
 ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚      ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ

‰ Â‰Ó‰ Â‰Ó‰ Â‰Ó‰ Â‰Ó‰ Â‰Ó?EBRD-

❘�❻❹�❽➈➀❹�➁❹❽�➀❹�❽➈❹�❽�❸�➄�❸EBRD❜❜��❷➅❹➄�◗

➄�❸� ➁❽❽❼➅❽➄❹➂❹❸�➁❽�❼�➂❸��❹❼❼❹➂�❸��❹�➆�

�❹����❹➄❽❷➂�➁❶�❹➈�❼	❸�❸❽➀����❽➈❹�❽��❸➂❺❽❿�➁❹❸

�❹➄❽❷➂❹�❸❽➀�❼➅❹��➃➈❽� ❸❷➄��❑❸���➃➀➀❿�❹��❹�❻�

❹��❼➂� ➀���❽�➃❸�� ��❹❽��❹➄❼

�❹➄❽❷➂➀�➆❽❽➅➀�➄�❸�➀���❽�❽➆❸

�❹➄❽❷➂❑❘� ��➆�➀� �❹❽❼➅❽➄❹➂❹❸

❑�➀❸❹➄➂�❸➀❿➀❿❑➂���➆➂��◗❑❷➆❽❸

➃❹➂❽➂��❹➆	➂��� ❑❹���➀❿➀❿❑➀

➁❽➆❽�➂�➀��◗➁❽❼❽❹�➈❘�➁❽➂❺❽➂

�❹❼➅�❹� ❽❼�➈❸� �❹❼➅�� ➁❽�❺

❸�➁❹❽❿�❽�❹�❽	❸EBRD-➄�❿�➀➆❹➈�

➀❹❷❶❸� ➆❽�➂❸� �❹❸❹� �❹➆�❸

❸➈❹�❽�� ❻�❺➂� �❹➄❽❷➂�� ��❹❽�

�❹➄�� ❾�➂�� ❹❽�❹➆�❸� ❽�❹�❽�

��➁❽❼❽❹�➈�❿��❹�❹➀❽➆➈

➄�❸� ❹�❽�� ❽❷��❽➀❽➂�❿��➁❽➂❿�➅➂� ❷➆❽❸��❹➄❽❷➂

➁❽❽➅➄➄❽➈��❹❷➅❹➂� �➁❽➂❹❻�� ➃❹❹❶❽➂�� ➆❽�➂� ❽➈❹�❽�❸

�❹❽❶❹➀❹➄❿❼� ❸➀�❹❸� �❹�❽❽�� ➃❑➀❷➄� �❹�➀❻� �❹❽���

❷❹➆❹�➆❷❽➂

ÎÎÎÎÎ· Ï‡¯˘È ̇ ‚ˆÂÈÓ „ˆÈ· Ï‡¯˘È ̇ ‚ˆÂÈÓ „ˆÈ· Ï‡¯˘È ̇ ‚ˆÂÈÓ „ˆÈ· Ï‡¯˘È ̇ ‚ˆÂÈÓ „ˆÈ· Ï‡¯˘È ̇ ‚ˆÂÈÓ „ˆÈEBRD-ø ø ø ø ø 

❸➂���❽➈❹�❽�❸�➄�❸�➀��➁❽➀❸➄➂❸��	➆❹➂���❶	❹❽➂�➀���❽

�❸➄�➂��❹❼�❽❷�➀�,(Alternate Director)➀❿��➇���➂❸�

❸❷❽➂��➆❽❽➅➀�➀���❽�❶❽	➄➀����➈�➂�❹❺��❹❻❿❹➄�➁❽➄❹❽❷❸

➁❽❽➅➆�➁❽�����❹➄❽❽➄➆�➂❸��❹❽➀���❽��❹��❻➀��➂❽❹➅➂

❸�➁➆EBRD➁❽➂❺❽➂�➃❹❹❿➀❹�➆❽➈�❸➀��❹❿➂➅�❹➀�➃❽��❽❿�➇��

�❻❽�➈❑�� ➁❽�❹�❽��� ➆❷❽➂� ���➆❸�� �❼��➂� ➆❹❽➅❸

➁❽➄❹��➁❽��❹➄��➁❷➀�➃❹❽➅❽➄�❹�❑�❹�➀❷

‰ ˙‡ ÌÈÁÓ‰ ÌÈÂÂ˜‰ Ì‰ ‰Ó‰ ˙‡ ÌÈÁÓ‰ ÌÈÂÂ˜‰ Ì‰ ‰Ó‰ ˙‡ ÌÈÁÓ‰ ÌÈÂÂ˜‰ Ì‰ ‰Ó‰ ˙‡ ÌÈÁÓ‰ ÌÈÂÂ˜‰ Ì‰ ‰Ó‰ ˙‡ ÌÈÁÓ‰ ÌÈÂÂ˜‰ Ì‰ ‰ÓEBRD-ÔÂÁ·Ï Â‡Â·· ÔÂÁ·Ï Â‡Â·· ÔÂÁ·Ï Â‡Â·· ÔÂÁ·Ï Â‡Â·· ÔÂÁ·Ï Â‡Â·· 

ø ˙ÈÏ‡ÈˆËÂÙ ‰Ú˜˘‰ø ˙ÈÏ‡ÈˆËÂÙ ‰Ú˜˘‰ø ˙ÈÏ‡ÈˆËÂÙ ‰Ú˜˘‰ø ˙ÈÏ‡ÈˆËÂÙ ‰Ú˜˘‰ø ˙ÈÏ‡ÈˆËÂÙ ‰Ú˜˘‰

�➀➆❹➈�❽➈❹�❽�❸�➄�❸➁❽❽➅➆�➁❽➆❽➄➂➂➁❽➂❺❽➂❸��❽��➂❹�

❽❼�➈❸��❹❼➅❸�➁➆�➁❹❽❿�➁❽➆	��➂�➁❸����❹➆➂��❹❸�

❻❹�❽➈➀�➁❽➄��➁❸��❽➂➀❹➆❸�➄�❸�➃❹❶❿��❹❷➅❹➂➀�❷❹❶❽➄�

❽➈❹�❽�❸�➄�❸��❹❷➅�❹➅➂��❹�❹❹➀❸❹�➁❽➄➆➂�➁❶�➁❽➄�❹➄❸

� �❹❸�❹➆�❸� ➄��➈❸� ➀➆� ➁❽❷➂❹➆❸� ➁❽➂❺❽➂❸� ➀❿�

❽➀➆���❹❽❸➀�➁❽�❽❽❻❹��❹❽�❷❿�➀���❷❹❷➂�❸➄❽❻��➁❽��❹➆

�❹➄❽❷➂��➁❽❸❹�❶❸�➁❽➄❹❿❽➅❸�➀➀❶���❸❸❹�❶��❽➂❽➄➈�❸�❹��

❹�➂❹��� ➀�� ➃❹❽�❼❽�❸��❹�➀�➁❶� ➃❻�➄�➁❺❽➂� ➀❿� ❷➆❽❸

❹���➀❿➀❿➀���➆➂❸�❾❽➀❸�➀

➀��❾❽➀❸�➀➀❹❿� �➁❺❽➂❸�➀���❹❽�❷❿❸��➄❽❻��❾❽➀❸�

Due diligence�–➀��➂❹➆➀❸➄❽❻��

❸��❻❸�➀��❽➀❹❸❽➄❸❹�❽➅➄➄❽➈❸�❸�	➂

1❷❿❹� ❸�➀❸➄❸� ➁❽❽➈➅❿❸� ❸❽�❹❻❹❷

➀➆� ➃�➂❹� ��➂� ➀❸➄�➂� ❾❿� ➀➆� ➇➅❹➄

➀➆�➃❿❹�➁❽➄❹❿❽➅❸❹�❸➆�❸❸��❹➀❻

�❺❸�➆❽�➂❸�➁❽➈➅❹➄�➁❽❹❹➀➄�➁❽�➄�

❘sponsor➀❻�� ���➀� ❾❽�	� ◗

➁❺❽➂❸���❻��❞➁❽➄❹❿❽➅❸�➃➂�❽�❹➆➂�➂

➄�❸� �❹�❽����� ➀�❽��➀� ➆	❹➂❸

❸�❽❿��❽❶❷❸➀��❽EBRD➅❹➆�❹➄❽��

➀��➁❽➄❹❿❽➅�❽❹➅❽❿��❹���❻➅�➃❹➂❽➂�

◗❻❹❼❽�❘�➁❽➆❽�➂

· ÌÈÁÈÎ˘‰ ÔÂÓÈÓ‰ È‡˙ Ì‰Ó· ÌÈÁÈÎ˘‰ ÔÂÓÈÓ‰ È‡˙ Ì‰Ó· ÌÈÁÈÎ˘‰ ÔÂÓÈÓ‰ È‡˙ Ì‰Ó· ÌÈÁÈÎ˘‰ ÔÂÓÈÓ‰ È‡˙ Ì‰Ó· ÌÈÁÈÎ˘‰ ÔÂÓÈÓ‰ È‡˙ Ì‰ÓEBRD-ø ø ø ø ø 

�❹��➀� ➁❽❽➅➄➄❽➈� ➁❽�	❹➂� ➃❹❹❶❽➂� ➆❽	➂� ❽➈❹�❽�❸� ➄�❸

�❹��❻�� ◗❽❼❽❹❹�❘��❹➆�❸� ❽❼�➈❸��❹❼➅➀��❹�❹❹➀❸

�❹�❺❶➄❹��❹❽❹��➆�➁❽❽➅➄➄❽➈��❹❷➅❹➂���❹➆�❸��❹❽➀�❽�

➁❽➈❹❶➀��❹�❹❹➀❸�❹��❽�❹�❽	❸��❹❼➅➀��❹�❹❹➀❸��❹�❻�

�❻❹➈❹�❾➀❹❸❸�➃❼�➀❻�➃❸��❽�➀�➂➂��❹��➆��➁❽❽❼�➈

➀❹➀❿��➁❺❽➂��➄�❸�➀���❽➅❹➈❽❼��❹��❹➆➂�➄�❸��❹➀❽➆➈�

❸➀➆❽��➀��❾➅��➃❸➀���❹➀❽��❹��➃❹❸��❸➆�❸�❸�❹❹➀❸

❼❽❹�➈� ➀❷❹❶� ❼❽❹�➈❸� ➃❹➂❽➂� �❹➀➆➂� ➁❽❺❹❻�� � ➀➆

��❹❽�➁❽➄❼�➁❽➂❺❽➂�➁❽�➀❹❷�❽➄❹❽➀❽➂��❸❽❸❽�❽➀➂❽➄❽➂

❹��➁❽❽➂❹➂�➁❽➄��➀��❽��➈��➃❹➂❽➂➀❹�❸➄❽❻�➀�❹��➆❹❽

➃❹➂❽➂❸� ❷➆❽❸��❹➄❽❷➂��➄�❸�➁❽❸���❹❷❻❹❽➂��❹➄�

❛�❷➆��➀��❸➈❹�➀�➃�❽➄�❽❼�➈❸��❹❼➅➀�➄�❸�❷❽➂➆➂�

��❽❸�➄�❸�❷❽➂➆➂�� ❽����❸�➀➆��❽�❽�❸� ➁❽➄��❽�❽�

❹��➄❽❷➂�➀�❹�➁❺❽➂❸�➀��➃❹❿❽➅❸��➂���❽❹➀��❸❸�❹❶❹�

�❽�❽���❽❸��❽�❽�❸��➇��❽❿�➃❽❽	➀��❹�❻���❺�➁➆�❷➆❽❸

➃❹➂❽➂��➇���❸➀�➃❿❹➂�❸❽❸❽��❽❼�➈�➁�❹❶��➃❽��➁❽�❽➆➀�❹�

➄�❸�❹❺�❸➄❽❻�➂�❹����❹➆➂�❹➄❽��❽➈❹�❽�❸�➄�❸�➁��➁❺❽➂❸

➁	➆➂�➁❺❽➂��➁❽��❹➆➂➀��➂❽❹➅➂�❑❸➄❶❸��❽❽�❼➂❑�❽➄➆➂

‰ ≠ ÁÂ˙ÈÙÂ ÌÂ˜È˘Ï ÈÙÂ¯È‡‰ ˜·‰‰ ≠ ÁÂ˙ÈÙÂ ÌÂ˜È˘Ï ÈÙÂ¯È‡‰ ˜·‰‰ ≠ ÁÂ˙ÈÙÂ ÌÂ˜È˘Ï ÈÙÂ¯È‡‰ ˜·‰‰ ≠ ÁÂ˙ÈÙÂ ÌÂ˜È˘Ï ÈÙÂ¯È‡‰ ˜·‰‰ ≠ ÁÂ˙ÈÙÂ ÌÂ˜È˘Ï ÈÙÂ¯È‡‰ ˜·‰EBRD-˙ÂÓ„Ê‰ ÔÂÏÁ ∫ ˙ÂÓ„Ê‰ ÔÂÏÁ ∫ ˙ÂÓ„Ê‰ ÔÂÏÁ ∫ ˙ÂÓ„Ê‰ ÔÂÏÁ ∫ ˙ÂÓ„Ê‰ ÔÂÏÁ ∫ 

      ˙ÂÚ˜˘‰Ï ˙ÂÚ˜˘‰Ï ˙ÂÚ˜˘‰Ï ˙ÂÚ˜˘‰Ï ˙ÂÚ˜˘‰Ï‰ÙÂ¯È‡ Á¯ÊÓ·‰ÙÂ¯È‡ Á¯ÊÓ·‰ÙÂ¯È‡ Á¯ÊÓ·‰ÙÂ¯È‡ Á¯ÊÓ·‰ÙÂ¯È‡ Á¯ÊÓ·

��❶��➀❿❽➂❹�❽�❻❹❽���➂–➁❽❽➂❹�➀➃❽��➁❽��➀�❸❷❽❻❽❸�

➁❽➀❸➄➂❸��	➆❹➂���❶	❹❽➂�➀���❽

➀�� ❸➂��� ❽➈❹�❽�❸� ➄�❸� ➀�

�❸➄�➂��❹❼�❽❷(Alternate Director)

❹❺��❹❻❿❹➄�➁❽➄❹❽❷❸�➀❿��➇���➂❸

➆❽❽➅➀� ➀���❽� ❶❽	➄➀� ���➈�➂

�❹❽➀���❽��❹��❻➀��➂❽❹➅➂�❸❷❽➂�

➁➆�➁❽❽➅➆�➁❽�����❹➄❽❽➄➆�➂❸

❸EBRD�❹❿➂➅� ❹➀� ➃❽�� ❽❿� ➇�� 

➁❽➂❺❽➂�➃❹❹❿➀❹�➆❽➈�❸➀



 ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ÈÏÎÏÎ Ë·Ó ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚  ∑ ßÒÓ ÔÂÈÏÈ‚      ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ≤∞∞∞ ¯·ÓËÙÒ

�❹�❹❽❸❑➇❷➆❹➂�❸❹❹➀➂❑❷➆❽❸��❹➄❽❷➂�➀❿��

‰  Ì‡‰‰  Ì‡‰‰  Ì‡‰‰  Ì‡‰‰  Ì‡‰EBRD-øÌÊÈÓ‰ ÔÂÓÈÓ· ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Û˙˘Ó øÌÊÈÓ‰ ÔÂÓÈÓ· ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Û˙˘Ó øÌÊÈÓ‰ ÔÂÓÈÓ· ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Û˙˘Ó øÌÊÈÓ‰ ÔÂÓÈÓ· ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Û˙˘Ó øÌÊÈÓ‰ ÔÂÓÈÓ· ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Û˙˘Ó 
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