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ɆŰɘɠ əŬŰɤŰɏɟɤ ŭɖɚɩůŮɘɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɢɩɟŬ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 4 ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 2 Űɞɡ 
N. 3556/2007, ɧˊɤɠ ɘůɢɨŮɘ ůɐɛŮɟŬ, ˊɟɞɓŬɑɜɞɡɜ ɞɘ Ŭəɧɚɞɡɗɞɘ Ⱥəˊɟɧůɤˊɞɘ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ 
Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ: 

1. ɆŰŬɨɟɞɠ ȿŮəəɎəɞɠ, ɄɟɧŮŭɟɞɠ Űɞɡ ȹ.Ɇ. 
2. ɉɟɐůŰɞɠ ũŮɤɟɔŬəɧˊɞɡɚɞɠ, ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ & ɀɏɚɞɠ Űɞɡ ȹ.Ɇ. 
3. ɁɘəɧɚŬɞɠ ɉŬɚəɘɧˊɞɡɚɞɠ, ȷɜŰɘˊɟɧŮŭɟɞɠ Űɞɡ ȹ.Ɇ. 

 
 

Ƀɘ əɎŰɤɗɘ ɡˊɞɔɟɎűɞɜŰŮɠ, ɡˊɧ Űɖɜ ɤɠ Ɏɜɤ ɘŭɘɧŰɖŰŬ ɛŬɠ, ŭɖɚɩɜɞɡɛŮ əŬɘ ɓŮɓŬɘɩɜɞɡɛŮ ɛŮ Űɖɜ 
ˊŬɟɞɨůŬ ɧŰɘ Ůɝ ɧůɤɜ ɔɜɤɟɑɕɞɡɛŮ: 
 
ȷ. Ƀɘ ŮŰɐůɘŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ 1/1/14-
31/12/14, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ əŬŰŬɟŰɑůŰɖəŬɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ɘůɢɨɞɜŰŬ ɚɞɔɘůŰɘəɎ ˊɟɧŰɡˊŬ, ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɡɜ 
əŬŰɎ Űɟɧˊɞ Ŭɚɖɗɐ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ, Űɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ əŬɘ ŰŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɢɟɐůŮɤɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ əŬɘ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɜɞˊɞɑɖůɖ, ŮəɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ ɤɠ ůɨɜɞɚɞ. 
 
ȸ. ȼ ŮŰɐůɘŬ ɏəɗŮůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ŬˊŮɘəɞɜɑɕŮɘ əŬŰɎ Űɟɧˊɞ Ŭɚɖɗɐ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ, Űɘɠ 
ŮˊɘŭɧůŮɘɠ əŬɘ Űɖ ɗɏůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ 
Ůɜɞˊɞɑɖůɖ ŮəɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ ɤɠ ůɨɜɞɚɞ, ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ ˊŮɟɘɔɟŬűɐɠ Űɤɜ əɡɟɘɞŰɏɟɤɜ 
əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ ŬɓŮɓŬɘɞŰɐŰɤɜ ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕɞɡɜ. 
 
 

 
   ɉŬɚɎɜŭɟɘ, 27 ɀŬɟŰɑɞɡ 2015 

 
 

    Ƀɘ ŭɖɚɞɨɜŰŮɠ 
  
 
Ƀ ɄɟɧŮŭɟɞɠ Űɞɡ ȹ.Ɇ.          Ƀ ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ                         Ƀ ȷɜŰɘˊɟɧŮŭɟɞɠ                            
 
 
 
 
 ɆŰŬɨɟɞɠ ȿŮəəɎəɞɠ                       ɉɟɐůŰɞɠ ũŮɤɟɔŬəɧˊɞɡɚɞɠ                  ɁɘəɧɚŬɞɠ ɉŬɚəɘɧˊɞɡɚɞɠ               
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ȰəɗŮůɖ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ȷɜŮɝɎɟŰɖŰɞɡ ɃɟəɤŰɞɨ ȺɚŮɔəŰɐ ȿɞɔɘůŰɐ 
 
 
Ʉɟɞɠ Űɞɡɠ ɀŮŰɧɢɞɡɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷɁɋɁɈɀɃɆ ȺɇȷȽɅȽȷ ũȺɁȽȾɋɁ 

ȷɆūȷȿȽɆȺɋɁè 
 
 
ȰəɗŮůɖ Ůˊɑ Űɤɜ ȺŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ Ⱥɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 
 
ȺɚɏɔɝŬɛŮ Űɘɠ ůɡɜɖɛɛɏɜŮɠ ŮŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷɁɋɁɈɀɃɆ ȺɇȷȽɅȽȷ ũȺɁȽȾɋɁ ȷɆūȷȿȽɆȺɋɁè ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜŰŬɘ 
Ŭˊɧ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɘəɐ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖ əŬŰɎůŰŬůɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ɗɏůɖɠ Űɖɠ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014, Űɘɠ 
ŮŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ, ɛŮŰŬɓɞɚɩɜ ɘŭɑɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ əŬɘ 
ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ Űɖɠ ɢɟɐůŮɤɠ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɡŰɐ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ˊŮɟɑɚɖɣɖ 
ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ɚɞɔɘůŰɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ əŬɘ ɛŮɗɧŭɤɜ əŬɘ Űɘɠ ɚɞɘˊɏɠ ŮˊŮɝɖɔɖɛŬŰɘəɏɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ. 
 
 
Ⱥɡɗɨɜɖ Űɖɠ ȹɘɞɑəɖůɖɠ ɔɘŬ Űɘɠ ȺŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ ȺɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 
 
ȼ ŭɘɞɑəɖůɖ ŮɑɜŬɘ ɡˊŮɨɗɡɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ əŬŰɎɟŰɘůɖ əŬɘ Ůɨɚɞɔɖ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ 
Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹɘŮɗɜɐ ɄɟɧŰɡˊŬ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ 
ȷɜŬűɞɟɎɠ, ɧˊɤɠ ŬɡŰɎ ɏɢɞɡɜ ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ Ȱɜɤůɖ, ɧˊɤɠ əŬɘ ɔɘŬ ŮəŮɑɜŮɠ Űɘɠ 
ŮůɤŰŮɟɘəɏɠ ŭɘəɚŮɑŭŮɠ ˊɞɡ ɖ ŭɘɞɑəɖůɖ əŬɗɞɟɑɕŮɘ ɤɠ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰŮɠ ɩůŰŮ ɜŬ əŬɗɑůŰŬŰŬɘ ŭɡɜŬŰɐ ɖ 
əŬŰɎɟŰɘůɖ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ŬˊŬɚɚŬɔɛɏɜɤɜ Ŭˊɧ ɞɡůɘɩŭɖ 
ŬɜŬəɟɑɓŮɘŬ, ˊɞɡ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ŮɑŰŮ ůŮ ŬˊɎŰɖ ŮɑŰŮ ůŮ ɚɎɗɞɠ. 
 
 
Ⱥɡɗɨɜɖ Űɞɡ ȺɚŮɔəŰɐ 
 
ȼ ŭɘəɐ ɛŬɠ Ůɡɗɨɜɖ ŮɑɜŬɘ ɜŬ ŮəűɟɎůɞɡɛŮ ɔɜɩɛɖ Ůˊɑ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɜ ɏɚŮɔɢɧ ɛŬɠ. ȹɘŮɜŮɟɔɐůŬɛŮ Űɞɜ ɏɚŮɔɢɧ ɛŬɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ 
ŰŬ ȹɘŮɗɜɐ ɄɟɧŰɡˊŬ Ⱥɚɏɔɢɞɡ. ɇŬ ˊɟɧŰɡˊŬ ŬɡŰɎ ŬˊŬɘŰɞɨɜ ɜŬ ůɡɛɛɞɟűɤɜɧɛŬůŰŮ ɛŮ əŬɜɧɜŮɠ 
ŭŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɜŬ ůɢŮŭɘɎɕɞɡɛŮ əŬɘ ŭɘŮɜŮɟɔɞɨɛŮ Űɞɜ ɏɚŮɔɢɞ ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖɜ ŬˊɧəŰɖůɖ 
Ůɨɚɞɔɖɠ ŭɘŬůűɎɚɘůɖɠ ɔɘŬ Űɞ ŮɎɜ ɞɘ ŮŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ Űɘɠ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ŮɑɜŬɘ 
ŬˊŬɚɚŬɔɛɏɜŮɠ Ŭˊɧ ɞɡůɘɩŭɖ ŬɜŬəɟɑɓŮɘŬ. 
Ƀ ɏɚŮɔɢɞɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊɧəŰɖůɖ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ŰŮəɛɖɟɑɤɜ, 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ˊɞůɎ əŬɘ Űɘɠ ɔɜɤůŰɞˊɞɘɐůŮɘɠ ůŰɘɠ ŮŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ Űɘɠ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ 
əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ. Ƀɘ ŮˊɘɚŮɔɧɛŮɜŮɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ əɟɑůɖ Űɞɡ ŮɚŮɔəŰɐ ˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ 
Űɖɠ ŮəŰɑɛɖůɖɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ɞɡůɘɩŭɞɡɠ ŬɜŬəɟɑɓŮɘŬɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, ˊɞɡ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ŮɑŰŮ ůŮ ŬˊɎŰɖ ŮɑŰŮ ůŮ ɚɎɗɞɠ. ȾŬŰɎ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŬɡŰɩɜ 
Űɤɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɞ ŮɚŮɔəŰɐɠ ŮɝŮŰɎɕŮɘ Űɘɠ ŮůɤŰŮɟɘəɏɠ ŭɘəɚŮɑŭŮɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ 
əŬŰɎɟŰɘůɖ əŬɘ Ůɨɚɞɔɖ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 
Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɛŮ ůəɞˊɧ Űɞ ůɢŮŭɘŬůɛɧ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ əŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ɔɘŬ Űɘɠ ˊŮɟɘůŰɎůŮɘɠ əŬɘ 
ɧɢɘ ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖɜ ɏəűɟŬůɖ ɔɜɩɛɖɠ Ůˊɑ Űɖɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ŭɘəɚŮɑŭɤɜ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ. Ƀ ɏɚŮɔɢɞɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Ůˊɑůɖɠ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ɚɞɔɘůŰɘəɩɜ 
Ŭɟɢɩɜ əŬɘ ɛŮɗɧŭɤɜ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬɘ Űɞɡ Ůɨɚɞɔɞɡ Űɤɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ˊɞɡ ɏɔɘɜŬɜ Ŭˊɧ Űɖ 
ŭɘɞɑəɖůɖ, əŬɗɩɠ əŬɘ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ. 
ɄɘůŰŮɨɞɡɛŮ ɧŰɘ ŰŬ ŮɚŮɔəŰɘəɎ ŰŮəɛɐɟɘŬ ˊɞɡ ɏɢɞɡɛŮ ůɡɔəŮɜŰɟɩůŮɘ ŮɑɜŬɘ ŮˊŬɟəɐ əŬɘ əŬŰɎɚɚɖɚŬ ɔɘŬ 
Űɖ ɗŮɛŮɚɑɤůɖ Űɖɠ ŮɚŮɔəŰɘəɐɠ ɛŬɠ ɔɜɩɛɖɠ. 
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ũɜɩɛɖ 
ȾŬŰɎ Űɖ ɔɜɩɛɖ ɛŬɠ, ɞɘ ůɡɜɖɛɛɏɜŮɠ ŮŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ ŮɨɚɞɔŬ, Ŭˊɧ əɎɗŮ ɞɡůɘɩŭɖ Ɏˊɞɣɖ, Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɗɏůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɤɜ 
ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ ŬɡŰɐɠ əŬŰɎ Űɖɜ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014, Űɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ Űɞɡɠ Ůˊɑŭɞůɖ əŬɘ Űɘɠ 
ŰŬɛŮɘŬəɏɠ Űɞɡɠ ɟɞɏɠ ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɡŰɐ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹɘŮɗɜɐ 
ɄɟɧŰɡˊŬ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ȷɜŬűɞɟɎɠ, ɧˊɤɠ ŬɡŰɎ ɏɢɞɡɜ ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ 
Ȱɜɤůɖ. 
 
 
ȷɜŬűɞɟɎ Ůˊɑ Ɏɚɚɤɜ Ɂɞɛɘəɩɜ əŬɘ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɩɜ ɗŮɛɎŰɤɜ 
 
Ŭ) ɆŰɖɜ ȰəɗŮůɖ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ŭɐɚɤůɖ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ 
ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊŬɟɏɢŮɘ ŰŬ ˊɚɖɟɞűɞɟɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ˊŬɟɎɔɟŬűɞ 3ŭ 
Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 43Ŭ Űɞɡ Ⱦ.Ɂ. 2190/1920. 
  
ɓ) ȺˊŬɚɖɗŮɨůŬɛŮ Űɖ ůɡɛűɤɜɑŬ əŬɘ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɞɑɢɖůɖ Űɞɡ ˊŮɟɘŮɢɞɛɏɜɞɡ Űɖɠ ȰəɗŮůɖɠ Űɞɡ 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɛŮ Űɘɠ ůɡɜɖɛɛɏɜŮɠ ŮŰŬɘɟɘəɏɠ əŬɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ, 
ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɤɜ ɞɟɘɕɧɛŮɜɤɜ Ŭˊɧ ŰŬ ɎɟɗɟŬ 43Ŭ, 108 əŬɘ 37 Űɞɡ Ⱦ.Ɂ. 2190/1920. 
 
 
 
 
 
  ɉŬɚɎɜŭɟɘ, 30 ɀŬɟŰɑɞɡ 2015 

 
 

PKF ȺɈɅɋȺȿȺũȾɇȽȾȼ ȷ.Ⱥ.   
ɃɟəɤŰɞɑ ȺɚŮɔəŰɏɠ ȿɞɔɘůŰɏɠ   

PANNELL KERR FORSTER   
  ȺɡůŰɎɗɘɞɠ Ʉ.ȾŬɔɘɞɨɚɖɠ 

ȷ.ɀ. Ɇ.Ƀ.Ⱥ.ȿ. 132  ɃɟəɤŰɧɠ ȺɚŮɔəŰɐɠ ȿɞɔɘůŰɐɠ 
ȿ. ȾɖűɘůɑŬɠ 124, 115 26 - ȷɗɐɜŬ  ȷ.ɀ. Ɇ.Ƀ.Ⱥ.ȿ. 13271 
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Ⱥɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ȰəɗŮůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Ůˊɑ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 
Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷɁɋɁɈɀɃɆ ȺɇȷȽɅȽȷ ũȺɁȽȾɋɁ ȷɆūȷȿȽɆȺɋɁè ɔɘŬ Űɖɜ 
ɢɟɐůɖ Ŭˊɧ 1 ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2014 ɛɏɢɟɘ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014 
 
 
 
Ⱦɨɟɘɞɘ ɀɏŰɞɢɞɘ, 
 
ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɞɡ Ⱦ.Ɂ. 2190/1920 Ɏɟɗɟɞ 43Ŭ ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 3, Ɏɟɗɟɞ 107 
ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 3 əŬɘ Ɏɟɗɟɞ 136 ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 2, əŬɘ ɛŮ Űɘɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɞɡ Ɂ. 3556/2007 Ɏɟɗɟɞ 4 
ˊŬɟɎɔɟŬűɞɘ 2ɔ, 6, 7 & 8 əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ŬˊɧűŬůɖ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ȾŮűŬɚŬɘŬɔɞɟɎɠ 
7/448/11.10.2007 Ɏɟɗɟɞ 2 əŬɘ Űɞ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɧ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ůŬɠ ɡˊɞɓɎɚɚɞɡɛŮ ɔɘŬ Űɖɜ əɚŮɘůɛɏɜɖ 
ɢɟɐůɖ Ŭˊɧ 01/01/2014 ɏɤɠ 31/12/2014 Űɖɜ ȺŰɐůɘŬ ȰəɗŮůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ, ɖ ɞˊɞɑŬ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ, Űɘɠ ŮɚŮɔɛɏɜŮɠ ȺŰŬɘɟɘəɏɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ, Űɘɠ ůɖɛŮɘɩůŮɘɠ Ůˊɑ Űɤɜ 
Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əŬɘ Űɖɜ ȰəɗŮůɖ Ⱥɚɏɔɢɞɡ Űɤɜ ɃɟəɤŰɩɜ ȺɚŮɔəŰɩɜ ɚɞɔɘůŰɩɜ. ɆŰɖɜ 
ˊŬɟɞɨůŬ ɏəɗŮůɖ ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ůɡɜɞˊŰɘəɎ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ əŬɘ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷɁɋɁɈɀɃɆ ȺɇȷȽɅȽȷ ũȺɁȽȾɋɁ ȷɆūȷȿȽɆȺɋɁè, ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ 
ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ůŰɞɢŮɨɞɡɜ ůŮ ɛɑŬ ɔŮɜɘəɐ Ůɜɖɛɏɟɤůɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ əŬɘ Űɞɡ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ əɞɘɜɞɨ 
ɔɘŬ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ əŬɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ, Űɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ əŬɘ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ˊɞɡ 
ŮˊɐɚɗŬɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ əɚŮɘůɛɏɜɖɠ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ ɢɟɐůɖɠ (1/1/2014 - 31/12/2014), ɧˊɤɠ əŬɘ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɔŮɔɞɜɧŰŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɏɚŬɓŬɜ ɢɩɟŬ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ ŬɡŰɩɜ ůŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 
Űɖɠ ɑŭɘŬɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ. Ⱥˊɑůɖɠ ɔɑɜŮŰŬɘ ˊŮɟɘɔɟŬűɐ Űɤɜ əɡɟɘɧŰŮɟɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ ŬɓŮɓŬɘɞŰɐŰɤɜ ˊɞɡ 
ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑůŮɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ůŰɞ ɛɏɚɚɞɜ əŬɘ ˊŬɟŬŰɑɗŮɜŰŬɘ ɞɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟŮɠ 
ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ˊɞɡ əŬŰŬɟŰɑůɗɖəŬɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ ŮəŭɧŰɖ əŬɘ Űɤɜ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜɤɜ ɛŮ ŬɡŰɧɜ ˊɟɞůɩˊɤɜ. 
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ȷ) ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȺɝŮɚɑɝŮɘɠ əŬɘ ȺˊɘŭɧůŮɘɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ŬɜŬűɞɟɎɠ 
 

Ƀ ɧɛɘɚɞɠ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Űɖɠ çȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è, ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɞɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ 
ŰɞɛɏŬ, ŮˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ ɧɛɤɠ ˊŬɟɏɢŮɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ůŰɞɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ŰɞɛɏŬ, əŬɗɩɠ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ 
ůŮ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ əɚɑɛŬəŬ ůŮ Ɏɚɚɞɡ Ůɑŭɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ.  
 
 

ɇɞ ȺɡɟɤˊŬɥəɧ ɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ 
 
ȴůŰŮɟŬ Ŭˊɧ ŰɟɑŬ ɏŰɖ ůɡɜŮɢɞɨɠ ɨűŮůɖɠ, ɖ Ȼɩɜɖ Űɞɡ Ⱥɡɟɩ ŬɜɏəŬɛɣŮ (ɏůŰɤ əŬɘ ɛŮ ɛɘəɟɐ 
ŬɜɎˊŰɡɝɖ) Űɞ 2014. ɇɞ ȷȺɄ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 0,7 % ɏɜŬɜŰɘ ɛŮɑɤůɖɠ əŬŰɎ 0,4 % Űɞ 2013 Ůɜɩ ůŰɖɜ 
ȺɡɟɤˊŬɥəɐ Ȱɜɤůɖ Űɞ ȷȺɄ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 1,3 % ɏɜŬɜŰɘ ɛɖŭŮɜɘəɐɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɞ 2013. ɄŬɟɧɚŬ 
ŬɡŰɎ ˊɞɚɚɏɠ ŮˊɘűɡɚɎɝŮɘɠ ŭɘŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ əŬɗɩɠ ŮɑɜŬɘ ŬɟəŮŰɎ ɜɤɟɑɠ ɔɘŬ ɜŬ ɡˊɞůŰɖɟɘɢɗŮɑ ˊɤɠ ɖ 
əɟɑůɖ ɏɚŬɓŮ ɞɟɘůŰɘəɎ Űɏɚɞɠ. ȼ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɖɠ Ȼɩɜɖɠ Űɞɡ Ⱥɡɟɩ Ŭˊɧ Űɖ ɨűŮůɖ Űɞɡ 2012-2013 ŮɑɜŬɘ 
ŬűŮɜɧɠ ɓɟŬŭɨŰŮɟɖ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ əŬɘ ŬűŮŰɏɟɞɡ ŮɨɗɟŬɡůŰɖ əŬɘ Ɏɜɘůɖ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ. Ƀɘ ŭɨɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ Ⱥɡɟɤɕɩɜɖɠ ɐŰŬɜ ůŮ ŬˊɞəɚɑɜɞɡůŮɠ ˊɞɟŮɑŮɠ Űɞɡɠ 
ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡɠ ŰɟŮɘɠ ɛɐɜŮɠ Űɞɡ 2014, ɛŮ Űɖ ɔŮɟɛŬɜɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ɜŬ ŬɜɞɑɔŮɘ ŰŬɢɨŰɖŰŬ, Ůɜɩ ɖ ɔŬɚɚɘəɐ 
ŮˊɘɓɟɎŭɡɜŮ ˊŮŰɡɢŬɑɜɞɜŰŬɠ ɞɟɘŬəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. ɆŮ ɨűŮůɖ ɓɟɏɗɖəŬɜ 4 ɢɩɟŮɠ Ŭˊɧ Űɘɠ 28 Űɖɠ ȺȺ Űɞ 
2014 ɏɜŬɜŰɘ 11 ɢɤɟɩɜ Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ. ȷˊɧ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůŬɜ ůɞɓŬɟɏɠ 
ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŬɜɘůɞɟɟɞˊɑŮɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ əɟɑůɖɠ, ɖ ȺɚɚɎŭŬ, ɖ ȽůˊŬɜɑŬ əŬɘ ɖ 
ɄɞɟŰɞɔŬɚɑŬ ŮɝɐɚɗŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɨűŮůɖ, Ůɜɩ Ⱦɨˊɟɞɠ əŬɘ ȽŰŬɚɑŬ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůŬɜ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ȷȺɄ ɔɘŬ 
ŰɟɑŰɞ ůɡɜŮɢɧɛŮɜɞ ɏŰɞɠ. 
 
ȼ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ŮˊɘůəɘɎɕŮŰŬɘ Űɧůɞ Ŭˊɧ Űɘɠ ŬŭɡɜŬɛɑŮɠ ˊɞɡ əɚɖɟɞŭɧŰɖůŮ ɖ əɟɑůɖ ůŰɞɜ ɘŭɘɤŰɘəɧ 
ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɧ əŬɘ ɛɖ ŰɞɛɏŬ ŬɚɚɎ əŬɘ ůŰɞɜ ŭɖɛɧůɘɞ, əɡɟɑɤɠ Űɞɜ ɡɣɖɚɧ ŭŬɜŮɘůɛɧ əŬɘ Űɞɜ 
əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ, ɧůɞ əŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ɏəŰŬəŰŬ ɛɏŰɟŬ Ůɛˊɞɟɘəɞɨ ŬˊɞəɚŮɘůɛɞɨ ˊɞɡ ɏɚŬɓŬɜ 
Ⱥɡɟɩˊɖ əŬɘ ɅɤůɑŬ ɔɘŬ Űɞ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡɠ ŭɘŮɗɜɏɠ Ůɛˊɧɟɘɞ ɛŮ Ŭűɞɟɛɐ Űɖɜ əɟɑůɖ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ. 
ȺɑɜŬɘ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ɞɘ ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ŮˊŬɜɐɚɗŬɜ ůŰɞ ˊɟɞůəɐɜɘɞ Ůɜɩ ɗɟɖůəŮɡŰɘəɏɠ ŭɘŬɛɎɢŮɠ 
əŬɘ ŬɑůɗɖɛŬ űɧɓɞɡ əŬɘ ŰɟɞɛɞəɟŬŰɑŬɠ, ɏəŬɜŬɜ Űɖɜ ŮɛűɎɜɘůɖ Űɞɡɠ ůŰɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ. 
 
ɆŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɞɚɘŰɘəɞəɞɘɜɤɜɘəɩɜ ŮɝŮɚɑɝŮɤɜ ɞɘ ŮɡɟɤŮəɚɞɔɏɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɘɠ 22 
ɏɤɠ Űɘɠ 25 ɀŬȶɞɡ 2014 ůŮ ɧɚŬ ŰŬ əɟɎŰɖ ɛɏɚɖ, ɏŭŮɘɝŬɜ ŬɜŬəŬŰŬŰɎɝŮɘɠ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ ŭɡɜɎɛŮɤɜ. 
ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ˊɞɚɚɏɠ əɡɓŮɟɜɖŰɘəɏɠ ŭɡɜɎɛŮɘɠ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ Ⱥ.Ⱥ ɏɢŬůŬɜ ŰŮɚɘəɎ Űɖ ɛɎɢɖ Űɤɜ 
ŮɡɟɤŮəɚɞɔɩɜ ůŰɖ ɢɩɟŬ Űɞɡɠ (ɛŮŰŬɝɨ ŬɡŰɩɜ əŬɘ ɖ ȺɚɚɎŭŬ). ũŮɜɘəɧŰŮɟŬ əŬɘ ɑůɤɠ ɔɘŬ ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ 
ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ɛɘŬ ɛŮɔɎɚɖ Ŭɨɝɖůɖ ůŰɞɜ ȺɡɟɤůəŮˊŰɘəɘůɛɧ, ˊɟɎɔɛŬ ˊɞɡ ŬˊɞɟɟɏŮɘ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ əŬɘ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ɚɘŰɧŰɖŰŬɠ, əɡɟɑɤɠ ůŰŬ əɟɎŰɖ ɛɏɚɖ ɛŮ ɛŮɔɎɚŬ əɟŬŰɘəɎ 
ŮɚɚŮɑɛɛŬŰŬ (ũŬɚɚɑŬ, ȺɚɚɎŭŬ, ȽŰŬɚɑŬ əɚˊ). 
 
ȷɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ŮˊɘŭɧůŮɘɠ ůŰɖɜ Ⱥɡɟɤɕɩɜɖ, Űɞ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ůŰɞ ɘůɞɕɨɔɘɞ 
ŰɟŮɢɞɡůɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ  ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɜŬ ŮɛűŬɜɘůŰŮɑ Ŭɡɝɖɛɏɜɞ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ 2013. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, Űɞ 
ɘůɞɕɨɔɘɞ ŰɟŮɢɞɡůɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ŮɛűɎɜɘůŮ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ 17,8 ŭɘů. Ůɡɟɩ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2014 
ɏɜŬɜŰɘ ˊɚŮɞɜɎůɛŬŰɞɠ 19,9 ŭɘů. Ůɡɟɩ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2014. ɆɡɜɞɚɘəɎ ɔɘŬ Űɞ 2014, Űɞ 
ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ůŰɞ ɘůɞɕɨɔɘɞ ŰɟŮɢɞɡůɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ɐŰŬɜ 240,2 ŭɘɠ Ůɡɟɩ, ɏɜŬɜŰɘ 214,2 ŭɘɠ Ůɡɟɩ Űɞ 
2013. 
 
ɇŬ əɨɟɘŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ Űɖɠ ŮɡɟɤˊŬɥəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ əɟɑůɖ əŬɘ ɖ 
ɨűŮůɖ, ɛŮ ůɡɜɏˊŮɘŬ ɜŬ əɡɟɘŬɟɢŮɑ ɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ əŬɘ ɞ ůəŮˊŰɘəɘůɛɧɠ ɔɘŬ Űɞ ɛɏɚɚɞɜ Űɖɠ ȺȺ. ȺɘŭɘəɎ 
ůŰɞɜ ŮɡɟɤˊŬɥəɧ ɜɧŰɞ, ɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɡůˊɟŬɔɑŬ, ɖ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɖɠ ɚɘŰɧŰɖŰŬɠ, ŰŬ ɛɜɖɛɧɜɘŬ, ɞ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ űɧɟɤɜ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŬɜŮɟɔɑŬɠ, ɞɘ əɞɘɜɤɜɘəɏɠ 
ŬɜŬŰŬɟŬɢɏɠ, ŮɑɜŬɘ ŰŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ Űɖɠ Ůˊɞɢɐɠ.  
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ɇɞ Ⱥɚɚɖɜɘəɧ ɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ 

 
ȳɚŬ ŰŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ŭŮŭɞɛɏɜŬ əŬŰŬŭŮɘəɜɨɞɡɜ ˊɤɠ Űɞ 2014 ɐŰŬɜ ɏɜŬ ɏŰɞɠ əŬɛˊɐɠ, əŬŰɎ Űɞ ɞˊɞɑɞ 
ůŰŬŭɘŬəɎ ɖ Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ˊɚɖůɑŬůŮ ůŮ ůɖɛŮɑɞ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ. ȼ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ Űɖɠ ɡˊɞɢɩɟɖůɖɠ 
Űɖɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ ɕɐŰɖůɖɠ ůɡɜɞŭŮɨŰɖəŮ Ŭˊɧ Űɖ ɗŮŰɘəɐ ůɡɛɓɞɚɐ əŬɘ Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ, əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɞɜ Űɞɡɟɘůɛɧ əŬɘ Űɘɠ ɛŮŰŬűɞɟɏɠ, ůŮ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ɡˊɞŰɞɜɘəɐɠ Ŭəɧɛɖ 
ŭɘŮɗɜɞɨɠ ɕɐŰɖůɖɠ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, Űɞ ȷȺɄ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 1,7 % Űɞ ŰɏŰŬɟŰɞ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2014 ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɞɡ 2013 (ˊɖɔɐ ȺȿɆɇȷɇ). ɀŮɔɎɚɖ ůɡɛɓɞɚɐ ɔɘŬ ŬəɧɛŬ ɛɘŬ 
ɢɟɞɜɘɎ ŮɑɢŮ ɞ Ůɚɚɖɜɘəɧɠ ŰɞɡɟɘůŰɘəɧɠ əɚɎŭɞɠ, Űɞɡ ɞˊɞɑɞɡ ɖ ɎɛŮůɖ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɞ ȷȺɄ, ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ůŰŬ 
17 ŭɘɠ Ůɡɟɩ. (37- 45 ŭɘɠ Ůɡɟɩ ɖ ɏɛɛŮůɖ ůɡɛɓɞɚɐ). ɇŬ ŭɖɛɞůɘŮɡɛɏɜŬ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ ȷȺɄ, 
ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ɏəɗŮůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɐ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ ɔɘŬ Űɞ 2014, ŭŮɑɢɜɞɡɜ ůŬűɐ 
ŬˊɞəɚɘɛɎəɤůɖ Űɖɠ ɨűŮůɖɠ, əŬɗɩɠ Űɞ 2014 əŬŰŬɔɟɎűŮŰŬɘ ɗŮŰɘəɧɠ ɟɡɗɛɧɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ (0,8%), ɔɘŬ 
ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ ɛŮŰɎ Űɞ 2007. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɛŮ ɓɎůɖ ŰŬ ŭɖɛɞůɘŮɡɛɏɜŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ 
əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůŮ Űɖɜ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, Ůɜɩ ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ 
ůɡɜɏɓŬɚŮ ɗŮŰɘəɎ ůŰɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. 
 
ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ɔɜɤůŰɞˊɞɑɖůŮ ɖ ȺȿɆɇȷɇ ůŰɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɆŰŬŰɘůŰɘəɐ ɈˊɖɟŮůɑŬ 
Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ ŬɡŰɎ ˊɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ȺɘůɖɔɖŰɘəɐ ȰəɗŮůɖ Űɞɡ 
Ʉɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɞɡ 2015, Űɞ ɏɚɚŮɘɛɛŬ Űɖɠ ũŮɜɘəɐɠ Ⱦɡɓɏɟɜɖůɖɠ, ůŮ ŮɗɜɘəɞɚɞɔɘůŰɘəɐ ɓɎůɖ, 
ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ 2014 ɛŮɘɩɗɖəŮ ůŮ 1,3% Űɞɡ ȷȺɄ (ɏɜŬɜŰɘ 1,8% Űɞ 2013) əŬɘ Űɞ 2015 ɗŬ 
ˊŮɟɘɞɟɘůŰŮɑ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ůŮ 0,2% Űɞɡ ȷȺɄ. ȹɘŮɡəɟɘɜɑɕŮŰŬɘ ɧŰɘ ůŰɞ ɏɚɚŮɘɛɛŬ ŬɡŰɧ ŭŮɜ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ɖ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɘŭɟɡɛɎŰɤɜ. ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, Űɞ ˊɟɤŰɞɔŮɜɏɠ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ 
ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ůŮ 2,9% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2014 (Ŭˊɧ 2,2% Űɞ 2013) əŬɘ ůŮ 4,0% Űɞ 2015, ɡˊɧ Űɞɜ ɧɟɞ ɧŰɘ ɞ 
ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɧɠ ɗŬ ŮəŰŮɚŮůŰŮɑ ɢɤɟɑɠ ŬˊɞəɚɑůŮɘɠ. ȷɜŰɑůŰɞɘɢɖ ŮɑɜŬɘ əŬɘ ɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɞɡ 
ˊɟɤŰɞɔŮɜɞɨɠ ˊɚŮɞɜɎůɛŬŰɞɠ ɧˊɤɠ ŬɡŰɧ ɛŮŰɟɎŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ɄɟɧɔɟŬɛɛŬ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ɄɞɚɘŰɘəɐɠ, Űɞ 
ɞˊɞɑɞ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŮ 1,8% Űɞ 2014 əŬɘ 3,0% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2015. 
 
Ƀɘ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɢŬɛɖɚɏɠ ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ɘŭɘɤŰɘəɩɜ 
ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ əɡɟɑɤɠ Űɞɡ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨ Űɖɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ Űɞɡ 
ɡɣɖɚɞɨ əɧůŰɞɡɠ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ. ȼ ˊŰɩůɖ Űɤɜ ɘŭɘɤŰɘəɩɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ŮɜŰɞˊɑɕŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɘɠ 
ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ əŬŰɞɘəɑŮɠ, Ůɜɩ ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ɛɖɢŬɜɞɚɞɔɘəɧ əŬɘ ɛŮŰŬűɞɟɘəɧ Ůɝɞˊɚɘůɛɧ ɏɢɞɡɜ 
ŬɟɢɑůŮɘ ɜŬ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ůɖɛɎŭɘŬ ŬɜɎəŬɛɣɖɠ əŬɘ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɞɡɠ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ȷȺɄ ɏɢŮɘ ŬɡɝɖɗŮɑ. 
 
ɄŬɟɎ Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ɧɚŬ ŰŬ ůŰŬŰɘůŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ůŰŬ ɛɘůɎ Űɞɡ 2014, ɏŭŮɘɢɜŬɜ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ 
ŮɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɘəɞɨ ɘůɞɕɡɔɑɞɡ, Űɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɏɚɚŮɘɛɛŬ ŬɡɝɐɗɖəŮ, əŬɗɩɠ ɞɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ 
ŮɛűɎɜɘůŬɜ ɛɘəɟɐ əɎɛɣɖ ůŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ ˊɞɡ əŬŰɏɔɟŬɣŬɜ ɛɘəɟɐ Ɏɜɞŭɞ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ 
ŰŬ ˊɟɞůɤɟɘɜɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ȺȿɆɇȷɇ. Ƀɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŮ 27,2 ŭɘů. Ůɡɟɩ, əŬŰŬɔɟɎűɞɜŰŬɠ 
ɛŮɑɤůɖ 1,4% ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ 2013. ɉɤɟɑɠ ŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ ɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ůɖɛŮɑɤůŮ 
ɞɟɘŬəɐ Ŭɨɝɖůɖ 0,1% ɐ 12,3 Ůə. Ůɡɟɩ. ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŬɜɐɚɗŮ ůŮ 47,7 
ŭɘů. Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ 46,8 ŭɘů. Ůɡɟɩ Űɞ 2013, ŮɛűŬɜɑɕɞɜŰŬɠ Ŭɨɝɖůɖ 1,8%. 
ɇɞ ɏɚɚŮɘɛɛŬ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɘəɞɨ ɘůɞɕɡɔɑɞɡ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŰŬ 20,5 ŭɘů. Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ 19,3 ŭɘů. Ůɡɟɩ Űɞ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ Űɞɡ 2013, ůɖɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ Ɏɜɞŭɞ 6,4%. ɉɤɟɑɠ ŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ, Űɞ ɏɚɚŮɘɛɛŬ 
ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 2,1 ŭɘů. Ůɡɟɩ ɐ 15,9%. 
Ƀɘ ŰɞɡɟɘůŰɘəɏɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ əŬɘ ɖ ɜŬɡŰɘɚɑŬ ŮɑɜŬɘ ɓŬůɘəɞɑ ŰɞÕŮɑɠ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɑŬůŬɜ ɘůɢɡɟɐ ŮˊŮəŰŬŰɘəɐ 
ŮɝŬɔɤɔɘəɐ ŭɡɜŬÕɘəɐ, Ůɜɩ ɖ ɕɐŰɖůɖ ŭŮɜ ˊɟɞɏɟɢŮŰŬɘ Õɧɜɞ Ŭˊɧ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ȺȺ. 
 

ȼ ɄŬɔəɧůɛɘŬ əŬɘ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ 
 
ɇŬ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ɛŮ ɟɡɗɛɧ 2% Űɞ 2014 (1.980 
ŭɘɠ ú), ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŮŰɐůɘŬ ɏəɗŮůɖ Űɖɠ Swiss Re. ȷˊɧ ŬɡŰɎ Űɞ 18% ˊɟɞɏɟɢŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ. ɆŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ, ɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ŮˊɘɓɟŬŭɨɜɗɖəŮ ůŰɞ 1,4% Ŭˊɧ 1,6% 
Űɞ 2013, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ ɛŮɘɩůŮɤɜ ůŰɘɠ ˊŬɟŬɔɤɔɏɠ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ůŮ ȼɄȷ əŬɘ Űɞɜ ȾŬɜŬŭɎ. ɆŰɖ 
ȹɡŰɘəɐ Ⱥɡɟɩˊɖ ɡˊɐɟɢŮ ɛɘəɟɐ Ŭɨɝɖůɖ  Űɤɜ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ˊɟɞŮɟɢɧɛŮɜɖ əɡɟɑɤɠ 
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Ŭˊɧ Űɘɠ ɛɘəɟɏɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ůŰɖ ũŮɟɛŬɜɑŬ, Űɖ ũŬɚɚɑŬ əŬɘ Űɞ ȼɜɤɛɏɜɞ ȸŬůɑɚŮɘɞ. ɆŰɖ 
ɜɧŰɘŬ Ⱥɡɟɩˊɖ, ɤůŰɧůɞ, ɖ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ɛŮɘɩɗɖəŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ. ȼ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ɛŮɑɤůɖ 
ɞűŮɑɚŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɖ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬůűɎɚɘůɖ ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ, ɛŮ Űɘɠ ˊɤɚɐůŮɘɠ 
ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ ɜŬ ɏɢɞɡɜ űɗɎůŮɘ ůŮ ɘůŰɞɟɘəɎ ɢŬɛɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ ůŮ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ. 
 
ɇŬ Ŭ́ɔəɧůɛɘŬ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ ɕɤɐɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ 5% ůŮ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ Űɞ 
2014 (2.450 ŭɘɠ ú). ȷˊɧ ŬɡŰɎ Űɞ 16% ˊɟɞɏɟɢŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ. ɆŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ 
Ŭɔɞɟɏɠ, ŰŬ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ ɕɤɐɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ 4% , ɛŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ əɏɟŭɖ ůŰɖ ȹɡŰɘəɐ 
Ⱥɡɟɩˊɖ, Űɞɜ ȾŬɜŬŭɎ, Űɖɜ ȷɡůŰɟŬɚɑŬ əŬɘ Űɖɜ ȽŬˊɤɜɑŬ. ɆŰɘɠ ȼɄȷ, ɖ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ 
ŬɜɏəŬɛɣŮ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɛɘəɟɐ əɎɛɣɖ Űɞ 2013.ɆŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ, ŰŬ ɏůɞŭŬ Ŭˊɧ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ 
ɕɤɐɠ ɏɢɞɡɜ ŬɡɝɖɗŮɑ əŬŰɎ 9%.  
 
ũɘŬ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȷůűŬɚɘůŰɘəɐ ȷɔɞɟɎ, ɞɘ ˊɟɞəɚɐůŮɘɠ ŮɑɜŬɘ Ŭəɧɛɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ 
ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɖɠ ůŰŬŭɘŬəɐɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɞɡ ˊɚŬɘůɑɞɡ 
ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ, ɛŮ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɧůɞ ɔɘŬ Űɘɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ɧůɞ əŬɘ ɔɘŬ Űɞɡɠ 
ŭɘŬɛŮůɞɚŬɓɞɨɜŰŮɠ. ɇŬ ɛŮɔɎɚŬ ɕɖŰɐɛŬŰŬ Űɖɠ ŮɡɟɤˊŬɥəɐɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŬɔɞɟɎɠ ŮɑɜŬɘ Űɞ Solvency 
II, Űɞ ɕɐŰɖɛŬ Űɤɜ ɆɡɜŰɎɝŮɤɜ, ɖ ŭɘŬɜɞɛɐ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ɞ ůɡůŰɖɛɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ.  
 
ȷɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞ Solvency II, ɖ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮűŬɟɛɞɔɐɠ ɏɢŮɘ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɘɖɗŮɑ ɔɘŬ Űɖɜ 01/01/16 Ůɜɩ 
ɔɑɜɞɜŰŬɘ ůɡɕɖŰɐůŮɘɠ ɔɘŬ ůŰŬŭɘŬəɐ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ 2ɞɡ ˊɡɚɩɜŬ Űɞ 2015. ɆɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞ  ɗɏɛŬ Űɤɜ 
ůɡɜŰɎɝŮɤɜ, ůɡɜŮɢɑɕŮŰŬɘ ɞ ŭɘɎɚɞɔɞɠ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ůɨɔɢɟɞɜɞ ŮˊɞˊŰɘəɧ ɛɞɜŰɏɚɞ ɔɘŬ ŰŬ Pension Funds 
(ˊɟɧŰŬůɖ ɃŭɖɔɑŬɠ ɔɘŬ ŰŬ IORP) əŬɘ Űɖ ȿŮɡəɐ ȸɑɓɚɞ ˊɞɡ ůŰɞɢŮɨŮɘ ůŰɖ ŭɘŬůűɎɚɘůɖ Űɖɠ 
ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŮɡɟɤˊŬɥəɩɜ ůɡɜŰŬɝɘɞŭɞŰɘəɩɜ ůɡůŰɖɛɎŰɤɜ. 

ȼ  ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȷɟɢɐ ȷůűŬɚɑůŮɤɜ əŬɘ ȺˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɩɜ ɆɡɜŰɎɝŮɤɜ (EIOPA), ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ ůŰŮɜɎ 
Űɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ Űɖɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ŮəŭɑŭŮɘ əŬŰŮɡɗɡɜŰɐɟɘŮɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ɔɘŬ Űɖɜ 
ˊɟɞŮŰɞɘɛŬůɑŬ ɔɘŬ Űɞ Solvency II, ɩůŰŮ ɜŬ ŮɝŬůűŬɚɘůŰŮɑ ɧŰɘ ɞɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŮŰŬɘɟŮɑŮɠ ɗŬ 
ůɡɜŮɢɑůɞɡɜ ɛŮ ůɡɜɏˊŮɘŬ ɜŬ ˊɟɞŮŰɞɘɛɎɕɞɜŰŬɘ ɔɘŬ Űɞ Solvency II ůŮ ɓŬůɘəɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ, ɧˊɤɠ Űɞ 
ůɨůŰɖɛŬ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ, ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, Űɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɞɡ 
ɑŭɘɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ, Űɖɜ ɡˊɞɓɞɚɐ ˊɚɖɟɞűɞɟɘɩɜ ůŰɘɠ ŬɟɛɧŭɘŮɠ Ůɗɜɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ əŬɘ Űɖɜ ˊɟɞ-ŮűŬɟɛɞɔɐ 
ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ɛɞɜŰɏɚɤɜ.  

ȼ  ˊɟɧəɚɖůɖ ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕɞɡɜ ɞɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ŮɑɜŬɘ ŭɘˊɚɐ: ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ 
ɗɏůɖ ɜŬ ˊɟɞůŬɟɛɧůɞɡɜ ŰŬ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɎ Űɞɡɠ ɛɞɜŰɏɚŬ ůŰɘɠ ůɡɜɗɐəŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ əŬɘ Űɘɠ 
ɡˊɎɟɢɞɡůŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ, Ůɜɩ Űɖɜ ɑŭɘŬ ůŰɘɔɛɐ ɜŬ ŮɜůɤɛŬŰɩůɞɡɜ ůŰŬ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɎ Űɞɡɠ ɛɞɜŰɏɚŬ 
Űɘɠ ɟɡɗɛɘůŰɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ ůŰɞ ɜɏɞ ˊɚŬɑůɘɞ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ Solvency II. 

ȼ ůɡɜɞɚɘəɐ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ (ɛɘəŰɎ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ) ůŰɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ Űɤɜ 32 
ɢɤɟɩɜ, ŮɛűŬɜɑɕŮŰŬɘ ůŰɞɜ ˊɑɜŬəŬ ˊɞɡ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ (ˊɖɔɐ CEA Insurers of Europe əŬɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ 
ŮŰŬɘɟɑŬɠ): 

ɄɞůɎ ůŮ 
ŭɘů. ú 

ȺəŰɑɛɖůɖ 
2014* 

2013 2012 2011 2010 ɀŮŰŬɓ. 
2014 
ɏɜŬɜŰɘ 
2013 
(%) 

ȷůűŬɚɑůŮɘɠ 
Ȼɤɐɠ 

680 60% 667 60% 630 58% 633 59% 677 61% 1,95% 

ȷůűŬɚɑůŮɘɠ 
Ȼɖɛɘɩɜ 

455 40% 450 40% 450 42% 439 41% 427 39% 1,11% 

ɆɈɁɃȿɃ 1.135 100% 1.117 100% 1.080 100% 1.072 100% 1.104 100% 1,61% 

* ȺəŰɑɛɖůɖ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
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Ƀɘ ˊɟɞəɚɐůŮɘɠ ˊɞɡ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȷɔɞɟɎ ɗŬ əɚɖɗŮɑ ɜŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑůŮɘ Űɞ Űɟɏɢɞɜ ɏŰɞɠ ɏɢɞɡɜ ɜŬ 
əɎɜɞɡɜ ɛŮ: 
 

¶ Űɖɜ ŬůŰɎɗŮɘŬ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰŬɔɞɟɏɠ əŬɘ ŰŬ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɞ 
ɞɚɞɏɜŬ əŬɘ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ŬɑůɗɖɛŬ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ 

¶ Űɖ ůɡůŰɖɛŬŰɘəɐ ŬɜɎɔəɖ ɔɘŬ ɞɚɞɏɜŬ əŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ əŬɘ ɢɟɐůɖ Űɖɠ ŰŮɢɜɞɚɞɔɑŬɠ 

¶ Űɘɠ ɔɟɐɔɞɟŮɠ ŬɚɚŬɔɏɠ Űɤɜ ŬɜŬɔəɩɜ əŬɘ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ 

¶ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ɛŮɑɤůɖ ɕɐŰɖůɖɠ ůŰɘɠ ŬůűŬɚɑůŮɘɠ əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ (əɡɟɑɤɠ ůŰɞɜ əɚɎŭɞ Űɤɜ 
ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ) 

¶ Űɞ ɟɡɗɛɘůŰɘəɧ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ 

¶ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ 2ɞɡ əŬɘ 3ɞɡ ɄɡɚɩɜŬ 

¶ Űɞɜ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ɏɚŮɔɢɞ Űɞɡ ůɡůŰɖɛɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ Űɖɜ ŬɡŰɧŬɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ ɘŭɑɤɜ 
əɘɜŭɨɜɤɜ 

¶ Űɖ ŭɘŬűŬɜɐ əŬɘ ŮˊŬɟəɐ ŬɜɎɚɡůɖ ɛŮɔɎɚɞɡ ɧɔəɞɡ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ (Big Data Analysis). 

¶ ɀɖŭŮɜɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ. 
 

 
Ƀɘ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊɞɡ ɗŬ ɝŮɢɤɟɑůɞɡɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧ, ɗŬ ŮɑɜŬɘ ŬɡŰɏɠ ˊɞɡ ɗŬ əŬŰŬűɏɟɞɡɜ ɜŬ 
ˊɟɞůŬɟɛɞůŰɞɨɜ ɎɛŮůŬ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɎ ůŰɘɠ ˊɘɏůŮɘɠ ˊɞɡ ɗŬ Ŭůəɖɗɞɨɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɜɏŬ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ. 
 

ȼ Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ 

ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ Űɤɜ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜɤɜ ɛŮɘəŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ, ůɡɜŮɢɑůŰɖəŮ 
ɔɘŬ ˊɏɛˊŰɖ ůɡɜŮɢɧɛŮɜɖ ɢɟɞɜɘɎ. ɇŬ ɛɏŰɟŬ ɚɘŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ɞɘ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜŮɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ɏɢɞɡɜ ůɡɛɓɎɚŮɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ ůŰɖ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ 
ɛŮɑɤůɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ɧˊɤɠ űŬɑɜŮŰŬɘ əŬɘ ůŰɖɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɏəɗŮůɖ Űɖɠ Ȱɜɤůɖɠ ȷůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ȺŰŬɘɟɘɩɜ 
ȺɚɚɎŭɞɠ (Ⱥ.ȷ.Ⱥ.Ⱥ) ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ Űɘɠ ŬůűŬɚɑůŮɘɠ əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ (əɡɟɑɤɠ Űɞɜ əɚɎŭɞ 
Űɤɜ ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ). ɆɖɛŬɜŰɘəɧ ůŰɞɘɢŮɑɞ ŮɑɜŬɘ Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ Űɞ 2014 ůɖɛŮɘɩɗɖəŮ 
Ɏɜɞŭɞɠ 21,3% ůŰɘɠ ˊɤɚɐůŮɘɠ ɜɏɤɜ ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 2013 (71.218 ɜɏŬ ɞɢɐɛŬŰŬ), ɖ 
ɛŮɑɤůɖ ůŰŬ ɛŮɘəŰɎ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ ůɡɜŮɢɑůŰɖəŮ ɔɘŬ ŬəɧɛŬ ɛɘŬ ɢɟɞɜɘɎ. ɇɞ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ Űɘɛɞɚɞɔɑɞɡ Űɞɡ 
əɚɎŭɞɡ ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ. ȷˊɧ Űɖɜ Ɏɚɚɖ ˊɚŮɡɟɎ ɞ űɧɓɞɠ əŬɘ 
ŬɜŬůűɎɚŮɘŬ ˊɞɡ ŮˊɘəɟɎŰɖůŬɜ ɛɏůŬ ůŰɞ ɏŰɞɠ, ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ůɡɜŰɎɝŮɘɠ əŬɘ Űɖɜ ɡɔŮɑŬ, ɩɗɖůŬɜ Űɘɠ 
ŬůűŬɚɑůŮɘɠ ɕɤɐɠ ůŮ Ŭɨɝɖůɖ (ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ 5 ůɡɜŮɢɐ ɏŰɖ) Ůɜɩ ůŰɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞ 
ɔŮɔɞɜɧɠ ůɡɜɏɓŬɚɚŬɜ əŬɘ ŰŬ ɜɏŬ ɛɏŰɟŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ɓŬůɘəɐ ůɨɜŰŬɝɖ Ŭˊɧ 1ɖ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2015 
(360 ú) əŬɘ ɞɘ ɜɏŮɠ ˊŮɟɘəɞˊɏɠ ůŰɘɠ ɘŬŰɟɞűŬɟɛŬəŮɡŰɘəɏɠ ˊŬɟɞɢɏɠ. 

ɇŬ ɕɖŰɐɛŬŰŬ ˊɞɡ ŬˊŬůɢɧɚɖůŬɜ Űɖɜ Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ 
ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɖ əŬɘ ŬˊŬɘŰɖŰɘəɧŰŮɟɖ ȺˊɞˊŰŮɑŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ɇŰȺ, ɛŮ ˊɟɧůűŬŰɞ ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ Űɘɠ ˊɟɎɝŮɘɠ 
Űɞɡ  ȹɘɞɘəɖŰɐ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ůɡɛˊŮɟɘűɞɟɎ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ŭɘŬɛŮůɞɚŬɓɖŰɩɜ əŬɘ 
ɟɨɗɛɘůɖ ɗŮɛɎŰɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɞ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɞ 
ɗŮůɛɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ Solvency II, Űɞ ɞˊɞɑɞ ˊɟɞɤɗŮɑ ɟɡɗɛɑůŮɘɠ ɔɘŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɖ ŭɘŬűɎɜŮɘŬ əŬɘ 
Ůɜɖɛɏɟɤůɖ, ɔɘŬ Űɞɜ ɏɚŮɔɢɞ Űɤɜ ŬɜŬůűɎɚɘůŰɤɜ ɞɢɖɛɎŰɤɜ əŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬɓɎɗɛɘůɖ Űɤɜ 
ȹɘŬɛŮůɞɚŬɓɖŰɩɜ ɛɏůɤ ŮəˊŬɑŭŮɡůɖɠ, ˊɘůŰɞˊɞɑɖůɖɠ əŬɘ ŭɘɎ ɓɑɞɡ ɛɎɗɖůɖɠ.  

Ƀɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨɠ űŬɑɜŮŰŬɘ ɜŬ ŮɜŰŮɑɜɞɜŰŬɘ 
ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ˊɞɚɘŰɩɜ, Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, Űɞ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ɢŬɛɖɚɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, Űɖɠ ŭɘŬɟəɩɠ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɖɠ ŬɜɖůɡɢɑŬɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɞɟŮɑŬ Űɤɜ 
ůɡɜŰɎɝŮɤɜ ŬɚɚɎ əŬɘ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ Ůˊɘˊɏŭɞɡ Űɖɠ ˊŮɟɑɗŬɚɣɖɠ. Ƀɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɑ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɑ, 
ŬɜŰɘɚŬɛɓŬɜɧɛŮɜɞɘ Űɘɠ ˊɟɞəɚɐůŮɘɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ, ŬɜŰŬˊɞəɟɑɜɞɜŰŬɘ ɛɏůɤ ŬɡɝɐůŮɤɜ əŮűŬɚŬɑɞɡ, 
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ɛŮɑɤůɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əɧůŰɞɡɠ, ˊŰɩůɖ Űɘɛɞɚɞɔɑɤɜ (ŮɘŭɘəɎ ůŰɞ ŬɡŰɞəɑɜɖŰɞ) əŬɘ ɛɏůɤ ɜɏɤɜ 
əŬɘɜɞŰɧɛɤɜ ˊɟɞɔɟŬɛɛɎŰɤɜ.  

ũŮɜɘəɧŰŮɟŬ, ɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ˊɟɧəɚɖůɖ ˊɞɡ əŬɚŮɑŰŬɘ ɜŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑůŮɘ ɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ ŮɑɜŬɘ ɞ 
ŭɘŮɡɟɡɛɏɜɞɠ ɟɧɚɞɠ ˊɞɡ əŬɚŮɑŰŬɘ ɜŬ ˊŬɑɝŮɘ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ ůɡɜŰɎɝŮɤɜ, ɖ ŬɜŰŬˊɧəɟɘůɖ ůŰɘɠ ɜɏŮɠ 
əŬɜɞɜɘůŰɘəɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ əŬɘ ɟɡɗɛɑůŮɘɠ əŬɘ ɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ ůŮ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ɢŬɛɖɚɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ. 

ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ɞɘ ˊŮɟɘəɞˊɏɠ ůŰɘɠ ůɡɜŰɎɝŮɘɠ əŬɘ ůŰɘɠ ɘŬŰɟɞűŬɟɛŬəŮɡŰɘəɏɠ ˊŬɟɞɢɏɠ, ŬɜŬŭŮɘəɜɨɞɡɜ Űɞ 
ɟɧɚɞ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ ŬůűɎɚɘůɖɠ ůŮ ɗɏɛŬŰŬ ɡɔŮɑŬɠ ŬɚɚɎ əŬɘ ŬˊɞŰŬɛɑŮɡůɖɠ. ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ, ɖ 
ɛŮŰŬűɞɟɎ Ůɜɧɠ ɛɏɟɞɡɠ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰɞɡɠ ɑŭɘɞɡɠ Űɞɡɠ ˊɞɚɑŰŮɠ, ɛɏůɤ Űɤɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ 
ˊŮɟɘəɞˊɩɜ, ŮɑɜŬɘ əɎŰɘ ˊɞɡ ŰŮɑɜŮɘ ɜŬ ŮɜɘůɢɨůŮɘ Űɖɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ůɡɜŮɑŭɖůɖ Űɞɡ ȰɚɚɖɜŬ ˊɞɚɑŰɖ. 
ɋůŰɧůɞ, ɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ůɡɜŮɑŭɖůɖ ɗŬ ŬɡɝɐůŮɘ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ ˊɟɞɠ Űɖ 
ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘɜɞŰɧɛɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ, ɘəŬɜɩɜ ɜŬ ˊŬɟɏɢɞɡɜ Űɖ ůŰɐɟɘɝɖ ˊɞɡ ɢɟŮɘɎɕŮŰŬɘ. 

ɇɏɚɞɠ, ɞɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ɞűŮɑɚɞɡɜ ɜŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔɐůɞɡɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɎ, ɜŬ 
Űɖɟɐůɞɡɜ ɜɏɞɡɠ əŬɘ ˊŬɚɘɞɨɠ əŬɜɞɜɘůɛɞɨɠ, ɜŬ ŬɜŰɏɝɞɡɜ Űɖɜ ˊɑŮůɖ Űɞɡ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ əŬɘ ɜŬ 
ŮəɛŮŰŬɚɚŮɡŰɞɨɜ Űɘɠ ŮɡəŬɘɟɑŮɠ ɔɘŬ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. Ƀɘ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊɞɡ ŰŮɚɘəɎ ɗŬ ŬɜŰŮˊŮɝɏɚɗɞɡɜ 
ůŰɞ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ůŰɞɑɢɖɛŬ ɗŬ ŬˊɞəŰɐůɞɡɜ ˊɚŮɞɜɏəŰɖɛŬ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůŰɩɜ Űɞɡɠ, ɞɘ ɎɚɚŮɠ 
ɗŬ ŭɡůəɞɚŮɡŰɞɨɜ. 

ɄŬɟŬəɎŰɤ ŮɛűŬɜɑɕɞɜŰŬɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɞɡ 2010, 2011, 2012, 2013 əŬɘ 2014 (ŮəŰɑɛɖůɖ) ˊɞɡ 
Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ŮɘəɧɜŬ Űɖɠ Ůɚɚɖɜɘəɐɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŬɔɞɟɎɠ.  
 
 
Ɇɨɜɞɚɞ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ (ůŮ ŭɘů. ϵ) Ŭˊɧ Űɞ 2010 ɏɤɠ Űɞ 2014 (ŮəŰɑɛɖůɖ) (Ʉɖɔɐ: ȺȷȺȺ) 
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ȹɘŬɢɟɞɜɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ (2010 ï  
ŮəŰɑɛɖůɖ 2014)  
 
Ʉɖɔɐ: ȺȷȺȺ & ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ 

 

 
 
 
ɇɞ 2014 ɖ ŬɔɞɟɎ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ŮɛűŬɜɑɕŮɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ɛŮ Űɖɜ ůɡɜɞɚɘəɐ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ ˊŬɟŬɔɤɔɐ 
ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟŮɑ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 1,3 %. ȼ ůɡɜɞɚɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ űŬɑɜŮŰŬɘ ɜŬ 
ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ˊŮɟɑˊɞɡ ůŰŬ 3,9 ŭɘɠ Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ 4,0 ŭɘɠ Ůɡɟɩ Űɞ 2013. ȺɝŬɑɟŮůɖ ůŰɘɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ 
ɧɚɤɜ Űɤɜ əɚɎŭɤɜ ůɖɛŮɑɤůŮ, ɔɘŬ ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ ŰŬ ˊɏɜŰŮ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɏŰɖ, ɞ əɚɎŭɞɠ ɕɤɐɠ, +11,7 % ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 2013, Ůɜɩ ɞ əɚɎŭɞɠ ŬůűɎɚɘůɖɠ əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ ůɡɜɏɢɘůŮ ɔɘŬ ŬəɧɛŬ ɛɘŬ űɞɟɎ Űɖ ɛŮɑɤůɖ 
Űɞɡ əŬŰɎ 13,0% ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 2013. 
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B) Ⱥˊɘůəɧˊɖůɖ ȺŰŬɘɟɘəɩɜ ȹɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ 
 
Ƀ ɧɛɘɚɞɠ Űɖɠ çȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ, Űɘɠ ˊŬɟŬəɎŰɤ ŮŰŬɘɟɑŮɠ (ɛɖŰɟɘəɐ & 
ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ): 
 

¶ ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. (ɛɖŰɟɘəɐ ŮŰŬɘɟɑŬ) ȰŰɞɠ ɑŭɟɡůɖɠ 1977. ȷɜŰɘəŮɑɛŮɜɞ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɑɜŬɘ ɖ ˊŬɟɞɢɐ ɧɚɤɜ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əŬɘ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ 
əŬɚɨɣŮɤɜ. ȹɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ůŰɞɜ ȺɚɚŬŭɘəɧ ɢɩɟɞ, ŮɝɡˊɖɟŮŰŮɑ ˊɎɜɤ Ŭˊɧ 450.000 
Ů́ɚɎŰŮɠ əŬɘ ɏɢŮɘ ˊŬɟɞɡůɑŬ ɛɏůɤ 95 ɔɟŬűŮɑɤɜ əŬɘ 1.000 ˊŮɟɑˊɞɡ ˊɟŬəŰɞɟŮɑɤɜ, ůŮ ɧɚɖ Űɖ 
ɢɩɟŬ. ȷˊŬůɢɞɚŮɑ 399 ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɞɡɠ əŬɘ 4.500 ůɡɜŮɟɔɎŰŮɠ. 

ɇŬ əɡɟɘɧŰŮɟŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ: 
o ȰŭɟŬ: ȹɐɛɞɠ ɉŬɚŬɜŭɟɑɞɡ 
o ɇŬɢɡŭɟɞɛɘəɐ ŭɘŮɨɗɡɜůɖ: ȿ. ȾɖűɘůɑŬɠ 274, 15232 ɉŬɚɎɜŭɟɘ 
o ȹɘɎɟəŮɘŬ ȺŰŬɘɟɑŬɠ: 77 ɏŰɖ 

 
ɇɞ ɧɟŬɛŬ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ, ŬɜŬɚɚɞɑɤŰɞ ůŰɞ ɢɟɧɜɞ ŮɑɜŬɘ:  
 

¶ ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘ ɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Ůɜɧɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ əɞɜŰɎ ůŰɞɜ ɞˊɞɑɞ ɞ ˊɞɚɑŰɖɠ ɗŬ ɓɟɑůəŮɘ 
ˊɚɐɟɖ ɘəŬɜɞˊɞɑɖůɖ ɧɚɤɜ Űɤɜ ŬɜŬɔəɩɜ Űɞɡ ůŰɘɠ ŭɨůəɞɚŮɠ ɩɟŮɠ Űɞɡ əŬɘ ɧɚɤɜ Űɤɜ 
Ůˊɘɗɡɛɘɩɜ Űɞɡ.  

¶ ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘ ɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Ůɜɧɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ əɞɜŰɎ ůŰɞɜ ɞˊɞɑɞ ɞɘ ŮɟɔŬɕɧɛŮɜɞɘ ɗŬ ɓɟɞɡɜ 
ɛɧɜɘɛɖ əŬɘ ůŰŬɗŮɟɐ ŭɞɡɚŮɘɎ ŬɚɚɎ əŬɘ ŭɘɏɝɞŭɞ ůŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ŭɘɞɘəɖŰɘəɏɠ əŬɘ əɞɘɜɤɜɘəɏɠ 
űɘɚɞŭɞɝɑŮɠ Űɞɡɠ.  

¶ ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘ ɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Ůɜɧɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ əɞɜŰɎ ůŰɞɜ ɞˊɞɑɞɜ ɞɘ ŮˊŮɜŭɡŰɏɠ - ɞɘ 
ɛɏŰɞɢɞɘ - ɗŬ ɓɟɞɡɜ ŭɘəŬɑɤůɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ ɛŮ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɡɜ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɑŬ.  

¶ ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ Ůɜɧɠ ˊŬɜɑůɢɡɟɞɡ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ, ůɡɜŬɘůɗɖɛŬŰɘəɎ əŬɘ ˊɜŮɡɛŬŰɘəɎ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ. 
  

ɆŮ ɧɚŬ ŰŬ ɢɟɧɜɘŬ Űɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɖɠ ɖ ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷȺũȷ ůŰɐɟɘɝŮ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɐ Űɖɠ ůŰɘɠ 
Ŭɟɢɏɠ Űɖɠ, ůŰɖ ɢɟɖůŰɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ, ůŰɖ ůəɚɖɟɐ ŭɞɡɚŮɘɎ əŬɘ ůŮ ůŰɟŬŰɖɔɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ ɧˊɤɠ ŮɑɜŬɘ: 
 

¶ ȼ ůɡɜŮɢɐɠ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ˊɞɘɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɖɠ ɏəŰŬůɖɠ Űɤɜ ˊɟɞůűŮɟɞɛɏɜɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ůŰɞɜ 
ˊɞɚɑŰɖ ï ˊŮɚɎŰɖ. 

¶ ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ɛɘŬɠ əɞɘɜɤɜɑŬɠ ŮɡɢŬɟɘůŰɖɛɏɜɤɜ Ŭɜɗɟɩˊɤɜ, Űɤɜ Ŭɜɗɟɩˊɤɜ Űɖɠ ȷȺũȷ 
ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ, ɖ ɘəŬɜɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɗŬ ˊɖɔɎɕŮɘ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ Űɞɡɠ 
ůŰɞɡɠ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɨɠ Űɤɜ ŬˊɞűɎůŮɤɜ əŬɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ. 

¶ ȼ Ůˊɘɟɟɞɐ əŬɘ ˊɟɧůəŰɖůɖ əŬɗɖɛŮɟɘɜɎ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞɡ ɛɏɟɞɡɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ˊŮɚŬŰɩɜ əŬɘ Űɖɠ 
ŬɔɞɟɎɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ, ɛŮ ůŰɧɢɞ Űɖɜ əŬŰɎəŰɖůɖ Űɖɠ əɞɟɡűŬɑŬɠ ɗɏůɖɠ. 

¶ ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ɜɏɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖɜ 
ŰŬɢɨŰŮɟɖ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬɘ ŭɘɞɘəɖŰɘəɩɜ űɘɚɞŭɞɝɘɩɜ Űɤɜ ůŰŮɚŮɢɩɜ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭɘŬŰɖɟŮɑ ŬɜŬɚɚɞɑɤŰɖ ůŰɞ ɢɟɧɜɞ Űɖ űɘɚɞůɞűɑŬ Űɖɠ ɜŬ ŮɑɜŬɘ əɞɜŰɎ ůŰɞɡɠ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ 
Űɖɠ, ɛŮ Ŭɜɗɟɩˊɘɜɞ ˊɟɧůɤˊɞ Űɖɜ əɟɑůɘɛɖ ůŰɘɔɛɐ Űɖɠ Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖɠ, ŮɝɡˊɖɟŮŰɩɜŰŬɠ Űɞɡɠ ɛŮ 
ůɡɜɏˊŮɘŬ əŬɘ Ŭűɞůɑɤůɖ.  
ȼ űɘɚɞůɞűɑŬ ŬɡŰɐ, ˊɞɡ ɢŬɟŬəŰɖɟɑɕŮɘ Űɖ ŭɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ůŮ 
ŬɡŰɐɜ, ˊŮɟɘəɚŮɑŮŰŬɘ ůŰɞ ůɐɛŬ əŬŰŬŰŮɗɏɜ Űɖɠ, çɄɚɖɟɩɜŮɘ ȷɛɏůɤɠè.  
ɇɞ ɛɐɜɡɛŬ ŬɡŰɧ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ Űɖɜ ɝŮɢɤɟɘůŰɐ əŬɘ ɏɝɤ Ŭˊɧ ŰŬ ɔɜɤůŰɎ ŭŮŭɞɛɏɜŬ ŬɜŰɑɚɖɣɖ Űɖɠ 
ɡˊɖɟŮůɑŬɠ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɔɘŬ Űɞ ůɡɜŮɟɔɎŰɖ, Űɞ ɛɏŰɞɢɞ əŬɘ əɡɟɑɤɠ Űɞɜ ˊŮɚɎŰɖ.  

 

¶ ȼ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ASSET MANAGEMENT ȷȺȹȷȾ, ɛɏɚɞɠ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ 
ɄȽɆɇȼ, ɘŭɟɨɗɖəŮ Űɞ 1990 ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ ȷɛɞɘɓŬɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ. To ˊɞůɞůŰɧ 
ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɖɠ ȷȺũȷ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ŮɑɜŬɘ 99,07%. ɇɞ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2010 ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ, ɛŮ ɛɘŬ 
əɑɜɖůɖ ˊɞɡ ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɞ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɞ ůŰŬɗɛɧ ůŰɖɜ 23ɢɟɞɜɖ ŭɘŬŭɟɞɛɐ Űɖɠ, ŭɘŮɨɟɡɜŮ Űɞɜ ŮŰŬɘɟɘəɧ 
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Űɖɠ ůəɞˊɧ, ˊŬɟɏɢɞɜŰŬɠ ˊɏɟŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ɡˊɖɟŮůɑŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ŬɛɞɘɓŬɑɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ əŬɘ Űɖɜ 
ɡˊɖɟŮůɑŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɩɜ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɤɜ ˊɞɡ ˊɟɞůűɏɟŮɘ ůŮ ɗŮůɛɘəɞɨɠ əŬɘ ɘŭɘɩŰŮɠ 
ŮˊŮɜŭɡŰɏɠ, ŬˊɞɟɟɞűɩɜŰŬɠ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɑŬ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ FINANCE ȷȺɄȺɈ əŬɘ ŬɚɚɎɕɞɜŰŬɠ 
Űɖɜ ŮˊɤɜɡɛɑŬ Űɖɠ ůŮ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ASSET MANAGEMENT ȷȺȹȷȾ. 
ɇŬ ŬɛɞɘɓŬɑŬ əŮűɎɚŬɘŬ əŬɘ ɞɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɩɜ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɤɜ Űɖɠ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ 
ɄȽɆɇȼ ASSET MANAGEMENT ȷȺȹȷȾ ŬɜŰŬˊɞəɟɑɜɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɜ əŬɚɨŰŮɟɞ ŭɡɜŬŰɧ Űɟɧˊɞ ůŮ ɏɜŬ 
ŮɡɟɨŰŬŰɞ űɎůɛŬ ŬɜŬɔəɩɜ əŬɘ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ əɎɗŮ Ůɑŭɞɡɠ ŮˊŮɜŭɡŰɐ, ˊɟɞůűɏɟɞɜŰŬɠ Űɖɜ ɎɛŮůɖ əŬɘ 
Ůɨəɞɚɖ ˊɟɧůɓŬůɖ ůŮ əɎɗŮ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ əɏɟŭɞɡɠ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ. 
ɀŮ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ, ůɘɔɞɡɟɘɎ əŬɘ ůɞɓŬɟɧŰɖŰŬ ɔɘŬ 24 əŬɘ ˊɚɏɞɜ ɏŰɖ, ɖ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ASSET 
MANAGEMENT ȷȺȹȷȾ ůŰɖɟɑɕŮɘ Űɖɜ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ůŮ ŰɟŮɘɠ ɓŬůɘəɞɨɠ ˊɡɚɩɜŮɠ: Űɖɜ ŮɝŮɘŭɑəŮɡůɖ, Űɖɜ 
ŬůűɎɚŮɘŬ əŬɘ Űɘɠ ˊɟɞůɤˊɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ. ɇŬ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ůɢŮŭɘɎɕɞɜŰŬɘ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ 
ɡˊɧɣɖ Űɖɜ ˊɟɞůŭɞəɩɛŮɜɖ Ŭˊɧŭɞůɖ əŬɘ Űɞɜ əɑɜŭɡɜɞ ˊɞɡ ŮˊɘɗɡɛŮɑ ɜŬ ŬɜŬɚɎɓŮɘ ɞ əɎɗŮ 
ŮˊŮɜŭɡŰɐɠ. ȼ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ɛɏůŬ Ŭˊɧ Űɖ ɢɟɐůɖ ŭɘŬűɧɟɤɜ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɩɜ 
ŮɟɔŬɚŮɑɤɜ əŬɘ Ŭˊɧ ɛɘŬ ɞɛɎŭŬ ɏɛˊŮɘɟɤɜ, ɎɟŰɘŬ əŬŰŬɟŰɘůɛɏɜɤɜ əŬɘ ŮɝŮɘŭɘəŮɡɛɏɜɤɜ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘɩɜ. 
ɇŬ ɡˊɧ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŮűɎɚŬɘŬ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2014 ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɜ ůŮ 308 ŮəŬŰ. ú ŬɡɝɖɛɏɜŬ 
əŬŰɎ 115 ŮəŬŰ. ú (59.6%) ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ 31/12/2013. 
 

¶ ȷLTER EGO A.E. ȰŰɞɠ ɑŭɟɡůɖɠ 1986. ɇɞ ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɖɠ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. ȺɡɟɤˊŬɥəɐ 
ɄɑůŰɖ ŮɑɜŬɘ 85,14%. ȼ Alter Ego A.E., ˊɘůŰɞˊɞɘɖɛɏɜɖ əŬŰɎ ISO 9001:2008, ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ůŰɞ 
ɢɩɟɞ Űɞɡ Facilities Management. ȷəɞɚɞɡɗɩɜŰŬɠ Űɖɜ ŰŬəŰɘəɐ ŭɘŮɑůŭɡůɖɠ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, əŬɚɨˊŰŮɘ ˊɚɐɟɤɠ Űɘɠ ŬɜɎɔəŮɠ Űɞɡɠ, ˊɟɞůűɏɟɞɜŰŬɠ ɏɜŬ Ůɡɟɨ űɎůɛŬ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ, 
ɧˊɤɠ ŰŮɢɜɘəɐ ɡˊɞůŰɐɟɘɝɖ, ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ ɏɟɔɞɡ ɛŮŰŮɔəŬŰɎůŰŬůɖɠ, ɛŮɚɏŰɖ & əŬŰŬůəŮɡɐ ɢɩɟɤɜ, 
ɡˊɖɟŮůɑŮɠ űɨɚŬɝɖɠ, ɡˊɖɟŮůɑŮɠ əŬɗŬɟɘůɛɞɨ, ŬˊɞɚɡɛɎɜůŮɘɠ, ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ & ůɡɜŰɐɟɖůɖ ɢɩɟɤɜ 
ˊɟŬůɑɜɞɡ, catering, ɞɚɞəɚɖɟɤɛɏɜŮɠ ɚɨůŮɘɠ ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɩɜ ůɡůŰɖɛɎŰɤɜ ŰɖɚŮˊɘəɞɘɜɤɜɘɩɜ əŬɘ 
ŭɘŬŭɘəŰɨɞɡ. 
ȳɚŮɠ ɞɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ůɡɜŰɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ɛɏůɤ ŰɖɚŮűɤɜɘəɞɨ əɏɜŰɟɞɡ ɛŮ Ŭɟɘɗɛɧ əɚɐůɖɠ  18123 ɧɚɞ Űɞ 
24ɤɟɞ, 365 ɖɛɏɟŮɠ Űɞ ɢɟɧɜɞ, ɛŮ 40 ŮɘŭɘəɧŰɖŰŮɠ ŰŮɢɜɘəɩɜ.  
ȼ Alter Ego A.E. ůɡɛˊɚɖɟɩɜŮɘ Űɞ Ůɨɟɞɠ Űɤɜ ˊŬɟŮɢɧɛŮɜɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ Űɖɠ ɛŮ Űɖɜ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ 
ɛɞɜɎŭŬ MEDICALL-ɆɈɆɇȼɀȷɇȷ ɈũȺȽȷɆ Űɖɠ ɞˊɞɑŬɠ ŬɜŰɘəŮɑɛŮɜɞ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɑɜŬɘ ɖ 
ˊŬɟɞɢɐ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ˊɟɤŰɞɓɎɗɛɘŬɠ  ɡɔŮɑŬɠ ɛŮ ˊɟɞɜɞɛɘŬəɧ ŰɘɛɞəŬŰɎɚɞɔɞ, ɛɏůɤ Űɞɡ ŰɖɚŮűɤɜɘəɞɨ 
əɏɜŰɟɞɡ 18123. 
 

¶ RELIANCE ɀɞɜɞˊɟɧůɤˊɖ ȷɜɩɜɡɛɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ȷůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɄɟŬəŰɞɟŮɨůŮɤɜ: 
ȰŰɞɠ ɑŭɟɡůɖɠ 2012. ɇɞ ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɖɠ ȷȺũȷ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ŮɑɜŬɘ 100,00%. ȼ 
Reliance ŮɑɜŬɘ ɛŮůɘŰɘəɐ ŮŰŬɘɟɑŬ, ɖ ɞˊɞɑŬ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ɝŮəɘɜɐůŮɘ ŬəɧɛŬ Űɖ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɑɖůɐ Űɖɠ. 
 

Ɇɨɜɞɣɖ ȸŬůɘəɩɜ Ⱥɜɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ɀŮɔŮɗɩɜ 
 
ɇŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕɞɜŰŬɘ əŬŰɎ əɨɟɘɞ ɚɧɔɞ Ŭˊɧ ŰŬ ɛŮɔɏɗɖ Űɖɠ 
ɀɖŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ,  ɏɢɞɡɜ ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ 2014 ɤɠ Ŭəɞɚɞɨɗɤɠ: 
ɇŬ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŬ ˊɟɞ űɧɟɤɜ əɏɟŭɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŬɜɐɚɗŬɜ ɔɘŬ Űɞ 2014 ůŮ 15.056 ɢɘɚ. ú əŬɘ ůŮ 
10.191 ɢɘɚ. ú ɛŮŰɎ Ŭˊɧ űɧɟɞɡɠ, ɏɜŬɜŰɘ 13.515 ɢɘɚ. ú ˊɟɞ űɧɟɤɜ əŬɘ 9.530 ɢɘɚ. ú ɛŮŰɎ Ŭˊɧ 
űɧɟɞɡɠ Űɞ 2013. ȼ Ůɜ ɚɧɔɤ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ əɨəɚɞɡ 
ŮɟɔŬůɘɩɜ əŬŰɎ 2.441 ɢɘɚ ú, ůŰɖ ɛŮɔɎɚɖ Ŭɨɝɖůɖ ůŰɞ əŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ 
ŬůűŬɚɑůŮɤɜ (2.916  ɢɘɚ. ú Űɞ 2014, ɏɜŬɜŰɘ 771 ɢɘɚ. ú Űɞ 2013) əŬɘ ůŰɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 
ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜɤɜ ˊɟɞɛɖɗŮɘɩɜ əŬɘ Ůɝɧŭɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ Ŭˊɧ 41.737 ɢɘɚ. ú Űɞ 2013 ůŮ 38.639 ɢɘɚ. ú 
Űɞ 2014. 
ɇŬ əɏɟŭɖ Űɖɠ ɛɖŰɟɘəɐɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2014 ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŮ 15.108 ɢɘɚ. ú ˊɟɞ űɧɟɤɜ əŬɘ 
10.248 ɢɘɚ. ú ɛŮŰɎ Ŭˊɧ űɧɟɞɡɠ, ɏɜŬɜŰɘ 13.388 ɢɘɚ. ú əŬɘ 9.487 ɢɘɚ. ú ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ Űɞɡ 2013. 
ɇŬ ɛŮɘəŰɎ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬɘ ɎɚɚŬ ůɡɜŬűɐ ɏůɞŭŬ Űɖɠ ɛɖŰɟɘəɐɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ, ŬɜɐɚɗŬɜ Űɞ 
2014 ůŮ 168.587 ɢɘɚ. ú, ɏɜŬɜŰɘ 165.420 ɢɘɚ. ú Űɞɡ 2013 ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɠ Ŭɨɝɖůɖ 1,9%, ɧŰŬɜ Űɞ 
ůɨɜɞɚɞ Űɞɡ əɚɎŭɞɡ ŮəŰɘɛɞɨɛŮ ɧŰɘ ɗŬ ŮɛűŬɜɑůŮɘ ɛŮɑɤůɖ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 1,3%. 
Ƀɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɘɠ ŮɛűɎɜɘůŬɜ ŮɚŬűɟɎ ɛŮɑɤůɖ əŬɘ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰɞ ˊɞůɧ Űɤɜ 70.255 ɢɘɚ. 
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ú ɏɜŬɜŰɘ ˊɞůɞɨ  70.878 ɢɘɚ. ú Űɖɠ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖɠ ɢɟɐůŮɤɠ. 
ɇŬ ɏůɞŭŬ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰɖ ɢɟɐůɖ 2014 ůŰɞ ˊɞůɧ Űɤɜ 4.508 ɢɘɚ. ú, ɏɜŬɜŰɘ 
ˊɞůɞɨ 4.560 ɢɘɚ. ú Űɖɠ ɢɟɐůŮɤɠ 2013.  
ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ŬɜɐɚɗŮ ůŰɞ ˊɞůɧ Űɤɜ 234.305 ɢɘɚ. ú, 
ɏɜŬɜŰɘ ˊɞůɞɨ 216.091 ɢɘɚ. ú Űɞ 2013, ɐŰɞɘ ˊŬɟɞɡůɑŬůŮ Ŭɨɝɖůɖ 8,4% ɐ 18,2 Ůə. ú, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ 
ŬˊɞŭŮɘəɜɨŮɘ Űɖɜ ɘůɢɡɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ. 
ɇŬ ɏɝɞŭŬ ŭɘɎɗŮůɖɠ əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ůŬɜ ůɨɜɞɚɞ ŬɜɐɚɗŬɜ Űɞ 2014 ůŮ 24.980 ɢɘɚ. ú 
ɏɜŬɜŰɘ ˊɞůɞɨ  25.640 ɢɘɚ. ú Űɞ 2013, ɛŮɘɤɛɏɜŬ əŬŰɎ 2,6%.  
 

ɄŬɟŬɔɤɔɐ ȷůűŬɚɑůŰɟɤɜ 
 
ɇɞ ˊŬɟŬəɎŰɤ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ŬˊɞŰɡˊɩɜŮɘ Űɖ ŭɘŬɢɟɞɜɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ 
ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŬ ɏŰɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ 
ŬɔɞɟɎ əŬɘ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɑŬ. (ˊɖɔɐ: Ⱥ.ȷ.Ⱥ.Ⱥ əŬɘ ȺəŰɘɛɐůŮɘɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ) 
 

 
 

 
ȷɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞɜ əɚɎŭɞ Ȼɤɐɠ, ŰŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŰŬ 38,6 Ůə. ú ɏɜŬɜŰɘ 
35,2 Ůə. ú Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ůɖɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ ɛŮɔɎɚɖ Ŭɨɝɖůɖ 9,6 %. ɇɞ 
ˊŬɟŬəɎŰɤ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ŬˊɞŰɡˊɩɜŮɘ Űɖ ŭɘŬɢɟɞɜɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ůɡɜɞɚɘəɩɜ 
ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ Ȼɤɐɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ əŬɘ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɑŬ. 
(ˊɖɔɐ: Ⱥ.ȷ.Ⱥ.Ⱥ əŬɘ ȺəŰɘɛɐůŮɘɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ) 
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ȼ ˊŬɟŬɔɤɔɐ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɞɜ əɚɎŭɞ ȷůŰɘəɐɠ Ⱥɡɗɨɜɖɠ ȷɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ, ˊŬɟɞɡůɑŬůŮ ŮɚŬűɟɎ 
ɛŮɑɤůɖ əɚŮɑɜɞɜŰŬɠ ůŰŬ 82,9 Ůə. ú ɏɜŬɜŰɘ 84,3 Ůə. ú Űɞ 2013. ɇɏɚɞɠ, ɖ ˊŬɟŬɔɤɔɐ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ 
ůŰɞɡɠ ɚɞɘˊɞɨɠ ũŮɜɘəɞɨɠ ȾɚɎŭɞɡɠ ŮɑɢŮ ɛɘəɟɐ Ŭɨɝɖůɖ 1,3 %, əɚŮɑɜɞɜŰŬɠ ůŰŬ 44,8 Ůə. ú Ŭˊɧ 44,2 
Ůə. ú.  
ɇɞ ˊŬɟŬəɎŰɤ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ŬˊɞŰɡˊɩɜŮɘ Űɖ ŭɘŬɢɟɞɜɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ 
ůɡɜɞɚɘəɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ɕɖɛɘɩɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ 
əŬɘ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɑŬ. 
 

 
 
 
ȼ ˊŬɟŬɔɤɔɐ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɡˊɞůŰɖɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ ɏɜŬ ŮəŰŮŰŬɛɏɜɞ ŭɑəŰɡɞ 95 ɔɟŬűŮɑɤɜ ůŮ ɧɚɖ Űɖɜ 
ȺɚɚɎŭŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɑɜŬɘ ŮɔəŬŰŮůŰɖɛɏɜŬ ůŰɖɜ ȷŰŰɘəɐ (39), ůŰɞ ȷɔɟɑɜɘɞ (1), ůŰɖɜ ȯɜŭɟɞ (1), ůŰɖɜ 
ȷŰŬɚɎɜŰɖ (1), ůŰɖɜ ȷɚŮɝŬɜŭɟɞɨˊɞɚɖ (1), ůŰɖɜ ȯɟŰŬ (1), ůŰɖɜ ȸɏɟɞɘŬ (1), ůŰɞɜ ȸɧɚɞ (1), ůŰɖɜ 
ȹɟɎɛŬ (1), ůŰɞ ȼɟɎəɚŮɘɞ ȾɟɐŰɖɠ (6), ůŰɖɜ ŪŮůůŬɚɞɜɑəɖ (4), ůŰŬ ȽɤɎɜɜɘɜŬ (2), ůŰɖɜ ȾŬɚŬɛɎŰŬ 
(2), ůŰɖɜ ȾŬůŰɞɟɘɎ (1), ůŰɖɜ ȾŬŰŮɟɑɜɖ (3), ůŰɖɜ ȾŮűŬɚɞɜɘɎ (2), ȾɏɟəɡɟŬ (2), ůŰɖɜ ȾɞɛɞŰɖɜɐ (1),  
ůŰɖ Ⱦɧɟɘɜɗɞ (2), ůŰɖɜ Ⱦɤ (1), ůŰɖɜ ȿŬɛɑŬ (1), ůŰɖ ȿŮɘɓŬŭɘɎ (1), ůŰɖ ȿɎɟɘůŬ (2), ůŰɖɜ ɁɎɞɡůŬ (1), 
ůŰɞ ɁŬɨˊɚɘɞ (1), ůŰɖɜ ɂɎɜɗɖ (1), ɄɎŰɟŬ (2), ůŰɞɜ Ʉɨɟɔɞ (1), ůŰɞ Ʌɏɗɡɛɜɞ (1), ůŰɖ Ʌɧŭɞ (2), ůŰɖ 
ɆɎɛɞ (1), ůŰɘɠ ɆɏɟɟŮɠ (2), ůŰɖ ɆəɨŭɟŬ (1), ůŰɖɜ ɇɐɜɞ (1), ůŰɖɜ ɇɟɑˊɞɚɖ (1), ůŰɖɜ ɉŬɚəɑŭŬ (2) əŬɘ 
ůŰŬ ɉŬɜɘɎ (1). 
 

ɇŮɢɜɘəɧ ȷˊɞŰɏɚŮůɛŬ 
 
ɇɞ ŰŮɢɜɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ůŬɜ ůɨɜɞɚɞ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŰŬ 31,8 Ůə. ú, ɏɜŬɜŰɘ 28,9 Ůə. ú Űɞ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ ˊŮɟůɘɜɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. 
ɇɞ ŰŮɢɜɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ůŰɘɠ ȷůűŬɚɑůŮɘɠ Ȼɤɐɠ ɏəɚŮɘůŮ ůŰɘɠ 58 ɢɘɚ. ú, ɏɜŬɜŰɘ 926 ɢɘɚ ú. Űɞ 2013, 
ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ əŬŰɎ 7,3 Ůə ú. 
ɇɞ ŰŮɢɜɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɤɜ ȷůűŬɚɑůŮɤɜ ȷůŰɘəɐɠ Ⱥɡɗɨɜɖɠ ȷɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ ɏəɚŮɘůŮ ůŰŬ 18,7 Ůə. ú 
ɏɜŬɜŰɘ 14,3 Ůə. ú Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊŮɟůɘɜɐ ˊŮɟɑɞŭɞ, ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɠ ɛŮɔɎɚɖ Ŭɨɝɖůɖ 30,8 %, 
əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜɤɜ ˊɟɞɛɖɗŮɘɩɜ əŬɘ Ůɝɧŭɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ. 
ɇɞ ŰŮɢɜɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɤɜ ȷůűŬɚɑůŮɤɜ ɚɞɘˊɩɜ əɚɎŭɤɜ ɏəɚŮɘůŮ ůŰŬ 13,1 Ůə. ú ɏɜŬɜŰɘ 13,7 Ůə. ú 
Űɞ 2013, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬɜŰŬůűŬɚɑůŮɤɜ. 
 

Ⱦɏɟŭɖ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ űɧɟɞɡɠ əŬɘ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ ɛŮɘɞɣɖűɑŬɠ 
 
ɇŬ əɏɟŭɖ ɛŮŰɎ űɧɟɤɜ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŰŬ 10.191 ɢɘɚ. ú ɏɜŬɜŰɘ 9.530 ɢɘɚ. ú Űɖ ɢɟɐůɖ 
Űɞɡ 2013.  
 

Ⱦɏɟŭɖ ŬɜɎ ɛŮŰɞɢɐ 
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ɇŬ əɏɟŭɖ ŬɜɎ ɛŮŰɞɢɐ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɘ ůŮ  0,3706 ú, ɏɜŬɜŰɘ 0,3464 ú Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ 
ˊŮɟůɘɜɐ ˊŮɟɑɞŭɞ. 
 
 

ȲŭɘŬ ȾŮűɎɚŬɘŬ 
 
ɇŬ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŬ ɑŭɘŬ əŮűɎɚŬɘŬ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ, ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰɞ ˊɞůɧ Űɤɜ 70,1 Ůə. ú, 
ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨɞɜŰŬɠ Űɞ  21,3% Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ. ɆŰɘɠ 31/12/13 ŰŬ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŬ ɑŭɘŬ 
əŮűɎɚŬɘŬ ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɜ ůŮ 57,6 Ůə. ú əŬɘ ŬɜŰɘˊɟɞůɩˊŮɡŬɜ Űɞ 19,2% Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ Űɞɡ 
Ƀɛɑɚɞɡ.  
ɇŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ˊɞůɎ ɔɘŬ Űɖɜ ɛɖŰɟɘəɐ ŮŰŬɘɟɑŬ ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɘ ůŮ 71,6 Ůə. ú ɏɜŬɜŰɘ 59,0 Ůə. ú Űɖɜ 
31/12/13. 
 

Ɇɨɜɞɚɞ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 
 
ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɞɡ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŰŬ 329,7 Ůə. ú Ŭɡɝɖɛɏɜɞ əŬŰɎ 10,0% ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ 31/12/13. ȼ Ŭɨɝɖůɖ ŬɡŰɐ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊɟɞɠ 
ˊɩɚɖůɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ. (Ŭɨɝɖůɖ 30,9%) 
 

ɇɟŬˊŮɕɘəɧɠ ȹŬɜŮɘůɛɧɠ (ɀŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɞɠ əŬɘ ȸɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞɠ) 
 
Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ŭŬɜŮɘůɛɧ. 
 

ɄɎɔɘŬ ɆŰɞɘɢŮɑŬ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 
 
ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ 35,1 Ůə. ú  ɛŮɘɤɛɏɜɞ 
əŬŰɎ 138 ɢɘɚ. ú ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 2013 ɚɧɔɤ Űɤɜ ŬˊɞůɓɏůŮɤɜ. 
 

ɇŬɛŮɘŬəɏɠ Ʌɞɏɠ 
 
Ƀɘ əŬɗŬɟɏɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ Ůɘůɟɞɏɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰɞ 
ˊɞůɧ Űɤɜ 261 ɢɘɚ. ú ɏɜŬɜŰɘ 5 Ůə. ú Űɞ 2013, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɔɎɚɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ (47,7%). 
Ƀɘ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŰɞ ˊɞůɧ Űɤɜ -0,38 Ůə. ú 
ɏɜŬɜŰɘ -0,42 Ůə. ú Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ. 
ɇŬ ŰŬɛŮɘŬəɎ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ əŬɘ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ ůŰɖ ɚɐɝɖ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ ɐŰŬɜ 8,8 Ůə. ú, ɏɜŬɜŰɘ 8,9 
Ůə. ú Űɖɜ 31/12/13.  
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ɆɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɞɘ ŬɟɘɗɛɞŭŮɑəŰŮɠ 
 
Ƀɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɞɘ ŬɟɘɗɛɞŭŮɑəŰŮɠ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 2011 ï 2014, ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŰɞɜ 
ˊɑɜŬəŬ ˊɞɡ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ:  
 

  ȺɇȷȽɅȽȷ 

  2014 2013 2012 2011 

ȾŮűŬɚŬɘŬəɐ ȹɘɎɟɗɟɤůɖ     

ɄɞůɞůŰɧ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ůŰɞ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɧ 71,0% 64,9% 64,5%  56,9% 

ɄɞůɞůŰɧ ŰɑŰɚɤɜ ůŰŬɗŮɟɐɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ ůŰɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ 82,7% 80,9% 68,1% 63,7%  

ȹɘŬɢŮɘɟɘůŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ         

ɄŬɟŬɔɤɔɐ ɀŮɘəŰɩɜ ȷůűŬɚɑůŰɟɤɜ (ɛŮŰŬɓɞɚɐ ŬɜɎ ɏŰɞɠ) 1,9% 1,1% 6,7% 11,2%  

ȾɧůŰɞɠ ˊɟɧůəŰɖůɖɠ ɜɏɤɜ ŮɟɔŬůɘɩɜ  23,1% 25,5% 26,0% 26,0% 

ɄɞůɞůŰɧ ɢɟŮɤůŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ / ɀŮɘəŰɎ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ 8,0% 19,6% 22,3%  29,8% 

ȽŭɑŬ əɟɎŰɖůɖ əŬɗŬɟɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ əŬɘ ůɡɜŬűɩɜ Ůůɧŭɤɜ  92,9% 93,6% 93,3% 89,7% 

ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ȺˊɎɟəŮɘŬ         

ɄɞůɞůŰɧ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ / ɀŮɘəŰɎ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ 
ŬůűɎɚɘůŰɟŬ 

138,9% 130,6% 124,8% 130,1% 

ȷˊɧŭɞůɖ ɘŭɑɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ ˊɟɞ űɧɟɤɜ (ROE) 21,0% 22,7% 23,1% 9,6%  

ȷˊɧŭɞůɖ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ˊɟɞ űɧɟɤɜ (ROA) 4,5% 4,5% 4,3% 1,5%  

ɄŮɟɘɗɩɟɘɞ əɏɟŭɞɡɠ ˊɟɞ űɧɟɤɜ 8,9% 8,1% 7,4% 2,7% 

ɄɞůɞůŰɧ əŮɟŭɩɜ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ űɧɟɞɡɠ / ɛŮŰɞɢɘəɧ əŮűɎɚŬɘɞ 59,1% 57,5% 55,2% 13,4% 

 
 

ɀŮɟɑŭɘɞ ŬɔɞɟɎɠ  
 
ɄŬɟɎ Űɘɠ ůɤɟŮɡŰɘəɏɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ Űɞɡ əɚɎŭɞɡ ůŰŬ ɛŮɘəŰɎ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ ɛŮŰŬɝɨ 2009 əŬɘ 
2014, ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ ŬɡɝɎɜŮɘ ůŰŬɗŮɟɎ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ ŬɔɞɟɎɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ əɨəɚɞɡ ŮɟɔŬůɘɩɜ 
(Ʉɖɔɐ: Ⱥ.ȷ..Ⱥ.Ⱥ əŬɘ ȺəŰɘɛɐůŮɘɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ). 
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ũ)  ɆɖɛŬɜŰɘəɎ ɔŮɔɞɜɧŰŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ŬɜŬűɞɟɎɠ 
 
ɆɖɛŬɜŰɘəɎ ɔŮɔɞɜɧŰŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɏɚŬɓŬɜ ɢɩɟŬ əŬŰɎ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ Ŭˊɧ 01/01/2014 ɏɤɠ 31/12/2014 
ŮɑɜŬɘ ŰŬ əɎŰɤɗɘ: 
 

 

ȷˊɞűɎůŮɘɠ ɇŬəŰɘəɐɠ ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜɏɚŮɡůɖɠ 29/04/2014 
 
ȼ ɇŬəŰɘəɐ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɀŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Űɖɠ 29/04/2014 ɛŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ 
ŬˊɞűɎůɘůŮ: 
 

1) ɇɖɜ ɏɔəɟɘůɖ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ůŮ Ŭˊɚɐ əŬɘ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ɓɎůɖ, ɛŮŰɎ Űɤɜ 
ůɢŮŰɘəɩɜ ŮəɗɏůŮɤɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ əŬɘ Űɞɡ ɃɟəɤŰɞɨ ȺɚŮɔəŰɐ ȿɞɔɘůŰɐ 

2) ɇɖ ɛɖ ŭɘŬɜɞɛɐ ɛŮɟɑůɛŬŰɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 2013   
3) ɇɖɜ ȷˊŬɚɚŬɔɐ Űɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ əŬɘ Űɞɡ ȺɚŮɔəŰɐ Ŭˊɧ əɎɗŮ Ůɡɗɨɜɖ 
Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖɠ ɔɘŬ ŰŬ ˊŮˊɟŬɔɛɏɜŬ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ Űɞɡ 2013 

4) ɇɖɜ Ⱥəɚɞɔɐ ȺɚŮɔəŰɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ 2014 
5) ɇɖɜ ɏɔəɟɘůɖ Űɤɜ Ŭɛɞɘɓɩɜ Űɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɨɚɞɡ 
6) ɇɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ŬŭŮɑŬɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 23, ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 1 Űɞɡ ə.ɜ. 2190/1920, ůŰŬ 
ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ůŰŬ ůŰŮɚɏɢɖ Űɤɜ ŭɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ Űɖɠ 
ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɖɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ Űɞɡɠ ůŮ ȹɘɞɘəɖŰɘəɎ ɆɡɛɓɞɨɚɘŬ ɐ ůŰɖɜ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ 
Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ əŬɘ Űɤɜ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ, əŬŰɎ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 42Ů, ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 
5 Űɞɡ ə.ɜ. 2190/1920. 
 

ȷˊɞűɎůŮɘɠ ȰəŰŬəŰɖɠ ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜɏɚŮɡůɖɠ 11/03/2014 
 

ȼ ȰəŰŬəŰɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɀŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Űɖɠ 11/03/2014 ŬˊɞűɎůɘůŮ: 
 

1) ɇɖɜ Ⱥəɚɞɔɐ ɜɏɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ɞɟɘůɛɧɠ Űɖɠ ɘŭɘɧŰɖŰŬɠ əɎɗŮ 
ɛɏɚɞɡɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɞɡ Ɂ. 3016/2002 

2) ɇɖɜ Ůəɚɞɔɐ ɛŮɚɩɜ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 37 Ɂ. 3693/2008 
3) ɇɖɜ ɄŬɟɞɢɐ ŬŭŮɑŬɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 23, ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 1 Űɞɡ ə.ɜ. 2190/1920, ůŰŬ 
ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ůŰŬ ůŰŮɚɏɢɖ Űɤɜ ŭɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɖɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ Űɞɡɠ ůŮ ȹɘɞɘəɖŰɘəɎ ɆɡɛɓɞɨɚɘŬ ɐ ůŰɖɜ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ 
Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ əŬɘ Űɤɜ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ, əŬŰɎ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 42Ů, 
ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 5 Űɞɡ ə.ɜ. 2190/1920. 

 

ȷˊɞűɎůŮɘɠ ȰəŰŬəŰɖɠ ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜɏɚŮɡůɖɠ 11/12/2014 
 
ȼ ɏəŰŬəŰɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ Űɖɠ 11/12/2014 ŬˊɞűɎůɘůŮ: 
 

1) ɇɖɜ ȷɨɝɖůɖ Űɞɡ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ əŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖ: Ŭ) Űɤɜ 
ůɢɖɛŬŰɘůɗɏɜŰɤɜ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ɜ. 2238/1994 ŬűɞɟɞɚɧɔɖŰɤɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ 
Ɏɟɗɟɞ 72 Űɞɡ ɜ. 4172/2013 əŬɘ ɓ) ɛɏɟɞɡɠ Űɞɡ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɞɨ çŭɘŬűɞɟɎ Ŭˊɧ ɏəŭɞůɖ 
ɛŮŰɞɢɩɜ ɡˊɏɟ Űɞ ɎɟŰɘɞè, ɛŮ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ Űɖɠ ɛŮŰɞɢɐɠ 

2) ɇɖɜ ɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ ˊŮɟɑ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 5 Űɞɡ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 

 

 
 



ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.    
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ɄɘůŰɞˊɞɑɖůɖ ɄɞɘɧŰɖŰŬɠ 
 

ɇɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ 2014 ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ, ŮˊŬɜŬˊɘůŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɛŮ Űɖɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɏəŭɞůɖ ISO 9001 Űɞɡ 2008 
Ŭˊɧ Űɖɜ TUV NORD ɔɘŬ Űɞɜ çɆɢŮŭɘŬůɛɧ əŬɘ ˊŬɟɞɢɐ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜè ɔɘŬ Űɞ ůɨɜɞɚɞ 
Űɞɡ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɐŰŬɜ ɖ ˊɟɩŰɖ ůŰɞɜ əɚɎŭɞ Űɖɠ ˊɞɡ ŬˊɏəŰɖůŮ Űɞ Ůɜȭ ɚɧɔɤ 
ˊɘůŰɞˊɞɘɖŰɘəɧ Űɞ 2002, ɔɘŬ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ Űɖɠ. 
 

ȹɘɎəɟɘůɖ ůŰɞ ɗŮůɛɧ Űɖɠ ICAP çɇRUE LEADERS 
 

ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ, ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ɗŮůɛɞɨ ñTRUE LEADERSò ˊɞɡ ŮɔəŬɘɜɑŬůŮ ɖ ICAP 
GROUP ˊɏŰɡɢŮ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŭɘɎəɟɘůɖ, ɔɘŬ ŰɏŰŬɟŰɖ ɢɟɞɜɘɎ. Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ, ŭɘŬəɟɑɗɖəŮ 
ɤɠ ɛɘŬ Ŭˊɧ Űɘɠ 50 əŬɚɨŰŮɟŮɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ - ɖɔɏŰŮɠ ůŰɖɜ Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ŬɔɞɟɎ, ŬɜɎɛŮůŬ ůŮ 500 
ŮŰŬɘɟɑŮɠ. ȼ ɓɟɎɓŮɡůɖ ɓŬůɑůŰɖəŮ ůŮ ŰɏůůŮɟŬ ɛŮŰɟɐůɘɛŬ əɟɘŰɐɟɘŬ, ɢɤɟɑɠ ɜŬ ɡˊŮɘůɏɟɢŮŰŬɘ ɖ 
ɡˊɞəŮɘɛŮɜɘəɐ ɔɜɩɛɖ əɎˊɞɘŬɠ ŮˊɘŰɟɞˊɐɠ ɐ ɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ɣɖűɞűɞɟɑŬɠ. ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ 
ɘəŬɜɞˊɞɘɞɨůŮ əŬɘ Űɘɠ ŰɏůůŮɟɘɠ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ ɓɟɎɓŮɡůɖɠ: ȾŮɟŭɞűɞɟɑŬ, ȷɨɝɖůɖ Ʉɟɞůɤˊɘəɞɨ, 
ɡɣɖɚɧ Rating ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐɠ ɘəŬɜɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Ūɏůɖ ůŰɞɜ ȾɚɎŭɞ, əŬŰɎ Űɖɜ ŰŮŰɟŬŮŰɑŬ 2011-2014.  
 

ȹɘɎəɟɘůɖ ůŰŬ ɓɟŬɓŮɑŬ Űɞɡ ȺɡɟɤˊŬɥəɞɨ ȽɜůŰɘŰɞɨŰɞɡ ȺˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ȼɗɘəɐɠ (ȺȸȺɁ) 
 
ɇɞ 2014 ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ ɓɟŬɓŮɨŰɖəŮ ɛŮ Űɞ ɢɟɡůɧ ɓɟŬɓŮɑɞ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ɖɗɘəɐɠ Ŭˊɧ 
Űɞ ȺɡɟɤˊŬɥəɧ ȽɜůŰɘŰɞɨŰɞ ȺˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ȼɗɘəɐɠ Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ˊɘůŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɛŮ Űɞ ɛɞɜŰɏɚɞ SEE 
G. ɇɞ Ŭəɟɤɜɨɛɘɞ SEE G ˊŬɟŬˊɏɛˊŮɘ ůŰɞ Social, Ethnics, Environment, Governance. ɆŰɧɢɞɠ 
Űɤɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ ɓɟŬɓŮɑɤɜ ŮɑɜŬɘ ɖ ŬɜɎŭŮɘɝɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŮűŬɟɛɧɕɞɡɜ 
ůɡůŰɐɛŬŰŬ əŬɘ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ˊɞɡ ůɡɛɓɎɚɚɞɡɜ ůŰɖɜ ŮŰŬɘɟɘəɐ ŬŮɘűɧɟŬ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ŬɚɚɎ əŬɘ ůŰɖɜ 
ŮɡɟɨŰŮɟɖ əɞɘɜɤɜɘəɐ ŮɡɖɛŮɟɑŬ. ȷɝɑɕŮɘ ɜŬ ůɖɛŮɘɤɗŮɑ ɧŰɘ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ ŮɑɜŬɘ ɖ ɛɞɜŬŭɘəɐ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŮŰŬɘɟɑŬ ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ ˊɞɡ ɓɟŬɓŮɨŰɖəŮ ɛŮ Űɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞ ɓɟŬɓŮɑɞ. 
 

ȹɘɎɗŮůɖ ůŰɖɜ Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ȾɞɘɜɤɜɑŬ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ çȽŭɘɤŰɘəɧ ɆɨůŰɖɛŬ ɆɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠè 
 

ȼ ȹɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ŬɜŬəɞɑɜɤůŮ Űɖɜ 16/07/2014, Űɖɜ ŭɘɎɗŮůɖ ůŰɖɜ 
Ⱥɚɚɖɜɘəɐ əɞɘɜɤɜɑŬ Ůɜɧɠ ˊɟɤŰɞˊɞɟɘŬəɞɨ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨ ŬɔŬɗɞɨ ɛŮ Űɖɜ ɞɜɞɛŬůɑŬ çȽŭɘɤŰɘəɧ 
ɆɨůŰɖɛŬ ɆɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠè ůŮ ŬɜŰɘŭɘŬůŰɞɚɐ ɛŮ Űɞ ȹɖɛɧůɘɞ ɆɨůŰɖɛŬ ɆɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ ŰŬ 
ůɡɜɐɗɖ ɘŭɘɤŰɘəɎ ŬůűŬɚɘůŰɘəɎ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ. ȾɨɟɘŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ Űɞɡ çȽŭɘɤŰɘəɞɨ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ 
ɆɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠè ˊɞɡ ˊŬɟɏɢŮŰŬɘ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɎ əŬɘ ɛɧɜɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ, ŮɑɜŬɘ ɖ 
ŮɚŮɡɗŮɟɑŬ Ůˊɘɚɞɔɐɠ Űɞɡ ɢɟɧɜɞɡ ůɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠ (Ŭəɧɛɖ əŬɘ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɏɜŬɜ ɛɐɜŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏəŭɞůɖ 
Űɞɡ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɞɡ ůɡɛɓɞɚŬɑɞɡ), Űɞɡ ˊɞůɞɨ Űɖɠ ůɨɜŰŬɝɖɠ, Űɞɡ Űɟɧˊɞɡ əŬŰŬɓɞɚɐɠ Űɖɠ ɤɠ ɘůɧɓɘŬɠ 
ɐ ɞɟɘůɛɏɜɖɠ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ ɐ ɤɠ ŮűɎˊŬɝ, ɛŮŰŬɓɑɓŬůɖɠ ůŮ Ɏɚɚɞɜ ŭɘəŬɘɞɨɢɞ, ŬɡɝɞɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ 
ˊŬɟŮɢɧɛŮɜɖɠ ůɨɜŰŬɝɖɠ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ Űɞɡ ŬůűŬɚɘɕɞɛɏɜɞɡ ə.Ŭ. ɇɞ 
əɡɟɘɧŰŮɟɞ ɧɛɤɠ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɧ Űɞɡ çȽŭɘɤŰɘəɞɨ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɆɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠè ŮɑɜŬɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ɏɢŮɘ 
əɧůŰɞɠ. ȿŮɘŰɞɡɟɔŮɑ ɛŮ Űɖɜ ɛɏɗɞŭɞ Űɖɠ ŬˊɞŰŬɛɑŮɡůɖɠ (ůɡɜŰŬɝɘɞŭɞŰɘəɐ ŬˊɞŰŬɛɑŮɡůɖ) Űɖɠ ɞˊɞɑŬɠ ɞɘ 
əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ŮˊɘůŰɟɏűɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ɞɘəɞɔɏɜŮɘŬ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɞ ɑŭɘɞɠ ŭŮɜ 
ɗŮɛŮɚɘɩůŮɘ ůɡɜŰŬɝɘɞŭɞŰɘəɧ ŭɘəŬɑɤɛŬ Ůɝ ŬɘŰɑŬɠ ˊ.ɢ. ŬˊɩɚŮɘŬɠ ɕɤɐɠ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ɢɟɧɜɞ 
ůɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠ. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭɘŬɗɏŰŮɘ Űɞ çȽŭɘɤŰɘəɧ ɆɨůŰɖɛŬ ɆɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠè ɛɏůɤ Űɤɜ 4500 
ůɡɜŮɟɔŬŰɩɜ Űɖɠ ůŮ ɞɚɧəɚɖɟɖ Űɖɜ ȺɚɚɎŭŬ. 
  

Ȱəŭɞůɖ 3
ɞɡ

 ȷˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ ȸɘɤůɘɛɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ Ⱦɞɘɜɤɜɘəɐɠ Ⱥɡɗɨɜɖɠ 
 
ɇɞ 2014, ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ŮɝɏŭɤůŮ Űɞɜ ŰɟɑŰɞ ȷˊɞɚɞɔɘůɛɧ ȸɘɤůɘɛɧŰɖŰŬɠ, ŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ Űɖ 
ŭɏůɛŮɡůɐ Űɖɠ ůŰɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ Ŭˊɞɟɟɏɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɞɡ ɡˊŮɨɗɡɜɞɡ ŮŰŬɘɟɘəɞɨ 
ˊɞɚɑŰɖ. ɀɞɜŰɏɚɞ ůɡɛˊŮɟɘűɞɟɎɠ ŬˊɞŰɏɚŮůŮ Űɞ ˊɟɧŰɡˊɞ GRI G3 ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɘɠ 
əŬŰŮɡɗɡɜŰɐɟɘŮɠ ɔɟŬɛɛɏɠ Űɞɡ ISO26000 (Ⱦɞɘɜɤɜɘəɐ ɄɟɞůűɞɟɎ, ȾŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ ȻɖŰɐɛŬŰŬ, 
ȺɟɔŬůɘŬəɏɠ ɆɢɏůŮɘɠ əŬɘ ɄɟŬəŰɘəɏɠ, ɈˊŮɨɗɡɜɖ əŬɘ ȹɑəŬɘɖ ɄɟɞůűɞɟɎ ɈˊɖɟŮůɘɩɜ, ȷɜɗɟɩˊɘɜŬ 
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ȹɘəŬɘɩɛŬŰŬ, ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜ, ȺŰŬɘɟɘəɐ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ) əŬɘ Űɞ ɞˊɞɑɞ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɤɠ ɞŭɖɔɧɠ əŬɘ 
űɞɟɏŬɠ ŬɚɚŬɔɐɠ. O Aˊɞɚɞɔɘůɛɧɠ BɘɤůɘɛɧŰɖŰŬɠ Űɖɠ ȷȺũȷ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɛɘŬ ɛɞɟűɐ 
Ŭˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ ŬˊŮɡɗɡɜɧɛŮɜɖ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮŰŬɑɟɤɜ ɛŮ ůŰɧɢɞ Űɖɜ Ůɜɖɛɏɟɤůɖ Űɞɡɠ ɔɘŬ Űɖɜ 
ˊɞɚɘŰɘəɐ, ŰŬ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ, Űɘɠ ŭɟɎůŮɘɠ əŬɘ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ Űɖɠ, ɛŮ ɎɝɞɜŬ Űɖɜ ˊɟɞŬɔɤɔɐ 
Űɖɠ əɞɘɜɤɜɘəɎ ɡˊŮɨɗɡɜɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɖɠ. Ⱥɜ ŬɜŰɘɗɏůŮɘ ɛŮ Űɞɜ ŰŬəŰɘəɧ, ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ 
Ŭˊɞɚɞɔɘůɛɧ ˊɞɡ ŬˊŮɡɗɨɜŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɞɡɠ ɛŮŰɧɢɞɡɠ Űɞɡ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ, ɞ Ŭˊɞɚɞɔɘůɛɧɠ 
ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬɠ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ ï ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2013, ŬˊɞŰɡˊɩɜŮɘ 
Űɖɜ ŮɗŮɚɞɜŰɘəɐ ˊɟɤŰɞɓɞɡɚɑŬ Űɖɠ ȷȺũȷ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ɜŬ ŮɜɖɛŮɟɩůŮɘ Űɞ ŮɡɟɨŰŮɟɞ əɞɘɜɤɜɘəɧ 
ůɨɜɞɚɞ ɔɘŬ Űɘɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ (ɗŮŰɘəɏɠ əŬɘ ŬɟɜɖŰɘəɏɠ) Űɖɠ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ Űɖɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ, ɡɘɞɗŮŰɩɜŰŬɠ 
Űɖɜ ůɨɔɢɟɞɜɖ ɗŮɩɟɖůɖ Űɤɜ Ŭɟɢɩɜ Űɖɠ ŭɘŬűɎɜŮɘŬɠ əŬɘ Űɖɠ ɚɞɔɞŭɞůɑŬɠ. 
 

ȿɞɘˊɏɠ ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ 
 
ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ ŮˊɏŰɡɢŮ Űɖɜ: 
 
V Ƚůɢɡɟɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ Brand Name Űɖɠ ůŰŬ ŭɑəŰɡŬ ˊɤɚɐůŮɤɜ 
V Ʉɚɐɟɖ əɎɚɡɣɖ Űɞɡ ȺˊɧˊŰɖ ůŰɘɠ ŬɘŰɞɨɛŮɜŮɠ ŬɜŬűɞɟɏɠ 
V ȺˊɏəŰŬůɖ Űɤɜ ůɡɜŮɟɔŬůɘɩɜ Űɞɡ çȷůűŬɚɘůŰɘəɞɨ ũɞɜɏŬè əŬɘ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŮˊɘɓɟɎɓŮɡůɖ 
Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ ɨɣɞɡɠ 598 ɢɘɚ ú ɛɏůɤ ŬɡŰɞɨ 

V ɆɖɛŬɜŰɘəɐ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɝŮˊɏɟŬůŮ ŰŬ 500 ɢɘɚ. ɛɏůŬ 
ůŰɞ 2014. 

 
 

ȹɘɎəɟɘůɖ Űɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ Asset Management ȷȺȹȷȾ 

 
ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ Asset Management ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. ŬˊɏůˊŬůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɧ Ŭɟɘɗɛɧ ŭɘŬəɟɑůŮɤɜ, ɔɘŬ 
ůŰɖɜ Ŭˊɞɜɞɛɐ Űɤɜ Fund Managers' Awards 2014 ˊɞɡ ŭɘɞɟɔŬɜɩɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɄŬɜŮɚɚɐɜɘŬ 
Ȱɜɤůɖ ɀŮɟɘŭɘɞɨɢɤɜ ȷɛɞɘɓŬɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ (ɄȺɀȷȾɃ). Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ 
Asset Management ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. ɏɚŬɓŮ ůɡɜɞɚɘəɎ 4 ɓɟŬɓŮɑŬ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ȷɛɞɘɓŬɑɤɜ 
ȾŮűŬɚŬɑɤɜ Űɖɠ. ɇŬ ɓɟŬɓŮɑŬ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ɀŮŰɞɢɘəɩɜ ȷɛɞɘɓŬɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ 
ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 09/2013 - 09/2014, əŬɗɩɠ əŬɘ ůŰɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ɀŮŰɞɢɘəɩɜ 
ȷɛɞɘɓŬɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ, ȺɝɤŰŮɟɘəɞɨ əŬɘ ɃɛɞɚɞɔɘŬəɩɜ ɔɘŬ Űɖɜ 3ŮŰɑŬ 09/2011 ï 
09/2014. 
 

ȹ) ȾɡɟɘɧŰŮɟɞɘ əɑɜŭɡɜɞɘ əŬɘ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŮɠ 
 
Ƀ ȳɛɘɚɞɠ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷȺũȷè ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ əŬŰɎ əɨɟɘɞ ɚɧɔɞ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ Űɤɜ 
ȷůűŬɚɑůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ɈˊɖɟŮůɘɩɜ əŬɘ ůŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŮəŰɑɗŮŰŬɘ ŭɡɜɖŰɘəɎ 
ůŮ ɛɘŬ ůŮɘɟɎ Ŭˊɧ əɘɜŭɨɜɞɡɠ. ɇɞ ɔŮɜɘəɧŰŮɟɞ ˊɚŬɑůɘɞ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ 
ŮˊɖɟŮɎɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɛɖ ˊɟɞɓɚŮɣɘɛɧŰɖŰŬ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ əŬɘ əɨɟɘɞ ůŰɧɢɞ ɏɢŮɘ 
Űɖɜ ŮɚŬɢɘůŰɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɖɠ ŬɟɜɖŰɘəɐɠ Űɞɡɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ ůŰɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ 
Ŭˊɧŭɞůɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ. 
 

ɄɚŬɑůɘɞ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 
O ȳɛɘɚɞɠ ȷȺũȷ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ɗŮɤɟŮɑ Űɖɜ ɨˊŬɟɝɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ ɓŬůɘəɧ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ Űɞɡ ůŮ əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ ˊɟɞůŰŬůɑŬɠ Űɤɜ 
ɛŮŰɧɢɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ. Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ɔɘŬ Űɞɜ ůəɞˊɧ ŬɡŰɧ, ɡɘɞɗŮŰŮɑ ˊɟŬəŰɘəɏɠ əŬɘ 
ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɑŮɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ ɧɚŮɠ Űɘɠ ůɢŮŰɘəɏɠ ɞŭɖɔɑŮɠ əŬɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ 
Űɖɠ ȺˊɞˊŰɘəɐɠ ȷɟɢɐɠ ï ȹɘŮɨɗɡɜůɖ ȺˊɞˊŰŮɑŬɠ ȽŭɘɤŰɘəɐɠ ȷůűɎɚɘůɖɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ 
(ȹȺȽȷ) ŬɚɚɎ əŬɘ Űɖɠ ˊɟɞŮŰɞɘɛŬůɑŬɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɖɠ ūŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ ȽȽ (Solvency II). ũɘŬ Űɞɜ 
ůəɞˊɧ ŬɡŰɧ ɏɢɞɡɜ ůɡůŰŬɗŮɑ əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɞɨɜ ȺˊɘŰɟɞˊɏɠ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɧˊɤɠ 
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ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ & ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 
ɄŬɗɖŰɘəɞɨ (çALCOè). ɇɞ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɏɟɔɞ Űɖɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɞɡ Űɞ ɏɢŮɘ ŬɜŬɚɎɓŮɘ Űɞ ɇɛɐɛŬ 
ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ.  
 

ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 
ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɠ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕŮɘ əŬŰɎ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ 
Űɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ əŬɘ Űɖɜ ŬɜɎɔəɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɐ Űɞɡɠ ɏɢŮɘ ŬɜŬˊŰɨɝŮɘ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ. ȼ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŬɡŰɐ ŮəűɟɎɕŮɘ Űɖ ɗɏůɖ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ɞɟɑɕŮɘ Űɘɠ ɔŮɜɘəɏɠ əŬŰŮɡɗɡɜŰɐɟɘŮɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. Ʉɘɞ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ: 
 
ü ȷɜŬɔɜɤɟɑɕŮɘ əŬɘ ɞɟɑɕŮɘ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ˊɞɡ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜŮɘ. 
ü ȾŬɗɞɟɑɕŮɘ Űɞɡɠ ŮˊɘŭɘɤəɧɛŮɜɞɡɠ ůŰɧɢɞɡɠ əŬɘ Űɘɠ ɓŬůɘəɏɠ əŬŰŮɡɗɡɜŰɐɟɘŮɠ Ŭɟɢɏɠ Űɖɠ 
ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ. 

ü ɃɟɑɕŮɘ  Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ, Űɖ ŭɘɎɗŮůɖ/ Ŭɜɞɢɐ əŬɘ Űɞ ˊɟɞűɑɚ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ.  
ü ŪɏŰŮɘ Űɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ əŬɘ ŰŬ ɧɟɘŬ ɓɎůŮɘ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ŮɝŮɘŭɘəŮɨɞɜŰŬɘ əŬɘ ɛŮŰɟɩɜŰŬɘ ŰŬ 
ˊŬɟŬˊɎɜɤ. 

ü ȾŬɗɞɟɑɕŮɘ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 
Ƀɘ ɔŮɜɘəɞɑ ůŰɧɢɞɘ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ ɞɘ Ůɝɐɠ: 
 
× ȼ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ůɢɏůɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ - Ŭˊɧŭɞůɖɠ. 
× ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ 
ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ɓɎůŮɘ Űɤɜ ˊɟɞŰɨˊɤɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮɘ Űɞ     
Solvency I. 

× ȼ ˊɟɞŮŰɞɘɛŬůɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ɛɏůɤ Űɤɜ ˊɟɞŰɨˊɤɜ 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮɘ Űɞ Solvency IȽ. 

× ȼ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ɓɎůŮɘ ŮɜŮɟɔŮɘɩɜ ˊɞɡ ŮůŰɘɎɕɞɡɜ  ůŰɞɜ 
ɏɚŮɔɢɞ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ ɏɢɞɡɜ ůŰɧɢɞ Űɖ ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬ Űɖɠ əŮɟŭɞűɞɟɑŬɠ əŬɘ Űɖɜ ˊɟɞůŰŬůɑŬ 
Ŭˊɧ ɛɖ ŬˊɞŭŮəŰɏɠ ɕɖɛɑŮɠ, ˊɟɞɠ ɧűŮɚɞɠ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ. 

× ȼ ŭɘŬůűɎɚɘůɖ Űɖɠ ŮɜŬɟɛɧɜɘůɖɠ ɛŮ Űɘɠ ŮˊɞˊŰɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɗɩɠ əŬɘ ɛŮ Űɘɠ ɓɏɚŰɘůŰŮɠ 
ˊɟŬəŰɘəɏɠ.  

× ȼ ŮɝŬůűɎɚɘůɖ Űɖɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ  əɧůŰɞɡɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɖɠ 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ɛɏůɤ Űɞɡ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨ Űɤɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɩɜ ŮˊɘəŬɚɨɣŮɤɜ əŬɘ Űɖɠ 
Ŭˊɞűɡɔɐɠ ŬəŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ɐ ˊŬɟɤɢɖɛɏɜɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ, ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ, ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɘɩɜ, 
ɡˊɞŭŮɘɔɛɎŰɤɜ, Ůɚɏɔɢɤɜ əŬɘ ůɡůŰɖɛɎŰɤɜ ɛŮ ɔɜɩɛɞɜŬ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ŬɜŬɚɞɔɘəɧŰɖŰŬɠ. 

× ȼ ˊɟɞɩɗɖůɖ Űɖɠ ɜɞɞŰɟɞˊɑŬɠ Űɖɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ůŮ əɎɗŮ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 
ɇɞ ůɨůŰɖɛŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ŮɜŰɞˊɘůɛɞɨ, ɛɏŰɟɖůɖɠ, 
ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ, Ůɚɏɔɢɞɡ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. 
 
Ƀɘ ŰɞɛŮɑɠ ˊɞɡ əŬɚɨˊŰɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬŰô ŮɚɎɢɘůŰɞɜ ŮɑɜŬɘ: 
 

1.  ɄɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ 
 
ɄɘůŰɤŰɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬŭɡɜŬɛɑŬ Űɞɡ ɡˊɧɢɟŮɞɡ ɜŬ ŮəˊɚɖɟɩůŮɘ Űɞɡɠ ɧɟɞɡɠ Űɖɠ ɞˊɞɘŬůŭɐˊɞŰŮ ůɨɛɓŬůɖɠ ɐ 
ɞˊɞɘŬůŭɐˊɞŰŮ Ɏɚɚɖɠ ɡˊɞɢɟɏɤůɖɠ ɏɢŮɘ ůɡɛűɤɜɖɗŮɑ ɛŮ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. Ƀ ɧɟɞɠ ɡˊɧɢɟŮɞɠ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ, Űɞɡɠ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡɠ, ɧˊɤɠ Űɞɡɠ ɛŮůɑŰŮɠ ŬůűŬɚŮɘɩɜ əŬɘ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ, Űɞɡɠ 
ŮəŭɧŰŮɠ ŰɑŰɚɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɞˊɞɘɞɜŭɐˊɞŰŮ ɞűŮɘɚɏŰɖ əŬɘ ŮɔɔɡɖŰɐ. 
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ɆŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ ŬɡŰɎ ɡˊɎɟɢŮɘ ɞ ˊŬɟŬəɎŰɤ ŭɘŬɢɤɟɘůɛɧɠ: 
 
ɄɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ (Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ȷɗɏŰɖůɖɠ ȷɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɞɡ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ŬɜɎɚɖɣɖ əŬɘ Űɖɜ 
ŬɜŰŬůűɎɚɘůɖ)  
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬŭɡɜŬɛɑŬ Ůɜɧɠ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡ ůŮ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ɐ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɜŬ 
ŮəˊɚɖɟɩůŮɘ Űɘɠ ůɡɛɓŬŰɘəɏɠ Űɞɡ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ. Ƀ ɧɟɞɠ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɠ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɞɡɠ 
ŭɘəŬɘɞɨɢɞɡɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɞɡɠ ŬůűŬɚɘůŰɏɠ əŬɘ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ. 
 
ɄɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ (Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ȷɗɏŰɖůɖɠ ȷɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɞɡ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ɐ ɎɚɚŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ) 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬɗɏŰɖůɖ Ůɜɧɠ ŮəŭɧŰɖ ŰɑŰɚɤɜ ɐ Űɞɡ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡ ůŮ ˊŬɟɎɔɤɔŬ ɐ /əŬɘ ɎɚɚŮɠ ˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
ŮəɗɏůŮɘɠ. 
 
Ƀ ɛɏɔɘůŰɞɠ ˊɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ůŰɞɜ ɞˊɞɑɞ ŮɑɜŬɘ ŮəŰŮɗŮɘɛɏɜɞɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ 
ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ əŬŰɎůŰŬůɖɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ɗɏůɖɠ ŮɑɜŬɘ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ. 
 
Ƀɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ˊŮɚɎŰŮɠ ŮɑɜŬɘ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɞ ɞˊɞɑɞ ɛˊɞɟŮɑ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜŬ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůŮɘ ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɖɜ 
ɞɛŬɚɐ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ əŬɘ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ȿɧɔɤ ɧɛɤɠ Űɞɡ ɛŮɔɎɚɞɡ Ŭɟɘɗɛɞɨ əŬɘ Űɖɠ 
ŭɘŬůˊɞɟɎɠ Űɖɠ ˊŮɚŬŰŮɘŬəɐɠ ɓɎůɖɠ, ŭŮɜ ɡˊɎɟɢŮɘ ɡɣɖɚɐ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ. ɆɢŮŰɘəɐ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ŮɜŰɞˊɑɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ 
ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ɄɟɎəŰɞɟŮɠ ȹɘŬɢŮɘɟɘůŰɏɠ, ɚɧɔɤ Űɞɡ ɧŰɘ ůŮ əɎˊɞɘŮɠ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɏɢɞɡɛŮ ɡɣɖɚɞɨɠ 
Űɕɑɟɞɡɠ ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɘɠ ɖɛɏɟŮɠ ˊɑůŰɤůɖɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɛŮ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ.  
 
ũɘŬ Űɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŬɡŰɐ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ŮəŰɘɛɞɨɜ Űɞɜ ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ ŬəɞɚɞɡɗɩɜŰŬɠ Űɘɠ 
əŬɗɘŮɟɤɛɏɜŮɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ əŬɘ ɏɢɞɡɜ əɎɜŮɘ Űɘɠ əŬŰɎɚɚɖɚŮɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ 
ŬˊɞɛŮɑɤůɖ. ȼ ɏəɗŮůɖ ůŰɞɜ ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ Ŭˊɧ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬŰɎ Űɖɜ 31/12/14  ŬɜɐɟɢŮŰɞ ůŮ 
13,5 Ůə.ú, ɛŮɘɤɛɏɜɖ əŬŰɎ ɛŮɔɎɚɞ ˊɞůɞůŰɧ 58,5 % ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ (32,5 
Ůə. ú) ɚɧɔɤ Űɖɠ ŮűŬɟɛɞɔɐɠ Űɖɠ ˊɟɎɝɖɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ ɄȺȺ 30. 
 
ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ, ɞɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰɞ ˊɞůɧ Űɤɜ 9.9 Ůə. ú ɏɜŬɜŰɘ 11,4 Ůə. 
ú Űɞ 2013. ȳɚɞɘ ɞɘ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ ɛŬɠ ŮɑɜŬɘ ɡɣɖɚɐɠ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐɠ ɘəŬɜɧŰɖŰŬɠ (Swiss Re, QBE, 
Sirius International Insurance, CCR, Scor, Hanover Re, Axis Re) əŬɘ əŬŰɎ ůɡɜɏˊŮɘŬ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ɛɖ 
əŬŰŬɓɞɚɐɠ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɞɡɠ ŮɑɜŬɘ ɛɘəɟɧɠ. 
 
Ƀ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ŮűŬɟɛɧɕɞɡɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ˊɘůŰɤŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɤɠ ɎɝɞɜŮɠ ŬűŮɜɧɠ 
Űɞɜ ɏɚŮɔɢɞ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐɠ ɘəŬɜɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ˊŮɚŬŰɩɜ əŬɘ ŬűŮŰɏɟɞɡ Űɖɜ ˊɟɞůˊɎɗŮɘŬ 
ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ ˊɟɘɜ ŬɡŰɏɠ əŬŰŬůŰɞɨɜ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛŮɠ ŬɚɚɎ əŬɘ 
ɧŰŬɜ ŬɡŰɏɠ əŬŰŬůŰɞɨɜ ŮəˊɟɧɗŮůɛŮɠ ɐ ŮˊɘůűŬɚŮɑɠ. ũɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɞɘ 
ˊŮɚɎŰŮɠ ɞɛŬŭɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ˊɞɡ Ŭɜɐəɞɡɜ, ŰŬ ˊɘůŰɤŰɘəɎ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ 
Űɞɡɠ, Űɖɜ Ůɜɖɚɘəɑɤůɖ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ Űɞɡɠ əŬɘ ŰŬ Űɡɢɧɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŬ ˊɟɞɓɚɐɛŬŰŬ 
ŮɘůˊɟŬɝɘɛɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ŮˊɘŭŮɑɝŮɘ. Ƀɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ˊɞɡ ɗŮɤɟɞɨɜŰŬɘ ŮˊɘůűŬɚŮɑɠ, ŮˊŬɜŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ 
ůŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əŬŰɎɟŰɘůɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əŬɘ ɔɘŬ Űɖ ɕɖɛɑŬ ˊɞɡ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ 
ˊɟɞəɨɣŮɘ Ŭˊɧ ŬɡŰɏɠ, ůɢɖɛŬŰɑɕŮŰŬɘ ůɢŮŰɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ.  
 
ɇŬ ŰŬɛŮɘŬəɎ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ əŬɘ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ ɗŮɤɟɞɨɜŰŬɘ ɤɠ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɛŮ ɡɣɖɚɧ ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ, 
əŬɗɩɠ ɞɘ ŰɟɏɢɞɡůŮɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ Ŭůəɞɨɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ˊɑŮůɖ ůŰɘɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ. Ƀ 
ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ Ŭəɞɚɞɡɗɞɨɜ əŬɜɧɜŮɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ, Ůɜɩ ɖ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ɏəɗŮůɖɠ ůŮ 
əɑɜŭɡɜɞ ɚɧɔɤ ůɡɜŬɚɚŬɔɐɠ ůŮ ɝɏɜɖ ɢɩɟŬ ɐ ɚɧɔɤ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑŰŬɘ əŮɜŰɟɘəɎ. 
ɇɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɤɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ŮɑɜŬɘ ŮˊŮɜŭɡɛɏɜŬ ůŮ 
ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡɠ ɛŮ ɡɣɖɚɐ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ɔɘŬ ɛɘəɟɧ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. 
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ɇŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ əŬŰɖɔɞɟɘɞˊɞɘɖɗŮɑ ɤɠ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ əŬɘ ɤɠ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Ůɛˊɞɟɘəɞɨɠ ůəɞˊɞɨɠ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŮ ŰɞˊɞɗŮŰɐůŮɘɠ ůŮ ŬɛɞɘɓŬɑŬ əŮűɎɚŬɘŬ əŬɘ ɎɚɚŬ 
ɢɟŮɧɔɟŬűŬ. Ƀɘ ŭɨɞ ŬɡŰɏɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ŮəɗɏŰɞɡɜ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ůŮ 
ůɖɛŬɜŰɘəɧ ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 
 
ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ˊɞůɎ ɢɞɟɖɔɖɗɏɜŰŬ ˊɟɞɠ Űɞɡɠ ůɡɜŮɟɔɎŰŮɠ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɑŰŮ 
ŬˊɞˊɚɖɟɩɜɞɜŰŬɘ ɛɏůɤ ˊŬɟŬəɟɎŰɖůɖɠ ŭɧůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ Ŭɛɞɘɓɏɠ Űɞɡɠ, ŮɑŰŮ ůɡɛɣɖűɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ 
ŬɡŰɏɠ. ɇŬ ŬɜɤŰɏɟɤ ŭɎɜŮɘŬ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ŮəɗɏŰɞɡɜ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɧ 
ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 
 

2. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ 
 
Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ůɡɜɑůŰŬŰŬɘ ůŰɖɜ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ɐ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɜŬ ɛɖ ɛˊɞɟɏůŮɘ ɜŬ 
ŮəˊɚɖɟɩůŮɘ ŮɛˊɟɧɗŮůɛŬ Űɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ Űɞɡ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ. Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ 
ŭɘŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ůŮ ɢŬɛɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ, ɛɏůɤ Űɖɠ ɨˊŬɟɝɖɠ ŮˊŬɟəɩɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ əŬɘ 
ˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ɞɟɑɤɜ, ˊɞɡ ŭɘŬůűŬɚɑɕɞɡɜ Űɖɜ ɞɛŬɚɐ Ůəˊɚɐɟɤůɖ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ Űɞɡ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. ɇŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ Űɖɜ 01/01/2014 əŬɘ Űɖɜ 31/12/2014 ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɜ ůŮ 8,9 
Ůə ú əŬɘ ůŮ 8,8 Ůə. ú ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, ˊŬɟɎ Űɖɜ ɛŮŰŬűɞɟɎ ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ˊɞůɩɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɏɠ 
əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ůŮ ɏɜŰɞəŬ ɔɟŬɛɛɎŰɘŬ ȺɡɟɤˊŬɥəɩɜ əɟŬŰɩɜ ɡɣɖɚɐɠ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐɠ ŭɘŬɓɎɗɛɘůɖɠ 
(əɡɟɑɤɠ ȷȷ), ŰŬ ŭŮ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ ɡˊŮɟɓŬɑɜɞɡɜ ŰŬ 10 Ůə. ú. ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ 
ůɡɜŮɢɑɕɞɡɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɛɖŭŮɜɘəɎ. ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ɏɢŮɘ ˊɟɧůɓŬůɖ ůŮ ŮˊŬɟəɐ ŭŬɜŮɘůɛɧ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞɡ ɢŬɟŬəŰɐɟŬ (ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ ŭŮɜ ɏɢŮɘ əɎɜŮɘ ɢɟɐůɖ Űɖɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ŭŮəŬŮŰɑŬ) ɔɘŬ Űɖɜ 
əɎɚɡɣɖ ɏəŰŬəŰɤɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ ŮɎɜ ŬɡŰɧ ɢɟŮɘŬůɗŮɑ. ɇɏɚɞɠ, ŬɝɑɕŮɘ ɜŬ ůɖɛŮɘɤɗŮɑ ɧŰɘ ɖ 
ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ɄŬɗɖŰɘəɞɨ (çALCOè) , ɛŮ əŬŰɎɚɚɖɚŬ 
ŮɟɔŬɚŮɑŬ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ ůɡůŰɖɛŬŰɘəɎ Űɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞ əɑɜŭɡɜɞ. 
 

3. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ȷɔɞɟɎɠ/ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ ůŰɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ɐ / əŬɘ Űɖ ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ Űɤɜ ŬɔɞɟŬɑɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ 
ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ŬɡŰɧɠ ɛŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ ŮɛˊŮɟɘɏɢŮɘ Űɞɡɠ ˊŬɟŬəɎŰɤ: 
 
 
ȺˊɘŰɞəɘŬəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ, Űɖ ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ ɐ Űɖ ůɡůɢɏŰɘůɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, Űɞ ůɢɐɛŬ Űɖɠ əŬɛˊɨɚɖɠ 
ŬˊɞŭɧůŮɤɜ əŬɘ Űɖɠ ŭɘŬűɞɟɎɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ ŰŬ 
ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ. 
 
ɆɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ, Űɖ ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ ɐ Űɖ ůɡůɢɏŰɘůɖ Űɤɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɩɜ ɘůɞŰɘɛɘɩɜ ˊɞɡ 
ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ ŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ  ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ. ȼ ŮŰŬɘɟɑŬ ůɡɜŬɚɚɎůůŮŰŬɘ ɛɧɜɞ ůŮ 
Ůɡɟɩ əŬɘ ɤɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ ɞ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ŮɑɜŬɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞɠ. 
 
ɀŮŰɞɢɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ, Űɖ ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ ɐ Űɖ ůɡůɢɏŰɘůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ / ŭŮɘəŰɩɜ ˊɞɡ 
ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ ŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 
Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ȷəɘɜɐŰɤɜ 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
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ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ, Űɖ ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ ɐ Űɖ ůɡůɢɏŰɘůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŬəɘɜɐŰɤɜ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɠ 
ɏŰůɘ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ, ůɡɜŮˊɩɠ əŬɘ Űɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ɔɖ, ŰŬ əŰɑɟɘŬ əŬɘ ŰŬ 
ŮɛˊɟɎɔɛŬŰŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Ůˊɑ ŬəɘɜɐŰɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ŰŬ ŬəɑɜɖŰŬ ɔɘŬ ɘŭɑŬ ɢɟɐůɖ. 
 
Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ɄɘůŰɤŰɘəɩɜ ɄŮɟɘɗɤɟɑɤɜ (Spread Risk) 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ, Űɖ ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ ɐ Űɖ ůɡůɢɏŰɘůɖ Űɤɜ ˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ˊŮɟɘɗɤɟɑɤɜ əɘɜŭɨɜɞɡ 
(spread) ˊɎɜɤ ůŰɖɜ  əŬɛˊɨɚɖ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ (risk free) ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ 
ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ. ȷɡŰɧ ɘůɢɨŮɘ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ůŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ əŬɘ ůŰŬ ɞɛɧɚɞɔŬ 
ɛŮɘɤɛɏɜɖɠ ŮɝŬůűɎɚɘůɖɠ. 
 

4. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŬɠ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ï ˊŬɗɖŰɘəɞɨ (Assets ï Liabilities risk)  
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ ˊɞɡ ŬˊɞɟɟɏŮɘ Ŭˊɧ Űɖ ŭɞɛɐ 
Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ, ˊŬɗɖŰɘəɞɨ (ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ). ȼ ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŬ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬűɞɟɎ Űɖ 
ɚɖəŰɧŰɖŰŬ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ, Űɖ ůɡɢɜɧŰɖŰŬ ŬɜŬŰɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ, ŰŬ ɜɞɛɑůɛŬŰŬ, ŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ 
əŬɘ Űɖ ɢɟɞɜɘəɐ ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŬ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɟɞɩɜ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖ ɚɖəŰɧŰɖŰŬ Űɖɠ Űɟɞˊɞˊɞɘɖɛɏɜɖɠ 
Õɏůɖɠ ůŰŬɗÕɘəɐɠ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ (modified duration). 
Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ŮəŰɑɗŮŰŬɘ ůŮ əɑɜŭɡɜɞ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ˊɟɞɏɚɗŮɘ Ŭˊɧ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɖ 
ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɤɜ əɡɛŬɘɜɧɛŮɜɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɗŬ ŭɘŬűɞɟɞˊɞɘɐůɞɡɜ ɗŮŰɘəɎ ɐ 
ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɘɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ Ůɘůɟɞɏɠ ɐ/əŬɘ Ůəɟɞɏɠ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɐ/əŬɘ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ  ŮəŰɑɗŮŰŬɘ əŬɘ ůŮ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ˊɞɡ 
Ŭűɞɟɞɨɜ əɡɟɑɤɠ ůŮ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɤɜ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ.  
ɇŬ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɎ ɏůɞŭŬ ŭɘŬɛɞɟűɩɜɞɜŰŬɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ Ŭˊɧ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ, ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ 
ɛŮ Űɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ Űɤɜ ɛŮɔŮɗɩɜ Űɖɠ Ⱥɚɚɖɜɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɘɠ ŭɘŮɗɜŮɑɠ 
əŮűŬɚŬɘŬɔɞɟɏɠ. ȼ ˊɞɟŮɑŬ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰŬɔɞɟɩɜ əŬŰɎ Űɞ 2014 ɗŬ ŮˊɖɟŮɎůŮɘ əŬɘ ŰŬ ɏůɞŭŬ Ŭˊɧ 
ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ũɘŬ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ ůŰɞ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗɏɜŰŬ əɑɜŭɡɜɞ, ɞ ɧɛɘɚɞɠ 
ůɡɜŮɢɑɕŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɞɡ  ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ Űɞɡ, ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ Űɞɡ 82,7%, ůŮ 
ˊɟɞɥɧɜŰŬ ˊɞɡ ɡˊɧəŮɘɜŰŬɘ ůŮ ɛɘəɟɏɠ ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ Űɘɛɩɜ ɧˊɤɠ ɞɛɧɚɞɔŬ, swap ɛŮ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ 
Ŭˊɧŭɞůɖ əŬɘ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɏɠ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ. ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ, Űɞ 14% ˊŮɟɑˊɞɡ, ŮɑɜŬɘ ŮˊŮɜŭŮŭɡɛɏɜɞ ůŮ 
ŬəɑɜɖŰŬ. 
 
 

5. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ɆɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ɡˊŮɟɓɞɚɘəɐ ůɡɜɞɚɘəɐ ɏəɗŮůɖ ůŮ ɏɜŬɜ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞ ɐ ɞɛɎŭŬ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɤɜ, əŬɗɩɠ 
əŬɘ ůŮ əɞɘɜɞɨɠ ɐ ůɡůɢŮŰɘɕɧɛŮɜɞɡɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ, ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɞɛɏɤɜ Űɖɠ ɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬɠ ɐ 
ɔŮɤɔɟŬűɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɢɩɜ. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ˊɟɞəɨɣŮɘ  ůŮ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ Űɨˊɞɡɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ, ɧˊɤɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ŬɜɎɚɖɣɖɠ, ŬɜŰŬůűɎɚɘůɖɠ, ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ, ŬɔɞɟɎɠ, 
ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡ, ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əŬɗɩɠ əŬɘ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ŬɜɎɚɖɣɖ əŬɘ 
Űɖɜ ŬɜŰŬůűɎɚɘůɖ. Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ ɞ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ŬűɞɟɎ Űɖɜ ɡˊŮɟɓɞɚɘəɐ ɏəɗŮůɖ ůŮ 
ɛŮɛɞɜɤɛɏɜɞɡɠ ɐ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŮɠ ɞɛɎŭŮɠ ŬůűŬɚɘůŰɩɜ əŬɘ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɩɜ. 
 

6. ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 
ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ŬˊɞɟɟɏŮɘ Ŭˊɧ 
ŬəŬŰɎɚɚɖɚŮɠ ɐ ŬɜŮˊŬɟəŮɑɠ ŮůɤŰŮɟɘəɏɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ, ɐ Ŭˊɧ ŬəŬŰɎɚɚɖɚɞ ɐ ŬɜŮˊŬɟəɏɠ ˊɟɞůɤˊɘəɧ, 
ɐ Ŭˊɧ ŬəŬŰɎɚɚɖɚŬ ɐ ŬɜŮˊŬɟəɐ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɎ ůɡůŰɐɛŬŰŬ, ɐ Ŭˊɧ ŮɝɤŰŮɟɘəɎ ɔŮɔɞɜɧŰŬ.  
ũɘŬ Űɞɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧ Űɞɡ Ůɜ ɚɧɔɤ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɗŮůˊɑůŮɘ ŮˊŬɟəŮɑɠ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɨɠ Ůɚɏɔɢɞɡ 
əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎɠ ɛŮ ůŰɧɢɞ Űɞɜ ŮɜŰɞˊɘůɛɧ, Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ. Ƀɘ 
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ɛɖɢŬɜɘůɛɞɑ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖɜ əŬŰŬɔɟŬűɐ Űɤɜ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ əŬɘ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ 
ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ, Űɞɜ ŭɘŬɢɤɟɘůɛɧ Űɤɜ ŬɟɛɞŭɘɞŰɐŰɤɜ, Űɖ ůɡɜŮɢɐ ŮəˊŬɑŭŮɡůɖ, Űɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ 
ŮɔəɟɑůŮɤɜ əŬɘ ůɡɛűɤɜɘɩɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɞˊŰŮɑŬ Űɞɡ ŰɛɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɧ Ⱥɚɏɔɢɞɡ əŬɘ 
ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ. ɆŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ˊɞɡ ɞɘ ůɡɜɏˊŮɘŮɠ Űɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ɡˊŮɟɓŬɑɜɞɡɜ ŰŬ ɗŮůˊɘůɛɏɜŬ ɧɟɘŬ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ŬɜŬˊŰɨɝŮɘ ůɢɏŭɘɞ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ 
əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰŬ ŮˊɘŰɟŮˊŰɎ ɧɟɘŬ.  
 

7. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ŭɘŬəɞˊɐɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ (business interruption) 
 
Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŮɝɡˊɖɟɏŰɖůɖ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ/ ůɡɜŮɟɔŬŰɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
ˊɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ˊɟɞəɚɖɗŮɑ Ŭˊɧ ŭɘŬəɞˊɐ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ. 
 

8. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ɛɖ ŬəɟɑɓŮɘŬɠ ůŰŬ ŭŮŭɞɛɏɜŬ/ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ 

 
Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ˊɞɡ ŭɘŬŰɟɏɢŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ Ŭˊɧ ŬɜŬəɟɑɓŮɘŮɠ ůŰŬ ŭŮŭɞɛɏɜŬ əŬɘ 
Űɘɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑ. 
 

9. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ɉɩɟŬɠ 

 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ əɎˊɞɘŬ 
ɔŮɔɞɜɧŰŬ ůŮ ɛɘŬ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ɢɩɟŬ, ɔɘŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɑɜŬɘ, ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ůŮ əɎˊɞɘɞ ɓŬɗɛɧ, ɡˊŮɨɗɡɜɖ 
ɖ əɡɓɏɟɜɖůɖ, ŬɚɚɎ ůɑɔɞɡɟŬ ŭŮɜ ŰŬ ɞɟɑɕŮɘ əɎˊɞɘŬ ɘŭɘɤŰɘəɐ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ɐ űɡůɘəɧ ˊɟɧůɤˊɞ. ɇɏŰɞɘŬ 
ˊɘɗŬɜɎ ɔŮɔɞɜɧŰŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖɜ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůɡɜɗɖəɩɜ, ˊɞɚɘŰɘəɏɠ əŬɘ 
əɞɘɜɤɜɘəɏɠ ŬɜŬŰŬɟŬɢɏɠ, Űɖɜ Ůɗɜɘəɞˊɞɑɖůɖ əŬɘ ŬˊŬɚɚɞŰɟɑɤůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ 
Űɖɜ ŬˊɞŭɘɞɟɔŬɜɤŰɘəɐ ɡˊɞŰɑɛɖůɖ Űɞɡ ɜɞɛɑůɛŬŰɞɠ. Ƀ ɞɟɘůɛɧɠ ŬɡŰɧɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɛɞɟűɏɠ 
ŭɘŬůɡɜɞɟɘŬəɞɨ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ ůŮ ɛɘŬ ɢɩɟŬ ŮɑŰŮ ŬűɞɟɎ ŭŬɜŮɘůɛɧ ůŰɖɜ əɡɓɏɟɜɖůɖ ŮɑŰŮ ůŮ ɛɘŬ ŰɟɎˊŮɕŬ 
ɐ əɎˊɞɘŬ ɘŭɘɤŰɘəɐ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ŮɑŰŮ ŬűɞɟɎ ɏɜŬ ɎŰɞɛɞ. 
 

10. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ȾɡɓŮɟɜɖŰɘəɩɜ Ƀɛɞɚɧɔɤɜ 

 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ ɛɖ 
ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɖɜ ŬɝɑŬ Űɤɜ əɡɓŮɟɜɖŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ (EEA member countries' bonds) 
ˊɞɡ əŬŰɏɢŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ. 
 

11. ɄɞɚɘŰɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ  
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ 
ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ (ˊ.ɢ. ŬɚɚŬɔɐ űɞɟɞɚɞɔɘəɞɨ 
ɜɧɛɞɡ, ɡˊɞŰɑɛɖůɖ Ůɔɢɩɟɘɞɡ ɜɞɛɑůɛŬŰɞɠ, ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŮɠ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ, ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɞ ɢɟɏɞɠ Űɖɠ 
ɢɩɟŬɠ ə.Ű.ɚ.) 
 

12. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ əŬɘ Ɂɞɛɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ 
Ŭˊɧ ˊŬɟŬɓɘɎůŮɘɠ ɐ Űɖ ɛɖ ůɡɛɛɧɟűɤůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ɜɧɛɞɡɠ, Űɞɡɠ əŬɜɧɜŮɠ, Űɞɡɠ əŬɜɞɜɘůɛɞɨɠ, Űɘɠ 
ůɡɛűɤɜɑŮɠ, Űɘɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŮɠ ˊɟŬəŰɘəɏɠ ɐ Űɞɡɠ əŬɜɧɜŮɠ ŭŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ. 
 

13. ɆŰɟŬŰɖɔɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ 
ŭɡůɛŮɜŮɑɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ (ˊ.ɢ. ŮɝŬɔɞɟɎ, ůɡɔɢɩɜŮɡůɖ, ŬɜɎˊŰɡɝɖ ɜɏɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ, 
ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ŬɜɎɗŮůɖ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ ůŮ ŰɟɑŰɞɡɠ ə.Ű.ɚ.), ˊɚɖɛɛŮɚɐ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ŬˊɞűɎůŮɤɜ, 
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ɏɚɚŮɘɣɖ ŬɜŰŬˊɧəɟɘůɖɠ ůŰɘɠ ŮˊɘŰŬəŰɘəɏɠ ŬɚɚŬɔɏɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ, ə.Ŭ. Ƀ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ŮɑɜŬɘ 
ůɡɜɎɟŰɖůɖ Űɤɜ Ŭəɧɚɞɡɗɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ: Űɤɜ ůŰɟŬŰɖɔɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ Űɖɠ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ, Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɟŬŰɖɔɘəɩɜ ˊɞɡ ŬɜŬˊŰɨůůɞɜŰŬɘ əŬɘ Űɤɜ ˊɧɟɤɜ ˊɞɡ ŭɘŬŰɑɗŮɜŰŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ 
ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ůŰɧɢɤɜ ŬɡŰɩɜ əŬɘ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ əŬŰɎůŰŬůɖɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ, ŮɜŰɧɠ Űɤɜ 
ɞˊɞɑɤɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔŮɑ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ. 
 

14. Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ūɐɛɖɠ 
 
Ƀ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞɠ ɐ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ əŮűɎɚŬɘŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɖɠ űɐɛɖɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɐ Űɖ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ ŬɟɜɖŰɘəɐɠ ŬɜŰɑɚɖɣɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɘəɧɜŬ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɤɜ, Űɤɜ ˊŮɚŬŰɩɜ ɐ / əŬɘ Űɤɜ ŮˊɞˊŰɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ. 
 

Ⱥ) ȺˊɎɟəŮɘŬ ɄɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ȹɄɉȷ 4 
 
ȼ ŮŰŬɘɟɑŬ ŭɘŮɝɎɔŮɘ ŰŮůŰ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ Űɤɜ ŮəəɟŮɛɩɜ ɕɖɛɘɩɜ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɞɡ 
ȹɄɉȷ 4. ȼ Ɏůəɖůɖ ŮəŰɘɛɎ Űɞ ɨɣɞɠ Űɖɠ ŰŮɚɘəɐɠ ɕɖɛɘɎɠ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ 
Űɤɜ űŬəɏɚɤɜ əŬɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ɧˊɞɡ ɢɟŮɘɎɕŮŰŬɘ əŬŰɎɚɚɖɚŮɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ ɛŮɗɧŭɞɡɠ. ȷɜɎɚɡůɖ 
Űɖɠ ŬɜɤŰɏɟɤ ŮɟɔŬůɑŬɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐ ȰəɗŮůɖ ɇŮɢɜɘəɩɜ ȷˊɞɗŮɛɎŰɤɜ 
(ȷɁȺɇȷ) ˊɞɡ ɡˊɞɓɚɐɗɖəŮ ůŰɖɜ ȹ.Ⱥ.Ƚ.ȷ. ɛɏůɤ Űɞɡ ɈˊŮɡɗɨɜɞɡ ȷɜŬɚɞɔɘůŰɐ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 

ɆŰ) ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ 
 

ȷɜŬůəɧˊɖůɖ ȷɔɞɟɩɜ 
 
ȾŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ůɡɜɏɓɖůŬɜ ŬɟəŮŰɏɠ ŬɚɚŬɔɏɠ əŬɘ ŮəˊɚɐɝŮɘɠ. ɀŮŰɎ Ŭˊɧ ɏɜŬ ŬŭɨɜŬɛɞ 
ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ (əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ Ɏůɢɖɛɤɜ əŬɘɟɘəɩɜ ůɡɜɗɖəɩɜ) ɖ ȷɛŮɟɘəɎɜɘəɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ 
ŬˊɏŭŮɘɝŮ Űɖɜ  ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ Űɖɠ, əŬɗɧŰɘ əŬŰɎűŮɟŮ ɜŬ əɘɜɖɗŮɑ ɛŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɡɠ ɟɡɗɛɞɨɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ 
Űɞ ŭŮɨŰŮɟɞ ŮɝɎɛɖɜɞ. ȷɜŰɑůŰɞɘɢŬ, ɖ ŬɜŮɟɔɑŬ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ɖ ɞˊɞɑŬ ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖɜ 
ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ɞŭɐɔɖůŮ Űɖ Fed ůŰɖɜ ɏɝɞŭɞ Ŭˊɧ ŰŬ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ ˊɞůɞŰɘəɐɠ 
ɢŬɚɎɟɤůɖɠ əŬɘ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ůŰɞ ɜŬ ŭɟɞɛɞɚɞɔŮɑ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɓŬůɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ. ɆŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ 
ɛŮ Űɖɜ ȷɛŮɟɘəɎɜɘəɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, ɞɘ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ŭɘŬəɧˊɖəŬɜ ůŰŬ ɛɏůŬ Űɞɡɠ ɏŰɞɡɠ əŬɘ ŬɜŰɘəŬŰŬůŰɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɞɜ űɧɓɞ Űɞɡ 
Ŭˊɞˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ˊɞɡ ŬɔɔɑɕŮɘ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɜŬ ɓɟŮɗŮɑ ůŮ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ɗɏůɖ ɛŮ ŬɡŰɐ Űɖɠ ȽŬˊɤɜɑŬɠ, ɖ 
ɞˊɞɑŬ ŰŬɚŬɘˊɤɟŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ ɢɟɧɜɘɞ Ŭˊɞˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ ɢŬɛɖɚɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. ɋɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ, ɛŮŰɎ 
Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ, ɖ ȺȾɇ ˊɐɟŮ ˊɟɧůɗŮŰŬ ɛɏŰɟŬ ɢŬɚɎɟɤůɖɠ, ŬɚɚɎ ɖ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ Űɖɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ ɜŬ ˊŬɑɟɜŮɘ 
ɏɔəŬɘɟŬ əŬɘ ŬˊɞűŬůɘůŰɘəɎ ŰŬ əŬŰɎɚɚɖɚŬ ɛɏŰɟŬ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ Ŭəɧɛɖ ɡˊɧ ŬɛűɘůɓɐŰɖůɖ. ȯɚɚŬ ɗɏɛŬŰŬ 
ˊɞɡ ŬˊŬůɢɧɚɖůŬɜ Űɞɡɠ ŮˊŮɜŭɡŰɏɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ɐŰŬɜ ɖ əɟɑůɖ ɛŮŰŬɝɨ ɃɡəɟŬɜɑŬɠ əŬɘ 
ɅɤůɑŬɠ əŬŰɎ Űɞ ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ ɛŮɔɎɚɖ ˊŰɩůɖ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ ɖ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɞɡ 
ȷɛŮɟɘəŬɜɘəɞɨ ŭɞɚŬɟɑɞɡ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ  ɡˊɞɚɞɑˊɤɜ ɘůɞŰɘɛɘɩɜ əŬŰɎ Űɞ ŭŮɨŰŮɟɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. 
ȷɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ, ɖ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ ůŰɞ çSolvency IIè ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ 
Űɞ ŬɓɏɓŬɘɞ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ ɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɚɑɛŬ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ɏɜŬ ůɡɜŰɖɟɖŰɘəɧ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ 
ˊɟɞůŬɜŬŰɞɚɘůɛɧ Űɞɡ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ (çŰŬəŰɘəɐ əŬŰŬɜɞɛɐè) ůɨɛűɤɜɞ ɛŮ Űɖɜ 
ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ əŬŰŬɜɞɛɐ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ŬˊɞűŬůɘůŰŮɑ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ. 
ȼ ɔŮɜɘəɧŰŮɟɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŮɑɢŮ ɤɠ ůŰɧɢɞ Űɖ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ Ůɜɧɠ ˊɘɞ ŭɘŬűɞɟɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ, 
ɘůɞɟɟɞˊɖɛɏɜɞɡ, ɧɢɘ ɛɧɜɞ ɔŮɤɔɟŬűɘəɎ, ŬɚɚɎ əŬɘ ˊɞɘɞŰɘəɎ, ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ɛŮ ůəɞˊɧ 
Űɞ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧ Űɞɡ ŬˊŬɘŰɖŰɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɞɡ ŬɜŬɚŬɛɓŬɜɧɛŮɜɞɡ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ 
ɟɑůəɞɡ. 
 
Ƀ ɢŬɛɖɚɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ əŬɘ ŰŬ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ ˊɞůɞŰɘəɐɠ ɢŬɚɎɟɤůɖɠ Űɖɠ ȺȾɇ, ŮɑɢŬɜ ɤɠ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟɐůɞɡɜ ɞɘ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ ůŰɖ ɚɐɝɖ Űɤɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ůŮ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɢŬɛɖɚɎ 
ŮˊɑˊŮŭŬ. ɋɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ, ŰŬ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘŬ əɟŬŰɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ Űɤɜ ˊŮɟɘűŮɟŮɘŬəɩɜ ɢɤɟɩɜ ɎɟɢɘůŬɜ 
ɜŬ ɡˊŮɟŬˊɞŭɑŭɞɡɜ Űɤɜ ɡˊɞɚɞɑˊɤɜ əŬŰɖɔɞɟɘɩɜ  əŬɘ ɞɘ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ ůŰɘɠ ɚɐɝŮɘɠ ɜŬ ůˊɎɜŮ ŰŬ ɟŮəɧɟ 
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Űɤɜ ɘůŰɞɟɘəɩɜ ɢŬɛɖɚɩɜ Űɞɡɠ. ȺɜŭŮɘəŰɘəɎ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ɧŰɘ ŰŬ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘŬ əɟŬŰɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ Űɖɠ 
ũŮɟɛŬɜɑŬɠ, ȽŰŬɚɑŬɠ, ȽůˊŬɜɑŬɠ əŬɘ ɄɞɟŰɞɔŬɚɑŬɠ ůɖɛŮɑɤůŬɜ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ 26,5%, 28,5%, 35,4% əŬɘ 
46,7% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ɆŮ ˊɚɐɟɖ ŬɜŰɑɗŮůɖ, ŰŬ ɞɛɧɚɞɔŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭŬɠ, ŬˊɩɚŮůŬɜ ɧɚŬ ŰŬ əɏɟŭɖ Űɞɡ 
ˊɟɩŰɞɡ ŮɝŬɛɐɜɞɡ, ɛŮ Űɞ ŭŮɑəŰɖ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ɜŬ əŬŰŬɔɟɎűŮɘ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ 
ɢɟɞɜɘɎɠ ɞɟɘŬəɏɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ 0,9%. ɆŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ɡɣɖɚɐɠ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐɠ ŭɘŬɓɎɗɛɘůɖɠ, ɞɘ 
ŭɘŬűɞɟɏɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ ɛŮɘɤɜɧɜŰɞɡůŬɜ əŬɗô ɧɚɖ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡɠ ɏŰɞɡɠ, ɛɘŬɠ əŬɘ ˊɟɞŰɘɛɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ 
ŮˊŮɜŭɡŰɏɠ ˊɞɡ Ůˊɘŭɘɩəɞɡɜ ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ əɟŬŰɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ. ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, 
ɞɘ ŭɘŬűɞɟɏɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ɡɣɖɚɐɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ (ˊŬɟɎ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ 
ůɖɛŮɘɩůŮɘ əŬŰɎ Űɞ ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ) ɏəɚŮɘůŬɜ ůŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖɠ ɢɟɞɜɘɎɠ, ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ŬŭɡɜŬɛɑŬɠ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, 
ɛɘŬɠ əŬɘ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊɞɡ Ůəŭɑŭɞɡɜ ŬɡŰɎ ŰŬ ɞɛɧɚɞɔŬ ŬˊŮɡɗɨɜɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ůŰɖɜ ŮɡɟɤˊŬɥəɐ 
ˊŬɟɎ ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŬɔɞɟɎ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ ůŰɘɠ ɛŮŰɞɢɏɠ, ɖ 
ȷɛŮɟɘəɎɜɘəɖ ŬɔɞɟɎ (S&P500) ɛŮ əɏɟŭɖ 26,9% ɡˊɏɟ-ŬˊɏŭɤůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ 
(STOXX 600), ɛŮ əɏɟŭɖ 4,4%, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ůŰŬůɘɛɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ əŬŰɏɔɟŬɣŮ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ 
ŬɔɞɟɎ əŬŰɎ Űɞ ŭŮɨŰŮɟɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ.   
 
ɇɖɜ 31/12/2014 Űɞ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɏəɚŮɘůŮ ůŰŬ 258,6 Ůə. ú,  ɛŮ Ŭɨɝɖůɖ 46,6 Ůə. ú  ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ 31/12/2013 (212 Ůə. ú). ɇɞ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ  ɏəɚŮɘůŮ ůŰŬ 220,2 Ůə. 
ú ɏɜŬɜŰɘ 173,6 Ůə. ú ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɠ Ŭɨɝɖůɖ 46,5 Ůə. ú. 

 

 

ȾŬŰŬɜɞɛɐ Ɇɡɜɞɚɘəɞɨ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ɉŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ 
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Ɇɡɜɞɚɘəɧ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ůŮ ŬɝɑŮɠ 
 

ɇɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ůŮ ŬɝɑŮɠ ŬɜŬɚɨŮŰŬɘ ŬɜɎ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ɤɠ Ůɝɐɠ: 
 

(ˊɞůɎ ůŮ ɢɘɚ. ú) 

 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 

ɅŮɡůŰɧŰɖŰŬ 45.060 32.347 7.161 1.166 19.731 33.097 

      ȺŰŬɘɟɘəɎ ɃɛɧɚɞɔŬ 14.396 18.277 30.531 47.211 59.662 64.766 

ȾŬɚɡɛɛɏɜŬ ɃɛɧɚɞɔŬ 
     

27.590 

      ȾɟŬŰɘəɎ ɃɛɧɚɞɔŬ 9.136 31.487 61.588 80.791 80.776 83.199 

Ɇɨɜɞɚɞ Ƀɛɞɚɧɔɤɜ 23.532 49.764 92.119 128.003 140.438 175.555 

ɀŮŰɞɢɏɠ 11.315 10.608 8.353 10.436 13.508 11.550 

Ɇɨɜɞɚɞ  79.907 92.719 107.633 139.605 173.677 220.202 

 
 
 
 
 
 
 
ȼ ŰɟɏɢɞɡůŬ əŬŰŬɜɞɛɐ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ əɨɟɘɤɜ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɩɜ əŬŰɖɔɞɟɘɩɜ Űɖɜ 31/12/2014 ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ 
ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ əŬŰŬɜɞɛɐ ůŰɘɠ 31/12/2013. Ƀɘ ɛŮŰɞɢɏɠ ɏɢɞɡɜ ɛŮɘɤɗŮɑ əŬŰɎ 2,5%, ŰŬ 
ɞɛɧɚɞɔŬ ɏɢɞɡɜ ɛŮɘɤɗŮɑ əŬŰɎ 1,2% Ůɜɩ ŰŬ ɛŮŰɟɖŰɎ əŬɘ ɛɏůŬ ɢɟɖɛŬŰŬɔɞɟɎɠ ɏɢɞɡɜ ŬɡɝɖɗŮɑ əŬŰɎ 
3,6% 
 

ɀŮŰɞɢɘəɧ ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ 
  
ȷɜŬɚɡŰɘəɧŰŮɟŬ, ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɞɡ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ˊɞɡ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨŮɘ Űɞ 5,25% Űɤɜ 
ůɡɜɞɚɘəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮŰŬɘ ůŰɞɜ ˊŬɟŬəɎŰɤ ˊɑɜŬəŬ 
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Ƀɘ əɘɜɐůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ Űɞ 2014 ŮɑɢŬɜ ɤɠ 
ůŰɧɢɞ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ůŮ ɛŮŰɞɢɏɠ. Ƀɘ ɚɧɔɞɘ ˊɞɡ ɞŭɐɔɖůŬɜ Űɖɜ 
ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐ ŮˊɘŰɟɞˊɐ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ ůŰɖɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ŬɚɚŬɔɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ɐŰŬɜ ɖ 
ˊɟɞŮŰɞɘɛŬůɑŬ Űɖɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɞ Solvency II ŬɚɚɎ əŬɘ ɖ ɛŮɑɤůɖ ɗɏůŮɤɜ ɛŮŰɎ Űɖɜ 
ˊŬɟŬŰŮŰŬɛɏɜɖ əŬɘ ˊɞɚɡŮŰɐ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ - əɡɟɑɤɠ Űɤɜ ŬɛŮɟɘəɎɜɘəɤɜ. ɋɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ, ɖ 
ɏəɗŮůɖ ůŮ ɛŮŰɞɢɏɠ ɛŮɘɩɗɖəŮ ůŰɞ 5,2% Űɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ Ŭˊɧ 7,7% ůŰɖɜ 
Ŭɟɢɐ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ.  
 

Ɇɡɜɞɚɘəɧ ɃɛɞɚɞɔɘŬəɧ ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ 
 
ɇɞ əɨɟɘɞ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɧ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ɞɛɞɚɞɔɘŬəɞɨ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɖ ɡɣɖɚɐ 
ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮəŭɞŰɩɜ, ɛŮ Űɖ ɛɏůɖ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ɜŬ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŰŬɗŮɟɐ 
ůŰɞ ȷȷ-, ɖ ɛɏůɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ (ñdurationò) ɓɟɑůəŮŰŬɘ ůŰŬ 3,3 ɏŰɖ Ŭˊɧ 2,9 ɏŰɖ əŬɘ ɖ ɛɏůɖ Ŭˊɧŭɞůɖ ůŰɖ 
ɚɐɝɖ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 1,20% Ŭˊɧ 1,97%. ȼ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬ əŬŰŬɜɞɛɐ ůŰɞ ɞɛɞɚɞɔɘŬəɧ 
ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɛŮŰŬɝɨ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ, əɟŬŰɘəɩɜ əŬɘ əŬɚɡɛɛɏɜɤɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ɓɟɑůəŮŰŬɘ ůŰɞ 36,9% / 
47,4% / 15,7%. ɇɏɚɞɠ, ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ ůŰɖ ɔŮɤɔɟŬűɘəɐ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, ɖ 
ɏəɗŮůɖ ɛŬɠ ůŰɖɜ ũŮɟɛŬɜɑŬ, ůŰɖ ũŬɚɚɑŬ, ůŰɘɠ ȼɄȷ əŬɘ ůŰɖ ɁɞɟɓɖɔɑŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ 
Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 3,6%, 2,6%, 1,5% əŬɘ 1,3% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ɖ ɏəɗŮůɖ ɛŬɠ ůŰɖɜ ɃɚɚŬɜŭɑŬ, 
ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ , ůŰɖɜ ȺɚɓŮŰɑŬ əŬɘ ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɛŮɑɤůɖ əŬŰɎ 3,3%, 2,3%, 
1,0% əŬɘ 0,7% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 
 
 

Ɇɡɜɞɚɘəɧ 
ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Rating  A- A- A+ AA- AA- AA- 

Maturity  7,70 5,06 3,54 2,97 3,87 3,94 

Coupon  4,39 3,68 2,57 2,46 2,91 2,53 

Yield to Maturity  5,39 8,53 11,70 1,60 1,97 1,20 

Duration W/o cash  3,98 3,34 2,73 2,80 2,90 3,39 

Duration with Cash  1,53 2,12 2,55 2,78 2,58 2,87 

Rating  (ˊɞůɎ ůŮ ú)       

AAA 545.257 12.176.838 52.329.864 49.466.926 46.710.193 76.597.597 

AA 3.251.278 5.641.370 6.008.282 26.069.407 31.226.279 37.895.397 

A 5.692.780 4.083.545 12.424.756 26.171.545 30.900.276 31.295.366 

BBB 12.877.026 4.721.460 8.102.755 18.486.184 21.454.044 20.628.816 

B.I.G. 1.009.711 23.452.075 13.254.110 7.606.375 9.014.011 7.658.108 

Ɇɨɜɞɚɞ 23.376.052 50.075.288 92.119.767 127.800.438 139.304.803 174.075.284 

ɄɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ 
ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ 

      

AAA 2,3% 24,3% 56,8% 38,7% 33,5% 44,0% 

AA 13,9% 11,3% 6,5% 20,4% 22,4% 21,8% 

A 24,4% 8,2% 13,5% 20,5% 22,2% 18,0% 

BBB 55,1% 9,4% 8,8% 14,5% 15,4% 11,9% 

B.I.G. 4,3% 46,8% 14,4% 6,0% 6,5% 4,4% 
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ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ȾɟŬŰɘəɩɜ Ƀɛɞɚɧɔɤɜ 
 
 
Ƀɘ əɘɜɐůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ 
Űɞ 2014, ɓŬůɑůŰɖəŬɜ ůŰɞɡɠ Ůɝɐɠ ɎɝɞɜŮɠ: 
 

¶ ɀŮɘɩɗɖəŮ ɖ ɏəɗŮůɖ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ůŮ ɖɛɘəɟŬŰɘəɞɨɠ, ɡˊŮɟŮɗɜɘəɞɨɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨɠ, ŰŬ 
ŬˊɞəŬɚɞɨɛŮɜŬ ñSSAsò (Sub-sovereign, Supranational Agencies) Ŭˊɧ 29,7% Űɖɜ 
31/12/2013 ůŮ 19,2% Űɖɜ 31/12/2014. 

¶ ȺəɛɖŭŮɜɑůŰɖəŮ ɖ ɏəɗŮůɖ ůŮ ɞɛɧɚɞɔŬ ŮəŰɧɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ Ȼɩɜɖɠ (ˊɟɞůɗɏŰɤɠ, 
ůɖɛŮɘɩɜɞɡɛŮ ɧŰɘ ŮɜŰɧɠ Solvency II ˊɚŬɘůɑɞɡ, ŰŬ ɞɛɧɚɞɔŬ ɛŮ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ȷ+ 
əŬɘ əɎŰɤ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ Ůɜɏɢɞɡɜ ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ). 

¶ ȷɨɝɖůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ ɛŬɠ ůŮ ɞɛɧɚɞɔŬ Űɞɡ ȺɡɟɤˊŬɥəɞɨ ˊɡɟɐɜŬ Ŭˊɧ 82,1% ůŮ 86,9% ɛŮ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ ɛŬɠ ůŮ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ŬɜŬŰɞɚɘəɐɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ əŬɘ Űɖɠ ŮɡɟɨŰŮɟɖɠ 
ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ˊŮɟɘűɏɟŮɘŬɠ. 

¶ ȹɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ, ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ, Űɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɓɎůɖ Űɞɡ ˊɟɞűɑɚ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. 
 
 
ȸŬůɘəɧɠ ůŰɧɢɞɠ Űɤɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ əɘɜɐůŮɤɜ, ɐŰŬɜ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟɖɗŮɑ ɖ ɛɏůɖ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ 
ůŰɞ ȷȷ, ɛŮ Űɞɡɠ ŮəŭɧŰŮɠ ˊɞɡ ŬɝɘɞɚɞɔɞɨɜŰŬɘ ɛŮ ȷȷ- əŬɘ Ɏɜɤ ɜŬ əŬŰŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɞ 85% Űɞɡ 
ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɧɛɤɠ ɛŮ Űɖɜ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ Ůˊɘŭɑɤɝɖ 
əŬɚɨŰŮɟɤɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ ɛɏůɤ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ůŮ əɟŬŰɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ůŮ Ůɡɟɩ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ 
Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ Ȼɩɜɖɠ.  
Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ŮɘůŬɔɤɔɐ Űɖɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ-ˊŬɗɖŰɘəɞɨ ŬɜɏŭŮɘɝŮ Űɘɠ 
ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŮɠ ˊɞɡ ɡˊɐɟɢŬɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ. ɇŬ 
əɟŬŰɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɔɎɚɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ ŭɘŬɗɏŰɞɡɜ ŬˊɞŰɏɚŮůŬɜ Űɞ əɨɟɘɞ ŮɟɔŬɚŮɑɞ 
ɔɘŬ ɜŬ ŭɘɞɟɗɤɗɞɨɜ ŬɡŰɏɠ ɞɘ ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŮɠ.  
ɆɡɜɞɚɘəɎ, ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰŬ 6,6 Ůə. ú (78,5 Ůə. ú Ŭɔɞɟɏɠ, ú 
71,9 Ůə. ú ˊɤɚɐůŮɘɠ). ȼ ɛɏůɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ (ñdurationò) ɓɟɑůəŮŰŬɘ ůŰŬ 2,81 ɏŰɖ Ŭˊɧ 2,93 ɏŰɖ - ɛŮ ůŰɧɢɞ 
ŰŬ 3 ɏŰɖ, ɖ ɛɏůɖ Ŭˊɧŭɞůɖ ůŰɖ ɚɐɝɖ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 1,58% Ŭˊɧ 1,97% əŬɘ ɖ ŰɟɏɢɞɡůŬ 
Ŭˊɧŭɞůɖ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 1,82% Ŭˊɧ 2,53%, ůŰɘɠ 31/12/2014 əŬɘ 31/12/2013 ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 
ɇɏɚɞɠ, ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ ůŰɖ ɔŮɤɔɟŬűɘəɐ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, ɖ ɏəɗŮůɖ 
ɛŬɠ ůŰɖɜ ũŮɟɛŬɜɑŬ, ůŰɖ ũŬɚɚɑŬ əŬɘ ůŮ ɡˊŮɟŮɗɜɘəɞɨɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨɠ ɧˊɤɠ ȺɇȺˊ əŬɘ ȺȺ (ñEIB əŬɘ 
EUò), ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 7,0%, 2,0% əŬɘ 1,9% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, Ůɜɩ ɛŮɑɤůɖ 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɖ ɏəɗŮůɖ ɛŬɠ ůŰɖɜ ɃɚɚŬɜŭɑŬ, ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ əŬɘ ůŰɞ ȸɏɚɔɘɞ əŬŰɎ 2,8%, 1,7% əŬɘ 0,9% 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 
ȼ ɏəɗŮůɐ ɛŬɠ ůŮ ȺɚɚɖɜɘəɎ əɟŬŰɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ əŬŰŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ůɐɛŮɟŬ Űɞ 3,3% Űɞɡ 
ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, ˊŬɟɞɡůɑŬůŮ ɛŮɑɤůɖ 0,7% ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ 31/12/2013, 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊɞɡ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɎ ůŰɖɜ ŬɟɜɖŰɘəɐ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɤɜ Ⱥɚɚɖɜɘəɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ 
ɞɛɞɚɧɔɤɜ (-2,4% - Bloomberg/EFFAS Bond Indices Greece Govt 10+ Yr TR) Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ 
ɢɟɧɜɞɡ.  
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ȾɟŬŰɘəɎ ɃɛɧɚɞɔŬ  2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Rating  BBB+ A- AA AA AA AA 

Maturity  7,7 5,06 3,54 2,97 3,87 3,53 

Coupon  5,14 2,89 2,09 2,41 2,53 1,82 

Yield to Maturity  5,45 8,86 14,9 1,15 1,97 1,58 

Current Yield  5,15 3,96 3,3 2,35 2,53 1,83 

Duration  5,62 3,08 2,47 2,57 2,93 2,81 

Rating (ˊɞůɎ ůŮ ú)       

AAA 308.187 11.937.881 52.329.864 49.466.926 46.710.193 51.204.170 

AA 138.395 1.003.700 1.018.991 17.614.198 21.208.797 21.101.040 

A 27.808 -00 -00 3.180.547 2.212.239 2.248.243 

BBB 8.637.532 -00 527.150 7.386.094 6.718.368 5.388.070 

B.I.G.  19.135.946 7.712.323 2.941.113 3.926.719 3.258.036 

Ɇɨɜɞɚɞ 9.111.922 32.077.527 61.588.328 80.588.878 80.776.316 83.199.559 

ɄɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ 
ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ 

      

AAA 3,4% 37,2% 85,0% 61,4% 57,8% 61,5% 

AA 1,5% 3,1% 1,7% 21,9% 26,3% 25,4% 

A 0,3% 0,0% 0,0% 3,9% 2,7% 2,7% 

BBB 94,8% 0,0% 0,9% 9,2% 8,3% 6,5% 

B.I.G. 0,0% 59,7% 12,5% 3,6% 4,9% 3,9% 

 
 

ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ȺŰŬɘɟɘəɩɜ Ƀɛɞɚɧɔɤɜ 
 
Ƀɘ əɘɜɐůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ 
Űɞ 2014, ɓŬůɑůŰɖəŬɜ ůŰɞɡɠ Ůɝɐɠ ɎɝɞɜŮɠ: 
 

¶ ȹɘŬŰɐɟɖůɖ Űɤɜ ɓŬůɘəɩɜ ˊɞɘɞŰɘəɩɜ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɩɜ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ (ɛɏůɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ, 
ɛɏůɖ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ əɚˊ.). 

¶  ȺəɛŮŰɎɚɚŮɡůɖ Űɤɜ ŮɡəŬɘɟɘɩɜ əŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖɠ Űɞɡ Ůɚɚɖɜɘəɞɨ ˊŮɟɘɗɤɟɑɞɡ əɏɟŭɞɡɠ 
çGreek premiumè ɛɏůɤ Űɖɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ɛŬɠ ůŰɘɠ əŬɘɜɞɨɟɔɘŮɠ ŮəŭɧůŮɘɠ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ 
ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ Űɞ ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. 

¶  ɀŮɑɤůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ ɛŬɠ ůŮ ɞɛɧɚɞɔŬ ɡɣɖɚɐɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ, Űɞ ŭŮɨŰŮɟɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. 
 
ȸŬůɘəɧɠ ůŰɧɢɞɠ Űɤɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ əɘɜɐůŮɤɜ, ɐŰŬɜ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟɖɗŮɑ ɖ ɛɏůɖ ˊɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ 
ůŰɞ ȷ-, ɛŮ Űɞɡɠ ŮəŭɧŰŮɠ ȸȸ+ əŬɘ əɎŰɤ ɜŬ əŬŰŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ əɎŰɤ Űɞɡ 10% Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ 
ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ ŬɔɞɟŬˊɤɚɖůɑŮɠ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŰŬ 
9,5 Ůə. ú (24,1 Ůə. ú Ŭɔɞɟɏɠ, ú 14,6 Ůə. ú ˊɤɚɐůŮɘɠ). ȼ ɛɏůɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ (ñdurationò) ɓɟɑůəŮŰŬɘ ůŰŬ 
2,84 ɏŰɖ Ŭˊɧ 2,87 ɏŰɖ - ɛŮ ůŰɧɢɞ ŰŬ 3 ɏŰɖ, ɖ ɛɏůɖ Ŭˊɧŭɞůɖ ůŰɖ ɚɐɝɖ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 1,34% 
Ŭˊɧ 1,94% əŬɘ ɖ ŰɟɏɢɞɡůŬ Ŭˊɧŭɞůɖ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 3,33% Ŭˊɧ 3,81%, ůŰɘɠ 31/12/2014 əŬɘ 
31/12/2013 ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ɇɏɚɞɠ, ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ ůŰɖ ɔŮɤɔɟŬűɘəɐ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ 
ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, ɖ ɏəɗŮůɖ ɛŬɠ ůŰɘɠ ȼɄȷ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 6,2%, Ůɜɩ ɖ ɏəɗŮůɖ ɛŬɠ 
ůŰɖɜ ũŮɟɛŬɜɑŬ, ůŰɖɜ ɃɚɚŬɜŭɑŬ əŬɘ ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɛŮɑɤůɖ əŬŰɎ 1,9%, 1,6% əŬɘ 1,5% 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 
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ȺŰŬɘɟɘəɎ ɃɛɧɚɞɔŬ  2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Rating  A- A- BBB+ A- A- A- 

Maturity  9,5 6,58 4,06 3,63 3,46 3,27 

Coupon  4,15 4,12 4,63 4,37 4,06 3,46 

Yield to Maturity  5,02 6,4 5,83 1,73 1,94 1,34 

Current Yield  5,25 6,81 4,77 4,04 3,81 3,33 

Duration  2,94 3,78 3,25 3,19 2,87 2,86 

Rating (ˊɞůɎ ůŮ ú)             

AAA  237.070     238.957             - 

AA  3.112.883     4.637.670     4.989.291     8.455.210     10.017.482     14.586.233    

A  5.664.972     4.083.545     12.424.756     22.990.998     28.688.037     29.047.123    

BBB  4.239.494     4.721.460     7.575.605     11.100.090     14.735.677     15.240.745    

B.I.G.  1.009.711     4.316.129     5.541.787     4.665.262     5.087.292     4.400.073    

ɄɘůŰɞɚɖˊŰɘəɐ 
ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ 

      

AAA 2% 1% 0% 0% 0% 0% 

AA 22% 26% 16% 18% 17% 23% 

A 40% 23% 41% 49% 49% 46% 

BBB 30% 26% 25% 24% 25% 24% 

B.I.G. 7% 24% 18% 10% 9% 7% 

 

 

Ȼ) ɄɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɖ ˊɞɟŮɑŬ əŬɘ Ůɝɏɚɘɝɖ ɔɘŬ Űɞ 2015 
 
 
Ƀɘ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ Űɞɡ 2015 ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ ɗŬ ŮˊɖɟŮŬůŰɞɨɜ Ŭˊɧ  Űɘɠ ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨůŮɘɠ əŬɘ Űɘɠ ůɡɕɖŰɐůŮɘɠ 
ɔɘŬ ŰŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 2015-2016, ɧˊɤɠ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ ůŰɘɠ ŮɜŬɚɚŬəŰɘəɏɠ 
ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŮɠ əɎɚɡɣɖɠ Űɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɞɨ əŮɜɞɨ Űɞɡ Ůɚɚɖɜɘəɞɨ əɟɎŰɞɡɠ ɔɘŬ Űɞ ɑŭɘɞ ɢɟɞɜɘəɧ 
ŭɘɎůŰɖɛŬ. ɆŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŬ ɏŰɖ, ɡɣɖɚɐ ˊɟɞŰŮɟŬɘɧŰɖŰŬ ɗŬ ɚɎɓɞɡɜ ɕɖŰɐɛŬŰŬ 
ŬɜŬŭɘɎɟɗɟɤůɖɠ Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ŰɞɛɏŬ Ůɜɩ ɗŬ ŭɞɗŮɑ ɛŮɔɎɚɖ ɏɛűŬůɖ ůŰɖɜ ˊɎŰŬɝɖ Űɖɠ 
űɞɟɞŭɘŬűɡɔɐɠ. 
Ƀ ŬˊɩŰŬŰɞɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧɠ ůŰɧɢɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺɚɚɎŭŬ ŮɑɜŬɘ ɖ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ɗŮŰɘəɞɨ ˊɟɤŰɞɔŮɜɞɨɠ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ ɨɣɞɡɠ 2,0% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2016 əŬɘ ɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɐ Űɞɡ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ. ȹɡůŰɡɢɩɠ, ɞɘ 
Ůɗɜɘəɏɠ Ůəɚɞɔɏɠ ůŰɖɠ 25ɖɠ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2015 ˊɟɞəɎɚŮůŬɜ ɛɘŬ ɏɜŰɞɜɖ ˊɞɚɘŰɘəɐ ŬɜŬŰŬɟŬɢɐ Űɧůɞ ůŰɘɠ 
ůɡɛűɤɜɑŮɠ ɛŮ Űɞɡɠ ŮŰŬɑɟɞɡɠ ɧůɞ əŬɘ ůŰɖɜ ɑŭɘŬ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ  əɞɘɜɤɜɑŬ. ȸɟɘůəɧɛŬůŰŮ ůŮ ɏɜŬ 
ůɖɛŮɑɞ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ˊŬɟɎŰɞɚɛɞ ɜŬ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘ əŬɜŮɑɠ ɞŰɘŭɐˊɞŰŮ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮˊɘŭɧůŮɘɠ ɐ ɔɘŬ Űɞɜ ŮɎɜ ɗŬ ŮˊɏɚɗŮɘ ɞɟɘůŰɘəɐ ůɡɛűɤɜɑŬ ůŰɞ ɕɐŰɖɛŬ Űɤɜ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ. 
 
ɄŬɟɎɔɞɜŰŬɠ ˊɞɡ ɗŬ ŮˊɖɟŮɎůŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɖɜ Ůɚɚɖɜɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ Űɞ Űɟɏɢɞɜ ɏŰɞɠ ŮɑɜŬɘ əŬɘ ɖ 
ɩɗɖůɖ ůŰɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ Ŭˊɧ Űɞ ŭɘŮɗɜɐ Űɞɡɟɘůɛɧ ˊɞɡ ŮəŭɖɚɩɗɖəŮ Űɞ 2014 əŬɘ 
ˊɘɗŬɜɧŰŬŰŬ ɗŬ ŭɘŬŰɖɟɖɗŮɑ əŬɘ ɗŬ ŮɜɘůɢɡɗŮɑ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɞ 2015.  
ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ɛŮɔŮɗɩɜ Űɖɠ Ⱥɚɚɖɜɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ɧˊɤɠ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ əɟŬŰɘəɧ 
ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɧ, ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŰɞɜ ˊɑɜŬəŬ ˊɞɡ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ: 
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  2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015* 

Ʌɡɗɛɧɠ 
ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ 

-1,50% 1,10% 0,50% -6,00% -3,60% 0,80% 1,30% 

ɉɟɏɞɠ (% Űɞɡ 
ȷȺɄ) 

129,7 148,3 170,6 175,6 175,5 174,8 175,1 

ȷɜŮɟɔɑŬ 8,9% 14,8% 17,0% 22,4% 25,5% 26,0% 24,5% 

Ʉɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ 1,1% 4,7% 3,3% -0,5% -0,8% -1,3% 0,9% 

 (*) ŮəŰɑɛɖůɖ 
 
ɆŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ əŬɘ ˊŬɟɎ Űɖɜ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɖ ůɡɜɏɢɘůɖ Űɖɠ ůɡɟɟɑəɜɤůɖɠ Űɖɠ Ůɚɚɖɜɘəɐɠ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŬɔɞɟɎɠ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɗɏůŮɘ ɔɘŬ Űɞ 2015 Űɞɡɠ ˊŬɟŬəɎŰɤ ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ: 
 

¶ ȷɨɝɖůɖ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬŰɎ 5,8% 

¶ ɀŮɑɤůɖ Űɤɜ ɔŮɜɘəɩɜ Ůɝɧŭɤɜ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Ůˊɑ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬŰɎ 0,6% 

¶ ȷɨɝɖůɖ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬŰɎ 6,2 % 

¶ ɀŮɑɤůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ˊɟɧůəŰɖůɖɠ əŬŰɎ 1% 

¶ ȹɘŬŰɐɟɖůɖ Űɞɡ ůɡɜŰŮɚŮůŰɐ ɕɖɛɘɩɜ ůŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ Űɞɡ 2014 

¶ ȷɨɝɖůɖ əŬŰɎ 10 % ůŰŬ əɏɟŭɖ ˊɟɞ űɧɟɤɜ 

¶ ɀŮɑɤůɖ Űɞɡ ůɡɜŰŮɚŮůŰɐ ŬəɡɟɩůŮɤɜ əŬŰɎ 1% 
 
 
 
ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ɏɢɞɡɜ ŰŮɗŮɑ əŬɘ ɞɘ əŬŰɤŰɏɟɤ ˊɞɘɞŰɘəɞɑ (ŭɘɞɘəɖŰɘəɞɑ) ůŰɧɢɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŮůŰɘɎɕɞɡɜ ůŰɖɜ: 
 

¶ Ƀɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɤɜ ɡˊɞŭɞɛɩɜ ɔɘŬ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɖɠ Solvency II Űɖɜ 1/1/16 əŬɘ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖɜ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ ORSA / FLAOR, Űɖɜ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ stress test, 
Űɖɜ ŮɜŮɟɔɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ RV Solvency ɔɘŬ Űɖɜ ɏəŭɞůɖ ŬɜŬűɞɟɩɜ, Űɖɜ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ 5ŮŰɞɨɠ 
Business Plan əŬɘ Űɖɜ ŮɛɓɎɗɡɜůɖ ůŮ ɗɏɛŬŰŬ ɟɑůəɞɡ 

¶ Ɇɡɜɏɢɘůɖ Űɖɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ɜɏɤɜ ɛɖɢŬɜɞɔɟŬűɘəɩɜ ŮűŬɟɛɞɔɩɜ əŬɘ ůŰɖɜ ɏɜŬɟɝɖ Űɖɠ Ůəȭ 
ɓɎɗɟɤɜ ůɢŮŭɑŬůɖɠ Űɞɡ əɚɎŭɞɡ Ȼɤɐɠ ůŮ ŬɟɢɘŰŮəŰɞɜɘəɐ SOA 

¶ ȹɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ɜɏŬɠ ŭɘŬŭɘəŰɡŬəɐɠ ˊɚŬŰűɧɟɛŬɠ ˊɟɧůəŰɖůɖɠ ˊŮɚŬŰɩɜ 

¶ Ⱥɜɑůɢɡůɖ Űɞɡ cross selling əŬɘ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ Űɞɡ çȷůűŬɚɘůŰɘəɞɨ ũɞɜɏŬè. 

¶ ȺəˊŬɑŭŮɡůɖ əŬɘ personal couching ůŰɞ ˊɟɞůɤˊɘəɧ, ůŮ ˊɟɞŬɘɟŮŰɘəɐ ɓɎůɖ 
 

ȼ) ɄɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ɔɘŬ Űɞ ɛŮŰɞɢɘəɧ əŮűɎɚŬɘɞ 
 

ȲŭɘŮɠ ɛŮŰɞɢɏɠ 
 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ůŰɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ Űɖɠ ȲŭɘŮɠ ɛŮŰɞɢɏɠ. 
 
ɄɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 4 ˊŬɟ. 7 Űɞɡ Ɂ. 3556/2007 ůŮ ůɡɛűɤɜɑŬ ɛŮ ɧůŬ ɞɟɑɕŮɘ 
ɖ ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 8 Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 4 Űɞɡ Ɂ. 3556/2007 

 
ɀŮ ɓɎůɖ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 4 ˊŬɟɎɔɟŬűɞɠ 7 Űɞɡ Ɂ. 3556/2007 əŬɘ Űɞɜ Ⱦ.Ɂ. 2190/20 əŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ 
əŬŰŬůŰŬŰɘəɧ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ɚɞɘˊɩɜ ŬˊɞűɎůŮɤɜ ũ.Ɇ. ï ȹ.Ɇ., ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɡˊɞɢɟŮɞɨŰŬɘ ɜŬ 
ŭɖɛɞůɘŮɨůŮɘ ůŰɖɜ ˊŬɟɞɨůŬ ɏəɗŮůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Űɖɠ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ŬɜŬɚɡŰɘəɏɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ 
ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ ŰŬ ˊŬɟŬəɎŰɤ ɗɏɛŬŰŬ: 
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ȹɘɎɟɗɟɤůɖ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
 

ɇɞ ɛŮŰɞɢɘəɧ əŮűɎɚŬɘɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ 17.327.316,51 ú əŬɘ ŭɘŬɘɟŮɑŰŬɘ ůŮ 27.503.677 
əɞɘɜɏɠ ɞɜɞɛŬůŰɘəɏɠ ɛŮŰɞɢɏɠ, ɞɜɞɛŬůŰɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ 0,63 ú ɖ əɎɗŮ ɛɑŬ (ŬˊɧűŬůɖ ɏəŰŬəŰɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ 
ůɡɜɏɚŮɡůɖɠ 16/12/2014). Ƀɘ ɛŮŰɞɢɏɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ ŮɘůɖɔɛɏɜŮɠ ˊɟɞɠ ŭɘŬˊɟŬɔɛɎŰŮɡůɖ ůŰɖɜ 
ȷɔɞɟɎ ȷɝɘɩɜ Űɞɡ ɉɟɖɛŬŰɘůŰɖɟɑɞɡ ȷɗɖɜɩɜ.  
ɇŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊɞɡ ˊɖɔɎɕɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮŰɞɢɐ Űɖɠ ŮɑɜŬɘ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɞ 
ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ əŮűŬɚŬɑɞɡ, ůŰɞ ɞˊɞɑɞ ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ɖ əŬŰŬɓŮɓɚɖɛɏɜɖ ŬɝɑŬ Űɖɠ ɛŮŰɞɢɐɠ. ȾɎɗŮ ɛŮŰɞɢɐ 
ŮɜůɤɛŬŰɩɜŮɘ ɧɚŬ ŰŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞɓɚɏˊŮɘ ɞ Ɂɧɛɞɠ əŬɘ Űɞ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɧ 
Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, əŬɘ ŮɘŭɘəɧŰŮɟŬ:  

Å ɇɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ əŬɘ ɣɐűɞɡ ůŰɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  
Å ɇɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ Ůˊɑ Űɞɡ ɛŮɟɑůɛŬŰɞɠ Ŭˊɧ ŰŬ ŮŰɐůɘŬ əɏɟŭɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ 
ˊɞůɞůŰɧ 35% Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ əŮɟŭɩɜ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ŬűŬɑɟŮůɖ Űɞɡ ŰŬəŰɘəɞɨ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɞɨ əŬɘ 
Űɤɜ ɚɞɘˊɩɜ əŮɟŭɩɜ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ˊŬɟ. 1 Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 3 Űɞɡ ȷ.Ɂ. 148/67. ɇɞ 
ɡˊɞɚŮɘˊɧɛŮɜɞ ˊɞůɧ ŭɘŬɜɏɛŮŰŬɘ ůɡɜɞɚɘəɎ ɐ ɛŮɟɘəɎ ůŰɞɡɠ ɛŮŰɧɢɞɡɠ ɐ ŭɘŬŰɑɗŮŰŬɘ ɔɘŬ 
ůɢɖɛŬŰɘůɛɧ ɐ Ůɜɑůɢɡůɖ ɞˊɞɘɞɜŭɐˊɞŰŮ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ ɐ əɟŬŰɐůŮɤɜ, ɛŮ ŬˊɧűŬůɖ Űɖɠ 
ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜŮɚŮɨůŮɤɠ Űɤɜ ɀŮŰɧɢɤɜ.   
ɀɏɟɘůɛŬ ŭɘəŬɘɞɨŰŬɘ əɎɗŮ ɛɏŰɞɢɞɠ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɞ ŰɖɟɞɨɛŮɜɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ 
ɛɖŰɟɩɞ ɛŮŰɧɢɤɜ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɞɨ ŭɘəŬɘɞɨɢɤɜ ɛŮɟɑůɛŬŰɞɠ. ɇɞ ɛɏɟɘůɛŬ 
əɎɗŮ ɛŮŰɞɢɐɠ əŬŰŬɓɎɚɚŮŰŬɘ ůŰɞ ɛɏŰɞɢɞ ŮɜŰɧɠ ŭɨɞ (2) ɛɖɜɩɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ 
ɇŬəŰɘəɐɠ ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜɏɚŮɡůɖɠ ˊɞɡ ŮɜɏəɟɘɜŮ Űɘɠ ŮŰɐůɘŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ. Ƀ Űɟɧˊɞɠ 
əŬɘ ɞ Űɧˊɞɠ əŬŰŬɓɞɚɐɠ ŬɜŬəɞɘɜɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ ȼɛŮɟɐůɘɞ ȹŮɚŰɑɞ ɇɘɛɩɜ əŬɘ ůŰɖɜ ɘůŰɞůŮɚɑŭŬ Űɞɡ 
ɉ.ȷ. ȼ Ŭɝɑɤůɖ ŮɑůˊɟŬɝɖɠ Űɞɡ ɛŮɟɑůɛŬŰɞɠ ˊŬɟŬɔɟɎűŮŰŬɘ əŬɘ Űɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ ˊɞůɧ 
ˊŮɟɘɏɟɢŮŰŬɘ ůŰɞ Ⱥɚɚɖɜɘəɧ ȹɖɛɧůɘɞ ɛŮŰɎ Űɖɜ ˊŬɟɏɚŮɡůɖ ˊɏɜŰŮ (5) ŮŰɩɜ Ŭˊɧ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 
ɏŰɞɡɠ, əŬŰɎ Űɞ ɞˊɞɑɞ ŮɜɏəɟɘɜŮ Űɖ ŭɘŬɜɞɛɐ Űɞɡ ɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ.  
Å ɇɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ˊɟɞŰɑɛɖůɖɠ ůŮ əɎɗŮ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ 
ɛŮŰɟɖŰɎ əŬɘ Űɖɜ ŬɜɎɚɖɣɖ ɜɏɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ.  
Å ɇɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ɚɐɣɖɠ ŬɜŰɘɔɟɎűɞɡ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŮəɗɏůŮɤɜ Űɤɜ 
ɞɟəɤŰɩɜ ŮɚŮɔəŰɩɜ əŬɘ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  

 
 
ȼ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŭɘŬŰɖɟŮɑ ɧɚŬ ŰŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰɎ Űɖɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ 
Űɖɠ ŮəəŬɗɎɟɘůɖɠ (ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 29 Űɞɡ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ Űɖɠ).  
ȼ Ůɡɗɨɜɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɖɜ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ˊɞɡ 
əŬŰɏɢɞɡɜ.  
 
 

ɄŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ ůŰɖ ɛŮŰŬɓɑɓŬůɖ ɛŮŰɞɢɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
 
ȼ ɛŮŰŬɓɑɓŬůɖ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɔɑɜŮŰŬɘ ɧˊɤɠ ɞɟɑɕŮɘ ɞ Ɂɧɛɞɠ əŬɘ ŭŮɜ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ Ůə Űɞɡ 
əŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ Űɖɠ, ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ ůŰɖɜ ɛŮŰŬɓɑɓŬůɐ Űɞɡɠ. 
 
 

ɆɖɛŬɜŰɘəɏɠ ɎɛŮůŮɠ ɐ ɏɛɛŮůŮɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɏɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɤɜ ŭɘŬŰɎɝŮɤɜ Űɤɜ Ɏɟɗɟɤɜ 9 ɏɤɠ 

11 Űɞɡ Ɂ. 3556/2007 
 
ɆɖɛŬɜŰɘəɏɠ ɎɛŮůŮɠ ɐ ɏɛɛŮůŮɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɏɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɤɜ ŭɘŬŰɎɝŮɤɜ Űɤɜ Ɏɟɗɟɤɜ 9 ɏɤɠ 11 
Űɞɡ Ɂ. 3556/2007 ŮɑɜŬɘ ɞɘ ŬəɧɚɞɡɗŮɠ : 

¶ ȺŰŬɘɟɑŬ ALTER EGO A.E.: ˊɞůɞůŰɧ 85,14% 

¶ ȺŰŬɘɟɑŬ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ASSET MANAGEMENT ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ: ˊɞůɞůŰɧ 99,07% 

¶ Reliance ɀɞɜɞˊɟɧůɤˊɖ ȷɜɩɜɡɛɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ȷůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɄɟŬəŰɞɟŮɨůŮɤɜ: ˊɞůɞůŰɧ 
100,00% 
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ɀŮ ɓɎůɖ Űɞ ɛŮŰɞɢɞɚɧɔɘɞ ůŰɘɠ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014, ɖ ɛŮŰɞɢɘəɐ ůɨɜɗŮůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɐŰŬɜ ɖ 
Ŭəɧɚɞɡɗɖ: 
 

¶ ɇɅȷɄȺȻȷ ɄȺȽɅȷȽɋɆ ȷ.Ⱥ.: 8.315.222 ɛŮŰɞɢɏɠ, ɐ ˊɞůɞůŰɧ 30,233% 

¶ ũȺɋɅũȷȾɃɄɃɈȿɃɈ ȷɁɇɋɁȽȷ: 1.882.344 ɛŮŰɞɢɏɠ, ɐ ˊɞůɞůŰɧ 6,844% 

¶ ũȺɋɅũȷȾɃɄɃɈȿɃɈ ȺȿȺɁȼ: 1.749.832 ɛŮŰɞɢɏɠ, ɐ ˊɞůɞůŰɧ 6,362% 

¶ ũȺɋɅũȷȾɃɄɃɈȿɃɆ ɉɅȼɆɇɃɆ: 1.457.122 ɛŮŰɞɢɏɠ, ɐ ˊɞůɞůŰɧ 5,298% 

¶ ȿɃȽɄɃȽ ɀȺɇɃɉɃȽ: 14.099.157 ɛŮŰɞɢɏɠ, ɐ ˊɞůɞůŰɧ 51,263 % 
 
ȼ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ ůŰɘɠ 31/12/2014, ŮɑɢŮ ɤɠ Ůɝɐɠ: 
 

¶ ūɡůɘəɎ ɄɟɧůɤˊŬ: 12.905.531 ɛŮŰɞɢɏɠ ɐ ˊɞůɞůŰɧ 46,9 % 

¶ ɁɞɛɘəɎ ɄɟɧůɤˊŬ:14.244.136 ɛŮŰɞɢɏɠ ɐ ˊɞůɞůŰɧ 51,7 % 

¶ Ⱦɞɘɜɏɠ ɀŮɟɑŭŮɠ: 354.010 ɛŮŰɞɢɏɠ ɐ ˊɞůɞůŰɧ 1,4 % 
 

 
 

ȾɎŰɞɢɞɘ əɎɗŮ Ůɑŭɞɡɠ ɛŮŰɞɢɩɜ ˊɞɡ ˊŬɟɏɢɞɡɜ ŮɘŭɘəɎ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Ůɚɏɔɢɞɡ 
 
ȹŮɜ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ ɛŮŰɞɢɏɠ ˊɞɡ ˊŬɟɏɢɞɡɜ ůŰɞɡɠ əŬŰɧɢɞɡɠ Űɞɡɠ ŮɘŭɘəɎ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Ůɚɏɔɢɞɡ. 
 
 

ɄŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ ůŰɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ɣɐűɞɡ 
 
ȹŮɜ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ ůŰɞ əŬŰŬůŰŬŰɘəɧ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ ůŰɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ɣɐűɞɡ ˊɞɡ Ŭˊɞɟɟɏɞɡɜ 
Ŭˊɧ Űɘɠ ɛŮŰɞɢɏɠ Űɖɠ. 
 
 

ɆɡɛűɤɜɑŮɠ ɛŮŰŬɝɨ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ůɡɜŮˊɎɔɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ ůŰɖ 

ɛŮŰŬɓɑɓŬůɖ ɛŮŰɞɢɩɜ ɐ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ ůŰɖɜ Ɏůəɖůɖ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɣɐűɞɡ 
 
ȹŮɜ ɏɢɞɡɜ ˊŮɟɘɏɚɗŮɘ Ůɘɠ ɔɜɩůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɞɨŰŮ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ əŬŰŬůŰŬŰɘəɧ Űɖɠ,  
ůɡɛűɤɜɑŮɠ ɛŮŰŬɝɨ ɛŮŰɧɢɤɜ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ůɡɜŮˊɎɔɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ ůŰɖɜ ɛŮŰŬɓɑɓŬůɖ ɛŮŰɞɢɩɜ ɐ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ ůŰɖɜ Ɏůəɖůɖ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɣɐűɞɡ. 
 
 

ȾŬɜɧɜŮɠ ŭɘɞɟɘůɛɞɨ əŬɘ ŬɜŰɘəŬŰɎůŰŬůɖɠ ɛŮɚɩɜ ȹ.Ɇ. əŬɘ Űɟɞˊɞˊɞɑɖůɖɠ əŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ 
 
ȷɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞɜ ŭɘɞɟɘůɛɧ, Űɖɜ ŬɜŰɘəŬŰɎůŰŬůɖ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
əŬɘ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ Űɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ Űɖɠ, ŭŮɜ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ əŬɜɧɜŮɠ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ɜŬ 
ŭɘŬűɞɟɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŬ ůŰɞɜ Ⱦ.Ɂ. 2190/1920, ɧˊɤɠ ɘůɢɨŮɘ ůɐɛŮɟŬ. 
 
 

ȷɟɛɞŭɘɧŰɖŰŬ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɐ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ɔɘŬ Űɖɜ ɏəŭɞůɖ ɜɏɤɜ 

ɛŮŰɞɢɩɜ ɐ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɔɞɟɎ ɘŭɑɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ 
 
ȹŮɜ ɡűɑůŰŬŰŬɘ Ůɘŭɘəɐ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŬ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɐ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ Ůə Űɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ, ɔɘŬ 
ɏəŭɞůɖ ɜɏɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ. 
ȹŮɜ ɏɢŮɘ ŭɞɗŮɑ Ɏɚɚɖ ŮɝɞɡůɘɞŭɧŰɖůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ ůŰɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ɔɘŬ 
ŬɔɞɟɎ ɘŭɑɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ, ˊɏɟŬɜ Űɖɠ ŮɝɞɡůɘɞŭɧŰɖůɖɠ ˊɞɡ Űɞɡ ˊŬɟŮɑɢŮ ɖ Ŭˊɧ 19/5/09 ũŮɜɘəɐ 
ɆɡɜɏɚŮɡůɖ, ɓɎůŮɘ Űɖɠ ɞˊɞɑŬɠ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŬˊɞəŰɖɗɞɨɜ ɛɏɢɟɘ 1.375.183 ɑŭɘŮɠ ɛŮŰɞɢɏɠ ɛŮ Ůɨɟɞɠ 
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Űɘɛɐɠ Ŭˊɧ 0,50 ú ɏɤɠ 4,00 ú. ɀŮ ɓɎůɖ Űɖ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ŬˊɧűŬůɖ ɡˊɐɟɢŮ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɜŬ 
ŮɜŮɟɔɞˊɞɘɖɗŮɑ ɏɤɠ Űɖɜ 18/5/11, əɎŰɘ ˊɞɡ ɧɛɤɠ, ŭŮɜ ůɡɜɏɓɖ. 
 
 

ɆɖɛŬɜŰɘəɏɠ ůɡɛűɤɜɑŮɠ ˊɞɡ ŰɑɗŮɜŰŬɘ ůŮ ɘůɢɨ, ŰɟɞˊɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɐ ɚɐɔɞɡɜ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ 

ŬɚɚŬɔɐɠ ůŰɞɜ ɏɚŮɔɢɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬŰɧˊɘɜ ŭɖɛɧůɘŬɠ ˊɟɧŰŬůɖɠ 
 
ȹŮɜ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ ůɡɛűɤɜɑŮɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŰɑɗŮɜŰŬɘ ůŮ ɘůɢɨ, ŰɟɞˊɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɐ ɚɐɔɞɡɜ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ 
ŬɚɚŬɔɐɠ ůŰɞɜ ɏɚŮɔɢɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬŰɧˊɘɜ ŭɖɛɧůɘŬɠ ˊɟɧŰŬůɖɠ. 
 
 

ɆɡɛűɤɜɑŮɠ ˊɞɡ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ůɡɜɎɣŮɘ ɛŮ ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɐ ɛŮ Űɞ 

ˊɟɞůɤˊɘəɧ Űɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ˊɟɞɓɚɏˊɞɡɜ Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊŬɟŬɑŰɖůɖɠ ɐ Ŭˊɧɚɡůɖɠ 

ɢɤɟɑɠ ɓɎůɘɛɞ ɚɧɔɞ ɐ ŰŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ Űɖɠ ɗɖŰŮɑŬɠ ɐ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ Űɞɡɠ ŮɝŬɘŰɑŬɠ Űɖɠ 

ŭɖɛɧůɘŬɠ ˊɟɧŰŬůɖɠ 
  
ȹŮɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ůɡɛűɤɜɑŮɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ɐ ɛŮ Űɞ 
ˊɟɞůɤˊɘəɧ Űɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɜŬ ˊɟɞɓɚɏˊɞɡɜ Űɖɜ əŬŰŬɓɞɚɐ ɛɖ ɜɧɛɘɛɖɠ Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖɠ ŮɘŭɘəɎ ůŮ 
ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊŬɟŬɑŰɖůɖɠ, ɐ Ŭˊɧɚɡůɖɠ ɢɤɟɑɠ ɓɎůɘɛɞ ɚɧɔɞ, ɐ ŰŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ Űɖɠ ɗɖŰŮɑŬɠ, ɐ Űɖɠ 
ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ Űɞɡɠ ŮɝŬɘŰɑŬɠ ŭɖɛɧůɘŬɠ ˊɟɧŰŬůɖɠ. 
 
 

ɆŰɞɘɢŮɑŬ ɀŮŰɞɢɐɠ - ɀŮɟɘůɛŬŰɘəɐ ȷˊɧŭɞůɖ 
 
ɇɞ əɚŮɑůɘɛɞ Űɖɠ Űɘɛɐɠ Űɖɠ ɛŮŰɞɢɐɠ ůŰɞ ɉɟɖɛŬŰɘůŰɐɟɘɞ ȷɗɖɜɩɜ Űɖɠ ȷȺũȷ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ůŰɘɠ 
31/12/2014 ɐŰŬɜ 1,39 ú, ɐŰɞɘ 11,2 % ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ ɏɜŬɜŰɘ Űɖɠ Űɘɛɐɠ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ ůŰɘɠ 31/12/2013 
(1,25 ú). ɆŰɞ ɡɣɖɚɧ ɏŰɞɡɠ, ɖ Űɘɛɐ Űɖɠ ɛŮŰɞɢɐɠ ɏűŰŬůŮ ůŰŬ 1,63ú (02/04/2014) əŬɘ ůŰɞ ɢŬɛɖɚɧ 
ɏŰɞɡɠ ůŰŬ 1,24 ú (19/05/2014). H əŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɘɠ 31/12/2014 ŬɜɐɚɗŮ ůŰŬ 38,2 
Ůə. ú. 
ȼ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ɛŮŰɞɢɐɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ɡˊɐɟɝŮ ůŬűɩɠ əŬɚɨŰŮɟɖ 
ůɡɔəɟɘŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ˊɞɟŮɑŬ Űɞɡ ũŮɜɘəɞɨ ȹŮɑəŰɖ Űɞɡ ɉɟɖɛŬŰɘůŰɖɟɑɞɡ ȷɗɖɜɩɜ, ɖ Űɘɛɐ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ Űɞɡ 
ɞˊɞɑɞɡ ůŰɘɠ 31/12/2014 ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŰɘɠ 826,18 ɛɞɜɎŭŮɠ, ɐŰɞɘ 28,9% ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ ɏɜŬɜŰɘ Űɖɠ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖɠ Űɘɛɐ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ ůŰɘɠ 31/12/2013 (1.162,68). 
ɇɞ ˊɚɖɟɞűɞɟɘŬəɧ ɏɔɔɟŬűɞ ɛŮ Űɘɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 10 Űɞɡ Ɂ. 3401/2005, ɐŰɞɘ Űɞ ůɨɜɞɚɞ 
Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɘůŰɖɟɘŬəɩɜ ŬɜŬəɞɘɜɩůŮɤɜ ůŰɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ˊɟɞɏɓɖ ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 2014, 
ɏɢŮɘ ůɡɛˊŮɟɘɚɖűɗŮɑ ɛŮ Űɖ ɛɞɟűɐ ˊɑɜŬəŬ ůŰɖɜ ŮŰɐůɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɏəɗŮůɖ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ 2014 
ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŬ ůŰɖɜ ˊŬɟɎɔɟŬűɞ (Ŭ) Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 1 Űɖɠ ȷˊɧűŬůɖɠ 
7/44/11.10.2007 Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ȾŮűŬɚŬɘŬɔɞɟɎɠ. 
 
ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ ŰŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ 
ɢɟɐůɖɠ, ŬɚɚɎ əŬɘ Űɖɜ ŬɜɎɔəɖ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Ůɜɑůɢɡůɖɠ Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ Űɖɠ ɗɏůɖɠ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɗŬ Űɖɠ 
ŮˊɘŰɟɏɣŮɘ ɜŬ ŬɜŬˊŰɡɢɗŮɑ ŰŬɢɨŰŮɟŬ ůŰɞ ɛɏɚɚɞɜ, ŬˊɞűɎůɘůŮ ɜŬ ˊɟɞŰŮɑɜŮɘ ůŰɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ 
Űɤɜ ɀŮŰɧɢɤɜ Űɖ ɛɖ ŭɘŬɜɞɛɐ ɛŮɟɑůɛŬŰɞɠ Ŭˊɧ ŰŬ əɏɟŭɖ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ 2014. ũɘŬ Űɖɜ ɏɔəɟɘůɖ Űɖɠ 
ˊɟɧŰŬůɖɠ ŬˊŬɘŰŮɑŰŬɘ ɖ ɗŮŰɘəɐ ɣɐűɞɠ Űɞɡ 70% Űɞɡ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ Űɖɠ.  
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Ū) ȹɐɚɤůɖ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ 
 

ȼ ȺŰŬɘɟɘəɐ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ ŬűɞɟɎ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ Ŭɟɢɩɜ əŬɘ ˊɟŬəŰɘəɩɜ ˊɞɡ ɡɘɞɗŮŰŮɑ ɏɜŬɠ 
ɞɟɔŬɜɘůɛɧɠ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑůŮɘ Űɖɜ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɖɠ, ŰŬ ůɡɛűɏɟɞɜŰŬ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ əŬɘ 
ŰŬ ůɡɛűɏɟɞɜŰŬ ɧɚɤɜ Űɤɜ ŮɜŭɘŬűŮɟɧɛŮɜɤɜ ɛŮɟɩɜ (stakeholders).  
Ƀɘ Ŭɟɢɏɠ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ Űɖ ɓɎůɖ Űɞɡ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ 
ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. ɛɏůɤ Űɞɡ ɞˊɞɑɞɡ ŮˊɘŰɡɔɢɎɜŮŰŬɘ ɢɟɖůŰɐ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŭɘɞɑəɖůɖ 
Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ŬˊɞŭɞŰɘəɐ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɩɜ ˊɧɟɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ 
ŭɘŬűɎɜŮɘŬ ůŰɘɠ ŮŰŬɘɟɘəɏɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ, ˊɟɞɠ Űɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɞ ůɡɛűɏɟɞɜ ɧɚɤɜ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ. 
ȼ ŮŰŬɘɟɘəɐ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ ůɡɜŭɟɎɛŮɘ ɗŮŰɘəɎ ůŰɖɜ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɗɩɠ ŮůŰɘɎɕŮɘ ůŰɘɠ 
ˊŬɟŬəɎŰɤ ŮɜɧŰɖŰŮɠ: 
 

¶ ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ əŬɘ Űɖɜ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɐ ȹɘɞɑəɖůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ: ˊɞůɞůŰɧ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɤɜ 
ɛŮɚɩɜ, ůɨɜɗŮůɖ ŮˊɑŰɟɞˊɤɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ, ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Űɞɡ 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ, ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ Ʉɟɞɏŭɟɞɡ əŬɘ ȹɘŮɡɗɨɜɞɜŰɞɠ Ɇɡɛɓɞɨɚɞɡ. 

¶ ɇŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ (Ŭɟɢɐ ɛɘŬɠ ɛŮŰɞɢɐɠ ï ɛɘŬɠ ɣɐűɞɡ) 

¶ ȹɘŬűɎɜŮɘŬ əŬɘ ȰɚŮɔɢɞɠ (ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖ əɘɜŭɨɜɤɜ, ȺɝɤŰŮɟɘəɧɠ əŬɘ ȺůɤŰŮɟɘəɧɠ ȰɚŮɔɢɞɠ, 
 
ɀɏůŬ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ ŮˊɘŭɘɩəŮɘ Űɖɜ 
ŮűŬɟɛɞɔɐ ɓɏɚŰɘůŰɤɜ ˊɟŬəŰɘəɩɜ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ ůŰɘɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɞɡ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ, ɧˊɞɡ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ əŬɘ ŮɗŮɚɞɨůɘŮɠ ŭŮůɛŮɨůŮɘɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊɞɡ ˊɖɔɎɕɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ Űɖɠ 
ŭŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬ. 
ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ ɤɠ Ŭɜɩɜɡɛɖ ŮŰŬɘɟɑŬ Ůɘůɖɔɛɏɜɖ ůŰɞ ɉɟɖɛŬŰɘůŰɐɟɘɞ ȷɗɖɜɩɜ 
ŬəɞɚɞɡɗŮɑ Űɖɜ Ůɚɚɖɜɘəɐ ɜɞɛɞɗŮůɑŬ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ əŬɘ Űɘɠ ˊɟŬəŰɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ 
ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ. Ƀɘ ŬˊɞɟɟɏɞɡůŮɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɑŬ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɞ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɧ, ůŰɞɜ 
ȺůɤŰŮɟɘəɧ ȾŬɜɞɜɘůɛɧ ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ, ůŰɞɜ ȾɩŭɘəŬ ȹŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ əŬɘ ůŮ Ɏɚɚɞɡɠ əŬɜɞɜɘůɛɞɨɠ Űɖɠ 
ŮŰŬɘɟɑŬɠ ˊɞɡ ɟɡɗɛɑɕɞɡɜ Űɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ. 
 

ɆɨůŰɖɛŬ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ 
 

ɀȺɇɃɉɃȽ

ȺɇȼɆȽȷ ũȺɁȽȾȼ 

ɆɈɁȺȿȺɈɆȼ

ȹȽɃȽȾȼɇȽȾɃ 

ɆɈɀȸɃɈȿȽɃ

ȹȽȺɈŪɈɁɋɁ ɆɈɀȸɃɈȿɃɆ

ȺɂɋɇȺɅȽȾɃɆ 

ȺȿȺũɉɃɆ

ȺɆɋɇȺɅȽȾɃɆ 

ȺȿȺũɉɃɆ

ȺɄȽɇɅɃɄȼ 

ȺȿȺũɉɃɈ
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ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ 
 
ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŮɑɜŬɘ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ŭɘɞɘəɖŰɘəɧ ɧɟɔŬɜɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊɞɡ əŬŰɎ əɨɟɘɞ ɚɧɔɞ 
ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮɘ Űɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ əŬɘ ˊɞɚɘŰɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ŬɡŰɐɠ, Ůɜɩ ŮˊɞˊŰŮɨŮɘ əŬɘ ŮɚɏɔɢŮɘ Űɖ 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɖɠ ˊŮɟɘɞɡůɑŬɠ Űɖɠ. ȿŬɛɓɎɜŮɘ ŬˊɞűɎůŮɘɠ, ŬůəŮɑ ɏɚŮɔɢɞ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ŮˊɞˊŰŮɨŮɘ Ůˊɑ ůɡɜŮɢɞɨɠ ɓɎůŮɤɠ ŰŬ ůŰŮɚɏɢɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŰŬ ɞˊɞɑŬ ɓɎůŮɘ Űɞɡ 
ɞɟɔŬɜɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ ɐ əŬŰɧˊɘɜ ŬɜɎɗŮůɖɠ Ŭˊɧ Űɞ ɑŭɘɞ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ɏɢɞɡɜ ŬɜŬŰŮɗŮɑ 
ůɢŮŰɘəɏɠ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɏɠ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ. 
Ƀɘ ŮɝɞɡůɑŮɠ əŬɘ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ ŬɡŰɏɠ ˊɞɡ 
ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ůŰɞ ȾŬŰŬůŰŬŰɘəɧ ŬɡŰɐɠ. 
ȻɖŰɐɛŬŰŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɘɠ əɎɗŮ Ůɑŭɞɡɠ Ŭɛɞɘɓɏɠ ˊɞɡ əŬŰŬɓɎɚɚɞɜŰŬɘ ůŰŬ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɎ ůŰŮɚɏɢɖ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ, Űɞɡɠ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨɠ ŮɚŮɔəŰɏɠ ŬɡŰɐɠ əŬɘ Űɖ ɔŮɜɘəɧŰŮɟɖ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɤɜ Ŭɛɞɘɓɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
ŬˊɞűŬůɑɕɞɜŰŬɘ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɎ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ. 
ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŬˊɞŰŮɚŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ ˊɏɜŰŮ (5) ɏɤɠ ɏɜŰŮəŬ (11) ɛɏɚɖ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŭɘŬəɟɑɜɞɜŰŬɘ 
ůŮ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ əŬɘ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ. ɇŬ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ ɛɏɚɖ ŬˊŬůɢɞɚɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ɛŮ ŰŬ 
əŬɗɖɛŮɟɘɜɎ ɗɏɛŬŰŬ ŭɘɞɑəɖůɖɠ. ɇŬ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ ɛɏɚɖ ŮɑɜŬɘ ŮˊɘűɞɟŰɘůɛɏɜŬ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞŬɔɤɔɐ Űɤɜ 
ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɕɖŰɖɛɎŰɤɜ. Ƀ Ŭɟɘɗɛɧɠ Űɤɜ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɩɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ŭŮɜ 
ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɛɘəɟɧŰŮɟɞɠ Űɞɡ 1/3 Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ Ŭɟɘɗɛɞɨ Űɤɜ ɛŮɚɩɜ, əŬɘ Ŭɜ ˊɟɞəɨɣŮɘ əɚɎůɛŬ, 
ůŰɟɞɔɔɡɚɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ůŰɞɜ ŮˊɧɛŮɜɞ ŬəɏɟŬɘɞ Ŭɟɘɗɛɧ. 
ɀŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɩɜ ɛŮɚɩɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ 2 ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰŬ ɛɏɚɖ. ȼ ɘŭɘɧŰɖŰŬ Űɤɜ 
ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɤɠ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɩɜ ɐ ɛɖ ɞɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ. 
ɇŬ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰŬ ɛɏɚɖ ɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ. ȷɜ ŮəɚŮɔŮɑ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ 
ˊɟɞůɤɟɘɜɧ ɛɏɚɞɠ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ˊɟɩŰɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ ůŮ ŬɜŬˊɚɐɟɤůɖ Ɏɚɚɞɡ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞɡ ˊɞɡ 
ˊŬɟŬɘŰɐɗɖəŮ, ŮɝɏɚɘˊŮ ɐ ɔɘŬ ɞˊɞɘɞɜŭɐˊɞŰŮ ɚɧɔɞ əŬŰɏůŰɖ ɏəˊŰɤŰɞ, Űɞ ɛɏɚɞɠ ˊɞɡ ŮəɚɏɔŮŰŬɘ ˊɟɏˊŮɘ 
ɜŬ ŮɑɜŬɘ əŬɘ ŬɡŰɧ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ. 
ɇŬ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰŬ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɛɖɜ əŬŰɏɢɞɡɜ ɛŮŰɞɢɏɠ 
ůŮ ˊɞůɞůŰɧ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ Űɞɡ 0,5% Űɞɡ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ɜŬ ɛɖɜ ɏɢɞɡɜ ůɢɏůɖ 
ŮɝɎɟŰɖůɖɠ ɛŮ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ɐ ɛŮ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛŮ ŬɡŰɐ ˊɟɧůɤˊŬ əŬŰɎ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 4 
ˊŬɟ. 1 Űɞɡ Ɂ.3016/2002. 
ɀɏůŬ ůŰɞ ɏŰɞɠ 2014 ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ (17) ŭɏəŬ ŮˊŰɎ ůɡɜŮŭɟɘɎůŮɘɠ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ. 
 
 

ɆɨɜɗŮůɖ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ 
   

 

    

 
Ʉɝɟɜŭűůˋɪɝɢɜɟ 

ȱűɟɡ 
ůɚɛɟɕɑɡ 

ȸɝůɞɏɠűɗűɟ 
Ɂɐɛɟɡ 

ɇɢɜɜůűɟɣɐɡ Űűəɡ 
ɇɢɝůŮɠəɏŰůəɡ Ⱥ.ɇ. 

ȿŮəəɎəɞɠ ɆŰŬɨɟɞɠ, ɄɟɧŮŭɟɞɠ 2014 ɁŬɘ 8/17 

ɉŬɚəɘɧˊɞɡɚɞɠ ɁɘəɧɚŬɞɠ, ȷɜŰɘˊɟɧŮŭɟɞɠ 2014 ȳɢɘ 17/17 

ũŮɤɟɔŬəɧˊɞɡɚɞɠ ɉɟɐůŰɞɠ, ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ 2014 ȳɢɘ 17/17 

ɉɟɧɜɖɠ ŪŮɧŭɤɟɞɠ 2014 ȳɢɘ 11/17 

ȸŮɟɕɞɓɑŰɖɠ ɆŰɏűŬɜɞɠ 2014 ȳɢɘ 17/17 

ɆɡɟɛŬəɏɕɖɠ ɆɤŰɐɟɖɠ 2014 ɁŬɘ 9/17 

ȾɤɜůŰŬɜŰɘɜɑŭɖɠ ũŮɩɟɔɘɞɠ 2014 ȳɢɘ 12/17 

ɆɎɟˊ Ⱥɟɟɑəɞɠ 2014 ȳɢɘ 16/17 

ȹɘŬɛŬɜŰɧˊɞɡɚɞɠ ũŮɩɟɔɘɞɠ 2014 ɁŬɘ 15/17 
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ȸɘɞɔɟŬűɘəɎ ɀŮɚɩɜ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ 
 
ɆŰŬɨɟɞɠ ȿŮəəɎəɞɠ, ɄɟɧŮŭɟɞɠ  
Ƀ ə. ȿŮəəɎəɞɠ ŮɑɜŬɘ ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ ɄŮɘɟŬɘɩɠ ȷ.Ⱥ. ȰɢŮɘ Űɖɜ ŮˊɞˊŰŮɑŬ Űɤɜ 
Űɞɛɏɤɜ ȷɜɗɟɤˊɑɜɞɡ ȹɡɜŬɛɘəɞɨ əŬɘ ȹɘɞɘəɖŰɘəɐɠ ɈˊɞůŰɐɟɘɝɖɠ Ƀɛɑɚɞɡ, ɇŮɢɜɞɚɞɔɑŬɠ, ɃɟɔɎɜɤůɖɠ 
əŬɘ ȾŮɜŰɟɘəɩɜ ȺɟɔŬůɘɩɜ Ƀɛɑɚɞɡ, ȷɜŬŭɘɎɟɗɟɤůɖɠ ɄɘůŰɩůŮɤɜ, ȷůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ȺɟɔŬůɘɩɜ, 
ȷɜɎˊŰɡɝɖɠ ȺɟɔŬůɘɩɜ ȿɘŬɜɘəɐɠ ɇɟŬˊŮɕɘəɐɠ, ŰɟŬˊŮɕɘəɐɠ ɀɘəɟɩɜ ȺˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ & ȺˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘɩɜ, 
ȼɚŮəŰɟɞɜɘəɐɠ ɇɟŬˊŮɕɘəɐɠ, Asset Management & ȾŬŰŬɗŮŰɘəɩɜ ɄɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ȹɘŮɗɜɩɜ 
ȹɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ. ȺɑɜŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɄɟɧŮŭɟɞɠ Űɖɠ Piraeus Bank Romania əŬɘ Űɖɠ Piraeus Bank 
Beograd əŬɗɩɠ Ůˊɑůɖɠ ɄɟɧŮŭɟɞɠ ɐ ɛɏɚɞɠ ȹ.Ɇ. ůŮ ŬɟəŮŰɏɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ ůŮ 
ȺɚɚɎŭŬ əŬɘ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ. 
 
ɁɘəɧɚŬɞɠ ɉŬɚəɘɧˊɞɡɚɞɠ, ȷɜŰɘˊɟɧŮŭɟɞɠ 
Ƀ ə. ɉŬɚəɘɧˊɞɡɚɞɠ ɏɢŮɘ ˊɞɚɡŮŰɐ ŮɛˊŮɘɟɑŬ ůŰɞɜ ȷůűŬɚɘůŰɘəɧ ɢɩɟɞ əŬɗɩɠ ɏɢŮɘ ŭɘŬŰŮɚɏůŮɘ Ůˊɑ 
ůŮɘɟɎ ŮŰɩɜ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɧ ůŰɏɚŮɢɞɠ ůŮ ȷůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ȺŰŬɘɟɑŮɠ. ɆŰɞ ŭɡɜŬɛɘəɧ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ŮɜŰɎɢɗɖəŮ 
Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ Űɞɡ 2002. ɆɐɛŮɟŬ əŬŰɏɢŮɘ Űɖ ɗɏůɖ Űɞɡ ũŮɜɘəɞɨ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐ ɉŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ. ȺɑɜŬɘ 
ɛɏɚɞɠ Űɖɠ Ȱɜɤůɖɠ ȷɜŬɚɞɔɘůŰɩɜ ȺɚɚɎŭŬɠ. 
 
ɉɟɐůŰɞɠ ũŮɤɟɔŬəɧˊɞɡɚɞɠ, ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ 
Ƀ ə. ũŮɤɟɔŬəɧˊɞɡɚɞɠ ŮɑɜŬɘ ɘŭɟɡŰɘəɧ ůŰɏɚŮɢɞɠ Űɖɠ ȷȺũȷ ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ, ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ɏɢŮɘ 
ŭɖɛɘɞɡɟɔɐůŮɘ "Ɇɢɞɚɐ" ůŰɞ əŮűɎɚŬɘɞ ȺˊɘəɞɘɜɤɜɑŬ əŬɘ ȷɜɗɟɩˊɘɜŮɠ ɆɢɏůŮɘɠ. ȰɢŮɘ ůˊɞɡŭɎůŮɘ 
ɜɞɛɘəɎ əŬɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞ ɄɎɜŰŮɘɞ əŬɘ ůŰɞ ȷɟɘůŰɞŰɏɚŮɘɞ ɄŬɜŮˊɘůŰɐɛɘɞ ŪŮůůŬɚɞɜɑəɖɠ əŬɘ ŭɘŬɗɏŰŮɘ 
ˊɞɚɨɢɟɞɜɖ ŮɛˊŮɘɟɑŬ ůŰɞ Marketing əŬɘ ůŰɘɠ ɄɤɚɐůŮɘɠ. 
 
ɆŰɏűŬɜɞɠ ȸŮɟɕɞɓɑŰɖɠ, ɀɏɚɞɠ 
Ƀ ə. ȸŮɟɕɞɓɑŰɖɠ ɏɢŮɘ ˊɞɚɡŮŰɐ ŮɛˊŮɘɟɑŬ ůŮ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɧˊɤɠ Űɞ ɋɜɎůŮɘɞ ȾŬɟŭɘɞɢŮɘɟɞɡɟɔɘəɧ 
ȾɏɜŰɟɞ, ɖ Johnson & Son əŬɘ ŰŬ ŮɚŬůŰɘəɎ Michelin. ɆŰɖɜ ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷȺũȷ ŮɟɔɎɕŮŰŬɘ 
Ŭˊɧ Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ Űɞɡ 2000 əŬɘ ůɐɛŮɟŬ əŬŰɏɢŮɘ Űɖ ɗɏůɖ Űɞɡ ũŮɜɘəɞɨ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ & 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɩɜ ɈˊɖɟŮůɘɩɜ. 
 
ũŮɩɟɔɘɞɠ ȹɘŬɛŬɜŰɧˊɞɡɚɞɠ, ȷɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ɀɖ ȺəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɀɏɚɞɠ 
Ƀ ə. ȹɘŬɛŬɜŰɧˊɞɡɚɞɠ ɏɢŮɘ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɖɗŮɑ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɎ ůŮ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɧˊɤɠ ɖ American 
Express, ɖ Bristol Myers əŬɘ ɖ Kraft Foods (ˊɟɩɖɜ Jacobs Suchard Pavlides). ɇŬ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ŭŮ 22 
ɢɟɧɜɘŬ ɏɢŮɘ ŭɘŬŰŮɚɏůŮɘ Area Director ȺɚɚɎŭɞɠ ï ȸɞɡɚɔŬɟɑŬɠ ï ɅɞɡɛŬɜɑŬɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Űɖɠ Kraft 
Foods International əŬɘ ɄɟɧŮŭɟɞɠ əŬɘ ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Űɖɠ Kraft Foods 
Hellas. 
 
ɆɤŰɐɟɖɠ ɆɡɟɛŬəɏɕɖɠ, ȷɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ɀɖ ȺəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɀɏɚɞɠ 
Ƀ ə. ɆɡɟɛŬəɏɕɖɠ ŮɑɜŬɘ ũŮɜɘəɧɠ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐɠ ůŰɞɜ ɇɞɛɏŬ ȿɘŬɜɘəɐɠ ɇɟŬˊŮɕɘəɐɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ Űɖɠ 
ɇɟɎˊŮɕŬɠ ɄŮɘɟŬɘɩɠ. Ƀ ə. ɆɡɟɛŬəɏɕɖɠ ɝŮəɑɜɖůŮ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ ɄŮɘɟŬɘɩɠ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ 
Űɞɡ 2000 ɤɠ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐɠ Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ ȼɚŮəŰɟɞɜɘəɐɠ ɇɟŬˊŮɕɘəɐɠ, Ůɜɩ ˊɟɞɖɔɞɡɛɏɜɤɠ ɡˊɐɟɝŮ 
ůŰɏɚŮɢɞɠ Űɖɠ ŰɧŰŮ ȺɔɜŬŰɑŬɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ. 
 
ũŮɩɟɔɘɞɠ ȾɤɜůŰŬɜŰɘɜɑŭɖɠ, ȷɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ɀɏɚɞɠ 
Ƀ ə. ȾɤɜůŰŬɜŰɘɜɑŭɖɠ ɏɢŮɘ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɖɗŮɑ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɎ, ŭɘɞɘəɩɜŰŬɠ, ɘŭɟɨɞɜŰŬɠ, əŬɘ 
əŬŰɏɢɞɜŰŬɠ ɓŬůɘəɧ ɛŮɟɑŭɘɞ ɛŮŰɞɢɩɜ ůŮ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɧˊɤɠ: ɖ Centropell GMBH ūɟŬɔəűɞɨɟŰɖɠ, ɖ 
Novus Finance ȷ.Ⱥ., ɖ Astropell ȷ.Ⱥ., ɖ Kiapell GMBH əŬɘ ɖ CPL ȷ.Ⱥ.. ɆŰɖɜ ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ 
ȷȺũȷ ůɡɛɛŮŰɏɢŮɘ Ŭˊɧ Űɞ 2000, Ůɜɩ Ŭˊɧ Űɞ 2007 əŬŰɏɢŮɘ Űɖ ɗɏůɖ Űɞɡ ȹɘŮɡɗɨɜɞɜŰɞɠ Ɇɡɛɓɞɨɚɞɡ 
Űɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Alter Ego AE. 
 
Ⱥɟɟɑəɞɠ ɆɎɟˊ, ɀɏɚɞɠ 
Ƀ ə. ɆŬɟˊ ɏɢŮɘ ˊɞɚɡŮŰɐ ŮɛˊŮɘɟɑŬ Űɧůɞ ůŮ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ ɧůɞ əŬɘ ůŰɞ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ ɛŮ 
ŬɜŰɘəŮɑɛŮɜɞ Űɞ ũŮɜɘəɧ Ůɛˊɧɟɘɞ, Űɘɠ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ɈˊɖɟŮůɑŮɠ & Űɖ ɁŬɡŰɘɚɑŬ. ɆŰɖɜ 
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ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷȺũȷ ŮɟɔɎɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2002 əŬɘ ůɐɛŮɟŬ əŬŰɏɢŮɘ Űɖ ɗɏůɖ 
Űɞɡ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐ ȹɘɞɘəɖŰɘəɐɠ ɈˊɞůŰɐɟɘɝɖɠ ɄɤɚɐůŮɤɜ. 
 
ŪŮɧŭɤɟɞɠ ɉɟɧɜɖɠ, ɀɏɚɞɠ 
Ƀ ə. ɉɟɧɜɖɠ ŮɑɜŬɘ ŭɘəɖɔɧɟɞɠ ˊŬɟô ȷɟŮɑɤ ɄɎɔɤ əŬɘ ɏɢŮɘ ˊɞɚɡŮŰɐ ŮɛˊŮɘɟɑŬ ůŰɞɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ 
ɢɩɟɞ. ɆŰɞ ŭɡɜŬɛɘəɧ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ŮɜŰɎɢɗɖəŮ Űɞ 1992 ɤɠ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐɠ Űɞɡ əɚɎŭɞɡ Ɂɞɛɘəɐɠ 
ɄɟɞůŰŬůɑŬɠ. ɆɐɛŮɟŬ ŮɑɜŬɘ Ɂɞɛɘəɧɠ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ əŬɘ ȹɘŮɡɗɡɜŰɐɠ Ɂɞɛɘəɩɜ ɈˊɖɟŮůɘɩɜ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ. 
ȰɢŮɘ ůˊɞɡŭɏɠ ůŮ ɜɞɛɘəɏɠ ůɢɞɚɏɠ Űɞɡ ɄŬɜŮˊɘůŰɖɛɑɞɡ ȷɗɖɜɩɜ, Űɖɠ ȸɘɏɜɜɖɠ əŬɘ Űɞɡ Freiburg 
ũŮɟɛŬɜɑŬɠ. 
 

ȽəŬɜɧŰɖŰŬ əŬɘ ȱɗɞɠ ˊɟɞůɩˊɤɜ ŭɘɞɑəɖůɖɠ 
 
ɄɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɖ ɢɟɖůŰɐ əŬɘ ůɡɜŮŰɐ ŭɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Ŭˊɧ əŬŰɎɚɚɖɚŬ 
ˊɟɧůɤˊŬ əŬɘ ˊŬɟɎɚɚɖɚŬ ɜŬ ŮɜɘůɢɨŮŰŬɘ ɖ ˊɟɞůŰŬůɑŬ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ əŬɘ ɧůɤɜ ɏɢɞɡɜ ɏɜɜɞɛɞ 
ůɡɛűɏɟɞɜ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɗŮůˊɑůŮɘ əŬɘ ŮűŬɟɛɧɕŮɘ ɄɞɚɘŰɘəɐ əŬɘ ȹɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ 
ˊɟɞůɩˊɤɜ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ Űɖɠ. ȼ ɄɞɚɘŰɘəɐ ɗŮůˊɑůŰɖəŮ ɛŮ ůəɞˊɧ 
ɜŬ əŬɗɞɟɑůŮɘ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ əŬɘ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ ɛŮ ɓɎůɖ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŬɝɘɞɚɞɔɞɨɜŰŬɘ ŰŬ ɡˊŮɨɗɡɜŬ ˊɟɧůɤˊŬ, 
ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰɎ Űɞɡɠ ɜŬ ŬɜŰŬˊŮɝɏɚɗɞɡɜ ɛŮ ŮˊɎɟəŮɘŬ ůŰŬ əŬɗɐəɞɜŰɎ Űɞɡɠ. 
ɋɠ ɡˊŮɨɗɡɜŬ ˊɟɧůɤˊŬ ɜɞɞɨɜŰŬɘ ŰŬ ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɆ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɞ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȷɜŬɚɞɔɘůŰɐɠ, ɞ 
ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ɞ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ, ɞ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ 
ɀŮŰŬɓɚɖŰɞɨ ȾŮűŬɚŬɑɞɡ, ɞ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ, əɎɗŮ ˊɟɧůɤˊɞ ɛŮ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ ɓɎůŮɘ Űɖɠ əŮɑɛŮɜɖɠ ɜɞɛɞɗŮůɑŬɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ əɎɗŮ ˊɟɧůɤˊɞ ˊɞɡ 
ŭɘŬŭɟŬɛŬŰɑɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ŮɚŮɔəŰɘəɧ ɐ ŭɘŬɢŮɘɟɘůŰɘəɧ ɟɧɚɞ ɐ ŰŬ əŬɗɐəɞɜŰɎ Űɞɡ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ 
ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ ɞɡůɘɤŭɩɠ Űɖ ŭɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 
ɇŬ ɡˊŮɨɗɡɜŬ ˊɟɧůɤˊŬ, ɛŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ, ŬɝɘɞɚɞɔɞɨɜŰŬɘ əŬɘ ɤɠ ˊɟɞɠ: 
 
ȷ. ɇɖɜ ŮɜŰɘɛɧŰɖŰŬ, Űɖɜ ŬəŮɟŬɘɧŰɖŰŬ əŬɘ Űɖɜ əŬɚɐ űɐɛɖ Űɞɡɠ 
ɄɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ Űɞ ɡˊŮɨɗɡɜɞ ˊɟɧůɤˊɞ ɜŬ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ŭɘŬɗɏŰŮɘ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜŮɠ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ, 
ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ɚŮɡəɧ ˊɞɘɜɘəɧ ɛɖŰɟɩɞ əŬɗɩɠ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ ɜŬ ɛɖɜ ɏɢŮɘ əɖɟɡɢɗŮɑ ůŮ əŬŰɎůŰŬůɖ 
ˊŰɩɢŮɡůɖɠ ɐ ɏɢŮɘ ŭɘŬŰŮɚɏůŮɘ ɛɏɚɞɠ ŭɘɞɘəɖŰɘəɞɨ ůɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Ŭɜɤɜɨɛɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ əɖɟɡɢɗŮɑ ůŮ ˊŰɩɢŮɡůɖ ɐ ɏɢŮɘ ŬɜŬəɚɖɗŮɑ ɖ ɎŭŮɘŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɞɡɠ ɚɧɔɤ 
ˊŬɟɎɓŬůɖɠ ɜɧɛɞɡ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɜŬ ɛɖɜ ɏɢŮɘ ŮɛˊɚŬəŮɑ ůŮ ɡˊɞɗɏůŮɘɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ɜɞɛɘɛɞˊɞɑɖůɖ 
Ůůɧŭɤɜ Ŭˊɧ ŮɔəɚɖɛŬŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ ɐ Űɖ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ Űɖɠ ŰɟɞɛɞəɟŬŰɑŬɠ. 
 
ȸ. ɇɖɜ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɐ Űɞɡɠ əŬŰɎɟŰɘůɖ əŬɘ ŮɛˊŮɘɟɑŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɔɞɟɎ 
ũɘŬ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɐ Űɞɡ əŬŰɎɟŰɘůɖ əŬɘ ŮɛˊŮɘɟɑŬ, əɎɗŮ ɈˊŮɨɗɡɜɞ 
Ʉɟɧůɤˊɞ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ˊɟɞůəɞɛɑůŮɘ: 

¶ ŬɜŬɚɡŰɘəɧ ɓɘɞɔɟŬűɘəɧ ůɖɛŮɑɤɛŬ  

¶ ŰɑŰɚɞɡɠ ůˊɞɡŭɩɜ ɐ ɔɟŬɛɛŬŰɘəɩɜ ɔɜɩůŮɤɜ 

¶ ŬˊɞŭŮɘəŰɘəɎ ˊɘůŰɞˊɞɑɖůɖɠ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɐɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ, Ůűɧůɞɜ əŬŰɏɢŮɘ.  
ɀŮ Űɖɜ ŮɜŭŮɚŮɢɐ ŮɝɏŰŬůɖ Űɤɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ˊŬɟŬůŰŬŰɘəɩɜ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑŰŬɘ ɖ ŮˊŬɟəɐɠ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɐ 
əŬŰɎɟŰɘůɖ əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜɖ ŮɛˊŮɘɟɑŬ əŬɘ ˊɟɞɦˊɖɟŮůɑŬ. 
 
ũ. ɇɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ɔɜɩůŮɤɜ ˊɞɡ ŭɘŬɗɏŰɞɡɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ əŬɗɐəɞɜŰŬ ˊɞɡ ɗŬ ŬɜŬɚɎɓɞɡɜ. 
ɀŮ Űɖɜ ŮɜŭŮɚŮɢɐ ŮɝɏŰŬůɖ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ˊŬɟɎɔɟŬűɞ 
ŬɝɘɞɚɞɔŮɑŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ Ŭɜ Űɞ ɡˊŮɨɗɡɜɞ ˊɟɧůɤˊɞ əŬŰɏɢŮɘ ŮˊŬɟəŮɑɠ ɔɜɩůŮɘɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ 
əŬɗɐəɞɜŰŬ Űɞɡ. ȺˊɘˊɟɞůɗɏŰɤɠ ŮˊɘɓŮɓŬɘɩɜŮŰŬɘ ɖ Űɐɟɖůɖ Űɤɜ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɤɜ ɔɘŬ Űɖ ɜɧɛɘɛɖ 
Ɏůəɖůɖ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ, Ůűɧůɞɜ ŬˊŬɘŰŮɑŰŬɘ ɔɘŬ Űɖ ɗɏůɖ. 
 
ȹ. ɇɖ ɛɖ ɨˊŬɟɝɖ ŬůɡɛɓɑɓŬůŰɞɡ ɐ ůɨɔəɟɞɡůɖɠ ůɡɛűŮɟɧɜŰɤɜ ɛŮ ŰŬ əŬɗɐəɞɜŰŬ ˊɞɡ ɗŬ 
ŬɜŬɚɎɓɞɡɜ 
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ɋɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮɝɏŰŬůɖ ɨˊŬɟɝɖɠ ŬůɡɛɓɑɓŬůŰɞɡ ɐ ůɨɔəɟɞɡůɖɠ ůɡɛűŮɟɧɜŰɤɜ, ŭɘŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ 
ɡˊŮɨɗɡɜɞ ˊɟɧůɤˊɞ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ɎɛŮůɖ ɐ ɏɛɛŮůɖ ůɢɏůɖ ɛŮ ŬɜŰŬɔɤɜɑůŰɟɘŮɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɐ ůɢɏůɖ ɛŮ 
Űɖɜ ɑŭɘŬ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ˊɞɡ ŰŬ ůɡɛűɏɟɞɜŰŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰŮɑ ɏɟɢɞɜŰŬɘ ůŮ ŬɜŰɘˊŬɟɎɗŮůɖ ɛŮ Űɘɠ 
ŮɡɗɨɜŮɠ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏůəɖůɖ Űɤɜ əŬɗɖəɧɜŰɤɜ Űɖɠ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖɠ ɗɏůɖɠ. 
 
ȼ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬ əŬɘ ɖ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ Űɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɩɜ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ŮˊŬɜŮɝŮŰɎɕŮŰŬɘ ɛɧɜɞ 
ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖɠ əŬŰŬɔɔŮɚɑŬɠ ɐ Ůűɧůɞɜ ˊŮɟɘɏɚɗŮɘ ůŰɖ ɔɜɩůɖ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ əɎˊɞɘŬ 
Ŭɝɘɧˊɞɘɜɖ ˊɟɎɝɖ Űɞɡɠ. ȼ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬ əŬɘ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ Űɤɜ ɡˊɧɚɞɘˊɤɜ çɈˊŮɡɗɨɜɤɜ 
Ʉɟɞůɩˊɤɜè ŮˊŬɜŮɝŮŰɎɕŮŰŬɘ əɎɗŮ ɢɟɧɜɞ, ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ ȺŰɐůɘŬɠ ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ əŬɘ 
ɆŰɞɢɞɗɏŰɖůɖɠ Ʉɟɞůɤˊɘəɞɨ. 
 

ɆɨůŰɖɛŬ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ 
 
ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ çȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è ɏɢŮɘ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ əŬɘ 
ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Ůɜɧɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɞɨ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɗŬ ˊŬɟɏɢŮɘ Ůɨɚɞɔɖ 
ŭɘŬɓŮɓŬɑɤůɖ ůŰɞɡɠ ɀŮŰɧɢɞɡɠ əŬɘ ůŰɖ ȹɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ 
əɎŰɤɗɘ ůŰɧɢɤɜ: 

¶ ɇɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ əŬɘ ŬˊɞŭɞŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ  

¶ ɇɖɜ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ  

¶ ɇɖ ůɡɛɛɧɟűɤůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ɘůɢɨɞɜŰŮɠ ɜɧɛɞɡɠ, əŬɜɞɜɘůɛɞɨɠ əŬɘ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ  
 

ȼ ŭɞɛɐ Űɞɡ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ çȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŰɞ 
ŭɘŮɗɜɏɠ ˊɟɧŰɡˊɞ COSO (Committee of Sponsoring Organizations) Űɖɠ Treadway Commission. 
ɇɞ ˊɟɧŰɡˊɞ COSO ŮɑɜŬɘ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ ŬɜŬɔɜɤɟɘůɛɏɜɞ ɔɘŬ Űɖ ůɡɜŮɘůűɞɟɎ Űɞɡ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ 
əŬɗɞŭɐɔɖůɖ ůŮ ɗɏɛŬŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ, ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ɖɗɘəɐɠ, ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ, 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, ˊɟɧɚɖɣɖɠ ŬˊɎŰɖɠ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɩɜ.   
ɇɞ COSO ŬɜɏˊŰɡɝŮ ɏɜŬ ˊɟɧŰɡˊɞ Ůɚɏɔɢɞɡ (Internal Control ï Integrated Framework), Űɞ ɞˊɞɑɞ 
ɏɢŮɘ ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ ɤɠ ŭɘŮɗɜɏɠ ŬˊɞŭŮəŰɧ ˊɚŬɑůɘɞ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ əŬɘ ŮɑɜŬɘ 
ŬɜŬɔɜɤɟɘůɛɏɜɞ ɤɠ ɏɜŬ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ŮɟɔŬɚŮɑɞ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɖɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɞɡ 
ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ Ůɜɧɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ. 
 
ɇɞ ˊɟɧŰɡˊɞ COSO ŭɑɜŮɘ ɏɛűŬůɖ ůŰɖɜ Ůˊɘůəɧˊɖůɖ əŬɘ ŮəŰɑɛɖůɖ ůŰɞɡɠ Ůɝɐɠ ŰɞɛŮɑɠ:  
 

¶ ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜ Ⱥɚɏɔɢɞɡ (Control Environment),  

¶ ȺəŰɑɛɖůɖ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Assessment),  

¶ ȺɚŮɔəŰɘəɏɠ ȹɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ (Control Activities),  

¶ Ʉɚɖɟɞűɧɟɖůɖ əŬɘ ȺˊɘəɞɘɜɤɜɑŬ (Information and Communication),  

¶ ɄŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ əŬɘ ȰɚŮɔɢɞɠ (Follow Up). 
 

ȺˊɘŰɟɞˊɐ Ⱥɚɏɔɢɞɡ 
 
ȼ ȺˊɘŰɟɞˊɐ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŬˊŬɟŰɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ ŰɟɑŬ (3), ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ, ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ ɛɏɚɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ 
Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ, Űɞ ɏɜŬ Ůɝ ŬɡŰɩɜ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ. ȳɚŬ ŰŬ ɛɏɚɖ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ũŮɜɘəɐ 
ɆɡɜɏɚŮɡůɖ ɀŮŰɧɢɤɜ, ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ɐ ɜŬ ŬˊɞəŰɐůɞɡɜ ɔɜɩůɖ Űɞɡ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɞɨ ŬɜŰɘəŮɘɛɏɜɞɡ 
Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ. ɇɞ ŭŮ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ, ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ŬˊɞŭŮŭŮɘɔɛɏɜŬ ŮˊŬɟəɐ 
ɔɜɩůɖ ůŮ ɗɏɛŬŰŬ ɚɞɔɘůŰɘəɐɠ əŬɘ ŮɚŮɔəŰɘəɐɠ. ɇɞ ɛɏɚɞɠ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ˊɞɡ ŮəŰŮɚŮɑ 
əŬɗɐəɞɜŰŬ Ʉɟɞɏŭɟɞɡ, ɞɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ. 
Ȱɟɔɞ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ŮɑɜŬɘ ɖ ŮˊɞˊŰŮɑŬ Űɤɜ ȺůɤŰŮɟɘəɩɜ ȺɚŮɔəŰɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɖ Ůˊɘůəɧˊɖůɖ 
Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊɚɖɟɞűɞɟɘɩɜ ˊɞɡ ŭɖɛɞůɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ, ɞ ɏɚŮɔɢɞɠ əŬɘ ɖ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ 
ůɡůŰɖɛɎŰɤɜ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ, ɖ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ɞ ůɡɜŰɞɜɘůɛɧɠ Űɖɠ ŮɚŮɔəŰɘəɐɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ əŬɘ 
Űɤɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ, ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ əŮɑɛŮɜɖ ɜɞɛɞɗŮůɑŬ ˊɞɡ ŭɘɏˊŮɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 
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ȼ ȺˊɘŰɟɞˊɐ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔŮɑ ɛŮ ɓɎůɖ Ůɘŭɘəɧ əŬɜɞɜɘůɛɧ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ŬˊɞŰŮɚŮɑ əŬɘ ɛɏɟɞɠ Űɞɡ 
ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ ȾŬɜɞɜɘůɛɞɨ ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɖɠ ȺˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ. Ƀ əŬɜɞɜɘůɛɧɠ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡ 
ŮɔəɟɑɜŮŰŬɘ əŬɘ ŬɜŬɗŮɤɟŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ȹ.Ɇ. ȼ ȺˊɘŰɟɞˊɐ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ůɡɜŮŭɟɘɎɕŮɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ŰɏůůŮɟɘɠ 
űɞɟɏɠ ŮŰɖůɑɤɠ. 
 

ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜ Ⱥɚɏɔɢɞɡ (Control Environment) 
 
To ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɗŮɛɏɚɘɞ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ əŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ 
ůŰɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ŮŰɞɘɛŬůɑŬɠ əŬɘ ŭɖɛɞůɑŮɡůɖɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  
ɆɖɛŬɜŰɘəɧ ɛɏɟɞɠ Űɞɡ ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɖ ŬəŮɟŬɘɧŰɖŰŬ, ɞɘ ɖɗɘəɏɠ ŬɝɑŮɠ, ɖ 
ɞɟɘɞɗɏŰɖůɖ - əŬɗɞɟɘůɛɧɠ Űɤɜ ŭɘɎűɞɟɤɜ ɞɟɔŬɜɘəɩɜ ɟɧɚɤɜ, ɖ ŬɜɎɗŮůɖ ŬɟɛɞŭɘɞŰɐŰɤɜ - Ůɡɗɡɜɩɜ 
əŬɘ ɖ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɐ ŭɞɛɐ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ȼ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ, ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ əŬɘ ɖ 
ŭɘŬɜɞɛɐ əŬɗɞŭɖɔɖŰɘəɩɜ ŮɔɢŮɘɟɘŭɑɤɜ ůŰɞɡɠ ŮɟɔŬɕɧɛŮɜɞɡɠ, ŬˊɞŰŮɚŮɑ Ůˊɑůɖɠ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ůŰɞɘɢŮɑɞ 
ůŰɞ ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜ Ⱥɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ çȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è 
ɏɢŮɘ ɡɘɞɗŮŰɐůŮɘ ůŬűŮɑɠ ŭɞɛɏɠ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ŮɟɔŬůɘɩɜ. ȼ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ 
ůŰɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘ ɏɔəɟɘůɖ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ, əŬŰŮɡɗɡɜŰɖɟɑɤɜ ɔɟŬɛɛɩɜ əŬɘ ˊɚŬɘůɑɤɜ, ŮɑɜŬɘ 
ůɖɛŬɜŰɘəɐ.  
ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɛɏůŬ ůŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŬɜŬˊŰɨɝŮɘ ȺŰŬɘɟɘəɧ ȾɩŭɘəŬ ȹŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ, 
ɄɞɚɘŰɘəɐ ȷůűŬɚŮɑŬɠ ɀɖɢŬɜɞɔɟŬűɘəɩɜ ɆɡůŰɖɛɎŰɤɜ, ɄɞɚɘŰɘəɐ Ⱥˊɘɚɐɣɘɛɤɜ ɄɟɎɝŮɤɜ (Whistle 
blowing policy) əŬɘ ɄɞɚɘŰɘəɐ ȷɘŰɘɎůŮɤɜ, ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ əŬɘ ˊɟɞŬɔɤɔɐ Ůɜɧɠ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ / əɞɡɚŰɞɨɟŬɠ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ. 
Ⱥˊɑůɖɠ, ɛɏɟɞɠ Űɞɡ ɄŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɖ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ɞ ɏɚŮɔɢɞɠ ˊɞɡ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ Űɞ 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ əŬɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, 
ŬɝɘɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ŮɟɔŬɚŮɑŬ ɧˊɤɠ ˊ.ɢ. ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ, ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ, ŬɜɎɚɡůɖ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ 
ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ŭŮɘəŰɩɜ.  
ɇɞ ɏŰɞɠ 2014 ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ ɞɟɔŬɜɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɏŰůɘ ɩůŰŮ 
ŬɡŰɐ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ ɗɏůɖ ɜŬ ŬɜŰŬˊɞəɟɘɗŮɑ ůŰɘɠ ɜɏŮɠ ɜɞɛɞɗŮŰɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɖɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŬɔɞɟɎɠ 
ŬɚɚɎ əŬɘ ůŰɘɠ ŬɡɝɖɛɏɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɞɡ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ. ȺɜŭŮɘəŰɘəɎ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ˊɟɞɢɩɟɖůŮ ůŰɖɜ 
ůɨůŰŬůɖ ɜɏɤɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ ɧˊɤɠ Űɞɡ ɇɛɐɛŬŰɞɠ ȸŮɚŰɑɤůɖɠ ȹɘŬŭɘəŬůɘɩɜ əŬɘ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ȱɟɔɤɜ, 
Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ȷɘŰɘɎůŮɤɜ əŰɚ. Ⱥˊɑůɖɠ, ɘůɢɡɟɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ 
Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ əŬɘ ɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ.  
ȾŬŰɎ Űɞ ɏŰɞɠ 2014 ɏɔɘɜŮ ɖ ɛŮŰɎɓŬůɖ Űɞɡ ɛɖɢŬɜɞɔɟŬűɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɞ 
ůɨɔɢɟɞɜɞ ɛɖɢŬɜɞɔɟŬűɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ çSOAè, ɧˊɞɡ ɛɏůɤ Űɞɡ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ˊɟɞůűɏɟɞɜŰŬɘ 
ŬɡɝɖɛɏɜŮɠ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŮɠ ˊɟɞɚɖˊŰɘəɩɜ əŬɘ əŬŰŬůŰŬɚŰɘəɩɜ Ůɚɏɔɢɤɜ Űɤɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
əŬɘ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ɢɟɧɜɤɜ ŭɘŮəˊŮɟŬɑɤůɖɠ Űɤɜ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ Űɞɡ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨ.  
ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ůɡɜɏɢɘůŮ Űɖɜ ˊɟɞŮŰɞɘɛŬůɑŬ Űɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɜůɤɛɎŰɤůɖ Űɤɜ əŬɜɞɜɘůŰɘəɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ Űɖɠ 
ūŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ ȽȽ (Solvency II) ɖ ɞˊɞɑŬ ɏɢŮɘ ɚɎɓŮɘ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɘůɢɨɞɠ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŬɟɛɧŭɘŮɠ ŮˊɞˊŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ.  
 
ɇɞ ůɨůŰɖɛŬ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ŮűŬɟɛɧɕŮɘ ŰŬ ˊŬɟŬəɎŰɤ ɓɐɛŬŰŬ: 
 

1. ȺəŰɑɛɖůɖ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Assessment) 
 
ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘŮɑ ŮəŰɑɛɖůɖ əŬɘ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əɘɜŭɨɜɤɜ ɩůŰŮ ɜŬ 
ˊɟɞůŭɘɞɟɑůŮɘ ŬˊŮɘɚɏɠ ˊɞɡ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ Űɘɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ əŬɘ ŰŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  
ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑ ůɡɜŮɢɩɠ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ˊɟɞɚɖˊŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ Űɖ ɛŮɑɤůɖ / 
ŮɝɎɚŮɘɣɖ ŬɡŰɩɜ. ɇɞ ɏŰɞɠ 2014 ŮɚɐűɗɖůŬɜ ˊɟɞɚɖˊŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ůŮ ŭɘɎűɞɟɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  
ȺɜŭŮɘəŰɘəɎ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ Ůə ɜɏɞɡ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ŮɜŭɞŮŰŬɘɟɘəɐɠ ŬɡŰɞ-Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Control Self Assessment). ȼ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ ɖ əŬŰŬɔɟŬűɐ 
ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɛɏůŬ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ Ůˊɘůəɧˊɖůɖɠ, əŬŰŬɔɟŬűɐɠ əŬɘ 
ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɑɖůɖɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ.     



   
ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.     
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2. ȺɚŮɔəŰɘəɏɠ ȹɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ (Control Activities) 
 
ȼ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɐ ŭɞɛɐ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɏɢŮɘ ůɢŮŭɘŬůŰŮɑ ɛŮ ŰɏŰɞɘɞ Űɟɧˊɞ, ɏŰůɘ ɩůŰŮ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ ɗɏůɖ ɜŬ 
ŭɘŬɢŮɘɟɑɕŮŰŬɘ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ, Űɞɡɠ ɞˊɞɑɞɡɠ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɗŮɤɟŮɑ ɧŰɘ ɗŬ 
ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ Űɖɜ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, Űɖɜ 
ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ əŬɘ Űɖɜ ŬˊɞŭɞŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ. Ƀɘ ȺɚŮɔəŰɘəɏɠ 
ȹɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ ůŰɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. ɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɡˊɧɣɘɜ Űɖɜ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɐ ŭɞɛɐ, ɛɏůɤ 
Űɖɠ ɞˊɞɑŬɠ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŬűŮɑɠ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɞɑ ɟɧɚɞɘ, ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ ŮɡɗɨɜŮɠ. ɄŬɟŬŭŮɑɔɛŬŰŬ 
Űɤɜ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ ɞɘ ŮˊɘɗŮɤɟɐůŮɘɠ, ɞɘ ŬɜŰɘˊŬɟŬɓɞɚɏɠ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ 
əŬɘ ɖ Ůˊɘůəɧˊɖůɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɤɜ ɇɛɖɛɎŰɤɜ. ɇɞ ɏŰɞɠ 2014 ŮˊɘəŮɜŰɟɩɗɖəŬɜ ŮɜŭŮɘəŰɘəɎ 
ŮɚŮɔəŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ ůŮ ŰɞɛŮɑɠ ɧˊɤɠ: ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬ ȷɘŰɘɎůŮɤɜ, ȾɚɎŭɞɘ ȺəŭɧůŮɤɜ & 
ȷˊɞɕɖɛɘɩůŮɤɜ, ȰɚŮɔɢɞɠ ȷˊɞűɡɔɐɠ ɂŮˊɚɨɛŬŰɞɠ ȸɟɩɛɘəɞɡ ɉɟɐɛŬŰɞɠ, ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬ 
ɀɖɢŬɜɞɔɟɎűɖůɖɠ, ȺŰŬɘɟɘəɩɜ ȹɘŬŭɘəŬůɘɩɜ (Bedor), ɄɟɞɜɞɛɘŬəɐ Ʉɚɖɟɞűɧɟɖůɖ ə.Ŭ. 
     

3. Ʉɚɖɟɞűɧɟɖůɖ əŬɘ ȺˊɘəɞɘɜɤɜɑŬ (Information and Communication) 
 
ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷ.Ⱥ.ũȷ. ŭɘŬɗɏŰŮɘ ůɡůŰɐɛŬŰŬ ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖɠ əŬɘ ŮˊɘəɞɘɜɤɜɑŬɠ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ 
ůŰɞɢŮɨɞɡɜ ůŰɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ˊɚɖɟɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ɞɟɗɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ. ȼ 
ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖ əŬɘ ŮˊɘəɞɘɜɤɜɑŬ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ŬˊɞůŰɞɚɐ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ůɖɛŮɘɤɛɎŰɤɜ, 
əŬŰŮɡɗɡɜŰɐɟɘɤɜ ɔɟŬɛɛɩɜ əŬɘ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ, ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɖɜ 
əŬŰɎɟŰɘůɖ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ. Ƀɘ ŮɟɔŬɕɧɛŮɜɞɘ ŮɜɖɛŮɟɩɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ȹɘɞɑəɖůɖ ɛɏůɤ 
ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ůɡɜŬɜŰɐůŮɤɜ, ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɩɜ ɛɖɜɡɛɎŰɤɜ əŬɘ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ Ůɔəɡəɚɑɤɜ. ȼ ȹɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ůŮ ɛɖɜŬɑŬ ɓɎůɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ 
ůŰɟŬŰɖɔɘəɩɜ əŬɘ ŰŬəŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ. 
ȾŬŰɎ Űɞ ɏŰɞɠ 2014 ŰɏɗɖəŮ ůŮ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ ɖ ˊɚŬŰűɧɟɛŬ ŮŰŬɘɟɘəɞɨ ŭɘəŰɨɞɡ (intranet) ɧˊɞɡ ɞɘ 
ŮɟɔŬɕɧɛŮɜɞɘ ɏɢɞɡɜ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ŮɨɟŮůɖɠ əŬɘ Ůɜɖɛɏɟɤůɖɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɗɏɛŬŰŬ. ɇɞ 
ůɨůŰɖɛŬ çintranetè ůɡɜŭɟɎɛŮɘ ůŰɖ ůɡɜŮɢɐ ˊɟɞůˊɎɗŮɘŬ ɔɘŬ Űɖ əŬɚɨŰŮɟɖ ŭɘɎɢɡůɖ ˊɚɖɟɞűɞɟɘɩɜ 
ˊɟɞɠ Űɞ Ŭɜɗɟɩˊɘɜɞ ŭɡɜŬɛɘəɧ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ůŰɖɜ Ůɜɖɛɏɟɤůɖ Űɞɡ ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ 
ɚɖűɗŮɑůŮɠ ŭɘɞɘəɖŰɘəɏɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ (Ůɔəɡəɚɑɞɡɠ əŰɚ.).      
 

4. ɄŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ əŬɘ ȰɚŮɔɢɞɠ (Follow Up) 
 
ȼ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ŰŬəŰɘəɧ ɗɏɛŬ ůɡɕɐŰɖůɖɠ ůŰɘɠ ůɡɜŮŭɟɘɎůŮɘɠ Űɞɡ 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ. ȼ ȺˊɘŰɟɞˊɐ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŭɘŬŭɟŬɛŬŰɑɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ŮˊɞˊŰɘəɧ ɟɧɚɞ ůŰɖɜ 
Űɐɟɖůɖ əŬɘ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ. ȼ ȹɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ 
ůŮ ŰŬəŰɘəɐ ɓɎůɖ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ əŬɘ ɏɚŮɔɢɞ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ əŬɘ ˊɟɞɓŬɑɜŮɘ ůŮ ŬɜŬɚɨůŮɘɠ Űɤɜ 
ŬˊɞəɚɑůŮɤɜ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖ ůɨɔəɟɘůɖ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɩɜ əŬɘ Ŭˊɞɚɞɔɘůɛɩɜ. Ƀɘ 
ŮɝɤŰŮɟɘəɞɑ ŮɚŮɔəŰɏɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜ, ɛɏůŬ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɞɡɠ, Ůˊɘůəɧˊɖůɖ 
ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ Űɞɡ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 

ȺɝɤŰŮɟɘəɐ ȷɜɎɗŮůɖ 
 
ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ˊɟɞɓŮɑ ůŮ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ŬɜɎɗŮůɖ əɎˊɞɘŬɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ɓŬůɘəɏɠ Űɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ. 
ɋůŰɧůɞ, ɏɢŮɘ ɗŮůˊɑůŮɘ əŬɘ ŮűŬɟɛɧůŮɘ ɄɞɚɘŰɘəɐ ȺɝɤŰŮɟɘəɐɠ ȷɜɎɗŮůɖɠ ȹɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ ůŮ 
ɇɟɑŰɞɡɠ, ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ : 
 
ȷ) ɁŬ ɞɟɑůŮɘ Űɞɡɠ ůŰɧɢɞɡɠ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɜŰŬɘ Ŭˊɧ əɎɗŮ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ŬɜɎɗŮůɖ 
ȸ) ɁŬ ˊŮɟɘɔɟɎɣŮɘ Űɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŬəɞɚɞɡɗɞɨɜŰŬɘ ůŮ əɎɗŮ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ŬɜɎɗŮůɖ, 
ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰŮɟɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŮɜɏɢɞɜŰŬɘ. 
ũ) ɁŬ ɞɟɑůŮɘ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɩɜ ŬɜŬɗɏůŮɤɜ 
ȹ) ɁŬ ˊŮɟɘɔɟɎɣŮɘ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖɠ ŬɜŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɩɜ ŮɝɤŰŮɟɘəɩɜ ŬɜŬɗɏůŮɤɜ. 



   
ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.     
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Ƚ) ɆɨůŰɖɛŬ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 

ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 
ɆŰɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (ȺȹȾ) Űɞ ȹ.Ɇ. ŬɜŬɗɏŰŮɘ Űɘɠ ůɢŮŰɘəɏɠ ɛŮ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ 
əɘɜŭɨɜɤɜ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ Űɞɡ ɩůŰŮ ɜŬ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗɞɨɜŰŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɎ ɧɚŮɠ ɞɘ ɛɞɟűɏɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ, ˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əŬɘ ŬɜŬɚɞɔɘůŰɘəɞɨ, əŬɘ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑɕɞɜŰŬɘ ɞ 
Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɞɠ ɏɚŮɔɢɧɠ Űɞɡɠ, ɖ ŮɝŮɘŭɘəŮɡɛɏɜɖ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɐ Űɞɡɠ əŬɘ ɞ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜɞɠ ůɡɜŰɞɜɘůɛɧɠ 
ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ɞɛɑɚɞɡ. Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ: 
 
1. ȺɑɜŬɘ ŬɟɛɧŭɘŬ ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮɘ Űɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŬɜɎɚɖɣɖɠ ˊɎůɖɠ ɛɞɟűɐɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əŮűŬɚŬɑɤɜ, ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŬɜŰŬˊɞəɟɑɜŮŰŬɘ ůŰɞɡɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ Űɖɠ 
ŮŰŬɘɟɑŬɠ Űɧůɞ ůŮ ŬŰɞɛɘəɧ ɧůɞ əŬɘ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ɞɛɑɚɞɡ, əŬɘ ůŰɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ 
ˊɧɟɤɜ ůŮ ŰŮɢɜɘəɎ ɛɏůŬ əŬɘ ˊɟɞůɤˊɘəɧ. 

2. ɀŮɟɘɛɜɎ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɖɜ 
ŮɜůɤɛɎŰɤůɐ Űɞɡ ůŰɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ɚɐɣɖɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŬˊɞűɎůŮɤɜ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ 
ɕɖŰɐɛŬŰŬ ɧˊɤɠ ɖ ŮɘůŬɔɤɔɐ ɜɏɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ əŬɘ ɖ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɖ ŬɜɎɚɞɔŬ 
ɛŮ Űɞɜ əɑɜŭɡɜɞ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ. 

3. ȾŬɗɞɟɑɕŮɘ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ ˊɞɡ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŭɘɏˊɞɡɜ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ 
ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ, ˊɟɧɓɚŮɣɖ, ɛɏŰɟɖůɖ, ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ɏɚŮɔɢɞ əŬɘ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɐ Űɞɡɠ, ůŮ 
ůɡɜɏˊŮɘŬ ɛŮ Űɖɜ ŮəɎůŰɞŰŮ ɘůɢɨɞɡůŬ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ 
ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊɧɟɤɜ. ȽŭɘŬɑŰŮɟŬ ɛŮɟɘɛɜɎ ɔɘŬ Űɞɜ Ŭəɟɘɓɐ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬɜŬɔəɩɜ ůŮ əŮűɎɚŬɘŬ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞ Ůɑŭɞɠ əŬɘ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɤɜ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. 

4. ȿŬɛɓɎɜŮɘ əŬɘ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑ Űɘɠ ɡˊɞɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ ŬɜɎ Űɟɑɛɖɜɞ ŬɜŬűɞɟɏɠ Űɖɠ ɈˊɖɟŮůɑŬɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ 
Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ŮɜɖɛŮɟɩɜŮɘ Űɞ ȹ.Ɇ. ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ŬɜŬɚɎɓŮɘ 
ɖ ŮŰŬɘɟɑŬ əŬɘ ŭɘŬɓŮɓŬɘɩɜŮɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɐ Űɞɡɠ.  

5. ȷɝɘɞɚɞɔŮɑ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ Űɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ əŬɘ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ Űɖɠ ɄɞɚɘŰɘəɐɠ 
ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ, əŬɘ ɘŭɑɤɠ Űɖ ůɡɛɛɧɟűɤůɖ ˊɟɞɠ Űɞ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɞ ŮˊɑˊŮŭɞ 
Ŭɜɞɢɐɠ əɘɜŭɨɜɞɡ. 

6. ȷɝɘɞɚɞɔŮɑ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ Űɖɜ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ, Űɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ, Űɖɜ 
ŬəɟɑɓŮɘŬ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ Űɖɜ Ůɜ ɔɏɜŮɘ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ɘŭɑɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ɨɣɞɠ əŬɘ Űɖ ɛɞɟűɐ Űɤɜ ŬɜŬɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ, əŬɘ  Űɖɜ, ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ 
ŮŰɐůɘŬ, ɏəɗŮůɖ Űɖɠ ɈˊɖɟŮůɑŬɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɞɡ ůɢŮŰɘəɞɨ ŬˊɞůˊɎůɛŬŰɞɠ Űɖɠ 
ɏəɗŮůɖɠ Űɖɠ ɈˊɖɟŮůɑŬɠ ȺůɤŰŮɟɘəɐɠ ȺˊɘɗŮɩɟɖůɖɠ. 

7. ɄɟɞɓɚɏˊŮɘ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ŮŰɐůɘɤɜ ˊɟɞůɞɛɞɘɩůŮɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əɟɑůɖɠ 
(stress tests) ɔɘŬ Űɞɡɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ŰŮɢɜɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ 
əŬɗɩɠ əŬɘ ɔɘŬ Űɞɡɠ ɚɞɘˊɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ɐŰɞɘ ŬɔɞɟɎɠ, ˊɘůŰɤŰɘəɧ, ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ. 
ȼ ȺȹȾ ɛŮɟɘɛɜɎ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŮɝŬɢɗɞɨɜ ɞɘ ˊɟɞůɞɛɞɘɩůŮɘɠ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əɟɑůɖɠ ( stress 
tests ) ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ Űɞ ɕɖŰɐůŮɘ ɞ ŮˊɧˊŰɖɠ. 

 

ɈˊɖɟŮůɑŬ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 

ȼ ɡˊɖɟŮůɑŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ: 
 
1. ȺɢŮɘ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ ɔɘŬ Űɞ ůɢŮŭɘŬůɛɧ, ŮɝŮɘŭɑəŮɡůɖ Űɖɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ əŬɘ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 
ůŮ ɗɏɛŬŰŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ əŮűŬɚŬɘŬəɐɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ əŬŰŮɡɗɨɜůŮɘɠ 
Űɞɡ ȹ.Ɇ. 

2. ȺɝŮɘŭɘəŮɨŮɘ, ɛŮ Űɖ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ Űɤɜ Ŭɟɛɧŭɘɤɜ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɩɜ ɛɞɜɎŭɤɜ, ŰŬ ɧɟɘŬ ŬɜɎɚɖɣɖɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ, Űɧůɞ ɔɘŬ Űɞ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɧ ɧůɞ əŬɘ Űɞ ˊŬɗɖŰɘəɧ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ, əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɠ 
Űɘɠ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ˊŬɟŬɛɏŰɟɞɡɠ əŬŰɎ Ůɑŭɞɠ əɘɜŭɨɜɞɡ. ȽŭɘŬɑŰŮɟŬ, ůŮ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɖɜ 
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ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐ ɈˊɖɟŮůɑŬ, ŮɝŮɘŭɘəŮɨŮɘ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ ɔɘŬ Űɖɜ ŮˊɘɛɏŰɟɖůɖ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ 
əɘɜŭɨɜɤɜ  ɗŮůˊɑɕɞɜŰŬɠ Űɘɠ əŬŰɎɚɚɖɚŮɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ. 

3. ȾŬɗɞɟɑɕŮɘ əɟɘŰɐɟɘŬ ɏɔəŬɘɟɞɡ ŮɜŰɞˊɘůɛɞɨ əɘɜŭɨɜɤɜ (early warning system) ůŮ ŬŰɞɛɘəɎ əŬɘ 
ůɡɜɞɚɘəɎ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ əŬɘ ŮɘůɖɔŮɑŰŬɘ Űɘɠ əŬŰɎɚɚɖɚŮɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ əŬɘ ɛɏŰɟŬ Ŭɡɝɖɛɏɜɖɠ 
ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ, ŭɘŬɟəɩɠ, ɐ əŬɘ ˊŮɟɘɞŭɘəɎ, ŬɜŬɚɧɔɤɠ Űɖɠ űɨůŮɤɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. 

4. ɆŮ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɖɜ ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐ ɈˊɖɟŮůɑŬ ŮɘůɖɔŮɑŰŬɘ ůŰɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ 
Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɘɠ əŬŰɎɚɚɖɚŮɠ ŰŮɢɜɘəɏɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ůŰŬ ŬˊɞŭŮəŰɎ ŮˊɑˊŮŭŬ. 
 

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐ ɈˊɖɟŮůɑŬ 
 

ȼ ŬɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐ ɡˊɖɟŮůɑŬ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ɄɑůŰɖ ȷȺũȷ: 
 
1. ɆɡɜŰɞɜɑɕŮɘ Űɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ- ŰŮɢɜɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ əŬɘ 
ŮəŰɘɛɎ Űɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ. 

2. ȺɝŬůűŬɚɑɕŮɘ Űɖɜ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬ Űɤɜ ɛŮɗɧŭɤɜ əŬɘ Űɤɜ ɡˊɞŭŮɘɔɛɎŰɤɜ (models) ˊɞɡ 
ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɤɜ ɡˊɞɗɏůŮɤɜ əŬɘ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ, Ůˊɑ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ɞ 
ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ/ŰŮɢɜɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ. 

3. ɆɡɔəɟɑɜŮɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ ŰŮɢɜɘəɩɜ 
ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ (ɓɏɚŰɘůŰŮɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ) ɛŮ Űɘɠ ŮɛˊŮɘɟɘəɏɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ. 

4. ȺɜɖɛŮɟɩɜŮɘ Űɖ ȹɘɞɑəɖůɖ əŬɘ Űɞ ȹ.Ɇ., ɛɏůɤ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ 
Űɖɜ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ əŬɘ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬ Űɞɡ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɤɜ ŰŮɢɜɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ.  

 

ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ɄŬɗɖŰɘəɞɨ (çALCOè) 
 
ȼ ˊɞɚɘŰɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ ŬˊɞůəɞˊŮɑ ůŰɖ ůɨɜɗŮůɖ Űɞɡ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ ɛŮ 
Űɟɧˊɞ ˊɞɡ ɜŬ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ɖ ɏəɗŮůɖ ůŮ ŮˊɘŰɞəɘŬəɧ əŬɘ ɚɞɘˊɞɨɠ 
əɘɜŭɨɜɞɡɠ ŬɔɞɟɎɠ. ũɘŬ Űɞ ůəɞˊɧ ŬɡŰɧ ɏɢŮɘ ůɡůŰŬɗŮɑ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ  
ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ï ɄŬɗɖŰɘəɞɨ (çALCOè), ɔɘŬ Űɞɜ ůɢŮŭɘŬůɛɧ əŬɘ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɖɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ əŬɘ 
Űɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ŭɘɎɟɗɟɤůɖɠ əŬɘ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ (Asset 
Liability Management), ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ůɢŮŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ŰŮɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ 
ȺɚɚɎŭɞɠ. ȼ çALCOè ůɡɜɏɟɢŮŰŬɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ɛɖɜɘŬɑŬ. ȼ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ Űɖɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ 
ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ-ɄŬɗɖŰɘəɞɨ ɏɢŮɘ ŬɜŬŰŮɗŮɑ ůŰɖ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ. 
 
 

ɀɞɜŰɏɚɞ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 
ȼ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ŮɑɜŬɘ ůɨɛűɤɜɖ ɛŮ Űɖ ŭɞɛɐ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  
 
ɇŬ ŮɛˊɚŮəɧɛŮɜŬ ɛɏɟɖ ůŰɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ŮɑɜŬɘ ŰŬ ˊŬɟŬəɎŰɤ: 
 

¶ Ƀɘ ɄɟɞɥůŰɎɛŮɜɞɘ əŬɘ ɞɘ ɈˊŮɨɗɡɜɞɘ Űɤɜ ȹɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ɇɛɖɛɎŰɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 

¶ Ƀ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 

¶ Ƀ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ 

¶ Ƀ ȺůɤŰŮɟɘəɧɠ ȰɚŮɔɢɞɠ 

¶ ȼ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 

¶ ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ (ȹ.Ɇ.) 
 
ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɡɘɞɗŮŰŮɑ ɏɜŬ ˊɟɧŰɡˊɞ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞ ůŮ ŰɟŮɘɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ɎɛɡɜŬɠ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ Űɖɠ 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɏɢŮɘ Űɖɜ ˊŬɟŬəɎŰɤ ŭɞɛɐ: 
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¶ ɆŰɖɜ ˊɟɩŰɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ ɓɟɑůəɞɜŰŬɘ ŮˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ (ŭɘŮɡɗɨɜůŮɘɠ əŬɘ 
ŰɛɐɛŬŰŬ), ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ɡˊŮɨɗɡɜŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ŮɚŬɢɘůŰɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ 
əɘɜŭɨɜɤɜ ɛŮ ŭŮŭɞɛɏɜɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɟɞůŭɞəɩɛŮɜɖɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ. 

¶ ɆŰɖɜ ŭŮɨŰŮɟɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ ɓɟɑůəŮŰŬɘ ɞ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ 
ŮɜŰɞˊɑɕŮɘ, ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ, ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɘŮɑ (ɧˊɞɡ ŬɡŰɧ ŮɑɜŬɘ ŮűɘəŰɧ) əŬɘ ŮɚɏɔɢŮɘ Űɞɡɠ 
əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ ɛŮɟɘɛɜɎ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ əŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɘɩɜ əŬɘ ŮɟɔŬɚŮɑɤɜ 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɗŬ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰŬ ŬɟɛɧŭɘŬ ɧɟɔŬɜŬ, ŭɖɚŬŭɐ Űɖɜ 
ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɞ ȹ.Ɇ. 

¶ ɆŰɖɜ ŰɟɑŰɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ ɓɟɑůəŮŰŬɘ ɞ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ, ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ 
ŮˊɘűɞɟŰɘůɛɏɜɞɠ ɛŮ Űɖɜ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɖ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɞɡ ɓŬɗɛɞɨ ůɡɛɛɧɟűɤůɖɠ ɛŮ Űɞ ŮəɎůŰɞŰŮ 
ɘůɢɨɞɜ ˊɚŬɑůɘɞ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ Űɞɡ. 

 
 

 
ɆɢɐɛŬ: ɄɟɧŰɡˊɞ Űɟɘɩɜ ɔɟŬɛɛɩɜ ɎɛɡɜŬɠ ɔɘŬ Űɖ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ Űɖɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
* ȼ ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐ ɈˊɖɟŮůɑŬ ŬɜɐəŮɘ ůŰɖɜ 1ɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɘɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ ůŮ ůɢɏůɖ 
ɛŮ Űɖɜ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ůŰɖ 2ɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ ɤɠ ˊɟɞɠ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɡˊɧɚɞɘˊŮɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ. 
 

ȺɡɗɨɜŮɠ & ȷɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ   
 

Ƀɘ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ ŮɡɗɨɜŮɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ, ŮűŬɟɛɞɔɐ əŬɘ Űɐɟɖůɖ Űɖɠ 
ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ˊŬɟŬəɎŰɤ. 
 
ɄɟɞɥůŰɎɛŮɜɞɘ əŬɘ ɞɘ ɈˊŮɨɗɡɜɞɘ Űɤɜ ȹɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ɇɛɖɛɎŰɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ: 
 
Ƀɘ ˊɟɞɥůŰɎɛŮɜɞɘ əŬɘ ɞɘ ɡˊŮɨɗɡɜɞɘ Űɤɜ ȹɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ɇɛɖɛɎŰɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ 
ɡˊŮɨɗɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɖɜ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ  
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ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ:  
 
Ƀ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ŮɑɜŬɘ ŮˊɘűɞɟŰɘůɛɏɜɞɠ ɛŮ ŰŬ Ůɝɐɠ əŬɗɐəɞɜŰŬ: 
 
V Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ   
V Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ 
V Űɖɜ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ 
V Űɞɜ ɏɚŮɔɢɞ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ 
V Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ əŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɘɩɜ əŬɘ ŮɟɔŬɚŮɑɤɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ 
V Űɞ ůɡɜŰɞɜɘůɛɧ əŬɘ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ɓɞɐɗŮɘŬɠ ɔɘŬ ɗɏɛŬŰŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰɘɠ ŭɘŮɡɗɨɜůŮɘɠ əŬɘ 
ŰŬ ŰɛɐɛŬŰŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬ 

V Űɖ ůɨɜŰŬɝɖ əŬɘ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 

 

ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ: 
 

ȼ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖ ŮɑɜŬɘ ɡˊŮɨɗɡɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɏɚŮůɖ Űɤɜ ˊŬɟŬəɎŰɤ: 
V Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ  əŬɘ Űɤɜ ˊɟɞɗŮůɛɘɩɜ ˊɞɡ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ 
ɘůɢɨɞɜ əŬɜɞɜɘůŰɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ, ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ŭŮ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ əŬɜɞɜɘůɛɞɨɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰɖɜ 
əŬŰŬˊɞɚɏɛɖůɖ Űɞɡ ɝŮˊɚɨɛŬŰɞɠ ɢɟɐɛŬŰɞɠ əŬɘ Űɖɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɖɠ ŰɟɞɛɞəɟŬŰɑŬɠ 

V Űɖɜ Ůɜɖɛɏɟɤůɖ ɧɚɤɜ Űɤɜ ɡˊŬɚɚɐɚɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɞɡ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ 
ˊɚŬɘůɑɞɡ əŬɘ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ əŬɗɞŭɐɔɖůɖɠ ɔɘŬ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜŮɠ ŬɚɚŬɔɏɠ ůŮ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨɠ əŬɜɧɜŮɠ 
əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ 

V Űɖ ůɡɜŮɢɐ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɞɜ ɈˊŮɨɗɡɜɞ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 

ȺůɤŰŮɟɘəɧɠ ȰɚŮɔɢɞɠ: 
 

ȷɟɛɞŭɘɧŰɖŰŬ Űɞɡ ɈˊŮɨɗɡɜɞɡ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŮɑɜŬɘ ɜŬ ŮɚɏɔɢŮɘ əŬɘ ɜŬ ŮˊɘɓŮɓŬɘɩɜŮɘ ɧŰɘ Űɞ 
ˊŬɟɧɜ ɏɔɔɟŬűɞ ɡˊɎɟɢŮɘ, ŮɑɜŬɘ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘɖɛɏɜɞ əŬɘ ŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ɧɚŬ ɧůŬ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ ůŮ ŬɡŰɧ 
Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɡˊɧɚɞɘˊɞɡɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɞɨɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ ɏɢŮɘ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ ɜŬ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ 
ŮˊŬɟəŮɑɠ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨɠ Ůɚɏɔɢɞɡɠ Űɤɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ɔɘŬ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ Űɨˊɞɡɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɤɜ Ůɚɏɔɢɤɜ ŬɡŰɩɜ ɗŬ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ŬɜŰɘəŮɑɛŮɜɞ ŬɜŬűɞɟɩɜ Űɖɠ 
ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ˊɟɞɠ Űɞ ȹ.Ɇ. əŬɘ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ůŰɖ ŭɘɎɗŮůɖ Űɤɜ ŮˊɞˊŰɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ. 
 
ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ: 
 

ȼ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ŮɑɜŬɘ ɡˊŮɨɗɡɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ: 
 
V ŮˊɑɓɚŮɣɖ Űɤɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŭɘŮɡɗɨɜůŮɘɠ əŬɘ ŰŬ ŰɛɐɛŬŰŬ 

V ɏɔəɟɘůɖ əŬɘ  ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ Űɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ  
V Ůɜɖɛɏɟɤůɖ Űɞɡ ȹ.Ɇ. ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ ŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ɧɟɘŬ, ɩůŰŮ 
ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɧŰɘ ŮɑɜŬɘ ŮɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜŬ ɛŮ Űɖɜ ˊŬɟɞɨůŬ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ əŬɘ Űɞ ˊɟɞűɑɚ 
ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 

 

ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ (ȹ.Ɇ.): 
 

ȼ ɏɔəɟɘůɖ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ ɏɔəɟɘůɖ əŬɘ ɖ ˊŮɟɘɞŭɘəɐ 
ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ Űɞɡ ˊɟɞűɑɚ əŬɘ Űɖɠ ŭɘɎɗŮůɖɠ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ŰŮɚɞɨɜ ɡˊɧ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ Űɞɡ ȹ.Ɇ. 
Ⱥˊɑůɖɠ, ůŰɞ ȹ.Ɇ. ɗŬ əɞɘɜɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ŰŬ ˊɞɟɑůɛŬŰŬ Űɤɜ ŬɝɘɞɚɞɔɐůŮɤɜ Űɞɡ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ 
ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰɞ ůɨůŰɖɛŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əɘɜŭɨɜɤɜ. 
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Ȱɔəɟɘůɖ əŬɘ ȾɡɟɘɧŰɖŰŬ 
 

ȼ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ŮɔəɟɑɜŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ȹ.Ɇ., əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮɑ, ɛŬɕɑ ɛŮ Űɘɠ ůɢŮŰɘəɏɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, ɛɏɟɞɠ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɘəɐɠ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ȼ 
ȹɘɞɑəɖůɖ ŮɑɜŬɘ ɡˊŮɨɗɡɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ əŬɘ Űɖ ɚɐɣɖ Ůɨɚɞɔɤɜ ɛɏŰɟɤɜ 
ɩůŰŮ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɘůŰŮɑ ɧŰɘ ɧɚɞ Űɞ ˊɟɞůɤˊɘəɧ əŬɘ ŰŬ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɎ ůŰŮɚɏɢɖ ɔɜɤɟɑɕɞɡɜ Űɞ 
ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɧ Űɖɠ. Ƀ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ űɏɟŮɘ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ əŬŰɎɟŰɘůɖ, 
ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ. 
 
ȺˊɘəŬɘɟɞˊɞɑɖůɖ/ ȷɜŬɗŮɩɟɖůɖ  
 

ȼ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮˊŬɜŮɝŮŰɎɕŮŰŬɘ əŬɘ ɜŬ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘŮɑŰŬɘ, ůŮ 
əɎɗŮ ɢɟɞɜɘəɐ ůŰɘɔɛɐ ˊɞɡ ŬɡŰɧ əɟɑɜŮŰŬɘ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ əŬɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ, ɩůŰŮ ɜŬ 
ŮɝŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɧŰɘ ŮəűɟɎɕŮɘ Űɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŮˊɘɗɡɛŮɑ ɜŬ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɖ 
ȺŰŬɘɟɑŬ. ȼ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮˊɘəɡɟɩɜŮŰŬɘ əŬɘ ɜŬ ŮɔəɟɑɜŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ 
ȹ.Ɇ. 
 
ȷɟɢŮɘɞɗɏŰɖůɖ 
 

ȼ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŬɟɢŮɘɞɗŮŰŮɑŰŬɘ əŬɘ ɜŬ ŰɖɟŮɑŰŬɘ ɤɠ ˊɟɞůɎɟŰɖɛŬ Űɤɜ 
ˊɟŬəŰɘəɩɜ Űɞɡ ȹ.Ɇ. 
 

ȷɟɢɏɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 

ɄŬɟŬəɎŰɤ ˊŬɟŬŰɑɗŮɜŰŬɘ ɞɘ ɓŬůɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ  əɘɜŭɨɜɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɞɘ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŮɠ 
ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ əŬɘ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ˊɞɡ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɩůŰŮ ɜŬ ŰɖɟŮɑ ɏɜŬ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧ 
ůɨůŰɖɛŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ. 
 

ȷůűŬɚɘůŰɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ: 
 

V ȾŬŰŬɔŮɔɟŬɛɛɏɜɖ ˊɞɚɘŰɘəɐ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ŬɜɎɚɖɣɖɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. 
V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ, ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɖɠ 
ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ əŬɘ Űɘɛɞɚɞɔɑɤɜ əŬɘ ɔɘŬ Űɞɜ ŮɜŰɞˊɘůɛɧ ˊɘɗŬɜɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 
əŬŰɎ Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ŰŬ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ ɛɖ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ əŬɘ əɘɜŭɨɜɤɜ ůŮ ɘůɢɨ ɜŬ ɛɖɜ 
ŮˊŬɟəɞɨɜ ɚɧɔɤ ŬɜŮˊŬɟəɩɜ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ ɐ ɛŮɗɧŭɤɜ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖɜ 
Űɘɛɞɚɧɔɖůɖ 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɤɜ ŰŮɢɜɘəɩɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ ŮəəɟŮɛɩɜ ɕɖɛɘɩɜ ŬɜɎ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ ˊɟɞɥɧɜ, ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɖɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ŰŮɢɜɘəɩɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ ŮəəɟŮɛɩɜ 
ɕɖɛɘɩɜ ŬɜɎ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ ˊɟɞɥɧɜ əŬɘ Űɞɡ ŮɜŰɞˊɘůɛɞɨ ˊɘɗŬɜɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əŬŰɎ Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ 
ŰŬ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ ŮəəɟŮɛɩɜ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɤɜ ɜŬ ɛɖɜ ŮˊŬɟəɞɨɜ ɚɧɔɤ ŬɜŮˊŬɟəɩɜ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ ɐ 
ɛŮɗɧŭɤɜ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɞˊɞɑɖůɖ 

V ɇɞ Ůɑŭɞɠ əŬɘ Űɘɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ Űɤɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ˊɞɡ ɗŬ ůɡɚɚɏɔɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ 
ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɎɗŮ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ɕɖɛɘɩɜ 

V ɇɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ Űɤɜ əɟɘŰɖɟɑɤɜ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ əŬɘ ˊɞɘɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɡˊɧɣɖ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ Űɖɠ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ, Űɞɡ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɤɜ ŰŮɢɜɘəɩɜ 
ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɠ ŮəŰɑɛɖůɖɠ Űɖɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ, ɛɏŰɟɖůɖ, ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ Űɖɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ 
Űɤɜ ŮɟɔŬůɘɩɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ űŬəɏɚɤɜ ŮəəɟŮɛɩɜ ɕɖɛɘɩɜ əɎɗŮ əɚɎŭɞɡ ŬůűŬɚɑůŮɤɜ əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ 
ɔɘŬ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɞɡ əɨəɚɞɡ ɕɤɐɠ ŬɡŰɩɜ 
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V ɇɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ɡˊɧ ŬəɟŬɑŮɠ ůɡɜɗɐəŮɠ (stress test). ɇŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɤɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ŬɡŰɩɜ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ Űɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ 
əŬɘ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ ɏəɗŮůɖɠ ůŮ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ.  

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ŬɜŰŬůűɎɚɘůɖɠ 
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ŬɜŰŬůűɎɚɘůɖɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ: 
 

¶ ɄɞɚɘŰɘəɐ ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɞɡ ɗŬ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɘɠ ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɑŮɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Űɖɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐɠ ɐ ɛɖ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ Űɞɡ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, Űɞɡɠ ŮɛˊɚŮəɧɛŮɜɞɡɠ əŬɘ Űɘɠ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ ŬɡŰɩɜ 

¶ ȷɟɢɏɠ əŬɘ əɟɘŰɐɟɘŬ ɔɘŬ Űɖɜ Ůˊɘɚɞɔɐ əŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɤɜ (ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɩɜ). 

ȺˊŮɜŭɡŰɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ: 
V ɄɞɚɘŰɘəɐ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ůɨɛűɤɜɖ ɛŮ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ əŬɘ ŰŬ ŬˊɞŭŮəŰɎ ɧɟɘŬ 
ŬɜɎɚɖɣɖɠ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ Űɖɠ ůɡɜŮɢɞɨɠ ůɡɛɛɧɟűɤůɖɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ŰŬ 
ˊɞůɞŰɘəɎ ɧɟɘŬ Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ Űɞɡ Ɂ.ȹ. 400/70 əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ɎɛŮůɖ ŬɜŬűɞɟɎ ůŰɞ ȹ.Ɇ. Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ Űɡɢɧɜ ɛɖ ůɡɛɛɧɟűɤůɖɠ ůŮ əɎˊɞɘɞ Ŭˊɧ ŰŬ ɧɟɘŬ. Ⱥˊɑůɖɠ ŰŬ ˊɟɧůɤˊŬ ɐ 
ɞɟɔŬɜɤŰɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ˊɞɡ ŮɝɞɡůɘɞŭɞŰɞɨɜŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ 
əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɛɖ ůɡɛɛɧɟűɤůɖɠ ůŮ ɞɘɞŭɐˊɞŰŮ Ŭˊɧ ŰŬ ɧɟɘŬ Űɞɡ Ɏɟɗɟɞɡ 8 Űɞɡ Ɂ.ȹ.400/70 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬůűɎɚɘůɖ ɧŰɘ ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɡˊɧɣɖ Űɞ Ůɑŭɞɠ Űɤɜ 
ŮɟɔŬůɘɩɜ ˊɞɡ ŬůəŮɑ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɩůŰŮ ɜŬ ŮɝŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɖ ŬůűɎɚŮɘŬ, ɖ Ŭˊɧŭɞůɖ əŬɘ ɖ 
ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ, ɖ ŭɘŬűɞɟɞˊɞɑɖůɖ əŬɘ ɖ ŭɘŬůˊɞɟɎ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, ŰŬ ŮɔəŮəɟɘɛɏɜŬ ɧɟɘŬ 
Ŭɜɞɢɐɠ ůŰɞɜ əɑɜŭɡɜɞ əŬɘ Űɖ ůɡɜɞɚɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ əŬɗɩɠ əŬɘ ŰŬ ˊɟɧůɤˊŬ 
ɐ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ˊɞɡ ŮɝɞɡůɘɞŭɞŰɞɨɜŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ 
əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɛɖ ůɡɛɛɧɟűɤůɖɠ 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮůɤŰŮɟɘəɐ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ, ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ 
Űɞɡ ŬɝɘɧɢɟŮɞɡ ɧɚɤɜ Űɤɜ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɤɜ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɞˊɞɑɞɡɠ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭɘŬŰɟɏɢŮɘ 
ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ 

V ɇɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ ŮˊɘˊɟɧůɗŮŰɤɜ ˊɞůɞŰɘəɩɜ ɞɟɑɤɜ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ ůŮ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ 
ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ 
ŬˊɞəɚɑůŮɤɜ Ŭˊɧ ŰŬ ɧɟɘŬ ŬɡŰɎ.  

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŬɠ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ï ˊŬɗɖŰɘəɞɨ (Assets ï Liabilities risk)  
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ: 
V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ, ɛɏŰɟɖůɖ, ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ 
Űɖɠ ŭɞɛɘəɐɠ ŬɜŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŬɠ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɟɞɩɜ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ Űɤɜ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ ɘŭɑɤɠ Űɖɠ Ŭˊɧəɚɘůɖɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ Űɤɜ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ, ɛɏŰɟɖůɖ, ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ 
Űɖɠ ůɡůɢɏŰɘůɖɠ ɛŮŰŬɝɨ əɘɜŭɨɜɤɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ əŬŰɖɔɞɟɘɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. 

V ɇɘɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ, ɛɏŰɟɖůɖ, ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ 
Űɖɠ ůɡůɢɏŰɘůɖɠ ɛŮŰŬɝɨ əɘɜŭɨɜɤɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ əŬŰɖɔɞɟɘɩɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əŬɘ 
ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. 

V ɇŬ ˊɟɧůɤˊŬ ɐ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ˊɞɡ ŮɝɞɡůɘɞŭɞŰɞɨɜŰŬɘ ɜŬ Űɘɠ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɛɧɜŮɠ 
Űɞɡɠ ɐ Ŭˊɧ əɞɘɜɞɨ əŬɘ ɏɢɞɡɜ ɤɠ ůəɞˊɧ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɞɜ 
əɑɜŭɡɜɞ.  
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Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ 
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ ˊɞɚɘŰɘəɐ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ 
əɘɜŭɨɜɞɡ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ŰŬ ŬəɧɚɞɡɗŬ: 
V ȼ əŬŰŬɜɞɛɐ ŬɟɛɞŭɘɞŰɐŰɤɜ ůŮ ˊɟɧůɤˊŬ ɐ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞɜ 
əŬɗɞɟɘůɛɧ Űɞɡ ŮˊɘɗɡɛɖŰɞɨ Ůˊɘˊɏŭɞɡ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, ɖ ɛɏŰɟɖůɖ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ Ůˊɘˊɏŭɞɡ 
ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ɖ ůɨɔəɟɘůɐ Űɞɡ ɛŮ Űɞ ŮˊɘɗɡɛɖŰɧ.  

V Ƀ əŬɗɞɟɘůɛɧɠ ŬˊɞŭŮəŰɩɜ əŬɘ ŬɜɩŰŬŰɤɜ ɞɟɑɤɜ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ ůŮ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ 
ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɚɐɣɖɠ ɓɟŬɢɡɢɟɧɜɘɞɡ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɖɜ 
ˊɟɞůŰŬůɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɞɛŬɚɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, ůŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ 
əɟɑůŮɤɜ əŬɘ ůŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ˊŬɜɘəɞɨ. 

V Ƀɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ůŮ ɧɟɞɡɠ ɛŮɘɤɛɏɜɤɜ 
ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɐ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɩɜ Űɤɜ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ, ˊ.ɢ. ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ˊɟɧůŰɘɛɞ ŮɝŬɔɞɟɎɠ ə.Ű.ɚ.       

V Ƀɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ˊɘɗŬɜɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ůŰɞ ɎɛŮůɞ, ɓɟŬɢɨ əŬɘ 
ɛɏůɞ ɛɏɚɚɞɜ, ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ůŰɘɠ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɞɛŬɚɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, əɟɑůŮɤɜ əŬɘ 
ˊŬɜɘəɞɨ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɖɜ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɞɡ ůɡɜɧɚɞɡ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɟŮɡůŰɞˊɞɑɖůɐɠ Űɞɡ əŬɘ Űɖɜ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ ɜŬ ɕɖŰɐůɞɡɜ Űɖ ɟŮɡůŰɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ 
ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ Űɞɡɠ ůɨɛɓŬůɖɠ ŮɜŰɧɠ Űɤɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɤɜ ɢɟɞɜɘəɩɜ ˊŮɟɘɧŭɤɜ. 

V Ƀ əŬɗɞɟɘůɛɧɠ Űɖɠ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬɠ Űɖɠ ůɨɜɗŮůɖɠ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŮ ůɢɏůɖ 
ɛŮ Űɖ űɨůɖ, ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɘɎɟəŮɘŬ əŬɘ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɡɛɏɜɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ 
ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɩůŰŮ ɜŬ əŬɚɨɣɞɡɜ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɧŰŬɜ ŬɡŰɏɠ əŬɗɑůŰŬɜŰŬɘ 
ŬˊŬɘŰɖŰɏɠ. 

V Ƀ əŬɗɞɟɘůɛɧɠ Űɤɜ ŭɘŬɢŮɘɟɘůŰɘəɩɜ ˊɟɎɝŮɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ ŰŬ ˊɟɧůɤˊŬ ɐ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɏɠ 
ɛɞɜɎŭŮɠ ˊɞɡ ŮɝɞɡůɘɞŭɞŰɞɨɜŰŬɘ ɜŬ Űɘɠ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ, ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 
ɏɚɚŮɘɣɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ.    

V ɇɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ ŬˊɞŭŮəŰɩɜ əŬɘ ŬɜɩŰŬŰɤɜ ɞɟɑɤɜ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ ůŮ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ 
ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɚɐɣɖɠ ɓɟŬɢɡɢɟɧɜɘɞɡ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɖɜ 
ˊɟɞůŰŬůɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɞɛŬɚɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, ůŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ 
əɟɑůŮɤɜ əŬɘ ůŮ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ˊŬɜɘəɞɨ.  

 

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ 
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ: 
 
V ɇɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ˊɟɞůɩˊɤɜ ˊɞɡ ŮɝɞɡůɘɞŭɞŰɞɨɜŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɞɜ ŮɜŰɞˊɘůɛɧ 
Űɤɜ ˊɖɔɩɜ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ. 

V ɇɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ ŬˊɞŭŮəŰɩɜ əŬɘ ŬɜɩŰŬŰɤɜ ɞɟɑɤɜ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ ůŮ əɎɗŮ ˊɖɔɐ 
ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ ŰŬ ˊɟɧůɤˊŬ ɐ ɞɟɔŬɜɤŰɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ˊɞɡ 
ŮɝɞɡůɘɞŭɞŰɞɨɜŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖ ŭɘŬůűɎɚɘůɖ ɧŰɘ ɞɘ ůɡɔəŮɜŰɟɩůŮɘɠ əɘɜŭɨɜɤɜ 
ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ŮɜŰɧɠ Űɤɜ ŮɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ ɞɟɑɤɜ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ. 

V Ƚŭɑɤɠ əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ɞɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ Űɤɜ əɟɘŰɖɟɑɤɜ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬɠ əŬɘ 
űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ůɡɜŮɟɔŬŰɩɜ, ɞɘ ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ ɜɞɛɘəɧ əŬɘ 
ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ.  ȾŬŰô ŮɚɎɢɘůŰɞɜ ɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɎ ɡˊɧɣɖ əɎɗŮ ŭɘŬɗɏůɘɛɖ 
ˊɚɖɟɞűɞɟɑŬ ɔɘŬ (ŬɜŰ)ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ ŭɘŬɛŮůɞɚŬɓɖŰɐ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ Ůűɧůɞɜ ŮɑɜŬɘ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɖ 
ůŮ ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɐ ɓɎůɖ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ˊɟɞůɓɎůɘɛɖ ůŰɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 
 

ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ: 
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ȺɇȼɆȽȷ ɃȽȾɃɁɃɀȽȾȼ ȺȾŪȺɆȼ 2014    

57 

 

V ȾŬŰŬɔŮɔɟŬɛɛɏɜŮɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ ɔɘŬ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ 
ɛɞɜɎŭɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɩůŰŮ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɧŰɘ ɖ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ 
ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɛŮ ŮɚŮɔɢɧɛŮɜɞ, Ŭˊɧ Ɏˊɞɣɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, Űɟɧˊɞ. 

V ɇɖɜ ɨˊŬɟɝɖ ŮˊŬɟəɩɜ ůɡůŰɖɛɎŰɤɜ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ŮɜŰɞˊɘůɛɧ əɎɗŮ ɞɡůɘɩŭɞɡɠ 
ˊɖɔɐɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ (ɛɏŰɟɖůɖ) əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ 
Űɤɜ ŬɜŬɚŬɛɓŬɜɧɛŮɜɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɖ ɚɐɣɖ ŭɘɞɟɗɤŰɘəɩɜ ŮɜŮɟɔŮɘɩɜ, ɧŰŬɜ ŬɡŰɧ əɟɑɜŮŰŬɘ 
ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ.  

ȽəŬɜɧŰɖŰŬ ȷɜɎɚɖɣɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Bearing Capacity) 
 

BŬůɘəɧɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɠ ɔɘŬ Űɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ Űɖɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ŮɑɜŬɘ ɖ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ 
ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ (risk bearing capacity) Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ "ɖ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ˊɞɡ 
ɏɢŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɜŬ ŬˊɞɟɟɞűɎ Űɘɠ ɕɖɛɑŮɠ (ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜŮɠ əŬɘ ɛɖ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜŮɠ) ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ 
Ŭˊɧ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ɢɤɟɑɠ ɎɛŮůɖ ŬˊŮɘɚɐ ɔɘŬ Űɖɜ Ůˊɘɓɑɤůɖ Űɖɠ". ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞɜ 
ˊŬɟŬˊɎɜɤ ɞɟɘůɛɧ, ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ (risk bearing capacity) ŮɑɜŬɘ Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ˊɞůɧ 
ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ (economic capital) ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ ɧɚɤɜ 
Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ.  
 

ȹɘɎɗŮůɖ ȷɜɎɚɖɣɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Appetite) 
 

ɋɠ ŭɘɎɗŮůɖ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ (ñrisk appetiteò) ɞɟɑɕŮŰŬɘ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ɏəɗŮůɖɠ ůŰɞɜ əɑɜŭɡɜɞ ˊɞɡ ɖ 
ȺŰŬɘɟɑŬ ŮɑɜŬɘ ŭɘŬŰŮɗŮɘɛɏɜɖ ɜŬ ŬɜŬɚɎɓŮɘ ɐ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟŮɑ ɔɘŬ ŭŮŭɞɛɏɜɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. ȼ ŭɘɎɗŮůɖ 
ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ (risk bearing capacity), 
ɖ ɞˊɞɑŬ ɡˊɞŭŮɘəɜɨŮɘ Űɞ ɛɏɔɘůŰɞ ɨɣɞɠ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬɜŬɚɖűɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ɛŮ 
ɓɎůɖ ŰŬ ɡűɘůŰɎɛŮɜŬ ɑŭɘŬ əŮűɎɚŬɘŬ, Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ Űɖɠ ůŰɧɢɤɜ əŬɘ Űɞɡɠ 
ɚɞɘˊɞɨɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ ˊɧɟɞɡɠ (ˊ.ɢ. ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɏɜŬɜŰɘ ŮˊɘůűŬɚɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ), Űɖɜ 
ŮˊɎɟəŮɘŬ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ, Űɞɡɠ ŮˊɞˊŰɘəɞɨɠ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ 
Ůˊɘŭɑɤɝɐ Űɖɠ ɔɘŬ ˊɟɞůŰŬůɑŬ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ.  
 
ɇɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ŭɘɎɗŮůɖɠ ŬɜɎɚɖɣɖɠ Űɞɡ əɎɗŮ əɘɜŭɨɜɞɡ ŮəűɟɎɕŮŰŬɘ ɛɏůɤ Űɤɜ ŬɟɘɗɛɖŰɘəɩɜ əŬɘ 
ˊɞɘɞŰɘəɩɜ ŭŮɘəŰɩɜ ˊɞɡ ɗɏŰŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ..  
 

Ʉɟɞűɑɚ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Profile) 
 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɞɟɑɕŮɘ Űɞ ˊɟɞűɑɚ əɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ɤɠ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ůŰɞɡɠ ɞˊɞɑɞɡɠ ŮəŰɑɗŮŰŬɘ ɤɠ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɖɠ. ɇɞ ˊɟɞűɑɚ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ, ɧˊɤɠ ŬɡŰɞɑ ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ůŰɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 
 
ũɘŬ Űɞɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧ Űɞɡ ˊɟɞűɑɚ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑ ůɢŮŰɘəɞɨɠ ŬɟɘɗɛɖŰɘəɞɨɠ 
ŭŮɑəŰŮɠ ŬɜɎ əɑɜŭɡɜɞ (ɧˊɞɡ ŬɡŰɧ ŮɑɜŬɘ ŮűɘəŰɧ) əŬɘ ˊɞɘɞŰɘəɞɨɠ ŭŮɑəŰŮɠ. Ƀɘ ŭŮɑəŰŮɠ ŬɡŰɞɑ 
ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ůŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ Ŭˊɧ Űɞɜ ɈˊŮɨɗɡɜɞ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ  
əŬŰŬɟŰɑɕŮɘ ůɢŮŰɘəɐ ŬɜŬűɞɟɎ ˊɟɞɠ Űɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɞ ȹ.Ɇ.  ɇŬ 
ˊŬɟŬɔɧɛŮɜŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŬɝɘɞɚɞɔɞɨɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ ŰŬ ˊɟɞəŬɗɞɟɘůɛɏɜŬ ɧɟɘŬ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ 
ŮɔɔɟɎűɞɡ ŬɚɚɎ əŬɘ Űɘɠ ŮəɎůŰɞŰŮ ůɡɜɗɐəŮɠ, ˊ.ɢ. ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɩɟŬɠ, ŬɔɞɟɎɠ ə.Ű.ɚ. 
 

ȹŮɑəŰŮɠ əŬɘ ȳɟɘŬ 
 

ɄŬɟŬəɎŰɤ ˊŬɟŬŰɑɗŮŰŬɘ ɏɜŬɠ ˊɑɜŬəŬɠ ɛŮ Űɘɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, Űɞɡɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ 
ɛɏŰɟɖůɖɠ əŬɘ ŰŬ ɧɟɘŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɗɏůŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ. ɆŰɞɜ ˊɑɜŬəŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɞɘ ɓŬůɘəɧŰŮɟɞɘ 
ŭŮɑəŰŮɠ ɛɏŰɟɖůɖɠ əŬɘ ŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ɧɟɘŬ, Ůɜɩ ɞɘ ɡˊɧɚɞɘˊɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢŮɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ. 
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ȺˊɑˊŮŭŬ ŮɜŮɟɔɞˊɞɑɖůɖɠ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ əɚɘɛɎəɤůɖɠ 
 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɡɘɞɗŮŰɐůŮɘ Űɖɜ Ŭəɧɚɞɡɗɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɖɠ ˊɘɗŬɜɐɠ ɏəɗŮůɖɠ ůŮ 
əɘɜŭɨɜɞɡɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ ɧɟɘŬ ˊɞɡ əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ŮɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ɄɞɚɘŰɘəɏɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ 
Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ.   

ȰəɗŮůɖ ůŮ ůɢɏůɖ 
ɛŮ Űɞ ȳɟɘɞ 

ȺˊɑˊŮŭɞ 
ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ 

ȺɜɏɟɔŮɘŮɠ 

ȰəɗŮůɖ ɏɤɠ əŬɘ 
89% Űɞɡ ɞɟɑɞɡ 

ɄɟɎůɘɜɞ 
Business as Usual 
ȾŬɛɑŬ ȺɜɏɟɔŮɘŬ 

ÅɇŬəŰɘəɏɠ ŬɜŬůəɞˊɐůŮɘɠ əŬɘ ŬɜŬɚɨůŮɘɠ 
ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ / ůŮɜŬɟɑɤɜ, ɩůŰŮ ɜŬ 

ŭɘŬůűŬɚɘůŰŮɑ ɧŰɘ ɖ ɏəɗŮůɖ ŭŮɜ ɗŬ ɡˊŮɟɓŮɑ 
ŰŬ ɧɟɘŬ ˊɞɡ əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 

ȺŰŬɘɟɑŬ 
ÅɆɡɜŮɢŮɑɠ ŬɜŬůəɞˊɐůŮɘɠ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ 
əɘɜŭɨɜɞɡ, ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɏɠ 
ɔɘŬ Űɘɠ ŬɚɚŬɔɏɠ / ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɞɡɠ 

əɘɜŭɨɜɞɡɠ 

ȰəɗŮůɖ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ 
90% əŬɘ 99% Űɞɡ 

ɞɟɑɞɡ 

ɄɞɟŰɞəŬɚɑ 
(ɄŮɟɘɞɢɐ ɏɔəŬɘɟɖɠ 

ˊɟɞŮɘŭɞˊɞɑɖůɖɠ. ȷɜŬűɞɟɎ 
ůŰŬ əŬŰɎɚɚɖɚŬ ŮˊɑˊŮŭŬ. 
ȷɡɝɖɛɏɜɖ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ 
əŬɘ ůɢŮŭɘŬůɛɧɠ ŮɜŮɟɔŮɘɩɜ 
ɛŮŰɟɘŬůɛɞɨ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ) 
ȷˊɞŭɞɢɐ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ 
əɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ 

Űɖɠ ŭɘɎɗŮůɖɠ. 

Åȼ ˊɟɩŰɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ, ɡˊŮɨɗɡɜɖ ɔɘŬ 
Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ, ŮɘŭɞˊɞɘŮɑ Űɖɜ 
ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ 
ůɡɜŰɎůůŮɘ ŬɜŬűɞɟɏɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ 
ůɢɏŭɘŬ ŭɟɎůɖɠ ɔɘŬ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɘůŰŮɑ ɧŰɘ ɖ 

ɏəɗŮůɖ ŭŮɜ ɗŬ ɡˊŮɟɓŮɑ Űɞ ɧɟɘɞ 

ȰəɗŮůɖ ůŮ 100% 
Űɞɡ ɞɟɑɞɡ (əŬɘ 
ɛɏɢɟɘ 109% 
ŭŮŭɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ 
Ŭɜɞɢɐɠ Űɞɡ ȹ.Ɇ.) 

Ⱦɧəəɘɜɞ 
(ɈˊɏɟɓŬůɖ Űɞɡ ɞɟɑɞɡ. 
ȷɜŬűɞɟɎ ůŰŬ əŬŰɎɚɚɖɚŬ 
ŮˊɑˊŮŭŬ əŬɘ ɎɛŮůŮɠ 

ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ) 
ũɘŬ ůɞɓŬɟɏɠ ŬˊɞəɚɑůŮɘɠ 
ŮɜɖɛŮɟɩɜŮŰŬɘ Űɞ ȹɆ əŬɘ ɖ 
ȹɘŮɨɗɡɜůɖ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ 

Ⱥɚɏɔɢɞɡ 

Åȼ ˊɟɩŰɖ ɔɟŬɛɛɐ ɎɛɡɜŬɠ, ɡˊŮɨɗɡɜɖ ɔɘŬ 
Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ 

ɡˊɞůŰɖɟɘɕɧɛŮɜɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ 
ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ŬɜŬűɏɟŮɘ ůŰɖɜ 
ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɜ 
ɞɟɘŬəɐ ˊŬɟɎɓŬůɖ ɞɟɑɞɡ əŬɘ 

ˊɟɞŮŰɞɘɛɎɕɞɡɜ əŬɘ ŮűŬɟɛɧɕɞɡɜ ŰŬ 
ůɢɏŭɘŬ ŭɟɎůɖɠ ɔɘŬ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ 

ɏəɗŮůɖɠ 

ȰəɗŮůɖ Ɏɜɤ Űɞɡ 
110% 

ɆɞɓŬɟɐ ˊŬɟɎɓŬůɖ Űɖɠ 
ŭɘɎɗŮůɖɠ ŬɜɎɚɖɣɖɠ 
ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ŮəŰɧɠ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ Űɖɠ 

ŭɘɎɗŮůɖ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ 
Űɞɡ ȹ.Ɇ. 

ɎɛŮůɖ ŮűŬɟɛɞɔɐ ůɢŮŭɑɤɜ 
ŭɟɎůɖɠ ɐ / əŬɘ ůɢŮŭɘŬůɛɧɠ 
ˊɚɎɜɞɡ ɏəŰŬəŰɖɠ ŬɜɎɔəɖɠ 
ɔɘŬ ůɞɓŬɟɏɠ ˊŬɟŬɓɘɎůŮɘɠ 

ÅɃ ɈˊŮɨɗɡɜɞɠ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
ŮɘŭɞˊɞɘŮɑ əŬɘ ŮɜɖɛŮɟɩɜŮɘ Űɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ 
ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟɎɓŬůɖ 
ɞɟɑɞɡ əŬɘ  ŮˊɘɓɚɏˊŮɘ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ 
ɛɏŰɟɤɜ ɛŮŰɟɑŬůɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ ɔɘŬ Űɖ 

ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ ŮɜŰɧɠ Ůɜɧɠ ɢɟɞɜɘəɞɨ 
ŭɘŬůŰɐɛŬŰɞɠ 

Åɇɞ ˊɟɞűɑɚ əɘɜŭɨɜɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
ŮɜŰŮɑɜŮŰŬɘ əŬɗɩɠ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔŮɑ 
ŮəŰɧɠ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ ŭɘɎɗŮůɖɠ ŬɜɎɚɖɣɖɠ 
əɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ ɜŬ 
ŮɝŬůűŬɚɑůɞɡɜ ɧŰɘ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ŮˊŬɟəŮɑɠ 

ɏɚŮɔɢɞɘ 
ÅȺɜɖɛŮɟɩɜɞɜŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ Űɞ ȹ.Ɇ. əŬɘ ɞ 
ȺůɤŰŮɟɘəɧɠ ȰɚŮɔɢɞɠ ɔɘŬ Űɘɠ ůɞɓŬɟɏɠ 

ˊŬɟŬɓɎůŮɘɠ 
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Ⱦ) ȷɡŰɧ - Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Ƚŭɑɤɜ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (ORSA) 
 

ɆŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ ůɡɛɛɧɟűɤůɖɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ Űɞ ŮˊŮɟɢɧɛŮɜɞ ɗŮůɛɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ ūŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬ ȽȽ 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɞɡ ɄɡɚɩɜŬ ȽȽ ɔɘŬ Űɖɜ ȺəŰɑɛɖůɖ Ƚŭɑɞɡ Ⱦɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ ūŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ, ɖ 
ȺŰŬɘɟɑŬ ŭɘŮɜɏɟɔɖůŮ Űɖɜ ˊɟɩŰɖ ŭɞəɘɛŬůŰɘəɐ ɏəɗŮůɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ ŬɡŰɧ-Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ 
Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ, ɧˊɤɠ ɕɖŰɐɗɖəŮ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɞˊŰɘəɐ Ŭɟɢɐ.  
ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ˊɟɩŰɖ ŭɞəɘɛŬůŰɘəɐ ɏəɗŮůɖ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ˊɟɞűɑɚ əɘɜŭɨɜɞɡ 
Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŭɘŬŰɟɏɢŮɘ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ Űɖɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ. ȼ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ŮˊɘɛŮɟɑůŰɖəŮ ůŮ 3 űɎůŮɘɠ: 
 
ȷɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ  

V Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖ Űɡˊɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɑŬ (Standard Formula),  
V Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŭŮɜ əŬɚɨˊŰɞɜŰŬɘ ŮˊŬɟəɩɠ Ŭˊɧ Űɖɜ Standard Formula əŬɘ  
V Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŭŮɜ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖ Standard Formula 

 
ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ  

V ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬɠ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ 
V ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ɓŬɗɛɞɨ ŬɜŰɘəŰɨˊɞɡ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ  
V ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ  
 
ȸŬɗɛɞɜɧɛɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ  

V ȽŮɟɎɟɢɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ɛɏůɤ Űɖɠ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬɠ Heat Map (ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɖɜ 
ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ əŬɘ Űɞ ɓŬɗɛɧ ŬɜŰɘəŰɨˊɞɡ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ). 

V ũɘŬ Űɞɡɠ  əɘɜŭɨɜɞɡɠ, ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ Standard Formula, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ 
ŬˊŮɘəɞɜɑůŮɘ Űɘɠ əŮűŬɚŬɘŬəɏɠ Űɞɡɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ɏŰůɘ ɧˊɤɠ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ 
Ɏůəɖůɖɠ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ 0 (Stress Test 2014 
Scenario 0 ï LTG ɛɏŰɟŬ).  

V ɆŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ ŭɞəɘɛŬůŰɘəɐɠ ɏəɗŮůɖɠ (ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɡˊɞɓɞɚɐɠ 30/06/2015), ɖ 
ȺŰŬɘɟɑŬ  ɗŬ ˊɟɞɢɤɟɐůŮɘ ůŰŬ ŬəɧɚɞɡɗŬ: 

V ȺəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ Ŭəɧɚɞɡɗɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ (ɄŮɟɑɞŭɞɠ 
ŬɜŬűɞɟɎɠ 31/12/2014) 

V Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ Űɡˊɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɑŬ (Standard Formula),  
V Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŭŮɜ əŬɚɨˊŰɞɜŰŬɘ ŮˊŬɟəɩɠ Ŭˊɧ Űɖɜ Standard Formula əŬɘ  
V Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŭŮɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ Standard Formula. 
V Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖ ůŮ ůɡɜŮɢɐ ɓɎůɖ ɛŮ Űɘɠ əŮűŬɚŬɘŬəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ 
ŰŮɢɜɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 

V ȺəŰɑɛɖůɖ Űɞɡ ɓŬɗɛɞɨ Ŭˊɧəɚɘůɖɠ Űɞɡ ˊɟɞűɑɚ əɘɜŭɨɜɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊŬɟŬŭɞɢɏɠ ůŰɘɠ 
ɞˊɞɑŮɠ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ɖ əŮűŬɚŬɘŬəɐ ŬˊŬɑŰɖůɖ Űɖɠ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ ɓɎůŮɘ Űɖɠ Standard Formula  

V ɄɟɞɞˊŰɘəɐ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ əŮűŬɚŬɘŬəɩɜ ŬɜŬɔəɩɜ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ 
(ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ˊɟɞɓɞɚɐ SCR əŬɘ  Balance Sheet ůŮ ɏɜŬ ɢɟɞɜɘəɧ ɞɟɑɕɞɜŰŬ 3-5 ŮŰɩɜ) 

V Ɉɚɞˊɞɑɖůɖ ůŮɜŬɟɑɤɜ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ (Stress and Scenario tests) 
V ȾŬŰŬɔɟŬűɐ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ȺəŰɑɛɖůɖ Űɞɡ Ƚŭɑɞɡ Ⱦɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ 
ūŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ 

ɆŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ ŰŮɚɘəɐɠ ɏəɗŮůɖɠ (ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɡˊɞɓɞɚɐɠ 30/09/2015), ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ  ɗŬ ˊɟɞɢɤɟɐůŮɘ 
ůŰɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ ɧɚɤɜ Űɤɜ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɘůɩɜ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɛɏůɤ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ 
Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ŬˊɞəŰɎ ˊɚɖɟɏůŰŮɟɖ əŬŰŬɜɧɖůɖ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ ŬɜŬɚŬɛɓŬɜɧɛŮɜɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ 
əŬɘ Űɘɠ əŮűŬɚŬɘŬəɏɠ Űɖɠ ŭɞɛɏɠ, Ůɜɩ ɛŮ Űɖɜ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ Űɖɠ ˊɚɎɜɤɜ 
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ŬˊɞəŰɎ ɛɘŬ ɞɚɞəɚɖɟɤɛɏɜɖ ŬɜŰɑɚɖɣɖ ɔɘŬ Űɘɠ ŮɡəŬɘɟɑŮɠ əŬɘ Űɘɠ ŬˊŮɘɚɏɠ ˊɞɡ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ 
ŮɛűŬɜɘůŰɞɨɜ əŬŰɎ Űɖɜ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɩɜ Űɖɠ  ůɢŮŭɑɤɜ. 
 

ɀŮɗɞŭɞɚɞɔɑŬ ȷɜŬɔɜɩɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ   
 

ȷɟɢɘəɧ ůŰɎŭɘɞ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ əŬɘ Űɖɜ əŬŰŬɔɟŬűɐ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ Ůɜɧɠ 
ɀɖŰɟɩɞɡ ȾŬŰŬɔɟŬűɐɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ (Risk Register) Űɞ ɞˊɞɑɞ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ 
ɡűɘůŰɎɛŮɜɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŮəŰɑɗŮŰŬɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ, ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ Űɖɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ.  
ȼ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ŮˊɘŰŮɨɢɗɖəŮ ɛɏůɤ ɛɑŬ ůŮɘɟɎɠ ůɡɕɖŰɐůŮɤɜ əŬɘ ůɡɜŬɜŰɐůŮɤɜ ɛŮŰŬɝɨ 
Űɖɠ ȹɘɞɑəɖůɖɠ əŬɘ Űɤɜ ȹɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ (ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖ Ⱦɘɜŭɨɜɞɡ, ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ, 
ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɧ, ȷɜŰŬůűɎɚŮɘŮɠ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ɈˊɖɟŮůɑŮɠ, ɄɚɖɟɞűɞɟɘŬəɩɜ ɆɡůŰɖɛɎŰɤɜ,  
ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ, ȺˊɘŰɟɞˊɏɠ əŰɚ.).  
Ɇəɞˊɧɠ Űɤɜ  ůɡɜŬɜŰɐůŮɤɜ/ůɡɕɖŰɐůŮɤɜ ŬˊɞŰɏɚŮůŮ ŬűŮɜɧɠ ɖ ɏɔəŬɘɟɖ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ 
ɛɏůɤ Űɤɜ əŬɗɖɛŮɟɘɜɩɜ Űɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ, ŬűŮŰɏɟɞɡ ɖ ɏɜŰŬɝɖ ɧɚɤɜ Űɤɜ ŭɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ / ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ  
Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɘɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Űɖɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬɠ ɃRSA.  
Ƀɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ŬɜŬɔɜɤɟɑůŰɖəŬɜ əŬɘ əŬŰŬɔɟɎűɖəŬɜ ůŰɞ ɀɖŰɟɩɞ əŬŰŬɔɟŬűɐɠ əɘɜŭɨɜɤɜ (Risk 
Register) ɞɛŬŭɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ/əŬŰɖɔɞɟɘɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ɓɎůŮɘ Űɤɜ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɩɜ əŬɘ Űɖɠ űɨůɖɠ Űɞɡɠ. 
ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ŬɜŬɔɜɤɟɑůŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ůɡɜŭɏŮŰŬɘ ɛŮ Űɞ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɧ Űɖɠ 
ˊɚɎɜɞ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ Űɖɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ, ɛŮ əɡɟɑŬɟɢɞ ůŰɧɢɞ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ 
Űɖɠ ŬˊɏɜŬɜŰɘ ůŰɞɡɠ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ Űɖɠ ůŰɧɢɤɜ ɔŮɜɘəɧŰŮɟŬ.  
 

ɀŮɗɞŭɞɚɞɔɑŬ ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 
 

ũɘŬ əɎɗŮ əɑɜŭɡɜɞ ˊɞɡ ŬɜŬɔɟɎűŮŰŬɘ ůŰɞ ɀɖŰɟɩɞ ȾŬŰŬɔɟŬűɐɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, ɖ ɈˊɖɟŮůɑŬ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ 
Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ůŮ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɞɡɠ ŮˊɘəŮűŬɚɐɠ Űɤɜ ȹɘŮɡɗɨɜůŮɤɜ/ɀɞɜɎŭɤɜ, ŬɝɘɞɚɧɔɖůŬɜ Űɖɜ 
ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ əŬɘ Űɞɜ ŬɜŰɑəŰɡˊɞ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ.  ȼ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɖɠ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɞɡ 
ŬɜŰɑəŰɡˊɞɡ ɔɘŬ əɎɗŮ əɑɜŭɡɜɞ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ ˊɘɗŬɜɎ ůŮɜɎɟɘŬ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ 
Űɞɡ ŮəɎůŰɞŰŮ əɘɜŭɨɜɞɡ. 
Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ˊɟɞɢɩɟɖůŮ ůŰɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ ˊɞɡ 
ŭɘŬɗɏŰŮɘ ɔɘŬ əɎɗŮ əɑɜŭɡɜɞ ɝŮɢɤɟɘůŰɎ, ɓɎůŮɘ Űɤɜ ˊɞɘɞŰɘəɩɜ əɟɘŰɖɟɑɤɜ ˊɞɡ ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ 
ˊŬɟŬəɎŰɤ. 
ȺɜŭŮɘəŰɘəɎ, ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ ˊɞɡ ɡɘɞɗŮŰɐɗɖəŬɜ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ Űɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬɠ, 
ŬɜŰɑəŰɡˊɞɡ əŬɘ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ ŮɑɜŬɘ ŰŬ ŬəɧɚɞɡɗŬ:  
 

ȾɚɑɛŬəŬ/ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬɠ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ 
 

ȼ əɚɑɛŬəŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɖɗŮɑ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ŮɑɜŬɘ ɖ 
Ŭəɧɚɞɡɗɖ: 
 

ȸŬɗɛɧɠ ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ɄŮɟɘɔɟŬűɐ 

1 ȾŬɗɧɚɞɡ ɄɘɗŬɜɐ 
1 ůŰŬ 2000 
ɢɟɧɜɘŬ 

ȺəŰɘɛɎŰŬɘ ˊɤɠ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ŮɑɜŬɘ ůɢŮŭɧɜ 
ŬŭɨɜŬŰɞ ɜŬ ŮˊɏɚɗŮɘ əŬŰɎ Űɞ ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ 
ŭɘɎůŰɖɛŬ  

2 ȺɚɎɢɘůŰŬ ɄɘɗŬɜɐ 
1 ůŰŬ 200 
ɢɟɧɜɘŬ 

ȺəŰɘɛɎŰŬɘ ˊɤɠ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ɏɢŮɘ ɢŬɛɖɚɐ 
ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ɜŬ ŮˊɏɚɗŮɘ əŬŰɎ Űɞ ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ 
ŭɘɎůŰɖɛŬ  

3 ɄɘɗŬɜɐ 1 ůŰŬ 20 ɢɟɧɜɘŬ 
ȺəŰɘɛɎŰŬɘ ˊɤɠ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧ ɜŬ 
ŮˊɏɚɗŮɘ əŬŰɎ Űɞ ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ ŭɘɎůŰɖɛŬ  

4 Ʉɞɚɨ ˊɘɗŬɜɐ 1 ůŰŬ 5 ɢɟɧɜɘŬ 
ȺəŰɘɛɎŰŬɘ ˊɤɠ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ɏɢŮɘ Ŭɡɝɖɛɏɜɖ 
ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ɜŬ ŮˊɏɚɗŮɘ əŬŰɎ Űɞ ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ 
ŭɘɎůŰɖɛŬ  
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5 ȷɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ 1 ůŰŬ 2 ɢɟɧɜɘŬ 
ȺəŰɘɛɎŰŬɘ ˊɤɠ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ŮɑɜŬɘ ůɢŮŭɧɜ 
ɓɏɓŬɘɞ ˊɤɠ ɗŬ ŮˊɏɚɗŮɘ əŬŰɎ Űɞ ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ 
ŭɘɎůŰɖɛŬ  

 

ȾɚɑɛŬəŬ/ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ŬɜŰɑəŰɡˊɞɡ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ 
ȼ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɞɡ ŬɜŰɑəŰɡˊɞɡ əɎɗŮ əɘɜŭɨɜɞɡ ŬɝɘɞɚɞɔɐɗɖəŮ ɛŮ ˊɞůɞŰɘəɎ ɐ ˊɞɘɞŰɘəɎ əɟɘŰɐɟɘŬ (ɐ 
ůɡɜŭɡŬůɛɧɠ ˊɞɘɞŰɘəɩɜ əŬɘ ˊɞůɞŰɘəɩɜ əɟɘŰɖɟɑɤɜ), ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖ űɨůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ.  
 

ɄɞůɞŰɘəɎ ȾɟɘŰɐɟɘŬ 

 
ȼ əɚɑɛŬəŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɖɗŮɑ ɔɘŬ Űɖ ɓŬɗɛɞɜɧɛɖůɖ Űɞɡ ŬɜŰɘəŰɨˊɞɡ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ 
ŭɨɜŬɜŰŬɘ ɜŬ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɘɖɗɞɨɜ (əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖ Standard Formula, 
əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ŭŮɜ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɖ Standard Formula, əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ 
ɛŮɟɘəɩɠ),   ŮɑɜŬɘ ɖ Ŭəɧɚɞɡɗɖ:  
 

ȸŬɗɛɧɠ ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ɄŮɟɘɔɟŬűɐ ȳɟɘŬ 

1 ɄŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞɠ 

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ɞˊɞɑɞ ŭŮɜ ŮˊɖɟŮɎɕŮŰŬɘ  ɖ 
ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ  Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ əŬɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ. 
ȷɛŮɚɖŰɏŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ/ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɘɠ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ 
ŮŰŬɘɟɑŬɠ. ɇŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ŮɚɎɢɘůŰŬ. 

<2% Űɤɜ 
ɘŭɑɤɜ 
əŮűŬɚŬɑɤɜ 

2 ɉŬɛɖɚɧɠ 

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ɞˊɞɑɞ  ŮˊɖɟŮɎɕŮŰŬɘ ɖ ŮˊɑŰŮɡɝɖ 
Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ  Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŮ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞ ɢɟɞɜɘəɧ ɞɟɑɕɞɜŰŬ.  Ƀɘ  
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ 
ůɡɜŮɢɑɕɞɜŰŬɘ ɢɤɟɑɠ ɘŭɘŬɑŰŮɟɖ ŭɡůəɞɚɑŬ.  ɇŬ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ůŮ 
ɛɘəɟɧ ɓŬɗɛɧ. 

ɀŮŰŬɝɨ  
2% əŬɘ 5% 
Űɤɜ ɘŭɑɤɜ 
əŮűŬɚŬɑɤɜ 

3 ɀɏŰɟɘɞɠ 

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ  Ŭˊɧ Űɞɜ ɞˊɞɑɞ ŮɛˊɞŭɑɕŮŰŬɘ ɖ ŮˊɑŰŮɡɝɖ 
Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ  Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůŮ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞ ɢɟɞɜɘəɧ ɞɟɑɕɞɜŰŬ. Ƀɘ  
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ 
ůɡɜŮɢɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ŬɟəŮŰɐ ŭɡůəɞɚɑŬ. ɇŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ 
ɛŮɔɏɗɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ŬɟəŮŰɎ. 

ɀŮŰŬɝɨ  
5% əŬɘ 
10% Űɤɜ 
ɘŭɑɤɜ 
əŮűŬɚŬɑɤɜ 

4 Ɉɣɖɚɧɠ 

ɆɖɛŬɜŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ Ŭˊɧ Űɞɜ 
ɞˊɞɑɞ ŮɛˊɞŭɑɕŮŰŬɘ ɖ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ 
Űɖɠ ůŰɧɢɤɜ  ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ əŬɘ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ.  
ȼ ůɡɜɏɢɘůɖ Űɤɜ  ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ 
əŬɘ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ Űɖɠ ůɡɜŮɢɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɛŮɔɎɚɖ 
ŭɡůəɞɚɑŬ. ɇŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 
ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ. 

ɀŮŰŬɝɨ  
10% əŬɘ 
16% Űɤɜ 
ɘŭɑɤɜ 
əŮűŬɚŬɑɤɜ 

5 
Ʉɞɚɨ 
ɆɖɛŬɜŰɘəɧɠ 

ȾŬŰŬůŰɟɞűɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ Ŭˊɧ Űɞɜ 
ɞˊɞɑɞ ŬˊŮɘɚŮɑŰŬɘ ɖ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɖɠ. ɇŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ 
ɛŮɔɏɗɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɧ 
ɓŬɗɛɧ.  

> 16% Űɤɜ 
ɘŭɑɤɜ 
əŮűŬɚŬɑɤɜ 

 
ɆɖɛŮɑɞ ŬɜŬűɞɟɎɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ɗŮůˊɘɕɧɛŮɜɤɜ ɞɟɑɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɞ ŭŮɑəŰɖɠ 
əŮűŬɚŬɘŬəɐɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ (ȹŮɑəŰɖɠ SCR) ɓɎůŮɘ Űɖɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ɇɞ əɎŰɤ ɧɟɘɞ Űɖɠ 
əɚɑɛŬəŬɠ (ȸŬɗɛɧɠ 1) ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŮ ŬɛŮɚɖŰɏŬ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ Ůɜɩ Űɞ Ɏɜɤ 
ɧɟɘɞ Űɖɠ əɚɑɛŬəŬɠ  (ȸŬɗɛɧɠ 5) ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŮ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ űŮɟŮɔɔɡɧŰɖŰŬɠ əɎŰɤ Ŭˊɧ 
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100% (ɧˊɞɡ ŬˊŮɘɚŮɑŰŬɘ ɖ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɖɠ).  ɇŬ ŮɜŭɘɎɛŮůŬ ɧɟɘŬ ɏɢɞɡɜ ɗŮůˊɘůŰŮɑ ɓɎůŮɘ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ 
ŭɘɎɗŮůɖɠ əŬɘ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ Űɖɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ. 
 

ɄɞɘɞŰɘəɎ ȾɟɘŰɐɟɘŬ 

 
ȼ əɚɑɛŬəŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɖɗŮɑ ɔɘŬ Űɖ ɓŬɗɛɞɜɧɛɖůɖ Űɞɡ ŬɜŰɑəŰɡˊɞɡ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ŭŮɜ 
ŭɨɜŬɜŰŬɘ ɜŬ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɘɖɗɞɨɜ ŮɑɜŬɘ ɖ Ŭəɧɚɞɡɗɖ: 
 
ɆŰɟŬŰɖɔɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ, əɑɜŭɡɜɞɠ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ əŬɘ əɑɜŭɡɜɞɠ əŮűŬɚŬɑɤɜ 
 

ȸŬɗɛɧɠ ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ɄŮɟɘɔɟŬűɐ  

1 ɄŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞɠ 

ȷŭɡɜŬɛɑŬ ŮˊɑŰŮɡɝɖɠ ůŰɧɢɤɜ ɛŮ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜŮɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ 
ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  ȹɘŬŰɐɟɖůɖ Űɖɠ ɗɏůɖɠ Űɖɠ 
ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɢɤɟɑɠ ɘŭɘŬɑŰŮɟŮɠ 

ŭɡůəɞɚɑŮɠ. 

2 ɉŬɛɖɚɧɠ 

ȷŭɡɜŬɛɑŬ ŮˊɑŰŮɡɝɖɠ ůŰɧɢɤɜ ɛŮ ɢŬɛɖɚɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ ůŰŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.   ȹɘŬŰɐɟɖůɖ Űɖɠ ɗɏůɖɠ Űɖɠ 
ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɛŮ əɎˊɞɘŮɠ 
ŭɡůəɞɚɑŮɠ. 

3 ɀɏŰɟɘɞɠ 

ȷŭɡɜŬɛɑŬ ŮˊɑŰŮɡɝɖɠ əɟɑůɘɛɤɜ ɔɘŬ Űɖ ȺŰŬɘɟɑŬ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ.  ȷˊɩɚŮɘŬ ɛŮɟɘŭɑɞɡ ŬɔɞɟɎɠ  
(ŭɡůəɞɚɑŬ ůŰɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ Űɖɠ ɗɏůɖɠ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɖɜ 
ŬɔɞɟɎ ˊɞɡ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ).  

4 Ɉɣɖɚɧɠ 

ȷŭɡɜŬɛɑŬ ŮˊɑŰŮɡɝɖɠ ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ɔɘŬ Űɖ ȺŰŬɘɟɑŬ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ.  ȷˊɩɚŮɘŬ ůɖɛŬɜŰɘəɞɨ ɛŮɟɘŭɑɞɡ 
ŬɔɞɟɎɠ  (ɛŮɔɎɚɖ ŭɡůəɞɚɑŬ ůŰɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ Űɖɠ ɗɏůɖɠ Űɖɠ 
ŮŰŬɘɟɑŬɠ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ˊɞɡ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ).  

5 Ʉɞɚɨ ɆɖɛŬɜŰɘəɧɠ 
ȷŭɡɜŬɛɑŬ ŮˊɑŰŮɡɝɖɠ ˊɞɚɨ ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ɔɘŬ Űɖ ȺŰŬɘɟɑŬ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ůŰɧɢɤɜ.  ȷˊɩɚŮɘŬ ˊɞɚɨ ůɖɛŬɜŰɘəɞɨ 
ɛŮɟɘŭɑɞɡ ŬɔɞɟɎɠ  (ɛŮɔɎɚɖ ŬˊŮɘɚɐ ɔɘŬ Űɖɜ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɖɠ).  

 
 
ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɧɠ Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
 

ȸŬɗɛɧɠ ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ɄŮɟɘɔɟŬűɐ  

1 ɄŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞɠ 
Ɇɡɜɏɢɘůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ əŬɘ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɢɤɟɑɠ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ˊɟɞɓɚɐɛŬŰŬ. 

2 ɉŬɛɖɚɧɠ 
Ɇɡɜɏɢɘůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ əŬɘ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ əɎˊɞɘŮɠ ŭɡůəɞɚɑŮɠ 
(ŮɚŮɔɢɧɛŮɜŬ ˊɟɞɓɚɐɛŬŰŬ). 

3 ɀɏŰɟɘɞɠ 
Ɇɡɜɏɢɘůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ əŬɘ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ŬɟəŮŰɏɠ ŭɡůəɞɚɑŮɠ. 

4 Ɉɣɖɚɧɠ 

Ɇɡɜɏɢɘůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ əŬɘ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ɛŮɔɎɚŮɠ ŭɡůəɞɚɑŮɠ  
(əɑɜŭɡɜɞɘ ɛŮ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ  ůŰɖ ůɡɜɏɢɘůɖ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ əŬɘ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ). 

5 Ʉɞɚɨ ɆɖɛŬɜŰɘəɧɠ 
ȷŭɡɜŬɛɑŬ ůɡɜɏɢɘůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘɩɜ əŬɘ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ (ɛŮɔɎɚɖ ŬˊŮɘɚɐ ɔɘŬ Űɖɜ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɖɠ).  
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Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ Ɇɡɛɛɧɟűɤůɖɠ 
 

ȸŬɗɛɧɠ ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ɄŮɟɘɔɟŬűɐ  

1 ɄŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞɠ 

ȺɚɎɢɘůŰŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ (ˊɢ. 
ɜɞɛɘəɏɠ ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ ŮɜŬɜŰɑɞɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŮ 
ɛŮɛɞɜɤɛɏɜɞ ˊŮɟɘůŰŬŰɘəɧ ɛŮ ŮɚɎɢɘůŰɖɠ ůɖɛŬůɑŬɠ 
ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ, ɛŮɛɞɜɤɛɏɜɞ ˊŮɟɘůŰŬŰɘəɧ ŬɗɏŰɖůɖɠ ŮˊɞˊŰɘəɐɠ 
ɡˊɞɢɟɏɤůɖɠ, ŭɡůŬɟɏůəŮɘŬ ůŮ ɛŮɛɞɜɤɛɏɜɞ Ŭɟɘɗɛɧ 
ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ). 

2 ɉŬɛɖɚɧɠ 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜŮɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ (ˊɢ. ŬɗɏŰɖůɖ ŮˊɞˊŰɘəɩɜ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ɛŮ ůɨůŰŬůɖ ɔɘŬ ŭɘɞɟɗɤŰɘəɏɠ ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ Ŭˊɧ 
Űɘɠ ŮˊɞˊŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ, ŭɡůŬɟɏůəŮɘŬ ůŮ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞ Ŭɟɘɗɛɧ 
ɛŮŰɧɢɤɜ ɐ ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ). 

3 ɀɏŰɟɘɞɠ 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ əɡɟɩůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ɛŮ ɛɏŰɟɘŮɠ 
ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ  (ˊɢ. ŬɗɏŰɖůɖ ŮˊɞˊŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ɛŮ 
Ůˊɘɓɞɚɐ Ůɚɏɔɢɤɜ ɐ ɢŬɛɖɚɩɜ ˊɟɞůŰɑɛɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮˊɞˊŰɘəɏɠ 
Ŭɟɢɏɠ, ŭɡůŬɟɏůəŮɘŬ ůŮ ɛɘŬ ɞɛɎŭŬ ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ). 

4 Ɉɣɖɚɧɠ 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ əɡɟɩůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ɛŮ 
ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ  (ˊɢ. ɜɞɛɘəɏɠ ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ ŮɜŬɜŰɑɞɜ Űɖɠ 
ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ɡɣɖɚɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ, ŬɗɏŰɖůɖ ŮˊɞˊŰɘəɩɜ 
ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ɛŮ Ůˊɘɓɞɚɐ ŭɘɞɟɗɤŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ ɐ ɡɣɖɚɩɜ 
ˊɟɞůŰɑɛɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮˊɞˊŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ, ŭɡůŬɟɏůəŮɘŬ ůŮ 
ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɛɘŬ ɞɛɎŭŮɠ ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ). 

5 Ʉɞɚɨ ɆɖɛŬɜŰɘəɧɠ 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ əɡɟɩůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ɛŮ ˊɞɚɨ 
ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ  (ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ ŮɜŬɜŰɑɞɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɡɣɖɚɏɠ 
ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ ɐ ˊɞɡ Ůˊɘůɨɟɞɡɜ ˊɞɘɜɘəɏɠ ŮɡɗɨɜŮɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ 
ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ ɐ Űɖɠ ŬɜɩŰŮɟɖɠ ɘŮɟŬɟɢɘəɐɠ ɓŬɗɛɑŭŬɠ əŬɘ 
ɛŮɚɩɜ ȹɆ , ŬɗɏŰɖůɖ ŮˊɞˊŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ɛŮ Ůˊɘɓɞɚɐ 
ŭɘɞɟɗɤŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ əŬɘ ɡɣɖɚɩɜ ˊɟɞůŰɑɛɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŮˊɞˊŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ, ŮəŰŮŰŬɛɏɜɖ ŭɡůŬɟɏůəŮɘŬ ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ ɐ 
ŮˊɑˊŰɤůɖ ůŰɖɜ ɡɔŮɑŬ  ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɞɡ/ ɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ) - 
ɛŮɔɎɚɖ ŬˊŮɘɚɐ ɔɘŬ Űɖ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɖɠ. 

 
ȾɚɑɛŬəŬ/ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ 
 
ȼ əɚɑɛŬəŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɖɗŮɑ ɔɘŬ Űɖɜ ɓŬɗɛɞɜɧɛɖůɖ Űɤɜ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ 
ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ ŮɑɜŬɘ ɖ Ŭəɧɚɞɡɗɖ: 

ȸŬɗɛɧɠ ȹɘŬɓɎɗɛɘůɖ ɄŮɟɘɔɟŬűɐ  

1 Ʉɞɚɨ ɉŬɛɖɚɧɠ 
ȷɜŮˊɎɟəŮɘŬ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ ɛŮ ˊɞɚɚɎ 
ˊŮɟɘɗɩɟɘŬ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ əŬɘ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ. ɇɞ ŮˊɑˊŮŭɞ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɡɣɖɚɧ. 

2 ɉŬɛɖɚɧɠ 
ɆŰɞɘɢŮɘɩŭŮɘɠ ŮůɤŰŮɟɘəɞɑ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɑ Ůɚɏɔɢɞɡ ɛŮ ˊɞɚɚɎ 
ˊŮɟɘɗɩɟɘŬ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ əŬɘ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ. ɇɞ ŮˊɑˊŮŭɞ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɡɣɖɚɧ. 

3 ɀɏŰɟɘɞɠ 
ȴˊŬɟɝɖ ɓŬůɘəɩɜ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ ˊɞɡ ɢɟɐɕɞɡɜ 
ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɓŮɚŰɑɤůɖ.  

4 Ɉɣɖɚɧɠ 
ȺˊŬɟəŮɑɠ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɞɑ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɑ Ůɚɏɔɢɞɡ ɛŮ 
ɛɘəɟɏɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ˊɟɞɠ ɓŮɚŰɑɤůɖ. 

5 Ʉɞɚɨ Ɉɣɖɚɧɠ ȺˊŬɟəŮɑɠ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɞɑ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɑ Ůɚɏɔɢɞɡ. 
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ɇɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬɠ ŬɡŰɐɠ (Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬɠ ŮˊɏɚŮɡůɖɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ, 
Űɞɡ ɓŬɗɛɞɨ ŬɜŰɘəŰɨˊɞɡ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ), 
ŮɑɜŬɘ ɖ ŬˊŮɘəɧɜɘůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ůŮ ɢɎɟŰɖ əɘɜŭɨɜɤɜ (Heat map) ï ŬɜɎɚɞɔŬ Űɖ ɓŬɗɛɞɜɧɛɖůɖ Űɞɡɠ 
(ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ, ŬɜŰɑəŰɡˊɞɠ). 

 

ȿ) ɆɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛŮ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛɏɟɖ 

ɆŰŬ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛɏɟɖ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ, ůŰɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭɘŬŰɖɟŮɑ Űɞɜ 
ɏɚŮɔɢɞ. Ⱥˊɑůɖɠ, ɤɠ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛɏɟɖ ɗŮɤɟɞɨɜŰŬɘ ŰŬ ɛɏɚɖ Űɖɠ ŭɘɞɑəɖůɖɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ, ůɡɔɔŮɜɘəɎ 
ɛŮ ŬɡŰɎ ˊɟɧůɤˊŬ ˊɟɩŰɞɡ ɓŬɗɛɞɨ, ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊɞɡ ŮɚɏɔɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŬɡŰɎ ɐ ůŰɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ŰŬ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ 
ɏɢɞɡɜ ɞɡůɘɩŭɖ Ůˊɘɟɟɞɐ ůŰɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɞɡɠ. 

ȳɚŮɠ ɞɘ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛŮ ŰŬ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛɏɟɖ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɡɠ ɑŭɘɞɡɠ ɧɟɞɡɠ ˊɞɡ  
ɘůɢɨɞɡɜ ɔɘŬ ˊŬɟɧɛɞɘŮɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛŮ ɛɖ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛɏɟɖ. 

ɇŬ ˊɞůɎ Ŭˊɧ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ ŰŬ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ˊɟɞɠ ŬɡŰɐ ɛɏɟɖ əŬɘ ˊɟɧůɤˊŬ əŬŰɎ 
Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɞɡ ȹ.ȿ.Ʉ. 24, ůɤɟŮɡŰɘəɎ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ  ɢɟɐůɖɠ  ɛɏɢɟɘ əŬɘ Űɖɜ ɚɐɝɖ 
Űɖɠ ŰɟɏɢɞɡůŬɠ  ɢɟɐůɖɠ ɏɢɞɡɜ ɤɠ Ůɝɐɠ (ˊɞůɎ ůŮ ɢɘɚ. ú): 

 

ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ ï ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ     
 

31/12/2014  

 ALTER-EGO A.E. 
ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ 
ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ 
ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 

 
RELIANCE A.E. ɆɈɁɃȿɃ  

ALTER-EGO ȷ.Ⱥ. 0 93 0 0 93  

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 12 0 8 5 25  

RELIANCE A.E. 0 0 0 0 0  

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 0 15 0 0 15  

ɆɈɁɃȿɃ 12 108 8 5 133  

ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ ï ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ     
 

31/12/2013 

 ALTER-EGO A.E. 
ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ 
ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ 
ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 

 
RELIANCE A.E. ɆɈɁɃȿɃ 

ALTER-EGO ȷ.Ⱥ. 0 18 0 0 18 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 0 0 5 0 5 

RELIANCE A.E. 0 0 0 0 0 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 1 40 0 0 41 

ɆɈɁɃȿɃ 1 58 5 64 64 

ɄɤɚɐůŮɘɠ - ȷɔɞɟɏɠ    
 

31/12/2014 

 ALTER-EGO A.E. 
ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ 
ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ 
ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 

 
RELIANCE A.E. ɆɈɁɃȿɃ 

ALTER-EGO ȷ.Ⱥ. 0 611 0 0 611 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 32 0 71 1 104 

RELIANCE A.E. 0 0 0 0 0 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 0 50 0 0 50 

ɆɈɁɃȿɃ 32 661 71 1 765 

ɄɤɚɐůŮɘɠ - ȷɔɞɟɏɠ    
 

31/12/2013 

 ALTER-EGO A.E. 
ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ 
ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ 
ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 

 
RELIANCE A.E. ɆɈɁɃȿɃ 

ALTER-EGO ȷ.Ⱥ. 0 723 0 0 723 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. 46 0 51 0 97 

RELIANCE A.E. 0 0 0 0 0 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 0 130 0 0 130 

ɆɈɁɃȿɃ 46 853 51 0 950 
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  Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ 

  31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013 

ȷɛɞɘɓɏɠ ɛŮɚɩɜ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ 725 688 664 688 

ȷɛɞɘɓɏɠ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɩɜ ůŰŮɚŮɢɩɜ əŬɘ ɛŮɚɩɜ Űɖɠ ŭɘɞɑəɖůɖɠ 515 475 515 475 

ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɎ ůŰŮɚɏɢɖ əŬɘ ɛɏɚɖ Űɖɠ ŭɘɞɑəɖůɖɠ  0 0 0 0 

ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Ŭˊɧ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɎ ůŰŮɚɏɢɖ əŬɘ ɛɏɚɖ Űɖɠ ŭɘɞɑəɖůɖɠ  0 0 0 0 

 

ȳɚŮɠ ɞɘ Ŭɛɞɘɓɏɠ Űɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ əŬɘ Űɤɜ ȹɘŮɡɗɡɜŰɘəɩɜ ůŰŮɚŮɢɩɜ Ŭűɞɟɞɨɜ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊŬɟɞɢɏɠ. 

ȾŬŰɎ Űɖɜ 31ɖ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭŮɜ ůɢɖɛɎŰɘůŮ  ˊɟɧɓɚŮɣɖ ɔɘŬ ŮˊɘůűɎɚŮɘŮɠ ɖ ɞˊɞɑŬ ɜŬ 
ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ɛŮ ˊɞůɎ ɞűŮɘɚɧɛŮɜŬ Ŭˊɧ ůɡɜŭŮŭŮɛɏɜŬ ɛɏɟɖ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛɖ ɨˊŬɟɝɖɠ ŰɏŰɞɘɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ. 
 

ɀ) ɆɖɛŬɜŰɘəɎ ɔŮɔɞɜɧŰŬ ɛŮŰɎ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ŬɜŬűɞɟɎɠ 
 

ũɘŬ Űɖɜ ɢɟɐůɖ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ 31/12/14, Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ˊɟɞŰŮɑɜŮɘ Űɖɜ ɛɖ ŭɘŬɜɞɛɐ 
ɛŮɟɑůɛŬŰɞɠ ɛŮ ůŰɧɢɞ Űɖɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ ɗɏůɖɠ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ. 
 
ɇŬ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ ï ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2015 ŮɛűŬɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬɗŮɟɎ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɞɡ 2014. ȺɜŭŮɘəŰɘəɎ ŬɜŬűɏɟɞɡɛŮ ɧŰɘ: 
 

¶ ȼ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ əɞɜŰɎ ůŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ Űɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖɠ ˊŮɟůɘɜɐɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ  
¶ ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮɘɩɗɖəŮ əŬŰɎ 7,2 % ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 2014 
¶ ɇŬ ɚɞɘˊɎ ɏůɞŭŬ ŮɛűŬɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬ ɑŭɘŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ɛŮ ŬɡŰɎ Űɞɡ 2014 
¶ ȼ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ Űɖɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ ŮɑɜŬɘ ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɏɜɞɡ ůŰɧɢɞɡ. 

 
ɆɖɛŮɘɤŰɏɞɜ ɧŰɘ, ɛŮ ɓɎůɖ ˊɟɞůɤɟɘɜɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ, ɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ 2015 
ˊŬɟɞɡůɑŬůŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ əŬŰɎ 5.4 %. Ƀ əɚɎŭɞɠ Ȼɤɐɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 14,6% əŬɘ ɞ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞɠ Űɤɜ Ȼɖɛɘɩɜ ɛŮɘɩɗɖəŮ əŬŰɎ 18,0%.  
 
 
ɄɏɟŬɜ Űɤɜ ŬɜɤŰɏɟɤ ŬɜŬűŮɟɗɏɜŰɤɜ, ŭŮɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ɛŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 
ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɔŮɔɞɜɧŰŬ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ɔɘŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɜŬ ŮˊɘɓɎɚɚŮŰŬɘ 
ŬɜŬűɞɟɎ. 
 

 

ɉŬɚɎɜŭɟɘ, 27 ɀŬɟŰɑɞɡ 2015  

Ƀ ɄɟɧŮŭɟɞɠ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ 

 

 

 

 

ɆŰŬɨɟɞɠ ȿŮəəɎəɞɠ 
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ȹ. ȺŰɐůɘŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 
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Ƀɘ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɑɗŮɜŰŬɘ, ŮɔəɟɑɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ 

çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷȺũȷè ůŰɘɠ 27 ɀŬɟŰɑɞɡ 2015 əŬɘ ɏɢɞɡɜ ŭɖɛɞůɘɞˊɞɘɖɗŮɑ ɛŮ Űɖɜ 

ŬɜɎɟŰɖůɖ Űɞɡɠ ůŰɞ ŭɘŬŭɑəŰɡɞ, ůŰɖ ŭɘŮɨɗɡɜůɖ www.europaikipisti.gr əŬɗɩɠ əŬɘ ůŰɞ ŭɘŬŭɘəŰɡŬəɧ 

ɢɩɟɞ Űɞɡ ɉɟɖɛŬŰɘůŰɖɟɑɞɡ ȷɗɖɜɩɜ, ɧˊɞɡ əŬɘ ɗŬ ˊŬɟŬɛŮɑɜɞɡɜ ůŰɖ ŭɘɎɗŮůɖ Űɞɡ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ 

əɞɘɜɞɨ ɔɘŬ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ˊɏɜŰŮ (5) ŮŰɩɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ ůɨɜŰŬɝɖɠ əŬɘ 

ŭɖɛɞůɘɞˊɞɑɖůɐɠ Űɞɡɠ. ȺˊɘůɖɛŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ŰŬ ŭɖɛɞůɘɞˊɞɘɖɗɏɜŰŬ ůŰɞɜ ɇɨˊɞ ůɡɜɞˊŰɘəɎ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ 

ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ, ůŰɞɢŮɨɞɡɜ ůŰɞ ɜŬ 

ˊŬɟɎůɢɞɡɜ ůŰɞɜ ŬɜŬɔɜɩůŰɖ ɛɑŬ ɔŮɜɘəɐ Ůɜɖɛɏɟɤůɖ ɔɘŬ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ əŬɘ ŰŬ 

ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ŬɚɚɎ ŭŮɜ ˊŬɟɏɢɞɡɜ Űɖɜ ɞɚɞəɚɖɟɤɛɏɜɖ ŮɘəɧɜŬ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ 

ɗɏůɖɠ, Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ŮˊɘŭɧůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɞɡ 

Ƀɛɑɚɞɡ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹɘŮɗɜɐ ɄɟɧŰɡˊŬ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ȷɜŬűɞɟɎɠ. 
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31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013

ȺɁȺɅũȼɇȽȾɃ

ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ŬəɑɜɖŰŬ 5.1 16.220 16.167 16.220 16.167

ȹɘŬɗɏůɘɛŬ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ5.2 214.206 163.729 213.872 163.144

ȹɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜŮɠ ɤɠ Űɖ ɚɐɝɖ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ5.3 4.247 5.793 4.247 5.793

ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ5.4 0 0 3.266 3.266

ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ ɔɘŬ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ ȷůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ Ȼɤɐɠ ˊɞɡ űɏɟɞɡɜ Űɞɜ 

ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ (UNIT LINKED)5.5 6.971 6.294 6.971 6.294

ȺɜůɩɛŬŰŬ ˊɎɔɘŬ 5.6 18.893 19.084 18.791 18.968

ȯɡɚŬ ɄŮɟɞɡůɘŬəɎ ɆŰɞɘɢŮɑŬ 396 437 357 374

ȷɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ5.7 2.408 2.735 2.245 2.604

ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ 5.8 13.548 32.496 13.548 32.496

ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ 5.9 9.973 11.443 9.973 11.443

ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ429 429 429 429

ɄɟɞɛɐɗŮɘŮɠ əŬɘ ɎɚɚŬ ɏɝɞŭŬ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŮˊɧɛŮɜɤɜ ɢɟɐůŮɤɜ5.10 15.191 14.401 15.191 14.401

ȿɞɘˊɏɠ ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ 5.11 11.689 11.849 9.585 9.664

ȹɎɜŮɘŬ ůŮ ˊɟɞůɤˊɘəɧ,ŬůűŬɚɘůŰɏɠ əŬɘ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ Ȼɤɐɠ5.12 6.764 6.320 6.764 6.320

ɇŬɛŮɑɞ əŬɘ ŰŬɛŮɘŬəɎ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ 5.13 8.794 8.916 8.347 8.479

Ɇɨɜɞɚɞ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 329.729 300.093 329.806 299.842

ȽȹȽȷ ȾȺūȷȿȷȽȷ ȾȷȽ ɈɄɃɉɅȺɋɆȺȽɆ

ɀŬɗɖɛŬŰɘəɎ ȷˊɞɗɏɛŬŰŬ əŬɘ ɇŮɢɜɘəɏɠ ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɎ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ ŬůűŬɚŮɘɩɜ Ȼɤɐɠ5.14 41.750 36.315 41.750 36.315

ȺəəɟŮɛŮɑɠ ŬˊɞɕɖɛŮɘɩůŮɘɠ Ȼɖɛɘɩɜ əŬɘ Ȼɤɐɠ5.14 139.583 130.463 139.583 130.463

ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ɛɖ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ5.14 44.793 41.870 44.793 41.870

ȷůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɏɣŮɘɠ ŬůűŬɚɑůŮɤɜ Ȼɤɐɠ ˊɞɡ ɞɘ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɘ 

űɏɟɞɡɜ Űɞɜ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ (UNIT LINKED)
5.14 6.971 6.294 6.971 6.294

ȿɞɘˊɏɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 5.14 1.208 1.149 1.208 1.149

234.305 216.091 234.305 216.091

ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ

ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɟɞɠ ŬůűŬɚɘůŰɏɠ,ˊɟɎəŰɞɟŮɠ əŬɘ ůɡɜŮɟɔɎŰŮɠ 

ˊɤɚɐůŮɤɜ 4.861 6.831 4.861 6.831

ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɟɞɠ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ 5.9 420 373 420 373

ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ 170 170 170 170

ȿɞɘˊɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ 5.15 17.512 15.245 16.231 13.795

ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 5.16 1.144 998 1.028 872

ɇɟɏɢɤɜ űɧɟɞɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ 1.177 2.699 1.172 2.656

25.284 26.316 23.882 24.697

Ɇɨɜɞɚɞ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ 259.589 242.407 258.187 240.788

ɀŮŰɞɢɘəɧ ȾŮűɎɚŬɘɞ əŬŰŬɓŮɓɚɖɛɏɜɞ5.17 17.327 16.502 17.327 16.502

ȹɘŬűɞɟɎ Ŭˊɧ ɏəŭɞůɖ ɛŮŰɞɢɩɜ ɡˊɏɟ Űɞ ɎɟŰɘɞ18.841 18.999 18.841 18.999

ȷˊɞŰɏɚŮůɛŬ Ůɘɠ Ɂɏɞɜ 20.576 11.985 22.414 14.147

ȷˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ 5.18 13.252 10.023 13.037 9.406

Ɇɨɜɞɚɞ Ƚŭɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ ȽŭɘɞəŰɖŰɩɜ ɀɖŰɟɘəɐɠ69.996 57.509 71.619 59.054

ȹɘəŬɘɩɛŬŰŬ ɀŮɘɞɣɖűɑŬɠ 144 177 0 0

Ɇɨɜɞɚɞ Ƚŭɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ 70.140 57.686 71.619 59.054

Ɇɨɜɞɚɞ Ƚŭɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ329.729 300.093 329.806 299.842

ȾŬŰɎůŰŬůɖ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ Ūɏůɖɠ

Ɇɖɛ.
ȳɛɘɚɞɠ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ
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01/01-31/12/14 01/01-31/12/13 01/01-31/12/14 01/01-31/12/13

ȺɔɔŮɔɟŬɛɏɜŬ (ɛɘəŰɎ) ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬɘ ůɡɜŬűɐ ɏůɞŭŬ4.1 168.587 165.420 168.587 165.420

ɀŮɑɞɜ: ȺəɢɤɟɖɗɏɜŰŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ 4.2 -11.644 -10.545 -11.644 -10.545

ȾŬɗŬɟɎ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűɎɚɘůɖ ŮɔɔŮɔɟŬɛɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬɘ 

ůɡɜŬűɐ ɏůɞŭŬ 156.943 154.875 156.943 154.875

ɀŮŰŬɓɞɚɐ ŬˊɞɗɏɛŬŰɞɠ ɛɖ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ4.3 -2.261 -1.535 -2.261 -1.535

ȾŬɗŬɟɎ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əŬɘ ůɡɜŬűɐ ɏůɞŭŬ154.682 153.340 154.682 153.340

ȰůɞŭŬ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ 4.4 4.508 4.560 4.501 4.535

Ⱦɏɟŭɖ/ɕɖɛɑŮɠ Ŭˊɧ ˊɩɚɖůɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ4.5 -1.507 -796 -1.561 -813

Ⱦɏɟŭɖ/ɕɖɛɑŮɠ Ŭˊɧ ŬˊɞŰɑɛɖůɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ4.6 0 -2.932 0 -2.932

ȰůɞŭŬ Ŭˊɧ ɛɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ4.7 6.284 7.048 0 0

ȾɧůŰɞɠ ɛɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ4.8 -5.937 -6.436 0 0

ȿɞɘˊɎ ɏůɞŭŬ 4.9 700 820 698 820

4.048 2.264 3.638 1.610

ȷˊɞɕɖɛŮɘɩůŮɘɠ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ 4.10 -70.255 -70.878 -70.255 -70.878

ȹŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŮɠ ˊɟɞɛɐɗŮɘŮɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ4.11 -29.627 -30.837 -29.627 -30.837

ȷůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 4.12 -16.833 -12.537 -16.833 -12.537

ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɧůŰɞɠ 4.13 -146 -137 -136 -120

ȰɝɞŭŬ ŭɘɎɗŮůɖɠ 4.14 -15.076 -16.708 -15.318 -17.014

ȰɝɞŭŬ ŭɘɞɘəɖŰɘəɐɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ 4.15 -9.904 -8.932 -9.254 -8.133

ȿɞɘˊɎ ȰɝɞŭŬ 4.16 -1.833 -2.060 -1.789 -2.043

Ⱦɏɟŭɞɠ (ȻɖɛɑŬ) ˊɟɞ űɧɟɤɜ 15.056 13.515 15.108 13.388

ūɧɟɞɠ ȺɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ 4.17 -4.865 -3.985 -4.860 -3.901

Ⱦɏɟŭɞɠ (ȻɖɛɑŬ) ˊŮɟɘɧŭɞɡ 10.191 9.530 10.248 9.487

ȿɞɘˊɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ:

ɄɞůɎ ˊɞɡ ŬɜŬŰŬɝɘɜɞɛɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ ȾŬŰɎůŰŬůɖ ȷˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ

ɀŮŰŬɓɞɚɐ Űɞɡ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɞɨ Űɤɜ ȹɘŬɗŮůɑɛɤɜ Ʉɟɞɠ Ʉɩɚɖůɖ 

ȷɝɘɞɔɟɎűɤɜ 3.135 3.598 3.209 3.538

ūɧɟɞɠ ȺɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔŮɑ -814 -323 -834 -312

2.321 3.275 2.375 3.226

ɄɞůɎ ˊɞɡ ŭŮɜ ŬɜŬŰŬɝɘɜɞɛɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ ȾŬŰɎůŰŬůɖ 

ȷˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ

ȷˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ ŮˊŬɜŮəŰɑɛɖůɖɠ ŬəɘɜɐŰɤɜ 0 -3.007 0 -3.007

ūɧɟɞɠ ȺɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔŮɑ 0 423 0 423

0 -2.584 0 -2.584

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɎ əɏɟŭɖ ůŮ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ-77 37 -77 37

ūɧɟɞɠ ȺɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔŮɑ 19 -10 19 -10

-58 27 -58 27

ȺˊɘˊŰɤůɖ ɚɧɔɤ ŬɚɚŬɔɐɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɞɨ ůɡɜŰŮɚŮůŰɐ0 -20 0 -20

0 -20 0 -20

ȿɞɘˊɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ űɧɟɞɡɠ 2.263 698 2.317 649

ɆɡɔəŮɜŰɟɤŰɘəɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 12.454 10.228 12.565 10.136

ɇŬ ůɡɔəŮɜŰɟɤŰɘəɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ ŬˊɞŭɑŭɞɜŰŬ ůŮ:

ȽŭɘɞəŰɐŰŮɠ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ 12.456 10.224 12.565 10.136

ȹɘəŬɘɩɛŬŰŬ ɛŮɘɞɣɖűɑŬɠ -2 4 0 0

Ɇɨɜɞɚɞ 12.454 10.228 12.565 10.136

ȸŬůɘəɎ əɏɟŭɖ (ɕɖɛɘɎ) ŬɜɎ ɛŮŰɞɢɐ (ɄɞůɎ ůŮ ú)4.18 0,3706 0,3464 0,3726 0,3449

ȾŬŰɎůŰŬůɖ Ɇɡɜɞɚɘəɩɜ Ⱥůɧŭɤɜ

Ɇɖɛ.

ȳɛɘɚɞɠ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ
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31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013

Ⱦɏɟŭɞɠ ˊɟɞ űɧɟɤɜ 15.056 13.515 15.108 13.388

ȷˊɞůɓɏůŮɘɠ 810 864 752 800

Ⱦɏɟŭɖ / (ȻɖɛɑŮɠ) ˊɩɚɖůɖɠ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ0 10 0 10

ȺůɞŭŬ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ -73 61 0 0

ɇɧəɞɘ ɢɟŮɤůŰɘəɞɑ 146 137 136 120

ȷˊɞɛŮɘɩůŮɘɠ/ȹɘŬɔɟŬűɏɠ 0 2.932 0 2.932

ȷůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 18.895 15.021 18.895 15.021

ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ȺəɛŮŰŬɚɚŮɨůŮɤɠ 1.046 1.658 1.054 1.643

ɇŬɛŮɘŬəŮɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ ˊɟɘɜ Űɘɠ 

ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɎ ˊŮɟɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ 35.880 34.198 35.945 33.914

ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɎ ˊŮɟɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

(ȷɨɝɖůɖ) /  ɀŮɑɤůɖ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ 17.198 2.542 17.139 3.139

ȷɨɝɖůɖ /  (ɀŮɑɤůɖ) ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ -12 -306 123 -916

ɇɧəɞɘ ɢɟŮɤůŰɘəɞɑ əŬŰŬɓɚɖɛɏɜɞɘ -93 -91 -83 -74

ȷɔɞɟɏɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ-180.430 -122.157 -180.430 -122.157

ɄɤɚɐůŮɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ134.449 94.834 134.449 94.834

ȾŬŰŬɓɚɖɛɏɜɞɠ űɧɟɞɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ -6.054 -2.889 -5.987 -2.840

ȷɨɝɖůɖ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ɔɘŬ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ Ȼɤɐɠ ˊɞɡ 

űɏɟɞɡɜ Űɞɜ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ (UNIT LINKED)-677 -1.131 -677 -1.131

ȾŬɗŬɟɏɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ261 5.000 479 4.769

ɇŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ

ȷɔɞɟɏɠ Ɏɡɚɤɜ əŬɘ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊɎɔɘɤɜ ˊŮɟɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ-631 -692 -611 -639

ɄɤɚɐůŮɘɠ Ɏɡɚɤɜ əŬɘ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊɎɔɘɤɜ ˊŮɟɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ0 33 0 33

ȷɔɞɟɏɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ -199 -285 0 0

ɄɤɚɐůŮɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ376 578 0 0

ɀŮɑɤůɖ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ 0 0 0 706

ȷɔɞɟɏɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ 0 0 0 -6

ȺůɞŭŬ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ 73 -61 0 0

ȾŬɗŬɟɏɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ-381 -427 -611 94

ɇŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ

ɀŮɟɑůɛŬŰŬ 0 -2.737 0 -2.737

ȷɔɞɟɎ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɛŮɘɞɣɖűɑŬɠ 0 -6 0 0

ɀŮŰŬɓɞɚɐ ŭŬɜŮɑɤɜ -2 -1 0 0

ȾŬɗŬɟɏɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ Ŭˊɧ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ-2 -2.744 0 -2.737

ȾŬɗŬɟɖ Ŭɨɝɖůɖ (ɛŮɑɤůɖ) ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ əŬɘ ɘůɞŭɡɜɎɛɤɜ-122 1.829 -132 2.126

ɇŬɛŮɑɞ əŬɘ ŰŬɛŮɘŬəɎ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ ůŰɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ8.916 7.087 8.479 6.353

ɇŬɛŮɑɞ əŬɘ ŰŬɛŮɘŬəɎ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ8.794 8.916 8.347 8.479

ȾŬŰɎůŰŬůɖ ɇŬɛŮɘŬəɩɜ Ʌɞɩɜ

ȳɛɘɚɞɠ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ
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ȾŬŰɎůŰŬůɖ ɀŮŰŬɓɞɚɩɜ Ƚŭɑɤɜ ȾŮűŬɚŬɑɤɜ

Ɇɖɛ.

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 01/01/2013 16.502 18.999 7.450 7.084 187 50.222

ȷˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 9.527 3 9.530

ɇŬəŰɘəɧ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ 1.902 -1.902 0

ȾŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɞ Ŭˊ' ŮɡɗŮɑŬɠ ůŰɖɜ 

əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ (ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɔɘŬ ˊɩɚɖůɖ) 3.275 3.275

ȾŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɞ Ŭˊ' ŮɡɗŮɑŬɠ ůŰɖɜ 

əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ (ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ ŬəɘɜɐŰɤɜ) -2.604 -2.604

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ůŮ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ 

əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ 0 27 27

ɀŮŰŬɓɞɚɐ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɛŮɘɞɣɖűɑŬɠ -13 -13

ɀŮɟɑůɛŬŰŬ ˊɚɖɟɤɗɏɜŰŬ -2.751 0 -2.751

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 31/12/2013 16.502 18.999 10.023 11.985 177 57.686

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 01/01/2014 16.502 18.999 10.023 11.985 177 57.686

ȷˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 10.191 10.191

ɇŬəŰɘəɧ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ 2.080 -2.080 0

ȾŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɞ Ŭˊ' ŮɡɗŮɑŬɠ ůŰɖɜ 

əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ (ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɔɘŬ ˊɩɚɖůɖ) 2.322 -2 2.320

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ůŮ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ 

əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ -57 -57

ȾŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ5.17 825 -158 -1.173 506 0

ɀŮŰŬɓɞɚɐ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɛŮɘɞɣɖűɑŬɠ 31 -31 0

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 31/12/2014 17.327 18.841 13.252 20.576 144 70.140

ɀŮŰɞɢɘəɧ 

əŮűɎɚŬɘɞ

ȳɛɘɚɞɠ

Ɇɨɜɞɚɞ ɘŭɑɤɜ 

ȾŮűŬɚŬɑɤɜ

ȹɘəŬɘɩɛŬŰŬ 

ɀŮɘɞɣɖűɑŬɠ

ȷˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ 

Ŭˊɧ ɏəŭɞůɖ 

ɛŮŰɞɢɩɜ ɡˊɏɟ 

Űɞ ɎɟŰɘɞ

ȷˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ
ɆɤɟŮɡɛɏɜŬ 

Ⱦɏɟŭɖ/Ȼɖɛɘɏɠ

 

Ɇɖɛ.

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 01/01/2013 16.502 18.999 6.881 9.287 51.669

ȷˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 9.487 9.487

ɇŬəŰɘəɧ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ 1.903 -1.903 0

ȾŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɞ Ŭˊ' ŮɡɗŮɑŬɠ 

ůŰɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ (ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɔɘŬ ˊɩɚɖůɖ) 3.226 3.226

ȾŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɞ Ŭˊ' ŮɡɗŮɑŬɠ 

ůŰɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ (ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ ŬəɘɜɐŰɤɜ) -2.604 -2.604

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ůŮ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ 

əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ 0 27 27

ɀŮɟɑůɛŬŰŬ ˊɚɖɟɤɗɏɜŰŬ 0 -2.751 -2.751

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 31/12/2013 16.502 18.999 9.406 14.147 59.054

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 01/01/2014 16.502 18.999 9.406 14.147 59.054

ȷˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 10.248 10.248

ɇŬəŰɘəɧ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ 2.080 -2.080 0

ȾŬɗŬɟɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɞ Ŭˊ' ŮɡɗŮɑŬɠ 

ůŰɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ (ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɔɘŬ ˊɩɚɖůɖ) 2.375 2.375

ȷɜŬɚɞɔɘůŰɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ůŮ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ 

əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ -58 -58

ȾŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ5.17 825 -158 -824 157 0

ɈˊɧɚɞɘˊŬ 31/12/2014 17.327 18.841 13.037 22.414 71.619

ȷˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ

ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ

ɆɤɟŮɡɛɏɜŬ 

Ⱦɏɟŭɖ/Ȼɖɛɘɏɠ

Ɇɨɜɞɚɞ ɘŭɑɤɜ 

ȾŮűŬɚŬɑɤɜ

ɀŮŰɞɢɘəɧ 

əŮűɎɚŬɘɞ

ȷˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ 

Ŭˊɧ ɏəŭɞůɖ 

ɛŮŰɞɢɩɜ ɡˊɏɟ 

Űɞ ɎɟŰɘɞ

 
Ƀɘ  ůɖɛŮɘɩůŮɘɠ  ˊɞɡ  Ŭəɞɚɞɡɗɞɨɜ  ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ  ŬɜŬˊɧůˊŬůŰɞ  ɛɏɟɞɠ  Űɤɜ  ŬɜɤŰɏɟɤ ŰŮɚɘəɩɜ      
ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ Űɖɠ 31/12/2014. 
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1. ũȺɁȽȾȺɆ ɄȿȼɅɃūɃɅȽȺɆ ũȽȷ ɇȼɁ ȺɇȷȽɅȽȷ ȾȷȽ ɇɃɁ ɃɀȽȿɃ 

 

1.1  ɆɨɜɗŮůɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ 

 

H çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷɁɋɁɈɀɃɆ ȺɇȷȽɅȽȷ ũȺɁȽȾɋɁ ȷɆūȷȿȽɆȺɋɁè, (ȷɅ. ɀ.ȷ.Ⱥ. 

12855/05/ȸ/86/35), (ȷɅ. ũ.Ⱥ.ɀȼ. 322801000), ɘŭɟɨɗɖəŮ Űɞ ɏŰɞɠ 1977. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɤɠ ůəɞˊɧ 

Űɖɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ɏɟɗɟɞ 4 Űɞɡ əŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ Űɖɠ, Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ɧɚɤɜ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ Űɤɜ 

ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əŬɘ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əŬɚɨɣŮɤɜ. ȰɢŮɘ Űɖɜ ɏŭɟŬ Űɖɠ ůŰɖɜ ȿŮɤű. ȾɖűɘůɑŬɠ 274, 

ɇ.Ⱦ. 15232, ɉŬɚɎɜŭɟɘ. 

 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɘɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ: 

 

¶ ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ. (ɛɖŰɟɘəɐ) 

¶ ALTER EGO A.E. 

¶ ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ASSET MANAGEMENT ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 

¶ RELIANCE ɀɃɁɃɄɅɃɆɋɄȼ ȷɁɋɁɈɀȼ ȺɇȷȽɅȽȷ ȷɆūȷȿȽɆɇȽȾɋɁ 

ɄɅȷȾɇɃɅȺɈɆȺɋɁ 

 

1.2  ɆɨɜɗŮůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ɛɖŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ: 

 

ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɞ ɞˊɞɑɞ ŮəɚɏɢɗɖəŮ ɛŮ Űɖɜ Ŭˊɧ 11 ɀŬɟŰɑɞɡ 2014 ȰəŰŬəŰɖ ũŮɜɘəɐ 

ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɀŮŰɧɢɤɜ əŬɘ ůɡɔəɟɞŰɐɗɖəŮ ůŮ ůɩɛŬ ɛŮ Űɖɜ Ŭˊɧ 12 ɀŬɟŰɑɞɡ 2014 ůɡɜŮŭɟɑŬůɖ 

Űɞɡ ɏɢŮɘ ɤɠ Ůɝɐɠ; 

 

1. ȿŮəəɎəɞɠ ɆŰŬɨɟɞɠ ï ɄɟɧŮŭɟɞɠ (ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ)  

2. ɉŬɚəɘɧˊɞɡɚɞɠ ɁɘəɧɚŬɞɠ  ï ȷɜŰɘˊɟɧŮŭɟɞɠ ( ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ) 

3. ũŮɤɟɔŬəɧˊɞɡɚɞɠ ɉɟɐůŰɞɠ ï ȹɘŮɡɗɨɜɤɜ Ɇɨɛɓɞɡɚɞɠ (ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ) 

4. ɉɟɧɜɖɠ ŪŮɧŭɤɟɞɠ ï (ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ) 

5. ȹɘŬɛŬɜŰɧˊɞɡɚɞɠ ũŮɩɟɔɘɞɠ ï (ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ, ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ɛɏɚɞɠ) 

6. ɆŬɟˊ Ⱥɟɘə ȾɟɑůŰɞűŮɟ ï (ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ) 

7. ȾɤɜůŰŬɜŰɘɜɑŭɖɠ ũŮɩɟɔɘɞɠ ï (ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ) 

8. ɆɡɟɛŬəɏɕɖɠ ɆɤŰɐɟɘɞɠ ï (ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ, ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ɛɏɚɞɠ) 

9. ȸŮɟɕɞɓɑŰɖɠ ɆŰɏűŬɜɞɠ ï (ŮəŰŮɚŮůŰɘəɧ ɛɏɚɞɠ) 

 

1.3  ȾŬɜɞɜɘůŰɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ 

 

ȼ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.è ŭɘɏˊŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɞɡ Ɂ.2190/1920 çɄŮɟɑ 

Ŭɜɤɜɨɛɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜè əŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮɘŭɘəɧŰŮɟŮɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɞɡ Ɂ.ȹ. 400/1970 çɄŮɟɑ ȽŭɘɤŰɘəɐɠ 

ȺˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɠ ȷůűŬɚɑůŮɤɠè ɧˊɤɠ ɘůɢɨɞɡɜ ůɐɛŮɟŬ. 

Ⱥˊɑůɖɠ Ŭˊɧ əɎɗŮ ŭɘɎŰŬɝɖ ɐ ɜɧɛɞ ɐ ŬˊɧűŬůɖ Űɖɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ȾŮűŬɚŬɘŬɔɞɟɎɠ əŬɘ Űɞɡ 

ɉɟɖɛŬŰɘůŰɖɟɑɞɡ ȷɗɖɜɩɜ. 

ȺˊɞˊŰŮɨɞɡůŬ Ŭɟɢɐ ŮɑɜŬɘ ɖ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ ȺˊɞˊŰŮɑŬɠ ȽŭɘɤŰɘəɐɠ ȷůűɎɚɘůɖɠ Űɖɠ ɇɟŬˊɏɕɖɠ Űɖɠ 

ȺɚɚɎŭɞɠ. 
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2. ȾɈɅȽȺɆ ȿɃũȽɆɇȽȾȺɆ ȷɅɉȺɆ 

2.1 ȷɟɢɏɠ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖɠ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 

Ƀɘ ˊŬɟɞɨůŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ, ůɡɜŰɎɢɗɖəŬɜ ɛŮ 

ɓɎůɖ ŰŬ ȹɘŮɗɜɐ ɄɟɧŰɡˊŬ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ȷɜŬűɞɟɎɠ (ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ.) ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɏɢɞɡɜ ŮəŭɞɗŮɑ 

Ŭˊɧ Űɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŮɗɜɩɜ ȿɞɔɘůŰɘəɩɜ ɄɟɞŰɨˊɤɜ (I.A.S.B.) əŬɗɩɠ əŬɘ Űɘɠ ȹɘŮɟɛɖɜŮɑŮɠ ˊɞɡ 

ŮəŭɧɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȺɟɛɖɜŮɑŬɠ ɄɟɞŰɨˊɤɜ (I.F.R.I.C.) Űɖɠ I.A.S.B., ɧˊɤɠ ŬɡŰɎ ɏɢɞɡɜ 

ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ Ȱɜɤůɖ əŬɘ ɘůɢɨɞɡɜ.  

ȼ ůɨɜŰŬɝɖ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. ŬˊŬɘŰŮɑ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ 

ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ əŬɘ ɡɘɞɗɏŰɖůɖ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŭɨɜŬɜŰŬɘ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ ŰŬ ɚɞɔɘůŰɘəɎ 

ɡˊɧɚɞɘˊŬ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ, Űɘɠ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜŮɠ ɔɜɤůŰɞˊɞɘɐůŮɘɠ ɔɘŬ 

ŮɜŭŮɢɧɛŮɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 

əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, əŬɗɩɠ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ ŰŬ ˊɞůɎ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ əŬɘ Ůɝɧŭɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬɔɜɤɟɑůɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖ 

ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɚɞɔɘůŰɘəɐɠ ɢɟɐůɖɠ. ȼ ɢɟɐůɖ Űɖɠ ŭɘŬɗɏůɘɛɖɠ ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖɠ əŬɘ ɖ ŮűŬɟɛɞɔɐ 

ɡˊɞəŮɘɛŮɜɘəɐɠ əɟɑůɖɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ŬɜŬˊɧůˊŬůŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ. ɇŬ 

ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɎ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬűɏɟɞɡɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŬɜɤŰɏɟɤ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ, Ůɜɩ 

ɞɘ ŬˊɞəɚɑůŮɘɠ ŭɨɜŬɜŰŬɘ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŮˊɑˊŰɤůɖ Ůˊɑ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ. 

2.2 ȸŬůɘəɏɠ ȿɞɔɘůŰɘəɏɠ ȷɟɢɏɠ 

Ƀɘ ɑŭɘŮɠ ɚɞɔɘůŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ əŬɘ ɛɏɗɞŭɞɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ ɏɢɞɡɜ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɖɗŮɑ ůŰɘɠ ˊŬɟɞɨůŮɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ɧˊɤɠ əŬɘ ůŰɘɠ ŭɖɛɞůɘŮɡɛɏɜŮɠ ŮŰɐůɘŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɞɡ 

Ƀɛɑɚɞɡ ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ 31
ɖ
 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2013. 

Ƀɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ əŬɘ ɞɘ ŬŰɞɛɘəɏɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 

Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2013 (ɞɘ çɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ 

əŬŰŬůŰɎůŮɘɠè), ɏɢɞɡɜ ůɡɜŰŬɢɗŮɑ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹɘŮɗɜɐ ɄɟɧŰɡˊŬ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ 

ȷɜŬűɞɟɎɠ (ŮűŮɝɐɠ çȹ.Ʉ.ɉ.ȷ.è) ɧˊɤɠ ŬɡŰɎ ɏɢɞɡɜ ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ Ȱɜɤůɖ. ɇŬ 

ɡɘɞɗŮŰɖɛɏɜŬ Ŭˊɧ Űɖɜ Ⱥ.Ⱥ. ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŭɘŬűɏɟɞɡɜ Ŭˊɧ ŬɡŰɎ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ŮəŭɞɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞ 

Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɤɜ ȹɘŮɗɜɩɜ ȿɞɔɘůŰɘəɩɜ ɄɟɞŰɨˊɤɜ (IASB), Ŭɜ ɜɏŬ ɐ ŰɟɞˊɞˊɞɘɖɛɏɜŬ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. ŭŮɜ 

ɡɘɞɗŮŰɖɗɞɨɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ⱥ.Ⱥ. ȾŬŰɎ Űɖɜ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014 ŭŮɜ ɡˊɐɟɢŬɜ ˊɟɧŰɡˊŬ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɑɢŬɜ 

ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ əŬɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ 31 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɜŬ 

ŮˊɖɟɏŬɕŬɜ Űɘɠ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ əŬɘ ŬŰɞɛɘəɏɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ. Ⱥˊɑůɖɠ ŭŮɜ ɡˊɐɟɢŬɜ 

ŭɘŬűɞɟɏɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɡɘɞɗŮŰɖɛɏɜɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ⱥ.Ⱥ. ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. əŬɘ ŬɡŰɩɜ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ŮəŭɞɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞ 

IASB əŬɘ ŮűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ɐ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ. ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɞɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ 

əŬɘ ŬŰɞɛɘəɏɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɔɘŬ Űɖ ɢɟɐůɖ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ 31 

ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2014 ɏɢɞɡɜ ůɡɜŰŬɢɗŮɑ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. ɧˊɤɠ ŬɡŰɎ ɏɢɞɡɜ ŮəŭɞɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞ 

IASB. 

 

ɇŬ ˊɞůɎ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɢɘɚɘɎŭŮɠ Ⱥɡɟɩ (ŮəŰɧɠ ŮɎɜ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɎ). ȳˊɞɡ əɟɑɗɖəŮ 

ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ, ŰŬ ůɡɔəɟɘŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɧůŰɖəŬɜ ɔɘŬ ɜŬ ůɡɛɓŬŭɑɕɞɡɜ ɛŮ ŬɚɚŬɔɏɠ   ůŰɖɜ 

ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ əŬŰɎ Űɖɜ ŰɟɏɢɞɡůŬ ˊŮɟɑɞŭɞ. Ƀɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ɏɢɞɡɜ ůɡɜŰŬɢɗŮɑ ůɨɛűɤɜŬ 

ɛŮ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ ɘůŰɞɟɘəɞɨ əɧůŰɞɡɠ, ɛŮ ŮɝŬɑɟŮůɖ Űɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊɟɞɠ 

ˊɩɚɖůɖ, ŰŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ ɛɏůɤ 

Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ əŬɘ ɧɚŬ ŰŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ˊŬɟŬɔɩɔɤɜ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ 

Űɞɡɠ. 

ȼ ůɨɜŰŬɝɖ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ., ˊɟɞɦˊɞɗɏŰŮɘ Űɖ 

ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ əŬɘ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ Űɧůɞ ŰŬ ɚɞɔɘůŰɘəɎ 

ɡˊɧɚɞɘˊŬ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ, ɧůɞ əŬɘ Űɘɠ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜŮɠ 
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ɔɜɤůŰɞˊɞɘɐůŮɘɠ ɔɘŬ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ 

Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, ɧˊɤɠ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ Űɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ əŬɘ Ůɝɧŭɤɜ ˊɞɡ 

ŬɜŬɔɜɤɟɑůɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ŬɜŬűɞɟɎɠ. ȼ ɢɟɐůɖ Űɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ 

ˊɚɖɟɞűɞɟɘɩɜ əŬɘ ɖ Ɏůəɖůɖ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ əŬɘ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ ůŰɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ɚɞɔɘůŰɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ, 

ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ŬɜŬˊɧůˊŬůŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ůŰɘɠ ŬəɧɚɞɡɗŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ: 

ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ ŬɝɑŬɠ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬɘ ɚɞɘˊɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ, ŬˊɞŰɑɛɖůɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 

ɛɏůɤɜ ɛɖ ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨůɘɛɤɜ ůŮ ŮɜŮɟɔɐ ŬɔɞɟɎ, ˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ ˊŬɟŬɔɩɔɤɜ ɛɖ 

ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨůɘɛɤɜ ůŮ ɞɟɔŬɜɤɛɏɜɖ ŬɔɞɟɎ ˊŬɟŬɔɩɔɤɜ əŬɘ əɎˊɞɘɞɘ ɢɟŮɤůŰɘəɩɜ ŰɑŰɚɤɜ, 

ŬˊɞɛŮɑɤůɖ ŬɝɑŬɠ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, ɏɚŮɔɢɞɠ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ɡˊŮɟŬɝɑŬɠ əŬɘ Űɤɜ 

Ɏɡɚɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Ŭˊɧ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ůɡɜŮɜɩůŮɘɠ, ɏɚŮɔɢɞɠ Űɖɠ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬɠ 

ŬɜɎəŰɖůɖɠ Űɤɜ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ, ŮəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Ŭˊɧ 

ˊŬɟɞɢɏɠ ůŰɞ ˊɟɞůɤˊɘəɧ ɛŮŰɎ Űɖɜ ɏɝɞŭɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ɡˊɖɟŮůɑŬ, Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ, Űɤɜ 

ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Ŭˊɧ ŮəəɟŮɛŮɑɠ ŭɘəŬůŰɘəɏɠ ɡˊɞɗɏůŮɘɠ əŬɘ ŬɜɞɘɢŰɏɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ 

ɢɟɐůŮɘɠ əŬɘ ɖ Ůɜɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ŮŰŬɘɟŮɘɩɜ Ůɘŭɘəɞɨ ůəɞˊɞɨ. ɇŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɎ 

ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬűɏɟɞɡɜ Ŭˊɧ ŰŬ ŭɖɛɞůɘŮɡɛɏɜŬ. 

Ƀɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ɏɢɞɡɜ ůɡɜŰŬɢɗŮɑ ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ůɡɜɏɢɘůɖɠ Űɖɠ 

ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ. 

2.3 ȿɞɔɘůŰɘəɏɠ ȺəŰɘɛɐůŮɘɠ 

Ƀɘ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ˊŬɟŬŭɞɢɏɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ 

ɚɞɔɘůŰɘəɩɜ ɛŮɔŮɗɩɜ əŬɗɩɠ əŬɘ ɞɘ ˊɖɔɏɠ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ, 

ŮɑɜŬɘ ɑŭɘŮɠ ɛŮ ŮəŮɑɜŮɠ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ əŬŰɎ Űɖɜ əŬŰɎɟŰɘůɖ Űɤɜ ŮŰɐůɘɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 

ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ Űɖɠ ɢɟɐůŮɤɠ ˊɞɡ ɏɚɖɝŮ Űɖɜ 31
ɖ
 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2013. 

2.4  ȺɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 

ŪɡɔŬŰɟɘəɏɠ ɜɞɞɨɜŰŬɘ ɞɘ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ůŰɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ŮɑŰŮ ůɡɛɛŮŰɏɢŮɘ ɎɛŮůŬ ɐ ɏɛɛŮůŬ 

ůŮ ˊɞůɞůŰɧ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞ ɛɘůɧ Űɤɜ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɣɐűɞɡ, ŮɑŰŮ ŬůəŮɑ ŭŮůˊɧɕɞɡůŬ Ůˊɘɟɟɞɐ 

ůŰɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ əŬɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɞɡɠ. ȼ ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ɡˊɞɢɟŮɞɨŰŬɘ ɜŬ ŮɜɞˊɞɘŮɑ ɧɚŮɠ 

Űɘɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬˊɧəŰɖůɖɠ Ůɚɏɔɢɞɡ Ůˊɑ ŬɡŰɩɜ, Ůɜɩ ɖ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ 

Ůɜɞˊɞɑɖůɖɠ ˊŬɨŮɘ ɜŬ ɡűɑůŰŬŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ɞ ɏɚŮɔɢɞɠ ŬɡŰɩɜ ŮəɚŮɑˊŮɘ. 

ɆŰɘɠ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ  ɛŮ Űɖɜ ɛɏɗɞŭɞ Űɖɠ ɞɚɘəɐɠ 

Ůɜɞˊɞɑɖůɖɠ ɞɘ ˊŬɟŬəɎŰɤ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ: 

ȺˊɤɜɡɛɑŬ ȰŭɟŬ ɄɞůɞůŰɧ 

ALTER EGO A.E. Ⱥȿȿȷȹȷ 85,14% 

ȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ASSET MANAGEMENT 

ȷ.Ⱥ.ȹ.ȷ.Ⱦ. 

Ⱥȿȿȷȹȷ 99,07% 

 

RELIANCE ɀɃɁɃɄɅɃɆɋɄȼ ȷɁɋɁɈɀȼ ȺɇȷȽɅȽȷ 

ȷɆūȷȿȽɆɇȽȾɋɁ ɄɅȷȾɇɃɅȺɈɆȺɋɁ 

Ⱥȿȿȷȹȷ 100,00% 

 

 

Ƀɘ ˊŬɟŬəɎŰɤ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ŮˊɐɚɗŬɜ ůŰɘɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ: 

Ŭ) ɇɖɜ 22.12.2009 əŬŰŬɢɤɟɐɗɖəŮ ůŰɞ ɀɖŰɟɩɞ ȷɜɤɜɨɛɤɜ ȺŰŬɘɟɩɜ ɖ ŭɘŬɔɟŬűɐ Űɖɠ 

ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ SOS ɆɈɆɇȼɀȷɇȷ ɈũȺȽȷɆ ȷ.Ⱥ.è ɛŮŰɎ Űɖɜ 

ɚɐɝɖ Űɖɠ ŮəəŬɗɎɟɘůɖɠ Űɖɠ. 

ɓ) ɇɖɜ 27.12.2010 əŬŰŬɢɤɟɐɗɖəŮ ůŰɞ ɀɖŰɟɩɞ ȷɜɤɜɨɛɤɜ ȺŰŬɘɟɩɜ ɖ ŭɘŬɔɟŬűɐ Űɖɠ 
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ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ çENOVATION TECHNOLOGIES ȷ.Ⱥ.è ɛŮŰɎ Űɖɜ ɚɐɝɖ Űɖɠ 

ŮəəŬɗɎɟɘůɖɠ Űɖɠ. 

 ɔ) ɇɖɜ 11.2.2010  əŬŰŬɢɤɟɐɗɖəŮ ůŰɞ ɀɖŰɟɩɞ ȷɜɤɜɨɛɤɜ ȺŰŬɘɟɩɜ ɖ ɏɔəɟɘůɖ ůɡɔɢɩɜŮɡůɖɠ 

Űɤɜ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ  çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷɁɋɁɈɀȼ ȺɇȷȽɅȽȷ ȹȽȷɉȺȽɅȽɆȼɆ 

ȷɀɃȽȸȷȽɋɁ ȾȺūȷȿȷȽɋɁè əŬɘ çȺɈɅɋɄȷȽȾȼ ɄȽɆɇȼ FINANCE ȷɁɋɁɈɀȼ 

ȺɇȷȽɅȺȽȷ ɄȷɅɃɉȼɆ ȺɄȺɁȹɈɇȽȾɋɁ ɈɄȼɅȺɆȽɋɁè ɛŮ Ŭˊɞɟɟɧűɖůɖ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ 

ȺŰŬɘɟɑŬɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɟɩŰɖ.   

ŭ)  ɇɖɜ 1.10.2012 əŬŰŬɢɤɟɐɗɖəŮ ůŰɞ ũŮɜɘəɧ Ⱥɛˊɞɟɘəɧ ɀɖŰɟɩɞ, ɖ ɛŮ Ŭɟɘɗɛɧ 4627/24.9.2012 

ˊɟɎɝɖ ůɨůŰŬůɖɠ Űɖɠ ȷɜɩɜɡɛɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ɛŮ Űɖɜ ŮˊɤɜɡɛɑŬ çRELIANCE ɀɃɁɃɄɅɃɆɋɄȼ 

ȷɁɋɁɈɀȼ ȺɇȷȽɅȽȷ ȷɆūȷȿȽɆɇȽȾɋɁ ɄɅȷȾɇɃɅȺɈɆȺɋɁè ɖ ɞˊɞɑŬ ɏɚŬɓŮ Ŭɟɘɗɛɧ 

ũ.Ⱥ.ɀȼ. 122579203000.       

ȳˊɞɡ ɐŰŬɜ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ ɞɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɤɜ ŬɜɤŰɏɟɤ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ 

ŰɟɞˊɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ɔɘŬ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůɡɜŮˊŮɑɠ ɛŮ Űɘɠ ɚɞɔɘůŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧůŰɖəŬɜ.  

Ƀɘ ŭɘŮŰŬɘɟɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ï ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ, ŰŬ ŭɘŮŰŬɘɟɘəɎ ɏůɞŭŬ ï ɏɝɞŭŬ əŬɘ ŰŬ ŭɘŮŰŬɘɟɘəɎ 

əɏɟŭɖ ï ɕɖɛɑŮɠ ŭɘŮɔɟɎűɖůŬɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ɨɣɞɡɠ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ 

ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ Űɞɡ ɞɛɑɚɞɡ. 

 

2.4.1 ȷɟɢɏɠ Ůɜɞˊɞɑɖůɖɠ 
 

Ƀɘ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ 

ɀɖŰɟɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɤɜ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ Űɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŮɚɏɔɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɀɖŰɟɘəɐ. Ƀ 

ɏɚŮɔɢɞɠ ɡűɑůŰŬŰŬɘ ɧˊɞɡ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ ɏɢŮɘ Űɖɜ ŮɝɞɡůɑŬ ɜŬ əŬŰŮɡɗɨɜŮɘ Űɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ 

ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ Űɤɜ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ Űɖɠ, ɞɨŰɤɠ ɩůŰŮ ɜŬ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɞűɏɚɖ Ŭˊɧ Űɘɠ 

ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰɏɠ Űɞɡɠ. ɇŬ ɏůɞŭŬ əŬɘ ɞɘ ŭŬˊɎɜŮɠ əŬɘ ŰŬ ɚɞɘˊɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ Űɤɜ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ 

ˊɞɡ ŬˊɞəŰɩɜŰŬɘ ɐ ˊɤɚɞɨɜŰŬɘ ɛɏůŬ ůŰɖ ɢɟɐůɖ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖ əŬŰɎůŰŬůɖ 

Ŭɞ́ŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ əŬɘ ůŰɖɜ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖ əŬŰɎůŰŬůɖ ůɡɜɞɚɘəɩɜ Ůůɧŭɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ 

ŬˊɧəŰɖůɖɠ Űɤɜ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ əŬɘ ˊŬɨɞɡɜ ɜŬ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ˊɩɚɖůɖɠ 

Űɤɜ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ ŬɡŰɩɜ. ɇŬ əŬɗŬɟɎ əɏɟŭɖ əŬɘ ŰŬ ůɡɔəŮɜŰɟɤŰɘəɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ Űɤɜ 

ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ əŬɘ Űɤɜ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ 

ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ Ŭəɧɛɖ əŬɘ Ŭɜ ɛŮ Űɞɜ ŮˊɘɛŮɟɘůɛɧ ŬɡŰɧ, Űɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ Űɤɜ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ 

ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ ɔɑɜŮɘ ŬɟɜɖŰɘəɧ. ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɞɘ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮűŬɟɛɧɕɞɡɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɏɠ 

ɚɞɔɘůŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ Ŭˊɧ ŮəŮɑɜŮɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ, ɔɑɜɞɜŰŬɘ ɞɘ ŬɜŬɔəŬɑŮɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ ůŰɘɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɞɡɠ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ɡˊɎɟɢŮɘ ɞɛɞɘɞɛɞɟűɑŬ ɛŮ Űɘɠ ɚɞɔɘůŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ 

Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ. ȳɚŮɠ ɞɘ ŭɘŮŰŬɘɟɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ, ŰŬ ŭɘŮŰŬɘɟɘəɎ ɡˊɧɚɞɘˊŬ əŬɘ ŰŬ 

ŭɘŮŰŬɘɟɘəɎ ɏůɞŭŬ əŬɘ ɏɝɞŭŬ ŬˊŬɚŮɑűɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖɜ Ůɜɞˊɞɑɖůɖ. 

 

 

2.4.2 ɀɖ ŮɚɏɔɢɞɡůŮɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɏɠ 

 

Ƀɘ ɛɖ ŮɚɏɔɢɞɡůŮɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɏɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ŬɟɢɘəɎ ŮɑŰŮ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ ŮɑŰŮ ůŰɞ 

ŬɜŬɚɞɔɘəɧ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡɠ Ůˊɑ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ ŬɜŬɔɜɤɟɑůɘɛɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ. ȼ 

Ůˊɘɚɞɔɐ ŬɡŰɐ ɔɑɜŮŰŬɘ ŬɜɎ ůɡɜŬɚɚŬɔɐ. ɀŮŰɎ Űɖɜ ŮɝŬɔɞɟɎ, ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ ɛɖ 

ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ ŮɑɜŬɘ ɖ ŬɝɑŬ ŬɡŰɩɜ əŬŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ ˊɚɏɞɜ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ 

Űɤɜ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ ůŰɘɠ ɛŮŰɏˊŮɘŰŬ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ɘŭɑɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ. ɇŬ 

ůɡɔəŮɜŰɟɤŰɘəɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ ŮˊɘɛŮɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɛɖ ŮɚɏɔɢɞɡůŮɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɏɠ ŬəɧɛŬ əŬɘ ŮɎɜ 

ŬɡŰɧ ɏɢŮɘ ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɜŬ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ɢɟŮɤůŰɘəɧ ɡˊɧɚɞɘˊɞ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ. 



   
ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.     
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2.4.3 ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɞ ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŭŮɜ ɞŭɖɔɞɨɜ ůŮ ŬˊɩɚŮɘŬ Űɞɡ 

Ůɚɏɔɢɞɡ 

 

ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɞ ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɐ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŭŮɜ ɞŭɖɔɞɨɜ ůŮ ŬˊɩɚŮɘŬ Űɞɡ 

Ůɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ɤɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ. ɇɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ Űɤɜ 

ɚɞɔŬɟɘŬůɛɩɜ Űɤɜ ɘŭɑɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ əŬɘ Űɞɡ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨ çɀɖ 

ŮɚɏɔɢɞɡůŮɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɏɠè ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ, ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŬˊŮɘəɞɜɘůŰŮɑ ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŰɞ 

ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɤɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ɛŮŰɧɢɤɜ Ůˊɑ Űɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ. ɇɡɢɧɜ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ 

ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ əŬɘ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡ ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ 

əŬŰŬɓɚɐɗɖəŮ ɐ ŮɘůˊɟɎɢɗɖəŮ, əŬŰŬɢɤɟŮɑŰŬɘ Ŭˊô ŮɡɗŮɑŬɠ ůŰŬ ɑŭɘŬ əŮűɎɚŬɘŬ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔɞɨɜ 

ůŰɞɡɠ ɛŮŰɧɢɞɡɠ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ. 

 

2.4.4 ȷˊɩɚŮɘŬ Ůɚɏɔɢɞɡ 

 

ɆŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ɞŭɖɔɐůŮɘ ůŮ ŬˊɩɚŮɘŬ Űɞɡ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ, Űɞ əɏɟŭɞɠ ɐ 

ɖ ɕɖɛɑŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɩɚɖůɖ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ (i) Űɞɡ ŬɗɟɞɑůɛŬŰɞɠ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ 

ŬɝɑŬɠ Űɞɡ ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŮɘůˊɟɎɢɗɖəŮ əŬɘ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡ ˊɞůɞůŰɞɨ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ˊɞɡ 

ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ɡűɑůŰŬŰŬɘ ůŰɖ ɗɡɔŬŰɟɘəɐ əŬɘ (ii) Űɖɠ ɚɞɔɘůŰɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ, ˊɟɘɜ Űɖɜ ˊɩɚɖůɖ, Űɤɜ 

ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ (ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ ɡˊŮɟŬɝɑŬɠ), Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ 

ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ. ɇŬ ɛɖ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɖɛɏɜŬ əɏɟŭɖ ɐ ɕɖɛɑŮɠ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ 

ŬɜŬɔɜɤɟɘůŰŮɑ ůŰŬ ɚɞɘˊɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ əŬɘ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬˊɞŰɑɛɖůɖ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ 

ŬɝɑŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Űɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ, ɚɞɔɘůŰɘəɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɤɠ ŮɎɜ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ ŮɑɢŮ 

ˊɤɚɐůŮɘ Ŭˊô ŮɡɗŮɑŬɠ ŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ŬɡŰɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ (ɛŮŰŬűɞɟɎ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ɐ ɛŮŰŬűɞɟɎ ůŰŬ əɏɟŭɖ Ůɘɠ ɜɏɞ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ɘůɢɨɞɜŰŬ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ.). ȼ Űɡɢɧɜ 

Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ůŰɖ ɗɡɔŬŰɟɘəɐ ˊɞɡ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ɡűɑůŰŬŰŬɘ ɛŮŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ 

Űɖɠ ŬˊɩɚŮɘŬɠ Űɞɡ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ, ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɤɠ ɖ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ 

ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ȹ.ȿ.Ʉ. 39 ɐ ɤɠ Űɞ əɧůŰɞɠ əŰɐůɖɠ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɛŮ ŰŬ ɘůɢɨɞɜŰŬ ˊɟɧŰɡˊŬ 

ɗŬ ŬɜŬɔɜɤɟɘůŰŮɑ ɤɠ ůɡɔɔŮɜɐɠ ɐ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŬ. 

 

2.4.5 ȺɘůűɞɟɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɐ ɛŮ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐ ɛŮŰɞɢɩɜ ɏəŭɞůɖɠ Űɖɠ 

ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ 

 

ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ ŮɘůűɏɟŮɘ ŮɜůɩɛŬŰŬ ˊɎɔɘŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ, ɎɡɚŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ 

ůŰɞɘɢŮɑŬ ɐ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɎ ŬəɑɜɖŰŬ ůŮ ɐŭɖ ɡˊɎɟɢɞɡůŬ ɐ ɜŮɞɥŭɟɡɗŮɑůŬ ɗɡɔŬŰɟɘəɐ ŮŰŬɘɟɑŬ ɛŮ 

ŬɜŰɎɚɚŬɔɛŬ ɛŮŰɞɢɏɠ ɏəŭɞůɖɠ Űɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ, ɖ ɀɖŰɟɘəɐ əŬŰŬɢɤɟŮɑ ůŰɘɠ ŬŰɞɛɘəɏɠ Űɖɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɜ ŬɝɑŬ Űɖɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɖɠ ůŰɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ ˊɞɡ ɐŰŬɜ 

ŬɜŬɔɜɤɟɘůɛɏɜŬ ŰŬ ŮɘůűŮɟɗɏɜŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ. ȷɡŰɞɨ Űɞɡ Ůɑŭɞɡɠ ɞɘ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ŭŮɜ 

ɏɢɞɡɜ əŬɛɑŬ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ ŮɜɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ. 

 

2.4.6 ɆɡɔɔŮɜŮɑɠ ŮŰŬɘɟŮɑŮɠ 

 

ɆɡɔɔŮɜŮɑɠ ɜɞɞɨɜŰŬɘ ɞɘ ŮŰŬɘɟŮɑŮɠ ůŰɘɠ ɞˊɞɑŮɠ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ əɡɛŬɑɜŮŰŬɘ 

ɛŮŰŬɝɨ 20% əŬɘ 50% Űɤɜ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ɣɐűɞɡ, əŬɘ Ůˊɑ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŬůəŮɑ ɞɡůɘɩŭɖ 

Ůˊɘɟɟɞɐ ŬɚɚɎ ŭŮɜ ŮɚɏɔɢŮɘ. Ƀɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ůɡɔɔŮɜŮɑɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ ɗɏůɖɠ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɖɠ 

əŬɗŬɟɐɠ ɗɏůɖɠ, ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ůɡɔɔŮɜŮɑɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ŬɟɢɘəɎ ůŰɖɜ ŬɝɑŬ əŰɐůɖɠ 

Űɞɡɠ. ȼ ɡˊŮɟŬɝɑŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ əŬŰɎ Űɖɜ ŬˊɧəŰɖůɖ ɛɘŬɠ ůɡɔɔŮɜɞɨɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ 

ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɝɑŬ əŰɐůɖɠ Űɖɠ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ (ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɞˊɞɘŮůŭɐˊɞŰŮ ůɤɟŮɡɛɏɜŮɠ 
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ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ ï Ůűɧůɞɜ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ). ȼ ŬɝɑŬ Űɖɠ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ ɐ ɛŮɘɩɜŮŰŬɘ 

ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ůŰŬ əɏɟŭɖ ɐ ɕɖɛɑŮɠ Űɖɠ ůɡɔɔŮɜɞɨɠ ŮŰŬɘɟɑŬɠ 

ɛŮŰɎ Űɖɜ ŮɝŬɔɞɟɎ (əŬɘ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ) 

əŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ əɘɜɐůŮɘɠ ůŰŬ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ (əŬɘ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ). ɇɞ 

ˊɞůɧ Űɤɜ ɛŮɟɘůɛɎŰɤɜ ˊɞɡ ŮɘůˊɟɎɢɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɔɔŮɜɐ ŮŰŬɘɟɑŬ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ 

ɢɟɐůɖɠ ɛŮɘɩɜŮɘ Űɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɖɠ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖɠ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ. Ƀɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ůɡɔɔŮɜŮɑɠ 

ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ɛŮ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɧ ůəɞˊɧ Űɖ ŭɘɎɗŮůɐ Űɞɡɠ ŮɜŰɧɠ Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ 

Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɔɞɟɎɠ Űɞɡɠ, ɧŰŬɜ ŭɖɚŬŭɐ ɖ ɞɡůɘɩŭɖɠ Ůˊɘɟɟɞɐ ˊɞɡ ŬůəŮɑ ɞ ȳɛɘɚɞɠ 

əɟɑɜŮŰŬɘ ˊɟɞůɤɟɘɜɐ, əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ çɛɖ əɡəɚɞűɞɟɞɨɜŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ˊɟɞɞɟɘɕɧɛŮɜŬ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖè. ɇŬ ɛɖ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɖɗɏɜŰŬ əɏɟŭɖ Ŭˊɧ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ 

ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ əŬɘ Űɤɜ ůɡɔɔŮɜɩɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ, ŬˊŬɚŮɑűɞɜŰŬɘ ůŮ ˊɞůɞůŰɧ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ Űɖ 

ůɡɛɛŮŰɞɢɐ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ůŰɘɠ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ŬɡŰɏɠ. ɇɡɢɧɜ ŰɏŰɞɘŮɠ ɕɖɛɑŮɠ, ˊɞɡ Ůˊɑůɖɠ ŬˊŬɚŮɑűɞɜŰŬɘ, 

ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɏɜŭŮɘɝɖ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡ ɛŮŰŬɓɘɓŬɕɧɛŮɜɞɡ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɞɨ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ. 

ȳˊɞɡ əɟɑɗɖəŮ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ, ŰŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɤɜ ůɡɔɔŮɜɩɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ 

ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɖɠ ɛŮɗɧŭɞɡ Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ ɗɏůɖɠ ŰɟɞˊɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ 

ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɘůɗŮɑ ɖ ůɡɜɏˊŮɘɎ Űɞɡɠ ɛŮ Űɘɠ ɚɞɔɘůŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ɡɘɞɗŮŰɐůŮɘ ɞ 

ȳɛɘɚɞɠ. 

 

2.4.7 ȾɞɘɜɞˊɟŬɝɑŮɠ 

 

ȾɞɘɜɞˊɟŬɝɑŬ ɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɛɑŬ ɞɜŰɧŰɖŰŬ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŬůəŮɑ ɏɚŮɔɢɞ Ŭˊɧ əɞɘɜɞɨ ɛŮ ɎɚɚŬ 

ɛɏɟɖ. ɇŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ůŮ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŮɠ ɚɞɔɘůŰɘəɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɓɎůŮɘ Űɖɠ ɛŮɗɧŭɞɡ 

əŬɗŬɟɐɠ ɗɏůɖɠ. 

 

2.4.8 ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ, ůɡɔɔŮɜŮɑɠ, əŬɘ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŮɠ ůŰɘɠ ŬŰɞɛɘəɏɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ 

əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 

 

ɆŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ ɀɖŰɟɘəɐɠ ɞɘ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ, ɞɘ ůɡɔɔŮɜŮɑɠ əŬɘ ɞɘ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŮɠ 

əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ əɧůŰɞɠ əŰɐůɖɠ ɛŮɑɞɜ Űɡɢɧɜ ˊɟɧɓɚŮɣɖ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ. 

 

2.4.9 ȰɚŮɔɢɞɠ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ɡˊŮɟŬɝɑŬɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ, 

ůɡɔɔŮɜŮɑɠ əŬɘ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŮɠ ůŰɘɠ ŬŰɞɛɘəɏɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 

 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ ŮŰŬɘɟɑŬ ŮɚɏɔɢŮɘ ůŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɜŬűɞɟɎɠ, ŮɎɜ ɡˊɎɟɢŮɘ ɏɜŭŮɘɝɖ 

ɧŰɘ ɛɑŬ Ůˊɏɜŭɡůɖ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɐ, ůɡɔɔŮɜɐ ɐ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŬ ɏɢŮɘ ɡˊɞůŰŮɑ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ. ȺɎɜ ɡˊɎɟɢŮɘ 

ŰɏŰɞɘŬ ɏɜŭŮɘɝɖ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŮəŰɘɛɎ Űɖɜ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ ŬɝɑŬ Űɖɠ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ. ȳŰŬɜ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ 

ɛɑŬɠ Ůˊɏɜŭɡůɖɠ ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ Űɖɜ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ ŬɝɑŬ, ŰɧŰŮ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ 

ŬˊɞɛŮɑɤɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ. 

 

2.5 Ɇɡɜɏɜɤůɖ ȺˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ 

 

2.5.1 ɀɏɗɞŭɞɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ 

 

Ƀɘ ŮɝŬɔɞɟɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ ŮɛˊɑˊŰɞɡɜ ůŰɞ ˊŮŭɑɞ ŮűŬɟɛɞɔɐɠ Űɞɡ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. 3 

əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ. ɇɞ ŰɑɛɖɛŬ ˊɞɡ əŬŰŬɓɎɚɚŮŰŬɘ ůŮ ɛɑŬ ůɡɜɏɜɤůɖ 

ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ŬˊɞŰɘɛɎŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ 

Ůɡɚɧɔɤɜ Ŭɝɘɩɜ, əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɞɡ 

ŮɘůűɏɟɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ, Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬɚɐűɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ ˊɟɞɠ Űɞɡɠ 
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ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡɠ ɘŭɘɞəŰɐŰŮɠ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖɠ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ əŬɘ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɘəɩɜ ŰɑŰɚɤɜ ˊɞɡ 

ŮɝɏŭɤůŮ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ůŮ ŬɜŰɎɚɚŬɔɛŬ Űɞɡ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖɠ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ. ɇŬ ɏɝɞŭŬ 

ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰɖɜ ŮɝŬɔɞɟɎ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ. ȾŬŰɎ Űɖɜ 

ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, ŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ŬˊɞəŰɩɜŰŬɘ əŬɘ ɞɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ 

ŬɜŬɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡɠ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, ŮəŰɧɠ 

Ŭˊɧ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ɐ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ 

ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŮ ˊŬɟɞɢɏɠ ůŮ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɞɡɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ȹ.ȿ.Ʉ. 12 

çūɞɟɞɚɞɔɑŬ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠè əŬɘ ȹ.ȿ.Ʉ. 19 çɄŬɟɞɢɏɠ ůŮ ȺɟɔŬɕɧɛŮɜɞɡɠè ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, 

ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ɐ ɛŮŰɞɢɘəɞɑ ŰɑŰɚɞɘ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŮ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ ˊŬɟɞɢɩɜ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖɠ 

ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ ˊɞɡ ŮɝŬɟŰɩɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŬɝɑŬ ɛŮŰɞɢɩɜ ɐ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ ˊŬɟɞɢɩɜ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ˊɞɡ 

ŮɝŬɟŰɩɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŬɝɑŬ ɛŮŰɞɢɩɜ ˊɞɡ ůɡɜɎűɗɖəŬɜ ˊɟɞɠ ŬɜŰɘəŬŰɎůŰŬůɖ ˊɟɞɔɟŬɛɛɎŰɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ 

Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖɠ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ ˊɞɡ ŮɝŬɟŰɩɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŬɝɑŬ ɛŮŰɞɢɩɜ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ 

ɛŮ Űɞ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. 2 ɄŬɟɞɢɏɠ ˊɞɡ ȺɝŬɟŰɩɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ȷɝɑŬ Űɤɜ ɀŮŰɞɢɩɜ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ 

Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, əŬɘ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ (ɐ ɞɛɎŭŮɠ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ) ˊɞɡ əŬŰɏɢɞɜŰŬɘ 

ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. 5 ɀɖ ȾɡəɚɞűɞɟɞɨɜŰŬ ɄŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ɆŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ 

ȾŬŰɏɢɞɜŰŬɘ ˊɟɞɠ Ʉɩɚɖůɖ əŬɘ ȹɘŬəɞˊŮɑůŮɠ ȹɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŬɡŰɧ 

Űɞ ˊɟɧŰɡˊɞ. 

 

2.5.2 ɈˊŮɟŬɝɑŬ 

 

ȼ ɡˊŮɟŬɝɑŬ əŬŰŬɢɤɟŮɑŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɡˊŮɟɓɎɚɚɞɜ ɛŮŰŬɝɨ (Ŭ) Űɞɡ ŬɗɟɞɑůɛŬŰɞɠ Űɞɡ ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ 

əŬŰŬɓɚɐɗɖəŮ, Űɡɢɧɜ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ ůŰɖɜ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ əŬɘ Űɖɠ 

Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɡɢɧɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ůŰɖɜ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ əŬɘ (ɓ) Űɖɠ 

əŬɗŬɟɐɠ ŬɝɑŬɠ, əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɞɡ 

ŬˊɞəŰɐɗɖəŬɜ əŬɘ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬɚɐűɗɖəŬɜ. ȺɎɜ, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ŮˊŬɜŮɝɏŰŬůɖ, ɖ 

əŬɗŬɟɐ ŬɝɑŬ, əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɞɡ 

ŬˊɞəŰɐɗɖəŬɜ əŬɘ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬɚɐűɗɖəŬɜ ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɞɡ ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ 

ˊɞɡ əŬŰŬɓɚɐɗɖəŮ, Űɡɢɧɜ ɛɖ ŮɚŮɔɢɞɡůɩɜ ůɡɛɛŮŰɞɢɩɜ ůŰɖɜ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ, əŬɘ 

Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɡɢɧɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ ůŰɖɜ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ, ɖ 

ŭɘŬűɞɟɎ əŬŰŬɢɤɟŮɑŰŬɘ ɎɛŮůŬ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ. 

 

2.5.3 ȺɜŭŮɢɧɛŮɜɞ ŰɑɛɖɛŬ 

 

ɆŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ Űɞ ŰɑɛɖɛŬ ˊɞɡ ůɡɛűɤɜɐɗɖəŮ əŬŰɎ Űɖɜ ůɡɜɏɜɤůɖ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, 

ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɐ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞ ŰɑɛɖɛŬ, 

ŰɧŰŮ Űɞ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞ ŰɑɛɖɛŬ ŬˊɞŰɘɛɎŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ 

əŬɘ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŰɑɛɖɛŬ əŬŰɎ Űɖ ůɡɜɏɜɤůɖ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ. ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ 

ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞɡ ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŮɜŰɎůůɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ Űɖɠ 

ˊŮɟɘɧŭɞɡ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɎ ɛŮ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ 

Űɖɠ ɡˊŮɟŬɝɑŬɠ. Ƀɘ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ɜɏŮɠ 

ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ (ɖ ɞˊɞɑŬ ŭŮɜ 

ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ Űɞ ɏɜŬ ɏŰɞɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ) ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŭŮŭɞɛɏɜŬ əŬɘ 

əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ˊɞɡ ɡˊɐɟɢŬɜ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ. ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡ 

ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞɡ ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŭŮɜ ŮɜŰɎůůɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 

ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, ɚɞɔɘůŰɘəɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɞɡ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞɡ 

ŰɘɛɐɛŬŰɞɠ. ȳŰŬɜ Űɞ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞ ŰɑɛɖɛŬ ŰŬɝɘɜɞɛɖɗŮɑ ɤɠ ůŰɞɘɢŮɑɞ Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ ɗɏůɖɠ ŭŮɜ 

ŮˊŬɜŬɛŮŰɟɎŰŬɘ ůŮ ŮˊɧɛŮɜŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ŬɜŬűɞɟɎɠ əŬɘ ɖ ɛŮŰɏˊŮɘŰŬ ŮəəŬɗɎɟɘůɐ Űɞɡ 

ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ Űɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ. ȺɎɜ Űɞ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɞ ŰɑɛɖɛŬ ŰŬɝɘɜɞɛɖɗŮɑ ɤɠ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɧ 
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ůŰɞɘɢŮɑɞ ɐ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ, ůŮ ŮˊɧɛŮɜŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ŬɜŬűɞɟɎɠ ŮˊŬɜŬɛŮŰɟɎŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ 

ȹ.ȿ.Ʉ. 39 ɐ Űɞ ȹ.ȿ.Ʉ. 37 əŬɘ Űɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ŬˊɞŰɑɛɖůɖɠ (əɏɟŭɞɠ ɐ ɕɖɛɑŬ) ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ 

ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ. 

 

2.5.4 ɆɡɜŮɜɩůŮɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ůŮ ŭɘŬŭɞɢɘəɎ ůŰɎŭɘŬ 

 

ȳŰŬɜ ɖ ůɡɜɏɜɤůɖ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ůŮ ŭɘŬŭɞɢɘəɎ ůŰɎŭɘŬ, ɖ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ ˊɞɡ 

əŬŰŮɑɢŮ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ůŰɖɜ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ŬˊɞŰɘɛɎŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ 

ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ (Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ˊɞɡ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŬˊɞəŰɎ Űɞɜ ɏɚŮɔɢɞ) əŬɘ Űɞ ˊɟɞəɨˊŰɞɜ 

əɏɟŭɞɠ ɐ ɕɖɛɑŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ. ɄɞůɎ ˊɞɡ ŬɜŬɔɜɤɟɑůŰɖəŬɜ 

ůŰŬ ɚɞɘˊɎ ůɡɜɞɚɘəɎ ɏůɞŭŬ əŬɘ ˊɞɡ ˊɟɞɐɚɗŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɝŬɔɞɟŬɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ˊɟɘɜ Űɖɜ 

ŬˊɧəŰɖůɖ Űɞɡ Ůɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ, Ůűɧůɞɜ ɞ 

ɢŮɘɟɘůɛɧɠ ŬɡŰɧɠ ɗŬ ɐŰŬɜ ɞ əŬŰɎɚɚɖɚɞɠ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɩɚɖůɐɠ Űɖɠ.  

 

2.5.5 Ʉɟɞůɤɟɘɜɐ ɚɞɔɘůŰɘəɞˊɞɑɖůɖ 

 

ȺɎɜ ɔɘŬ əɎˊɞɘŬ ˊɞůɎ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰɖɜ Ŭɟɢɘəɐ əŬŰŬɢɩɟɖůɖ ɛɑŬɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐɠ ůɡɜɏɜɤůɖɠ 

ɞɘ ŬɝɑŮɠ ŭŮɜ ɏɢɞɡɜ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɘɖɗŮɑ ɏɤɠ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ Űɖɠ 

ˊŮɟɘɧŭɞɡ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŮ ɖ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ ůɡɜɏɜɤůɖ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬŰŬɢɤɟŮɑ 

ˊɟɞůɤɟɘɜɏɠ ŬɝɑŮɠ ɔɘŬ ŰŬ ˊɞůɎ ŬɡŰɎ. ɇŬ ˊɟɞůɤɟɘɜɎ ˊɞůɎ ˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 

ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɝŬɔɞɟɎɠ (ɓɚ. ɆɖɛŮɑɤůɖ 2.5.3 ŬɜɤŰɏɟɤ), ɐ ˊɟɧůɗŮŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

ɐ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ, ɩůŰŮ ɜŬ ɚɖűɗɞɨɜ ɡˊɧɣɖ ɜɏŮɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ 

ŭŮŭɞɛɏɜŬ əŬɘ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ˊɞɡ ɡˊɐɟɢŬɜ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮɝŬɔɞɟɎɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ, ŮɎɜ ɐŰŬɜ 

ɔɜɤůŰɏɠ, ɗŬ ŮˊɖɟɏŬɕŬɜ ŰŬ ˊɞůɎ ˊɞɡ ŬɜŬɔɜɤɟɑůɗɖəŬɜ ŮəŮɑɜɖ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ. 

 

2.6 ɆɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ůŮ ɝɏɜɞ ɜɧɛɘůɛŬ 

ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ˊŮɟɘɏɢɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ  ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ŮəűɟɎɕɞɜŰŬɘ ůŮ Ⱥɡɟɩ (ú) ˊɞɡ 

ŮɑɜŬɘ Űɞ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɧ ɜɧɛɘůɛŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ. 

ɆɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ůŮ ɎɚɚŬ ɜɞɛɑůɛŬŰŬ ŭŮɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ. 

Ƀɘ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ůŮ ɝɏɜŬ ɜɞɛɑůɛŬŰŬ ɛŮŰŬŰɟɏˊɞɜŰŬɘ ůŰɞ ůɡɜŬɚɚŬəŰɘəɧ ɜɧɛɘůɛŬ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ 

ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɏɠ ɘůɞŰɘɛɑŮɠ ˊɞɡ ɑůɢɡŬɜ Űɘɠ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŮɠ Űɤɜ ŮəɎůŰɞŰŮ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ.  

ɇŬ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɎ əɏɟŭɖ əŬɘ ɕɖɛɑŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮəəŬɗɎɟɘůɖ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ 

ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮŰŬŰɟɞˊɐ Űɤɜ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ 

ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ůŮ ɝɏɜɞ ɜɧɛɘůɛŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɛɏůɤ Űɖɠ ȾŬŰɎůŰŬůɖɠ Ɇɡɜɞɚɘəɩɜ Ⱥůɧŭɤɜ.  

Ƀɘ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮŰŬŰɟɞˊɐ Űɤɜ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ əŬɘ Űɤɜ Ɏɚɚɤɜ 

ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɞɡ ŮˊŬɜŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŮ 

ŮɨɚɞɔŮɠ ŬɝɑŮɠ ˊŮɟɘɏɢɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ȾŬŰɎůŰŬůɖ Ɇɡɜɞɚɘəɩɜ Ⱥůɧŭɤɜ.  

Ƀɘ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮŰŬŰɟɞˊɐ Űɤɜ ɛɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 

ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɏɜŬ Ŭˊɧ ŰŬ ůɡůŰŬŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɖɠ 

Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡɠ.  

Ƀɘ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ, ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ŬɜɐəŮɘ ɏɜŬ ɛɖ 

ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɧ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɧ ůŰɞɘɢŮɑɞ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ŮɑŰŮ ůŰɖɜ ȾŬŰɎůŰŬůɖ 

Ɇɡɜɞɚɘəɩɜ Ⱥůɧŭɤɜ, ŮɑŰŮ ůŰŬ ȲŭɘŬ ȾŮűɎɚŬɘŬ, ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ŰŬ ɛɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɎ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɏɢɞɡɜ ŮɜŰŬɢɗŮɑ ůŰŬ ȷɝɘɧɔɟŬűŬ ȹɘŬɗɏůɘɛŬ ˊɟɞɠ 

Ʉɩɚɖůɖ.  
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2.7 Ɇɡɛɣɖűɘůɛɧɠ ȷˊŬɘŰɐůŮɤɜ ï ɈˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ 

Ƀ ůɡɛɣɖűɘůɛɧɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɛŮ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ əŬɘ ɖ 

ŬˊŮɘəɧɜɘůɖ Űɞɡ əŬɗŬɟɞɨ ˊɞůɞɨ ůŰɘɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ, ɔɑɜŮŰŬɘ ɛɧɜɞ Ůűɧůɞɜ ɡˊɎɟɢŮɘ 

ɜɧɛɘɛɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ɔɘŬ ůɡɛɣɖűɘůɛɧ Űɤɜ əŬŰŬɢɤɟɖɛɏɜɤɜ ˊɞůɩɜ əŬɘ ɡˊɎɟɢŮɘ ˊɟɧɗŮůɖ ŮɑŰŮ ɔɘŬ 

ŭɘŬəŬɜɞɜɘůɛɧ Űɞɡ əŬɗŬɟɞɨ ˊɞůɞɨ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ůɡɛɣɖűɘůɛɧ ŮɑŰŮ ɔɘŬ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜɞ 

ŭɘŬəŬɜɞɜɘůɛɧ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ˊɞůɞɨ Űɧůɞ Űɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɞɨ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ 

ɧůɞ əŬɘ Űɖɠ ɡˊɞɢɟɏɤůɖɠ. 

 

2.8 ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ ɛɏůɤ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ 

 

ȼ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŬɡŰɐ ɏɢŮɘ ŭɨɞ ɡˊɞəŬŰɖɔɞɟɑŮɠ: 

- Ⱥɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ əŬɘ 

- ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰŮɑ ůŰɖɜ 

Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ ɛɏůɤ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ 

 

2.8.1 Ⱥɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ 

 

ɇɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ˊɞɡ ŬˊɞəŰɩɜŰŬɘ ŮɑŰŮ ɔɘŬ Űɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ 

əɏɟŭɞɡɠ Ŭˊɧ Űɖ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŰɖɜ Űɘɛɐ ɐ Űɞ ˊŮɟɘɗɩɟɘɞ Űɞɡ ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɡŰɐ ɐ 

ŮɑɜŬɘ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ˊɞɡ Ŭɜɐəɞɡɜ ůŮ ɏɜŬ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ ɔɘŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɡˊɎɟɢŮɘ 

ɘůŰɞɟɘəɧ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɖɠ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬɠ əɏɟŭɞɡɠ. ɇŬ ˊŬɟɎɔɤɔŬ Ŭɜɐəɞɡɜ Ůˊɑůɖɠ ůŰɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ 

ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŮəŰɧɠ ŮɎɜ ɏɢɞɡɜ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůɗŮɑ ɤɠ əŬɘ ŮɑɜŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɎ ɛɏůŬ 

ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ. ɇɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ˊɞɡ 

ɡˊɧəŮɘɜŰŬɘ ůŮ ůɡɛűɤɜɑŬ ˊɩɚɖůɖɠ əŬɘ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ. 

 

2.8.2 ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɏɜŬ ůŰɖɜ 

Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ ɛɏůɤ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ 

 

ȾŬŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮɘ ɞˊɞɘɞŭɐˊɞŰŮ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ 

ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɧ ůŰɞɘɢŮɑɞ ɐ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ, ɤɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ɛɏůɞ ŬˊɞŰɘɛɩɛŮɜɞ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ 

ŬɝɑŬ Űɞɡ ɛɏůɤ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ɧŰŬɜ: 

 

Ŭ) ȷˊŬɚŮɑűŮɘ ɐ ɛŮɘɩɜŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛɘŬ ŬɜŬəɞɚɞɡɗɑŬ ůŰɖɜ ŮˊɘɛɏŰɟɖůɖ ɐ Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ 

(ɞɟɘůɛɏɜŮɠ űɞɟɏɠ ŬɜŬűŮɟɧɛŮɜɖ ɤɠ çɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬůɡɛɛŮŰɟɑŬè) ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɞɏəɡˊŰŮ ŮɎɜ ŰŬ 

ůɢŮŰɘɕɧɛŮɜŬ ˊŬɟɎɔɤɔŬ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɎ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕɞɜŰŬɜ ɚɞɔɘůŰɘəɎ ɤɠ Ůɛˊɞɟɘəɧ 

ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ əŬɘ ŰŬ ɡˊɞəŮɑɛŮɜŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛɏůŬ ŮˊɘɛŮŰɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ ŬˊɞůɓŮůɛɏɜɞ 

əɧůŰɞɠ, ɧˊɤɠ ŮɑɜŬɘ ŭɎɜŮɘŬ əŬɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬŰɎ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ əŬɘ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ 

ɘŭɟɡɛɎŰɤɜ ɐ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Ŭˊɧ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨɠ ŰɑŰɚɞɡɠ. 

 

ɓ) ɀɘŬ ɞɛɎŭŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ɐ əŬɘ Űɤɜ ŭɨɞ 

ŰɡɔɢɎɜŮɘ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əŬɘ ɖ Ŭˊɧŭɞůɐ Űɖɠ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑŰŬɘ ůŮ ɓɎůɖ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ 

ŰŮəɛɖɟɘɤɛɏɜɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ɐ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ ɖ ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖ ůɢŮŰɘəɎ 

ɛŮ Űɖɜ ɞɛɎŭŬ ˊŬɟɏɢŮŰŬɘ ŮůɤŰŮɟɘəɎ ůŮ ŬɡŰɧ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ůŰɖ ŭɘɞɑəɖůɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ, ɔɘŬ 

ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ ůŰɞ ȹ.Ɇ. əŬɘ ůŰɞɜ ȹɘŮɡɗɨɜɞɜŰŬ Ɇɨɛɓɞɡɚɞ. 
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ɔ) ɇŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛɏůŬ ˊŮɟɘɏɢɞɡɜ ɏɜŬ ɐ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŬ ŮɜůɤɛŬŰɤɛɏɜŬ ˊŬɟɎɔɤɔŬ, ɖ 

ɨˊŬɟɝɖ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ŰɟɞˊɞˊɞɘŮɑ ɞɡůɘŬůŰɘəɎ Űɘɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ əŬɘ ɔɘŬ Űɞ ɚɧɔɞ ŬɡŰɧ ɗŬ ɏˊɟŮˊŮ 

ɜŬ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ŭɘŬəŮəɟɘɛɏɜɖ ɓɎůɖ ŮɎɜ ŭŮɜ ŮɑɢŬɜ ŰŬɝɘɜɞɛɖɗŮɑ ůŮ ŬɡŰɐ Űɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ. Ƀ 

ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧɠ əɎˊɞɘɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ ɤɠ ŬˊɞŰɘɛɩɛŮɜɞ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ 

ɛɏůɤ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ŮɑɜŬɘ ŬɛŮŰɎəɚɖŰɞɠ. 

 

2.9 ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ŰŬɝɘɜɞɛŮɑ Űɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ Űɞɡ ɤɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ   

ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɔɘŬ ˊɩɚɖůɖ əŬɘ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜŬ ɛɏɢɟɘ Űɖ ɚɐɝɖ. ȼ ŬˊɧűŬůɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɤɜ 

ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ əŬŰɎ Űɖɜ ŬˊɧəŰɖůɐ Űɞɡɠ. 

ɇŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ  əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ŬɟɢɘəɎ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ 

ˊɟɞůŬɡɝɎɜŮŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ ŭŬˊɎɜŮɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɐɠ. ɀŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ Űɖɠ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬɠ ŬɔɞɟɎɠ Űɞɡɠ, ŰŬ 

ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ŬɝɘɧɔɟŬűŬ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡɠ. ȼ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ  

ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Ŭˊɧ Űɘɛɏɠ ˊɞɡ ˊŬɟɏɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ɞɟɔŬɜɤɛɏɜŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ, Ŭˊɧ 

ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɡŰɏɠ ŬɝɘɧɔɟŬűɤɜ ɐ Ŭˊɧ ɛɞɜŰɏɚŬ ˊɟɞŮɝɧűɚɖůɖɠ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɩɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ. 

ɇŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ɕɖɛɑŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊɟɞɠ 

ˊɩɚɖůɖ ŬɝɘɧɔɟŬűɤɜ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰŬ ɑŭɘŬ əŮűɎɚŬɘŬ, ɏɤɠ ɧŰɞɡ ŰŬ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ 

ŬɝɘɧɔɟŬűŬ ˊɤɚɖɗɞɨɜ ɐ ŭɘŬŰŮɗɞɨɜ ɛŮ ɞˊɞɘɞŭɐˊɞŰŮ Ɏɚɚɞ Űɟɧˊɞ, ɞˊɧŰŮ əŬɘ ŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ 

əɏɟŭɖ/ɕɖɛɑŮɠ ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŰɞ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ɢɟɐůɖɠ. ɀɑŬ Ůˊɏɜŭɡůɖ ůŮ ɏɜŬ 

ŬɝɘɧɔɟŬűɞ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ɏɢŮɘ ɡˊɞůŰŮɑ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɖɠ ɧŰŬɜ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ 

ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ Űɖɜ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ ŬɝɑŬ Űɖɠ əŬɘ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ɓɎůɘɛŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɧŰɘ ɖ ˊŰɩůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ 

Űɖɠ ɏɢŮɘ űŰɎůŮɘ ůŮ ŰɏŰɞɘɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɞɡ əŬɗɘůŰɎ ɛɖ ŮűɘəŰɐ Űɖɜ ŬɜɎəŰɖůɖ Űɞɡ ŮˊŮɜŭɡɛɏɜɞɡ 

əŮűŬɚŬɑɞɡ ůŰɞ Ůɔɔɨɠ ɛɏɚɚɞɜ. ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŬɡŰɐ Űɞ ůɢŮŰɘəɧ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰŬ 

ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ. ɇŬ ɏůɞŭŬ Ŭˊɧ Űɧəɞɡɠ əŬɘ ɛŮɟɑůɛŬŰŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɔɘŬ ˊɩɚɖůɖ, 

əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɞɜ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ɢɟɐůɖɠ. 

Ƀɘ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜɞɘ ɛɏɢɟɘ Űɖ ɚɐɝɖ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɑ ŰɑŰɚɞɘ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ŰɑŰɚɞɡɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɑɜŬɘ 

ˊŬɟɎɔɤɔŬ, ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨɞɜŰŬɘ ůŮ ɞɟɔŬɜɤɛɏɜŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ, ɛŮ əŬɗɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɐ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰɏŮɠ 

ˊɚɖɟɤɛɏɠ əŬɘ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɖ ɚɐɝɖ, ɔɘŬ Űɞɡɠ ɞˊɞɑɞɡɠ ɡˊɎɟɢŮɘ, Ŭˊɧ Űɖ ŭɘɞɑəɖůɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ, 

ˊɟɧɗŮůɖ əŬɘ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ŭɘŬɟəɞɨɠ əŬŰɞɢɐɠ Űɞɡɠ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɚɐɝɖɠ Űɞɡɠ. Ƀɘ 

ŭɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜɞɘ ɛɏɢɟɘ Űɖ ɚɐɝɖ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɑ ŰɑŰɚɞɘ, əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ŭˊɞůɓɏůɘɛɖ ŬɝɑŬ Űɞɡɠ 

ŮűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɠ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ, ɛŮŰɎ Űɖɜ ŬűŬɑɟŮůɖ ɞˊɞɘŬůŭɐˊɞŰŮ 

ůɢɖɛŬŰɘůɗŮɑůŬɠ ˊɟɧɓɚŮɣɖɠ ɔɘŬ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧɠ Űɖɠ 

Ŭˊɞůɓɏůɘɛɖɠ ŬɝɑŬɠ Ůɜɧɠ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜɞɡ ɛɏɢɟɘ Űɖ ɚɐɝɖ ŰɑŰɚɞɡ, ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ɞˊɞɘŬŭɐˊɞŰŮ 

ɡˊɏɟ (premium) ɐ ɡˊɧ (discount) Űɞ ɎɟŰɘɞ ŭɘŬűɞɟɎ ˊɟɞɏəɡɣŮ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ 

ŬˊɧəŰɖůɐɠ Űɞɡ, ˊɚɏɞɜ Űɤɜ Ůɝɧŭɤɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɐɠ, ˊɟɞɛɖɗŮɘɩɜ əŬɘ ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ ˊɚɖɟɤɗɏɜŰŮɠ 

ɐ ŮɘůˊɟŬɢɗɏɜŰŮɠ. 

Ƀɘ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɑ ŰɑŰɚɞɘ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ əŬŰɖɔɞɟɘɞˊɞɘɖɗŮɑ ɤɠ ŭɎɜŮɘŬ əŬɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ 

ŰɑŰɚɞɡɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɑɜŬɘ ˊŬɟɎɔɤɔŬ, ɏɢɞɡɜ əŬɗɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɐ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰɏŮɠ ˊɚɖɟɤɛɏɠ əŬɘ ŭŮɜ 

ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨɞɜŰŬɘ ůŮ ŮɜŮɟɔɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ. 

ȰɜŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ɛɏůɞ ŭŮɜ ŬˊŮɘəɞɜɑɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 

Ŭˊɧ Űɖ ůŰɘɔɛɐ ˊɞɡ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ˊŬɨŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ Űɞɜ ɏɚŮɔɢɞ Űɤɜ ůɡɛɓŬŰɘəɩɜ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ˊɞɡ 

Ŭˊɞɟɟɏɞɡɜ Ŭˊɧ Űɞ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ɛɏůɞ. Ƀ ɏɚŮɔɢɞɠ Űɤɜ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ Űɞɡ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ɛɏůɞɡ ˊŬɨŮɘ ɜŬ ɡűɑůŰŬŰŬɘ  ɧŰŬɜ ˊɤɚɖɗŮɑ ɐ ɧŰŬɜ ɞɘ ŰŬɛɘŬəɏɠ Ůɘůɟɞɏɠ, 

ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ŬɡŰɧ, ɛŮŰŬɓɘɓŬůŰɞɨɜ ůŮ ɏɜŬ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ ŰɟɑŰɞ ɛɏɟɞɠ. 
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2.10 ɀŮŰŬűɞɟɎ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ 

 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ɛŮŰŬűɏɟŮɘ ɛɖ ˊŬɟɎɔɤɔŬ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ Ŭˊɧ Űɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɐ Űɞ 

ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ůŰɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ, Ůűɧůɞɜ 

ŰŬ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ɘəŬɜɞˊɞɘɞɨɜ Űɞɜ ɞɟɘůɛɧ Űɖɠ əŬŰɖɔɞɟɑŬɠ ŬɡŰɐɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ 

ɛŮŰŬűɞɟɎɠ əŬɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ɏɢŮɘ Űɖɜ ˊɟɧɗŮůɖ əŬɘ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɜŬ əɟŬŰɐůŮɘ ŰŬ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ɔɘŬ Űɞ 

ˊɟɞůŮɢɏɠ ɛɏɚɚɞɜ ɐ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ɚɐɝɖ Űɞɡɠ. ɆŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ůˊŬɜɑɕɞɡůŮɠ ˊŮɟɘůŰɎůŮɘɠ 

ˊɟɞəŬɚɞɨɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɖɠ ůɡɜŬɚɚŬəŰɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ ɐ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ ůŮ 

ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ Űɘɠ ŬɔɞɟŬɑŮɠ Űɘɛɏɠ ɛɖ ˊŬɟŬɔɩɔɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɘəɞɨ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ, ɞ 

ȳɛɘɚɞɠ ɛŮŰŬűɏɟŮɘ ŰŬ ɛɏůŬ ŬɡŰɎ Ŭˊɧ Űɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ůŰɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ 

ŭɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜɤɜ ůŰɖ ɚɐɝɖ ɐ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ, Ůűɧůɞɜ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɘəŬɜɞˊɞɘɞɨɜ Űɞɜ 

ɞɟɘůɛɧ Űɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖɠ əŬŰɖɔɞɟɑŬɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ əŬɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŭŮɜ 

ɏɢŮɘ Űɖɜ ˊɟɧɗŮůɖ ɜŬ ŰŬ ˊɤɚɐůŮɘ ůɨɜŰɞɛŬ. ɇɏŰɞɘŮɠ ɛŮŰŬűɞɟɏɠ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ 

ɛɧɜɞ ɛɑŬ űɞɟɎ ɔɘŬ əɎɗŮ ɛɑŬ ůˊŬɜɑɕɞɡůŬ ˊŮɟɑůŰŬůɖ. ȺɎɜ ɡˊɎɟɢŮɘ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŰɖɜ ˊɟɧɗŮůɖ ɐ 

Űɖɜ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ŭɘŬəɟɎŰɖůɖɠ Ůɜɧɠ ɢɟŮɞɔɟɎűɞɡ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ɚɐɝɖ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ ɛŮŰŬűɏɟŮɘ ŰŬ 

ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ŬɡŰɎ Ŭˊɧ Űɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ůŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɛŮɜŬ 

ůŰɖ ɚɐɝɖ, Ůűɧůɞɜ ŰŬ ɛɏůŬ ɘəŬɜɞˊɞɘɞɨɜ Űɞɜ ɞɟɘůɛɧ Űɖɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ 

ɛŮŰŬűɞɟɎɠ. ũɘŬ ŰŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ ɤɠ ŬɜɤŰɏɟɤ, ɖ Ůɨɚɞɔɖ 

ŬɝɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ Űɞ ɜɏɞ ŬˊɞůɓŮůɛɏɜɞ əɧůŰɞɠ əŬŰɎ Űɖɜ 

ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɡŰɐ. ȳŰŬɜ ɛɏůŬ ˊɞɡ ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ˊŮɟɘɏɢɞɡɜ 

ŮɜůɤɛŬŰɤɛɏɜŬ ˊŬɟɎɔɤɔŬ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŮˊŬɜŮɝŮŰɎɕŮɘ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ ŮɎɜ ŰŬ 

ŮɜůɤɛŬŰɤɛɏɜŬ ˊŬɟɎɔɤɔŬ ɢɟŮɘɎɕŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬɢɤɟɘůŰɞɨɜ Ŭˊɧ Űɞ əɨɟɘɞ ůɡɛɓɧɚŬɘɞ ɓɎůŮɘ Űɤɜ 

ůɡɜɗɖəɩɜ ˊɞɡ ɑůɢɡŬɜ ɧŰŬɜ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŬˊɏəŰɖůŮ Űɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ. 

 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ɛŮŰŬűɏɟŮɘ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɛŮŰŬűŮɟɗŮɑ ůŰŬ ŭɎɜŮɘŬ əŬɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɞ 

Ůɛˊɞɟɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ɐ Űɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ůŰɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ 

ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ŮɎɜ ŰŬ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ, ɛŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨɞɜŰŬɘ ůŮ 

ɞɟɔŬɜɤɛɏɜɖ ŬɔɞɟɎ əŬɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŭŮ ůəɞˊŮɨŮɘ ɜŬ ŰŬ əɟŬŰɐůŮɘ ɔɘŬ Űɞ ˊɟɞůŮɢɏɠ ɛɏɚɚɞɜ ɐ ɛɏɢɟɘ 

Űɖɜ ɚɐɝɖ Űɞɡɠ. ȼ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɤɜ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ Űɖɜ ɖɛɏɟŬ Űɖɠ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ Űɞ ɜɏɞ 

ŬˊɞůɓŮůɛɏɜɞ əɧůŰɞɠ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɡŰɐ. ȼ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ ŬˊɞůɓŮůɛɏɜɞɡ 

əɧůŰɞɡɠ Ŭɛɏůɤɠ ˊɟɘɜ Űɖɜ ɛŮŰŬűɞɟɎ əŬɘ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɖɠ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ 

ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɞ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɧ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ŬɝɘɧɔɟŬűɤɜ ɛɏůɤ Űɖɠ əŬŰɎůŰŬůɖɠ 

ɚɞɘˊɩɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ Ůůɧŭɤɜ əŬɘ ŬˊɞůɓɏɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ 

 

2.11 ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɡˊɧəŮɘŰŬɘ ůŮ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ əŬɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ. 

ɇɞ ȹ.Ʉ.ɉ.ȷ. 7 çɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɀɏůŬ əŬɘ ũɜɤůŰɞˊɞɘɐůŮɘɠè ŮɘůɎɔŮɘ Ůˊɘˊɚɏɞɜ 

ɔɜɤůŰɞˊɞɘɐůŮɘɠ ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ˊŬɟŮɢɧɛŮɜɖɠ ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖɠ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ 

ŬɝɘɞɚɞɔɖɗŮɑ ɖ ůɖɛŬůɑŬ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ɛɏůɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɗɏůɖ Űɖɠ 

ȺŰŬɘɟɑŬɠ. 

Ƀɘ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ ŮɝŮŰɎɕɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘɞŭɘəɎ ɩůŰŮ ɜŬ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɡɜ Űɘɠ ŬɚɚŬɔɏɠ 

ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɘɠ ůɡɜɗɐəŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ əŬɘ Űɘɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ.  

ȼ ŮˊɑɓɚŮɣɖ Űɖɠ Űɐɟɖůɖɠ Űɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ əŬɘ ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ŬůəŮɑŰŬɘ 

Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ Űɞ ɞˊɞɑɞ ɏɢŮɘ Űɖɜ ŰŮɚɘəɐ Ůɡɗɨɜɖ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ 

Űɤɜ ŬɜɤŰɏɟɤ əɘɜŭɨɜɤɜ, ɡˊɞɓɞɖɗɞɨɛŮɜɞ Ŭˊɧ Űɞ ŰɛɐɛŬ Űɞɡ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ, Űɖɜ 

ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȺˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ Űɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ, ɧˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɞɜŰŬɘ əŬŰɎ 

ŰŬəŰɎ ɢɟɞɜɘəɎ ŭɘŬůŰɐɛŬŰŬ ůŰɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ.  
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(Ŭ). ȷůűŬɚɘůŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ 

ȺɑɜŬɘ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ Ŭˊɧ ɏɜŬ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɧ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɞ ŬɓɏɓŬɘɞ ɔŮɔɞɜɧɠ, ˊɞɡ ɗŬ ŮˊɖɟŮɎůŮɘ 

ŭɡůɛŮɜɩɠ Űɞɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞ. ɀŮ Űɖɜ ůɨɜŬɣɖ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɞɡ ůɡɛɓɞɚŬɑɞɡ, ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ 

ŬɡŰɧɠ ɛŮŰŬɓɘɓɎɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞ ůŰɞɜ ŬůűŬɚɘůŰɐ. 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ɛŮŰŬɓɘɓɎɕŮɘ ɛɏɟɞɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ůŰɞɜ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɐ, Ůɜɩ ˊŬɟɎɚɚɖɚŬ 

ŮɚɏɔɢŮɘ ůŮ ŰŬəŰɎ ɢɟɞɜɘəɎ ŭɘŬůŰɐɛŬŰŬ Űɖɜ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɖɠ ůŰɖɜ ŬɜɎɚɖɣɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ, ɩůŰŮ ɖ 

ůɡɢɜɧŰɖŰŬ əŬɘ Űɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ ɕɖɛɘɩɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ŮɜŰɧɠ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ ŮəŰɘɛɖɗŮɑ ůŰɖɜ 

Űɘɛɞɚɧɔɖůɖ. 

 

(ɓ). ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ 

Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ Ŭˊɧ ɛɑŬ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ˊɘɗŬɜɐ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Ůɜɧɠ ɐ ˊŮɟɘůůɞŰɏɟɤɜ Ŭˊɧ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ 

Ŭəɞɚɞɡɗɞɨɜ: 

(i) ȺˊɘŰɧəɘɞ 

ȺˊɖɟŮɎɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɖɜ ˊŬɟɞɨůŬ ŬɝɑŬ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ŬɚɚɎ əŬɘ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ Űɖɠ 

ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ȼ EŰŬɘɟɑŬ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɞɡ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ, ŮɚɏɔɢŮɘ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɞɘɢɑŬ Űɖɠ 

ŭɘɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɖɠ ɛŮ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ Űɖɠ əŬɘ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ Űɖɜ 

ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ. 

(ii) ɄɑůŰɤůɖ 

Ⱦɑɜŭɡɜɞ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɖ ŬŭɡɜŬɛɑŬ ŮɑůˊɟŬɝɖɠ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɩɜ Űɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ 

ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ, Űɞɡɠ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ ŬɚɚɎ əŬɘ Űɞɡɠ  ůɡɜŮɟɔɎŰŮɠ Űɖɠ. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ ŰŬ 

ɡˊɧɚɞɘˊŬ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɩɜ Űɖɠ əŬɘ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ Űɞɜ ŭɘŬəŬɜɞɜɘůɛɧ Űɞɡɠ. 

(iii) ȺɔɔɡɖɛɏɜŮɠ ˊŬɟɞɢɏɠ 

ɃɟɘůɛɏɜŬ  ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ɕɤɐɠ ˊŬɟɏɢɞɡɜ ŮɔɔɡɖɛɏɜŬ ˊɞůɎ ɐ ŮˊɘŰɧəɘŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ 

ŬɜŬɔɟɎűɞɜŰŬɘ ůŰɞɡɠ ɧɟɞɡɠ Űɞɡɠ. ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŰɘɛɞɚɞɔŮɑ ŰŬ ɤɠ Ɏɜɤ ɜɏŬ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ɛŮ  Ůɔɔɡɖɛɏɜɞ 

ŮˊɘŰɧəɘɞ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ɐ ɑůɞ Ŭˊɧ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ˊɞɡ əŬɗoɟɑɕŮŰŬɘ ɓɎůŮɘ Űɖɠ ɘůɢɨɞɡůŬɠ ɜɞɛɞɗŮůɑŬɠ. 

Ⱥˊɑůɖɠ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ ůŰŬ ɡˊɎɟɢɞɜŰŬ ˊɟɞɥɧɜŰŬ Űɖɠ, ɏɚŮɔɢɞ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ɛŬɗɖɛŬŰɘəɩɜ Űɖɠ 

ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ. 

(iv) ɅŮɡůŰɧŰɖŰŬ 

ɆɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ŬŭɡɜŬɛɑŬ Űɖɠ ɏɔəŬɘɟɖɠ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐɠ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ. ȼ 

ȺŰŬɘɟɑŬ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Űɖɠ əŬɘ űɟɞɜŰɑɕŮɘ ɔɘŬ Űɖɜ ɏɔəŬɘɟɖ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐ 

ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗɩɜŰŬɠ Űɘɠ ŰŬɛŮɘŬəɏɠ Ůɘůɟɞɏɠ əŬɘ Ůəɟɞɏɠ əŬɘ  ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɜŰŬɠ ŮˊŬɟəɐ ŰŬɛŮɘŬəɎ 

ŭɘŬɗɏůɘɛŬ. 

 

(v) ɇɘɛɏɠ ȷɔɞɟɎɠ 

ȼ  ŭɘŬəɨɛŬɜůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ŬɔɞɟɎɠ Űɤɜ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ Űɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 

əŬɗɧŰɘ ŰŬ ɢɟŮɧɔɟŬűŬ ŬɡŰɎ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŮ ŮɨɚɞɔŮɠ ŬɝɑŮɠ. 

 

2.12 ȷůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ 

ȼ ɛɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ŮəŭɑŭŮɘ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ Űɖɜ ŮəɗɏŰɞɡɜ ůŮ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ 

əɑɜŭɡɜɞ, ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ, ɐ əŬɘ ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. 

ȹɘŬɢɤɟɘůɛɧɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ 

ɆŰɘɠ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɧˊɞɡ ůŮ ůɡɛɓɧɚŬɘɞ ɡˊɎɟɢŮɘ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧɠ əŬɘ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŭŮɜ ˊɟɞɓŬɑɜŮɘ ůŰɞ ŭɘŬɢɤɟɘůɛɧ Űɞɡ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɧŰŬɜ ɞ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧɠ. ũŮɜɘəɎ, 

ɞ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧɠ ɧŰŬɜ ɖ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ɜŬ ˊɚɖɟɤɗɞɨɜ ˊŬɟɞɢɏɠ 

Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɏɚŮɡůɖ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡ ɔŮɔɞɜɧŰɞɠ, ŮɑɜŬɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ Űɞ 10% Űɤɜ ˊɚɖɟɤŰɏɤɜ 

ˊŬɟɞɢɩɜ, Ŭɜ ŭŮɜ ůɡɜɏɓŬɘɜŮ Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ. ɀŮ ɓɎůɖ ŬɡŰɐ Űɖɜ ɗŮɩɟɖůɖ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ 
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ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ˊɞɡ ŮəŭɑŭŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ŮɑɜŬɘ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ. 

(Ŭ). ȷůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ 

ɇŬ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ŰŬɝɘɜɞɛɞɨɜŰŬɘ ůŮ ŭɨɞ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖ űɨůɖ Űɞɡ 

ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ. 

 

(i). ȷůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ɆɡɛɓɧɚŬɘŬ Ȼɤɐɠ 

ɇŬ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ɕɤɐɠ ŬůűŬɚɑɕɞɡɜ əŬŰɎ ɛŮɔɎɚɞ ˊɞůɞůŰɧ ɔŮɔɞɜɧŰŬ əŬŰɎ Űɖɜ 

ŭɘɎɟəŮɘŬ ɛɘŬɠ ɛŬəɟɎɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ. ɇŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ɏůɞŭŬ ɧŰŬɜ əŬɗɑůŰŬɜŰŬɘ 

ŬˊŬɘŰɖŰɎ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬůűŬɚɘɕɧɛŮɜɞ. ɇŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ɢɤɟɑɠ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 

ŬɜŬɚɞɔɞɡůɩɜ ˊɟɞɛɖɗŮɘɩɜ.  

 

ɄŬɟŬŭɞůɘŬəɎ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ 

ɆŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŬɡŰɐ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ŰŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ˊɞɡ ŮəŭɑŭŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ Űɞɡ 

əɘɜŭɨɜɞɡ ɗŬɜɎŰɞɡ, ůɡɜŰɎɝŮɤɜ, ŬɜɘəŬɜɧŰɖŰŬɠ, ŬŰɡɢɖɛɎŰɤɜ, ˊɟɞɔɟŬɛɛɎŰɤɜ ŬůɗŮɜŮɑŬɠ Űɧůɞ ůŮ 

ŬŰɞɛɘəɐ ɧůɞ əŬɘ ůŮ ɞɛŬŭɘəɐ ɓɎůɖ. 

 

ɆɡɛɓɧɚŬɘŬ ɔɘŬ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ ɕɤɐɠ ˊɞɡ ɞɘ ŬůűŬɚɘɕɧɛŮɜɞɘ űɏɟɞɡɜ Űɞɜ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ (Unit Linked). 

ɇŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ŬɡŰɎ ɛŮŰŬűɏɟɞɡɜ Űɞɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ ůŰɞɜ əɎŰɞɢɞ Űɞɡ ůɡɛɓɞɚŬɑɞɡ, 

ŬɚɚɎ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ ɛŮ Űɖɜ Ůɔɔɨɖůɖ ɛɏɟɞɡɠ Űɞɡ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ŮɛˊŮɟɘɏɢɞɡɜ əŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ŬůűŬɚɘůŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ 

(əɎɚɡɣɖ ɗŬɜɎŰɞɡ, ŬɜɘəŬɜɧŰɖŰŬɠ, ŬŰɡɢɖɛɎŰɤɜ əŬɘ ŬůɗŮɜŮɑŬɠ). 

 

(ii). ȷůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ɆɡɛɓɧɚŬɘŬ Ȼɖɛɘɩɜ 

 

ȷůŰɘəɐɠ Ⱥɡɗɨɜɖɠ ȷɡŰɞəɘɜɐŰɞɡ 

ɆŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŬɡŰɐ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ŰŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ˊɞɡ ŮəŭɑŭŮɘ ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ Űɞɡ 

əɘɜŭɨɜɞɡ Űɖɠ ŬůŰɘəɐɠ Ůɡɗɨɜɖɠ ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ. 

 

ȿɞɘˊɩɜ ȾɚɎŭɤɜ 

ɆŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŬɡŰɐ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ŰŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ˊɞɡ əŬɚɨˊŰɞɡɜ Űɞɜ əɑɜŭɡɜɞ ˊɡɟɧɠ, 

ůŮɘůɛɞɨ, ůɤɛɎŰɤɜ ɢŮɟůŬɑɤɜ ɞɢɖɛɎŰɤɜ, əɚɞˊɐɠ, ɛŮŰŬűɞɟɩɜ, ɔŮɜɘəɐɠ ŬůŰɘəɐɠ Ůɡɗɨɜɖɠ, ɓɞɖɗŮɑŬɠ, 

ůəŬűɩɜ, ˊɚɖɟɤɛɎŰɤɜ əŬɘ ɚɞɘˊɎ. 

ɇŬ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ɕɖɛɘɩɜ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ɏůɞŭŬ (ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ) 

ŬɜŬɚɞɔɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɞɡ ůɡɛɓɞɚŬɑɞɡ. ɆŰɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɤɜ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ Űɞ ˊɞůɧ Űɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔŮɑ ůŰɞ ŮˊɧɛŮɜɞ ɐ ůŰŬ ŮˊɧɛŮɜŬ 

ɏŰɖ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ Ŭˊɧ Űɞ əɚŮɑůɘɛɞ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ɚɐɝɖ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 

ɔɘŬ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ɏɢɞɡɜ əŬŰŬɢɤɟɖɗŮɑ ŰŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ, ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɞ ŬˊɧɗŮɛŬ ɛɖ 

ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ. ɇŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ɢɤɟɑɠ Űɖɜ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 

ŬɜŬɚɞɔɞɡůɩɜ ˊɟɞɛɖɗŮɘɩɜ.  

 

(iii) ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ - ȿɞɔŬɟɘŬůɛɞɑ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ȾŮűŬɚŬɑɞɡ (Deposit 

Administration Funds) 

ȺɑɜŬɘ ɖ ɞɛŬŭɘəɐ ŬůűɎɚɘůɖ ɛŮ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ůɡɛűɤɜŮɑŰŬɘ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐ ŭɘŬɢŮɘɟɘůŰɘəɐ ŬůűɎɚɘůɖ 

(ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əŮűŬɚŬɑɞɡ) ɧˊɞɡ ɖ ˊŬɟɞɢɐ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůŰɐ əŬŰŬɓɎɚɚŮŰŬɘ ŮɑŰŮ ɛŮ Űɖɜ, 

ɔɘŬ ɞˊɞɘɞŭɐˊɞŰŮ ɚɧɔɞ, Ŭˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞɡ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡ-ɛɏɚɞɡɠ Űɖɠ ɞɛɎŭŬɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɟɔŬůɑŬ Űɞɡ 

ŮɑŰŮ ɛŮ Űɖɜ ůɡɛˊɚɐɟɤůɖ ɞɟɘůɛɏɜɖɠ ɖɚɘəɑŬɠ. ȼ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ əŬŰŬɓɎɚɚŮɘ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ůŰɞ 

ɛɏŰɟɞ Űɖɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɞɡ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əŮűŬɚŬɑɞɡ. ɆŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ɛɖ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɞɡ 
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ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨ, ɞ ŭɘəŬɘɞɨɢɞɠ ŭŮɜ ɏɢŮɘ Ŭɝɑɤůɖ əŬŰɎ Űɖɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ. ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ 

ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨ ɔɑɜŮŰŬɘ ŮɑŰŮ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ əŬŰɎ Űɖɜ ŮɚŮɨɗŮɟɖ ɓɞɨɚɖůɐ Űɖɠ ŮɑŰŮ ɛŮ ɡˊɧŭŮɘɝɖ Űɞɡ 

ɚɐˊŰɖ Űɖɠ ŬůűɎɚɘůɖɠ. 

 

(ɓ) ɀŮŰŬűŮɟɧɛŮɜŬ ȰɝɞŭŬ ɄɟɧůəŰɖůɖɠ 

Ƀɘ ˊɟɞɛɐɗŮɘŮɠ əŬɘ ŰŬ ɎɚɚŬ ɏɝɞŭŬ ˊɟɧůəŰɖůɖɠ Űɧůɞ Űɤɜ ɜɏɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ɧůɞ əŬɘ Űɤɜ 

ŬɜŬɜŮɩůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔɞɨɜ ůŰɖɜ ŮˊɧɛŮɜɖ ɢɟɐůɖ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɞ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ Űɞɡ 

ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ çɄɟɞɛɐɗŮɘŮɠ əŬɘ ɎɚɚŬ ɏɝɞŭŬ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ Ůˊɞɛɏɜɤɜ ɢɟɐůŮɤɜè əŬɘ əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ 

ɢɟɐůŮɘɠ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖɜ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ. 

 

(ɔ) ȷůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 

ȷůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŮɑɜŬɘ ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ ůɡɛɓŬŰɘəɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Űɖɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ 

ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ˊɖɔɎɕɞɡɜ Ŭˊɧ ŰŬ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ. 

Ƀɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ (ɛŬɗɖɛŬŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ, ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ɛɖ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŬ 

ŬůűɎɚɘůŰɟŬ, ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ŮəəɟŮɛŮɑɠ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɘɠ, ˊɚɖɟɤŰɏŮɠ ˊŬɟɞɢɏɠ əŬɘ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ 

əɘɜŭɨɜɤɜ Ůɜ ɘůɢɨ), ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ɘůɢɨɞɡůŬ Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ɁɞɛɞɗŮůɑŬ. 

Ƀɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŬɜŬɚɨɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ŬəɧɚɞɡɗŮɠ əɡɟɘɧŰŮɟŮɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ:  

ɀŬɗɖɛŬŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ: 

 ɄŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɞ ɛŬɗɖɛŬŰɘəɧ ŬˊɧɗŮɛŬ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ɕɤɐɠ əŬɘ əŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖɠ əŬɘ 

ŮɑɜŬɘ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ 

ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ˊŬɟɞɨůŬɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ŬɜŬɚɎɓŮɘ ɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ 

ȺŰŬɘɟɑŬ ɔɘŬ əɎɗŮ ůɡɛɓɧɚŬɘɞ ŬůűŬɚɑůŮɤɠ ɕɤɐɠ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɞɡ əŬɘ Űɞɡ ŬˊɞɗɏɛŬŰɞɠ Űɤɜ 

ɛɖ ŭɘŬɜŮɛɖɗɏɜŰɤɜ ůŰɞɡɠ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ əŮɟŭɩɜ əŬɘ Űɖɠ ˊŬɟɞɨůŬɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ 

ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ˊɞɡ ɞűŮɑɚɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞ əŬɘ ŮɑɜŬɘ əŬŰŬɓɚɖŰɏŬ ůŰɖɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ 

ȺŰŬɘɟɑŬ ɛɏůŬ ůŰŬ ŮˊɧɛŮɜŬ ɏŰɖ. ȼ ŭɘŬűɞɟɎ ŬɡŰɐ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ ɘůɢɨɞɡůŮɠ 

ŬɜŬɚɞɔɘůŰɘəɏɠ ɛŮɗɧŭɞɡɠ.  

ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ɛɖ ŭɞɡɚŮɡɛɏɜŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ: 

 ɄŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖɜ ŬɜŬɚɞɔɑŬ Űɤɜ ɛɘəŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɘɠ ŮˊɧɛŮɜŮɠ ɢɟɐůŮɘɠ 

ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ůŮ ɘůɢɨ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ.  

ȷˊɧɗŮɛŬ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ ůŮ Ƚůɢɨ:  

ȷűɞɟɎ Űɖɜ ˊɟɧůɗŮŰɖ ˊɟɧɓɚŮɣɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ůɢɖɛŬŰɑɕŮŰŬɘ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ Űɤɜ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɧŰŬɜ Űɞ ŬˊɧɗŮɛŬ Űɤɜ ɛɖ ŭɞɡɚŮɡɛɏɜɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ əŬɘ ŭɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ 

ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ŮˊŬɟəŮɑ ɔɘŬ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ Űɤɜ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɤɜ ɕɖɛɘɩɜ əŬɘ Ůɝɧŭɤɜ Űɤɜ 

ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ůŮ ɘůɢɨ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɡŰɐ.  

ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ŮəəɟŮɛŮɑɠ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɘɠ: 

 ȺɑɜŬɘ ŮəŮɑɜŮɠ ˊɞɡ ůɢɖɛŬŰɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, ɔɘŬ 

Űɖɜ ˊɚɐɟɖ əɎɚɡɣɖ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Ŭˊɧ ŬůűŬɚɘůŰɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ, ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ŮˊɏɚɗŮɘ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ 

ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ Űɖɠ ȾŬŰɎůŰŬůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ Ūɏůɖɠ, ŬɜŮɝŬɟŰɐŰɤɠ Űɞɡ ŮɎɜ 

ɏɢɞɡɜ ɐ ɧɢɘ ŭɖɚɤɗŮɑ, ɔɘŬ Űɞɡɠ ɞˊɞɑɞɡɠ ŭŮɜ ɏɢɞɡɜ əŬŰŬɓɚɖɗŮɑ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ˊɞůɎ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ 

ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ůɡɜŬűɩɜ Ůɝɧŭɤɜ ɐ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰŮɑ Űɞ Ŭəɟɘɓɏɠ ɨɣɞɠ Űɞɡɠ ɐ 

ŬɛűɘůɓɖŰŮɑŰŬɘ ɖ ɏəŰŬůɖ Űɖɠ Ůɡɗɨɜɖɠ Űɖɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɠ. ɇɞ ɨɣɞɠ Űɖɠ ŮəŰɘɛɞɨɛŮɜɖɠ 

ˊɟɧɓɚŮɣɖɠ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ ŭɘŬɗɏůɘɛŮɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɤɜ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɧˊɤɠ ˊɟŬɔɛŬŰɞɔɜɤɛɞůɨɜŮɠ, ɘŬŰɟɘəɏɠ ŮəɗɏůŮɘɠ, ŭɘəŬůŰɘəɏɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ.  

ɄɚɖɟɤŰɏŮɠ ˊŬɟɞɢɏɠ: 

 ȺɑɜŬɘ ɞɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊŬɟɞɢɏɠ ˊɞɡ ɞűŮɑɚɞɜŰŬɘ ůŰɞɡɠ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ əŬɘ ɔɘŬ ŭɘɎűɞɟɞɡɠ ɚɧɔɞɡɠ 

ŭŮɜ ɏɢɞɡɜ ŮɝɞűɚɖɗŮɑ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ.  

ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ŬůűŬɚɑůŮɘɠ ɕɤɐɠ ɧˊɞɡ ɞɘ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɘ űɏɟɞɡɜ Űɞɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ 

əɑɜŭɡɜɞ: 



   
ȺɈɅɋɄȷɌȾȼ ɄȽɆɇȼ ȷ.Ⱥ.ũ.ȷ.     
ȺɇȼɆȽȷ ɃȽȾɃɁɃɀȽȾȼ ȺȾŪȺɆȼ 2014    
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 ȺɑɜŬɘ ɞɘ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ɔɘŬ ɜŬ əŬɚɨɣɞɡɜ ŬɜŬɚɐɣŮɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɖɠ 

ŬůűŬɚɘůŰɘəɐɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛɏůŬ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ 

ůɡɛɓɎůŮɤɜ ɕɤɐɠ, Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɖ ŬɝɑŬ ɐ ɖ Ŭˊɧŭɞůɖ əŬɗɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŮ ůɡɜɎɟŰɖůɖ ɛŮ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ, ɔɘŬ 

Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ Űɞɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ űɏɟŮɘ ɞ ŬůűŬɚɘɕɧɛŮɜɞɠ.  

ȷűɞɟɞɨɜ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ɎɛŮůŬ ůɡɜŭŮɛɏɜŬ ɛŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 

(Unit Linked) ɧˊɞɡ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬˊɞŰɑɛɖůɖ ŬɡŰɩɜ ůŰɖɜ ŰɟɏɢɞɡůŬ ŬɝɑŬ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ əɏɟŭɖ ɐ ɕɖɛɑŮɠ 

ɧˊɞɡ əŬɘ ɏɢɞɡɜ ɎɛŮůɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ. ɆŰɘɠ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ 

ŬɡŰɏɠ ɖ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɧɕŮɘ Űɘɠ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɘůɧˊɞůŬ ɛŮ ŰŬ ɛɖ 

ɟŮɡůŰɞˊɞɘɖɗɏɜŰŬ əɏɟŭɖ ɐ ɕɖɛɘɏɠ Ŭˊɧ ŬˊɞŰɑɛɖůɖ əŬɘ ɖ ˊɟɞəɨˊŰɞɡůŬ ŭɘŬűɞɟɎ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ 

ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɞɜ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ ŮəɛŮŰɎɚɚŮɡůɖɠ.  

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘŮɑ ůŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɏɚŮɔɢɞ 

ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ Űɖɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ȹ.Ʉ.ɉ.Ʉ. 4 ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ 

ŰɟɏɢɞɡůŮɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɤɜ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɩɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ Űɖɠ 

əŬɗɩɠ əŬɘ ŰŬ əɧůŰɖ ŭɘŮəˊŮɟŬɑɤůɖɠ Űɤɜ ɕɖɛɘɩɜ Űɖɠ. 

ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɞ ɏɚŮɔɢɞɠ ŮˊɎɟəŮɘŬɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ŮɛűŬɜɑůŮɘ ɧŰɘ ɞɘ 

ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŭŮɜ ŮɑɜŬɘ ɘəŬɜɞˊɞɘɖŰɘəɏɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ŮəŰɘɛɩɛŮɜŮɠ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɏɠ 

ŰŬɛŮɘŬəɏɠ ɟɞɏɠ, ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɞɡɠ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨɠ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ Űɖɠ ɢɟɐůŮɤɠ. 

ȳŰŬɜ ɖ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ˊɖɔɎɕŮɘ Ŭˊɧ Űɞ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘɞ ůɡɛɓɧɚŬɘɞ ɏɢŮɘ ŮəˊɚɖɟɤɗŮɑ, ɐ ɏɢŮɘ 

ɚɐɝŮɘ, ɖ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭŮɜ ŮɛűŬɜɑɕŮɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ. 

 

2.13 ȷɜŰŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ůɡɛɓɎůŮɘɠ  

ɇɞ ɛɏɟɞɠ Űɞɡ ŬˊɞɗɏɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔŮɑ ůŰɞɜ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɐ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ 

ůŰɞɘɢŮɑɞ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ůŰɞɜ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ çȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠè. Ƀɘ ɚɞɘˊɏɠ ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ 

əŬɘ ɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɟɞɠ Űɞɡɠ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ Ŭűɞɟɞɨɜ əɡɟɑɤɠ ŰŬ ɞűŮɘɚɧɛŮɜŬ ŬɜŰŬůűɎɚɘůŰɟŬ, əŬɘ ɖ 

ŬɜŬɚɞɔɑŬ Űɞɡɠ ůŰɘɠ ˊɚɖɟɤɗŮɑůŮɠ ɐ ŮəəɟŮɛŮɑɠ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɘɠ.  

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ŮɝŮŰɎɕŮɘ Ŭɜ ɞɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɏɠ ɏɢɞɡɜ ɡˊɞůŰŮɑ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ əŬŰɎ Űɖɜ 

ůɨɜŰŬɝɖ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ Űɖɠ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, ɛŮɘɩɜŮɘ Űɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɞɡɠ ŬɜŬɚɧɔɤɠ əŬɘ 

ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮɘ Űɖ ɕɖɛɑŬ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ. 

ɀɑŬ ŬˊŬɑŰɖůɖ Ŭˊɧ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɐ ŮɑɜŬɘ ŬˊɞɛŮɘɤɛɏɜɖ ɧŰŬɜ əŬɘ ɛɧɜɞɜ ɧŰŬɜ: 

(i) ɡˊɎɟɢɞɡɜ ŬɜŰɘəŮɘɛŮɜɘəɏɠ ŬˊɞŭŮɑɝŮɘɠ, ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɔŮɔɞɜɧŰɞɠ ˊɞɡ ůɡɜɏɓɖ ɛŮŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ 

ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɖɠ ŬˊŬɑŰɖůɖɠ, ɧŰɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ɛɖɜ ŮɘůˊɟɎɝŮɘ ɞɚɧəɚɖɟɞ Űɞ ˊɞůɧ ˊɞɡ Űɞɡ 

ŬɜŬɚɞɔŮɑ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞɡɠ ɧɟɞɡɠ Űɞɡ ůɡɛɓɞɚŬɑɞɡ əŬɘ 

(ii) Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ ɏɢŮɘ ŬɝɘɧˊɘůŰŬ ɛŮŰɟɐůɘɛɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰŬ ˊɞůɎ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ɗŬ 

ŮɘůˊɟɎɝŮɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬɜŰŬůűŬɚɘůŰɐ. 

  

2.14 ȺɜůɩɛŬŰŬ ˊɎɔɘŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

ɇŬ ŮɜůɩɛŬŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɔɐˊŮŭŬ əŬɘ ŬəɑɜɖŰŬ, ɓŮɚŰɘɩůŮɘɠ ɛɘůɗɤɛɏɜɤɜ 

ŬəɘɜɐŰɤɜ, ɛŮŰŬűɞɟɘəɎ ɛɏůŬ əŬɘ Ůɝɞˊɚɘůɛɧ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ əŬŰɏɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖ 

ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɐ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůɐ Űɞɡɠ ŬɚɚɎ əŬɘ ɔɘŬ ŭɘɞɘəɖŰɘəɞɨɠ ůəɞˊɞɨɠ. ȾŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ŬɟɢɘəɎ ůŰɖ 

ŬɝɑŬ əŰɐůɖɠ Űɞɡɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ɧɚŮɠ Űɘɠ ŭŬˊɎɜŮɠ ˊɞɡ ŬˊŬɘŰɞɨɜŰŬɘ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɏɜŬ ˊɎɔɘɞ 

ɜŬ ŰŮɗŮɑ ůŮ əŬŰɎůŰŬůɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ.    

ɇŬ ŮɜůɩɛŬŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮəŰɧɠ Űɤɜ ŬəɘɜɐŰɤɜ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŰɞ əɧůŰɞɠ əŰɐůŮɤɠ 

ɛŮɑɞɜ Űɘɠ ůɡůɤɟŮɡɛɏɜŮɠ ŬˊɞůɓɏůŮɘɠ, ɛŮ Űɖɜ ɢɟɐůɖ Űɖɠ ɛŮɗɧŭɞɡ Űɖɠ ůŰŬɗŮɟɐɠ ŬˊɧůɓŮůɖɠ.  

ɇŬ ɘŭɘɞɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɛŮɜŬ ŬəɑɜɖŰŬ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŮ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜŮɠ ŬɝɑŮɠ, ɧˊɤɠ ŬɡŰɏɠ 

ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞɡɠ ŮəŰɘɛɖŰɏɠ. Ƀɘ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ əŬɗŬɟɐ ɗɏůɖ.  

Ƀɘ ŭŬˊɎɜŮɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɛŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ Űɖɠ ŬˊɧəŰɖůɖɠ Ůɜɧɠ ˊŬɔɑɞɡ ˊɞɡ 

ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɞ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ çŮɜůɩɛŬŰŬ ˊɎɔɘŬ ůŰɞɘɢŮɑŬè, əŮűŬɚŬɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɛɧɜɞ ůŰɖɜ 

ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ɧˊɞɡ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ˊɘɗŬɜɧ ɧŰɘ ɞɘ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ŭŬˊɎɜŮɠ ɗŬ Ŭˊɞűɏɟɞɡɜ ůŰɞ ɛɏɚɚɞɜ 
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ˊɟɧůɗŮŰŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɞűɏɚɖ ɔɘŬ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ, ˊɏɟŬ Ŭˊɧ ŮəŮɑɜŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŬɜŬɛɏɜɞɜŰŬɜ ŬɟɢɘəɎ əŬŰɎ 

Űɖɜ ŬˊɧəŰɖůɖ Űɞɡ ˊŬɔɑɞɡ. ɆŮ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɐ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ, ɞɘ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ŭŬˊɎɜŮɠ ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ 

ŬˊŮɡɗŮɑŬɠ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ əŬŰɎ Űɞ ɢɟɧɜɞ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɑɖůɖɠ Űɞɡɠ. ȼ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŬˊɞůɓɏůŮɤɜ 

Ůˊɑ Ůɜɧɠ ŮɜůɩɛŬŰɞɡ ˊŬɔɑɞɡ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ ŬɟɢɑɕŮɘ ɛŮ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůɐɠ Űɞɡ əŬɘ ŭɘŬəɧˊŰŮŰŬɘ 

ɛɧɜɞ ɛŮ Űɖɜ ˊɩɚɖůɖ ɐ ɛŮŰŬɓɑɓŬůɖ Űɞɡ ŮɜůɩɛŬŰɞɡ ˊŬɔɑɞɡ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ. ȾŬŰɎ ůɡɜɏˊŮɘŬ, ɖ 

ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ ŬˊɞůɓɏůŮɤɜ Ůˊɑ Ůɜɧɠ ŮɜůɩɛŬŰɞɡ ˊŬɔɑɞɡ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ Űɞ ɞˊɞɑɞ ˊŬɨŮɘ ɜŬ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑŰŬɘ 

ŭŮ ŭɘŬəɧˊŰŮŰŬɘ, ŮəŰɧɠ ŮɎɜ ɏɢŮɘ ˊɚɐɟɤɠ ŬˊɞůɓŮůɗŮɑ, ŬɚɚɎ ŮˊŬɜŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɖ ɤűɏɚɘɛɖ ɕɤɐ Űɞɡ. ɇŬ 

ŮɜůɩɛŬŰŬ ˊɎɔɘŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŬˊɞůɓɏɜɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɞɡ ůŰŬɗŮɟɞɨ ˊɞůɞɨ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ 

ɤűɏɚɘɛɖɠ ɕɤɐɠ Űɞɡɠ. ȼ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ ɤűɏɚɘɛɖ ɕɤɐ Űɤɜ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŬɜɎ 

əŬŰɖɔɞɟɑŬ, ɏɢŮɘ ɤɠ Ůɝɐɠ: 

ũɐˊŮŭŬ ȹŮɜ ŬˊɞůɓɏɜɞɜŰŬɘ 

ȾŰɐɟɘŬ                      (Ȳŭɘɞ-ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɛŮɜŬ) ɏɤɠ 50 ɏŰɖ 

ȾŰɐɟɘŬ                                                      (ɀɖ ɑŭɘɞ-ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɛŮɜŬ) ɏɤɠ 50 ɏŰɖ 

ȸŮɚŰɘɩůŮɘɠ ɛɘůɗɤɛɏɜɤɜ ŬəɘɜɐŰɤɜ           ȾŬŰɎ Űɖɜ ɡˊɞɚŮɘˊɧɛŮɜɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɛɑůɗɤůɖɠ, ɛɖ         

                                          ɡˊŮɟɓŬɑɜɞɡůŬ ɤůŰɧůɞ ŰŬ 12 ɏŰɖ 

ȰˊɘˊɚŬ əŬɘ ɚɞɘˊɧɠ Ůɝɞˊɚɘůɛɧɠ                  ɏɤɠ 12 ɏŰɖ 

ɀŮŰŬűɞɟɘəɎ ɛɏůŬ                                      ɏɤɠ 10 ɏŰɖ 

ȼɚŮəŰɟɞɜɘəɧɠ əŬɘ ɚɞɘˊɧɠ Ůɝɞˊɚɘůɛɧɠ        ɏɤɠ 5 ɏŰɖ 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ŮɝŮŰɎɕŮɘ ůŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŬɜŬűɞɟɎɠ ŮɎɜ ɡˊɎɟɢŮɘ ɏɜŭŮɘɝɖ ɧŰɘ əɎˊɞɘɞ ŮɜůɩɛŬŰɞ 

ˊɎɔɘɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ ɏɢŮɘ ɡˊɞůŰŮɑ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡ. ȷɜ ɡˊɎɟɢŮɘ ɛɘŬ ŰɏŰɞɘŬ ɏɜŭŮɘɝɖ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ 

ɡˊɞɚɞɔɑɕŮɘ Űɞ ŬɜŬəŰɐůɘɛɞ ˊɞůɧ Űɞɡ ŮɜůɩɛŬŰɞɡ ˊŬɔɑɞɡ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ. ȳŰŬɜ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Ůɜɧɠ 

ŮɜůɩɛŬŰɞɡ ˊŬɔɑɞɡ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ Űɖɜ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ ŬɝɑŬ Űɞɡ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ ůɢɖɛŬŰɑɕŮɘ ŬɜɎɚɞɔɖ 

ˊɟɧɓɚŮɣɖ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɞɡ ˊŬɔɑɞɡ ɜŬ ŬˊŮɘəɞɜɑɕŮɘ Űɖɜ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ 

ŬɝɑŬ Űɞɡ. ɇŬ əɏɟŭɖ əŬɘ ɕɖɛɑŮɠ Ŭˊɧ ˊɩɚɖůɖ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ɓɎůŮɘ 

Űɖɠ ɚɞɔɘůŰɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡɠ əŬɘ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɡˊɧɣɖ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ 

ˊɟɞ űɧɟɤɜ. 

 

2.15 ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ŬəɑɜɖŰŬ 

Ƀɘ ȺˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ȷəɑɜɖŰŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɞɘəɧˊŮŭŬ əŬɘ əŰɑɟɘŬ ˊɞɡ əŬŰɏɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ 

ɔɘŬ ŮɜɞɘəɑŬůɖ ɐ ɔɘŬ əŮűŬɚŬɘɞɡɢɘəɧ əɏɟŭɞɠ əŬɘ ŰŬɝɘɜɞɛɞɨɜŰŬɘ ɤɠ ŬəɑɜɖŰŬ ɔɘŬ Ůˊɏɜŭɡůɖ. ȷɟɢɘəɎ, 

ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ŬəɑɜɖŰŬ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɝɑŬ əŰɐůɖɠ Űɞɡɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ əŬɘ Űɘɠ 

ŭŬˊɎɜŮɠ ŬˊɧəŰɖůɐɠ Űɞɡɠ.  

ɀŮŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ əŬŰŬɢɩɟɖůɖ, ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ŬəɑɜɖŰŬ ŬˊɞŰɘɛɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ůɨɚɞɔɖ ŬɝɑŬ Űɞɡɠ, 

ɧˊɤɠ ŬɡŰɐ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞɡɠ ŮəŰɘɛɖŰɏɠ. ɇɡɢɧɜ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬ 

ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ.  

ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɛɏɢɟɘ Űɖɜ ˊɩɚɖůɐ Űɞɡɠ ɐ ɜɤɟɑŰŮɟŬ, əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ˊɞɡ ɖ 

ȺŰŬɘɟɑŬ ˊŬɨŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɎ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɞűɏɚɖ Ŭˊɧ Űɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ. ɆŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŬɚɚŬɔɐɠ 

ɢɟɐůɖɠ, ɧˊɤɠ ɔɘŬ ɘŭɘɞɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůɐ Űɞɡɠ, ɔɑɜŮŰŬɘ ɛŮŰŬűɞɟɎ ůŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ȺɜůɩɛŬŰŬ 

ɄŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ɆŰɞɘɢŮɑŬ. ɇɞ əɏɟŭɞɠ ɐ ɖ ɕɖɛɘɎ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ 

ɢɟɐůɖɠ.  

 

2.16 ɀɘůɗɩůŮɘɠ 

ȼ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ŮɎɜ ɛɘŬ ůɨɛɓŬůɖ ŮɑɜŬɘ ɐ ŮɛˊŮɟɘɏɢŮɘ ɛɑůɗɤůɖ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ˊɎɜŰɞŰŮ ůŰɖɜ ɞɡůɑŬ 

Űɖɠ Ůɜ ɚɧɔɤ ůɨɛɓŬůɖɠ. ȾŬŰɎ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɝŮŰŬůɗŮɑ əŬŰɎ ˊɧůɞɜ: Ŭ) ɖ 

Ůəˊɚɐɟɤůɖ ɛɘŬɠ ůɨɛɓŬůɖɠ ŮɝŬɟŰɎŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ɢɟɐůɖ Ůɜɧɠ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɞɨ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ 

ɐ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɓ) ɖ ůɨɛɓŬůɖ ŮəɢɤɟŮɑ ŭɘəŬɑɤɛŬ ɢɟɐůɖɠ Űɞɡ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɞɨ ůŰɞɘɢŮɑɞɡ.    

 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ɤɠ ɛɘůɗɤŰɐɠ:   
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ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ɛɘůɗɩůŮɘɠ 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ůɡɛɛŮŰɏɢŮɘ ůŮ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ɛɘůɗɩůŮɘɠ ɧˊɞɡ ɞ ŮəɛɘůɗɤŰɐɠ ŭɘŬŰɖɟŮɑ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ɛɏɟɞɠ 

Ŭˊɧ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ ŰŬ ɞűɏɚɖ ˊɞɡ Ŭˊɞɟɟɏɞɡɜ Ŭˊɧ ŰŬ ŮəɛɘůɗɤɛɏɜŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ. ɇɞ 

ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ əŬŰŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ ɛɘůɗɤɛɎŰɤɜ ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ əŬɘ ɘůɧˊɞůŬ ůŰɖ əŬŰɎůŰŬůɖ 

ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɛɑůɗɤůɖɠ. ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ɧˊɞɡ ɛɘŬ 

ůɨɛɓŬůɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɐɠ ɛɑůɗɤůɖɠ ŭɘŬəɞˊŮɑ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɚɐɝɖɠ Űɖɠ, Űɞ ˊɞůɧ ˊɞɡ 

əŬŰŬɓɎɚɚŮŰŬɘ ůŰɞɜ ŮəɛɘůɗɤŰɐ ɛŮ Űɖ ɛɞɟűɐ Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖɠ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɏɝɞŭɞ əŬŰɎ Űɖɜ 

ˊŮɟɑɞŭɞ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ŭɘŬəɧˊŰŮŰŬɘ ɖ ůɨɛɓŬůɖ. 

ɉɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɏɠ ɛɘůɗɩůŮɘɠ 

Ƀɘ ůɡɛɓɎůŮɘɠ ɛɑůɗɤůɖɠ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ɧŰɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ 

ŭɘŬŰɖɟŮɑ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ ɞűɏɚɖ ˊɞɡ Ŭˊɞɟɟɏɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ əɡɟɘɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ 

ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ɤɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɏɠ ɛɘůɗɩůŮɘɠ. Ƀɘ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɏɠ 

ɛɘůɗɩůŮɘɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŬɣɖɠ Űɖɠ ůɨɛɓŬůɖɠ, ůŰɖ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ 

ŬɝɑŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ɛɘůɗɤɛɏɜɤɜ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɐ Űɖɠ 

ˊŬɟɞɨůŬɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ŮɚɎɢɘůŰŬ əŬŰŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ ɛɘůɗɤɛɎŰɤɜ. ȾɎɗŮ ɏɜŬ Ŭˊɧ ŰŬ ɛɘůɗɩɛŬŰŬ 

ˊɞɡ əŬŰŬɓɎɚɚŮŰŬɘ, ŮˊɘɛŮɟɑɕŮŰŬɘ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ ˊɞůɞɨ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ Űɖɜ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐ Űɞɡ 

əŮűŬɚŬɑɞɡ əŬɘ Űɞɡ ˊɞůɞɨ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ Űɖɜ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐ Űɤɜ Ůɝɧŭɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ, ɛŮ 

ŰɏŰɞɘɞ Űɟɧˊɞ ɩůŰŮ ɜŬ ŮˊɘŰɡɔɢɎɜŮŰŬɘ ɏɜŬɠ ůŰŬɗŮɟɧɠ ůɡɜŰŮɚŮůŰɐɠ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐɠ Űɞɡ 

ŬɜŮɝɧűɚɖŰɞɡ ɡˊɞɚɞɑˊɞɡ Űɖɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ. ɇɞ ˊɞůɧ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ Űɞ ŬɜŮɝɧűɚɖŰɞ əŮűɎɚŬɘɞ 

Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Ŭˊɧ ɛɑůɗɤůɖ ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, əŬŰŬɢɤɟŮɑŰŬɘ ůŰɞ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɧ 

çɚɞɘˊɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊŬɗɖŰɘəɞɨè. ɇɞ ˊɞůɧ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ Űɖɜ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐ Űɤɜ Ůɝɧŭɤɜ 

ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ, ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ ůŰɖ əŬŰɎůŰŬůɖ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ 

ɛɑůɗɤůɖɠ. ȳɚŬ ŰŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŬˊɞəŰɩɜŰŬɘ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ ɛɑŬɠ ůɨɛɓŬůɖɠ 

ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɐɠ ɛɑůɗɤůɖɠ, ɡˊɧəŮɘɜŰŬɘ ůŮ ŬˊɧůɓŮůɖ. ȼ ŬˊɧůɓŮůɖ Űɤɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ 

ŮɜůɩɛŬŰɤɜ ˊŬɔɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɔɑɜŮŰŬɘ ůŰɞ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ɤűɏɚɘɛɖɠ ɕɤɐɠ 

Űɞɡɠ ɐ Űɖɠ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ Űɖɠ ɛɑůɗɤůɖɠ. 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ ɤɠ ŮəɛɘůɗɤŰɐɠ:   

ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ɛɘůɗɩůŮɘɠ 

ȼ ȺŰŬɘɟɑŬ ůɡɛɛŮŰɏɢŮɘ ůŮ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɏɠ ɛɘůɗɩůŮɘɠ ɧˊɞɡ ŰŬ ŮəɛɘůɗɤɛɏɜŬ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

ŮɛűŬɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɖɠ əŬɘ ŬˊɞůɓɏɜɞɜŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ɤűɏɚɘɛɖ ɕɤɐ 

Űɞɡɠ. ɇŬ ɏůɞŭŬ Ŭˊɧ ɛɘůɗɩɛŬŰŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɞɡ ůŰŬɗŮɟɞɨ ˊɞůɞɨ əŬŰɎ Űɖ 

ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɛɑůɗɤůɖɠ.   

 

2.17  ȯɡɚŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

ȷűɞɟɎ əŬŰȭ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɧŰɖŰŬ ɚɞɔɘůɛɘəɎ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɝɑŬ 

əŰɐůɖɠ Űɞɡɠ ɛŮɑɞɜ Űɘɠ ůɡůůɤɟŮɡɛɏɜŮɠ ŬˊɞůɓɏůŮɘɠ. ũɘŬ Űɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɤɜ ŬˊɞůɓɏůŮɤɜ 

ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɤɠ ɤűɏɚɘɛɖ ɕɤɐ Űɞɡɠ ŰŬ 3-5 ɏŰɖ. 

 

2.17.1 ȿɞɔɘůɛɘəɧ 

ȼ ŬɝɑŬ əŰɐůɖɠ Űɞɡ ɚɞɔɘůɛɘəɞɨ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ŭŬˊɎɜŮɠ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɎɛŮůŬ ɛŮ 

ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ əŬɘ ŭɘŬəɟɘŰɎ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ɚɞɔɘůɛɘəɞɨ ˊɞɡ ŮɚɏɔɢŮɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ɞˊɞɑŬ 

ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ˊɟɞəɨɣɞɡɜ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɎ ɞűɏɚɖ ɔɘŬ ŭɘɎůŰɖɛŬ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ Űɞɡ Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ əŬɘ ŰŬ 

ɞˊɞɑŬ ɗŬ ɡˊŮɟɓŬɑɜɞɡɜ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŬɡŰɎ ɏɝɞŭŬ əŰɐůɖɠ. ȹŬˊɎɜŮɠ ˊɞɡ ɓŮɚŰɘɩɜɞɡɜ ɐ 

ŮˊŮəŰŮɑɜɞɡɜ Űɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɤɜ ɚɞɔɘůɛɘəɩɜ ˊɟɞɔɟŬɛɛɎŰɤɜ ˊɏɟŬ Ŭˊɧ Űɘɠ Ŭɟɢɘəɏɠ ˊɟɞŭɘŬɔɟŬűɏɠ 

Űɞɡɠ, əŮűŬɚŬɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ əŬɘ ˊɟɞůŰɑɗŮɜŰŬɘ ůŰɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ŬɝɑŬ əŰɐůɖɠ Űɞɡɠ. ɇɞ ɚɞɔɘůɛɘəɧ 

ŬˊɞůɓɏɜŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ůŰŬɗŮɟɐ ɛɏɗɞŭɞ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɤűɏɚɘɛɖɠ ɕɤɐɠ, ůŮ ˊŮɟɑɞŭɞ, ɧɛɤɠ ɖ 

ɞˊɞɑŬ ŭŮ ŭɨɜŬŰŬɘ ɜŬ ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ ŰŬ 12 ɏŰɖ. ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ŰŬ ŮůɤŰŮɟɘəɩɠ ŭɖɛɘɞɡɟɔɞɨɛŮɜŬ 
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ůŰɞɘɢŮɑŬ ɚɞɔɘůɛɘəɞɨ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ŬɟɢɘəɎ ůŮ ŬɝɑŬ ɑůɖ ɛŮ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ Ůɝɧŭɤɜ ˊɞɡ 

ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ˊɞɡ Űɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ ɘəŬɜɞˊɞɘŮɑ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ 

ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖɠ. ȳŰŬɜ ŭŮɜ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬɜŬɔɜɤɟɘůŰŮɑ Ɏɡɚɞ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɧ ůŰɞɘɢŮɑɞ, ŰŬ ɏɝɞŭŬ 

ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ. ɇŬ 

ɏɝɞŭŬ ɏɟŮɡɜŬɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ɤɠ ɏɝɞŭɞ ɧŰŬɜ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ. ȺůɤŰŮɟɘəɩɠ 

ŭɖɛɘɞɡɟɔɞɨɛŮɜɞ ɚɞɔɘůɛɘəɧ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ ɏɝɞŭŬ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɖɗŮɑ 

ůŮ ɛŮɛɞɜɤɛɏɜɞ ɏɟɔɞ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɛɧɜɞ ɧŰŬɜ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬˊɞŭŮɑɝŮɘ ɧŰɘ ŭɘŬɗɏŰŮɘ 

Űɖɜ ŰŮɢɜɞɚɞɔɘəɐ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɜŬ ɞɚɞəɚɖɟɩůŮɘ Űɞ ŮůɤŰŮɟɘəɩɠ ŭɖɛɘɞɡɟɔɞɨɛŮɜɞ ɚɞɔɘůɛɘəɧ ɩůŰŮ 

ɜŬ əŬŰŬůŰŮɑ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ɔɘŬ ɢɟɐůɖ, Űɖɜ ˊɟɧɗŮůɐ Űɞɡ ɜŬ Űɞ ɞɚɞəɚɖɟɩůŮɘ əŬɘ ɜŬ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐůŮɘ 

Űɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ, Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰɎ Űɞɡ ɜŬ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɐůŮɘ Űɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ, ˊɤɠ Űɞ ůŰɞɘɢŮɑɞ ɗŬ 

ŭɖɛɘɞɡɟɔɐůŮɘ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɎ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɞűɏɚɖ, ɧŰɘ ŭɘŬɗɏŰŮɘ ŮˊŬɟəŮɑɠ ŰŮɢɜɞɚɞɔɘəɞɨɠ, 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ əŬɘ Ɏɚɚɞɡɠ ˊɧɟɞɡɠ ɔɘŬ Űɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ əŬɘ Űɖ ɢɟɐůɖɠ Űɞɡ 

ůŰɞɘɢŮɑɞɡ əŬɘ Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ɜŬ ŮˊɘɛŮŰɟɎ ŬɝɘɧˊɘůŰŬ ŰŬ ɏɝɞŭŬ əŬŰɎ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɞɡ 

ůŰɞɘɢŮɑɞɡ.  

ɀŮŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ, ŰŬ ŮůɤŰŮɟɘəɩɠ ŭɖɛɘɞɡɟɔɞɨɛŮɜŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɚɞɔɘůɛɘəɞɨ, 

əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ əɧůŰɞɠ əŰɐůɖɠ Űɞɡɠ ɛŮɑɞɜ Űɘɠ ůɤɟŮɡɛɏɜŮɠ ŬˊɞůɓɏůŮɘɠ əŬɘ Űɘɠ ɧˊɞɘŮɠ 

ůɤɟŮɡɛɏɜŮɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡɠ.  

ȹŬˊɎɜŮɠ ɧˊɤɠ, ɞɘ ŭŬˊɎɜŮɠ ɑŭɟɡůɖɠ əŬɘ ˊɟɩŰɖɠ ŮɔəŬŰɎůŰŬůɖɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ ɛɞɜɎŭɤɜ ɐ 

ɡˊɞəŬŰŬůŰɖɛɎŰɤɜ, ŭŬˊɎɜŮɠ ŮəˊŬɑŭŮɡůɖɠ ˊɟɞůɤˊɘəɞɨ, ŭŬˊɎɜŮɠ ŭɘŬűɐɛɘůɖɠ əŬɘ ˊɟɞɓɞɚɐɠ əŬɘ 

ŭŬˊɎɜŮɠ ɛŮŰŮɔəŬŰɎůŰŬůɖɠ əŬɘ ŬɜŬŭɘɞɟɔɎɜɤůɖɠ ŰɛɐɛŬŰɞɠ ɐ ɧɚɞɡ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ 

ɤɠ ɏɝɞŭŬ əŬŰɎ Űɞ ɢɟɧɜɞ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐůŮɩɠ Űɞɡɠ. 

 

2.18  ȷˊɞɛŮɑɤůɖ ŬɝɑŬɠ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ Űɞɡ ȺɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 

ɆŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, ɖ ŭɘɞɑəɖůɖ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ 

ŮɝŮŰɎɕŮɘ Űɖɜ ŬɝɑŬ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬˊɘůŰɩůŮɘ ŮɎɜ ɡűɑůŰŬŰŬɘ 

ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŬˊɞɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡɠ. Ⱥűɧůɞɜ ůɡɜŰɟɏɢŮɘ ŰɏŰɞɘŬ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŭɘŮɟŮɡɜɎŰŬɘ əŬŰɎ 

ˊɧůɞɜ ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ  ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬɜŬəŰɖɗŮɑ 

əŬɘ ůŮ ŬɟɜɖŰɘəɐ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑŰŬɘ ŬɜɎɚɞɔɖ ˊɟɧɓɚŮɣɖ ɔɘŬ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ. ɋɠ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ 

ŬɝɑŬ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŬɝɑŬ ɛŮŰŬɝɨ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ ɛŮɑɞɜ ŰŬ ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜŬ ɔɘŬ Űɖɜ 

ˊɩɚɖůɖ əɧůŰɖ əŬɘ ŬɝɑŬɠ ɢɟɐůŮɤɠ. 

 

2.19  ɇŬɛŮɑɞ əŬɘ ŰŬɛŮɘŬəɎ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ 

ũɘŬ Űɞɡɠ ůəɞˊɞɨɠ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɖɠ əŬŰɎůŰŬůɖɠ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ, ɤɠ ŰŬɛŮɑɞ əŬɘ ŰŬɛŮɘŬəɎ 

ɘůɞŭɨɜŬɛŬ ɜɞɞɨɜŰŬɘ ŰŬ ɡˊɧɚɞɘˊŬ Űɤɜ ɛŮŰɟɖŰɩɜ əŬɘ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɧɣŮɤɠ ůŰɘɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ əŬɘ 

ŰŬ ɡɣɖɚɐɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɧˊɤɠ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɏɠ 

əŬŰŬɗɏůŮɘɠ əŬɘ ɎɚɚŬ ŬɝɘɧɔɟŬűŬ, Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɖɠ Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɞɡɠ ŮɑɜŬɘ 

ŬůɐɛŬɜŰɞɠ. 

 

2.20  ɉɞɟɖɔɞɨɛŮɜŬ ȹɎɜŮɘŬ 

ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊɟɞɠ Űɞ ˊɟɞůɤˊɘəɧ, Űɞɡɠ ŬůűŬɚɘůŰɏɠ əŬɘ Űɞɡɠ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ ɕɤɐɠ 

əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮəŰŬɛɑŮɡůɖɠ ůŰɞ ɨɣɞɠ Űɞɡ ɢɞɟɖɔɖɗɏɜŰɞɠ ˊɞůɞɨ ˊɚɏɞɜ ŰŬ 

ɎɛŮůŬ ɏɝɞŭŬ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ɢɞɟɐɔɖůɖ. ɀŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ Űɖɠ Ŭɟɢɘəɐɠ əŬŰŬɢɩɟɖůɐɠ 

Űɞɡɠ, ɞɘ ɢɞɟɖɔɐůŮɘɠ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ ůŰɞ Ŭˊɞůɓɏůɘɛɞ əɧůŰɞɠ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɞɡ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɞɨ 

ŮˊɘŰɞəɑɞɡ. 

ȳŰŬɜ ɛɘŬ ɢɞɟɐɔɖůɖ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰŮɑ ɤɠ ŮˊɘůűŬɚɐɠ, ɖ ɚɞɔɘůŰɘəɐ Űɖɠ ŬɝɑŬ ɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ 

ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ ŬɜŬəŰɐůɘɛɖ ŬɝɑŬ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɖ ˊŬɟɞɨůŬ ŬɝɑŬ Űɤɜ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɤɜ 
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ɛŮɚɚɞɜŰɘəɩɜ ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ, ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɤɜ ŬɜŬəŰɐůɘɛɤɜ ˊɞůɩɜ 

Ŭˊɧ ŮɔɔɡɐůŮɘɠ əŬɘ ŮɛˊɟɎɔɛŬŰŮɠ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘɠ, ˊɟɞŮɝɞűɚɞɨɛŮɜɤɜ ɛŮ Űɞ Ŭɟɢɘəɧ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɖɠ ɢɞɟɐɔɖůɖɠ. 

 

2.21  ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ 

Ƀ ȳɛɘɚɞɠ/ɀɖŰɟɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ əŬɘ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ɧŰŬɜ 

ůɡɜŰɟɏɢɞɡɜ ɞɘ ŬəɧɚɞɡɗŮɠ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ: 

Ŭ) ɡˊɎɟɢŮɘ ˊŬɟɞɨůŬ ɜɞɛɘəɐ ɐ ŰŮəɛŬɘɟɞɛɏɜɖ ŭɏůɛŮɡůɖ ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊŬɟŮɚɗɧɜŰɤɜ 

ɔŮɔɞɜɧŰɤɜ, 

ɓ) ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ˊɘɗŬɜɐ ɖ Ůəɟɞɐ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊɧɟɤɜ ɔɘŬ Űɞ ŭɘŬəŬɜɞɜɘůɛɧ Űɖɠ ŭɏůɛŮɡůɖɠ, əŬɘ 

ɔ) ŮɑɜŬɘ ŮűɘəŰɧ ɜŬ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰŮɑ ɛŮ Űɟɧˊɞ ŬɜŰɘəŮɘɛŮɜɘəɧ Űɞ ˊɞůɧ Űɖɠ ŭɏůɛŮɡůɖɠ. 

 

2.22  ɄŬɟɞɢɏɠ ůŮ ŮɟɔŬɕɧɛŮɜɞɡɠ 

ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɞɡ Ɂ.2112/20 ɞ ȳɛɘɚɞɠ, əŬŰŬɓɎɚɚŮɘ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɘɠ ůŰɞɡɠ 

ŬˊɞɢɤɟɞɨɜŰŮɠ ɐ ŬˊɞɚɡɧɛŮɜɞɡɠ ɡˊŬɚɚɐɚɞɡɠ Űɞɡ, Űɞ ŭŮ ɨɣɞɠ Űɤɜ ůɢŮŰɘəɩɜ ŬˊɞɕɖɛɘɩůŮɤɜ 

ŮɝŬɟŰɎŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ɏŰɖ ˊɟɞɦˊɖɟŮůɑŬɠ, Űɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ Ŭˊɞŭɞɢɩɜ əŬɘ Űɞɜ Űɟɧˊɞ ŬˊɞɛɎəɟɡɜůɖɠ 

(Ŭˊɧɚɡůɖ ɐ ůɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖ). ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Ŭˊɞɢɩɟɖůɖɠ ɚɧɔɤ ůɡɜŰŬɝɘɞŭɧŰɖůɖɠ Űɞ ɨɣɞɠ 

Űɖɠ Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖɠ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ əŬŰŬɓɚɖɗŮɑ ŮɑɜŬɘ ɑůɞ ɛŮ Űɞ 40% Űɞɡ ůɢŮŰɘəɞɨ ˊɞůɞɨ ˊɞɡ 

ɗŬ əŬŰŬɓŬɚɚɧŰŬɜ ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Ŭˊɧɚɡůɖɠ. ɇɞ ˊɞůɧ ŭŮɜ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɡˊŮɟɓŮɑ Űɞɡɠ 12 ɛɖɜɘŬɑɞɡɠ 

ɛɘůɗɞɨɠ ůɡɜ 2.000 ú ɔɘŬ ŰŬ ɡˊɧɚɞɘˊŬ ɏŰɖ. 

Ƀɘ Ůɜ ɚɧɔɤ ˊŬɟɞɢɏɠ ŮɛˊɑˊŰɞɡɜ ůŰŬ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ 

ȹ.ȿ.Ʉ. 19 çɄŬɟɞɢɏɠ ȺɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜè. ȼ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ˊɞɡ əŬŰŬɢɤɟŮɑŰŬɘ ůŰɞɜ ɘůɞɚɞɔɘůɛɧ ɔɘŬ ŰŬ 

ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ ŮɑɜŬɘ ɖ ˊŬɟɞɨůŬ ŬɝɑŬ Űɖɠ ŭɏůɛŮɡůɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ 

əŬɗɞɟɘůɛɏɜɖ ˊŬɟɞɢɐ, ɞɘ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ŰŬ  ŬɜŬɚɞɔɘůŰɘəɎ əɏɟŭɖ əŬɘ ɕɖɛɑŮɠ 

əŬɘ Űɞ əɧůŰɞɠ Űɖɠ ˊɟɞɦˊɖɟŮůɑŬɠ. ȼ ŭɏůɛŮɡůɖ Űɖɠ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɖɠ ˊŬɟɞɢɐɠ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ 

ŮŰɖůɑɤɠ Ŭˊɧ ŬɜŬɚɞɔɘůŰɐ ɛŮ Űɖɜ ɢɟɐůɖ Űɖɠ ɛŮɗɧŭɞɡ Űɖɠ ˊɟɞɓŮɓɚɖɛɏɜɖɠ ˊɘůŰɤŰɘəɐɠ ɛɞɜɎŭɞɠ 

(projected unit credit method). ũɘŬ Űɖɜ ˊɟɞŮɝɧűɚɖůɖ ɏɢŮɘ ɔɑɜŮɘ ɡˊɧɗŮůɖ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ 3,00% 

ŮŰɖůɑɤɠ ɗŮɤɟɩɜŰŬɠ ɧŰɘ ŬɡŰɧ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɏɜŬ ɛɏůɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ 

ŭɘŬɛɞɟűɤɛɏɜŮɠ əŬŰɎ Űɖɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɡɜɗɐəŮɠ. ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬɜŬɚɞɔɘůŰɘəɩɜ 

əŮɟŭɩɜ əŬɘ ɕɖɛɘɩɜ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ Űɤɜ ˊŬɟŬŭɞɢɩɜ Űɖɠ ŬɜŬɚɞɔɘůŰɘəɐɠ 

ɛŮɚɏŰɖɠ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ əŬŰȭ ŮɡɗŮɑŬɜ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Ůɘɠ ɜɏɞɜ ɛɏůɤ Űɖɠ əŬŰɎůŰŬůɖɠ 

ůɡɜɞɚɘəɩɜ Ůůɧŭɤɜ.    

Ƀɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊŬɟɞɢɏɠ ˊɟɞɠ Űɞ ˊɟɞůɤˊɘəɧ ůŮ ɢɟɐɛŬ əŬɘ ůŮ Ůɑŭɞɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ɤɠ 

ɏɝɞŭɞ ɧŰŬɜ əŬɗɑůŰŬɜŰŬɘ ŭŮŭɞɡɚŮɡɛɏɜŮɠ. 

 

2.23  ūɧɟɞɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ 

Ƀ űɧɟɞɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Ůˊɑ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɏɝɞŭɞ ůŰɖ ɢɟɐůɖ ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ 

ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ŰŬ əɏɟŭɖ. 

Ƀ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧɠ Űɞɡ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡ űɧɟɞɡ ɔɑɜŮŰŬɘ ɛŮ Űɖ ɛɏɗɞŭɞ Űɞɡ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ əŬɘ 

ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɔɘŬ ɧɚŮɠ Űɘɠ ˊɟɞůɤɟɘɜɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ 

ɚɞɔɘůŰɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ əŬɘ Űɖɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ ˊɞɡ ŬˊɞŭɑŭŮŰŬɘ ůŮ ŬɡŰɎ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ 

ŮəɎůŰɞŰŮ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ. 

ɇŬ űɞɟɞɚɞɔɘəɎ ɞűɏɚɖ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŭɨɜŬɜŰŬɘ ɜŬ ˊɟɞəɨɣɞɡɜ Ŭˊɧ ŬɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖŰŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ 
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ɕɖɛɘɏɠ ˊɞɡ ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŮ ŮˊɧɛŮɜŮɠ ɢɟɐůŮɘɠ ˊɟɞɠ ůɡɛɣɖűɘůɛɧ, ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ 

ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɧŰŬɜ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ˊɘɗŬɜɐ ɖ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɑɖůɖ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɩɜ űɞɟɞɚɞɔɖŰɏɤɜ 

əŮɟŭɩɜ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ŮˊŬɟəɐ ɔɘŬ Űɞ ůɡɛɣɖűɘůɛɧ Űɤɜ ůɤɟŮɡɛɏɜɤɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ɕɖɛɘɩɜ. 

Ƀɘ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɡɠ 

űɞɟɞɚɞɔɘəɞɨɠ ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ, ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɘůɢɨɞɡɜ əŬŰɎ Űɞɜ ɢɟɧɜɞ 

ŬɜɎəŰɖůɖɠ/ŭɘŬəŬɜɞɜɘůɛɞɨ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ/ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. 

Ƀ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůɛɧɠ Űɤɜ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɩɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŮ ɜɧɛɞɡɠ ˊɞɡ 

ɏɢɞɡɜ ɣɖűɘůŰŮɑ əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ. Ƀɘ 

ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ŭŮɜ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ŮɎɜ ɞɘ 

ˊɟɞůɤɟɘɜɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ əŬŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ ɡˊŮɟŬɝɑŬɠ, ɐ əŬŰɎ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ 

ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ (ŮəŰɧɠ Ŭˊɧ ůɡɜɏɜɤůɖ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ), 

ůŮ ůɡɜŬɚɚŬɔɐ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ ɞɨŰŮ ŰŬ űɞɟɞɚɞɔɖŰɏŬ ɞɨŰŮ ŰŬ ɚɞɔɘůŰɘəɎ əɏɟŭɖ. 

ȼ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŰɖɜ ˊŮˊɞɑɗɖůɖ Űɖɠ 

ȹɘɞɑəɖůɖɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ůŰɖɟɑɕŮŰŬɘ ůŮ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɡˊɞůŰɖɟɘəŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ, ɧŰɘ űɞɟɞɚɞɔɘəɎ ɞűɏɚɖ 

ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ ˊɟɞůɤɟɘɜɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ, ɧˊɤɠ, űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ɕɖɛɑŮɠ ɛŮŰŬűŮɟɧɛŮɜŮɠ ůŮ 

ŮˊɧɛŮɜŮɠ ɢɟɐůŮɘɠ əŬɘ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧ ɜŬ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɖɗɞɨɜ. ȼ 

ɚɞɔɘůŰɘəɐ ŬɝɑŬ Űɤɜ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ ŮɝŮŰɎɕŮŰŬɘ ůŮ əɎɗŮ 

ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ůɨɜŰŬɝɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ əŬɘ ɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ ɓŬɗɛɧ ˊɞɡ ŭŮ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ 

ˊɚɏɞɜ ˊɘɗŬɜɧ ɧŰɘ ɗŬ ɡˊɎɟɝɞɡɜ ŮˊŬɟəɐ űɞɟɞɚɞɔɖŰɏŬ əɏɟŭɖ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎəŰɖůɖ ɧɚɞɡ ɐ ɛɏɟɞɡɠ 

ŬɡŰɐɠ. ɄɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ, ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ ɀɖŰɟɘəɐ, ɜŬ ˊɎɟɞɡɜ Űɖɜ ŬˊɧűŬůɖ ɜŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑůɞɡɜ 

ŬɡŰɏɠ Űɘɠ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ŮɝŮŰɎɕɞɡɜ ɧɚŬ ŰŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ, ɗŮŰɘəɎ əŬɘ 

ŬɟɜɖŰɘəɎ, ůŰɞɘɢŮɑŬ, ˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɑɖůɖɠ Űɤɜ ɐŭɖ ɡˊŬɟəŰɩɜ 

űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ˊɟɞůɤɟɘɜɩɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ, Űɤɜ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɤɜ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɩɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ əŮɟŭɩɜ 

əŬɘ Űɤɜ ˊɟɧůűŬŰɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ. ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ɞ ȳɛɘɚɞɠ əŬɘ ɖ 

ɀɖŰɟɘəɐ ŭɘŬˊɘůŰɩůɞɡɜ ɧŰɘ ůŰɞ ɛɏɚɚɞɜ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧ ɜŬ ŬɜŬəŰɐůɞɡɜ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ 

űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ˊɏɟŬɜ ŬɡŰɩɜ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɐŭɖ ŬɜŬɔɜɤɟɑůŮɘ, ŰɧŰŮ ˊɟɞɓŬɑɜɞɡɜ ůŮ 

Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ɚɞɔɘůŰɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ űɞɟɞɚɞɔɘəɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ. Ƀɘ 

ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ůɡɛɣɖűɑɕɞɜŰŬɘ ɡˊɧ Űɖɜ 

ˊɟɞɦˊɧɗŮůɖ ɧŰɘ ɞɘ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ ˊŬɟɏɢɞɡɜ Űɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ ůɡɛɣɖűɘůɛɞɨ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ 

əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ Ůűɧůɞɜ ɞɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡɠ űɧɟɞɡɠ 

Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰɖɜ ɑŭɘŬ űɞɟɞɚɞɔɘəɐ Ŭɟɢɐ əŬɘ ɖ ŭɘɞɑəɖůɖ ˊɟɞŰɑɗŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬəŬɜɞɜɑůŮɘ Űɞ əŬɗŬɟɧ 

ˊɞůɧ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ɛŮŰɎ Űɞ ůɡɛɣɖűɘůɛɧ. ȷɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɞɠ űɧɟɞɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ 

ůŮ ˊɟɞůɤɟɘɜɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ɗɡɔŬŰɟɘəɏɠ ŮŰŬɘɟŮɑŮɠ, ůɡɔɔŮɜŮɑɠ 

əŬɘ əɞɘɜɞˊɟŬɝɑŮɠ ŮəŰɧɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ůŰɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ɖ ɢɟɞɜɘəɐ ůŰɘɔɛɐ Űɖɠ ŬɜŰɘůŰɟɞűɐɠ Űɖɠ 

ˊɟɞůɤɟɘɜɐɠ ŭɘŬűɞɟɎɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŮɚŮɔɢɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ ɡˊɎɟɢŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ 

ɧŰɘ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ŭŮɜ ɗŬ ŬɜŰɘůŰɟŬűŮɑ ůŰɞ ˊɟɞůŮɢɏɠ ɛɏɚɚɞɜ. 

Ƀɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ɐ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Ŭˊɧ ŬɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡɠ űɧɟɞɡɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ 

Ůɨɚɞɔɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊɟɞɠ ˊɩɚɖůɖ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɩɜ ŰɑŰɚɤɜ əŬɘ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŮɘɠ 

ŰŬɛŮɘŬəɩɜ ɟɞɩɜ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŮ ɢɟɏɤůɖ ɐ ˊɑůŰɤůɖ Űɤɜ ȿɞɘˊɩɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ 

Ůůɧŭɤɜ, əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ ůŮ ɢɟɏɤůɖ ɐ ˊɑůŰɤůɖ Űɤɜ ȿɞɘˊɩɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ Ůůɧŭɤɜ əŬɘ 

ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ, ɧŰŬɜ ɛŮŰŬűŮɟɗɞɨɜ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ əŬɘ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ əɏɟŭɖ 

ɐ ɕɖɛɑŮɠ. 

2.24  Ⱦɏɟŭɖ ŬɜɎ ɀŮŰɞɢɐ 

Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ Űɤɜ ɓŬůɘəɩɜ əŮɟŭɩɜ ŬɜɎ ɛŮŰɞɢɐ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ŭɘŬɘɟɩɜŰŬɠ Űɞ əŬɗŬɟɧ əɏɟŭɞɠ ɐ 

ɕɖɛɘɎ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ˊɞɡ ŬɜŬɚɞɔŮɑ ůŰɞɡɠ əŬŰɧɢɞɡɠ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ɛŮ Űɞ ɛɏůɞ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɞ 

Ŭɟɘɗɛɧ ɛŮŰɞɢɩɜ ůŮ əɡəɚɞűɞɟɑŬ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɢɟɐůɖɠ. 
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2.25 ȷɜŬɔɜɩɟɘůɖ Ⱥůɧŭɤɜ 

ɇŬ ɏůɞŭŬ ɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɛɧɜɞɜ ɧŰŬɜ ˊɘɗŬɜɞɚɞɔŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ŰŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɞűɏɚɖ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ 

Űɖ ůɡɜŬɚɚŬɔɐ ɗŬ ŮɘůɟŮɨůɞɡɜ ůŰɖɜ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ. ȷɜŬɔɜɩɟɘůɖ Ůůɧŭɤɜ Ŭˊɧ ŬůűŬɚɘůŰɐɟɘŬ 

ůɡɛɓɧɚŬɘŬ ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ˊŬɟɎɔɟŬűɞ 2.12 Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ. 

ɇɧəɞɘ ï ɇŬ ɏůɞŭŬ Ŭˊɧ Űɧəɞɡɠ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɢɟɞɜɘəɐ ɓɎůɖ ɛŮ Űɞ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧ 

ŮˊɘŰɧəɘɞ. 

ɀŮɟɑůɛŬŰŬ ï ɇŬ ɏůɞŭŬ Ŭˊɧ ɛŮɟɑůɛŬŰŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ɧŰŬɜ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɘŮɑŰŬɘ Űɞ ŭɘəŬɑɤɛŬ 

ŮɑůˊɟŬɝɐɠ Űɞɡɠ , ŭɖɚŬŭɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ ɏɔəɟɘůɐ Űɞɡɠ Ŭˊɧ Űɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ. 

ȰůɞŭŬ Ŭˊɧ ŮɜɞɑəɘŬ ï ɇŬ ɏůɞŭŬ Ůɜɞɘəɑɤɜ Ŭˊɧ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ŬəɑɜɖŰŬ ɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ 

ůɡůŰɖɛŬŰɘəɐ ɓɎůɖ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɛɑůɗɤůɖɠ.  

 

2.26 ȷˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬŰɎ ɢɟŮɤůŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ 

Ƀɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬŰɎ ɢɟŮɤůŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ Ŭˊɧ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ, 

ůɡɜŮɟɔɎŰŮɠ ɛŮ ŭɘəŬɑɤɛŬ ŮɑůˊɟŬɝɖɠ əŬɘ ŮˊɑŭɘəŮɠ ɡˊɞɗɏůŮɘɠ. ȳ ȳɛɘɚɞɠ ɏɢŮɘ əŬŰŬɟŰɑůŮɘ 

ůɡɛɓɎůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ˊɑůŰɤůɖɠ ɢɟɧɜɞɡ ůŰɞɡɠ ůɡɜŮɟɔɎŰŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɑůˊɟŬɝɖ Űɤɜ 

ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ. Ƀɘ ŮɘůˊɟɎɝŮɘɠ Űɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ɔŮɜɘəɎ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɡɠ 

ŬůűŬɚɘůɛɏɜɞɡɠ ɛŮ ɛɏůɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ ŮɑůˊɟŬɝɖɠ ŮɝɐɜŰŬ ɖɛɏɟŮɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏəŭɞůɖ Űɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ. 

Ƀɘ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬŰɎ ɢɟŮɤůŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ 

Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɏəŭɞůɖɠ Űɤɜ ȷůűŬɚɘůŰɖɟɑɤɜ ɆɡɛɓɞɚŬɑɤɜ. 

 

2.26.1 ɄɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ɢɟŮɤůŰɩɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ 

ɄɟɧɓɚŮɣɖ ɔɘŬ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ ɛɘŬɠ ŬˊŬɑŰɖůɖɠ ůɢɖɛŬŰɑɕŮŰŬɘ ɧŰŬɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ɓɎůɘɛŮɠ 

ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɧŰɘ ɞ ȳɛɘɚɞɠ ŭŮɜ ˊɟɧəŮɘŰŬɘ ɜŬ ŮɘůˊɟɎɝŮɘ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ 

ŬˊŬɘŰɖŰɎ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ ůɨɛɓŬůɖɠ əŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞɡɠ Ŭɟɢɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ Űɖɠ. Ƀ ȳɛɘɚɞɠ 

ŮɝŮŰɎɕŮɘ ŮɎɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ɓɎůɘɛŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɔɘŬ ˊɘɗŬɜɏɠ ɕɖɛɑŮɠ ůŰɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ 

əŬŰɎ ŬůűŬɚɘůɛɏɜɤɜ. ɀɑŬ ŬˊŬɑŰɖůɖ ɡˊɧəŮɘŰŬɘ ůŮ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɖɠ ɧŰŬɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ 

Űɞɡɠ ɧɟɞɡɠ Űɖɠ ůɨɛɓŬůɖɠ, ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ 120 ɖɛɏɟŮɠ əŬɘ / ɐ 

ɧŰŬɜ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ɓɎůɘɛŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ, əŬŰɎ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ŮəŰɑɛɖůɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ əŬŰŬŭŮɘəɜɨɞɡɜ 

ɧŰɘ ɞɘ ɢɟŮɩůŰŮɠ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ ŭŮɜ ɗŬ ɏɢɞɡɜ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɜŬ ŬɜŰŬˊɞəɟɘɗɞɨɜ ůŰɘɠ 

ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ Űɞɡɠ. ɆŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ ɧɚŮɠ ɞɘ əŬɗɡůŰŮɟɖɛɏɜŮɠ ɐ ŮˊɘůűŬɚŮɑɠ 

ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ ɔɘŬ ɜŬ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰŮɑ ɖ ŬɜŬɔəŬɘɧŰɖŰŬ ɐ ɛɖ ˊɟɧɓɚŮɣɖɠ ɔɘŬ ŮˊɘůűŬɚŮɑɠ 

ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ. ɇɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ Űɖɠ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖɠ ˊɟɧɓɚŮɣɖɠ ɔɘŬ ŮˊɘůűŬɚŮɑɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ 

ˊɟɞůŬɟɛɧɕŮŰŬɘ əŬŰɎɚɚɖɚŬ ůŮ əɎɗŮ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ əɚŮɘůɑɛŬŰɞɠ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ, ɩůŰŮ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ 

Űɞɡɠ ˊɘɗŬɜɞɚɞɔɞɨɛŮɜɞɡɠ ůɢŮŰɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ. ȾɎɗŮ ŭɘŬɔɟŬűɐ ɡˊɞɚɞɑˊɤɜ ɢɟŮɩɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ 

ɡˊɎɟɢɞɡůŬ ˊɟɧɓɚŮɣɖ ɔɘŬ ŮˊɘůűŬɚŮɑɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ. ȷˊɞŰŮɚŮɑ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɞɡ Ƀɛɑɚɞɡ ɜŬ ɛɖ 

ŭɘŬɔɟɎűŮŰŬɘ əŬɛɑŬ ŬˊŬɑŰɖůɖ ɛɏɢɟɘ ɜŬ ŮɝŬɜŰɚɖɗɞɨɜ ɧɚŮɠ ɞɘ ŭɡɜŬŰɏɠ ˊɟŬəŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘəɏɠ 

ŮɜɏɟɔŮɘŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɑůˊɟŬɝɐ Űɖɠ. 

 

 

2.27 ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ 

ɀɘŬ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ˊŬɨŮɘ ɜŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ɧŰŬɜ ŬəɡɟɩɜŮŰŬɘ, ŮəˊɜɏŮɘ ɐ ŭŮɜ 

ɡűɑůŰŬŰŬɘ ˊɚɏɞɜ. ȳŰŬɜ ɛɘŬ ɡűɘůŰɎɛŮɜɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ŬɜŰɘəŬɗɑůŰŬŰŬɘ Ŭˊɧ 

ɛɘŬ Ɏɚɚɖ Ŭˊɧ Űɞɜ ɑŭɘɞ ŭŬɜŮɘůŰɐ ɛŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ, ɐ ɞɘ ɧɟɞɘ Űɖɠ 

ɡűɘůŰɎɛŮɜɖɠ ɡˊɞɢɟɏɤůɖɠ ŰɟɞˊɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ, ŬɡŰɐ ɖ ŬɚɚŬɔɐ ɐ Űɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ 
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ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɤɠ ˊŬɨůɖ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖɠ Űɖɠ Ŭɟɢɘəɐɠ ɡˊɞɢɟɏɤůɖɠ əŬɘ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ ɛɘŬɠ ɜɏŬɠ əŬɘ ɖ 

ŭɘŬűɞɟɎ ůŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ɚɞɔɘůŰɘəɎ ɡˊɧɚɞɘˊŬ ŬɜŬɔɜɤɟɑɕŮŰŬɘ ůŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ. 
 

2.27.1 ɆɡɛɓɎůŮɘɠ ˊɩɚɖůɖɠ əŬɘ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ 

ɉɟŮɧɔɟŬűŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ˊɤɚɞɨɜŰŬɘ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ ɛɘŬɠ ůɨɛɓŬůɖɠ ˊɩɚɖůɖɠ əŬɘ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ 

ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ ůŮ ɛɘŬ ˊɟɞůɡɛűɤɜɖɛɏɜɖ Űɘɛɐ (çReposè) ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ əŬŰŬɢɤɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɖɜ 

ȾŬŰɎůŰŬůɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ɗɏůɖɠ, Ůɜɩ ɖ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ŬˊŮɘəɞɜɑɕŮŰŬɘ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ 

ɤɠ ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ˊɟɞɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɎ ɘŭɟɨɛŬŰŬ, ɡˊɞɢɟɏɤůɖ ˊɟɞɠ ˊŮɚɎŰŮɠ ɐ ɚɞɘˊɏɠ 

əŬŰŬɗɏůŮɘɠ. 

 

2.28 ɁɏŬ ˊɟɧŰɡˊŬ əŬɘ ŭɘŮɟɛɖɜŮɑŮɠ 

 

ɄɟɧŰɡˊŬ əŬɘ ŭɘŮɟÕɖɜŮɑŮɠ ÕŮ ɘůɢɨ ůŰɖ ɢɟɐůɖ 2014  

 

ȺŰɐůɘŮɠ ɓŮɚŰɘɩůŮɘɠ 2011-2013 ɞ́ɡ ŮɔəɟɑɗɖəŬɜ Űɞɜ æŮəɏÕɓɟɘɞ Űɞɡ 2013 əŬɘ Ŭűɞɟɞɨɜ ŰŬ 

ɟ́ɧŰɡ́Ŭ IAS 40, IFRS 1, IFRS 3 əŬɘ IFRS 13, ÕŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ Ů́ɟɘɧŭɞɡɠ ́ɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ 

ɐ ÕŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2014. æŮɜ ŮɑɢŬɜ Ů́ɑ́Űɤůɖ ůŰɞɜ ȳÕɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

ɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ æȿɄ 36 çȷ́ ɞÕŮɑɤůɖ ŬɝɑŬɠ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜè ɞ́ɡ ŮɔəɟɑɗɖəŮ 

Űɞɜ ɀɎɘɞ Űɞɡ 2013 əŬɘ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŮ ɔɜɤůŰɞ́ɞɘɐůŮɘɠ ɔɘŬ Ŭ́ɞÕŮɘɤÕɏɜŬ Õɖ 

ɢɟɖÕŬŰɞɞɘəɞɜɞÕɘəɎ Ů́ɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ. ȼ Űɟɞ́ ɞ́ɞɑɖůɖ ɏɢŮɘ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ Ů́ɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ 

ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ÕŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2014. æŮɜ ŮɑɢŮ Ů́ɑ́Űɤůɖ ůŰɞɜ ȳÕɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

ɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ æȿɄ 39 çɉɟɖÕŬŰɞɞɘəɞɜɞÕɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬè, ŬɜŬűɞɟɘəɎ ÕŮ Űɖɜ 

çȷɜŬɜɏɤůɖ ɄŬɟŬɔɩɔɤɜ əŬɘ Űɖ Ɇɡɜɏɢɘůɖ Űɖɠ ȿɞɔɘůŰɘəɐɠ ȷɜŰɘůŰɎɗÕɘůɖɠè ɞ́ɡ ŮɔəɟɑɗɖəŮ Űɞɜ 

Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 2013 əŬɘ ŮɑɜŬɘ ɡ́ ɞɢɟŮɤŰɘəɐɠ ŮűŬɟÕɞɔɐɠ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ Ů́ɟɘɧŭɞɡɠ ɞ́ɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ 

ÕŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2014. æŮɜ ŮɑɢŮ Ů́ɑ́Űɤůɖ ůŰɞɜ ȳÕɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

çɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ ůŰɞ æ.ȿ.Ʉ. 32 ɉɟɖÕŬŰɞɘəɞɜɞÕɘəɎ ɆŰɞɘɢŮɑŬ - ɄŬɟɞɡůɑŬůɖè ÕŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ 

ŮŰɐůɘŮɠ Ů́ɟɘɧŭɞɡɠ ɞ́ɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ÕŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2014 əŬɘ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɞɜ ůɡÕɣɖűɘůÕɧ 

ɢɟɖÕŬŰɞɞɘəɞɜɞÕɘəɩɜ Ů́ɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ÕŮ ɢɟɖÕŬŰɞɞɘəɞɜɞÕɘəɏɠ ɡ́ɞɢɟŮɩůŮɘɠ. æŮɜ ŮɑɢŮ 

Ů́ɑ́Űɤůɖ ůŰɞɜ ȳÕɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 
 

çȺ́ŮɜŭɡŰɘəɏɠ ɃɜŰɧŰɖŰŮɠ (ɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ ůŰŬ: æɄɉȷ 10, æɄɉȷ 11 əŬɘ æȿɄ 27)è ÕŮ 

ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ Ů́ɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ÕŮŰɎ 01.01.2014. æŮɜ ɏɢŮɘ ŮűŬɟÕɞɔɐ ůŰɞɜ 

ȳÕɘɚɞ əŬɘ ůŰɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

çæɘŮɟÕɖɜŮɑŬ 21 ūɧɟɞɘè, ÕŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ Ů́ɟɘɧŭɞɡɠ ɞ́ɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ÕŮŰɎ Űɖɜ 

01.01.2014 əŬɘ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɞ ɚɞɔɘůŰɘəɧ ɢŮɘɟɘůÕɧ Űɖɠ ɚ́ɖɟɤÕɐɠ űɧɟɤɜ ɞ́ɡ ŮṌɑŰ́ɞɡɜ ůŰɞ 

Ů́ŭɑɞ ŮűŬɟÕɞɔɐɠ Űɞɡ æȿɄ 37, əŬɗɩɠ əŬɘ ůŰɞ ɚɞɔɘůŰɘəɧ ɢŮɘɟɘůÕɧ Űɖɠ ɡ́ ɞɢɟɏɤůɖɠ ɔɘŬ 

ɚ́ɖɟɤÕɐ űɧɟɞɡ ɧŰŬɜ ɞ ɢɟɧɜɞɠ əŬɘ Űɞ ɞ́ůɧ Űɖɠ ɚ́ɖɟɤÕɐɠ ŮɑɜŬɘ ɓɏɓŬɘŬ. æŮɜ ŮɑɢŮ 

ŮűŬɟÕɞɔɐ ůŰɞɜ ȳÕɘɚɞ əŬɘ ůŰɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 
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ɄɟɧŰɡˊŬ əŬɘ ŭɘŮɟÕɖɜŮɑŮɠ ÕŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ Ŭɟɢɑɕɞɡɜ ÕŮŰɎ Űɖɜ 

01.01.2015 

 

ȺŰɐůɘŮɠ ɓŮɚŰɘɩůŮɘɠ 2010-2012 ˊɞɡ ŮɔəɟɑɗɖəŬɜ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2013 əŬɘ Ŭűɞɟɞɨɜ ŰŬ 

ˊɟɧŰɡˊŬ IAS 16, IAS 24, IAS 38, IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8 əŬɘ IFRS 13, ɛŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ 

ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ əɡɟɑɤɠ Űɖɜ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.07.2014. ȹŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ɞɡůɘɩŭɖ 

ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ Ƀɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

ɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ ȹȿɄ 19 çɄŬɟɞɢɏɠ ůŮ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɞɡɠè ˊɞɡ ŮɔəɟɑɗɖəŮ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 

2013 əŬɘ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŮ  Ůɘůűɞɟɏɠ ˊɟɞɔɟŬɛɛɎŰɤɜ əŬɗɞɟɘůɛɏɜɤɜ ˊŬɟɞɢɩɜ Ŭˊɧ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɞɡɠ 

ɐ ŰɟɑŰŬ ˊɟɧůɤˊŬ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ɡˊɖɟŮůɑŬɠ. ȼ Űɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ ɏɢŮɘ ɘůɢɨ ɔɘŬ 

ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ  Űɖɜ  ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.07.2014 əŬɘ ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢŮɘ 

ɞɡůɘɩŭɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

Ƀɚɞəɚɖɟɤɛɏɜɞ ȹɄɉȷ 9 çɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬè ˊɞɨ ŮɔəɟɑɗɖəŮ Űɞɜ Ƚɞɨɚɘɞ Űɞɡ 

2014, ɛŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2018. ȹŮɜ ɏɢŮɘ 

ɡɘɞɗŮŰɖɗŮɑ ŬəɧɛŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ Ȱɜɤůɖ. Ƀɘ Ůɜ ɚɧɔɤ ŰɟɞˊɞˊɞɘɐůŮɘɠ ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ 

ɏɢɞɡɜ ɞɡůɘɩŭɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

ɇɟɞˊɞˊɞɘɐůŮɘɠ Űɞɡ æȿɄ 16 əŬɘ æȿɄ 38, ˊɞɡ ˊŬɟɏɢɞɡɜ ŭɘŮɡəɟɘɜɐůŮɘɠ Ůˊɑ Űɤɜ ŬˊɞŭŮəŰɩɜ 

ÕŮɗɧŭɤɜ ŬˊɧůɓŮůɖɠ ÕŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ÕŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2016. 

æŮɜ ŬɜŬÕɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ŮűŬɟÕɞɔɐ ůŰɞɜ ȳÕɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

  

çɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ ȹɄɉȷ 11è ȿɞɔɘůŰɘəɐ ɔɘŬ ŬˊɞəŰɐůŮɘɠ ȹɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ ůŮ Ⱦɞɘɜɏɠ 

ȹɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ ɛŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2016. H 

Űɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ ŬˊŬɘŰŮɑ ɧˊɤɠ ɞ ŬˊɞəŰɩɜ ɏɜŬ ŭɘəŬɑɤɛŬ ůŮ əɞɘɜɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ˊɞɡ ůɡɜɘůŰɎ 

ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ ɧˊɤɠ əŬɗɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɞ ȹɄɉȷ 3, ɜŬ ŮűŬɟɛɧɕŮɘ ɧɚŮɠ Űɘɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ Űɞɡ ˊɟɞŰɨˊɞɡ. 

ȹŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ŮűŬɟɛɞɔɐ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

çȹɄɉȷ 14 ȷɜŬɓŬɚɚɧɛŮɜɞɘ ȿɞɔŬɟɘŬůɛɞɑ ˊɞɡ ɈˊɧəŮɘɜŰŬɘ ůŮ ɅɡɗɛɘůŰɘəɧ ɄɚŬɑůɘɞè ɛŮ ɘůɢɨ 

ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2016. To ˊɟɧŰɡˊɞ əŬɗɞɟɑɕŮɘ 

ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ˊɚɖɟɞɨɜ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖɠ ɛŮ ɎɚɚŬ 

ˊɟɧŰɡˊŬ ŬɚɚɎ ŰŬ ˊɚɖɟɞɨɜ ɛŮ Űɞ Ůɜ ɚɧɔɤ ˊɟɧŰɡˊɞ əŬɘ ŮˊɘŰɟɏˊŮɘ Űɖɜ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɐ Űɞɡɠ əŬŰɎ 

Űɖɜ ˊɟɩŰɖ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ȹɄɉȷ. ȹŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ŮűŬɟɛɞɔɐ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ 

ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

çȹɄɉȷ 15 çȰůɞŭŬ Ŭˊɧ ɆɡɛɓɎůŮɘɠ ɛŮ ɄŮɚɎŰŮɠè, ɛŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ 

ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2017. ɇɞ ˊɟɧŰɡˊɞ ŬɜŰɘəŬɗɘůŰɎ ŰŬ ɄɟɧŰɡˊŬ 11 əŬɘ 18 əŬɘ Űɘɠ 

ȹɘŮɟɛɖɜŮɑŮɠ 13,15,18 əŬɘ 31. ɀŮ ɓɎůɖ Űɞ ˊɟɧŰɡˊɞ ŬɡŰɧ ɖ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ ɔɑɜŮŰŬɘ 

ŬəɞɚɞɡɗɩɜŰŬɠ 5 ɓŬůɘəɎ ɓɐɛŬŰŬ. ȹŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢŮɘ ɞɡůɘɩŭɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ 

Űɖɜ ȺŰŬɘɟɑŬ. 

 

çũŮɤɟɔɑŬ: ɄɞɚɡŮŰɐ ūɡŰɎ ï ɇɟɞˊɞˊɞɘɐůŮɘɠ ůŰŬ ȹȿɄ 16 əŬɘ 41è, ɛŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ 

ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2016. ȹŮɜ ɏɢŮɘ ŮűŬɟɛɞɔɐ ůŰɞɜ ȳɛɘɚɞ əŬɘ Űɖɜ 

ȺŰŬɘɟɑŬ.  

 

çɀɏɗɞŭɞɠ ȾŬɗŬɟɐɠ Ūɏůɖɠ ůŰɘɠ ȷŰɞɛɘəɏɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ȾŬŰŬůŰɎůŮɘɠ ï ɇɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ 

ȹȿɄ 27è, ɛŮ ɘůɢɨ ɔɘŬ ŮŰɐůɘŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ɝŮəɘɜɞɨɜ Űɖɜ ɐ ɛŮŰɎ Űɖɜ 01.01.2016. ɀŮ ɓɎůɖ 




