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I. ��
������  ���� . �������  ��  �����������  �  
���������  ��
��� . �������  

I.1. ��
��������  ��  ���������  

� ���  �������	�
� ��� �� ��
�
��� �

��
������  "�  �����
������  �  ���������  ���#
���  �  ����;���  8��
����  &� , ���  
��������  �  
� . ����� , �  ��!�������  
#  ��  �
�����  ��  �����  �����  �  ���� , �����  ����  
���#�����  ��  �������  �����  ��  ���
����  ��  ��
#�����  ��"�� . 

.��������  ��  7�����������  �����  �����  8���� , &���  ,��!�� , 0��  4�������� , ��
���  
1����� , 8�������  :��!���  �  3�����  4��!��  ��
������  ���������  "�  ������� , 
���!�����  ��  ������� , "�$�#�������  ���  �������  �����  �  ��������� . 

4���  4���
����  (:�������  �������� ), �  ��!�������  ��  ��  ����  ��  !� . 34, �� . 2 ��  *�����  
"�  �!������������ , ��
������  ���������  �  ����;������  ����  "�  ����� , ���!�����  ��  
������� , "�$�#�������  ���  �������  �����  ���  �����������  ��!���  ��  �
������ . 

	�
�����������  ������  �������  &���������  ��
�����  ���������  "�  ������� , 
���!�����  ��  �����������  ��  ��
�  ���������  ��!��� . 

���#�������  ��  �������  �����  ��  ���
����  ��  ��
#�����  ��"�� .��  ������������  
„�����!��  �#$��!��  ������
��� ” ��  �
�����  ��  *115�  �  ��  �"�����  ������������  ��  
#�����
����  �������������  ���������  "�  �"����������  ��  ����������  ��;��!����  
��������  ��  ������
����� . 

������������  ��  !� . 81, �� . 5 ��  *115�  ��  ��
��������  ����  ��  ���������  ��
  
1��������  �  ��  ����"�����  !���  ��  ��
� . 

� ������	�
� ��� �� 
���
�� �

'���  ��" 
�  �  �"
������  ���
�����  ��  4���  4���
���� , ��������  ��������  ��  
„����;���  8��
���� ” &� , �  ,�
!��  1����� , ����  �������������  ����#�����  �  „���� -
:����� ” &� , ��"  ��������  ��  ��
����  �  �
������  "�  �"
������  ��  1�������  "�  
���#�����  ��  �����  �����  "�  ���
����  ��  ��
#�����  ��"�� .  

��� !�����  �  ���#
����  �����
������  �  $�"�����  ��  ����������  ���  !����  ��  
1��������  – 	�
�����������  ���#
����  �  ���#
���  "�  �������  ����� .  

-����� , �����  ��  �"
������  	�" 
��� , ��� !������  ��
����  ������ , �����  ��
��������  
"�  �����  ��
�  ���  �����������  ��  �  ��
�  �����
����  �  "�$�#������� , �������  ���  
���������!�  ��  ��#
���  !����  ��  1�������� . 

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

I.2. �����  ��  �������������  �  ���������  ��
���  

��#��������  �
�  ��  ��#��������  �����
�  ��  #��������� : 

� �������  � 	���  

�%�&  �!'(��  � !%)��  1����������  ��  %��"�����  �����  

�!�!)*  �)�+&��  �!�!) ��  *�
������  �����������  ��  %��"�����  �����  

��,&  
�� -!��  �*&(��  %�"�����
  !���  ��  %��"�����  �����  
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� ����������  � 	���  

�! !'  ��,&��  ��.��  1����������  ��  7�����������  �����  

�%�&  �!&/��  �!&/��  0"����������  !���  ��  7�����������  �����  

��,  � !%)��,  
, �,&%(,  *�
 . 1����������  ��  7�����������  �����  

�!���&  ��)�0!��  ��)(��  .���  ��  7�����������  �����  

�� !%',�  �!(�',��  "�%/!��  .���  ��  7�����������  �����  

�� 0,&  
� ,&��  
�&/��  .���  ��  7�����������  �����  

1������  7������������  �����  ��  ��#��������  ��  ������  ��  ���
�  !���� : �����  8���� , 
&���  ,��!��  �  0��  4�������� . 1��"  
 . &�
#��  2007 $����  ��  !��������  $�  #����!��  ��  
���� . %�����  ���
�  !����  ��  ��
���  1����� , 8�������  :��!���  �  3�����  4��!�� .  

������������  �����������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  ��  �����������  ��  
0"�����������  !���  ��  7�  &���  ,��!�� .  

I.3. ������  

������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  "�  2006
 . �  “8��  - &���� ” ���  �  �����  
� . ����� , 
#� . &���������  6����� , $� . 1, �� . 4 !��"  �������  &��������� , �����
�  �  0046/1991. 

��������  �  !���  ��  0�����#��  ��  �����
�������  ������� –�!�����������  �  8��
���� . 

�  ����!����  ������  ��������  ��  �  �������  ������� , ����  e $��  �����������  ���  
�����"��!���� . 
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II. �������  ��"��� ���
  

II.1. �������  "��������  ��"������
  

�  �	����������  �  �����������  ����������  ���������  �����������������  �  
���������������  "��������  ������  ��  2006
 . ��  ��
������  ��  ����  ������
  ����  ��  
�	����������  ��  ������
�  ��  ��������  ��  ����  ��  �������  01.10.2006
 . ��  31.12.2006
 . 

4��������  ��������  ��!��  ��
  31.12.2006 
 . "������  ��  ��
��������  ������ .  

,���������  ��������  ��!��  ��
  30.09.2007 
 . ��  �  �������� . 

:��������  ��!���  ��  �#$���#����  ��  ���������  ��  8��
�����  �������  $����  – �����  
&�  /www.bse-sofia.bg/, ��
������  ��  ��������  ���"��  /www.fsc.bg/ �  ����;���  
8��
����  &�   /www.eurohold.bg/ �  
�
��  ��  $����  ������������  ��  �����������  ��  
��
���  ������� . 

� ����  ��  ���������������  ������  ��  “ � �������  � 	�
���
 ” �� : 

���������  2006 2007 

  

01.10. 2006 
11.12.2006 

12.12.2006 
31.12.2006 

01.10.2006 
31.12.2006 

1.01.2007   
30.09.2007 

1��;���  �������  �������  (;�� . ���� ) 694 35 729 5392 

1�!��$� /"�
#$�  ��  �������  �������  (;�� . �� .) 535 -3 532 4561 

1�!��$� /"�
#$�  ��  ���������  (;�� . ���� ) 621 -18 603 4407 

%����  ��!��$� /"�
#$�  ��  �����  (���� ) 0.012 - 0.012 0.071 

�#
�  ��  ��������  (;�� . ���� ) 63,300 63,411 63,411 127,960 

%����  ������  (;�� . ���� ) 50,624 50,606 50,606 96,871 

&���������  �������  (;�� . ���� ) 50,003 50,003 50,003 62,498 

8���  �����  (;�� . $��� ) 50,003 50,003 50,003 62,498 

� ����  ��  ������������  ������  ��  “ � �������  � 	�
���
 ” �� : 

���������  2006 2007 

  

01.01. 2006 
30.09.2006 

01.10.2006 
31.12.2006 

1.01.2007   
30.09.2007 

1��;���  ���������  (;�� . ���� ) 101.136 53,920 187.816 

1�!��$� /"�
#$�  ��  �������  �������  (;�� . �� .) 2,182 6,434 11.215 

1�!��$� /"�
#$�  ��  ���������  (;�� . ���� ) 1,767 5,961 10.551 

1�!��$� /"�
#$�  "�  
�#����  (;�� . ���� ) 1,232 4,744 8.476 

%����  ��!��$� /"�
#$�  ��  �����  (���� ) 0.025 0.095 0.17 

�#
�  ��  ��������  (;�� . ���� ) 158,867 171.875 333.133 

%����  ������  (;�� . ���� ) 58.251 64,180 116.972 

&���������  �������  (;�� . ���� ) 50.003 50.003 62.498 

8���  �����  (;�� . $��� ) 50.003 50.003 62.498 
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�  ����������  ��$����  ��  ����"���  �������  �� !���  ����"�����  ��  �����������  
��!���  "�  2006
 . ��  ���������  ���������  ��#������  ��  “����;���  8��
���� ” &� , 

�#������  ���$��"��  !�������  $�"���  �����������  ��  ;�����
� .  

�  ��$������  �  ������  &���
�$���  "�  2005 �  2006
 . ��  ��  ��� !���  ��"#�������  ��  
��#��������  “���
�������� ” ���  �  “&����  – ����  �  ��� ” &� , �����  ��  �����$���  
��!�����  ��  2007
 . 

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

(1!' .'� .) 2005 2006 ����  Q3 2007 

����	�
���  

1	02��0  �'  1	��&680  18,215 41,454 127.58% 59,219 

EBITDA 727 1,778 144.57% 3,802 

%�'%&  1�.&-8&  53 932 1658.49% 1,781 

�8)�  &�'0�0 , ��� : 6,634 20,838 214.11% 52,426 

�,&  1,461 2,855 95.41% 11,735 

1&	0.%0  �	���'�&  839 1,957 133.25% 2,090 

��8�'��%  �&10'&-  761 1,658 117.87% 18,876 

�/-4��	�.%0  1&�0�0  863 1,750 102.78% 12,403 

�	&'���	�.%0  1&�0�0  5,010 17,430 247.90% 21,147 


�����������  

1	02��0  �'  1	��&680  9,991 15,673 56.87% 17,646 

EBITDA 1,386 2,507 80.88% 3,403 

%�'%&  1�.&-8&  98 890 808.16% 1,711 

�8)�  &�'0�0 , ��� : 15,703 29,132 85.52% 40,419 

�,&  7,705 13,234 71.76% 14,901 

1&	0.%0  �	���'�&  702 829 18.09% 3,096 

��8�'��%  �&10'&-  8,934 9,952 11.39% 15,138 

�/-4��	�.%0  1&�0�0  2,397 1,750 -26.99% 13,873 

�	&'���	�.%0  1&�0�0  4,372 17,430 298.67% 11,408 

�������	�  �	���  

1	02��0  �'  1	��&680  550 1,493 171.45% 1,209 

EBITDA 80 728 810.00% 634 

%�'%&  1�.&-8&  0 143   103 

�8)�  &�'0�0 , ��� : 1,773 9,319 425.61% 18,579 

�,&  779 8,015 928.88% 4,305 

1&	0.%0  �	���'�&  558 205 -63.26% 373 

��8�'��%  �&10'&-  1,157 1,366 18.06% 7,487 

�/-4��	�.%0  1&�0�0  437 7,799 1684.67% 9,599 

�	&'���	�.%0  1&�0�0  179 154 -13.97% 1,493 
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	�"#�������  ��  ���������  ��  “:��������  ����������� ” ��  ��"
������  ������� , ������  
�������!����  �!����������  ��!������  ��  ��#�������� .  

���!��  ��#������  ��  ����  �����������  ��  ������"����  ����  ��  ��
������  "�  
��������  ���"�� . 0������������  
�
��  ��  ��  "���"����  �  �����������  ���������  
��!���  ��  ��#��������  ��  �����  ��  �:%  www.fsc.bg.  

� ������  ����������  ��  �����������  ��  „ " ��������  ����������� ” 

(1!' .'� .) 2005 2006 ����  Q3 2007 

��  “ ����  ��� ” ��  

��������  ������  40,327 52,685 30.64% 39,716 

0*1-&'�%0  �8�*)�'�%0(  15,028 15,520 3.27% 14,714 

%�'%0  �1�	&'0�%0  	&*2��0  10,826 13,917 28.55% 15,524 

�&-��  1�  '�2% . �'.�'  1,818 4,747 161.11% 5,521 

�����  �������  1,393 4,237 204.16% 4,658 

��������  �������  7,295 17,012 133.20% 20,400 

'�2%0.���0  	�*�	�0  7,388 13,410 81.51% 17,720 

�	740  1&�0�0  13,811 12,439 -9.93% 6,578 

“ ��������  ���� ” ��  

-0*0%4��&%0  &�'�,�80-0  5,225 32,133 186.31% 92,000 

�����  �������  165 408 147.27% 1,106 

�����
��  ����"���  4,517 27,776 514.92% 68,143 

1&	0.%0  �	���'�&  820 1,471 79.39% 12,218 

��������  �������  765 2,468 222.61% 7,657 

�/-4��	�.%0  1&�0�0  4,894 30,862 530.61% 81,904 

�	&'���	�.%0  1&�0�0  323 974 201.55% 1,804 

“ ���� -"����� ” ��  

1	02��0  �'  :0% .  7�-740  5,747 5,351 -6.89% 3,450 

�����  �������  423 710 67.85% 1,020 

��������  �������  2,310 2,634 14.03% 15,604 

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

��������  ������  53 367 592.45% 425 

�����  �������  -54 -156 188.89% -110 

��������  �������  538 688 27.88% 1,322 

'�2%0.���0  	�*�	�0  21 176 738.10% 247 

" �������  ���	��
 ” ��  

��������  ������  9,578 14,578 52.20% 40,282 

0*1-&'�%0  �8�*)�'�%0(  -3,206 -7,737 141.33% 16,250 

%�'%0  �1�	&'0�%0  	&*2��0  -6,739 -8,861 31.49% 11,501 

�&-��  1�  '�2% . �'.�'  356 -318 -189.33% 447 

�����  �������  90 -973 -1,181.11% 61 

��������  �������  4,757 6,951 46.12% 14,107 

'�2%0.���0  	�*�	�0  5,304 13,374 152.15% 16,575 

�	740  1&�0�0  5,024 5,993 19.29% 4,454 
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II.2. ������������
  �  ����	��
����  

�  ��$������  �� -���#  ��  �����������  �����  "�  ��������"������  �  "�������������  ��  
��#��������  ��  $�"�  ��������  ��������  ��!��  ��
  31.12.2006 
 . �  ����������  

�������  ��������  ��!��  ��
  30.09.2007 
 .: 

� ���������  ��������� : 

��(�&%�'!0! ,&!  
0,&&!  

��&%�'!0! ,&!  
0,&&!   

31.12.2006 30.09.2007 31.12.2006 30.09.2007 

1. ��$�����  �������  50,606 96,871 64,180 116,972 

2. ���
����!��  ������  11,675 16,297 56,190 119,721 

3. ���������!��  ������  1,130 14,792 51,505 96,440 

4. ���!��  ������  (2+3) 12,805 31,089 107,695 216,161 

���2!3!�&)  &,  2!&,&%��,  ,�)�&��&�%)  (1 : 4) 3.95 3.12 0.60 0.54 

���2!3!�&)  &,  4,0'*5&+'�%)  (4 : 1) 0.25 0.32 1.68 1.85 

1�  
�����  ��  ��#��������  �$������  �������  
#  �  �������!��  "�  ����������  
#  �#��� . 

����;���  8��
����  &�  �  ����$���  ������������  ��  ���#��#�� , ����  ����  ��  
��$�������  �������  �  �����
���  ��  35,11%. 

II.3. �������  ��  ����������  ������
���  

1���������  �"
�����  �  ���  ���#�����  ��  �$��
����  ��  “����;���  8��
���� ” &�  ��  
���
���  ��  ��
#�����  ��"��  �  �
�  "�  ���  ����������  ��
��������  ��  �$��
������  ��  
�
������  "�  ���
����  ��  “%����������  ��"�� ” ��  8:8  �����  &� . %���������  
������
���  ��
�  "�  ���  ��$�����  ��  ������������  ��������  �  ��  ������  �������  ��  �  
�����!��  �#$��!��  ������
��� .  

1������������  ��  �����!����  �#$��!��  ������
���  ���  #��������  ��  !�����  
������
���  �
�;�  "�  ���  ��  ���
#���  ���#��  "�  �����������  ��  �$�!������  ���
�����  
�������  ��  �
������ , �����  �  "�  #����!�����  ��������  ��  �������  ��#������ , 
�����$�����  ��  ����  ��
�����  �  ����������  �  �������
�  �
��� . 

II.4. �������  "������  

II.4.1. �������  ���	��� , �
�����
��  ��  ������		�  ��  ���	��	�  

	��������  ���"����  �������  ���  �����������  �  �����  �����  ��  �
������  (�������  
�����$��  ��  ��� . 8 �  ����������  ��  	�
������������  ���#
��� ) 
�
��  ��  $����  
��"������  ��  ��"��!��  ��������  �  "�����
���  ��  ��;���  ;������� , ���������� , 
���$������  ��  ��#�������� , ���
���  �  ��������  ��  �
������  �  ��"
��������  �����  ��  
$���  ���
������  ���  �� .  

������������  �������  

�����
���!����  �������  ��  ��"� , �����  ��������  �"���  �
������  �  ���"���  �� !���  
�������  ���;#  ���������  �  �����������  
# . '�  ��  ����"���  ���  �����������  ��  

���������
�!����  ����� , ������!������  ���$������  �  ������� , ��
���������  
��"�����  �  �� .  

�����������  ����  - 1�����!������  ����  ����"���  ���������  ��  ������!������  
�������  �  ��������  ���;#  ����������  �  ��������������  ������  ����  ����  �  �� -
���������  ���;#  ��"������
�����  ��  ������������ .  

M����������������  �������  - ,���������
�!����  ����� , ������������  ��  
��������  ����������  �  ������
�!������  ��
�������  ����
#������  ��  ��������  
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�����������  ��  $����  �����  �����
������  ������  "�  !#������������  �  
�������  
���������� . 

�������  ����   - ���#�����  ����  ��  ����"��  �  ��"
��������  ���;�����  �  ��";�����  ��  
�����
�!������  �#$����  �  ��������  ��  $����  ��������  ��  ���
�����  ��  ���#����  �#��  
��  ������������  ���#��  (BGN) ����
�  ��#
�  ���#��  

��"��������  ����  - 0������������  ����  ��  ����"��  �  ������������  ����������  ��  
�������  ��  ��������  ��"������
���  ��  ������������ . 

������  ����  - -�;������  ����  �  ����"��  �  ��"
��������  �������  ��;���  ��  
��
�������  ��  ��
�����  �  ���������  ��  ���������  ��  ��;������  ������� , ���  �����  
�
������  
���  ��  ���������  ������  ������� . 

��������������  �������  

'���  ��  ��������� , �����  �������������  !�����  ��  �$���  �������������  ���� , 
�������!��  "�  ��
���  ���
�  �  �������� . 

��������  ����  - ����������  ����  ��  �������  ��  ���������  ��  ��;����
�!����  
���
���  �  ��������  ���;#  ��;�����  �  ����!����  ������  �  ��"�  ������� , �
�����������  
��  
�����
���� , �������  ����#������  ��  ������  �  ��������  ����"��������  �  �� . 
���������  ��  ����;���  8��
����  &�  �  ����"���  �������  �  ����������  �  ��#!�����  �  

���������  ���;���  ���  ���
���  ��  ���������  ��  ��;  

"�����  ����  - :��
�����  ����  �  ����"��  �  ����������  ��  �������  ��  ��#�������� , 
����  "�  �����  ��#������  �  �����  ��"������
�����  ��  �������������  ��������  �  
���#���  ��  �����������  ��  ����� , ����"��  �  ��"�  ���������� . ���������  ���
��  ����  
"�  ����;���  8��
����  &�  �  ����"��  �  ��"
��������  "�  ��
�������  ��  ���;�����  ��  
������$�  ��  ��#�������� , �  �����  #!����� . '���  ���"��  �������  ���;#  ���#!�������  
��������� . 

��������  ����   - -���������  ����  �  ����"��  �  ��"
��������  “����;���  8��
���� ” &�  
��  ��  ��
���  �  ��
��������  ��"
��  � /���  ����  ����  "��������� .  

����������  �������  - ������������  �������  ��  ����"���  �  #�����������  ��  
��#�������� , �  �
���� : �"�
���  ��  
�����  �������  "�  ���#����  #���������  ��  
������������  �  ������������  ��  ���
���  �����  ��  ������  
����������  ������ , ����  �  
������������  ��#������  ��  ;�����
� , ��"
����  ��;��!����  
�����  ��  ��������  
#�������!����  �����
�������  �����
� ; ��"
����  
�����  ��  �����
���  "�  ��������  
������� ; ���#�����  ��  �� !���  ��#������  �  ����"
������  ��  ��  ��"��!�  ��������  �  
�#�����  ��!����� . �"����������  ��  ,�������������  ��  ��������  �����  �  ������  �  
������������  ��������� .  

II.4.2. �������  ���	���  �����	����  ��  
���������	�  �����  �����  

	��������  �������  ;���������  "�  ������
�����  �����  �����  ��  �������  �����$��  ��  
��� . 7 �  ����������  ��  ���#
����  "�  �������  ����� , ����"�����  !���  ��  ��"�  
1������� . 

1������!������  �  �����  ����������  ��  ��  "���"���  �  ������!����  ����  �  ���
������  
��  8:8 -�����  &�  ��  �������#������  ��  �����  ����  �
����  �����  ��  ��#��������  �  
���  �� -����  ��"$�����  �  ����
���  ��  ���������  �� -���#  �������  ��  �����������  �  
�������  ��  ��#�������� . 

��������  ����   - �$��
����������  ��  ����������  �
����  ��  �"������  ��  ����  ��  ��  
��  �"�����  �����
�  ���  �"����  ��  ������  ��  �
������  ��  ����
�����  ��  ��;����  
��������  � /���  
���������  ��  �$��
��������  "��
  ����  ����������  ��  ������ .  

������  (������ ) ����   - 5�������  ����  ������������  ����������  ��  "�
#$�  ��  
�������������  ��  ���
���  �  ������  ��  �$��
������ . ����  ��
����������  ��  
�$��
������  ��  “����;���  8��
���� ” &�   "�  ���$����  ���
����  ��  8:8 -�����  &�  
��;����  ��������  ��  ��  ��������  ��  ���������  �  ������
����� , �  ������  �
  
���  ��  
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��������  ���  ��
����� . 5�����  ��  �$��
������  
�
��  ��  ���������  ��"��  ����$����  �  
��  ������  ���  ������ , ��  �����  �������������  ��  
�  �����$��� .  

��������  ����  - -���������  ����  �  ����"��  �  ������������  ��  ��
��  ��"��  ��  
�������  �����  �  �"��"���  �������������  ��"
������  "�  ���#���  ���  ������$�  �  
������  �������  �  �$�!����  �$�
�  ��  ��������  �����  �����  ��  �����!���  ��"�� . 

�������  ����  - %���������  �
����  ������������  �$��
����  �  ����
�������  �  ����  
(EUR). %���!����  �  ������������  ��  �����������  �����
�  ��  ��������  ���#���  �#��  

���#  ����  �  ���� , ��������  �������  ��  ���#���  ����  "�  �����������  !����  
�������!����  ��������  ��  �  ����  � /���  ���� . 

����  ��  �������������  - 	�����  ���  �������������  ������������  ��"
��������  
����!����  �����������  (�������� ), ���#!�����  ��  ���
�  ��  �������  ��  �������  ��  
�$��
������  ��  $����  �������������  ���  ��;������ , ��"��!��  ��  ��;������  ��  ������  
�����"�����  ���  �������!������  ����������  �  �$��
������ .  

��"��������  ����  - 0������������  ����  ��  ����"��  �  ������������  ����������  ��  
�������  ��  ��������  ��"������
���  ��  ������������ . 1��  ����������  ��  ����������  
�  �������� , ��������  ��;������  ��  ������������  
���  ��  ������  �  ��"#����  ��  
����������  ��  �$����  ������  ������� . 

III. ��"��� ���
  ��  �� ������  

III.1. ������
  �  ��������  ��  ��������  

%��
����������  ��  �
������  �  “��	�2�-�  8/-4&	0( ” &� . 

����;���  8��
����  &�  �  ��
��������  �  	��#$����  8��
����  �  �����������  ������  
�������  ��
�����  $��
�������  "�������������� . 

�
�������  �  ��
��������  ��  ���
���  ����  �  14436 ��  �����  ��  ��������  
������  
���  "�  2006 
 . ���  �  111639, ��
  1509, ��� . 116.  

����;���  8��
����  &�  �  ����������  ��#������  �$��"#����  !��"  ���������  ��  
“����;��� ” &� , ��
 . ��  � .� . �  13770/1996
 . ��  �����  ��  �4�  �  “������
  2�����
 ” &� , 
��
 . ��  � .� . � 6333/1995
 . ��  �����  ��  �4� . 

��#��������  �  ��
���������  ���"  2006 
 . �  ��
�����  �������  ��  �  �
����!���  ��  
�������������  #������  ���  ���� .  

%�  ��#��������  �  ��������   �0�  ��  8#�����  175187337. 

����;���  8��
����  &�  �  �  ����
��  ��  ������� : �����$����� , #��������� , ������  �  
������$�  ��  #!�����  �  $��
�����  �  !#����������  ��#������ , �����$����� , 
#���������  �  ������$�  ��  �$��
���� , �����$����� , ������  �  ������$�  ��  ������� , 
����������  ��  �����"��  "�  �"���"����  ��  �������  ��  ��#������ , �  �����  ��#��������  
#!����� , �����������  ��  ��#������ , �  �����  ��#��������  #!����� . 

1���$��"#������  ��#������  “����;��� ” &�  �  “������
  2�����
 ” &�  ��  ��������������  
�
  ���  #��������  ��  �$��  ���������
����  $�"  ����������  ��  �
���  �����  ����
��  
��  ������� . 

����������  �  �������  ��  #���������  ��  �
������  �  	��#$����  8��
���� , 
� . ����� , 
$#� . “4. , . ��
����� ” 16. %�  �����  �����  ��  �"������  ��
��������������  #���������  
��  ��#��������  �  ��  ��
���  �������  
���� , �  �����  ��#��������  �"������  
����"���������  ������� . '���  �  �  �����������  $�"���  �����  "�  ��������������  �  
��#�������� . 

1������!������  ����$��  ��
��������  �������  ��  ����;���  8��
����  &�  ��
   
12.12.2006
 . �  �  ��"
��  ��  50,002,586 ���� , ��"��������  �  50,002,586 �$��������  
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���
����  $�"����!��  ����� , �  �����  ��  ����  
��� , �����  �  ��
������  ��������  ��  1 
��� . 

�  �������  ,�� -+��  2007
 . ;�����
��  �������  #������  ��������  "�  #����!����  ��  
��������  !��"  �"�����  ��  ����  12,500,646 $� . �����  �  ��
������  ��������  1.00 �� . �  
�
�������  ��������  3.35 �� . ����� . �  ;���  ��  ����������  $�;�  �"������  50,002,586 
����� , �����  ��  �����  ������  �����  "�  ���#���  ��  0.25 ����  ����� . �$����  ��"
��  ��  
"���������  �  "��������  �����  �����
��  12,495,050 ���  99.96% ��  ������������  
����!����� . 

��
  ������  ��  1��������  ���������  ��  ��#��������  �  �  ��"
��  ��  62,497,636 ���� , 
��"��������  �  62,497,636 �$��������  ���
����  $�"����!��  ����� , �  �����  ��  ����  

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

III.2. ���
���  ��  ���������  

III.2.1. �������  �����  ��  ������  

���������  �������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  �  �����$����� , #��������� , ������  �  
������$�  ��  #!�����  �  $��
�����  �  !#����������  ��#������ , �  �����������  ��  
�������  ��#������ .   

1��;�����  ��  "����;���  8��
���� " &�  ��  ���
����  ��  ���������  ������� , ����"���  
�  �����$�����   �   #���������   ��  #!�����   �   �����������   ��  ����"���   ����������� . 

0��������������  ��������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  �$;����  ��� -����
�!��  
��"��������  ��  �������  ��  �����
�����  – ���������  #��#
� , ������$�  ��  ����
�$��� , 
�������
�  �
���  �  ����"������� . 1��"  ����������  5 
�����  �  8��
����  ��  �!����  
�
����  ��"�  �������  ��  ���������  ��  ��  ��"�����  �  ��� -������  ��
���� .   

�  ��
����  ;�����
�  ��  ����$����  �������  ��  ����
�����  �  �����
��  
���#  ���������  
��
����� . �"��
��  �����������  ��  ��������  (���������  �  ��"��
���  #��#
� , 
"�����;����� , �������
�  �
��� , ������$�  ��  ����
�$���  �  ����"������� ) �����  �� -
������  ��"
�������  "�  $��"�  ����������  ��  ��"������  ������  ��  ��
�������  �  
;�����
�����  ���#��#�� , ����������  ��  ��"������  ��������"����  �  �  ��"#����  ��  ����  
����������  ��  ��"������  ��������  ��  �������  ��  ;�����
� . 

���������  �������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  �  �������#����  ��  ���������  
#  ���� , 
�  �
����  �� : 

�� ����
�"���  ������  ��";��� ; 

�� "�����  ����#�����������$������  ��  ���������  ����������� , �  #��������  ����  
���"�����  ��  ������  �  �����������  �� " ; 

�� ���#!�  ��"
������  ���������  
#  ��
�����  �  �$������  ��  �����������  #��#
�  ��  
�������  �������  �  ���������  ��  8��
����  $��"�  �������  ���������  ��"��� ; 

�� #����!�  ��"
���������  ��  "�  �����$�����  ��  ����  ��
����� , �  ��������� , �����  
2�����
�  ������� ;  

�� ���
#����  ��"�������  ��  ����  ����#���  �  ������  ��$�����  �������� ;  

�� ����$��  �$
���  ��  ��# -;�#  �  ���������  ��  ��#������ ; 

�� �������  !#�����������  ����  �  �$������  ��  #�����������  ��  ����$��  "��!�
�  
�����
�!����  ���#��#�� , #��������  ��  ��  ��"������  ���������  ��"��� ; 

�� ������!�   ������  ������������   
�����
���  �  ��#������ ; 

�� ����  �� -
���
�  ��"
�������  "�  �������������  ��"�����  �  �"��������  ��  �����  ��  
��#��������  ��  2�����
� , �  ��
����  ��  ��
�����  ���#��#�� . 

��#��������  ��  ���������  ��  �
������  ��������  ��  ��������  ��"��� : �������� , 
����
�$���� , �������
�  �
���  �  ����"������� . 
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" ��������  �����������  ������� : 

�� *�����;��������  #��#
�  

�� 0������������  ��������!�����  

�� -�"��
���  #��#
�  

�� *���������
#�������  #��#
�  

� ����������  �����������  ������� : 

�� 1�����$�  ��  ����  ����
�$���  

�� &��������"��  #��#
�  

�� GPS ����������  "�  ������� , �;����  �  ��
������  ��  ����
�$�����  ����  

� ��������  ����� : 

�� 7���������  ��  �������������  �
���  

�� 7���������  ��  �#�����!����  �
���  

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

�� 1���"�������  ��  
���������  �"�����  "�  ����������  #�����$�  

�� 1���"�������  ��  ����#
�������  ����������  �  �����
�����  �"�����  

�� -�$��������  
��;�
�!��  �"���������  �  ���#!�����  �  
����
���� , ;�
����  �  
�����
����  

“����;���  8��
���� ” &�  �  �  ��"������  ��  ����  ��  ��� -
���
���  ;�����
�  �  8��
����  
���  "��!������  ���������  "�  ��"����� . *���������  ����
�����  �  �����
�"�
  ��  
���������  �  ���#��#����  ��  ;�����
�  ��  �������  ��  ���"�������  �����  �  ��"#�����  
�����������  
�  �  ����  ���������  �  �����������  ��
  ������  ��
���"���� .  

III.2.2. 
�����	�  �  ������  

1� -���#  �  �������  ���������  ��  �� !�����  ��
�����  �  ;�����
�  �  ���������  ����#���  
�  #��#
� , �����  ��  ������
��  ��  ��"��� . 

��  “ � ������ ” ��  

*�  “������� ” &�  �  �$��"�����;��������  ��
����� , �����  ������
�  �����  ��$��  ��  
"������;��������  #��#
�  ��  �����������  ��  �������� , �  ��  2007
 . �  �  ����!���  ������  
��  �����������  �� " . ��
�������  �  ��������"�����  �������  �  "�����;�����  ��  
����
�$��� . 

“ � �������  � ��� ” ��  

“�������"  &#�� ” &�  �  �������  ��
����� , ��������"�����  �  ��"��
�������  ��  ����  
����
�$��� . ��  ��"��������  ��  ���"  2004
 . ��#��������  ��������  "��!������  
��"�����  �  ����#��  "��!������  ��������  ��  ��"��
���  �"�
���� . 

“ � ��� -"����� ” ��   

“���� -:����� ” &�  �
�  ����#����  ����������  
������  �������  ��  $��
������  
��������  ��"�� . ��#��������  ��"����
�  �  $�
���  ��������  $�"� , ��  �����  ������
�  
�����  ��$��  ��  ���������  #��#
� . ��������  ��������"����  ��  ��
�������  �  �������  
������������  "�  #������  �  ��"�����  �  ����������  ����#������  ����� . ��#��������  
��"����
�  ���  ���!��  �����"�  �  �  #���������  ������  �"��
����������  �  ������  

�����  �  !#����������  ���
��
���� . 

“ � ����������  ����������� ” 

&���
�$������  �����������  ��  �
������ , ��� !����  ������$�  ��  ����  ����
�$���  

���� : %���� , �&&8 , ���� , 9������� , 	���  �  ��!��  �  ��
���"�������  ���#��#������  �  
������  #���������  - ��������  ����
�$����  �����������  ��  “����;���  8��
���� ” &� . 
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'���  ����  ��"
������  "�  ������
���  ��  ��
�������  #��#
�  �  �����
���  ��  �����  
�����  ��  �����
�� ,  ��
�����  ��";�����  "�  #���������  �  �"�����  ��
���������� , 
���
�
�  "�  �"�
���  ��  $��"�  �������  �  �����
���  ��  ������  #��������������  ��  
��������� .  

“ � ��  � �  � �  � ������ ” ��   

“���  1�  ��  ������� ” &�  ��"����
�  ���  ��$����  ����  "�  ��"��$����  ��  ����#���  �  
;���#���  ��  ������
�����  GPS #��#
� , �����  ���
�
�  "�  
���
�"�����  ��  ��";����� . 
'���  ���������  "�  
���
�  
�������� , $��"�  #��������������  �"����������  ��  
���������  �  ����#�����  ���� . 

“ � ������ ” ��  

“������� ” &�  �  ������������  $��
�����  ����"�������  ��  ����#
�����  "�  ;�
������"�  
– ;�
������ , ;�
������"�����  �  ����#���  �
�� . �  ����������  ����"�����  ����#���  – 
���������� , #���������  ���$�  �  ��#
�  �����
�  "�  �������������  �  ���#"�����  ����� , 
�������  �  �������  ����#�����  ��  ,�
���  �������  &�  – 
� .������  '������  �  ��������� .  

III.2.3. ������  
�����  

��
  ����  ��  2006
 . 2�����
��  �
�  ��"����  ���  ��  �������  �  �����  ��������  
���������  
#  ��
����� , �����  ������ : 

�� �$��  "�����;�����  – �  � .! . ���;���  ��  "�������  ���
��  52 685 ;�� .�� ., ��"����  
���   5% 

�� -�"��
  ��  ����  ,1�  – �  � .! . ���;���  ��  ��;��  1 517 ;�� .�� .; ���;���  ��  
��
�������  474 ;�� .�� .; �����  ����������  ���  ��������  ��"��
  26 996 ;�� .�� ., 
��"����  ���  �  ��"��
  ��  ����  ����  ����
�$���  5% 

�� ��$�������  "������  ���
#������  – �  � .! . ���;���  ��  "�������  ���
��  367 
;�� .�� ., ��"����  ���  2,3% 

�� 1�����$�  ��  ����  ����  ����
�$���  – �  � .! . ���;���  ��  ������$�  ��  
����
�$���    38 827 ;�� .�� ., ��"����  ���  5,1% 

�� 1�����$�  ��  ����#
�����  "�  �����"�  – �  � .! . ���;���  ��  ������$�  ��  
����#����  8 327 ;�� .�� .; ������$�  ��  �����  1 989 ;�� .�� ., ��"����  ���  65% 

*�  ����������  �������  �  �����  ��������  ���������  ��
����� , ���� : ����������  �  
#���������  ��  �������
�  �
��� , ���
����  �  �����  �����  �  #���������  ��  ������ , 
��$��������  
�������  �"���������  ���  ��  �������#���  �������!��  ��������������  
�����  "�  �����������  ��"���  ���  ��  �����������  ��"���  ��  ����������  "��!�
�  
��"����  ������ . 

*�  ��  ��$��  �����������  ��  $�"����  ��  4�#����  ��"#�������  ��  �����������  �����  
"�  �������  "�  ��������  �������#����  ��  2�����
�  (01.10.2006 ��  31.12.2006), ����  
�  ��  $�"�  �����  2006
 . 

����;���  8��
����  &�   ���
���  �����������  ������������  ��������  ��"#����   "�  
�������  ��  �������#������  ��  /01.10.2006-31.12.2006
 ./�  ��"
��  ��  5 961 ;�� .�� . *�  
�������  �����  ����$��"#������  01.01.2006 ��  01.10.2006
 . ��"#������  �  �  ��"
��  ��  3 
740 ;�� .�� . ��
  �����
���  2007 
 . "����;���  8��
���� "&�   �����"���  �������������  
��!��$�  �  ��"
��  ��  14,864 ;�� . �� ., ��  �����  4,313 ;�� .�� . ���#!��  ��������  ��  
�������  ��#������ . 

1��"  �����
���!����  ��  2007 
�����  ����;���  8��
����  &�  �  �����"����  
�������������  ���;���  �  ��"
��  ��  188 
�� .�� . ��#��������  ��
�  ����;����  
�����
���!��  ������  ������  �����  ��  
���  ��  ��  �"!����  �����
�����  ���� , ����  ��
�  
"�  ���������  "�  ������  2006
 . ���;�����  ��  �  ��"
��  ��  155 
�� .�� . 

��
  30.09.2007
 . ����;���  8��
����  &�  "�  �����  ���  �����������  �  ������  ��!���   
��"#�������  ��  �����������  �  	#
����  
�#��  ��
����� , �����  $�;�  "��#����  ���"  
��!�����  ������ . 
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� ��������  ��  �������  �����
��  ��  �"������  ��  �����������
�� : 

����   
��  
�������   

 
01.01.2006 
31.12.2006   "!
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� �
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1�
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�6
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  �
49
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)

 
&
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%

�(
)�

 !)
�

 

��)
! ,

&
�

 &
, 

�*
) 

�.&
�

 -
 9

:��
!

 
 ,4

/�)
!

 

��&
%

�'!
0!

 ,&
 

 �4
9'

),
)

 

� !1�0! , �  ) ./ .: 96 738 41 747 1 507 15 974 5164 161 130 (6122)* 155 008 

���;���  ��  ������$�  88 487 41 648 1 494 15 671 424 163 111 (4081) 159 030 

���������  ���;���  7 884 99 13 302 4 740 13 038 (2041)* 10 997 

�"��������  ���;���  367     1   368   368 

�,41�0! , �  ) ./ .: 88 224 39 880 766 13 171 393 142 434 (4093) 138 341 

��";���  "�  ���������  84 668 39 769 716 12 828 196 153 564 (4073) 149 491 

���������  ��";���  3 551 111 50 342 197 4 251 (20) 4 231 

�"��������  ��";���  5     1   6   6 

EBITDA 8 514 1 867 741 2 803 4771 18 696   16 667 

&
����"����  615 494 346 1066 4 2 525           -    2 525 

EBIT 7 899 1 373 395 1 737 4767 16 171   14 142 

	�";���  "�  ��;��  1845 272 228 697 672 3 714 (524) 3 190 

������  897 180 24 150           -    1 251           -    1 251 

��)&,  :�/,'6,  5 157 921 143 890 4095 11 206 (1505)* 9 701 

* 1��;�����  ��  ���������  �������  �  �������  ��!��$�  ��  
������  (���������  ��  2�����
�  ��  ���������������  $�"� ) ��  
��������  �  ���#!����  ��������  ��  ���������  ��#������  *�  “������� ” &�  �  ��"
��  ��  1 505 ;�� .�� . 

� ��������  ��  �������  �����
��  ��  �"������  ��  �����������
�� : 

��������  
������   

 
30.09.2007 "!
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� !1�0! , �  ) ./ .: 116,493 59,248 1,224 17,852 5,560 200,377 (12,561) 187,816 

���;���  ��  ������$�  104,201 59,219 1,209 17,646 168 182,263 (7,466) 174,797 

���������  ���;���  12,465 29 15 206 5,392 18,107 (5,095) 13,012 

�"��������  ���;���  7     7  7 

�,41�0! , �  ) ./ .: 104,201 55,446 590 14,449 376 175,062 (7,531) 167,531 

��";���  "�  ���������  101,740 55,275 576 14,240 318 172,149 (7,503) 164,646 

���������  ��";���  2,419 171 14 209 58 2,871 (28) 2,843 

�"��������  ��";���  42     42  42 
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EBITDA 12,292 3,802 634 3,403 5,184 25,315 (5,030) 20,285 

&
����"����  1,214 1,186 66 1,038 4 3,508  3,508 

EBIT 11,078 2,616 568 2,365 5,180 21,807 (5,030) 16,777 

	�";���  "�  ��;��  3,587 835 465 654 773 6,314 (717) 5,597 

������  629     629  629 

��)&,  :�/,'6,  6,862 1,781 103 1,711 4,407 14,864 (4,313)* 10,551 

* 1��;�����  ��  ���������  �������  �  �������  ��!��$�  ��  
������  (���������  ��  2�����
�  ��  ���������������  $�"� ) ��  
��������  �  ���#!����  ��������  ��  ���������  ��#������  �  ��"
��  ��  4,313 ;�� .�� . 

III.2.4. ���������	  �	  �������� , 
�	��	�  �  �������  

���������  ��  ;�����
�  ��  �  "�����
�  ��  ������� , �����"�  ���  ��#
�  ���$���  ��
����� . 
���������  ��  �����  ��  ���������  ��
����� , �$�!� , �������  ��  �����"�����  ���  
���  
��  $���  �"��������  ��
�  ���  ����!����  ��  ����������  ��"������� , ����!���  �  
��$������  �� -���# . 
 

� 95�%)��  �!3�&4 ,  ,4 �.�&!� , :,)�&)  

*� ” ����  ��� ” &�  -����"  "�  �"��������  ��  �$��"�����;��������  �������  

“���� -:����� ” &�  1����  �����"  "�  �"��������  ��  �������  ����  �������������  
���������  �  ��������  �  �  !#�$���  

*��  “�� . %������  
.#�������� ” 

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

“������� ” &�  	�"������  ��  0&-  "�  ����"�������  �  ���
����  �  �����������  
��������   

“����;����� ” &�  -����"  "�  �#������������  �������  

“�������"  	��  �  ��� ” ����  ��
����  "�  ����!��"��
  �  Zodiac Europe Limited, &�
���  "�  
��������  ��  ����
�$���  ���  ���
  �  ��  ��"��
  �  ���
�������  

����  �  �����
���  Budget 

“%����  ����� ” ����  ��
����  "�  ���������  �  Renaut Nissan :������ , "�  ������$�  
��  ����
�$���  %���� , 	���  �  ��!��   

“�����������  ,����� ” &�  ��
����  "�  ���������  ��������  �  Polar Mobil ������������  
��  SAAB, "�  ����  �  ������$�  ��  ����
�$���  SAAB ��  
�����������  ��  8��
����  

“���
�������� ” ����  ��
����  "�  ���������  �  General Motors, "�  ������$�  ��  
����
�$���  ����  �  9�������  

���������  ��  ���������  �������  ��
�����  �  
�#����  
���  ��  �  "�����
�  ��  �������  
��
�����  "�  ��������  ���  ������$�  ��  �����  ���  #��#
� , �����  �  ��  �������!��  
��
�����  "�  ���"����  ��  ���
�����  
����  ���  �����  ��  ��; .  

III.2.5. �����	�����  ��	�������  ��	���  

1��"  ����������  ���������  
�����  ���
���������  
���������  ������  ��  ��#��������  
�  
�#����  $������  "��!������  ���� .  

	�"
����  ��  ����!����  �,&  $�����  �$�  ����  ��
  �����
���  2007
 . ��  36% ����
�  
2006
 . %��  
���
  ����  ��  ��$� ����  �  "�
�  �  �������������  �
��� , �����  �  ���������  
��  ���������������  ��  ���������  �� -
���  �������������  ���
��
�  "�  2007
 .  
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� ��������  ��  ���  ��  �������������  ����  

2006 -. 30.09.2007 -. 

 1!' . '� . 1!' . '� . �*%)  (%) 

*�
�  (������ ) 702 3,117 344.02 

�
����  �  ������#����  24,307 13,462 -44.62 

,�����  �  �$��#�����  2,653 4,313 62.57 

����������  472 424 -10.17 

'����������  ��������  4,641 9,668 108.32 

���������  ��������  332 894 169.28 

��#
�  947 1,831 93.35 

	�";���  "�  �����$�����  ��  �,&  
1,202 2,721 126.37 

0������������  �
���  3,017 15,559 415,71 

�68�  ���  38,273 51,989 35,84 % 

1�����  ;��������  ��  ���������  ��  “����;���  8��
���� ” &� , ���������  ����������  ��  
;�����
�  ��  ����"���  �  #!�����  �  $��
�����  ��#������ . *�  �������  2004 – 10.2007 
 . 
“����;��� ” &�  �  “������
  ;�����
 ” &�  �  �����$��"#������  ����;���  8��
����  &�  ��  
�����������  ���  60 
�� . �� . ���  ���
���  ��  �����  ����������  �  ����������  ��  
���������  ����������� . 

�$��  ������������  ��  ;�����
�  �  ��  ���������  ��#������  �  ���
�������  ������  �  
�������  
#  ��  �������#����  ����  30.09.2006
 . ���;������  90 
�� . �� . 

���������  ����������  �  ������  ��  �"��������  ��  ����"���  �  ������  �������
�  �
���  
�  ����
�$����  ����������� , �����  ������ : 

�� 0"������  ��  ��������#����  ��  ;����  ��� , � .� . 8������ , ����  ��
�����  
���$�����  ����  ������������  ��  ��"��"��  ��  1 
�� . �� . 

�� 1��"  ����������  
�����  �  "��#���  ������  ���  ������  '������  �  ����  ��  7 
500m², ������  ��  $���  �"
�����  
������  ������$��� –�����"��  ��
�����  ��  
%����  ����� , �����  ��  ����
�$�����  %���� , 	���  �  ��!�� . ����������  ��  
������������  �  �  ��"
��  ��  1,5 
�� . ���� .  

�� *��#���  �  ������  �  
� . ����� , $#� . ������ , "�  �������������  ��  �����  ��#�#
  
��  �����������  ��  
� . �����  ��  %���� , 	���  �  ��!��  ��  ��������  1,5 
�� .�� .  

�� 7����!����  ��  ��������  ��  ��"��
�����  ��
�����  Asitrans Leasing Romania, ��  
300 000 ����  ��  600 000 ���� . 

���  ���"��  �  �"��������  �$��
����  ��  ���������  ��#������  �������"  &#��  &�  
����;���  8��
����  &�  �  ����  ��
���
���  ��  ����  ��  ����������  
�����  ��������  
�������  ��   �������"  &#��  ��  �����
��  ��  8 
�� .�� . 

III.2.6. �������
����  ���
�  

0��������������  ��������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  �$;����  !�����  ��  ��� -
����
�!��  ��"��������  ��  �������  �  �����
�����  ��  �������� : ������� , ����
�$��� , 
�������
�  �
���  �  ����"������� . ������  “:������ ” �  �  ��� -
���
  ���  ��  �����������  
��  ;�����
� , �  ������  “&���
�$��� ” �  ��� -������  �  $��"�  ��"������  ��  ����������� . 
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1��"  2006
 . “����;���  8��
���� ” &�  (!��"  ����$��"#������  ��#������  “������
  
2�����
 ” &� ) �  �"�������  ��������  �������������  ��";��� : 

1. 1��#���  ��  98% ��  ��������  ��  “%����  �����  ����#�� ” &� ; 

2. 1��#���  ��  100% ��  ��������  ��  “����;���  �
��� ” ����  (��������  ���
��������  
“47 �������� ” ���� ); 

3. 1��#���  ��  90,10% ��  ��������  ��  “���� -������ ” &�  (����������  9,90% ��  
��������  ��  “���� -������ ” &�  ��  �����$���  ��  ���������  ��  �
������  ��#������  
“������� ” &� ). 

1��"  
����  :���#���  2007
 . “����;���  8��
���� ” &�  �����$�  100% ��  ��������  ��  
“&����  	���  & ��� ” ���� , ��
�  “�������"  	���  & ��� ” ����  ��  ��������  400,000 
(!�����������  ;����� ) ���� .  

�  ��!�����  ��  
����  
���  2007
 . “����;���  8��
���� ” &�  ���#!�  ���$�����  ��  
General Motors Southeast Europe "�  �����$�����  ��  ��
�������  “���
�������� ” ���  – 
�����"����  �����  ��  ����
�$�����  
����  ����  �  9�������  "�  �����������  ��  �����  
�  ��
���� . “����;���  8��
���� ” &�  ���������  100% ��  ��������  ��  ��#�������� . 
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1��"  
����   ��  ����;���  8��
����  ������"���  ��������  ��  �����$�������  ��  
"�����;����������  ��
�����  Asitrans Asigur<ri 	#
���� . ��
  
�
����  ��  �"
������  ��  
��
������������  ���#
���  ����;���  8��
����  &�  ���������  84,74% ��  ��������  ��  
�#
������  "�����;������ . 

1��"  
����   ��  ����� !�  ��������  ��  �����$�����  �  �  ���#�����  ��  ���������  ��  
Asitrans Asigur<ri ��"��
���  ��
�����  – Asitrans Leasing, ��������"�����  �  
��"��
�������  ��  ����  ����
�$��� . 

IV. ���������  ��  ��������� , "��������  
�	���
���  �  ������� ����  

IV.1. ���������  ��  ���������  ��  �������������  ����  

IV.1.1. ��������  ��  
������	� , �������	�  �  
�
����	�  

�	���� �	� ���������
  �  ��������
  

��
  31.12.2006 
 ., ��
�����  �����������  �������������  ���������  ��!��� , ��������  ��  
“����;���  8��
���� ” &�  ��  ���������������  $�"�   ��  ��  ��������  171,875 ;�� .�� ., ��  ��; :: 

�� ��#
�  ���������!��  �  ���
����!��  �"�
����     54,971 ;�� .�� ,  

�� ������  #!�����  ��
  30.09.2007
 
 . �  ��"
��  ��  164 ;�� .�� . 

���������������  ���;���  ��  "����;���  8��
���� " &�  ��  ���
����  ��  ���������  
������� , ����"���  �  �����$�����   �   #���������   ��  #!�����   �   �����������   ��  
����"���   �����������  .  *�  ��"
��������  ������  2006
. ���;�����  ��  ;�����
�  ��  �  
��"
��  ��  54,279 ;�� . �� . 

	�"
����  ��  ���;�����  ��  ��;��  ��  ������������  "��
�  ��  �  ��"
��  ��  981 ;�� .�� . 
	�";�����  ��  �������������  ��  ����������  �������  ��  "����;���  8��
���� " &�  ��  �  
��"
��  ��  47,486 ;�� .���� ., ��  ��;  ��";���  "�  ��;��  ��  ������������  "��
�  971 ;�� .�� . 

"����;���  8��
���� "&�   ���
���  �����������  ��������  ��"#����   "�  �������  ��
  
2006
., �  ��"
��  ��  5,961 ;�� .�� ., �  � .! . "�  
�#����  4,744 ;�� .�� . 

��
  30.09.2007
 ., ��
�����  ���������  ������������  ��������  ��!�� , ��������  ��  
“����;���  8��
���� ” &�  ��  ���������������  $�"�   ��  ��  ��������  333,133 ;�� .�� ., ��  ��; :: 

�� ������  #!�����  ��
  30.09.2007
 
 . �  ��"
��  ��  1,299 ;�� .�� . 

�� ��#
�  ���������!��  �  ���
����!��  �"�
����   129,230 ;�� .�� ,  

���������������  ���;�����  ��  "����;���  8��
���� " &�  ��  ���
����  ��  ���������  
������� , ����"���  �  �����$�����   �   #���������   ��  #!�����   �   �����������   ��  
����"���   �����������  .  *�  ��"
��������  ������  30.09.2007
. ���;�����  ��  ;�����
�  
��  �  ��"
��  ��  187,816 ;�� . �� . 

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

01.10.2006 - 31.12.2006                     30.09.2007 -. 
� !1�0!  

1!' . '� . 0+'  1!' . '� . 0+'  

%����  ���;���  ��  ������$� , �  � .! .:         

1.          1���#����  3,570 7% 9,877 5% 

2.          �����  15,802 29% 55,280 29% 

3.          7��#
�  1,5119 3% 6,118 3% 

4.          ��#
�  6,341 12% 23,242 12% 

5.          *�����;��������  ��������  22,807 43% 79,963 43% 



“��	�2�-�  8/-4&	0( ” &�  
	�*+,�  %& 1	��1��'   

��
 

20

6.          *���������
#�������  
�������  

283 0% 317 0% 

1��;���  ��  ������������   0% 4 0% 

:��������  ���;���  3,606 7% 13,008 7% 

�$��  ���;���  ��  ���������  53,920  187,809  

0"��������  ���;���  359 1% 7 0% 

�68�  : !1�0!  54,279 100,0 % 187,816 100,0 % 

"����;���  8��
���� "&�   ���
���  �����������  ��������  ��"#����   "�  �������  ��
  
30.09.2007
., �  ��"
��  ��  10,551 ;�� .�� ., �  � .! . "�  
�#����  8,476 ;�� .�� . 

�  ���#��#����  ��  ������$���  ��� -
���
  ���  "��
��  "�����;����������  �������� , 
��������  ��  ���;�����  ��  ������$�  ��  ����� , ��#
�  ���;��� .   

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

01.10.2006            
31.12.2006                     

30.09.2007 -. 

�,41�0!  

1!' . '� . 0+'  1!' . '� . 0+'  

	�";���  ��  �����
 . e��
����  31,378 65% 117,637 66% 

�#
�  �  ����������  ;�������  14,461 30% 50,517 28% 

:��������  ��";���  1,647 3% 8,440 5% 

�68�   ,41�0!  4,  0�7&�%)),  47,486   176,636   

0"��������  ��";���      42  

�68�   ,41�0!  48,318 100,0 % 177,265 100,0 % 

�  ���#��#����  ��  ��";�����  ��� -
���
  ���  "��
��  ��";�����  ��  �����
�!����  
���
���� , �  �����  ��  ��� !���  ��";�����  ��  "�����;����������  �������� , ��������  ��  
�#
�  �  ����������  ;������� , �  �����  ��  ����"���  $����������  ���������  ��  
�����������  ����
�$��� . 

� �	�	
���  �
�	�
�  

	�";�����  "�  ��;��  ��
  �����
���!����  ��  2007
 . �  ��"
��  ��  5,597 ;�� .�� . ��   ��� -
������������  ���������  ��";��� . '�"�  ����  ��  ��";�����  "�  ��;��  ��  �����  ��  
�"���"������  ��  
�#����  ���
����!��  �����������  !��"  $������  �  �$��
�������  "��
�  
�  ��� -��!�  ��  ��"��
�����  ��
�����  �������"  &#��  &� , �����  ���������  ���������  ��  
�������  �  ��
����  ��  ������!���  �������� . 

� �������  ��  "��������  �������  ��  �������������  ���� : 

01.10.2006            
31.12.2006                     

30.09.2007 -. 

"!&,&%��!  : !1�0! / ,41�0!  
1!' . '� . 0+'  1!' . '� . 0+'  

"!&,&%��!  : !1�0! , �  ) ./ .: 3,606   13,008   

1��;���  ��  ��;��  981 27% 4,790 37% 

(+) ��"����  ��  ��������  �  ���������  ������  1,870 52% 6,184 48% 

(+) ��"����  ��  ���
���  ��  ���#���  �#�����  214 6% 844 6% 

��#
�  541 15% 1,190 9% 

"!&,&%��!   ,41�0! , �  ) ./ .: 1,647   8,440   

	�";���  "�  ��;��  971 59% 5,597 66% 

(-) ��"����  ��  ��������  �  ���������  ������  311 19% 1,028 12% 

(-) ��"����  ��  ���
���  ��  ���#���  �#�����  233 14% 1,067 13% 

��#
�  132 8% 748 9% 

��)&!  2!&,&%��!  : !1�0! / ,41�0!  1,959 100,0 % 4,568 100,00 % 
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�	�  �
����� �

���������������  ��"#�����  ��  ���������  ��  
�#����  ����;���  8��
����  &�  
��"
�����
�  �  �������  ����������� : �$��� ���  �  �����������  #����!����  ��  
��"�����  ��� , ����  ��  ���;�����  ��  ������$� , ����$������  ��  �����$��������  �  ����  
��  �������  ��!��$� . '����������  ��  ��"�������  ��  ��"�����  �  ��"�����  ���  ��  
��
�������  $�;�  �����$��  ��"
������  �� -
���  �  ���������  ���#
��� . 

*�  �������  30.09.2007
 ., �������  ��!��$�  ��  ����;���  8��
����  &�  �  �  ��"
��  ��  
10,551 ;�� .�� ., ��  �����  8,476 ;�� .�� . ��!��$�  ��  
�#���� . 

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

01.10.2006            
31.12.2006                     

30.09.2007 -. 
��/,'6,  

1!' . '� . 1!' . '� . 

��/,'6,  �)  �%&��&,  0�7&�%)  6,434 11,215 

0"��������  ���;��� /��";���  (����� ) 359 35 

1�!��$�  �����  ������  6,793 11,180 

	�";���  "�  ������  832 629 

��)�&  2!&,&%��   �49'),)  5,961 10,551 

%����  ��!��$� , ������������  ��  
�#����  4,744 8,476 

%����  ��!��$�  "�  
�����������  #!�����  1,217 2,075 

8���  �����  50,003 62,498 

��)&,  :�/,'6,  &,  1 ,(3!+  0.12 0.17 

 

IV.1.2. ���������  ���	�����  

������  

�#
���  ��  ��������  ��������  �  ������  ��
����  ����
�  2006 
����� , ����  ���������  
�����  ���
���������  ������ , ����  �  ���#����  ������ . 1��"  �������  �����  
�����  ��  
2007 
 . ��������  ���������  �  93,82.%, �����  �����  ��  ���
���������  ������ , ����  �  ��  
�������������� .  

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

�()!�!  
31.12.2006 

(BGN ‘000) 
30.09.2007 

(BGN ‘000) 

�*'-�) ,7&!  ,()!�! : 99,026 170,541 

���
�������  
���������  ������  38,273 51,989 

���
�������  ��
���������  ������  1,343 1,473 

���
�������  ���������  ������   59,410 117,079 

 � ,)(�) ,7&!  ,()!�! : 72,849 162,592 

,���������  "�����  15,577 21,455 

���������!��  �"�
����  42,795 91,900 

1���!��  ��������  13,981 44,120 

	�";���  "�  $�����  �������  496 5,117 

����  ������  171,875 333,133 

�  ���#��#����  ��  �,&  ����$�������  �
������  �  ������#������ , 
�������  �  
�������������  �������� . 	�"
����  ��  
�����������  "�����  ��  #����!���  �  37% "�  
�����
���!����  ��  2007
 . ����
�  2006
 ., �����  �  ��������  ��  �����$����  ���"  2007
 . 
����
�$����  �����  ���
��������  ����  �  #����!�����  ��  ����"���������  �  
����"����������  ������
���  ��  �������  &� . ��
  ���������  �"
�����  ������������  
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��!��  ��  ��#��������  30.09.2007
 . ���#����  �"�
����  ��  �  ��"
��  ��  63,416 ;�� .�� . ��  
��;  �"�
������  ��  �������  �  ������!���  ��  �  ��"
��  ��  37,659 ;�� .�� . �  ���
����  
���������  !���  ��  ���������!����  �"�
���� . 

��
���  

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

�,%!�!  
31.12.2006 

(BGN ‘000) 
30.09.2007 

(BGN ‘000) 

��6%)��&  (,:!),' : 64,180 116,972 

�������  �������  60,251 74,937 

%�������  �������  0 0 

	�"����  -815 32,909 

:�������  ��"#����  4,744 9,126 

�*'-�% �/&!  :,%!�! : 56,190 119,721 

� ,)(�% �/&!  :,%!�!  51,505 96,440 

���������!��  "���������  50,930 95,725 

1��;���  "�  $�����  �������  575 715 

����  ������  171,875 333,133 

*�  ��"
��������  ������  �#
���  ��  ��$�������  �������  ��������  2 ����   �  �$��� ���  
�"�������  �������  �  ��"#����  ��  ����� !�����  ������#��  ��  #����!����  ��  ��������  
���"  
 . +��  2007, ��
���  $�;�  ������!���  $��"�  42 
�� . �� . ����  ��������  ���#�� . 
%�$� ����  ��  "��!������  ����  ��  ���������!����  �  ���
����!��  ������ , �����  ��  
�����  ��  ������!�����  ������������  �����������  �  ������� . �  ����  
�����
���!����  ��  2007
 . ���
����!��  ������  �������������  35,94%, �  
���������!����  - 28.94%. 1��"  2006
 . ���
����!����  ������  ��  $���  32,69% �  
���������!���� , ���������  29,96%. ���������  !���  ��  ���#����  "���������  ��  
���
���  ��  "�����������  ��
  �������  �  ������!��� , ����  �  �$��� ���  ��������  ��"�  
"���������  ��
������  ������  "�  �
����  ��  "�����������  ��  ���������!��  $������  
"��
� . 

 

IV.2. �����������  �  ����������  �������  

�����������  ;��������"�����  ���
�  �  ��$�������  �������  ����"���  ���  ��  ���������  
��#�������� . ��
  30.09.2007
 . ����;���  8��
����  &�  �  ����$���  ������������  ��  
���#��#�� , ����  ����  ��  ��$�������  �������  �  �����
���  ��  35,11%.  

0

5 0 0 0

1 0 0 0 0

1 5 0 0 0

2 0 0 0 0

2 5 0 0 0

3 0 0 0 0

3 5 0 0 0

4 0 0 0 0

9 .2 0 0 7 2 0 0 6

� )  9 ( ) 9  ,  & ,  � � �  (1 ! ' .  ' � .)

� � # 
 �  

	 � " ; � � �  " �  � � � � � $ � � � � �  �
� � � � � � � � � �  � �  � , &

� � � � � � � � �  � � � � � � � �

' � � � � � � � � � �  � � � � � � � �  

� � � � � � � � � �

, � � � � �  �  � $ � � # � � � � �  

� 
 � � � �  �  � � � � � � # � � � �

* � 
 �  ( � � � � � �  )
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� ���������  ��������� : 

��(�&%�'!0! ,&!  
0,&&!  

��&%�'!0! ,&!  
0,&&!   

31.12.2006 30.09.2007 31.12.2006 30.09.2007 

1. ��$�����  �������  50,606 96,871 64,180 116,972 

2. ���
����!��  ������  11,675 16,297 56,190 119,721 

3. ���������!��  ������  1,130 14,792 51,505 96,440 

4. ���!��  ������  (2+3) 12,805 31,089 107,695 216,161 

���2!3!�&)  &,  2!&,&%��,  ,�)�&��&�%)  (1 : 4) 3.95 3.12 0.60 0.54 

���2!3!�&)  &,  4,0'*5&+'�%)  (4 : 1) 0.25 0.32 1.68 1.85 

“����;���  8��
���� ” &�  
�������  ����!��  ������  ��  ��������  �������� : 

�� ���;���  ��  ��������  �  ����������  

�� ���;���  ��  ���������  

�� ���;���  ��  ��;��  ��  ������������  "��
�  ��  �������  ��#������  

�� ���;���  ��  #��#
�  

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

�  ��"
���������  �������  ����!����  �����  ��  ����������  �������  �
��  ��
������  
���������  �  ��  ���
����  �������  ��  ����������  ��  ����������  ��
  �������  �  
������!���  ����
�  �������������  ��  ��; . ���������  ���!���  "�  �������������  ������  
$�"�����  ��  ��"��
�����  ��
�����  „�������"  &#�� ” &� , �����  �  ������������  
��������������  ��������  "�  ��"��  #����!�����  ��  ��"������  ������  �  ��"��!����  
�������  ��  ;�����
�  �  �����������  ���$;���
���  ��  ������
���  ��  
������  �;�
�  "�  
��"������� . 

��(�&%�'!0! ,&!  
0,&&!  

��&%�'!0! ,&!  
0,&&!  � ������  ������  

 30.09.2006 
31.12.2006 

01.01.2007 
30.09.2007 

30.09.2006 
31.12.2006 

01.01.2007 
30.09.2007 

1���!��  ������  ��  �������  �������  8 -162 3,703 -19,348 

1���!��  ������  ��  �������������  �������  -5,015 -40,132 -13,833 -58,501 

1���!��  ������  ��  ���������  �������  3,852 49,933 9,101 107,988 

0"
������  ��  ����!����  ��������   -1,155 9,639 -1,029 30,139 

1���!��  ��������  �  ��!�����  ��  �������  1,216 61 15,010 13,981 

1���!��  ��������  �  ����  ��  �������  61 9,700 13,981 44,120 

1������������  ����!��  ������  ��  ���������  �������  �  ��"
��  ��  108 
�� . �� . 
�����
#�����  �#�����  ��  ��������  $�"���  ��  ����������  �  �$������  ������� . ��
  
30.09.2007
 . ;�����
��  �  ����;��������  ��  �������������  $�"� . ���$������  ����!��  
��������  �  
�#����  ���;������  44 
�� . �� . 

�������  �"��!���  ��  ��������  ����������  ��  �����������  �������  �  ��!��$���  ��  
;�����
� . 1�����������  ��������  ��"#����  ���"  ���#����  2007
 . 
�����  
��������  
"���"������  ��  ��"�  �"��!���  �  �  $����� .  

��������  �"��!����  ��  ����������  
�
��  ��  $����  $������  "��
� , �
�������  ��  
�$��
���� , #����!����  ��  ��������  ��  ��#�������� . 

��
  31.12.2006
 . “����;���  8��
���� ” �
�  ��� !��  ��
����  "�  ����������  
����������  $�����  ������  �  “8����  1�����  8��
���� ” &�  �  ��
��  1.1 
�� . ���� . 
1�����"��!������  ��  "��
�  �  �$������  �����������  ��  �������  ��#������ . *��
��  
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�  ��
������  ��  “������
  2�����
 ” &�  ����  ��  ����$��"#������  ��#������ . “����;���  
8��
���� ” &�  �  ���������
���  ��  ���!��  ������  �  ������  ��  ���������  ��  ��#������  
“������
  2�����
 ” &�  �  “����;��� ” &� . 

1��"  ����
���  2007
 . ����;���  8��
����  &�  �
�����  ������  ��  �$��
�������  "��
  �  
��
������  ��������  EUR 10,000,000. -�;������  �������  ��  �$��
������  �  6 
���!��  
EURIBOR �� �  ���$����  3,65%. �$��
���������  �
����  ��������  ��  $���  
��
���������  "�  ���
����  ��  %����������  ��"��  ��  8:8 -�����  &� .  

��
�����  #��������  ��  �
��������  �$��
�������  "��
  ����;���  8��
����  &�  ��  �  
"�������  ��  ���"��  ��������  #������ , �����  
�
��  ��  �
����!��  �"���"������  ��  
����������  ���#��� . 

�������������  ��  ����������  ����"���  ��"
��������  ��  ;�����
�  ��  ��
�����  ������  
���������!��  "��������� , ��
���  ��  ������  �"���#�
� . 

���"������  ��  ����  ����������  – ���������  �������������  
���#  ��������������  
������  �  ���������!����  "��������� . ��#��������  �
�  ��$��  ������������$����  ���  
����������  ��  - 
���
  ��  1. *�  2006
 . ��"�  ����"����  �  1,41, �  ��
  30.09.2007 – 1,69. 

���"������    ��    ���������    ����������  - ���������  �������������    
���#    �$���    ��  
���������!����  �"�
����  �  ����!����  ��������  �  ���������!����  "��������� .. 
��#��������  ����"��  ��$��  ����������  �  ��  ��"�  ����"����  ��"
��  ��  0,53, �  ��
  
30.09.2007 – 0,76. 

IV.3. ���������������������  �  ��������  ������� , �������  �  
��������  

�  2�����
�����  ���#��#��  �  ����
����  ������������  �����
�������  �����  "�  
��"��$����  ��  ������  ��;����
�!��  �����
�������  �����
� . 

��
  ����  ��  2006 
�� . ����� !�  �������  ��������  ��  ����������  ��  ����  
�����
�������  – �!��������  �����
�  *� ”����  ��� ” &� . ���  ���!��  �����  ��  
��
�������  �  �������  �  ��������"����  ����#�� , �����������  ��"
������  "�  
�������#����  ����������  ��  ���
����  ��  "�����;����  “4���������  ��
�������� ” 
���$��"��  ��������  ������  ��  ����!� .  

��#
�  ��"��$����  �  ����#����  ���
��
�  – LIMS /Leasing Information and Management 
System/, �����  �$��#���  ���������  ��  ��"��
�����  ��
�������  “�������"  &#�� ” &� . 

*�  ���������  ��#������  “���  1�  ��  ������� ” &�  ��  ��"��$���  ���  ����#��  �  ;���#��  
"�  ������� , 
��������
  �  #���������  ��  �������� . '�"�  ��"��$����  ��  ������  ��  
!�����  
��#�� :  

�� 
��#�  "�  ���������  

�� 
��#�  "�  $��"�  ��
��  

�� 
��#�  "�  
������  ���������  

�� 
��#�  ����  �  ������������  ����
�$���  

'�"�  ��"��$����  ���!���  "�����  
����  ��  1����������  ������  ���"  2006
 .. 
����������  ����  ��  ��"��$������  �  !�������  
��#��  ��  ��  �$������  �  ���������  
�����!�����  ������ , �����  ��  $���  �$������  ����  �  ����������  ���� . 

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

IV.4. �������  ���������  �  �����������  

���������  ���������  "�  ��"�������  ��  ;�����
�  ���"  ����������  
�����  ��  ����"���  
�������������  ��  #!�������  �  ���������  ��
�����  ��  $������  „����;��� ” &�  �  
„������
  ;�����
 ” &�  �  ���
�������  ��  30% ���  ���$�������
#���
�  ����� . 
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1��#!�����  ��������  ��  ������$���  ��  �������  
������������  ��������  “8��
�����  
2�����
���  ���������� ” &�  �����  �  ��������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  ���"  
 . +��  
2007
 . ���  ������������  #������  #����!����  ��  ��������  !��"  �#$��!����  
������
���  ��  ����� . ���������  $�  #����!��  �  ����  12,5 
������  �����  ���  20 % 
����
�  �������!�����  �������  ��  50 
�� . ���� . 

7����!������  $�  �"�������  �  ���  �����"�����  ��  $�"���  ���
��
���  ��  ��#�������� . 
%�$������  ��������  �  ��"#����  ��  �#$��!����  ������
���  �  ��"
��  ��  $��"�  42 

������  ����  ��  �"���"���  "�  �������������  ��  �$����  ������
�!����  ��
������  ��  
;�����
�  �����  ������ : 

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

� .  � ����������  ��  ��������  ��  “ � ���  " ����� ” ��  ��  2.1 ��  14.1 ��� . ����  �  ���  
��������  ��  ��
������  ����  ���  ��  ��������  ��  ������  ��  ���	�#����  ��  �������  
������� . 

������
����  "�  ����$��"#������  ��  “����  :����� ” &�  ��  ��$������  �  $������  
���������  ������#���  ���������  ��"����������  ��  ��
�����  ����
��  ��  �������  �  
�������� , �"�� !������  ����"���  ���  ��

����  ��  ���������������  �  ������������  
$�������� .  

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

7����!�������  ��  ��������  ��  ��
�������  �  �  ��"#����  ��  $��"���  ����������  ��  
��"��
����  �������� , �����  ��  ����  ��  2007 
 . ��  �!����  ��  �����
��  85 - 90 
�� . ���� . 
�  ��"�  ���"��  ��  ����
�  ������������  ��  ��������  �  ���$;���
���  "�  $�"����  
�����������  ����
�  ��"
���  ��  ��"��
����  ��������  �  ������!�����  �������� .  

� . � ����������  ��  ��������  ��  ���  „ � � . � ������  � ��������� ” ��  1 ��  2.5 ��� . ����  

7����!������  ��  �"�����  ���  ���"��  �  �"����������  *�����  "�  "��������  
���
#������ , ��
�����  �����  ���������  ��  �����  ����  "���������
#�������  ��
�����  
���$��  ��  �����
��  
���
#
  2 
�� . ����  ��  ����  ��  �������  
�����  ��  �������  
#!�������� . ��
  30.09.2007
 . ���������  ��  ��#��������  �  #����!��  ��  1 
�� .��  ��  2,3 

�� .�� .  

2. ���#��
����  ��  ������������
  ������  ��  ���������  ��  
“ ������� ” ��  ��  ������������  ���������������  ������  

*�����;��������  ��#������  “������� ” &�  �������  ��  "���!��  ��  ����  ��  �����  
���
���!��  ��  2008 
�����   ������
���  ��  ����  ����#���  �  ��#
�  ������� -!�����  ��  
�� . 1��"  
 . ��#���  $�  �������  "��������  ��  ��
������  "�  :�������  %��"��  �  ������  
"�  ��"��������  ��  �������������  �$;���  ��  ���������  ��  ��
�������  �  ��������  8 
������  ��  ��  - &������ , 8��
�� , 4��
���� , 4����� , 0������ , 0����� , :������  �  
	#
���� . %�  13 
���  2007
 . *�  “������� ” &�  ���#!�  ��  ��
������  "�  :�������  %��"��  
��"�������  "�  ��"��������  ��  ���������  ��  �"���  �����������  ��  8��
���� .  

*�  “������� ” &�  �������  ����������  ��  ���������  ��  �"���  
��������  ��  8��
����  
�������  ��  "���!��  ��  ����  ��  �����  ���
���!��  ��  2008 
����� , ����  �������  
����������  "�����;��������  ����#���  ��  $����  �  �$������  ��  ����
�$������  
"�����;����� .  

3. �����������  ��  ����  ��������  �  ������������  ��  "����������  
�  ����������  ���������  ��  “ ��������  �	�
���
 ” ��   

�������  ��  �����$�����  ��  ����  ��
�����  ��  ����;���  8��
����   &�  ���#!�  
"�����;��������  ��
�����  ��  ���������  ��"���  (	#
���� , ���$��  �  ,�������� ) �  ���  
�����$�����  ��  
����������  �����  �  ����  ��  ��; . 
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4. ��
�������  ��  ����  ����������  – ��������  ��������  

“����;���  8��
���� ” &�  ��  ��������  ��  ���������  �  �"
���������  ��  ����  
������$��� -�����"��  �������� , �$��#�����  ����
�$������  
���� ,  ������$#������  
��  ;�����
� .  

1��"  ����������  
�����  �  "��#���  ������  ���  ������  '������  �  ����  ��  7 500m², 
������  ��  $���  �"
�����  
������  ������$��� –�����"��  ��
�����  ��  %����  ����� , 
�����  ��  ����
�$�����  %���� , 	���  �  ��!�� . 

*��#���  �  ������  �  
� . ����� , $#� . ������ , "�  �������������  ��  �����  ��#�#
  ��  
�����������  ��  
� . �����  ��  %���� , 	���  ��  ��������  1,5 
�� .�� .  

�  ������������  ��  ����  ��  ��  #����!��  ������$���  ��  �����  
����  �  
� . �����  �  20 
��  30%.  

5. ����������  �  ����  ������������  

1��"  2006
 . �  “������� ” &�  ��������  
���$��  �������������  ���
��
� , !����  
�������������  ����������  �  ���"  ���#����  2007
 . 0����������  ��  $��"�  2 
�� . �� .  
"�  ����"�������  ��  ������  "�  
�
$����  ��  ;�
������"����� . �!����  ��  �$������  ��  
��#��������  ��  ���;�����  15 
�� . �� . ���"  2007
 . �   ��  �����
��  20 
�� . �� . ���"  
����������  2008
 .. 

� ��������������  ���
����  ��  “ � �������  � 	�
���
 ” ��  �  ���
��  �	��������  �	�  
������
��������  ���  ��  � �����
�  - �����
���  ��  10% �������  �
�  �  ���������  �  �����  ���  
������� . 

V. �����������  �  ���������  ��
���   

��#��������  �
�  ��  ��#�������  �����
�  ��  #��������� : 

� �������  � 	���  

&���  ,�����  2������  1����������  ��  %��"�����  �����  

��
����  �������  ��
�����  *�
������  �����������  ��  %��"�����  �����  

0���  4���
���  ,�����  %�"�����
  !���  ��  %��"�����  �����  

� ����������  � 	���  

�����  0�����  8����  1����������  ��  7�����������  �����  

&���  ,��!��  ,��!��  0"����������  !���  ��  7�����������  �����  

0��  2�������  4��������  *�
 . 1����������  ��  7�����������  �����  

��
���  ,�������  1�����  .���  ��  7�����������  �����  

8�������  %�������  :��!���  .���  ��  7�����������  �����  

3�����  4������  4��!��  .���  ��  7�����������  �����  

1������  7������������  �����  ��  ��#��������  ��  ������  ��  ���
�  !���� : �����  8���� , 
&���  ,��!��  �  0��  4�������� . 1��"  
 . &�
#��  2007 $����  ��  !��������  $�  #����!��  ��  
���� . %�����  ���
�  !����  ��  ��
���  1����� , 8�������  :��!���  �  3�����  4��!�� .  

������������  �����������  ��  “����;���  8��
���� ” &�  ��  �����������  ��  
0"�����������  !���  ��  7�  &���  ,��!�� .  

,���#  !��������  ��  #������������  �  ���"������  ��
���  ��
�  #���������  ��
����  
���"�� . 

���������  ��  �
������  ��  �  "�����
�  ��  �������#�����  �������������  ����  ���  
������������  ��  ��#
�  ��#������ . 
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1�����������  ��  
�������  ��  !��������  ��  #������������  �  ���"������  ��
���  �  
��"
��  ��  ���  
���
����  ��$����  "������  "�  �������� . 

.��������  ��  #������������  �  ���"������  ��
���  ����������  ����������  �  �����  ��  
�
������  �  �$�  ��"
��  ��  1,708,333 $��� . ������  ��  ��  ����
���  �  ��  �������#���  
�
����!����  ���;#  ��"���������  ��  ��;��  ������  �  �������������  ����� .  

0"������  �  ����  �$�  ��
���
���  ��  ������  ��  
������  ��������  �  ����;���  8��
����  
&� , �����  �  ���  �������!������  ��
��������  ��  �������  "�  ���
����  ��  ��
#�����  
��"���  �  ��!�����  ��  2007
 . �  "�����  ���������  �������  ��  "���"�  �������  ���;#  70% 
��  �������  ��  �
������ , ��� !������  �������  �����������  ��  ����"���  ���� .  

�  ����  ����  ��  ��
�������  "�  #��������� , ��� !���  �  ����;���  8��
����  &�  ��  ��  
����������  ��
��������  ���  �$�"������� , �����  ������  $�;�  ���#!���  ���  
�������!����  �
  ������������ . 

��
  ������  ��  �"
������  ��  1��������  ��#��������  ��
�  ��"������  ������  ��
����  �  
��
����  "�  ��"��
���������� . 

����;���  8��
����  &�  �  �����  �  �����
�  1��
��
�  "�  �����
���  ��  
���#�������  
���"������  ���������  "�  ��$��  ������������  #���������  ��
�����  �"����������  ��  
*115� .  '�"�  ���
��
�  #�����  ���������  ������  �  ��������  ��  ��$����  ������������  
#���������  ��  „����;���  8��
���� ” &� , �  ������������  �  
���#�������  ���"������  
���������  �  ���  ���"����  ��  ��"�����$���  ��  $��
�������  "�������  �  ���"�������  
���
������  ������ . �����  ����������  
���  ��  ��  "���"���  �  ���
��
���  �  ��������  
�����  ��  �
������  www.eurohold.bg  

VI. � ����������  ���������  

VI.1. �������  ���������  

��
  ������  ��  ���������  ���#
���  ����$��  ��
����������  �������  ��  ����;���  
8��
����  &�  �  62,497,636 ���� , ��"��������  �  62,497,636 $���  �����  �  ��
������  
��������  ����  ���  ����� . ���!��  �����  ��  �"������� . &����������  ��  ��
�������  ��  
���  11,000 ��"�!����  �   ����!����  ���� . 

���!��  �"������  �����  ��  ��  �������  ����  �  �����  ��  ����  �����  ��  
��� .  

%�  �������#���  ��"�!����  ����  – ��������� , �����  �����  ��   �����������  ���  5 ��  
���  ��  �������  �  �����  ��  
��� . 

��
  ������  ��  �"
������  ��  1��������  �������#���  ���   ����!����  ����  
�����������  ��
������  ���  5 ��  ���  ��  �������  �  �����  ��  
���  ��#�������� : 
 

�(3!�&�  ��0,'!8�  !  ,0 �%  &,  
9: ,�'�&!�  

� �7  ,(3!!  �+'  �)  
(,:!),',  

������
  2�����
  &�  8��
���� , 
� . �������� , 
$#� . “	#��� ” �  191 35,505,865 56.81% 

7��������  8#�$���  &�  
(�����$���  ��  ������
  2�����
  &�  
��   03.10.2007 !��"  	�1� -������ ) 

8��
���� , 
� . ����� , �� . 
„�� . %����� ” 7 5,337,843 8.54% 

Leo Overseas Ltd Larnaka, Cyprus 3,750,000 6.00 % 

4�����  ��������  �  ����;���  8��
����  &�  �  ������
  2�����
  &�  (�����  8��
�����  
;�����
���   ����������  &� ). 4�������  ��������  ��  ���������  ��"��!��  �����  ��  
��� . 

����  ����� !����  ��  �������  ��  ���
�����  ��  ����;���  8��
����  &�  �  ����  ��  
2006
 . ������
  2�����
  &�  �����������  �����  87,93% ��  ��������  ��  ��#�������� . �  
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��!�����  ��  2007
 ., ������
  2�����
  &�  �"�����  �����  ��  ������$�  ��  �����  ��  8:8 -
�����  &�  �  ���  ���
�����  ��  �������!��  ���$�������
#���
  �$�
  �  ����������  ��  
������� . ����������  ��  ��"�  ������  ��!��  ���!��  $��
�����  ��������� -���
#�������  
��#������  �  �������������  ������� , �����  �  
��
�  �������#����  ����������� ,  
�����$�;�  "��!������  ������  ��  �������  ��  ����;���  8��
����  &� .  

��
�������  Leo Overseas Ltd �����$�  6% ��  ��������  ��  ����;���  8��
����  &�  ��  
���
�  ��  
������������  ������$� . Leo Overseas Ltd ����������  ��  �
�����������  
�������������  ����  Firebird Avrora Fund Ltd, �����  �  ����  ��  ���
��  �����  
#����������  ��  Firebird Management LLC. Firebird Management LLC #��������  ������  �  
�$�  ��"
��  ���  3 
�������  ������ . ���������  
#  �  ���#������  ���;#  ����������  �  
��������  ��  $�����  ��������  �� "  �  0"��!��  ������ . 

1������������  ��  7��������  8#�$���  &�  8.54% ��  ��������  ��  ����;���  8��
����  &�  
��  ���;�������  ��  $������  ��  
������  ��������  ������
  2�����
  &�  ����  
�$�"��!����  ��  ��
����  "�  $�����  ������ . 1��;���������  �  ����
���  !��"  ���� -
������  ��
���������  ��  8:8 -�����  &� . &������  ��  $����  ��"���������  ��  �
����  ��  
������
  2�����
  &�  ����  ��
�������  ��  ������� . �  ��"�  �
����  
���  ��  ��  ������ , !�  
������
  2�����
  &�  ���������  �����  �  ����������  65.35% ��  ��������  ��  ����;���  
8��
����  &� . 

0"������  �  �����"#
����  
���#  
������  ��������  �  16 ��#
�  ��"�!����  �   ����!����  
����  "�  �$��  #����������  ��  �������  ��  
���  �  �$����  ��$�����  ��  �����������  ��  
����;���  8��
����  &� . �  �����"#
������  #!������  �� -
���
�  !���  ��  !��������  ��  
7�����������  �  %��"�����  �����  ��  ��#�������� , �����  �  ��#
�  ��#������  �  
���������  ��
�����  ��  ;�����
� . �����"#
������  ��  �
����!���  ��"�����������  �  
����� , �����  #!���������  �  �����"#
������  ���������� . ��
  ������  ��  �"
������  ��  
���������  ���#
���  ��"�  ����  ����������  �����  �����  �  ��"
��  ��  4.95% ��  ��������  
��  ��#�������� . 

������
  ;�����
  &�  �  ������������  ���� , �����  #��������  ����  �������  ���;#  
����;���  8��
����  &� . �  ��"#����  ��  ���������  �����"#
���� , ��
  ������  ��  
���������  ���#
��� , ��#��������  ����������  �������  ��  
���  ��  61.76 % ��  
�"��������  ����� . ����  ����� !����  ��  ���� -��������  �  7��������  8#�$���  &�  

�������  ��������  ��  #��������  �������  ��  
���  ���;#  70.30% ��  �������  ��  
����;���  8��
����  &� . 

1������������  ��  %��"�����  �����  ��  ����;���  8��
����  &�  &���  2������  
#��������  ������  (������ ) �������  ���;#  �
������ . &���  2������  �  
�����  ��������  �  
���������  �����  ���  50% �������  ��  ������
  ;�����
  &� . 1�  ��"�  ��!��  &���  2������  
����������  �����  
������  ��������  �  �������  �
������  ����;���  8��
����  &� . 

VI.2. ����������  �����  ��	�����  ����  

�  ��
����  ��  ;�����
�  ��  �"�������  ���������  ������  
���#  ��"��!����  ��#������ , 
����"��!���  ��  ����������  ��  ���������  �
  ������� . ���!��  ������  ��  ��� !���  ��  
��������  „��  ����  ����  ��"������� ”. 2���������  ��  ��������  
���#  ;�����
�  �  
���������  ��#������ , ���  �����  !��"  ��������
�#����  "��
�  ��  #��������  
������������  ��  ���������  ��#������  �  ��  ��������  �������������  �������� . 

������������  "��!�
�  ������ , �����  ;�����
��  �  ��� !��  ���  ����"���  ����  �"���  

�#����  �������  �����������  �  ��
���������  ���"  
����  
���  2007
  "��
  ��  
������  
��������  ������
  ;�����
  &�  �  ��
��  ��  6 000 000 (����  
������ ) ���� . *��
��  �  
��� !��  ���  #������ , �����  ��  ��  �� -��$��
��������  ��  ��"������  #������  "�  
�������� . ��
������  �  ��� !��  "�  ����  ��  5 (��� ) 
�����  ���  ��;��  ��  5 (��� ) ��������  
��  
������  $�"� . 1���!����  "��
  ��  ���#���  $�"  ��  ��  �"�����  �$�"��!���� . ����;���  
8��
����  &�  
���  ��  �"���"��  ��������������  
#  �#
�  "�  �����������  ��  ���������  
��  ��#�������� , �  �����  ���������  ����������  #!����� , "�  �����$�����  ��  ����������  
#!�����  �  ����  ��#������ , "�  #���������  ��  ��"�  ��#������  �  �������������  ��  ����  
�������������  ������� . ��
  ������  ��  ���������  ���#
���  "��
��  �  �"���"���  ��  
100%.  



“��	�2�-�  8/-4&	0( ” &�  
	�*+,�  %& 1	��1��'   

��
 

29

VII. "��������  ��"��� ���
  

VII.1. "��������  ������  

0�����!������  
������  ���������  �����
����  �  ��������� . 

4��������  ���������  �������������  �  ���������������  ���������  ��!���  (4:� ) "�   
2006
 . ��  !���  ��  ���������  1�������  �  ��� !��� : �!��������  $����� ; ��!��  "�  
���;�����  �  ��";����� ; ��!��  "�  ��$�������  ������� ; ��!��  "�  ����!����  ������ ; 
��#
�  ���
����  ��  �!���������  ��!�� ; �$���������  $������ ; �!��������  �������� ; 
��!��  "�  #����������� ; ���������  ������� . 

4��������  ���������  ��!���  ��  ����!��  ��  ������������  ��������  ��  �:%  
(www.fsc.bg) �  8:8 -�����  (www.bse-sofia.bg), ������  ��  ����������  ��  ����;���  
8��
����  &�  �  ��!�������  
#  ��  �
�����  ��  ����� , ������  "�  ���
����  ��  8:8 -�����  
���  ���  EUBG. 

,���������  �������������  �  ���������������  ���������  ��!���  ��
  30.09.2007
 . ��  
����"�����  !���  ��  ���������  1�������  �  ��� !��� : �!��������  $����� ; ��!��  "�  
���;�����  �  ��";����� ; ��!��  "�  ��$�������  ������� ; ��!��  "�  ����!����  ������ ; 
��#
�  ���
����  ��  �!���������  ��!�� ; �$���������  $������ ; �!��������  �������� ; 

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

,���������  ���������  ��!���  ��  ����!��  ��  ������������  ��������  ��  �:%  
(www.fsc.bg) �  8:8 -�����  (www.bse-sofia.bg), ������  ��  ����������  ��  ����;���  
8��
����  &�  �  ��!�������  
#  ��  �
�����  ��  ����� , ������  "�  ���
����  ��  8:8 -�����  
���  ���  EUBG. 

1��"  2007
 ., �  �
���  �"����������  ��  ��������  �������������  ���
��
�  ��  ��������  
�����  40 
�� . �� ., ��  �  ��"��������  ��������  "�  �����������  2006
 . 

��  2008
 . ����;���  8��
����  &�  ��  ��������  ��������  ��  ���
����  ��"����������  
��  ����!��  ��������  ���$��"��  ����#������  ��!��$�  �  ���$;���
�����  ��  
���������� .  
������������  �����������  ��  �
������  ���������  ����
��  "�  �"�������  ��  
���������  
���
#
  20% ��  �����"�������  ��!��$� , �����  ���  ����#������  ��!��$�  
��  $���  �"���"����  "�  #����!�����  ��  ��������  !��"  ��$������  �������� . 

VII.2. �	��������  ������� , ����	����  ����  ������  ��  ��������
  
"�������  �����  

����  ������  ��  ���������  ��������  ��!��  ��
  30.09.2007
 . ��  ������  ��  ���������  
���#
���  ��  ���������  ��������  ����������  ���
���  ���  �����������  �  ���
�������  
���������  ��  �
������ : 

1. %�  25.10.2007
 . ����;���  8��
����  &�  �"����  �������  ��  �
����  �$��
����  ��  
��������  10 
�� . ����  ���  #��������  ��  !�����  ������
��� . �$��
��������  
"��
  �  ��� !��  "�  ����  ��  36 
����� , �  6-
���!��  �#�����  �������� , ����  �  
����������  ���  ��;����  ��������  ��  $����  �"�������  �  ��  ����  �����  ��  

������� . -�;����  �  ����
���!��  EURIBOR + 3,65%. �����  
�������  ��  
�
������  $�  	�����"��$���  8��
����  �&� , �  �� -
�������  – ���� -:�����  &� . 

2. %�  12.11.2007 
 . ����;���  8��
����  ������"���  ��������  ��  �����$�����  ��  
49.82% ��  ��������  ��  1����;�
 -'  &� , 
� . '����� .  

3. %�  14.11.2007
 . ����� !�  ���
������  ������#��  ��  ���#�������  ��  

������������  #!�����  ��  ����;���  8��
����  &�  �  �#
������  "�����;������  
Euroins Romania (�����  Asitrans Asigurari).  

4. %�  ��������  ��  19.11.2007
 . "�����  �#�����  ��  8:8 -�����  &�   ����;���  
8��
����  &�  �"�����  ������$�  ��  1,067,185 $���  �����  ��  �������  &�  ��  
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������  ����  ��  8.07 �� . 1����������  �����  ������������  21.34% ��  ��������  
��  ��
������� . 

5. %�  ���������  �"��������  �$��  ��$�����  ��  �����������  ��  ����;���  
8��
����  &�  ��  27.11.2007 
�� . �  ������  �������  "�  ��"������  ��  �������  
��#������  „�������  0��#����  4�#� ”, �����  ��  �$�����  "�����;����������  
��������  ��  „����;���  8��
���� ” &� , !��"  ���;�������  �  ��
�  ��  �������  ��  
*�  „������� ” &� , *��  „�� . %������  .#�������� ” &�  �  „Euroins Romania” &� , 
	#
���� . 

VIII. ��"��� ���
  �������  �������  �����  

VIII.1. �������  ��"������
  

1���
��  ��  ���#�����  ��  ���
����  ��  ��
#�����  ��"��  �  �
������  �$��
����  �  �$��  
��
������  ��  10 000 000 (�����  
������ ) ���� . �$����  $���  ��  �$��
������  ��  
�
������  �  10 000 (�����  ;����� ) $���  �  �
�������  ��������  ��  1 000 /;����� / ����  
�����  �  ISIN ���  BG2100030076. 

�$��
������  ��  ����������  �
����  ��  �$�������� , ���
���� , �����������#�
� , 
$�"����!�� , ��;������� , ���$����  ���;������
� , ���������
�������  �  ���$�"��!���  
�  �����  36 
�����  ��  ������  ��  �"��������  �
 . '�  ���
#�����  �������  �����  ��  
�������������  �� . 

�$��
������  ��  ��#��������  ��  �"������  ������  "����������������  ��  	��#$����  
8��
����  �  ��
�  ��  ��  �$���  ��  
���#�������  ������
��� . 

�$��
������  ��  ���
���� , $�"����!�� , ��
���������  �  5��������  ����"����  &� . 

�$��
���������  �
����  ��  “����;���  8��
���� ” &�  �  ����
�������  �  ����  /EUR/. 

0"����������  ��  "�����������  ��  �
������  ��  �$��
������  ��  ��"�  �
����  ��  �  
���!�����  ��  �"����������  ��  ��#
�  "���������  ��  �
������ , ��� !������  ��  ��#
�  
"��������� , ����"��!���  ��  �� -����  �
�������  �$��
�������  "��
� , �����  �  ��  �  
���!�����  ��  �"����������  ��  "�����������  �  ��  ����������  �$��
�������  �
���� . 

�����  �������  "�  �������������  ���  ���"��  �  ���#�����  "�  ���
����  ��  ��
#�����  
��"��  �$��
����  ��  #������  �  ��������  ���
������  ������ :  

�� *����  "�  �#$��!��  ������
���  ��  �����  �����  �  ���!��  �����$�  �  #��"����  ��  
��
������  ��  ��������  ���"��  ��  �����
�����  
# ; 

�� %����$�  �  2 ��  17.09.2003 
 . ��  �:%  "�  �����������  ���  �#$��!��  ������
���  
��  �����  �����  �  "�  ��"���������  ��  �����
����  ��  �#$��!����  ��#������  �  
��#
���  �
������  ��  �����  ����� ;  

�� %����$�  �  38 ��  25.07.2007 
 . ��  �:%  "�  �"����������  ��
  ���������  ��  
���������������  ���������� ;  

�� *����  "�  ��
������  ��  ��������  ���"��  

�� *����  "�  ��"�����  ��  �����������  �����#
����  

�� *����  "�  ��������������  ����;����  �$��
��� ;  

�� *����  "�  ��������  ���;#  ��;�����  ��  ��"�!������  ���� ;  

�� ���#���  "���� ;  

�� '��
�����  "���� ; 

�� *����  "�  
������  ������  �"��������  ��  ���� ; 

�� 1��������  ��  5��������  ����"����  �  �����������  
#  ���������� ; 
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�� 1��������  ��  8:8  – �����  &�  �  �����������  
#  ���������� ; 

�� 	�
��
���  ��  �  809/2004 

VIII.2. �����  ��  �������  �����  

�$��
����������  �
��  ��������  �����  ���  ���"��  �  �������������  ��  ��;  �$��
���� : 

�� 1����  ��  �"�
���  "�  
��������� , �����  ��  ��
��������  ��������  ��  
�������������  �$��
���� .  

�� 1����  ��  �"�
���  "�  ��;�� .  

�� 1����  ��  #!�����  �  �����  ��  
���  �  �$����  ��$�����  ��  �$��
����������   

��
�����  !� . 209 ��  '��
������  "����  ('* ) �$��
����������  ��  ����  �
����  �$��"#���  

�#��  "�  "�����  ��  ����������  ��  ����  ��#�������� . 4�#����  ��  ������������  ��  
������������� , �"$����  ��  �$����  ��$�����  ��  �$��
���������� .  

%�  9.11.2007 
 . ��  11.00 ! .  �  
� . ����� , $#� . 4. , . ��
�����  �  16 ��  �������  �������  
�$��  ��$�����  ��  �$��
����������  ��  �
����  ������������  �$��
����  ��  “����;���  
8��
���� ” &�  – 
� . �����  �  ISIN ���  BG2100030076 , �  ����  ��  �"������  25 ����
���  
2007 
 . �  �  �$��  ��
������  ��������  10 000 000 (�����  
������ ) ���� . %�  ��$�������  
$�  �"���  ������� , �  �����  	�����"��$���  (8��
���� ) �&�  – ���  ��������  �  �����  ��  
#���������  
� . ����� , #� . “4�
�� ” 18-20, ��  ��������  "�  ������������  ��  
�$��
����������  ��  ����������  �
����  ��  �
�����  ��  *115� . 

1������������  ��  �$��
����  �
��  �  ���!��  ��������  ����� , ��
�����  �����������  
"�������������� . 

VIII.3. ���������  ������  �������  �  ������
 , ��	�����  �  
���������  �����   

-�;������  ��������  ��  �$��
��������  "��
  ��  ���������  ��  $�"���  ��  �������  
��;��  �  ��"
��  6 (��%�/�& ) EURIBOR + &,06,�(,  �)  3.65% ��  ��  $�"�  Act/Act (������  
$���  ���  �  ��;�����  ������  / ������  $���  ���  �  
������� ). �����
���  �#
�  ��  
"����
����  ��  ������  "���  ����  ������!����  "������ . 

����������  ��  ����
���!���  EURIBOR, ���$;���
�  "�  �"!��������  ��  ��;���� , 
�������
�  "�  �����  ������ , ��  �"�
�  ��  ����������  [EURIBOR=] �  REUTERS (����  ��  
������
����  ���#�� ) �  16.00 !���  
�����  ���
� , �  ��!����  ��  ������  "���  ����  
������!����  "������ , ���  ��$����  ���  �����  ������  ��  ��;������  ������� . 

����  ����������  ��
��������  ��  �
������  "�  ���
����  ��  “8:8  – ����� ” &� , 
�$��
����������  ��  ����������  �
����  ��  $����  #����
�����  "�  ��"
���  ��  
�����
��  �#���  "�  �����  �������  6-
���!��  ��;���  ������  ��  $ ������  ��  “8:8  – 
����� ” &� . 

������  ��  �$��
��������  "��
  �  36 (��������  �  ���� ) 
�����  ����  ������  ��  �"������  
(��� !���� ) ��  �$��
���������  �
����  – 25.10.2007 
����� . ������  ��  ������  ��  
�$��
��������  "��
  �  36 
�����  ����  ������  ��  ��� !����  ��  �$��
���������  �
����  
– 25.10.2010 
 .  

� ���  ��  ��������  ��  � ����
��  - 25 ����
���  2007 
�� . 

� ���  ��  �����  �����  ��  � ����
��  -  25 ����
���  2010 
�� . 

4���������  ��  �$��
��������  "��
  ��  $���  ��
�����  ��  ���  �����  !����  ��  EUR 3, 
333 333 �����
�  "�����  �  �����
���  ��;��  ��  ������  ��  ����������  ���  ��;����  
��������  ���"  �������  �  �������  
�����  ��  �$��
��������  "��
 .   

&��  ����!�����  ����  ��  �������  ��  
���������  ���������  �  ����$����  ��� , ��������  
��  �"�������  ��  ���������  ��$����  ��� . 

-�;������  (�#������� ) ��������  ��  ����������  �$��
�������  �
����  ��  
����
���!�� , �"!������  ���;#  ��
��������  ��������  ��  �����  �$��
���� . -�;������  
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��������  ��  $����  �"��������  ��  �����  6 (���� ) 
�����  ����  ������  ��  �"������  ��  
�
������  – 25.10.2007 
 . 

1� -���#  �  ����������  ���
����  ��
��������  ����  ��  ����������  �$��
�������  
�
���� , �"!�����  ��  $�"�  ��  ��
�������  ��;���  �#���  "�  ������  ��;���  ������  – 
8.258% 
������  (EURIBOR 4.608%+3.65% (365 $�"����  ��!�� ), ���������  ��  $�"�  6,  
EURIBOR ��
  23.10.2007 
 .). ��������������  ��
��������  ��  ��  ��"��!���  ������  
���
�������  ;�������  ��  �#���� , ������  ��  ��  ���
�����  �  �#�������  $�"�  (6M 
EURIBOR). 1���!�����  �����  ��  �  ���� :  

 
�,)!  &,  

:',8,&!+  
�%),)*/&,  
%)�7&�%)   

 

�9�,  &,  
-',�&!/&�  
:',8,&�  

��,'�&  
6 �7  0&!  
�  :� !�0,  

��,'�&  
6 �7  0&!  �  
-�0!&,),  

�9:�&  �9�,  &,  
'!1��&�  
:',8,&�   

�68�  
:',8,&!+  

25.10.2007 10 000 000       

25.04.2008 10 000 000  183 366 8.258% 412 900 412 900 

25.10.2008 10 000 000  183 366 8.258% 412 900 412 900 

25.04.2009 10 000 000  182 365 8.258% 412 900 412 900 

25.10.2009 10 000 000 3 333 333 183 365 8.258% 412 900 3 746 233 

25.04.2010 6 666 667 3 333 333 182 365 8.258% 275 267 3 608 600 

25.10.2010 3 333 333 3 333 333 183 365 8.258% 137 633 3 470 967 

�68�   10 000 000    2 064 500 12 064 500 

������  *�����  "�  "�����������  �  ��
�������  �����  "�  �������  ��  ��;��  ��  ��
�����  
�  ��������  3 
������  ������� , �  �����  "�  
���������  - �  �$����  5 
������  ������� . 

*�����������  "�  �"���������  ��  �$��
��������  "��
  �  ����������  ��  0"������ . 

0"���������  ��  �$��
��������  "��
  ��  $���  ���������  !��"  &
����  ��  ���������  – 
“5��������  ����"���� ” &� . 

*�  ��  ���#!��  ����������  ��  �$��
������  ��  ����������  �
����  – 
�������  �  ��;�� , 
�$��
����������  ���$��  ��  �
��  �������  �
����  ���  �������������  ����������  - 
!������  ��  5��������  ����"����  &� . 

0��������������  ����������  "��������  �
������  ��  �������  ��������������  ����  
���#!�����  ��  �����������  ��;���� /
�����!��  �������  �  #����
����  "�  ����  
5��������  ����"����  &� . 

1����  ��  ���#!��  ��;���� /
�����!��  �������  �
��  �$��
���������� , �����$���  
�$��
����  ��  ��"�  �
����  �  ����  ��  �� -�����  ��  7 (����
 ) ��$����  ���  �����  ������  
��  �����������  ��;���� /
�����!��  �������  �  �����  ������  ��  ������  ��  �
������ . �  
7-�������  ������  �����  ���������  ��  ��  �"�������  ������  �  �$��
���� . 1���!�����  
�� -
���  �  ������  �������  ��  ���$��"���  �  ��"�����$���  ��  !� .37 �  !� .38 ��  %����$�  8 
��  12.11.2003 
 . "�  5���������  ����"����  ��  �����  ����� .    

VIII.4. ��������
  ��  �����������  

��1�0&�%)),  0�  :,0�5,  (yield to maturity) ������������  ��������"�����  ���
�  ��  
��;���  �����  ��  ��  ���#!�  ���  �$��
������  ��  "��#��  ��  ����������  ����  �  ��  
���������  ��  ������  ��  �
������ . 

	����"������  ��;��  ��  ����������  �  �$��
����  ��  ����������  �
����  �  "�����
  ��  
�������  ��  ������� . 1��  �����#����  ������$�  ��  ���� , �� -������  ��  ������  ��  
�������!����  ���#��� , �����"�������  ��;������  ��  �  �� -������  ��  ��;��������  ��  
������  �  �$������� . 

��1�0&�%)),  4,  :� !�0,  &,  : !)�5,&!�  ������������  �����"�������  
��������"�����  ��;������  "�  �������  ��  ����������  ���  ����������  ����  ��  
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"��#�#����  �  ����  ��  ���������  ��  �$��
������ . 1��  �����#����  ������$�  ��  ���� , 
�� -������  ��  ������  ��  �������!����  ���#��� , �����"�������  ��;������  ��  �  �� -
������  ��  ��;��������  ��  ������  �  �$����� . 

��#
  
����  "�  �"!��������  ��;���  ��  �������  �����  �  ��  ���
#����  "�  )�(98,  
0�1�0&�%) . '��#����  ��;������  ������������  �������������  
���#  ���#����  
�#�����  �������  �  ������  ��  �$��
������  ��� : 

��������������  
������  ��;���  �������  ��  ����������  �
����  �$��
����  ��
  ������  
��  �"��������  �  �  �  ��"
��  ��  8.428%. 

1�����  ���
�������  ;�������  ��  ��;����  (�#���� ) ��  ����������  �
���� , "�������  
��  ����������  ��  ����
���!���  EURIBOR, ����������  ��  �������������  
������  
��;���  ������� , ����!���  �� -
��� , �
�  �� ���������  ;�������  �  ��  ��  ���
���  �  
"�����
���  ��  ���
�����  ��  ����
���!���  EURIBOR. 

VIII.5. ��#���� , ����������  �  ��������
  

%�  ������  ����� , ���������  ��  14 �����
���  2007
 ., �$����  ��$�����  ��  
�����������  o�����
���  7�����������  �����  ��  “����;���  8��
���� ” &�  ��  ����
�  
�������  "�  �"������  �  !�����  ������
���  "�  �������!����  ������$�  ��  �� -
����  ��  
100 (��� ) ����  (��  ���  #��������  ��  �#$��!��  ������
���  ��  �
�����  ��  *�����  "�  
�#$��!����  ������
���  ��  �����  ����� ) ��  �
����  �$�������� , ���
���� , $�"����!�� , 
��;������� , �����������#�
� , ���$�������;������
� , ���$�"��!���  �$��
���� .  

�$��
������  ��  �"������  ��
�����  �������  ��  7�����������  �����  ��  15.07.2007
 . 

�$��
������  ��  ��  ���
#���  ��  ��
#�����  ��"��  ���  ����!��  ��  ���$���  ��  ������  ��  
��
������  "�  :�������  %��"��  1�������  "�  �#$��!��  ������
���  �  �������  ��   
����������  ��
#�����  ��"��  "�  ���#�����  ��  �$��
������  "�  ���
���� . 

VIII.6. �
��������
  �	���  ����������  �����	�������  ��  �������  
�����  

%�  ��  ����������  �
����!����  �  ��#
�  #������  "�  ���;���������  ��  �$��
������ . 
1��;���������  ��  �$��
������  �
�  ��������  ��  
�
����  ��  ��
����������  
#  ��  
„5��������  ����"���� ” &� . �  ��#!�� , !�  �:%  ��������  ��������� , �$��
������  ��  
$����  "������  "�  ����
���  "�  ���
����  ��  „8:8 -����� ” &�  ��  ����  ��  !� . 152 �  �� . ��  
1���������  ��  „8:8 -����� ” &� .  

�$��
������  ��  ������
�����  �
����  ��  ���$�������;������
� , $�"  �
����!���� , ��  
����
�  ���������  ���  ��  ��"�����$���  ��  *�����  "�  �#$��!����  ������
���  ��  �����  
�����  �  �����$���  ��  �����
�����  
# , 1���������  ��  8:8 -�����  &�  �  1���������  ��  
“5��������  ����"���� ” &�  (5� ).  

'��
������  �  �$��
����  ��  ��#��������  ���  ���$�����  ��  ������  ��  �:%  ��  ��  
�"������  ��  8:8 -�����  &�  !��"  �����"����  �������������  ���������  (01 ).  
��"
����  �  �$��
������  ��  $����  ���
#����  �  �"���  ��
#�������  ��"�� . *�  ��  "��#���  
���  ��������  �$��
����  ��  $������ , �������������  ������  ��  �������  �����������  
����!��  “�#�#�� ” ���  “������� ” ��  01  

VIII.7. ���	��  ���  ���������  

%���������  ������������  �$��
����  �����  ��;��  ��  �������������  �
  ���  ���
���  
��  ��;��  "�  �������  ��  ����������  � /���  �����������  ��"����  
���#  ����������  
����  �  ������  ��  �����$�����  (�  ��#!��  ��  ������$�  ��  �������  �����  �����  ������  
��  �
������ ). 

� �����  "��������  ����  

��;�����  ��  �$��
����������  – 
�����  ��"�!����  ����  – ��  �$��
��  ��  ����  ��  
�,(�&,  4,  0,&*3!)�  �* 19  0�1�0!)�  &,  2!4!/�%(!)�  '!3,  (���"� ). 
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��
�����  ��"�����$���  ��  *��:-  !� . 13, �� . 1, � . 9 ��  ��������  ��  �$��
���  ��;����  
�  ����������  ��  $��
�����  �������� , �$������  �  ������������  �$��
���� . 
������������  ��;���  ��  ��"�!����  ���� , ���#!��  ��  ��;����  ��������  ��  
�$��
������ , ����
��  ��  ����������  �
���� , ��  ��������  ��  ����!��  �$��
���  
��
�����  "����������������  ��  ��������  ��
  ������  ��  �"
������  ��  ���������  
���#
��� . ��
�����  !� .12 ��  *��:-  ��;����� , ���#!���  ��  
�����  ��"�!����  ����  
���  ���
���  ��  �����������  ��"����  ��  
���#  ����������  ����  �  ������  ��  
�����$�����  (������$�  �����  ������  ��  �
������ ) ��  ��������������  �$��
����  
��������  ��  �����������  �  ��  ��� !���  �  
��������  ����!��  ������ . 

� �����  ����������  ����  

�$��
�����  ��  ��;�����  ��  
�������   ����!����  ����  �  ��
��
��������  ��  �,(�&,  4,  
(� :� ,)!�&�  :�0�1�0&�  �6',-,&�  (���� ). ������  ��
�����  ��"�����$�  ��;����  ��  
�$��
������ , ���#!��  ���  ���
���  ��  ��;��  �  ���  ���
���  ��  �����������  ��"����  

���#  ������  ��  �����$�����  �  ����������  ���� , ��  ��� !��  �  �$��
��
���  ������ , 
��"  ������  ��  �����  ��  ���
���  ����!��  ������  "�  ����������  ��  �������������  
����� . ��
  ������  ��  �"
������  ��  ���������  ���#
���  ��"
���  ��  �������������  
�����  �  10% ��  ����������  ��"#���� , ����$��"#���  "�  ����!��  ����  ��  ����  ��  *�1� . 

� �����������  "��������  ����  

��;�����  ��  �������������  !#����������  ��"�!����  ����  ��  ��;��  � /���  �����������  
��"����  ��  ������$�  ��  �$��
����  ��  �$��
��  ��  ����  ��  *�����  "�  ��������  ���;#  
��;�����  ��  ��"�!������  ����  (*��:- ) ��
�����  !� .37, �� .1, � .3 ��  *��:-  ���  ���"��  
�  ��� .1, � .7, !� .37, �� .3 �  4 ��  *��:- . 

8�#�����  ��"
��  ��  ���#!�����  ��;��  ��  ����������  �
����  �$��
����  ��  �$��
�  �  
�����  ���  �"��!����  �  ��"
��  ��  10% ���  ��  ������  ������  "�  �����
���  ��  ���
��$�  
"�  �"$�
����  ��  ��������  ����!��  �$��
��� , ����  �  !� .37, �� .2 �  ����������  
��"
������  "�  !#������������  ����  – 
�����  ����  "�  ������  !������  ��  �����������  
�� "  �  ������������  �����
�!����  ������������ , "�  �����  ��"�  ��;��  �  ���$��
��
 . 

� �����������  ����������  ����  

��;�����  ��  �������������  !#����������   ����!����  ����  ��  ��;��  � /���  ��  
�����������  ��"����  ���  ������$�  ��  �$��
����  ��  �$��
��  ��  ����  ��  *�1� . 
��
�����  !� .195 ���  ���"��  �  !� .12, �� .5 �  ��� .1, � .7 ��  ��������������  ��"�����$�  ��  
*�1�  $�#����  ��"
��  ��  ���#!�����  ��;��  ��  ����������  �
����  �$��
����  ��  
�$��
�  �  �����  ���  �"��!����  10% ���  ��  ������  ������  "�  �����
���  ��  �0��� . 
��
�����  !� .195 ���  ���"��  �  !� .12, �� .2 ��  *�1�  ��;�����  ��  �������������  
!#����������   ����!����  ����  ��  ������$�  ��  �$��
����  ��  ��
#�����  $��
�����  
��"��  ��  �$��
�  �  �����  ���  �"��!����  10%, �����  �  ����!������  ���  ��  ������  ������  
"�  �����
���  ��  �0��� . 

1�����#����  �  ���$;���
���  ���#
����  "�  �����
���  ��  �0���  ��  �������  �  ��"���  
III, 
����  XV ��  ����!�� -���
#��������  ������#����  ������ . 

IX. ������
  ��  ������
�����  

1���������  "�  ���#�����  ��  �$��
����  ��  “����;���  8��
���� ” &�  ��  ���
����  ��  
��
#�����  ��"��  �  �
�  "�  ���  ��
��������  ��  �������  �����  "�  ���
����  ��  
“%����������  ��"�� ” ��  8:8  �����  &� . 

�$��
���������  "��
  �  �  �$��  ��
������  ��������  (��"
�� ) EUR 10,000,000 (�����  

������  ���� ), ��"��������  �  10,000 (�����  ;����� ) $���  ������������  �$��
����  �  
�����!��  ��
������  ��������  ��  1,000 (;����� ) ����  ����� . �
���������  ��������  ��  
�$��
������  �  �  ��"
��  ��  1,000 (;����� ) ����  ����� .    
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���!��  �$��
����  ��  ����������  �
����  
�
��  ��  ������
��  "�  ������$�  ��  
��
#�������  ��"�� . 

%�!������  ����  "�  ���
����  �  �$��
������  ��  �
������  ��  %����������  ��"��  ��  
8��
�����  �������  $����  – �����  &�  �  ������  ��  �����  ��������� , ����������  ��  
������  ��  �����������  ��  8:8  – ����� . ��������  ����  ��  ���
����  ��  8:8 -�����  &�  
�  7 ��$����  ���  �����  ������  ��  �$��
���������  �
���� . 

1���������  ���  ���"��  ���  ��� !�����  ������  "�  �����$�������  ��  �����  �����  ��  
�"�������  ��
�����  ���������  ��  5���������  ����"���� . ����  ����!��������  
�����$�����  ��  �$��
������  �  5��������  ����"����  &�  ������������  
���  ��  
�"�����  ��  ��������������  ���������  �"������  ��  #��������������  ���#
���  (� .� . 
����"������  ��"����� ) 

0����
����  "�  ��������  
���  ��  ��  ��
���  �  $ ������  ��  “8��
�����  �������  $����  
– ����� ” &� . 

5����� , ��  �����  ��  ��  ������
��  �$��
������  ��  ����������  �
����  "�  ���
���� , ��  
��  ��������  �  "�����
���  ��  ���������  �  ������
�����  ��  %����������  ��"��  ��  
“8:8 -����� ” &� . 

���!��  �$��
����  ��  ����������  �
����  ��  "�������  �  �"����  �������  ���  ��;����  
�����!��  !�����  ������
��� . %�
�  ��
�������  ��
���
���� , �  ��  ��  �������  ��  �
�  
������  �  $����� , "�  ���
���  ���  ���������  ��  �
������ . 

“����;���  8��
���� ” &�  ��
�  ��������  ��������  ������
 . *�  �$��
������  ��  
����������  �
����  ��  �  �"
�����  ������
  

X. ���	��������  ��"��� ���
  

X.1. �������  ����������
  �������  

��
  ������  ��  1��������  ���������  ��  ��#��������  �  �  ��"
��  ��  62,497,636 ���� , 
��"��������  �  62,497,636 �$��������  ���
����  $�"����!��  ����� , �  �����  ��  ����  

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

���!��  �����  ��  ��#��������  ��  ��  ����  �  ����  ����  �  ��  �"����  �"������� . 5�����  
�������  ��  ��#��������  �  "�������  �  ����!��  �������� . ���!��  ����� , �
�������  ��  
��#��������  ��  �  �$������� . 

���!��  �����  ��  �
������  ��  ��
���������  "�  ���
����  ��  %����������  ��"��  ��  8:8 -
�����  &�  ���  �$�  ���  EUBG. 

�
�������  ��  �  �"�#�#��� , ���������  ��  ���������  ��$������  ����� . ��
  ������  ��  
��
������������  ���#
���  ��
�  �������  ��#������  ��  �
������ , �����  ��  ���������  
�����  ��  ��������  ��  ����;���  8��
����  &� . 

��
  ������  ��  �"
������  ��  ��"�  ��
�����������  ���#
���  ��
�  ������#��  ��  
#����!�����  ��  ��������  ��  �
������ . 

%�
�  ���� , �����  ��  ����������  �����  ���;#  ��������  ��  �
������ .  

X.2. �������  �  ������  

7������  ��  ��#��������  �  ���$��"��  �  �"����������  ��  *115�  �  ���"���������  
���
������  ������ .  

�  #������  ��  ��#��������  ��  ��  ����������  �
����!����  �������  ���;���������  ��  
�����  ���  �$��
����  ��  ��#��������  – ��  ��  ���$����  ���;������
�  �����  �����  

������  !���  4, �� . 1 ��  7�����  ��  ��#��������  ����;���  8��
����  &�  �  �  ����
��  ��  
������� : �����$����� , #��������� , ������  �  ������$�  ��  #!�����  �  $��
�����  �  
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!#����������  ��#������ , �����$����� , #���������  �  ������$�  ��  �$��
���� , 
�����$����� , ������  �  ������$�  ��  ������� , ����������  ��  �����"��  "�  �"���"����  ��  
�������  ��  ��#������ , �  �����  ��#��������  #!����� , �����������  ��  ��#������ , �  
�����  ��#��������  #!�����  

��
�����  ��  #���������  ��  ��#��������  ��  �$��  ��$�����  ��  ����������� , %��"����  
�  7����������  ����� .  

��
  ������  ��  �"
������  ��  ���������  1�������  ����;���  8��
����  &�  �
�  ����#�  ��  
„�#$��!��  ��#������ ”. %�
�����  �����  ��  ���#�����  ��  ���
����  ��  ��
#�����  ��"��  
(%����������  ��"��  ��  8:8 -�����  &� ) ���  �$�  ���  EUBG. 

	�"�����$���  ��  7�����  ��  �����
��  ��������� , ���������  ��  ���������!��  ��  
�����������  "��������������  �  	��#$����  8��
����  �  ��  ���������  ��"�����$���  ��  
'*  �  *115�  �  �����$���  ��  �����
�����  
# . 

7������  ��  ����;���  8��
����  &�  ��  ��������  ��"�����$� , �����  #����������  ���
  ��  
��$�������� , ���  �����  ������������  ��$��������  ���$��  ��  $���  ���������� . 

�  #�����  ��  �
������  ��  �������#���  ��"�����$�  �� -����
�  ��  "����� , �����  
������������  ��  �
����!����  ���  ��  �"������  ���������  ���  �������  $�����  
���
���  �  �������  ��  ����������� , ����  "�  ��������  ��  �$��  ��$�����  ���  ��������  
������  ��  �
����!�����  ��  "�$����� , ����
���  ���  ���������������  ��  ���
���  �  
��������  ��  ��#�������� . 
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XI. ����������  

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

 

���#�����������  4���  4���
����  �  ,�
!��  1����� , ����  �������;
�  ��"�  ���#
���  
���������
� , !�  ���  ��
�����  �"
������  �
�  ��������  ���$;���
���  
����  � , !�  
���������  ��  �  �"������ , �������������  �  ��
�  �����  ��  ��  ������� , ����������  ���  
������� . 

 

0"
������ : 

 

 

 

 
________________ 

 

 

 

 
________________ 

4���  4���
����  ,�
!��  1�����  

 
 
 

� 
��������  ��  
 ���
	�� : 
 

���#�����������  &���  ,��!�� , �  ��!�������  ��  ��  �������������  �
������  
„����;���  8��
���� ” &�   ���������
 , !�  ���������  1�������  ��
�����  ��  
�"����������  ��  "����� . 

 

 

 

*�  „����;���  8��
���� ” &�  

 

 

 

 
________________ 

&���  ,��!��  

0"����������  ��������  

  


