‘opean Bank
fruction and Development




©OoNoO~wWNE

26.
27.

28.
29.

- I"# $%

& - $% I(
&) - $% *
&+ — $% I(
&, - $% * *
&+ — %

+ _ * %0 $
’|+ _ * %M $

30.
31.
32.

33.
34.
35.
36.
37.

38.
39.
40.
41.
42.
43.
44,
45,
46.
47.
48.
49.

50.
51.
52.

53.

1+ - - I( /
05. - 0 X
02 -0! "
36 C-41! ,
I
3, -3!1" I(

0

European Bank

for Reconstruction and Development

* |

KfW - Kreditanstalt fir Wiederaufbau (

+3 -+ 4

TIMS —

* *




0

European Bank

for Reconstruction and Development

MHIH $$ %% &&' () () *H W) + o+ 3) $)-) ) $-.$ S /MW /$$*$I6 ) 3) $HW/SS

$-0 )$).9) )NE$L S) (3" s &)-&( *N) 4 $)(% 3
$ % +$% ) % '). $ 9/ $& 5677 8% *$) 9 %$+$$ : % $$ 9+’ ) 7 $$:($)$ %S

L 8 8) ) % % )&)) $ 13
<*)>F)9)) -9 *8) s )8t Er ) - (L0840 %$) (& (39)))$ ) )$)) %
(1$(-3>*)9% ) $)s$ -8) )+ + *9 =)&) ) )% ) $4¢&

0 $3$ $ * &% $3< -% ..,08% $ ) )0 . 1- )=) & * ($($
)0)$$ *  ?2>683 ? *($( $ $ ( (3 $s$/5 ' 0% (3 ) ) )9
4 $(& =) $8 ()% %) . $$)0)$ ) ) (383 @, $ A
% -)M)$ 88 ) $  $$% . 3
@ %$$* =) )-)  +33% 3 ) ))))o) ) s )Y % * 1)
)% $. $+=) NS )-) 5677 * $ T)0)S$ )% (* -?>683 %)) & $(+$ $3 @ )&

) $) )&0)% ., $ 5677 ) ) $Mr)=) )= )8 ))) %)) 3

-$ $+ %$$  CD#* )=( * )=( B (L) 88 $R)- (+$*-3% L -(* 8-
*0)$8% ) /S &4A11)($ $S(() * $E DD#* ))=(( NPSS )= 9=$1- 1-*HH$ *)-* 0)$
.08 $879)) % $ )18 $ )=$-)) )%.$ $EDDD#* )=()=( VNS . &5 &B $ " <)
))$ 4 %$) (S )+) 1) %$&$* 0)$ ). 411)($ SEDF# $-.35-.9) $)*/) */) S(+H(H $ )&*)
(+$*)=%-) -~ ) .)$ % =% $ *$))$ )8 - )=83$ %S /) "% . ( . &)) $%
-($-$+/3%-. $*$(/$ % 4L1)( +)& $ 4 -8 3
5677( $.)* .)9%)-(4( -$) (% 411) ( ) ") 0&4( -$(&3" ) % 4 )&

) 2- )&(NM$$ + & ()()) % )%$8$ () & $% $03




@))%)
3B)-) $* )9 &

)%$$

3" $). $5677 !

7+)  33HH 8B+ )8 )R )

% $ )% %
3;3%+)) )+*)9I)
3B) ) )$*$%-*)) (. [

31)) 5677 I"

7+) 3D )N !

3@+)& $ ! $)9%)J))&. &% % +

3<)0%) ,)))I$$
3>.%- 4 -%(
G37)0)$)* )-I" *-

13 $)* ) 5677$0) $.

*) /$& 5677 8"#
0% $. M)

+)

7+) /B SITS ¢ )E)W ) B

3B "' 5677 (!

3@+% )& $)5677 % . )

3K$  * )=(6(
G3K$  * )=(6(
137)0)$)* )-) (5%
M3@+()9%, .))
37 %3$-$ :K"

B7AO0"P5<AQ

B

$ % -$ !

(-* $&L -)=$(

) $/$&
5677N

AN

$&

$$

% * /)
& $ ) &* )

($$ +3$%

0

European Bank

for Reconstruction and Development




0

European Bank

for Reconstruction and Development

)%6$$
A+)) ). ($#  #
« R5677 ) +*)$)1)N
« S ($)SH/SS *)( M+

R )& =N

©@)8 *$) - $9-( -
% -2 $$$ ) )-8
*) *N)'* $=)$ BB3

. )&
’?)) (& -$$-$+ )( $) ’ D% )& S ))& %S
+ -$ $$ *)*$ $-$ * . (B. /$&(+ )=-))$ )_ ..
* g) $$* $-+: /)') )* 1-)')_$ % S+ /58 I"
*$ ) )&

*.0) $$ 1) .% 1%
% $+ /$& 56773
cK$ $ 9 $((.% %)&3
c 9($()9)*) 2>68* ). $
4)%)$,) ($'.%)&3

o ! 5) B' 5677$

e @) $ 1% ) 5677 (, 0) )$ )
$) $/$$ 15* ) $( 3 *)))2 éB# )#,g )))$$)%
R J)&) =N 9(-= )0%$
)* )-N# N
o 1, %) *$) )1 S %+ ) * $9)8%
$* + ) 4SS  %)& $ 0)% 411)(
=) ?2)%) %) (& )%3$$ 56773 +)& $ ., 9)-
el . $4)%)S$,)($.%)& , 5677 ) +'+$))

138 8) (D) * ")+ 8
8 . r 0% NS &
H* S 88 4 %$)(& ) $S/$$
0'3

*8 )%3,) ($&*
)& $&* S8




$- $+ =)&0%' "t& ) & ))

N aC -5 S35 (3 (+
o $ . 40 -$) (&
$) $I$(/$$3 9 (
$$8)S
1$ $ $ (

$ 0% 832 ) *$))$

-%,)$ 0(
) $ & -5 %) )) m(C=%$)
-*$)) $%5) $. -

$ 1B 5677 .
' %$&3 B).- $)-)
* 0)$ 411)($ $* $+

0$ T) L(,) U3

) ") 31 0% (()

AT * ) (LB ISS (-
$* (33 0% (%)

.3 * 0%
$ 0% (9)
) (%8S
F)S S (38

* r$)$3
())& (" 3 %

1$ $ %) * )
F)® S (* % &
)$) *$/$* A

B $9)%) +-=%* =$) % +)& $
) (3 )S$)S ( 3198
)$)3 <0$ * )(

.+ ) $+L
%) xS
$(+$ %
(()).*% ($*+,)%) ~* )$ $)--$*
+) 4 %)) $G¢ ).
4! $+/$$* )( 3"(+
?7>68%% ' $ )
$ ) $+)-'

- LSS -%,) S
*0)$ 4)%L$ ). 411)($ $
5677 $% )

)= -
$.4( %$)®)* )

0

European Bank

for Reconstruction and Development

8 - @@B | 4*)

\' \%
L % $ VAN
O +' W W
0 % + GGl
7 $ N
6 % $ (2]
8) $ M NI
B 0 M N (]
(S Ll Ww
L (( G G W/
i+ )($ G G
H-)$ @55
S =%($
H $
)/$
R) % $ N
+4$ W
S. /$

, Skarn
Associates
!
D

x| |($ $

http://www.ebrd.com/our-
values/transition.html

M



7+)  BHH S+ * ))EBM) LR WD @
European Bank
for Reconstruction and Development
! n # n $ % %
) 2)-%) $/%& !
<))E S)(. $&* 1)
" W gg)3
| G
B) . -
G . I
® h - 3 WBG- 3
IM B)( % )() B 1)
| h -3 MAG- 3 h-38I11-33
5 (* 8 A (9 )
"!e ’ ($
i WV IV$ ) $/$&*0
gg)3 g g$) s Y
+ $ O * )%$ - ' %'( *$ "A 1} & )I(
&5 s.18 B(+)$411)($ $BB
8) $4)-L (1999 . 2017 )
N w : ' 6! 47%
f% L Ml M
@ , @ ( 21%
5 * m M 2 ) 9%
Sl 7 5%
@ . 3 G 0
59 (f < 3%
8! 3%
3 *1 3%
T T )! 2%
G | M &" 1%
m'=$)-) +)& $) BB ' <12;§

=" ) 1) ) +)& $) BB

< 1%




0

European Bank

for Reconstruction and Development

: /i * & $ $ #

012 $ ! $*3 (

)

B )- ) $+/$%* ) $+ )(,)$ ). (8
e A)*) +* 4% c78)% $%.)=% )% I ).

*3; H . e <= ) D(* )-%$*S$ 0)$ % %
. @)0) "o o *$) *$ ) $)+$&H# $5*B) $($ ) 0) .
@ $ N ) - <= ( D(*) $& )0$0( $ % ((

- %) (%) () %) )3
.« @) 2)- $&* ' 5677(7>68% %)*$))9) 728B  $
¢ ?211)($ *9$))$ - )=-$ ) - )OS 4 I$ $$$

(=)&) $ $ YIS () )0)BS* ) +( $. $ % % -$3

+ * $ . $ ! e 141 % )$ () S -+ $)+* $

I$ & 1) ?7>68# * = % 0% %% *$))S$ g
c @+3%-)& $) W= (% (TIMS) ) $+/$$* )(

) - "# 3 (+ ., ()&0) =% $)+% )& $ "$))
| ())+)%) )%.$ $*)/$ (1%
* K$ $ 9 - -e 8) ) . %) % $+/$-$L* ) -$.$ $) 01 &
¢ 3)$)P411)( +)& $ ‘s *)I$ $-=) $-. - 0$)$-0 )3o- o

] | (7o ng ) ) ) + 8 )=&$) - $ $%S$* ))S
«"N( +)& $ ! $+$° % 0$ *$ &/

AN o " g ) ($4 11)( +)& $
. * « SB-3).($  $ 95))S)(%*)/$ -'$)§

(<$)$ $$2’/o ))/$i L *N$ =& &(* $9)$BB % *)*$ $'3
.« B)) J=. ) i . « SB-3) )--( -*0)$)). 41 1($ $$

' S 0% ) & (=)&) *)( ()0 %

. )(9) ($)%.$. $ - &% & 3




4

! 111
# $5 * # #
5 $% ¢ * 8
| $+ ) = $+))S($ )
s =) 0 $$ * -*$))$
+$$ J;7#3
(*$ = ) -$.$3-$*
$1 (.3
8 )%) ) $&K'ABI"$1 '$=( )%))
&+ .,$- $*) $-3") =) )
C) )%( &$$$+.$ 3
" 5677 ).) C
o (+ *)=(, - 2)(-%1 .(. (
( % *

o (+ ($.*)=(*H-)9)%*+
%= (% ) E

0

European Bank

for Reconstruction and Development

0 $ * §
(
) &% +$ += $3
) ) $) J) 5. &% %
$% )1 - " $ O+ $S

$*+, $*S $((*-" $ +-*
($$1-/9% ¢ & - )=9%-)

)$ ) $( B )=%-)
, $+48 % ) )N($-) - % S+H/$-

o 13%($ $%. & -$* %) (( $- )1 - E

o .$% 1( $+))$($ $*= %) - )%3$,) ($& * ' $) .
) (S .E

o ) % )- *)NS () ) % $+ +  $ )+ 5677 =) (, $
)+ T%) . YU * $  $+* % =$+) % /$( 0' $ .$ (* &

411)( +)& $ - 9) $&E

0 - $(*$-8( -. )0 = )$ )) +$( $)* )-E

o .3  $%* ) 9% - $) % ) $& ¢ )& *
%) )8 (1% $.) $ + +8C

o 0% F*+8/$&*"$ (%)) -* )-- " ( ;o F )8 87)*8%-) 3




7+) 39 ) ))$
# %% & )

| European Bank

for Reconstruction and Development

0 $ 567" * & *

: “Mapping Mining to the Sustainable Development Goals: An Atlas”

8--)) ) - +-1(+) $=) $$
(+ "$9)0) $/))&

o J71M 4 $)$S + +5#

e J7 6 $+-))$)-($- #
e J7 Al (. $ /3$3$%. S $+/$#
e J7TW > $4( -$) (& #
. 3T 1 F(4)% $)-$. &S # o
« J7M R$ $( $+/$# http:/unsdsn.org/wp-

content/uploads/2016/11/Mapping_Mining_ SDGs_An_Atlas.pdf




' " %) )

European Bank

for Reconstruction and Development

Jd) &*)$%$)'$  $)$)) & $ 2 I$(* $ &5 /5 &) ) $
¥ * uH # (&* = ) ) )% & « B 9) =) )8 89. Y ) ) 3
G$ /)-8 ) $- - -+ $3 T as- ) ) )% L) ) %) ()
@ $ ). $. $S+/S598 * )%. $ . ) 8- & "*(( $99-  $. ) 0 ¢
(2(.. 9 % ) 2-*8+ $ ) ). % 4+ . 2 3B)*$$-  $*$) £ )
+ S W) SW -3 3B))+))$ )+ 5@ ) $*S % *$* )38 £)08) ' ()
9% $1 (. )% 4 ) S ) $ o+ Y$S*sE )y N % $)$ )
-) 0) *(+)$ )8 )( % * 3 S(® ) *) $&3
+-) $)% * -)$ (& 9)-3) ¥
) $+)8$3 1 %) -$ *L¥)=)- )- $. o " % '*)*$$&S () . 4( -$(
$+$) *(+)$*.0)% *))$ ) % , & (¢ *% ) +$% *$ ) * ) X3 2% *)*$ $- )
)% $ % ¥ $ ) ($- &$) )y (. $*$+ ) ) * ) - 9)
)) ) S % )*))) 3 NS &$% +88 7@ ) (() ) & e
(* 88 .- %% (& 9S)$$ = .) =% )9 0%
.5 ( - % % )- $$% -8 % $+/$-$ $* $=)$$ ) )3
V') s % .S $)) . -
+-) $ . (s ) ) ) . & % ) H)$0) B ( -%y 'S
s ) &3 1%) ) )3)E& %) $)) 0% -0 $*%--* & * % () )& $ $
F))E® 88 s -0 s+ %S $) . ((Hh'. ) )$ =5 $& * - % +$$ *$
* 4%-$ )$-$ 0) -=) ) 3B ($ $*$+ ) ' .=3
'S %S -S g *$'$ 0
(+ 'O' I$(3 ) *$$(
. N I3 w ; B0 >89 )
# ( 3 ) ) ((&) 05 8 $ $+)$ C - %- %))0 EE
38, , )+ ) ( N(x) $ % ).) Y8, % ) 3<* ) $ + $8 )
)3< 0% 8*FS$ ) +) « -8 D $) (*$$)E ) 8- $( /S $+/$$ ). (
*)(3 $ . $*+ % % $0 143 8% o- (§ %S S
A+))$) (S $). 4N)(811)($ ) )"))) s $78 ($) /%3
< $ ) )r)* ) I"$-) 083 9 C e . RN
3. @ 8¢ * BN+ )= 9 2)( () )% $3é58 + ) )%$*)( $%.**
$1. .. 8 $98 * * 9 )= (% ) N&@*)*$S$- ) . S )8 )& %)
3y 28 s )8 ()% + . $8 $* (5% * 0% 411)($ $)% $* + $ @
*)2) ) $$ (% 8)(F )88 *$) LS A SH5 5 ( o
AY% =)$)3 DISIS ). % ) 3 H*/ $ e s $ o+ B Lt 4 $))8 $$) 3
S (88 ) $) 1) 1)) B s & (¢ ) ) 8 ( $$)6 =) )
* 411 * $+ *), . . ' ) ) o o ' _
) s o s $5)e + 0 )8) 0 4 %S .S & $ + )&

« g GV ')_& $)4)( 4)%$343 4)%)8S$ *( () %3 &%$1-/$ & * (/8 -3*$ =) ) H#3




7+) 39 ) ))$ !
© %+ " 0O

) European Bank

for Reconstruction and Development

* ($
&'+
! n
9 & * | &ll
|
. ) * | &ll
|
' K
$% *
& e 11
& L] ) 1] ! 1] 1]
/ 1 !(# il il 1
- . , 2 , 2
« 6 *($
&II
S | .
e | y ! , & 3 ) ’
9
9
& 7o * 1 7 1
.. 5 5 o , ,
10 ! ,
'.." ] 10 -
% ..".'. " |( $%
- * ! ( ’ ) * ’ 3 ’
# v) ) , ,
n I y ' ’
. 515 + $ 1#( 22 150
% $%




( %)

(

0

European Bank

for Reconstruction and Development

9 ()

c8) & * (%5 .($S I"I3BI) )
.. 3 B, T

(' (3 & *($)©¢ )

( $.3 S +- 411)($

)8 8 ( + % $)

S/ ) +)9) )4, $

() *  $ 0 (9 3

BOS$S (()* $

* 9% ) +)(

). )9 S I

) %$& $ )1 -3 $) % *)*$ $&

(, $*$ $+/$3

9,) * )%

«B+, 3 BU-5) ) .8
) L &F+, 8, % ) )9
()& $) $ )) $
) )&% $) (* %

XS -+$ *$($) $/$&3 7) $+.
$) $$%$% (( AB" ( )&,
)N$ )+, F )& % )

( (% %*$)))&%)- $

(- $$-%. *$ ) ", & (%

*0 )+ $ *) ) +$%3
e<-$L ¥ + +33BB)*$$ I",
%)X T -8 L

o )=$-3 ;40)9$) )=$-
1%.$ $ *$-))9$) *)$
) 'S ) () % $)-

*+ ) % % - o+ %*$ )

. +3%  $ 3

*S.. & $ 8

( $1$(/$3 3B
% $ *)*$ $& 0%

)%$ '+ $( $ *$))9%)-

( $1%/% '( +'*1%)&

NS $+/5$3 "% $+/$ )

$) $ o))

) %) $+))8-8r+ )

4% *)*$ $- $) $19/% $

* 0 ( $1$(/$ $ (

*$) &% 3

*77%)))%) % % 3FBBS ))411)($ -
SS %. ) :

) s - )%

) 088 $) 9% $
*0h - [$ & 1)) I -=)

*3)$8 % ) - ))$
$)) +$ ' )%$ 3

<S) %) %.96.+( (G=.. ). ).33
Ly +$()9)- )
4 %$)(E  *) $&3 BS$))9)-
=8 )=,
*$-) -$$-$+ 19)&
* Gt ) ) $)- %
5% ..0)9)-
-3 -$ $ * 0)$)-

4)%411)($ $ % ) *)*$ $
-%.  $3%+$ 4% * ) 3
5 )M )& . &S S (
=$)--* ) $-$+))$ (3 3

* K$ $) $EYFH(/$3 B, - %% 8"

L) - (0 F
188 9 - () *+
0 =$+) *
s ( (*$
($) 9) 3198 $ 5%
138 $ & $$# .
) (6 ( *%0)$ (3
$$ ) $* * /$$3

*K$$ ) $* 1) "

( ( * 4 .$3

=$+)* 0% (9

- %, $ $G*)$ )
)3

*) ) $ /5 ) +$  +$3B !
) ) -0
) ' & 38%) 9%
$ ) 0)$ *+
$ +$4% % $
& 4 -$)(& $)& &
$$ $& %
* - )$3
. )= % % 333 <
$1 (. * ( $
08 % $+/$S 4
cC - =
* 4+ ()¢ +$ 0% 8"

0$--$ -5 .%$-$ )%$ -$3

1* $) . $1-/$

$.'BB -3*

) .EC ] ZCiikkk3 [3 ailLF]dl i ]* DD "3jad



7+) 39 ) )% 1
$ ( ()

| " European Bank
for Reconstruction and Development
3+ 5 # -l 0 # $ 0
* 5 "ok *3 $& ( 4 * * 44 $
$ 5 (




7+) BB G Y )Y )))) 6)
$%%

European Bank

for Reconstruction and Development

$ & $ + " $ $5 * * # 5
* 5% # ( : 3 = $  $5
$ % # $5 #> &35 ?2== $ $
$+3 # ( I+ & * B *+3
& & (

/ 8 L IF&H H)HH) % \ / \
8 $% 5% $(

= = @)$% %S ) 8 g
4080 (M $. +)& $ %) " &
s ) # )9S 8T)8 %) $)
($.-+* -+3% % % =) )$ $ §
) & $ % )=%-- 8N+ $ *$ $* -
ABI"$ - $-?2>68*$* $+ )% &

\_ /

| | | ! J
8 )%s$)($) + I

., $)5677
, . . $)$ 411)(

- - N Ay s
R | NG

S % %

. : N[ s .%) s s
L (. 3%

%

Vs




0

European Bank

for Reconstruction and Development

# $0)

$ 5" $ &$ # * $ * "
* 5 $ *& Il 5& 3(@ $
IS 3 *
# 2 $5 (
) @S TBD .. /B * e
) %. )& *S35H(S
7. & 8 8)18) ) mn 0 4% -$5677$$* $ (
* /$ * *  _ 0p . ) & *$$($
N )
o )&0)& $3) (&
2 (0 % S )$ B 0 3 5677 *) %) $
(& @ (& DE 78 (S . /3 S % ) &8ss
’+)($ ] . : = -. .
S =$($ .)1.%$3 " $ +* $0%- (9
H-)$ 6%H$ $.+$ @$ B <<I$$) *)I$*)I$ 3 B
50%$*) 67:0 $ A $ $(+$$})$ _ )*$’))(_& /)'*-$
o R) S/_°$$ M-% . ) &* $$($3
s o @$ BD. **))P$) )1 -)1 -3 B
_ m 3 < &0) * $9)%
. <$+($& 0 H+e)s §$ ? 3 @)% Q')$$<(>)' *).)< *) <)$)
- ( S.()$ Y )% $ o en - %) )$) )+
& 9 7-% 8)%8 (& £ r ) )+ 88
1- )= )& *($(8
X $.$ ) $+ 5N
PR “))$ )L -$%8)7) 3
L $-3




7+) BB 56B8H/S * )$)% )) $ @
/I &% *A $ + $ 2BB CBBB European Bank
$ ( (* 3 * $ -//( for Reconstruction and Development
' ) +
* _ / 1 ( * _
c & () " 01%% . (!
) ! ) ! L] 1
. ( '
. & A4 ' )1 )
) c %
q L]
. ( ! 0 ! 0
. ) ) 106™ ) v .0
0 / ) -
1%™ O
01%%
) « » &
* / 2 01%% ) * . (
® ‘2 : 3¢, - |
. % )
* !
: é «) » : & 3 *
3 0 / ) ( . $)
1%"" : L%
H L | ) 'l
B ’ « ». 0 - ) &
il'%"" 01%% 0
2 0 &




7+)

BB ' FBT77$S )85 )W ) )

&

0

European Bank

for Reconstruction and Development

+ , ! o )
* _ %) % _ / ) !
. s ) ) 3
- N ) S
o ) ( ;o
. : 3%
o o« " v » )"
0 / ’ » )
/ .
1%™ 0 /
.. 19" 3+
. . +
/ 't
) -
* * * ) -
. * )_ . 0 '
! ) } o) ) AN
) « " )5 ».
) e ¥ t L&
i e ! B )
- ) ) .
! " | / "
0 I( « * ) )
1% . / )
. + 0 /
1%™




7+) BB'"56B6H7$ * )$)% )) $
% S O

y European Bank

for Reconstruction and Development

# . )
o &l ] * Loy * —
) | 0l ! 4 # 4 ( * I(
| * * ° I(# ! * - *
e 8 I 1 * P o !
. o 1 * * * | *
o .
o I(# ! g M o ( . ' ’
R (! * (* 8 S ! ) *1
g * (5-10 ! . - .
* ) / 1%™
TR | " . 5l * | * * |
. . I % * !
) / 1%|||| | "’*!
01+ 1 . . * o * * +
o] * I(
e . 9% * * ! I( "3 !
© s . T td * !
Iy *I( ) / 1%™
o + * | o & U L1 % 1$ ! - . " (
o | ) ( * | * $% * *
! $
# l( o + |( * * * ok 4
P
o ! " ) / 1%™
* ! $% o 1 * # $ * * * * ok
e b5l * ! *1 4 * * * # $ 4 4
o % *




=

0

European Bank

for Reconstruction and Development

$*) $*)*$ $& *$ $&

9"<9;75<S<"8Sn3 BB ) =£( ** DB ((())ss () /)

0N $9)88)8+ $.)B)PSJH ™ (/155 $$ %

B(+)$ )=9=% %

90 )Ns h) ) @' $1-/$ 7+
| * - )=$)-- " )%S$ )%S H #
3 @)W "$5 $8 RS i2)-$)$/8& $ /$ )) %$$$ RS $() ) N(#($) ) &
$ /1$ ') %s&s$ )y %8$.)($)* /) $% $ /$ )i )) %us$s
) %$,)($'* /) A) $/$$ R$ i2)--)*$$&S8* ))$ 8)%& . )&*$ S ).$
$9)$)) $ $ B)XS 9% ) %$& ($) *(+ $ *$)& ,)°
1$ $ 9* RS i 2)-$) $/%& %) & % $+/$ ° R$ $()) N(#B ' §
JES QYL i) 83 $$358 (. % ") s *1))) (.$+8$
o sers “ < 895 R$ 12)- ) .$)*$3&s8$> 7 411)($ $$$)($) ) *(+)) &
N @+% )& 9 $ $*)I$ £ )Y (.$+/%$
% % -$ R$ i2)0-$) $/8& * )=(.*$ $+/$$$ RS $()) N(#B *)))
37 % $% ($+, % @)0%)* ) * S+ % L 8-, % ) *$ $+/$S $ %, & ) S
X $-0 $. $ R$ i2)--)*$ $&S8 * )=(.*$))$ 7 411)($ $$$)($) ) )*(+)$
% %)) $ % (*$ *)*S SH/$S S $, &
, - RS $% % % -$ ) $
9HR58S@" ;B7TH@O5<AR3B=()=1) ) D)) ($ % % )$ "= )$ " RS+, SBH )M $ I - %04 ))))
' R$ i 2)-$)$/8& * 0)$). )& RS $()) N(#($) .09
3B am - - R W TR S 1 £ 2)8))  ( $-$1-/33%
DI gt -$) A) $/$% R$ i2)--) *$ $&S8*% ..0)$ 4+, AB"4( /$ 1) $33#
418 &1)) 1) 7+ (3% RE $% % % -$ /)" B 0)$). )&*+, $ I
1$ 3 9)-) S8 C)&*E+, $% &)) $ ()) ) i$ L, $ ABI "t
< $ 9)*)$
3 000X B % @+%-)& $) R$ i2-3$)%%& /)'...008$
*)$ % $ % % -$ (* $%.>)$ (, ))$opgb_ R$ $() ) N(#($ LB( )
DAL T Al-/$ L R$ i2)--) *$ $&S8%$* $ $ *.$*)=(..08% $8)
)& $&** -29B7 *x0h $ ($) *)$ L0 (* $ % xS (* $%.* )$ )$opgb #
DI R (%)
@)0%$)* ) % * * '
3 W)B)S BB M R$ i 2)--) *$ $&S8 /) '..0)$ ?)oz)($))i,$'/$.. (/)0 ))/?)(#"$O$
*)é$ )%% %i"g . Wo. $ LS S5 & + Il ) 0)$} '$ )o/'o' é&) -
=$- * 0 0 o - e ) )
) )%. RE $ % % % -$ Loty ()) D(#
# # # % & #

%

%'




0

European Bank

for Reconstruction and Development

?9"0" AR<"8Sn3 B ))=f( ** .. &P B I"* )-*$) "*)-*3$-))$ )P 44(HF* "' $+ * $+')') %P YBLOPS 0)$ ). 411) ). 411)($ ($ $
: : B(+)$ )=$ $
'$1-/% i 7)+.
°())Ns D) © RN
68 #t
3 BBIW) YR B g;(i’%ﬂ» s R$ ifg(z ) $/%& %) )r4)) )s ) %$$ $ P = o
(=.).8). Xs M 1-= " " ] . 9 = 9
£)1$ $ $ %) 1$$$$$58$) R$ i2)--) *$ $&S8%* $ $*)/$ R? (23);) 4(“0)$§‘$£.”$/°i$)_! 1% #
) %$&$1 -* ($(S <8 9) ))$rH)) s ) %$&$L -* ($($ ! (=2 ) $ £$) OAJ
3 @)3M) 'm-- *)I$ R$ i2-%$)$/$& ...,008) $ ) * + $$ "$) 2)-4( 8% () i n#
* 4+ $$.55+/3$ Al-/$ L CBSH/SE "$) 2)- 4( -) i B+
' x50 $ ($) R$ i2)0-)*$ $&S8%* $ $*)/$ -)$ i 9% #
) *$$ R$ 12)$)$/5& ) *$$*. &% - "
3 B ))=(M( WS G+5 )2 9 (B $4() S /5% +) ') $ $& f;? $C)) H#s S
M) ') * ) $$ /s$ % % - R$ i2)--)*$$&S8* $ $*)/3% $ R;'$ N(# B &
DS $+% +) '+ @)0%)* ) $1-/8 L**% $ (& () ) D(#!
! {. R$ ) *$$8&$ % % % -$ © )RR (3EFH(S
A<90f>A@<"8Sn3")*).$ $(+$ ")*$+ % $+ % ' (+(*)=()F9 &1)). % 1). % ))$=)$ - )=$$
SHEN) B L))  $-( - ($-$485-. S SHWM(BARNINS /S 'a( S "4 -%(
: - R$12-$)$8& 05)$)( *.)6 RS (3) * S(i* ¥
G37 411y +)& $ ( $1$(/$$$$*S $) * %)% L0) 8 -8 ) ( +(*($
) 'S )%/BFESE 0B a -$) (¢ = )& )_) g K 334 | |
f&)';& (IB*- * A) $/$3 R§+i 2))_ _)L*$ $§ %_8* * 0)$ ( $1$(/$$ $9$ ??) &) &ﬁ;) **)) *0/;$$ )$)
' BAS 9% 0 _$ -(3 *)is * 8 $) 39) )
15 s $)* ) RS PL 1) %~  $.(9)
G37 W)H( * O $3858 . 7+ $))*% - )&
( $1$(/$3$ .. & < $9) R$ i2)-$)$/%& 0%$)9%) +-= )& *o (SIS $*)S$ Q) 3
n) "% * *)1$ *0)$ ( SIS(/$$S .. & 1) '% 3) g
Al-/$ L R$ i2)--)*$ $&S8 * )=(.-) * 0)$ RS )& 1)) %
*)*ng ) ( $1$(/$$$% )0) $ - . )( > $& 2t 0) & S15(/88* )
] =8 ()8
grs )8 9 RS =) $5.5) (/6 5
> 7 2,009 () % $+/$&  $+ $3 £ ($ &)=, -) -%
@)09%)
G3B O)H(.) * ) + % HNe& + %
% $+/$&  $+ $$ 8 ) .$$5 % $ $**$ ) . R$ ..0) " -$L* ')=% $
+ 8 R$ i2)--)*$ $&S8 * )=(. '$$.$ ) $$5 (. ) &
) o= - ) -8 1) &+ $ $) % $,)%$& =) $$- )=$
I"#
. e # $ # # % & #
% # $ $ %'




)
B ) 8 ®)%9)%s B+$l$$gﬁ$.$($) &
g & @ & -
3; 2 o . . . FH
H+67 @ O
¢ 00 S O O O O
K9 000 O 00
H167 @ e O
$ omesLL @) G OO0 O
+/$$z
20000000 00 OO0
-l
€ o
! O .
z@(, H78yH $%$) -)=. % +$ $Q@)B( S BB TH
(& ( +$% wex (Xp upv H  $& ($& )*+ )= &*-$
qg#E9 (%. ) = )$)(» )& $ oX|# p't
K$ $#vy)& ()%) * +$$$ .$) . 9AH: 139 )#

5 +3&($& ( +$$

0

European Bank

for Reconstruction and Development

@: %@ )-$ & ( :K9 :AH :677# .,

1$ $ $$ . $( "LS %&3 H+67 $ @6 (=)
($ 1% $. 2)( %S &$1 (.

"$ ). 0$(3& $ % % % -$* * -
*+, 8 $)+$ $ % ))s ) 3 @

3 ($ )& .$$ . &%

%) -$ ' )-$ pt upv wex# 3 9)
9AH#9 H $$R)$3

Qwh %$+$$5677 ) +$- )& ) H:78yH 175 @6
* ko (+8*-% ) $+/$$ AB!"3

@P+'))  *-$ 5677 ) .%$ K" ., .§
)% 1$ $ $$ % . ' *) $%
).$S % %. )-$)- -$

@ )%$) fl@ )& ) K9 1$ $. : ((

% .)*) % $) -$* -$) $
H167*1$ $ -*% — ob$)) $ %
%)__$**_(~k$%_* )$

()8 (+8 & )=($

H1 $($3

@ 'J))&&$ @ @ ,& 55 *
'8< 8< $ S/EH K9 $ 5677 $)$ ) -$

% $+/$-$ 1$ $. $$ ) $+/$ * )
$% % % -$)) % $) -0 '3

; HBRA ST ) $) B/ T * ) ) $)
) =) $& ') /$& 56773




0

European Bank

for Reconstruction and Development

©o~NOOGhA~WDNRE

A) "
B.' *
C.,

!
D.I
L3

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.

* #l

0 )
*|(

I( * 1 , I( $%
* &"
I(#
2
2




0 0

European Bank

for Reconstruction and Development

A$/I$$ * )%,)8$ ) A8# + 58 ) * ) X($ ,%(- 3@ LA'8* =) 8
* )$CD#*) )% . $& (). - )% 'DD# + %) % *$ . $& $ % =%
)-$+) N&$'$ ,$( DDD#* 0)$) *(+ ))& ). 411)($ $% $-.%8 9 *)) .58+ /$8 ' 3

A 5B ($$) =% $* $)%

'58* *)*$ $& A ) 58* )%)$ )-

)
$5/$ $
4 #3

5 M&()
$ /%)
* ) *

9 *)&0)& 58 *% -& . ' $) $& $

$ /$& ) T $+ T $+ Uwk ) )) *,$W
- 3) L) $& %) $ G* # *$)-
*)8)(, -$)%5-( ) .. *$))

% 4% ) -3 5 )$+/$ .$ -9
A8 ($& %% ' r)) (%

%S$ )$)$.) '*) , & 3




0

B$ 9$)@
% ( European Bank
for Reconstruction and Development
' W an . H-. ($&+ ®*&3P$( H-)$# ., 9)-
e ) &L S LSRR % i (L
7+ )* ) 7.8 $ -3 38yH (-4(*. IS 0)I 7.8 $ | -3 38H*+ $ (|
)$) $ 2--$% & $ 0l 3 9% 3./$&+ % ))$) )37+)( .
% 3S-=)  + $ %$)-) 31 ($ ) *$( $ % $% ))+ )% ,$ =$ W% .3
+)$*8)$(($4% . %-) =) $ % .$
)) ) (.. 33
8 * M%%35677 =$ (*$ *$$( & = $
9)$ 5677 ) - 3 38H $ $(/$) &W -3 3 _
K. (883677 ByH)=. (- ($3@ .$) ) KO AH $ +-g20H3 M 3@ . 5)) K3
"=§ )- & 411)( 9 () 9 ()
+)& $ o 7 $)8 . - ) ) % $%*) $ M V3 o " $+%) '$) $/%& !"H-)$$ V@@B# * + $0
) &*)) e B 0)$)411)($ $* $+ .80*$ ) ( S ) (() &+ $ ) ( & )
$=)8 ))& )$S $+)=)(* $+ 3 $-. - )&0)% *$),)$ , % (* 4.
@))% *$)-7% ) ) %S ( % 0)$ 3
« 8+ 05( ) H$ ) % +-
A(+$ ) S $(-$8* $(-$
8+ ) *1)S & % ($ S $
S L% ) '( $()= )&, 9) * )%
e )$)$S$) %) '=9))&+ $) '$ e ;)N %  $* )D& % 9) +-)
% ' (- 9 HI$S (+) *)=( o
)$ * =) $& AB!"3
9,) * )% c @))% - )= )&T(36F *)S
« 8 )$) -ABI A8 - ) s - 56 77 $ K9
- B 09 ACI$ & 1))$* % - _ . 8) SIS(/$* )=. - ().$* + $ 1$ $
$ & * ) $ (3-)*$$* $ 8 9AJ#
*)I$ $$ + +85$-%,)9% ) !
* ) $& )%
90)) B4--0 -*).0% %3$)*$3$)(S )) A IS &( +*) $-8 5% %
* ) 48 $) )% . $&$* + $ ' §* )8 )0) $ ))$ S %5839 ( ()% 4(*. $5) %) ..

£ )( - + ' $-4( /3 '* )3 =) %$)). 3




’ O
European Bank
! for Reconstruction and Development
8. * ) $+) "=$ )-) )+
<) - % *$ ). $ +)( $%) ( 708)%) +-= )& -) " % $+/$F( D)) %
9+' ) )% %BIL *+$ )=$ $- +- DS LY$)(% )8 %) =% $* )@
N o4 -$)(% +$% ) ) & 37 0)$&-)=.*1).$% -$$ ) -$
+ % - +-) (& ') %$& $
( $1%/% ' ( G . %) = $)- .,0$ « BO$() $ * % += )& ) '
) NS S +$)-( % *)/$ $*$),) %) *1=)$ L) s ) (L, % S 5 =$ (
"O$(3 ( )8) 7%+ ) &* (35
9-) % )- = "4 -$09 +' )% @))% 5 ( $18(/$ -(
) $-) 4= )& .. & 3\ i +) $ +$% /$ & $ ) ( PIH(/B&* $/$* $ -
MS. % () 9+' +*))=)$ - LY $ ( -*% ). $4)%) $0
$ % - +- I"$-) . %$$ ) 0
%) $) )$  *)3 )$)* ") +- =) $ -
$ ( =$ )( '
9%) 5677%+.$ 19 $ ()- )=(& )0)$$ L)=)$-8 §* + - $5 (%) 5 6778+, %
*O)-( $13(/13 % + $*) )$$ 0% *))( )( #
* - (Y) 88 B ( (=) $* + $$
x5 0% o+ +$ ) D& S )+ 1 $)% )% 0%$&)
% $)$ += )& .. & **$ + (- +
* $8)%$ *$'=)$3 e T+ $ %5677 % % -$$+ )$) % ($) $+ I
0$ =)%) /) '$* ))& $&9+" ))
70)$) +$0%'* )- 9NN$ ))& &$%) ) &* $HS 7). $($ 9+
% ( % . I$ &$* ) & (%
BS$ $)5677 % .9-*) % * ' ( ))$ )& ) *)Is % )/ ) ($$+/$$
+& ). )) " ))$)- 4 % ) FRr% )Y$$F ) 3@ )+ )4 %
*$ +o) -$) $+/$$/))&S( +$ $BB . ) $8) .88 &+S$  + $(( L %
) O$% . ) &* $3($ T $ ). $ ) $ T(())*) HSUX T*$-$+/$ $9) US$
4) %) $($3 “)$( ")) 8 +Y)) 3
2 ' x$$) HH (S % * 1) o 5677* =) . (%) -$$% )() )- * )%
$)$/$ ") 5677 $H($ - 2)) -3 3 *$$) -* () = )& $2$EE++ *) % %)), 3

8yH3




B =

% 11

0

European Bank

for Reconstruction and Development

B+, *$+(,)%5 % $ ) $)+%&
% % )- $$ %O)S$S  +)) * (%
% $+/$- " )% * ) 4% )

& %) %8B %)*)$SS

5677 .) *$+ $($ )D$ * S,
*$) $+/$$S-S*F)( 4& $ ))H $N *
) *$)%) (18 $)--%-*)(- ™

() % % )- - $$ & $ 9
()'*=)%&$. $& % ( -.) $*

+.$) " $H))s& ) ( S+ $$ %
(1$)/$ & () )(& $1 -/ ., ) $)

*$-$ . $& % (- )) + (
(() )*+$/$3(9%) 3

@) ($$1-/$$5677-=) % $  *
$. %% % ( -)) + ( %)
)& $ % S BNASE )(xF)* )=$ *$$
=) 1$( - 0)$$* 5)$ $. $E (9
% (3@ ) . ' (% 5677*) %) 1$ $
(=) *)%&(* $&)) $ )
$/)+$$ *$-) ) (( &%$)%)& .-
4% ) 3

) * 9 (ST )%
=% $ ) -+ &

- s ($)

%) &) (38

% $SN+$& ) * + $)
)-)=)% )& )NES L)
)H).$ xS, % %
+$$ ) $+/$ ) (+ 9)- &
+ $$$& ). =) )
3 5677 +)0$ $+- S+
*$/1$*$ =% +,9%
% ). $., ) ) )

(/% (8) -)+-)()'* =)%&

.3 @4 - )+ )) (+ ($

$) % . .* $E %$).) )
) )Y+ $) " SEH/S

) (0 &) NH&
$) (PP $1-/$% % )3
) 18 $ $( &*$ )




European Bank
for Reconstruction and Development

S) $ * *%)))( - 1% $ $ 5677 $+ =) (.- )) T2R(B8HY( $ $
$ *$HB$(U )($ G Gn@ S + ' ) ) $'() $+/$$*)( ST#3

< *($() S7* %) W) - )% $(3B(( . % ) ) /) -

$ (()$$*0 % $( 4% ) $ % *$ ) $+/$$ )
*)( "3 B$-)$) (1% $ $ 4( /% ) S7 * *$ -$%- -$
* ) $ *($05677-2). $ ) $ *)0 $)* -) S73
9(*$ ( -* )-7"3) $+/88™ ) " )% )
4071 & )) E . ) 0% $ . % .E *) )% +% +)$E
*)$) % ). -$E . $$+/$ ' E '+ $ )+* : $( 3
Y)SE * (%) /$&+ 4( -$)() S $%# 1% +$)() M)))$) )RE* ) $
+)& $ $ + +3) + ) $+2 9)- ((+)-$$+* + $$ 8% +.0)9)-
) $SE )% ). (.E*))Y ) ) ) (. [%&
o $)--) % ), )8 )% + (- )$) () -)) $8 %) /8&
)$ 88 *)( " 2) =) ))$-$ 4+ = "*)8 * %) &

$1-/$$%* $= 3

6)) * 2 %$)(&S$ /5 &* $H(& -= F($ L&) * ).C
| ZCiikkk3 [3 ai"k_izZIdD]DA izdDD i"FD _ “a~JdLML_DJdLZdD}L _Z3jad




$) 2

0

European Bank

for Reconstruction and Development

HS$)) .,$) % 0% 2)- "+ $()9) : @
'$ ~3V-$ & $H3@ )) +* % )8 =))+ $ $0 3 20 30 (O)F $($ !
7 ) )(( 8B $ * (*' % $ (- 83 @ /) - 0) *)$
%) a0 SRR Nyl *A) )=$) . 9+,
+ WL % ) ' g . : x ' :
& . $& ) )=$- $N+$ $37 $ (- 8&* +)08 >)g(L $)$/)+$gt&?)’;*)) -3);*+3);(;*+ ) 3?$+|)-+)( @
D S () )0 $)- %) $1$ % ($- 9 () ' '
0,
ook %3 @) ) ) - ( - (($ %)
) $). $9+' $TH7
*@ (1)) $ -)$38)% ) ,*3$ )
?( %S,
) P SO (B I 1t *B )-) )9 $?7>68
s ). I GV + #MMV _ $( + *A(+$
) - . ABI" 193# °*))) ) $ ) )LL IV37+9/ T
: 2)$ ) 0 LLMV “s\q\ M%3#
vees %5 CNIFS ( $185 (L)) &
V' % =) Voo % 9 P$+)*
* e (*)$ M) () (& ) & $-
V4( V ( W-3 38yH# $$)* ) ) )& $1( / (8, $))
A) *$9% WiMA) *$$( *$$SA )
( *I$$ Wi A )%( $))$ $+) @6 A)%S
AB!" "=$) * )% /) (S . M%3 ° 0/$$) +$ $$+1/$$-(- %$#3 B $=))+)
$) B -gqwu 1 $)+8& . S+ .<)1$).$-1) s
1)res D S i ©"2-BAA  $S+$))- %) )1$
8')=$($ + 1) * * o x )$)-qd Oj a3
>* ). 8)%) ")) ) '-).
7)=%-$/)+$ $ >( )" %3@ , 3)+$&* + (-
$$$ %')) *$ $y$$$+) "+ 3 !l !! .* * " (. ] !! I 0/
SR (L9))) 18 V (**8 8 ( 19636863
A )(~s$S £AD$qD]Av_| ~ X~ pldc \D Yv_1 _ "y ) /_Ai:),))(
€D/YD 0ZZ 03 u Jd g3u3 v
K) L
> $( )1 - $0 WV
@o)s5+))s +( 9% +) 13% $85* )$ $/)+38& . )zov e
< +& * )
@®:s) AB!" 45 % e
@ss.5 s (BAA +)($ + (* )+ S (%) 5 oty




_ %) 2 @

European Bank

for Reconstruction and Development

H)$ ' $ 8) (- ) $)3-*))$ ) NS - ?20-3)(8)"' 0% $(3!"
*)+)% S )-(F. ) )$%+ 3@ )$) +.8) ) 9,) *)$
) =)$+ )% -8) $) 0§ +* $( 8/ =9))+ L ''$ ) = ..,08 *+o)
)8 8 )) 3L, )8 (*) ) (IV@ @B+ ) . $ ) $+/$$ ABI"3
* 3+ *$) ) &0' (%3 flddY S)%. B) &() 8 *8 G%3*(+)$( M$$..08$ \]" 7] N} 3¢
+ %A 3@.) (3% %3 *@ %3 ., $-K'*$ *%)$ ) ()
(N V) &3Mg() % 3 9 (.)
°) =)$-) &. $) $+H& $
°*8)) &  $)» L ))& ( &
") S )Y (G ) o A%
- *) ). H$ $H(&  $%* (%% (/) #38).)
S.)). $$ V )&$ H- # $ - $))) "$)&* S
V@@B GV H- # ?2( %3,
—% *B' ) 19%*0% - &$ % + $$
V' % =) ' °1 S 4 =)+ +
V4(* GGV @6 1%3# °B$))$) %w$4( ) $&( -*)(- P
A(+$
A) *$$ iMA) *$$( *$$SA °1 =) $ I"g V "S#
(_*$$ Wi A)()%( $))$ $+) @6 c@!" 0&)1%/$ ( $1%/8  '(
AB!" @)) -) %3 N(E$))) ® P$+)*
$) A+WI-) =)$& 0)G + ‘?);;i($$)$1$/$ $) .m0
)*$ $ GG(*$-33 -) . ') =)%& °
) ( ) -9 =) em'0) HS1 (. ) ' (-
8-)=$($ H) (-))$ -(-%$ .)) *"%n $)$& 4(* -$) )(-))'S$ - $
=) $+/$ * ) $$ $/) +$&5H?8 4(* +
>* ). 8) %) ) L-$) ).
+  $/$(
7)=%-$)+$ $ Ce) s e(T)
* bdja]d o "Da ,}D]* «~pd] ' * % gn '
A (3% 0. DD ! nv (**8 8 .(. I
H-)L
$
> $( - r
.H($ ¥ %+, &*$ (BAA +)(. 8 () () :$\),
.B$-) ABI"$* 0 * + , (- $&
. B $+$  4( %$)(. * )& 2 ) $HISS* S+ $)& % # e
#$ 0%




%)

0

European Bank

for Reconstruction and Development

2(-$)@®) 0% $($ !

@6%$$"0 +$ *-0) * ) $%$ % S/ LS( .
)$$*-0) '-$) 36 0. )% $ $%$ $ . ). "
$ % *)*$$ ( V#3 8 + $) ))) 5nH*
)+ 39832 %) %)) 9 + )& ). $) IS(S
+ 36% ($)$S )(*$83$)S. )$) 58 *
. &% - +$$3"2)- BAA $ $+$$ - 3) %3V
(*% 2-BAA# G-3) V (*% 2)- BAA# M %3#3
") SR @@y

S. )). I Vv# )& $$ . L&(3 %3
V @@B WV </$ $3$)( .= 6 % $#
V' % o)) . $5
Va(* G V f<9SH! [%3# *)$-.) ) -)
A) *$$ i MA) *$$( *$$SA
( *I$$ i A))%( $))$ $+) @6
AB!" 9. )
$) R)Y*,-) + #B %.%0)-)#> %
*)*$ $ $YHO-% + )) #m =$/$ #
8-)=$($ mo +$ *$+ )$/$(S$ $/
IS &% % 3$) &(-$
)-)($-., $)-qllD #
> % 8)%) +) W+)=)&-) 3
Do+ ) $) IS (
7)=%- $)+$ $ >( )" %3
S( +$)(=)&) $ %3
>( (H$' M%3
0%/) +$$ $$) -4)%) 8
A (88 {" b DIL..]d_ X a]Yy ..IN[ ozD]d

tlan}

> $(C )1 -

‘BO x4
‘7+$

% *)*$ $&$ '
+)($ ) )M

$ % - $ -ABI"

*$ (BAA "

9,) * )%
= $*+, ) $* )$ b=
®9) ) ) - $)+$ $ B4( %$$ 0) $$ BAA
9 (.)
c@))%) ') %n%&  $9)% $+)=)(S *0)$
*$+ $) $ .
® <$+($) 4)( %S ) )) $ = 3
°8) $)+* )8+ ) -0 (
®<HHSP) %S $ *$ V3 IV#3
?2( %S,
*@!"*$)) ) 0% ,$( T.$ &U4 ) %$$
A( +$
*m 0$&*(+) %)) % ) )& $)

I =)$g V#
P$+)*
*@ ($). $+33% S 4 + 3 $
AYS$
*7+$))$9))+'S - ' %
*@' *1. $R) -.- +.)=) (%

L nv (**g"




$%0) $!

0

European Bank

for Reconstruction and Development

@ +3$ +) ) ) =)$%&$ ) GWO (%)

% *)*$ $&3 1 % )($', ' (*$&3 6)) IV 4 (*

J&(N $-%N)* 3@ L)% 4% GV-$ % -%/
&

&, ) $+$ V $+L+ ($$+/$$ %S * $( 4 %

13- ))$8S ))$ %S (S .3< I"*$0 V $ 2)- BAA
* *$0$8 +$ M®%3IB $) *$.) $ -$L* . +%
*$ x4, I'3

2(-$)(®) 0% $(s "

T) S E)EW)E@r H* "

) $+( $ $0(--) )& $

X%) %$)G " %) S
% 19%+L+ -$5- & $- $

*2>68C ( $& ))(+ (-$ 2

9,) * )%
LS

9 (.)

et &-%)3@+ $)$)) +)=%$-)

<+ S S (- *(+)$* B+

®<BHP& % *$ g IV $ %
)1($)(&

@ " -$$. $)F+3/$E+ $-) % . (* $&

V..pvDj...]d_p I1Z

s. )) @)% $gl )3*-%.% $( $
) : 4)%)$( #3$S V. S( pX|\q\  1%3#
V@a@B y' $() ,g V pX|\g\ M%3#
V' % =)) ;%5
Va(* WV IW -3 38yH#-) &(/) *
-%/1$ %)  pX|\qw#
A) *$3 GEMA) *$$( *$$SA
( *I%$ Mi A) )%( $))$ $+) @6
ABI" T
$) J$(CH=$E-) $+ C8% $$%: ). $
*)*$ $ 9)-L6 $S$E- % )ICRS .
8')=$($ m 0 +$ *$+ $$1) *
>* ) >* - )$C-) + -%)
' $YUS( . -
7)=%- $)+$ $ >() " M®%3 ) ))$ $+))$&
A (38 JDI*~ JDAd p DJ*..D"D™o0 Z3 p *D] ~

ga DJ*qdd}_p | d

> $( )1 -

@ s+ ) ) . $ s% $)+$ $
@3 -)=s)N8(*-0 & $ 4(* $- -0 & +)($
$))*)., $ AB"

.B$*+, ) s s )

?2( %S,
°". %)) $&(*))$"@8 )* $
))
*BS$) ) 4 %$)($)+* )) tO%$$ L $
A( +$
C@ " $HS&*F(+) %)) % )$3! =) $g V3
P$+)*
@ (.. %) (()s$-) +
A)Yo$
*" )& $)) R %- )+ L
=)$ -% ) )9 +% ) :
L nv (**g"
+$ 3GV

< +& *
#$ 03




%)

0

European Bank

for Reconstruction and Development

S ) (- $)r 8- =r- 0) ') $)C
) $ MV S S VHES-%)$3 T* % ) 0$-$ +* -$ +
)) $( $/ %98 (3 ($ $$03@ $% * . 9$)*+3/$$
+5 ) ) (%) $%+08) % % *) *$ $3 B )% 09) *
R (B*FS $H/$S ( $+-%* ) <9 " )$)$) 3
9() 9)-) 2-*$ (BAAZ@ ) )- ( ( (=8 Xd[ ][ pd
+ ) 8%+ 89 ) =)s& $%-0) ')

L/i+( (3% a)

1%3*$ ) [tu3

2(-$)®) 0% $($ !

) ) *)9%) $)($58* I

9,) *)$
)
*l %) ($ S B)+3&$ +)0)$&3

-)

@ ( & 4) 4)%$s , '19% $4-%. ))19

L I$$

*6 0%)
.9

@ ($) WS % *$ g V&S $+($) $

*>)=$+ $)$-$ % (

IS )) & +)E )+ ( ):) =)$
$) ).

%$.% *)*$ $& $)-%. -) $+$ ))

2( %S,

*BE)*(+)$. &% $ +$3 $4(( % *)*$ §'
A(+$

*l =)$ I"'gWV "S#3

*> %) &)1$/$ ( 18 (

P$+)*
°"8) + +& %)
-%,) %) $/8(8 %)

* ()-& &* (I1$$ _

AY%S$ C

*m 0$& F(* -$- ($-% .+ -¥)) +

") S EEWB) (B
S. )). I 0 '$) ' $ " V
)& $ #
vVees V( hG- 3 DEFGHG 1B6!( ($ *
V' % =) $5
Va4(* Vh -3C cCc21 + 16l 1B6! (
A)’g *$ 3 MiMA) *$$( M$$SA
( *%$$ $ Mi A) )%( $))$ $+) @6
ABI" <). ) ABI"
$)
Neg s @ %3)& (.
8-)=%($ mO +$ * $+ -$% 3% 80
>* ). 8)3%) *)I$$ )
_ @)) ) %$+))$ >( %3T
7% $)+$ $ 24 seu
@ ($ )& $/)+$&3$ +)0)$&

A )(-* $% Xd[ ][ pd[ "a }_

> 1$(. )1 =
‘ B = */) *$ $+/$3
‘ ; +)=($ )& +)0)$&$+L+ ( $)(& (%
‘ ;.0 *$ ))%.$ 9
® B $+$ += $.,$ AB" /)’ )&0)% * 0) $

e 0

*onV (**g g8.(. * I

I 1%3%4848

s 6(s
%$ +)-
’ -$ $&

< +& *

B) $ ~ v

\%

’ ‘/_B ) IV

6) $ GV

\B)HS \

%)+$ \%




) %) 0 )

European Bank

for Reconstruction and Development

@9+ )$) +* '$ $( S v %, %S )$$-%/ {ERIIOMEORRICE
$ % ( () 4* $)3" (3 $$+-$ '* $(. 37
% *)*$ $&*L*)=)-. )*$ $+$  * $)  -)  )&0$ 0%’ 9) * )%
*E*E $+/$839 6 ) (0 (%( * $$Xevo* = (+ *1 %)% (%) - /S $+/$$ N NES).
-)$8 %) 9+' )3< W % 3%))) *$ 8 % () $*)$*N) BN+ $ )) *$ $) +(
) %) )8% % (JCo >+ H 'sis o= )0 2688 $= 1) T )
* 1 $* ). -$%. ) 5%+ $-)1
) S $)EB) @@ Hr @?$ ))% % sZTs-.(L9+))U AR

s.)). woo st s )8 9 ()

) . V )& $ # AB!"  1%3# *N0) 4)( 4)%$ $) $+( ) $- $
V@@B WV f<9SH!# 09 x)+* x§ '), +, . $H( 9%
V' % =) V ABI"  1%3# ’E)i 08$) - % *$(,)$ & % %)
va( V f<9SH!  Gi 1%%3# 2 %3,

- *8)NY) NE$)&) . 9 +
AN S8 iMA)( *$$( ~/$$SA 3 * =% )
( *I$$ i A) )%( $))$ $+) @6 A‘:(+§$')($) ) By ) )=%))
ABI =$) N . M%S3 *I 5)$ I'g V"S#3B )) ))%. $ )+%)

$) “( 0" $% -) /$(+ *)9=)$$%))) '8 ¥
)*$ $ S D °*> $) &)1$/S ( $1BS  '(
: P$+)*

8)=$($ mo +$ % IIE(S S -"%)$,) (S 8- % %1 $$ $
=) 97) YD) (*$ SH/$ES )+ ) *
7)=%- $)+$ $ >( )+ 88 %39(/ %3 *)% 13)(®) $ .= * 99 %$ $(&

;)+ $$:15.) $  &(X *B') $) ))&$1 (. ' $)

) . ¥y Ak =% )8

B (( ))) v) $l)+$&3 o<) ' (_ % $’) * () *)& ($_ (_
A )(+ $$ pd~ vD\D* dIflv_I _o”]1dq_D]... 1d_

qFllgd.Dd7.(-) (*$% . % % qu

B $) $7,8HO ! nv (**8

9+’
\Y

> $( )1-
@s)=-" %) * )% $% *)*$ $& I
@0+ 3+ 3 0O ) $ o
@ s(s)%se-)s+s ) )% % Y$)(% . $
®:)0 s - $ . <sa v #S

@®:)0 s ) )=o) S ) $ § +)0)8& I 65




) 0

0

European Bank

for Reconstruction and Development

?C - BJ (3 (P BB "

B))-) )$ 9%+ )+ % ) + 3!
Y $-- -*)*$ $)-g9- ($+ $ . $(-
(% *$$ *$) WV *$+ VoEox)$& )
% =$ -) 0), -)).$ $( L*$ $+8) V)&
) )& $37.8C , ). ) $) $/$$ $ /B )% * $+
+)0) M%3 < ) BAA-%. * *$ % 0% %3
YUSS () ) "$0$( ))-$*'=) ) +)0$0)-. *.
)= *$) - $ (+~$)& o" |3 BS$), %) %) $%&
I$ Y)W+ %) % - )+ )8 $.4&*$% 3
") S )RP) @ "
S. )). WGl )% (, IG 9- (-.9%0
GV )& )&$
vV@@eB W GV f<9SH!  1%3#
V' % =) ;%5
Va(* GIV :@K M%3#
A) *$ % MiMA) *$$( *$$SA
( *3$$ i A) )%( $))$ $+) @6
AB!" w8 ) G ()
+ )
$) N -
*)*$ $ > ) )(H)) )
8-)=$($ AQC (- $$* 118 =+
>* ), 9(f))+):$+ ) 0$)-)$8%))
7N=$-3N+$ $ @ , $N+$& * + (#$+(,)9)
% 0)$& +))* .($$ (( '#
A )(-* $$ 0~ ] W% ...D" 1d_ o] ]] pd[
> $( )1 -
‘A N*E O x4+, "$ -$ AB!I"
@ 5 ¢ 35 SN+ N'*$))$ () ) 'BAA
@z 51 &) s C$) ) $ +* ' ovvo#

9,) *)$
ey "+ ) ) %C*$ ) $)., $ ABI" G%3
' ) ))% * %)) -% = ) (3
®S) %$** . ( KEES) $ *)) ) $)- $/) +$&
9 ()
®8)%) 2)-+* ). *)I$ - ( $$+)9)&-$ %
(
*@ $. $ $+ ) * + $HgWL V
°8 +$ ) )% =$%$ $
2 %S,
*N1S/S ) 4(( $ +) *)( $/$$+% +) '
&
*@ ($). $4)%* ))$ t2)( ! i S S+L+
= )& %) (&.
A(+$
°l =) $ I"g V I"S#
P$+)*
° <) =$) ( M%3#=$+) % /$( 9- (%
+ )0% . $(
A)YS$
*B') % * &$1 (.
*"2)(- =)$BAA ) % - +- $ - $(
I nvy (* *g" 8 .(. ' n
9 % +L
V

#$

< +& *

$5




%)

0

European Bank

for Reconstruction and Development

Y rEs) L) 9 =) $' LS %& , ) 2(-$)(3)" (0% $(S$!I"
*)*$ %) ., $)-% . #$?)) % *)*$ % () %) 8
+.8) )+ % o+ NS % ). 3@* )% 9) * )%
"$% +-). *$3)(& =$+ % 3 <) % & @K *") t *+ ' 0%- )+, -$* AB!I"
() ) *  $$+/$$ * 5)$ =% ' 0% ¥) +-) $)- *@*0-) )$+IN+%& ) * + 9 $
*))$ * $H(LA( -$)($ )1 -3 A) $) 4& $ ) V&= e
0)=. $$ *)=%**% ($*$+ (*0 I % $*))S *B$))%) ) 4(( ))* 0)$* +, 8
=")1- + " *))9)-()8 @K3 9 ()
*8) $ 3 $H& ))& () ). 0O
®90 $1%/$ ) NS * ) )+'$ (*)-'
") S E)EB)Ey °9)' ). %$$1 (. AIS
- - 2 %$,
S. )) G M $( " AB! | %3# °8 &*)/$ *$))$ ) 4(( 3
Vo)& S *8) )+ )=$* =)%)) /% *+ 98
V@@B V <8; M%3# +*)
A(+$
V'oo% o) V. 1%3* )$ V %3 ABI'# ol 58 I'g MV rSH
*@!" 0&)1$/$ ( $1%/%  '(
* . 2 %S,
V4( WWV <8; M%3# °*6 0 + $9%- A -$) ). 9% &
A) *$$ WiMA)( *$$( *$$SA *% %) > (3.3(- % ,%1 $ 8% 9
( ),f,$$ MG A))(( 961 $)()$ ) )E D) (%S $+/85- %S0 S )* )%
ABI" ) %3 y $ H B
: - AYS$
$) 9.%)-) ). $($ "LS %&$?))# *NIF/$  * &$1 (.
*)*$ § Y% )+ Lo+ $ ®> %) ) 2-BAA *$  *)$-) )
8-)=$($ )-8 ) $+/$3 )% $0 )( ($* )
>+ ) ) =)$9)$%8.% S % (
’ D&*)IS H)($ o)
= B-)+ ($83(( ) . "(% . * % gu
7=$-$)+$ $ % . $ 5 . 5(6-5) $+/55 ! nv ( 8
>( -$) ' M%3 $+))  1%3# Sl
A )(-*$$ vD \D* $ IV
P))+
> $(C )1 - :
@ ss ())*+ $*(( -% )) '$+))$&. =$ )%
8* Y ) &(-) ) (&4A(*. 1$$ )%$)($-) =)%&$

*$ $+/$$2)) (( & )
@: s )s35))s ) 4

< +& *
$5

#$




$%0) 3

0

European Bank

for Reconstruction and Development

@R) % $$ )

$%%$ % () ($

'2-') 0& -$) (, % - +-
$)ysisE@ ) * Z) S+ (4)&0S

@AY 6 M O3 6 T

9,) * )%

%S $ I 4 58
9 ()
°6 0% % *)*$ $

*B ) NS 4) 4)% ((

5% ($ ') =)$& <$0$# %)) (% $+)-)) ) )
ES G k) % $&#E () *)* $$$8%) +=$
(3 $$3 @ W3S+ *)$ ) o) 05 % $*$))$
YLL($ ') %$&wgb *$+ (- ) % *$ ) $$+-)
$+)) ( &** ) + $ *$+ 399 % R) % $$
$)  )$)& &+ $& *$ + &) +&.)% )37N%S$ 9
$* ) ' 03
") S S)EW) @
M (3.% $ V )& )&$
s. )). M
V@@B vV #
V'o% D) $5
Va(* MV ) $)( . % - L-& %3#
AN *$$ MG MA ) *$ $ ( */$$SA
(*$$ i AY()%( $))$ $+) @6
AB!" 9. )
$) +-7.$%$6($ ($#
*)*$ $
= B)) (%$+-$*( 5%
8)=33 8 )$)& &+ . ))
— ). 9 05+ ). 3 (S % IB(
e >( 4)%)$) %3
=&+ 8 SC (D8 = N9 #
. . $  (~ $&CUldJ D" zd3 )
A (38 ($ +)( .. dc % #
> $(C )1 -
@ 355 *3(BAA ) 9)$ )41 $)% *)*$ $
@ =53 s*+. 5 8

)oM) )% %o, -F )
°: )0%$) ) %$$$  $+( *$+ $) % (®
. $4)%* ))$
°9) ($ ))EINCC) * $ )8
) )0) -$$-* -$ ($-$
®*B+)-).%5$ - % 2--% $ ) $)
% $. , $
*6($ * 9% &$B 0.* ($-4(* -1y -
2 %S,
*S) %)@*/)H *)) $$ = - ) $+/$%
®8 )*(+ )P4 %) (&. &% $ $ *)-) - &S+
*%__""<
A(+$
°1 =) $ I"g V "S#
P$+)*
¢ . ))o’ )411) (s $ ) - %) |
$ $/)
AYS$
*<$P) K - 4(* $$
N ny (> *g" 8 .(. ' n
% $
R)/V 6($ 2%




%)

0

European Bank

for Reconstruction and Development

6) V' 1 (( "*$$3 11 8 * %) *$-)
V-$ '$ +* Spl# $)) S (0 ) V3
K1 -$* )+ $ (% (-*$ "873B $ ) *$)
$+)$ (..M S+ ) + ) 1 1 % $(
1%3 1.%& ).)& ) (< 9& ) .]a (
)) ) 1B ($( ' %) FO))-MV).
))$) - % =)$&  +) (.3
$ $)%8p) (@ H*
S. )). G $% V )&$ (%3 efc. .#
V@a@B G V f<OSH!#
V'o% D) $
V4(* W V f<9SH! Gi |%%3#
A) *$$ iMA) *$$( *$$SA
(_*$$ MWi_ A)()%( $))$ $+) @6
AB!" 9. )
$) m$% 9 .$6.L9 11 #A$)
*)*$ $ )) #6.LH++) ( # H((+ #
8)=%(8 BS$+t . )$&11 &($
>* ), 8)$)C ) NS) ( H(* '+ ))&
%/ '$/1) ')
_ @ 1%3*$ &*%)$ &+(E
7=%$-$N+$ $ S +set 4 (-
A )(+ $$ wl_]li +)( # ..M pd " |DdF
> $( )1 -
. N$S$ - $ $' '%)
. B $ *+, -$) $))*)-. , $ AB!"
A+, $ += $ $=)3% )1$/$ ( $1$/% " $*) )%
‘ 0, 0,
. %)) % ) )
70%% .%) % ) % . ) -$0' -$

2(-3))" 0% B !"

9,) *)$
"’) o) % *+’
*9 M$ + ) ) ). )%..$)
*=%-$)+$ $ !l %*$ & '$) $/%&
9 ()
°> %) )+* ). *)I$ - (8 (x '+ ))&
) +)($). ))) -
‘:-)g ')8)‘ $ % *") L$4) =99
o1 "0 +$&) )P % =% $"$ 0%)

$A9S
2 %3,
*N1$/I$ ) 4(( 411)($ ' $ )-. $$+/$$
*@ +)0$) ' (-) " * -4(( ) ) - $ $3
A(+$
c@ $). $%)) %)) ) )& $
*> $) &)1$/$ ( $19/% "(
P$+)*
® " 3$,) (S 8- % , %1 $ $ 9

Y* N (%% $+/$$ - %$'0''$ )*+ ) $
* $ /)
A)%hS$
*) ($1 (.C)) 0)4) 4 )%$$ - $ 'S
)+ % * 3
®<)- %*s &' () () ) * + $$
$).)8%. ( % =)$*$ (B AA % $) , $
$+L+ +-) )8 )* +$$  $$)1HS %)

(N v (*x*g" 8 .(. ' "

s ((
WV
v Posyirs
-

#$

- =9

= \Y
\:) \%

< +& *

$5




$%) ( @

European Bank

for Reconstruction and Development

@5 9B 0 ) $-$+(F'* S+ $ ))&(( )% % 3@ ) } ..
(=) )& . $+ -' 0% _$) ) $( )% v(_* $& * 9( '$-) ($) ()$ $($|
D)) $$)) wpt. #$(* &* $+ $) J(H)) %) )$3@ 9,) * )$
)$))( () () (). ) ) $))% ) B+, %*)*$s& ' 0)-. ) BO). )
(57530 ) -(+ S35 ) sty Sl
%' : (&S ) (SIS )=, s - :?zf (+;/‘?$ ;Z/"f A A
O~ *%8) ) '$+)= $) 3 AR
9 (.)
") S S)EB) G M :9@(() *% 0/(:)/.+( *$+)(8)L))$5 s %3 $% ) Y+ %)
-% $(#%$$ V )& . . 0 Vo
S- ) $  3<wpt.. ) )3 ?(@%$ -C+)- L)$S $/is(
V@@B [V f<OSH! 1%3# *@ M%3 $)&)*$+  wpt..*0 -) $+/$ )" $9)$
— $+)=)(S  * $( %+
V' % 2) ' *BO*()))*$ ) $ $)($58 g
var MV f<9SH!  Gi 196%3# A
A(+$
A)X *$$ iMA) *$$( *$$SA 1 5§ I"g V S#
(*$$ Gi_ A))%( $))$ $+) @6 O<H+( - )=$ ( V + &( )% $$  )#
AB!" <., ) P$+)*

%) % L)) /$(*-0))8) -~ =0 2B )0 %/ )
*)*$$ %$* * $)$# A){:ﬁ:) 0 ($ -$('1$ $ 3 +)($
8)=$($ _(‘;@) sf,£$)$k$))°f’_$$ ))Cf,’/ ff)) °m0) $$1 (. )& -$3$. ) wpt...

R 8)$C+ $) ) 2 % 599 L
>* ). @ )) ) - +)© I5(s $) *:B 0$' 03& F(/S(L$))* $ -+ -5 *
= B (%)
7)$’$I)+$ $ :$+?(I)o/) l* .8 +)0)$)
* uldla]Jv_1 _ vIj[k*}v_I _ <k " ny (*x*g"
A )(- 88 xdlv_I _* * )$)-# B 0
R S$ % ) $CwpTt... €x]393 \Y
((.$& %
> 1$(- )1 =
‘ B $ (() % $ $ ) S ))
@ )OS & )wpt. 8 (N +)().
‘ B £)()% ). $ 9% ) #$
® At.$ * %)) )&*S '+ 0)$&, $) *%$ $

$) (%) +)( ).




$%) @

European Bank

for Reconstruction and Development

7$%) -) 03) $)+* "+ - $ *$'$ IV = =
$_ $)) ')8" )) $)(’ 'o/)o( #3 1 ;) ’$ _+)) $() $* $ 9( '$.)($) ()$ $($|
0 ) -$)$ +8%) $+% ') * | )* 8 o+ ))& 9,) * )%
. $.9%36..,% $ $+(5)&0S$ -$)* $+ $)) & -$% )y=).$ & *: *4+, +(*B@AB"). )
S0) (83978 )08 ENE S e<$+( )+* . I3S))  )&0 S) SIS
N S&(E %S (S k.. )) v D)) s T s s He TV RO +( (88
) (- %& * )% +)08) () $)0)$* ) ( $&3 9 ()
9%.%) $='$ )19 + *) U8 % ¢ 5
$&(& $)) $ ( $15(/$3 9># $ )N$ § * NL-$ $) * BRI IS U
$ - - *$) €vo LG # $ "$) $ ) - <$+$)$ ) $*(+)8( () $ %)) % 8
)$$& 9J663 @ 7 $% %& '% ;0 5 & ) $;$$/;/?&3 =3 $ ;:)fy;ss ) ($8 )+ %
+ ) * * QL ! ' H y
) T L5 o oo % %+ ((4)% $))&
) S S)%8) G H* *@ (4)%)( S+ %)$S 0 % .3
S. )). E-3(3.% $($$ MV &S A( +$ .
< $) W 78HOM # O !)1$/$$( $1ﬂg$ . )/$2 $+L+ $ $)-
+ $ .
V@@B WIV* - $() , 98  M%3# c@ (9. $%)) % ))) ) )&S 1 %)
v % ) s SR
V4(* M V f<98SH Gil%%3# ®: 0% (% (% ) &% ** 0 ) ) +
A)Y *$$ iMA) *$$( *$$SA
. i A)Y%hS
$) 6($ -+ % + - 1$( 80 °5 0 * $+L+ % - $&
*)*$$ *-0) )-$) $ 333 $)1$/$ **.(&* $=))+- %
= B ))) 4*. /1$)
8= $)%$ )C 0
(=% i11$ = "*)*$ $&
* ") 0). +. 0%
>t ) ) &% ** ' nv o (**g 8.(. ' 1
7)=$- $)+$ $ 7 $&( $)- 9>C -+$*$ (BAA
. WwDA __u] D pd[ qiD]* ..D"D™qu b ZJFd F_"
A8 \]"_LID D*pd[Zd3
> $(_)1 -
@ s+ $))).s AB T4z 4)0)9)9) %
® ) s &
B - *)*$ $&$* 0 411)($ =) $ BAA
() ?7>68%* /) $*$-))$




%)

0

European Bank

for Reconstruction and Development

8)$ ) %) WN)S-*)s - ($ . ") S % ( )
$)) . % )% & '")NQ vD\D SP&HSSS- (o F_IN -) #3
@ )% )&.) -& %*$ & 6(° =% )%.$ $
B & (&1 ()) ) *+ $$3@) + )4 4 -$($
N)=$) $%& $) %% & .- ) ) *, % $0% )
+= )& $ )H)-% ))$ $ +) ($3 @ - %3 "%
) )% ) -% 8- .. & 3S(% +- $ %)
0$)) *.)9*1*% ($$ + $ N)& .. & 3
) S E)R)@r "
s. ) WW $+ ( % $($#$$ V
ol )& $ FIKF 1B6! ( (
| BBB L/M.. N
V@@B WV O; M) 1B6! (
V' % 9)) ;%5
Va(* B+ $() .9 $)@ .9
GV FJKF 1B6P (
/ 066l + 0Q6PI 1B6! (
A) *$$ iMA) *$$( */$$SA
(*$$ Gi A))%( $))$ $+) @6
AB!" kg
$) 1% '*)*$$& (3G*4)%)$) G %3#
*)*$ $ 7866 <) + )) #
= 7566 * ( 1$% %) $)&)
8)=%¢ S (. (&
>* ). 8)$) 0%-*)/$ -$ %
+)(
- @ 1%3*$ &+( ) * + $$
7)=$-$)+$ $ $)) 5.8 S48 S
N vD \D* «F_I* . [+d[\ j]*v_3 Xl a]Y
A )(-+ 88 v | D eMla <~pdf
> $( )1 -
@ 0599 $) & & )=3 ()X
@ )t )0 %
. B $*+, " $))*)., $ AB!"

8* *$ $+/88% *)*$ $& I

2(-8)(®) 0% (8"

9.

B)$s$+))s ()0)

> )8

) *+ $%, ) *+$3$ 3! * )%

$)+$& ))%) +)G (7)) - $ )))

-$ $/)+$8-= %)) %8) .($

*@AB"). )

9 ()

®B) N$ %) N 0%-*)/$ - ( $(*
"y ( $.-%

ST+ (F)F)(* )ISLE $$9

)0 )9 3 $)

2( %S,

°: %)% )0 % ) $° o $%

, $7>68

A(+$

°I )% )&$)!I"g V I"SH

P$+)*

CA) )NAS 3) BIS(/$S ) (. %

o1 xF)*x$ SR I"($ ,H(-1% $ S N'.$)$

$(*$ $+H/E*L*)=)- % $,)

A)%hS$

L K 2(- * & %S $S-= 0$$

8 %) " (- NS’ ) )-$ -8

$)- )+ = 51 - %) "0
$$

IV (x*g

8) $
MV

|




: $6) , O

European Bank

for Reconstruction and Development

@S=$$ )$) +.$) )+)=$ .- + $/) ') % 2 -8)®) () S "
% )$-M $+ 8.5, 8 +) $=% (* =) $&3
" ) ) 0&-)) +$8& ) ) -* $9)9)- 9,) *)$
- () = *$))$ ) $) $/%&3 @ S& * ))& $+ *B 9)$)) * +, +) ) %. . $'
@ +$)* ) )t 539 FBO8S $+ )0 SILE IR 158
$ +'$ IDZDN > 10 + # $\ ZD'LojD?] ...DAD" H -
32( /$(#38( % 0$-$$1 (. -$ ] * )--:153J ] '9$-*0)/+(* )o NS S (3 =) $&
= 0
") $ 8% N A %S,
s. ) MW$S$ MV )& $ L&(3 %3 D1$/$ ) 4((
) ) % W ®6 0%)* ) 411)($ $* + $-) $ %
vVeaes V ABI" G%3#1IVW M%3 % Y f‘,( +35$ )a $) I'g GV Sk
V' % =) G V ABI" G%3# °:.;&)1$/$( $18/%3  '(
P$+)*
va(x IV ABI" G%3# (, -$3& % $) FR)ES S8 I(S L $(- 1$$ $ .$)$
A) *$8 liMA) *$$( *$$SA JUS 34058 3
(/5% wi A)()%( $))$ $+) @6 A!))};{: )) ) (S %S )
ABY" W) w3 ) ) )+ ) B’ * $1 (.
) S+ S N( ) ) W%33 eB)+ (- IS 4) %)) /$$ * '$) -$ )
$) I=$ . H - $H* i) # $=))+) %S
“*s's nise Syals e ©<5+3) 2- BAAS  +S&)( ) % =5
8-)=%($ @* ( $35 +-%$ )W
>* ), 9.%)3> .- $)i$EB<) ))
) =)%))) 8 % (
9% .#
7)=%- $)+$ $ >8) )9 =)$ (( -* 0 . .
=% $ 9%$)* + (3>( GW3A+)) %3 ! v o (**8
A )(+$$ {DZD~ ...D"D™ 0 a_IZ \]ZD'LojD” _ ...DAD" ojDA] S e
enrc I_pdl,[ O w} # |
> $(¢ -
g £ )$*)) $N+$ S )$$ * /) -
*NS(C $ % $* -8 $)
"+ k- )$$., $ AB p
@ s ok R s TP




B =
1
$%) | @
European Bank
for Reconstruction and Development
S/$+$)5*)*)))* )+ = )-) %1 '3 2 - ' "
YRS Ve 0 RSN 2(-$)(®)' 0 $($ !
$) 30 $%&$'-3@ $- - 0)$$ =) =) ) 9,) *)$
(*)+$) 0.,& ,&# (-)3;S./$8 (.~ )&0%)  -$) +* O ) ) o+, AB!"
()" oxx o . $/) H "XV uvaq3l3B/H % Yo )
$) - +)0%) " ( %) o+ $) & )*))) 3 e )= +()*) &*$/$*))  +( Y= .$
%)%+ $= S %)+ )=($ * .)9$)- + )0) $&3 2)0) )) "xx $ %) ($-* $,$ -
*>)=($ )& +)0)$& + $+))$-$ * 0% $8%
") S 8)R8B) @y 1C-)"))) 8
S. )). I \l‘ M%S# 9(.)
GMV )& $ e>% ). g ) )i 0%) ' 0$-$*) *) $-$$ +)($
V @@B WV \|T 19%3# *8)) $ $+(i-)) ) H() ) . $ .
*mog)( ) "NES *)S )S$ % =$ $ $A9S
T T 2 %S,
VA VS M- 3 38yH T M%3E om 09)*(+)$. &$ $4)% =)$$. $$+/5$
A) *$$ GiMA) *$$( *$$SA O <HHSP)*(+)P411)($ $ *))S
(_*I$$ Mi A )%( $))$ $+) @6
ABY REED) f‘|‘+¥3§$ )& $) I"g V S#
$) 9.7 ) . $@ECweed][ Xcalll “zd + #E X\ . ' L9V
*)*$ $ u'D “ThdDuls ) # XD..J[A  * -$) # R e
8)=$(s @ ( SSE+ $) ) P$+) *
1§ $+9) . .
9 ) 098 mo +$) ($(*$ $ (()1$ $ $)3
. 753 *))$  05$" (S S
i (89 =)sa/) 's %) ") S § o esa b - ) - -
= >( ) Y+ 8% WI%3 $+)) 1) ) % =))+) %EFL¥)=). +$ *)) +(% .+
7)=$- $)+$ $ 63
@ , $N)+B&* * -+ (- * )--
$$) N TRVANCEE 8. (. ' 1
. 1$%. ) ), )7 )*$ %
A TS Xd[ [ pd[,D_“l"la gd] pdfo” ] S.1$ GV P
8)) \Y
> $( )1 - <$() GV
8$)/V
@ s5)9))  +Os$s *$ Ms s -%)/v
[ A *0)$411)($ $ *)) $ $)v
@ O +. (185 S $$*1 )$ *% (1
@0+, $$ - ) +-= $.,$  AB




: %) )

European Bank

for Reconstruction and Development

>* %% ). (8) v $-$ '2)-% 3 2(-8)(®)" ()9S $(S$!I"
4)%)$,)($&$((. $& % =))+. .. - % NS, 3<$H( =) )+ 9,) ~* )%
(s %) () $ " (0& $.9 e ) ($. )&( KES ) )& $&
4* 3@ )$) *$) V$ '+x B 3"2- @@B . GL *NIFF*+, $ ) % '$ (&S -=
1%%3 $ */) )1-* = ) 3 @)) - )% )) o< . § L* +)%.$ $I") +$
B $ )I$S *+, $%.()$0 ) ( H$ 1( - *B') $ + $ )$ ->683
)=$ $-*%))9) )) ) '$$ '$ ) $/$&3 9 (.)
®9F)+* )+ &. $+H(&)) $- $ $+(
n 'l * |Il )') %)$
) S 8)%8) @y ! 2 %S,
S.)) U $( " ABI" 1%63# *@ (+%$% % . | V#$SH % +
e GV )& )&% :\)E$s(s$) +=$ . )% )$ 4 s ) (% .)
+
V@@B IV AB!"  19%3# °m 0$)*(+)$ /3 &$ )% /$$ + - )=$glVv
V' % =) V. 1%3* )$ GV %3 ABI'# "D; )=)$ N& $) I"g V "S#
+ *
Va(* W GV f<9SH!  Gi 19%%63# *R)+) +$$  4(* $) %
: *8% % $) *($.$(- % ,% 1$ $ $
A)( *$ $ IMA)( *$$( F1$$ SA * * *) * '
( *$$ Wi A) )%( $))$ $+) @6 )g’)$$,)$ &(78 $+1387)78 34 .09
A%
AB!" 7) $+/$ AB!I" ) ) * . M%3 .9)’)$5 2)( )+ = &$* & %S $ ($- * $+$
$) % =)+ . -%)1) $) $ "3 8)s X .
*)*$ $ IG-) . )0'$ ) +)=)&% '% ) )$§ )E& o )=) -$* -8 )$ 80" -$
- mo +$ ,3))+&. * (= +. '
8)=36 P P ss 0 © c@*(* ($5( $. *$ (BAA% $, $ )( (
>* ). 9x) *( )$)& & (33 (r(r $&
TH)(E %)) ) -
=$- 9( )))
7)=%$-$)+$ $ 5R S
A (%% qgd.DJd, YZ,XdD_[# L ny (**g" 8 .(. ' I
> $( )1 - i( $V
@® 50+ s *)$-8( XSS 1) '*$))$ $)
@ s5))(sr s 89 ) '$) (% (&) %
@ B )Y +)E373))9$) 9%& Y o+ %)%
< +& *
B)$ $*s+ * 0% + )+ st & () 45 s
' > $ 5

GG



o %) ).

European Bank

for Reconstruction and Development

H)XE g (r *) )+ 8 ' $ % . *)( 8 YA ; =
2)-- ' 4 & )) $3 6 0 $' *$- $ + $ _) ( $-) ($) ()$ $($ H
) - %*)*$$-$g< $(S 9$H- (¢ 9B3A ) 9) * )%
L% ))& )- % $)3@ M%3vD \DA *$ 0§ +)(+)D& .:.)' Coye s ) ) ABI"
)$ $+$) /) (( *$3$.3 A) ) *L*)=)- * o SiG e = " ' ,
9, )$)-*3$+0)0)% ))$)T.)'U (3 )& ka"38 (. A)*))))$).(§/)+$L$)) .&)+$-)§($* ))-'$
Y )+ -$* )--$ ) $+/$)&*)) % * /) )& "3 9 () :
' " .9.* * . 0 Q& * .
s ;o $5 *8)) & $+(i-)) () ). 0"
- ). 358, %) =)%) %$)(6)S- )L %8.) (9)
V@@B GV 8 + M%3# ()% B33
; *B') $)$)s % =% 8 $$*)/$ A9S
V'o% 9) ’ $ 2 %S,
Va(* IV M%3# ':)0'/0(”)"(‘;5( $ +) *4() $$ /$$
A) *$3% IMi MA ) *$ $ ( *$$SA ®8) )+ )* ) )%),)$$411)($ % $* + $
(%3 Wi A))%($))$ $+) @6 -)$
AB!" <) *)) )t ) )N)$$4LL(S % ¢ ))$
$) L.+ #H-(-) $S#H. % A(+$
*)*$ $ *8) )*(+)$%) ) % ) ) ) )& $
8)=$(6 H- ((8&-) .%$)($&$ % $) & P$$; ;i$/$( $188 (
(e F ((/;) *)'()0;"2)-?( s c@ (+3$% 4+ -8) %
N )5 988+ B % ( °8% % $) *($ .%(- % . % 1$ % $
>t ) 6 0 -)( . +)9)&) A))q:,)§$ $ &(*S $+/$$ . ¢ $ $H I
— S( ) ‘e GGGL™ )( %3 > ( *B ") $) * &$1 (.
7)=$- $)+$ $ YW %= (% * ) 28 (BAAS

$/) +$$ (¢ -* Oss*
$ %-%)% (%) -

- )T — ' NV (xxg" 8.(. ' I
A 0y dess )L
> $( )1 - N
@7 ) = )BOw )$(* '$+))$& ¥ (*$))$$
*xg (S, '$) $/%& +)($ +$9) S
@ 7 )98+ es(() & $ $+/$$ )&, $ % *)*$ S
‘ B $*+, *)) " o$))* -, 8 ) $+H/$SAB! "3
@®: 5. 35 s3)+32

Gl



