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Forward-Looking Statements
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�I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���W�K�R�V�H���Y�H�K�L�F�O�H�V���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H�L�U���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�R�V�H���Y�H�K�L�F�O�H�V��

��



���������: �H���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q���R�X�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���$�8�0���D�Q�G���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���F�H�U�W�D�L�Q���H�Q�H�U�J�\���D�Q�G���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���Z�H���M�R�L�Q�W�O�\���D�G�Y�L�V�H���Z�L�W�K���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V���/ ���/ ���&���������5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���������W�K�H���1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V���D�Q�G���1�*�3���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H�����1�*�3���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V�������W�K�D�W���D�U�H���D�G�Y�L�V�H�G���E�\���1�*�3�����D�V
�Z�H�O�O���D�V���F�D�S�L�W�D�O���U�D�L�V�H�G���I�U�R�P���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���W�R���D�F�T�X�L�U�H���D������������ ���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V��

���������)�R�U���P�R�V�W���R�I���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����W�R�W�D�O���$�8�0���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�H�G�����Z�K�H�U�H�D�V���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���R�U���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���I�R�U���W�K�H���I�X�Q�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G�����$�V���V�X�F�K�����)�H�H��
�H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���P�D�\���E�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�R�W�D�O���$�8�0���Z�K�H�Q���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���F�R�V�W���R�I���W�K�R�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

���������2�X�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���$�8�0���D�Q�G���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���P�D�\���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�W�K�H�U���D�V�V�H�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H�V�H���P�H�D�V�X�U�H�V���P�D�\���Q�R�W���E�H
�F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���V�L�P�L�O�D�U���P�H�D�V�X�U�H�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���R�W�K�H�U���D�V�V�H�W���P�D�Q�D�J�H�U�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����R�X�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���$�8�0�����E�X�W���Q�R�W���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����L�Q�F�O�X�G�H�V���X�Q�F�D�O�O�H�G
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R�����D�Q�G���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�����R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���I�U�R�P���&�D�U�O�\�O�H���D�Q�G���R�X�U���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�����U�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���Z�K�H�W�K�H�U���V�X�F�K���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���R�U
�L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���R�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����2�X�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���$�8�0���R�U���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���D�U�H���Q�R�W���E�D�V�H�G���R�Q
�D�Q�\���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���$�8�0���R�U���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���W�K�D�W���L�V���V�H�W���I�R�U�W�K���L�Q���W�K�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���Z�H���P�D�Q�D�J�H���R�U���D�G�Y�L�V�H��

��



PART I – FINANCIAL INFORMATION
��
Item 1.         Financial Statements

The Carlyle Group Inc.
Condensed Consolidated Balance Sheets

(Dollars in millions)

September 30,
2020

December 31,
2019

�� (Unaudited)
Assets
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V $ 938.4�� �� ������������
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 377.8�� ������������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K 0.4�� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���������������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\ 6,484.2�� ����������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 5,414.8�� ����������������
�'�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W 247.2�� ������������
�'�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Q�H�W100.3�� ����������
�)�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W 133.9�� ������������
�/�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W 187.7�� ������������
�'�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U 53.5�� ����������
�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W 51.9�� ����������
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V 212.1�� ������������
�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V $ 14,202.2�� �� ������������������

Liabilities and equity
�'�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V $ 1,987.1�� �� ����������������
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 5,263.7�� ����������������
�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V 311.8�� ������������
�$�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V 2,684.2�� ����������������
�'�X�H���W�R���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V 448.0�� ������������
�'�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H 272.3�� ����������
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V 47.2�� ����������
�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 475.2�� ������������
�/�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V 265.0�� ������������
�$�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V 17.5�� ����������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V 11,772.0�� ������������������
�&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V
�3�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O�����F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V�����������������������������L�V�V�X�H�G���D�Q�G���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������—�� ������������
�&�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����������������S�D�U���Y�D�O�X�H�������������������������������������V�K�D�U�H�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G�����������������������������V�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���D�Q�G���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J
�D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� 3.5�� �	��
�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�D�L�G���L�Q���F�D�S�L�W�D�O 2,615.7�� �	��
�5�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����G�H�I�L�F�L�W�� (170.6) �	��
�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V (237.1) ������������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V 218.7�� ������������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V —�� ����������������
�7�R�W�D�O���H�T�X�L�W�\ 2,430.2�� ����������������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�W�\ $ 14,202.2�� �� ������������������

�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V��

��



The Carlyle Group Inc.
Condensed Consolidated Statements of Operations

(Unaudited)
(Dollars in millions, except share and per share data)

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
Revenues
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V $ 363.8�� �� ������������ $ 1,091.5�� �� ����������������
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V 9.1�� �������� 27.0�� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V 477.4�� ������������ 731.6�� ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� 106.7�� ������������ (659.2) ������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� 584.1�� ������������ 72.4�� ����������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H 21.3�� ���������� 64.5�� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 56.3�� ���������� 164.5�� ������������
�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V 1,034.6�� ������������ 1,419.9�� ����������������
Expenses
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V 222.2�� ������������ 639.0�� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q 18.7�� ���������� 78.3�� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q250.6�� ���������� 343.7�� ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V 491.5�� ������������ 1,061.0�� ����������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V 91.1�� ������������ 240.9�� ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W 23.0�� ���������� 72.8�� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V37.2�� ���������� 122.1�� ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V 0.6�� �������� 1.3�� ��������
�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V 643.4�� ������������ 1,498.1�� ����������������
Other income (loss)
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V23.9�� ���������� (38.9) ����������
�,�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V 415.1�� ������������ (117.1) ����������������
�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V 82.4�� �������� 54.7�� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� 332.7�� ������������ (171.8) ����������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V37.2�� ���������� (1.2) ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V295.5�� ������������ (170.6) ����������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V—�� ������������ —�� ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F��295.5�� ���������� (170.6) ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V—�� �������� —�� ����������
�6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���S�U�H�P�L�X�P —�� ���������� —�� ����������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V$ 295.5�� �� ���������� $ (170.6) �� ������������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�����V�H�H���1�R�W�H��������

�%�D�V�L�F $ 0.84�� �� ���������� $ (0.49) �� ����������

�'�L�O�X�W�H�G $ 0.82�� �� ���������� $ (0.49) �� ����������

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V

�%�D�V�L�F 351,567,631�� ������������������������ 349,468,329�� ������������������������

�'�L�O�X�W�H�G 358,405,845�� ������������������������ 349,468,329�� ������������������������

�6�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���D�O�O���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V��

��



The Carlyle Group Inc.
Condensed Consolidated Statements of Comprehensive Income

(Unaudited)
(Dollars in millions)

��

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� $ 332.7�� �� ������������ $ (171.8) �� ����������������
�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��

�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V 27.0�� ������������ 16.3�� ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V —�� �������� (20.0) ����������
�'�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V

�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G (0.4) �������� (2.2) ��������
�/�H�V�V�����U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���I�R�U���J�D�L�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���F�D�V�K���E�D�V�H�G
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H 0.4�� �������� 1.3�� ��������

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� 27.0�� ������������ (4.6) ����������
�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� 359.7�� ������������ (176.4) ����������������

�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V42.4�� �������� (8.8) ����������
�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V317.3�� ������������ (167.6) ����������������

�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V—�� ������������ —�� ������������
�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F��$ 317.3�� �� ���������� $ (167.6) �� ������������

�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V��

��



The Carlyle Group Inc.
Condensed Consolidated Statements of Changes in Equity

(Unaudited)
(Dollars and shares in millions)

Common
Units

Common
Shares

Partners’
Capital

Common
Stock

Additional
Paid-in-
Capital

Retained
Earnings
(Deficit)

Accumulated
Other

Comprehensive
Income (Loss)

Non-
controlling
Interests in

Consolidated
Entities

Non-
controlling
Interests in

Carlyle
Holdings

Total
Equity

Balance at June 30, 2020 —�� 348.7�� $ —�� $ 3.5�� $ 2,679.8�� $ (466.1) $ (258.9) $ 184.4�� $ —�� $ 2,142.7��
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ����������
�6�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���I�R�U���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G
�D�Z�D�U�G�V �	 �� �������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 ��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� ����������
�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ��������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ���������� �	 �� ������������
�&�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �������� �	 �� ����������

Balance at September 30, 2020 —�� 353.3�� $ —�� $ 3.5�� $ 2,615.7�� $ (170.6) $ (237.1) $ 218.7�� $ —�� $ 2,430.2��

Common
Units

Common
Shares

Partners’
Capital

Common
Stock

Additional
Paid-in-
Capital

Retained
Earnings
(Deficit)

Accumulated
Other

Comprehensive
Income (Loss)

Non-
controlling
Interests in

Consolidated
Entities

Non-
controlling
Interests in

Carlyle
Holdings

Total
Equity

Balance at December 31, 2019 117.8�� —�� $ 703.8�� $ —�� $ —�� $ —�� $ (85.2) $ 333.5�� $ 2,017.5�� $ 2,969.6��
�5�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P
�&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�������3�D�U�W�Q�H�U�V�
���&�D�S�L�W�D�O �������������� ������������ �������������� �������� ������������ �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 ��
�5�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P
�&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�������1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V �	 �� ������������ �	 �� �������� ���������������� �	 �� �������������� �	 �� ������������������ �	 ��
�6�K�D�U�H�V���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G �	 �� ���������� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������
�7�D�[���H�I�I�H�F�W�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P
�&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ���������� �	 �� �	 �� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ����������
�6�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���I�R�U���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G
�D�Z�D�U�G�V �	 �� �������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 ��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� ����������
�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �������������� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ��������������
�1�H�W���O�R�V�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �������������� �	 �� ���������� �	 �� ��������������
�' �H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�(�Q�W�L�W�L�H�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ������������
�&�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� ���������� �	 �� ����������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V���R�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� �	 �� ������������
�' �H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V�����Q�H�W �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� �	 �� ����������

Balance at September 30, 2020 —�� 353.3�� $ —�� $ 3.5�� $ 2,615.7�� $ (170.6) $ (237.1) $ 218.7�� $ —�� $ 2,430.2��

��



Common
Units

Preferred
Equity

Partners’
Capital

Accumulated
Other

Comprehensive
Income (Loss)

Non-
controlling
Interests in

Consolidated
Entities

Non-
controlling
Interests in

Carlyle
Holdings

Total
Partners’
Capital

Balance at June 30, 2019 110.7�� $ 387.5�� $ 921.2�� $ (77.8) $ 308.5�� $ 2,078.9�� $ 3,618.3��
�5�H�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V �	 �� �	 �� ���������� ���������� �	 �� ������������ �	 ��

�(�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V���I�R�U���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V �������� �	 �� ���������� ���������� �	 �� ������������ �	 ��

�8�Q�L�W�V���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G ���������� �	 �� ������������ �	 �� �	 �� �	 �� ������������
�' �H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���H�I�I�H�F�W�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V �	 �� �	 �� �������� �	 �� �	 �� �	 �� ��������

�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �	 �� �	 �� ���������� �	 �� �	 �� ���������� ����������

�,�V�V�X�D�Q�F�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V���I�R�U���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V �������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 ��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� ����������

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� ���������� ������������ �	 �� ������������ ������������ ��������������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H �	 �� ���������� ���������� �	 �� ���������� ������������ ������������

�5�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���R�I���S�U�H�I�H�U�U�H�G���X�Q�L�W�V�����V�H�H���1�R�W�H�������� �	 �� �������������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ��������������

�' �H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���D���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���(�Q�W�L�W�\ �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ������������

�&�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V �	 �� �	 �� �	 �� ���������� ���������� ������������ ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���R�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V �	 �� �	 �� �	 �� �������� �	 �� �������� ��������

�' �H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V�����Q�H�W �	 �� �	 �� �	 �� �������� �	 �� �������� ��������

Balance at September 30, 2019 117.3�� $ —�� $ 976.5�� $ (89.1) $ 310.1�� $ 2,098.0�� $ 3,295.5��

Common
Units

Preferred
Equity

Partners’
Capital

Accumulated
Other

Comprehensive
Income (Loss)

Non-
controlling
Interests in

Consolidated
Entities

Non-
controlling
Interests in

Carlyle
Holdings

Total
Partners’
Capital

Balance at December 31, 2018 107.7�� $ 387.5�� $ 673.4�� $ (83.3) $ 324.2�� $ 1,534.5�� $ 2,836.3��
�5�H�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V �	 �� �	 �� ���������� ���������� �	 �� ������������ �	 ��

�(�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V���I�R�U���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V �������� �	 �� ���������� ���������� �	 �� ������������ �	 ��

�8�Q�L�W�V���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G ���������� �	 �� ������������ �	 �� �	 �� �	 �� ������������

�' �H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���H�I�I�H�F�W�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V �	 �� �	 �� �������� �	 �� �	 �� �	 �� ��������

�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �	 �� �	 �� ���������� �	 �� �	 �� ���������� ������������

�,�V�V�X�D�Q�F�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V���I�R�U���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V �������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 ��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���������� �	 �� ����������

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� ������������ �������������� �	 �� ������������ �������������� ��������������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H �	 �� ���������� ������������ �	 �� ���������� ������������ ����������������

�5�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���R�I���S�U�H�I�H�U�U�H�G���X�Q�L�W�V�����V�H�H���1�R�W�H�������� �	 �� �������������� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ��������������

�' �H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���D���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���(�Q�W�L�W�\ �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������������ �	 �� ������������
�&�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���X�S�R�Q���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�6�8
������������ �	 �� �	 �� ���������� �	 �� �	 �� ���������� ����������

�&�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V �	 �� �	 �� �	 �� ���������� ���������� ������������ ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���R�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V �	 �� �	 �� �	 �� �������� �	 �� ���������� ����������

�' �H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V�����Q�H�W �	 �� �	 �� �	 �� �������� �	 �� �������� ��������

Balance at September 30, 2019 117.3�� $ —�� $ 976.5�� $ (89.1) $ 310.1�� $ 2,098.0�� $ 3,295.5��

�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V��

��



The Carlyle Group Inc.
Condensed Consolidated Statements of Cash Flows

(Unaudited)
(Dollars in millions)



�� Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019
Cash flows from operating activities
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� $ (171.8) �� ����������������
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����W�R���Q�H�W���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q 38.9�� ����������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q 78.3�� ������������
�1�R�Q���F�D�V�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V (239.6) ��������������
�1�R�Q���F�D�V�K���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V 646.3�� ��������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���F�D�V�K���D�P�R�X�Q�W�V (3.5) ��������
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���U�H�O�D�W�H�G��

�5�H�D�O�L�]�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�����O�R�V�V���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V219.2�� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�����O�R�V�V���I�U�R�P���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V(180.3) ����������
�3�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���E�\���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V (2,049.1) ������������������
�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���V�D�O�H���D�Q�G���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���E�\���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V1,571.4�� ����������������
�1�R�Q���F�D�V�K���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H�����Q�H�W (4.6) ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V(258.2) ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V (20.0) ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 149.4�� ��������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���F�D�V�K���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 0.4�� �	��

�3�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V (214.1) ��������������
�3�D�\�P�H�Q�W���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H (79.6) �	��
�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V 233.6�� ������������
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[�H�V�����Q�H�W 4.7�� ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V (8.3) ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U (1.3) ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V(57.5) ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���D�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V 73.0�� ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�X�H���W�R���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V (31.5) ��������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V (6.7) ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H 200.3�� ������������
�1�H�W���F�D�V�K�����X�V�H�G���L�Q�����S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V (110.6) ������������
Cash flows from investing activities
�3�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���I�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W (37.3) ������������
�1�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V (37.3) ������������
Cash flows from financing activities
�%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���X�Q�G�H�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V 287.1�� ����������
�5�H�S�D�\�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V (300.6) ������������
�,�V�V�X�D�Q�F�H���R�I�����������������V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���G�X�H���������������Q�H�W���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���F�R�V�W�V —�� ������������
�5�H�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���W�H�U�P���O�R�D�Q —�� ������������
�3�D�\�P�H�Q�W�V���R�Q���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V (2.7) ������������
�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����Q�H�W���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���F�R�V�W�V 20.5�� ����������
�1�H�W���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����S�D�\�P�H�Q�W�V�����R�Q���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V 594.6�� ��������������
�3�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q (0.3) ����������
�'�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V (262.9) ��������������
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���S�U�H�I�H�U�U�H�G���X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V —�� ������������
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V—�� ��������������
�3�D�\�P�H�Q�W���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V (68.8) �	��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V 24.2�� ����������
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V (53.5) ������������
�&�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G (26.4) ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�X�H���W�R���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V 40.9�� ������������
�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����X�V�H�G���L�Q�����I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V 252.1�� ������������
�(�I�I�H�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���F�K�D�Q�J�H�V 6.6�� ������������
�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K 110.8�� ������������
�&�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G 828.0�� ������������
�&�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G$ 938.8�� �� ����������������

Supplemental non-cash disclosures
�7�D�[���H�I�I�H�F�W�V���I�U�R�P���W�K�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���W�R���D���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���H�T�X�L�W�\$ 53.9�� �� �	��

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���U�H�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W
�L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V $ —�� �� ����������
�1�R�Q���F�D�V�K���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V$ —�� �� ������������
�1�H�W���D�V�V�H�W���L�P�S�D�F�W���R�I���G�H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V$ —�� �� ������������

Tax effect from acquisition of Carlyle Holdings partnership units:
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W $ —�� �� ��������
�7�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\ $ —�� �� ��������

�7�R�W�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O $ —�� �� ��������

Reconciliation of cash, cash equivalents and restricted cash, end of period:
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V $ 938.4�� �� ����������������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K 0.4�� ����������
�7�R�W�D�O���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G$ 938.8�� �� ����������������

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V $ 377.8�� �� ������������



�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

1. Organization and Basis of Presentation

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������������7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���/ ���3�����F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���I�U�R�P���D���' �H�O�D�Z�D�U�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���W�R���D���' �H�O�D�Z�D�U�H���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���Q�D�P�H�G���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H
�*�U�R�X�S���,�Q�F�������W�K�H�����&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���������$�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����H�D�F�K���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W���Z�D�V���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���L�Q�W�R���D���V�K�D�U�H���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����8�Q�G�H�U���W�K�H���O�D�Z�V���R�I���L�W�V
�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�����7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�V���G�H�H�P�H�G���W�R���E�H���W�K�H���V�D�P�H���H�Q�W�L�W�\���D�V���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���/ ���3�������W�K�H�����3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���������8�Q�O�H�V�V���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���V�X�J�J�H�V�W�V
�R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R�����&�D�U�O�\�O�H�����R�U���W�K�H�����&�R�P�S�D�Q�\�������U�H�I�H�U���W�R�����L�����7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���D�Q�G�����L�L��
�7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���/ ���3�����D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����%�H�F�D�X�V�H���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���E�H�F�D�P�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�D�Q�X�D�U�\���������������������W�K�H
�D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���Q�R�W�H�V
�U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���D���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�����D�Q�G���Q�R�W���D���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q��

�3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�H�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���,���/ ���3�������&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���,�,���/ ���3�����D�Q�G���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V���,�,�,���/ ���3�������F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\�������&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���������W�K�H���K�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���W�K�U�R�X�J�K���Z�K�L�F�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���R�W�K�H�U
�K�R�O�G�H�U�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���R�Z�Q�H�G���W�K�H�L�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����,�Q���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���H�[�F�K�D�Q�J�H�G���W�K�H�L�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���D�Q���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F��
�$�V���D���U�H�V�X�O�W�����L�Q���S�H�U�L�R�G�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�Q�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����G�R�H�V���Q�R�W���U�H�I�O�H�F�W���D�Q�\
�Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����D�Q�G���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S
�,�Q�F�����D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����Q�H�W���R�I���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V��

�&�D�U�O�\�O�H���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G��V���O�D�U�J�H�V�W���J�O�R�E�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�L�U�P�V���W�K�D�W���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�V�����V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�����D�Q�G���D�F�W�V���D�V���O�H�D�G���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�R�U���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���O�H�G���E�X�\�R�X�W�V��
�V�W�U�D�W�H�J�L�F���P�L�Q�R�U�L�W�\���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�T�X�L�W�\���S�U�L�Y�D�W�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�����F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���E�X�L�O�G�X�S�V�����J�U�R�Z�W�K���F�D�S�L�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�V�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����E�D�Q�N
�O�R�D�Q�V�����K�L�J�K���\�L�H�O�G���G�H�E�W�����G�L�V�W�U�H�V�V�H�G���D�V�V�H�W�V�����P�H�]�]�D�Q�L�Q�H���G�H�E�W�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R�����D�Q�G���K�D�V
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K�����Y�D�U�L�R�X�V���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���I�X�Q�G�V�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�X�Q�G�V�����S�U�L�Y�D�W�H���F�U�H�G�L�W���I�X�Q�G�V�����F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���O�R�D�Q���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�������&�/�2�V���������D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�S�U�R�G�X�F�W�V���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���F�O�L�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����&�D�U�O�\�O�H���W�\�S�L�F�D�O�O�\���V�H�U�Y�H�V���D�V���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U���R�U���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�����P�D�N�L�Q�J���G�D�\���W�R���G�D�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H�V�H���S�U�R�G�X�F�W�V�����&�D�U�O�\�O�H���R�S�H�U�D�W�H�V���L�W�V���E�X�V�L�Q�H�V�V
�W�K�U�R�X�J�K���I�R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V�����&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\�����5�H�D�O���$�V�V�H�W�V�����*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W�����D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�����V�H�H���1�R�W�H����������

Basis of Presentation

�7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q��
�F�H�U�W�D�L�Q���&�D�U�O�\�O�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���&�/�2�V���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���W�K�H�����&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�)�X�Q�G�V�������K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���L�Q
�W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�������8���6�����*�$�$�3���������D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���1�R�W�H���������7�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�D�V���D���J�U�R�V�V���X�S���H�I�I�H�F�W���R�Q���D�V�V�H�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�D�V���Q�R���H�I�I�H�F�W���R�Q���W�K�H���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����7�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���W�K�H���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���W�K�H
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���D�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����V�H�H
�1�R�W�H��������

�7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3���I�R�U���L�Q�W�H�U�L�P���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�H�V�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Q�R�W�H�V�����K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���D�X�G�L�W�H�G�����H�[�F�O�X�G�H���V�R�P�H���R�I���W�K�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���D�Q�Q�X�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���V�K�R�X�O�G
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2. Summary of Significant Accounting Policies

Principles of Consolidation
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)
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�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H�V�H���&�/�2�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���W�R���R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���W�K�H���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G���H�Q�W�L�W�O�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���D���S�U�R���U�D�W�D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�L�G�X�D�O
�F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����L�I���D�Q�\�����I�U�R�P���W�K�H���H�Q�W�L�W�L�H�V�����,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���&�/�2�V���K�D�Y�H���Q�R���U�H�F�R�X�U�V�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���D�Q�\���O�R�V�V�H�V���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���&�/�2���V�W�U�X�F�W�X�U�H��

�(�Q�W�L�W�L�H�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���T�X�D�O�L�I�\���D�V���9�,�(�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�V�V�H�V�V�H�G���I�R�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���D�V���Y�R�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�W�L�W�L�H�V�����8�Q�G�H�U���W�K�H���Y�R�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�Q�W�L�W�\���P�R�G�H�O�����W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�V���W�K�R�V�H���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�W���F�R�Q�W�U�R�O�V���W�K�U�R�X�J�K���D���P�D�M�R�U�L�W�\���Y�R�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W��

�$�O�O���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�W�H�U���H�Q�W�L�W�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���E�D�O�D�Q�F�H�V���R�I���H�Q�W�L�W�L�H�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G��

Investments in Unconsolidated Variable Interest Entities

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�R�O�G�V���Y�D�U�L�D�E�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���9�,�(�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���Q�R�W���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�W�V
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\�����/ ���/ ���&���������1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D�Q�G�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V��
���1�*�3���������5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�������I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���V�X�F�K���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�V���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���G�L�U�H�F�W���H�T�X�L�W�\
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�Q�G���I�H�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���P�D�[�L�P�X�P���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���O�R�V�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���O�R�V�V���R�I���D�V�V�H�W�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���L�W�V���Y�D�U�L�D�E�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q
�W�K�H�V�H���X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�7�K�H���D�V�V�H�W�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���Y�D�U�L�D�E�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���W�K�H�V�H���Q�R�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���9�,�(�V���Z�H�U�H
�D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� As of
�� September 30, 2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V $ 957.4�� �� ����������������
�$�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V 132.2�� ������������
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V 49.3�� ����������
�7�R�W�D�O $ 1,138.9�� �� ����������������

�7�K�H�V�H���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���P�D�[�L�P�X�P���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���O�R�V�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���9�,�(�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������
����������

Basis of Accounting

�7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���K�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���)�X�Q�G�V���D�U�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���X�Q�G�H�U���8���6�����*�$�$�3���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����8���6�����*�$�$�3���I�R�U���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\���U�H�T�X�L�U�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���E�H
�U�H�F�R�U�G�H�G���D�W���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���W�K�H���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���R�U���O�R�V�V�H�V���L�Q���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���D���F�X�U�U�H�Q�W���E�D�V�L�V���L�Q���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���)�X�Q�G�V���G�R���Q�R�W���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H���W�K�H�L�U���P�D�M�R�U�L�W�\���R�Z�Q�H�G���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����W�K�H�����3�R�U�W�I�R�O�L�R���&�R�P�S�D�Q�L�H�V���������,�Q���W�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I
�W�K�H�V�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���U�H�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G�V��

�$�O�O���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�Q�G���Q�R�W�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�W���W�K�H�L�U���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V
�D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

Use of Estimates

�7�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�\���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3���U�H�T�X�L�U�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�R���P�D�N�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H
�U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V
�R�I���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��V���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V
�R�I���I�X�W�X�U�H���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�R���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����,�W���D�O�V�R���U�H�T�X�L�U�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�R���H�[�H�U�F�L�V�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I
�D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V�����$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�P�S�D�F�W���R�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q�Y�R�O�Y�H���D���K�L�J�K�H�U���G�H�J�U�H�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�Q�G���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���D�Q�G���W�K�H�V�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�V���P�D�\���E�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�P�S�D�F�W���R�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V�����$�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���F�R�X�O�G���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�H�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G���V�X�F�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V
�F�R�X�O�G���E�H���P�D�W�H�U�L�D�O��

Business Combinations

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V���X�V�L�Q�J���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���R�I���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���L�V
�D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V�V�X�P�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�V���R�I���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�D�W�H�����&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�U�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���R�I���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�D�W�H���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���W�K�H
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�W�K�H�U�H�I�R�U�H�����H�V�W�L�P�D�W�H�V���R�I���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���S�U�L�F�H�����5�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�D�W���L�V���Z�K�H�Q���W�K�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���I�R�U���W�K�D�W���S�H�U�L�R�G���L�V���U�H�V�R�O�Y�H�G��

�)�R�U���F�O�R�V�H�G���H�Q�G���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\�����5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���D�Q�G���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���V�H�J�P�H�Q�W�V�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���������� ���W�R
�������� ���R�I���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�X�Q�G��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���E�D�V�H�G���R�Q���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���I�X�Q�G�V�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�U
�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���W�K�H���U�D�W�H���F�K�D�U�J�H�G���P�D�\
�D�O�V�R���E�H���U�H�G�X�F�H�G���W�R���E�H�W�Z�H�H�Q���������� ���D�Q�G���������� �����)�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����O�R�Q�J�H�U���G�D�W�H�G���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�O�R�V�H�G���H�Q�G���I�X�Q�G�V�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�I�H�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���������� ���W�R���������� ���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�R�U���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����R�U���D�G�M�X�V�W�H�G���E�R�R�N���Y�D�O�X�H�����7�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���G�X�U�L�Q�J���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���S�H�U�L�R�G���R�I���W�L�P�H�����Z�K�L�F�K���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���W�H�Q���\�H�D�U�V���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���F�O�R�V�L�Q�J���G�D�W�H�����R�U�����L�Q���V�R�P�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V��
�I�U�R�P���W�K�H���I�L�Q�D�O���F�O�R�V�L�Q�J���G�D�W�H�����E�X�W���V�X�F�K���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�D�W�H���P�D�\���E�H���H�D�U�O�L�H�U���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���O�L�P�L�W�H�G���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���R�U���O�D�W�H�U���L�I���H�[�W�H�Q�G�H�G���I�R�U���V�X�F�F�H�V�V�L�Y�H���R�Q�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V��
�W�\�S�L�F�D�O�O�\���X�S���W�R���D���P�D�[�L�P�X�P���R�I���W�Z�R���\�H�D�U�V�����' �H�S�H�Q�G�L�Q�J���X�S�R�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�H�G���W�H�U�P�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�R�U�\���R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��
�W�K�H�V�H���I�H�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�D�O�O�H�G���V�H�P�L���D�Q�Q�X�D�O�O�\���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H���D�Q�G���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���H�D�U�Q�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���V�L�[���P�R�Q�W�K���S�H�U�L�R�G�����)�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���O�R�Q�J�H�U���G�D�W�H�G���F�D�U�U�\
�I�X�Q�G�V���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���F�O�R�V�H�G���H�Q�G���I�X�Q�G�V�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�U�H���F�D�O�O�H�G���T�X�D�U�W�H�U�O�\���R�Y�H�U���W�K�H���O�L�I�H���R�I���W�K�H���I�X�Q�G�V��

�: �L�W�K�L�Q���W�K�H���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���V�H�J�P�H�Q�W�����I�R�U���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���������� ���W�R���������� ���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���W�R�W�D�O
�S�D�U���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���D�V�V�H�W�V���R�U���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���Q�R�W�H�V���L�Q���W�K�H���&�/�2���D�Q�G���D�U�H���G�X�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���W�H�U�P�V���D�Q�G���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V���D�U�H���J�R�Y�H�U�Q�H�G���E�\���L�Q�G�H�Q�W�X�U�H�V���D�Q�G���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���D�U�H
�V�X�E�M�H�F�W���W�R���G�H�I�H�U�U�D�O���X�Q�G�H�U���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����V�X�F�K���D�V���F�U�H�G�L�W���U�D�W�L�Q�J���G�R�Z�Q�J�U�D�G�H�V�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�X�O�O�\
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���R�Q���L�W�V���&�/�2�V�����D�I�W�H�U���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���&�/�2�V�����W�K�D�W���K�D�G���E�H�H�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���G�X�U�L�Q�J
�W�K�H���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������G�X�H���W�R���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���&�/�2���S�R�U�W�I�R�O�L�R�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���&�/�2�V���X�Q�W�L�O
�U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���&�/�2�V�����Z�K�L�F�K���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���I�L�Y�H���W�R���W�H�Q
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���L�V�V�X�D�Q�F�H�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�U�H���G�X�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���L�Q���D�U�U�H�D�U�V���D�W���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H�V���W�K�D�W���U�D�Q�J�H���I�U�R�P������������ ���R�I
�L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���W�R���������� ���R�I���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V��

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���D�Q�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���F�D�U�U�\���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���L�Q���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�H�J�P�H�Q�W���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P
���������� ���W�R���������� ���R�I���W�K�H���Y�H�K�L�F�O�H��V���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���I�X�Q�G���R�U���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�I
�W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H���S�H�U�L�R�G���R�U���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�I���V�X�F�K���I�X�Q�G�V�����W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P������������ ���W�R���������� ���R�Q�����L�����W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�H�G�������L�L�����W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���I�R�U���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����R�U�����L�L�L��
�W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�R�U���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����F�H�U�W�D�L�Q���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���H�D�U�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�W���D�O�O���W�L�P�H�V���R�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�R�U
�X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�U���R�Q���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���F�D�U�U�\���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�X�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\
�D�Q�G���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���T�X�D�U�W�H�U��

�$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���Z�H�U�H���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G
�L�Q���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W�����L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����D�Q�G���Z�K�H�U�H���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���V�H�S�D�U�D�W�H
�F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�����U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H�V�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���V�D�W�L�V�I�L�H�G���D�Q�G���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���D�V�V�X�U�H�G��
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)
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�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J
�X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

Credit Losses

�,�Q���-�X�Q�H���������������W�K�H���)�$�6�%���L�V�V�X�H�G���$�6�8���������������������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���&�U�H�G�L�W���/�R�V�V�H�V�����7�R�S�L�F���������������Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\������
�������������)�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���D�G�R�S�W�L�R�Q�����V�H�H�����5�H�F�H�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V���5�H�F�H�Q�W�O�\���,�V�V�X�H�G���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���$�G�R�S�W�H�G���D�V���R�I���-�D�Q�X�D�U�\������
�������������E�H�O�R�Z��

�8�Q�G�H�U���$�6�8���������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���D�O�O���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�D�E�O�H���I�R�U�H�F�D�V�W�V�����$�V���S�D�U�W���R�I���L�W�V���D�G�R�S�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�V�V�H�V�V�H�G���W�K�H���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���U�L�V�N
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���W�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���L�W�V���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���E�D�O�D�Q�F�H���W�R���G�H�I�L�Q�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�R�R�O�V���R�I���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�� �5�H�L�P�E�X�U�V�D�E�O�H���I�X�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��
�� �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��
�� �,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��
�� �7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��
�� �3�R�U�W�I�R�O�L�R���I�H�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����D�Q�G
�� �1�R�W�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���X�W�L�O�L�]�H�V���H�L�W�K�H�U���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�U���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���I�R�U���H�D�F�K���S�R�R�O�����7�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\��V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�U�H���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\���Z�L�W�K���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���O�R�Z���U�L�V�N���R�I���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�+�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V���G�D�W�D���P�D�\���E�H���D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�D�E�O�H���I�R�U�H�F�D�V�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�D�U��
�W�H�U�P���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���O�L�T�X�L�G�L�W�\���R�I���W�K�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�6�8�������������������G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���W�R���W�K�H
�D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

Compensation and Benefits

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�W�V�������&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���V�D�O�D�U�L�H�V�����E�R�Q�X�V�H�V�����G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���D�Z�D�U�G�V���D�Q�G���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G
�D�P�R�X�Q�W�V�������S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���S�D�\�P�H�Q�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���S�D�L�G���D�Q�G���S�D�\�D�E�O�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����%�R�Q�X�V�H�V���D�U�H���D�F�F�U�X�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���W�R���Z�K�L�F�K
�W�K�H�\���U�H�O�D�W�H��

�(�T�X�L�W�\���%�D�V�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�������&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���L�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���L�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���W�K�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H�����7�K�H
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���D�Z�D�U�G�V���W�K�D�W���Y�H�V�W���R�Y�H�U���D���I�X�W�X�U�H���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V�����7�K�H
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���D�Z�D�U�G�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H���I�X�W�X�U�H���V�H�U�Y�L�F�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\�����&�D�V�K���V�H�W�W�O�H�G���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�D�Q�G���D�U�H���U�H���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���H�D�F�K���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����7�K�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���D�Z�D�U�G�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�D�L�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�K�H�Q���L�W���L�V
�S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���D�F�K�L�H�Y�H�G�����L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����V�X�F�K���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���P�D�\���E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H���R�I���W�K�H
�D�Z�D�U�G�����7�K�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���D�Z�D�U�G�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�D�L�Q���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���J�U�D�Q�W���G�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���W�K�D�W���I�D�F�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���W�K�H
�P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���D�F�K�L�H�Y�H�G���D�Q�G���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�T�X�L�V�L�W�H���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V��

�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���L�V�V�X�H�G���W�R���Q�R�Q���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V�����H�[�F�H�S�W���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�H�\���D�U�H
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���L�V�V�X�H�G���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�H�H�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G���I�R�U�I�H�L�W�X�U�H�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�H�\���R�F�F�X�U���D�V���D���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����7�K�H
�U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F���D�Z�D�U�G�V���I�R�U�I�H�L�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�D�W���S�H�U�L�R�G�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���D�O�O
�H�[�F�H�V�V���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���G�H�I�L�F�L�H�Q�F�L�H�V���D�V���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W���R�U���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�������$���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���H�D�U�Q�H�G���L�V���G�X�H���W�R
�H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���D�G�Y�L�V�R�U�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����7�K�H�V�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G�����X�Q�W�L�O���S�D�L�G�����D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���O�L�D�E�L�O�L�W�\��
�$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����X�S�R�Q���D���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�U���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�����W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����L�I���D�Q�\�����L�V���D�O�V�R���U�H�Y�H�U�V�H�G�����$�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�G���U�H�F�R�U�G�H�G���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I
�D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���G�X�H���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���D�G�Y�L�V�R�U�V�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V��

Income Taxes

�7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�V���D���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���8���6�����I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V���D�Q�G���W�K�X�V���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���8���6�����I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H
�W�D�[�H�V�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���/ ���3�����Z�D�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���D�V���D���V�H�U�L�H�V���R�I���S�D�V�V���W�K�U�R�X�J�K���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Q�R�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R
�8���6�����I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����Z�L�W�K���W�K�H���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H�����O�R�F�D�O���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H
�W�D�[�H�V���D�W���W�K�H���H�Q�W�L�W�\���O�H�Y�H�O�����7�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���W�D�N�H�Q���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�H�U�L�R�G�L�F���D�X�G�L�W���E�\���8���6�����I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H�����O�R�F�D�O���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�[�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���X�V�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���P�H�W�K�R�G�����Z�K�L�F�K���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U
�W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�U���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V�����8�Q�G�H�U���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G�����G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���W�D�[���E�D�V�L�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���X�V�L�Q�J���H�Q�D�F�W�H�G���W�D�[���U�D�W�H�V
�L�Q���H�I�I�H�F�W���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���U�H�Y�H�U�V�H�����7�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�D�[���U�D�W�H�V���R�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����)�X�U�W�K�H�U�����G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�R�U���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���Q�H�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�R�V�V���D�Q�G���W�D�[���F�U�H�G�L�W���F�D�U�U�\
�I�R�U�Z�D�U�G�V�����$���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���R�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���J�U�R�V�V���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���Z�K�H�Q���L�W���L�V�����P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���Q�R�W�����W�K�D�W���V�X�F�K���D�V�V�H�W���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H
�U�H�D�O�L�]�H�G�����: �K�H�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�D�O�L�]�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V�����D�O�O���H�Y�L�G�H�Q�F�H�����E�R�W�K���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�����L�V���H�Y�D�O�X�D�W�H�G�����,�W�H�P�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���L�Q
�W�K�L�V���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���F�D�U�U�\���E�D�F�N���O�R�V�V�H�V�����W�K�H���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���W�H�P�S�R�U�D�U�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V�����W�D�[���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�����D�Q�G���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���I�X�W�X�U�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V��

�8�Q�G�H�U���8���6�����*�$�$�3���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W���W�R���E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�V���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�D�W���L�V�����P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���Q�R�W�����W�R���E�H���V�X�V�W�D�L�Q�H�G
�X�S�R�Q���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�D�O�\�]�H�V���L�W�V���W�D�[���I�L�O�L�Q�J���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���L�Q���D�O�O���R�I���W�K�H���8���6�����I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H�����O�R�F�D�O���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�[���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H���L�W���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R
�I�L�O�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���I�R�U���D�O�O���R�S�H�Q���W�D�[���\�H�D�U�V���L�Q���W�K�H�V�H���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V�����,�I�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�L�V���D�Q�D�O�\�V�L�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V���W�K�D�W���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V���L�Q���W�D�[
�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���H�[�L�V�W�����D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�����Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���D�F�F�U�X�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���S�H�Q�D�O�W�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H
�W�D�[�H�V�����,�I���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����W�K�H���H�Q�W�L�U�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V��

Tax Receivable Agreement

�,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�L�W�L�D�O���S�X�E�O�L�F���R�I�I�H�U�L�Q�J�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H
�&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���Z�K�H�U�H�E�\���F�H�U�W�D�L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�J�U�H�H�G���W�R���S�D�\���W�R���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V
�L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���D�Q�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�������� ���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�V�K���W�D�[���V�D�Y�L�Q�J�V�����L�I���D�Q�\�����L�Q���8���6�����I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�D�O�L�]�H�G���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I
�L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���W�D�[���E�D�V�L�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���H�[�F�K�D�Q�J�H�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���/ ���3�����)�U�R�P���D�Q�G���D�I�W�H�U���W�K�H
�F�R�Q�V�X�P�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����K�R�O�G�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D�Q�\���U�L�J�K�W�V���W�R���S�D�\�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W
�H�[�F�H�S�W���I�R�U���S�D�\�P�H�Q�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���S�U�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���H�[�F�K�D�Q�J�H�V���W�K�D�W���R�F�F�X�U�U�H�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q��

�: �L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���H�[�F�K�D�Q�J�H�V���W�K�D�W���R�F�F�X�U�U�H�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�H�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���I�R�U���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���L�Q�F�R�P�H
�W�D�[���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���W�D�[���E�D�V�L�V���E�D�V�H�G���R�Q���H�Q�D�F�W�H�G���I�H�G�H�U�D�O���D�Q�G���V�W�D�W�H���W�D�[���U�D�W�H�V���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H�����$�O�O���R�I���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���W�R���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W���R�I
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�Q�\���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�I�W�H�U���W�K�H���W�D�[���\�H�D�U���R�I���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���Z�L�O�O���E�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����6�L�P�L�O�D�U�O�\�����W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I
�V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���H�Q�D�F�W�H�G���W�D�[���U�D�W�H�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V��

Non-controlling Interests

�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���H�T�X�L�W�\���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���K�H�O�G���E�\���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����7�K�H�V�H
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K���R�F�F�X�U���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����$�Q�\���F�K�D�Q�J�H���L�Q���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���D���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���Z�K�L�O�H���W�K�H���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�V���U�H�W�D�L�Q�H�G���L�V���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���D�Q���H�T�X�L�W�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���D�Q�G���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���V�X�F�K���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���D���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���D���G�L�U�H�F�W���F�K�D�U�J�H���W�R���H�T�X�L�W�\��

�3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�H�G���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����Z�K�L�F�K���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���W�K�H���R�W�K�H�U
�O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����W�K�U�R�X�J�K���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����Z�D�V���W�K�H���V�R�O�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V����
�$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���L�Q�W�R���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G
�W�K�H���R�W�K�H�U���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���Z�H�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���D�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����$�Q�\���F�K�D�Q�J�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���Z�D�V���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���D���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O���D�V���D
�U�H�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����$�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���H�[�F�K�D�Q�J�H�G
�W�K�H�L�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���D�Q���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���Q�X�P�E�H�U���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���D
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���H�T�X�L�W�\�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�Q�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����G�R���Q�R�W���U�H�I�O�H�F�W���D�Q�\
�Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q��

Earnings Per Common Share

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�P�S�X�W�H�V���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���$�6�&�������������(�D�U�Q�L�Q�J�V���3�H�U���6�K�D�U�H�����%�D�V�L�F���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���L�V
�F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�\���G�L�Y�L�G�L�Q�J���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�\���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J
�I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����' �L�O�X�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�D�V�V�X�P�H�G���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���D�O�O���G�L�O�X�W�L�Y�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����Z�H���D�S�S�O�L�H�G���W�K�H�����L�I���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�����P�H�W�K�R�G���W�R���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���W�R
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���G�L�O�X�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���H�[�F�O�X�G�H�V���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�Q�G
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���D�Q�\���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�Z�R���F�O�D�V�V���P�H�W�K�R�G���R�I���$�6�&�������������6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���D���V�L�Q�J�O�H
�F�O�D�V�V���R�I���V�W�R�F�N���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�����L�I���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�����P�H�W�K�R�G���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���E�H���D�S�S�O�L�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�O�X�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H��

Investments

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�����L�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����L�Q���W�K�H���)�X�Q�G�V�������L�L�����V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���E�\���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\�����E�R�W�K���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���������L�L�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�W���I�D�L�U
�Y�D�O�X�H���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������D�Q�G�����L�Y�����F�H�U�W�D�L�Q���F�U�H�G�L�W���R�U�L�H�Q�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H
�&�/�2�V���D�Q�G���W�K�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�I���7�&�*���%�' �&�����,�Q�F�������W�K�H�����%�' �&���3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�K�D�U�H�V���������Z�K�L�F�K���D�U�H���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���W�U�D�G�L�Q�J���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V����

�7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���X�W�L�O�L�]�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�V���Y�D�U�\���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q
�S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���S�U�L�F�H���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\���Z�L�W�K���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�I�O�H�F�W���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���G�L�V�F�R�X�Q�W�V���L�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R
�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���Q�R�Q���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�U���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���O�L�V�W�H�G���R�Q���D�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����F�R�Q�V�L�G�H�U�V�����D�P�R�Q�J
�R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V�����H�[�W�H�U�Q�D�O���S�U�L�F�L�Q�J���V�R�X�U�F�H�V�����V�X�F�K���D�V���G�H�D�O�H�U���T�X�R�W�H�V���R�U���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V�����U�H�F�H�Q�W���W�U�D�G�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�U���R�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�D�W�����L�Q���W�K�H���R�S�L�Q�L�R�Q
�R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����P�D�\���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���S�U�L�F�L�Q�J���R�E�W�D�L�Q�H�G���I�U�R�P���H�[�W�H�U�Q�D�O���V�R�X�U�F�H�V��

�: �K�H�Q���Y�D�O�X�L�Q�J���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�U���D�V�V�H�W�V���Z�L�W�K�R�X�W���U�H�D�G�L�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�E�O�H���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���J�L�Y�H�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�R���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���R�U���P�D�U�N�H�W���H�Y�H�Q�W�V�����U�H�F�H�Q�W���V�D�O�H�V���S�U�L�F�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�H�V�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���P�D�\���Y�D�U�\���E�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����E�X�W
�L�Q�F�O�X�G�H���V�X�F�K���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���D�V���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���S�X�E�O�L�F���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z���D�Q�D�O�\�V�L�V�����%�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H
�L�Q�K�H�U�H�Q�W���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�����W�K�H�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���Y�D�O�X�H�V���P�D�\���G�L�I�I�H�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���I�U�R�P���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���X�V�H�G���K�D�G���D���U�H�D�G�\���P�D�U�N�H�W���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�H�[�L�V�W�H�G�����D�Q�G���L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���F�R�X�O�G���E�H���P�D�W�H�U�L�D�O�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W�����X�S�R�Q���O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O
�U�H�D�O�L�]�H���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���K�H�U�H�L�Q��

�8�S�R�Q���W�K�H���V�D�O�H���R�I���D���V�H�F�X�U�L�W�\���R�U���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���L�V���F�R�P�S�X�W�H�G���R�Q���D���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�V�W���E�D�V�L�V�����Z�L�W�K���W�K�H���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�/�2�V�����Z�K�L�F�K���F�R�P�S�X�W�H���W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���R�Q���D���I�L�U�V�W���L�Q�����I�L�U�V�W���R�X�W���E�D�V�L�V�����6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���R�Q���D���W�U�D�G�H���G�D�W�H
�E�D�V�L�V��

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���(�T�X�L�W�\���0�H�W�K�R�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���D�O�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���Z�K�L�F�K���L�W���K�D�V���R�U���L�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���S�U�H�V�X�P�H�G���W�R���K�D�Y�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H
�X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����X�V�L�Q�J���W�K�H���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����7�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�E�D�V�H�G���R�Q���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q�Y�H�V�W�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���W�K�H���H�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�U���O�R�V�V�H�V���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�H�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����D�O�O�R�F�D�W�H�G
�E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����O�H�V�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�H�L�Y�H�G�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Y�D�O�X�D�W�H�V���L�W�V���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���Z�K�H�Q�H�Y�H�U
�H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H��

Cash and Cash Equivalents

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���F�D�V�K���K�H�O�G���D�W���E�D�Q�N�V���D�Q�G���F�D�V�K���K�H�O�G���I�R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���R�U�L�J�L�Q�D�O���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���R�I���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�U�H�H
�P�R�Q�W�K�V���Z�K�H�Q���S�X�U�F�K�D�V�H�G��

Cash and Cash Equivalents Held at Consolidated Funds

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K�����D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R�W
�O�H�J�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�����L�V���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���I�X�Q�G���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���O�L�T�X�L�G�L�W�\���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��

Restricted Cash

�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���F�D�V�K���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���I�R�U�H�L�J�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���G�X�H���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���F�D�S�L�W�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�V
�Z�H�O�O���D�V���F�H�U�W�D�L�Q���D�P�R�X�Q�W�V���K�H�O�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Derivative Instruments

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���X�V�H�V���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���U�H�G�X�F�H���L�W�V���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V�����' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�U�H
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���Z�L�W�K���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�O�O���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���Q�R�W���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���K�H�G�J�L�Q�J���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

Securities Sold Under Agreements to Repurchase

�$�V���L�W���U�H�O�D�W�H�V���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�/�2�V���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���V�R�O�G���X�Q�G�H�U���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�������U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�������D�U�H
�D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�U�R�Y�L�G�H�V���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�R���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V���W�R���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H���D�P�R�X�Q�W�V���E�R�U�U�R�Z�H�G���X�Q�G�H�U
�U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���R�Q���W�H�U�P�V���W�K�D�W���S�H�U�P�L�W���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V���W�R���U�H�S�O�H�G�J�H���R�U���U�H�V�H�O�O���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�R���R�W�K�H�U�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V���X�Q�G�H�U���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����&�D�V�K���U�H�F�H�L�Y�H�G���X�Q�G�H�U���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K�L�Q���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���\�L�H�O�G���E�D�V�L�V���D�Q�G���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����6�H�H���1�R�W�H�������I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

Fixed Assets

�)�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���I�X�U�Q�L�W�X�U�H�����I�L�[�W�X�U�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����O�H�D�V�H�K�R�O�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���F�R�P�S�X�W�H�U���K�D�U�G�Z�D�U�H���D�Q�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���D�Q�G���D�U�H���V�W�D�W�H�G���D�W���F�R�V�W�����O�H�V�V
�D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���P�H�W�K�R�G���R�Y�H�U���W�K�H���D�V�V�H�W�V����H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�Y�H�V�����Z�K�L�F�K���I�R�U
�O�H�D�V�H�K�R�O�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���W�K�H���O�H�V�V�H�U���R�I���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P�V���R�U���W�K�H���O�L�I�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�����D�Q�G���W�K�U�H�H���W�R���V�H�Y�H�Q���\�H�D�U�V���I�R�U���R�W�K�H�U���I�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V�����)�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V���D�U�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���I�R�U
�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���D�Q���D�V�V�H�W���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H��

Leases

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���O�H�D�V�H�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���$�6�8�������������������/�H�D�V�H�V�����7�R�S�L�F���������������D�Q�G���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���D���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W���L�Q
�W�K�H���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���I�R�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�K�D�W���L�W���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V���D�U�H���O�H�D�V�H�V���R�U���F�R�Q�W�D�L�Q���D���O�H�D�V�H�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���O�H�D�V�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�O�H�D�V�H�V���I�R�U���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���Z�R�U�O�G�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�O�V�R���K�D�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���I�R�U���R�I�I�L�F�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�R�H�V���Q�R�W���V�H�S�D�U�D�W�H���Q�R�Q���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���I�U�R�P���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���D�Q�G���L�Q�V�W�H�D�G
�D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���H�D�F�K���V�H�S�D�U�D�W�H���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Q�R�Q���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�V���D���V�L�Q�J�O�H���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����5�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\��V���U�L�J�K�W���W�R���X�V�H���D�Q���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�V�V�H�W���I�R�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P���D�Q�G���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���W�R���P�D�N�H���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P
�W�K�H���O�H�D�V�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�W���O�H�D�V�H���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�Y�H�U
�W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P�����/ �H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�L�W�L�D�O���G�L�U�H�F�W���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���Q�H�W���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Q�W���D�Q�G���O�H�D�V�H���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V��
�$�E�V�H�Q�W���D�Q���L�P�S�O�L�F�L�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���L�Q���W�K�H���O�H�D�V�H�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���X�V�H�V���L�W�V���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���U�D�W�H�����D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���O�H�D�V�H���W�H�U�P�V���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���R�S�W�L�R�Q�V���W�R���H�[�W�H�Q�G���R�U
�W�H�U�P�L�Q�D�W�H���W�K�H���O�H�D�V�H���Z�K�H�Q���L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���F�H�U�W�D�L�Q���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���H�[�H�U�F�L�V�H���W�K�R�V�H���R�S�W�L�R�Q�V�����/ �H�D�V�H���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���D
�V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�R�H�V���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���D���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�U���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W���R�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���I�R�U���V�K�R�U�W���W�H�U�P���O�H�D�V�H�V�����,�Q�V�W�H�D�G�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V
�V�K�R�U�W���W�H�U�P���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�V���D�Q���H�[�S�H�Q�V�H���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P�����$���V�K�R�U�W���W�H�U�P���O�H�D�V�H���L�V���G�H�I�L�Q�H�G���D�V���D���O�H�D�V�H���W�K�D�W�����D�W���W�K�H���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W
�G�D�W�H�����K�D�V���D���O�H�D�V�H���W�H�U�P���R�I���������P�R�Q�W�K�V���R�U���O�H�V�V���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q���R�S�W�L�R�Q���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�V�V�H�W���W�K�D�W���W�K�H���O�H�V�V�H�H���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���F�H�U�W�D�L�Q���W�R���H�[�H�U�F�L�V�H��
�: �K�H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���Z�K�H�W�K�H�U���D���O�H�D�V�H���T�X�D�O�L�I�L�H�V���D�V���D���V�K�R�U�W���W�H�U�P���O�H�D�V�H�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Y�D�O�X�D�W�H�V���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P���D�Q�G���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���R�S�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���P�D�Q�Q�H�U���D�V���D�O�O
�R�W�K�H�U���O�H�D�V�H�V��

Intangible Assets and Goodwill

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���D�F�T�X�L�U�H�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���U�L�J�K�W�V���W�R���H�D�U�Q���I�X�W�X�U�H���I�H�H���L�Q�F�R�P�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���D�G�Y�L�V�R�U�\���I�H�H�V�����F�X�V�W�R�P�H�U
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G���D�F�T�X�L�U�H�G���W�U�D�G�H�P�D�U�N�V�����)�L�Q�L�W�H���O�L�Y�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���D�U�H���D�P�R�U�W�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H�L�U���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�Y�H�V�����Z�K�L�F�K���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���I�R�X�U���W�R���W�H�Q���\�H�D�U�V��
�D�Q�G���D�U�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H��
�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���Z�D�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G
�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G
�R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�*�R�R�G�Z�L�O�O���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���H�[�F�H�V�V���R�I���F�R�V�W���R�Y�H�U���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D�Q�G���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\���R�I���W�K�H
�D�F�T�X�L�U�H�G���H�Q�W�L�W�\�����*�R�R�G�Z�L�O�O���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D�Q���D�V�V�H�W���D�Q�G���L�V���U�H�Y�L�H�Z�H�G���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�Q�Q�X�D�O�O�\���D�V���R�I���2�F�W�R�E�H�U�����V�W���D�Q�G���E�H�W�Z�H�H�Q���D�Q�Q�X�D�O���W�H�V�W�V���Z�K�H�Q���H�Y�H�Q�W�V���D�Q�G
�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���P�D�\���K�D�Y�H���R�F�F�X�U�U�H�G��

Deferred Revenue

�' �H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���G�D�W�H�����Z�K�L�F�K���K�D�V���Q�R�W���\�H�W���E�H�H�Q���H�D�U�Q�H�G�����7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H
�L�Q���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���E�D�O�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���F�D�V�K���S�D�\�P�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\
�V�D�W�L�V�I�\�L�Q�J���L�W�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���U�H�Y�H�Q�X�H�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���E�D�O�D�Q�F�H���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G��

Accumulated Other Comprehensive Income (Loss)

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���R�Q
�G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���E�\���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W�����7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G
�' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� As of

��
September 30,

2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�&�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V $ (216.1) �� ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V�H�V���R�Q���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�V (21.0) ����������
�)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V —�� ��������
�7�R�W�D�O $ (237.1) �� ������������

�3�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���D�O�O���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���D�Q
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������W�K�H���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q��
�F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W
�D�Q�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�T�X�L�W�\��

Foreign Currency Translation

�1�R�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���S�H�U�L�R�G���H�Q�G���U�D�W�H�V���R�I���H�[�F�K�D�Q�J�H�����D�Q�G���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���U�D�W�H�V���R�I���H�[�F�K�D�Q�J�H���L�Q���H�I�I�H�F�W���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V
�R�X�W�V�L�G�H���R�I���W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\���R�I���D�Q���H�Q�W�L�W�\���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G
�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U
�H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

Recent Accounting Pronouncements

�5�H�F�H�Q�W�O�\���,�V�V�X�H�G���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���$�G�R�S�W�H�G���D�V���R�I���-�D�Q�X�D�U�\����������������

�,�Q���$�X�J�X�V�W���������������W�K�H���)�$�6�%���L�V�V�X�H�G���$�6�8���������������������)�D�L�U���9�D�O�X�H���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����7�R�S�L�F�����������������' �L�V�F�O�R�V�X�U�H���)�U�D�P�H�Z�R�U�N�������&�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���' �L�V�F�O�R�V�X�U�H
�5�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���)�D�L�U���9�D�O�X�H���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����$�6�8�������������������H�O�L�P�L�Q�D�W�H�V�����D�G�G�V���D�Q�G���P�R�G�L�I�L�H�V���F�H�U�W�D�L�Q���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�L�V
�J�X�L�G�D�Q�F�H���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\������������������

�,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������W�K�H���)�$�6�%���L�V�V�X�H�G���$�6�8�������������������,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V�������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U�����7�R�S�L�F�����������������6�L�P�S�O�L�I�\�L�Q�J���W�K�H���7�H�V�W���I�R�U���*�R�R�G�Z�L�O�O���,�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����$�6�8
�����������������V�L�P�S�O�L�I�L�H�V���D�Q���H�Q�W�L�W�\��V���D�Q�Q�X�D�O���J�R�R�G�Z�L�O�O���W�H�V�W���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���E�\���H�O�L�P�L�Q�D�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W���W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���W�K�H���L�P�S�O�L�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���J�R�R�G�Z�L�O�O�����D�Q�G
�L�Q�V�W�H�D�G���D�Q���H�Q�W�L�W�\���V�K�R�X�O�G���F�R�P�S�D�U�H���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���D���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W���Z�L�W�K���L�W�V���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�����7�K�H���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���Z�L�O�O���W�K�H�Q���E�H���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���E�\���Z�K�L�F�K���W�K�H
�F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W��V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����$�Q���H�Q�W�L�W�\���Z�R�X�O�G���V�W�L�O�O���K�D�Y�H���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���W�R���S�H�U�I�R�U�P���D���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���I�R�U���D���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W���W�R
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�H�V�W���L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����7�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������������X�V�L�Q�J���D���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q
�P�H�W�K�R�G�����D�Q�G���W�K�H���L�P�S�D�F�W���Z�D�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O��

�,�Q���-�X�Q�H���������������W�K�H���)�$�6�%���L�V�V�X�H�G���$�6�8���������������������$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�������&�U�H�G�L�W���/�R�V�V�H�V�����7�R�S�L�F���������������$�6�8�������������������������U�H�T�X�L�U�H�V���D�Q
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���P�H�D�V�X�U�H���D�O�O���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�D�E�O�H���I�R�U�H�F�D�V�W�V�����3�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�����*�$�$�3���U�H�T�X�L�U�H�G���D�Q�����L�Q�F�X�U�U�H�G���O�R�V�V�����P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���W�K�D�W
�G�H�O�D�\�H�G���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���X�Q�W�L�O���L�W���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�H���D���O�R�V�V���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q�F�X�U�U�H�G�����8�Q�G�H�U���W�K�H���Q�H�Z���V�W�D�Q�G�D�U�G�����W�K�H���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���P�X�V�W���E�H���G�H�G�X�F�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�D�P�R�U�W�L�]�H�G���F�R�V�W���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W���W�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���Q�H�W���D�P�R�X�Q�W���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���F�R�O�O�H�F�W�H�G�����7�K�H���L�Q�F�R�P�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���Z�L�O�O���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V
�I�R�U���Q�H�Z�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���R�U���G�H�F�U�H�D�V�H�V���R�I���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���W�D�N�H�Q���S�O�D�F�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����7�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���D�G�R�S�W�H�G���W�K�L�V���J�X�L�G�D�Q�F�H���X�V�L�Q�J���W�K�H���P�R�G�L�I�L�H�G���U�H�W�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������������D�Q�G���W�K�H���L�P�S�D�F�W���Z�D�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O��

3. Fair Value Measurement

�7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���J�X�L�G�D�Q�F�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V���D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���Z�K�L�F�K���U�D�Q�N�V���W�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���R�I���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H
�L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���L�Q���P�H�D�V�X�U�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����7�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���R�I���L�Q�S�X�W�V���L�V���L�P�S�D�F�W�H�G���E�\���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���W�\�S�H���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�����W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���V�S�H�F�L�I�L�F���W�R���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���W�K�H���P�D�U�N�H�W�S�O�D�F�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���D�Q�G���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�I���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V
�E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�U�N�H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���U�H�D�G�L�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V�����R�U���I�R�U���Z�K�L�F�K���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���F�D�Q���E�H���P�H�D�V�X�U�H�G���I�U�R�P���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���L�Q
�D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����Z�L�O�O���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�D�Y�H���D���K�L�J�K�H�U���G�H�J�U�H�H���R�I���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���D���O�H�V�V�H�U���G�H�J�U�H�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�S�S�O�L�H�G���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H��

�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�Q�G���G�L�V�F�O�R�V�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���R�I���L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q
�R�I���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V�����D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

���������/�H�Y�H�O���,�������L�Q�S�X�W�V���W�R���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�U�H���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V���I�R�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H�����7�K�H
�W�\�S�H�V���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���L�Q�F�O�X�G�H���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���H�T�X�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����O�L�V�W�H�G���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\
�G�R�H�V���Q�R�W���D�G�M�X�V�W���W�K�H���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H���I�R�U���W�K�H�V�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����H�Y�H�Q���L�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�R�O�G�V���D���O�D�U�J�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���D���V�D�O�H���F�R�X�O�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���L�P�S�D�F�W
�W�K�H���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H��

���������/�H�Y�H�O���,�,�������L�Q�S�X�W�V���W�R���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�U�H���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���H�L�W�K�H�U���G�L�U�H�F�W�O�\���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���D�V���R�I
�W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H�����7�K�H���W�\�S�H�V���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���L�Q�F�O�X�G�H���O�H�V�V���O�L�T�X�L�G���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�L�V�W�H�G���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�W�U�D�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���D�J�H�Q�F�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�Y�H�U���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q
�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V��

���������/�H�Y�H�O���,�,�,�������L�Q�S�X�W�V���W�R���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�U�H���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���D�Q�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���R�Y�H�U�D�O�O���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����7�K�H���L�Q�S�X�W�V���L�Q�W�R���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q
�R�I���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���U�H�T�X�L�U�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�U���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�����7�K�H���W�\�S�H�V���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q
�S�U�L�Y�D�W�H�O�\���K�H�O�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�����Q�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�U�D�G�H���U�H�V�L�G�X�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�]�D�W�L�R�Q�V�����F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���O�R�D�Q���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�Y�H�U���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U
�G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���Z�K�H�U�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V��

�,�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�D�V�H�V�����W�K�H���L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�D�\���I�D�O�O���L�Q�W�R���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O�V���R�I���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����,�Q���V�X�F�K���F�D�V�H�V�����W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I
�Z�K�L�F�K���F�D�W�H�J�R�U�\���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\���L�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���I�R�U���D�Q�\���J�L�Y�H�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���O�H�Y�H�O���R�I���L�Q�S�X�W���W�K�D�W���L�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���W�K�H
�I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�S�X�W���W�R���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\���U�H�T�X�L�U�H�V���M�X�G�J�P�H�Q�W
�D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���I�D�F�W�R�U�V���V�S�H�F�L�I�L�F���W�R���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W��

�,�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�D�V�H�V�����G�H�E�W���D�Q�G���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���S�U�L�F�H�V���I�U�R�P���D�Q���R�U�G�H�U�O�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�U�N�H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\
�U�H�S�X�W�D�E�O�H���G�H�D�O�H�U�V���R�U���S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V�����,�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���P�D�\���X�V�H���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����T�X�R�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���G�H�D�O�H�U�V�����S�U�L�F�L�Q�J���P�D�W�U�L�F�H�V�����P�D�U�N�H�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���Y�D�U�L�R�X�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V
�E�H�W�Z�H�H�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V���E�\���W�K�H���D�E�R�Y�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\
�O�H�Y�H�O�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

(Dollars in millions) Level I Level II Level III Total
Assets
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�(�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V $ —�� $ —�� $ 79.7�� $ 79.7��
�%�R�Q�G�V —�� —�� 461.9�� 461.9��
�/�R�D�Q�V —�� —�� 4,873.2�� 4,873.2��

—�� —�� 5,414.8�� 5,414.8��
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U —�� —�� 572.5�� 572.5��
�3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���/�/�&���L�Q�W�H�U�H�V�W�V —�� —�� 15.0�� 15.0��

—�� —�� 587.5�� 587.5��
�7�R�W�D�O $ —�� $ —�� $ 6,002.3�� $ 6,002.3��

Liabilities
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V $ —�� $ —�� $ 5,181.7�� $ 5,181.7��
�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V —�� 0.9�� —�� 0.9��
�7�R�W�D�O $ —�� $ 0.9�� $ 5,181.7�� $ 5,182.6��

��
������ �%�D�O�D�Q�F�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�S�R�U�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V��
������ �6�H�Q�L�R�U���D�Q�G���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���&�/�2���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�U�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���&�/�2���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V�����O�H�V�V�����L�����W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���D�Q�\

�E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G�����L�L�����W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���D�Q�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���W�K�D�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V���E�\���W�K�H���D�E�R�Y�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\
�O�H�Y�H�O�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

(Dollars in millions) Level I Level II Level III Total
Assets
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�(�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V �� �	�� �� �	�� �� ���������� �� ����������
�%�R�Q�G�V �	�� �	�� ������������ ������������
�/�R�D�Q�V �	�� �	�� ���������������� ����������������

�	�� �	�� ���������������� ����������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U �	�� �	�� ������������ ������������
�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V �	�� �������� �	�� ��������
�7�R�W�D�O �� �	�� �� �������� �� ���������������� �� ����������������

Liabilities
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �� �	�� �� �	�� �� ���������������� �� ����������������
�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V �	�� �������� �	�� ��������
�7�R�W�D�O �� �	�� �� �������� �� ���������������� �� ����������������
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���J�X�L�G�D�Q�F�H�����W�H�P�S�O�D�W�H�V���D�Q�G���V�\�V�W�H�P�V���W�K�D�W���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���E�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H
�J�X�L�G�D�Q�F�H���I�R�X�Q�G���L�Q���$�6�&�������������)�D�L�U���9�D�O�X�H���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����7�K�H�V�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�S�X�W�V���D�Q�G���S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���E�\���W�K�H���I�X�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���W�H�D�P�V��
�7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���W�K�H�Q���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���I�X�Q�G���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���V�X�E�F�R�P�P�L�W�W�H�H�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���I�X�Q�G���K�H�D�G���V�������V�H�J�P�H�Q�W���K�H�D�G��
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�F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�������D�G�M�X�V�W�H�G���E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�R�U���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H�V�����D�Q�G���L�Q
�V�R�P�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���R�S�W�L�R�Q���S�U�L�F�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���R�U���R�W�K�H�U���V�L�P�L�O�D�U���P�R�G�H�O�V�����$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�D�V�X�U�H�V���D�U�H���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���P�D�G�H
�X�S�R�Q���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�R���F�D�O�L�E�U�D�W�H���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�R���L�Q�G�X�V�W�U�\���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V�����6�X�F�K���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���P�D�G�H���W�R���D�O�L�J�Q���W�K�H
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�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�\���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���U�L�V�N�V���D�Q�G���R�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���P�L�O�H�V�W�R�Q�H�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���D�O�V�R���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���L�Q���W�K�H
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����2�S�W�L�R�Q���S�U�L�F�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���D�Q�G���V�L�P�L�O�D�U���W�R�R�O�V���G�R���Q�R�W���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���G�U�L�Y�H���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���R�U���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V
�D�Q�G���D�U�H���X�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���Y�D�O�X�H���Z�D�U�U�D�Q�W�V�����G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����F�H�U�W�D�L�Q���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�W�\�S�L�F�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

�&�U�H�G�L�W���2�U�L�H�Q�W�H�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���R�I���F�U�H�G�L�W���R�U�L�H�Q�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�U�S�R�U�D�W�H���W�U�H�D�V�X�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���R�Q
�W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���S�U�L�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�U�N�H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���U�H�S�X�W�D�E�O�H���G�H�D�O�H�U�V���R�U���S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V�����,�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���P�D�\���X�V�H���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����T�X�R�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���G�H�D�O�H�U�V�����S�U�L�F�L�Q�J���P�D�W�U�L�F�H�V�����P�D�U�N�H�W
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���Y�D�U�L�R�X�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���E�H�W�Z�H�H�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���G�L�V�W�U�H�V�V�H�G���G�H�E�W���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H
�O�R�D�Q�V���D�Q�G���E�R�Q�G�V�����W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����,�Q���V�R�P�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�D�\���X�W�L�O�L�]�H
�R�W�K�H�U���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z���P�H�W�K�R�G��

�&�/�2���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���&�/�2���/�R�D�Q�V���3�D�\�D�E�O�H�������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���&�/�2�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���R�I���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���&�/�2�V�����D�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���D�U�H���P�R�U�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H
�&�/�2���O�R�D�Q���D�Q�G���E�R�Q�G���D�V�V�H�W�V���D�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���T�X�R�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���U�H�S�X�W�D�E�O�H���G�H�D�O�H�U�V���R�U���U�H�O�H�Y�D�Q�W���S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V�����,�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q
�T�X�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���X�Q�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���V�L�P�L�O�D�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����P�D�U�N�H�W���L�Q�G�H�[���F�K�D�Q�J�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�H�U�I�R�U�P�V���F�H�U�W�D�L�Q
�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�H���U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���T�X�R�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���S�U�L�F�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����W�K�H���O�R�D�Q���D�Q�G���E�R�Q�G���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���&�/�2�V���D�U�H���Q�R�W���S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G
�D�Q�G���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���/ �H�Y�H�O���,�,�,�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���&�/�2���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���D�V�V�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���E�R�W�K���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z���D�Q�D�O�\�V�H�V���D�Q�G
�W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���T�X�R�W�H�V�����7�K�R�V�H���D�Q�D�O�\�V�H�V���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���V�L�]�H�����O�L�T�X�L�G�L�W�\�����F�X�U�U�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�/�2�V�����W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����U�H�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�D�W�H�V�����U�H�F�R�Y�H�U�\���O�D�J�V�����G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�V���D�Q�G���G�H�I�D�X�O�W���I�R�U�H�F�D�V�W�V���D�Q�G���D�U�H���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���E�U�R�N�H�U���T�X�R�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���P�D�U�N�H�W���P�D�N�H�U�V���D�Q�G
�W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���G�H�D�O�H�U�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H���&�/�2���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���K�H�O�G���E�\���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���R�I
�W�K�H���&�/�2���D�Q�G���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���&�/�2���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���W�K�D�W���L�W���K�R�O�G�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���E�D�V�H�G���R�Q���E�R�W�K���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z���D�Q�D�O�\�V�H�V���D�Q�G���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���T�X�R�W�H�V�����D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�E�R�Y�H��

�)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W
�D�V�V�H�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K
�W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V�����7�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���S�U�H�F�O�X�G�H���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�H�G�H�H�P���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H�V�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���D�V���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�V�V�H�W�V���L�Q���W�K�H���I�X�Q�G�V���D�U�H���O�L�T�X�L�G�D�W�H�G�����W�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I���Z�K�L�F�K���F�D�Q�Q�R�W���E�H���U�H�D�G�L�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��

�7�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���X�V�H�G���/ �H�Y�H�O���,�,�,���L�Q�S�X�W�V���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V
���' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

Financial Assets
Three Months Ended September 30, 2020

�� Investments of Consolidated Funds   

��
Equity

securities Bonds Loans
Investments in

CLOs and other Total
�%�D�O�D�Q�F�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G $ 108.8�� $ 438.4�� $ 4,034.0�� $ 530.5�� $ 5,111.7��

�3�X�U�F�K�D�V�H�V 0.4�� 68.6�� 933.7�� 23.8�� 1,026.5��
�6�D�O�H�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V (33.5) (98.6) (261.7) (8.1) (401.9)
�6�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�V —�� —�� (89.0) —�� (89.0)
�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�������Q�H�W

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V 4.0�� 34.9�� 126.0�� 32.2�� 197.1��
�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H —�� 18.6�� 130.2�� 9.1�� 157.9��

�%�D�O�D�Q�F�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G $ 79.7�� $ 461.9�� $ 4,873.2�� $ 587.5�� $ 6,002.3��

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ 4.0�� $ 31.1�� $ 108.0�� $ 32.2�� $ 175.3��
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H
�L�Q�F�R�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ —�� $ 14.5�� $ 119.9�� $ 9.1�� $ 143.5��

Financial Assets
Nine Months Ended September 30, 2020

�� Investments of Consolidated Funds ��  
�� Equity

securities Bonds Loans
Investments in

CLOs and other Total
�%�D�O�D�Q�F�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G $ 19.4�� $ 574.1�� $ 4,413.8�� $ 496.2�� $ 5,503.5��

�3�X�U�F�K�D�V�H�V 87.8�� 209.5�� 1,751.8�� 147.5�� 2,196.6��
�6�D�O�H�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V (33.7) (313.5) (941.4) (64.4) (1,353.0)
�6�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�V —�� —�� (282.8) —�� (282.8)
�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�������Q�H�W

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V 6.2�� (26.1) (204.1) 12.8�� (211.2)
�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H —�� 17.9�� 135.9�� (4.6) 149.2��

�%�D�O�D�Q�F�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G $ 79.7�� $ 461.9�� $ 4,873.2�� $ 587.5�� $ 6,002.3��

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ 6.1�� $ (22.7) $ (193.2) $ 12.8�� $ (197.0)
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H
�L�Q�F�R�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ —�� $ 14.6�� $ 110.3�� $ (4.6) $ 120.3��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Financial Assets
Three Months Ended September 30, 2019

Investments of Consolidated Funds
Equity

securities Bonds Loans
Investments in

CLOs and other Total
�%�D�O�D�Q�F�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G �� �������� �� ������������ �� ���������������� �� ������������ �� ����������������

�3�X�U�F�K�D�V�H�V �	 �� ������������ ������������ ���������� ������������
�6�D�O�H�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �������������� �������������� ������������ ��������������
�6�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�V �	 �� �	 �� �������������� �	 �� ��������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�������Q�H�W

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V ���������� ���������� ������������ ���������� ����������
�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H �	 �� ������������ �������������� ���������� ��������������

�%�D�O�D�Q�F�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G �� �������� �� ������������ �� ���������������� �� ������������ �� ����������������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�G
�W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� ���������� �� ������������

Financial Assets
Nine Months Ended September 30, 2019

�� Investments of Consolidated Funds   
�� Equity

securities Bonds Loans
Investments in

CLOs and other Total
�%�D�O�D�Q�F�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G �� �	 �� �� ������������ �� ���������������� �� ������������ �� ����������������

�' �H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���I�X�Q�G�V �	 �� �	 �� �������������� ���������� ��������������
�3�X�U�F�K�D�V�H�V �������� ������������ ���������������� ���������� ����������������
�6�D�O�H�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �	 �� �������������� �������������� ������������ ������������������
�6�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�V �	 �� �	 �� �������������� �	 �� ��������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�������Q�H�W

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V ���������� ���������� ������������ �������� ����������
�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H �	 �� ������������ �������������� ���������� ��������������

�%�D�O�D�Q�F�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G �� �������� �� ������������ �� ���������������� �� ������������ �� ����������������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�G
�W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� �������� �� ������������

��
�����������$�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���R�Q�H���&�/�2���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�H�O�G���L�Q���W�K�D�W���&�/�2���L�V���Q�R�Z���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q

�D�Q�G���Q�R���O�R�Q�J�H�U���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U�����$�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���G�H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�Z�R���&�/�2�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���K�H�O�G���L�Q���W�K�R�V�H���&�/�2�V���D�U�H���Q�R���O�R�Q�J�H�U���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�U�H���Q�R�Z���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U��

��������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Financial Liabilities
Loans Payable of Consolidated Funds
Three Months Ended September 30,

�� 2020 2019
�%�D�O�D�Q�F�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G $ 4,412.0�� �� ����������������

�%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V 745.2�� ������������
�3�D�\�G�R�Z�Q�V (1.3) ��������������
�6�D�O�H�V (260.4) �	 ��
�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����Q�H�W

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V 139.1�� ��������
�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H 147.1�� ��������������

�%�D�O�D�Q�F�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G $ 5,181.7�� �� ����������������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���V�W�L�O�O
�K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ 139.1�� �� ����������
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ 147.1�� �� �	 ��

Financial Liabilities
Loans Payable of Consolidated Funds

�� Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019
�%�D�O�D�Q�F�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G $ 4,685.2�� �� ����������������

�' �H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���I�X�Q�G�V —�� ��������������
�%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V 1,886.9�� ������������
�3�D�\�G�R�Z�Q�V (1,092.0) ��������������
�6�D�O�H�V (260.4) �	 ��
�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����Q�H�W

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V (188.5) ����������
�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H 150.5�� ��������������

�%�D�O�D�Q�F�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G $ 5,181.7�� �� ����������������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���V�W�L�O�O
�K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ (203.4) �� ������������
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���V�W�L�O�O���K�H�O�G���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H $ 158.9�� �� �	 ��

�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���/ �H�Y�H�O���,�,�,���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G
�L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�������D�Q�G���V�X�F�K���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�Q�G���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���Q�H�W
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�*�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���D�O�O���/ �H�Y�H�O���,�,�,���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U
�F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�����Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G�����S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���L�Q���W�K�H
�X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V��
��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���/ �H�Y�H�O���,�,�,���L�Q�S�X�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Fair Value at
Valuation Technique(s) Unobservable Input(s)

Range
(Weighted Average)���' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V�� September 30, 2020

Assets
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�(�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V $ 2.0�� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V���������S�H�U���V�K�D�U�H�� ����������������������������������
77.7�� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z �' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��

�%�R�Q�G�V 461.9�� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������
�/ �R�D�Q�V 4,873.2�� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������

5,414.8��
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U��

�6�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���Q�R�W�H�V 426.0�� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z���Z�L�W�K
�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J

�' �L�V�F�R�X�Q�W���0�D�U�J�L�Q�V�����%�D�V�L�V���3�R�L�Q�W�V�� ��������������������������������

�' �H�I�D�X�O�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�5�H�F�R�Y�H�U�\���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ��������������������������

�6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V 44.7�� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z���Z�L�W�K
�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J

�' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��

�' �H�I�D�X�O�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�5�H�F�R�Y�H�U�\���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������

�3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���/ �/ �&���L�Q�W�H�U�H�V�W�V 15.0�� �1�$�9���R�I���8�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���)�X�Q�G�� �1���$ �1���$
�%�' �&���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V 57.6�� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z �' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�$�Y�L�D�W�L�R�Q���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V 7.3�� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z �' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�/ �R�D�Q�V 36.9�� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ��������������������������

�7�R�W�D�O $ 6,002.3��

Liabilities
�/ �R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�6�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���Q�R�W�H�V $ 5,002.8�� �2�W�K�H�U�� �1���$ �1���$
�6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V 178.9�� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z���Z�L�W�K

�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J
�' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��

�' �H�I�D�X�O�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�5�H�F�R�Y�H�U�\���5�D�W�H�V �������� ������������ ���������� ��
�,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������

�7�R�W�D�O $ 5,181.7��

��
���������������5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���1�$�9���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G��
���������6�H�Q�L�R�U���D�Q�G���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���&�/�2���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�U�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���&�/�2���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V�����O�H�V�V�����L�����W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���D�Q�\

�E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G�����L�L�����W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���D�Q�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���W�K�D�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V��
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���/ �H�Y�H�O���,�,�,���L�Q�S�X�W�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

Fair Value at
Valuation Technique(s) Unobservable Input(s)

Range
(Weighted Average)���' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V�� December 31, 2019

Assets
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�(�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V �� �������� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V���������S�H�U���V�K�D�U�H�� ��������������������������������������
���������� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z �' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��

�%�R�Q�G�V ������������ �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������
�/ �R�D�Q�V ���������������� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ��������������������������

����������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U

�6�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���Q�R�W�H�V ������������
�' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z���Z�L�W�K
�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �' �L�V�F�R�X�Q�W���0�D�U�J�L�Q�V�����%�D�V�L�V���3�R�L�Q�W�V�� ��������������������������������

�' �H�I�D�X�O�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�5�H�F�R�Y�H�U�\���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ��������������������������

�6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V ����������
�' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z���Z�L�W�K
�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H ������ ������������ ���������� ��

�' �H�I�D�X�O�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�5�H�F�R�Y�H�U�\���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������

�$�Y�L�D�W�L�R�Q���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V �������� �' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z �' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�/ �R�D�Q�V ���������� �&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J �,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ��������������������������

�7�R�W�D�O �� ����������������

Liabilities
�/ �R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�6�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���Q�R�W�H�V �� ���������������� �2�W�K�H�U�� �1���$ �1���$

�6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V ������������
�' �L�V�F�R�X�Q�W�H�G���&�D�V�K���)�O�R�Z���Z�L�W�K
�&�R�Q�V�H�Q�V�X�V���3�U�L�F�L�Q�J

�' �L�V�F�R�X�Q�W���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��

�' �H�I�D�X�O�W���5�D�W�H�V ���� ���������� �������� ��
�5�H�F�R�Y�H�U�\���5�D�W�H�V ������ ������������ ���������� ��
�,�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���4�X�R�W�H�V������ ���R�I���3�D�U�� ������������������������

�7�R�W�D�O �� ����������������

��
���������������6�H�Q�L�R�U���D�Q�G���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���&�/�2���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�U�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���&�/�2���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V�����O�H�V�V�����L�����W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I

�D�Q�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G�����L�L�����W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���D�Q�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���W�K�D�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�7�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V���D�U�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V��
�6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V���L�Q���L�V�R�O�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���O�R�Z�H�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W��

�7�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H
�G�L�V�F�R�X�Q�W���P�D�U�J�L�Q�V�����G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�V�����G�H�I�D�X�O�W���U�D�W�H�V�����U�H�F�R�Y�H�U�\���U�D�W�H�V���D�Q�G���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V�����6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���U�H�F�R�Y�H�U�\���U�D�W�H�V���R�U���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V���L�Q���L�V�R�O�D�W�L�R�Q
�Z�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���O�R�Z�H�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���G�L�V�F�R�X�Q�W���P�D�U�J�L�Q�V�����G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�V���R�U���G�H�I�D�X�O�W���U�D�W�H�V���L�Q���L�V�R�O�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G
�U�H�V�X�O�W���L�Q���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���O�R�Z�H�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W��

�7�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�V��
�G�H�I�D�X�O�W���U�D�W�H�V�����U�H�F�R�Y�H�U�\���U�D�W�H�V���D�Q�G���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V�����6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�V���R�U���G�H�I�D�X�O�W���U�D�W�H�V���L�Q���L�V�R�O�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���O�R�Z�H�U
�I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���U�H�F�R�Y�H�U�\���U�D�W�H�V���R�U���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V���L�Q���L�V�R�O�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���O�R�Z�H�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W��

������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

4. Investments

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J����

�� As of

��
September 30,

2020
December 31,

2019
�� (Dollars in millions)
�$�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V $ 4,184.2�� �� ����������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V1,699.4�� ����������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U 600.6�� ������������
�7�R�W�D�O $ 6,484.2�� �� ����������������

Accrued Performance Allocations

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� As of

��
September 30,

2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ $ 2,820.2�� �� ����������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V 523.1�� ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W 86.5�� ������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�� 754.4�� ������������
�7�R�W�D�O $ 4,184.2�� �� ����������������

���������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\
�J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V�������$�V���D���U�H�V�X�O�W�����D�P�R�X�Q�W�V
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�D�\���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U��

�$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� ���D�Q�G�������� ���R�I���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���&�D�U�O�\�O�H
�3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�����/ ���3�������R�Q�H���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���I�X�Q�G�V��

�$�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q���J�U�R�V�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����V�H�H
�1�R�W�H�����������D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H
�D�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� As of

��
September 30,

2020
December 31,

2019
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ $ (0.6) �� ����������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V (16.9) ������������
�7�R�W�D�O $ (17.5) �� ������������

������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Principal Equity Method Investments, Excluding Performance Allocations

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�H���L�W�V���I�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\��
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V�����*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W�����D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���D�V���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����D�Q�G���L�W�V���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H�����L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W�����D�Q�G���1�*�3�����L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V�������Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W�V��

�� As of

��
September 30,

2020
December 31,

2019
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ $ 428.1�� �� ������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V 582.7�� ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W 646.4�� ����������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�� 42.2�� ������������
�7�R�W�D�O $ 1,699.4�� �� ����������������

���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U���������������������L�Q�F�O�X�G�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���H�Q�W�L�W�L�H�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H
�G�H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Strategic Investment in Fortitude Re (f/k/a DSA Re)

�2�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�T�X�L�U�H�G���D������������ ���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���*�U�R�X�S���+�R�O�G�L�Q�J�V�����/ �/ �&�������)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���������D���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���$�P�H�U�L�F�D�Q���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���*�U�R�X�S�����,�Q�F���������$�,�*�����������W�K�H���0�L�Q�R�U�L�W�\���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���������S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���D���0�H�P�E�H�U�V�K�L�S���,�Q�W�H�U�H�V�W���3�X�U�F�K�D�V�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�\���D�Q�G
�D�P�R�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����$�,�*���D�Q�G���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����G�D�W�H�G���D�V���R�I���-�X�O�\�����������������������W�K�H���������������0�,�3�$���������)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���R�Z�Q�V���������� ���R�I���W�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J
�F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�P�S�D�Q�\���/ �W�G�������D���%�H�U�P�X�G�D���G�R�P�L�F�L�O�H�G���U�H�L�Q�V�X�U�H�U�������)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H�������I���N���D�����' �6�$���5�H�������H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�R���U�H�L�Q�V�X�U�H���D
�S�R�U�W�I�R�O�L�R���R�I���$�,�*��V���O�H�J�D�F�\���O�L�I�H�����D�Q�Q�X�L�W�\���D�Q�G���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���F�D�V�X�D�O�W�\���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�D�L�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���F�D�V�K���D�W���F�O�R�V�L�Q�J���R�I���W�K�H���0�L�Q�R�U�L�W�\���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H�����,�Q�L�W�L�D�O���3�X�U�F�K�D�V�H���3�U�L�F�H�������D�Q�G���H�[�S�H�F�W�V���W�R���S�D�\���X�S���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������,�Q���0�D�\���������������W�K�H���,�Q�L�W�L�D�O���3�X�U�F�K�D�V�H���3�U�L�F�H���Z�D�V���D�G�M�X�V�W�H�G���X�S�Z�D�U�G���E�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H�������������0�,�3�$���D�V���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���F�K�R�V�H���Q�R�W���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H���D���S�O�D�Q�Q�H�G���Q�R�Q���S�U�R���U�D�W�D���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R���$�,�*���S�U�L�R�U���W�R���0�D�\�����������������������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\
�S�D�L�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���V�X�F�K���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���L�Q���0�D�\�������������D�Q�G���Z�L�O�O���S�D�\���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�2�Q���-�X�Q�H���������������������&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����/ ���3���������&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���������D���&�D�U�O�\�O�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�����D�F�T�X�L�U�H�G���D������������ ���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V
�I�U�R�P���$�,�*�����W�K�H�����&�R�Q�W�U�R�O���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�������D�Q�G���7�	 �' ���8�Q�L�W�H�G���&�D�S�L�W�D�O���&�R�������/ �W�G���������7�	 �' ���������D���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���7�	 �' ���+�R�O�G�L�Q�J�V�����,�Q�F�������S�X�U�F�K�D�V�H�G���D������������ ���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S
�L�Q�W�H�U�H�V�W���D�V���D���V�W�U�D�W�H�J�L�F���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���L�Q�Y�H�V�W�R�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���D���0�H�P�E�H�U�V�K�L�S���,�Q�W�H�U�H�V�W���3�X�U�F�K�D�V�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�\���D�Q�G���D�P�R�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����$�,�*�����&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����D�Q�G
�7�	 �' �����G�D�W�H�G���D�V���R�I���1�R�Y�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���������������0�,�3�$���������$�W���F�O�R�V�L�Q�J�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���L�W�V���H�[�L�V�W�L�Q�J������������ ���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���W�R���&�D�U�O�\�O�H
�)�5�/�����V�X�F�K���W�K�D�W���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���K�R�O�G�V���D������������ ���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����7�D�N�H�Q���W�R�J�H�W�K�H�U�����&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���D�Q�G���7�	 �' ���K�D�Y�H������������ ���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����$�,�*���D�J�U�H�H�G���W�R���D���S�R�V�W���F�O�R�V�L�Q�J���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���$�,�*���Z�L�O�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���D�Q���D�P�R�X�Q�W���W�R���F�R�Y�H�U
�F�H�U�W�D�L�Q���D�G�Y�H�U�V�H���U�H�V�H�U�Y�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H��V���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���F�D�V�X�D�O�W�\���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����E�D�V�H�G���R�Q���D�Q���D�J�U�H�H�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����W�K�D�W���R�F�F�X�U���R�Q���R�U���S�U�L�R�U���W�R
�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������X�S���W�R�������������P�L�O�O�L�R�Q��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���D���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�V�V�H�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���D�O�O�R�F�D�W�H
�D�V�V�H�W�V���L�Q���D�V�V�H�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V�����,�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���I�D�L�O�V���W�R���D�O�O�R�F�D�W�H���D�Q���D�J�U�H�H�G���X�S�R�Q���D�P�R�X�Q�W���R�I���D�V�V�H�W�V
�W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�V�V�H�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���Z�L�W�K�L�Q���������W�R���������P�R�Q�W�K�V���R�I���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���R�I���W�K�H���0�L�Q�R�U�L�W�\���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�D�\���E�H
�H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���V�K�R�U�W�I�D�O�O���D�Q�G���D�V�V�X�P�H�G���F�X�V�W�R�P�D�U�\���U�D�W�H�V��

�3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�W�U�R�O���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Z�D�V���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���X�Q�G�H�U���W�K�H���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���E�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�L�Q�J���L�W�V���S�U�R���U�D�W�D
�V�K�D�U�H���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V����8���6�����*�$�$�3���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�V�L�Y�H���R�I���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���H�P�E�H�G�G�H�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q
�U�H�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H��V���8���6�����*�$�$�3���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����0�R�G�L�I�L�H�G���F�R�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���I�R�U
�K�H�G�J�L�Q�J�����V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���W�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H���R�U�L�J�L�Q�D�O�O�\���L�V�V�X�H�G���D�V���' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���*�U�R�X�S���,�V�V�X�H���1�R�����%���������(�P�E�H�G�G�H�G���' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����0�R�G�L�I�L�H�G���&�R�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H
�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���' �H�E�W���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���7�K�D�W���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H���&�U�H�G�L�W���5�L�V�N���(�[�S�R�V�X�U�H�V���7�K�D�W���$�U�H���8�Q�U�H�O�D�W�H�G���R�U���2�Q�O�\���3�D�U�W�L�D�O�O�\���5�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W�Z�R�U�W�K�L�Q�H�V�V���R�I���W�K�H
�2�E�O�L�J�R�U���X�Q�G�H�U���7�K�R�V�H���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�������' �,�*���%�������������$�V���R�I���0�D�U�F�K���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���Z�D�V���������������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I
�F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���H�P�E�H�G�G�H�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V��

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���L�W�V���H�[�L�V�W�L�Q�J������������ ���V�W�D�N�H���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���W�R���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���E�H�F�D�P�H���D�Q���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S
�L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���I�X�Q�G�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�H�J�D�Q���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/��
�Z�K�L�F�K���L�V���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\���W�K�D�W���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����7�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V������������ ���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�R
�&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���O�R�V�V���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H�����������������������' �X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������������P�L�O�O�L�R�Q�����$�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���Z�D�V�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���L�W�V���F�R�V�W���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���Q�R���O�R�Q�J�H�U���U�H�F�R�U�G�V���L�W�V���S�U�R���U�D�W�D���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���8���6�����*�$�$�3���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�������L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q
�)�R�U�P���������4���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������I�R�U���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������
�����������D�Q�G���������������J�L�Y�H�Q���W�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���U�H�V�X�O�W�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���L�W�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�R
�&�D�U�O�\�O�H���)�5�/��

Strategic Investment in NGP

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���H�T�X�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\�����/ ���/ ���&���������1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���������W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�G�Y�L�V�H�G
�E�\���1�*�3�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���1�*�3���I�X�Q�G�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���X�Q�G�H�U���W�K�H���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����D�Q�G
�L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W�����7�K�H�V�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���H�Q�W�L�W�O�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���D�Q���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�F�R�P�H���H�T�X�D�O���W�R������������ ���R�I���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���V�H�U�Y�H�V���D�V���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�R�U���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���1�*�3���I�X�Q�G�V���D�V���Z�H�O�O���D�V������������ ���R�I���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V
�U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���F�H�U�W�D�L�Q���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���1�*�3���I�X�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

As of
September 30,

2020
December 31,

2019

(Dollars in millions)

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W $ 376.1�� �� ������������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���I�X�Q�G�V 49.8�� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3 $ 425.9�� �� ������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���H�T�X�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�Q�W�L�W�O�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���D�Q���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�F�R�P�H���H�T�X�D�O���W�R
���������� ���R�I���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���V�H�U�Y�H�V���D�V���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�R�U���W�R���W�K�H���1�*�3���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V
�D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���������� ���W�R���������� ���R�I���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�X�Q�G��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�����D�Q�G���������� ���W�R���������� ���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�U
�R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�U���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P
�1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���1�*�3���; �,�,�����1�*�3���; �,���D�Q�G���1�*�3���; ���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������������

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�R�U���L�W�V���H�T�X�L�W�\���L�Q�F�R�P�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���1�*�3���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���D�O�V�R���U�H�F�R�U�G�V���L�W�V
�V�K�D�U�H���R�I���D�Q�\���D�O�O�R�F�D�W�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�R�U�\���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����D�Q�G���W�K�H
�D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�D�V�L�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�H���O�L�Y�H�G���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���R�I���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����7�K�H���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G
�����������Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

��
Three Months Ended September

30,
Nine Months Ended September

30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W$ 18.6�� �� ���������� $ 56.8�� �� ����������
�(�[�S�H�Q�V�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W(2.9) ���������� (8.6) ����������
�$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���E�D�V�L�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q
�1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W (1.1) ���������� (3.2) ����������
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W$ 14.6�� �� ���������� $ 45.0�� �� ����������

�7�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�H�H���Z�D�V����������
�P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H�V�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�U�H���D�P�R�U�W�L�]�H�G���R�Y�H�U���D���S�H�U�L�R�G���R�I���������\�H�D�U�V���I�U�R�P���W�K�H
�L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���G�D�W�H�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�V���R�U
�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H�����D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���I�D�F�W�R�U�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R�����H�[�S�H�F�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���L�W�V
�L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���I�X�W�X�U�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�Q�G���1�*�3��V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�D�L�V�H���Q�H�Z���I�X�Q�G�V��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���*�H�Q�H�U�D�O���3�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���1�*�3���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���1�*�3���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V���H�Q�W�L�W�O�H���L�W���W�R
���������� ���R�I���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���F�H�U�W�D�L�Q���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���1�*�3���I�X�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�V���L�W�V���H�T�X�L�W�\���L�Q�F�R�P�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q
�I�U�R�P���1�*�3���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�U�R�P���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���L�W�V
�X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����O�R�V�V�H�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�V�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H
�W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����O�R�V�V�H�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�V�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I
�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���)�X�Q�G�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�O�V�R���K�R�O�G�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���1�*�3���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Q�H�W
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����O�R�V�V�H�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�Q���L�W�V���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G
���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G�������������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Principal Investments in CLOs and Other Investments

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q��
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2���V�H�Q�L�R�U���D�Q�G���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V�����$���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���W�R���&�/�2���W�H�U�P���O�R�D�Q�V
���V�H�H���1�R�W�H�����������$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�I���7�&�*���%�' �&�����,�Q�F���������7�&�*���%�' �&���������D���&�D�U�O�\�O�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\�����R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q�����V�H�H���1�R�W�H��������

Investment Income (Loss)

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V

�5�H�D�O�L�]�H�G $ 86.8�� �� ������������ $ 415.7�� �� ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G 390.6�� ���������� 315.9�� ������������

477.4�� ������������ 731.6�� ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�U�R�P���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V��

�5�H�D�O�L�]�H�G 26.9�� ���������� 105.3�� ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G 48.8�� ������������ (756.3) ������������

75.7�� ������������ (651.0) ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�5�H�D�O�L�]�H�G 0.3�� ���������� 0.5�� ��������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G 30.7�� ���������� (8.7) ����������

31.0�� ���������� (8.2) ����������
�7�R�W�D�O $ 584.1�� �� ������������ $ 72.4�� �� ����������������

�7�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W�V����

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ $ 291.6�� �� ������������ $ 852.2�� �� ������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V 45.0�� ���������� (126.2) ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W 16.3�� �������� (24.0) ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V 124.5�� ������������ 29.6�� ������������
�7�R�W�D�O $ 477.4�� �� ������������ $ 731.6�� �� ������������

��

�$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� �����R�U�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V
�D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H����

�� �&�D�U�O�\�O�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W�����������������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G

�� �&�D�U�O�\�O�H���$�V�L�D���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�9�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W�����������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���&�D�U�O�\�O�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\
�V�H�J�P�H�Q�W�����Z�L�W�K���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����R�I
���������������P�L�O�O�L�R�Q�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���&�D�U�O�\�O�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�����/ ���3�������S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����W�R�W�D�O
�U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H����

�� �&�D�U�O�\�O�H���$�V�L�D���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�9�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W�����������������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G

�� �&�D�U�O�\�O�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���(�Q�H�U�J�\���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�����/ ���3�������5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W���������������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� �����R�U���������������P�L�O�O�L�R�Q�����R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V
�D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H����

�� �$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���&�R�����	 ���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������������������������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���$�V�L�D���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���5�H�D�O�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�,�����/ ���3�������5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���(�X�U�R�S�H���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�,�,�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���5�H�D�O�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�����/ ���3�������5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���6�W�U�D�W�H�J�L�F���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�9�����/ ���3�������*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���V�H�J�P�H�Q�W�����������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���(�X�U�R�S�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�9�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W�������������������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G

�� �&�D�U�O�\�O�H���$�V�L�D���3�D�U�W�Q�H�U�V���,�9�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W�������������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�D�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���; �,���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� �����R�U�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G
�D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H����

�� �&�D�U�O�\�O�H���5�H�D�O�W�\���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�����/ ���3�������5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W�����������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �&�D�U�O�\�O�H���3�D�U�W�Q�H�U�V���9�,�����/ ���3�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W�����������������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G

�� �$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���&�R�����	 ���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������������������������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�H�J�P�H�Q�W���������������������P�L�O�O�L�R�Q��

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�D�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���; �,���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�&�D�U�O�\�O�H��V���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�U�R�P���L�W�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I��

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ $ 19.6�� �� �������� $ 27.1�� �� ����������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V 21.1�� ������������ 33.6�� ����������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W 33.9�� ������������ (709.9) ������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V 1.1�� �������� (1.8) ����������
�7�R�W�D�O $ 75.7�� �� ������������ $ (651.0) �� ������������

�7�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�Q���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�Q�F�O�X�G�H�V���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G������������������
�P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����I�U�R�P���R�X�U���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����7�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�Q���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G
�Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�Q�F�O�X�G�H�V�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����I�U�R�P���R�X�U���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Investments of Consolidated Funds

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�V���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���&�/�2�V���L�Q���Z�K�L�F�K���L�W���L�V���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U�P�H�G���W�Z�R���Q�H�Z���&�/�2���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\��

�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���D���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���I�L�Y�H���S�H�U�F�H�Q�W���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���I�R�U���D�Q�\���S�H�U�L�R�G���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

Interest and Other Income of Consolidated Funds

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V $ 50.8�� �� ���������� $ 155.0�� �� ������������
�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H 5.5�� �������� 9.5�� ��������
�7�R�W�D�O $ 56.3�� �� ���������� $ 164.5�� �� ������������

    
Net Investment Gains (Losses) of Consolidated Funds

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q�F�O�X�G�H���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����I�U�R�P���V�D�O�H�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V��
�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���D�V
�I�R�O�O�R�Z�V����

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�*�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V$ 163.1�� �� �������� $ (219.2) �� ����������
�*�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����I�U�R�P���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���&�/�2�V (139.2) ���������� 180.3�� ������������
�7�R�W�D�O $ 23.9�� �� ���������� $ (38.9) �� ����������

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�5�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�� $ (9.6) �� �������� $ (49.9) �� ����������
�1�H�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�� 172.7�� ���������� (169.3) ����������
�7�R�W�D�O $ 163.1�� �� �������� $ (219.2) �� ����������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

5. Borrowings

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�R�U�U�R�Z�V���D�Q�G���H�Q�W�H�U�V���L�Q�W�R���F�U�H�G�L�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���J�H�Q�H�U�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�X�U�S�R�V�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�V�L�V�W
�R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

�� September 30, 2020 December 31, 2019

��
Borrowing

Outstanding
Carrying

Value
Borrowing

Outstanding
Carrying

Value
(Dollars in millions)

�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���5�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\$ 22.3�� $ 22.3�� �� ���������� �� ����������
�&�/�2���%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���6�H�H���E�H�O�R�Z�� 350.0�� 347.8�� ������������ ������������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H�������������������� 250.0�� 249.4�� ������������ ������������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H�������������������� 600.0�� 600.6�� ������������ ������������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H�������������������� 350.0�� 346.0�� ������������ ������������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H�������������������� 425.0�� 421.0�� ������������ ������������
�7�R�W�D�O���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V $ 1,997.3�� $ 1,987.1�� �� ���������������� �� ����������������

��
Senior Credit Facility

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���V�H�Q�L�R�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�����������������������W�K�H�����D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���V�H�Q�L�R�U���F�U�H�G�L�W
�I�D�F�L�O�L�W�\���������7�K�H���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���V�H�Q�L�R�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���L�Q�F�O�X�G�H�V�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\�����Z�K�L�F�K���L�V���V�F�K�H�G�X�O�H�G���W�R���P�D�W�X�U�H���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\
���������������������3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U���W�K�H���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���V�H�Q�L�R�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���D�F�F�U�X�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�W���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�R�U�U�R�Z�H�U�V�����H�L�W�K�H�U�����D�����D�W���D�Q
�D�O�W�H�U�Q�D�W�H���E�D�V�H���U�D�W�H���S�O�X�V���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q���Q�R�W���W�R���H�[�F�H�H�G������������ ���S�H�U���D�Q�Q�X�P�����R�U�����E�����D�W���/ �,�%�2�5���S�O�X�V���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q���Q�R�W���W�R���H�[�F�H�H�G������������ ���S�H�U���D�Q�Q�X�P�����D�W
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���Z�D�V������������ �������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�R�U�U�R�Z�H�G���D�Q�G���U�H�S�D�L�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���D�P�R�X�Q�W�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���Z�D�V���Q�R�W
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Global Credit Revolving Credit Facility

�2�Q���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������F�H�U�W�D�L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D�����������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�X�S�S�R�U�W
�F�H�U�W�D�L�Q���O�H�Q�G�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���V�H�J�P�H�Q�W�����7�K�H���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�����������������P�L�O�O�L�R�Q���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���Z�L�W�K���D���R�Q�H���\�H�D�U���W�H�U�P�����D�Q�G���D��������������
�P�L�O�O�L�R�Q���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���Z�L�W�K���D���W�K�U�H�H���\�H�D�U���W�H�U�P�����7�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���Z�D�V���H�[�W�H�Q�G�H�G���E�\���R�Q�H���\�H�D�U���L�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���������������3�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U
�W�K�H���I�D�F�L�O�L�W�\���D�F�F�U�X�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�W���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�R�U�U�R�Z�H�U�V�����H�L�W�K�H�U�����D�����D�W���D�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�H���E�D�V�H���U�D�W�H���S�O�X�V���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q���Q�R�W���W�R���H�[�F�H�H�G������������ �����R�U�����E�����D�W���W�K�H
�(�X�U�R�F�X�U�U�H�Q�F�\���U�D�W�H���S�O�X�V���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q�����Q�R�W���W�R���H�[�F�H�H�G������������ ��

�' �X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�R�U�U�R�Z�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���U�H�S�D�L�G����������
�P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����X�Q�G�H�U���W�K�H���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H�U�H���Z�D�V���������������P�L�O�O�L�R�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���I�D�F�L�O�L�W�\�����,�Q�W�H�U�H�V�W
�H�[�S�H�Q�V�H���Z�D�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

CLO Borrowings

�)�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���&�/�2�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�L�Q�D�Q�F�H�V���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���&�/�2�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�H�U�P���O�R�D�Q�V
�D�Q�G���R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���&�/�2���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

Formation Date
Borrowing Outstanding

September 30, 2020
Borrowing Outstanding

December 31, 2019 Maturity Date (1)
Interest Rate as of

September 30, 2020
�)�H�E�U�X�D�U�\������������������ $ 77.5�� �� ���������� �1�R�Y�H�P�E�H�U������������������ ���������� ������
�$�S�U�L�O������������������ 22.7�� ���������� �$�S�U�L�O������������������ ���������� ����������������
�-�X�Q�H������������������ 22.9�� ���������� �-�X�O�\������������������ ���������� ����������������
�$�X�J�X�V�W���������������� 22.7�� ���������� �-�X�O�\������������������ ���������� ����������������
�$�X�J�X�V�W���������������� 20.4�� ���������� �$�X�J�X�V�W���������������� ���������� ������
�$�X�J�X�V�W������������������ 22.4�� ���������� �$�X�J�X�V�W������������������ ���������� ����������������
�1�R�Y�H�P�E�H�U������������������ 22.7�� ���������� �-�D�Q�X�D�U�\������������������ ���������� ����������������������
�'�H�F�H�P�E�H�U���������������� 19.0�� ���������� �2�F�W�R�E�H�U������������������ ���������� ����������������������
�'�H�F�H�P�E�H�U���������������� 20.8�� ���������� �-�D�Q�X�D�U�\������������������ ���������� ������������������������
�-�D�Q�X�D�U�\������������������ 19.2�� ���������� �-�D�Q�X�D�U�\������������������ ���������� ������������������������
�0�D�U�F�K���������������� 15.2�� ���������� �-�D�Q�X�D�U�\������������������ ���������� ������������������������
�0�D�U�F�K������������������ 21.7�� ���������� �0�D�U�F�K������������������ ���������� ��������
�$�X�J�X�V�W������������������ 21.9�� ���������� �$�X�J�X�V�W������������������ ���������� ��������

�6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������ 20.9�� �	�� �$�S�U�L�O������������������ ���������� ��������
$ 350.0�� �� ������������

���������������0�D�W�X�U�L�W�\���G�D�W�H���L�V���H�D�U�O�L�H�U���R�I���G�D�W�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���R�U���W�K�H���G�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���&�/�2���L�V���G�L�V�V�R�O�Y�H�G��
�����������������2�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���R�I���#�����������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���(�8�5�,�%�2�5���S�O�X�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q�V���D�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��
���������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
�����������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
���������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
���������������2�U�L�J�L�Q�D�O���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���R�I���#�����������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���(�8�5�,�%�2�5���S�O�X�V���������������D�Q�G���K�D�V���I�X�O�O���U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��
���������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
���������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
���������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
�����������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
�����������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
�����������������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/�,�%�2�5���S�O�X�V����������������
�����������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�I���H�D�F�K���F�O�D�V�V���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���S�O�X�V���������������V�S�U�H�D�G���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���D�Q�G���������������F�O�D�V�V���$�������S�H�U�L�R�G�L�F���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W

�U�D�W�H���X�S���W�R���#��������������
�����������������7�H�U�P���O�R�D�Q���L�V�V�X�H�G���X�Q�G�H�U���P�D�V�W�H�U���F�U�H�G�L�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��
�����������,�Q�F�X�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�I���H�D�F�K���F�O�D�V�V���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���S�O�X�V���������������V�S�U�H�D�G���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
�����������&�/�2���,�Q�G�H�Q�W�X�U�H�V���I�R�U���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���&�/�2���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���H�Q�W�H�U�H�G���R�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���D�I�W�H�U���S�U�R�Y�L�G�H���I�R�U���D�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���U�D�W�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�W���W�K�H

�&�R�P�S�D�Q�\��V���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���X�S�R�Q���D���W�U�L�J�J�H�U���H�Y�H�Q�W���R�I���/�,�%�2�5��

�7�K�H���&�/�2���W�H�U�P���O�R�D�Q�V���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���&�/�2�����K�D�Y�H���D���J�H�Q�H�U�D�O���X�Q�V�H�F�X�U�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���H�Q�W�L�W�\���W�K�D�W
�P�D�Q�D�J�H�V���W�K�H���&�/�2�����D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���D�Q�\���R�W�K�H�U���&�D�U�O�\�O�H���H�Q�W�L�W�\�����,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G
�����������Z�D�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G�������������Z�D�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q��
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���&�/�2���W�H�U�P���O�R�D�Q�V���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�G���S�D�U���Y�D�O�X�H���E�D�V�H�G���R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���P�D�U�N�H�W���U�D�W�H�V
�I�R�U���V�L�P�L�O�D�U���G�H�E�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����7�K�H�V�H���&�/�2���W�H�U�P���O�R�D�Q�V���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���/ �H�Y�H�O���,�,�,���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\��

�(�X�U�R�S�H�D�Q���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�������)�H�E�U�X�D�U�\������������������

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�����������������������D���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���V�H�Y�H�U�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���W�K�H�V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���D���#�����������P�L�O�O�L�R�Q���W�H�U�P���O�R�D�Q�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�R���W�K�H

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�&�R�P�S�D�Q�\�����7�K�L�V���W�H�U�P���O�R�D�Q���L�V���V�H�F�X�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���U�H�W�D�L�Q�H�G���Q�R�W�H�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�/�2�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���I�R�U�P�H�G���L�Q�������������D�Q�G������������
�7�K�L�V���W�H�U�P���O�R�D�Q���Z�L�O�O���P�D�W�X�U�H���R�Q���W�K�H���H�D�U�O�L�H�U���R�I���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������������R�U���W�K�H���G�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�H�U�W�D�L�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�/�2���U�H�W�D�L�Q�H�G���Q�R�W�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�G�H�H�P�H�G�����7�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���P�D�\���S�U�H�S�D�\���W�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���L�Q���Z�K�R�O�H���R�U���L�Q���S�D�U�W���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���D�I�W�H�U���W�K�H���W�K�L�U�G���D�Q�Q�L�Y�H�U�V�D�U�\���R�I���W�K�H���G�D�W�H���R�I���L�V�V�X�D�Q�F�H���Z�L�W�K�R�X�W���S�H�Q�D�O�W�\�����3�U�H�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���W�K�H
�W�H�U�P���O�R�D�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�L�U�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���Z�L�O�O���L�Q�F�X�U���D���S�H�Q�D�O�W�\���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���S�U�H�S�D�\�P�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�����,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���W�K�L�V���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�F�F�U�X�H�V���D�W���(�8�5�,�%�2�5���S�O�X�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H
�P�D�U�J�L�Q�V�������������� ���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U����������������������

�0�D�V�W�H�U���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�������7�H�U�P���/�R�D�Q�V

�,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���P�D�V�W�H�U���F�U�H�G�L�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���H�[�S�H�F�W�V���W�R
�S�U�R�Y�L�G�H���W�H�U�P���O�R�D�Q�V���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���H�O�L�J�L�E�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�/�2�V�����7�H�U�P���O�R�D�Q�V���L�V�V�X�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���P�D�V�W�H�U���F�U�H�G�L�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�O�O���E�H���V�H�F�X�U�H�G���E�\
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���&�/�2���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�Q�\���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���D�Q�G���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���S�D�\�D�E�O�H���E�\���H�D�F�K���&�/�2�����7�H�U�P
�O�R�D�Q�V���E�H�D�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���/ �,�%�2�5���S�O�X�V���D���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���V�S�U�H�D�G���R�Y�H�U���/ �,�%�2�5���R�Q���W�K�H���&�/�2���Q�R�W�H�V���D�Q�G���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q�����Z�K�L�F�K���L�V���G�X�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\�����&�/�2
�,�Q�G�H�Q�W�X�U�H�V���I�R�U���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���&�/�2���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���H�Q�W�H�U�H�G���R�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���D�I�W�H�U���S�U�R�Y�L�G�H���I�R�U���D�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���U�D�W�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�W���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\��V���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���X�S�R�Q���D���W�U�L�J�J�H�U���H�Y�H�Q�W���R�I���/ �,�%�2�5�����7�K�L�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���W�H�U�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������2�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���&�/�2���W�H�U�P���O�R�D�Q�V���Z�L�O�O���P�D�W�X�U�H���D�W���H�D�F�K
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J��V���P�D�W�X�U�L�W�\���G�D�W�H��

�&�/�2���5�H�S�X�U�F�K�D�V�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���#�������������P�L�O�O�L�R�Q���P�D�V�W�H�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����W�K�H�����&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\�������W�R���I�L�Q�D�Q�F�H���D���S�R�U�W�L�R�Q
�R�I���W�K�H���U�L�V�N���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�/�2�V���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����6�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���W�H�U�P�V���D�Q�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\��
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���P�D�\���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���R�Q���V�X�F�K���W�H�U�P�V���D�J�U�H�H�G���X�S�R�Q���E�\���W�K�H���S�D�U�W�L�H�V�����(�D�F�K���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���X�Q�G�H�U���W�K�H
�&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\���Z�L�O�O���E�H�D�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���D���U�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�I���H�D�F�K���F�O�D�V�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�R�O�G���S�O�X�V���D
�V�S�U�H�D�G���W�R���E�H���D�J�U�H�H�G���X�S�R�Q���E�\���W�K�H���S�D�U�W�L�H�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������#�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�H�G���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�(�D�F�K���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\���S�U�R�Y�L�G�H�V���I�R�U���S�D�\�P�H�Q�W���Q�H�W�W�L�Q�J���D�Q�G�����L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���D���G�H�I�D�X�O�W���R�U���V�L�P�L�O�D�U���H�Y�H�Q�W���Z�L�W�K
�U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\�����S�U�R�Y�L�G�H�V���I�R�U���Q�H�W�W�L�Q�J���D�F�U�R�V�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����X�S�R�Q���D���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���G�H�I�D�X�O�W�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\
�F�D�Q���W�H�U�P�L�Q�D�W�H���D�O�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\���D�Q�G���R�I�I�V�H�W���D�P�R�X�Q�W�V���L�W���R�Z�H�V���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���D�Q�\���R�Q�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���D�J�D�L�Q�V�W���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�����L�I���D�Q�\�����R�U
�R�W�K�H�U���D�P�R�X�Q�W�V���L�W���K�D�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���D�Q�\���R�W�K�H�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\�����S�U�R�Y�L�G�H�G�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�D�W���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���G�H�I�D�X�O�W�V��
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�D�\���R�Q�O�\���E�H���D�E�O�H���W�R���W�H�U�P�L�Q�D�W�H���D�Q�G���R�I�I�V�H�W���V�R�O�H�O�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���G�H�I�D�X�O�W�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���W�H�U�P���R�I���D���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���H�Q�W�H�U�H�G
�L�Q�W�R���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���G�H�O�L�Y�H�U���F�D�V�K���R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���L�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���V�R�O�G���D�U�H���L�Q
�G�H�I�D�X�O�W�����8�S�R�Q���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���D���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���V�R�O�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���I�U�R�P���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���D�W���D���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H�����7�K�H���&�/�2���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�\���P�D�\���E�H���W�H�U�P�L�Q�D�W�H�G���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���X�S�R�Q���F�H�U�W�D�L�Q���G�H�I�D�X�O�W�V���R�U���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���D�J�U�H�H�G���X�S�R�Q���E�\���W�K�H���S�D�U�W�L�H�V��

�7�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���F�U�H�G�L�W���H�[�S�R�V�X�U�H���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���L�V���X�Q�D�E�O�H���W�R���I�X�O�I�L�O�O���L�W�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�L�Q�L�P�L�]�H�V���W�K�H���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���E�\���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���F�U�H�G�L�W���H�[�S�R�V�X�U�H���D�Q�G���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���Y�D�O�X�H�V�����2�W�K�H�U���W�K�D�Q���P�D�U�J�L�Q
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���Q�R�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�H�U�P�V���R�U���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V���Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���H�[�S�R�V�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���W�K�H
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���S�O�H�G�J�H�G���D�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Senior Notes

�&�H�U�W�D�L�Q���L�Q�G�L�U�H�F�W���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�Y�H���L�V�V�X�H�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�����R�Q���Z�K�L�F�K���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�V���S�D�\�D�E�O�H���V�H�P�L��
�D�Q�Q�X�D�O�O�\���L�Q���D�U�U�H�D�U�V�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H�V�H���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

Interest Expense
Fair Value 

As of
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
Aggregate
Principal
Amount

September
30, 2020

December
31, 2019 2020 2019 2020 2019

���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H
������������������ �� ������������ $ 268.9�� �� ������������ $ 2.5�� �� �������� $ 7.5�� �� ��������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H
������������������ ������������ 750.3�� ������������ 8.4�� �������� 25.3�� ����������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H
�������������������� ������������ 454.2�� ������������ 5.0�� �������� 14.9�� ����������
���������������6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V���'�X�H
�������������������� ������������ 463.3�� ������������ 3.8�� �������� 11.5�� ��������

$ 19.7�� �� ���������� $ 59.2�� �� ����������

���������,�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�F�F�U�X�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����)�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���T�X�R�W�H�V���D�Q�G���W�K�H���Q�R�W�H�V���D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���/�H�Y�H�O���,�,���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\��
���������,�V�V�X�H�G���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������D�W�������������������R�I���S�D�U��
���������,�V�V�X�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�W�������������������R�I���S�D�U���L�Q���0�D�U�F�K���������������$�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���Z�D�V���L�V�V�X�H�G���D�W���������������������R�I

�S�D�U���L�Q���0�D�U�F�K���������������D�Q�G���L�V���W�U�H�D�W�H�G���D�V���D���V�L�Q�J�O�H���F�O�D�V�V���Z�L�W�K���W�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�V�V�X�H�G��
���������,�V�V�X�H�G���L�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������D�W�������������������R�I���S�D�U��
���������,�V�V�X�H�G���L�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������D�W�������������������R�I���S�D�U��
���������,�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�P�S�O�H�W�H�G���D���W�H�Q�G�H�U���R�I�I�H�U���W�R���U�H���S�X�U�F�K�D�V�H�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H�����������������V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V��

�7�K�H���L�V�V�X�H�U�V���P�D�\���U�H�G�H�H�P���W�K�H���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�����L�Q���Z�K�R�O�H���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���R�U���L�Q���S�D�U�W���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����D�W���D���S�U�L�F�H���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���J�U�H�D�W�H�U���R�I�����L������������ ���R�I���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O
�D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���Q�R�W�H�V���E�H�L�Q�J���U�H�G�H�H�P�H�G���D�Q�G�����L�L�����W�K�H���V�X�P���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���V�F�K�H�G�X�O�H�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���D�Q�\���Q�R�W�H�V���E�H�L�Q�J
�U�H�G�H�H�P�H�G���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���G�D�W�H���R�Q���D���V�H�P�L�D�Q�Q�X�D�O���E�D�V�L�V���D�W���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�\���5�D�W�H���S�O�X�V���������E�D�V�L�V���S�R�L�Q�W�V�����������E�D�V�L�V���S�R�L�Q�W�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���W�K�H�������������� ���D�Q�G
������������ ���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�������S�O�X�V���L�Q���H�D�F�K���F�D�V�H���D�F�F�U�X�H�G���D�Q�G���X�Q�S�D�L�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���E�H�L�Q�J���U�H�G�H�H�P�H�G��

Promissory Notes

�3�U�R�P�L�V�V�R�U�\���1�R�W�H�V���' �X�H���-�X�O�\������������������

�,�Q���-�X�Q�H���������������D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���W�Z�R���F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���D�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q
�1�R�W�H�����������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V�V�X�H�G���D���V�H�U�L�H�V���R�I���S�U�R�P�L�V�V�R�U�\���Q�R�W�H�V�����D�J�J�U�H�J�D�W�L�Q�J���W�R���������������P�L�O�O�L�R�Q�����W�R���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���R�I���W�K�H�V�H���F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W
�R�Q���W�K�H�V�H���S�U�R�P�L�V�V�R�U�\���Q�R�W�H�V���D�F�F�U�X�H�G���D�W���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K���/ �,�%�2�5���S�O�X�V������ �����7�K�H�V�H���S�U�R�P�L�V�V�R�U�\���Q�R�W�H�V���P�D�W�X�U�H�G���R�Q���-�X�O�\���������������������D�Q�G���Z�H�U�H���I�X�O�O�\���U�H�S�D�L�G���D�V���R�I���W�K�D�W
�G�D�W�H�����,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���R�Q���W�K�H�V�H���S�U�R�P�L�V�V�R�U�\���Q�R�W�H�V���Z�D�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Debt Covenants

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���Y�D�U�L�R�X�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���X�Q�G�H�U���L�W�V���O�R�D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���L�W�H�P�V�����P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���D���P�L�Q�L�P�X�P���D�P�R�X�Q�W
�R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���D�V�V�H�W�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���D�O�V�R���V�X�E�M�H�F�W���W�R���Y�D�U�L�R�X�V���Q�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���X�Q�G�H�U���L�W�V���O�R�D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���L�Q�G�H�Q�W�X�U�H�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J
�L�W�V���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�D�V���L�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�O�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���Q�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���X�Q�G�H�U���L�W�V���Y�D�U�L�R�X�V���O�R�D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
����������

Loans Payable of Consolidated Funds

�/ �R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V���G�X�H���W�R���K�R�O�G�H�U�V���R�I���G�H�E�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���&�/�2�V�����6�H�Y�H�U�D�O���R�I���W�K�H���&�/�2�V���L�V�V�X�H�G
�S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����K�R�Z�H�Y�H�U���W�K�H�V�H���W�U�D�Q�F�K�H�V���D�U�H���P�D�Q�G�D�W�R�U�L�O�\���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���X�S�R�Q���W�K�H���P�D�W�X�U�L�W�\���G�D�W�H�V���R�I���W�K�H���V�H�Q�L�R�U
�V�H�F�X�U�H�G���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�Q�G���D�V���D���U�H�V�X�O�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V��

(1)

������������

��������

������

������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���Z�H�U�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

�� As of September 30, 2020

��
Borrowing

Outstanding Fair Value

Weighted
Average

Interest Rate ��

Weighted
Average

Remaining
Maturity in

Years
�6�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���Q�R�W�H�V $ 5,233.8�� $ 5,002.8�� 1.75��% 10.63
�6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V�����S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U140.9�� 178.9�� N/A (1) 10.36
�7�R�W�D�O $ 5,374.7�� $ 5,181.7��

��

�� As of December 31, 2019

��
Borrowing

Outstanding Fair Value

Weighted
Average

Interest Rate ��

Weighted
Average

Remaining
Maturity in

Years
�6�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���Q�R�W�H�V �� ���������������� �� ���������������� ������������ ����������
�6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V�����S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U������������ ������������ �1���$ ������ ����������
�7�R�W�D�O �� ���������������� �� ����������������

��
������ �7�K�H���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���Q�R�W�H�V���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V�����E�X�W���L�Q�V�W�H�D�G���U�H�F�H�L�Y�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���H�[�F�H�V�V���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���R�I���W�K�H���&�/�2�V��

�/ �R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���W�K�H���&�/�2�V���D�U�H���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���E�\���W�K�H���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�/�2�V���D�Q�G���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���R�Q�H���&�/�2���P�D�\���Q�R�W���E�H���X�V�H�G���W�R���V�D�W�L�V�I�\���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I
�D�Q�R�W�K�H�U�����7�K�L�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�R�D�Q�V�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���E�R�Q�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G
�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���&�/�2���D�V�V�H�W�V���Z�D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

6. Accrued Compensation and Benefits

�$�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J����

�� As of
�� September 30, 2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�$�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q$ 2,154.3�� �� ����������������
�$�F�F�U�X�H�G���E�R�Q�X�V�H�V 354.3�� ������������
�(�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���E�D�V�H�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�D�V�K���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q 45.8�� ����������
�2�W�K�H�U 129.8�� ������������
�7�R�W�D�O $ 2,684.2�� �� ����������������

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q����

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�5�H�D�O�L�]�H�G $ 50.0�� �� ���������� $ 245.7�� �� ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G 200.6�� ���������� 98.0�� ������������
�7�R�W�D�O $ 250.6�� �� ���������� $ 343.7�� �� ������������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

7. Commitments and Contingencies

Capital Commitments

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���L�W�V���X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���K�D�Y�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���H�Q�W�L�W�L�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
���' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

��
Unfunded

Commitments
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ �� ����������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W ������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V ������������
�7�R�W�D�O �� ����������������

�2�I���W�K�H�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���X�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�V���V�X�E�V�F�U�L�E�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���E�\���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����D�G�Y�L�V�R�U�V���D�Q�G
�R�W�K�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����Z�L�W�K���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���I�X�Q�G�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H�V�H���X�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���P�D�\���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H
�H�[�H�U�F�L�V�H���L�W�V���U�L�J�K�W���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I���W�K�H�L�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���D�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������F�H�U�W�D�L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���X�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�\�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���O�R�D�Q�V
�D�Q�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���&�D�S�L�W�D�O���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���S�O�D�W�I�R�U�P��

Guaranteed Loans

�,�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���S�U�R�Y�L�G�H�G���D���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���R�Q���D���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���Z�L�W�K���D���W�H�P�S�R�U�D�U�\���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���F�D�S�D�F�L�W�\���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���D���I�X�Q�G���L�Q���W�K�H���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W��
�Z�K�L�F�K���L�V���V�F�K�H�G�X�O�H�G���W�R���H�[�S�L�U�H���L�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���������������7�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������L�V���V�H�F�X�U�H�G���E�\���X�Q�F�D�O�O�H�G���F�D�S�L�W�D�O
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���I�X�Q�G��V���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���Q�R�W���I�X�Q�G�H�G���D�Q�\���D�P�R�X�Q�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���W�R���G�D�W�H�����D�Q�G���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���L�V
�Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G���L�V�V�X�H�G���D���F�D�S�L�W�D�O���F�D�O�O���W�R���L�W�V���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�����Z�K�L�F�K���L�V���G�X�H���2�F�W�R�E�H�U�����������������������W�K�H
�S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���E�H���X�V�H�G���W�R���U�H�S�D�\���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V��

�2�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�R�U���R�Q���O�R�D�Q�V
�P�D�G�H���W�R���H�O�L�J�L�E�O�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���I�X�Q�G�V�����W�K�H�����3�U�R�J�U�D�P���������7�K�H���3�U�R�J�U�D�P���K�D�V���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���S�H�U�L�R�G���R�I���R�Q�H���\�H�D�U�����U�H�Q�H�Z�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\�����D�Q�G
�D�F�F�U�X�H�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W���H�L�W�K�H�U���W�K�H���: �6�-���3�U�L�P�H���5�D�W�H���P�L�Q�X�V������������ ���I�O�R�D�W�L�Q�J���R�U���W�K�H�������0�$�7���,�Q�G�H�[���S�O�X�V������������ ���I�O�R�D�W�L�Q�J�����L�Q���H�L�W�K�H�U���F�D�V�H���Z�L�W�K���D���I�O�R�R�U���U�D�W�H���R�I������������
���Y�H�U�V�X�V���D�F�W�X�D�O���U�D�W�H�V���R�I������������ ���D�Q�G������������ �����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������7�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���3�U�R�J�U�D�P���O�L�P�L�W���R�I���D�O�O���O�R�D�Q�V���L�V�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G���L�V
�F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���E�\���H�D�F�K���E�R�U�U�R�Z�H�U��V���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���I�X�Q�G�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���Z�D�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U
�W�K�H���3�U�R�J�U�D�P���D�Q�G���S�D�\�D�E�O�H���E�\���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���Q�R�W���I�X�Q�G�H�G���D�Q�\���D�P�R�X�Q�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���W�R���G�D�W�H�����D�Q�G���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�H���O�L�N�H�O�L�K�R�R�G���R�I���D�Q�\
�P�D�W�H�U�L�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���W�R���E�H���U�H�P�R�W�H�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���L�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���3�U�R�J�U�D�P
�U�H�S�O�D�F�H�G���D���V�L�P�L�O�D�U���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D�Q�R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�P�D�L�Q�H�G���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�Q�G
�J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���X�Q�G�H�U���W�K�D�W���S�U�H�Y�L�R�X�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��

�&�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�U�H���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�R�U�V���R�I���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���I�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V
�V�H�J�P�H�Q�W�����7�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���L�V���O�L�P�L�W�H�G���W�R���W�K�H���O�H�V�V�H�U���R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���D�P�R�X�Q�W���G�U�D�Z�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���R�U���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���J�X�D�U�D�Q�W�R�U���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V��
�Z�K�L�F�K���L�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���E�\���X�Q�F�D�O�O�H�G���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���W�K�H
�X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G�V���D�Q�G���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�H���O�L�N�H�O�L�K�R�R�G���R�I���D�Q�\���P�D�W�H�U�L�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���W�R���E�H���U�H�P�R�W�H��
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�$���O�L�D�E�L�O�L�W�\���I�R�U���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�H�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���U�H�F�H�L�Y�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�V���V�K�R�Z�Q���D�V���D�F�F�U�X�H�G
�J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���Q�H�H�G���W�R���E�H���S�D�L�G���L�I���W�K�H���I�X�Q�G�V
�Z�H�U�H���O�L�T�X�L�G�D�W�H�G���D�W���W�K�H�L�U���F�X�U�U�H�Q�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���X�O�W�L�P�D�W�H���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�����L�I���D�Q�\�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���L�V���Q�R�W���S�D�L�G���X�Q�W�L�O���W�K�H���H�Q�G���R�I���D
�I�X�Q�G��V���O�L�I�H���R�U���H�D�U�O�L�H�U���L�I���W�K�H���J�L�Y�H�E�D�F�N���E�H�F�R�P�H�V���I�L�[�H�G���D�Q�G���H�D�U�O�\���S�D�\�P�H�Q�W���L�V���D�J�U�H�H�G���X�S�R�Q���E�\���W�K�H���I�X�Q�G��V���S�D�U�W�Q�H�U�V�����V�H�H���1�R�W�H�����������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���Q�R���X�Q�E�L�O�O�H�G
�U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���I�U�R�P���I�R�U�P�H�U���D�Q�G���F�X�U�U�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������U�H�O�D�W�H�G���W�R���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����$�V���R�I
�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���X�Q�E�L�O�O�H�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���I�U�R�P���I�R�U�P�H�U���D�Q�G���F�X�U�U�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���V�H�Q�L�R�U
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G
�F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����7�K�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�U�H���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���E�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���E�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q
�&�D�U�O�\�O�H���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���I�X�Q�G�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�������������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Z�L�W�K�K�H�O�G���I�U�R�P���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�I���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�R���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���I�R�U���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����6�X�F�K���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���K�H�O�G���R�Q
�E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�P�H�U���&�D�U�O�\�O�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���W�R���V�D�W�L�V�I�\���D�Q�\���J�L�Y�H�E�D�F�N�V���W�K�H�\���P�D�\���R�Z�H���D�Q�G���D�U�H���K�H�O�G���E�\���H�Q�W�L�W�L�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H
�D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����&�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�P�H�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�U�H���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H�L�U
�J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���L�V���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���Y�D�U�L�R�X�V
�F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�P�H�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�R�U�P�H�U���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����D�Q�G���W�K�H���Q�H�W���D�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V�������������P�L�O�O�L�R�Q��

�' �X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�D�L�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���W�R���V�D�W�L�V�I�\���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�Z�R���R�I���L�W�V���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\
�I�X�Q�G�V�����$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���Z�D�V���S�D�L�G���E�\���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�P�H�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��

�,�I�����D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�O�O���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���)�X�Q�G�V���Z�H�U�H���G�H�H�P�H�G���Z�R�U�W�K�O�H�V�V�����D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Y�L�H�Z�V���D�V
�U�H�P�R�W�H�����W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���J�L�Y�H�E�D�F�N���Z�R�X�O�G���E�H�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�Q���D�Q���D�I�W�H�U���W�D�[���E�D�V�L�V���Z�K�H�U�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����R�I
�Z�K�L�F�K���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���Z�R�X�O�G���E�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�P�H�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��

Leases

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���O�H�D�V�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���I�R�U���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���Z�R�U�O�G�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�W�V���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���L�Q
�: �D�V�K�L�Q�J�W�R�Q�����' ���&�����7�K�H�V�H���O�H�D�V�H�V���K�D�Y�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���O�H�D�V�H���W�H�U�P�V���R�I�������\�H�D�U���W�R���������\�H�D�U�V�����V�R�P�H���R�I���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���R�S�W�L�R�Q�V���W�R���H�[�W�H�Q�G���I�R�U���X�S���W�R�������\�H�D�U�V���D�Q�G���V�R�P�H���R�I
�Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q���R�S�W�L�R�Q���W�R���W�H�U�P�L�Q�D�W�H���W�K�H���O�H�D�V�H�V���Z�L�W�K�L�Q�������\�H�D�U�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�O�V�R���K�D�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���I�R�U���R�I�I�L�F�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W��

�,�Q���-�X�Q�H���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�P�H�Q�G�H�G���Q�R�Q���F�D�Q�F�H�O�D�E�O�H���O�H�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���H�[�S�L�U�L�Q�J���R�Q���0�D�U�F�K���������������������I�R�U���L�W�V���: �D�V�K�L�Q�J�W�R�Q�����' ���&�����R�I�I�L�F�H�����,�Q
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���D�P�H�Q�G�H�G���O�H�D�V�H�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�[�H�U�F�L�V�H�G���D�Q���R�S�W�L�R�Q���W�R���W�H�U�P�L�Q�D�W�H���L�W�V���R�I�I�L�F�H���O�H�D�V�H���L�Q���$�U�O�L�Q�J�W�R�Q�����9�L�U�J�L�Q�L�D���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���������������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\
�L�V���V�F�K�H�G�X�O�H�G���W�R���U�H�O�R�F�D�W�H���R�Q�H���R�I���L�W�V���1�H�Z���<�R�U�N���&�L�W�\���R�I�I�L�F�H�V���L�Q���' �H�F�H�P�E�H�U�������������W�R���Q�H�Z���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���L�Q���0�L�G�W�R�Z�Q���1�H�Z���<�R�U�N�����7�K�H���Q�H�Z���O�H�D�V�H���Z�D�V���V�L�J�Q�H�G���L�Q���-�X�O�\
�����������D�Q�G���H�[�S�L�U�H�V���L�Q���������������,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�L�V���Q�H�Z���O�H�D�V�H�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�Q�F�X�U�U�H�G���D���F�K�D�U�J�H���R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V�����G�X�U�L�Q�J����������
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W���R�I���D�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���R�I�I�L�F�H���O�H�D�V�H���L�Q���1�H�Z���<�R�U�N���&�L�W�\�����7�K�H���F�K�D�U�J�H���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���S�D�L�G���R�Y�H�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������\�H�D�U�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���L�Q
�' �H�F�H�P�E�H�U���������������7�K�L�V���F�K�D�U�J�H�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���S�D�L�G�����Z�D�V���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���D���O�H�D�V�H���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�����D�Q�G���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H��
�D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����V�L�Q�F�H���W�K�H���O�H�D�V�H���K�D�V���Q�R�W���\�H�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�G�����8�S�R�Q
�F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W�����W�K�L�V���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�O�O���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���O�H�D�V�H���F�R�V�W�����F�D�V�K���I�O�R�Z�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���L�W�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q
�P�L�O�O�L�R�Q�V����

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���F�R�V�W $ 12.1�� �� ���������� $ 35.8�� �� ����������

�6�X�E�O�H�D�V�H���L�Q�F�R�P�H (0.6) ���������� (1.8) ����������

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���F�R�V�W$ 11.5�� �� ���������� $ 34.0�� �� ����������

�&�D�V�K���S�D�L�G���I�R�U���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V$ 13.4�� �� ���������� $ 42.2�� �� ����������

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���O�H�D�V�H���W�H�U�P 9.4 years ���������\�H�D�U�V

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H 5.3��% ����������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�0�D�W�X�U�L�W�L�H�V���R�I���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

Year ending December 31,
�������������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������� ����������
�������� ����������
�������� ����������
�������� ����������
�������� ����������
�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U ������������

�7�R�W�D�O���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V �� ������������
�/�H�V�V���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���O�H�D�V�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R�W���\�H�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�G��������������
�/�H�V�V���L�P�S�X�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W ������������

�7�R�W�D�O���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� ������������

Legal Matters

�,�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���D���S�D�U�W�\���W�R���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q�����L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�T�X�L�U�L�H�V�����H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�H�G���P�D�W�W�H�U�V�����G�L�V�S�X�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U
�S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�O�D�L�P�V�����&�H�U�W�D�L�Q���R�I���W�K�H�V�H���P�D�W�W�H�U�V���D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�H�O�R�Z�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���Q�R�W���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���D�E�O�H���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���S�R�V�V�L�E�O�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���O�R�V�V���R�U
�U�D�Q�J�H���R�I���O�R�V�V�����L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���D�P�R�X�Q�W�V���D�F�F�U�X�H�G�����I�R�U���W�K�H���P�D�W�W�H�U�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���U�H�V�R�O�Y�H�G�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�R�H�V���Q�R�W���E�H�O�L�H�Y�H���L�W���L�V���S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W���W�K�H���R�X�W�F�R�P�H���R�I
�D�Q�\���H�[�L�V�W�L�Q�J���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q�����L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�V�����G�L�V�S�X�W�H�V���R�U���R�W�K�H�U���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�O�D�L�P�V���Z�L�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���W�K�H�V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I
�D�P�R�X�Q�W�V���D�F�F�U�X�H�G�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�D�W���W�K�H���P�D�W�W�H�U�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�H�O�R�Z���D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���P�H�U�L�W��

�$�O�R�Q�J���Z�L�W�K���P�D�Q�\���R�W�K�H�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���L�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���&�D�U�O�\�O�H���0�H�]�]�D�Q�L�Q�H���3�D�U�W�Q�H�U�V�����/ ���3���������&�0�3�������D�U�H���Q�D�P�H�G���D�V
�G�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���L�Q���)�R�\���Y�����$�X�V�W�L�Q���&�D�S�L�W�D�O�����D���F�D�V�H���I�L�O�H�G���L�Q���-�X�Q�H�������������L�Q���V�W�D�W�H���F�R�X�U�W���L�Q���1�H�Z���0�H�[�L�F�R�����Z�K�L�F�K���S�X�U�S�R�U�W�V���W�R���E�H���D���T�X�L���W�D�P���V�X�L�W���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I
�1�H�Z���0�H�[�L�F�R���X�Q�G�H�U���W�K�H���V�W�D�W�H���)�U�D�X�G���$�J�D�L�Q�V�W���7�D�[�S�D�\�H�U�V���$�F�W�������)�$�7�$���������7�K�H���V�X�L�W���D�O�O�H�J�H�V���W�K�D�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���E�\���1�H�Z���0�H�[�L�F�R���S�X�E�O�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V
�Z�H�U�H���L�P�S�U�R�S�H�U�O�\���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�G���E�\���F�D�P�S�D�L�J�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R���S�R�O�L�W�L�F�D�O�O�\���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���D�J�H�Q�W�V�����7�K�H���S�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���V�H�H�N�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V��
�D�F�W�X�D�O���G�D�P�D�J�H�V���I�R�U���O�R�V�W���L�Q�F�R�P�H�����U�H�V�F�L�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�P�S�O�D�L�Q�W���D�Q�G���G�L�V�J�R�U�J�H�P�H�Q�W���R�I���D�O�O���I�H�H�V���U�H�F�H�L�Y�H�G�����,�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U
�������������W�K�H���&�R�X�U�W���G�L�V�P�L�V�V�H�G���W�K�H���O�D�Z�V�X�L�W���D�Q�G���W�K�H���S�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���W�K�H�Q���I�L�O�H�G���D�Q���D�S�S�H�D�O���V�H�H�N�L�Q�J���W�R���U�H�Y�H�U�V�H���W�K�D�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�����,�Q���-�X�Q�H���������������W�K�H���&�R�X�U�W���R�I���$�S�S�H�D�O�V���D�I�I�L�U�P�H�G
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���G�L�V�P�L�V�V�L�Q�J���W�K�H���F�D�V�H�����2�Q���-�X�Q�H�����������������������S�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���I�L�O�H�G���D���P�R�W�L�R�Q���I�R�U���U�H�K�H�D�U�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�X�U�W���R�I���$�S�S�H�D�O�V�����2�Q���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���&�R�X�U�W���R�I
�$�S�S�H�D�O�V���G�H�Q�L�H�G���W�K�D�W���P�R�W�L�R�Q�����3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���I�L�O�H�G���D�Q���D�S�S�H�D�O���W�R���W�K�H���1�H�Z���0�H�[�L�F�R���6�X�S�U�H�P�H���&�R�X�U�W�����2�Q���2�F�W�R�E�H�U���������������������W�K�H���1�H�Z���0�H�[�L�F�R���6�X�S�U�H�P�H���&�R�X�U�W���G�H�Q�L�H�G
�)�R�\��V���S�H�W�L�W�L�R�Q���I�R�U���F�H�U�W�L�R�U�D�U�L��

�&�D�U�O�\�O�H���&�D�S�L�W�D�O���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���/ �L�P�L�W�H�G�������&�&�&�������Z�D�V���D���I�X�Q�G���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�K�D�W���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���$�$�$���U�D�W�H�G���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���P�R�U�W�J�D�J�H���E�D�F�N�H�G
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�Q���D���K�L�J�K�O�\���O�H�Y�H�U�D�J�H�G���E�D�V�L�V�����,�Q���0�D�U�F�K���R�I���������������D�P�L�G�V�W���W�X�U�P�R�L�O���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���P�R�U�W�J�D�J�H���P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���P�R�Q�H�\���P�D�U�N�H�W�V�����&�&�&���I�L�O�H�G���I�R�U���L�Q�V�R�O�Y�H�Q�F�\
�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���L�Q���*�X�H�U�Q�V�H�\�����7�K�H���*�X�H�U�Q�V�H�\���O�L�T�X�L�G�D�W�R�U�V���Z�K�R���W�R�R�N���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���&�&�&���L�Q���0�D�U�F�K�������������I�L�O�H�G���D���V�X�L�W���R�Q���-�X�O�\�������������������D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����F�H�U�W�D�L�Q���R�I���L�W�V
�D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���W�K�H���I�R�U�P�H�U���G�L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���&�&�&���L�Q���W�K�H���5�R�\�D�O���&�R�X�U�W���R�I���*�X�H�U�Q�V�H�\���V�H�H�N�L�Q�J���P�R�U�H���W�K�D�Q�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���G�D�P�D�J�H�V���L�Q���D���F�D�V�H���V�W�\�O�H�G���&�D�U�O�\�O�H���&�D�S�L�W�D�O
�&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���/�L�P�L�W�H�G���Y�����&�R�Q�Z�D�\���H�W���D�O�����2�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������W�K�H���5�R�\�D�O���&�R�X�U�W���R�I���*�X�H�U�Q�V�H�\���U�X�O�H�G���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���' �L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���&�&�&���D�F�W�H�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\
�D�Q�G���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\���L�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���R�I���&�&�&���D�Q�G���W�K�D�W���Q�R�Q�H���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���R�U���I�R�U�P�H�U���G�L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���&�&�&���K�D�G���D�Q�\���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����,�Q
�' �H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H���S�O�D�L�Q�W�L�I�I���I�L�O�H�G���D���Q�R�W�L�F�H���R�I���D�S�S�H�D�O���R�I���W�K�H���W�U�L�D�O���F�R�X�U�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�����2�Q���$�S�U�L�O���������������������W�K�H���*�X�H�U�Q�V�H�\���&�R�X�U�W���R�I���$�S�S�H�D�O���G�L�V�P�L�V�V�H�G���W�K�H���D�S�S�H�D�O���D�Q�G
�D�I�I�L�U�P�H�G���W�K�H���W�U�L�D�O���F�R�X�U�W��V���G�H�F�L�V�L�R�Q�����2�Q���-�X�O�\�����������������������W�K�H���S�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���I�L�O�H�G���D���Q�R�W�L�F�H���R�I���D�S�S�H�D�O���Z�L�W�K���W�K�H���-�X�G�L�F�L�D�O���&�R�P�P�L�W�W�H�H���R�I���W�K�H���3�U�L�Y�\���&�R�X�Q�F�L�O�����2�Q���$�S�U�L�O������
�������������W�K�H���S�D�U�W�L�H�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���E�L�Q�G�L�Q�J���+�H�D�G�V���R�I���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�Q�G���R�Q���$�S�U�L�O���������H�[�H�F�X�W�H�G���D���G�H�I�L�Q�L�W�L�Y�H���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���U�H�F�H�L�Y�H�G���F�R�X�U�W���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�Q
�0�D�\���������������������3�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�L�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�W�D�L�Q�V���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�O�U�H�D�G�\���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���S�O�D�L�Q�W�L�I�I���W�R���U�H�L�P�E�X�U�V�H���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���O�H�J�D�O���I�H�H�V���D�Q�G
�H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���W�R���G�H�I�H�Q�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���F�O�D�L�P�V�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���d�����������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���I�X�Q�G�V���G�H�S�R�V�L�W�H�G���D�V���V�H�F�X�U�L�W�\���Z�L�W�K���W�K�H���3�U�L�Y�\���&�R�X�Q�F�L�O
���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���d���������������������$�O�O���F�O�D�L�P�V���K�D�Y�H���Q�R�Z���E�H�H�Q���G�L�V�P�L�V�V�H�G�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U
�H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�$���/ �X�[�H�P�E�R�X�U�J���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���&�(�5�(�3���,�����D���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�X�Q�G�����Z�D�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���D���W�D�[���G�L�V�S�X�W�H���Z�L�W�K���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���L�Q�������������U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R
�Z�K�H�W�K�H�U���J�D�L�Q���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Z�D�V���W�D�[�D�E�O�H���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����,�Q���$�S�U�L�O���������������W�K�H���)�U�H�Q�F�K���W�D�[���F�R�X�U�W���L�V�V�X�H�G���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���L�Q���W�K�L�V���P�D�W�W�H�U���D�G�Y�H�U�V�H���W�R���&�(�5�(�3���,��
�K�R�O�G�L�Q�J���W�K�H���/ �X�[�H�P�E�R�X�U�J���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���&�(�5�(�3���,���O�L�D�E�O�H���I�R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���#���������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�F�F�U�X�H�G���V�L�Q�F�H���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�D�[���G�L�V�S�X�W�H����
�&�(�5�(�3���,���S�D�L�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���#�������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�D�[���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�D�L�G���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���#�������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���L�W�V���F�D�S�D�F�L�W�\���D�V���D
�J�X�D�U�D�Q�W�R�U��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�$�I�W�H�U���D�Q���D�S�S�H�D�O�V���S�U�R�F�H�V�V�����L�Q���-�X�O�\���������������W�K�H���S�D�U�W�L�H�V���D�J�U�H�H�G���W�R���V�H�W�W�O�H���W�K�L�V���P�D�W�W�H�U���E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���W�D�[���F�O�D�L�P���W�R���#�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���)�U�H�Q�F�K���W�D�[���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����7�K�H
�U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���#�����������P�L�O�O�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���U�H�W�D�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���&�(�5�(�3���,�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�' �X�U�L�Q�J���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���D�Q�G���S�X�U�F�K�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���D���K�H�G�J�H���I�X�Q�G���D�Q�G���W�Z�R���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���I�L�Q�D�Q�F�H���Y�H�K�L�F�O�H�V
�P�D�Q�D�J�H�G���E�\���9�H�U�P�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���S�H�W�U�R�O�H�X�P���F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�H�O�L�H�Y�H�V���Z�H�U�H���P�L�V�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�G
�E�\���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���8���6�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�D�F�K�H�G���D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���X�Q�G�H�U�Z�U�L�W�H�U�V���L�Q���W�K�H���P�D�U�L�Q�H���F�D�U�J�R
�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�R�O�L�F�L�H�V���I�R�U�����������P�L�O�O�L�R�Q�����R�I���Z�K�L�F�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�R�F�H�H�G�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������
�������������Z�L�W�K���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���S�U�R�F�H�H�G�V���W�R���E�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���I�R�U�P�H�U���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����$�O�W�K�R�X�J�K���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�F�R�Y�H�U�\���H�I�I�R�U�W�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���E�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���L�Q���D�Q�\���R�I���W�K�H�V�H���H�I�I�R�U�W�V���D�Q�G���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���D�Q�\���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���V�X�F�K���U�H�F�R�Y�H�U�L�H�V���X�Q�W�L�O���V�X�F�K���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H
�S�U�R�E�D�E�O�H���R�I���S�D�\�P�H�Q�W��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���L�V���D�Q�G���H�[�S�H�F�W�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H�����I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V�����I�R�U�P�D�O���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�O���L�Q�T�X�L�U�L�H�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�V
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���W�K�H���I�X�Q�G�V���P�D�N�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���P�D�\���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���O�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G
�E�D�Q�N�U�X�S�W�F�\�����F�R�U�S�R�U�D�W�H�����S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�D�Z�V�����Z�K�L�F�K���P�D�\���K�D�Y�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���G�L�V�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���F�L�U�F�X�P�Y�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V
�S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���F�D�X�V�L�Q�J���W�K�H���D�F�W�L�R�Q�V���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���R�Q�H���I�X�Q�G���R�U���D���S�R�U�W�I�R�O�L�R���F�R�P�S�D�Q�\���W�R���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���D�Q���X�Q�U�H�O�D�W�H�G���I�X�Q�G���R�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R
�F�R�P�S�D�Q�\�������1�R�Q���8���6�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���V�D�P�H���U�L�V�N�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���8���6�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�L�V�N�V�����V�X�F�K���D�V
�I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V�����X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����K�H�L�J�K�W�H�Q�H�G���U�L�V�N���R�I���S�R�O�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�V�W�D�E�L�O�L�W�\��
�G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���Q�R�Q���8���6�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���D�G�Y�H�U�V�H���W�D�[���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���D�Q�G���W�K�H���E�X�U�G�H�Q���R�I���F�R�P�S�O�\�L�Q�J���Z�L�W�K���D���Z�L�G�H���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���O�D�Z�V��

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����&�D�U�O�\�O�H���L�V���H�[�S�R�V�H�G���W�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���U�L�V�N���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���O�D�U�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q
�F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���D�Q�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�H�V��

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�V���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N�����&�U�H�G�L�W���U�L�V�N���L�V���W�K�H���U�L�V�N���R�I���G�H�I�D�X�O�W���E�\���D���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���G�H�E�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
�O�R�D�Q�V�����O�H�D�V�H�V���D�Q�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���W�K�D�W���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���D���E�R�U�U�R�Z�H�U��V�����O�H�V�V�H�H��V���R�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\��V���L�Q�D�E�L�O�L�W�\���R�U���X�Q�Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���P�D�N�H���U�H�T�X�L�U�H�G���R�U���H�[�S�H�F�W�H�G
�S�D�\�P�H�Q�W�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����O�R�D�Q�V�����V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�����D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���W�R���E�H���L�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����(�[�F�H�S�W���I�R�U���W�K�H���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V�����W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���I�R�U���W�K�H�V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���H�T�X�D�O���R�U���F�O�R�V�H�O�\���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H���W�K�H�L�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���L�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���1�R�W�H������

8. Related Party Transactions

Due from Affiliates and Other Receivables, Net

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U����������������������

�� As of

��
September 30,

2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�$�F�F�U�X�H�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V $ 8.6�� �� ��������
�8�Q�E�L�O�O�H�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���I�R�U���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�P�H�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V—�� ��������
�1�R�W�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V 10.2�� ����������
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�����U�H�L�P�E�X�U�V�D�E�O�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���I�U�R�P���X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V���D�Q�G���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V�����Q�H�W 228.4�� ������������
�7�R�W�D�O $ 247.2�� �� ������������

�1�R�W�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���O�R�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V���W�R���P�H�H�W���V�K�R�U�W���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����5�H�L�P�E�X�U�V�D�E�O�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���I�U�R�P���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���W�K�H���X�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V���D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���U�H�O�D�W�H���W�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V
�U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���I�U�R�P���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�����D�G�Y�L�V�R�U�\���I�H�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�D�L�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H�V�H���H�Q�W�L�W�L�H�V�����7�K�H�V�H���F�R�V�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���F�R�V�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���S�X�U�V�X�L�W���R�I
�D�F�W�X�D�O���R�U���S�U�R�S�R�V�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���I�H�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����K�R�O�G�L�Q�J���D�Q�G���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����7�K�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V
�D�U�H���R�E�O�L�J�D�W�H�G���D�W���W�K�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���U�H�L�P�E�X�U�V�H���W�K�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����%�D�V�H�G���R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��V���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�F�F�U�X�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V
�L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���D�P�R�X�Q�W�V���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H���D�F�F�R�X�Q�W�V���D�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���U�D�Q�J�L�Q�J���X�S���W�R������������ ���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���D�F�F�U�X�H�G���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�R���W�K�H
�D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���Z�D�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�R�U���D�Q�\���S�H�U�L�R�G���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

�7�K�H�V�H���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�U�H���D�V�V�H�V�V�H�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���I�R�U���F�R�O�O�H�F�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���D�P�R�X�Q�W�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���E�H���X�Q�F�R�O�O�H�F�W�L�E�O�H���D�U�H���F�K�D�U�J�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H
�D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����$���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���G�R�X�E�W�I�X�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D�Q�G���V�X�F�K���D�P�R�X�Q�W�V
�Z�H�U�H���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�R�U���D�Q�\���S�H�U�L�R�G���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Due to Affiliates

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�X�H���W�R���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U����������������������

�� As of

��
September 30,

2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�'�X�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V $ 48.3�� �� ����������
�'�H�I�H�U�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V 266.0�� ������������
�$�P�R�X�Q�W�V���R�Z�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W 107.4�� ������������
�2�W�K�H�U 26.3�� ����������
�7�R�W�D�O $ 448.0�� �� ������������

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���U�H�F�R�U�G�H�G���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�P�R�X�Q�W�V���G�X�H���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W�V���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�W���K�D�V���S�D�L�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I
�L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�Z�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���L�V���U�H�O�D�W�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�I
�&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���L�Q���-�X�Q�H�������������D�Q�G���0�D�U�F�K���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���L�Q���0�D�\�������������E�\���&�D�O�3�(�5�6���R�I���L�W�V���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S
�X�Q�L�W�V���I�R�U���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���F�H�U�W�D�L�Q���X�Q�L�W���H�[�F�K�D�Q�J�H�V���E�\���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����' �H�I�H�U�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U
�&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���I�R�U�P�H�U���K�R�O�G�H�U�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���Z�K�R���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���F�D�V�K���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�J�J�U�H�J�D�W�L�Q�J���W�R
�������������S�H�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W���H�[�F�K�D�Q�J�H�G���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����S�D�\�D�E�O�H���L�Q���I�L�Y�H���D�Q�Q�X�D�O���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V���R�I�����������������W�K�H���I�L�U�V�W���R�I���Z�K�L�F�K
�R�F�F�X�U�U�H�G���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\�����������������������7�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���Z�D�V���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���U�H�F�R�U�G�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����Q�H�W���R�I���D���G�L�V�F�R�X�Q�W���R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���P�H�D�V�X�U�H�G���X�V�L�Q�J���/ �H�Y�H�O���,�,�,���L�Q�S�X�W�V���L�Q
�W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\��

Other Related Party Transactions

�,�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���P�D�G�H���X�V�H���R�I���D�L�U�F�U�D�I�W���R�Z�Q�H�G���E�\���H�Q�W�L�W�L�H�V���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���E�\���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����7�K�H���V�H�Q�L�R�U
�&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���S�D�L�G���I�R�U���W�K�H�L�U���S�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���D�L�U�F�U�D�I�W���D�Q�G���E�H�D�U���D�O�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�����S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U
�S�H�U�V�R�Q�D�O���X�V�H�����3�D�\�P�H�Q�W���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���X�V�H���R�I���W�K�H�V�H���D�L�U�F�U�D�I�W���E�\���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����Z�K�L�F�K���L�V���P�D�G�H���D�W���P�D�U�N�H�W
�U�D�W�H�V�����W�R�W�D�O�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H
�Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����7�K�H���D�F�F�U�X�D�O���R�I���D�L�U�F�U�D�I�W���I�H�H�V���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���W�K�H
�X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�2�Q���0�D�\���������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�X�U�F�K�D�V�H�G�����������������������V�K�D�U�H�V���R�I���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���F�R�Q�Y�H�U�W�L�E�O�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N���I�U�R�P���7�&�*���%�' �&���L�Q���D���S�U�L�Y�D�W�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���D�W���D
�S�U�L�F�H���R�I�����������S�H�U���V�K�D�U�H�����W�K�H�����%�' �&���3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�K�D�U�H�V���������' �L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�U�H���S�D�\�D�E�O�H���R�Q���D���T�X�D�U�W�H�U�O�\���E�D�V�L�V���L�Q���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���D�P�R�X�Q�W���H�T�X�D�O���W�R���������� ���S�H�U���D�Q�Q�X�P���S�D�\�D�E�O�H���L�Q
�F�D�V�K�����R�U�����D�W���7�&�*���%�' �&��V���R�S�W�L�R�Q������������ ���S�H�U���D�Q�Q�X�D�O���S�D�\�D�E�O�H���L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�K�D�U�H�V���R�I���%�' �&���3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�W�R�F�N�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���F�D�V�K���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���G�H�F�O�D�U�H�G���E�\���7�&�*���%�' �&�����Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G
�F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���%�' �&���3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�K�D�U�H�V�����Z�K�L�F�K���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����L�V���������������P�L�O�O�L�R�Q
�D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����L�Q���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V��

�6�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�U�H���S�H�U�P�L�W�W�H�G���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�Q�W�L�W�L�H�V���W�K�D�W���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V���R�U���D�O�R�Q�J�V�L�G�H���&�D�U�O�\�O�H
�I�X�Q�G�V�����,�Q���P�D�Q�\���F�D�V�H�V�����S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�V���O�L�P�L�W�H�G���E�\���O�D�Z���W�R���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���Z�K�R���T�X�D�O�L�I�\���X�Q�G�H�U���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���O�H�J�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H�V�H���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�Q�W�L�W�L�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\
�G�R���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���W�R���S�D�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���R�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G
�H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���S�D�\���W�K�H�L�U���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���H�[�S�H�Q�V�H�V��

�&�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���W�K�H���I�X�Q�G�V���F�D�Q���E�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�Q���D���F�X�U�U�H�Q�W���E�D�V�L�V�����E�X�W���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R
�U�H�S�D�\�P�H�Q�W���E�\���W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�K�D�W���D�F�W�V���D�V���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���R�I���W�K�H���I�X�Q�G���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���W�K�D�W���F�H�U�W�D�L�Q���V�S�H�F�L�I�L�H�G���U�H�W�X�U�Q���W�K�U�H�V�K�R�O�G�V���D�U�H���Q�R�W���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\
�D�F�K�L�H�Y�H�G�����7�K�H���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���K�D�Y�H���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���W�K�L�V���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�����6�X�F�K���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�V���D�U�H���V�H�Y�H�U�D�O���D�Q�G���Q�R�W���M�R�L�Q�W���D�Q�G���D�U�H���O�L�P�L�W�H�G���W�R���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O��V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�H�L�Y�H�G��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�R�H�V���E�X�V�L�Q�H�V�V���Z�L�W�K���V�R�P�H���R�I���L�W�V���S�R�U�W�I�R�O�L�R���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����D�O�O���V�X�F�K���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���R�Q���D���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���E�D�V�L�V��

�6�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���D�O�O���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H����
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

9. Income Taxes

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������������D�O�O���R�I���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���8���6��
�I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H�����D�Q�G���O�R�F�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�D�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���D�V���D���V�H�U�L�H�V���R�I���S�D�V�V���W�K�U�R�X�J�K���H�Q�W�L�W�L�H�V���S�X�U�V�X�D�Q�W
�W�R���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���&�R�G�H�����$�V���V�X�F�K�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�D�V���Q�R�W���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���G�X�H���R�Q���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�F�R�P�H���H�D�U�Q�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U��
�6�X�F�K���L�Q�F�R�P�H���L�V���W�D�[�H�G���D�W���W�K�H���X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U���D�Q�G���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U���O�H�Y�H�O�����D�Q�G���D�Q�\���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���L�V���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V���D�Q�G���L�V���S�D�L�G���D�W
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�R�X�W�F�R�P�H���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�R�H�V���Q�R�W���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���L�W���K�D�V���D�Q�\���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���L�W���L�V
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���W�K�H���W�R�W�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���Z�L�O�O���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�U���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���W�Z�H�O�Y�H���P�R�Q�W�K�V��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

10. Non-controlling Interests in Consolidated Entities

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����

�� As of

��
September 30,

2020 December 31, 2019
�� (Dollars in millions)
�1�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V $ 5.2�� �� ��������
�1�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���P�D�M�R�U�L�W�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V 208.2�� ������������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���K�H�O�G���I�R�U���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V5.3�� ��������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V $ 218.7�� �� ������������

�7�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�1�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V$ 2.8�� �� �	�� $ 6.2�� �� ����������
�1�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���P�D�M�R�U�L�W�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V34.5�� �������� (7.2) ����������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���K�H�O�G���I�R�U
�F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V (0.1) �������� (0.2) ��������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V$ 37.2�� �� ���������� $ (1.2) �� ����������

��
11. Earnings Per Common Share

�%�D�V�L�F���D�Q�G���G�L�O�X�W�H�G���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

��
Three Months Ended
September 30, 2020

Nine Months Ended
September 30, 2020

�� Basic Diluted Basic Diluted
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V�� ������������������������ �� ������������������������ �� �������������������������� �� ��������������������������
�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� ������������

Three Months Ended
September 30, 2019

Nine Months Ended
September 30, 2019

Basic Diluted Basic Diluted
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V�� ���������������������� �� ���������������������� �� ������������������������ �� ������������������������
�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

����
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���������7�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����E�D�V�L�F���D�Q�G���G�L�O�X�W�H�G�����D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

��
Three Months Ended
September 30, 2020

Nine Months Ended
September 30, 2020

�� Basic Diluted Basic Diluted
�7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������
�8�Q�Y�H�V�W�H�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V �	�� �������������������� �	�� �	��
�,�V�V�X�D�E�O�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V �	�� �������������������� �	�� �	��
�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������

Three Months Ended
September 30, 2019

Nine Months Ended
September 30, 2019

Basic Diluted Basic Diluted
�7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������
�8�Q�Y�H�V�W�H�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V �	�� �������������������� �	�� ��������������������
�,�V�V�X�D�E�O�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V �	�� ���������������� �	�� ����������������
�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�S�S�O�L�H�V���W�K�H���W�U�H�D�V�X�U�\���V�W�R�F�N���P�H�W�K�R�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���G�L�O�X�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���X�Q�Y�H�V�W�H�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G
�V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�����$�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�O�X�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���D�U�H���L�V�V�X�D�E�O�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Y�H�V�W�L�Q�J���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�����$�O�O���V�X�F�K���D�Z�D�U�G�V���D�U�H���D�Q�W�L�G�L�O�X�W�L�Y�H���D�Q�G���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�O�X�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H���J�L�Y�H�Q���W�K�H���Q�H�W���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W�O�\���L�V�V�X�D�E�O�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���L�Q���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�O�X�W�L�Y�H
�Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�S�S�O�L�H�G���W�K�H�����L�I���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�����P�H�W�K�R�G���W�R���W�K�H���Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H
�G�L�O�X�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�Q���������������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�S�S�O�L�H�G���W�K�H���W�U�H�D�V�X�U�\���V�W�R�F�N���P�H�W�K�R�G���W�R���W�K�H���X�Q�Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V
�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���D�Q�G���W�K�H�����L�I���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�����P�H�W�K�R�G���R�Q���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���G�L�O�X�W�L�Y�H
�Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���X�Q�Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V��

�,�Q���F�R�P�S�X�W�L�Q�J���W�K�H���G�L�O�X�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���W�K�D�W���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���R�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���L�Q���������������W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�D�W���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���K�R�O�G�H�U�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���Z�R�X�O�G���L�Q�F�U�H�D�V�H���G�X�H���W�R���W�K�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�\���W�D�[���L�P�S�D�F�W�������%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�V�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�����������������������������R�I���Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���D�Q�G���������������R�I���X�Q�Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������������������R�I���Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���D�Q�G���������������R�I
�X�Q�Y�H�V�W�H�G���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H���D�Q�W�L�G�L�O�X�W�L�Y�H�����D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�[�F�O�X�G�H�G��

12. Equity

Preferred Unit Issuance and Redemption

�2�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V�V�X�H�G�������������������������R�I�������������� ���6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V�����W�K�H�����3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V�������I�R�U���J�U�R�V�V���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I��������������
�P�L�O�O�L�R�Q�����R�U�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����Q�H�W���R�I���L�V�V�X�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���Z�H�U�H���S�D�\�D�E�O�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���R�Q���0�D�U�F�K�����������-�X�Q�H��������
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������R�I���H�D�F�K���\�H�D�U�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�Q���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�K�H�Q�����D�V���D�Q�G���L�I���G�H�F�O�D�U�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V�����D�W���D���U�D�W�H���S�H�U���D�Q�Q�X�P���R�I
������������ �����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���Z�H�U�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���D�Q�G���Q�R�Q���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H��

�2�Q���2�F�W�R�E�H�U���������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���U�H�G�H�H�P�H�G���W�K�H���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���L�Q���I�X�O�O���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���W�D�[���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���D�W���D���S�U�L�F�H���R�I
�����������������������S�H�U���X�Q�L�W�����Z�K�L�F�K���L�V���H�T�X�D�O���W�R�����������������S�H�U���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W���S�O�X�V���G�H�F�O�D�U�H�G���D�Q�G���X�Q�S�D�L�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R�����E�X�W���H�[�F�O�X�G�L�Q�J�����W�K�H���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���G�D�W�H��

Stock Repurchase Program

�,�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���X�S���W�R�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�R�Q���X�Q�L�W�V���D�Q�G���R�U���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V�����$�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����L�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���U�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�K�H���' �H�F�H�P�E�H�U�������������U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�R�J�U�D�P�����8�Q�G�H�U���W�K�H
�U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�R�J�U�D�P�����V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���P�D�\���E�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���L�Q���R�S�H�Q���P�D�U�N�H�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����L�Q���S�U�L�Y�D�W�H�O�\���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���R�U
�R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����7�K�H���W�L�P�L�Q�J���D�Q�G���D�F�W�X�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G���Z�L�O�O���G�H�S�H�Q�G���R�Q���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���O�H�J�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����S�U�L�F�H�����D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�L�V���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H
�S�U�R�J�U�D�P���P�D�\���E�H���V�X�V�S�H�Q�G�H�G���R�U���G�L�V�F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���G�L�G���Q�R�W���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�\���V�K�D�U�H�V���R�I
�F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������' �X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���S�D�L�G���D�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���R�I
�������������P�L�O�O�L�R�Q���W�R���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�G���U�H�W�L�U�H���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������P�L�O�O�L�R�Q���V�K�D�U�H�V���Z�L�W�K���D�O�O���R�I���W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�V���G�R�Q�H���Y�L�D���R�S�H�Q���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���E�U�R�N�H�U�H�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����$�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���F�D�S�D�F�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���S�U�R�J�U�D�P��

Dividends

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�H�V�H�Q�W�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V�����Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���P�D�G�H���D�W���W�K�H���V�R�O�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G
�R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��

Dividend Record Date Dividend Payment Date
Dividend per Common

Share 
Dividend to Common

Stockholders
(Dollars in millions, except per share data)

�0�D�\������������������ �0�D�\������������������ �� ���������� �� ����������

�$�X�J�X�V�W������������������ �$�X�J�X�V�W������������������ ���������� ����������

�1�R�Y�H�P�E�H�U������������������ �1�R�Y�H�P�E�H�U������������������ ���������� ����������

�)�H�E�U�X�D�U�\������������������ �)�H�E�U�X�D�U�\������������������ ���������� ����������

�7�R�W�D�O�������������'�L�Y�L�G�H�Q�G���<�H�D�U �� ���������� �� ������������

�0�D�\������������������ �0�D�\������������������ �� ���������� �� ����������

�$�X�J�X�V�W������������������ �$�X�J�X�V�W������������������ ���������� ����������

�1�R�Y�H�P�E�H�U������������������ �1�R�Y�H�P�E�H�U������������������ ���������� ����������

�7�R�W�D�O�������������'�L�Y�L�G�H�Q�G���<�H�D�U�����W�K�U�R�X�J�K���4�������������� �� ���������� �� ������������

���������7�K�H���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���L�Q���4���������������U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���D�O�O���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���W�R���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�Q���7�K�H
�&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\������������������

�7�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���Z�L�O�O���W�D�N�H���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���J�H�Q�H�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�O�D�Q�V���D�Q�G���S�U�R�V�S�H�F�W�V��
�E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����O�H�J�D�O�����W�D�[���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�����R�W�K�H�U���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���R�Q���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���R�I
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���L�W�V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���R�U���E�\���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����D�Q�G���R�W�K�H�U���V�X�F�K���I�D�F�W�R�U�V���D�V���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���P�D�\���G�H�H�P
�U�H�O�H�Y�D�Q�W�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���S�U�R�Y�L�G�H���F�H�U�W�D�L�Q���O�L�P�L�W�V���R�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V��

13. Equity-Based Compensation

�,�Q���0�D�\���������������&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���/ ���/ ���&�������W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���R�I���W�K�H���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�����D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���(�T�X�L�W�\���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q�����7�K�H���(�T�X�L�W�\���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H
�3�O�D�Q�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�P�H�Q�G�H�G���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������������L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���W�R���U�H�I�O�H�F�W���V�K�D�U�H�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����L�V���D���V�R�X�U�F�H���R�I���H�T�X�L�W�\��
�E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���S�H�U�P�L�W�W�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���J�U�D�Q�W���W�R���&�D�U�O�\�O�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����G�L�U�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���Q�R�Q���T�X�D�O�L�I�L�H�G���R�S�W�L�R�Q�V�����V�K�D�U�H���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�V�����F�R�P�P�R�Q
�V�K�D�U�H�V�����U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�Z�D�U�G�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V�����7�K�H���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H
�L�Q�L�W�L�D�O�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���J�U�D�Q�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���(�T�X�L�W�\���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q���Z�D�V���������������������������7�K�H���(�T�X�L�W�\���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�V���D���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���Z�K�L�F�K���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V
�W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���J�U�D�Q�W���E�D�V�H�G���R�Q���D���S�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���I�R�U�P�X�O�D�����W�K�L�V���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�F�F�X�U�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������$�V���R�I
�-�D�Q�X�D�U�\���������������������S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���I�R�U�P�X�O�D�����W�K�H���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���J�U�D�Q�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���(�T�X�L�W�\���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q���Z�D�V
����������������������

(1)
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)
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�W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���F�R�V�W�V�����D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�\���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�U�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���H�D�U�Q�R�X�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�V�V�X�H�G���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���R�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���I�U�R�P���W�K�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���R�I���G�H�E�W�����F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H
�V�H�Y�H�U�D�Q�F�H�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�H���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�U���H�[�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���Z�L�W�K���D���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�U�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����R�U�����)�5�(�������L�V���X�V�H�G���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���W�R���F�R�Y�H�U���G�L�U�H�F�W���E�D�V�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�H�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���W�R�W�D�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����)�5�(���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���F�R�P�S�X�W�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3���L�Q���W�K�D�W���L�W
�D�G�M�X�V�W�V���I�R�U���W�K�H���L�W�H�P�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���' �(���D�Q�G���D�O�V�R���D�G�M�X�V�W�V���' �(���W�R���H�[�F�O�X�G�H���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H�����Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W�����L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���O�H�V�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I���D�Q�\���I�X�W�X�U�H���S�D�\�P�H�Q�W���L�V
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q��

��������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

���������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���G�D�W�D���I�R�U���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���I�R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�� Three Months Ended September 30, 2020

��

Corporate
Private
Equity Real Assets

Global
Credit

Investment 
Solutions Total

�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� �������� �������� �	�� ��������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� �	�� ���������� ����������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���������� ���������� ���������� ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� �������� �	�� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ���������� �������� ����������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� �������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
Distributable Earnings $ 87.5�� $ 27.6�� $ 22.0�� $ 14.7�� $ 151.8��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� �������� �	�� �������� ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� �������� ����������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W �������� �������� �������� �������� ����������

(=) Fee Related Earnings $ 60.7�� $ 22.7�� $ 21.5�� $ 13.8�� $ 118.7��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�� Nine Months Ended September 30, 2020

��

Corporate
Private
Equity

Real
Assets

Global
Credit

Investment
Solutions Total

�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ����������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� �������� ���������� �	�� ����������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ������������ ������������ ����������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ���������� ���������� ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������� �������� ���������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ������������ ������������ ����������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V������������ ������������ ������������ ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� ���������� ���������� ������������ ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ���������� ���������� ������������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ���������� �������� �������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H ���������� ���������� ���������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ������������ ������������ ����������������
Distributable Earnings $ 290.7�� $ 115.7�� $ 81.9�� $ 36.9�� $ 525.2��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ���������� �������� ������������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H���������� �������� ���������� �������� ����������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ���������� ���������� �������� ����������

(=) Fee Related Earnings 206.6�� 69.3�� 64.9�� 34.0�� 374.8��

�6�H�J�P�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������������� �� ���������������� �� ���������������� �� ���������������� �� ����������������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

���������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���G�D�W�D���I�R�U���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���I�R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�� Three Months Ended September 30, 2019
Corporate

Private
Equity Real Assets

Global
Credit

Investment 
Solutions Total

�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� ���������� �������� �	�� ����������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� �������� ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ���������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ���������� ���������� ������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���������� ���������� ���������� ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� ���������� �	�� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ���������� �������� ����������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ���������� ���������� ���������� ������������
Distributable Earnings $ 81.7�� $ 63.3�� $ 11.1�� $ 4.6�� $ 160.7��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� �������� �������� ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ���������� ��������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W �������� �������� �������� �������� ����������

(=) Fee Related Earnings $ 67.8�� $ 26.0�� $ 10.9�� $ 4.1�� $ 108.8��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�� Nine Months Ended September 30, 2019
Corporate

Private
Equity

Real
Assets

Global
Credit

Investment
Solutions Total

�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ����������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���������� �������� �������� �	�� ����������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ������������ ������������ ����������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� �������� ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������� ���������� �������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� ���������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ������������ ������������ ����������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V������������ ������������ ������������ ���������� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� ���������� �	�� ���������� ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V������������ ���������� ���������� ���������� ������������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ���������� �������� �������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H ���������� �������� ���������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ������������ ������������ ����������������
Distributable Earnings $ 206.3�� $ 216.0�� $ 34.1�� $ 18.5�� $ 474.9��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� �������� �������� ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� ���������� �������� �������� ����������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� �������� �������� �������� ����������

(=) Fee Related Earnings $ 188.3�� $ 105.7�� $ 34.0�� $ 16.8�� $ 344.8��

����������

��������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

���������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���W�K�H���7�R�W�D�O���6�H�J�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V�����%�H�I�R�U�H���3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���7�D�[�H�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U
�������������������D�Q�G������������

�� Three Months Ended September 30, 2020

��
Total Reportable

Segments
Consolidated

Funds Reconciling Items
Carlyle

Consolidated��
�� (Dollars in millions)
�5�H�Y�H�Q�X�H�V $ 496.5�� $ 56.3�� $ 481.8�� (a) $ 1,034.6��
�(�[�S�H�Q�V�H�V $ 344.7�� $ 47.9�� $ 250.8�� (b) $ 643.4��
�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� $ —�� $ 23.9�� $ —�� (c) $ 23.9��
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V $ 151.8�� $ 32.3�� $ 231.0�� (d) $ 415.1��

�� Three Months Ended September 30, 2019

��
Total Reportable

Segments
Consolidated

Funds Reconciling Items
Carlyle

Consolidated��
�� (Dollars in millions)
�5�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� ���������� �� ������������ ���D���� �� ������������
�(�[�S�H�Q�V�H�V �� ������������ �� ���������� �� ���������� ���E���� �� ������������
�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� �	�� �� ���������� �� �	�� ���F���� �� ����������
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V �� ������������ �� �������� �� ���������� ���G���� �� ������������

���������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���W�K�H���7�R�W�D�O���6�H�J�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V�����%�H�I�R�U�H���3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���7�D�[�H�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���������������D�Q�G���7�R�W�D�O���$�V�V�H�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�� Nine Months Ended September 30, 2020
��

Total Reportable
Segments

Consolidated
Funds Reconciling Items

Carlyle
Consolidated��

�� (Dollars in millions)
�5�H�Y�H�Q�X�H�V $ 1,659.8�� $ 164.5�� $ (404.4) (a) $ 1,419.9��
�(�[�S�H�Q�V�H�V $ 1,134.6�� $ 148.8�� $ 214.7�� (b) $ 1,498.1��
�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� $ —�� $ (38.9) $ —�� (c) $ (38.9)
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V $ 525.2�� $ (23.2) $ (619.1) (d) $ (117.1)
�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V $ 8,460.6�� $ 5,893.1�� $ (151.5) (e) $ 14,202.2��

�� Nine Months Ended September 30, 2019
��

Total Reportable
Segments

Consolidated
Funds Reconciling Items

��
Carlyle

Consolidated�� ��
�� (Dollars in millions)
�5�H�Y�H�Q�X�H�V �� ���������������� �� ������������ �� ���������������� ���D���� �� ����������������
�(�[�S�H�Q�V�H�V �� ���������������� �� ������������ �� ������������ ���E���� �� ����������������
�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� �	�� �� ���������� �� �	�� ���F���� �� ����������
�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V �� ������������ �� ���������� �� ������������ ���G���� �� ����������������

��
���D�� �7�K�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J

�)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H�������U�H�Y�H�Q�X�H�V���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���W�R���D�U�U�L�Y�H���D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V��
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���D�P�R�X�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���W�K�D�W���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�S�W�L�R�Q�V���R�U���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�����D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R
�U�H�I�O�H�F�W

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�W�K�H���U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V�����D�Q�G���W�K�H���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q
�I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����D�V���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

�� 2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V $ 387.6�� �� ������������ $ 315.7�� �� ������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��81.0�� ������������ (643.2) ������������
�$�G�M�X�V�W�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H
�5�H —�� ���������� (104.4) ������������
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G
�L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V (4.0) ���������� (11.8) ������������
�7�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V(0.1) �������� —�� ��������
�1�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���D�F�T�X�L�U�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R
�S�U�H�V�H�Q�W���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�V�W�V���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V 57.6�� ���������� 36.7�� ����������
�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V(40.3) ������������ 2.6�� ������������

$ 481.8�� �� ������������ $ (404.4) �� ����������������

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���U�H�F�R�Q�F�L�O�H�V���W�K�H���W�R�W�D�O���V�H�J�P�H�Q�W�V���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H���W�R���W�K�H���P�R�V�W���G�L�U�H�F�W�O�\���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���8���6�����*�$�$�3���P�H�D�V�X�U�H�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

�7�R�W�D�O���5�H�S�R�U�W�D�E�O�H���6�H�J�P�H�Q�W�V�������)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V$ 394.2�� �� ������������ $ 1,187.2�� �� ����������������
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V (30.4) ������������ (95.7) ��������������

�&�D�U�O�\�O�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�������)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V$ 363.8�� �� ������������ $ 1,091.5�� �� ����������������

���������$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���1�*�3���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�U�R�P���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���I�U�R�P
�E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�U�H�G�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���&�/�2�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���W�R
�D�U�U�L�Y�H���D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W
�U�H�V�X�O�W�V���W�K�D�W���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���L�Q���W�K�H���8���6�����*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V��

���E�� �7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H�V���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�F�R�P�S�D�Q�\���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����W�K�H���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�I
�H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�K�D�W���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�F�D�S�W�L�R�Q�V�����D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H
�D�J�U�H�H�P�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���F�U�H�G�L�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���&�D�U�O�\�O�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���L�W�H�P�V�����D�V���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

�� 2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q$ 207.2�� �� ���������� $ 76.8�� �� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q 21.1�� ���������� 87.4�� ������������
�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W18.5�� ���������� 28.6�� ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H 0.6�� �������� 1.3�� ��������
�7�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q(7.8) ������������ 4.1�� ������������
�1�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���D�F�T�X�L�U�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���S�U�H�V�H�Q�W
�F�H�U�W�D�L�Q���F�R�V�W�V���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V 19.2�� ���������� 32.4�� ����������
�'�H�E�W���H�[�W�L�Q�J�X�L�V�K�P�H�Q�W���F�R�V�W�V —�� �	�� —�� ��������
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���F�R�V�W�V�����V�H�Y�H�U�D�Q�F�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V2.8�� ���������� 10.9�� ����������
�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V (10.8) ������������ (26.8) ������������

$ 250.8�� �� ���������� $ 214.7�� �� ������������

���F�� �7�K�H���2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V�����D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���W�R���D�U�U�L�Y�H���D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���W�R�W�D�O
�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V����

���G�� �7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���L�V���D���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V�����%�H�I�R�U�H���3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V���W�R���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���W�R���)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V��

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

�� 2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

Income (loss) before provision for income taxes $ 415.1�� �� ������������ $ (117.1) �� ����������������
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V��

�1�H�W���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V (180.3) ������������ (238.8) ��������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V(81.0) �������������� 643.2�� ��������������
�$�G�M�X�V�W�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H
�5�H —�� ������������ 104.4�� ��������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� 21.1�� ���������� 87.4�� ������������
�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W18.5�� ���������� 28.6�� ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H 0.6�� �������� 1.3�� ��������
�7�D�[�����H�[�S�H�Q�V�H�����E�H�Q�H�I�L�W���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V(7.8) ������������ 4.1�� ������������
�1�H�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V(37.2) ������������ 1.2�� ������������
�'�H�E�W���H�[�W�L�Q�J�X�L�V�K�P�H�Q�W���F�R�V�W�V —�� �	�� —�� ��������
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���F�R�V�W�V�����V�H�Y�H�U�D�Q�F�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V2.8�� ���������� 10.9�� ����������

Distributable Earnings $ 151.8�� �� ������������ $ 525.2�� �� ������������

�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����Q�H�W���R�I���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q39.9�� ���������� 159.0�� ����������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H 12.8�� �������� 50.8�� ����������
�1�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W 19.6�� ���������� 59.4�� ����������

Fee Related Earnings $ 118.7�� �� ������������ $ 374.8�� �� ������������
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

���������������(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G�������������L�Q�F�O�X�G�H�V���D�P�R�X�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���R�X�U���8���6�����*�$�$�3���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

���������6�H�H���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���W�R���P�R�V�W���G�L�U�H�F�W�O�\���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���8���6�����*�$�$�3���P�H�D�V�X�U�H���E�H�O�R�Z��

Three Months Ended September 30, 2020

Carlyle
Consolidated Adjustments

Total
Reportable
Segments

(Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V $ 477.4�� $ (390.6) $ 86.8��
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H250.6�� (203.7) 46.9��
�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V $ 226.8�� $ (186.9) $ 39.9��

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��$ 106.7�� $ (93.9) $ 12.8��

Nine Months Ended September 30, 2020

Carlyle
Consolidated Adjustments

Total
Reportable
Segments

(Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V $ 731.6�� $ (321.0) $ 410.6��
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H343.7�� (92.1) 251.6��
�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V $ 387.9�� $ (228.9) $ 159.0��

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��$ (659.2) $ 710.0�� $ 50.8��

Three Months Ended September 30, 2019

Carlyle
Consolidated Adjustments

Total
Reportable
Segments

(Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������� �� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���������� ������������ ����������
�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ���������� �� ���������� �� ����������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���� ������������ �� �������������� �� ��������

Nine Months Ended September 30, 2019

Carlyle
Consolidated Adjustments 

Total
Reportable
Segments

(Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H������������ �������������� ������������
�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ����������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���� ������������ �� �������������� �� ����������

���������$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����U�H�O�D�W�H���W�R�����L�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q
�H�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����Z�K�L�F�K���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�������L�L�����D�P�R�X�Q�W�V���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K
�Z�H�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���8���6�����*�$�$�3���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���E�X�W���Z�H�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�������L�L�L�����D�P�R�X�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�����Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�������L�Y�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���1�*�3���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O

 (3)

 (3)

 (3)

(3)

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�Q���8���6�����*�$�$�3���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������Y�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���I�U�R�P���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H
�L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���L�Q���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�����D�Q�G�����Y�L�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V��
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���W�R
�W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�����D�Q�G���W�K�H���H�[�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V
�W�K�D�W���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V��

���H�����7�K�H���7�R�W�D�O���$�V�V�H�W�V���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���W�R���D�U�U�L�Y�H���D�W���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\��V���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V��

15. Subsequent Events

Dividends

�,�Q���2�F�W�R�E�H�U���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���G�H�F�O�D�U�H�G���D���T�X�D�U�W�H�U�O�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G���R�I���������������S�H�U���V�K�D�U�H���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���R�I
�U�H�F�R�U�G���D�W���W�K�H���F�O�R�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U�����������������������S�D�\�D�E�O�H���R�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U��������������������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

16. Supplemental Financial Information

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���R�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q
�D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������7�K�H
�V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���Z�L�W�K�R�X�W���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

�� As of September 30, 2020

��

Consolidated
Operating

Entities
Consolidated

Funds Eliminations Consolidated
�� (Dollars in millions)
Assets
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V �� ������������ �� �	�� �� �	�� �� ������������
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ �	�� ������������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K �������� �	�� �	�� ��������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���������������������P�L�O�O�L�R�Q���������������� �	�� �������������� ����������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ���������������� �	�� ����������������
�'�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ������������ �	�� ���������� ������������
�'�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Q�H�W�	�� ������������ �	�� ������������
�)�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ������������ �	�� �	�� ������������
�/�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ������������ �	�� �	�� ������������
�'�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U ���������� �������� �	�� ����������
�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ���������� �	�� �	�� ����������
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V ������������ �	�� �	�� ������������
�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������������� �� ���������������� �� �������������� �� ������������������

Liabilities and equity
�'�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V �� ���������������� �� �	�� �� �	�� �� ����������������
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ���������������� �	�� ����������������
�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V������������ �	�� �	�� ������������
�$�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������������� �	�� �	�� ����������������
�'�X�H���W�R���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V ������������ �	�� �	�� ������������
�'�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H ������������ �	�� ���������� ������������
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ������������ �	�� ������������
�/�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ������������ �	�� �	�� ������������
�$�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V ���������� �	�� �	�� ����������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������������� ���������������� ���������� ������������������
�&�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N �������� �	�� �	�� ��������
�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�D�L�G���L�Q���F�D�S�L�W�D�O ���������������� ������������ �������������� ����������������
�5�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����G�H�I�L�F�L�W�� �������������� �	�� �	�� ��������������
�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V �������������� �������� ���������� ��������������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V������������ �������� �	�� ������������
�7�R�W�D�O���H�T�X�L�W�\ ���������������� ������������ �������������� ����������������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�W�\ �� ���������������� �� ���������������� �� �������������� �� ������������������

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

As of December 31, 2019

��

Consolidated
Operating

Entities
Consolidated

Funds Eliminations Consolidated
�� (Dollars in millions)
Assets
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V �� ������������ �� �	�� �� �	�� �� ������������
�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���K�H�O�G���D�W���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ �	�� ������������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���������������������P�L�O�O�L�R�Q���������������� �	�� �������������� ����������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ���������������� �	�� ����������������
�'�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ������������ �	�� ���������� ������������
�'�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Q�H�W�	�� ���������� �	�� ����������
�)�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ������������ �	�� �	�� ������������
�/�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ������������ �	�� �	�� ������������
�'�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U ���������� �������� �	�� ����������
�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ���������� �	�� �	�� ����������
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V ������������ �	�� �	�� ������������
�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������������� �� ���������������� �� �������������� �� ������������������

Liabilities and partners’ capital
�'�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V �� ���������������� �� �	�� �� �	�� �� ����������������
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ���������������� �	�� ����������������
�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V������������ �	�� �	�� ������������
�$�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������������� �	�� �	�� ����������������
�'�X�H���W�R���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V ������������ �	�� �	�� ������������
�'�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H ���������� �	�� �	�� ����������
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ������������ �	�� ������������
�/�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ������������ �	�� �	�� ������������
�$�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V ���������� �	�� �	�� ����������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������������� ���������������� �	�� ������������������
�3�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O ������������ ���������� ������������ ������������
�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V ������������ ���������� ���������� ������������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V������������ �������� �	�� ������������
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���������������� ������������ �������������� ����������������
�7�R�W�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O ���������������� ������������ �������������� ����������������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V����F�D�S�L�W�D�O�� ���������������� �� ���������������� �� �������������� �� ������������������

��

����



The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�� Three Months Ended September 30, 2020

��

Consolidated
Operating

Entities
Consolidated

Funds Eliminations Consolidated
�� (Dollars in millions)
Revenues
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� �	�� �� ���������� �� ������������
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V ������������ �	�� �	�� ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�������������� �	�� ������������ ������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ������������ �	�� ������������ ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H ���������� �	�� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ���������� �	�� ����������
�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������������� ���������� ������������ ����������������
Expenses
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V������������ �	�� �	�� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ���������� �	�� �	�� ����������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ������������ �	�� �	�� ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V������������ �	�� �	�� ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� �	�� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ���������� ������������ ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ���������� ������������ ������������
Other loss
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ���������� �	�� ����������
�,�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V������������ ���������� ������������ ������������
�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H ������������ ���������� ������������ ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V ���������� �	�� �������� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F���� ������������ �� ���������� �� ������������ �� ������������
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�� Nine Months Ended September 30, 2020

��

Consolidated
Operating

Entities
Consolidated

Funds Eliminations Consolidated
�� (Dollars in millions)
Revenues
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ���������������� �� �	�� �� ������������ �� ����������������
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V ������������ �	�� �	�� ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���������������� �	�� ���������� ��������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������� �	�� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H ���������� �	�� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ �	�� ������������
�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������������� ������������ �������� ����������������
Expenses
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V������������ �	�� �	�� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ���������� �	�� �	�� ����������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ������������ �	�� �	�� ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���������������� �	�� �	�� ����������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V������������ �	�� ���������� ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ ������������ ������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������������� ������������ ������������ ����������������
Other loss
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���O�R�V�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ �	�� ������������
�/�R�V�V���E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�������������� ������������ ���������� ��������������
�%�H�Q�H�I�L�W���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�1�H�W���O�R�V�V �������������� ������������ ���������� ��������������
�1�H�W���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V ���������� �	�� �������� ����������
�1�H�W���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F���� �������������� �� ������������ �� ���������� �� ��������������
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Three Months Ended September 30, 2019

��

Consolidated
Operating

Entities
Consolidated

Funds Eliminations Consolidated
�� (Dollars in millions)
Revenues
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� �	�� �� ���������� �� ������������
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V ������������ �	�� �	�� ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ������������ �	�� ���������� ������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ������������ �	�� ���������� ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H ���������� �	�� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ���������� �	�� ����������
�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ���������� ������������ ������������
Expenses
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ �	�� �	�� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ���������� �	�� �	�� ����������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� �	�� �	�� ����������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ �	�� �	�� ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ �	�� �	�� ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ���������� ������������ ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ���������� ������������ ������������
Other income
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���O�R�V�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ���������� �	�� ����������
�,�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ������������ �������� ���������� ������������
�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H ������������ �������� ���������� ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���������� �	�� �	�� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V ������������ �������� ���������� ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V������������ �	�� �	�� ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F������������ �������� ���������� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V�������� �	�� �	�� ��������
�6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���S�U�H�P�L�X�P ���������� �	�� �	�� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�� ���������� �� �������� �� ���������� �� ����������
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

Nine Months Ended September 30, 2019

��

Consolidated
Operating

Entities
Consolidated

Funds Eliminations Consolidated
�� (Dollars in millions)
Revenues
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ���������������� �� �	�� �� ������������ �� ����������������
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V ������������ �	�� �	�� ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ������������ �	�� �������� ������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������������� �	�� �������� ����������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H ���������� �	�� ������������ ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ �	�� ������������
�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������������� ������������ ������������ ����������������
Expenses
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ �	�� �	�� ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ������������ �	�� �	�� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q������������ �	�� �	�� ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������������� �	�� �	�� ����������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ �	�� �	�� ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� �	�� �	�� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�	�� ������������ ������������ ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������� �	�� �	�� ��������
�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������������� ������������ ������������ ����������������
Other income
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���O�R�V�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V �	�� ���������� �	�� ����������
�,�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ���������������� ���������� ���������� ����������������
�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ���������� �	�� �	�� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H ���������������� ���������� ���������� ����������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���������� �	�� ���������� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V ���������������� ���������� ������������ ����������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V������������ �	�� �	�� ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������������� ���������� ������������ ������������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V���������� �	�� �	�� ����������
�6�H�U�L�H�V���$���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W�V���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���S�U�H�P�L�X�P ���������� �	�� �	�� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�� ������������ �� ���������� �� ������������ �� ������������
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The Carlyle Group Inc.

Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements
(Unaudited)

�� Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019
�� (Dollars in millions)
Cash flows from operating activities
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� �������������� �� ����������������
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����W�R���Q�H�W���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q ���������� ����������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ���������� ������������
�1�R�Q���F�D�V�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V �������������� ��������������
�1�R�Q���F�D�V�K���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V ������������ ��������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���F�D�V�K���D�P�R�X�Q�W�V ���������� ��������

�3�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������������� ��������������
�3�D�\�P�H�Q�W���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H ������������ �	 ��
�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ������������ ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[�H�V�����Q�H�W �������� ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�X�H���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V ���������� ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U ���������� ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ������������ ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���D�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ����������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�X�H���W�R���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V ������������ ��������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W���D�Q�G���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\ ���������� ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H ������������ ������������
�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ������������ ������������
Cash flows from investing activities
�3�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���I�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ������������ ������������
�1�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ������������ ������������
Cash flows from financing activities
�%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���X�Q�G�H�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V ������������ ����������
�5�H�S�D�\�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V �������������� ������������
�,�V�V�X�D�Q�F�H���R�I�������������� ���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���G�X�H���������������Q�H�W���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���F�R�V�W�V �	 �� ������������
�5�H�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���W�H�U�P���O�R�D�Q �	 �� ������������
�3�D�\�P�H�Q�W�V���R�Q���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V ���������� ������������
�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����Q�H�W���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���F�R�V�W�V ���������� ����������
�3�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q ���������� ����������
�' �L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V �������������� ��������������
�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���S�U�H�I�H�U�U�H�G���X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V �	 �� ������������
�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V �	 �� ��������������
�3�D�\�P�H�Q�W���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V ������������ �	 ��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V ���������� ����������
�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U�V ������������ ������������
�&�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G ������������ ������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���G�X�H���W�R���I�U�R�P���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ���������� ������������
�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����X�V�H�G���L�Q�����I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �������������� ������������
�(�I�I�H�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���F�K�D�Q�J�H�V ���������� ������������
�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K ������������ ������������
�&�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G ������������ ������������
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Item 2.     Management’s Discussion and Analysis of Financial Condition and Results of Operations
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�R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���D�G�Y�L�V�R�U�\���I�H�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���D�Q�G
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�������U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���R�Q���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���I�X�Q�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���W�U�D�G�L�Q�J���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�V
�Z�H�O�O���D�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����2�X�U���V�H�J�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�D�O�D�U�L�H�V�����E�R�Q�X�V�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���S�D�\�P�H�Q�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����: �K�L�O�H���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����R�X�U
�V�H�J�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���H�[�F�O�X�G�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H���������W�R���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�X�O�W�V
�U�H�S�R�U�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���8���6�����*�$�$�3���D�Q�G���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�X�O�W�V���I�R�U���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V��

����



Our Family of Funds

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�K�D�U�W���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���Q�D�P�H�����D�F�U�R�Q�\�P�������W�R�W�D�O���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���F�U�H�G�L�W���I�X�Q�G�V�����D�Q�G���W�K�H���1�*�3
�3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V�������J�U�R�V�V���D�V�V�H�W�V�����L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���R�X�U���%�' �&�V�������D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���S�U�R�G�X�F�W�V���D�V���Q�R�W�H�G�����D�Q�G���Y�L�Q�W�D�J�H���\�H�D�U���R�I���W�K�H
�D�F�W�L�Y�H���I�X�Q�G�V���L�Q���H�D�F�K���R�I���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W�V�����D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������: �H���S�U�H�V�H�Q�W���W�R�W�D�O���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����D�V���R�S�S�R�V�H�G���W�R���D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����I�R�U���R�X�U
�F�O�R�V�H�G���H�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���E�H�F�D�X�V�H���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�L�V���P�H�W�U�L�F���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���P�R�V�W���X�V�H�I�X�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���V�L�]�H���D�Q�G���V�F�D�O�H���R�I���V�X�F�K���I�X�Q�G�V�����,�Q���W�K�H
�F�D�V�H���R�I���R�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���D�Q�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���F�R�P�P�L�W�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�����Z�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���P�R�V�W���X�V�H�I�X�O���P�H�W�U�L�F
�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�Y�H���V�L�]�H���D�Q�G���V�F�D�O�H���L�V���D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

Corporate Private Equity Global Credit Real Assets 
Buyout Carry Funds Loans & Structured Credit Real Estate Carry Funds

Carlyle Partners (U.S.) Cash CLO’s Carlyle Realty Partners (U.S.)
�&�3���9�,�, �������������E�Q �������� �8���6�� �������������E�Q ������������������ �&�5�3���9�,�,�, �����������E�Q ��������
�&�3���9�, �������������E�Q �������� �(�X�U�R�S�H �#���������E�Q ������������������ �&�5�3���9�,�, �����������E�Q ��������
�&�3���9 �������������E�Q �������� Structured Credit Carry Funds �&�5�3���9�, �����������E�Q ��������

Global Financial Services Partners �&�5�(�9 �����������E�Q �������� �&�5�3���9 �����������E�Q ��������
�&�*�)�6�3���,�,�, �����������E�Q �������� �&�6�& �����������E�Q �������� �&�5�3���,�9 �����������E�Q ��������
�&�*�)�6�3���,�, �����������E�Q �������� Direct Lending Core Plus Real Estate (U.S.)

Carlyle Europe Partners Business Development Companies �&�3�, �����������E�Q ��������
�&�(�3���9 �#���������E�Q �������� �7�&�*���%�' �&���,�,�����,�Q�F�� �����������E�Q �������� International Real Estate

�&�(�3���,�9 �#���������E�Q �������� �7�&�*���%�' �&�����,�Q�F�� �����������E�Q �������� �&�(�5 �#���������E�Q ��������
�&�(�3���,�,�, �#���������E�Q �������� Opportunistic Credit Carry Fund �&�(�5�(�3���,�,�, �#���������E�Q ��������
�&�(�3���,�, �#���������E�Q �������� �&�&�2�) �����������E�Q �������� Natural Resources Funds

Carlyle Asia Partners Energy Credit Carry Funds NGP Energy Carry Funds
�&�$�3���9 �����������E�Q �������� �&�(�0�2�)���,�, �����������E�Q �������� �1�*�3���; �,�, �����������E�Q ��������

�&�%�3�)���,�, �5�0�%�����������E�Q �������� �&�(�0�2�)���, �����������E�Q �������� �1�*�3���; �, �����������E�Q ��������
�&�$�3���,�9 �����������E�Q �������� Distressed Credit Carry Funds �1�*�3���; �����������E�Q ��������
�&�$�3���,�,�, �����������E�Q �������� �&�6�3���,�9 �����������E�Q �������� NGP Other Carry Funds

Carlyle Japan Partners �&�6�3���,�,�, �����������E�Q �������� �1�*�3���0�L�Q�H�U�D�O�V �����������E�Q ��������
�&�-�3���,�9 �f�������������E�Q �������� �&�6�3���,�, �����������E�Q �������� �1�*�3���*�$�3 �����������E�Q ��������
�&�-�3���,�,�, �f�������������E�Q �������� Carlyle Aviation Partners NGP Predecessor Funds
�&�-�3���,�, �f�������������E�Q �������� �6�$�6�2�)���9 �����������E�Q �������� �9�D�U�L�R�X�V �����������E�Q ������������������

Carlyle Global Partners �6�$�6�2�)���,�9 �����������E�Q �������� International Energy Carry Funds
�&�*�3���,�, �����������E�Q �������� �6�$�6�2�)���,�,�, �����������E�Q �������� �&�,�(�3���,�, �����������E�Q ��������
�&�*�3���, �����������E�Q �������� �6�$�6�2�)���,�, �����������E�Q �������� �&�,�(�3���, �����������E�Q ��������

Carlyle MENA Partners �6�H�F�X�U�L�W�L�]�D�W�L�R�Q���Y�H�K�L�F�O�H�V �����������E�Q �9�D�U�L�R�X�V Infrastructure Carry Funds
�0�(�1�$���, �����������E�Q �������� �����R�W�K�H�U���Y�H�K�L�F�O�H�V �����������E�Q �9�D�U�L�R�X�V �&�5�6�(�) �����������E�Q ��������

Carlyle South American Buyout Fund Other Credit �&�*�,�2�) �����������E�Q ��������
�&�6�$�%�)���, �����������E�Q �������� �)�R�U�W�L�W�X�G�H �����������E�Q �������� �&�3�3���,�, �����������E�Q ��������
Carlyle Sub-Saharan Africa Fund �&�3�2�&�3 �����������E�Q ��������
�&�6�6�$�)���, �����������E�Q �������� Investment Solutions

Carlyle Peru Fund AlpInvest
�&�3�)���, �����������E�Q �������� Fund of Private Equity Funds

Middle Market & Growth Carry Funds �������Y�H�K�L�F�O�H�V �#�����������E�Q ������������������
Carlyle U.S. Venture/Growth Partners Secondary Investments

�&�(�2�)���,�, �����������E�Q �������� �������Y�H�K�L�F�O�H�V �#�����������E�Q ������������������
�&�(�2�)���, �����������E�Q �������� Co-Investments
�&�9�3���,�, �����������E�Q �������� �������Y�H�K�L�F�O�H�V �#�����������E�Q ������������������

Carlyle Europe Technology Partners Metropolitan Real Estate
�&�(�7�3���,�9 �#���������E�Q �������� �������Y�H�K�L�F�O�H�V �����������E�Q ������������������
�&�(�7�3���,�,�, �#���������E�Q ��������

Carlyle Asia Venture/Growth Partners
�&�$�3���*�U�R�Z�W�K���, �����������E�Q ��������

�&�$�*�3���,�9 �����������E�Q ��������
Carlyle Cardinal Ireland
�&�&�, �#���������E�Q ��������

�1�R�W�H�����$�O�O���D�P�R�X�Q�W�V���V�K�R�Z�Q���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�R�W�D�O���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������X�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���Q�R�W�H�G�����&�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���U�H�F�H�Q�W���Y�L�Q�W�D�J�H���I�X�Q�G�V���D�U�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���L�Q���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���D�Q�G���W�R�W�D�O���F�D�S�L�W�D�O
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�K�D�Q�J�H�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����F�H�U�W�D�L�Q���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���K�H�U�H�L�Q���P�D�\���E�H���G�L�V�F�O�R�V�H�G���Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���I�X�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�I���W�K�H�\���K�D�Y�H���Q�R�W���P�D�G�H���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���F�D�S�L�W�D�O���F�D�O�O���R�U
�F�R�P�P�H�Q�F�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�\�����7�K�H���1�*�3���I�X�Q�G�V���D�U�H���D�G�Y�L�V�H�G���E�\���1�*�3���(�Q�H�U�J�\���&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����/ �/ �&�����D���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�H�U�����D�Q�G���Z�H���G�R���Q�R�W���V�H�U�Y�H���D�V���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�H�U
�W�R���W�K�R�V�H���I�X�Q�G�V��
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������ �$�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W�V���S�O�X�V���D�Q�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������
������ �$�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���7�R�W�D�O���$�8�0���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������
������ �,�Q�F�O�X�G�H�V���1�*�3���0�	 �5�����1�*�3���(�7�3���,�,�����D�Q�G���1�*�3���,�; �����R�Q���Z�K�L�F�K���Z�H���D�U�H���Q�R�W���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���D���V�K�D�U�H���R�I���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W��
������ �5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���I�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���Z�H���M�R�L�Q�W�O�\���D�G�Y�L�V�H���Z�L�W�K���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ ���/ ���&�����7�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I

�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��
������ �5�H�I�O�H�F�W�V���$�8�0���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�D�S�L�W�D�O���U�D�L�V�H�G���I�U�R�P���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���W�R���D�F�T�X�L�U�H���D������������ ���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V��

Trends Affecting our Business
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�L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���K�D�V���E�H�H�Q���D�F�K�L�H�Y�H�G��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���R�X�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P
�R�X�U���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�V�L�V�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���R�I���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���E�D�V�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���I�X�Q�G���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���W�R���X�V�����F�R�P�P�R�Q�O�\���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�V
�F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����I�U�R�P���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���Z�H���U�H�I�H�U���W�R���D�V���W�K�H�����F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�������&�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���E�\���&�D�U�O�\�O�H���X�S�R�Q
�D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�E�R�Y�H���F�H�U�W�D�L�Q���U�H�W�X�U�Q���K�X�U�G�O�H�V���D�V���V�H�W���I�R�U�W�K���L�Q���H�D�F�K���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�V���E�D�V�H�G���R�Q
�W�K�H���D�P�R�X�Q�W���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H���G�X�H���W�R���X�V���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G���H�Q�G���D�V���L�I���W�K�H���I�X�Q�G�V���Z�H�U�H���O�L�T�X�L�G�D�W�H�G���D�W���V�X�F�K���G�D�W�H�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\��
�W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���U�H�I�O�H�F�W�V���R�X�U���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���R�I���W�K�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���I�X�Q�G�V����X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���W�K�H�L�U���W�K�H�Q���F�X�U�U�H�Q�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���D�V���R�I���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V
�H�D�U�Q�H�G���L�Q���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���D�U�H���Q�R�W���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���D�Q�\���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G�����D�V���I�D�L�U

����



�Y�D�O�X�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���S�U�H�Y�D�O�H�Q�W���D�V���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H�����5�H�I�H�U���W�R�����	 ���7�U�H�Q�G�V���$�I�I�H�F�W�L�Q�J���R�X�U���%�X�V�L�Q�H�V�V�����I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q��

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���R�X�U���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���D�Q�G���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���I�X�Q�G�V���D�Q�G���F�O�R�V�H�G���H�Q�G���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W
�V�H�J�P�H�Q�W�����Z�H���D�U�H���D�O�V�R���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���R�X�U���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�����&�D�U�O�\�O�H���$�Y�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���1�*�3���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�����7�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���L�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���O�D�W�H�U���W�K�D�Q���L�Q���R�X�U���R�W�K�H�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���V�X�F�K���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V��

�2�X�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���D���G�L�Y�H�U�V�H���V�H�W���R�I���I�X�Q�G�V���Z�L�W�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���Y�L�Q�W�D�J�H�V�����J�H�R�J�U�D�S�K�L�F���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�Q�G
�L�Q�G�X�V�W�U�\���V�S�H�F�L�D�O�W�L�H�V�����)�R�U���D�Q���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�X�Q�G���D�F�U�R�Q�\�P�V���X�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��V���' �L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���&�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G
�5�H�V�X�O�W�V���R�I���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���V�H�F�W�L�R�Q�����U�H�I�H�U���W�R�����	 ���2�X�U���)�D�P�L�O�\���R�I���)�X�Q�G�V����

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I�������� ���R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G�������������Z�H�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V��

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019

(Dollars in millions)
�&�3���9�, �� ������������ �&�$�3���,�9 �� ������������ �&�3���9�, �� ������������ �&�5�3���9 �� ������������

�&�$�3���,�9 ���������� �&�(�3���,�9 ������������ �&�$�3���,�9 ������������ �&�3���9�, ����������

�&�6�3���,�9 ������������ �&�,�(�3���, ��������������

�$�O�S�L�Q�Y�H�V�W���&�R����
�	���6�H�F�R�Q�G�D�U�\
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
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����������

�$�O�S�L�Q�Y�H�V�W���&�R����
�	���6�H�F�R�Q�G�D�U�\
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
������������������

����������

�&�3���9�, ����������

�&�5�3���9�,�, ����������

�&�5�3���9 ����������

�&�$�3���9 ����������

�&�(�7�3���,�,�, ����������

�&�3���9 ����������

�1�R���R�W�K�H�U���I�X�Q�G���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���R�Y�H�U�������� ���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�E�R�Y�H�����3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���&�3���9�,���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H
�D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q���D���S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R��

�8�Q�G�H�U���R�X�U���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���R�Z�Q�H�U�V���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�H�D�P���R�I���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W�����Z�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�R���Q�R�W���U�H�W�D�L�Q���D�Q�\���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I
�W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���R�X�U���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���W�K�D�W���H�[�L�V�W�H�G���D�V���R�I���-�X�O�\���������������������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�\���R�S�W�L�R�Q�V���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�Q�\���V�X�F�K���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V
�H�[�H�U�F�L�V�H�G���D�I�W�H�U���V�X�F�K���G�D�W�H�������: �H���D�U�H���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R�������� ���R�I���W�K�H���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���R�Z�Q�H�U�V���R�I���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G
�E�H�W�Z�H�H�Q�������������D�Q�G���������������H�[�F�H�S�W���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����D�Q�G�������� ���R�I���W�K�H���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���D�O�O���R�W�K�H�U���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�O�O���I�X�W�X�U�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V
�I�U�R�P���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V�������,�Q���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�Q�W�L�W�\���O�H�Y�H�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���L�Q���W�K�H
�1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V��

�5�H�D�O�L�]�H�G���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���P�D�\���E�H���F�O�D�Z�H�G���E�D�F�N���R�U���J�L�Y�H�Q���E�D�F�N���W�R���W�K�H���I�X�Q�G���L�I���W�K�H���I�X�Q�G��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�D�O�X�H�V���G�H�F�O�L�Q�H���E�H�O�R�Z���F�H�U�W�D�L�Q���U�H�W�X�U�Q���K�X�U�G�O�H�V�����Z�K�L�F�K
�Y�D�U�\���I�U�R�P���I�X�Q�G���W�R���I�X�Q�G�����: �K�H�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���D���I�X�Q�G��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���U�H�P�D�L�Q�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W���R�U���I�D�O�O�V���E�H�O�R�Z���F�H�U�W�D�L�Q���U�H�W�X�U�Q���K�X�U�G�O�H�V�����S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�Y�H�U�V�H�G�����,�Q���D�O�O���F�D�V�H�V�����H�D�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���L�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���J�L�Y�H�E�D�F�N
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����)�R�U���D�Q�\���J�L�Y�H�Q���S�H�U�L�R�G�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���U�H�Y�H�Q�X�H���R�Q���R�X�U���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���U�H�Y�H�U�V�D�O�V���R�I���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G
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�� Inception through September 30, 2020

�� Total Giveback
Giveback Attributable

to Carlyle
(Dollars in millions)
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�(�D�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���L�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V
�Z�L�W�K�L�Q���I�X�Q�G�V���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���I�O�X�F�W�X�D�W�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K�L�Q���H�D�F�K���I�X�Q�G���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�Q�J���D���P�D�W�H�U�L�D�O���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�D�U�U�\���L�Q���W�K�D�W���I�X�Q�G��
�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���I�X�Q�G�V���P�D�\���K�D�Y�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G��

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����L�Q���R�X�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���R�X�U���Q�R�Q���*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V�����Z�H���X�V�H���W�K�H���W�H�U�P�����U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����W�R���U�H�I�H�U���W�R���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���I�U�R�P���R�X�U���I�X�Q�G�V�����Q�H�W���R�I���W�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����L�I���D�Q�\�����D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K
�F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���D�V���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���U�H�O�D�W�H�G
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����6�H�H�����	 ���1�R�Q���*�$�$�3���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���0�H�D�V�X�U�H�V�����I�R�U���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G�����6�H�H�����	
�6�H�J�P�H�Q�W���$�Q�D�O�\�V�L�V�����I�R�U���W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���I�R�U���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���D�O�V�R���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���R�Q���R�X�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H
�I�X�Q�G�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D�Q�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�D�V�L�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H
�E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���R�X�U���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�H�H�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G
�Z�L�W�K���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�R�U�\���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���X�V���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���R�X�U���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�H�H�����D�V���L�W���U�H�O�D�W�H�V���W�R���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���R�X�U���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���8���6�����*�$�$�3���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�U�R�P���R�X�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���R�X�U
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�R���D���&�D�U�O�\�O�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�����V�H�H���1�R�W�H�����������5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��

����



�L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���Z�K�H�Q���Z�H���U�H�G�H�H�P���D�O�O���R�U���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�U���Z�K�H�Q���Z�H���U�H�F�H�L�Y�H���R�U���D�U�H���G�X�H���F�D�V�K���L�Q�F�R�P�H�����V�X�F�K���D�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����$���U�H�D�O�L�]�H�G
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���O�R�V�V���L�V���D�O�V�R���U�H�F�R�U�G�H�G���Z�K�H�Q���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�V���G�H�H�P�H�G���W�R���E�H���Z�R�U�W�K�O�H�V�V�����8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����D�W���W�K�H���W�L�P�H���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�V
�U�H�D�O�L�]�H�G��

�)�D�L�U���9�D�O�X�H���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����8���6�����*�$�$�3���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V���D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���Z�K�L�F�K���U�D�Q�N�V���W�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���R�I���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���L�Q�S�X�W�V���X�V�H�G���L�Q
�P�H�D�V�X�U�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����7�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���R�I���L�Q�S�X�W�V���L�V���L�P�S�D�F�W�H�G���E�\���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���W�\�S�H���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�����W�K�H
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���V�S�H�F�L�I�L�F���W�R���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���W�K�H���P�D�U�N�H�W�S�O�D�F�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���D�Q�G���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�I���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�U�N�H�W
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���U�H�D�G�L�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V�����R�U���I�R�U���Z�K�L�F�K���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���F�D�Q���E�H���P�H�D�V�X�U�H�G���I�U�R�P���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V�����Z�L�O�O
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�D�Y�H���D���K�L�J�K�H�U���G�H�J�U�H�H���R�I���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���D���O�H�V�V�H�U���G�H�J�U�H�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�S�S�O�L�H�G���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H��

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���R�X�U���$�8�0�����E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�Q�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H
�K�L�H�U�D�U�F�K�\���O�H�Y�H�O�V�����D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�� As of September 30, 2020

��

Corporate
Private
Equity

Real
Assets

Global
Credit

Investment
Solutions Total

Consolidated Results (Dollars in millions)
�/�H�Y�H�O���, �� ������������ �� ������������ �� �������� �� ������������ $ 4,990��
�/�H�Y�H�O���,�, ������������ �	�� ������������ ������ 9,367��
�/�H�Y�H�O���,�,�, �������������� �������������� �������������� �������������� 141,666��
�)�D�L�U���9�D�O�X�H���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������������� �������������� �������������� �������������� 156,023��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���&�D�S�L�W�D�O �������������� �������������� ������������ �������������� 73,969��
Total AUM $ 85,305�� $ 39,951�� $ 53,003�� $ 51,733�� $ 229,992��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�D�U�Q�H�G���R�Q���&�/�2
�D�V�V�H�W�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���Q�R�W���W�K�H���V�D�P�H���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q���D�O�O���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����7�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G�V���P�D�\���F�K�D�Q�J�H���G�X�H���W�R
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�X�Q�G���W�H�U�P�V�����I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���I�X�Q�G�V�����D�Q�G���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���R�I���I�X�Q�G�V��

�1�H�W���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���*�D�L�Q�V�����/�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q
�I�D�L�U���Y�D�O�X�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����$���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V
�D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�G���P�R�U�H�����O�H�V�V�������R�U���G�H�S�U�H�F�L�D�W�H�G���O�H�V�V�����P�R�U�H�������W�K�D�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����$���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���L�V���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\
�L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���L�P�S�D�F�W���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�U���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���&�D�U�O�\�O�H���I�R�U���L�W�V
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����7�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V
�L�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���D���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���L�V���Q�R�W���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�U���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��
�0�R�U�H�R�Y�H�U�����D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���R�Q�W�R���R�X�U���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���8���6�����*�$�$�3�����X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���Z�H���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H
�U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���V�X�F�K���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���V�X�F�K���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Q�R�Q���U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���X�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����D���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���I�U�R�P���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�R�H�V���Q�R�W
�L�P�S�D�F�W���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���R�X�U���H�T�X�L�W�\���K�R�O�G�H�U�V��

�(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���%�H�Q�H�I�L�W�V�����&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�V���V�D�O�D�U�L�H�V�����E�R�Q�X�V�H�V�����H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���S�D�\�P�H�Q�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����%�R�Q�X�V�H�V
�D�U�H���D�F�F�U�X�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���U�H�O�D�W�H��

�: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���D�V���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���W�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���W�K�D�W���D�U�H���G�X�H���W�R���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����D�G�Y�L�V�R�U�V�����D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���L�Q���D���P�D�Q�Q�H�U���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���K�R�Z���Z�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H��
�7�K�H�V�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�V���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G�����X�Q�W�L�O
�S�D�L�G�����D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H
�I�H�H�V���L�V���S�D�L�G���Z�K�H�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���D�U�H���U�H�D�O�L�]�H�G�����D�Q�G���Q�R�W���Z�K�H�Q���V�X�F�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���D�U�H
�D�F�F�U�X�H�G�����7�K�H���I�X�Q�G�V���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D���X�Q�L�I�R�U�P���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���W�R���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����D�G�Y�L�V�R�U�V��
�D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����I�R�U���D�Q�\���J�L�Y�H�Q���S�H�U�L�R�G�����W�K�H���U�D�W�L�R���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���W�R���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V
�D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H���P�D�\���Y�D�U�\���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���I�X�Q�G�V���J�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H���I�R�U���W�K�D�W���S�H�U�L�R�G���D�Q�G���W�K�H�L�U���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V��

����



�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����Z�H���K�D�Y�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���Y�D�U�L�R�X�V���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���U�H�T�X�L�U�H���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V���W�R
�Y�H�V�W���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���H�T�X�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�Y�H�U���D���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���R�I���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�L�[
�P�R�Q�W�K�V���W�R���W�K�U�H�H���D�Q�G���D���K�D�O�I���\�H�D�U�V�����Z�K�L�F�K���X�Q�G�H�U���8���6�����*�$�$�3���Z�L�O�O���U�H�V�X�O�W���L�Q���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�J�H�V���R�Y�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G�V�����2�Y�H�U���W�K�H���S�D�V�W���W�Z�R���\�H�D�U�V�����Z�H
�K�D�Y�H���J�U�D�Q�W�H�G���I�H�Z�H�U���H�T�X�L�W�\���D�Z�D�U�G�V�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������������D�Q�G���������������Z�H���J�U�D�Q�W�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�I
�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�Z�D�U�G�V�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�O�O���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���J�U�D�Q�W�V���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���)�H�H
�5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V��

�: �H���P�D�\���K�L�U�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���D�Q�G���R�Y�H�U�D�O�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���O�H�Y�H�O�V���P�D�\���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�����Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q
�D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H�����$�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����Z�H���K�D�Y�H���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���I�R�U�P���R�I���H�D�U�Q���R�X�W�V���D�Q�G���S�U�R�I�L�W
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�����V�R�P�H���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���D�V���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H��

�*�H�Q�H�U�D�O�����$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���2�W�K�H�U���(�[�S�H�Q�V�H�V�����*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���R�F�F�X�S�D�Q�F�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�L�V�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���I�H�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�R�V�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�X�U���J�O�R�E�D�O���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���S�U�R�J�U�D�P�����H�[�W�H�U�Q�D�O���F�R�V�W�V���R�I���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J��
�W�U�D�Y�H�O���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�����F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H�V�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G
�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�L�O�O���Y�D�U�\���G�X�H���W�R���L�Q�I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���R�F�F�X�U�U�L�Q�J���R�U
�X�Q�X�V�X�D�O���L�W�H�P�V�����V�X�F�K���D�V���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�U���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���U�H�F�R�Y�H�U�L�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V�����$�O�V�R�����L�Q���S�H�U�L�R�G�V
�R�I���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J�����W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���Z�H���X�V�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���W�R���D�V�V�L�V�W���L�Q���R�X�U���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���H�I�I�R�U�W�V�����R�X�U���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���P�D�\
�L�Q�F�U�H�D�V�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����Z�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�D�W���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�L�O�O���I�O�X�F�W�X�D�W�H���I�U�R�P���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���G�X�H���W�R���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I
�I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���2�W�K�H�U���(�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����7�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���F�R�Q�V�L�V�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�V
�U�H�O�D�W�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���R�X�U���&�/�2���O�R�D�Q�V�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���I�H�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���H�[�S�H�Q�V�H�V��

�,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������������D�O�O���R�I���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S
�,�Q�F�����L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���8���6�����I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H�����D�Q�G���O�R�F�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�D�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���D�V���D���V�H�U�L�H�V���R�I���S�D�V�V
�W�K�U�R�X�J�K���H�Q�W�L�W�L�H�V���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���&�R�G�H�����$�V���V�X�F�K�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���Z�D�V���Q�R�W���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���G�X�H���R�Q���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�F�R�P�H
�H�D�U�Q�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U�����6�X�F�K���L�Q�F�R�P�H���L�V���W�D�[�H�G���D�W���W�K�H���X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U���D�Q�G���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�R�O�G�H�U���O�H�Y�H�O�����D�Q�G���D�Q�\���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���L�V���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H
�X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V���D�Q�G���L�V���S�D�L�G���D�W���W�K�D�W���O�H�Y�H�O�����6�H�H���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J
�W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q��

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���D�U�H���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���X�V�L�Q�J���W�K�H���D�V�V�H�W���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���P�H�W�K�R�G���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����8�Q�G�H�U���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G�����G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�R�U���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���W�D�[���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���E�D�V�L�V��
�X�V�L�Q�J���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���H�Q�D�F�W�H�G���W�D�[���U�D�W�H�V�����7�K�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�D�[���U�D�W�H�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���L�Q�F�R�P�H���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H
�F�K�D�Q�J�H���L�V���H�Q�D�F�W�H�G�����' �H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�U�H���U�H�G�X�F�H�G���E�\���D���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���Z�K�H�Q���L�W���L�V���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���Q�R�W���W�K�D�W���V�R�P�H���R�U���D�O�O���R�I���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���Z�L�O�O
�Q�R�W���E�H���U�H�D�O�L�]�H�G��

�,�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����Z�H���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���I�H�G�H�U�D�O���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���V�W�D�W�H�����O�R�F�D�O���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�[���U�H�J�X�O�D�W�R�U�V�����: �L�W�K���D���I�H�Z���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V��
�D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������R�X�U���8���6�����I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V�������������W�K�U�R�X�J�K�������������D�U�H���R�S�H�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���W�K�U�H�H���\�H�D�U���V�W�D�W�X�W�H���R�I���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V
�D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����6�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�X�G�L�W���I�U�R�P�������������W�R���������������)�R�U�H�L�J�Q���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�X�E�M�H�F�W
�W�R���D�X�G�L�W���I�U�R�P�������������W�R���������������&�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���D�U�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���X�Q�G�H�U���D�X�G�L�W���E�\���I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�[���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�����: �H���G�R���Q�R�W���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���R�X�W�F�R�P�H���R�I
�D�Q�\���I�X�W�X�U�H���D�X�G�L�W���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���,�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���(�Q�W�L�W�L�H�V�����1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���H�T�X�L�W�\���L�Q
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���Q�R�W���K�H�O�G���E�\���X�V�����7�K�H�V�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V��

�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���,�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�L�Q�J
�W�R���W�K�H���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����W�K�U�R�X�J�K���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����Z�D�V���W�K�H���V�R�O�H
�J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���L�Q�W�R���L�W�V
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���W�K�H���R�W�K�H�U���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���Z�H�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���D�V���D���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���H�[�F�K�D�Q�J�H�G���W�K�H�L�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���D�Q���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I
�V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�Q�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����G�R���Q�R�W���U�H�I�O�H�F�W���D�Q�\���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V��

�1�R�Q���*�$�$�3���) �L�Q�D�Q�F�L�D�O���0�H�D�V�X�U�H�V

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����R�U�����' �(�������L�V���D���N�H�\���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���X�V�H�G���L�Q���R�X�U���L�Q�G�X�V�W�U�\���D�Q�G���L�V���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���E�\
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H���G�H�S�O�R�\�P�H�Q�W���D�Q�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����D�Q�G���L�Q���D�V�V�H�V�V�L�Q�J���W�K�H

����



�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���I�R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W�V�����: �H���D�O�V�R���X�V�H���' �(���L�Q���R�X�U���E�X�G�J�H�W�L�Q�J�����I�R�U�H�F�D�V�W�L�Q�J�����D�Q�G���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W�V�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�' �(���L�V���K�H�O�S�I�X�O���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�D�W���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���V�K�R�X�O�G���U�H�Y�L�H�Z���W�K�H���V�D�P�H���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�H�D�V�X�U�H���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���X�V�H�V���W�R���D�Q�D�O�\�]�H���R�X�U
�V�H�J�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����' �(���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�K�R�Z���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����' �(���L�V
�G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�H�G���U�H�V�X�O�W�V���D�Q�G���L�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�D�V�X�U�H���W�R���D�V�V�H�V�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�Q�G���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���D�P�R�X�Q�W�V���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V��

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���F�R�P�S�X�W�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3���L�Q���W�K�D�W���L�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�D�[
�H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V�������D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��
�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���&�D�U�O�\�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�����R�U���F�K�D�U�J�H�V�����F�U�H�G�L�W�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���&�D�U�O�\�O�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���L�W�H�P�V�����&�K�D�U�J�H�V
���F�U�H�G�L�W�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���&�D�U�O�\�O�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���L�W�H�P�V���L�Q�F�O�X�G�H�����F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���R�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H
�W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���F�R�V�W�V�����D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�\���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�U�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���H�D�U�Q�R�X�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���L�V�V�X�H�G���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���R�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���I�U�R�P���W�K�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���R�I���G�H�E�W�����F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H
�V�H�Y�H�U�D�Q�F�H�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�U���H�[�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���Z�L�W�K���D���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���F�R�U�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����7�K�L�V
�P�H�D�V�X�U�H���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���V�K�R�X�O�G���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���D�Q�G���Q�R�W���L�Q���O�L�H�X���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���I�X�U�W�K�H�U���X�Q�G�H�U�����&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���5�H�V�X�O�W�V���R�I
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3��

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����R�U�����)�5�(�������L�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���' �(���D�Q�G���L�V���X�V�H�G���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���W�R���F�R�Y�H�U���G�L�U�H�F�W���E�D�V�H
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���W�R�W�D�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����)�5�(���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���F�R�P�S�X�W�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H
�Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3���L�Q���W�K�D�W���L�W���D�G�M�X�V�W�V���I�R�U���W�K�H���L�W�H�P�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���' �(���D�Q�G���D�O�V�R���D�G�M�X�V�W�V���' �(���W�R���H�[�F�O�X�G�H���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V�����Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W�����L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���O�H�V�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G
�R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I���D�Q�\���I�X�W�X�U�H���S�D�\�P�H�Q�W���L�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���0�H�W�U�L�F�V

�: �H���P�R�Q�L�W�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���P�H�W�U�L�F�V���W�K�D�W���D�U�H���F�R�P�P�R�Q���W�R���W�K�H���D�V�V�H�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q�G�X�V�W�U�\��

���������)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�U���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���D�V�V�H�W�V���Z�H���P�D�Q�D�J�H���R�U���D�G�Y�L�V�H���I�U�R�P���Z�K�L�F�K
�Z�H���G�H�U�L�Y�H���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����2�X�U���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���R�Q�H���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����R�Q�F�H���I�H�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�F�W�L�Y�D�W�H�G��

���D�� �W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���I�R�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���K�D�V���Q�R�W���H�[�S�L�U�H�G�����I�R�U���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W
�F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H���S�H�U�L�R�G���D�Q�G���I�R�U���0�H�W�U�R�S�R�O�L�W�D�Q���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J
�I�X�Q�G�V�����V�H�H�����)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���I�R�U���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�L�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G����

���E�� �W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�W���F�R�V�W�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���I�R�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G�����0�H�W�U�R�S�R�O�L�W�D�Q���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�I�W�H�U���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G�V��
�D�Q�G���R�Q�H���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����V�H�H�����)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�����L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���I�R�U���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�L�V
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G����

���F�� �W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���D�J�J�U�H�J�D�W�H���I�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���&�/�2�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�H�F�X�U�L�W�L�]�D�W�L�R�Q���Y�H�K�L�F�O�H�V�����D�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���I�X�Q�G���L�Q�G�H�Q�W�X�U�H�V�����W�\�S�L�F�D�O�O�\
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H���R�I���H�T�X�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�H�I�D�X�O�W�H�G���S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����D�V���R�I���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���F�X�W���R�I�I���G�D�W�H��

���G�� �W�K�H���H�[�W�H�U�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�R�U���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���I�X�Q�G�V�����S�U�H���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�������D�V���Z�H�O�O���D�V���F�H�U�W�D�L�Q���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����V�H�H
���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�����L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���I�R�U���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�L�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G����

���H�� �W�K�H���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���Z�L�W�K���O�H�Y�H�U�D�J�H�������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����R�I���R�Q�H���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G
�F�H�U�W�D�L�Q���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����V�H�H�����)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���R�W�K�H�U�����L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���I�R�U���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�L�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�W
�H�D�F�K���S�H�U�L�R�G�������D�Q�G

���I�� �W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���I�R�U���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H���S�H�U�L�R�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q
�F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G�������V�H�H�����)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���R�W�K�H�U�����L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���I�R�U
�W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�L�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G����

����



�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���G�H�W�D�L�O�V���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�\���L�W�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G��

�� As of September 30,
�� 2020 2019
Consolidated Results (Dollars in millions)
Components of Fee-earning AUM

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�������� �� �������������� �� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�������� �������������� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V�����D�W���S�D�U�������� �������������� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�������� ������������ ������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���������������������� ��������������

Balance, End of Period (6) (7) $ 166,570�� $ 158,842��

������ �5�H�I�O�H�F�W�V���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�����Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�����R�U���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H���S�H�U�L�R�G���K�D�V
�Q�R�W���H�[�S�L�U�H�G��

������ �5�H�I�O�H�F�W�V���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�W���F�R�V�W���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�P�R�X�Q�W�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���R�U���U�H�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�6�R�O�X�W�L�R�Q�V���I�X�Q�G�V��

������ �5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���D�J�J�U�H�J�D�W�H���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V�����D�W���S�D�U�����I�R�U���R�X�U���&�/�2�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V��

������ �5�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�����S�U�H���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�����R�I���R�X�U���K�H�G�J�H���I�X�Q�G�V�����P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G���D�Q�G���I�X�Q�G���R�I���K�H�G�J�H���I�X�Q�G�V���Y�H�K�L�F�O�H�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���F�H�U�W�D�L�Q
�R�W�K�H�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V��

������ �,�Q�F�O�X�G�H�V���I�X�Q�G�V���Z�L�W�K���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H��

������ �(�Q�H�U�J�\���,�,�,�����(�Q�H�U�J�\���,�9�����D�Q�G���5�H�Q�H�Z���,�,�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H�����/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���������D�U�H���P�D�Q�D�J�H�G���Z�L�W�K���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ �/ �&���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V��
�$�I�I�L�O�L�D�W�H�V���R�I���E�R�W�K���&�D�U�O�\�O�H���D�Q�G���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���D�F�W���D�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�R�U�V���W�R���H�D�F�K���R�I���W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V�����&�D�U�O�\�O�H���K�D�V���D���P�L�Q�R�U�L�W�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�P�P�L�W�W�H�H�V���R�I���(�Q�H�U�J�\���,�9���D�Q�G���5�H�Q�H�Z���,�,�����&�D�U�O�\�O�H���D�Q�G���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���H�D�F�K���K�R�O�G���K�D�O�I���R�I���W�K�H���V�H�D�W�V���R�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�P�P�L�W�W�H�H���R�I���(�Q�H�U�J�\���,�,�,��
�E�X�W���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���I�R�U���W�K�L�V���I�X�Q�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G���D�Q�G���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�X�F�K���I�X�Q�G���D�U�H���E�H�L�Q�J���G�L�V�S�R�V�H�G���R�I���L�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I
�E�X�V�L�Q�H�V�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���K�D�G�����L�Q���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���$�8�0���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���)�H�H��
�H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����: �H���D�U�H���Q�R���O�R�Q�J�H�U���U�D�L�V�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���I�R�U���W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���D�Q�G���H�[�S�H�F�W���W�K�H�V�H���E�D�O�D�Q�F�H�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���G�H�F�U�H�D�V�H���R�Y�H�U���W�L�P�H���D�V���W�K�H���I�X�Q�G�V
�Z�L�Q�G���G�R�Z�Q��

������ �(�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H���H�[�F�O�X�G�H�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���S�H�Q�G�L�Q�J���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���I�R�U���Z�K�L�F�K���I�H�H�V���K�D�Y�H���Q�R�W���\�H�W���E�H�H�Q���D�F�W�L�Y�D�W�H�G��

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���U�R�O�O�I�R�U�Z�D�U�G���R�I���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0��

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
Consolidated Results (Dollars in millions)
Fee-earning AUM Rollforward

�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� ���������������� �� ���������������� �� ���������������� �� ����������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� ������������ ������������ �������������� ��������������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� �������������� �������������� ���������������� ����������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� �������� �������� ���������� ��������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� ������������ �������������� ������������ ��������������

Balance, End of Period $ 166,570�� $ 158,842�� $ 166,570�� $ 158,842��

������ �,�Q�I�O�R�Z�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���F�D�S�L�W�D�O���U�D�L�V�H�G���E�\���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���R�U���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V
�Z�H�U�H���D�F�W�L�Y�D�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����W�K�H���I�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���Y�H�K�L�F�O�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�����W�K�H���I�H�H��
�H�D�U�Q�L�Q�J���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���Q�H�Z���&�/�2���L�V�V�X�D�Q�F�H�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���J�U�R�V�V���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���Y�H�K�L�F�O�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W
�Y�D�O�X�H�����,�Q�I�O�R�Z�V���H�[�F�O�X�G�H���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���I�R�U���Z�K�L�F�K���I�H�H�V���K�D�Y�H���Q�R�W���\�H�W���E�H�H�Q���D�F�W�L�Y�D�W�H�G�����Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���D�V���3�H�Q�G�L�Q�J���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J
�$�8�0��

������ �2�X�W�I�O�R�Z�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���Y�H�K�L�F�O�H�V���Z�L�W�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�W���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����F�K�D�Q�J�H�V
�L�Q���E�D�V�L�V���I�R�U���I�X�Q�G�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�����Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�U���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H���S�H�U�L�R�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G��
�U�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���I�R�U���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R���O�R�Q�J�H�U���F�D�O�O�L�Q�J���I�R�U���I�H�H�V�����J�U�R�V�V

����
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�U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���$�Y�D�L�O�D�E�O�H���&�D�S�L�W�D�O�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���D���U�H�V�X�O�W���R�I���H�L�W�K�H�U���U�H�F�\�F�O�H�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�U���V�S�H�F�L�I�L�F���U�H�V�H�U�Y�H�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���I�R�U���W�K�H���I�R�O�O�R�Z���R�Q���S�H�U�L�R�G���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���G�U�D�Z�Q��
�F�D�Q���R�Q�O�\���E�H���F�D�O�O�H�G���I�R�U���I�H�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���L�V���W�K�H�U�H�I�R�U�H���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���7�R�W�D�O���$�8�0���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q��

����



�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���U�R�O�O�I�R�U�Z�D�U�G���R�I���7�R�W�D�O���$�8�0��

��
Three Months Ended
September 30, 2020

Nine Months Ended
September 30, 2020

Consolidated Results (Dollars in millions)
Total AUM Rollforward

�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� ���������������� �� ����������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� ������������ ��������������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� �������������� ����������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� ������������ ������������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� ������������ ������������

Balance, End of Period $ 229,992�� $ 229,992��

������ �,�Q�I�O�R�Z�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���J�U�R�V�V���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����)�R�U���I�X�Q�G�V���R�U���Y�H�K�L�F�O�H�V���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����W�K�L�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�W
�W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�D�W�H�����Z�K�L�O�H���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���U�H�S�R�U�W�H�G���)�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���P�H�W�U�L�F���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���I�R�U���H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�O�R�V�L�Q�J��

������ �2�X�W�I�O�R�Z�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�F�D�O�O�D�E�O�H���R�U���U�H�F�\�F�O�D�E�O�H���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V
�D�Q�G���W�K�H���1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V�����J�U�R�V�V���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���I�X�Q�G�V�����U�X�Q�R�I�I���R�I���&�/�2���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�Q�G���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O��

������ �0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	 ���2�W�K�H�U���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���F�R��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V�����W�K�H���1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V���D�Q�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���Q�H�W���L�P�S�D�F�W���R�I���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���Q�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H�����F�K�D�Q�J�H���L�Q���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���I�R�U���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���$�8�0��

������ �)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���Q�R�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����$�F�W�L�Y�L�W�\
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����(�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���D�V���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G��

�3�O�H�D�V�H���U�H�I�H�U���W�R�����	 ���6�H�J�P�H�Q�W���$�Q�D�O�\�V�L�V�����I�R�U���D���G�H�W�D�L�O�H�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���7�R�W�D�O���$�8�0���I�R�U���H�D�F�K���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

����



�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����3�O�H�D�V�H���U�H�I�H�U���W�R�����	 ���6�H�J�P�H�Q�W���$�Q�D�O�\�V�L�V�����I�R�U���D���G�H�W�D�L�O�H�G
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���7�R�W�D�O���$�8�0���I�R�U���H�D�F�K���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

������������������������
Carlyle Portfolio Appreciation  vs. % Change in MSCI All Country World Index - All Cap

������ �5�H�I�O�H�F�W�V���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���R�Q�O�\�����$�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�V���I�X�Q�G���R�Q�O�\�����D�Q�G���H�[�F�O�X�G�H�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���H�[�W�H�U�Q�D�O���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��

������ �)�R�U���&�D�U�O�\�O�H���U�H�W�X�U�Q�V�������$�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�������O�R�V�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�Q���D���W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���E�D�V�L�V���E�H�I�R�U�H���I�H�H�V���D�Q�G
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V���W�K�H���V�X�P���R�I���H�Q�G�L�Q�J���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H�������)�0�9�������D�Q�G���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�X�W�I�O�R�Z
���V�D�O�H�V���S�U�R�F�H�H�G�V���O�H�V�V���Q�H�W���S�X�U�F�K�D�V�H�V�����O�H�V�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�0�9���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�0�9��

������ �,�Q���W�K�H���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\�����5�H�D�O���$�V�V�H�W�V�����D�Q�G���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����S�X�E�O�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���X�S�������� ���R�I���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�W
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������ ���R�I���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������)�R�U���4�����������������S�X�E�O�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�G������ ���Z�K�L�O�H���S�U�L�Y�D�W�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�G������ �����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R������ ���S�X�E�O�L�F���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G������ ���S�U�L�Y�D�W�H���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���I�R�U���4�����������������3�X�E�O�L�F���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���L�Q�L�W�L�D�O���S�X�E�O�L�F
�R�I�I�H�U�L�Q�J�V�������,�3�2�������W�K�D�W���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�\���E�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q���T�X�D�U�W�H�U�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���,�3�2���T�X�D�U�W�H�U��

������ �&�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���F�R�P�S�U�L�V�H���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� ���R�I���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�Q���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

������ �7�K�H���0�6�&�,���$�&�: �,�������$�O�O���&�D�S���,�Q�G�H�[���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���: �R�U�O�G���,�Q�G�H�[���D�F�U�R�V�V���D�O�O���P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���V�L�]�H�V���R�I���W�K�H
�J�O�R�E�D�O���H�T�X�L�W�\���P�D�U�N�H�W�������7�K�H�U�H���D�U�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���W�\�S�H�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���D�V�V�H�W�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���D�F�T�X�L�U�H�G���E�\���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���W�K�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���W�K�H���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���: �R�U�O�G���,�Q�G�H�[�����6�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���P�D�\���P�D�N�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V���W�K�D�W
�K�D�Y�H���D���J�U�H�D�W�H�U���G�H�J�U�H�H���R�I���U�L�V�N���D�Q�G���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\�����D�Q�G���O�H�V�V���O�L�T�X�L�G�L�W�\�����W�K�D�Q���W�K�R�V�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���: �R�U�O�G���,�Q�G�H�[�������0�R�U�H�R�Y�H�U��
�L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���: �R�U�O�G���,�Q�G�H�[���P�D�\���Q�R�W���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�R
�Z�K�L�F�K���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�U�H���W�\�S�L�F�D�O�O�\���V�X�E�M�H�F�W�������&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�D�U�U�\���I�X�Q�G���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���: �R�U�O�G���,�Q�G�H�[
�D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O���S�X�U�S�R�V�H�V���R�Q�O�\��

(1,2)

����



Consolidation of Certain Carlyle Funds
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�H�Q�W�L�W�L�H�V�����7�K�H���H�Q�W�L�W�L�H�V���Z�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H���D�U�H���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���D�V���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���R�X�U���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����$�V
�R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������R�X�U���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ ���R�I���R�X�U���$�8�0�������� ���R�I���R�X�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������� ���D�Q�G�������� ���R�I���R�X�U���W�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���R�U���O�R�V�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

�: �H���D�U�H���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���J�X�L�G�D�Q�F�H���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H���L�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���P�R�V�W���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���Z�H���D�G�Y�L�V�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����Z�H
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H���F�H�U�W�D�L�Q���&�/�2�V���W�K�D�W���Z�H���D�G�Y�L�V�H�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���&�/�2�V���K�H�O�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���F�R�P�S�U�L�V�H�G
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���D�O�O���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����7�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�H�O�G���Z�L�W�K�L�Q
�V�H�S�D�U�D�W�H���O�H�J�D�O���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G�����D�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���Q�R�Q���U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���X�V��

�*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���K�D�V���D���J�U�R�V�V���X�S���H�I�I�H�F�W���R�Q���R�X�U���D�V�V�H�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���E�X�W���K�D�V���Q�R���Q�H�W���H�I�I�H�F�W���R�Q���W�K�H���Q�H�W
�L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���H�T�X�L�W�\�����7�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���Q�H�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���D�V���Q�R�Q��
�F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����%�H�F�D�X�V�H���R�Q�O�\���D���V�P�D�O�O���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V���D�U�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�����W�K�H
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�V���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���R�U���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���W�U�H�Q�G�V���R�I���D�O�O���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V��

�)�R�U���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���I�X�Q�G�V�����V�H�H���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4��

Consolidated Results of Operations

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���V�H�W�V���I�R�U�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���R�X�U���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������7�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�H�G���R�Q���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���W�K�H���V�D�P�H
�E�D�V�L�V���I�R�U���D�O�O���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V���D�U�H���Q�R�W���W�K�H���V�D�P�H���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q���D�O�O���S�H�U�L�R�G�V���V�K�R�Z�Q���G�X�H���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���8���6�����*�$�$�3��
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�X�Q�G���W�H�U�P�V���D�Q�G���W�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���I�X�Q�G�V�����$�V���I�X�U�W�K�H�U���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�E�R�Y�H�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���K�D�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I
�L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����D�Q�G���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�I
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���\�H�D�U���W�K�D�W���W�K�H���I�X�Q�G���L�V���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�����7�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���K�D�G���Q�R���H�I�I�H�F�W���R�Q���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������������L�Q�F�U�H�D�V�H�V���W�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�����E�H�Q�H�I�L�W�����I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���L�Q�������������D�Q�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���W�K�H
�D�W�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���H�D�U�Q�L�Q�J�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���J�L�Y�H�Q���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���I�R�U���D�Q���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W
�Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�Q���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F��

����



��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions, except share and per share data)
Revenues
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ������������ �� ���������������� �� ����������������
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V �������� �������� ���������� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V ������������ ������������ ������������ ������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� ������������ ������������ �������������� ������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� ������������ ������������ ���������� ����������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H ���������� ���������� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V ���������� ���������� ������������ ������������
�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������������� ������������ ���������������� ����������������
Expenses
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ������������ ������������ ������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ���������� ���������� ���������� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ������������ ���������� ������������ ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ������������ ���������������� ����������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������� ������������ ������������ ������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ���������� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V ���������� ���������� ������������ ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������� �������� �������� ��������
�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ���������������� ����������������
Other income (loss)
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�H�V�����R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V ���������� ���������� ������������ ����������
�,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ������������ ������������ �������������� ����������������
�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ���������� �������� ���������� ����������
�1�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� ������������ ������������ �������������� ����������������
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�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Non-GAAP Financial Measures

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���V�H�W���I�R�U�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���I�R�U�P�D�W���X�V�H�G���E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Z�K�H�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H���G�H�S�O�R�\�P�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q���D�V�V�H�V�V�L�Q�J
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W�V�����7�K�H�V�H���Q�R�Q���*�$�$�3���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�H�D�V�X�U�H�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������2�X�U
�1�R�Q���*�$�$�3���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�H�D�V�X�U�H�V���H�[�F�O�X�G�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���L�W�H�P�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�\���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V���R�I���D�F�T�X�L�U�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G
�F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���I�R�U�P���R�I���H�D�U�Q���R�X�W�V�����F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\��
�F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���R�F�F�X�U�U�L�Q�J���R�U���X�Q�X�V�X�D�O���H�Y�H�Q�W�V��

����



�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�K�R�Z�V���R�X�U���W�R�W�D�O���V�H�J�P�H�Q�W���' �(���D�Q�G���)�5�(���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������������

Three Months Ended September
30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

�7�R�W�D�O���6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� ������������ �� ���������������� �� ����������������
�7�R�W�D�O���6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ���������������� ����������������
Distributable Earnings $ 151.8�� $ 160.7�� $ 525.2�� $ 474.9��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ������������ ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H ���������� �������� ���������� ����������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ���������� ���������� ����������

(=) Fee Related Earnings $ 118.7�� $ 108.8�� $ 374.8�� $ 344.8��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�H�W�V���I�R�U�W�K���R�X�U���W�R�W�D�O���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������������

Three Months Ended September
30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ������������ �� ���������������� �� ����������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� ���������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ���������������� ����������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ������������ ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������� �������� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� ������������ �� ���������������� �� ����������������

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�H�W�V���I�R�U�W�K���R�X�U���W�R�W�D�O���V�H�J�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������������

Three Months Ended September
30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019
(Dollars in millions)

�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V�� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� ���������� ������������ ������������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ������������ ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ������������ ������������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� ���������� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H ���������� ���������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V �� ������������ �� ������������ �� ���������������� �� ����������������

����



�,�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���L�V���W�K�H���8���6�����*�$�$�3���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�H�D�V�X�U�H���P�R�V�W���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���)�H�H���5�H�O�D�W�H�G
�(�D�U�Q�L�Q�J�V�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���L�V���D���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����E�H�I�R�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���W�R���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���W�R���)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V��

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
Income (loss) before provision for income taxes $ 415.1�� $ 261.4�� $ (117.1) $ 1,273.7��
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V��

�1�H�W���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������������� ������������ �������������� ��������������
�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V ������������ �������������� ������������ ��������������
�$�G�M�X�V�W�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H�	�� ������������ ������������ ��������������
�(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ���������� ���������� ���������� ������������
�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���������� ���������� ���������� ����������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� ��������
�7�D�[���H�[�S�H�Q�V�H�����E�H�Q�H�I�L�W�����D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���������� ������������ �������� ������������
�1�H�W�����L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V������������ ������������ �������� ������������
�'�H�E�W���H�[�W�L�Q�J�X�L�V�K�P�H�Q�W���F�R�V�W�V �	�� �	�� �	�� ��������
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���F�R�V�W�V�����V�H�Y�H�U�D�Q�F�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�������� ���������� ���������� ����������

(=) Distributable Earnings $ 151.8�� $ 160.7�� $ 525.2�� $ 474.9��
���������5�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ������������ ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H ���������� �������� ���������� ����������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ���������� ���������� ����������

 (=) Fee Related Earnings $ 118.7�� $ 108.8�� $ 374.8�� $ 344.8��

���������������$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���L�Q�F�O�X�V�L�Y�H���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G
�J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�������U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���H�P�E�H�G�G�H�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���U�H�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H��V���8���6�����*�$�$�3
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���W�R���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���R�Q���-�X�Q�H���������������������$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���R�X�U
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���W�R���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����Z�H���E�H�J�D�Q���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���L�Q���W�K�H���I�X�Q�G�����Z�K�L�F�K���L�V���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�F�R�P�S�D�Q�\���W�K�D�W���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����7�K�L�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����R�I
���������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���L�Q�F�O�X�V�L�Y�H���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���R�Q���H�P�E�H�G�G�H�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V��

���������������$�G�M�X�V�W�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����I�U�R�P���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���������������R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���+�R�O�G�L�Q�J�V����H�V�W�L�P�D�W�H�G���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H
���O�R�V�V�����I�R�U���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G�V���W�K�U�R�X�J�K���-�X�Q�H���������������������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�P�E�H�G�G�H�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V��

���������������(�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���R�X�U���8���6�����*�$�$�3
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��
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�����������������6�H�H���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���W�R���P�R�V�W���G�L�U�H�F�W�O�\���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���8���6�����*�$�$�3���P�H�D�V�X�U�H���E�H�O�R�Z����

�� Three Months Ended September 30, 2020

��
Carlyle

Consolidated Adjustments 

Total
Reportable
Segments

�� (Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ����������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H������������ �������������� ����������
�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ����������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� ������������ �� ������������ �� ����������

Nine Months Ended September 30, 2020

Carlyle
Consolidated Adjustments 

Total
Reportable
Segments

(Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H������������ ������������ ������������

�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ������������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� �������������� �� ������������ �� ����������

�� Three Months Ended September 30, 2019

��
Carlyle

Consolidated Adjustments 

Total
Reportable
Segments

�� (Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������� �� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���������� ������������ ����������
�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ���������� �� ���������� �� ����������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� ������������ �� �������������� �� ��������

Nine Months Ended September 30, 2019

Carlyle
Consolidated Adjustments 

Total
Reportable
Segments

(Dollars in millions)
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ������������
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H������������ �������������� ������������

�1�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� ������������ �� �������������� �� ����������

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�� �� ������������ �� �������������� �� ����������

���������$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����U�H�O�D�W�H���W�R�����L�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H
�D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����Z�K�L�F�K���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���R�X�U���1�R�Q���*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V�������L�L�����D�P�R�X�Q�W�V���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���Z�H�U�H
�H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���8���6�����*�$�$�3���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���E�X�W���Z�H�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���1�R�Q���*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V�������L�L�L�����D�P�R�X�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�H�Q�W�L�W�L�H�V�����Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���1�R�Q���*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V�������L�Y�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���1�*�3���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�Q
�W�K�H���8���6�����*�$�$�3���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������Y�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���I�U�R�P���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���I�X�Q�G
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���L�Q���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�����D�Q�G�����Y�L�����W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���W�R���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���1�R�Q���*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V�����W�K�H���H�[�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���W�K�D�W���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G
�I�U�R�P���W�K�H���1�R�Q���*�$�$�3���U�H�V�X�O�W�V�����V�H�H���1�R�W�H�������W�R���R�X�U���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����

(5)

(5)

(5)

(5)

����



�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����

�� Three Months Ended September 30, Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� ������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W ���������� ���������� ���������� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V ���������� �������� ���������� ����������
Distributable Earnings $ 151.8�� $ 160.7�� $ 525.2�� $ 474.9��

Segment Analysis

�' �L�V�F�X�V�V�H�G���E�H�O�R�Z���L�V���R�X�U���' �(���D�Q�G���)�5�(���I�R�U���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����2�X�U���V�H�J�P�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���P�D�Q�Q�H�U���X�V�H�G���E�\���R�X�U
�V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�R���P�D�N�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����D�V�V�H�V�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�Q�G���D�O�O�R�F�D�W�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V��

�)�R�U���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V�����U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���R�Q���D���E�D�V�L�V���W�K�D�W���G�H�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�V���R�X�U���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����V�H�J�P�H�Q�W
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�U�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�K�D�Q���W�K�R�V�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���R�Q���D
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���8���6�����*�$�$�3���E�D�V�L�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�V�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���V�H�J�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�Q�G���D�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���Z�K�H�Q���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���R�Q���D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���8���6�����*�$�$�3���E�D�V�L�V�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����V�H�J�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�U�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�K�D�Q���U�H�O�D�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���R�Q���D
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���8���6�����*�$�$�3���E�D�V�L�V���G�X�H���W�R���W�K�H���H�[�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���I�X�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�K�D�W���D�U�H���S�D�L�G���E�\���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

����



�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���R�X�U���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���V�H�J�P�H�Q�W����

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� �������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ������������ ����������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� ���������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������ ������������ ������������ ������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� ���������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ������������ ������������ ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ���������� ������������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� ���������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������ ������������ ������������
Distributable Earnings $ 87.5�� $ 81.7�� $ 290.7�� $ 206.3��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ���������� ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� �������� ���������� ��������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W �������� �������� ���������� ����������

(=) Fee Related Earnings $ 60.7�� $ 67.8�� $ 206.6�� $ 188.3��

����



�7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
�&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

(Dollars in millions)

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ������������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�����G�H�F�U�H�D�V�H�V����

���'�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V ���������� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���������� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�������� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H �������� ����������

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ������������

�5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����5�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���K�L�J�K�H�U���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���8���6�����E�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���O�R�Z�H�U���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V
�L�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���E�X�\�R�X�W���D�Q�G���(�X�U�R�S�H���J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V��

�5�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���K�L�J�K�H�U���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���8���6�����D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���E�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V���D�Q�G���(�X�U�R�S�H���J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���O�R�Z�H�U
�U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���$�V�L�D���E�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V�����5�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���Z�H�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V
�H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 2019 2020 2019

�&�3���9�, �&�(�7�3���,�, �&�3���,�9 �&�3���9

�&�3���9 �&�*�)�6�3���,�, �&�3���9 �&�$�3���,�,�,

�&�*�)�6�3���,�, �&�3���9�, �&�(�7�3���,�,

�&�&�, �&�(�7�3���,�,�, �&�*�)�6�3���,�,

�&�*�)�6�3���,�,

�&�*�)�6�3���,

�&�&�,

�5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�����5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���Z�D�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���K�L�J�K�H�U���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���I�U�R�P
�R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���8���6�����E�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���O�R�Z�H�U���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���I�U�R�P���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���(�X�U�R�S�H���E�X�\�R�X�W���D�Q�G���8���6�����J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V��

�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���Z�D�V���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���K�L�J�K�H�U���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���$�V�L�D���E�X�\�R�X�W���D�Q�G
�(�X�U�R�S�H���J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V�H�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�Q���R�X�U���(�X�U�R�S�H���E�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V�����7�K�L�V���Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V�H�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R
�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�Q���R�X�U���8���6�����J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V��

����



�) �H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
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Three Months Ended
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Nine Months Ended
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�� As of September 30,
�� 2020 2019
Corporate Private Equity (Dollars in millions)
Components of Fee-earning AUM (1)

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V �� �������������� �� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O �������������� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H �������� �	��
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H ������������ ������������

Total Fee-earning AUM $ 57,623�� $ 61,235��

Weighted Average Management Fee Rates (2)
�$�O�O���)�X�Q�G�V ������������ ������������
�)�X�Q�G�V���L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�H�U�L�R�G ������������ ������������
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Corporate Private Equity

Total AUM Rollforward
�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� �������������� �� ��������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� �	�� ��������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� �������������� ��������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� ������������ ������������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� �������� ��������

Balance, End of Period $ 85,305�� $ 85,305��

���������������,�Q�I�O�R�Z�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���J�U�R�V�V���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����)�R�U���I�X�Q�G�V���R�U���Y�H�K�L�F�O�H�V���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����W�K�L�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�W
�W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�D�W�H�����Z�K�L�O�H���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���U�H�S�R�U�W�H�G���)�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���P�H�W�U�L�F���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���I�R�U���H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�O�R�V�L�Q�J��

���������������2�X�W�I�O�R�Z�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�F�D�O�O�D�E�O�H���R�U���U�H�F�\�F�O�D�E�O�H���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�Q�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G
�D�F�F�R�X�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O��

���������������0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	 ���2�W�K�H�U���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�Y�H�K�L�F�O�H�V���D�Q�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���Q�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���$�8�0��

���������������)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���Q�R�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����$�F�W�L�Y�L�W�\
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����(�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���D�V���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G��

�7�R�W�D�O���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�D�V
�G�U�L�Y�H�Q���E�\���R�Y�H�U�D�O�O���V�H�J�P�H�Q�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U������ �����I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����7�K�H���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���G�U�L�Y�L�Q�J���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q�F�O�X�G�H�G�������������E�L�O�O�L�R�Q
�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�3���9�,���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�$�3���,�9�����D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q

������



�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�$�3���9�����3�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W�W�L�Q�J���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�H�U�H���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�H�G�V���L�Q���R�X�U���(�X�U�R�S�H
�%�X�\�R�X�W���D�Q�G���8���6�����%�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V��

�7�R�W�D�O���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������' �U�L�Y�L�Q�J���W�K�H
�G�H�F�U�H�D�V�H���Z�H�U�H���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�H�G�V���L�Q���R�X�U���8���6�����%�X�\�R�X�W�����$�V�L�D���%�X�\�R�X�W�����D�Q�G���(�X�U�R�S�H���%�X�\�R�X�W���I�X�Q�G�V��
�2�I�I�V�H�W�W�L�Q�J���W�K�L�V���Z�D�V���R�Y�H�U�D�O�O���V�H�J�P�H�Q�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U������ �����I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����7�K�H���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���G�U�L�Y�L�Q�J���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q�F�O�X�G�H�G����������
�E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�3���9�,���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�$�3���,�9�����D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�(�7�3���,�,�,�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q���&�(�3���,�9�����&�3���9��
�D�Q�G���&�*�3��

�) �X�Q�G���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���0�H�W�U�L�F�V

�)�X�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�D�Y�H���D�W���O�H�D�V�W�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�H�G
�R�U���W�R�W�D�O���Y�D�O�X�H���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������Z�K�L�F�K���Z�H���U�H�I�H�U���W�R���D�V���R�X�U�����V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V�����L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���D�Q
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����7�K�H���I�X�Q�G���U�H�W�X�U�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���Q�R�W���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I
�W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����D�Q�G���L�V���D�O�V�R���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���D�Q�\���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�Q�G�����$�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���7�K�H
�&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�V���Q�R�W���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V�����7�K�H�U�H���F�D�Q���E�H���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V���R�U���R�X�U���R�W�K�H�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���I�X�Q�G�V���Z�L�O�O
�D�F�K�L�H�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���U�H�W�X�U�Q�V��

������



�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V���L�Q���R�X�U���&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���E�X�V�L�Q�H�V�V�����3�O�H�D�V�H���V�H�H�����	 ���2�X�U���)�D�P�L�O�\���R�I���)�X�Q�G�V��
�I�R�U���D���O�H�J�H�Q�G���R�I���W�K�H���I�X�Q�G���D�F�U�R�Q�\�P�V���O�L�V�W�H�G���E�H�O�R�Z��

TOTAL INVESTMENTS
REALIZED/PARTIALLY REALIZED

INVESTMENTS(7)
�� As of September 30, 2020 As of September 30, 2020

Fund
Vintage

(1)

Investment
Period

End/Fee
Stepdown

(2)
Committed

Capital

Cumulative
Invested

Capital(3)
Realized
Value(4)

Remaining
Fair Value(5) MOIC(6)

Gross IRR
(9)(17)

Net IRR
(10)(17)

In Accrued
Carry/(Clawback)

(11)

LTM
Realized

Carry (12)

Cumulative
Invested

Capital(3)

Total
Fair

Value(13) MOIC(6)

Gross
IRR

(9)(17)
Corporate
Private Equity (Reported in Local Currency, in Millions) (Reported in Local Currency, in Millions)
Fully Invested/Committed Funds(8)
�&�3���9 �������� �� �������������������� �������������������� �������������������� ���������������� �������[ �������� �������� �; �; �� �������������������� ������������������ �������[ ��������

�&�3���9�, �������� �� �������������������� �������������������� ������������������ ������������������ �������[ �������� �������� �; �; �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�&�(�3���,�, �������� �# �����������������# �����������������# �����������������# ���������� �������[ �������� �������� �; �; �# �����������������# ���������������� �������[ ��������

�&�(�3���,�,�, �������� �# �����������������# �����������������# �������������������# ������������ �������[ �������� �������� �; �# �����������������# ������������������ �������[ ��������

�&�(�3���,�9 �������� �# �����������������# �����������������# �����������������# ���������������� �������[ ������ ������ �# �������������# ���������������� �������[ ��������

�&�$�3���,�,�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ �������� �������� �; �; �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�&�$�3���,�9 �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ���������������� �������[ �������� �������� �; �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�&�-�3���,�, �������� �f ���������������������f ���������������������f ���������������������f ���������������� �������[ ������ ������ �f ���������������������f �������������������� �������[ ������

�&�-�3���,�,�, �������� �f ���������������������f �������������������f �������������������f ������������������ �������[ �������� �������� �; �f �������������������f ������������������ �������[ ��������

�&�*�)�6�3���,�, �������� �� ������������������ �������������� ������������������ ������������ �������[ �������� �������� �; �; �� �������������� ���������������� �������[ ��������

�&�(�2�)���, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ �������� ������ �; �� �������������� ���������������� �������[ ��������

�&�(�2�)���,�, �������� �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ ������ �1�H�J �� �������������� ������������ �������[ ��������
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Total Fully Invested/Committed Funds $ 89,480.3�� $ 142,782.8�� $ 34,988.8�� 2.0x 26��% 18��% $ 61,859.1�� $ 143,636.4�� 2.3x 27��%
Funds in the Investment Period(8)
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Total Funds in the Investment Period $ 19,744.2�� $ 1,192.7�� $ 20,174.3�� 1.1x 5��% Neg $ 82.2�� $ 298.5�� 3.6x 60��%
TOTAL CORPORATE PRIVATE EQUITY(18) $ 109,224.5�� $ 143,975.5�� $ 55,163.1�� 1.8x 25��% 17��% $ 61,941.3�� $ 143,934.9�� 2.3x 27��%
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���������1�H�W���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�D�W�H���R�I���5�H�W�X�U�Q�������1�H�W���,�5�5�������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G���,�5�5���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���R�Q���/ �L�P�L�W�H�G���3�D�U�W�Q�H�U���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���Y�D�O�X�H���D�I�W�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���,�5�5�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���/ �L�P�L�W�H�G���3�D�U�W�Q�H�U���F�D�V�K���I�O�R�Z�V��
�D�Q�G���W�K�L�V���E�O�H�Q�G�H�G���U�H�W�X�U�Q���P�D�\���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�D�W���R�I���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���/ �L�P�L�W�H�G���3�D�U�W�Q�H�U�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����F�H�U�W�D�L�Q���I�X�Q�G�V���P�D�\���J�H�Q�H�U�D�W�H���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���Z�L�W�K���D
�E�O�H�Q�G�H�G���1�H�W���,�5�5���W�K�D�W���L�V���E�H�O�R�Z���W�K�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G���U�H�W�X�U�Q���K�X�U�G�O�H���I�R�U���W�K�D�W���I�X�Q�G��

���������)�X�Q�G���K�D�V���D���Q�H�W���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�H�H���E�D�O�D�Q�F�H�����J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�����D�V���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�����G�U�L�Y�H�Q���E�\���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�X�Q�G�
�V���D�V�V�H�W���E�D�V�H��

���������)�X�Q�G���K�D�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�H�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N�����L�Q���W�K�H���O�D�V�W���W�Z�H�O�Y�H���P�R�Q�W�K�V��

���������5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D�O�O���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�H�G�V���F�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����E�H�I�R�U�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W��

���������$�J�J�U�H�J�D�W�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����6�0�$�V�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���V�W�D�Q�G���D�O�R�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�D�U�U�D�Q�J�H�G���E�\���X�V�����&�9�3���,�,�����0�(�1�$�����&�&�,�����&�6�6�$�)���,�����&�6�$�%�)�����D�Q�G���&�3�)��

���������$�J�J�U�H�J�D�W�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����6�0�$�V�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���V�W�D�Q�G���D�O�R�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�D�U�U�D�Q�J�H�G���E�\���X�V�����&�3���,�����&�3���,�,�����&�3���,�,�,�����&�3���,�9�����&�(�3���,�����&�$�3���,�����&�$�3���,�,�����&�%�3�)���,�����&�-�3���,�����&�0�*�����&�9�3���,�����&�8�6�*�)���,�,�,�����&�*�)�6�3���,�����&�(�9�3���,�����&�(�7�3���,�����&�(�7�3���,�,�����&�$�9�3���,��
�&�$�9�3���,�,�����&�$�*�3���,�,�,���D�Q�G���0�H�[�L�F�R��

���������$�J�J�U�H�J�D�W�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����6�0�$�V�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���V�W�D�Q�G���D�O�R�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�D�U�U�D�Q�J�H�G���E�\���X�V�����&�$�3���*�U�R�Z�W�K���,���D�Q�G���&�%�3�)���,�,��

���������)�R�U���I�X�Q�G�V���P�D�U�N�H�G�����1�0�������,�5�5���P�D�\���E�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���R�U���Q�H�J�D�W�L�Y�H�����E�X�W���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���Q�R�W���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���W�L�P�H���V�L�Q�F�H���L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���H�D�U�O�\
�V�W�D�J�H���R�I���F�D�S�L�W�D�O���G�H�S�O�R�\�P�H�Q�W�����)�R�U���I�X�Q�G�V���P�D�U�N�H�G�����1�H�J�������,�5�5���L�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�V���R�I���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���H�Q�G��

���������)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���D�J�J�U�H�J�D�W�L�R�Q�����I�X�Q�G�V���W�K�D�W���U�H�S�R�U�W���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���W�R���8���6�����G�R�O�O�D�U�V���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���V�S�R�W���U�D�W�H��

������



�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V

�)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�L�V���V�H�J�P�H�Q�W�����R�X�U���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�U�R�P���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�S�W�L�R�Q�V�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���R�X�U���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W����

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� ������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� ���������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ���������� ����������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ����������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ������������ ������������ ������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�������� ���������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ���������� ����������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� ���������� ��������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������� ���������� ������������ ������������
(=) Distributable Earnings $ 27.6�� $ 63.3�� $ 115.7�� $ 216.0��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V �������� ���������� ���������� ����������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ����������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W �������� �������� ���������� ��������

(=) Fee Related Earnings $ 22.7�� $ 26.0�� $ 69.3�� $ 105.7��

������



�7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
�&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U
�������������������D�Q�G���G�H�F�U�H�D�V�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

(Dollars in millions)

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ������������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�����G�H�F�U�H�D�V�H�V����

�'�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V ���������� ������������

���'�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V������������ ����������

�'�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���������� ������������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ����������

�7�R�W�D�O���G�H�F�U�H�D�V�H ������������ ��������������

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ������������

�5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����5�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V
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�D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���O�R�Z�H�U���S�U�R�M�H�F�W�H�G���\�H�D�U���H�Q�G���E�R�Q�X�V�H�V��

�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H���G�H�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V
�H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���O�R�Z�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���I�H�H�V���D�Q�G���W�U�D�Y�H�O���D�Q�G
�H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�U�D�Y�H�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�2�9�,�' ���������S�D�Q�G�H�P�L�F��

������



�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H���G�H�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�V�W���U�H�F�R�Y�H�U�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�&�&���P�D�W�W�H�U���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q�����V�H�H���1�R�W�H�������W�R
�W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�������S�R�V�L�W�L�Y�H���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���O�R�Z�H�U���W�U�D�Y�H�O
�D�Q�G���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�U�D�Y�H�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�2�9�,�' ���������S�D�Q�G�H�P�L�F��

�) �H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���7�K�U�H�H���D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G����������

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�H�O�R�Z���I�R�U���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H���G�X�U�L�Q�J���H�D�F�K���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G��

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���E�U�H�D�N�V���R�X�W���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�\���L�W�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G��

�� As of September 30,
�� 2020 2019
Real Assets (Dollars in millions)
Components of Fee-earning AUM (1)

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V �� �������������� �� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�������� �������������� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H ������������ ������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���������������� ��������

Total Fee-earning AUM (4) $ 31,536�� $ 32,714��

Weighted Average Management Fee Rates (5)
�$�O�O���)�X�Q�G�V ������������ ������������
�)�X�Q�G�V���L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�H�U�L�R�G ������������ ������������

������ �)�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����6�H�H�����	 �)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����

������ �,�Q�F�O�X�G�H�V���D�P�R�X�Q�W�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���R�U���U�H�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�X�Q�G�V��

������ �,�Q�F�O�X�G�H�V���F�H�U�W�D�L�Q���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���R�Q���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H��

������ �(�Q�H�U�J�\���,�,�,�����(�Q�H�U�J�\���,�9�����D�Q�G���5�H�Q�H�Z���,�,�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H�����/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���������D�U�H���P�D�Q�D�J�H�G���Z�L�W�K���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ �/ �&���D�Q�G���L�W�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V��
�$�I�I�L�O�L�D�W�H�V���R�I���E�R�W�K���&�D�U�O�\�O�H���D�Q�G���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���D�F�W���D�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�R�U�V���W�R���H�D�F�K���R�I���W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V�����&�D�U�O�\�O�H���K�D�V���D���P�L�Q�R�U�L�W�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�P�P�L�W�W�H�H�V���R�I���(�Q�H�U�J�\���,�9���D�Q�G���5�H�Q�H�Z���,�,�����&�D�U�O�\�O�H���D�Q�G���5�L�Y�H�U�V�W�R�Q�H���H�D�F�K���K�R�O�G���K�D�O�I���R�I���W�K�H���V�H�D�W�V���R�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�P�P�L�W�W�H�H���R�I���(�Q�H�U�J�\���,�,�,��
�E�X�W���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���I�R�U���W�K�L�V���I�X�Q�G���K�D�V���H�[�S�L�U�H�G���D�Q�G���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�X�F�K���I�X�Q�G���D�U�H���E�H�L�Q�J���G�L�V�S�R�V�H�G���R�I���L�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I
�E�X�V�L�Q�H�V�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���K�D�G�����L�Q���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���$�8�0���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���)�H�H��
�H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����1�*�3���,�; �����R�U���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���1�*�3���0�	 �5���D�Q�G���1�*�3���(�7�3���,�,�����F�H�U�W�D�L�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H�����1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V�������D�Q�G
�1�*�3���; �����1�*�3���*�$�3�����1�*�3���; �,�����D�Q�G���1�*�3���; �,�,�����U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���K�H�U�H�L�Q���D�V���W�K�H�����1�*�3���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�������F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V�����W�K�H�����1�*�3
�(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���������D�U�H���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���1�*�3���(�Q�H�U�J�\���&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�������1�*�3���������$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���1�*�3���(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V���K�D�G�����L�Q���W�K�H
�D�J�J�U�H�J�D�W�H�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���$�8�0���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0��

������ �5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�D�W�H���R�I���H�D�F�K���I�X�Q�G���L�Q���W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W�����Z�H�L�J�K�W�H�G���E�\���H�D�F�K���I�X�Q�G��V���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����D�V���R�I���W�K�H���H�Q�G���R�I
�H�D�F�K���S�H�U�L�R�G���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�V���&�D�U�O�\�O�H��V�������� ���D�Q�G�������� ���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���H�D�U�Q�H�G���E�\���W�K�H���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���W�K�H���1�*�3
�(�Q�H�U�J�\���)�X�Q�G�V�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

������



�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���U�R�O�O�I�R�U�Z�D�U�G���R�I���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0��

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
Real Assets (Dollars in millions)
Fee-earning AUM Rollforward

�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� �������������� �� �������������� �� �������������� �� ��������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� �������� �������� ������������ ������������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� ���������� �������������� �������������� ��������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� �������� ������ �������� ������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� ������ �������� ������ ��������

Balance, End of Period $ 31,536�� $ 32,714�� $ 31,536�� $ 32,714��

������ �,�Q�I�O�R�Z�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���O�L�P�L�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���F�D�S�L�W�D�O���U�D�L�V�H�G���E�\���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���R�U���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���D�F�W�L�Y�D�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����W�K�H���I�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���Y�H�K�L�F�O�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G
�F�D�S�L�W�D�O�����D�Q�G���J�U�R�V�V���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���L�Q���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���Z�L�W�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�����,�Q�I�O�R�Z�V���H�[�F�O�X�G�H���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J
�W�K�H���S�H�U�L�R�G���I�R�U���Z�K�L�F�K���I�H�H�V���K�D�Y�H���Q�R�W���\�H�W���E�H�H�Q���D�F�W�L�Y�D�W�H�G�����Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���D�V���3�H�Q�G�L�Q�J���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0��

������ �2�X�W�I�O�R�Z�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���Y�H�K�L�F�O�H�V���Z�L�W�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�W���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����F�K�D�Q�J�H�V
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�I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H��

������ �)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���Q�R�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����$�F�W�L�Y�L�W�\
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�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���-�X�Q�H�����������������������7�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�D�V
�G�U�L�Y�H�Q���E�\���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���1�*�3���(�Q�H�U�J�\���I�X�Q�G�V�����2�I�I�V�H�W�W�L�Q�J���W�K�L�V���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�H�U�H���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H�V���L�Q���&�,�(�3���,���D�Q�G���&�3�,�����D�V���Z�H�O�O���D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���S�R�V�L�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W���D�F�W�L�Y�L�W�\���S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q���&�3�,�����&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�D�Y�H���Q�R
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�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ �����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�L�V���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q���R�X�U���1�*�3���(�Q�H�U�J�\�����/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\�����D�Q�G���8���6�����5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���I�X�Q�G�V��
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�7�R�W�D�O���$�8�0���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���7�K�U�H�H���D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���U�R�O�O�I�R�U�Z�D�U�G���R�I���7�R�W�D�O���$�8�0��

��
Three Months Ended
September 30, 2020

Nine Months Ended
September 30, 2020

�� (Dollars in millions)
Real Assets

Total AUM Rollforward
�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� �������������� �� ��������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� �������� ������������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� ���������� ��������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� �������� ��������������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� ������ ������

Balance, End of Period $ 39,951�� $ 39,951��

���������������,�Q�I�O�R�Z�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���J�U�R�V�V���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����)�R�U���I�X�Q�G�V���R�U���Y�H�K�L�F�O�H�V���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����W�K�L�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�W
�W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�D�W�H�����Z�K�L�O�H���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���U�H�S�R�U�W�H�G���)�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���P�H�W�U�L�F���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���I�R�U���H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�O�R�V�L�Q�J��

���������������2�X�W�I�O�R�Z�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�F�D�O�O�D�E�O�H���R�U���U�H�F�\�F�O�D�E�O�H���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G
�D�F�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V�����J�U�R�V�V���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���I�X�Q�G�V�����D�Q�G���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O��

���������������0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	 ���2�W�K�H�U���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���F�R��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V�����W�K�H���1�*�3���3�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���)�X�Q�G�V���D�Q�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���Q�H�W���L�P�S�D�F�W���R�I���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���Q�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�L�Q�F�R�P�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���$�8�0��

���������������)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���Q�R�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����$�F�W�L�Y�L�W�\
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����(�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���D�V���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G��

�7�R�W�D�O���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���-�X�Q�H�����������������������7�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q
�E�\���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���D�Q�G���8���6�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�X�Q�G�V���7�K�L�V���Z�D�V���R�I�I�V�H�W���E�\���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G
�L�Q�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���L�Q���&�3�,�����1�*�3���0�L�Q�H�U�D�O�V�����D�Q�G���Q�H�Z���F�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I�I�H�U�L�Q�J�V�����$�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q
�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���1�*�3���; �,�,���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�5�3���9�,�,�,�����D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�3�,��

�7�R�W�D�O���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ �����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U��������
�������������7�K�L�V���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���Z�K�L�F�K���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���1�*�3���; �,���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R
�&�,�(�3���,�����D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���1�*�3���; �����$�O�V�R���G�U�L�Y�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���Z�H�U�H���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���D�Q�G
�8���6�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�X�Q�G�V�����7�K�L�V���Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���L�Q���&�3�,�����&�,�(�3���,�,�����D�Q�G���1�*�3���0�L�Q�H�U�D�O�V��

�)�X�Q�G���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���0�H�W�U�L�F�V

�)�X�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�D�Y�H���D�W���O�H�D�V�W�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�H�G���R�U���W�R�W�D�O
�Y�D�O�X�H���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������Z�K�L�F�K���Z�H���U�H�I�H�U���W�R���D�V���R�X�U�����V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V�������L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���D�Q
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����7�K�H���I�X�Q�G���U�H�W�X�U�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���Q�R�W���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I
�W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����D�Q�G���L�V���D�O�V�R���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���D�Q�\���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�Q�G�����$�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���7�K�H
�&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�V���Q�R�W���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V�����7�K�H�U�H���F�D�Q���E�H���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V���R�U���R�X�U���R�W�K�H�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���I�X�Q�G�V���Z�L�O�O
�D�F�K�L�H�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���U�H�W�X�U�Q�V�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V���L�Q���R�X�U���5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���E�X�V�L�Q�H�V�V�����3�O�H�D�V�H���V�H�H�����	 ���2�X�U���)�D�P�L�O�\���R�I
�)�X�Q�G�V�����I�R�U���D���O�H�J�H�Q�G���R�I���W�K�H���I�X�Q�G���D�F�U�R�Q�\�P�V���O�L�V�W�H�G���E�H�O�R�Z��

������



TOTAL INVESTMENTS
REALIZED/PARTIALLY REALIZED

INVESTMENTS(7)
�� As of September 30, 2020 As of September 30, 2020

Fund
Vintage

(1)

Investment
Period

End/Fee
Stepdown

(2)
Committed

Capital

Cumulative
Invested

Capital(3)
Realized
Value(4)

Remaining
Fair Value(5) MOIC(6)

Gross IRR
(9)(17)

Net IRR
(10)(17)

In Accrued
Carry/(Clawback)

(11)

LTM Realized
Carry/Clawback

(12)

Cumulative
Invested

Capital(3)

Total
Fair

Value(13) MOIC(6)

Gross
IRR

(9)(17)
Real Assets (Reported in Local Currency, in Millions) (Reported in Local Currency, in Millions)
Fully Invested/Committed Funds(8)
�&�5�3���,�9 �������� �� �������������� ������������������ ������������������ ���������� �������[ ������ ������ �� ������������������ ���������������� �������[ ������

�&�5�3���9 �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ �������� ������ �; �; �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�&�5�3���9�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ �������� �������� �; �; �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�&�5�3���9�,�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ���������������� �������[ �������� �������� �; �; �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�&�(�5�(�3���,�,�, �������� �# �����������������# �����������������# �����������������# ���������� �������[ ������ ������ �# �����������������# ���������������� �������[ ������

�&�,�(�3���, �������� �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ �������� ������ �� �������������� ���������������� �������[ ��������

�1�*�3���; �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ ������ �1�H�J �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�1�*�3���;�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ���������������� �������[ ������ �1�H�J �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�(�Q�H�U�J�\���,�,�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ ������ ������ �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�(�Q�H�U�J�\���,�9 �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ ������ ������ ���;�� �� ������������������ ���������������� �������[ ������

�5�H�Q�H�Z���,�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ������������ �������[ ������ ������ ���;�� �� ������������������ ���������������� �������[ ������

�$�O�O���2�W�K�H�U���$�F�W�L�Y�H
�)�X�Q�G�V��
�&�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G
�6�0�$�V��������

�9�D�U�L�R�X�V �� ������������������ ������������������ ���������������� �������[ ������ ������ �� ������������������ ���������������� �������[ ��������

�)�X�O�O�\���5�H�D�O�L�]�H�G
�)�X�Q�G�V��
�&�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G
�6�0�$�V��������

�9�D�U�L�R�X�V �� ������������������ �������������������� �������� �������[ �������� �������� �� ������������������ ������������������ �������[ ��������

Total Fully Invested/Committed Funds $ 50,319.2�� $ 57,148.0�� $ 13,369.5�� 1.4x 11��% 6��% $ 38,375.6�� $ 57,902.8�� 1.5x 13��%
Funds in the Investment Period(8)
�&�5�3���9�,�,�, �������� �0�D�\������ �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ �1�0 �1�0

�1�*�3���;�,�, �������� �-�X�O������ �� ������������������ ������������������ ���������� ���������������� �������[ �1�0 �1�0

�&�,�(�3���,�, �������� �$�S�U������ �� ������������������ �������������� �	�� �� ������������ �������[ �1�0 �1�0

�&�3�3���,�, �������� �$�S�U������ �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ �������� ������

�&�3�, �������� �Q���D �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ �������� �������� �; �;

�&�*�,�2�) �������� �6�H�S������ �� ������������������ �������������� ������������ ������������ �������[ �1�0 �1�0

�$�O�O���2�W�K�H�U���)�X�Q�G�V��
�&�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G
�6�0�$�V��������

�9�D�U�L�R�X�V �� ������������������ �������������� ���������������� �������[ �1�0 �1�0

Total Funds in the Investment Period $ 11,438.3�� $ 1,506.6�� $ 11,325.7�� 1.1x 9��% 2��% $ 428.7�� $ 768.4�� 1.8x NM
TOTAL REAL ASSETS(18) $ 61,757.6�� $ 58,654.6�� $ 24,695.2�� 1.3x 11��% 6��% $ 38,804.3�� $ 58,671.3�� 1.5x 13��%

������ �7�K�H���G�D�W�D���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���K�H�U�H�L�Q���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H�V�����L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���W�R���G�D�W�H�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���S�H�U�L�R�G���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�L�U�V�W
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���������$�J�J�U�H�J�D�W�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����6�0�$�V�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���V�W�D�Q�G���D�O�R�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�D�U�U�D�Q�J�H�G���E�\���X�V�����1�*�3���*�$�3���D�Q�G���&�3�2�&�3��

���������$�J�J�U�H�J�D�W�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����&�5�3���,�����&�5�3���,�,�����&�5�3���,�,�,�����&�5�&�3���,�����&�$�5�(�3���,�����&�$�5�(�3���,�,�����&�(�5�(�3���,�����&�(�5�(�3���,�,�����(�Q�H�U�J�\���,�����(�Q�H�U�J�\���,�,�����5�H�Q�H�Z���,�����D�Q�G
�&�,�3��

���������$�J�J�U�H�J�D�W�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����6�0�$�V�������D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���V�W�D�Q�G���D�O�R�Q�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�D�U�U�D�Q�J�H�G���E�\���X�V�����&�&�5�����&�5�6�(�)�����&�(�5�����D�Q�G���1�*�3���5�3��

���������)�R�U���I�X�Q�G�V���P�D�U�N�H�G�����1�0�������,�5�5���P�D�\���E�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���R�U���Q�H�J�D�W�L�Y�H�����E�X�W���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���Q�R�W���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���O�L�P�L�W�H�G���W�L�P�H���V�L�Q�F�H���L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���H�D�U�O�\
�V�W�D�J�H���R�I���F�D�S�L�W�D�O���G�H�S�O�R�\�P�H�Q�W�����)�R�U���I�X�Q�G�V���P�D�U�N�H�G�����1�H�J�������,�5�5���L�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�V���R�I���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���H�Q�G��

���������)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���D�J�J�U�H�J�D�W�L�R�Q�����I�X�Q�G�V���W�K�D�W���U�H�S�R�U�W���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���W�R���8���6�����G�R�O�O�D�U�V���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���V�S�R�W���U�D�W�H��

������



�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���R�X�U���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���V�H�J�P�H�Q�W��

��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� ������������
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U�������� �������� ���������� ��������

�7�R�W�D�O���I�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �	�� �������� ���������� ��������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� ���������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �������� �������� �������� ����������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ���������� ������������ ������������
�6�H�J�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�V�H�V

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V
�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�	�� �	�� ���������� �	��

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ���������� ���������� ����������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� ���������� ����������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������� ���������� ������������ ������������
(=) Distributable Earnings $ 22.0�� $ 11.1�� $ 81.9�� $ 34.1��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V �	�� �������� ���������� ��������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� �������� ���������� ��������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W �������� �������� ���������� ��������

(=) Fee Related Earnings $ 21.5�� $ 10.9�� $ 64.9�� $ 34.0��

������



�7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
�&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

(Dollars in millions)

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�����G�H�F�U�H�D�V�H�V����

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V ���������� ����������

���'�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���������� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�������� ��������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H ���������� ����������

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ����������

�5�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���&�D�U�O�\�O�H���$�Y�L�D�W�L�R�Q���3�D�U�W�Q�H�U�V���L�Q���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�����5�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
�D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H
�Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���K�L�J�K�H�U���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���I�R�U���W�K�H
�Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���K�L�J�K�H�U���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���I�U�R�P���R�X�U
�,�Q�W�H�U�Y�D�O���)�X�Q�G���L�Q���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�) �H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

(Dollars in millions)

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�����G�H�F�U�H�D�V�H�V����

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���������� ������������

�'�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�������� ����������

�$�O�O���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V �������� ��������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H ���������� ����������

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ����������

�)�H�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����)�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�������������G�X�H���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

������



Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

2020 v. 2019
(Dollars in millions)

�+�L�J�K�H�U���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ���������� �� ��������
���/�R�Z�H�U�����K�L�J�K�H�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���������� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V �� �������� �� ����������

�7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U
�������������������L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�U�R�P���R�X�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���F�U�H�G�L�W���I�X�Q�G�V�����R�S�S�R�U�W�X�Q�L�V�W�L�F���F�U�H�G�L�W���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�����G�L�U�H�F�W���O�H�Q�G�L�Q�J���S�O�D�W�I�R�U�P�����D�Q�G
�&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���O�R�Z�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�U�R�P���R�X�U���H�Q�H�U�J�\���P�H�]�]�D�Q�L�Q�H���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���O�R�Z�H�U���V�H�U�Y�L�F�L�Q�J���I�H�H�V���I�U�R�P���&�D�U�O�\�O�H���$�Y�L�D�W�L�R�Q���3�D�U�W�Q�H�U�V�����,�Q
�W�K�H���W�K�L�U�G���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������Z�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���8���6�����&�/�2�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q���W�K�H
�I�L�U�V�W���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G���T�X�D�U�W�H�U�V���R�I������������

�7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Q�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V
�H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���I�H�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������V�H�H���1�R�W�H�������W�R
�W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����

�7�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�D�W�H���R�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P������������ ���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������W�R������������ ���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H
�U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���U�X�Q�R�I�I���R�I���D�Q���H�D�U�O�\���Y�L�Q�W�D�J�H���I�X�Q�G���Z�L�W�K���D���O�R�Z�H�U���I�H�H���U�D�W�H���D�Q�G���Q�H�Z���I�H�H���S�D�\�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���U�D�L�V�H�G���L�Q���6�$�6�2�)���9���Z�L�W�K���D���K�L�J�K�H�U
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�H�H���U�D�W�H��

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H�����&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���K�H�D�G�F�R�X�Q�W��

�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V
�H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���O�R�Z�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���I�H�H�V���D�Q�G���O�R�Z�H�U���W�U�D�Y�H�O���D�Q�G
�H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�U�D�Y�H�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�2�9�,�' ���������S�D�Q�G�H�P�L�F��

�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�V�W���U�H�F�R�Y�H�U�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�&�&���P�D�W�W�H�U���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H
�W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���0�D�U�F�K�����������������������V�H�H���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�������D�V���Z�H�O�O
�D�V���O�R�Z�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���I�H�H�V�����G�X�H���L�Q���S�D�U�W���W�R���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�F�R�Y�H�U�L�H�V���I�U�R�P���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����D�Q�G���O�R�Z�H�U���W�U�D�Y�H�O���D�Q�G���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�U�D�Y�H�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�2�9�,�' ���������S�D�Q�G�H�P�L�F��

�) �H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���7�K�U�H�H���D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G����������

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�H�O�R�Z���I�R�U���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H���G�X�U�L�Q�J���H�D�F�K���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G��

������



�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���E�U�H�D�N�V���R�X�W���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�\���L�W�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���D�W���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G��

�� As of September 30,
�� 2020 2019
Global Credit (Dollars in millions)
Components of Fee-earning AUM (1)

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V �� ������������ �� ������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O ������������ ������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V�����D�W���S�D�U �������������� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H ������������ ������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���R�W�K�H�U�������� ������������ ������������

Total Fee-earning AUM $ 42,380�� $ 37,148��

Weighted Average Management Fee Rates (3)
�$�O�O���)�X�Q�G�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���&�/�2�V ������������ ������������

������ �)�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����V�H�H�����	 �)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����

������ �,�Q�F�O�X�G�H�V���I�X�Q�G�V���Z�L�W�K���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H��

���������������5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�D�W�H���I�R�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����Z�H�L�J�K�W�H�G���E�\���H�D�F�K���I�X�Q�G��V���)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0�����D�V���R�I���W�K�H���H�Q�G���R�I���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���&�/�2�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���S�D�U���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V�����F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�����D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���Q�R�W�H�V���L�Q���W�K�H���I�X�Q�G���D�Q�G
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Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
Global Credit (Dollars in millions)
Fee-earning AUM Rollforward
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Balance, End of Period $ 42,380�� $ 37,148�� $ 42,380�� $ 37,148��
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�F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V��

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ �����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W
�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���R�I���R�X�U���O�D�W�H�V�W���8���6�����D�Q�G���(�X�U�R�S�H���&�/�2�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V
�S�X�U�F�K�D�V�H�V���L�Q���&�&�2�)�����7�K�L�V���Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���R�X�W�I�O�R�Z�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D���I�H�H���E�D�V�L�V���V�W�H�S�G�R�Z�Q���L�Q���&�(�0�2�)���,�,�����U�X�Q�R�I�I���R�I���R�X�U���&�/�2���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O
�E�D�O�D�Q�F�H�V�����D�Q�G���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���L�Q���I�X�Q�G�V���Z�L�W�K���I�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O��

�7�R�W�D�O���$�8�0���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���7�K�U�H�H���D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���U�R�O�O�I�R�U�Z�D�U�G���R�I���7�R�W�D�O���$�8�0����

��
Three Months Ended
September 30, 2020

Nine Months Ended
September 30, 2020

�� (Dollars in millions)
Global Credit

Total AUM Rollforward
�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� �������������� �� ��������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� ������������ ������������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� ���������� ��������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� �������� ����������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� �������� ��������

Balance, End of Period $ 53,003�� $ 53,003��

���������������,�Q�I�O�R�Z�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���J�U�R�V�V���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����)�R�U���I�X�Q�G�V���R�U���Y�H�K�L�F�O�H�V���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����W�K�L�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�W
�W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�D�W�H�����Z�K�L�O�H���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���U�H�S�R�U�W�H�G���)�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���P�H�W�U�L�F���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���I�R�U���H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�O�R�V�L�Q�J��

���������������2�X�W�I�O�R�Z�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Q�H�W���R�I���U�H�F�D�O�O�D�E�O�H���R�U���U�H�F�\�F�O�D�E�O�H���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V�����D�Q�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G
�D�F�F�R�X�Q�W�V�����J�U�R�V�V���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���I�X�Q�G�V�����U�X�Q�R�I�I���R�I���&�/�2���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V�����D�Q�G���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O��

���������������0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	 ���2�W�K�H�U���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V�����U�H�O�D�W�H�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�Y�H�K�L�F�O�H�V�����D�Q�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���Q�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����F�K�D�Q�J�H���L�Q���J�U�R�V�V���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���I�R�U���R�X�U
�E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���$�8�0��

���������������)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���Q�R�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����$�F�W�L�Y�L�W�\
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����(�Q�G�L�Q�J���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���V�S�R�W���U�D�W�H���D�V���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G��

������



�7�R�W�D�O���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ �����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���-�X�Q�H��������������������
�7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���L�Q�I�O�R�Z�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���R�I���R�X�U���O�D�W�H�V�W
�Y�L�Q�W�D�J�H���8���6�����&�/�2�����D�V���Z�H�O�O���D�V�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���P�D�U�N�H�W���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����7�K�L�V���Z�D�V���R�I�I�V�H�W���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���R�X�W�I�O�R�Z�V���G�X�H
�W�R���U�X�Q�R�I�I���R�I���&�/�2���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V��

�7�R�W�D�O���$�8�0���Z�D�V���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ �����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U��������
�������������7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���L�Q�I�O�R�Z�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���L�Q���R�X�U���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����Y�D�U�L�R�X�V���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V��
�D�Q�G���6�$�6�2�)���9�����D�V���Z�H�O�O���D�V���F�O�R�V�L�Q�J�V���L�Q���R�X�U���O�D�W�H�V�W���Y�L�Q�W�D�J�H���8���6�����D�Q�G���(�X�U�R�S�H���&�/�2��V�����7�K�L�V���Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���U�X�Q�R�I�I���R�I
�&�/�2���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�Q�G���W�K�H���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���G�U�\���S�R�Z�G�H�U���L�Q���&�(�0�2�)���,�,��

�) �X�Q�G���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���0�H�W�U�L�F�V

�)�X�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���I�X�Q�G�V���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���D�Q
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����7�K�H���I�X�Q�G���U�H�W�X�U�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���Q�R�W���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I
�W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����D�Q�G���L�V���D�O�V�R���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���D�Q�\���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�Q�G�����$�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���7�K�H
�&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�V���Q�R�W���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V�����7�K�H�U�H���F�D�Q���E�H���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V���R�U���R�X�U���R�W�K�H�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���I�X�Q�G�V���Z�L�O�O
�D�F�K�L�H�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���U�H�W�X�U�Q�V��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���L�Q���R�X�U���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���E�X�V�L�Q�H�V�V�����7�K�H�V�H���W�D�E�O�H�V���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���S�U�H�V�H�Q�W���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���W�K�D�W�����D�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������K�D�G���D�W���O�H�D�V�W�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�H�G���R�U���W�R�W�D�O���H�T�X�L�W�\���Y�D�O�X�H�����3�O�H�D�V�H���V�H�H�����	 ���2�X�U���)�D�P�L�O�\���R�I
�)�X�Q�G�V�����I�R�U���D���O�H�J�H�Q�G���R�I���W�K�H���I�X�Q�G���D�F�U�R�Q�\�P�V���O�L�V�W�H�G���E�H�O�R�Z����

���'�R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V���� �� TOTAL INVESTMENTS
�� �� �� As of September 30, 2020

Global Credit
(Carry Funds Only)

Fund
Vintage (1)

Investment Period
End/Fee

Stepdown(2)
Committed

Capital

Cumulative
Invested 

Capital (3)
Realized
Value (4)

Remaining Fair
Value (5) MOIC (6)

Gross IRR
(7) (13)

Net IRR
(8) (13)

In Accrued
Carry/(Clawback) (14)

LTM Realized
Carry/(Clawback) (15)

Active Fully Invested/Committed Funds (9)
�&�6�3���,�, �������� �� ������������������ ������������������ ������������������ ���������� �������[ �������� �������� �;

�&�6�3���,�,�, �������� �� �������������� �������������� �������������� ������������ �������[ �������� ��������

�&�(�0�2�)���, �������� �� ������������������ ������������������ �������������� ������������ �������[ �1�H�J �1�H�J

�&�(�0�2�)���,�, �������� �� ������������������ ������������������ �������������� ������������ �������[ �1�H�J �1�H�J

�&�6�& �������� �� �������������� ������������������ �������������� �������� �������[ ������ ������

�$�O�O���2�W�K�H�U���$�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G�V��
�&�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���6�0�$�V�����������9�D�U�L�R�X�V �� ������������������ ������������������ ������������ �������[ ������ ������

�)�X�O�O�\���5�H�D�O�L�]�H�G���)�X�Q�G�V��
�&�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���6�0�$�V���������� �9�D�U�L�R�X�V �� ������������������ ������������������ �	�� �������[ �������� ������

Total Fully Invested/Committed Funds $ 10,577.4�� $ 9,880.6�� $ 2,451.3�� 1.2x 8��% 2��%
Funds in the Investment Period (9)
�&�6�3���,�9 �������� �'�H�F������ �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ ������ �1�H�J

�&�&�2�) �������� �-�X�Q������ �� ������������������ ������������������ �������������� ���������������� �������[ �������� �������� �;

�$�O�O���2�W�K�H�U���)�X�Q�G�V�����&�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G
�6�0�$�V���������� �9�D�U�L�R�X�V �� �������������� �������������� ������������ �������[ �1�0 �1�0

Total Funds in the Investment Period $ 4,690.8�� $ 1,579.6�� $ 3,552.5�� 1.1x NM NM
TOTAL Global Credit $ 15,268.3�� $ 11,460.2�� $ 6,003.8�� 1.1x 8��% 2��%
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��
Three Months Ended

September 30,
Nine Months Ended

September 30,
�� 2020 2019 2020 2019
�� (Dollars in millions)
�6�H�J�P�H�Q�W���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�X�Q�G���O�H�Y�H�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�)�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V �� ���������� �� ���������� �� ������������ �� ������������
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�5�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���������� ���������� ������������ ����������

�7�R�W�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V ���������� ���������� ������������ ������������
�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�������� �������� ���������� ����������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� ��������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �������� �������� ��������

�7�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������� ���������� ������������ ������������
(=) Distributable Earnings $ 14.7�� $ 4.6�� $ 36.9�� $ 18.5��

���������5�H�D�O�L�]�H�G���1�H�W���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V �������� �������� �������� ��������
���������5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H �������� ���������� �������� ��������
���������1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W �������� �������� �������� ��������

(=) Fee Related Earnings $ 13.8�� $ 4.1�� $ 34.0�� $ 16.8��

������



�7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���7�K�U�H�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
�&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���' �L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

(Dollars in millions)

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� �������� �� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�����G�H�F�U�H�D�V�H�V����

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V �������� ����������

���'�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���Q�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���������� ��������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�������� ��������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W ���������� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H ���������� ����������

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ����������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���K�D�G���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����P�R�V�W���R�I
�W�K�H�V�H���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���I�U�R�P���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���L�Q���Z�K�L�F�K���Z�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�R���Q�R�W���U�H�W�D�L�Q���D�Q�\���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����W�K�H�U�H�I�R�U�H���R�X�U���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�Z�H�U�H�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�) �H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

Three Months Ended
September 30,

Nine Months Ended
September 30,

(Dollars in millions)

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� �������� �� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�����G�H�F�U�H�D�V�H�V����

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� ����������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���������� ������������

���,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���������� ��������

�$�O�O���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V �������� ��������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H �������� ����������

�)�H�H���5�H�O�D�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������� ���������� �� ����������

�)�H�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����7�R�W�D�O���I�H�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U������������������
�G�X�H���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�U�R�P���R�X�U���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\���W�K�H���D�F�W�L�Y�D�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���R�Q���R�X�U���O�D�W�H�V�W���V�H�F�R�Q�G�D�U�L�H�V���I�X�Q�G���D�Q�G
�K�L�J�K�H�U���F�D�W�F�K���X�S���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���R�Q���R�X�U���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�X�Q�G���R�I���I�X�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V��

�&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H�����&�D�V�K���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�U�R�M�H�F�W�H�G���\�H�D�U���H�Q�G���E�R�Q�X�V�H�V��

������



�*�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�V�W���U�H�F�R�Y�H�U�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�&�&���P�D�W�W�H�U���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H
�W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���0�D�U�F�K�����������������������V�H�H���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����
�S�R�V�L�W�L�Y�H���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���O�R�Z�H�U���W�U�D�Y�H�O���D�Q�G���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�U�D�Y�H�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�2�9�,�' ���������S�D�Q�G�H�P�L�F��

�) �H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���7�K�U�H�H���D�Q�G���1�L�Q�H���0�R�Q�W�K�V���(�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G����������

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�H�O�R�Z���I�R�U���H�D�F�K���S�H�U�L�R�G���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H���G�X�U�L�Q�J���H�D�F�K���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G����

�� As of September 30,
�� 2020 2019
Investment Solutions (Dollars in millions)
Components of Fee-earning AUM (1)

�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V �� �������������� �� ��������������
�)�H�H���H�D�U�Q�L�Q�J���$�8�0���E�D�V�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O�������� ������������ ������������
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��
Three Months Ended
September 30, 2020

Nine Months Ended
September 30, 2020

�� (Dollars in millions)
Investment Solutions

Total AUM Rollforward
�%�D�O�D�Q�F�H�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���3�H�U�L�R�G �� �������������� �� ��������������
�,�Q�I�O�R�Z�V�������� ������������ ������������
�2�X�W�I�O�R�Z�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V���������� �������������� ��������������
�0�D�U�N�H�W���$�F�W�L�Y�L�W�\���	���2�W�K�H�U�������� ������������ ������������
�)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H�������� ������������ ������������

Balance, End of Period $ 51,733�� $ 51,733��
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�I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���D�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����7�K�H���I�X�Q�G���U�H�W�X�U�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���Q�R�W
�L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����D�Q�G���L�V���D�O�V�R���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���D�Q�\���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�Q�G�����$�Q
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�V���Q�R�W���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V�����7�K�H�U�H���F�D�Q���E�H���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���D�Q�\���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V���R�U���R�X�U���R�W�K�H�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G
�I�X�W�X�U�H���I�X�Q�G�V���Z�L�O�O���D�F�K�L�H�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���U�H�W�X�U�Q�V�����3�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H
�Q�H�W���D�V�V�H�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\
�K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V�������$�V���D���U�H�V�X�O�W�����D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�D�\���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U��

������



�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V���L�Q���R�X�U���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���E�X�V�L�Q�H�V�V��

�� �� �� TOTAL INVESTMENTS
�� �� �� As of September 30, 2020

Investment Solutions (1) Vintage Year Fund Size

Cumulative
Invested
Capital
(2)(3)

Realized Value
(3)

Remaining Fair
Value

Total Fair
Value (4)

MOIC
(5)

Gross IRR 
(7) (9)

Net
IRR

(8) (9)
�� �� �� (Reported in Local Currency, in Millions)
AlpInvest
Fully Committed Funds (6)
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�������)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������� �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�������)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�,�������)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ������������������ �# ������������������ �# ������������������ �# ���������������� �# ������������������ �������[ �������� ������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�9�������)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������������ �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�������)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�,�������)�X�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ������������ �# ������������ �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�������6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ������������ �# ���������������� �# ���������������� �# ���������� �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�,�������6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������� �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�9�������6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�������6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�,�������6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �# ���������������� �������[ �������� ������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�,�������&�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ ������ ������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�9�������&�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�������&�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�,�������&�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ��������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�������0�H�]�]�D�Q�L�Q�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ������������ �# ������������ �# ���������������� �# �������� �# ���������������� �������[ ������ ������
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���,�,�,�������0�H�]�]�D�Q�L�Q�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �������[ �������� ������
�$�O�O���2�W�K�H�U���$�F�W�L�Y�H���)�X�Q�G�V���������� �9�D�U�L�R�X�V �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������������� �������[ ������ ������
�)�X�O�O�\���5�H�D�O�L�]�H�G���)�X�Q�G�V �9�D�U�L�R�X�V �# ���������������� �# ���������������� �# �������� �# ���������������� �������[ �������� ��������

Total Fully Committed Funds € 60,261.8��€ 78,115.7��€ 21,809.3��€ 99,925.1�� 1.7x 13��% 12��%
Funds in the Commitment Period (6)
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�,�,�������6�H�F�R�Q�G�D�U�\���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ������������ �# �������� �# ������������ �# ������������ �������[ �1�0 �1�0
�0�D�L�Q���)�X�Q�G���9�,�,�������&�R���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �# ���������������� �# ���������������� �# ���������� �# ���������������� �# ���������������� �������[ �������� ������
�$�O�O���2�W�K�H�U���)�X�Q�G�V���������� �9�D�U�L�R�X�V �# ���������������� �# ������������ �# ���������������� �# ���������������� �������[ �������� ��������

Total Funds in the Commitment Period € 3,789.0��€ 160.6��€ 4,425.6��€ 4,586.2�� 1.2x 15��% 12��%

TOTAL ALPINVEST € 64,050.8��€ 78,276.3��€ 26,235.0��€ 104,511.3�� 1.6x 13��% 12��%

TOTAL ALPINVEST (USD) (11) $ 75,080.1��$ 91,755.2��$ 30,752.5��$ 122,507.7�� 1.6x

Metropolitan Real Estate
�$�F�W�L�Y�H���)�X�O�O�\���&�R�P�P�L�W�W�H�G���)�X�Q�G�V �9�D�U�L�R�X�V �� ���������������� �� ���������������� �� ������������ �� ���������������� �������[ ������ ������
�)�X�O�O�\���5�H�D�O�L�]�H�G���)�X�Q�G�V �9�D�U�L�R�X�V �� ������������ �� ������������ �� �������� �� ������������ �������[ ������ ������

Total Fully Committed Funds (6) $ 3,182.7��$ 3,466.0��$ 578.3��$ 4,044.3�� 1.3x 6��% 4��%
�0�5�(���6�H�F�R�Q�G�D�U�L�H�V���)�X�Q�G���,�, �������� �� ���������������� �� ������������ �� ���������� �� ������������ �� ������������ �������[ ������ �1�H�J
�$�O�O���2�W�K�H�U���)�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���3�H�U�L�R�G �9�D�U�L�R�X�V �� ������������ �� ���������� �� ������������ �� ������������ �������[ �1�0 �1�0

Total Funds in the Commitment Period (6) $ 479.4��$ 103.9��$ 407.3��$ 511.2�� 1.1x 5��% Neg

TOTAL METROPOLITAN REAL ESTATE $ 3,662.1��$ 3,569.9��$ 985.6��$ 4,555.5�� 1.2x 6��% 3��%

������



������ �,�Q�F�O�X�G�H�V���S�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\���D�Q�G���P�H�]�]�D�Q�L�Q�H���S�U�L�P�D�U�\���I�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�F�R�Q�G�D�U�\���I�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���E�\���W�K�H���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���W�H�D�P�����D�V���Z�H�O�O���D�V
�U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���S�U�L�P�D�U�\���I�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����V�H�F�R�Q�G�D�U�\���I�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���E�\���W�K�H���0�H�W�U�R�S�R�O�L�W�D�Q���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���W�H�D�P�����(�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�K�R�Z�Q���D�U�H���D�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���Q�R�W���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���E�\���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W�����D�Q�G���E�����' �L�U�H�F�W���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���V�S�X�Q���R�I�I���I�U�R�P���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���L�Q
�������������D�Q�G���F�����/ �3���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�G�Y�L�V�H�G���E�\���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H�V�H���H�[�F�O�X�G�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���$�8�0���D�W
�$�O�S�,�Q�Y�H�V�W��

������ �5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���F�R�V�W���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�L�Q�F�H���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�X�Q�G��

������ �7�R���H�[�F�O�X�G�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���)�; �����D�O�O���$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���W�R���(�X�U�R���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���V�S�R�W���U�D�W�H��

������ �5�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D�O�O���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�H�G�V���F�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����E�H�I�R�U�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����7�R���H�[�F�O�X�G�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���)�; �����D�O�O
�$�O�S�,�Q�Y�H�V�W���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���W�R���(�X�U�R���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���V�S�R�W���U�D�W�H��
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�D�W���������������� ���R�I���S�D�U��

������������ ���6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V�����,�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������&�D�U�O�\�O�H���)�L�Q�D�Q�F�H���/ ���/ ���&�����L�V�V�X�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I�������������� ���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���G�X�H���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�W����������������
�R�I���S�D�U��

������������ ���6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V�����,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���)�L�Q�D�Q�F�H���/ ���/ ���&�����L�V�V�X�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I�������������� ���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���G�X�H���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������D�W
�������������� ���R�I���S�D�U�����,�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������Z�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���D���W�H�Q�G�H�U���R�I�I�H�U���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H�V�H���Q�R�W�H�V�����$�V���R�I
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���Q�R�W�H�V���U�H�P�D�L�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J��

������������ ���6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V�����,�Q���0�D�U�F�K���������������&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���,�,���)�L�Q�D�Q�F�H���/ ���/ ���&�����L�V�V�X�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I�������������� ���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V���G�X�H���0�D�U�F�K���������������������D�W
�������������� ���R�I���S�D�U�����,�Q���0�D�U�F�K���������������D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���Q�R�W�H�V���Z�H�U�H���L�V�V�X�H�G���D�W������������������ ���R�I���S�D�U���D�Q�G���D�U�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���D���V�L�Q�J�O�H���F�O�D�V�V���Z�L�W�K���W�K�H
�D�O�U�H�D�G�\���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H�V�H���Q�R�W�H�V��

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���R�I���&�/�2�V�����/ �R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V���G�X�H���W�R���K�R�O�G�H�U�V���R�I���G�H�E�W���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���&�/�2�V�����: �H���D�U�H���Q�R�W
�O�L�D�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���W�K�H���&�/�2�V�����6�H�Y�H�U�D�O���R�I���W�K�H���&�/�2�V���L�V�V�X�H�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�K�D�U�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�����K�R�Z�H�Y�H�U���W�K�H�V�H���W�U�D�Q�F�K�H�V
�D�U�H���P�D�Q�G�D�W�R�U�L�O�\���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���X�S�R�Q���W�K�H���P�D�W�X�U�L�W�\���G�D�W�H�V���R�I���W�K�H���V�H�Q�L�R�U���V�H�F�X�U�H�G���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�Q�G���D�V���D���U�H�V�X�O�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���X�Q�G�H�U���8���6�����*�$�$�3��
�D�Q�G���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���L�Q���R�X�U���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����/ �R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���W�K�H���&�/�2�V���D�U�H
�F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���E�\���W�K�H���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�/�2�V���D�Q�G���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���R�Q�H���&�/�2���P�D�\���Q�R�W���E�H���X�V�H�G���W�R���V�D�W�L�V�I�\���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���D�Q�R�W�K�H�U�����7�K�L�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���F�D�V�K
�D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�R�D�Q�V�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���E�R�Q�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��

������



�5�H�D�O�L�]�H�G���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����$�Q�R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H���R�I���O�L�T�X�L�G�L�W�\���Z�H���P�D�\���X�V�H���W�R���P�H�H�W���R�X�U���F�D�S�L�W�D�O���Q�H�H�G�V���L�V���W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V�����3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�D�O�L�]�H�G���Z�K�H�Q���D�Q���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�V���S�U�R�I�L�W�D�E�O�\���G�L�V�S�R�V�H�G���R�I���D�Q�G
�W�K�H���I�X�Q�G��V���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���W�K�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G���U�H�W�X�U�Q�����)�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���I�X�Q�G�V�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�D�O�L�]�H�G���R�Q�F�H���D�O�O���L�Q�Y�H�V�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G
�H�[�S�H�Q�V�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���W�K�H���I�X�Q�G��V���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���I�X�Q�G��V���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���W�K�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G���U�H�W�X�U�Q�����,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V���H�D�U�Q�H�G���R�Q���R�X�U
�&�/�2���Y�H�K�L�F�O�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�U�H���S�D�L�G���X�S�R�Q���W�K�H���G�L�V�V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���V�X�F�K���Y�H�K�L�F�O�H�V��

�2�X�U���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������J�U�R�V�V���D�Q�G���Q�H�W���R�I���D�F�F�U�X�H�G���J�L�Y�H�E�D�F�N���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����D�U�H���V�H�W���I�R�U�W�K���E�H�O�R�Z��

Asset Class

Accrued
Performance
Allocations

Accrued
Giveback

Obligation

Net Accrued
Performance

Revenues
�� (Dollars in millions)
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ �� ���������������� �� ���������� �� ����������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V ������������ ������������ ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W ���������� �	�� ����������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�� ������������ �	�� ������������
�7�R�W�D�O �� ���������������� �� ������������ �� ����������������
�/�H�V�V�����$�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q ������������������
�/�H�V�V�����'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[�H�V���R�Q���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V ������������
�/�H�V�V�����1�H�W���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V����������
�1�H�W���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���E�H�I�R�U�H���W�L�P�L�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V ����������������
�/�H�V�V���3�O�X�V�����7�L�P�L�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���Z�K�H�Q���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�D�O�L�]�H�G
�D�Q�G���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�H�\���D�U�H���F�R�O�O�H�F�W�H�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G ��������
�1�H�W���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F���� ����������������

���������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V
�R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V�������$�V���D���U�H�V�X�O�W�����D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�D�\���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W
�R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U��

�7�K�H���Q�H�W���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�H�G���D�P�R�X�Q�W�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�X�U���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�Q�G���R�X�U���R�W�K�H�U
�Y�H�K�L�F�O�H�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���F�D�U�U�\���I�X�Q�G���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�������L�V���V�H�W���I�R�U�W�K���E�H�O�R�Z���E�\���V�H�J�P�H�Q�W�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

Carry Fund Appreciation/(Depreciation) Net Accrued
Performance

RevenuesQ3 2019 Q4 2019 Q1 2020 Q2 2020 Q3 2020
�2�Y�H�U�D�O�O���&�D�U�U�\���)�X�Q�G���$�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�������� ������ �������� ������ ������

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ ������ ������ �������� �������� ������ �� ����������������

�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V�� �	�� �� �	�� �� ���������� ������ ������ ������������
�����������5�H�D�O���(�V�W�D�W�H ������ ������ �������� ������ ������ ������������
�����������1�D�W�X�U�D�O���5�H�V�R�X�U�F�H�V �������� �������� ���������� ������ ������ ��������

�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�� �������� �������� ���������� ������ ������ ����������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���&�D�U�U�\���)�X�Q�G�V�������� ������ ������ �������� ������ ������������

�1�H�W���$�F�F�U�X�H�G���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���5�H�Y�H�Q�X�H�V �� ����������������

���������$�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�Q���D���W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���E�D�V�L�V���E�H�I�R�U�H���I�H�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�V�����H�Q�G�L�Q�J���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���S�O�X�V���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�X�W�I�O�R�Z�����V�D�O�H�V���S�U�R�F�H�H�G�V���P�L�Q�X�V���Q�H�W���S�X�U�F�K�D�V�H�V�����P�L�Q�X�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J
�U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H�����$�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���I�X�Q�G���R�Q�O�\�����D�Q�G���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���F�R�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

���������,�Q�F�O�X�G�H�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���Q�H�W���D�F�F�U�X�H�G���F�O�D�Z�E�D�F�N���I�U�R�P���R�X�U���/ �H�J�D�F�\���(�Q�H�U�J�\���I�X�Q�G�V��
���������*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���F�D�U�U�\���I�X�Q�G�V���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U�������� ���R�I���*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H���R�X�U���(�Q�H�U�J�\���0�H�]�]�D�Q�L�Q�H���I�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q

�R�I������ ���D�Q�G������ ���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���D�Q�G���W�K�L�U�G���T�X�D�U�W�H�U�V�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I�������� ���L�Q���W�K�H���I�L�U�V�W���T�X�D�U�W�H�U��
���������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V

�R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V�������$�V���D���U�H�V�X�O�W�����D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�D�\���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H
�L�P�S�D�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U��
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�5�H�D�O�L�]�H�G���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���,�Q�F�R�P�H�����$�Q�R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H���R�I���O�L�T�X�L�G�L�W�\���Z�H���P�D�\���X�V�H���W�R���P�H�H�W���R�X�U���F�D�S�L�W�D�O���Q�H�H�G�V���L�V���W�K�H���U�H�D�O�L�]�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H
�J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���R�X�U���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���L�V���U�H�D�O�L�]�H�G���Z�K�H�Q���Z�H���U�H�G�H�H�P���D�O�O���R�U���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I
�R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�U���Z�K�H�Q���Z�H���U�H�F�H�L�Y�H���R�U���D�U�H���G�X�H���F�D�V�K���L�Q�F�R�P�H�����V�X�F�K���D�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����&�H�U�W�D�L�Q���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S
�,�Q�F�������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�H�U�W�D�L�Q���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���&�/�2�V�����P�D�\���E�H���V�R�O�G���D�W���R�X�U���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���D�V���D���V�R�X�U�F�H���R�I
�O�L�T�X�L�G�L�W�\��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������F�R�Q�V�L�V�W���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

Investments in
Carlyle Funds

Investments
in NGP Total

(Dollars in millions)
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�� ���������������� �� ������������ �� ����������������
�/�H�V�V�����$�P�R�X�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�������������� �	�� ��������������
�3�O�X�V�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q������������ �	�� ������������
�/�H�V�V�����6�W�U�D�W�H�J�L�F���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�	�� �������������� ��������������
�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������H�[�F�O�X�V�L�Y�H���R�I���1�*�3
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W �� ���������������� �� �	�� �� ����������������

���������6�H�H���1�R�W�H�������W�R���R�X�U���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�2�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������F�D�Q���E�H���I�X�U�W�K�H�U���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V����

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���)�X�Q�G�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���&�/�2�V��

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\���I�X�Q�G�V �� ������������

�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V���I�X�Q�G�V ������������

�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W���I�X�Q�G�V�� ������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���I�X�Q�G�V�� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���)�X�Q�G�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���&�/�2�V ����������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�/�2�V ������������

�2�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F������������������

�&�/�2���O�R�D�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F������������������

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������Q�H�W���R�I���&�/�2���O�R�D�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�� ����������������

���������(�[�F�O�X�G�H�V���R�X�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���1�*�3���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���1�*�3���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V�������D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V��

���������,�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����D���&�D�U�O�\�O�H���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�����L�Q���-�X�Q�H�������������D�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

���������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Y�D�O�X�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V
�R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�V���D���O�D�J���R�I���X�S���W�R���������G�D�\�V�������$�V���D���U�H�V�X�O�W�����D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�D�\���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H
�L�P�S�D�F�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U��

���������2�I���W�K�H�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���W�R�W�D�O���&�/�2���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���D�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������������������P�L�O�O�L�R�Q���D�U�H���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���E�\
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����$�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���X�Q�G�H�U���D���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���W�R���I�X�Q�G���&�D�U�O�\�O�H���&�D�S�L�W�D�O���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

�2�X�U���/ �L�T�X�L�G�L�W�\���1�H�H�G�V

�: �H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���X�V�H���R�X�U���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���W�R���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���J�U�R�Z�W�K���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����V�H�U�Y�L�F�H���R�X�U���G�H�E�W�����I�X�Q�G���W�K�H���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���Q�H�H�G�V���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V
�D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���D�Q�G���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V��

�,�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����Z�H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���R�X�U���S�U�L�P�D�U�\���O�L�T�X�L�G�L�W�\���Q�H�H�G�V���Z�L�O�O���E�H���W�R����

�� �S�U�R�Y�L�G�H���F�D�S�L�W�D�O���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���R�I���R�X�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���E�X�V�L�Q�H�V�V���O�L�Q�H�V��

�� �S�U�R�Y�L�G�H���F�D�S�L�W�D�O���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���R�X�U���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���L�Q�W�R���Q�H�Z�����F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���E�X�V�L�Q�H�V�V���O�L�Q�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��

�� �S�D�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���W�K�H�\���D�U�L�V�H��

�� �I�X�Q�G���F�R�V�W�V���R�I���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�O�D�W�H�G���O�H�J�D�O���F�R�V�W�V��

(1)

������

������

������

������

������



�� �I�X�Q�G���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���L�Q���R�X�U���I�X�Q�G�V��

�� �I�X�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V��

�� �U�H�S�D�\���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���F�R�V�W�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V��

�� �S�D�\���H�D�U�Q�R�X�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���F�D�V�K���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���R�X�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

�� �S�D�\���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q��

�� �S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���R�X�U���G�L�Y�L�G�H�Q�G���S�R�O�L�F�\�����D�Q�G��

�� �P�D�N�H���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���W�R���I�R�U�P�H�U���K�R�O�G�H�U�V���R�I���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V��
�����������Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���H�[�F�K�D�Q�J�H�G���L�Q���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����D�Q�G��

�� �U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N��

�3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���5�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�����: �L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���\�H�D�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���G�H�F�O�D�U�H�G���D���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���S�U�H�I�H�U�U�H�G
�X�Q�L�W�K�R�O�G�H�U�V���W�R�W�D�O�L�Q�J���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q�����,�Q���2�F�W�R�E�H�U���������������Z�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�H���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���S�U�H�I�H�U�U�H�G���X�Q�L�W�V���I�R�U�������������������������S�H�U���X�Q�L�W�����Z�K�L�F�K���L�V
�H�T�X�D�O���W�R�����������������S�H�U���3�U�H�I�H�U�U�H�G���8�Q�L�W���S�O�X�V���G�H�F�O�D�U�H�G���D�Q�G���X�Q�S�D�L�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R�����E�X�W���H�[�F�O�X�G�L�Q�J�����W�K�H���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���G�D�W�H��

�&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U���' �L�Y�L�G�H�Q�G�V�����2�X�U���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���L�V���W�R���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�Q���D�Q���D�P�R�X�Q�W���R�I���������������S�H�U���V�K�D�U�H���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N
���������������S�H�U���V�K�D�U�H���D�Q�Q�X�D�O�O�\�������V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���O�D�Z�����)�R�U���8���6�����I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V��
�D�Q�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���Z�H���S�D�\���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Z�L�O�O���E�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���T�X�D�O�L�I�L�H�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G���L�Q�F�R�P�H�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���W�D�[�D�E�O�H���W�R���8���6�����L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���D�W
�F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q���U�D�W�H�V�����S�D�L�G���E�\���D���G�R�P�H�V�W�L�F���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���S�D�L�G���R�X�W���R�I���R�U���F�X�U�U�H�Q�W���R�U���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���S�U�R�I�L�W�V�����D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���I�R�U���8���6�����I�H�G�H�U�D�O
�L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V�����Z�L�W�K���D�Q�\���H�[�F�H�V�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�U�H�D�W�H�G���D�V���U�H�W�X�U�Q���R�I���F�D�S�L�W�D�O���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U��V���E�D�V�L�V�����7�K�H���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W���R�I
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���Z�L�O�O���E�H���D�W���W�K�H���V�R�O�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V�����D�Q�G���R�X�U���G�L�Y�L�G�H�Q�G���S�R�O�L�F�\���P�D�\���E�H���F�K�D�Q�J�H�G���D�W���D�Q�\���W�L�P�H��

�: �L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���\�H�D�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���K�D�V���G�H�F�O�D�U�H�G���D���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���W�R�W�D�O�L�Q�J���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\��������������
�P�L�O�O�L�R�Q�����R�U���������������S�H�U���V�K�D�U�H�����F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

Common Stock Dividends - Dividend Year 2020

Quarter
Dividend per

Common Share

Dividend to
Common

Stockholders Record Date Payment Date

(Dollars in millions, except per share data)

�4������������ �� ���������� �� ���������� �0�D�\������������������ �0�D�\������������������

�4������������ ���������� ���������� �$�X�J�X�V�W������������������ �$�X�J�X�V�W������������������

�4������������ ���������� ���������� �1�R�Y�H�P�E�H�U�������������������1�R�Y�H�P�E�H�U������������������

�7�R�W�D�O �� ���������� �� ������������

�: �L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���\�H�D�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���G�H�F�O�D�U�H�G���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���W�R�W�D�O�L�Q�J���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\��������������
�P�L�O�O�L�R�Q�����F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

Common Stock Dividends - Dividend Year 2019

Quarter
Dividend per

Common Share

Dividend to
Common

Stockholders Record Date Payment Date

(Dollars in millions, except per share data)

�4������������ �� ���������� �� ���������� �0�D�\������������������ �0�D�\������������������

�4������������ ���������� ���������� �$�X�J�X�V�W�������������������$�X�J�X�V�W������������������

�4������������ ���������� ���������� �1�R�Y�H�P�E�H�U�������������������1�R�Y�H�P�E�H�U������������������

�4������������ ���������� ���������� �)�H�E�U�X�D�U�\�������������������)�H�E�U�X�D�U�\������������������

�7�R�W�D�O �� ���������� �� ������������

���������7�K�H���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���I�R�U���4���������������U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���D�O�O���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���X�Q�L�W�V���W�R���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�Q���7�K�H
�&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�����L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\������������������

(1)

������



�' �L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���S�D�L�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������W�R�W�D�O�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���S�D�L�G���L�Q
�)�H�E�U�X�D�U�\�������������R�I���������������S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���S�D�L�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V
�H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������W�R�W�D�O�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���S�D�L�G���L�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������R�I���������������S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U
�R�I������������

�)�X�Q�G���&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����Z�H���L�Q�W�H�Q�G���W�R���K�D�Y�H���&�D�U�O�\�O�H���F�R�P�P�L�W���W�R���I�X�Q�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������������ ���W�R������ ���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���R�X�U���I�X�W�X�U�H���F�D�U�U�\
�I�X�Q�G�V�����D�O�W�K�R�X�J�K���Z�H���P�D�\���H�O�H�F�W���W�R���L�Q�Y�H�V�W���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q���I�X�Q�G�V���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���Q�H�Z���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�U�H�D�V�����: �H���P�D�\�����I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����H�[�H�U�F�L�V�H���R�X�U���U�L�J�K�W���W�R
�S�X�U�F�K�D�V�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���E�H�F�R�P�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I���W�K�H�L�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���R�X�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���P�D�N�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�D�S�L�W�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���R�X�U���I�X�Q�G�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�L�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���W�R���P�D�N�H���F�D�S�L�W�D�O
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���I�X�W�X�U�H���I�X�Q�G�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H�L�U���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����: �H���D�O�V�R���L�Q�W�H�Q�G���W�R���P�D�N�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���R�S�H�Q���H�Q�G���I�X�Q�G�V���D�Q�G���R�X�U
�&�/�2���Y�H�K�L�F�O�H�V�����2�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�/�2���Y�H�K�L�F�O�H�V���Z�L�O�O���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���U�L�V�N���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���U�X�O�H�V���D�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q�����5�L�V�N���5�H�W�H�Q�W�L�R�Q���5�X�O�H�V�����O�D�W�H�U���L�Q���W�K�L�V
�V�H�F�W�L�R�Q��

�6�L�Q�F�H���R�X�U���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���W�K�U�R�X�J�K���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���D�Q�G���R�X�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���K�D�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G
�R�U���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���R�U���D�O�R�Q�J�V�L�G�H���R�X�U���I�X�Q�G�V�����$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ ���W�R������ ���R�I���D�O�O���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���R�X�U���I�X�Q�G�V���D�U�H���I�X�Q�G�H�G���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���E�\���X�V���D�Q�G���R�X�U
�V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����7�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���X�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���R�I���&�D�U�O�\�O�H���D�Q�G���R�X�U���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���W�R���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����' �R�O�O�D�U�V���L�Q
�P�L�O�O�L�R�Q�V����

Asset Class
Unfunded

Commitment
�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�U�L�Y�D�W�H���(�T�X�L�W�\ �� ����������������
�5�H�D�O���$�V�V�H�W�V ������������
�*�O�R�E�D�O���&�U�H�G�L�W ������������
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�R�O�X�W�L�R�Q�V ������������
�7�R�W�D�O �� ����������������

�$���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���I�X�Q�G�H�G���E�\���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���W�K�U�R�X�J�K���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�J�U�D�P�����2�I���W�K�H�������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���X�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���L�V���V�X�E�V�F�U�L�E�H�G
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���E�\���V�H�Q�L�R�U���&�D�U�O�\�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����Z�L�W�K���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���I�X�Q�G�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��

�5�H�S�X�U�F�K�D�V�H���3�U�R�J�U�D�P�����,�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���������������W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���X�S���W�R�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���R�U���&�D�U�O�\�O�H
�+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V�����,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����L�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������R�X�U���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���U�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�R�J�U�D�P�����7�K�L�V���S�U�R�J�U�D�P���D�X�W�K�R�U�L�]�H�V
�W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���L�Q���R�S�H�Q���P�D�U�N�H�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����L�Q���S�U�L�Y�D�W�H�O�\���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���S�D�L�G���D�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q���W�R���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�G���U�H�W�L�U�H���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������P�L�O�O�L�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���Z�L�W�K
�D�O�O���R�I���W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�V���G�R�Q�H���Y�L�D���R�S�H�Q���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���E�U�R�N�H�U�H�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����$�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���F�D�S�D�F�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H
�S�U�R�J�U�D�P��

�&�D�V�K���) �O�R�Z�V

�7�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�D�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�P�R�X�Q�W�V���I�U�R�P���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���R�X�U���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�Q�G���&�/�2�V
�L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8���6�����*�$�$�3���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���E�H�O�R�Z��

�� Nine Months Ended September 30,
�� 2020 2019
�� (Dollars in millions)
Statements of Cash Flows Data
�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����X�V�H�G���L�Q�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V�� �������������� �� ������������
�1�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ������������ ������������
�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����X�V�H�G���L�Q�����I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ������������ ������������
�(�I�I�H�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���F�K�D�Q�J�H�V �������� ������������
�1�H�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�� ������������ �� ������������

�1�H�W���&�D�V�K���3�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����8�V�H�G���,�Q�����2�S�H�U�D�W�L�Q�J���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����X�V�H�G���L�Q�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���R�X�U
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�����(�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�L�V���D�F�W�L�Y�L�W�\�����Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���R�X�U���H�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G�V���D�I�W�H�U
�D�G�M�X�V�W�L�Q�J���I�R�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Q�R�Q���F�D�V�K���D�F�W�L�Y�L�W�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Q�R�Q���F�D�V�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V�����W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���Q�R�Q���F�D�V�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G
�L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H���U�H�O�D�W�H�G

������



�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����Q�R�Q���F�D�V�K���H�T�X�L�W�\���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�V�����D�O�O���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V��

�&�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���R�X�U���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��
�Z�H�U�H�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����2�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�V�K���L�Q�I�O�R�Z�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���U�H�F�H�L�S�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V�����Z�K�L�O�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�V�K���R�X�W�I�O�R�Z�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�F�O�X�G�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V�����' �X�U�L�Q�J���E�R�W�K���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\
�L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���U�H�F�H�L�S�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�Q�G���U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���I�H�H�V�����W�R�W�D�O�L�Q�J���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q�����7�K�H�V�H���L�Q�I�O�R�Z�V���Z�H�U�H
�R�I�I�V�H�W���E�\���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������E�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V
�H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

�&�D�V�K���X�V�H�G���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���D�O�V�R���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�V
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�S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q���R�X�U���&�/�2�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����Z�D�V���O�D�U�J�H�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�H�U���R�I���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�R�U�W�L�W�X�G�H���5�H���W�R���&�D�U�O�\�O�H���)�5�/�����D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���Z�H�U�H���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G

������



�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����2�X�U���F�D�V�K���E�D�O�D�Q�F�H���W�H�Q�G�V���W�R���E�H���K�L�J�K�H�U���D�W���0�D�U�F�K���������D�Q�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���R�W�K�H�U���S�D�U�W�V���R�I���W�K�H���\�H�D�U���J�L�Y�H�Q���W�K�D�W���P�D�Q�\���R�I
�R�X�U���O�D�U�J�H���I�X�Q�G�V���S�D�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���L�Q���-�X�O�\���D�Q�G���-�D�Q�X�D�U�\��

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���������������E�L�O�O�L�R�Q���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�D�V
�S�U�L�P�D�U�L�O�\���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���R�I�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���R�I
���������������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������W�R���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

�7�K�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���K�H�O�G���Z�L�W�K�L�Q���V�H�S�D�U�D�W�H���O�H�J�D�O���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G�����D�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�)�X�Q�G�V���D�U�H���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���P�H�H�W���R�X�U���O�L�T�X�L�G�L�W�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���V�L�P�L�O�D�U�O�\���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���D�U�H���Q�R�Q���U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���X�V�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����D�V
�S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���G�L�V�F�X�V�V�H�G�����W�K�H���&�/�2���W�H�U�P���O�R�D�Q�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���&�/�2�����K�D�Y�H���D���J�H�Q�H�U�D�O���X�Q�V�H�F�X�U�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���&�D�U�O�\�O�H
�H�Q�W�L�W�\���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�V���W�K�H���&�/�2�����D�Q�G���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���U�H�F�R�X�U�V�H���W�R���D�Q�\���R�W�K�H�U���&�D�U�O�\�O�H���H�Q�W�L�W�\��

�2�X�U���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q���L�Q���1�R�W�H���������W�R���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
�L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4�����$�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������R�X�U���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V���Z�H�U�H�������������E�L�O�O�L�R�Q��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���Q�H�W���D�F�F�U�X�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q��

�8�Q�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���(�Q�W�L�W�L�H�V

�&�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�V���K�D�Y�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���O�L�Q�H�V���R�I���F�U�H�G�L�W���V�H�F�X�U�H�G���E�\���W�K�H�L�U���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V����X�Q�S�D�L�G���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���R�U���E�\���D���S�O�H�G�J�H���R�I���W�K�H���H�T�X�L�W�\���R�I���W�K�H
�X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����7�K�H�V�H���O�L�Q�H�V���R�I���F�U�H�G�L�W���D�U�H���X�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�D�S�L�W�D�O���F�D�O�O�V���W�R���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���R�U���I�R�U���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���Q�H�H�G�V�����,�Q
�F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�\���P�D�\���E�H���X�V�H�G���I�R�U���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�H�G���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�H�U�Y�L�Q�J���D�V���E�U�L�G�J�H���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����7�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I
�O�H�Y�H�U�D�J�H���H�P�S�O�R�\�H�G���Y�D�U�L�H�V���D�P�R�Q�J���R�X�U���I�X�Q�G�V��

�2�I�I���E�D�O�D�Q�F�H���6�K�H�H�W���$�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V

�,�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����Z�H���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���Y�D�U�L�R�X�V���R�I�I���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�S�R�Q�V�R�U�L�Q�J���D�Q�G���R�Z�Q�L�Q�J���O�L�P�L�W�H�G���R�U���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�U�W�Q�H�U
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���Q�R�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����H�Q�W�H�U�L�Q�J���L�Q�W�R���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����H�Q�W�H�U�L�Q�J���L�Q�W�R���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���D�Q�G���H�Q�W�H�U�L�Q�J���L�Q�W�R���J�X�D�U�D�Q�W�H�H
�D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����: �H���D�O�V�R���K�D�Y�H���R�Q�J�R�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���Q�R�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����: �H���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D�Q�\
�R�W�K�H�U���R�I�I���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���U�H�T�X�L�U�H���X�V���W�R���I�X�Q�G���O�R�V�V�H�V���R�U���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���W�D�U�J�H�W���U�H�W�X�U�Q�V���W�R���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���D�Q�\���R�I���R�X�U���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V��

�)�R�U���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���R�X�U���R�I�I���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����V�H�H���1�R�W�H�������D�Q�G���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4��

������



�&�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�H�W�V���I�R�U�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���R�X�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���R�I���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������R�Q���D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�V�L�V���D�Q�G���R�Q���D���E�D�V�L�V
�H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V��

Oct. 1, 2020 to
Dec. 31, 2020 2021-2022 2023-2024 Thereafter Total

�� (Dollars in millions)
�'�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�H�Q�L�R�U���Q�R�W�H�V������������ ���������� �� ���������� �� ������������ �� ���������������� �� ����������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���S�D�\�D�E�O�H�������� ���������� ������������ ������������ ���������������� ����������������
�2�W�K�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�������� �������� ������������ ������������ �	�� ������������
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�������� ���������� ������������ ������������ ������������ ������������
�&�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V������������������������ �	�� ������������ �	�� ����������������
�7�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�������� �	�� ���������� ���������� ���������� ������������
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�������� ���������� ������������ ������������ ���������������� ����������������
�8�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�/�2�V�������� �������� �	�� �	�� �	�� ��������
�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���������������� ������������ ������������ ���������������� ������������������
�/�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�X�Q�G�V�������� ������������ �������������� �������������� ������������������ ������������������
�&�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���&�D�U�O�\�O�H���I�X�Q�G�V�������������������������� �	�� �	�� �	�� ������������������
�8�Q�I�X�Q�G�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�/�2�V�������� ���������� �	�� �	�� �	�� ����������
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Item 4.    Controls and Procedures

    Evaluation of Disclosure Controls and Procedures
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    Changes in Internal Control over Financial Reporting
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PART II - OTHER INFORMATION
��
Item 1.     Legal Proceedings

�7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�L�V���L�W�H�P���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���X�Q�G�H�U�����/ �H�J�D�O���0�D�W�W�H�U�V�����L�Q���1�R�W�H���������&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V�����R�I���W�K�H���Q�R�W�H�V���W�R
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\��V���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���F�R�Q�G�H�Q�V�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�L�V���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�H�S�R�U�W�����D�Q�G���V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H
�L�Q�W�R���W�K�L�V���,�W�H�P������

Item 1A. Risk Factors

�)�R�U���D���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���R�X�U���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�L�V�N�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�����V�H�H���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U���,�W�H�P�����$�������5�L�V�N���)�D�F�W�R�U�V�����L�Q���R�X�U���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. ���I�R�U
�W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���R�X�U���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���0�D�U�F�K��������������������

Item 2.    Unregistered Sales of Equity Securities and Use of Proceeds

Issuer Purchases of Equity Securities

���������: �H���G�L�G���Q�R�W���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�\���V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������������������

���������,�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���������������R�X�U���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�K�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���X�S���W�R�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���R�U���&�D�U�O�\�O�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���X�Q�L�W�V�����$�V���S�D�U�W���R�I
�W�K�H���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����L�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������R�X�U���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���U�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�K�H���' �H�F�H�P�E�H�U�������������U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�R�J�U�D�P���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����7�K�H
�W�L�P�L�Q�J���D�Q�G���D�F�W�X�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�G���Z�L�O�O���G�H�S�H�Q�G���R�Q���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���O�H�J�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����S�U�L�F�H�����D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F
�D�Q�G���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�L�V���V�K�D�U�H���U�H�S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�R�J�U�D�P���P�D�\���E�H���V�X�V�S�H�Q�G�H�G���R�U���G�L�V�F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���G�D�W�H��

Item 3.     Defaults Upon Senior Securities

�1�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H��

Item 4.     Mine Safety Disclosures

�1�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H��

Item 5.     Other Information

�1�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H��
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Item 6.     Exhibits

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�V���D���O�L�V�W���R�I���D�O�O���H�[�K�L�E�L�W�V���I�L�O�H�G���R�U���I�X�U�Q�L�V�K�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W����
Exhibit No. Description

������ �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���/ ���3�������L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������W�R���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W��V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P������
�. ���I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\��������������������

������ �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������W�R���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W��V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P
�����. ���I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\��������������������

������ �%�\�O�D�Z�V���R�I���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F�������L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������W�R���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�
�V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. ���I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H
�6�(�&���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\��������������������

����������� �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���5�X�O�H�������D�������������D����

����������� �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���R�I�I�L�F�H�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���5�X�O�H�������D�������������D����

����������� �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\
�$�F�W���R�I������������

����������� �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���R�I�I�L�F�H�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\
�$�F�W���R�I������������

���������,�1�6 �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���,�Q�V�W�D�Q�F�H���' �R�F�X�P�H�Q�W�������W�K�H���,�Q�V�W�D�Q�F�H���' �R�F�X�P�H�Q�W���G�R�H�V���Q�R�W���D�S�S�H�D�U���L�Q���W�K�H���,�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���' �D�W�D���)�L�O�H���E�H�F�D�X�V�H���L�W�V���; �%�5�/���W�D�J�V���D�U�H���H�P�E�H�G�G�H�G
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���G�R�F�X�P�H�Q�W��

���������6�&�+ �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���6�F�K�H�P�D���' �R�F�X�P�H�Q�W��

���������&�$�/ �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W��

���������' �(�) �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���' �H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W��

���������/ �$�% �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���/ �D�E�H�O�V���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W��

���������3�5�( �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W��

������ �7�K�H���F�R�Y�H�U���S�D�J�H���I�U�R�P���7�K�H���&�D�U�O�\�O�H���*�U�R�X�S���,�Q�F����V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4���I�R�U���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������I�R�U�P�D�W�W�H�G���L�Q���,�Q�O�L�Q�H
�; �%�5�/�����L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���(�[�K�L�E�L�W�����������D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W�V����

� �)�L�O�H�G���K�H�U�H�Z�L�W�K��

�7�K�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���I�L�O�H�G���D�V���H�[�K�L�E�L�W�V���W�R���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���D�U�H���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���I�D�F�W�X�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���Z�L�W�K
�U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���R�U���R�W�K�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�����D�Q�G���\�R�X���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���U�H�O�\���R�Q���W�K�H�P���I�R�U���W�K�D�W���S�X�U�S�R�V�H�����,�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����D�Q�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V
�D�Q�G���Z�D�U�U�D�Q�W�L�H�V���P�D�G�H���E�\���X�V���L�Q���W�K�H�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���R�U���R�W�K�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���P�D�G�H���V�R�O�H�O�\���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���R�U���G�R�F�X�P�H�Q�W���D�Q�G
�P�D�\���Q�R�W���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���D�F�W�X�D�O���V�W�D�W�H���R�I���D�I�I�D�L�U�V���D�V���R�I���W�K�H���G�D�W�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���P�D�G�H���R�U���D�W���D�Q�\���R�W�K�H�U���W�L�P�H��

������
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SIGNATURE

�3�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W���R�I���������������W�K�H���U�H�J�L�V�W�U�D�Q�W���K�D�V���G�X�O�\���F�D�X�V�H�G���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���W�R���E�H���V�L�J�Q�H�G���R�Q���L�W�V���E�H�K�D�O�I���E�\���W�K�H
�X�Q�G�H�U�V�L�J�Q�H�G���W�K�H�U�H�X�Q�W�R���G�X�O�\���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G��
��
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Exhibit 32.1

Certification of the Chief Executive Officer
Pursuant to 18 U.S.C. Section 1350,

As Adopted Pursuant to Section 906 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002
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