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� .���
� 
�
�����
���� �� '�)� �
� 2005, ����'�  ������- �*� �*�)��*� 
���� ��
��� �
�  �-*�����
�, �� �� �
�
���� �� ����� �*� ��*� �����*���*� 
��
/	��*�, �� 
�
�� ����� ��
������� (��)� �
� ������� ��� ��
��������)� 
����	����� ���
���)� ������������. 
  
0 (��
����� ��*� ��
/	��*� ���* �� ������� ��� ������-� ���  ���
���) 
�-�
�
�� �
��, ��� �� ����1 �� ��
��� �� %���(�� ��� �*� ��*� ��
��� �� 
����
���)� &��
���
�, ��
����� ��������	 ��	'
 �
� ����
� �
� 
(��� �� 
��������� ��� 
��
�
���	��� (��'����� �*� ��
�����*�.   
 
0 (��(������ (��
������ ��*� ��
/	��*�,  ������������ �*� ������� ���  
�
�
����) �
�� �� ���� ��������	����� ��
��� �
� �-*�����
� ����� ��� 
��
�������  
�
�� -������ ���� ��	 ������ '�	��� ��� ��������� �� �-���-. 
 
���'�	�*� ���'���)��� ��2��)  ���(�����*� �*� ����
������ �
� ����
�, ���� 
�� ��
�
�� ��  ����-
�� �� �������, ��	 ��� ���
���) (������	��� ����*� 
��
 ��*�����	, �� ��� �����
�
���� ����
����� (������ – ������- ��
/	��*� – 
�����*�) – marketing – �*�)���� ),  
�
�� ��
������� ��� ��
�+
�� 
�������*� ��
/	��*� ��� %���(�  ��� ���'�	�*� �� ������� �*� ��
��� �
� 
�-*�����
�. 
 
#������
�
�)���� �-�	�
��� ����(����� 
� 
�
��� �'
�� ��	'
 �� �-������ 
�� ������-�, �
� ���������� ��� ��	���� '�	���. %���(����� ��� ����(�
���� 
�������� �
�� ��� ������ ��� ����*� ��� ������- ��*� ��
/	��*�, ����� ��� 
�� �
�
���) ��������� �*� ����
������. 
.�*� ����� +����	 ���)  ��
������� ���
(����� ��	  (���
���� ��� ��	(
� 
�
� ����
�. 
 
��  �*�)���� �*� ��������*� ����, �'
�� ��� ������) �
���� �� ���(���) ��-� 
�*� �-��*���  
�
�� �� ����� ���
�	��� �� ��	���� '�	���, ���
�	� �
� 
����(������� 	�� 
 .���
� ������ ���� ��	 ���) �� (��(������ �
� ��������� ��'� 
�����-�� '*��� ��������� ��������.  
 
0 ��
��� ������ 	�� 
� (���
���� ���
� �����
���� ���* ��� ����'��  ��� ��� 
��������) ������- ��
 ����
 ����
�.  
 
 
 

�������	
�
 
 
�� ��
�
���� ���, 
 ����
� �������� ��� � '�)� �
� 2005 (���
�+���� ��� 
18,7 ����. ���� ������ 17,4 ����. ���� �
 2004.�� 2���� ���� +	�*� �������� 
��	 1,9 ����. ���� �� 1,6 ����. ����.  
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�� �����(
 �����)� ���������, 
 ����
� �������� ��� �
 2005 ������� ���+��� 
��-���
�, ��� 16,3 ����. �
 2005 ���� ������ 16,2 ����. ���� �
 2004.  � ���( 
���� +	�*� ����*��� �������) ��-� 3,1 ����. ���� ������ 0,2 ����. �
 2004. 
 
 
 
��	���
�	
�
 / ��������	��� �����
 
 
� .���
�  ���� �
 2005 ���(��-� ������) �
���� ���� � ����	'�
� ��
������� 
�����'������
� �
� �� ��� �����
�
���� ���'��������) 
��	���. �� ��	'
� ��� 
�
 ����
 ����
� �����: 
 

�� ����'�� �
� ��������
� ���
� ��� ������- ��*� ��
/	��*� �� 
�
�� �� 
��
'��
�� ��� ����1 �����������*� ������� 
� 
�
��� �'
�� 
���
������.  3��  ������ ������� ��� ������-� (��
���
����� ��� 
�
������� ��� �� ������
, �� 
�
�� ���������� �� ��
�����
��  �
� 
���)�� �*� �������*� ��� �� �
���
� �+���)�, ��� �� ���
���) 
����������� �*� ��*� ��
/	��*�.    

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

������ ������-� ����� 

������� ��� ���� 
�
��� 
 .���
� (���(���� �������� ����(�� ��
���. 
 
�� ����'�� �� ������-� �����
�������)� �
���
���� ��� 
����*� �� 

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

��������) �� ��	���� '�	��� ��� �������� �� ���
���)� ������������  
��*� ��
/	��*� �1�)� ��
��������� �-��� �� 
�
��� ������	����� 
��
���. 

  
 
         

&����&����% 	�'����% 
 
�'����� �� � (���
�) ��������
�,  (�
��� �� ���������, �� ��
������ �� �����) 
�������� �*� &��	'*� , �� (
���  �������  0,04 ����  ��� ���
').  
$�������2���� 	��  ����������) �
�����) �� %�������� ����� ����� ���(�(���� �� 
�� ��������)  �� ������- ��� �� ��� ��+����
�'���� ������� ��.    
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#�
� �
�� &��	'
�� �� ���� !"�� �!"�� �#$��$ �.%.�.%. 

 
%���-��� ��� ��������� 
��
�
����� ����������� ����� ��� ��� ��
�
������ 

��
�
����� ����������� �� ���� !"�� �!"�� �#$��$ �.%.�.%., �� �������)� 
'�)��*� �
� ��-� �� 31 ��������
� 2005. 0 ����� �� �����-� �*� 

��
�
����� ���������*� ������� � (�
��� �� ��������. 0 (��) ��� ����� 
����
��2���� �� (���	�+*� ��� � (�����*� ����� ��� �*� 
��
�
����� 
���������*�, �(���*���� ��
 (����������� ����'
. 
 
� ����'	� ��� (������)��� ���+*�� �� �� %������ %�������� #�	����, �
� ����� 
�����
������� �� �� �����) %�������� #�	����.  � #�	���� ���� �����
�� �
 
�'�(����	 ��� �� ������� �
� ��������
� ���
� ���� ��	�
 �
� �� (���+���2�� 
���
� �����	��� 	�� 
� 
��
�
����� ����������� ����� ������������ ��	 
����(��� 
����������� ��� �������1���. � ����'
� ������������ �� �-����, �� 
(������
�����) ���, ��
(�������� ��
�'��*� �
� �� ����2
�� �� �
�� ��� ��� 
���
+
���� �
� ����������
���� ���� 
��
�
����� �����������. � ����'
� ����� 
������������ �� �-�
�	�� �*� �
�������� ��'�� �
� ��
�
��)����, �*� 
�����)��*� �� (�
���� �� �������� ���, �����	����, �� ���
������ �*� 
(�(
���*� ���� 
��
�
����� ����������� ����� ��� �� �-�
�	�� �� ��������� 
�� 4����� �
� ��
�����
� ����
���
� �� ��� 
��
�
����� �����������. #�����
��� 
	�� 
 ����'
� �
� (������)��� ����'�� �����) ��� ��� �� (���	�+*� �
� 
����
�
����
� ���. 
 
"��� � ���� ���, 
� ��
���+��	����� 
��
�
����� ����������� �����
��2
�� 
�����
(����� �� 
��
�
���) ��� �� �������� ��� �� ��
�
���� 
��
�
���) ��� 
�
� ����
� (�
� 
�
�
�  ������� ���'���� �����)), ���� �� 31 ��������
� 2005, 
��� �� ��
��������� �*� �������� �� ��� �
� ����
� ����� ��� ��� �����
��� �*� 
�(�*� ��+����*� ��� ��� ��������� �
�� �� �������� ��� �
� ����
� �� '�)��*� �
� 
��-� ���) �� ���
����, ���+*�� �� �� �����) ,
������� #�	����, �
� �'
�� 
��
������ ��	 �� %��*��/�) 4�*� ��� �
 �����'	���
 �� 4����� �
� 
��
�����
� ����
���
� ����� ������� �� ��� ��
���+��	����� 
��
�
����� 
�����������. 
 
5*��� �� (�������
��� ���+���- *� ��
� �� ������������ �
� ����'
�, 
�+���
��� �� ��
�
') ��� ��� �������* ������: 
 
 
(1) � +
�
�
���	� ����'
� �*� '�)��*� 1998 ��� 1999 ��
�(�	���� (��+
��� 
+	�
� �
�
� € 5 ����. 0 �������� �'�� ��
�+���� ��� (�
������ (�����)���. &�'�� 
�)���� (�� �'�� ��(�������  ��	��� ���). 
 (2)  �� +
�
�
����� (������ �*� '�)��*� 2000 ��'�� 2005 �� �����)� ���������,  
��� �*� '�)��*�  2003 ��� 2005 �*� �
���� ��������� (��*�����
� ��� �-*�����
�)  
�
� 
���
� (�� �'
�� ����'��� ��	 ��� +
�
�
����� ��'�� , �� �������� �� ����'�� 
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�
 ��(�'	���
 ����
�)� ��	����*� +	�*� ��� ��
���-)��*� ���� �
� '�	�
 �
� 
�� ����'�
�� ��� �� 
������
�
��
��.  
0 ����� �
� +
�
�
���
� ����'
� �*� ��������*� '�)��*� ����� ��� �� 
���(��� +
�
�
���)� ��	���� (�� ����� (����	� �� ��
���+��� ��
 ���	� ���(�
 
���, *� �� �
��
�, (�� �'�� ����� 
�
��()�
�� ��	���1  ���� 
��
�
����� 
����������� �� �'�� �� �� ������ ����.  
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 #������ �����
��� �����)� ����   12 
  �������� �
�� (%������� – .���
� ) 14 
� ������� ���
+
���� ��� �� %������� 15 
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��
�
����� ���������*� 16 
� ,
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� 18 
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+
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.    ���$�(� )"���'����� *$  !�� �! $���   
 
 
0 %������� �(����� �
� !
���
 �
� 1987 ��	 � ������
�) �� ��������� “����
� 
����
� %#% - ���
���	� ���
�” �� �.%. �� �� ��*����� “���
���	� ���
� ����
� 
����
� �.%.�.%.” (7%" 1924/3.7.1987). &� ��	+�� �� 4������ �����)� 
��������� �� 30/6/1996 (7%" 6986/1.1996) ����� �����) �� ��*������ �� 
“���
���	� ���
� ����
� ������ %��
���) ��� ��
�'����) %�������”. 0 (������� 
�� %�������� �'�� 
������ �*� �� 31.12.2037.  
 
0 %������� �'�� �(�� �
 �)�
 ������* �����)� ��� ����� ����������� ��
 &���
 
��*���*� %�������� �� �����	 15417/06/�/87/14.  � �������� �� ���+��� 
�����
���� ��� 
(	 &���	�� 5, ��
 ������*. 
 
���+*�� �� �
 ����
 3 �
� ����������
� �� , ��
�	� �� %�������� �����: 
 
�) 0 �����*�) ��	 �
 �-*�����	,  ��
�)���� ��	 �
 ��*�����	,  �����*�) ���  
���
��� ��
 ��*�����	 ��� �-*�����	 �
�������������
� ����
� +������ ��(��, 
	�*� ��	�*�, +���� ��� �����*� �
��, ��*������ +�����*� ��� ��������*�, 
��*������ �'�����*� ��� �������*�, ��(�� ��(���� ��� ��
����)�, ��
/	��*� 
���
1�����
� ��� ���
������� ��� ������ ���� ��(
�� ��*������ �+
(�*�. 
 
�) H ��
 ��*�����	 ��� �-*�����	 �������� ) �� ����
�)��� ����������� ����� �� 
���� ��(
�� ��*����� +���, (��(��, ������  ���., ����� ���  �����*�) ��  
(����� �*� ��
/	��*� �
�� ��� ��*�����) ��� �-*�����) ��
��.     
 
�) 0 ��
 ��*�����	 ��� �-*�����	 (��-��*�) ��*����)� ��� �������)� ������� ��� �� 
�-����� ��*� ���	(*� �����*�)� ��� �����*�� �*� �
�
����� '������������� 
��
/	��*� ��*����)� �����*�)�, ��
+��*� ��� ���� ��(
�� ��*������ �+
(�*�, 
�������������
���*� ��*� +������ �
������� ����� ��� ��	�*�, ��
�
+��*�, 
���
'�����, +��
+�����*� ��� ��������*� ���� ��'�
�
����.  
 
() 0 �+���
�) ��*� ���	(*�, �������������
���� �� ��
��'�
�
���� ��� � 
(��
�����, �����*�) ��� ����'
 ���� ��(
�� �
�������������
� ����
� +����, 
��*������ ��
/	��*�, ��*������ +�����*�, ���
'����� ��� ��������*�, ����� 
���  �+���
�) ��*� ���	(*� ��� �� ���
�
��, ���������� ��� (������ ���� 
��(
�� ��*������ �+
(�*�. 
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�.    ��
���� �
�
������  ��� ������	���� �
�
��
���� 
 

(�)  ���� �����	�
 ��� ��������� �����������: �� ��������� 
��
�
����� 
����������� ������
�� �� '�)� 2005 (1.1-31.12.2005) , �'
�� �����'��� 
����� �� ��')� �� ����'��� �� (������	���� (going concern) ��� �� 
��')� �
� ���
���
� �	��
��, �� �-����� �� �������� ��
�'��� ��������
� �� 

�
�� ���� �� ���
���� �� �������� ��� �����) #�	���� 
5����

��
�
���)� #��
+	��� («�#5#») (1 !��
����
� 2004) �'
�� 
�����
������ �� ���
��� �-���,. O� ��������� 
��
�
����� ����������� 
�����'���� ��� ���� +
�� ���+*�� �� �� �����) #�	���� 
5����

��
�
���)� #��
+	��� (�#5#) �
� �'
�� ��
������ ��	 �� 
%��*��/�) :%�*� , �� �+���
�) �
� �#5# 1 «#��� %+���
�) �*� ������� 
#�
���*� 5����

��
�
���)� #��
+	���» ��� �� ���
���� �������� 
�� 1 !��
����
� 2004.  

 
 (�)     ����� �������� ��� ������ �������� ���������������
 

������ ����
: ���+*�� �� �� %��*��/�) 3
�
����� 1606/2002 ��� ����� 
�
� 3	�
� 3229/2004 (	�*� ��
�
�
�)��� ��	 �
� 3	�
 3301/2004), 
� 
�������� ��������� �
� ����� ��������� �� 
�
�
()�
�� 5�������)��
 �-��� 
(��� ��(��) ) ��� ���
(��))  ��
'��
����� �� �������
�� ��� 
��
�
����� 
����������� �
�� ��	 �� '�)� �
� ��'�2�� �� 1 !��
����
� 2005 ��� �+�-)� 
���+*�� �� �� �#5#. ���+*�� �� �
 �#5# 1 «#��� %+���
�) �*� ������� 
#�
���*� 5����

��
�
���)� #��
+	���» ��� �
� ��
���+��	���
 
������	 �	�
 
� ��*���* ��������� ��
'��
����� �� �������
�� ����������� 

��
�
����� ����������� ���+*�� �� �� �#5# �
���'���
� ���� '�)��, ��')� 
���
���� �� '�)�� �
� ��-� �� 31 ��������
� 2004. � .���
� �+���
�� 
�
 �#5# 1 «#��� %+���
�) �*� �#5#» ��� �����- �*� �������*� 
��
�
����*� 
��
�
����� ���������*�,   
(i)  � .���
� �-������ / (�����1� ��	 �
� ��
�
����
 ��
�
����	 ����-� ���� 

��
�'��
 �
 
�
�
 �����*������ ���+*�� �� �� ��
�
����� �
������� 
��	���� ��� �
 
�
�
 (�� ����� �� ����)��� ���������� *� ��
�'��
 �
� 
��������
� ) �
� ������
� ���+*�� �� �� �#5#. 
 

(ii) %����-� �� ��
���)��� �� ����(����� ������ �
� ��� �� �������� ����� �
� 
�� ���
��� �-���  ���� �� ���
���� �������� ��� �#5# (1/1/2004) 
� 

�
��� ��
���
�� �� �-�� ��)�� �
��. 0 ��
���� ���) 
�������
�
�)��� ��	 ���-����
�� �������� ���*����
� ���
��,  (� 
�����-�� ��
����� ����'*�)��� ��� �(�� ��+�����, ���+*�� �� ��� 
(����-��� �
� �#5# 1 «#��� %+���
�) �*� ������� #�
���*� 
5����

��
�
���)� #��
+	���». 
 

(iii) �� �'�� �� �� ��	���1 ��
2��*�� �
� ��
�*���
� ��� ��
'��� 
��	 �� ������� �	�* �����-�
(	���, �
 ���
�
 �*� �*������*� 
����
�������� ���(�� ��� 2���� �����*������� ���� �� ���
���� 
�������� ��� �#5#.  

 
(iv) �� �����)���� ��  ��
���� �� ��� �� �#5# ���� �� ���
���� �� 

�������� ��� �#5# (��+��
�� ��	 ������� �
� �+���	�����  ���+*�� 
�� �� ��
�
����� �
������� ��	���� ���� �� ���
���� ���) ��� ����� 
����*�  
� ��
������� �*� �������*� ����*� ��� 
� ��
���1��� ��� 
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����+����� �����)����, �
� �'����2
���� ���+*�� �� �
�� +
�
�
���
�� 
�	�
��. 

 
(*)  ����� ��������� 0 �����- 
��
�
����� ���������*� ���+*�� �� �� 

�#5# ������� 	�*�  ��
��� ��
������ �� �����)���� ��� ��
������ �
� 
�����2
�� �� ��	�
��� �*� �
��������� ��������
� ��� ������
�, �� 
��*��
�
�� ��(�'	���*� ���������*� ����� ��� �� ��
(� ��� �-
(� �
� 
���
����2
���� ���� ��� ��	 �-���� '�)���� ��� ����	(
��.  � ���������� 
��
��������� ��(�'���� �� (��+��
�� ��	 ��� �����)���� �����.  

 
 
 
�. ���������� 
����  
 

     �� �
�������� ��'�� �
� ���+��
���� �������* ��� ����� �*� 
�
�*� 
�������
���� 
� 
��
�
����� ����������� ,�'
�� �+���
���� �� �������� �� 
	��� ��� '�)���� �
� ���
����2
���� , �����  (� 
� ��	�
����: 

 
(�) !�"#
 �����$���
: �� 
��
�
����� ����������� ����������
�� ��� 


��
�
����� ����������� �� �����)� %�������� «���� !"�� �!"�� 
�#$��$ �%�%.» ��� �*� ���������� ��. .��� 
� ���������� (�������� ���� 

�
��� o .���
� �'�� ���� ) ����� ���
') ��* �
� ���
� �*� (����*���*� 
1)+
� ) �'�� �
 (����*�� ����� ����'
� ��� �*� �������� �
��) �'
�� 
��
�
����. �� ���������� ��
�
�
����� ��)�*� ( 
���) ��
�
��) ��	 �� 
���
���� �
� 
 .���
� ��
��� ���� ����'
� �� ����� ��� ���
�� �� 
��
�
�
����� ��	 �� ���� ����� �
� ����'
� ���
�.  

       %�(
��������� ����������, ��	�
��� ��� � �������
�
����� ���( ��	 
���������� ����-� �*� ��������� �
� ����
� ������+
����.  �� � 
�������
�
������ 2���� ����� ������+
����, ���	� ���  ��������) 
����'�� ��(��-��� ��
���*�� �
� �������������
� ����
�����
� ��
�'��
�. 

      �� �
�������� ��'�� �*� ���������� �'
�� ��
�
�
���� ���� �� ����� 

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

      0 %������� ����'*��� ��� ����(����� �� ���������� ���� �(�������� 
��
�
����� 
����������� �� �� �	��
� ���
� ��
���*� �
� �-���2���� �� ���� '�)�. 

      �� ����*� 4 ���
����2���� ������ �*� ���������� �
� ��
�
�)���� 
��2� �� �� �'����� �
�
��� ������
')� �
� ����
� �� ���� ��� �-’ �����.  

 
 
(�) %�������� 	#��� ���������:  
 �	����� ������ ��� ���+
��� �� 

%�������� ��� �*� �������� ���������� �� ����� �
 %���. �� ���������� 
�
� �+
�
�� -��� �
������� ��������
���� �� %��� '����
�
������ ��� 
��������������� ��
������ 
� 
�
��� ��'�
�� ���� �� ���
���� �*� 
����������. �� �����)���� ��� ��
'������� �� -��
 �	����� ���� �� 
���
���� �����-� �*� 
��
�
����� ���������*� ��+��2
���� ���� 
��������������� ��
������ �� ���
����� �����-� �*� 
��
�
����� 
���������*�.  � ���( ��� 
� 2���� �
� ��
����
�� ��	 ��� ���������� �� 
-��� �
������� ���� ��� ��	 �� ��
���� ���
�� '�)��*� �*� 
�
���������� ��
�'��*� �� -��� �
������� ����������
���� ��� 
��
�
���� �������� ��
��������*� �� '�)��*�, �-���
����*� �*� 
���������� �
� ���
�� ��� ��
9�
������ ������������ ��������� �
�� 
�
� �����
��2
���� ���  �����) ���.  
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 �	����� ������ �*� ���������� ��������� �
� �-*�����
� ����� �
 
�����
 �	����� �� ������
�'� '���� ��� 
�
�� (������
�
������  
�����
�� ��������). ��
 ���
� �� '�)��, ���� �� �����- 
��
�
����� 
���������*�, 	�
� 
� �
�������
� �
� !�
�
����
� �*� ��*���* ���������� 
��������
���� �� %��� �� ��� �� ���'
��� �������������) ��
����� �� 
���
���� �
� ��
�
����
� ���  �� ������
�'� ��
(� ��� �-
(� 
��������
���� �� %��� �� �� ��� �������������) ��
����� �
� ��
���1� 
���� �� (������� �� '�)��. 
 
0 �*���µ�� (��+
�� �
� ��
������ ��	 �� ��*���* µ�����
�) 
����'*������ ��������� ��� ��
�
�µ��� �(�� ��+����� �*� �� ���� ) 
(�����+) �� ��������)�, 
�	�� ��� µ���+������ ��� ��
�����µ��� '�)��. 

 
( � )  &'�� ����'���� ���"�$� 
 
.    ��� ���� ����
������ ��
�'��� ����������
���� 
� (������ ������-� ��*� 

��
/	��*�.  � �9�� ��
�'��� ����'*�
����� ��'��� ��
 �	��
� ��)�� �� 
�� ��
9�	��� 	�� : 
�� $���'��  ��'���) (����	��� 
�
��)�*�� �
� ��
�'��
� ��������
� 

���� ���� �� ����� (�������
 ��
� ���� ) '�)�. 
�� $���'��  ��	��� ��� 
�
��)�*� ��� ���� ) '�)� �
� ��
�'��
�. 
�� $���'�� (����	��� ��� ���� ) '�)� �
� ��
�'��
�. 
��  
 ��
�'��
 �
� ��������
� �� ������� ����
����� 
��
�
���� 
+��. ;� 

������ �� ��
(��'��� 	�� ����'�� ��
�� ��� �
 �����������
 ��
�'��
 )  
�� �����*�) �
� ), ��� �� ����� ��*�����) '�)�, �� ��
(��'���  
'����	��� �
� ��
�'��
� �� ���
�� �
���� �� 
��	����. 

�� $���'
�� �-��+������� ��� �� (�������	��� ����
�
������ ��'�����, 

��
�
����� ��� ���*� �	�*� �
� �� (���+���2
�� �� 
�
��)�*� ��� 
�� ���� ) '�)� �
� ��
�'��
�. 

�� $���'��  (����	��� �-�	����� ������ �*� (������ �
� ����� 
����� ��
(
���� ��
 ��
�'��
.     

 
     �� (������ �
� ���������
���� ��� �� ������- ��*� ��
/	��*� 

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

      .�� ��  �-
(� ������� ��� ������- ��*� ��
/	��*�,  ����'*�
����� ��� 
��
��������� �� '�)�� ���	� �� 
�
��� �������
�
�
�����. ¨4-
(� 
������-� �� 
�
�� �� ��
�
������ 
��
�
����� '�)���� ��'�� ����'*���� 
��� �-
(�, (�� ����'*�
����� ���  �9�� ����
������ ��
�'��� �� 
������������ 
��
�
���) '�)�. 

      &��� �� ��'��) ����'��� �� �9�� ����
������ ��
�'��� ��
�������� ��
 
�	��
� ��)�� ���
� ��� �*�������� ��
������� ��� ��� ��'	� 2���� �	�* 
���*�� �� �-��� �
�� . 

      �� ��
������� ��
�
��2
���� ��	 � '�)� ����-� �� ���
���)� 
������������ �*� ��*� ��
/	��*� , �� ��� �� ������) ���
(
 
��	����� ���� �� (������� �� ������	���� *+����� ���
���)� 2*)� 
�*� ��
/	��*� .0 *+���� ���
���) 2*)  �*� ��*� ��
/	��*� �� ��� ��� 
���)���� ����)��� �� ��
��� ���
��2���� �� 5 '�	���. �� *+������ 2*�� 
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�����-���2
���� �� ���� ��
� ��� ��
�
�
�
����� 	���  ������	��� 
*+���� 2*) ����2�� �� �'�� �� ��� ��
�
������ �����)����. 

 
  
 
(() ��������
 !����������
: �� ��������� �����
�
�)���� ��
�������� 

��
 ���
���	 �	��
� ���
� ��� �*�������� ��
������� ��� ��� ��'	� 
��
���1��� ��
���*�� �� �-��� �
��.  
 �	��
� ��)��*� ������������ 
	��� ��� ����� ����������� (������ ��	���)� �
��. �� ��������� ��� 
� 
�����)���� ����'*�
����� ��� �-
(� �� '�)�� ���� �� 
�
�� 
�������
�
�
�����. ��������� �������������� (������ ��+����
�
�
����� 
	��� ��
���-��
�� �� *+���� 2*) �
� ����
�, �� �����*���) �
� 
(������	���, ) �����
�� �
 �	��
� ����
������ �
�. 0 �-�� ��)���� ��� 
� 
�*�������� ��
������� ��	� ����
� (�����+
���� ��	 �
�� �
�������
��, 
���� �� ���� ) ��	����) �
�� ) 	��� (�� ������
���� ���
� ���� 
����
����� 
��
�
���� 
+�� ��	 �� ����'�� �� ������������ �
�. "��� 
���(
� ) 2��� �
� ��
������ ��	 �� (����� �
� ����
� �������������� 
���� ����������� ��
��������*� �� '�)��*� ���� �� 
�
�� �
 �� �	�* 
����
 ��
���������.  

 !����#��
:  � 
��	��(� (�� ��
����
����. �� ��
������� �*� �
���� 
�������*� ����*� ��
�
��2
���� ����� �� ������)� ���	(
� �� 
����������� 
� 
�
�
� ��������
�� ��� �'������ *+������ (�������� 2*)� �*� 
�� �	�* ����*�.  � �
�
��� �
� '����
�
�
����� ����� �� ��	�
���: 

 
� !�*���  +!� 
"����� ��� (���
�+����� �����*� 10-35 
&'��)���� ��� �'��
�
���	� 

�-
�����	� 
5-15 

&���+
���� &��� 5 
4����� ��� �
��	� �-
�����	� 3 - 10 

 
     �� ��
����������� �-��� ��� 
� *+������ 2*�� �*� �������*� ����*� 

��	������� �� �-���� �� ���� ��
�
����	. 
 
(�) %� �'����������� ����'���� ���"�$� ��' �����$)���� �� 
������  
 

      & ����
+
�
���� ����
������ ��
�'��� �
� ��

��2
���� ��� ���� () 

��(�� ���
�*� ��
�'��*� ��
� ����), ��-��
�
����� *� ��

��2	���� ��� 
����, ��  �
������) �-�� �
�� �� �������� ����*� ���*  ����)� �
�� 
��� 	'� ��	 �� ����') '�)� �
��. ���� �� ��
�'��� ��
��� �� ����� ��� 
��������	 ��
�'��
 �� 
��
�
���)� �
��(��, ��� 
��(� ��
�'��*� ��� 
(�����, ) ��� �-��
��������
 � ����
+
�
�� ����
�����	 ��
�'��
. 

      � � ����
+
�
���� ����
������ ��
�'���  ��-��
�
����� *� ����
������ 
��
�'��� �
� ��

��2
���� ��� ���� ��� ����'*�
����� �� '���	��� 
����-� �
������)� �-��� ��� ���
�� �-��� ���
� �
 �����
����
 ��� �� 
���� �	��
�, ��  �
������) �-�� ��������� ����*� ���* �� ����� ��� 
	'� ��	 �� ����') '�)� �
��. 

      � .���
� ��
����� �
 �#5# 5 ��	 1 !��
����
� 2005, �� �+���
�) �*� 
(����-�*� �
� ��
���
� ��	 �� �� �	�* ���
���� ��� �+�-)�. � :����
� 
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(�� ��'� �� '�)� 2004  � ����
+
�
���� ����
������ ��
�'��� 
��

��2	���� ��
� ����. 

 
 
 
(��)   ����('��� !�$����: �� ����(����� �� ������ ��
�������� ��� ���
� 

�-��. 0 ���
� �-�� ����2���� �� ��� ������ ���-����
� ������) �
� 
(������� �����*������� ��� �'����� ������������� ��
�	��� . 

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

 
()) *'�����"#
 �� �'�����#
 ��"�����
: �� ������
'�� �� ���������� 

���'���)���� ��
�������� ��� ��+���2
���� ��
 �	��
� ��)�� ���
� ��'	� 
�*�������� 2���� ��
���*�� �� �-��� �
��. � ����'
� ��� ��
���*� �� 
�-��� ��)�� �*� ���������� ������� �� ���� '�)� ��� �����+���� ��� 
��
��������� �� '�)�� �
� ��
������ (��
���*� ) ������
+) 
��
���*�� ��'�� �� �-�� ��)��*�). 

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

��
�'��*�  �
� ��������
� ��	������� �� ����'
 ��
���*�� 	��� ���
�	�� 
) ������� ���� ����)��� 
(�
�� ��
 ���������� 	��  �
������) �-�� 
��
��� �� �� ����� ���
� �����)���. 0 2��� ��
���*�)� ��	� 
����
�����
� ��
�'��
� ����'*������ ��� �������� ��
��������*� �� 
'�)�� ���� �� 
�
��  ����	����� �-�� �
� ����
�����
� ��
�'��
� 
���������� �� �����)��� �-�� �
�. 0 �����)��� �-�� ��
�(�
��2���� *�  
���������, ����-� �� �����)� �-��� ����� ��� �� �-��� '�)��*� �
� 
�� �	�* ����
�. "����) �-�� ����� ����� �
 �
�	 �
� ��
��� �� �+��� 
��	 � ���� ��	� ����
�����
� ��
�'��
� ��� ������� ���� 
��+
���
���
�� ��������)� ��� 
�
�� �� ��� �'
�� ��)� ���� ��� 
��
�'*�
�� 
����
�����, ���� �� �+����� ���� ��	����
� ����
� 
�	��
�� (������ �
� ����
�����
� ��
�'��
�, ���, �-�� '�)�� �����  
���
��� �-�� �*� ���������*� ����
������ ��������� �
�� �
� 
���������� �� ��
��1
�� ��	 � ����') '�)� �
� ����
�����
� ��
�'��
� 
��� ��	 �� (�����) �
� ��
 ���
� �� ���������� *+����� 2*)� �
�. ��� 
�
�� ��
�
�� ��
�(�
����
� �� ��
���*��, �� ����
������ ��
�'��� 

��(
�
�
����� ��
  �����(
 �����
 ��� �
 
�
�
 (������ �� ��
�(�
����
�� 
���-������ ��������� �
��. 

 
(�)   ��������������� ����'���� ���"�$� : 
      � 5����

��
�
���� ����
������ ��
�'��� ��
�������� ��� ���
� �-�� 

�
�� ��� 
� �����
��� ����'*�
����� ��’ ��
���������.  
      ��� ����
��� ���) ����'*�
����� �� '����

��
�
���� ����
������ 

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

  �� ���
��� �-��� �*� '����

��
�
����� ����
������� ��
�'��*� �
� ����� 
(��������������� �� �����
�� ��
��� ��
�(�
��2
���� ��	 ��� ���'
���� 
����� �
��. �� �� � (��������������� ��
�'��� 
� ���
��� �-��� 
��
�(�
��2
���� �� �� '�)� ��'����� ��
����� 	�*� ��
�-	+�� 
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����
������ �������� �
�� ��� �
����� ��
����� (����*���*� 
��
������. 

 
 
() !���#����:  � ��
������ ��
�������� �� '���	��� ���) ����-� 

�	��
�� ��� �����)� �����
�
�)���� �-���.  
 �	��
� �*� ���
������*�, 
�*� ��
��*� ��� ������� ��
/	��*� ��� �*� ����*� ����, ������������ 
�� �-�� ��)�� ��
���-��� �� ���� ��(
�� (����  
�
�� ���������� 
��
������
� +���
�� ��� ���
��� ���. 0 ���) ��)��*� �*� ��
�����*� 
��
�(�
��2���� ����� �� ���	(
� �
� �������
� ���
� 	�
�. 0 �����) 
�����
�
�)��� �-�� �*� ��
/	��*� �����  ��������� ���) ����� ���� 
�� ���)� �
���� �*� �������� ���
� �
 ���������
 �	��
� ��� �� 

�
��)�*�) �
�� ��� �������
�
��� �� ����) �
��. 0 �����) 
�����
�
�)��� �-�� �*� ����*� ���� ����� �
 ���������
 �	��
� 
������������� ���� �� ���)� �
����  �*� �������� �� ���'�����.   � 
�
�� �� ��
����� �*� ��
�����*� ��� �����) �����
�
�)��� �-�� 
��� 	��� 
� 2���� �*� ��
�����*� �����*��2
���� ��� ��
��������� �� 
'�)�� ���� �� 
�
�� ��
���1�  ��
���� )  2���.            

 
(�)  ������#
 �������
: ��  ���
�����  �����)���� ����'*�
����� ��'��� 

��� ���
� �-�� �
�� ��� ������������� ��
�������� ��
 ����	�����
 
�	��
� �� �� '�)� �
� ���������
� ����
��
�, �+���
����*� ��� �*� 
2���� ��
���*��. �� 2���� ��
���*�� �����*��2
���� 	��� ����'�� 
������������) ��	(��- 	�� 
 	���
� (�� ����� �� ��� �� ������-�� 	�� �� 
�
�� �
� 
+���
���� �� ��� �
�� ��������
�� 	�
��.  
 �
�	 �� 2���� 
��
���*�� �����  (��+
�� ����-� �� �
������)� �-��� �*� �����)��*� 
��� �� ���
���� �-��� �*� ���������*� ����
������ �������� �
��, 
��
�-
+�
����*� �� �
 ���������	 ����	��
.  
 �
�	 �� 2���� 
��
���*�� ����'*������ *� �-
(
 ��� ��
���������. 

 
 
(�) �������� (��#���: � .���
� ��*��� ��� ��
��������� ���������� ��� 

����� �1�)� �����	���� ����(����� �� ��'��) �)- ����	��� �*� ����� 
���� *� '������� (��������. 

 
(�) %���"�  ������� :  
 ���
'��	 ��+����
 ������������ ��� �
���� ���
'�� 

��      %��������.  8���� �-
(� ��� �� ��(
� ���
'��, ��+���2
���� ���� 
�� �+����� �
� �'����
� +	�
� ���
()���
�, �� ���*� �
� ��
/	��
� 
�� ��(
�� 

 
 (() +(�
 %���"#
:  �� �(��� ���
'�� ������
�*���
�� ���
'�� �� �����)� 


� 
�
��� ��
��)���� ��� ����'
���� ��	 �� �(��. 
 �	��
� ��)��*� �(�*� 
���
'�� ��+���2���� �+�������� �*� �(�*� ��+����*�, �*� 	�
� 
� �(��� 
���
'�� �
���
�� ) ����*�
��.      "��� �� ��
��, ����, ��(
� ) 
����*� �*� �(�*� ���
'�� 
�
�
()�
�� ��
������� ��
������ �����	 
��	 ����� ��� � ��������) �-
(� ��� +	�
�� (�� ������'�� ������*�), 
�����*��2���� ��’ ������� ��� �����) ���. 

 
(�) ����� ,����)��:  � �����2��� (����� ��� ��������� ����'*�
����� 

��'��� ��
 �	��
� �
 
�
�
 ��������� �� ���
� �
�� �-�� ���*��� �� �� 
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�-
(� ����1� �
��. &��� �� ��'��) ����'���, ��
�������� ��
 
����	�����
 �	��
� ����� �� ���	(
� �*� ����������� ����
��*�. ��
 
����	�����
 �	��
� ��
�
��2
���� ��� ���� ��(
�� �-
(� ��(
�� (����*� 
��� �������*�.  � (����� �� -��
 �	����� ��
�������� �� %��� �� ��� 
�� ���'
��� �������������) ��
����� �� ���
���� �
� ��
�
����
�. 

 � ��� ��������:  � �	�� (������
� �����*��2
���� *� �-
(� �� 
����	(
� ���� �� 
�
�� �������
�
�
�����. 

 
 
(��) ����"#
 �� ����) ����'
 :   
        
     ( � )   #��
'�� ���� �� �-
(
 ��	 �� ������� 
 
           ���+*�� �� ��� (����-��� �
� 3. 2112/20 
 .���
� ��������� 

��
2������� ��
�� ��
'*�
����� ) ��
��	���
�� �����)�
�� ��, �
 (� 
�1
� �*� �'������ ��
2�����*� �-������� ��	 �� �� ��
9�������, �
 
�1
� �*� ��
(
'�� ��� �
� ��	�
 ��
�������� (��	��� ) 
�����-�
(	��).��� ������*� ��
'���� �	�* �����-�
(	��� �
 
�1
� �� ��
2��*�� �
� �� ������ �� ��������� ����� ��
 �� �
 40% �
� 
�'����
� �
�
� �
� �� ��������	��� �� ������*� ��	����. 

      � ��
�������� ��� ���
'�� �� ����2	���
�� 	�
� �+
�� �� ��
2��*� 
���� �� �-
(
 ��	 �� �������, ������
�� ��� ��
�������� 
���
������*� ���
'�� ���+*�� �� �
 �,#5 19 - ¨ «#��
'�� 
%���2
���*�». 0 ��
'��*� �
� ����'*������ ��
� ��
�
����	 ��� �� 
��
�������� ���
������*� ���
'�� �����  ���
��� �-�� �� (������� 
��� �� ���
������ ���
'), ��� �����
��� �
� ��
����
�� ��	 �� 
�����'����   ����
������� ���( ��� 2���� ��� �
 �	��
� �� 
��
9�������. 0 (������ �� ���
������� ���
')� ��
�
��2���� ����*� 
��	 ���-����
 ����
����) �� � '�)� �� ���	(
� �� ��
�������� 
����*���)� �
��(
� (projected unit credit method). ��� �� ��
�-	+�� 
'����
�
������ �
 ����	��
 �*� ����
��
����*� 
�
�	�*� �
� %�����
� 
��
��
�.      

      � ����
������� ���( ��� 2���� �
� ��
����
�� ��	 ��� ��
����
��� �� 
��� �� ���
���� (�(
���� ��� ����� ���* ) ���* ��	 �
 ��������
 �
� 10% 
�� �*������� ��
'��*��, ����'*�
����� ��� ��
��������� ���� ��
� 
������	���
 ���
 ��+�������	 '�	�
 �*� �������'	��*� ��
 ��	������. 
 
 �	��
� ��
9������� ����'*������ ����� ��� ��
��������� �� �-����� 
�� ������*� �
� 
� �����
��� �
� ��
�������
� �-�������� ��	 �
 
����
���
���   '�	�
 �������� �*� ����2
���*�. ��� ������*�  ���) 
�
 �	��
� ��
9������� ����'*������ ��� ��
��������� �� �� ������) 
���
(
 ���� ��� ����
(
 *�������.  

     �� ���'���	������ ���
'�� ��
� �
 ��
�*���	 �� '�)�� ��� �� ��(
�   
����'*�
����� *� �-
(
 	��� ����������� (�(
���������.  

 
       (��)    �'�(�
 ���
'�� (����*���*� ��
������ 
 
     � .���
� �'�� �� ��'� ��� ��	������ ���
'�� ������
'���� ����*� 

(���
'��) �� �����)� %��������. 0 ���
� �-�� �*� �������� �*� 
����2
���*�, ��
�� 
�
�
�� ����'
���� (*���� ���
'�� ���+*�� �� 
(����*�� ��
������, ����'*������ *� �-
(
.  
 ���
�
 �
� �-	(
� ���� � 
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(������� �� ����	(
� *������� ����� �*� (����*���*�, ��
�(�
��2���� �� 
��� �� ���
� �-�� �*� (����*���*� �
� ����'
����. �� ���� ���
���� 
��
�
����
� 
 .���
� �����-���2�� ��� �����)���� �
� ��� �
� �����	 �*� 
(����*���*� �
� ���������� �’ ����
�� ��� ����'*��� �� ��'	� 
����'
��� ��
����
�), ��� ��
��������� �� ������
�' ���(��� ��� �(�� 
��+�����. "��� �� ���� �*� (����*���*� �� �
�� �
� ��������
����, 
�+���
����*� �*� �-	(*� ��������)�, ����'*�
����� ��
 ���
'��	 
��+����
 (
�
������) �-��) ��� ��
 ���� �
 ����
. 

 
  
())  - ��
 ���(�����
 (,�#"�� �� !������ ����
): � ���'*� ��� 
 

�������	���
� +	�
� ��
�
��2
���� ����� �*� 
��
�
����� ���������*� 
���� ���� �� �*� ��������� �
� ����������
���� ���� ��
�
������ 

��
�
����� �����������, ���+*�� �� �� ��'�
��� ������) +
�
�
���) 
�
�
�����  ) �
 ������
�'
 +
�
�
���	 �������� ���	� �
� 
�
�
� 
(������
�
������ ���� ��������) �
� �-*�����
�. 0 (���� ��� +	�
 
���
()���
� �� '�)�� ��
�������� ��	 �
� +	�
 ���
()���
� �
� 
��
������ ����� �*� ��
��������*� �� ���� ��������� 	�*� 
����
�+��
���� ���� +
�
�
����� �� (������, �
�� ��	����
�� +	�
�� 
���
()���
� �
� ��
����
�� ��	 �
�� +
�
�
���
�� ����'
�� �*� ���� 
�	�
�� +
�
�
����� ��'�� ��� ��	 �
�� �������	���
�� +	�
�� 
���
()���
� ����� �*� ��'�	��*� +
�
�
����� �����������. �� 
�������	���
� +	�
� ���
()���
� ��
�
��2
���� ����� �� ���	(
� 
��
'��*�� ��� ��� ���� ��
�*���) (��+
��  
�
�� ��
������ ��	 �� 
(��+
�� ����-� �� +
�
�
���)� ���� ��� �� �
������)� �-��� �*� 
����
������� ��
�'��*� ��� �*� ��
'�����*�. ��� �
��2���� �������	��� 
+
�
�
���) ������ �+	�
� (�� ����� �����	 �
 ������	���
 +
�
�
���	 
	+��
� �� �������
�
���� ��
 ����� ����
�. ��� ���������� �
� 
�����*��2
���� ��’ ������� ��� �����) ���, ���� ��(
�� +
�
�
���) 
���(��� �����*��2���� ��� �����) ���. � ��
�
����	� �*� 
�������	���*� +	�*� �������
�
������ '����
�
������ �����
� �
� 
+
�
�
���	 ���������) ����� �
� 
�
�
� ���������� �� ������������  ���� 
+
�
�
���) ������/ ��
'��*�.  

 
(�)  %�����
:  �� ��������� ����*� 	�
� 
 	���
� (������ 
���*(�� 

	�
�� �
�� ���(��
�� ��� �� 
+�� �� �(�
������, ��-��
�
����� *� 
'����
(
����� ���������. �� '����
(
����� ��������� ��+����
�
�
����� 
�� �� ����- �� ����*�� �� '���	��� ���) ����-� �� ���
�� �-��� 
�
� ����
� ��� �� ���
���� �-��� �*� ���'���*� ����*���*�. "��� 
����*�� �������2���� ����-� �� ��
'��*�� ��� �*� '����

��
�
����� 
�-	(*�  ���� ���� �� ������'������ ��� ������	 ����	��
 ��� 
��
����	��� '����

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

��
�
���� �-
(�, �����
��2
���� ���� 
��
'�������.  
 ���
� �
� '����

��
�
���
� �-	(
� �
� �+
�� �� 
'����
(
����� ��������� �����*��2���� ��� ��
��������� '�)�� ���� 
�� (������� �� ����*��.  � ����� �
� ��
��)���� �� '����
(
���) 
����*� ��
����
���� �� ����	��� ����
(
 ����-� �� *+����� 2*)� 
�*� ����*� ��
�'��*� ��� �� (�������� �� ����*�� �
��. 

           �� ��������� 	�
� 
 ������*�)� (������ 
��������� 	�� �� 
+�� ��� 
�
�� ���(��
�� �
� ��
���
�� ��	 �� ����	��� �
� ����
�����
� 
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��
�'��
� ��-��
�
����� *� ����
������� ���������. �� ���*��� 
����*���*� ��� ����
������� ��������� ����'*�
����� *� �-
(
 ��� 
��
��������� ���������� ���� � (������� �� ����*��. 

 
(�) �����#
 ��"�������
: �� �������� ���'
��)���� �+
�
�� �� 

���(	�� �������*� ����*� ����
������� ��
�'��*� ��� �����*��2
���� 
�� ���
� �-�� 	��� ����'�� ���
�
+��)� �����	��� 	��  ���'
�)�� �� 
������'��� ��� 	�
� 
� �'����
� 	�
� �)1� �� �� ���
��. �� 
���'
��)���� ����� ����'*�
����� *� ��
(� ��
���*� '�)��*� ��� 
����+��
���� ��� �������� ��
��������*� �� ��	�
��� ��)���� (	���� 
����� �� ������	���� *+����� 2*)� �*� ���'
��
����*� ����*�, 
�+�������� �*� ������
�'*� �-	(*� ��
�����*�. �� �������� 
���'
��)���� �
� �+
�
�� �-
(� ����'*�
����� �+��������  ����� �*� 
�-	(*� ���� � (������� �� ����	(
� �
� �����*��2
���� �� �-
(�. 

 
 (�) !�������� �� (��:  � ��
(� �����*��2
���� ��
 ����	 �
� ����� 

�����	 	�� �� 
��
�
���� 
+�� �� �������
�� ��
� .���
 ��� �� �'����� 
�
�� ��
�
�� �� �
�
���
�
��
�� �-�	�����.  � ��
(� ��	 �� ���� 
���
������*� ��� ��
��*� ��
/	��*� ���� �� �+����� ��'	� �������*� 
��� ��
������ �����*��2
���� 	��� ���������
���� ��	 �
� ��
����) 
� 
�������
� ���(��
� ��� �� 
+�� �
� ��
���
�� ��	 �� �(�
����� �*� 
������.  � ��
(� ��	 �� ���
') �������� �����*��2
���� ��  ��� �
 
���(�
 
�
��)�*��, �*� �������� �
� �'
�� �����'���� ���� �� 
���
���� �����-� �*� 
��
�
����� ���������*� *� ��
� �
 ���
�
 �*� 
�������� �
� �� �����'��
��.  � ��
(� �	�*� �����*��2
���� *� 
��
(
 �� ����	(
� ��� 
�
�� ����
�
�� ��� �� ��
(� ��	 ��������� 
�����*��2
���� 	��� �
 (����*�� ��	�1� �
�� �'�� �������� ��	 �� 
���	(�� 	����� �*� ��������� �
� �� (�����
��. 

 
 
(��) �#�(� !�� %���"�:  � ������ ���( ��� ���
') ��
�
��2
���� 

(��������� �� ������ ���( �� �
 ���
 �������	 �����	 ���
'�� �
� ����� 
�� ����
+
��� ���� � (������� ���� ��
��, �-�������� �
� ���
 	�
 �*� 
�
���� ���
'�� �
� ��
��)���� ��	 �
� 	���
 *� �(��� ���
'��.  � 
��
���*���� ���( ��� ���
') ��
�
��2
���� (��������� �
 �����	 
���(
� �
� ��
(�(���� ��
�� ���	'
�� �� �����)� �� �
� ���
 �������	 
�����	 �*� ���
'�� �� ����
+
��� ���� � (������� �
� ��
��, 	�*� 
��
����	2���� ��� ��� ���������� �*� (����*���*� ��
���*��.  

 
(��) ������ ���������: ����
�) ��������
� �����*��2���� *� ��
'��*� 

	���  (���
�) ���������� ��	 �� �����) �������� �*� ���	'*�. 
 

        (�*) 
� � ! !,-�$� ���%�"�&� : �������� ��	 �� �
�(���� �
� ��
�
����
� 
��� �*� ��
��������*� �� ��
�
����� '�)��  �����-��
�)���� ��� 
��
�
�� ���
������, ��
������
� �� ������
�� 
�
��() ��� ���������� �� 
�� ������
�'� �
�(���� �� ���'
���� '�)��. 
 
(�() ��������$�
 !�� ���(� ������� ����
:O� (������	���� �
� ����
� 
������
�� ��� ���'��������	 �
���, ���	� �� �����*�)� ��� ���
���� +����
� 
�
�������������
� ����
� �� ����� '��� (������	���� �� %���(� ��� ��� 
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'���� �
� �(���
�� 
� ;��������� ���������. %�
���*� (�� ����'
�� (������
� 
�
���� (���'��������
� ) ��*���+��
�) ��� �
�� 
�
�
�� ����������  ���
����� 
�'������ ���
+
����.  
 
 
 
. .���� ���	
��������	���� �����/����� 
(����$#0�$� �)� !&� �$�����$�#� � ! 0!,0�&�)  
        (��� �� �
�� ����� �	������� �� ����) 
 
 

(1) &'�� ����'���� ���"�$� 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



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

��� 31�� ��	�����
� 2005 ( 1 ���
����
� �� 31 ��	�����
� 2005) 

 26

 
(2)  �������� ���� ����'���� ���"�$�: 
 
 �,!./�.!* 
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�%.0�1 
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(3) ����(���
 �� ��$����: 
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(4)  *'�����"#
 �� �'�����#
:  
��  ��
�
������ 
��
�
����� ����������� ��
���
����� ��	 ��� 
��
�
����� 
����������� �� �����)� ��� �*� ���������� �� ���������. ��
�� �������* ������� 
���
����2
���� 
� ���������� ��������� �
� �����)+���� ��� ��
�
�� ��� �� 
�'����� �
�
��� ������
')�,  (������	��� ���� ��������)� ����� ���  �-�� 
������
')�. 
 
 

���� 0�  �! $��� � �#�  
(%� � 

� 0!��$1!�!  ��0�0!1 
0����!�23� 

���� !"�� �!"�� �#$��$ 

INTERNATIONAL A.E. 
%���(� %��	��
 +����
� 

�
�������������
� 
����
�  

99,99 

GOLDEN WEST SEED HELLAS 

A.E.B.E. (�&!,��) 
%���(� %��	��
 +����
� 

�
�������������
� 
����
� 

99,7 

SPIROU AGROSCIENCES LTD "���
� %��	��
 +����
� 
�
�������������
� 
����
� 

99,99 
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(5) %� �'����������� ����'���� ���"�$� (��#��� �� ������: 
 

 
 

 
 
 
(6) ������
 �� ���#
 !������
: 
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(7)  !���#����: 

 
 
 
(8)  ,������ (��#��� �� ��(�����: 
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(9)  %���"�  �������:  � 1 !��
����
� 2004, �
 ���
'��	 ��+����
 �� %�������� 
����'	��� ��  %��� 8.388.815.40 ��
���
����
 ��	 27.962.718,00 �
���� 

�
�������� ���
'�� 
�
������)� �-��� %��� 0,30  ���� ���. 
���+*�� �� �� 30/12/2004 ��	+�� �
� �.�. (���� ���
')� (��������
� 
��
������ ���
'�� ��
 ��
�*���	 �� ��������� – ��. ��*�. "2-206/17-01-2005 
$�
�����
� ������-�) �
 ���
'��	 �� ��+����
 ��-)��� ���� 57.600,00 ���� �� 
�� �����
�) ������� ��� �� ��(
� 192.000 ��*� ���
'�� 
�
������)� �-��� 0,30 
����  ���� ���. %�(��	���� ������)��� ����	����� �
 ���
���	 �
�	 �*� 
108.480,00 ���� [57.600,00 ���� + (192.000 ' 0,265=50.880,00)], �� �*� 
�
�*� 
57.600,00 ���� ������)��� ��� �� 
�
�'��) �-	+�� �� ��-�� �
� ���
'��
� 
��+����
� ��� 50.880,00 ����, )�
�  ���� �
 ����
 (��+
��, ������+ ��
 
�
�������	 «���+
�� ��	 �� ��(
� ���
'�� ���� �
 ����
».  
 *� ��* �
�	 
������)��� ��	 ���
�� �
� ������ �
 (����*�� ��
������ ��
��� ���
'�� 
���+*�� �� �� ��	 29/06/2004 ��	+�� ��  �����)� �����)� ��������� �*� 
���	'*� �� ���������. 
0 ��*���* ��-� ���+*�� �� �
 ����
 13 �������+
�  9 �
� 32190/1920 (�� 
��
����� ��
�
�
�� �
� ����������
�. 
&��� �� ��*���* �
 ���
'��	 ��+����
 �� ��������� ����'���� ��
 �
�	 �*� 
8.446.415,40 ���� (����
����
 �� 28.154.718 ���
'��, 
�
������)� �-��� ������ 
0,30 ����. 
 
&� �� ��	 10/02/2005 ��	+�� �� 4������ �����)� ��������� �*� ���	'*� 
��
+�������  ���*� �
� ���
'��
� ��+����
� ���� 150.000 ���� �	�* ����*�� 
500.000 �(�*� ���
'��, ���+*�� �� �� ���. 12 �
� ��. 16 �
� ".3. 2190/1920, 
� 

�
��� ��'�� ��
����� ���� �
 '�
���	 (������ 05-01-2001 �*� ��� 24-04-2001 �� 
��
�
�� �'����)� ��	+��� �� ��	 07-04-2000 4������ �����)� ��������� 
�*� ���	'*� �� ���������. 
&��� �� ��*���* �
 ���
'��	 ��+����
 �� ��������� ����'���� ��
 �
�	 �*� 
8.296.415,40 ���� (����
����
 �� 27.654.718 ���
'��, 
�
������)� �-��� ������ 
0,30 ����.  

 
���+*�� �� �� 28/12/2005 ��	+�� �
� �.�. (���� ���
')� (��������
� 
��
������ ���
'�� ��
 ��
�*���	 �� ��������� – ��. ��*�. "2-317/19-01-2006 
$�
�����
� ������-�) �
 ���
'��	 �� ��+����
 ��-)��� ���� 83.775,00 ���� �� 
�� �����
�) ������� ��� �� ��(
� 279.250 ��*� ���
'�� 
�
������)� �-��� 0,30 
����  ���� ���. %�(��	���� ������)��� ����	����� �
 ���
���	 �
�	 �*� 
131.247,50 ���� [83.775,00���� + (279.250 ' 0,17=47.472,50)], �� �*� 
�
�*� 
83.775,00 ���� ������)��� ��� �� 
�
�'��) �-	+�� �� ��-�� �
� ���
'��
� 
��+����
� ��� 47.472,50 ����, )�
�  ���� �
 ����
 (��+
��, ������+ ��
 
�
�������	 «���+
�� ��	 �� ��(
� ���
'�� ���� �
 ����
».  
 *� ��* �
�	 
������)��� ��	 ���
�� �
� ������ �
 (����*�� ��
������ ��
��� ���
'�� 
���+*�� �� �� ��	 29/06/2005 ��	+�� ��  �����)� �����)� ��������� �*� 
���	'*� �� ���������. 
0 ��*���* ��-� ���+*�� �� �
 ����
 13 �������+
�  9 �
� 32190/1920 (�� 
��
����� ��
�
�
�� �
� ����������
�. 

&��� �� ��*���* �
 ���
'��	 ��+����
 �� ��������� ����'���� ��
 �
�	 �*� 
8.380.190,40 ���� (����
����
 �� 27.933.968 
�
������)� �-��� 0,30 ���� �����. 
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$� $#� !  )�� ���0�� ��!�2#� 
 � (��������� ��
������ ���
'�� (�(
���� ��� ��� �
� ��
�����
� ����
���
�, 
��
�� ���������� ��� ��
 ��	�
��
 ��
�*���	 �
� ����
� �� 
�
�� �����
���� �� 
������� �� 1 !��
����
� �����
� ��
��, ���� ��	 ��	+�� �� �����)� 
���������. 0 ���) �-����� �*� (����*���*� ����� �
 50% �� ���� ���)� �� 
���
')� ��� �
 (������ 1/1 �*� 30/6 �����
� ��
��.  � (��������� ���
����� 
����*� �� �� ��(
� �*� ��*� ���
'�� � 	���
� (�� �'�� �	��� ) ��������) 
(������ �� ������
����� ) �� (�����
����� �� (��������� �� ������. 
 
 � (��������� ���  ���) �-����� ��� �� ��  2004 ��� 2005 ��'�� *� �-)�: 
 
 

 2005 2004 
  ��) 

�-����� 
��� ���
') 

����������  ��) 
�-����� 
��� ���
') 

���������� 

 0,47 279.250 0,565 192.000 
 
 
(10)  !���������:  � ��
�������� �
� ��+���2
���� ���� 
��
�
����� ����������� 
�����
���� *� �-)�:  
 
 
 
�! $���  
 31 ��������� 2005 31 ��������� 2004 
 �����	 ��
�������	 1.162.801,76 1.009.293,91 
4������ ��
�������� 37.155,65 37.155,65 
�+
�
�	��� ��
�������� 
��(���� (����-�*� �	�*� 

8.922.657.,39 8.922.657.,39 

   
 10.122.614,80 9.969.106,95 
 
 
 
 
4�$"�� 
 31 ��������� 2005 31 ��������� 2004 
 �����	 ��
�������	 1.164.257,32 1.010.749,47 
4������ ��
�������� 86.547,61 63.291,93 
�+
�
�	��� ��
�������� 
��(���� (����-�*� �	�*� 

8.935.684,72 8.935.684,72 

 10.186.489,65 10.009.726,12 
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� �!$�1  )�5�� !$�1: 
 
���+*�� �� �� %�����) �
�
�����, 
� ���'���)���� ��
'��
����� �� ����+��
�� 
�
���'���
� �
 5% �
� ��)��
� �����
� ���(
�� �
�� �� ������	 ��
�������	, ��'�� 
�
 ��
�������	 ���	 �� ����'���� ��
 1/3 �
� ���������
� ���
'��
� ��+����
�.  
 
��
�������	 ���	 (�� (������ �� (�������� ���� � (������� �� ����
������ �� 
���������. 
 

'���"1*�!   )�5�� !$�, �$%$�#� %$ !,-�&� �1�&�: 
 
 � �+
�
�	��� ��
�������� ��(���� (����-�*� �	�*� �+
�
�� � (���������� 
���( �� 
�
�� ���� ��������
���� �� +
�
�
���� ��� (������ �� (������
�� ���� 
�+
�
�� ���� ����
 �	�
 ����(����� ��� (�� (�����
����. ��� �� '�)� �
� ��-�  
�� 31 ��������
� 2004 ��� 31 ��������
� 2005  �������� (�� �'������ 
�+
�
�	��� ��
�������� ��(���� (����-�*� �	�*�.  
 � �+
�
�	��� ��
�������� �
� ������
�*���
�� ��
(� �	�*� ���� ����� 
�+
�
�	��� ) �'
�� +
�
�
���� �� 15% ��� ��) �
��. &� ��� �� %�����) 
+
�
�
���) �
�
����� �
 ��
�������	 ���	 �-�������� �
� +	�
� ���
()���
� ��	 
�� ��
9�	��� 	�� (�� �� (�������� ��
�� ���	'
��. 
 
+�! �!�  )�5�� !$�1: 
 
���+*�� �� �� %�����) �
�
����� 
� ���'���)���� ��
�
�� �� (����
�� ��(��� 
��
�������� (�'*� �(������
 ��
�	, ���� �� ��	+�� �� �����)� �
�� ��������� ) 
��� ���������� ��	 �
 ����������	 �
��.  
 ������
 ��
�������	 �'�� (��
������ 
��	 � (���������� +
�
�
����� ���( ��
�
����*� '�)��*� ��� (������ �� 
(��������. 
 
(11)  %��$�����: ���+*�� �� ��� (����-��� �� ������)� ���
���)� �
�
������, 
� 
��������� ����� ��
'��*����� �� (�����
�� ���� ��
�  ����
 ������� �
� ������
�'�� 
�
���'���
� ��
 35% �*� ���(�� ���� +	�*� ��� ���� �
� �'������	 �
� ���� 
�	�
� ������
� ��
�������
�, ) ���� ���'���
, �
�	 �
� ��������� �
 6% �
� 
�����������
� ���
'��
� ��+����
�, 
�
�
()�
�� ��	 �� (�
 ����� ���������
. 0 
� (���
�) ��������
� ����� ��	 �� ������ �
� ���	�
� �*� ���	'*� �� %��������. 
0 %�����) ���
���) �
�
����� ����� ������� �� ���
����� ������������� 
��
9�
������ ��� �� (���
�) ��������
�, 
� 
�
��� �'
�� *� �-)� :  
 
�) ����
�������  (���
�) ��������
� ��
�� ���	'
�� ���  �����) ��� �� 
���������, 	�*� ��+���2���� ��
� ��
�
����	 ���� ��	 ���) �� (���
�) ����� 
����	��� ��	 �� �(�� ��+����� ���
� �*� �� (�����
���*� ��
���������. 
 
�) ����
�������  (���
�) ��������
� ��
�� ���	'
�� ��� �
 ����	�����
 
��	�
��
 �*� �-	(*� ����� ����������� ����� ���������
 ��	 �� ������� 
��
�������� ��� �
 ��	�
��
 ���(�� ��� ��
. 
0 ������) �����) �������� �*� &��	'*� �� ��������� �� 29 !
���
� 2005 �������� 
�� �����
�) ��
�� ���	'
�� ��������
� ��	 �� ���( �� '�)��*� 2004 ���
���
� 
�
�
� %��� 1.101.397,12 (%��� 0,04 ��� ���
')). 
 
 (�
�����	 ����
���
 �� ��������� ��
������� �� ��
������ ��� ������) �����) 
�������� �*� ���	'*� � (���
�) ��������
� �
�	 ���� 0,04 ��� ���
'). 
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(12)  �����: 
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(13)  !������ ���� � ��: 
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(14)  1��"�����
 ����"�� ��������� � �� �	 (�' ��  ��� '�����$�: 
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(15) 0��#
 ������� �����
 '��"�����
: 
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(16)  �������'�#
 �� ���#
 1��"�����
 

 
 
 
 
(17)  �������(���#
 ������
: 
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(18)  ������
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



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

��� 31�� ��	�����
� 2005 ( 1 ���
����
� �� 31 ��	�����
� 2005) 

 43

 
(19)  2	�(� ��� �������$�: 
 
�����$� 
 

 
 
 
3���
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(20)  &��� ����'���� #��(� – #	�(� (������): 
 
 

 
 
 
 
(21)  �#�(� ��  �'�����$
 ��"�����
 
 
 
 
"��( ��	 �� ���� �� ��������� EUROCOT AE ��� �� ��������� NOVASEED 
�% �� ���
'
 ��� ���
� �
 �� �� ���� !"�� �!"�� �#$��$ �%�%. 0 ���
� �-�� 
���� ���� �*� ��*���* ��������� ��'� �������� �� 31.12.2003 �� 0,01 (�	�* 
�*������*� 2����, ��������*� +
�
�
����� '�)��*� �.�.�.). 
 
(22)  X�������������  � ���
: 
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(23)  !�������� �����$���
: 
 
 
 
 2003  ��
��� ����2	��� ��
 ��������� ���'�������	 �'�(�
 ������-� �� 
��������)� �� ��������� GOLDEN WEST SEED HELLAS A.E. ������� 	��  �-�� 
��)��*� ������
')� �� (�-�� ��)��*� 12 ���� .���� ) (�� )��� �����)���. 0 
�
������) �-�� �� ������
') ���) ������� ��
 �����)���
 �
�	 ���  2��� 
��
���*�� �
�
� 3.6 ����. ���� �����*������ ��� �(�� ��+����� ���+*�� �� �
 
�.#.5.#. 1. 
 
�� '�)� 2005 ���������� 
� ��
���������� �����)���� ���� 
�
��� ��'� �������� 
 (�
���, �	�* �� ��'����� ������-� ��*� ��
/	��*�, �� �
�
����� �
�� 
���� ��
��� ����*� �
� �-*�����
� ��� �� ���
���)� �-�
�
��� �
��.  
������������ : 

�� 
�
���)���� �� ���� ��
��� ����*� �
� �-*�����
� ��� ��
/	��� (��)� 
�� ������� ��� ������-�, �����+��� �� �
���
�� �����	�
��  ��� ��'��� 
 ���
���) �
�� �-�
�
��. 

���� ��
��� ����� �����
���� ��
� �������
 '��
 �� ������ �� &��
���
� 
��� ����� (������� ��������	����� ��
� ��*�
���) �
���. ���� ��
��� ����� 
 �������� �'�� �������� ���������� ���
����)���� (��*���+���, 
������
�
���� ���) �� �'�� �� �
� �����*����	.  

�� <( ���� �
 ����
 �����
 �
� 2006 �'
�� �������
�
���� �*�)���� ��	 
���� �� ��� ��
/	��� �-��� 2 ����.  ����. �� �*�)���� �� ����'���
�� ���� 
��
 2006  ��� �� ���� ��
��� ��� ���������� 	�� ��� �
 2006 �� �����
�� �� 
4,5 ��. ���� ���  '�)� �� ������� ���(
+	��.     

 
 0 (�
��� ����2	��� ��� ��� ��
�'��� ������� 	�� (�� ������'
�� 
� �	�
� 
��
���*�� �� �-��� �� ������
')� ��� ��
�� �� ������
+) �� ��
���*�� 
�
�
� 3,6 ����. ����.  
 �
�	 �� ������
+)� ��
���*�� �����
������ ��� 
��
��������� �� '�)��*� 2005. 0 ������
') �� ��������) �������� 
�����
������ ��� �-�� ��)��*�. 
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 (24)  - �� ���(�����
: 
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(25)  ����"#
 ���'
 ����) ����'
: 
 
 

 
 
 
 
 
(26) �#�(� ��� ����"�: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
(27) �0��60�$� � $ �'$0!,���  ��)�,*� !  �,��:  
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�� (��������� �
� 
���
� ��� �� ��������� �'
�� *� �-)� : 
 
 
       �	����                  ��
����
 
 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2004 
%���)���� 
���)� 
�������� 

402.191,50 1.035.512,95 158.191,50 66.605,45 

 
 
0 �������� �'�� ��'*�)��� �������� ������� ��  �� �����2�� ��� �-��+���� 
�����2���� ��
'�����*�.  
 �1
� �*� ��'*����*� �������� �'�� 	�*� 
�������*: 
 
 
       �	����                  ��
����
 
 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2004 
%������� �� 
����� 

6.913.021,27 3.829.726,83 6.913.021,27 3.829.726,83 

 
 
 � �+�������� ���������� ��� �
� 
���
� ��� �� ��������� �'
�� *� �-)� : 
 
 %��  ����)�*� ��
�'��*� �� �����)� ��������� �'
�� �����+�� ��
��������� 
��
�)�� ��� �-��+���� �����2���� ��
'�����*� �1
�� 7.300.000,00 ����. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(28) ��� "" *(� �� 0��%�%��(�  �(��: 



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

��� 31�� ��	�����
� 2005 ( 1 ���
����
� �� 31 ��	�����
� 2005) 

 49

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



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

��� 31�� ��	�����
� 2005 ( 1 ���
����
� �� 31 ��	�����
� 2005) 

 50

(29) ��(�" ����
 '��"�����
: 
 

 (��������� �	�"����� :  �) � 	���
� ���������� �� (��+
��� ������
(����� �� 
�-���-�� 
� 
�
��� �'
�� ��
��1�� ���� � ���)� �
���� �*� �������� 
(�����)���� ���� ������� ��� ��
'������� ��
� ��
�������).  
�)� +
�
�
���	� ����'
� ��� ��� '�)���� 1998 & 1999 �� �����)� ��������� 
��
�(�	���� (��+
��� +	�*� 5 ����. ����. 0 %������� �'�� ��
�+���� ��� 
(�
������ (�����)��� ���� �
� �������* �
������
� ����'
�. 0 ��	��� 
��'�� �)���� (�� �'�� ��(�������.  
0 (�
��� ����� ��� 
� �
���
� ����
��
� �
� 
���
� �����
�� 	�� 	��� 
� 
��������� ��
������ ���������� �� (�������
�� ���� �� ��������� '*��� 
�������� ���(������ �� '����

��
�
���) ��� ��� �� ��
��������� �� 
��������� ��� �
� 
���
�.    

 
*��������� ���������� ������� :  0 �����) �������� (�� �'�� ����'��� 
+
�
�
���� ��� ��� '�)���� 2000 �*� 2005. �� �
���� ��������� �
� 
���
� (�� 
�'
�� ����'��� ��� ��� '�)���� 2003 �*� 2005. 6� �� �
��
� ����'�� �
 
��(�'	���
 ����
�)� ��
����*� +	�*�, 
� 
�
�
� (�� ��
�
�� �� 
��
�(�
����
��. ��� ���	 �
 �	�
 (�� �'�� ����� ��	���1 ��
����*� +	�*�.      

 
 
(30) %������#����� ����� ��:    ��� ����'
�� ������������� �� 31 ��������
�  
2005 ��� ��'�� �� (�
����� �*� 
��
�
����� ���������*� ���
�	�� �� 
�
�� �� 
�����2�� �� 
��
�
���) ��� ��� �� ��
��������� �� %�������� ��� �
� ����
� 
���� �� 31 ��������
� 2005 ) �� ������ �� ��*��
�
��
��. 
 
 
 
 
 
 
� #�	�(�
� �
� �.�.                                            � ������	�(�
� & �. ����
��
�          
 
 
 
�%6��!�� �#$��$                                                      �#$��� �#$��$ 
   �.�. . 5170764                                                            �.�. . � 016048 
 
 
 
 
 
� ���
�
���	� �/��)�                                                � #�
/������
� ,
�/��
�     
 
 
 
%$���%,�� #�,!��                                                  �%6��!�� "�,,!�0� 
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