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3UHVVPHGGHODQGH

0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQý%RNVOXWVUDSSRUWýìääå

6WDUNWýU|UHOVHUHVXOWDWýRFKýIUDPJnQJVULNWýVDPJnHQGH
5HQRGOLQJýRFKýVWUDWHJLVNWýIRNXV
xý 5|UHOVHUHVXOWDWHWý|NDGHýPHGýìêýSURFHQWýWLOOýåýìéèýPLOMRQHUýPDUNýõìëýíåêýPLOMRQHUýNURQRUôï

([NOXGHUDVýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUý|NDGHýU|UHOVHUHVXOWDWHWýPHGýìçýSURFHQWýWLOOýçýååä
PLOMRQHUýPDUNï

xý 5lQWDELOLWHWHQýH[NOXVLYHýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUýEOHYýìåñæýSURFHQW

xý 5lQWDELOLWHWHQýEOHYýìéñêýSURFHQWýHIWHUýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUýRPýêýçæíýPLOMRQHUýPDUN

xý cUHWVýYLQVWýHIWHUýVNDWWýEOHYýéýìæåýPLOMRQHUýPDUN

xý 6WDELOýUHVXOWDWXWYHFNOLQJýLýEDQNU|UHOVHQýXQGHUýIMlUGHýNYDUWDOHW

xý 9LQVWýSHUýDNWLHýLý0HULWDý$ESýEOHYýìñäçýPDUNýRFKýLý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýëñäëýNURQRU

xý 8WGHOQLQJHQýI|UHVOnVýWLOOýìñíèýPDUNýLý0HULWDý$ESýRFKýìñçéýNURQRUýLý1RUGEDQNHQý+ROGLQJ

xý )UDPJnQJVULNýVDPRUGQLQJýRFKýLQWHJUDWLRQýJHQRPI|UGHV

xý 9HUNVDPKHWHQýUHQRGODVýJHQRPýDNWLHI|UVlOMQLQJDUýRFKýDYYHFNOLQJVSURJUDPýI|UýGHWýILQVND
IDVWLJKHWVEHVWnQGHW

xý 6WUDWHJLQýVRPýHQýOHGDQGHýEDQNýLý1RUGHQýRFKýgVWHUVM|RPUnGHWýGULYVýYLGDUH

0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQýYHUNDUýRFKýI|UYDOWDVýIUnQýGHQýìýMDQXDULýìääåýVRPýHQýHQKHWïý,ýGHQQDýERNVOXWVUDSSRUWýUHGRYLVDV
0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýUHVXOWDWýRFKýVWlOOQLQJýI|UýìääåýPHGýMlPI|UHOVHXSSJLIWHUñýSURýIRUPDñýI|Uýìääæï

0HGý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQýDYVHVý0HULWD1RUGEDQNHQý$ESýPHGýGRWWHUERODJñýVRPýXWJ|Uý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQñ
VDPWýGHýEnGDýE|UVQRWHUDGHýlJDUERODJHQý0HULWDý$ESýRFKý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôïý.RQFHUQHQVýMXULGLVNDýKHPYLVWýlU
)LQODQGýRFKýI|UHWDJVOHGQLQJHQVýVlWHý6WRFNKROPï

*UXSSHQVýUHGRYLVQLQJýRFKýUDSSRUWHULQJýDYVHVýVNHýLýHXURýIUnQýRFKýPHGýI|UVWDýNYDUWDOHWýìäääýõUDSSRUWHQýSXEOLFHUDVýGHQýëå
DSULOýìäääôïý8QGHUý|YHUJnQJVSHULRGHQýVNHUýJUXSSHQVýUDSSRUWHULQJýHQEDUWýLýILQVNDýPDUNïý)|UýlJDUERODJHWý1RUGEDQNHQ
+ROGLQJý$%ýõSXEOôýUHVSHNWLYHýGRWWHUERODJHWý1RUGEDQNHQý$%ýõSXEOôýVNHUýUHGRYLVQLQJýRFKýUDSSRUWHULQJýLýVYHQVNDýNURQRUï
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5HVXOWDWñýUlQWDELOLWHWýRFKýYLQVWýSHUýDNWLH

0HULWD1RUGEDQNHQVýU|UHOVHUHVXOWDWýXSSJLFNýI|UýìääåýWLOOýåýìéèýPLOMRQHUýPDUNñýHQý|NQLQJýPHGýìêýSURFHQW
MlPI|UWýPHGýSURýIRUPDýUHVXOWDWHWýI|Uýìääæïý7URWVýVWRUDýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUñýVRPýUHGRYLVDVýHIWHU
U|UHOVHUHVXOWDWHWñýEOHYýUlQWDELOLWHWHQýìéñêýSURFHQWï

cUHWVýUHVXOWDWýKDUñýXW|YHUýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUQDñýSnYHUNDWVýDYý\WWHUOLJDUHýHWWýDQWDOýMlPI|UHOVHVW|UDQGH
SRVWHUïý([NOXVLYHýGHVVDýSRVWHUýXSSJLFNýU|UHOVHUHVXOWDWHWýWLOOýçýååäýPLOMRQHUýPDUNñýHQýI|UElWWULQJýPHGýìçýSURFHQW
MlPI|UWýPHGýI|UHJnHQGHýnUñýMXVWHUDWýSnýPRWVYDUDQGHýVlWWïý5lQWDELOLWHWHQýXSSJLFNýWLOOýìåñæýSURFHQWï

9LQVWHQýSHUýDNWLHýYDUýLý0HULWDý$ESýìñäçýPDUNýõH[NOXVLYHýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUýëñèìýPDUNôýRFKýL
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýëñäëýNURQRUýõH[NOXVLYHýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUýêñæéýNURQRUôï

)|UYlQWDGHýV\QHUJLHIIHNWHUýI|UYHUNOLJDV

6DPRUGQLQJHQýPHOODQýGHýILQVNDýRFKýVYHQVNDýEDQNU|UHOVHUQDýJHQRPI|UGHVýWLOOýVWRUýGHOýXQGHUýnUHWýRFKýI|UGMXSDV
DOOWýPHUñýLQWHýPLQVWýLQRPýNXQGVHUYLFHýRFKýSURGXNWXWYHFNOLQJïý.RQFHUQHQVýDUEHWHýKDUýVDPRUGQDWVýYDGýDYVHU
HNRQRPLVW\UQLQJñýNDSLWDODOORNHULQJñýUHVXOWDWUDSSRUWHULQJýRFKýNUHGLWDUEHWHïý%nGHý7UHDVXU\ýRFK
8WODQGVYHUNVDPKHWHQýlUýLQWHJUHUDGHïý3HUVRQDOPLQVNQLQJDUQDýIRUWVDWWHýLýSODQHUDGýWDNWýRFKýNRVWQDGVQLYnQýI|U
JHPHQVDPýWHNQLNýRFKýV\VWHPXWYHFNOLQJýPLQVNDVýPHGýFDýèíýPLOMRQHUýPDUNýSnýnUVEDVLVýWURWVýVWRUDýLQVDWVHUýL
VDPEDQGýPHGýHXURQýRFKýnUýëíííï

/HGQLQJHQVýEHG|PQLQJýNYDUVWnUýRI|UlQGUDGýYDGýJlOOHUýVDPJnHQGHWVýV\QHUJLHIIHNWHUñýRPNULQJýæííýPLOMRQHU
PDUNýnUOLJHQýI|UHýnUýëííìïý'HýWRWDODýRPVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHUQDýI|UýVDPJnHQGHWñýNQDSSWýèäíýPLOMRQHUýPDUNñ
KDUýEHODVWDWýnUHWVýUHVXOWDWï

8WGHOQLQJ

6W\UHOVHQýI|UHVOnUýDWWýWLOOýDNWLHlJDUHýLý0HULWDý$ESýXWGHODVìñíèýPDUNýSHUýDNWLHýRFKýWLOOýDNWLHlJDUHýLý1RUGEDQNHQ
+ROGLQJý$%ýXWGHODVýìñçéýNURQRUýSHUýDNWLHïý6DPPDQWDJHWýLQQHElUýGHWWDýHQýXWGHOQLQJýRPýëýìåéýPLOMRQHUýPDUNï

$NWLHXWYHFNOLQJHQ

8QGHUýìääåýVWHJýNXUVHQýSný0HULWDVý$ðDNWLHýPHGýåñìýSURFHQWýWLOOýêëñëíýPDUNñýPHGDQý1RUGEDQNHQý+ROGLQJð
DNWLHQVýNXUVýVWHJýPHGýìèñåýSURFHQWýWLOOýèëýNURQRUïý0HULWD1RUGEDQNHQVýVDPODGHýE|UVYlUGHýXSSJLFNýGlUPHGýYLG
SHULRGHQVýXWJnQJýWLOOýçåñêýPLOMDUGHUýPDUNýîýììñèýPLOMDUGHUýHXURýîýìíäñìýPLOMDUGHUýNURQRUï

õ1HGDQýI|OMHUýNRQFHUQFKHIHQVýNRPPHQWDUýWLOOýERNVOXWHWïý5HGRYLVQLQJHQýDYýYHUNVDPKHWVnUHWýIRUWVlWWHUýSnýVLGDQ
èïô
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.RQFHUQFKHIHQVýNRPPHQWDUã

6DPJnHQGHWý|SSQDUýDOOWýIOHUýP|MOLJKHWHU

5HVXOWDWHWýDYý0HULWD1RUGEDQNHQVýI|UVWDýYHUNVDPKHWVnUýlUýHWWýVW\UNHEHVNHGïý5|UHOVHUHVXOWDWHWý|NDGHýPHGýìê
SURFHQWýWLOOýåñìýPLOMDUGHUýPDUNýHOOHUýìëñìýPLOMDUGHUýNURQRUïý5lQWDELOLWHWHQýEOHYýìéñêýSURFHQWýRFKýìåñæýSURFHQW
H[NOXVLYHýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUï

8QGHUýHWWýLQWHQVLYWýDUEHWHýPHGýVDPJnHQGHWýnVWDGNRPýNRQFHUQHQýHWWýJRWWýUHVXOWDWýVDPWLGLJWýVRPýYLNWLJDýVWHJ
NXQGHýWDVýI|UýDWWýUHQRGODýEDQNHQï

5HJLRQEDQNVU|UHOVHQýGRPLQHUDUýLQWMlQLQJHQ
.RQFHUQHQVýUHVXOWDWýVW\UNHUýDWWýGHQýVWUDWHJLVNDýLQULNWQLQJHQýLQQHKnOOHUýSRWHQWLDOýI|UýWLOOYl[WýRFKýJRGýO|QVDPKHWï
-DJýVHUýIOHUýP|MOLJKHWHUýLýGHQýYDOGDýSRVLWLRQHQýRFKýVWUDWHJLQýQXýlQýI|UýHWWýnUýVHGDQïý5HVXOWDWHWýKDUýSnYHUNDWV
SRVLWLYWýDYýUlQWHXWYHFNOLQJHQñýPHQýYLVDUýRFNVnýDWWýNRQFHUQHQýGULYVýPHGýJRGýRSHUDWLRQHOOýHIIHNWLYLWHW

5HJLRQEDQNVU|UHOVHQñýVRPýYRO\PðýRFKýUHVXOWDWPlVVLJWýGRPLQHUDUýNRQFHUQHQñýKDUýHQýVROLGýLQWMlQLQJVI|UPnJDýRFK
K|JýO|QVDPKHWïý)|UElWWUDGHýHUEMXGDQGHQýXWYHFNODVýJHQRPýSURGXNWE\WHQýRFKýQ\DýNXQGNRQFHSWýVRPýJHU
NXQGHUQDýHWWýElWWUHýVRUWLPHQWýRFKýNRQFHUQHQý|NDGýO|QVDPKHWïý%DQNDIIlUHUý|YHUýLQWHUQHWý|NDUýNUDIWLJWï

.RQNXUUHQVNUDIWHQýI|Uý6WRUI|UHWDJýK|MGHVýPDUNDQWýLýRFKýPHGýVDPJnHQGHWïý7URWVýGHWWDýlUýUHVXOWDWHWýI|Uýìääå
PLQGUHýWLOOIUHGVVWlOODQGHýSnýJUXQGýDYýOnJDYNDVWDQGHýWLOOJnQJDUýIUnQýILQDQVNULVHQýLý)LQODQGýRFKýQ\DýUHVHUYHULQJDU
I|UýEHIDUDGHýLQWHUQDWLRQHOODýNUHGLWULVNHUï

$IIlUVRPUnGHWý0DUNHWVýVnJýXWýDWWýInýHWWýWLOOIUHGVVWlOODQGHýUHVXOWDWïý9LGýnUVVNLIWHWýXSSWlFNWHVýGRFNýHQýRWLOOnWHQ
DNWLHKDQGHOýLý1RUGEDQNHQý$NWLHUïý'HWýLQWUlIIDGHýlUý\WWHUVWýDOOYDUOLJWýRFKýKDUýYlFNWýVWDUNDýUHDNWLRQHUýLýNRQFHUQHQï
(WWýLQWHQVLYWýDUEHWHýSnJnUýPHGýDWWýNODUOlJJDýDOODýRPVWlQGLJKHWHUýRFKýDQVYDUVI|UKnOODQGHQïý,ýìääåýnUVýERNVOXW
ILQQVýHQýUHVHUYHULQJýRPýìäèýPLOMRQHUýPDUNýI|UýEHIDUDGýI|UOXVWýLQRPý1RUGEDQNHQVýDNWLHKDQGHOï

.DSLWDOI|UYDOWQLQJýKDUýPHGýJRGýO|QVDPKHWý|NDWýVLQDýYRO\PHUýEOýDýJHQRPýNRUVI|UVlOMQLQJýDYýILQVNDýUHVSHNWLYH
VYHQVNDýSURGXNWHUï

*HQRPI|UDQGHWVýnUýðýVDPJnHQGHnWDJDQGHQýLQIULDV
2PýìääæýYDUýVDPJnHQGHEHVOXWHWVýnUýYDUýìääåýJHQRPI|UDQGHWVýnUýPHGýIRNXVýSný)LQODQGýRFKý6YHULJHï
0HULWD1RUGEDQNHQýlUýHWWýnUýHIWHUýVDPPDQVODJQLQJHQýDYý0HULWDýRFKý1RUGEDQNHQýHQýVDPPDQKnOOHQýIXQJHUDQGH
EDQNNRQFHUQýPHGýHWWýJHPHQVDPWýILQDQVLHOOWýVSUnNïý.XQGHUQDýP|WHUýYlONlQGDýYDUXPlUNHQýLý)LQODQGýRFKý6YHULJHñ
VRPýKlPWDUýVW\UNDýXUýGHWýQ\DýIDPLOMHQDPQHWý0HULWD1RUGEDQNHQï

6DPJnHQGHWýKDUýGRPLQHUDWýNRQFHUQHQVýLQUHýOLYýPHQýLQWHýSnýHWWýLQnWYlQWýHOOHUýNRQIOLNWI\OOWýVlWWïý&KHIHUýRFK
PHGDUEHWDUHýKDUýIRUWVDWWýDWWýGULYDVýDYýNXQGSHUVSHNWLYHWýRFKýHQýVSRQWDQýYLOMDýWLOOýLQWHJUDWLRQýRFKýVDPYHUNDQýI|U
NXQGHQVýElVWDï

'HWWDýlUýRFNVnýHWWýVDPJnHQGHýI|UýWLOOYl[WñýVRPýLQWHýLýI|UVWDýKDQGýE\JJHUýSnýDWWýGXEEOHUDQGHýYHUNVDPKHWHUýVND
VNlUDVýQHUïý6WRUI|UHWDJVYHUNVDPKHWHQýNDQýVWlUNDýVLQýNRQNXUUHQVI|UPnJDýJHQRPýLQWHJUDWLRQýRFK
UHJLRQEDQNVU|UHOVHQýNDQýEHKnOODýVLQDýORNDODýVlUGUDJýPHGýFHQWUDOýXSSEDFNQLQJýDYýQ\DýSURGXNWHUýRFKýVODJNUDIWLJ
PDUNQDGVI|ULQJï

-DJýEHG|PHUýDWWýVDPJnHQGHnWDJDQGHQDýNRPPHUýDWWýLQIULDVïý'HýI|UYlQWDGHýNRVWQDGVðýRFKýLQWlNWVV\QHUJLHUQD
RPýæííýPLOMRQHUýPDUNýI|UYHUNOLJDVýVWHJYLVïý'HýEHUlNQDGHýNRVWQDGHUQDýI|UýVDPJnHQGHWýRPýèäíýPLOMRQHUýNRPPHU
LQWHýDWWý|YHUVNULGDVï

.UDIWIXOOýUHQRGOLQJýðý|NDGýIRNXVHULQJ
0HULWD1RUGEDQNHQVýIDVWLJKHWVEHVWnQGýLý)LQODQGýKDUýRPVWUXNWXUHUDWVýRFKýEHVOXWýKDUýWDJLWVýRPýHQýVQDEEDUH
DYYHFNOLQJýlQýYDGýVRPýWLGLJDUHýSODQHUDGHVïý'HWWDýKDUýLQQHEXULWýEHW\GDQGHýQHGVNULYQLQJDUýVRPýGHOYLVýEDODQVHUDV
DYýPLQVNDGHýGULIWVNRVWQDGHUýXQGHUýNRPPDQGHýnUï



éýõëíô3UHVVPHGGHODQGH

8QGHUýìääåýDY\WWUDGHVýVWRUDýGHODUýDYýGHQýWLGLJDUHýVWUDWHJLVNDýDNWLHSRUWI|OMHQýLý)LQODQGïý6DPPDQWDJHWýEHW\GHU
GHWWDýDWWýIRNXVHULQJHQýSnýNlUQYHUNVDPKHWHQý|NDGHï

(QýUHJLRQýI|UýWLOOYl[W
1RUGHQýRFKýgVWHUVM|RPUnGHWýIUDPVWnUýDOOWPHUýVRPýHWWýRPUnGHýLý(XURSDýPHGýJRGýWLOOYl[WSRWHQWLDOïý'HWýSROLWLVND
VDPDUEHWHWýKDUýVWlUNWVýRFKýDOOWýIOHUýI|UHWDJýGHILQLHUDUýUHJLRQHQýVRPýHQýVDPODGýKHPPDPDUNQDGïý6RPýOHGDQGH
QRUGLVNýHXUREDQNýRFKýLQWHUQHWEDQNýPHGýHWWýE|UVYlUGHýRPýGU\JWýììýPLOMDUGHUýHXURýðýK|JVWýDYýUHJLRQHQV
ILQDQVLHOODýI|UHWDJýðýlUý0HULWD1RUGEDQNHQýSRVLWLRQHUDGýI|UýDWWýGUDýQ\WWDýDYýRFKýSRVLWLYWýELGUDýWLOOýGHQQDýXWYHFNOLQJï

ìäääýEOLUýHWWýnUýGnýWLOOYl[WHQýXWDQI|UýGHýQDWLRQHOODýKHPPDPDUNQDGHUQDý6YHULJHýRFKý)LQODQGýNRPPHUýDWWýNUlYD
PHUýWLGýRFKý|YHUYlJDQGHQýDYýOHGQLQJýRFKýVW\UHOVHïý,QULNWQLQJHQýlUýDWWýYl[DýPHGýO|QVDPKHWýRFKýXQGHUýHJHQ
NRQWUROOýLýGHýEDOWLVNDýOlQGHUQDýRFKý3ROHQïý'HWýLQQHElUýRUJDQLVNýWLOOYl[WýPHGýPLQGUHýI|UYlUYýVRPýNRPSOHPHQWïý,
'DQPDUNýRFKý1RUJHýKDUýVWUXNWXULQWUHVVHWýLýGHQýILQDQVLHOODýVHNWRUQýE|UMDWýULNWDVýPRWýVDPDUEHWHý|YHUýJUlQVHUQDï
0HGýSURGXNWE\WHQýRFKýJHPHQVDPýSURGXNWXWYHFNOLQJýUHGDQýSnýSODWVýKDUý0HULWD1RUGEDQNHQýP\FNHWýDWWýHUEMXGDýL
VWUXNWXUDIIlUHUï

0HGDUEHWDUHýVRPýVNDSDUýYlUGHQ
.RQFHUQHQVý|YHUJULSDQGHýPnOýlUýDWWýJHQHUHUDýYlUGHýWLOOýDNWLHlJDUQDïý'HWWDýNRPPHUýXUýGHWýYlUGHýVRPýVNDSDVýI|U
NXQGHUQDýDYýYnUDýPHGDUEHWDUHïý0RWLYHUDGHýRFKý\UNHVVNLFNOLJDýPHGDUEHWDUHýlUýHQýI|UXWVlWWQLQJýI|Uý|NDG
NXQGQ\WWDïý0HULWD1RUGEDQNHQýKDUýVRPýPnOýDWWýEOLýGHQýPHVWýDWWUDNWLYDýDUEHWVJLYDUHQýLýEDQNEUDQVFKHQñýVRPýQnU
K|JVWýNXQGQ|MGKHWýSnýPDUNQDGHQýEODQGýSULRULWHUDGHýNXQGJUXSSHUï

.RQFHUQHQVýPHGDUEHWDUHýKDUýXQGHUýìääåýODJWýQHUýHWWýHQJDJHUDWýDUEHWHýSnýDWWýI|UElWWUDýNXQGEHWMlQLQJHQýEnGH
WURWVýRFKýWDFNýYDUHýVDPJnHQGHWïý'HýlUýYlUGDýVWRUýWDFNVDPKHWýIUnQýOHGQLQJñýVW\UHOVHýRFKýDNWLHlJDUHýI|UýVLQD
LQVDWVHUï

)|UýìääåýDYVlWWVýQlUDýìêíýPLOMRQHUýPDUNýWLOOýSHUVRQDOHQVýYLQVWDQGHOVIRQGHUñýPRWVYDUDQGHýäýçííýPDUNýHOOHU
ìéýíííýNURQRUýI|UýKHOWLGVDUEHWHïý(IWHUVRPýV\VWHPHWýYDUýLýNUDIWýVMXýPnQDGHUýLý)LQODQGýXQGHUýI|UVWDýnUHWñýEOLU
WLOOGHOQLQJHQýGlUýæîìëýDYýKHOnUVEHORSSHWï

)RUWVDWWýHIIHNWLYLVHULQJ
ìäääýE|UýNXQQDýEOLýHWWýnUýPHGýK\JJOLJýWLOOYl[WñýOnJýLQIODWLRQýRFKýOnJDýUlQWHQLYnHUýLý)LQODQGýRFKý6YHULJHï
)|UXWVlWWQLQJDUýI|UHOLJJHUýHPHOOHUWLGýLQWHýI|UýVnýJRGDýUlQWHðýRFKýILQDQVLHOODýLQWlNWHUýVRPýYLýNXQGHýJOlGMDýRVVýnW
XQGHUýìääåïý<WWHUOLJDUHý|NDGýHIIHNWLYLWHWýRFKýSURGXNWLYLWHWýlUýGlUI|UýYLNWLJDýI|UXWVlWWQLQJDUýI|UýDWWýNRQFHUQHQýVND
NXQQDýOHYDýXSSýWLOOýVLQýK|JDýO|QVDPKHWVDPELWLRQHUï

6DPWLGLJWýVRPýgVWHUVM|VWUDWUHJLQýVNDýGULYDVýYLGDUHýNRPPHUýUDWLRQDOLVHULQJVðýRFKýHIIHNWLYLVHULQJVSURMHNWýDWW
JHQRPI|UDVýI|UýDWWýKlYGDýUHVXOWDWHWïý,QWHJUDWLRQHQýDYýSURGXNWHUýRFKýV\VWHPýVNDýIRUWVlWWDýDWWýK|MDýYnU
NRQNXUUHQVNUDIWï
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'HQýHNRQRPLVNDýXWYHFNOLQJHQ

6YHULJHýRFKý)LQODQGýSUlJODGHVýXQGHUýGHWýI|UVWDýKDOYnUHWýìääåýDYýIRUWVDWWýHNRQRPLVNýWLOOYl[WýYLONHWýlYHQýLQQHEDU
YLVVýNUHGLWH[SDQVLRQïý5lQWRUQDýIRUWVDWWHýDWWýVMXQNDýIUlPVWýLý6YHULJHïý8QGHUýGHWýWUHGMHýNYDUWDOHWýI|UlQGUDGHV
ELOGHQïý'HQýLQWHUQDWLRQHOODýXWYHFNOLQJHQýPHGýRURýSnýIUlPVWýGHýDVLDWLVNDýRFKýU\VNDýILQDQVPDUNQDGHUQDýELGURJ
WLOOýHQýDOOYDUOLJýQHGJnQJýLýGHVVDýRPUnGHQïý0RWýVOXWHWýDYýnUHWýNXQGHýGRFNýHQýYLVVýVWDELOLVHULQJýVN|QMDVï

3URJQRVHUQDýI|UýGHQýHNRQRPLVNDýXWYHFNOLQJHQýSný0HULWD1RUGEDQNHQVýWYnýYLNWLJDVWHýPDUNQDGHUñý)LQODQGýRFK
6YHULJHñýKDUýPRWýGHQQDýEDNJUXQGýJUDGYLVýVNULYLWVýQHGñýPHQýSHNDUýlQQXýSnýHQýLýJUXQGHQýJRGýWLOOYl[Wï

0DUNQDGHQ

)|UP|JHQKHWVI|UYDOWQLQJñýIRQGHUýRFKýI|UVlNULQJDU
0HULWD1RUGEDQNHQVýVDPODGHýI|UYDOWQLQJýDYýSULYDWNXQGHUQDVýVSDUNDSLWDOýXSSJLFNýYLGýXWJnQJHQýDYýìääåýWLOOýFD
ëèíýPLOMDUGHUýPDUNïý6SDUDQGHSURGXNWHUQDýRPIDWWDUýKlUýDOODýIRUPHUýDYýEDQNLQOnQLQJñýIRQGðýRFK
I|UVlNULQJVVSDUDQGHñýSULYDWðýRFKýDNWLHLQGH[REOLJDWLRQHUýPPï

1HWWRVSDUDQGHWýLý0HULWD1RUGEDQNHQVýVYHQVNDýIRQGYHUNVDPKHWýXSSJLFNýXQGHUýìääåýWLOOýíñæýPLOMDUGHUýNURQRUýRFK
GHQýI|UYDOWDGHýIRQGI|UP|JHQKHWHQýYLGýSHULRGHQVýVOXWýWLOOýìíìñçýPLOMDUGHUýNURQRUýõH[NOýGLVNUHWLRQlUýI|UYDOWQLQJôï
0DUNQDGVDQGHOHQýYDUýLýVOXWHWýDYýìääåýìåñìýSURFHQWï

3nýGHQýILQVNDýPDUNQDGHQý|NDGHýLQWUHVVHWýI|UýIRQGHUýRFKýQHWWRVSDUDQGHWýLýJUXSSHQVýILQVNDýIRQGHUýXSSJLFNýWLOO
êñæýPLOMDUGHUýPDUNïý0DUNQDGVDQGHOHQýXSSJLFNýWLOOýéëñåýSURFHQWýRFKýVWHJýLýV\QQHUKHWýPRWýSHULRGHQVýVOXWñýGn
JUXSSHQVýDQGHOýDYýQHWWRVSDUDQGHWýSHULRGYLVýOnJýYlOý|YHUýèíýSURFHQWïý'HWýVDPODGHýYlUGHWýDYý0HULWD1RUGEDQNHQV
IRQGHUýSnýGHQýILQVNDýPDUNQDGHQýXSSJLFNýYLGýXWJnQJHQýDYýìääåýWLOOýìëýPLOMDUGHUýPDUNï

0HGýGLVNUHWLRQlUýI|UP|JHQKHWVI|UYDOWQLQJýWLOOýLQVWLWXWLRQHUýLQUlNQDGýXSSJLFNýI|UYDOWDGýI|UP|JHQKHWýYLG
SHULRGHQVýVOXWýWLOOýìíäñæýPLOMDUGHUýPDUNýõìæèýPLOMDUGHUýNURQRUôïý0HULWD1RUGEDQNHQýYDUýGlUPHGýHQýDYý1RUGHQV
VW|UVWDýNDSLWDOI|UYDOWDUHâýHQýSRVLWLRQýVRPýVNDOOýI|UVWlUNDVï

,QRPýOLYI|UVlNULQJýYDUýXWYHFNOLQJHQýIRUWVDWWýJRGýPHGýHQýSUHPLHYRO\PýRPýéñéýPLOMDUGHUýPNïý)RQGI|UVlNULQJDUñ
VRPýLQWURGXFHUDGHVýLý6YHULJHýLýPLWWHQýDYýnUHWñýVYDUDGHýGlUYLGýI|UýëñìýPLOMDUGHUýPNï

$OOWýIOHUýNRQFHUQJHPHQVDPPDýSURGXNWHU
0HULWD1RUGEDQNHQýKDUýVHGDQýnUHWVýE|UMDQýODQVHUDWýHWWýDQWDOýQ\DýJUlQV|YHUVNULGDQGHýSURGXNWHUï

,ýMDQXDULýEOHYý9LVDðNRUWýDQYlQGEDUDýI|UýDYJLIWVIULDýNRQWDQWXWWDJýLýDXWRPDWHUýLýEnGDýOlQGHUïý,ýIHEUXDULýODQVHUDGHV
GHWýVYHQVNDýNRQFHSWHWýI|UýOnQJDýEROnQýLý)LQODQGýRFKýYLGýnUHWVýVOXWýXSSJLFNýGHQQDýQ\DýYRO\PýEROnQýWLOOýìæç
PLOMRQHUýPDUNïý,ýPDUVýJHQRPI|UGHVýI|UElWWULQJDUýI|UýI|UHWDJVNXQGHUQDVýEHWDOQLQJDUýPHOODQýGHýWYn
KHPPDPDUNQDGHUQDýRFKýLýDSULOýLQWURGXFHUDGHVýGHQýI|UVWDýVYHQVNDýDNWLHIRQGHQýSnýGHQýILQVNDýPDUNQDGHQï

,ýMXQLýSnE|UMDGHVýI|UVlOMQLQJýDYýLý)LQODQGýSURGXFHUDGHýIRQGI|UVlNULQJDUýLýGHWýVYHQVNDýGLVWULEXWLRQVQlWHWïý(IWHU
FLUNDýVMXýPnQDGHUVýI|UVlOMQLQJýXSSJLFNýQ\ýSUHPLHYRO\PýLý6YHULJHýWLOOýìñìýPLOMDUGHUýNURQRUïýý,ýMXQLýODQVHUDGHV
RFNVný0HULWD1RUGEDQNHQVýI|UVWDýJHPHQVDPPDýDNWLHIRQGñý1RUGLFý6PDOOý&DSñýYLONHQýI|OMGHVýDY
0HULWD1RUGEDQNHQý(XURODQGðIRQGïý$QGHODUQDýLýEnGDýIRQGHUQDýKDQGODVýLýPDUNýHOOHUýNURQRUïý.DSLWDOHWýLýGHýQ\D
IRQGHUQDýXSSJLFNýYLGýnUHWVýVOXWýWLOOýìéíýPLOMRQHUýPDUNýUHVSHNWLYHýêíéýPLOMRQHUýPDUNï
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,QOnQLQJHQýIRUWVDWWHýDWWý|ND
*UXSSHQVýLQOnQLQJýSnýGHQýILQVNDýPDUNQDGHQýVWHJýPDUJLQHOOWýXQGHUýSHULRGHQñýYLONHWýLQQHEDUýDWW
PDUNQDGVDQGHODUQDýVM|QNýQnJRWïý)|UýKXVKnOOVLQOnQLQJHQýXSSJLFNýPDUNQDGVDQGHOHQýWLOOýêæñçýSURFHQWýRFKýI|U
I|UHWDJVLQOnQLQJýLýILQVNDýPDUNýWLOOýèíñéýSURFHQWïý3nýGHQýVYHQVNDýPDUNQDGHQýVWHJýLQOnQLQJHQýPHGýìíýSURFHQWïý)|U
GHQýVWDELODýKXVKnOOVLQOnQLQJHQýEOHYý|NQLQJHQýéýSURFHQWñýYLONHWýLQQHEDUýXQJHIlUýRI|UlQGUDGýPDUNQDGVDQGHOñýëëñè
SURFHQWï

([SDQVLRQýDYýXWOnQLQJHQ
.UHGLWHIWHUIUnJDQýXWYHFNODGHVýYlOïý9LGýXWJnQJHQýDYýìääåýXSSJLFNýXWOnQLQJHQýWLOOýêèçýPLOMDUGHUýPDUNñýYLONHW
LQQHEDUýHQý|NQLQJýPHGýìëýSURFHQWýXQGHUýnUHWýUHQVDWýI|UýHIIHNWHQýDYýGHQýI|UVYDJDGHýNURQNXUVHQï

,ý6YHULJHý|NDGHýPDUNQDGVDQGHOHQýDYýEROnQýI|UýIHPWHýnUHWýLýUDGýRFKýJUXSSHQVýDQGHOýVWHJýPHGýKHODýìñì
SURFHQWHQKHWHUýWLOOýìéñêýSURFHQWïý0DUNQDGVDQGHOHQýI|UýWRWDOýKXVKnOOVXWOnQLQJý|NDGHýPHGýíñæýSURFHQWHQKHWHUýWLOO
ìéñìýSURFHQWïý,ý)LQODQGýXSSJLFNýPDUNQDGVDQGHOHQýI|UýJUXSSHQVýKXVKnOOVXWOnQLQJýWLOOýêèñëýSURFHQWýPRWýêçñæ
SURFHQWýI|UHJnHQGHýnUï

9RO\PHQýSUREOHPNUHGLWHUñýLQNOXVLYHýUlQWHQHGVDWWDýIRUGULQJDUýUHGXFHUDGHVýPHGýëäýSURFHQWýRFKýXSSJLFNýYLG
nUHWVýVOXWýWLOOýQHWWRýçñìýPLOMDUGHUýPDUNïý5HVHUYHULQJVJUDGHQýXSSJLFNýWLOOýçäýSURFHQWýYLGýnUHWVýXWJnQJï

$OOWýIOHUýLQWHUQHWNXQGHU
,QWHUQHWXWYHFNOLQJHQýIRUWVDWWHýLýDOOWýVQDEEDUHýWDNWïý9LGýLQJnQJHQýDYýìäääýKDUýRPNULQJýçííýíííýNXQGHUýLQRP
0HULWD1RUGEDQNHQýWLOOJnQJýWLOOýEDQNWMlQVWHUýSnýEDQNHQVýLQWHUQHWNDQDOHUïý$QWDOHWýNRPPHUýDWWýVWLJDýWLOOýQlUPDUH
HQýPLOMRQýNXQGHUýXQGHUýYnUHQýìäääñýDOOWHIWHUýQ\ýGDWDNDSDFLWHWýWDVýLýGULIWïý0HULWD1RUGEDQNHQýlUýGlUPHGýHQýDY
YlUOGHQVýVW|UVWDýLQWHUQHWEDQNHUï

3RVWEDQNHQýYl[WHýNUDIWLJW
6DPDUEHWHWýPHGýVYHQVNDý3RVWHQýIRUWVDWWHýIUDPJnQJVULNWïý'HQýJHPHQVDPPDýVDWVQLQJHQýSnýYDUXPlUNHW
3RVWEDQNHQýDWWUDKHUDGHýQlUPDUHýìèíýíííýQ\DýNXQGHUýRFKýNXQGVWRFNHQýXSSJLFNýLýMDQXDULýìäääýWLOOýêêíýíííï

gYHUYlUGHQ

5lQWHElUDQGHýYlUGHSDSSHUñýUHGRYLVDGHýVRPýILQDQVLHOODýRPVlWWQLQJVWLOOJnQJDUýRFKýYlUGHUDGHýWLOOýPDUNQDGVYlUGHñ
XSSJLFNýYLGýnUHWVýXWJnQJýWLOOýèäñéýPLOMDUGHUýPDUNïý3RUWI|OMHQVýGXUDWLRQýYDUýëñçýnUïý$QOlJJQLQJVSRUWI|OMHQ
YlUGHUDVýWLOOýXSSOXSHWýDQVNDIIQLQJVYlUGHýRFKýXSSJLFNýWLOOýëëñíýPLOMDUGHUýPDUNïý2UHDOLVHUDGHý|YHUYlUGHQýLýGHQQD
SRUWI|OMýXSSJLFNýWLOOýíñæýPLOMDUGHUýPDUNï

0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýDNWLHLQQHKDYýLýDNWLYWýI|UYDOWDGHýWUDGLQJSRUWI|OMHUýKDGHýYLGýSHULRGHQVýVOXWýHWW
PDUNQDGVYlUGHýRPýFLUNDýíñéýPLOMDUGHUýPDUNïýgYULJDýSODFHULQJVDNWLHUñýUHGRYLVDGHýVRPýILQDQVLHOOD
RPVlWWQLQJVWLOOJnQJDUýRFKýYlUGHUDGHýHQOLJWýOlJVWDýYlUGHWVýSULQFLSñýXSSJLFNýHIWHUýnUHWVýDY\WWULQJDUýWLOOýëñê
PLOMDUGHUýPDUNïý2UHDOLVHUDGHý|YHUYlUGHQýLýGHQQDýSRUWI|OMýXSSJLFNýWLOOýìñìýPLOMDUGHUýPDUNïý6HGDQýGHVVýKDU
VDPWOLJDýDNWLHUýLý)|UVlNULQJVDNWLHERODJHWý3RKMRODýDY\WWUDWVâýYLQVWHQýXSSJLFNýWLOOýNQDSSWýíñæýPLOMDUGHUýPDUNï

gYHUYlUGHQýLýJUXSSHQVýSHQVLRQVVWLIWHOVHUýRFKýSHQVLRQVNDVVDýXSSJLFNýWLOOýìñçýPLOMDUGHUýPDUNýHIWHUýnUHWV
nWHUI|ULQJDUï

$YYHFNOLQJVSURJUDPýI|UýIDVWLJKHWHU

,ýGHFHPEHUýìääåýEHVOXWDGHVñýPRWýEDNJUXQGýDYýPDUNQDGVXWYHFNOLQJHQýRFKýHIWHUýDQDO\VýDYýI|UXWVlWWQLQJDUQDñýDWW
GHODýXSSýRFKýDYYHFNODýJUXSSHQVýILQVNDýIDVWLJKHWVEHVWnQGñýI|UXWRPýEDQNIDVWLJKHWHUñýLýVQDEEDUHýWDNWýlQýWLGLJDUH
SODQHUDWïý%HVOXWHQýOLJJHUýLýOLQMHýPHGýGHQýVWUDWHJLýVRPý0HULWD1RUGEDQNHQýIDVWODGHýìääæýRFKýVRPýV\IWDGHýWLOOýDWW
IRNXVHUDýRFKýH[SDQGHUDýEDQNYHUNVDPKHWHQï
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$YYHFNOLQJVSURJUDPPHWñýYLONHWýLQQHElUýHQýUDGýVWUXNWXUHOODýnWJlUGHUñýEHUlNQDVýNXQQDýJHQRPI|UDVýVnýDWW
PHUSDUWHQýDYýIDVWLJKHWVEHVWnQGHQýDYYHFNODVýXQGHUýSHULRGHQýìäääýðýëííìïý3URJUDPPHWýLýVLQýKHOKHWýEHUlNQDV
YDUDýDYVOXWDWýnUýëííêï

(QýVQDEEDUHýDYYHFNOLQJýLQQHElUýEOýDýDWWýGHQýQHJDWLYDýEHODVWQLQJHQýSnýNRQFHUQUHVXOWDWHWýVXFFHVVLYWýWUDSSDVýQHGï
9LGýHQýUlQWHEHODVWQLQJýRPýGU\JWýêñèýSURFHQWýSnýVNXOGHUýRFKýHJHWýNDSLWDOýXSSVNDWWDVýUHVXOWDWEHODVWQLQJHQýKD
YDULWýFLUNDýíñèýPLOMDUGHUýPDUNýXQGHUýìääåýH[NOXVLYHýQHGVNULYQLQJDUýRFKýI|UVlOMQLQJVI|UOXVWHUï

)|UýDWWýP|MOLJJ|UDýGHQýVQDEEDUHýDYYHFNOLQJHQýJHQRPI|UGHVýLýìääåýnUVýERNVOXWýHQýQHGVNULYQLQJýDY
IDVWLJKHWVYlUGHQDýLQRPý0HULWDý)DVWLJKHWHUýPHGýêñæýPLOMDUGHUýPDUNï

6WDUNýNDSLWDOEDVýI|UýH[SDQVLRQ

7URWVýGHýEHW\GDQGHýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUQDýYDUýNDSLWDOEDVHQýIRUWVDWWýVWDUNïý3ULPlUNDSLWDOUHODWLRQHQýXSSJLFN
WLOOýæñêýSURFHQWýHIWHUýI|UHVODJHQýXWGHOQLQJýPRWýæñéýSURFHQWýI|UHJnHQGHýnUïý'HQýWRWDODýNDSLWDOWlFNQLQJVJUDGHQ
VM|QNýIUnQýììñêýWLOOýäñäýSURFHQWýEHURHQGHýSnýHQýQHGGUDJQLQJýDYýI|UODJVOnQHYRO\PHQï

5HVXOWDWñýUlQWDELOLWHWýRFKýYLQVWýSHUýDNWLH

0HULWD1RUGEDQNHQVýU|UHOVHUHVXOWDWýXSSJLFNýI|UýìääåýWLOOýåýìéèýPLOMRQHUýPDUNñýHQý|NQLQJýPHGýìêýSURFHQW
MlPI|UWýPHGýSURýIRUPDýUHVXOWDWHWýI|Uýìääæïý7URWVýVWRUDýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUñýVRPýUHGRYLVDVýHIWHU
U|UHOVHUHVXOWDWHWñýEOHYýUlQWDELOLWHWHQýOLNYlOýìéñêýSURFHQWï

cUHWVýUHVXOWDWýKDUñýXW|YHUýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUQDñýSnYHUNDWVýDYý\WWHUOLJDUHýHWWýDQWDOýMlPI|UHOVHVW|UDQGH
SRVWHUïý([NOXVLYHýGHVVDýSRVWHUýXSSJLFNýU|UHOVHUHVXOWDWHWýWLOOýçýååäýPLOMRQHUýPDUNñýHQýI|UElWWULQJýPHGýìçýSURFHQW
MlPI|UWýPHGýI|UHJnHQGHýnUñýMXVWHUDWýSnýPRWVYDUDQGHýVlWWïý5lQWDELOLWHWHQýXSSJLFNýWLOOýìåñæýSURFHQWï

9LQVWHQýSHUýDNWLHýYDUýLý0HULWDý$ESýìñäçýPDUNýõH[NOXVLYHýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUýëñèìýPDUNôýRFKýL
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýëñäëýNURQRUýõH[NOXVLYHýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUýêñæéýNURQRUôï

,QWlNWHUQDý|NDGH

*UXSSHQVýWRWDODýLQWlNWHUýVWHJýPHGýçýSURFHQWýWLOOýìäýäëëýPLOMRQHUýPDUNï

5lQWHQHWWRWýVWDELOLVHUDGHV
5lQWHQHWWRWýXWYHFNODGHVýVWDELOWýRFKýXSSJLFNýWLOOýìíýåíçýPLOMRQHUýPDUNñýHQýPLQVNQLQJýPHGýëýSURFHQWýMlPI|UW
PHGýìääæïý5lQWHQHWWRWýLý6YHULJHýPLQVNDGHñýYLONHWýIUlPVWýEHURGGHýSnýDWWýGHýSRVLWLYDýLQWlNWVHIIHNWHUQDýDY
I|UWLGVLQO|VWýXSSOnQLQJýQXýXSSK|UWïý,ý)LQODQGýVWHJýUlQWHQHWWRWýIUlPVWýJHQRPýDY\WWULQJDUýDYýOnJI|UUlQWDGH
WLOOJnQJDUýRFKýOlJUHýYRO\PHUýSUREOHPNUHGLWHUï

6MXQNDQGHýPDUNQDGVUlQWRUñýNRPELQHUDWýPHGýVWDUNýNRQNXUUHQVñýELGURJýWLOOýSUHVVýSnýPDUJLQDOHUQDï
8WOnQLQJVWLOOYl[WHQýKDUýWLOOýVWRUýGHOýVNHWWýLQRPýRPUnGHQýPHGýOnJýULVNñýWýH[ýEROnQñýRFKýGlULJHQRPýPLQVNDWýGHQ
JHQRPVQLWWOLJDýUlQWHPDUJLQDOHQï

3URYLVLRQVQHWWRWýI|UElWWUDGHV
3URYLVLRQVQHWWRWýVWHJýPHGýèýSURFHQWýWLOOýéýëäéýPLOMRQHUýPDUNïý%DNRPý|NDGHýSURYLVLRQVLQWlNWHUýOnJýHQýIRUWVDWW
VWDUNýWLOOYl[WýLQRPýIRQGVSDUDQGHWï
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1HWWRUHVXOWDWýDYýILQDQVLHOODýWUDQVDNWLRQHUýVWHJ
1HWWRUHVXOWDWHWýDYýILQDQVLHOODýWUDQVDNWLRQHUýXSSJLFNýWLOOýKHODýëýçéêýPLOMRQHUýPDUNïý$NWLHLQQHKDYHQýL
)|UVlNULQJVDNWLHERODJHWý6DPSRñý1RNLDýRFKý7LHWRýDYYHFNODGHVýXQGHUýnUHWýPHGýHQýUHDOLVDWLRQVYLQVWýRP
VDPPDQODJWýGU\JWýëýíííýPLOMRQHUýPDUNïý'HQýXQGHUýnUHWýJHQRPI|UGDýlJDUVSULGQLQJHQýLýGHWýILQVND
IDVWLJKHWVERODJHWý6SRQGDý2\MýPHGI|UGHýHQýUHDOLVDWLRQVðýRFKýYlUGHULQJVI|UOXVWýRPýNQDSSWýëííýPLOMRQHUýPDUNï

6RPýHQýI|OMGýDYýRWLOOnWQDýDNWLHWUDQVDNWLRQHUýEHODVWDGHVýUHVXOWDWHWýPHGýHQýUHVHUYHULQJýRPýìäèýPLOMRQHUýPDUNï
+lQGHOVHQýlUýI|UHPnOýI|UýSROLVXWUHGQLQJï

)RUWVDWWýVMXQNDQGHýUlQWRUýSnýGHQýVYHQVNDýPDUNQDGHQýELGURJýWLOOýVWLJDQGHýNXUVHUýI|UýUlQWHElUDQGHýYlUGHSDSSHUï
5HDOLVHUDGHýRFKýRUHDOLVHUDGHýYLQVWHUýLýGHýPDUNQDGVYlUGHUDGHýREOLJDWLRQVSRUWI|OMHUQDýXSSJLFNýXQGHUýnUHWýWLOOýèéè
PLOMRQHUýPDUNïýbYHQýGHWýYDOXWDUHODWHUDGHýUHVXOWDWHWýXWYHFNODGHVýSRVLWLYWýRFKýXSSJLFNýWLOOýéçíýPLOMRQHUýPDUNýPRW
ëåéýPLOMRQHUýI|UHJnHQGHýnUïý0HGýDQOHGQLQJýDYýGHWýVMXQNDQGHýUlQWHOlJHWýI|UWLGVLQO|VWHVýXSSOnQLQJýPRWýVOXWHWýDY
nUHWïý.RVWQDGHUQDýI|UýGHQQDýVNXOGLQO|VHQñýGU\JWýëííýPLOMRQHUýPDUNñýNRPSHQVHUDVýNRPPDQGHýnUýJHQRPýOlJUH
UlQWHNRVWQDGHUýI|UýJUXSSHQï

gYULJDýLQWlNWHUý|NDGH
gYULJDýLQWlNWHUý|NDGHýPHGýìçýSURFHQWýWLOOýëýìæäýPLOMRQHUýPDUNïýgNQLQJHQýI|UNODUDVýIUlPVWýDYýK|JUHýXWGHOQLQJýL
VDPEDQGýPHGýI|UlQGULQJýDYýlJDQGHI|UKnOODQGHQDýLý1RUGLVNý5HQWLQJï

.RVWQDGHU

*UXSSHQVýWRWDODýNRVWQDGHUñýLQNOXVLYHýRPVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHUñýVWHJýPHGýæýSURFHQWýRFKýXSSJLFNýWLOOýììýíìç
PLOMRQHUýPDUNïý([NOXVLYHýRPVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHUýRFKý|YULJDýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUýPLQVNDGH
NRVWQDGHUQDýQnJRWï

3HUVRQDONRVWQDGHU
3HUVRQDONRVWQDGHUQDýXSSJLFNýWLOOýèýëêçýPLOMRQHUýPDUNïý,ýGHQQDýSRVWýLQJnUýRPVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHUýPHGýêæé
PLOMRQHUýPDUNïý([NOXGHUDVýRPVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHUýRFKýGHQý|NDGHýDYVlWWQLQJýWLOOýYLQVWDQGHOVVWLIWHOVHUñýVRP
XSSNRPýJHQRPýELOGDQGHWýDYýHQýSHUVRQDOIRQGýLý)LQODQGñý|NDGHýSHUVRQDONRVWQDGHUQDýPHGýéýSURFHQWï

$QWDOHWýDQVWlOOGDýLQRPýJUXSSHQVýEDQNYHUNVDPKHWýKDUñýVHGDQýVDPJnHQGHWýRIIHQWOLJJMRUGHVñýVMXQNLWýPHGýGU\JW
æííýSHUVRQHUýQHWWRýWLOOýFDýìåýêííýYLGýXWJnQJHQýDYýìääåïýgNQLQJýDYýSHUVRQDOýKDUýGnýVNHWWýPHGýFDýëèí
PHGDUEHWDUHýEOýDýLQRPý,7ðRPUnGHWýVDPWýJHQRPýH[SDQVLRQýLý%DOWLNXPï

gYULJDýNRVWQDGHU
gYULJDýNRVWQDGHUñýMXVWHUDWýI|UýMlPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUñýVM|QNýPHGýèýSURFHQWï

-lPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHUñýPLOMDUGHUýPDUNýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýìääåýýýýýýýýìääæ

5HDOLVDWLRQVYLQVWHUñýDNWLHU ëñí ìñê
5HVXOWDWWLOOVNRWWýIUnQý1RUGLVNý5HQWLQJ íñê
2PVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHU ðíñç
+DUPRQLVHULQJñýUHGRYLVQLQJVðýRFKýYlUGHULQJVSULQFLSHU ðíñé
1HGVNULYQLQJDUýLQRPýGHWýILQVNDýIDVWLJKHWVEHVWnQGHW ðêñæ ðìñí
([WUDýDYWDSSQLQJýSHQVLRQVVWLIWHOVHUýRFKýSHQVLRQVNDVVD íñä ìñè
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.UHGLWI|UOXVWHU

.UHGLWI|UOXVWHUQDýQHWWRýPLQVNDGHýPHGýKHODýçëêýPLOMRQHUýPDUNýHOOHUýéêýSURFHQWýWLOOýåëéýPLOMRQHUýPDUNï

.UHGLWI|UOXVWQLYnQýVWDQQDGHýGlUPHGýSnýíñëýSURFHQWýõíñéôï

([SRQHULQJDUQDýLý$VLHQýKDGHýLýVOXWHWýDYýìääåýVMXQNLWýWLOOýêýæííýPLOMRQHUýPDUNýYDUDYýIRUGULQJDUýSnýEDQNHU
XWJMRUGHýçåýSURFHQWïý*UXSSHQVýH[SRQHULQJDUýPRWýYLVVDýULVNXWVDWWDýUHJLRQHUýIUDPJnUýDYýELIRJDGýWDEHOOï

5HVXOWDWýSHUýDIIlUVRPUnGH

5HJLRQEDQNVU|UHOVHQñýLQRPý5HWDLOYHUNVDPKHWHQñýVYDUDGHýI|UýéåççýPLOMRQHUýPDUNýHOOHUýçíýSURFHQWýDYýJUXSSHQV
U|UHOVHUHVXOWDWýìääåïý9l[DQGHýDIIlUVYRO\PHUýELGURJýWLOOý|NDQGHýLQWlNWHUýPHGDQýGHýSnJnHQGHýSURJUDPPHQýI|UýDWW
HIIHNWLYLVHUDýYHUNVDPKHWHQýPHGI|UGHýVlQNWDýNRVWQDGHUïý,ýNRPELQDWLRQýPHGýVMXQNDQGHýNUHGLWI|UOXVWHUýLQQHEDU
GHWWDýDWWýO|QVDPKHWHQýLýGHQýVDPODGHý5HJLRQEDQNVU|UHOVHQýYDUýJRGïý5lQWDELOLWHWHQý|YHUVWHJýëèýSURFHQWï

6WRUI|UHWDJVýNRQNXUUHQVI|UPnJDýVWlUNWHVýDYýVDPJnHQGHWýRFKýDIIlUVYRO\PHUQDýVWHJýXQGHUýnUHWïý5HVXOWDWHW
XSSJLFNýWLOOýêêåýPLOMRQHUýPDUNýRFKýSnYHUNDGHVýQHJDWLYWýDYýEHW\GDQGHýI|UOXVWUHVHUYHULQJDUýI|UýGHQ
LQWHUQDWLRQHOODýNUHGLWH[SRQHULQJHQýVDPWýDYýOnJDYNDVWDQGHýWLOOJnQJDUýVRPýNYDUVWnUýIUnQýILQDQVNULVHQýLý)LQODQGï
3nýJUXQGýDYýGHWWDýYDUýO|QVDPKHWHQýOnJýXQGHUýìääåï

0DUNHWVýQnGGHýXQGHUýìääåýHWWýU|UHOVHUHVXOWDWýRPýëìæýPLOMRQHUýPDUNïý(QýYRODWLOýPDUNQDGVXWYHFNOLQJýPHGI|UGH
EHW\GDQGHýVYlQJQLQJDUýLýLQWMlQLQJHQïý8QGHUýGHýNUDIWLJDýNDVWHQýLýUlQWHPDUNQDGHQýXQGHUýWUHGMHýNYDUWDOHWýYLVDGH
UlQWHKDQGHOQýI|UOXVWýPHGDQý|YULJDýNYDUWDOýJDYýJRWWýUHVXOWDWïý'HWýYDOXWDUHODWHUDGHýUHVXOWDWHWýXWYHFNODGHVýYlOñ
lYHQýRPýLQI|UDQGHWýDYýHXURQýKDGHýYLVVýGlPSDQGHýHIIHNWýSnýLQWMlQLQJHQýUHGDQýXQGHUýìääåïý5HVXOWDWHWýL
DNWLHKDQGHOQýXWYHFNODGHVýLýWDNWýPHGýGHQýJRGDýE|UVXWYHFNOLQJHQýXQGHUýVW|UUHýGHOHQýDYýnUHWïý6RPýHQýI|OMGýDY
RWLOOnWQDýDNWLHWUDQVDNWLRQHUýEHODVWDGHVýUHVXOWDWHWýPHGýHQýUHVHUYHULQJýRPýìäèýPLOMRQHUýPDUNï

.DSLWDOI|UYDOWQLQJñýVRPýEHVWnUýDYýIRQGHUñýLQVWLWXWLRQHOOýI|UYDOWQLQJýRFKýOLYI|UVlNULQJDUñýKDGHýHWWýIUDPJnQJVULNW
nUýPHGýJRGýI|UVlOMQLQJýDYýIRQGHUýVnYlOýLý)LQODQGýVRPýLý6YHULJHñýGHWWDýWURWVýK|VWHQVýPDUNQDGVRURïý'HýI|UYDOWDGH
IRQGYRO\PHUQDýVWHJýPHGýìçýSURFHQWýRFKýLQWlNWHUQDýVWHJýWLOOýìýëííýPLOMRQHUýPDUNïýbYHQýGHQýGLVNUHWLRQlUD
I|UYDOWQLQJHQýI|UElWWUDGHýVLQDýLQWlNWHUïý3nýI|UVlNULQJVRPUnGHWý|NDGHýSUHPLHLQWlNWHUQDýNUDIWLJWñýEOýDýJHQRP
LQWURGXNWLRQHQýDYýIRQGI|UVlNULQJDUýSnýGHQýVYHQVNDýPDUNQDGHQïý3URGXNWUHVXOWDWHWýI|Uý.DSLWDOI|UYDOWQLQJñ
LQQHKnOODQGHýVDPWOLJDýI|UYDOWQLQJVLQWlNWHUýVDPWýNRVWQDGHUýI|UýVnYlOýI|UYDOWQLQJýVRPýI|UVlOMQLQJýRFK
GLVWULEXWLRQñýXWYHFNODGHVýYlOýRFKýXSSJLFNýWLOOýçèèýPLOMRQHUýPDUNï

)DVWLJKHWHUýKDUýXQGHUýnUHWýYDULWýI|UHPnOýI|UýGMXSJnHQGHýDQDO\VñýUHVXOWHUDQGHýLýHWWýEHVOXWýRPýHQýVQDEEDUH
DYYHFNOLQJýDYýGHWýILQVNDýIDVWLJKHWVEHVWnQGHWïý1|GYlQGLJDýQHGVNULYQLQJDUýJHQRPI|UGHVýI|UýDWWýVNDSD
I|UXWVlWWQLQJDUýI|UýEHW\GDQGHýI|UVlOMQLQJDUýUHGDQýìäääïý7LOOýIDVWLJKHWHUýKDUýDOORNHUDWVýHJHWýNDSLWDOýPRWVYDUDQGH
HQýVROLGLWHWýRPýFDýêèýSURFHQWïý%HODVWQLQJHQýSnýNRQFHUQUHVXOWDWHWýNRPPHUýWLOOýI|OMGýDYýDYYHFNOLQJVSURJUDPPHW
DWWýPLQVNDýVXFFHVVLYWï

)LQDQVI|UYDOWQLQJãý6MXQNDQGHýPDUNQDGVUlQWRUýELGURJýWLOOýVWLJDQGHýNXUVHUýI|UýUlQWHElUDQGHýYlUGHSDSSHUýYDUI|U
UHVXOWDWWLOOVNRWWHWýIUnQýILQDQVI|UYDOWQLQJHQýXSSJLFNýWLOOýKHODýìýéèèýPLOMRQHUýPDUNýHIWHUýDWWýHIIHNWHQýDY
VNXOGLQO|VHQýRPýGU\JWýëííýPLOMRQHUýPDUNýEHODVWDWýUHVXOWDWHWï

,QYHVWHULQJDUýLý%DOWLNXP

8QGHUýìääåýI|UYlUYDGHý0HULWD1RUGEDQNHQýDNWLHPDMRULWHWHQýLý,QYHVWPHQWý%DQNýRIý/DWYLDñý5LJDïý%DQNHQýKDUýçí
DQVWlOOGDïýbJDUDQGHOHQýLýILQDQVERODJHWý(VWRQLDQý,QGXVWULDOý/HDVLQJý/WGñý7DOOLQQñýK|MGHVýWLOOýåíýSURFHQWï
<WWHUOLJDUHýHWWýEDQNNRQWRUý|SSQDGHVýLý7DOOLQQýRFKý0HULWD1RUGEDQNHQýYDUýYLGýnUHWVýVOXWýGHQýWUHGMHýVW|UVWD
LQOnQLQJVEDQNHQýLý(VWODQGï
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cUýëíííýRFKýHXURQ

)|UEHUHGHOVHUQDýI|UýnUýëíííýKDUýJnWWýSODQHQOLJWýRFKýNRPPHUýDWWýYDUDýJHQRPI|UGDýXQGHUýWLGLJýK|VWýLQQHYDUDQGH
nUï

'HQýILQVNDýEDQNU|UHOVHQý|YHUJLFNýWLOOýHXURýIUnQýVWDUWHQýLýMDQXDULýìäääïý,ý6YHULJHýI|UYlQWDVýYl[DQGHýHIWHUIUnJDQ
SnýSURGXNWHUýLýHXURïý0HULWD1RUGEDQNHQVýNRQNXUUHQVOlJHýlUýJRWWýJHQRPýGHQýVDPODGHýHXURNRPSHWHQVHQýL
JUXSSHQñýYLONHQýJHUýI|UGHODUýI|UýEnGHýVYHQVNDýRFKýDQGUDýNXQGHUïý,QYHVWHULQJDUQDýI|UýDQSDVVQLQJýDY
GDWDV\VWHPHQýWLOOýHXURýXSSJLFNýWRWDOWýWLOOýFDýìçíýPLOMRQHUýPDUNï

%RODJVVWlPPRU

2UGLQDULHýERODJVVWlPPDýLý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýKnOOVýWRUVGDJHQýGHQýëèýPDUVýìäääýNORFNDQýìèïííýL
*OREHQñý$QQH[HWñý6WRFNKROPï

2UGLQDULHýERODJVVWlPPDýLý0HULWDý$ESýKnOOVýPnQGDJHQýGHQýëäýPDUVýìäääýNORFNDQýìèïííýLý.RQJUHVVIO\JHOQýL
+HOVLQJIRUVý0lVVFHQWUXPñý-lUQYlJVPDQQDJDWDQýêñý+HOVLQJIRUVï

6WRFNKROPýGHQýëêýIHEUXDULýìäää

+DQVý'DOERUJ
.RQFHUQFKHI

)|Uý\WWHUOLJDUHýLQIRUPDWLRQã

+DQVý'DOERUJñýNRQFHUQFKHIýRFKý9'ñý 7HOHIRQãýòéçýåýçìéýæåíí
$UQHý/LOMHGDKOñýY9'ñý(NRQRPLýRFKý&RQWUROñ ý 7HOHIRQãýòéçýåýçìéýæääç
%M|UQý:HVWEHUJñý,QYHVWRUý5HODWLRQVñý 7HOHIRQãýòéçýåýçìéýæåèí
7DLQDý0lNLMlUYLñý,QYHVWRUý5HODWLRQVñý 7HOHIRQãýòêèåýäýìçèýéêýíéì
/DUVý7KDOpQñý&RUSRUDWHý&RPPXQLFDWLRQVñ ý 7HOHIRQãýòéçýåýçìéýæäèì
7LPRý1LNLQPDDñý&RUSRUDWHý&RPPXQLFDWLRQVñý 7HOHIRQãýòêèåýäýìçèýéëéæì

ZZZïPHULWDQRUGEDQNHQïFRP
lYHQ

ZZZïPHULWDïILýRFKýZZZïQEïVH

0HULWD1RUGEDQNHQVýcUVUHGRYLVQLQJýìääåýNRPPHUýDWWýILQQDVýWLOOJlQJOLJýLýE|UMDQýDYýPDUVï

0HULWD1RUGEDQNHQVýUDSSRUWýI|UýSHULRGHQýMDQXDULðPDUVýìäääýXWNRPPHUýGHQýëäýDSULOýìäääñýI|UýSHULRGHQýMDQXDULð
MXQLýìäääýGHQýëèýDXJXVWLýìäääýRFKýI|UýSHULRGHQýMDQXDULðVHSWHPEHUýìäääýGHQýëçýRNWREHUýìäääï
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7DEHOOHU %LODJRU
0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQ $ïý0HULWDý$ES
5HVXOWDWUlNQLQJDU %ïý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOô
1\FNHOWDOý &ïý0HULWDý%DQNý$ES
$NWLHGDWDý 'ïý1RUGEDQNHQý$%ýõSXEOô
%DODQVUlNQLQJDU
3UREOHPNUHGLWHU
([SRQHULQJýPRWýYLVVDýULVNXWVDWWDýUHJLRQHU
.YDUWDOVYLVýUHVXOWDWXWYHFNOLQJ
5HVXOWDWýSHUýDIIlUVRPUnGH
'HULYDWNRQWUDNW
cWDJDQGHQýXWDQI|UýEDODQVUlNQLQJHQ
6WlOOGDýVlNHUKHWHU
/HJDOýVWUXNWXU
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5HVXOWDWUlNQLQJDU

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ )|UlQGULQJ

3URýIRUPD ø

5lQWHLQWlNWHUñýQRWýì êíýêìå ëäýìçå é
5lQWHNRVWQDGHUñýQRWýì ðìäýèìë ðìåýìçç æ
5lQWHQHWWRñýQRWýì ìíýåíç ììýííë ðë

(UKnOOQDýXWGHOQLQJDU éäç êèè éí
3URYLVLRQVQHWWRñýQRWýë éýëäé éýíäë è
1HWWRUHVXOWDWýDYýILQDQVLHOODýWUDQVDNWLRQHUñýQRWýê ëýçéê ìýäìè êå
gYULJDýU|UHOVHLQWlNWHUñýQRWýé ìýçåê ìýèìè ìì
6XPPDýLQWlNWHU ìäýäëë ìåýåæä ç

3HUVRQDONRVWQDGHU ðèýëêç ðéýèäé ìé
gYULJDýNRVWQDGHUñýQRWýè ðéýææë ðéýæèê í
$YðýRFKýQHGVNULYQLQJDUýDYýPDWHULHOOD
RFKýLPPDWHULHOODýWLOOJnQJDU ðìýííå ðäéç æ
6XPPDýNRVWQDGHU ðììýíìç ðìíýëäê æ

5HVXOWDWýI|UHýNUHGLWI|UOXVWHU åýäíç åýèåç é

.UHGLWI|UOXVWHUñýQHWWRñýQRWýç ðåëé ðìýééæ ðéê
5HVXOWDWDQGHODUýLýGRWWHUðýRFKýLQWUHVVHI|UHWDJ çê äç ðêé

5|UHOVHUHVXOWDW åýìéè æýëêè ìê

)DVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDU ðêýçæí ðäåí ëæé
$YWDSSQLQJýIUnQýSHQVLRQVVWLIWHOVHîNDVVD äíì ìýèéè ðéë
6NDWWHU ðìýìæê ðìýéìä ðìæ
0LQRULWHWVDQGHO ðëè ðêç ðêì

cUHWVýUHVXOWDW éýìæå çýêéè ðêé

.RVWQDGHQýI|UýLFNHýRIIHQWOLJWýUHJOHUDGýSHQVLRQýElUVýDYýJUXSSHQVýSHQVLRQVVWLIWHOVHîSHQVLRQVNDVVDñýGHOYLVýJHQRPýnWHUI|ULQJýDY
|YHUVNRWWVPHGHOïý7LOOýGHQýGHOýnWHUI|ULQJHQý|YHUVWLJHUýGHWWDýEHKRYýUHGRYLVDVýGHQýHIWHUýU|UHOVHUHVXOWDWHWýVRPýDYWDSSQLQJýIUnQ
SHQVLRQVVWLIWHOVHîNDVVDï

.XUVUHODWLRQHUýPDUNîNURQRUýVRPýDQYlQWVýYLGýRPUlNQLQJ

ìääå ìääæ
ìýNUý ýPN -DQýðý'HF -DQýðý'HF

5HVXOWDWNXUVýõJHQRPVQLWWô íñçæéì íñçæåë
%DODQVNXUVýõVOXWHWýDYýUHVSHNWLYHýSHULRGô íñçëçæ íñçåçê
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1RWýìãý5lQWHLQWlNWHUýRFKýUlQWHNRVWQDGHU
)|UlQGULQJ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ø
5lQWHLQWlNWHU
8WOnQLQJýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW êýéåè ëýäìæ ìä
8WOnQLQJýWLOOýDOOPlQKHWHQ ëëýíêë ëëýíéè í
5lQWHElUDQGHýYlUGHSDSSHU éýçíê éýêíä æ
gYULJDýUlQWHElUDQGHýWLOOJnQJDU ìäå ðìíê
6XPPDýUlQWHLQWlNWHU êíýêìå ëäýìçå é
9DUDYýOHDVLQJQHWWR ëåè ëäê ðê

5lQWHNRVWQDGHU
6NXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW éýåéè êýæêè êí
,QðýRFKýXSSOnQLQJýIUnQýDOOPlQKHWHQ èýêæê èýëêæ ê
(PLWWHUDGHýYlUGHSDSSHU æýæçä æýçêê ë
(IWHUVWlOOGDýVNXOGHU ìýëêé ìýêéí ðå
.DSLWDOOnQ ìêê ìæå ðëè
gYULJDýUlQWHElUDQGHýVNXOGHU ìèå éê
6XPPDýUlQWHNRVWQDGHU ìäýèìë ìåýìçç æ

5lQWHQHWWR ìíýåíç ììýííë ðë

1RWýëãý3URYLVLRQVQHWWR
)|UlQGULQJ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ø
3URYLVLRQVLQWlNWHU
%HWDOQLQJVI|UPHGOLQJ ìýìéå ìýìêå ì
8WOnQLQJ ìýíéê ìýíéé í
,QOnQLQJ ìæì ìåä ðìí
*DUDQWLHU ëêç ëäí ðìä
9lUGHSDSSHU ìýäíí ìýèåæ ëí
gYULJD êéè ëéè éì
6XPPDýSURYLVLRQVLQWlNWHU éýåéê éýéäê å

3URYLVLRQVNRVWQDGHU
%HWDOQLQJVI|UPHGOLQJ éìæ ëäê éë
9lUGHSDSSHU åä æê ëë
gYULJD éê êè ëê
6XPPDýSURYLVLRQVNRVWQDGHU èéä éíì êæ

3URYLVLRQVQHWWR éýëäé éýíäë è
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1RWýêãý1HWWRUHVXOWDWýDYýILQDQVLHOODýWUDQVDNWLRQHU
)|UlQGULQJ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ø
$NWLHUHODWHUDGHýSRVWHU
5HDOLVHUDW ëýêèë ëýíää ìë
2UHDOLVHUDW ðéää ðëìí ìêå

ìýåèê ìýååä ðë
5lQWHUHODWHUDGHýSRVWHU
6NXOGLQO|VHQ ðëìë ðìë
gYULJWýUHDOLVHUDW æìí êìè ìëè
2UHDOLVHUDW ðìçè ðèçì ðæì

êêê ðëèå
gYULJW ðê ¤
9DOXWDNXUVI|UlQGULQJDU éçí ëåé çë
6XPPD ëýçéç ìýäìè êå

1RWýéãýgYULJDýU|UHOVHLQWlNWHU
)|UlQGULQJ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ø
$Y\WWULQJýDNWLHUýRFKýDQGHODU åê ìä êêæ
$Y\WWULQJýDNWLHUýRFKýDQGHODUñýNRQFHUQI|UHWDJ ìíí ëê êêè
$Y\WWULQJýIDVWLJKHWHUýõQHWWRô ðìí ðìíè ðäí
'ULIWVQHWWRýIDVWLJKHWHUý|YHUWDJQDýI|UýVN\GGDQGHýDYýIRUGUDQ ëì êè ðéí
)DVWLJKHWVLQWlNWHU ìýíìå ìýíçæ ðè
)|UVlNULQJVHUVlWWQLQJ ¤ ìíç
gYULJW éæì êæí ëæ
6XPPD ìýçåê ìýèìè ìì

1RWýèãýgYULJDýNRVWQDGHU
)|UlQGULQJ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ø
'DWDNRVWQDGHU æèè æíí å
0DUNQDGVI|ULQJ êæì êëì ìç
3RUWRîWHOHIRQ éêç éëæ ë
gYULJDýDGPLQLVWUDWLYDýNRVWQDGHU ìýììå ìýíèè ç
(UVlWWQLQJýWLOOýVYHQVNDýSRVWHQ èìí èêç ðè
+\UHVNRVWQDGHU æìì èåç ëì
)DVWLJKHWVNRVWQDGHU èää çëë ðé
gYULJW ëæë èíç ðéç
6XPPD éýææë éýæèê í

1RWýçãý.UHGLWI|UOXVWHUñýQHWWR
)|UlQGULQJ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ø
.RQVWDWHUDGHýNUHGLWI|UOXVWHU ëýêéé ìýäåê ìå
8QGHUýnUHWýXWQ\WWMDWýEHORSSýDYýWLGLJDUHýUHVHUYHULQJDU ðìýèêå ðìýéæé é
,QIOXWHWýSnýWLGLJDUHýnUVýNRQVWDWHUDGHýNUHGLWI|UOXVWHU ðëåç ðêíì ðè
5HVHUYHULQJýDYVHHQGHýEHIDUDGHýNUHGLWI|UOXVWHU ìýçæì ëýèää ðêç
cWHUI|UGDýUHVHUYHULQJDUýI|UýEHIDUDGHýNUHGLWI|UOXVWHU ðìýêçæ ðìýìçí ìå
$QYlQGQLQJýDYýRVSHFLILFHUDGýNUHGLWI|UOXVWSRVW ¤ ðëíí
6XPPD åëé ìýééæ ðéê

9DUDYýOlQGHUULVNHU ìæè ðêæ
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1\FNHOWDO SURIRUPD

ìääå ìääæ
+HOnU +HOnU

5lQWDELOLWHWñýø ìéñê ëéñå

,QWlNWHUýLýUHODWLRQýWLOOýNRVWQDGHU
ýýðýI|UHýNUHGLWI|UOXVWHU ìñå ìñæ
ýýðýHIWHUýNUHGLWI|UOXVWHU ìñæ ìñè

.UHGLWI|UOXVWHUýLýUHODWLRQýWLOOýXWOnQLQJýYLGýnUHWVýE|UMDQñýø íñë íñé

0HGHOWDOýDQVWlOOGD
ðýKHOWLGVDQVWlOOGD ìåýìæä ìäýéäí
ðýGHOWLGVDQVWlOOGD ëýëäæ ëýíäé

$NWLHGDWD SURIRUPD

ìääå ìääæ
+HOnU +HOnU

8WHVWnHQGHýDNWLHUýYLGýSHULRGHQVýVOXWñýPLOMýVW
0HULWDý$ES åêëñí åêíñè
ðýHIWHUýIXOOýNRQYHUWHULQJ åèäñì åèäñê
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ìëæèñê ìëæèñê

9LQVWýSHUýDNWLH
0HULWDý$ESýHIWHUýIXOOýNRQYHUWHULQJ ìñäçýPN ëñäæýPN
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ëñäëýNU éñéíýNU

(JHWýNDSLWDOýSHUýDNWLHýYLGýSHULRGHQVýVOXW
0HULWDý$ESýHIWHUýIXOOýNRQYHUWHULQJ ìêñçéýPN ìêñéêýPN
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ëìñêíýNU ìäñìíýNU

$NWLHNXUVýYLGýSHULRGHQVýVOXW
0HULWDý$ES êëñëíýPN ëäñåíýPN
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% èëñííýNU ééñåíýNU

8WGHOQLQJ
0HULWDý$ES ìñíèýPN ìñííýPN
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ìñçéýNU ìñèíýNU

'LUHNWDYNDVWQLQJñýø
0HULWDý$ES êñê êñé
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% êñë êñé

3î(ðWDO
0HULWDý$ESýHIWHUýIXOOýNRQYHUWHULQJ ìçñé ìíñí
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ìæñå ìíñë

%|UVYlUGHî(JHWýNDSLWDOO
0HULWDý$ES ëñé ëñë
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ëñé ëñé
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%DODQVUlNQLQJDU

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ
3URýIRUPD

7LOOJnQJDU

.RQWDQWDýPHGHO èýäëç éýäæè
)RUGULQJVEHYLVýEHOnQLQJVEDUDýLýFHQWUDOEDQN éçýëêì èëýêíê
8WOnQLQJýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ççýêçé æäýççë
8WOnQLQJýWLOOýDOOPlQKHWHQ êèèýæëë êêäýåçæ
5lQWHElUDQGHýYlUGHSDSSHU êèýìäæ êåýéæå
$NWLHUýRFKýDQGHODU êýíæè éýèêí
$NWLHUýRFKýDQGHODUýLýGRWWHUðýRFKýLQWUHVVHI|UHWDJ êýçåæ êýèëì
,PPDWHULHOODýWLOOJnQJDU çìæ æäç
0DWHULHOODýWLOOJnQJDU
ýýý)DVWLJKHWVLQQHKDY ìæýæåè ëëýèçí
ýýýgYULJDýPDWHULHOODýWLOOJnQJDU ìýçéê ìýæëí
gYULJDýWLOOJnQJDU ëèýèêë ëêýäçç
)|UXWEHWDOGDýNRVWQDGHUýRFKýXSSOXSQDýLQWlNWHU äýëëì ìíýèíç
6XPPDýWLOOJnQJDU èæìýííí èåëýååé

6NXOGHUýRFKýHJHWýNDSLWDO

6NXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXWýRFKýFHQWUDOEDQNHU ìíêýçèé ìíçýåçé
,QOnQLQJýIUnQýDOOPlQKHWHQ ëëåýæéé ëêêýêíä
8SSOnQLQJýIUnQýDOOPlQKHWHQ ìëýëíê ìèýçéä
(PLWWHUDGHýYlUGHSDSSHU ìêéýåäì ìêêýëäé
gYULJDýVNXOGHU êæýèêí êêýëëí
8SSOXSQDýNRVWQDGHUýRFKýI|UXWEHWDOGDýLQWlNWHU æýêêí èýåæí
$YVlWWQLQJDU ìýìíç ìýìéç
(IWHUVWlOOGDýVNXOGHU ìêýêèæ ìäýäíì
/DWHQWDýVNDWWHVNXOGHU ìýçèì ìýèèä
.DSLWDOOnQ ìýæåí êýæäê
0LQRULWHWVDQGHO êåå éëí
6XPPDýVNXOGHU èéëýçêé èèèýíëè

(JHWýNDSLWDO
ýýýýý$NWLHNDSLWDO ìêýäìè ìéýéêì
ýýýýý%XQGQDýUHVHUYHU éýæëê èýíëä
ýýýýý)ULDýUHVHUYHU èýèèí ëýíèé
ýýýýýcUHWVýUHVXOWDW éýìæå çýêéè
6XPPDýHJHWýNDSLWDO ëåýêçç ëæýåèä

6XPPDýVNXOGHUýRFKýHJHWýNDSLWDO èæìýííí èåëýååé

.DSLWDOWlFNQLQJ

.DSLWDOEDV êæýéíì éíýçäê
5LVNYlJWýEHORSS êæåýäêç êçìýæëí
.DSLWDOWlFNQLQJVJUDGñýø äñä ììñê
3ULPlUNDSLWDOUHODWLRQñø æñê æñé
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3UREOHPNUHGLWHU
3UR
IRUPD

êìýGHF êíýVHS êíýMXQL êìýPDUV êìýGHF
0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääå ìääå ìääå ìääæ
2VlNUDýIRUGULQJDUñýEUXWWR ìåýäêæ ìäýçêä ëíýåçí ëëýêåê ëêýêäì
5HVHUYýI|UýEHIDUDGýI|UOXVW ðìëýäçä ðìêýìää ðìêýèäì ðìéýéêì ðìèýíèæ
2VlNUDýIRUGULQJDU èýäçå çýééí æýëçä æýäèë åýêêé
5lQWHQHGVDWWDýIRUGULQJDU ìíí ìéë ìèå ëêé ëçé
6XPPDýSUREOHPNUHGLWHU çýíçå çýèåë æýéëæ åýìåç åýèäå

5HVHUYýLýUHODWLRQýWLOO
RVlNUDýIRUGULQJDUñýEUXWWR çåñèýø çæñëýø çèñëýø çéñéýø çéñéýø

2VlNUDýIRUGULQJDUñýQHWWRýLýøýDYýXWOnQLQJ ìñæýø ìñäýø ëñìýø ëñêýø ëñèýø

([SRQHULQJýPRWýYLVVDýULVNXWVDWWDýUHJLRQHU

0LOMRQHUýPDUN 7RWDOW YDUDY
EDQNHU

$VLHQ êýæëë ëýèêæ
YDUDYýýýýý-DSDQ æéê çêç
ýýýýýýýýýýýýýý.LQD æäé èéå
ýýýýýýýýýýýýýý6LQJDSRUH éìì ìæå
ýýýýýýýýýýýýýý7KDLODQG êçä ìéê
ýýýýýýýýýýýýýý,QGRQHVLHQ êéè ìæí
ýýýýýýýýýýýýýý6\GNRUHD ëëê ëëê
ýýýýýýýýýýýýýý0DOD\VLD ìíä èì

gVWHXURSD ìýéíä æíê
YDUDYýýýýý(VWODQG êçæ êìì
ýýýýýýýýýýýýýý/HWWODQG ëçé åé
ýýýýýýýýýýýýýý/LWDXHQ ëéæ êí
ýýýýýýýýýýýýýý3ROHQ ìêí ëì
ýýýýýýýýýýýýýý5\VVODQG çë èé

/DWLQDPHULND ìýæèä ìýíåé
YDUDYýýýýý%UDVLOLHQ åèä èíé
ýýýýýýýýýýýýýý&KLOH ëää ìíì
ýýýýýýýýýýýýýý$UJHQWLQD ìæè ìêé

gYULJW
ýýýýýýýýýýýýýý7XUNLHW ççç éåí
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.YDUWDOVYLVýUHVXOWDWXWYHFNOLQJ
3URýIRUPD

+HOnU .Yýé .Yýê .Yýë .Yýì .Yýé
0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääå ìääå ìääå ìääå ìääæ
5lQWHQHWWR ìíýåíç ëýæíæ ëýçêå ëýæèæ ëýæíé ëýæäå
3URYLVLRQVQHWWR éýëäé ìýìëê ìýíêç ìýìêí ìýííè ìýììé
1HWWRUHVXOWDWýDYýILQDQVLHOODýWUDQVDNWLRQHU ëýçéê äìä ëí ìäé ìýèìí êêí
gYULJDýLQWlNWHU ëýìæä éçå êêä èäí æåë êéå
6XPPDýLQWlNWHU ìäýäëë èýëìæ éýíêê éýçæì çýííì éýèäí

3HUVRQDONRVWQDGHU ðèýëêç ðìýéää ðìýëçç ðìýëæì ðìýëíí ðìýìçê
gYULJDýNRVWQDGHU ðèýæåí ðìýéææ ðìýêìë ðìýèëë ðìýéçä ðìýéæå
6XPPDýNRVWQDGHU ðììýíìç ðëýäæç ðëýèæå ðëýæäê ðëýççä ðëýçéì

5HVXOWDWýI|UHýNUHGLWI|UOXVWHU åýäíç ëýëéì ìýéèè ìýåæå êýêêë ìýäéä
.UHGLWI|UOXVWHUñýQHWWR ðåëé ðëëæ ðìäç ðìæí ðëêì ðäìæ
5HVXOWDWDQGHOýLýGRWWHUðýRFKýLQWUHVVHERODJ çê ðåæ èê çé êê ìí
5|UHOVHUHVXOWDW åýìéè ìýäëæ ìýêìë ìýææë êýìêé ìýíéë
)DVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDU ðêýçæí ðêýçæí ¤ ¤ ¤ ðæëí
$YWDSSQLQJýSHQVLRQVVWLIWHOVHîNDVVD äíì äíì ¤ ¤ ¤ ìýééæ
6NDWWHU ðìýìæê ìåé ðëåç ðêåæ ðçåé ðêëë
0LQRULWHWVDQGHO ðëè ðì ðç ðä ðä ðä
3HULRGHQVýUHVXOWDW éýìæå ðçèä ìýíëí ìýêæç ëýééì ìýéêå
-lPI|UWýPHGýXSSJLIWHUýLýGHOnUVUDSSRUWHQýKDUýNYDUWDOVXWIDOOHQýMXVWHUDWVï

5HVXOWDWýSHUýDIIlUVRPUnGH
5HJLRQð
EDQNVð 6WRUð .DSLWDOð )DVWLJð )LQDQVð

$IIlUVRPUnGH U|UHOVHQ I|UHWDJ 0DUNHWV I|UYDOWQLQJ KHWHUýìô I|UYDOWQLQJ gYULJW 7RWDOW

5HVXOWDWýõPLOMRQHUýPDUNô
,QWlNWHU ìëýêéæ ìýçëä äêé ìýëíí éåç ìýéæè ìýåèì ìäýäëë
.RVWQDGHU ðçýåëè ðæäæ ðæìæ ðëéæ ðìýìçç ðëí ðìýëéé ðììýíìç
.UHGLWI|UOXVWHU ðçèç ðéäé ð ð ð ð êëç ðåëé
5HVXOWDWDQGHODU ð ð ð ð ð ð çê çê
5|UHOVHUHVXOWDW éýåçç êêå ëìæ äèê ðçåí ìýéèè ääç åýìéè
ýýYDUDYýRPI|UGHODWýUHVXOWDW ååè éé ðìêå ðæäì ð ð
)DVWLJKHWVQHGVNULYQLQJ ðêýçæí
5HVXOWDW ðéýêèí

9RO\PHUýõPLOMDUGHUýPDUNô
8WOnQLQJîJDUDQWLHU ëæè ììê
6SDUDQGHýRFKýSODFHULQJDU êíë ìè
3HUVRQDO
$QWDOýDQVWlOOGD ììýëéé ìýêìë çìè ëêå ëæí
3URGXNWUHVXOWDW
,QWlNWHU ìýëíí
.RVWQDGHUýI|UYDOWQLQJ ðëéæ
.RVWQDGHUýI|UVlOMQLQJîGLVWULEXWLRQýPýP ðëäå
3URGXNWUHVXOWDW çèè
ìôý,QWlNWHUQDýKDUýUHGXFHUDWVýPHGýILQDQVQHWWRïý.RVWQDGHUQDýLQNOXGHUDUýSODQHQOLJDýDYVNULYQLQJDUýõðêêäýPPNôýVDPW
I|UVlOMQLQJVUHVXOWDWýõðêìæýPPNôï

'HULYDWNRQWUDNW
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ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýìääå ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýìääæ
cWDJDQGHQýL cWDJDQGHQýL

0LOMRQHUýPDUN VlNULQJVV\IWH gYULJD VlNULQJVV\IWH gYULJD

1RPLQHOODýEHORSS
5lQWHUHODWHUDGH
ýýýý7HUPLQVNRQWUDNW ¤ ìýììëýèèç ìýçéæ ëýíçäýæêç
ýýýý2SWLRQVNRQWUDNW
ýýýýýýýýýýýý.|SWD ¤ äýìåç ¤ ëêýìèí
ýýýýýýýýýýýý8WIlUGDGH ¤ ììýåìè ¤ êìýèçê
ýýýý5lQWHVZDSNRQWUDNW ëíýææé èåçýèëê ëæýêäå èæêýåìè
9DOXWDUHODWHUDGH
ýýýý7HUPLQVNRQWUDNW ìæçýäèè ëêäýääé ëêëýäëí ëäëýëìç
ýýýý2SWLRQVNRQWUDNW
ýýýýýýýýýýýý.|SWD ¤ ìíýíìå ¤ ìæýëëë
ýýýýýýýýýýýý8WIlUGDGH ¤ äýäìç ¤ ìéýæçç
ýýýý5lQWHðýRFKýYDOXWDVZDSNRQWUDNW ììýíèí ìèýåêé ììýéíí ììýççä
$NWLHUHODWHUDGH
ýýýý7HUPLQVNRQWUDNW ¤ åçä ìì êêç
ýýýý2SWLRQVNRQWUDNW
ýýýýýýýýýýýý.|SWD ìýéíç ììë ìýíçí ìýèèí
ýýýýýýýýýýýý8WIlUGDGH ääæ äí äêè ìåê
gYULJDýGHULYDWNRQWUDNW ¤ ìäì ìýíåê ìçæ

ìääå ìääæ
.RQWUDNWHQVýNUHGLWPRWYlUGH
5lQWHGHULYDWNRQWUDNW ìçýíëë ìäýåëä
9DOXWDGHULYDWNRQWUDNW ìêýæåê ìæýíëí

cWDJDQGHQýXWDQI|UýEDODQVUlNQLQJHQ

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ

*DUDQWLHU ëäýéìí êìýèçç
.UHGLWO|IWHQ ëæýåéê ëìýìäå
2XWQ\WWMDGýGHOýDYýEHYLOMDGHýNUHGLWHU êíýäìç êëýåëê
gYULJDýDQVYDUVI|UELQGHOVHU èýëêê ìêýêéç
6XPPD äêýéíë äåýäêê

6WlOOGDýVlNHUKHWHU

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ

)|UýHJQDýVNXOGHUýVWlOOGDýVlNHUKHW
ðýIDVWLJKHWVLQWHFNQLQJDU èêå åéå
ðýOHDVLQJNRQWUDNW ìýèíè ìýçåæ
ðýYlUGHSDSSHUýPPï êçýëìê ëæýíäí
gYULJDýVWlOOGDýVlNHUKHWHU êíì êìë
6XPPDýVlNHUKHWHU êåýèèæ ëäýäêæ
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/HJDOýVWUXNWXU

Nordbanken Holding AB (publ)
Noterat på Stockholmsbörsen

Merita Abp
Noterat på Helsingforsbörsen

 

Aktieägare Aktieägare

40%
stamaktier

40%
stamaktier

20%
preferens-
aktier utan 
rösträtt

 Övrig rörelse

Samverkansavtal
Identiska styrelser

En ledning

100%

M eri taNordbanken

NordbankenM eri ta Bank

0HULWDý$ESýõ)LQODQGôýRFKý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýõ6YHULJHôýlUýGHýHQGDýlJDUQDýDYý0HULWD1RUGEDQNHQ
$ESñýGHWýILQVNDýPRGHUERODJHWýLý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQïý'HýWYnýlJDUERODJHQýXWJ|UýWLOOVDPPDQVýHQ
WUDQVSDUHQWýHQKHWýI|UýLQYHVWHULQJýLý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQï

0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQýI|UYDOWDVýHQOLJWýDYWDOýVRPýHQýHQKHWïý$NWLHlJDUQDýLý0HULWDý$ESýRFKý1RUGEDQNHQ
+ROGLQJýKDUýUlWWýWLOOýéíýUHVSHNWLYHýçíýSURFHQWýDYýJUXSSHQVýNDSLWDOï



%LODJDý$ýìýõêô

0HULWDý$ESýLQNOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJ

%2.6/8765$33257ý)g5ýìääå

0HULWDý$ESýRFKý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýlUýlJDUERODJýWLOOý0HULWD1RUGEDQNHQý$ESñýPRGHUERODJýLý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQï
0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQýRFKýGHýWYnýlJDUERODJHQýELOGDUýWLOOVDPPDQVý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQï

0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýnUVUHGRYLVQLQJýLQNOXVLYHýUHVXOWDWUlNQLQJDUýRFKýEDODQVUlNQLQJDUýlUýHQýYlVHQWOLJýRFKýLQWHJUHUDGýGHOýDYý0HULWD
$ESãVýnUVUHGRYLVQLQJï

'HQýêìýPDUVýìääåý|YHUOlWý0HULWDý$ESýKHODýVLQýDIIlUVYHUNVDPKHWýJHQRPýYHUNVDPKHWV|YHUOnWHOVHýWLOOý0HULWD1RUGEDQNHQý$ESýPRWýDNWLHUýL
ERODJHWïý0HULWDý$ESýXSSK|UGHýVDPWLGLJWýDWWýYDUDýPRGHUERODJýLý0HULWDNRQFHUQHQïý3nýPRWVYDUDQGHýVlWWý|YHUOlWý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýGHQýì
DSULOýìääåýJHQRPýDSSRUWýKHODýVLWWýDNWLHLQQHKDYýLý1RUGEDQNHQýWLOOý0HULWD1RUGEDQNHQý$ESýPRWýDNWLHUýLýERODJHWïý3nýGHWWDýVlWWýXSSVWRG
0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQï

(QOLJWýVDPYHUNDQVDYWDOýDYýGHQýìêýRNWREHUýìääæýI|UYDOWDVý0HULWDý$ESñý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýRFK
0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQýVRPýHQýHQKHWïý,ýV\IWHýDWWýXSSQnýGHWWDýI|UHVNULYVýLýDYWDOHWýEODQGýDQQDWýDWWýHYHQWXHOODýVNLOOQDGHUýL
lJDUERODJHQVýNDSLWDOVWUXNWXUýRFKýWLOOJnQJDUýRFKýVNXOGHUýLQNOXVLYHýOLNYLGDýPHGHOýLQWHýVNDOOýSnYHUNDýUHVSHNWLYHýDNWLHlJDUNROOHNWLYV
VWlOOQLQJýLýHNRQRPLVNWýDYVHHQGHýRFKýDWWý0HULWDý$ESýUHVSHNWLYHý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýVNDýPHGYHUNDýWLOOýDWWýPHGHOý|YHUI|UVýPHOODQ
0HULWD1RUGEDQNHQýRFKýlJDUERODJHQýRPýVnýHUIRUGUDVï

$NWLHlJDUQDýLý0HULWDý$ESýRFKý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýKDUýUlWWýWLOOýéíýUHVSHNWLYHýçíýSURFHQWýDYýKHODýJUXSSHQVýNDSLWDOï

0HULWDý$ESãVýDQGHOýõéíýøôýDYý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQVýUHVXOWDWýXSSWDVýVRPýUHVXOWDWDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJïý5HVXOWDWHWýQHGMXVWHUDV
lYHQýPHGýéæåýPLOMRQHUýPDUNýHQOLJWýVDPYHUNDQVDYWDOHWïý5HVXOWDWHWýPRWVYDUDUýKlUHIWHUýéíýøýDYýKHODý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýUHVXOWDW
RFKýXSSJLFNýWLOOýìýçæìýPLOMRQHUýPDUNï

0HGýWLOOlJJýI|UýDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJHWVýNDSLWDOýRFKýHIWHUýMXVWHULQJýSnýJUXQGýDYýVDPYHUNDQVDYWDOHWýPRWVYDUDUý0HULWDý$ESãVýHJQDýNDSLWDO
éíýøýDYýKHODý0HULWD1RUGEDQNHQVJUXSSHQVýHJHWýNDSLWDOñýGýYýVýììýêéçýPLOMRQHUýPDUNïý,ýMXVWHULQJHQýWDVýKlQV\QýWLOOýUHVXOWDWýI|Uý0HULWDý$ES
åìçýPLOMRQHUýPDUNñýVDPWý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ãVýUHVXOWDWýéëýPLOMRQHUýNURQRUï

8WGHOQLQJ
6W\UHOVHQýI|UHVOnUýDWWýWLOOýDNWLHlJDUHýXWGHODVýìñíèýPDUNýSHUýDNWLHñýWRWDOWýåæéýPLOMRQHUýPDUNýRFKýDWWýWLOOýQ\ýUlNQLQJýI|UVýìýéèèýPLOMRQHUýPDUNï

7DEHOOHU
5HVXOWDWUlNQLQJDU
%DODQVUlNQLQJDU
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0HULWDý$ES

5HVXOWDWUlNQLQJDU ýýýýýýýýý0HULWDý$ES ýýýýýýýýý0HULWDý$ES

LQNOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJ
3URýIRUPD

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ìääå ìääæ

5lQWHLQWlNWHU ìèì çæ ìèì çæ
5lQWHNRVWQDGHU ðìíå ðëíä ðìíå ðëíä
)LQDQVQHWWR éê ðìéë éê ðìéë

,QWlNWHUýIUnQýLQYHVWHULQJDUýLýIRUPýDYýHJHWýNDSLWDO
ýýýý,ýI|UHWDJýLQRPýVDPPDýNRQFHUQ ¤ ¤ ç çåí
ýýýý,ý|YULJDýI|UHWDJ í ëæ í ëæ
3URYLVLRQVLQWlNWHU ¤ í ¤ í
3URYLVLRQVNRVWQDGHU ðì ðê ðì ðê
1HWWRUHVXOWDWýDYýYlUGHSDSSHUVKDQGHO æäë ììé æäë ììé
gYULJDýU|UHOVHLQWlNWHU éí ìé éí ìé

åæé ìí ååí çäí

$GPLQLVWUDWLRQVNRVWQDGHU
ýýýý3HUVRQDONRVWQDGHU
ýýýýýýýý/|QHUýRFKýDUYRGHQ ðé ðä ðé ðä
ýýýýýýýý/|QHELNRVWQDGHU
ýýýýýýýýýýýý3HQVLRQVNRVWQDGHU ðìå ðí ðìå ðí
ýýýýýýýýýýýýgYULJDýO|QHELNRVWQDGHU ðí ðí ðí ðí
ýýýýgYULJDýDGPLQLVWUDWLRQVNRVWQDGHU ðçç ðêç ðçç ðêç
$YðýRFKýQHGVNULYQLQJDUýDYýPDWHULHOODýRFKýLPPDWHULHOOD
WLOOJnQJDU ðí ðí ðí ðí
gYULJDýU|UHOVHNRVWQDGHU ðæ ðìì ðæ ðìì

ðäè ðèç ðäè ðèç

5HVXOWDWDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJ ëýéíê ¤ ¤
ëýéìä

-XVWHULQJýHQOLJWýVDPYHUNDQVDYWDO ðéæå ¤ ¤

5|UHOVHYLQVW ëýæíé ëýêæê æåè çêé

cWHUI|ULQJýIUnQýSHQVLRQVVWLIWHOVHîNDVVDýìô êçí çìå ëç çêì
(UKnOOQDýNRQFHUQELGUDJ ¤ ¤ ¤ éèæ
)DVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUýìô ðìýéçå ðêäë ðçé ¤

9LQVWýI|UHýVNDWWHU ìýèäç ëýèää æéæ ìýæëë

,QNRPVWVNDWWýëô æè ðçì çä ðëèë

5lNHQVNDSVSHULRGHQVýYLQVW ìýçæì ëýèêå åìç ìýéæí

ìôý5HVXOWDWHWýKDUýJRWWJMRUWVýPHGýéíýSURFHQWýDYý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýDYWDSSQLQJýõnWHUI|ULQJôýIUnQýSHQVLRQVVWLIWHOVHîðNDVVDýRFKýýýýýEHODVWDWVýPHGýéí
SURFHQWýDYýJUXSSHQVýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUï

ëôý6NDWWýSnýnUHWVýUHVXOWDWýDYVHUý0HULWDý$ESïý0HULWDý$ESãVýDQGHOýDYý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýVNDWWHUýLý|YULJWýLQJnUýLýû5HVXOWDWDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJû
PHGýèéèýPLOMRQHUýPDUNýõI|UHJnHQGHýnUýèíçýPLOMRQHUýPDUNôï



%LODJDý$ýêýõêô

0HULWDýý$ES

%DODQVUlNQLQJDU ýýýýýýýýý0HULWDý$ES ýýýýýýýýý0HULWDý$ES

LQNOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJ
3URýIRUPD

0LOMRQHUýPDUN ìääå ìääæ ìääå ìääæ

$NWLYD

)RUGULQJVEHYLVýVRPýlUýEHOnQLQJVEDUDýLýFHQWUDOEDQN äêå ìí äêå ìí
3nýDQIRUGUDQýEHWDOEDUDýIRUGULQJDUýSnýNUHGLWLQVWLWXW ëìé éå ëìé éå
)RUGULQJVEHYLVýHPLWWHUDGHýDYýDQGUDýlQýRIIHQWOLJDýLQVWLWXWLRQHU äíç äíè äíç äíè
$NWLHUýRFKýDQGHODU ì ååæ ì ååæ
$NWLHUýRFKýDQGHODUýLýlJDULQWUHVVHI|UHWDJ ìíýëçæ ììýåëå äýåìì í
$NWLHUýRFKýDQGHODUýLýI|UHWDJýVRPýK|UýWLOOýVDPPDýNRQFHUQ ¤ ¤ ¤ ììýèêç
0DWHULHOODýWLOOJnQJDU
ýýýý)DVWLJKHWHUýVDPWýDNWLHUýRFKýDQGHODUýLýIDVWLJKHWVð
ýýýýVDPPDQVOXWQLQJDU ¤ ìê ¤ ìê
ýýýýgYULJDýPDWHULHOODýWLOOJnQJDU ¤ ì ¤ ì
gYULJDýWLOOJnQJDU ê ç ê ç
5HVXOWDWUHJOHULQJDUýRFKýI|UVNRWWVEHWDOQLQJDU æä ìýíéä æä ìýíéä

ìëýéíå ìéýæéæ ììýäèë ìéýéèè

3DVVLYD

)UlPPDQGHýNDSLWDO
6NXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXWñýDQGUDýlQýSnýDQIRUGUDQýEHWDOEDUD ¤ åíê ¤ åíê
0DVVNXOGHEUHYVOnQ ¤ ìýææé ¤ ìýææé
gYULJDýVNXOGHU æí ç æí ç
5HVXOWDWUHJOHULQJDUýRFKýHUKnOOQDýI|UVNRWW åì äì åì äì
$YVlWWQLQJDU
ýýýý$YVlWWQLQJDUýI|UýSHQVLRQHU å ë å ë
ýýýýgYULJDýDYVlWWQLQJDU ¤ ëì ¤ ëì
(IWHUVWlOOGDýVNXOGHU äíê äíç äíê äíç

)UlPPDQGHýNDSLWDO ìýíçë êýçíê ìýíçë êýçíê

(JHWýNDSLWDO
$NWLHNDSLWDO åýêëí åýêíè åýêëí åýêíè
gYHUNXUVIRQG êí ¤ êí ¤
5HVHUYIRQG ëìì ëìì ëìì ëìì
%DODQVHUDGýYLQVW ìýèìê ó åçç ó ìýèìê åçç
5lNHQVNDSVSHULRGHQVýYLQVW åìç ó ìýéæí ó åìç ìýéæí
.DSLWDODQGHODUýLýLQWUHVVHI|UHWDJ çèç

ëäë
-XVWHULQJýHQOLJWýVDPYHUNDQVDYWDO ðëíí

(JHWýNDSLWDO ììýêéç ììýìéé ìíýåäí ìíýåèë

ìëýéíå ìéýæéæ ììýäèë ìéýéèè

óý([NOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJï



%LODJDý%ýìýõêô

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýLQNOýLQWUHVVHI|UHWDJ

%2.6/8765$33257ý)g5ýìääå

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýRFKý0HULWDý$ESýlUýlJDUERODJýWLOOý0HULWD1RUGEDQNHQý$ESñýPRGHUERODJýLý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQï
0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQýRFKýGHýWYnýlJDUERODJHQýELOGDUýWLOOVDPPDQVý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQï

0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýnUVUHGRYLVQLQJýLQNOXVLYHýUHVXOWDWUlNQLQJDUýRFKýEDODQVUlNQLQJDUýlUýHQýYlVHQWOLJýRFKýLQWHJUHUDGýGHOýDY
1RUGEDQNHQý+ROGLQJVýnUVUHGRYLVQLQJï

'HQýìýDSULOýìääåý|YHUOlWý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýJHQRPýDSSRUWýKHODýVLWWýDNWLHLQQHKDYýLý1RUGEDQNHQýWLOOý0HULWD1RUGEDQNHQý$ESýPRWýDNWLHU
LýERODJHWïý3nýPRWVYDUDQGHýVlWWý|YHUOlWý0HULWDý$ESýGHQýêìýPDUVýìääåýKHODýVLQýDIIlUVYHUNVDPKHWýJHQRPýYHUNVDPKHWV|YHUOnWHOVHýWLOO
0HULWD1RUGEDQNHQý$ESýPRWýDNWLHUýLýERODJHWïý3nýGHWWDýVlWWýXSSVWRGý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQï

(QOLJWýVDPYHUNDQVDYWDOýDYýGHQýìêýRNWREHUýìääæýI|UYDOWDVý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôñý0HULWDý$ESýRFK
0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQýVRPýHQýHQKHWïý,ýV\IWHýDWWýXSSQnýGHWWDýI|UHVNULYVýLýDYWDOHWýEODQGýDQQDWýDWWýHYHQWXHOODýVNLOOQDGHUýL
lJDUERODJHQVýNDSLWDOVWUXNWXUýVDPWýWLOOJnQJDUýRFKýVNXOGHUýLQNOXVLYHýOLNYLGDýPHGHOýLQWHýVNDýSnYHUNDýUHVSHNWLYHýDNWLHlJDUNROOHNWLYVýVWlOOQLQJ
LýHNRQRPLVNWýDYVHHQGHïý9LGDUHýI|UHVNULYVýLýDYWDOHWýDWWý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýUHVSHNWLYHý0HULWDý$ESýVNDýPHGYHUNDýWLOOýDWWýPHGHOý|YHUI|UV
PHOODQý0HULWD1RUGEDQNHQýRFKýlJDUERODJHQýRPýVnýHUIRUGUDVï

$NWLHlJDUQDýLý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýRFKý0HULWDý$ESýKDUýUlWWýWLOOýçíýUHVSHNWLYHýéíýSURFHQWýDYýKHODýJUXSSHQVýNDSLWDOï

cUHWVýUHVXOWDWýI|Uý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýH[NOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJýXSSJLFNýWLOOýéëýPLOMRQHUýNURQRUýMlPI|UWýPHGýéýäêéýPLOMRQHUýNURQRU
õDQWHFLSHUDGýXWGHOQLQJôýI|Uýìääæïý1RUGEDQNHQý+ROGLQJVýDQGHOýõçíýSURFHQWôýDYý0HULWD1RUGEDQNHQNRQFHUQHQVýUHVXOWDWýI|UýìääåýXSSWDV
EODQGýLQWUHVVHERODJVDQGHODUñýGlUýlYHQýMXVWHULQJHQýRPýæìíýPLOMRQHUýNURQRUýHQOLJWýVDPYHUNDQVDYWDOHQýLQJnUïý5HVXOWDWHWýPRWVYDUDUýKlUHIWHU
çíýSURFHQWýDYýKHODý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýUHVXOWDWýRFKýXSSJLFNýWLOOýêýæìäýPLOMRQHUýNURQRUýõèýçìêýPLOMRQHUýNURQRUýSURýIRUPDýìääæôï

0HGýWLOOlJJýI|UýDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJVýNDSLWDOýRFKýHIWHUýMXVWHULQJýSnýJUXQGýDYýVDPYHUNDQVDYWDOHWýPRWVYDUDUý1RUGEDQNHQý+ROGLQJVýHJHW
NDSLWDOýçíýSURFHQWýDYýKHODý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýHJHWýNDSLWDOñýGýYýVýëæýìèæýPLOMRQHUýNURQRUï

8WGHOQLQJ
6W\UHOVHQýI|UHVOnUýHQýXWGHOQLQJýRPýìñçéýNURQRUýSHUýDNWLHñýWRWDOWýëýíäìýPLOMRQHUýNURQRUïý7LOOýQ\ýUlNQLQJýI|UVýäæëýPLOMRQHUýNURQRUï

7DEHOOHU
5HVXOWDWUlNQLQJDU
%DODQVUlNQLQJDU



%LODJDý%ýëýõêô

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOïô

5HVXOWDWUlNQLQJDU

ýý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýLQNOXVLYH
LQWUHVVHI|UHWDJ

ýý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýìô

3URýIRUPD
0LOMRQHUýNURQRU ìääå ìääæ ìääå ìääæ

5|UHOVHQVýLQWlNWHU ¤ ¤ ¤ ¤

5|UHOVHQVýNRVWQDGHU
3HUVRQDONRVWQDGHU ðí ¤ ðí ¤
gYULJDýU|UHOVHNRVWQDGHU ðìë ¤ ðìë ¤

5|UHOVHUHVXOWDW ðìë ¤ ðìë ¤

5HVXOWDWýIUnQýILQDQVLHOODýLQYHVWHULQJDU
$QWHFLSHUDGýXWGHOQLQJ ¤ ¤ ¤ éýäêé
5lQWHLQWlNWHU æå ¤ æå ¤
5lQWHNRVWQDGHU ðå ¤ ðå ¤

5HVXOWDWDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJ èýéêë ¤ ¤
èýììê

-XVWHULQJýHQOLJWýVDPYHUNDQVDYWDO æìí ¤ ¤

5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHU çýëíí èýììê èå éýäêé

$YWDSSQLQJýIUnQýSHQVLRQVVWLIWHOVHîNDVVDýëô åíë ìýêçæ ¤ ¤
)DVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUýëô ðêýëçæ ðåçæ ¤ ¤

5HVXOWDWýI|UHýVNDWWHU êýæêè èýçìê èå éýäêé

6NDWWýSnýnUHWVýUHVXOWDWýêô ðìç ¤ ðìç ¤

cUHWVýUHVXOWDW êýæìä èýçìê éë éýäêé

ìôý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýUHJLVWUHUDGHVýGHQýåýRNWREHUýìääæïý%RODJHWVýI|UVWDýUlNHQVNDSVnUýRPIDWWDGHýVnOHGHV
SHULRGHQýìääæðìíðíåýðýìääæðìëðêìï

ëôý5HVXOWDWHWýKDUýJRWWJMRUWVýPHGýçíýSURFHQWýDYý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýDYWDSSQLQJýIUnQýSHQVLRQVVWLIWHOVHîýðNDVVDýRFKýEHODVWDWVýPHGýçíýSURFHQWýDY
JUXSSHQVýIDVWLJKHWVQHGVNULYQLQJDUï

êôý6NDWWýSnýnUHWVýUHVXOWDWýDYVHUý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ïý1RUGEDQNHQý+ROGLQJVýDQGHOýDYý0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQVýVNDWWHUýL |YULJWýLQJnUýL
û5HVXOWDWDQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJûýPHGýìýíëåýPLOMRQHUýNURQRUýõI|UHJnHQGHýnUýìýëèèýPLOMRQHUýNURQRUôï



%LODJDý%ýêýõêô

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOïô

%DODQVUlNQLQJDU

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýLQNOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJ 1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%
3URýIRUPD

0LOMRQHUýNURQRUñýêìýGHFHPEHU ìääå ìääæ ìääå ìääæ

7LOOJnQJDU

$QOlJJQLQJVWLOOJnQJDU

)LQDQVLHOODýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU
$NWLHUýLýNUHGLWLQVWLWXW ¤ ¤ ¤ ìêýíèê
$NWLHUýLýLQWUHVVHI|UHWDJ ëèýêæê ëíýèìë ìêýëéë ¤
/nQJIULVWLJDýIRUGULQJDU ¤ ìýäåì ¤ ìýäåì

6XPPDýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU ëèýêæê ëëýéäê ìêýëéë ìèýíêé

2PVlWWQLQJVWLOOJnQJDU
.RUWIULVWLJDýIRUGULQJDU æ ìýäìê æ ìýäìê
.RUWIULVWLJDýSODFHULQJDU ìýåíí ¤ ìýåíí ¤
%DQN ëêä ì ëêä ì

6XPPDýRPVlWWQLQJVWLOOJnQJDU ëýíéç ìýäìé ëýíéç ìýäìé

6XPPDýWLOOJnQJDU ëæýéìä ëéýéíæ ìèýëåå ìçýäéå

(JHWýNDSLWDOýRFKýVNXOGHU

(JHWýNDSLWDO
%XQGHWýHJHWýNDSLWDO
$NWLHNDSLWDO åýäëæ åýäëæ åýäëæ åýäëæ
gYHUNXUVIRQG êýíêç êýíêç êýíêç êýíêç
)ULWWýHJHWýNDSLWDO
%DODQVHUDGHýYLQVWPHGHO êýíëì ó ¤ êýíëì ¤
cUHWVýUHVXOWDW éë ó éýäêé ó éë éýäêé

.DSLWDODQGHOýLýLQWUHVVHI|UHWDJ ììýåìë ¤ ¤
æýéèä

-XVWHULQJýHQOLJWýVDPYHUNDQVDYWDO êìä ¤ ¤

6XPPDýHJHWýNDSLWDO ëæýìèæ ëéýêèç ìèýíëç ìçýåäæ

6NXOGHU
.RUWIULVWLJDýVNXOGHU ëçë èì ëçë èì

6XPPDýVNXOGHU ëçë èì ëçë èì

6XPPDýHJHWýNDSLWDOýRFKýVNXOGHU ëæýéìä ëéýéíæ ìèýëåå ìçýäéå

óý([NOXVLYHýLQWUHVVHI|UHWDJ



%LODJDý&ýìýõéô

0HULWDý%DQNNRQFHUQHQ

%2.6/8765$33257ý)g5ýìääå

5HVXOWDWHWýDYýEDQNYHUNVDPKHWHQý|NDGHýIUlPVWýWDFNýYDUHýK|JUHýILQDQVQHWWRýRFKýOlJUHýNUHGLWI|UOXVWHUïý5|UHOVHUHVXOWDWHWýVWHJýPHGýëì
SURFHQWýRFKýXSSJLFNýWLOOýëýèåçýPLOMRQHUýPDUNï

,QWlNWHUQDýXSSJLFNýWRWDOWýWLOOýäýììíýPLOMRQHUýPDUNñýYLONHWýPRWVYDUDUýI|UHJnHQGHýnUVýQLYnï

)LQDQVQHWWRWýSnýèýêìíýPLOMRQHUýPDUNñý|NDGHýPHGýnWWDýSURFHQWýHOOHUýQlUDýéííýPLOMRQHUýPDUNýMlPI|UWýPHGýHWWýnUýWLGLJDUHïý0LQVNQLQJHQýL
SRVWHUýPHGýVYDJýDYNDVWQLQJñýIlUUHýSUREOHPNUHGLWHUýRFKýlQGUDGHýLQOnQLQJVVWUXNWXUýLQYHUNDGHýSRVLWLYWýSnýXWYHFNOLQJHQïý'lUHPRW
I|UDQOHGGHýGHQýVNlUSWDýNRQNXUUHQVHQýWU\FNýSnýUlQWHPDUJLQDOHUQDñýLýV\QQHUKHWýSnýEROnQHVLGDQï

3URYLVLRQVLQWlNWHUQDýRFKýðNRVWQDGHUQDýVDPPDQWDJHWýXSSJLFNýWLOOýëýêëçýPLOMRQHUýPDUNñýYLONHWýYDUýHQý|NQLQJýPHGýI\UDýSURFHQWýMlPI|UW
PHGýìääæïý7LOOYl[WHQýLQRPýIRQGVSDUDQGHWýRFKý|YULJDýI|UP|JHQKHWVI|UYDOWQLQJVWMlQVWHUýV\QWHVýW\GOLJWýLýGHQýSRVLWLYDýXWYHFNOLQJHQýLQRP
GHQQDýSRVWïý3URYLVLRQVLQWlNWHUQDýIUnQýJDUDQWLHUýPLQVNDGHýSnýJUXQGýDYýGlPSDGýDSOðnWHUOnQLQJï

1HGJnQJHQýLýQHWWRUHVXOWDWHWýIUnQýYlUGHSDSSHUVKDQGHOýEHURGGHýIUlPVWýSnýPLQVNDGHýYLQVWHUýIUnQýI|UVlOMQLQJHQýDYýDNWLHUïý'HQýVW|UVWD
HQVNLOGDýI|UVlOMQLQJVYLQVWHQýnUýìääåñýêæéýPLOMRQHUýPDUNñýDYVnJýI|UVlOMQLQJHQýDYýDNWLHUýLý)|UVlNULQJVDNWLHERODJHWý6DPSRï

1HWWRLQWlNWHUQDýIUnQýYDOXWDYHUNVDPKHWýQlVWDQýI|UGXEEODGHVýIUnQýìääæýWLOOýëåéýPLOMRQHUýPDUNï

3HUVRQDONRVWQDGHUQDýVWHJýWLOOýëýåíæýPLOMRQHUýPDUNïý8WDQýLQYHUNDQýDYýRPVWUXNWXUHULQJVNRVWQDGHUQDýRFKýDYVlWWQLQJýI|UýWLOOGHOQLQJýWLOO
SHUVRQDOIRQGHQýYDUýSHUVRQDONRVWQDGHUQDýSnýVDPPDýQLYnýVRPýnUýìääæï

gYULJDýDGPLQLVWUDWLRQVNRVWQDGHUñýìýìèéýPLOMRQHUýPDUNñýý|NDGHýPHGýFDýåíýPLOMRQHUýPDUNïý3URJUDPI|UYlUYHQýERNI|UGHVýGLUHNWýVRP
NRVWQDGHUñýYLONHWý|NDGHýNRVWQDGHUQDýI|UýnUýìääåýPHGýFLUNDýìçíýPLOMRQHUýPDUNïý0RWVYDUDQGHýDQVNDIIQLQJVXWJLIWHUýKDUýXQGHUýWLGLJDUHýnU
DNWLYHUDWVýRFKýDYVNULYLWVý|YHUýVLQýYHUNQLQJVWLGï

(IWHUýDYVNULYQLQJDUQDýYDUýI|UKnOODQGHWýPHOODQýLQWlNWHUýRFKýNRVWQDGHUýìñæéïýcUHWýLQQDQýYDUýPRWVYDUDQGHýI|UKnOODQGHýìñåçïýcWHUI|ULQJýDY
|YHUWlFNQLQJHQýLýSHQVLRQVNDVVDQýKDUýHOLPLQHUDWVýYLGýXWUlNQLQJHQýDYý,î.ðWDOHQï

.UHGLWI|UOXVWHUQDýLýEDQNNRQFHUQHQýVM|QNý\WWHUOLJDUHýPHGýëéæýPLOMRQHUýPDUNýXQGHUýnUýìääåýRFKýýXSSJLFNýWLOOýääèýPLOMRQHUýPDUNýQHWWRï
8W|YHUýVSHFLILNDýNUHGLWI|UOXVWUHVHUYHUýLQI|UGHVýXQGHUýnUýìääåýHQýOlQGHUULVNUHVHUYýSnýèéêýPLOMRQHUýPDUNñýVRPýDYVDWWHVýIUlPVWýI|UýOlQGHU
XWDQI|Uý2(&'ðRPUnGHWýRFKýEDVHUDUýVLJýSnýOlQGHUQDVýUDWLQJïý/lQGHUULVNUHVHUYHQýKlQI|UýVLJýWLOOýHQýI|UHQKHWOLJDGýDYVlWWQLQJVSUD[LVýL
0HULWD1RUGEDQNHQJUXSSHQïý,ýGHWWDýKlQVHHQGHýXSSO|VWHVýHQýRDQYlQGýGHOýDYýGHQýèííýPLOMRQHUýPDUNýVWRUDýV\GRVWDVLHQUHVHUYñýVRPýLQI|UGHV
LýVOXWHWýDYýnUýìääæï

8QGHUýH[WUDRUGLQlUDýNRVWQDGHUýERNI|UGDýQHGVNULYQLQJDUýSnýêñèýPLOMDUGHUýPDUNýEHURGGHýSnýEHVOXWHWýDYý0HULWD1RUGEDQNHQVýVW\UHOVHýDWW
SnVN\QGDýDY\WWULQJHQýDYýNRQFHUQHQVýIDVWLJKHWVEHVWnQGïý'lUI|UýVNUHYVýIDVWLJKHWVWLOOJnQJDUýLý0HULWDý%DQNVýLQWUHVVHERODJý0HULWD
)DVWLJKHWHUý$EýQHGýPHGýHWWýEHW\GDQGHýEHORSSïý(IWHUýGHQQDýQHGVNULYQLQJýXSSYLVDGHýEDQNNRQFHUQHQýUlNHQVNDSVSHULRGHQVýYLQVWýSnýéìå
PLOMRQHUýPDUNïý'HQýSRVLWLYDýVNDWWHEHODVWQLQJHQýI|UNODUDVýIUlPVWýDYýDWWýODWHQWDýVNDWWHUýEHDNWDVýIUnQýRFKýPHGýLQQHYDUDQGHýnUï

0HULWDý%DQNNRQFHUQHQVýEDODQVRPVOXWQLQJý|NDGHýXQGHUýnUHWýPHGýæñæýPLOMDUGHUýPDUNýRFKýXSSJLFNýLýVOXWHWýDYýnUýìääåýWLOOýêíëýPLOMDUGHU
PDUNï

8WOnQLQJýWLOOýDOOPlQKHWHQý|NDGHýXQGHUýnUHWýPHGýFLUNDýìëýSURFHQWýRFKýXSSJLFNýLýVOXWHWýDYýìääåýWLOOýìçæýPLOMDUGHUýPDUNïý0HUSDUWHQýDY
XWOnQLQJHQýYDUýLýLQKHPVNýYDOXWDñýPHGDQýëíýSURFHQWýDYýXWOnQLQJHQýWLOOýDOOPlQKHWHQýDYVnJýIUlPPDQGHýYDOXWDï

3UREOHPNUHGLWHUýPLQVNDGHýXQGHUýnUHWýPHGýëäýSURFHQWïý9RO\PHQýUlQWHQHGVDWWDýIRUGULQJDUýKDUýPLQVNDWýPHGýêèýSURFHQWï

,QOnQLQJHQýIUnQýDOOPlQKHWHQý|NDGHýPHGýêýSURFHQWýWLOOýìêåýPLOMDUGHUýPDUNýMlPI|UWýPHGýHWWýnUýWLGLJDUHï

%DQNNRQFHUQHQVýHJHWýNDSLWDOýýYDUýLýVOXWHWýDYýnUHWýìëñéýPLOMDUGHUïý(JHWýNDSLWDOýVM|QNýPHGýëñåýPLOMDUGHUýPDUNýMlPI|UWýPHGýnUýìääæï
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5lQWHNRVWQDGHU ðåýììç ðæýäíë
)LQDQVQHWWR èýêìí éýäìé

,QWlNWHUýIUnQýLQYHVWHULQJDUýLýIRUPýDYýHJHWýNDSLWDO êç ìíí
3URYLVLRQVLQWlNWHU ëýèêä ëýéêè
3URYLVLRQVNRVWQDGHU ðëìê ðëíå
1HWWRUHVXOWDWýDYýYlUGHSDSSHUVKDQGHOýRFKýYDOXWDYHUNVDPKHW
ýýýý1HWWRUHVXOWDWýDYýYlUGHSDSSHUVKDQGHO æèæ ìýëåç
ýýýý1HWWRUHVXOWDWýDYýYDOXWDYHUNVDPKHW ëåé ìéç
gYULJDýU|UHOVHLQWlNWHU êää éæë

$GPLQLVWUDWLRQVNRVWQDGHU
ýýýý3HUVRQDONRVWQDGHU
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5|UHOVHYLQVW êýëíè êýíêä
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I|UXWVlWWQLQJDUQDýI|UýHQýJ\QQVDPýXWYHFNOLQJýDYýUlQWHUHODWHUDGHýILQDQVLHOODýWUDQVDNWLRQHUïý5HDOLVHUDGHýRFKýRUHDOLVHUDGH
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DYýWLGLJDUHýUHVHUYHULQJDUýI|UýEHIDUDGHýNUHGLWI|UOXVWHUýNXQGHýJHQRPI|UDVýXQGHUýnUHWïý6DPPDQWDJHWýJDYýNUHGLWI|UOXVWHUQDýHWW
UHVXOWDWWLOOVNRWWýPHGýëìåýPLOMRQHUýNURQRUýQHWWRñýLQNOXVLYHýYlUGHI|UlQGULQJýSný|YHUWDJHQýHJHQGRPñýMlPI|UWýPHGýHQýNRVWQDG
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5lQWHQHWWR åýåêë äýåêè

(UKnOOQDýXWGHOQLQJDU èäç êëë
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gYULJDýWLOOJnQJDU ëìýíçê ìæýæçë
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