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	. ��
�����
�� 
	�	��	���� 

1. �
������� 
�������� ����
������ ����� 

���� 4��
�  ���3�� ��	����	 
�� �����&�!��
�� )�!�������� ����.�$� ��
. 30.09.2012 31.12.2011 30.09.2012 31.12.2011 
'	�*
��� ����� 7.1  26.515.944   26.837.677   26.515.944   26.837.677  
'��	������ �� ��
	��� 7.1  275.000   275.000   275.000   275.000  
A+�� ����������� ������
� 7.1  179.660   215.435   179.660   215.435  
,����������
�� ����������   42.529   38.793   42.529   38.793  

   27.013.134   27.366.906   27.013.134   27.366.906  

����&�!��
�� )�!�������� ����.�$�      
!����
��� 7.2  2.252.893   2.692.294   2.252.893   2.692.294  
 ������ (�	����� ��������) 7.3  3.004.254   1.608.616   3.004.254   1.855.575  
 ������ (����

�	� 
� ��������) 7.3  2.637.134   3.349.742   2.637.134   3.349.742  
-����� ���������� 7.3  386.208   910.448   382.248   907.553  
.��
�������	�
��� ����������� ������
� �����
*
�	� 
���	 ������ �/
� 
��� ��������
���	 7.4 19.085   19.507  19.085   19.507  
$�
���� �������
� ��� �����	�
� 7.5  2.595.149   4.468.309   2.591.352   4.464.168  

   10.894.723   13.048.916   10.886.966   13.288.839  

��
��� �
�!-������   37.907.857   40.415.822   37.900.100   40.655.745  
�*�	 
�5	3	�	      
7��� ��&����� �)����1��
� ����� ���1.��� ��� ���!����      
,������� 0�������   15.747.184   15.747.184   15.747.184   15.747.184  
#��� �� �����   31.953.519   31.953.519   31.953.519   31.953.519  
!����
����� ������� �/
��   2.615.271   2.615.271   2.615.271   2.615.271  
-���� �����
�����   217.200   217.200   217.200   217.200  
!�������
��� ��� 	��	  (31.292.934) (31.047.065) (31.230.113) (30.729.263) 
   19.240.241   19.486.110   19.303.062   19.803.912  
,� ���������� ��

������  -  -  - -  
��
��� ��$%
 ��&���$%
   19.240.241   19.486.110   19.303.062   19.803.912  
6�����8����      
���!�)!1(����� �)�.!�#����      
,����������
� ��	��� 7.6 3.430.643   3.919.357  3.430.643  3.919.357  
!	������
�	�� ����� ������
����   2.074.907   1.876.529   2.074.907   1.876.529  
 �����1��� ��� ������� ����� ����2�
�	���   555.975   518.510   555.975   518.510  
-����� ������1���   133.000   133.000   133.000   133.000  
'������������ ����������*	 ������
�	 7.7  2.090.312   1.468.940   2.090.312   1.468.940  
   8.284.836   7.916.335   8.284.836   7.916.335  
+!�.�)!1(����� �)�.!�#����      
 ��
������� 7.8  3.930.877   5.280.632   3.860.299   5.202.754  
-����� ������*���� 7.8  801.043   756.600   801.043   756.600  
&����������
� ��	��� 7.6  5.650.861   6.976.144   5.650.861  6.976.144  
   10.382.780   13.013.376   10.312.202   12.935.498  

��
��� �)�.!�#��%
   18.667.616   20.929.711   18.597.038   20.851.833  

��
��� ��$%
 ��&���$%
 ��� 6)�.!�#��%
   37.907.857   40.415.822   37.900.100   40.655.745  
 
"� ��
��*���� ��� �����
��	��� ���� ���
��� 10 ��� 38 ��������	 �	��������� 
���� ��	 ����	�
��*	 
����������	. 
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2. �
������� 
�������� ��
������ �����������  

  ���3�� ��	����	 

  
01.01-

30.09.2012 
01.01-

30.09.2011 
01.01-

30.09.2012 
01.01-

30.09.2011 
      
 �������   11.595.362   11.359.134   11.595.362   11.359.134  
0����� �������	  (9.208.281) (9.037.767) (9.208.281) (9.037.767) 
����1 ��!���   2.387.080   2.321.367   2.387.080   2.321.367  
3��� ����� 7.9  662.287   305.920   415.328   152.297  
4/��� ���������  (1.485.222) (1.551.829) (1.485.222) (1.551.829) 
4/��� ����������  (1.034.462) (1.091.706) (1.021.063) (1.080.870) 
4/��� ����	�� & �	����/��  (17.572) - (17.572) - 
3��� �/���  (112.836) (19.009) (134.257) (36.999) 
'/��� ����	�
��  - - - - 
.��
�������	�
��� ������ (������)  (446.766) (352.120) (446.766) (351.938) 
2����� )!� &1!%
  (47.491) (387.377) (302.472) (547.972) 
5���� ������
����  (198.378) (122.888) (198.378) (122.888) 

�(�!�� 9����� .!���� (	)  (245.870) (510.265) (500.850) (670.860) 
      
3��)� ��
����� ����������      
5���� ��/���� 
�������� ������
��   -  1.618  -   1.618  
3��)� ��
����� ���������� ���� �)1 
&1!��� (+)  -   1.618  -  1.618  
��-��
�!%���� ��
����� ���������� 
���� �)1 &1!��� (	++)  (245.870) (508.647) (500.850) (669.242) 
K���
���
��� ��:      

�(�!�� 2����� .!����      
(��������� 
�������  (245.870) (510.265) (500.850) (670.860) 
,� ���������� ��

������  - - - - 
��-��
�!%���� ��
����� ����������      
(��������� 
�������  (245.870) (508.647) (500.850) (669.242) 
,� ���������� ��

������  - - - - 
      
0����/(2�

��) 
��� ��� ������ �	� 
����� 7.10 -0,0048 -0,0100 -0,0099 -0,0132 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
"� ��
��*���� ��� �����
��	��� ���� ���
��� 10 ��� 38 ��������	 �	��������� 
���� ��	 ����	�
��*	 
����������	. 
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3. �
������� 
�������� ��
������ �����������  ’ �!���
��  

 
  ���3�� ��	����	 

  
01.07 - 

30.09.2012 
01.07 - 

30.09.2011 
01.07 - 

30.09.2012 
01.07 - 

30.09.2011 
 �������   4.533.623   4.155.652   4.533.623   4.155.652  
0����� �������	  (3.587.282) (3.243.326) (3.587.282) (3.243.326) 
����1 ��!���   946.341   912.326   946.341   912.326  
3��� �����   329.508   193.922   82.549   43.967  
4/��� ���������  (536.649) (746.275) (536.649) (746.275) 
4/��� ����������  (416.125) (255.628) (411.076) (253.763) 
4/��� ����	�� & �	����/��  (17.572) - (17.572) -  
3��� �/���  (63.466) (11.056) (68.992) (29.663) 
.��
�������	�
��� ������ (������)  (131.672) (137.020) (131.672) (136.959) 
2����� )!� &1!%
   110.364  (43.731) (137.072) (210.368) 
5���� ������
����  (102.926) (41.322) (102.926) (41.322) 

�(�!�� 9����� .!���� (	)   7.439  (85.052) (239.997) (251.689) 
3��)� ��
����� ����������      
3��)� ��
����� ���������� ���� �)1 
&1!��� (+)  - - - - 
��-��
�!%���� ��
����� ���������� 
���� �)1 &1!��� (	++)   7.439  (85.052) (239.997) (251.689) 
      
K���
���
��� ��:      

�(�!�� 2����� .!����      
(��������� 
�������   7.439  (85.052) (239.997) (251.689) 
,� ���������� ��

������  - - - - 
��-��
�!%���� ��
����� ����������      
(��������� 
�������   7.439  (85.052) (239.997) (251.689) 
,� ���������� ��

������  - - - - 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
"� ��
��*���� ��� �����
��	��� ���� ���
��� 10 ��� 38 ��������	 �	��������� 
���� ��	 ����	�
��*	 
����������	. 
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4. 
�������� ����"��#
 ��$%
 
�&���$%
 

 
 

                    
	��*�*����	 ���6� ������6� �4� �4���
4�  

���3�� 
����.��1 
��&����� 

6)�! �� 
�!��� 

	)�(������� 
����-�� �/$��  

3��)� 
�)�(������� 

	)���������� 
��� 
��
 ��
��� 

�� ���-.����� 
�������.�� 

��
��� ��$%
 

�&���$%
 

6)1���)� 1.1.2011 15.747.184 31.951.901 2.615.271  217.200 -30.253.010 20.278.546 - 20.278.546 
0������ 2�
��� ������      -510.265 -510.265  -510.265 
- 5���� ��/���� 
�������� ������
��  1.618     1.618  1.618 

��-��
�!%���� ��
����� ���������� 
���� �)1 &1!��� - 1.618 -  - -510.265 -508.647 - -508.647 

6)1���)� 30.09.2011 
 

15.747.184   31.953.519   2.615.271    217.200  (30.763.276) 
 

19.769.899     19.769.899  
            

6)1���)� 1.1.2012 
 

15.747.184   31.953.519   2.615.271    217.200  (31.047.065) 
 

19.486.110  -   19.486.110  
0������ 2�
��� ������      (245.870) (245.870)  (245.870) 

��-��
�!%���� ��
����� ���������� 
���� �)1 &1!��� - - -  - (245.870) (245.870) - (245.870) 

6)1���)� 30.09.2012 
 

15.747.184   31.953.519   2.615.271    217.200  (31.292.934) 
 

19.240.241  -   19.240.241  
                   

 
 
 
 
"� ��
��*���� ��� �����
��	��� ���� ���
��� 10 ��� 38 ��������	 �	��������� 
���� ��	 ����	�
��*	 ����������	. 
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	)���������� 

��	����	 
����.��1 
��&����� 

6)�! �� 
�!��� 

	)�(������� 
����-�� �/$�� 

3��)� 
�)�(������� ��� 
��
 ��
��� 

6)1���)� 1.1.2011 15.747.184 31.951.901 2.615.271 217.200 -29.617.777 20.913.780 
0������ 2�
��� ������     -670.860 -670.860 
- 5���� ��/���� 
�������� ������
��  1.618    1.618 

��-��
�!%���� ��
����� ���������� ���� 
�)1 &1!���     1.618        (670.860) (669.242) 
6)1���)� 30.09.2011  15.747.184   31.953.519   2.615.271   217.200  (30.288.637)  20.244.538  
        
6)1���)� 1.1.2012  15.747.184   31.953.519   2.615.271   217.200  (30.729.263)  19.803.912  
0������ 2�
��� ������     (500.850) (500.850) 

��-��
�!%���� ��
����� ���������� ���� 
�)1 &1!���             (500.850) (500.850) 
6)1���)� 30.09.2012  15.747.184   31.953.519   2.615.271   217.200  (31.230.113)  19.303.062  
              

 
 
 
 
 
 
 
 
 
"� ��
��*���� ��� �����
��	��� ���� ���
��� 10 ��� 38 ��������	 �	��������� 
���� ��	 ����	�
��*	 ����������	. 
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5. 
���������� �������#
 ��#
 ('����� ��(����) 

  ���3�� ��	����	 

  
01.01-

30.09.2012 
01.01-

30.09.2011 
01.01-

30.09.2012 
01.01-

30.09.2011 
3�����!-���� �!����!�1�����      
6�
��� ��� ����	  (47.491) (387.377) (302.472) (547.972) 
 ���	 / (
�
�	) ������
���� ���:      
!���������   995.450   1.225.808   995.450   1.225.808  
 �����1���  (209.494)  40.744   58.886   40.744  
!��������� ������������	  (331.878) (66.180) (331.878) (66.180) 
(4����) / 4/��� ���	�����	  422  -    422   18.000  
.��
�������	�
��� ������ - (������)   446.766   352.120   446.766   351.938  

   853.774   1.165.115   867.174   1.022.338  
����
/ ��$�
 )!���!��-�� -�� ����"���� ��-�!����#
 
��&���$�� �$
���� � )�� �.��$9�
��� �� ��� ������!-���� 
�!����!�1�����:      
,�
��� / (��/���) �����
���	   439.401   47.499   439.401   47.499  
,�
��� / (��/���) ���������	   63.012  (2.092.356)  64.077  (2.072.221) 
(,�
���) / ��/��� ������*���	 (���	 �����2*	)  (1.283.892)  678.307  (1.298.012)  805.154  

��$�
:      
.��������
 ����� ��� ��	��� �/��� �������
�	�  (374.258) (309.440) (374.258) (309.257) 
0������
�	�� �����          
��
��� ���!�#
 / (��!�#
) �)1 ������!-���� 
�!����!�1����� (�)  (301.962) (510.875) (301.618) (506.487) 
�)�
������� �!����!�1�����      
!���� �	�*
���	 ��� �+��	 ���
�	 ������
�	  (638.150) (598.896) (638.150) (598.896) 
'�����/��� ��� �������� �	�*
���	 ��� �+��	 ���
�	   208   19.001   208   19.001  

��
��� ���!�#
 / (��!�#
) �)1 �)�
������� 
�!����!�1����� (")  (637.942) (579.895) (637.942) (579.895) 
�!������������ �!����!�1�����      
'�����/��� ��� ��/��� 
�������� ������
��              
'
����/� ������������   953.250  -    953.250  - 
'�����/��� ��� ������	�� / �	������	�� ��	���   157.963   1.156.228   157.963   1.156.228  
'/�������� ��	�
�	  (1.741.479) (537.702) (1.741.479) (537.702) 
'/�������� ������*���	 ��� ���
���������� 
���*���� 
(���������)  (302.990) (359.555) (302.990) (359.555) 
��
��� ���!�#
 / (��!�#
) �)1 .!������������ 
�!����!�1����� (-)  (933.256)  258.971  (933.256)  258.971  

�(�!� ��/��� / (��$%��) ��� �������� ���(����� ��� 
�����
��� )�!�1��� (�)+(")+(-)  (1.873.160) (831.799) (1.872.816) (827.411) 
$�
����� �������
� ��� �����	�
� ���	 �	��/� ��� ������   4.468.309   5.267.247   4.464.168   5.258.910  
�������� ���(����� ��� �����
��� ��� ��/� ��� 
)�!�1���  2.595.149   4.435.448  2.591.352   4.431.499  

 
"� ��
��*���� ��� �����
��	��� ���� ���
��� 10 ��� 38 ��������	 �	��������� 
���� ��	 
����	�
��*	 ����������	. 



 
 
'	���
���� "���	�
���� �����������  
1 (�	����
�� - 30  �����
��
�� 2012 
 ()�� �� ���� �� '��*) 
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6. �����#���� �)$ �%
 ����
����#
 ���������%
 

6.1. ������� �	
��
����� 

�  ! "#$�!%�� A.B.E.E. �������� �� 1960 ��� �������������
��� ���	 
��������, ��������, �/�����, ���*���� (Marketing) ��� �	 ��	�� �
���
� 
����	������*	 ����*	, ���� ���*	 ����	����7��, ���7�	��	 �����	���*	 ��� 
����	 ���*	 ���������� ������
����, ���*� ��� ��	 ��*��	 ��*	 ���������� 
���*	, ��� �����. 

"� ������������� ��� ������
�� ���
���	��� ��� 71� ��
 ��� '�	���� ���� !��	*	-
-�

�� ���	 ������� 8���*	� %�
�� '���
��. 

� ������
�  ! "#$�!%�� A.B.E.E. ���� ��	 
���� ��� !	�	�
�� '�����
�� ��� 
��	 ���� ��� '�����
�� ��
2���� � ��
�� !��
��� ��� %�
�� '���
��.  $� website 
��� ������
�� ��
������ ��� ������	��, www.papoutsanis.gr ��� � ������
� �
	�� 
�����
�	� ��� .��
��������� !/�*	 !��	*	. "� �	 ���� ����	�
���� ����������� 
����
����	 ��� �� ���������� ��
������ ��	 22�  "�����
�� 2012. 

6.2. ���� ��� ���	�� 

" )
����  ! "#$�!%�� �����
2���� ��� ��� �/�� ������
��: 

�)%
��$� ��!� ������1 �������.�� 

  	���� ������ 

 �������	�� A.B.E.E. ��
�� .�������	 ,������  

Plias '
������ !.'. ��
�� .�������	 100%  

� M������ '�����
�  ! "#$�!%�� A.B.E.E. ��������
2���� �� ������ 
����������
�	� ���
���	
� ��������� �����	�*	 ��� ���7�	��	 ���������� 
������
����, ��� �� ����	������� ���	�, /�	�����
�, 	�����
�
� ���. 

� PLIAS E
������ !.'. ��� ���	 ������
� ���	�
�� ��	 ����	������*	 ����*	  
��� 
������� ������
�� ��� ��� Olympus Foods A.B.E.E. ���	 ����	��� �����, 
�����1� ���	 ����� 2008 �� ������������� ���, ���
� 
���� ��
��� 	� ����	 
�����
 ��������� ��������� ��� �� 
����	 ���.  

6.3. ���
 ������������� ��������
� �����
�. 

"� �	�����
�	�� ��� ��������� �	���
���� ����	�
���� ����������� ��� �� ���
��� 
1.1-30.9.2012 ����	 ����
����
 ��
��	� 
� �� ����	�� -�������� ������� 34 
“'	���
��� ���
�������	�
��� �����������”. "� �	���
���� �	�����
�	�� ��� 
��������� ����	�
���� ����������� �� ������ 	� �����2�	��� �� ��	����
� 
� ��� 
������� ����	�
���� ����������� ��� 31.12.2011 ��� ����	 �������
����
 ��
��	� 

� �� ����	� ������� ���
�������	�
���� �	������ ��� �
	�� �������
�� ���	 
������	�� ���������� ��� ������
�� www.papoutsanis.gr 
 



 
 
'	���
���� "���	�
���� �����������  
1 (�	����
�� - 30  �����
��
�� 2012 
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6.4. �����
 �
�������� 	��������� �� �� 

"� ������� ���������� ����� ��� ����
������	 ���� �� ��	��/� ��	 ����	�
��*	 
����������	 ���������	��� ��������. !���� �� ����� ����	 ����
����
 
� 
��	����� ��� ���� ��� ��������� ��� ��������2�	���, ����� ��	 �	�������� 
�����������. 
 

6.4.1. ������� ��	
�	���
 	�� ����������� ��	��	
���� 

"� ����	�
���� ����������� ����	 ��	�����
 
� ���� ��	 ���� ��� ��������� 
������� 
� �/�
���� �� ������ ��� ��������, �� ���	������ ��
	��� ��� �� 
���
�������	�
��� ������
� ��� ����	 ���
�����
 �� ������ �/
� 
��� 
��������
���	 ��� ���
���*	��� ���	 ������ �/
�. � ��	��/� ��	 ����	�
��*	 
����������	, ��
��	� 
� �� � .! ������
 �� ����� ����
�	�	 ��������*	 
����
����	 ��� �������*	. '�
���, ������
 ��	 ������ ��
��� ��� �� ���
���� 
���� �� ��������
� ����
���� ��	 ��������*	 ���*	 ��� '�����
��. 
 

6.4.2. ������� ������� ����
 ��� ����	�	�	�. 

��	 ����	 
��������
 ���������� �� ������� ����
����� 
� ���� ��	��	��� ������ 
��� ��� ��������� ������� ��
�����
�	�� ����������� ��� 31.12.2011. 

6.4.3. �������
 �� ��������
 	�
 ����	����	�	�
 

!/����������	 �� ����	���, �� ��	����� ��� �������
 ��������
�����
 �
	��	�� ��� 
�� 
�������	 	� ��
���������	 ������ �
�����
� ��� �� ��	������� ��	������ 
��� �������������� ��� ������
�� ���� ��	 ���
�	� �����. " )
���� �
��	
2�� 
��
�	���� ��
����� �������
� ��� �� ��	����
� 
� ��� ��
���� �	����� ��*	 ��� 
���	������� �������������� �
	�� ���	� ��� 	� ����1��	 ��� �	����� ����������� 
��� ���� ���
�	��� 12 
�	��. 3�� � �
	��	�� 
� ��	������ �������������� ��	 
��
������. 

6.4.4. ��� ���	���, 	�����������
 ���	���� ��� ����������
 

#�������� %��	 ��� !	������
�	�	 ����	*	  ������	 
 
%�� �������, ������������� �������	 ��� ����
�	�
�� ����	 ������
 ��� �
	�� 
������������ ����
���� ��� ��� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 1� 
(�	����
�� 2012 � 
�����	������. � ���

��� ��� '�����
�� (� ��� ��� "

���) 
������� 
� ��	 ��
����� ��� ��	 ����
��� ���*	 ��	 	��	 �������	, 
������������	 ��� ����
�	��*	 �����
����� ��������.  
 
 
 
 
 



 
 
'	���
���� "���	�
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1 (�	����
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 ������ ��� ����
�	�
�� �����������  ��� ��	 �������� ����	�
��� ����� 2012 
 
*��	 7  (�!�)�)�$���) «�!�����)���%���� ����:  
%���)�������»  
(0!%"%(�,"� ('0) ����. 1205/2011 $�� ' ($8" �� ��� 22�� %��
��
�� 
2011,L 305/23.11.2011) 
'���
�2���� ��� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1 
(���
�� 2011. � ����
��� 	��
���� �����������. 
 
"� ������������� ����� ����	 �� ����� 	� ��������	 ���� ������� ����	�
��*	 
����������	 	� �/���������	 �������� ���� ��	��	��� ��� ��	���	��� 
� ��� 

����������� ���
�������	�
��*	 ����������*	 ������
�	 ��� �� ��������
� ��	 
��	��	�	 ���*	 ���	 ����	�
��� ���� 
��� �	�������. ������ ���� �
	�� 	� 
��������
 � �����	��� ���	 �	����� ��	 ��	�����*	 ������� 
� ��� 
�����������, 
��
�� ���
	�	 ��� ��	�����	��� �������
��� ���
�������	�
��*	 ����������*	 
������
�	. ,� ��	 �������
��� �������


2�	��� �� ��	���� ���

�� �� �������� 
���������� �	������
���� ��	 ����	*	  ������	 .��
�������	�
���� !	������ 
(� .!) ��� ��	 !
�����	���	 ��	��*� ��������*	 ��������*	 ���*	 (G!!8). � 
������	� �������
��� ��	 ���� ��

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

���. 
 
"� �������� ������������� �������	 ����	 ����
��� ���	 �������� ����� 2012 
���� ��	 ����	 ���������
 ��� ��	 '�����7�� 4	��� ��� ��	 
�����	 	� 
����
�����	. 
 
*��	 1 «�!#�� �&�!��-� �%
 ���(
#
 )!���)%
 .!���������
������ 
�
�&�!��» 
'���
�2���� ��� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1 
(���
�� 2011.  
 
$�	 20.12.2010 �� ��
������ ��	 ����	*	 -�������*	  ������	 �/����� 
�������
��� ��� � .  1 ��
��	� 
� ��	 ���
� 

� �����
� ��� ��� ��*�� ���� 
����
�2�� �� � .  ��� �� ����������� ��� 	�
��
� �
	�� 	�
��
� 
����������������� ����	�

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

�������� �� ��	����� ��������
�� ����	 «�
���������
». !	 �� ��	����� ����	 
«�
���������
», ��	���� 	� ��	�� ����� ��� �/�
����� 	� �����
���� �� ������
� 
��� '	��������� ��� ��	 ������*���	, �� ���
� ����������	 ���	 ��	 
«�
�����
���» ��� 	�

�
����, ���	 ������ �/
� ���� ��	 �
���
�	
� ��� 

�������� ��� � .  ��� 	� �����
�������� ��	 �/
� ���� �� �� ���
���� ������ 
��	 ������
�	 ���*	 ���	 ��������
� �	��/��. ���	 ���
����� ��� � �
���
�	
� 
«�
�����
����» ��� 	�

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

� ���
��� 
�������� ��	 12 
�	*	. '�
��� 
��������	��� �� ��������
�	�� �
���
�	
�� (1.1.2004 ��� 25.10.2002) ��� ��
2�� �� 
������
�	� ������� �	������� 
� ��� �/�������� ��� ��������	��� ��� �� ������� 
�	��	*����� ��� ��	 ����

��� ���	 ������ �/
� ���� ��	 ������ �	��	*���� ��	 
���
�������	�
��*	 
���	. "� �
���
�	
�� ����� �	�����
���	��� ��� �� ����� 
«�
���
�	
� 
�������� ��� � . ». 



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

���. 
 
*3� 12 (�!�)�)�$���) «51!�� �����������» 
'���
�2���� ��� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2012. 
 
$� �-  12 ������
 � ����	�
��� �	������ 	� �����
� ��	 �	������
�	� ���� ��� 
����
2���� 
� �	� ����������� ������
� �	����� 
� �� �	 � �	������ �	�
�	�� 	� 
�	������� �� ��������� �/
� ��� ������������ ������
�� 
� �� ����� � 
��� 
�*�����. ,����
 	� �
	�� ������� ��� ������
�	��� 	� ����
���
 ���� ���� � 
�	������ �� ����
���������
 
� �� ����� � 
��� �*�����, ���	 �� ����������� 
������
� �����
���� 
� �� 
����� ��� ������� �/
�� ��� �-  40 «'��	������ �� 
!�
	���». � ��������
� ������� 
�� �������� ���� ��� ������
� 
� ��	 �������� 
��� �������� ��� � �	������ ��� ���������� �/
�� �� ����
���������
 ��� 
������������ ��	����� 
��� �*�����. � '�����
� ��� � )
���� ��	 �	�
�	��	 ��� 
���� � �������
���, ���	 ���������
 ��� ��	 ������7�� �	���, �� ���� ��
�	���� 
��
����� ���� ����	�
���� �����������.  
 
�!1��)� ��� *��!��
�$�� �)�.!�%���� -�� )�!�1���� )�� /���
��
 ��
 � ���� 
�)1 1 ��
���!$�� 2013 ��� ��
 �.��
 �&�!�����$ 
%!$��!� �)1 ��
 ����!�$� ��� 
��
 ��$�� 
 
$� �������� 	�� �������, ������������� �������	 ��� ����
�	�
�� ����	 ������
 
����  �
	�� ����������� ���  ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��� ��	  1 
(�	����
�� 2013. �  '�����
� ��� � )
���� ��	 ����	 ����
���� 	��
���� �� 
�������� ������� ��� 
����� ��	 ��
����� ���� ���� ����	�
���� �����������. 
 
*��	 1 «�!#�� �&�!��-� �%
 ���(
#
 )!���)%
 .!���������
������ 
�
�&�!��» 
'���
�2���� ��� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2013. 
 
$�	 13.3.2012 �� ��
������ ��	 ����	*	 -�������*	  ������	 �/����� 
�������
��� ��� � .  1 ��
��	� 
� ��	 ���
�, ���� ��	 ��*�� ����
��� ��	 
����	*	 -�������*	  ������	, 

� �����
� ��	 �� ������ 	� ����
���� �	����
��� 
��� ���������� ��	 � .  9 (� �-  39) ��� �-  20 �	������� 
� �� ������
�	�, 
���� ��	 �
���
�	
� ��� 
��������, ��	��� ��� ���� ����� ��� �� ������ ��� ���� 
��	����� ��	 �� ������ 	� �	��	��
��� �� ������� �����
� �� ������ ��� �� 
����	�� ��� �� ��	��� ���� ��������
 
� �������� ��
������� ��� ���
	� ��� ������. 
��	��*�, ���	 ���
����� ��� �� �	 ���� ��	��� ��	 �
�� �	��	������
 ��� 
�����
���
 ���	 �� 
������� ��� � .  ���� ����� ��	��� 
� �� � . , � �����
� 
�� ������ 	� �������� �� ��������� ��� �/
� ���� ��	 �
���
�	
� ��� 
�������� 
�� ��������� �/
� ��� �
�� �� ��	��� 
� ���� �� �������
�	� ��������� �������. 
9�����, 

� �����
� ��� �������
 ��� ��*�� ���� �� � .  ��	���� 	� ����
���� 
�	����
��� �� � .  9 (� �-  39) ��� �-  20 ��� �� ������� ��	��� ��� 
����������	 ���	 ��	 �
���
�	
� ��� 
��������, 
� ��	 ���+������ ��� � 
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�������
�	� ����������� ��
���	�� ���� ��	 �
���
�	
� ������� �	��	*����� 
��	 ��	�
�	 ���*	. � �������
��� ��	 ���� ���������
 ��� ��	 ������7�� 4	��� 
�	* ��	 ���� ����
��� ���� ����	�
���� ����������� ��� '�����
�� ��� ��� "

���. 
 
*��	 7  (�!�)�)�$���) «�!�����)���%���� ����:  
%���)�������»  
'���
�2���� ���� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2015. � ����
��� 	��
���� �����������. 
 
$�	 16.12.2011, �� ��
������ ��	 ����	*	 -�������*	  ������	 �/����� ��	 
�������
��� ��� � .  7. ,� ��	 �������
��� ���� ����������	 ��� ������� 
�	������������ �	������� 
� �� 
������� ��� � .  9. � �������
��� ��	 ���� 
���������
 ��� ��	 ������7�� 4	���. � '�����
� ��� � )
���� �/���2��	 ��� 
�����*���� ��� �� ���� � ��������� ��� �	 ���� �������
���� ���� ����	�
���� ��� 
�����������. 
 
*��	 9 «�!���������
����� ����» 
'���
�2���� ���� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2015. � ����
��� 	��
���� �����������. 
$� � .! 9 �������
 ��	 ��*�� ���� ��� ���� ��� ��-  (��
������ ����	*	 
-�������*	  ������	) ��� ��	 �	����������� ��� �-  39 ��� �	�������� ���	 
��/�	�
��� ��� ���
������ ��	 ���
�������	�
��*	 ����������*	 ������
�	 ��� 
���
�������	�
��*	 ������*���	. $� ��-  ���� ���
�	�� ������ ��� ����� �� 
������
	�� �� � .! 9 ���� *��� 	� ���������	 	��� ���������� ��� ��	 ���
�
��� 
��� �/
�� ��� �� ��������� �	������
����. � '�����
� (� ��� � )
����) ��
������ 
(��
���	���)  ��� ��������
� ���

���� ��� ��
������ ��� � .! 9 ���� ����	�
���� 
��� �����������. � '�����
� ��� � )
���� ��	 
�����	 	� ����
����	 �� � .! 9 
	��
���� ����� ���� ��	 ���� ���������
 ��� ��	 '�����7�� 4	���. ,�	� ���	 
���������
, �� ����������
 ��	 �� ����
����
 	��
���� ��� ��	 1 (�	����
�� 2015. 
 
*��� 13 «�)����!��� ��� ����-�� �/$��» 
'���
�2���� ���� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2013. � ����
��� 	��
���� �����������. 
 
$� � .! 13 ������� 	��� ����
�� ������� 
� ��	 ���
������ ��� ������� �/
�� ��� 
��� �����
����� �	������������. "� ���������� ��� �������� ��	 ������	��	 �� 
����� ��	 ������	 �/�*	 ���� �������	 �������	
���� ��� ��	 ����
��� ���� �� 
���
����� ��� � ����� ���� ����������� ����������� ��� ���� �������. $� 
� .! 13 ������� ������ ����
� ��� ������� �/
��, ���*� ��� ����
�� �	������� 

� ��	 ���
������ ��� ������� �/
�� ��� ��� �����
����� �	������������, 
�	�/������ ��� �� ������� 
� ���� �� ���
� �
	���� ����� ��	 ������	 �/�*	. 
'������	, �� �����
����� �	������������ ����	 ������	��
 ��� ��������	 ��� �� 
����������� ������
� ��� ��� ������*���� ��� ���
�����	��� ���	 ������ �/
� ��� 
��� 
�	� �� ���
�������	�
���. � '�����
� ��� � )
���� ��	 
�����	 	� 
����
����	 �� � .! 13 	��
���� ����� ���� ��	 ���� ���������
 ��� ��	 
'�����7�� 4	���. ,�	� ���	 ���������
, �� ����������
 ��	 �� ����
����
 
	��
���� ��� ��	 1 (�	����
�� 2013. 
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*3� 1  (�!�)�)�$���) «��!���$��� �%
 ����
����#
 
��������%
» 
'���
�2���� ��� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1�  
(���
�� 2012. 
 
� ����� ������ ��� ��������� ��� ��	 �������
��� �
	�� � ���
���� ��� ��� 
����	�
���� �	������� 	� �
��������	 �� ������
� ��� ��������2�	��� ���	 
0�������� -���*	 ��	����*	 '����	, *��� 	� ��
	���� �	 ���� �
	�� ��	����� 
�	�������/�
� ��� ����� � ��� 2�

�� �� 
�� 
�����	������ ���
��� . 
� '�����
� ��� � )
���� �� ����
����	 ���� ��	 �������
��� ��� ��	 �
��� ��� 
�
����� �� ����
��� ��� ��	 �	�
�	��	 	� ���� ��
�	���� ��
����� ���� ����	�
���� 
�����������. � �������
��� ���� ��	 ���� ���������
 ��� ��	 '�����7�� 4	���. 
 
*3� 19 (�!�)�)�$���) «��!�.�� �� �!-�9���
���» 
'���
�2���� ���� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2013. � ����
��� 	��
���� �����������. 
$�	 (��	�� ��� 2011 �� ��-  �������
��� �� �-  19 ���*� �������
 ��	 ������� 
��� ��������� �� 
�� ������
� 	� �	������ ������ ����� ��� 2�

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

��� (������

��� �������
�	�	 �����*	) 
(«
������ �������
��»). "� ������
�� ����	 �� �	������	 ����� ��� ������� ���	 
����� ��
��
	��	. !��� �� ��� �������� ��� 	� ��
������
��	��	 ����	 �����

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

� ���	 ��������� ����	�
���� �����. 
'�
���, ������
 ��� ��� ������������ 	� ��
������
��	��	 �� ������ ������
�� ��� 
�� ���
�������	�
��� ������ ��� ��������
��� ������ ��� ��� 
���	�����
�������� ��� ����� ��	����� ������
���. � '�����
� ��� � )
���� ��	 
�	�
�	��	 ��� � �������
��� ��� �-  19  �� ���� ��
�	���� ��
����� ���� 
����	�
���� �����������.  $� ���������
�	� �-  19 ��	 ���� ���������
 ��� ��	 
'�����7�� 4	���. 
 
*3� 32 (�!�)�)�$���) «�!�����)���%���� ����: ��!���$���» - *��	 7  
(�!�)�)�$���) «�!�����)���%���� ����:  
%���)�������» 
� �������
��� ��� �-  32 ����� ��� ����
�� ����
���� ��� �������� ������� 
� 
��	 ��
1����
� �	�� ���
�������	�
���� ������������ ������
�� ��� 
��� 
���
�������	�
���� ���������� ��� ��� � .! 7 ��� �������� �	������������ . "� 
������������� �
��	��� �� ���� ��� ��	 1 (�	����
�� 2014 ��� ��	 ����	 ���������
 
���
� ��� ��	 '�����7�� 4	���. 
 
�**��	 20 «
1���� �)�-��
%��� ���� �� ������ ��!�-%-�� �
1� �!�.�$�� 
�)�&�
�$��» 
'���
�2���� ���� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2013. � ����
��� 	��
���� �����������. 
� ����
�	�
� �	��
����
2�� ��������� �� ������ (striping cost) ��� ���������  ��� 
�� ������������� ���
����	�� �������	 ����*	 �� �/��������� �����
�� 
�����	����,  ��� 	� ��������
 �������� �� 
����������� ������
���. � ����
�	�
� 
��	 ���� ���������
 ��� ��	 '�����7�� 4	���. 
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����� )!���)%
 �.����� �� ��� �
�)������� ��� ��� �)1 ���
�� ���&%
$�� 
(����
�2�	��� �� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2013) 
$�	 ,��� ��� 2011 ��  ��-  ��
��
���� 3 	�� �������, �� � .! 10, � .! 11 
��� � .! 12  ��� �������
��� �� �-  27 ��� �-  28. !��� �� ������� 
����
�2�	��� �� ������� ���������� ��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��	 1� 
(�	����
�� 2013. '���������� � ������ ����
��� ���� 
�	� ��	 ��������	� 
����
�����	 ��� �� ��	��. $� ������� ���� ��� �� ������������� ��	 ����	 
���������
 ���
� ��� ��	 '�����7�� 4	��� ��� ��	 
�����	 	� ����
�����	 
	��
���� ��� ��	 '�����
� ��� ��	 )
���. " )
���� ��
������ ��� ��������
� 
���

���� ��� ��
������ ����  ���� �	�����
�	�� ����	�
���� �����������. "� 
���������� ���� ��	 �������	 �
	�� �� �/��: 
 
*3� 27 (�!�)�)�����
�) «	������� ����
������ 
����������» 
$�  ������ ���� ��
��������� ��������	� 
� �� � .! 10 .$� ��� ������� 
�	����������	 �� �-  27 «'	�����
�	�� ��� !��
���� "���	�
���� 0����������». 
$� ���������
�	� �-  27 �������� ��� ���������� ���������� ��� ��� ���������� 
�	�����������	 ��� ���	������ �� ����������, ���	����/
�� ��� �����	�
� 
������������ ���	 � ����	�
��� �	������ ������
2�� ���
���� ����	�
���� 
�����������. $�  ������ ������
 � ����	�
��� �	������ ��� ������
2�� ���
���� 
����	�
���� ����������� 	� �������������
 ��� ���	������ ��� ������ � ��
��	� 
� 
�� � .! 9 «.��
�������	�
��� ,���».  
 
*3� 28 (�!�)�)�����
�) «�������.�� �� ��--�
�$� �)�.��!����� ��� 

��
�)!�/$��» 
$� �-  28 «'��	������ �� �����	�
� ������������ ��� 0��	����/
��» �	��������� 
�� �-  28 «'��	������ �� �����	�
� ������������». " ������ ����� ���  ������� 
�
	�� 	� ��
��� ��	 ��������� ������
� �	������� 
� ��� ���	������ �� �����	�
� 
������������ ��� 	� ��������� ��� ���������� ��� ��	 ����
��� ��� 
������ ��� 
������� ����� ���� �� ��������� ��	 ���	�����	 �� �����	�
� ��� ���	����/
��, 
���� ��������� ��� �� ��
��
���� ��� � .! 11. 
 
*��	 10 «�
�)�����
�� ����
������ 
����������» 
$� � .! 10 ����� ��� ����� ��� ��	 ������
��� ��� ��	 ��������� ��	 
�	�����
�	�	 ����	�
��*	 ����������	, ���	 

� �	������ ������� 

� � 
������������ ����� �	�������. $� � .! 10 �	��������� ��� ���������� �	���
���� 
��� ������
��	�	��� ��� �-  27 «'	�����
�	�� ��� !��
���� "���	�
���� 
0����������» ��� ��� ����
�	�
� 12 «'	���
��� - ����	�
���� �	������� ������� 
������». $� � .! 10 ����
2���� ���� ������
�	�� �����, ��������
2�	��� ��	 
�		��� ��� ������� �� ��	 ����������� ������	�� ��� �� �	 � ����	�
��� �	������ 
�� ������ 	� ��
���������
 ���� �	�����
�	�� ����	�
���� ����������� ��� 

������� ������
��. $� ������� ������� ��������� ����
�� ��� 	� �������� ���	 
����������
� ��� �������, ���� ���� �
	�� ������� 	� ����
���
.  
 
*��	 11 «	)1 ���
�� ���&%
$��» 
$� � .! 11 �	��������� �� �-  31 «.��
�������	�
���  �����
��� ��	 
��
����	��	 �� 0��	����/
��» ��� �� ����
�	�
� 13 «!�� ���	�� ������
�	�� 
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����	�
���� 
�	���� - 
� 	�
��
������ ��	�������� ��� ���	��������	���». $� 
� .! 11 ������� 
�� ��� ���������� �	��
��*���� ��	 ��� ���	�� ��
��	�*	 
�����2�	��� ��� �����*
��� ��� ��� ������*����, ���� ��� 	�
��� ���� 
����. "� 
����� ��	 ��
��	�*	 ������
2�	��� �� ���: ��� ���	�� ������
�	�� �������������� 
��� ���	����/
��. � 
������ ��� �	�������� �	���
���� ��	 �
	�� ����	 ���������. 
"� ��

�����	��� �� ���	����/
�� ����
�2��	 ����������� ��	 �	���
��� 
� �� 

����� ��� ������� �����. "� ����	�
���� �	������� ��� ��

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

�����	��� �� ��� ���	�� ������
�	� 
����������� ������
� � �� ��� ���	�� ������
�	�� ��������������. $� ������� 
������� ��
��� �������	
���� ������� 
� ���� ��

�����	��� �� ��� ���	�� 
��
��	
��, ���
� 	� ������� ��� ���	�� �������. 
 
*��	 12 « 
%���)������� ���&�!1
�%
 �� ����� �
�1�����» 
$� � .! 12 �	�������� ���� �������
�	�� �	������������ 
��� ����	�
���� 
�	�������, ��
������
��	�
�	�	 ��
�	���*	 ��
���	 ��� ��������	, �� ���
�� 
���������	 ����� �	��	*���� ��	 ����	�
��*	 ����������	 	� �/���������	 �� 
����, ���� ��	��	��� ��� ��� ����	�
���� �����*���� ��� ����
2�	��� 
� �� 
��

����� ��� ����	�
���� �	������� �� ����������, �����	�
�, ��� ���	�� 
��
��	
�� ��� 
� �	������
�	�� ����	�
���� �	������� (structured entities). ,
� 
����	�
��� �	������ ���� �� ��	������� 	� �����
 �� ������� � ���� ��� ��� 
������	� �	������������ ���
� 	� �
	�� �������
�	� 	� ����
���� �� � .! 12 
��� ��	��� ���, � �� � .! 10 � 11 � �� ���������
�	� �-  27 � 28. 
 
�!�)�)������� �� )!1��)� )�� �)������
 �
� ����� ��� )!�-!������� 
�����%
 "����#��%
 ��� �*3� (���"����� *��(
#
 3�-�����#
 �!���)%
) 
 
$� ��-  ��� ���
��� ��� ������� ������

���� �����*���	 �/����� ��	 ,��� 
��� 2012 ������������� �� 5 ������
�	� ������� . "� ������������� ����� �� 
���
�� ��	 ����	 ���������
 ���
� ��� �� '�����7�� 4	��� ����	 ����
��� �� 
��������� ��� /���	��	 ��	 � 
��� ��� 1 (�	����
�� 2013.  '����	 ��	 �	�������� 
�����������, �� �������� ������������� ��	 �	�
�	���� 	� ����	 ��
�	���� 
��
����� ���� ����	�
���� ����������� ��� '�����
�� ��� ��� "

���. 
 
*��	 1 «�!#�� �&�!��-� �%
 ���(
#
 )!���)%
 .!���������
������ 
�
�&�!��» 
� �������
��� �������	
2�� ��� 

� ����	�
��� �	������ 
����
 	� ����
���� �� 
� .! 1 ������������ ��� 

� ���� ���� ��� ��������
�	�� ���+��������. '�
��� 


� ����	�
��� �	������ 
����
 	� �����/�� 	� ����
���� �� �-  23 �
�� ��	 
�
���
�	
� 
�������� �
�� ��� 

� �����	������ �
���
�	
�. 
 
*3� 1   «��!���$��� �%
 ����
����#
 
��������%
» 
� �������
��� �������	
2�� ��� ���������� �	�����������	 ��� ���������� 
����������� ���	 
�� �	������ ��������2�� ��� ��
�� (�������
� �
�� ����
 
������
��� ��� �� �-  8 �
�� �����	����. '�
��� �������	
2���� ��� 
�� ����	�
��� 
�	������ 
����
 	� ��
��������� ���� ��*��� ����	�
���� ����������� ��� 
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������
2�	��� ��
��	� 
� �� � .! �������	 ���������� �����������, *��� 	� 
�/�����
 �������� � ��
����� ��� �� 
������� ��� � .!. 
 
*3� 16 «�
�#���� ��-��» 
� �������
��� �������	
2�� ��� � �/�����
�� ��	������� ��� �� �	���������� 

����
 	� ��/�	�
����	 �� ����� ����������� ������
� ��� ��� �� �����
���, �	 
��	�	���	 ��	 ����
� ��	 �����	 ����������*	 ������
�	. 
 
*3� 32  «�!�����)���%���� ����: ��!���$���» 
� �������
��� �������	
2�� ��	 �	��
��*���� ��� ����� ������
���� ��� 
����
2���� 
� ���	�
�� ���� ���� 
������� ��� 
� �� ����� ��	�����*	 ������� 
�����. 
 
*3� 34 «�
������� .!���������
����� �
�&�!�» 
� �������
��� �������	
2�� ��� ���������� �	�����������	 ��� �� ����������� 
������
� ��� ��� ������*���� ��	 ��
��	 ������������ ���� �	���
���� 
����	�
���� �����������. 
 

6.4.5. ��������� 

:��������� 

:��������� �
	�� �� �����
�� ���� ���
�� � )
���� ����
, �
��� � �

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

������ �	� ��� 50% ��	 ������
���	 1����. � ����/� 
�	����
�	�	 ������
���	 1���� ��� 
�����	 �
��� 	� �/�������	 � 	� 

���������	, ��
��	�	��� ��’ �1�	 ���	 �/������
��� ���� ����	 � )
���� ������� 

�� �����
�. "� �����
�� ����� �	������	��� ������ (����� �	���
���). "� 
���������� �	������	��� ��� ��	 �
���
�	
� ���� ��	 ���
� � ������� 

�������2���� ���	 )
��� ��� �����	 	� �	������	��� ����	 ��� ��	 �
���
�	
� 
���� ��	 ���
� ����� 	� ��
������ � �������.  

� ��������� 
������ ��� �/������ �����
�����
��� ��� ��	 �����
� �/������ 
��������*	. $� ������ �/������ 
��� ���������� ������
2���� �� �� ������
� ��	 
������	 �/�*	, ���� ��	 �
���
�	
� �	��������, ��	 ����������*	 ������
�	, ��	 
������*���	 ��� ��
���	��� � ���
�
��	��� ��� ��	 
����*	 ��� ��������	 ��� 
��	 )
���, 
� �	������
� ��	 ������ ��� �/�����2�
�	��. $� �/��� ��� 
����
2�	��� 
� ��	 �/����� ���������	��� ��� ��������
���. $� �����*
�	� 
����������� ������
�, ������*���� ��� �	����
�	�� ������*���� ��� �����*	��� �� 

�� ��������
����� ��	�	���, ���
���*	��� ������ ���	 ������ ���� �/
� ���� ��	 
�
���
�	
� �/������, �	�/������ ��� �� ������� ��

������ ��� 
���1��
�� (
� 
���������� ��

������). 

$� ���� ���� �� ���
� �� ������ �/������ ������
	�� ��	 ������ �/
� ��� ������� 
����� ��� ���������� ��� �/����������, ��������
��� �� �����/
�. ���� 
������*���� ���� ���
�� �� ��	����� ������ �/������ �
	�� 
�������� ��� ��	 
������ �/
� ��� ������� ����� ��� ���������� ��� ����������, � ������� 
�	��	��
2���� �
��� ���	 ��������� ��������
���	 ������.  
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"� �	����������� ��	�������, �� �������� ��� 
� ��������
�	� ����� ���� 
��	������� 
���/� ��	 ������*	 ��� "

��� �����
��	���. "� 
� ��������
�	�� 
2�

�� �����
��	��� ����� ��� ��� ������*���� ���� ���
�� �� ������ ���� �
	�� 
� 
�	������
�. "� ���������� ����� ��	 ��������*	 ������*	 ����	 �	�������
����
, 
���� ��
���� �����
����, *��� 	� �
	�� �
���
����� 
� ����� ��� ����	 ���������
 
��� ��	 )
���. 

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

����*	 

O �
���� ���� ���������� ��	 �������� ��
��	� 
� ��	 ���
� ����
2���� ��� 
��	������� 
� ���� �������� ��	 
� ��������*	 ��

����*	 
� ��	 
��� ����� ��� 
����
2���� ��� ��	������� 
� ���� ������� 
������� ��� "

���. )��	 ����� ��� 
������ ��� ����
��������	��� ��� ���� �������� ��	 
� ��������*	 ��

����*	, 
� ������� 
���/� ��� ��
�
���� ��� ����������� ��� ��� ��������	��� �������� 

����
�� ��� ���������� �/
�� ��	 ��
�	 ������
�	 ��� ���������� ������
��� ��� 
�� 
��� ��������. 0���� � 2�

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

����*	 ���������	��� ��
��� ��� 
��� ��������. )�� 
����� ��� �������� ��� ����
��������	��� ����� �������� ��	 
� ��������*	 
��

����*	, � ������� 
���/� ��	 �����	��	 ���*	 ��� ��� �������� 
����
�� 
��	 ������	 ��	 
� ��������*	 ��

����*	 ��������
��� ��
��� ��� 
��� 
��������. 

���� ����	�
���� ����������� ��� 
������� �����
��, �� ���	������ ���� ���������� 
�����
�� ��������2�	��� �� �� ��������
� ��� ������� �/������ ���*	, 
�
�	 
����	 ���
�
��� ��� ������������ ������
��. 

6.4.6. ����������� ��	
 	���� 

"� ��
�
� �����
2�	��� 
� ���� ��	 ��������� ����������� ��� ��
��	�� � 
���
���� ��� "

��� ��� ��������2�	��� ���� ����	�
���� ����������� 
� ���� 
����	 ��	 ��������� �����������
���. O )
����  �������	�� ���� �	� ��� 
�	� 
��������
����� ��
�� ��������������, ����	 ��� ��������� (���	 '�����) 
����	������*	 ���*	 ��� �������� ���� ���� ������ ���������� ��� �/��������. 

6.4.7.  ���������	���
 ��	�	����
  

-���������� 	�
��
� ��� 	�
��
� ������
���� 

$� ������
� ��	 ����	�
��*	 ����������	 ��	 ������*	 ��� "

��� ������
2�	��� 
�����
����*	��� �� 	�
��
� ��� �������	��� ����	�
���� ���������	���, ��� 
���
� ���������
 ���� �����
� (�����
�	� «����������� 	�
��
� »). "� �	�����
�	�� 
����	�
���� ����������� ��������2�	��� �� '��* �� ���
� �
	�� �� ����������� 
	�
��
� ��� �� 	�
��
� ������
���� ��� 
������� �����
��. 

��	������� ��� �������� 

"� ��	������� �� /�	� 	�

�
��� 
��������	��� ��� ����������� 	�
��
� ����� 
��	 �����
�*	 ��� ������	 ���� ��	 �
���
�	
� ��� ���� ��	�������. ���	 
��������� ��������
���	 �	��	��
2�	��� ����� ��� 2�

�� ��� ��	�����
������ 
��������, �� ���
�� ���������	 ��� ��	 ���������� ���*	 ��	 ��	�����*	 ��� ��� 
�� 
�������� ��	 ���
����*	 ������
�	 �	��������� ��� ������*���	 �� /�	� 
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	�
��
� 
� ��� ��	�����
������ �����

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

'����
�� ��� "

��� 

� 
�������� ��	 ����	�
��*	 ����������	 ���	 ��	 ������*	 ��� "

���, �� 
���
�� ����	 ����������� ����������� 	�
��
� ��� �� 	�
��
� ������
���� ��� 
"

���, �
	���� �� �/��:  

• $� ����������� ������
� ��� ������*���� ���� ��������
�� 
��������	��� 
� ��� 
�����

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

• $� ����� ��� �� �/��� 
��������	��� 
� �� 
��� �����

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

� ��	 �
	�� ������ ���������� ��� ��������
�	�� ��
������ ��	 
�����
�*	 ��� 
����	 ���� ��� �
���
�	
�� ��	 ��	�����*	, ���	 ���
� ���
����� 
�� ����� ��� �/��� 
��������	��� 
� ��� �����

�� ��� 
����	 ��� �
���
�	
�� ��	 
��	�����*	. 

• "� ������������ ��	�����
������ �������� �	��	��
2�	��� �� /�������� 
������
� ��� ������� �����. 

• 0��� ��	 �	���
��� �� ��	�����
������ �������� ��� ���������	 ��� ��	 

�������� ��	 �����*	 ���	�����	 �� ��������� �����
�� �	��	��
2�	��� ��� 
��� 
��������. 0��� ��	 �*���� ��������� �����
��, �� ��������
�	�� 
��	�����
������ �������� ��� ����
2�	��� 
� ���� �� ������������� ��� �� ���
�� 

����������	 �� /�������� ������
� ��	 ��
�	 ������
�	, �	��	��
2�	��� ��� 
��������
��� ������ �� 
���� ��� ������� � ��� 2�

�� ��� ��	 �*����. 

� �����/
� ��� �� �	�������
���� ��	 ������	 �/�*	 ��� ���������	 ��� ��	 
�/����� ��������� �����
�� �	��	��
2�	��� �� ������
� �	��������� ��� ��������� 
��� ��������� �����
�� ��� 
��������	��� 
� ���� ��	 ��
� �����

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

6.4.8. ������	�
 !����	��������
 

$� ���������
������
�	� ��
	��� ����� ������
� (��
���, ��������) �����
*	��� 
���	 �	�������
��
�	� �/
� ��� �������
��� ��� ��	 ������ �/
� ���� ��	 �
��� 
��� �	�������
���� 
���
�	� 
� ��� 
�����	������� ��������
�	�� ���������� 
��� ��� 
�����	������� ��������
�	�� 2�

�� ���
�
����. � ������ �/
� 
��������
2���� 
��� ��� ���

��� �������
���*	 ����
��*	 ��� � ������ ������� 
��������
��� �� ��������
� ������� ����� «!����
����� ������� �/
��». '	* � 
��	�����, ��������
��� ��� ��������
��� ������� ��� ���
� ��� ��	 ��
1��
2�� 
�	�
������ �����
����� ������� �/
��. $������ ����
����� ���	���*	��� ���	 
�������	 ������
� ������ ��� 
������� ������� �/
�� ��� �� �������� ���� 5 
���	��. � �������
� ������ ���

��� ���	� 
� �
���
�	
� 31.12.2010. 

$� ����� ������
� ��	 �	�*
���	 ���	����������	 (
���	�
���, �/�����
�� ���) 
��������2�	��� ��� ������ ������ 
�
�	 ��������
�	�� ���������� ��� ����	 
���
�
���. $� ������ ������ ������
��	�� ��� ����	�� ��� ����
2�	��� �
��� 
� 
��	 �������� ��	 �	�*
���	 ���	����������	. ,�����	������� ����	�� �
�� 
������
��	�	��� ���	 ��������� �/
� ��	 �	�*
���	 ���
�	 � �����	 �����
 ��� 
���������, �	��	��
2�	��� �� /�������� �����, 
�	� ���	 �����
��� ����	�	 ��� �� 
�����1��	 
����	���� ����	�
��� ����� ��� ��	 )
��� ��� ��� ��	 ���+������ ��� 
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�� ������ ��� ���
�� 
����
 	� ���
������
 �/�������. $� ������ �������*	 ��� 
��	�������	 ��������
��� �� �/��� ���	 ��������� ��������
���	 ���� �� 
���	� ����
�����
���� ���. 

.��
�������	�
��� �/��� ��� ���������	 ��� ��	 ��	���
� ��	 ������
�	 ��� 
�����
������	��� ��� ���
��������� ������ �	�*
���	 ���	����������	, 
�������������	��� ���� ��	 ���	��� ���
��� ��� ������
��� ��� ��	 �������
��
� 
��� ��	 ���������� ��� ���
�� ��� 
����	���� �����. -����� �������
�� 
���
�������	�
��*	 �/���	 ��� ��	���
� �	��	��
2�	��� ��� ��������
��� ��� 
������ �� �/���. 

$� �������� ��	 ������	�	���. "� ���������� ��	 ����	 ������
�	 ��	 �	�*
���	 
���	����������	 ������
2�	��� 
� ��	 ������� 
����� 
� �������� ������� 
�������	���� ���� �� ���	��� ������
� ��� �	�
�	�
�	�� �����
�� 2��� ��� 
������
��, ���� *��� 	� ��������
 �� ������ ���	 ������

����� ��� �/
�. � 
����
*
�	� �������� �����
�� 2��� ��	 ��
�	��������	 ��������*	 ���
�	 �
	�� � 
�/��: 

 '�� 
&��
���	��� ��
��� 45-60 
-���� ��
��� 50 
,���	�
��� ��� 
���	�������� �/�����
�� 2-40 
-����� ������������� ��� �/�����
�� 2-7 
4����� ��� ������ �/�����
�� 2-11 

$� ������ 
�����	������	 ����	*	 ������	���� ��� ������
� ��� �	�
�	�
�	�� 
�����
�� 2��� ���� ������
��. )��	 �	� 
���	�
� �����
2���� ��� 
����� 
�/����
��� 
� ����������� �����
� 2��, ���� �� �/����
��� ��
��	�	��� �� 
/�������� ������
�. 

"� ������

������ �/
�� ��� �� �����
�� 2��� ��	 �	�*
���	 ���
�	 
�����	 	� 
�	���������	 ��� 	� ������
�����	, ��	 ���� �����
 �	����
�, �� ���� 
�
���
�	
� ��������
��. 

)��	 � �	��������� �/
� ��� �	�*
���� ������ ������
�� ������
	�� ��	 
�	������
� �/
� ���, � ������� ��������
��� �
��� �� �/��� ���	 ��������� 
��������
���	 ��� �� ����� ��������
��� ���	 �	������
� �/
� ���. 

$� ����� ��� �� 2�

�� ��� ��	 �*���� �	�*
���	 ���
�	 ��������
2�	��� ��� ��	 
������� ��� ������ ��� ��� �	���������� �/
�� ���*	 ��� ��
������
��	�	��� 
���	 ��������� ��������
���	. �� ���
����� ��� �� �	�*
��� ����� ��� 
�����
*	��� ���	 ������ �/
� �������	, �� ���
����
�	� �����
����� ������� 
�/
�� 
�������	��� ��� ��������
��� ��� 	��	. 

6.4.9. !����	�
 �����	��������
 

4/��� '���	*	 

$� ������ ����	�� ���
2���� �� �/��� ���� ��	 ����
�����
��� ���. 
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4/��� �	����/��� 

$� ������ ��	 ����	 �	����/�� (��� ������	 ���
�� �������
� ��� ����
� 	��	 � 
������
�	�	 ���7�	��	) �	��	��
2���� �� �������
� ��	 ��*
���	 ���
�	 
������
�	 
�	�	 ���	 ������� ����	����� ������
�� ��	 ����	 ���*	, ��
��	�	��� 
���1� �� ���
� �
������� ��� ���	�������� �����
������ ���� ��� �����	 �� 
������ 
����
 	� ���
������
 
� �/������
�. -����� ����	�� �	����/�� 
���������	��� �� ����	�� ���� ��	 ����
�����
��� ����. 0���� �	����/�� 
������
�	 
� �������
�	� �����
� 2��, �� ���
� ����	 ��������������
, 
������	�	��� ��� ��	 �	��/� ��� �
������� ��������� ��	 ���7�	��	 ��� 
�	�����	��� 
� ��	 ������� 
����� ��������� �� �������� ������� �������	���� 
��� ������
� ��� �	�
�	�
�	�� �����
�� 2��� ��� ������
��, � ���
� �� ���� 
���
����� ��	 
����
 	� ������
	�� �� 5 ���. 

-����
��� �������	��*	 ���������*	 

"� ������������
�	�� ������ �����
���� �����
*	��� ��� ������ ������� 
�
�	 
��������
�	�� ����������, 
�
�	 ����������� ��������
�	� ���
�
���. "� 
���������� ���	�����	��� 
� ���� �� ������� 
����� ��� ������
� ��� �����
�� 
2��� ����, � ���
� ��	 
����
 	� ������
	�� �� 5 ���. "� ����	�� ��� �������	��� 
��� ��	 �	����/� � ��	������ �����
���� �	��	��
2�	��� �� �/��� ���	 
��������� ��������
���	 ���� ��	 ����
�����
��� ����. 

6.4.10. ���������
 �� �����	� 

������ ��	 ���	�����	 �� ��
	��� �
	�� �
�� � �	���
��� �
�� � ������������� 
�	
�����. !����
*	��� ���	 ������ �/
� 
� ��� �������� ��� ��	 �������
�	� 
����

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

6.4.11. !�������� �"��
 ��-�����	������������ ������������ �	������� 

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

������� ��	���*	 �������	���	 ��� � �	��������� �/
� ���� �	������� 	� 
�	 
�
	�� �	������
�.  ���� ����������� ������
� ��� ������	��� �� ����������, 
������	��� �� ������ ���
�
���� ��� �/
�� ����, ���	 �������	 �	��
/��� ��� � 
�	��������� ��������� ���� �/
� ��	 �� �	������
. 

"� 2�

�� ���
�
���� �	��	��
2�	��� �
���� �� �/��� ��� ����	��� 
� ��	 ������� 

���/� ��� �	���������� ��� ��� �	������
�� �/
�� ��� ������
�	�� ���
��. 

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

���/� ��� ������� �/
�� ��� ������
�� �	��������� 
�
�	 �� ������ �*����� ��� 
��� �/
�� ������� ��� ���
��. ;�� ������� ��������
�� ��� ���
�
����, �� ����� 
��������������	��� ��� ��
������� ��	��� ��
���� *��� 	� ��	�����	 
� 
/��������� �	��	��
��
�� ��
������ ���� (
�	���� ��
�����
�� ��
����*	 ��*	). 
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6.4.12. #����	����������
 �	������ ������	���� 

" )
���� ���������� �� ���
�������	�
��� ������
� ��� �	��������� ��� ���� 
������ �������
��: �����
*
�	� ���	 ������ �/
� 
��� ��	 ��������
���	, 
��	��� ��� ����������, ��� �������
� ���� �*����. � �����������
��� �/������� 
��� ��	 ����� ��� ��	 ���
� ����������	. � ���
���� ��
2�� ��	 �������
� ���	 
���
� �� �	������	 �� ��������
�	� ���
�������	�
��� ������
� ��� �	��������� 
���� ��	 ������ �
���
�	
� �	��	*����� ��� ���	�/������
 ���� ��	 
�����������
��� �� ���� �
���
�	
� ��
��
����� ��	 ����	�
��*	 ����������	. 

(�) #����	����������
 �	������ ���	������� �	�� ������ �"�� ���� 	�� 
���	�����
	�� 

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

� ����� ����� ��	 �*���� ���� �� ����� ���	��� ������
� ���*� ��� ��� ����	 
������
 �� ���� ��	 �������
� ��� �� ���
���� ��� "

���. $� �������� ���7�	�� 
��������������	��� ��
��� �� ������
�	� ��� �
�������� ������� 
� ��	 
���+������ ��� ��	 ����	 ������
 �� 
��� �	������
����. $� ����������� ������
� 
����� ��� �������
�� ��/�	�
��	��� ��� ����������	 �	��������. 

(() '
���� ��� ����	����
 

$� ��	��� ��� �� ���������� ��������	 
� �������� ���
�������	�
��� ������
� 
�	��������� 
� �������� � ����������
�	�� �����
�� ��� ��	 �������
�����	��� 
�� 

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

�	�� �	� ��	 12 
�	*	 ��� ��	 �
���
�	
� ��
��
����� 
��	 ����	�
��*	 ����������	. !��� ��������
2�	��� �� 
����������
� ������
� 
�	���������. "� ���������� �	�����	��� ���	 ��������
� �
�� ���	 �������
� 
«�
������� ����������» �
�� ���	 �������
� «
������ ��� �����	�
� 
�����*	» ��� 
��������2�	��� ��� �	��������� ������ 
� �� 
����� ��� ����
������ ������
��. 

0��� �� �������� ��	 ������	 ��� ��������2�	��� ���� ����	�
���� ����������� � 
)
���� ��	 �
�� ���������� ��� ��
������ ��	�
�	. 

(�) '��%����� ���
 ������ 

$� �������
� ���� �*���� ���
�������	�
��� ������
� �	��������� ��������	 
� 
�������� ���
�������	�
��� ������
� �� ���
� �
�� ����	 ������
 �� ���� ��	 
�������
� �
�� ��	 �	�����	��� �� ��

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

������ �	��� 12 
�	*	 ��� ��	 �
���
�	
� 
��� ��
��
����� ��	 ����	�
��*	 ����������	. $� �������
� ���� �*���� 
���
�������	�
��� ������
� �	��������� �����
*	��� ���	 ������ �/
� ��� �� 
������ � 2�

� �	��	��
2���� ������
�� ��� ����� ��	����� ������
���. 

0��� �� �������� ��	 ������	 ��� ��������2�	��� ���� ����	�
���� ����������� � 
)
���� ��� � '����
� ��	 �������	 ���
�������	�
��� ������
� �	��������� �� 
���
� 
�����	 	� �������������	 �������
� ���� �*����. 
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!��
�
��� �/
�� ���
�������	�
��*	 ����������*	 ������
�	 

�� ���� �
���
�	
� ��������
�� � )
���� ����
� �	 �������	 �	�����
�	���� 
�	��
/��� ��� 	� ������	 ��� ��
�����
� ��� �� ���
�������	�
��� ����������� 
������
� ����	 ������
 ���
�
���. ;�� �� �������
� ���� �*���� 
���
�������	�
��� ������
� �	���������, ������ �	���/� ��	���� � ��
�	���� � 
��������
�	� 
�
��� ��� ������� �/
�� �� ����� 
� �� ������ �������. !	 
������������
��� ���
�
���, � �����
�	� ��� 
��� �������� 2�
�� ��� �
	�� � 
������� 
���/� ������� ������� ��� ������� �/
��, 
���������� ��� 
��������
���. "� 2�
��� ���
�
���� ��� ���������	��� ��� ��������
��� ��	 
�	�������	��� 
��� ��	 ��������
���	.  

��
1����
�� ���
�������	�
��*	 ����������*	 ������
�	 

.��
�������	�
��� ������
� �	��������� ��� ������*���	 ��
1��
2�	��� ��� �� 
������ ���� ��������2���� ���	 ��������� ����	�
���� �����, ���	 ������� 
	�
��� ����
�
� ��
1����
�� ��	 ���*	 ��� �	��	��
�����	 ��� ��������� 
������� � ������� 	� �
	�� �����	�	��
�� �� ������ ���� � � �������� ��� 
������������ ������
�� ��� � �����	�	��
�� ��� ���������� 	� �
	��	 ��������	�. 

6.4.13. $��%����
 

)��	 � 
������� �
	�� �����
� ��� "

��� 

"� 
���*���� ���� ���
�� � ��
������� �������
 ������*� ����� ���� �
	��	���, 
���� ��� ��� �������� ��� ��������	 ��� �� ������������ ������*� ���������	��� 
�� ������������ 
���*����. "� �����
�� ��� ����
��������	��� ��� ���
��� ��	 
����������*	 
���*���	 (������� ��� ����	 ���� �
	���� ��� ����� � 
��
�������) ���������	��� �	������� ���	 ��������� ��������
���	 ������ 
���� ��	 �������� ��� 

������. 

9� ���
���������� 
���*���� ���
2�	��� �� 
���*���� ���	���	, 
���	������*	 
������������	 ��� ������ �/�����
�� ���� ��� ���
�� 

� ��� ��� �����
�� ��� 
"

��� ���������� ����� �� ��	��� ��	 ��	��	�	 ��� ��	 ������*	 ��� ��������	 
��� ��	 ��������� ��� ���
��. "� ���
���������� 
���*���� �������������	��� 
���� ��	 �	��/� ��� 

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

����
���	. 0��� �����
� ��� 
���*
���� ���
��
2���� 
���/� ��	 ������*���	 
��� ��	 ���
�������	�
��*	 �/���	 *��� 	� ��������	���� �	� ������� �������� 
���	 ��������
�	� ���
�������	�
��� ���������. 

"� �	�
������� ������*���� ��� �� 

���
�, ������� ��� ���
�������	�
���� 
���*����, ������
��	�	��� ���� 
����������
�� ������*����. $� 
���� ��� 
���
�������	�
���� ������� ��� ����� ��� �������� ��������
��� ���	 
��������� ��������
���	 ���� ��	 �������� ��� �������� ��

������ *��� 	� 
��������� �	� ������� ��������� ������� ������
�� ��
 ��� ��������� ��	 
������*���	 ��� ���� ���
���. $� �	�*
��� ����� ������
� ��� ����������	 ��� 
���
��� ���
��������*	 
���*���	 ������	�	��� ���	 
�������� ���
��� 
���/� 
��� ��������� ��� �����
�� 2��� ��� ������
��, ��� ��� �������� ��������� ��� 
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������, ��	 ��	 ������� ������ ���������� ��� � )
���� �� ��������� ��������� 
��	 ���
�	 ��� ��/� ��� 

������. 

)��	 � ��
������� �
	�� �����
� ��� "

��� 

0��� ��	 ��

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


������, � ������� �/
� ��	 ��������	 �������*	 ��	 
����
���	 
�	��	��
2���� �� ���
����. � ������� 
���/� ��� 
������ �/
�� ��� ��� �������� 
�/
�� ��� ���
����� �	��	��
2���� �� 
� ���������	 ���
�������	�
��� �����. $� 
����� ��� ��� 
���*���� �	��	��
2���� ���� ��	 �������� ��� 

������ 
� ����� 
��� 
������ ��� ������� ���	����� (net investment), � ���
� �	��	���� ������� 
��������� ������� ��������. 

������
� ��� �	��������� ��� ����	 ��
������
 �� ��
���� ��� ���
��� ��	 
����������*	 
���*���	 ���������	��� �� �	�*
���� ���	�����������. � 
�������� ���� ����
�������
��� ���� ��	 �������� ��� �	�
�	�
�	�� �����
�� 
2��� ����, � ���
� �����
2���� 
��� ��� �������� 
� ����
���� ����� �	�*
���� 
���	����������� ��������
�� ��� "

���. $� ������
� ��� ��
���*���� (����� 
�	����
�	�	 ��	����	 ���� ���� 
�������) �	��	��
2���� 
� �� ������� 
����� 
���� ��	 �������� ��� �������� 

������. 

6.4.14. !��%���	�  

$� �����
��� �����
*	��� ���	 ��
������� �/
� 
���/� ������� ������ ��� 
������� ������������
�� �/
��. 

� ������ ������������
� �/
� �
	�� � ����
*
�	� ��
� �*����� ���� �� ��	��� 
����
� ��	 ������*	, 
���
�	� ���� �� ���� ��	 �/���	 ��������. 

$� ������ ��	 ���

�	 ���7�	��	 ��� ��� ��������� �� �/���/� ��������
2���� 
� 
�� 
����� ��� ����
���� ������� ��� �������
��� ��� ��� ��*��� ����, �� �
��� 
������ �����
�� ��� �� ��	��� ���
���	��� �/��� �� ���
� ����	�
�	��� 
� ���� 
��	 ��	�	��� ���������� ��	�
�������. 

0�������� 
���
	� ��
��	���� ��� �� �������, ���/��
�	� ��� 
� ���� ��
��� 
������������ �������� �����
��� �����	 ���� ������
	��	 �� ��������
�	�. � 

�
��� ��� �/
�� ��� ��	 ��������� ���	 ������ ������������
� ��� �� 2�

�� ��� 
�����
���, �/��������	��� ���	 ���
��� ���	 ���
� �	��������
 � ����

��� � 
2�

�. 

6.4.15. ��������
 ����	����
 

"� �
������� ���������� �	��	��
2�	��� ������ ���	 ������ �/
� ���� ��� 

�����	������ �����
*	��� ��� �	��������� ������, 
� ��	 
����� ��� 
����
������ ������
��, ����� ��	 �� ��������
� ��� ����/������� ��	 �
	�� 
��
�	����, 
���
�	� 
� ����	 ������1� ���
�
����. "� ������1��� ���
�
���� 
�	��	��
2�	��� ���	 ������� �	�����
�	��� �	���/� ��� � �����
� ��� "

��� ��	 
�
	�� �� ���� 	� ������/�� ��� �� ������
�	� ���� 
� ���� ���� �������� ����� 
��� ��
��	
��. 
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��
�	����� ��
������ ������
�� ��� ������, ���������� ��� � ������� �� ����/�� 
��*����� � ���
�������	�
��� �	�������	���, ������� � �������1� ��� 
��������� ��	 �����
*	 (��� ������������ ��� 270 �
���� ������������) 
������	��� �	��
/��� ��� �� �
������� ���������� �
	�� ���
���
�	��. 

$� ���� ��� ������1�� �
	�� � ������� 
���/� ��� ���������� �/
�� ��	 
���������	 ��� ��� �	������
�� �/
��. 

� �	������
� �/
�, �����	 �� ������
�	� ���� �����
�
 ��� ���
��� 
��������� 
��� �	�� �����, �
	�� � ������� �/
� ��	 �������*
�	�	 ��
����*	 ��*	 
����/�����
�	�	 
� �� ����
����� ��������. $� ���� ��� ������1�� ��������
��� 
�� �/��� ���	 ��������� ��������
���	 ������. 

6.4.16. &������
 ���%����� ��� ��������� �	������ 

$� ��
����� �������
� ��� �����	�
� ������
��	��	 
������, ��� ���������� 
�1���, ��� �����������
�� 
���� ����� 
�	�� ���	������ �1���� ��������
����. "� 
����-�	���1��� �
�������	��� ���	 ��������
� ���� �����������
�� ������*���� 
�� ��	���
��. 

6.4.17.  $�	����� ���
���� 

"� ���	�� 
������ ������
��	�	��� ��� 
��� ��������. $� �
��� �/��� ��� ��	 
������ 	��	 
����*	 �
��	
2�	��� ��� ������ ���� ����������, ������ ��� 
������. )��	 � '����
� � �� ���������� ��� �����2��	 
���� 
������, �� ���� ��� 
����*����, ������
��	�
�	�	 �����	������ �������	 �/���	 ��� ������ ��� 
�������
� ������
����, �
��	
2���� ���������� ��� �� 
��� �������� ���� ��� 

���� ��
�	 
����*	, ��� ���� �� 
������ ����� ��������	 � ���	�������	. )��	 
�� �	 ���� 
������ 
�������� �������	 � ���	�������	, � �/
� ������������ 
������� ��	������� �� ���������
 ��� 
��� ��������. 

6.4.18. '�������
 

$� ��	��� ���������	��� ������ ���	 ������ �/
� ���� �� ���������	�� ���� 

�
�	 �� ����	 �
��� �/��� ��� ��	 ����
�����
��� ��� ��	�������. 
,�����	������, �����
*	��� ��� �	��������� ������ ����� ��� 
������ ��� 
����
������ ������
��. $���	 ������� 
���/� ��� ���������	��� ����� (������� 
��� ������� �/��� ��	�����*	) ��� ��� �/
�� �/������� �	��	��
2���� ��� 
��������
��� ���� ��	 �������� ��� ��	���
�� 
� �� 
����� ��� ����
������ 
������
��. $� ��	��� ��/�	�
��	��� �� �����������
�� ������*����, ����� ��	 � 
)
���� ���� �� ����
�
� 	� �	������� ��	 �/������ ��� ���������� ��� 
����������	 12 
�	�� 
��� ��� ��	 �
���
�	
� ��� ��������
��. 

6.4.19.  &����� ��� !��(��������
 ����
 ��������	�
 

" �����	 ����� ������
���� ������
2���� ��	� ��� ���� ��	 ���������*	 	�
�	 
��� ����
2�	��� � ������*� ����
2�	��� ��	 �
��� ��� ��������
�� �� ���
	�� ��� 
�*��� ��� �� ���������� ������
�� ��� ������
�� ����������	 ��� �������	 
����������� ������
�. � ���
���� ��������� �/������
 �� ��
�
� ���
	� ���� 
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����������� ���*���� ��� ����
2�	��� 
� ����������� ���� ���
�� �� ��������� 
����������� �����/��� ������	��� �� ����������� ��
�	�
� ��� ���
��
2�� 
������1��� ���� ������
��� ��	� ��� ���� ��	 ���*	 ��� �	�
�	���� 	� 
��������	 ���� ����������� �����. 

!	������
�	�� ����� ��
2���� � ����� � ���
�� �	�
�	���� 	� �
	�� ��������� � 
�	������
�� ��� �������� 
���/� ��� ���������� �/
�� ��	 ������
�	 �	��������� 
��� ������*���	 �� ��
���� ����	�
��*	 ����������	 ��� ��	 �	�
������	 
���������*	 �����	 ��� ����	 �����
�������
 ���	 ��������
� ��� ������������ 
�������, ��� ���
2���� �����
����*	��� �� 
����� ��������
�� 
� ����� ��	 
��������
�. 

!	������
�	�� ����� ������
���� ��	 ���
2���� ��	 ��������� ��� ��	 ������ 
�	��	*���� ������
�� �	��������� � ��������� �� ��	������ ���� ����� ��� 
��������
������ ��	�	���� ��� �� ����
� ��� ��	������� ��	 ������2�� ���� �� 
���������, ���� �� ���������� ������ � 2�

�. 

!	������
�	�� ����������� ���������� �	��	��
2�	��� ��� ���
� ��� �
	�� 
����	�	 	� ����/��	 
����	���� ����������� ����� �	�	�� ��	 ���
�	 �� 
�����
��������	 �� �������	�� ��������. 

!	������
�	� �������
� �	��	��
2���� ��� ��� �������	�� �������� ��� 
���������	 ��� ���	������ �� ���������� ������������ 
� �/�
���� ��	 
�	������
�	� ���������� ��������� ���	 ���
����� ���� � �	������� ��	 
�������	*	 ������*	 ��������� ��� ��	 )
��� ��� �
	�� ����	�	 ��� �� �������	�� 
�������� ��	 �� �	��������	 ��� �������� 
����	. 

" �	������
�	�� ����� ������
���� �����
2���� �����
����*	��� ������������ 
��	�������� ��� �
��	 ����
 �� ���� � �
��	 ������*� ����
 �� ���� 
���� ��	 
�
���
�	
� ��� ��������
�� ��� �	�
�	���� 	� �
	�� �� ���� ��	 ���
��� ��� �� 
�	������
�	�� ����������� ���������� �� ��������	 ��������� ��� �� ������*���� 
���������. 

� �	������
�	� �������
� ���*	���� � ����*	���� ��� ��������
��� ����� ��	 
����� ������
� ��� ���*	�	��� � ����*	�	��� ������
�� ��� ����� ��	����� 
������
��� ����� ��� � �	������
�	� �������
� �������������
��� ������
�� ��� 
����� ��	����� ������
���. 

6.4.20. �����%��	�
 

"� ���
������� �	��	��
2�	��� ������ ���	 ������ �/
� ���� ��� 
�����	������ 
��� �	��������� ������ ����� ��� 
������ ��� ����
������ ������
��. 

6.4.21. ������
 �	� ��������� 

��	��/��������� ������*���� 

"� ��	��/��������� ������� ��	 ����2�
�	�	 ��� "

���  ������
��	��	 ���� 
������

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

��� �������
�	�	 
�����*	. 
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9� ������

� �������
�	�	 ������*	 �����
��� �� ��	��/�������� ������

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

��� ��� �� ����
�2�� ���������� ������ 
�������� �� /�������� 	�
��� ������� (��� 
���� ��
�
��) ��� ��	 ����	���� 
� 
���������, 	�
��� � ��
������ ��������� ��������� ������*	 ��	 �� ��
�
� ��	 
�������� ������
� ������ *��� 	� ����*	�� ��� ������� ���� ����� ���� 
����2�
�	���, �� ���
�� ��������	 ��� �� ��� ������
�� ����, �����	�� ��� 
�������
�	�. $� ��������
�	� ������ ��	 ������

���	 �������
�	�	 ������*	 
��������
��� �� �/��� ���	 ���
��� ��� �����. 

9� ������

� �������
�	�	 �����*	 ��
2���� �� ��	��/�������� � �	�
������ 
������

� ����*�����, �� ���
� ��
2�� �������� ��������
�	�� ����� ��	��/�� 
� ���2�

����, ��	���� �� ��	������ 
� �	�	 � ������������� ������	��� ���� 
�
	�� � ����
�, �� ��� ���+�����
�� ��� � 
����� ���� ����2�
�	��. 

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

��� �������
�	�	 
�����*	 �
	�� � ������� �/
� ��� ���
����� ��� ��	 �������
�	� ������ 
�
�	 ��	 
������ �/
� ��	 ����������*	 ������
�	 ��� ������

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

�) ��� ��� 
�������� ��� ���������	 ��� �� 
� 
�	��	����
�	� �	���������� ����� ��� 2�

�� ��� �� ������ ��� ���+�����
��. � 
���
���� ��� �������
�	�� ������� ������
2���� ���� ��������� ������
��� ��� 
��	 ������
	��	 �� ��� ��� ��� ��� �	�/������ �	�������� 
� �� ����� ��� 

������ ��� ��������
�	�� ���������� 
�	���� (projected unit credit method). 

$� �	���������� ����� ��� �� 2�

�� ��� ���������	 ��� ��� ������
���� 
� ���� 
�� �������� ����
�	� ��� �
	�� ��	� � ���� ��� �� �����*��� ��� 10% ��� 
�����
�	�� ����������, ���������	��� ��� ��������
��� 
��� ���	 
�	�
�	�
�	� �	���
�
	�	�� 
��� ����������� ���	� ��	 ��

�����	��	 ��� 
������

�. $� ������ ���+�����
�� ��������
��� �
��� ��� ��������
��� 
� 
�/�
���� ��	 ���
����� ��� �� 
�������� ��� ������

���� �/���*	��� ��� ��	 
�	���
�
	�	�� ���	� ������
�� ��	 ����2�
�	�	. ���	 ���
����� ���� �� ������ 
���+�����
�� ��������
��� ��� ��������
��� 
� �� ������� 
����� 
��� ���	 
���
��� ��

�	���. 

 ������ ���
����
�� ��� ����������� 

"� ������� ���
����
�� ��� ����������� �
	�� ��������� ���	 � ���������� �	�� 
����2�
�	�� ��/�� ���	 ��	 ��������
�	� �
���
�	
� ��	��/��������� � ���	 � 
����2�
�	�� ������� 	� ���������� ��������� 
� �	������
� ����� ��� �������. " 
)
���� �	��	��
2�� ��� ������� ����� ���	 ���� ������	*� ���
����
 �
�� 	� 
���
��
��� ��	 ���������� ����2�
�	�	 ��
��	� 
� �����
���� ������

� ��� �� 
���
� ��	 ������� ����	����� 	� �	������
, �
�� ���	 ��������� ����� ��� ������� 
�� �
	���� ���������� ����*�����.  ������ �������� � ���������� ����*�����, 
�� ���
�� ���
���	��� ��������� �� ������
� 
��������� ��� 12 
�	�� 
��� ��� 
��	 �
���
�	
� ��� ��������
�� ����/�����	��� ���	 ������� �/
�. 

 �����

��� ���	�
�� ����*	 ��� �����
���	 �������� (bonus) 

� '����
� ��� � )
���� �	��	��
2��	 ��	 ��������� ��������� ���
 
��������������, � ���
� �	�
�	���� 	� ����������
 
��� �� 12 
�	�� ��� 
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���
����
��� 
� ���� �� ���� ��� �	�
�	���� 	� ����������	 ���	 �� ������*���� 
�����������	. 

6.4.22.  ���(��)��
  

 �����1��� �	��	��
2�	��� ���	: �) 
�� �����
�- 
���� ��� "

��� ���� 
�� 
�������� 	�
��� � ���
����
�	� ���
���� ��� �������� ��� �������	�� ����	���· 
�) �
	�� ����	�	 ��� �� ��������
 ����� ����	 ��� ��	 �/������ ��� ���������� 
��� �) �� �������
�	� ���� 
����
 	� ����
���
 �/�������. ,����	����� 2�

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

��� ��	 �������	��� �� 
������1���. 

)��� �������	 �������� ����
���� ������*����, � ����	����� ��� �� ��������
 
����� ���� ��	 ���������� ��������
2���� 
� ��	 �/����� ��� �������
�� 
������*���	 ��	�����.  �����1� �	��	��
2���� ���
� ��� ��	 � ����	����� 
������ ������� 
� ����������� ������
� ��� ������
��	���� ���	 
��� �������
� 
������*���	 
����
 	� �
	�� 
����. ���� ������*���� ���
	�� ��� � �����
���� 

���� ��� "

��� �	�
�	�� 
�� ������1� 	� �������
 ��� ��
��, ���� ��� 
��������
� ��
��
	�� 
� �� ������������ ��
������, � ����1� �	��	��
2���� �� 
/�������� ���
���� ���� 
�	� ���	 � ����1� �
	�� ���������� �/�������
�	�. 

"� ������1��� ������
2�	��� ��� ������� �/
� ��	 �/���	 �� ���
�, ���� ��� 
��������� ���

��� ��� ���
�����, �������	��� ��� 	� �������
 � ������� 
��������� ���� ��	 �
���
�	
� ��������
��. $� ����/�������� �������� ��� 
�����
�����
��� ��� ��	 ����������
� ��� �������� �/
�� �	���������
2�� ��� 
��������� ������� ����
����� ��� ��	 ���	��� �/
� ��� ���
���� ��� ������	 ��	 
��������
�	� ���������. 

6.4.23.  ������������
  

"� �������� ������������� �	��	��
2�	��� ���	 ������ �/
� ���� ���	 �	�
�	���� 

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

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

0������� ������������� ��� ������	 �/���, �	������	��� ��� �	��	��
2�	��� ��� 
��������
��� ���� *��� 	� �	�������
2�	��� 
� ��� ����	�� ��� �����
2�	��� 	� 
���2�
�*���	. 

"� �������� ������������� ��� ����
2�	��� 
� ��	 ����� �	�*
���	 ���
�	 
������
��	�	��� ���� 
����������
�� ������*���� �� �������� ������������� 
���
�	�	 ������	 ��� 
�������	��� �� ����� (����*	�	���) ���	 ��������� 
��������
���	 
� ��	 ������� 
�����, ���� ��	 �������� ��� �	�
�	�
�	�� 
�����
�� 2��� ��	 ������*	 ���
�	 ������
�	. 

6.4.24. !��������� ������  

$� ����� ������
��	��	 ��	 ������ �/
� ��� �� �*���� ����*	 ��� �������*	, 
������ ��� �� ���� ��������
�	�� �/
��, ����*���� ��� ���������� ��� ���� 
����������	 �� �������� 
���/� ������*	 ��� "

��� ���� �	�����
�	�� 
����	�
���� ����������� . � �	��	*���� ��	 �����	 �
	���� �� �/��:  
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 ������� ����*	 

$� ����� ��� �������� ����*	 �	��	��
2�	��� ���	 �� ����������
 �
	��	�� ��� �� 
����� ��� ��	 ��������� ��	 ����*	 
�������2�	��� ���	 �������� ���� (��	���� 
���� ��	 �������� ��� ������� ���� ��� ��	 ������) ��� �����	 ���� �/���������
 
�� ������ ���
� � ��	������� �
����/�� ��� ������
�	�� �����. 

 ����� �������*	 

$� ����� ��� ������ �������*	 �	��	��
2�	��� ��	 ���
��� ��� ������	��� �� 
������
��, 
� ���� �� ������ ����������� ��� ������
�	�� ������
�� �� ����� 
� 
�� ��	��� ��	 ������
�	�	 �������*	. 

4���� ��� ������ 

$� ����� ��� ������ �	��	��
2�	��� ����� ���	���� �	����
�� ��� 
� ��	 ����� 
��� ����
������ ������
��. )��	 ������� ���
�
��� ��	 ���������	, � ��������� 
�/
� ���*	 
��*	���� ��� �	������
� ���� ���� �� ���
� ������� 
� ��	 ������� 
�/
� ��	 �	�
�	�
�	�	 
����	���*	 ��
����*	 ��*	 ����/�����
�	�	 
� �� 
������ ����
����� ��������. ��� ��	����� ���
2�	��� ����� 
� �� 
��� �������� ��
 
��� ���
���
�	�� (	��� ����������) �/
��. 

6.4.25.  ���	�
 ���������  

$� ������ ���
��������� ������ �������
��� ��� ���� ��������
�	��� ������ ��
 
��	 ��	����	��	 ��	�
�	, ��� ������
2�	��� ����� ��� 
������ ��� ����
������ 
������
��.  

.��
�������	�
��� �/��� ��� ���������	 ��� ��	 ��	���
� ��	 ������
�	 ��� 
�����
������	��� ��� ���
��������� ������ �	�*
���	 ���	����������	, 
�������������	��� ���� ��	 ���	��� ���
��� ��� ������
��� ��� ��	 �������
��
� 
��� ��	 ���������� ��� ���
�� ��� 
����	���� �����. -����� �������
�� 
���
�������	�
��*	 �/���	 ��� ��	���
� �	��	��
2�	��� ��� ��������
��� ��� 
������ �� �/���. 

6.4.26.  $������	� 

$� 
��
�
��� ���
2�	��� �� ����� ���	 �� ����
�
� ��� ��	 �
����/� ���� ���� 
��
������
. 

6.4.27. '������ $�����
	�� 

$� 
��
�
��� ���������	��� ���� ����	�
���� ����������� ��	 ���
��� ��� 
����
	�	��� ��� ��	 ;�	��� ��	������ ��	 ,�����	. 

6.4.28. ����������
  	������ ��	������� ���
 ������ 

$� ����������� ������
� ������
�	� ���� �*����, �����
*	��� ���	 ��
������� 

���/� ���������� ��� ������� �/
�� 
�
�	 �� �/��� ��� ���������	 ��� ��	 
��	������ �*�����, ��	 � ��������� �/
� �
	�� �	������
� ���
�� 
��� 
��� 
��	������� �*����� ���� 
��� ��� ��	���2�
�	�� ����� ����. 
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6.4.29. ����� ��
 ��	��� 

$� ������ ����� �	� 
����� ������
2�	��� �����*	��� �� ������ ����� ��� 
�	������	 ����� 
�������  ��� 
������� '�����
�� 
� �� 
��� ����
��
�	� ����
� 
���	*	 
����*	 ��� �
	�� �� ��������
� ���� �� �������� ���� �����, �/���*	��� 
��	 
��� ��� ��	 ���	*	 
����*	 ��� ����������	 �� 
���� 
������. 

$� ���
����
�	� ����� �	� 
����� ������
2�	��� �����*	��� �� ������ ������ ��� 
����
����� ����� 
������� ��� 
������� (���� ��������
 � ����� ��
 ��	 

������1�
�	 
����*	, 
��� ����	) 
� ��	 
��� ����
��
�	� ����
� ��	 
����*	 
�� ��������
� ���� �� �������� ��� ����� (������
��
�	� ��� ��	 ��
����� ��	 
���
����
�	�	 
������1�
�	 
����*	). 

" 
���� ����
��
�	�� ����
�� ��	 ���	*	 
����*	 �� ��������
� ���� �� 
�������� ��� ���������� �������� ��� ��� ���� ��� ��������2�
�	�� ���������� 
��������� ������
�2���� ��� ����	��� ��� ����	 
�������� ��	 ����
� ��	 ���	*	 

����*	 �� ��������
� ���
� �	�
������ 
������� ����� ������. 

6.4.30.  �����	��
 �	������ ��� �	��������������
 

�������� ��� ��������2�	��� 
���/� ��	 ���*	 ���� ����	�
���� ����������� ��� 
��	 �	�
������	 ���*	 ���� ��
��*���� ���
��	��� �� �����������������. '������	 
���� ������*���� ��� ��
	���� �����
����, �� ���������� ������
� ��	 
�������
�	�	 ������	 �	���/�	�
��	��� ` ��� 	� ��������	 �
����� 
� �� 
������
� ��� ��������� ������. 

6.5. ��� �����
  �
��������������� �������� 

��	 ����	 
��������
 ���������� �� ���
�������	�
���
 �
	��	�� ��� �� ��������� 
�����
����� ���� �� ����� 
� �� �	������� �	������	�� ���� ��� ��������� ������� 
����	�
���� �����������.  
 
(���
���� ��
��*	��
� ���:  
� ������
� ��� � �
���� ��	 �������	 ���������� ���
�������	�
��� ������
� ��� 
	� �������
�����	��� �� �	����� ������. 
� ������ �/
� ��	 ���
�������	�
��*	 ������
�	 ��� ��	 �������
�����	��� �� 
�	����� ������ ��������
2���� 
� ��	 ����� ���	��*	 ����

���� ��� �������*	 
��� ����
2�	��� �� ����
�	� ��� ������ ���� ��	 �
���
�	
� ��� ��������
��. �� 
���� ���
����� /��������, ��
	���� ��	 �� ���	���� ����� ����

���� ��� 
����������
�� ��	 ������	 �/�*	, �� ����
�����	 ��� ��� "���	�
���� #�����
�� 
��� "

��� � ��� �	�/�������� ����
����. 
� �	�
������ �/
� 
�
�	 ������1��� ��� ����������� ��	 �
�����*	 ���������	 
����
���� ��� �������
2�� ��	 ����
����� ���� �/
��. 

6.6. �
�������� 	��������� ���������� ��� ������� �
� ��������!� 

"� ����
����� ��� �� ��
���� ��� ���
����� ���	�/���2�	��� �����*� ��� ���
2�	��� 
�� �������� ����
�	� ��� �������
�� ��� 
����	���� ����	���, ��� ��
	�	��� 
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������� ��
��	� 
� �� �����	��. 

6.6.1.  ����	���
 �����	���
 ��	������
 ��� ��������
 

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

���� ��� ������� �/
�� 
��	 ���	���	, ��	 ����������
� ��� ������� �/
�� ��	 ���	�����	 �� ��
	���, ��	 
����������
� ��� �	������
�� �/
�� ��	 ���������	, ��	 �	��	*���� ��	 
�	����
�	�	 ������*���	 ��� ��	 ������ ���
�
���� ��	 ����������*	 
������
�	. "� ����
����� ��� ��������� ��� �	����	 ��
�	���� �
	��	� 	� 
����������	 ����*���� ������
���� ���� ���������� �/
�� ��	 ����������*	 
������
�	 ��� ��	 ������*���	 ����� ���
�	��� 12 
�	�� ����	 �� �/��: 

5���� ������
����  
"� ����������� ���*���� ��� ������
�� ��� ��	 ��������*	 ��� ��	 ����	 �/������
 
��� ��� 5���������� !���� �� �/��: 
 

'��	�

� !	�������� 
����������� ������� 

 �������	�� A.B.E.E. 4 
Plias '
������ !.'. 1 
 .�. �������	�� ' ' 2 

� ���
���� ��	����
*	��� ���, �� �	�������� ������� ���� ������
�� ��� �

��� 
����	 ����������
 ��
�	���� ��� ��� ������� 
����� �1�� ���������*	 2�
�*	 
�������
�	�	 ������	 ���	� 	� ����1�� ��� ������ �	����
�	�� ���������� 
�������� �����1��	 ��� �� ���������� ������ ��	 �	�������	 ������	, �����
 
��� ��	 �� �����1�� �������� �������	�� ��� �������� ����������� ������� ��	 
�	�������	 ������	 ��� �� �� ������ ��	 ���	������ ��

� ������� ������1� ���� 
�������� ����	�
���� �����������.  

 ��� ��	 ����/� ��
�	���*	 ���*	 �����
�	�	 ���������*	 2�
�*	, ���� ���	 
������
� ��� ��� ���� ���������� ���,  ��	�	� ���� �	������
�	�� ����������� 
���
�����  ��� ��������� ��� ������
���
���� ����������� 2�

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

��� ��� ����� �� �	�������	, 
� ��
1����
� ���� 
� 
���������� ����� ���
�	�	 ������	.  
 
 �����1��� ��� ��
����� � ��� �������
� �������� 
 
� ���
���� ���
��
2�� �	�
������� ������1��� ��� �����
�
� ���������� ��������� 
���	 ����
� ��� � ������ ��� �������� �� �
	�� ��� ����� ��� "

��� ��� ���	 � 
�������	�� 
����
 	� ����
���
 �/�������. -��� ��� �������� ����� ��	 
��������*	 ��������	, � ������ ������ � �� ������ ������ �����	�	��
�� ��	 
��������	 
����
 	� �������� ��
�	���� ��� ��� ������� ����
�����.  

6.6.2. ��%����	���
 ������
 	�
 ��������
 ��� 	�� �������� 	�� �����	���� ����� 

��	 �������	 �������� ��� ���������� 	� �����
��������	 ����
����� ��� 
���
����� ��� ��	 ����
��� ��	 ��������*	 ���*	. 
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7. �)�/�-�������� �����#���� �)$ �%
 ��
���$%
 �%
 ����
����#
 

��������%
 

7.1. "������� #���� – $�	� ����������� ���� ��� 

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

 

 :����� & ����!$� 
 ��	��� !����
. �� 

������ �/
� 
(��
	���) 

,����
�	� -���� 
'	�*
��� 

!�*
��� 

 ��������  638.150  - -  611.722   26.428  
,��*���� (369) - - (369) - 
!���������  �����	��	  161  - -  161  - 
!��������� (995.450) (79.180) (198.186) (655.651) (62.433) 
,�������  (357.508) (79.180) (198.186) (44.137) (36.005) 

 

4���	 ����
 �� �/�� �������� ��� �����
��*���� ��� ���	���	, ��� �/�������� 
�����2��*	 ��	�
�	, �� �	�/������ �������� ��	 ���
�	 ��	 30.9.2012 �	������� 
��� ���� ��	 6.463.894 ��� ���*:  

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

!< �����
�
��� �������� ����� € 1.467.351 
&< �����
�
��� �������� ����� € 8.070.432 
;< �����
�
��� �������� ����� € 2.000.000 
�< �����
�
��� �������� ����� € 7.000.000 
'�
 ��������	 ��� ����
�	 (���������� ��*�	 GAGEO) 
!< �����
�
��� �������� ����� € 733.676 

7.2. %��������  

!	�����: 
 &��	�� "������� 
 30/9/2012 31/12/2011 30/9/2012 31/12/2011 
 �*��� ��� ���������� ���� 1.628.354 1.507.483 1.628.354 1.507.483 
'
�����
��� 37.834 54.168 37.834 54.168 
4���
� ���7�	�� 1.222.068 1.766.006 1.222.068 1.766.006 
 �����1��� ���/
���� (635.363) (635.363) (635.363) (635.363) 
 2.252.893 2.692.294 2.252.893 2.692.294 
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7.3. #�	���� ��� 	����� ���������� (���	�
����� ���� ���) 

 ������ ��	�
��	 
 30-
��-12 31-���-11 30-
��-12 31-���-11 
������� 5.338.828 4.193.149 5.338.828 4.193.149 
��	
����
��
� ������� - - 9.234.735 9.213.314 
E������� ����
������ 2.640.129 3.349.737 2.640.129 3.349.737 
���������
� �
��
����
� 116.083 82.109 116.083 82.109 
�
���� �
������� (�������� ������
) 154.977 137.085 154.365 137.085 
�������� ��� �
���� 3.242 537.250 - 534.828 
�

�����
��� 241.566 303.023 241.458 303.023 
�
� ����  490.069 470.709 490.069 470.237 
���
�: �

���!��� ��� ����"����� ���������� (2.957.297) (3.204.256) (12.192.032) (12.170.611) 

����� 6.027.596 5.868.806 6.023.636 6.112.870 

 

7.4. '�
�/�� ����������� ���� ��� ����������� ��
� ��	��
 �(�� ���! 
�����	�����!� 

!���� 
��
��� �
����
�	 ������
�	 
����*	 ���������� ��� �/�������� ��� 
������	��� ��� ��	 
������ ������
�. 

7.5. )������� ��������� ��� ��������� 

$� ��
����� �������
� ��� �����	�
� ������
��	��	 
������, ��� ���������� 
�1���, ��� �����������
�� 
���� ����� 
�	�� ���	������ �1���� ��������
����. "� 
�����	���1��� �
�������	��� ���	 ��������
� ���� �����������
�� ������*���� 
�� ��	���
��.  $� �������� ���� ��	 30� �����
��
�� 2012 �	������� �� �/��: 
 
 &��	�� "������� 

 30.9.2012 31.12.2011  30.9.2012 31.12.2011 

$�
�
�  7.154 957  7.125 585 
0��������� �1��� �� '��* 205.945 588.483  202.177 584.715 
 �����
����
 ��������
�
 2.382.050 3.878.869  2.382.050 3.878.869 

 2.595.149 4.468.309   2.591.352 4.464.168 
 

7.6. *������+����� ������ ��� ��� ���+����� ������ 

� 
�
��� ��� ��	���
�� ����� ���
����� ���	 �/������ 
����
���	 ��	�
�� 
Leasing, �/������ �����	 
����������
�	 ��	�
�	 ��� ������ 
�������� ��� 
������	
2�	��� ��� ��������� ��
����*	 ��*	 (���
���������� ��������������)  

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

����������
�	 ��	�
�	 ��	 �������*	 ��� "

���, ��� ���	� ��� ����� 2010, 
��������	��� �� �/�� ���
������: 

� ;�� ��
�	����� �/������ ��� �������� ��

����*	 ��� ���	�����	 ���
�	 
������
�	, ������
��� � ��	�
	��� ��� ��	���� ��	 ��	����2�
�	�	 
�����2*	.  
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� ��	�
	��� ��� ��	���� ��	 �����2*	 ������
��� ��� ��� �������� ��	�
�	 
�� ��
���� ����� �

���, ��� ��� �����
�� ��� �

���.  

� $����� ��� ���� EBITDA ���� ���
�������	�
��� �/���. 
 

7.7. "�� ��
������ ������������ ���� ��!� 

"� �������� ������������� ������	 �� 
������ '�����
� ��� ����
2�	��� 
� 
���	������ ��� ���	�	 ���� ��	 ���
��� ��� 1999 ��� 2006 ��� �������������	 �� 
������� 40% ���*� ��� ��1� ������������ ������������ ����� € 953.250, ��� 
���	������� ������

���� ��� %.3299/2004. 

"� ������������� ����� �	��	��
2�	��� �� ����� ��������� 
� ��	 �������� ��	 
����������*	 ������
�	 – ���
�� 
���	�
���	 – ��� �����������	. 

� �
	��� �	��� ��	 ������	 2011 ��� 2012, ��� ��������
�� ��	 ������������	, 
��� �� �	��	�������	 �� ����� �� 
����	����� ������� �
�� �� �/��: 

 
6)1���)� 1 ��
���!$�� 2011  1.557.179 
4���� �	��	������	 ��� ���
���  (88.239) 
6)1���)� 31 *����"!$�� 2011  1.468.940 
   
6)1���)� 1 ��
���!$�� 2012  1.468.940 
��1� ������������  953.250 
4���� �	��	������	 ��� ���
���  (331.888) 
6)1���)� 30 ��)���"!$�� 2012  2.090.312 

 

7.8. #���
������ ��� 	����� ��� ������� 

O� ���
������� ��� ������ ������*���� �	����	��� �� ���������: 
 

 &��	��   "������� 
 30-���-12 31-���-11   30-���-12 31-���-11 

 ��
������� (�	����� ��������) 1.975.889 2.446.931  1.965.958 2.429.878 
 ��
������� ('������� 
���������) 

1.894.340 2.259.556  1.894.340 2.259.556 

 ������� �������� 145.077 657.666  145.077 657.666 
#�����*���� ��� ������-���� 84.140 201.834  83.961 201.477 
!���������� $�
�
� 70.751 111.877  70.751 111.877 
 �������� �������� �����*	 124.476 133.044  64.009 72.576 
,���������
 ��������
�
 
��������� 

437.244 226.324   437.244 226.324 

��
��� 4.731.918 6.037.232   4.661.341 5.959.354 
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7.9. $		� ,���� "�����		���
� 

$� ���� ����� ��� "

��� ��� ��� '�����
��, ��� �� ��*�� �		��
�	� ��	 ������	 
2012 ��� 2011, �	����	��� �� ��������: 

 
 &��	�� "������� 
 01.01 - 

30.9.2012 
01.01 - 

30.9.2011 
01.01 - 

30.9.2012 
01.01 - 

30.9.2011 
'��������
�	� �/���  22.929   66.727   22.929   66.727  
'���������� "!'�  3.660  -  3.660  - 
��	�����
������ ��������-�����  11.258   2.113   11.258   2.113  
4����  ������
�	�	 .�����	  3.192   10.081   3.192   6.461  
0���� ��� �*���� ���
�	  34   9.333   34   9.333  
4���� ��� �������� ����������	  331.878   66.180   331.878   66.180  
4���� ��� ������1��� �����. .�����	  246.959   150.000  - - 
-����  42.377   1.486   42.377   1.484  
  662.287   305.920   415.328   152.297  

7.10. -
���� ��� ���� � 

"� ������� 2�
��� �	� 
����� ������
2�	��� 
� ���
���� ��� 2�
��� ��� �	�����
 
����� 
������� ��� 
�������, 
� ��	 ����
��
�	� 
��� ����
� ��	 ���	*	 
����*	 
���	 �������� ��� ��������, �/�����
�	�	 ��	 ��
�	 ���	*	 
����*	 ��� 
����������	 ��� ��	 �����
���� (
���� 
������), ����	�� ��� ��	 ��	������. 

 
  :����� ����!�$� 

  
1.1-

30.9.2012 
1.1-

30.9.2011 
1.1-

30.9.2012 
1.1-

30.9.2011 
6�

��  (245.870) (508.647) (500.850) (669.242) 
����
��
�	�� 
���� ����
�� 
����*	  50.797.369 50.797.369 50.797.369 50.797.369 
&������ 2�

�� ���� 
�����  (0,0048) (0,0100) (0,0099) (0,0132) 

7.11. E��� +����� ��� ������� 

;�� ��� �	����
�	�� ������*���� ��� ������������ �������� �	�������	 ������	 
�	�����
���� ��� ��
�
��� 6.6.1. 

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

� 
������� 
� ����� 
��� �	�����	��� ���� ������� ����	�
���� ����������� ��� 31.12.2011. 

'���� ��	 �	����� ��	 �������	 ����� �	����
�	�� ������*����. 

7.12. %����+� ����!����� 

" ����
�� ��� ���������
�	�� ���������� ��	 30.9.2012 ���	 ��� ��	 ������
� 
��� ��� ��	 �
��� 96 ���
�, �	* ���� ��	 30.9.2011 ���	 ��� ��	 ������
� ��� ��	 
)
��� 96 ���
�. 
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7.13. ����		���� �� ����������� ���
  

�) *�����!���� ��
����-�� ��� ������!��� �)1���)� 
��	 ����/�	 ����������� ��	������� ��� ���������� �������� ���� ��	 �������� 
��� ��� ���	 �	�
������ �������
�	� ���
���.  �������	
2���� ��� �� ���������� 
��������, ��� ������
��	�	��� ���	 ��������
� «�������» ��� 
������� ������
��, 
����	 ���
�����
 ������ ��� ��	 ����	 ��
����� ���	 �	�����
�	� ��������
� 
 
") ��
����-�� �� "����� *��������� �����.� 

)
����  '�����
� 

�� ��!# 
1.1-

30.9.2012 
1.1-

30.9.2011  
1.1-

30.9.2012 
1.1-

30.9.2011 

!
����� 
��*	 �.� ��� ������	���*	 
������*	 (��� 
�������
�) 444.326 268.074 439.826 263.574
�) !���������  ��� �� ������	���� ������� 
��� 
��� ��� ���
����� - - - -
�) #�����*���� ���� �� ������	���� ������� 
��� 
��� ��� ���
����� - - - -

 
-) ��
����-�� �� ���1.��� 

" 
������ Thrush Investments Holdings LTD �������� ��� ����� 2009 ��	��� ���� 
��	 
������ ������
� ����� €1.056.000 ��� ���
�� �� 
��������� 
���� 
�������*���� ��� 2010. ��
��� �� �������� ��� ��	�
�� ��� ���
����� ��� Thrush 
Enterprises LTD �
	�� € 82.502 �� 0������� ��� €39.418 �� ������.  " 
������ 
Tanaca Holdings Ltd, �������� ��� ����� 2010 ��	��� ���� �� 
������ ������
� 
����� €1.228.000 ��� ���
�� �� 
��������� 
���� �������*���� ��� 2010. 
��
��� �� �������� ��� ��	�
�� ��� ���
����� ��� Tanaca Holdings Ltd �
	�� € 
528.000 �� 0������� ��� €31.473 �� ������.   

7.14. �����+�� ���� �
� 
�����
��� ��� .��	������� 

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

.���
��, 22 "�����
�� 2012 
 
 "  ������� ��� �.�.     " ������	�	 ��
������ 
 
    _______________________ _______________________ 
  
           �#!-���  ���9�!�� ��
����� ���1)����� 
 
 
 � "���	�
��� �/	���� "

��� "  ��7���
�	�� -�������
�� 
 
 
 ___________________ _______________________ 
 ��$!� ���������
 	��/�
�!��  �%!-�����  
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E. �������	 
	� �34��5����� �����*�6.  

 


