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PART I. FINANCIAL INFORMATION

Item 1. FINANCIAL STATEMENTS (UNAUDITED) 

OPPENHEIMER HOLDINGS INC.
CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEETS (unaudited)

(Expressed in thousands, except number of shares and per share amounts) September 30, December 31, 
2026 2025

Assets
Cash and cash equivalents $  38,007  $  38,405 
Deposits with clearing organizations   131,933    107,607 
Receivables from brokers, dealers and clearing organizations   242,554    260,001 
Receivables from customers, net of allowance for credit losses of $162 ($131 in 2025)    1,652,159    1,415,049 
Income tax receivables   3,932    1,406 
Securities owned, including amounts pledged of $1,160,913 ($1,179,503 in 2025), at fair 
value   1,403,807    1,250,802 
Notes receivable, net   53,589    57,965 
Furniture, equipment and leasehold improvements, net of accumulated depreciation of 
$108,100 ($101,962 in 2025)   30,697    32,402 
Right-of-use lease assets, net of accumulated amortization of $154,014 ($137,005 in 2025)   110,456    119,111 
Company-owned life insurance   116,231    109,094 
Goodwill   143,607    143,607 
Intangible assets   34,542    35,042 
Other assets   127,411    151,924 
Total Assets $  4,088,925  $  3,722,415 

Liabilities and Stockholders' Equity
Liabilities
Drafts payable $  9,008  $  18,347 
Bank call loans   222,300    76,800 
Payables to brokers, dealers and clearing organizations   733,303    397,997 
Payables to customers   340,873    393,694 
Securities sold under agreements to repurchase, net   1,021,669    997,192 
Securities sold but not yet purchased, at fair value   118,891    175,712 
Accrued compensation   387,692    374,420 
Income tax payable   288    15,640 
Accounts payable and other liabilities   73,577    73,600 
Lease liabilities   141,361    154,928 
Deferred tax liabilities, net of deferred tax assets of $63,281 ($50,032 in 2025)   35,742    47,056 
Total Liabilities   3,084,704    2,725,386 
Commitments and contingencies (Note 13)

Stockholders' Equity 

Common stock ($0.001 par value per share): 
Class A: shares issued and outstanding: 10,611,540 and 10,387,575 as of September 30, 
2026 and December 31, 2025, respectively
Class B: shares issued and outstanding: 99,665 as of each of September 30, 2026 and 
December 31, 2025   11    10 
Additional paid-in capital   33,090    32,703 
Retained earnings   953,434    947,413 
Accumulated other comprehensive income   4,526    3,697 
Total Oppenheimer Holdings Inc. stockholders' equity   991,061    983,823 
Noncontrolling interest   13,160    13,206 
Total Stockholders' Equity   1,004,221    997,029 

Total Liabilities and Stockholders' Equity $  4,088,925  $  3,722,415 

The accompanying notes are an integral part of these condensed consolidated financial statements
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OPPENHEIMER HOLDINGS INC.
CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENTS (unaudited)

For the Three Months 
Ended September 30,

For the Nine Months Ended 
September 30,

(Expressed in thousands, except number of shares and per share amounts) 2026 2025 2026 2025
Revenue

Commissions $  115,895  $  120,684  $  371,774  $  341,587 
Advisory fees   154,952    134,404    442,235    388,835 
Investment banking   33,194    77,488    215,246    168,644 
Bank deposit sweep income   25,556    28,349    76,629    87,078 
Interest   39,509    38,859    116,333    113,245 
Principal transactions, net   5,400    14,902    32,426    38,409 
Other   7,498    9,752    27,332    27,643 
Total revenue   382,004    424,438    1,281,975    1,165,441 

Expenses
Compensation and related expenses $  264,755  $  290,222    867,897    756,387 
Communications and technology   29,134    25,938    83,536    78,324 
Occupancy and equipment costs   16,460    15,971    47,742    47,558 
Clearing and exchange fees   7,734    6,850    22,064    21,643 
Interest   21,730    22,496    60,298    66,421 
Other (1)   33,399    31,326    179,202    89,887 
Total expenses   373,212    392,803    1,260,739    1,060,220 

Pre-tax income   8,792    31,635    21,236    105,221 
Income tax provision    3,388    9,923    9,050    31,180 
Net income $  5,404  $  21,712  $  12,186  $  74,041 

Net income attributable to noncontrolling interest, net of tax   (55)    —    (46)    — 
Net income attributable to Oppenheimer Holdings Inc. $  5,459  $  21,712  $  12,232  $  74,041 

Earnings per share attributable to Oppenheimer Holdings Inc.
Basic $  0.52  $  2.06  $  1.14  $  7.05 
Diluted $  0.47  $  1.90  $  1.07  $  6.53 

Weighted average shares outstanding
Basic   10,709,025    10,519,722    10,686,888    10,502,101 
Diluted   11,586,145    11,450,346    11,450,030    11,349,801 

Period end shares outstanding   10,711,205    10,520,549    10,711,205    10,520,549 

(1) Included in other expenses for the nine months ended September 30, 2026 was a $70 million expense related to the 
settlement of the “cash sweep” program litigation. See Note 13.

The accompanying notes are an integral part of these condensed consolidated financial statements
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OPPENHEIMER HOLDINGS INC.
CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENTS OF COMPREHENSIVE INCOME (unaudited)

For the Three Months Ended 
September 30,

For the Nine Months Ended
September 30,

(Expressed in thousands) 2026 2025 2026 2025
Net income $  5,404  $  21,712  $  12,186  $  74,041 
Other comprehensive income, net of tax

Currency translation adjustment   (662)    451    829    2,110 
Comprehensive income    4,742    22,163    13,015    76,151 
Net income attributable to noncontrolling interests   (55)    —    (46)    — 
Comprehensive income attributable to Oppenheimer 
Holdings Inc. $  4,797  $  22,163  $  13,061  $  76,151 

 

The accompanying notes are an integral part of these condensed consolidated financial statements
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OPPENHEIMER HOLDINGS INC.
CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENTS OF CHANGES IN STOCKHOLDERS' EQUITY                                                  

AND NONCONTROLLING INTERESTS (unaudited)

(Expressed in thousands, except per share amounts)
For the Three Months 
Ended September 30,

For the Nine Months 
Ended September 30,

2026 2025 2026 2025
Common stock ($0.001 par value per share)

Balance at beginning of period $  11  $  10  $  10  $  10 
Issuance of Class A non-voting common stock   —    —    1    — 
Balance at end of period   11    10    11    10 

Additional paid-in capital
Balance at beginning of period   28,124    26,576    32,703    29,733 
Issuance of Class A non-voting common stock   280    190    8,525    6,466 
Repurchase of Class A non-voting common stock for cancellation   —    —    —    (90) 
Share-based expense   4,966    3,147    13,460    9,924 
Vested employee share plan awards   (280)    (190)    (21,598)    (16,310) 
Balance at end of period   33,090    29,723    33,090    29,723 

Retained earnings
Balance at beginning of period   950,117    867,922    947,413    819,961 
Repurchase of Class A non-voting common stock for cancellation   —    —    —    (580) 
Net income (1)   5,459    21,712    12,232    74,041 
Dividends declared   (2,142)    (1,894)    (6,211)    (5,682) 
Balance at end of period   953,434    887,740    953,434    887,740 

Accumulated other comprehensive income
Balance at beginning of period   5,188    2,350    3,697    691 
Currency translation adjustment   (662)    451    829    2,110 
Balance at end of period   4,526    2,801    4,526    2,801 

Total Oppenheimer Holdings Inc. stockholders' equity $  991,061  $  920,274  $  991,061  $  920,274 
Noncontrolling interest

Balance at beginning of period   13,215    —    13,206    — 
Net income attributable to noncontrolling interest   (55)    —    (46)    — 
Balance at end of period   13,160    —    13,160    — 

Total stockholders' equity $ 1,004,221  $  920,274  $ 1,004,221  $  920,274 

Dividends declared per share $  0.20  $  0.18  $  0.58  $  0.54 

(1)  Attributable to Oppenheimer Holdings Inc.

The accompanying notes are an integral part of these condensed consolidated financial statements
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OPPENHEIMER HOLDINGS INC.
CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS (unaudited) 

FOR THE NINE MONTHS ENDED SEPTEMBER 30,

Cash flows from operating activities
Net income $  12,186  $  74,041 
Adjustments to reconcile net income to net cash used in operating activities
Non-cash items included in net income:
Depreciation and amortization of furniture, equipment and leasehold improvements   7,490    8,236 
Deferred income taxes   (11,206)    793 
Amortization of intangible assets   500    500 
Amortization of notes receivable   12,433    13,422 
Provision for (reversal of) credit losses   31    (23) 
Paid-in-kind interest   (269)    (143) 
Share-based compensation   81,603    28,936 
Amortization of right-of-use lease assets   20,624    19,493 

Decrease (increase) in operating assets:
Deposits with clearing organizations   (24,326)    (1,099) 
Receivables from brokers, dealers and clearing organizations   17,447    (83,864) 
Receivables from customers   (237,141)    (105,637) 
Income tax receivable   (2,526)    (2,194) 
Securities owned   (152,736)    (207,744) 
Notes receivable   (8,057)    (12,857) 
Company-owned life insurance   (7,137)    (8,858) 
Other assets   23,049    (39,456) 

Increase (decrease) in operating liabilities:
Drafts payable   (9,339)    (4,898) 
Payables to brokers, dealers and clearing organizations   335,306    68,523 
Payables to customers   (52,821)    107,591 
Securities sold under agreements to repurchase, net   24,477    40,413 
Securities sold but not yet purchased   (56,821)    159,964 
Accrued compensation   (54,870)    (30,798) 
Income tax payable    (15,352)    (3,725) 
Accounts payable and other liabilities   (15,197)    (8,864) 
Cash (used in)/provided by operating activities   (112,652)    11,752 

Cash flows from investing activities
Purchase of furniture, equipment and leasehold improvements   (5,785)    (4,014) 
Proceeds from the settlement of company-owned life insurance   2,293    3,396 

Cash used in investing activities   (3,492)    (618) 
Cash flows from financing activities
Cash dividends paid on Class A non-voting and Class B voting common stock   (16,697)    (5,682) 
Repurchase of Class A non-voting common stock for cancellation   —    (671) 
Payments for employee taxes withheld related to vested share-based awards   (13,057)    (9,843) 
Increase in bank call loans   145,500    10,200 

Cash provided by/(used in) financing activities   115,746    (5,996) 
Net (decrease)/increase in cash and cash equivalents   (398)    5,138 

Cash and cash equivalents, beginning of period   38,405    33,150 
Cash and cash equivalents, end of period $  38,007  $  38,288 

(Expressed in thousands) 2026 2025
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Schedule of non-cash financing activities
Employee share plan issuance $  14,618  $  10,587 

Supplemental disclosure of cash flow information
Cash paid during the period for interest $  59,473  $  66,510 
Cash paid during the period for income taxes, net   37,964    36,169 

(Expressed in thousands) 2026 2025

The accompanying notes are an integral part of these condensed consolidated financial statements
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1. Organization
 
Oppenheimer Holdings Inc. ("OPY" or the "Parent") is incorporated under the laws of the State of Delaware. The condensed 
consolidated  financial  statements  include  the  accounts  of OPY  and  its  consolidated  subsidiaries  (together,  the  "Company"). 
Oppenheimer Holdings  Inc.,  through  its  operating  subsidiaries,  is  a  leading middle market  investment  bank  and  full-service 
broker-dealer  that  is  engaged  in  a  broad  range  of  activities  in  the  financial  services  industry,  including  retail  securities 
brokerage, institutional sales and trading, investment banking (corporate and public finance), equity and fixed income research, 
market-making, trust services, and investment advisory and asset management services.

The Company is headquartered in New York and has 88 retail branch offices in 25 states located throughout the United States 
and  offices  in  Puerto  Rico,  Tel  Aviv,  Israel,  Hong Kong,  China,  London,  England,  St.  Helier,  Isle  of  Jersey,  and Geneva, 
Switzerland. The principal  subsidiaries of OPY are Oppenheimer & Co.  Inc.  ("Oppenheimer"),  a  registered broker-dealer  in 
securities and investment adviser under the Investment Advisers Act of 1940; Oppenheimer Asset Management Inc. ("OAM") 
and  its wholly-owned subsidiary, Oppenheimer  Investment Management LLC, both  registered  investment advisers under  the 
Investment Advisers Act of 1940; Oppenheimer Trust Company of Delaware ("Oppenheimer Trust"), a  limited purpose  trust 
company  that  provides  fiduciary  services  such  as  trust  and  estate  administration  and  investment  management;  OPY  Credit 
Corp., which conducts secondary  trading activities  related  to  the purchase and sale of  loans and  trade claims, primarily on a 
riskless  principal  basis;  Oppenheimer  Europe  Ltd.,  based  in  the  United  Kingdom,  with  offices  in  the  Isle  of  Jersey,  and 
Switzerland, which provides  institutional  equities  and  fixed  income brokerage and corporate  finance and  is  regulated by  the 
Financial Conduct Authority; and Oppenheimer Investments Asia Limited, based in Hong Kong, China, which provides fixed 
income and equities brokerage services to institutional investors and is regulated by the Securities and Futures Commission.

Oppenheimer owns Oppenheimer Israel (OPCO) Ltd., based in Tel Aviv, Israel, which provides investment services in the State 
of Israel and operates subject  to the authority of  the Israel Securities Authority. In addition, Oppenheimer (Switzerland) AG, 
based in Zurich, Switzerland, was formed in late 2025 and has not yet commenced substantive operations. Upon completion of 
its registration with the Swiss Financial Market Supervisory Authority (“FINMA”), and receipt of other customary approvals, it 
intends to provide wealth management services to non-U.S. high net worth and ultra-high net worth clients.

2. Summary of significant accounting policies and estimates

Basis of Presentation

The accompanying condensed consolidated financial statements of the Company have been prepared pursuant to the rules and 
regulations of  the U.S. Securities and Exchange Commission (the "SEC") regarding interim financial reporting. Accordingly, 
they do not include all of the information and notes required by accounting principles generally accepted in the United States of 
America ("U.S. GAAP") and should be read in conjunction with the audited consolidated financial statements and notes thereto 
included  in  the  Company's  Annual  Report  on  Form  10-K  for  the  year  ended  December  31,  2025  (the  "Form  10-K").  The 
accompanying  condensed  consolidated  balance  sheet  data  was  derived  from  the  same  sources  as  the  audited  consolidated 
financial statements but does not include all disclosures required by U.S. GAAP for annual financial statement purposes. The 
accompanying  condensed  consolidated  financial  statements  reflect  all  adjustments  that  are,  in  the  opinion  of  management, 
necessary for a fair presentation of the financial position, results of operations and cash flows for the interim periods presented.  
Preparing  financial  statements  requires  management  to  make  estimates  and  assumptions  that  affect  the  amounts  that  are 
reported  in  the  financial  statements and  the accompanying disclosures. Although  these estimates are based on management's 
knowledge of  current  events  and actions  that  the Company may undertake  in  the  future,  actual  results may differ materially 
from the estimates. The condensed consolidated results of operations for the three and nine months ended September 30, 2026 
are not necessarily indicative of the results to be expected for any future interim or annual period.
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3. Financial Instruments - Credit Losses

Under ASC 326, "Financial Instruments - Credit Losses", the Company can elect to use an approach to measure the allowance 
for credit  losses using  the  fair value of collateral where  the borrower  is  required  to, and  reasonably expected  to, continually 
adjust and replenish the amount of collateral securing the instrument to reflect changes in the fair value of such collateral. The 
Company  has  elected  to  use  this  approach  for  securities  borrowed,  margin  loans,  and  reverse  repurchase  agreements.  No 
material historical losses have been reported on these assets. See Note 9 for details. 

As of September 30, 2026, the Company had $53.6 million of notes receivable ($58.0 million as of December 31, 2025). Notes 
receivable  represent  recruiting  and  retention  payments  generally  in  the  form  of  upfront  loans  to  financial  advisors  and  key 
revenue producers as part of the Company's overall growth strategy. These notes generally amortize over a service period of 3 
to 9 years  from  the  initial date of  the note. All  such notes are contingent on  the employees' continued employment with  the 
Company. The unforgiven portion of the notes becomes due on demand in the event the employee departs during the service 
period. At that point, any uncollected portion of the notes is reclassified into a defaulted notes category.

The allowance for uncollectibles  is a valuation account  that  is deducted from the amortized cost basis of  the defaulted notes 
balance to present the net amount expected to be collected. Balances are charged-off against the allowance when management 
deems the amount to be uncollectible.

The  Company  reserves  100%  of  the  uncollected  balance  of  defaulted  notes  which  are  five  years  and  older  and  applies  an 
expected loss rate to the remaining balance. The expected loss rate is based on historical collection rates of defaulted notes. The 
expected loss rate may be adjusted for changes in environmental and market conditions such as changes in unemployment rates, 
changes in interest rates and/or other relevant factors. For the three and nine months ended September 30, 2026, no adjustments 
were made to the expected loss rates. The Company will continuously monitor the effect of these factors on the expected loss 
rate and adjust it as necessary.

The allowance is measured on a pool basis as the Company has determined that the entire defaulted portion of notes receivable 
has similar risk characteristics. 

As  of  September  30,  2026,  the  balance  of  defaulted  notes  was  $4.6 million  and  the  allowance  for  uncollectibles  was  $3.0 
million. The allowance for uncollectibles consisted of $1.9 million related to defaulted notes balances (five years and older) and 
$1.1 million (under five years).

The following table presents the disaggregation of defaulted notes by year of default as of September 30, 2026:     

(Expressed in thousands)
As of September 30, 2026

2026 $  1,831 
2025   298 
2024   — 
2023   360 
2022   141 
2021 and prior   1,950 
Total $  4,580 
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The following table presents activity in the allowance for uncollectibles of defaulted notes for the three and nine months ended 
September 30, 2026 and 2025:

(Expressed in thousands)
For the Three Months Ended

September 30,
For the Nine Months Ended

September 30,
2026 2025 2026 2025

Beginning balance $  2,405  $  2,856  $  2,117  $  2,815 
Additions   700    173    1,051    469 
Write-offs   (87)    (377)    (150)    (632) 

Ending balance $  3,018  $  2,652  $  3,018  $  2,652 

4. Leases
The Company has operating leases for office space and equipment expiring at various dates through 2037. The Company leases 
its corporate headquarters at 85 Broad Street, New York, New York, which houses its executive management team and many 
administrative functions for the Company as well as its research, trading, investment banking, and asset management divisions 
and an office in Troy, Michigan, which among other things, houses its payroll and human resources departments. In October 
2026, the Company elected not to exercise its renewal option for its corporate headquarters lease at 85 Broad Street. See Note 
16. In addition, the Company has 88 retail branch offices in the United States as well as offices in London, United Kingdom; St. 
Helier, Isle of Jersey; Geneva, Switzerland; Tel Aviv, Israel; and Hong Kong, China.

The Company is constantly assessing its needs for office space and, on a rolling basis, has many leases that expire in any given 
year.  Substantially  all  of  the  leases  are  held  by  the  Company's  subsidiary,  Viner  Finance  Inc.,  which  is  a  wholly-owned 
subsidiary of  the Company. 

Leases with an initial term of 12 months or less are not recorded on the consolidated balance sheet; the Company recognizes 
lease  expense  for  these  leases  on  a  straight-line  basis  over  the  lease  term. Most  leases  include  an  option  to  renew  and  the 
exercise of lease renewal options is at the Company's sole discretion. The Company did not include the renewal options as part 
of the right of use assets and liabilities. The depreciable life of assets and leasehold improvements is limited by the expected 
lease  term.  The  Company's  lease  agreements  do  not  contain  any  material  residual  value  guarantees  or  material  restrictive 
covenants.

As  of  September  30,  2026,  the  Company  had  right-of-use  operating  lease  assets  of  $110.5  million  (net  of  accumulated 
amortization of $154.0 million) which are comprised of real estate leases of $107.7 million (net of accumulated amortization of 
$151.5 million) and equipment leases of $2.8 million (net of accumulated amortization of $2.5 million). As of September 30, 
2026, the Company had operating lease liabilities of $141.4 million which are comprised of real estate lease liabilities of $138.6 
million and equipment lease liabilities of $2.8 million. The Company had no finance leases as of September 30, 2026.

As most of the Company's leases do not provide an implicit rate, the Company uses the incremental borrowing rate based on the 
information available at commencement date in determining the present value of lease payments.  

The following table presents the weighted average lease term and weighted average discount rate for the Company's operating 
leases as of September 30, 2026 and December 31, 2025, respectively:   
  

September 30,
2026

December 31,
2025

Weighted average remaining lease term (in years) 5.36 5.57
Weighted average discount rate 7.23% 7.36%

As of 
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The  following  table presents operating  lease  costs  recognized  for  the  three  and nine months  ended September 30, 2026 and 
September 30, 2025, respectively, which are included in occupancy and equipment costs on the condensed consolidated income 
statements:

(Expressed in thousands)
For the Three Months Ended 

September 30,
For the Nine Months Ended

September 30,
2026 2025 2026 2025

Operating lease costs:
   Real estate leases - Right-of-use lease asset amortization $  6,596  $  6,169  $  19,374  $  18,220 
   Real estate leases - Interest expense   2,513    2,902    7,755    9,050 
   Equipment leases - Right-of-use lease asset amortization   425    421    1,251    1,270 
   Equipment leases - Interest expense   49    53    150    146 

The maturities of lease liabilities as of September 30, 2026 and December 31, 2025 are as follows:    

(Expressed in thousands)
As of

September 30, 2026 December 31, 2025
2026 $  11,178  $  43,665 
2027   43,280    40,976 
2028   29,296    26,884 
2029   22,307    20,251 
2030   19,092    17,429 
After 2030   46,268    40,674 
Total lease payments   171,421    189,879 
Less interest   (30,060)    (34,951) 
Present value of lease liabilities $  141,361  $  154,928 

As  of  September  30,  2026,  the  Company  had  $6.0  million  of  additional  real  estate  operating  leases  that  have  not  yet 
commenced ($9.5 million as of December 31, 2025).
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5. Revenue from contracts with customers

Revenue  from  contracts  with  customers  is  recognized  when,  or  as,  the  Company  satisfies  its  performance  obligations  by 
transferring  the  promised  goods  or  services  to  customers.  A  good  or  service  is  transferred  to  a  customer  when,  or  as,  the 
customer obtains control of  that good or service. A performance obligation may be satisfied over  time or at a point  in  time. 
Revenue from a performance obligation satisfied over time is recognized by measuring the Company's progress in satisfying the 
performance  obligation  in  a  manner  that  depicts  the  transfer  of  the  goods  or  services  to  the  customer.  Revenue  from  a 
performance obligation satisfied at a point in time is recognized at the point in time that the Company determines the customer 
obtains control over the promised good or service. 

The amount of revenue recognized reflects the consideration to which the Company expects to be entitled in exchange for those 
promised goods or services (i.e., the "transaction price"). In determining the transaction price, the Company considers multiple 
factors,  including  the effects of variable consideration. Variable consideration  is  included  in  the  transaction price only  to  the 
extent  it  is  probable  that  a  significant  reversal  in  the  amount  of  cumulative  revenue  recognized  will  not  occur  when  the 
uncertainties with respect to the amount are resolved. In determining when to include variable consideration in the transaction 
price,  the  Company  considers  the  range  of  possible  outcomes,  the  predictive  value  of  its  past  experiences,  the  time  period 
during which uncertainties are expected to be resolved and the amount of consideration that is susceptible to factors outside of 
the Company's influence, such as market volatility or the judgment and actions of third parties.

The Company earns revenue from contracts with customers and other sources (principal transactions, interest and other). The 
following provides detailed information on the recognition of the Company's revenue from contracts with customers:

Commissions

Commissions from Sales and Trading  —  The  Company  earns  commission  revenue  by  executing,  settling  and  clearing 
transactions with clients primarily in exchange-traded and over-the-counter corporate equity and debt securities, money market 
instruments and exchange-traded options and futures contracts. A substantial portion of the Company's revenue is derived from 
commissions from private clients through accounts with transaction-based pricing. Trade execution and clearing services, when 
provided together, represent a single performance obligation as the services are not separately identifiable in the context of the 
contract.  Commission  revenue  associated  with  combined  trade  execution  and  clearing  services,  as  well  as  trade  execution 
services on a standalone basis, is recognized at a point in time on trade date when the performance obligation is satisfied. 

Commission revenue is generally paid on settlement date, which is generally one business day after trade date. The Company 
records a receivable on the trade date and receives a payment on the settlement date. 

Mutual Fund Income — The  Company  earns mutual  fund  income  for  sales  and  distribution  of  mutual  fund  shares,  which 
consists of a fixed fee amount and a variable amount. The Company recognizes mutual fund income at a point in time on the 
trade  date when  the  performance  obligation  is  satisfied which  is when  the mutual  fund  interest  is  sold  to  the  investor.  The 
ongoing distribution fees  for distributing  investment products  from mutual  fund companies are generally considered variable 
consideration  because  they  are  based  on  the  value  of  AUM  and  are  uncertain  on  trade  date.  The  Company  recognizes 
distribution fees over the investment period as the amounts become known and the portion recognized in the current period may 
relate to distribution services performed in prior periods. Mutual fund income is generally received within 90 days.
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Advisory Fees 

The Company earns management and performance (or incentive) fees in connection with the advisory and asset management 
services  it  provides  to  various  types  of  funds,  asset-based  programs  and  investment  vehicles  through  its  subsidiaries. 
Management  fees  are  generally  based  on  the  account  value  at  the  valuation  date  per  the  respective  asset  management 
agreements and are recognized over time as the customer receives the benefits of the services evenly throughout the term of the 
contract.  Performance  fees  are  recognized  when  the  return  on  client  AUM  exceeds  a  specified  benchmark  return  or  other 
performance targets over a 12-month measurement period are met. Performance fees are considered variable as they are subject 
to fluctuation and/or are contingent on a future event over the measurement period and are not subject to adjustment once the 
measurement period ends. Such fees are computed as of the fund's year-end when the measurement period ends and generally 
are recorded as earned in the fourth quarter of the Company's fiscal year. Both management and performance fees are generally 
received within 90 days.

Investment Banking

The Company earns underwriting revenue by providing capital raising solutions for corporate and public finance clients through 
initial public offerings, follow-on offerings, equity-linked offerings, municipal and public finance offerings, private investments 
in public  entities,  and private placements. Underwriting  revenue  is  recognized at  a point  in  time on  trade date,  as  the  client 
obtains the control and benefit of the capital markets offering at that time. These fees are generally received within 90 days after 
the  transactions  are  completed.  Transaction-related  expenses,  primarily  consisting  of  legal,  travel  and  other  costs  directly 
associated with  the  transaction, are deferred and recognized in  the same period as  the related investment banking transaction 
revenue. Underwriting revenue and related expenses are presented gross on the condensed consolidated income statements. 

Revenue  from  financial  advisory  services  includes  fees generated  in  connection with mergers,  acquisitions  and  restructuring 
transactions. Such  revenue and  fees  are primarily  recorded at  a point  in  time when  services  for  the performance obligations 
have been completed and income is reasonably determinable, generally as set forth under the terms of the engagement. Payment 
for advisory services  is generally due upon a completion of  the  transaction or milestone. Retainer  fees and fees earned from 
certain  advisory  services  are  recognized  ratably  over  the  service  period  as  the  customer  receives  the  benefit  of  the  services 
throughout the term of the contracts, and such fees are collected based on the terms of the contracts.

Bank Deposit Sweep Income 

Bank  deposit  sweep  income  consists  of  revenue  earned  from  the  FDIC-insured  bank  deposit  program. Under  this  program, 
client  funds  are  swept  into  deposit  accounts  at  participating  banks  and  are  eligible  for  FDIC  deposit  insurance  up  to  FDIC 
standard maximum deposit insurance amounts. Fees are earned over time and are generally received within 30 days.
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Disaggregation of Revenue

The  following presents  the Company's  revenue  from contracts with  customers  disaggregated  by major  business  activity  and 
other sources of revenue for the three and nine months ended September 30, 2026 and 2025:  

(Expressed in thousands) For the Three Months Ended September 30, 2026
Reportable Segments

Wealth 
Management

Capital 
Markets

Corporate/
Other Total

Revenue from contracts with customers:
Commissions from sales and trading $  44,225  $  62,609  $  8  $  106,842 
Mutual fund and insurance income   9,046    1    6    9,053 
Advisory fees   154,937    —    15    154,952 
Investment banking - capital markets   3,287    9,447    —    12,734 
Investment banking - advisory   427    20,033    —    20,460 
Bank deposit sweep income   25,556    —    —    25,556 
Other   4,633    901    1,318    6,852 
Total revenue from contracts with customers   242,111    92,991    1,347    336,449 

Other sources of revenue:
Interest   23,580    14,351    1,578    39,509 
Principal transactions, net   55    6,470    (1,125)    5,400 
Other   425    220    1    646 
Total other sources of revenue   24,060    21,041    454    45,555 

Total revenue $  266,171  $  114,032  $  1,801  $  382,004 

(Expressed in thousands) For the Three Months Ended September 30, 2025
Reportable Segments

Wealth 
Management

Capital 
Markets

Corporate/
Other Total

Revenue from contracts with customers:
Commissions from sales and trading $  53,511  $  58,807  $  8  $  112,326 
Mutual fund and insurance income   8,350    1    7    8,358 
Advisory fees   134,397    —    7    134,404 
Investment banking - capital markets   3,042    52,143    —    55,185 
Investment banking - advisory   438    21,865    —    22,303 
Bank deposit sweep income   28,349    —    —    28,349 
Other   7,809    84    1,397    9,290 
Total revenue from contracts with customers   235,896    132,900    1,419    370,215 

Other sources of revenue:
Interest   22,381    14,785    1,693    38,859 
Principal transactions, net   1,254    14,194    (546)    14,902 
Other   195    266    1    462 
Total other sources of revenue   23,830    29,245    1,148    54,223 

Total revenue $  259,726  $  162,145  $  2,567  $  424,438 
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(Expressed in thousands) For the Nine Months Ended September 30, 2026
Reportable Segments

Wealth 
Management

Capital 
Markets

Corporate/
Other Total

Revenue from contracts with customers:
Commissions from sales and trading $  146,598  $  198,760  $  34  $  345,392 
Mutual fund and insurance income   26,363    3    16    26,382 
Advisory fees   442,180    —    55    442,235 
Investment banking - capital markets   10,773    62,610    —    73,383 
Investment banking - advisory   696    141,167    —    141,863 
Bank deposit sweep income   76,629    —    —    76,629 
Other   13,627    1,821    3,845    19,293 
Total revenue from contracts with customers   716,866    404,361    3,950    1,125,177 

Other sources of revenue:
Interest   66,364    45,779    4,190    116,333 
Principal transactions, net   1,914    31,523    (1,011)    32,426 
Other   7,378    654    7    8,039 
Total other sources of revenue   75,656    77,956    3,186    156,798 

Total revenue $  792,522  $  482,317  $  7,136  $  1,281,975 

(Expressed in thousands) For the Nine Months Ended September 30, 2025
Reportable Segments

Wealth 
Management

Capital 
Markets

Corporate/
Other Total

Revenue from contracts with customers:
Commissions from sales and trading $  149,481    167,973    32  $  317,486 
Mutual fund and insurance income   24,079    3    19    24,101 
Advisory fees   388,799    —    36    388,835 
Investment banking - capital markets   8,762    89,129    —    97,891 
Investment banking - advisory   438    70,315    —    70,753 
Bank deposit sweep income   87,078    —    —    87,078 
Other   15,779    1,737    4,109    21,625 
Total revenue from contracts with customers   674,416    329,157    4,196    1,007,769 

Other sources of revenue:
Interest   65,808    42,492    4,945    113,245 
Principal transactions, net   2,640    36,040    (271)    38,409 
Other   5,269    698    51    6,018 
Total other sources of revenue   73,717    79,230    4,725    157,672 

Total revenue $  748,133  $  408,387  $  8,921  $  1,165,441 
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Contract Assets and Liabilities

The  timing  of  the  Company's  revenue  recognition may  differ  from  the  timing  of  payment  by  its  customers.  The Company 
records contract assets when payment is due from a client conditioned on future performance or the occurrence of other events. 
Alternatively, when payment precedes  the provision of  the  related  services,  the Company  records deferred  revenue until  the 
performance obligations are satisfied. 

The  Company  had  receivables  related  to  revenue  from  contracts  with  customers  of  $51.6  million  and  $72.8  million  at 
September  30,  2026  and  December  31,  2025,  respectively.  The  Company  had  no  significant  impairments  related  to  these 
receivables during the three and nine months ended September 30, 2026. 

The  following  presents  the Company's  receivables  and  deferred  revenue  balances  from  contracts with  customers, which  are 
included in other assets and other liabilities, respectively, on the condensed consolidated balance sheet:  

(Expressed in thousands) As of
September 30, 2026 December 31, 2025

Receivables
Commission (1) $  9,679  $  5,011 
Mutual fund and insurance income (2)   6,440    6,106 
Advisory fees (3)   6,177    24,166 
Bank deposit sweep income (4)   3,782    3,876 
Investment banking fees (5)   19,042    25,414 
Other   6,489    8,221 
Total receivables $  51,609  $  72,794 

Deferred revenue (payables):
Investment banking fees (6) $  1,855  $  286 
Software license fees (7)   2,369    1,846 
IRA fees (8)   686    — 

$  4,910  $  2,132 

(1) Commissions earned but not yet received
(2) Mutual fund and insurance income earned but not yet received
(3) Management and performance fees earned but not yet received
(4) Fees earned from FDIC-insured bank deposit program but not yet received
(5) Underwriting revenue and advisory fees earned but not yet received
(6) Retainer fees and fees received from certain advisory transactions where the performance obligations have not yet been 

satisfied
(7) Software license fees received upfront from customers and recognized ratably over the contract period
(8) Fees received in advance on an annual basis
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6. Earnings per share

Basic earnings per share is computed by dividing net income or loss over the weighted average number of shares of Class A 
non-voting common stock ("Class A Stock") and Class B voting common stock ("Class B Stock") outstanding. Diluted earnings 
per  share  includes  the  weighted  average  number  of  shares  of  Class  A  Stock  and  Class  B  Stock  outstanding  and  unvested 
restricted stock awards of Class A Stock using the treasury stock method.

Earnings per share have been calculated as follows:  

(Expressed in thousands, except number of shares and per share amounts)  

 
For the Three Months Ended 

September 30,
For the Nine Months Ended 

September 30,
  2026 2025 2026 2025
Basic weighted average number of shares outstanding   10,709,025    10,519,722    10,686,888    10,502,101 
Net dilutive effect of share-based awards, treasury stock method (1)   877,120    930,624    763,142    847,700 
Diluted weighted average number of shares outstanding   11,586,145    11,450,346    11,450,030    11,349,801 

Net income attributable to Oppenheimer Holdings Inc. $  5,459  $  21,712  $  12,232  $  74,041 

Earnings per share attributable to Oppenheimer Holdings Inc.
       Basic $  0.52  $  2.06  $  1.14  $  7.05 
       Diluted $  0.47  $  1.90  $  1.07  $  6.53 

(1)  For  the  three months  ended  September  30,  2026,  there  were  no  shares  of  Class  A  Stock  with  anti-dilutive  effect  under  share-based 
compensation arrangements but not yet issued or vested. For the three months ended September 30, 2025, the diluted net income per share 
computation did not include the anti-dilutive effect of 7,000 shares of Class A Stock granted under share-based compensation arrangements 
but  not  yet  issued  or  vested.  For  the  nine months  ended  September  30,  2026  and  September  30,  2025,  the  diluted  net  income  per  share 
computation  did  not  include  the  anti-dilutive  effect  of  4,000  and  8,000  shares  of Class A Stock  granted  under  share-based  compensation 
arrangements but not yet issued or vested, respectively.

7. Receivables from and payables to brokers, dealers and clearing organizations

(Expressed in thousands)    
  As of
  September 30, 2026 December 31, 2025
Receivables from brokers, dealers and clearing organizations consisting of:

Securities borrowed $  118,867  $  160,006 
Receivables from brokers   51,673    51,080 
Securities failed to deliver   33,672    2,583 
Clearing organizations   30,251    27,215 
Trade date receivables, net    —    14,800 
Other   8,091    4,317 
Total $  242,554  $  260,001 

Payables to brokers, dealers and clearing organizations consisting of:
Securities loaned $  539,657  $  370,331 
Payables to brokers   2,553    728 
Securities failed to receive   62,136    18,937 
Trade date payables, net   124,324    — 
Clearing organizations and other   4,633    8,001 
Total $  733,303  $  397,997 
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8. Fair value measurements

Securities owned, securities sold but not yet purchased, investments, derivative contracts and certain loans are carried at fair 
value with changes in fair value recognized in earnings each period. Fair value is defined as the price that would be received to 
sell an asset, or paid to transfer a liability, in an orderly transaction between market participants at the measurement date.  A 
description  of  the  valuation  techniques  applied  and  inputs  used  in  measuring  the  fair  value  of  the  Company’s  financial 
instruments, as well as the general classification of such instruments pursuant to the valuation hierarchy, are as follows:

Securities 

The Company determines the fair value of securities (both long and short) primarily based on pricing sources with reasonable 
levels of price transparency. Where unadjusted quoted prices for identical assets or liabilities are available in an active market, 
we classify the securities within Level 1 of the valuation hierarchy. Level 1 securities include U.S. Treasury securities, money 
market funds and corporate equities. 

If quoted market prices are unavailable, fair values are generally determined using pricing models which incorporate market 
observable inputs, such as benchmark yields, recently executed transaction prices, issuer spreads, reported trades, bids, offers 
and  other  reference  data.  Examples  of  such  instruments,  which  are  typically  classified  within  Level  2  of  the  valuation 
hierarchy,  include U.S. Agency  securities,  sovereign  obligations,  corporate  debt  and  other  obligations, mortgage  and  other 
asset-backed securities, municipal obligations, money market funds and convertible bonds.

In  limited  situations where  there  is  reduced  activity  or  less  observability  around  inputs  to  the  valuation, we  classify  those 
securities in Level 3 of the valuation hierarchy. The Company valued a convertible note using a discounted cash flow model 
and warrants using a Black-Scholes option pricing model and categorized them in Level 3 of the fair value hierarchy due to the 
models'  use  of  unobservable  inputs.  As  of  September  30,  2026,  the  Company  had  $2.3  million  ($2.1  million  as  of 
December 31, 2025) and $1.2 million ($1.2 million as of December 31, 2025) of convertible note and warrants, respectively, 
in  Level  3  assets.  Additionally,  as  of  each  of  September  30,  2026  and  December  31,  2025,  the  Company  classified  a 
$17.0 million equity securities associated with a consolidated private equity fund sponsored by the Company within Level 3 of 
the fair value hierarchy due to unobservable pricing inputs.

Derivative financial instruments 

The Company classifies exchange-traded derivative financial instruments such as futures contracts in Level 1 of the valuation 
hierarchy. Some of our derivative positions,  such as  to-be-announced  ("TBA")  securities,  are valued using models  that use 
observable market parameters, and we classify them in Level 2 of the valuation hierarchy. 

Loans

The  fair  value  of  loans  is  estimated  using  recently  executed  transactions  and  current  price  quotations,  which  are  usually 
observable. When  observable  pricing  information  is  not  available,  fair  value  is  generally  determined  based  on  cash  flow 
models  using  discounted  cash  flow models,  competitor  comparable  data  and  other  valuation metrics. As  of  September  30, 
2026 and December 31, 2025, the Company had $31,000 and $653,000 of loans, respectively, in Level 2 assets.

Other

The Company owns an equity method investment in a financial technologies firm. The Company elected the fair value option 
for this investment and it is included in other assets on the condensed consolidated balance sheet. The Company determined 
the fair value of the investment using observable market data to derive an implied market-multiple. During the three months 
ended  June  30,  2026,  the  investment was  reclassified  from Level  2  to Level  3  based  on  the Company's  assessment  of  the 
observability of certain valuation inputs used in estimating fair value. During the three months ended September 30, 2026, the 
investment was transferred from Level 3 to Level 2 of the fair value hierarchy due to the availability of observable transaction 
data,  including  recent  transactions  in  the  investee's  shares,  used  in  calibrating  the  fair  value  of  the  investment.  As  of 
September 30, 2026 and December 31, 2025, the fair value of this investment was $5.2 million and $6.3 million, respectively. 
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Subsequent to September 30, 2026, the Company invested an additional C$1.0 million ($0.7 million) directly in the investee 
through the purchase of newly issued shares and acquired approximately C$7.3 million ($5.2 million) of shares directly from 
certain existing shareholders pursuant to a general offer to provide liquidity to long-term shareholders. The Company has not 
to date obtained a controlling financial interest in the investee as a result of these transactions. A second closing is expected to 
occur  in  January 2027, pursuant  to which  the Company expects  to purchase  approximately C$338,000 of  additional  shares 
from existing shareholders. Depending on the ultimate ownership interest acquired and related governance rights, completion 
of the transactions could result in consolidation of the investee.

Trade claims are categorized in Level 3 of the fair value hierarchy due to the illiquid nature of the claims and the period of 
time since the executed prices. As of each of September 30, 2026 and December 31, 2025, the Company had no trade claims.

Investments 

In  its  role  as  general  partner  in  certain hedge  funds  and private  equity  funds,  the Company,  through  its  subsidiaries,  holds 
direct  investments  in  such  funds.  There  are  no  readily  available  market  quotations  for  these  investments.  The  Company 
records these investments within other assets and uses the net asset value of the underlying fund as a basis for estimating the 
fair value of its investment unless another method provides a better indicator of fair value. Changes in the fair value of these 
investments are reflected within other income in the condensed consolidated financial statements.

The following table provides information about the Company's investments in Company-sponsored funds as of September 30, 
2026:

 

(Expressed in thousands)        

  Fair Value
Unfunded

Commitments
Redemption
Frequency

Redemption
Notice Period

Private equity funds (1) $  10,913  $  736  N/A N/A
$  10,913  $  736 

(1)   Private equity funds include portfolios focused on technology, infrastructure, real estate, natural resources and specific co-investment 
opportunities

The following table provides information about the Company's investments in Company-sponsored funds as of December 31, 
2025:

(Expressed in thousands)        

  Fair Value
Unfunded

Commitments
Redemption
Frequency

Redemption
Notice Period

Private equity funds (1) $  5,555  $  741  N/A N/A
$  5,555  $  741 

(1) Private equity  funds  include portfolios  focused on  technology,  infrastructure,  real estate, natural  resources and specific co-investment 
opportunities
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Assets and Liabilities Measured at Fair Value

The Company's assets and liabilities, recorded at fair value on a recurring basis as of September 30, 2026 and December 31, 
2025, have been categorized based upon the above fair value hierarchy as follows:

Assets and liabilities measured at fair value on a recurring basis as of September 30, 2026:

(Expressed in thousands) Fair Value Measurements as of September 30, 2026
  Level 1 Level 2 Level 3 Total
Assets
Deposits with clearing organizations $  37,760  $  —  $  —  $  37,760 
Securities owned:

U.S. Treasury securities   1,247,985    —    —    1,247,985 
U.S. Agency securities   —    6,927    —    6,927 
Sovereign obligations   —    1,993    —    1,993 
Corporate debt and other obligations   —    25,921    2,333    28,254 
Mortgage and other asset-backed securities   —    1,919    —    1,919 
Municipal obligations   —    73,965    —    73,965 
Convertible bonds   —    14,834    —    14,834 
Corporate equities   26,530    —    1,170    27,700 
Money markets   —    230    —    230 

Securities owned, at fair value   1,274,515    125,789    3,503    1,403,807 
Investments (1)   1,119    9,481    17,000    27,600 
Loans (1)   —    31    —    31 
Derivative contracts: (2)

Futures   7,468    —    —    7,468 
TBAs   —    290    —    290 

Derivative contracts, total   7,468    290    —    7,758 
Total $  1,320,862  $  135,591  $  20,503  $  1,476,956 
Liabilities
Securities sold but not yet purchased:

U.S. Treasury securities $  107,955  $  —  $  —  $  107,955 
U.S. Agency securities   —    1    —    1 
Corporate debt and other obligations   —    5    —    5 
Municipal obligations   —    10    —    10 
Convertible bonds   —    2,110    —    2,110 
Corporate equities   8,810    —    —    8,810 

Securities sold but not yet purchased, at fair value   116,765    2,126    —    118,891 
Derivative contracts: (2)

TBAs   —    279    —    279 
Derivative contracts, total   —    279    —    279 
Total $  116,765  $  2,405  $  —  $  119,170 

(1)   Included in other assets on the condensed consolidated balance sheet
(2)   Included in receivables from / payables to brokers, dealers and clearing organizations on the condensed consolidated balance sheet
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Assets and liabilities measured at fair value on a recurring basis as of December 31, 2025:

(Expressed in thousands) Fair Value Measurements as of December 31, 2025
  Level 1 Level 2 Level 3 Total
Assets
Deposits with clearing organizations $  27,996  $  —  $  —  $  27,996 
Securities owned:

U.S. Treasury securities   1,151,564    —    —    1,151,564 
U.S. Agency securities   —    5,925    —    5,925 
Sovereign obligations   —    1,223    —    1,223 
Corporate debt and other obligations   —    3,989    2,064    6,053 
Mortgage and other asset-backed securities   —    2,109    —    2,109 
Municipal obligations   —    28,926    —    28,926 
Convertible bonds   —    20,500    —    20,500 
Corporate equities   28,200    —    1,170    29,370 
Money markets   5,000    4    —    5,004 
Other debt securities (3)   —    —    128    128 

Securities owned, at fair value   1,184,764    62,676    3,362    1,250,802 
Investments (1)   1,600    13,695    17,000    32,295 
Loans (1)   —    653    —    653 
Derivative contracts: (2)

TBAs   —    34    —    34 
Derivative contracts, total   —    34    —    34 
Total $  1,214,360  $  77,058  $  20,362  $  1,311,780 
Liabilities
Securities sold but not yet purchased:

U.S. Treasury securities $  155,518  $  —  $  —  $  155,518 
U.S. Agency securities   —    1    —    1 
Sovereign obligations   —    2,410    —    2,410 
Corporate debt and other obligations   —    1,965    —    1,965 
Convertible bonds   —    6,096    —    6,096 
Corporate equities   9,722    —    —    9,722 

Securities sold but not yet purchased, at fair value   165,240    10,472    —    175,712 
Derivative contracts: (2)

Futures    133    —    —    133 
TBAs   —    27    —    27 

Derivative contracts, total   133    27    —    160 
Total $  165,373  $  10,499  $  —  $  175,872 

(1)   Included in other assets on the condensed consolidated balance sheet
(2)   Included in receivables from / payables to brokers, dealers and clearing organizations
(3)   Represents auction rate securities that failed in the auction rate market
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The following tables present changes in Level 3 assets and liabilities measured at fair value on a recurring basis for the three 
and nine months ended September 30, 2026 and 2025:  

(Expressed in thousands) Level 3 Assets and Liabilities
For the Three Months Ended September 30, 2026

Total Realized
Beginning and Unrealized Purchases Sales and Transfers Ending
Balance Gain/(Loss) (1) and Issuances Settlements In (Out) Balance

Assets
Corporate debt and other obligations $  2,242  $  91  $  —  $  —  $  —  $  2,333 
Corporate equities   1,170    —    —    —    —    1,170 
Investments (2)    23,286    (1,106)    —    —    (5,180)    17,000 

(1)  Included  in  principal  transactions,  net  in  the  condensed  consolidated  income  statement  except  amounts  for  corporate  debt  and  other 
obligations, which represent paid-in-kind interest, that are included in interest income in the condensed consolidated income statement
(2) Includes $17 million of equity securities associated with a consolidated private equity fund sponsored by the Company

(Expressed in thousands) Level 3 Assets and Liabilities
For the Three Months Ended September 30, 2025

Total Realized
Beginning and Unrealized Purchases Sales and Transfers Ending
Balance Gain (2) and Issuances Settlements In (Out) Balance

Assets
Corporate debt and other obligations $  1,862  $  111  $  —  $  —  $  —  $  1,973 
Corporate equities   1,190    (20)    —    —    —    1,170 
Other debt securities (1)   128    —    —    —    —    128 

(1) Represents auction rate securities that failed in the auction rate market
(2)  Included  in  principal  transactions,  net  in  the  condensed  consolidated  income  statement  except  amounts  for  corporate  and  other 
obligations, which represent paid-in-kind interest, that are included in interest income in the condensed consolidated income statement

(Expressed in thousands) Level 3 Assets and Liabilities
For the Nine Months Ended September 30, 2026

Total Realized
Beginning and Unrealized Purchases Sales and Transfers Ending
Balance Gain/(Loss) (2) and Issuances Settlements In (Out) (4) Balance

Assets
Corporate debt and other obligations $  2,064  $  269  $  —  $  —  $  —  $  2,333 
Corporate equities   1,170    —    —    —    —    1,170 
Other debt securities (1)   128    —    —    (128)    —    — 
Investments (3)(4)    17,000    (1,106)    —    —    1,106    17,000 

(1) Represents auction rate securities that failed in the auction rate market
(2)  Included  in  principal  transactions,  net  in  the  condensed  consolidated  income  statement  except  amounts  for  corporate  debt  and  other 
obligations, which represent paid-in-kind interest, that are included in interest income in the condensed consolidated income statement
(3) Includes $17 million of equity securities associated with a consolidated private equity fund sponsored by the Company
(4) Includes a transfer-in of $6.3 million in the second quarter of 2026 and a transfer-out of $5.2 million in the third quarter of 2026 related 
to the Company's investment in a financial technologies firm.
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(Expressed in thousands) Level 3 Assets and Liabilities
For the Nine Months Ended September 30, 2025

Total Realized
Beginning and Unrealized Purchases Sales and Transfers Ending
Balance Gain (2) and Issuances Settlements In (Out) Balance

Assets
Corporate debt and other obligations $  —  $  143  $  1,830  $  —  $  —  $  1,973 
Corporate equities   —    —    1,170    —    —    1,170 
Other debt securities (1)   2,652    206    —    (2,730)    —    128 
Trade claims   2,684    957    534    (4,175)    —    — 

(1) Represents auction rate securities that failed in the auction rate market
(2)  Included  in  principal  transactions,  net  in  the  condensed  consolidated  income  statement  except  amounts  for  corporate  and  other 
obligations, which represent paid-in-kind interest, that are included in interest income in the condensed consolidated income statement

Financial Instruments Not Measured at Fair Value

The table below presents the carrying value, fair value and fair value hierarchy category of certain financial instruments that 
are not measured at fair value on the condensed consolidated balance sheets. The table below excludes non-financial assets and 
liabilities (e.g., furniture, equipment and leasehold improvements and accrued compensation).

The carrying value of  financial  instruments not measured at  fair value categorized  in  the  fair value hierarchy as Level 1 or 
Level 2 (e.g., cash and receivables from customers) approximates fair value because of the relatively short-term nature of the 
underlying assets.

Assets and liabilities not measured at fair value as of September 30, 2026:

(Expressed in thousands)   Fair Value Measurement: Assets
  Carrying Value Level 1 Level 2 Level 3 Total
Cash and cash equivalents $  38,007  $  38,007  $  —  $  —  $  38,007 
Deposits with clearing organizations   94,173    94,173    —    —    94,173 
Receivables from brokers, dealers and clearing 
organizations:

Securities borrowed   118,867    —    118,867    —    118,867 
Receivables from brokers   51,673    —    51,673    —    51,673 
Securities failed to deliver   33,672    —    33,672    —    33,672 
Clearing organizations   22,783    —    22,783    —    22,783 
Other   7,801    —    7,801    —    7,801 

  234,796    —    234,796    —    234,796 
Receivables from customers   1,652,159    —    1,652,159    —    1,652,159 
Notes receivable, net   53,589    —    53,589    —    53,589 
Company-owned life insurance   116,231    —    116,231    —    116,231 
Investments (1)   1,902    —    1,902    —    1,902 

(1)  Included within other assets on the condensed consolidated balance sheet
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(Expressed in thousands)   Fair Value Measurement: Liabilities
  Carrying Value Level 1 Level 2 Level 3 Total
Drafts payable $  9,008  $  9,008  $  —  $  —  $  9,008 
Bank call loans   222,300    —    222,300    —    222,300 
Payables to brokers, dealers and clearing 
organizations:

Securities loaned   539,657    —    539,657    —    539,657 
Payables to brokers   2,553    —    2,553    —    2,553 
Securities failed to receive   62,136    —    62,136    —    62,136 
Trade date payables, net   124,324    —    124,324    —    124,324 
Clearing organization and other   4,354    —    4,354    —    4,354 

  733,024    —    733,024    —    733,024 
Payables to customers   340,873    —    340,873    —    340,873 
Securities sold under agreements to repurchase, net   1,021,669    —    1,021,669    —    1,021,669 

Assets and liabilities not measured at fair value as of December 31, 2025:      

(Expressed in thousands)   Fair Value Measurement: Assets
  Carrying Value Level 1 Level 2 Level 3 Total
Cash and cash equivalents $  38,405  $  38,405  $  —  $  —  $  38,405 
Deposits with clearing organizations   79,611    79,611    —    —    79,611 
Receivables from brokers, dealers and clearing 
organizations:

Securities borrowed   160,006    —    160,006    —    160,006 
Receivables from brokers   51,080    —    51,080    —    51,080 
Securities failed to deliver   2,583    —    2,583    —    2,583 
Clearing organizations    27,215    —    27,215    —    27,215 
Trade date receivables, net   14,800    —    14,800    —    14,800 
Other   4,283    —    4,283    —    4,283 

  259,967    —    259,967    —    259,967 
Receivables from customers   1,415,049    —    1,415,049    —    1,415,049 
Notes receivable, net   57,965    —    57,965    —    57,965 
Company-owned life insurance   109,094    —    109,094    —    109,094 
Investments (1)   2,114    —    2,114    —    2,114 

(1)  Included within other assets on the condensed consolidated balance sheet
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(Expressed in thousands)   Fair Value Measurement: Liabilities
  Carrying Value Level 1 Level 2 Level 3 Total
Drafts payable $  18,347  $  18,347  $  —  $  —  $  18,347 
Bank call loans   76,800    —    76,800    —    76,800 
Payables to brokers, dealers and clearing 
organizations:

Securities loaned   370,331    —    370,331    —    370,331 
Payables to brokers   728    —    728    —    728 
Securities failed to receive   18,937    —    18,937    —    18,937 
Clearing organizations and other    7,841    —    7,841    —    7,841 

  397,837    —    397,837    —    397,837 
Payables to customers   393,694    —    393,694    —    393,694 
Securities sold under agreements to repurchase, net   997,192    —    997,192    —    997,192 

Derivative Instruments and Hedging Activities

The Company  transacts, on a  limited basis,  in exchange  traded and over-the-counter derivatives  for both asset  and  liability 
management as well as for trading and investment purposes. Risks managed using derivative instruments include interest rate 
risk and, to a lesser extent, foreign exchange risk. All derivative instruments are measured at fair value and are recognized as 
either assets or liabilities on the condensed consolidated balance sheet.

Foreign exchange hedges

From time to time, the Company also utilizes forward and options contracts to hedge the foreign currency risk associated with 
compensation obligations  to Oppenheimer Israel (OPCO) Ltd. employees denominated in New Israeli Shekel ("NIS"). Such 
hedges have not been designated as accounting hedges. Any unrealized gains and losses on foreign exchange forward contracts 
are recorded in other assets or other liabilities on the condensed consolidated balance sheet and other income in the condensed 
consolidated income statement.

Derivatives used for trading and investment purposes

Futures contracts represent commitments to purchase or sell securities or other commodities at a future date and at a specified 
price. Market risk exists with respect to these instruments. Notional or contractual amounts are used to express the volume of 
these  transactions and do not represent  the amounts potentially subject  to market risk. The Company uses futures contracts, 
including U.S. Treasury Notes,  federal  funds,  general  collateral  futures  and Eurodollar  contracts  primarily  as  an  economic 
hedge of interest rate risk associated with government trading activities. Unrealized gains and losses on futures contracts are 
recorded  on  the  condensed  consolidated  balance  sheet  in  receivables  from  or  payables  to  brokers,  dealers  and  clearing 
organizations and in the condensed consolidated income statement as principal transactions revenue, net.

To-be-announced securities

The Company also transacts  in pass-through mortgage-backed securities eligible  to be sold in  the TBA market as economic 
hedges against mortgage-backed securities  that  it owns or has sold but not yet purchased. TBAs provide for  the forward or 
delayed delivery of the underlying instrument with settlement up to 180 days. The contractual or notional amounts related to 
these financial instruments reflect the volume of activity and do not reflect the amounts at risk. Net unrealized gains and losses 
on  TBAs  are  recorded  on  the  condensed  consolidated  balance  sheet  in  receivables  from  brokers,  dealers  and  clearing 
organizations or payables to brokers, dealers and clearing organizations and in the condensed consolidated income statement 
as principal transactions revenue, net.
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The  notional  amounts  and  fair  values  of  the Company's  derivatives  as  of  September  30,  2026  and December  31,  2025  by 
product were as follows:   

(Expressed in thousands)      
  Fair Value of Derivative Instruments as of September 30, 2026
  Description Notional Fair Value
Assets:
Derivatives not designated as hedging instruments (1)

Other contracts TBAs $  35,772  $  290 
Commodity contracts Futures   15,425,000    7,468 

$ 15,460,772  $  7,758 
Liabilities:
Derivatives not designated as hedging instruments (1)
       Other contracts TBAs   35,772    279 

$  35,772  $  279 

(1) See  "Derivative  Instruments  and  Hedging  Activities"  above  for  a  description  of  derivative  financial  instruments.  Such  derivative 
instruments are not subject to master netting agreements, thus the related amounts are not offset.

(Expressed in thousands)      
  Fair Value of Derivative Instruments as of December 31, 2025
  Description Notional Fair Value
Assets:
Derivatives not designated as hedging instruments (1)

Other contracts TBAs $  9,900  $  34 
$  9,900  $  34 

Liabilities:
Derivatives not designated as hedging instruments (1)

Commodity contracts Futures $ 13,960,000  $  133 
       Other contracts TBAs   9,900    27 

$ 13,969,900  $  160 

(1) See  "Derivative  Instruments  and  Hedging  Activities"  above  for  a  description  of  derivative  financial  instruments.  Such  derivative 
instruments are not subject to master netting agreements, thus the related amounts are not offset.
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The following table presents the location and fair value amounts of the Company's derivative instruments and their effect in 
the condensed consolidated income statements for the three and nine months ended September 30, 2026 and 2025:

(Expressed in thousands)      
  The Effect of Derivative Instruments in the Income Statement
  For the Three Months Ended September 30, 2026

   
Recognized in Income on Derivatives

(pre-tax)
Types Description Location Net Gain
Commodity contracts Futures Principal transactions revenue, net $  3,695 
Other contracts TBAs Principal transactions revenue, net   8 

$  3,703 

(Expressed in thousands)      
  The Effect of Derivative Instruments in the Income Statement
  For the Three Months Ended September 30, 2025

   
Recognized in Income on Derivatives

(pre-tax)
Types Description Location Net Gain
Commodity contracts Futures Principal transactions revenue, net $  172 
Other contracts TBAs Principal transactions revenue, net   3 

$  175 

(Expressed in thousands)      
  The Effect of Derivative Instruments in the Income Statement
  For the Nine Months Ended September 30, 2026

   
Recognized in Income on Derivatives

(pre-tax)
Types Description Location Net Gain/(Loss)
Commodity contracts Futures Principal transactions revenue, net $  10,934 
Other contracts Foreign exchange forward contracts Other revenue/(Compensation and 

related expenses)   (20) 
Other contracts TBAs Principal transactions revenue, net   42 

$  10,956 

(Expressed in thousands)      
  The Effect of Derivative Instruments in the Income Statement
  For the Nine Months Ended September 30, 2025

   
Recognized in Income on Derivatives

(pre-tax)
Types Description Location Net Gain/(Loss)
Commodity contracts Futures Principal transactions revenue, net $  (572) 
Other contracts TBAs Principal transactions revenue, net   19 

$  (553) 
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9. Collateralized transactions

The Company enters into collateralized borrowing and lending transactions in order to meet customers' needs and earn interest 
rate  spreads, obtain  securities  for  settlement and  finance  trading  inventory positions. Under  these  transactions,  the Company 
either receives or provides collateral,  including U.S. Government and Agency, asset-backed, corporate debt, equity, and non-
U.S. Government and Agency securities.

The Company obtains short-term borrowings primarily through bank call loans, securities loaned and repurchase transactions. 
Bank call loans are generally payable on demand and bear interest at various rates. As of September 30, 2026, the outstanding 
balance of bank call loans was $222.3 million ($76.8 million as of December 31, 2025). As of September 30, 2026, such loans 
with  commercial  banks  were  collateralized  by  the  Company's  securities  and  customer  securities  with  market  values  of 
approximately $66.3 million and $180.7 million, respectively.

As of September 30, 2026,  the Company had approximately $2.3 billion of customer securities under customer margin loans 
that  are  available  to  be  pledged,  of which  the Company  has  re-pledged  approximately  $473.6 million  under  securities  loan 
agreements.

As of September 30, 2026, the Company had pledged $579.2 million of customer securities directly with the Options Clearing 
Corporation to secure obligations and margin requirements under option contracts written by customers.

As of September 30, 2026, the Company had no outstanding letters of credit.

The  Company  enters  into  reverse  repurchase  agreements,  repurchase  agreements,  securities  borrowed  and  securities  loaned 
transactions  to,  among  other  things,  acquire  securities  to  cover  short  positions  and  settle  other  securities  obligations,  to 
accommodate customers' needs and to finance the Company's inventory positions. Except as described below, repurchase and 
reverse repurchase agreements, principally involving U.S. Government and Agency securities, are carried at amounts at which 
the securities subsequently will be resold or reacquired as specified in the respective agreements and include accrued interest.

Repurchase agreements and reverse repurchase agreements are presented on a net-by-counterparty basis, when the repurchase 
agreements and reverse repurchase agreements are executed with the same counterparty, have the same explicit settlement date, 
are executed in accordance with a master netting arrangement, the securities underlying the repurchase agreements and reverse 
repurchase agreements exist in "book entry" form and certain other requirements are met.

The  following  table  presents  a  disaggregation  of  the  gross  obligation  by  the  class  of  collateral  pledged  and  the  remaining 
contractual maturity of the repurchase agreements and securities loaned transactions as of September 30, 2026:

(Expressed in thousands)
Overnight and Open

Repurchase agreements:
U.S. Treasury securities $  1,152,132 

Securities loaned:
Corporate equities   539,657 

Gross amount of recognized liabilities for repurchase agreements and securities loaned $  1,691,789 

The  following  tables  present  the  gross  amounts  and  the  offsetting  amounts  of  reverse  repurchase  agreements,  repurchase 
agreements, securities borrowed and securities loaned transactions as of September 30, 2026 and December 31, 2025:
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 As of September 30, 2026

 (Expressed in thousands)      

Gross Amounts Not Offset
on the Condensed Balance 

Sheet  

 
Gross
Amounts

Gross Amounts
Offset on the
Condensed 
Balance Sheet

Net Amounts
Presented on
the Condensed 
Balance Sheet

Financial
Instruments

Cash
Collateral
Received or 
Pledged Net Amounts

Assets
Reverse repurchase agreements $  130,463  $  (130,463)  $  —  $  —  $  —  $  — 
Securities borrowed (1)   118,867    —    118,867    (116,605)    —    2,262 

Liabilities
Repurchase agreements $  1,152,132  $  (130,463)  $  1,021,669  $  (1,021,669)  $  —  $  — 
Securities loaned (2)   539,657    —    539,657    (519,288)    —    20,369 

As of December 31, 2025

(Expressed in thousands)       

Gross Amounts Not Offset
on the Condensed Balance 

Sheet  

 
Gross
Amounts

Gross Amounts
Offset on the 
Condensed 
Balance Sheet

Net Amounts
Presented on
the Condensed 
Balance Sheet

Financial
Instruments

Cash
Collateral
Received or 
Pledged Net Amounts

Assets
Reverse repurchase agreements $  175,765  $  (175,765)  $  —  $  —  $  —  $  — 
Securities borrowed (1)   160,006    —    160,006    (152,278)    —    7,728 

Liabilities
Repurchase agreements $  1,172,957  $  (175,765)  $  997,192  $  (997,192)  $  —  $  — 
Securities loaned (2)   370,331    —    370,331    (357,814)    —    12,517 

(1) Included in receivables from brokers, dealers and clearing organizations on the condensed consolidated balance sheet
(2) Included in payables to brokers, dealers and clearing organizations on the condensed consolidated balance sheet

The Company  receives  collateral  in  connection with  securities  borrowed  and  reverse  repurchase  agreement  transactions  and 
customer margin loans. Under many agreements, the Company is permitted to sell or re-pledge the securities received (e.g., use 
the  securities  to  enter  into  securities  lending  transactions,  or  deliver  to  counterparties  to  cover  short  positions).  As  of 
September  30,  2026,  the  fair  value  of  securities  received  as  collateral  under  securities  borrowed  transactions  and  reverse 
repurchase agreements was $114.6 million ($153.3 million as of December 31, 2025) and $130.5 million ($175.8 million as of 
December 31, 2025), respectively, of which the Company has sold and re-pledged approximately $44.0 million ($49.1 million 
as of December 31, 2025) under securities loaned transactions and $130.5 million under repurchase agreements ($175.8 million 
as of December 31, 2025).

The Company pledges certain of its securities owned for securities lending and repurchase agreements and to collateralize bank 
call loan transactions. The carrying value of pledged securities owned that can be sold or re-pledged by the counterparty was 
$1.2 billion, as presented on the face of the condensed consolidated balance sheet as of September 30, 2026 ($1.2 billion as of 
December 31, 2025). 

The  Company  manages  credit  exposure  arising  from  repurchase  and  reverse  repurchase  agreements  by,  in  appropriate 
circumstances,  entering  into  master  netting  agreements  and  collateral  arrangements  with  counterparties  that  provide  the 
Company, in the event of a customer default, the right to liquidate securities and the right to offset a counterparty's rights and 
obligations. The Company manages market risk of repurchase agreements and securities loaned by monitoring the market value 
of collateral held and  the market value of securities  receivable  from others.  It  is  the Company's policy  to  request and obtain 
additional collateral when exposure to loss exists. In the event the counterparty is unable to meet its contractual obligation to 
return the securities, the Company may be exposed to off-balance sheet risk of acquiring securities at prevailing market prices. 
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Credit Concentrations

Credit concentrations may arise from trading, investing, underwriting and financing activities and may be impacted by changes 
in economic, industry or political factors. In the normal course of business, the Company may be exposed to credit risk in the 
event customers, counterparties  including other brokers and dealers,  issuers, banks, depositories or clearing organizations are 
unable to fulfill their contractual obligations. The Company seeks to mitigate these risks by actively monitoring exposures and 
obtaining  collateral  as  deemed  appropriate.  Included  in  receivables  from  brokers,  dealers  and  clearing  organizations  as  of 
September 30, 2026 were receivables related to securities borrowed transactions from five major U.S. broker-dealers totaling 
approximately $100.3 million.  Included  in  receivables  from customers  as  of September 30,  2026 were  fully  secured margin 
loans from our two largest customer accounts totaling approximately $679.0 million, comprising 42.0% of total margin loans.

The Company is obligated to settle transactions with brokers and other financial institutions even if its clients fail to meet their 
obligations to the Company. Clients are required to complete their transactions on the settlement date, generally one business 
day after the trade date. If clients do not fulfill their contractual obligations, the Company may incur losses. The Company has 
clearing/participating arrangements with the National Securities Clearing Corporation, the Fixed Income Clearing Corporation 
("FICC"),  the Mortgage-Backed  Securities Division  (a  division  of  the  FICC),  the Options Clearing Corporation  and  others. 
With respect to its business in reverse repurchase and repurchase agreements, all open contracts as of September 30, 2026 are 
with the FICC. In addition, the Company clears its non-U.S. international equities business carried on by Oppenheimer Europe 
Ltd.  through Global Prime Partners, Ltd., a global clearing financial  institution  located  in  the United Kingdom. The clearing 
organizations  have  the  right  to  charge  the  Company  for  losses  that  result  from  a  client's  failure  to  fulfill  its  contractual 
obligations.  Accordingly,  the  Company  has  credit  exposures  with  these  clearing  brokers.  The  clearing  brokers  can  re-
hypothecate the securities held on behalf of the Company. As the right to charge the Company has no maximum amount and 
applies to all trades executed through the clearing brokers, the Company believes there is no maximum amount assignable to 
this right. As of September 30, 2026, the Company had recorded no liabilities with regard to this right. The Company's policy is 
to monitor the credit standing of the clearing brokers and banks with which it conducts business.

10. Variable interest entities ("VIEs")

The Company's  policy  is  to  consolidate  all  subsidiaries  in which  it  has  a  controlling  financial  interest,  as well  as  any VIEs 
where  the  Company  is  deemed  to  be  the  primary  beneficiary,  when  it  has  the  power  to  make  the  decisions  that  most 
significantly affect the economic performance of the VIE and has the obligation to absorb losses or the right to receive benefits 
that could potentially be significant to the VIE.

In the normal course of business,  the Company may sponsor and serve as the general partner or managing member of hedge 
funds  and  private  equity  funds  established  for  the  purpose  of  providing  alternative  investments  to  both  its  institutional  and 
qualified  retail  clients. Upon  initial  formation,  the Company or  its  affiliates may provide  loans  to  these  funds  to  finance  the 
purchase  of  underlying  investments. These  loans  generally mature  in  90  days  or  less  and  are  repaid  by  the  funds when  the 
underlying  fund  interests  are  sold  to  qualified  clients. Depending  on  the  facts  and  circumstances,  the  sponsored  investment 
funds may be considered VIEs, as the loans are considered variable interests. In November 2025, such a loan (the "Loan") was 
made to a private equity fund (the "Fund").  As of December 31, 2025, $5.0 million of the Loan was outstanding. On March 31, 
2026, the Loan was converted into equity interests in the Fund. The Company determined that the Fund meets the definition of 
a VIE because a simple majority of the underlying investors (equity holders) do not have the ability to remove the Managing 
Member and the Company has power and potential to absorb gains and losses that could potentially be significant to the Fund. 
Since  an  affiliate  of  the  Company  serves  as  the  Managing  Member  and  has  the  power  to  direct  the  activities  that  most 
significantly impact the Fund's economic performance, the Company concluded it is the primary beneficiary and consolidated 
the  Fund  as  of  each  of  September  30,  2026  and December  31,  2025.  The  assets  of  the VIE  can  only  be  used  to  settle  the 
obligations of the VIE. The following table sets forth the total assets and liabilities of the VIE consolidated on our condensed 
consolidated balance sheet.   
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Assets and liabilities of consolidated VIE

(Expressed in thousands)  As of 
September 30, 2026 December 31, 2025

Assets
   Cash and cash equivalents $  250  $  250 
   Other assets   17,869    18,350 
        Total Assets $  18,119  $  18,600 
Liabilities 
    Other liabilities $  23  $  34 

Total Liabilities $  23  $  34 

As  of  each  of  September  30,  2026  and December  31,  2025,  assets  and  liabilities  in  the Company's  condensed  consolidated 
balance sheets related to a VIE where the Company is not the primary beneficiary were included in Securities owned, at fair 
value on the condensed consolidated balance sheet and primarily related to a convertible note and equity security warrant issued 
by a VIE. 

Assets and liabilities of unconsolidated VIE

The maximum loss exposure indicated in the following table relates solely to our investments in, and unfunded commitments to 
the unconsolidated VIE.

(Expressed in thousands)  As of 
September 30, 2026 December 31, 2025

Assets $  3,503  $  3,234 
Liabilities    —    — 
Unfunded commitments    —    — 

Maximum loss exposure $  3,503  $  3,234 

11.        Income taxes

The effective  income  tax  rate  for  the  three and nine months ended September 30, 2026 was 38.5% and 42.6%,  respectively, 
compared  with  31.4%  and  29.6%  for  the  three  and  nine  months  ended  September  30,  2025,  respectively,  and  reflects  the 
Company's annual estimate of the statutory federal and state tax rates adjusted for certain discrete items. The higher effective 
tax rate in the third quarter of 2026 primarily reflects the greater impact of nondeductible expenses on lower pretax income. 

12. Stockholders' Equity

The  Company's  authorized  shares  consist  of  (a)  50,000,000  shares  of  Preferred  Stock,  par  value  $0.001  per  share; 
(b) 50,000,000 shares of Class A Stock, par value $0.001 per share; and (c) 99,665 shares of Class B Stock, par value $0.001 
per share. No Preferred Stock has been issued. 99,665 shares of Class B Stock have been issued and are outstanding.

The Class A Stock and the Class B Stock are equal in all respects except that the Class A Stock is non-voting.
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The following table reflects changes in the number of shares of Class A Stock outstanding for the periods indicated:  

For the Three Months Ended 
September 30,

For the Nine Months Ended September 
30,

2026 2025 2026 2025
Class A Stock outstanding, beginning of period   10,608,340    10,418,259    10,387,575    10,231,736 
Issued pursuant to share-based compensation plans   3,200    2,625    223,965    200,533 
Repurchased and cancelled   —    —    —    (11,385) 
Class A Stock outstanding, end of period   10,611,540    10,420,884    10,611,540    10,420,884 

Stock buy-back

On March 1, 2024,  the Company's Board of Directors approved a share repurchase program that authorized  the Company to 
purchase up to 518,000 shares of the Company's Class A Stock, representing approximately 5.0% of its 10,357,376 then issued 
and outstanding shares of Class A Stock.

During the year ended December 31, 2024, the Company purchased and canceled an aggregate of 243,806 shares of Class A 
Stock for a total consideration of $9.6 million ($39.39 per share) under its share repurchase program. As of December 31, 2024, 
497,893 shares remained available to be purchased under its share repurchase program.

During  the year ended December 31, 2025,  the Company purchased and canceled an aggregate of 46,292 shares of Class A 
Stock for a total consideration of $3.0 million ($64.36 per share) under its share repurchase program. As of December 31, 2025, 
451,601 shares remained available to be purchased under the share repurchase program.

During the three and nine months ended September 30, 2026, the Company did not purchase any shares of Class A Stock under 
its share repurchase program. As of September 30, 2026, 451,601 shares remained available to be purchased under the share 
repurchase program. 

Share purchases will be made by the Company from time to time in the open market at the prevailing open market price using 
cash  on  hand  or  other  liquidity  sources,  in  compliance  with  the  applicable  rules  and  regulations  of  the  New  York  Stock 
Exchange  and  federal  and  state  securities  laws.  All  shares  purchased  will  be  canceled.  The  share  repurchase  program  is 
expected  to  continue  indefinitely.  The  timing  and  amounts  of  any  purchases will  be  based  on market  conditions  and  other 
factors  including price,  regulatory  requirements  and capital  availability. The  share  repurchase program does not obligate  the 
Company to repurchase any dollar amount or number of shares of Class A Stock. Depending on market conditions and other 
factors, these repurchases may be commenced or suspended from time to time without prior notice. 

On October 30, 2026, the Company announced a quarterly dividend in the amount of $0.20 per share, payable on November 27, 
2026 to holders of Class A Stock and Class B Stock of record on November 13, 2026.
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13. Commitments and Contingencies

Commitments

The Company had capital commitments of $0.7 million with respect to unfunded obligations in private equity funds sponsored 
by the Company and $6.0 million of commitments related to additional operating leases that have not yet commenced.

As of September 30, 2026, the Company had no collateralized or uncollateralized letters of credit outstanding. 

In the normal course of business, the Company enters into commitments for debt and equity underwritings. As of September 30, 
2026, the Company had certain open underwriting commitments, which were subsequently settled in open market transactions 
and did not result in any losses.

Contingencies

Many aspects of the Company's business involve substantial risks of liability. In the normal course of business, the Company 
has been named as defendant or co-defendant in various legal actions, including arbitrations, class actions and other litigation, 
creating  substantial  exposure  and  periodic  expenses.  Certain  of  the  actual  or  threatened  legal  matters  include  claims  for 
substantial compensatory and/or punitive damages or claims for  indeterminate amounts of damages. These proceedings arise 
primarily from securities brokerage, asset management and investment banking activities. The Company is also involved, from 
time to time, in other reviews, investigations and proceedings (both formal and informal) by governmental and self-regulatory 
agencies  regarding  the Company's  business, which may  result  in  expenses,  adverse  judgments,  settlements,  fines,  penalties, 
injunctions  or  other  relief.  The  investigations  include  inquiries  from  the  SEC,  the  Financial  Industry  Regulatory  Authority 
("FINRA") and other regulators.

The Company  accrues  for  estimated  loss  contingencies  related  to  legal  and  regulatory matters within  other  expenses  in  the 
condensed consolidated income statement when available information indicates that it is probable a liability had been incurred 
and the Company can reasonably estimate the amount of that loss. In many proceedings, however, it is inherently difficult to 
determine whether any loss is probable or even possible or to estimate the amount of any loss. In addition, even where a loss is 
possible or  an  exposure  to  loss  exists  in  excess of  the  liability  already  accrued with  respect  to  a  previously  recognized  loss 
contingency, it is often not possible to reasonably estimate the size of the possible loss or range of loss or possible additional 
losses or range of additional losses.

For certain legal and regulatory proceedings, the Company cannot reasonably estimate such losses, particularly for proceedings 
that are in their early stages of development or where plaintiffs seek substantial, indeterminate or special damages. Counsel may 
be required to review, analyze and resolve numerous issues, including through potentially lengthy discovery and determination 
of important factual matters, and by addressing novel or unsettled legal questions relevant to the proceedings in question, before 
the Company can reasonably estimate a loss or range of loss or additional loss for the proceeding. Even after lengthy review 
and analysis, the Company, in many legal and regulatory proceedings, may not be able to reasonably estimate possible losses or 
range of losses.

For  certain  other  legal  and  regulatory  proceedings,  the Company  can  estimate  possible  losses,  or  range of  loss  in  excess  of 
amounts  accrued,  but  does  not  believe,  based  on  current  knowledge  and  after  consultation  with  counsel,  that  such  losses 
individually,  or  in  the  aggregate,  will  have  a  material  adverse  effect  on  the  Company's  condensed  consolidated  financial 
statements as a whole.

For  legal and  regulatory proceedings where  there  is at  least  a  reasonable possibility  that a  loss or an additional  loss may be 
incurred,  the Company estimates a range of aggregate  loss  in excess of amounts accrued of up  to $3 million. This estimated 
aggregate range is based upon currently available information for those legal proceedings in which the Company is involved, 
where the Company can make an estimate for such losses. For certain cases, the Company does not believe that it can make an 
estimate.  The  foregoing  aggregate  estimate  is  based  on  various  factors,  including  the  varying  stages  of  the  proceedings 
(including  the  fact  that  some  are  currently  in  preliminary  stages),  the  numerous  yet-unresolved  issues  in  many  of  the 
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proceedings and the attendant uncertainty of the various potential outcomes of such proceedings. Accordingly, the Company's 
estimate will change from time to time, and actual losses may be more than the current estimate.

On June 6, 2025, a complaint in a putative class action entitled Liberty Capital Group, Individually and on Behalf of All Others 
Similarly Situated v. Oppenheimer Holdings  Inc., Oppenheimer & Co.  Inc.,  and Oppenheimer Asset Management  Inc., was 
filed  in  the  U.S.  District  Court  for  the  Southern  District  of  New  York  ("District  Court").  Plaintiff  purports  to  represent 
customers  who  had  cash  deposits  or  balances  in  the  Advantage  Bank  Deposit  (“ABD”)  program.  Plaintiff  alleges  that  the 
Company paid customers unreasonably low interest rates in the ABD program and seeks unspecified damages. On October 21, 
2025, plaintiff moved for class certification, which Oppenheimer opposed. On December 8, 2025, the District Court issued its 
decision granting class certification on plaintiff’s causes of action for breach of the terms and conditions and implied covenant 
of good faith and fair dealing. The case was scheduled for trial commencing in June 2026.

On  April  24,  2026,  the  parties  entered  into  a  settlement  of  the  litigation  pursuant  to  which  Oppenheimer  agreed  to  pay 
$70 million in full and final settlement of all claims brought in the litigation. On May 13, 2026, Plaintiff filed in the District 
Court a Motion for Preliminary Approval of Class Action Settlement. On May 22, 2026,  the District Court entered an Order 
Granting  Preliminary  Approval  of  Class  Action  Settlement,  Approving  Form  and Manner  of  Notice,  and  Setting  Date  for 
Hearing  on  Final  Approval  of  Settlement  (“Order”).  Pursuant  to  the  terms  of  the  Order,  on  June  8,  2026,  Oppenheimer 
deposited $70 million into an escrow account for the benefit of the class and reversed the related loss accrual. On September 17, 
2026,  the District Court  issued an order giving  final  approval  to  the  settlement  agreement. The Company  received a  release 
from any and all claims arising from the facts and circumstances alleged in the litigation and did not admit to any liability or 
wrongdoing. The Company expects that the amount of the settlement will be fully tax deductible.

14.  Regulatory requirements

The Company's U.S.  broker  dealer  subsidiary, Oppenheimer,  is  subject  to  the  uniform  net  capital  requirements  of  the  SEC 
under Rule 15c3-1 (the "Rule") promulgated under the Exchange Act. Oppenheimer computes its net capital requirements under 
the alternative method provided for in the Rule which requires that Oppenheimer maintain net capital equal to two percent of 
aggregate  customer-related  debit  items,  as  defined  in  SEC  Rule  15c3-3.  As  of  September  30,  2026,  the  net  capital  of 
Oppenheimer as calculated under  the Rule was $477.9 million or 26.25% of Oppenheimer's aggregate debit  items. This was 
$441.5 million in excess of the minimum required net capital at that date.

As of September 30, 2026, the capital required and held under the Financial Conduct Authority's Investment Firms’ Prudential 
Regime (“IFPR”) for Oppenheimer Europe Ltd. was as follows:

• Common Equity Tier 1 ratio 107% (required 56.0%);

• Tier 1 Capital ratio 107% (required 75.0%); and

• Total Capital ratio 166% (required 100.0%).

As of September 30, 2026, Oppenheimer Europe Ltd. was in compliance with its regulatory requirements.

As  of  September  30,  2026,  the  regulatory  capital  of  Oppenheimer  Investments  Asia  Limited  was  $3.1 million,  which  was 
$2.7  million  in  excess  of  the  $382,320  required  to  be  maintained  on  that  date.  Oppenheimer  Investments  Asia  Limited 
computes  its regulatory capital pursuant  to  the requirements of  the Securities and Futures Commission of Hong Kong. As of 
September 30, 2026, Oppenheimer Investments Asia Limited was in compliance with its regulatory requirements.

As of September 30, 2026, Oppenheimer Trust Company of Delaware is required to maintain minimal capital of $4.15 million. 
Oppenheimer Trust Company of Delaware is currently in compliance with its capital requirements. 
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15.  Segment information

The  Company  has  determined  its  reportable  segments  based  on  the  Company's  method  of  internal  reporting,  which 
disaggregates its retail business by branch and its proprietary and investment banking businesses by product. The Company’s 
chief operating decision maker (“CODM”) is the chief executive officer.

The CODM evaluates the performance of the Company’s reportable segments based on their year-over-year revenue and pre-
tax profit or loss and uses this measure to allocate resources (including employee, financial and/or capital resources), largely in 
conjunction with monthly and/or quarterly reviews of segment financial performance. The CODM also uses segment profit or 
loss in evaluating the incentive and other compensation of segment employees as well as capital investment for facilities and 
information technology development.

The Company's reportable segments are:

Wealth Management —  includes  commissions  and  fee  income  earned  on  assets  under management  ("AUM"),  net  interest 
earnings on client margin loans and cash balances, fees from money market funds, custodian fees, net contributions from stock 
loan activities and financing activities, and direct expenses;

Capital Markets — includes investment banking, institutional equities sales, trading, and research, taxable fixed income sales, 
trading, and research, public finance and municipal trading, as well as the Company's operations in the United Kingdom, Hong 
Kong and Israel, and direct expenses associated with this segment; and

Corporate/Other

The Company does not allocate costs associated with certain  infrastructure support groups  that are centrally managed for  its 
reportable segments. These areas include, but are not limited to, legal, compliance, operations, accounting, and internal audit. 
Costs associated with these groups are separately reported in a Corporate/Other category and primarily include compensation 
and benefits. The costs of certain centralized or shared functions are allocated based on methodologies that reflect utilization. 

The Company  also  includes  activities  associated with  BondWave,  LLC  ("BondWave")  in  Corporate/Other.  BondWave  is  a 
cloud-based financial market software-as-a-service provider which offers institutions and broker-dealers active in fixed income 
markets with  an  integrated  suite  of  portfolio  analytics,  transaction  analytics  and  proprietary  data  solutions.  BondWave  also 
offers municipal bond data analysis, news and information to financial institutions.

The  tables  below  present  information  about  the  Company’s  reported  segment  revenue,  segment  pre-tax  income  or  loss, 
compensation expenses, and other segment items for the three and nine months ended September 30, 2026 and 2025. There are 
no adjustments or reconciling items for any of the periods presented. Asset information by reportable segment is not reported, 
since the Company does not produce such information for internal use by the CODM.     

(Expressed in thousands)      
  For the Three Months Ended September 30, 2026
  Wealth Management  Capital Markets Corporate/Other Total
Revenue $  266,171  $  114,032  $  1,801  $  382,004 
Less :
Compensation expenses (1)   158,796    79,628    26,331    264,755 
Other segment items (2)   51,744    44,289    12,424    108,457 

Pre-tax income (loss) $  55,631  $  (9,885)  $  (36,954)  $  8,792 

(1) Wealth Management compensation expenses include expenses related to liability-based stock appreciation rights totaling $21.0 million 
driven by changes in the Company's stock price.
(2) Other segment items include communication and technology expenses, occupancy and equipment costs, clearing and exchange fees, 
interest and other expenses.
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(Expressed in thousands)      
  For the Three Months Ended September 30, 2025
  Wealth Management  Capital Markets Corporate/Other Total
Revenue $  259,726  $  162,145  $  2,567  $  424,438 
Less :
Compensation expenses (1)   148,978    106,245    34,999    290,222 
Other segment items (2)   48,220    43,611    10,750    102,581 

Pre-tax income (loss) $  62,528  $  12,289  $  (43,182)  $  31,635 

(1) Wealth Management compensation expenses include expenses related to liability-based stock appreciation rights totaling $13.5 million 
driven by changes in the Company's stock price.
(2) Other segment items include communication and technology expenses, occupancy and equipment costs, clearing and exchange fees, 
interest and other expenses.

(Expressed in thousands)      
  For the Nine Months Ended September 30, 2026
  Wealth Management  Capital Markets Corporate/Other Total
Revenue $  792,522  $  482,317  $  7,136  $  1,281,975 
Less :
Compensation expenses (1)   479,110    302,139    86,648    867,897 
Other segment items (2)   158,573    132,080    102,189    392,842 

Pre-tax income (loss) $  154,839  $  48,098  $  (181,701)  $  21,236 

(1) Wealth Management compensation expenses include expenses related to liability-based stock appreciation rights totaling $68.1 million 
driven by changes in the Company's stock price.
(2) Other segment items include communication and technology expenses, occupancy and equipment costs, clearing and exchange fees, 
interest, expense related to the settlement of the “cash sweep” program litigation and other expenses.

(Expressed in thousands)      
  For the Nine Months Ended September 30, 2025
  Wealth Management  Capital Markets Corporate/Other Total
Revenue $  748,133  $  408,387  $  8,921  $  1,165,441 
Less :
Compensation expenses (1)   400,917    274,199    81,271    756,387 
Other segment items (2)   153,990    130,860    18,983    303,833 

Pre-tax income (loss) $  193,226  $  3,328  $  (91,333)  $  105,221 

(1) Wealth Management compensation expenses include expenses related to liability-based stock appreciation rights totaling $19.0 million 
driven by changes in the Company's stock price.
(2) Other segment items include communication and technology expenses, occupancy and equipment costs, clearing and exchange fees, 
interest and other expenses.
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Revenue, classified by the major geographic areas in which it was earned, for the three and nine months ended September 30, 
2026 and 2025 was:   
   
(Expressed in thousands)    

  For the Three Months Ended September 30, For the Nine Months Ended September 30,
  2026 2025 2026 2025
Americas $  366,781  $  407,677  $  1,215,996  $  1,121,198 
Europe/Middle East   14,528    16,092    64,013    42,182 
Asia   695    669    1,966    2,061 
Total $  382,004  $  424,438  $  1,281,975  $  1,165,441 

16. Subsequent events

The Company has performed an evaluation of events that occurred since September 30, 2026 and through the date on which the 
condensed  consolidated  financial  statements were  issued,  and determined  there  are  no  events  that  have  occurred  that would 
require recognition or additional disclosure except (i) as disclosed in Note 8 regarding the Company's additional investment in 
an equity method  investment  (including  the  second closing expected  to occur  in  January 2027),  (ii)  as disclosed  in Note 12 
related to the Company's declaration of a quarterly dividend, and (iii) in October 2026, the Company elected not to exercise its 
renewal option for its existing corporate headquarters lease at 85 Broad Street, New York, New York, and will need to relocate 
its headquarters upon expiration of the existing lease in February 2028; the Company is currently in negotiations for a lease for 
a new corporate headquarters in New York City, and there can be no assurance that a lease will be entered into on the terms 
currently contemplated or at all.
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Item 2. MANAGEMENT'S DISCUSSION AND ANALYSIS OF FINANCIAL CONDITION AND RESULTS OF 
OPERATIONS

BACKGROUND

The  condensed  consolidated  financial  statements  include  the  accounts  of  Oppenheimer  Holdings  Inc.  and  its  consolidated 
subsidiaries (together, the "Company", "Firm", "Parent", "we", "our" or "us"). The Company's condensed consolidated financial 
statements have been prepared  in accordance with accounting principles generally accepted  in  the United States of America. 
The following discussion should be read in conjunction with the condensed consolidated financial statements and notes thereto 
which appear elsewhere in this Quarterly Report on Form 10-Q.

Oppenheimer Holdings  Inc.,  through  its  operating  subsidiaries,  is  a  leading middle market  investment  bank  and  full-service 
broker-dealer  that  is  engaged  in  a  broad  range  of  activities  in  the  securities  industry,  including  retail  securities  brokerage, 
institutional  sales  and  trading, market-making,  research,  investment banking  (both  corporate  and public  finance),  investment 
advisory  and  asset  management  services  and  trust  services.  Its  principal  subsidiaries  are  Oppenheimer  &  Co.  Inc. 
("Oppenheimer")  and Oppenheimer Asset Management  Inc.  ("OAM"). As of September 30, 2026, we provided our  services 
from 88  offices  in  25  states  located  throughout  the United States  and  offices  in Puerto Rico, Tel Aviv,  Israel, Hong Kong, 
China,  London,  England,  St.  Helier,  Isle  of  Jersey  and  Geneva,  Switzerland.  The  Company  provides  investment  advisory 
services through OAM and Oppenheimer Investment Management LLC ("OIM") and Oppenheimer's financial advisor directed 
programs. At  September  30,  2026,  client  assets  under management  ("AUM")  totaled  $59.6  billion. AUM  includes  the  total 
market value of client investments in discretionary and non-discretionary advisory programs as well as the net asset value of 
private placements of alternative investments offered by and held by clients of the Company. Client assets under administration 
("AUA")  as  of  September  30,  2026  totaled  $153.7  billion.  AUA  includes  AUM  and  the  other  assets  held  for  which  the 
Company provides services. At September 30, 2026,  the Company employed 3,009 employees, of whom 926 were  financial 
advisors.

Outlook

We are focused on growing our wealth management business through strategic additions of experienced financial advisors in 
our existing branch system and employment of experienced money management personnel in our asset management business as 
well as deploying our capital for expansion through targeted acquisitions or new branch openings. We are also continuing to 
enhance our  family  office  capabilities  and  related  services  to meet  the  evolving needs  of  high-net-worth  and ultra-high-net-
worth clients. In that regard, we have a plan under way to establish a platform in Switzerland for global high net worth clients 
interested  in  non-US  custody  and  investment  solutions.  We  are  increasingly  creating,  sponsoring  and  investing  in  private 
market opportunities on our own behalf and on behalf of qualified clients as we believe  these  investments provide access  to 
attractive  long-term growth opportunities and expand  the  range of  investment  solutions available  to our clients. We are also 
focused on opportunities in our capital markets businesses, including integrating new technology platforms to expand the suite 
of  services  offered  to  our  clients  and  onboarding  experienced  personnel  and/or  small  units  that will  improve  our  ability  to 
attract  institutional  clients  in  both  equities  and  fixed  income  without  significantly  raising  our  risk  profile.  In  investment 
banking, we are committed to growing our footprint by adding experienced bankers in the U.S. and U.K. within our existing 
industry practices as well as new industry practices where we believe we can be successful. In addition, we are committed to 
training  younger  employees  throughout  the  organization  and  provide  various  training  programs.  We  find  that  we  have 
overwhelming demand for entrance into each of these programs.

We  continuously  invest  in  and  improve  our  technology  platform  to  support  client  service  and  to  remain  competitive, while 
continuously managing  expenses. We  are  also  evaluating  and  selectively  integrating  artificial  intelligence  ("A.I.")  solutions 
across  our  platform, with  the  goal  of  improving  client  service,  increasing  employee  productivity  and  supporting  our  shared 
services,  including  our  technology,  risk  management,  accounting  and  compliance  functions.  Our  approach  is  focused  on 
leveraging these emerging technologies in a measured manner that aligns with our business model and regulatory obligations, 
while  limiting  the  cyber  risk  that  comes with  these  emerging  technologies.   We  also  continue  to  evaluate  evolving market 
structure  developments,  including  extended  trading  hours,  developments  in  digital  asset  and  tokenization  frameworks  and 
changing client expectations, and may selectively  invest  in our platform and capabilities where we believe such  investments 
support our long-term strategic objectives.

The Company's long-term growth plan is to continue to expand existing offices by hiring experienced professionals as well as 
expand through the purchase of operating branch offices from other broker-dealers or the opening of new offices in attractive 
locations, including selectively in international markets, and to continue to grow and develop our existing wealth management, 
trading, investment banking, investment advisory and other businesses. We recognize employee work habits have changed in a 
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post-pandemic world. As a result, we are continuously reviewing our physical footprint on lease renewals, and in many cases 
reducing office size and configuration. We are committed to continuing to improve our capabilities to ensure compliance with 
industry regulations, support client service and expand our wealth management and capital markets capabilities. We recognize 
the importance of compliance with applicable regulatory requirements and are committed to performing rigorous and ongoing 
assessments of our compliance and risk management effort, and investing in people and programs, while providing a platform 
with first class investment programs and services. 

The Company also reviews its full-service business model to determine the opportunities available to build or acquire closely 
related  businesses  in  areas  where  others  have  shown  some  success.  Equally  important  is  the  search  for  viable  acquisition 
candidates. Our  long-term  intention  is  to  pursue  growth  by  acquisition where we  can  find  a  comfortable match  in  terms  of 
corporate  goals  and  personnel  at  a  price  that  would  provide  our  stockholders  with  incremental  value. We  review  potential 
acquisition  opportunities  from  time  to  time  with  the  aim  of  fulfilling  the  Company's  strategic  goals,  while  evaluating  and 
managing our existing businesses. In addition, the Company may from time to time make an acquisition of 100% of a business, 
acquire  a  controlling  financial  interest  in  a  business,  increase  its  ownership  in  existing minority  investments,  or make  new 
minority  private  investments  out  of  excess  capital  in  allied  or  unrelated  businesses  with  the  goal  of  either  syndicating  the 
investment to eligible clients or retaining ownership because we believe such investments may offer attractive financial returns 
or contribute to the Company's strategic, technological, operational or infrastructure objectives.

The Interest Rate Environment and the U.S. Economy

The Federal Reserve maintained the federal funds target range at 3.50% to 3.75% throughout most of 2026 before increasing 
the  target  range  by  25  basis  points  to  3.75%  to  4.00%  in  September  2026.  Recent  Federal  Reserve  communications  have 
reflected continued focus on  inflationary pressures and  the need  to balance price stability with economic growth and overall 
market conditions. Recent reports indicate that inflation will continue to impact upcoming Federal Reserve decisions on interest 
rates. Monetary policy actions taken subsequent to September 30, 2026 may further affect interest rate expectations and market 
conditions.

Further changes  to  the federal  funds rate may continue  to  impact our  interest-based revenue. Lower rates  reduce fees earned 
from FDIC-insured client deposits  through our sweep program,  though  this  impact may be partially offset  if  the cash sweep 
balances rise as clients encounter fewer attractive alternatives for those balances. Rate reductions also decrease the interest we 
charge on customer margin loans and earn on other interest-sensitive assets, negatively affecting earnings. These impacts may 
be partially offset by increased activity in other parts of our business, as has been the case historically. Conversely, higher rates 
generally increase revenue earned on client cash balances, margin lending activities and other interest-sensitive assets, although 
they may also increase funding costs and influence client asset allocation decisions.

Middle East Regional Conflict 

Ongoing conflict in the Middle East continues to create geopolitical and economic uncertainty with potential implications for 
the global economy, global financial markets and our business operations. The conflict  that began on October 7, 2023, when 
Hamas  launched  an  attack  on  Israel,  prompted  Israeli  military  operations  in  Gaza.  Despite  periodic  diplomatic  efforts,  the 
security environment in the region remains uncertain and subject to rapid change.  

The increase in hostilities between Israel and the U.S., on the one hand, and Iran, on the other, has had a significant impact on 
the price of oil since February 2026 as well as refined products. Threats to the Strait of Hormuz and the Red Sea transits for oil 
are likely to continue to threaten the worldwide economy for the near future.

Regional tensions have contributed to uncertainty in energy markets, inflation expectations and investor sentiment and have at 
times increased volatility across financial markets, which may also influence monetary policy decisions and broader economic 
conditions. Continued or  escalating hostilities  could  contribute  to  regional  instability,  further disrupt global  trade  routes  and 
energy flows, intensify inflationary pressures, and adversely affect commodity prices, financial markets and economic activity. 
We continue to monitor developments closely and assess any potential impacts on client investments as well as our employees, 
operations and activities across the Company.
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EXECUTIVE SUMMARY

The Firm's  operating  results  for  the  third  quarter  reflected generally  constructive market  conditions,  although  earnings were 
disappointing due to lower retail trading activity, reduced investment banking volumes and higher expense associated with the 
increased value of stock appreciation rights resulting from the change in the Company's stock price during the quarter. Client 
asset  levels  grew,  with  assets  under  management  ("AUM")  ending  the  quarter  at  a  record-high  level,  and  assets  under 
administration ("AUA") remaining above  the prior year  levels. However,  trading activity moderated from the elevated  levels 
experienced during the prior year and IPO activity slowed as issuers faced an uncertain reception, and investors navigated an 
environment marked by interest rate uncertainty, continued inflation concerns and the approaching U.S. midterm election cycle.

Our Wealth Management  business  benefited  from  record  high  AUM  levels,  which  drove  increased  advisory  fee  revenues, 
although  reduced  retail  trading  activity  resulted  in  lower  transaction-based  revenues.    Our  Capital  Markets  business  was 
impacted  by  lower  advisory  and  underwriting  activity  as  corporate  clients  took  a  more  cautious  approach  to  strategic 
transactions  and  capital  raising  initiatives  were  largely  unavailable  to  smaller  issuers  during  the  quarter,  while  pockets  of 
volatility provided opportunities for certain of our trading businesses.

The Company ended the quarter with stockholders' equity reaching a record high and ample levels of liquidity and capital.  Our 
financial  strength  provides  us  with  the  flexibility  to  continue  investing  in  our  businesses  and  our  people  while  pursuing 
opportunities for growth across the Firm.

RESULTS OF OPERATIONS

The Company reported net  income of $5.5 million or $0.52 basic earnings per share for  the  third quarter of 2026, compared 
with net income of $21.7 million or $2.06 basic earnings per share for the third quarter of 2025. Revenue for the third quarter of 
2026 was $382.0 million, a decrease of 10.0%, compared with revenue of $424.4 million for the third quarter of 2025. Year to 
date revenue totaled $1,282.0 million, an increase of 10.0%, compared with $1,165.4 million for the same period in 2025. Net 
income for the nine months ended September 30, 2026 was $12.2 million or $1.14 basic earnings per share, compared with net 
income of $74.0 million or $7.05 basic earnings per share for the same period in 2025.

Third quarter 2026 results were impacted by a $21.0 million pre-tax expense associated with a long-term employee incentive 
compensation program for financial advisors that is directly tied to the OPY stock price, which increased by $12.42 per share of 
Class A Stock during the quarter (from $105.54 to $117.96), compared to an $8.14 per share increase (from $65.77 to $73.91) 
during the same period last year. The Company changed the program formula beginning in 2026 to reduce the number of grants 
awarded, although it will  take several years for the impact of the revised program formula to be fully reflected. Adjusted net 
income (3), a non-GAAP measure which excludes the impact of this item, was $20.9 million or $1.96 adjusted basic earnings per 
share  (3) for the third quarter of 2026, compared with $31.7 million or $3.01 adjusted basic earnings per share  (3) for the third 
quarter of 2025. For the nine months ended September 30, 2026, adjusted net income  (3), which also excludes the $70 million 
pre-tax legal accrual related to the settlement of the Company's "cash sweep" litigation recorded in the first quarter of 2026, was 
$114.1 million or $10.68 adjusted basic earnings per share (3), compared with $88.1 million or $8.39 adjusted basic earnings per 
share  (3) for  the same period in 2025. Management believes  these non-GAAP measures provide supplemental  insight  into  the 
Company’s core operating performance.
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(Expressed in thousands, except Per Share Amounts or otherwise indicated)

3Q-2026 3Q-2025 Change % Change
Revenue $  382,004  $  424,438  $  (42,434)    (10.0) 
Compensation expenses $  264,755  $  290,222  $  (25,467)    (8.8) 
Non-compensation expenses $  108,457  $  102,581  $  5,876    5.7 
Pre-tax income $  8,792  $  31,635  $  (22,843)    (72.2) 
Income tax provision $  3,388  $  9,923  $  (6,535)    (65.9) 
Net income (1) $  5,459  $  21,712  $  (16,253)    (74.9) 
Adjusted net income (non-GAAP) (1) (3) $  20,921  $  31,679  $  (10,758)    (34.0) 

Earnings per share (basic) (1) $  0.52  $  2.06  $  (1.54)    (74.8) 
Earnings per share (diluted) (1) $  0.47  $  1.90  $  (1.43)    (75.3) 
Adjusted earnings per share (basic) (non-GAAP) (1) (3) $  1.96  $  3.01  $  (1.05)    (34.9) 
Adjusted earnings per share (diluted) (non-GAAP) (1) (3) $  1.81  $  2.77  $  (0.96)    (34.7) 

Book value per share $  92.53  $  87.47  $  5.06    5.8 
Tangible book value per share (2) $  75.89  $  70.48  $  5.41    7.7 
Class A shares outstanding   10,611,540    10,420,884    190,656    1.8 

AUA ($ billions) $  153.7  $  143.5  $  10.2    7.1 
AUM ($ billions) $  59.6  $  55.1  $  4.5    8.2 

(1) Attributable to Oppenheimer Holdings Inc.
(2) Represents book value less goodwill and intangible assets divided by number of shares outstanding
(3) Represents a non-GAAP measure; refer to the schedule on page 48 for additional explanation of non-GAAP financial measures and a 
reconciliation of adjusted net income and earnings per share to U.S. GAAP.

Highlights

• Revenue decreased in the third quarter of 2026 primarily due to lower investment banking revenue and reduced 
transaction-based commissions and certain trading-related revenue, partially offset by higher advisory fees

• AUM and AUA remained above prior year levels at September 30, 2026, with AUM reaching a new record level

• Compensation  expenses  were  lower  compared  with  the  prior  year  quarter  primarily  due  to  reduced  incentive 
compensation  accruals  reflecting  softer  results,  partially  offset  by  higher  stock  appreciation  rights  expense 
resulting from a rise in the Company's share price 

• Non-compensation expenses increased when compared with the prior year quarter, driven primarily by increases 
in communication and technology-related expenses 

• Stockholders' equity (1) reached a record $991.1 million at September 30, 2026
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BUSINESS SEGMENTS

The  table  below  presents  information  about  the  reported  revenue  and  pre-tax  income  (loss)  of  the  Company's  reportable 
business segments for the three and nine months ended September 30, 2026 and 2025:
      
(Expressed in thousands)

  For the Three Months Ended September 30, For the Nine Months Ended September 30,
  2026 2025 % Change 2026 2025 % Change
Revenue

Wealth Management $  266,171  $  259,726  2.5 $  792,522  $  748,133  5.9
Capital Markets   114,032    162,145  (29.7)   482,317    408,387  18.1
Corporate/Other   1,801    2,567  (29.8)   7,136    8,921  (20.0)
Total $  382,004  $  424,438  (10.0) $  1,281,975  $  1,165,441  10.0

Pre-tax income (loss)
Wealth Management  $  55,631  $  62,528  (11.0) $  154,839  $  193,226  (19.9)
Capital Markets   (9,885)    12,289  *   48,098    3,328  1,345.3
Corporate/Other   (36,954)    (43,182)  (14.4)   (181,701)    (91,333)  98.9
Total $  8,792  $  31,635  (72.2) $  21,236  $  105,221  (79.8)

* Not meaningful

Wealth Management

Wealth Management  reported  revenue  for  the  current  quarter  of  $266.2 million,  2.5%  higher  compared with  the  prior  year 
period.  Pre-tax  income was  $55.6 million  in  the  current  quarter,  a  decrease  of  11.0%  compared with  the  prior  year  period. 
Financial advisor headcount at  the end of  the current quarter was 926, compared with 927 at  the end of  the  third quarter of 
2025.

('000s unless otherwise indicated)
3Q-2026 3Q-2025 Change % Change

Revenue $ 266,171 $ 259,726 $ 6,445 2.5
Commissions $  53,271  $  61,862  $  (8,591)  (13.9)
Advisory fee revenue  $  154,937  $  134,396  $  20,541  15.3
Bank deposit sweep income $  25,556  $  28,349  $  (2,793)  (9.9)
Interest $  23,580  $  22,381  $  1,199  5.4
Other $  8,827  $  12,738  $  (3,911)  (30.7)

Total expenses $ 210,540 $ 197,198 $ 13,342 6.8
Compensation $  158,796  $  148,978  $  9,818  6.6
Non-compensation $  51,744  $  48,220  $  3,524  7.3

Pre-tax income $ 55,631 $ 62,528 $ (6,897) (11.0)

Compensation ratio  59.7  %  57.4  %  2.3  % 4.0
Non-compensation ratio  19.4  %  18.6  %  0.8  % 4.3

Pre-tax margin  20.9 %  24.1 %  (3.2) % (13.3)

AUA (billions) $  153.7  $  143.5  $  10.2  7.1
AUM (billions) $  59.6  $  55.1  $  4.5  8.2
Cash sweep balances (billions) $  2.7  $  2.8  $  (0.1)  (3.6)
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• Retail commissions decreased 13.9% from the prior year period primarily due to lower retail trading activity

• Advisory fees increased 15.3% due to higher average AUM during the billing period  

• Bank  deposit  sweep  income  decreased  $2.8 million  from  a  year  ago  due  to  lower  average  short-term  interest  rates 
compared with the prior year period

• Interest revenue increased 5.4% from a year ago primarily due to higher average margin loan balances

• Other revenue decreased $3.9 million from a year ago due primarily to lower market appreciation in the cash surrender 
value of Company-owned life insurance policies, which fluctuates based on changes in the fair value of the policies' 
underlying investments

• Compensation expenses  increased 6.6% from the prior year period primarily due  to higher share appreciation rights 
expense ($21.0 million, compared with $13.5 million in the prior year period) along with increased production-related 
expenses

• Non-compensation expenses increased 7.3% from the prior year period primarily due to increased communication and 
technology costs as well as higher interest expense 

The following table provides a breakdown of the change in assets under management for the three months ended September 30, 
2026:        

(Expressed in millions)          
  For the Three Months Ended September 30, 2026

Fund Type Beginning 
Balance Contributions

Redemptions/
Profit 

Distribution
Appreciation 
(Depreciation)

Ending 
Balance

Traditional (1) $  50,935  $  1,646  $  (1,826)  $  193  $  50,948 
Institutional fixed income (2)   931    28    (29)    (27)    903 
Alternative investments:

Hedge funds (3)   5,386    61    (131)    (443)    4,873 
Private equity funds (4)   1,925    220    (65)    209    2,289 
Portfolio enhancement program (5)   266    9    —    —    275 
Other   4    225    —    93    322 

$  59,447  $  2,189  $  (2,051)  $  25  $  59,610 

(1) Traditional  investments  include  third  party  advisory  programs,  Oppenheimer  financial  advisor  managed  and  advisory 
programs, and Oppenheimer Asset Management taxable and tax-exempt portfolio management strategies.

(2) Institutional fixed income provides solutions to institutional investors including: Taft-Hartley Funds, Public Pension Funds, 
Corporate Pension Funds, and Foundations and Endowments.

(3) Hedge funds represent investments in strategies including long/short equity, global macro, event driven, merger arbitrage, 
multi-strategy and credit. They may be single manager or fund of funds. 

(4) Private equity funds include portfolios focused on technology, infrastructure, real estate, natural resources and specific co-
investment opportunities.

(5) The portfolio enhancement program sells uncovered, out-of-money puts and calls on the S&P 500 Index. The program is 
market  neutral  and  uncorrelated  to  the  index.  Valuation  is  based  on  collateral  requirements  for  a  series  of  contracts 
representing the investment strategy.
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Capital Markets

Capital Markets  reported revenue for  the current quarter of $114.0 million, 29.7% lower when compared with  the prior year 
period.  Pre-tax loss was $9.9 million compared with pre-tax income of $12.3 million in the prior year period.

('000s) 3Q-2026 3Q-2025 Change % Change
Revenue $ 114,032 $ 162,145 $ (48,113) (29.7)

Investment Banking $ 29,782 $ 75,045 $ (45,263) (60.3)
Advisory fees  $  20,033  $  21,865  $  (1,832)  (8.4)
Equities underwriting $  8,708  $  48,326  $  (39,618)  (82.0)
Fixed income underwriting $  739  $  3,818  $  (3,079)  (80.6)
Other $  302  $  1,036  $  (734)  (70.8)

Sales and Trading $ 83,129 $ 86,753 $ (3,624) (4.2)
Equities $  50,645  $  44,139  $  6,506  14.7
Fixed income $  32,484  $  42,614  $  (10,130)  (23.8)

Other $ 1,121 $ 347 $ 774 223.1

Total expenses $ 123,917 $ 149,856 $ (25,939) (17.3)
Compensation $  79,628  $  106,245  $  (26,617)  (25.1)
Non-compensation $  44,289  $  43,611  $  678  1.6

Pre-tax income (loss) $ (9,885) $ 12,289 $ (22,174) *

Compensation ratio  69.8  %  65.5  %  4.3  % 6.6
Non-compensation ratio  38.8  %  26.9  %  11.9  % 44.2

Pre-tax margin  (8.7) %  7.6 %  (16.3) % (214.5)

* Not meaningful

• Advisory fees earned from investment banking activities decreased 8.4% from the prior year period primarily due to 
fewer M&A transactions

• Equities underwriting fees decreased 82.0% from the prior year period primarily due to fewer transactions and higher 
fees associated with completed transactions in the prior year period

• Fixed income underwriting revenue declined primarily due to lower contribution from  municipal underwriting activity

• Equities sales and trading revenue increased 14.7% compared with the prior year period mostly due to higher trading 
volumes and growth in options-related commission revenue

• Fixed  income sales and  trading  revenue decreased 23.8% from  the prior year period primarily due  to  the  impact of 
lower activity levels and the impact of falling valuations on inventory due to changes in the interest rate environment

• Compensation  expenses  decreased  25.1%  from  the  prior  year  period  largely  due  to  lower  production  expenses  and 
incentive compensation accruals

• Non-compensation expenses were flat compared with the prior year period

Table of Contents

46



Impacts of Changes in Oppenheimer Holdings Inc.’s Class A Stock Price

Under the Oppenheimer Holdings Inc. Stock Appreciation Right Plan, the Company awards stock appreciation rights ("OARs") 
to certain financial advisors in the Wealth Management segment as part of their compensation package based on a formula that 
considers gross revenue production and length of service. These awards are granted annually in January with respect to the prior 
year's revenue contribution. The OARs vest five years from the grant date and settle in cash upon vesting. The awardee must be 
continuously employed throughout the period and on the payment date upon vesting. The program was developed many years 
ago as a retention program for valued employees. 

Our OARs obligations are recognized as a liability at fair value with any period-over-period changes in fair value recognized in 
current compensation expense.  We determine the fair value of OARs using the Black-Scholes model as of each reporting date.  
Key inputs and assumptions used to estimate the fair value include the period-end price of Class A Stock, expected term and the 
expected volatility of the Company's Class A Stock over the term of the award.  

In recent periods, increases in both the market price and expected volatility of Class A Stock have significantly increased the 
fair value of outstanding OARs awards and the related compensation expense.  The upward movement in the share price of the 
Company's  Class  A  Stock  over  recent  periods  has  been  significantly  above  the  Company’s  historical  experience,  and  has 
resulted  in  a  significant  negative  impact  upon  current  earnings.  Because OARs  are  remeasured  at  fair  value  each  reporting 
period, future changes in the market price of Class A Stock, expected volatility and other valuation assumptions may result in 
potentially significant increases or decreases in future compensation expense

The liability related to our OARs obligations was $95.0 million and $49.3 million as of September 30, 2026 and December 31, 
2025, respectively. In the third quarter of 2026, the Company included $21.0 million, compared with $13.5 million in the prior 
year period, in compensation expense in its consolidated income statements relating to OARs awards. In the nine months ended 
September 30, 2026, the Company included $68.1 million, compared with $19.0 million for the same period in the prior year, in 
compensation expense  in  its consolidated  income statements  relating  to OARs awards. Management also evaluates operating 
performance  excluding  the  impact  of  OARs-related  compensation  expense.  See  "Explanation  of  Non-GAAP  Financial 
Measures" for further discussion and a reconciliation of adjusted results.

The following table summarizes the status of the Company's outstanding OARs awards as of September 30, 2026: 

Grant Date

Number of
OARs

Outstanding Strike Price

Remaining
Contractual
Life

Fair value as of 
September 30, 

2026
January 7, 2022   529,727  $  49.57  98 days $  68.73 
January 6, 2023   455,140    45.33  1.3 years   74.30 
January 5, 2024   439,650    40.78  2.3 years    79.76 
January 6, 2025   597,730    64.48  3.3 years   62.14 
January 9, 2026 (1)   353,840    73.97  4.3 years   58.94 
Total OARs outstanding    2,376,087 
Total weighted average values $  54.52  3.0 years $  68.72 

(1) In January 2026, management revised the methodology for determining OARs grants, which resulted in a lower number of OARs granted. 
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Explanation of Non-GAAP Financial Measures

The Company included certain non-GAAP financial measures within Management's Discussion and Analysis to supplement the 
U.S.  Generally  Accepted  Accounting  Principles  ("GAAP")  financial  information.  Adjusted  results  begin  with  information 
prepared in accordance with U.S. GAAP, and such results are adjusted to exclude, or  include, certain items. Specifically, we 
included non-GAAP measures that adjust the Company’s net income and earnings per share to exclude compensation expense 
related  to  the  recurring,  mark-to-market  re-measurement  of  cash-settled,  liability-based  stock  appreciation  rights  from  net 
income and earnings per share because the period-to-period variability in this expense is largely driven by factors outside the 
Company’s  direct  control,  including  changes  in  the  fair  value  of  and  underlying  volatility  levels  in Oppenheimer Holdings 
Inc.’s  Class  A  common  stock  (OPY)  price.  Because  these  awards  are  remeasured  each  period,  the  amount  of  expense 
recognized primarily reflects movements in the Company’s share price rather than operating decisions made by management or 
the  underlying  performance  of  the  Company’s  businesses,  and  can  vary  significantly  from  period  to  period  without  a 
corresponding change in the Company’s operations.

The non-GAAP measures presented also exclude the expense associated with the settlement of the class action “cash sweep” 
litigation  in  the  first  quarter of 2026 because management does not view  this  as ordinary-course  litigation  for  the Company 
given the nature of the claims and the manner in which the action was brought. 

The Company believes  that  these non-GAAP  financial measures provide additional useful  information  for  investors because 
they permit investors to view the Company's financial performance measures on a basis consistent with how management views 
the  operating  performance  of  the  Company.  These  non-GAAP  financial  measures,  when  presented  in  conjunction  with 
comparable U.S. GAAP measures, are also useful to investors when comparing the Company’s results across different financial 
reporting periods on a consistent basis. However, these non-GAAP financial measures have limitations as analytical tools and 
should  not  be  considered  in  isolation  from,  or  as  a  substitute  for,  or  superior  to,  the  analysis  of  the  Company’s  results  as 
reported under U.S. GAAP. Other companies may calculate similarly titled non-GAAP measures differently, which may limit 
their usefulness for comparative purposes. Investors are encouraged to review the reconciliation of these non-GAAP financial 
measures to their most directly comparable U.S. GAAP measures included in this Quarterly Report on Form 10-Q.

The following tables reconcile our non-GAAP financial measures to their respective U.S. GAAP measures. 

Net Income Attributable to Oppenheimer Holdings Inc. and Earnings Per Share U.S. GAAP Reconciliation

Reconciliation of net  income attributable  to Oppenheimer Holdings  Inc.  to  adjusted net  income attributable  to Oppenheimer 
Holdings  Inc.,  reconciliation  of  basic  earnings  per  share  to  adjusted  basic  earnings  per  share,  and  reconciliation  of  diluted 
earnings per share to adjusted diluted earnings per share are as follows:

('000s, except number of shares and per share amounts) For the Three Months Ended For the Nine Months Ended
September 30, 

2026
September 30, 

2025
September 30, 

2026
September 30, 

2025

Net income attributable to Oppenheimer Holdings Inc. (U.S. GAAP) $  5,459  $  21,712  $  12,232  $  74,041 
Non-GAAP adjustments:
Class action sweep litigation settlement   —    —    70,000    — 
Liability-based stock appreciation rights expense (OARs)   20,963    13,474    68,142    19,013 

Tax impact of non-GAAP adjustments (1)   (5,501)    (3,507)    (36,248)    (4,949) 
Adjusted net income attributable to Oppenheimer Holdings Inc. (Non-
GAAP) $  20,921  $  31,679  $  114,126  $  88,105 

Basic earnings per share (U.S. GAAP) $  0.52  $  2.06  $  1.14  $  7.05 
Impact of non-GAAP adjustments   1.44    0.95    9.54    1.34 
Adjusted basic earnings per share (Non-GAAP) $  1.96  $  3.01  $  10.68  $  8.39 

Diluted earnings per share (U.S. GAAP) $  0.47  $  1.90  $  1.07  $  6.53 
Impact of non-GAAP adjustments   1.34    0.87    8.90    1.23 
Adjusted diluted earnings per share (Non-GAAP) $  1.81  $  2.77  $  9.97  $  7.76 

Weighted average shares outstanding
Basic (U.S. GAAP and Non-GAAP)   10,709,025    10,519,722    10,686,888    10,502,101 
Diluted (U.S. GAAP and Non-GAAP)   11,586,145    11,450,346    11,450,030    11,349,801 

(1) The tax impact is estimated using the statutory rates for the applicable entities
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CRITICAL ACCOUNTING POLICIES

The  Company's  condensed  consolidated  financial  statements  have  been  prepared  in  accordance  with  accounting  principles 
generally accepted in the United States of America. Reference is also made to the Company's consolidated financial statements 
and notes thereto found in its Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 2025.

The  Company's  accounting  policies  are  important  to  understanding  and  interpreting  its  financial  condition  and  results  of 
operations.  The  significant  accounting  policies  used  in  the  preparation  of  the  Company's  condensed  consolidated  financial 
statements are summarized in Note 2 to those statements and the notes thereto found in the Company's Annual Report on Form 
10-K  for  the  year  ended  December  31,  2025.  Certain  of  those  policies  are  considered  to  be  particularly  important  to  the 
presentation  of  the  Company's  financial  results  because  they  require  management  to  make  difficult,  complex  or  subjective 
judgments, often as a result of matters that are inherently uncertain.

During  the  nine  months  ended  September  30,  2026,  there  were  no  material  changes  to  the  Company's  critical  accounting 
estimates  and  assumptions  from  those  disclosed  in  Part  II,  Item  7,  "Management's  Discussion  and  Analysis  of  Financial 
Condition and Results of Operations" of the Company's Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 2025.

New Accounting Pronouncements

The following Accounting Standards Update (“ASU”) issued by the Financial Accounting Standards Board ("FASB") has not 
yet been adopted by the Company:

ASU 2024-03 – Income Statement – Reporting Comprehensive Income – Expense Disaggregation Disclosures (Subtopic 
220-40):  Disaggregation of Income Statement Expenses

The FASB  issued  this ASU  in November of 2024  that will  require public business entities  to disclose  specified  information 
about  certain  costs  and  expenses,  including  employee  compensation,  depreciation  and  intangible  asset  amortization  at  each 
interim and annual reporting period.  The new guidance, which becomes effective for the Company beginning in 2027, will not 
have an impact on our financial position or results of operations because it requires only additional disclosures.

LIQUIDITY AND CAPITAL RESOURCES

At September 30, 2026, total assets increased by 9.8% from December 31, 2025. The Company satisfies its need for financing 
from  internally  generated  funds  and  collateralized  and  uncollateralized  borrowings,  consisting  primarily  of  bank  call  loans, 
stock loans, and uncommitted lines of credit. We finance our trading in government securities through the use of securities sold 
under repurchase agreements. Oppenheimer has uncommitted arrangements with banks for borrowings on a fully collateralized 
basis. The amount of Oppenheimer's bank borrowings fluctuates in response to changes in the level of the Company's securities 
inventories  and  customer margin  debt,  changes  in  notes  receivable  from  employees,  investment  in  furniture,  equipment  and 
leasehold improvements, and changes in stock loan balances and financing through repurchase agreements. At September 30, 
2026, the Company had an outstanding bank call loan balance of $222.3 million compared to $76.8 million at December 31, 
2025. The Company also has some availability of uncommitted short-term bank financing on an unsecured basis.

The Company's overseas  subsidiaries, Oppenheimer Europe Ltd.  and Oppenheimer  Investments Asia Limited,  are  subject  to 
local  regulatory capital  requirements  that  restrict our ability  to utilize  their capital  for other purposes. The  regulatory capital 
requirements  for  Oppenheimer  Europe  Ltd.  and  Oppenheimer  Investments  Asia  Limited  were  $8.5  million  and  $382,320, 
respectively, at September 30, 2026. The liquid assets at Oppenheimer Europe Ltd. are primarily comprised of cash deposits in 
bank  accounts.  The  liquid  assets  at Oppenheimer  Investments Asia Limited  are  primarily  comprised  of  investments  in U.S. 
Treasuries  and  cash  deposits  in  bank  accounts.  Any  transfer  of  these  liquid  assets  from  Oppenheimer  Europe  Ltd.  and 
Oppenheimer  Investments  Asia  Limited  to  the  Company  or  its  other  subsidiaries  would  be  limited  by  regulatory  capital 
requirements. 

The Company permanently  reinvests  eligible  earnings of  its  foreign  subsidiaries  and,  accordingly,  does not  accrue  any U.S. 
income  taxes  that would arise  if  these earnings were  repatriated. The unrecognized deferred  tax  liability  associated with  the 
outside  basis  difference  of  its  foreign  subsidiaries  is  estimated  at  $4.3 million  for  those  subsidiaries. We have  continued  to 
reinvest  permanently  the  excess  earnings  of Oppenheimer  Israel  (OPCO)  Ltd.  in  its  own  business  and  in  the  businesses  in 
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Europe and Asia to support business initiatives in those regions. We will continue to review our historical treatment of these 
earnings to determine whether our historical practice will continue or whether a change is warranted.

Liquidity 

For the most part, the Company's assets consist of cash and cash equivalents and assets that it can readily convert into cash. The 
receivables  from  brokers,  dealers  and  clearing  organizations  represent  deposits  for  securities  borrowed  transactions, margin 
deposits and current transactions awaiting settlement. The receivables from customers represent margin balances and amounts 
due  on  transactions  awaiting  settlement. Our  receivables  are,  for  the most  part,  collateralized  by marketable  securities. Our 
collateral maintenance policies and procedures are designed to  limit our exposure  to credit  risk. Securities owned are mainly 
comprised of actively traded readily marketable securities. We issued $4.2 million in forgivable notes, net of notes forgiven or 
written off (which are inherently illiquid) to employees during the three months ended September 30, 2026 ($5.5 million for the 
three months ended September 30, 2025) as upfront or backend inducements to commence or continue employment as the case 
may be. The amount of funds allocated to such inducements will vary with hiring activity and retention initiatives.

We satisfy our liquidity needs through internally generated funds and a diversified funding strategy that includes collateralized 
and  uncollateralized  bank  borrowings,  securities  lending  arrangements  and  repurchase  agreements.  Bank  borrowings  are 
uncommitted in nature and, in most cases, collateralized by firm and customer securities.

We obtain short-term borrowings primarily  through bank call  loans,  securities  loaned and  repurchase  transactions. Bank call 
loans are generally payable on demand, uncommitted in nature and bear interest at various rates. At September 30, 2026, the 
Company had $222.3 million of bank call  loans ($76.8 million at December 31, 2025). The average daily bank loan balance 
outstanding  for  the  three  and  nine months  ended  September  30,  2026 was  $221.9 million  and  $189.8 million,  respectively 
($235.6 million and $279.4 million for the three and nine months ended September 30, 2025, respectively). The largest daily 
bank loan balance outstanding for the three and nine months ended September 30, 2026 was $447.2 million ($373.7 million and 
$491.7 million for the three and nine months ended September 30, 2025, respectively).

In  connection  with  both  its  trading  and  brokerage  activities,  Oppenheimer  borrows  securities  to  cover  short  sales  and  to 
complete transactions in which customers have failed to deliver securities by the required settlement date and lends securities to 
other brokers and dealers for similar purposes. Oppenheimer earns interest on its cash collateral provided and pays interest on 
the cash collateral received less a rebate earned for lending securities.

At  September  30,  2026,  securities  loan  balances  totaled  $539.7 million  ($370.3 million  at  December  31,  2025  and  $286.7 
million at September 30, 2025). The average daily  securities  loan balances outstanding  for  the  three and nine months ended 
September 30, 2026 were $544.9 million and $467.3 million ($379.8 million and $384.3 million for the three and nine months 
ended  September  30,  2025,  respectively).  The  largest  daily  stock  loan  balances  for  the  three  and  nine  months  ended 
September 30, 2026 were $615.9 million ($435.8 million and $502.9 million for the three and nine months ended September 30, 
2025, respectively).

We finance our government trading operations through the use of securities purchased under reverse repurchase agreements and 
securities sold under agreements to repurchase. Repurchase and reverse repurchase agreements, primarily involving government 
and agency securities, are carried at amounts at which securities subsequently will be resold or reacquired as specified in the 
respective agreements and include accrued interest. 

Repurchase and reverse repurchase agreements are presented on a net-by-counterparty basis, when the repurchase and reverse 
repurchase  agreements  are  executed  with  the  same  counterparty,  have  the  same  explicit  settlement  date,  are  executed  in 
accordance with a master netting arrangement, the securities underlying the repurchase and reverse repurchase agreements exist 
in "book entry" form and certain other requirements are met.

At September 30, 2026, the gross balances of reverse repurchase agreements and repurchase agreements were $130.5 million 
and $1,152.1 million, respectively. The following table presents the average daily balance and the largest outstanding balance of 
reverse repurchase agreements and repurchase agreements on a gross basis for the three and nine months ended September 30, 
2026 and September 30, 2025.
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(Expressed in millions)
For the Three Months Ended

September 30,
For the Nine Months Ended

September 30,
2026 2025 2026 2025

Average daily balance
Reverse repurchase agreements  $  276.8  $  233.6  $  317.0  $  339.3 
Repurchase agreements    1,214.4    1,143.6    1,201.2    1,068.0 

Largest outstanding balance
Reverse repurchase agreements $  565.7  $  466.9  $  734.4  $  658.5 
Repurchase agreements   1,297.1    1,405.8    1,325.4    1,405.8 

Liquidity Management

We manage our need for liquidity on a daily basis to ensure compliance with regulatory requirements. Our liquidity needs may 
be  affected  by  market  conditions,  increased  inventory  positions  or  trading  activity,  business  expansion  or  contraction, 
clearinghouse margin  requirements and other unanticipated occurrences.  In  the event  that existing  financial  resources do not 
satisfy  our  liquidity  needs,  we may  have  to  seek  additional  external  financing.  The  availability  of  such  additional  external 
financing may  depend  on market  factors  outside  our  control. Management  believes  that  the Company maintained  sufficient 
liquidity throughout the period and remains well positioned to meet its regulatory, operational and contractual obligations.

We have company-owned life insurance policies which are utilized to fund certain non-qualified deferred compensation plans. 
A  portion  of  the  assets  underlying  these  policies  are  invested  in mutual  funds  that match  those  offered within  the  deferred 
compensation plans. As such, increases in deferred compensation costs recognized within Compensation and related expenses 
may be offset  to a degree by increases  in  the cash surrender value of  the Company-owned life  insurance policies recognized 
within Other revenue and vice versa. Certain policies which could provide additional liquidity if needed had a cash surrender 
value of $116.2 million as of September 30, 2026.

We regularly review our sources of liquidity and financing and conduct internal stress analysis to determine the impact on the 
Company of events that could remove sources of liquidity or financing and to plan actions the Company could take in the case 
of such an eventuality. Our reviews have resulted in a contingency funding plan that we believe would result in a reduction of 
assets through liquidation that would significantly reduce the Company's need for external financing.

Our primary long-term cash requirements include $171.4 million of operating lease obligations. The total cash requirement for 
operating  lease  obligations  is  estimated  to  be  approximately  $11.2  million  for  the  remainder  of  2026.  Subsequent  to 
September  30,  2026,  the Company  completed  a  portion  of  an  additional  investment  in  a  financial  technologies  company  in 
which  it  currently  holds  a  noncontrolling  ownership  interest.  The  investment  is  in  a  company  which  provides  substantial 
amounts of operating software utilized in Oppenheimer’s clearing operations. It is believed that the business offers substantial 
growth potential by providing essential software to banks and broker-dealers at compelling value.

Under  the  transaction structure,  in October 2026,  the Company invested C$1.0 million ($0.7 million) directly  in  the  investee 
through the purchase of newly issued shares and purchased approximately C$7.3 million ($5.2 million) of shares directly from 
certain existing shareholders in connection with a general offer to provide liquidity to long-term holders. The investee acted as 
the  Company's  agent  in  administering  the  purchases  from  existing  shareholders.  A  second  closing  is  expected  to  occur  in 
January 2027, pursuant to which the Company expects to purchase approximately C$338,000 of additional shares directly from 
existing  shareholders,  funded  using  available  cash  resources.  The  transactions  will  result  in  a  significant  increase  in  the 
Company's  ownership  interest,  to  approximately  44%.  Depending  on  the  ultimate  ownership  interest  acquired  and  related 
governance rights, completion of  the  transactions could result  in consolidation of  the  investee. The ultimate amount  invested 
and resulting ownership interest remain subject to completion of the second closing and other applicable conditions. Based on 
the Company's current liquidity position, available cash resources and capital levels, management does not expect completion 
of  the  remaining  transaction  to  have  a  material  adverse  effect  on  the  Company's  liquidity,  capital  resources  or  financial 
condition.
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Corporate Headquarters

In October 2026,  the Company elected not  to exercise  its  renewal option  for  its existing corporate headquarters at 85 Broad 
Street in New York City and will therefore need to relocate its headquarters upon expiration of the existing lease in February 
2028. The Company is currently in advanced negotiations for a lease for a new corporate headquarters in New York City. The 
proposed premises are expected  to have a smaller  footprint  than  the Company’s existing headquarters, with occupancy costs 
expected to be generally consistent with those of the existing headquarters. If an agreement is reached, the Company currently 
expects to occupy the new premises in phases beginning in 2028.

The potential lease remains subject to the negotiation and execution of definitive documentation, and there can be no assurance 
that a lease will be entered into on the terms currently contemplated or at all. If completed, the relocation is expected to require 
significant capital expenditures and result  in the recognition of a material right-of-use asset and corresponding lease liability. 
The Company expects to fund its anticipated capital requirements from existing liquidity and cash generated from operations 
and does not currently expect the potential lease to have a material adverse effect on its liquidity or capital resources.

Funding Risk       

(Expressed in thousands)    
  For the Nine Months Ended September 30,
  2026 2025
Cash (used in)/provided by operating activities (*) $  (112,652)  $  11,752 
Cash used in investing activities   (3,492)    (618) 
Cash provided by/(used in) financing activities   115,746    (5,996) 

Net (decrease)/increase in cash and cash equivalents $  (398)  $  5,138 

(*) Includes the $70 million payment made in June of 2026 associated with the Company's settlement of the “cash sweep” class action 
litigation announced on April 24, 2026

Management believes that funds from operations, combined with our capital base and available credit facilities, are sufficient 
for our liquidity needs for the foreseeable future. Under some circumstances, banks including those on whom we rely may back 
away from providing funding to the securities industry. Such a development might impact our ability to finance our day-to-day 
activities or increase the costs to acquire funding. We may or may not be able to pass such increased funding costs on to our 
clients.

During  periods  of  high  volatility, we may  see  increased  calls  for  deposits  of  collateral  to  offset  perceived  risk  between  the 
Company's  settlement  liability  to  industry clearinghouses such as  the Depository Trust Company ("DTC"), Options Clearing 
Corporation (“OCC”) and National Securities Clearing Corp. (“NSCC”) as well as more stringent collateral arrangements with 
our bank  lenders. The U.S.  securities  industry currently operates under a T+1 settlement cycle, which has generally  reduced 
settlement exposures and related operational risks. All such requirements have been and will be met in the ordinary course with 
available collateral or short-term borrowings. 

CYBERSECURITY

Cybersecurity presents significant challenges to the business community in general, including to the financial services industry. 
Increasingly, bad actors, both domestic and international, attempt to steal personal data and/or interrupt the normal functioning 
of businesses through accessing individuals' and companies' files and equipment connected to the internet. The arrival of A.I. 
has  made  it  easier  for  such  actors  to  launch  and  successfully  effectuate  their  desire  to  impact  business  operations  or  steal 
monetary assets. Recent  incidents have reflected  the  increasing sophistication of  intruders and  their  intent  to steal personally 
identifiable  information  as well  as  funds  and  securities. These  intruders  sometimes use  instructions  that  are  seemingly  from 
authorized parties but, in fact are from entities intent on attempting to steal. In other instances, these intruders attempt to bypass 
normal safeguards and disrupt or steal significant amounts of information and then either release it to the Internet or hold it for 
ransom.  Regulators  are  increasingly  requiring  companies  to  provide  heightened  levels  of  defense.  The  Company maintains 
processes and systems with an aim to preventing any such attack from disrupting its services to clients as well as to prevent any 
loss  of  client  or  Company  funds  or  data  concerning  its  clients,  their  financial  affairs,  as  well  as  Company-privileged 
information. 
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Our  management  is  actively  involved  in  the  oversight  of  our  cybersecurity  risk  management  program.  We  have  devoted 
significant financial and personnel resources to implement and maintain security measures to meet regulatory requirements and 
customer expectations. We have incorporated cybersecurity processes to assess, identify and manage risks from cybersecurity 
threats into our overall risk assessment process. The Company maintains a cybersecurity program that is designed to identify, 
protect from, detect, respond to, and recover from cybersecurity threats and risks, and protect the confidentiality, integrity, and 
availability of its information systems, including the information residing on such systems. The National Institute of Standards 
and Technology Cybersecurity Framework helps the Company inform its cybersecurity agenda and prioritize its cybersecurity 
activities. The Company takes a risk-based approach to cybersecurity, which begins with  the  identification and evaluation of 
cybersecurity  risks  or  threats  that  could  affect  the  Company’s  operations,  finances,  legal  or  regulatory  compliance,  or 
reputation.  The  Company  has  processes  in  place  for  assessing,  identifying  and managing material  risks  from  cybersecurity 
threats along with  risk assessment procedures designed  to allow such processes  to  remain  responsive  to emerging  risks. Our 
processes include, but are not limited to, the following:

• we  engage  third-party  cybersecurity  firms  and  tools  to  assist  with  network  monitoring,  endpoint  protection, 
vulnerability assessments and penetration testing;

• we  engage  cyber  security  consultants  and  auditors  to  perform  tabletop  exercises  and  evaluate  our  cyber  processes 
including an assessment of our  incident  response procedures.  Identified risks are formally  tracked until mitigated or 
eliminated;

• we perform regular scanning of our systems to identify and resolve critical vulnerabilities; 

• we  provide  periodic  training  and  testing,  including  phishing  tests,  to  help  our  employees  understand  cybersecurity 
risks and their responsibility in mitigating those risks; and

• we insure against potential losses from cyber incidents by maintaining cybersecurity insurance.

We  have  a  written  incident  response  plan  that  identifies  the  steps  to  be  taken  in  response  to  a  cybersecurity  incident  that 
includes investigation, escalation and remediation provisions. The Incident Response Plan includes processes for reporting and 
escalating cybersecurity incidents to senior management, regulators and criminal enforcement to the extent warranted.

We have processes to evaluate third party service providers and vendors that have access to sensitive systems and Company and 
customer data, which includes the use of cybersecurity questionnaires and due diligence procedures such as assessments of that 
service provider’s cybersecurity posture.

Management’s Role

Management has implemented risk management structures, policies and procedures, and manages our risk exposure on a day-
to-day basis. The Company has a dedicated cybersecurity organization within its technology department that focuses on current 
and emerging cybersecurity matters. The Company’s cybersecurity function is led by the Company’s Chief Information Officer 
("CIO") and the Company’s Chief Information Security Officer ("CISO"), who reports to the Company’s CIO. The CIO and his 
direct  reports,  including  the  CISO,  discuss  action  items  related  to  risks  at  a  standing  monthly  meeting.  Risk  reporting  is 
provided  at  monthly meetings  of  the  Company's  cross-business  Cybersecurity  Committee  and  periodic  presentations  to  the 
Company’s Risk Management Committee, at which many members of the Company’s senior management are present. 

The CEO meets regularly with the CIO to discuss cybersecurity  threats and existing and potentially new technology systems 
including  those  related  to  cybersecurity.  The  CIO  and  CISO  have  a  standing monthly meeting  with  the  CEO  and General 
Counsel to discuss potential vulnerabilities in the cyber environment. 

Board Oversight

The Board  of Directors,  both  directly  and  through  the Audit  Committee,  oversees management’s  responsibility  of  ensuring 
proper functioning of our cybersecurity risk management program. In particular, the Audit Committee assists the Board in its 
oversight of management’s  responsibility  to assess, manage and mitigate cybersecurity  risks. Each of  the Board of Directors 
and  Audit  Committee  includes  a  member  with  significant  cybersecurity  experience.  The  Audit  Committee  receives  a 
cybersecurity  update  at  each  regular  meeting  of  the  Board  covering  cybersecurity  risks,  cybersecurity  staffing  and  staff 
development including certifications and training. These updates are given either in person by the CIO and CISO or in written 
presentations created by them.

As  of  the  date  of  this  filing,  the  Company  has  not  identified  any  cybersecurity  threats  that  have materially  affected  or  are 
reasonably anticipated to have a material effect on the Company’s business strategy, results of operations or financial condition. 
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Although  the  Company  has  not  experienced  cybersecurity  incidents  that  are  individually,  or  in  the  aggregate, material,  the 
Company has experienced cyberattacks in the past, which the Company believes have thus far been mitigated by preventative, 
detective, and responsive measures put in place by the Company. Given the continuing reports of cyber incidents in general, we 
believe that the Company will most likely continue to be a target of cybersecurity attacks by bad actors. 

For  additional  information  on  how  risks  from  cybersecurity  threats may  adversely  affect  the Company,  see  “Item 1A. Risk 
Factors-Risks Related to Our Business” in the Company's Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 2025.

REGULATORY AND TAXATION MATTERS AND DEVELOPMENTS

See  the discussion of  the  regulatory environment  in which we operate and  the  impact on our operations of certain  rules and 
regulations in Item 1 “Business - Regulation” in the Company's Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 
2025 for additional information.

Regulatory Capital Requirements

Oppenheimer and many of its affiliates are each subject to various regulatory capital requirements. As of September 30, 2026, 
all of our active regulated domestic and international subsidiaries had net capital in excess of minimum requirements. See Note 
14 to the condensed consolidated financial statements in Item 1 for further information on regulatory capital requirements. 

Limitations on Tax Deductions for Compensation Paid to Certain Executives and Officers

Internal Revenue Code Section 162(m) ("Section 162(m)") currently limits a public company's tax deduction for compensation 
above $1 million paid  to  "covered employees," which  includes  the Chief Executive Officer, Chief Financial Officer  and  the 
next  three highest paid officers. Amendments  to Section 162(m)  included  in  the American Rescue Plan Act of 2021, which 
become  effective  on  January  1,  2027,  expand  the  definition  of  "covered  employees"  to  include  five  additional  highly 
compensated employees who are not otherwise covered under the existing rules.

If  there  are  no  further  changes  or  amendments  to  Section  162(m),  or  if  the  definition  of  "covered  employees"  is  further 
expanded, we expect the Company's operating results to be adversely impacted due to anticipated increases in the Company's 
income  tax  expense  and  effective  tax  rate.  Based  on  our  current  assessment  of  compensation  arrangements  and  employee 
populations that would be subject to the expanded definition of covered employees, had the amendments been effective during 
fiscal 2025, we estimate that the resulting reduction in deductible compensation would have increased income tax expense by 
approximately  $7  million.  The  actual  impact  beginning  in  2027  will  depend  on  future  compensation  levels,  business 
performance, equity award vesting outcomes and other factors, and therefore could differ materially from this estimate.

Frequency of Reporting Requirements for Public Companies

The SEC has proposed rulemaking that would permit public companies, in certain circumstances, to file semiannual reports in 
lieu  of  quarterly  reports  on  Form  10‑Q.  The  proposal  is  intended  to  provide  issuers,  including  the  Company,  with  greater 
flexibility  in  determining  the  frequency  of  interim  reporting.  If  adopted,  the  proposed  changes  could  affect  the  timing  and 
content  of  the Company’s  periodic  reporting  obligations.  The Company  currently  intends  to  continue  reporting  results  on  a 
quarterly basis subject to its review of any final rule and any related regulatory requirements.

Current Filer Status and Proposed SEC Amendments to Issuer Status and Disclosure Requirements

As of  the  June 30, 2026 measurement date  for determining SEC  filer  status,  the Company’s public  float  exceeded  the $700 
million threshold for large accelerated filer classification for the first time. As a result, under currently applicable SEC rules, the 
Company would be deemed a large accelerated filer for purposes of its Annual Report on Form 10-K for the fiscal year ending 
December 31, 2026, to be filed in February 2027.  Compared to accelerated filer status, large accelerated filer status is subject 
to more stringent reporting requirements, including a shorter deadline for the filing of the annual report on Form 10-K.

On May 19, 2026, the SEC proposed amendments to the definitions of filer status and related disclosure requirements, which, if 
adopted, could affect the classification of certain issuers, including the Company, as well as the timing, content and extent of 
their periodic reporting and proxy-related disclosures.  Depending on the scope and timing of any final rules, these amendments 
could alter  the  thresholds or criteria applicable  to  the Company and, as a  result, may change  the Company’s  filer  status and 
related  reporting  obligations  that  would  otherwise  apply  under  current  rules.  The  proposed  amendments  could  result  in 
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modifications to the Company’s financial reporting requirements, internal control over financial reporting obligations and the 
scope  and  timing  of  proxy  disclosures.  As  a  result,  such  changes  could  impact  compliance  costs,  resource  allocation  and 
reporting processes. As the rulemaking process remains ongoing, the ultimate impact of any final rules on the Company will 
depend  on  the  scope  and  timing  of  adoption.  The  Company  continues  to  monitor  developments  and  assess  the  potential 
implications for its reporting and compliance processes.
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FACTORS AFFECTING "FORWARD-LOOKING STATEMENTS"

From time to time, the Company may publish or make oral statements that constitute “forward-looking statements” under the 
Private Securities Litigation Reform Act of 1995 which provides a safe harbor for forward-looking statements. These forward-
looking  statements  may  relate  to  such  matters  as  anticipated  financial  performance,  future  revenue,  earnings,  liabilities  or 
expenses,  business  prospects,  projected  ventures,  new  products,  anticipated  market  performance,  and  similar  matters.  The 
Company  cautions  readers  that  a  variety  of  factors  could  cause  the  Company’s  actual  results  to  differ  materially  from  the 
anticipated results or other expectations expressed in the Company’s forward-looking statements. These risks and uncertainties, 
many  of  which  are  beyond  the  Company’s  control,  include,  but  are  not  limited  to:  (i)  transaction  volume  in  the  securities 
markets,  including  the  level  of  retail  trading  activity  and  investment  banking,  underwriting  and  advisory  activity,  (ii)  the 
volatility of the securities markets and changes in the value of client assets under management and administration, (iii) changes 
in  interest  rates,  (iv)  changes  in  regulatory  requirements  or  taxation  policy  that  could  affect  the  cost  and method  of  doing 
business,  (v)  general  economic  conditions,  both  domestic  and  international,  including  inflation,  recession,  stagflation,  and 
changes  in  consumer  confidence  and  spending,  (vi)  competition  from  existing  financial  institutions,  new  entrants  and  other 
participants in the securities markets and financial services industry, (vii) potential cybersecurity threats and attacks, (viii) legal 
developments affecting the litigation experience of the securities industry and the Company, (ix) changes in foreign, federal and 
state tax laws that could affect the popularity of products sold by the Company or impose taxes on securities transactions, (x) 
the adoption and  implementation of  the SEC’s “Regulation Best  Interest” and other  regulations adopted  in  recent years,  (xi) 
war, terrorist acts, geopolitical conflicts, political unrest and international sanctions, including developments in the Middle East, 
the  conflict  between Russia  and Ukraine,  disruptions  to  global  energy markets,  trade  routes  and  supply  chains,  and  related 
impacts on commodity prices,  inflation and financial markets, (xii)  the Company’s ability to achieve its business plan and to 
attract and retain key personnel, including financial advisors, (xiii) the effects of the economy on the Company’s ability to find 
and maintain financing options and liquidity, (xiv) credit, operational,  legal and regulatory risks, (xv) risks related to foreign 
operations,  (xvi)  the  effect  of  technological  innovation,  evolving  market  structure  developments  and  changes  in  client 
expectations  on  the  financial  services  industry  and  securities  business,  including  risks  associated  with  the  development, 
adoption  and  use  of  artificial  intelligence,  digital  assets  and  tokenization  initiatives,  (xvii)  risks  related  to  election  results, 
Congressional gridlock, political and social unrest, government shutdowns and investigations, government spending, inflation, 
immigration,  tariffs,  trade policy changes and trade disputes, bank failures, changes  in or uncertainty surrounding regulation, 
and the potential for default by the U.S. government on the nation's debt, (xviii) risks related to changes in capital requirements 
under  international  standards  that  may  cause  banks  to  back  away  from  providing  funding  to  the  securities  industry,  (xix) 
economic, market,  political  and  social  impact  of,  and  uncertainty  relating  to,  any  catastrophic  events,  including  pandemics, 
epidemics or other outbreaks of disease, climate-related  risks such as natural disasters and extreme weather events, and  (xx) 
volatility  in  the  price  of  the  Company's  Class  A  Stock,  which  directly  affects  compensation  expense  associated  with  the 
Company’s  liability-based  stock  appreciation  rights  and  other  stock  price-linked  incentive  compensation  programs,  and  the 
timing and extent  to which changes  to such programs reduce that expense. There can be no assurance that  the Company has 
correctly or completely identified and assessed all of the factors affecting the Company's business. See “Risk Factors” in Part I, 
Item 1A of the Company’s Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 2025.
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Item 3. QUANTITATIVE AND QUALITATIVE DISCLOSURES ABOUT MARKET RISK

During the nine months ended September 30, 2026, there were no material changes to the information contained in Part II, 
Item 7A of the Company's Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 2025.
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Item 4. CONTROLS AND PROCEDURES

The Company carried out an evaluation, under the supervision and with the participation of management, including the Chief 
Executive Officer and Chief Financial Officer, of  the effectiveness of  the design and operation of  its disclosure controls and 
procedures pursuant to Rule 13a–15(e) of the Exchange Act. Based on this evaluation, the Company's Chief Executive Officer 
and Chief Financial Officer concluded that the Company's disclosure controls and procedures were effective as of the end of the 
period covered by this report.

Management, including the Chief Executive Officer and Chief Financial Officer, does not expect that the Company's disclosure 
controls  and  procedures  or  its  internal  controls  will  prevent  all  error  and  all  fraud.  A  control  system,  no matter  how well 
conceived and operated, can provide only reasonable, not absolute, assurance that the objectives of the control system are met. 
Further, the design of a control system must reflect the fact that there are resource constraints and the benefits of controls must 
be considered relative  to  their costs. Because of  the  inherent  limitations  in all control systems, no evaluation of controls can 
provide absolute assurance that all control issues and instances of fraud, if any, within the Company have been detected. These 
inherent  limitations  include,  but  are  not  limited  to,  the  realities  that  judgments  in  decision-making  can  be  faulty  and  that 
breakdowns can occur because of a simple error or omission. Additionally, controls can be circumvented by the individual acts 
of some persons, by collusion of two or more people, or by management override of the control. The design of any system of 
controls also is based, in part, upon certain assumptions about the likelihood of future events and there can be no assurance that 
any  design will  succeed  in  achieving  its  stated  goals  under  all  potential  future  conditions;  over  time,  controls may  become 
inadequate  because  of  changes  in  conditions  or  the  degree  of  compliance  with  the  policies  or  procedures  may  deteriorate. 
Because of the inherent limitations in a cost–effective control system, misstatements due to error or fraud may occur and not be 
detected.

The Company confirms that its management, including its Chief Executive Officer and its Chief Financial Officer, concluded 
that the Company's disclosure controls and procedures were effective as of the end of the quarterly period covered by this report 
to ensure that the information required to be disclosed by the Company in its reports filed or furnished under the Exchange Act 
is recorded, processed, summarized and reported within the time periods specified in the rules and forms of the SEC, and that 
such information is accumulated and communicated to the Company's management, including its Chief Executive Officer and 
Chief Financial Officer, as appropriate, to allow timely decisions regarding required disclosure.

Changes in Internal Control over Financial Reporting

There have been no changes  in  the Company's  internal controls over  financial  reporting (as defined  in Rule 13a-15(f) of  the 
Exchange Act) during  the  three months ended September 30, 2026  that have materially affected, or  are  reasonably  likely  to 
materially affect, the Company's internal controls over financial reporting.
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PART II. OTHER INFORMATION

Item 1. LEGAL PROCEEDINGS 

Many aspects of the Company's business involve substantial risks of liability. In the normal course of business, the Company 
has been named as defendant or co-defendant in various legal actions, including arbitrations, class actions and other litigation, 
creating  substantial  exposure  and  periodic  expenses.  Certain  of  the  actual  or  threatened  legal  matters  include  claims  for 
substantial compensatory and/or punitive damages or claims for  indeterminate amounts of damages. These proceedings arise 
primarily from securities brokerage, asset management and investment banking activities. The Company is also involved, from 
time to time, in other reviews, investigations and proceedings (both formal and informal) by governmental and self-regulatory 
agencies  regarding  the Company's  business, which may  result  in  expenses,  adverse  judgments,  settlements,  fines,  penalties, 
injunctions or other relief. The investigations include inquiries from the SEC, FINRA and other regulators.

The Company  accrues  for  estimated  loss  contingencies  related  to  legal  and  regulatory matters within  other  expenses  in  the 
condensed consolidated income statement when available information indicates that it is probable a liability had been incurred 
and the Company can reasonably estimate the amount of that loss. In many proceedings, however, it is inherently difficult to 
determine whether any loss is probable or even possible or to estimate the amount of any loss. In addition, even where a loss is 
possible or  an  exposure  to  loss  exists  in  excess of  the  liability  already  accrued with  respect  to  a  previously  recognized  loss 
contingency, it is often not possible to reasonably estimate the size of the possible loss or range of loss or possible additional 
losses or range of additional losses.

For certain legal and regulatory proceedings, the Company cannot reasonably estimate such losses, particularly for proceedings 
that are in their early stages of development or where plaintiffs seek substantial, indeterminate or special damages. Counsel may 
be required to review, analyze and resolve numerous issues, including through potentially lengthy discovery and determination 
of important factual matters, and by addressing novel or unsettled legal questions relevant to the proceedings in question, before 
the Company can reasonably estimate a loss or range of loss or additional loss for the proceeding. Even after lengthy review 
and analysis, the Company, in many legal and regulatory proceedings, may not be able to reasonably estimate possible losses or 
range of losses.

For  certain  other  legal  and  regulatory  proceedings,  the Company  can  estimate  possible  losses,  or  range of  loss  in  excess  of 
amounts  accrued,  but  does  not  believe,  based  on  current  knowledge  and  after  consultation  with  counsel,  that  such  losses 
individually,  or  in  the  aggregate,  will  have  a  material  adverse  effect  on  the  Company's  condensed  consolidated  financial 
statements as a whole.

For  legal and  regulatory proceedings where  there  is at  least  a  reasonable possibility  that a  loss or an additional  loss may be 
incurred,  the Company estimates a range of aggregate  loss  in excess of amounts accrued of up  to $3 million. This estimated 
aggregate range is based upon currently available information for those legal proceedings in which the Company is involved, 
where the Company can make an estimate for such losses. For certain cases, the Company does not believe that it can make an 
estimate.  The  foregoing  aggregate  estimate  is  based  on  various  factors,  including  the  varying  stages  of  the  proceedings 
(including  the  fact  that  some  are  currently  in  preliminary  stages),  the  numerous  yet-unresolved  issues  in  many  of  the 
proceedings and the attendant uncertainty of the various potential outcomes of such proceedings. Accordingly, the Company's 
estimate will change from time to time, and actual losses may be more than the current estimate.

On June 6, 2025, a complaint in a putative class action entitled Liberty Capital Group, Individually and on Behalf of All Others 
Similarly Situated v. Oppenheimer Holdings  Inc., Oppenheimer & Co.  Inc.,  and Oppenheimer Asset Management  Inc., was 
filed  in  the  U.S.  District  Court  for  the  Southern  District  of  New  York  ("District  Court").  Plaintiff  purports  to  represent 
customers  who  had  cash  deposits  or  balances  in  the  Advantage  Bank  Deposit  (“ABD”)  program.  Plaintiff  alleges  that  the 
Company paid customers unreasonably low interest rates in the ABD program and seeks unspecified damages. On October 21, 
2025, plaintiff moved for class certification, which Oppenheimer opposed. On December 8, 2025, the District Court issued its 
decision granting class certification on plaintiff’s causes of action for breach of the terms and conditions and implied covenant 
of good faith and fair dealing. The case was scheduled for trial commencing in June 2026. 

On April  24,  2026  the  parties  entered  into  a  settlement  of  the  litigation  pursuant  to which Oppenheimer  agreed  to  pay  $70 
million in full and final settlement of all claims brought in the litigation. On May 13, 2026, Plaintiff filed in the District Court a 
Motion for Preliminary Approval of Class Action Settlement. On May 22, 2026, the District Court entered an Order Granting 
Preliminary Approval of Class Action Settlement, Approving Form and Manner of Notice,  and Setting Date  for Hearing on 
Final  Approval  of  Settlement  (“Order”).  Pursuant  to  the  terms  of  the Order,  on  June  8,  2026, Oppenheimer  deposited  $70 
million into an escrow account for  the benefit of  the class and reversed the related loss accrual. On September 17, 2026,  the 

Table of Contents

59



District Court issued an order giving final approval to the settlement agreement. The Company received a release from any and 
all claims arising from the facts and circumstances alleged in the litigation and did not admit to any liability or wrongdoing. The 
Company expects that the amount of the settlement will be fully tax deductible.
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Item 1A. RISK FACTORS

During the three months ended September 30, 2026, there were no material changes to the information contained in Part I, Item 
1A of the Company's Annual Report on Form 10-K for the year ended December 31, 2025. 

Item 2. UNREGISTERED SALES OF EQUITY SECURITIES AND USE OF PROCEEDS

The following table sets forth information with respect to shares of the Company’s Class A Stock purchased by the Company 
during each of the three months in the Company’s quarter ended September 30, 2026:

(a) (b) (c) (d)

Period Total number of shares 
purchased

Average price paid per 
share

Total number of shares 
purchased as part of 

publicly announced plans 
or programs

Maximum number of 
shares that may yet be 
purchased under the plans 

or programs (1)

July 1 - 31, 2026 — — — 451,601

August 1 - 31, 2026 — — — 451,601

September 1 - 30, 2026 — — — 451,601

Q3 2026 Total — — — 451,601

(1) None of the foregoing authorizations is subject to expiration.

Item 5. OTHER INFORMATION

During the period covered by this Quarterly Report on Form 10-Q, no director or officer of the Company adopted or terminated 
a “Rule 10b5-1 trading arrangement” or “non-Rule 10b5-1 trading arrangement,” as each term is defined in Item 408(a) of 
Regulation S-K.
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Item 6. EXHIBITS

31.1* Certification of Robert S. Lowenthal

31.2* Certification of Brad M. Watkins

32** Certification of Robert S. Lowenthal and Brad M. Watkins

101* Interactive  data  files  pursuant  to Rule  405  of Regulation  S-T  (unaudited):  (i)  the Condensed Consolidated Balance 
Sheets as of September 30, 2026 and December 31, 2025, (ii) the Condensed Consolidated Income Statements for the 
Three  and  Nine  Months  Ended  September  30,  2026  and  2025,  (iii)  the  Condensed  Consolidated  Statements  of 
Comprehensive  Income  for  the  Three  and Nine Months  Ended  September  30,  2026  and  2025,  (iv)  the  Condensed 
Consolidated  Statements  of  Changes  in  Stockholders'  Equity  and  Noncontrolling  Interests  for  the  Three  and  Nine 
Months Ended September 30, 2026 and 2025, (v) the Condensed Consolidated Statements of Cash Flows for the Nine 
Months Ended September 30, 2026 and 2025, and (vi) the Notes to the Condensed Consolidated Financial Statements.

104* Cover Page Interactive Data File (formatted as Inline XBRL and contained in Exhibit 101)

* Filed herewith.
** Furnished herewith.
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SIGNATURES

Pursuant to the requirements of the Securities Exchange Act of 1934, the registrant has duly caused this report to be signed on 
its behalf by the undersigned, thereunto duly authorized.

OPPENHEIMER HOLDINGS INC.

Signed at New York, New York, this 30th day of October, 2026

By: /s/ Robert S. Lowenthal
Robert S. Lowenthal, President and Chief Executive Officer
(Principal Executive Officer)

By: /s/ Brad M. Watkins
Brad M. Watkins, Chief Financial Officer
(Principal Financial and Accounting Officer)
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EXHIBIT 31.1

CERTIFICATION PURSUANT TO SECTION 302 OF THE SARBANES-OXLEY ACT OF 2002

I, Robert S. Lowenthal, certify that:

1. I have reviewed this quarterly report on Form 10-Q of Oppenheimer Holdings Inc.;

2. Based on my knowledge, this report does not contain any untrue statement of a material fact or omit to state a material 
fact necessary to make the statements made, in light of the circumstances under which such statements were made, not 
misleading with respect to the period covered by this report;

3. Based on my knowledge, the financial statements, and other financial information included in this report, fairly present 
in all material respects the financial condition, results of operations and cash flows of the registrant as of, and for, the 
periods presented in this report;

4. The registrant's other certifying officer(s) and I are responsible for establishing and maintaining disclosure controls and 
procedures (as defined in Exchange Act Rules 13a-15(e) and 15d-15(e)) and internal control over financial reporting (as 
defined in Exchange Act Rules 13a-15(f) and 15d-15(f)) for the registrant and have:

a) Designed such disclosure controls and procedures, or caused such disclosure controls and procedures to be 
designed under our supervision, to ensure that material information relating to the registrant, including its 
consolidated subsidiaries, is made known to us by others within those entities, particularly during the period in 
which this report is being prepared;

b) Designed such internal control over financial reporting, or caused such internal control over financial reporting to 
be designed under our supervision, to provide reasonable assurance regarding the reliability of financial reporting 
and the preparation of financial statements for external purposes in accordance with generally accepted accounting 
principles;

c) Evaluated the effectiveness of the registrant's disclosure controls and procedures and presented in this report our 
conclusions about the effectiveness of the disclosure controls and procedures, as of the end of the period covered 
by this report based on such evaluation; and

d) Disclosed in this report any change in the registrant's internal control over financial reporting that occurred during 
the registrant's most recent fiscal quarter (the registrant's fourth fiscal quarter in the case of an annual report) that 
has materially affected, or is reasonably likely to materially affect, the registrant's internal control over financial 
reporting; and

5. The registrant's other certifying officer and I have disclosed, based on our most recent evaluation of internal control 
over financial reporting, to the registrant's auditors and the audit committee of registrant's board of directors (or persons 
performing the equivalent functions):

a) All significant deficiencies and material weaknesses in the design or operation of internal control over financial 
reporting which are reasonably likely to adversely affect the registrant's ability to record, process, summarize and 
report financial information; and

b) Any fraud, whether or not material, that involves management or other employees who have a significant role in 
the registrant's internal control over financial reporting.

/s/ Robert S. Lowenthal
Name: Robert S. Lowenthal
Title: President and Chief Executive Officer
 October 30, 2026



EXHIBIT 32

CERTIFICATION PURSUANT TO 18 U.S.C. SECTION 1350, AS ADPOTED PURSUANT TO
SECTION 906 OF THE SARBANES-OXLEY ACT OF 2002

The undersigned, Robert S. Lowenthal, President and Chief Executive Officer of Oppenheimer Holdings Inc. (the "Company"), 
and Brad M. Watkins, Chief Financial Officer of the Company, hereby certify that to his knowledge the Quarterly Report on 
Form 10-Q for the quarter ended September 30, 2026 of the Company filed with the Securities and Exchange Commission on 
the date hereof (the "Report") fully complies with the requirements of Section 13(a) or 15(d) of the Securities Exchange Act of 
1934 and the information contained in the Report fairly presents, in all material respects, the financial condition and results of 
operations of the Company for the period specified.

Signed at New York, New York, this 30th day of October, 2026

/s/ Robert S. Lowenthal
Robert S. Lowenthal
President and Chief Executive Officer

/s/  Brad M. Watkins
 Brad M. Watkins
Chief Financial Officer

This certification accompanies this Quarterly Report on Form 10-Q pursuant to Section 906 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002 
and shall not, except to the extent required by such Act, be deemed filed by the Company for purposes of Section 18 of the 
Securities Exchange Act of 1934, as amended (the "Exchange Act"). Such certification will not be deemed to be incorporated 
by reference into any filing under the Securities Act of 1933, as amended, or the Exchange Act, except to the extent that the 
Company specifically incorporates it by reference.



EXHIBIT 31.2

CERTIFICATION PURSUANT TO SECTION 302 OF THE SARBANES-OXLEY ACT OF 2002

I, Brad M. Watkins, certify that:

1. I have reviewed this quarterly report on Form 10-Q of Oppenheimer Holdings Inc.;

2. Based on my knowledge, this report does not contain any untrue statement of a material fact or omit to state a material 
fact necessary to make the statements made, in light of the circumstances under which such statements were made, not 
misleading with respect to the period covered by this report;

3. Based on my knowledge, the financial statements, and other financial information included in this report, fairly present 
in all material respects the financial condition, results of operations and cash flows of the registrant as of, and for, the 
periods presented in this report;

4. The registrant's other certifying officer(s) and I are responsible for establishing and maintaining disclosure controls and 
procedures (as defined in Exchange Act Rules 13a-15(e) and 15d-15(e)) and internal control over financial reporting (as 
defined in Exchange Act Rules 13a-15(f) and 15d-15(f)) for the registrant and have:

a) Designed such disclosure controls and procedures, or caused such disclosure controls and procedures to be 
designed under our supervision, to ensure that material information relating to the registrant, including its 
consolidated subsidiaries, is made known to us by others within those entities, particularly during the period in 
which this report is being prepared;

b) Designed such internal control over financial reporting, or caused such internal control over financial reporting to 
be designed under our supervision, to provide reasonable assurance regarding the reliability of financial reporting 
and the preparation of financial statements for external purposes in accordance with generally accepted accounting 
principles;

c) Evaluated the effectiveness of the registrant's disclosure controls and procedures and presented in this report our 
conclusions about the effectiveness of the disclosure controls and procedures, as of the end of the period covered 
by this report based on such evaluation; and

d) Disclosed in this report any change in the registrant's internal control over financial reporting that occurred during 
the registrant's most recent fiscal quarter (the registrant's fourth fiscal quarter in the case of an annual report) that 
has materially affected, or is reasonably likely to materially affect, the registrant's internal control over financial 
reporting; and

5. The registrant's other certifying officer and I have disclosed, based on our most recent evaluation of internal control 
over financial reporting, to the registrant's auditors and the audit committee of registrant's board of directors (or persons 
performing the equivalent functions):

a) All significant deficiencies and material weaknesses in the design or operation of internal control over financial 
reporting which are reasonably likely to adversely affect the registrant's ability to record, process, summarize and 
report financial information; and

b) Any fraud, whether or not material, that involves management or other employees who have a significant role in 
the registrant's internal control over financial reporting.

/s/ Brad M. Watkins
Name: Brad M. Watkins
Title: Chief Financial Officer
 October 30, 2026
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