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�����	����� ��� 31�� "����#�
�� 2001

����	����� $��%. 2001 2000
����
���� € €

1 '����� �
� 
�
������� �� (���� 1 7.766.265.040 7.040.906.565

2 $�
������� �� ��� ��
	�
 
��
�� �
��
���� )*��� ���* 2
2.1. �����	
��� ��� �� ��� 72.074.161 0
2.2. ������
��� 
� ��������,

���������, ������ ���  ���� 
�����!�
�����"����# 41.162.620.238 37.475.047.829

41.234.694.399 37.475.047.829
3 $�
������� �� ��� ��
	�
 
�� �
��
����

)*��� ���* 2 3.636.568.460 3.824.522.571

4 $�
������� �� ���* 
�� �� �
��
����
)*��� ���* 3

������
��� 
� ��������, ���������
��� ������ 391.170.869 698.252.463

5 ������ 
�
������� �� ���* 
�� �������� 
�-�.�
�
 )*��� ���* 4 0 288.143.000

6 '���	�
�
 �� ���* �
��
��� )*��� ���* 5 4.423.742.115 3.667.731.194

7 $�
������� ����� ��� ����������
��� 6
$����� �����	
��� ����� ��%
&%�'
%
�	(���� (�������) 9.697.303.920 13.080.794.017

8 ����  ����(�

 ����	�����.
8.1 &�
,(��� ��� �
,(��� ����� 7.1 100.585.654 64.168.178

8.2 $���� ��"(���������(��� 
�����!�
�����"����# 7.2 92.762.198 81.758.341

8.3 �������� ��� ����!("
" 
�����!'�

����� �
� ���
(�# 0 251.564.471
8.4 4���5�����!  ������
(�! �����"����# 7.3 620.508.777 862.316.142
8.5 ������� 
�����!� 7.4 97.569.394 3.747.484

911.426.023 1.263.554.616

3.���� ����	�����. 68.061.170.826 67.338.952.255

��	
��
���� � 4���
6����
(����� �����	
��� 
� �%�, 0 2.885.697.468
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5
%����� $��%. 2001 2000
����
���� € €

1 6��(��*���� �� ���* ��
��� ��������*�
�-��� ��� )*��� ���* 8 0 288.143.000

2 6��(��*���� �� ���* ��
��� ����*�
�
��
��� )*��� ���* 9 1.022.000.000 1.080.000.000

3 6��(��*���� �� ���* ��
��� �� �
��
���
)*��� ���* 10 271.375.580 3.421.112.123

4 6��(��*���� �� ��� ��
	�
 ��
���
�
��
��� )*��� ���* 11 17.192.783 0

5 6��(��*���� �� ��� ��
	�
 ��
��� ��
�
��
��� )*��� ���* 11

������
���, %�� ���� ���  �����
%�����,
��� 5.840.349.099 4.803.381.255

6 6��(��*���� ����� ��� ����������
��� 12
7�����,
��� �
���
�� (� �" (���5!5�
"

%��  ��(����,� �����
!('� 40.497.150.000 39.468.950.000

7 ����  ����(�

 �
%�����. 13
7.1 4���5�����!  ������
(�! ���"����# 1.759.319.678 1.626.022.228

7.2 ������� 
�����!� 94.122.190 52.005.650
1.853.441.868 1.678.027.878

8 5��#��7��� 14 2.803.216.269 2.637.039.135

9 ��	
��
���
 
�
����
���	�� 15 9.429.002.830 7.972.626.864

10 ��� �
�� �
� 
��%��
��� 16
10.1 ���� ��� 4.097.229.250 3.999.550.250

10.2 �����(����� 408.393.225 0
4.505.622.475 3.999.550.250

11 ���-�� (������ 1.821.819.922 1.990.121.750

3.���� �
%�����. 68.061.170.826 67.338.952.255

��	
��
���� � 4���
6����
(����� %�����,
��� 
� 
%��  ��(� 0 2.885.697.468
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$��������
�
 (������ 1.1.2001 - 31.12.2001

$��%. 2001 2000
����
���� € €

8
��� ��� ����%� ��! 
%��  ��(����,�
�����
!('� 1.707.431.459 2.507.164.892

$���� �
��� ��� ����%� 2.271.293.068 4.657.469.867
1.1 ��	��- ����� 3.978.724.527 7.164.634.759
����5 "������ ����� ��! �����	
�'� �'�

&���� ��% �����#� (���5�5�
�����

%��  ��(����� �����
�(� (1.509.312.118) (1.357.110.826)
$����� ������� ��� ����%� (1.698.022.587) (4.375.476.075)

1.2 ��	��-�"��� (3.207.334.705) (5.750.586.901)

1 �
%
��
 �����-���-
 1 771.389.822 1.414.047.858

2.1 6���(������"����� ����"/�"(!��
��� ��"(���������(���� 
%��  ���� 2 1.351.881.733 3.352.768.266

2.2 ���
5�
��� ��"(���������(��,�

�����!'� �����"����# ��� ��
�'� 3 (109.023.392) (1.084.563)

2.3 4������� ���/���� ���5 �:���

������ 
%��  ��/��# ����#��% ���
����#��% ��(	� 109.023.392 (2.600.000.000)

2 �
%
�� 
��������
 
�� (���
�/���
���
��
	��, 
���#����� �
� ���#��7���
��
��� ���-.��� 1.351.881.733 751.683.703

3 �
%
�  ���-
 
�� 
���#�� �
� �����%���� 4 298.120 673.498

4 ����  ���-
 5 1.393.851 904.158

3������  �
%
�  ���-
 2.124.963.526 2.167.309.217

5 ������� ���
'����# 6 & 7 (97.288.818) (80.275.827)

6 �����"����� ������� 8 (185.712.394) (82.808.524)

7 ���
5�
��� ��
,(��'�/�
,(��'� ���!'� (20.142.392) (14.103.116)

���-� (������ 1.821.819.922 1.990.121.750

#$�%	&�'$��, 12 M�$�)�* 2002

E7<=6�>�? KENT<@�? �<�6&A�

Willem F. Duisenberg
+$���$�,
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1 -� .�%����	�, /�.���	�, ��, �
� /�$�%$0&�1��� .�/��2�$3,
���1 4/�&��� ��* 5���	���	�' 6*27�*.)�* ��, �
� ��,
12�, 5�	�27$)�* 2000 (�
�/2000/16), �/)��2� �&�2�$)��
�91 �*$9/�:	31 
��1����91 L 33, 2.2.2001.

��	������� ���������1

;���� �
� �
����

�� ���
���������*� �
�
�� ����

B� ������(���� ����
��
��� �"�
&%�'��C�	� �������	� �������� (&��)

���%� 
�����
��! ��
� ,
�� ��
����%
����%� (� �����"�� �"� ������(��	
����
��
" �"� &�� ��� �� ����� �
(���

�'� ����
�,� �"�. ������!
�"���

#(�'�� (� ��� �D	�  ���
����� �� ������,
��� ���!�� �� �����"���� E%(5�# �� �"� &��

��'��! ����  " �� ��� �"  ����%��!� (���
�������	� ��������. B� �� ������ �%���
�!��� 
#(�'��� (� ��� �����D��� ��% F����%

26.4 ��% ����
������# ��% &E��, �� ���!�
������! �� ��� �%��!��� �%�����"(��"
���
����
" �
�� ����� ��%� ������� ��%

�����%� �"  ���
���	 ������ �#�"
" �'�
����
�,� ��% &%�'
%
�	(���� ��� �"�
%��5� 	 
�����,� ����
�'�.

��	������� 
�(��

&���(�
�"��� �� �D	�  ���
����� �����: "
���	 �"� � "��!�� ��� �"� ����������, "

���	 �"� 
%��"�"�����"���, " ���	 �"�
�����,��
"� �������'� ��% ��	 ��� (���
�"� �������
" ��% �
� ���
(�#, " ���	 ��%

�%
�,��%�, " ���	 �"� ��������	� �'�
�
��'�/�D��'� 
� ����% �%(��" 5�
", "
���	 �"� 
%����#�  ����%��!��, " ���	 �"�


%������� ��� " ���	 �"� 
%����
�(��"���.

< �� 	�
 �� ��	������ �
�
	�
��

B�  ������
(�! ������!
�"��� (� �"

(����� ��% �
������# ��
��%� (��	
�'�),
��������"(��" ,
�� �� 
%(���� �(5����
�"� ����!("
", 
� ��(�� �"� ������, �'�

�������(���#
�('� (
� ��!
"(" �����)
��������'�, ��% ��%
�# ��� � '� �'�
 ���,� 
�����!'� �����"����# ���

���"����# ����� ��� ����� �
� ���
(�# ��%
����������� 
� 
%��  ��(�. B� 
%��  ����
��! ��"(���������(��,� 
�����!'� ����-

�"����# ��� ���"����# ������� ,���� 
��%�

 ������
(�#� (� 5�
" �"� "(���("�!�
���������
(�# ��%�.

'����� �
� ����(�

 ����	�����./
�
%�����. �� ��� ��
	�


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

����������� 
� 
%��  ��(� (������������

� �%�, (� �" 
%��  ��(����	 �
���(!� �"�
"(���("�!�� �������
"� ��% �
� ���
(�#.

�� �
��� ��� �� �D��� (������������ (�
�"� �
���(!� �"� "(���� ���� �"� ���!�
����(������	�"�� " 
%��  ��	. ?

������
��(��	 �"� �D!�� �'� 
�����!'�
�����"����# ��� ���"����# ��% �����������

� 
%��  ��(� �!����� �'��
�� ����

��(�
(�, 
%(���� �(5���(��'� �'� �����
��� ����� �
� ���
(�# 
�����!'�.

? ������
��(��	 �"� �D!��, 
#(�'�� (�
�"� ��(	 �"� ������, �'� 
�����!'�
�����"����# ��� ���"����# ��% �����������


� 
%��  ��(� �!����� �'��
�� ��� �"�
������
��(��	 �"� �D!�� ��%�  ��'
(���5� 	� �'� 
%��  ��(����,� �
���(�,�.

E�"� ���!��'
" ��% ��%
�#, ��� �!�����
������
" ���(�
� 
�"� ������
��(��	 �"�

�D!�� ��% 
#(�'�� (� �"� ��(	 �"� ������
��� 
�"� ������
��(��	 �"� �D!��  ��'

%��  ��(����,� ������,�, �  � ����-

���!�����  ���
���� (!� ��� (��" ������-

��(��	 �"� �D!�� ��%
�# (� 5�
" �"�
��(	 ��% 
� �%�, ��� �%���� ������#

��%
�#, ��'� �%�	 ����#���� ��� �"

%��  ��(����	 �
���(!� �%�,/�� ��!�%
?6� 
��� 28 ����(5�!�% 2001.

'���	�
�


I � �� �������(���#
�(� (
� ��!
"("
�����) ��������� ��� �� ����(���	
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�����!� �����"����# �����(,���� (� �"

(�
" ��(	 ������ �"� "(���("�!��
�������
"� ��% �
� ���
(�#. J�� �" ��	
"
��% � "D� 
��� 31 ����(5�!�% 2001,

��"
�(����	�"��� �� (�
�� ��(�� �"�
������ �"� 28"� ����(5�!�% 2001. �� ("
�������(���#
�(� (
� ��!
"(" �����)

��������� �����(,���� (� �"� ��(	
��
��%�.

$�
	�*���� ���-��

�� �
��� ��� �� �D��� �����'�!������

�"� ���!��� ���� �"� ���!� ���!
������
����% �%(���.

�� ����(������"����� ����" ��� ��
����(������"��!
�� �"(!�� (�����������


�� ����� �
(��� ��	
�'�. J�� ��
%�� ���
��! �� ��
��� ��	
�'� �'�
���(���%� 
�����!'� ��"
�(�����!��� "

(������ ��% (�
�% ��
��%�, 
� "(��	
��
5�
". E�"� ���!��'
" (" ����(�-
�����"���
,� �"(�,� ��! �����%�	����


�����!�% 
�� �� �� ��% ���%�, �� (�
�
��
��� ��% ��  ��' 
�����!�% (��,�����

#(�'�� (� �" 
%��  ��(����	 �
���(!�

	/��� �"� �����!� ��(	 ��% 
�� �� �� ��%
���%�.

�� (" ����(������"����� ����" ���
�����'�!������ '� �
���, �  � (���-
�������� ���%��!�� 
�  ������
(� ���-

���
��(��	�.

B� (" ����(������"��!
�� �"(!��

(����������� 
�� ����� �
(��� ��	
�'�
��� %���5�!��%� ���"��#(��� ����" ���
����!("
", ��'� ������������� 
���

���!
�����  ������
(� ������
��(��	�.
B� (" ����(������"��!
�� �"(!�� ��� ����
(�(��'(��� ��������� 	 ��(�
(� 	 ���

��%
� ��� 
%(:"�!������ (� �� ("
����(������"����� ����" ��� �  �
���������, ��(!
(��� 	 ��� ��%
�.

�������� %��� 	 %�� �� ����� ��%
����#���%� ��� �����
����� ���������

%�� ��!������ ��� �(���!������ '� �(	(�
�'� �
��'� ��� ����%� ��� ���
5�������

���� �"� �����(���%
� �������� �'	� �'�

��������'� �%�,�.

3�����
�� ��
�
	�� �

B� 
%(�'�!�� ���������� �����'��#����


��� �
� ���
(� '� ��
����(����
������
��� ��% �� #������� ��� �
�� ���.
E��� �
� ���
(� �(���!������ ��

������
��� ��� " �D!� �'� ��������'� ��%
��"
�(�����#���� '� �
�� ���. ��
��������� ��% �' �#���� 
�� � �!
��

�%��# ��% �!��%� ���D�'� ����(���%� 
���
�
� ���
(� �"� &�� ���  ��!����� ���
��	��%� 
�� ������% ���� ��% �' "�	.

E%(�'�!�� ���������� ��% �����#�
��������� 
� 
%��  ��(� ��� ��"�����%�
�� (�
� ��
��� �"� 
%��  ��(����	� ��
"�

��% ���!
�����% ��(!
(����.

B� 
%(�'�!�� ������, "
"� �����'-

��#���� 
�"� � �%�� ��% �����"����# '�
������(��� ������ ��% �� #������� (�
�
�� ���, ��� �"� �D!� ��% ����!�%. ? �D!�

�'� ��������'� ��% �����,���� 
��
� �!
�� �%��# ��% �!��%� ���D�'� ���
%�������� 
� ������
��(��	.

B� 
%(�'�!�� ���������� ��� �����-
�, "
"� (
%(���� �(5���(��'� 
%�� -

 ��,� ��% �����#� �����
(� �������-
�'�) ��% ����(�������#���� 
�� � �!
��
������((���� �%��(���% �����
(�#

��������'�, �����'��#���� 
���
�
� ���
(� (���� ��’ �
�� ���������
�
�� ��� ��� ��� ������ 	��" (� �"

(���	 (���"�,� ���� �" �������� �'�

�����,� (� ��� ��  ��' 
%(�'�!��
���D�'�. �� 2001, " &�� ��� � �5�

�
�� ��� (� �" (���	 (���"�,� ���� �"
�������� �����'� ���D�'�.

5� 4��� ����� �����	����.

B� ����� �
� ���
(�# ���D��� 
�

%��  ��(�, �" . �����
(����� ���D���

%��  ��(����, �� �����
(���� 
�� "

���D�'� ����  ��	� ��(�
(��'� ���
 ����� ���D��� ��% 
%����������
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����  ��	 ���� ��(!
(���� ������ �  �% 
�

(�  �����	 "(���("�!�, ���� �(5�������

�"� �����	 
%��  ��(����	 ��
" 
��
���!
����� ��(�
(� ������(���% ��

%�� ���
��#� �� 
%��  ��(����� ����" ���
�"(!��. B� ���D��� ��! ������!'�
������
��(������� '� ���� �"� �D!� ��%�

��� ���D" ��� '� ���� �" (�����!��
	 ��%�
�D�(��,������ (� �� ���������. J�� ���
���D��� ����  ��	� ��(�
(��'�, "

�����
(���	 ��
" %�������� 
�
������
��(��	 �"� �D!�� �"� 
�

%��%�
(� (� �"� �(�
" (spot) ��
". =�

�� ��#��%, ��� ����#���%� �������

%��  ��(������ �������� ���
�� ��
� ��
��(�
(� ��%  �(5������ �
� ��� "

%�����'
" ���
����	� ��% �����(,����
(� �"� !��� ��(	 �"� ������ 
� �%�,. ��
����" ��� �� �"(!�� ��� ���D��� �����

�
� ���
(�# �����'�!������ ��� ����(�-
�'�!������ ��'� �� ����" ��� �� �"(!��
��� ���D��� ����� �
� ���
(�#.

=�	����
 ��� ����%
� ���  ���
�
� ����� ��� �����	����.

�� 
�����!� �����"����# ��� ���"����#

�����,������ ,
�� �� 
%(���� �(5���%�
��� �������� ��% ���������� ��� �"�
"(���("�!� �������
"� ��% �
� ���
(�#

�'� ��� �"� "(���("�!� ���� �"� ���!� ��
�����"���� E%(5�# �� �"� &�� ����!��� ���
������(���� ����
��
���, ���
�� �� ��

 ��' �������� ��"�����%� �%
�'�,� �"�
����
��
" ��% �����"����# ��� ��%
���"����# ��% �
� ���
(�# ���� �"�

"(���("�!� �������
"� ��% �
� ���
(�#.

6������
 ����� ��� �3��

=� 
%��  ���� ����� ��% &E�� ��!������

�� ���
%�������� 
%��  ���� ��%
����(�������#���� (���D# �#� �������,�
������,� �"� &&. B� 
%��  ���� �%���

%�!
������ ���´ ���	� ���D����
!� (�
'
��% 
%
�	(���� TARGET2 ��� �"(��%���#�
��(��	 %�� ���� (���D# �'� ��  ��'

�������,� ������,� 
�  ������
(�#�

%�����(���%� (� �� TARGET. J!�����

���"(����� ��"(��'
" �'� ��(��,� �%�,�

%�� �!�'� ������ �"� &��, ��
� ,
�� ����
&���� �� �(���!��� (!� �����	 ��(��	
��
", �" . (���� ������ �"� &��. ? ��
"

�%�	 �(���!����� 
��%�  ������
(�#� �"�
&�� ��� �������
'��#�� �"� �����	
���!�"
" 	 %�����'
" ���� &���� ������

�'�  ���,� (� ,� ��% &E��.

�� “%�� ���� ����� ��% &E��” �'�


%((�����%
,� &���� ������ �"� &��
(����� ��% ���� �!�% �"� &�� ��� �'�
��
�'� ��% ����#���%� ��� �" (���5!5�
"


%��  ��(����,� �����
!('� 
�"� &��)
������"�!������ '� �����	
��� ���
%�����,
��� ����� ��% &%�'
%
�	(����

��� ����%
�������� 
��� �
� ���
(� �"�
&�� '� (!� ��� (��" �����	 (���'
���	 	
��
�'���	) ��
".

�� %�� ���� ����� ��% &E�� �'� &����
���� �"� &��, �(���!������ 
��  ���-

���
(� “7�����,
��� 
� �%�, ������ ("
����!�'� �"� �,�"� ��% �%�,”.

��	������ 
��������� ��� ���*�
���
�
� 
�*�
��� �
	
��

�� ��
,(��� ����� �����(,���� 
��
��
��� (�!�� �"� ���
5�
��!
� �D!�. ?

���
5�
��!
� �D!� %�� ��!����� (� �"
(����� �"� 
�����	� ���
5�
"� ��� �"
�������� �"� ���
���,(��"� ������(��	�

�'	� ��% �����%
����# 
�����!�%, ���	�
����(��"� ��� �� ��!("�� (��� �"�
�����"
	 ��%, '� �D	�:

• " ���������! %�� ���
���, 
%����� % ���
���  ���
(���, ��� ��	(���: ��

��� ��"

• ���� �, 
��#" ��� ("���� ������
�D�� �
(��: ���� ��"

• ��	��� ��� ���� ������"(���� �������

�����!��
"�: ����
������ ��".

2 �� �'���2� TARGET �)1�� �� 5��*$9/�:	� 4*��2���/���2�1�
6'���2� ��;�)�, <���&�$0, 
�&�.�)91 �� 6*1�;� =$�1�
(7.. �/)��, 
�&0.��� VII).
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�� ����� 
�����!� �����"����# ��% ���%�

��
��� (�������� �'� 10.000 �%�,
���
5������� ���� �� ���� ������ ��%�.

5��	�
��
 ����
4��-������ ���
���������. ��� ���

? &�� ����(���� ��� ������((�

%���D�����"
"� ��% 5�
!����� 
�

������
(���� ��
�����. �� �����%
����

�����!� ��% ��(�!�% 
%���D�'�, ���-
� ��
����� 
����� �'� ���!'� �!��� "

����5� 	 �����,� ���� ��%� �(�
'� ���
�((�
'� �
�� �
(���%�, ���� �(5�������

��  ���� 
�����!� �����"����# �"� &��

'� �'��
�� ����# ��. �� ����"/�� �"(!��
��� ����!("
" �'� �����%
���,�

�����!'� ��% ��(�!�% 
%���D�'�

�����'�!������ '� �
��� ��� �D��� ��%

%���D��������# ������((���� ���� ��
���� ��% ����#���%�. B� ������� ��%

�!��� ����5 "���� ��� ��� �#���
 ������
(� �����,�, � ���!�� 
�"(�-
�!����� ��� ��� ��
����� �"� &��, �� #-

������� ��� � ���
��� ���%	
��� ��%
�D�
�� !��%� �"� ����5� 	 �����,� (�
5�
" ��� ������
(���� 
%���D���������

��
�����.

> ���
4� ��� ��� -�� ��� )*�� ���
���*

4��� �"� ����D" �"� &  ���� 
�" �,�"
��% �%�, �"� 1" @���%��!�% 2001:3

• " ������� �"� &  ���� (���5!5�
� 
�"�
&�� ��
� 97.679.000 �%�,, �� ���!�
�������
,��%� �� %�� ���� 95% �"�


%((����	� �"� 
�� ���� ��� �"� &��,
����� ��% 	�" ����5 "������ 5%,

• (���D# 2 ��� 5 @���%��!�% 2001 ���


#(�'�� (� �� F���� 30.1 ��%
����
������# ��% &E��, " �������
�"� &  ���� (���5!5�
� 
�"� &��


%��  ��(����� �����
�(� ��% ����-
������ 
%�� ��� 
�� �
���(� �'�
1.278.260.161 �%�,.4 �� ��  ��'


%��  ��(����� �����
�(� ���� �(5����
��
� ��%
�#, �� ��!'� ?6� ��� ����

@��'�!�� (� �"� !��� ��� ��!� ��% �!��

����(�
��! ��� ���� �" (���5!5�
"

%��  ��(����,� �����
!('� �� (���%�
�'� �  '� &���� 
��� ����� ��% 1999.

�� (���� �'� 
%��  ��(����,�
�����
!('� ��% �����#
� D���
��(!
(��� (���5�5�
�"�� (� �" (���	

(���"�,� ��� ��������'�.  ? �������
�"� &  ���� ������� ��
�,�"�� (�
�
���
" ���!�"
" ������ �"� &�� 
�


��
" (� �� ����5�5 "(��� ���� ���
��� �� (���5�5�
����� 
%��  ��(�����
�����
�(�.

• $��' �"� %���!("
"� ��% �%�,, ��!'�
������ ��% �� ��!�% ?6�, �� �
���(� 
�
�%�, �'� 
%��  ��(����,� �����
!('�

��% (���5!5�
� " ������� �"� &  ����
��� %�� ��!
�"�� (� ��� �
���(!�� �"�
29"� ����(5�!�% 2000 	��� %:" �����

��� �,�� �� " ������� �"� &  ����
(���5!5��� �� ��  ��' �����
�(� (��!
(� ��� �  �� 
%((�����%
�� &���� ��

1999.  &�� " ������� �"� &  ���� �!��
��
�'��! (� ���!�"
" #:�%�
1.278.260.161 �%�,, �%�� �� 
	(����

��� �� �!�� (��� #���� (��!��� ��!
�'� 
%�� ��,� �����	
�'� �'�

%((�����%
,� &���� ������ �"� &��

��� �,�� �� �������� �� ���!
�����
(��!��� �"� 
�� ���� ��� �"� &��.  J�’
�%��, " ���!�"
" (��,�"��, �������


%(�'�!�� (� �"� ������� �"� &  ����,

�� ��
� �'� 1.028.200.000 �%�,
�#�'� ,
�� " ���!�"
" �"� ��������

�"� &  ���� ������ �"� &�� �� 
%(�'��!
(� �" 
%((����	 �"� 
�� ���� ��� �"�
&��.

• ? ������� (���D# �"� �����'(��"�
���!�"
"� ��� �"� �D!�� �'� 
%�� -

3 @.. �) 4/�&��� ��* 6*27�*.)�* (2000/427/�
) ��, 19�,
A�*1)�* 2000 �'2&91� 2� �� B$
$� 122 (2) ��, �*1
�	�,
%�� ��1 *��
����� ��* �1��)�* 1�2)�2���, �/� ��1 �..0��
��1 1� A�1�*�$)�* 2001, 7) �� B$
$� 49 ��* 
��������	�'
��* �6
� 	�� %) ��, 1�2�	�, /$0"��, /�* *��
���
�	�1
�'2&91� 2� �� �1 .�%9 B$
$� �/� �� 5���	���	� 6*27�'.��
��, �
� ���, 16 C��27$)�* 2000.

4 �� /���1 �*�� /$��	*D� 9, �"�,: F �")� �91
�*1�..�%2���	31 ���
��)291 /�* �);�1 ��� 2���7�7����)
���1 �
� �/� �� *&���02�1� 2�.� ��* �*$9�*���2���,,
�	&$�G�2�1� �� �*$3 2� 70�� ��, �����2)�, ��, 29�,
5�	�27$)�* 2000, /�..�/.���0���	� 2� �� /�.)	� ��*
�$�
2�' �91 2�$��)91 %�� �� �/�)� �);� �%%$�&�) �
�$0/�G� ��, �..0��, /$�, ��1 �$�
2� �91 ���
	���7�7.�2�191 2�$��)91 �91 .��/31 �
1
� ;9$),
/�$�		.���.
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 ��(����,� �����
!('� ��% (���5�-

5�
�"���, �����'�	�"��, '� (���� �'�
��
���,� �"� �������� �"� &  ����,
��% ���! ����� 5�
�� ��% F����%

49.2 ��% ����
������# ��% &E��, 
���
���5 �:��� ��� �� �����(����� �"� &��,
��'� �%�� �!��� ���(���'��! 
���

31 ����(5�!�% 2000.  �� ��
� ��%
����5� � " ������� �"� &  ���� 
��
� �!
�� �"� ��  ��' 
%���
����� ��	 ��


%�� ��� 
�� 285.794.874 �%�, ���
��� #���� '� ��� �#�'�:

�� %�� ���� ��
� #:�%� 35.734.713 �%�,

����5 	�" 
��� 30 4���!�% 2001, ���#
����!�"��� �� ��	
��� ������(���� ����-

��
��� �"� &�� ��� �� 2000.

����  )����
�


$�(5������� %��:" �� �� � �"� &��
'� �������	� ��������, " &��� �
���	

&������	 �"� &�� �����! ��� " �"(�
!�%
"
��� %���	� ����
��
"� ��(����,� ��,�
��� �� ������� 
��%� �����,
��� �'�

������(��,� ����
��
�'� 
"(�������
���
����� � "�����!��.

E#(�'�� (� �� F���� 27 ��% ����
������#
��% &E�� ��� (� 5�
" ��
	�"
" ��%
�����"����# E%(5�% !�% �"� &��, ��

E%(5�# �� �"� &%�'��C�	� 8�'
"�
�������� �� ���
��! " �����!�  Pricewater-
houseCoopers GmbH '� �D'�������

� ����	� �"� &��.

3���������� ��� �� ��)
� ��� ��� -�� # ���
��� ?�%��� 49.2 ��� �
�
��
����. ��� �3��

5��#��7��� �
� 5��� € 3���
���

��%��
���  ��� ��� ��
 ���

 �����	����.

&����	 ���5 �:" ���

%��  ��(�����#�
����#��%� ��� ����#��%�
������!'� 67.732.230 14

$������
(�!
������
��(��	� 207.693.768 15

J����� �����(����� 10.368.876 16

E#�� � 285.794.874
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3����*���� ��
 ��� �����	����.

1 '����� �
� 
�
������� �� (����

? &�� ���� 
�"� �����	 �"� 24,7
�����((#��� �%����� ������# ��%
�# (2000:
24 �����((#��� �%�����). �� 2001 ���

����(������	�"��� 
%��  ���� ��!
��%
�#. ? �#D"
" �%�	 ���! ���� 
�
�������� ��� �����(	
��� ��� �"

(���5!5�
" ��%
�# ��� �"� ������� �"�
&  ���� 5�
�� ��% F����% 30.1 ��%
����
������# ��% &E�� (5 . “Q�%
�� ���


�����!� �����"����#/���"����# 
� 
%�� -
 ��(�” ��� “? ����D" �"� &  ���� 
�"
�,�" ��% �%�,” 
�"� ����"�� “$���
�����

�� ������”).

2 $�
������� �� ��� ��
	�
 
�� ��
�
��
���� �
� �
��
���� )*���
���*

2.1 4/�������, �/� �� 5C�

�� 
�����!� �%�� �������
'��#�� �� ������
���5"����� �����,(��� ��% ����!�� " &��
�"� 31" ����(5�!�% 2001.  �� 2001 " &��

���� "D� 
� 
%(�'�!� ������' "
!��
�����,� ���5"����,� �����'(��'� (� ��
������� ��(�
(����� ��(�!� (���), 5�
��

�"� ���!�� �� ��� �D�%
������!��� ��
� �!��� 
%(�'�!�� ��� �" ����������
�' 	
�'� 	 ����,� �����,� ���5"����,�

�����'(��'� ������ �%�,, ���  ������
(� �"�
&��, ����� �'� ��,���'� ��� ���,���'�
��!'� �'� ��
,� �����,� ���5"����,�

�����'(��'� ��% ������� " &��.

�� ������ ���5"����� �����,(��� ��!������

'� ��
(" ��(�
(��'�.  ? �D!� ��%�
�����!����� '� �� 
���(��� �����
(� �'�

%��  ��(����,� �
���(�,� �'� ��

��'�

�#��'� ��(�
(��'� (�� ��!�% ?6�,  !���
��� !��, ���� @��'�!�� ��� �%�,).
$���
���,�, �� ������ ���5"����� �����,-

(��� ��'��#���� 
�����!� �����"����# 
�

%��  ��(� (5 . “Q�%
�� ��� 
�����!�
�����"����#/���"����# 
� 
%��  ��(�”


�"� ����"�� “$���
����� �� ������”).

2.2 
���
����, �� �$0/�G�,, ;$��%$�&�, �01���
	�� .��/0 ����;�)� �1�$%���	�'

4/�������, �� �*10..�%2� �/� 	���)	�*,
G31�, �*$3

B� �����	
��� �%��� ����� �#���� ���
%�� ����  ������
(,� 
� D���� ��������,
������ 
� 
%��  ��(� ��� �������	
��� 
�

���������, ��% ����������� 
� �� ����
?6� ��� ���� @��'�!��.

3 $�
������� �� ���* 
�� ��
�
��
���� )*��� ���*

�"� 31" ����(5�!�% 2001, �� �����	
���
�%��� �������
,��%�� ������
��� 
�

�������� ����� �"� �,�"� ��% �%�,.

4 ������ 
�
������� �� ���* 
��
��������  �-�.�
�
 )*��� ���*

E��� 31 ����(5�!�% 2001, (� �D�!��
"
��� 
%��  ���� ��% �������	�"��� 
��
� �!
�� ��% ������((���� �%��(���%

�����
(�# ��������'� (5 . 
"(�!'
" 18),
��� %�	���� �����(�!� 
%(�'�!��
������, "
"� (� ��
�'���� ���#(���

�"� �,�"� ��% �%�, 
�� � �!
�� �"�
�����!��
"� �'� ��!'� ���� �!'� �"� &��.

5 '���	�
�
 �� ���* �
��
���
)*��� ���*

6�������� ��� �������(���#
�(� (
�
��!
"(" �����) ��������� ��% ���%�

������! ��� 
%������(���%� ������� �"�
�,�"� ��% �%�, (� %:" 	 ��
�� "����	
������"��.

6 $�
������� ����� ���
����������
���

? �(��� �%�	 ����� �!��� �%�!'� ���

��
�'����/���'
���� %�� ���� �'�

%((�����%
,� E���� ������ �"� &�� 
��
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� �!
�� ��% TARGET (5 . “7�� ���� �����
��% &E��” 
�"� ����"�� “$���
�����

�� ������”).

2001 2000

€ €

B��� �� 
%((���-
��%
,� �������,�
������,� 
�� � �!
��
��% TARGET 66.908.187.928 59.010.910.157

�����	
��� 
%((�����%
,�
�������,� ������,�

�� � �!
�� ��%

TARGET (57.210.884.008) (45.930.059.415)

�����	 ��
" 9.697.303.920 13.080.850.742

7 ����  ����(�

 ����	�����.

7.1 �1�32��� 	�� ��32��� /0%��

�� ��  ��' 
�����!� �����"����# ����-
 �(5���� �� �D	� �#��� ����# �� 
��� 31

����(5�!�% 2001:

�����	 �����	
 ���
���	  ���
���	
 �D!� 
���  �D!� 
���

31.12.2001 31.12.2000
€ €

J	���� ���
������
��
��� 39.288.068 1.305.097

? ���������! 28.703.744 21.042.849
%�� ���
���

8��� �, 
��#",
("���� ������ �D�-
� �
(�� ��� ��	(��� 4.492.005 4.852.047

6���� %�� ����
��%	 8.077.125 21.691.248

$���� ����� 20.024.712 15.276.937

E#�� � 100.585.654 64.168.178

? (��� " �#D"
" 
�� ����# �� “J	���� ���
������
��
���” ����� ���� ������"(����

������� ������
��
"� �"� &�� 
��
��#���� ��	��� �"�, �� Eurotheum,
(�������� ��� ���  ������
(� “6���� %��

����
��%	” (��� �"� ����D" ��	
"� �'�
���!'�, ��� �"� ����� ��!
"(�% ����%
������!�� ��� ��� ���
���� 6������ �"�

&��.

7.2 H��/0 ;$�2�����	�1�2�	0 ����;�)�

�1�$%���	�'

? �(��� �%�	 ����� �!��� �%�!'� ��� ��

�D	�:

(�) �� ������% ���� �����#
�'� ��%

�����#� �� ��(�!� 
%���D�'� �"� &��
��� �����(,���� 
� 53,9 ����. �%�,
(2000: 42,9 ����. �%�,). �� �����%-


���� �%�� 
�����!� ����
�����#� 
���

%

'��%(���� 
%���D��������� ��
-
����� �"� &�� ��� �'� %��  	 '�

�"� ��% �����#�"��� (���� ���
31 ����(5�!�% 2001 ��� ��� ���!��
�������!����� �D'�����	 �����!�

�����!��
"� �����
!('�. B� ��������
��
����� �"� &�� ��� �'� �
�� �-

(��'� ��% ������((���� �����#�����


� ("���!� 5�
". �� �����%
����

�����!� ��% ��(�!�% ��� �!���
����  �D�(� (� �  � ��"(�������-

��(��� 
�����!� ��% �����"����# �"�
&��, ��, �� ������ �
��� ��%
����#���%� ��� �"� �����!��
" �%�,�

�'� ���'� ��� ����� �#� �
��� �"�
&��, �  � ���������#����� ��� �� %:"
(�  �����,� 
%���D�������,� �����,�.

? �D!� �'� �����%
���,� �%�,�

�����!'� 5�
!����� 
�"� ����!("
"
��% ����� ��� �"� �D'�����	 �����!�

�����!��
"� �����
!('�, 
#(�'�� (� ���
�����!�� ��(�� �� �%� ���%�.

(5) ? &�� ������� 3.000 (������ �"�
�������� �����,� ���������
(,�, ��
���!�� �������!������ 
�� ��
���

��	
�'�, ������(��� 
� 38,5 ����.
�%�,.

7.3    <���7���	�) .�%�$���2�) �1�$%���	�'

? �(��� �%�	 ���� �(5���� �%�!'�
����% �%(���%� ����%� ��! ��������'� ���
 ���,� ��"(���������(��,� 
�����!'�

�����"����#.
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7.4 5�0&�$� ����;�)�

? �#D"
" ��% 
"(��,�"�� 
�"� �(���
�%�	 �� 2001 ���! ���� �%�!'� 
�"

���� �����!"
" ��% ��
��%� ����
"�
����������((��!'� 
�� � �!
�� �"�
�����'�	� ���� �����(���� �������-

���((��!'� �%�, ��� �"� ����(��,��
"
������'� �����,� ��% &%�'
%
�	(����.
�� ��
��� �%�� 5��%�� 
� ��,�" ��
"

�"� &�� (����� ���% �� �����(�
���(���
��! 
��� &���� 
�� ��
���.

? �(��� �%�	 ��!
"� ���� �(5����
���!�"
" ���� ��% B(�
��������#
7��%���!�% B�����(��,� �"� J��(��!��

��� ���
����	 ����% ���
����(��"� �D!��
��� �  '� �((�
'� ���'� ��% ����5� � "
&��. B� ����� �%��! ���
��������� %��

��%� ���%� ��% F����% 3 ��% 6�'����  �%
���! �'� �����(!'� ��� �
% �,� �'�
&%�'��C�,� ������	�'�, �� ���!� �
�#��

��� ��� �"� &�� 5�
�� ��% F����% 40 ��%
����
������# ��% &E��.

8 6��(��*���� �� ���* ��
���
��������*� �-��� ��� )*��� ���*

E��� 31 ����(5�!�% 2001, (� �D�!��
" ���

%��  ���� ��% �������	�"��� 
�� � �!
��

��% ������((���� �%��(���% �����
(�#
��������'� (5 . 
"(�!'
" 18), ���
%�	���� �����(�!� 
%(�'�!�� �����-

�, "
"� (� ��
�'���� ���#(��� �"� �,�"�
��% �%�, 
�� � �!
�� �"� �����!��
"� �'�
��!'� ���� �!'� �"� &��.

9 6��(��*���� �� ���* ��
���  ����
�
��
��� )*��� ���*

? �(��� �%�	 ����� �!��� ��� ������
���

(� ,� �"� ��������	� 8�'
"� ��� �� &%�,
(&R�), �� ���!�� ��"
�(�����#���� ��� �"�
�����	 �
�� ��,� ���� �"� &�� 
� 
��
"

(� � "�'(�� �"� &R� ��% ��������!������
(�
' ��% 
%
�	(���� TARGET.

10 6��(��*���� �� ���* ��
��� ��
�
��
��� )*��� ���*

B� %�����,
��� �%��� �������
'��#�%�

%�� ���� ��% �"��#� 
�"� &�� �� &����
��% &%�'
%
�	(����, ��� �� ���!�
����������� ��� 
%��  ���� ��%

��������!������ (�
' ��% TARGET (5 .
“7�� ���� ����� ��% &E��” 
�"� ����"��
“$���
����� �� ������”).

11 6��(��*���� �� ��� ��
	�
 ��
���
�� �
��
��� )*��� ���*

B� %�����,
��� �%��� �������%� ���


%��  ���� 5�
�� 
%(�'��,� ����������
��% �������	�"��� (� ����!��%� ��� ("
����!��%� �"� �,�"� ��% �%�, 
�� � �!
��

�"� �����!��
"� �'� 
%��  ��(����,�
�����
!('� �"� &��.

12 6��(��*���� ����� ���
����������
���

B  ������
(�� �%��� ����� ���
%�����,
��� ������ �'� &���� �'�


%((�����%
,� �'�,� ��% �����%:��
��� �" (���5!5�
" 
%��  ��(����,�
�����
!('� ���� �"� &��. B� �������

%�����,
��� �!��� �����
��! 
� �%�,,
	��� 
�������, %�� �����(���� (� 5�
"
�"� �D!� ��% �!��� �� 
%��  ��(�����

�����
�(� ���� �� ����� �"� (���5�5�
�,�
��%� ��� ���!������ (� �� �������� �'�
���D�'� �#���� �����"(������"
"� ��%

&%�'
%
�	(����, �����'(��� ,
�� ��
������� �#� �� ("������ �������� ��%
����(������ ��! ��% (���%� �'� �����
!('�

��% (���5�5�
�"�� %�� (���	 ��%
�# (5 .
“E"(��,
��� ��! �'� ����� �
(��'�
��	
�'�”, 
"(�!'
" 1).  �� 
#�� � �'�

%�����,
�'� �%D	�"�� (��� �"
(���5!5�
" 
%��  ��(����,� �����
!('�
��� �"� ������� �"� &  ���� 
��� �����

��% 2001 (5 . “? ����D" �"� &  ���� 
�"
�,�" ��% �%�,” 
�"� ����"�� “$���
�����
�� ������”).
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13 ����  ����(�

 �
%�����.

? �(��� �%�	 ����� �!��� �%�!'� ���
����%� ���� �(���%� ���� ��� &���� ��!

�����	
�,� ��%� ��% 
%�������� (� ��
(���5�5�
����� 
%��  ��(����� �����
�(�
(5 . 
"(�!'
" 12). &�!
"� ���� �(5���� ���

%�����,
��� �"� &�� ��% 
%�������� (�
�� ��(�!� 
%���D�'� (53,9 ����. �%�,,
2000: 42,9 ����. �%�,) ���  ����#�

(���5�����#�  ������
(�#� ���"����#.

14 5��#��7���

E��� 31 ����(5�!�% 2001, �����	 " &��

��������� %:" � 
%��  ��(����� �!��%�� ���
�!��%�� ������!�% ��� (� ����(��� ��

"(����� #:�� ��% �����(�����#

������
��(��	� �"�, ��!�"�� 
����(� ��
�"(��%��"��! �����	 ���5 �:" 2.600 ����.
�%�, ��� ��%� ��  ��' ����#��%�.  E#(�'��

(� �� F���� 49.2 ��% ����
������# ��%
&E��, " ������� �"� &  ���� 
%���
�����
��!
"� ��
� 67,7 ����. �%�, �� 4�����

2001 ��� �"� ��  ��' ���5 �:" (5 . “?
����D" �"� &  ���� 
�" �,�" ��% �%�,”

� �!�� ������(	�
% €

&����	 �������
��% R� �!�% 2,8658 1.432.900.000

B(�
�������	
������� �"� J��(��!�� 24,4935 12.246.750.000

������� �"� &  ���� 2,0564 1.028.200.000

������� �"� @
���!�� 8,8935 4.446.750.000

������� �"� J�  !�� 16,8337 8.416.850.000

�������	 ������� �"�
@� ���!�� 0,8496 424.800.000

������� �"� @�� !�� 14,8950 7.447.500.000

�������	 ������� ��%
$�%D�(5�#���% 0,1492 74.600.000

������� �"� B  ���!�� 4,2780 2.139.000.000

&����	 ������� �"�
�%
��!�� 2,3594 1.179.700.000

������� �"� 6������ !�� 1,9232 961.600.000

������� �"� S�� ���!�� 1,3970 698.500.000

E#�� � 80,9943 40.497.150.000


�"� ����"�� “$���
����� �� ������”).

���� ����� �D�������� �� %������ �����"
�� ����"�"��! �%�	 " ���5 �:".

? �(��� �%�	 ���� �(5���� ��!
"�
�����"����� ���5 �:��� ��% �����#�
�����" ��� ����� ����,� ��� %�"��
�,�.

����(���% ��� " &��, ��'� �����!�'
�
�� 2001, 
����#�� �� �����
�� ��������

�"� �� " �"� S������#��"� ��� �"�

������
" �'� (���('� ��"����,�
������
��
�,� �"�, �����
�"�� ��

�"(���
��! �����	� ���5 �:" 
� 
��
"

(� �" 
%(5����	 �"� %�����'
" ��
���������� ��� ��"������ ������
��
���,
��% ��"
�(�����! ���� �� �����, 
�"�

�����	 ��%� ����
��
" (��� �"� �����
"
��% (�
�!�%.

15 ��	
��
���
 
�
����
���	��

B�  ������
(�! �%��! �������
'��#�%�
�����(����� ������
��(��	� ��%
����������� ��� (" ����(������"�����

����" ��! 
�����!'� �����"����# ���
���"����#.  E�� %�� ���� ���� �(5�������
�� ��
����� �"� �������� �"� &  ����


#(�'�� (� �� F���� 49.2 ��%
����
������# ��% &E�� (5 . “? ����D" �"�
&  ���� 
�" �,�" ��% �%�,” 
�"� ����"��

“$���
����� �� ������”).

2001 2000
€ €

Q�%
�� 1.691.913.278 1.120.787.564

E%��  ��(� 7.428.130.700 6.228.835.267

Q�������� 308.958.852 623.004.033

E#�� � 9.429.002.830 7.972.626.864

16 ��� �
�� �
� 
��%��
��� 


�&0.���

? � 	�'� ����5�5 "(��" 
%((����	 �'�
&���� �"� �,�"� ��% �%�, 
�� ���� ���
�"� &�� (�� ���!� �!��� 5 ��
��. �%�,)

��������� 
%�� ��� 
� 4.049.715.000 �%�,
��� ��� #���� '� �D	�:
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B� ��
����� �'� (" 
%((�����%
,� &����,
�� ���!�� �������
'��#�%� �� 5% ��%
��
�# ��% �� ������ �� ����5� �%� 
�

���!��'
" ��% �� 
%((���!��� 
�"
��(�
(����	 8�'
", ���������� 
%�� ���

� 47.514.250 �%�, ��� ������(����� '�

�D	�:

� �!�� ������(	�
% €

&����	 ������� �"� ���!�� 1,6709 4.177.250

������� �"� E�%"�!�� 2,6537 6.634.250

������� �"� ��� !�� 14,6811 36.702.750

E#�� � 19,0057 47.514.250

�� ��
� �%�� �������
'��#�%� 
%((����	

��  ����%����� �D��� �"� &�� 
� 
��
"

(� ����
!�� ��% ������ ���  ������
(� �'�
����� �"� �,�"� ��% �%�, &����. B� ("

%((�����%
�� &����, (����� ���%

�������#� 
�� &%�'
#
�"(�, ��� ������!���
�� ����5� �%� �  � �(	(� ��� ��
��� ���#� 
’ �%��� �������((��� ���� ���,

����� ��% ��
�# ��% ���� 	�"
�����
�
��!. B� ��  ��' &���� ���
������#���� (��!��� 
�� �����("��� ����"

�"� &�� �#�� %������#���� �� �� #:�%�
�%��� �"(!�� �"� &��.

4/�
�2���	0

E#(�'�� (� �� ����� 33 ��% ����
������#
��% &E�� ��� �"� �����
"� ��%

�����"����# E%(5�% !�% �"� 29"� 4���!�%
2001, (�������"�� 
�� ������ �����(�����,
����# �� 398 �����((%�!'� �%�, ��� ��

������ ����" �"� ��	
�'� ��% � "D�

��� 31 ����(5�!�% 2000.  �� %�� ����
10,4 ����. �%�, �����#� ��
���� �"�

�������� �"� &  ���� 
�� �����(�����
�"� &��, 5�
�� ��% F����% 49.2 ��%
����
������# ��% &E�� (5 . “? ����D" �"�

&  ���� 
�" �,�" ��% �%�,” 
�"� ����"��
“$���
����� �� ������”).

17 =�	����
 ��� ����%
� ���  ���
�
� ����� ��� �����	����.

�� �����"���� E%(5�# �� �����
�
� ��� "
&�� ��� �� &���� �'� 12 
%((�����%
,�

�'�,�, ��% 
%������ �#� �� &%�'
#
�"(�,
�� ���!��%� ����������((���� �%�, ��� �"�
1" @���%��!�% 2002.5 ? &�� ��� �5� �"�

����
" ��% 8% �"� 
%�� ��	� �D!��
�'� ����������((��!'� �%�, ��% ��
�%� ����	
�%� ��� �� 2002, ��, �� 92%

�'� ����������((��!'� �%�, �� ������! ���
��� 12 &����.

�� (��!��� �"� &�� 
�" 
%�� ��	 ����
"
�'� ����������((��!'� �%�, ��
�� #������ ��� �����	
��� ������ �'�

&����, ���,� �%��� �� ����%� ��
����������((���� �"� &�� 
� �%� ����!�.
B� ��  ��' �����	
���, ��% �� �!���

�������,6 �� ���(��!������ 
��� &���� ���’
��� ��!� �"� 
%((����	� ��%� 
��
���� ��� �"� &��.

5 4/�&��� ��, �
� ��, 6�, 5�	�27$)�* 2001 �;���	0 2� ��1
�	���� �$�/�G�%$�22��)91 �*$3 (�
�/2001/15), �/)��2�
�&�2�$)�� L 337, 20.12.2001, ��.. 52-54.

6 4/�&��� ��, �
� ��, 6�, 5�	�27$)�* 2001 �;���	0 2� ��1
	���1�2� ��* 1�2��2���	�' ������2���, �91 �
1�	31
	�1�$�	31 �$�/�G31 �91 �*22���;�1�91 	$��31-2�.31
�/� �� ��	�1�2�	� ���, 2002 (�
�/2001/16), �/)��2�
�&�2�$)�� L 337, 20.12.2001, ��.. 55-61.

� �!�� ������(	�
% €

&����	 �������
��% R� �!�% 2,8658 143.290.000

B(�
�������	
������� �"� J��(��!�� 24,4935 1.224.675.000

������� �"� &  ���� 2,0564 102.820.000

������� �"� @
���!�� 8,8935 444.675.000

������� �"� J�  !�� 16,8337 841.685.000

�������	 ������� �"�
@� ���!�� 0,8496 42.480.000

������� �"� @�� !�� 14,8950 744.750.000

�������	 ������� ��%
$�%D�(5�#���% 0,1492 7.460.000

������� �"� B  ���!�� 4,2780 213.900.000

&����	 ������� �"�
�%
��!�� 2,3594 117.970.000

������� �"� 6������ !�� 1,9232 96.160.000

������� �"� S�� ���!�� 1,3970 69.850.000

E#�� � 80,9943 4.049.715.000
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18 5��	�
��
 
����
��� -
������.
(���	� ���

E�� � �!
�� �"� �����!��
"� �'� ��!'�

���� �!'� �"�, " &�� �� 2001 
%�	:�

#(5�
" ��% ����� ������((� �%��(���%
�����
(�# ��������'�. E#(�'�� (� �"


#(5�
" �%�	 �����
(���� ���������
��������! 
%��  ���� �����
(�# ����-
����'� ���  ������
(� �"� &�� (�

����
%(5�  �(���%� ��% ���� %����!D�� "
&�� '� ����  " �%�. R�
�� �"� ��  ��'

%(�'�!��, 
%��  ���� ��% �����#�


%(�'�!�� ���������� ��� ������, "
"�,
�D!�� 1,6 ��
��. �%�, ���
�", ����(����

���D�� "��� 
��� 31 ����(5�!�% 2001 (5 .

“E%(�'�!�� ����������” 
�"� ����"��
“$���
����� �� ������”).

19 3���(�

 ����� �����	����.

B� �����
(����� �����	
��� ���
%�����,
��� 
��� 31 ����(5�!�% 2000 ���

%(�'�!�� ����  ��	� D��'� ��(�
(��'�

��%
�����	�"��� ���� �" �������� ��%
2001.

E��� 31 ����(5�!�% 2000 ��� %�	����
������(���� %�����,
���.
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3����*���� ��
 ��� 
�������� ��� (������

1 �
%
��
 �����-���-


? �(��� �%�	 ���� �(5���� ����%�-�
���,
(�!�� ����%�-�D���, ��! 
�����!'�
�����"����# ��� ���"����# 
� 
%��  ��(�,

���,� ��� ������#� ����%�-�
��� ��!
%�� �!�'� ��% �����%:�� ��� 
%��  ����
(�
' ��% TARGET, ��� ��! 
�����!'�

�����"����# ��� ���"����# 
� �%�,. B�
����� ��% ����5 	�"
�� 
��� &���� ��!
�'� �����	
�,� ��%� ������ �"� &�� 
�


��
" (� �� 
%��  ��(����� �����
�(� ��%
�"� (���5!5�
�� 5�
�� ��% F����% 30.1
��% ����
������# ��% &E�� �(���!������

�'��
��.

��� �� �
��� ��� ����%� ��! �'�


%��  ��(����,� �����
!('� ������#���� ��
������� ��� ����%� ��! %�����,
�'�

%�����(��'� (� 
%��  ��(�����

�����
�(�, '� �D	�:

? (�!'
" ��% ����% !�% “������!

�����-�
���” 
%�������� (� �� 2000
���! ���� �%�!'� 
�" (�!'
" �'� �����,�
���'�-�
��'� ��! 
�����!'� �����"����#


� �� ���� ?6�. ? (�!'
" �%�	
����
���(!
�"�� �� (���� ��� �"� �#D"
"
�'� ���'�-�
��'�  ��' �'� (��� #���'�


� 
��
" (� �� 2000 ���� (�
� ���
%�� �!�'�  ��% �����%:�� �� 2001 ���

%��  ���� 
�� � �!
�� ��% TARGET.

�� %�� ���� �'�  ������
(,� “$����
�
��� ��� ����%�” ��� “$����� �������

��� ����%�” (��,�"��� �� 2001, �%�!'�
 ��' �"� ��������
"� �'� ��(��,�
%�� �!�'� ����� ��% 
%
�	(���� TARGET,

��% ����(������ ���  30 ���(5�!�% 2000.
E�� �� �� ���� "(���� ��"(��,������ � ��
�� 
%����!� ���� �� 
#
�"(� TARGET
��(���!� �����	
��� ��� %�����,
���
(���D# �'� &���� ��� �"� &��, ��
� ,
��
���� &���� �� �(���!��� (!� (��� �����	

��(��	 ��
" ������ �"� &�� (5 . “7�� ����
����� ��% &E��” 
�"� ����"�� “$���
�����
�� ������”).

2 5�
	�
������%���
 ���-�/
��
	�
������%�
��� )��
��

�� (���
�������������
���
��
	��

������ ����(������"����� ����"
�����%:�� ��'�!
�'� ��� �" �����
"

��������'� 
�� � �!
�� 
%�	�'� ���D�'�
�����!��
"� ������% ��!�%. ? (�!'
" �'�
�����,� ����(������"����'� ����,�


� 
��
" (� �� 2000 ���! ���� �%�!'�

�� ������� ��� �� 2000 �!��� ����#:��

"(������ ����(������"����� ����"

��� ��� ����(5�
��� �"� &�� 
���
������ 
%��  ��(����. �� ����# �� �%��
���� �(5���� ��!
"� ����" ��� �" �����
"

��
��	(���� 
� 
%��  ��(� ��� ��� �����
��% 1999.  �� 2001 ��� ������ ����(5�
���

��� ������ 
%��  ��(���� ��� " �����
"

�'� ����,� 
� 
%��  ��(� ���
�� ".

3 $���#����� (write-downs)
(���
�����������*� ����(�
��
����	�����. �
� %�����

? �����" �%�	 ���! ���� 
����� �D
� �� 	��% 
�"� ���
5�
" ��% ��
��%�

��	
�'� ���(���%� ��������'�, ��%
�(���!������ 
��� �
� ���
(� 
�"� �����!�
��(	 ��%� ��'� �%�	 �!�� ���(���'��! 
���

31 ����(5�!�% 2001 (��� �" (�!'
" �'�
��(,� ��%� ���� �� ��#���� �D�("�� ��%

2001 2000
€ €

�������
�� �
���
��� ����%� ��!

%��  ��(����,�
�����
!('� 1.851.694.324 2.734.740.519

������� ��� ����%�
��! %�����,
�'�

%�����(��'� (�

%��  ��(�����
�����
�(� (144.262.865) (227.575.627)

������ �
��� ���
����%� ��!

%��  ��(����,�
�����
!('� 1.707.431.459 2.507.164.892
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2001 (5 . “�����,��
" �
��'�” 
�"�

����"�� “$���
����� �� ������”).

4 �
%
�  ���-
 
�� 
���#�� �
�
�����%����

�� ����# �� �%�� ����� �!��� ��� �� �
���
��� �D��� ��% ������������ ���'���'.
�� �
��� ���	 ��� ��� ������ ��%

���5 	�"
�� 
� ��
�'���� ���#(���
 ��' (" 
%((���'
	� ��%� ���� �"�
%�����'
" �	�"
"� � ���
�'� ���-

��(����,�.

(�
�� ���� �'� &%�'��C�,� ������	�'�

��� �!��� 
%���!
�(� ���� �%��.

E�� �� �� ��% 2001 " &�� ���
�� �#
�

1.043 %��  	 �%�, ��� ��%� ���!�%� 75
����!��� ���%�%������ ��
���. B (�
��
����(�� ���
�� �%(��'� 
�"� &�� ����

�� 2001 	��� 997, ������ 823 �� 2000.
���� �� 2001 ������ 176 ���� ���
 	:���,
��, 74 %��  " �� ����,�"
�� ��� �"�

&��.

7 �� ���	�
��
 ����
4��-������
��� ���������. ��� ���

E#(�'�� (� ��� ������
(� ��% ���-
���((���� 
%���D�����"
"� �"� &��,
������!��� � 	�"� ��� ���
���	 (� ��" ���

�����!�. ? �� �%��!� ��� ���
���	 (� ��"
����� 
��� 31 ����(5�!�% 1999, (� 5�
" �"
4����� Projected Unit Credit, 
#(�'�� (�

�"� ���!� ���5 ������� �� � ���
���
%�����,
��� '� �� �����D ��
� ��% ��
	��� � "�'��� ���� (���"��!� ���� ��%�

�
�� �
(���%� ���� �"  	D" �"� %�"��
!��
��%�.

B� 
%���D��������� ������� ��% ���-
���((���� ����(,���� 
#(�'�� (� �"
��'(����"
" �D������%(���% ��� ���
�	.

B� 
%�� ���� 
%���D��������� ������� �"�
&��, �� ���!�� ���� �(5���%� ���
���5 �:" ��� �����(��� ����"�!�� ���

���
����� �������, 	��� 14,9 ����. �%�,
(2000: 13,1 ����. �%�,). E�� ��
�� �%��

%(���� �(5������ ���5 �:" ��� ����5� 	


%���D�'� 
� (� " �"� &��� �
���	�
&������	�, #:�%� 0,7 ����. �%�, (2000: 0,6
����. �%�,). �� ������#(��� (�  ������

��
�
�� ��
����� �"� &�� �!��� 16,5% ��!
�'� 
%���D�('� ������,� � �% ��%
���
'����#.

8 "���������� -
� ���

�%��� �� #���%� � �� ���  ����� �����%
��
������� ��% �����#� �" (!
�'
" ���


%��	�"
" ��"����,� ������
��
�'�, ("
���� �����# ������	�� ����� ���

2001 2000

€ €

8
��� ��� �(��5��
��� ���(	����� 931.206 1.296.112

8D��� ��� �(��5��
��� ���(	����� (633.086) (622.614)

������ �
��� ���
�(��5�� ��� ���(	����� 298.120 673.498

5 ����  ���-


������� �  � �
��� �����%:�� 
�"

�������� ��% ���%�, �%�!'� ��� �"
(������� ���"
�(���!"�'� �����"���,�
���5 �:�'� 
�� ����� �
(��� ��	
�'�.

6 "
� ��� ���������.

E�"� ���"���!� �%�	 %�������� �� (�
��!
��� ��  ����� ������� (82 ����. �%�,, 2000:

67 ����. �%�,) ��� �� ����������� ��
�����
�"� &�� 
�� ��(�!� 
%���D�'�, ���,� ���
�� �
�� �
��� %��!�� ��� ��%�"(��'� ��%

����5� � " &��. B� �(��5�� �'� (� ,�
�"� &��� �
���	� &������	� �"� &��
��	 ��� 
%�� ��� 
� 1,9 ����. �%�, (2000:

1,8 ����. �%�,). ��� ����5 	�"
��

%���D��� 
� ��,"� (� " �"� &��� �
���	�
&������	� 	 
� ���
����%�(��� (� " �"�

��������!�� ��%� ���� �" �������� ��%
���%�. B� (�
��! ��� �� �����(��� ��%
���
'����#, 
%(���� �(5���(��'� ���

�'� �(��5,� �'� ��,���'� �����"���,�

�� ��,�, ��� �%��#� ���’ �%
!�� ��
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�D�� �
(�, �(��5�� �D'�����,� 
%���-

���,� ���  ����� %�"��
!�� ��� ���(	�����,
���,� ��!
"� ��� ������� ��� �"�
���
 ":", (�����
", �������"
", �����-

��
" ��� ����������
��
" %��  	 '�.

? �#D"
" �'� �����"���,� �����,�

���! ���� �%�!'� 
� ���
����  ����%�����
�D��� ��% 
%�������� (� �� ��#���� ��	���
�"� &��, �� Eurotheum, ��� ��� %:" ������

�(��5�� 
%(5�# '�, ��!'� 
� 
��
" (� �"�
�������(�
!� �"� &�
�����!�� &�"(��'
"�
&%�, 2002.
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6��� ��� 6������ ��� �� �����"���� E%(5�# ��

�"� &%�'��C�	� �������	� ��������

S������#��"

& ��D�(� ��� ���
%�����(���� ������(���� ����
��
��� �"� &%�'��C�	� �������	�
�������� �"� 31"� ����(5�!�% 2001. ? &��� �
���	 &������	 �"� &%�'��C�	� �������	�
�������� �!��� %��#�%�" ��� �"� �������
" �'�  ������
(,�. &(�!� �!(�
��

��������
(���� �� ���(���,
�%(� ���D���"�" ��,(" 
������ (� ��%�  ������
(�#�
�%��#�, 5�
�� ��% � ����% (��, ��� �� 
�� �"� �������%(�.

�������	
�(� ��� � ���� (�� 
#(�'�� (� �� �����	 & ������� 6���%��. B � �����
���� �(5���� �"� �D���
", 
� ����(��� "����	 5�
", ����
�����,� ��% �����#� ��
��
� ��� �� �  � 
�����!� ��% �(���!��%� ��  ������
(�!. 6��� �(5���� ��!
"�

�D�� ��"
" �'� 
"(�����,� ����(	
�'� ��� ���:�'� ��% ����%�,�"��� ���� �"�
�������
" �'�  ������
(,�, ��, ����  " � �D�� ���!��� ���� ��
�� ��  ���
�����
�� ������ ����!��%���� ��� �"� ���!��'
" �"� &%�'��C�	� �������	� �������� ��� ���%�

�����,� ���D"�"��!.

���� �"� ���:	 (��, �� ������(���� ����
��
���, �� ���!�� ������!
�"��� 
#(�'�� (�

���  ���
����� �� ������ ��% �����!������ 
�� ��,�� �(	(� �'� 
"(��,
�'� ��! �'�
 ������
(,� �"� &%�'��C�	� �������	� ��������, ������%� � "�	 ��� ���	 ������ �"�
������(��	� ����
��
"� �"� &%�'��C�	� �������	� �������� 
��� 31 ����(5�!�% 2001

��� �'� ����� �
(��'� �'� ����
�,� �"� ��� �" ��	
" ��% � "D� 
��� 31 ����(5�!�%
2001.

S������#��", 13 4���!�% 2002

PricewaterhouseCoopers

��,�%(�� &����!� B�����(���# & ����%

B� ������(���! � ������
%������	 %������	
(Wagener) (Kern)
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3���
��� ��
 ��� -�
����� ��� ���-*�

? 
"(�!'
" �%�	 ��� ����� �! �(	(� �'�
������(��,� ����
��
�'� �"� &�� ��� ��

���� 2001. �"(�
��#���� 
�"� &�	
��
8���
" ��� ��"(��'����#�  ���%�.

"�
���� ���-*�

�� F���� 33 ��% ����
������# ��% &E��
��!��� ��� �� ������ ����" �"� &��
(���5�5������� (� �"� ��� �%�" 
����:

• 8�� ��
� �� ���!� �����!����� ��� ��
�����"���� E%(5�# �� ��� ��� (����! ��

%���5�!��� �� 20% ��% ������# �����%�,
(���������� 
�� ������ �����(����� (�
��,���� ���� �� 100% ��% ���� �!�%.

• �� %�� ���� ������ ������ �����(����
(���D# �'� (������#�'� �"� &��, ���’

��� ��!� ���� �� ����5�5 "(��� (��!���
��%�.

E#(�'�� (� �� �������' �����, ��
�����"���� E%(5�# �� �����
�
� 
��� 21

4���!�% 2002 ��� ��
� 364 ����. �%�, ��
(��������! 
�� ������ �����(�����, �� ��
%�� ���� �� �!��� �����("��� 
���


%((�����%
�� ������� ��������� ��������
���’ ��� ��!� ���� �� ����5�5 "(���
(��!��� ��%� 
�� ���� ��� �"� &��.

B� (" 
%((�����%
�� &���� ���
������#���� ��  �5�%� (��!��� ��� ��

�����("��� ����".

2001 2000

€ €

������ ��	
�'� 1.821.819.922 1.990.121.750

4������� 
��
������
�����(����� (364.363.984) (398.024.350)

�����("���
����" 1.457.455.938 1.592.097.400

�����(	 ����
��� E���� (1.457.455.938) (1.592.097.400)

E#�� � 0 0




