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	������ 	������� �  ���!�"�� �#$��"�� ���%� & �� �  %���!� �  ��&�!���� ���% ��%��'  
(�� �  ��)��* (�� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ������'”, ����� � ���$,�%�*  �  !��* �� 
�  ��!����(����� ��-����, !��."������ ����!���� �����!�, �!��� �� � ��&�!����� ���% 
� ��&�! �  %�/����. � ������� �  ��!���������� � %  �� � ���� �� � 	������� , ���%� %  
!��* � ��-���� %  ��!����� � ! %���!��� �  ��&�!����� ���%. 
 
 
	������
� �� �������� ������ � ��
������� ���
��� �� ������	
,  �� 
��� �� 
��������, �� 	������
� �������� ��� �� �������� �����
�����
� � ����������
� 
����� 	����, ��
� �� ����� �
��������
 �� ������

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

 
�����!��� �  +�!��  �  ����������� �  0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� ���� 
����%'*���” �� � ��&�!�� ����#���� �  ����% ��� ��&�!���� �  !��%���, ���"����� �� 
��!����, � $�#'% ! 1� ��� ������� % ��� ! 	������� . ��( �  �� "�. 34,  �. 1 � 2 �� 
� ���  �  �"���!�%��!��� ����� ����% ��  ��&�!������ � ��( �  �� ���%,�%���� ����"���� 
�  !��%���, ���"����� �� ��!����, � $�#'% ! 1� ��� ������� % ��� !�! )�� ���!��� 
��"��� �  �*����� ,   ��&������ ���� �%���� - �  !��%���, ���"����� �� �%���� ���� �� 
��&� )�� ���!� ��"���. 
 
0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� ���� ����%'*���” �� ��&�! �� ���% �����' ������ 
�  %���!� ! ��&�!����� ���% „+����&�� ������'” �  !��"�� !��%�, ���������� �� ��, ! 
���#�� � �� ������������ �  � %��'�����  �� ��� �  �  0�� !��! 1��� ��#'���!�, 
!��."������ �� �������, ����"�� � ���!��!��*���� ����������, ��& �� �� �� %��'� �  
���"���, �  ����� %�#'���!��� ��&�! ��.  
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��&�!����� ���% ��� ���%  ��&�!���� ���% „+����&�� ������'” – 

��&�!���� ���% ��& ����� � � 
#�� !��! � �� 0�� !��! 1� ��#'���!� 
“+����&�� ���� ����%'*���” �� 
��� ��% ��1� �  %��� �  #�� !����� &�. 
+�)��, #�.”+��#��� ” 52, ��. 3 

0�� !��! 1� ��#'���!� 
��� 0� 
 

“+����&�� ���� ����%'*���” �� ��� 
%�#'���!���, ����� ��& �����  � 
#�� !��!  ��&�!���� ���% „+����&�� 
������'”. 

� ��  ������� � “
$�%����  ���& ���  � �� ” ��, 
$ �� � , � ����� 0�� !��! 1� 
��#'���!� “+����&�� ���� 
����%'*���” �� � ���."��� %�&�!�� 
�  %������ ��� #��#&� !�! !����  � 
%�/�����  �  ��&�!����� ���% 

0�����*�1�� ��!����(����� 
�����%��� ��� �	 
 

��#'���!�, � ����� 0�� !��! 1� 
��#'���!� “+����&�� ���� 
����%'*���” �� � ���."��� %�&�!�� 
�  ���������� �  ��!����(����� 
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��� � ��� �  ���."! �� �  �%���  
(���������� �  ����"� ) �  ���% '$  
��� �$� ��� ���#�#! �� �  %���!��� �  
��&�!���� ���% „+����&�� ������'”  

� �  �  �����*��� � �  �  �����."! �� �  �%���  
������� ��  � �����  
 

���#*���,#%����!���! 1 ��$��!������  
!��,# ��&������ �� �� �*���� ! 
“6���� ��� ������� �” �� (���� 
���'  

��!����(����� ����)�/� +�!�#������  �� �����' ! �� �� 
��&�!���� ���% „+����&�� ������'” 
(���� ���'  � %�#&� )�� ���!� 
 ���!�, ����� �  ���%�$��� "��� 
��!����� �� �  � ��"�� ���%��! , 
� $� �� �� ���% '$ �  �  %���!� �  
��&�!���� ���% „+����&�� ������'”  

+��/���� �  ����)�/�   +��/�����  �   ���!���, !��."��� ! 
����)�/�  �  ���% , � �� �(��� �  �* 
�� ���1���!�!  ! ����!����!�� � 
�������� ! 	� !�� �  �  ��&�!����� 
���% *���%� �  �(���! �� ���/�����  
�   ��!���;    

��(�� ���#�� �  ��$��!�����, ���,!����*� 
�� ! , ��&������ �� �� �*���� ! 
“6���� ��� ������� �” ��, �!�! 1� �� 
(���� ���' , ����� % ! � �� !� �  
��$��!����  �   �(���� �  
������(��� ��� %�� �� ��" �$ �  �  
%�#'���!��� � �  ���!�% (����� %�� 

���' !�� (���� ���'  
��� �64 

���&�!� (���� ���' , ��% ! �� � 
& � ���� �� �� ����!��� �  %��' !  

4����� ��!�� �$��& (�� 
 

���&�!� (���� ���' , �*���� �� �� 
 �(������� %�#'���!  �  � $�� �� �  
�$������ � ��� � �/��� ��!����(����� 
���#�� 

�����"�� �$��& (�� 
 

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


$1����� �$��& (�� ���&�!� (���� ���' , ��% ! �� �� 
�$1��� (*����� !� ���) �  
)�� ���� �� �  ��$��!��� � %��'���� 
�/��� ��!����(����� ������� 

� $���� %�� 
 

����� %��, ��/�� � �)�(� ��� � $���� 
%�� �  ���#$���  ���& ��� 

�*������  ���/���� 6�� � , �� ����� ��&�!���� ���% 
„+����&�� ������'” ���% !  �!���� 
%���!�, ����! �  �  ���� �  ���/���� 
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�   ���!��� �  ���%  � ����%����  �  
� /-$������ %��, ���%! 1 %���, ! ��/�� 
� ��% %��  ����"� �  �  ��!�������  �  
� �#�#! �� �  %���!� 

6��  �  �$� ��� ���#�#! �� 
 

6�� � , �� ����� ��&�!���� ���% 
„+����&�� ������'” ���#�#!  �$� ��� 
�!���� %���!�, ����! �  �  ���� �  
���/���� �   ���!��� �  ���%  � 
����%����  �  � /-$������ %��, ���%! 1 
%���, ! ��/�� � ��% %��  ����"� �  �� 
�����' ���� �  %���!� !�! ���% , 
���%� & 1 %���!��� �� �  �$� ��� 
���#�#! ��  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�&"�%3!)�-: 
 
��� �2����+4� ���
��� ���4� 
���–+�)�� “���& ���  )��%�!  $���  – +�)��” �� 
�464 ���' !�  ��*���� �� (������ ���'  
�		64 � ��� �  �#$��"���� ���%� & �� �  (���� ���'   
�	�� � ��� �  � � ���� �  )�� ���!� �����#*���� 
� ��%$  5 25 � ��%$  5 25 �� 22.03.2006&. �  �����! ����  ��* %�/�����  

�  ��!����(������� %�#'���!  � %�&�!������ )��%�!� 
4�� 4�*���� �  )�� ���! � %��� – ������#(��� , ����� ��� 

)#��(���� �  �464 �� 01.03.2003 &. 
+� +�!�� �  ����������� 
��� � ��� �  � %��'�����  � %�&�!����� 
6� “6���� ��� ������� �” �� 
��4 
(�0�+���) 

�%���� �%����)�� (����� ��% 

��� � (��� ��� % ��"�� ��&����� 
�+� ����  ���/���� �   ���!��� 

�� 
$1 $��/ �  %���!��� ! �$��1���� 
�+�� ����  ���/���� �   ���!��� �  %�� 
�+ �*������  ���/���� (���% '�  (�� ) 
64 (��  �  �$� ��� ���#�#! �� �  %�� ((��  “�#�#! ”) 
�� � �,�%� �  �*���� �� �  �%�� %�� 
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/. ����� �� ���������� ���� � 
��������� �
� ��
���
�� 
 
  I.1. �%))� $% ����'��)�- ��), 
 

 
�%�4!)�'%)�! 
 

 
����'��!) ��), „��)!���) ��! #�.”  
 

� �  �  #"��%�! �� 29.09.2006  &. 

�& ��� ��� � #�� !��! 1 ���%  0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� ���� 

����%'*���” �� 
��*�� � % �  �  � ���-������ ��% %��� 
�� 4�� �  ��& ����� �� � #�� !����� 
�  ��&�!���� ���% 

5 1145-�� / 29.11.2006 &. 

4�% �� ��4 (�0�+���) 175 188 371 
��*�� ��  ���/���� �  %�� 10 ��!  
�%��� �  ���� ��� 1303 &�.+�)��, �-� ���� '% ��, 

$#�.��%�� ����� �%��! 573, ��. 1 
����)�� 980 50 58 
���������  ��1  synergon.asset@ibn.bg  

 
��&�!������ ���% „+����&�� ������'” � �$���$��� �*#1���!� � (�� �������!�� 

��!����� �� ! (���� ���'  �  � ��"�� ���%��! , � $� �� "��� �#$��"�� ���%� & �� �  
%���!�, ����� �� ���1���!�!  �  ����(��  �  � ����%������ �  ���� , �� 0�� !��! 1� 
��#'���!�. ��&�!����� ���% „+����&�� ������'” � � ����� %� #*���� �����! ���)��. 
 

��&�!������ ���% �� � .��%�"���� ��(� � �� �����' !  �� !��#$�������, ���� 
#�� !������ ��& ��. �  ��&�!����� ���% �� ���� &  � �%�� 7V "��#'���!�" �� � ���  �  
� %��'�����  � %�&�!�����, � ����."���� �  "�. 359,  �. 2 � 3, "�. 360, 362, "�. 363, $#�!� 
"!" � "&" � "�. 364, %�������� ! � ��� ��� ! 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% �� � ���%!�%��� 
%�#&�.  
 

��&�!������ ���% ���1���!�!  %�/�����  �� ! ����!����!�� ��� � ���  �  
�#$��"���� ���%� & �� �  (���� ���' , � ���  �  � %��'�����  � %�&�!����� � ��� � ���� 
�����'�*� � ����% �����!� �  ���#$���  ���& ���. 
 

��&�!������ ���% „+����&�� ������'” � ��& ����� � � #�� !��! � �� 0� 
“+����&�� ���� ����%'*���” ��&�. "�. 164 ,  �.2 �� �		64 � �� ��-���� �  +�!��  �  
����������� ������ �  29.09.2006&. � ��-���� �  4�� ��*�� 1145-�� ��  % �  29.11.2006 
&. 

+�1���!#! ���� �  ��&�!����� ���% „+����&�� ������'” �� �� �&� ��" !  ��� ���� 
� �� �� ���%!�'%  � �!���� �����%. 
 
I.2.�%))� $% ��6!#� ���%)�$��%3� � *��%'�-'%3� ����'��)�- ��), 
  
� �*���! ��� 0� “+����&�� ���� ����%'*���” �� 
+�% ��1� �  %��� �  #�� !�����  &�.+�)��  #�.”+��#��� ” 52, ��. 3 
�%��� �  ��������%��(��: 1303 &�.+�)��, �-� ���� '% ��, 
 $#�.��%�� ����� �%��! 573, ��. 1  
����)��/) �� 02/ 980 50 58 
����������  %���: synergon.asset@ibn.bg 
�������� ��� ��( : www.synergon-asset.com  
��4 �� �0�+��� 175 126 124 
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� �  �  #"��%�! ��: 06.06.2006&. 
��*�� � % �  �  ��% %����� �� 4��   
� ���-���� �  ��!��-! �� �  %�/���� 
� �� 0�� !��! 1� ��#'���!� 5 20 – 0� /26.07.2006 &. 
� �*�� �  � ��� �  250 000 �!. 
� "�� �  � ����%������ �  � ��� �          4 ��� ��� � � ����%���� ! 250 000 (%!���  � 

���%���� ,���%�) �$����!��� $��� ��"�� 
�����!���&���! ��  �(�� � �� !� �  �%�� 
&� �. 4 ��� ��� � !����� ��(���. 

	��)����� ��� ���� 0�� !��! 1��� ��#'���!� � ���#"��� 
��(��� ���� *. 8 �� 2006 &. 0�� !��! 1��� 
��#'���!� #�� !��!  � ��&�!����� ���% 
„+����&�� ������'”.  

 
+�1���!#! ���� �  #�� !��! 1��� %�#'���!� �� � �&� ��"��� ��� ����. 
 
I.2.1 ��!)�'! )% �&'!#% )% ���!"#���#! )% 
� “��)!���) � !# �!)�,.4&)#” �� � 
���"*�� # 
 
������������ ��������: 
 
�#*�� � ���� 	 � /���!    
 
��� 7705050661 
� ����1 � ���������  %���: ��.+�)��, '.�. ��#'$  26 , !,.�, ��.4 

$� ��! ���: 0��!������� �  � (��� ��� � �!���!�� ���� ���!�, &�. 

+�)�� 
4! ��)�� (��: �464 +����)�� � �  �� !������$����, � �� $����� �  

(���� ���'  
4�� – ��(��� �  ���!����(����� ����#�� �� 

	��)����� ��  %�/����: 
 

 

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

31.03.2000 &.- 09.02.2001 

���
����������: +�)��  
*�������: �! � �� 
��	����
: ��� �)�� 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

09.02.2001 &. -26.11.2004 &. 

���
����������: +�)�� 
*�������: �! � �� 
��	����
: ������ �  (���� ���'  
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

26.11.2004 – %� ��&  

���
����������: +�)�� 
*�������: �! � �� 
��	����
: ��!����(����� ����#�� �� 
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	������ �� ������ �� �����������: 
 
� ��� 	����! +�����! 
 

$� ��! ���: ���-� 
4! ��)�� (��: 
 
 
 
 
������������ �$� ��! ��� 
� ���(� ��� (�� : 
 

� &����� �� �����*��  � ���%�$��  ������ �� 
���(� ������  "+"���!�%�  ��"������ � �������" ! 
0�++ - &�. +�)�� ���� 1988 &�%. � ���%�$��  
�! ��)�� (��: �����*��� - �"���!�%���� 
 
���(� ��� (�� �� " ��� ���! *���%'*���" � !��-��  
���� 1996 &�%. ! �4	 ��� +� "�.�.6���!" &�. +!�1�! 

	��)����� ��  %�/����:  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

�� *.  ���� 2001 &�%., � ���  � ��* � ����1�� *�*���  

���
����������: &� % +�)�� 
*�������: "+����&�� ,��%��&" �� 
��	����
: "��� �  #�� !������� ��!�� � ������������ %������� 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

�� *. ��!�# �� 2000 &�%. %� *. * �� 2001 &�%. 

���
����������: &� % +�)�� 
*�������: " 	����� " �� 
��	����
: "��� �  #�� !������� ��!�� � ������������ %������� 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

�� *.  !&#�� 1994 &�%. %� ��# �� 2000 &�%. 

���
����������: &� % +�)�� 
*�������: " 	����� " �� 
��	����
: &� !�� �"���!�%���� 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

�� *. ��# �� 1992 &�%. %� *. .�� 1994 &�% 

���
����������: &� % +�)�� 
*�������: " 8 �����/% - 7 " 

� 
��	����
: �"���!�%���� � &�. �"���!�%���� 
 
 
�����  ������!  ����!   
 

$� ��! ���: 0��!������� �  � (��� ��� � �!���!�� ���� ���!�, &�. 

+�)�� 
4! ��)�� (��: � &����� �� �����*�� , ���(� ����� ��� ��� � ���%�� 
	��)����� ��  %�/����: 
 

 

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

1981 – 1986 

���
����������: +�)�� 
*�������: ���& ���  � ��%�  $ �� , ���� 3 
��	����
: ��������� �� ���%�� , �"���!�%���� 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 1986 – 1989 
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(����! / ������) 
���
����������: +�)�� 
*�������: “����� �$ ��” �� 
��	����
: �������� �  %����(�� “
$������ ���%���� ��” 

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

1989 – 1992 

���
����������: +�)�� 
*�������: “� �� �$ ��” �� 
��	����
: �������� �  %����(�� “
$������ ���%���� ��” 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1992 – 1994 

���
����������: +�)�� 
*�������: “���& ���  ��1����  $ �� ” �� 
��	����
: � " ���� #�� !����� “4��%���� ��, � ��"�� � � ��� ��!� 

� � ��” 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1994 – 2002&. 

���
����������: +�)�� 
*�������: �	 “�! � ��” �� 
��	����
: ������������ %������� 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

2002 &.–2003 &. 

���
����������: +�)�� 
*�������: ���' !�  ��*���� �� (������ ���'  
��	����
: 	��%��% ��� 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

2003 &.–05.2005 & 

���
����������: +�)�� 
*�������: ���& ���   ���%�!   ����   +�)�� �� 
��	����
: 	��%��% ��� �   +�!��  �  ����������� 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

2004 &.– 2005 &. 

���
����������: +�)�� 
*�������: ���& ���  ���(� (�� �  �������� � ��� ,�! �� 
��	����
: 	��%��% ��� �  +�!��  �  ����������� 

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


� ��# �� 2006 – %� *�*���  

���
����������: +�)�� 
*�������: ���& ���  ���%�!   ����  +�)�� �� 
��	����
: ������������ %������� 
 
 ���������:. 
 
�! ��  7�����!  +�����!  
 

$� ��! ���: 0��!������� �  � (��� ��� � �!���!�� ���� ���!�, &�. 

+�)�� 
4! ��)�� (��: � &����� �� �����*�� , ���(� ����� 
�& ��� (�� � 

#�� !����� �  ���*�-�������   
	��)����� ��  %�/����: 
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��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1987-1989 

���
����������: +�)�� 

*�������: ��+� - 6�	 
��	����
: �������� �� )�� ���!�-�����*�"������ !������ 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1989-1992 

���
����������: +�)�� 
*�������: +
 ��!����� �� 
��	����
:  

� *.&���� ��� %������� �� �����*�"������ !������ 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1997 – %� *�*���  

���
����������: +�)�� 
*�������: �	 �! � �� 
��	����
: 	����%�! ����� �����-�� �������, ������������ %������� 

$� ��! ���: 0��!������� �  � (��� ��� � �!���!�� ���� ���!�, &�. 

+�)�� 
4! ��)�� (��: � &����� �� �����*�� , ���(� ����� 
�& ��� (�� � 

#�� !����� �  ���*�-�������   
	��)����� ��  %�/����: 
 

 

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

1987-1989 

���
����������: +�)�� 
*�������: ��+� - 6�	 
��	����
: �������� �� )�� ���!�-�����*�"������ !������ 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1989-1992 

���
����������: +�)�� 
*�������: +
 ��!����� �� 
��	����
:  

� *.&���� ��� %������� �� �����*�"������ !������ 
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

1997 – %� *�*���  

���
����������: +�)�� 
*�������: �	 �! � �� 
��	����
: 	����%�! ����� �����-�� �������, ������������ %������� 

$� ��! ���: 0��!������� �  � (��� ��� � �!���!�� ���� ���!�, &�. 

+�)�� 
4! ��)�� (��: � &����� �� �����*�� , ���(� ����� 
�& ��� (�� � 

#�� !����� �  ���*�-�������   
	��)����� ��  %�/����: 
 

 

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

1987-1989 

���
����������: +�)�� 
*�������: ��+� - 6�	 
��	����
: �������� �� )�� ���!�-�����*�"������ !������ 
  
��
�: �
 (����! / ������) �� 1989-1992 
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(����! / ������) 
���
����������: +�)�� 
 

��%'�-'%3� ��*.! #'� “��)!���) � !# �!)�,.4&)#” ��  ! *��%'�-'% � 
��!, #%'�-'% �# �$�&�)�#!�)�- ,��!"#�� � ���"*�� #% $%!,)�. 
 
 
I.2.2 �$%�4��#)�9!)�! 4!.,* ����'��)�- ��), � 
��%'�-'%3�#� ��*.! #'� 
 &��% )� ��%'��%#% )% ����'��)�- ��),, �+3�#! * ��'�- )% 
��%'�-'%3�#� 
��*.! #'� � )��4%#�')%#% *�!,+% 
 

0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� ���� ����%'*���” �� ��&�! �� ���% 
�����' ������ �  %���!� ! ��&�!����� ���% „+����&�� ������'” �  !��"�� !��%�, 
���������� �� ��, ! ���#�� � �� ������������ �  � %��'�����  �� ��� �  �  
0�� !��! 1��� ��#'���!�, !��."������ �� �������, ����"�� � ���!��!��*���� 
����������, ��& �� �� �� %��'� �  ���"���, �  ����� %�#'���!��� ��&�! ��. 
 


��� ��� �  )#��(����, �� ! �  � � %��'�����  �  0�� !��! 1� ��#'���!� 
“+����&�� ���� ����%'*���” �� ������� ��& ����� ���� � #�� !������� �  ��&�!���� 
���% „+����&�� ������'” � ����'��� ! 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% � ���%�� !��� � ! 
� ����1�� 	�������. 
  

	� !�*�1�� � ��&�!������� �  0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� ���� 
����%'*���” ��  !�! !����  � ��&�!���� ���% „+����&�� ������'” . 

   
 0�� !��! 1��� ��#'���!�: 
• 
�& �����  � #�� !��!  %�/�����  �  ��&�!���� ���% „+����&�� ������'” �� 

��!����� �� ! (���� ���'  �  � ��"�� ���%��! , � $� �� "��� �#$��"�� 
���%� & �� �  %���!�, ����� �� ���1���!�!  �  ����(��  �  � ����%������ �  
���� . 
��1���!�!  #�� !������� �  ��&�!����� ���% ���% ���#" ! �� �  
� ���-���� �  ��& ����� �� � #�� !����� �  ��&�!����� ���% � !���! ���� *# 
! ��&�����  �� "�.30,  �.1, �.5 �� � ���  �  4�*�����  �  ��� ���! � %���; 

•  �������!  ��!����(���� �  �������  �  ��&�!����� ���% „+����&�� ������'”, 
��!��-!   � ��� �  (���� ���' , )��*��  ����)�/� �� (���� ���' , ����&��  
����)�/�  � ��"����!  �����&� � �  %�,�%����, � �� !��*  ��!����(����� 
��-���� � % !  � ��'% ��� �  ��,���� ���������� �  ��!����(������ 
�����%���, #�����*�1�� %  &� �������! . ��-�����  ������� ��!����� �� �  
 ���!��� (! ��!  "���� � ��"�� ���%��! ) – ��$��!����� �  ��&�!����� ���%, �� 
!��* � �� 0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��� �� �! �� �  �&� ��"�����  �  
��!����� ��, ���%!�%��� ! �		64 � ��%� ����!��� ���* ��!��  ���!� �� 
���� & ���� *#, � ��� � ����, ���%!�%��� ! 	� !��  � � ����1�� 	������� �  
��&�!����� ���%; 

•  ��&��!� � ����1�� 	������� �  �#$��"�� ���%� & �� �  %���!� �� �*��� �  
��&�!����� ���%, 	� !�� �  �  ��&�!����� ���%, 	� !�� �  �  ����%����� �  
���� �  ���/���� �   ���!���, � ��� � !��"�� %�#&� !����-��  ���!� �  
��&�!����� ���% � &�  ��# �����  ! ���� � ���%��� !� ! 4�� �  ���!��'%���� 
� �%�� � !��"�� %�#&� ���$,�%�*� %��#*���� ��&� ��� �����! ����  �  
���* ��!����  ���!�; 

• 
��1���!�!  %�/�����  �� ��% ! �� (“���% '$ ”) � �$� ��� ���#�#! �� �  
%���!��� �  ��&�!���� ���% "+����&�� ������'". 0�� !��! 1��� ��#'���!� 
���1���!�!  %�/�����  �� �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �  ��&�!����� ���% 
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��������� ���% %����& �� �  *���* ��� �����#�*�� �� � ��� � �*�� �  ���� �  
���/���� �   ���!��� �  ��&�!����� ���%,   �*���� – 500 000 (��������� 
,���%�) ��!  � ��!�� ! ��#" ��� �  !��*���� ���� �� �  �$� ����� ���#�#! �� �  
%���!�. 0� ���1���!�!  ���� �� � ��!���������� � �� ���&#��!  *��'  �� 
&�-��  (�)���) �  ��!��-! �� �  ����"����� %�/��!�� ��&� ��� ���(� ����� 
�����! ��� �  � ����!��� � ��%� ����!��� ���* ��!��  ���!�; 

• ��!��-!  �(���  �  ����)�/�  ��&�!���� ���% "+����&�� ������'" � ����%��� 
���� �  ���/���� �   ���!��� �  ��&�!����� ���%, � ��� � ��"����!  
�*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!��� �  
��&�!����� ���% ��% �������  �  $ �� � -%������ �, ��& �����  �$�!�! ���� �  
����"����� ���/����� ! 4��, “���-+�)��” � ��,���� �#$���#! �� !�! !-� 
“���!���”; 

• ���*  ��-���� �  !��*���� ���� �� �  ��% ! ���� � �$� ����� ���#�#! �� �  
%���!��� �  ��&�!����� ���%, � ��� � !���$��!�! ���� �  �$� ����� ���#�#! �� 
�  %���!��� ! ���%!�%����� �� � ���  ��#" �;  

• 0�� !��!  %�/�����  ��  %*�������� �� �  %���!��� �  ��&�!���� ���% 
„+����&�� ������'”; ���."!  %�&�!�� � $ �� �  %������ � !�! !����  ��� 
��,� ��! ���� �   ���!��� �  ��&�!����� ���%, %�&�!�� � ��!����(����� 
�����%��� � ��&������ � �%����; 

• ��/��!  ! ������� �  !��"�� �����' ���� �  %���!� !�! ���% ; 
• 
�%��� �!���� �*#1���!� �� �*#1���!��� �  ��&�!����� ���%; 
• 0�����*�1 !  ��(�, ����� %  ���1���!�!  !������� � ��!���������� ! 

��&�!����� ���%; ��!  ��(� �� ����"!  ! 	�������  � �  !��"�� ���� *�� 
* ���� �� !�! !����  � %�/�����  �  ��&�!����� ���%. 

• 
���%��� � ��*��� � �*��  �  � �����, #%��' �� �� ��&�!����� ���%, ����!���� 
– �� ��!���������� !�! ���% , !��."������ � �*��  �  !��� &� '%������, 
%��'�*� ! ����  �  0�� !��! 1��� ��#'���!� �  #�� !����� �   ���!��� �  
���% ; 

• 	���*  ���%��'���� �  ���*��  �  (����� � �&� ��"�����  �  ��!����(���� �  
�������  � ��!����(���� �  %�/���� �  ��&�!����� ���%; 

• ��%� �"���!�%��!��� �  ��&�!����� ���%, ���� !� �  ��&� � *���������� $ � �� 
� ��%%��'  � ��,� ��!  ��"�������  �  ��&�!����� ���%, !��."������ � ����!  
����!��� �  ��)��* (�� �  ��&�!����� ���% ! ���%!�%����� ! ���* ��!�� 
 ���!� ��#" �, � ��� � �������!  !��"�� � %��'����, ����� !�����! � �  
��&�!����� ���% !�! !����  � ��! . 0�� !��! 1��� ��#'���!� ���1���!�!  
��*#��� (�� � ��$� ��� ��&������ � �%���� �  ��&�!����� ���% � �� 
���%��� !� ���$,�%�*��� �  �%����  %��#*���� � ��)��* (��;  

• 
�& �����  � #�� !��!  ���� *� �  � * ������&�!  %�/���� �  ��&�!����� 
���% ��� �� �! �� �  ���(� ����� �����! ��� �  � ���  �  ���!��� �� 
���� & ���� *#, ��� ��1� �� %� ��!��-! ���� �  � �� %�/����; 

• 0�� '��!  �  �*���  �  ��&�!����� ���% �� ! �  �� �����' ! ���� �� ��&� 
(���� ���' . 

 
0�� !��! 1��� ��#'���!�, "����!��� �  ��&�!�� +�!�� �  �����������, ����#���� , 

��!����(������ ����#�� ��, � ��� � !��"�� ��( , ����� �������! � ����%����� )#��(�� 
!�! !����  � %�/�����  �  ��&�!����� ���% �  %��'�� %  �������! � � %��'�����  �� � 
&��' �  �  %�$�� ���&�!�( �� � "��, ��/�� � ! ������� �  !��"�� �����' ���� �  %���!� ! 
��&�!����� ���% � � �� ����! � � *� ��)��* (��, �  ����� �$����! �� �"�� �, "� � 
%����!���  � ����  � ��� � ����!�! � �������� ��* ��&�!����� ���%. 
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� $� �� � �&� ��"���� ��* %�/�����  �  0�� !��! 1��� ��#'���!� ��&� ��� 
�		64 �  ���!��� �� ���� & ���� *# 

 
 0�� !��! 1��� ��#'���!� �� *�'� % : 

• %  ��!��-!  %�/���� ��!�� ��!����(������� (��� � ��� ��&�� �  ��&�!����� 
���%, � � , � ��� �  � ��� �� ! 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% � ! 
� ����1�� 	�������; 

• %  ���#" !  %�,�% ��% )��* �  �  �������� �� ��*��������� !��� &� '%���� 
�  ��!����(������� �����%��(�, "��� ����� �� �������! � � ��'% ����  *#, 
��� %  ���#" !  %�#&� %�,�%� ��� ��� ��"�� ���*#��,  �� � ��!  �� ��� '%  
���)���� �  �������� ��� �� � �#- !  � %��'������ �  %�#'���!��� %  
������  � !�����/�� ��( � , "���� %�/���� ��� ����)�/� #�� !��! , � ��� � 
%  ��� &  &��' �  �  %�$�� ���&�!�( �  � 1��  �  ��,���� ��������; 

• %  ���%��� !� ��!���  ��� � $�#'% ! 1  ��)��* (��, !��."������ � : 
-���� ! , ���/�����  � ���#��#� �  �   ���!��� �� ����)�/�  �  ��&�!����� 
���%; 
-����������� �  � � �  �  (���� ���' ; 

• %  ������!   ���!��� �  ��&�!����� ���%, �  (���, ����� �����!���" � �  
� ��� , �   ���!��� �� ���� & ���� *#; 

• %  ���%�$�!  (���� ���' , ����� �� �  � ����� ���� ����, %  ���% !  (���� 
���' , ����� ��&�!������ ���% �� �����' ! , � ��� � %  ��!�����  ���%��!  
�  ��&�!����� ���%, ! (���� ���'  ��% %��� ��: 

 
-#"��%������� �  0� “+����&�� ���� ����%'*���”�� ��� �!��� �� � ��, ��(  �  ���� 
�� %!� &�%��� �� #"��%�! ���� �  0�� !��! 1��� ��#'���!�; 

-��( , ����� ��������� � 0� “+����&�� ���� ����%'*���” �� ��� �!��� �� � ��, 
��( ; 

-��( , ����� �  "����!� �  #�� !������ ��� �  ��������� ��& � �  0� “+����&�� ���� 
����%'*��� ” �� ��� �!��� �� � ��, ��( ; 

-��( , ����� ��������� � ��&�!����� ���% ��� �!��� �� � ��, ��( ; 

-��( , ����� �������! � #�� !������ ��� ��������� )#��(�� �� ����-���� �  
��&�!����� ���% ��� �!��� �� � ��, ��( ; 

-��!����(����� �����%���, #�����*�1�� %  �������!  � ��'% ����  �  0� “+����&�� 
���� ����%'*���” �� !�! !����  � #�� !������� �  ��&�!���� ���% „+����&�� 
������'”; 

-$ �� �  %������ � �  „+����&�� ������'”; 

-%�#&� ��(  ��� %� ���* ��!�  � $� � , #�� ��!��  ��� � ���; 

0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��& �� %�/��!  �  �*���  �  ��&�!����� ���% �� *�'� 
%  ���%��� !� � �*� ��� %  $�%� & � �� �  ����� ��( . 

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

0�� !��! 1��� ��#'���!�, "����!��� �  +�!��  �  %���������� �  0�� !��! 1��� 
��#'���!� � !���� ��(�, ����� !��*  ��-���� �� #�� !����� �  ��!����(���� �  %�/���� 
�  ��&�!����� ���%, �� *�& � %  $�% � �%�� � ��1� ��(� � ��!����(������ �����%���, 
"��� ��/�� �� ���."! � � �������! � ��!����(������� �%����. 

                 
�&$)%��%.,!)�! )% 
��%'�-'%3�#� ��*.! #'�  

���� &� '%������ �  0� �� ����%���, � ��� ���%! : 
- ���� &� '%���� ! � �*�� �  2.5 % �� ���%� �  ����  ���/���� �   ���!��� �  

��&�!����� ���%; ��!  !��� &� '%���� �� ���� 1  �� ��&�!����� ���% �  *���"�  
����!  ! � �*�� �  1/12 " �� �� 2.5 % �� ���%� �  *���"�  ����  ���/���� �   ���!��� �  
��&�!����� ���%. � �� �  %������ � � �� 1  �  �*���  �  ��&�!����� ���% 
!��� &� '%������ �  0�� !��! 1��� ��#'���!� ! ���� %� 10-�� "���� �  ���%! 1�� 
*���(; 

- ���� &� '%���� ! � �*�� �  0.7 % !��,# �$����  �� ���% '$� � �$� ��� ���#�#! �� �  
�*���� �� %���!� �  ��&�!����� ���%; ��!  !��� &� '%���� �� � "����!  ��� !���  
���% '$  � �$� ��� ���#�#! �� �  �*���� �� %���!� �  ��&�!����� ���%.  � �� �  
%������ � � �� 1  �  �*���  �  ��&�!����� ���% !��� &� '%������ �  0�� !��! 1��� 
��#'���!� ! ���� %� 10-�� "���� �  ���%! 1�� *���(; 

- �� 15 ��# �� �� �� � �  � ���% �� �  &�%��  � %�� ������ �#*�,  �� �*  � ��! , ��� 
����!������ %��'�*� �#*�, �� !���� ��!�! � �  ��&�!����� ���%, ��� ����!���� 
� �� 1 � �  0�� !��! 1��� ��#'���!�.  

 
 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �  ��&�!����� ���% *�'� %  $�%� � *����� � %�#&� 
0�� !��! 1� ��#'���!� ! ��#" / �  ����* �� �  ��-���� �  ��&�! �  ���!�% (�� � 
����� ��! �� �� 
$1��� ��$� ��� �  ��&�!���  �(������, �$�!�! ���� *# ! 
���������������, ����* �� �  ��(���  *# %  ��!��-!  %�/���� �� 4�*�����  �  )�� ���! 
� %��� – ! ��#" / "� 
$1��� ��$� ��� �   �(�������� �� � ��-��� ����!���� %  $�%� 
����� ��� � ��&�!����� ���%.  
 
 
��%'��% $% � ��*�-'%)! �)#!�! �#! )% �)'! #�#���#! '  �*(%�#! )% $%4-)% )% 

��%'�-'%3�#� ��*.! #'�. 

 
+�!���� �  ����������� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� ��� $ !�� ���!�'%  

� ��% ���, �  ����� � %��'�� %  �$��%� � %  ����"� � "��  �  ���,!������ �   ���!��� �  
��&�!����� ���%. ��� $ !�� ���% ����* �� �  ��-������ �� ���%,�%���� ����"����, 
+�!���� �  ����������� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� #!�%�*�!  �  ��&� �������� 
� *������-���%��% ���. 4�� ����"!  ��� #���!�� � �� ��%, ���%!�%��� ! � ��%$ , ��!� 
0�� !��! 1� ��#'���!�, ����� 1� ���1���!�!  #�� !������� �  ��&�!����� ���%. �  
!��*��� %� ����"! �� �  ��!� 0�� !��! 1� ��#'���!� �� 4��, $ �� �  %������ � �  
��&�!����� ���% ��!��-!  �� ����."���� #�� !������ %�/��!�� �� "�. 164 ,  �. 1, 
����"���� ���!� �� �		64.  
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I.3. (�$4. �# 13.04.2009�.) �%))� $% 5�$�(! "�#� ��6!, "�!#� )!�� �!, #'!)� '$!4% 
�)'! #�6��))�#! �!9!)�- (�)'! #�6��)!) "�) *�#%)#) ��� *��%'�!)�!#� )% 
����'��)�- ��),  
 
�*�: 7����� ��*����! ������! 
  

$� ��! ���: 0��!������� �  � (��� ��� � +!���!�� +��� ���!� – 

$ � � !�� �� ��'%#� ��%�� �����*�"���� ����-���� 
� � : �� (*���( / &�%�� ): 
%� (*���( / &�%�� ): 

+����*!�� 2000 – .�� 2007 &. 

  
4! ��)�� (��: 4�� – ��(��� �  ��!����(����� ����#�� �� 5262-

�4/13.12.2007 
4�� – ��(��� �  $�����  5313-�/06.06.2005 

  
	��)����� ��  %�/����:  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

 
� / 2008 – ����*!�� 2008 

���
����������: +�)�� 

*�������: �	 “��%�� ��!��� ���& ���” 

� 

��	����
: 0�� !����  

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

 
8 �� 2005 – 
���*!�� 2007 &. 

���
����������: +�)�� 
*�������: �	 “�! � ��” �� 
��	����
: ������ �  (���� ���'  
��
�: �
 (����! / ������) �� 
(����! / ������) 

 
� �� 2005 – 8 �� 2005 

���
����������: +�)�� 
*�������: �	 “�! � ��” �� 
��	����
: ������� )���� �)�� 
 
   
I.4. �%))� $% �)'! #�6��))�#! �� �!,)�6�, *�&�)�4�3!)� �# �&'!#% )% ���!"#���#! 
)% 
��%'�-'%3� ��*.! #'� "��)!���) � !# �!)�,.4&)#”�� ,% �$�&�)-'%# 
�)'! #�6��))�#! �!9!)�- � )%�!.,%)�- �� �#)�9!)�! %"#�'�#! )% ����'��)�- ��), 
 
� �*���! ��� �	 “�! � �� ” �� 
+�% ��1� �  %��� �  #�� !����� +�)��, �$1��  "+��%�(", ��.+� !�/��! 1� 
�%��� �  ��������%��(��:  1303 &�.+�)��, �-� ���� '% ��, 

$#�.��%�� ����� �%��! 573, ��. 1  
����)�� 02 987 30 66 
����������  %���:  val.in@ibn.bg 
��4 �� �0�+��� 831522132 
��*�� �� ��� 2221065622 
���*��� %��� 10434/1994 &. 
��*�� � % �  �  ��% %����� �� 4�� 
� ���-���� 

No ��-03-0010 �	 �� 03.04.2006&. 

� �*�� �  � ��� �  250 000 �!. 

� "�� �  ����%����� �  !��� &� '%������ 
�  �	 “�! � ��” �� �����% ���."���� 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �  �*���  �  
��&�!���� ���% „+����&�� ������'” %��'� 
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%�&�!�� � 0�” +����&�� ���� 
����%'*���”�� 

�  �	 “�! � ��” �� !��� &� '%���� 
��&� ��� � ��)  �  � ����� � ��*�������� 
�  �	 “�! � ��” �� � �� ! ����"����� ! 
� ��) �  � ��� � ��*������ �  !��."��� 
!��"�� � �,�%�, ! ��!  "���� � ����� �  
���-+�)�� ��, 6���� ���� ������� � � 
� �����. 
 

 
 
� �*���! ��� �	 “+�*��� � /���-�� �������%'” 

� 
+�% ��1� �  %��� �  #�� !����� +�.� &�� , #�. +�*��� ������ 5 112 
����)�� 042 254 197 
����������  %���: ooffffiiccee__ssff@@ssoommoonniiffbb..ccoomm  
��4 �� �0�+��� 123560824 
��*�� �� ��� 1244746302 
���*��� %��� 5 797/2001 &. 
��*�� � % �  �  ��% %����� �� 4�� 
� ���-���� 

 No ��-03-0197/28.02.2003&./ 

� �*�� �  � ��� �  1 502 000 �!. 

� "�� �  ����%����� �  !��� &� '%������ 
�  �	 “ +�*��� � /���-�� �������%'” 


� �����% ���."���� %�&�!�� 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �  �*���  �  
��&�!���� ���% „+����&�� ������'” %��'� 
�  �	 “+�*��� � /���-�� �������%'” 


� !��� &� '%���� ��&� ��� � ��)  �  
� ����� � ��*�������� �  �	 “+�*��� 
� /���-�� �������%'” 

� � �� ! 
����"����� ! � ��) �  � ��� � ��*������ �  
!��."��� !��"�� � �,�%�, ! ��!  "���� 
� ����� �  ���-+�)�� ��, 6���� ���� 
������� � � � �����  

 
 
�� ������� ������! �� "�#����� $�%"� &� ”�����#�� ���� '���"%$���” �� � 
������$� ���! �������(����� �����"���: 
 
+�&� ��� %�&�!�� , ���."�� *�'%# 0� ”+����&�� ���� ����%'*���”�� � 
#�����*�1����  ��!����(����� �����%���, �����%���� � #�����*�1�� %  ��!��-!  
�%������ � (���� ���'  �� ����)�/�  �  ��&�!����� ���%,   �*���� �: 
 -  �(��, ���&#! �� �  ��&#��� � � � �; 
 - �����"�� �$��& (��, ��% %��� �� $��& ������ $ ���; 
 - ������ ��!�� %��&�!� (���� ���'  (�$��& (��), ��% %��� �� $��& ���� �*������;  
            - %��&�!� (���� ���' , ��% %��� �� *����� �$1���. 
 

��!����(������ �����%��� � %��'�� %  ��)��*��  0� “+����&�� ���� 
����%'*���” �� �  �!���� �����!� �  ��&�!����� ���%, �!��� �� ��� �%��� � , �  ����� 
�� ��� �� ����������� � ��'% �� �  0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��!��  �� �����%���� !�"� 
� $�� ��)��*�� � �  ���� �����!� �� ��!�% �  ���%�-�� � ��'% ���. ��!����(������ 
�����%��� �� ���� ��&�!������ �  !��%� �� %�/��!���  ��� $��%�/��!���� �  
0�� !��! 1��� ��#'���!�, �� "���� ����"�� � ��'% �� ��/ ��!��-!  �%������ – ���%*�� 
�  %�&�!�� , ���� �  !�������  ��� ������ �  �  ���%�� !�� �  �� 0�� !��! 1��� 
��#'���!� ��)��* (��;  
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+%������ �� ���."! � �� � ��'% �� �  0� “+����&�� ���� ����%'*���” ��, � �� 
�  �  �*���  �  ��&�!����� ���%. ��!����(������� �����%��� %�/��!  ��(��� � � *� �� 
���(���  � �� � ��'% �� �  0� “+����&�� ���� ����%'*���” �� � ��!��-!  !���  
��������  �%���  � (���� ���'  �  ����! �  �  ���*��  ����"� , ��%��� �  �� 
0�� !��! 1��� ��#'���!�. 

��!����(������ �����%��� ���%��� !� �  0� “+����&�� ���� ����%'*���” �� 
!��"�� ��"���, ���!��'%����, %��� � (�� � #!�%�*����� � %�#&� !�! !����  � ���������� 
�  %�&�!�� , � �� �����%�(��� �� ��!��-����� �%���� � ����! � %������� �  ��&�!����� 
���%.   
����'��&#   �)'! #�6��))�- �� �!,)�" !  "�:(!) $% )!���!,!�!)  ��". 

��&�!���� �� ����� ��! : 

 ) 	� !� �*�� ���*��� ��&� ��� �  ��� ����; 

$) + ���*��� ���%��!����� �  !���  �%�  �� ��� ����, ��� ���� �  ���%��!������� � /-
* ��� ���%���� %��; 

!) + ����� ��! �� �  .��%�"������ ��(� ��� ����* �� �  ��(���  �  ����� �� ��� ���� 
�� %�&�!�� ; 

&) 	�� ���� ��!�! �� �  ��-���� �  �����! �� �  �����!�%��!� �� ��������������� �  
����� �� ��� ����; 

%) � %�#&� ��#" �, ���%!�%��� ! � ��� . 

����  �� ��� ���� � %��'�  %  #!�%�*� ���*��� %�#& �  ��� �  �  � ����! �� �  
�$���������! �  �� $#�!  „!” ��� „&” ��-&��� ! ���� %� �� � �  � $����� %��, ���%! 1 %��� 
�  ���#" ! �� �  ��-������ �  ��*��������� ��& �.  
 
 0�� !��! 1��� ��#'���!�, "����!��� �  #�� !������ ��� ��������� ��& � �  
0�� !��! 1��� ��#'���!� � !���� ��(�, ����� !��*  ��-���� �� #�� !����� �  
��!����(���� �  %�/���� �  ��&�!����� ���%, �� *�& � %  $�% � �%�� � ��1� ��(� � 
��!����(������ �����%���, "��� ��/�� �� ���."! � � �������! � ��!����(������� �%����. 
 
I.5. �%))� $% +%)"%#% ,!��$�#%� 
 
� �*���! ���       
$�%����  ���& ���  � ��  �� 
+�% ��1� �  %��� �  #�� !�����      &�.+�)��, 
$1��  ���� '% ��, 0�.”+!��   
                                                     +�)��” 5 5 
����)�� 02 811 37 52 
) �� 02 988 08 22 
����������  %��� info@sof.ubb.bg 
���������  ��� ��(  ! �������� www.ubb.bg 
��*�� � � ���%  �  !���! �� ! ��:  � ��. 376, ��* 8, ���. 105, ).%. 31848 �   
 +�+, �� ����  �  1992 &. 
��(����� �� ���: 	������� 5 63 �� 19.11.1992&. � ��-���� 5 340 �  

0+ �  ���,  ��# ����� �� ��� � ��!�% �  ��� N100-
00487 �� 17.11.1999 &. 

 
+�&� ��� �����! ����  �  "�. 173,  �.3 �� �		64, $ �� �  %������ � �� *�'� %  

$�%� �%�� � ��1� ��(� ��� �!��� �� ��(� � 0�� !��! 1��� ��#'���!� ��� � %�#&� ��(�, 
����� �������!  #�� !������ ��� ��������� )#��(�� !�! !����  � #�� !������� �  
��&�!����� ���%, � ��!����(������� �����%��(�, "��� ����� �� ���."! � � �������! � 
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��!����(������� �%����. � �� �  %������ � �� *�'� %  $�%� ���%���� ��� & � �� �  
��&�!����� ���% ��!�� �  !��* ����  �� ��* ���%  ��&� ��� %�&�!��  / �  %������ ��� 
#��#&�. 

 
��&�!���� �  %������ ��� #��#&� #��'%  ����-�����  *�'%# 0� “+����&�� ���� 

����%'*���” �� � $ �� �  %������ � “
$�%����  ���& ���  � �� ” ��. 	� ��� �  �  
��&�!�� �� 06.10.2006 &. “
$�%����  ���& ���  � �� ” ��, ! � "���!��� �� �  $ ��  
%������ �, � #�����*�1��  %  ��!��-!  ���1# !��� &� '%����, �� ��*� �� � �  �*���  �  
��&�!����� ���%, )�� ���!� #��#&� �  �$��#'! �� �  ��&�!���� ���% „+����&�� 
������'”, �� % %��� ����"�� � ��'% ��� �  0�� !��! 1��� ��#'���!�. 
 
�� ������� ������! �� "�#����� �� "���������� ����#� 
 
“���” ��  ! $%,&�.%'% ,%: 
 

• O�"��  ��%���� � ��"���� ���%��!  � %�#&���  ���!� �  ��&�!����� ���% � %  
��%��� ��� ��"����  ���!� �  ���%  �� ��$��!����� ��  ���!�;  

• +�,� ��!  �������� � ��"�� ���%��!  �� ������� �  �*��� �  ��&�!����� ���% 
$ ���!� �*����, ����*  �  ��,� ����� � ��"���� (���� ���' , � ��� � 
#%����!���������� %��#*���� �  $��� ��"���� (���� ���' , �����' ! �� �� 
��&�!����� ���%;   

•  4��������  ��"����! ���� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ��� 
���#�#! �� �  %���!��� �  ��&�!����� ���% �� ��� �  �  0�� !��! 1��� 
��#'���!�  %  �� ��!��-!  ! ����!����!�� ��� �		64,  ���!��� �� ���� & ���� 
*#, 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% � 	� !�� �  �  �(���  �   ���!���; 

• ��!��-!  !��"�� �� 1 ��� �� �*��� � �  �*���  �  ��&�!����� ���% 
�������" 1� �� ���."���� %�&�!��; 

• +� ��"��  ��%�!�� ���% 0�� !��! 1��� ��#'���!�, �� � /-* ��� !�%��' 
*���"�� �  ��!������� /   ���!� � ��!��-����� ���� (�� � ��,; 

• 	�� ���������� �  � %��'�����  ��, �� ����!�%� � *� �� ���������� �   
��&�!����� ���%; 

• �  ���% !  �����! � �  �� � ���  ��)��* (�� �  ��!������� /  ���!� �� 
��&�!����� ���% � �  ��!��-����� �� ��� ���� (�� � ��,;   

• 
��&#��!  ��$�� ���� � ������! ���� �  ���,�%��� �  ��&�!����� ���% ! 
����!����!�� ��� � ���  � � ��&�!��� ��a!�� , !��."������ %  ���%� % �� 
!��� &� '%������ �  0�� !��! 1��� ��#'���!� � ��"������ � ���� ���� ! ����!����!�� 
��� � ���  � 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% � % �� � �� ���� �&� ��"������ �  
� �,�%��� �  ��&�!����� ���% ��&� ��� "�.171 �� �		64 

• �  #!�%�*�!  ���*��� 0�� !��! 1��� ��#'���!� � 4�� ! ���%��!�� ����,  �� � 
�$� �#! �� �����!�%��!� �� ���!�% (�� ��� ��������������� �� ��%  �  "�.22 ��  
�� ���  �� �� � ! ��������� %  & � ����  ��"���� ���������� �  � %��'�����  �� 
�� "�. 173,  �.6 �� �		64 � ��� �  �� / $�%� �����'��  *���  �� "�.65,  �.2 �� 
��; 

 

� “��)!���) � !# �!)�,.4&)#”�� ! ,�&.)� ,%: 

 
•    �  ������ $ ���!� �*���� �  �*��� �  ��&�!����� ���% ��� $ �� �  %������ �; 

•    +!��!��*���� %  ���%��� !� � ��"���� ���%��!  � (������ ���'  �  ��,� ����� ! 
$ �� �  %������ �; 
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•    +!��!��*���� %  ���%��� !� ���$,�%�*��� ��&� ��� ���* ��!� �  #��%$ , 
%��#*���� �  $ �� �  %������ � �  ��!��-! �� �  !���! ��� ! ��&�����  �  
“6���� ��� ������� �” �� �  �����' ! ���� �� ��&�!����� ���% $��� ��"�� 
(���� ���' ; 

•    �  � �� 1  !��� &� '%���� �  $ �� �  %������ � �  �*���  �  ��&�!����� ���% 
��&� ��� %�&�!��  �  %������ ��� #��#&�; 

 
���� &� '%������ �  $ �� � -%������ � � ��&� ��� "� ��)  �  � ����� � 

��*��������" (��4) � �� �  ��!��-! ���� �  ����%����� #��#&� � ���� (�� �  %�&�!����� 
���)����(� ��� #���!��. 
 
I.6. �%))� $% �,�#���#! )% ����'��)�- ��),  

 
�  2006, 2007 � 2008 &�%��  �  ��&������ � �%���� �  ��&�!���� ���% „+����&�� 

��e���'” � ��$� �  - “
%������  ��*� ��� ����� � � ���9���” 

�, ��&���� (����� 
��*�� 073. 

�!,%��3!#� � %,�! % )% *��%'�!)�! !: ��.��5�-, +*�.”�%� ����  ///” ;25, !#.3. 
 
%������� �� �  � �#�� �� � �� �  $��� ����� ��! ��. 

 
 
I.7. �)5��4%6�- �#)� )� '&)9)� "�) *�#%)#�, )% "��#�  ! $%��%3%  &   �!, #'% )% 
����'��)�- ��),: 
 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �  �*���  �  ��&�!����� ���% �� ���%!�'%  � �* ���� 
�  !��-�� ����#�� ���, �  ����� %  � �� 1  ��� ���%��!  �  ���% .  

 
I.8. (�$4. �# 13.04.2009�.) �4!)%#% )% ��6%#%, )� !3� �#��'��)� # $% �$��#'-)!#� )% 
��� �!"#%, "%"#� � ,!"�%�%6�- �# #!$� ��6%, (!  �!, ���%�%)! )% )!�+8�,�4%#% ���.% 
� ,�"��"�#� �4 ! �$'! #)�, �)5��4%6�-#%, ��!, #%'!)% ' ��� �!"#%, )! ! )!'-�)%, 
��,'!.,%3% ��� )!�&�)%. 
  
 
�&�!���� �  ��&��!����� �  	�������  �  ���%� & ���� (���� ���'  � :  
�#*�� � ���� 	 � /���! - ������������ %������� �  0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� 
���� ����%'*���” ��,  
�! ��  7�����!  +�����!  – 	���#���� �  0�� !��! 1� ��#'���!� “+����&�� ���� 
����%'*���” ��  
� 7����� ��*����! ������! - ��!����(����� ����#�� �� �� %�&�!�� � 0�� !��! 1� 
��#'���!� “+����&�� ���� ����%'*���” ��.  
���� � (���  �� ��( � , "� ��� ��&��!����� �  � ����1�� 	������� �  ����'��� 
���$,�%�* �  &��'  � "� %�������� �* � ��!����� ��)��* (��� , ��%��' 1  �� ! ���� 
	������� � !��� , ����  � �� � ��%!�'% 1  �  �����'��  � �� ��� �%���  " �� ��* 
� ����1�� 	�������. 
 
//. �����
������� ���������� 
  
 
II.1. �)'! #�6��))� 6!�� � ����#�"% )% ����'��!) ��), ”��)!���) ��! #�.”  
 

�  �����& �� �  (����� �  ���% , 0�� !��! 1��� ��#'���!� ���%!  ������! ��!�  
��!����(����  �������  ���  ���!�� #�� !����� �  ��!����(������ *# ����)�/�. 
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+��%��! �  �  ���%  �� ��!����� � ���%�*�� ! %��&�!� (���� ���'  /%��&����"��, 
���%�����"�� %��' !�� (���� ���' , �$1����� �$��& (��, ������ ��!�� �$��& (��, 
�����"�� �$��& (�� � %�./ �  �(��, ������ �  ���&�!�� �  ��&#��� � � � � ! ��� � �  � 
"#'$��  � �����#*���� �  � ��"��� � � � /�� ������"�� %��' !�� (���� ���' , $ ���!� 
%������� � %�./ � ! ��-* ��  ������  �(��, ������ �  ���&�!�� �  ��&#��� � � � �, 
��!����(����� %�#'���!  � %���!� �  %�&�!���� )��%�!�, � (�� %�!����)�� (�� �  
 ���!��� �  ����)�/� . 

��������� ����!� �  (�� �  ���%  �  ���,�%��� �� ��,!�, ! ����)�/�  *# �� 1� �� 
��%��' � ���%�*�� ��*� ���, ����� �* � %�$�  ���%��������$���� � )�� ���!� 
��� � ���� � % ! � %��� ��"�  ��&#����� �  !���� ��!�! �� �  ��!����(���  � ���#" ! �� 
�  �$�1 � �  %�,�%����.  

�  ���&#��! �� �  ���!�%���� � �  �����& �� �  ��-!����  %�,�%����, 
0�� !��! 1��� ��#'���!� *�'� �  ���1���!�!  �  �*���  �  ���%  ���"�� �%���� ��� 
���%�$�! ���� � ���% '$ �  �  (���� ���' , � ��� � %�&�!��� � #&�!���  �  �$� ��� 
���#�#! �� (���� �%����). 


���!� �  ��!����(����  (�� �  ��&�!���� ���% ”+����&�� ������'” � �����& �� 
�  ����* ��  ���*  �  !��!��1 �*��� �  ��!����(���� �  �����' ������ �  %���!�, 
����!�� ���#�� � �� ��,!� �  � ��� ��!� ��" �$�, ��� � % %��� ����� %� #*����� ��!� �  
����. �  �����& �� �  ����!� �  (�� �� ��!����(���� �  %�/����  ���!��� �  ��&�!����� 
���% �� #�� !��! � � �� �� ���%!  ��� ��&��, ����! �  �  � %��$�"��� � � ���  � ����. 
��&�!������ ���% ��!�����  !  �(�� �  %�#'���! , ���&#! �� �  ��&#��� �� � � �� �  
(���� ���' . 

�  �����& �� �  ����!���� (��� �  ��&�!����� ���%, 0�� !��! 1��� ��#'���!� 
*�'� %  ���� &  ��%,�%�1� ��!����(����� *���%� �  � 1��  �  ����)�/�  �� � ���"���� 
!�%�!� ����, ��� ����� *�'� %  ���."!  �%���� � �� ! , )."���� )��#��%�, ��(��, �# �� � 
%�#&� %���! ��. 

 0�� !��! 1��� ��#'���!� 1� ��!�����  ��!������� �  �*���  �  ��&�!����� ���% 
)�� ���!� ���#��� ! � ��� ���� ! 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% ������-����. 
 
II.1.1. �#�*"#*�% )% %"#�'�#! )% ����'��)�- ��), � �#)� �#!�)�#! ,-��'! ' 6!))� 
")�.% �# !,�) ��� ,�*� '�, 
 

� ����!����!�� � 	� !�� �  �  ��&�!����� ���%, ���#��#� �  �  ��&�!���  ���!� � 
%��  ! (���� ���'  �� �%�� ��� %�#& !�% � � ��� ���%! : 
 

; ��,�'! �) #�*4!)#� (%"#�'�) 

�#)� �#!�!) ,-� ' 
�%$4!�% )% �+3�#! 

%"#�'� )% 
,�*.! #'�#� 

1 

���&�!� (���� ���' , !��. �64 �/��� %�#&� (���� 
���' , ��% %��� �/��� & � ���� �� �� $��& ��� �  
%��' ! , �����"��, ������ ��!�� � �$1����� 
�$��& (�� �  $��& ���� �*������ � "#'%���� ��� 
%��&�!� (���� ���' , ���&#! �� �  *�'%#� ��%�� 
����� �� ��&#��� �� ����� �� � � ��  

�� 90 % 

2 

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

�� 70% 

3 ��(�� �  ��!����(����� %�#'���! , � ��� � %���!� �  �� 30 % 
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%�#&� %�&�!���� )��%�!�  

4 6���� ���' , ��!�� ���' �  �� �. 1,  � �.2, ����� �� �  
������ �  ���&�!�� �  ��&#��� � � � � �  (���� ���'   �� 10 % 

5 

� ����� ��% %��� (���� ���' , �  ����� ��1���!#!  
� %��'���� ��&� ��� � ���  ��� #���!���  �  �*�����  
%  $�% � ��&������ �� �  ���&�!�� �  ��&#��� � � � � 
�  (���� ���'  ! ����, �� ��-%���& �� �%�  &�%��  �� 
��% ! ���� �* 

�� 10 % 

6 	 ��"�� ���%��!  ! � � , !��* ��� �� $�����"�� ��� 
��� ���� %� 3 *���(  $ ���!� %�������  �� �� * ��� �� 10% 

7 �!�'�*� !�1�, %�������� �  ���$,�%�*� �  ������� 
��!��-! �� �  %�/�����  �  %�#'���!��� �� 5% 

 
� �*���� � ���#��#� �  �  ��!����(���� !�! !���  �� ����"����� &�#�� �� ����%��� 

! ����"����� &� ��(� ! � !���*��� �� ���#1 �  � � ��  ���.���#�  � ! ����!����!�� � 
(����� �  ��&�!����� ���% �  �����& �� �  #*����  %�,�%���� ��� ����  %� #*����  
������ �  ����. 
 
II.1.2. ���%)�(!)�- $%  #�*"#*�%#% )% %"#�'�#!  

��&�!������ )��% �� *�'� %  ��!�����  ��!�"� �� 5 �  ��� ��  ���!��� �� ! (���� 
���'  ��� ! �����#*���� �  � ��"��� � � �, ��% %��� �� �%�� �*�����. ��&�!������ )��% 
*�'� %  ��!�����  %� 10 �  ��� ��  ���!��� �� ! (���� ���'  ��� ! �����#*���� �  
� ��"��� � � �, ��% %��� �� �%�� �*�����, ��� #���!�� "� �$1 �  ���/���� �  ���� 
��!����(�� �� � %!�- !  40 �  ��� ��  ���!��� �  %�&�!����� )��%.  

��&�!������ )��% �� *�'� %  ��!�����  ��!�"� �� 20 �  ��� ��  ���!��� �� !�! 
!��&�!� ! �%�  $ �� . 

�����! �  �������(�� �  ��&�!����� )��% ��* � ���1� �  ��� �  �� �%���  � 
%���! ��!�� )�� ���!� �����#*����, ���&#! �� �  ��!��$����!� � � ��, �� *�'� %  
� %,!���� 10 �  ��� ��  ���!���, ��& �� � ���1� �  ��� �  � $ ��  �� "�. 195,  �. 1, �. 6 �� 
�		64,   ! ��� � ���� ��#" � - 5 �  ��� ��  ���!���. 

��&�!������ )��% �� *�'� %  ���%�$�!  (���� ($� &���%��) *�� �� � �����)�� �� 
!��,# ��,. 
 
���%)�(!)�-,  '&�$%)�   ��"'�,)� ##% )% ����'��)�- ��),: 
 

��&�!������ ���% ��������� ���$!  %  � ���� &  � *���* ��� ���!�%�� ���%��! , 
� ��� ���%! : 
 1. � ��"�� ���%��! , (���� ���'  � � � ��  (�� , %��' !�� (���� ���'  � 
�� ������"�� !��* ��� – ! � �*�� �� ��-* ��� �� 100 �  ��� �� �����&������ ���#1� 
� %��'���� �  ��&�!����� ���%;  
 2. � ��"�� � ��"����� ! � � , �� � ��� 1 ����� �*����, %������� %� 3 *���(  � 
%��' !�� (���� ���'  � ��� ��"�� ���� %� � %�'  �� ��-%���& �� 90 %�� - ! � �*�� �� ��-
* ��� �� 70 �  ��� �� �����&������ ���#1� � %��'���� �  ��&�!����� ���%. 
 

+��#��#� �  �   ���!��� � � ��!��� �  ��&�!����� ���% ���$!  %  ��&�! �� � �  
���%���� �����! ���: 

1. �� ��-* ��� �� 70 �  ��� �� ��!����(���� ! (���� ���' , ������ �  ���&�!�� �  
��&#��� � � � �, ���$!  %  $�% � ! (���� ���' , ����� �* � � � ��  (�� ; 

2. �$1��� � �*�� �  ��!����(���� ! �����!�%��  ���!� �� *�'� %  $�%� ��-&���* �� 
30 �  ��� ��  ���!��� �  ��&�!����� ���%; 
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3. �� ��-* ��� �� 10 �  ��� ��  ���!��� �  ��&�!����� ���% ���$!  %  �  � ��"�� 
���%��!  ! � � , !��* ��� �� $�����"�� ��� ��� ���� %� 3 *���(  $ ���!� !��&�!� ��� (���� 
���'  ��� %�#&� �� ��'�� ���%��! , ����%����� ! � ��%$ �  �  �����! ����  ��* 
%�/�����  �  ��!����(������� %�#'���!  � %�&�!������ )��%�!� (�������). 

	 ��"���� ���%��!  �  ��&�!����� ���% ! � � , !��* ��� �� $�����"�� ��� ��� ���� 
%� 3 *���(  $ ���!� !��&�!� �� *�& � %  $�% � ��-* ��� �� 10 �  ��� ��  ���!��� �  
��&�!����� ���%.  
 
�) � �#����*���! �� "�+������ 
 

0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��& �� %�/��!  �  �*���  �  ��&�!����� ���%, �� *�'�: 
1. %  % !  � �*� ��� %  �$����" !  ��� & � ����  � %��'���� �  ����� ��(  � 

�*#1���!� �  ���% ; 
2. %  ���% !  (���� ���' , �����#*���� �  � ��"��� � � � � %�#&� )�� ���!� 

�����#*���� �� "�. 195,  �. 1, �. 5, 7 � 8 �� �		64, ����� ���%  �� �����' ! . 
3.%  ��!�����  (���� ���'  ��% %��� �� #"��%������� ��� �!��� �� � ��, ��(  �  

���� %!� &�%��� �� #"��%�! ���� �  %�&�!����� )��% � �� ��( , ����� ��������� � 
%�&�!����� )��% ��� �!��� �� � ��, ��( . 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �� *�'� %  ��!�����   ���!��� �  ��&�!����� ���% ( � �  
!��"���� #�� !��! �� �� ��&� %�&�!���� )��%�!�) !  �(�� � �� !� �  &� � �  �%�� �*�����, 
� � , "� ���%�$����� #" ���� ! ����  �(�� %  ���!��� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� ��� �  
"����!��� �  ��&�!��� #�� !������ ��� ��������� ��& ��, � �%�� � ����%����, %  
#�� '��! � �� "������ !������ !��,# �*����� . 
 
 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �� �*��� � �  �*���  �  ��&�!������ ���% �� *�'� %  
����!  � �*�, ��!�� ! ��#" ���, ����"��� ��-%��# ��� ! %�#&� ��#" �, ����%����� �� 
%�/��! 1��� � ����% �����!�. 	���! ���� �  � �*� �� ��!��-!  � *� ���% � ���-���� �� 
� *������ - 	��%��% ����, ����!�%�1 #�� !����� “� %��� �  ��!����(���� �  %�/����” 
��� 4�� � ��� �%��!��*���� �� �! �� �  ���%���� #���!��: 

1. � �*�� � ���$,�%�* �  �����! �� � %��'�����  �� �$� ����� ���#�#! �� �  
%���!��� �  ��&�!����� ���%; 

2. � �*��, ����!���� �$1 �  �#*  �  � �*��� ! �%�� � ��1� �����%, �� � %!�- !  
10 �  ��� ��  ���!��� �  ��&�!����� ���%; 

3. ������ �  � �*  � �� ��-%���& �� 3 *���( ; 
4. ���%���% ��� �� � �*  *�'� %  $�%� � *� $ �� , � ����."���� �  $ �� �  – 

%������ �. 
 
II.2. �� "�' ���5�� )% ����'��)�- ��), 
 
�������� �� ��������� �������, �������� � "�+������ �� ��#������! ,��", �*������ 
�������, �������� � �������(�����! ����-�+�, � $���"� �� �!.���� ���������� 
 

	����' ������ �  %���!� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ������'” ���%!  %  $�% � 
� ���� �� � �����!���, �����!�'% 1� %�/�����  �  ���%  � �  $ � �  �  ��%�!�%# ����� 
�� ��!����(����� (���, ��!����(����� ,�������, ����� ������ ��* ���� � ���(�)�"�� 
�&� ��"������ #���!�� %  !��* �  %��! ��� ��-���� �  ��!����� �� ! %���!� �  
��&�!����� ���%.  

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



��� �!"# $% �&�'�()� �*+��()� ��!,�%�%)! )% ,-��'! 

����'��!) ��), “��)!���) ��! #�.” 24 

���/���� �   ���!���, ����!���� ���/�����  �  %���!��� �  ��&�!���� ���% „+����&�� 
������'”. 


$1 �  %�)���(�� �  ���� � ����&#������  �" �! �� ��$���� ��� ���&���  %  �� 
���1���!�� ! %�/��!��������. 	� ����-���� �  ��!����(����, ������ �� ����%��� � 
���� ����� ���� �  ���!�� " ��� ���&����� � �  !��!��1 �*��� �  !��'����� ���%��! . 

$����!���, ��-!���� �  %�,�%���� � �����!�%��  � ��-&���*  ������ �  ����.  

��&�!���� ���% „+����&�� ������'” !��� *���!  %  �� �����  ��!����(������� �� 
(���, ���* /�� ����� %� #*���� ����, ����� ����%��� � ��&�!�� ����� %� #*���� �����! 
���)��. ���%�� ���%!�'%  ��!����� �� %� 70% !  �(�� �*���� �� �� $��& ���� ��*� ���,  
���&#! �� �  ��&#��� �� � � �� ! ���#$���  ���& ���. ��!����(���� !  �(�� �  !����� 
�����!�, �� � !��*�'����� �  �����& �� �  !����  %�,�%����. 

� �#�#! ���� �  %�� !�! ���%  �  �� ����  �� � !��!  �  #" ���� ! ������� �  $��/ 
��!����(�� �� �%�� � ��1� !��*�. +��/�����  �  �%�  ��!����(�� *�'� %  �� ���*��� �� 
����-���� � ��� �  � � ��! ��, � �  � �  � * �����. 	�� #" ���� ! ������� �  $��/ 
��!����(�� �� ���% ! � #���!�� �  � * ��! �� �  !��*�'�����  !��"�� ��!����(�� %  
��������� �%�  � ��1  � ���  �  %!�'���� �  ���/����� ; 

	� ����-���� �  %�/�����  ��, ��&�!���� ���% „+����&�� ������'” � ����'�� �  
� ���"�� !�%�!� ����, �� �! 1� !��%�/��!�� !��,# ��&�!��� ���#�� ��.  
 

��%�!��� ���� �  � �%���� �  %!� &� !�� &�#��: 
 

• +����* ��"�� 
• �������* ��"�� 

 
+�1�����  �  �����* ��"���� �����!� ����."!  !��*�'�����  �  (������  � 1��  

�� ��,, ��/ � �� ���� �����!� ���%�� !��! � �����*�"������ ) �����, %�/��! 1� �  * ��� 
��!�. 6���  �  � �� !�����  � ���� � ���&����� � �"��� � %  �� *���*����  ����( ������� 
!������ �  !��"�� ����!����� �  ���� �����!� – (���!�, ! �#���, )�� ���!, ������"����, 
��)� (����� � %�. +����* ��"���� �����!� �  �!��� �� � ���*����� ! �����*�"��� �  
�$�� ��!�  �  * ��� ��!� – �� $������ �  ������"���  �$�� ��!� , ���� �  ��	, ����$ ��� 
�  ! �#���� �#��, � !��1� �  ��)� (���  � ��,!��� ���(����, ���*��� ! (���!��� 
� !��1  �  � � �  �  �#��!��� � � $���  ��� . 	� ����(�� ���� !�%�!� ���� �* � ���!��� 
!��%�/��!�� !��,# ��%������ ���� ���� �%���(� ! ��� � � , !��."������ � !��,# 
��&�!���� ���% „+����&�� ������'”. 
 

�������* ��"���� ���� �� , � ��������  � � �!������ �  ��� ���  � ������!��� �  
�����!�%��!��� �  %�#'���!���. 	���(���� ���� �����!� �� � �%���� �  �������� 
(��� ���!), � � �1 ����&#������  ! � �!������ �  ��� ��� , ! ��/�� ��� %  ���%��, � �$1� 
)��*�� ����, �������" 1 �� ���(�)����� �  ����������� %�#'���!�. 
 

���
���
���� ���	���         
 
����#�(! "� �� "   
        

	�����"������ ���� ��� ��!  !�������� �  ������"������ ���(��� ! ��� � �  !��,# 
���� ����� � ��!����(������ ���(�� � �� (��� � ��–��������� !��,# !��!��1 �*����  �� 
��!����(����. +������  �  ������"����� ���� �� ����%��� � !����������  �  ��� ��&�"���� 
���*��� ! ��$� &�������  �����  �  !�%�� �  �� �� !������!��� %��&����"�  
�����*�"���  ������� , � �� ���%��!�� �� ��!  �� ���!� �� ����� �� ��& ��!�� ���*��� ! 
��!����(������ ���* �. ��#&� ) �����, ����� ��1� !����� �  ���� ���� �  �!���# ����� 
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����'��!) ��), “��)!���) ��! #�.” 25 

� ����% ����� ���*��� � ��–��"�� ����, ����� � � �� ���� ����� � ��!����(������ ���* � 
! ��� � � . 


���%���1 ) ���� !��,# %�/�����  �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” � 
�����* �  �  “	 ��"�� ��!��”, �.� �. “� �#��� $��%”, ����� �� "������ � * ��!  !�������� 
�  ������"����� ���� �  ���& ���. ��!  ��� ��&#����� % !  �!���� ��� '���� !��,# !��"�� 
���� ���� ���#��#�� # � �, !��."������ � !��,# ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'”, ��/ 
� �� ��&#��� ���� �  � ��"���� ���%� & �� � �� ���"���� ��%����� �� !�������� �  
������"������ ) ����� � �� ����! !  �  ����&� � � ��� ����(���.  
 
�%"���"�)�4�(! "� �� "�'!        
 
�%�*#!) �� " 
 

� �#����� ���� ���%�� !��!  !��*�'�����  ���,�%��� �  ���� ������ ���%������� 
! ��� � �  %  $�% � ��!����� �� ���*����� �  ! �#���� �#�� �  ��!  ����*� "#'%��� 
! �#��, ��� !��!��1 �*����  �� ��!����(���� �  �����*�"������ �#$���� %  $�%� 
��!����  ! ��& ��!�  ����� . 	��*�� �  ! %�,�%�����  �� !��!��1 �*����  �  
��!����(����, *�'� %  �� ��� ��!  ! ���� 1 ���� �  ��,!�, &� !��(� � %�!�%���� ! *����  
! �#� , � ��� � �� ����� ���� �  � ��� ��!� ��" �$� ! *����� ! �#��. � ��� �  � �� 
���& ���, ��� ����� ��!����  �����*�� , ���� $�������  �  *���� �  ! �#�  � ! ��������� 
%  ����%� �� !������� ����� �$1  �����*�"���  ���� $������ � �$� ��� – �� $�������  �  
*���� �  ! �#�  %  �� ���!���� ! ����!  �  �$1� �����*�"��� �  �� $������. 

������ ���� �  �#��  �  ��!  ��* &��* ��� �  * ��  ��� !�!�'% ���� �  �����* �  
�  “� ��"�� ��!��” (“! �#��� $��%”) ! ��� � �  �  01 .�� 1997 &. %�!�%� %� �&� ��"��� 
����$ ��� �  � (��� �� �  ! �#�  ����*� � ��'����� �� � �� ����!�� "#'%���� ��� 
! �#��. ���� ���(�� ���%��'� � !�!�'% ���� �  �!���� ��� )����� � �$*���� �#�� 1955.83 
�!. �  �%�� �!��, ����. 1.95583 ��!  �  1 �!�� ���% %���*�� (���  �  ��! , ! ���  �� 
05.07.1999 &�%. +��%�! ����� ! �#����� ���� ��� ��!����(��, ���1���!��  ! �!�� � 
�� ���"���� �!�%�� %� *���*#*. �  $ ��� � �  %�#&  ! �#�  ��!������� ! �#����� ���� �� 
����$ ����  ! �$*����� �#�� *�'%# $ ��! �  ! �#�  � $��& ����� ��! �� ���$��' !  %� 
����  �� ����$ ����  ! �$*����� �#�� *�'%# $ ��! �  *# ! �#�  � �!����, � �  "� �� 
����-���� �  ! �#���� ���� ���& ��� ���%� &  � � *���� $����� %� ���� �  ��� ���� �� 
�!����/���� +�.�. � �#����� ���� �  ��!����(�� ! $��& ���� ��!  � !�� � � ��-!���� �� 
���� ��� ��!����(�� ! �!�� ��� � , %�������� �� $�������  �  �����* �  �  )����� � 
! �#��� �#�� � � !���*  �� ��!��� �  ! �#����� �����!� �  ��� � ��������!�� �� 
�� ��'��� $ � �� �  ��� � � . 
 
�)5�%6��)!) �� "        
 

��)� (������� ���� � ! '�� ) ����, �!��� � � !����������  ��)� (���  ! ��� � �  
%  ��!���� �  �� �� �  !��!��1 �*��� �  ��!����(���� ! ���� ����� ������.  

+��% !�!�'% ���� �  “� ��"�� ��!��” (“! �#��� $��%”) ���� 1997&. ��)� (���  ! 
���& ��� �� "������ � * ��, ����� %�!�%� %� ��%�$��! �� �  * ��������*�"��� �  
�$�� ��!�  � �� (���. 

�  �� ����  ������ �� � �!���� �  ��)� (����� ���(��� � �!�%�� %� !��*�'��� 
*���*#*, ����� �� �!�� ��� � , �� ��� ��!  ����'������ !��,# &������ ���� �  �� ��  
���*  �  !��!��1 �*���, � �� ����!�� ) ���� �  ���(��  �  ��!����� ��. +������  �  
��)� (����� ���� ! ��� � �  $� ���!����  �  ��&�!���� ���% ”+����&�� ������'” %  
&������  �� ��� (  �� ��)� (�����) %�,�%� �� %�/�����  ��, � ��� � $� #������� 
�� "������ ���&����� ���� �  �� ������"���� � ���%�����"���� $�%�1� ���#�� ��. 
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��*�� �� "�'!,  '&�$%)�   � )�')� 4%"���"�)�4�(! "� 5%"#���, '��-!3� '&�8* 
,!7)� ##% )% ����'��)�- ��), 
 

������, �!��� � ��� �������  �  �� $������ � ���������!��� �  � ���' �  
� (��� �� �  �����*�� , !���� ��1���!��� ��� )��*�� �� �  � &� ���� � ��!�%������ �  
��!����������. 


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

��!�'% ���� �  � ��"�� ��!��, ��"�� �� � ���!�'% ���� �  (���� ��"��  
�� $���� (����  �����*�"���  �������  �� ��� �  �  �� !������!���, %�!�%� %� 
�� "������ ��%�$��! �� �  ���%���� !���� �  �����*�"���� � ���'. ��� *�� �  �  ��	 � 
� /–�$�$1����� * ��������*�"���� ��� � ��� �  � �!������ �  � (��� �� �  �����*��  
� ! ���� �*���� ��/ ��#'� � �� ��,�%�  ����(�� ��� !��* �� �  ���� ���� � 
��!����(����� ��-����, !��."������ � �� "#'%���� ����� ��!��������, � $���1� �  
$��& ����� � ��� ��! � � �.  

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

  
�!"#��!) �� "   
 

	�� '%  �� �� !��*�'�����  �  ���*��  � �*��  �  �� ����� ���� %�,�%� ! � *���� 
�  ��� ��� , ��� %� !�������� �  � ��"���� ����(�, ����*�������� *���%'*���, ����  
����#���(�� � %�. 

��/�����  �  %�&�!������ )��%�!� � ���%*�� �  ����& ��&#� ��!�� ��'�*, 
���� & ���� � �� �! ����, �  ��/�� �� ���������  �� 4�*�����  �  )�� ���! � %���. 
���* ��!�� #�� ��!����� #���!�� � �����! ��� ! &���*  ������ �&� ��" ! � �����!���, 
�!��� �� � ���� (���� �  ���� ��� %�#'���! . ������������ � $�.%���� �� ���1���!�!  � 
�� $ �� �  – %������ � �  ��&�!����� ���%. 
 
���4!)�-# �� "   
 

+!���!  �� � ������!��� �  %�/���� �  ���%  � � ��&  !����������  �  �� ����� �� �  
� ���"�  �� !���"��  �)����!���� �  � �� %�/����. �  !���� %�#'���!� � ! '�� 
!��!��1 �*����  �� ��!����� ���� ���%��!  � ���#��� %  ����!����!  �  ���� , �!��� � � 
� �� ��!����(��. �����������  �  � �� !��!��1 �*��� *�'� %  $�%� ��"����  "��� 
%���������  � �� �% ������ ����������. ���� ��, �� ��"��  � ���/! ���� �  !��"�� 
! �� ���� ���/����� �  !��!� 1 �*����  �� ��"����� �  ���%�� �����&���  !���"��  � �� 
% !  ���(�)�"�  �(���  �  ����"���!�����  ������ �  ���� . 
 
��"'�,!) �� " 
 

��!����(���� �  ��� ��&�� �  ���%  �� �!���!  � ��!����� �� !�! !��������!�%�� 
)�� ���!� �����#*����, � �� ���� 10% ��  ���!��� �� ��,� ��! � !�! !��������!�%�� 
�����#*���� (� ��"�� ���%��!  ! � � , $�����"�� ��� ��� ���� %� ��� *���(  $ ���!� 
!��&�!� � (���� ���'  � ��� ��"�� ���� %� � %�'  %� 90 %��). 

� �� ���#��#�  �  ���!�%�����  �  �����#*������ ! ����)�/�  �  ��&�!���� ���% 
„+����&�� ��e���'” �� % !  !��*�'���� �  ��� $ !���� �* �� ��)��*�� �� ! � ��"�� 
���%��! .  
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0� “+����&�� ���� ����%'*���” �� #�� !��!  ���!�%�����  �  ��&�!����� ���% 
"��� *���%��� �  ��������� �� � $�.%���� � ���&����� �� �  � ��"���� ����(�. 
 
�)5�%6��)!) �� " 
 

��)� (������� ���� �� ����-���� �  �*�����  %���!� �� ��� ��!  !�! !����������  
�� ��� "! �� ��!��� �  ��)� (�� ! ��� � � . ��!����������, ����� �� ��� � %  !��." � ! 
����)�/�  �� %���!� �� � ����1 �  �*����, ����&�� � �����! � �  �� ��, ���*  �  
%�,�%���� �� ���� %���!� � �� ��� � �  ��)� (�� �  !��*���, �  ����� �*�� � %  %��' � 
���' �  ! ����)�/�  ��. � �  �� ���#" ! � �� �� �  !��!��1 �*��� �� � �� �!�� 
��!����(��. ��� � !��1��� �  ��)� (�� $�%� ��–&���*� �� �" �! ���� �  ����!����� 
$�%�1 *�*���, �� /���� ���#�� � 1� $�%� � * ����� ! �� ����� ��� �� ��� %�,�% �  
��!����������, �����, �*����, ���%�� !��!  ��)� (������ ����. � ���� ��#" / 
��!���������� 1� �* � �� ��  %�,�%���� �� ���� %���!�, � * ���  � � ���� �  *�'%# 
�" �! � �  � %�/��!����� �  ��)� (��.  
 
��8'!) �� " 
 

��,!����� ���� �� ����-���� �  � ����1 �  �*���� �� ��� ��!  !�! !��*�'�����  
%  �� ���*���� � � ����� ��,!��� ��!  � ! ���%��!�� �� ��!  ��!���������, � �#��� %���!�, 
%  ���#"� ��–* ��   ����� ��!�  %�,�%���� ��� %  �� �����  � &#$ . 

	�� ��& -���� ��������� �  %��&�!�� � � � ����!���� %��&�!� �����#*���� � 
)����� �  %�,�%���� �  � � �  �  %��' !���� (���� ���'  (�64). �!���# ��  ���*��  �  
����!��� ��,!�� ���(��� (
�	), �.�. ���*��  �  %�,�%�����  �  ���� �64, 1� %�!�%� %� 
����!���  �� �(�� �� ��� �  �  ��!���������� � %� ���*��� �  (�� �  �  �$��& (���� �  
!����"��� � � �. 

���"�� ��$����� ��–&��� �$1�)��*��� �����!� *�& � %  �� ' � !������ !��,# 
(�� �  �  %���!��� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'”, � ��� � !��,# ���*�� �  �  
���� $�������  �  %�/�����  *#. 
 
���	��� �� ���
���
���
� �� ������ �� ��������� ���� „��)!���) 
��e #�.” 

 
     ��!����(���  ! %�� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” ���� �����!� �  
�����' ������ ��, ����� �  �����1� �  !���  ��!����(�� ! %���!�, � ��� � ���(�)�"��� 
���� �  ��% ����. +��(�)�"���� ���� �  %�#'���!��� �� ���� ���� !��*��� �  �����' ! �� 
�  %���!� � *�'� %  �� #�� !��!  "��� ��%,�%�1  �����*  �  ���%��� �  ��)��* (���  
������� � � ����� � )�� ���!��� ���%�� !��� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'”. 
 
�%$%�!) �� " 
 

	 � ����� ���� �� ����%��� � �� !��*�'���� �� ��$� &�������  ���*��  �  (�� �  
�  % %����  ���!. � �%��� �� �  ���!�%��, (���!�, ��)� (����� � ! �#���. 
� &��%�  ��"�  
�  ��!��-! ���� �� ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” ���� (��, � ���(�)����� �  
%�/�����  � � ����� ���� � �!��� � � ����  ! ��!����(������ ����)�/�. 

 
��"'�,!) �� " 
 


���!�� ���� �  ��!����(���� �  $��& ������ )�� ���!� � � ��. 	� ��1���!� 
���%�� !��!  ��$� &�������� ��*������ ! ��������� �  %���!��� �  ��&�!���� ���% 
„+����&�� ��e���'” - � * ����� ��� ����  �  �������.  
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 ���� ���� � ���*���� � (������� � �� ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” 
���%� &  ��������� �� (��  �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!��� �� ! �$� 1���� ���% 
%����& �� �  *���* ���� � �*�� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  ��&�!����� ���% �� 
500 000 (��������� ,���%� ) ��! . ��&�!������ ���% ��%%��'  �� !���� !��*� �����#�*�� 
�� � ��� *���*#* �� ���!�%�� ���%��!  �  ���* ��� ���� 1 �� �  %���!��� ��� �$� ��� 
���#�#! ��. 

 
�!)�'� �� " 

 
��!  � ������ �� ���*��  �  (�� �  �  %���!��� ! ���#�� � �  ���*��� ! (����� �  

 ���!��� ! ��!����(������ ����)�/� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'”. ���� !�% 
���� �� �!���!  � � ��$� &�������  ���*��  �  )�� ���!��� ��������� �  ���% . 
	��*�� �  �  (�� �  *�'� %  � � ��� ! �����  �  ����' ! ��, � �  � ! �����  �  ��� "! ��. 

6���!��� ���� �  %���!��� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'”, ���%��!�� � �� 
���*��  !�! )�� ���!��� ��������� �  ���% , � �� "������ �&� ��"�� � � %� � ����!��� 
�����! ��� ��� ���#��#��� �� �  ��!����(������ *# ����)�/�, %������������� 
�&� ��"����, ���%!�%��� � ��&�!��� 	� !��  � � ����!� �&� ��"����� � �,�%�. � 
%��������� ��* �������  �� 0�� !��! 1��� ��#'���!�, 4�*�����  �  ��� ���! � %��� � 
� �� �  ������� � ���1���!�! � ��������� ������� !��,# %�/�����  �  ��&�!���� ���% 
„+����&�� ��e���'”, � ��� � !��,# %�/�����  �  #�� !��! 1��� &� %�#'���!�.  

 
�)5�%6��)!) �� " 
 

��)� (����� ���� ��1���!#!  ��� !���  ��!����(��. ��!  � !����������  �� 
�$��(��� , ����%��  �� � * ��! �� ���#� ���� �  ���/���� �  ! �#� � , ! ����� �  
%���*���� ��  �(���� �  �*��������. 
" �!  �� %�,�%�� �� ��!����� ���� ! %���!� �  
��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” %  � %!�- !  �� "������ ��)� (���  �  ����!����� 
�����%. 
 
�%�*#!) �� " 

 
� �#����� ����, ��/�� ����� %���!��� �  %�#'���!���, � �!��� � � /–!�"� � 

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

��� � �  ��1���!#!  �.�. �����*  �  � ��"�� ��!�� (! �#���) � �#���� �  ��!  ��* �!���� � 
)����� � - �� ���"���� ���*����  ����  �� ���*��  �  ������-������ *�'%# %!��� 
! �#��. 

	�� ��!����� �� ! (���� ���' ,  �(�� � %��&�!� (���� ���' , %���*���� �� ! 
� ���"�� �� ��!  � �!�� ! �#��, 1� �� ���� & � �� �% ���� ��,���� �  � ��� ,�! �� 
(,�%'�� ��) �� ! �#��� ����: ���#��  �  ! �#��� ��(��, )��#��%�� �%����, ���#��  ��� 
���% '$  �  ! �#�  "��� ���� �%����, ���#��  ��� ���% '$  �  )."����� ����� ���. 
 
II.3. ��%'��% $% ���!,!�-)! )!#)%#%  #�7)� # )% %"#�'�#! )% ����'��!) ��), 
„��)!���) ��e #�.” 
 

 ��'�- � �!, $% �$(� �-'%)! )% )!#)%#%  #�7)� # )% %"#�'�#! 

 
���� �  ���/���� �   ���!��� �  ���%  � ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %�� 

�� ����%���� �� ��%  � ��� #���!���  �  %�/��! 1��� � ����% �����!�, 	� !�� �  �  
��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'”, � ����1�� 	������� � 	� !�� �  �  �(���  �  
 ���!��� � ����%����� �  ���� �  ���/���� �   ���!���, ������ �� 0�� !��! 1��� 
��#'���!� !�! !����  � %�/�����  �  ��&�!����� ���% � �%�$���� �� � %������ ��& �. 
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��"����! ���� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �� ��!��-!  � /-����� %� 17 " �  
$��& ���� !��*� %!  ���� ��%*�"�� - !�! !������ � "��!�����. ��� �  ����/ �� � � ���� 
���� %�� � ��� $����, ���� & � �� ������!����, �$�!��� ��* 16 " �  $��& ���� !��*� ! 
�����%��� � $���� %�� �  ����!����� � � �. 	�� ��"����! ���� �  ���� �  ���/���� �  
 ���!��� �� ��!��-!  � � "����! �� �  %��'�*��� !��� &� '%���� �  0�� !��! 1��� 
��#'���!� � $ �� �  %������ �. 
 
�!#�,� $% �6!)"% )% %"#�'�#! 
 
���)6��� )% �6!)-'%)! )% %"#�'�#!: 

• ����!��� �  �� „+����&�� ��e���'” �� �(���! � �� � � �� �  �* (��  !�! !��"�� 
��#" �, ��& �� �*  � � ! ; 

• 4�& �� � � ��  (��  �� � � ��(�,  ���!��� �� �(���! � �� ��� !�%��! �  �* 
���/����; 

• ���&�!��� (���� ���' , �  ����� ��*  � � ��  (�� , �� �(���! � �� *���%  �  
%�������� �� �  ������� � ��"�� ����(�; 

• � ���� ����� � ��* ���� ����� %��&��� /��  ���!� ���!�� " ��� �� �(���! � �� 
��,� �  ��$����/����,   !�����%��!�� ��%��' � �  �����%�"�  �(���  ���$� ��� 
%��#���*��  ����� ��!�� ��%,�%, ���%�� !�� ! �++ 16. 	���(��� �  �� 
��� !�%��!  ���/���� �� ��!��-!  �'�&�%�� ��* 31 %���*!�� �  ����!��� �  &�%�� . 
	�� ��!�- ! �� �  ��)� (������ ��%��� �  &�%�� �  � % 10% ��� ��� � ��"�� �  
% ��� �  ��1���!��� � ���"�� *�'%# $ � ���! �  � ��� !�%��! �  ���/���� �  
%��&��� /����  ���!� +�!���� �  ����������� �  #�� !��! 1��� %�#'���!� *�'� %  
!��*� ��-���� ����(��� �  %  �� ��!��-!  � �  ��-�� ��� �����% �� !��*�; 

• ���#*��� ��  �$����! ����; 
• 	��%�� !�������� � %����!������ �  ����"��(��� �  ��)��* (�� �  (����� �  

�(���! ����; 
• � �������$� ����� � ������� �  �(���"� �  %�/���� �  !��"���� � ) ��; 

 
�!#�,� $% ���!,!�-)! )% 6!)%#% )% %"#�'�#! � #-8)%#%  ��%'!,��'%  #�7)� #: 

  
  � ���/�����  �   ���!��� �� !��."!  ���/�����  �  !���� �%�� �� �����' ! ���� �� 
�� „+����&�� ��e���'”  ���!� �� $ � ��  ��* % � �  �  ��&��!����� �  �(��� � . ��,� �  
���/���� �� ��"����!  ��� �&�'�)%(%�)� ���,�+�'%)! (���$)%'%)!) - �� (��  �  
���%�$�! ��, !��."! 1  � � �,�%��� �� �%��� � . 
 

1.�"#�'�#! )% ����'��)�- ��),  ! �6!)-'%# �� �!,'%3�, "%"#�  �!,'%: 
 
  1.1. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  (���� ���' , �*���� �� �� 
���#$���  ���& ��� ! ��� � � , �� ��!��-!  !�� ����!  �  ���%�� ���*���"�  �� (����� 
"�#�#! " �  ���#1�� � $���� %��, �$�!��� �� �� ��-* ��� �� %! *  ���!�"�� %����� �  
%��' !�� (���� ���' . 
 1.1.1. � ��#" /, "� (�� �  � ��"�����  �  ����! �  �  ���%�� !��� $�#��� (��� �� 
���!�"���� %�����, �� �� ������!  ����� �  ����(��� . 	�� #���!��, "� (�� �  � "��� , �  
����! �  �  ��,!����� , � ���������� �� �����%�"���� � � !��1� �  ��,!����� �#����, �� 
�� ����$� �#!  ! $�#��  � ���% ��!  �� ������!  �  ����(��� . 

1.2. 	�� ��!��*�'���� %  �� �����'� �.1.1. �� ������!  *���%�� �  %�������� ���� 
� ��"�� ����(�. 4 �� ����!  �  ��"��������  �� ������! � (����� �  �����%���� ��% %��� 
�*���� ��� ����!���� * �#�����, ����� ���!�"���� %����� �  � %��'��� %  ����� �. ���� 
� /-��!� �*���� ��� ����!���� * �#����� ��-� � ��� �  � ��" �� �  �� ����� “����!�� 
�*����”. �*����� , "���� (��  ���$!  %  $�%� ����%����  �� � ��" �  “������  �*����”.  
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�  (���  �  ��"��������  (����� �  ����!���� �*���� �� ��"����! � �� ��%  �  �.1.1 
 

1.2.1.  ��"��������� �  (����� �  ����!������ �*���� "��� *���%  �  ����/�  
�������� (�� ���*�� !  ���� ���%���� �� ��: 

 ) �  ����! �  �  ����%���� (��� �  ����!���� �*���� �� )��*��  ���!  �  %�,�% ;  
$) � � !���*��� �� ��� ��"��� ���� %� � %�'  �  ������ �  �*���� �� ����%��� 

*��������'������ / ����*� � /-$���� �  ���%,�'% 1  � � /-$���� �  ���%! 1  �� ���� 
����!�� �*����; 

!) 
���%��� �� � ���� �  (! %��) *�'%# ����  %� � %�'  �  %!��� ����!�� �*����, 
� ��� � � ���� �  ! %�,�%  �* %� � %�' ; 

&) ��"����!  �� *��'����, � �� � ���� �  ! %�,�%  %� � %�'  �� � �%��� �  
� ���� �  ! %���� %� � %�' ; 

%) 
���%��� �� � ���� �  ! %���� %� � %�'  �  ������ �  �*�����  � ���%,�'% 1 �  
� ����!�  �*����; 

�) 	��#"�� �  � ����  �� #*��' !  � *��'����� �� ���%,�%� �  ����� , �  %  �� 
��"���� � ���� �  ! %�,�%  %� � %�'  �  ������ �  � ����!� �  �*����; 

') ��,�%�� %� � %�'  �  ������ �  �*���� �� ���#" ! , � �� ��"����� �  ! 
���%,�%� �  �����  � ����  ! %�,�%��� �� %�$ !� ��* %�,�%�����  �  ����!� �  �*����, 
���%,�'% 1  ������ � ;. 

�) �  ����! �  �  ���#"���� %�,�% %� � %�'  �  ������ �  �*���� �� ��"����!  
$�#�� �  / (�� , "��� ������! �� �  ���%� �  )��*#� : 
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4�%���: 

 
P – (�� �  �  (��� �  ���&  
F – &� !��( �  �  (��� �  ���&  
C – &�%�-���� �#��� �  �$��& (���  
n – $��/ ��,!��� �� 1 ��� �  &�%��  
N – �$1 $��/ �  ��,!����� �� 1 ��� 
r – ���(��� �  %�������� ��  (� !�� �  %�,�%  %� � %�' ) 
i – ����%�� ��*�� �  ��,!����� �� 1 �� 
 

����������&��������������� 
�'� �

���������&������������
������
w =   

  
        1.2.2. ��"����� �  �� )��*#� �  (��  � $�#��  � �� ������!  ����� �  �����%! 1  
����(���  �  ����!��� �  %��&�!  (���  ���& . 

 

1.3. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  ��% %����� �� ���#$���  ���& ��� 
(���� ���'  ! "#'$�� , �� ��!��-! : 

 ) �� (��  "�#�#! " ��� � �! ���� �  � � �  ! %��� �  �(��� � , �$�!��  ! ���������  
�����*  �  (���!  ��)��* (��; 

$) (�$4. �# 20.10.2008�.) ! ��#" / "� � � ��� �  (���� ���'  �� � � �!���� %� 15 ". ! 
%��� �  �(��� �  - �� (��  "�#�#! " ��� � �! ���� �  � � �  �  �����%��� � $���� %��, 
�$�!��  ! ���������  �����*  �  (���!  ��)��* (��; 
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!) ! ��#" / "� "#'%���� ����� � � � �  (���� ���'  �� � $��� ! %��� �  �(��� �  - 
�� (��  "�#�#! " ��� � �! ���� �  � � �  �  �����%��� � $���� %��, �$�!��  ! ���������  
�����*  �  (���!  ��)��* (��. 
  &) ! ��#" /, "� (�� �  � ��"�����  �  ����! �  �  �.  ) – !) � $�#�� , �� �� ������!  
����� �  ����(��� . 	�� #���!��, "� (�� �  � "��� , �  ����! �  �  ��,!����� 
, � ���������� �� �����%�"���� � � !��1� �  ��,!����� �#����, �� �� ����$� �#!  ! 
$�#��  � ���% ��!  �� ������!  �  ����(��� . 

%) 	�� ��!��*�'���� %  �� �����' � &������� ���� � "��� �  �(���  �� ������! � 
�� !�� �  �� �..1.2. 

  
 1.4. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  $��& ���� � "#'%���� ���  �(�� � 
�� ! , %��#�� �� %� ��� ���&#! �� �  ��&#��� � � � � ! ���#$���  ���& ���, � ��� � 
$��& ����  �(�� � �� ! , %��#�� �� %� ��� ���&#! �� ���&#! �� �  ��&#��� � � � � ! 
%��' !� "�����, �� ��!��-! : 
  ) (�$4. �# 20.10.2008�.) �� ���%�������&��� �  (��  �  ���."����� � ��, �%���� �  
���#1�� � $���� %��, �$�!��  "��� �����* �  �  ���&�!�� ��� ! $����!�� $.�����,  �� 
�$�*�� �  ���."����� � ��, �%���� �  %��� � �� ��-* ��� �� 0,02 �  ��� �� �$�*  �  
����!��� �  �*����. 
 $) (�$4. �# 20.10.2008�.)  �� �� *�'� %  �� ����%��� (��  �� ���%,�%� �  ��"� , (�� �  �  
 �(����, ����!���� �  �� ! � , �� ����%��� � �� ���%�� ���*���"�  �  � /-!���� �  (��  
"�#�#! " �� ����"����, ! ��%�� ��* *�*���  �  � �! ���� �  ��&#��� ��� � � � ! ���#1�� 
%��, � ���%�������&��� �  (��  �  ���."����� ��� ����!������ (���� ���'  �%���� �  
��1�� %��. 6�� �  �� ����%��� �� ���� ��% � *� ! ��#" /, "� �*  ���."��� �%���� � 
��% %��� ����"�� � (��  "�#�#! ". 
 !) (�$4. �# 20.10.2008�.)  �� �� *�'� %  �� �����'� �. $), (�� �  �   �(����, ����!���� �  
�� ! �  � ���%�������&��� �  (��  �  ���."����� � ��, �%���� �  � /-$������ %�� ���� 
�����%��� 30-%��!�� �����% ��* % � �  �  �(��� � , �  ��/�� �*  ���."��� �%����. � 
��#" /, "� ! ���%,�%��� 30-%��!�� �����% � ��!��-! �� #!���"���� �  � ��� �  ��� 
� �%����� �   �(���� �  �*�����  ��� � �$�!��� ���� 1 ���� �  %�!�%���, 
���%�������&��� �   (��  �� ����"���� ���!� �� ����&��  ��� ������-������ �  
#!���"���� �  � ��� � , ����!���� �  � �%����� �   �(���� ��� � �*��  �  %�!�%��� ,  �� 
� /-$������ %�� ���� �����%��� 30-%��!�� �����% ��* % � �  �  �(��� � , �  ��/�� �*  
���."��� �%���� � ���%� %���, ���% ��/�� �����' ������ �   �(�� ��* � �� !� %  #" ��! � 
! #!���"������ �  � ��� � , ����!���� %��� �  � �%������� ��� %���, �� ��/�� 
�����' ������ �   �(�� ��* � �� !� �  %�!�%���. 
 &) ()�'% �# 20.10.2008�.) ! ��#" / "� ��&#��� ���� � � � �� � � �!���� %� 15 "., 
�����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  �� ���%��� � "��: 
 1. �� �����%�  (��  �  ���."��  � ��, �%���  �  ���%,�%��� � $���� %��; �. 1.4. 
 2.  �� �� *�'� %  �� �����'� �.1, �����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  �� �����%�  (��  
"�#�#! " �  ���%,�%��� � $���� %��. 

 
1.5. 	�� ��!��*�'���� %  �� �����' � � "����� �  �(���  �   �(�� �� �. 1.4.,  � ��� 

� �   �(����, ����� �� �� ���&#! � �  ��&#��� �� � � ��, �����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  
"��� �����%�! ������� ���� & �� �  ���%���� *���%�:  

- *���% �  ������-������ (��  - ��" �$  �  %�#'���!   � ����,  
- *���% �  ���� �  $ � ���!  ���/���� �   ���!��� �  
- *���% �  %�������� ���� ����� � ��"�� ����(�.  
 
���� *���%� �� ���� & � ! �����%�! �������� , ! ����� �  ���� �� ��-%��#,  ��� 

#���!��, "� ����"����� �  ���!� *���� *���% �� *�'� %  $�%� ������! �. 
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 1.5.1. ����%�� �  ������-������ (��  – ��" �$  �  %�#'���!�  � ��& �� ������ !:  
 ) ��"����! �� ���/�����  �   �(���� �  �(���! ���� %�#'���!� "��� #*��' ! �� �  

��&�! �  ��" �$  �   �(�� � � � ��� *��'����.  	 � ����� *��'���� ��� ��!  
������-������ *�'%# (�� �  �  %�#'���!� -  � ��&, � ��&�! �  ��" �$  �   �(��. 

$) 	�" �$ �  �  %�#'���!� -  � ��&, � �  �(���! ���� %�#'���!� �� ����%��� �  
$ � �  �  )�� ���!� ��"��� �$,! 1 1� � /-$������ �%��&�%�-�� �����%, �"�� � �� 
�����%��� �#$���#! � )�� ���! ��"��. 	�" �$ �  �   �(�� �� ����%��� � �� "��� �  
��" �$  �  %�#'���!��� �� � �%��� �  �$1�� $��/  �(��. 

!) ���'������ �� ��"����!  �  ����! �  �  ���%�������&���  (��  �  ���."����� 
�%���� �  ���#1�� � $���� %�� �  �(���� �  %�#'���!��� -  � ��&. 

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

%) � "�� � �������� �  ����%����� �  %�#'���!�  � ��&: 
• ��#'���!� –  � ��& � � ��!  %�#'���!�, ����� ���&#��!  %��� ��"�� 

%�$�  $ �  �  �� !����� ����*� ��!����(������� , � ���������� �  �(���! ���� 
%�#'���!�.  

•  ��$���� �  %�#'���! - � ����, ���$!  %  $�%� �$����! � "��� 
�� !�������  � ��� � �(���  �  ��,���� , � ���������� � �������  �  �,�%��!� � 
, � ������������ �  �(���! ���� %�#'���!�.  

•  ��#'���!���- � ��& �� ��$��  ��&� ��� ����"����� �������� ��*�'%# 
%�#'���! � , ���&#! �� �  ��&#��� � � � � �  (���� ���'  ! %��' ! �  �� 
��% ��1��� �  �*����� .  

•  4���������, �  ����� � %��'������ ���$!  %  ��&�! �� %�#'���!��� – 
 � ��& � : 
- +����� �� �����*�� � , ! ��/�� %�#'���!��� ������ ; 
- +,�%�  ���%#���!  & * ; 
- �  �*  �#$���#! �� )�� ���!� ��"��� % ! 1� !��*�'���� %  $�%� �$,! � � 
� /-$������ �%��&�%�-�� �����%; 
- �  �*  ���."��� �%���� �  �(���� �  %�#'���!��� ���� ���#1�� � $���� %��. 

•  ��#&� ��������, ����� �� ������! � ���  �&#*��� (���  �  ��$�� �  %�#'���!� – 
 � ��& �  �� !��* ����!�� � ��� � � �,�%�� )�� ���!� ��� � ����. 

1.5.2. ����%�� �  ���� �  $ � ���!  ���/���� �   ���!��� �� ������ ! ��"����! �� �  
���/�����  �   �(���� �  �(���! ���� %�#'���!� � �� ��$��!���� � ��� � �  %�#'���!��� 
(!�� ����!  �  �����%��� )�� ���! ��"��) �� � �%��� �  �$1�� $��/  �(�� ! �$��1����.  

 

N
PSLA

P
−−=  

 
��%���: P – ���/�����  �  �$����!�����  �(�� �  �(���! ���� %�#'���!� 
  A –  ���!� 
  L – � %��'���� 
  PS – ���/���� �  ���!���&���! ����  �(�� 

N – �$1 $��/ �$����!���  �(�� ! �$�a1���� 
 

1.5.3. ����%�� �  %�������� ���� ����� � ��"�� ����(� �� ������!  �  ����%����� 
�  ���/�����  �  �%�  �$����!��   �(�� �  %�#'���!���, � �� ���/�����  �  � ��� �  �  
�����' ������ �  �$����!���  �(�� �� � �%��� �  $��� �  �$����!�����  �(�� ! 
�$�a1����. 
 +��/�����  �  � ��� �  �  �����' ������ �  �$����!���  �(�� �� ��"����!  �� %!  
� "�� : 
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1.5.3.1. ����% �  %�������� ���� ����� � ��"�� ����(� �  �$����!�����  �(������ 
(Free Cash Flows to Equity) - "��� %�������� �� �  ������� � ��"�� ����(�, ����� ��� ! � �  
 �(�������� ���% �����1 ���� �  !��"�� � �,�%�, )�� ���!� � %��'����, ���$,�%�*� 
��!����(�� � ���*��� ! �$������� � ��� �:  

 ) 	�� ���� *���% �� ������! � ������� � ��"�� ����(�, ����� ��� ! � ���% 
�����1 ���� �  !��"�� � �,�%�, �����! ���� �  )�� ���!��� � %��'���� (!��."������ 
&� !��(� � ��,!� �� %��&�!� �  %�#'���!���), ���$,�%�*��� ��!����(�� � ���*����� ! 
�$������� � ��� �.  

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

- �� #!���"� � ���&������� � �,�%� �   *����� (��,  
- �� � * �� / #!���"� �  $���.�� �  ���/���� �  ���&���� �  ���*��  ! ������ 

�$������ � ��� �, 
- �� #!���"� � ���&���� �  ���/���� �  ��! %��&, � ��� � ����������� �� 

��% ! ����   �  �*����  ���!���&���! ��  �(��, 
- �� � * �� � ���&������� ��!����(�� ! %��&��� /��  ���!�, 
- �� � * �� � ���&������� ��& -���� �� &� !��(��� �  %��& , 
- �� � * �� � ���&������� %�!�%���� �  ���!���&���! ��  �(��.  

 
������!  �� ���%� �  )��*#� : 

 
NDPDPPWCInvFCInvDepNIFCFE +−−∆−−+= , 

 
��%���: FCFE – ����� � ��"�� ����(� �  �$����!�����  �(������ 
  NI – ����  ��" �$  
  Dep -  *����� (�� 
  FCInv – ��!����(�� ! %��&��� /��  ���!� 
  3WCInv – ���*��  ! ������ �$������ � ��� � 
  PP – ��& -���� �� &� !��(� 
  PD – %�!�%���� �  ���!���&���! ��  �(�� 

ND – ��! %��&, � ��� � ����������� �� ��% ! ���� �  �*����  
���!���&���! ��  �(�� 

 
!) 	�� ���� *���% ������� � ��"�� ����(� �� %�������� � � (�� �  �  )�� ���� �� 

��� ��$��!�� � ��� �. 
&) 6�� �  �  )�� ���� �� ��� ��$��!�� � ��� � � �����#�* �  ���*  �  

!��!��1 �*��� �  �$����!�����  �(������ � �� %�)����  �� ���%���� � "���: 
- "��� $�������!�� ��,!�� ���(��� ��.� �����!  ���*��: 

 
RPkk RFe +=  

 
��%��� ke - (�� �  �  )�� ���� �� ��� ��$��!�� � ��� �, 
  kRF – $�������!�� ��,!�� ���(���, 
  RP – �����!  ���*��. 
 

- "��� ����%  �  �(���  �  � ��� ��!���  ���!� (Capital Asset Pricing Model - 
CAPM): 
 

( ) β×−+= RFmRFe kkkk  
 
��%��� ke - (�� �  �  )�� ���� �� ��� ��$��!�� � ��� �, 
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  kRF – $�������!�� ��,!�� ���(���, 
(km - kRF) – � � �� �  �����!  ���*��, 
km –�" �! � �  !��!��1 �*��� �  � � �  

  4 – $��  ���)�(����. 
 

- "��� *���%  �  %�������� ���� � ��"�� ����(�: 
 

g
P
D

ke +=
0

1 ,  

��%��� ke - (�� �  �  )�� ���� �� ��� ��$��!�� � ��� �, 
  D1 – �" �! ��� ���%! 1 %�!�%��� �  �%�  �$����!��   �(��, 
  P0 – (��  �  �%�  �$����!��   �(��, 
  g- �" �! � ��*� �  � ���'. 
 

1.5.3.2. ����% �  %�������� ���� � ��"�� ����(� �  )��* �  (Free Cash Flows to the 
Firm) - "��� %�������� �� �  ������� � ��"�� ����(� �  !��"��  �(������ � %�#&� 
��!��������, � * ���� � !��"�� %��&�!� �  ��*� ����  � %�#&� !��* ��� �  ��!����������, 
� ���"�� ��  �(��������. ������! � �� ������� � ��"�� ����(� �  !��"�� ��!�������� !�! 
)��* �  – �����' ���� �   �(��, %��& � ���)����(� ���  �(��. ������� � ��"�� ����(� 
�� ��"����! � �� %!  � "�� :  

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

- �� #!���"� � ���&������� � �,�%� �   *����� (��,  
- �� � * �� � ���&���� �  ���*��  ! ������ �$������ � ��� �, 
- �� � * �� � ���&������� ��!����(�� ! %��&��� /��  ���!�. 

 
������!  �� ���%� �  )��*#� : 
 

( ) WCInvFCInvDepTREBITFCFF ∆−−+−×= 1 , 
 
��%���: FCFF – ����� � ��"�� ����(� �  )��* �  
  EBIT–��" �$  ���%� ��,!� � % ��(� 
  TR – % ��"�  �� !�  �  )��* �  

Dep -  *����� (�� 
  FCInv – ��!����(�� ! %��&��� /��  ���!� 
  3WCInv – ���*��  ! ������ �$������ � ��� � 
 

$) 	�� !������ ��%,�% �� ������!  ���%� �  )��*#� : 
 

( ) PDNDPPTRIntFCFEFCFF +−+−×+= 1  
 
��%���  FCFF – ����� � ��"�� ����(� �  )��* �  

FCFE – ����� � ��"�� ����(� �  �$����!�����  �(������ 
Int– � �,�%� �  ��,!� 
TR – % ��"�  �� !�  �  )��* �  
PP – ��& -���� �� &� !��(� 

  PD – %�!�%���� �  ���!���&���! ��  �(�� 
ND – ��! %��&, � ��� � ����������� �� ��% ! ���� �  �*����  
���!���&���! ��  �(�� 
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!) ������� � ��"�� ����(� �� %�������� � ��� ���%�������&��� �  (��  �  � ��� �  
�  %�#'���!���. 	�� ����%������� �  ������������� %���!� �  � ���"���� ����"��(� �  
� ��� � �� ������! � � � ����� �* ���/�����. 

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

 

( ) �
�

�
�
�

�

++
×+�

�

�
�
�

�

++
×−×+�

�

�
�
�

�

++
×=

PSDE
PS

k
PSDE

D
tk

PSDE
E

kWACC psde 1 , 

 
��%���:  WACC – ���%�������&��� �  (��  �  � ��� � , 
  ke � (�� �  �  )�� ���� �� ��� ��$��!�� � ��� �, 
  kd � (�� �  �  )�� ���� �� � %��&, ���%� %  � ��"���� % ��"��� �)��� �� 

� �,�%��� �  ��,!�, 
  t � % ��"� �  �� !�  �  )��* � , 
  kps � (�� �  �  )�� ���� �� � ���!���&���! ��  �(��, 
  + – � � �� �  ���/���� �   �(���� �  ��*� ���� , 
  D – � � �� �  ���/���� �  %��&  �  ��*� ���� , 
  PS – � � �� �  ���/���� �  ���!���&���! ����  �(�� �  ��*� ���� . 

 
4�& �� � � �� �  ���/���� �  %��&  �� *�'� %  $�%� ����%���� , �� ������!  $ � ���! �  
*# ���/����. 
 

1.5.3.3. ����� �%�� �� *���%��� �  ����%����� �  ���/�����  �   �(�������� � ��� � 
*�'� %  ������!  �%�� �� %! �  *�%��  �  %�������� ��: 

 ) 	�������� ��*� �  � ���', ��� ��/�� �� ����* , "� ������ �  )��* �  � ��������� 
� �� $����. 
 

���*#� � , ����� �� ������!  �: 
 

gr
FCF

P
−

= 1
0 , 

 
��%���:  P0 – � ����1 �  ���/���� �  �!�$�%���� � ��"�� ����(�; 

FCF � ��� FCFE ��� FCFF; 
r � ����!��� �  ���*  �  %�������� ��; 
g e ����������� ��*� �  � ����' �  ��*� ���� . 

$) �!#�� ��� ��*� �  � ���', ��� ��/�� �� ����* , "� ��1���!#! � %!  �����% . �  
���!�� �����% �� �� !� ���&���  �  ������� � ��"�� ����(� �  !���  &�%��  ����%����. �  
!����� �����% �� ����* , "� ������� � ��"�� ����(� 1� � � ��! � � #���/"�! ��*� ��� 1� 
��� � � ���������. 

 
���*#� � , ����� �� ������! , �: 

 

( ) ( )n
n

nt

t
t

t

r

P

r

FCF
P

+
+

+
=�

=

= 111
0 , 

 
��%���:  P0 – � ����1 �  ���/��� �  �!�$�%���� � ��"�� ����(�; 

FCFt � ��� FCFE ��� FCFF ���� &�%��  t; 
r � ����!��� �  ���*  �  %�������� �� ���� ���!�� �����%; 
Pn e ���/�����  �  �!�$�%���� � ��"�� ����(� ! � " ���� �  !����� �����% 

�  #���/"�! ����; Pn �� ��"����!  �� ���%��� � "��: 
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nn

n
n gr

FCF
P

−
= +1 , 

��%���:  rn � ����!��� �  ���*  �  %�������� �� ���� �����%  �  ��������� ����; 
gn e ����������� ��*� �  � ���' �  ��*� ���� . 4�& �� �� ����* , "� ���� !����� �����% 
������� � ��"�� ����(� 1� ��� � � ���������, �� ��& !  gn=0. 

 
1.5.4. 	����%! 1  �(���  �   �(��, ���%�$��� ! ���%��!�� �� #!���"���� �  

� ��� �  ��� ���%��!  �  %�#'���!��� �*����� ��� �� � �%����� �  ��1���!#! 1���  �(��, 
�� ��!��-!  � ��� ���%! :  

 ) � ��#" ��� �  ���%�$�! �� �  (��!�)  �(�� �� % %��� %�#'���!� !���%��!�� �  
#!���"���� �  � ��� �  ��� ���%��!  �  %�#'���!���, �� ����� !  !��* �� �� % � � , �� 
����� �����' ������ �   �(�� �  %�#'���!��� ��* � �� !� �   �(�� �� #!���"������ �  
� ��� �  – % � �  ���% ����� ���."��� �%���� �  �(���� �� !��%�/��! � !��,# �� !��� �  
���%�$�! �� �  ��!�  �(�� %� % � �  �  ��&������ �� �  #!���"������ �  � ��� �  � 
!���! ���� *# ! „6���� ��� ������� �” ��. 

+��/�����  �  !��* ���� � � !�  �  �����!�%������ �� $��� ��!�  �(�� � (�� �  �  
�%�  ��!   �(��.  

 
nn PNR ×= , 

 
��%���  R – !��* ��, 
  Nn – $��/ ��!�  �(��, 

Pn – (��  �  �%�  ��!   �(��. 
 
6�� �  �  �%�  ��!   �(�� �� ���#" !  � �� �����%� �  (��  �  �(���  �  �%�  

„�� � ”  �(�� $�%� � �%����  �  �#* �  �� $��� ��!�  �(��, ���%�$��� ���1# �%�  „�� � ” 
 �(�� � �%�  1 „�� � ”  �(��. 

( )1
0

+
=

r
n N

P
P , 

 
��%���  Pn – (��  �  �%�  ��!   �(��, 

P0 – �����%�  (��  �  �(���  �  �%�  „�� � ”  �(��, 
  Nr – $��/ ��!�  �(�� �  �%�  „�� � ”  �(��. 
 
� % � �  �  !���! �� �  ��!���  �(�� ! „6���� ��� ������� �” �� %� % � �  �  
!�!�'% �� �  ���&�!�� �  ��� – +�)��, �� ����� ! � ��!���  �(�� �� (�� , ��"�����  �� 
���%� �  )��*#� : 
 

( )1
0

+
=

r
n N

P
P  

 
��%���  Pn – (��  �  �%�  ��!   �(��, 

P0 – �����%�  (��  �  �(���  �  �%�  „�� � ”  �(��, 
  Nr – $��/ ��!�  �(�� �  �%�  „�� � ”  �(��. 
 
 +��% !�!�'% �� �  ���&�!�� �  ��� – +�)�� �  ��!���  �(��, �����%! 1 �  �* �(���  
�� ��!��-!  ��&� ��� *���%��� �  �(���  �  (���� ���' , ���&#! �� �  ��&#��� � � � �. 
 

$) ��#" ��� �  ���%�$�! �� �  (��!�)  �(�� �� % %��� %�#'���!� ! ���#�� � �� 
� �%������� �  !�"� ��1���!#! 1���  �(�� (�����) �� ����� !  !��* �� �� % � � , �� ����� 
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��!���  �(�� �  !�"� ��%����� �� ��1���!#! 1���  �(�� – % � � , ���% ����� ���."��� 
�%���� �  �(���� �� !��%�/��! � !��,# �� !��� �  ���%�$�! �� �  ��!���  �(�� %� % � �  
�  ��&������ �� �  ��!�� $��/  �(�� ! „6���� ��� ������� �” ��: 

+��/�����  �  !��* ���� � � !�� �  �����!�%������ �  $��� ��!�  �(�� � (�� �  �  
�%�  ��!   �(��.  

6�� �  �  �%�  ��!   �(�� �� ���#" !  � �� �����%� �  (��  �  �(���  �  �%�  
„�� � ”  �(�� $�%� � �%����  �  $��� ��!�  �(��, ���%�$��� ���1# �%�  „�� � ”  �(��. 

 

r
n N

PNR
1

0 ××= , 

 
��%���  R – !��* ��, 
  Nn – $��/ ��!�  �(��, 

P0 – �����%�  (��  �  �(���  �  �%�  „�� � ”  �(��, 
Nr – ������-���� �  ����� . 

 
 
� % � �  �  !���! �� �  ��!���  �(�� ! „6���� ��� ������� �” �� %� % � �  �  
!�!�'% �� �  ���&�!�� �  ��� – +�)��, �� ����� ! � ��!���  �(�� �� (�� , ��"�����  �� 
���%� �  )��*#� : 
 
P = P0  x 1 / Nr 
 
 
��%���  P – (��  �  ��!   �(��, 
  P0 – �����%�  (��  �  �(���  �  �%�  „�� � ”  �(��, 

Nr – ������-���� �  ����� . 
 
 +��% !�!�'% �� �  ���&�!�� �  ��� – +�)�� �  ��!���  �(��, �����%! 1 �  �* �(���  
�� ��!��-!  ��&� ��� *���%��� �  �(���  �  (���� ���' , ���&#! �� �  ��&#��� � � � �. 
 
  1.5.5. ������$������� *���%� �� �.1.5.1,  1.5.2,  1.5.3, 1.5.4 �  ����%����� �  
��� !�%��! �  ���/���� �  (������ ���'  *�& � %  $�% � ����&�� �� � ���)�(�����, 
�$����! �� �  $ � �  �  % ��� � �$���������! , ���%�� !��! 1� ����!���� ! '�  
��)��* (�� �� �*����  �  "�. 28,  �. 2 �� � ��%$  No 2 �  ����������� ��� �#$��"�� 
���%� & �� � %��#�� �� %� ���&�!�� �  ��&#��� � � � � �  (���� ���'  � �  � ����! ���� 
�  ��)��* (�� �� �#$��"���� %�#'���!  � %�#&��� �*������ �  (���� ���' .    
 

1.6. � ��#" ��� �  ���%�$�! �� �  �� !  �� % %��� %�#'���!� ��� #!���"���� �  
� ��� �  "��� �*���� �   �(�� �� ����� !  !��* �� (�  �� ! ) �� % � � , �� ����� 
�����' ������ �   �(�� ! %�#'���!��� ��* � �� !� %  ���#" � �� !  �  � ���! �� �   �(�� 
�� #!���"������ �  � ��� �  (% � � , ���% ����� ���."��� �%���� �  �(���� �� !��%�/��! � 
!��,# �� !��� �  ���%�$�! �� �  �� ! ), %� % � �  �  ��&������ �� �  �� ! �  ! „6���� ��� 
������� �” ��. 

+��/�����  �  !��* ���� �� ��"����!  �  ����! �  �  ���%� �  )��*#� : 
 

rr PNR ×=  
 
��%��� 
Rr – ���* �� 
N – $��/ �� !  
Pr – (��  �  �� !� 
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6�� �  �  �� !��� �� ��"����!  "��� ���%� �  )��*#� : 
 

1+
×+

−=
r

ril
lr N

NPP
PP

 
 
4�%���: 
Pr – (��  �  �� !� 
Pl – (��  �  �����%�  �(���  �   �(���  (���%� ��%������� �  �� ! � ) 
Pi - �*������  ���/���� �  ��!���  �(�� 
Nr – $��/  �(�� ! �%�� �� !� 

 

� % � �  �  ��&���� (�� �  �� ! �  ! „6���� ��� ������� �” ��, ��1��� �� 

����� ! � � ��  ���! ! ����)�/�  �� (��  ����%����  �� )��*#� �  ��-&���. 
 

1.6.1 	�� ��!��*�'���� %  �� �����' � � "����� �  �(���  �� �. 1.4. �����%! 1 �  
�(���  �  �� !  �� ��!��-!  �� (�� , ���%�� !��! 1  � ����  *�'%# (�� �  �  
��1���!#! 1���  �(�� �  %�#'���!���, ����%����  �����% �����! ����  �  �. 1.4. � 
�*������ �  ���/���� �  ��!���  �(�� �� #!���"������ �  � ��� � , #*��'��  �� 
������-������ �  $���  �(�� ! �%�� �� !�.  

1.6.2. 
� % � �  �  � ���! �� �   �(���� ! ���#�� � �  #�� '��! �� �  �� ! �  %� % � �  
�  ��&������ �� �  #!���"������ �  � ��� �  � !���! ���� *# ! „6���� ��� ������� �” �� 
� ��� ����  �(�� �� ��� ��! � � �� !��* ��, ����� �� )��*�� , � �� $���� �  � ��� ���� 
 �(�� �� #*��'� �� �#* �  �� ���/�����  �  �%�� �� !� �� �����%� �  �(���  ���%� 
� ���! ���� �   �(����, � �%����  �  $���  �(�� ! �%�� �� !� � �*������ �  ���/���� �  
�%�   �(��.  
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�
+×=

r

r
in N

P
PNR , 

 
��%���  R – !��* ��, 
  Nn – $��/ � ��� ��  �(��, 

Pi – �*������  ���/���� �   �(��, 
Pr – ���/���� �  �%�� �� !�, 
Nr – $��/  �(�� ! �%�� �� !�. 

 

� % � �  �  � ���! �� �   �(���� ! ���#�� � �  #�� '��! �� �  �� ! �  %� % � �  �  

� �� 1 �� �  �*������ �  �* ���/���� !�����!  � %��'���� ��* %�#'���!��� – �*�����. 
 1.6.3. 
� % � �  �  !���! �� �  ��!���  �(�� ! „6���� ��� ������� �” �� %� % � �  �  
!�!�'% �� �  ���&�!�� �  ��� – +�)��, �� ����� ! � ��!���  �(�� �� (�� , ��"�����  �� 
���%� �  )��*#� : 
 

r

r
i N

P
PP +=  

4�%���: 
� – (��  �   �(���  
Pi – �*������  ���/���� �   �(�� 
Pr – ���/���� �  �%�� �� !� 
Nr – $��/  �(�� ! �%�� �� !� 
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 +��% !�!�'% �� �  ���&�!�� �  ��� – +�)�� �  ��!���  �(�� �����%! 1 �  �* �(���  
�� ��!��-!  ��&� ��� *���%��� �  �(���  �  (���� ���' , ���&#! �� �  ��&#��� � � � �. 

 
1.6.4. � ��#" ���, ! ����� �� ���%�$�! �  �(�� ��  �(������� %�#'���!� !���%��!�� 

�  ���!�"�� �#$��"�� ���%� & ��,  �(���� �� ����� ! � �� % � �  �  ��&���� (���  �* ! 
„6���� ��� ������� �” ��. 	����%! 1 �  �(���  �   �(���� �� % � �  �  ��&���� (���  
�* ! 6� %� % � �  �  %��#�� �� �   �(���� �  ���&�!�� �  ��� �� ��!��-!  �� (�� , � !�  
�  �#* �  �� �*������ �  ���/���� �  �%�   �(�� � ���/�����  �  �%�� �� !� �� �����%� �  
�(���  ���%� � ���! ���� �  ����!������  �(��, � �%����  �  $���  �(�� ���1# �%�� �� !�. 

��"��������� �  (�� �  �� ��!��-!  "��� ���%� �  )��*#� : 
 

r

r
i N

P
PP +=  

4�%���: 
� – (��  �   �(���  
Pi – �*������  ���/���� �   �(�� 
Pr – ���/���� �  �%�� �� !� 
Nr – $��/  �(�� ! �%�� �� !� 

 

1.6.5. � ��#" ���, ! ����� �� ���%�$�! �  �(�� ��� #"��%�! �� �  ��!�  �(������� 
%�#'���!�,  �(���� �� �(���! � �� �*������ �  �* ���/���� %� % � �  �  %��#�� �� �  
 �(���� �  ���&�!�� �  ��&#��� ��� � � �. 

 1.7. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  %���!� �  �������!�� ��!����(����� 
�,�*� �� "�. 195,  �.1, �.5 �� �		64, !��."������ ! ��#" ��� �  !��*���� ���� �� �  
�$� ����� ���#�#! ��, �� ��!��-!  �� �����%� �  �$�!��  (��  �  �$� ��� ���#�#! ��. 
	����%! 1  �(���  �  %���!� �  %�&�!���� )��%, ��/�� �� � %����&� � *���* ���� � �*�� 
�  ���� �  ���/���� �   ���!��� �� "�. 166,  �. 3 �		64, �� ��!��-!  �� �����%� �  
����%����  � �$�!��  �*������  ���/���� �  �%�� %��, � * ���  � � �*��  �  ���%!�%����� 
! �� !�� �  �  %�&�!����� )��% � �,�%� �� �*���� ���� � �� �$� ����� ���#�#! �� �  
�%�� %��. 

 
1.8. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  $��& ���� � "#'%���� ��� 

�$��& (��, %��#�� �� %� ��� ���&#! �� �  ��&#��� � � � � ! ���#$���  ���& ���, � ��� � 
$��& ���� �$��& (��, %��#�� �� %� ��� ���&#! �� �  ��&#��� � � � � ! %��' !� "�����, �� 
��!��-! : 

   ) (�$4. �# 20.10.2008�.) �� ���%�������&��� �  (��  �  ���."����� � ��, �%���� �  
���#1�� � $���� %��, �$�!��  "��� �����*  �  ���&�!�� ��� ! $����!�� $.�����,  �� �$�*�� 
�  ���."����� � ��, �%���� �  %��� � �� ��-* ��� �� 0,01 �  ��� �� �$�*  �  ����!��� �  
�*����.  

 $) (�$4. �# 20.10.2008�.) ��� �� *�'� %  �� ����%��� (��  �� ��%  �  ��%��"�   ), 
�����%! 1  �(���  �  �$��& (�� �� ��!��-!  �� ���%�������&��� �  (��  �  ���."����� � 
��, �%���� �  � /-$������ %�� ���� �����%��� 30-%��!�� �����% ��* % � �  �  �(��� � , �  
��/�� �*  ���."��� �%����. 

!)  (�$4. �# 20.10.2008�.) � ��#" / "� ��&#��� ���� � � � �� � � �!���� %� 15 "., 
�����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  �� ��%  �  �. 1.3., $#�!  "$",   ! ��#" / "� ��&#��� ���� 
� � � �� � $��� ! %��� �  �(���  - ����!���� �� �. 1.3., $#�!  "!". 

 &) ()�'% �# 20.10.2008�.) � ��#" ���, ��& �� �� ��!��-!  �����%! 1  �(���  �  
�$��& (��, �� ����� ���%���� �� 1 �� �  ��,!  � �#$���#! � �  ! $����!�� $.����� (��  
�  ���."��� � ��, �%���� ��� �  (��  ”�#�#! ” �  ���� , �����%! 1 �  �(���  �� )��*�� , 
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� �� ��* �$�!�� �  ! $.�����  (��  �� ���$ !� %��'�*��� ��,!�� �#��� ��* % � �  �  
��!��-! �� �  �(��� � .    
 +��/�����  �  � ��#� � �  ��,!  �� ����%��� "��� ������! ���� �  ���%� �  
)��*#� : 
 

E
A

n
C

FAccInt **=  

 
4�%���: 

AccInt – � � ��#� ���� ��,!�� �#��� 
F – � &� !��( �  (��*�� �� �  ���/����) �  �$��& (���  
C – ��%�-���� ��,!�� �#��� 
n – $���� �  ��,!����� �� 1 ��� ! &�%�� �  
A – ��*�� ���� ��,!�-%�� �� � " ���� �  ��,!���� �����% %� % � �  �  

��"�������� . ����� �� ��"����! � �  $ �  30 %�� ! *���( ��� �� ��� $��/ %�� ! 
� !���*��� �� ��&� *��� (���  ! ��������  �  ����!��� �  �*����.  

E – $���� %�� ! ���#1�� ��,!���� �����%. ����� �� ��"����! � �  $ �  
360,364,365,366 %�� ! &�%�� �  ��� �� ��� $��/ %�� ! � !���*��� �� ��&� *��� (���  ! 
��������  �  ����!��� �  �*����. 

4�* ���� �  (��  �� %�$ !� � ��#� ��� ��,!�� �#��� ��* %��� �  ��!��-! �� �  
�(��� �  � ��"����� �  $�#��  (��  �� ������!  �  �����%! 1  �(���  �  �$��& (��� . 

1.9. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	�� ��!��*�'���� %  $�% � �����'��� �. 1.8.  ), $) � !), ��� 
)��*�� �� �  (��  �  �����%! 1  �(���  �  �$��& (��, ���&#! �� �  ��&#��� � � � �, 
� ��� � ��� �����%! 1 �  �(���  �  �$��& (��, ����� �� �� ���&#! � �  ��&#��� �� � � �� 
�  (���� ���'  �� ���� &  *���%  �  %�������� ���� � ��"�� ����(� �� )��*#� �  ��-
%��# � ���*  �  %�������� ��: 

 ) (�$4. �# 20.10.2008�.) � ����1 �  %�,�%���� %� � %�'  �  (���� ���'  ��� �,�%��  
, � ���������� (!�%, #���!�� �  �� 1 �� � � %�'), ���&#! �� �  ��&#��� �� � � �� �  
(���� ���' , ����&�� �  � �����!  ���*��, ��� ��! 1  ����  �  �*����� . ��$���� �  
(��� �  ���& , "���� %�,�%���� %� � %�'  1� �� ������!  � �� ���*  �  %�������� ��, 
� ��� � �����! �  ���*�� ��� ��! 1  ����  �  �*����� , � ����� 1� �� ����&��  ��$� � �  
���*  �  %�������� ��, �� �$����! ! � "��� �� !�������  � ���. ����"����� �  
��)��* (�� �  �� !��������� , � ���������� � �'�%��!���� $.����� �  ���, 
�)�(� ����� $.������ �  "#'%���� ����� ��&#��� �� � � ��, �  ����� �� ���&#! � 
���' � , ��� %�#&  ���������  �����*  �  (���!  ��)��* (�� �  (���� ���' ; 

$) � ����1 �  %�,�%���� %� � %�'  �  %��' !�� (���� ���'  ��� �,�%�� #���!�� �  
�� 1 �� � � %�', ����&�� �  � �����!  ���*��, ��� ��! 1  ����  �  �*�����  � % %�� �  
(���  ���& .  

!) ��� *���%  �  %�������� ���� � ��"�� ����(� �� ������!  ���%� �  )��*#� : 
 

( ) wi

N

i
wi nr

F
nr
nC

P +−
=

+− +
+

+
=� 1

1
1 /1)/1(

/
  

 
4�%���: 

 
P – (�� �  �  (��� �  ���&  
F – &� !��( �  �  (��� �  ���&  
C – &�%�-���� �#��� �  �$��& (���  
n – $��/ ��,!��� �� 1 ��� �  &�%��  
N – �$1 $��/ �  ��,!����� �� 1 ��� 
r – ���(��� �  %�������� ��  (� !�� �  %�,�%  %� � %�' ) 
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i – ����%�� ��*�� �  ��,!����� �� 1 �� 
 

����������&��������������� 
�'� �

���������&������������
������
w =  

 
1.10. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  $��& ���� � "#'%���� ��� (���� 

���' , %��#�� �� %� ��� ���&#! �� �  )#��(����� 1� ��%�!��, ����� �� � �#$��"�� 
%������� ��&#��� �� � � �� ! "#'$�� , �� ��!��-! : 

1.10.1. ()�'% �# 20.10.2008�.) �  (���� ���' , ���&#! �� �  ��&#��� �� � � �� � 
�)�(� ��� � � �� �  )��%�!� $����, ����� �  � �!����� %� 15 ". $��& ���� !��*� ! %��� �  
�(��� � : 

 ) �� �����%�  (��  �  ���."��  � ��, �%���  �  ����!����� � � � ! %��� �  �(��� � . 
$) ��� ��!��*�'���� %  �� �����'� � "���� �  �(���  �� $#�!  " " �(��� �  �� 

��!��-!  �� (��  "�#�#! " ��� � �! ���� �  � � �  ! %��� �  �(��� � , �$�!��  ! 
���������  �����*  �  (���!  ��)��* (�� �  (���� ���' .  

!) ��� ��!��*�'���� %  �� �����'� � "���� �  �(���  �� $#�!  "$" �(��� �  �� 
��!��-!  �� �����%�  (��  �  ���."��  � ��, �%���  ! � *���� �  �����%��� 30-%��!�� 
�����%. 

1.10.2. ()�'% �# 20.10.2008�.) �  (���� ���' , ���&#! �� �  ��&#��� �� � � ��, ����� 
�� �  � �!����� %� 15 ". $��& ���� !��*� ! %��� �  �(��� � : 
 ) �� �����%�  (��  �  ���."��  � ��, �%���  �  ����!����� � � � �  � $����� %��, 

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

��!��-!  �� (��  "�#�#! " ��� � �! ���� �  � � �  ! � $����� %��, ���%,�'% 1 % � �  �  
�(��� � , �$�!��  ! ���������  �����*  �  (���!  ��)��* (�� �  (���� ���' . 

!) ��� ��!��*�'���� %  �� �����'� � "���� �  �(���  �� $#�!  "$" �(��� �  �� 
��!��-!  �� �����%�  (��  �  ���."��  � ��, �%���  ! � *���� �  �����%��� 30-%��!�� 
�����%. 

 1.10.3. ()�'% �# 20.10.2008�.) ��� �� *�'� %  �� ����%��� (��  �� ��%  �  ��"�  1.10.1. 
� 1.10.2., �(��� �  �  ���������� !�% (���� ���'  �� ��!��-!  ��� ����!������ ���� & �� 
�  �.1.5., �.1.6., �.1.9. 
 

1.11. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  %���! ��!�� )�� ���!� 
�����#*���� �� ��!��-!  ��&� ��� �.1.4.  

1.11.a. ()�'% �# 20.10.2008�.) 	����%! 1  �(���  �  %���! ��!�� )�� ���!� 
�����#*���� � $ ��!  ���! (���� ���' , %��#�� �� %� ��� ������ �  ���&�!�� �  
*�'%#� ��%�� ����� �� � ���!�%�� ��&#��� �� � � �� �  (���� ���'  ! "#'$�� , �� 
��!��-!  ��&� ��� �.1.10.1 �  �.1.10.2. 

 
1.12. (�$4. �# 20.10.2008�.) 	�� ��!��*�'���� %  $�%� �����'��  �. 1.11. � 1.11.  ��� 

)��*�� �� �  (��  �  �����%! 1  �(���  �  ��(��, ���&#! �� �  ��&#��� �� � � �� �  (���� 
���' , �����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  � �� �� ������!  ��%,�%  �  Black-Scholes �  ����%����� 
�  (��  �  ��(��. ��%���� Black-Scholes ������  �(��� �  �  ��(�� �  ���#��  (��� ��(��), ��� %� 
��!  )��*�� ���� �  ���/�����  �  �#� ��(���  1� � )#��(�� �  (�� �  �  ��� ��(�� �  ����!����� 
 ���! ��� ��1��� #���!��. 
 

���*#�  �  ����%����� �  (�� �  �  �#� ��(��: 
 

P=C+Xe-rT-S0 

 
4�%���: 
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+ – 6�� �  �  ��� ��(��� , ��"�����  �� *�%��  �  Black-Scholes. 
7 – 6�� �  �  #�� '��! �� �  ��(���  (Strike price). 
� – 2.71828, ����! �  �  � �#� �� �  ��& ���*�"�  )#��(��. 
r – ��������! ��,!�� ���(���. 
T – +��� %� � %�'  �  ��(���  ! &�%���. 
Xe-rT = PV (X) – � ����1 �  ���/���� �  (�� �  �  #�� '��! �� �  ��(��� . 
S0 – ���#1  (��  �  $ ��!��  ���! (���� �  ��/�� � ������#�� �  ��(��� ) 

 
��"����! �� �  “+” – (�� �  �  ��� ��(���  �  ����!�����  ���! ��� ��1��� 

� � *���� ()��*#�  �  Black-Scholes): 
 

C0=S0N(d1)- Xe-rTN(d2) 
 
4�%���  
 

T
TrX

d
σ

σ )2/()/Sln( 2
0

1
++=  

 
Tdd σ−= 12  

 
� ��%��� 
+0 – ���#1  ���/���� �  ��� ��(���  
S0 – ���#1  (��  �  $ ��!��  ���! 
N(d) – �����������  �%�� ��#" �� ���� !��,# �� �% ������ ���* ��� 

� ����%������ %  �*  ���/���� ��-* ��  �� d. +���!������ ���/����� *�& � %  �� � *���� ! 
� $��(� ��� ���/������� �  ���* ����� � ����%������.  

X – 6�� �  �  #�� '��! �� �  ��(���  
e – 2.71828, ����! �  �  � �#� �� �  ��& ���*�"�  )#��(�� 
r – ��������! ��,!�� ���(���. 
T – +��� %� � %�'  �  ��(���  ! &�%���. 
Xe-rT = PV (X) – � ����1 �  ���/���� �  (�� �  �  #�� '��! �� �  ��(��� . 
ln – �#��(���  � �#� ��� ��& ����* 
σ - +� �% ������ ���������� �  ���* �  �  !��!� 1 �*��� �  &�%�-�  $ �  

(��������� � ��� ����� � ) �  $ ��!��  ���! (!�� �������). 
+� �% ������ ���������� �  ���* �  �  !��!� 1 �*��� �  n � $�.%���� �� 

��"����!  �� )��*#� � : 

�
=

−
−

=
n

t

t

n
rr

n
n

1

2
2 )(

1
σ  

 
��%��� r  � ���%� �  !��!� 1 �*��� �  �����%  �  ��! %� � . ���* �  �  !��!� 1 �*��� ! 
%��� t �� ����%��� ! ����!����!�� � �������� �  � ��� ��� (�� � �� rt=ln(St/St-1). 

 
1.13. 	�� ��!��*�'���� %  $�%� �����'��  �.1.11 ��� )��*�� �� �  (��  �  

�����%! 1  �(���  �  )."����, ���&#! �� �  ��&#��� �� � � �� �  (���� ���' , 
�����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  �� ���%��� � "��: 
 

F = {S – PV(D,0,T)}* (1+Rf)T , 
 
4�%���: 
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F – (��  �  )."��� ����� ��; 
S – ���� (��  �  $ ��!  ���!; 
PV(D,0,T) – � ����1  ���/���� �  �" �! � %�!�%��� 
Rf – $�������! ��,!�� ���(���; 
� – $��/ %�� �  ����� �� , � �%���� �  365. 
 

1.14. (�$4. �# 20.10.2008�.) � ��#" ���, ��& �� �� �� ���!�'%  ���&�!�� �  ��&#��� � 
� � � ! � $���� �  ��� � �  %�� ��� ��& �� % %��� (���� ���'  �  !��*���� ������ �� 
���&�!��, �  �����%! 1  �(���  �  (������ ���' , ������ �  ���&�!�� �  ��&#��� � � � �, 
�� ����*  �(��� � , ! ��%�  �  %��� �  �����%� �  ���&�!��  �����. 	�� �����%! 1  �(���  
�  �$��& (�� �� ��%  �  ����"���� ���!� �� ��"��  � � ��#� � �  ��,!  �  ����!������ %��. 

	� !����� �� ���� &  � ! ��#" ���, ��& �� �  ��&#��� � � � � �� �� ���!�'%  
���&�!��  ����� ��� %� ��� $���� ! ����!��� �  ��� �  %��, ��/�� � � $���� ! ���#$���  
���& ���. 

	� !����� �� �� ���� & , ��& �� �  ��&#��� ��� � � � �� �� ���!�'% � ���&�!��� 
����� �  ��!�"� �� 5 � $���� %��. � ���� ��#" / �����%! 1 �  �(���  �� ��!��-!  ��� 
����!������ ���� & �� �  �. 1.5., 1.6., 1.9., 1.12 � 1.13. 

 
1.15. (�$4. �# 20.10.2008�.) +��"���� � $�����"���� %�������, � ���� �  � �  � 

�� ������"���� !��* ��� �� �(���! � ��* %��� �  ����(��� � , � ��� ���%! :  
 )  ���"���� %������� - �� ��*�� �� �  �* ���/���� � ��� & 1 �  �� ��&� ��� 

%�&�!��  � ��#� �  ��,! ; 
$)   � ���� �  � �  - �� ��*�� ��  ���/����; 
!) $�����"���� %������� - �� ��*�� ��  ���/����; 
&)  �� ������"���� !��* ��� $�� ����%���� ��,!�� ���(��� ��� %�,�% - �� 

��$����/����; 
%) �� ������"���� !��* ��� � ����%���� ��,!�� ���(��� ��� %�,�% - �� ��$����/����, 

#!���"��  � ��� & 1 �  �� ��&� ��� %�&�!��  � ��#� �  ��,!  ��� %�,�%. 
 
  1.16. ��� ���!���  ���!�, %���*���� �� ! "#'%���� ��  ! �#� , �� �����"����! � ! 
��!�!  � !�����/����, ����%����  �� (���� ���� �#�� �  ���& ��� �  � ��%�  $ �� , 
! ��%�� �  %���, �  ��/�� �� ��� �� �(��� � . 
 
  1.17. � ���� ����� � ��* ���� ����� %��&��� /��  ���!� ���!�� " ��� �� �(���! � 
�� (��  �  ���%�$�! ��,   !�����%��!��  ��%��' � �  �����%�"�  �(���  �� ��� !�%��!  
���/����, ���$� ��� ���%!�%���� ! �+�
 16 *�%�� �  �(��� . 	���(��� �  �� 
��� !�%��!  ���/���� �� ��!��-!  �'�&�%�� ��* 31 %���*!�� �  ����!��� �  &�%�� . 	�� 
��!�- ! �� �  ��)� (������ ��%��� �  &�%�� �  � % 10% ��� ��� � ��"�� �  �� "������ 
� ���"�� *�'%# $ � ���! �  � ��� !�%��! �  ���/���� �  %��&��� /����  ���!� 
#�� !�������� ��& � �  �� / 0� *�'� %  !��*� ��-���� ����(��� �  %  �� ��!��-!  � �  
��-�� ��� �����% �� !��*�. 
 

1.18. ()�'% �# 20.10.2008�.) 	����%! 1 �  �(���  �  �����#*������ �  � ��"��� � � � 
(�� ������"�� �64 � %�������� �����)�� ��) �� ����%��� ��&� ���  �.1.10.1 � 1.10.2 �� 
� ����1��� �� !�� . 	�� ��!��*�'���� %  �� �����' � �. 1.10.1 � 1.10.2, � ��� � �  
�����#*������ �  � ��"��� � � �, ����� �� �� ���&#! � �� ������! � ���%���� )��*#��: 

+��/�����  �  %��������� �����)�� � �� ����%��� �� ���%� �  )��*#� : 

�
	



�
�



�
�

�
�
�

� ×+
=

365
1

d
i

MV
PCD

, 
��%���: 
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�
	



�
�



�
�

�
�
�

� ×+×=
365100

1
dc

NMV
 

PCD � ���/�����  �  %��������� �����)�� �; 
MV – ���/�����  �  %��������� �����)�� � �  � %�' ; 
N – ��*�� ��  ���/���� �  %��������� �����)�� �; 
d – $��/ %�� �� % � �  �  ����(���  %� � %�' ; 
i – %�������! ���(���; 
c – ��,! , �� ��*  !��,# %������ � �  �#* , ����"��  !��,# �����)�� � . 
 
4� ������"���� %��' !�� (���� ���'  (�����!�1�� $���!�) �� �(���! � �� 

)��*#� � : 
 

�
	



�
�



�
�

�
�
�

� ×−=
365

1
d

iNPTb

 
PTb � (�� �  �  �����!�1��� $��; 
N – ��*�� ��  ���/����; 
i – %�������! ���(���; 
d – $��/ %�� �� % � �  �  ����(���  %� � %�' . 
��������! �  ���*  ! &������ )��*#�� �� ����%��� ��&� ��� �.1.9.  ) ��� �. 1.9. $) 

�� � ����1��� �� !�� . 
 

   
 �!#�,� $% �6!)"% )% �% �'�#! 
 
  +��/�����  �  � ��!��� �  ��&�!����� ���% � � !�  �  �#* �  �� $ � ���!��� 
���/����� �  �� ������"���� � %��&����"���� � %��'���� �� $ � �� . � %��'����� , 
%���*���� �� ! "#'%���� ��  ! �#� , �� ��"����! � �� (���� ��� �#�� �  ��� ��* % � �  
�  �(���! ��. 	 ��!��� �� �(���! � ��&� ��� %�/��! 1��� �"���!�%�� �� ����� ! *�*���  
�  ��!��-! �� �  �(��� � . 

 
�$(� �-'%)! )% )!#)%  #�7)� # )% %"#�'�#! )% ����'��)�- ��),  

 
���� �  ���/���� �   ���!��� �� ����%��� � �� �� �#* �  �  � � �� �  ���/���� �  

!��"��  ���!� �� ��! %� ���/�����  �  !��"�� � %��'���� �� $ � �� . 
 
�$(� �-'%)! )% )!#)%  #�7)� # )% %"#�'�#! )% ,-� 
 

���� �  ���/���� �   ���!��� �  ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” �� ��"����!  
� �� �� ���/�����  �  !��"��  ���!�, �(����  ��&� ��� �. “����%� �  �(���  �   ���!���” 
��–&��� �� ��! %� ���/�����  �  � ��!��� �  ��#'���!���, ��"����� , ��&� ��� �. 
“��"����! �� �  ���/�����  �  � ��!���” ��–&���. 	��#"����� ���#�� � �� � �%��� �  $��� 
�  ��% %����� %���!� ��* *�*��� . 
 
��"��������� �� ��!��-!  �� ���%� �  )��*#� : 
 

"5�

/��
/��� =  

 
�+�� = ����  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��  
�+� = ����  ���/���� �   ���!���  



��� �!"# $% �&�'�()� �*+��()� ��!,�%�%)! )% ,-��'! 

����'��!) ��), “��)!���) ��! #�.” 45 


�� = �$1 $��/ �  ��% %��� %���!�  
 
�! #�#% )% �$(� �!)�! )% )!#)%#%  #�7)� # )% %"#�'�#! 
 

���� �  ���/���� �   ���!��� �  ��&�!����� ���% � ���� �  ���/���� �   ���!��� 
�  �%�� %�� �� ����%���� %!  ���� ��%*�"�� – !�! !������ � "��!�����, �� ��-����� �� 
17.00 " �  ��� #���!���  � �� ��%  �  	� !�� �  �  �(��� , ��&� ��� %�/��! 1��� 
� ����% �����!�, 	� !�� �  �  ��&�!����� ���% � � ����1�� 	�������. 	�� 
��"����! ���� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �� ��!��-!  � � "����! �� �  %��'�*��� 
!��� &� '%���� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� � $ �� �  %������ �. 
 
 
II.5. (�$4. 13.04.2009�.) ��� %)�! )% �)'! #�6��))%#% ,!7)� # )% ��),% $% �� �!,)�#! 3 
��,�)�  

 
	#$��"���� ���%� & �� �  %���!� �  +����&�� 	�����' � ��"!  �  19 ��!�# �� 

2007 &�%��  � � �&�e'% ���� ��–%��# % ��� 1� !��."! � �����%  �� 19 ��!�# �� 2007 
&�%��  %� 31 %���*!�� 2008 &�%�� . 

 
 a) % ��� �  �$�* , ���#��#� �  � %�� *�� �  �   ���!��� �  
��!����(������� %�#'���!� � %�&�!����� )��%, !��."������ � ��"���� �  (���� 
���'  �� �%�� ��� %�#& !�% - �$1� � �� !�%  ���!�; 
 

� � $��(  1 �  ���%�� !��� % ��� �  �$�* , ���#��#� �  � ��&� �  �  ����!���� 
&�#��  ���!� �  %�&�!����� )��% ��* 31 %���*!�� 2007 & � 31 %���*!�� 2008 &. +� ��  �  
%�&�!����� )��% � �  19 ��!�# �� 2007 &�%�� . �  � " ��  % �  �  ��� !� �  � !��� 
���%,�%��� %��, � �� ��* ��&� ����"����� % ��� �  � �#��!� ���/�����. 

+��% �� ��  �   19 ��!�# �� 2007 &�%��  � ��"!  ���#��#��� ���� �  
��!����(������ ����)�/� ��&� ��� ��!����(������� �&� ��"����, ����"��� ! 
%�/��! 1��� ��* 31 %���*!�� 	� !��  �  %�&�!����� )��%. +�&� ��� ��, %� 70% �� 
 ���!��� *# *�& � %  $�% � ��!����� �� !  �(�� �  $��& ���� �*������;  �(�� �  
��!����(����� %�#'���! , � ��� � %���!� �  %�#&� %�&�!���� )��%�!� %� 30% ��  ���!���. 
� ���#�� � �  ��!  ��!����(����� �&� ��"����,  �(���� � %���!� �� $��& ���� �*������ ! 
����)�/�  �  +����&�� 	�����' � �* � %�*���� 1� *���� ��� 77.23 % �� �$1���  ���!� 
�� $ � ��  ��* 31 %���*!�� 2007 &�%�� . 
�� � ����  ���!� ��* ��1 �  % �  !��."! �: 
������ ��!�� �$��& (�� – 5.76 %, !��* ��� – 2.81 % � � ��"�� ���%��!  – 14.2 %. 	��� 
2008&. �  ���%������ %�/��!�� �  ������#��#��� �� �  ����)�/�  �  )��%  ��� %� 
� �� ��� �  �� )�� ���!  ����  � �  � * ���� �� "������ %��  �  ��!����(���� �  )��%  ! 
 �(�� �  $��& ���� �*������ – %� 50.30% � � #!���"�� %��  �  �� ����������!���  ���!� 
� �� %��  �  �$��& (���� �� #!���" !  %� 11.52%, � �  � ��"���� ���%��!  – %� 37.82% �� 
�$1���  ���!�.  
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%+��6% 1 
  ��� 19/02/2007 ��� 31/12/2007 ��� 31/12/2008 

����� �	
��� 

 ��
	 

�	
��� 
������ 
������ 
	���
� 

�	
��� 
 
��
	 

�	
��� 
������ 
������ 
	���
� 

������	 �	
��� 
 
��
	 

�	
��� 
������ 
������ 
	���
� 

������	 

����� � 
����	
 0 0.00% 496 953.94 77.23% 77.23% 222 993.64 50.30% -55.13% 
����
���� 0 0.00% 37 092.76 5.76% 5.76% 51 099.10 11.52% 37.76% 
��
����� 0 0.00% 18 093.04 2.81% 2.81% 1 589.61 0.36% -91.21% 
������� 
�-��	� 0 0.00% 91 356.28 14.20% 14.20% 167 674.13 37.82% 83.54% 
                  
��� � 0 0.00% 643 496.02 100.00% 100.00% 443 356.48 100.00% -31.10% 
 
 
$) % ��� �  ���#��#� �  �  ��!����(������ ����)�/� �� ��� ���, � ��� � 
�  ��!����(���� �� ��%���� �*������ ! ����!������ ��� ���; 
 

�� ���! �  ���#��#�  �  ��!����(���� !  �(�� � �  �*�������� �� ����!������ ��� ��� 
��* 31 %���*!�� 2008 &. � ���%�� !��  ! � $��(  2. 


%+��6% 2 

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

����� 
 
���� ���	 
�� 	�!�� 

����� 
������ 
������ 
	���
� 

����	 ��������� �����-���	��	 2 000  732.00 0.33% 0.17%

���� �� �
�
�
���� �
�� �
� ��	
�� �����-�� �� 6 000 6 000.00 2.69% 1.35%

�"#�$ 

����� ��	
�� �����-�� �� 7 850 7 729.11 3.47% 1.74%

���� �����	
�:   15 850 14 461.11 6.48% 3.26%

����!����	� "��
����� �
��� ���	��
 ��-#$�
 1 308 3 318.40 1.49% 0.75%

%�������� ��-�� �� 2 570 5 323.76 2.39% 1.20%

���$�	��
 � ����	 �� �
 � � 
�� ��-�� ��  150  535.50 0.24% 0.12%

��
��� %��%�� 

��
����������� "���
� ����
�� ��-�� �� 1 815 6 639.27 2.98% 1.50%

���� �����	
�:   5 843 15 816.93 7.09% 3.57%

&'�	
���	

	�� �� ���� ��-�� �� 1 400 3 132.50 1.40% 0.71%

���� �����	
�:   1 400 3 132.50 1.40% 0.71%

�����
� ��-&$�
� 1 595 3 302.45 1.48% 0.74%

���
��
� ��-��������  55 2 021.55 0.91% 0.46%

'����� ��-�
��	� 2 065 6 969.37 3.13% 1.57%

'�$�$� ��-�� ��  15  613.29 0.28% 0.14%

��
�!�� ��-#$�
  21 1 762.36 0.79% 0.40%

��'%����	��� ����� � 
�	����	�� 

���	�� �����	 �����
�� ��-'���(���  100  684.50 0.31% 0.15%

���� �����	
�:   3 851 15 353.52 6.89% 3.46%

�� "��������� �������  357.7365 27 186.33 12.19% 6.13%

�� )	����-�� ��  128.9373 6 944.23 3.11% 1.57%

�������
�� ��
����!����� 
�(��� 

�� ������ �����

�� 41 216.7175 30 413.82 13.64% 6.86%

���� �����	
�:   41 703.3913 64 544.38 28.94% 14.56%

"������ ��-�� ��  450 1 313.55 0.59% 0.30%������������� ����� 

�
	�� ��-�
	�� 1 300 2 757.30 1.24% 0.62%
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)�!�� ����� ��-������(�� 5 690 10 236.31 4.59% 2.31%

%���������� ��-�� �� 1 945 3 302.61 1.48% 0.74%

������ ��-�� �� 2 391 11 338.12 5.08% 2.56%

"��
����� ���� ��-'����	�  50  287.65 0.13% 0.06%

�� ��-"* ��-�� ��  69 3 450.00 1.55% 0.78%

*�����	 ��-�� �� 1 000  665.00 0.30% 0.15%

+���
�� %���� "��
���� ��-�� �� 14 628 10 246.91 4.60% 2.31%

���� �����	
�:   27 523 43 597.45 19.55% 9.83%

������������� %��%�� *��
��
�� ��-',��
����  906 5 436.00 2.44% 1.23%

���� �����	
�:    906 5 436.00 2.44% 1.23%

)�
���� ��-'�����$- 1 300 9 079.20 4.07% 2.05%

%�����
 ����.� ��-�� ��  350 1 102.50 0.49% 0.25%

��������- ��-�� ��  120  376.56 0.17% 0.08%

#���������
� � 
�� �	���%��%�	 

*�
-� 
�$� !��� ��-�� ��  146 5 481.72 2.46% 1.24%

���� �����	
�:   1 916 16 039.98 7.19% 3.62%

�%��
�� ���
�� ��-�.�. ���
��  213 5 870.60 2.63% 1.32%

���� �����	
�:    213 5 870.60 2.63% 1.32%

+�� "$������-�� ��  10  476.89 0.21% 0.11%

*" �
������� ����
����	�� ����� ��-�� �� 6 930 7 830.90 3.51% 1.77%

)��	���
� %��%�� 

*" ���	� ��	
��������� "���� ��-�� �� 2 000 5 027.00 2.25% 1.13%

���� �����	
�:   8 940 13 334.79 5.98% 3.01%

�
��� /�$� %�����
 ��-����� 1 485 4 884.16 2.19% 1.10%

���
�� ��	
�� %�����
 ��-�.�. ���
�� 1 107 4 319.51 1.94% 0.97%

����� ������� %��� ��-�� �� 1 750 3 223.50 1.45% 0.73%

��	
��
 ��
���
� %�����
 ��-�� ��  500 2 902.00 1.30% 0.65%

���$������
� '������ %�����
 ��-�� �� 3 013 6 723.51 3.02% 1.52%

*��'���� 

���$������
� %�����
 "��
���� ��-�� �� 2 100 3 353.70 1.50% 0.76%

���� �����	
�:   9 955 25 406.38 11.39% 5.73%

        

��� �   118 100 222 993.64 100.00% 50.30%

 

�� ���! �  ���#��#�  �  ��!����(���� ! �$��& (�� � �  �*�������� �� ����!������ 
��� ��� ��* 31 %���*!�� 2008 &. � ���%�� !��  ! � $��(  3. 

� $��(  3 

���	��� ������� ���� 
�����	!�� 

�	�	���
	 
�������� 

����� 
 
���� ���	 

�� 
�����	!�� 

����� 
������ 
������ 
	���
� 

�$��"�!
��� ��-�� ��  15 14 707.50 28.78% 3.32% )��	���
� %��%�� 

)	����-� �$�� ��-�� ��  5 9 437.08 18.47% 2.13% 

���� �����	
�:    20 24 144.58 47.25% 5.45% 

*��'���� 
�	. �	. '��������� � )�
�� %�����
 ��-
�����  6 11 148.23 21.82% 2.51% 

���� �����	
�:    6 11 148.23 21.82% 2.51% 

������������� ����� +���
�� %���� "��
���� ��-�� ��  10 15 806.29 30.93% 3.57% 

���� �����	
�:    10 15 806.29 30.93% 3.57% 

            

��� �    36 51 099.10 100.00% 11.53% 

�
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     !) ��$� �  )�� ���!  ��)��* (�� �  !���  �%�  �� �����%���� 3 &., 
!��."! 1 :  
 

��"%$%#!� 31.12.2007�. 31.12.2008 �. 
����  ���/���� �   ���!��� 643 076.38 442 623 
���/ %���!� ! �$��1���� 54 476.8460 75 610.3412 
����  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %�� 11.8046 5.854 

$1  !��!��1 �*��� �  �%�� %�� 18.05% -50.41% 
��,�% �� ��!����(����� �%���� �  �%�� %�� 1.8046 -5.9506 
����  ��" �$  �� ��!����(��   27 386 -389 976 
+��%�  ���/���� �  �������  ���!� (++��) 268 737.7238 539 531.0408 
� �*�� �  � �,�%��� 8 465 19 773 
	��(��� �  � �,�%��� ��* ++�� 3.15% 3.66% 

$1  �#*  �  ���,�%��� 269 752 740 785 

$1  �#*  �  � �,�%��� 242 365 1 128 205 
����  ��" �$  27 386 -389 976 
+��/���� �  ��!����(������ ����)�/� 534 710 274 093 

 
 
     &) *���* �� , * ���* ��  � ���%�������&���  �*������  ���/���� � (��  �  �$� ��� 
���#�#! �� �  ��!����(����� %�#'���!� � %�&�!����� )��% �  !���  
�%�  �� �����%���� 3 &.; 
 
	#$��"���� ���%� & �� �  %���!� �  +����&�� 	�����' � ��"!  �  19 ��!�# �� 2007 
&�%��  � � �&�e'% ���� ��–%��# % ��� !��."! � �����%  �� 19 ��!�# �� %� 31 %���*!��  
2008 &�%�� . 
 
2007 �. 

�� +����&�� 	�����' �*������  ��-�� 
$� ��� ���#�#! ��* 

����* ��  9.9845 11.5525 
� ���* ��  12.6753 12.4991 
+��%�������&���  10.9622 12.0024 
*� " �� �  �$� ��� ���#�#! �� 20.09.2007  
 
2008 �. 

�� +����&�� 	�����' �*������  ��-�� 
$� ��� ���#�#! �� 

����* ��  5.7198 5.6402 
� ���* ��  11.7719 11.6083 
+��%�������&���  8.3956 8.2788 
  
 
    %) $��/  �(��, ����!���� %���!� ! �$� 1���� ��* �� � �  2008 &.: 75 610.3412 
 
    �) % ��� �  � ���-����� � ����! ���� � �*�, !��."������ � �*��, ���� �  
� �*  � ��,!� �� ��&�, #�!���  " �� �� � �* , �� ���� ��,!� � � �*�� �  ����%��'���� 
� �*; ��*  
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     ') ���!�����, "� ���/�����  �   �(���� � %���!��� � %�,�%�� �� ��, 
*�& � %  �� ����' �, "� ��" �$ �  �� � & � ���� �  � ��!���������� ���* � ����  %  �� 
!���� ��!�� ��!����(���� �� ! ������ �* � �*��, � ��� � ��!����(���� ! ��!����(������� 
%�#'���!� � %�&�!����� )��% �� �  & � ���� �� �� & � �(����� )��% � ���%,�%���� 
���#�� �� �� %�/�����  ��* � !����  � $�%�1��� ���#�� ��. 
 
��!����(���� ! %���!� �  !���� �%�� ��&�!���� ���% �  �!��� �� � ����%����� �����!� � 
�� �  & � ���� �� �� %��' !�� & � �(����� )��%, %�#& !�% & � �(�� ��� ����� ��(�. 
��!���������� ���%!  %  �* � ���%!�%, "� ���/�����  �* �/��� %�,�%�� *�'� %  �� 
��!�- � ��� ����' � ����*� ���!�� " ��� ��!����� ���� ���%��!  �, "� ��" �$ �  �� � 
& � ���� � . +�1���!#!  ���� ��!����� ���� ���%��!  %  �� $�% � !���� ��!��� ! ����� 
� �*��. ��%�1��� ���#�� �� �� �  �$!��� �� �� ���$,�%�*��� � *�� �� � ��! . 

 
II.6. 	%#!����� %"#�'�, ' "��#� )% ����'��)�- 5�), ! �%$�!9!)� ,% �)'! #��% 
 

4 ��&������  ���!�, ! ����� *�'� %  ��!�����  %�&�!������ )��% �  ��"��� ����� 
����"��� ! �.::.1 ��-&���. ��&�!������ )��% �*  �� !� %  ��!�����  ! (���� ���'  � %�#&� 
���!�%�� )�� ���!�  ���!�, ����"��� ! "�. 195 �� �		64. 

+��."! ���� �  �%���� � %���! ��!�� )�� ���!� �����#*���� � �!��� �� � 
,�%'�� �� �  �����!��� ��� #�� !����� �   ���!��� �  %�&�!����� )��%. � � �� !����  
������! ���� �  %���! ��!�� )�� ���!� �����#*���� �� ���*��� �����!�� ���)�� �  
)��% . 

��!����(���� �  �������  �  )��%  �� ���%��'  ��* ����(��  �  ���#" ! �� �  
� ��� ��!� ��" �$� � ���,�%� �� %�!�%���� � ��,!� ��� ����* ��� ���*���� ����.  

��&�!������ )��% �� ��!�����  ����!�� ! � ��&����  ���!� �� "�. 195 �� �		64, 
� ���"�� �� (���� ���'  � �����#*���� �  � ��"��� � � � � �� !�������!�'%  ��%��� 
���� !�� �� %���!� ��� %��&�!� (���� ���' . 

��!����(������� ����)�/� �� #�� !��!   ���!��. 	�� %� , � ������������ �  
(������ ���'  � �����!��� ���� �� ��%��$�� ! �.::.2 �� � ����1�� �������� ���� �  
���/���� �   ���!��� �  %�#'���!��� *�'� %  $�%� ��%��'��  �  ����$ ���, ���"����� �� 
%!�'���� �� (����� �  %���!��� (���� ���' . 
   
III. �	��������	� ���������� 
   
III.1. �%)&(!) �!.�4 

 
�%)&()� �+�%�%)! )% �!(%�+%#% )% ,���'��)�- 5�), 
+�&� ��� � �����%$��� �  �4	
 �������!���� ��!����(����� �,�*�, ����� �  

%��#�� �� �  �#$��"�� ���%� & �� ! ���#$���  ���& ���, �� �� �$� & � � ������ ��!�� 
% ���. 

�%)&()� �+�%�%)! )% ,�8�,�#! �#  ,!�"�   ,-��'! )% ,���'��!) 5�), 
+�&� ��� � �����%$��� �  � ���  �  ������ ��!���� ��%�,�%�� �$� & �� (�4	
) � 

�  � ���  �  �$� & �� %�,�%��� �  )���"������ ��(  (�
���), �� �� �$� & � ���#"����� �� 
*����� � "#'%���� ��� .��%�"���� � )���"���� ��(  %�,�%� �� �%���� � %���!� �  
�������!�� ��!����(����� �,�*�, ��!��-��� �  ��&#��� � $��& ���� � � � �  (���� 
���'  – � ��� %�,�%��� ��� ���% '$  �  %���!���, � �  � %�,�%��� ��� �$� ����� �* 
���#�#! �� ! 0�� !��! 1��� %�#'���!�. 

�%)&" ,�+%'!)%  #�7)� # '&�8* 4!)�,.&� "%#% "�4� ��)% 
+�&� ��� � ����� �  % ���  !��,# %�$ !�� �  ���/���� #�� !������� �  %�/�����  

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



��� �!"# $% �&�'�()� �*+��()� ��!,�%�%)! )% ,-��'! 

����'��!) ��), “��)!���) ��! #�.” 50 

�%)&()� �+�%�%)! )% ,�8�,�#!, �%$��!,!�-)� �# ,���'��)� 5�),�'! 
��� �� ��-���� �  0�� !��! 1��� %�#'���!� ���%�� � ����%��� %�,�%, 

������(��� ��� �  �����' ! ���� %���!�, ���� %�,�%, � ����� ����."���� (! � !���*��� 
�� *���%  �  ��"�� �� �  ��!����(��� ) ��*  %  $�%� �$� & �* �  *������� .��%�"���� 
��(  � *������� ���������)�(�� �� %�#'���! . ��,�%��, ���#"�� �� *����� )���"���� 
��(  � �� *����� .��%�"���� ��( , ����� �� �  ���&�!(�, ��%��'� �  �$� & �� � 5 �  ��� 
% ��� ��� ����"��� , ��/�� � ����" �����. ��,�%�� �� %���!� �  ���% , � "����� ! ����  
�  "#'%���� ��� ��( , ����� ��* � *���� �  ���� ���  %�/���� ! ��� � � , �� �$� & � � 5 �  
��� % ��� ��� ����"��� , ��/�� � ����" �����. +��%!  %  �� �*  ���%!�%, "� ��& �� ! 
���&�%$  �  ��$�&! �� �  %!�/���� % ��"�� �$� & �� *�'%# ���#$���  ���& ��� � ��� � �  
�  % ��"� �  ��&���� (�� �  ��(��� – ���#" ��� �  %�,�%  ��� ! %�#& *�'%#� ��%�� 
%�&�!�� �� ��%��' � � �����%$�, � ���"�� �� � �����%$��� �  �4	
, �� ���� & � 
� �����%$��� �  ����!��� �  ���&�%$  ��� %�&�!��. 
 
III.2. 
%" � (	�4� ��)�) ��� ��"*�"% � ���,%.+% )% ,-��'! 

 
��!���������� ! ��&�!���� ���% „+����&�� ��e���'” %��' � ��*������ ��� 

���#��� �  %���!� � ��� � ��� �$� ����� ���#�#! �� �  %���!��� ! � �*�� �  0,70% �� 
���� �  ���/���� �   ���!��� �  %�� � ��*����� �  � �%� �!  �  !��"�� ��!��������. 
0%��' � �  �� ��!���������� ��*�����  � �!��� �  � �����! �� �  � �,�%��� �� 
�*���� ���� � �$� ����� ���#�#! �� �  �%�� %��. 

 
III.3. ��*�� '&$4�.)� �%$8�,� ��� #%" � 

 
0�� !��! 1��� ��#'���!� � �� 1  �  �*���  �  ��&�!����� ���% !��"�� � �,�%� 

�� ��&�!��� #"��%�! �� � ��� � !��"�� � ��� ��* � %����� � %�#&� ������#(��, � �,�%� �� 
!��� &� '%���� �  $ �� �  %������ �, 0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��&������ ���� �%�����, 
��*������ � � ��� �  ��!����(������ �����%���, � �,�%� �� * ������&�!  %�/����, 
���� * , � ��� � %�#&� �������%��!��� �!��� �� � %�/�����  �  ���% . 
 ���"�� � �,�%�, �!��� �� � %�/�����  �  ��&�!����� ���%, !��."������ &�%�-���� 
!��� &� '%���� �  0�� !��! 1��� ��#'���!�, !��� &� '%������ �  $ �� �  %������ � � �  
�%����  �� *�& � %  � %!�- ! � 5% �� ���%� �  &�%�-�  ����  ���/���� �   ���!��� �� 
$ � ��  �  ���% . 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �� !���� ��!�!  ��!��-����� �  �*���  �  ��&�!����� 
���% � �,�%�, ���% %����& �� �  *���* �� �  ����  ���/���� �   ���!��� �� 500 000 ��!  � 
��� �� �! �� �  �&� ��"������ �� 5 %, ����"��� ��- &���. 
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III.4. (�$4. �# 13.04.2009�.) �%$8�,� )% ����'��)�- 5�), $% �!���,% �#  &$,%'%)!#� 4* ,� 
%"#*%��$%6�-#% )% #�$� ��� �!"# 
 

��, �%$8�, 

�#�7)� # 
"&4 

31.12.2007�. 
' �'. 

% �#  �!,)%#% 
)!#)% 

+%�%) �'% 
 #�7)� # )% 
%"#�'�#! 

�#�7)� # 
"&4 

31.12.2008�. 
' �'. 

% �# 
 �!,)%#% 
)!#)% 

+%�%) �'% 
 #�7)� # 

)% 
%"#�'�#! 

��%�-�� !��� &� '%���� �  0�   5 730 �!. 2.13% 13 655 �!. 2.53% 
4�*�������, �� ���� �  �	 536 �!. 0.20% 901 �!. 0.17% 
��%. !��� &� '%���� �  $ �� �  
%������ � 1 666 �!. 0.50% 2 131 �!. 0.39% 
��%. !��� &� '%���� �  �%����  - - 1 440 �!. 0.27% 
��#&� � �,�%� 836 �!. 0.31% 1 646 �!. 0.31% 

$1  �#*  �  � �,�%��� 8 465 �!. 3.15% 19 773 �!. 3.66% 
+��%�  ����  $ � ���!  ���/���� �  
 ���!��� 268 738�!.   539 531 �!.   
 
 
 
/V. 
������	� ���������� 
 
IV.1. 
 ��'�- � �!, $% �$,%'%)! � ���,%.+% )% ,-��'! 
 

0� "+����&�� ���� ����%'*���" �� ���% !  %���!��� �  ��&�!���� ���% 
"+����&�� ������'" �� �!�� �*� � �  �*���  �  ��&�!����� ���%.  

����!��� �� � ���! � �� ��!���������� ! �)����� / �  „&�-�� � ”, ���&#���� �� 
#�� !��! 1��� %�#'���!�, "����  %���� �  ����"��� �  ��� ��(  ���.4  �� ���� 	�������, 
!���� � $���� %�� ! #� � ���� � $���� !��*� "��� ��% ! �� �  ����"�  �  ���#��  �  
%���!� � �  !����  $���'�  ��� �� ��'�� � ��'% ��, #%����!���! 1� !����� �  �#*  
���1# � ���! ���� %���!�. 

� �!������ � %��'�� %  � �� �� �  !���� %�� �#* , � !�  �  ���� �  �*������  
���/����, � �� ����"���� �� �������! � �� �*������ �  ���/����, ����� � �$�!��  �  
���%! 1�� � $���� %�� ���% ��,���� ��% ! ��. 

�� ������ �  �#* �  �� ��!��-!  ��* *�*���  �  ��% ! �� �  ����"� �  �  ���#��  
�  %���!�, � ��� ���%! : 

• � $��/, �  *��� � , ! ����� �� ��% !  ����"� � ; 
• 	� ������  �  �*��� �  ���%  $ ���!  �*���  5 BG34 UBBS8002 1002857620, BIC 

UBBSBGSF ��� „
$�%����  $��& ���  $ �� ” ��, &� % +�)��, #�. „+!��  +�)��” 5 5. 
	���"� �  *�'� %  $�%� ��% %��  ��"�� ��� "��� �����*�1���, ! �.". "��� 

��(����� � ��!����(����� �����%���, !��. $ �� . � �!������, ����!���� ��&�!��� 
�����*�1���, �� ��&���*�� � � %��#*��� �  � *���"����. 

���"�� ����"�� �  ���#��  �  %���!� �  ��”+����&�� ��e���'”, ��������� �  
&�-�� �  �  #�� !��! 1��� %�#'���!� ! �����%  *�'%# %!� ��"����! ��� �  �*������ �  
���/����, �� �������! � �� �%�  � ��1  ���/����. 

 
���#*����, ����� � �!������ ���%�� !� ��� ��% ! �� �  ����"�  �  ���#��  �  

%���!� �  ���% : 
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�) 	�� 	
������ �� 	
�2�4� �� 	
40	4� �� �
�
�� 
� 
	2��
�
; ��4 ��� 	���+�������: 

1. 	�� ��% ! �� �  ����"�  �� �����*�1��� - ��� �� ��� � !����� �����*�1��, 
% ! 1� �� !� �  ��!��-! �� �  #�� !������ � � �����%������ %�/��!�� � (���� ���'  

2. 	�� ��% ! �� �  ����"�  �� ���%�� !����: 
• �  � �!���� .��%�"���� ��(� – #%����!������ �   ��# ��  ��%�$�  ��&���� (��, 

��% %��� �� ��-� �� �� 6 *���(  ���%� ���%�� !����� *#, #%����!���! 1� �� !��� �  
���%�� !�����  !� ��; 

• �  � �!���� )���"���� ��(� – ��� �� ��� � !����� ����� �  %��#*���, 
#%����!���! 1 �� !��� �  ���%�� !�����  !� ��. 

3. � !����� ����� �� %��#*���  �  � *���"���� �  �����*�1���  ��� ���%�� !����� 
4. ���� � (�� �� �����*�1���  ��� ���%�� !�����, "� �� ��!��-!  �� � ����� 

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

�) 	�� ��
����� – 8 ������+4
 ��6�: 
1. #%����!������ �   ��# ��  ��%�$�  ��&���� (��, ��% %��� �� ��-� �� �� 6 *���(  

���%� ���%�� !����� *#,   �  "#'%���� ��� ��(  - ����!���� ��& ����� �� %��#*����, 
#%����!���! 1�  ��# ��� ���������; 

2. � !����� � „����� � ���&�� � ” �� ��( �  � ���%�� !�����  !� �� � % ��� �� 
����� �� ��-���� �  �$1��� ��$� ��� �  ��%�#'��(��� �  � �#�#! �� �  (���� ���' ,  �� 
� �!������ � %�#'���!� � �&� ��"��  ��&�!������; 

3. � !����� “����� � ���&�� � ” �� ��( �  � ���%�� !�����  !� �� ����� �� 
��&���� (���  �� �0�+���; 

	�� �%���� � �� 1 ��� *�'%# 0�� !��! 1��� %�#'���!� � "#'%���� ��� ��(  - 
��!��������, ��!��-��� !�! !����  � %�/�����  �  ���% , �����%���� �  %��'�� %  �� �! � 
���$����� �� !��  �  � �#���� � ���. 

	���"���� �  ���#��  �  %���!� �  ��&�!����� ���% �� �������! � �� (�� , � !�  
�  �*������ �  ���/����, ����%����  �  � /-$������ � $���� %��, ���%! 1 %��� �  
��% ! �� �  ����"� �  �  ���#��  �  %���!�, �� �� ��-����� �� 7 (+�%�*) %�� �� % � �  �  
��% ! �� �  ����"� � . 	�% “...� /-$������ � $���� %��, ���%! 1 %��� �  ��% ! �� �  
����"� �  �  ���#��  �  %���!�...” �� � �$��  ���!��� %��, ���%! 1 %��� �  ��% ! �� �  
����"� �  �  � ���! �� �  %���!�, ���� ��/�� � ����%����  ��!  (��  (�*������  ���/����). 
�.�., �� �*������ �  ���/����, �#$���#! �  ! ���% , �� �������! � ����"����, ��% %��� 
���� ���%,�%���� �����, ����%����� � !������. 	� �*������ �  ���/����, �#$���#! �  ! 
�����, �� �������! � ����"����, ��% %��� ���� ���%,�%���� ���%  � "��!�����. 

	���"� �  �� �������!  %� � �*��  �  !����� �  �� ��!�������  �#* , � �%����  �  
����%���� �  �*������ �  ���/���� �  �%�� %��. ��� ���1# !����� �  �#*  �� *�'� %  
$�%� ��% %��� (��� "���� %���!�, ��&�!������ ���% ��% !  � " ���"�� %���!�. 
0%����!�������� %��#*���� �  !������� ���1# � ��� ���� %���!� �  !���� �  $���'�  ��� 
�� ��'���� � ��'% �� � �� ���#" ! � �� ��!���������� ��� �� 1 ����, ����!���� 
���!�'% ���� �  �#*��� ���1# � ���! ���� %���!���

0�� !��! 1��� ��#'���!� ���� 1  ! ���� %� 5 (���) � $���� %�� �  ��(��� % �� 
����"� � , ���*��� ���!��'%���� �  ������������ /.  

	�� ���*��  �  � �*��  �  � �,�%��� �  ��% ! �� (���% '$ ) �  %���!� �  
��&�!����� ���%, 0�� !��! 1��� ��#'���!�  � %��'�� %  #!�%�*� �����' ������ �  
%���!� �� � /-* ��� 30 %�� ���%� !�!�'% ���� �  ����!��� �  ���*��  ! 	������� . 
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IV.2. 
 ��'�- � �!, $% �+�%#)� �$"*�*'%)! )% ,-��'! � $% '�!4!))�  ���%)! )% 
�+�%#)�#� �$"*�*'%)! 
 

 ��'�- � �!, $% �+�%#)� �$"*�*'%)! )% ,-��'! 
 	� !��� �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!��� �  ���%  !�����! , �"�� �� �� 
%����& �� �  *���* ��� �����#�*�� �� � ��� � �*�� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  
„+����&�� ��e���'”   �*���� – 500 000 (��������� ,���%�) ��! . � � $����� %��, ���%! 1 
%���, ! ��/�� *���* ����� � �*�� � %����&� �, � ��"!  � �$� ����� ���#�#! �� �  
%���!���, � �� 0�� !��! 1��� ��#'���!� �� !  � %��'��� ��� ��� �� �� ��� �  �  
�����' ������ �  %���!�, ��!�� ! ��#" ��� �  ���� �� �  �$� ����� ���#�#! ��, %  
���#�#!  �$� ��� %���!��� �  ���%  �� (�� , ����! �  �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  
�%�� %��, � * ���  � � �,�%��� �� �$� ����� ���#�#! �� ! � �*�� �  0,70 �  ��� �� ���� �  
���/���� �   ���!��� �  �%�� %��. 

��/�����  �� �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �  ��&�!����� ���% �� ���1���!�!  
"��� 0�� !��! 1��� ��#'���!�.  

6�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� �� ��"����!  !���� !������ � "��!����� %� 17:00 " � . 
��� % %�� !������ ��� "��!����� � ��� $���� %��, ����%������� �  (�� �  �  �$� ����� 
���#�#! �� �� ��!��-!  �  ���!�� ���%! 1 � $���� %��. 

 
� %��'������ �  �$� ��� ���#�#! �� �� �������!  �� (�� , � !�  �  (�� �  �  

�$� ��� ���#�#! ��, ����%����  �  � /-$������ %��, ���%! 1 %��� �  ��% ! �� �  ��� ���� 
�  �$� ��� ���#�#! ��. 	�% “...� /-$������ %��, ���%! 1 %��� �  ��% ! �� �  ��� ���� �  
�$� ��� ���#�#! ��...” �� � �$��  ���!��� %��, ���%! 1 %��� �  ��% ! �� �  ����"� �  �  
�$� ��� ���#�#! ��, ���� ��/�� � ����%����  ��!  (��  �  �$� ����� ���#�#! ��. �.�. �� 
(��  �  �$� ��� ���#�#! ��, �#$���#! �  ! ���% , �� �������! � ����"����, ��% %��� ���� 
���%,�%���� �����, ����%����� � !������. 	� (��  �  �$� ��� ���#�#! ��, �#$���#! �  ! 
�����, �� �������! � ����"����, ��% %��� ���� ���%,�%���� ���%  � "��!�����.  

���"�� ����"�� �  �$� ��� ���#�#! ��, ���#"��� ! �����%  *�'%# %!� ��"����! ��� 
�  (�� �  �  �$� ��� ���#�#! ��, �� �������! � �� �%�  � ��1  ���/����. ���'�* �  �#*  
�� �$� ��� ���#������ %���!� �� ���� 1  �  ��!�������  ! 3 %��!�� ���� �� % � �  �  
���������� �  ����"� �  �� #� � �  $ ���!  �*���  ��� ! $��/ �  &�-�� �  �  
0�� !��! 1��� ��#'���!�.  

 
 	���"�� �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �� ����* � !���� � $���� %�� *�'%# 9:00 

� 16:00 " �  �  &�-�� �  �  0�� !��! 1��� ��#'���!�. 
	���"���� �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �  ��&�!����� ���% �� ��% ! � ��"�� 

��� "��� �����*�1���.  
 	�% ! �� �  ����"�� "��� �����*�1��� � %��#���*� � *�  �� �� ���%�� !� 
��� �� ��� � !����� �����*�1��, �  ��!��-! �� �  � �����%������ %�/��!�� � (���� 
���'  � %��� � (�� �� �����*�1��� , "� �� ��!��-!  �� � ����� �%���� � (���� ���' .  
 	���"���� �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �  ��&�!����� ���% �� �������! � ! 
���� %� 7 (+�%�*) %�� �� % � �  �  ��% ! �� �  ����"� �  (��� ����) �  �$� ��� ���#�#! ��.   
  0�� !��! 1��� ��#'���!� ! ���� %� 5 (���) � $���� %�� ���� 1  �  ��(���, % �� 
����"� � , ���*��� ���!��'%���� �  ������������ /.  

	�� ���*��  �  � �*��  �  � �,�%��� �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �  
��&�!����� ���%, 0�� !��! 1��� ��#'���!� � %��'�� %  #!�%�*� �����' ������ �  
%���!� �� � /-* ��� 30 %�� ���%� !�!�'% ���� �  ����!��� �  ���*��  ! 	������� . 
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 ��'�- � �!, $% '�!4!))�  ���%)! )% �+�%#)�#� �$"*�*'%)! 
 

��&�!������ ���%, �� ��-���� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� *�'� !��*���� %  
���� �$� ����� ���#�#! �� �  %���!��� � *� ! ����."������ ��#" �,  �� �$���������! �  
&� � � & � � ���� ���� � ��� !% �� � �&��% �  ���������� �  �����' ������ �  %���!�, 
!��."������ ! ���%���� ��#" �: 
 

1. ��& �� �  ��&#��� � � � � �  (���� ���' , �  ��/�� ��!�"� �� 20 �  ��� �� 
 ���!��� �  ��&�!����� ���% �� ����� � ��� ���&#! �, ���."! ���� �  �%���� � 
����� ����, ������ ��� � ��%��'��� �  �&� ��"���� – �  ����  �  ���� ���� ��� 
�&� ��" ! ����; 

2. ��& �� �� *�& � %  $�% � �(����� �� !����  ���!��� ��� � ��!��� �  ��&�!����� 
���% ��� 0�� !��! 1��� ��#'���!� �� *�'� %  �� � �����'%  �  ���!��� *#, 
$�� %  #!��%� ���������� �  �����' ������ �  %���!� – �  ���� %� 7 (��%�*) %��, 
��� ����!���� �  ����  �  �&� ��" ! �� �  � �����'% ���� �  ���!���; 

3.  �� ������������ �  ����"���� �  �$� ��� ���#�#! �� $� %�!��� %� � �#- ! �� 
�  #�� ��!����� ! %�/��! 1��� � ����% �����!� �����! ��� �  ��%%��' �� �  
*���* ��� ���!�%�� ���%��!  �  ��&�!����� ���% – %� ��� % �� �  �� ������  
�� ���* ��!�� � �#-����; 

4. ��& �� �� !��*� ��-���� �  ����� ��! �� ��� ����$� �#! �� "��� ���! ��, 
!��! ��, � �%����� ��� ��%����� �  ��&�!����� ���% – %� �����."! �� �  
���(�%#� � ; 

5. ! ��#" / �  ����* �� �  ��(���  �  0�� !��! 1��� ��#'���!� ��� � � & �� �  
�&� ��"���� �  %�/�����  *#, ����� �� !�� ��!��*�'�� ������������ �  
� %��'�����  *# ��* ��&�!����� ���% � *�& � %  #!��%�� ���������� �  
��!���������� ! ��&�!����� ���% – %� ��$�� �  ��!� 0�� !��! 1� ��#'���!� 
�� 4��;  

6. ! ��#" / �  � �! ���� �  %�&�!��  � $ �� �  %������ �, ����* �� �  ��(���  / �  
$ ���!  %�/���� ��� � � & �� �  %�#&� �&� ��"���� ������� %�/�����  /, 
!��."������ ��! '% ���� / �� ������  �� "�. 173,  �.9 �� �		64, ����� �� !�� 
��!��*�'�� ������������ �  � %��'�����  / �� %�&�!��  �  %������ ��� #��#&� 
��� *�& � %  #!��%�� ���������� �  ��!���������� ! ��&�!����� ���%, � ��� � ! 
��#" / �  � �! ���� �  %�&�!��  � $ �� �  %������ � ��� %� !���!�� 
������������ – %� ���."! �� �  ��! %�&�!�� �  %������ ��� #��#&�, �� �  ���� 
%� 2 (%! ) *���( ;  

 
    0�� !��! 1��� ��#'���!� � %��'�� ��� $ !�� %  ���� ���% '$ �  (��% ! ����) �  
%���!�, ! ��#" / "� !��*���� � ���#�� ��!��� �$� ����� ���#�#! �� �  %���!��� �  ���% . 
� ���� ��#" � ����� ��! ���� �  �#$��"���� ���%� & �� � �  ����  �  !��*������ ���� �� 
�  �$� ����� ���#�#! ��, ����!���� �  �����% , � ��/�� � #%��'�� ����  �  !��*������ 
���� �� �  �$� ����� ���#�#! �� �  %���!�. 
 0�� !��! 1��� ��#'���!� � %��'�� ��� $ !�� %  #!�%�*� 4��, ��� � $ �� �  
%������ �, �����' ������ �  %���!� ! ��&�!����� ���% �  ��-������ �� �  ���� ���� �  
�$� ����� ���#�#! ��, ����!���� �  #%��' ! �� ����  �  ���� �� �$� ����� ���#�#! �� %� 
�� � �  � $����� %��. 0!�%�*������� � "��� �#$��� (�� ! ����"���� ! 	�������  
(���� ��� �'�%��!���, ����%���� �  �$�!�! �� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  �  
�$� ��� ���#�#! ��, ��� ��( �  �  ��&�!����� ���%, *��� �  �  ���% '$  �  %���!���. 

	���"����, ��% %��� ���% �����%���� �$�!�! �� �  (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� 
���%� � " �� �  % �  �  ����  �  !��*������ ���� ��, �� �� �������! �. 0� !���� ��!�!  
�#*��� �  ��!����������, ��% �� ����"�  �  ���#��  �  %���!�, �� $ ���! �  �* �*���  ��� 
�  � � �  �  %�#'���!��� %� �� � �  � $����� %��, ���%! 1 %��� �  ��% ! �� �  ����"����. 
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$� ����� ���#�#! �� �� !���$��!�!  �� 0�� !��! 1��� ��#'���!� ���% ����" �� 
�  ���� , ����%���� ! ��-������ �  ���� �� �  �$� ����� ���#�#! ��, ����!���� ! 
��-������ �  #%��' ! �� �  ����  �  ���� �� �  �$� ����� ���#�#! ��.  

�*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� ���% !���$��!�! �� �  
�$� ����� ���#�#! �� ���$!  %  $�% � �$�!��� ! %���, ���%,�'% 1 !���$��!�! ����. 
+��%! 1��� ����%����� � �$�!�! �� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ��� 
���#�#! �� �� ��!��-!  ! %����, ����"��� ! 	�������  �  ��&�!����� ���%. 

 
����!��� �  �� „+����&�� 	�e���'” �� ���&#! � !����"�� �  ��&#��� ��� � � � �  

(���� ���'  - “���& ���  )��%�!  $���  – +�)��” ��. �����"� �  ���&�!�� �� ��!��-!  
�� ��%  � ��� #���!���  �  �		64, ��%� ����!��� ���* ��!��  ���!� �� ���� & ���� *#, 
$����!�� �� !����� � �� !�� �  �  “6���� ��� %������ �” ��. 

	��,!�������� �  %���!� �*  %�/��!�� �� *�*���  �  ��&���� (���  *# �� 
„6���� ��� %������ �” ��. 
  +%���� *�'%# )���"���� ��(  *�& � %  �� ���."! � � %�������. +����*����� �� ��, 
�� ��!��-!  � �����%��"���!��� �  ��&���� (�����  &���. 	���� ���."! �� �  �%���� �� 
����"���� � "�� � %��#���*� � *�  �� �� !�%� %� � �#- ! �� �  � $� � �  �  ��!��-! �� 
�� � ����� �  �%���� � (���� ���' . 	��,!������ �  %���!� �  „+����&�� ��e���'” "��� 
% ����� � � ���%�! �� �� ��!��-! � ��1� "��� ��!����(����� �����%���, ��!��-! 1 
%�/���� � �� ��&���� (�����  &���. 

 
IV.3. 
 ��'�- � �!, $% �$(� �-'%)! )% !4� ��))%#%  #�7)� # � 6!)%#% )% �+�%#)� 
�$"*�*'%)! )% ,-��'!#! )% ����'��!) ��), „��)!���) ��e #�.”; �! #�#% )% 
�$(� �-'%)!, �+-'-'%)! ' 	�� � ���!,!�-)! )% ,)�#! $% �*+��"*'%)!#� ' 6!)#�%�!) 
!.!,)!')�" 
 

 ��'�- � �!, $% �$(� �-'%)! )% !4� ��))%#%  #�7)� # )% ,-��'!#! 
 

0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��!�� ! ��#" ��� �  !��*���� ���� �� �  �$� ����� 
���#�#! ��, � %��'�� ��������� %  ���%� &  %���!� �� ��&�!����� ���% �  ��!���������� 
�� �*������  ���/����, ����! �  �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, #!���"��  � 
� �,�%��� �� �*���� ���� ! � �*�� �  0,70 �  ��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� 
%��. �*������ �  ���/���� �� ��"����!  !���� !������ � "��!����� %� 17:00 " � .  

 
 
 

�+ = �*������  ���/���� (���% '�  (�� )  
�+�� = ����  ���/���� �   ���!��� �  %��  
�� = � �,�%� �  �*���� �� �  �%�� %��. 
 

� �,�%��� �� �*���� �� �  �%�� %�� ���%�� !��! � 0,70 % �� ���� �  ���/���� �  
 ���!��� �  %�� � �� ����%���� �� ���%� �  )��*#� : 
��%���: 
 
)�=/��� & 0.7% 
 
�� = � �,�%� �  �*���� �� �  �%�� %�� 
�+�� = ����  ���/���� �   ���!��� �  %��  
 

)�/���+� +=
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���4!)� ' �%$8�,�#! $% !4�#��%)! ()%,+%'"%#%); �# #�%)-'%)! )% ,��* )%#� ��!9"� 
��� �$(� �-'%)!#� )% !4� ��))%#%  #�7)� # 
 

	�� %��#�� �  &��-�  ��� ��"����! �� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %�� 
�� ���(�%��  �� ���%���� � "���: 

•  �� ! ���#�� � �  ��%�$�  &��-�  � � !�-��  �*������ �  � � % 0.5 �  ��� �� 
���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, 0�� !��! 1��� ��#'���!�, �  �*���  
�  ��&�!����� ���%, � %��'�� %  !���� ��!� � ���� �  �  �����' ���� �  %�� , 
� �#��� %���!� �� � !�-��  �*������  ���/���� �� ���%��! �  �  ��&�!����� 
���% ! 10-%��!�� ���� �� ����� ��� ���� �  &��-� � , ��!��  �� �����' ���� �  
%���!� � $�� ��%�$����!�����; 

•  �� ! ���#�� � �  ��%�$�  &��-�  � � ��'��  �*������ �  ���/���� � � % 0.5 �  
��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, 0�� !��! 1��� ��#'���!� � 
%��'�� %  !���� ��!� �  ��&�!����� ���% %��'�* �  �#*  ! 10-%��!�� ���� �� 
����� ��� ���� �  &��-� � ; 

•  �� %��#�� � �  &��-�  ��� ��"����! �� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� 
%�� �� ���!�- !  0.5 �  ��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, 
0�� !��! 1��� ��#'���!� ���%����*  ���$,�%�*��� *���� �  ��$�&! �� �  
&��-�� ��� ��"����! ���� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %�� � �  
� ��(����� �� �  !���!���� ��( . 

 
 

 ��'�- � �!, $% �$(� �-'%)! )% 6!)%#% ��� �+�%#)� �$"*�*'%)! )% ,-��'! 
 

0�� !��! 1��� ��#'���!� �  �*���  �  ��&�!����� ���%, �� ��� �� �  
�����' ������ �  %���!� ! „+����&�� ��e���'”, ���#�#!  �$� ��� %���!��� �� (�� , 
����! �  �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, � * ���  � � �,�%��� �� �$� ����� 
���#�#! �� ! � �*�� �  0,70 �  ��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, ��!�� ! 
��#" ��� �  ���� �� �  �$� ����� ���#�#! �� � %� %����& �� �  *���* ��� �����#�*�� �� 
� ��� � �*�� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  „+����&�� ��e���'”   �*���� – 500 000 
(��������� ,���%�) ��! . 6�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� �� ��"����!  !���� !������ � 
"��!����� %� 17:00 " � .  

6�� �  �  �%�� %�� �  ��&�!����� ���% ��� �$� ��� ���#�#! �� �� ��"����! , � �� 
�� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  %�� �� ��! %�� � �,�%��� �� �$� ����� ���#�#! �� �  
�%�� %��. 

 
 
 

 
64 = (��  �  �$� ��� ���#�#! �� �  %�� ((��  “�#�#! ”) 
�+�� = ����  ���/���� �   ���!��� �  %��  
�� = � �,�%� �  �$� ��� ���#�#! �� �  �%�� %�� 

 
� �,�%��� �� �$� ��� ���#�#! �� �  �%�� %�� ���%�� !��! � 0.70% �� ���� �  

���/���� �   ���!��� �  %�� � �� ����%���� �� ���%� �  )��*#� : 
 

)�=/��� & 0.70% 
 
��%���: 
�� = � �,�%� �  �$� ��� ���#�#! �� �  �%�� %�� 
�+��= ����  ���/���� �   ���!��� �  %��  
 

)�/���2* −=
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���4!)� ' �%$8�,�#! $% �+�%#)� �$"*�*'%)!; �# #�%)-'%)! )% ,��* )%#� ��!9"� ��� 
�$(� �-'%)!#� )% 6!)%#% )% �+�%#)�#� �$"*�*'%)! 
 

	�� ���*��  �  ��$�! , �!��� � � � �,�%��� �� �$� ����� ���#�#! �� �  %���!��� �  
��&�!����� ���%, 0�� !��! 1��� ��#'���!� #!�%�*�!  ��!���������� � /–* ��� 30 %�� 
���%� % � �  �  !�!�'% �� �  ����!��� �  ���� !�  ! 	������� . 
 

	�� %��#�� �  &��-�  ��� ��"����! �� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %�� 
�� ���(�%��  �� ���%���� � "���: 

•  �� ! ���#�� � �  ��%�$�  &��-�  � � ��'��  (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� � � % 0.5 
�  ��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, 0�� !��! 1��� ��#'���!�, �  
�*���  �  ��&�!����� ���%, � %��'�� %  !���� ��!� � ���� �  �  �����' ���� �  
%��, ���% � �$� ��� %���!��� �� �� � ��'��  (�� , �� ���%��! �  �  ��&�!����� 
���% ! 10-%��!�� ���� �� ����� ��� ���� �  &��-� � , ��!��  �� �����' ���� �  
%���!� � $�� ��%�$����!�����; 

•  �� ! ���#�� � �  ��%�$�  &��-�  � � !�-��  (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� � � % 0.5 
�  ��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, 0�� !��! 1��� ��#'���!� � 
%��'�� %  !���� ��!� �  ��&�!����� ���% %��'�* �  �#*  �  ��$��!��  �*���  ! 
10-%��!�� ���� �� ����� ��� ���� �  &��-� � ; 

•  �� %��#�� � �  &��-�  ��� ��"����! �� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� 
%�� �� ���!�- !  0.5 �  ��� �� ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %��, 
0�� !��! 1��� ��#'���!� ���%����*  ���$,�%�*��� *���� �  ��$�&! �� �  &��-�� 
��� ��"����! ���� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  �%�� %�� � �  � ��(����� �� 
�  !���!���� ��( . 

 
�! #�#% )% �$(� �-'%)!, �+-'-'%)! ' 	�� � �*+��"*'%)! )% !4� ��))%#%  #�7)� # � 
)% 6!)%#% )% �+�%#)�#� �$"*�*'%)! 
 

�*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� �� ��"����! � !���� !������ 
� "��!����� %� 17:00 " � .  

 
�4� ��))%#%  #�7)� # � �!)%#% )% �+�%#)� �$"*�*'%)!  ! �+-'-'%# � �*+��"*'%# 
"%"#�  �!,'%: 
 

• �  ��������� �  ��� ��(  �  0�� !��! 1��� ��#'���!� – www.synergon-asset.com -
!���� !������ � "��!�����, ���% ��"����! ���� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  �  
�$� ����� ���#�#! ��. 

 
• �  !��"�� “&�-�� ” �  0�� !��! 1��� ��#'���!� – %� �� � �  � $����� %��, ! ��/�� 

�� ��!��-!  ��"����! ���� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ����� 
���#�#! �� �  %���!��� �  ��&�!����� ���% ��� � /-����� ! � " ���� �  ���%! 1�� 
� $���� %��. 

 
• � 4�*���� �  )�� ���! � %��� – %� �� � �  ���%! 1�� � $���� %�� �� %��� �  

��"����! �� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  �  �$� ����� ���#�#! ��. 
 

• �  ����������� � /� �  �����*�"���  ��)��* (�� - www.profit.bg - %� �� � �  
� $����� %��, ! ��/�� �� ��!��-!  ��"����! ���� �  �*������ �  ���/���� � (�� �  
�  �$� ����� ���#�#! �� �  %���!��� �  ��&�!����� ���% ��� � /-����� ! � " ���� 
�  ���%! 1�� � $���� %��. 
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• ��! !������ “���!���” – !���� ���%  � �����. 
 

• �  ��������� �  ��� ��(  �  ���& ��� �  ���(� (�� �  0�� !��! 1��� ��#'���!  
(��0�) -  www.baud.bg - � /-����� ! � " ���� �  ���%! 1�� %��. 

 
��� %����, ����%���� �  ��"����! �� �  (����� � ��� $����, �� �� ��"����! � � �$�!�! � 
���% ��!����(���� �  �$1���!����� � ����!������ ������#(�� �  ���%! 1�� � $���� %��. 
�

 
 
IV.4. ��%'��% $% ���!,!�-)! )% ,�8�,%. 
 ��'�- � �!, $% �%$��!,!�!)�! )% ,�'�,!)#�. 

 
	����' ������ �  %���!� *�& � %  �� ����� � %�,�% �� ��!����(���  �� ��� 

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

��&�!������ ���% �� � ����%��� %�,�% (%�!�%����), !��."������ %�,�%  ��&� ��� 
� !������ �� ��&������ � �%���� &�%�-�� )�� ���! ��"�� �  ���% , *�'%# �����' ������ 
�  ��&�!��� %���!�. 0�� !��! 1��� ��#'���!� ����!�����  %�,�%  �  ��&�!����� ���% � 
�&��% � � ��! �� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  ���% , ! ������� �  �����' ������ �  
%���!� �� ���% . ����!����� ���� �  %�,�%  �� ��!��-!  ! ����!����!�� � 
��!����(������� (���, ��� ��&��, �������  � �&� ��"���� �  ���% , ��� ��"�� �� �  
����������� � � ��� #���!�� � ��� �� �! �� �  � ��� , #� � ����  �  4�*�����  � 
!����-����  ���!� �  ���% . 
       
$��'�� �  � % ��(� &�%�-�  ��" �$  �� ��-���� �  +�!��  �  ����������� �  
0�� !��! 1��� ��#'���!� �� ����!����� . 	�� !��* �� �  ��-������ �� ���%,�%���� 
����"����, 0�� !��! 1��� ��#'���!� �� ����!�%� �� ���������� �  �����' ������ �  
%���!� ! ��&�!����� ���%. 
 
 
V. ���������� �� ���
�� �� �
��
�
� 
 
 
 ��%�-���� � *�'%������ )�� ���!� ��"��� �  ��&�!����� )��%, %��� %��� �  
%�/�����  � �%��������� %��� %� �  %������� ! �)��  �  0� “+����&�� ���� 
����%'*���” �� !���� � $���� %�� �� 10.00". %� 16.00". �  ���%���:  

  �%���:  1303 &�.+�)��, $#�.��%�� ����� �%��! 573, ��. 1 
  ����)��/) ��: 02/ 980 50 58 
  ��(� �  ���� ���: �����  4 ��"�!  
  ����������  %���: synergon.asset@ibn.bg 
�������� ��� ��( :    www.synergon-asset.com 

 
��%�-���� � *�'%������ )�� ���!� ��"��� �  ��&�!����� )��% �� ��%��' � � ! 

�#$��"��� ��&����� �  4�� �   %���: 1303, &�. +�)��, #�. “<  � 	� ��� ” 5 33 � �  
����������  %���: www.fsc.bg. 
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V/. �������
���� ����������  
 
 

� %���� �  %��' !�  ������#(��, 
��&#��� 1  %�/�����  �  ��&�!���� ���% 
„+����&�� ��e���'” 

4�*���� �  )�� ���! � %��� 
/4��/ 

��*�� � % �  �  � ���-������, ��% %��� �� 
4�� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� �  
��& ����� �� � #�� !����� �  ��&�!���� 
���%  

5 1145-�� / 29.11.2006 &. 

4�% �� ��4 (�0�+���) 175 188 371 
 
 
	� !�� �  � 	��������� �  ��&�!����� )��% „+����&�� 	�e���'” �  %������� �  
��!���������� ! �)��  �  0�� !��! 1��� %�#'���!� “+����&�� ���� ����%'*���” �� �  
 %���: 
1303 &�.+�)��, $#�.��%�� ����� �%��! 573, ��. 1, ���./) �� 02/ 980 50 58 
� ��� � �  ��������-��� ��( �  *# www.synergon-asset.bg 
 
�)5��4%6�- �#)� )� ,-��'!#! )% ����'��)�- ��), � ��%'%#%, "��#� ,-��'!#! 
��!,� #%'-#. �!, $% ��!"�%#-'%)! � ��!�+�%$*'%)! )% ����'��)�- ��),. 
 

���%�� ��*  � ��� � �� �*����  �  ���&�!���� � ���, ��/�� �� !���!  ! ���&�!���� 
��&�����. ���%�� � #"��%�� � !���! ���� �� ! ��&����� , !�%�� �� 4�*����� , $�� %  � 
� $� � � ��"�� ���%��!  � $�� %  �����' !  �*#1���!� ( ���!�). 

����* ����� � �*�� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �  ���%  � 500 000 ��! . 	�� 
#"��%�! ���� �  ���%  �� �� ��!��-! � � ��"�� !�����, � �� *���* ����� � �*�� �  
���� �  ���/���� �   ���!��� �  ���%  ���$!  %  � %����&� � %� �%�  &�%��  �� ���#" ! �� 
�  � ���-������ �� 4�*�����  �  ��& ����� �� � #�� !����� �  ���% . �� %����& �� �  
*���* ���� � �*�� �  ���� �  ���/���� �   ���!��� �� �� %��#��  �$� ��� ���#�#! �� �  
��&�!��� %���!�.  

�*#1���!��� �  ���%  �� ������ ��  ���!� ((���� ���' , !��* ��� � � ��"�� 
���%��! ) � � ��!� (� %��'����), "���� ���#��#�  � ���$� ���  � �����! ����  �  �		64, 
��%� ����!���  ���!� �� ��&�!��� ���� & ��, �� !�� �  �  ���%  � ���� 	�������. 

�*#1���!��� �  ���%  � ��%����� ��  ���!��� �  0�� !��! 1��� %�#'���!� � �� 
 ���!��� �  $ �� �  %������ � � �� ��"��  ��%���� �� ��,, � �� �  ��&� #�� !��! 1��� 
%�#'���!� ���� !� � *���������� )�� ���!� ��"���. 

0�� !��! 1��� %�#'���!� � $ �� �  %������ � �� ��&�! ��� ���% �!���� ���%����� 
�  ���!��� �  ���% . ���%�� �� ��&�! �� ���% ���%������� �  �����' ������ �  %���!� ��� 
�!����  ���!�. 4��%������� �  �����' ���� �  %���!� *�& � %  �� #%�!���!���� �� %���!��� 
�  ���� ��(  !�! )��% . 

 
�*#1���!��� �  ��&�!����� ���% � � �%����� �  %���!�. ����!��� �  ��&�!����� 

���% �  ���,!�����*� �� ! , ��&������ �� �� �*���� ! “6���� ��� ������� �” �� 
($��� ��"�� (���� ���' ). ��&�!������ ���% ��% !  � *� $��� ��"�� %���!� � �%� �!� 
�� ! , � �� ��*�� �� �  ���/���� �  �%�� %�� � 10.00 (%����) ��! . „+����&�� ��e���'” �� 
*�'� %  ��% !  %�#&� (���� ���'  ��!�� %���!�. 
 ����� �  %���!��� �  ��&�!����� ���% �� ���*��� ! ���#�� � �  ��,���� ��% ! �� 
(���% '$ ) ��� �$� ��� ���#�#! ��. ����!��� �� ��% ! � �� �*������  ���/���� ���1# 
� �� 1 ���� �  � ��"�  !���� , � !�  �  �*������ �  ���/���� � �� ���#�#! � �$� ��� �� 
��� �� �  �����' ������ �  %���!���. ��%�� � #���!���  �  ����%����� �  �*������ �  
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���/���� � �  (�� �  �  �$� ��� ���#�#! �� �  %���!� �  ���� �� ��%��$�� ! �. IV.3 �� 
� ����1�� 	�������.  
  
��%'% �� ,-��'!#! )% ����'��)�- ��), 
 

��%'� )% (% # �# �4*3! #'�#� 
����� %�� ! ��&�!����� ���% % !  �� !� �  ����!���  " �� �� �*#1���!��� �  

��&�!����� ���%. 
 
��%'� )% ��"'�,%6��)!) ,-� 
� ��#" / �  ���!�% (�� �  ��&�!����� ���%, �����' ������ �  %���!� �* � �� !� 

�  ����!���  " �� �� �*#1���!��� �  ���%  ��� ���  ! � ��. 
 

 ��%'� )% �+�%#)� �$"*�*'%)! 
 ����� �����' ��� �  %���!� �� !���� !��*� �*  �� !� %  ���  %���!��� *# %  $�% � 
���#���� �$� ��� �� ��&�!����� ���% "��� 0�� !��! 1��� ��#'���!�, ��!�� ��& �� 
�$� ����� ���#�#! �� � ������ ! ���%!�%����� �� � ���  ��� ! ���� 	������� ��#" �. 
  ��� ���� �  �$� ��� ���#�#! �� *�'� %  �� ��� �� �  " �� ��� �  !��"�� %���!�, 
�����' ! �� �� ��!����������. 
 

��%'� )% �)5��4%6�- $% �)'! #�6��))%#% ,!7)� # )% ����'��)�- ��),. 
	�� ���*��� �����! �� �� ��� �  �  ��!������� ! ��&�!���� ���%, ��1��� �*  

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

	� !��� �  ��)��* (�� �  ��!���������� !�! ���%  �� *�'� %  �����!���"� �  
� $� �  ��� �&� ��"���� �  � ����! �� �  ��)��* (��, ���%!�%��� ! ���* ��!��  ��, � ��� 
� %  !�%� %� � ����! �� �  ���&�!��  � /�  � ��#-, # �  0�� !��! 1��� ��#'���!�. 
 
��!�+�%$*'%)!, ��!"�%#-'%)! � ��"'�,%6�- )% ����'��)�- ��), 
 
��!�+�%$*'%)! )% ����'��)�- ��), 
  	� ��-���� �  0�� !��! 1��� ��#'���!� ��&�!������ ���% *�'� %  �� 
����$� �#!  "��� ���! ��, !��! ��, � �%����� ��� ��%�����, � ��� � ����� ��!  %�/�����  
��. 	���$� �#! ���� �  ��&�!����� ���% �� ���%,�%���� ����"���� �� ��!��-!  � 
� ���-���� �  4��. 0���!���  � ��%�� �  ����$� �#! �� � �  ����� ��! �� �  ��&�!����� 
���% �� ����%���� � � ��%$ . 

 
��!"�%#-'%)! )% ����'��)�- ��),  

��&�!������ ���% *�'� %  $�%� ����� ��� �� ��-���� �  +�!��  �  ����������� �  
0�� !��! 1��� ��#'���!�; 

��&�!������ ���% *�'� %  $�%� ����� ��� � ��� %� ����* �� �  � ���-������ �  
��&�!��� ��& ����� �� � #�� !����� �� 4�� ! ���%!�%����� !  "�. 185  �.2 �� �		64 
��#" �. 

 
��"'�,%6�- )% ����'��)�- ��), 

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

+��% #%�!���!���! �� �  ���%������� � � ����%����� �  ��� � ���� �*#1���!�, 
��&�!������ ���% �� � ��" !  �� ��&�����  �  4�� �� ��� �� �  ���!�% ��� .  

�!)#�%�!) !.!,)!')�" 
6���� ����� �'�%��!���, ��%��� 1� �� �#$���#! � �*������ �  ���/���� � (�� �  

�  �$� ����� ���#�#! �� �  %���!��� �  ��&�!����� ���%, � ��� � %�#&� % ���, ���!����� 
��� �����#�*� ��&� ��� %�/��! 1��� � ����% �����!�, � !������ “���!���”. 

 
�- #�, '�!4! � )%(�), �� "�7#� 4�.! ,% +&,! ���*(!)% ,��&�)�#!�)% �)5��4%6�-, 
'"�:(�#!�)� %,�! , #!�!5�), �%+�#)� '�!4! � ��6! $% "�)#%"#� 
 

���"�� 	� !��  �  ��&�!����� ���%, ������� � �� ����� 	�������, � ��� � 
%����������  ��)��* (�� �  ��&�!����� ���% � $���� ��� ����� �  	�������  *�& � %  �� 
���#" � !���� � $���� %�� �� 10.00 %� 16.00 " �  �   %���:  
 
0� “+����&�� ���� ����%'*���”��,  
1303 &�.+�)��, �-� ���� '% ��, 
$#�.��%�� ����� �%��! 573, ��. 1 
���./) �� 980 50 58 
��(� �  ���� ��: �����  4 ��"�! . 
	��������� � %������� � �  ��������  %����: www.synergon.bg � www.synergon-asset.bg  
 
�%#% )% �*+��"*'%)! )% ��� �!"#% 
	��!�� " ����� ��������, ��#'&�,!) �# 	�� ! �*+��"*'%) )% 19/12/2006 ��,�)%.  
� ����1��� �������� �  �#$��"�� ���%� & �� �  %���!� � ����   ��# ��� (��, ��%��' 1  
% ��� ��* 31.12.2008 &. � � �#$���#! � �  13.04.2009&. 
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�*4!) �%�!�� �%)%7�#�',  ��� 7705050661 – �$�&�)�#!�!) ,��!"#�� )% 
��%'�-'%3� 
��*.! #'� “��)!���) � !# �!)�,.4&)#” ��,  
 
�'%)"% 1�� #�'% �#�-)�'%,  ��� 4908306830 – ���"*�� # )% 
��%'�-'%3� 
��*.! #'� “��)!���) � !# �!)�,.4&)#” ��, 
  
� 1�� #� ��4�#��' 
!�$�!', ���: 8106276680  -  �)'! #�6��)!) "�) *�#%)# �� 
,���'��   
��%'�-'%3� ��*.! #'� “��)!���) � !# �!)�,.4&)#” ��.  

 
�!"�%���%4! (!, 

- ��� �$��#'-)!#� )% ��� �!"#% $% �*+��()� ��!,�%�%)! )% 6!))� ")�.% )% 
����'��!) ��), „��)!���) ��e #�.” (%"#*%��$��%))  4! ����.��� )!�+8�,�4%#% 
���.% ,% �#��'%�- )% �$� "'%)�-#% )% $%"�)%; 

- ,�"��"�#� )� ! �$'! #)�, �)5��4%6�-#% ' ��� �!"#% )! ! )!'-�)%, ��,'!.,%3% 
��� )!�&�)% � "��!"#)� ��!, #%'-  &3! #'!)�#! $% �)'! #�#���#! �+ #�-#!� #'% 
�#)� )� ����'��!) ��), „��)!���) ��e #�.”. 
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