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.,11,786

.lHVROHYDJD�Y}WDE�DOODNLUMXWDQX�HQGDOH�YDVWXWXVH�VHOOHV�HPLVVLRRQLSURVSHNWLV�VLVDOGXYDWH�N}LJL
DQGPHWH�}LJVXVH�QLQJ�WlLHOLNNXVH�HHVW��$OODNLUMXWDQX�NLQQLWDE��HW�RQ�Y}WQXG�WDUYLWXVHOH�N}LN
NRKDVHG�DELQ}XG�NlHVROHYDV�SURVSHNWLV�HVLWDWXG�DQGPHWH�}LJVXVH�MD�WlLHOLNNXVH�NRQWUROOLPLVHNV
QLQJ�HVLWDWXG�DQGPHWHVW�HL�SXXGX�HJD�SROH�YlOMD�MlHWXG�PLGDJL��PLV�P}MXWDNV�NlHVROHYDV
SURVSHNWLV�HVLWDWXG�DQGPHWH�VLVX�Y}L�WlKHQGXVW�

$DUH�7DPPHPlH
MXKDWXVH�HVLPHHV
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.226.¯/$6786('

.lHVROHY� ;9� VHHULD� REOLJDWVLRRQLGH� HPLVVLRRQLSURVSHNW� RQ� NRRVN}ODVWDWXG� 7DOOLQQD
9llUWSDEHULE|UVLJD� �79%��� 6DPXWL� RQ� HPLVVLRRQLSURVSHNW� NLQQLWDWXG� QLQJ� HPLVVLRRQ
UHJLVWUHHULWXG� 9llUWSDEHULLQVSHNWVLRRQLV� �93,��� 2OLJDWVLRRQLG� RQ� UHJLVWUHHULWXG� (HVWL
9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV��(9.��

(0,66,221,�/¯3/,.8'�78/(086('

+�YLWXVIRQGL� ;9� VHHULD� REOLJDWVLRRQ�PlUJLWL� LQYHVWRULWH� SRROW� OLJL� �� NRUGD� �OH�� 6HOOHJD� VHRVHV
VXXUHQGDWL� Q}XNRJX� RWVXVHJD� HPLVVLRRQL� PDKWX�� /}SOLNXG� WXOHPXVHG� RQ� HVLWDWXG� DOOMlUJQHYDV
WDEHOLV�

2EOLJDWVLRRQLGH
DUY

93,
UHJLVWUHHULPLVQXPEHU

�593$�

(9.
UHJLVWUHHULPLVQXPEHU

�,6,1�NRRG�

1RWHHULPLVH
DOJXVH
NXXSlHY

;9��VHHULD ������� ��� ((���������� ����������

,19(6725,7(/(�.b77(6$$'$9$'�'2.80(1','

.lHVROHYD� SURVSHNWL�� HPLWHQGL� S}KLNLUMD� QLQJ� VHDGXVH� DOXVHO� Q}XWXG� DUXDQQHWHJD� HPLWHQGL
WHJHYXVH� MD� PDMDQGXVOLNX� VHLVXQGL� NRKWD� RQ� Y}LPDOLN� WXWYXGD� +�YLWXVIRQGL� NRGXOHKHN�OMHO
�ZZZ�K\YLWXVIRQG�HH��

(PLWHQW� RQ� NRKXVWDWXG� DYDOGDPD� LQIRUPDWVLRRQL� RPD� WHJHYXVH� MD�PDMDQGXVOLNX� VHLVXQGL� NRKWD
YDVWDYDOW�79%�UHJOHPHQGLOH��1HHG�HPLWHQGL�WHDWHG�RQ�WXWYXPLVHNV�NlWWHVDDGDYDG�LQWHUQHWLV�79%
NRGXOHKHN�OMHO��ZZZ�WVH�HH��
.}LN�DQGPHG�PLV�RQ�KLOLVHPDG�NXL������������RQ�DXGLWHHULPDWD�DQGPHG�
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(0,66,221,7,1*,086('

h/',1)250$76,221

9DVWDYDOW�+�YLWXVIRQGL�1}XNRJX�RWVXVHOH�����DXJXVWLVW������D��HPLWHHULE�+�YLWXVIRQG��HGDVSLGL
)RQG��;9�VHHULD�REOLJDWVLRRQH��HGDVSLGL�REOLJDWVLRRQLG��MlUJPLVWHO�WLQJLPXVWHO�

���(PLVVLRRQL�PDKW�RQ��������������NDNVN�PPHQG�PLOMRQLW��(HVWL�NURRQL�
(PLWHHULWDNVH����������NDNVVDGD�WXKDW��REOLJDWVLRRQL���KH�REOLJDWVLRRQL�QLPLYllUWXV�RQ����
��NVVDGD��(HVWL�NURRQL�

���2EOLJDWVLRRQLGH�HVPDVOHYLWDPLQH�WRLPXE�DMDYDKHPLNXV�����VHSWHPEHU�������D��NXQL
����RNWRREHU�������D���NDDVD�DUYDWXG��

���2EOLJDWVLRRQH�P��DNVH�HVPDVOHYLWDPLVH�SHULRRGLO�I��VLOLVWHOH�MD�MXULLGLOLVWHOH�LVLNXWHOH
�HGDVSLGL�LQYHVWRULG��HUDVWDPLVYllUWSDEHULWH��HGDVSLGL�(93�G��HHVW��hKH�REOLJDWVLRRQL�KLQG�RQ
����(93�NURRQL��HGDVSLGL�HPLVVLRRQLKLQG��

���)RQG�RVWDE�REOLJDWVLRRQLG�WDJDVL�����PDLO������D��QLPLYllUWXVHJD�

���2EOLJDWVLRRQLG�RQ�QLPHOLVHG��HPLWHHULWXG�GHPDWHULDOLVHHULWXG�NXMXO�

���2EOLJDWVLRRQLGH�HPLVVLRRQ��UHJLVWUHHULWDNVH��(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�

���2EOLJDWVLRRQLGH�HVPDVOHYLWDPLVW�YDKHQGDYDG�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPL
OLLNPHVSDQJDG��HGDVSLGL�NRQWRKDOGXULG����(HVWL�hKLVSDQN���+DQVDSDQN��2SWLYD�3DQN��(HVWL
.UHGLLGLSDQN�

���)RQG�PDNVDE�S}KLLQWUHVVL����REOLJDWVLRRQL�QLPLYllUWXVHVW�DDVWDV��3}KLLQWUHVVLOH�OLVDQGXE
OLVDLQWUHVV��PLOOH�VXXUXVH�PllUDE�)RQGL�1}XNRJX�NDNV�NRUGD�DDVWDV�)RQGL�PDMDQGXVWXOHPXVWH
S}KMDO��,QWUHVVLWXOX�PDNVWDNVH�LQYHVWRULWHOH��NV�NRUG�DDVWDV�����PDLO�

���2EOLJDWVLRRQLG�RQ�MlUHOWXUXO�YDEDOW�Y}}UDQGDWDYDG�

����2EOLJDWVLRRQLG�RQ�WlLHV�XODWXVHV�WDJDWXG��(UDVWDPLVHVW�ODHNXYD�UDKD�NDVXWDPLVH�VHDGXVH
�57�,��������������NRKDVHOW�HUDVWDPLVHVW�+�YLWXVIRQGLOH�ODHNXYD�UDKDJD�MD�)RQGL�PXX�YDUDJD�

����2EOLJDWVLRRQLGH�RPDQGL}LJXVH�ILNVHHULE��(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXP��NHOOH
SRROW�YlOMDVWDWXG�DQGPHG��RPDQGL}LJXVH�NXXOXPLVH�NRKWD�HL�YDMD�WlLHQGDYDW�W}HQGDPLVW�HJD
NLQQLWDPLVW�
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2%/,*$76,221,'(�(60$6/(9,7$0,1(

����2EOLJDWVLRRQLGH�HVPDVOHYLWDPLQH�WRLPXE�DMDYDKHPLNXO�����VHSWHPEHU������D��NXQL����
RNWRREHU������D���NDDVD�DUYDWXG��

����(VPDVOHYLWDPLVH�SHULRRGLO�RQ�LQYHVWRULWHO�Y}LPDOLN��WHKD�REOLJDWVLRRQLGH�RVWXSDNNXPLVL
HPLVVLRRQLKLQQDJD��2VWXSDNNXPLVHV�PlUJLWDNVH�REOLJDWVLRRQLGH�DUY��PLGD�LQYHVWRU�VRRYLE
HPLVVLRRQLKLQQDJD�RPDQGDGD�

����2VWXSDNNXPLVH�NRKWD�WlLGDE�LQYHVWRU�SDQJDV�YDVWDYD�YRUPL�QLQJ��(93�GH�PDNVHNRUUDOGXVH
YDVWDYDOW�RVWXSDNNXPLVHVW�WXOHQHYDOH��(93�GH�NRJXVHOH�

����2EOLJDWVLRRQLGH�HVPDVOHYLWDPLQH�WRLPXE�MlUJPLVWH�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPL
NRQWRKDOGXULWH�NDXGX�

+DQVDSDQN /LLYDODLD����������7DOOLQQ
(HVWL�hKLVSDQN� 7RUQLPlH����������7DOOLQQ
2SWLYD�3DQN 1DUYD�PQW�����������7DOOLQQ
(HVWL�.UHGLLGLSDQN 1DUYD�PQW�����������7DOOLQQ

2VWXSDNNXPLVL�RQ�Y}LPDOLN�HVLWDGD�HHOSRRO�QLPHWDWXG�SDQNDGH�N}LNLGHV�ILOLDDOLGHV�

����-XKXO�NXL�HPLVVLRRQLPDKXVW�HL�MlWNX�N}LJL�LQYHVWRULWH�SDNNXPLVWH�WlLHOLNXNV�UDKXOGDPLVHNV�
Y}LE�)RQG�VXXUHQGDGD�HPLVVLRRQLPDKWX�YDVWDYDOW�)RQGL�Q}XNRJX�RWVXVHOH�

����)RQG�WHDWDE�DYDOLNXOW�PDVVLWHDEHYDKHQGLWH�NDXGX�REOLJDWVLRRQLGH�HVPDVOHYLWDPLVH
O}SSHPLVHVW�YDVWDYDOW�HPLVVLRRQLWLQJLPXVWHOH�QLQJ�DYDOLNXVWDE�HPLVVLRRQLWXOHPXVHG�

����(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXP�VDDGDE�LQYHVWRULWHOH�SlUDVW�HVPDVOHYLWDPLVH
O}SSHPLVW�WHDWLVHG�REOLJDWVLRRQLGH�RPDQGDPLVH�NRKWD�

2%/,*$76,221,'(�2670,6(�.25'

����,QYHVWRULO�SHDE�ROHPD�DYDWXG�YllUWSDEHULNRQWR�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�
9llUWSDEHULNRQWR�SXXGXPLVH�NRUUDO�WXOHE�YllUWSDEHULNRQWR�DYDGD��KH�S����QLPHWDWXG
NRQWRKDOGXUL�MXXUHV�

����,QYHVWRULO�SHDE�ROHPD�DYDWXG�(HVWL�3DQJD�OLWVHQWVL�RPDYDV�(HVWL�9DEDULLJL�NUHGLLGLDVXWXVHV
(HVWL�NURRQL�DUYHOGXVNRQWR�
 
����,QYHVWRU�NDQQDE�RPD�(93�DUYHOW�REOLJDWVLRRQLGH�RVWPLVHNV�YDMDPLQHYD�NRJXVH�(93�VLG
)RQGL�(93�DUYHOH�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV��PLOOH�UHNYLVLLGLG�RQ�MlUJPLVHG�

(9.��NRRG���������
DUYH�QU������������DUYH�QLPL���+�YLWXVIRQG�;9

3DQJD�OHNDQQHW�VDDE�WHRVWDGD�SDQJDV��NXV�LQYHVWRULO�RQ�DYDWXG�(93�DUYH�

����,QYHVWRU�HGDVWDE�RPD�YllUWSDEHULNRQWRW�WHHQLQGDYDOH�NRQWRKDOGXULOH�RVWXSDNNXPLVH��.RRV
RVWXSDNNXPLVHJD�HVLWDWDNVH�NRQWRKDOGXULOH�SDQJDW||WDMD�DOONLUMD�MD�SLWVHULJD�(93
PDNVHNRUUDOGXV��PLV�W}HQGDE�SDQJDOH�NRUUDOGXVH�DQGPLVW�VXPPD��OHNDQGPLVH�NRKWD�S����
WRRGXG�DUYHOH��.XL�(93�DUYH�MD�YllUWSDEHULDUYH�RQ�DYDWXG�VDPDV�SDQJDV��WHRVWDWDNVH�YDMDOLNXG
WRLPLQJXG�NRKDSHDO�
2VWXSDNNXPLVWH�YRUPLG�RQ�NlWWHVDDGDYDO�NRQWRKDOGXULWH�MXXUHV�
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����2VWXSDNNXPLVHV�WRRGXG�DQGPHG�VLVHVWDWDNVH�NRQWRKDOGXUL�W||WDMD�SRROW�(HVWL�9llUWSDEHULWH
.HVNGHSRVLWRRULXPL�YllUWSDEHULUHJLVWULVVH��$UYHVVH�OlKHYDG�RVWXSDNNXPLVHG��PLV�RQ�VLVHVWDWXG
HHOSRROQLPHWDWXG�YllUWSDEHULUHJLVWULVVH�KLOMHPDOW����RNWRREHU������D��NHOO�������

����$UYHVVH�Y}HWDNVH�RVWXSDNNXPLVHG��PLOOHV�QlLGDWXG�(93�G�RQ�ODHNXQXG�)RQGL�(93�DUYHOH
(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�KLOMHPDOW�����RNWRREHU�������D���HGDVSLGL�YllUWXVSlHY��
(93��OHNDQGHLG�VDDE�VLVHVWDGD�NXQL����RNWRREHU������D��NHOO�������
)RQG�HL�YDVWXWD�LQYHVWRUL�HHV��MXKXO�NXL�REOLJDWVLRRQLGH�RVWPLVHNV�YDMDPLQHYDG�(93�G�HL�ROH
)RQGLOH�ODHNXQXG�WlKWDHJVHOW��+LOMHP�ODHNXQXG�VXPPDG�WDJDVWDWDNVH�VDPDOH�(93�DUYHOH��PLOOHOW
RQ�WRLPXQXG�(93�GH��OHNDQGPLQH�

����)RQGL�MXKDWXV�NLQQLWDE�HPLVVLRRQLWXOHPXVHG�KLOMHPDOW����RNWRREHU�������D�

����3lUDVW�HPLVVLRRQLWXOHPXVWH��NLQQLWDPLVW�NDQWDNVH�REOLJDWVLRRQLGH�RVWPLVHVW��OHMllQXG�(93�G
WDJDVL�LQYHVWRUL�(93�DUYHOH�

26783$..80,67(�5$+8/'$0,1(

����(VPDVOHYLWDPLVH�SHULRRGLO�P��DNVH�REOLJDWVLRRQH�ILNVHHULWXG�KLQQDJD��hKH�REOLJDWVLRRQL
KLQG�RQ�����(93�NURRQL�

����2VWXSDNNXPLVHG�UDKXOGDWDNVH�YDVWDYDOW�RVWXSDNNXPLVHV�PlUJLWXG�REOLJDWVLRRQLGH�DUYXOH��NXL
RQ�WlLGHWXG�SXQNWLV����PlUJLWXG�WLQJLPXVHG��.XL�WlKWDMDNV�ODHNXE�RVWXSDNNXPLVHV�PlUJLWXG
(93�NRJXVHVW�HULQHY�NRJXV��UDKXOGDWDNVH�SDNNXPLQH�ODHNXQXG�(93�GH�XODWXVHV��DJD�PLWWH
URKNHP�NXL�RVWXSDNNXPLVHV�PlUJLWXG�NRJXVHV�

����¯LJHDHJVHOW�VDDEXQXG�RVWXSDNNXPLVL�HL�DUYHVWDWD��NXL�

�� RVWXSDNNXPLVHV�PlUJLWXG�VXPPD�(93�GHV�HL�ROH�KLOMHPDOW����RNWRREHU������D��ODHNXQXG
NlHVROHYD�HPLVVLRRQLSURVSHNWL�S�����WRRGXG�DUYHOH�

�� SDNNXMD�HL�ROH�SDNNXPLVH�YRUPLVWDPLVHO�MlUJLQXG�HPLVVLRRQLSURVSHNWLV�VlWHVWDWXG�Q}XGHLG�

2%/,*$76,221,'(�-b5(/785*

����2EOLJDWVLRRQLGH�MlUHOWXUJ�DYDQHE�SlUDVW�HVPDVOHYLWDPLVH�SHULRRGL�O}SSX�

����2EOLJDWVLRRQLG�RQ�MlUHOWXUXO�YDEDOW�Y}}UDQGDWDYDG��V�W��REOLJDWVLRRQL�RPDQLNXO�RQ�}LJXV
REOLJDWVLRRQH�P��D��NLQNLGD�MD�SlUDQGDGD�WHLVWHOH�I��VLOLVWHOH�MD�MXULLGLOLVWHOH�LVLNXWHOH�

����2EOLJDWVLRRQL�RPDQLNXO�RQ�}LJXV�REOLJDWVLRRQL�MlUHOWXUXO�SDQWLGD��3DQGL�UHJLVWUHHULPLQH
WRLPXE�YDVWDYDOW�YllUWSDEHULWH�SDQWLPLVW�UHJXOHHULYDWH�}LJXVDNWLGH�VlWHWHOH�
3DQGLWXG�REOLJDWVLRRQH�HL�ROH�Y}LPDOLN�Y}}UDQGDGD�NXQL�SDQGL�YDEDVWDPLVHQL�

����2EOLJDWVLRRQLGH�Y}}UDQGDPLVH�MD�SDQWLPLVH�WHKLQJXG�M}XVWXYDG�SHDOH�WHKLQJX�UHJLVWUHHULPLVW
(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�

����2EOLJDWVLRRQLGH�RPDPLVHVW�WXOHQHYDWH�VXPPDG��LQWUHVVLWXOX��QLPLYllUWXV��NDQWDNVH�(HVWL
9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�UHJLVWUHHULWXG�LQYHVWRUL�DUYHOGXVDUYHOH�
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,175(66,'(�7$680,1(

����)RQG�PDNVDE�S}KLLQWUHVVL����REOLJDWVLRRQL�QLPLYllUWXVHVW�DDVWD�NRKWD�

����3}KLLQWUHVVLOH�OLVDQGXE�OLVDLQWUHVV��PLOOH�VXXUXVH�RWVXVWDE�)RQGL�Q}XNRJX�NDNV�NRUGD�DDVWDV�²
HVLPHQH�NRUG�SRRODDVWD�DXGLWHHULPDWD�PDMDQGXVWXOHPXVWH�S}KMDO��DYDOLNXVWDWDNVH�KLOMHPDOW����
MXXOLO�LJDO�DDVWDO��MD�WHLQH�NRUG�DDVWD�DXGLWHHULPDWD�PDMDQGXVWXOHPXVWH�S}KMDO��DYDOLNXVWDWDNVH
KLOMHPDOW�����MDDQXDULO�LJDO�DDVWDO��

����,QWUHVVLWXOX�DUYHVWDPLVH�DOXVHNV�RQ����SlHYDQH�NXX�MD�����SlHYDQH�DDVWD��,QWUHVVL�DUYHVWDPLVH
DOJXVSlHYDNV�RQ�YllUWXVSlHY�

����3HULRRGL��PLV�MllE�YLLPDVH�NHKWHVWDWXG�OLVDLQWUHVVL�SHULRRGL�O}SX�MD�LQWUHVVL�PDNVHWlKWDMD
YDKHOH��PLOOH�NRKWD�HL�ROH�YDVWX�Y}HWXG�RWVXVW�OLVDLQWUHVVL�NHKWHVWDPLVH�NRKWD��NHKWLE�YLLPDWL
NLQQLWDWXG�OLVDLQWUHVV�

����,QWUHVVLWXOX�PDNVWDNVH�LQYHVWRULOH��NHV�YDVWDYDOW�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPL
DQGPHWHOH�RQ�REOLJDWVLRRQL�RPDQLN�����PDL��SlHYDO}SX�VHLVXJD�

����,QWUHVVLWXOX�NDQWDNVH�LQYHVWRUL�DUYHOGXVDUYHOH���NV�NRUG�DDVWDV�����PDLO�

����2EOLJDWVLRRQLGH�MlUJL�YlOMDPDNVWDY�LQWUHVVLWXOX�PDNVXVWDWDNVH�YDVWDYDOW�(HVWL�9DEDULLJLV
NHKWLYDWHOH�}LJXVDNWLGHOH��)��VLOLVH�LVLNX�SRROW�REOLJDWVLRRQLGHOW�VDDGDY�LQWUHVVLWXOX�HL�NXXOX
WXOXPDNVXJD�PDNVXVWDPLVHOH�

����-XKXO��NXL�LQWUHVVLGH�YlOMDPDNVPLQH�HL�WRLPX�}LJHDHJVHOW�S�����QLPHWDWXG�S}KMXVHO��ORHWDNVH
LQWUHVVLPDNVH�WlKWDHJ�SLNHQHQXNV�WDNLVWXVH�NHVWYXVH�Y}UUD�

2%/,*$76,221,'(�/81$67$0,1(

����2EOLJDWVLRRQLGH�OXQDVWDPLVWlKWDHJ�RQ�����PDL������D�

����/XQDVWDPLVWlKWDMDO�NDQWDNVH�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�UHJLVWUHHULWXG�LQYHVWRUL
DUYHOGXVDUYHOH�WHPD�RPDQGLV�ROHYDWH�REOLJDWVLRRQLGH�QLPLYllUWXVWH�VXPPD�MD�LQWUHVVLWXOX�

����-XKXO��NXL�QLPLYllUWXVH�YlOMDPDNVPLQH�HL�WRLPX�}LJHDHJVHOW�S�����QLPHWDWXG�S}KMXVHO�
ORHWDNVH�OXQDVWDPLVWlKWDHJ�SLNHQHQXNV�WDNLVWXVH�NHVWYXVH�Y}UUD�

,19(6725,�¯,*86('�-$�.2+86786('

����,QYHVWRULO�RQ�}LJXV�WXWYXGD�)RQGL�ILQDQWVDUXDQQHWH�MD�PDMDQGXVWHJHYXVH�DDVWDDUXDQQHWHJD�

����,QYHVWRU�RQ�NRKXVWDWXG�NRKHVHOW�WHDWDPD�NRQWRKDOGXULOH�RPD�SDQJDUHNYLVLLWLGH�MD�WHLVWH�(HVWL
9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLVVH�NDQWXG�LQYHVWRULJD�VHRWXG�DQGPHWH�PXXWXVWHVW�
 
����(PLWHQGL�REOLJDWVLRRQLGHVW�WXOHQHYDWH�NRKXVWXVWH�PLWWHWlLWPLVH�NRUUDO�RQ�LQYHVWRULO�}LJXV
HVLWDGD�HPLWHQGL�YDVWX�Q}XH�YDVWDYDOW�(HVWL�9DEDULLJL�VHDGXVDQGOXVHOH�
.}LN�REOLJDWVLRRQLGH�HPLVVLRRQLVW�WXOHQHYDG�SRROWHYDKHOLVHG�YDLGOXVHG�ODKHQGDWDNVH�7DOOLQQD
/LQQDNRKWXV�
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)21',��¯,*86('�-$�.2+86786('

����)RQG�SHDE�N}LNLGHOH�SRWHQWVLDDOVHWHOH�LQYHVWRULWHOH�WHJHPD�LQIRUPDWVLRRQL�NlWWHVDDGDYDNV
Y}UGVHWHO�DOXVWHO�

�����)RQG�YDVWXWDE�REOLJDWVLRRQLGH�NRKWD�HVLWDWXG�Y}L�DYDOGDWXG�LQIRUPDWVLRRQL�}LJVXVH�HHVW
VHDGXVHV�HWWHQlKWXG�NRUUDV�

����)RQG�WDJDE�LQYHVWRULWHOH�Y}LPDOXVH�WXWYXGD�RPD�ILQDQWVDUXDQQHWH�MD�PDMDQGXVWHJHYXVH
DDVWDDUXDQQHWHJD�

����)RQG�WDJDE�NlHVROHYDV�HPLVVLRRQLSURVSHNWLV�WRRGXG�HPLWHQGL�NRKXVWXVWH�}LJHDHJVH�WlLWPLVH�
Y�D�HPLVVLRRQLSURVSHNWLV�PlUJLWXG�MXKWXGHO�

����)RQG�NRKXVWXE�REOLJDWVLRRQLGH�HPLVVLRRQLWLQJLPXVL�SXXGXWDYDWH�}LJXVDNWLGH�PXXWXPLVH
NRUUDO�YLLPD�HPLVVLRRQLWLQJLPXVHG�QHQGH�}LJXVDNWLGHJD�YDVWDYXVVH�

����)RQG�HL�YDVWXWD�HPLVVLRRQLWLQJLPXVWH�MlUJL�VDDGDROHYDWH�VXPPDGH�ODHNXPDWD�MllPLVH�HHVW
MXKXO��NXL�HPLVVLRRQLWLQJLPXVWH�MlUJL�VDDGDROHYDG�VXPPDG�HL�ROH�ODHNXQXG�LQYHVWRULOH�WLQJLWXQD
S����WRRGXG�LQYHVWRULSRROVHWH�NRKXVWXVWH�WlLWPDWD�MlWPLVHVW�

����)RQG�HL�YDVWXWD�REOLJDWVLRRQLGH�OXQDVWDPLVH�MD�LQWUHVVLGH�WDVXPLVHJD�YLLYLWDPLVH�HHVW��NXL�VHH
RQ�S}KMXVWDWXG�
��HPLVVLRRQLWLQJLPXVL�P}MXWDYDWHVW�PXXGDWXVWHVW�(9�}LJXVDNWLGHV��ULLJLRUJDQLWH�SRROW�WHKWXG
RWVXVWHVW��V}MDVW�Y}L�V}MDRKXVW���OHVW}XVXVW�Y}L�UDKXWXVWHVW�
��)RQGLVW��(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLVW�MD�PDNVHW�WHRVWDYDVW�SDQJDVW
PLWWHV}OWXYDWHVW�MD�QHQGH�WHJHYXVW�ROXOLVHOW�KlLULYDWHVW�SRVWL��Y}L�WHOHIRQLVLGH�MD�HOHNWULKlLUHWHVW�
��)RQGL��(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPL�MD�PDNVHW�WHRVWDYD�SDQJD�WHJHYXVW�KlLULYDVW
WXOHNDKMXVW�Y}L�PXXVW�VHOOHJD�Y}UUHOGDYDVW�}QQHWXVHVW�
��)RQGL��(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLW�MD�PDNVHW�WHRVWDYDW�SDQND�KlLULYDVW�WHJXULVW
QDJX�VWUHLN��ORFNRXW��ERLNRWW�Y}L�PXXGHVW�YllUDPDWX�M}X�DVMDROXGHVW��PLV�WDNLVWDYDG
RSHUDWVLRRQLGH�VRRULWDPLVW�MD�PLV�HL�ROH�WHNNLQXG�)RQGL��(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPL
Y}L�PDNVHW�WHRVWDYD�SDQJD�RWVHVH�Y}L�NDXGVH�WHJHYXVH�Y}L�WHJHYXVHWXVH�WDJDMlUMHO�

����.lHVROHYDV�HPLVVLRRQLSURVSHNWLV�WRRGXG�DQGPHG�RQ�NLQQLWDWXG�)RQGL�Q}XNRJX�SRROW
����DXJXVW������D�
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h/'$1'0('�+h9,786)21',�.2+7$

+�YLWXVIRQG��HGDVSLGL�)RQG��RQ�DYDOLN�}LJXVOLN�MXULLGLOLQH�LVLN��)RQG�WHJXWVHE�+�YLWXVIRQGL
VHDGXVH��57�����������������MD�9DEDULLJL�9DOLWVXVH�SRROW�NLQQLWDWXG�+�YLWXVIRQGL�S}KLNLUMD��57�,
�������������DOXVHO��)RQG�RQ�UHJLVWUHHULWXG�7DOOLQQD�/LQQDYDOLWVXVH�HWWHY}WOXVH�RVDNRQQDV
���VHSWHPEULO������D��UHJLVWUHHULPLVQXPEUL����������DOO�

)RQGL�MXULLGLOLQH�DDGUHVV� 3lUQX�PQW�����7DOOLQQ���������(HVWL�9DEDULLN�

)RQGL�S}KLSDQN�� +DQVDSDQN
/LLYDODLD����7DOOLQQ������

(HVWL�hKLVSDQN
��� 7RUQLPlH����7DOOLQQ��������

¯LJXVDEL�RVXWDYDG�LVLNXG� $GYRNDDGLE�URR�/HSSLN�	�3DUWQHULG�2h
9HHWRUQL����7DOOLQQ������

$GYRNDDGLE�URR�/XLJD�	�0XJX
3lUQX�PQW������7DOOLQQ������

3}KLW||NRKDJD�RQ�)RQGLV�YLLPDVH�NROPH�DDVWD�MRRNVXO�W||WDQXG�NHVNPLVHOW����LVLNXW�

)21',�7(*(986(�((60b5.

)RQGL�WHJHYXVH�HHVPlUJLNV�RQ�)RQGL�REOLJDWVLRRQLGH�HPLWHHULPLQH�(93�GH�HHVW��QHQGH
REOLJDWVLRRQLGH�RPDPLVHVW�WXOHQHYDWH�Q}XHWH�UDKXOGDPLQH��VDPXWL�)RQGL�YDUD�LQYHVWHHULPLQH�
WDJDPDNV�)RQGL�NRKXVWXVWH�WlLWPLVH�

)RQGL�LQYHVWHHULPLVWHJHYXVH�HHVPlUJLNV�RQ�NLQGOXVWDGD�REOLJDWVLRRQLGH�RPDQLNHOH
REOLJDWVLRRQLGH�WlKWDMDOLQH�OXQDVWDPLQH�QLQJ�LQWUHVVLWXOX��9DVWDYDOW�ULLJL��MD�PXQLWVLSDDOYDUD
HUDVWDPLVHVW�ODHNXYD�UDKD�NDVXWDPLVH�VHDGXVHOH��57,��������������ODHNXE�)RQGL�����ULLJLYDUD�MD��
PDD�QLQJ�����PXQLWVLSDDOYDUD�HUDVWDPLVHVW�VDDGXG�UDKDVW�

)RQGL�YDUD�NDVXWDWDNVH�
�� HWWHY}WMDWH�NUHGLWHHULPLVHNV�
�� KRLXVHQD�NUHGLLGLDVXWXVVH�SDLJXWDPLVHNV�
�� DNWVLDWH�Y}L�RVDGH�RPDQGDPLVHNV�
�� WHKLQJXWHNV�YllUWSDEHULWHJD��VDPXWL�WHLVWH�UDKD��Y}L�NDSLWDOLWXUX�LQVWUXPHQWLGHJD�
�� NLQQLVYDUDWHKLQJXWHNV�MD�WHKLQJXWHNV�UHJLVWUHHULPLVHOH�NXXOXYDWH�YDOODVDVMDGHJD�
�� IRQGL�REOLJDWVLRRQLGH�HPLWHHULPLVHNV��QHQGH�P��JL�NRUUDOGDPLVHNV�

REOLJDWVLRRQLRPDQLNHOH�LQWUHVVL�PDNVPLVHNV�QLQJ�REOLJDWVLRRQLGH�OXQDVWDPLVHNV�
�� �IRQGL�SRROW�Y}HWXG�ODHQXGH�MD�ODHQXLQWUHVVLGH�WDJDVLPDNVPLVHNV�QLQJ�PXXGH�IRQGL

NRKXVWXVWH�WlLWPLVHNV�
�� YDVWDYDOW�HHODUYHOH�KDOGXVNXOXGHNV�
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)21',�3¯+,.$3,7$/

)RQGL�S}KLNDSLWDO�PRRGXVWXE�ULLJL��MD�PXQLWVLSDDOYDUD�HUDVWDPLVHVW�ODHNXYDVW�UDKDVW��PLGD
NDVXWDWDNVH�HWWHY}WOXVH�NUHGLWHHULPLVHNV��DNWVLDWH�MD�WHLVWH�YllUWSDEHULWH�RVWPLVHNV�QLQJ�PXXNV
LQYHVWHHULPLVWHJHYXVHNV��6HLVXJD������������ROL�)RQGL�S}KLNDSLWDOL�VXXUXVHNV�������PLOMDUGLW�HHVWL
NURRQL��VLLQ�MD�HGDVSLGL�RQ�N}LN�ILQDQWVQlLWDMDG��PLV�RQ�KLOLVHPDG�NXL�������������DXGLWHHULPDWD��

)21',�1¯8.2*8

)RQGL�N}UJHLP�MXKWLPLVRUJDQ�RQ�VHLWVPHOLLNPHOLQH�)RQGL�Q}XNRJX��9LLV�Q}XNRJX�OLLJHW�QLPHWDE
5LLJLNRJX�RPD�RWVXVHJD���NV�Q}XNRJX�OLLJH�QLPHWDWDNVH�(HVWL�3DQJD�SUHVLGHQGL�MD��NV
UDKDQGXVPLQLVWUL�SRROW��)RQGL�Q}XNRJX�NRRVROHNXG�WRLPXYDG��YlKHPDOW�NRUG�NXXV�

)RQGL�Q}XNRJXVVH�NXXOXYDG�MlUJPLVHG�LVLNXG�

-�UJHQ�/LJL���nõukogu esimees;�O}SHWDQXG�7DUWX�5LLNOLNX�hOLNRROL�JHRJUDDILD�QLQJ
YlOLVPDMDQGXVH�HULDODO��$ODWHV������D��}SLE�(HVWL�.}UJHPDV�.RPPHUWVNRROLV
UDKYXVYDKHOLVH�lULMXKWLPLVH�HULDODO�PDJLVWUL}SSHV�������D���������D��W||WDQXG�(9($�3DQJD
.XUHVVDDUH�RVDNRQQD�MXKDWDMDQD��$ODWHV������D��5LLJLNRJX�OLLJH�

6LLUL�2YLLU���nõukogu aseesimees; O}SHWDQXG�7DUWX�hOLNRROL�}LJXVWHDGXVNRQQD�������D��²
�����D��(HVWL�9DEDULLJL�VRWVLDDOPLQLVWHU��DODWHV������D��(HVWL�9DEDULLJL�5LLJLNRJX�OLLJH�QLQJ
VRWVLDDONRPLVMRQL�HVLPHHV��PlUWV������D����QRYHPEHU������D��(HVWL�9DEDULLJL
VRWVLDDOPLQLVWHU��QRYHPEHU������D��²�PlUWV������D��(HVWL�9DEDULLJL�5LLJLNRJX�OLLJH�QLQJ
PlUWV������D��(HVWL�9DEDULLJL�5LLJLNRJX�DVHHVLPHHV�

5DRXO�hNVYlUDY���nõukogu liige; O}SHWDQXG�7DOOLQQD�3RO�WHKQLOLVH�,QVWLWXXGL
|NRQRPLVWLQD�W||VWXV|NRQRRPLND�HULDODO��0DMDQGXVWHDGXVWH�GRNWRU��7DOOLQQD
7HKQLND�OLNRROL�HPHULLWSURIHVVRU���6HSWHPEHU�������D��²�PlUWV������D���5LLJLNRJX�OLLJH�

$QGUHV�6XWW���nõukogu liige; O}SHWDQXG�7DUWX�hOLNRROL�PDMDQGXVWHDGXVNRQQD�UDKDQGXVH
MD�NUHGLLGL�HULDODO��9HHEUXDU������D��²�VHSWHPEHU������D��W||WDQXG�(HVWL�3DQJD
NHVNSDQJDSROLLWLND�RVDNRQQD�VSHWVLDOLVWLQD��RNWRREHU������D��²�VHSWHPEHU������D��(HVWL
3DQJD�NHVNSDQJDSROLLWLND�RVDNRQQD�SHDVSHWVLDOLVWLQD��VHSWHPEHU������D��²�GHWVHPEHU
�����D��(HVWL�3DQJD��3DQJDLQVSHNWVLRRQL�MXKDWDMD�DVHWlLWMDQD�QLQJ�DODWHV�MDDQXDULVW������D�
(HVWL�3DQJD�NHVNSDQJDSROLLWLND�RVDNRQQD�MXKDWDMD�DVHWlLWMDQD�

-�UL�7DPP���nõukogu liige; ����������SURIHVVLRQDDOQH�VSRUWODQH�������D��NHYDGHO�O}SHWDQXG
.LLHYL�.HKDNXOWXXUL�MD�6SRUGL�5LLNOLNX�,QVWLWXXGL�WUHHQHU�}SHWDMDQD�
�����PlUWVLVW�NXQL�NlHVROHYD�DMDQL�$6�.LLO�MD�.2��Q}XNRJX�HVLPHHV�������D��PlUWVLVW
5LLJLNRJX��OLLJH��)UDNWVLRRQ���P}}GXNDG��VDPXWL��PDMDQGXVNRPLVMRQL�OLLJH�
7HDGXVOLNNX�NUDDGL�HL�RPD�

9HLNR�7DOL���nõukogu liige; O}SHWDQXG�0RVNYD�5LLNOLNX�hOLNRROL�PDMDQGXVWHDGXVNRQQD�
�����D��²������D��W||WDQXG�(7$�0DMDQGXVH�,QVWLWXXGLV�YDQHPWHDGXULQD�QLQJ�DODWHV������D�
5DKDQGXVPLQLVWHHULXPL�RPDQGLUHIRUPL�RVDNRQQD��Q��GVHNV��PEHUQLPHWDWXG
RPDQGLUHIRUPL�MD�YllUWSDEHULWXUX�RVDNRQG��MXKDWDMDQD�

(QGHO�(HUR���nõukogu liige; O}SHWDQXG�7DOOLQQD�3RO�WHKQLOLVH�,QVWLWXXGL�|NRQRPLVWLQD
rahvamajanduse planeerimise erialal. 6HSWHPEULVW�������D��ULLJLNRJX�DVHQGXVOLLJH��QLQJ
DODWHV�PlUWV������D��5LLJLNRJX�OLLJH���$ODWHV�DSULOO������D��SHQVLRQlU�
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)RQGL�Q}XNRJX�SlGHYXV�

1}XNRJX�
�� NLQQLWDE�IRQGL�WHJHYXVH�VWUDWHHJLD�MD�LQYHVWHHULPLVSROLLWLND�S}KLDOXVHG�
�� NLQQLWDE�IRQGL�MXKWLPLVVWUXNWXXUL�
�� NLQQLWDE�IRQGL�W||VLVHNRUUDHHVNLUMDG��VHDOKXOJDV�UDDPDWXSLGDPLVH�VLVH�HHVNLUMDG��IRQGL

S}KLYDUD�Y}}UDQGDPLVH�QLQJ�NDVXWXVVH�DQGPLVH��LQYHVWHHULQJXWH�WHJHPLVH�MD�ODHQXGH
Y}WPLVH�NRUUD�

�� RWVXVWDE�lUL�KLQJXWHV�RVDOXVH�RPDQGDPLVH�MD�O}SSHPLVH��YlOMD�DUYDWXG�YllUWSDEHULE|UVLO
NDXEHOGDYDWH�DNWVLDWH�RVDV�

�� RWVXVWDE�NLQQLVDVMDGH�MD�UHJLVWULVVH�NDQWXG�YDOODVDVMDGH�RPDQGDPLVH��Y}}UDQGDPLVH�MD
NRRUPDPLVH�

�� RWVXVWDE�SLNDDMDOLVWH���OH��KHDDVWDVH�WlKWDMDJD��LQYHVWHHULQJXWH�WHJHPLVH��VK�NUHGLLWLGH
DQGPLVH��MD�QHQGH�S}KLWLQJLPXVHG��VHDOKXOJDV�LQYHVWHHULQJXWH�VXXUXVHG�MD�WlKWDMDG�
NUHGLLWLGH�LQWUHVVLPllUDGH�QLQJ�WDJDWLVWH�WLQJLPXVHG�

�� RWVXVWDE�HEDW}HQlROLVHOW�ODHNXYD�Q}XGH�NXOXGHVVH�NDQGPLVH�
�� NLQQLWDE�YDVWDYDOW�+�YLWXVIRQGL�VHDGXVH���OH����IRQGL�REOLJDWVLRRQLGH�HPLWHHULPLVH�MD

OXQDVWDPLVH�S}KLWLQJLPXVHG�
�� QLPHWDE�lUL�KLQJX��NXV�IRQG�RPDE�RVDOXVW��MXKWLPLV��Y}L�MlUHOYDOYHRUJDQLWHVVH�IRQGL

HVLQGDMD�G��
��� �QLPHWDE�DPHWLVVH�MD�NXWVXE�WDJDVL�IRQGL�MXKDWXVH�HVLPHKH�MD�WHLVHG�IRQGL�MXKDWXVH�OLLNPHG

QLQJ�V}OPLE�QHQGHJD�IRQGL�QLPHO�YDVWDYDG�OHSLQJXG�
��� �RWVXVWDE�IRQGL�MXKDWXVH�OLLNPH�YDVWX�YDUDOLVH�Q}XGH�HVLWDPLVH�
��� �NLQQLWDE�IRQGL�MXKDWXVH�OLLNPHWH�W||��MD�OLVDWDVXG�
��� �NLQQLWDE�IRQGL�HHODUYH�
��� �NLQQLWDE�IRQGL�DUXDQGHG�
��� �PllUDE�IRQGL�DXGLLWRUL�MD�DXGLLWRULOH�PDNVWDYD�WDVX�VXXUXVH�
��� �PllUDE�1}XNRJX�NRRVROHNX�SURWRNROOLMD�
��� �RWVXVWDE�PXXG�N�VLPXVHG��PLOOH�RWVXVWDPLQH�NXXOXE�IRQGL�S}KLNLUMD�NRKDVHOW�1}XNRJX

SlGHYXVVH�

)21',�-8+$786

)RQGL�MXKDWXV�RQ�IRQGL�MXKWLPLVRUJDQ��PLV�HVLQGDE�MD�MXKLE�IRQGL��-XKDWXV�NRRVQHE�YLLHVW�OLLNPHVW�
-XKDWXVH�HVLPHKH�QLPHWDE�Q}XNRJX�QLQJ�WHLVHG�MXKDWXVH�OLLNPHG�QLPHWDE�Q}XNRJX�MXKDWXVH
HVLPHKH�HWWHSDQHNXO�
-XKDWXV�MXKLQGXE�RPD�WHJHYXVHV�+�YLWXVIRQGL�VHDGXVHVW��S}KLNLUMDVW�MD�Q}XNRJX�VHDGXVOLNHVW
NRUUDOGXVWHVW�
)RQGL�MXKDWXVVH�NXXOXYDG�MlUJPLVHG�)RQGL�Q}XNRJX�SRROW�QLPHWDWXG�LVLNXG�

$DUH�7DPPHPlH���MXKDWXVH�HVLPHHV��+�YLWXVIRQGL�MXKDWXVH�HVLPHHV�DODWHV������������D�
������������O}SHWDQXG�7DOOLQQD�7HKQLND�OLNRROL�PDMDQGXVH�MXKWLPLVH�MD�SODQHHULPLVH
HULDODO��������������}SSLQXG�%HQWOH\�*UDGXDWH�6FKRRO�RI�%XVLQHVV��%RVWRQ��86$��NXV
O}SHWDV��lULMXKWLPLVH�PDJLVWULSURJUDPPL��$DVWDWHO�������������W||WDQXG�6WDWH�6WUHHW�%DQN��
*OREDO�)LQDQFLDO�$VVHWV�6HUYLFHV�*OREDO�3ULFLQJ�6HUYLFHV��%RVWRQ��86$�
KLQQDVSHWVLDOLVWLQD�QLQJ�DDVWDWHO������²��������ROL�7DOLQYHVW�6XSUHPD�9llUWSDEHULWH�$6
WHJHYGLUHNWRU�MD�MXKDWXVH�OLLJH

0DGLV�5DLGPD���MXKDWXVH�OLLJH��MXKDWXVH�OLLJH�DODWHV������������������D��O}SHWDV�7DOOLQQD
7HKQLND�OLNRROL�PDMDQGXVWHDGXVNRQQD�HWWHY}WWH�MXKWLPLVH�HULDODO��7||WDQXG�+�YLWXVIRQGLV
DODWHV������D���NXQL������D��LQYHVWHHULQJXWH�RVDNRQQD�VSHWVLDOLVWLQD��$ODWHV������D�
+�YLWXVIRQGL�ULVNLNDSLWDOL�RVDNRQQD�MXKDWDMDQD�NXQL�+�YLWXVIRQGL�MXKDWXVH�OLLNPHNV
VDDPLVHQL������D��RNWRREULV�
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.DOPHU�.LNDV���MXKDWXVH�OLLJH��MXKDWXVH�OLLJH�DODWHV�������������O}SHWDV�������DDVWDO
(HVWL�3}OOXPDMDQGXV�OLNRROL�HWWHY}WOXVH�MD�|NRQRRPLND�HULDODO��$ODWHV�������DDVWDVW�W||WDV
(HVWL�+RLXSDQJDV�MlUJPLVWHO�DPHWLNRKWDGHO�
�����D��/}XQD�5HJLRRQL�DVHGLUHNWRU�
�����D��NXQL������D��MDHSDQJDQGXVH�DVHGLUHNWRU�
�����D��NXQL������D��lULSDQJDQGXVH�GLUHNWRU�

7DXQR�7DWV���MXKDWXVH�OLLJH���MXKDWXVH�OLLJH�DODWHV������������������D��O}SHWDV�7DOOLQQD
7HKQLND�OLNRROL�|NRQRPLVWL�HULDODO��9LLPDVHG�W||NRKDG�MD�DPHWLNRKDG�RQ�MlUJPLVHG�
�����D��$6�9LUX�5DQG���DGPLQLVWUDWVLRRQL�GLUHNWRU�
�����D��NXQL������D��W||WDV�$6�(HVWL�+RLXSDQN�$6�(HVWL�+DQVDSDQN�LQWHJUDWVLRRQL�MXKLQD�
DGPLQLVWUDWVLRRQL�GLYLVMRQL�DVHGLUHNWRULQD�MD�RUJDQLVDWVLRRQLRVDNRQQD�MXKDWDMDQD�

0DUJXV�8XGDP���MXKDWXVH�OLLJH��MXKDWXVH�OLLJH�DODWHV�������������2PDQGDQXG�EDNDODXUHXVHNUDDGL
UDKYXVYDKHOLVH�lULMXKWLPLVH�HULDODO�(HVWL�.}UJHPDV�.RPPHUWVNRROLV��(HOQHYDOW�W||WDQXG
+)�.DSLWDO�$6�MXKDWDMDQD��+)�$UHQGXVH�$6�SRUWIHOOLMXKLQD�QLQJ�+�YLWXVIRQGL
YllUWSDEHULVSHWVLDOLVWLQD�

)RQGL�Q}XNRJX�OLLNPHWHOH�RQ�W||WDVXGHQD������D��YlOMDPDNVWXG�NRNNX���������NURRQL�QLQJ
MXKDWXVH�OLLNPHWHOH�S}KL��MD�SXKNXVHWDVXQD������������3UHHPLDLG�Q}XNRJX�QLQJ�MXKDWXVH
OLLNPHWHOH�HL�ROH�PDNVWXG�

)21',�$8',,725

)RQGL�WHJHYXVW�NRQWUROOLE�)RQGL�Q}XNRJX�SRROW�PllUDWXG�DXGLLWRU�DXGLLWRUILUPDVW
3ULFHZDWHUKRXVH&RRSHUV��$XGLLWRUL�SRROW�NRRVWDWDY�MlUHOGXVRWVXV�HVLWDWDNVH�NLQQLWDPLVHNV�)RQGL
Q}XNRJXOH��PLOOH�MlUHO�HVLWDWDNVH�DUXDQQH�(HVWL�9DEDULLJL�UDKDQGXVPLQLVWHHULXPLOH�

)21',�7h7$5(77(9¯7-$'

6HLVXJD������������RQ�)RQGLO�NROP�W�WDUHWWHY}WMDW���+)�.DSLWDO�$6���+)�,QYHVWHHULQJX�$6�QLQJ
$6�.DZH�3OD]D

+)�.DSLWDO�$6����UHJLVWUHHULWXG�����MXXQLO������D��lULUHJLVWULV��NRRG������������$VXNRKDMlUJQH
DDGUHVV�RQ�$KWUL���$���������7DOOLQQ��(HVWL�9DEDULLN�
7HJHYXVDODG���YllUWSDEHULYDKHQGXV�MD�YllUWSDEHULSRUWIHOOLGH�KDOGDPLQH�QLQJ
YllUWSDEHULHPLVVLRRQLGH�NRUUDOGDPLQH�MD�YllUWSDEHULLQYHVWHHULQJXWH�WHJHPLQH������������VHLVXJD
RQ�+)�.DSLWDO�VHRVHV�PXXWXQXG�WXUXVLWXDWVLRRQLJD�SHDWDQXG�WHHQXVWH�RVXWDPLVH��+)�.DSLWDO�$6�
L�DNWVLDNDSLWDO�RQ�����������(HVWL�NURRQL�MD�NlLYH�������D�������������NURRQL�

+)�,QYHVWHHULQJX�$6����UHJLVWUHHULWXG�����MXXQLO������lULUHJLVWULV��NRRG�����������$VXNRKDMlUJQH
DDGUHVV�RQ�1DUYD�PQW����$��������7DOOLQQ��(HVWL�9DEDULLN�
7HJHYXVDODG��LQYHVWHHULPLV��MD�ILQDQWVSURMHNWLGHV�RVDOHPLQH���NLQQLVYDUDSURMHNWLGH�DUHQGDPLQH�
(WWHY}WWH�DNWVLDNDSLWDO�RQ�����������NURRQL�MD�NlLYH�������D����������NURRQL

$6�.DZH�3OD]D��UHJLVWUHHULWXG������������lULUHJLVWULV��NRRG�����������$VXNRKDMlUJQH�DDGUHVV�RQ
3lUQX�PQW�������������7DOOLQQ��7HJHYXVDODG��.LQQLVYDUD�DUHQGXVSURMHNWLGH�HOOXYLLPLQH��NLQQLVYDUD
KDOGDPLQH�MD�WHKLQJXWH�WHRVWDPLQH�NLQQLVYDUDJD��(WWHY}WWH�DNWVLDNDSLWDO�RQ������������(HVWL
NURRQL�MD�NlLYH�������D������������NURRQL
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7�WDUHWWHY}WWHG��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

���� +)�.DSLWDO�$6 +)�,QYHVWHHULQJXWH�$6 $6�.DZH�3OD]D
 +)�/LLVLQJX�$6 .RNNX

2VDOXV�� �������������������� ��������������������������������� �������������������������� ����������������������
$NWVLDWH�DUY�DDVWD�DOJXVHV �������������������� �������������������������������� ������������������������� ����������������������
6RHWXVPDNVXPXV�DDVWD
DOJXVHV

�������������������� �������������������������������� ������������������������ ���������������������� ������

,QYHVWHHULQJX�ELODQVLOLQH
YllUWXV�DDVWD�DOJXVHV

������������������� �������������������������������� ������������������������ ���������������������� ������

6RHWDWXG�DDVWD�MRRNVXO

$NWVLDWH�DUY �������������������� �������������������������������� ������������������������� ����������������������
6RHWXVPDNVXPXV �������������������� �������������������������������� ������������������������� ���������������������� �����

0��GXG�DDVWD�MRRNVXO

$NWVLDWH�DUY �������������������� ��������������������������������� ������������������������� ����������������������
0��JLKLQG �������������������� ��������������������������������� ������������������������� ���������������������� ���
0��JLNDVXP �������������������� ��������������������������������� ������������������������� ���������������������� �
0��JLNDKMXP �������������������� ��������������������������������� ������������������������� ����� �����

.DSLWDOLRVDOXVH�NDVXP ��������������������������� �����

.DSLWDOLRVDOXVH�NDKMXP ��������������������� �������������������������������� ������

$NWVLDWH�DUY�DDVWD�O}SXV �������������������� �������������������������������� ������������������������� ����������������������
6RHWXVPDNVXPXV�DDVWD
O}SXV

�������������������� �������������������������������� ������������������������ ������

,QYHVWHHULQJX�ELODQVLOLQH
YllUWXV�DDVWD�O}SXV

�������������������� ��������������������������������� ������������������������ ���������������������� ������


��$6�.DZH�3OD]D�ROL������D��O}SX�VHLVXJD�VLGXVHWWHY}WH�QLQJ�PXXWXV������DDVWDO�W�WDUHWWHY}WWHNV�VHRVHV
+�YLWXVIRQGL�RVDOXVH�VXXUHQHPLVHJD������QL�

6LGXVHWWHY}WWHG��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

���� :HURO
7HKDVHG

$6

$UFR
,QYHVW�
$6

+)
.LQQLVYDUD�
E�URR�$6

6,$�/DWLR
&HQWUV

6,$
/DWLR
1DPV

$6
3DUNLPLV
�PDMD

$6�9LSH[ $6
7RUQLPlJL

7+
,QYHVW�
$6

.RNNX

2VDOXV���DDVWD�DOJXVHV ������������� �� ��������������� ����������� �������� �� ����������� ��������������� ��
$NWVLDWH�DUY�DDVWD�DOJXVHV ������� ��� �������������� ����� ������� ��� ����� �������������� ������

6RHWXVPDNVXPXV�DDVWD
DOJXVHV

������������ ��� �������������� ����� ������� ��� ����� �������������� ����� ������

,QYHVWHHULQJX�ELODQVLOLQH
YllUWXV�DDVWD�DOJXVHV

������������ ��� �������������� ����� ������� ��������������� ����� �������������� ����� ������

6RHWDWXG�DDVWD�MRRNVXO
$NWVLDWH�DUY ���������� ������������ �������������� ����������� ������� ��������������� ���������� �������������� �
6RHWXVPDNVXPXV ����������� ������������ �������������� ����������� ������� ��������������� ���������� �������������� � ������

0��GXG�DDVWD�MRRNVXO
$NWVLDWH�DUY ������������ ������������ �������������� ����������� ������� ��� ����� �������������� ������
0��JLKLQG ������������ ������������ �������������� ����������� ������� ��� ����� �������������� ����� ������
0��JLNDVXP ������������ ������������ �������������� ����������� ������� ��� ����� ����� ��� �����
0��JLNDKMXP ������������ ������������ �������������� ����������� ������� ��������������� ���������� �������������� � �
.DSLWDOLRVDOXVH�NDVXP � �� � � � � � � � ��
.DSLWDOLRVDOXVH�NDKMXP ����������� ������������ �������������� ����� ������� ��������������� ���������� �������������� � ������
RVDOXV���DDVWD�O}SXV �� �� �� �� �� � � � �

$NWVLDWH�DUY�DDVWD�O}SXV ���������� ��� �������������� ����� ������� ��������������� ���������� �������������� �

6RHWXVPDNVXPXV�DDVWD�O}SXV ����������� ��� ��� ����� ����� ��������������� ���������� �������������� � ������
,QYHVWHHULQJX�ELODQVLOLQH
YllUWXV�DDVWD�O}SXV

����������� ��� � ����� ������� ��������������� ���������� �������������� � ������
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7�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWH�RPDNDSLWDO�������������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

���������� $NWVLDWH
NRJXDUY

$NWVLD�
NDSLWDO

$D]LR (HOPLVWH
DDVWDWH

MDRWDPDWD
NDVXP�
NDKMXP

$UXDQGH�
DDVWD

NDVXP�
NDKMXP

2PD�
NDSLWDO
NRNNX

+)
RVDOXV

+)�RVD
LQYHV�

WHHULQJX
RPD�

NDSLWDOLVW

7�WDUHWWHY}WWHG
+)�.DSLWDO�$6 ������������ ������������� �������� ������������� ������� ����� ���� �����������������
+)�,QYHVWHHULQJXWH�$6 ������������ ������������� �������� ����� ������� � ���� �������������
$6�.DZH�3OD]D ����������� ������������ ������� ������ �������������� ������ ��� ������

6LGXVHWWHY}WWHG
$6�:HURO�7HKDVHG ���������� ������������ �������� ����� ������� ������ ��� ������
$UFR�,QYHVWHHULQJXWH�$6 ������������ ������������� �������� ������������� ��������������� ����� ��� ������������������
+)�.LQQLVYDUD�$6 ������������ ������������� �������� �������������� ������ ������ ��� ������������������
6,$�/DWLR�&HQWUV ������������ ������������ �������� ������� �������� ����� ��� �����������������
6,$�/DWLR�1DPV ������������ ������������� �������� ������� �������� ����� ��� ������������������

6LGXVHWWHY}WHWH�WHJHYXVYDOGNRQQDG

:HURO�7HKDVHG���3DLQN�ODV�DVXY�NlLYLWDPLVMlUJXV�ROHY�UDILQHHULWXG�WRLGX}OL�WHKDV�
+)�.LQQLVYDUDE�URR���NLQQLVYDUDDUHQGXVHWWHY}WH�PLOOH�WHJHYXV�RQ�O}SHWDPLVHO�
$UFR�,QYHVWHHULQJXWH�$6���NLQQLYDUDDUHQGXVHWWHY}WH��PLV�WHJHOHE�9HVNLP|OGUH�XXVHODPXUDMRRQL
UDMDPLVHJD�
6,$�/DWLR�&HQWUV���5LLDV�DVXYD�NLQQLVYDUD�DUHQGDPLVHNV�ORRGXG�HWWHY}WH�
6,$/DWLR�1DPV���5LLDV�DVXYD�NLQQLVYDUD�DUHQGDPLVHNV�ORRGXG�HWWHY}WH�

3LNDDMDOLVHG�Q}XGHG�W�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHOH
������������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�
7�WDUHWWHY}WWHG
3LNDDMDOLVHG�ODHQXG +)�,QYHVWHHULQJXWH�$6 ����������������

.DZH�3OD]D�$6 ���������������
.RNNX�W�WDUHWWHY}WWHG �������������

6LGXVHWWHY}WWHG
3LNDDMDOLVHG�ODHQXG +)�.LQQLVYDUDE�URR�$6 ����������������

$UFR�,QYHVWHHULQJXWH�$6 ���������������
$6�:HURO�7HKDVHG ����������������

.RNNX �������������

.RNNX�VLGXVHWWHY}WWHG �������������

.RNNX�SLNDDMDOLVHG�Q}XGHG�W�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHOH �������������

7�WDUHWWHY}WHWH�NRKXVWXVHG
������������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV� 3LNDDMDOLVHG /�KLDMDOLVHG
+)�.DSLWDO�$6 ����� ������
+)�,QYHVWHHULQJXWH�$6 ����� �������������
.DZH�3OD]D�$6 ������ ���������������
:HURO�7HKDVHG�$6
 ������ ������
.RNNX�W�WDUHWWHY}WHWH�NRKXVWXVHG ������ �������������


�+�YLWXVIRQG�VXXUHQGDV�RPD�RVDOXVW�:HURO�7HKDVHG�$6�LV������DDVWD�,�SRRODDVWDO��������OW
����QL��RPDQGDGHV�OLVDNV�ROHPDVROHYDOH������PLOMRQLOH�DNWVLDOH�WlLHQGDYDOW������PLOMRQLW
DNWVLDW�QRPLQDDOYllUWXVHJD����NURRQL��PLVW}WWX�VLGXVHWWHY}WWHVW�VDL�W�WDUHWWHY}WH�
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+�YLWXVIRQG��HGDVSLGL�)RQG��DOXVWDE�RPD�REOLJDWVLRRQLGH�P��NL�)RQGL�Q}XNRJX�RWVXVH�DOXVHO�
(PLWHHULWXG�REOLJDWVLRRQLG�RQ�NRJX�QLPLYllUWXVH�XODWXVHV�JDUDQWHHULWXG�HUDVWDPLVHVW�ODHNXQXG
UDKDJD�MD�PXX�IRQGL�YDUDJD��)RQGLO�RQ�}LJXV�HPLWHHULGD�HUL�OLLNL�REOLJDWVLRRQH��PLOOH
QLPLYllUWXVHG��LQWUHVVLPllUDG�MD�OXQDVWDPLVWlKWDMDG�Y}LYDG��NVWHLVHVW�HULQHGD��.}LNLGH
REOLJDWVLRRQLGH�HPLWHHULPLVHO�OlKWXWDNVH�9llUWSDEHULWXUX�VHDGXVHVW�QLQJ�VHOOHVW�WXOHQHYDWHVW
WHLVWHVW�}LJXVDNWLGHVW��.}LN�REOLJDWVLRRQLGH�P��JLJD��LQWUHVVLGH�PDNVPLVHJD�QLQJ�OXQDVWDPLVHJD
VHRWXG�RWVXVHG�DYDOLNXVWDE�)RQG�PDVVLWHDEHYDKHQGLWH�NDXGX�
)RQG�HPLWHHULE�RPD�REOLJDWVLRRQH�VHHULDWH�NDXSD�

Emiteeritud obligatsioonid (30.06.1999)

Seeria Esmaslevitamine Emissiooni Laekunud EVP keskm. Emissiooni Obligats. Lunastamine

maht EVP-d turuväärtus turuväärtus turuväärtus

(tuh. kroon) esmas- (tuh. kroon) esmas-

levitamisel levitamisel

, ��������������� ������ ������ ������ ����� ����� ����������

,, ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� ����������

,,, ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� ����������

,9 ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� �����������

9 ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� �����������

9, ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� �����������

9,, ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� �����������

9,,, ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� �����������

,; ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� ����������

; ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� ����������

;, ��������������� ������ ������� ������ ������ ����� ����������

;,, ��������������� ������ ������ ������ ������ ����� ����������

;,,, �������������� ������ ������ ������ ������ ����� ����������

;,9 �������������� ������ ������ ��� ������ ����� ����������

.RNNX�HPLWHHULWXG� �������

)RQG�JDUDQWHHULE�,�9,,,��;,�;,9�VHHULDOH�PLQLPDDOVH�LQWUHVVLWXOX����REOLJDWVLRRQL�QLPLYllUWXVHVW�DDVWD
NRKWD��*DUDQWHHULWXG�WXOXOH�OLVDQGXE�LQWUHVVLRVD��PLOOH�VXXUXVH�RWVXVWDE�)RQGL�1}XNRJX�NDNV�NRUGD
DDVWDV���SRRODDVWD�MD�DDVWD�PDMDQGXVWXOHPXVWH�S}KMDO��$MDYDKHPLNXOH��PLV�HHOQHE�LQWUHVVLPDNVHWlKWDMDOH
QLQJ�PLOOH�NRKWD�HL�ROH�)RQGL�1}XNRJX�NHKWHVWDQXG�OLVDLQWUHVVL��ODLHQHE�YLLPDWL�NHKWHVWDWXG�OLVDLQWUHVV�
,;�;�VHHULD�REOLJDWVLRRQLRPDQLNHOH�YlOMDPDNVWDYD�LQWUHVVLPllUD�DOXVHNV�RQ�SDQNDGHYDKHOLVH�UDKDWXUX��
NXX�7DOLERU��PLOOHOH�OLVDQGXE������QH�ILNVHHULWXG�LQWUHVVLPllU��7DOLERU�ILNVHHULWDNVH�)RQGL�SRROW��
NRUGD�DDVWDV��LJD�NYDUWDOL�O}SXV�
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Kinnitatud lisaintressid:

/LVD�
,QWUHVV

*DUDQW�
LQWUHVV

NYDUWDO ��NXX
7DOLERU

)LNVHHULWXG
LQWUHVV

���� ,�SD � ���� ,, �� ����
,,�SD ����� �� ,,, ����� ����

���� ,�SD ���� �� ,9 ������ ����
,,�SD ���� �� ���� , ������ ����

���� ,�SD ���� �� ,, ����� ����
,,�SD ����� �� ,,, ������ ����

���� ,�SD ����� �� ,9 ������ ����
,,�SD ����� �� ���� , ����� ����

���� ,�S ����� �� ,, ���� ����
,,�SD � ��

���� ,�SD � ��

Väljamakstud intressid:

6HHULD .XXSlHY �����D� �����D� �����D� �����D� ����D�
, ����� ������ ������ ������ �����
,, ����� ������ ������ ������ ������
,,, ����� ������ ������ ������ ������
,9 ����� ������ ������ �����
9 ����� ������ ������ �����
9, ����� ������ ������ ������
9,, ����� ������ ������ ������
9,,, ����� ����� �����
,; ����� ������ �������
; ����� ������
;, ����� �����
;,, ����� ������
;,,, �����
;,9 �����

2EOLJDWVLRRQLGH��NXL�SLNDDMDOLVWH�NRKXVWXVWH�QLPLYllUWXV�RQ�������PLOMRQLW�NURRQL��PLV�WXOHE
OXQDVWDGD�REOLJDWVLRRQLRPDQLNHOH��KH�NXQL�QHOMD�DDVWD�MRRNVXO��1LL�REOLJDWVLRRQLGH�QLPLYllUWXV�NXL
ND�HPLVVLRRQLNXOXG�NDMDVWXYDG�)RQGL�NXOXGHV�HPLVVLRRQL�NRUUDOGDPLVH�DDVWDO�

2%/,*$76,221,'(�-b5(/785*

)RQGL�REOLJDWVLRRQLG�RQ�MlUHOWXUXO�YDEDOW�Y}}UDQGDWDYDG��3HDOH�NRJX�(HVWL�9llUWSDEHULWH
.HVNGHSRVLWRRULXPL��(9.��V�VWHHPL�NDXEHOGDNVH�HVLPHVH�NXQL��KHNVDQGD�VHHULD
REOLJDWVLRRQLGHJD�ND�7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVLO��������DDVWD�,�SRRODDVWDO�ROL�REOLJDWVLRRQLGH
NRJXNlLYH��������PLOMRQLW�NURRQL��PLOOHVW�������������PLOMRQLW�NURRQL��PRRGXVWDVLG�WHKLQJXG
7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVL�YDKHQGXVHO��7HKLQJXWH�NRJXPDKW�ROL������WHKLQJXW��PLOOHVW���������
WHKLQJXW���VRRULWDWL�E|UVLV�VWHHPLV�

.XL�(9.�V�VWHHPLV�WHKDNVH�YDOGDYDOW�VXXUHPDKXOLVL�WHKLQJXLG�SDQNDGH�SRROW��VLLV�E|UVLO
NDXSOHYDG�HQDPXVHV�HUDLVLNXG��9LLPDVHG�RQ�SHDDVMDOLNXOW�REOLJDWVLRRQLGH�P��MDWHNV�QLQJ�RVWMDWHNV
RQ�WDYDOLVHOW�SDQJDG��6HHJD�NRRQGXYDG�REOLJDWVLRRQLG�MlUMHVW�VXXUHPDV�PDKXV�SDQNDGH�NlWWH��NHV
RQ�KXYLWDWXG�QHQGH�KRLGPLVHVW�OXQDVWDPLVHQL�������D�,�SRRODDVWD�O}SXNV�ROL�LQVWLWXWVLRQDDOVHWH
LQYHVWRULWH�RPDQGXVHV�MXED��OH�����N}LJLVW�HPLWHHULWXG�REOLJDWVLRRQLGHVW�������D��DOJXVH�VHLVXJD
ROL�)RQGLO��OH��������REOLJDWVLRRQLRPDQLNX��2EOLJDWVLRRQLGH�WHKLQJXPDKXG��E|UVLV�VWHHPLV�RQ
VXKWHOLVHOW�WDJDVLKRLGOLNXG��PLOOH��S}KMXVHNV�RQ��SLNDDMDOLVHG�LQYHVWHHULPLVRWVXVHG�MD�(HVWLV�YHHO
YlOMDNXMXQHPDWD�Y}ODNLUMDWXUJ�
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9}ODNLUMD�WXOXVXV�OXQDVWDPLVWlKWDMDQL�RQ��NV�ROXOLVHPDLG�Y}ODNLUMD�KLQGDPLVH�NULWHHULXPH
LQYHVWRULWH�MDRNV��9}ODNLUMD�WXOXVXV�Y}WDE�DUYHVVH�N}LNL�LQWUHVVLPDNVHLG�QLQJ�Y}ODNLUMD�RVWXKLQQD�MD
QLPLYllUWXVH�YDKH��7XOXVXVH�DUYHVWDPLVHO�HHOGDWDNVH��HW�LQYHVWRU�KRLDE�Y}ODNLUMD
OXQDVWDPLVWlKWDMDQL�QLQJ�LQYHVWHHULE�VDDGXG�LQWUHVVLG�VDPD�WXOXPllUDJD�NXL�NRJXWXOXVXV�
.XL��LQYHVWRU�RVWDE�Y}ODNLUMD�DOOD�QLPLYllUWXVH��VDDE�WD�WXOX�OLVDNV�LQWUHVVLPDNVHWHOH�ND
NDSLWDOLNDVYXOW��RVWXKLQQD�MD�QLPLYllUWXVH�YDKH���9}UGVHWH�WLQJLPXVWH�NRUUDO�RQ�VHHJD�RGDYDPDOW
RVWHWXG�Y}ODNLUMD�NRJXWXOXVXV�N}UJHP�NXL�NDOOLPDOW�RVWHWXG�Y}ODNLUMDO�
;9�VHHULD�REOLJDWVLRRQLGH�WXOXVXV�RQ��������DDVWD�EDDVLO��DUYHVWXVHJD��HW�(93�NXUVV
HPLVVLRRQLSHULRRGL�DMDO�RQ�������((.��Y}UGOXVNXUVV���7RRGXG�WXOXVXV�HL�NDMDVWD�OLVDLQWUHVVL�
/LVDLQWUHVVL�PDNVPLVH�NRUUDO�NRJXWXOXVXV�YDVWDYDOW�VXXUHQHE���1HHG�LQYHVWRULG��NHV�RVWDYDG�WXUXOW
(93�G��HW�RVDOHGD�HPLVVLRRQL�PlUNLPLVHO��SHDYDG�DUYHVWDPD�(93�NXUVLULVNLJD���$OOMlUJQHY�JUDDILN
LVHORRPXVWDE�REOLJDWVLRRQL�WXOXVXVW�V}OWXYDOW�(93�NXUVLVW�

(93�RPDQLNNH��(93�NXUVLULVN�WXOXVXVH�DUYHVWDPLVHO�RWVHVHOW�HL�P}MXWD��VHVW�QDG�HL�SHD�(93�VLG
NURRQLGH�HHVW�RVWPD�

2%/,*$76,221,'��9¯55(/'(6�7(,67(��),.6((5,78'�78/8686(*$
,19(67((5,1*87(*$�

(HVWL�Y}ODNLUMDWXUJ�RQ�DOOHV�DUHQHPDV�QLQJ�SDNXE�YlLNHLQYHVWRUL�MDRNV�NDXEHOGDYDLG�Y}ODNLUMX�YlKH�
.XL�WHLVWHV�ULLNLGHV�RQ�ULLNOLNXG�Y}ODNLUMDG�ROQXG�DOXVHNV�Y}ODNLUMDWXUX�WHNNLPLVHOH��VLLV��(HVWL�ULLN
SROH�HPLWHHULQXG�VXXUHV�PDKXV�Y}ODNLUMX��PLV�ROHNV�MlUHOWXUXO�DNWLLYVHOW�NDXEHOGDYDG��.YDOLWHHWVHLG
MD��PDGDOD�ULVNLDVWPHJD��W��SLOLVHOW�NDV�YlOLVHPLWHQWLGH�Y}L�VXXUHPDWH�(HVWL�HWWHY}WHWH�Y}ODNLUMX�
SDNXWDNVH�WXUXO�SLLUDWXOW�MD�QHLO�RQ�N}UJH�QLPLYllUWXV���6HH�WHHE�QDG�YlLNHLQYHVWRULWHOH
NlWWHVDDPDWXNV�
+�YLWXVIRQGL�REOLJDWVLRRQLGH�PDGDO�QLPLYllUWXV�MD�NLQGHO�WDJDWLV�WHHE�QHLVW��KH�YlKHVWHVW
NYDOLWHHWY}ODNLUMDGHVW��PLGD�(HVWL�YllUWSDEHULWXUJ�WlQD�YlLNHLQYHVWRULOH�SDNXE�

+�YLWXVIRQGL�Y}ODNLUMDG�RQ�NHVNPLVHOW�WXOXVDPDG�NXL�SDQNDGH�SRROW�DYDOGDWXG��KH�DDVWDVH
WlKWDMDOLVH�SDQJDKRLXVH�NHVNPLQH�LQWUHVV�������DDVWD�,�SRRODDVWDO��.XL�;9�HPLVVLRRQL�DUYHVWXVOLN
WXOXVXV�RQ���������DUYHVWDPDWD�OLVDLQWUHVVL���VLLV�QlLWHNV�+DQVDSDQJD��KHDDVWDVH�WlKWDMDJD�KRLXVH
LQWUHVV����MXXQL�������D���VHLVXJD�ROL���������6DUQDVHOW�SDQJDKRLXVHOH�RQ�ND�REOLJDWVLRRQLRPDQLNHOH
PDNVWDYDG�LQWUHVVLG�WXOXPDNVXYDEDG�

WXOXVXVH�VHRV�(93�NXUVLJD

����

����

����

����

����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

(93�NXUVV

WX
OX
VX

V

WXOXVXV

;9�VHHULD�REOLJDWVLRRQLGH�WXOXVXVH�
WDVH������(93�Y}UGOXVNXUVL�������
MXXUHV�
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(93�RPDQLN�VHLVDE�LQYHVWHHULPLVRWVXVW�WHKHV�VLVXOLVH�YDOLNX�HHV���NDV�P��D��(93�G
YllUWSDEHULWXUXO�Y}L�LQYHVWHHULGD�QHHG�WXOHYLNX�WXOX�VLOPDV�SLGDGHV��(L�ROH�Y}LPDOLN�WlSVHOW
HQQXVWDGD��NXKXSRROH�(93�NXUVV�OLLJXE��6HHW}WWX�SHDE�(93�GH�LQYHVWHHULPLVH�KHWNHO�DUYHVWDPD
QLL�Y}LPDOLNX�NXUVL�W}XVX�NXL�ND�ODQJXVHJD��.XL�(93�NXUVV�SHDOH�REOLJDWVLRRQLGH�RVWPLVW�ODQJHE�
VLLV�VHOOH�Y}UUD�VXXUHQHE�LQYHVWRUL�VXKWHOLQH�WXOX��(93�NXUVL�W}XVX�NRUUDO�VXKWHOLQH�WXOX�VDPDV
ODQJHE�
2EOLJDWVLRRQLGHVVH�LQYHVWHHULGHV��NLQGOXVWDE�LQYHVWRU�HQQDVW�HGDVSLGLVWH�(93�NXUVL�N}LNXPLVWH
YDVWX��VHVW�RVWX�KHWNHVW�DODWHV�RQ�LQYHVWRULOH�WlSVHOW�WHDGD��SDOMX�WHPD�(93�DDVWD�SlUDVW�Y}UUHOGHV
WlQDVHJD�URKNHP�YllUW�RQ�

Intressituru dünaamika 1999 a.

5.00%

6.00%

7.00%

8.00%

9.00%

10.00%

11.00%

12.00%

13.00%

14.00%

15.00%

16.00%

17.00%

18.00%

19.00%

Dets.98 Jaan.99 Veebr.99 Märts.99 Apr.99 Mai.99 Juuni.99

kuupäev

LQ
WU
HV

VL
WD
VH

tähtajaline kroonihoius

3 kuu Talibor

XV seeria obligatsioonide tulusustase 
10.5% EVP võrdluskursi 0.351 juures.
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+�YLWXVIRQGL�LQYHVWHHULQJXWH��OGVHLV
������������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

VXPPD��������������RVDNDDO
3}KLNDSLWDO ���������

,QYHVWHHULQJXG�����������������������������������������������������������������������������������������������������������

)LNVHHULWXG�LQWUHVVLJD�LQYHVWHHULQJXG ��������� �����
+RLXVHG ������� �����
.DXEHOGDYDG�Y}ODNLUMDG ������� �����
0XXG�Y}ODNLUMDG ������� �����
/DHQXG ������� �����
3||UGUHSRWHKLQJXG ������ ����

0XXG�LQYHVWHHULQJXG ������� �����
/LNYLLGVHG�DNWVLDG��WXUXYllUWXVHV� ������� �����

��������������������0XXG�DNWVLDG ������ �����
��������������������.LQQLVYDUD ������ �����

.RKXVWXVHG����������������������������������������������������������������������������������������������
(PLWHHULWXG�REOLJDWVLRRQLG �������
(PLWHHULWXG�Y}ODNLUMDG �������
5HSRWHKLQJXG ������

%LODQVLYlOLVHG�LQYHVWHHULQJXG
%LODQVLYlOLVHG�Q}XGHG ������
%LODQVLYlOLVHG�NRKXVWXVHG ������

(EDW}HQlROLVHOW�ODHNXYDG�Q}XGHG���������������������������������������������������������

�����DDVWD�O}SXV�ROL�+�YLWXVIRQGL�LQYHVWHHULQJXWH�PDKW�������PLOMDUGLW�NURRQL��NDKDQHGHV�DDVWD
MRRNVXO�����POQ�NURRQL�Y}UUD���,QYHVWHHULQJXWH�VWUXNWXXU�ROL�MlUJPLQH��SDQJDGHSRVLLW�����
NDXEHOGDY�Y}ODNLUL��������NLQQLVYDUD�������ODHQ��������OLNYLLGQH�DNWVLD�������PXX�DNWVLD������
PXX�Y}ODNLUL������UHSRODHQXG�MD�WXOHWLVWHKLQJXG������

2OXOLVHPDWHVW�PXXWXVWHVW�������DDVWDO�YllULE�PlUNLPLVW�NDXEHOGDYDWH�Y}ODNLUMDGH��ODHQXGH�MD
SDQJDGHSRVLLWLGH�RVDNDDOX�W}XV��QLQJ�S||UGUHSRWHKLQJXWH�MD�DNWVLDWH�NXL�ULVNDQWVHPDWH
ILQDQWVLQVWUXPHQWLGH�RVD�YlKHQHPLQH���.RNNX�RQ�DNWVLDWH�MD�S||UGUHSRODHQXGH�RVDWlKWVXV
YlKHQHQXG�DDVWDJD����SURWVHQGLOW����SURWVHQGLQL���6HHJD�RQ�+�YLWXVIRQGL�LQYHVWHHULQJXG
PXXWXQXG�DDVWD�MRRNVXO�ROXOLVHOW�NRQVHUYDWLLYVHPDNV�
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(QDPXV�WXOX�VDDE�)RQG�ILNVHHULWXG�WXOXVXVHJD�LQYHVWHHULQJXWHVW��.RNNXY}WWHV�VXXUHQHVLG
LQWUHVVLWHHQLYDG�LQYHVWHHULQJXG�������PLOMDUGLOW������LQYHVWHHULQJXWHVW��������PLOMDUGLQL�����
LQYHVWHHULQJXWHVW����,QWUHVVLWHHQLYDWH�LQYHVWHHULQJXWH�NDDOXWXG�NHVNPLQH�LQWUHVV�ODQJHV������DDVWD
�����OW�������QL���.HVNPLVH�LQWUHVVL�ODQJXV�ROL�WLQJLWXG�HHON}LJH�VXXUHPD�ULVNLJD�UHSRWHKLQJXWH
PDKX�ROXOLVHVW�YlKHQGDPLVHVW������DDVWDO���,QWUHVVLWHHQLYD�YDUD�NHVNPLVHG�WRRWOXVHG�YDUD�OLLNLGH
NDXSD�ROLG�MlUJPLVHG��SDQJDGHSRVLLGLG���������NDXEHOGDYDG�Y}ODNLUMDG���������ODHQXG��������
PXXG�Y}ODNLUMDG��������S||UGUHSRWHKLQJXG���������QLQJ��OH||GHSRVLLGLG�������

,19(67((5,1*8'�9bb573$%(5,7(66(

9}ODNLUMDG

�����������VHLVXJD�RPDE�+�YLWXVIRQG�NRNNX�HWWHY}WHWH�MD�PXQLWVLSDDOYDOLWVXVWH�Y}ODNLUMX�VXPPDV
����PLOMRQLW�NURRQL��PLOOHVW�����PLOMRQL�YllUWXVHV��HKN�������RQ�O�KLDMDOLVL�Y}ODNLUMX�������PLOMRQLW
NURRQL��HKN�������NRJX�LQYHVWHHULQJXVW�Y}ODNLUMDGHVVH�PRRGXVWDVLG�NDXEHOGDYDG�Y}ODNLUMDG�
6XXUHPDG�LQYHVWHHULQJXG�RQ�WHKWXG�6(&��$%�6YHQVN�(NVSRUWNUHGLW��NRNNX�����POQ��
+DQVDSDQJD��NRNNX�������POQ���hKLVSDQJD��NRNNX�������POQ���/HHGX�YDOLWVXVH�����POQ���0HULWD
3DQJD��NRNNX����POQ��MD�(,%��(XURSHDQ�,QYHVWPHQW�%DQN�����POQ��Y}ODNLUMDGHVVH�

.DXEHOGDYDG�Y}ODNLUMDG
������������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

(HVWL�(QHUJLD �����������������
/HHGX�YDOLWVXV ����������������
2PDYDOLWVXVHG �����������������
(HVWL�SDQJDG ���������������
9lOLVPDLVHG�ILQDQWVDVXWXVHG ���������������
.2..8 �������
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+�YLWXVIRQGL�SLNDDMDOLVHG�Y}ODNLUMDLQYHVWHHULQJXG�
�����������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

0HULWD�%DQN ������
+DQVDSDQN��VK�(+3� �������
����VK�DOOXWDWXG �������
hKLVSDQN �������
����VK�DOOXWDWXG ������
(5$�3DQN ������
����VK�DOOXWDWXG ������
2SWLYD �����
�����VK�DOOXWDWXG �����
(,%��(XURSHDQ�,QYHVWPHQW�%DQN� ������
.UHGLLGLSDQN ������
3LNDDMDOLVWH�Y}ODNLUMDGH�O�KLDMDOLQH�RVD ����������
'LVNRQWR ���������
.RNNX ��������������

6ZHGLVK�([SRUW�&UHGLW �����������������
.RKDOLNXG�RPDYDOLWVXVHG ������������������
0XXG�NOLHQGLG �����������������
3LNDDMDOLVWH�Y}ODNLUMDGH�O�KLDMDOLQH�RVD ����������
hOH�QRPLQDDOYllUWXVH�RVWHWXG
SLNDDMDOLVWH�Y}ODNLUMDGH��KLQQDOLVDQG ���
.RNNX ���������������

$NWVLDG�MD�PXXG�YllUWSDEHULG

����GHWVHPEUL������D��VHLVXJD�RQ�+�YLWXVIRQGL��DNWVLDLQYHVWHHULQJXWH��NDXEHOGDYDG���KDOODWDYDWHO
DUYHWHO�ROHYDG�QLQJ�WXOHWLVWHKLQJXWH�WDUYLV�VRHWDWXG�DNWVLDG��PXXG�YllUWSDEHULG��NRJXPDKW����
POQ�NURRQL��PLV�PRRGXVWDE�������IRQGL�LQYHVWHHULQJXWHVW��������DDVWDO�ROL�YDVWDY�QlLWDMD�������
9}UUHOGHV�������DDVWDJD�RQ��DNWVLDLQYHVWHHULQJXWH�PDKW�YlKHQHQXG�����PLOMRQLW�NURRQL�HKN������
(UDOGL�Y}HWXQD�PRRGXVWDV�+�YLWXVIRQGL�NDXEHOGDYDWH�DNWVLDWH�SRUWIHOO������D��O}SXV�SHDOH
DOODKLQGOXVW������POQ�NURRQL��6HOOHVW����POQ�NURRQL�PRRGXVWDVLG�(HVWL�SDQNDGH��HWWHY}WHWH�MD
LQYHVWHHULPLVIRQGLGH�DNWVLDG�RVDNXG�QLQJ������POQ�/lWLV�MD�/HHGXV�QRWHHULWXG�DNWVLDG�

Võlakirjade tähtajalisus 1998

3 - 5 aastat
30%

> 5 aasta
19%

1 - 3 aastat
40%

6 - 12 kuud
5%

3 - 6 kuud
6%

kuni 3 kuud
alla 1%

Võlakirjade tähtajalisus 1997

3 - 5 aastat
34%

1 - 3 kuud
3%< 1 kuu

2%
3 - 6 kuud

1% 6 - 12 kuud
7%

1 - 3 aastat
27%

> 5 aasta
26%
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3HDPLVHOW�YlKHQHV�DNWVLDSRUWIHOOL�PDKW�WXUXKLQGDGH�ODQJXVH�W}WWX��$NWVLDWH�KLQQDOLLNXPLVL�NDMDVWDY
KLQGHNV�7$/6(��ODQJHV�Y}UUHOGDYD�SHULRRGL�MRRNVXO��������SXQNWL�WDVHPHOW�������SXQNWL
WDVHPHOH��2VDOLVHOW�WXOHQHE�SRUWIHOOLPDKX�YlKHQHPLQH�ND�DNWVLDLQYHVWHHULQJXWH�UHDOLVHHULPLVHVW�
$DVWD�MRRNVXO�YlKHQGDWL�PlUJDWDYDOW�/lWL�MD�/HHGX�DNWVLDLQYHVWHHULQJXLG�
+DOODWDYDWHO�DUYHWHO�ROHYDWH�DNWVLDWH��-XOLXV�%DHU��VHRWXVPDNVXPXV�PRRGXVWDV�����PLOMRQLW�NURRQL�
6XXULPDG�DNWVLDLQYHVWHHULQJXG�RQ�WHKWXG�7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVL�S}KLQLPHNLUMD��+DQVDSDQJD
������POQ�NURRQL��MD���1RUPD�$6�L�������POQ�NURRQL��DNWVLDWHVVH�
.}LN�DNWVLDLQYHVWHHULQJXG�NDMDVWXYDG�ELODQVLV�WXUXKLQQDV�Y}L�VRHWXVPDNVXPXVHV�ROHQHYDOW�VHOOHVW�
NXPE�RQ�PDGDODP�

+�YLWXVIRQGL�DNWVLDWH��RVDNXWH�MD�HUDVWDPLVYllUWSDEHULWH
NDXSOHPLVSRUWIHOO�������������VHLVXJD��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

,QYHVWHHULPLVIRQGLG WXUXYllUWXV
+DQVD�9HQHPDD�.DVYXIRQG ����������������������������
0LOOHHQLXP�,) ����������������������������
6(,) ����������������������������
,QYHVWHHULPLVIRQGLG�NRNNX ����������������������������

.DXEHOGDYDG��DNWVLDG��(HVWL�
7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVL�S}KLQLPHNLUMD�DNWVLDG �������������������������������
7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVL�OLVDQLPHNLUMD�DNWVLDG �������������������������������
0XXG�DNWVLDG ���������������������������
.RNNX ��������������������������

.DXEHOGDYDG�DNWVLDG��/lWL�MD�/HHGX�
5LLD�)RQGLE|UVLO�QRWHHULWXG�DNWVLDG ���������������������������
/HHGX�%|UVLO�QRWHHULWXG�DNWVLDG ������������������������������
.RNNX ���������������������������

+�YLWXVIRQGL�DNWVLDWH��RVDNXWH�MD ������
HUDVWDPLVYllUWSDEHULWH�NDXSOHPLVSRUWIHOO
NRNNX
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/$(18'

�����DDVWD�O}SX�VHLVXJD�RQ�+�YLWXVIRQG�YlOMDVWDQXG�ODHQH�HWWHY}WHWHOH�VXPPDV�����PLOMRQLW
NURRQL��PLV�RQ�����PLOMRQLW�HQDP�NXL������DDVWD�O}SXV���0DMDQGXVYDOGNRQGDGHVW�RQ�HHOLVWDWXPDG
UDKDQGXV��MD�NLQQLVYDUDDUHQGXV�WHHQLQGXV��SHHJHOGDGHV�NRJX�(HVWL�PDMDQGXVHV�WRLPXYDLG
VWUXNWXXUVHLG�PXXGDWXVL�WHHQLQGXVVIllUL�RVDNDDOX�W}XVXV�

,19(67((5,1*87(�),1$176((5,0,6(�9,,6��$1'0('�(0,7(1',
.2+867867(�.2+7$�

+�YLWXVIRQG�LQYHVWHHULQJXWH�SHDPLVHNV�ILQDQWVHHULPLVDOOLNDNV�RQ�S}KLNDSLWDO��PLV�PRRGXVWXE
HUDVWDPLVHVW�ODNXYDVW�UDKDVW��YW��ND�ON����/LVDNV�VHOOHOH�HPLWHHULWL������DDVWD�GHWVHPEULV�����PLOMRQL
NURRQL�YllUWXVHV�NDKHDDVWDVHLG�HXURY}ODNLUMX�6DOPRQ�%URWKHUV�$*�YDKHQGXVHO��9}ODNLUMDG
OXQDVWDWDNVH�NlHVROHYD�DDVWD�����GHWVHPEULO�
(PLWHQGL�SHDPLVHG�NRKXVWXVHG�����DXJXVW������D��VHLVXJD�ROLG�MlUJPLVHG��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV��

NRKXVWXVH�OLLN VXPPD RVDWlKWVXV
HPLWHHULWXG�REOLJDWVLRRQLG ������� �����
HXURY}ODNLUL ������� �����
O�KLDMDOLVHG�ODHQXG ����� ����
PXXG�NRKXVWXVHG ������ ����
.2..8 �������

+221('��5$-$7,6('��0$$

$OOMlUJQHYDOW�RQ�lUD�WRRGXG�HPLWHQGLOH�NXXOXYDG�QLQJ�HPLWHQGL�SRROW�UHQGLWXG�KRRQHG��UDMDWLVHG�MD�PDD�
2EMHNW 5HQGLWXG�

+)�RPDQGLV
$DGUHVV %LODQVLOLQH

YllUWXV
3LQGDOD

%�URRKRRQH RPDQGLV 1DUYD�PQW���$ �������WXKDW
NURRQL

����P�

%�URRKRRQH UHQGLWDY 3lUQX�PQW��� ���P�
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+h9,786)21',�78/8'��.8/8'�-$�%,/$166

78/8'�-$�.8/8'

+�YLWXVIRQGL������DDVWD�PDMDQWXGWHJHYXVH�WXOHPLNV�ROL��OH������PLOMRQL�NURRQLQH�NDKMXP�
0DMDQGXVWHJHYXVH�NDKMXPL�WHNNLPLQH�WXOHQHV�QLL�WXOXGH�YlKHQHPLVHVW�NXL�NXOXGH��SHDPLVHOW
O�KLDMDOLVWH�YllUWSDEHULWHJD�VHRWXG�NDKMXPL�QLQJ�SURYLVMRQLNXOX�VXXUHQHPLVHVW�������DDVWDO�
Y}UUHOGHV������DDVWDJD�
������DDVWDO�WHHQLV�)RQG�WXOX�NRNNX�����POQ�NURRQL��HKN����POQ�������YlKHP�NXL������D���.XOXG
RQ�NDVYDQXG�����POQ�NURRQLQL��Y}UUHOGXQD�����POQ�NURRQLJD������DDVWDO�

7XOXGH�NRRVVHLVXV�RQ�NDVYDQXG�LQWUHVVLWXOX�����POQ�NURRQLQL���������WXOX�LQYHVWHHULQJXWHOW
�SHDPLVHOW�DNWVLDG��RQ�DJD�YlKHQHQXG������POQ�NURRQLQL���������QLQJ�PXXG�WHJHYXVWXOXG�RQ
MllQXG�������DDVWD�WDVHPHOH�
7RRGXG�WXOXGH�PXXWXVHG�SHHJHOGDYDG�(HVWL�PDMDQGXVNHVNNRQQDV�WRLPXQXG�ROXOLVL�PXXGDWXVL
������DDVWDO�QLQJ�)RQGL�DNWLYDWH�VWUXNWXXUL��PEHUNXMXQGDPLVW�

.XOXGH�SRROHO�RQ�LQWUHVVLNXOX�������POQ��NDVYDQXG�������DDVWDJD�Y}UUHOGHV�YDLG��������9}UUHOGHV
LQWUHVVLWXOX�VXXUHPD�NDVYXJD�DQQDE�VHH�PlUNX�IRQGL�YDKHQGLWH�KDOGDPLVH�HIHNWLLYVHPDNV
PXXWPLVHVW�

)RQGL�PDMDQGXVWXOHPXVH�NDKMXPOLNNXV�WXOHQHV�LQYHVWHHULQJXWHJD�VHRWXG�NXOXGH�MlUVXVW�NDVYXVW
�����DDVWDO���.XL�������DDVWDO�ROL�QLPHWDWXG�NXOX�YDLG������PLOMRQLW��VLLV�������DDVWDO�����PLOMRQLW�
,QYHVWHHULQJXWH�NXOX�NDVY�ROL�VHRWXG�������DDVWDO�DOXVWDWXG�O�KLDMDOLVWH�DNWVLDSRVLWVLRRQLGH
RWVXVWDYDVW�YlKHQGDPLVHVW�WHNNLQXG�UHDOLVHHULPLVNDKMXPLVW������POQ��QLQJ�DNWVLDWH�DOODKLQGOXVHVW
�����POQ���NRNNX�����PLOMRQLW��HKN�����NRJXNXOXGHVW���7HLQH�ROXOLQH�NXOX�WXOHQHV�SURYLVMRQLGH
VXXUHQGDPLVHVW�SLNDDMDOLVWHOH�LQYHVWHHULQJXWHOH������POQ���HKN�����NRJXNXOXGHVW���3URYLVMRQLGH
VXXUHQGDPLVH�WLQJLV�HHON}LJH�HWWHY}WHWH�Q}UJHQHQXG�ILQDQWVVHLVXQG�ROXOLVHOW�KDOYHQHQXG
PDMDQGXVNHVNNRQQDV�������DDVWDO�QLQJ�)RQGL�NRQVHUYDWLLYVHP�SURYLVMRQHHULPLVSROLLWLND�
6XXUHQHQXG�SURYLVMRQLG�SHDNVLG�WDJDPD�VWDELLOVHPD�WXOX�LQYHVWHHULQJXWH�SRUWIHOOLOW�MlUJQHYDWHO
SHULRRGLGHO�
7�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHVVH�WHKWXG�LQYHVWHHULQJXWH�DOODKLQGOXVHVW�NDSLWDOLRVDOXVH�PHHWRGLO�VDL�)RQG
NDKMXPLW����POQ�

)RQGL�DGPLQLVWUDWLLYNXOXG�������POQ��RQ�MllQXG������DDVWDJD�Y}UUHOGHV�VWDELLOVHNV��NDVYDGHV�YDLG
�����
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9$5$'

���/�KLDMDOLVWH�YDUDGH�NRRVVHLVXV�WRLPXVLG�DDVWD�MRRNVXO�ROXOLVHG�PXXWXVHG�VHRVHV
LQYHVWHHULPLVSROLLWLND�ROXOLVHOW�NRQVHUYDWLLYVHPDNV�PXXWPLVHJD�

+�YLWXVIRQGL�O�KLDMDOLVHG�YDUDG�PRRGXVWDVLG������D���O}SX�VHLVXJD�����POQ�NURRQL��NDKDQHGHV
DDVWD�MRRNVXO�����POQ�Y}UUD�HKN���������9lKHQHPLQH�WRLPXV�O�KLDMDOLVWHV�DNWVLDSRVLWVLRRQLGHV�
SHHJHOGDGHV�IRQGL�LQYHVWHHULPLVWHJHYXVH�HHVPlUNLGH��PEHUNXMXQGDPLVW���/�KLDMDOLVL
DNWVLDSRVLWVLRRQH�YlKHQGDWL�NRNNX�WHUYHOW�����POQ�NURRQL�Y}UUD�����PLOMRQL�NURRQLQL���0XXG
O�KLDMDOLVHG�Q}XGHG�YlKHQHVLG�����PLOMRQL�Y}UUD��������HHON}LJH�O�KLDMDOLVWH�S||UGUHSRWHKLQJXWH
DUYHO��9lKHQGDWL�ND�DUYHOGXVNRQWR�MllNL����POQ�Y}UUD�����PLOMRQLQL��QLQJ�HWWHPDNVWXG�NXOXVLG���
PLOMRQL�Y}UUD�
7HLVWH�O�KLDMDOLVWH�YDUDGH�RVDV�WRLPXV�NDVY��KDMXWDGHV�IRQGL�DNWLYDULVNL�HULQHYDWH
LQYHVWHHULQJXOLLNLGH�YDKHO���+RLXVHG�SDQNDGHV�NDVYDVLG������POQ�Y}UUD���������Y}ODNLUMDG����POQ
������

���3LNDDMDOLVHG�ILQDQWVLQYHVWHHULQJXG�NRRV�SURYLVMRQLGHJD�PRRGXVWDVLG�DDVWD�O}SXNV�����POQ
NURRQL��YlKHQHGHV�DDVWDJD�����PLOMRQL�Y}UUD��HKN��������9lKHQHPLQH�WRLPXV�SHDPLVHOW
LQYHVWHHULQJXWH�SURYLVMRQL�VXXUHQGDPLVH�W}WWX��6HRVHV�PLWPH�W�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WWH�P��JLJD
WRLPXV�QHQGH�HWWHY}WHWHJD�VHRWXG�Q}XHWH�OLLNXPLQH�ELODQVLVLVHVHOW�

7�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWH�DNWVLDWHVVH�WHKWXG�LQYHVWHHULQJXG�NRNNX�XODWXVLG������POQ�NURRQLQL�
YlKHQHGHV�DDVWD�MRRNVXO���POQ�NURRQL�Y}UUD���1HQGHVW�VXXUHPDG�RQ�LQYHVWHHULQJXG
�VRHWXVPDNVXPXVHV��DNWVLDVHOWVLGHVVH�.DZH�3OD]D�������POQ���:HURO�������POQ��MD�+)�.DSLWDO�����
POQ���,QYHVWHHULQJXG��W�WDUHWWHY}WHWHVVH�+)�,QYHVWHHULQJXG�MD�+)�.DSLWDO�QLQJ�VLGXVHWWHY}WHWHVVH
+)�.LQQLVYDUD��:HURO�7HKDVHG��6,$�/DWLR�&HQWUV�MD�6,$�/DWLR�1DPV�RQ��YlKHQHQXG
NDSLWDOLRVDOXVH�PHHWRGLVW�WXOHQHYDOW���.DSLWDOLRVDOXVHO�DUYHVWDWXG�NDKMXP�W�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHVW
NRNNX�XODWXV������POQ�NURRQLQL��PLOOHVW�HQDPXV������POQ��WXOL�$6�LGHVW�:HURO�7HKDVHG��WLQJLWXQD
(5$�3DQND�MllQXG�YDKHQGLWH�PDKDNDQGPLVHVW��+)�,QYHVWHHULQJXG������POQ��QLQJ�+)�.DSLWDO
������POQ��

+�YLWXVIRQG�RQ�RVDOHQXG�PLWPHV�(HVWL�ROXGHV�YlOMDSDLVWYDV�NLQQLVYDUDDUHQGXVSURMHNWLV�
hKHNV�VXXUHPDNV�VHOOLVWHVW�RQ�(HVWL�hKLVSDQJD�SHDPDMD�HKLWXV��NXV�+�YLWXVIRQG�RVDOHV�QLL
RPDQLNX������$6�LV�7RUQLPlJL��NXL�ILQDQWVHHULMDQD��SLNDDMDOLQH�ODHQ�����POQ�NURRQL����6HRVHV
+�YLWXVIRQGL�S}KLNLUMDMlUJVHOW�SLLUDWXG�DMDOLVH�WHJHYXVHJD��DDVWDQL�������RWVXVWDWL�������DDVWD�O}SXV
P��D�RVDOXV�$6�LV�7RUQLPlJL�NRRV�SLNDDMDOLVH�ODHQXQ}XGHJD�
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7HLQH�VXXUHP�PXXWXV�VLGXVHWWHY}WHWH�VWUXNWXXULV�RQ�VHRWXG�RVDOXVH�P��JLJD�$6�LV�7+
,QYHVWHHULQJXG��PLV�UDMDV�%DOWLPDDGH�PRRGVDLPD�WHUYLVHVSRUGLNHVNXVH�6WDWXV�&OXE��7DOOLQQDV
3DOGLVNL�PDDQWHHO���.RNNXOHSHWH�NRKDVHOW�MlWNDE�+�YLWXVIRQG�SURMHNWL��KH�ILQDQWVHHULMDQD��ODHQ���
POQ�NURRQL��
9DVWDYDOW�+�YLWXVIRQGL�NLQQLVYDUD�LQYHVWHHULQJXWH�NDYDGHOH�MlWNDE�IRQG�RVDOHPLVW�W�WDUHWWHY}WWHV
.DZH�3OD]D��KDOGDE�PRRGVDW�E�URRKRRQHW�3lUQX�PDDQWHHO���PLV�RQ�ND�+�YLWXVIRQGL�VXXULP
NLQQLVYDUDLQYHVWHHULQJ�

7�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHOH�DQWXG�VXXUHPDG�ODHQXG��MllN��NRRV�O�KLDMDOLVH�RVDJD��DDVWD�O}SXV�ROLG
$6�LGHOH�.DZH�3OD]D�����POQ���$UFR�,QYHVWHHULQJXG�����POQ���/DWLR�&HQWUV�����POQ����$UFR
,QYHVWHHULQJXG�ORRGL�9HVNLP|OGUH�XXVHODPXUDMRRQL�DUHQGDPLVHNV���.lHVROHYDNV�DMDNV�RQ�SURMHNWL
LQYHVWHHULPLVWHJHYXV�M}XGQXG�O}SSIDDVL�QLQJ�NlLPDV�RQ�KRRQHWH�UHDOLVHHULPLQH���/DWLR�&HQWUV�RQ
DVXWDWXG�NLQQLVYDUDDUHQGDPLVHNV�5LLD�NHVNOLQQDV���/DHQXG�W�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHOH�NRNNX
PRRGXVWDVLG�����POQ�

0XXG�SLNDDMDOLVHG�LQYHVWHHULQJXG�MD�Q}XGHG��HQQH�SURYLVMRQH��PRRGXVWDVLG�����POQ�NURRQL�
NDVYDGHV�DDVWDJD�����POQ�NURRQL�Y}UUD��HKN�����
hOHNDDOXNDOW�VXXUHPD�RVD�PRRGXVWDVLG�LQYHVWHHULQJXG�Y}ODNLUMDGHVVH�����POQ��HKN�����
2VDNDDOXOW�MlUJQHVLG�SLNDDMDOLVHG�ODHQXG�NOLHQWLGHOH������POQ��HKN�����
3LNDDMDOLVWH�Y}ODNLUMDGH�SRUWIHOOLV�RQ�VXXULPD�NDDOXJD�(HVWL�QLQJ�YlOLVULLNLGH�NUHGLLGLDVXWXVWH
Y}ODNLUMDG������POQ��HKN�������2VDWlKWVXVHOW�MlUJQHYDG�6(&��5RRWVL�(NVSRUGLNUHGLLW��Y}ODNLUMDG�
�����(HVWL�HWWHY}WHWH�Y}ODNLUMDG�������QLQJ�(HVWL�RPDYDOLWVXVWH�Y}ODNLUMDG������
.RKDOLNH�RPDYDOLWVXVWH�Y}ODNLUMDGH�VXXUHQHPLQH�ROL�WLQJLWXG�S}KLOLVHOW�(HVWL�0DDSDQJDJD�V}OPLWXG
UHSRWHKLQJX�DOXVYDUD��OHY}WPLVHVW��DDVWD�O}SXNV������POQ�NURRQL�YllUWXVHV��

3URYLVMRQLG�SLNDDMDOLVWHOH�ILQDQWVLQYHVWHHULQJXWHOH�NRNNX�ROLG�DDVWD�O}SX�VHLVXJD�����POQ��HKN
���������6LLQMXXUHV�YllULE�PlUNLPLVW�+�YLWXVIRQGL�SURYLVMRQLSROLLWLND�ROXOLQH�NDUPLVWDPLQH�����
DDVWD�MRRNVXO��3URYLVMRQLGH�W}XVXV����PLOMRQLOW�����PLOMRQL�NURRQLQL�RPDYDG�VXXUW�NDDOX�ND
PLWPHG��NVLNXG�WHKLQJXG���1HQGHVW�VXXULPDG�RQ�WlLHOLNXOW�SURYLVMRQHHULWXG�(5$�3DQND�MllQXG
GHSRVLLGLG�QLQJ�(5$�3DQJD�DOOXWXDWXG�Y}ODNLUMDG�������POQ�MD�0DDSDQJDJD�V}OPLWXG�UHSRHODHQXGH
+�YLWXVIRQGLOH��OH�WXOQXG�DOXVYDUDGH�DOODKLQGOXV����POQ�

3529,6-21,32/,,7,.$

+�YLWXVIRQGL�SURYLVMRQHHULPLVSROLLWLND�NRKDVHOW�PRRGXVWDWDNVH�SURYLVMRQH�+�YLWXVIRQGL�SRROW
RPDQGDWXG�Y}ODNLUMDGHOH��DNWVLDWHOH�MD�YlOMDVWDWXG�ODHQXGHOH�NRQVHUYDWLLYVXVH�S}KLP}WWHO�
HQQHWDGHV�WHJHOLNH�NDKMXPLWH�WHNHW�
9}ODNLUMD�Y}L�ODHQX�KLQQDWDNVH���SDOOL�V�VWHHPLV�NROPH�QlLWDMD�S}KMDO��HPLWHQGL�ILQDQWVVHLVXQG�
LQWUHVVLGH�MD�S}KLVXPPD�ODHNXPLVH�NRUUHNWVXV��QLQJ�WDJDWLVH�YllUWXV�

6HRVHV�PDMDQGXVNHVNNRQQD�ROXOLVH�NDUPLVWXPLVH�MD�WXOHYLNXRRWXVWH�KDOYHQHPLVHJD�PRRGXVWDWL
������DDVWDO�HUDHWWHY}WHWHOH�YlOMDVWDWXG�ODHQXGHOH�MD�QHLOW�RVWHWXG�Y}ODNLUMDGHOH��WlLHQGDYDLG
SURYLVMRQH�VXPPDV������POQ�NURRQL��W}VWHV�SURYLVMRQLGH�MllJL����POQ�NURRQLQL���6HHJD�RQ�Q}XGHG
HUDHWWHY}WHWHOH�SURYLVMRQHHULWXG�������XODWXVHV��Y}UUHOGXQD���JD�������DDVWDO�

.2+86786('

���/�KLDMDOLVHG�NRKXVWXVHG
)RQGL�O�KLDMDOLVHG�NRKXVWXVHG�PRRGXVWDVLG������DDVWD�O}SXNV�����POQ�NURRQL��NDVYDGHV�DDVWDJD
���POQ�Y}UUD���.DVY�WXOHQHV�)RQGL�SLNDDMDOLVWH�Y}ODNLUMDGH��OHWRRPLVHVW�O�KLDMDOLVWH�Y}OJDGH�KXOND
VHRVHV�QHQGH�O}SSWlKWDMD�OlKHQHPLVHJD�
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���3LNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG
3LNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG�RQ�YlKHQHQXG�����PLOMRQL�Y}UUD���6HH�ROL�WLQJLWXG�)RQGL�SLNDDMDOLVWH
Y}ODNLUMDGH��OHYLLPLVHVW�O�KLDMDOLVWH�Y}OJDGH�KXOND�

)RQGL�QHWRYllUWXV�YlKHQHV�PDMDQGXVDDVWD�NDKMXPL��HUDVWDPLVHVW�ODHNXQXG�UDKD�MD�HPLWHHULWXG
REOLJDWVLRRQLGH�NXOX�YDKH�Y}UUD��NRNNX�����PLOMRQL�Y}UUD�

9DUDGH��MD�NRKXVWXVWH�DMDOLQH�VWUXNWXXU��WXKDQGHWHV�NURRQLGHV�

���������� NXQL���NXX ����NXXG ����NXXG �����NXXG ����DDVWDW ����DDVWDW �OH���DDVWD .RNNX

9DUDG�NRNNX �������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� �����������

.RKXVWXVHG�NRNNX ������ ����� ������ ������� ������� ������� � �������

$YDWXG�SRVLWVLRRQ ������ ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

.XPXODWLLYQH�SRVLWVLRRQ ������ ������� ������� ������� ������� ������� ���������

(0,7(1',�7(*(986(6�-$�6758.7885,6�72,0818'�088'$786('
1,1*�7(*(9867�0¯-87$18'�(5$.255$/,6('�$6-$2/8'

+�YLWXVIRQG�ORRGL�+�YLWXVIRQGL�VHDGXVH�DOXVHO��PLV�Y}HWL�YDVWX���MXXQLO������D������VHSWHPEULO
�����D�Y}WWLV�5LLJLNRJX�YDVWX�+�YLWXVIRQGL�XXH�VHDGXVH�MD����MDDQXDULO������D�NLQQLWDV�YDEDULLJL
YDOLWVXV�IRQGL�S}KLNLUMD�XXH�UHGDNWVLRRQL��1HQGH�DNWLGHJD�UHJXOHHULV�VHDGXVDQGMD�WlSVHPDOW�IRQGL
WHJHYXVH��DUYHVWDGHV�PXXWXVL�(HVWL�ILQDQWV��MD�YllUWSDEHULWXUJXGHO��8XH�VHDGXVHJD�PXXWXV�ND
IRQGL�VWDDWXV�DYDOLN�}LJXVOLNXNV�MXULLGLOLVHNV�LVLNXNV�

����� DDVWD� ���RNWRREULO� WHDYLWDWL� hKLVSDQJD� SRROW� IRQGL� DXGLLWRUHLG� DVMDROXVW�� HW� IRQGL� HQGLVH
MXKDWXVH� SRROW� DXGLLWRULWHOH� ����� DDVWD� O}SXV� HVLWDWXG� IRUZDUGOHSLQJXG� RQ� WHJHOLNXOW� W�KLVWDWXG
QHQGH�DOODNLUMXWDPLVH�SlHYDO��PLGD�DJD�IRQGL�HQGLQH�MXKDWXV�ROL�YDUMDQXG�QLL�DXGLLWRULWH��Q}XNRJX�
NXL� ND� PXX� DYDOLNNXVH� HHVW�� )RQGL� HQGLQH� MXKDWXVH� HVLPHHV� $UOH� 0|OGHU�� NHV� DOONLUMDVWDV
YllUWSDEHULWH�IRUZDUGWHKLQJXWH�UDDPOHSLQJX�QLQJ�IRUZDUGWHKLQJXWH�O}SHWDPLVH�OHSLQJX��MD�HQGLQH
MXKDWXVH� OLLJH� $QGUHV� 0lQQDUW�� NHV� DOONLUMDVWDV� YDVWDYD� UDDPOHSLQJX� DOXVHO� WHKXG� WHKLQJXWH
NLQQLWXVHG�� YlLGDYDG� HW� IRUZDUGWHKLQJXWH� O}SHWDPLVH� NRNNXOHSH� DOONLUMDVWDWL� PLWWH� ������ DDVWDO
�VDPDO�SlHYDO�� NXL� DOONLUMDVWDWL� WHKLQJXNLQQLWXVHG��� YDLG������� DDVWD�RNWRREULV�� VHHJD�XPEHV�SRRO
DDVWDW� SHDOH� ������ DDVWD� UDDPDWXSLGDPLVH� DDVWDDUXDQGH� YDOPLPLVW�� $QWXG� IRUZDUWHKLQJXWH
PLWWHWRLPXPLVHVW�WXOHQHQXG�NDKMX�RQ�NDMDVWDWXG������DDVWD�NXOXGHV�

6HRVHV�LOPVLNV�WXOQXG�WXOHYLNXWHKLQJXWHJD��VDPXWL�VHRVHV�IRQGL�VXXUH�NDKMXPLJD�NXWVXV�Q}XNRJX
WDJDVL�-XKDWXVH�HVLPHKH�$UOH�0|OGUL�QLQJ�MXKDWXVH�OLLNPH�$QGUHV�0lQQDUWL��+LOMHP�ODKNXVLG
MXKDWXVHVW�ND�.DOHY�5DLGM}H�QLQJ�$OODQ�7RKY��8XHNV�MXKDWXVH�HVLPHKHNV�PllUDWL�$DUH
7DPPHPlH��NHOOH�HWWHSDQHNXO�NLQQLWDWL�XXV�MXKDWXV�NlHVROHYDV�NRRVVHLVXV��YW��ND��ON���������

2%/,*$76,221(�/(9,7$9$7(�,6,.87(�20$1',6�2/(9$'
+h9,786)21',�9bb573$%(5,'

2EOLJDWVLRRQL�OHYLWDMD RPDQGLV�ROHYDWH�YllUWSDEHULWH��REOLJDWVLRRQLGH���DUY
+DQVDSDQN ���������
hKLVSDQN �������
2SWLYD�3DQN �������
.UHGLLGLSDQN �
.2..8 ���������
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5,6.,7(*85,7(�$1$/hh6

,QYHVWHHULPLQH�RQ�DODWL�VHRWXG�ULVNLJD��,QYHVWHHULGHV�+�YLWXVIRQGL�REOLJDWVLRRQLGHVVH�WXOHE
DUYHVWDGD�MlUJPLVL�ULVNLWHJXUHLG�

h/'0$-$1'86/,.8'�5,6.,7(*85,'

0DMDQGXVSROLLWLOLQH� ULVN� �� (HVWL� 9DEDULLJL� PDMDQGXVSROLLWLND� DYDOGDE� ROXOLVW� P}MX� NRJX
PDMDQGXVH� IXQNWVLRQHHULPLVHOH� QLQJ� VHOOH� NDXGX� ND� LQYHVWHHULQJXWH� WXOXVXVHOH�� .XLJL� (HVWL
PDMDQGXVSROLLWLND� RQ� VHQL� ROQXG� VWDELLOQH�� WXOHE� DUYHVWDGD� Y}LPDOXVHJD�� HW� PDMDQGXVSROLLWLND
�NVLNXWH�WDKNXGH�PXXWPLQH�Y}LE�RPDGD�P}MX�ND�LQYHVWHHULPLVWHJHYXVHOH�

6HDGXVDQGOLN�ULVN���}LJXVDNWLG��PLV�K}OPDYDG�RPDQGLUHIRUPL��YllUWSDEHULWXUJX��PDNVXVWDPLVW�MD
�OGVH� LQYHVWHHULPLVNHVNNRQGD�� Y}LYDG�PXXWXGD��1HHG�PXXWXVHG� Y}LYDG� S}KMXVWDGD� Y}ODNLUMDGH
WXOXVXVH� ODQJXVH� QLQJ� DYDOGDGD� P}MX� ND� +�YLWXVIRQGL� � WHJHYXVHOH�� 1LL� RQ� VHDGXVDQGOLNXOW
UHJXOHHULWXG� ND� HUDVWDPLVHVW�+�YLWXVIRQGL� NlVXWXVVH� ODHNXYDWH� YDKHQGLWH� VXXUXV��PLOOHVW� ROHQHE
HPLWHHULWDYDWH�REOLJDWVLRRQLGH�PDKW�

,QWUHVVLULVN���NRRV�PDMDQGXVOLNX�NHVNNRQQD�PXXWXPLVHJD��VHDOKXOJDV�VWDELOLVHHUXPLVHJD��Y}LYDG
PXXWXGD�ND�LQWUHVVLPllUDG�

/LNYLLGVXVULVN����REOLJDWVLRRQLG�RQ�QRWHHULWXG�7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVLO��PLV�DQQDE�VRRYL�NRUUDO
Y}LPDOXVH�REOLJDWVLRRQLGHJD� WHKLQJXLG� VRRULWDGD� ND� MlUHOWXUXO�� -lUHOWXUX� OLNYLLGVXV� Y}LE�PXXWXGD
YDVWDYDOW�WXUXROXNRUUD�PXXWXPLVHOH�

+h9,786)21',�7(*(986(*$�6(278'�5,6.,7(*85,'

,QYHVWHHULPLVULVN� �� NXQD�+�YLWXVIRQG� LQYHVWHHULE� HUDVWDPLVHVW� ODHNXYDLG� YDKHQGHLG� SHDPLVHOW
(HVWL� HWWHY}WOXVVH� MD� SDQJDQGXVVHNWRULVVH�� VLLV� WXOHE� DUYHVWDGD� ND� QHQGH� LQYHVWHHULQJXWHJD
NDDVQHYD� � ULVNLJD�� +�YLWXVIRQGL� LQYHVWHHULPLVS}KLP}WWH� NRKDVHOW� WDRWOHE� IRQG� WXOX� Y}LPDOLNXOW
PDGDOD�ULVNLJD�

-XKWLPLVULVN� �� +�YLWXVIRQGL� WHJHYXVH� HGXNXV� V}OWXE� VXXUHO� PllUDO� ND� IRQGL� W||WDMDWH
SURIHVVLRQDDOVXVHVW�� +�YLWXVIRQGL� � MXKWNRQQD� YDKHWXPLQH� Y}LE� NDDVD� WXXD� ND� PXXWXVL� IRQGL
PDMDQGXVWHJHYXVH�MXKWLPLVHV�

+�YLWXVIRQGL�ULVNLGH�MXKWLPLQH

$YDWXV�YDOXXWDULVNLGHOH�

+�YLWXVIRQGL� QHWRYlOLVYDOXXWDSRVLWVLRRQ� ROL� DDVWDO}SX� VHLVXJD� ������� NURRQL� XODWXVHV
SRVLWLLYQH�� PLOOH� WXOHPXVHQD� RQ� HVLPHVH� SRRODDVWD� VHLVXJD� HVLQHQXG� QHJDWLLYQH
YDOXXWDSRVLWVLRRQ� OLNYLGHHULWXG�� 6DNVD� PDUJDJD� VHRWXG� NRKXVWXVHG� �OHWDVLG
LQYHVWHHULQJXLG�VDPDV�YDOXXWDV�����PLOMRQL�NURRQL�Y}UUD�
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$YDWXV�LQWUHVVLULVNLGHOH�

+�YLWXVIRQGL� �� NXX� 7DOLERULJD� VHRWXG� REOLJDWVLRRQLGH� NRJXPDKW� RQ� ������ PLOMRQLW
NURRQL��PLOOH�LQWUHVVLULVNL�NDWPLVHNV�RQ�LQYHVWHHULWXG���NXX�7DOLERULJD�VHRWXG�ODHQXGHVVH
MD� Y}ODNLUMDGHVVH�PDKXV� ������PLOMRQLW� NURRQL�� 6HLVXJD� ���GHWVHPEHU� �����D�� RQ� �� NXX
7DOLERUL� LQWUHVVLULVNLOH�DYDWXG�SRVLWVLRRQ�NDHWXG��������PLOMRQLW�NURRQL���Y}UUHOGHV�VDPD
QlLWDMDJD������������D��PLO�DYDWXG�SRVLWVLRRQ�ROL������PLOMRQLW�NURRQL�

6DNVD�PDUJD���NXX�/LERULJD�VHRWXG�����PLOMRQL�NURRQL�VXXUXVWH�NRKXVWXVWH�NDWPLVHNV�RQ
LQYHVWHHULWXG�VDUQDVH�/LERULJD� VHRWXG� ODHQXGHVVH� MD�Y}ODNLUMDGHVVH�PDKXV�������PLOMRQLW
NURRQL��6DNVD�PDUJD���NXX�/LERUL�LQWUHVVLULVNLOH�DYDWXG�SRVLWVLRRQ������D��O}SX�VHLVXJD�ROL
�����PLOMRQLW�NURRQL��Y}UUHOGHV�SRRODDVWD�QHJDWLLYVH�SRVLWVLRRQLJD�����PLOMRQLW�NURRQL�

/DHQXULVN

+�YLWXVIRQGL� HEDW}HQlROLVHOW� ODHNXYDG� Q}XGHG� �SURYLVMRQLG��PRRGXVWDVLG� �����������D�
VHLVXJD�����PLOMRQLW�NURRQL��NDVYDGHV�VHHJD������D��MRRNVXO�������PLOMRQL�NURRQL�Y}UUD�

+�YLWXVIRQGL�PDMDQGXVDUHQJXW�P}MXWDYDG� VSHWVLLILOLVHG�DUHQJXVXXQDG��QHQGH� VHQLQH� MD
WXOHYLNXV�LOPQHGD�Y}LY�P}MX�IRQGL�ILQDQWVVHLVXQGLOH�MD�PDMDQGXVWXOHPXVWHOH

9DVWDYDOW�+�YLWXVIRQGL�VHDGXVHOH�O}SHWDWDNVH�IRQGL�WHJHYXV��NXL�IRQG�RQ�WlLWQXG�RPD�HHVPlUJL�MD
IRQGL�WHJHYXV�HL�ROH�9DEDULLJL�9DOLWVXVH�VHLVXNRKDOW�HQDP�YDMDOLN�

0XXG�IRQGL�PDMDQGXVWHJHYXVW�P}MXWDGD�Y}LYDG�Y}LPDOLNXG�DUHQJXG�
�� PDMDQGXVNDVYX� MlWNXY� SLGXUGXPLQH� ������ DDVWDO�� 9HQHPDD� NULLVL� P}MX�� HNVSRUGL� ODQJXV�

LQYHVWHHULQJXWH� YlKHVXV� QLQJ� QHJDWLLYVHVW� OLVDHHODUYHVW� WXOHQHYDG�P}MXG� Y}LYDG� VXXUHQGDGD
KDOEDGH�ODHQXGH�RVDNDDOX�

�� /DHQXLQWUHVVLGH� DODQHPLQH� Y}L� MlUVN� W}XV� Y}LE� NDDVD� WXXD� )RQGL� ILNVHHULWXG� WXOXVXVHJD
LQYHVWHHULQJXWH�WRRWOLNNXVH�N}LNXPLVH�

�� (HVWL� NURRQL� GHYDOYHHULPLQH�� VHOOHVW� WXOHQHYDG� ULVNLG�� PLV� Y}LE� YlKHQGDGD� ODHQXNOLHQWLGH
ODHQXGH� WDJDVLPDNVPLVH� VXXWOLNNXVW� MD� VHHOlEL� WLQJLGD�KDOEDGH� ODHQXGH�RVDNDDOX� VXXUHQHPLVW
QLL�ODHQX��MD�ULVNLNDSLWDOLV��NXL�ND�Y}ODNLUMDGH�SRUWIHOOLV�

+h9,786)21',*$�6(278'�.2+78$6-$'

+�YLWXVIRQGLO�RQ������������VHLVXJD�SRROHOL�NRKWXYDLGOXV�SDQNURWLV�$6�LJD�(HVWL�0DDSDQN�
.RKWXPHQHWOXV�RQ�SRROWH�NRNNXOHSSHO�SHDWDWXG�HHVPlUJLJD�OHLGD�NRKWXYlOLQH�ODKHQG�
9lOMD�RQ�NXXOXWDWXG�MlUJPLVWH�)RQGL�Y}OJQLNH�SDQNURW�
$6�(HVWL�0DDSDQN
$6�.DPHIHN
(VPD�+DOGXVH�$6
$6�6DUX�0HWV
$6�(5$�3DQN
+)�.LQQLVYDUDE�URR�$6
$6�0DUOHNRU
3RROHOLROHYDG�NRKWXDVMDG�Y}LYDG�P}MXWDGD�IRQGL�PDMDQGXVWXOHPXVL��(5$��3DQJDJD�VHRWXG�Q}XHWH
S}KLRVD�RQ�NRNNX������PLOMRQLW�NURRQL��6HOOHVW�SURYLVLRQHHULPDWD�RQ����PLOMRQLW�NURRQL��PXX
Y}ODNLUL���PLOOH�WDJDWLVHNV�RQ�K�SRWHHN�(5$�3DQJD�SHDPDMDOH�7DUWXV��hOHMllQXG�Q}XGHG�RQ�WlLHV
XODWXVH�SURYLVLRQHHULWXG��VK�����PLOMRQLW�NURRQL�DOOXWDWXG�Y}ODNLUMX�QLQJ������PLOMRQLW�NURRQL
KRLXVHLG�
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+h9,786)21',�%,/$166�����������
��NURRQLGHV�

$.7,9$

���������� ����������
SURIRUPD

.lLEHYDUD

��5DKD�MD�SDQJDNRQWRG ����������� �����������

��$NWVLDG�MD�PXXG�YllUWSDEHULG ����������� �����������

�������9}ODNLUMDG ����������� ����������

�������$NWVLDG�MD�RVDNXG ����������� �����������

��0LWPHVXJXVHG�Q}XGHG ����������� �����������

�������1}XGHG�W�WDUHWWHY}WHWHOH ���������� ����������

�������1}XGHG�VLGXVHWWHY}WHWHOH ���������� ����������

�������0XXG�O�KLDMDOLVHG�Q}XGHG ����������� �����������

��9LLWODHNXPLVHG ���������� ����������

��(WWHPDNVWXG�WXOHYDVWH�SHULRRGLGH�NXOX ��������� ����������

�������0DNVXGH�HWWHPDNVHG�MD�WDJDVLQ}XGHG ������� ���������

�������0XXG�HWWHPDNVWXG�WXOHYDVWH�SHULRRGLGH�NXOX ��������� ����������

.lLEHYDUD�NRNNX ����������� �������������

3}KLYDUD

��3LNDDMDOLVHG�ILQDQWVLQYHVWHHULQJXG ����������� �����������

�������7�WDUHWWHY}WHWH�DNWVLDG�Y}L�RVDG ���������� ����������

�������3LNDDMDOLVHG�Q}XGHG�W�WDUHWWHY}WHWHOH ���������� ����������

�������6LGXVHWWHY}WHWH�DNWVLDG�Y}L�RVDG ���������� ����������

�������3LNDDMDOLVHG�Q}XGHG�VLGXVHWWHY}WHWHOH ���������� ����������

�������0XXG�DNWVLDG ������� �������

�������0XXG�SLNDDMDOLVHG�LQYHVWHHULQJXG ���������� ����������

�������0XXG�SLNDDMDOLVHG�Q}XGHG ����������� �����������

�������(EDW}HQlROLVHOW�ODHNXYDG�Q}XGHG� ������������ �����������

��0DWHULDDOQH�S}KLYDUD ���������� ����������

�������3}KLYDUD ���������� ����������

�������$NXPXOHHULWXG�S}KLYDUD�NXOXP ���������� ����������

��,PPDWHULDDOQH�S}KLYDUD ������� �������

3}KLYDUD�NRNNX ����������� �����������

$.7,9$�.2..8 ������������� �������������
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3$66,9$

���������� ����������
SURIRUPD

.RKXVWXVHG

/�KLDMDOLVHG�NRKXVWXVHG

��9}ODNRKXVWXVHG�NUHGLLGLDVXWXVWHOH ����������� �����������

��������(PLWHHULWXG��Y}ODNLUMDG ����������� �

��������0XXG�O�KLDMDOLVHG�ODHQXG ���������� �����������

���9}ODG�KDQNLMDWHOH ������� ���������

���9}ODG�W�WDUHWWHY}WHWHOH � ������

���0LWPHVXJXVHG�Y}ODG ��������� ����������
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