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5�9'
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��������5�9�%-'���)
���������	2��*���	����*�K�����&�=����*�X�)����/�0�������)��"��
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�4���������&�(��!�����)!���������4������� �"����&�!����	
)#�!��
� �/K�������"���������	�������!����� �������)!��
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>  ��-��K���������)���������� ��)#�!��
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> ��)����)���	��&�=���)���	��3��� �*�����������)!��

> &�=����*���	��&�=������	��3��� �*�����������)!��

> ?�i������������������������!��� �!�����)!��
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> �����	2���� �/K�����������)��J������!��������*������)#�)#����
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�����%�)� �*���*�K�����&�=������������"���������$�������(�����!�%�G�%�	��������
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�	��������*���	����������%����%�	��	�%='�&�=����������������� ������	�������������
&��������� �/K��&�=������	�������� �������������4��.��������������*���	��&������)
1��)��� ������1�������%-��������������!�����	������:�/����!�	� ��	�� ����7�1�3)��
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����������(2���	2��*� �*���*�K�����&�=�����������������!��&���1���)*�����
���)��	�%=����������&�=����*���	��1� ���������I��%����*�����	�4��:����&���1���� ���
����	��������&�=����*���	��?�i���������5�Y�%����*�����	�4��:����&���1����)�?�i��
�� ��������	�'�����.��)�9����	������7������������ �����-)�!��"!��� ��&���1���)*
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1� ��������� I��%����*� ����	� &���1���	�����*�����-)� ?�i��������� I��%����*� ����	
?�i���4����&������)������*�'���������!!�������	1�!��*���	������7�1� ������-)
?�i�����)�&���1���)�*�����	�����!!��)#���1������������%-'

��� ��!����C���%� ��!���1������%-��������������&���1���)�*����-)� �/K�
�)�*� ��)� ��*�K����� &�=���� ����� ��!���(?���� )%���� %-'� ��	�����!�
� ����������
����>�(���9���&���������	� ��!�����%-����-)�9����	�������������Y ����������%=������
7����#�/������������������� �*������������������*�K�����&�=������	������7�������
&���1���)�*� ����	�7���� ������ ��!���(��?���� ���)!��� ��(����� !�%�G�%-'�7	���
9������7���.���*��������*�K�����&�=������!�1�����������.�����*���������(�����!����*�X�)�
����� �����7�1��!�	� �����	� �������������� &���1�� ����	� ������������ ���)!�	� �����
������ ����J� �����%���)#�����%-'���������������&���1����!����)���7	��������9
��!���&�����*���)��������!���)�%�	����%-�1��	���*�K�����&�=������	����!���(?���� �*
!�%�G�%�	���G'���*�K�����&�=������	������4!��&���1���)�*�����	����������������)
���������%-���1�!���	����(&�(��� �*���	!��	!��&�=����*���	�� ����� ����	�%�	����%-'

���'��(���� ��� ����� ��������� ���'�� !��2�6� �������

�����������������*�K�����&�=�����������%� �/#���4$�)����������%-���������%
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5�/����$�����	����(&�(��� �*��������/�0�����	J��7(���!������)������)��������	�%='���	
����	J��7(�����$����������������X�)����P��1����������)	1��������1��	��#� �������
 ��?�������	������� �������)!�	����������������)�����%-(
1�-��	����������������������	�
����7�!��"!��� �����#����!����)���M�	����������������2�����������5��!������
��]��)���)�	J�������%�	�����������%-
�1�-��	���%�����	J�����5��!�������������������J����*
����	�4���)���������������1��75���1�&��4����	������7�������2�F�5�/����$��
��������1� ��!������(�����O��������	��3��� �*������/���������1��75���'

���)��� �*�:���!��� �����?�i�����!���(?������	����(��5������)b1����&�=���
 ����1�!����(&�(���������	J��7(���������)����%-'���	� ����1�!����������������2�	<�
�����/
� J�	?�� �������� ��(����� ��	�� ����7� ����5�;����5�� %�	� �������	� %=
4��%)�����	������7
���������*�K�����&�=����9���&����������������2��������
 �%��"������)����%-����������������������/�����2�	<������J�	?��������(���������2�	<�
����	�&�=����*�X�)������������4���)�!�%�G��������1��!���:����%7����	�4����	�
����7� ����1�!������	J�����*�����	�&�@B���������1��75��'�9����	��������)����

������4!%*�����������4���)������	�1��!�	�������!��������%�	����	�4!���	������7
 ����1�!�������2�����������*�����	�W�6���������1��75��'

��!����	2��*� �*������ ����1�!����(&�(���������	J�����*�����	�?�i���!�������
��	��7��������)5�)�4��������	�����-)���)�����!������1������)%��%-'�4��%)��
��	������7�����������&�=�������\����:��9!����:���!���������*�K�����&�=�����!�	���<�
���g� �*���/�0�4D��	5��*�����	�?�i����	!�	���)�������&�(�����5���������������
I�� ������&�=����	(� ������ ��/��!��� �*�2�%)��� &�=����*���	���������2�������������
���)��J������!��������(�&�!��7�)#�!�	���	������7����%�����'

@��!�� ���$���� ���� ������;���!����

 �/K�������������"�����&�@B�!�	�����W�6�!�	�������E��F���	���*�K�����&�=����*
X�)��1��	��7������!�������)5�)�4����������!������1������%-�4��	�#�/��	
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&��1��)� ��	�� ���������������*� ����	��!��  ����Q�6����\��)	2�(���� ��	�� !�� �� ��	
1��!���1������%-'�9�� �*�#�/��	�&��1��)� �*���)����)�����������"�������*�����&��(A�*
������ ��*�K����� &�=���� X�)��#�)���;&�	:�� ������ 1������� %-'� ������  �/K�� �����
�����"����� ��� �� ���)!���� %�	� ���	� ��	�(K����� &�=���� ��������"�������(f&��(A� ������
&�	:�����%-����������4!���	������N�������	��������)���2������	�����!�	�������)�	���
���)�)#���1�������	�����-)�4��!����)���2��7������)%���	���(:���!����	�&��%)
������1�������	�'�9����	��������)�����������!�������� �/K�������"���������	�&�@B�!�	������
%�	����	���*�K�����&�=������������"�������*f&��(A�*�������#�)�������)����%-���1�����	
��	*�K����� &�=���� ��	�� ������ ��	� 4��!���� )���2�� &��%)��������� %-� ���-)� ��%
��(:���!�� �/K�������� ��?��� �*���P��>����)�����%-'�9���������)���%��	#���1��
���������%-�������#�/��	�&��b1��)���	�����������������*�X�)������	9���*�K�����&�=���
�������������� �*� �/K�������������"���������	�������	����������������)����������%-'
1�&���������%���������"�������(�#�)�������%-���&����������"�������*���	��&����	���!�
�	����%-�1��	��������������� �*� �/K�������� ��?�������	�&�@B�����%-����-)�1�&�
�������������"�������(�&�	:�����%-����	��������������� �*���	� �/K�������� ��?������ �
���)����%-
��������	#���1��7����	���������"�������*�������#�)�������)!���1�%�(
4�����������"�������������"���������	�W�6�����%-
���%�G��������������� �*�!�9� �/K�
A���!�	�1�-��������������)����%-'�#�/��	�&��b1��)���	�� �/#������������������%=;

> ��(�����e����� 1� ��!����*� ��	�� &����	� &�=����*f����$������ ��(�������*� ����	
��*�K�����&�=����X�)����������������	������7���������������-)���)�4���)
�	!��'�9��	���/!�#�)������������������)��:�Q1������2�(���������)���	����	�
!�� ����	�1��!���1������%-'�9���������)���	�������������������!����� ���
���-)���)������7�1����	�%=����-)���	�����������)����.��������������������	
4���)�%�	��	�%=
���1�!����������������7����������%���	���	���)�7���
 ��%�������������%�	�����������%-'

> ��*�K����� &�=���� X�)�� ������ ������)� ��)� ��������"�������*� ����� N����;
����N����

> ]���	)	��.������-���1�-��	������	2���� �/K����(&�(���������):����!�

�������
�2�� ����;����0�� ���'�� ������ 2����������������


%)��	2�� �*���*�K�����&�=�����������%� �%�����"���4$�)����������%-������
��%� &�=����(�5�� ���������� ��	�� ��/:��L� ��(:����!�� ������ E��F� ��	� &�=����*� ��	�

���������������*���)���!�5�)�!����)#�	����-)�4!������������	J�������)	'�9���%	��/
��*�K�����&�=����X�)����������������)�1�����)�&�=����*��������!�)��J������������
1������%-�������������)�������*���	�� ����� ����	���)�	J����!�5�)�!��������������
1�������%-'�&�=����*���)���!���(?������������!�5�)�!�������)!�	���	������7���������!!�
�	2��*���	����*�K�����&�=����*�X�)����������!!������������������1�������%-'�4��%)��
��	������7

��"� ��	��  �*� &�=����(�5�� ������	J���� ����� ������� ��"� ��	�� 6	[1�)��� 1�-��	
��)����)��� �������5�� �������� ����$������ ��	���� ����������)��� �]���9!�*��2�����
��������������	��)6����1�-����������(?����)����)���71�*�����X�)�����������1�����
%-'���	�&�=������	����/��!����?��������1��(:�����)��	�%=�������I��%����*���	��������
&�=������	��)��-��	����-)�!����������*�������������� ���J������)��	�%='

�� �	��)�����1�-��	����9��	2��*� �*�&�=����(�5��J�	?����)���!�5�)�!����)#�!�	���	�
����7���������!!�������	1�!��*�%	��/���������!!��71�*�������*�����	�������	J��������
���� �� ���=���� 1������%-'�9!��71�*�������*� ��	�� &���:�� ��� ��!����C� ����]����
��%���	5�� )%���� %-'� 4��%)��� ��	�� ����7
�  �!���� ��*6)� &�=���
� 1� ��
���������)!�	������	�&�=������������!���������)�����������$��������(����7(����-)
����5�;����5�� 71�*�������(� 4!������ ������	J���� ���)*'� ��/�0� ������)� ��	�
&�=����(�5��������!��� �!��)�1��������������(���������)����)�*�����	���������������	��1���
�����7�1����	�%='

���)�������%�������������(2���	2��*� �*���*�K�����&�=���������(������!�	
��������!!�� �������5��*f������������*� ��	�� 1���)��	�� &�=����*� ��)� ��!�5�)�!�������-)
��!���(?�������������������)��	�%='

9��� ������)� % �� �	#���	� %=� ������ ���������� ����� �	2�� ������ &�=����(�5�
���������� %��� !�%�G� &�������� ��������������  �*� ����� ��*�K����� &�=���� &�%/��
 �%�����"�����"�� ��������!��������%-'���%��	2�������� �/K��������������������	
��&�(��!�� ���-)� ����):����!�� ���)���� %��� %-
�  ��-��K���� !�������� ��	�� 1���)��	
 �/K��]�������������	���!���(��?�������)����%-
��	2�������� �/K����	�����(����)�������-)
&��j�� �"���������������)������/��!���_�������)����%-'�&�=����(�5����������������	
�	2��������������� ����������*���	����!�/���)����2����	����%-���������%���/��!���_���
���)����%-�������&�=���������)���%�����	����-)����	#����@A����"�����)����	����	����� �
!�����)*����������I��%����*���	�����-)���")���&�=����(�5��������������	����%���*�������)J��
������1�������	�'

�
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%	���&���� ����'������ ���($	�� �������

���1��% ��4!!��������G���������	��1��	��#� ��*�����	�����]���������0	�0�	@A
��-2�������)������-)�����$������!����	! �	<����	����/5����������9��.����������G������� �*
����	2�����)�:�/��	��%=���1��� �*�&�=����(�5����(����!����!����!�7�4������*����-)
��	������*� ��	�� ������ ���-5��	�������� 7��(
)�1�!�����������&��������*�����	����)����)�����!��
�������)�!����	��������@A�	������	2��*
���������/
��������!!�� �%�X�����*� �*�]�-����!�	�����������	��2�2�
���)�)%	�%='�9������7�&�=����(�5����	������7
9��.����������G���������	��1��	��#� ������������(��
1���6���7��(�����������%�	�5�7�%='���%
������%-��������������������)���	������������
 �*��1��	��#� ��!�%�G����	�������!�%�G������
��!��� �� ���5�"� %�	���� %-� �����!��/� &�=����(�5�
����������������������������� �*��������������1��	��#� ����	���)�������������%-
��.���*������9�� �*�1�!����� �������!����(��� ��)���5���%�	����%-����-)���%
�������������������)	1A�%-'�9����� ����)���1��	��#� ����&�(��!��&�=����(�5����	
������)%����3�����	�1�/@A��%-���.���*��������%���	��)�*���	����%���*���������/)J��
���)!�������!�������%-'��/��!�������)� �*�&�=����*�����	�������2������������)!�	
��������1��	��#� ����&�(��!��!����������*� �*�������������(��)��������1������%-
�1��	
&�=����(�5����(�������*���	����-2�������)��� �*�7����5�(����)�&����������>�%/����%-'
�� ��!�����)�����!�������;��!��� ��*���	���������� �*���(���Q2������7��(���(��)&�=���
��/��!������)!���������!��%�	�1������%-'

9��������������������������	:�!�����)!�	���	������7���<����Sh���	����(��
 �*�&�=����]���\)�9!6)!�	2�!������	6�� �*6
�1��	������6,1�)��=A���	��&������
2�%)� �*���������%-
�!�	�1���;����� �"%���	����*�K�����&�=����*���	��5���!�)�*������
���������� �������� &�=���� ������	J���� ������ &����������� ������ ������ ������!��
�����'�9������� ������!�	���(��))�F[�����3�����	�����N�����&�=����*� ��	�� ����7
1��	��#� �� ��&�(��!�� 7��(� ������	J���� ��	� ��(&�(������� &�=����(�5�� !����������*�  �*

7���3���������!�	���	������7�1��	��� �H��-������������
���%���&��������� �H��-���
���%�������%-'� &������� ���� ������ !�	� �������� �� ��<����RR� �*� ��/�0
���2����!��Q2��1��)��������7���1���	�&����������� ����	��!�� ����	�1��!���5����'
��%���%�����&��)�����1�&����%���!�/��������������5��������������������������&�=���
����	�7����!��"!��� ����"(1����)#�!����:����%7�1��	�&�=��������	���������!!��������)
��	��1��	��#� ��*���	�%�	!�	������	�!�/������!���������� �!������)!�	� �*���J� ��&�!��

����	����������������!!��������)������������������*
��	������7�����!!�;����!!��1��	��#� �������)
%�	!�	�:����%7'������2:�������<�����h
 �*� &������� ���� ������ !�	� 7���� !����
�� �H��-���� &������;II� 1��)��� ��������'
&������� ���� ������ ����� ��%� ����:��)� %-
��������%��� �H��-����&�=����*� �*�1��	��#� �
��&�(��!������	� �1�&�"���&�!��!�	� �*���J� �
%-'�9�� �*�&�=����*���	���-!�(���!����(:����!�
 �*����!�	������	��������������)���	��1��	��#� ��*

��	����!�/3�����"(1����������������7��(�1��	��#� �������)���!����)�����	������7
��������!!���������)���7(�&������9�5�9�%=���1�!���	��������)���)�&�=��������!�	
1��	��#� ��*��������������!�����)��������	�%=�7��(�������	J�������%���!������)��
���)��������	�%=�������&�=����X�)�����������5�����1��	��#� ���������������!��7��(
4����	������7����&�(��6�����"(1�������������%-���������!�%�G'�������%�����%
&�=��������������$��������)���	��6l5�� �*����)���2�����������)�&��b1��)���!�/2����!�
����	������&�@B������	����%-'

���)���������)b1����&�=���������&����������� ��������	���(&�(�����<�����S
 �*����)(���%/����1�&�����)���&����������� ��������	��4!���d�5�-)�������
�	2��*� �*�2���� ����%/������1�!���	����)� �2����	�&���������	�� �"�������>�(��
��-���)������7�5�7'���)b1����&�=�������R� �*�5�������%/7� �"�������>�(��
��(�������� �"%�(Core Principles Liaison Group)�������&���� �*
��"(1������)� �"�������>�(�����������)!�	���	������7�5������������������Core

Principles Working Group on Capital) ��������������������'

����������� 	��'���� 
��&�(�����
����)���������)b1����&�=���

����	���������

<������ ��.� �����!��:II� ����� ��6!���
�����

��%��� �H��-����&�=����*� �*�1��	��#� ����&�(��!������	� �1�&�"���&�!��!�	� �*
��J� ��%-'�9�� �*� &�=����*� ��	���-!�(���!����(:����!�� �*����!�	������	
������� ������)� ��	�� 1��	��#� ��*� ��	�� ��!�/3��� ��"(1���� ������������ 7��(
1��	��#� �������)���!����)�����	������7���������!!���������)���7(�&������9
5�9�%=���1�!���	��������)���)�&�=��������!�	�1��	��#� ��*��������������!�
���)��������	�%=�7��(�������	J�������%���!������)������)��������	�%=������
&�=����X�)�����������5�����1��	��#� ���������������!��7��(�4����	������7
���&�(��6�����"(1�������������%-���������!�%�G'
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��)b1����&�=����!�	�d��	2��*���	����*�K�����&�=����*����������������������	��� �"%
�����������J��������)��	�%/7�&������;II���	������7���)������P�����������)���
������������������������/�����������'�9��������7����)�������&�=����(�5������	����������
�� �/����!�2������&�!�����)������Q$� ����!��))�F[�����������&�>������*���	�������
��(����.��&�>����)!�	���	������7���)b1����&�=����!�	�!�&&�	���	���2����� �*�&������;I
����	� ����!������ ��&�� ����� ������ ��!����)��
� ��������� ��5��`���)��� 7��(
��������!������)������������	���(&�(�������������	�����"��� ��!��(A�*���	����(&�(��� �*
���)�������&�=����*�����	�������!��9���*��������� �!������)!�����@A�����������!��/
��(����C� ���)������� &�=����*� !�	� &������;I� ����	� ��]���������"���������5�"� ���)
���#�����'���&�����)���������)b1����&�=����!�	��	2����&�=����*���	������7�&������;II
����	����5�"����)��������%-'���)b1����&�=����!�	��������� ��&������;II�����	����5�"
���)!�	�%	��/�g�� ��:�����S��������������� �������� ���)#��������'

���)�� ����������)�	�����	��&����1�"��&������������� ��!��*���������-2�������)��
��	����/5�� �*�4�����	��5�������&����������������� �H�� �*����!�	���5����%-����-)
����������(2�����)�������&�=����*�X�)��9!%*��������P�������� ���!�	���5����%-'

�����!�:II� ���'�� <������ ��� �������
�2�� ���� ��!��� �������

&������;II���	����(2��	������������� ��!����	����%������)�������&�=����*� �*
!�7���"(1����������������B�(:�	��������(2��	����������3��
�������	J������ ���J��
����N��������)����2����!��Q2��������������!���� �������"(1������	�����5����	��3��� �*
������ ��!����2�	��)�*��������!�5� ��2���� ����%-'���D������������������&������;II���	�
��%�������)<��P������>�������*�����	�����!��!�	���	������7�����	9��� �������� ��
��!������)���!�%�G�������5�9�%-����-)���5���5��������� ����!��*� �*���)������P���
�������)������*�����	�����!��!�	���������!�/ ����������5�9�%-'�&������;II������
4!!�����������)������*�����	�����!��!�	���	���"���&�=����*�����	�������	J�����*���	�
�� �J����%������&�������)!���%�	5�����������	�&������� ��!��(A�*���	����!�/��"���
������� ���)!�	�  �*� ��J� �� %='� &������;II� ��	�� 1��	��#� �� ��&�(��!�
� ��"(1���
��&�(��!�����������)���@A!�	������	�������)�� �����������������	���I�������#���
��&�!�/���*� �*����F����������5�����%-;

> &������� �� �H��-���� 7���� �����!��� %��� ��:������� 7��(� ��!�/��"���
�� �H��-����%-'���%�����	9������	)�!��"!��� �� ��!��(A�������%���!�%�G
���)����%-
���������/� !�������� ����)�����<���� ���)!�	� ��	�� ����7����������
����>�(������-)����2��;��!��Q2����!������)������)����%-
���1�!%*������	���

)�F[�����!��������	J�����*����-)�������� ����������*���	����!�/��"��������!��
�������	�%='

> 9!����!�/2�(������*���	������0	�����	9�����!�"!�!��&���������!�%�G�%�	!�	���	�
&����1�"������������(2���	2��*���	����*�K�����&�=����*�!�	�9�����������5���
���������%-����-)�����!�	�&�=����*�����	�&������������� ��!������!��!�	���	�
����7���	��)������������%-'

> &��������� �H��-��������!��!�	���	���"������)���������)b1����&�=�������-)
���)������� &�=���� ��(W�� ������ ��(��/��.��� ���������� �������� �6������)(5�
���� ��������<�����T� �*������������������5�9��������1���!�	�&������
����>�(���*����������)��� �*�&�=����(�5��������������	�������������7��(���5�����
��	������7�4�����	��5������	#����)�%���&������;II�����	�����!��!�	������
W��	<�����������%-'

> &������;II� �� �H��-���� &�=����(�5�� 4D� ��  �*� ��/)J��� ���-)� ��/E@B���
���!�	������7������ �I�����3���%-���.���*��������%�������	J��������"(1���5���
�����2�����������*�����	�&�=������	��1��	��#� �������6�����)�����	�1��	@A���
%-
� ������	J�����*� 7��(� &��b1��)� ����2��	<�����*� ����	� ��"(1���� �����������
����) ����!��  �*� ��J� �� &�!������ %-� ���-)� &�=����(�5�� ��(5��!��*� ����	
1��	��#� �� ����!��7��(���&�(��!�� �*���/���)�%	��/����	������%������)���
%-'

> !�������5���� 4������*(� X�)�� &������;II� ����� ��!�/�����!�� &�=����*� ����	
��(��))�F[���������$��������6�����)�����!�������!��&�!��!�	���	������7
1�3)���%-'���(��))�F[�����&��b1��)� �*����� ��)#�!�	���	���"���&�=����*
����	�7������ �I��1��	��#� ����&�(��!����������������!��!����%�	5������������
��	���!���2����!��&������	������������ ��%�-���7��(����������������	�����@A	
��-)� �*�����!����4��������������-��2������&��1��)� �*��1�����)������*�'

> &������;II� ����>�!���  �/#��� 3��� ��	� ��(��))�F[����� ���)� ��)
���������������������������)#�!�	������	�&�=����*���	������7�1��)��������7
5�7�%=����-)�����������(2�����)�������&�=����*��������(��))�F[�����&��b1��)
 �*���������������)�	&��)�!�%�G�%-�'������!��/������)��������<�����g� �*
%������)�����	����&���	�&�@A	��������1���&�=�������)��������6	6�&�=����!�	
&������;II� ������ ��!�/�����!��� ���)!�	� ������ W��	<����� ���)� ���� ����
1�&�������4����� �������)��������6	6�&�=������������(��))�F[���������):����!��*



19 �����������	�
���������

�����������������
��������������
���

��	�%�	!�	�����������������	������dm���������-)����)���������)b1����&�=���
��	����!�/���)���	������4!%�G�&�=����*�����	�&������;II�����!��!���%�	5��
��1�!��������(��))�F[�����&��b1��)� �*���m������������%�	'���%���%��
%-����������)�������&�=����*� �*���	�����������(2����������(��))�F[�����&��b1��)
 �*� ��-1�"�5����!�%�G�%-������!��/�����������J���*���	�� � 	̂!�1�)�&������;II
����	� ����!��!�	�  �*� ������ 1��!�	� �������� �	)��� ���)������� &�=����*� ����	
��(��))�F[����� &�=����*� ������ ��/��!���  �*� �������� ����� ���	5������ 7��(
������������� �����J� ����� �*�����0	�0�	@A�����������%-'����F�%-������
��%��� �H��-��������$������7��(�1��	��#� ����&�(��!������	�4$� ������	��6
�����&�!��!�	���	������7�1�3)��� ��!��(A���!������)������)����%-
�1��	
�������������)���	��&�=����*���	������7����������%-'

> &��������� �H��-��������!��!�	������	��	2��*� �*� ������	J���������!�	;
����!�	��	2������������������������	����!�/��"������������!!�������������*
��	������7�����!!�;����!!��1��	��#� ����!������)������)��������	�%='�% ��)	
�	2��  �*� ��)b1���� &�=���� !�	� !���:�	����� 5�9� ������������ ��	����!�/���)
1��	��#� �������)���!������)��������7�%=�C

�����!�����1� $����@���� ��<���� "���
<������ ��� ���A$���;� ������� ���� �����������B��

��6%� $�� ���3
2� ���C;� ��� � ����� � $����@���� ��<���� DEF

AAA to AA LAAA 20

A LAA 50

BAA to BA LA 100

B LBBB and below 150

Unrated Unrated 100

n��	���C����9�������)7
����T

> ���)���������)b1����&�=������	����"(1������������������(&�(��������2����!��Q2�
������������������	�)	6	A�?�i���*���	������7���� ��1��	��#� �������)������
�������������)��	�%=�1�-��	����������������1��������?��1��	�����������(2���C
��������������	����!�/���)���&���	���:0���)	��6(5����	����������	��������
������2���������1��	��#� �������)���������<�������)��	�%='�9���������)

���������1��������?��*� �*� ��!���	2����	�&�=����������������������!�����%�	
�������	�%='

> #�/�)���������������	�� �� ���	� �*�&������;I���	����T�������2������	�
����!����)�!�����&��������� �H��-����ST�������2���������1��	��#� �
�����)� ��!������)��� ���)����%-� ��1�����	� ���)������� &�=����*�  �*� N�	���A6
����A������������7��(���!�����!�1����?�i�������	�&�@B������	!�	������
&�=����*�����������P��$�����-)�����N��%�	�����������%-'

> &������;I���������/��!��� �*�&������;II���	����(��5�������)���������)b1���
&�=���� ����	����)�����������)������������*� ��	����!�/��"����1��	��#� �������)
��!������)������)!�	�%�*5�	����������&�=�������!�	������	��� ���� �*�)	6	A
����)���	)	6� ��(�����!����*� ����	� ���7�1��!�	� �����	� ?�i���*� ����� ��%����
&�@B����)� ����!�	� ���	6]���	�������	�  �*� 1��	��#� �� ����	� ��(��/������� ���)
����*�'

> &������;II���	�� ���� �����(�����	����%������)������� ��)b1����&�=����!�	
����	��J����A�6������	���!��� �������)!�	
�1��	��#� �� ��\A���*�����	��������������
���)!�	����-)�4!�������&���� �*�1��o:�;��@A���������)!�	� �*�&�=����*���	�
��� �!�	�4���������� ��!������(�����!�����-)���":�!������-D��	��5������������
 �"����"�����():�!���������:�/!��-�������*�7��(�������	J�����*���	������7�����
 ��\A���*�����	���-������P�������)!�	����-)���!�/ ��	�!������������N��������(:��������
���)!�	� �*�4���!!��:�/!��-�������*����������!��)#���	�%/7�9���&���������	
��)���������������������)��� �*�&�=����*�X�)�����)(��� �*���)���E��F����	���*
������������!����!�����������1��7'�4!!����E��F����	���*����������������
�	!�	���	����(&�(��� �*����)���������)b1����&�=����X�)��������� ������!�����
��������1��75��'

> &������;II�����	����5�"����)��	�����)�������&�=����&�P%��3�����	�����!�	
���#�;1��	��#� �������)�*�����	���� �����)��	��������!���� ������������"(1���� �*
��� ���� ���� �������	� %=� ������ ��	���:0��� )	��6(5�� �����	� ����)���	)	6
?�i��
�#�/�)��?�i�������������!�	�?�i���*���)� ��\65�	1�
���������"����
������� ����	� ����!�	� ���	6]���	�������	�  �*� ����  �������� ���)*'� 9����	
��!���_����%���&�=����*���	��?�i�����&�(��!�� �*�����)����!�����75��������
4!���������	6]���	�������	����������������3�����	�������������%�	5��'���%�o
������������������&�=��������!�	����	6]���	�������	� �*�����)����!��!����������)*
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���	� ����� ���9�������)7� (ICRA)� ��	�� ��!�/ ��!��*� ��	�� ��!�/���)
&������;II�����	�����!��!�	���	����#��1��	��#� ����	������7�������!���� ��������
��"(1���� �*���� �������75���'

> ���)���������)b1����&�=����!�	�&�=����*�����	� ��!��������P����E��F����	�������!�����)
1��	��#� ����	�� ����7���"(1���5��������	J�����*�������5���!������)!�	�����
��!��Q2���������%-���1�����	�?�i���1��	��#� ������� ����!����%��	������
����	J����������������������%�	!�	���5���%-
���.���*������9�� �*�5��)(6��

A	��)��	��6�����������!���1��	��#� ��2�� �����*���	��������������	���"(1���
�����)���	����������!�� �*�2���� �������������1������%-'����F�%-������
��%� ���������� &�=����*� ����	� N�	���A6
���	6]���	�������	� 1��	��#� �� ��	�� ��(&�(���  �*
1��	��#� ��2�� �����*���	�������	5����	������7
���	������%������)�����%-'

> ��%�  ��!���	� %/7� ������ ���)���  �*� &�=���
����!�	� ���(����)���� 1��	��#� �� ��&�(��!�
 ��\A���*�����	������������������)!�	���	����(&�(��� �*��������!���1��������������
 �*�%=
���%���!��������������5�����������2�/L�����������-)���)�&�=���
&��b1��)�1��	��#� ����	�� ����!����	������7� ��!��������P���� ����!����>����
����	�����!��7('���"(1���5����������!��� ��*���������(����)���� ��\A���B�(:��
&�=����*� ����	� &��b1��)� 1��	��#� �� ��	�� 4!���	�� ���(����)����  ��\A��� ��	�
����)2�/>��������	���/���)!�	���	������7����	������%������)����%-'�&�=����*
X�)�� ������ 5�9� ��5������ ��	��������)� ��)�4!%*�4!!����E��F����	��
����!��!�	���������!�/ ����������1�������������%-'

> ����):����!��1��	��#� ��1��	� ������&������;II���	����%�����%�����&��)
1��	��#� ����&�(��!���������(5��&�!��9�5�9�%-
���	������7�&�=����*�����	
��������)��.��� ������!���� ��������� ��"(1���� ������ ���������� ���)!���� %�	5���'
���)��� �*
�&�=����*�����	���"��:�������������5�����%-���������	�����):����!�
1��	��#� �� ��	�� ����7� ��"(1���5���� �����)� ����� ��������!�� ���)!�	� %	��/
 �"����"�����(��	�������E��F����	����Basic Indicator Approach�
����	�����!��7('�����������4!%*���������������)<��P��������):����!��1��	��#� �
 ����!�� ������������*� ����	� �������������� ���)!�	� ��	�� ����7� ���	������%��
���������1��75��'� �"����"�����(��	�������E��F����	�����	����%���&�=����*�����	

����0��	�����!����<�� �*�%/9���������������)�� ����������<�������������	�
���-�����������Tm�����):����!��1��	��#� ����	����"(1���������)���	��3��
 �*�)#�!���%�	5��'�9���������������������%������%-�������������&������;II
����!��!�	���)�&�=����*�����	�������������"(1���������������2���������%�	�����%-
���	�4����	������7�4!%*�&�=������	��&��%)���	���"(1����&��b1��)��������
��)����)� ��	� ��"(1���� ��	!���� %�	5���'� ���F� %-� ������ &������;II� ����	
����!��!�	���	����)�������&�=����*���	�����������7��(�������I�%���X�)�
4!���	�� ��/E@B�����)������-)�4!� �*� �����	2���� &�=����*� ������ ���H�	��)��
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�)�F[�������������	�����(���@A	
��� �":��������������.�������-)�9�� �*
2���� ���� 1�!���(#���� ��	�� ��������!!�� �� �"%�*;������4������ ���)!�	� ������*
���-)�����������������)!�	�������*���)�7��������������E��F�A�����	�%=������
������ ���W�� ������� ������ ��	� 4����&��� %�*� ���	� &�����	� �� ���� �	2�� �����
�������������� �*����7� �"����"���&��������*� ����	����F����)��	�%=����-)
���!�	������	��� ������	��&��)	� �*���")��!�%�G����	�LH��!��*��������/�0���(��	���
�	��	�%='� ���D��MN� �������������������F

‘National Income Statistics provide a wide view of the
country’s entire economy, as well as of the various
groups in the population who participate as producers
and income receivers, and that, if available over a
substantial period, they reveal clearly the basic
changes in the country’s economoy in the past and
suggest, if not fully reveal, trends for the future’

National Income Committee (1951)
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����;�g ���h ���� TR�S
���g;�h ���S ���h TR��
���h;�T ���� ���d d���
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Primary Market� ���H��������� ���A$���

������� �����&��b1��)� �*���� ��1�!���������	���������"�������*��������2�	��)f
&��(Af��A&�*:�)�� �*���!���	2�����)!�	�%	��/���� �(��?�������������1������%-���1�!������
��%���������	���("1��������������!������9���6,����������1�������%-'�������� ����
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&��b1��)� �*�&�%/�����	� ��������1�-��	������� �:�l6�&�=���)
�92��"� �-!�	1�)
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92��"� �*���(2���!�����)�9���&��b1��)��������%�����&�!��1����	�%='

Secondary Market� �����=�
2�� U��L��� ������ ���A$���
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1��)��������7�5�7�2�	��)�*����������)�	&��)����)��	�%='���	�&��	�������5��!�	�����	
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�����=�
2�� U��L��� ������ ���A$���� ���� ����V� ��!�@���� C��� �������� "�

i) Equity Shares� C����G��3� � �����

��%���� ��2�	��)�%�	��	�%=����-)��������������������)�	&��)� �*�2�	��)���)���
���������(��2��������5�����)�������	��2����	�%='�9����.��6���2�	��)���)������(���!���
��	���������%�	��	�%=����-)�4!%*����	6��	!�	����������������)��������%�	����%-'

ii) Rights Issue/Rights Shares�����������������2�;��U������

��(�����!����(��������;�������� ��-1�"���2�	��)���)����*�����	�%�������2�	<��3��
��	�4!���	��X�)�������)���2�	��)�*���	����!�/������ �*�!�7�2�	��)�1��)������)����
%='�7	��	�2�	��)�����������)���!�5� �f2�	��)���	��!�� ����	�1��!�	�1����	�%='

iii) Bonus Shares� �������� �����

��(�����!����(����9�&��)�����!�����������)����)!�	�����������$��������/E@B���
��	������7���!��������*�����	����)��J�������)�����%='�2�	��)���)����*�����	���(��/F
���)!�	���������"(1�������-)�����1������������	��&���:����� �(1������2��!�	���	�
����7���	�����!�	����� ��!��2�	��)���)����*�����	�4!���	��X�)�������)���2�	��)�*
��	����!�/������ �*�2�	��)�1��)������)�����%='�9����	������7���	�����0��	���<����	�
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iv) Preference Shares� ������������ � �����

��	�7	��	�2�	��)�%�	��	�%=���1�!���	�����)����*�����	�����2�	<����������)�������
%�	����%-'�������2�	<��)���2����	����/5����!������������������ �*�9!���	�����)����*
����	�9����.��6���2�	��)���)����*���	�� �/����&���	���)������������!��������1�������%-'
��(���!���� ��	�� ����)�� ����!�� ������ ����������  �*� ����� 9!������ ������ 9����.��6��
2�	��)���)����*���	���%��	����������)����������1������%-���	�����!��9!���	����%��	
?�i����������*
�&��(Af��A&�*:�)����)����*���	�������*�����	���)1���%�����1������
%-'������� ��!����2�	��)���)����*�����	� ������������)��������!�%�G�%�	������	�����!�
��	���!���_�����)���)�����)������������!����� ����������(2����	��%�����)�%�	��	�%='

v) Security Receipts� ������<�6����� ���� �

1�&������	9���������"�������)�����(���!����������I�%���������$�����������������*
�&�=������	��7!�����7������	���(����5������!���	2�����*�����	��������������	1�!�����	�
��%���&�	:������%-����	�4������������� �*���%���!���	2�����*�����	�4��.��������������*
��	���� ���/����!�9���������"�������(�����������������"�����)������1��)������)�����%-'
9�����)%���	�1��)���)������*���	���!���	2���������	���(&�(������������������)���"��
����������)��������%�	�1������%-'

vi) Government Securities � ��������� � ������<�6�������


��	����)�����)����)�������&��b1��)�4���)���������N�� ����	����%������)������
��)b1����&�=����X�)��1��)��������7�1��!�	������	�7	��	�����#����%�	��	�%=�1��	
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%-'�:�"(��������	���������"�������(�7������������-�� �������$�������������)����)�X�)�
1��)���������1�������%=�����7���9!� �*���!���	2�������7�1��!�	���)�1��	��#� �������
��(�����!���!����	��&�)�&�)�%�	�����%-'�9!����)��������1��!�	��������&���1�
0 ��%���������)���)�7������!���_�������)��#������	���������������1������%-'
��	���������"�������(���������������7������<����	���� ��������������������	���	���)

���W�������������������<�������������)����.��������������%�	�����%='���)����)�1���)�	
��"���!��&��(A���������&���1��)��%�����������"�������(������1��)������)�����%-'

vii) Debentures � ��%��.	��

��A&�*:�)�������������(���!����X�)��1��)��������7�1��!�	������	�7	��	�&��(A
%�	��	�%=���1�!����)�7������!������)����)���)�&���1���	���%�	����%-����-)
��� �����-)���)�4���&���1��������������5����0 ��%���������)���)�7���
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����� ��	:�!�����)!�	���)� �"���)���2���������/!���/5����!�����������1������%-'
��A&�*:�)����)������	����J�� �*���(���!���������������������*�������1� ��!������	��X�)�
9!����A&�*:�)�*���)���/)J�������!��������1�������%-'

viii) Bonds� ���
%

&��(A� 7���� ��)N��� ��� �� ������?�� %�	��	� %=� 1��	� 1��)��������� �����
?�i��I������������	��2����	�%='���� �����-)���)���	�����/)��J����%�	��	�%=����-)
9!%*�����	9���(���!���
�!�5�)����������������������)����)�X�)��1��)�����������
1������%-'�1�&������	9���!���	2���������������&��(A� �*���!���	2�����)����%-����	
4������������������%�%-���������%�&��(A�1��)������)!�	������	�����	�4��!���
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��(��)������)���!������)����)���)�&���1��������������5����������1�������%-'
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D���F Coupon Bonds� ��6������ ���
%
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�����7�1����	�%=���%���9!�����������)����.�������������������	��2������%-'�:�"(�����
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��(����������")	� �"����������������5����������1�������%-�4!%*�1���)�	���"���!��&��(A
��	��!�� ����	�1��!���1������%-'�9!����)��������������3�����	�����	9�&���1�
�����!�%�G����������1�����'�1��)�����	���� ����9!��&��(A�*������������ �������-)
 ��	:�!�� ��	�� �� ���� ������ ����� ���� �������(��)�%��� 9!�� ��)� �� ���!�	������
������]�����%-'�9!��&��(A�*���	�����)����*�����	���	������7����&��)�%�����/5����!�
�������%�	����%-����-)���%������9!�����������)����.��������	���� ���'

D2�F Convertible Bonds� ���������;��� ��� ���
%

7	��	� &��(A� ��1�!%*� ��!���	2���������!���� 9:0�!�/���)�7���� ��!���_���
����)����!������ �"������)�2�	��)�*� �*�&���������	��4!%*�����)����!������&��(A
��	��!�� ����	�1��!���1������%-'

Dix F Commercial Paper � �����0���$������ ��#�

���������1��������?��������������(���!����������&��b1��)�4���)�������	��2����	
%='���	�7������!���_����)���2�����������������������/5����!����������:�!�&�>���
��	������):��������%='���(�����!����*�X�)��9!%*�&��b1��)� �*��������	�������	�%��
4���)��1������%-�������]��)�����2�	<�����P���� ��������*���	�� ����� ����	'���	
 �/K��&��b1��)���	������#����%�	��	�%=����-)���� �����-)���)�������!��*���	�
����7�1��)��������7�1����	�%='�1�������)�4::�����#��)	��6(5�����������(�����!����*
X�)��9!%*�1��)������������1������%-����-)���	������ ���)���!��	6���	��3��� �*
%�	��	�%=���1�!������ ��	:�!������)����.��������)��� � �"������)����������1������%-'
���)��� �*�9!�������2�/3��������<���������	�%/9�����'

Dx F Certificate of Deposits � $����� �����0�� ��#�

 �/K��&��b1��)���	������#����*� �*���������)����)!�	����-)���!���	2�����*�����	
����!�����������������!��������2�	<����!��������*�����	���!���	2�����)!�	���	�����-)
 ��-��	��4����&������)�!�	���	��4^	2�����	����)��� �*���<����R����	�1� ��
�� ������?��*�����	�&��b1��)� �*�4���)��5����'�1� ����� ������?�� �/K��&��b1��)
��	�� &�	:�!������ ����#����%=����-)���	� ���������� &�=������������ ���?�� ����$�����
��(����!�� �*�7������!������)��������������	������7�1� ���������5�9�)���2����*���	�

����7��� �"���3��� �*�1��)��������7�1����	�%='�9!�������!��"!��� ������)����.�����
���������R����!��*�������%�	�����%-'

Dxi F Treasury Bills� @�$������ ����!�

��)����)�����!����!��������������1�3)���*�����	���")�����)!�	���	������7
���)���������)b1����&�=������	�� ����� ����	���������������9��.���!�&�	����!��������
���������)������������"�������*�����	�1��)������)�����%-���1�!%*�#�1��!�����&����*���	�
!�� ����	�1��!���1������%-'�9!����)�����	9�&���1��!�%�G��������1���������-)
9!%*���A�����4(6���)�1��)������������1������%-'

Dxii F Revocable letter of Credit� � @��!��� ���@�� ��#�

��%����#�;��?�� ����� ��%� ������)�%-� ��1�����	����(��5�������#���?�
#��	��!�	������	�&�=��������	���&�!�����%�����������)�����������% ��������	�����#���?�
 �*���(2��	��!�����)!�	���������4��	�)^����)!�	����������������)�%�	����%-'
9����	���������������)�������������������	����#���?������	�&�(�����#���?���Irre-

vocable letter of Credit����	��3��� �*�1��!���1������%-���1��� �*
I��%�����������������	�!�����������1�����	����!�/)�	�����)�&�=����X�)�����#���?�
1��)��� ��������� 5����� %�	�� ������ ��% ������ ��	�� ��&�!��� ���#���?��  �*� ����	9
&�����������)!�	�����4��	���!�)�������)!�	����������������)�&�=��������	�!�%�G
%�	���'

Rolling Settlement� � ��������W� ������3���

��������`���!���6�!����	����(��5����2�	��)f9����.��6���&��b1��)� �*����������
7��������)�	&��)������!����	����-)�!�������7�5�7���	!�;�	!���������!���6�!��4��
���!����������!�������	��������*���	��������)���)����������1������%-'�9����� ���
��������`���!���6�!����	����(��5���������7�5�7���	!�;�	!������	�6��s�����	�
������)���)� ��!���6�����1������%-� ��1��� �*�6��� ����)�	&��)���	�� ���!�� ����	
�2������%-'�9�����)%���	���	!��	!����1��������)�	&��)������!������	���������
1������%-�4����	��������������-)���	����!����	��������)�4���������!���6�!�
���������1��!�������	��J����%-'�������������������	9���	!�;�	!�����	 ����)�����	
���������5�����%-����	�4���������!���6�!��&�/�����)�����	����������1��75��'

Pay-in-day & Pay-out-day

<��2������� ��������� ���
� <��2������� ������2�� � �����

��1���� ���!�� 2�	��)� &��b1��)� ����� &�Y�	���)� ��������"�������*� ��	�� ����7
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7��.��:�*1������	��������	���/5����!�����)����%-�������]��)�4!���������A������)��
���)����%-�4��	����	�9!������!����	��!�� ����	�1��!���1������%-'���1�������!�
7��.��:�*1��X�)�� &�Y�	���)� ����	� ��������"�������*� ��	�� ����7� ���� ���	� ��/5����!�
���������1������%-� ���� ��]��)�4!������� ��A������)��� ������1�������%-�4��	� ���	
���46�����!����	��!�� ����	�1��!���1������%-'�9����	����/)(���&����7��.��:�*1�
9�����(&�(��� �*���	�������8�������1��)������)����%-'�4!%*���%��������/��!���_���
���)!��� %�	���� %-� ������ &�Y�	���)� 7���� ���!�� ��	�� ������)� %��� I��%���� ����	
��������"�������*� ��	�� ��(&�(���  �*� ��/5����!�� ���)� �	��	� %=� ���� ��]��)� 4!������
��A������)������)��	��	�%='���%�(���!���6�!��:�N���6��s�����!�������%�	����%-'

Securities Lending Scheme� � ������<�6����� -����� ���$����

��%�7����7	��������	1�!���%-� ��1�����	�� ��%��� ��!���	2��������9A��
��������"�������*�����	�����.������)(5������\���Q)	2�!������	�4���)��	���)�4����	������
����1���� ���)���� %-'� �6�\���� 7��.��:�*1�� ����� ����.������)(5�� ����\���Q)	2�!�
!��	A���71�*�������������� �����)����%-'���� �������������������� �*�����.������)(5�
����\���Q)	2�!���������*����������	)���	���������"�������*�����	�4���)���	����%-'������
9�����(&�(��� �*�:�"�������)!�	�����������N�	�����&�Y�	���)���������!������)����� ����������
��	��������)���A������)���!�%�G����)�����������	�����.������)(5������\���Q)	2�!������	
#�/��	�&��b1��)���	���������"�������(�#�)���!������@A�����%=����-)�����������)�	&��)��
���!��*���	��������)�4��	�4���)�����������	����-6�!���%�	����%-'�����������\���Q)	2�!�

&��b1��)���	���������"�������*�����	�#�)���!�	����������������� �*�!�%�G�%�	����%-����	
��(&�(���������	!�;�	!������	��� ���������)��������1������%-'

Revolving Line of Credit� � ��������W� #�X0�� ����������

&�=����X�)�������!�	� I��%���� ��	�� ������ ��������� 5�����7	���� ���)�)
��1��� �*���%�I��%��������	�7������!���_����)���2��4���)��	����%-����-)�I��%���
X�)��4���)���2���������/5����!�������7�1��!�	���)���/!�C�4���)����7�1��!�	
�������������P����������!�����)����%-'

Top-down� � @��$�� � ��������� �0���� ����

��!���	2��������7����7	�����)��!����������1��� �*���%��	�����������������	�
7	��	�J�	?��*���������4D��	5��*���������%:��!��������1�������%-���1�!� �*���!���	2�
���������1������������%-����-)�4����	��&����4���J�	?����������4D��	5�������
4!�������Q���P�F���(�����!����*���������%:��!��������1�������%-���1�!� �*���!���	2�
���)!���]������	 �(�������������%�	����������%-'�9�����)%���	�9���������)������

��!���	2��)��!�������� �*��������� ������������������	���� �I������%(5�������	���!�
���-)���]��)�����������J�	?����������4D��	5����)�1���)�	�A�4!�����)!�	���	��&���
��(���!��������2�	<����������%:��!�����)���!���	2���������!��������������1������%-'
��(����C���%� ��!������9����.��6��� ���� ��������"����� ������ ����2�	<���������*� ��)
1�����)���*���K���%�	�1������%-'

Financial Health� � ����?�� ��� ���H�����

��%������������������.�������������(���!���������� �������������������$�����
��������������	��2��!�	�����������(������!���%-'������������������.�������������(���!���
��	������$�����������������	���������%�	!�	���	����������%-���������%��������.������
��(���!��������!�	����������/5����!���� ������)����)�����%-����-)�4��	�����!�	
��!���������&�(��!��&�	%��)���)����	����	����)!����������%-'�#�)�&������$�����
��������������	��������.�������������(���!���������������������������9����	��������)����
%�	�����%-���.���*��������!����������� ������	������)�����%�����!�	���/5����!���� ���
��)�!�%�G����)������	'

Bull Market� � ��$���Y%���� ���A$���

1�&�� 7���� ��(&���� ��������� ��	�� ��-)�!�� ��!���	2��  �*� 7	����%��������
40�����	#�!�	� �*����7����	�4���&��b1��)�����	���	1����@A����&��b1��)������
��(8�������1�������%-'������������5����������������*� �*�40����������������������
��/!�3����!������������������������]��)���!���	2�����*���	�� �!��	����8��!�� �*����7
&����������������1�%���	�2�	��)�*�������#�)����]��)�	#��� �*�7��������� ��!��
��	1�����	#����1�������������%-���1�����	�����5�	�:������)�������)�� ���������)��� �
���#��9��	��	�%='�1�&����������9�&��)����#����6�������)�	&��)���������1�%���	
�����&��b1��)� �*���	1���@A��������P��$���	#�!�	�����	� �� ��������%-�1��	� ����$�����
������������	������7�#���)	�������W�(6���%�	�����������%-'

Originate to distribute� � #�X0�� ���������

?�i�����������)�7����7	�����!����	! �	<������(������!���%-���1��� �*�&�=����*
����	���%�0"6�%�	�����%-���������	�������!���� �����X�)����!������)���������5�9
���� �����	��������)�����!�	�?�i���������N�� ���������������)����)��������	�%='
����������	�����!�	�X�)�������)�����������"�������*
���!��������*�7��(���!���	2��*������
�� �I������ �������	�����!�� �*�)#���	�%/7�4!���	��������)���)�?�i����	��	�%='
��	�����!����	�������)��	��� ����4!%*���%�����!��)#�!���%�	����%-�������?�i��
��������)���	��	��������*�����	��� ������)���")�����)!�	�������4!�������������&�>���
��)�����	9�����)�!����@A����%�	'�
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���)�������&�=����(�5��1�%�(������(?�������"�����5��&�=����(�5����������3��
������	�%/7��������%�G�)�F[�������)���!�	������1���!�����&�=����*�������������!��
���)�1�!��&�=����(�5��������N���(���������	�1�! ��������'�9�����-)� �*������I��%���
&�=������������/)���7��(���*�K���	��3��� �*�%�����  ����!������	�����(���/������]�������2��%��

����N������ �����1�@A���
���������� ��!!��%�	!�	
 �*������� &�
��� &����������)*�9��������I��%���
��	��������	����9�&��)���	�� ���1�Q���)���%/(:��
�	����� ���G
�������%��� &�=����2��#�����*� ����
������)��"���B�o:�����������9�#���� ����*�����
��2�����)����'������!��/�4��)�����)�����	������)��
�������������� �*����7�����������]�	�)&����
!�	�&�=����(�5��1�5���� �*�9��!���������������������	�1�! ���������%-�����������	9�����
&�=��������!�	�I��%����������)���	���������� �H��-����!�%�G����)!���:��%	5��'
���1�� I��%���� ������)� ������ ��/)J��� 7��(� 4������� ��������)� &�=����*� �����
������� ����������2���������&�!��:�/�����%-�9������7�I��%������	����&�=����(�5�
���������������������!����������&�!��:�/������%-'�I��%������	������	������&�=����(�5�
4������*��������������!�� ��?��!��%�	���)�I��%���������������������$������1�3)���*

��1�8��������*
��� ��������*�������� �����!�����)!��������%-'���%�������)���%-
���������1��&�=����*���	������7��������������������������������	������Z(:����1��
I��%������	��������	��������1������%-���.���*������&�=����(�5�������������������!��G��
%���I��%������(&�(���*���)���6������%-'����1���������������������$��������(���������
����������
� 4$�)1����������� ���-)� ����������� 5�Y�%���� ��	���� ���-)� I��%���
��(&�(���*���	���������������-)������%������(:����!����)���!���)����)����%-'�&�=���
I��%��������	�����$��������(:����!����	����%���5������	��3��� �*��	#��)%	�%=
��.���*������ I��%���� ��	���� ���1�� ��	�� ��/5��  �*� 1�3)��� %��� !�%�G� &�������
����!����������&�!��:�/������%-'

�������
�2�� ��� $��Y%� � ������ ������������.

�/���5����2���I��%������	���������&�=����(�5��4D��	5�� �*������Q����)� �%���

%�	!�	� ��	�� &����1�"��I��%����*� ������ &�=����*� ��	���-��!�������(:����!�;��:����!�
���������6�]�����	�������%�)���	�1�/@A�����2���������*�&�@B�����1���)%���%='
&�=����(�5����	������*�7��(�4����	����(:����!����	� I��%����*� ����	�%�	!�	� �������
��� ����2���������*�9���������)�%=C;

> &�=���� �6�]���7��(� ��&�(��!�� ����
I��%����*���	��������3#��
�4������!��7��(
#�)�&�������%�)���1�����	������0	�&�=�����6�]��
�������D���!��&�=����(�5�� ���2����!��Q2��*���	
��!�����8����
������%�)���/�2�������!��%�	!��

������������*�����������N��������*���	��&��)	� �*
�� ������8��!��������������
���	������*������

�����!�����������(������!���7��(���(:����!�������8��!��!��%�	!���9�������
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�����!��7(�%�	�����%=�9������7�������������������������� �*�I��%��������	
4��	��J���� !��  ��!����)� 4����	�� ������  ��!�������� �����%�)� ���)!��
:����%7'�&�=�����6�]�������	�I��%������	������7� �/�����!������%�����	���
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> &�=����*�����	�����!�������-D��	��5�����������	������*�������9(6)!�	6�&�=����(�5�
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> I��%������	������&�(��!�� �*�I��%������2�J�������	� �%�����	!���:����%7
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1�/@A	�%=
�4!%*�������2�F�������)�*�1�-��	�������&�=����������������!��
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> &�=����*�����	�:����%7���������	�����!�����������2��#�����*� �*�����&���7��
������7��������#�@A������������������	�� ����� ����	�����������)*���.���*�����
9����	��������2���W�Y������	�%�	5���������I��%������	������������)�Z(:��
%�	5��'�9�������)%�&�=��������	�����!����76��7 �� �2���!��*�����	�7	��	
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> ����$�������� ����	2�!���Financial Inclusion ����	������7������)
7��(���I�5�� ����!����������(�&�!��!���1�-��	;�&�=����!����������*�7��(�4������*
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��!��	;
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���)��	��%���&�=��������!�	���/)�!�	�I��%��������	�����!�	�������1��	@A	�)#����)
������!�7�I��%����&�!�����)�����!�������������������������)�&�!��7�)#�
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���� � ���� ����� ���
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-������� � "'� ����
����� ������������;� ���� C��� @�!�� ��.� ����$���� �����!�
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��	������������� �*�&�=����*�!�	�1��	����	5���!���������%-���%����)�������&�=����(�5�� �*
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!�5�������������-)���������)�F[�����4�����!�� �*���P���<����������)��&��T�
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> ���)���������)b1����&�=����7��(���)����)�����	���������)�F[�����4�����!�
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> ��)����)�X�)�����5�"���P���<���!��������*�%	��/���������!!�����	1�!�����*���	�
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5�/(1��92������������������D� ��!��%-'
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���)�)%���%-���.���*��������P���<��������� �*���5�	���������!��*���	��������:��)�
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%���&�=����*�X�)�����$����P���<��?�i���*� �*���P��>�������1�������������%-'
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