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������� �����������  �! "�� �"!����!  
 
 
# ������ ���*,��� �
� �
*-�
 �
� 1987 �� �� �����
�0 ��	 ������	 “��*�
	 ��*�
� �$� - �+�
����	 
&��
	” �� �.�. �� ��� ������� “�+�
����	 &��
	 ��*�
	 ��*�
� �.�...�.” (��( 1924/3.7.1987). �� 
��6�� ��	 1�����	 �����0	 ����-����	 ��	 30/6/1996 (��( 6986/1.1996) �+��� --+0 ��	 �������	 
�� “�+�
����	 &��
	 ��*�
� ��2���� ���
���0 �� .�
��/���0 ������”. # ������� ��	 ������	 �/�� 

���,�� ��	 ��� 31.12.2037.  
 
# ������ �/�� ��� �
 !0�
 ��+�-�� �����0	 �� ���� �++�+������ ��
 ����2
 ����*��� ������2� �� 
��,�� 15417/06/./87/14.   �������� ��	 +�6�� �����
��� ���� 
�� ������ 5, ��
 ��+�-��. 
 
�*�6�� �� �
 ��,�
 3 �
� �������
* ��	 , ��
��	 ��	 ������	 ����: 
 
) # ���+�+0 �� �
 �3�������, � ��
�0,�� �� �
 ���������, � ��+�+0 �� � ���
�� ��
 ��������� 
�� �3������� �
--�-������
* �-��
* 6����2� ���2�, ���	 ������, 6��2� �� �������� �
�	, 
+���+��2� 6������ �� -��������, +���+��2� ��/������� �� ��+-����, ���2� �������	 �� 
���
����0	, ��
8����� ��
9����
* �� ��
-�����	 �� +����� ��,� ���
�	 +���+��2� �6
����. 
 
�) H ��
 ��������� �� �3������� ���,�� 0 �� ,���
�0�� �--���+�� +�2� �� ��,� ���
�	 +���+��� 
6���, �����, �����  �-�., �,2	 �� � ��+�+0 �� � ���,��� ��� ��
8����� �
�	 ���� ��������0 �� 
�3������0 +
��.     
 
+) # ��
 ��������� �� �3������� ���3+�+0 +���+��0	 �� +������0	 �����	 +� ��� �3�*���� ���� ��,���� 
��+�+0	 �� ��-�����	 ��� �
�
���2� /����������2� ��
8����� +���+��0	 ��+�+0	, ��
6���� �� 
��,� ���
�	 +���+��2� �6
����, �������-���
����� ���� 6����2� �
���-�2� �,2	 �� ������, 
��
�
6*���, +�
/����2�, 6��
6������ �� -�������� ��	 ��/�
-
+�	.  
 
�) # �6��
+0 ���� ��,����, �������-���
����	 ��	 ��
��/�
-
+�	 +� �� ����
��+�, ��+�+0 �� 
�-�+/
 ��,� ���
�	 �
--�-������
* �-��
* 6��2�, +���+��2� ��
8�����, +���+��2� 6������, 
+�
/����2� �� -��������, �,2	 �� � �6��
+0 ���� ��,���� +� ��� ���
�
����, �������� �� 
�������� ��,� ���
�	 +���+��2� �6
����. 
   
 
1.  �#$� $%�"!&�� "'� ��(�#)�$'� ������)��*� �!"!$"#$�'� 
 
&�  ���������	 
��
�
����	 ��������	 ��	 �����	 �� �
� &��-
� +� ��� ���������  ����
�
 �
� �-�3� 
��� 30�   

���������
� 2009, �/
�� ����/,�� �� ���� ��� �/0 ��	 ����/
*	 ���/��������0	 
�����������	, ��� �/0 ��� ���
�-������� �� ���� �*�6���	 �� � !��,�0 $����� 
'����

��
�
���0	 $-��
6�����	 (!.$.'.$) �� ��	 ����������	 �
� ����,��� �� ��� ������ �����
�0 
!��������2� �� �/
�� ��
,���,�� �� ��� �����8�0 1����. ��+�������� 
� ��
*��	 ���������	 

��
�
����	 ��������	 �/
�� ����/,�� �*�6�� �� � ��
�-������ �� �
 !.).$. 34 ���� ���������� 

��
�
���2� ���������. 
 

&� -
+������	 �/�	 �
� /�����
�
�0,��� +� ��� ��
��
���� �� ��� ��
����� ��� ���������� 
���������� 
��
�
���2� ��������� ����  
� ����	 �� ���	 �
� /�����
�
�0,��� +� �� �*��3� ��� 

��
�
���2� ��������� ��	 �����	 �� �
� &��-
� +� �� /�0�� �
� �-�3� ���	 31/12/2008. 
 

# �*��3� ��� ���������� 
��
�
���2� ��������� �� ���� ��	 +����� �
�����	 -
+������	 �/�	, 
��
7�
,���� ��� /�0�� ��6���� ��
-
+���2� �� ��
,����� �
� ������:
�� � �
�� ��� ����
����2� 
��
�/���� ��  ��
/��2����, � �
�� ��� ������ �� ��� �3���� ��	 ������
� �6
��	 �� � �
�� ��� 
����/������ ��
/��2���� �� ���0����. �
-
���� 
�  ��
-
+���
� +� ��� �*��3� �� ��
����� ��� 

��
�
���2� ���������  ���:
��� ���� �-*���� ����0 +�2�� ��	 ���*,����	 ��	 �����	 �� �
� 
&��-
� �� �/��� �� ��	 ���/
���	 ���,0��	 �� ��	 ��--
�����	 �����0���	, � ��+����� �
��-���� 
��
��� ��-��� � ��6��
�� �� ��
*	 �
�	 ��
-
+���
*	. 
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2. +� �$"���� !�,�� 
 
     &� -
+������	 �/�	 �
� �6��
��� ������ �� ����� ��� 
�
��� �������
��� 
� 
��
�
����	 
��������	 ,�/
�� �6��
�,�� �� ������� �� �-�	 ��	 /�0���	 �
� ��
����:
��� , ����  �� 
� ��-
�,�	: 
 
(�) ����� ��	
	����: # ��
��
���� ��� ��
�
������� 
��
�
���2� ��������� �*�6�� �� � 
!.$.'.$. ����� ��� /�0�� �����0���� �� ���
/2�. &� ��������	 �����0���	 �� ���
/�	 
��������
��� ��
� ������� ������
.  &� 
��
�
����	 ��������	 ����-����
�� ��	 
��
�
����	 
��������	 ��	 ������0	 ������	 «��%& �(&� &�(&� �$�%&� ��.�.» �� ��� ,�+����2� ��	. 5-�	 
� 
,�+�����	 (������	 ���	 
�
��	 o 5��-
	 �/�� ����� 0 ������ ��
/0 ��� �
� ���
* ��� ���������� 
906
� 0 �/�� �
 ������ ������	 �-�+/
� ��� ��� ��+��2� �
�	) �/
�� ��
�
��,��. &� ,�+�����	 
��
�
�
*��� �-0��	 ( 
-��0 ��
�
����) �� ��� ����
���� �
� 
 5��-
	 �
��� ������ �-�+/
� �� 
���	 �� �*
�� � ��
�
�
*��� �� ��� ���� �*��	 �
� �-�+/
� ��
*.  
       ���
�������	 ���--+�	, ���-
�� �� �� ��+��
�
����� ����� �� ���--+�	 ���3* ��� 
������2� �
� &��-
� �-��6
���.  &� �� ��+��
�
������	 :����	 �����	 �-��6
���, ����	 ��� � 
���--+0 ���/�� �����3��	 �
������	 �
� �������,���
	 ����
����
* ��
�/��
�. 
      &� -
+������	 �/�	 ��� ,�+����2� �/
�� ��
�
�
��,�� 2��� � ���� 
�
���
�6�	 �� ���	 �
� �/
�� 
��
,���,�� �� �
� 5��-
. 
       ��� �������� 4 ��
����:��� ��-��� ��� ,�+����2� �
� ��
�
�0,���.  
 
(�) ������	
� ����� �	�������:  
 ������ �������	 �� �6
��	 ��	 ������	 �� ��� �--����2� 
,�+����2� ��	 ���� �
 ���2. &� ���--+�	 �
� 6
�
*� 3�� �
����� �������
��� �� ���2 
/�����
�
�2��	 ��	 ���--+�����	 ��
�����	 
� 
�
��	 ��/*
�� ��� ��� ����
���� ��� ���--+2�. &� 
���0���	 �� ��
/��2���	 �� 3��
 ������ ��� ��� ����
���� �*��3�	 ��� 
��
�
���2� ��������� 
��6��:
��� ���	 ���--+�����	 ��
�����	 ��	 ����
����	 �*��3�	 ��� 
��
�
���2� ���������.   
����� �� 
� :����	 �
� ��
�*��
�� �� ��	 ���--+�	 �� 3�� �
����� --� �� �� ��� �
������ 
��-
�	 /�0���	 ��� �
�������2� ��
�/���� �� 3�� �
����� ����-����
��� ���� ��
�
������  
 
������� �
��-������� ��	 /�0���	, �3��
������ ��� ���--+2� �
� �-��
*� ��	 ��
7�
,����	 
������,����	 �����2� �
2� �
� ����
��:
��� ����  �,�0 ,���.  
 
 ������ �������	 ��� ,�+����2� ������2� �
� �3������
* ���� �
 ������
 ������ ��	 �����
�/�	 
/2�	 ���� 
�
� �������
�
����� � �����
�� ,�+����0. ��
 ��-
	 ��	 /�0��	, ��� ��� �*��3� 

��
�
���2� ���������, �-
� 
� -
+����
� �
� ��
-
+���
* ��� ������ ,�+����2� �������
��� �� 
���2 �� ���� ��� ���/
�� ���--+����0 ��
���� ��� ����
���� �
� ��
-
+���
* ��  � �����
�/ 
��
� �� �3
� �������
��� �� ���2 �� ��� ���� ���--+����0 ��
���� �
� ��
���9� ��� ��� 
������� ��	 /�0��	. 
 
# �����µ��� ��6
�� �
� ��
�*���� �� ��� ������ �����
�0 ��/������ ���,��	 �� 
��
�
��µ�� ��� ��6�-� ��	 ��� �2-��� 0 ��+�60 ��	 ,�+����0	, 
���� �� ���6����� �� 
�
��-��µ� /�0��	. 
 
( � )  ���� 
���	����� �	�����: �� ��- ����
����� ��
�/�� ����-����
��� 
� �����	 �����3�	 
���� ��
8�����.   �7- ��
�/�� ��/��
*��� �/��� ��
 ����
	 ��0��	 �� ��� ��
7��,��� ��� : 
����/�� � ��/���0 �������� 
-
�-0����	 �
� ��
�/��
� ����+����
* ���� 2��� � ���� ��,����
 ��
	 
�2-��� 0 /�0��. 
����/�� � ���,��� +� 
-
�-0���� �� �2-��� 0 /�0�� �
� ��
�/��
�. 
����/�� �������� +� �2-��� 0 /�0�� �
� ��
�/��
�. 
 
 ��
�/��
 �
� ����+����
* , ���+�� ��--
����� 
��
�
���� 
6�-�. " ������ � �
���/,�� ��� ����/�� 
+
�� +� �
 ��+��������
 ��
�/��
 0  ��� ��+�+0 �
� 0, ��� , +���� ��������0 /�0��, � �
���/,�� � 
/��������� �
� ��
�/��
� �� �--
�	 �
���	 ��	 
������	. 
����/
�� �3�6-����	 +� ��� ��,�������� ���
�
�����2� ��/���2�, 
��
�
���2� �� �--�� ����� �
� 
� ���6-�:
�� ��� 
-
�-0���� �� ��� �2-��� 0 /�0�� �
� ��
�/��
�. 
����/�� � �������� 3�������	 �������	 ��� ���2� �
� ���� ���� �
�
���	 ��
 ��
�/��
.     
 
     &� �����	 �
� �-����
��� +� ��� �����3� ���� ��
8����� ����-����
�� +� ��,� �� ��
 
��
8��, ��	 �
���	 ��� +�������2�, �
���	 ��
�����
*, �3
� ����
�
����	 �� �
�-����������	 �
� 
��
8���
	 �� �-
+� +����2� �3����.  
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      5- �  �3
� �����	 +� �����3� ���� ��
8�����,  ��/��
*��� �� �
��-���� ��	 /�0��	 
����	 ��	 
�
�	 ��+��
�
�
*���. ¨13
� �����3�	 � 
�
� �� ��
�+
*����	 
��
�
����	 /�0���	 
��/� ��/���,�� �� �3
�, ��� ��/��
*��� ��  �7- ����
����� ��
�/�� �� ���+�������� 

��
�
���0 /�0��. 
      ���� ��� �/��0 ��/2���� � �7- ����
����� ��
�/�� �
���2��� ��
 ����
	 ��0��	 ���
� ��	 
���������	 �
������	 �� ��	 ��/�� :����	 -�+� ������	 ��	 3�	 �
�	 . 
      &� �
������	 ��
-
+�:
��� �� �� /�0�� ���3�	 ��	 ���
���0	 ������--����	 ��� ���� ��
8�����, 
�� ���� ��� ��,��0 ��,
�
 �������	 ��� ��� ������� ��	 ���������	 �6�-���	 ���
���0	 :�0	 ��� 
��
8����� .# �6�-��� ���
���0 :�0  ��� ���� ��
8����� �� ���� ��	 ���0,��	 ���,0��	 ��	 +
��	 
�,
��:��� �� 5 /����. &� �6�-���	 :��	 ����3���:
��� �� ��,� ��
	 �� ��
�
�
�
*��� ��� � 
��������� �6�-��� :�0 --�:�� �� �/��� �� ��	 ��
�+
*����	 �����0���	. 
 
(�)    ����µ	�� ����  �	�!
�� ��� "���µ����#�  
 
��+�������� �� ������, ��
�
�
�0���	 ��
�*��� �� ����������	 �/
�� ���
,��, � 
�
� ���� 
��
/������� +� -
+������	 ������
�	 �
� 3����
*� ��� ��� ������� ��	 ��
*�	 /�0��	 0 
���+�������. # �������� ��	 ������	 �/����� �� ��� ������� �� ��� �6��
+0 ��2� ��� ���� 
��
�*���, ��
�
�
�0���� �� ���������2� ����,��� ������.  
 
�+	 1 (��!-�'��)���) «	!��.$�!$� "'� ������)��*� �!"!$"#$�'�» (�6���:��� +� ��	 ��0���	 
-
+������	 ������
�	 �
� 3����
*� ��� 0 ���� ��� 1� ��
���
� 2009) 
 
 !)$ 1 �/�� �,����,�� +� � ��,����� �� /��������� ��� �-��
6
��2� �
� ��
����:
��� ���	 

��
�
����	 ��������	. &� ��
 ��������	 --+�	 ����: � ������� ����
-2� ����� ��6-��� � 
����-������ ���
 ���--+�	 �� ����/
�	, � ���+�+0 ��	 ���
*�+�	 �������	 ���
-��
* 
���
�0��
	 ��0�� &��
�
���0 1�,��� +� ��� ����
�
 �
� �-�3� 31 !�������
� 2008 (“comprehensive 
income”) �
� ������:�� �- � ��
�/�� ������ �� �3���� � 
�
� �+����:
��� ���� ������� 
�
��-������� �� � «-
��� ���
�0��» (“other comprehensive income”) �� ��������2���	 
(“restatements”) ���	 
��
�
����	 ��������	 0 ���
����	 �6��
+�	 ���� -
+�����2� �
-����2� � 
��
����:
��� �� ��� �/0 ��	 ��������	 ��+������0	 ������
�. & 5��-
	 , �6������ ��	 ������ 
��
�
�
�0���	 �� , ����� ��	 �������	 --+�	 ���� ��
����� ��� 
��
�
���2� �
� ��������� 
�
� ��
�	 2009. 
 
�+	 23 (���������$�) «�/$"�� �!���$)�%» (��!�)/0�"!�  �! "�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. 
&�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� �!��.!���. 2009) 
 
 
 ������
 ����,���� ��� ��
�+
*���� ���
�� �
� !)$ 23. # ����0 ��6
�� �� �/��� �� ��� 
��
�+
*���� ���
�� 6
�� ���� ����+��� ��	 ���-
+0	 �+�2����	 �	 �3��
� �
� ����
�	 ������
* 
�
� �/���:��� �� ����
����� ��
�/�� ����+����
*, � 
�
� ������� �� �������� /�
���� ������� 
��
������
� � ��
���
�� � -���
��+0�
�� 0 � ��-�,
*�. & 5��-
	 , �6������ �
 !)$ 23 �� ��� 1 
��
���
� 2009 --�  ���  ������� � ��������� �������� ��	 
��
�
����	 ��������	 ��	 ������	.  
 
�+	 32 (���������$�) «���)!"�������)��# )�$!: 	!��.$�!$�» �!� �+	 1 (���������$�) 
«	!��.$�!$� "'� ������)��*� �!"!$"#$�'�» - ���)!"�������)��# ��$! (�!-�$�)! !�/ "�� �#"�,� 
(1 “puttable” )�$�) (��!�)/0��"!� $"�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� 
�!��.!���. 2009) 
 
# ��
�
�
���� ��
 !)$ 32 ����� 
������ /����

��
�
���� ��� ��,���� �� �
� ���
/
 
(«puttable») �� ��
/��2���	 �
� ��
�*��
�� ��� ��� �����
�
����, � ���/,
*� �	 ;�� (�6�-� 
��� �-��
*��� ��+�������� ����0��. # ��
�
�
���� ��
 !)$ 1 ����� +����
�
���� ��+���������� 
�-��
6
��2� �6
���� �� � «puttable» ��� �
� ������
��� �	 ;�� (�6�-�.  
 ������
 ��� �/�� 
�6��
+0 ��
� 5��-
. 
 
�+	 39 (���������)���) «���)!"�������)��# )�$!: ��! �*��$� �!� ���)�"��$�» – 
��"�$"!-)�$)��! $"��,��! ��. �)���"�.� $"� ��(�� ��!�)� 1� "�� �� �$"��1� !�"�$"#-)�$�� 
(��!�)/0�"!� $"�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� ��.���. 2009) 
 
# ��
*� ��
�
�
���� �
�6���:�� �
� ����
 �� �
� 
�
�
 , ������ � �6���:
���, �� 
��+���������	 ������2���	, 
� �/�	 �
� �,
��:
�� ��� ���
 ��	 �����,��:����
	 ������
	 0 ��0�  
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��� �����2� �
2� �������� ��
 ����
 �6��
+0	 ��	 -
+�����0	 ������,����	. # ��
�
�
���� ��0 ��� 
�6���:��� ��
� 5��-
 �,2	 ��� �
-
�,�� -
+�����0 ������,����	 �*�6�� �� �
 !)$ 39. 
 
�	�� 1 (���������$�) «	�*"� ��!�)� 1 "'� �	��» �!� �+	 27 (���������$�) «�������)���� 
�!� �(�!�"���� ������)���� �!"!$"#$���» (��!�)/0��"!�  �! "�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. 
&�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� �!��.!���. 2009) 
 
# ��
�
�
���� �
� !$'� 1 ��������� ���	 
��
�
����	 
�������	 �
� �6���:
�� +� ��2�� 6
�� � !$'� 
� /�����
�
�
*� �	 ����������
 ����
	 ���� ��� �*-
+� 3� ���� ��� -
+�����0 3� �� ���� ��	 
��
�+
*����	 -
+������	 �������	 +� ��� ���������� �
� �/��
* ����
�	 ��� �����*���� �� ,�+�����	 
���/���0���	, �� �� �
��
* �-�+/�����	 
��
�
����	 
�������	 �� �� �����������	 ���/���0���	. �����	, � 
��
�
�
���� ���+�� �
� 
����� ��	 ��,��
� ����
�	 �� �
 !)$ 27 �� �
 ����,���� �� ��� ������ 
� ������� � ��
����:
��� �	 ������� ���	 �
����	 
��
�
����	 ��������	 �
� �������0. (,2	 � 
������0 ������ �� �-�	 
� ,�+�����	 ��	 �/
�� 0�� ������ �� !$'�, � ��
�
�
���� ��� , �/�� 
�������
 ���	 
��
�
����	 ��������	. 
 
�	�� 2 (���������$�) «	!��,�� ��. �&!�"*�"!� !�/ "�� �&�! "'� ��"�,*�» – 	��2��-�$��� 
�!"�,%�'$�� �!� ��.�*$��� (��!�)/0�"!�  �! "�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� "�� 1 
)�"# "�� 1� �!��.!���. 2009). 
 
# ��
�
�
���� ���������:�� �
� 
����� ��� «��
7�
,����� ��	 ��
/*����	 (vesting conditions)», �� ��� 
���+�+0 �
� ��
� «��
7�
,����	 �� ��
/*����	 (non-vesting conditions)» +� ��
�	 �
� ��� �
��-
*� 
��
�	 �������	 0 ��
�	 ���
��	. �����	, ���������:��� ��� �-�	 
� ���2���	 ���� ��
��/
��� �� ��� 
��� ��� ��0�� &��
�
���0 1�,��� +� ��� ����
�
 �
� �-�3� 31 !�������
� 2008 
������ ���� �� � 
����--���� ����, ������ � �/
�� ��� ��� -
+�����0 ������2����.  
 ������
 ��� �/�� �6��
+0 ��
� 
5��-
. 
 
 
�	�� 3 (��!-�'��)���) «�.���*$��� ���,���1$�'�» �!� �+	 27 (���������)���) «�������)���� 
�!� �(�!�"���� ������)���� �!"!$"#$���» (��!�)/0�"!�  �! �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� 
"�� 1 )�"# "�� 1� ��.���. 2009). 
  
 
 �,�������
 !$'� 3 ����+�� �� ����� --+2� ��
 -
+������ /������� �����2���� ���/���0���� 
� 

�
��	 , �������
�� �
 �
�� ��	 �+�����,���	 ����3�	, � �
��-���� ��	 �6�������	 
������
� ���� 
�
� ��+��
�
����� � ������� ���/���0���� �� � ��--
����� �
��-����. ����	 
� 
--+�	 ����-����
�� ��� �3
�
�
���� ���2� �
� �/���:
��� �� ��� ������� �� ��� �+�2���� 
���+��������� ����
-2� ���� �*-
+� 3� �
� ����/����
� ���0��
	 (“contingent consideration”) �� 
�
��-����.  
 ��
�
�
�����
 !)$ 27 ����� ���--+�	 �
� 
��+
*� �� --+�	 �
�
��2� 
������
/0	 �� ,�+����0 � ��/��
*��� ���� �,�0 ,���. ����-�
�, �
 ��
�
�
�����
 ������
 
�����--�� �
 -
+������ /������� +� ��	 :����	 �
� ��+��
�
�
*��� �� ,�+����0 ������ �,2	 �� ��	 
�2-��	 �
� �-�+/
� ,�+����0	. 5-�	 
� --+�	 ��� ������ ��
�*��� �6���:
��� ���+������� 
�� ��� ����
���� �6��
+0	 �
�	 �� , �������
�� ��--
�����	 �
��0���	 �� ���--+�	 �� ����/
�	 
���
9�6�	.  
 ������
 ����/��� � ��������� ��	 
��
�
����	 ��������	  �� ������
�	 �
� 3����
*� 
���� ��� 1� �
�-�
� 2009. 
 
 
�	�� 8 «��#(�� ��!$"����"1"'�» (��!�)/0�"!�  �! �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� "�� 
1 )�"# "�� 1� �!��.!���. 2009) 
 
 ������
 ��� ����,���� �
 !)$ 14, �*�6�� �� �
 
�
�
 
� �
���	 �+����:
��� �� 
��
����:
��� �� ���� �� ��-��� ���
��	 �� ����*�
�. �*�6�� �� �
 !$'� 8 
� �
���	 �
��-
*� 
�������� ��	 
��
�
���0	 
������	 �
� �3���:
��� ������ �� �
� !���,*�
�� �*��
�-
 / !�
������� 
����
*-�
 ��	 
��
�
���0	 
������	 (Chief Operating Decision Maker) �� ��
����:
��� ���	 
��
�
����	 
��������	 �� ���� ��0� ��� ��������0 ���+
��
�
����.  
 �*�
-
 ���  �������
�0��� �
� &��-
�   
�
��-
*� ��� ����
 �
��. �	 �� �
*�
�, �� ��� ��
*� � �6��
+0 �
� !$'� 8 �� ��� 1 ��
���
� 
2009 ��� , ��������� ��� ��
����� ��� �
��-������� �
� &��-
�. 
 
 
 
 
 



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

�� ��� ����
�
 �� 1�   ��
���
� 2009 ��	 30�  ���������
� 2009 

 14

����)������ ��. ��!�)/0��"!� )�"# !�/ "�� ,�1$� 31 ����)3���. 2008 
 
���	�� 13 – 	�� �#))!"! 	�$"/"�"!� 	��!"*� (��!�)/0��"!�  �! "�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� 
��. &�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� ��.���. 2008) 
# ��������� ���6���:�� �
� /������� ��� ������2� �
� /
��+
*� ���
�	 �
�60	 ����������� 
��������	 ���	 ‘’����
�	’’ 0 ‘’�3�������� ��-�’’ �� ��-���	 �
� +
��:
�� +,� 0 ��������	. # 
��������� ��� �/�� �6��
+0 ��
� 5��-
. 
 
���	�� 15 – �.)�'����  �! "�� �!"!$��.1 !����"�� �����.$�!� (��!�)/0�"!�  �! "�� �"1$��� 
�� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� �!��.!���. 2009) 
# ��������� �6����� ��
�	 �6�������
�	 ��6
�����
*	 -
+�����
*	 /������
*	 +� ��	 ��-0���	 
������	 ����
���	. ������	 
��
�
����	 
�������	 �+����:
�� �
 ��
�
 �*�6�� �� �
 !)$ 18 (��-. 
��� ���6��
��� 
� ������
� �� � 
6�-� ��������	 ��	 ������	 ����
���	) �� �--�	 �+����:
�� �
 
��
�
 ��-
+ �� �
 �����
 
-
�-0����	 ��	 ������	 ����
���	 �*�6�� �� �
 !)$ 11. # ��������� 
���6���:�� �
�
 ������
 ������ � �6��
���� �� ��,� ���������. # ��������� ��� , �/�� �����2���	 
���	 
��
�
����	 ��������	 �
� &��-
�. 
 
���	�� 16 - ��"�$"!-)�$��� )�!� �!-!�1� ����(.$�� $� ��)�"#���.$� $"� �&'"����/ (��!�)/0�"!� 
 �! "�� �"1$��� �� �$"���� ����/(�.� ��. &�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� ��"'3���. 2008) 
 
# ��������� �/�� �6��
+0 �� �� 
��
�
���0 
������ �
� �����,��:�� �
� ������
 3��
� �
�����
	 �
� 
��
�*���� �� �,�0 �������� ��	 �� ������--���� ��
 �3������� �� �-���� �
�	 ��
�	 +� -
+�����0 
������,����	 �*�6�� �� �
 !)$ 39. # ��������� ���/�� 
��+��	 �/����� �� �
� ����
 �� �
� 
�
�
 �� 

��
�
���0 
������ ������ � �,
����� � �
�� �
� ��3��
�
*��� �� � ��� ��6�-� �� ��0�� 
&��
�
���0 1�,��� +� ��� ����
�
 �
� �-�3� 31 !�������
� 2008. # ��������� ��� �/�� �6��
+0 ��
� 
5��-
. 
 
�.�.�.	.�.�. 17. ��!��)�� )� "!)��!�*� $"��,��'� "�. ���� �"���% $"�.� �(���"1"�� 
5�� �� ���/������ ��
����� ���� ��
����� ���
�0	 �� �/�� ��� ��
/����� � �������� ��
�/�� �
� 
����+����
* �
� 6
�
*� ��
�	 ���
��0��	 ��	, , ������ � �+����:�� �� ��
/����� +� ��� � 
�-����� �������. 
��
��	 ��	 �.!.!.$.'.�. 17 ���� � ��
/0 
��+�2� �6
���� �� �
 ���� , ������ �� ���/������ � 
�+����:�� � ������� �-����� �
 �2	 , ������ � � �������� �,2	 �� �
 �2	 , ������ 
-
+�����
�
��� ��	 ��6
��	 ���3* ��	 -
+�����0	 3�	 ��� ��
�/���� �
� ����+����
* �
� �����
��� �� 
��	 -
+�����0 3� ��� �-������� ���������� ��� � ���/������ �3
6-�� � ������� �-�����. 
# �.!.!.$.'.�. 17 «!��
��	 ��  ����2� ��
�/���� �
� ����+����
* ��
�	 ���
��0��	» �6���:��� �� 
��	 ���/���0���	 ��--
����� +� ��0���	 ������
�	 �
� 3����
*� ��� 0 ���� ��� 01/07/2009. �������� 
�6��
+0 ��	 !��������	 ���������� ���� � ���/������ � +����
�
��� �
 +�+
��	 ��� ���	 
���3�+������	 �����2���	 ��� &��
�
���2� (�������� �� ����/�
� � �6���:�� �
 !.$.'.�. 3 
(���	 �,���0,��� �
 2008), �
 !.).$. 27 (���	 ��
�
�
�0,��� �
� ���
 �
� 2008) �� �
 !.$.'.�. 5 
(���	 ��
�
�
�0,��� �� ��� ��
*� !��������). # ���
���0 �6��
+0 ��	 !��������	 ��� 
����������. 
 
�.�.�.	.�.�. 18. ��"!����� $"��,��'� ���� �"���% !�/ 	��#"�� 
# �.!.!.$.'.�. 18 �6���:��� �����	 ���	 ���/���0���	 0 
�+����
*	 �
��0	 �6�-��	. ��
��	 ��	 
�.!.!.$.'.�. ���� � �
�6���:�� ��	 ���0���	 ��� !.$.'.�. �/����� �� ��	 ���6����	 ��� ��	 
�
��	 �� 
���/������ -������ �� �� ��-��� ��	 ���
	 ���2���� �+��� (
������, �������	 �+��������	 0 
�3
�-���� �
� 
�
�
 � ���/������ , ������ � /�����
�
�0��� ���� �� ��
�� 
 ��-���	 � �
��-���� 
���
	 ���	 ����*
� 0 �� ��
�� 
 ��-���	 � �
��0��� ����/0 ������� ��� ��
/0 +,2� 0 �������2� 
���	 +� ������+� ��
/0 �-�������
* 0 ���
*). 
�� 
�������	 ������2���	, �� ���/������ -������ ������� �� �
�	 ��-���	 ��	 � 
�
� , ������ � 
/�����
�
��,
*� +� ��� ������� 0 �� ������0 ���
�	 �+�������	 �� ��
�� �� ���*����� �
� 
��-��� �� �
 �����
 0 ��� ��
/0 ���-�����	 �������	 ��
 �����
 +,2� 0 �������2� (0 �� �� �*
 
����/�
�).  
# �.!.!.$.'.�. �
�6���:�� ��	 ������2���	 ��� ��	 
�
��	 �-������ 
 
�����	 �
� ���2��
� �+�
�, 
��� �+�2���� �� ���������� �
� �/��
* ����
�	. ����-�
� ��
���
��:�� �
� ����
 �� �
� 
�
�
 ��
��� 
� +���� � �3������� ��	 ��
/�����	 +� �� ��
/0 ��� ������ �������2� �� ���--+� �
 ���2��
 
��+�
 �,2	 �� �
� ����
 �+�2����	 �
� ����
� �� �� -
+�����0 ������2���� �
� ������2� �
� 
-����
��� �� �
�	 ��-���	.  
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# �.!.!.$.'.�. 18 «���6
��	 ��
�/���� ����+����
* �� $�-���	» �6���:��� �� ��	 ���/���0���	 
��--
����� +� ��0���	 ������
�	 �
� 3����
*� ��� 0 ���� ��� 01/07/2009.  
 
& 5��-
	 ��� �/�� ��
�� � �6������ ���� �� � $����� 0 ��	 !���������	 �������. 
�� ���� ��� ����/
�� �
�0 �
� &��-
� �� ��	 -
+������	 �
-�����	 �
� �
-
�,
*���, � !�
����� ��� 
������ ��������	 ���������	 ���	 
��
�
����	 ��������	 �
� &��-
� �� ��� �6��
+0 ��� ������ 
$�
�*��� �� ���������2�, ��� ��� ����
*� �6������. 
 
 
 
��������1$��� $� ��/".�! ��. !��"���%� ��! ")1)! "�. ��� �#))!"�� �"1$�'� 3��"�*$�'� "�. 
��+	 (�.)3�%��� ���-�*� +� �$"��*� 	��"%�'�) 
 
&� ������ ��
�
�
�0���	 ����+��6
�� ��	 ������������	 --+�	 �
� �������/
��� �� !$'� �	 
����-
�,
 ��� �
��-������� �
� ��0��
� ��
+�����
	 ��-��2���� �
� �!)$ �
� ���
���*���� �
� 
���
 2008. &� ������ ��
�
�
�0���	, �6��
� ��� 
��:��� ��6
������, ��/*
�� +� ��	 ��0���	 -
+������	 
������
�	 �
� 3����
*� ��� 0 ���� ��� 1� ��
���
� 2009. 
�+	 1 (���������$�) «	!��.$�!$� "'� ������)��*� �!"!$"#$�'�» 
# ��
�
�
���� ���������:�� ��� ���
� �� � /����

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

��:����
 +� ���
���0 ������--���� �*�6�� �� �
 !)$ 39 «'����

��
�
���� 
���: ��+�2���� �� ����������» �
��-
*� �����+�� ���-
6
�
*���� ��
�/���� ����+����
* �� 
��/����,����� ��
/��2���� �����
�/. & 5��-
	 , �6������ ��� ��
�
�
���� ��0 �� ��� 1� 
��
���
� 2009, �����
 ������ ��� ��� , ��������� ��	 
��
�
����	 �
� ��������	. 
 
�+	 16 (���������$� ) «��$*)!"�� !����"����1$���» (�!� ��!�/��.-� "��������$� $"� �+	 7 
«�!"#$"!$� "!)��!�*� ��*�») 
 
# ��
�
�
���� ��0 ����� ���	 
��
�
����	 
�������	 �� ���0,��	 ������������	 ���	 
�
��	 
����-����
��� � �����,��� �� �� ����/�� �2-��� ����
����2� ��
�/���� � ��
����:
�� �o ��
8�� 
��	 �2-���	 ��� ��
�/���� ��2� �� ��
� �� � ���6��
�� ��� ��������� 3� �
� ��
�/��
� �� 
�
,��� ��� �
 ��
�/��
 �
� ����+����
* ,������� ��,����
 ��
	 �2-���. # ����-
�,� ��
�
�
���� 
��
 !)$ 7 ��-2��� ��� 
� ������	 �
�	 �
� ��
�*��
�� �� ��� +
��, �����,��� �� �2-��� ��� �� 
-�+� ����
����2� ��
�/���� ������
��� ���	 ������	 �
�	 �� -���
��+���	 ������������	. # 
��
�
�
���� ��� , �/�� �������� ���	 ������������	 �
� &��-
� �,2	 ��� ����-������� ���	 ���0,��	 
������������	 �
� � �����,��� �� ���+�������� �2-��� ��
�/���� �
� ����+����
*. 
 
�+	 19 (���������$�) «	!��,�� $� �� !0/)���.�» 
 
&� --+�	 ��
 ������
 ��� ���� 
� ��-
�,�	: 
< �� ��
�
�
���� ��
 ���+��� �
� ��-0+�� �� �� ����
-0 ���� ����� ���� 
�
� 
� �����*���	 
+� ��
/�	 ������:
��� �� ��--
�����	 �30���	 ��� ���,2� ���� �� �����
�0, ��2 �� ��
�
�
���� 
�
� �����--�� ��	 ��
/�	 �
� �
���
��� ��� ��
7������ ��
�-�� �� ������� ����
	 
��
7������	 ��� ��-0+�� �� ������ ��	 ��
*�	 3�	 ��
/��2���� �,
�������� ��
/2�.  
< & 
�����	 ��	 ���
��	 ����
����2� ��
�/���� �
� ��
+�����
	 �/�� ��
�
�
��,�� +� � 
����� ��� � 
�3
� ��/������	 �
� ��
+�����
	 ������
�� ��
� ��
-
+���� ��	 ���
��	 ��� ����
����2� 
��
�/���� �
� ��
+�����
	 ���
 ���� ����� �
� � �3
� ��� �/
�� �3���,�� �� ��� ���������� ��	 
��
/�����	 �,
�������� ��
/2�.  
< & ��/������	 ���3* ��/����,����� �� ���
���,����� ��
/2� �� ��+:����
�	 , ����,�� 
��
 ��� 
� ��
/�	 , ���
�
��,
*� ����	 0 ���� �
�	 12 �0��	 ��
/0	 ��	 �������	 ��� ��+:
�����. 
 <  
 !)$ 37 «$�
�-�9��	, ����/�����	 ��
/��2���	 �� ����/���� $���
����� ��
�/��» ����� 
� 
����/�����	 ��
/��2���	 � +����
�
�
*��� �� �/� � �+����:
���.  
 !)$ 19 �/�� ��
�
�
��,�� +� 
� ���� ������	. 
 
 ������
 ��� �/�� �6��
+0 ��
� 5��-
. 
 
�+	 20 (���������$�) «+� �$"��1 ��!"��*� ���,��� 1$�'� �!�  �'$"�����$� "�� ��!"��1� 
.��$"1��&��» 
 
# ��
�
�
���� ����� � �6�-�� �� �� ������ �����
 �� �������
 /��-����
 �� �����
 ��	 +
��	 � 
����������� �	 � ��6
�� ���3* ��	 -
+�����0	 3�	 ����� �
� !)$ 39 «'����

��
�
���� ���: 
��+�2���� �� ����������» �� ��� ������ �
� ��
�*��
�� �� ��� �� -�+� �6�-�� �� �� -
+�����0 
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������2���� �
� !)$ 20. # ��
�
�
���� ��� , �/�� �������
 ���	 ������������	 �
� &��-
� �,2	 ��� 
�/
�� -�6,�� ����� �� �
 (���
	. 
 
�+	 27 (���������$�) «�������)���� �!� !"�)���� ������)���� �!"!$"#$���» 
 
# ��
�
�
���� 
��:�� ��� ���	 ������2���	 ��
� �� �������� �� ,�+����0 ������, � 
�
� 
���������:��� -
+������ �*�6�� �� �
 !)$ 39 «'����

��
�
���� ���: ��+�2���� �� ����������», 
�/�� �3��
��,�� �	 ��
�/��
 ���/����
 ��
	 �2-��� �*�6�� �� �
 !$'� 5 «�� ���-
6
�
*�� ��
�/�� 
����+����
* ��,���� ��
	 �2-��� �� ���
�������	 ������������	» , ����/���� � �6���:��� �
 
!)$ 39. # ��
�
�
���� ��� �/�� �6��
+0 ��
� 5��-
. 
 
�+	 28 (���������$�) «����(%$��� $� $.  ����� ���,���1$���» ( �!� ��!�/��.-�� "�������1$��� 
$"� �+	 32 «���)!"�������)��# )�$!: ��'$"�����$� �!� 	!��.$�!$�» �!� $"� �	�� 7 
«���)!"�������)��# )�$!: ��'$"����1$���») 
 
�*�6�� �� ��0� ��� ��
�
�
����, �� �������� �� ��++��0 ���/������ ���������:��� �	 �
����� 
��
�/��
 +� ��
�
*	 �-�+/
� �
������	 �� � ��
� :���� �
������	 ��� �������� �� ��+�������� 
��
�/�� �
� ����+����
* �
� ����-����
��� ��� ��������. &� ����
6�	 ��� :���2� �
������	 
��/��
*��� �	 ��
���
+0 ��
 -
+������ ���-
��
 ��	 ��������	 ���� ����� �
� �
 ���0���
 
�
�� ��	 ��������	 ��� ��++��0 �3�����. # ��
�
�
���� ��0 
��:�� ��� ���	 ������2���	 ��
� �� 
�������� �� ��++��0 ���/������ -
+�����
�
����� �*�6�� �� �
 !)$ 39 «'����

��
�
���� ���: 
��+�2���� �� ����������» �������,�� ��� ���
*����� +����
�
�0���� �
� !)$ 32 
«'����

��
�
���� ���: �����
�
���� �� $�
�����» �� !$'� 7 «'����

��
�
���� ��+-��: 
�����
�
�0���	» , ������ � +��
�� ��+���������	 �� �/� �-�	 
� ���
*����	 +����
�
�0���	 �
� !)$ 
28.# ��
�
�
���� ��� �/�� �6��
+0 ��
� 5��-
. 
 
 
�+	 29 (���������$�) «	!��.$�!$� ������)��*� �"��,��'� $� 
������-'��$"���� ������)���» 
 
# 
��+� �� ��� �
 ������
 �/�� ��
�
�
��,�� 2��� � ����
����� �
 +�+
��	 ��� ���
� ����
����� 
��
�/�� �� ��
/��2���	 �������
*��� ���� �*-
+� 3� ��� ��
 ���
���� ����
	. # ��
�
�
���� ��� , 
�/�� ������� ���	 ������������	 �
� &��-
�. 
 
�+	 31 (���������$�) «�.))�"�,�� $� �������!&���» (�!� ��!�/��.-�� "�������1$��� $"� �+	 32 
«���)!"�������)��# )�$!: ��'$"�����$� �!� 	!��.$�!$�» �!� $"� �	�� 7 «���)!"�������)��# 
)�$!: ��'$"����1$���») 
 
# ��
�
�
���� ��0 
��:�� ��� ���	 ������2���	 ��
� �� �������� �� �
��
��3� -
+�����
�
����� 
�*�6�� ��0�� &��
�
���0 1�,��� +� ��� ����
�
 �
� �-�3� 31 !�������
� 2008 �� �
 !)$ 39 
«'����

��
�
���� ���: ��+�2���� �� ����������» �������,�� ��� ���
*����� +����
�
�0���� 
�
� !)$ 32 «'����

��
�
���� ���: �����
�
���� �� $�
�����» �� !$'� 7 «'����

��
�
���� 
��+-��: �����
�
�0���	» , ������ � +��
�� ��+���������	 �� �/� �-�	 
� ���
*����	 +����
�
�0���	 
�
� !)$ 31 «������
/�	 �� �
��
��3��	». # ��
�
�
���� ��� �/�� �6��
+0 ��
� 5��-
. 
 
 
 
�+	 36 (���������$�) «���)��'$� �&�!� 	����.$�!�*� �"��,��'�» 
 
# ��
�
�
���� ��0 ����� ��� ���	 ������2���	 ��
� � �*-
+� 3� �������� ��� �
 ����
	 ��	 �2-���	 
��
-
+�:��� ����� �� ��
�3
6-������ �����2� �
2�, ������ � +��
��� +����
�
�0���	 ��
�*���	 
��
	 ������	 +� �
� ��
-
+���� ��	 3�	 -�+� /�0��	. # ������ , �6������ ��0� ��� ��
�
�
���� 
�� , ���/�� ��� ������� +����
�
���� ��
� �6���:��� +� �
�	 �-�+/
�	 �
�������	 �� ��� 1� 
��
���
� 2009. 
 
�+	 38 (���������$�) «42�! 	����.$�!�# �"��,��!» 
 
# ��
�
�
���� ��0 ��+��6�� ��� ���*���� �
� 
��:�� ��� , ����3
�� «�����, � ����3
�� �
��» 
�����3��	 +� �� /�0�� ��	 ��,��
� �
� ��-0+�� �� �� /��-����
 �����-���0 �������	 �� ���� ��	 
��,��0	 ��,��
� �������	. # ��
�
�
���� ��� , �/�� ��� �
� �����
	 ������� ���	 ������������	 
�
� &��-
� �,2	 �- � �7- ����
����� ��
�/�� �
����
��� �� ��� /�0�� ��	 ��,��0	 ��,��
�. 
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�+	 39 (���������$�) «���)!"�������)��# )�$!: ��! �*��$� �!� ���)�"��$�» 
 
&� --+�	 �� ��� �
 ������
 ���� 
� ������: 
���� ����� � ����3
�� ������0���	 ��
	 �� �� ��� ���+
�� ��	 �*-
+�	 3�	 ���� ��� 
�
��-������� ��� �� ���+�+
 3����� 0 �*�� � �-���� ��	 ��
7�
,����	 �	 ���
 ������,����	 
�����2� �
2� 0 ������,����	 �,�0	 ��������	. 
& 
�����	 �
� /����

��
�
���
* ����
����
* ��
�/��
� 0 ��	 /����

��
�
���0	 ��
/�����	 ���� 
�*-
+� 3� ���� ��� �
��-������� ��
� 6
�� ��
�/�� �
� ���/
��� �	 ��,���� +� ���
���0 
������--���� �/�� ��
�
�
��,��. !��������:��� ��� �� /����

��
�
���� ����
����� ��
�/��
 0 
��
/����� �
� �
��-�� ���
	 ���	 /��
6�-��
� /����

��
�
���2� ����� �
� �/
�� �
��0 ��/������ 
�� ������������ �����3� ��+����
* ����6�
� �/���
� ��/����,����	 �
������	 ����2�, 
�������-������� �� ��
* �
� ���
�	 �
 /��
6�-���
 ��� ��� �/��0 �+�2����.  
# ��/*
�� 
��+� +� �
� ��
���
����� �� ��� ���������� �����,������ ��-2��� ��� �� ���
 
������,����	 ������ � ���-���� ���
	 �
� ��� �0��� ���� �6��
�� 
��
�
���0 
������ �� �6���� 
��� �
�� �	 ������+� ��	 
��
�
���0	 
������	. ���� ������� ��� +� � �6��
���� � -
+�����0 
������,����	 �� ������
 �
��, 
� ���0���	 +� �� -
+�����0 ������,����	 ������ � �-��
*��� 
��+/����	 �� �
� �
�� �
� �
 �6���:��. # ��
�
�
���� 6���� ��0� ��� ������ ���� 2��� �
 !)$ 
39 � ������:�� �� �
 !$'� 8 « 
���	 �������
�0���» �
 
�
�
 ����� � +����
�
���� +� �
���	 � 
���:��� �� �-��
6
���	 �
� ��
����:
��� ��
� !���,*�
�� �*��
�-
 / !�
������� ����
*-�
 ��	 

��
�
���0	 
������	 (Chief Operating Decision Maker).  
5�� ����������� �� ��
� � -
+�����0 3� ���	 /�������
* ���-
� ��� �� ���
�0 ��	 -
+�����0	 
������,����	 �*-
+�	 3�	, � ��
�
�
���� ���������:�� ��� ������ � /�����
�
����� �� �,�������
 
��+����� �������
  ( ��
-
+�����
 ��� ���� ��	 ���
�0	 ��	 -
+�����0	 ������,����	 �*-
+�	 3�	) 
 
 ������
 ��� �/�� �6��
+0 ��
� &��-
. 
 
 
 
�+	 40 (���������$�) «����(%$��� $� !����"!» (�!� ��!�/��.-�� "�������1$��� $"� �+	 16 
«��$*)!"�� �����"����1$���») 
 
# ��
�
�
���� 
��:�� ��� � ����� �
� ���� ��� ������0 0 3�
�
���� +� ��--
����0 /�0�� �	 
���������� ����� ������
�� ��
 ����
 �6��
+0	 �
� !)$ 40. ��
����	, ��
� �6���:��� � ��,
�
	 
��	 �*-
+�	 3�	 � ����� ��� �����2��� ���� �*-
+� 3�. 5��	, �� ������2���	 �
� � �*-
+� 3� 
���	 ���������
* ���0�
� ��� ������0 ��� ��
��� � ��������,�� �� 3�
�����, �
 �����
 ���������� 
��
 ����
	 ��/�� ��� �������� ���3* ��	 ����
����	 
-
�-0����	 ��	 ������0	 �� ��	 ����
����	 
���� 
�
� � �*-
+� 3� �,����� ����� � ��������,�� �� 3�
�����. # ��
�
�
���� ��� , ��������� 
��	 ������������	 �
� &��-
� �,2	 ��� ���/�� ����� ��� ������0. 
 
�+	 41 (���������$�) «��'� �!» 
 
# ��
�
�
���� ����� ��� /�0�� ���	 ��
�3
6-����
* ����
��
� ��	 +
��	 ��
� 
� ��
-
+���
� �*-
+�	 
3�	 ���:
��� �� ��
�3
6-�����	 ������	 �
�	 �� ��� ����+��� ��	 �+������	 � -����
��� 
���9� 
� ��
-
+��
� ����/������
� ��� �
� ��
-
+���� ��	 �*-
+�	 3�	. # ��
�
�
���� ��� , �/�� 
������� ���	 ������������	 �
� &��-
� �,2	  ��� �/�� ������
�� ��
 !)$ 41. 
 
�	�� 5 (���������$�) «M� �.�������%�"! 	����.$�!�# �"��,��! ��. �!"�,��"!� ���� 	*��$� 
�!� ��!�����$�� ��!$"���/"�"��» (�!� ��!�/��.-�� "�������1$��� $"� �	�� 1 «	�*"� ��!�)� 1 
"'� ���-�*� 	��"%�'� ���)!"�������)��1� 	�����/��$��») (�$,%�.�  �! "�� �"1$��� �� �$"���� 
����/(�.� ��. &�����%� "�� 1 )�"# "�� 1� ��.���. 2009) 
 
# ��
�
�
���� ���������:�� ��� �- � ����
����� ��
�/�� �� 
� ��
/��2���	 ��	 ,�+����0	 
�3��
�
*��� �	 ���/���� ��
	 �2-��� ��� �� ���+��� �2-���	 +� �����0 ���,��� ��-0+�� �� 
�2-�� �
� �-�+/
� ��	 �� , ������ � +��
�� �/�����	 +����
�
�0���	 +� ��0 �� ,�+����0 �6��
� 
�-������ 
 
�����	 +� �� ���
���� �����������. # ����-
�,� ��
�
�
���� ��
 !$'� 1 
��:�� ��� 
���	 
� ��
�
�
�0���	 , �6���:
��� ��--
����� �� ��� ����
���� �������	 �� !$'�. # 
��
�
�
���� ��� �/�� �6��
+0 ��
� 5��-
. 
 

& 5��-
	 ��� �/�� ��
�� � �6������ ���� �� � ��
�6������ $����� 0 ��	 !���������	 �������  
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(�) ��#����� ������	
	�����: &� ���2���	 �����
�
�0���	 �
���2��� ��
 ���
���� ����
	 ���
� ��	 
���������	 �
������	 �� ��	 ��/�� ��
�-�9��	 �
������	 ��	 3�	 �
�	.  
 ����
	 ��0���	 
����-������ �-�	 ��	 ���� ����������	 �����	 ������0	 �
�	. &� ��������	 �� 
� ������0���	 
��/��
*��� �� �3
� ��	 /�0��	 ��� ��� 
�
� ��+��
�
�
*���. ��������	 ���+��������	 
�����	 ��6-�
�
�
*��� ��� ��
��3��
�� ��� �6�-��� :�0 �
� �+�
�, ��� ��+�+��0 �
� 
����������, 0 ���2�
�� �
 ����
	 -���
��+�	 �
�. # 3� ��0��2	 �� 
� ���������	 �
������	 ���	 
�+�
� ��+��6
��� �� �
�	 -
+����
*	, ��� ��� �2-��� 0 ������0 �
�	 0 ��� ��� ����
��� 
�-�
� �-- ��--
����� 
��
�
���� 
6�-� �� ��� ����/��� ��	 ������--����	 �
�. (�,� ����
	 0 :��� �
� 
��
�*���� �� ��� ���,��� �
� �+�
� ����-������� ���	 ��������	 �
��-������� ��	 /�0���	 ��� 
��� 
�
� �
 �� -�+� ��+�
 �
���*�,���.  
 �
	�����:   
������ ��� �
����
���. &� �
������	 ��� -
��2� ���2���� �+��� 
��
-
+�:
��� ����� ��	 ��,��0	 ��,��
� �� �����-����	 
� 
�
�
� ����-
*� ��	 �/�����	 �6�-���	 
��������	 :�0	 ��� �� -�+� �+���.   �
�
��� �
�  
/�����
�
�
*��� ���� � ��-
�,: 
 

�!"� ���! 1�� 
(���� �� ���
�62���	 ������� 10-35 
��/�0�� �� ��/�
-
+���	 �3
�-����	 5-15 
���6
���� ��� 5 
1���- �� -
���	 �3
�-����	 3 - 10 

 
     &� ��
-��������	 3��	 �� 
� �6�-���	 :��	 ��� ���2���� �+��� ��������� �� �3���� �� ��,� 
��
-
+����. 
 
(�)   �� ����	�	�	!��� 
���	����� �	����� 
	� 
�		��$	���� ��� 
#��� : 
      �� ���-
6
�
*�� ����
����� ��
�/�� �
� ��

��:
��� +� �2-��� (0 
����	 ���
��� ��
�/���� 
��
	 �2-���), �3��
�
*��� �	 ��

��:���� +� �2-���, � � -
+�����0 3� �
�	 , ����,�� �����	 
����  �2-��0	 �
�	 �� �/� �� ��� ����/0 /�0�� �
�	. ���� � ��
�/�� ��
��� � ���� �� �������� 
��
�/��
 ��	 
��
�
���0	 �
���	, �� 
��� ��
�/���� +�� ���,���, 0 �� �3�
��������
 �� ���-
6
�
*� 
����
����� ��
�/��
. 
       �� ���-
6
�
*�� ����
����� ��
�/��  �3��
�
*��� �	 ����
����� ��
�/�� �
� ��

��:
��� +� 
�2-��� �� ��/��
*��� ��� /��-����� ���3* -
+�����0	 3�	 �� �*-
+�	 3�	 ���
� �
 ���
*���
 
+� ��� �2-��� ����
	, � � -
+�����0 3� ������ �����	 ���� ��	 �2-���	 �� �/� �� ��� ����/0 
/�0�� �
�	. 
      & 5��-
	 ��
,����� �
 !$'$ 5 �� 1 ��
���
� 2005, �� �6��
+0 ��� ����3��� �
� ��
�*�
� �� 
��� �� -�+� ����
���� �� �6�30	.  
 
($) �
�������� �������: &� �����*���	 �� ����� �
���2��� ���� �*-
+� 3�. # �*-
+� 3� ���:��� 
�� �� �������� ��3�����
� �������0 �
� ��,���� �+�������� �� �/����� ��++�-����� ��
���� . 
 
      (���� 0 :����	 �
� ��
�*��
�� �� ����
-�	 ���� �*-
+�  3� �����*���� �� �����, 
�������-����
��� ���� ������� �
��-������� ��	 ������
� ��� ��� 
�
� ��
�*��
��. 
 
(�) %�����	��� � &��������� �
���������: &� ������
/�	 �� ,�+�����	 ���/���0���	 �
���2��� �� 
��6��:
��� ��
 ����
	 ��0��	 ���
� ��/�� ���������	 :����	 �
������	 ��	 3�	 �
�	. & �-�+/
	 +� 
�
������ ��	 3�	 ��0��	 ��� ,�+����2� +����� �� ��,� /�0�� �� �++��6��� �� �
��-���� ��	 
/�0��	 �
� ��
�*���� (�
������ 0 ����
60 �
������	 ��/�� ��� 3� ��0���	). 
 
(&) �
	����� �����  ���	����#� %�	������: &� -
+������	 3��	 ��� ��
�/����  �
� ����+����
* 
��������� �� �-�+/
 �
������	 ��� +�+
��� 0 --+�	 ���	 ���,0��	 
��+
*� ��
 �������� ��� � 
-
+�����0 3� ��
��� � ��� ���� �-�
� ���0����. # :��� �
�����0	 ���	 ����
����
* ��
�/��
� 
��/������ ���� ������� �
��-������� ��	 /�0��	 ��� ��� 
�
� � ��������� 3� �
� 
����
����
* ��
�/��
� ��������� ��� ���0���� 3� �
�. # ���0���� 3� ��
���
��:��� �	 � 
��+-*����, ���3* ��	 �,�0	 3�	 �2-���	 �� ��	 3�	 /�0���	 �
� �� -�+� �+�
�. (,�0 3� 
�2-���	 ���� �
 �
�� �
� ��
��� � -�6,�� �� �� �2-��� ���	 ����
����
* ��
�/��
� �� �-��� ��	 
�6
���
��
*	 ���--+0	 ���� 
�
� � ���� �/
�� �-0�� +�2�� �� ��
�/��
*� 
����
,�-2	, ���� 
��� 6����� ��,� ����,��
� ����
� ����
�	 ���,���	 �
� ����
����
* ��
�/��
�, ��2, 3� /�0��	 ���� 
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� ��
*� 3� ��� �����2����� ��--
����2� �����2� �
2� �
� ������� � ��
�*9
�� �� �� 
����/0 /�0�� �
� ����
����
* ��
�/��
� �� �� ��� ���,��0 �
� ��
 ��-
	 ��	 �����2����	 �6�-���	  
 
 
:�0	 �
�. �� �
�	 ��
�
*	 ��
���
����
* ��	 �
������	, � ����
����� ��
�/�� 
��
�
�
*��� ��
  
������
 �����
 +� �
 
�
�
 �*��� � ��
���
����
*� ��3������	 ������	 �
�	. 
 
 
 
(�)   '�����		��	�	���� 
���	����� �	����� : 
       '����

��
�
���� ����
����� ��
�/�� �
���2��� ���� �*-
+� 3� �
�	 �� 
� ����
-�	 
��/��
*��� ��’ �
��-����.  
      ���� ���+
�� ��0 ��/��
*��� � /����

��
�
���� ����
����� ��
�/�� �
� �
��2��� �� 
��
�� ��� ����
��
�� �������-���
����� ��� ��+2+��. 
 
 
     &� �*-
+�	 3��	 ��� /����

��
�
���2� ����
����2� ��
�/���� �
� ���� ����+���*��� �� 
����+
*	 +
��	 ��
���
��:
��� �� ��	 ���/
���	 ����	 �
�	. � � �� ����+���*��� ��
�/�� 
� 
�*-
+�	 3��	 ��
���
��:
��� �� ��� /�0�� ��/���2� �
������	 ���	 ��
�3�6-��� ��--
����2� ����2� 
�
2� �� �
���- �
������	 ���������� ��
�����	. 
 
(��) �
	&�����:   �
,��� �
���2��� ��� /��-����� ���0 ���3* ����
�	 �� �,�0	 
�����
�
�0����	 3�	.  
 ����
	 ��� ���
��������, ��� ��
���� �� �����-2� ��
8����� �� ��� ��2��� 
�-2�, ����-������ ��� 3� ��0��	 ��
��3����� �� ��,�  
���
�	 ����� � 
�
� ������� ��
������
� 6���
�� ���� ��
*� ,���. # ���0 ��0���	 ��� 
�
,������ ��
���
��:��� ����� ��	 ��,��
� �
� ��,���
* ���
� ��
�. # �,�0 �����
�
�0���� 3� 
��� ��
8����� ���� � �����2���� ���0 �2-���	 ��� ��� ���0,� �
��� ��� ��+��2� ���
� �
 �����2���
 
����
	 +� ��� 
-
�-0���0 �
�	 �� ��+��
�
����	 ��	 �2-��0 �
�	. # �,�0 �����
�
�0���� 3� 
��� ��2��� �-2� ���� �
 �����2���
 ����
	 ����������	 ��� ��� ���0,� �
���  ��� ��+��2� ��	 
���/������	.    �
�� ��	 ��
������	 ��� �
,������ ���� �,�0 �����
�
�0���� 3� �� �-�	 
� :����	 
��� �
,������ �+����:
��� �� �
��-���� ��	 /�0��	 ��� ��� 
�
� ��
���9� � ��
������ 0 � 
:���.            
 
(��)  ��
	����� �
�������: &�  ���
����	  ���0���	 ��/��
*��� �/��� ���� �*-
+� 3� �
�	 �� 
���+������� �
���2��� ��
 ��������
 ����
	 �� ��� /�0�� �
� ��+����
* ����
��
�, 
6��
������ �� ��� :���2� �
������	. &� :����	 �
������	 �+����:
��� ��� ����/�� 
�����������0 �����3� ��� 
 ���-
	 ��� ���� �� ,��� � ������3�� �- � �
�� �
� 
6��-
��� �� ���� �
�	 
�������
*	 ��
�	.  
 �
�� ��	 :����	  
 
�
������	 ���� � ��6
�� ���3* ��	 -
+�����0	 3�	 ��� ���0���� �� ��	 ��
*�	 3�	 ��� 
�����2����� ��--
����2� ����2� �
2�, ��
�3
6-
������ �� �
 ��+����� �������
.  
 �
�� ��	 :����	 
�
������	 ��/������ �	 �3
�
 �� �
��-����. 
 
(��) '�������� ���&����: & 5��-
	 ,����� ��	 ��
,������	 ��,����	 �� �--�	 �9�-0	 ���������	 
�����*���	 �� �/��0 -03� ��������� ��� ���2� ���2� �	 /������� ��,����. 
 
(��) ���	���( )������	 :  
 ���
/��� ��6�-�
 ����-������ ��	 �
���	 ���
/�	 ��	      ������	.  =��� 
�3
� +� ��� ���
�� ���
/2�, ��6��:
��� ���� ��� 6����� �
� �/����
* 6��
� ���
�0��
	, �� ������ 
�
� ��
8���
	 ��	 ���
��	 
 
 (��) *���� ���	���:  &� ����	 ���
/�	 �����
����*
�� ���
/�	 ��	 ������0	 
� 
�
��	 �
��0,��� �� 
���/
��� �� ��� ���. 
 ����
	 ��0���	 ����� ���
/2� ��6��:��� 6������� ��� ����� ��6-���, ��	 
��
� 
� ����	 ���
/�	 �
�-�,
*� 0 ����,
*�.      (�� ��� +
��, �2-���, ���
�� 0 �*���� ��� ����� 
���
/2� 
�
�
�0�
�� �
��-��� ��
�*���� �,�� �� ���� +� �� ���--+0 �3
� �� 6��
�	 (� 
������/�� ���������), �+����:��� �’ ��,��	 ���� �,�0 ,���. 
 
(��) "����� +��
�$#�:   ����:��� ����� �� ����2���	 ��/��
*��� �/��� ��
 ����
	 �
 
�
�
 
����-� ��� �*-
+� �
�	 3� �������� �� � �3
� �*�9�	 �
�	. ���� ��� �/��0 ��/2����, 
�
���2��� ��
 ��������
 ����
	 ����� ��	 ��,��
� ��� ��+����2� ����
����. ��
 ��������
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����
	 ��
-
+�:
��� �� ��,� ���
�	 �3
� ���
��	 ������ �� ����2����.   ����� �� 3��
 ������ 
�
���2��� �� ���2 �� ���� ��� ���/
�� ���--+����0 ��
���� ��� ����
���� �
� ��
-
+���
*. 
)(�� "�����	!:   ����� ������
* �+����:
��� �	 �3
� ��	 ������
� ��� ��� 
�
� 
��+��
�
�
*���. 
 
 
(�$)  ��	��� � ����$(���	�� :   
        
     ( � )   	!��,�� )�"# "�� �&�(� !�/ "�� .����$�! 
 
           �*�6�� �� ��	 ����3��	 �
� �. 2112/20 
 5��-
	 ����-�� �
:���2���	 ��
�	 �
/��
*���	 0 
�
-�����
�	 ��--0-
�	 ��	, �
 �� *9
	 ��� �/����2� �
:���2���� �3����� �� � ��� 
��
7������	, �
 *9
	 ��� �
�
/2� �� �
� ����
 �
��������	  
(��-��� 0 ����3�
������).���� ��������� �
/2����	 -�+� ����3�
������	 �
 *9
	 ��	 
�
:������	 �
� , ������ � ���-�,�� ���� ��
 �� �
 40% �
� �/����
* �
�
* �
� , ���--��� �� 
��������� ��-���	. 
       ��
+����� +� ��
/�	 �� ��+:����
�	 ��
� 6
�� ��� �
:������ ��� ��� �3
�
 �� ��� 
�������, ������
�� �� ��
+����� �,
�������� ��
/2� �*�6�� �� �
 !)$' 19 - ¨ «$�
/�	 
��+:
�����». # ��
/����� �
� ��/������ ��
� ��
-
+���� +� � ��
+����� �,
�������� 
��
/2� ���� � ��
*� 3� ��	 ��������	 +� ��� �,
������� ��
/0, ��	 ����
-�	 �
� ��
�*��
�� 
�� � ��/2���   �-
+������ ����� �� :����	 �� �
 ����
	 ��	 ��
7������	. # �������� ��	 
�,
�������	 ��
/0	  
��
-
+�:��� ������	 �� ��3�����
 �-
+���0 �� �� /�0�� ��	 ��,��
� ��	 ��
���-�����	 ��������0	 
�
���
	 (projected unit credit method). �� ��� ��
�3�6-��� /�����
�
����� �
 �������
 ��� 
���
��
,����� 
�
-�+�� �
� �--����
* !��
��
�.      
       �-
+������ ����� �� :����	 �
� ��
�*��
�� �� ��	 ��
���
+�	 �� ���� � ���
���� ���
��� 
�� ���� ���� 0 ���� �� �
 ����,2��
 �
� 10% ��	 ���������	 ��
/�����	, ��/��
*��� �� 
�
��-���� ��� ��
� ��������
 ���
 �6-������ /���
 ��� �������/����� ��
 ���+���.  
 
����
	 ��
7������	 ��/������ ���� �� �
��-���� �� �3����� ��� ��������� �
� 
� ����
-�	 
�
� ��
+�����
	 �3��2��� �� �
 ���
���
��   /���
 �������	 ��� ��+:
�����. ���� ���������  
��0 �
 ����
	 ��
7������	 ��/������ �� �
��-���� �� ��� ��,��0 ��,
�
 ��� ���� ����
�
 
�������	.  
     &� ��/����,����	 ��
/�	 ��
	 �
 ��
������ �� /�0� �� �� ���
	   ��/��
*��� �	 �3
�
 ��� 
�,������ ���
�-������	.  
 
 (��)    �,�(�� �!��,*� (��!�')#"'� ���!���$�� 
 
     & 5��-
	 �/�� �� ��/* �� ���+��� ��
/2� ������
/��2� ���-�� (���
/2�) ��	 ������0	 ������	. # 
�*-
+� 3� ��� �������2� ��� ��+:
�����, ��
�	 
�
�
�	 ���/
��� ������ ���
/�	 �*�6�� �� 
������ ��
�����	, ��/������ �	 �3
�
.  
 �*�
-
 �
� �3��
� ��� �� ������� ��	 ������
� 
�������	 ��2� ��� ����������, ��
���
��:��� �� ���� ��� �*-
+� 3� ��� ���������� �
� 
���/
���. �� ��,� ����
���� ��
-
+���
* 
 5��-
	 ����3���:�� ��	 �����0���	 �
� +� �
� ��,�� ��� 
���������� �
� ������� �’ ���,
*� �� ��/���� ��� ��/�� ����/
�� ��
���
+0, �� 
�
��-���� �� �����
�/� ������� �� ��� ��6�-�. (�� ��� ������ ��� ���������� � �
�� �
� 
��������
���, 6��
������ ��� �3���� ���--+0	, ��/��
*��� ��
 ���
/��� ��6�-�
 (
�
�����0 
3�) �� ��
 ���� �
 ����
. 
  
(�&)  ,(�	� ��	�����	� (+����� ��� �������(���	�): & ���/�� �� 
 ��--����
	 6��
	 
��
-
+�:
��� ����� ��� 
��
�
���2� ��������� ��,� ��	 �� ��� ������2� �
� ����-����
��� ���	 
��
�
������	 
��
�
����	 ��������	, �*�6�� �� ��� ��/*
�� �--����0 6
�
-
+��0 �
�
,���  0 �
 
�����
�/
 6
�
-
+��� �,���2	 ����	 �
� 
�
�
� �������
�
����� ��,� ,�+����0 �
� �3������
*. # 
����� +� 6��
 ���
�0��
	 ��	 /�0��	 �
��-���� �� �
� 6��
 ���
�0��
	 �
� ��
�*���� ����� ��� 
�
��-������� ��	 ��,� ������	 ���	 ��
�62�
��� ���	 6
�
-
+���	 ��	 ��-2���	, �
�	 ����,��
�	 
6��
�	 ���
�0��
	 �
� ��
�*��
�� �� �
�	 6
�
-
+��
*	 �-�+/
�	 ��� ��� ���
�	 6
�
-
+��2� 
�/2� �� �� �
�	 ��--����
�	 6��
�	 ���
�0��
	 ����� ��� ��/������ 6
�
-
+��2� �����-���2�. 
&� ��--����
� 6��
� ���
�0��
	 ��
-
+�:
��� ����� ��	 ��,��
� ��
/�����	 �� +� ��,� ��
�����0 
��6
�� � 
�
� ��
�*���� �� ��� ��6
�� ���3* ��	 6
�
-
+��0	 ����	 �� ��	 -
+�����0	 3�	 ��� 
����
����2� ��
�/���� �� ��� ��
/��2����. !�� -
+�:��� ��--����� 6
�
-
+��0 ������ �6��
� 
��� ���� ��,�� �
 ��������
 6
�
-
+��� �6�-
	 � ��+��
�
��,�� ��
 �++*	 ��--
�. �� ���--+�	 
�
� �+����:
��� �’ ��,��	 ���� �,�0 ,���, ��,� ���
�	 6
�
-
+��0 ������� �+����:��� ���� 
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�,�0 ,���. & ��
-
+����	 ��� ��--������ 6���� ��+��
�
����� /�����
�
�2��	 �����
� �
� 
6
�
-
+��� �����-���0 ����� �
� 
�
�
� ������� � ���,������ � ��,� 6
�
-
+��0 ������/ 
��
/�����.  
 
 
(�) ��&#���:  &� ���,2���	 �+��� ��
� 
 ���-
	 ������� 
�����2	 �-
�	 �
�	 ����*�
�	 �� � 
6�-� 
��	 ���
�����	, �3��
�
*��� �	 /����
�
����	 ���,2���	. &� /����
�
����	 ���,2���	 
��6-�
�
�
*��� �� ��� ���3� ��	 ���,���	 ��� /��-����� ���0 ���3* ��	 �*-
+�	 3�	 �
� �+�
� �� 
��	 ��
*�	 3�	 ��� �-/����� ���,������. (�,� ���,�� �������:��� ���3* ��	 ��
/�����	 �� ���  
 
/����

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

��
�
���0 ��
/�����. &� �����
�/�	 ��
/��2���	 �� ���,2��, �,��	 �� 
/����

��
�
���� �3
�, ����
��:
��� ���	 ��
/��2���	.  
 ���
	 �
� /����

��
�
���
* �3��
� �
� 
6
�� �� /����
�
����	 ���,2���	 �+����:��� �� �
��-���� /�0��	 ��� ��� ������� ��	 
���,���	.   ��+� �
� �
��0,��� ��  
 
 
/����
�
���0 ���,��� �
����
��� ��� ��������� ����
�
 ���3* ��	 �6�-���	 :�0	 ��� �+��� 
��
�/���� �� ��	 �������	 ��	 ���,���	 �
�	. 
           &� ���,2���	 ��
� 
 �����,��0	 ������� 
�������� �- � 
6�-� �� �
�	 ����*�
�	 �
� �
���
�� 
�� ��� �������� �
� ����
����
* ��
�/��
� �3��
�
*��� �	 -���
��+���	 ���,2���	. &� �-�����	 
���,������ +� -���
��+���	 ���,2���	 ��/��
*��� �	 �3
�
 �� �
��-���� ���������� ��� �� 
������� ��	 ���,���	. 
 
(��) )������� �
��	�������: &� ������	 ���/
��+0���	 6
�
*� ��� ��������� ���2���� �+��� 
����
����2� ��
�/���� �� �+����:
��� �� �*-
+� 3� ��� ����/�� ��-
+
6�0	 �������� ��� � 
���/
�0+��� , �����/,�� �� �-
� 
� �/����
� ��
� -09�	 ��	 , ����,
*�. &� ���/
��+0���	 ���	 
��/��
*��� �	 ��
� ��
����� /�0���� �� ���6��
��� ���� ������� �
��-������� �� ����
��	 
��0���	 �����	 ����� ��	 ���������	 �6�-���	 :�0	 ��� ���/
��+
*����� �+���, 6������� ��� 
�����
�/�� �3���� �
�������. &� ������	 ���/
��+0���	 �
� 6
�
*� �3
�  
��/��
*��� 6�������  ��2� ��� �3���� ��� �� ������� ��	 ������
� �
� �+����:
��� � �3
�. 
 
 (��) �����#��� �(���:   ��
� �+����:
��� ��
 �,�� �
� ���� ��,�� ��� � 
��
�
���� 
6�-� 
, �����*�
�� ��
� 5��-
 �� � �/����� �
�� ��
�
*� � �
�
���
�
��,
*� 3������.   ��
� �� ��� 
�2-��� ���
�������� �� ��
���� ��
8����� ���� ��� 6����� ��/�� ����2���� �� ��
��,��2� 
�+����:
��� ��� �-����
��� �� �
� +
���0 
� �������
� ������
� �� � 
6�-� �
� �
���
�� 
�� ��� ���
����� ��� +,2�.   ��
� �� ��� ��
/0 �������2� �+����:
��� ��  ���� �
 �����
 

-
�-0����	, ��� �������2� �
� �/
�� ���/�,�� ��� ��� ����
���� �*��3�	 ��� 
��
�
���2� 
��������� �	 ��
	 �
 �*�
-
 ��� �������2� �
� , ���/�,
*�.   ��
� ����� �+����:
��� �	 
��
�
 ��	 ������
� ���� 
�
� �-
+
*� �� � ��
� �� ������� �+����:
��� ��� �
 ������ 
��-�9�	 �
�	 �/�� �+���,�� �� � ����� ��+� ��� ������2� �
� � �����
��. 
 
(��) )���� ��� ���	��:   ����� ����� �� ���
/0 ��
-
+�:
��� ����2��	 � �,�� ����� �� �
 
���
 ��,���� ��,�� ���
/2� �
� ���� �� ���-
6
�� ��� �� ������� ��,� ��
�	, �3��2��	 �
� ���
 
��
 ��� �
��2� ���
/2� �
� �
��0,��� �� �
� ���-
 �	 ����	 ���
/�	.   �
������� ����� �� 
���
/0 ��
-
+�:
��� ����2��	 �
 �,�� ����
	 �
� �
������ ��
�	 ����/
�	 ��	 ������0	 �� �
� ���
 
��,���� ��,�� ��� ���
/2� �� ���-
6
�� ��� �� ������� �
� ��
�	, ���	 ��
����:��� +� ��	 
�����2���	 ��� ���������� �
������	.  
 
(��) "���	�� ���������: !��
�0 �������
	 �+����:��� �	 ��
/����� ��� � ���
�0 �+������� 
�� ��� �����0 ����-���� ��� ����/��. 
 
(��)  ���	�	���� ��� )���	 "������(�����: O� ������������	 �
� &��-
� ������
*� �� 
���/��������� �
��, ���� ��	 ��+�+0	 �� ���
��	 6����
* �
--�-������
* �-��
*. ��
����	 ��� 
����/
�� ������
� �-��
� +� �
�	 
�
�
�	 ������� � ��
����� �/����2� �-��
6
��2�. $����*
�� 
�-��
6����� +� ��� ������ �
��-�� � +��+�6��0 ���
�0.  
 
 
3. ������ �!� ����"���� (�!,����$�� ���(%�'� 
- 	!�# ��"�� ,��)!"�������)���% ���(%��. 
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&� ������������	 ��	 ������	 ������:
��� �� ���6
�
�	 /����

��
�
���
*	 ����*�
�	, ���	 
� 
������
� �
� ��
��/
��� �� ����
-�	 ��� ���--+����2� ��
����2� �� ��� ����
����. # ��/������ 
��� /����

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

��
�
���0 ����
�� ��	 ������	. # ������ ��� �������� /����

��
�
����	 ���6����	 �� ��
�� �
 
����
	. # ������ �� 
 5��-
	  ����,��� ��
�	 ������ ����*�
�	 �� �� /�0�� ��� 
/����

��
�
���2� �
� �����: 
 
i) 	�$"'"��/� ���(.���:  E��� 
 ������
	 /����

��
�
���0	 :���	 �� ��������� �
� ���
�
	 
���--������
	 �� /����

��
�
���� ���
 ��� ���-��2��� ��	 ��������	 �
� ��
/��2���	, �� 
��
��/��� �����	 �� ���0���	 �� ��-���	. &� ���0���	 �� ��-���	 ��
��/
��� �� �� ����� 
��-����0 ����. # /����

��
�
���0 ������� ��� ��-�2� ���
-
�,���� ����2	 �� ��	 ������	 
�
� &��-
�. 5�� ������� ������
, :��
*��� ����-�
� �-*9��	 +� �++*��� ��� ���0����. ���� 
������0 ������ �� ���	  �������	 �
� &��-
�   
 ��+���
	 ���������	 ������
	 ����-���  �� �
 *9
	 
�
� ��,� ��
�/��
� �
� ����+����
*. 
 
 
ii) �%�� � �&�! :   �
�� �
� ��6��:
��� ��
�	 ��������
�	 ��
-
+���
*	 +� � ��,����, ��	 ���0���	 
�� ��	 ��/����,����	 ��
/��2���	, ��
��++�:
�� ��	 �����
�/�	 �*-
+�	 3��	 �
�	 -�+� ��	 
��/����,����	 -03�	 �
�	.      
 
 
iii) ���(.��� ��.$"/"�"!�: # ������ �� 
 5��-
	 �����
*� ����0 ��������� +� ��� �����,���� 
���-0���� ��� ��
/��2���� �
�	 �� �
�-��2�
�� �
 �*�
-
 ��� ��
/��2���� �
�	 ����	 ��� 
�������2� �-�����. 
 
 
iv) ���(.��� ���"����.. O ���-
	 ����,��� �� ����
���� ������
 �� � ����� �
� �/�� ����9�� �� ����-��� 
�������
. # ��-��� ��	 ����,���	 ��
,���� ���--�-� ����
-0 ��� ����
���� ��� + - 50 bps (�
����	 
����	) �
� ��� ��� ����� ��	 !�
�����	 ,������� �*-
+� �� � ������� 6
�� �� �
��-����. 
& ������ ����	 ��
����:��  ��� ����,��� �
� �
��-����
	 ��	 ������
� �� ��� ����� ��6-��� 
�� �� ����
-0 �
� ����
��
� ��	 ��3�	 �
� +- 0.5. 
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v) �.�!��! )!"��/� ���(.���. # ������ �� 
 5��-
	 ����,���� �� ���--+����� ������
 �����	 �� 
��
/��2���	 �� ���0���	 �� USD. # ��,��� �� ���--+����� ������
 ���� ����0 ����� 
� ���
����	 
���--+�	  ��
 ��+-*���
 ���
	 �
�	 ��+��
�
�
*��� �� €. !�� ����/
�� ������	 ��
/��2���	 �� 
3��
 ������ �� �	 �� �
*�
� � ��,��� �� ���--+����
*	  ����*�
�	 �������� �	 /��-0. # ��
����� 
���
-
�,�� ����2	 ��	 ���--+����
*	 ����*�
�	 �
� ����/
����	 � ��
�*9
�� �� 3�
-
+�� ��� 
-09� ��� �+���� ������.     

 

- 	���"���� �!� (�!(��!$��� (�!,����$�� ���!�!��. 
 
&� ���/
� �
� 
��-
� ��
� 6
�� �� ��/������ �
� ��6-�
� ���� 
� �30	: 
- � �3�6-���� ��� ������� �
� &��-
� � ����/���� �� ����������� �
� (going – concern), 
- � �3�6-���� �� ���
�
�����0 ���
�� ��
�	 ����/
�	 �� 
- � �����0��� �����0 ���
�0 ��6-�
� ���2�
��	, �� ��� �
� ����
 �
 ����
	 ��6-�
�. 
&  5��-
	 +� � �����0��� 0 � ��
������� ��� ��6-��0 ����,���� �
� ��
��� � �����--��  �� 
���������0 �
-����0. 
 
&� 
��
�
����	 ��������	 ��	 ������0	 ���
-
�,
*� � ��6�-� �
� &��-
� �� ���� �
 �����-���0 
��/-����	. �����+��0 ��	 ������	 0�� �� ���� � ���0���� �
� �����-���0 ��/-����	 ���� �
� 
50%.&� �����-����	 ��/-����	 ��� 30� 

���������
�2009 �� 31� !�������
� 2008 �����
�/ ��/� �	 
�30	: 

 
 
 
                                                                                             30/09/2009               31/12/2008 

�*�
-
 ������
* 
 

21.678.557,06 23.017.094,24 

���
�:  ����� ��,���� �� ��
�*�� 452.936,61 516.794,18 
(,��	 �������	 21.225.620,45 22.500.300,06 
;�� ��6�-� 35.554.724,77 34.860.860,40 
���
-��� ��/
-
*��� ��6�-� 56.780.345,22 57.361.160,45 

               �����-���0	 ��/-����	                                                      37,38%                        39,22% 
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4++�� ����������������� 	+���5����� 
(��)��*$��� ��� "'� ������)��*� �!"!$"#$�'�) 

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

1.  �.�! �����.$�!�# $"��,��! 
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2.  ��$*)!"! �# �! �����.$�!�# $"��,��! 
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3.  ����(%$��� $� !����"!  
 

 
 

 

 
 



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

�� ��� ����
�
 �� 1�   ��
���
� 2009 ��	 30�  ���������
� 2009 

 28

 

4. ����(%$��� $� -. !"�����  

 
# 3� ��0���	 ��� ������
/2� ���	 
��
�
����	 ��������	 ��	  ������0	 ������	 +� ��� ����
�
 �/�� �	 
����,� : 
 
 
 
���)!$�! �"!����!� �*�! �(�!� ��!$"���/"�"! 	�$�$"/ 

$.))�"�,1� 
�&�! �"1$�� 

��%& �(&� &�(&� 

�$�%&� 

INTERNATIONAL A.E. 

�--�� ������
 6����
* 
�
--�-������
* 
�-��
*  

100,00 1.420.494,74 

SPIROU 

AGROSCIENCES LTD 

(*��
	 ������
 6����
* 
�
--�-������
* 
�-��
* 

99,99 15.681,95 
-15.681,95 

GOLDEN WEST SEED 

HELLAS A.E.B.E.  

�--�� 1����  ������3�   �� 
������
 6����
* 
�
--�-������
* 
�-��
* 

100,00 11.973.450,00 

ALCHEMA �.$.�.  �--�� $�+�+0 �� ���
�� 

�+���2� -�������� 
�� ��
��������� 

90,00 394.200,00 

�*�
-
     13.788.144,74 

 
 
&�  ��
�
������	 
��
�
����	 ��������	 �
��-
*��� �� ��	 
��
�
����	 ��������	 ��	 ������0	 �� 
��� ,�+����2� ��	 ������2�. ��
�	 ������ �����	 ��
����:
��� 
� ,�+�����	 �������	 �
� 
����-06,��� ���� ��
�
����. 
 
 
���)!$�! �"!����!� �*�! �(�!� ��!$"���/"�"! 	�$�$"/ 

$.))�"�,1� 
��-�(�� 

��$')#"'$�� 
��%& �(&� &�(&� 

�$�%&� �.�...�. 

�--�� ������
 6����
* 
�
--�-������
* �-��
* 

������0  

��%& �(&� &�(&� 

�$�%&� INTERNATIONAL 

A.E. 

�--�� ������
 6����
* 
�
--�-������
* �-��
*  

100,00 &-��0 
��
�
����  

GOLDEN WEST SEED 

HELLAS A.E.B.E. (&��)&�) 

�--�� ������
 6����
* 
�
--�-������
* �-��
* 

100,00 &-��0 
��
�
���� 

ALCHEMA �.$.�. �--�� $�+�+0 – ������
 
&�+���2� )�������� 

90,00 &-��0 
��
�
���� 

SPIROU AGR 

OSCIENCES LTD (&��)&�) 

(*��
	 ������
 6����
* 
�
--�-������
* �-��
* 

99,99 &-��0 
��
�
���� 
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M� �
6����	 ���  ����2� �����2� ����-�*���� ��	 30/6/2008 ��	 ������0	 ������	   «��%& �(&� 
&�(&� �$�%&� ��.�». �� ��� ,�+����2� ��	 «��%& �(&� &�(&� �$�%&� INTERNA IONAL A.E.» 
�� «GOLDEN WEST SEED HELLAS ��.�» �
6������� � �
���6��� ��� ������ ,�+����2� �� 
��� ������0 ������ �� 
������� �	 ����
���� ��
-
+���2� ����/������
* �� +� ��	 �*
 �������	 � 
30/9/2008.  
 !�
������� ����
*-�
, ���� ��������0 �
� ��	 8/1/2009, ����������� �
 ,�� ��	 
�
���6���	 �� �
6����� � ��,
��*��� ��	 �+���	 ��������	 2��� 
 5��-
	 � 3�
�
�0��� � 

6�-� ��	 ��+/2�����	 --� �� � �
����� �
 �9�-� ����
	 ��� ������ ����+��2� (�2-�� 
6
�
-
+��2� :���2�).���	 30/06/2009 �� �
6����	 ���  ����2� �����2� ����-�*���� ��� ��
	 
�
���6��� ������2�, 
������� �	  �� ����
���� ��
-
+���2� ����/������
* �� +� ��	 �*
 �������	  
30/6/2009. 
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5.  ���-�)!"! 
 

 
 

 

 

6.  	��#"�� �!� !�!�"1$��� 
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7.  �#���! 

 

 
 

!�� ��0�/� -�3����,��� ����� � �--�	 -�3����,����	 ��
/��2���	 ��� ��� ����
���� �*��3�	 ��� �3������� 

��
�
���2� ���������. 
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!�� ��0�/� -�3����,��� ����� � �--�	 -�3����,����	 ��
/��2���	 ��� ��� ����
���� �*��3�	 ��� �3������� 

��
�
���2� ���������. 
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8.  	��)�-�."�� - ��!,.��/-�$)�� .��,��*$��� 

 

 
 

 

9. ���)!"�������)��/ �/$"�� 
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10.  	'�1$��� 

& 5��-
	 �������
�
����� ���
 �� �� �
��, ���� ��	 �2-���	 ������.  # ���
�0 ��� ��-0���� 

�� �
� ����
�	 ��-�,����� ��� +��+�6��0 ����
/0 �/
�� �	 �30	: 

 
 

11.  �!�#��� 
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12.  � ��# �(�'� )�"�,*� 

# ������ ��� ��
���� �� +
��	 � ��-0���	 ����� ���
/2� �
 � ������
 �
� 2009 . 
# ������ ��� ��� 30# ���������
� 2009 ����/� ���
-��� 256.058  ����	 ���
/�	 3�	 ��0��	 € 
518.997,22.      

 

 

13. ���(�  !�# )�"�,1 
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14. �.�!��! �� )� $.�(�(�)��! )� "�� �"!���! )��� 

 

  �
�� ��� ��-0���� �� ��� +
�2� ��������� �� ��� ���3� ��	 ��/��������0	 /�0��	 �� � 

���-
�� ��� ���0���� �� ��
/��2���� ��	 ������	, �
� �/
�� ��
�*9�� �� ��	 ���--+�	 

��	 �� � ���������� ����, ��� -03� ��	 ���/
��	 ������
� (30 ���������
� 2009) �/
�� �	 �30	:  

 

 
 

 

- &� ���--+�	 �� � ���������� ���� +��
��� �� �
�	 ���0,��	 ��
�	 ��� �--�� (������) ���2�. 

- �� ��	 ���--+�	 �� � ���������� ���� ��� �/
�� �/�����,�� ��
�-�9��	 ����6-2� 

���0����. 
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15. ����� �"�� ������ ��# ,�1$��� 

) &� ������ /�0���	 �� ������ ��� �/
�� �-�+/,�� 6
�
-
+��� �� �	 �� �
*�
� ��� �/
�� 

������ 
�������	. 

��%& �(&� &�(&� �$�%&� �.�...�. 2004-2008 

GOLDEN WEST SEED HELLAS A.E.B.E. 2004-2008 

��%& �(&� &�(&� �$�%&� 

INTERNATIONAL A.E. 

------------ 

ALCHEMA �$� 2007-2008 

GOLDEN WEST SEED IBERICA LTD 2004 -2008 

GOLDEN WEST SEED TOHUMCULUK 

VE TICARET LTD STI 

2004 – 2008 

GOLDEN WEST MIDDLE EAST LTD 2005-2008 

NOVASEED LTD 2005-2008 

GOLDEN WEST SEED BULGARIA OOD 2007-2008 

 

16. 
��$"#)��! �)��# )!"! 3#�� 

��� ��� ���0���  ��
�/���� ��	 ������0	 ������	 �/�� �++�6�� ��
�������� ��
,0��	 �
�
* € 
23,1  ���.    +� �3�6�-��� ����:��2� ��
/��2����. 
 

17. ���(���� 1 .�/ (�!�"�$�! (�!����� - ���3��6��� 

�. & 6
�
-
+���	 �-�+/
	 ��� ��2� 1998 �� 1999 ��
�������� ��6
��	 6��
� �
�
* ���2 5 ���. 
�� �� �+�2���� �����	 6
�
-�+���� �
,�����2� �� -
��2� -
+�����2� ��6
�2� (�
�� ���2 
2,5 ����, +� �� /�0�� 1998, �
�� ���2 1,9 ����.   +� �� /�0�� 1999 �,2	 �� +� -
���	 6
�
-
+��	 
���
 ���2 0,6 ����. �� +� ��	 �*
 /�0���	). �����0 � ������ ,�2���� ��� �*��
� �/������� � 
6
�
-�+�� �
,������ �� ��� 
� -
+������	 ��6
��	 �� 
� -
��
� 6��
� ���� ����9��, ���,��� 
��
�6�+�	 �� ��
������� �����0��, /���	 ��� ���
-0 �
� 25%, -�+� -09�	 ��6��	 ���� 
���
-0	 ���
-0	 �
�.  ���	 7 ����
� 2007 ����������� 
� ��
,����	 ���	 �� ��2�
 �,��. 1�	 
30/06/2008 ��/� ���
,�� �������	 �� ��	 ��� �
6����	 (
� 
�
��	 6
�
*�� �
�� 6���� ���2 4,4 
����.) �� ��-
+�:
��� ���� ������ �
�� 6���� �� ��
��30���� ���2 5,7 ����.  (�� ��� 
�
6����� ��2� ��0,��� �6����	. # ������ �-0,���  � ����-�� �� �����	 �
 40% �
� 
�������,���
	 �
�
*  0�
� ���
 ���2 2,27 ����.  # ������  ��� �
 � �3����
 �
� 2008 �/������� 
����-�9� �
�
*  ���2 5,7 ���. �
 
�
�
 �
��-
*�� �
 �*�
-
 ��� 6���� �� ��� ��
��30���� 
�� ��	 ������ ���
,����	 �������	 ���������	 �
6����	. ���	 30 �
���
� 2008 ��
 �
��*-� ��	 
�������	 �
��-������� /�0���	 «���
	 ���
�0��
	» ����
���,��� �
�� 6��
� ��
�+
*����� 
/�0���� € 5.669.798,14, �
 40% ��
* �
� �/�� �����,�� ��
	 �-����0 0�
� € 2.267.919,22 
����-������ ��
 �
��*-� «$�
��,����	 �� )
���	 ��
/��2���	» (�-. ���. 8) �� �
 60% ��
* �
� 
��/� ��,�� �� ���
-0 �-����0	 0�
� € 3.401.878,92 ����
��:��� ��
 �
��*-� «)
���	 $�
�-�9��	.» 
      ���	 30 �
���
� 2009  � ������ �*�6�� ��   ��	 ����3��	 �
� �. 3746/09,  ���� �*,����	 ���         
-�3���
,����� /��2�, ����-� �
 �
�� ��� € 3.45 ���. �� �*,���� �6’ ��3  ��	 ���� �� ��	 ��� 
������ ��
,����	. ������� �
*�
� ���-�+���  ��� �/�����,��� ������ ����-�9�. �� ��� ����� 
���,���, � 
�
� ��� 0�� -�3����,���� �� ��� ��������-06,� ���� �*,����, � ������ �/�������  �
 
� �3����
 �
� ���/
��
	 ��
�	 �� ����-�9� �
�
* € 0,87 ���. . 
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��-����� : 
# ������  ��� �
 � �3����
 �
� 2008 �/������� ����-�9� +� �������	 6
�
-
+���	 ��
,����	, 
�
�
*  ���2 5.669.798,14. ��+��
�
�2��	 ��	 ������ �++�6�	. 
 

	��� �!�1 ���'$� 	�$"'$� 
���
	 ���
�0��
	 5.669.798,14  
$�
��,����	 �� -
���	 
��
/��2���	 

 2.267.919,22 

)
���	 ��
�-�9��	  3.401.878,92 
 
���	 30 �
���
� 2009  � ������ �*�6�� ��   ��	 ����3��	 �
� �. 3746/09,  ���� �*,����	 ��� 
-�3���
,����� /��2�, ����-�  �
 �
�� ��� € 3.453.914,00 �� �3�6-��� �
 ���
�����  ���-
��
 
+�   ��	 ���� �� ��	 ��� ������ ��
,����	.(�� ��	 ������ ��
,����	 ��/� ���-�,�� 0�� �
 
�
�� ��� ���2 779.917,08).  
������� �
*�
� ���-�+���  �
 ���-
��
 ��	 �/�����,���	 ������ ����-�9�	 �	 �30	  
 
 

	��� �!�1 ���'$� 	�$"'$� 
���
	 ���
�0��
	  1.435.967,06 
)
���	 ��
�-�9��	 1.435.967,06  

 
 
�����	 ���	 30 �
���
� 2009 �/��������� �� ����-�9� +� ��� ������ ����� ������� 6
�
-
+��0 
���,���, �
�
* ���2 870.000,00 �� ��+��
�
�0,���  � ������ �++�60.  
 

	��� �!�1 ���'$� 	�$"'$� 
���
	 ���
�0��
	 870.000,00  
)
���	 ��
�-�9��	  870.000,00 

 
 
# ������ ����/�:�� ��	 �
����	 ����+���	,  ��� �-�� ��� ������ �������� 6
�
-
+��2� ��
,�����, 
�� ��
�� ��� ������0 ��	 ��� ���	 ���,
*� �����-��.  
.. ����	 �� ��� ������ ��������� ��� ����/
�� �������	 � ��� ������� ��6
��	 �������2� � 
��
������2� 
�+���� �
� ����/��� � �/
�� �������0 �������� ���� 
��
�
���0 ������� ��	 
������	.   
�. # ������0 ������ �/�� �/������� ��������� ��	 30/09/2009 ����-�9�  �
�
* €1,0 ���. +� 
��-�+���	 6
�
-
+��� /�0���	.   
!. �� -
���	 ��
�-�9��	 � ������0 ������ ��������� �/�� �/������� ����-�9� € 1,66 ���. 
  

 

18. ���-)/� !�!$,���%)���. ���$'����% 

& ��,��	 �
� ��/
-
*���
� ��
�����
* ��
 ��-
	 ��	 ���/
��	 ������
� ��
� ���-
 
���/
��� ��  135 ( � ������
 2008  132) �� ���� ����� �� 109 ��
� (� ������
 2008  107). 

 

19.  ��(�,/)���� .��,��*$��� 

����	 �� ��� ��������� ��	 ��������	 17 ��� ����/
�� ��� ����/
�� �--�	 ��
/��2���	  �
� 
����/��� � �/
�� �������0 �������� ���� 
��
�
���0 ������� ��	 ������	.   

 

20.  ��"! ���$"��!  � ��/"! 

!�� ����/
�� �������� +�+
��� ���+������� ��	 30�	 ���������
� 2009, � 
�
� , ������ 0 
� �
��
�
��,
*� 0 � ��6
�
�
�0�
�� � �
��*-� ��� ���
��������� 
��
�
���2� ���������.  
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�-1�! 26 ��)3���. 2009 
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