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I. INTRODUCTION

A. MANDATE AND PRODUCTS

�/�����0���,�,-�!��'1�$!��"�'*�$/������%�������'�',����''2�!�$�'��3����45���-�����

�!,������ �6�!-��7���� �1�&�!������'!&�����!������
'�#'0��� 	',������ 	1""���

��#�!�$�'����1!%�)���#��%!�������"$�-��"/�#�$/������������889:��/�����������

�	�
��	���� ���� ��
��� ��
� ��
��� 
��� ������������ �
��� ;�"� !�$�*��#� -)� $/�

 �!���,��$"�'*�����
�,-�!��'1�$!��"���#� $/�����%��',,����#�'2�!�$�'�"� ��

1����888:

�/���������"���!�&�'����*�����������"$�$1$�'��;�$/�$/��#1���,��#�$��'*�"122'!$��&���'�',��

#�0��'2,��$�;�$/������#�2!','$��&� !�&�'�����''2�!�$�'���,'�&�� $/��,�,-�!

�'1�$!��"�'*�����:��/�����%�*1�*��"�$/�"�,��#�$��-)�2!'0�#��&�2!'7��$�*�������&

��#� $!�#�� *�������2!'&!�,"� *'!� $/��21-������#�2!�0�$��"��$'!"�'*� $/��,�,-�!

�'1�$!��":��/�����$�����1$/'!�6�#���2�$���'*�$/�����%��"���	���-����'�� ��#�0�#�#���$'

��	�+���,����'��2��#5�����2�$�����#���	�<���,����'�������-�����2�$��:��/�����%

��7')"�2!�*�!!�#��!�#�$'!�"$�$1":

�/�����%�!�2!�"��$"�����,2'!$��$�!�&�'����"'1!���*'!�,�#�1,���#��'�&�$�!,�*�������&�

��#�'**�!"���*��=�-����!!�)�'*�*�����������"$!1,��$"��;/��/��!��$���'!�#�$'�$/�����#"

'*�*�!,"���#�*�����������"$�$1$�'�"����'!#��&�$'�$/���22!'2!��$��!�"%�2!'*���:��'1�#

-��%��&�2!����2��"���#��1!!��$�-�"$�2!��$�������$�!,"�'*�2!'7��$�2!�2�!�$�'����#

����-!1�!)�.���>�����	�?��:+����@

!�"%�,���&�,��$��1�#�!�������%�'2�!�$�'�"����#�����22!'2!��$��"��1!�$)�"$!1�$1!�

�"�"'1&/$����������"�":��/�����%�#'�"��'$�!�A1�!��"'0�!��&��&1�!��$��"���#�����2$"

�'���$�!���"1�/��"�*�=�#��""�$"��!����0�-��"��'!�'$/�!�����,"�2��#&�#��;/��/�,�)

-���'��$�#���$/�!����$/���'1�$!)�'*�'!�&���'!�$/���'1�$!)�'*�'2�!�$�'���#�2��#��&

'��$/��2!'7��$:

 !'7��$�*�������2!'#1�$"�����1#��,�#�1,�$'��'�&5$�!,����#��&���A1�$)���'�0�!$�-���#�-$

��#�'$/�!�A1�"�5�A1�$)���0�"$,��$"���"�;�����"�&1�!��$��":��/��,�$1!�$)�'*�2!'7��$

*��������'��"��"��'!,���)�-�$;����+���#�<�)��!"��-1$�,�)��=$��#��"�*�!��"���

)��!":��/�����%�;����"��%�$'��=�$��A1�$)���0�"$,��$"�;�$/�����2�!�'#�'*�*�0��)��!"�

��#�;/�����$�;�����'!,���)�"��%���"��$�'��$/���'�!#�'*���!��$'!"�'*�$/����$�!2!�"����

;/��/� �$� ��0�"$"�� �$� #'�"� �'$� $�%�� 2�!$� ��� $/�� #�)5$'5#�)�,���&�,��$� '*� $/�

��$�!2!�"�:

�/�����%���,�$"�*�������&�$'�+BC�'*�2!'7��$��'"$����#�-$���#�++C�����A1�$):��/�"���"1!�"

$/�$���/�&/�,'-���6�$�'��!�$�'�'*����%�!�"'1!��"�$'�'1$"�#��!�"'1!��"��"�,���$����#:


�=�,1,�2�!$���2�$�'�������"��&���'2�!�$�'���$�$/����#�'*�.����;�"��22!'=�,�$��)

��@��<:B�,����'�:��/�����%� �"��-��� $'��'0�!�",���5"�����2!'7��$"����$/'1&/�$/�

!�A1�!�,��$�$'�!��'0�!��'"$"����*1�����**��$�0��)���,�$"�$/��2!'7��$�"�6�:��/�����%

��"'�2!'0�#�"�",����!��,'1�$"�$'������$"��$/!'1&/�$/��",������#�,�#�1,���$�!2!�"�

'2�!�$�'�"��;/��/��!����!!��#�'1$�$/!'1&/�*�����������$�!,�#��!��":

����'*� $/��#�"$��&1�"/��&��"2��$"�'*� $/�������D"� ��$�0�$��"� �"� �$"� �,2/�"�"�'�� ��$!�5

!�&�'����$!�#��2!','$�'����#�*�������&:��/�����%D"��!�#���������� !'&!�,�/�"

��-!'�#�2!'#1�$�!��&���;/��/�����1#�"�2!�5�=2'!$�*��������"��&��E,1�$�2���-1)�!

�!�#�$"����#�"��&��E,1�$�2���"122���!� !�*�������&�2!'&!�,":��/�����%�2!'0�#�"

,'"$� '*� �$"� $!�#�� *������� *�����$��"� $/!'1&/� *��������� ��$�!,�#��!��"�� "����$�#� ��

���/�,�,-�!� �'1�$!)� -�"�#� '�� $/��!� �!�#�$;'!$/���""� ��#� �=2�!������ ��

��$�!��$�'����$!�#�:����$/��'���/��#���'����-��%"��!��;����2'"�$�'��#�$'�2�!*'!,

#1��#���&�������#��#,���"$�!��"2��$"�'*�0�!�'1"�$!�#��*�������$!��"��$�'�"��'�

$/��'$/�!��$�"122'!$"�#�0��'2,��$�'*�$/��*���������"�!0���"�"��$'!��!�&�'����):

���$����)��$/�����%��"��'����$!�$��&�,����)�'��"/'!$5$�!,�2!�5�=2'!$�*���������#�,1�$�2��

-1)�!� �!�#�$� 2!'&!�,":� �"� $/�� ������ &���"� �=2�!������ ;�$/� *��������

��$�!,�#��!��"����#�1�#�!�"1�$�-���,�!%�$��'�#�$�'�"�� �$�;���� ��$!'#1���,�#�1,

$�!,�2!'#1�$"�-'$/�$/!'1&/�*�����������$�!,�#��!��"����#�#�!��$�)�$'��',2����"���

$/��!�&�'�:����������$;'!%�'*�*�����������$�!,�#��!��"��"��"$�-��"/�#����$/��!�&�'��

��������$��#"�$'�1"��$/�"���$;'!%�$'�"'1!����'5*�������&�'22'!$1��$��"���0'�0��&

#�!��$� -1)�!� ��#� "122���!� �!�#�$":��)� '**�!��&� *�������&� $'� -'$/� �=2'!$�!"� ��#

�,2'!$�!"����,�,-�!��'1�$!��"��$/��-��%�;����-���-���$'�,1�$�2�)�$/���**��$"�'*��$"

$!�#��2!','$�'����$�0�$��"����#�$'�2��)�$/��!'���'*���!�&�'�����=2'!$��!�#�$��&���):

B. MISSION OF THE BANK

�!$�������'*� $/���&!��,��$��"$�-��"/��&� $/������%������!�#����#���0��'2,��$����%

#�"�!�-�"�$/�����$!���21!2'"�"�'*�$/�����%��"��'�$!�-1$��&�$'�$/��#�0��'2,��$�'*

��#� ��'�',��� �''2�!�$�'�� �,'�&� �$"�
�,-�!� �$�$�"�� -)� 2!'0�#��&� -��%��&

"�!0���"�*'!�2!'7��$"����$/��21-������#�2!�0�$��"��$'!"�����$"�
�,-�!��$�$�"����#

2!','$��&�$!�#����$�0�$��"��,'�&�$/�,:

�.�� ��+

�
�
�
�
�
��
	
�
 
�
	
�
�.
��
��
���
:��
�
�
	
�
�
�
�
�
��
�



�/�"��**��$�0��)�&�0�"�$/�����%���#1���,��#�$��5�-'$/�$'�2!','$��#�0��'2,��$����$/�

��#�0�#1���
�,-�!��$�$�"����#�$'���/�����!�&�'�����''2�!�$�'�:�
�=�,�6�$�'��'*

"/�!�/'�#�!�0��1��*'!�$/�����%��"���!�&�'����*�����������"$�$1$�'��,���"�*1�*��,��$�

$'�$/���=$��$�2'""�-����'*�-'$/�$/�"�����,��$"��������'*��$"�'2�!�$�'�":

�/���������"��-���$'�'**�!���;�#��!��&��'*�-��%��&�2!'#1�$"���#�"�!0���"�$'��$"�2!'"2��$�0�

�����$":��/�����%�*������"�-'$/�2!�0�$����#�21-����"��$'!�'2�!�$�'�"���'�"�#�!��&

���/�'2�!�$�'��'��$/��-�"�"�'*��$"���#�0�#1�����'�',���,�!�$"��'��/';�$/�"��2!','$�

$/��*1�*���,��$�'*�$/��,��#�$�����#�'��$/���=$��$�$'�;/��/�$/��'2�!�$�'����/��0�"

#�0��'2,��$�����#���$�&!�$�'��-���*�$"�$/�$��!��&!��$�!�$/���$/��#�!��$�*��������

-���*�$"�'*�$/��'2�!�$�'�:

����'2�!�$�'�"����;/��/�$/��������-��',�"���0'�0�#��!����'�',�����)�"'1�#���#���$/�!

��$�0��)� �""�"$"� ,�!%�$� #�0��'2,��$�� '!� �!��,�!%�$� *!���#�):� �/�� ���%� �"

�',2��,��$�!)�$'�2!�0�$��"��$'!���$�0�$)��$�%��&�'��$/�����,��$"�'*�2'��$�����!�"%

;/��/�,�)�#�"�'1!�&��2!�0�$��*�!,"���$�!�"$�#������0�"$��&�'!�$!�#��&����$/���'1�$!��"

;/�!�� $/�� ��'�',��� "�$1�$�'�� ��#� ��0�"$,��$� ��0�!'�,��$� �!�� 2�!���0�#� �"

1���!$���� '!� !�"%):� ��� $/�"� ;�)�� �$� ��"1!�"� $/�$� ��$�0�$��"� �!�� ���!�,��$���� '!

F�##�$�'���D��*'!�$/��!�&�'��"'�$/�$�$/�!���"��'�#�!��$��',2�$�$�'��;�$/��'!�#�"2����,��$

'*��2!�0�$��"��$'!���$�0�$):


'-���6�$�'��'*��##�$�'����*���������!�"'1!��"�*'!�$/������%�������'�',����''2�!�$�'�

!�&�'�� �"���'$/�!�%�)����,��$� ��� $/�����%D"� "$!�$�&):����&���2!'7��$� *�������&

��,�$"�'-��&��$/�����%�$'�,'-���6��*�������&�*!',�'$/�!�"'1!��"�5�"1�/��"��A1�$)

��0�"$'!"����$�!��$�'����*�����������"$�$1$�'�"���',,�!�����-��%"����0�"$,��$�*1�#"�

�$�:�����!�$��&�!�"'1!�����*�';"�$/�$��!����,1�$�2���'*�$/�����%D"�';����0'�0�,��$

;����-����%�)���#���$'!�'*�$/����"$�$1$�'�D"�"1���""*1��'2�!�$�'�:

����'*�$/��,'"$�*1�#�,��$���2!����2��"����'!2'!�$�#����$/�����%D"�!1��"���#�!�&1��$�'�"

�"�$/�$��$�"/����-��&1�#�#�-)�"'1�#�-��%��&�2!����2��"���#�-)��'�"�#�!�$�'�"�'*

$!��"2�!���)���#����'1�$�-���$)���������$"�'2�!�$�'�":��$/�!��,2'!$��$�2!����2��"

!�A1�!��$/�$�$/�����%�,���&���$"��!�#�$�!�"%�-)��"$�-��"/��&���#�,'��$'!��&�!�"%

�!�$�!���2!1#��$�)��2!'2�!�)��""�""��&�!�"%�,�$�&��$"��#�0�!"�*)��&�$/��&�'&!�2/��

��#�"��$'!��� �'0�!�&��'*�'2�!�$�'�"�� ��#�,��$��&� ��$�!��$�'���� ��0�!'�,��$��

2'���)�"$��#�!#"�����$"�'2�!�$�'�":

C. OPERATIONAL POLICY

�1��$'�$/��#�**�!��&���0��"�'*���'�',���#�0��'2,��$�'*�
�,-�!��$�$�"����#��'�"�A1��$�)

$/��#�0�!"��2!'"2��$"���#��/�����&�"�*����&����/��$/�����%��#�2$"��$"�"$!�$�&)�$'

$/��!�A1�!�,��$"�'*����/��'1�$!)���#�0�#1���):��/��������"��%"�$'���0�!�&���$"

�""�$"�$'�-!��&����,�=�,1,�*�';"�'*���2�$�����#�%�';5/';���$'�$/��	�&�'�:

�/��'2�!�$�'����'-7��$�0�"�'*�$/�����%�����1#�>

3�4�2!','$��&�!�&�'����$!�#�����%"���!'""��'1�$!)�2!'7��$"��*'!��&��#�!��$���0�"$,��$G

3��4�"122'!$��&���$�0�$��"�$/�$��'�$!�-1$��$'�"1"$����-���#�0��'2,��$����#�2�!$��1��!�)

$/��&���!�$�'��'*��,2�'),��$����$/��,�,-�!��'1�$!��"G���#

3���4���"1!��&�$/�$����/�'2�!�$�'���"���'�',�����)�"'1�#���#��'�$!�-1$�"�$'�$/�

#�0��'2,��$�'*���,�!%�$�'!���$�$�'�:

�1�/��,-�$�'1"���,"�!�A1�!����"$!'�&�'!���$�$�'����#��',,�$,��$�$'�;'!%��&�;�$/�$/�

2!�0�$�� "��$'!��;/��/� �"� $/��,�7'!� &���!�$'!� '*� ��'�',��� &!';$/�� ��0�"$,��$�

�=2'!$"���#��,2�'),��$:�H/�������2!����2����'$�*�0'1!��&���$/�!�21-����'!�2!�0�$�

"��$'!�'2�!�$�'�"��=���$��� $/�����%��'����$!�$�"�'��"122'!$��&�2!�0�$��"��$'!

#�0��'2,��$���#��'�$!�-1$��&�$'���,'!��,�!%�$�*!���#�)���'�',�����0�!'�,��$:

�'�"�A1��$�)��$/��,�7'!�$)�'*�$/�����%D"�'2�!�$�'�"��!�����$/��2!�0�$��"��$'!�;�$/

��"�&��*����$�"/�!��$�!&�$�#��$�",������#�,�#�1,���$�!2!�"��#�0��'2,��$�2!'&!�,"�

1"1���)�$/!'1&/�*�����������$�!,�#��!��":

�/�� ���%D"� �����$���� �"� #�0�!"��� �'�"�"$��&� 2!�,�!��)� '*� 2!�0�$�� *�!,"� ��#� *��������

��$�!,�#��!��"�-1$���"'� ����1#��&���$�'����&'0�!�,��$"��'**�������&�����"���'�5

&'0�!�,��$���'!&���6�$�'�"����#��0���!�"��!�/���"$�$1$�'�":��/�����%�#'�"��'$

��,�$��$"��*�$'�*�������&�*�!,"�*!',�;�$/���$/��!�&�'���-1$�&��#�)�;'!%"�;�$/�"$!�$�&��
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�',2��,��$�!�$)�;�$/�� !�$/�!� $/��� #�"2����,��$� '*�� 2!�0�$�� "��$'!� ��$�0�$):� �)

*'�1"��&�'��2!�'!�$)��!��"�'*���$�0�$)��$/���,2��$�'*���2�!$��1��!�'2�!�$�'���!��$�"

2'"�$�0��F�=$�!����$��"D5�&���!�����'�',���-���*�$"�&!��$�!�$/���$/��#�!��$�*��������
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II.  ACTIVITIES OF BSTDB’S GOVERNING BODIES

ANNUAL MEETING OF THE BOARD OF GOVERNORS

�/���'�!#�'*��'0�!�'!"�,�$�*'!��$"����'�#����1���
��$��&�����$/��"�'���<��2!���.���:

�/���'�!#��22!'0�#�$/��*���������"$�$�,��$"�'*�$/�����!��888���#��#'2$�#�$/�

�����D"��'#��'*��'�#1�$:


!:�
�!�-���%1������'0�!�'!�*'!���'!&����;�"�����$�#��/��!,���'*�$/���'�!#�'*��'0�!�'!"�

;/����$/���'0�!�'!"�*'!�	',�������#��%!�����-���,��������/��!,��:��/���'�!#

'*��'0�!�'!"�#���#�#�$'�/'�#��$"��/�!#����1���
��$��&�����-���"�����'!&�������
�)

.���:

H�$/���$/��*!�,�;'!%�'*�$/�����1���
��$��&��$/��������'!&���6�#�������%������1"���""

��)� $'�2!','$�� ��0�"$,��$"� ��� �$"�,�,-�!� �'1�$!��"� ��#�#�0��'2� $/�����%D"

!���$�'�"�;�$/�'$/�!���$�!��$�'����*�����������"$�$1$�'�"��;�$/�$/��-1"���""��',,1��$)

��$�0�����$/������%�����!�&�'���"�;�����"�;�$/�$/���',,�!�����-��%��&�"��$'!:��/�"

*�!"$��1"���""���)�,�$�;�$/�&!��$�"1���""���#��$$!��$�#�,'!��$/���+B���$$��#��"

*!',�+���'1�$!��":

THE BOARD OF DIRECTORS

���$/�����!�.�����$/���'�!#�'*���!��$'!"�'*�$/�����%�/�"����',2����#�$/��&!';$/�'*�$/�

-��%��&���$�0�$��"���#��'�$��1�#�$'�,'��$'!�$/�����%D"�
���&�,��$:

�/���'�!#�'*���!��$'!"�/��#�"�=�,��$��&"�#1!��&�$/��)��!:��$"�,������$�0�$��"�;�!��$'�"$1#)

��#��22!'0��$/��2!'7��$"�2!'2'"�#�-)�$/�����%��&���0�"�'���$'��22!'0���'1�$!)

��#�"��$'!�"$!�$�&��"���#�$'��'�$!�-1$��$'�$/��2'�����"�'*� $/�����%:� ���$/��)��!

.�����$/���'�!#�-���*�$�#�*!',�$/����$�0�$��"�'*�$/���1#�$��',,�$$���$/�$�!�2'!$"

$'�$/���'�!#�'*���!��$'!":

�/���'�!#��22!'0�#��.�2!'7��$"����8�,�,-�!��'1�$!��":����$/���'1!"��'*�$/��)��!��$/�

�'�!#���$!'#1��#�$/��2!��$����'*���!�&1��!�J	�2'!$�'��$/�� !'&!�""�'*��22!'0�#

�2�!�$�'�"K:����$/��*���#�'*��'1�$!)���#�"��$'!�"$!�$�&��"��$/�������D"��'�!#�'*

��!��$'!"��22!'0�#�$/����$/��'1�$!)�"$!�$�&)�3*'!�
'�#'0�4��"�;����$/��"$!�$�&��"

*'!�$/�����!&)�"��$'!���#�*'!�"2������*1�#"�,���&�#�-)�$/�����%:

�1!$/�!,'!�����$/���'�$�=$�'*��**������)��2!1#��$�!�"%�,���&�,��$���#�$!��"2�!���)��"

'$/�!���$�!��$�'����*�����������"$�$1$�'�"��$/���'�!#�'*���!��$'!"��22!'0�#�����!&�

�1,-�!�'*�2'���)�#'�1,��$"����$/��)��!�.���:����#�0��'2��&�$/�"��2'�����"��$/�

���%�*'��';�#�$/��-�"$���$�!��$�'����2!��$���":��,'�&�$/��,'"$��,2'!$��$�2'�����"

��$!'#1��#����$/��)��!�.�����!��$/���'!2'!�$���'0�!������ '���)��$/����2!����$�'�

 '���)���#�$/�� !'0�"�'���&� !'��#1!�"�'*�$/�����%:

��� �$"� ��2$�,-�!� ,��$��&�� $/�� �'�!#� '*� ��!��$'!"� !����0�#� �,-�""�#'!� ����!)

�/��/���"/0��������!�$�!)�����!���'*�������*'!����'**�������',,1����$�'��'��$/�

'-7��$�0�"�'*�$/������%�������'�',����''2�!�$�'����#�'��$/���!��"�'*��''2�!�$�'�

;�$/�$/�������:
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III. WORLD ECONOMIC DEVELOPMENTS

A. DEVELOPMENTS IN YEAR 2000

1. THE GLOBAL ECONOMIC ENVIRONMENT

��'-�����'�',���&!';$/��=/�-�$�#�"',��"�';#';��#1!��&�$/����"$�A1�!$�!�'*�.������*$�!

!���/��&���2��%����$/��*�!"$�/��*�'*�$/��)��!:��/��"�';#';��;�"�,'!��2!',����$���

��#1"$!����6�#��'1�$!��"��$/������#�0��'2��&���$�'�":��/��"$��2����!��"�����'���2!���"

/�"�-����'���'*� $/��,'"$�"�&��*����$� *��$'!"��'�$!�-1$��&� $'� $/��,'#�!�$�'��'*

&!';$/����$/��&�'-�����'�',):��/��12$!��#�������!&)�2!���"��;�$��""�#����,'"$

�'1�$!��"�;�$/��$"�#�!��$��**��$�'��$/��&���!�����0���'*�2!���"��/�"�����**��$���$�#��"

�����#�!��$�$�=����!��"��;/��/�/�"����$1!��"$!��&$/���#�$/���'�$!��$�'��!)��**��$

'*�$/��,'��$�!)�$�&/$����&�$/�$�-�&���-��%����$/����$�!�/��*�'*��888:��1!��&�$/�

�'1!"��'*�$/��)��!�.�����"��!����0�#������,�!&�#�'*���)�"1-"$��$�����'���!$�#

�**'!$�$'�!��'0�!�$/��!�����'""�"�'*����',��!�"1�$��&�*!',�$/�"��#�0��'2,��$"��-)

,���"�'*��22!'2!��$��;�&����#�2!�����#71"$,��$":��/�"��'!����*��$�'��3�:�:�2!���

!�"�"� �=��1#��&� *''#� ��#� ���!&)4� ���!��"�#� '��)�,'#�!�$��)�� �&���"$� $/�

-��%&!'1�#�'*�!�"��&�/��#�������*��$�'�:

��'�',�����#���$'!"��0����-���*'!�)��!�.�����2!'0�#������!�"�&�"�'*���"�';#';�����$/�

���$�#��$�$�"���'�',)��*'��';��&�-1')��$�&!';$/����$/��*�!"$�/��*�'*�)��!�.���:

H/����$/��12$!��#�������2!'#1�$�0�$)��'�$��1�#�$/!'1&/'1$�$/��)��!����#�#�-)���;

$��/�'�'&)����#�"$!1�$1!����/��&�����$'&�$/�!�!��"��&�$/���'�5��*��$�'��!)�2'$��$���

'*�$/����'�',)G�,��1*��$1!��&���$�0�$)����2�!$��1��!�"�';�#�#';��"',�;/�$��-'$/

����1!'2����#����$/�����$�#��$�$�":��/1"�#�0��'2,��$��;/����'��$/��'���/��#

!��"��&�$/��2!'"2��$�'*���&���!���;��%����&�'*���'�',����'�#�$�'�"��/�"�'��$/�

'$/�!�/��#��'�$!�-1$�#�$'�!���$�0��)�"1-#1�#���$�0�$)����*���������,�!%�$":

����'�$!�"$�$'�$/���'�$��1��&����!��"�����$/��2!'#1�$�0�$)�'*����,��1*��$1!��&��2!'#1�$�0�$)

&!';$/�����1!'2����#��2���!�,����#�,'#�"$:� �!$��1��!�)����$/��"��'�#�/��*�'*

$/��)��!�.�����$/��&!';$/�!�$��'*�&!'""�#',�"$���2!'#1�$����$/���1!'�6'���"�';�#

#';���"���!�"1�$�'*�*��$'!"�"1�/��"�/�&/�'���2!���"��!�"��&���$�!�"$�!�$�"���#�!���$�0��)

"�';�!�&!';$/����;'!�#�$!�#����',2�!�#�$'�2!�0�'1"�)��!":���0�!$/���""���$����"$

#1!��&� $/�� *�!"$�/��*�'*�)��!�.�����;�$/�-!'�#�)�"$�-���2!���"�1�#�!2����#�-)��

�!�#�-���,'��$�!)�2'���)����'�',���&!';$/� ��� $/���1!'�6'���!�,����#�!'-1"$

��#�;�#�"2!��#���!'""�$/��!�&�'����"�"$!'�&��=2'!$�2�!*'!,�����"$!��&$/���#

$/��2'"�$�0���,2��$�'*�-1')��$�#',�"$���#�,��#:

�/��1�#�!�)��&�#�0�!&�����-�$;����$/����'�',��� *1�#�,��$��"�'*� $/�����$�#��$�$�"

��#�'*�$/���1!'56'���M�2�!$��1��!�)��"�!�&�!#"�&!';$/�!�$�"�5�#1!��&�,'"$�'*�)��!

.����;�"�!�*���$�#������!��1!!��$�)�;��%��1!'��;/��/�*'��';�#���!�$/�!��'�"�"$��$

#';�;�!#�2�$/��&���"$�$/������'���!���#�$/���2���"�����:��/�"�$!��#��1�,���$�#

��!�)��'0�,-�!���*$�!�;/��/�$/���1!'�!�&����#�"',��'*��$"��'"$�&!'1�#:


���;/�������'�',���&!';$/����,'"$�'*�$/��������'1�$!��"�"�';�#�#';�����$/����$$�!

/��*�'*�)��!�.�����*$�!���"$!'�&�2�!*'!,���������888���#����$/��*�!"$�/��*�'*���"$

)��!:��/�"�,'#�!�$�'�������'�',�����$�0�$)�!�"1�$�#�2�!$�)�*!',�$/��"1!&�����'��

2!���"���#�2�!$�)�*!',�$/��$�&/$�,'��$�!)�2'���)�21!"1�#�-)�$/���1!'2�������$!��

���%���#�$/����#�!���	�"�!0�:

������)������2������,'#�!�$��!��'0�!)�#!�0���-)�"$!'�&�2!'*�$"���#�-1"���""���0�"$,��$

2�!$��1��!�)����$/����*'!,�$�'��$��/�'�'&)�"��$'!��&�$/�!�#�"',��,',��$1,���

)��!�.���G���$/'1&/�"2�!����2���$)��;/����-���&��-"'!-�#�"�';�)���"��'��$/���""

��%��)�$'�2�!"�"$�*'!�"',��$�,�:� !�0�$���'�"1,2$�'��"/'1�#��'�$��1��$'�"$!��&$/���

"122'!$�#�-)����!��"�"����;�&�"��*�����&��'�"1,�!�2!���"��!�"��&��'!2'!�$��2!'*�$"�

-1')��$� #�,��#� *'!� ��*'!,�$�'�� $��/�'�'&)� ��#� �� ,'#�"$� �=2��"�'�� '*

�,2�'),��$:��/��12$!��#�������!&)�2!���"�,�)�/�0����""���&�$�0��!�2�!�1""�'�"

'��$/���2���"����'�',)���',2�!�#�$'���"�;/�!����"��$�,�)�-���',2��"�$�#

*'!� -)� �';�!� 2!'*�$�,�!&��"� ��� $/�� �'1�$!)D"� ���!&)� #�"$!�-1$�'�� "��$'!��;/�!�

�',2�$�$�'���22��!"�$'�/�0�����!��"�#����$/��;�%��'*�!�&1��$'!)�!�*'!,":

2. THE BLACK SEA REGION

�/������%�����!�&�'����/��0�#�2'"�$�0��&!';$/�!�$�"����.���:��/���0�!�&���� �&!';$/

!�$���"��=2��$�#�$'�-���"�/�&/��"�B�2�!���$��;�����-'0���$"���2�!���$��A1�0����$���

�888:� �/�"� !��'0�!)�;�"�-���*�$�#�-)� $/���=2��"�'��'*� ��$�!��$�'���� #�,��#�

�"2������)����$/���1!'2�������'��3��4���#�$/��"$!'�&�2�!*'!,�����'*�$/��	1""���

��'�',):

����!���)�"2��%��&���'1�$!��"����/'!�#�-)�$/���������""�'��2!'��""���/��0�#���"$!'�&�!

��'�',��� '1$�''%�� ;/��/� ���� -�� �$$!�-1$�#� $'�,��"1!�"� 2!','$��&� "'1�#
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,��!'��'�',���,���&�,��$�� ��#� $/�� ������!�$�'�� '*� "$!1�$1!��� !�*'!,":

�=2�!���������$!��"�$�'���'1�$!��"��"���;/'���/�"�"'�*�!�2!'0�#�$/�$�"$!'�&�'1$21$

2�!*'!,����� �"� 2'"�$�0��)� !���$�#� $'� -'$/�,��!'��'�',��� �'�"'��#�$�'�� ��#

,��!'��'�',���!�"$!1�$1!��&��$/�$�����1#����"'�,�!%�$��#71"$,��$"���#���"$�$1$�'���

!�*'!,":�����##�$�'����!��"'��*'!�*1!$/�!���'�',����'�"'��#�$�'����#�!�*'!,"��"

$/��*'!$/�',��&���-�!���6�$�'��'*���2�$�����#�*'!��&��$!��"��$�'�"�'*�$/�"���'1�$!��"�

�"�2�!$�'*�$/��!�A1�!�,��$"�$';�!#"��������""�'�:���-�!���6�$�'���"���%��)�$'����!��"�

$/��01���!�-���$)���#��=2'"1!��'*�$/�"����'�',��"�$'��=$�!����"/'�%":

(�&/����!&)�2!���"���',-���#�;�$/�$/���22!����$�'��'*�$/��#'���!��'�$!�-1$�#�$'�/�&/�!

��*��$�'�� !�$�"� ���,'"$� �'1�$!��"� '*� $/�� !�&�'��� ;/���� ���!��"�#� �,2'!$� �'"$"

�',2��"�$�#�*'!�$/��&!��$�!��=2'!$�0'�1,�"��$/1"���,�$��&�$/������0��$�'��'*��1!!��$

���'1�$��,-������":��/�"�;�"�2�!$��1��!�)�2'$��$����$/'"�������,�,-�!��'1�$!��"

$/�$�"1**�!�*!',�,��!'��'�',�����"$�-���$)���#�/�0��*������"/'!$�'*��,2��,��$��&

;���5�!$��1��$�#���#��**�����$�!�*'!,�2!'&!�,":

�� �&!';$/� ��� $/�����%��"�;�"���"'�"122'!$�#�-)���#� ��*�';"���#� $/��!�"$'!�$�'��'*

�'!,�����'�',���!���$�'�"/�2"�*'��';��&�$/���,2��,��$�$�'��'*�$/���$�-���$)� ��$:

��#��#���������� ��/��0�#����� �&!';$/� *�"$�!� $/�����$���2�$�#>�,'!�� $/���<

2�!���$�#1!��&�$/��*�!"$�$/!���A1�!$�!"�'*�.�������#���6�!'���*��$�'��!�$�:�H/�����

,'#�!�$��������!�$�'�������*��$�'��,�)�,�$�!����6��2�!������$'�#',�"$����=2��"�'��

$/�"� �"� �'$� �=2��$�#� $'� ��$���� �� "�&��*����$� "/�*$� ��� $/�� &���!��� 2!���� ��0��:� �/�

2!�0�$�"�$�'�� 2!'��""�,�#�� "',�� "�&��*����$� 2!'&!�""� ��� .����� �"2������)� ��

�&!��1�$1!���$/��*''#�2!'��""��&���#1"$!)���#�$/��$����',,1����$�'��"��$'!���#

$/�"�2!'��""��"���%��)�$'��'�$��1�����.���:��/��$�&/$�,'��$�!)�2'���)�21!"1�#�-)

$/�����$!������%�'*���-�����#1!��&� $/���'1!"��'*�)��!�.���� �"��=2��$�#� $'�-�

"1"$����#����.������#�"�0��&"��!����%��)�$'����!��"���"���2!'2'!$�'��'*��&&!�&�$�

���',��� �"� $/�� ��$�!,�#��!)� !'��� '*� $/�� -��%��&� "��$'!� #�0��'2"� *1!$/�!� ��#

��*��$�'��!)��=2��$�$�'�"�!�,�����$�$/��!��1!!��$�"1-#1�#���0��:�������	���������!$���

#�&!��� '*� ,��!'��'�',��� "$�-���$)� /�"� -���� ��/��0�#�� $/��%"� $'� $/�

�',2!�/��"�0��"$�-���6�$�'����#�"$!1�$1!���!�*'!,�2!'&!�,��;/��/�$�!&�$�#�2!���

��-�!���6�$�'����#�2!�0�$�"�$�'��'*��!,��������$�!2!�"�":��1-"$��$����*���������"122'!$

*!',���$�!��$�'����*�����������"$�$1$�'�"����,�#��$�*�������&�$/���'1�$!)D"�"�6��-��

�1!!��$����'1�$���#�-1#&�$�#�*���$"��;/�����$�$/��"�,��$�,���##!�""��&�"$!1�$1!��

2!'-��,"��3�,'�&"$�;/��/�$/����,�$�#�"�6��'*�$/��#',�"$���,�!%�$���#�$/��;��%
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B. EXPECTATIONS FOR 2001

1. THE GLOBAL ECONOMIC ENVIRONMENT
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2. THE BLACK SEA REGION
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IV. OPERATIONS IN THE YEAR
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EXPANDING THE GEOGRAPHIC COVERAGE
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B. OPERATIONS BY COUNTRY

PROJECT FINANCE
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PORTS AND MARITIME

����������������	���	���	����������������	������!����������!	������	����������������

������������������	����%�&�������	����	���������:������������	�	�����	�	�	��

����	������������������������	���������������������	��#�����	������������

9����!���������!	���������	��������������	��������	���������������������	�����

���������������������������!����������	����������	�	��������������	����	�������

3	����	��������	������������#���������	�����	����������	���9����������#������

��������������#����4��	����������������	�����������������������	������	���9������

������#� �����	��� ���	�	� �	���	��� �������� ��������	��� ������	�	0�� ���	�	����

���������������	��������������	�������/����	������	���������	�	���������	�����

���������������������	���3��������)4#��������������������������/��������	����

�������	������������������������#��������������	���������	���#����	�������#

���	���������	��#�����������������	��#�����������	����������������������	���	�

������������	���	���

���������	�������������	�������/����	����������������������	�	�����������������

.������������	�����	���	�����������%��������#����������	�����������	������	����	��

������	������/����	�����	���.����	��#�.0��	�����
�����������

&��	���'(((#��������������		��������	�����	������������������	������������%28�E���	��


������������������	������������#�������	����������������������������������	����	��

�����������	�����#��������������������	��������������/����������	���

"�����	�	�����������	����������������	������������	��#��������������	�	������/���������

��������������!	����������	��	�#�!�	��������������������	�������������	���	��D

������������	��������������������������������!��������	��#�!�	������������

��	���������������������������	�������������	����������	��5

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

���������������������!�	�������	���������������������	�	���	������������5

���	��������	�����������	���	��������������	���!	���������	���������������	���	��

�����������	������������������������	�����	��������������������	��������	��
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BOX 1  AVIN INTERNATIONAL SHIP PROJECT
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����4�������������!	�����

�������������������������������%�����F�	���%����<���	���8�������9����

%���%�	���	��	���;�����3�����%���%�	�����4�����	������#�6���	�����������/��

���������������������������������	���	��	��������������!��������
����������

��������6���	�	�����	�����#�����!	�������	������������������	0��	���������������

��������������#�����-���	������	��.�	��"�������	������������1�������
����������

���� ���/��� ����������� �� ������ ��� ������� 	��� �����	�	��� ����	��� ���� ��
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3������.���	�4��1�������6���	�	�����	������������������!	�������������	����
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������������	��������������������	����������������6%G�'>��	��	���������6%G
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.�����D�6%G�)(��	��	��
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�2,28+**6�"8.�"+�%
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�����%�&������	����	�	���������	�����������������������	���!�����	�������		���	��
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1������������%������	��#�3	4���������������������3		4��������	���������	������������	�

��������������������������������/��������	�	�������������#������������	����

�����	������9�������������������	��	�����	���� ��	������	�������������#������	�	��#

���� ��	��� 	�� ���� �������������#� ���� ���	����� ��������	�	��� ���� �����������

�	���	��� 	�� ��	�� ������ �������!	�������	���	���#� ���������	��$� ���!����� ���

���������������������!������������	����������	�����	���	�������$�������������

����	���	����������

2������	���������������	��	�������������������%�&�������������	���	�����	�����	��	���	�����

����������������������������������������	��#����������������������������	�����

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

������������������������������������������!�	������	������������#�������������������

������������	�	��#� ���� 	����	�	��� ������ 	��!�	������� 	��������������� ����

����	���9��������������������������������������	����������������������!�������

������	��	�	���	������������������������	���������/�����������	�	��#�����������	0��

���������!	�����	��	����	���	���D

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

�����������	���	���������������������	�����������	���	���#�����������	�	�	������

�	����������������		���������	��	����	���5

�	����������������	�������������	�����������	�	���	���	�#��������������		��

�������	��#�����	�����!������������������� /�	������������ 	�����	����	��������

������������	��5

,���� �����	������ ������������ ��	������ ���/���#� !�	�� 	���������� ������

���������� ��� ��	��� ������������ ���� ���	���������� ����	����	���� :��/���

	�����	���������	����������!���������������������������������		�����������

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

.����������=H�	����������������	����	�����	��������������������!	�����������������/��

�������6%G�)��	��	�������������	����	�	����������#�������������������������/��

�	���	������	����������	���	�������������������������	��#���������������9��	�

����������9�����������������#�����	������������	�	�	�������	���������������������

���� �������/���� ������� �� ����������� �������������������������	��#� ���� ���

��/��	���	�����������	�������������������������������������������������������

�������������	��	����������	��	���	�����������������	����������	���!����	�����	�

)BBB�3��������'4�

BOX 2  TRANS-BALKAN GAS PIPELINE PROJECT

����:��/�������������������	������������������������	�����������������	�����

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

���	���	������ ���	��������
�0��������	����������	������������������������������

"���������������������������������������	���	��������	��	����	���	�����!�	�

������������6���	��#�*������#� ����	������������	���������������	�������

��������������	������������	��	����	���	�������	��#�6���	���	����������	�������

���	����������������	�����	�������������������6���	�	����������

1	���	��������������/��#�!�	��������������������������6%G�??��	��	��#�	����

�������	�������������������	���������������������	����������������6%G�'>

�	��	���3������	�������������	�������������������/������4����������	�	����������

�������/�������	���������	�������������������2� &������%�&���"���	���!	��

������������������#� ���� ���/��� ��������� ���	����� ��������	���!	��� ���

*������%����������	�������	���	����	��� ���	�#�������#�6���	��#� ����	�#

������	�#�*�������!	��������	�#���������������#�������������/���

�������������	�	�����������������	��D

.�����D�6%G�)'��	��	��

���������	���	��D�,���

*����	��D��	���;����

1+%�2 "�
�&2-2,+:*2���.�&�8++:2 .�"+���< +6
<��<2�1"�.�8"�
�+1

%*.,,�.�&�*2&"6*�2��2 : "%2%

����%���������*��	���2������	����3%*24�������	����������!�����	������������������

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

���������*�����������3����������������������	0��	���#����	��	0��������������

����	�������"1"�4�����	����	���	��#������������������	��������	�����������	���	��

����	��������������	�	������	�����	������	�����	����������	��������	�������#

����������	��������	���	��������#�����!��	�������������������	�������	�	��#

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

"������#����������������	�	���������������!���������	��������	�����%*2�������	�������

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

���	��������	��!�	�������������	�����������������	��	�����������	��������	����

��������������#�����!��������	�����������������	���	�����������������������	�

���	�������<�!����#������	�����������������������	�	���#������%�&�����	���	��

��	�	�	��� 	�� ����%*2� ������ ����� ���	�������� ������ �����#����	��� ��������

����	������	�����������������������	�	�����������������#�����!	����	�	���	�����

������������	����

�����������%*2�%������������������	�������	��	������	����	��	��������������	���%*2�

	��������	�����������	��������	�	�	��#�������������	���������������/�	����������

����	���� ��	�� ����� ���� ������� �������� ���� ������ ������ ��� %*2�#� ���� ������
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����	���� �������	���#� !�	�� ����� ���� �	������ �������� ����� 	�� ������ ��

���������������������	������������	���	������"������	�	��������	���	��#����

����� ����� ���� ������� ��� ���� �������#� ���� ���������� �����	���	�	��� ���� ���

�������	��� ������ "�� ���	���� ��� ����	�� ���������	��� !�	��� �	�	��� ��	��	��� ��

��������������!	����	���������	����������	�������	�������!����+�������/��	���

����%*2����������	�����������	�����D

8����	��������!�����������5

:�����	�������������5

1�	�	���	���������!���!�����������������������5

:�����	������	��������	�����	���������5

*��	�	0��	����������	�����	���5

1�	�	���	���	�����!���	���

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

���	���	������������������������	��	0������	����������3��������=4#�!	������	�!���

����	�	�������������������	�����	���	������	������������	�����������.��	�����

	�����������	�����D

8���	���	���5

8���	��
���������1����5

%��	��	0���*	��$%*2�1	���	���"���	���	���5

2��	���"����������1����5

,���	��5
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.�������������'(((#�%*2�������	����������������'?��������������������	��������"�

��������������������	�����������������	�����	�	�	������������	����	�����	���	���	���#

����	��������	��������������	����������������	��������������	����"��!	�������

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

����������������	���

BOX 3  TRANS-BALKAN SME EQUITY FUND
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V. INSTITUTIONAL DEVELOPMENTS
DURING THE YEAR

%����	�*+++������	���
������������������������������������	����	��������������	����

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

�����	��>��
���	���	��������
���	��������	�����	����������������������	����	�

��6�
������ ��� 	��	������ 	� ���� ��������� ��� ���� ��	
�� ��	� ������� ���� �	��>�

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

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

'�	�� ����������������	
�������
����������	����������������
���	
��� ��� ���

����������� ��� ���� �������7����� ��	����� ���� �	��� �	
���� ��� �	�����

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

�����
������
����'��	6����

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

)	������������'�������'��������������

	�������������	��>����
����'���	��7�������

���
�� �	������ 540� �	������ 	������������ ��	���� 	
����� ��� ���� ������� 	��

��������������
�	���������������������	������	�������	��������������
����8��

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

�������������E������������������	��	
��������������	�����
����������������	����

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

���������

'
&
&
 
'
?�
!
#
,
�
!
�
�*
++
+�
�-
��%
&
�
�
%�
 
�
%�
&
'
?�
)
#
-
#
?�
,
7
#
&
�
�
�)
 
!
%&
(
��
@
#
�.
#
'
!



�	����������������������7�������	����	����	����������������	����'��������

���������
������������)��	������������������	�����(��������E���������2
������

���
��	�����������������������	�����(��������	�������	����������2�
���

���������	�����)��
�������������	���������	���	���������'���	
��	���	����������

������	�����(����������
����������������������	��"�	��	��	�����������

��������	��-�
��"�	�����

%��	

��	�
�����������'���������������	�����(����������	������������	�����
�����

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

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

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

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

�������������
����	������������������	���	����2�
�����	�����������
�	�������

	���������������	���������'��������

��'!)��$�)%!#"��!�

������	�����)��
����� 
�	������� ����,����������� �����	���� ��� ����������� ��� ���

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

����������	���������������2��������������'����������2�
�����	������������

�����	�������������������	�����(��������������	�����)��
����
�����������33

���
�����'

����������	
���	��
��	�����7�������	���	��������	�)��
���	��

	��'����	���)��
����������������������	
���������)��
�������������)��
�����

�����������

���6�
�������������	��������������������'���������������	�����)��
���������������

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


����������������������	�����
���������������	�����(������<��������������

	

����������	
�����	�
�	����	��������	����	�����������	�����(�������	�

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

�@#�,!#�%)#&�

����,�����������
������2�
������	������	���������	�������������	���	�������"�	��	�

��� ������	�� ��� )��
����� %�� ���� 	����� 
	�	
������� 	��� 	��"�	��	�� ��� ���

7	�	�������"�������������
����
�������
����������������������	�����������

���
��������������	�����)��
�����%��	

��	�
�������'��
���*C��������'��������

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

����,�����������	������������������������	��8	������	������������	����������	��������

����
���	�����	��� ���	

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

��	�����)��
�����������	�����(�������	������������,����������������	���

�����	���	��
��	����������������������������	�����(���������������������

�����

�@#�7'&'(#7#&�

%��	

��	�
�������'��
���5+��������'��������	���������
��������������%�	���	��7������

���������	�����(��������������	�����)��
����	������������-�
��,���������	��

0A����00

VI. CORPORATE GOVERNANCE
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VII. HUMAN RESOURCES MANAGEMENT

!�
����8�����������	������
����������	��	��	��������������

��������������������������

��	�*+++������	�����
��������������������������������	������
�����	������

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

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

��	��������

�!('&%H'�%�&���! "� !#��$��@#��'&I

 �����������������������������,��������	����	
��)��������@�	���:�����-�
��,��������

	�����
��	��(���	�;�	�����	������������������������	��������	����������

��	��8	�����"�	����������	��������,��������	����	
��)��������@�	���	������
�


������	���	

����	�������������������	���������������	��8	��������
��������

������	���� ����
����� 	�����������!���������������� 	������� �����	����	����

�������	�������� �����	������������������
��
���	����	�	�
�����������	��>�

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

��	�
��������������

������	
��
���

)����� ���� ��	� ���� ���)�� 
��������� ���� ������������ ��� ���� 
���	��� ���
����


����������� ��� ���� ��������� ��	����� 	��� 	
���������� ���� �2�����
���	����

������� ���� 3B�������� ��� ���	������ ��
�����	���� 	� ������ ��� ���� �	��>�

0/����04

������
��	��(���	����������	���������������	�������������
������������
����

	����������	��������������������	�������������������������	�����)��
���������
����

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

����7	�	�������"���������
���������������,��������:	��"�	��	�;��-�
��,��������

	���������
��	��(���	���'�������
���	��������	�����������������	���
���������

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

7	�	�������"�������������
�� ������� ��	�� ����� 	�� ����� ��������� %�� ���

	����
���������,��������������������-�
��,���������
�	����������������������

7	�	�������"���������

' )%��"�77%��##

������	�����)��
�������	������������'�����"�������������
�����������
����������

��	�����)��
�����7����������������'�����"���������
���������������,�������

:	��"�	��	�;���������)��)��
���������@�	���������%����	��'�����)��	�����

	�������(���	��"�������

7���������������	�����)��
��������������	����������������'�����"����������	�

	������������������	�����)��
����������������	������������,�����������������

�����	�������������
�����)��
��������	����������������'�����"��������

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

���)��
����������������������	����	������������
������
	����	���	��%��	������

)��
�����	������������������������=��������	���

��������	���������������

��	����������������

'��	������������������������������
�������������	�����)��
���������'�����"��������

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

������	����������������	�����������	�����)��
�����	��������������������

��� ����'�����"���������	��� ����
��
��������	������ ������	���������� ����'����

"���������� ������ ����������� ����'���	��!����� ��� �����	��� ��� ������	����

(����������	����	��

��@#!�"�77%��##�

������	�����)��
�����	��	�������	��������������������
�	��
�������������
����
����

�����	��>���	�������	�����9

'������	���?�	���������"���������:'?"�;

"�����"��������

!�
��������"��������

,�
�	�����!������"��������

'�������	����� ���
�	������ 
���������� 	�� �2���������� ������������ ��� ���� 
������ ��

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

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

@��	��!����
���"��������

%����	�������
����������������"��������

'�
�	������
������������������ �����������������	�������������
�������� ���

��������	
��
����������7������������������
����������������	����
�������

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

'
&
&
 
'
?�
!
#
,
�
!
�
�*
++
+�
��-
%��
"
�
!
,
�
!
'
�
#
�(
�
-
#
!
&
'
&
"
#



VIII. FINANCIAL MANAGEMENT

A. FINANCIAL RESULTS
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B. CAPITAL AND FINANCIAL STATUS
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STATEMENT OF CASH FLOWS
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS

1. ESTABLISHMENT OF THE BANK
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3. INCOME FROM LOANS AND EQUITY INVESTMENT

-������"�#�������������
������������������	����	�������	���
�	���	������������������
���

�����	������	��� ��� ����#����"���������A�F� ��	�������	��� 
�	��!�	?�������
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����������-��������������������������:��;�����������	������������������

	
� ���� �*��=�� ��	������ ��� �	��� ���� �6���#� ��������������� 1�� ������	��

�	�������������	
�#���%������������������	����	
������A���A���	������!�������#

�	��������������
	��!�	?����
�������	!�����	���

4. INCOME FROM PLACEMENTS AND SECURITIES

������?	���#�	
�������������	��������
�	��!����������"����	�����
������������������	���

����:��;����	� ����������!	���	��	
� ������!����� ���	��	��#����;��� �����������

������������������!����	
�����#���������:��;������������!�������	
�/:��������

����������������
�����6�������	
�����#������������	���������	��

������#�����������

��6���� ������� ��� 	����� �	� !�	����� ���� ��!����� ������ ���5��	������ ��������"����

�	����������	����������:��;<����6�����#���6���������������	������6�����#�	
���6���

�������������������������������������������
������������������	���"�����������-

��������������������	���������

5. INTEREST EXPENSE AND NET LOSS ON FOREIGN EXCHANGE

1�����:��;�!	���#��	�������������������!�����"�������������	�!	�������������������	������	

�����������:��;�����	���������#��

�������#��������#�
��������	����-��	������#�

��������� � !����� ���� ���� �	��� 	�� 
	������ � ������� ���� !�������#� ���� �	� ���

� ������������������	������������������	������������	����������	
���������!�����

6. GENERAL ADMINISTRATIVE EXPENSES

@���������������������� !������ ��� �������	�!��#����!�	
������� �	�����������������

����#�������
	��	"�&

2�����	 2�����	

����������� �����������

/ !��������������C���E ���� �(((

�����������������
��� F���� ��)A�

,�������������������� !����� ��A�� ���*A

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

7. SUBSCRIBED SHARE CAPITAL

1�����	�������"����-�������A�	
�����-��������������������������	��5�����!�������	�;�	
����

:��;����������	��������	����������������	�	��������	�����������������!�������

	
�	�����	����������������-���!������!������������������
���#�������������	

������!	���	��	
�����������������	��5�����!�������	�;�������	�������"����-�������*�	


����-���������������������������������!������������#�������
	��	"�&

-� -�

����������� �����������

���� �(((

����C���E ����C���E ����C���E ����C���E

�������������������!���� ��������� ������(�� ��������� ���)��*��

+���&���������������� C)������E C(�����)E C)������E C(F��)*)E

+���&�!�#����������� C��*����E C�F��=FAE C�*�����E C��*�=))E

7�����%�!���������!���� �)*���� ��=���( �*����� ��*�=)F

7������������������	����?������� =�F�� CF��E

-��������������
���������� �F ��(F�

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

1�����	�������"����!������!����������-�������F�	
�����-����������!�#�����
	������!	���	�

	
� �����������H
���#�!������IJ����������������#������4������������"������F�

��#���
�������������	��"�����������	�������������	
�����:��;��-��#������������


	���4������ ������� C-�������� -5�����?����@�	����� ����4	��	�E� ���� �	�

��!	�������������	������������!�������	����	
�������������
���#�!�����������������������

	
���������!��������������	������������������������������"���������*=)���	�����

C������(=*���	�����E���������������������(((�"�������*��)=���	������C���

��(�=���	�����E�

1�����	�������"����!������!����������-�������F�	
�����-����������!�#�����
	������!	���	�

	
������������H�������������IJ����������������#��������������#�!�	����	�#

�	����	��	�����	�������	����������#�������������������!�	����	�#��	���������

���!�����	�����:��;�����������6����������������������������������-��#�������

����� 
���4������������� C@��������	���������������$�������	��� ���;�#� ���

�;�����E������������!�	����	�#��	�����$�������	�����������������������	���	
����

�	����	
��������6����������� �������������"���������	�����:��;������� �4�����

�������C� ��!��@��������	���������������$�������	������;�#������;�����E����

�	��
���#�!�����������������	
���������!�������	��%������������!��	��������������

�����������������"�����������)F���	������C�����)��)A���	�����E����������
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�������������	��������	���	�����	����������!������������!��	��������%�!��������������	�

���������	�����L7������������������	����?�������M��	����#���
���������
��������	��

	
��������������	
������������<��6���#�

������!������������!��	�������������	�����!	"���	
��������������������������������

�������#5������
	��	"�&

���������� 7������� >�#���� >��� 3	����

>	"��

4����� ������ / !��������������C���E

-������ ������ �F��*= �=��A� )�=�) ���*� ��)I

-������ ������ �F��*= �=��A� )�=�) ��A=A ���I

-5�����?�� ������ �F��*= �=��A� )�=�) ���() ��)I

:������� ��*���� �)*�=(� ������* *��)F= �)�*=( =�(I

@�	���� ������ �F��*= �=��A� )�=�) ��**F ���I

@����� �F*���� ��A�(=� �*��A=F FA�A(A �)�*(� �(��I

4	��	� ������ �F��*= �=��A� )�=�) ��A(( ��=I

�	����� ��*���� �)*�=(� ������* *��)F= �A�*�F ���*I

��������$��� �F*���� ��A�(=� �*��A=F FA�A(A �)�*(= �(��I

���;�# �F*���� ��A�(=� �*��A=F FA�A(A �)�F�� �(��I

�;����� ��*���� �)*�=(� ������* *��)F= ���))( �*�*I

� ��� ��������� ��������� ������� ������� ������� ���!�"

8. OTHER DEPOSITS AND SHARE CAPITAL REPLENISHMENT PORTION
NOT RECEIVED
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�����	�������

�����������#�	���������������������!�	!	���	�������	
����"���������!�#�����"���

�������������!	���	��	
���������	�����������#�	
��������!������4��������������

�����!�#������������	��� �����
�
�#�C*�IE�!��������	
�������	��������
	������

!�#�����

�	������� �������������	!��	������ ����*�I��	��������	���	���������!�������� 
���#�!���

��������!����� �6�������� �	�����F�)*�� ��	������	���,+�FF�����)*�� ��	�����

"�����!	������������	�����������#����	����"��������7�������:��;�	
��	����������

�����	
�������	��������	���	��������������	����������������������(((�"������

��F�)���	������"�������������������������"���������**����	�����������	����

��!�������	��	
��	������<���������#�����������������	�����

-������������������������	����	
�����F��AA���	�������������
�	���	���������	������	

��!������� ���� ����� 	
� ���� �	��������	��� 1�� ������	��� ��� ���	�������"���� ���

-���������� �	������ ���� �	� !�#� 6�������#� ��������� �	� ����:��;� 	�� ���� ���

�6����������������	
��������	�������������	�����������#��������7�������:��;�����

�����������������������������������������"����������(����	���������������������

���L�������������������������������M�����������	�!��#��������������������

��������������
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� ���
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9. PROPERTY, TECHNOLOGY AND EQUIPMENT

>�	!���#�������	�	�#������6��!���������������	�!��#���������������������������#5��
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	��	"�&
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7	�!����������	

�����6��!���� FF= �(= �)�
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�"��� )�( F(= ��

�	����!�	!���#�������	�	�#������6��!���� ��)(F ���A) FA(

+���&���������������!�������	� CA��E C��AE C��)E

%���#  &���$� ����� ��� ���

10. OTHER ASSETS
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11. BORROWINGS

����:��;������5�����	��%�����
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�	����?	���	��������
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12. PAYABLES AND ACCRUED INTEREST

>�#������������������ ��������� ��� �������	�!��#���������������������������#5�����
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13. GENERAL RESERVE
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14. CASH AND CASH EQUIVALENTS

7���� ���� ����� �6��������� �������� ����� 	�� ������ !����������"���� 	����� 
��������

���������	������������������"���������������	
��������	�����	�������

15. COMMITMENTS AND OTHER CONTINGENCIES
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BALANCE SHEET
-������������������

/ !������������	�������	
��!���������"���������� -� -�

����������� �����������
���� �(((

(�����

�����7�����������;��������� �=) �)�

�����>����������"����
������������������	�� ��)���= �����)�

�����1������������������� AF��() �

�����,�������!	���� ��(*) ��F�*

�	������!	������������������� �**�F)( ��A��)F

+	��� �)���� �

/6���#���������� F== �

+���&�!�	���	��
	���	���� C(F�E �

.����	���������6���#���������� �F�(�* �

������������������������������� ��*F( ��A�F

��������!�������!�����������!	���	���	��������� A�)(� A���*

��������!��������������	��������� ��(=* ��(�=

��������!�������	��%������������!��	����������� �)��)A �*�(�(

>���%�����������!������	��������� ���(*� ���(*�

>�	!���#�������	�	�#������6��!���� =�A AF*

1���������������� *AA =

+���&���������������!�������	� C��*E C)=E

.���!�	!���#�������	�	�#������6��!���� ���F� �(*

,����������� �AA *=

� ����(����� ������� �������

)
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�
�
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:	��	"���� �*�)�A �

>�#�������������������������� ��*�F ��F

�	��������������� �)��)� ��F

*�	#���+�,-$
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������������������������!���� ��������� ���������

�����+���&������������������!���� C)������E C)������E
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CAPITAL SUBSCRIPTION AND VOTING POWERS
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