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(�+1
	� � �� ����� 4 *��. 2 ��+ 	. 3556/2007) 

 
 

'� ���� �� ����������� ������� ��� «()'*("  )+,&-& �.).�.» �) .������� 
)������/�����, $�/�0��� �� ����������� �������, �) 1�������� )������/�����, 
�����
�
 �������� ��� �) 2������ )������/�����, A
����/�0���, 0���
��� /�� �� 
/��
 �
���3��� :  
 
�. �� �������  ���
������ "�����#���� �� 2008 ��� ��������� ��� ��  ����, �� 
������������
 ���%�
� �� �� �����
�� ��������# ��/���, ������
�3�
 ���# ��/�� ����� 
�� �������� �� �
��������� ��� ���������, ��
 ������ ���� ��� �� ������������ ������� 
��� «()'*("  )+,&-& �.).�.» ��� ��
 �����������
 �� ��������#
�
��� ���
 
�
������� �������
���
�
 �� ��
���, ���  
 
�. � ������ ������ �� ����������� �������, ������
�3�� ���# ��/�� ����� ��
 �������, 
��� ���0/���� ��� �� ���� ��� «()'*("  )+,&-& �.).�.», ����� ��� ��
 �����������
 �� 
��������#
�
��� ���
 �
������� �������
���
�
 �� ��
���, �����������
���
�� ��� 
�������%�� ��
 ��������
 ��
0�
�
 ��� �����������
 �� �
��������3�
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������ ���-������� ��+ ����������+ �+,�+0��+ 
��� «������� ���	
	» �.�.�. 
2�� �� -���� 1.1.2008 – 31.12.2008 

*��� ��	  
������ ������� 2�	��� �+	�0�+�� �
	 ���-
	 

 
 

"����� 	������, 
 

����� ��
 ���� 
� ��� ���#����� ��� ������� ��� ����
������ ������#���� 
()������� ��� �
�������
��) ���%�
� �� �� ����
� $�/��� 2����������
������ 
)
�%��#�  ��� �� ����� 1/1/2008 – 31/12/2008, �� ��
 ���#����� /��� ��� �����
��� ��� 
�����#���� �� ���������/ �������� ��� ��� �������� ��/ �#�� ���
� ���3�������� ��� 
��
 �
����� �����.  � ����
������ ������#���� ��������
��� ��/ ��
 ���������/, ��
 
���#����� ����������� ���������#��
 ������, ��
 ���#����� ��������
 ���
, ��
 
���#����� ��������
 �0��
 ��%�����
 ����� ��� ��� ���������� ��� ���
. 

 
, �������� ��� ��������� �
����� ��� �����#����� ��� �������� ��� ��/0���� ��
 

���
0����
 �� ����������������
 ���# ��
 �������� �������� ��� ��������
 �� 188 ��. 
���. 

 
��0���
� �� �
�������
������ ��������� ��
 �����/��
�
 ��/ ��
 �������� 

�������
, � ����/�%��� �� ���������� �������
� ��� �� �������
�� ��������/���� ��� 
���������. '� ��������/ �#�� ��0��/�����, �����0������ ��� ����� �� �������� ���������� 
��� ���
 ������ ��
 �
0�0�����
�
 ��� �����������
�
 ���# ISO 0��0������
, ���� � 
�������� 
� 0������� �� �
����
�����/ ��� ����
������ ��� ���� ��
 �������
 �����.  

 
�
�������� � ��
�4� �
�������
 �� )�%��������� ��������� ��� ������ 

�������
 
�������� ��/ �� 
��������� �� (������� )��
�
 ���� ��%������
�� ���. 
,0� ���# ��� ������ ��%�
��� �� ��� ��������� AXA, Groupama 5��
��, Generali ��� 
)������� 6���, �
�%����
 ��� ��%�
��� �� #���� ��%��������� ���������. 	� ��
 ��/�� 
��/ 0������
�
��� �� ��%������
�� ��
 ��������
 ���
 
� ����%����
 ���� ��
#0�� �� 
(������� )��
�
, �%�� �� �/���� ��� 
�������� ��� ���������� �������� ��/ ��
 
��%�������� ��� ��������.  

 
'� (�����/ $���������, �������� ��/����� ��  ���� �� ����
��� �� ��������� 

�� ��� ���� �� 2007, �0� ���� ���0���� ��
 ���������
� �� ���
�� ��� ������ )������ �� 
��� ����������� ���/����� �������� �� ����%����.  
 
1. ����	���� �*���0����� 
 
��0��/����, �� �����0� ��������, o ������ �������
 �������� ������ 2,07% ��� 278,5 �� 
���. , ����������
� ������ ��
 ��/0�
 �%������� ����� ���
 ������ ��
 ���������
 
����
�
 ���# 2,25%, �
� �� ���������� ����
��� �������
 ���# 5,92%. T� ���������# 
���0� EBITDA ��������
 ������ 18% ��� 29,20 �� ��� �
� �� ���0� ���# %/��
 
��������
 ������ 44, 6% ��� 8, 8 �� ���.  
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'� ������������ �� �
�������
� �#�� 0�����%�����
 �� ���� :  
  ������ �������
 �������� ������ 2,2% �
�
�� ��� ���������
�� ������ ��� 
0�����%����� ��� 284,7 �� ���. '� ���������# ���0� EBITDA 0�����%�����
 ��� 37,1 
��. ��� ������
�
��� ������ 10,5% �� ����� �� ��
 �
�������� �����
� �����0�. '���� �� 
�����# ���0� ���# %/��
 ��� ���# 0������#��
 ����4�%��� ��������
 ������ 26,7% ��� 
0�����%�����
 ��� 11,1 �� ���.  
 
2. ���������� ����-���  
 

��� 0�#����� ��� ������� 1/1 – 31/12/2008 
����������
 57.129 ����
��� �
�
�� 
58.441 �� 2007.  � ���������� ����
��� ��� ����� 2008 �� ����� �� �� ����� 2007 
��������
 ���# 2,25% �
� �� ���������� ����
��� �������
 ���# 5,92%. 

 
 

�(��!� ����/�"#��( – *�)�"#��( 
 

'� ��
��/ ��
��� �
��������� – $�������� ���� 31/12/2008 �
���� �� ��� 490,6 
��. ��  �����0� �������� ��� �� ��� 490,3 ��. �� �
�������
� �����0�. 

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

 � �
������� ��� �������� ���
����������� ��
 ����� �� 2008 �� �����0� 
�������� ��� �
�������
� ���
 �� ���������: 

 
 

���� 2008 �"�#�. (��. ���$) 2008 �����#����� (��. ���$) 
�3�� �".����  329,4 360,8 
��������#�  (75,8) (78,9) 
���� ����"� �3�� 253,6 281,9 

   
 
����&(��#� �"��� 2008 
 

, �������� �������������� ����
����� ���
0����� �� ��������� ��������#����, 
����
������/ ��� 
����������/ ��������/ �4�� ��� 5,1 ��. �� �
�������
� �#�� �� 
�
��������� ���
0����� �
����
 �� ��� 7,3 ��. 

 
�����!! ���� '���!�/�� 
 
, ���0���� ��� ������� ��
 %���������
 �
�������
 ��/ �� 2010 ��� ��� �� ��/��
� 
��/
�� ���
 �
�����/��
� %��������, ���� ����
���� ������ �������� ��� ���# ��/ %/��� 
���������� ��� ���������. ���������
�, � %��������� ���0���� �� �
�����/��
� %/�� 
�/�� ������� ��
 �
�������
 �
������� �� ��� 3,6 ����. �������
 ��������� /�� � 
������ ���0���� �� %/�� ����0������ ��� ���# ��/ %/��� ���������� �� 2008 ��
�� 
������ ���#  ��� 0,26 ��. �
� ��� �� ����� 2007 ��
�� ��
����� ���# ��� 7,4 ��. 
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�#�)��#��  
 
'� 0�������� ��� ��������� ������3�
��� ��/ �� ������# �� �����
 ��� ������ ��
 
31/12/2008 ��� ��/ ��� ���������� �� �����
 ���� ��#��3�� ��
 31/12/2008. 
 
, 0� �
#��� ��� ���� �� ����: 
 
 �"�#�. (��. ���$) �����#����� (��. ���$) 
	�����# – �������� 0,3 0,4 
"��������� /4��� ��� 
����������  

24,0 28,9 

��
��� 24,3 29,3 
  
����#�� � 
 
  0�
����/� ��� ��������� ���
������� ���
 ������ �
/� ���
�� ����������� 0�
��� �4�� 
��� 150 ��., �� ����� �
�%�� �� 	#��  2007. '� 0#
��� ��
�� 0�#������ ��� ��
 (����� 
2015 �� 0������� 0������ �����#����, ������������ 0� ��
�
��#.  
 
����"�� ���& ���� ��# ��'�!�#��.� &#��)����� 
 
, ���0����/���� ����� ��� � ��#����� 0��������
 ��%�����
 ��� ��������� ��� ��  ���� 
���������
��� �� ��
 ������� 0�����
. ���������
� � ��/0��� ��� ��������� ��� �� 
 ���� ������ �
0������# 
� ����0�������� �� ��
 0����� ��/0���� (0��
 ��%�����
 (Return 
on Equity), �� �#����:  
 

 4�#!�� �"�#���� 
)��������� ���# %/��
 
��� 0������#��
 
����4�%��� ���� 	��� 
/�� (0��
 "�%�����
 

6,49% 4,98% 

 
 
)
�������� � ��%������� 0�#������ ����� ��� � ��#����� 0��������
 ��%�����
 ��� 
��������� ��� ��  ���� ������
 
� ����0��������
 �� ��� 0������ 0�
������ (Debt Ratio) 
��� ��
���� ����/����� (Current ratio) �
�������� �� �#����: 
 

 4�#!�� �"�#���� 
(0�� ��%#���� ���� ��
� 
��%#���� 54,63% 57,18% 

"���%����
 
�
�������/ ���� 
������/������ 
���������� 

157,61% 155,46% 
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

  
 

 

�"�#�#�. �#���������� 

 
, �������� �����%�
���� �� �� �������� ��������� �������
���� �� ������ ���
 ���� 
���, /��� ��/ 0�����%�
���� ���� ��/ ��
 
. 3016/2002 $��� ��������� �������
���� 
����� ��� ��� ��
�
������ ��� ��� ���%#���� ��
 ����0��
 ��������
 )���
. 
 
���%�
� �� ��� ������4��� �� 
. 3016/2002 $��� ��������� �������
���� �� ���������/ 
�������� ��� ��������� ����������� ��/ ����������# ��� �� ����������# ����. 
 
-� ����������# ���� ������
��� ��# �� �������
��� �� �� ��������
# ������ ��� 
��������� �
� �� �� ����������# �� ���%�������
� �� ��
 �������� /��
 ��
 ��������
 
3����#��
.  
 
  �����/� ��
 �� �����������
 ����
 0�
 ������ 
� ��
�� ����/����� �� 1/3 �� �
������ 
������� ��
 ����
. 'o ���������/ �������� ������3���� ��/ ��
�� (5) ����, �� ��
 �����
 
�� ���� (3) ��
��  ����������# ���� ���  �� 0�� (2) �� ����������# ��� �
��#�����. 
 
���%�
� �� �� #���� 2 �� &. 3016/2002 $��� ��������� �������
����: 
 
1. , �������� �����
�  �� ����������� ������� ��
�� � 0������ ���0���� ��� �
������ 

��� �������/
��� ����
������ ����� ��� ��������� ��� � ���#����� �� ��
���� ��������� 
��%���
���.  

 
2. '� ���� �� �.�. ��� �#�� ����� ��/����, ��� ����� ���
 �
������ ��/ �� �.�. 

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

 
3. '� ���� �� �.�. ��� �#�� ����� ��/����, ��� ����� ���
 �
������ ��/ �� �.�. 

����0�/����� ��, �%����
 ������� 
� ����������
 ��� �/����� ���� �� �.�. �� 
��%���
�# ���, ����� ��� �#�� #��� �������� �0��
 ��%��/
��
 �� ���
 ��� 
��������� � �
0�0���
�
 �� ���
 �����������
 ���# ��
 �

��� �� #���� 42� ���. 5 
�� ".&. 2190/1920, �� �
������
 ���# ��
 #����� ��
 �����/
��
 ���. 

 
4. '� �.�. �
�#���� ���7 ���� ������ ���
 ����� �
�%���
��� �
�����# �� �
������� 

��� ��������� �� ��� �
0�0���
�� �� ���
 ������������ ���# ��
 �

��� �� #���� 42� 
���. 5 �� ".&. 2190/1920. , ������ �
������������ ���� ��������� �����. 

 
)
��#����� �� ����������# ��
�� �� ���� �� ����������� ������� �� 0�
 ��
�� ������� 
��� 0�
 ���
 �����0����� ����� ��#������ (���# �� #���� 4 �� 
/�� 3016/17.05.2002) �� 
��
 �������� � �� �
0�0���
� �� ��� ��/����. 
 
 
 
 
 
 

-7- 
 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

��
�� ���%�������
� �� ��
 �������� /��
 ��
 ��������
 3����#��
. ��0��/���� ���� 
����0�/����� ��� �
#��
��� �
0������# : 
 
- , 0���/�%��� �
��#�����
 ���������
 ������# �� �� ���������� 
- , 0���/�%��� �
��#�����
 ���������
 ������# �� ��
 ��/0��� 
- , 0���/�%��� �
��#�����
 ���������
 ������# �� ��
 ������� ��� ��
 ������ ��
 

�
�����
 0���
����
 �������
.  
 
, ������ ��� �� ��/
 ������ ���3�������� ��
 �� �����������
 ����
 �� 0���������� 
������� ������3�
��� ���%�
� �� ��
 ".&. 2190/1920 ��� ��
�� �
#����� �� �� ��/
� 
�� 0������
 ��� ��� �
�0��#���� �� ��� ��
 ��������� ��
 �����/
��
 �� ��� 
�
�����
��� ���%�
� �� �� 
/�� ��/
. '� ��
��� ��
 ������
 ��� ��
 ��/
 
���3�������
 ��
 ����
 �� 0���������� ������� �
�%���
��� �� ������� ��������� 
��� ����#����� ��
 ������
 ����
�����
 ������#���
. 
 
'� �� ����������# - �
��#����� ���� �� ����������� ������� ������
 
� ���#���
, 
� ����
�� � ��/ ���
��, �
�%���� ��� ���������� �������� ��/ ���� �� 0���������� 
������� ���� ��
 ������� � ������� ��
��� �
����� ��� ���������, �%/��
 ���
�
 
����� �
������. 

 
+������� ���"��#��( �!�/%�� 
 
  ��������/� ������� �������� ��� �
��#����� ��� �
�������
��� ������������� ��� 
���������� 0�������/����, ���0�����
� 
� ��������� ���� ��� 
� ������
�� ��� 
0��0������� ��� ���������. 1���# ��
 �������� 
� �������� ��� ��/��� ���, ������
��� ��� 
���������� ��� 0�����
� ���������� ��� ��
 �����/���� ��� �������� ��� 
�������������/����� ��
 �����#��
 ������, 0���������� ��
0�
�
 ��� ��� ��������� 
0������
����. 
 
, 8������� ���������� ������ ������������� ����
�������, ������������ ��� 0����������� 
������� ���# ��� ������� ���/�%����, �� ������� � �� ������� �#��, ���������# � 
0����
����#. '� ������������ ��
 �������
 �
�%���
��� ���
 �������� ������ �� �.�. 
��� ���������. 
 
, �������� ������� ���
 8������� ���������� ������ /�� �� ���������� ���� ��� ��
 
0���/�
�� ��
 �������
 ���.   ��������/� �������� ���� �����/����� ��/����� �� ������, 
�������� ��� �����%�����. ������� �� ������
�� �� ���%�
� �� ��� ����� ��� �
����������, 
�
�������
��/����� ��� ����������/�����. 
 
���%�
� �� ��
 
. 3016/2002 ��� ��
 ��������/ "�
�
���/ !��������� ��� ���������, ���� 
����0�/����� ��� 8�������� ���������� ������ ����������#
�
��� ��� �� ����: 

� $���������� ��
 �%������ �� ���������� "�
�
����� !���������, �� 
������������ ��� ��������� ����� ��� ��� �
 ��
�� 
��������� �� �%��# ��
 �������� 

� )
�%���� ��� �.�. �#�� ��������� ��������� ��
 �0������
 ��%��/
��
 ��
 ����
 
�� �.�. � ��
 ����
����
 �������
 ��� ��������� �� 0�������
�� 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
�%���#� �� �" %��� ��# ����&�"�� 
 
, ������������� ��
 ���������������
 ���������
 ��� ��
 ������
 �� �� ���
0���/ 
���
/, /��� ���� ������3�
��� ���
 ��/%��� 5/204/14.11.2000 ��� ��������� 
"�%��������#�, ��
 
/�� 3340/10.05.2005 ��� ��
 "�
�
���/ �� 2.)., �������� 
����0�/���� ��� 8�������� ����������� 	��/��
 ��� ��� 8�������� ��������
 
)
����
����
. 
 
+������� �"�#�#�$� �����#�$���� 
 
, 8������� ��������
 )
����
����
 ���� ��
 ���
� �������������� ��
 ���������
 
��� ��������� ���� ��
 �������� "�%��������#� ��� �� 2������������ )��
�
 (2.).). 
��0��/���� ��
�� ���/0�� ��� �� ���� : 
 
- '� ���/�%��� ��� ��������� �� ��� ���������� �
�����������, /��� ��������
��� 
��/ ��
 
/�� 3340/10.05.2005 ��� ��
 ��/%��� 5/204 ��� ��������� "�%��������#�. 

 
'�
 ������
�
�� ��� ��������� �� ��� ���/0��� �����, �����������
���
�� ��� ������� 
���
 �������� "�%��������#� ��� ��� 2.)., �� ���� ��3���� ������
�
��� ��� �#�� #��� 
���/0�� %���� �� ������ 0�����, �� �
���������� 0�����, ��
 �����0���
 ��� ������
 
����
�����
 ������#���
 ��� ��
 �������
 0���������� �� ����������� ������� ��� 
��
 ������
 �������
. 
 
�
���#3���� ���
# �� �� 
����� ������� ��� ��������� ����� ��� ��� ���������� %�����, 
���� 
� �����������
��� �� ��������� ��� �� ������� �� 
������ ������� ��� 
� 
����%���3���� � ��

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

��� ������� ��
 ��
�
 ��� �������� ��������#
�
��� ��� �� ��/����: 
 
� .
���������� �������
 0����������
 ��� �����
 �
����
����
 
� $������������ 0�������#��
 �� ���� 
� $������������ ��� 0������������ �
������
 �/����
 �������
 
� '����� 0��0������� 0������������� 
� ��������� 0��0������
 ����%#����� ����������/����� 
� �����#
��� ������#���
 �� ��������� ���
0��� 
 
 
+������� �3�����"���� �" %�� 
 
1����� ���
� ��� �������� ��
�� 
� �����
# ��� ��
 #����, ���� ��� ��/���� �����%/���� 
��
 ���/��
 ��� ��
 ���
0��
. ���� ��
 ���
� ��� ����������� ��
 ���/��
 ������# �� 
��
 #����� ��
 0������#��
 ��� �� �#�� �� 
/�� ��� �� ����������/ ��� ���������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

��0��/����, �����
# ��� ��
 #����, ����  ��� ��/���� �����%/���� ��
 ���/��
 ������# �� 
�� ��/����: 
 
- ���
��� ������#��
, ��#���� ��0/���� 
��
 ������
, 0��
����, �����%��, ����������� 

��� ����������, ���
��� �����0�� #������ ��
 �������
 0������#��
 � ��������� ��� 
�����# ��������� 

- $����� �����%����
 ������# �� ��� '������� � �������� .�
���� �
�������� ��� ��� 
���%#���� ��� 

- )�/����� �0��
 ������
 ��� 0�#���� ���, � ��/
 ������� ���
 
 
5��
��3�� ���� ���
 ������ '������ �
����� ��
 ���/��
 ��� ��������� 
� ��
�� 
0�������� �� ����� �� ������ ������ ����� ��� 
� ������
 
� ���������
��� �� �#�� 
�
0��%��/��
�, �� �����%� � �� �������
��� ���%�, �� 0��������
�� ��������� ��0/����. 
 
���� ��
 ����0�/���� ��� ���%�
�� �� ��
 ������� 
�������� ������� ��� �
�������� 
�� ����������� ��� ���������. .�� ��
 ����/ ��/ �� �����  ���� ��
 ���
� ��� 
������
�
���. 

 
��#�"����#�. ��#"���. 
 
���%�
� �� ��
 "�
�
���/ !��������� �#��  "��
���� ��������� ��������
��� ��������, �� 
�����/ /���
� ��������� ��� ������ ��� ������ �� �%����
 �� �����0� ��� ��
 ���/���� ��
 
����%��/��
�
 �������
 ��� 
���������
 �������
. 
 
, ������ ��� ��������
���� ��������� ��
�� 0�����.   $�/�0��� ��� �� ���� ��� ��������
���� 
��������� ���3�
��� ��/ ��
 ���������/ ����
�� ��� "��
����. 
 
, ��������
��� �������� �������#
���� ��� �������� �� �%����
 �� ����, ��
 ��������
��� 
��#�����, ��
 ������%��# ��� �
 ��������0�  ������ �� #���
��� ��
 ��
/
�
 ��� 0��
�������� � 
���7 ���� ��� ����������� �� �������� �������������.  � ����0�/����� ��� �
�4�3�
��� ��� 
����: 
 
1. )�������� ��
 ��#����� �� ������� ��������
���� (������� $��������� �� �#�� ��
 

��������� ��/0��� ��� ������ ��� 0��
�������� ����
/� ��#��� ����� ��� ��
 
���/�%��� ��� ���� ��� ���������� ��� ���# ��/ �������� �� ��������
���� 
����
�� 

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

3. ������� �� �
��� �#�� ��
 ��������� ��� ��
 ��������
��� ��/0��� ��
 (������
 
����#��
 ��� �� ��������
���� ���������� �� ������ ������# �� ��
 ���/���� ��� ��
 
��/�� ������� ��
 
���������
 �������
 

 
4. �������#
���� �� ���� ��� �
����� �����0���� �� �/
��� $��������� �#�� 

"��
���� �� ������ ������# �� ��
 ���/���� ��� ��
 ��/�� ������� 
���������
 
�������
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

��#"���. �)#�.� ��# ����"�!�/��� 
 
, �������� ,����� ��� ���
�������� �
���0���� ��� ���#��
 ������ ��� 0��
�������� ���� 
�� �.�. ��� ��������� ��� ������� ��
 ������ ��
 ��
/
�
 �������� ������ ��� 0��
��������. 
 
2��� $���0�� ��� ��������� ������� � ��������
��/� ����
��� �#�� "��
����. 
 
3. ���-������ ��	�+	
	 

 
'� ����� �����������
����# �������� ��  ����, ���/� ��/ �� ���#����, ��
�� �� 
��������# 0�������� ��� ���0�
���, �� �����3���� ����������, �� ��������� ��� ������ 
���������� ��� ���������� ��� �� 0#
��� ��
 �����3�
. , �������� ��  ���� ����#3�� ��� 
�
������� �� ����# ���
��# 0��������� ��� �������� ��������� ��� 0��0������� ������# �� ��
 
0��������� ��
 ����������
�����
 ��
0�
�
.  
 
�) ���&���� "�� �/���� 
 

(i) ����!!�/��"#� � ���&���� 
 
  9����� ���� ���
0����� �� ������������ ���
 *���
��, �� �����# ���������# �������� 
��
 �����
 ������
��� �� �
����������/ ��
0
�.   �
����������/� ��
0
�� ���� �� 
��0�� ��������� ��/ ��
 �������� RON/: ��� 0�
 �
��������3���� ����� 0�
 �#���� 
����0�� ������.  
 

(ii) ���&���� "#�.� 
 
  9����� 0�
 ��������� �� ��
0
� ����
 ������#%�
 �/�� �� ���
0����
 �� �� �
�/����� 
�� �����#���
��� ���
 �
�������
� ���������/ �� �����������
����# �������� �� ������ 
���� ���� ���������#��
. 
 

 (iii) ����#���� ���� ��# &���#� �3�� ��#"��#���( �#�&(��� 
 
  ��
0
�� �������� ��  ���� ��#
���� ��/ ��� �������/������ ����������.  � 
���������� 0�
�
��� 
� �/���
��� �� ����#����� ����/��� ��� ������
 ��
 9���� �� 
��
0
� ��������
 ���
 ��������. )
#���� �� �� ��#����� �����0� ������� 0�
������, � 
�������� ��
 ��������
 �#��� 0�
������ (euribor), ���� �
������� �������� ��� 
������������ ��  ����. 
 
.�� ��
 ���������/ ��� ���0����� ���� ��/ �� ����� 2008 ��� ���� � 9����� ������� �� 
��%�
��� �����������
�����
 ��������
 �
����#������ �� ����������� ��
0�
�. , 
�������� ��
 ��������
 ���
 ��� �����������
����� 0��#
� ��� ��������� ��
�� 
�
������%� ��� ��������� ��
 ��������
 �#��� (euribor), ����� ���� �� �#��� ��/
� � 
�
����� 0������
�� �� �/���� ����������� �� 0�
������ ��� ��������� 
� ����
����.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
$������� ��  ���� ��
�� � ������ ��� 0������
��� ��
 ��������
 �����
 �
�%����# �� ��
 
�������/����� 0�
����/, � ������ �/������ �� ��������/ ������/ ��������. .�� �� 2008 
����� ��� �#�� ������� �� �������� �#��� (euribor), ����� ��
 ���������� 2008 ��/�� 
������� �� �
���� � 0���
�� ���������������� �����, /��� �� ����/��� ���������� �� 
0�
������ ��� ��������� ���
 �0� ����0���
� ����� ��
 (�
�#��� 2009. ���%�
� �� /�� 
������ �����#
�, �
� �� �/���� ����������� �� 0�
������ ���
 �����
� �� ����� �� �� 
2007, ����� ������ ��������� ������ ��/ �� �������� �
����#������ �� ���� �
#4�� � 
��������, � ����� #���
� ��
 ������ �� �/���� ����������� �� 0�
������ ��� �� 2008. 
 
�) *#�"�"#� � ���&���� 
 
  ��������/� ��
0
�� ��������� ��/ �� ��������# 0��������, ��� ���������� ���� ��#��3��, 
����� ������ ��� ��� ���������� �������� ���� ���#���  �����������
���
�
 ��
 
����
����
 ���������
 ��� 0��
������
�
 �
������
. , ������� ������ �� ��������/ 
��
0
� �
��
���#��� ��/ �� �4�� �#�� �������� �� �
���������, �����������
���
�
 
��
 ��������
 �����������
�����
 ���;/
��
.'� ����� 0���������� ���������� ��
0�
�, 
��������� ��
 ������������ ���
/���� �� ���#�� ����#
�
��� �/4�
 ��
 ����
����� �� 
���#�����, ���������
�� �
������� ��� #���� ����������. '� ��������# /��� ������
 
������3�
��� �#��� ���������
 �����������
 ���%�
� �#
�� �� /��� �� ���� ��������� � 
��������. 

 
'� ���������� ����� ��
 ��������
 ���������
 ���������� ��/ 0��/���� ��%���������� 
����
������ ��� �0������� ��%��������� ���������, � ��������/� ��
0
�� ��
 �����
 ��������� 
����������
��. 9��
 �%��# �� �/����� ����� ��
 ���������
, �� ����� �
�������������� 
��/ �������� �� �0�����, � ��
0
�� 0����������� �/�� �� ���#�� ������� ��
 ������
.  
 
.�� ��� ������������ ��� ������ ���������� ����� ��� ��� �� ��������# 0�������� ��� 
���0�
��� � ��������/� ��
0
�� ��������� ���������.  
9��
 �%��# �� ���#���� �����������
����# ���;/
��, � 9����� ����������� ��� ������ 
��, ��
 ��������� ���#���� ��
 �
�����������
�
 (����� �������� 21) ��� �� �4�� ��
 
��������
 �� �
#���
 �� �#�� �
�
 ��/ �����. 

 
/) ���&���� ����" "�"�� 
 
�
��� 0��������� �� ��
0�
� ����/����� ���<������� �������� ����%������� ���������
 
0��������
 ��� ��
 0�������/���� �������0/����� ���� ������
 ���������
 ���������
. 
������, � 9����� ���� �
#4�� ���#���� ��������� ��
 ���������
 ����� 0������� 
�
������ �� ����/ ��
 �
����� �� ��%����� ��
����.  
 
&) *�!#"#��� ��# &#�&#������ &#�%���#��� ��'�!���� 
 
  ����/� ��  ���� ��
�� 
� ����%������ ��
 ���
/���� �
����� 0�������/�����, ��� 
� 
������� ���0� ���� ���/��� ��� �%��� ���� #���� �
0��%��/��
�� ����� ��� 
� 
0��������� ��� ��%��������� 0���, � ����� �� ����
�� �� �/���� ��%�����. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

'� ��%#���� ������������ �� �#�� �
� �
������� �/������.   �
�������� ������3���� 
�� �� �����/ ����� 0��������
� �� �� �
����/ ��%#����. '� �����/ ����� ������3���� �� 
� �
����/� 0�
����/� (����������#
�
��� ������/����� ��� �������/����� 0#
��� 
/��� ��%�
�3�
��� ���
 �
�������
� ���������/) ����
 �� ��������# 0��������. '� �
����/ 
��%#���� ������3���� �� �� �0�� ��%#���� �� ��%�
�3�
��� ���
 �
�������
� ���������/ 
�
 �� �����/ �����. 
 

 � 4�#!�� (�� %#!. ���$) � �"�#���� (�� %#!.���$) 
 2008 2007 2008 2007 

�
����/� ��
����/� 156.224 168.269 150.574 162.907 
�����: 2�������# 0�������� 29.256 27.236 24.305 18.580 
��)��  %���� 126.968 141.033 126.269 144.327 
��
��� �0��
 ��%�����
 173.228 167.687 178.481 174.891 
�(��!� ��'�!���� 300.196 308.720 304.750 319.218 
���"�!��".� � %!����� 42,30% 45,68% 41,43% 45,21% 
 
  �
�������� �/������ ���������� ��
 ����� 2008 �� ����� �� ��
 ���������
� ����� 
2007 �/�� �� �����0�  ���� /�� ��� �� �����0� ���������. 
 
�) *���&#��#�� � "�� �(!�/�� �3#$� 
 
, ������ ���� ��
 �����������
�����
 ��������
 �� 0�
 0������������
��� �� �
����� 
������ ����0����3���� �� ��
 ����� ���
���
 ���������� ��� ����0���
 �� �����3�
��� �� 
0�0���
� ��� ����#� ���# ��
 �������
�� �� (����������.  
 
, �
�������� ���� ����
 ������4��� ��� ����%#����� ��
 ��������
 ���������
 �����#��� 
/�� ��������3�� ��
 ���������� ����.  
 
 � ������� ����� ��
 ��������
 ����3�
��� �� ������� ���������. .�� /�� �� ���#����, �� 
������� ����� ��������
�
��� ��/ �� ��������# �0������ �� �� ����� � 9����� ���� �
#4�� 
��� �������� ���#���� (����� �������� 21). 

 
4.  �+	�00�2�� � �+	�����	� ��� 
 
�
0�0���
� �� ��
 �������� ���� �� 0��
������
 ����0��� �
������� ��3� ��� ��� ��
 
�����0� �
�%��#� ��
�� � (������ '��
��� )�1�, ���
 ����� � �������� ��������� ���# 
100%. , (������ '��
��� 0���������������� ���
 ����� �������� �������
 ��� ����������
 
��������
 ����� ��� �#��� %����� ����
������ �����, ���������� 0� ��� 
���������� 
��
#0�� ��� ���������. �
�/� �� 2008 � �������� 0��
������ ������ �4�� : 29,49 ��. ��/ 
��
 (������ '��
��� )�1�, �� ���������� ��� 0� ���� ���
 �
����
��� �� : 29,55 ��.  
 
)��� �
0�0���
� �������� �� ����0��� �
������� ��
�� � Eurosite ).�., �������� ��� 
��������� ���# 100%. 	��� ��� Eurosite ).�. �� ����������� � ���
��� �������� ��� 
��������� ���
 $���
�� )������, ���
 ����� �#���� � ��/���� 
� �
�������
 
���������� 
��
#0��. , �������� ���� ���������� �4�� : 2,9 ����. ��/ ��
 Eurosite ).�., �� ��
 �����
 : 
2,1 ����. �����������
 �������
�� ��� �������� ��� Eurosite ��� : 828 ����#0�� 
�����������
 �
�
�� ������� 	�������� "�%�����.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

������ �
0�0���
� ���# ��
 �

��� �� �!$ 24 �� ��
 �������� ��
�� � ��%�������� 
�������� La Vie Assurance, � ����� 0������� �� ��
 �������� ������� ������� 
���������
 
�������
 ���� ��%������
�� ���. , �������� �
�/� �� 2008 ���� ���0� : 2,46 �� ��/ ��
 
La Vie Assurance, �� 0� ���������� ��� ��/ ���
 ���� 31.12.2008 �
����
��� �� : 3,74 ��. 
 
5. ���2�	������ 2�2�	���: 

 
�
�/� �� �7�����
� ��� ������� 2009 ���#���� � �������� �������� �� ����� «.)() 
	������/ ��� .
���������/ "�
��� )��
�
 ).�.» �� �������� 100% �
� ��
 5����#��� 
�� 2009 ���
� ������ �� �
/�� ��
 �����/��
�
 ������
 ��� ��������� (.�. 
EUROHOSPITAL A.E.   9����� 0�
 �������� ��
 (.�. EUROHOSPITAL A.E.(�� 
����%����
 ���������/ ��������) �� �����/��
� ��� ������ ���%�
� �� ��� ������#%�� 
7,8,12 �� �.*.-.*. 5 «� ���!�'���(�"� ���#���#��� �"�#%��� ��� ��"�%��"�# ���� 
�$!��� ��# &#��������� &���"��# "�"��». 

 
���� 5 	����� 2009, � �������� ��������� ��#���� ������0��� ������, �
�
�� ��� "��
���� 
)�������, ���#���� ������ 10 ������#��
, � ����� �� �������������� �� ����� 
��#������ �����
���
, ��� ��� ��
 �/�� ��/ ���0��� �������� �������� �4��  : 2,4 ��.   
 
6.  *���*����� ��������� 
 
O �/���� ��������� ��� 0�
� ���� �
��
�� ����
������ ������, �� ����
��� ��/ �� 
��������# �0������ ��
 ���������� �� 2007 ���#, ���� ��� ��/����� �����
���� ��� 
���������� ���������, ����
 ����� /��� ��� ������ ��� ����
������ 0�������/�����. !/�� 
��� ������ �������#������ ��
 ���������
 �0��#��
, ���# ��� ��� ���������������� ��� 
������������� ��� ����������� ����
�����, � ����� �������� ��� ����� �� �� ��

���
 ��� 
����
 ��
���� ������� ��
���.  
  
, ���#0� #����� 
� �
����%��� ��� ���������� ��� ������, ���# �/�� �� ���������� ��� �� 
�
����� ����
����, ��
�� ���/������ ���� 0����#
���� ��� 0���
��� 3������ (������/�, 

������) ��� %������� �0� �
��
�� ��0�
������.  � ��0�
����� ���� ���
�
 
� 
�����
���
 ��
 ���������� 3����� ��� ����# ��� �������� ��� ��������/ ��� �����, ��� 
�� �� ����� ����
 /��� ��� ������������ �� �#���� ����/.   ��#0�� ��� 8����� ��
�� ������ 
��
���/� ��� ���������3���� ��/ �
�������� 3�����. 9���, /��� �0����
 ��� �� 
������������ �� 2008, �#���� ��� �#�4� ��� ����/ �� � ������� �
���������� �#����
 
�����������
 �� ���������� %����� ������ 
� �
�������. 5���# � �#�4� ��� ��
�� ���� 
����/���� �� ����� �� #���� ��#0�� ��� ����
�����, ���������
�
��� ��
 ��
���/ 
��������� �� ��#0�. 
  
$#
���, ���# ��
 �
��
� ����� �  ����� �� (������� 0�
 ���� ������
�� ��/ ��� ����������� 
�� ��������, ����� /�� �� 
�� ���� (/��� ������#3�
��� �����#��) ����3�
��� �� 
�0������� �������� ���<����������� �/�� ��� %���� ���. ��0��/����: 
  
�
�/� �� 2008 �
�������� � �������
���/� ��
 ��
#0�
 ��  ���� ��� ��������/ ��� � 
��������/� ��� �� ��������� ���
������� ������# ����
�����. , ���
��� $���������, �� 
���� ����������� ���� ��� 2007, �����
�#����� ��
 (�
�#��� �� 2008, ��� �0� ���� 
���0���� ��
 ���������
� �� ���
�� ��� ������ )������ ��� �������
�� ��� �
�������� ��� 
�� ��%�������# ������ ��� �
����3/��
�� �������.  

-14- 
 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

��� *���
�� ����
��� �� ��������� �� �� ����� 0���
�����/ ��
��� ��  ���� ��� 
$������, �� ���#�� �������. 
  
'�
 ��������� �� 2008 �  ����� ���0����� �
0��%���
, �� ����� ���
��������, 
� 
�
��#��� �� ��(' �� ������������ ��� ��
 �������� ��� ��������� �� $��0�������� 
&��������� ��� +������
���. ��� ������� ��� ��/����� ��� ���
��������, �  ����� ��� 
���� ��0������ �
0��%���
 ��� ��� �������� ���
���� 0���������� �� �/ �
������
 

���������.    0����
���/� ��/� �� ���� ����# ��#0��, ��� ����������� /�� �� ���� 
������� �� ���������� ���
 ���
������� ���
 ����� ����������.  
  
  
'����, ��� ���� ����
���� ������� ��� ��
  ���/ ���, �� �0� �
����
�����, ��
�� � 
0�������� �
����������� – ��������� ���
���� �� ��
 ���
��� .)(), �� �� ����#3���� 
�� ����� �� 
��������� �**(" � &'8&)&. , ���
��� �� ��
�� 0
����/����� 147 
���
�
 ��� �� ���� 	�
#0� �
������� +�������� �
�����
 6 ���
�
, 	�
#0� �
������� 
&�������� &���
�
 (	�&&) 12 ���
�
 ��� One day clinic 25 ���
�
. +� 0������� 7 
����������� ������� ��� 17 ������� �0�
�
 ��� �� ����
���� �� ��������� ��� ���� 
��
����. 	� ��
 ��/�� ��/ � 9���o� 0�������� �
� ��/��� ���������, �� �� 
0�����
���� ��/ �� 4��/���� standards ��
 �����/��
�
 �������
 ��� �� ����%���� ���� 
�������� ������� ��
 ��%#���� �� ��
�� �
�
�� �� �
/����� �� (������� )��
�
. 
,0� ��� ������� �� ��������
���� +������
���� � 9����� ��������� ��������� �0� ��� 
��/
��, ���0�3�
��� ��
 ���������
� �� ����������0����� ���
��.  , 0�������� ���� ��� 
��/���� ��������� ��
#0��, �� ������� �0������� 0������� ��� �� ��#����� �/���� 
���
0���, ���0���
��� /�� �� (�����/ )��
�
 0�
 ����� 
� �
���������� ��� 
� �������
�� 
��� 0�������/����� ��.  
  
, ������� ��� ������
����  )������/���� ��� �� .����
���� �������� Asklepios 
Kliniken ��� ���/
� ��� ��������� ���#��� �� ������ ������ ���� ���� �0������� �
������ 
�
����� �� �
��������3�� � ���� ��� ���# ��� /��� � �/����. ��
�� ��������� ��� /��, �� 
��� ����������� �� ���� �0� ��� �� ���� �� ��
���� �� �#���, �� (�����/ )��
�
 
������ ��
 ���
�
��� �� �������� ���# ��� �
����0�0�� ��
 ���������
� ��, �0� ��� 25 
��/
��, �� 0���
�� �� ����
��/ ���
/.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
�+*0��
����� ��� �*�5�2������ ������ ��+ ����������+ 

�+,�+0��+ 
*!���'����� ���'��#�� �� "� )���"� "�� ����/��'�� 8 "�� ��)��� 4 	.3556/2007  

 
*�2�� ��� -���� ��1�0��
	 
 "��# �� 0�#����� �� 2008, �� �
������ ���
0����� ��  ���� ��� (�����/ )��
�
 
�)� �
����
 �� 7,3 ����.���  ������. 
 
 '� 2008, � 9����� ������ �� 0�
����/ �� ���# ������ 12 ����.���.  
 
 '�
 31/12/2008, � �
����/� �����/� 0�
����/� ��  ����, �
���� ��� ���/ ��
 
126,9 ����.��� ������, ���� ��
��� ������/�����
 ��� ������/�����
 0�
���
 ���/ 
156,2 ����.��� ����
 �������# 0�������� ���/ 29,3 ����.���. 
 
  � ������� ��������� ���� ��  ���� ��� �� ����, �
����
��� �� 2 ����. ��� 
������. 
 
"����/� ��
����/� : ��
��� ��
 ������/�����
 ��� �������/�����
 0�
���
 ����
 �� 
��������# 0�������� ��� �� ���0�
��� ���
. 
 
  ������/� 0������ ������� 0�
������ ���� �0�� ��%#����  ��  ���� ���� �� ���� : 
 
������� 31/12/2008 31/12/2007 
"����/� 0�
����/� / ���� �0�� ��%#����  
(Net Debt to Equity) 

73,29% 84,10% 

 
 
	�*(�	)'(", $ !('(", 
  
 '� ���������/ �������� ��� ���������, ���������� 
� ������
�� ���
 '������ .�
��� 
�
����� ��
 ���/��
, �� 0��
��� ���������� ��� �� ����� �� 2008, �
������ �4�� 
4.336.799 ��� (0,05 ��� �
# ������). 
 
$!,* 5 *(�� �8	5-&) 	� '(� $)*).*)5 8� 7 ")( 8 ' 8 )*+* 8 4 ' 8 
&.3556/2007 
 
(�) ��#������ 	�������� "�%����� 
 '�
 31� ��������� 2008, �� 	������/ K�%#���� ��� ��������� �
���/��
 �� 
26.888.153,80 ��� ��� ���
 0�������
� �� 86.735.980 ���
�� �
��������� ������� 
�
��������� ����� 0,31 ��� � �������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
 	�  �#�� �� �������/��� ��� 31�� ��������� 2008, � �������� ��
���� ��� 
��������� ���
 � ��/���� : 

 
 
 
 
 
 
 

 
 '� ��
��� (100%) ��
 ������
 ��� ��������� ��
�� ���
�� �
��������� ��� �0�������� 
��� 0�
 �#���
 ��0���� ���������� ������
. '� 0��������� ��� �� ���������� �� 
�
0��
 ��� ������� , ��
�� ��# �� ��������
��� ��/ ��
 ".&. 2190/1920. 
 
(�) $���������� ��� ���������� ������
 ��� ��������� 
 
 ���%�
� �� �� ����������/ ��� ��������� 0�
 �#���
. 
 
(�) ����
����� #����� ��� ������� ��������� ���# ��
 �

��� ��
 #����
 9 ��� 11 �� 
&.3556/2007. 
 
 '�
 31� ��������� 2008, � G.Apostolopoulos Holdings, ������� ������/ 32,09%. 
 
 , Asklepios International Gmbh, ������� ������/ 30,725%. 
 
 
(0) "#����� ������
 �� ������
 ��0��# 0��������� ������. 
 
 ��
 �#���
 ������� ��� ��������� �� ������
 ��0��# 0��������� ������. 
 
(�) $���������� ��� 0������� 4�%�. 
 
 ��
 %����
��� ����������� ��� 0������� 4�%�, ���/� ��/ �� �������/��
� ��/ ��
 
&. 2190/1920. 
 
(��) "�
/
�� 0�������� ��� �
�����#����� ����
 �.�. ��� ������������ ������������ 
�%/��
 0��%��������
��� ��/ �� �������/��
� ���
 ".&. 2190/1920. 
 
 ��
 �#���
. 
 
(3) )���0�/���� �.�. ��� ��0��� 
��
 ������
 � ��
 ����# �0��
 ������
 ���%�
� �� �� 
#���� 16 �� ".&. 2190/1920. 
 
 	� ��
 ���%����� ��� ���. 17 �� #����, ���3���� 0�# �� ���/
��� /�� ���# �� 
0�#����� ��� ������ ��
������� ��/ �� ������� ��� ��������� ��� ���# ��
 ��/ 20-7-1993 
��/%��� ��� .�
���� �
������ ��
 ���/��
, � ����� �
�
���� ��
 ��� �#
� ������ �� 
����������� ������� ��� ���
��/ 0�#����� ��
�� ���
, �� ���������/ �������� ���� ��  
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�"�%�� ��#)� � ��"�%$� 
 ��� ��"�%�# 

*����"  �����"�%.� 
31� ���������� 2008 

G.Apostolopoulos Holdings SA 27.833.843 32,090% 
Asklepios International GMBH 26.649.532 30,725% 
Eurofinanciere d’ Investissement Monaco 2.585.057 2,980% 
SGSS Spa  2.418.127 2,788% 
!����� ������� �� ������/ ��������� <2% 27.249.421 31,416% 

 86.735.980 100,00% 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
0������� �� ��/%��� ��, �� ����#
���� �� �����4�%�� ��
 0�� �����
 (2/3) �� �
/�� 
��
 ����
 ��, 
� ��#
�� ��/����� � ����� �� ��������� ��%����� �� ��
 ��0��� 
��
 
������
. '� ���/ ��� ������� 0�
 ������ 
� ������ �� ���/ �� 	�������� "�%����� �� 
���� ����������. , ��� �#
� ������ �� ����������� ������� ������ 
� �
�
��
���� ��/ 
�� .�
��� �
����� ��� ���
��/ 0�#����� �� 0�
 ������
�� �� ��
�� ��� ��� �#�� 
�
�
����. 
��
 ���� ��
�� �
�
���� ��� ������� �� ����������� ������� ��/ �� .�
��� �
�����. 
 
(�) ��%�
��� ������ ���/��
 �� ������ ��
�� �
����� ���
 �������� ��� �
��#��
��� 
������������ ��� ���������� ������
 � ������������ ���
 #����� 0������#��
 4�%�. 
 
 ��
 �#���
. 
 
(�) "#�� ����
���� ��%�
�� �� ���� �
#4�� � �������� ��� � �����  ������� �� ����, 
������������� � ����� �� ��������� ������� ���
 ������ ��� ��������� ���/��
 0��/���� 
��/����� ��� �� ������������ ��� ��%�
��� ����, ���/� �#
, �������� ��� %����� ���, � 
0������������ ��� ��%�
��� �� ���������� ������ 3���� ���
 ��������. 
 
 ��
 �#���
. 
 
(�) "#�� ��%�
�� �� � �������� ���� �
#4�� �� ���� �� ����������� ��� ������� � �� 
�� ��������/ ���, � ����� ��������� ���3������ �� ��������� ���������� � ��/���� 
����� �#���� �/�� � ���������/ ��� ������� � ��� �����/����� ��� �������� ��� 0��/���� 
��/�����. 
 
 ��
 �#���
. 
 
 '����, �� ����� 0��������� ��� ���������� �� �������
 ��/ �� ������, ���%�
� 
�� �� ����������/ ��� ��������� ��� �� &.2190/1920, ���
 �� ���� : 
 

�#��#$��"� ��" %�� 
 

1.  � ������� �����
 �� ������# �� �� 0������� ��� ��������� 0��������# ��� �/
� �� �� 
�������� ��� ��� .�
��� �
�����. 

2. �� �#�� ��������� ������� �� ��������� ��%����� �� 0�
 ��
���� �� ���%��# �� ��0�� 
� ��0��� ��������
 �� 0������� ���������� ��� �� �������, ��������� 0������� 
����������, �� ��/����� �� 
�� ��%#���� � �� ���������/ 0#
���, ��� ��
 ���# ��
 
����� ��� ��0���� ���/��
, �
#���� �� �� �������� ��� ��� %���#��
� 	������/ 
"�%#����. 
	��# �� ����� ��� ����������, �� /���� �� /���
� ��� ���������, �� ����� ���%#���� 
��
 ������ ��� ��
 �
#����� �� 0���������� ����������, � ����� 0�
 ������ 
� ��
�� 
����/���� ��/ �
� ��
�, �� ������� �� 0�
 ���
 �
���%���, ���%�
� �� �� �����#
�, 
0������
��� �������� ��/ ��  ���������/ �������� ��� ���������. 
 
, ��/������ ��� ��
 �
#����� �� 0���������� ����������, ���
 ����� ������ 
� 
�
���
������ ��� � ��������� ���� ���
 ����� ������ 
� ������� �� 0�������,  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

0����������� ��� '����� )
�
���
 ��������
 ��� ��������
 $���������
�� ���
�� ��� 
�%�����0�� ��� "���
�����. 	� ��� ������������ ��
 ������#%�
 6 ��� 7 �� 
#���� 13 �� "�0.&. 2190/1920, /��� �����
, �� ��/%��� ��� .�
���� �
������ 
������ 
� ����������� � ���������� �� 0������� ����������. 
"��’ ��������, �
 /��� �� ������� ��� ��������� ��
�� �
���������, � ��/������ ��� 
�
#����� �� 0���������� ���������� ��
�� 0
��/ 
� ��
���� �� ������
�� ��������� 
�� �� ����
�
��� ���� ���/���. 
 

3. "#�� �������, ���0����� ��� 
� ��������, �/������ ��� ��� ������� �� �� ���� ��
 
��������, ���� ����
����� &/��� ��� ����3���� /�� ���� 
/���� �������� ���
 �0��  ��� 
���������. 

 
6�)�� 8 

�#��#$��"� ��#�7�'��� 
 

1. �� ��������� ������� ���/��
, �� ����������
 �� �
� ������/ (1/20) �� 
���������
� 	�������� "�%�����, �� ���������/ �������� ��
�� ��������
� 
� 
������� ������� .�
��� �
����� ��
 ���/��
, ���3�
��� ����� �
�0������ ���, �� 

� ��
 ������ ������/���� ��/ ���#
�� (30) ������ ��/ ��
 ����� �� ���0/���� � 
������ ���
 $�/�0�� �� ����������� �������. ���
 ������ ������ 
� ����0����3���� 
�� �������� �� �
�������
� ��� ��������� 0�#�����. 

2. �� ��������� ������� ���/��
, �� ����������
 �� �
� ������/ (1/20) �� 
���������
� 	�������� "�%�����, � $�/�0��� ��� �
������, ��
�� ��������
�� 

� �
��#��� ��� ��� �/
� %��# �� ��4� ���%#���
 �������� � �������� .�
���� 
�
������ ���3�
��� ����� �
�0������ ��� �� ��4� ��� ����
� �� ���3���� ���
 
������ ��
 ���/��
, �� /��� 0�
 ������ 
� ������ ������/���� ��/ ���#
�� ������ ��/ 
��
 ����� �
������. 

3. �� ��������� ������� ���/��
, �� ����������
 �� �
� ������/ (1/20) �� 
���������
� 	�������� "�%�����, � ����� ������ 
� �������� ���
 �������� ��
�� 
������ ���
 ��/ ��
 ������� .�
��� �
�����, �� ���������/ �������� ��
�� 
��������
� : 

 �) &� �
����
�
�� ��� .�
��� �
����� �� ���#, �� ���� ���
 �������� 
 0����� �����������
 ��� �����0����� ����� ��/ ��
 �������� �� ���� �� 
 ����������� ������� � ���� ����
��� � #���� �������� ���,  ����� ��� 
�#�� #��� ������ ��� ��������� ��� ��/���� ��#, � �#�� #���  ������� ��� ��������� �� 
������������ ��� �����0����� ����� �� �� �0��  ��/����. 
 �) &� ������� ��� ���������
�� �����%����� �� �� 3����
��� ������# ��  ���  
�������� ��� ���������, ��� ����� �� ���� ��
�� �������� ��� ��
  ���������� 
�������� ��
 ���#��
 ��� ��������� 0�#�����. '� ���������/  �������� ������ 
� 
��
���� 
� 0���� �����%����� �� �� 3����
��� ���  ������
�� �/��, �
���#%�
��� �� 
������� ���������� ��� �������#. 
4. �� ��������� ������� ���/��
, �� ����������
 �� �
� ����� (1/3) �� ���������
� 

	�������� "�%�����, � ����� ���#������ ���
 �������� ���� ���
 ��������� ��� 
���������
�� ������#%� ��� �%/��
 �� ������� ���� 0�
 ����������
��� ��� 
���������/ �������� ���� ��
 �������� 
� 0���� �’ ����� ���# �� .�
��� �
�����, 
� �
 ������#��, ���
 ��’ ��� �� ����/���/ ���, �����%����� ������# �� ��
 ������ ��
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
 
��������
 �������
 ��� ��
 ���������� ���#����� ��� ���������. '� ���������/ 
�������� ������ 
� ��
���� 
� 0���� ��� �����%����� �� �� 3����
��� ��� ������
�� 
����0� �/��, �
���#%�
��� �� ������� ���������� ��� �������#. 

5. ���� ����������� �� 0����� �0�%�� ��� ���.3 ��� �� ���.4 �� #����, �����0����� 
��%��������, ������# �� �� �#���� ��� �����������, ��
���� ��/ �� 	�
������ 
$����0����� ��� �0��� ��� ���������, �� �� 0��0������ ��
 ��%��������
 �����
. 

6. �� ��������� ������� ���/��
, �� ����������
 �� �
� ������/ (1/20) �� 
���������
� 	�������� "�%�����, � ��4� ��/%���� ��� �����0����� ���� ��� 
��������� 0�#����� ��� .�
���� �
������ ��
���� �� �
�������� �����. 

7.  � ������� �� �����
 �� 0��������� �� #���� ����, �%����
 
� ���
 ��������� 
���%�
� �� �� #���� 12 �� ���/
��� ������������ ��� ������� �� ��� ������
 �� 
0��������� ��# ��� 
� ��� �����
 ���� ��/ �� ���
������ ��� ���0���� ��� ������� ��� 
��� : 

 �) ���� ����������� ��
 ���.1 ��� 4 �� ���/
��� #���� ����� ��
 ����� ��� 
�
�0������ ��� .�
���� �
������. 
 �) ���� ����������� ��� ���.5 �� ���/
��� #���� ����� ��
 ��0��� ���  ��/%���� 
�� ���/0�� ����������. 
8. 	������ ��� ���������, �� ����������
 ���#�����
 �� �
� ������/ (1/20) �� 

���������
� 	�������� "�%����� ���
 0������� 
� 3����
 ������ ��� ��������� ��/ 
�� ���/0�� ���������� ��� ����%������ ���
 ����� �0����� � ��������.   ������� 
0���#3���� �
 ����
���������, /�� �� ��� ��#���� �� ����������
��� ������#3�
��� �� 
0���#���� ��
 
/��
 � �� "����������� � ��
 ���%#���
 ��� .�
���� �
������.  � 
��#���� �� ����������
��� ������ 
� ���
 ��
�� �� ��/
� �� 0�
 ������
�� �� 0����� 
��/ �� ���
������ �������� ��
 ������
 ����������
 ��� ������ ���� ���
 ����� 
���������
. 

9. 	������ ��� ��������� �� ����������
 �� �
� ����� (1/3) �� ���������
� 	�������� 
"�%�����, ���
 �� 0������� 
� 3�����
 ������ ��� ��������� ��/ �� ���# ��
 
���������
� ���#���%� ���/0�� ����������, �%/��
 ��/ ��
 /�� ������ ��
 ��������
 
�������
 ��
���� ������/, /�� � �������� ��
 ��������
 �������
 0�
 �������� /��� 
����#���� � ������ ��� �
��� 0���������. , 0�#���� ��� 0�
 �%���/3���� /��� %���� � 
����4�%�� �� 3��# ��
 ������ ������������� ��� ���������/ �������� ��� ���������. 

10.   � �������, �� �����
 �� 0������� ��
 �����#
� ������#%�
 8 ��� 9, ������ 
� 
��������3�
 �������� �� "�
������ )��������� )���
 ��/ ��
 ����� ��������� /�� 
��
�� ����������
�� �� ������� �� ��� ������
 �� 0������� ��/, ����� 
� ��0���� 
��/%���, �#
�� /��� ��� ���
��/ 0�#����� /�� ����/���� ��
 30 �����
 ��/ ��
 
������ ��� �������. 

 
 
 

���(�#, 26/3/2009 
�� ���������� �+,�+0�� 

 
 

2�
�2��� ,.�*����0�*�+0�� 
*������� �.�. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
������ �0�2-�+ �	�5������+ ���
��+ �0�2��� 0�2���� 

*��� "��� �" %��� "��  �"�#����� «������� ���	
	 �*����� �	
	+� ��������» 

 

8�)��� ��� "�� �#�����#�$� ��"��"����� 

�������� ��� �
����
�� ��������� ��� �
�������
��  ���
������ "�����#���� ��� «()'*("  )+,&-& 

�	$ *(", )&-&8	, �')(*�()» (� «��������»), �� ��������
��� ��/ ��
 �������/ ��� 

�
�������
� ���������/ ��� 31�� ��������� 2008, ��� ��� ������#���� ���������#��
, ��������
 �0��
 

��%�����
 ��� ��������
 ���
 ��� ������� �� ����� ��
 �������
�� ��� ����� ��� ������4� ��
 

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

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

, �������� ��� ��������� ���� ��
 ���
� ��� ��
 ���#����� ��� ������  ��������� ���
 ��
 

 ���
�����
 "�����#���
 ���%�
� �� �� ����
� $�/��� 2����������
������ )
�%��#�, /��� ��# 

���
 ���������  ��/ ��
 �����;�� �
���. , ���
� ��� ��������#
�� �� ���0����/, ��
 �%������ 

��� �� 0�������� ��������� ���������� ������ ������# �� ��
 ���#����� ��� ������ ��������� 

����
�����
 ������#���
, ���������
�
 ��/ ����0��� �
���������, �� �%����
��� �� ��#�� � �#���. ,  

���
� ��� ��������#
�� ������  ��
 ������� ��� �%������ ���#�����
 ���������
 ��������
 ��� ��
 

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

��)(�� �!�/�". 

���� ��� ���
� ��
�� � ��%���� �
���� ��� ���
 ��
  ���
�����
 "�����#���
, �� �#�� ��
 �����/ 

���. ���
�������� ��
 ������ ���%�
�  �� �� ����
��# ��������# $�/���, �� ��
�� �
����
����
� �� 

�� ����
� ��������# $�/���. '� $�/��� ��# �������
 �� ���/�%��� ��� �� ��� ��
/
�� 

0��
�������� ��� �� ���0����/ ��� 0��
������ �� ������ ��� �� ����/ ��
 ��/����� ������� 

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

  ������� ��������#
�� �� 0��
������ 0��0������
 ��� ��
 ����
����� ���������
 ��������
, ������# �� 

�� ���# ��� ��� �����%����� �� ��������#
�
��� ���� ����
������ ������#����.  � 0��0������� 

�������
��� ���# ��
 ����� �� ������� ��� ��������#
�
 ��
 �������� �� ��
0�
� ����0�� 

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

� �������� ����#
�� �/4� �� ������� ���������� ������ ������# �� ��
 ���#����� ��� ������ 

��������� ��
 ����
�����
 ������#���
, �� ����/                 �� ���0����/ ���������
 0��0������
 ��� 

��� ������#���� ��� /�� ��� ��
 ��%���� �
���� ��� ��� �������������/����� �� ��������� ���������� 

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

��������
 �� �%���/�����
 ��� �� ������ ��
 ���������
 �� ���
�
 ��/ �� ��������, ����� ��� 

�����/���� ��� �
������ ����������  ��
 ����
�����
 ������#���
. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

$�������� /�� �� ��������# �������� �� ����� ����
������ ��
�� ������ ��� ���#����� ��� �� 

��������� ��� �
���� ���. 

2�$�� 

"��# �� �
��� ���, �� �
����
�� ��������� ��� �
�������
��  ���
������ "�����#����  ������#3�
 

������ ��/ �#�� ����0� #��4� ��
 ����
����� ���#����� ��� ��������� ��� ��  ���� ���# ��
 31 

��������� 2008, ��
 �����������
����� ��� ���0��� ��� ��� '�������� ��� *��� ��� �� ����� �� 

����� ��
 �������
�� ��� ���%�
� �� ��  ����
� $�/��� 2����������
������ )
�%��#�, /��� ��# 

����������
 ��/ ��
 �����;�� �
���. 

���'��� ��� �!!�� ���#�$� )���"�� 

������������ �� ��%�
�� ��� ��
 �
���������� �� ���������
� ��� ������� �� ����������� 

������� �� ��� �
����
�� ����
������ ������#����, ��� ������� ��
 ���3���
�
 ��/ �� #���� 43�, 

107 ��� 37 �� ".&. 2190/20. 

 

�).��, 27 ��"��� 2009 

� ����" � �!�/�".� 0�/#�".� 

 
 
 

2�$�/#�� 2�������� ,��"" � 

�.. ���0 15651 
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	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
 
 
 
 

 
 

������� ���	
	 �.�.�. 
 

����	����� ����������� 
2�� ��	 -���� *�+ �0�5� ��	 

31 ����,���+ 2008 
 

�+1
	� � �� ����	� *���+*� 
-���������	����� �	�1���� 

 
 

 
 
 

1�����
���� /�� �� �
����
�� �������  ���
������ "�����#���� ��
�� ����
�� �� ���������
 ��/ �� 
0��������/ �������� ��� "()'*("  )+,&-& �.).�." ��
 26� 	����� 2009 ��� ���
 �
������� ��� 
0��0���� ���
 0����
�� www.iatriko.gr. '� 0��������
�� ���
 ���� ����
����# �������� ��� 
�����%����� �������
 ��� 
� ���#���
 ���
 �
��
���� ������
� ��
��# ����
����# �������� ��� 
�����%�����, ���# 0�
 ������
 ��
 ����������
� ���/
� ��� ����
������ ����� ��� ��
 ���������#��
 
��� ���������, ���%�
� �� �� ����
� !�������# $�/��� ��� �� ����
� $�/��� 2����������
������ 
)
�%��#�. 
 
 
 
.������� )������/����� 
$�/�0��� �� ����������� ������� 
������� ���	
	 �.�.�. 

 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
 

*����-��	� �����
	 ����	���
	 ���������
	 
 
 

 
 

 
��!�&� 
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 (0��
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"��#����� 	�������
 (0��
 "�%�����
 ��� ��
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 31� ��������� 2007 28 
 
"��#����� '�������
 *��
 ��� ��
 2���� �� ����� ��
 31� ��������� 2008 ��� 2007 29 
 
$������%� ����������� 30-31 
 
1#�� ������������� ��
  ���
�����
 "�����#���
 31-32 
 
"����� ���������� ����� 32-52 
 
���������� ��
0�
�
 52-57 
 
����
����� ���������� ���������� ��� ������� ��� 0�������� 58 
 
���������� ��� ��
  ���
�����
 "�����#���
 59-88 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
 
 

��������H �*���0����
	 -����
� 2008 ��� 2007 

    � 4�#!�� � �"�#���� 

    1/1-31/12 1/1-31/12 1/1-31/12 1/1-31/12 

  
 

����#$��#� 2008 2007 2008 2007 
�����:           

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

284.712 
                      

278.500 278.476 272.825 

"/���� �������
  8 (230.901) (221.185) (235.250) (224.074) 

�#�"  ���&��   53.811 57.314 43.226 48.751 
            
���0� 0�������� ��� 

0�#����� 9 (30.850) (29.205) (27.644) (26.226) 

!���# ���0�/(���0�) 10 2.403 4.356 2.501 4.498 
"����# �����������
����# 

���0�/(���0�) 11 (14.517) (9.917) (10.948) (5.414) 
            

����� *�� 1��
	   10.848 22.549 7.135 21.609 

5/��� ����0������ 12 259 (7.413) 1.659 (5.740) 
            

������ ������    11.107 15.136 8.794 15.869 
            
���&#& ���� ��:           
	��/��� ��� �������� 
���������   11.066 15.077 8.794 15.869 

���������� ����4�%���   40 59     
    11.107 15.136 8.794 15.869 
            
���&� ��� ��"�%.  
(�� ���$)           

1����# 13 0,13 0,18 0,10 0,19 
���� �"�)�#� � ��#)� � 
��"�%$�           

1����/� 13 86.735.980  85.711.322  86.735.980 85.711.322  
            

  
 � �
�0������ ���������� ��� �� ����������� ��������
 �
��/������ ����� ��
 ����
�����
 ������#���
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
���0�2���� 31 ����,���+ 2008 ��� 31 ����,���+ 2007 

    � 4�#!�� � �"�#���� 
  31-��� 31-��� 31-��� 31-��� 

  ����#$��#� 2008 2007 2008 2007 
�	��2�����           
������ )���� ����/�"#�  :           
�
������ �#��� �������� 14 279.604 284.119 253.303 259.217 
8������� 15 1.979 1.979 - - 
)������ �#��� �������� 15 333 340 313 312 
��������� �� ��������� ������������ 16 - - 34.867 34.867 
��������� �� ����
��� ��������� 17 384 328 30 - 
!����� �������/������ ����������   398 377 393 370 
)
�����/��
� %�������� �
��������� 12  4.471 5.121 4.446 5.067 

�(��!� ������� )����� 
����/�"#��(   287.169 292.263 293.352 299.834 
���!�'���(� ����/�"#� :           
)�������� 18 7.333 6.789 6.637 6.432 
��������� ���������� 19 148.728 151.765 145.554 148.523 
$����������� ��� ������ ���������� 20 16.579 13.449 19.495 16.139 
$��#���� �����������
����# ���;/
�� 21 1.270 - 1.270 - 
2����������
����# �������� �� ������ 

���� ���� ���������#��
   - 1 - - 
2�������# 0�������� 22  29.256 27.236 24.305 18.580 

�(��!� ���!�'���(�"�� ����/�"#��(   203.165 199.240 197.261 189.674 
�+	�0� �	��2�����+   490.334 491.503 490.613 489.508 
���� ��1�0��� ��� +*�-��
����           
9&#� ��'�!�#� ���&#& ���� �"��� 
��" %��� "�� ��"�#�.�           
	������/ ��%#���� 23 26.888 26.888 26.888 26.888 
8��� �� #���� 23 19.777 19.777 19.777 19.777 
"��0� ��� 
��
   50.200 44.629 56.065 52.761 
'�����/, �%����/���� ��� ��0��# 

����������# 24 76.058 75.994 75.751 75.464 
    172.924 167.289 178.481 174.891 

���������� ����4�%���   304 398     
�(��!� #&��� ��'�!����   173.228 167.687 178.481 174.891 

������ )����� ���%��$��#�:           
	������/����� 0#
��� 25 150.231 157.037 149.949 156.972 
������������� 26 4 10 4 9 
)
�����/��
� 5�������� $��������  12 18.473 23.482 16.450 20.961 
$�����4��� ��� ���3������ ���������� 27 16.010 13.849 15.903 13.745 
!����� �������/������ ���������� 28 3.480 5.477 2.938 4.506 

�(��!� ������� )����� 
���%��$����   188.198 199.855 185.244 196.193 
,��%��� )����� ���%��$��#�:           
��������� ���������� 29 93.424 91.722 100.476 92.946 
1�����/����� 0#
��� 25 5.994 11.232 624 5.936 
	������/������ ���������� 

��������� ��
 ��/��
� ����� 25 - - - - 
5/��� ���������   8.018 6.360 5.120 5.257 
$��#���� �����������
����# ���;/
�� 21 5.642 - 5.642 - 
��0�����
�� ��� ������ 

������/������ ���������� 30 15.830 14.647 15.026 14.285 
�(��!� ���%��� )����� 

���%��$����   128.908 123.960 126.888 118.424 
�+	�0� +*�-��
��
	 ��� 
������� �����   490.334 491.503 490.613 489.508 

 � �
�0������ ���������� ��� �� ����������� ��������
 �
��/������ ����� ��
 ����
�����
 ������#���
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

  
 

 
��������� ���,�0
	 ���
	 ��1�0��
	 31 ����,���+ 2007 

� 4�#!�� 
            �#��#$��"� �(��!�  

  ���!�/�(�"� �"��� ��" %��� "�� ��"�#�.� �"�#����� ��#�7�'��� 
#&��� 

��'�!���� 
    ���"#� ,     
    �'���! /�"�,     
  �"�%#�  +��� "�  ��# �#&#�� ���&�    
  ��'�!�#� ��"#� ���)���"#�� �#� ���� �(��!�     
+� !�#��, 1 ���������� 2007 26.036 15.267 75.396 35.474 152.173 811 152.984 
"��0� �������       15.077 15.077 59 15.136 
	�������� �����������
 ��/ 0��
���     708 (708) 0   0 
�
������������ 0��%����     (110) (10) (120)   (120) 
	�������� ��������       (5.204) (5.204)   (5.204) 
)����� 	�������� "�%����� 853 4.510     5.363   5.363 
	�������� �������
�� ���
 ����4�%��         0 (472) (472) 
+� !�#��, 31 ���������� 2007 26.888 19.777 75.994 44.629 167.289 398 167.687 

� �"�#����     
    ���"#� ,       
    �'���! /�"�,       
  �"�%#�  +��� "�  ��# �#&#�� ���&� �(��!�     

  ��'�!�#� ��"#� ���)���"#�� �#� ���� 
�&��� 

��'�!����     
+� !�#��, 1 ���������� 2007 26.036 15.267 74.784 42.777 158.864     
"��0� �������       15.869 15.869     
	�������� �����������
 ��/ 0��
���     680  (680)  0     
)����� ��������� ��%����� 853  4.510    5.363   
	��������       (5.204) (5.204)     
+� !�#��, 31 ���������� 2007 26.888 19.777 75.464 52.762 174.891     

 � �
�0������ ���������� ��� �� ����������� ��������
 �
��/������ ����� ��
 ����
�����
 ������#���
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

��������� ������
	 ��
	 -����
� 2008 ��� 2007 
  � 4�#!�� � �"�#���� 

  31-��� 31-��� 31-��� 31-��� 
  2008 2007 2008 2007 
����#���� ���� ��  !�#"���/#��� 
&���"��# "�"��     
"��0� ������� ��� %/��
  10.848 22.549 7.135 21.609 
����	�
��� ��	:         
)��������� 11.695 11.258 11.089 10.707 
)��������� ������������
 (84) (31) (84) (31) 
$�/���4� ��� ���3������ ����������  2.162 2.001 2.158 1.987 
$�/���4� ��� ����%����� ���������� 200 0 200 0 
!����� ������4��� 208   0  0 0 
"��0�/(6�����) ��/ ������ �����
 12 (2.221) (3) (2.187) 
���0� ��������� ��������
 �
��������� 0 0 0 0 
���0� ��/ ��������� (96) (91) (3.366) (4.351) 
���0� ��/ ����
��� ��������� �� �����  (26) (105) 0 0 
'/��� ��� �
�%� ���0� (3.202) (186) (3.125) (144) 
'/��� ��� ����# �����������
����# ���0� 17.839 10.261 17.439 9.908 
�
������������ 0��%���� �
�������� 

��������
 ���������� (28) 35 0 0 
0�#"���/#�  ���&�� ��� ��"���!$� "�� 
��'�!���� ������� 39.528 43.470 31.443 37.498 

(�(3���)/ ����� ��:        
)�������� (544) (1.397) (205) (1.344) 
1�����/������ ��� �������/������ 

���������� 359 (27.059) 65 (27.743) 
�(3���/( �����) ��:         
1�����/������ ��� �������/������ 

���������� 695 9.892 6.727 2.308 
'/��� �������
��� (12.197) (10.261) (11.797) (9.908) 
5/��� �������
��� (2.442) (6.933) (2.368) (3.999) 

����#���� �#����� ��  !�#"���/#��� 
&���"��# "�"�� 25.399 7.712 23.865 (3.188) 
����#���� ���� ��  ����&�"#��� 
&���"��# "�"��:        
)����� �
������
 ��� �������
 �����
 

��������
 (7.388) (11.733) (5.186) (11.279) 
$������� �
������
 ���
����������
 8 48 8 64 
'/��� ��� �
�%� ���0� ���������
�� 432 186 355 144 
	�������� ���������
�� ��/ ��������� 0 0 3.366 4.351 
	�������� ���������
�� ��/ ������ 

������������ 95 91 0 0 
$���������� �������� 2 (1) 0  0  
������������� ������������� 78 5 78 5 
)���# �������/�����
 ��� ������/�����
 

���
0����
 (30) 0 (30) 0 
$������� �������/�����
 ��� ������/�����
 
���
0����
 826 0 825 0 
����#���� ������ /#� ����&�"#��� 
&���"��# "�"�� (5.977) (11.405) (584) (6.716) 
����#���� ���� ��  %����"��#�����#��� 
&���"��# "�"��       
��0��� 	�����
 0  5.363  0 5.363 
	�������� �������
�� ���� ���/��� (5.224) (5.176) (5.224) (5.176) 
"����� �������� ������/�����
 0�
���
 (5.089) (71.829) (5.089) (72.300) 
"����� �������� �������/�����
 0�
���
 (6.187) 96.130 (6.475) 96.273 
$������ �����������
�����
 ��������
 (769) (1.901) (769) (1.901) 
	�������� �������
�� ��� ����4�%�� (134) (472) 0 0 

����#���� ������ /#� %����"��#�����#��� 
&���"��# "�"�� (17.403) 22.115 (17.557) 22.259 
��)��. �(3���/ %����"#�$� &#�)������ 2.019 18.422 5.724 12.356 
-����"#�� &#�)��#�� �"�� ��%. "�� �"��� 27.236 8.814 18.580 6.224 
-����"#�� &#�)��#�� �"� "�!�� "�� �"��� 29.255 27.236 24.305 18.580 

 � �
�0������ ���������� ��� �� ����������� ��������
 �
��/������ ����� ��
 ����
�����
 ������#���
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
�"�#%��� ��#%�������: 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  
�#�#��"#�  �����(!#�: ��. .�������  1. )������/����� – $�/�0��� �.�. 
 ��. 1�������� .. )������/����� – �����
�
 �������� 
 2������ .. )������/����� – )
����/�0��� 
 ��. Norbert Doerner – 	���� �.�. 
 Stephen Leonhard - 	���� �.�. 
  
8&�� �"�#�����: ����/�� 5-7 , '.". 15125 	������ 
  
��.��: 13782/06/1/86/06 
  
�!�/�"#�. �"�#����: BDO *� "���� �!!��#�. �!�/�"#�. �� 
 $������
 81 ��� 2�0�
 8-10 
 104 34, )��
� 
 ���#0� 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
2. *���2��1� �*�-�������: 

 
, �������� «()'*("  )+,&-& �	$ *(", )&-&8	 � �')(*�()» �� ��
 0��������/ ����� 
‘()'*("  )+,&-& �. ). �.’  (�%���� � ‘‘��������’ ’  � � ‘‘	������’ ’ ) ��� �� ��������� ��� (�%���� � 
‘‘9�����’ ’ ) 0�������������
��� ��� ���� ��� ������� �������
 ����� �� ��
 ���#
��� ��� 
�����#����� 
���������
 ��
#0�
. , �������� ��� � 9����� ���
 ��
 �0�� ��� ��� ���� 
)������� )������, ���
 �0/ ����/�� 5-7 ��� ���������
 3.010 ��� 3.205 �������� �
��������. 
 
 
 � ������� ��� ��������� ��
�� �������
�� ��� 2������������ )��
�
.  
 
 
 � ��������� �� ������ �������%����
 ���� ����
���/��
�� �
�������
�� ����
������ ������#���� �� 
 ���� ��3� �� �� ������# ������# ��  ���� ������#%�
��� ���
 �������� ��
���: . 
 
 

�������� �"�#����� -$�� �&��� ����"��# "�"� 

% 
�����"�%.� 

���!�� 
2008 

% 
�����"�%.� 

���!�� 
2007 

()'*(", '�2&(", 
)�1� �!!)�) �
����	 �	������ �������
�� & �������
���� ������ 100,00% 100,00% 

�*�8&) �)� �!!)�) ��	�������� & ���	������� ������ 51,00% 51,00% 
)= &(", �*�8&) 
�)� �!!)�) ��	�������� ������ 50,50% 50,50% 

"�&'*  
58�( +�*)$�()� & 
)$ ")')�')�,� 
)+!,'("-& 
")"-��-& ).�. 

�!!)�) �	���� �� ����!� "����#��	���	 & 
$���	�%��	�  $#� ���!� �	�!���� 33,00% 33,00% 

HOSPITAL  
AFFILIATES 
INTERNATIONAL 

�!!)�) &��%���  & ����� �  '�� ������!� ���%(�� 68,89% 68,89% 

MEDSANA BMC * 8	)&() ��	�������� ������ 100,00% 100,00% 
BIOAXIS SRL (����
 
MEDSANA SRL) * 8	)&() ��	�������� ������ 78,90% 78,90% 

EUROSITE 8$,*��(�� 
8.�()� �!!)�) )(���  & *��������	 '�� ������!� ���%(�� 100,00% 100,00% 

ORTELIA HOLDINGS "8$* � )(��� , &��%���  & *��������	 '�� ������!� 
���%(�� 99,99% 99,99% 

MEDICAFE A.E. �!!)�) �	+�,	�	����	�����-�������� 
 55,00% 55,00% 

INTEROPTICS A.E. �!!)�) �
����	 & �� ����� �����  &  ���������� 
�� ��+�� �  & ���� 
%��� �� ��+�����  27,33% 27,33% 

(.�.EUROHOSPITAL AE �!!)�) ��	������ , ���%���  �	� (���� �  ��� ������!� 

��%(��  50,00% - 

 
 

3�. ,��� *����������� �
	 ����	���
	 ���������
	:  
 

(a) ���� �������� � � ���!���"#� � ��$���"�$%� &�������' �:  � �
����
�� �
�������
�� 
����
������ ������#����, �� ������ ��������
 ��� �
�������
�� ����
������ ������#���� �� 
 ���� (�%���� �� «����
������ ������#����») ���
 �
������ ���%�
� �� �� ����
� $�/��� 
2����������
������ )
�%��#� /��� ���
 ��������� ��/ ��
 �����;�� �
���. ��
 �#���
 
$�/��� �� 
� ���
 �%�������� ���
 ��
 �������
�� �
����� �%������� ���. ������, �� 
����
������ ������#���� ���
 �
������ �#��� ��� ����� �� ��������� �/���� �� �������� �� 
���#���� �����������
����# ���;/
�� �� ����� �������
��� �� ������� �����. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
(() &��������$#� ��$���"�$#� &�������'��: , �������� ��� �� ����
���� ��������� ��� �����
 �� 
��������# ��� ������ ��� �����#3�
 ����
������ ������#���� �� �#�� ��
 ����
��/ �������/ &/�� 
2190/1920 ��� ��
 ������� %��������� 
��������.  � ��
�� ��������� ��� ��������� �����
 �� 
��������# ��� �������� ��� �����#3�
 ����
������ ������#���� �� �#�� ��� �����
��� 
/��� ��� 
��
�
������ ��
 ����
 ���� ������ ���������
. .�� ��
 ������������ ��
 �
�������
�
 ����
�����
 
������#���
 ��� ��������, �� ����
������ ������#���� ��
 ��
�
 ��������
 �������/3�
��� �� 
����� �� ��� 0���#���� �� ����
���� ��������� &/�� 2190/1920.  � �
����
�� �
�������
�� 
����
������ ������#���� ���
 �������� ���� �
����� ������������ ����
������ ������#���� 
���#����� �����������
�� ��� �
����%���
��  �#��� ������������
 �����%�
 ��������
� 
� 
��%�
��
 �� �� �$2$.  
 
()) *)$���� � � ��$���"�$%� &�������' �: '� ���������/ �������� ��� (�����/ )��
�
 �.).� 
�
����
� ��� ������� ����
������ ������#���� ��� ��
 �����0� �� ����� ��
 31� ��������� 2008, ���� 
26 	����� 2009.  
 
(+) ��,�� �$��",�' �:  , ��
���� ��
 ����
�����
 ������#���
 ���%�
� �� �� �$2$ ������� 
/��� � 0������� ������
�� ���
 0��
������ ���������
 ��� �������
 �� �����#3�
 �� ���# ��
 
��������
 �� �
��������� ��� ���������, ��
 �
���������� �
0��/��
�
 ���������
 ��� 
���������
 ���# ��
 �������
�� ��
 ����
�����
 ������#���
 ����� ��� �� ���# ��
 ��/0�
 ��� 
��/0�
 ���# ��
 0�#����� ��� �������. '� ���������# ������������ �
0������ 
� 0��%���
 ��/ ���� 
��� ����������. 
 
 
3�. �+���� 0�2������� ��-��: 
 
 � ������ ���������� ����� �� ����������
 ���# ��
 ������������ ��
 �
����
�
 ����
�����
 
������#���
 ��
�� �� ��/�����: 
 
(a) ���� ���!�-����:  � �
����
�� �
�������
�� ����
������ ������#���� ��� ��������� 
��������#
�
 ��� ����
������ ������#���� ��� �������� ��������� ����� ��� /��
 ��
 ��������
 
��������
 ���� ������ ����� ������.   ������� %������� /��
 � �������� ���� #����� � ������� 
������� 0������� ��
 �����4�%�� ��
 0������#��
 4�%� � ���� �� 0�
��� #������ ������ ��� 
���������/ �������� ��
 ��������
.  � ��������� �
������
��� ��/ ��
 �������
�� �� � 
��������/� ������� ����%������ ���
 9���� ��� ����
 
� �
������
��� ��/ ��
 ����� ���# ��
 ����� 
� ������� ����� 
� %�������.  
 
 � �
�������
�� ����
������ ������#���� ��������#
�
 ��� ����
������ ������#���� ���� ��������� 
("�
��� 5������������ & )�����#������ )�������
 "������
 ).�.), ���
 ����� �
 ��� � ������� 
������� ���/���� ��/ �� 50% ��
 0������#��
 4�%�, ����� ������ ���� ��� 0
��/����� 0�������� 
��� �����4�%��� ��
 ����
 �� ����������� �������.  
 
���� �
�������
�� ����
������ ������#���� ��������#
���� ��� � �������� Medicafe ).�. �� ��
 ����0� 
��� ������� �����, ���
 ����� � /����� ������� ��
 �� 55% ���# �/�� ��������� ��� 0���������� �� 
������, � ���/���� ��� 0�
 �
���# ������, ���%�
� �� �� �.0.*. 27 «�����#������ ��# #&#��"���� 
�#�����#��� ��"��"���#� » ���#���%�� 13.  
 
	� ��
 ����0� ��� ������� ������ ��������#
���� ���� �
�������
�� ����
������ ������#���� ��� � 
�������� (.�. Eurohospital A.E. ���
 ����� ��������� � /����� �� ������/ 50% ���%�
� �� ��
 
���#���%� 38 �� �.0.*. 31 «�����"�%�� �� ��#�����3��� » 
 
 
 

-32- 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
 � ��������� ��������� ��  ���� ���
� ��� )��
��� ���
� ���%�
� �� ���%#���� ��
 .�
���
 
�
�������
 ��� ���
 ����� �� �����#���� ��/ 1/7/2006. $����
������ ��� ���/�� ��
 0�#����� ��� 
���������
�� ������ 2006 �� �
 �/�� ��������� ����������
 ��3� �� �� ���������# ��� �#��� – 
����
������/ ��������/, ��� ���������� ��� ���
 ������� �������� �� �
����� �� (���������� ��� 
� 
��
 ��������#
�
 �� ����%����
�� ��������. �����
�� � �����#���� ��
 �
����� ��������
 0�
 
���� �������� �� 0������/��
� 0�������/���� ���� 
� �
�����
 �� ���<�������� �� �.*.-.*. 5 
«� ���!�'���(�"� ���#���#��� �"�#%��� ��� ��"�%��"�# /#� �$!��� ��# &#��������� 
&���"��# "�"��» ��������
� 
� �����������
 0���������
� �� ���������# ��� ������������ ��� 
�� ���������# ��� ��������.  
 
9��� �� �
0���������� �
������� ��� �/����� ���
 ������%��� ���� �
����
�� �
�������
�� 
����
������ ������#����. 9�� ����������, �� ���������� ����� ��
 ��������
 ���
 ������������ 
���� ���� 
� 0���%������� � �
����� �� ��� ���������� ����� �� ����������
 ��/ ��
 9����.¨9��� �� 
��������� �� �
������
��� �
�#���
 ��� ����
������ ��� ������#���� ��� ��
 �0�� �����0� ��� ��
 
�0�� �������
�� (31 ���������) �� ���
 ��� �������� �� �������� ��� ��������� ���
� ��� )��
��� 
���
�, �� �
�#���
 ����
������ ������#���� ��� �����0� 1/7-30/6. 9��� ��� ��� ������� 
�
�������� �
�#�����
 ����
������ ������#���� ��
 �
 �/�� ��������
 �� �%������
 ��
 �0�� 
�����0� �� ���
 ��� �������� (1/1/2008-31/12/2008), �� ������ ��� ������%����
 ���
 �
�������. 

 
(() .""'��/#� �' �.)����$#� �����'-'� (�!0#� ��$���"�$#� $�������'��):  � ��������� ��� 
�������� ��������� ���� �
��������
�� ��������� ��� �������
��� ��� �/���� ������� ����
 ��/
 
������
�� 3����� ����������.  
 
()) .""'��/#� �' .))'�'-�: 
 
(i) ���!���"#�'� ��$���"�$#� $�������'��:  � ��������� ��  ���� ���� ��������� ���� ������ ����� 
����
���� ������� ��� 0�
 ��
�� ��������� � ���
��������, ��������������
��� �� �� ����0� ��� 
������� ������. 	� �#�� ��� �� ����0�, � �������� ���
 �
0�0���
� ������������ ��� �/���� 
������� ����
 ��
 ��������
 ��� ������/ ��  ���� ���
 ������ ��� ����, ���# ��
 ������ 
�������
�� �������, ����
 ��/
 ������4��� ��� ��������� �����. , �
�������
� ���#����� 
���������#��
 ������
�3�� ��
 �
������  ��  ���� ��� ������������ ��� �
0�0���
��. 9��� �� 
����
��� ��������� �� ������%����
 ���
 �
������� �
�#���
 ��� ����
������ ��� ������#���� ��� 
��
 �0�� �����0� ��� ��
 �0�� �������
�� (31 ���������) �� ���
 ��� ��������. 
 
(ii) ���"�$#� ��$���"�$#� $�������'�� ��� "����$,�:  � ��������� �� ����
��� ������������ ���� 
����� ����
������ ������#���� �������
��� ��� �/���� ������, ����
 ��/
 ������
�� 3����� 
����������. 
 
(+) .""'��/#� �' &����!���-'� (�!1 $����� '0')/1"'�'� ���1���'�) :   9����� ��������� �� 
���
��������, �� ������ ��������
 ��/ ���
�� �����/��
�� �
�/����� �� #���� ������������ �� ��� 
������ � 9����� ���� ��������.  � ���
�� �����/��
�� �
�/����� ��������#
���� ���� �
�������
�� 
����
������ ������#���� �� ��
 ����0� ��� ������� ������ ���%�
� �� ��
 ���#���%� 38 �� �.0.*. 
31 «�����"�%�� �� ��#�����3��� » ����� ��
 �������
�� �� � 9����� ����� 
� ��� ������� ��/ 
���
�� �� #���� �������. , �������
�� ���#������ ��
 ����
�����
 ������#���
 ��
 ��/ ���
�� 
�����/��
�
 �
������
 �������� �� ��� ��� ��������. 
 
(') �'�����!, �#� � ��"��"�� �: '� 
/����� ���������� ��� ���������� ��� ��������� ��� ��
 
����
���
 ��������
 ��� ��
�� �� ���.  � �
������� �� #��� 
�������� ���������
��� �� ��� 
�����������
��� ��� �
������������ ��������� �� ���
 �� ���� ���# ��
 �������
�� ��
 
�
������
. "��# ��
 �������
�� ��
����� ��
 ����
�����
 ������#���
 �� 
���������# �������� 
�� �
��������� ��� ��������� �� ��
�� ��%�����
� �� #��� 
�������� �������/3�
��� ���� 
� 
�
��
�����
 ��� �������� �
������������ ���������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
'� ���0� ��� �� 3����� �� ��������
 ��/ �� ��������� ����� ������� 
����������
 ��������
 �� 
��
� 
�������� ������
�3�
��� ���� �
����
�� ������#���� ���������#��
. '� ���0� � 3����� �� 
��������
 ��/ �
������� ������
�3�
��� ���� �
����
�� ������#���� ���������#��
.  
 
'� 
/����� ���������� ��
 ��
�
 ��������
 ��  ���� ��
�� �� ������� 
/����� ��� ��#����� 
����� /�� �#�� �������� ���������. �����
��, �� �#�� �������
�� ����
�����
 ������#���
 /��� 
�� ����������� �� ����������� ��
 ��������
 ���������
��� �� ��� �� �#�� ��
 �
����������� 
�������� �� ���� ��
 �������
�� ��
 ����
�����
 ������#���
. '� ���0� ��� �� ���0� ���������
��� 
�� �#�� ��
 ���� �������� �������� �� ����������� ���# ��
 0�#����� �� ����.  
 
, ������
� 0��%��# �� ��������� ��/ ��
 �
����� ��������� ������������ ��’  ������ ��� 
�
�������
� �0�� ��%#���� ��� ��
 ������, 0�����%� � ��/-�
��
����� �#����� ���������, ��/�� ��� 
����%������ ��� ������������ ������. 
 
(��) ��%"��'� �$�����!��,�'��:  � �������� ���
����������� ��������
��� ����� ��/ ��������# 
�����#����� ��� �������# 0���������. )�# ������
�
��� �#��� ��� ��������
�� �%������ 3��� ���, 
� ����� ���� ������� ��� ��
�� ���. , ���� ��
 ���������
 ��������#��
 ��������#
�� �� �/���� 
����#� ���������
 ��������#��
 ����� ��� �#�� 0��#
� �� ���� ��������������� ��������
� 
��# 
� �����
 �� �������� ����������, ������
� ���# �� ���/ ��
 ������
�
 ���������
 ��� 
��/
 ����������
 ��� ����� ���. 

 
(2) &1���� *�'.��� $�� ���!�.��� 	��31�� �: '� �/���� ���
�� ���0��������� ���# ��
 
�������������� ��. '� ���0� �
#����� �������������
��� ����� ��� ��
 �
#���� 
��
 ���;/
��
. 
'� �/��� �� �������������
��� ��� ��
 �
#���� �� ���������� �����#������ �
��
���3�
��� ��
 
������� �#��� �������� �/
� /��
 ���
������
��� �� ���������� �� �0* 38 «��$��"�� 
��#��"���#.��#�». 

 
(�) ���)�%���� ��1+ �: '� ���0� �
��
���3�
��� ��� ����/ �� ��
�� ����
/ /�� �� ����
����# 
�%��� �� ��������
 ���
 �������� ��� �� ������# ���# ������
 
� ��������
 ���/�����. '� 
�����#�� ���������
� �������� �
��
������ �� ������ 
� ���
������
��� ���# ��
 �
��
����� �� 
��/0�. 
 
	%0��� .!��'��%� 
'� ���0� ��/ ������ �������
 ����3�
��� �� �#�� �� ��#0�� ����������� ��� ��������. 
 
	%0��� �)�4%� 
'� ���0� ��/ ��
 ������ �����
, ���# ��
 �%������ ��
 ��������
 �3���, ��
����
 �������
 ��� 
�� �
������
�� 5$), �
��
���3�
��� /��
 ����%���
��� ���
 �������� �� ����
����� ��
0
�� ��� 
�� �%��� �� �������
 ��/ ��
 �0�������� ��
 �����
. 
 
�1$�� 
'� ���0� �/��
 �
��
���3�
��� �� �#�� ��
 ��������� ���� �� 0�0�����
�. 
 
�'�-�"��� 
T� ���0� ��/ ��������� �
��
���3�
��� /��
 �� 0������� ��/��4�� ��� ���� �������� ��/ �� 
���/0�� /���
� ��
 ��������
 �� �� 0��
���
. 
 
(4) ���%"��'� �$�����!��,�'��: '� ����0�, ��� �� ������ �������
��� ��� �������/ �/���� (�������/ 
�/���� �#��� ��
 0���#���
 �� �*-* 1), ����
 ��� ������
�� ���������� ��� ��� ��/
 ������4��� 
���������� ���. '� ����
�����, ����%����# ���� ����� ��� �� ������ ��� � ����/� ��������/� 
�������
��� ��� �/���� ������� ����
 ��� ������
�� ���������� ��� ��� ��/
 ������4��� 
���������� ��� ����� ���.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
, �������� ��� � 9����� ������ ���
 ��������� ��� ������� ����� ��
 ����0�
, ������
 ���# ��
 1� 

(�
����� 2004 ��� �� ������� ����� ���� ���������������
 �� �������/ �/���� ���# ��
 
�������
�� ���#����� ��� �$2$. , ������� �� �����4� ��������� ��� ���0� ��� 
��
.  
 
 � �������� ��� �
�������� ���������
��� ��� ���0� ��� ������ ���# ��
 ����� �������������
���. 
����
����� ���������� ��%����������
��� ��� �/���� ��
 �
��������
 �����
 �%/��
 ���� 
������#
�
 ��
 �%����� 3��, ��#
�
 ��
 ���
/���� ��������� � ������
�
 ��
 ���0����/���� 
��
 �
��������
 �����
.  
 
'� �������� ��
 �
������
 ���
����������
 0����#%�
��� ���# ��
 ������ � ��
 ��/���� ��� � 
/��
 0�
 �
���
�
��� ��������� ����
����# �%��� ��/ �� �
���3/��
� ����� ���. '� ���0� � �� 
3����� �� ��������
 ��/ ��
 0�����%� �� ����� ��������#
�
��� ��� �
�������
� ������������ 
��� ������ ���# ��
 ����� 0����#%���� �� �
 �/�� �#���. 
 
(�) �!��(#�'��:  � ���������� ������3�
��� �#��� ��� �������� ���/0� �� �
��������, �� ������ 
��������3�
 ��� �������� �%������ 0�#������ 3��� ��
 �������
 �����
. '� ������# �� 
���������������
 ��
�� �� ��/����: 
 

��"�/���� �".�#� *����"  
"����� 2% 
	���
����� ��� ��������/� 6,67%- 10% 
	���%����# 	��� 6%-10% 
������ ��� ����/� ��������/� 10%- 20% 

 
 

($) �!'���-�:  � �
�
����� �������������
 ����3�
��� �� �#�� �� ����0� ��� ������#� (acquisition 
accounting method). 	� �#�� ��� �� ����0� �
��
���3�
��� �� ������� ����� �� ���������# ��������  
(���������
���
�
 ��
 �����
������ �� �
��
������
�
 �������
 ����������
 ��������
) ��� �� 
���������� (���������
���
�
 ��
 �
0��/��
�
 ���������
) �� �������3/��
� ���# ��
 
�������
�� ������#�. H ������� ��/ �
�
����� �������������
 ��������� �� � 0��%��# ������ �� 
��������� ��� ��� ������� ����� ���# ��
 �������
�� ��� �
�������, ��
 �������� ����������
 
��������
 �� ����������
 ��� ��
 ���������
 �� �
���%����
. ��� �
����� � ������� 
������#��� ��� �������/ �/���� ����
 ��� ������
�� 3����� ����������.  

 
, ������� 0�
 ������
���� ���# �/������ �� ������ ���������� �� ������ �#�� � ��
/���� �
 
����
/�� � ������� �
����
 ��0���
�
 /�� � ���� ��� ������ 
� ���� ����������. "��# ��
 
�������
�� ������#� (� ���# ��
 �������
�� ����������� �� �������� ����������� �� ��������� 
������#�), � ������� �� �����#���, ����
������ ���� ��
#0�� 0��������� ��������
 ���
, � �� 
��#0�� ��
#0�
 0��������� ��������
 ���
 �� �
���
���� 
� �%������
 ��/ ��
 �
�
��� ���.  

 
, ��������� ����0����3���� �� �������� �� �
�������� ����� ��
 ��
#0�
 0��������� ��������
 
���
, �� ������ �����3�
��� �� ��
 �������.  
 
)
 � ��������� ���� ���� ��
#0�� 0��������� ��������
 ���
, �����������
���
�� ��� ��� 
�
��������� ��������, ������
�� �� �
�������� ���/ ���, �/�� �
��
���3���� 3���� ����������.  
 
)
 ����� ���� ��
#0�� 0��������� ��������
 ���
 ���
 ����� ���� ����
������ �������, �������, 
�/�� � ������� �� �
������ ��� ������
 ����� ������ 
� ��������%��� ���
 ��������� ���� �� 
�������� ���� ��������
� 
� ����0�������� �� ���0�� � � 3����. , ���� ��� �������� �� �
������ 
��� ������
 ����� ����0����3���� �#��� ��
 �������
 ����
 �� �������� �� �������� ��� �� 
�������� ��� ��
#0�� 0��������� ��������
 ���
 �� ������
��. 
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

 
, ������� �� ���� �����4�� ��/ �������� � �
�
����� ��������
, ���� ����������� ��� 
�������������� �� �����0�  ���� ���� ������� ��
#0�� ��������� ��������
 ���
 (cash 
generating units), �� ������ ���
 ����0�������� �� ����� �� ��� 0���#���� �� �0* 36 «��������� 
�3��� *��#���#��$� �"�#%����».   9�����, ��������
� 
� ����0������� �
 %������� ���� 
���������� ��� ��������, 0��
������ ��� ��������� ������� ���������� ��� ��
 ��
#0�
 
��������� ��������
 ���
, ���� ������ ���� ����������� � �������, �� �����0�  ����, ��� �� �#�� 
��� 0��
������
��� ������� 0�
 �����4� ���� ����������. 
 
9��
 � 9����� ��#
�� �� ������/ ��������� �� �� %���#��
�� ��������� ��������� (������# 
�������
 ����4�%���), � �
����� 0��%��# ������ �� ��������� ������#� ��� ��� �
������� ��
 
�������
 ����4�%��� �� ������
��� (������� � ��
����� �������) ��������3���� ��’  ������ ��� 
�0�� ��%#���� ����0� ��������� �� �
������ ������ ���/��
 (entity concept method). "��’  
�
���������, /��
 �����
��� ������# ����4�%��� (����� � ������ �������� 
� �0���� �� ������� 
�� ������ ��� ���������), �/�� �� ������# ���0� � 3����� �
��
���3�
��� ��’  ������ ��� �0�� 
��%#����. 
 
(0) �!�"'- �� ��-�� 	'���.���$%� ���/'- �: 	� ��
 �������� ��� �������� ��� ��
 ����#��
 
���
����������
 �� �����/����� 0�#����� 3���, �� ����� ������
��� ��� ��������� ���#�����
 �� 
������ �#��, �� ���������� ����� ��
 �����
 �������/�����
 ��������
 �� �
��������� ������
��� ��� 
������� ����������, /��
 ����
/�� � ������� ���� �
����� ��0���
�
 /�� � ��������� ���� ������ 

� ��
 ��
�� �
��������.  9��
 � ��������� ���� �#���� ����������� �������� ������
�� �� 
�
�������� ���/ ��, � �
�������� 3���� ���������� �� ������������ ���
 �
�������
� ���#����� 
���������#��
. , �
�������� ���� ����0����3���� �� � ���������� ���� ������ ��� ������� ����� 
������� ��� ��� ����� �������. "����� ���� ������� ��
�� �� ���/ �� ������ 
� ��%��� ��/ �� 
������ �
/� ����������� �������� ��� ������� ���� ��%����������� �
�������, ���
 ����� �� 
���� ���
 ����� �
��� ��� ���������
 �����������, ���# ��
 �%������ �#�� ��/����� #���� 
�/���� 0�#����� �� ����������� ��������, �
�, ���� ������ ��
�� � ������ ������� ���� ��
 
��������
�
 �����
����
 ��������
 ���
 �� �
���
���� 
� ���������������
 ��/ �� �
��� �����  
�
/� ����������� �������� ��� ��/ ��
 ��/��0� �� �
���
���� 
� �����4�� ��/ ��
 0�#���� �� ��� 
����� ��� ��������
�� �%������ 3��� ��. .�� ��� ������� ����0�������� ��� ����������, �� 
�������� �� �
��������� ���0������
��� ��� �����/���� �����0� ��� �� ����� �� ��������� ���� 
0�
���� 
� �
��
�������
 ��������#. 
 
(") �!1-���)�%���� ���"�����$���"�$%� �!���,�' � $�� �!�/�'%�' �: 
 
(i) ���"�����$���"�$� ����/'-� '�'�)���$��: '� �����������
����# �������� �
��������� (� ���# 
��������� �� ����� �
/� �����������
������ �������� �
��������� � �� ����� ���� ��#0�� 
�����������
�����
 ��������
 �
���������) ��/-�
��
���3�
��� /��
: 

� '� 0��������� ��� ��
 ������ ��������
 �/��
 ���
 ���
�����. 

�   9����� 0������� �� 0������� ���
 ������ ��������
 �/��
 ��/ �� ���������
� �������� 
�
���������, ���# ���� �
��#��� ���/���
� ��� �������� ���� ������ 
� �� ���%����� ������, 
����� ����
���� ���������� �/ ��
 ���%� ���� �������� �����������. 

�   9����� ���� �������#��� �� 0������� ������� ��������
 �/��
 ��/ �� ���������
� �������� 
�
���������, �
� ���#����� ���� (�) ���� �������#��� ��������# /��� ��� ��
0�
�� ��� �� �%��� 
� (�) 0�
 ���� �������#��� ��������# /��� ��� ��
0�
�� ��� �� �%���, ���# ���� �������#��� ��
 
������ �� ���������
� ��������.  
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

 

9�� � 9����� ���� �������#��� �� 0��������� ������� ��������
 �/��
 ��/ �� ���������
� 
�������� �
��������� ���# ���#����� 0�
 ���� �������#��� ��������# /��� ��� ��
0�
�� ��� �� 
�%��� � ��
 ������ �� ���������
� ��������, �/�� �� �������� �� �
��������� �
��
���3���� ��� 
����/ ��� �
���3/��
�� ��������� ��  ���� ��� ���������/ �������� ��/. , �
���3/��
� 
��������, � ����� ���� �� ���%� �������� ��� �� ��������3/��
� �������� ������#��� ���
 
�����/���� ���� ������ �� ������� ������� �� �������� �
��������� ��� �� ������� ����� 
�� ������ � 9����� 
� ������ 
� �����#����. 9��
 � �
���3/��
� �������� ��
�� �/ ��
 ���%� 
0������#��
 ����#� ���/� ������� ��� �� �������� �
��������� (�����������
���
� ��� 
0������#��
 �� 0����
�
�3�
��� �������#), � ����/� �
���3/��
�� �������� ��  ���� ��
�� � 
���� �� ��������3/��
� �������� �� 0�
���� � 9����� 
� ���
����#���, �� �������� ��
 
��������� �
/� 0���������� ������� �� ��������, �� ����� ������#��� �� ������� �����, /�� � 
�
���3/��
� �������� ��  ���� �������3���� ���
 �����/���� ������ ��� ������� ����� �� 
��������3/��
� �������� ��� ��
 ���� #������ �� 0����������. 
 
(ii) ���"�����$���"�$� ����/'-� !�4���$��: '� �����������
����# �������� ��������� ��/-
�
��
���3�
��� /��
 � �������� ����
����, ���
��� � 0�
 %������� ����
. ���
 ��������� /�� 
��� %���#��
� �������� �
������������ ��/ ��� #��� ��/ ��
 �0�� 0�
����� ���# �� ��������# 
0��%��������� /���, � ���
 ��������� /�� �#���
 ���������� ������� ���� /��� ���� 
%���#��
�� ���������, �/�� ��/-�
��
���3���� � ������ �������� ��� �
��
���3���� ��� 
�� 
�������� ��� � 0��%��# �� ��������� ��� �/����� �
��
���3���� ��� ������������ ������. 
 
(�) �!�4#"���: '� ��������� �������
��� ��� �����/���� ���� ������ �/���� ��� ������� 
�������������� �����. '� �/���� ��
 ������
 ��� ���-������
 ���;/
��
 ��������#
�� /�� �� ���0� 
�� ����������������
 ���� 
� ������
 ��� �����
 ������ �
��/����� ��� ������������ ��� ��� 
����������� ��/ ������ ����, �������#, ��
��# �������
��# ���0� (����3/��
� �� ��
�
��� ���������� 
���
/����, ���# ����� 
� ��������#
�� �/��� 0�
������) ��� ��������. '� �/���� ��
 �����
 ��
 
��� ��
 ������
 ���;/
��
 ������3���� �� �#�� �� ���� �������/ �/����. , ������ ������������� 
���� ��
 ������
 ���;/
��
 ��
�� � ��������
� ���� ������� ���
 ��
�
��� ��������� ��� ��������� 
����
 �� ��������
� �/��� ��� ��
 ���������� ��� ��� �� ��������
� �
������ �/��� ��� ��
 
������ ���. , ������ ������������� ���� ��
 �����
 ��
 ��
�� �� ��������
� �/���� 
�
�����#������ ���
 ��
�
��� ��������� ��� �����������. ��0��# �� ��������� ��
 %���#��
 
�������
��� �� 0��%������/ ��/��, 0���0� ���
 �������� ���� �������, �/�� �� %������
� 
���������� 0����������, ���%�
� �� �� �.0.*.2 «���)���"�», ���#���%�� 25. 

 
(�)��)�����"�- ���!��$�#�� $�� 	��� ��$, 	�0���$,:  � ������/������ ����������� ���������
 
��%�
�3�
��� ���
 �
�������� ��� ����, ���# ��/ ������4��� ��� ��/
 �� ���������� �/����� �
� �� 
�������/������ ����������� ���������
 (�/����� �� ��%����
 ��
 ��
�
���
 /��
 ��������) 
�������
��� ��� �
��/������ �/���� �� �#�� ��
 ����0� �� ����������� ��������. �� �#�� 
�������
�� ����������� /��� �� ����������
�� � ����%����� ���������� ������
��� ��/ �� 0������� 
��� 
� ����0�������� � �
�����/���� �������� ��/���4�� �� �������� �� 0
��/���� �� ���#�� 
� 
�������� ��� ��
 �����/���� ��
 �������
 ��. '� �/����� ��� ���������
�� ��/���4�� ��� 
����%����� ���������� �������/3���� ���#����� �� �#�� �������
�� ����������� ����������� ���� 
� 
�
��
���# ��� ����
��������
�� ��������� ��
0�
��. "#�� 0�����%� �������
 ������
 ����
���� 
���
 �#����� ��/���4� ��� ����%����� ����������. )������� �������� ��  ���� 
� �� 0����#%���� 
����� �������� ����� 
� ���
������
 /��� �� 0
���� 
������ �
������� ��� ��
 �������� ���.    
 
(�).)$#��� �� 	��� ��$�� &��+���.: '� ���������� ����� ��
 ���������
 ���������� ��/ 
0��/���� ��%���������� ����
������ ��� �0������� ��%��������� ���������, � ��������/� ��
0
�� ��
 
�����
 ��������� ����������
��. 9��
 �%��# �� �/����� ����� ��
 ���������
, �� ����� 
�
�������������� ��/ �������� �� �0�����, � ��
0
�� 0����������� �/�� �� ���#�� ������� ��
 
������
. 
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

(!)���"���$� ���4#��"�: , �������� ������ ��� ������������ ���������� ��� #���� 4���� 
����/����� ���
0����� �� ������ ���� ����/���� ��
 ����
 ��
�
 �� ��������# 0��������. .�� �� 
��
���� ��
 ������#���
 ��������
 ���
, �� ��������# 0�������� ��������
��� ��/ ������# ��� 
���������� �� ��#��3�� ����� ��� ��������# 0�������� /��� ����0����3�
��� �
�����. 
 
(�) �'��/�$1 $'5�0���: '� �������/ ��%#���� ������
�3�� ��
 ���� ��
 ������
 ��� 	������� 
��������� �� ���
 ��0���� ��� ��
�� �� ����%����. '� ������ �� ����������� ����
 ��� 
�
��������� ����� �
# ������ ������������ ���
 ���������/ «���%��# ��� �� #����» ��� >0�� 
"�%#����. ?����� 0��#
�� �� 0��
�����
��� �� ����� �� ��
 ��0��� 
��
 ������
 � 0������#��
 
���������
��� ���
 ������ ���� �%�������# ��/ �� ���0� ��� ��0����.  
 
(�)��$��!�14'�"'� �!�/�'%�'��: 9��� �� �������/������ ���������� ���������
��� �����# ��� 
�/����. 	��# ��
 ������ ����������, �� 0#
��� ��%�����
� �� ��
� 
/����� �������
��� �#��� ��� 
����� ����������� ��� ��#����� �������
��� �����������. '� ���0� �/��
 �
��
���3�
��� ��� �� �#�� 
�� 0�0�����
�. 
 
(�)&1��� ���'��"��: '� �/��� 0�
������ �
��
���3�
��� �� ���0� ��� �����0� ��
 ����� 
�������������
���. 
 
(.)�!�4'"���$1 )�� �!�2�"- �� 	��� !�$�� 01)  .������+1�����:  � ���������� ��� 
���3������ �
�����0/����� ������3�
��� ���
 ������%����
� ���� ��
 �����
����
 ������
 �� 
���
 ��������� ���# �� ���� �� ����, �� �#�� ��
 �
��
����� 0���������� ������
 ��
 
����3���
�
 ���# ��
 0�#����� ��� �
���
/��
�� ���������� 3���.  � �
����� ���������� 
������3�
��� �� �#�� ��� ����
������ ��� �
����������� ����0���� ��� ������3�
��� �����������
��� 
��
 �
���������� ����0� ���������� ��
 ��������
�
 ��
#0�
  ��������� (Projected Unit Method). 
'� �����# �/��� �
�����0/����� ��� ����/0� ����������#
�
��� ��� �/���� �����0�����, ���� 
�
����
�� ������#���� ���������#��
 ��� ��������
��� ��/ �� ������� ���� ��
 ������
 �� 
���
�
 0�0�����
�� ���# �� 0�#����� �� ����, ��� �/��� ��� ��� ��������� ������
, �� �/���� 
�����
������� ��������, �� �
���������# ���0� � 3����� ��� /���� #��� ��/����� �
�����0����# 
�/���. '� �/��� �����
������� �������� �
��
���3�
��� �� ������� �#�� �#
� ���
 ���� �����0� 
��� /�� �� �%��� �� �����#������ ����������
.  
 
'� �� �
��
������
� �
���������# ���0� ��� 3�����, �
��
���3�
��� �#
� ���
 ���� ������/��
� 
0�#����� - �����0� ������� �������
 ��
 �
����
 �������
 ��� ����������#
�
��� ��
 ����� �� 
������� �/���� �
�����0/����� �#�� ���� �#
, ���# ��
 �
���� ��� ����/0� ������
�
 �� 10% 
��� �����
����� ��������
�� ��������� ��� �������.  � ���������� ��� ������� �
�����0/����� 
0�
 �������0����
���. 
 
(5)&����$� ��5�0����$� 	��)��""���: '� ��������/ ��� ��������� ���������� ����� ��/ ��� 
������ "�������� )�%���������� 5����� �� �%����
 ���
 �0�����/ ����� (("), '�)8), �� ������ 
�������
 �
�����0������ ��� �����%����������� �������. "#�� ����3/��
�� ��
�� ��������
�� 

� �
���%���� ����� �� ��
���� ������ �� ��� ������, �
� ����� ��� �
������ ���%��#� 
���������� ��/ ��
 ��������. "��# ��
 �
�����0/���� �� �
�����0����/ ������ ��
�� ����
� ��� 
��
 �������� ��
 �
�����0�����
 ������
 ���� ����3���
��. "��# �
����� � �������� 0�
 ���� 
����� 
����� � ��������  �������� ��� ��
 ������� �����
����
 ������
 �� �#�� ��/ �� 
��/������. 
 
(/) ���!'2�$1� +��'��"1� : 9��� �� 0�
������ ���������� ���������
��� �����# ��� �/���� �� 
����� �
��
���# ��
 ������ ���� ��
 ����������
 ����
 ������
� �� �� ������# #���� ���0� 
��
�4��. 	��# ��
 ������ ����������, �������
��� ��� �
��/������ �/���� �� �#�� �� ����0� 
�� ����������� �������� (effective rate). "��0� � 3����� �� ��������
 ��/ ��� 0��%���� �� 
�
��/������ �/���� �
��
���3�
��� ��� ������������ ������ /��� ��� �� 0��%���� �� 
��������
 ���# ��
 ����
��
����� (����������) ��� 0�
������ ���������. '� �/��� 0�
������ 
�
��
���3�
��� �� ���0� ���
 �����0� ��
 ����� �������������
���. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
(6) 71��� ����+,"���� (��#/ � $�� ���(�001"'���):   �����
 ��� �
�����/��
�� %/��� 
������3�
��� �#��� ��
 ����
�����
 ������#���
 �#�� ���� �� ��
 ��������
 �� ��������#
�
��� 
���� �
�������
�� ����
������ ������#����, ���%�
� �� ��� %����������� 
/��� �� �����
 ���
 
���#0� � #��� %��������# ������� �
�/� ��
 �����
 ���������
 �� ��������� ����������.   %/��� 
����0������ ������3���� �#��� ��
 ���0�
 ��� �#�� ��������� /��� �
����%�
�
��� ���� %���������� 
��� 0�������, ��/������ %/��� ����0������ �� ��������
 ��/ ��� %����������� ������� ��
 
%���������
 ����
 ��� ��/ �
�����/��
�� %/��� ����0������ �#��� ��
 �����������
�
 
%���������
 �
�������
. 
 
  �
�����/��
�� %/��� ����0������ ������3���� �����������
��� �� ����0� ��� ��������� ��  
�������
�� 0��%���� ���# ��
 �������
�� �� ����������� ������ ��� %���������� �#��� ��� ��� 
���������� ����� ��
 ����������
 ��������
 ��� ���������
.  � �
�����/��
�� %���������� 
���������� �
��
���3�
��� ��� ��� %����������� �������
�� 0��%����:  
 
� ���/� �#
 � �������� ��� �
�����/��
�� %/��� ����0������ ��������� ��/ ��
 ��������� 
��� �������� � ��
 ������ �
��
����� �� �������� �� �
��������� � ��������� �� ��� �
������, � 
����� 0�
 ��
�� �
�
��� ��������
 ��� ���# ��
 ������ ��� �
������� 0�
 �����#3�� ���� �� 
��������/ ���0�� ���� �� %���������� ���0�� � 3����, ���  
 
� )
�%����# �� ��� �������
�� %���������� 0��%���� �� �����3�
��� �� ���
0����� �� 
���������, ����
��� ��������� ��� ��������� �� ���
�������� ���/� /�� � ��/
�� �
������%�� ��
 
�������
�
 0��%���
 ������ 
� �������� ��� ��
�� ����
/ /�� �� �������
�� 0��%���� 0�
 �� 
�
������%��
 ��� �������/��
� �����
. 
 
� )
�����/��
�� %���������� ���������� �
��
���3�
��� ��� ��� ������/��
�� �������
�� 
0��%���� ��� ����%��/��
�� %���������� ���������� ��� %���������� 3�����, ��� ����/ �� ��
�� 
����
/ /�� �� �#���� 0�������� %���������� ���0�� �� ����� �� �������������� �
�
�� ��
 
������/��
�
 �������
�
 0��%���
 ��� ��
 ����%��/��
�
 ��������������
 %���������
 
���������
 ��� ��
 ��������������
 %���������
 3����
. 
 
� ���/� ��� ���������� /�� � �������� ��/ �
�����/��
� %/�� ����0������ �� �����3���� �� 
��� ������/��
�� �������
�� 0��%���� ��������� ��/ ��
 ������ �
��
����� �
/� �������� �� 
�
��������� � �� ��������� �� ��� �
������ �� 0�
 �������� �
�
��� ��������
 ��� �� ������ ��� 
�
������� 0�
 �����#3�� ���� �� ��������/ ���0�� ���� �� %���������� ���0�� � 3����, ��� 
 
� )
�%����# �� ��� ������/��
�� �������
�� 0��%���� �� �����3�
��� �� ���
0����� �� 
���������, ����
��� ��� ��������� �� ���
��������, �
��
���3���� �������� ��/ �
�����/��
� 
%/�� ����0������ ��� ����/ �� ��
�� ����
/ /�� �� �������
�� 0��%���� �
������%��
 ��� 
�������/��
� �����
 ��� �� �#���� 0�������� %���������� ���0�� �� ����� �� �������������� �
�
�� 
��
 �������
�
 0��%���
. 
 
 � �
�����/��
�� %���������� ���������� ������
��� �� �#�� �������
�� �� ����������� ��� 
����
�
��� ��� ����/ �� 0�
 ��������� ����
/ /�� �� �#���
 �����# %���������� ���0� �
�
�� ��
 
�����
 ����� � �� ��
��� ��
 ���������
 ��/ �
�����/��
�� %/��� ����0������ ������ 
� 
��������������. 
 
 � �
�����/��
�� %���������� ���������� ��� ���������� ������3�
��� �� �#�� ��� %����������� 
�
�������� �� �
���
���� 
� ��
�� �� ���� ��
 ����� �� � �������� �� ���������������, �, � 
�������� �� ������������, ��� ����3�
��� ���� %����������� �
�������� (��� %����������� 

/���) �� ��
�� �� ���� � ���
 ������������ ���# ��
 �������
�� �� �����������.  
 
  %/��� ����0������ �� �����3���� �� �������� �� ����� ���
 �
��
������� ��’������ ��� �0�� 
��%#���� ������������ ��’������ ��� �0�� ��%#���� ��� /�� ���
 ���#����� ���������#��
. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
( )���"���+���$#� ���4%�'��:  � �������0������ ��������� �� ����%���
 ���
 �������� 
����0�� /��� ��� ��
0�
�� ��� �� �%��� �� �����3�
��� �� �� �������
� �#���, 
��%����������
��� ���# ��
 �
���� ��� �������� ���
 ������ ���� �� �������
� ����� �, �
 
��� ��
�� �����/����, ��� ������� ���� ��
 ��#�����
 ������#��
.  � �������� ��� 
�������0������ ��������� �������3�
��� ������ ��
 �����������
�����
 ��/0�
 ��� ��� ������� ��� 
�������0������ ���������, ���� 
� ��������� �
� ������/ ����/��� ��� �
������
�
 �/����� ��� 
���������. '� �����������
����# ���0� ����
�
��� ��’������ ��� ������������. '� 
��%�����������
�� �������
� �#��� ������
�
��� �� �#�� ��
 ��������
� �%����� 3�� �� ����� 
� ��
 0�#����� ��� ��������.  
 
	�������� /�� � ���������� 0������� /��� ��� ��
0�
�� ��� �� �%��� ��� �0��������� �� ����� 
���������
��� �� ���������# ���������.  � �������� ��
 ����������
 ������#��
 
�
��
���3�
��� �� �
� ���0� ���
 ���#����� ���������#��
 �� ������� �#�� ���# ��
 0�#����� 
��� ��������. 
 
(��)	��(0#6'�� $�� ��+'/1"'�'� �!�/�'%�'��:  � ������4��� �
��
���3�
��� /��
 � �������� ���� 
������� 
����� � �������� �������� �� ���������� �����
������
 ����
/��
, ��
�� ����
� � 
�����#���� ��� ���� ������ �/��
 ��� ��� ���/����� �������� ��� ��������� ������ 
� 
���������������.  � ������4��� ���
����#3�
��� �� �#�� �������
�� ����������� ��� �������/3�
��� 
���� ���� 
� ������
�3�
 �� ������� ���� �� ��/0� �� �
���
���� 
� ��������� ��� ��
 
����������� ��� ���������. )
 � ���0���� ��� ���
���� ����� �� �������� ��
�� ����
����, �� 
������4��� ������3�
��� ������%��
��� ��� �
���
/��
�� �����
����� ��������� ���� �� �
�
 
�
������� ��� %/��
, � ������ �
����������3�� ��� �������� ���������� ��� ����#� ��� ��
 ���
��� 
���� �� ��������, ��� /�� ���
���� ����������, ��� ��
0�
�� �� �����3�
��� ���������
� �� ��
 
��������.  � �
0��/��
�� ���������� 0�
 �
��
���3�
��� ���� �
�������
�� ����
������ 
������#���� ���# �
���������
���, ���/� �#
 � ����
/���� ���� ������ �/��
 �� ��������#
�
 
����
����# �%��� ��
�� ��#�����. �
0��/��
�� ���������� 0�
 �
��
���3�
��� ���� ����
������ 
������#���� ���# �
���������
��� /��
 ��� ������ ����
�����
 �%�����
 ��
�� ����
�.  
 
(�()&#�+� ��� �'��/,: '� �����# ���0� �
# ������ ������3�
��� 0�����
��� �� �����# ���0� 
�� ���0�0�
��� ���� ���/��� ��� 	������� ��������� �� �� ���� �������/ �����/ ������
 �� 
��
�� �� ����%���� ���# �� 0�#����� �#�� ����, ������
��� ��
 ���� /�� ��
 ���
�
 ������
 �� 
����������
 ��/ ��
 /���� �� �0��� �������. '� ���������
� ���0� �
# ������ ������3�
��� 
0�����
��� �� �����/ ���0�� �� ���0�0���� ���� ���/��� ��  ���� (�����������
� �� ��
 
���0���� ��� ���������� 0
�����
 �����
 �������4���
 �� �������) �� �� ���� �������/ �����/ 
������
 �� ��
�� �� ����%���� ���# �� 0�#����� �� ���� (�����������
� �� ��
 ���0���� ��
 
0
�����
 �����
 �������4���
 �� �������). 
 
(�))	0���5��-'� &��� ��"#� ��������1�����:   /����� ���� �
�
 �����, ��
 ������ �������
 
�����. ����������������� ����� ���
 ����
��� �����#���� ��� �� 0�������/����� �� ��� ��������/ 
0�
 ���
 ���
� ������ ���� 
� �
�����
 �����. �����
��, 0�
 ���������� � ��������� �������
 
�����������
�����
 �����%����
. 
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

 
(�+)	���) )� ���"�����$���"�$� '�)�0'-� $�� +�������1���'� �������4"���� $��+�� �: T� 
���#���� �����������
����# �������� �
��
���3�
��� �����# ���
 ������ ��� ���� ���
 
�������
�� ���#���� ��� ������
������ ��������
�� ���
 ������ ��� ����. , ����0�� 
�
��
������ �� ���0�� � 3����� �� �������� ��/ ��
 ��������� ��� �����#��� ��/ �� ���# 
�/��
 ��# �� ���#���� �����������
����# �������� ���
 ����0�������� �� �������� 
�
����#������ ��
0�
� ��� �� %��� �� �
��������3/��
� ��
0�
�.    ����� ������#%�� ���# ��
 
�������
�� �
������� �� ����� ������ �� �
�������������� �������� ��� �� �
��������3/��
� 
�
�������
� (������ ����
/��
� ��������) ����� ��� �� ������ �
����#������ ��
0�
� ��� ��� 
����������� ��������� �
������
 �
����#������ ��
0�
�.    ����� ������#%�� ������ �� �����/ 
�������/ ��� ��
 �
����#����� ��
0�
� ��� ����#, ���# ��
 0�#����� ��
 �
������
, ��
 
�������������/���# ��
 ��������
 ���
 ��� 
� �
��������3�
 ��
 0������
�� ���� ��������� ���� 
��
 �
�������
�
 �
����#������.  
 
'�
 5����#��� �� 2008, �  ����� �
�4� ��%�
��� �����������
�����
 ��������
, ��� ��� 
���������
� ���� ����� ��%�
��� �
�������� ��������
 ���
 (interest rate swaps) ���� ��%�
��� 
����������� �� �������� �
�/� ����������
 0��0�/��
 �� ������� ��� ��#����� (interest rate 
collars), �� ��#���� �
����#������ ��������
 ���
.  � ��%�
��� ���� �
�%����
 �#��� 
��������
 ���������
 �� �������
 ��/ �������  ���������� ��
��� �� ���0��� �  ����� 
��
 (����� ��� &������� �� 2007. , ������� ��  ���������� ��
��� ��������� /�� �  ����� �� 
�������
� �� ��%�
��� �����������
�����
 ��������
, �� �� ����/��3�
 ��
 ������ ���
 
���������/ ��
0
�, ���#�����
 ��� �� ���� �� �4�� ��  ���������� ��
���. '� 
�����������
����# �������� �� �
�4� �  ����� �
���������
 �� �������� ���� �������
��� 
���������� ��� ����������
 ��%����� ��  ���������� ��
���. 
 
'� ����� ��
 ������
 ���
 ������ ���� �� �
������ ���
 �������������� �
����#����� �� 
��
0�
�, �
��
���3���� �� ��0��/ ����������/ ��
 �0��
 ��%�����
.  ����0����� ���0�� � 3���# 
�������� ��/ ��
����� ���
 ������ ���� �� �
������ ���
 �� �������������� �
����#����� ��
0�
�
, 
�
��
���3���� #���� ��� ������������. '� ��������
� ���# ��� ����������/ �0��
 ��%�����
 
�
�����
�
��� ���� ��� ���#������ ���������#��
 ���� ����/0�� /�� �� �
�������
� 
�
����#������ �����#3�� �� ���������� (/��
 ����#
�� ���� � �������/��
� ���� �
����#����� 
�
������). 
 
'� ���#���� �����������
����# �������� �� 0�
 ����0����3�
��� �� �������� �
����#������ 
��
0�
� ��� 0�
 ������
 ��� ���<�������� ���������� �
����#������ ��
0�
� ����
����
��� �� 
���#���� ���� ������ ��� ��������
��� ���
 ������ ���� ���� ��� ���#������ ���������#��
. 

 
(�') �!'�+��'�� $�� 0��!� (!� ��)'�,) /��"�����$���"�$� !'���.���$� ����/'-�: '� (�������
�) 
�����������
����# ���������# �������� �� �������
 ��� ����3�
��� ��/ ��� 0���#���� �� �!$ 39, 
����
����
��� �
#���� �� ��
 %��� ��� �� �������������# ��� �� ��� ��/ ��� ���� �������� 
����������: 
 
� 2����������
����# ���������# �������� �� ������ ���� ���� ���������#��
, 
� )��������� ��� 0#
���, 
� ���
0����� 0����������
�� ��� ��
 ���� ���, ���  
� ���������� ���� ������ ���
0�����.  
 
'� �
 �/�� �����������
����# ���������# ��������, �����# �
��
���3�
��� ��� �/���� ������� �� 
�
������������ ��
 ������ ����, ����
, �� ������
�� ����������� ��
 #����
 0���
�
 
��/������/�
�������.  
 
, ��������������� ��
 �
����� �����������
�����
 ����������
 ��������
 ��
���� ���# ��
 ������ 
�
��
����� ��� /�� �����������, ���
����#3���� ��� ����
/
 �
���������� �����0��#.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
(i) ���"�����$���"�$� ����/'-� �' '�0�)� ��-� "#�  �!��'0'�"�� �: 
 
$�/������ ��� �� �������/ �����%�#��� ��  ����, �� ��������#
�� ���
0����� �� ����������
 �� 
����/ ��
 ����������� ��� ��� #���� �����
. "��0� � 3����� ��/ ��
 ��������� ��
 
���������
�
 ��������
 ���������
��� ��� ������������ �������. 
 
(ii) �!���,�'�� $�� +��'��: 
 
 � ���������� ��� �� 0#
��� �� 0��������
��� ��/ �� 0�������/���� (��� �� ��
�� ���/� ��
 
�
���
 ���������
 ����
 ��  ����), �������
��� ��� �
��/������ �/���� �� �#�� ��
 ����0� �� 
����������� ��������. "��0� ��� 3����� ���������
��� ��� ������������ ��� ������� /��
 �� 
������# ��
0���� 0����#%�
��� � �������
�
���, ����� ��� ���� ��� 0��0������� ��/������.  
 
(iii) �!'�+��'�� +��$�����"'�'� # � �� 0,��: 
 
'� �����������
����# ���������# �������� (�������
�) �� ����0����3/��
�� ���� ��� 
������������
� ���� ��������������
��� ��
 0����������
� ��� ��
 ����, /��
 � 9����� ���� ��
 
��/���� ��� ��
 0
��/���� 
� �� 0���������� �� ��
 ����. ���
0�����, �� ������ 0��������
��� ��� 
�/����� � �� ������������
� 0�#����� 0�
 ������
 
� ����
������
 ���
 ��������� ���.  � 
0����������
�� �� ��
 ���� ���
0����� �������
���, ���# ��
 ������ ����������, ��� �
��/������ 
�/���� �� �#�� ��
 ����0� �� ����������� ��������. "��0� ��� 3����� ���������
��� ��� 
������������ ������� /��
 �� ������# ��
0���� 0����#%�
��� � �������
�
���, ����� ������ ��� 
���� ��� 0��0������� ��/������.  
 
(iv) ���4#��"'� !��� !%0��� '!'�+��'��: 
 
'� �����������
����# ���������# �������� (�������
�) �� 0�
 ������
 
� ����
������
 �� ����� 
��/ ��� �
����� ���������� ���������3�
��� ��� ����
����
��� ��
 0��������� ���� ������ 
���
0�����. 	��# ��
 ������ �
��
�����, �� 0��������� ���� ������ ���
0����� �������
��� ���
 
������ ���� ��� �� ��������
�� ���0� ��� 3����� ���������
��� ��’  ������ �� 0���������
� ��
0��� 
��� ������� ����� ����� ��
 ������ � ��
 0�����%� � ��
 ��������� ��� ���
0���, ����� ���# ��
 
����� �� ������
� ���0� � 3�����, ��������#
�
��� ��� ������������ �������. 

 
, ������� ���� ��
 �
 �/�� ���
0����
 �� ��������
��� �� ����
���
� ��������������� ����# 
��������� ��/ ��
 ������� ��������������� ���� ��� ���
0��� ���# ��
 �������
�� �����������. 
)
�%����# �� ��� ���
0����� �� 0�
 ��������
��� �� �
���/ ����#, � ������ ���� ������3���� �� 
�#�� �������� ���
���� ����������. )��� �� ���
���� ����3�
��� �� ��/�%���� ��%����������� 
�
������� ���/����
 ���
0����
, �� �
�%��# ���
 ��������������� ���� ���� #���� ���
0��� �� 
�����%��� �������������# �� ��# ��� ���������
��, �
#��� ������%����
�
 ����������
 ��� 
��
���� ���������� ���
0����
.  
 
(���) &����$#� '!�/���),�'��:  � ������������� �
��
���3�
��� ���
 ���������/ /��
 �#���� 
������ �����/���� /�� � ����������� �� ���������� ��� /��� �� �������� /��� ��4�� ��� �� �������
. 
 � ������������� �
��
���3�
��� �� ���0� �����
�
 ������
 ��� ����%���
��� ���
 ���#����� 
���������#��
 �#��� ��� �
���
/��
�� �%������ 3��� ��
 ������������
�
 �����
.  � 
������������� �� �%����
 ���0� ���������
��� ���# �� 0�#����� ��� ������ ��������������� ��� 
��� ��
 ���������� �������� ��� �� �� ������������
� ���0�. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
(�2) �#� 	�1�.!�, ��'�"��'-'� $�� ���!�!�-��� .5����"'� � !����! �: '� �������� ����
�
 
!��������
 $������
 ����� ��� � �������� ������
���
, ���
 �0� ��0���� ��� ����# 
��
 
���������
 �������
 ��� 0�����
���
 � ���
 ������������ %���#��
� ��/���, � �%������ ��
 
�����
 ��
�� ���������� ��� ��� ���������� ����/0�� �� ����3�
 ��/ 1� (�
����� 2008 ��� 
�
�����
 (���/� �
 �
�%������ 0��%������# ��������). , �������� ��� ��������� ��  ���� ��� ��� 
��������� ������# �� ��
 ���0���� ��/ ��
 �%������ ���
 ��
 
��
 �������
  ��� 0�����
���
 
����������� �����#��: 
 
�	�	 7, ���"�����$���"�$� "#��: �� ���!��,�'�� $�� �."!0�� "���$, !�����"�), ��� ��	 1, 
	���.�-��� � � ��$���"�$%� &�������' �, �� ���!��,�'�� &'5�0�-�. (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 
2007) 
'� �$2$ 7 ���#��� �������
 �
������������ �� ����/ �� �������� ��� �����/��
�� �����%/����� 
������# �� �� �����������
����# ����. )������ ��
 �
���������� ��������
 ��� ��������
 
�����%����
 ������# �� ��
 ������ �� ��
0
� ������/��
� ��/ �����������
����# ����. ��0��/����, 
���������3�� ��#������ ���������
�� �
������������ �� �����3�
��� �� ��
 ��������/ ��
0
�, ��
 
��
0
� ����/����� ��� ��
 ��
0
� ����#� (����#���� ��
 �
#��� ���������� ������# �� ��
 
��
0
� ����#�). '� �$2$ 7 �
��������# �� �!$ 30 (.
������������ ����  ���
������ "�����#���� 
'����3�
 ��� 2���������������
 (0��#��
) ��� ��� ���������� �
�����������
 �� �!$ 32, 
(2����������
����# �������� .
������������ ��� $��������). ���� �%������ �� �������� �� 
�
�#���
 ����
������ ������#���� ���%�
� �� �� �$2$. , ���������� ��� �!$ 1 ���#��� 
�
������������ ������# �� �� �4�� ��
 ��%�����
 ��� ����������� ����� ��� ��� ��
 ��/�� �� ��
���� 
� 0��������� ���
.   9����� ��� � ������� �������� ��
 ���0���� �� �$2$ 7 ��� ��� ����������� 
��� �!$ 1 ��� �������� /�� �� �������
 �
������������ �� �������
��� ��/ ��
 �%������ ��� ��
�� � 
�
#��� ���������� ������# �� ��
 ��
0
� ����#� ��� �� �
������������ ��%�����.   9����� 
�%���/3�� �� �$2$ 7 ��� ��
 ����������� �� �!$ 1 ��/ ��
 1 (�
����� 2007. 
 
�	�	 4, ��5�0���,��� �."(10��� (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2007) 
'� �$2$ 4 0�
 ���� �%������ ���
 9���� 
 
 
�	�	 8, �'���.�)�$�- ��"'-� (��/�'� �!1 1 ����.��-�., 2009) 
'� �$2$ 8 �
��������# �� �!$ 14 « ���
������ �����%����� ���# �����» ��� ������� ��� 0��������� 
���������� �
�%����# �� ��� ����
������ �����%����� �� 0�
�
��� ���# �����. , �����%/���� �� 
�� ��������� �� ��
�� ��� �� ������������ � 0������� ��������# ��� ��
 �����/���� ��� ��/0���� 
��
 ����������
 �����
 ��� ��
 ����
��� �/��
 �� ����� ��� ������. )�� � �����%/���� ������ 

� ��
�� 0��%������� ��/ ��� �� ������#3���� ���
 (��������/ ��� ���#����� ���������#��
 ��� 
�� ��������� �� ������ 
� 0���
 ����������� ��� 
� ������#��
 ��%�
��� �
�%����# �� ��/
 
0��%����.   9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� ��� �#
� ������� ��, ����� �� �%�������� 
��/ ��/
 ��/ 1 (�
�����, 2009. 

 
��	 23 &1���� +��'��"�� –���!�!�-��� (��/�'� �!1 1 ����.��-�., 2009) 
���
 �����������
� ��0��� �� �!$ 23, � ��������
�� ��������
� ������ ����0�� ��� 
�
��
������ �� �/���� 0�
������ ��� ������������ ���� ������%���. )
������, �� �/���� 0�
������ 
�� ����� ��
�� #���� ���0�0/��
� ���
 ��/�����, �������� � �������� �
/� ����������� �������� 
�� ������ ��� �����������, �� ���3�� �� �!$ 23, �� ������ 
� �������� ����� �� �/���� ���� �� 
��������.   9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� ��� �#
� �������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
��	 1 	���.�-��� � � ��$���"�$%� &�������' � - ���!�!���"#�� (��/�'� �!1 1 ����.��-�., 
2009) 
, ����������� �� ������� ������� /��� ���
 ���#����� ��������
 �0��
 ��%�����
 
��������#
�
��� �/
� �� �
������� �� ��� ���/���. ���#����� ��� ���
����� ���#����� �
������ 
����0������ (Comprehensive income) ��� �� ��������� ���� ��� ���/��� �� ��%�
�3�
��� �/
� ���
 
���#����� ��������
 �0��
 ��%�����
 � ���� ���������� ��� ��
 ����
�����
 ������#���
.   9����� 
��
�� ���
 0��0������ �����/����� ��� ���0����� ��/ ��
 �%������ ��� ������������ �� ������� 
���� ����
������ ������#����.  
 
�	�	 2, 	���/#� !�. '����%���� �!1 ��� ��-� � � "'��/%� «1��� '���$���� $�� �$.�%�'��» - 
���!�!���"#�� (��/�'� �!1 1 ����.��-�., 2009) 
, ����������� �� ������� 0�����
�3�� 0�� ������: ��
 �����/ ��� «���<�/����� �����������»,�� 
��
 �������� �� /�� «�� ���<�/���� �����������» ��� /��� �� 0�
 ��������
 /��� �������� � 
��/0���� ��� /�� /��� �� ��������, ���� �������
��� ��/ ��
 �
�/���� ���� ��/ �� ������/��
� 
����, ������ 
� ���
 ��
 �0�� ��������� �
����������.   9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� 
��� �#
� �������. 
 
�	�	 3, .�'�%�'�� '!�/'��,�' � $�� ��	 27 ���!���"#�'� $�� �+��-�'�'� ��$���"�$#� 
&�������'�� – ���!�!���"#�� (��/�'� �!1 1 ��.0-�., 2009) 
'� �$2$ 3 �� ���� �%������ ���� �
�
����� �����������
 �� ��������
 �� ���� ��� ����/0�� ��� 
�� ��0�� �%������� �� ���� ������������ ��� 
� ��������#
�� �
�
����� �����������
 �� �����
 �/ 
���
/ ������ ��� �
�
����� ����� �������� ��������� (���#����� �������� ������
). '� �$2$ 3 
��� �� �!$ 27, ������ #���
, �������
 ���������� ����� ��� ������� ����� ���� ��� ���#������ 
����������� ���������#��
 ��� ��
 �
0
#���� ��� ����
������ ���#������ ��� �
�%��/��
�� 
�
�/�����. '� ��/��� ��# ���#��
 ��� ��/����� ����������: �) ��
 ���
��������/ �� ����0�� 
��������� /��
 � ������� �
���#��� � �#
����, �) � �
��
����� #���� ��� �0�� ��%#���� ��� 
���0����� /��
 ��
 �
������
 ������ �����/��
�
 ��� �� �����/��
�
 ����
, /��
 � ������� 0�
 
���� ����� ��� �) ����#3���� ��� �� ���� 0���� ���
 ������ �� ������ ���# ��� ���/ ��� 0��#
�� ��� ��
 
��/�����. ���������
�, �������� /��� �/��� �� �����3�
��� #���� �� ��
 ����#, ��������� ���
 
���� �� �
0��/��
� ���������, ������� �� ������
��� ��/ ��
 ���� ��
 ������
 ��� ���%������ 
��������
 �� ��������
 �� ��������������
��� ������# ��/ ��� �
�
����� �����������
 ��� �� 
�����#3�
 ��
# ��
 ���#����� ����������� ���������#��
.   9����� ��������� ��� 0��0������ 
������� �� ��� �#
� �������. 
 
��	 32 $�� ��	 1 ���"�����$���"�$� �#�� +��4#��"� �!1 ��� $���/� (, puttable "#�� ) - 
���!�!���"#�� (��/�'� �!1 1 ����.��-�., 2009) 
, ����������� ��� �!$ 32 ������� /��� ������
� �����������
����# ���� 0�������� ��/ ��
 �#���� 
( puttable ���� ) ��� ���������� �� �
������
 ���# ��
 ����������� ���� �
�/����� ����������
 
�� �0�� ��%#���� �#
 ������
��� ���������
� ��������. , ����������� ��� �!$ 1 ������� 
�
���������� �����%����
 �
�%����# �� �� puttable ���� �� �����#���
��� �� �0�� ��%#����.   
9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� ��� �#
� �������. 
 
��	 39 ���"���!��� ��$� "#��: ���)�%���� $�� '!�"#�����: &���00�0� "#�� �������4"���� - 
���!�!���"#�� (��/�'� �!1 1 ��.0-�., 2009) 
, ����������� ��� �!$ 39, ��������� �� ��� �
�/���� 
� ����0������� �� �
��������3/��
� �������� 
�
� ����� ��� ��������� ��� ������� ����� � ��� 0������
��� ��� �������� ���� �
/� 
�����������
������ ����. 	�� �
�/���� ������ 
� ����0������� ��� ��������� ���
 ������ ���� � 
���� �������� ���� �� �
0��
��� �� �
�
 ��
����� ��
0
� �� �� �
��������3/��
� ��������, �� ��� 
�������������� ����� �
����#������.   9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� ��� �#
� 
�������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
��	 39 $�� �	�	 7  ���"���!��� ��$� "#��: ���)�%���� & '!�"#����� $�� �� ���!��,�'��: 
�!��������1"��� ���"�����$���"�$%� "#� � - ���!�!���"#�� (��/�'� �!1 1 ��.0-�., 2008) 
, ����������� ��������� �� ��� �
�/���� 
� ���
�����
������ �� – ���#���� �����������
����# 
��������  (���/� ���
 �� ���
 �
��
������� ���
 ������ ���� ���� ���������#��
 ���# ��
 ������ 
��� �
��
�����) ��/ ��
 ��������� ��� ������� ����� ���� ���������#��
 �� �0�������� �/
� 
������#����. �������
, ��������� ��
 ���
�����
/���� �����������
������ ����������� ��������, 
����
�����
� �� 0�������� ��� ������, �� ����� �� �������� ��
 �����/ ��
 0�
���
 ��� ��
 
���������
 (�#
 0�
 ���� ������������� �� 0�������� ��� ������), ��/ ��
 ��������� ��
 0��������
 
���� ������ ���
 ��������� ��
 0�
���
 ��� ���������
, �#
 � �������� ���� ��
 ��/���� 
� 
0��������� �� �����������
����/ ���������/ �������� ��� �� �������� �����
 � ����� ��
 ����.   
9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� ��� �#
� �������. 
 
���!�!��,�'�� ��� �	�	 1, «	�%�� '5��"�), � � +�'4�%� !����! � /��"�����$���"�$,� 
���5����» $�� ��� ��	 27, ���!���"#�'� $�� �+��-�'�'� ��$���"�$#� &�������'�� , (��/�'� �!1 1 
����.��-�., 2009) 
 
, ����������� ��� �$2$ 1 ��������� �� ��� ������� 
� ������3�� �� «�/����» ���
0��� �� 
���������, ��/ ���
�� �����/��
�� �
�/����� � ����
��� ���� ����
������ ������#���� �
����� 
���%�
� �� �� �!$ 27 � �����������
��� �� �������/ �/����. , ����������� ��� �!$ 27 ������� 
/�� �� ��������� ��/ ���������, ��/ ���
�� �����/��
�� �
�/����� � ����
��� 
� �
��
���3�
��� 
��� ������������ ������ ���� ��������� ����
������ ������#����. , ����������� �� �!$ 27 �� 
������ 
� �%�������� �����
���# ��� /�� �
�0�����#.   9����� ��������� ��� 0��0������ ������� �� 
��� �#
� �������. 
 
��'�"��'-� 11, �	�	 2 .��00�)#� �+- � �'��/%� �"-0�. (��/�'� )�� '�,��'� 0�)����$#� !'��1+�.� 
!�. ��/-2�.� �!1 1 ����-�., 2007) 
, ������
��� 11 �
�%������ �� �#���� ������ �� �����3�
��� �� �� �$2$ 2 ��� ���������
� ��� 
������� �� ������3�
��� ��/ ��
 ���� ��
 �0��
 ������
 ��� ��������� ��� ������� ���������� 
���������, �� ������3�
��� ��/ ��
 ���� ��
 ������
 ��� ���
����. ��
 ���� �%������ ���
 9���� 
��� 0�
 �����#3�� ��� ����
������ �� ������#����. 

 
��'�"��'-� 12, ."(��'�� 	���/%�����: (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2008)  
, ������
��� 12 ������������� ��
 ��/�� �� ��
 ����� �� ��������������� �� ������ 
� �%���/3�
 
�� �#���
�� ����
� $�/��� 2����������
������ )
�%��#� ��� 
� ����������
 ���� 
���������� �� �
�����#
�
 ��� �� 0��������� �� ��� ���������
��� ���� �������� ���#���� 
�����������. 	� �#�� �� ������
��� �� ��������������� 0�
 �� ������ 
� �
��
�����
 �� 
������� ��0��� �� �
������ �#��� ��������, ���# 
� �
��
�����
 �
� �����������
����/ 
�������� �
��������� ���# � �
� ������� ���������/ ��������. , ������
��� 12 � ����� �
���
���� 

� ��������� ��/ ��
 �� ��� ����� �����
 0�
 ���� �%������ ���
 9����.  

 
��'�"��'-� 13, 	��)��""��� !���1����� !'0��%�: (��/�'� �!1 1 ��.0-�. 2008)  
, ������
��� 13 0�����
�3�� /�� /��
 �� ������������ ������
 �
����#����� �����#����� (�.�. 
�/
���) �� ����� �
������� ������� ��� �� ���#��� ������
 
� ���������
 ��# �� 
�
����#����� ��� �����
 ��� ��
 ��4� 0���#
 � �� ������� �����
 � �������
, �� ������ 
� 
�%���/3���� � ���#���%�� 13 �� �!$ 18 «���0�». )�� ������� �� �
����#����� �����#����� 
� 
�����3�
��� ��������# �� �
� ��������/ �������� ��� �
������� ������� ��� �
� ����� �� �
������ 
�� ����� �����#����� � ��� ��������� � ����� �
��
��������, 
� ����
������ ��� �
����#����� 
�����#�����.   ��/
�� �
��
������ ���� �� �������� �� ��/0� �
��#������ ��� /�� � 
���������� ���
�������� ��� ���������� ���, �� �
0��
��� �� �� �
����#����� �����#�����, ���� 
������
��� �� �
����#����� ��# #���� ���� �������#3�
��� ��
 �������� �� �#���� ����� �����. 
��
 ���� �%������ ���
 9���� ��� 0�
 �����#3�� ��� ����
������ �� ������#����. 

-45- 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
��'�"��'-� 14, �.�.	. 19 – �� !'������"�- �' #�� ��5%� !���+�����"#��  5#0�"� !'���.���$1 
����/'-�, '0�/���'� �!���,�'�� /��"���+1����� $�� � �00�0'!-+����� ��.�: (��/�'� �!1 1 
����.��-�. 2008)  
, ������
��� 14 ������� �0����� �
�%����# �� ��
 �������� �� ��
0�
� �� ���������� ��� �!$ 
19 «$������ �� ����3/��
��» �� ����� �� �� �4�� �� ����
#������ �� �
��
���3���� �� 
�������� �
���������. �����/����� �������� ��� �� �
�����0����/ �������� �
��������� � ��������� 
�����#3���� ��/ ��� ��#������ ������������ � ��������� ���<�������� �������0/�����. ��
 ���� 
�%������ ���
 9���� ��� 0�
 �� �����#��� ��� ����
������ �� ������#����. 
 
��'�"��'-� 15, – ."(10��� )�� ��� $����$'., �$-����� !'���.�-��: (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 
2009)  
, ������
��� ��/������ 
� ���������� %���#��
�� ���������� ��������� �
�%����# �� ��
 
�
��
����� ��/0� ������ �����������
 ���
���
 �� ����/ ��
 ������ ���, /��� 0����������� 
��� ������ «���/� ���0��», ���
 ��
 ���������� ��� ���������. , ������
��� 15 ������� �0����� 
��� ��
 ��������/ �� �#
 �
� ���/���� ��� ��
 �������� ���
���� ��������� �������� ��� 
������� �%������� �� �.!.$ 11 «"�����������# ���/����» � �� �.!.$. 18 «���0�» ��� 
�
�%����# �� ��/ �� ��/���, �/�� ������ 
� �
��
���3���� �� ���0� ��/ ��
 ��������. ��
 ���� 
�%������ ���
 9���� ��� 0�
 �� �����#��� ��� ����
������ �� ������#����. 
 
��'�"��'-� 16, – �������4"��� "��� $�4��,� '!#�+.��� �' '$"'��00'.�� '� �'��$��: (��/�'� �!1 
1 �$� (�-�. 2008)  
, ������
��� ���#��� ����0����� ���
 ��������� �
����#������ ���� ������� ���
0��� �� 
�����#����� ���������� ���� �
�������
�� ����
������ ������#���� ���� �
�/�����. , 0�����
��� 
��� 0�����
�3��: 
- '� 
/����� ���������� ��
  ���
�����
 "�����#���
 0�
 0�������� ������ �� ��
0
� ��� ��
 
����� � ������� ������ 
� �%���/��� ��������� �
����#������. �
����, � ������� ������� ������ 
� 
����0������� ��
 ��
0
� ���� �
����#����� �/
� ��� �
������������ 0��%���� �� ��������
 
������ �� 
��������� ���������� ��� ��� �� 
��������� ��� �����#������ ��� ��������/.  
-  ����0����� ������� ��  ���� ������ 
� ������� ���� �
����#������. 
- $��/�� �� �.!.$ 39 «2����������
����# 	���: )
��
����� ��� ����������» �%���/3���� ��� ��
 
��������/ �� ����� �� ������ 
� ����%����� ��� )����������� 2����� ��/ �� ����������/ ��� 
�
������������ 0��%���� �
�%����# �� �� ���� �
����#������, �� �.!.$ 21 « � ���0�#���� 
	�������
 ���� '���� �
���#������» �%���/3���� �
�%����# �� �� �������� �� �
��������3����. 
  9����� ��������� ��� 0��0������ ������� ��� ��� �#
� 0�����
����. 
 
��'�"��'-� 17, –  �����"#� "� /��"���$%� !'���.���$%� ����/'- � �' �+��$�,�'�: (��/�'� �!1 1 
��.0-�. 2009)  
 , ������
��� ��� 0�����
�3�� �� ���� ������: 
- �� ������� �������� ������ 
� �
��
���3���� /��
 �� ������� ���� �������� ��� 0�
 ��������� ����
 
��� 0�#���� ��� ��������, 
- � ������� ������ 
� �������#�� �� ������� �������� ���
 ������ ���� ��
 ������
 ����������
 
��������
 �� ��/������ 
� 0��
������
, 
- � ������� ������ 
� �
��
���3�� �� 0��%��# ������ �� ���������� �� ��������� ��� ��� 
���������� ����� ��
 ������
 ����������
 ��������
 �� 0��
���
��� ��� ������������, ���  
- � ������� ������ 
� ������� ��/������ �
������������, �%/��
 �� �����# ���������# �������� �� 
������
��� ��������
� ��� 0��
��� ���� �0�������� ������
 ��
 �����/ ��� 0���������� 
0�������/�����. 
, ������
��� 17 �%���/3���� �� ����������� 0��
���� ��-���������
 ����������
 ��������
 �� 
�
������� �#��, ���/� �#
 ��/������ ��� �
������� �� ������
��� ��/ ���
��.   9����� ��������� 
��� 0��0������ ������� ��� ��� �#
� 0�����
����. 
 

-46- 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
��'�"��'-� 18, – «�'��5��#� !'���.���$%� ����/'- � �!1 !'0��'�: (��/�'� �!1 1 ��.0-�. 2009)  
, ������
��� ��� �
�%������ ��0��/���� ���
 ����� ���
�� �%������ 0�����
�3�
��� ��
 ��������/ 
�������/ ��%�
��
 /�� � ������� �����# �
������ �#��� ���������# �������� (� ��������# 
0�������� ��������
� ��� ��
 �������� �������
 ����������
 ��������
) ��/ �
� ���#�� ��� 
��/ �� �#��� ��������������� �� �
�#������ ��� ��
 ��
0��� �� ���#�� ��� 0���� � ��� ��
 
������ �����
����� ��/������ �� ���� ���� 
� ���%�0������ �� ����# � ��� �������� ��.   
9����� ��������� ��� 0��0������ ������� ��� ��� �#
� 0�����
����. 
 
'�
 	#�� �� 2008 �� �������� ����
�
 !��������
 $������
 ���0��� ��� ����# ������������
 
��
 �$2$ �� ����/ ��
 ��#���4� ��
�����
 ����� ��� ��
 ������ 0�����
����
 ��� ������� �� 
������ �����#������ ���������
 “annual improvement project”.  � ������������� ���� 
�%���/3�
��� ��� ���������� ����/0�� �� ����
��
 ��
 � ���# ��
 1� (�
����� 2009 �%/��
 0�
 
���3���� 0��%������#.  
 
���!�!��,�'�� ��� ��-� 5, �� &.$0�5������� 	'���.���$� ���/'-� !�. &��#/����� !��� 
	%0��� $�� ���$�!'-�'� ��������1���'�, (��/�'� �!1 1 ��.0-�. 2009) 
, ����������� ��� 0�����
�3�� �� ����
/� /�� /�� �� �������� �
��������� ��� ��������� ���� 
��������� ����������
 
� �����#���
��� �� �����/��
� ��� ������, ���%�
� �� �� �$2$ 5, 
��/�� ��� ���
 ��������� �� � �������, ���# ��/ ������, 0��������� �� �������� �������� ��� 
��������. , ����������� ���� �����
���� �%������ ��/ ��
 ����� ������ �%������� �� �$2$ 5. 
�
����, �� ��������� �� ��������� �� ���
 ����
������ �� �����/��
�� ��� ������ ��/ �� 
������ �%������� �� �$2$ 5, ������ 
� ���
���������
. $�/��� �%������ ��� ������������ 
��
�� ���0����. �� ��������� ��/���� �%�������, �� ������ ������ 
� �%��������
 ��� �� 
������������� �� �!$ 27 (/��� ��/ ������������� ��
 (�
�#��� 2008) ���# ��
 ����� 
�%������� ��
 ������������
 �� �$2$ 5. 
 
 
���!�!��,�'�� ��� ��-� 7, ���"�����$���"�$� "#��: �� ���!��,�'��, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 
2009) 
, ����������� ��� �������� ��
 �
�%��# ��� «�
����# ���0� ��/ �/���» �� �������/ �������� 
��
 �����������
�����
 ��/0�
. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 1, 	���.�-��� � � ��$���"�$%� &�������' �, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 
2009) 
, ����������� ��� 0�����
�3�� /�� �� �������� �
��������� ��� ��������� �� ���
 ����
������ �� 
�����/��
� ��� �������� �����#�����, ���%�
� �� �� �!$ 39, «2����������
����# ����: 
)
��
����� ��� ����������», 0�
 �����#���
��� ��/���� �� ������/����� �������� ���
 
���������/. , ����������� ���� �
�0������ ���� ��� �
�����
���� �����
������ �%������. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 8, ��)����$#� !�0���$#�, "'��(�0#� � � 0�)����$%� '$��",�' � $�� 0�4�, 
(��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
, ����������� 0�����
�3�� /�� �/
� � �0���� �%�������, � ����� ��������� �
��/������ ����#�� 
�
/� �$2$, ��
�� ���������� ���# ��
 ������� ���������
 ��������
. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 10, �')��1�� "'�� ��� 8"'��"��-� ��. ���0�)��"��, (��/�'� �!1 1 
����.��-�. 2009) 
, ����������� 0�����
�3�� /�� �� ��������� �� ���������
 ���# ��
 �������
�� ����������� 0�
 
������
��� ����������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
���!�!��,�'�� ��� ��	 16, ���%"��� !�)��, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
- )
��������# ��
 /�� «"����� ���� �������» �� ��
 /�� «������ ���� ����
 �� �/���� �������» 
�
�%����# �� �� �
�������� ���/, ���� ���� 
� �#���� �
����� �� �� �$2$ 5 ��� �� �!$ 36. 
- '� �
������ �#��� �� ������
��� ��� �
������� ��� ���# �� �
��� ������ ��
 0������������
 
������3�
��� ��� ������ ���# ��
 ���� ��� ����/0� �
��������, ����%���
��� ��� ���������/ ��
 
)�����#��
 ���# �� ���� ��� ����/0� ���� ��� �����#���
��� ��� ���������# �������� 
�����/��
� ���� ������.  � �����#���� ��/ ��
 ������
������ ������ ��%�
�3�
��� �� ���0�. 
'��/���
�, ������������� ��� �� �!$ 7, «"�����#���� ��������
 ���
», /�� ���������� �� 
���������� �������� ��������
� ��� ��
 �������� � ��/����� �������
 �����
 
� �����#���
��� 
���
 ��������� ��
 !���������
 �������������
. ������, ���
 ��������� ��
 !���������
 
�������������
 ��%�
�3�
��� ��� �� ���������� �����#���� ��/ �
����� ��� ������
������� �������� 
�������
 �����
. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 18, *��+�, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
, ����������� ��� �
��������# ��
 /�� «?���� �/���» �� ��
 /�� «"/���� �
������
» /��� 
���3���� ��� �!$ 39. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 19, 	���/#� �' '�)�2�"#��.�, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
- )
������� ��
 �����/ �� «"/���� ���<��������» ��������
� 
� �������#��� �������� 
������
 ������# �� ��
 ������� ����3/��
� �� ���������
�� ����/0�� («��
����# �/��� 
���<��������») ��� 
� ���������� �������� ������
 ������# �� ��
 ������� ����3���
� �� 
�����
����� ����/0�� �� ������ �������
��� ��/ ������������� ��� ��/������ ������
. 
'������������ ��� �����#����� ������
 �� ������ ���
 ��
 �
����� �� ������ ������
 ������# 
�� ��
 ������� ����3���
� �� �����
����� ����/0�� ������
��� ���������. , ����������� ���� 
�����
���� �%������ – ��� ������� �� ������� �� ����#
�
 ���� ��
 � ���# ��
 1� (�
����� 
2009. �
�����
���� �����
������ �%������.  
- )
������� ��
 �����/ ��� «)�/0���� ����������
 ��������
 �� �����#������» ��������
��� 
0�����������# �/��� �� �����#������ �#
 ���
 �0� ��������%��� ���� �
����������� �������� 
�#��� ��
 �����
 ���
� � ���������� ��
 0��������
 ���������
�
 ������
. , ����������� ���� 
�
�0������ �%������ ��� �
�����
���� � �����
������ �%������ ���.  
- )
������� ��
 �����/ ��
 «������/�����
» ��� «#���
 �������/�����
» ������
 �� 
����3���
�� ��������
� 
� �����
������ ��� ������ /�� � �������� ��/������ 
� 
0����
�
�����. , ����������� ���� �
�0������ �%������ ��� �
�����
���� � �����
������ �%������ 
���. 
- "������� ��
 �
�%��# �� �
0��/��
�� ���������� ��������
� 
� �
����
����� �� �� �!$ 37, 
«$�����4���, �
0��/��
�� ���������� ��� �
0��/��
� ���������# ��������». '� �!$ 37 0�
 
��������� ��
 �
��
����� �
0��/��
�
 ���������
. , ����������� ���� �
�0������ �%������ ��� 
�
�����
���� � �����
������ �%������ ���. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 20, ��)����$, � � &����$%� �!�/���),�' � $�� �� ���!�-��� ��� 
&����$,� �!���,�����, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
�#
��� �� ����� ����������
��� �� ��0�
��/ � ���� �����/ ����/��� �� ����� �� ��
 ����# 0�
 �� 
�������
��� ��/ ��
 �������� ��%#
���� ��������� ��������. '� �������/ ����/��� ��
 
������������
�
 0�
���
 �� ��
�� �����/���� ��/ �� ����/��� ��� ����#�, ��� �
���� �� 
�
����
����� �� �� �!$ 39. , 0��%��# ������ �� ����� �� �����#������ ��� �� ������%����
� 
����� ����3���� �� ������� �����������. , ����������� ���� �����
���� �%������ – ��� �������� 
������������� �� �����#���
��� ��
 � ���# ��
 1� (�
����� 2009. �
�����
���� � �����
������ 
�%������ ���. �
�������, �� �$2$ 1, «$���� �%������ ��
 0���
�
 �������
 �����������
������ 
�
�%��#�» 0�
 ���� �
��������� ��� ��� ���
������ ������� ��
 �������
 ��� �
���� ���������� 
� ��%#
��� ��������� �������� �� /�� �� ������# 0#
��� �� ����������
 ���# ��
 �������
�� ��� 
���#�����. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
���!�!��,�'�� ��� ��	 23, &1���� ���'��"��, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
, ����������� �
������� ��
 �����/ �� «�/���� 0�
������» ��������
� 
� �
���� /�� �� 
�������# �������� �� «�/���� 0�
������» �� �
� – �� ���0� �/�� ������3���� ���%�
� �� �� 
����0� ����������� �������� /��� ������#%���� ��� �!$ 39. , ����������� ���� �
�0������ ���� 
��� �
�����
���� � �����
������ �%������. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 27, ‘���!���"#�'� $�� ���"�$#� ��$���"�$#� $�������'��, (��/�'� �!1 1 
����.��-�. 2009) 
���
 ��������� �� � ������� ������� ������# ��� �������� ��� �� ������ ���� ���%�
� �� �� 
�!$ 39 ���� �������� ����
������ ������#���� ���, � �������/� ��/� ���������� ��� ���
 
��������� �� ������
������ � �������� �����#������ �� �����/��
� ���� ������. , 
����������� ���� �����
���� �%������, ��/ ��
 �������
�� ������ �%������� �� �$2$ 5. 
�
����, /��� ��������� ���
 ���������� �� �����/��
�� ���� ������ ��/ ��
 �������
�� 
�%������� �� �$2$ 5 �� ��������� 
� ���
���������
. �
�����
���� �����
������ �%������. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 28, �!'�+��'�� �' �.))'�'-� '!�/'��,�'��, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
- ���
 ��������� �� ��� ����
�� ���������� ������#��� �� ������ ����, ���%�
� �� �� �!$ 39 
(�%/��
 ���� ��������� ��/ ��� ���������� �� �!$ 28), �/
� �� ���������� �� �!$ 28 �
�%����# �� 
�� �
���������� ��� %���� ��� ��
 ������ ����
����
 ����������
 ���
 ���
/���� ��� ����
��� 
����������� 
� ����%���� ��%#���� ���
 ������� �� ���%� ��������
 0��������
 � ����������� 
0�
���
 ���
 �%������. , ����������� ���� �
�0������ ���� ���/�� �� ����������� ��� � 
�����
���� �%������. �
�����
���� � �����
������ �%������. �� ��������� �����
������� 
�%�������, � ������� �� ������ ���/���
� 
� ��������� ��
 �����#�� ����������� ����� ��� ��
 
����������� ��� ������#%� 3 �� �$2$ 7, «2����������
����# ����: .
������������», ��� 
������#%� 1 �� �!$ 31, «��������� �� ���
��������» ��� ��� ������#%� 4 �� �!$ 32, 
«2����������
����# ����: $��������». 
- .�� ������� 0��������� ������ ����������, � ���
0�� �� ����
� ���������� ��������� �
� 
��
�0��/ ���������/ �������� – �����������
���
�� ������0����� �
�����%�� 3���#� 
����������. �
����, �� ��������� ���������� 0�
 ����#3���� ������� ����
��� ��� ���������� 
���
 ������� � ����� ������������ ��� �/����� ��� ���
0���. , 3���� ���������� �
�����%���� 
���
 ��������� �� � �
�������� ���� ��� ���
0��� ��� ����
� ���������� ��#
����. �� 
��������� �����
������� �%�������, � ������� �� ������ ���/���
� 
� ��������� ��
 �����#
� 
����������� ����� ��� ��
 ����������� ��� ������#%� 3 �� �$2$ 7, «2����������
����# ����: 
.
������������», ��� ������#%� 1 �� �!$ 31, «��������� �� ���
��������» ��� ��� ������#%� 
4 �� �!$ 32, «2����������
����# ����: $��������». 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 29, 	���.�-��� ��$���"�$%� ����/'- � �' .!'�!0�4 �����$#� ��$���"-'�, 
(��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
, ����������� ��� �
������� ��
 ������������ ����� ��
 ���������
 �
�%����# �� �� �������� 
�
��������� ��� ��������� �� ���������
��� �� �������/ �/���� �.�. �� �
������ �#���. ��
 
�
�%���
��� ��0���� ���������� ���#����� �/�� �� /�� � ����������� ��
�� ������/���� 0�����
��� 
��� /�� ������. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 31, .""'��/#� �' $����!���-'�, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
, ����������� ��� 0�����
�3�� �� ����
/� /�� �#
 ��� ���
������� ������#��� �� ������ ����, 
���%�
� �� �� �!$ 39 (�%/��
 ���� ��������� ��/ ��� ���������� �� �!$ 31), �/
� �� ���������� 
�� �!$ 31 ������# �� ��
 �
���������� ��
 0��������
 �� ����� ��� ���
�������� ��� ��� 
���
��������, ����� ������ ��� ������# �� ��
 ������4� ��
 ����
�����
 �����%����
 ��� �� 
�������� ����������� ��� ���������#��
 ���
 �%������. �
�����
���� � �����
������ �%������. 
�� ��������� �����
������� �%�������, � ������� �� ������ ���/���
� 
� ��������� ��
 
����������� ��� ������#%� 3 �� �$2$ 7, «2����������
����# ����: .
������������», �� 
�!$ 28, «���
0����� �� ����
��� ������������» ��� ��� ������#%� 4 �� �!$ 32, 
«2����������
����# ����: $��������». 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

���!�!��,�'�� ��� ��	 34, «��+��"'�� /��"�����$���"�$, ���5���» (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 
2009) 
, ����������� ��� 0�����
�3�� /�� �� ���0� �
# ������ �
���������
��� ���� �
0�#����� 
�����������
������ �
�%���� ���
 ��������� �� � �������� �������� ��� ��0�� �%������� �� �!$ 
33. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 36, �!�"'- �� ��-�� !'���.���$%� ����/'- �, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 
2009) 
, ����������� ��� 0�����
�3�� �� ����
/� /�� /��
 ��������������� � ����0�� ��
 ������%����
�
 
��������
 ���
 ��������
� ��� ��
 ��������/ ��� «������� ����� ����
 �� �/���� �������», 
�������
��� �� �0��� �
������������ /��� ���
 ��������� �������������� ��� ���/0� ��
 
������%����
�
 ��������
 ���
 ��������
� ��� ��
 ��������/ ��� «����� �/�� ������». , 
����������� ���� �
�0������ ���� ��� �
�����
���� � �����
������ �%������. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 38, 9.0� !'���.���$� ����/'-�, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
- ���0� 0������������
 0��%������ ��� ��������� �
��
���3�
��� �� ���0� /��
 � �������� �����# 
�� 0������� ��/������ ��� ����# � ��������#
�� ��� ��������. , ����������� ���� �
�0������ 
���� ��� �
�����
���� � �����
������ �%������. 
- "������� ��
 �
�%��# ���� ��#
��� ����������� ��������
 ���0�����
 �� �������3�
 �� ����0� 
��/������ #��
 �����
 �� ����������
� �%����� 3�� � ����� ���� �� ���������� ��
 ��������/ 
���/����
 ������
�
 ���������
 ��/ ���� �� �� ��������
 �� ��
 �%������ ��� �������� 
���/0�, ��������
��� ���� �� ����� ��� ���/0� ��/������ ��� ��
#0�� ���������. , ����������� 
���� �
�0������ ���� ��� �
�����
���� � �����
������ �%������. 
-	�� ����������� ������ 
� �
��
������� �/
� ���
 ��������� �� � ������� ���� 
��������������� ���
 �� ��4� �� 0���������� ��/������ ��� ����# � ��
 �������� ��
 
�������
. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 39, ���"�����$���"�$� "#��: ���)�%���� $�� '!�"#�����, (��/�'� �!1 1 
����.��-�. 2009) 
- ������
�3�� /�� ������� �� ������#���� ������# �� �� ���#���� – ���������
�, �� ���#���� �� 
���
 ������������� � ���������������� �� �������� ���������� �
����#������ ���# ��
 ������ 
�
��
����� ��� – 0�
 ������
��� ���
�����
�������. �
����, �
� ���#���� ������ 
� ����%����� 
��/ ��
 ���������, � 
� ��������%��� ���
 ��������� ��� «������� ����� ���� ���������#��
» 
���# ��
 ������ �
��
�����.  �����, /��
 �� �����������
����# ���������# �������� ���
 
������ ���
�����
/���� �� ���������� ������� ��� ���������� ��������� ���� ��%��������� 
�������� ���%�
� �� ��
 ���#���%� 45 �� �$2$ 4, «)�%��������� ���/����», ��/ �������� 
������ ��
 ������#���
 ��� /�� ���
�����
/����. , ����������� ���� �
�0������ ���� ��� 
�
�����
���� � �����
������ �%������. 
- "������� ��
 �
�%��# �� �!$ 39 ���
 /�� «������» ���# ��
 ��������/ �
/� �������� �� ���� 
���������� �
����#������. , ����������� ���� �
�0������ ���� ��� �
�����
���� � �����
������ 
�%������. 
- )������ �� ����� �� �
��������
� ����������� �������� (�� �
������ �� �� �����/ ���������/ 
����/���) ���# ��
 ���
�����0������/ �
/� ���������� ����� ���# ��
 ����� ���������� 
�
����#������ ��� ������� �����. , ����������� ���� �
�0������ ���� ��� �
�����
���� � 
�����
������ �%������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

���!�!��,�'�� ��� ��	 40, �!'�+��'�� �' �$-����, (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
- )
������� �� ��0�� �%������� �� (����� ��� �� ��0�� �%������� �� �!$ 16) /��
 �%��# �� 
���
��� �� ������
��� �/ �������� � ���������
��� ��� �����
���� ����� �� ���
0���# ���
��� 

� ����
����
��� ���
 ��������� ��
 ���
0����
 �� ���
���. ���
 ��������� �� ������� 0�
 ��
�� 
�� ���� 
� ����0������� ��
 ������ ���� �� �/ �������� ���
0����� ���
���, ���# �
���
�� 
� 
����0������� ��
 ������ ���� ���# ��
 ���������� ��, �� �/ �������� ���
0���/ ���
��� �� 
����������� ��� �/���� ��� �� ������ �� �� �������� �%���/ 
� ����0�������� � ������ ���� � �� 
����������� � �������� ��. , ����������� ���� �����
���� �%������ �
� �
�����
���� � 
�����
������ �%������ ���. 	�� ������� ����������� 
� �%���/��� ��
 ������� ����������� 
�����0����� �������
�� ���
 ��
 1�  (�
����� 2009 �%/��
 �� ������� ����� ��
 �/ �������� 
���
0����
 ���
���
 ��
�� �%���/ 
� ����0��������
 �� ���������
� �������
�� �%�������. 
- )
������� ��� �
����� �������� ������� ���������� ��������� ��������
� 
� �#���� �
����� �� 
�� �!$ 8. 
- ������
�3�� /�� � ��������� ���� �
/� ���
0����� ���
��� �� ����� ��������� �/ ������� ��
�� 
��� �� ��
 �������� ��������� �� ���������
� ���# �����0����� �
��
������
� ��������. 
 
���!�!��,�'�� ��� ��	 41, �' �)-� (��/�'� �!1 1 ����.��-�. 2009) 
- )
��������# ��
 /�� «�/���� ������ �������» �� ��
 /�� «�/���� �������». )
������� ��� 
���#0����� ��
��� �� ��� %���� 0#��� ��
 /�� «"����� 0�
���
» �� «0�
��� �� ���
 
�������%���». 
- "������� ��
 �
�%��# ��� ����� ������%������� �������� ���-%/�� ��������
� ��� ��
 
����0������/ ��� ������� �����, ��������
��� ���� �� ����� ���� �� ���-%/�� ���� �� ���#-%/�� 
������%������� �������� �
#���� �� ��
 ����0� ���������� �� �%���/3����. 
- "������� �� ����
/� /�� ���������
��
 
� ����#
�
��� �/4� �� ��������� ���� �� �������
 
��/ ��/������ ��������� ���# ��
 �������� ��� ������� �����. )
�������, ����#
�
��� �/4� �� 
��������� ���� �� �
���
�
��� 
� ���������
 ��/ ��
 «��� ������� ����#». , ����������� ���� 
�
�0������ ���� ��� �
�����
���� � �����
������ �%������. 
 
(��) .)$����$� ����x'-�: '� ���0� ��� %/��
, �������0�����
, ��� ���
0����
 ���������#��
 
����� ��� �� ���0� ��� %/��
, �������0�����
, ���
0����
 ���������#��
 ��� �
�����
 
���������
 ��  ���� ��� ��� ��������� ��� ��
 �����0� 1/1-31/12/2007 ���
 �
����%���� ��� ��� 
������� ��� ������� 34/ 24.1.2008 ��� ��������� "�%��������#� �� �#����:  
 

 4�#!�� �"�#���� 
 1/1-31/12/2007 1/1-31/12/2007 
"��0� ��� %/��
 22.549 21.609 
$���
   
"����# �����������
����# (���0�)/���0�  
("��#����� )��������#��
) 

 
9.917 

 
5.414 

���&� ��� ' ���, %����"�&�"#�$�, ��# 
����&�"#�$� ���"�!����"�� 
(4��� ��%�� &����#��"�� "�� ����/�(���� 
%�.�� 2007) 

 
 
 

32.466 

 
 
 

27.023 
	���
   
("��0�)/6����� ��/ ������ �����
 
("��#����� '�������
 ���
) 

 
(2.220) 

 
(2.187) 

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

 
(31) (31) 

�
������������ 0��%����  
("����# �����������
����# ���0�/���0� 
�������� 11) 

 
 

(38) 

 
 

- 
���&� ��� ' ���, %����"�&�"#�$�, ��# 
����&�"#�$� ���"�!����"�� 
(4��� &����#�("���� "�� �!�# ���� %�.�� 
2008) 

 
 
 

30.176 

 
 
 

24.804 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

"�� 
 4�#!�� �"�#���� 
 1/1-31/12/2007 1/1-31/12/2007 
"��0� ��� %/��
 22.549 21.609 
$���
   
"����# �����������
����# (���0�)/���0�  
("��#����� )��������#��
) 

 
9.917 

 
5.414 

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

 
11.258 

 
10.707 

���&� ��� ' ���, %����"�&�"#�$�, 
����&�"#�$� ���"�!����"�� ��# ����!#�$� 
���������� 
(4��� ��%�� &����#��"�� "�� ����/�(���� 
%�.�� 2007) 

 
 
 
 

43.724 

 
 
 
 

37.730 
	���
   
("��0�)/6����� ��/ ������ �����
 
("��#����� '�������
 ���
) 

 
(2.220) 

 
(2.187) 

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

 
(31) (31) 

�
������������ 0��%����  
("����# �����������
����# ���0�/���0� 
�������� 11) 

 
 

(38) 

 
 

- 
���&� ��� ' ���, %����"�&�"#�$�, 
����&�"#�$� ���"�!����"�� ��# ����!#�$� 
���������� 
(4��� &����#�("���� "�� �!�# ���� %�.�� 
2008) 

 
 
 
 

41.434 

 
 
 
 

35.512 
 
, �
����� �
��/�%��� 0�
 ���� ������ ���0���� �� �) "���� �������
, �) )����������� ���# ��/ 
%/��� ��� 0��������� ����4�%��� ��� �) "����� ���� ���/��
 ���������, ��� ��������� ��� ��  ���� 
��� ������ 1/1-31/12/2007. 
 
4. ���-������ ��	�+	
	 
 
 � 0�������/����� ��  ���� �����#3�
��� ��/ 0�#%���� ����
������� ��
0�
�� �.�. � ��
0
�� 
��/ ��� ��������� ��
 �
�����������
 ��������
 ��� ��
 ��������
. , 0��������� ������
 ��
0�
�
 
�������� ���
 �������������� ��
 ��
�����
 ���0�#���
 ��� ����
����# ������������ ��  ����. 
 
'� ����� �����������
����# �������� ��  ����, ���/� ��/ �� ���#����, ��
�� �� ��������# 
0�������� ��� ���0�
���, �� �����3���� ����������, �� ��������� ��� ������ ���������� ��� 
����������, �� 0#
��� ��
 �����3�
. , �������� ��  ���� ����#3�� ��� �
������� �� ����# 
���
��# 0��������� ��� �������� ��������� ��� 0��0������� ������# �� ��
 0��������� ��
 
����������
�����
 ��
0�
�
, �� ������ ������#%�
��� ��������:  
 
�) ���&���� "�� �/���� 
 
(i) ����!!�/��"#� � ���&���� 
 
  9����� ���� ���
0����� �� ������������ ���
 *���
��, �� �����# ���������# �������� ��
 �����
 
������
��� �� �
����������/ ��
0
�.   �
����������/� ��
0
�� ���� �� ��0�� ��������� ��/ 
��
 �������� RON/: ��� 0�
 �
��������3���� ����� 0�
 �#���� ����0�� ������.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

8�������� /�� ���������������� ��� ������ (��������/�
�������) ��
 31� ��������� 2008 ���
 
�
����������� �������� �� RON/:  ��� �#���� �� 10% (�
�������� ��� �#���� �� 10% ��� ��
 
����� 2007). , ���0���� ��� ���0�� ��� ������ ��� ��
 9���� ����� ��� ��� >0�� "�%#���� �� 
 ���� �� ���������� ��� ���������� ��� ���#������ ���������#��
 ������� ��� ��������� 
MEDSANA BMC ��/ �� ���������/ ��� 
/����� ��� ��� ����������� ���
 �������� ��
���: 
 

 2008 2007 2008 2007 
���"����� / 
(+��"�����) 

10% 10% (10%) (10%) 

)��������� �������  
���0�� /(3���#)  

 
41 

 
68 

 
(33) 

 
(55) 

"����� ����  
���0�� /(3���#)  

 
41 

 
68 

 
(33) 

 
(55) 

 
'� ������/ ���������/�
�������� 10% ��������� ���
 ���� ��������/���� ���
 ����# 
�
�����������
 ��������
 ��� 0�#����� 12 ��
�
 ��� �� ���� 2008. 
 
���"#��� 3���� �������"�� 
 

���"#��� %�.��� 2008 ���!�/#�� � ���"�!����"� 
1:=R & 3,98520 3,7977 

 
(ii) ���&���� "#�.� 
 
  9����� 0�
 ��������� �� ��
0
� ����
 ������#%�
 �/�� ��
 �� ���
0����
 �� �� �
�/����� �� 
�����#���
��� ���
 �
�������
� ���������/ �� �����������
����# �������� �� ������ ���� ���� 
���������#��
 (���/ : 1 ��
 ���������
� ����� 2007). 
 
 
(iii) ����#���� ���� ��# &���#� �3�� ��#"��#���( �#�&(��� 
 
  ��
0
�� �������� ��  ���� ��#
���� ��/ ��� �������/������ ����������.  � ���������� 
0�
���� 
� �/���
��� �� ����#����� ����/��� ��� ������
 ��
 9���� �� ��
0
� ��������
 ���
 
��������. )
#���� �� �� ��#����� �����0� ������� 0�
������, � �������� ��
 ��������
 �#��� 
0�
������ (EURIBOR), ���� �
������� �������� ��� ������������ ��  ����. .�� ��
 ���������/ 
��� ���0����� ���� ��/ �� ����� 2008 ��� ���� � 9����� ������� �� ��%�
��� 
�����������
�����
 ��������
 �
����#������ �� ����������� ��
0�
�. '� �����������
����# 
��# �������� �������
��� ���� ������� ��� ����� ��� �
��
���3�
��� �� �������� � �������� ���� 
����
������ ������#����. 
 
$������� ��  ���� ��
�� � �������������� �� ��
0�
� 0������
��� ��
 ��������
 �����
 
�
�%����# �� ��
 �������/����� 0�
����/ � ������ �/������ �� ��������/ ������/ ��������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

$����#�� ������#3���� � ���0���� ��� ������������ ��  ���� ��� ��� ��������� ��� ��
 ����� 
2008 ��� 2007 ����� ��� ��� >0�� ��%#���� �
�������
� ��� ��������� ���# ��
 31 ��������� 2008  
��� 2007 (sensitivity analysis) �� ��� �������� (������ / ������) �� �������� (EURIBOR) ���#  
0,5%: 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 2008 2007 2008 2007 
 +0,5% -0,5% +0,5% -0,5% +0,5% -0,5% +0,5% -0,5% 

)��������� 
������� 
���0�� 
/(3���#)  

 
 
 

(860) 

 
 
 

860 

 
 
 

(753) 

 
 
 

753 

 
 
 

(824) 

 
 
 

824 

 
 
 

(718) 

 
 
 

718 
"����� 
���� 
���0�� 
/(3���#)  

 
 
 

(860) 

 
 
 

860 

 
 
 

(753) 

 
 
 

753 

 
 
 

(824) 

 
 
 

824 

 
 
 

(718) 

 
 
 

718 
 
 
������ ������#3���� � ���0���� ��� ������������ ��  ���� ��� ��� ��������� ��� ��
 ����� 2008  
����� ��� ��� >0�� "�%#����, �
�������
� ��� ���������, ���# ��
 31 ��������� 2008 (sensitivity 
analysis) �� ��� �������� (������ / ������) �� �������� (EURIBOR) ���#  0,5%:,  �
�%����# �� �� 
���0� ��/ ���#���� – ���/���� �
�������� ��������
 (����� ���������� 11 ��� 21). 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 2008 2007 2008 2007 
 +0,5% -0,5% +0,5% -0,5% +0,5% -0,5% +0,5% -0,5% 

)��������� 
������� 
���0�� 
/(3���#)  

 
 
 

190 

 
 
 

(190) 

 
 
 

- 

 
 
 

- 

 
 
 

190 

 
 
 

(190) 

 
 
 

- 

 
 
 

- 
"����� 
���� 
���0�� 
/(3���#)  

 
 
 

190 

 
 
 

(190) 

 
 
 

- 

 
 
 

- 

 
 
 

190 

 
 
 

(190) 

 
 
 

- 

 
 
 

- 
 
�) *#�"�"#� � ���&���� 
 
  ��������/� ��
0
�� ��������� ��/ �� ��������# 0��������, ��� ���������� ���� ��#��3��, ����� 
������ ��� ��� ���������� �������� ���� ���#���  �����������
���
�
 ��
 ����
����
 ���������
 
��� 0��
������
�
 �
������
. , ������� ������ �� ��������/ ��
0
� �
��
���#��� ��/ �� �4�� 
�#�� �������� �� �
���������, �����������
���
�
 ��
 ��������
 �����������
�����
 
���;/
��
. '� ����� 0���������� ���������� ��
0�
�, ��������� ��
 ������������ ���
/���� �� 
���#�� ����#
�
��� �/4�
 ��
 ����
����� �� ���#�����, ���������
�� �
������� ��� #���� 
����������. '� ��������# /��� ������
 ������3�
��� �#��� ���������
 �����������
 ���%�
� 
�#
�� �� /��� �� ���� ��������� � ��������. 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 2008 2007 2008 2007 
2�������# 0�������� 
��� ���0�
���  29.256 27.236 24.305 18.580 
 
��������� ���������� 148.728 151.765 145.554 148.523 
$����������� ��� 
������ ���������� 16.579 13.449 19.495 16.139 
�+	�0� 194.563 192.450 189.354 183.242 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

'� ���������� ����� ��
 ��������
 ���������
 ���������� ��/ 0��/���� ��%���������� 
����
������ ��� �0������� ��%��������� ���������, � ��������/� ��
0
�� ��
 �����
 ��������� 
����������
��. 9��
 �%��# �� �/����� ����� ��
 ���������
, �� ����� �
�������������� ��/ 
�������� �� �0�����, � ��
0
�� 0����������� �/�� �� ���#�� ������� ��
 ������
 (����� �������� 
19). 
 
.�� ��� ������������ ��� ������ ���������� ����� ��� ��� �� ��������# 0�������� ��� ���0�
��� � 
��������/� ��
0
�� ��������� ���������.  
 
9��
 �%��# �� ���#���� �����������
����# ���;/
��, � 9����� ����������� ��� ������ ��, ��
 
��������� ���#���� ��
 �
�����������
�
 (����� �������� 21) ��� �� �4�� ��
 ��������
 �� 
�
#���� �� �#�� �
�
 ��/ �����. 
 

 
/) ���&���� ����" "�"�� 
 
�
��� 0��������� �� ��
0�
� ����/����� ���<������� �������� ����%������� ���������
 
0��������
 ��� ��
 0�������/���� �������0/����� ���� ������
 ���������
 ���������
. ������, � 
9����� ���� �
#4�� ���#���� ��������� ��
 ���������
 ����� 0������� �
������, �� ����/ ��
 
�
����� �� ��%����� ��
���� (����� �������� ���������� 25, 28, 29, 30). 
 
  �����#�� ��
���� �
����� ��� ����
������ ���������� ��  ���� ��� ��� ��������� 
����
�����
�� �� �������� ���0�������
�� �������
��� �����, �� ������ ������3�
��� ���%�
� �� 
�� ���
��/ �/����� ��/ ��
 �������
�� ����������� ����� �� �������� �������
�� �����. 
 
:"�0�� $��� ��� 31.12.2008 

 8�� 1 �"�� ��  1 ��� 5 �"� *��� ��  5 �"� 
��
����/� 5.994 36.762 113.469 
��������� ��� ������ 
���������� 

 
109.254 

 
3.480 

 

�(��!� 115.248 40.242 113.469 
 
:"�0�� $��� ��� 31.12.2007 

 8�� 1 �"�� ��  1 ��� 5 �"� *��� ��  5 �"� 
��
����/� 11.232 26.985 130.052 
��������� ��� ������ 
���������� 

 
112.729 

 
5.477 

 

�(��!� 123.961 32.462 130.052 
 
�����'-� $��� ��� 31.12.2008 

 8�� 1 �"�� ��  1 ��� 5 �"� *��� ��  5 �"� 
��
����/� 624 36.481 113.469 
��������� ��� ������ 
���������� 

 
115.502 

 
2.938 

 

�(��!� 116.126 39.419 113.469 
 
�����'-� $��� ��� 31.12.2007 

 8�� 1 �"�� ��  1 ��� 5 �"� *��� ��  5 �"� 
��
����/� 5.936 26.919 130.052 
��������� ��� ������ 
���������� 

 
112.488 

 
4.506 

 

�(��!� 118.424 31.425 130.052 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

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

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 2008 2007 2008 2007 

�
����/� ��
����/� 156.224 168.269 150.574 162.907 
�����: 2�������# 0�������� 29.256 27.236 24.305 18.580 
��)��  %���� 126.968 141.033 126.269 144.327 
��
��� �0��
 ��%�����
 173.228 167.687 178.481 174.891 
�(��!� ��'�!���� 300.196 308.720 304.750 319.218 
���"�!��".� � %!����� 42,30% 45,68% 41,43% 45,21% 

 
  �
�������� �/������ ������#3�� �������� ��
 ����� 2008 �� ����� �� ��
 ���������
� ����� 
2007 �/�� �� �����0�  ���� /�� ��� �� �����0� ���������. 
 
  9����� ����������� ������ ��
 0����� «��)�� � "����:#� � &���#�� � ���� EBITDA», (����� 
�������� 25) �� ����/ ��
 0���%#���� ��� ������������� �� ���
/�����. ���������
� � 0������ ���� 
�� �#����: 
 

� 4�#!�� 
 2008 2007 

"����/ ����� 126.968 141.033 
"��0� ��� %/��
, �������0�����
, ���
0����
 
���������#��
 ��� �
�����
 ���������
 (�������� 13) 37.072 41.434 
��)�� � "����:#� � &���#�� � ���� EBITDA  3,43 3,40 

 
 
�) *���&#��#�� � "�� �(!�/�� �3#$� 
 
, ������ ���� ��
 �����������
�����
 ��������
 �� 0�
 0������������
��� �� �
����� ������ 
����0����3���� �� ��
 ����� ���
���
 ���������� ��� ����0���
 �� �����3�
��� �� 0�0���
� ��� 
����#� ���# ��
 �������
�� �� (����������.  
 
, �
�������� ���� ����
 ������4��� ��� ����%#����� ��
 ��������
 ���������
 �����#��� /�� 
��������3�� ��
 ���������� ��� ����.  

 
 � ������� ����� ��
 ��������
 ����3�
��� �� ������� ���������. .�� /�� �� ���#����, �� ������� 
����� ���������
�
��� ��/ �� ��������# �0������ �� �� ����� � 9����� ���� �
#4�� ��� �������� 
���#���� (����� �������� 21). 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
�(/��#�� ��� ��"�/���� "�� !�/#�"#�$� ��# �(!�/�� �3#$� 

 
 4�#!�� �"�#���� 
 0�/#�"#�. �3�� �(!�/� �3�� 0�/#�"#�. �3�� �(!�/� �3�� 

-����"��#�����#�� 
���#���#��� 
�"�#%��� 

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 

!����� 
�������/������ 
���������� 398 377 398 377 393 370 393 370 
��������� 

���������� 148.728 151.765 148.728 151.765 145.554 148.523 145.554 148.523 
$����������� ��� 

������ ���������� 16.579 13.449 16.579 13.449 19.495 16.139 19.495 16.139 
$��#���� 

�����������
����# 
���;/
�� 1.270 - 1.270 - 1.270 - 1.270 - 
2����������
����# 

�������� �� ������ 
���� ���� 
���������#��
 - 1 - 1 - - - - 
2�������# 

0�������� 29.256 27.236 29.256 27.236 24.305 18.580 24.305 18.580 
-����"��#�����#��� 
���%��$��#� 

        

	������/����� 
0#
��� 150.231 157.037 150.231 157.037 149.949 156.972 149.949 156.972 
!����� 
�������/������ 
���������� 3.480 5.477 3.480 5.477 2.938 4.506 2.938 4.506 
��������� 

���������� 93.424 91.722 93.424 91.722 100.476 92.946 100.476 92.946 
1�����/����� 

0#
��� 5.994 11.232 5.994 11.232 624 5.936 624 5.936 
$��#���� 

�����������
����# 
���;/
�� 5.642 - 5.642 - 5.642 - 5.642 - 
��0�����
�� ��� 

������ 
������/������ 
���������� 15.830 14.647 15.830 14.647 15.026 14.285 15.026 14.285 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
5.  ���	����� 0�2������� ��������� ��� ������� ��� ���������: 
 
  9����� ������
�� �� ����������, ����0���� ��� ����������� ������� ��������
�, 
� �������� ��� 
��������/����� ���������� ����� �� ����� �� ��
 �����
���� ������� ����
/��
 ��� �
 �������� 
������#���
 ��� �
������
.  � �
 �/�� ����������, ����0���� ��� ������� ���
����#3�
��� �����0��# 
��������
� 
� �
�������
�
��� ��� �����
�� 0�0���
� ��� 
� �
��
�����
 ��� ��#����� �����
��� 
��
0�
�� ��� ����3�
��� ���
 �����
������ �������� ��� ��������� ��  ���� �� ����� �� �� 
�����0�//��� ��
 �
�%�
 �
������
 � ����
/��
. 
 
 � ������� ���������� ��� ����������� �������, �� ������ �
�%���
��� �� 0�0���
�, � ������� ��
 �����
 
�� �������� 
� �����#��� �� ��
0���� ��
 ����
�����
 ������#���
 ��� ��/��
�� 12 ��
�� ���
 
�� ����: 
 
�"����$#� 0�)����$#� '$��",�'�� $�� �/'��$, �('(��1����: 
 
(�) *0')/�� �!�"'- ��� .!'���-��: 
 
  9����� 0��
����� ������/ ������ ���������� ��� �������� ���#�����
 �� ������ �#��. 
$�������
� 
� ��
�� � ������� ���������� �� ��
�� ����0������/� ��� ����� ������ (value in use) ��
 
��
#0�
 ��������� ��������
 ���
 ���� ������ ���� ����
������ � �������.   �
 �/�� 
����0������/� ��� ����� ������ ������� 
� ��
�� ��� �������� ��
 �����
����
 ��������
 ���
 ��� 
�#�� ����
����� ��
#0�� ��������� ��������
 ���
 ��� 
� �������� �� ���#����� ����/��� 
�����/%�����, �� �#�� �� ����� �� ���������� � ������� ���� ��
 �
����� �����
����
 ��������
 
���
. 
 
9��� ��������� ��� �������� 15 ��
 ����
�����
 ������#���
, � ������� ���������� ��/ ��
 
������# ����� �� �������� ����4�%��� ��� +�������� ��  ���� (������ '��
��� ).�., �� 
�
��������� ��� �’  ��#��
� ��� ������ 2006. , �������� ���� �#��� ����������� �������� ��/ 0�� 
�
��#������ ��������� ������# �� ��
 �������������� ���� ��� (������� '��
���� ).�, �� ������ 
�����3�
��� ���� ��������
�� �����
����� ��������� ���� ����. ��0���
�� ��� ����
����� 
���0�%����� ��� (������� '��
���� ).�., ����
/� �� ������������ ��/ �� ������������ ��
 ������
 
2005, 2006, 2007 ��� ��� ����/��
�� ������� 2008, �� ����� �#����� ������
�
 ��� �������� ��
 
���������
, � �������� ������ /�� �� ���������# ���0� ���� �� 0���������
 ��� ����� �����
 ��� 
0�
 �#���� �/��� ���������� ��� �������� ��������.  
 
(() 	�1(0'6� )�� 51�� '���+,"����: 
 
, ��/���4� ��� %/�� ����0������ �� �#�� �� �!$ 12, ������3���� �� �������� ��
 %/��
 �� �� 
����������
 ���� %���������� ����� ��� ��������#
�� ��
 �����
�� %/�� ����0������ ��� �#�� ����� 
����� ��� ��/���4� ��� ��� ��/������ %/��� �� ����
/
 
� �����4�
 �� %����������� 
�������. , ������ �����#���� ��
 %/��
 ����0������ ����
/
 
� ������
�� ��/ �� ������# ���# �� 
����� ���
 ����������� ���� ����
������ ������#����. $�����/����� �����%����� 0�
�
��� ���
 
�������� 12. 

 
()) 	�1(0'6� )�� �!�2�"- �� !��� !�$��: 

 
 � ���������� ��� ���3������ �� ���������� ������3�
��� �#��� �
����������
 ���/0�
 � 
0��
������ ��
 �����
 ������� ��/ �� �������� 
� ��������� ���������
�� ���������� /��� � 
�����
���� ������ ��
 ������
 ��
 ����3���
�
, �� ����/��� �����/%����� ��
 �
 �/�� 
���������
. , �������� ���������, �� �#�� �������
�� �����������, /�� � �
 �/�� ��/���4� 
�
����������, 
� �����# �� /�� �� 0
��/ �������� ��/�� ��� ���������� ����. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
���� ������� ����
������ ������#���� ��� 31�� ��������� 2008 ���
 ������� �� ������� ���������� 
����� ��
  ������
  ����
�����
  ������#���
 ��� 31�� ��������� 2007. 
 
6. ������ ����������: 
 
'� �/���� 	����0����� �� ����������#
���� ���� �
����
�� ����
������ ������#���� �
������� 
�� ����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
     
	�����, ����������� ��� ������ ������� 74.987 65.294 72.986 63.360 
����0������ ���%���� 17.670 15.489 17.197 15.017 
)��3������ ����������  
(�
�����0/���� �.�.�.)  2.335 2.248 2.327 2.166 
A������ �.�  490 717 200 267 
�(��!� #�)�&����� 95.482 83.748 92.710 80.810 
	���
: ���0� �� �
����������
 ��� �/���� 
��������� (�������� 8) (73.871) (64.179) (72.958) (63.222) 

83�&� �#�������, �#�)���� (�������� 9)  21.611 19.569 19.752 17.588 
 

7. �*��,�����: 
 
 � ���������� �� ���������
 ���� �
����
�� ������#���� �
����
��� �� ����: 

 

 
8. ������ *
0���
	: 
 
'� �/���� �������
 �� ��%�
�3���� ���� �
����
�� ����
������ ������#���� �
������� �� ����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
     
	����0���� (�������� 6) 73.871 64.179 72.958 63.222 
)������ �����
 17.203 17.035 17.047 16.834 
)��������� (�������� 7) 10.732 10.243 10.264 9.901 
!����� ������� �����
 14.411 11.885 12.553 10.569 
5/��� ���� 407 364 406 364 
!���# ���0�  5.765 5.134 5.545 4.972 
8����
����/ ���/, %#�����, ����# 
�
�������, ��� ��0��# ���# 108.512 112.345 116.477 118.212 

�(��!� 230.901 221.185 235.250 224.074 
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 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
     
)��������� �
������
 ���
����������
 
(�������� 14) 11.576 11.202 11.000 10.668 
)�/����� �������
 ���
����������
  
(�������� 15)  119 56 89 39 
 11.695 11.258 11.089 10.707 
	���
: ���������� �� ��������
 ��� 
�/���� ��������� (�������� 8) (10.732) (10.243) (10.264) (9.901) 

83�&� �#�������, �#�)���� (�������� 9) 963 1.015 825 806 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

9. �5��� ��������� ��� ��������: 
 
'� ���0� 0�������� ��� 0�#����� �� ��%�
�3�
��� ���� �
����
�� ����
������ ������#���� 
�
����
��� �� ����: 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
	����0���� (�������� 6) 21.611 19.569 19.752 17.588 
)������ �����
 1.367 1.479 1.056 1.255 
)��������� (�������� 7) 963 1.015 825 806 
!����� ������� �����
  2.195 2.951 1.881 2.662 
5/��� ���� 185 330 184 328 
!���# ���0�  3.825 3.346 3.326 3.130 

$�����4��� ����%�����
 200 0 200 0 
8����
����/ ���/, %#�����, ����# �
������� 
��� ��0��# ���# 504 515 420 457 

�(��!� 30.850 29.205 27.644 26.226 
 
10. 0��*� ����� / (�5���): 

 
'� ����# ���0�/(���0�) �� ��%�
�3�
��� ���� �
����
�� ����
������ ������#���� �
����
��� �� 
����: 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
���0� ��/ �
�����/������ �������� 1.390 1.367 1.545 1.542 
�������������, �������%�� ��0���
 %/��
 92 106 89 106 
!���# ���0� 877 650 824 650 

"��0� ��/ ������ �����
 3 2.220 3 2.187 

���0� ��/ ���������
�� ������� 41 13 40 13 

�(��!� 2.403 4.356 2.501 4.498 
 
11. ������ -���������	���� �����/(�5���): 
 
'� �����# �����������
����# ���0�/(���0�) �� ��%�
�3�
��� ���� �
����
�� ����
������ 
������#���� �
����
��� �� ����: 
� 4�#!�� 
 31/12/2008 31/12/2007 
'/��� �������/�����
 0�
���
  (9.220) (5.008) 
'/��� ������/�����
 0�
���
 & �
�%� ���0� (2.147) (4.073) 
$��������� Factoring (212) (473) 
2����������
����# ��������� (Leasing) (618) (707) 
)�������� �������� �� ������ ���� (5.642) (0) 
6����� ��/ �
������������ 0��%���� (0) (38) 
�(��!� %����"��#�����#�$� �3 &�� (17.839) (10.299) 
)
������ ���0�
 ��/ ����
��� ��������� ���������
�� ���
 
������ ���� 26 105 

	�������� ��/ ��������� �� ��������� ��� ��/ ���/���%� 96 91 
'/��� ���������
 /4��� ��� �
�%� ���0� 431 183 
���0� ��/ ���#���� 675 0 
)�������� �������� �� ������ ���� 1.270 0 
"��0�� ��/ ������ �������� 825 0 
"��0� ��/ �
������������ 0��%���� 0 3 
�(��!� %����"��#�����#�$� �� &�� 3.323 382 

��)��� %����"��#�����#�� ���&�/(�3�&�) (14.516) (9.917) 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
� �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 

 
  '/��� �������/�����
 0�
���
 (9.219) (5.004) 
  '/��� ������/�����
 0�
���
 & �
�%� ���0� (1.772) (3.732) 
$��������� Factoring (212) (473) 
2����������
����# ��������� (Leasing) (594) (699) 
)�������� �������� �� ������ ���� (5.642) (0) 

  �(��!� %����"��#�����#�$� �3 &�� (17.439) (9.908) 
'/��� ���������
 /4��� ��� �
�%� ���0� 355 144 
���0� ��/ ���#���� 675 0 
)�������� �������� �� ������ ���� 1.270 0 
"��0�� ��/ ������ �������� 825 0 
	�������� ��/ ��������� �� ��������� ��� ��/ ���/���%� 3.366 4.351 

  �(��!� %����"��#�����#�$� �� &�� 6.491 4.494 

  ��)��� %����"��#�����#�� ���&�/(�3�&�) (10.948) (5.414) 
 
12. 1���� ����������: 

 
���%�
� �� ��
 %��������� 
��������, � %��������/� �
�������� �� �%���/3���� ���� ��������� ��� 
��
 ����� 2008 ��
�� 25% (25% ��
 31� ��������� 2007). 
 
  %��������/� �
�������� 25% ��/������ 
� ������� ���0���# ���# ��� ���������� ��
#0� �#�� ���� 
��/ �� ���� 2010 ����� ��� �� ���� 2014. '� ���� 2014 � �
0�#����� %��������/� �
�������� �� 
�
������� �� 20% ���%�
� �� �� #���� 14 �� &. 3697/2008. , �
 �/�� ���0���� �������� �� 
%���������� �
������� ��%���� �/4�
 ��� ��
 ���������� ��
 �
�����/��
�
 %���������
 
���������
 ��� ���������
 ���%�
� �� �� �0* 12 «1 ��# �#��&.��"��» ���#���%� 47.  
 
, ��/���4� ��� ��� %/��� ����0������ �� ������
�3���� ���� �
����
�� ����
������ ������#���� 
�
������� �� ����: 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
'����
��� %/��� ����0������:     
5/��� ����0������ ������� 3.594 3.739 1.731 2.358 
5/��� ���������
�
 ������
 506 1.306 500 1.054 
)
�����/��
�� %/��� ����0������ (4.359) 2.368 (3.890) 2.328 
����!#�. �� �!�7� /#� ' ���� 
�#��&.��"�� ���"�!����"�� (259) 7.413 (1.659) 5.740 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
, ��%�
�� ��� ��/���4�� ��� �� ���/ ��
 %/��
 ����0������ �� ������3���� ��/ ��
 �%������ �� 
����
���� %���������� �
������� ��� ���0� ��� %/��
 �
�4�3���� �� ����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
���&� ��� ' ��� �#��&.��"�� 10.847 22.549 7.134 21.609 
5/��� ����0������ ���������
�� �� ��
  
�����
�� %��������/ �
������� (25%) 

 
 

2.712 

 
 

5.637 

 
 

1.784 

 
 

5.402 
$�/������ %/��� ��� ����������� (%/��� 
���������
�
 ������
) 

 
506 

 
1.306 

 
500 

 
1.054 

5��������� ���0���� �� %���������
��
 
��/0�
 ��� ��/0�
 �� 0�
 �������
 ��� 
%����������� ������� 

 
 

(345) 

 
 

(174) 

 
 

(1.129) 

 
 

(1.184) 
	� ������/��
�� 0��#
�� 425 654 255 468 
5��������� ���0���� ��
 3����
 ��������
 
��� ��� ������ 0�
 �
��
�������� 
�
�����/��
�� %/��� �
��������� 

 
 

40 

 
 

55 

  

5��������� ���0���� ��/ ���0� ��������
 
���������� �� %��������
��� �� 0��%������/ 
�
������� 

 
 

(37) 

 
 

(65) 

  

5��������� ���0���� �
�����/��
� %/�� 
�/�� ������� �
������� %��������� 

 
(3.560) 

 
 

 
(3.069) 

 

1 ��# �#��&.��"�� ��� ��'���:��"�# �"�� 
��"��"��� ���"�!����"�� 

 
(259) 

 
7.413 

 
(1.659) 

 
5.740 

*��/��"#� � '���!�/#� � ���"�!��".� (2,39%) 32,88% (23,25%) 26,56% 
 

, ����
��� %��������� 
�������� ��� �� �������� 0���#���� �/���
��� �� ����
���� ��/ ��� 
%���������� �����.  � 0������� %/�� ����0������ ��������
��� �� ������ �#��, ���# �� ���0� � �� 
3����� �� 0���
�
��� ��� %����������� ������� ������
�
 �������
# ��� /�� �� %���������� 
����� ����#��
 ��� %���������� 0������� ��� �� ������ �� %����������
�, ������ ���# ��
 ����� 
�� ������������
 ��� �� �������� %���������� ����������.  � %���������� 3�����, ��� ����/ �� 
�
��
���3�
��� ��/ ��� %���������� �����, ������
 
� ��������������
 ��� ��
 ��4�%���/ ���0�
 
��
 ��
�� ��/��
�
 ������
 �� ��������
 �� ����� �� �%����
. 
 
, �������� ���� �������� ��/ ��� %���������� ����� ��� ��
 31

� 
��������� 2006, ���%�
� �� ������/ 

%��������/ ������ �� ������������ ��
 31/7/2007 ��� ��� ������� 2005-2006, �
� �� �������
 %/��� 
�� �����4�
 (: 1.154) ����#�
�
 �� ������������ ��
 ������
 2006 ��� 2007. �� �
�
 �����
���/ 
%��������/ ������ ��
 �������
 �
�������
  ������
 ��
�� ����
/
 
� ���������
 ��/������ %/��� ��� 
��/����� ���
 �������� ��� ��� ��������� ���.   9����� ������ /�� � ������ ��
 %���������
 ������
 
��� �� �4�� ��
 ����
��������
�
 ��/�����
 %/��
 ��� ��������
, ��
�� 0
��/
 
� ������%��� 
���
��������# ���, �� �� �����, ���� ��
�� ������� ��/���4� ���� �
�������
�� ����
������ 
������#���� �� ����� µ� �� ���� ��/ �4�� ��� 990. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
)
�%����# �� ��� ��������� ���, �� ������ ��� �������� ��� 0�
 ���
 �������� ��/ ��� %���������� 
����� ��� ��� ������� �� �
�%���
��� ���
 �����#�� ��
��� : 
 

�������� �"�#����� -$�� �&��� ����"��# "�"� 
% 

�����"�%.� 
���!�� 

���!�/�"�� 
-�.��#� 

()'*(", '�2&(", )�1� �!!)�) �
����	 �	������ �������
�� & �������
���� 
������ 100,00% 2007-2008 

�*�8&) �)� �!!)�) ��	�������� & ���	������� ������ 51,00% 2007-2008 

)= &(", �*�8&) �)� �!!)�) ��	�������� ������ 50,50% 2007-2008 
"�&'*  
58�( +�*)$�()� & 
)$ ")')�')�,� 
)+!,'("-& 
")"-��-& ).�. 

�!!)�) �	���� �� ����!� "����#��	���	 & 
$���	�%��	�  $#� ���!� �	�!���� 33,00% 2007-2008 

HOSPITAL  AFFILIATES 
INTERNATIONAL �!!)�) &��%���  & ����� �  '�� ������!� ���%(�� 68,89% 2007-2008 

MEDSANA BMC * 8	)&() ��	�������� ������ 100,00% 1997-2008 
BIOAXIS SRL (����
 
MEDSANA SRL) * 8	)&() ��	�������� ������ 78,90% 1997-2008 

EUROSITE 8$,*��(�� 
8.�()� �!!)�) )(���  & *��������	 '�� ������!� ���%(�� 100,00% 2003-2008 

ORTELIA HOLDINGS "8$* � )(��� , &��%���  & *��������	 '�� ������!� 
���%(�� 99,99% 1998-2008 

MEDICAFE A.E. �!!)�) �	+�,	�	����	�����-�������� 
 55% 2003-2008 

INTEROPTICS A.E. �!!)�) 
�
����	 & �� ����� �����  &  ���������� 
�� ��+�� �  & ���� 
%��� �� ��+�����  
 

27,33% 2007-2008 

(.�.EUROHOSPITAL AE �!!)�) ��	������ , ���%���  �	� (���� �  
��� ������!� 
��%(��  50,00% 2008 

 
 � �
�����/��
�� %/��� ����0������ ��������
 ��/ ��� �������
�� 0��%���� ������ ��� ���������� 
����� ��� ��
 %���������
 �#���
 ��
 ��������
 �
��������� ��� ��������� ��� ������3�
��� �#��� �� 
�����
��� �
������� %��������� ����0������.  
 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
8�/����� �
�����, 1� (�
����� 2008 (18.362) (15.894) 
2����� ��’  ������ ��� �0�� ��%#����   
2����� ��� ������������ ������� 4.359 3.890 
+� !�#��, 31� ���������� 2008 (14.003) (12.004) 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
8�/����� �
�����, 1� (�
����� 2007 (15.994) (13.566) 
2����� ��’  ������ ��� �0�� ��%#����   
2����� ��� �
�������
� ������������ ������� (2.368) (2.328) 
+� !�#��, 31� ���������� 2007 (18.362) (15.894) 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
 � 4�#!��  � �"�#����  

�����!! ����� ' ��� �#��&.��"�� 
*�)�"#��(  

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 
- �
������� ���
����������� (17.267) (20.503) (15.243) (17.982) 
-!�������/� �������/� leasing (1.823) (2.629) (1.823) (2.629) 
- !���# 616 (350) 616 (350) 
 (18.474) (23.482) (16.450) (20.961) 
�����!! ����� ' ��� �#��&.��"�� 
����/�"#��(      
- )��������� 612 715 612 715 
- ������%�� ��/0�
 �������� 
��/������ 702 989 699 961 
- )��3�������� ���������� �/�� 
�
�����0/����� 3.202 3.463 3.181 3.437 
- !���# (46) (46) (46) (46) 
�����!! ����� ' ��� �#��&.��"�� 
����/�"#��( 4.470 5.121 4.446 5.067 
��)�� � �����!! ����� ' ��� 
�#��&.��"�� ��)�"#��(  (14.003) (18.362) (12.004) (15.894) 

 
, ��/0��� ��
 �
�����/��
�
 %/��
 �� ��������/(���������) ��
 ���������#��
 ���� �� ����: 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 

 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 
�����!! ����� ' ��� �#��&.��"�� 
*�)�"#��(      
- �
������� ���
����������� 3.236 (1.426) 2.739 (1.405) 
-!�������/� �������/� leasing 806 (42) 806 (42) 
- !���# 967 (157) 967 (161) 
 5.009 (1.625) 4.512 (1.608) 
�����!! ����� ' ��� �#��&.��"�� 
����/�"#��(      
- )��������� (103) (84) (103) (84) 
- ������%�� ��/0�
 �������� 
��/������ (287) (594) (263) (568) 
- !�������/� �������/� leasing (0) (564) (0) (564) 
- )��3�������� ���������� �/�� 
�
�����0/����� (260) 500 (256) 496 
- !���# 0 0 0 0 
 (650) (742) (622) (720) 
-����� �����!! ����� ' ��� 
�#��&.��"�� (4.359) (2.368) (3.890) (2.328) 

 
  9����� 0�
 ����#���� �
�����/��
�� %���������� ���������� ��� ������
�� 3����� ��������
 �� 
��������#
�
��� ���
 �
�������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
13. ����� �	� ���-�: 
 
  ��������/� ��
 ������
 ���0�
 �
# ������ ��
 31� ��������� 2008 ��� 2007 ���� �� ����: 
 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 
"����/ ���0�� ���0�0/��
� ��� ���/��� ��� 
�������� 11.066 15.077 8.794 15.869 
	���� �������/� �����/� ������
 �� 
����%���� 86.735.980 85.711.322 86.735.980 85.711.322 
,��#�� ���&� ��� ��"�%.     
"����/ ���0�� �
# ������, ���0�0/��
� ��� 
���/��� ��� �������� 0,13 0,18 0,10 0,19 

 
'� ���0� ��� %/��
, �������0�����
, ��� ���
0����
 ���������#��
 ����� ��� �� ���0� ��� %/��
, 
�������0�����
, ���
0����
 ���������#��
 ��� �
�����
 ���������
 ��  ���� ��� ��� ��������� 
��� ��
 �����0� 1/1-31/12/2008 ��� 1/1-31/12/2007 ��� ��� ������� ��� ������� 34/ 24.01.2008 ��� 
��������� "�%��������#� ���
 �� �#����: 
 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 
"��0� ��� %/��
, �������0�����
, ��� 
���
0����
 ���������#��
 25.377 30.176 18.080 24.804 
"��0� ��� %/��
, �������0�����
, 
���
0����
 ���������#��
 ��� 
�
�����
 ���������
 37.072 41.434 29.169 35.512 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

14. �	�
���� ���	���*�������: 
 
 � �
������� ���
����������� �
����
��� �� ����:  

 
&-���� *��.� 2008 – :"�0�� 

 
 2.��&� / 
�#� ��&� 

�"��#� �%��.��"� �"�'��#�� 
��� 

0�#� � 
�3��!#�� � 

��"������� 
/ �/���� �� 
�3�!#3� 

�(��!� 

� �"�� . ��"�����         
+� !�#�� "�� 01/01 67.880 177.388 65.914 2.487 28.752 8.622 351.043 
�
������������ ���%���� (39) (64) (139) 6 (13) (12) (262) 
$��������  623 2.618 267 1.327 2.441 7.275 
$�������-������%��  (99) (182)  (8)  (288) 
)�������        
	���%���� ��/ $#��� �/ 
"������� 

  
912 

 
3 

   
(915) 

 

	���%���� & 
�
�����
/���� 

   
5 

  
(12) 

  
(7) 

+� !�#�� "�!��� %�.���� 67.841 178.760 68.219 2.760 30.046 10.136 357.762 
        

��������#�        
+� !�#�� "�� 01/01  (12.960) (32.302) (1.778) (19.885)  (66.924) 
�
������������ ���%����  6 58 4 5  73 
$�������� 2������  (3.569) (5.678) (185) (2.143)  (11.576) 
$�������-������%��  99 161  8  267 
	���%���� & 
�
�����
/���� 

   
(4) 

  
7 

  
2 

�(��!� -�.����  (3.464) (5.463) (181) (2.123)  (11.234) 
+� !�#�� "�!��� %�.����  (16.424) (37.765) (1.959) (22.008)  (78.158) 
���� ����"� �3��         
��!��� %�.���� 67.841 162.336 30.454 801 8.038 10.136 279.604 

 
&-���� *��.� 2007 – :"�0�� 

 
 2.��&� / 

�#� ��&� 
�"��#� �%��.��"� �"�'��#�� 

��� 
0�#� � 

�3��!#�� � 
��"������� / 
�/���� �� 
�3�!#3� 

�(��!� 

� �"�� . ��"�����  65.303 163.721 61.082 2.575 27.242 19.796 339.720 
+� !�#�� "�� 01/01        
�
������������ ���%���� (4) (44) (72) (4) (8) (1) (134) 
$�������� 38 1.386 4.345  1.542 2.041 9.352 
$�������-������%��   (148) (83) (24)  (255) 
	���%���� 
)
�����
������� 

 
2.543 

      
2.543 

	���%���� ��/ $#��� �/ 
"������� 

  
12.325 

 
707 

   
(13.214) 

 
(182) 

+� !�#�� "�!��� %�.���� 67.880 177.388 65.914 2.487 28.752 8.622 351.043 
        
��������#�        
+� !�#�� "�� 01/01  (9.558) (27.148) (1.649) (17.588)  (55.943) 

�
������������ ���%����  6 31 2 2  42 
$�������� 2������  (3.408) (5.280) (195) (2.319)  (11.202) 
$�������-������%��   95 63 20  179 
�(��!� -�.����  (3.402) (5.154) (130) (2.297)  (10.982) 
+� !�#�� "�!��� %�.����  (12.960) (32.302) (1.778) (19.885)  (66.924) 
���� ����"� �3�� "�!��� 
%�.���� 

 
67.880 

 
164.428 

 
33.612 

 
709 

 
8.868 

 
8.622 

 
284.119 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

&-���� *��.� 2008 – �����'-� 
 

 2.��&� / 
�#� ��&� 

 
�"��#� 

 
�%��.��"� 

�"�'��#�� 
��� 

 
0�#� � 

�3��!#�� � 

��"������� 
/ �/���� �� 
�3�!#3� 

 
�(��!� 

� �"�� . ��"�����         
+� !�#�� "�� 01/01 51.308 175.351 60.916 2.168 28.008 5.695 323.446 
$��������  623 2.195 107 1.314 857 5.096 
$�������-������%��   (80)  (5)  (85) 
	���%���� ��/ $#��� �/ 
"������� 

  
797 

    
(797) 

 

	���%���� & 
�
�����
/���� 

   
4 

  
(12) 

  
(8) 

+� !�#�� "�!��� %�.���� 51.308 176.771 63.035 2.275 29.305 5.756 328.450 
        

��������#�        
+� !�#�� "�� 01/01  (12.606) (30.561) (1.644) (19.418)  (64.229) 
$�������� 2������  (3.532) (5.253) (129) (2.086)  (11.000) 
$�������-������%��   75  5  80 
	���%���� & 
�
�����
/���� 

   
(4) 

  
7 

  
3 

�(��!� -�.����  (3.532) (5.183) (129) (2.074)  (10.917) 
+� !�#�� "�!��� %�.����  (16.138) (35.744) (1.773) (21.492)  (75.146) 
���� ����"� �3�� "�!��� 
%�.���� 

 
51.308 

 
160.633 

 
27.291 

 
502 

 
7.813 

 
5.756 

 
253.304 

 
&-���� *��.� 2007 – �����'-� 

 
 2.��&� / 

�#� ��&� 
�"��#�  

�%��.��"� 
�"�'��#�� 
��� 

0�#� � 
�3��!#�� � 

��"������� 
/ �/���� 
�� �3�!#3� 

 
�(��!� 

� �"�� . ��"�����  48.727 161.640 57.097 2.248 26.501 16.147 312.361 
+� !�#�� "�� 01/01        
$�������� 38 1.386 4.074  1.521 1.922 8.942 
$�������-������%��   (255) (80) (14)  (350) 
	���%���� 
)
�����
������� 

 
2.543 

      
2.543 

	���%���� ��/ $#��� �/ 
"������� 

  
12.325 

    
(12.374) 

 
(50) 

+� !�#�� "�!��� %�.���� 51.308 175.351 60.916 2.168 28.008 5.695 323.446 
        

��������#�        
+� !�#�� "�� 01/01  (9.317) (25.742) (1.558) (17.168)  (53.785) 
$�������� 2������  (3.288) (4.973) (147) (2.261)  (10.668) 
$�������-������%��   154 60 10  224 
�(��!� -�.����  (3.288) (4.819) (87) (2.251)  (10.444) 
+� !�#�� "�!��� %�.����  (12.606) (30.561) (1.644) (19.418)  (64.229) 
���� ����"� �3�� "�!��� 
%�.���� 

 
51.308 

 
162.745 

 
30.355 

 
524 

 
8.590 

 
5.695 

 
259.217 

 
��
 %����
��� ����������� ���
 �0�������� � ���������� � ������ �������
���� ��� ��� ���
���� 
��������� ��  ����. ������ ��
�
� �������� ��
 ����0�
, ������
 ��� ����
�������� ���������� 
0�
 ���� 0������� �� ������� �
�
�� ���������
.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
15. ��
���� ���	���*������� 
 
� 4�#!��  

 
 
 
 +����3��  

�#��#$��"� 
6&�#��  

0�#�� 
(0�/#��#��) �(��!� 

� �"��     
��
 1� (�
����� 2008 1.979 66 879 2.923 
�
������������ ���%����   (5) (5) 
$��������   113 113 
	���%���� / 0�����%��   (22) (22) 
��
 31 ��������� 2008 1.979 66 965 3.010 
���������� ��������#�     
��
 1� (�
����� 2008   (605) (605) 
�
������������ ���%����   4 4 
$��������   (119) (119) 
	���%���� / 0�����%��   22 22 
��
 31 ��������� 2008   (698) (698) 
���� ����"� �3�� 31 ���������� 2008 1.979 66 267 2.312 

 
 

 +����3��  
�#��#$��"� 

6&�#��  
0�#�� 

(0�/#��#��) �(��!� 
� �"��     
��
 1� (�
����� 2007 1.979 398 659 3.035 
$��������  2.211 220 2.431 
	���%���� / �
�����
�������  (2.543)  (2.543) 
��
 31 ��������� 2007 1.979 66 879 2.923 
     
���������� ��������#�     
��
 1� (�
����� 2007   (549) (549) 
$��������   (56) (56) 
	���%���� / �
�����
�������     
��
 31 ��������� 2007   (605) (605) 
���� ����"� �3�� 31 ���������� 2007 1.979 66 274 2.318 

 

, �������, ���# ���/
 : 1.979 �����4� ��/ ��
 ������# �������
 �������� 5% ��� �� 	�������� 
"�%����� ��� ��������� ��������� (������ '��
��� ).1.�.�.,  � ����� 0���������������� ���
 ���#0� 
���
 ����� ��������� ��� �������� �������
 ��� ����������
 ��������
 ����� ��� �#��� %����� 
����
������ �����. H ������# �� �������
 �������� 5% �� ������������ ����# ��� ����� 
�����
� �� 2005, ���� ����������� ���%�
� �� �� ����0� ��� ������#� ��� �
������������ ��
 
0��%��# ������ �� ���������
��� ��������� ��� ��� ������� ����� ��
 ����������
 ��������
 �� 
����#�����
, /��� ��# ����������
 ���# ��� �
��������� �������
��� ��
 �
������
. )�/ ��
 
����� ���� ������� ��
 �������
, 0�
 ���
 �����4�� �
0������ /�� ������ 
� ��������� �� �
0��/��
� 
��������������� �������� #������ ����������. 

  /����� ��� �’  �����
� �� 2006 �������� ��� �� �/����� 44% ��� ������� ����
 �� 100% �� 
	�������� "�%����� ��� ��������� ��������� (������ '��
��� ).1.�.�.. '� ������ ��� ��
 ��/����� 
�� �������� 44%, �4�� : 21.282, 0�
 �
��
�������� �� �������
 ������� �/�� ������#�, ���# 
������ ��/���� �� �
�������
� >0�� "�%#���� ��  ����, �%/��
 ������� ��/ ������# ��������� 
��������� ���
 ����� � /����� ���� �0� ��
 ������. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

�"�#����  
 

 
 
  

�#��#$��"� 
6&�#��  

0�#�� 
(0�/#��#��) �(��!� 

� �"��     
��
 1� (�
����� 2008  66 812 878 
$��������   91 91 
	���%���� / 0�����%��     
��
 31 ��������� 2008  66 903 969 
     
���������� ��������#�     
��
 1� (�
����� 2008   (566) (566) 
$��������   (89) (89) 
	���%���� / 0�����%��     
��
 31 ��������� 2008   (656) (656) 

���� ����"� �3�� 31 ���������� 2008  
 

66 247 313 
 

  
�#��#$��"� 

6&�#��  
0�#�� 

(0�/#��#��) �(��!� 
� �"��     
��
 1� (�
����� 2007  398 636 1.034 
$��������  2.211 176 2.387 
	���%���� / �
�����
�������  (2.543)  (2.543) 
��
 31 ��������� 2007  66 812 878 
     
���������� ��������#�     
��
 1� (�
����� 2007   (527) (527) 
$��������   (39) (39) 
	���%���� / �
�����
�������     
��
 31 ��������� 2007   (566) (566) 

���� ����"� �3�� 31 ���������� 2007  
 

66 246 312 
 

16. �*�	�+���� ������� ��������� �� �+2������� 
 
 � ���
0����� ��� ��������� �� ��������� ���# ��
 31� ��������� 2008 �
����
��� �� ����: 
 

  *����"  �����"�%.� 

� �"�� �".���� 
"�� 31/12/2008 ��# 

31/12/2007 
(������ '��
��� )�1� 100,00% 25.421 
"�
��� 5������������ 33,00% 19 
)��
��� ���
� 50,50% 545 
���
� 51,00% 503 
Hospital Affiliates International 68,89% 91 
Eurosite 100,00% 8.335 
Ortelia Holdings 99,99% 1.039 
Medsana Buch 100,00% 33 
Bioaxis Srl (����
 Medsana Srl) 78,90% 517 
$��0������/ "�
��� )��
�
  58,30% 169  
  36.672 
)��������   (1.805) 
0�/#�"#�. �3��   34.867 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
 � �����#
� ��������� �
������
��� ������, ���/� ��/ �� $��0������/ "�
��� )��
�
, �� ����� ���� 
����� �� �����#���� ��� �� �/���� ������� �� ���� 0�����%�� ������ ��� ���0� ��� 
��
 ���� 
���������. , 0�������/���� ���� ���� 0������� ���
 ��� ���#���� �����, �� �������� �� (���������� 
�� ��
�� ������0� ��� � 0��0������ ���� ������������ �� 0�
 �
��#����� ����
���# �/��� ��� ��
 
��������. 	���� ��
 �������
�� ��
����� ��
 �
����
�
 ����
�����
 ������#���
 0�
 ���� ��0���� 
������0��� 0�������� ��/%��� ��� ��
 0�#��� �� ��� ��
 �������� 0�����%� �� ��/ �� 	����� ��
 
)
�
���
 ��������
, �� �
������ �� ���� ��������� (
�������� $����#�� ��� 
,������
���������%��� ).�., �� ������ �� ������� ��/%��� ��
 &�������
 �0��� ����, 0����#%���
, 
��/ �� 	����� )
�
���
 ��������
. '� �/��� ������� ��
 ��������
 (
�������� $����#�� ��� 
,������
���������%��� ).�. ����
 0�����%�� ������ ��� ���0� ��� 
��
 ���� ��������� �� 
���������� � 0�����%� ���� ��/ ����  ���
������ "�����#���� ���� ��������� 
� ��
 �������
�� �� 
������������ ���� ������� 2006. 

 
'� �/���� ��������� ���
 Ortelia Holdings ��� ��� Bioaxis Srl (����
 Medsana Srl) ���� 0�����%�� 
���� �������� ����
������ ������#���� ���� ���������, ���%�
� �� ���� ������4��� ��
 �0* 27 ��� 38. 
 � �
 �/�� ���������, 0�
 ������#3�
 0�������/���� ��� � ��������� ���� ���� ������
�� �� 
�
�������� ���/ ����. "��# ��
 �������
�� ���#����� ��� �$2$, 0��
�������� ������� ���������� 
���� �
����� ��������� ���# �� 0�#����� �� ����� ��� ���0/���� �� ��
#0�� 0��������� 
��������
 ���
 ���� ���������. '� �
�������� ���/ �� ����� �� ���
 ��
 ��������� ���
 � ���� 
�������, ���
 �����/���� ��/ �� ��������� ���� ��� � �����4��� 3���� ���������� ����� : 1.805 
�������� �
�
�� ��
 ���������#��
 ��� 
��
 ���� 1� (�
����� 2004. 

 
�
�/� ���� ������� 2008 ���
� ������ ��������� ��%����� ���� ��������� ��������� Ortelia Holdings ���# 
�� ���/ : 42 �/�� �
������������ �� ��������� ���� ��%����� �� ���. 
 
'� ��������� ��
 ��������
 ��������
 ��� ��
 ����� 2007, �� ����� ���������
 ��� ���� 2008,  ��
�� �� 
�#����: 
 

 8��&� ��  �������"� 
I)'*(", '�2&(", 3.300 
"�&'*  58�( +�*)$�()� 66 
�+	�0� 3.366 

 
 
17. �+���-�� �� �+	�����	�� ��������� *�+ �	�*���+	��� � ��	 
����� ���� ������� ����
� : 
 
)��� �%����
 ��
 �������� ���� ��������� ��� �������/ ��%#���� ��
 �����#�� ��������
, �� 
������/ �� ����
���� ������ 20% ��� 50%, ���� ������ 0�
 �������� ����
���� �������.  
 
� �"�#���� 
 

 *����"  �����"�%.� 
� �"�� �".���� 
"�� 31/12/2008 

Medisoft ).�. 45,00% 132 
Interoptics ).�. ($���
 IN HEALTH ).�.)  27,33% 340 
)����������� ������
��� �.$.�.  20,00% 2 
,�/0���� �.$.�.  20,00% 19 
(.�.EUROHOSPITAL A.E. 50,00% 30 
  523  
)��������   (493) 
0�/#�"#�. �3��   30 
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

 
, ��������� ���� ��
 �����#
� ��������
 ���� 0�����%�� ��� >0�� "�%#���� ��� ��������� �� 
�����
������ ��� ���#����� ��/
� ��� 0���������� � �0�� ����
/���� ��/ ��
 1� (�
����� 2004 ��� 
�
�����
.  ����� ��� � ��������� ���� ��� ��������� &�������������, � ����� �� ������� ��/%��� ��� 
&�������� �0��� ���, 0����#%���, ��/ �� 	����� )
�
���
 ��������
. �%/��
 �� �/���� ������� 
��� ���� 0�����%�� ������ ��� ���0� ��� 
��
 ��� ���������, � 0�����%� ��� ��/ ���  ���
������ 
"�����#���� ��� ��������� 0�
 ����#�
� �� ������������ ��� ���������
�� ������� 2006. 
 
������
���� /�� � ��������  IN HEALTH ).�. ����
������ 0�� ������%����� ��/ ��
 �������� 
Interoptics ).�. ���# ��
 15� 	����� 2005, �� ���������� � /����� 
� ������� ����
 ������/ 27,33% 
��� �� ��������� ��%����� ��� Interoptics ).�. �
�
�� �� �������� 30,37% �� ������� ��� �� 
��������� ��%����� ��� ������%������� ��������� (& HEALTH ).�. , �������� ��� ��
 ���#����� 
��
 ����
�����
 ������#���
 ��� ������ 2008, 0�
 ������� �� �
������%� ��� ����������
�� 
���������� ��� ��� ����� ������� ��� ��������� ���, ���
 Interoptics ).�. (����
 IN HEALTH 
).�.), ���� �0��������  ���
������ "�����#���� ���, ���%�
� �� �� �.0.*. 39 § 66, ���# ��
 ��������� 
���� �
�������
�� ���  ���
������ "�����#���� �� ��
 	���0� ��� "������ +����, ���%�
� �� �� 
�.0.*. 28.  
 
� 4�#!�� 
 

(���!�/�� �"� 9&#� ��'�!�#� "�� 31/12/2007) 328 
������� ��������� Eurohospital A.E.  30 
)
������ ��� ������������ ��/ �������� �� ����
���, Interoptics ).�., 
Medicafe A.E ��� (.�.Eurohospital A.E. 122 
)
��
������
� ���0� ��/ ��������� ��������� Medicafe A.E (��������11) (96) 
�(��!�  384 

 
'� ��
��� ��
 �
������
��
 ���0�
 : 26 (: 122 ����
 : 96 ) ���� ����������� 0���������
� ��� 
�����������
����# ���0� (����� �������� 11). 

 
���� 12 5�������� 2008 ���#���� � �������� (.�.EUROHOSPITAL AE �� �
�������
� ��
 0���������, 
���#
��� ��� 0������� 
���������
 ��
#0�
 ��� �������/ ��%#���� : 60, ���
 ����� ��������� � ������� 
�������� �� ������/ 50% ��� ��
 0������#��
 4�%� �� ��������� ��%����� ��� ������. 

 
'� ��������� ��
 ����
�
 ��������
 ��� ��
 ����� 2008 ��
�� �� �#����: 

 
 8��&� ��  �������"� 

MEDICAFE �')(*�() ��'()��-� ")( '* 5 � �()� ).�. 96 
 
 

*��#!��"#�. %����"��#�����#�. �!���' ���� "�� �"�#��#$� Interoptics �.�., Medicafe ��# 
�.�.Eurohospital A.E.  

 

�"�#���� *��#���#��� 
�"�#%��� +��%��$��#� ���&� ���&� 

(;��#��) 
���!�/�� 
���!�� 

Interoptics �.�., 1.699 898 3.214 99 28 
Medicafe 540 170 1.290 178 98 
�.�.Eurohospital 
A.E. 

 
60 

 
8 

 
0 

 
(8) 

 
(4) 

�(��!� 122 
 

��0��/���� ��� �� ������ ��� (.�.Eurohospital A.E.�
�%����� /�� �� ���������# ��� �������� ��� �� 
���������� ��� ��
�� ������/����� ��� ������/������ �
��������, �� ���0� ��� ��
�� 0��������# ���0� ��� 
����������
����# ���0�  : 9 ��� � %/��� ����0������ (�
�����/��
�� %/��� - ���0�) ��
�� : (1)  ������. 
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

 
18. �*������: 
 
'� ��������� �
����
��� �� ����: 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
����������� 318 19   
$����� ���� ��� �
������� 6.970 6.725 6.637 6.432 
$��;/
�� ������ ��� ������� 45 45   
 7.333 6.789 6.637 6.432 

 
��� ��
 ������#��
 ��  ���� ��� ��� ��������� 0�
 %����
��� �#�� 
 
19. �*������ �*��������: 
 
 � ��������� ���������� �
����
��� �� ����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$��#��� 130.765 136.224 130.051 135.538 
	������
�������
�� �������� & �����#��� 
���������� 20.256 17.641 18.011 15.300 
����%����� ���������� 586 579 371 364 
	���
: ������4��� ���������� ������
 (2.879) (2.679) (2.879) (2.679) 
 148.728 151.765 145.554 148.523 

 
, ������ ���� ���
 ��
 ������/�����
 �����������
�����
 ����������
 ��������
 0�
 ������3���� 
�
��#����� ����� � ��������� ���� ��������� ��� ��������3�� ��
 ������ ���� ���. 
 
.�� /��� ��� ���������� ��  ���� ���� ��������������� �������� ��
 �
0�����
 ��� ��/
 ��������� 
���. �
�/� ��� ������� 2008 ������������ ��/����� ��/���4� ��� ����%����� ���������� : 200, �
� 
0����#%���
 ��� ��������� ���������� �
������ �4�� : 108 �� �#��� ��
 ���������#��
 �������. 
�������
 ������
�� ���������� �� ������ 0�
 ���
 ������ ��������� ������
��� �� ����������. , 
�
�������� ��
 �
����� ��������
 ���������
 ������#3���� ���
 ��
��� �� ��������:  
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$��#��� (<365 ������) -�� ������/������ 65.018 77.138 64.727 76.936 
	������
�������
�� �������� & �����#��� 
���������� (<365 ������) -�� ������/������ 13.286 13.567 13.276 11.261 
$��#��� (>365 ������) – ������/������ & 
���������
�� ���# �� ���/ ��� ��/���4�� 65.747 59.086 65.324 58.602 
	������
�������
�� �������� & �����#��� 
���������� (>365 ������) -������/������ 6.970 4.074 4.735 4.039 
����%����� ���������� -������/������ & 
���������
�� 586 579 371 364 
	���
: ������4��� ���������� ������
 (2.879) (2.679) (2.879) (2.679) 
 148.728 151.765 145.554 148.523 

 
 
 
 

-72- 
 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
��0��/���� ��� ���� ���������� ��/ ���#��� ����������� ��� � �������� �
#��� �
���������: 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$��#��� (<30 ������)  9.473 11.638 9.438 11.616 
$��#��� (30-60 ������)  5.255 9.207 5.200 9.162 
$��#��� (60-90 ������)  8.682 8.275 8.626 8.230 
$��#��� (90-180 ������ 15.905 16.013 15.820 15.968 
$��#��� (181-365 ������)  25.702 32.005 25.644 31.960 
$��#��� (>365 ������) 65.747 59.086 65.323 58.602 
 130.765 136.224 130.051 135.538 

 
 � ��������� ���������� ��  ���� �
�����������
 ���# �
�������� �����4�%�� ���������� �� 
���  

 
20. *������,�0�� ��� 0��*�� �*��������: 

 
 � ������������ ��� ������ ���������� �
����
��� �� ����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$����������� ��� ������ ������#��
 43 18 0 3 
$����������� �� ������ 724 439 662 438 
!����� �������� 13.848 10.906 12.343 9.909 
1�����/������ ���������� ���# 
�
0�0���
�
 �����������
 17 15 4.884 4.038 
���0� �����
�
 ������
 ��� ������ 
����������� ����������� 1.947 2.071 1.606 1.751 
 16.579 13.449 19.495 16.139 

 
���� ���������� ��/ ������� �������� ���# ��
 31� ��������� 2008, ��������#
�
��� ��� ���������� ��/ 
�����������
��� ��� ������������
��� %/��� ����0������ : 6.315 ��� ��
 9���� ��� : 4.853. ��� ��
 
��������.  

 
21. *���2
2� -���������	���� *����	��: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 ����/�"#�  ����/�"#�  
 �(!�/� �3�� �(!�/� �3�� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$��#���� �������� (���/���� �
�������� 
��������
) 
(�
�������� ���� ��������
 75.000.000 
���) 1.270 - 1.270 - 
 1.270  1.270  

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 *�)�"#�  *�)�"#�  
 �(!�/� �3�� �(!�/� �3�� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$��#���� �������� (���/���� �
�������� 
��������
) 
(�
�������� ���� ��������
 100.000.000 
���) 5.642 - 5.642 - 
 5.642  5.642  
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(�� ���� ��  !��� "�� ������� ��# "#� ����#$��#� ����# �� %#!#�&�� ���$, ��" � �� ���'���"�# &#�'���"#��) 
 

 

 
 � ����������� ����� ��������
 �����������
�����
 ���;/
��
 ����3�
��� �� ������� ���������. .�� 
/�� �� ���/���� �
�������
, �� ����������� ����� ���������
�
��� ��/ �� ��������# �0������ �� �� 
����� � 9����� ���� �
#4�� ��� �������� ���#����. 

 
'� �����������
����# ���0� ��/ ��#���� ��� ��������
 ��� ������ 2008 �
�%���
��� �
�����# ���
 
�������� 11. 

 
���� !�#� ��"�!!�/.� ��#"����� 

 
'� ���/���� �
�������� ��������
 ���# ��
 31 ��������� 2008 ����
 �� �#����: 

 
  ��"�!!�/. ��#"�����  

��"#�����!! ���� 
�����:� 0.3� �#����3�#� (����#) *!������ (����#) 

��
��� '�#��3� 7/2015 Euribor 6��
� ��������  
Eurobank 7/2011 Euribor 6��
� Euribor 6��
� 
Alpha Bank 7/2015 Euribor 6��
� Libor 6��
� 
Unicredit 7/2015 �������� Euribor 6��
� 
Unicredit 7/2013 Euribor 6��
� �������� 

 
22. -������� ��������: 
 
'� ��������# 0�������� �
����
��� �� �#����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
'����� 366 531 337 501 
"��������� (/4��� ��� ����������) 28.890 26.705 23.968 18.079 
 29.256 27.236 24.305 18.580 

 
 � ���������� �� ��#��3�� ����3�
��� �� ����
/��
� ����/��� �� ����3�
��� ��� ��
���� ����/��� 
���������
 �����3�
 ��� �%����
 ����� ���������� �� ��� (�� ���������� /4��� ��� ���������� �� ����# 

�������� ��
 31� ��������� 2008 ���
 9���� �
����
��
 ��� ���/ : 608). '� ���0� ��/ �/��� 
���������
 /4��� ��� ���������� �� ��#��3�� ��������������
��� �� ��
 ����0� �� 0�0�����
� (����� 
�������� 11). 
 
23. ���-��� ��1�0���: 
 
'� �������/ ��%#���� ��� ��������� ��
 31� ��������� 2008 ����������� ��/ 86.735.980 ���
�� 
�
��������� �������, �
��������� ����� : 0,31 ��#���.  
 
 � ������� ��� ��������� ��
�� �������
�� ���
 "���� )���# �� 2������������ )��
�
. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
���%�
� �� �� 	����� 	��/��
 ��� ���������, ���# ��
 31� ��������� 2008, �� ������� �� ������/ 
��������� ���
 �������� ���������� �� 2 % ���
 �� ����: 
 

 
��#)� � ��"�%$� 

��� ��"�%�# 

*����"   
�����"�%.� 

31�  
���������� 

2008 

G. Apostolopoulos Holdings S.A. 27.833.843 32,09% 
Asklepios International Gmbh 26.649.532 30,73% 
Eurofinanciere D Invetsissement Monaco 2.585.057 2,98% 
SGSS SPA 2.418.127 2,79% 
!����� ������� �� ������/ ��������� < 2% 27.249.421 31,41% 

 86.735.980 100,00% 
 
'� ��� �� #���� �������/ ��%#���� ��� ��������� �����4� ��/ �� ����� 1991 ����� ��� �� ����� 2002, 
�
������ ����� : 15.267, �� ��
 ��0��� ������
 �
�
�� �������
 �� ���� ���������� ��� �
��������� 
��� �����. "��/��
 ��� ������� �� 	�������� "�%����� �� �
�%����� �
����� �� ��� �� #���� 
�������/ ��%#���� ��� ��������� ���# ��
 31� ��������� 2008 �
������� ��� ���/ : 19.777.  
 
24. �������,  �1���0�2��� ��� ������ �*��������: 
 
'� ������/, �%����/���� ��� ��0��# ����������# �
����
��� /��� �����#��: 
 

� 4�#!�� 
 
 31/12/2008 31/12/2007 
'�����/ ����������/ 5.274 4.983 
)%����/���� ��� ��0����  
%���������
�� ����������# 70.649 70.649 
!���# 135 362 
 76.058 75.994 

 
� �"�#���� 

 
 31/12/2008 31/12/2007 
'�����/ ����������/ 4.763 4.476 
)%����/���� ��� ��0����  
%���������
�� ����������# 70.548 70.548 
!���# 440 440 
 75.751 75.464 

 
��$��$1 �!�4'"���$1: 1#��� �� ����
���� ��������� 
/��, �� ��������� ���������� 
� ���������
 �� 
5% ���#�����
 ��
 ������
 ������
 ��� ���0�
, /��� ��# ������
�3�
��� ��� ��������# ������, �� 
������/ ����������/, ������ /�� �� ��������
� ���/ �� �������� ������������ ��
�� ���#�����
 
��� �� �� 1/3 �� ��������� ��%�����. '� �
����� ����������/ 0�
 0�
���� 
� 0��
������ ���# �� 
0�#����� ���������� ��� ���������.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
�5���01)��� $�� ��+�$%� 7���0�)�4#��� �!�4'"���$�: '� �%����/���� ��� ��0���� %���������
�� 
����������# �
�����������
 ���0� �/��
, �� ����� ���� ��
�� �%����/���� � ���
 %���������� �� 
10% ���
 ���� ����. '� ���������
� ���0� 0�
 ��
�� %���������� �/ ��
 ���<�/���� /�� �#���
 
������ ���0� ��/ �� ����� ������
 
� �����������
 �
�������� �%����/���� ����������#. 	� �#�� 
��
 ����
��� %��������� 
��������, ��/ �� ����������/ ���������� �� %/�� ����0������, �/ ��
 
���<�/���� /�� 0�
 �� 0��
������ ���� ���/���. , �������� 0�
 ���������� 
� 0��
����� �� ���������
� 
����������/ ��� �����
�� 0�
 ���� ������ ���
 ��������/ �
�����/��
� %/�� ����0������ �� �� 
���
 �
������� ���# ��
 ��������� 0��
���� �� ������������.  
 

��+�$� �!�4'"���$�: '� ��0��# ����������# ���
 ����������� �� �#�� ���� ���%#���� .�
���
 
�
�������
 ��
 ���/��
. , �������� 0�
 ���������� 
� 0��
����� �� ���������
� ����������#.  
 
25. ��	������ +*�-��
����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
������ )���� &���#� 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
"��
/  ��������/ –�����3��/ 0#
��� 149.469 149.365 149.469 149.357 
2������0������ ��������� 762 7.672 480 7.615 
 150.231 157.037 149.949 156.972 
,��%��� )���� &���#�     
'����3��# 0#
��� 5.250 5.250   
	������/
�� 0#
��� �������� ���� 
��/��
�� 12 ��
��     
2������0������ ��������� 744 1.179 624 1.133 
!���# (factoring) 0 4.803 0 4.803 

 5.994 11.232 624 5.936 
�(��!� &������ 156.225 168.269 150.573 162.908 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

0.3� ������ )����� &������ 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
��� 1 ���� 0 8 0 0 
	����� 1 & 5 ���
 36.000 24.000 36.000 24.000 
$#
� ��/ 5 ��� 113.469 125.357 113.469 125.357 
 149.469 149.365 149.469 149.357 

 
  0�
����/� ��  ���� �%��# ����� "��
/  ��������/ �#
��� ������� �4�� : 149.357, ($��/ 
0�
������ �����# : 120.000. ����
 : 30.000 �
�/� �� �������� �����
� ���� ������� 2007, ����
 
�/��� �
������� #���� ���0���� ���
 ��/����� ���%�
� �� �.0.*. 39 § 43), ���%�
� �� ��
 ��/ 
24/5/2007 ������� ��0/���� "��
��  ���������� ��
���, �� 0���������� ��
 '�#��3� ALPHA 
���*�;� �.�. ��� 0�
�������� '�#��3�� ���� ��	��� ���*�;� ���� �00���� �.�., 
���*�;� EFG EUROBANK ERGASIAS �.�., ��� ALPHA ���*�;� �.�. ���%�
� �� ��
 �
 
�/�� �������, ����/� �� 0�
��� ��
�� � ���������� %���#��
� 0�
������, ��� � �������0/���� 
��
���
 ��������������
 �����
. , 0�#����� �� 0�
��� ��
�� ��������. '� 0#
��� �� ����������� �� 
11 �����
����� 0/����. , ����� 0/�� �� ���������� ��
 19/7/2010, ���# ��/ 3 ��� �����0� �#����� ��� 
� �������� ��
 19/7/2015.  � �/��� �� �%����
 ��
 �
����� 0�
����/ ������3�
��� �#��� �������� 
Euribor �����
� ����
 ���������� ���������, �� ����� �� ����0����3���� �� �
#����� �� ��
 
�����������
����/ 0����� «��)�� � "����:#� � &���#�� � ���� EBITDA», �� �
�������
� �#�� ��� 
�� ����
���� ��/ 1,15% (�����
) ��� 1,50%.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
 
.�� �� �������/����� "��
/  ��������/ �#
��� �� ���� �
#4�� � �������� ���������� 
� 0������� 
���
��������� ��%������� ��#�����, ���0�%���� ��� ����/���� /��� ���� ������3�
��� ��/ ��� 
���� �����������
������� 0������ ������3/��
�� �� �����
���� �#�� ��� ��
 ������
�
 
�
�������
�
 ����
�����
 ������#���
 ��� ���������: 
 
 
�)   0������ «�����/� �����3��/� 0�
����/� ���� ���0� ��� %/��
, �/��
 ��� ���������
 �� 
�����������
���
�
 ���#���
 ���������#��
 ��� 0������#��
 ����4�%��� (EBITDA) », 
� 
�������
�� ���/�� ��
 0�#����� ����������� �� 0�
��� ����/����� � ���� �� 5,50 
�)   0������ « ���0� ��� %/��
, �/��
 ��� ���������
 �� �����������
���
�
 ���#���
 
���������#��
 ��� 0������#��
 ����4�%��� (EBITDA) ���� �� ��
��� ��
 ���������
 �/��
 ����
 
��� ����������� �/��� », 
� �������
�� ���/�� ��
 0�#����� �� ����������� 0�
��� ����������� � 
���� �� 3,50 
�)   0������ « ��
��� �����3���� 0�
������ ���� �� ��
��� �����3���� 0�
������ ����
 ��
 �0��
 
��%�����
 » 
� �������
�� ���/�� ��
 0�#����� �� ����������� 0�
��� ����/����� � ���� �� 0,75 
 
'� ������/����� �����3��# 0#
��� ���
 ��%��� ��/ ��
 �������� ��� ��� ��������� ��� ��� 
���������� ��
 �
����
 ��� ��� ��%#���� ��
����.  
 
'� ������# ���������
� ���� ����/��� ��
 �������
�� ��
 ����
�����
 ������#���
 ��
�� �� 
�����#��: 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
1�����/����� 0#
��� 6,030% 4,749% 
	������/����� 0#
��� 5,946% 5,946% 

 
'� �/���� 0�
������ ���� �������
�� �� ������������ ������� ���%�
� �� ��
 ���� �� 
0�0�����
� (����� �������� 11). 
 
 � ���������� ��/ �������0������ ��������� �%����
 ��� ������� ������
, �� �����4� ��/ ��
 
������ ��� ���
����# ���
��� ��� ��������� ��� ����
�������� – 
������������ ����������.  � 
���������� ���� ����������, �
����
��� �� ����: 

 

�!�/�'%�'�� /��"���+���$,� "-�4 ��� - �0�/���'� !0�� "#� "��4 "�� �:  
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
	���� �
� ���� 804 1.614 664 1.564 
)�/ 1 ��� 5 ��� 799 4.247 491 4.185 
	��# �� 5 ��� 0 5.146 0 5.146 

�(��!� 1.603 11.007 1.155 10.895 
	����
����� �������� �����������
������ 
�/���� ���� �������0������ ��������� (97) (2.156) (50) (2.147) 
*���(�� �3�� +��%��$���� �� 
-����"�&�"#�� #�)$��"� 1.506 8.851 1.105 8.747 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
8 !������ ��-� � � .!�/�'%�' � /��"���+���$,� "-�4 ��� #/'�  � '�,�: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
	���� �
� ���� 744 1.179 624 1.133 
)�/ 1 ��� 5 ��� 762 2.977 481 2.919 
	��# �� 5 ��� 0 4.695 0 4.695 

 1.506 8.851 1.105 8.747 
 

��� ��
 �������
�
 �����
 �#���� ������#���� ���/�����, � ����� �� ������
�� �� ���� ����� �� 
���� ��� ���������� ����/0� ��� ��
 ����� ���������� ��
 ������#��
.  
 
��
 �#���
 #���� �������� ��� 0��������� ���/����� � ������� ��� ��
 �����
 ��� ��
 #���
 
����������
 ��������
 ��  ����. 
 
26. �������� �*�-���2�����: 
 
 
, ��
��� ��
 �������
 ������������
 ���# �� 0�#����� ��� ������ �� ����� ��
 31� ��������� 2008 
��� ��� ������ �� ����� ��
 31� ��������� 2007 ���
 �� ����: 
 

 � 4�#!�� � �"�#���� 
8�/����� ��
 1� (�
����� 2008 10 9 
$��������  78 78 
)��������� (84) (84) 
+� !�#�� "�� 31� ���������� 2008 4 4 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
8�/����� ��
 1� (�
����� 2007 36 35 
$�������� 5 5 
)��������� (31) (31) 
+� !�#�� "�� 31� ���������� 2007 10 9 

 
 
27. �+	��5��� ��� �*�;��
���� *���
*���+ 0�2
 �+	��5���������: 

 
(�) &����$� ��5�0����$� 	��)��""���:  � ���%���� ��� ��������� ��� ��  ���� ���� �� ��%�������# 
������ ��� �� ����� �� ����� ��
 31� ��������� 2008 ������������
 ��� ���0� ��� �
����
 ��           
: 17.197 ���  : 17.670 �
��������. 

 
(() �!�2�"- �� !��� !�$�� 01)  �.������+1�����: ���%�
� �� ��
 ����
��� �������� 
�������� 
�� ����3/��
�� 0������
��� ���3������ ���
 ��������� ��/���� � �
�����0/����� ���, �� �4�� ��� 
������ �������� �
#���� �� ��
 ����/, �� ��� �������� ��� ��
 ��/�� ��� ���������� (��/��� � 
�
�����0/����) �� ����3���
�. 8�#������ �� ��������
��� � ������
��� �����������
� 0�
 
0������
��� ���3������. , �������� ���3������ �� ��������� �
�����0/����� ������� �� �� 40% 
��� ���3������� �� �� ���
 �������� �� ��������� �
������ ��/����. ���
 ���#0�, ���%�
� �� 
��
 ������ ��������, ��# �� �����#����� 0�
 �������0����
���. , �������� ����
�� ��� 
������������ ��� 0�0�����
�� ������� �� �#�� �����0�, �� �
�������� ������ ��� �
�����0������ 
���������.  � �������� ������
 �� 0��
�����
��� ���� �
�����0������
�� �#�� �����0� 
����
�
��� �
�
�� ���� ��� ���������.  
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

, ��
��� ��� ������� ��������� ���� ����
���/��
�� ������������ ��� ��������� ��� ��  ���� 
���� �� ���������: 
�"�#���� 

 31� ���������� 31� ���������� 
 2008 2007 
"����� �������� �
����� ������ 13.745 11.759 
$���������� ������� �� ���������
 ��/ ��
 �������� (169) (180) 
���0� �
��
������
� ���
 ���#����� ���������#��
 
(���. 6) 2.327 2.166 
��)��. ���%����� "�!��� %�.��� 15.903 13.745 

 
4�#!�� 

 31� ���������� 31� ���������� 
 2008 2007 
"����� �������� �
����� ������ 13.849 11.847 
$���������� ������� �� ���������
 ��/ ��
 �������� (174) (246) 
���0� �
��
������
� ���
 ���#����� ���������#��
 
(���. 6) 2.335 2.248 
��)��. ���%����� "�!��� %�.��� 16.010 13.849 

 
	�� 0���
�� �������� �
��#�����
 �
��������
 �������������� �������� ��� ��� ���������� ��� 
��������� �� �������
 ��/ ��
 �������� ��� 
� �����#��� ���3�������� �/�� �
�����0/�����.  
 
 � ������������ ��� �� ������� �������� ��� �
����������� ������� ��
 31� ��������� 2008 ��� ��
 31� 
��������� 2007 ���
 �� �#����: 

 � 4�#!�� � �"�#���� 

 

31� 
���������� 

2008 

31� 
���������� 

2007 

31� 
���������� 

2008 

31� 

 ���������� 
2007 

$������ ���� �� �������0������
�
 
���������
 17.433 16.632 17.326 16.528 

	� �
��
������
�� �
����������� 3����� (1.423) (2.783) (1.423) (2.783) 

��)��. ���%����� �"�� #��!�/#��  16.010 13.849 15.903 13.745 
���"�"#�� "�� ��)���( ���#�&#��( � �"��� 
���"�3#�& "���� :      

"/���� �������� 1.480 1.472 1.472 1.391 

2����������
����/ �/���� 666 514 666 514 

)
����������� 3����� 158 124 158 124 

"�
�
��� ������ ��� ������������ 2.304 2.110 2.296 2.028 

$�/����� �/���� �������
 ������
 31 138 31 138 

����!#�. %����� �"� ���"�!����"� 2.335 2.248 2.327 2.166 
 

���'���� ���%��$���� ����%$�:      

"����� �������� �
����� ����/0� 13.849 11.847 13.745 11.759 

"/���� �������� 1.480 1.472 1.472 1.391 

2����������
����/ �/���� 666 514 666 514 

$���������� ������� (174) (246) (169) (180) 

$�/����� �/���� �������
 ������
 31 138 31 138 

)
����������� 3����� 158 124 158 124 
*���(�� �3�� "�� ���%������ "�!��� 
%�.���� 16.010 13.849 15.903 13.745 

-79- 



 

������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
,��#��� ���)���#� :  2008 2007 
$�����%�����/ ����/���  5.67% 4.8% 
$�����/ ������� ������
 4.2% 4.2% 
)����� 0����� ����
 ����
����� 2.5% 2.5% 

 
'� �����/����� �/���� ��
 �������������
 ������
 �����3���� �� ������� �� ���������
 �� 
��������, �� ������ ���������
. '� ������/���� ��/ �� ���0/���� ��# 0�
 ���
 �
���
/��
� ��� 
������� ���� �� �����#������ ��� �
���� �� �����/������ �������� ������
 ����
 ��
 ����/
��
 
�����������
 �
�������������
 �� ��/����� �
�����0����� ������. 

 
28. 0��*�� ����*������� +*�-��
����:  
 
 � ������ �������/������ ���������� �%����
 �����#��� �������/������ ������ ��� �
����
��� �� 
�#����: 
 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 

 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
	���� �
� ���� 2.149 2.199 1.739 1.739 
)�/ 1 ��� 5 ��� 1.615 3.763 1.444 3.183 
	��# �� 5 ��� 0 0 0 0 

�(��!� 3.764 5.962 3.183 4.922 
	����
����� �������� �����������
������ 
�/����  (284) (485) (245) (416) 
*���(�� �3�� +��%��$����  3.480 5.477 2.938 4.506 

 
29. �*������ +*�-��
����: 
 
 � ��������� ���������� �
����
��� �� �#����: 
 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$���������  76.511 75.416 86.989 85.195 
�������� ��������� �������
�������
�� ��� 
�����#��� �������� 16.913 16.306 13.487 7.751 
 93.424 91.722 100.476 92.946 

 
30. ����+0�+�	�� ��� 0��*�� ,��-+*������� +*�-��
����: 
 
'� ���/ �� ������
�3���� ���
 ����
���/��
� �
�������
� ���������/ �
������� �� �#����: 

 
 � 4�#!�� � �"�#���� 
 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 
$����������� ������
 4 0 4 0 
8���������� ���� �
0���
�� ������������ 34 34 34 34 
$������� 0�#%���� 4.482 4.034 4.109 3.861 
�������� ��������� 0 1.328 0 1.328 
)�%��������� ���%���� ��������� 4.649 4.204 4.548 4.126 
��0�����
� ���0� 4.598 3.458 4.507 3.365 
	�������� �������� 20 40 20 40 
!����� ������4��� 208 0 0 0 
!���# 1.835 1.549 1.804 1.531 

 15.830 14.647 15.026 14.285 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
31. 2	
���*������� �+	�����	
	 ��
	: 
 
, �������� ��� �� ��������� ��� �����3�
��� �� �� �����#�� 
����# ��� %���# ��/����: 
 

 ��’  ������ ��� �����4�%���� ��������� ��� ��%#���� ���, �� ��
 �. .������ )������/���� ��� 
�� 
����# ��/���� � ��� ��������������� 0�������/����� �� ��� ������ �����3����  

 �� ��� ��������� ��� ����������#
�
��� ��� ������ ���/��� ���
 ��� �� ���� ��
 
����������
 ��� �������
 

 �� �� ���� �� ����������� ������� ��� ��������� 
 
 � �
������� �� ��� ��������� ��� �%����
 ����� ��
 ������ ��������
 �������
 ����� ��� ��
 
����# ��� ������ �������#��
.  � �
������� �������������
��� ���� ��� %��������# ������� 
���������� ��� ���������.  
 
'� ������# �/����� ���������� ��/ �
0���
�� ��������� 0�
 �������
��� ��/ ����#������ 
����%������� ��� � ��/%���� ��� ���������������� �� �������� �������
 �
�/� ��
 ���
���
 ����
 
�� ���� ��%�
���� ������ ��
 �
 �/�� ��������
. , �������� ��� ��������� 0�
 ������ /�� ���������� 
��/���4� ��� ����
� �� �������� ��
 ���������
 ��� ��/ ��� ��������� ��� ��� ��� �� �/�� ��/ 0�
 
���� ���������� ��/���4� ��� ����%����� ���������� �
�
�� ��
 ���������
 ���
. 

 
'� �/����� ����������/(��������) ��
 ����������
 �� �
0�0���
�� ��������� ��  ���� ���
 �� 
����: 
 
-�.�� 2008 
 

�"�#���� 
 ���#".��#� +��%��$��#� 8��&� �/���� 

()'*("  )+,&-& �.).�. 0 0 0 0 

I)'*(", '�2&(", 0 29.545 25 29.489 

�*�8&) ).�. 0 31 0 0 

)= &(", �*�8&) ).�. 0 0 0 0 

"�&'*  58�( +�*)$�()� 0 (3) 148 353 
MEDSANA BUCHAREST MEDICAL CENTER 0 0 0 0 

BIOAXIS SRL (����
 MEDSANA SRL) 0 0 0 0 

ORTELIA 1.693 0 0 0 

EUROSITE 2.897 0 0 0 
HOSPITAL AFFILLIATES INTERNATIONAL A.E. 346 0 0 0 

�+	�0� 4.936 29.573 173 29.842 
 
 
 

�"�#���� 
 ���#".��#� ��  �������"� 8��&� ��  �������"� 

I)'*(", '�2&(", - 3.300 
"�&'*  58�( +�*)$�()� - 66 
�+	�0� - 3.366 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	� ��� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
���!#� 

 
 4�#!�� �"�#���� 
  ���#".��#� +��%��$��#� 8��&� �/���� ���#".��#� +��%��$��#� 8��&� �/���� 
G. APOSTOLOPOULOS 
HOL. 0 0 2 0 0 0 0 0 
��&�����&8 
�&����������&8 
�.�.�. 4 0 1 0 3 0 0 0 

LAVIE ASSURANCE 3.742 64 2.460 4 3.742 64 2.458 4 
���
��8 
8��������8 0 27 0 0 0 27 0 0 
��������� 
	
������ 0 0 0 0 0 0 0 0 
&�
�����&� 

���� 2 433 2 356 0 395 0 259 

8
���&� �	� 34 0 0 0 34 0 0 0 

QUS 85 0 0 0 85 0 0 0 

TRADOR A.E. 21 0 0 0 21 0 0 0 
����������&8 
���
���88 0 7 0 0 0 7 0 0 

	������
�&� &���
� 
��8�� 15 0 0 0 15 0 0 0 

8��&�
���������


�7�&8 0 0 0 0 0 0 0 0 

���
�������
��&8 0 0 0 0 0 0 0 0 

MEDISOFT 190 0 0 0 190 0 0 0 
MEDICAFE ����
��� 
������ &�� 
�
�7����� �.�. 20 0 111 0 20 0 111 0 
DOMINION - 
�7�����&� 
	
�&��
���� 
������� ����
��� 0 10 0 15 0 9 0 15 
INTEROPTIKS 
��	�
�� &�� 
�	8
��� ����	8 
&�� 8��&�
���&8 
	�8
�7�
88 &�� 
��8����� 
	�8
�7�
�&8 �.�. 0 0 0 0 0 0 0 0 
�.�. EUROHOSPITAL 
����������&8 &�� 
������
���&8 
��8�����&�� 
������� �.�. 0 0 0 0 0 0 0 0 

����� 4.113 541 2.576 375 4.110 502 2.569 278 
 
 

 4�#!�� �"�#���� 

     

 
���#".��#� ��  
�������"� 

8��&� ��  
�������"� 

���#".��#� ��  
�������"� 

8��&� ��  
�������"� 

MEDICAFE �')(*�() ��'()��-� ")( 
'* 5 � �()� ).�. - 96 - - 

 
 4�#!�� �"�#���� 

 
���#��� &#�#��"#�$� �"�!�%$� ��# ��!$� "�� �#������� 7.745 6.792 
 

 4�#!�� �"�#���� 
���#".��#� ���� &#��)��"#�� �"�!�%� ��# ��!� "�� �#������� - - 
+��%��$��#� ���� &#��)��"#�� �"�!�%� ��# ��!� "�� 
�#������� 740 445 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

-�.�� 2007 
�"�#���� 

 ���#".��#� +��%��$��#� 8��&� �/���� 

()'*("  )+,&-& �.).�. 0 0 0 0 

I)'*(", '�2&(", 0 20.617 0 21.335 

�*�8&) ).�. 0 114 0 0 

)= &(", �*�8&) ).�. 0 0 0 0 

"�&'*  58�( +�*)$�()� 0 28 188 523 

MEDSANA BUCHAREST MEDICAL CENTER 0 0 16 0 

BIOAXIS SRL (����
 MEDSANA SRL) 0 0 0 0 

ORTELIA 1.679 0 0 0 

EUROSITE 2.061 0 0 0 
HOSPITAL AFFILLIATES INTERNATIONAL A.E. 327 0 0 0 

�+	�0� 4.067 20.759 204 21.858 
�"�#���� 

 ���#".��#� ��  �������"� 8��&� ��  �������"� 
I)'*(", '�2&(", - 4.300 
"�&'*  58�( +�*)$�()� - 51 

�+	�0� - 4.351 
 

���!#� 
 4�#!�� �"�#���� 
  ���#".��#� +��%��$��#� 8��&� �/���� ���#".��#� +��%��$��#� 8��&� �/���� 
G. APOSTOLOPOULOS 
HOL. 0 0 2 0 0 0 0 0 
��&�����&8 
�&����������&8 
�.�.�. 3 0 1 0 3 0 0 0 

LAVIE ASSURANCE 2.830 88 2.678 87 2.830 86 2.678 84 
���
��8 
8��������8 0 27 0 0 0 27 0 0 
��������� 
	
������ 0 0 0 0 0 0 0 0 
&�
�����&� 

���� 0 423 2 204 0 303 0 100 

8
���&� �	� 33 0 0 0 33 0 0 0 

QUS 85 0 0 0 85 0 0 0 

TRADOR A.E. 20 0 0 0 20 0 0 0 
����������&8 
���
���88 0 7 0 0 0 7 0 0 

	������
�&� &���
� 
��8�� 15 0 0 0 15 0 0 0 

8��&�
���������


�7�&8 0 0 0 0 0 0 0 0 

���
�������
��&8 0 0 0 0 0 0 0 0 

MEDISOFT 190 0 0 0 190 0 0 0 
MEDICAFE ����
��� 
������ &�� 
�
�7����� �.�. 17 0 97 0 17 0 97 0 
DOMINION - 
�7�����&� 
	
�&��
���� 
������� ����
��� 0 23 0 24 0 21 0 23 
INTEROPTIKS 
��	�
�� &�� 
�	8
��� ����	8 
&�� 8��&�
���&8 
	�8
�7�
88 &�� 
��8����� 
	�8
�7�
�&8 �.�. 0 0 0 0 0 0 0 0 

����� 3.194 567 2.780 315 3.193 445 2.775 207 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 4�#!�� �"�#���� 

     

 
���#".��#� ��  
�������"� 

8��&� ��  
�������"� 

���#".��#� ��  
�������"� 

8��&� ��  
�������"� 

MEDICAFE �')(*�() ��'()��-� ")( 
'* 5 � �()� ).�. - 91 - - 

 
 

 4�#!�� �"�#���� 
 
���#��� &#�#��"#�$� �"�!�%$� ��# ��!$� "�� �#������� 7.202 6.101 
 

 4�#!�� �"�#���� 
���#".��#� ���� &#��)��"#�� �"�!�%� ��# ��!� "�� �#������� 21  
+��%��$��#� ���� &#��)��"#�� �"�!�%� ��# ��!� "�� 
�#������� 126  
 
 

32. �������: 
 
���%�
� �� ��� 0���#���� ��� ����
���� ��������� 
���������, �� ��������� ��
�� ��������
�� 
� 
0��
���
 �#�� ���� ����� ������� �� �
��������� ���#�����
 ��� 35% ��
 ���0�
 ���# %/��
 ��� 
���# ��
 ���������/ �� ���# 
/�� �������� ������������. , �� 0��
��� ���������� ����� �/ ��
 
������� �� �
/�� ��
 ������
 ��� ���������. , ����
��� �������� 
�������� ������ ������� 
� 
������
��� ���������
�� ���<�������� ��� ��
 0��
��� ����������, �� ������ ���
 �� ����: 

�) )����������� � 0��
��� ���������� ���� ���/��� �#
 � ������ ���� ��� ���������, /��� 
��%�
�3���� ���
 ���������/ ���# ��/ ��� ��
 0��
��� ��
�� ����/���� ��/ �� �0�� ��%#���� ����
 
��
 �� 0��
�����
�
 �����������
. 

�) )����������� � 0��
��� ���������� ���� ���/��� �#
 �� �
��/������ �/����� ��
 ��/0�
 
������ �����#������ ��
�� ���������� ��/ �� ������� ����������# �
 �� �/����� ���0�
 ��� 
��. 
 
'�
 26� 

	����� 2009, �� ���������/ �������� ��� ��������� ��/���
� �� 0��
��� ���������� �4��        
: 0,05 �
# ������ (: 0,06 �
# ������, ��
 ����� 2007). , ��/���� ��� ����� �/ ��
 ������� ��� 
������� '������� �
������ ��
 	��/��
.  
 
'� �
����� ������� �� %���������� �� ������� %����/���� 10% ��� � %/��� �� ������������ ��/ 
��� 0���������. 
 
33. �	��-��	�� +*�-��
����: 
 
(�) �#���"#��� ���)���#�: 
 
 
, �������� ���������� (�/ ��
 �0�/���� �� �
��/��
� ��� �� �
#��
���) �� 0�#%���� 0��������� 
�������� ��� 0��0������� ���0��������� ��� ������� ��� ��
�
���� ���������� ���. , �������� ����� ��� 
�� 
������ �������� ��� ��������� �������
 /�� /��� �� ��������� �������� �
���
���� 
� 0���������
 
����� ����
����� ��
������ ���0�#���� ���
 �
�������
� �����������
����� ���� ��� ��������� � ��� 
������������ ��� ���������� ���. 
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������� ���	
	 �.�.�. 
������ ����	���� ������ (1� ���������� ��� 31� ���������� 2008) 

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

 

 
������
���� /�� � �������� �������� «HOSPITAL AFFILIATES INTERNATIONAL – *.)&-�, ")( 
�( (",�, & �,!�8'("-& 	 &)�-& ).�.» �� ��
 �’  �����. 246/06 ������0��� ��/%��� �� 
�%����� )��
�
, ���������� 
� �����#���� ��� «" (&-5�!�� (�*8	) �**(" � &'8&)& » 
���/ : 207,78 , ����
 �/��
 ��� ��/0�
, ��� �� ����� ���� ����������� ��/���� ��/���4�, � ����� 
����#�
� �� �
�������
� ������������ ��� ������� 2008 (����� �������� 30 !����� ������4��� 
�4�� : 208 ) 

 
(�) �����(��#�: 

 
(i) �����(��#� ��  !�#"���/#�� �#�)$��"�: 
 
 
'�
 31� ��������� 2008 � 9����� ��� � �������� ����
 �������� ��%�
��� ����������� �������� �� 
�%����
 ��
 �
������� ������
 ��� ����%�����
 ����
 ��� ����
 �� 0�#%���� �������
���.  
 
 
'� ���0� �
�������� ��������#
�
��� ���
 ����
���/��
� �
�������
� ���#����� ���������#��
 ��� 
������ �� ����� ��
 31� ��������� 2008 ��� �
����
��� �� : 2.203 . 
 
'� ��#����� �����
���# �������� ��������� �
�������� �#��� �� ��������
 ��������
 ����������� 
�������� ��
 31� ��������� 2008 ��� 2007 ���
 �� �#����: 
 
 
 31/12/2008 
 4�#!�� �"�#���� 
�
�/� �
/� ���� 2.083 2.367 
1-5 ��� 6.061 6.512 
	��# ��/ 5 ��� 2.115 1.997 
 10.259 10.876 

 
 
 31/12/2007 
 4�#!�� �"�#���� 
�
�/� �
/� ���� 2.052 2.029 
1-5 ��� 6.211 6.750 
	��# ��/ 5 ��� 3.302 3.030 
 11.565 11.809 

 
(ii). �//�.��#�: 
 
 

  9����� ��
 31� ��������� 2008 ���� ��� �����#�� �
0��/��
�� ����������: 
� ���� ��0���� ��������� ��������� ����� ��������� �
������ �4�� : 154  (: 242 �� ����� 2007). 
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��� .
���������/ "�
��� )��
�
 ).�.» �� �������� 100%, �
� ��
 5����#��� �� 2009 ���
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/�� ��
 �����/��
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 ���������/ ��������) �� �����/��
� ��� 
������ ���%�
� �� ��� ������#%�� 7, 8, 12 �� �.*.-.*. 5 «� ���!�'���(�"� ���#���#��� 
�"�#%��� ��� ��"�%��"�# ���� �$!��� ��# &#��������� &���"��# "�"��». 
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�����
���
, ��� ��� ��
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IATÑÉÊÏ ÁÈÇÍÙÍ ÅÌÐÏÑÉÊÇ ÁÍÙÍÕÌÇ ÅÔÁÉÑÅÉÁ
ÁÑ.Ì.Á.Å. 13782/06/Â/86/06

Äéóôüìïõ 5-7, 151 25 Ìáñïýóé
ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÊÁÉ ÐËÇÑÏÖÏÑÉÅÓ ×ÑÇÓÇÓ áðü 1 Éáíïõáñßïõ 2008 Ýùò 31 Äåêåìâñßïõ 2008

(äçìïóéåõüìåíá âÜóåé ôïõ ê.í. 2190/20, Üñèñï 135 ãéá åðé÷åéñÞóåéò ðïõ óõíôÜóóïõí åôÞóéåò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò, åíïðïéçìÝíåò êáé ìç, êáôÜ ôá ÄËÐ)

ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÉÓÏËÏÃÉÓÌÏÕ (åôÞóéá åíïðïéçìÝíá êáé ìç åíïðïéçìÝíá) ÐïóÜ åêöñáóìÝíá óå €

ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏ Ï ÏÌÉËÏÓ Ç ÅÔÁÉÑÅÉÁ
31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007

Éäéï÷ñçóéìïðïéïýìåíá åíóþìáôá ðÜãéá óôïé÷åßá 279.604.267,40 284.119.053,61 253.303.228,45 259.217.288,27
¢õëá ðåñéïõóéáêÜ óôïé÷åßá 2.311.626,35 2.318.299,73 312.833,86 311.963,06
ËïéðÜ ìç êõêëïöïñïýíôá ðåñéïõóéáêÜ óôïé÷åßá 5.253.164,40 5.825.596,74 39.736.122,55 40.304.802,43
ÁðïèÝìáôá 7.332.592,27 6.788.825,57 6.636.999,45 6.432.293,43
ÁðáéôÞóåéò áðü ðåëÜôåò 127.885.508,73 133.544.909,99 127.171.266,75 132.858.671,63
ËïéðÜ êõêëïöïñïýíôá ðåñéïõóéáêÜ óôïé÷åßá 67.946.991,79 58.906.194,74 63.452.423,23 50.383.369,50−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
ÓÕÍÏËÏ ÅÍÅÑÃÇÔÉÊÏÕ 490.334.150,94 491.502.880,38 490.612.874,29 489.508.388,32=============== =============== =============== ================
ÊÁÈÁÑÇ ÈÅÓÇ ÊÁÉ ÕÐÏ×ÑÅÙÓÅÉÓ
Ìåôï÷éêü ÊåöÜëáéï 26.888.153,80 26.888.153,80 26.888.153,80 26.888.153,80
ËïéðÜ óôïé÷åßá ÊáèáñÞò ÈÝóçò 146.035.528,79 140.400.581,78 151.593.218,46 148.003.158,82−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï ÊáèáñÞò ÈÝóçò ìåôü÷ùí åôáéñåßáò (á) 172.923.682,59 167.288.735,58 178.481.372,26 174.891.312,62=============== =============== =============== ================
Äéêáéþìáôá Ìåéïøçößáò (â) 304.484,82 398.200,04 0,00 0,00−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï ÊáèáñÞò ÈÝóçò (ã)=(á)+(â) 173.228.167,41 167.686.935,62 178.481.372,26 174.891.312,62=============== =============== =============== ===============
Ìáêñïðñüèåóìåò äáíåéáêÝò õðï÷ñåþóåéò 150.230.797,28 157.037.486,35 149.949.502,28 156.971.500,35
ÐñïâëÝøåéò / ËïéðÝò ìáêñïðñüèåóìåò õðï÷ñåþóåéò 37.967.682,20 42.818.008,99 35.294.059,34 39.221.727,48
Âñá÷õðñüèåóìåò äáíåéáêÝò õðï÷ñåþóåéò 5.993.519,12 11.231.694,05 624.158,12 5.935.552,06
ËïéðÝò âñá÷õðñüèåóìåò õðï÷ñåþóåéò 122.913.984,93 112.728.755,37 126.263.782,29 112.488.295,81−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï õðï÷ñåþóåùí (ä) 317.105.983,53 323.815.944,76 312.131.502,03 314.617.075,70================ ================ =============== ================
ÓÕÍÏËÏ ÊÁÈÁÑÇÓ ÈÅÓÇÓ & ÕÐÏ×ÑÅÙÓÅÙÍ (ã)+(ä) 490.334.150,94 491.502.880,38 490.612.874,29 489.508.388,32=============== =============== =============== ================

ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÊÁÔÁÓÔÁÓÇÓ ÔÁÌÅÉÁÊÙÍ ÑÏÙÍ ×ÑÇÓÇÓ (åôÞóéá åíïðïéçìÝíá êáé ìç åíïðïéçìÝíá) ÐïóÜ åêöñáóìÝíá óå €

¸ììåóç ìÝèïäïò Ï ÏÌÉËÏÓ Ç ÅÔÁÉÑÅÉÁ
1/1-31/12/2008 1/1-31/12/2007 1/1-31/12/2008 1/1-31/12/2007

ËåéôïõñãéêÝò äñáóôçñéüôçôåò :
ÁðïôåëÝóìáôá ðñï öüñùí
(óõíå÷éæüìåíåò äñáóôçñéüôçôåò) 10.847.923,09 22.549.360,23 7.134.661,99 21.609.096,69
ÐëÝïí/ìåßïí ðñïóáñìïãÝò ãéá :
ÁðïóâÝóåéò 11.695.264,39 11.257.908,77 11.089.394,66 10.707.261,38
ÐñïâëÝøåéò 2.485.542,50 2.001.346,80 2.273.892,32 1.986.587,00
ÓõíáëëáãìáôéêÝò äéáöïñÝò -28.499,00 35.200,73 0,00 0,00
ÁðïôåëÝóìáôá (Ýóïäá, Ýîïäá, êÝñäç êáé æçìéÝò) 
åðåíäõôéêÞò äñáóôçñéüôçôáò -3.310.368,85 -2.633.852,91 -6.493.599,11 -6.712.664,19
×ñåùóôéêïß ôüêïé êáé óõíáöÞ Ýîïäá 17.839.366,25 10.260.769,21 17.438.855,75 9.907.951,48
ÐëÝïí/ìåßïí ðñïóáñìïãÝò ãéá ìåôáâïëÝò ëïãáñéáóìþí
êåöáëáßïõ êßíçóçò Þ ðïõ ó÷åôßæïíôáé ìå ôéò ëåéôïõñãéêÝò
äñáóôçñéüôçôåò :
Ìåßùóç / (áýîçóç) áðïèåìÜôùí -543.766,70 -1.397.365,07 -204.706,02 -1.343.998,77
Ìåßùóç / (áýîçóç) áðáéôÞóåùí 360.309,68 -27.060.503,11 65.271,98 -27.743.478,91
(Ìåßùóç) / áýîçóç õðï÷ñåþóåùí (ðëçí äáíåéáêþí) 694.807,26 9.897.352,94 6.727.112,75 2.313.348,91
Ìåßïí :
×ñåùóôéêïß ôüêïé êáé óõíáöÞ Ýîïäá êáôáâëçìÝíá -12.197.393,28 -10.260.831,23 -11.796.882,78 -9.907.951,48
ÊáôáâëçìÝíïé öüñïé -2.442.192,01 -6.933.291,75 -2.367.867,01 -3.998.638,49−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï åéóñïþí / (åêñïþí) áðü
ëåéôïõñãéêÝò äñáóôçñéüôçôåò (á) 25.400.993,33 7.716.094,61 23.866.134,53 -3.182.486,38
ÅðåíäõôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò :
Áðüêôçóç èõãáôñéêþí, óõããåíþí, êïéíïðñáîéþí 
êáé ëïéðþí åðåíäýóåùí -30.000,00 0,00 -30.000,00 0,00
ÁãïñÜ åíóþìáôùí êáé Üûëùí ðÜãéùí óôïé÷åßùí -7.310.016,98 -11.733.379,64 -5.107.894,82 -11.278.748,07
ÅéóðñÜîåéò áðü ðùëÞóåéò åíóþìáôùí êáé Üûëùí ðÜãéùí
óôïé÷åßùí 8.130,78 48.019,00 8.130,78 63.735,00
Ôüêïé åéóðñá÷èÝíôåò 1.257.691,42 186.066,28 1.179.931,18 143.606,20
Ìåñßóìáôá åéóðñá÷èÝíôá 95.507,50 90.750,00 3.366.000,00 4.350.820,00−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï åéóñïþí / (åêñïþí) áðü
åðåíäõôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò (â) -5.978.687,28 -11.408.544,36 -583.832,86 -6.720.586,87
×ñçìáôïäïôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò :
ÅéóðñÜîåéò áðü áýîçóç ìåôï÷éêïý êåöáëáßïõ 0,00 5.362.500,00 0,00 5.362.500,00
ÅéóðñÜîåéò áðü åêäïèÝíôá / áíáëçöèÝíôá äÜíåéá 288.528,00 169.969.276,96 0,00 169.484.918,66
ÅîïöëÞóåéò äáíåßùí -11.564.160,18 -145.668.335,31 -11.564.160,18 -145.511.687,31
ÅîïöëÞóåéò õðï÷ñåþóåùí áðü ÷ñçìáôïäïôéêÝò 
ìéóèþóåéò (÷ñåïëýóéá) -769.231,81 -1.900.646,63 -769.231,81 -1.900.646,63
Ìåñßóìáôá ðëçñùèÝíôá -5.357.980,10 -5.648.127,30 -5.223.980,10 -5.175.964,38−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï åéóñïþí / (åêñïþí) áðü
÷ñçìáôïäïôéêÝò äñáóôçñéüôçôåò (ã) -17.402.844,09 22.114.667,72 -17.557.372,09 22.259.120,34
ÊáèáñÞ áýîçóç / (ìåßùóç) óôá ôáìåéáêÜ äéáèÝóéìá
êáé éóïäýíáìá ÷ñÞóçò (á) + (â) + (ã) 2.019.461,96 18.422.217,97 5.724.929,58 12.356.047,09−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
ÔáìåéáêÜ äéáèÝóéìá êáé éóïäýíáìá Ýíáñîçò ÷ñÞóçò 27.236.182,83 8.813.964,86 18.580.387,49 6.224.340,40−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
ÔáìåéáêÜ äéáèÝóéìá êáé éóïäýíáìá ëÞîçò ÷ñÞóçò 29.255.644,79 27.236.182,83 24.305.317,07 18.580.387,49============================== ============================== ============================== ==============================

ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÊÁÔÁÓÔÁÓÇÓ ÌÅÔÁÂÏËÙÍ ÊÁÈÁÑÇÓ ÈÅÓÇÓ XÑÇÓÇÓ (åôÞóéá åíïðïéçìÝíá êáé ìç åíïðïéçìÝíá) ÐïóÜ åêöñáóìÝíá óå €

Ï ÏÌÉËÏÓ Ç ÅÔÁÉÑÅÉÁ
31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007

Óýíïëï êáèáñÞò èÝóçò Ýíáñîçò ÷ñÞóåùò
(1/1/2008 êáé 1/1/2007 áíôßóôïé÷á) 167.686.935,62 152.983.997,21 174.891.312,62 158.864.082,43
ÊÝñäç / (æçìéÝò) ÷ñÞóåùò ìåôÜ áðü öüñïõò 11.106.757,60 15.136.283,12 8.794.218,45 15.868.888,99
(óõíå÷éæüìåíåò êáé äéáêïðåßóåò äñáóôçñéüôçôåò)
Áýîçóç/ (ìåßùóç) ìåôï÷éêïý êåöáëáßïõ 5.362.500,00 0,00 5.362.500,00
ÄéáíåìçèÝíôá ìåñßóìáôá -5.338.158,81 -5.676.320,71 -5.204.158,81 -5.204.158,80
Êáèáñü åéóüäçìá êáôá÷ùñçìÝíï 
áð' åõèåßáò óôçí êáèáñÞ èÝóç -227.367,00 -119.524,00 0,00 0,00−−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−− −−−−−−−−−−−−−−−
Óýíïëï êáèáñÞò èÝóçò ëÞîçò ÷ñÞóåùò
(31/12/2008 êáé 31/12/2007 áíôßóôïé÷á) 173.228.167,41 167.686.935,62 178.481.372,26 174.891.312,62============================== ============================== ============================== ==============================

Ï ÏÌÉËÏÓ Ç ÅÔÁÉÑÅÉÁ
1/1-31/12/2008 1/1-31/12/2007 1/1-31/12/2008 1/1-31/12/2007

Êýêëïò åñãáóéþí 284.711.808,04 278.499.812,46 278.475.948,23 272.824.987,47
ÌéêôÜ êÝñäç 53.810.889,27 57.314.390,50 43.225.763,78 48.750.737,04
ÊÝñäç ðñï öüñùí, ÷ñçìáôïäïôéêþí 
êáé åðåíäõôéêþí áðïôåëåóìÜôùí 25.376.920,49 30.176.276,53 18.079.918,63 24.804.383,98
ÊÝñäç ðñï öüñùí 10.847.923,09 22.549.360,23 7.134.661,99 21.609.096,69
ÊÝñäç ìåôÜ áðü öüñïõò 11.106.757,60 15.136.283,12 8.794.218,45 15.868.888,99

ÊáôáíÝìïíôáé óå :
Ìåôü÷ïõò Åôáéñåßáò 11.066.472,82 15.077.089,81 8.794.218,45 15.868.888,99
Ìåôü÷ïõò Ìåéïøçößáò 40.284,78 59.193,31
ÊÝñäç ìåôÜ áðü öüñïõò áíÜ ìåôï÷Þ-âáóéêÜ (óå €) 0,1276 0,1759 0,1014 0,1851
Ðñïôåéíüìåíï ìÝñéóìá  áíÜ ìåôï÷Þ - (óå €) 0,0500 0,0600
ÊÝñäç ðñï öüñùí, ÷ñçìáôïäïôéêþí, 
åðåíäõôéêþí áðïôåëåóìÜôùí êáé óõíïëéêþí áðïóâÝóåùí 37.072.184,88 41.434.185,30 29.169.313,29 35.511.645,36

ÄÏÌÇ ÏÌÉËÏÕ
Åðùíõìßá Åôáéñåßáò ¸äñá Ðïóïóôü Óõììåôï÷Þò % ÌÝèïäïò Åíïðïßçóçò ÖïñïëïãéêÜ ÁíÝëåãêôåò ÷ñÞóåéò
ÉÁÔÑÉÊÏ ÁÈÇÍÙÍ ÅÁÅ Ìáñïýóé ÁôôéêÞò ÌçôñéêÞ 2007-2008
ÉÁÔÑÉÊÇ ÔÅ×ÍÉÊÇ ÁÅÂÅ ÊçöéóéÜ ÁôôéêÞò 100,00 ÏËÉÊÇ 2007-2008
ÁÎÏÍÉÊÇ ÅÑÅÕÍÁ ÅÁÅ Ìáñïýóé ÁôôéêÞò 50,50 ÏËÉÊÇ 2007-2008
ÅÑÅÕÍÁ ÅÁÅ Ìáñïýóé ÁôôéêÞò 51,00 ÏËÉÊÇ 2007-2008
ÊÅÍÔÑÏ ÖÕÓÉÏÈÅÑÁÐÅÉÁÓ & ÁÐÏÊÁÔÁÓÔÁÓÇÓ
ÁÈËÇÔÉÊÙÍ ÊÁÊÙÓÅÙÍ ÁÅ Ìáñïýóé ÁôôéêÞò 33,00 ÏËÉÊÇ 2007-2008
HOSPITAL AFFILIATES INTERNATIONAL AE ÊçöéóéÜ ÁôôéêÞò 68,89 ÏËÉÊÇ 2007-2008
MEDSANA BMC ÂïõêïõñÝóôé Ñïõìáíßáò 100,00 ÏËÉÊÇ 1997-2008
BIOAXIS SRL (ðñþçí MEDSANA SRL) ÂïõêïõñÝóôé Ñïõìáíßáò 78,90 ÏËÉÊÇ 1997-2008
ORTELIA HOLDING Ëåìåóüò Êýðñïõ 99,99 ÏËÉÊÇ 1998-2008
EUROSITE ÕÐÇÑÅÓÉÅÓ ÕÃÅÉÁÓ ÁÅ Ìáñïýóé ÁôôéêÞò 100,00 ÏËÉÊÇ 2003-2008
MEDICAFÅ A.E. Èåóóáëïíßêç 55,00 ÊÁÈÁÑÇ ÈÅÓÇ 2003-2008
INTEROPTICS AEE ÁèÞíá 27,33 ÊÁÈÁÑÇ ÈÅÓÇ 2007-2008
É.Å.EUROHOSPITAL AE ÁèÞíá 50,00 ÊÁÈÁÑÇ ÈÅÓÇ 2008

1. ¼ëåò ïé åôáéñåßåò ôïõ Ïìßëïõ åßíáé áõôÝò ðïõ áíáöÝñïíôáé óôïí ðáñáðÜíù ðßíáêá "ÄÏÌÇ ÔÏÕ ÏÌÉËÏÕ". Äåí õðÜñ÷åé äéáöïñïðïßçóç óôéò åôáéñåßåò êáé ôçí ìÝèïäï åíïðïßçóçò óå ó÷Ýóç ìå ôéò
ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò ôçò ðñïçãïýìåíçò ÷ñÞóçò 2007 ìå åîáßñåóç ôçí åôáéñåßá É.Å.EUROHOSPITAL AE. Ç åôáéñåßá É.Å.EUROHOSPITAL AE óõóôÜèçêå åíôüò ôïõ á' åîáìÞíïõ 2008 êáé ðåñéëÞ-
öèçêå óôçí åíïðïßçóç ôçò ÉÁÔÑÉÊÏ ÁÈÇÍÙÍ ÅÁÅ ìå ôçí ìÝèïäï ôçò êáèáñÞò èÝóçò. Ç åðßäñáóç áðü ôçí åíïðïßçóç ôçò É.Å.EUROHOSPITAL AE óôá åíïðïéçìÝíá ìåãÝèç ôïõ Ïìßëïõ åßíáé Þóóïíïò
óçìáóßáò.
2. Äåí õðÜñ÷ïõí åìðñÜãìáôá âÜñç åðß ôùí ðáãßùí óôïé÷åßùí ôçò åôáéñåßáò êáé ôïõ ïìßëïõ.
3. Äåí õðÜñ÷ïõí åðßäéêåò äéáöïñÝò ðïõ åíäÝ÷åôáé íá Ý÷ïõí óçìáíôéêÞ åðßäñáóç óôçí ïéêïíïìéêÞ êáôÜóôáóç ôçò åôáéñåßáò êáé ôïõ ïìßëïõ.
4. Ï óõíïëéêüò áñéèìüò ôïõ áðáó÷ïëïýìåíïõ ðñïóùðéêïý óôïí ¼ìéëï óôç ÷ñÞóç 2008 Þôáí 3.205 êáé óôç ÷ñÞóç 2007, 3.072. Ï óõíïëéêüò áñéèìüò ôïõ áðáó÷ïëïýìåíïõ ðñïóùðéêïý óôçí Åôáéñåßá
óôç ÷ñÞóç 2008 Þôáí 3.010 êáé óôç ÷ñÞóç 2007, 2.916.
5. Ôá êÝñäç áíÜ ìåôï÷Þ õðïëïãßóôçêáí ìå âÜóç ôï ìÝóï óôáèìéóìÝíï áñéèìü åðß ôïõ óõíüëïõ ôùí ìåôï÷þí.
6. Ôïí ÖåâñïõÜñéï ôïõ 2009 Ýãéíå ðþëçóç ôïõ óõíüëïõ ôùí êáôå÷üìåíùí ìåôï÷þí ôçò åôáéñåßáò É.Å.EUROHOSPITAL AE.
7. Åíôüò ôïõ á' ôñéìÞíïõ ôçò ÷ñÞóåùò 2009 óõóôÜèçêå ç èõãáôñéêÞ åôáéñåßá ôïõ ïìßëïõ "ÃÁÉÁ ÌÁÉÅÕÔÉÊÏ ÊÁÉ ÃÕÍÁÉÊÏËÏÃÉÊÏ ÊÅÍÔÑÏ ÁÈÇÍÙÍ ÁÍÙÍÕÌÇ ÅÔÁÉÑÅÉÁ" ìå óõììåôï÷Þ 100%.

Ôá ðáñáêÜôù óôïé÷åßá êáé ðëçñïöïñßåò, ðïõ ðñïêýðôïõí áðü ôéò ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò, óôï÷åýïõí óå ìßá ãåíéêÞ åíçìÝñùóç ãéá ôçí ïéêïíïìéêÞ êáôÜóôáóç êáé ôá áðïôåëÝóìáôá ôçò ÉÁÔÑÉÊÏ ÁÈÇÍÙÍ ÅÌÐÏÑÉÊÇ ÁÍÙÍÕÌÇ ÅÔÁÉÑÅÉÁ. Óõíéóôïýìå åðïìÝíùò óôïí  áíáãíþóôç,
ðñéí ðñïâåß óå ïðïéáäÞðïôå åßäïõò åðåíäõôéêÞ åðéëïãÞ Þ Üëëç óõíáëëáãÞ ìå ôçí åôáéñåßá, íá áíáôñÝîåé óôç äéåýèõíóç äéáäéêôýïõ ôçò åôáéñåßáò, üðïõ áíáñôþíôáé ïé ïéêïíïìéêÝò êáôáóôÜóåéò êáèþò êáé ç Ýêèåóç åëÝã÷ïõ ôïõ ïñêùôïý åëåãêôÞ ëïãéóôÞ.

8. ÃíùóôïðïéÞóåéò óõíáëëáãþí ìå ôá óõíäåäåìÝíá ìÝñç ôïõ Ïìßëïõ êáé ôçò
Åôáéñåßáò üðùò áõôÜ ïñßæïíôáé áðü ôï ÄËÐ 24:

ÏÌÉËÏÓ ÅÔÁÉÑÅÉÁ
á) ¸óïäá                                                   2.671.431,00        6.107.733,09
â) ¸îïäá                                                   374.929,34       30.119.545,37
ã) ÁðáéôÞóåéò                                             4.113.398,26        9.047.196,88
ä) Õðï÷ñåþóåéò                                                541.550,78     30.075.094,16
å) ÓõíáëëáãÝò & áìïéâÝò äéåõèõíôéêþí

óôåëå÷þí & ìåëþí ôçò äéïßêçóçò                  7.744.922,29          6.792.137,00
óô) ÁðáéôÞóåéò áðü äéåõèõíôéêÜ óôåëÝ÷ç 
& ìÝëç ôçò äéïßêçóçò                                               0,00                     0,00
æ) Õðï÷ñåþóåéò ðñïò ôá äéåõèõíôéêÜ óôåëÝ÷ç 
& ìÝëç ôçò äéïßêçóçò                            740.319,91            444.920,53
9. Ôá ðïóÜ ôùí ó÷çìáôéóìÝíùí ðñïâëÝøåùí áíáëýïíôáé ùò êÜôùèé :

ÏÌÉËÏÓ ÅÔÁÉÑÅÉÁ
á) Åðßäéêåò Þ õðü äéáéôçóßá äéáöïñÝò         207.776,96                     0,00
â) ÁíÝëåãêôåò öïñïëïãéêÜ ÷ñÞóåéò          990.000,00           900.000,00
ã) ËïéðÝò ðñïâëÝøåéò                                              0,00                0,00
10. Ôá ðïóÜ ôùí åóüäùí/åîüäùí ðïõ êáôá÷ùñÞèçêáí áðåõèåßáò óôçí êáèáñÞ
èÝóç ôïõ Ïìßëïõ ãéá ôéò ðåñßïäïõò 1/1-31/12/2008 € -227.367,00
êáé 1/1-31/12/2007 € -119.524,00 áöïñïýí óõíáëëáãìáôéêÝò äéáöïñÝò.
11. ËåðôïìåñÞ áíáöïñÜ ãéá ôçí äïìÞ ôïõ Ïìßëïõ ãßíåôáé óôçí ðáñÜãñáöï 2, 3â
"Êýñéåò ëïãéóôéêÝò áñ÷Ýò" êáèþò êáé óôéò ðáñáãñÜöïõò 16 êáé 17 ôùí
ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí.
12. Ôá êÝñäç ðñï öüñùí, ÷ñçìáôïäïôéêþí, åðåíäõôéêþí áðïôåëåóìÜôùí êáé ôá
êÝñäç ðñï öüñùí, ÷ñçìáôïäïôéêþí, åðåíäõôéêþí áðïôåëåóìÜôùí  êáé óõíïëé-
êþí áðïóâÝóåùí ôçò ðñïçãïýìåíçò ÷ñÞóçò 2007, Åôáéñåßáò êáé Ïìßëïõ,
Ý÷ïõí áíáìïñöùèåß ëüãù åöáñìïãÞò ôçò åãêõêëßïõ 34/24.1.2008 ôçò Åðéôñï-
ðÞò ÊåöáëáéáãïñÜò. Ó÷åôéêÞ áíáöïñÜ ãßíåôáé óôçí ðáñÜãñáöï 3â "Êýñéåò
ëïãéóôéêÝò áñ÷Ýò" ðåñßðôùóç áç ôùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí.
13.'Å÷ïõí ôçñçèåß ïé âáóéêÝò ëïãéóôéêÝò áñ÷Ýò ôïõ Éóïëïãéóìïý ôçò
31/12/2007.

ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÅÐÉ×ÅÉÑÇÓÇÓ

Áñìüäéá Õðçñåóßá-Íïìáñ÷ßá : Õðïõñãåßï ÁíÜðôõîçò Óýíèåóç Äéïéêçôéêïý Óõìâïõëßïõ
Äéåýèõíóç äéáäéêôýïõ: www.iatriko.gr Ïíïìáôåðþíõìï ÈÝóç
Çìåñïìçíßá Ýãêñéóçò áðü ôï Äéïéêçôéêü Óõìâïýëéï Äñ. Ãåþñãéïò Â.Áðïóôïëüðïõëïò Ðñüåäñïò Ä.Ó.
ôùí åôÞóéùí ïéêïíïìéêþí êáôáóôÜóåùí : 26/3/09 Äñ. Âáóßëåéïò Ã.Áðïóôïëüðïõëïò Äéåõèýíùí Óýìâïõëïò
Ïñêùôüò åëåãêôÞò ëïãéóôÞò : Ãåþñãéïò Ãåñáóßìïõ Âñåôôüò ×ñÞóôïò Ã.Áðïóôïëüðïõëïò Áíôéðñüåäñïò
ÅëåãêôéêÞ åôáéñåßá : BDO ÐÑÏÔÕÐÏÓ ÅËËÇÍÉÊÇ ÅËÅÃÊÔÉÊÇ Á.Å. Äñ. Norbert Doerner ÌÝëïò Ä.Ó.
Ôýðïò Ýêèåóçò åëÝã÷ïõ åëåãêôþí : Ìå óýìöùíç ãíþìç Stephen Leonhard ÌÝëïò Ä.Ó.

ÐÑÏÓÈÅÔÁ ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÊÁÉ ÐËÇÑÏÖÏÑÉÅÓ:

ÓÔÏÉ×ÅÉÁ ÊÁÔÁÓÔÁÓÇÓ ÁÐÏÔÅËÅÓÌÁÔÙÍ ×ÑÇÓÇÓ (åôÞóéá åíïðïéçìÝíá êáé ìç åíïðïéçìÝíá) ÐïóÜ åêöñáóìÝíá óå €
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Ìáñïýóé, 26 Ìáñôßïõ 2009

O ÐÑÏÅÄÑÏÓ Ä.Ó. Ï ÄÉÅÕÈÕÍÙÍ ÓÕÌÂÏÕËÏÓ Ï ÏÉÊÏÍÏÌÉÊÏÓ ÄÉÅÕÈÕÍÔÇÓ ÏÌÉËÏÕ Ï ÏÉÊÏÍÏÌÉÊÏÓ Ä/ÍÔÇÓ ÅÔÁÉÑÅÉÁÓ Ï ÄÉÅÕÈÕÍÔÇÓ ËÏÃÉÓÔÇÑÉÏÕ
ÃÅÙÑÃÉÏÓ Â. ÁÐÏÓÔÏËÏÐÏÕËÏÓ ÂÁÓÉËÅÉÏÓ Ã. ÁÐÏÓÔÏËÏÐÏÕËÏÓ ÁÍÔÙÍÉÏÓ ×. ÁÃÃÅËÏÐÏÕËÏÓ ÐÅÔÑÏÓ Ä. ÁÄÁÌÏÐÏÕËÏÓ ÐÁÍÁÃÉÙÔÇÓ ×. ÊÁÔÓÉ×ÔÇÓ

ÁÄÔ  Ó 100951 ÁÄÔ  Î 350622 ÁÄÔ  × 143924 ÁÄÔ  ÁÆ 533419 ÁÄÔ ÁÂ 052569
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