
������ ��� 	.�. ��� ALAPIS 
.�.�.�. 

 

�
�� �� �.
. 

 

�� ���������� 	
���
��� ��� ��������� ALAPIS A.B.E.E. �
����� �� �� ����� 289 ��
 
���������
 ��
 �.�., ������� �� ��� ����������������� �
���� ��������
 ��������
 ���� 817��. 
 
�! ��� �
�������"�� ���� ��������� ��� ���������
 4� ���
 ����"����� ��� ������"� ��
 #�� 
"��
� ����#�������� ���� ��� ����� ��� �
�$����, ������!��� �� ����#
���� ����� ��� ����!���� 
���� ������� ��
 99,73% ��� ��������� %�&'�( ) � * , "����� ����
 14,36��.  
�!. 

 

��� �� 1957 ��� �"��� �������� � %�����"� #��������������� ���� �������$ ��� #������ 
�������
���!� ���+����� ��� ���������� ���
�����!� �������!�. ,��’��� ��
 ���� �� �������� 
�������� � �������� #�� ����� �� �
�������"�� #������������, #���"��� ���������"� 
������������� ���� ,���$�� �����$�, �� ������ �����������
� ������ ����#�
 7.500 ��. ��� 
�������� ��
 ���������� �� ��� ��������� 13.900 �� ��� ��� ��������� ������������ ���������.  

 

- ALAPIS �����
�� �� ������ ���� ���
��������� ��� ��� ��"����� ��� ���������!� 
������������� ��
 �� ������������ �����
 �����  ��� �����
���� ����������� ��� "��
��, 
�����
�� ��� �������$ �������
���!� ���+����� ��� ��� �������$ �������
���!� ���+����� 
generics, ��� �� #����
��$��� ��� ��� ��� �����
����� �����������"��� ����#�� ���� ������$ ��� 
.������������$�  
�!���. 

 

,��������  ������� ��� ALAPIS ����� � �
��!��
�� �� ����������  ��� %�����"� �
����� �� 
��� #�������� ��� ������ ��
 /...2190/1920 ��� ��
  ..2166/1993. 

 

- #������� ��� ALAPIS ��"���� ��� ��������� %�&'�( ) � *  ���� ��������$ �������� BKR 
Global  �������$ �  � ����� �������� ��� �� ������ �������� ����� #����� ��� �
���� ��� ��� �� 
�"��#�� ��
 
�����$����� ����� ���������� ��� ��� �
�������"�� ���������. - "�����-���"�� 
������$���� ��� ����� ��
 �
����
 ��� �����!� ��� %�&'�( ) � *  ����
�������� �� 
���������. 
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��� ��� ��R GLOBAL ��������� �.�. 
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��$��, 8/8/2007 

0��1�: ����������
 	
���
���
 ���  

 ALAPIS �.*. . . 

 ,���"��� 34 

175 64 ,����� %����� 

 

���
: ������ ������� 
 ��!"���� ��� �
��
��� 
.�.�.�. 

 

��������� /
����, 

	�� �����"���
�� ��� 2����� '��"��� ���������� ��� ��������� %�&'�( ) �. .*. .-
%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	 (��’ ��$� “ �������”) ��� 30/6/2007. 

(���������� 
��1� ��� ������������ ��� ����
������ ��
 ����"������ ��� �
����"�� "����� 
($��� �� ����������������$ ���� ��� #������������� ����������, ��� ��� ��#�������� ���������"� 
���������"� 
�����!���� ���  ��������), ������
�� ��� � �
���� ���� ��
 100% ���  ��������, ��� 
����������������$� ���1��, �
�������� �����
 12.766 ��� 15.087 �����#�� �
�!.   

�� �
���������� ��� ������������ 
�� ����$ �
��
� �
�����, ��� ����������������$ ���1�, 
���!�.  ���
���������� ����"��
�� ��� � 
1������� ���$ ��
 �
��
� �
����� ���!� 
�����������
�� ����, ���� ��� ��� ����� � ����� ��� ��������� �� $��� ��
����� ��� ��� 

��1$��� �������$, ��! � ���!���� ���$ ��
 �
��
� �����������
�� ����, ���� ��� ��� ����� � 
�!���$ ��� �� �����
�� �� ������������� ��
����� ��� ��� �����$. 

����4�
�� ������ ��� ��� ��� ���
������ ��� ���������!� ��� ����� ��������� ���  �������� ��
 
�"����� 
��1� ���, ��� ��$�� �
�
�� �"��� � �������� ���  ��������.   ����������, 
#��
�����4���� ��� �����#$���� �������� ��� #������ ��� ���  �������, ����$����� ����� ��� 
��$�� ��� #�� ����$���� �� ���������� ����$��
�� $ "����� ��� #�� �� ��#!��
�� �����#$���� 
������� �������������.  

,����"��
�� ��� #�����$ ��� ��� �
��� ������������ ����������� $/��� #��
���������. 

 
������!���� ��� ��� �� �
��������, #������
��. 

'� ���$, 

 

 

���"���� /�
��� 

������� �	
����� 
������� 

 

 

 

 

���������:  �
	��� ���������� ��� �����
�� �.�.�.�.-����� �!"# �# �$#%�#�&��#� 

 



����������� �����#�
 (EXECUTIVE SUMMARY) 
 

�$�%&'&$�( - ���"�� ���������� ��� ����� ��
 100% ���  ��������                   
�
��
��� 
.�.�.�.-�
��
������
� ������������ (��’ ��$� 
� “ �������”) "��� #����������, �
����� �� ��
� ���
� �����$� ��� 
��������� ���  ��������. 

��)*�$, �+
�� & 
,
$% �
&%�!%� 

5� ������, �� �
��� ��� �� ���� ��� ������������ �������� ����"������ 
����
���� ���  ��������� /������� ��� '��"���. 

�+
$% 
�
��$"� �$���!�% 
����-���&!% 

 ��!"���� 

- �
��� ����#������ ���������� ��
 ����������� $��� � 
“�������������"�� /����$ 6"��”, �����4����� ���� �����!���� 
��"��
�� ���� ��� �����
����!� ��������� ��� ��� 
�����!���� ��� 
 ��������. 

.���� 
�
��$"� �$���!��� 
� ����
$��$��� 
����-���&!�� 

7���� ����������������� 
�����������"� ����#������� ���������� 
�����
��� ��� �������$ ��������"��� ��� �������������"��� 
,����������� �����!� ������ (���� ��������������$ ���� ���� 8#�� 
/�������) «	
���������/,�������!�»  �����"���  ������!� ��� 
 ������� ��� �� �����$ ���������$���. 


 ������"%�% 

 ��!"���� 

- ���� ���  �������� #������!�����, ���� ���������������� ����#������, 
��� �����
�� �
��� (�� �����#�� �
�!): 

 ����-���&!% 
 ��!"���� �+
�� 
/!%� ��%$
�!%� (�� 0*$�.) 
  ��(*$��� ���� ��&$��� 
     
 �������������"�� /����$ 6"�� 12.766 13.927 15.087 

 ��������������$ ���� / 8#�� /������� 11.589 13.635 15.680 

�+��&� �+
�� 

/!%� ��%$
�!%� 

- �
���� ���� ��
 100% ���  ��������, % ) *
�"%���$��1�"$�2� ( �3��, 
�
�������� "��%/+ 12.766 �%$ 15.087 *$�$(-'1 �4
5.   
�� �
��� �
�� �������������� �"�� ��� �
��� ������������� ��� 
����#������� ��� �������������"��� /����$� 6"���. �� �������� 
������ ��
 ���
������ ��� �� ���!���� ������ ��
 �
��
� ����� ��� 
����#������� ��
 (���
 «��������������$ ���� ���� 8#�� /�������». �� 
#� �"����� ������ ��
 
������
������ ��� �� ��!���� ������ ��
 �
��
� 
����� ��� ����#������� ��
 (���
 «��������������$ ���� ���� 8#�� 
/�������».  �����, ��� �� ��� ����#����4����� �
��� ����� 
�������������� ��� � �����!���� ��"��
�� ���� ��� ������ �����
����!� 
��������� ���  ��������, 9 14.500 ���., #�#��"��
 ��� �������
� �� �
��� 
�����
����� ��� �������� ���!� �  ������� �$���� #�� �����
���� 
�����#$���� �������������$ #������������.   

� $��"(1��$� & 
� $64�(/�$� 

5� ������������ ��� ����
������ ��� �������
� ����������� �"��� ��� 
���"��� ���������� ��� �����
� �� ����������������$ ���� ��� 
#������������� ���������� ��� ��� ��#�������� ���������"� ���������"� 

�����!���� ���  ��������. 

 



  �
��
��� 
.�.�.�.-�
��
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� ������������ 
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1. ���
8#8� 

	
����� �� ��� �#����� ��� �����"� ��� ��������� ��
 5����
  ������!� ALAPIS �.*. . . 
"��� �
������� � �����$ "����� ��� '��"��� ���������� ���  �������� %�&'�( ) 
�. .*. .-%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	 (����$� � « �������»). 

/
���� ������ ��� ����
��� �������� ����"���� � #���"����� ���������� ��
 100% ��� 
�����!� ���  �������� ���� ��� 30/6/2007, !��� � :�����  ������!� ALAPIS �.*. . . �� 

���������� ��������� ��� #����
���� ��� �
������
�� ���������� ��� ������������ 
�������� ��
 99,73 % ��� �����!� ���  �������� %�&'�( ) �. .*. .-
%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	, "����� �
������
 ���$����� 9 14.358 ���.. 

- ������� ���������� ���������� �
���� ���� �������$ ��� ����#������� ��� 
�������������"��� /����$� 6"���, � ����� ��������� ���� "����� ���������� ��� 
��"��
��� ����� ��� �#�������� ����$���, ��
 ������������
 ���������
 ��� ��� �#��!� 
�������$� �������� ���  ��������, � ����� �����$���� ��� ��� 5��� ����������� 
�������!� KING HELLAS, ���!� ��� ���� ����#��"� ��
 
�����$����� ��� �� �������� 
���  �������� ������� �� ��� �����!���� ��"��
�� ���� ��� ����!� �����
����!� 
��������� ��� ��� 
�����!���� ���  ��������. 	����!����� ��� ��� ��� ���
������ ��� 
���������!� ��� ����� ��������� ��
 �"����� 
��1� ���, ���� ��� ���"���� ��� �������� 
����������, ��$�� �
�
�� �"��� � �������� ��� %�&'�( ) �. .*. .-
%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	.  �����, ����������$����� 
������������ ��� 
�
��������� ������������ #������ “��������!�” ������"��� �������!� ��� ���������$��� 
����!� ���!� ��� ���� �� �
����+�� ���������$���. 

;� �������$ ���������� �
������ ��� ���"��� ���������� ��������� � 30� 3�
���
 2007. 
��� �������������� ��� ���� ��� ������������ �������� �
��� ����������� $ ����"���� 
��� ���������� �� ���� ������ �"� �������� $ ���������"� ��������� ���� ��� 
�������������� ���������� �
������. 

	�� /������� ��
 �����
��
�: 

� ,���
���4���� �
������� � �"�� ���  �������� ���� ��� 30/6/2007 (��. ���
���� 2: 
“����	
���� ����� ��� ��������� (30/6/2007)”). 

� ,������������ �
������� �� ����#������� ���������� ��
 ����"������  
(��. ���
���� 3: “���������� ��� ������������ ����������”). 

� ����
���� � �������$ ��� ����#�����!� ���������� ��� �� ������"����� �
�!� 
(��. ���
���� 4: “�������  	�� ������������ ����������”). 

� 	
��1�4����� �� ������"����� �������$� ��� ����#�����!� ���������� 
(��. ���
���� 5: “!��	�������	  ���������� ���������
���”). 

� 	
�������� �
����������, ��� ����������������$� ���1��, �� ���� �� �
���� �
��� 
����� ��
 �
����
 ���  �������� (��. ���
���� 6: “!�����
�����”). 

� �"���, ������������� ������"� ������������ ��� ����
������. 
(��. ���
���� 7: “������
����� & ������
"���”). 
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2. 
7
������� ����� ��
����
�(30/6/2007)  

-  ������� %�&'�( ) �. .*. .-%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	 �#�
���� �� "��� 
1957 ��� #������������
��� ���� �������$ �������
���!� ���+�����. -  ������� 
#���"��� �#�������� ���������"� ������������� ���� ,���$�� �����$�, ��
 �����������
� 
������ 7.500 ��. ��� �������� ��
 ���������� �� 13.900 �� ��� ��������� ������������ 
���������.  

/��� �� #������� ��� ����
����� ��!� �  ������� #�� "��� �����
��� �������������$ 
#������������, �����!����� ���� ��� �  ������ ���� �� �������� ���$���� ��� #�"���� 
���� �������$ ����� �������
���� ���+���� ��� ���������� ���
�����!� �������!�. 

�� '������� /������� ���  �������� ��"������ �� 9 665 ���. ��� #��������� �� 302.456 
����"� �����"�, ���������$� ����� 9 2,20 � ���� ���.   

- ��"���� ��� ����������������$� ������� ���  �������� ��� ��� �������"� ���������"� 
��$���� 1/1/2003-31/12/2003, 1/1/2004-31/12/2004, 1/1/2005-31/12/2005 ��� 1/1/2006-
31/12/2006 ���!� ��� ��� ��� �����#� 1/1/2007-30/6/2007 ����
���4���� �
������� �� 
�����
���: 
 

��&��� ��%$
�!%� (0 *$�.) 30/6/2007 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 
/
���� ������!� (���$����) 0 0 0 0 0 

'���� �"�#� 0 0 0 0 0 

����� $
��(+���  ��/��� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

/����� /"�#� �. �. -63 -186 -246 -147 -186 

/����� /"�#� �. �. -63 -186 -246 -147 -186 

2��#� ������������ 0 0 0 16 33 

,����  ��������� 1.749 1.749 1.757 1.826 1.321 

����"���� 195 63 2 12 26 

/
�������
�  ��������� 275 744 77 106 214 

	
����  ���������
 2.032 2.502 1.846 1.948 1.568 

8#�� /������� 2.029 2.091 1.679 1.933 1.561 

'������������� #������"� 
�����!���� 0 0 0 0 0 

'������������� ����"� 
�����!���� 0 0 0 0 0 

*���
��������� #������"� 
�����!���� 0 402 0 0 0 

*���
��������� ����"� 
�����!���� 4 9 167 15 7 
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3. �
�����
�� �#7 ����	���8�#7 
��������� 

<�� ��� ��������� ���� ��������� � ��"�� «�����������$» �"��#�� ��� ��#�#����"�� #����$� 
�������$, ����� ������ ��� «������������ ���������!� �������!� ��!� (Discounted Cash 
Flow analysis $ DCF) $ �"��#�� /������ ,���
��� ����� (Net Present Value) ��� 
����#��!����� �������!� ��!�. 

'�� ���� �
�"�� ���#���$ �"��#�� ���������� ����� � ��������� �� ���� ��� 
�������������"�� �����$ �"��.    

 �����, � ��������� �� ���� �� ����������� ����������������!� #����!� ���"��� 
��#������ ��� ��� �����$ ���� ���� �����������.   �#�������, �� #������ ���������� ��
 
�
���� �����������
���� ����� �� ��$�: � ����� ���$� ���� /"�#� (Price/Earning), � ����� 
���$� $ ����� ��� ��������� ���� �� 8#�� /�������, � ����� ���$� $ ����� ��� ��������� ���� 
�� 	
����  ���������
, � ����� ���$� $ ����� ��� ��������� ���� ��� ,��$���� ��� � ����� 
���$� $ ����� ��� ��������� ���� �� �"�#� ��� ����� $/��� ��� �����, ����� ��� 
�����"����.  

 ����"�� ��� �������� ����#��, ��� ��� ��������� ���� ���������, ����� #
����� �� 
�������������
�, ��� ����
� �
�������, �� ���$���� ��
 ������$����� �� ����������� 
������"� ��� �
�����
���� ��
 "����� ���� ���!��� ��� #����$ �����. 

/��� �"��#�� ����������� �#���� �� �����!� #���������� �
����������.  5 �
��������� 
��� �
����������� ��� #������� ����#�����!�, ���!� ��� �� ��#������ #���
������ ��� 
��������������$� ����� ��� ���������, #���
� ��� �����$ �
���� ���� ��� ���������. 

3.1 ����"
����� ��������	�� #�����	�� $��� 

- �"��#�� ��� ������������ ��� ���������!� �������!� ��!� $ ��� /������ ,���
��� 
����� ��� �������!� &�!� (Discounted cash flow analysis) ����4���� ��� ������ ��� � ���� 
���� ��"�#
���/ ��������� ����� � �����$ ����
�� ���� ��� ���
����� ���������!� 
�������!� ��!�, #���#$ ��� ������!� ��
 �� ��������� � ��"�#
�� ��� �
�!� ��
 �� 
����"��� ���� ����#
�$, ����������"�� �� "�� �������� ��
 �������������� ��� 
�
�������"�� ����� ��� �� �
�������"�� ��"�#
��. 

- �"��#�� �
�$ ����� � ��"�� #������ ������ ��������� ���� ��"�#
��� $ ���������, ��’ 
���� �"���� 
�����
� �
����� ����#��"� ��� �� ���� �������� �"���� : 

1. ��� ���������"� �������"� ��"�, 

2. ��� 
�����������$ ���� ��� ��"�#
���, � ����� ����� � ����
���� �������$ ��$ �.�. ��� 
��� ���������$ �!���� ��� ���������, ��� 

3. ��� �������� ��
 �������������
 ��������
. 

�� �������� ��� ����������"��� ���
����� �������!� ��!� ��� ����������� ��� ��� 
��������������� 
�����������$� ����� ��� ��� #���� ��� /����� ,���
�� ���� ��� 
 ��������. 

:��� ����� ���� �������� ��
 �������������
 ��������
 ���� ������$���� ��� �������!� 
��������������� �
�$��� �� '"�� 	������� /����� /�������
 (Weighted Average Cost of 
Capital) �
����� �� �� ����� ������4���� �� ������ ��� �#��� ��������� ��� �� ������ 
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��
 �������������
 #�������
 ��� �
��� ��������$���� ��� �� 
���������� �� ������ ��� 
�
�����!� ��������� ��� ���������. 

3.2 ���������������� �����  ���� 

- ��������$ �����$ �"�� ��������� �� #������ �����
 ��
 �
����
 ��
 ����������
 ��� 
��
 �
����
 ��� 
�����!���� ���� ��������� ��� �������� ��� ��!�� "�#���� �����$� ����� 
��� ��������� ���� ���������.  '� #�#��"��� ��� #�����"� �� ��������� ����
�� ��� ���� 
�������� ��� �������$ ��
�, ����� �
��� ���������� ��� ������� �� #���������
� 
������������"� ���� �����$ �"�� ��
 ������4���� ���� ��������"� ����������� ��� 
��������� ���� ���������, "��� !��� �� �����������
�� ��� ���������$ ���� ��� ���������. 

	
�������"��, ��� ��� ��������� ��� �� ���� ���������, ��������� ��� �� ������������"� 
��
 �� ��"��� �� ����
� ���� ��������"� ����������� �� �����������
� ��� 
��������� 
�
��� �
��� 
������!� ��� �
������"� ��� �$�� ��� �������� (goodwill). 

3.3 �������
��� %��������	�����	�� &��	��� ����
� 

�� ����������� �
�������"��� #����!� ��� ������ ����� ��� �
�"�� �����������
���� 
����������$ �"��#�� ����������.  - ����#������ �
�$ ����4���� ��� ������� ��� � �����$ 
���� ���� ��������� $ �����$� ������ �� ��������� ����� ��������!� #����!� ��
 
����
���
� ��� ����������� �����#���, ���� ���������, ���!� ��� �
��������� ��������� $ 
�����"�, ������"��� ��� ���������$���. 

�
�$ � �"��#�� �����4���� ���� ������������������ ��� ������ � ����� 
��#����
�� ��� � 
���$ ��� �����!� ���� ��������� ��������� ���� ��� #���"����� ����������� ��� ��� 
���#���� ��� ��������� ��� 4$����� ��� ���������!� �������!� ��� �����!�.  '� ���� 
����� � �����, �
���!� ������� ���� �����$. 

<�� �� �
�������$ �
�$ ���������, �����4����� �� ����$��� ������$� ��
 �
��������
 
#�������� ��� �������$����, ����"����� �� �
�������� #�����, ���!� ��� �� ��"�� 
�����������
����� #������ ��� �� �
�������"�� ���������.  	�� �
�"����, ������4�����, 
���� ��� ���������� ���������"�, �� #������ ��� ���"�� ��� ��������� !��� �� ����
1�� 
�� �
���� �
��� ���!� �� ���� ���������. 
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4. ��
���8� & 
��������
�
 
��������� 

��#��"��
 ��
 ��������� ��� �  ������� �$���� #�� �����
���� �����#$���� 
�������������$ #������������, �� ����#������� ���������� ��
 ����������$����� $��� �� 
�����
���: 

� ��������� �����4����� ���� ������������$ ��� �����$� �"��� ���  �������� ��� ��� 

��������� �
��� ������������ �
��� 
������!�, �� �
��� ����#������. 

� 	
�������$ ���������, ����� “������������ #����!� ������” ������"��� 
“��������!�” �������!�, �� 
�����������$ ����#������. 

�����
��� ����
���$ ��������$ ��� �������$� ��� ����#�����!� �
�!� ��� ��� 
�
������
��� �������������.  

4.1 ������������  ����� � ����� 

<�� ��� 
��������� ��� ���������$� ����� ��� ������!����� ��������� �� ���� �� �"��#� 
��� �������������"��� /����$� 6"��� (��. ���
����� 1:  «���������������� 
�����  ����»), "��� ������ � ��������$ �����$ �"�� ���  �������� ���� 30/06/2007, $���        
9 2.029 �����#��. 

- ������ �������������"�� �����$ �"�� (��� �
��� �
��� 
������!�) ���  �������� "��� 
�� �����
���: 
 

'��"�� �� 9 �����#��  30/06/07 
   (�������$ /����$ 6"��  2.029 
,�"��: 0������� ������ �����
����!� ���������  9.577 
   


*$�( 
1% 
��%
"��"�1� �%�%
2 ����  11.606 

:��� ����� ��� �
��� �
��� 
�������� ���  ��������, ����$���� ������� �� �
����������� 
�����
���� ��� �������� ������ �������������"��� �����$� �"��� ���  �������� 
(30/06/07) ���� "�� �
��� �������
, !��� �� ������ 
��1� � �
�� 
������� ���  �������� 
��
 �����"�� ��� ��� “�$�� ��� ��������” (goodwill) ���.  �
�$ � �
�� 
������� 
������������, �����
 �����, ��� 
������� ��
 ����������
 ��� #���
�
, ��� 
������� ��
 
#���
�
 �
������!�, ��� 
������� ��� ���������
 "��
��� ��� �����
��� ���+�����, 
���!� ��� ��� 
������� ��� �� �
����4����� �����
���� ���  ��������. 

5 
���������� ��
 �
��
� ��� ��������������� �����
����� "���� �� ��
� �����
��
� 
�
�������"�, ����� #����!� �������!� ����������, ��
 ������������ ���� ������ 
�������������"�� �����$ �"��. 
 



*$�( 

1% 
��%
"��"�1� 
�%�%
2 ���� 

�41������2� �
��%+/���� 
.4��� � �
%/!%� 

�
��+ ��1 �+
�� ���$�2� 

1% 
��%
"��"�1�� 
�%�%
2� ����� 

 
0 11.606 *$�$(-�� 1,10       9 12.766 ���. (��������) 

 1,20 9 13.927 ���. (�"��) 

 1,30     9 15.087 ���. (�"�����) 
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4.2 �������
���� &��	��� ����
� ���������� ��������� 

*���� ��� �
�������$� �
�$� ����#�������, �����
�$���� � �������� ����"�����: 
1.  ���"����� �
�������� #�����  ������!� ���  
����+�!� ��������!� ������"��� 

�������!�. 
2.  ���"������ ��� 
������������ �����������
����� ���������������� #������, �� 

���������� ��������������$� ���������� ��� 30/6/2007. 
3. 	����������� �� #������ ��� �
��������� �������!�. 
4. ����������������� �� #������ ��� ��������!� �������!�, �
���� ���� ��� 

#
��������� ��"���
 ��� ��
 ��������� ��� �� �����"� ���  �������� #�� 
#����������
����� �� �������"�� ��������������$ �����. 

5. �"���, ������������ �� ��������"��� �����������
����� #������ ��� ���"�� ��� 
������!����� ���������. 

	�� �
�"���� ������������� ����
���� �� �$���� �������� ��
 �����
�$�����, ���!� ��� 
�
����"��� ������"�����. 

4.2.1 � $��*��1 	�!&"% “�4&�
!�$"'1/�%
�"6�
51” ��%$
�$51 

����������$����� �� «�
���������/�����������» �� �����
��� ��������� : 
 

�$��&"�1�� “�4&�
!�$"�� / �%
�"6�
�!�” ��%$
�!�� 

� LAVIPHARM AE 
� MEDICON HELLAS �  
� Amplifon Group SpA 
� OPG Groep N.V. 
� Celesio AG 
� Alltracel Pharmaseuticals plc 
� Healthcare Enterprise Group PLC 
� Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi AS 
� Andreae-Noris Zahn AG 

�����
��� � ������$ ��� �����������
���!� ����������������!� #����!� ������. 

4.2.2 � $��&2 
1�$ 
��' �4�$�51 	�$��51 

��#��"��
 ��
 ��������� ��� �  ������� �$���� #�� �����
���� �����#$���� 
�������������$ #������������, ��� ��� ��������� ���  �������� 
����������� � �����
��� 
������������������ #������:  

�) ��������������$ ���� / 8#�� /�������  

5 �� ���� #������ 
����������� ��� ��� ���������!� ��������� ��� �
��������� �������!� 
��� 31/12/2006, ��! � ��������������$ ���� ��� �
��������� �������!� �$����� ��� 
30/6/2007. 5� #� #������ ������������ ��� ���������� �������� ��� 30/6/2007 ��� 
������!�����  ��������. 
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4.2.3 ��(�"$�� �'1 	�$��51 �'1 «�4&�
!�$"'1/�%
�"6�
51» ��%$
�$51 

5� �������"���� ������������ #������ ��� “�
���������”/“��������!�” �������!� 
������������ �� #�����������"�� ���
���� ��������� ���� ����������� �
�������� 
��������.   

4.2.4 
1% 
��%
"�&2 �'1 	�$��51 

�� ������� ��� � ������!����  ������� #�� ����� ������"�� ��� ���������$��� ���, �� 
�
������ �� ��� ������������ ������"��� ����������� ���������, #���"���, #��. #� ��������� 
«�����#$�», "��� ����� ���#���� ���
� �����������������
� #������ ��
 ��������� ��� �� 
�������"� #����� �
���������/��������!� �������!�.  /������ �������� ������, ����� 
#����!� �������!� ����������, � ���� #������ �� ���������� ��� ������� �"����� ��� 
���� ���������  �������� �� ���������� ���������"�. 

4.2.5 �6%
"�&2 ��%�"$�"�1'1 
1% 
��%
"��"�1'1 	�$��51 

5 ���� ��������"��� ��� �������������"��� ������������ #������ ����������� ��� 
������� �"����� ��� ���� ��������� ��������� ��� 
����������� "�� �
��� ����� ���!�. 

�� �
��� ���!� ��
 ���"�
1� ��� ��� �������� ��� #����!�, ����� ��� �����!� ��� 
 �������� ��� 30/6/2007, ��������� ��� ��������� �� ���!���� ��� ��!���� �
���� �
��� 
����� ���  ��������, ����������� 
��1� ��� ��"��
��� �
��$��� ���  �������� , ���� ��� 
��� ������.  

5� ����
����� 
���������� ������������ ��� ���
����� 2: “�������
���� &��	��� 
����
� ���������� ���������”. 

4.2.6 
 ������"%�% �6%
"�&2� ����% �(�$'1 	�$��51 �$��&"�1'1 ��%$
�$51 

�� ������"����� ��� ����#������� �
�$� "��
� �� ��$�: 

� �� �
��� ��� ����� ��� ������!����� ���������, ����� ��
 ,����������
 ������ 
“%������������	  �"�� ���� '��� ���
����” �
�������� �� 0 11.589 - 0 15.680 *$�. 
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5. ��8��7��#���� �
�����
�� 
��������
�#7 

�� ������"����� ��� �����������!� ����#�����!� ���������� ��
 100% ��� 
�������������  �������� (%�&'�( ) �. .*. .-%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	) 
����
���4����� �
����������� ���� ������ ��
 �����
���. 

 

����	�� 
��������� ����� 
��������� (*$�. �4
5) 

 �%�5�%�� ���� 
15�%�� 
 
�(��$)!�$�)!��(* ����$* ��!* (!���������+�������� ,���� -����"���) 

    12.766 13.927 15.087 
 
�)..��.�!/)/ &�/�#�! !-0�$/!/�1(/��$��2�$1( �/!*0��(1( �#�/$�/1( 

   ����/�$ ���� ���� 8#�� /������� 11.589 13.635 15.680 
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6. ������
��
�
 

�� �
���������� ��� ������������ 
�� ����$ �
��
� �
�����, ��� ����������������$ 
���1�, ���!�.  ���
���������� ����"��
�� ��� � 
1������� ���$ ��
 �
��
� �
����� ���!� 
�����������
�� ����, ���� ��� ��� ����� � ����� ��� ��������� �� $��� ��
����� ��� ��� 

��1$��� �������$, ��! � ���!���� ���$ ��
 �
��
� �����������
�� ����, ���� ��� ��� 
����� � �!���$ ��� �� �����
�� �� ������������� ��
����� ��� ��� �����$. 

�� �
���������� ���������� ��� ����� ���  �������� "��
� �� �����
���: 

�� �+��&� �+
�� ��� %/!%� ��4 100% ��� ��%$
�!%� , % ) *
�"%���$��1�"$�2� ( �3��, 
�4"%!1��%$ "��%/+ 0 12.766 �%$ 0 15.087 *$�$(-��. 

:��� �������� ��� ������������$ ���������� “ 
��� ����� ������!�����  �������� ” ��� 
���� ,����� 	
��������
 “ 
����  
��� �����  �������� ” (��. ���
����� 3): 

� �� �
���� �
��� �
�� (��� 12.766 "�� 15.087 ���. �
�!) �������������� ��$��� �"�� 
��� �
��� ����� ��
 ����
���� ��� ��� �������$ ��� �
���� ����#������� ���������� 
��� �������������"��� /����$� 6"��� ($��� ��� 12.766 "�� 15.087 ���. �
�!). 

� �� �������� �
���� ������ ��
 �
��
� ����� ��
  �������� ($��� 12.766 ���. �
�!.) 

������
������ ��� �� ���!���� ������ ��
 ����
���� ��� ��� �������$ ��� 
����#������� ��
 (���
 «��������������$ ���� ���� 8#�� /�������» ($��� 11.589 ���. 
�
�!). 

� �� #� �"����� ������ ��
 �
����
 �
��
� ����� ��
  �������� ($��� 15.087 ���. �
�!) 

������
������ ��� �� ��!���� ������ ��
 ����
���� ��� ��� �������$ ��� 
����#������� ��
 (���
 «��������������$ ���� ���� 8#�� /�������» ($��� 15.680 ���. 
�
�!). 

� �� �
���� �
��� ����� (��� 12.766 "�� 15.087 ���. �
�!) ���
���� ��$��� ��� 
�����!���� ��"��
�� ���� ��� �#�������� ����$���, ����������� ��� �#��!� 
�������$� �������� ���  �������� ($��� 14.500 ���. �
�!). 
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7. ������
7���� & ������
���� 

5� �����������
����� ��� ������
���� �������� �"��#�� ���������� �����
���� #����!� 
����#���"� �"��#�� ���������� ���� ����������� �� �����
���� ��� ��������� �� 
���������� ��� ��� ��������� ��� ��"��
��� ����� ��
 �
����
 ��� �����!� ���  �������� 
%�&'�( ) �. .*. .-%�&'�/ 0�3/�3  ,3� 3&-	 3	 ���� ��� 30/6/2007. 

��� ���"�
1� ����� #
������ ���� ��� �������$ ��� ����#������� ��
 ���#���������� 
��� ��� ���� �"��#� ���������� ��
 ����"����� ��� ��� ��������� ��� ��"��
��� ����� 
��
 �
����
 ��� �����!� ���  ��������. 

�� ������������ ������ ��� ��� ������� ��
 99,73 % ��� �����!� ���  ��������, $��� 
���� 9 14.358 ���. ($ ���� 9 14.389 ���. ��
 �������� ��� 100,00 % ��� �����!� ��� 
 ��������), ����� �
���� ��� #����� ���!� ��������� ����� ��
 �
����
 �
��
� �����                    
9 12.766 ���. "�� 9 15.087 ���. �� ����� ����
���� ��� ��� ��������� ��� �������4������ 
 ��������.  

5� ������������ ��� ����
������ ��� �������
� ����������� �"��� ��� ���"��� 
���������� ��� �����4����� �� �"���� ��
 �����
� �� ����������������$ ���� ��� 
#������������� ���������� ��� ��� ��#�������� ���������"� 
�����!���� ���  ��������. 

� �
�"%���$��1�"$�2 9(�� % ��!"���� 

 ���������
�� ��� �� �
���������� ��� �����4����� �� ����������������"� ����$���� 
��� ��� � ����
�� ��������� -�1 �������� ������� ��� �����#$���� ����� $ �!���� 
�����!�, �������� ������ �
���� ��� � #������������ ��� �
����������� $ ����� 
��������� ��� �� ��"��� �� ����� �� �� #������������ ��
 ��$��
� ����"��
 ��� 
���������� ��� ������� �
������ ��!��� ���. 

� �1-�*)"�1�� ��
���&$��� � �*
�5��$� 

-  ������� #�� "��� �������� ���������� ��� ��� ��$���� 1/1-31/12/2003, 1/1-31/12/2004, 
1/1-31/12/2005, 1/1-31/12/2006 ���!� ��� ��� ��� �����#� 1/1-30/6/2007.  	
���!�, �� 
���������"� ��� 
�����!���� #�� "��
� �������� �������"�.  <�� ��
� �����
� ��� 
����
��� ����������, � �����#$���� #������ ����
 � ����� ��#������� ����
1�� �� 
���������� ���������� "����� ��� �������������!� ���������!� ��$����(�����#�
) 
�� ��"��� �� �
�
���������� ���������� ��� ��� �
���� ����������������$ ���� ��� 
 �������� ���� ��� 30/06/2007. 
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8.  �
�
����
�
 

8.1 ���
����� 1: “���������������� �����  ����” 

8.2 ���
����� 2:  “�������
���� &��	��� ����
� ���������� 
���������” 

8.3 ���
����� 3: “!��	�����
� ���������
��� ����������” 

8.3.1 �%
(
��"% 3.1.: “	$%&
%""%�$�2 
 �$�)1$�� �+
�4� 
/!%� ��%$
�!%�” 

8.3.2 �%
(
��"% 3.2.: “�!1%�%� �4&��
%�"�+ �+��&�4 �+
�4� 
/!%� ��%$
�!%�” 
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���� �� �����#�� �
�!

'������� �������� 665
 ������� ��� "�#��� �����!� 
�"� �� ����� 0
������� ����������� & ����� ����������� 1.618
����������� �
����� ����� 0
0������� ��� �"� -255

��&$��$�2 �%�%
2 ���� 2.029


1% 
��%
"�&2 %/!%� $-$)����'1 %�$12�'1
 ����!���� ��"��
�� ���� ���"#��, �������, ����������� & �#��!� �������$� 14.500
(�������$ ���� ���"#��, �������, ����������� & �#��!� �������$� -1.731
�������
� ����� 
������� -3.192

9.577



*$�2 
1% 
��%
"��"�1� �%�%
2 ���� 11.606

�
��%+/��� .:��� � �
%/!%�
�������� �"�� �"�����

	
�������"� �����
����� 1,10 1,20 1,30

 
����  
��� �����  ��������
  - �������� 12.766
  - �"�� 13.927
  - �"����� 15.087

������ 
7
����
������7� �
�
�� ����

% ) 12.766 �'� 15.087

�
�
����
 1
����	�� 
7
����
���8�� �
�
��� �����
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�
�
����
 2

(1) (2) (3) (4)
��8��� 31/12/2006 �
�"/
$%�2 
/!% �
�"/
$%�2 
/!% 
/!% ��%$
�!%� 
/!% ��%$
�!%�

�	�
 
/!% 	(1�$% 	$%���$"% ��%$
�!%�  
��  
��  
��

���
�
�
 �#������ EBITDA 30/6/2007 (1)+(2)-(3) ;-$% ��6(�%$% ;-$% �'�2��$� EBITDA
"�4&�
!�$"��" ��%$
�!��

LAVIPHARM A.E. 10.038 230.265 20.629 216.112 121.072 6.023 331.161 21,53 1,44 16,05
MEDICON HELLAS � 17.208 18.243 4.732 23.318 16.853 633 39.538 1,36 2,17 8,36
Amplifon Group SpA 266.028 613.122 105.085 1.224.066 106.170 37.888 1.292.348 4,60 2,11 12,30
OPG Groep N.V. 511.218 2.281.042 147.277 393.676 160.175 13.471 540.380 0,77 0,24 3,67
Celesio AG 2.628.060 21.569.146 803.706 8.188.614 1.253.425 9.644 9.432.395 3,12 0,44 11,74
Alltracel Pharmaseuticals plc 23.378 20.055 813 2.739.222 2.537 1.375 2.740.383 117,17 136,65 3368,81
Healthcare Enterprise Group PLC 33.007 18.791 -5.726 14.207 0 1.024 13.183 0,43 0,70 -2,30
Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi AS 304.617 1.776.103 76.913 334.837 107.079 18.904 423.011 1,10 0,24 5,50
Andreae-Noris Zahn AG 289.345 3.369.686 41.926 387.520 228.760 36 616.244 1,34 0,18 14,70


 ��$"�+"�1� ��%$
�!% 2.029 0 0

��(�"$�� 	�$��51 "�4&�
!�$"'1 ��%$
�$51"

LAVIPHARM A.E. 25%
MEDICON HELLAS � 15%
Amplifon Group SpA 10% �
�"/
$%�2 
/!% �
�"/
$%�2 
/!% �
�"/
$%�2 
/!%
OPG Groep N.V. 10%  
��  
��  
��

Celesio AG 10% ;-$% ��6(�%$% ;-$% �'�2��$� EBITDA
Alltracel Pharmaseuticals plc 0% 6,72 1,08 9,83
Healthcare Enterprise Group PLC 10%
Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi AS 10%
Andreae-Noris Zahn AG 10%

�+1��� 100%

����
��
���� ����
������7������ 	������

��
������7�� 	������

��8������� 
�������� (9(��$ ����
��
��#7 	����#7 
8��
�)
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�
�
����
 2

;-$% ��6(�%$% �'�2��$� EBITDA


1% 
��%
"�&�� 	�$��51 
15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 

	$%6�
( "�&���4� ��%$
�$51 0% 0% 0%
�� �$��&"�1�� ��%$
�!%�  
�� % ��!"��� -15% -15% -15%
�$�
)��
� ��%��
)���% ��� ��
-�6�
!%
	$%6�
( ��� -41%�)���% ���&*�4 �'1 "��)*'1 15% 15% 15%

15% -15% 15% -15% 15% -15%

�
�"/
$%�2 
/!% �
�"/
$%�2 
/!% �
�"/
$%�2 
/!%
 
�� ;-$% ��6(�%$%  
�� �'�2��$�  
�� EBITDA


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 

7,73 5,71 1,24 0,91 11,30 8,35

 ;-$% ��6(�%$% 30/6/07 �'�2��$� 30/6/07  EBITDA 30/6/07

�4&�
$�$�2 
 ��!"��� ��%$
�!%� 
15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 


15�%�� 

1% 
��.

�%�5�%�� 

1% 
��. 

�6%
"�&2 ����% �(�$'1 	�$��51 ���$*�!% ��
����
� 2.029 0 0

�(��$ 	�!��� "�
�"/
$%�2 
/!%  
�� ;-$% ��6(�%$%" 15.680 11.589
0 0

0 0

��!�1 ��������� 0 0 0 0
����1 ����"���� 195 195 195 195

������������$ ����� 195 195 195 195

�(��$ 	�!��� "
/!% ��%$
�!%�  
�� �'�2��$�" 0 0
�(��$ 	�!��� "
/!% ��%$
�!%�  
�� ����D
" 0 0


7
����
������7�� ��
������7�� 	������

��8������� 
�������� (9(��$ ����
��
��#7 	����#7 
8��
�)
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���������� 
��
�
��
� ������ 100% 100% ������ ��
����
���
����
�

�
��
����
��
���

..��..��..��..--�
��
������
��
��
������
�������������������������

���)&)/��)#/�*!*!

�+��&��+
��
/!%�

(% )12.766 �'�15.087 *$�.�4
5)

15.000 20.000 +20.000 ………..  5.000


1% 
��%
"��"�1��%�%
2����

12.766 15.087

�
�
����
�
�
����
 33.1..1.

����� «���	. 
��
 / ���
�����
�
»

11.589

10.000

15.680
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�
�
����
 3.2

��7
�
� ��8���
���� "����8� ����� 
��
� ��
����
�"


7
����
������7� �
�
�� ����
�%�$�) ��1(
$� 	$�!�����

 ������� '"�� '"�����

 ������� ������ �
��
� ����� 12.766
'"����� ������ �
��
� ����� 15.087
'"�� ������ �
��
� ����� 13.927
����
��� ���������� (% �
���)
 - ���� �������� ������ 9,09%
 - ���� �"����� ������ 8,33%

	������ "����.
��
 / �	�
 ���
�
�
"
 ������� ������ �
��
� ����� 11.589
'"����� ������ �
��
� ����� 15.680
'"�� ������ �
��
� ����� 13.635
����
��� ���������� (% �
���)
 - ���� �������� ������ 17,65%
 - ���� �"����� ������ 15,00%

����8� ����� 
��
� (��8���
����)

��(*$��� ��"�!� �+��&�4 �+
�4� %/!%� 12.766
��&$��� ��"�!� �+��&�4 �+
�4� %/!%� 15.087
���� ��"�!� �+��&�4 �+
�4� %/!%� 13.927


 )�4��� % ���!��$� (% �+
��)
 - ���� �������� �
���� ������ 9,09%
 - ���� �"����� �
���� ������ 8,33%



$�")� "���*51 302.456
�+��&� �+
�� %/!%� "���*2� 42,21 46,05 49,88


