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!. ��������� #�$�������% �
���#�����&�  

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

�� �� �� �� �� ��

��
������������������������

������������

� ��!�
"� $" #$$%�

� ��!�
"� $" #$$)�

� ��!�
"� $" #$$%�

� ��!�
"� $" #$$

)�

���*���+� ,-#� �.-"#.-�.,�� �#-"�"-�#)�� ��-/%$-.#$�� �$-,,,-#.���


����
������������
  

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

��0����1���+�
  

#-.".-,2)�� #-"#%-#%"�� �-2%%-.,)�� �-2".-�$,��

��           
��� !� "�����
�   (1.060.441) (1.029.301) (825.578) (848.598) 

��� !� "�#$���
�
  (567.928) (425.656) (450.496) (344.761) 

%�"������� !�&��� !'�
�$(���������
�$!�!���   (59.283) 18.096  (59.225) (9.568) 
������1������
�0����������+�   746.944  890.411  642.157  731.177  
)��(!���"$���("$����� !*
$!�!���   (215.365) (91.167) (195.018) (80.085) 


�� ������+�����
  531.579  799.244  447.139  651.092  

�,���
��"�� -(!��
� 6.10 (125.763) (207.772) (111.691) (183.267) 
�1�����������������
����3�4�����+�
�������������+�   405.816  591.472  335.448  467.825  
��           
��           
���������1������5�           
.���/��
���
�(���"$-
�   405.816  591.472  335.448  467.825  
0"$!"	(!�!��(�"�1�+#!
�   0 0 0 0 

��   405.816  591.472  335.448  467.825  
�1������������3*�����
�����6�7������+�����3��+�
��+������0*+�6�������
���8���9�0:����1������;�
��������3*<��           
2!�"$��$!"�!��(�"�(��!� 6.11 0,02 0,02 0,01 0,02 

3���4���"
����"� ���   150.745  117.966  123.855  96.073  
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�. ��������� �������*� ��*� 

�(��
������(��(��=��(������
��	�
��� � �����
   ,  ��!� ��!   
9��������1���0��������������1���<�����
�0:����1���������>�

1.01-
31.03.2007 

1.01-
31.03.2006 

1.01-
31.03.2007 

1.01-
31.03.2006 

 ��������	  ��	 �������$��*�  ����������-�&�         
����
 ��
 -	�.� 531.579 799.244 447.139 651.092 
'��
� / ���
� ��
����
��� ���:         
)�
������� 150.745 117.966 123.855 96.073 
'�
���1��� 9.761 31.374 9.761 31.374 
��������������� ���-
��� 57.602       
)�
��������� (��
��, �2
��, ����
 ��� 3
����) 
���������,� �����
��	�
���        
4��.����
� �	�
� ��� ����-, �2
�� 215.365 91.167 195.018 80.085 
'��
�/ ���
� ��
����
��� ��� �����
��� 
�
��������� ��-����
� ���
�
� , �
� �+���3
���� �� 
��� ����
������� �����
��	�
���:         
& ��.�
 / (��2
�
) ��
�����.� (1.670.650) (732.932) (1.155.753) (385.408) 
& ��.�
 / (��2
�
) �����,��.� (84.095) 1.268.938 525.525 1.356.308 
(& ��.�
) / ��2
�
 ��
+�����.� (��
� �����3��) 906.224 (451.075) 43.895 (762.456) 
& ��
�:         
4��.����
� �	�
� ��� ����-, �2
�� ��������
���� (215.443) (91.636) (195.018) (80.104) 
��������
���
� -	�
� (125.763) (400.197) (111.691) (266.224) 

%��#� �����*� / (����*�) �
' #������$���	 
��������'����	 (�) (224.675) 632.848 (117.270) 720.740 
�
��������	 ��������'����	         
)�	��
�
 ����������, ��������, �
��
���2��� ��� 
�
���� ��������.�         
)�
�� �������.� ��� �5�.�  ����
������� 
��
�+��.� (467.113) (54.929) (437.774) (12.492) 
������2��� ��	 �.�,���� �������.� ��� �5�.�  1.540.956   1.540.956   
!	�
� ������+������ 78 469 0 19 
& �������� ������+�����  0   0   

%��#� �����*� / (����*�) �
' �
��������	 
��������'����	 ()) 1.073.921 (54.460) 1.103.182 (12.473) 
.������������	 ��������'����	         
������2��� ��	 ��2
�
 ���
+��
� ��-����
�         
������2��� ��	 ���
����� / ����
-����� ������ 1.507.882   1.189.500   
�2
-�,���� �����.� (2.360.469) (851.129) (2.112.664) (759.737) 
�2
-�,���� ��
+�����.� ��	 +�
���
�
����� 
��������� (+��
�����)         
& �������� ��
�.����� (75.117)   (75.117)   

%��#� �����*� / (����*�) �
' /������������	 
��������'����	 ($) (927.704) (851.129) (998.281) (759.737) 
��0��- �%1��� / (���&��) ��� �������� ���0����� 
��� ����%���� 
���'��� (�) + ()) + ($) (78.458) (272.741) (12.368) (51.470) 
�������� ���0����� ��� ����%���� ����1�	 
���'��� 524.143 636.750 243.337 310.662 
�������� ���0����� ��� ����%���� #-1�	 
���'��� 445.686 364.009 230.969 259.192 
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      1     ����������	 
�� 
�� ����� 

 

1.1. ������	 ����������	 

 

 

H E !�" 46&#�) ).�.�.�. �
��
���,�
�� �
 1981 (7.�.�. ��’ ��. 3958/13.11.1981), �� �����
�� ������� 

��� ���	+
�� ���
 �
� 
��
������� '���������
�, .� ������
�, �
� ��
5-�������
� �������� � !�" 

�#�&64)"#�) 46&#�) �'� 
 
�
�� �����
�� �
 1980. 8��� �
� �������� ����� 
 )������ �
�.����, 

���
 "�����3�.  

 

6 ������� �+�� �����	 �
���
� 7951/06/�/86/85. 6 � !�" �#�$"�%� �&'�(#�% ).�.�.�. �������� ����� 

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

&
���
 �
� �����
�,� ���
����� )�����
���.� �� �����	 29945. ����	�.�
� ��� ��� 

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

���,�, �. '�������� ". '���������
�.  

���� �
 +�,�
 2004 �������
�
�,�
�� 
 ���+�����
 �� ��
��	-
�
 �
� «&
�+
��	� ��
9	��� 

+
���,� ��
�
+����� ).�.» ��	 �
� � !�" �#�$"�%� �&'�(#�% ).�.�.�. 
 
�
�� ������
�� �
� 

14/12/2004 �� �
� ��’ �����	 �2-14603 ��	-��
 �
� ��
�����
� ������2
�. 

6 
�����
���, ��������
 �
� ��������� ����� www.elton.gr 

 

1.2. ���� ����
����
�
�� 

 

����� �����
��	�
�� �
� ��������� ��
����� 
 ���
��� ����.� ����, ��
����.� +
����� ��
9	��.� 

��� ���.� �2����������.� ��
9	��.�, �� 
�
�� +�
�����
�� ����.� .� ������ ���� �� ���-
�
�� 

����
�� �
� ��
�
+�����. & ��
� �
� ����
� �������� �-
�� ��
�� ��	 ���
�
 +
����� 

��
9	��.� ��� ��	 ���
+, ��
������ ��� ������������ �� ��
�,����� ��������� ��	 ���
�
 

��
9	��.� 
��.� �
� ������
�.����� 
 ��������. 

 

 

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

 

�� ��
�
�
����� ��� 
� ����� 
��
�
����� ����������� �
� � !�" ).�. �+
�� �����+��� �� ���
  �
� 

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

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

(going concern) ��� ����� ���-.��� �� �� �����, '�	���� 4�
���

��
�
���,� '�
�
-	�
�
� 

(�'4') 	�.� ���� �+
�� ���
��� ��	 �
� �����
�, �������  
�������� '�
���.� (IASB), ����� ��� 

�.� ���
����� �
��, 	�.� ����� �+
�� ���
��� ��	 �
� �����
�, ���
����� '�
���.� (I.F.R.I.C.) �
� 

IASB. 
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6 IASB �+�� ������� ��� ����� ��	 ��	���� �� 
�
�� ���-��
���� .� «IFRS Stable Platform 2005». � 

:���
� �-���	3�� �
 IFRS Stable Platform 2005 ��	 �
 1
 #��
����
� 2005 �
 
�
�
 ������������ �� 

��	�
��� ��	����: 

 

�. .'. 1 '��
�����
 �.� ���
�
����� ���������.� 

�. .'. 2 )�
������ 

�. .'. 7 ����������� ��������� �
��  

�. .'. 8 �����	 ����
� , ;
��� 4�,�
�, ������  ��
 ��� �����
��� ���� 

 
�������� & ��	�
�� 

�. .'. 10 /��
�	�� ���� �
� 
���
�
��� �
� ��
�
����
� 

�. .'. 12 7	�
� ���
�,���
� 

�. .'. 14 '�
�
-	�
�
 ���� �
��� 

�. .'. 16 �������� '���� 

�. .'. 17 & ��������  

�. .'. 18 8�
�� 

�. .'. 19 '��
+�� �� ����3
���
�� 

�. .'. 20  
������, �.� �������� ���+
�
�,��.� ��� ��.��
�
�
�
 �
� ������,� 

��
��,��2
� 

�. .'. 21 �� ���������� �.� �����
��� ���� ����� �
� �����������
� 

�. .'. 23 �	��
� �������
� 

�. .'. 24 /�.��
�
�,���� ����������.� ����� 

�. .'. 27 ��
�
�
����� 
��
�
����� ����������� ��� �
������, ��������.� �� 

���������� 

�. .'. 28  
������, ��������.� �� ��������� �������� 

�. .'. 29 �� 
��
�
����� ����������� �� ������
�.�������� 
��
�
���� 

�. .'. 31 4�
���

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

�. .'. 32 4�
���

��
�
���� ����: /�.��
�
�,���� ��� ���
�����
 

�. .'. 33 ����
 ��� ���
+, 

�. .'. 34 ���������� 
��
�
����� ����������� 

�. .'. 36 & ��.�
 �
� �2��� ��
�+��.� �
� �����
���
� 

�. .'. 37 '�
���1���, ����+	����� ��
+������� ��� ����+	����� �����,���� 

�. .'. 38 0��� ��
�+��� �
� �����
���
� 

�. .'. 39 4�
���

��
�
���� ����: )��������
 ��� ��
���
�
 

�. .'. 40 ���������� �� )���
�� 

�.'.4.'. 1 '���
 �-���
�, �.� �.'.4.'. 

�.'.4.'. 2 '�
�.��� �� ��
�+��� �����,� ���
�  



 

���������	 
��
�
����	 �
�
������	 ��
 ��� ����
�
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�.'.4.'. 3 ��
�
�
�
 ���+���,��.� 

�.'.4.'. 5 &
 ����
-
�
���� ��
�+��� �����
���
� ����+	���� ��
� ���
�
 ��� 

����
������ �����
��	�
��� 

 

�� 
��
�
����� ����������� ������
���� ��	 �
 �'4' 1 «'���
 �-���
�, �.� �'4'», ����� ��
���
�� 

��� ������ ��,���� 
��
�
����� ����������� �
� �������
���� ��� �
�
��
�
�
����� ���.  �� ���, �
� 

���
. 

6  �
����, �������� �
��� �� �
������� �
� ������ �� ���
 �
� ���
���	  ���
���	 "	�
  2190/1920 ��� 

�
� ��+�
��� -
�
�
���, �
�
�����. )�	 �
� 1
 #��
����
� 2005 ��� �-�2,� ��
+��
���� ����� �.� 

�����2�.� �
� ������
� �
�
������ , �� ���������  ��� 
��
�
����� �
� ����������� ���-.�� �� �� 

�'4' �
� �+
��  ��
���
��� ��	 �
� ���.��9�, 8�.�
. 8+�� 	�.�  �
 �����.�� ,�� �2��
�
���� �� 

�
��� �� �
������� �
� ������ �� ����� ��� �����2��� �
� ���
���,�  �
�
������, �-�2,� <<-
�
�
���� 

������>>. �� <���� ���������� �
�
�� �� �
������� �
��  ������ �� ����� �
�� ��+�
���� �	�
�� ��� 

���
����
�� �.� +.��� ���� 
�
��� ����
���
��. ���� ��������  
� 
��
�
����� ����������� �
� 

�
����,� ���.  �
�������� �����-�� �
� ����+.�
����� ��� -
�
�
���� �
� ������ �����,��� ���  

������ ����� �.� � ', �-�2,� << �
������� ������>>  �� �� ������ �.� ���������� �
� ����
�-��
���� 

���.  �2.�
�������� �����-�� ��
������
�  �� ���-.�
�� �� �� �'4'. 

�� �
������� �
� ���-��
���� �������.  �+
�� �-���
���� �� �������� �� 	��� ��� ����	�
�� �
� 

���
����3
����. 

 

6 �����2
 
��
�
����� ���������.� ���-.�� �� �� �'4'  (, IFRS) ������� �
 +�,�
 �����,��.� ��� 

����
� ���� �
� �-���
�, �.� �
�������� ��+�� �
� ���������. �
�������� �����
+�� ��	 �
� 

��
��
�
 ��� �
� �-���
�, �.� �
�������� ���	�.� �
� ��������� �+
�� ����
������ 	�
� �������� 

������
�� 

 

2.1 ��� ��
��
��� ���
��� ��� ��������	 
�	 �  !� 

6 �����
�, �������  
�������� '�
���.� ����� ��� 
 �����
�, ���
����� �+
�� ,�
 ������� ��� 

����� ��.� �
�������� ��
���.� ��� ���
����� �� 
�
�� ��� ��
���
�� ���
� �
� «IFRS Stable 

Platform 2005». !� �'4' ��� 
� ���4' ����� ��
+��.����� ��� ��� �
�������� ����	�
�� �
� ��+�3
�� ��	 

�
� 1
 #��
����
� 2006.  6 �����
�
 �
� ����
� �+����� �� �
� �������
 ����� �.� ��.� ��
���.� ��� 

���
����� �+�� .� �2,�: 

� ��� 19 (���
�
�����) ����/�	 ����&
���% (��/%�� �
' 1 ���������� 2006) 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 ��� ��� �� ��
������ ��� 
��
�
����� ����������� �
� ����
�. 

� ��� 39(���
�
�����)��$�����- !������0����	 ������*�  �*� $�� 
��)#�
'����	 �������#���	 

����##�$�	 (��/%�� �
' 1 ���������� 2006) 

)��, 
 ��
�
�
�
�
 ��� ����������  �� ��
������ ��� 
��
�
����� ����������� �
� ����
�  �� �
� 

��
5�	���
  	�� 
 �
�, ��� 
� �+������ ���������� �� ��������
�� .� �+
��. 

� ��� 39(���
�
�����) �
�#�$-  �%#�$�	 !1��	  (��/%�� �
' 1 ���������� 2006) 



 

���������	 
��
�
����	 �
�
������	 ��
 ��� ����
�
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�
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��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 ��� ��� �� ��
������ ��� 
��
�
����� ����������� �
� ����
�. 

� ��� 39 ��� ��.� 4 (���
�
�����) 
��)'#��� .���������������-	 �$$%���	 (��/%�� �
' 1 

���������� 2006 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 ��� ��
 �
����, 

� ��.� 1(���
�
�����) ��*�� �+����$- �&� ���0�*� ����%
&� .���������������-	 

�#���+'����	 (��/%�� �
' 1 ���������� 2006) 

 

6 ��
�
�
�
�
 ���, ��� ����� �+����, �� ��� ����
������ �
� 
���
� 

� ��.� 6, �1���%���� ��� �������� �����*� 
'�&� (��/%�� �
' 1 ���������� 2006) 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 ��� ��� �� ��
������ ��� 
��
�
����� ����������� �
� ����
�. 

� ��.� 7,.���������������� ���� :(�&���
��-���	 ��� ���
#��&�����- 
�������$- ��� 

���1, ���������� �&� ���������*� ���������&� , (�&���
��-���	 ��+�#���� (��/%�� �
' 1 

���������� 2006) 

� :���
� �� �-���	��� �
 �'4' 7��� �
� ��
�
�
�
�
 �
� � ' 1 ��	 �
� 1
 #��
����
� 2007. 

� ���.� 3. �����*���� ��
��
-	 ����&� 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 ��� ��� �� ��
������ ��� 
��
�
����� ����������� �
� ����
�. 

� ���.� 4. �����������'	 ��� ��� �
������ 
���#��)���� ���0&�� 

!
 ���4' 4 �-���	3���� �� ��,���� ����	�
�� �
� ��+�3
�� ��	 �
�  1
 #��
����
� 2006.  6 �-���
�, 

�
� ���4' 4 ��� ���������� �� ����2�� �
� �
������	 +������	 
�
���,�
�� ��	 ��� ��+�
���� 

��������� �
� ����
�. 

� ���.� 5. �����*���� �
' �
������ �� ������ $�� /�������'���� 
���
#����%, ���
#���	 ��� 


���)�##�����-	 �
����������	. 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 ��� ��� �� ��
������ ��� 
��
�
����� ����������� �
� ����
�. 

� ���.� 6.�
�/��*���	 
�� 
���%
���� �
' �� �������/- �� ��$���������	 �$���	 

,#�������'	 ��� ,#��������'	 �1�
#���'	 
��	 �
'���2� (��/%�� �
' 1� �����)���� 2005) 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 
 ��.���.  �����
����. 

� ���.� 7 . �+����$- ��	 
����$$���	 ��� ��� 29. !��+���	 �� �
��
#�0&�������	 

���������	(��/%��  �
' 1 ������� 2006) 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 
 ��.���.  �����
����. 

� ���.� 8 .����� �+����$-	 ��.� 2 (��/%�� �
' 1� ��3�� 2006) 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 
 ��.���.  �����
����. 

� ���.� 9 .�
���������� ���&���&���&� 
���$*$&� (��/%�� �
' 1 ������� 2006) 

��� �+�� �-���
�, ��
� :���
 
 ��.���.  �����
���� 

� ���.�  10  .��������� ���������-  4�0��� ��� !
����&�� (�+���'5���� $�� ��-���	 #�$������	 


���'���	 
�� 1�����%� ���� - ���� ��� 1 ����)���� 2006) 

6 �����
���� 10 ��� �+�� ��
���
��� ��	�
 ��	 �
� �.�. 

� ���.�  11 , ��.� 2 .
���##�$�	 �� ����	 ����/�	 ��� ����1% �������*� ����� ���#�� (�+���'5���� 

$�� ��-���	 #�$������	 
���'���	 
�� 1�����%� �
' 1� ������� 2007) 
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 6 �����
���� 11 ��� �+�� ��
���
��� ��	�
 ��	 �
� �.�. 

� ���.�  12  .
��)����	 ����/*����	 (Service Cohcession Arrangements) (�+���'5���� $�� 

��-���	 #�$������	 
���'���	 
�� 1�����%� �
' 1� ����������2008) 

6 �����
���� 12 ��� �+�� ��
���
��� ��	�
 ��	 �
� �.�. 

 
 

        2.2     "�����	 ��
��
���	 ��#�	 

 

�� �
�������� ��+�� ����� �.� 
�
�.� �������
���� 
� ���
������ 
��
�
����� ����������� ��� ��� 


�
��� ����
������ �-���	3�� 
 :���
� ����� 
� ��	�
����  

 

2.�  ����������� ��
� 
���� 

 

=� ���+���
�����	� �
���� 
��3���� ��� 
���� ��
�+��.� �����
���
� ��� �����
��
�,�.� �
� ����+
�� 

��
9	��� ��� ��
������, �� 
�
�� ��	������� �� ���-
�����
�� ������
�� ��� ��
�	���� ��	 ������ 

���.� ���+���
������� �
��.�. =� ��.���-��	� �
����, 
��3���� ��� ��.���-��, ����
+,, ��
� 
�
�� 

����+
���� ��
9	��� ��� ��
������ ��� 
 
�
�� ��	������ �� ���-
�����
�� ������
�� ��� ��
�	���� 

��	 ����� ����
+�� 

 

2.$  �������� 

 

��$������	: ����� 	��� 
� ��������� �
� ��
��
����� ��� ����+
����, �µ��� , �µµ���, ��	 ���
 ������� 

(�
����,), ���� µ��.  �
� ���
+,� �
� ����
1
-��� �.� ���
+�� �
� ��������� ��
� 
�
�� ����� 
 

�������
, ���� µ��.  �
� �2���
�, �
� ��	 �
� ��+�
��.��� �
� �
� ����+�� 
 :µ��
�. �
���,, 

���������� ����� 
� ���+���,���� ���.  ���� 
�
��� �������� ����+
� ��	 �
� �
����,. 6 � !�" ��
��� ��� 

����� ����+
 ���.  �.� �����.���.� 1,-
�. 6 ����2
 ��+	� ���
����� �����.���.� 1,-
� �� 
�
�� 

����� ���,���� ���� �
� +�	�
 �����2
� �.� 
��
�
����� ���������.�, ���������� ��	1
 

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

��
�
�
����� ��,�.� (
���, ��
�
�
�
) �� �
� ���
�
 �
� �2��
��� ��	 �
� 
���
�
��� �
� 

��
������ 
 ����+
� ��’ ����� ��� ���
�� �� ��
�
�
����� ��	 �
� 
���
�
��� �
� ���
�
� ����+
� 

��� �-�������. 

 

6 �2��
�� ��������,� ��	 �
� :���
 �
������
�
������ ����� �
� ���	�
� �
� ��
���. !
 �	��
� 

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

�
� ���	�
��� ��� �.� ��
+�����.� �
� ����,-�
��� ���� �
� 
���
�
��� �
� ��������,�, ���
� 

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

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

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

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

��
�+��.� �
� ��
��,�
���, 
 ���-
�� ����+.������ ����� ��� ��
���������. 

 

������ ��� ��� ���+���
������� ���������� �
� ��+�� �������
�
�
��� ���� �
� 
���
�
��� �������
� 

�
� ����
� ��� �'4' (1
 #��
����
� 2004) +�
���
�
�,�
�� 
 �2�����
 �
� �'4' 1 ��� ��� 

�-���	��
�� �����
���� 
 ���
�
� �
� �2��
���. ��� ������� �
� �������.  �2�����
� 
 �������� 

��� �����5�
�	���� �
 �	��
� ��,�
� �.� ���������� �
� ��+�� ��
��
��� ���� ��	 �
� 
���
�
��� 

�������
� ��� �'4', 
���  �
� ���
�
 �2�� �.� ��
��
����.� ��
�+��.� �
� �����
���
� ��� �.� 

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

��� ��

�
������ �
�������� ��+�� ��+� �����.������ �-�������� ��	 �� ���� ��-����� �
 �
�	 �
� 

���1� �� �����.��3���� ���� 
��
�
����� ����������� �
� �� ���
 �� �.'.4.'..  

 

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

��������� �
� ����
� ������-
����.  �� �
 �������
�
�
����� 3
����, ����
� ������-
����, ���	� ��� 


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

��+�� �.� ���������� �+
�� ��
�
�
�
��� ���� �� ����� 
�
�	�
�-�� �� ����� �
� �+
�� ��
���
��� 

��	 �
� :���
. 

 

 


�$$����	: ����� 
� ���+���,���� ����� ���.  ���� 
�
��� 
 :���
� ��
��� �� ���,��� �
������, �����
, 

���� ��� ��
�
�� ��� ��
5�
������ ��� �� +�����
����
�� ����������. �� �����
+�� �
� 

+�
���
�
�,�
��� ��	 �
� 	���
 ������
�� 	�� �
 ����+	���
 �
�
��	 ����2� 20% ��� 50% 

�����.���.� 1,-
� ���� ��������� ��
�
����� �
������, �����
, ���.  ��
� �������� ���,. 

���������� �� ��������� ���+���,���� ��+��� �����.��3
���� ��
 �	��
� ��� ���	��� ��.�
����� 	�� 

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

����
��� �
� ����������� ���+���
�
� ���� �����
��� �
� �����,� ���
� �
� ������	���
� 

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

 

!
 ������
 �
� ����
� ��� ����
 , ��� 3
���� �.� ����������.� ���+���,��.� ���� �
� �2��
�� 

�����.��3���� ��� ��
���������, ��� �
 ������
 �.� �����
��� �.� ��
��������� ���� �
� �2��
��, 

�����.��3���� ��� ��
��������. �� ����.�������� �����
��� ��
���3
�� �
� �
������, �2�� �.� 

��������.� �� ������������ ���+���,����. :��� 
 ������
+, �
� ����
� ���� 3
���� �� ��� ������, 

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


�
�
��,�
�� ���.� ����-���� �����,��.�, 
 :���
� ��� �����.��3�� ��������.  3
����, ���	� ��� �� 

�+�� ����1�� ��
+������� , �+�� �����,��� ��
�.��� �� ���
�� �
� ������
�� ���+���
�
� ��� �� ���
 

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

������-
���� ���� �
 �
�
��	 ������
+,� �
� ����
� ���� ������������ ���+���,����.  &
 

�������
�
�
����� 3
���� ������-
����, ���	� ��� 
 ��������, ����+�� �����2��� ��
���.�
� �
� 

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

��
�
�
�
��� ���� �� ����� 
�
�	�
�-�� �� ����� �
� �+
�� ��
���
��� ��	 �
� :���
. 

 

2.
 ���� 
�� %����� 

 

6 �
�, �
� ����
� ���� �
� 31/3/2007 �+�� .� �2,�:  

�'="%&#)  �!)#(�#)� 4=() 

�/�)!)�!)�6� 

'����!� 

�%&&�!�46� 

&�$���� �"�'�#6�6� 

� !�" ).�.�.�. �  )�) &6!(#�6  

ELTON CORPORATION SA (�%&)"#) 100% � #�6 

ELTON CORPORATION LTD ��% /)(#) 100% � #�6 

ELTON CORPORATION DOO ��(�#) 

&)%(���%"#� 

100% � #�6 

EUROFARM �  )�) 30% �)$)(6 $��6 

 

 
2.& '�
�
���� (���� �������
�	 

 

!� ��
�+��� �.� 
��
�
����� ���������.� �.� ��������� �
� ����
� ������������ ����� �
� 

�
������
� �
� ��.���
� 
��
�
���
� ��������
��
�, ��
 
�
�
 ����
����� 
 :���
� (����
�����	 

�	�����). �� ��
�
�
����� 
��
�
����� ����������� ���
����3
���� �� ����, �
� ����� �
 ����
�����	 

�	����� ��� �
 �	����� ���
�����
� �
� �
����,� ��������� ��� 	�.� �.� ���������� �
�. 

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

�
� ��+�
�� ���� �
� 
���
�
��� �.� ����������. 

����
 ��� 3
���� ��	 ��������������� ���-
��� 
� 
�
��� ��
����
�� ��	 �
� ���������
 ���
�.� 

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

��-��3
���� �� 2��
 �	����� �� ��� ��+�
���� ��
������ ���� �
� 
���
�
��� ��
�
����
�, 

����+.�
����� ��� ��
���������.  �� ��������������� ���-
��� ��	 �
 �
��������� ��
�+��� �
� 

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

����+.�
����� 	�
� ��� 
� ���-
��� �
� ���
�
� �2���. 

2.�  �����
�	 �����
��������	 

 

!� ����� ��
�+��� �
� �����
���
� �����
��3
���� ���� 
��
�
����� ����������� ���� �2��� ��,��.� �
�� 

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


���
�
���� �������
�, ���
�, ���’ ��+,� ��� ����.�������� ��
������� ��� ������
�, ��+�� 
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�
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 ��� ����
�
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���2������ �.� ����.�. !
 �	��
� ��,��.� ������������ 	��� ��� ����� ����������� ������� ��� �
� 

��	��
�
 �.� ��
�+��.�. 

 

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

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


-��
 �
� ���������� �� �������
�� ��	 �
� +�,�
 �
� ����
� ��
�+��
� ��� �
 �	��
� �
�� ��
��� 

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

�������
�
�
�����. 

 

���� ���
���� ���������� 
��
�
����� �����������  
� ��
������� �.� ���.� ��
�+��.� �.� 

���.���.� ����.� (��
� 
��
���.� �� 
�
�� ��� ��
����
����) ��
�
��3
���� �� �
� ������, 

���
�
 ���� ��
� .-����
 3., �
�� �
� ����� .� �2,�: 

1. ������ 35 ��
 

2� &
+��
�
���	� �2
�����	� 7 ��
 

2� & ��������� ��2������ 15 ��
 

3. )��
���
�� 7 ��
 

4.  
��	� �2
�����	� 7 ��
 

 4a. ������ 10 ��
 

 4�. 6/%  5 ��
 

 

 

 

�� ��
����������� �2��� ��� 
� .-������ 3.�� �.� ���.���.� ����.� ��	������� �� �����2����
 �� 

���� 
���
�
��� ��
�
����
�. :��� 
� �
�������� �2��� �.� ���.���.� ����
�
�
�,��.� ��������
�� 

�
� �����,���
 �2�� �
��, 
 ���-
�� (��
���.�
) ����+.������ ����� .� 3
��� ��� ��
���������. 

 

���� �
� ���
�
 ���.���.� ����
�
�
�,��.�, 
� ���-
��� ����2� �
� ���,���
� �
� ���������� ��� 

�
� �
������,� �
�� �2��� ����+.�
����� .� ����
 , 3
���� ��� ��
���������. �� ��������� ��� 

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

 

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

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

��
�.���
�, �
� �������+�� ��
� ��������, (������
�+�� ���
�
����� ���-
���), �	��
� 

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

 

��� ���� ����
������ ��
�+��� �������������
���� 
� ������ �
������
�. �� ������ �
������
� 

��
�������� ��
 �	��
� ��,��.� ���
� ��� ��
�������. �� ��
������� �������
����� �� �
� ������, 

���
�
 ���� �
� �������� �
� .-����
� 3.,� �.� ��
�+��.� ����� 
 
�
�� ���������� ��	 1 �.� 3 

+�	���. 

 

 

2.* +�������� +(��	 ������������ ,
��#���� 

 

!� ��
�+��� �
� �����
���
� �
� �+
�� ���
���	����
 .-����
 3., ��� ��
����
���� ��� ��	������� �� 

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

�
� ����� �����,���
.  !� ��
�+��� �
� �����
���
� �
� ��
����
���� ��	������� �� ����+
 ��
���.�
� 

�
� �2��� �
�� 	��� ����+
�� �����2��� 	�� 
 �
������, �2�� �
�� ��� �� �����
���.  6 �����,���
 �2�� 

����� �
 ���������
 �
�	 ����2� �
� �����,� ���,� ���
�
� ��� �
� �2��� �	�.  +�,�
�. 6 3
��� 

�	�
 ���.�
� �
� �2��� �.� ��
�+��.� �
� �����
���
� �����.��3���� ��	 �
� ���+���
�
, 	��� 
 

�
������, �2�� �.� ��
�+��.� ����� (, �
� &
����� �
��
������ !�������� (
��) ����� ���������
 

��	 �
 �����,���
 �
�	 �
��. 

 

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

���� ��-
���
���
�� ��������,� ��
� 
�
�� �� ���
 �+
�� ��,�
 ����
 ��� ��
�+.�
�� 


����
�����, ���� ��	 �
� �-�����
 ���� ��	����
� ����
� �	��
�� ������
� �
� ��
�+��
� 

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

�
� ���������� �� �������
�� ��
� ���+���
�
 ��	 �
 +�,�
 ��	� ��
�+��
� �����
���
� ��� ��	 �
� 

������
 �
� ��
 ���
� �
� ���������
� .-����
� 3.,� �
�. 

 

 

2.�  !����
����������� ���� 

 

4�
���

��
�
���	 ���
 ����� ���� ������
 �
� �
��
����� ��� +�
���

��
�
���	 ��
�+��
 

�����
���
� �� ��� ���+���
�
 ��� ��� +�
���

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

���
 ���+���
�
. !� +�
���

��
�
���� ��
�+��� �����
���
� �����.��3
���� ��
 �	��
�, 

�������������
���.� ������
� ����.� �2	�.�.  6 �������� ��� ��+� ��
� ���
+, �
� ���������� ����� 

��	 ����� �
� ����� ���������� , ���������. ��
� ��
�
����	 �
� �
����,� ��������� 
� ���������� �� 

���������� , ��������� ��-���3
���� ��
 �	��
� ��� ��	������ �� ����+
 ��
���.�
�. 
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2.- +��-���
�  

 

!
� 
���
�
��� �
� ��
�
����
�, �� ��
������ ��
�������� ��
 +��
�	���
 �
� �	��
�� , �
� 

�����, �����
�
�,���
 �2��. 6 �����, �����
�
�,���
 �2�� ����� 
 �����
���
 ���, ���
�
� ��
� 

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

�	��
� �.� ��
�����.� ��� ������������ +�
���

��
�
���� �2
��.  

 

 

2.�  �������	 ����
����	 

 

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

��
�������� ��
 ����	�����
 �	��
� +�
���
�
������ �
� ���
�
 �
� ��
����������
� ����
��
�, 

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

��	� +�
���

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

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

��
�+��
�, 
 
�
�� ��
�
��3���� �� ���
 �
 ���������	 ��+��	 ����	��
. 6 �+����, 3
��� ����-������ 

��������� ��� ��
��������� +�,�
�. �� 3
���� ��
���.�
�, �
���, 	��� ����+�� ������������, �����2
 

	�� 
 :���
� ��� ����� �� ���
 �� ������2�� 	�� �� �
�� �
� 
-���
���� �� ���
 �
�� ��������
�� 

	�
�� ��� �-
� �2����
�
�� 	��� 
� ������� �
����� ��������� ��� �
� ������2
 �����, 

�����.��3
���� ��� ��
���������.  

 

 

2.�� .������� &��-����� ��� ���&����� 
�������� &��-������ 

 

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

���+���	������ ��+�� 3 �,��� ���������� �1
�,� �����
�
�
�
� ��� +��
�
� ����
�. 

 

 

2.�$ '� ������������ ����������� �
��#��� 
�(��������� �	 ���
������ ���	 ������ 

 

!� ����
������ ��
�+��� �
� ����
�
����� ��
� ���
�
 �������������
�� �� �
��� ����
������ 

��
�+��� (�������������
���
� �
� �����2���) ��� �� �������� ����� �
� 
 :���
� ��
����� �� 

�
��,��� ���	� ��	� ��
�� ��	 �
� 
���
�
��� ��2��	�
�,� �
�� .� «����
����� ��
� ���
�
».  

!� ����
������ ��
�+��� �
� ��2��
�
����� .� “����
����� ��
� ���
�
” ��
�������� ��
 

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

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

��2��
�
����� .� “����
����� ��
� ���
�
” ��� ��	������� �� ��	����
. !
 ����
� , 
 3
��� �
� 

��
������ ��	 �
� ���
�
  ��� ���������
�
 �.� “����
����.� ��
� ���
�
” ����
������� 



 

���������	 
��
�
����	 �
�
������	 ��
 ��� ����
�
 
�� 1� �
�
�
��
� ��	 31�
���
�  2007 

 

 

20 

��
�+��.� ����������������� ��� “���� ��
��” ��� “���� �2
��”, ������
�+�, ��
� ��������
 

��
��������.� +�,�
� 

� :���
� ��
� ���
��� +�,�
 �+�� ��2��
�,��� �
 ����
-
����� ����
������ ��
�+��� .� 

����
����� ��
� ���
�
. 

 

 

2.�
 '�
�#��� �������� 

 

82
�� �� 
�
�� �������
�
�,�
��� ��� �
� ���
�
 ���
+�� ��-���3
���� ���� �
� �-�����
 �
� 

�+����
� -	�
� ���
�,���
�, �� ���.�
 �
� ��
9	��
� �
� ���
�
�. !� �2
�� �� 
�
�� �+���3
���� �� 

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

���+���,��.� �
� ��
������. 

���� �
� ��	��
�
 ���.� ���
+��, �
 ������
��� ��µ
µ�, ��µ������µ���
µ��.� ��� �.� �+������ 

�������, �����
��3����  µ��.���� �.� ���.� ��-����.� (��
�������	 ���� �
 ����
) . 

 

 

2.�& ������
�� ����&���
�	 & ���$��������	 ����	 

 

6 ���������
 �
� ����	�
� �� -	�
�� ���
�,���
� ��
�������� ��	 �
�� ���+
���� -	�
�� ��� �
�� 

�������	���
�� -	�
��, �
���, �
�� -	�
�� , ��� -
�
�
����� ���-������� �
� �+���3
���� �� �� 


��
�
���� 
-��
 �
� ��
����
�� ��
� ����
�
 ���� �+
�� ,�
 �����
������ , �� �����
����
�� 

��	 ��� -
�
�
����� ��+�� �� ���-
������� ����	�
��. � -	�
� ���
�,���
� �����.��3���� ��
� 

�
�������	 �.� ��
��������.� �
� ����	�
�, ���	� �
� -	�
� �����
� �
� �-
�� ���������� �
� 

����+.�,�
��� ��������� ��� ���� ��-�����, ��
� 
�
�� ������.�
 ����+.������ ���������, ���� 

����
�
 ��	�
, ��� ���� ��-�����. 

 

�� ���+
���� -	�
� ���
�,���
� ����������
�� ��� ���+���	������ ��
+������� , ��� �����,���� 

��
� ��� �
�
��
�
����� ��+�� �
� �+���3
���� �� �
�� ��
�.��
�� -	�
�� ��� �
� -
�
�
�
��
� 

���
�,���
� �
� ����	�
� ��� 
� ��+	� ��	����
� -	�
� ���
�,���
� �
� �-
�
�� ��

�
������ 

+�,����. 

 

�� ���+
���� -	�
� ������������ ���-.�� �� �
�� -
�
�
���
�� ����������� ��� �
�� -
�
�
���
�� 

�	�
�� �
� �-���	3
���� ���� ���+���������� ����	�
�� �� ��� 
�
��� �+���3
����, ����3	���� ��
 

-
�
�
�
��
 ����
� ��� �
 ��
�. :��� 
� ������� ��� ���+���	����� -
�
�
���� ��
�+��� �
� 

�����
���
� , ��� ��
+������� �����.��3
���� ��� ���
� �.� -
�
�
����� �2	�.� ��
� ��������
 

��
��������.� +�,�
�. 
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� �������	���
� -	�
� ���
�,���
� ��
���
��3���� �� �
� ���
�
 �
� ��
+��.�
� �
� ��
������ 

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

�
� �����
���
� ��� �.� ��
+�����.�. )������	���
� -	�
� ���
�,���
� ��� �
��3���� ��� 

��
������ ��	 �
� ��+��, ���������
 ��
�+��
� �����
���
� , ���
���
� �� ��������,, ���	� 

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

-
�
�
���	 ����
� , 3
���. 

 

�� �������	����� -
�
�
����� �����,���� ��� ��
+������� ��
�������� �� ���
 �
�� -
�
�
���
�� 

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

�����
�
 , 
 ��
+��.�
, ������
���� ��	1
 �
�� -
�
�
���
�� ����������� (��� -
�
�
���
�� 

�	�
��) �
� �+
�� ����� �� ��+� , 
��������� ��+�
�� ��+�� �
� 
���
�
��� �
� #�
�
����
�. �� 

������.�
 ��������� ��-
�� ��
���
����
� �
� +�	�
� ������
-,� �.� ��
�.����� ���-
��� 

�-���	3���� 
 -
�
�
���	� ���������,� �
� ��+��� ���� �
� ��	���
 �
� 
���
�
���� �
� 

��
�
����
� +�,�
. 

 

�� �������	����� -
�
�
����� �����,���� �����.��3
���� ���� �
� �����
 ��
� 
�
�� �� ����2�� 

����
����	 -
�
�
�
��
 ����
� ��� �
� +�
���
�
�
�
 �
� ��
�.���,� ���-
��� �
� �
��
����� 

�
� �������	���
 -
�
�
���, �����
�
. 

 

� �������	���
� -	�
� ���
�,���
� �����.��3���� ��� ��� ��
�.����� ���-
��� �
� ��
����
�� 

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

������
-, �.� ��
�.����� ���-
��� ����+���� ��	 �
� :���
 ��� ����� �����	 	�� 
� ��
�.����� 

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

 

�� ������	����� ������� ���� �������	����� -
�
�
����� �����,���� , ��
+������� �����.��3
���� 

��� ��� �
����� �.� -
�
�
����� �2	�.� ��
� ��������
 ��
��������.� +�,�
�. &	�
 ����� 
� 

�����
��� ��� ��
�+��� �
� �����
���
� , ��� ��
+������� �
� ��
���3
�� ��� ��
�.����� ���-
��� 

�����.��3
���� ���������� ��� ���� ��-����� �
� ����
�, 	�.� 
 ���������
�
 �
� �2��� �
� ����
�
� 

����
�����, �+
�� .� ��
������� �
� �+����, �����, ����  �������	����� -
�
�
����� �����,���� , 

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

 

 

2.�� ����#�	 �
� ��������� 

 

"��/�
�'0����	 
���/�	: �� ���+���	������ ���
+�� ��
� �
�� ����3
���
�� (���	� ��	 

���
+�� �,2
� �
� ��������,� �+��
�) �� +�,�� ��� �� ���
� �����.��3
���� .� �2
�
 	��� 

����������� ���
���������. !�+	� ���2	-�
�
 �
�	 ����+.������ .� ��
+��.�
, ��� �� ������.�
 

�
� �
 �
�	 �
� ,�
 ������,�
�� ���������� �
 �
�	 �.� ���
+��, 
 ���+���
�
 �����.��3�� �
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��������
� �
�	 .� ��
�+��
 �
� �����
���
� �
� (��
��
�.��� �2
�
) �	�
 ���� �
� �����
 �
� 
 

��
��
�.�, �� 
�
�,��� �� ���.�
 ����
������ ��
�.��� , �� ������
-,. 

 

����/�	 ���� ��� �1��� �
' ��� �
������: �� ���
+�� ���� �
� �2
�
 ��	 �
� ��
����� 

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

���
+��.  !
 ���
�������
 �	��
� �.� ��
�������.� ���
������.� ���-
��� ����+.������ .� 

�2
�
 ��
� ����
�
 �
� �-
��. 

 

6 ��
+��.�
 �
� ����+.������ ��
� ��
�
����	 ��� �� ��
�������� ���
������.� ���
+�� ����� 
 

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

��
�+��.� �
� ��
�������
� ��� ��� �����
��� �
� ��
����
�� ��	 �� �
 �����.������� 

����
������� ����
 ��� 3
���� ��� �
 �	��
� �
� ��
5�
������. 6 �������
 �
� ���
������
� 

���
+,� ��
�
��3���� ��
��.� ��	 ���2���
�
 ����
����, �� �
� +�,�
 �
� ���	�
� �
� 

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

 

!� ����
������� ����
 ��� 
� 3
���� �
� ��
����
�� ��	 ��� ��
����
��� �� ���
 �� ���
���� 

���
���� ����+.�
����� ��� ��
��������� ���� ��
� ������	���
 ���
 ��-�������	 +�	�
 �.� 

�������+	��.� ��
 ��	������. !
 �	��
� ��
5�
������ ����+.������ ����� ��� ��
��������� �� 

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

+�	�
 ��
������ �.� ����3
���.�. ��
� ������.�
 ���, �
 �	��
� ��
5�
������ ����+.������ ��� 

��
��������� �� �
� ������, ���
�
 ���� ��
� ����
�
 .������
� 

 

2.��
 ���$��/��	 

 

 

'�
���1��� �����.��3
���� 	��� 
 :���
� �+�� ���
���� �
����� 
 �������	����� ��
+������� .� 

��
������� ������	��.� ���
�	�.�, ����� �����, 
 ���������, �
�� ���.  ���
�� �	�.� ��� 
 

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

��
���1��� �����
�
����� ���� �
� 
���
�
��� �����2
� ���� ��
�
����
� ��� ��
����	3
���� 

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

�������
�
 �
� ��
+��.�
�. �� ����+	����� ��
+������� ��� �����.��3
���� ���� 
��
�
����� 

����������� ���� ��.��
�
�
�����, ���	� �� 
 �����	�
�� ���
�� �	�.� 
� 
�
�
� ���.�����
�� 


��
�
���� 
-��
 ����� ���+���
. �� ����+	����� �����,���� ��� �����.��3
���� ���� 
��
�
����� 

����������� ���� ��.��
�
�
����� �-	�
� 
 ����
, 
��
�
����� 
-���� ����� �����,. 
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2.�* +��
������ ���&�� ��� �(�&�� 

 

4����: !� ��
�� ����������
�� �
� ���
�
 �2�� �����������.� ���.�, �.�,��.� ������ ��� 

���
+,� ��
������, ������ ��	 7	�
 '�
��������
� )2���, ��������� ��� ������
-��.  !� 

���������� ��
�� ���� ��
� :���
 ������-
���� ��,�.�.  6 ���������
 �.� ��	�.� ������� .� �2,�: 

- �&#-���	 �$�0*�: �� �.�,���� ������ �����.��3
���� 	��� 
 :���
� ��������� �� ����� 

��
�� �������, �� ����� ���
���� ��
����� ��	 ���
�� ��� 
 ������2
 �
� �����
�
� ����� 

���
�� �2��-�������
.  

- ����/- �
�����*�: !� ��
�� ��	 ���
+, ��
������ �
��3
���� �
� ����
�
 �
� 

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

�+��
 �� �
 ���
�
 �.� ����+	���.� ��
������. 

-  4���� �
' �'���	: !� ��
�� ��	 �	�
�� �����.��3
���� ����� +�
���,� ����
���� ��� �� 

�
� +�,�
 �
� ���������
� ����
��
�. 

- ���������: !� ���������, �
��3
���� .� ��
��, 	��� ������������ �
 �����.�� ������2,� 

�
��. 

 

41���: !� �2
�� �����.��3
���� ��� ��
��������� �� ���
�������
 ���
. 

 

 

2.�� ������� �������
�� 

 

6 ����
�, ��������.� ��
�� ���	+
�� �
� �
����,� �����.��3���� .� ��
+��.�
 ���� ��
�
�
����� 


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

�.� ���	+.�. 

 

3. ���#������ ���&����  

 

����$����	 /����������������% ����%��� 

 

� :���
� ��������� �� �����
�� +�
���

��
�
���
�� ������
�� 	�.� ������
�� ��
��� (�����
��� 

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

�
�� ��� ������
 ���
�
� �2��� ��	 �����
��� ����
��.�.  !
 �����	 ��	������ ���+�����
� ������.� 

�
� ����
� �����3���� ��
 �
 ��
���1��	�
�� �.� +�
���
����.����� ��
��� ��� ��������� �� 

���+���
�
�,��� �
� ����+	���
 ���
���, �
�� �������
 ��
 +�
���

��
�
���, ��	�
�
 �
� ����
�.   

 

� :���
� ��� �+�� �
�������� ������������� ����.���
� ������
�.  �� �.�,���� +
�����,� ���
���� 

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

+��
�� �������, ����
������ �����, ���������. !� ����
������ ��
�� ��� ��������� �
�� �
� ����
� 
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����� 
���.��� ���2���
�� ��	 �����
��� ���� ����� �.� ����
��.�.  � :���
� ��� �+�� ��
 �����
���	 

�
� �
������� ���
�� ��
�+���.   

 

 

4.  ����������	 
#���+����	 ���� �����  

 

=� ���+���
�����	� �
���� 
��3���� ��� 
���� ��
�+��.� �����
���
� ��� �����
��
�,�.� �
� ����+
�� 

��
9	��� ��� ��
������, �� 
�
�� ��	������� �� ���-
�����
�� ������
�� ��� ��
�	���� ��	 ������ 

���.� ���+���
������� �
��.�. =� ��.���-��	� �
����, 
��3���� ��� ��.���-��, ����
+,, ��
� 
�
�� 

����+
���� ��
9	��� ��� ��
������ ��� 
 
�
�� ��	������ �� ���-
�����
�� ������
�� ��� ��
�	���� 

��	 ����� ����
+��.  

 

 

5.1 ��&��%&� �����	 
#���+'����	 – $�&$��+���� �����	 

 

� :���
� �����
��
�
������ �� ����� ����
�� ��.���-��
�� �
����: ������, �������� ��� �
���� +���� 


 ������� ��	 �
�� 
�
�
�� �������� 	�� �+�� ���-
�����
�� ������
�� ��� ��
�	����  

 

!� 
��
�
���� ��
�+��� �
� ����
� ��� �
��� �����
���� .� �2,�: 

  

������  �� �	
��
�  2007 
            
   ���!�! "!��!��! !���
 

.6 �
 
!
�#��+�	 
������!  

��
! 

��0���	 �&#-���	 10.956.957 3.911.083 54.265 -598.160 14.324.145 

            
� ���' �����	 1.847.472 575.029 12.095   2.434.596 

            

0��� ��
�� ����	�
�         117.820 

 ���
������� ������� 
(������
� ��� ��
��
�
�)         -1.628.369 

 
��� �2
�� 
������������.�         -177.103 

�������$��' �
���#����         746.944 

4�
���

��
�
���	 
�	��
�         -215.365 

!
���#������ 
�� 
+'�&�         531.579 

7	�
� ���
�,���
�         -125.763 

!
���#������ ���� 
+'�&�         405.816 
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�
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������  �� �	
��
�  2006 
            
  ���!�! "!��!��! !���
 

.6 �
 
!
�#��+�	 
������!  

��
! 

��0���	 �&#-���	 9.691.710 3.046.492  66.898 -491.974 12.313.126 

            
� ���' �����	 1.692.231 620.258 14.784   2.327.273 

            

)��� ��
�� ����	�
�         42.624 

 ���
������� ������� 
(������
� ��� ��
��
�
�)         -1.454.958 

 
��� �2
�� 
������������.�         -24.528 

�������$��' �
���#����         890.411 

4�
���

��
�
���	 
�	��
�         -91.167 

!
���#������ 
�� 
+'�&�         799.244 

7	�
� ���
�,���
�         -207.772 

!
���#������ ���� 
+'�&�         591.472 

 

 

 

 

 

5.2 �������%&� �����	 
#���+'����	 – 
&#-���	 ��� ����	 

 

6 �������� �+�� ���-
�����
�� ������
�� ��� ��
�	���� ����
�� �� �
 ���
� �.� ��	�.� �
� 

�������
�
���.  6 ������
 �+�� .� ��
�
��.�: 

 

          
  �����
 ��!� ��! 

  
1/1 - 

31/03/2007 
1/1 - 

31/12/2006 
1/1 - 

31/03/2007 
1/1 - 

31/12/2006 

'.�,���� 
���
������.� 13.700.336 50.786.232 11.246.611 41.417.384 

'.�,���� ��
9	��.� 112.125 523.631 112.125 523.631 

'.�,���� �
���� 
��
�����.� 499.039 2.489.155 499.039 2.489.155 

8�
�� ��	 ��
������ 12.645,26 52.134 12.645,26 52.134 


%��#� 14.324.145 53.851.151 11.870.420 44.482.303 
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6.  
����*���	 ���	 ����������	 ����������	 

 

6.1  �����
�	 �����
��������	 

 

!� 
��	����, �� ������ ��� �� �
+��,���� ��
���,�
��� ���� �
� 
���
�
��� �������
� ��� �'4' 

(01/01/2004) ��
 �������	���
 �	��
� (deemed cost), ���-.�� �� ��� �����2��� �
� �'4' 1. =� 

«�������	���
» �	��
� ��.������ 
 ���
�
 �2�� �
� ����
� �2
�����
� ���� �
� 
���
�
��� 

�������
� ��� �'4', 
 
�
�� ��
���
����
�� ���� ��	 �����
 ���2���
�
� 
��
� �����
���. 

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

�����
���
� ������ �������
�. 

���	� �
� ��
�� 2007 ,
 �������� ���
�� �����
 ����� ��� �
 
��	���
  �
� ������
�+�� �’���	 ���� 

���
���,� �2��� �
�
� 1.465.000 ����. 6 ���
���, ����	�����
 �2�� �.� ��.���.  ����.� ���� �
� 

31
 ��������
� 2006 ��� <<�
������� ������ >> �
� ��������� ����+���� ��
 �
�	 �.� 1.471.385 ����. 6 

��
����
��� 3
��� �
�
� 6.385 ����  ����+.�,�
��  ��� ������� �2
�� �
� ��������
� ����	�
� 

�
� ��
��  2007. ���	� �
� ��

�
����
� +�,��.� ������
�� ���������	 �+���
 �
� " 3299/2004 

,���
���
� �
�
�  1.586.000 ���� ��� ���
� ���
�,  �
�	 475.000 ���� ������+�
�� ���	� �
� ��
��. 

'�������.  ��������,���� ��
 �
���.�
 6.13  << 
���� &���
��	������ %�
+�������>> 

 

6.2 7�#� ����/��� ����$�����% 

 

6 �����
�, �.� ���.���.� ����
�
�
�,��.� �
� 
���
� ��� �
� �
����,�, ����� ��� �.� �5�.� 

��
�+��.� �����, �
� �2���3	���
� ��������
� ����	�
� ��	 1
 #��
����
� 2007 �.� 31
 &����
�  

2007  ����� ��� �
� ��

�
����
�  +�,��.� 1
 #��
����
� 2006 �.� 31
 ��������
�  2006   

�����
��3
���� �� ���������	���
��  �������. 
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������ �� �	
��
� 2007 

  

���� 
������� 
31/12/2006 

������ 
�������� 

�������� & 
����������� 
�������� 

���� ������� 
31/3/2007 

���������� 
��� 31/12/2006 

���������� 
�������� 

�������� 
���������� 

���������� 
���������� 
��� 31/3/2007 

����������� 
���� ��� 
31/3/2007 

                    
�������� 10.230.381 232 1.150.000 9.080.613 0       9.080.613 
���	�� 9.206.990 254.604 352.059 9.109.535 458.817 57.851 31.513 485.156 8.624.379 

��/��
 
������

�
 497.473 2.809 0 500.281 205.640 9.270 0 214.911 285.371 

�����	��� 

�
� 1.859.020 61.195 21.315 1.898.900 970.735 57.446 17.315 1.010.867 888.034 

������ &�����
 
������

�
 1.297.945 32.356   1.330.301 906.689 23.822   930.511 399.790 
�����������	�


���
�� 23.091.809 351.196 1.523.374 21.919.631 2.541.882 148.389 48.828 2.641.444 19.278.187 

SOFTWARE 236.377 7.060 1.727 241.710 214.015 2.285   216.299 25.410 
����������           150.674       

���	� ! �� �	
��
� 2007 

  

���� 
������� 
31/12/2006 

������ 
�������� 

�������� 
&����������� 
�������� 

���� ������� 
31/3/2007 

���������� 
��� 31/12/2006 

���������� 
�������� 

�������� 
���������� 

���������� 
���������� 
��� 31/3/2007 

����������� 
���� ��� 
31/3/2007 

                    
�������� 10.017.134   1.150.000 8.867.134         8.867.134 
���	�� 8.046.556 192.942 352.059 7.887.440 372.492 50.105 31.513 391.084 7.496.355 

��/��
 
������

�
 481.629 0 0 481.629 196.938 8.232 0 205.171 276.458 

�����	��� 

�
� 1.555.947 20.652 21.315 1.555.285 839.789 42.265 17.315 864.740 690.545 

������ &�����
 
������

�
 1.219.448 28.347   1.247.795 888.077 21.404   909.481 338.314 
�����������	�


���
�� 21.320.715 241.942 1.523.374 20.039.282 2.297.298 122.006 48.828 2.370.476 17.668.806 

SOFTWARE 232.895 7.060 1.727 238.228 212.358 1.849   214.207 24.021 
����������           123.855       
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6.3  ���&����	 �� -�
�
����	 

���� ��
����� ����������� �
� ��������� 
� ������
+�� �� ���������� �-
�
�� ������
+�� �� ��������� 

�
 ���
������ �� 4�
������,��
 )2���.  

��
� ��

�
����
 +�,�
 �������
�
�,�
�� 
 ���
�
 �
� ��������,� )/�(#' )� �'�, ���� �
�
� 

150.000 ����. �
�����
��� 	�� 
 ��.���.  ��������, ��+� ��
���.��� ���� �
� ����
 �-���
�, �.� 

�'4' ��� ���� ��-����� �
� �
����,� , ��
� ���
���, �2�� ��,���� �
� �
� ,��� �
 �
�	 �.�  166.955 

���� ��� 
 ��
����
���  3
��� �
�
� 16.955 ���� ����+.�,�
�� ��� ��
��������� �
� 

��

�
����
� +�,��.�. 

 

6.4  ���&����	 �� ��

����	 ���#�������	 

 

6 �������� ����+�� �
�
��	 30% �
� ���
+��
� ��-����
� ��
� �������� �%(�7)(&  – /�=(/#�) 

7)(&)�) ).�. 
 
�
�� �����
��
�
������ ��
 +��
 �.� ��.������ ��
9	��.�. �� ���
+�� �
� 

��������� ��� ����� ���
������ �� 4�
������,��
 )�
��� ��� ���� ��
����� ����������� ��-���3
���� 

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

        
    31/12/2006 31/12/2005 
8���2
 +�,��.�   683.829 771.829 
)�
���.�
 ��	 ������� +�,��.� 2006   &������'�   
)�
���.�
 ������
+,�   &�5�555'� &���555'�

%�	�
��
 �,2�.� +�,��.�        

    621.193 683.829 

        
 

 

���
����� 
��
�
���� ��
�+��� �
� ��������� �����
��3
���� ���.��: 

�
&����� 

.*�� 

�$���������	 ����$����' �
�/��*���	 

�%�#�	 

��$���*� ����� ��	 ��� 

������' 

�������/-	 

              

31/12/2006             

�� 68! �  ������ 6.856.525 4.996.293 7.009.420 247.436 30%

    6.856.525 4.996.293 7.009.420 247.436  

              

 

 

 

6.5 +��-���
� 

 

!� ��
������ �
� ����
� ��� �
� ��������� �����
���� .� �2,�: 
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  �����
 ��!� ��! 

  31/3/2007 31/12/2006 31/3/2007 31/12/2006 

���
������� 11.313.269 9.631.292 7.957.468 6.822.367 

'�
9	��� ��
��� & 6�����, 137.561 163.030 137.561 163.030 

)' & �

�
����� ���� - ���
 ����������� 331.469 317.327 331.197 285.075 


%��#� 11.782.299 10.111.649 8.426.226 7.270.473 

          

& ��
�: '�
���1��� ��� �+�
���, 
��������
���� ��� ������������� 
��
������: 0 0 0 0 

          


���#��- ��0��- ������
��-���� �1�� 11.782.299 10.111.649 8.426.226 7.270.473 

          
 

6.6 ����
�	 ��� �����	 ��������	 ����
����	 

 

�� ������� ��� 
� �
���� ���
����� �����,���� �
� ����
� ��� �
� ��������, �����
���� .� �2,�: 

 

 

  �����
 ��!� ��! 

��#���	 ��� ���
�	 ��
�����	 
!
���-���	 31/3/2007 31/12/2006 31/3/2007 31/12/2006 

          

'������ 14.154.213 12.544.486 13.034.168 11.208.579 

/�������� ���������� 216.012 71.801 56.849 71.801 

/�������� �� ��������
�
 45.077 213.665 45.077 54.502 

 �������� ����������� 9.361.098 11.078.460 8.592.341 11.076.296 

 �������� �� ��������
�
 1.588.555 1.548.161 1.588.555 1.548.161 

������� ���
����� )����,���� 25.364.955 25.456.574 23.316.990 23.959.339 

'�
�����
��� ��� ��
��� 
��
�����.� 494.034 311.815 461.672 311.815 

  25.858.989 25.768.389 23.778.661 24.271.154 

 

 

6.7 .������� &��-����� ��� ���&����� 
�������� &��-������ 

!� ��������� ������
�.���
�� ����
�� ��� ���������� �� �����3�� ���������� �� ����
 3,�
�
. 

 

6.8 0&�� �������� 

 

i) ����/��' ��+�#��� 

 



 

���������	 
��
�
����	 �
�
������	 ��
 ��� ����
�
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�
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!
 ���
+��	 ��-����
 �
� ��������� ��
 ���
� �
� ��������
� ����	�
� ��
�������� ��	 24.300.170 

�
���� ���
+�� 
�
������,� �2��� > 0,6 
 ���� ���. =��	�
 �� ��
-����� �.�  ��	 29.6.2006 ��� 

6.12.2006  /������ ���������.� �.� ���	+.� �
� ��������� , ��
-�����
�� 
 ��2
�
  �
� ���
+��
� 

��-����
� ���� �
�	 1.458.010 ���� , �� ���
�
 2.430.017 ��.� ���
+�� ,
�
������,� �2��� 0,60 

���� ��� ���,� ������
� 0,90 ����. 6 ��2
�
  ����� ��  �����
�, ����
��� �
�
�  2.187.015 ����. 6 

���-
��  �
�
� 729.005 ����  ,+�
 �� ��
�������	 ���� �
 ����
. !
� 10
 &�*
� 2007 �
 

4�
������,��
 )�
���  �������� �
� �����.�, ��
� �������������
  �.� ��.���.  2.430.017 ���
+�� 

��� .� 
���
�
��� ����2
� �
� �������������
� �.� ���
+�� 
����
�� 
 17
 &�*
� 2007. 

 & ��
� �
� ��.���.   ��2
�
� �� +�
���
�
�
��� ��
� ��
�
�
�
  ����������
� ���������
� �+���
�  

�
� " 3299/2004.  

!� �2
�� ��� �
�  ��2
�
 �
� ���
+��
� ��-����
� ��� �
� ���
�
  �.� ��.� ���
+�� ��
� ���
��� 

����
�
 ���  ��
� ��

�
����
 +�,�
 2006 ��,���� ��
 �
�	 �.� 2.225 ���� ���  78.642 ���� 

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

 

ii) ��������� 

 

!� ��
�.��� ��������� ���-.�� �� �� � '4 �����.��3
���� .� ��
+��.�
 ���� �
� 
���
�
��� 

������
� �
� ��
����	���
� ����
�,� �
� �.�. ��	 �
� /����, ��������
 �.� ���	+.�. 

!
�  27
 &����
� 2007 �
 ��
��
���	 ����
���
  �
� ��������� ��������   ����
�, ��������
� ��� ��
���� 

�����  ��
��
���
� ����
���
�,  �
��� 267.302 ��� 180.000 ���� ������
�+� ,��	 �� ����
 �
� 

+�,��.� 2006.!� ��.���.  �
�� ����������
���� ��
� ���, ��� ��
�
�
���
 �����, ���
 ��+�� �
� 

�����, �
� �� ������
�� ��	 �
� !�����, /����, ��������
 �.� ���	+.�. 

 

 

 

6.9 ���$��/��	/ �����-��
�	 ��� �����	 ���#������	 

 

��
 �
�������	 <<  
���� &���
��	������ %�
+������� >> �+�� ����+.�
��� ���+
�,�
�
 �
� 

�-
�� ����
������ ��
�+��� .�� ���+
�
�,���� �
� �-
�
��  ����
������ ��
�+��� ����� ��������  

���+
�
�,���� , �
� ���-.�� �� �
 � ' 20 << 
������, �.� �������� ���+
�
�,��.�>>, �+
�� .� 

�����	 	�
 	�� , 
 ���+���
�
 �
� ��� �����
���� ������ �� ��
�����, ������������ , �� 
�
�
�,�
�� 

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

�-
�
�� ����
������ ��
�+��� , ������ �� ��-���3
���� ��
� ��
�
����	 , ���� .� �������	���
 

��
�
, ���� �-�������� �
� �
������,� �2��� �.� �+������ ����
������� ��
�+��.�. 6 �������� �����2� �
� 

������, ���+
�,�
�
 �
� "3299/2004 �� �
� ��-������ .� �������	���
 ��
�
 , �
 
�
�
 ��� �� 

����+.������ �� ����
�����, ��� 
��
�
���, ���
 ��� ��
�� ���� �
� �������� �
� .-����
� 3.,� 

�.� ����
������� ��
�+��.� . ��
� ��

�
����
 +�,�
 �
�	 12.280 ���� ����+.�,�
�� ��� ��
�� 

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



 

���������	 
��
�
����	 �
�
������	 ��
 ��� ����
�
 
�� 1� �
�
�
��
� ��	 31�
���
�  2007 

 

 

32 

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

����-������  ��
 ���
�  �����
� ���+��������
� ��
��. !
�
��
��	�.� ��
��3	���
 ��
� -
�
�
���, 

�
�
�����, ��
� ��

�
����
 +�,�
 ,��2
�� �
�   ��	���1
 ��� ����-����� �����,���� �� ���.�
 

�.� ��
��������.� ���� �
�	  221.708 ����. 

���	� �
� ����
� ����,�
� �
� ��
�� 2007 
 �������� �����  ����
��	����
 �����
 �������
�� 

���������  �
�
�  1.189.500 ���� �� �
� ����
 �	�
 ������
��� ���	� 15 �
��� �
� 
���
�
���� 

���
����
�. !
 ��.���.  �����
 ����,-�
�� ��� �
� �����, ����1
 �.� ������� �
� �������
� ����� 

�
� " 3299/2004.�
 ��������	 ����	��
 
����
�� �� 1% ��
��.� (spread) ��� ������	���
 �
� ��
���� 

�� �
 EURIBOR  �
� ����	�
� ���
����
�. 

6 ������
 �.� ��
�
��.� �.� '�
���1�.�, �.� ����
��
����.� �����.� ��� �.� ��
�
������ 

��� �.� �
���� ����-�� ��
+�����.� �
� ����
� ��� �
� �������� �+�� .� �2,�: 

  �����
 ��!� ��! 

���)#�2��	 31/3/2007 31/12/2006 31/3/2007 31/12/2006 

 
���� &���
��	������ %�
+������� 1.652.112 1.633.247 1.573.720 1.573.720 

 &���
��	����� ������ �����3�� 1.189.500   1.189.500   

'�
���1��� ��� ����-����� �����,���� 1.230.806 1.230.806 1.225.342 1.225.342 

  4.072.418 2.864.053 3.988.562 2.799.062 

          

  �����
 ��!� ��! 
�����0����	 ��� #��
�	 
�
�/��*���	 31/3/2007 31/12/2006 31/3/2007 31/12/2006 

          
'�
�
������ 9.655.559 8.679.945 7.501.402 7.176.610 

/�������� ��
�.��� 130.954 236.520 130.954 236.520 

�������� ��
�.���� 1.368.423 1.200.729 1.296.962 1.130.679 

'�
�����
��� ������� 292.544 267.519 289.175 265.630 

  11.447.480 10.384.713 9.218.494 8.809.440 

 

 

6.10 ����	 ����&���
�	 

 

 
   �����
  �,� ��, 
8'��	  �����-����	 

1/1-31/03/2007 1/1-31/12/2006 1/1-31/03/2007 1/1-31/12/2006 
      
      
7	�
�  ���
�,���
� (125.763) (541.741) (111.691) (426.937) 
)������	���
� -	�
� 11.078  10.433  
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���-
��� -
�
�
���
� 
����+
�  

0 406.015 0 406.015 
 

 

 

 

 

 

6.11 K��&� ��� ��
�#� 

 

 

  ������   �������   
  
  

� ��!�
"� $" #$$%�

� ��!�
"� �# #$$)�

� ��!�
"� $" #$$%�

� ��!�
"� �# #$$)�

����
 �
� ����
�
�� ��
�� 
���	+
�� �
�      
�
����,� 405.816 1.244.498 335.448 526.898 
����������
� ���
� 	�
� 
�
� �����
� ���
+�� 24.300.170 24.300.170 24.300.170 24.300.170 
������ ����
 ��� ���
+, 
(���� ��� ���
+,) 0,02 0,05 0,01 0,02 

 

 

 

 

 

6.12  �&�#�����	 ����
����	 - ���#������	 

 

�#���+����	 �/����� �� ����/'����	 �
�/��*���	 

 

%���+�� ������
 ��
+��.�
 ��
� �
� ��-�������	 
�������	 !�)%�� �
�
� > 88.000 �����
� ��� �
 


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

�� ���
� �
� ��������� �+�� ���
���, �����
� �
� &
�
���
�� '�.�
�����
� )�
���,  
 ��	 15.1.2007 

���
�
 ��-��������� ����.� �
� �������� «)/�(#' )� &�"�'(��='6 �.'.�.»  �� �
� 
�
�� 3
������ 

�� ����
������ ��
� � !�" 
 �����.�,, ��������,, ����
-
��� ��� ���
�
 ��.������ -�����.� 

�
� -��
�� �� �,���� “COPPERPLUS” ,“RENEUR”, “OXYPLUS” ,“CARBEPLUS” ,“BAIA” ,“PHYTORPHAM 

0-157” ,“MANCOPLUS” ,“PILOT” ,“FIDOROL”, �� �����+��� 
 ����
�
���, �����+��
 �.� ��
9	��.� 

�����, �� �����+��� 
 �-�����
 �.� �
���.� ��� 
 �������
-, �����.   

��
� ���
��� -��
, �� ��
��� �� �����
��� 
 �����
 �
� ��.���.  ��������,� ������	�
���, ��	�� 

��	������ ��� ���������� ��-��������� ����.�, ��
� 
�
�� ��� �
� ���
�
 �
� ��������,� ��	-��
� 

����� ��� ���, �����
�	�
�
 �� ���� ������.�
, ��� ���� �
� ���
�
 �
� ��	-��
� 
 �������
� 

������� �� ������ �� ���,��� ������, ��.�, �� ��
�	 �
� ���
��� ���������
 �
� 3
�,���
�. 6 
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��������, ��	-��
 �� ��
+.�,��� �� ��
�.���, ������
 �
� �����
� ��� 
 
������, ������
 

���
� �� ����� �	�
 ���	��� ������,� ��.�,� ��� ������,���. 

 

������
�, 
 ��	 15.1.2007 ���
�
 ��-��������� ����.� ���� �
� ��������� ��3
�,�
�� �����
� �
� 

&
�
���
�� '�.�
�����
� )�
��� �
� 13.2.2007 ��� �������� 
 ���
�
 ��	-��
� ��’ ���,�. 6 

�����
�
 ����  ����2
� , �
 3
���� ��� �
� ������� ��������� ����� �� �
� ���
�
 
������,� ��� 

���������
� ��	-��
�, 
 
�
�� �� �
 ���,�
 �
���� �.� �������.� ��� �
� �� ����� ������
����, 

�������, ��� ��	������ �� ����2�� ���� �
� ���
�
 2-3 ���� ��� �-	�
� ���
�
�� ��	 ��� 

������	����� ������� �� ��
����	���� ������ ����. 6 ��.���.  ���
�
 ��-��������� ����.� 

��������� 	��  ��� �� ��
������ �
������� �
� +�
���

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

��������� �
�� �
� �������� ��� �
� ����
�, ��� 
 ������� �+�� ����� ,�
 �� ���-, �� 
��
�� ��� �
� 

������������
 �.� ��
9	��.� �
� -��
�� �� �����+� �,���� �� ������
�+� ��
9	���.  
 

 

�� ���������� -
�
�
����� +�,���� �.� ��������� �
� ����
� �+
�� .� �2,�: 

 

�
&����� 
!��#�$���	 +���#�$��� 

/�-���	 
� !�" �#�$"�%� �&'�(#�% 
).�.�.�. 2004 -  2006 
ELTON CORPORATION S.A. - 
ELTON CORPORATION L.T.D 2000 - 2006 
ELTON CORPORATION d.o.o. 
Belgrade 2002  - 2006 
�%(�7)(&  /�=(/#�) 7)(&)�) 
).�. 2004  - 2006 

 

 

6.13 ,������
�	 �� ���&�&����� ���� 

 

�� 	�� �-
�� ��� ���
��������� �.�,���� ��
��� ����� ���
����3
���� ���.���. .  

1/1-31/03/2007  

�6�,
��
 ����� 
�������
  ���� ��� 
!.".�. 
� ��!� ���
 ��� 

������ �,
 
�������! 
!�!��,
�6� 

ELTON CORPORATION SA 
240.340 311.319 

ELTON CORPORATION LTD 
157.206 327.761 

ELTON CORPORATION DOO 
135.496 534.185 

)/�(�� &6!(#�6� )'� ELTON 
CORPORATION SA 65.119   


����! 598.160 1.173.265 
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1/1-31/12/2006  

�6�,
��
 ����� 
�������
  ���� ��� 
!.".�. 
� ��!� ���
 ��� 

������ �,
 
�������! 
!�!��,
�6� 

ELTON CORPORATION SA 
1.097.496 236.224 

ELTON CORPORATION LTD 
727.573 572.512 

ELTON CORPORATION DOO 
367.204 436.431 

$%/)!(#��� &�!)<% !�%� 
  16.544 


����! 2.192.272 1.261.710 
 
 
 
 
 
   

1/1-31/12/2006  

!(� �
 ����� �������
  
���� ��� !.".�. �. !�� 
��!� ���
 ��� ������ �,
 

!(� �
 
��(!� ��6�  

ELTON CORPORATION SA 172.419 14.100 
ELTON CORPORATION LTD 

  45.815 


����! 172.419 59.915 
 

 

 

 

 

�� �������.  ���������� ��� ��	�
��� �+
�� ������-��� ��	 �� ��
�
�
���� 
��
�
���� ��
�+��� �
� 

����
� '���� �.� ��.���.  ��� ����+
�� ���������� ����2� �
� �������� ��� ���.� �����	���.� 

�����.  

 

6.14 ��
���
� ��
� 
�� ���������� 
�� �����
����� 

 

'��� �
� ,�
 ���-������.� ���
�	�.�, ��� ����+
�� ������������� �.� 
��
�
����� ���������.� 

���
�	��, �� 
�
�� �� �-
�
�� ���� �
� :���
 ���� �
� ��������, ���  ��� �� 
�
�� ����������� ���-
�� 

��	 �� �����, '�	���� 4�
���

��
�
���,� '�
�
-	�
�
�. 


