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(ERW YR IRZMVSRRIQIRX HI QEVGL¬ HMJJMGMPI� 1%2 8VYGO 
 &YW 7) E YRI JSMW HI TPYW SFXIRY HIW V¬WYPXEXW WSPMHIW EY
GSYVW HIW RIYJ TVIQMIVW QSMW HI ����� 0I GLMJJVI H�EJJEMVIW IWX VIWX¬ WXEFPI £ ��� QMPPMEVHW H�IYVSW ��� 	
 TEV VETTSVX £ PE
Q­QI T¬VMSHI P�ERR¬I HIVRM«VI� 0IW ZIRXIW SRX TVSKVIWW¬ HI � 	 TSYV EXXIMRHVI �� ��� Z¬LMGYPIW WYV PE T¬VMSHI HI
V¬J¬VIRGI� PIW ZIRXIW HY XVSMWM«QI XVMQIWXVI ���� E]ERX Q­QI EYKQIRX¬ HI �� 	 TEV VETTSVX £ PE Q­QI T¬VMSHI P�ERR¬I
HIVRM«VI� 0E JSVXI HIQERHI TSYV PIW EYXSFYW�EYXSGEVW IX PIW YXMPMXEMVIW IR TEVXMGYPMIV E GSRXVMFY¬ £ GIXXI GVSMWWERGI� 0E
HIQERHI TSYV PIW GEQMSRW VIWXI £ YR RMZIEY VIPEXMZIQIRX JEMFPI WYV PIW TVMRGMTEY\ QEVGL¬W IYVST¬IRW� IR %PPIQEKRI�
IPPI IWX GSQTEVEFPI EY RMZIEY SFWIVZ¬ TIRHERX PE TERH¬QMI HI GSVSREZMVYW� 0IW TVMWIW HI GSQQERHIW SRX ¬KEPIQIRX
EYKQIRX¬ HI �� 	 IR KPMWWIQIRX ERRYIP TSYV EXXIMRHVI IRZMVSR �� ��� YRMX¬W� 0I V¬WYPXEX ST¬VEXMSRRIP ENYWX¬ TSYV PIW
RIYJ TVIQMIVW QSMW W�IWX ¬PIZ¬ £ ��� QMPPMSRW H�IYVSW ��1 ���� � ��� QMPPMSRW H�IYVSW
� XERHMW UYI PI XEY\ HI VIRXEFMPMX¬
ST¬VEXMSRRIPPI ENYWX¬ ¬XEMX HI ��� 	 ��1 ���� � ��� 	
� 0I WYNIX HI PE QSFMPMX¬ ¬PIGXVMUYI GSRXMRYI HI TVIRHVI HI
P�EQTPIYV� EZIG HIW ZIRXIW HI GEQMSRW IX H�EYXSFYW�EYXSGEVW IR LEYWWI HI ��� 	 EY GSYVW HIW RIYJ TVIQMIVW QSMW TEV
VETTSVX�£�P�ERR¬I�TV¬G¬HIRXI�

-ROE /SPNSRIR� HMVIGXVMGI JMRERGM«VI HI 1%2� H¬GPEVI � n 2SW V¬WYPXEXW WSYPMKRIRX PE V¬WMPMIRGI UYI RSXVI IRXVITVMWI E
H¬ZIPSTT¬I� RSXEQQIRX HERW PI GSRXI\XI H�YR IRZMVSRRIQIRX HI QEVGL¬ HYVEFPIQIRX HMJJMGMPI TSYV PIW GEQMSRW� 0I TSMRX
TSWMXMJ IWX UYI PIW ZIRXIW IX PIW TVMWIW HI GSQQERHIW SRX EYKQIRX¬� FMIR UYI RSYW TEVXMSRW H�YR TSMRX HI H¬TEVX FEW� 0E
VITVMWI HYVEFPI IWT¬V¬I HERW RSW QEVGL¬W TVMRGMTEY\� RSXEQQIRX IR %PPIQEKRI� RI W�IWX TEW IRGSVI QEX¬VMEPMW¬I� 2SYW
R�ERXMGMTSRW TEW RSR TPYW HI VITVMWI WMKRMJMGEXMZI HY QEVGL¬ £ QS]IR XIVQI� 2SYW GSRXMRYSRW HSRG £ XVEZEMPPIV
Q¬XLSHMUYIQIRX�TSYV�VIRJSVGIV�RSXVI�V¬WMPMIRGI��~

%PSVW UYI PIW ZIRXIW HI GEQMSRW EY GSYVW HIW RIYJ TVIQMIVW QSMW SRX HMQMRY¬ HI � 	 TEV VETTSVX £ P�ERR¬I TV¬G¬HIRXI�
PIW ZIRXIW H�EYXSFYW SRX EYKQIRX¬ HI QERM«VI WMKRMJMGEXMZI HI �� 	 IX PIW ZIRXIW HI Z¬LMGYPIW YXMPMXEMVIW HI �� 	� 0I
WIKQIRX YXMPMXEMVI E ¬KEPIQIRX IRVIKMWXV¬ HIW ZIRXIW VIGSVH VMIR UY�IR WITXIQFVI� EZIG � ��� Z¬LMGYPIW ZIRHYW� .EQEMW
EYTEVEZERX�EYXERX�HI�1%2�8+)�R�EZEMIRX�¬X¬�ZIRHYW�IR�YR�WIYP�QSMW�

/H�SUHPLHU�DXWRFDU�«OHFWULTXH�IDEULTX«�SDU�XQ�JUDQG�FRQVWUXFWHXU�HXURS«HQ�DUULYH

0དྷ¬PIGXVSQSFMPMX¬ GSRXMRYI HI TVIRHVI HI P�EQTPIYV GLI^ 1%2� 0�IRXVITVMWI ¬PEVKMX WSR ZEWXI TSVXIJIYMPPI ¬PIGXVMUYI EZIG
YR EYXVI TSMRX JSVX � PI TVIQMIV EYXSGEV IRXM«VIQIRX ¬PIGXVMUYI H�YR KVERH GSRWXVYGXIYV IYVST¬IR� 0I 1%2 I'SEGL E ¬X¬
H¬ZSMP¬ JMR WITXIQFVI ����� ERRSRªERX P�EZ«RIQIRX HI P�«VI HI PE QSFMPMX¬ ¬PIGXVMUYI TSYV PIW EYXSGEVW HI XSYVMWQI
¬KEPIQIRX��9RI�¬XETI�MQTSVXERXI�TSYV�PIW�ZS]EKIW�PSRKYI�HMWXERGI�IX�PI�XSYVMWQI�HYVEFPI�

4EV EMPPIYVW� � ��� EYXSFYW IX GEQMSRW ¬PIGXVMUYIW ZIRHYW EY GSYVW HIW RIYJ TVIQMIVW QSMW VITV¬WIRXERX YRI
EYKQIRXEXMSR HI ��� 	 TEV VETTSVX £ PE Q­QI T¬VMSHI P�ERR¬I HIVRM«VI� 'IPE WMKRMJMI UYI 1%2 E ¬KEPIQIRX JVERGLM
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