Aalall 53] gall 538 g g e
Yoot alal daaldl ) el




:2004

2004

:2003

.2003

2003
.2003



:2004

2004
2003 2002
2003

:2004

.2004

1 / . /03/9/doc.

-2004



:2004

1 / . /03/9/doc.

-2004



2004

2004

2004
2003

.2003

2003
2003

2004



2004

:2003

2003

2 ./03/09/1 /doc. 56 .21-2004



2003

3 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2003

4 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2002

2003

2002

5 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



1.3

3.1

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



.2002

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



%80
2.458

) %5

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



300

300

300

50

700

500

200

**

95

*xx

12.25

2458

1.08 *

**

**k%k

2003

9 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004




2002
115
1.800
1.870

%4

3.6
(includes near cash) (%85)
%75

.2003

10 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2004

.2005

(
0.4 1.87 | 1.8 | 4.1
2.5 2.5 2_
2.8 “0.8 3.6
5.7 267 | 1.8 | 10.2

11

.103/09/1 /doc. 56 .21-2004




12

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



:2003

2003

.2003

2003

13 .103/09/1 /doc.

56 .21-2004



14

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



15

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



153,6

2003

2002 144.6
,2003

%42
%4

%3

16 .103/09/1 /doc.

56 .21-2004



%57

.2003

%10

%2.5

)

17

2002

(Market Debt)
%74

(Average maturity)

.103/09/1 /doc. 56 .21-2004



-6
%9 918-17
-7
) %3
%5 %5
(
2005 2004
2003 -8
635 3.2
280 2001
2002
9.365 -9

.2003 2002 %15

18 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



%66.8 -10
.2002 %73.3

-11

500

%2

400

424 654

19 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



20

2004
.2003

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



2003

2003
2002
2003 2002

4080 3610
314 275
4394 3885
5764 5287
3092 2862
1325 1148
7089 6435
1409 1185
1683 1677
398 312
4394 3885
% 38.00 % 39.6

21

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004




2003

2005 2004
.2003

22

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



2003
800

.2003

1.325 2003

800

%76.28 1.011

%76 873

174
.2003

23 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



341

%38

.2003

24

170

345

%27

.2002

.103/09/1 /doc. 56 .21-2004



654

2004

2003

25 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



:2004

2004

%37

%47

26 .103/09/1 /doc.

56 .21-2004



7.700
%84

%16

27 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2003

2004
2003

28 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2004

2004 -1
2003 2002
:2003 2003
)
2004 2004 -
2003 2002
( 98
8850 9250 5764 8600 9375 =
4950 4950 2672 4600 4875 ( ) -1
3900 4300 3092 4000 4500 -2
6400 6400 4080 6475 5500 -
1450 1450 1408 1875 625 -
2450 2850 1684 2125 3875
% 27.68 %30.81 %29.21 %24.70 %41.4

29

.103/09/1 /doc. 56 .21-2004




2004 2004 2003
2003 2002
( 9
900 900 1325 800 750
450 450 314 400 350
2004 2004 2003
2003 2002
( 9
9750 10150 7089 9400 10125
6850 6850 4394 6875 5850
1000 1000 397 1475 225
2900 3300 2695 2525 4275
%29.74 %32.51 %38.01 %26.08 %42.3
:2004 -2
2004
2004

30

400

.103/09/1 /doc. 56 .21-2004




2004

2004
9.250
4.950
3.800
8.850
4.950
4.336 4.950

614

31 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



/1300// 2003
3900

4.000 4.800 2003

45 11218//

11132/]

32 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



:2003

139 124 11
%15
%10
112 105 12
2.178 13
37 2.141
%10
%5
2003
50
2001
.2003
2.141) 3.400
209 +
1000 + 50 +
3401 (
50

33 .103/09/1 /doc.

56 .21-2004




1.532 1.470 14
40 62
5
2
3
4
50
209
245 239 16
5)
2003 4.000 17
300 4.300
2003 *
165 86 18
64 79

34

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004




218 614 396

45 118 : -1
2004 60
) 2003 15
45
2004 60
) 2003 15
7
2
2
2
2.5
5
1
6.5
( ) 62 -2
44 : -3

35 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004




10

) 24 -5
5 20 -6
15
) 9 -7
4 6 -8
2
) 5 -9
( ) 5 -10
) 3 -11
( ) 3 ~12
2 -13

36




2004

1.211
1.291 2003
80 2004
2003 2004
( )
2211 100 285 826 1000 2003
2291 105 330 856 1000 2004
%46.28

%24.73

37 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2004

2004

2004

.2004 %12 %10

38 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2004

2004

6.475 6.400

75 2003
2004

20 -

) -

35 (

) 45 -

(

45 _

39 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2004

2003
2004
4645 4726 -
45+ 1045 1000 -
15 50- 350 400 -
35
3049 3076 + TVA -
100+ 1200 1100 -1
150
103+ 1299 1196 -2
230- 550 780 -3
103
2003
49- 201 250

40




2003
2004
1755 1749
116+ 1296 1180
20- 0 20 )
10 45 35
2= 0 2
5+ 35 30
0 2 2
10 10
22 47 25
100 1150 1050
1 7 6
39- 376 415
21- 6 27
50- 77 127
24 77 75
47- 0 47
5- 0 5
2004
1.450 2004
1450 = 4950 6400

41

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004




.%30.81 2.850

| %3081 | = 9250 - 2850
3.300
%11.5 %32.5
2.450
.%27.68
2900
%10 0029.72
2003
.2003
2004
2003
2003

42 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



43

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



%6
%15

44 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



%86 %6

%14

%36 (
%47

120

45 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



46

.(crowding out)

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



.2005

47 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



48

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



Good )

.(Governance

49 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



50

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



2004

51 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



52

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



53

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004



2003

2004

54 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



2001

55 .103/09/1 /doc. 56 .21-2004



56

.103/09/1 /doc.

56 .21-2004








