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DISPOSITION OF ASSETS

Region Jun 2003 Mar 2003
Europe 43% 47%

Japan 17% 23%

Other Asia (incl. Korea) 8% 9%

US 3% 0%

Cash and Other 29% 22%

Shorts 5% 15%

Net Invested 66% 63%
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~î~áä~Äáäáíó=çÑ=ÅêÉÇáí=ÅçåíáåìÉë=íç=ëìééçêí=ÜçìëáåÖ
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çìíëáÇÉ=çÑ=íÜÉáê=ÅçêÉ=éêçÇìÅí=ê~åÖÉë=~ë=íÜÉó=~Çàìëí=íç
~=ãìÅÜ=Ü~êëÜÉê=~åÇ=ãçêÉ=ÅçãéÉíáíáîÉ=ÉåîáêçåãÉåíK

dçåÉ=~êÉ=íÜÉ=Ç~óë=ïÜÉêÉ=Åçãé~åáÉë=ÅçìäÇ=ä~ìåÅÜ=~
ãìäíáíìÇÉ=çÑ=åÉï=î~êá~åíë=~åÇ=Ü~îÉ=íÜÉ=ÅçåëìãÉê=íêó
íÜÉã=àìëí=Ñçê=ëçãÉíÜáåÖ=åÉïK==i~íÉëí=Ç~í~=Ñêçã=fof=E~
éêçîáÇÉê=çÑ=áåÇìëíêó=Ç~í~F=áë=íÜ~í=çÑ=íÜÉ=VTM=åÉï
Äê~åÇë=ä~ìåÅÜÉÇ=áå=íÜÉ=rp=çîÉê=íÜÉ=éÉêáçÇ=lÅíçÄÉê
OMMM=íç=lÅíçÄÉê=OMMOI=çåäó=íÉå=~ÅÜáÉîÉÇ=ë~äÉë=çÑ
ãçêÉ=íÜ~å=ANMM=ãáääáçåK

`çãé~åáÉë=~êÉ=~äëç=éêçìÇäó=ëÜçïáåÖ=áåîÉëíçêë
Éñ~ãéäÉë=çÑ=íÜÉ=ÖêÉ~í=Ö~áåë=íÜÉó=Å~å=ã~âÉ=Äó
êìååáåÖ=íÜÉáê=ÄìëáåÉëëÉë=ãçêÉ=ÉÑÑáÅáÉåíäóK==cçê
Éñ~ãéäÉI=áå=àìëí=çåÉ=Ñ~Åíçêó=iÛlêÉ~ä=ï~ë=~ÄäÉ=íç
êÉÇìÅÉ=íÜÉ=åìãÄÉê=çÑ=ê~ï=ã~íÉêá~ä=ëìééäáÉêë=Ñêçã
NRM=íç=VO=~åÇ=råáäÉîÉê=Äó=êÉîáÉïáåÖ=íÜÉáê
ëéÉÅáÑáÅ~íáçåë=Ñçê=Ñ~ÄêáÅ=ï~ëÜáåÖ=éçïÇÉêë=ïÉêÉ=~ÄäÉ
íç=êÉÇìÅÉ=íÜÉ=åìãÄÉê=çÑ=“ã~áå=ÅçãéçåÉåíëÒ=Ñêçã
NNU=íç=OSK==qÜÉêÉ=~êÉ=ã~åó=ãçêÉ=Éñ~ãéäÉë=íÜ~í=~êÉ
ÉåíÜìëá~ëíáÅ~ääó=éìí=Ñçêï~êÇ=Äó=íÜÉ=Åçãé~åáÉëK==rp
Åçãé~åáÉë=ïáíÜ=ëáÖåáÑáÅ~åí=çéÉê~íáçåë=áå=bìêçéÉ=~êÉ
~äëç=ÄÉåÉÑáíáåÖ=Ñêçã=íÜÉ=Ñ~ää=áå=íÜÉ=î~äìÉ=çÑ=íÜÉ=rp
Ççää~êK==eçïÉîÉê=íÜÉ=áåÅêÉ~ëáåÖ=Åçëí=çÑ=ÅçãéÉíáåÖ
ê~áëÉë=ÅçåÅÉêåë=íÜ~í=~ë=ëÜ~êÉÜçäÇÉêë=ïÉ=ïáää=ëÉÉ=äáííäÉ
çÑ=íÜÉ=ÄÉåÉÑáíë=ÑäçïáåÖ=íÜêçìÖÜ=íç=íÜÉ=éêçÑáí=äáåÉK

råáäÉîÉê=ÅçããÉåíÉÇ=íÜ~í=íÜÉêÉ=áë=áåÅêÉ~ëáåÖ
ÇáÑÑÉêÉåíá~íáçå=~ãçåÖëí=íÜÉ=êÉí~áäÉêëK==qÜÉ=êÉí~áäÉêë
~êÉ=áå=ÉÑÑÉÅí=ÄìáäÇáåÖ=íÜÉáê=Äê~åÇ=éçëáíáçåáåÖI=íÜÉó
~êÉ=ÄÉÅçãáåÖ=Äê~åÇë=áå=íÜÉáê=çïå=êáÖÜíK==^äÇáI
ÅìêêÉåíäó=çéÉåáåÖ=ëíçêÉë=áå=íÜáë=ÅçìåíêóI=îÉêó=ÅäÉ~êäó
ëí~åÇë=Ñçê=~=äáãáíÉÇ=ê~åÖÉ=~í=ÉñÅÉéíáçå~ä=éêáÅÉëI
äáâÉïáëÉ=t~äj~êíI=qÉëÅç=~åÇ=`~êêÉÑçìê=~ää=çÑÑÉê
ÇáÑÑÉêÉåí=ÉñéÉêáÉåÅÉë=Ñêçã=íÜÉ=éÉêëéÉÅíáîÉ=çÑ=íÜÉ
ÅçåëìãÉêëK==^ë=íÜÉëÉ=êÉí~áäÉêë=ÅçåíáåìÉ=íç=Éñé~åÇ
áåíÉêå~íáçå~ääó=íÜÉ=ã~àçê=Äê~åÇÉÇ=ÖççÇë=Åçãé~åáÉë
~êÉ=ÑçêÅÉÇ=íç=~äáÖå=íÜÉãëÉäîÉë=íç=ëìÅÅÉÉÇ=ïáíÜ=E~åÇ
åç=äçåÖÉê=ÇÉëéáíÉF=íÜÉ=êÉí~áäÉêëI=êÉëìäíáåÖ=ïÉ=ëìëéÉÅíI
áå=ÅçåíáåìÉÇ=ã~êÖáå=éêÉëëìêÉëK

lìíäççâ
tÉ=~êÉ=ëíáää=ï~êó=çÑ=íÜÉ=ÅìêêÉåí=î~äì~íáçåë=~åÇ=íÜÉ
åÉ~ê=íÉêã=éêçëéÉÅíë=Ñçê=ã~åó=çÑ=íÜÉ=ã~àçê=Äê~åÇÉÇ
ÖççÇë=Åçãé~åáÉëK==^ë=íÜÉ=ã~êâÉíë=ÅçåíáåìÉ=íç=ëÜçï
îçä~íáäáíó=~åÇ=~=éêçéÉåëáíó=íç=ÅÜ~ëÉ=éÉêÑçêã~åÅÉI=áí
ïáää=äáâÉäó=ÄÉ=íÜÉ=ÜáÇáåÖ=éä~ÅÉ=“ÇÉÑÉåëáîÉëÒI=íÜ~í
ëìÑÑÉê=áå=éÉêÑçêã~åÅÉK==tÉ=ÅçåíáåìÉ=íç=Ü~îÉ
ÅçåÅÉêåë=íÜ~í=íÜÉ=ÅçåëìãÉêI=ÉëéÉÅá~ääó=íÜÉ=rp
ÅçåëìãÉêI=áë=Ñ~ÅÉÇ=ïáíÜ=ÜáÖÜ=ÇÉÄí=äÉîÉäëI=êÉä~íáîÉäó
ÜáÖÜ=ìåÉãéäçóãÉåí=~åÇ=áë=ÄÉáåÖ=íÉãéíÉÇ=íç=ëéÉåÇ

çåäó=ïÜÉå=ÖáîÉå=ëáÖåáÑáÅ~åí=áåÅÉåíáîÉëK==qÜÉ=Åçëí=çÑ
ÅçãéÉíáåÖ=ÅçåíáåìÉë=íç=êáëÉK==qçìêáëã=~åÇ=íê~îÉä=áë
ëíáää=ëìÄÇìÉÇ=~ÑÑÉÅíáåÖ=ã~åó=çÑ=íÜÉ=Äê~åÇÉÇ
Åçãé~åáÉë=~ë=áë=íÜÉ=ëáÖåáÑáÅ~åí=ëÜáÑí=áå=íÜÉ=î~äìÉ=çÑ
íÜÉ=rpAK

tÜáäëí=ïÉ=ÑáåÇ=î~äì~íáçåë=ãçêÉ=~ííê~ÅíáîÉ=áå=g~é~å
~åÇ=bìêçéÉ=íÜ~å=íÜÉ=råáíÉÇ=pí~íÉëI=ïÉ=ïáää=ÅçåíáåìÉ
íç=ÅÜ~ääÉåÖÉ=çìê=íÜáåâáåÖ=~åÇ=í~âÉ=íÜÉ=çééçêíìåáíáÉëI
ëìÅÜ=~ë=bëí¨É=i~ìÇÉêI=~ë=íÜÉó=~ééÉ~êK

páãçå=qêÉîÉíí
mçêíÑçäáç=j~å~ÖÉê



Q mi^qfkrj=^ppbq=j^k^dbjbkq

=kçíÉë

NK qÜÉ=êÉíìêåë=êÉéêÉëÉåí=íÜÉ=ÅçãÄáåÉÇ=áåÅçãÉ=~åÇ=Å~éáí~ä=êÉíìêå=Ñçê=íÜÉ=ëéÉÅáÑáÉÇ=éÉêáçÇK==qÜÉó=Ü~îÉ=ÄÉÉå
Å~äÅìä~íÉÇ=ìëáåÖ=ïáíÜÇê~ï~ä=éêáÅÉëI=~ÑíÉê=í~âáåÖ=áåíç=~ÅÅçìåí=ã~å~ÖÉãÉåí=ÑÉÉë=EÉñÅäìÇáåÖ=~åó=éÉêÑçêã~åÅÉ
ÑÉÉëFI=éêÉJí~ñI=~åÇ=~ëëìãáåÖ=êÉáåîÉëíãÉåí=çÑ=ÇáëíêáÄìíáçåëK==qÜÉ=êÉíìêåë=ëÜçïå=êÉéêÉëÉåí=é~ëí=êÉíìêåë=çÑ
íÜÉ=cìåÇ=çåäóK==m~ëí=éÉêÑçêã~åÅÉ=áë=åçí=~=êÉäá~ÄäÉ=áåÇáÅ~íçê=çÑ=ÑìíìêÉ=éÉêÑçêã~åÅÉK==aìÉ=íç=íÜÉ=îçä~íáäáíó=çÑ
ìåÇÉêäóáåÖ=~ëëÉíë=çÑ=íÜÉ=cìåÇë=~åÇ=çíÜÉê=êáëâ=Ñ~Åíçêë=~ëëçÅá~íÉÇ=ïáíÜ=áåîÉëíáåÖI=êÉíìêåë=Å~å=ÄÉ=åÉÖ~íáîÉ
Eé~êíáÅìä~êäó=áå=íÜÉ=ëÜçêíJíÉêãFK

OK qÜÉ=áåîÉëíãÉåí=êÉíìêåë=ÇÉéáÅíÉÇ=áå=íÜÉ=Öê~éÜë=~êÉ=Åìãìä~íáîÉ=çå=^ANMIMMM=áåîÉëíÉÇ=áå=íÜÉ=cìåÇë=ëáåÅÉ
áåÅÉéíáçå=~åÇ=êÉä~íáîÉ=íç=íÜÉáê=fåÇÉñ=Eáå=^AF=~ë=éÉê=ÄÉäçïW

mä~íáåìã=fåíÉêå~íáçå~ä=cìåÇW
fåÅÉéíáçå=N=j~ó=NVVRI=jp`f=tçêäÇ=^ÅÅìãìä~íáçå=kÉí=oÉíìêå=fåÇÉñ=áå=^A

mä~íáåìã=^ëá~=cìåÇW
fåÅÉéíáçå=P=j~êÅÜ=OMMPI=jp`f=^ëá~=cêÉÉ=Éñ=g~é~å=kÉí=oÉíìêå=fåÇÉñ=áå=^A

mä~íáåìã=bìêçéÉ~å=cìåÇW
fåÅÉéíáçå=N=gìäó=NVVUI=jp`f=bìêçéÉ=^ÅÅìãìä~íáçå=kÉí=oÉíìêå=fåÇÉñ=áå=^A

mä~íáåìã=g~é~å=cìåÇW
fåÅÉéíáçå=N=gìäó=NVVUI=jp`f=g~é~å=^ÅÅìãìä~íáçå=kÉí=oÉíìêå=fåÇÉñ=áå=^A

mä~íáåìã=fåíÉêå~íáçå~ä=_ê~åÇë=cìåÇW
fåÅÉéíáçå=NU=j~ó=OMMMI=jp`f=tçêäÇ=^ÅÅìãìä~íáçå=kÉí=oÉíìêå=fåÇÉñ=áå=^A

mä~íáåìã=fåíÉêå~íáçå~ä=qÉÅÜåçäçÖó=cìåÇW
fåÅÉéíáçå=NU=j~ó=OMMMI=jp`f=däçÄ~ä=qÉÅÜåçäçÖó=áåÇÉñ=áå=^A

qÜÉ=áåîÉëíãÉåí=êÉíìêå=áå=íÜÉ=cìåÇë=áë=Å~äÅìä~íÉÇ=ìëáåÖ=ïáíÜÇê~ï~ä=éêáÅÉëI=~ÑíÉê=í~âáåÖ=áåíç=~ÅÅçìåí
ã~å~ÖÉãÉåí=ÑÉÉë=EÉñÅäìÇáåÖ=éÉêÑçêã~åÅÉ=ÑÉÉëFI=éêÉJí~ñ=~åÇ=~ëëìãáåÖ=êÉáåîÉëíãÉåí=çÑ=ÇáëíêáÄìíáçåëK==fí
ëÜçìäÇ=ÄÉ=åçíÉÇ=íÜ~í=mä~íáåìã=ÇçÉë=åçí=áåîÉëí=Äó=êÉÑÉêÉåÅÉ=íç=íÜÉ=ïÉáÖÜíáåÖë=çÑ=íÜÉ=fåÇÉñK==råÇÉêäóáåÖ
~ëëÉíë=~êÉ=ÅÜçëÉå=íÜêçìÖÜ=mä~íáåìãÛë=áåÇáîáÇì~ä=ëíçÅâ=ëÉäÉÅíáçå=éêçÅÉëë=~åÇ=~ë=~=êÉëìäí=ÜçäÇáåÖë=ïáää=î~êó
ÅçåëáÇÉê~Ääó=íç=íÜÉ=ã~âÉJìé=çÑ=íÜÉ=fåÇÉñK==qÜÉ=fåÇÉñ=áë=éêçîáÇÉÇ=~ë=~=êÉÑÉêÉåÅÉ=çåäóK


