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ɮ. ɴˁʻʶˋʹ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ɮ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˎ ʁˊˁ˖ˍˇˏ ɳ˂ʶʴˁˍʺ ɽˇʴʽˋˍʺ 

ʃˊˇˌ ˍˇˎˌ ɾʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ SINGULARLOGIC A.E. 

 

ɴˁʻʶˋʹ ʶˉʾ ˍ˖˄ ɳˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ 

ɳ˂ʷʴ˅ʰ˃ʶ ˍʽˌ ˋˎ˄ʹ˃˃ʷ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ 

SINGULARLOGIC A.E. ˁ ʰʽ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍʹˌΣ ˉˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʽˁʺ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ʻʷˋʹˌ ˍʹˌ ом ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΣ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

˔ˊʺˋʹˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ʶˋˈʵ˖˄Σ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʶ˖ˌ ˉˇˎ ʷ˂ʹ˅ʶ ˍʹ˄ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰˎˍʺΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˉʶˊʾ˂ʹ˕ʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʶˉʶ˅ʹʴʹ˃ʰˍʽˁʷˌ 

ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌΦ 

 

ɳˎʻˏ˄ʹ ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ɳˍʰʽˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 

ɶ ʵʽˇʾˁʹˋʹ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˁʰˍʱˊˍʽˋʹ ˁʰʽ ʶˏ˂ˇʴʹ ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹ ʰˎˍ˗˄ ̱ ˖˄ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌΣ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʱ 

ʷ˔ˇˎ˄ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΣ ˈˉ˖ˌ ˁʰʽ ʴʽʰ ʶˁʶʾ˄ʶˌ ˍʽˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁʷˌ ʵʽˁ˂ʶʾʵʶˌ ˉˇˎ ʹ ʵʽˇʾˁʹˋʹ 

ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˖ˌ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʶˌ ˗ˋˍʶ ˄ʰ ˁʰʻʾˋˍʰˍʰʽ ʵˎ˄ʰˍʺ ʹ ˁʰˍʱˊˍʽˋʹ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ʰˉʰ˂˂ʰʴ˃ʷ˄˖˄ ʰˉˈ ˇˎˋʽ˗ʵʹ ʰ˄ʰˁˊʾʲʶʽʰΣ ˉˇˎ ˇ˒ʶʾ˂ʶˍʰʽ ʶʾˍʶ ˋʶ ʰˉʱˍʹ ʶʾˍʶ ˋʶ ˂ʱʻˇˌΦ 

 

ɳˎʻˏ˄ʹ ˍˇˎ ɳ˂ʶʴˁˍʺ 

ɶ ʵʽˁʺ ˃ʰˌ ʶˎʻˏ˄ʹ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʶˁ˒ˊʱˋˇˎ˃ʶ ʴ˄˗˃ʹ ʶˉʾ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˈ ˃ʰˌΦ ɲʽʶ˄ʶˊʴʺˋʰ˃ʶ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˈ ˃ʰˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ 

ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΦ ʆʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ʰˎˍʱ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ ˄ʰ ˋˎ˃˃ˇˊ˒˖˄ˈ˃ʰˋˍʶ ˃ʶ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʵʶˇ˄ˍˇ˂ˇʴʾʰˌΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˄ʰ 

ˋ˔ʶʵʽʱʸˇˎ˃ʶ ˁʰʽ ʵʽʶ˄ʶˊʴˇˏ˃ʶ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʴʽʰ ˍˇ ʶʱ˄ ˇʽ ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ 

ˁʰʽ ˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰˉʰ˂˂ʰʴ˃ʷ˄ʶˌ ʰˉˈ ˇˎˋʽ˗ʵʹ ʰ˄ʰˁˊʾʲʶʽʰΦ ʁ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ʶ˂ʶʴˁˍʽˁ˗˄ ˍʶˁ˃ʹˊʾ˖˄Σ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ ˉˇˋʱ ˁʰʽ ˍʽˌ 

ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΦ ʁʽ ʶˉʽ˂ʶʴˈ˃ʶ˄ʶˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌ 

ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˁˊʾˋʹ ˍˇˎ ʶ˂ʶʴˁˍʺ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˇˎˋʽ˗ʵˇˎˌ ʰ˄ʰˁˊʾʲʶʽʰˌ 

ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Σ ˉˇˎ ˇ˒ʶʾ˂ʶˍʰʽ ʶʾˍʶ ˋʶ ʰˉʱˍʹ ʶʾˍʶ ˋʶ ˂ʱʻˇˌΦ ɼʰˍʱ 

ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˇ ʶ˂ʶʴˁˍʺˌ ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍʽˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁʷˌ ʵʽˁ˂ʶʾʵʶˌ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ 

˃ʶ ˍʹ˄ ˁʰˍʱˊˍʽˋʹ ˁʰʽ ʶˏ˂ˇʴʹ ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍˇ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈ ʶ˂ʶʴˁˍʽˁ˗˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂˖˄ ʴʽʰ ˍʽˌ ˉʶˊʽˋˍʱˋʶʽˌ ˁʰʽ ˈ˔ʽ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ 

ˍʹ˄ ʷˁ˒ˊʰˋʹ ʴ˄˗˃ʹˌ ʶˉʾ ˍʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˍ˖˄ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ʵʽˁ˂ʶʾʵ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʁ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʶˉʾˋʹˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ˁʰˍʰ˂˂ʹ˂ˈˍʹˍʰˌ ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁ˗˄ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ 

ˁʰʽ ˍˇˎ ʶˏ˂ˇʴˇˎ ˍ˖˄ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʷʴʽ˄ʰ˄ ʰˉˈ ˍʹ ʵʽˇʾˁʹˋʹΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺˌ 

ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹˌ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ ʃʽˋˍʶˏˇˎ˃ʶ ˈˍʽ ˍʰ ʶ˂ʶʴˁˍʽˁʱ 

ˍʶˁ˃ʺˊʽʰ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˃ʶ ˋˎʴˁʶ˄ˍˊ˗ˋʶʽ ʶʾ˄ʰʽ ʶˉʰˊˁʺ ˁʰʽ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ʰ ʴʽʰ ˍʹ ʻʶ˃ʶ˂ʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʶ˂ʶʴˁˍʽˁʺˌ ˃ʰˌ ʴ˄˗˃ʹˌΦ 

 

ɱ˄˗˃ʹ 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʴ˄˗˃ʹ ˃ʰˌΣ ˇʽ ˋˎ˄ʹ˃˃ʷ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇˎ˄ 

ʶˏ˂ˇʴʰΣ ʰˉˈ ˁʱʻʶ ˇˎˋʽ˗ʵʹ ʱˉˇ˕ʹΣ ˍʹ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ʻʷˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ {LbD¦[!w[hDL/ !Φ9Φ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ʰˎˍʺˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ом ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΣ ˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˍˇˎˌ ʶˉʾʵˇˋʹ ˁʰʽ ˍʽˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˍˇˎˌ 
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ˊˇʷˌ ʴʽʰ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˉˇˎ ʷ˂ʹ˅ʶ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰˎˍʺ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ 

ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌΣ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʱ ʷ˔ˇˎ˄ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΦ 

 

ɮ˄ʰ˒ˇˊʱ ʶˉʾ ʱ˂˂˖˄ ɿˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ʻʶ˃ʱˍ˖˄ 

ɳˉʰ˂ʹʻʶˏˋʰ˃ʶ ˍʹ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽˋˍˇʾ˔ʹˋʹ ˍˇˎ ˉʶˊʽʶ˔ˇ˃ʷ˄ˇˎ ˍʹˌ ɴˁʻʶˋʹˌ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˃ʶ ˍʽˌ ˋˎ˄ʹ˃˃ʷ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΣ ˋˍʰ ˉ˂ʰʾˋʽʰ ˍ˖˄ 

ˇˊʽʸˈ˃ʶ˄˖˄ ʰˉˈ ˍʰ ʱˊʻˊʰ поʰΣ млу ˁʰʽ от ˍˇˎ ɼΦɿΦ нмфлκмфнлΦ 

 

 

ɮʻʺ˄ʰΣ н3 ɾʰˊˍʾˇˎ нлмм 

 

 

 

ɾʰ˄˗˂ʹˌ ɾʽ˔ʰ˂ʽˈˌ 

ɮ́  ɾ ʅʁɳɽ нрмом 

 

 

ʁˊˁ˖ˍˇʾ ɳ˂ʶʴˁˍʷˌ ʅˏ˃ʲˇˎ˂ˇʽ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ 

ɵʶ˒ˏˊˇˎ рсΣ мтрспΣ ʃʰ˂ʰʽˈ ʊʱ˂ʹˊˇ 

ɮΦɾΦ ʅʁɳɽ мнт 
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B.  ɳˍʺˋʽʰ  ʷˁʻʶˋʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʶˉʾ ˍ˖˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄  ˁʰʽ  ʰˍˇ˃ʽˁ˗˄ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ʰˉˈ нп Ioˎ˂ʾˇˎ 2009 -ом ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΦ 

ɮΦ ɮ˄ʰˋˁˈˉʹˋʹ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ɱʶʴˇ˄ˈˍ˖˄  

ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ   SINGULARLOGIC AE   ˁ ʰˍʱˊˍʽˋʶ ˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ˉˊ˗ˍʹˌ ˎˉʶˊʵ˖ʵʶˁʱ˃ʹ˄ʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˍʹˌ 

ˁʰʽ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ  ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ нпκлтκнллф-31/12/2010.  

ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˃ʶ ʰˊ˔ʽˁʺ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ʆʁWER TECHNOLOGY HOLDINGS AΦɳ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿ ˁʰˍʰ˔˖ˊʺʻʹˁʶ ˋˍˇ ˃ʹˍˊ˗ˇ 

ɮ˄˖˄ˏ˃˖˄ ɳˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˋˍʽˌ нпκлтκнллфΦʁʽ ˃ʷˍˇ˔ˇʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ  ̱ ʹ˄ омκмнκнлмл ʺˍʰ˄ : 

мΦ I ʶˍʰʽˊʶʾʰ  ζɾɮwCLb Lb±9{¢a9b¢ Dwh¦t ɮɿʍɿʇɾɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿη ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ соΣнл҈Φ 

нΦ ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζʆʁ²9w ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ όh±9w{9!{ύ [¢5η ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄ ˁΦ ɹΦ ɼʰˊʰˁʰʵʱ ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ннΣрл҈Φ 

3Φ ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζD[h.![ 9v¦L¢¸ Lb±9{¢a9b¢{ {Φ!η ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ мпΣол҈Φ 

ʅˍʽˌ олκлтκнллф ˍˊˇˉˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ʹ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ MIG TECHNOLOGY HOLDINGS AΦɳ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿ ʹ 

ˇˉˇʾʰ ʶˉʽˁˎˊ˗ʻʹˁʶ ˃ʶ ˍʹ˄ ˎˉΩ ʰˊʽʻ˃Φ ɳɾ- 21523/09 ˍʹˌ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰˌ ɮʻʹ˄˗˄. ʅˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋˍʽˌ 

03/08/2009 ˉˊˇʷʲʹ ˋˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˍʹˌ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ SINGULARLOGIC SA  ˁʰʽ 

ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ʰʴˈˊʰˋʶ ˍˇ ртΣул҈ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˍʹˌ Φʅˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ  ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˎˉʷʲʰ˂˂ʶ ʵʹ˃ˈˋʽʰ 

ˉˊˈˍʰˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˁʰˍʶʾ˔ʶ ˃ʶ 

ʰ˄ˍʱ˂˂ʰʴ˃ʰ ˇˊʽˋ˃ʷ˄ˇ ̀ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ оΣлуϵ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ . 

ʅˍʽˌ мтκмнκнллф  ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ MIG TECHNOLOGY HOLDINGS AΦɳ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿ ʰˉʷˁˍʹˋʶ  ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ SINGULARLOGIC SA . 

ɾʶ ˍʹ˄ ʰˉˈ нмκмнκнллф ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ  ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ 

όмлл҈ύ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˁʰʽ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˍʹˌ  SINGULARLOGIC SA h ˉˈ ˍʹ˄ aLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ ɮΦɳΦΣ όi) 

ʰˉˇ˒ʰˋʾˋˍʹˁʶ ʹ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˍʹˌ SINGULARLOGIC SA  ˄ ʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ʵʽʰ ʰˉˇˊˊˇ˒ʺˋʶ˖ˌ ʰˎˍʺˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ MIG 

TECHNOLOGY HOLDINGS ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ ˍ˖˄ ʱˊʻˊ˖˄ ту ˁʰʽ сф-ттʰ  ˍˇˎ ɼΦɿΦ нмфлκнл ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ ˍˇˎ ɿΦɲΦ мнфтκмфт2, (iiύ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ ˋ˔ʶˍʽˁˈ ʅ˔ʷʵʽˇ ʅˏ˃ʲʰˋʹˌ ʅˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹˌΦ H ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ 

ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ˍʹ˄ мсκлсκнлмл ˃ʶ ˍʹ˄ ˎˉΦʰˊΦɳɾ-фмфрκмл ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰˌ ɮʻʹ˄˗˄ ˁʰʽ ˍʰˎˍˈ˔ˊˇ˄ʰ 

ˍˊˇˉˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˇ ˋˁˇˉˈˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ʹ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ SINGULARLOGIC ɮɿʍɿʇɾɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

ʃɽɶʄʁʊʁʄɹɮɼʍɿ ʅʇʅʆɶɾɮʆʍɿ ɼɮɹ ɳʊɮʄɾʁɱʍɿ ʃɽɶʄʁʊʁʄɹɼɶʅ ˁʰʽ ˃ʶ ʵʽʰˁˊʽˍʽˁˈ ˍʾˍ˂ˇ ζSINGULARLOGIC AEηΦ 

 

ʆˊʰˉʶʸʽˁˈˌ  ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ 

H ʶˍʰʽˊʶʾʰ  ʷ˔ʶʽ ˉˊˇʲʶʾ ˋˍʹ˄ ˋˏ˄ʰ˕ʹ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ˏ˕ˇˎˌ ϵслΦлллΦллл  ˃ʶ  ˍʹ˄ EFG EUROBANK ɳʄɱɮʅɹɮʅ 

ɮɳ  ˁʰʽ ˍʹ˄ EUROBANK EFG CYPRUS LTD ʰˊ˔ʽˁʱ  ʴʽʰ ˍʹ˄   ʰˉˇˉ˂ʹˊ˖˃ʺ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇˎ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ʶˁʵˇʻʶʾ 

ˍˇ˄ ɮˏʴˇˎˋˍˇ нллф ʴʽʰ ˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʹ ˍʹˌ ɲʹ˃ˈˋʽʰˌ ʃˊˈˍʰˋʹˌΦ 

ʅˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ˍˇ ʵʱ˄ʶʽˇ ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ˍ˃ʺ˃ʰ ɮ ʴʽʰ ʰ˄˗ˍʰˍˇ ˉˇˋˈ ϵорΦлллΦллл  ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʵʽʰʽˊʶʾˍʰʽ ˋʶ ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˋʶʽˊʱˌ 

ɮ ˁh̔  ˍˇ  ˍ˃ʺ˃ʰ ɰ ʴʽʰ ʰ˄˗ˍʰˍˇ ˉˇˋˈ ϵнрΦлллΦллл ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʵʽʰʽˊʶʾˍʰʽ ˋʶ ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˋʶʽˊʱˌ ɰ  ʴʽʰ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ʹ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˍˇ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ʶˉʰ˄ʰʵʽʱʻʶˋʹˌ ˍˇˎˌ Φ 

ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹˌ  ʰˉʷˁˍʹˋʶ ˁʰʽ ˍˇ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˈ ʵʱ˄ʶʽˇ ˍʹˌ ʰˉˇˊˊˇ˒˗˃ʶ˄ʹˌ ˏ˕ˇˎˌ  ϵ 26.000.000  

ʆʹ˄ нфκлсκнллт ʶʾ˔ʶ ˎˉˇʴˊʰ˒ʶʾ ˋˏ˃ʲʰˋʹ ˁˇʽ˄ˇˏ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ˏ˕ˇˎˌ нсΦлллΦллл ʶˎˊ˗Σ ˁˎ˃ʰʽ˄ˈ˃ʶ˄ˇˎ 

ʶˉʽˍˇˁʾˇˎΣ ʵʽʱˊˁʶʽʰˌ р ʶˍ˗˄Σ ˔˖ˊʾˌ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ ʺ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʶˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ SINGULARLOGIC SA όʰˉˇˊˊˇ˒˗˃ʶ˄ʹύ ˁʰʽ ˍ˖˄  

ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁ˗˄  ʵʰ˄ʶʽˋˍ˗˄  ˍˊʱˉʶʸʰ EFG Eurobank  ErgasiasΣ ˍʹ˄ Marfin BankΣ ˍʹ˄ ALPHA BANKΣ ˁʰʽ ˍʹ˄ Proton Bank 

ˁʰʽ ʵʽˇˊʴʰ˄˖ˍʺ ˍʹ˄ Marfin Bank. 
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ɲˇ˃ʺ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ 
ʋ˗ˊʰ 

ʶʴˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ 
ɳʾʵˇˌ 

ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ 
% 

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ 

ɾʷʻˇʵˇˌ 
ɳ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ  

31.12.10 

SINGULARLOGIC A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɾʹˍˊʽˁʺ     

PCS A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 50,50% ʁ˂ʽˁʺ 

SINGULARLOGIC INTEGRATOR A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

COMPUTER TEAM A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 35,00% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

INFOSUPPORT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 34,00% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

SINGULARLOGIC BUSINESS SERVICES A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

LOGODATA A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 23,88% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

METASOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 68,80% ʁ˂ʽˁʺ 

METASOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 30,95% ʁ˂ʽˁʺ 

SINGULARLOGIC ROMANIA SRL ʄˇˎ˃ʰ˄ʾʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

SINGULARLOGIC BULGARIA EOOD ɰˇˎ˂ʴʰˊʾʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 
5t{ ɳʃɳ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ ʶˋʹ 94,40% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

ʆɮʅ9ɹʅ ʅʇɾɰʁʇɽɳʇʆɹɼɶ ɮΦɳΦ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 59,60% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

±9[±9¢ ɼʁɹɿʁʃʄɮʀɹɮ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 50,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

MODULAR A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 60,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

ɾʃɹɵɿɳʅ ɽʁʆɵɹɼ ɮΦɳΦ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 97,40% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

HELP DESK A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 87,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

AUTOMATION DYNAMICS A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 60,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

SYSTEM SOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 49,00% ʁ˂ʽˁʺ 

SYSTEM SOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 33,73% ʁ˂ʽˁʺ 

SINGULARLOGIC CYPRUS LTD ɼˏˉˊˇˌ ɯ˃ʶˋʹ 70,00% ʁ˂ʽˁʺ 

G.I.T. HOLDING A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 99,20% ʁ˂ʽˁʺ 

G.I.T. CYPRUS ɼˏˉˊˇˌ ɴ˃˃ʶˋʹ 99,20% ʁ˂ʽˁʺ 

DYNACOMP A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 24,99% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

INFO A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 34,72% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

CHERRY AE  ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 32,74% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 
DSMS A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 80,01% ʁ˂ʽˁʺ 

 

ɰΦ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ɮ˄ʰˋˁˈˉʹˋʹ 

 

ʁ  ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇˌ ˁˏˁ˂ˇˌ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ ˉˊ˗ˍʹˌ ˎˉʶˊʵ˖ʵʶˁʱ˃ʹ˄ʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ   ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ мнрΦпумΦоурʶˎˊ˗ ʶ˄˗ ˇ 

ˁˏˁ˂ˇˌ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ оуΦттмΦфлл ʶˎˊ˗ Φ  

ʆʰ ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʰ ɼʷˊʵʹ ˉˊˇ ʊˈˊ˖˄Σ ʋˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ɳˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʽ ɮˉˇˋʲʷˋʶ˖˄ όEBITDA) 

ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ 20.047.257 ʶˎˊ˗ Φ ɮ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰ ˍʰ ɼʷˊʵʹ ˉˊˇ ʊˈˊ˖˄Σ ʋˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ɳˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

ˁʰʽ ɮˉˇˋʲʷˋʶ˖˄ όEBITDAύ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ммΦпумΦумл ʶˎˊ˗Φ 

ʆʰ ˁʰʻʰˊʱ ˁʷˊʵʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ϵуΦпофΦлфф ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ϵрΦлслΦлоо ʶ˄˗ ˍʰ  ˁʰʻʰˊʱ 

ˁʷˊʵʹ ˃ʶˍʱ ˒ˈˊ˖˄ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˋˍˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ ϵтΦлорΦмсп ʶ˄˗ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋˍˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ 

ϵпΦртфΦрмоΦ ʆˇ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ˃ʽˁˍˇˏ ˁʷˊʵˇˎˌ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ олΣсп҈.  

 

ɮˁˇ˂ˇˎʻ˗˄ˍʰˌ ˉʶ˂ʰˍˇˁʶ˄ˍˊʽˁʺ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹˌ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˍˇˎΣ o ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰˍʰˍʱˋˋʶʽ ˍˇˎˌ 

ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˋʶ ˍˊʶʾˌ ˍˇ˃ʶʾˌ ɾʶʴʱ˂ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΣ ɾʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ʆˇ˃ʷʰ . 

 

ʃʰˊʰˍʾʻʶˍʰʽ h ˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌ  ́  h ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˉ˖˂ʺˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʱ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʺ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰΥ 
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ʃʍɽɶʅɳɹʅ ɮɿɮ ɳʃɹʋɳɹʄɶɾɮʆɹɼɶ ɲʄɮʅʆɶʄɹʁʆɶʆɮ 

  
24/07/2009-
31/12/2010 ʃˇˋˇˋˍˈ ҈ 

ɾʶʴʱ˂ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 76.319.806 60,82 

ɾʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 30.626.715 24,41 

ɲʹ˃ˈˋʽˇˌ ʆˇ˃ʷʰˌ 18.534.864 14,77 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 125.481.385 100,00 

 

ʁʽ ˉ˖˂ʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ɾʶʴʱ˂ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋʰ˄ ˍˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ɼˏˁ˂ˇˎ ɳˊʴʰˋʽ˗˄ 

ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇ˄ˍʰˌ ˉˇˋˇˋˍˈ ˏ˕ˇˎˌ слΣун҈Φ 

 

ʅˍˇ˄ ˉʾ˄ʰˁʰ ˉˇˎ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˉʰˊʰˍʾʻʶˍʰʽ ʹ ʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹ ˍˇˎ ɼˏˁ˂ˇˎ ɳˊʴʰˋʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ˉʶˊʾˇʵˇ нпκлт/2009-31/12/2010:  

 

ɮɿɮɽʇʅɶ ʆʍɿ ʃʍɽɶʅɳʍɿ ɮɿɮ ɼɮʆɶɱʁʄɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ɳˎˊ˗ύ 

24/07/2009-
31/12/2010 ʃˇˋˇˋˍˈ ҈ 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʰʵʶʽ˗˄ ˔ˊʺˋʹˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ 13.320.688 10,62 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ˋˎ˄ˍʺˊʹˋʹˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ 31.530.744 25,13 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 60.001.183 47,81 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʶ˃ˉˇˊʶˎ˃ʱˍ˖˄  20.628.770 16,44 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 125.481.385 100,00 

 

 

ɱΦ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶˁˍʾʻʶˍʰʽ ˋʶ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˈˉ˖ˌ ˇ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌΣ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ʶ˅ʶ˂ʾ˅ʶ˖˄Σ ˇ 

ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˁʰʽ ˇ ʶˉʽˍˇˁʽʰˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌΦ 

 

όʰύ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈˌ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʹ˄ ɳΦɳΦ ˁʰʽ ˋˎ˄ʶˉ˗ˌ ʹ ʷˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʽˋˇˍʽ˃ʽ˗˄ ʵʶ˄ 

ʶʾ˄ʰʽ ˃ʶʴʱ˂ʹΦ ʃʰˊˈ˂ʰ ʰˎˍʱ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˈ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˈˉ˖ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ʰˉˈ 

ˁʰʻʰˊʷˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˍʰ ˁʰʻʰˊʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ 

ʶˁˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʽˋˇˍʽ˃ʽ˗˄ όˁˎˊʾ˖ˌ ˋʶ USD ˁʰʽ ˋʶ RON ʄˇˎ˃ʰ˄ʾʰˌύΦ ʆˇ ˏ˕ˇˌ ˍ˖˄ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ʰˎˍ˗˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ˁʰʽ ʵʶ˄ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾˍʰʽ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˇˏ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ 

όʲύ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʆʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ɳ˅ʶ˂ʾ˅ʶ˖˄ 

ʁʽ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʶ˅ʶ˂ʾ˅ʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʹ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ˍʹˌ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌΣ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ 

˄ʰ ʶˉʹˊʶʱˋˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋˍʽˁˈˍʹˍʱ ˍˇˎˌΣ ʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˖ˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍʹ˄ ˏˉʰˊ˅ʹ ˋˎ˄ʶ˔ˇˏˌ ʰ˄ʱʴˁʹˌ ʰ˄ʰ˄ʷ˖ˋʹˌ ˁʰʽ 

ʶ˄ʹ˃ʷˊ˖ˋʹˌΦ ɳ˄ʵʶ˔ˇ˃ʷ˄˖ˌΣ ˁʱˉˇʽʶˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ʰ˄ʰʴˁʰʾʶˌ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋˍʹ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎˋʰ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰ ˄ʰ 

ʰˉʰʽˍʺˋˇˎ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˁʰʽ ˉʶˊʾˇʵˇ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˋˍʹ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎˋʰ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰΦ  

ʅʶ ˁʱʻʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˋʹ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˈˍʽ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰˍʰʲʱ˂˂ʶʽ ˁʱʻʶ ʵˎ˄ʰˍʺ ˉˊˇˋˉʱʻʶʽʰ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ 

ʶˉʰˊˁ˗ˌ ˁʰ˂ˎ˃˃ʷ˄ʹ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʹˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁʺˌ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻˇˎˌ ˍˊˈˉˇˎˌΥ  
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 ɮ˄ʰˉˍˏˋˋˇ˄ˍʰˌ ˍʰ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˍʹˌ ˋʶ ʶˎˊʷ˖ˌ ʵʽʰʵʶʵˇ˃ʷ˄ʶˌ ʵʽʶʻ˄ʶʾˌ ˉ˂ʰˍ˒ˈˊ˃ʶˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ 

˔ˊˈ˄ˇ ʸ˖ʺˌ ˁʰʽ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˉˈˊˇˎˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˂˂ʰʴʺ ˍˇˎˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉʶ˂ʰˍʶʽʰˁʺ ʲʱˋʹ ˍʹˌ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ  

 ɴ˔ˇ˄ˍʰˌ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ˎʽˇʻʷˍʹˋʹˌ ˁʰʽ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺˌ ˍʹˌ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˍ˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˍʹˌ ˋʶ ˍʷˋˋʶˊʰ όпύ 

ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁʱ ˋˍʱʵʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ό5h{Σ L.a ƳƛŘǊŀƴƎŜΣ ¦bL·Σ ²ƛƴŘƻǿǎύΣ  

 ɽʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˃ʷˊˇˌ ˋʶ ʶˎˊ˖ˉʰʿˁʱ ʷˊʴʰΣ ˈˉ˖ˌ ˍʰ ζ/¢{ηΣ ζ9{twL¢η ˁʰʽ ζ9{{LηΣ ˃ʶ ˃ˇ˄ʰʵʽˁˈ ˋˍˈ˔ˇ ˍʹ˄ 

ʶ˄ʹ˃ʷˊ˖ˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍ˖˄ ˉ˂ʷˇ˄ ˁʰʽ˄ˇˍˈ˃˖˄ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ ʷ˄ˍʰ˅ʺ ˍˇˎˌ ˋˍʹ 

ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˍ˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˍʹˌΦ  

 

όʴύ ʃʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˁʰʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌΣ ˃ʽʰˌ ˁʰʽ ʰˎˍˈˌ ʵʽʰ˔˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋʶ 

˃ʶʴʱ˂ˇ ʰˊʽʻ˃ˈ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Φ ʁʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˎˍʷˌ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻˇˏ˄ˍʰʽ ʵʽʰˊˁ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌ 

ʵˎ˄ʹˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ʰ ˃ʷˍˊʰΦ 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʵʽʰˍʹˊʶʾˍʰʽ ˋʶ ˔ʰ˃ʹ˂ʱ ʶˉʾˉʶʵʰ ʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ʽˁʰ˄ʱ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʵʽʰʻʷˍˇ˄ˍʰˌ 

ʶˉʰˊˁʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ˈˊʽʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˋˎ˄ʶˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ʶˌ ˍˊʱˉʶʸʶˌΦ  

 

όʵύ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶˁˍʾʻʶˍʰʽ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˂ʺ˕ʹˌ ˍˊʰˉʶʸʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺˌ ˍ˖˄ 

ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Φ ʆˈˋˇ ˇ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌ ˈˋˇ ˁʰʽ ˇ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ʵʱ˄ʶʽʰ ˃ʶ 

ˁˎ˃ʰʽ˄ˈ˃ʶ˄ˇ ʶˉʽˍˈˁʽˇΦ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʾʸʶʽ ˍˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰˎˍˇˏ ˃ʷˋ˖ 

ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Φ 

 

ʅʆΦ ʃˊˇˇˉˍʽˁʷˌ ʴʽʰ ˍˇ нлмм 

ʆ ̌нлмл ʺˍʰ˄ ˃ ʽʰ ʰˉˈ ˍʽˌ ʵˎˋˁˇ˂ˈˍʶˊʶˌ ˔ˊˇ˄ʽʷˌ ˍʹˌ ʁ ˂˂ʹ˄ʽˁʺˌ ʰʴˇˊʱˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ˒ʰ˄ʶˊʱ ʶˉʹˊʶʰˋ˃ʷ˄ʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˁˊʾˋʹ ˍˈˋˇ ˍʹˌ ˉʰʴˁˈˋ˃ʽʰˌ ˈˋˇ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶʴ˔˗ˊʽʰˌ ʰʴˇˊʱˌΦ ʍˋˍˈˋˇ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ  {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ˁˊʱˍʹˋʶ 

ˋ ʁ̔ ˁʰ˄ˇˉˇʽʹˍʽˁʱ ʶˉʾˉʶʵʰ ˍˇ˄ ˁˏˁ˂ˇ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍˇˎ  ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍʰ мнрΦпумΦоур ʶˎˊ˗ ˃ʶ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ˂ ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰ ˃ʶ ̄ ʶˊʽʻ˗ˊʽˇ  ˃ ʽˁˍˇˏ ˁʷˊʵˇˎˌ  олΣсп҈Φ 

ɶ ʰˉʱ˄ˍʹˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ˋˍˇ ʵˎˋ˃ʶ˄ʷˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˁ˂ʾ˃ʰ ʺˍʰ˄ ˄ʰ ʶˁˉˇ˄ʺˋʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ ˎ˂ˇˉˇʽʺˋʶʽ ʷ˄ʰ 

ˉ˂ʱ˄ˇ ˍʶˋˋʱˊ˖˄ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄˖˄Σ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁ˗˄ ʶ˄ʶˊʴʶʽ˗˄ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌΦ 

ɶ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰ DŀƭŀȄȅ ˁʰʽ ˇʽ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʷˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʰ˄ʰˉˍˎ˔ʻʶʾ ˋʶ ʰˎˍʺ˄Σ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˂ˏˋʶʽˌ ˁʰʽ 

ˉˊˇˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇˎΣ ʴʽʰ ˍʰ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁʱ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰΣ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁˇˏ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˄ʷ˖˄ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽ˗˄ 

ʰˉˈ ˍʹ  {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎΣ ˉˇˎ ʵʽʺˊˁʹˋʶ о ˁʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˔ˊˈ˄ʽʰ ˁʰʽ ʰ˄ʰ˂˗ʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ʰˎˍˈ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ʰˉˈ м ʶˁΦ 

ʰ˄ʻˊ˖ˉˇ˗ˊʶˌΦ 

ɮˁˈ˃ʰΣ ˇʽ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʷˌ ˋʶ ʷ˅ˎˉ˄ʶˌ ˋˎˋˁʶˎʷˌ ˁʽ˄ʹˍʺˌ ˍʹ˂ʶ˒˖˄ʾʰˌ ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ MoRE (Mobile Rich Enterprise), 

ʶʾ˄ʰʽ ˍˇ ˉˊ˗ˍˇ ʵʶʾʴ˃ʰ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ /ƭƻǳŘ /ƻƳǇǳǘƛƴƎΣ ʰˉˈ ˉˇ˂˂ʷˌ ʱ˂˂ʶˌ ˉˇˎ ʻʰ ʰˁˇ˂ˇˎʻʺˋˇˎ˄ ˁʰˍʱ ˍˇ нлммΦ 

ɳˉʾˋʹˌΣ ʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ɹ ʽʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˁʰʽ ˋˍˇ ʵʽʶʻ˄ʺ ˔˗ˊˇ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʶˌ ˃ʶ ˃ʶʴʱ˂ˇˎˌ ˇʾˁˇˎˌ 

ˍˇˎ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʷˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰˁˇʽ˄˗ʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ ˍˇ нлмл ˁʰʽ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˍˇˎ нлмм ˃ʶ ˍʹ ±ƻŘŀŦƻƴŜ ˁʰʽ ˍʹ 

aƛŎǊƻǎƻŦǘ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰ ˁʰʽ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉˊˇʲ˂ʷˉʶˍʰʽ ˄ʰ ˋˎ˄ʶʽˋ˒ʷˊˇˎ˄ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰˍʱ ˍˇ нлммΦ 

ʆʰ ˉʰˊʰˉʱ˄˖Σ ˃ʰʸʾ ˃ʶ ˍˇ 9±t ό9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ±ŀƭǳŜ tǊƻƎǊŀƳύΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʰˉʶˎʻˏ˄ʶˍʰʽ ˋʶ ˃ʶʴʱ˂ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˍˇˎ 

ʽʵʽ˖ˍʽˁˇˏ ˍˇ˃ʷʰΣ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇʵˇˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ʶˉ˗ˌ ˍʹ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˁˍʺˋʹˌ 
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ˁʰʽ ˔ˊʺˋʹˌ ˍ˖˄ ˎˉˇʵˇ˃˗˄ ˁʰʽ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˃ʰˌΣ ʰ˂˂ʱ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄˖˄ ˂ˏˋʶ˖˄ ς 

ˉˊˇ̱ɦ ˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˃ʶ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶʽ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˋˍˇ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ˍˇ˃ʷʰΣ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍˇˎˌ 

ˍʷˋˋʶˊʽˌ ˉˎ˂˗˄ʶˌ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʴʽʰ ˍˇ нлммΦ 

ʅʶ ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ˈ ˃ʶ ˍʽˌ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ʰ˄ʰˉˍˎ˅ʽʰˁʷˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ ˁʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ ́ˈˍʽ ˇʽ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍˇ 2011 ɹ ʽh 

ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ʶʾ˄ʰʽ ʵˎˋˇʾ˖˄ʶˌΣ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˃ʷˍˊʰ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˁˈˋˍˇˎˌ ˍˈˋˇ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ 

ˉˊˇ˃ʹʻʶˎˍ˗˄ ˁʰʽ ˎˉʶˊʴˇ˂ʱʲ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ˁˈˋˍʹΦ 

 

 

ɿΦ ɹ˖˄ʾʰΣ н2 ɾʰˊˍʾˇˎ нлмм 

ʁ ʃˊˈʶʵˊˇˌ ˍˇˎ ɲΦʅΦ ϧ ɲʽʶˎʻˏ˄˖˄ ʅˏ˃ʲˇˎ˂ˇˌ 

 

 

 

 

 

ɹ˖ʱ˄˄ʹˌ ɼʰˊʰˁʰʵʱˌ 
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ɱΦ   ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 

1 ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ɽˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

 
 

ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

 όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 
ʅʹ˃Φ 

24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

 
ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ 

13 125.481.385  38.771.900 

ɼˈˋˍˇˌ ʃ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ 14.24 (87.038.097)  (25.432.259) 

ɾʽˁˍˈ ɼʷˊʵˇˌ  38.443.288  13.339.641 

ɽˇʽˉʱ ʷˋˇʵʰ ʶˁ˃ʶˍʱ˂˂ʶˎˋʹˌ  14.26 5.800.636   3.214.252 

ɴ˅ˇʵʰ ʵʽʱʻʶˋʹˌ 14.25 (15.685.510)  (3.518.938) 

ɴ˅ˇʵʰ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ 14.25 (10.432.379)  (2.324.777) 

ɽˇʽˉʱ ʷ˅ˇʵʰ ʶˁ˃ʶˍʱ˂˂ʶˎˋʹˌ 14.26 (3.533.627)  (1.256.150) 

ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʁ ˁ˃ʶˍʱ˂˂ʶˎˋʹˌ  14.592.408   9.454.028 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ 14.27 801.076   106.011 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ 14.27 (5.805.192)  (4.296.360) 

ɽˇʽˉʱ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 14.28 (1.102.664)  (203.646) 

ɼʷˊʵʹκόɵʹ˃ʾʶˌύ ʰˉˈ ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 14.5 (46.529)  0 

ɼʷˊʵʹκόɵʹ˃ʾʶˌύ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄  8.439.099  5.060.033 

 ʊˈˊˇˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 14.29 (1.403.934)  (480.521) 

ɼʷˊʵʹκόɵʹ˃ʾʶˌύ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ  7.035.164  4.579.513 

     

ɼʷˊʵʹ ˔ˊʺˋʹˌ ʰˉˇʵʽʵˈ˃ʶ˄ʰ ˋʶΥ       

ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ  6.829.678  4.579.513 

ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˃ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ  205.486  - 

  7.035.164  4.579.513 

     
        

ɰʰˋʽˁʱ  ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˇʴˇˏ˄ ˋˍˇˎˌ 
ʽʵʽˇˁˍʺˍʶˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ όʶˁ˒ˊʰˋ˃ʷ˄ʰ ˋʶ ϵ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺύ 

14.30 0,7674   0,5146 

ɮˉˇ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˇʴˇˏ˄ ˋˍˇˎˌ 
ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ όʶˁ˒ˊʰˋ˃ʷ˄ʰ ˋʶ ϵ ʰ˄ʱ ˃ ʶˍˇ˔ʺύ 

14.30 0,7674   0,5146 

 

 

ʁʽ ˋˎ˄ˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ʰˉˈˋˉʰˋˍˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ 
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2   ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄  ɳˋˈʵ˖˄ 

 όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

24/07/2009-
31/12/2010 

  24/07/2009-
31/12/2010 

ɼʷˊʵʹ ˔ˊʺˋʹˌ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ   7.035.164   4.579.513 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ         

ɮ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ Υ         

  - ˁ ʷˊʵʹ κόʸʹ˃ʽʷˌύ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ   388.117    303.691  

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺˌ 
ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˍˇˎ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ   

(1.900)   
                       

-    

ʊˈˊˇʽ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ˋ˔ʶˍʽʸˈ˃ʶ˄ˇʽ ˃ʶ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍ˖˄ 
˂ˇʽˉ˗˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ʶˋˈʵ˖˄   

(66.359)   (67.420) 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ˃ʶˍʱ ˒ˈˊ˖˄   319.859    236.272  

ʅˎʴˁʶ˄ˍˊ˖ˍʽˁʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˔ˊʺˋʹˌ   7.355.022    4.815.785  

  

  

      

ʅˎʴˁʶ˄ˍˊ˖ˍʽˁʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˔ˊʺˋʹˌ 
ʰˉˇʵʽʵˈ˃ʶ˄ʰ ˋʶΥ 

      

ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ   7.149.536    4.815.785  

ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˃ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ   205.486    - 

          
 

 

 

ʁʽ ˋˎ˄ˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ʰˉˈˋˉʰˋˍˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ 
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3 ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ ʅʹ˃Φ ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

ɳɿɳʄɱɶʆɹɼʁ   31.12.2010   31.12.2010 

ɾʹ ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ         

ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʶˌ ɮˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ  14.1 1.932.090   1.061.666 

ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ ɳˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ  14.3 54.293.293   51.636.150 

ɯˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ  14.2 50.910.319   49.882.465 

ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ʅʶ ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ  14.4 0   10.404.865 

ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ όˉˇˎ ʶ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ 
ˍʹ ˃ʷʻˇʵˇ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌύ 

 14.5 1.378.770   249.981 

ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ  14.14 2.751.973   2.037.742 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ  14.7 164.922   137.682 

ɽˇʽˉʷˌ ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ  14.6 650.430   948.462 

    112.081.799   116.359.014 

ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ         

ɮˉˇʻʷ˃ʰˍʰ  14.8 1.537.167   1.063.156 

ʃʶ˂ʱˍʶˌ ˁʰʽ ɽˇʽˉʷˌ ɳ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ  14.9 47.312.620   40.489.955 

ɽˇʽˉʷˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ  14.10 4.475.537   903.950 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ 
ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

 14.12 10.507   - 

ɽˇʽˉʱ ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ  14.11 25.048.316   18.474.637 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ  14.16 22.485.217   12.047.546 

    100.869.365   72.979.243 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ   212.951.164   189.338.257 

ɹɲɹɮ ɼɳʊɮɽɮɹɮ ɼɮɹ ʇʃʁʋʄɳʍʅɳɹʅ         

ɾʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ  14.17.1 8.900.000   8.900.000 

ʇˉʷˊ ʆˇ ɯˊˍʽˇ  14.17.1 70.547.001   70.547.001 

ɽˇʽˉʱ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ  14.17.2 91.410   0 

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄  14.17.2 321.758   236.272 

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ ɾʶˍʰˍˊˇˉʺˌ ɹˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ  14.17.2 (1.900)   0 

ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ɳʽˌ ɿʷˇ˄   6.738.268   4.579.513 

ɺʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʰˉˇʵʽʵˈ˃ʶ˄ʰ ˋˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ɾʹˍˊʽˁʺˌ   86.596.538   84.262.786 

ɾʹ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˋʶˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ   1.560.095   - 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄   88.156.633   84.262.786 

ɾʰˁˊ̌̄ ˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ         

ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ɲʰ˄ʶʽʰˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  14.19 52.656.025   47.100.000 

ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  14.14 12.342.065   10.948.940 

ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ   14.13 850.955   850.955 

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˂ˈʴ˖ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰˉˈ ˍʹ˄ 
ˎˉʹˊʶˋʾʰ 

 14.18 3.147.210   2.199.492 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɾʰˁˊˇˉˊˇʻʷˋ˃˖˄ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄   68.996.255   61.099.386 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ         

ʃˊˇ˃ʹʻʶˎˍʷˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  14.21 16.523.192   13.695.192 

ʆˊʷ˔ˇˎˋʶˌ ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  14.22 1.503.169   1.133.878 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʆˊʰˉʶʸʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  14.19 14.993.605   14.015.000 

ɽˇʽˉʷˌ ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  14.23 21.647.898   14.418.786 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ  14.20 1.130.413   713.229 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɰˊʰ˔ˎˉˊˇʻʷˋ˃˖˄ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄   55.798.276   43.976.085 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄   124.794.531   105.075.471 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄   212.951.164   189.338.257 

ʁ̔  ˋˎ˄ˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ʰˉˈˋˉʰˋˍˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ 
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4  ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ɾʶˍʰʲˇ˂˗˄ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ 

    ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ɮˉˇʵʽʵˈ˃ʶ˄ʰ ˋˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ɾʹˍˊʽˁʺˌ 

ɾʹ 
ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˋʶˌ 
ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ 

  

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ ʅʹ˃Φ 
ɾʶˍˇ˔ʽˁˈ 
ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ 

ɲʽʰ˒ˇˊʱ 
ʰˉˈ ʷˁʵˇˋʹ 
˃ʶˍˇ˔˗˄ 
ˎˉʷˊ ˍˇ 
ʱˊˍʽˇ 

ɽˇʽˉʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ  

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 
ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ 
ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ 
ˊˇ˗˄ 

ʅκɲ 
˃ʶˍʰˍˊˇˉʺˌ 
ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ 
ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ 

ɽˇʽˉʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 
ʶʽˌ ˄ʷˇ˄ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 
ʅˏ˄ˇ˂ˇ 
ɹʵʾ˖˄ 

ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ 

                        

ʇˉˈ˂ˇʽˉʰ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ нпΦлтΦнллф  - -   - - - - 0   0 

ɮˏ˅ʹˋʹ ɾɼ ˃ʶ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˃ʶˍˊʹˍ˗˄ ˁʰʽ 
˃ʶˍʰˍˊˇˉʺ ˋʶ ʇˉʷˊ ˍˇ ʱˊˍʽˇ 

14.17 8.900.000 70.630.400           
79.530.400   79.530.400 

ɴ˅ˇʵʰ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ɾɼ     (83.399)           (83.399)   (83.399) 

ɮˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˇ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ                 0 1.465.858 1.465.858 

ɲʽʰ˄ˇ˃ʷˌ ˁʷˊʵ˖˄       91.410       (91.410) 0 (111.250) (111.250) 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ   8.900.000 70.547.001 91.410 0 0 0 (91.410) 79.447.001 1.354.608 80.801.609 

                        
ɼʰʻʰˊʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˉʶˊʽˈʵˇˎ 
24.07.2009 - омΦмнΦнлмл ˃ʶˍʱ ʰˉˈ 
˒ˈˊˇˎˌ               6.829.678 6.829.678 205.486 7.035.164 

ɼʰʻʰˊʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˔ˊʺˋʹˌ όʰύ   0 0 0 0 0 0 6.829.678 6.829.678 205.486 7.035.164 

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ 
ˊˇ˗˄ όŎŀǎƘ Ŧƭƻǿ ƘŜŘƎŜύ         388.117       388.117   388.117 
ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʰˉˈ ŎŀǎƘ Ŧƭƻǿ 
hedge         (66.359)       (66.359)   (66.359) 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ            (1.900)     (1.900)   (1.900) 

ɽˇʽˉʱ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɴˋˇʵʰ ˉʶˊʽˈʵˇˎ όʲύ   0 0   321.758 (1.900) 0 0 319.859 0 319.859 

                        

ʅˎʴˁʶ˄ˍˊ˖ˍʽˁʱ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɴˋˇʵʰ 
ˉʶˊʽˈʵˇˎ όʰύ Ҍ όʲύ   0 0 0 321.758 (1.900) 0 6.829.678 7.149.535 205.486 7.355.022 

                        

ʇˉˈ˂ˇʽˉʰ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ о1.12.2010   8.900.000 70.547.001 91.410 321.758 (1.900) 0 6.738.268 86.596.538 1.560.095 88.156.633 
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5  ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ɾʶˍʰʲˇ˂˗˄ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ɾʹˍˊʽˁʺˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ 

    ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ  

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 

ʅʹ˃Φ 
ɾʶˍˇ˔ʽˁˈ 
ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ 

ɲʽʰ˒ˇˊʱ ʰˉˈ 
ʷˁʵˇˋʹ 
˃ʶˍˇ˔˗˄ 

ˎˉʷˊ ˍˇ ʱˊˍʽˇ 

ɽˇʽˉʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ  

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 
ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ 
ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ 

ɽˇʽˉʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁ ɦ

ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 
ʶʽˌ ˄ʷˇ˄ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 
ɹʵʾ˖˄ 

ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ 

                  

ʇˉˈ˂ˇʽˉʰ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ нпΦлтΦнллф   - -   - - - - 

ɮˏ˅ʹˋʹ ɾɼ ˃ʶ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˃ʶˍˊʹˍ˗˄ ˁʰʽ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺ ˋʶ 
ʇˉʷˊ ˍˇ ʱˊˍʽˇ 

14.17 8.900.000 70.630.400         79.530.400 

ɴ˅ˇʵʰ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ɾɼ     (83.399)         (83.399) 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ   8.900.000 70.547.001   0 0 0 79.447.001 

ɼʰʻʰˊʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˉʶˊʽˈʵˇˎ 
24.07.2009 - омΦмнΦнлмл ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ   

          4.579.513 4.579.513 

ɼʰʻʰˊʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˔ˊʺˋʹˌ όʰύ             4.579.513 4.579.513 

                  

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ όŎŀǎƘ 
flow hedge)   

      303.691     303.691 

ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʰˉˈ ŎŀǎƘ Ŧƭƻǿ ƘŜŘƎŜ         (67.420)     (67.420) 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ                0 

ɽˇʽˉʱ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɴˋˇʵʰ ˉʶˊʽˈʵˇˎ όʲύ   0 0   236.272 0 0 236.272 

                  

ʅˎʴˁʶ˄ˍˊ˖ˍʽˁʱ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɴˋˇʵʰ ˉʶˊʽˈʵˇˎ όʰҌʲύ   0 0   236.272 0 4.579.513 4.815.785 

                  

ʇˉˈ˂ˇʽˉʰ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ омΦмнΦнлмл   8.900.000 70.547.001   236.272 0 4.579.513 84.262.786 

 

ʁʽ ˋˎ˄ˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ʰˉˈˋˉʰˋˍˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ 
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6     ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ˍ˖˄ ʆʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʄˇ˗˄ 

   ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

(ʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 

ʅʹ˃Φ 24.07.2009 - 
31.12.2010   

24.07.2009 - 
31.12.2010 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 14.31 18.099.226    17.763.503  

ɼʰˍʰʲ˂ʹʻʷ˄ˍʶˌ ˍˈˁˇʽ  (5.947.834)   (4.181.163) 

ɼʰˍʰʲ˂ʹʻʶʾˌ ˒ˈˊˇˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ  (2.000.244)   (63.727) 

ɼʰʻʰˊʷˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ 
ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 

 
10.151.149  

  
13.518.613  

         

ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ        

ɮʴˇˊʷˌ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄  (447.705)   (180.256) 

ɮʴˇˊʷˌ ʱˎ˂˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄  (6.622.464)   (2.263.504) 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄  56.817    0  

ɮʴˇˊʱ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄   (1.112)   0  

ɲʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈˌ ʃʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 
ʅˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

 
(826.550) 

  
(348.192) 

ɮʴˇˊʱ ˋˎʴʴʶ˄˗˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄   0    0  

ɾʶʾ˖ˋʹ ɾɼ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ʶˉʽˋˍˊˇ˒ʺ ˃ʶˍˊʹˍ˗˄  (8.798)   1.090.759  

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋʶ ʰˏ˅ʹˋʹ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ  0    (100.000) 

ɮʴˇˊʱ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ό˃ʶʾˇ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ 
ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌύ 

 
(134.216.045) 

  
(134.216.045) 

ʆˈˁˇʽ ˉˇˎ ʶʽˋˉˊʱ˔ʻʹˁʰ˄  641.120    73.454  

ɾʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ʶʽˋˉˊʰ˔ʻʷ˄ˍʰ  0    94.073  

ɳʽˋˉˊʱ˅ʶʽˌ ɳˉʽ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄  1.711.241    584.394  

ɼʰʻʰˊʷˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁʷˌ 
ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶ ̩

 
(139.713.495) 

  
(135.265.317) 

         

ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ        

ɴˁʵˇˋʹ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄όɾʶʾˇ˄ ʷ˅ˇʵʰ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ 
ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎύ 

 
79.447.001  

  
79.447.001  

ɾʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ˉ˂ʹˊ˖ʻʷ˄ˍʰ ˋʶ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ  (87.553)   0  

ɲʱ˄ʶʽʰ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʷ˄ˍʰ  135.614.355    119.598.804  

ɮˉˇˉ˂ʹˊ˖˃ʺ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ  (98.320.786)   (86.483.804) 

ʃ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˋʶ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ  0      

ɼʰʻʰˊʷˌ ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ 
ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 

 
116.653.017  

  
112.562.001  

         

ɼʰʻʰˊʺ ό˃ʶʾ˖ˋʹύκ ʰˏ˅ʹˋʹ ˋˍʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ 
ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ 

 
(12.909.328) 

  
(9.184.703) 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˋˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍʹˌ 
ˉʶˊʽˈʵˇˎ 

 
- 

  
- 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ɳ˅ʰʴˇˊʰʸˈ˃ʶ˄ˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 
 

35.394.545  
  

21.232.249  

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ  ˍʹˌ 
ˉʶˊʽˈʵˇ  ˎ

 
22.485.217  

  
12.047.546  

 

ʁʽ ˋˎ˄ˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ʰˉˈˋˉʰˋˍˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ 
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7 ɱʶ˄ʽˁʷˌ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ 

7.1 ɱʶ˄ʽˁʷˌ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ  

ʆʹ˄ нпΦлтΦнллф ˋˎˋˍʱʻʹˁʶ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζ¢h²9w ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ ɮɿʍɿʇɾʁʅ ɳʆɮɹʄɳɹɮ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿη 

ό¢h²9w ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ ɮΦɳΦύΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˎˉΩ ʰˊʽʻ˃ˈ ɳɾ-нмлмпκнпΦлтΦнллф ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰˌ 

ɮʻʹ˄˗˄ ʶ˄˗ ʹ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʹ ˍʹˌ ˁʰˍʰ˔˗ˊʹˋʹˌ ˋˍˇ ˃ʹˍˊ˗ˇ ɮΦɳΦ ʵʹ˃ˇˋʽʶˏˍʹˁʶ ˋˍˇ ʊɳɼ ˃ʶ ʰˊΦ фомнκнфΦлтΦнллфΦ  

ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˈ олΦлтΦнллф ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɱΦʅΦ ˍ˖˄ ˃ʶˍˈ˔˖˄ ʹ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˍˊˇˉˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˋʶ 

ζaLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ !Φ9η ʹ ˇˉˇʾʰ ʶˉʽˁˎˊ˗ʻʹˁʶ ˋˍʽˌ пΦуΦнллф ˃ʶ ˍʹ˄ ˎˉΩ ʰˊʽʻ˃Φ ɳɾ-нмрноκлф ʰˉˈ˒ʰˋʹ 

ˍʹˌ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰˌ ɮʻʹ˄˗˄Φ 

ʆʹ˄ оΦуΦнллф ʹ aLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ !Φ9 ʰˉʷˁˍʹˋʶ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʾˇˎ ɮʻʹ˄˗˄ нрΦмслΦмлл 

˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏ˄ ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ртΣу҈ ˋˍʹ˄ {LbD¦[!w[hDL/ {Φ!Φ ˋˍʹ˄ ˍʽ˃ʺ ˍ˖˄ ϵоΣлу ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺΦ 

ɾʷˍˇ˔ˇʽ ˍʹˌ aLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ !Φ9 ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ʺˍʰ˄ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζɾɮwCLb 

Lb±9{¢a9b¢ Dwh¦t ɮɿʍɿʇɾɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿη ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ соΣнл҈Σ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζʆʁ²9w ¢9/Ibh[hD¸ 

Ih[5LbD{ όh±9w{9!{ύ [¢5η όʶˍʰʽˊʶʾʰ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʃˊˈʶʵˊˇ ɲΦʅΦ ˍʹˌ SingularLogic S.A.) ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ 

ннΣрл҈ ˁʰʽ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζD[h.![ 9v¦L¢¸ Lb±9{¢a9b¢{ {Φ!η ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ мпΣол҈Φ 

ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɴˁˍʰˁˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ ʰˉˇ˒ʰˋʾˋˍʹˁʶ ʹ ʷ˄ʰˊ˅ʹ ˍ˖˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ 

ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ aLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ !Φ9 ˁʰʽ ˍʹˌ {LbD¦[!w[hDL/ {Φ!Φ  ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ 

ˍ˖˄ ʱˊʻˊ˖˄ тф -тфʰ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʱˊʻˊ˖˄ сф - ттʰ ˍˇˎ ˁΦ˄Φ нмфлκмфнлΣ ˈˉ˖ˌ ʽˋ˔ˏʶʽ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ 

ˍˇˎ ˄ΦʵΦ мнфтκмфтнΣ ˈˉ˖ˌ ʽˋ˔ˏʶʽΣ ˃ʶ ˍʹ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍʹˌ ˉʶˊʽˇˎˋʾʰˌ ˍʹˌ {LbD¦[!w[hDL/ SA όʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ 

ˁʰʽ ˉʰʻʹˍʽˁˈύ ˋˍʹ˄ ζaLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ ɮΦɳΦη όʹ Ϧʅˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹϦύ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ʰˉˈʵˇˋʹˌ ˋˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ 

SINGULARLOGIC SA  ̱ ʽ˃ʺ˃ʰˍˇˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ˍˊʽ˗˄ ʶˎˊ˗ ˁʰʽ ˇˁˍ˗ ˂ʶˉˍ˗˄ όϵоΣлуύ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺΦ  

ʅˍʽˌ пΦуΦнллф ʹ aLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ ɮΦɳΦ ˎˉʷʲʰ˂˂ʶ ʵʹ˃ˈˋʽʰ ˉˊˈˍʰˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ 

ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˁʰˍʷ˔ʶʽΦ ʆˇ ˉˊˇˋ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ˇ ʰ˄ˍʱ˂˂ʰʴ˃ʰ ʴʽʰ ̱́˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˁʱʻʶ 

˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˍʹˌ ʵʹ˃ˈˋʽʰˌ ˉˊˈˍʰˋʹˌ ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ ϵоΣлу ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺΦ ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ˇˊʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ˋˍʹ ʵʹ˃ˈˋʽʰ ˉ́̍ ˍʰˋʹΣ ʹ 

ɾLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ !9 ˃ʶˍʱ ˍʹ ˂ʺ˅ʹ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ʰˉˇʵˇ˔ʺˌ ˍʹˌ ɲʹ˃ˈˋʽʰˌ ʃˊˈˍʰˋʹˌ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽ 

ˍʹ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˋΩ ʰˎˍʺ˄ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʾˉ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋʶ ˍʽ˃ʺ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ʾˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉˊˇˋ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ˇ ʰ˄ˍʱ˂˂ʰʴ˃ʰ 

όɲʽˁʰʾ˖˃ʰ ɳ˅ʰʴˇˊʱˌύ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰʴˊʰ˒ʺ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʰˉˈ ˍˇ ʋΦɮ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ʰˉˈˁˍʹˋʹˌ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʱ 

ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ όɲʽˁʰʾ˖˃ʰ ɳ˅ˈʵˇˎύΦ 

ʆʹ˄ н1.12.2009Σ ˋʶ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˍʹˌ ʰˉˈ пΦуΦнллф ʵʹ˃ˈˋʽʰˌ ˉˊˈˍʰˋʹˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ʰˉˈ н1.10Φнллф ʰʾˍʹˋʺˌ ˍʹˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ 

ɳ̄ ʽˍˊˇˉʺ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʱˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʱˋˁʹˋʹ ˍˇˎ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍˇˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ˍ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʾˉ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ {LbD¦[!w[hDL/ 

!Φ9Φ ʵˎ˄ʱ˃ʶʽ ˍˇˎ ʱˊʻˊˇˎ нт ˍˇˎ ˄Φ опсмκнллсΣ ˁʰˍʰ˔˖ˊʺʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍˇ ɼʶ˄ˍˊʽˁˈ ɾʹˍˊ˗ˇ ɮ˅ʽ˗˄ ˍʹˌ ɳΦʋΦɮΦɳΦ ˖ˌ ˇ ˄ʷˇˌ 

ˁʱˍˇ˔ˇˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ {LbD¦[!w[hDL/ SA  (100%).  

ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˈ ннΦмнΦнллф ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɴˁˍʰˁˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ˋˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌΣ ʰˉˇ˒ʰˋʾˋˍʹˁʶ ˇ˃ˈ˒˖˄ʰ ʹ 

ʵʽʰʴˊʰ˒ʺ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ SINGULARLOGIC SA  ʰˉˈ ˍˇ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇ ɮʻʹ˄˗˄. ʆˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˍʹˌ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʱˌ ˁʰˍʱ ˍʹ ˋˎ˄ʶʵˊʾʰˋʹ рпр ˍʹˌ нпʹˌ ɾʰˊˍʾˇˎ нлмл ʰˉˇ˒ʱˋʽˋʶ ˍʹ ʵʽʰʴˊʰ˒ʺ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ 

ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰˉˈ ˍˇ ʋΦɮ  ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʰˊΦр ˍˇˎ ʱˊʻˊˇˎ мт ˍˇˎ ɿΦоотмκнллрΦ 
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ɾʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʰˉˈ ммΦлрΦнлмл ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ ˍ˖˄ ɾʶˍˈ˔˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ  ʹ 

ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ζʅɹɿɱɼɹʁʇɽɮʄ ɽʁʆɵɹɼ ɮɿʍɿʇɾɶ ɳʆɮɹʄɹɮ ʃɽɶʄʁʊʁʄɹɮɼʍɿ 

ʅʇʅʆɶɾɮʆʍɿ ϧ ɳʊɮʄɾʁɱʍɿη ˃ʶ ʵʽʰˁˊʽˍʽˁˈ ˍʾˍ˂ˇ {LbD¦[!w[hDL/ {Φ!Φ  ʵʽʰ ʰˉˇˊˊˇ˒ʺˋʶ˖ˌ ˍʹˌ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾʰˌ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ ˍˇˎ ʱˊʻˊˇˎ ту ˁʰʽ ˍ˖˄ ʱˊʻˊ˖˄ сф-ттʰ ˍˇˎ ˁΦ˄Φ нмфлκмфнл ˁʰʽ ˍʽˌ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ ˍˇˎ 

˄ˇ˃ˇʻʶˍʽˁˇˏ ʵʽʰˍʱʴ˃ʰˍˇˌ мнфтκмфтнΣ ˈˉ˖ˌ ʽˋ˔ˏˇˎ˄Φ  ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ʰˉˇ˒ʰˋʾˋˍʹˁʶ ʹ ʰ˂˂ʰʴʺ ˍʹˌ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ 

ʵʽʰˁˊʽˍʽˁˇˏ ˍʾˍ˂ˇˎ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ {LbD¦[!w[hDL/ ɮɿʍɿʇɾɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ ʃɽɶʄʁʊʁʄɹɮɼʍɿ ʅʇʅʆɶɾɮʆʍɿ ɼɮɹ 

ɳʊɮʄɾʁɱʍɿ ʃɽɶʄʁʊʁʄɹɼɶʅη ˃ʶ ˍˇ˄ ʵʽʰˁˊʽˍʽˁˈ  ˍʾˍ˂ˇ ζ{LbD¦[!w[hDL/ !Φ9Φη ˉ˂ʷˇ˄ ˁʰʽ ˋˍˇ ʶ˅ʺˌ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰΦ ɶ 

ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ ʹ ˇˉˇʾʰ  ʷ˂ʰʲʶ ˔˗ˊʰ ˍʹ˄ мсΦлсΦнлмл ʶˉʽˁˎˊ˗ʻʹˁʶ ˃ʶ ˍʹ˄ ˎˉΩ ʰˊʽʻ˃Φ ɮˉˈ˒ʰˋʹ ɳɾ-9195/1л ˍʹ˄ 

мсΦлсΦнлмл ˍʹˌ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰˌ ɮʻʹ˄˗˄Φ 

7.2 ɱʶ˄ʽˁʷˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 

ʁʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ˉˊ˗ˍʹ ˎˉʶˊʵ˖ʵʶˁʱ˃ʹ˄ʹ ˔ˊʺˋʹ 

ˁʰʽ ˁʰ˂ˏˉˍˇˎ˄ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ʰˉˈ нпΦлтΦнллф ʷ˖ˌ омΦмнΦнлмлΦ ʁʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ʷ˔ˇˎ˄ ˋˎ˄ˍʰ˔ʻʶʾ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʱ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɲʽʶʻ˄˗˄ ɽˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʃˊˇˍˏˉ˖˄Φ ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ !Φ9Φ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˃ʹˍˊʽˁʺ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎΦ ɶ 

ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˁʰʽ ʹ ʷʵˊʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ɮ˂Φ ʃʰ˄ʰʴˇˏ˂ʹ ϧ ʅʽ˄ʽˇˋˈʴ˂ˇˎΣ 

ɿΦ ɹ˖˄ʾʰ ˁʰʽ ʹ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁʺ ˍʹˌ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ʶʾ˄ʰʽ www.singularlogic.eu.  

ʁʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ омʹˌ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл ʶʴˁˊʾʻʹˁʰ˄ ˉˊˇˌ ʵʹ˃ˇˋʾʶˎˋʹ ʰˉˈ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˍʹ˄ 22/3/2011.  

 

8 ɮ˄ˍʽˁʶʾ˃ʶ˄ˇ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ  

ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˍˇˎˌ ˁ˂ʱʵˇˎˌΥ 

Á ɴˊʶˎ˄ʰˌΣ ˋ˔ʶʵʾʰˋʹˌΣ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌΣ ˃ʶˍʰˉˇʾʹˋʹˌΣ ˁʰˍʰˋˁʶˎʺˌΣ ʶ˃ˉˇˊʾʰˌ ˁʰʽ ˉˊˇ˗ʻʹˋʹˌ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ 

ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ˁʰʽ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰˌΣ 

Á ʃʰˊʰʴ˖ʴʺˌΣ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˁʰʽ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴ˗˄ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ όǎƻŦǘǿŀǊŜύΣ 

Á ʃh ˊˇ˔ʺ ̩ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Σ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄˖˄ ˂ˏˋʶ˖˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ 

ˁʱʻʶ ˃ˇˊ˒ʺˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴ˗˄ ˋˍˇ˄ ˍˇ˃ʷʰ ˍʹˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌΣ  

Á ɳ˃ˉˇˊʾˇˎ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʱˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ όǎƻŦǘǿŀǊŜύΣ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʹ˔ʰ˄ˇʴˊʰ˒ʽˁˇˏ ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˇˏ όƘŀǊŘǿŀǊŜύ ˁʰʽ 

˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ όǎȅǎǘŜƳǎ ǎƻŦǘǿŀǊŜύΦ 

 

ɼˏˊʽˇˌ ˋˍˈ˔ˇˌ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʷʴˁʰʽˊʹ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹ ˍ˖˄ ʰ˄ʰʴˁ˗˄ ˍ˖˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˇˊʴʰ˄ʽˋ˃˗˄Σ 

˃ʶ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋˍʽˁʷˌ ˋʶ ˁˈˋˍˇˌ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄ʶˌ ˂ˏˋʶʽˌΦ 

ʅˍʰ ˉ˂ʰʾˋʽʰ ʰˎˍʺˌ ˍʹˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌΣ ʹ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ˉˊˇˋ˒ʷˊʶʽ ʷ˄ʰ ʶˎˊˏ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ʰˉˈ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄ʶˌ ˂ˏˋʶʽˌ 

ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˇˊʴʰ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˍˇˎ ɹʵʽ˖ˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ɲʹ˃ˈˋʽˇˎ ʆˇ˃ʷʰΣ ˉˇˎ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍˈˋˇ 

ˋˍˇ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ˍ˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˋ˔ʶʵʽʰˋʻʶʾ ˁʰʽ ʰ˄ʰˉˍˎ˔ʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎΣ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋʶ 

ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʷˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽ ˃ʷˋ˖ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁ˗˄ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˃ʶ ˇʾˁˇˎˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ˁʰˍʰ˅ʽ˖˃ʷ˄ˇˎˌ 

ʵʽʶʻ˄˗ˌΣ ˈˉ˖ˌ ˃ʶ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ζ{!t I9[[!{ !Φ9ΦηΣ ζaL/wh{hC¢ I9[[!{ !Φ9Φη ˁʰʽ ζhw!/[9 I9[[!{ !Φ9ΦηΦ  
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ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʽˋ˔ˎˊˈ ˉʰ˄ʶ˂˂ʰʵʽˁˈ ʵʾˁˍˎˇ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺˌΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˅ʶˉʶˊ˄ʱʶʽ ˍˇˎˌ олл ˋˎ˄ʶˊʴʱˍʶˌΣ 

ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾʸˇ˄ˍʰˌ ʷˍˋʽ ˍʹ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺ ˁʰʽ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ˍ˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ˉʽˇ ʰˉˇ˃ʰˁˊˎˋ˃ʷ˄ʶˌ 

ˉʶˊʽˇ˔ʷˌ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵʰˌΦ ʅˍˈ˔ˇˌ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉˊˇ˗ʻʹˋʹΣ ˈˉ˖ˌ ˁʰʽ ʹ ʱ˃ʶˋʹΣ ʵʽʰˊˁʺˌ ˁʰʽ ˉˇʽˇˍʽˁʺ 

ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ˍ˖˄ ˉˊˇˋ˒ʶˊˈ˃ʶ˄˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎΦ  

ɶ ʶ̱h ʽˊʶʾʰ ˋʺ˃ʶˊʰ ˉˊˇˋ˒ʷˊʶʽ ˉˊˇʹʴ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰʽ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄ʶˌ ˂ˏˋʶʽˌ ʴʽʰ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ˋˏʴ˔ˊˇ˄ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʰ ʰˉˈ ˍˇ ˃ʷʴʶʻˇˌ ˁʰʽ ˍʹ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʱ ˍˇˎˌΦ ʆˇ ˉʶ˂ʰˍˇ˂ˈʴʽˈ ˍʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ʰˉˈ 

нлΦллл ˃ʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ʰˉˈ плл ˃ʶʴʱ˂ʶˌ ˁʰʽ ˉˇ˂ˎʶʻ˄ʽˁʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΦ  

 

9 ʃ˂ʰʾˋʽˇ ˁʰˍʱˊˍʽˋʹˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ 

ʁʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ SINGULARLOGIC ɮΦɳΦ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΣ ʷ˔ˇˎ˄ ˋˎ˄ˍʰ˔ʻʶʾ ˃ʶ 

ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍˇˎ ʽˋˍˇˊʽˁˇˏ ˁˈˋˍˇˎˌ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʺ ˍˊˇˉˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˋʶ ˍˊʷ˔ˇˎˋʶˌ ʰ˅ʾʶˌΣ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍʹˌ ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ ˍʹˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʱˌ όƎƻƛƴƎ ŎƻƴŎŜǊƴύ ˁʰʽ ʶʾ˄ʰʽ 

ˋˏ˃˒˖˄ʶˌ ˃ʶ ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌ (ɲʃʋɮύ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʱ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɲʽʶʻ˄˗˄ ɽˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʃˊˇˍˏˉ˖˄ όL!{.ύΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʵʽʁ́ ˃ʹ˄ʶʾʶˌ ˍˇˎˌΣ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɲʽʶˊ˃ʹ˄ʶʽ˗˄ όLΦCΦwΦLΦ/Φύ ˍʹˌ L!{.Φ 

ʅˎ˄ˇˉˍʽˁʱ ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɲʽʶʻ˄˗˄ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʃˊˇˍˏˉ˖˄ όL!{.ύ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ˍˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʺˋʶʽˌ ʰˎˍ˗˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾ ˃ʷ˔ˊʽ 

ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф ˉˇˎ ʰˊ˔ʾʸʶʽ ʹ ˎˉʶˊʵ˖ʵʶˁʱ˃ʹ˄ʹ ˔ˊʺˋʹ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ʷ˔ˇˎ˄ ʽˋ˔ˏ ˋˍʹ˄ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰʽ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʰ ʶ˅ʺˌ: 

ɲΦɽΦʃΦ м ʃʰˊˇˎˋʾʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ 

ɲΦɽΦʃΦ н ɮˉˇʻʷ˃ʰˍʰ 

ɲΦɽΦʃΦ т ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ˍ˖˄ ʆʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʄˇ˗˄ 

ɲΦɽΦʃΦ у ɽˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʃˇ˂ʽˍʽˁʷˌΣ ɮ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍʽˌ ɽˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ɳˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ɽʱʻʹ 

ɲΦɽΦʃΦ мл ɱʶʴˇ˄ˈˍʰ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʃʶˊʾˇʵˇ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌ 

ɲΦɽΦʃΦ мм ɼʰˍʰˋˁʶˎʰˋˍʽˁʷˌ ʅˎ˃ʲʱˋʶʽˌ 

ɲΦɽΦʃΦ мн ʊˈˊˇʽ ɳʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 

ɲΦɽΦʃΦ мс ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʰ ʃʱʴʽʰ 

ɲΦɽΦʃΦ мт ɾʽˋʻ˗ˋʶʽˌ 

ɲΦɽΦʃΦ му ɴˋˇʵʰ 

ɲΦɽΦʃΦ мф 
ɲΦɽΦʃΦ нс 

ʃʰˊˇ˔ʷˌ ˋʶ ɳˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ˇˎˌ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ˁʰʽ ʃʰˊˇˎˋʾʰˋʹ ʃˊˇʴˊʰ˃˃ʱˍ˖˄ ʃʰˊˇ˔˗˄ ɽˈʴ˖ ɮ˒ˎˉʹˊʷˍʹˋʹ 
ɲΦɽΦʃΦ нл ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ˍ˖˄ ɼˊʰˍʽˁ˗˄ ɳˉʽ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ʆʹˌ ɼˊʰˍʽˁʺˌ ʇˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹˌ 

ɲΦɽΦʃΦ нм ʁʽ ɳˉʽʵˊʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ɾʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˋˍʽˌ ʆʽ˃ʷˌ ˍˇˎ ʅˎ˄ʰ˂˂ʱʴ˃ʰˍˇˌ 

ɲΦɽΦʃΦ но ɼˈˋˍˇˌ ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ 

ɲΦɽΦʃΦ нп ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʅˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ɾʶˊ˗˄ 

ɲΦɽΦʃΦ нт ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰʽ ɮˍˇ˃ʽˁʷˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ  

ɲΦɽΦʃΦ ну ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ɲΦɽΦʃΦ нф ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ʇˉʶˊˉ˂ʹʻ˖ˊʽˋˍʽˁʷˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʾʶˌ 

ɲΦɽΦʃΦ ом ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋʶ ɼˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʶˌ 

ɲΦɽΦʃΦ он ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰΥ ʃʰˊˇˎˋʾʰˋʹ 

ɲΦɽΦʃΦ оо ɼʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ɾʶˍˇ˔ʺ 
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ɲΦɽΦʃΦ оп ɳ˄ʵʽʱ˃ʶˋʶˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɮ˄ʰ˒ˇˊʷˌ 

ɲΦɽΦʃΦ ос ɾʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ɮ˅ʾʰˌ ʅˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ɲΦɽΦʃΦ от ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌΣ ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ɼʰʽ ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ɲΦɽΦʃΦ оу ɯˎ˂ʰ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ɲΦɽΦʃΦ оф ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰΥ ɮ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ɼʰʽ ɮˉˇˍʾ˃ʹˋʹ 

ɲΦɽΦʃΦ пл ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ɮˁʾ˄ʹˍʰ 

ɲΦɽΦʃΦ пм ɱʶ˖ˊʴʾʰ 

ɲΦʃΦʋΦɮ м  ʃˊ˗ˍʹ ɳ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ɲΦʃΦʋΦɮΦ 

ɲΦʃΦʋΦɮ н ʃ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ɰʰˋʽʸˈ˃ʶ˄ʶˌ ˋʶ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏˌ ʆʾˍ˂ˇˎˌ 

ɲΦʃΦʋΦɮ о ʅˎ˄ʶ˄˗ˋʶʽˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ 

ɲΦʃΦʋΦɮ п ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʅˎ˃ʲʱˋʶʽˌ 

ɲΦʃΦʋΦɮ р ʃʱʴʽʰ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ɼʰˍʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ˉˊˇˌ ʃ˗˂ʹˋʹ ˁʰʽ ɲʽʰˁˇˉʶʾˋʶˌ ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶ ̩

ɲΦʃΦʋΦɮ с ɴˊʶˎ˄ʰ ˁʰʽ ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ʁˊˎˁˍ˗˄ ʃˈˊ˖˄ 

ɲΦʃΦʋΦɮ т ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰΥ ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ 

ɲΦʃΦʋΦɮ у ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇʾ ʆˇ˃ʶʾˌ 

 
ɶ ˋˏ˄ˍʰ˅ʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʃʋɮ ʰˉʰʽˍʶʾ ˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˁˊʾˋʹˌ 

ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʰˊ˔˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ˉʰˊʰʵˇ˔ʷˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ʴʽʰ 

ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶʻˈʵ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˉʽˋʹ˃ʰ˄ʻʶʾ ˈˉˇˎ ˁˊʾ˄ʶˍʰʽ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ˇΦ ʁʽ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ 

ˁʰʽ ˇʽ ˁˊʾˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˉˊˇʲʰʾ˄ʶʽ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ˋˎ˄ʶ˔˗ˌ ˁʰʽ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶ˃ˉʶʽˊʽˁʱ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˁʰʽ 

ʱ˂˂ˇˎˌ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ˉˊˇˋʵˇˁʽ˗˄ ʴʽʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˉˇˎ ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ 

ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʰˉˈ ʶˏ˂ˇʴʶˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌΦ 

ʆˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ  ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˍˇ ɳˎˊ˗ ό˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˍʹˌ ʷʵˊʰˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎύΦ 

9.1  ʆˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋʶ ʵʹ˃ˇˋʽʶˎ˃ʷ˄ʰ ʃˊˈˍˎˉʰ ɮ˂˂ʰʴʷˌ ˋʶ ɽˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ɮˊ˔ʷˌ 

ʅˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ фΦ1.1  ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ˇˎ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ʷ˔ˇˎ˄ ʷ˄ʰˊ˅ʹ ʽˋ˔ˏˇˌ 

ˍʹ˄ ʹ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф ʶ˄˗ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ ф.2.2  ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰΣ ˍˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˉˊˇˍˏˉ̟ ˄ 

ˁʰʽ ʵʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʶˌ ˋʶ ʺʵʹ ˎˉʱˊ˔ˇ˄ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʶʾˍʶ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˁˈ˃ʰ ˍʶʻʶʾ ˋʶ ʽˋ˔ˏΣ ʶʾˍʶ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ 

ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳΦɳΦ 

9.1.1 ʆˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋʶ ʵʹ˃ˇˋʽʶˎ˃ʷ˄ʰ ʃˊˈˍˎˉʰ ʷ˄ʰˊ˅ʹˌ ʽˋ˔ˏˇˌ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф  

 ɳˍʺˋʽʶˌ ɰʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ нллф 

ɼʰˍʱ ˍˇ нллф ˍˇ ɲʅɽʃ ˉˊˇʷʲʹ ˋˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ˍ˖˄ ʶˍʺˋʽ˖˄ ɰʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʰ ɲʃʋɮ ʴʽʰ ˍˇ нллф ς˃ ʽʰ ˋʶʽˊʱ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴ˗˄ 

ˋʶ мн ʃˊˈˍˎˉʰ ς ˉˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʰ ʃˊˈˍˎˉʰΦ ʆˇ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˍ˖˄ 

ʶˍʺˋʽ˖˄ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶ˖˄ ˍˇˎ ɲʅɽʃ ˋˍˇ˔ʶˏʶʽ ˋˍˇ ˄ʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʶˌ ʰ˂˂ʱ ˃ʹ ʶˉʶʾʴˇˎˋʶˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ 

ˋʶ ɲʃʋɮ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʶ˄ ʻʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋˇˎ˄ ˃ʷˊˇˌ ˁʱˉˇʽˇˎ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʺˋʶ˖˄Φ ʁʽ 

ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʷ˄ʰˊ˅ʹˌ ʽˋ˔ˏˇˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ʶˍʺˋʽʶˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ 

мʹ ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлмл ʶ˄˗ ˉˊˇʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎˌ ʶˉʽˍˊʷˉʶˍʰʽΦ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˉˊˇʲʶʾ ˋʶ ˉˊˈ˖ˊʹ ˎʽˇʻʷˍʹˋʹ 

ˍ˖˄ ʶˍʺˋʽ˖˄ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶ˖˄ нллфΦ  
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9.1.2 ʃˊˈˍˎˉʰΣ ˍˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʵʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʶˌ ˋʶ ʺʵʹ ˎˉʱˊ˔ˇ˄ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʶʾˍʶ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˁˈ˃ʰ ˍʶʻʶʾ ˋʶ 

ʽˋ˔ˏ ʶʾˍʶ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳΦɳΦ 

 ɳˍʺˋʽʶˌ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ нллу 

ɲʃʋɮ р ɾʹ ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ˍʰ ʃʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ɼʰˍʷ˔ˇ˄ˍʰʽ ˉˊˇˌ ʃ˗˂ʹˋʹ ˁʰʽ ɲʽʰˁˇˉʶʾˋʶˌ ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΥ 

ɲʽʶˎˁˊʽ˄ʾʸʶˍʰʽ ˍˇ ʴʶʴˇ˄ˈˌ ˈˍʽ ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˃ʾʰˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ˁʰˍʰˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ 

ˁʰˍʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ʴʽʰ ˉ˗˂ʹˋʹΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˊˈ˄ˇʽʶˌ ˍˇˎ ɲʃʋɮ рΣ ʰˁˈ˃ʹ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ʹ ʶˍʰʽˊʾʰΣ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ 

ˉ˗˂ʹˋʹΣ ʶ˅ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˄ʰ ʵʽʰˍʹˊʶʾ ˃ʹ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˋʰ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʹ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺΦ 

 ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˋˍˇ ɲʃʋɮ м ζɲʃʋɮ ʃˊ˗ˍʹ ɳ˒ʰˊ˃ˇʴʺη - ɳˉʽˉˊˈˋʻʶˍʶˌ ɳ˅ʰʽˊʷˋʶʽˌ ʴʽʰ ɳˍʰʽˊʾʶˌ ˉˇˎ 

ɳ˒ʰˊ˃ˈʸˇˎ˄ ˍʰ ɲʃʋɮ ʴʽʰ ʃˊ˗ˍʹ ʊˇˊʱ 

ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ʶ˅ʰʾˊʶˋʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʵˊˇ˃ʽˁʺ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ɲʃʋɮ ˋˍʹ˄ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋˍˇˎˌ ˍˇ˃ʶʾˌ ˉʶˍˊʶ˂ʰʾˇˎΣ ˒ˎˋʽˁˇˏ ʰʶˊʾˇˎ ˁʰʽ ˃ʽˋʻ˗ˋʶ˖˄Φ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ 

˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ м ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлмлΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˒ʰˊ˃ˈˋʽ˃ʹ ˋˍʽˌ 

ʶˊʴʰˋʾʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

 ʆˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋˍˇ ɲʃʋɮ нΥ ζʃʰˊˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ʶ˅ʰˊˍ˗˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄η  

ʆˇ ɲʅɽʃ ˉˊˇ˔˗ˊʹˋʶ ˋʶ ʷˁʵˇˋʹ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍˇˎ ɲʃʋɮ н ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁˈ ˔ʶʽˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ 

ˉˇˎ ʶ˅ʰˊˍ˗˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʶˍʰʽˊʽ˗˄ ˍˇˎ ʽʵʾˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˉ˖ˌ ʰˎˍʷˌ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ 

ʰˍˇ˃ʽˁʷˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ʶˍʰʽˊʽ˗˄Φ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˒ʰˊ˃ˈˋʽ˃ʹ ˋˍʽˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌ 

ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

 ɳɲɲʃʋɮ мтΥ ɲʽʰ˄ˇ˃ʷˌ ˃ʹ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋˍˇˎˌ ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ 

ʂˍʰ˄ ˃ʾʰ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˉˊˇʲʰʾ˄ʶʽ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʹ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺˌ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˍʹ˄ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˄ʰ ʵʽʰ˄ʶʾ˃ʶʽ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍˇˎˌ ʽʵʽˇˁˍʺˍʶˌ ˍʹˌΣ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ˃ʾʰ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʴʽʰ ʰˎˍʱ ˍʰ ˉ˂ʹˊ˖ˍʷʰ 

˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰΦ 

ʅˁˇˉˈˌ ˍʹˌ ɲʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʰˌ мт ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉʰˊˇ˔ʺ ˇʵʹʴʽ˗˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˉˈˍʶ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˃ʾʰ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˄ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ 

ˍʰ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ˉ˂ʹˊ˖ˍʷʰ ˍˇ ˉ˗ˌ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˍʰ ˃ʶˍˊʱ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽΣ ˍˇ ˉ˗ˌ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁˇˉˇʽʶʾ ˍʽˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ 

˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʵʽʰ˄ʷ˃ˇ˄ˍʰʽ ˁʰʽ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˉ˂ʹˊ˖ˍʷ˖˄ 

˃ʶˊʽˋ˃ʱˍ˖˄ ˈˍʰ˄ ʹ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ʶ˅ˇ˒˂ʶʾ ˍʰ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ˉ˂ʹˊ˖ˍʷʰΦ  

 ɳɲɲʃʋɮ муΥ ɾʶˍʰ˒ˇˊʷˌ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʰˉˈ ʃʶ˂ʱˍʶˌ 

ɶ ɲʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʰ му ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʽˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ʺ ˇˊʴʰ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˁˇʽ˄ʺˌ ˖˒ʷ˂ʶʽʰˌΦ ʅˁˇˉˈˌ ˍʹˌ ɳɲɲʃʋɮ му 

ʰˉˇˋʰ˒ʹ˄ʾʸʶʽ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ɲʃʋɮ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʶˌ ˁʰˍʱ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˃ʽʰ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʰˉˈ ʷ˄ʰ 

ˉʶ˂ʱˍʹ ˍʹˌ ˃ʷˊˇˌ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ό ˇʽˁˈˉʶʵʰΣ ˁˍʹˊʽʰˁʷˌ ʶʴˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʺ ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈ ˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ ʹ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ʻʰ 

ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺˋʶʽ ʶʾˍʶ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˇ ˉʶ˂ʱˍʹˌ ˄ʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋʶʽ ˃ʷˊˇˌ ʶ˄ˈˌ ʵʽˁˍˏˇˎ ʺ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˇ ˉʶ˂ʱˍʹˌ ˄ʰ 

ʰˉˇˁˍʺˋʶʽ ˋˎ˄ʶ˔ʺ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋˍʹ ˉʰˊˇ˔ʺ ʰʴʰʻ˗˄ ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ όˈˉ˖ˌ ʴʽʰ ˉʰˊʱʵʶʽʴ˃ʰ ˉʰˊˇ˔ʺ ʹ˂ʶˁˍˊʽˋ˃ˇˏ ʺ 

˄ʶˊˇˏΦ 

ʅʶ ˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌΣ ˃ʽʰ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˃ʶˍˊʹˍʱ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˍʹˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻˇˏ˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ʺ ˍʹ ˁʰˍʰˋˁʶˎʺ ˁʱˉˇʽʰˌ ʶʴˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ ʵʽʰˋˏ˄ʵʶˋʹ ˍˇˎ ˉʶ˂ʱˍʹ ˃ʶ 

ˍˇ ʵʾˁˍˎˇ ʺ ˍʹ ˉʰˊˇ˔ʺ ʰʵʽʱ˂ʶʽˉˍʹˌ ˉˊˈˋʲʰˋʹˌ ˋˍˇ ʵʾˁˍˎˇ ʰʴʰʻ˗˄ ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ όʺ ˁʰʽ ˋˍʰ ʵˏˇ ˍʰˎˍˈ˔ˊˇ˄ʰύΦ ɶ 
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ɲʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʰ му ʰˉˇˋʰ˒ʹ˄ʾʸʶʽ ˍʽˌ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˁʰˍʱ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˉ˂ʹˊʶʾˍʰʽ ˇ ˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍˇˎ ˉʰʴʾˇˎΣ ˍʹ˄ 

ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˁʰʽ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹ ˍˇˎ ʰˊ˔ʽˁˇˏ ˁˈˋˍˇˎˌΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˍˇ˄ ˍˊˈˉˇ ˃ʶ ˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʴʾ˄ʶʽ ʹ 

ʶ˅ʰˁˊʾʲ˖ˋʹ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ ˉʰˊˇ˔ʺ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʶ ʰ˄ˍʱ˂˂ʰʴ˃ʰ ˍˇ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍˇ ˉʱʴʽˇ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ 

ˍˇ˄ ˍˊˈˉˇ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌ ˍˇˎ ʶˋˈʵˇˎ ˁʰʽ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹ ˍˇ˄ ˃ʶˍˊʹˍ˗˄ ˉˇˎ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇˎˌ 

ˉʶ˂ʱˍʶˌΦ  

 ɲʃʋɮ фΥ ζʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰη 

ʆˇ ɲʅɽʃ ˋ˔ʶʵʽʱʸʶʽ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˁʰˍʰˋˍʺˋʶʽ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ˍˇ ɲɽʃ оф ζ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋʰ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹη 

ˁʰˍʱ ˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ нлмлΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʻʰ ˍʶʻʶʾ ˋʶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ м 

ɹʰ˄̌ ˎʰˊʾˇˎ нлмоΦ ʆˇ ɲʃʋɮ ф ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˍʹ˄ ˉˊ˗ˍˇ ˋˍʱʵʽˇ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎ ʰ˄ˍʽˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ˍˇˎ ɲɽʃ офΦ ʆʰ 

ʲʰˋʽˁʱ ˋˍʱʵʽʰ ʷ˔ˇˎ˄ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

мˇ ˋˍʱʵʽˇΥ ɮ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ 

нˇ ˋˍʱʵʽˇΥ ɾʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ 

оˇ ˋˍʱʵʽˇΥ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄ ʷ˄ʰ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ˋ˔ʷʵʽˇ ˉˊʰʴ˃ʰˍʶˏʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʰ ʻʷ˃ʰˍʰ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʹ ʵʽʰˁˇˉʺ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌΦ 

ʆˇ ɲʃʋɮ ф ˋˍˇ˔ʶˏʶʽ ˋˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ˉˇ˂ˎˉ˂ˇˁˈˍʹˍʰ ˋˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˃ʷˋ˖˄ 

ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˂ʽʴˈˍʶˊʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˃ʽʰ ʰˊ˔ʺ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ʴʽʰ 

ˍʹ˄ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʺ ˍˇˎˌΦ ɼʰˍʱ ˍˇ ˄ʷˇ ˉˊˈˍˎˉˇΣ ʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ʶʾ ˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʶʾˍʶ ˋˍˇ ʰˉˇˋʲʶˋ˃ʷ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ʶʾˍʶ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʲʱˋʶʽ  

ʰύ ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˃ˇ˄ˍʷ˂ˇˎ ˍʹˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΣ ˁʰʽ 

ʲύ ˍ˖˄ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁ˗˄ ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲʰˍ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ όʰ˄ ʵʶ˄ 

ʷ˔ʶʽ ʶˉʽ˂ʷ˅ʶʽ ˄ʰ ˇˊʾˋʶʽ ˍˇ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ύΦ 

ɶ ˏˉʰˊ˅ʹ ˃ˇ˄ˈ ʵˎˇ ˁʰˍʹʴˇˊʽ˗˄ - ʰˉˇˋʲʶˋ˃ʷ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁʰʽ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ς ˋʹ˃ʰʾ˄ʶʽ ˈˍʽ ʻʰ ʰˉʰʽˍʶʾˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ʷ˄ʰ 

˃ˇ˄ˍʷ˂ˇ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ˄ʷˇˎ ˉˊˇˍˏˉˇˎΣ ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʷˍˋʽ ˍʹ˄ ˉˇ˂ˎˉ˂ˇˁˈˍʹˍʰΦ 

ɶ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎ ɲʋʃɮ ф ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˁʰʻ˗ˌ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ˎˉʱˊ˔ʶʽ 

ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʰ ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˁʰʽ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʰˉˈ ˍˇ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˈ ˃ˇ˄ˍʷ˂ˇˎ ˉˇˎ ʻʰ ʵʽʰ˂ʷ˅ʶʽ ʹ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ 

ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˍʹˌΦ 

ʆˇ ˉˊˈˍˎˉˇ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ˍʽˌ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ лмκлмκнлмо ˁʰʽ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ 

ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳɳΦ 

 

 ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˋˍˇ ɲʃʋɮ м ζɲʃʋɮ ʃˊ˗ˍʹ ɳ˒ʰˊ˃ˇʴʺη - ʃʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ɳ˅ʰʽˊʷˋʶʽˌ ʰˉˈ ˍʹ ʅˎʴˁˊʽˍʽˁʺ 

ʃ˂ʹˊˇ˒ˈˊʹˋʹ ʴʽʰ ˍʽˌ ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ɲʃʋɮ т ʴʽʰ ɳˍʰʽˊʾʶˌ ˉˇˎ ɳ˒ʰˊ˃ˈʸˇˎ˄ ˍʰ ɲʃʋɮ ʴʽʰ ʃˊ˗ˍʹ 

ʊˇˊʱ  

ɶ ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ʶ˅ʰʽˊʷˋʶʽˌ ˋʶ ʶˍʰʽˊʾʶˌ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇˎ˄ ˍʰ ɲʃʋɮ ʴʽʰ ˉˊ˗ˍʹ ˒ˇˊʱ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˄ʰ 

ˉʰˊʷ˔ˇˎ˄ ˋˎʴˁˊʽˍʽˁʷˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ɲʃʋɮ т 
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Ψʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰΥ ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌΩΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ 

˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ м ɹˇˎ˂ʾˇˎ нлмл ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ h ˉˈ ˍʹ˄ ɳɳΦ 

 ɲɽʃ нп ζɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʅˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ɾʶˊ˗˄ όʰ˄ʰʻʶ˗ˊʹˋʹύη   

ɾʶ ˍʹ˄ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʰˉˇˋʰ˒ʹ˄ʾʸʶˍʰʽ ʹ ʷ˄˄ˇʽʰ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶˊ˗˄ ˁʰʽ ʶˉʽ˔ʶʽˊʶʾˍʰʽ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˋˍʽˌ 

ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ʰ˄ʱ˃ʶˋʰ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ ˍˇˎ ʵʹ˃ˇˋʾˇˎΦ ʅˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰΣ ˁʰˍʰˊʴʶʾˍʰʽ ʹ 

ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶˊ˗˄ ʵʹ˃ˇˋʾˇˎ ˄ʰ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋˇˎ˄ ˍʽˌ ˂ʶˉˍˇ˃ʷˊʶʽʶˌ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˃ʶ ˍˇ 

ʵʹ˃ˈˋʽˇ ˁʰʽ ˃ʶ ʱ˂˂ʰ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ ʵʹ˃ˇˋʾˇˎΣ  ʰˉˇˋʰ˒ʹ˄ʾʸʶʽ ˁʰʽ ʰˉ˂ˇˉˇʽʶʾ ˍˇ˄ ˇˊʽˋ˃ˈ ˍˇˎ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ˇˎ 

˃ʷˊˇˎˌ ˁʰʽ ʶˉʽʲʱ˂˂ʶʽ ˍʹ˄ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˈ˔ʽ ˃ˈ˄ˇ ˍ˖˄ ˋ˔ʷˋʶ˖˄Σ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʾˉ˖˄ ʰ˄ʱ˃ʶˋʰ ˋˍʰ 

ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ ʰ˂˂ʱ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʵʶˋ˃ʶˏˋʶ˖˄ ˍˈˋˇ ˋˍʽˌ ʰˍˇ˃ʽˁʷˌ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʰˎˍʺΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ʶʽ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΣ ʷ˔ʶʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˖ˍʽˁʺ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ 

ʰˉˈ ˍʹ˄ м ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлммΦ ɶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʹ˃ʷ˄ˇˎ ˉˊˇˍˏˉˇˎ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʷ˔ʶʽ ˇˎˋʽ˗ʵʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ 

ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΦ 

 ɳɲɲʃʋɮ мп όʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹύ- ζʃˊˇˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄η  

ɶ ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʷʴʽ˄ʶ ʴʽʰ ˄ʰ ʱˊʶʽ ˍˇ˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ˃ʽʰ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˋˍˇ ˄ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʶʽ ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˍˇˎ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ˉˊˇʷˁˎˉˍʶ ʰˉˈ ʶʻʶ˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˉˊˇˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ˉˇˎ ʷˁʰ˄ʶ ˉˊˇˌ ʷ˄ʰ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ 

˄ʰ ˁʰ˂ˏ˕ʶʽ ˍʽˌ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍˇˎΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ 

ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ м ɹˇˎ˂ʾˇˎ нлмм ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳɳΦ  ɶ ʵʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʰ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ 

ʶ˒ʰˊ˃ˈˋʽ˃ʹ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΦ 

 ɳɲɲʃʋɮ мфΥ ɳ˅ˈ˒˂ʹˋʹ  ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˃ʷˋ˖ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁ˗˄ ʆʾˍ˂˖˄ 

ɶ ɲʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʰ мф ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍˇ ʻʷ˃ʰ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹˌ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶ˖˄ ˈˍʰ˄ ˇʽ ˈˊˇʽ ˃ʽʰˌ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ˍʽˁʶʾ˃ʶ˄ˇ ʶˉʰ˄ʰʵʽʰˉˊʰʴ˃ʱˍʶˎˋʹˌ ˁʰʽ ˖ˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ʹ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ  

ʶˁʵʾʵʶʽ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏˌ ˍʾˍ˂ˇˎˌ ˋˍˇ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʺ ʴʽʰ ˄ʰ ʶ˅ˇ˒˂ʺˋʶʽ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ʺ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΦ  

ʆʷˍˇʽʶˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˃ʶˊʽˁʷˌ ˒ˇˊʷˌ ˖ˌ  ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʷˌ ζ˔ˊʶ˖ˋˍʽˁ˗˄ ς ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄η ʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʶˌ 

ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄Σ ˁʰʽ ʹ ˋˎ˔˄ˈˍʹˍʰ ˍˇˎˌ ʰˎ˅ʱ˄ʶˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˁˊʾˋʹˌΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ 

ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ м ɹˇˎ˂ʾˇˎ нлмл ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ɳɳΦ  ɶ ɲʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʰ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΦ 

 ɲɽʃ он-όʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹύ ζʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋʰΥ ʃʰˊˇˎˋʾʰˋʹη - ʆʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ɳˁʵˈˋʶ˖˄ ɲʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ 

ˋʶ ɾʶˍˇ˔ʷˌΦ 

ɶ ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʶʾ ˍˇ˄ ˇˊʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˋˍˇ ɲɽʃ он ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ˄ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ 

ˁʱˉˇʽ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˉˊˇʰʾˊʶˋʹˌ ʺ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ʰʴˇˊʱˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ όˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˃ʰʸʾ ˖ˌ ζʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ 

όǊƛƎƘǘǎύηύ ˖ˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏˌ ˍʾˍ˂ˇˎˌΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ 

ˍʹ˄ лмκлнκнлмл ˁʰʽ ʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ʻʰ ʶ˅ʶˍʰˋˍʶʾ ʶʱ˄ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ 

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʷ˔ʶʽ ʁ ʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΦ 

 ɲɽʃ 12-όʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹύ ζʊˈˊˇʽ ɳʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌηΦ 

ɶ ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶʽˋʱʴʶʽ ˃ʽʰ ˉˊʰˁˍʽˁʺ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˄ʱˁˍʹˋʹ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˉˇˎ ˍʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʱ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʺ ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ˈˋʰ ˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ɲɽʃ пл 
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ζɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʰˁʾ˄ʹˍʰηΦ ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʹ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʺ ʰ˄ʱˁˍʹˋʹ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ 

ˍʷˍˇʽ˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍʶˁ˃ʰʾˊʶˍʶ ˈˍʽ ʻʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʺˌ ˉ˗˂ʹˋʹˌ ˍˇˎ 

ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˇˏ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ 

лмκлмκнлмн ˁʰʽ ʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ʻʰ ʶ˅ʶˍʰˋˍʶʾ ʶʱ˄ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʁ ʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΦ 

 

ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˋˍˇ ɲʃʋɮ м ζɲʃʋɮ ʃˊ˗ˍʹ ɳ˒ʰˊ˃ˇʴʺη -  ɼʰˍʱˊʴʹˋʹ ˍʹˌ ˉʰˏˋʹˌ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ 

ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Φ 

ɶ ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰˍʰˊʴʶʾ  ˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ˍʹˌ  ˉˊˇˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹˌ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰˌ ˃ʶˍʱʲʰˋʹˌ όлм ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нллпύ ˁʰʽ ˍʹ˄ 

ʰ˄ˍʽˁʰʻʽˋˍʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʺ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˃ʶˍʱʲʰˋʹˌ ˋˍʰ ɲʃʋɮΦ ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ˁʰˍʰˊʴʶʾ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˉʶˊʾ ˉʰˏˋʹˌ 

ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˉˇˎ ʶʾ˔ʰ˄ ˂ʱʲʶʽ ˔˗ˊʰ ˉˊʽ˄ ˍʹ˄ ˉˊˇˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˃ʶˍʱʲʰˋʹˌΦ ɶ 

ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ лмκлтκнлммΣ ʶ˄˗ ʹ ˉˊˇʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ 

ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ʶˉʽˍˊʷˉʶˍʰʽΦ ɶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ʵʶ˄ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʁ ʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΦ 

 

ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˋˍˇ ɲʃʋɮ м ζɲʃʋɮ ʃˊ˗ˍʹ ɳ˒ʰˊ˃ˇʴʺη -  ʇˉʶˊˉ˂ʹʻ˖ˊʽˋˍʽˁʷˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʾʶˌΦ 

ɶ ʆˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˉʰ˄ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ɲʃʋɮ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˃ʽʰ ˉʶˊʾˇʵˇ ˉʰˏˋʹˌΣ ˇ˒ʶʽ˂ˈ˃ʶ˄ʹ 

ˋˍˇ ˈˍʽ ˍˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ˍʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ʁ˄ˍˈˍʹˍʰˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏˋʶ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˃ʽʰˌ ˎˉʶˊˉ˂ʹʻ˖ˊʽˋˍʽˁʺˌ 

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʾʰˌΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ лмκлтκнлммΣ ʶ˄˗ ʹ 

ˉˊˇʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ʶˉʽˍˊʷˉʶˍʰʽΦ ɶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ʵʶ˄ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ 

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʁ ʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΦ 

 

ɲʃʋɮ т ζʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰΥ ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ τ ʆˊˇˉˇʽˉˇʽʺˋʶʽˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˉˊˇˈˋʻʶˍʶˌ 

ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋʶ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˃ʶˍʰ˒ˇˊ˗˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄η 

ʁʽ ˍˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʻʰ ʶˉʽˍˊʷˉˇˎ˄ ˋˍˇˎˌ ˔ˊʺˋˍʶˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˄ʰ ˁʰˍʰ˄ˇʺˋˇˎ˄ ˁʰ˂ˏˍʶˊʰ ˍʽˌ 

˃ʶˍʰ˒ˇˊʷˌ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˇ˃ʱʵ˖˄ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ˉʽʻʰ˄˗˄ ʶˉʽˉˍ˗ˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ˍˎ˔ˈ˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˉˇˎ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ ˄ʰ ˉʰˊʰ˃ʶʾ˄ˇˎ˄ ˋˍʹ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˉˇˎ 

˃ʶˍʰʲʽʲʱʸˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΦ ɾʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ˉˊˈˋʻʶˍʶˌ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʶʱ˄ 

ʷ˄ʰ ʵˎˋʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶʴʱ˂ˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˃ʶˍʰ˒ˇˊʱˌ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˃ʽʰˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ 

ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌΦ ɶ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ лмκлтκнлммΣ ʶ˄˗ ʹ 

ˉˊˇʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ʶˉʽˍˊʷˉʶˍʰʽΦ ɶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ʵʶ˄ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ 

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʁ ʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹΦ 

 

 ɳˍʺˋʽʶˌ ɰʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ нлмл 

ɼʰˍʱ ˍˇ нлмл ˍˇ ɲʅɽʃ ˉˊˇʷʲʹ ˋˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ˍ˖˄ ʶˍʺˋʽ˖˄ ɰʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʰ ɲʃʋɮ ʴʽʰ ˍˇ нлмл ς˃ ʽʰ ˋʶʽˊʱ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴ˗˄ 

ˋʶ т ʃˊˈˍˎˉʰ ς ˉˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʰ ʃˊˈˍˎˉʰΦ ʆˇ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˍ˖˄ 



 

Ετήσιες οικονομικές καταστάσεις για την τρήση 

από 24 Ιοσλίοσ2009 έως 31 Δεκεμβρίοσ  2010 

26 

ʶˍʺˋʽ˖˄ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶ˖˄ ˍˇˎ ɲʅɽʃ ˋˍˇ˔ʶˏʶʽ ˋˍˇ ˄ʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʶˌ ʰ˂˂ʱ ˃ʹ ʶˉʶʾʴˇˎˋʶˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ 

ˋʶ ɲʃʋɮ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʶ˄ ʻʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋˇˎ˄ ˃ʷˊˇˌ ˁʱˉˇʽˇˎ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʺˋʶ˖˄Φ ʁʽ 

ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʴʽʰ ʶˍʺˋʽʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˅ʶˁʽ˄ˇˏ˄ ˍʹ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ лмκлмκнлммΣ ʶ˄˗ 

ˉˊˇʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎˌ ʶˉʽˍˊʷˉʶˍʰʽΦ ʁʽ ʶˍʺˋʽʶˌ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳɳΦ 

ɾʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˎ ˉʱˊ˔ˇˎˋʰ ʵˇ˃ʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʽˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˉˇˎ ʰˁˇ˂ˇˎʻˇˏ˄ˍʰʽΣ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶʽ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʶˉʽʵˊʱˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ʃˊˇˍˏˉ˖˄ ˁʰʽ 

ʵʽʶˊ˃ʹ˄ʶʽ˗˄Σ ˈˍʰ˄ ʰˎˍʱ ˁʰˍʰˋˍˇˏ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˈˋʽ˃ʰΦ  

 

10 ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˁˊʾˋʶʽˌΣ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˎˉˇʻʷˋʶʽˌ 

ɶ ˉˊˇʶˍˇʽ˃ʰˋʾʰ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʃʋɮ ʰˉʰʽˍʶʾ ʰˉˈ ˍʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˍˇ˄ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈ 

ˁˊʾˋʶ˖˄Σ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˎˉˇʻʷˋʶ˖˄ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍʰ ʵʹ˃ˇˋʽʶˎ˃ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍʽˌ 

ˎ̄ ˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌΣ ˈˉ˖ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˍʹ˄ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ 

ˋˏ˄ˍʰ˅ʹˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍʰ ʵʹ˃ˇˋʽʶˎ˃ʷ˄ʰ ˉˇˋʱ ʶˋˈʵ˖˄ ˁʰʽ ʶ˅ˈʵ˖˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ 

ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌΦ ʆʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʵʽʰ˒ʷˊˇˎ˄ ʰˉˈ ʰˎˍʱ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁˍʽ˃ʹʻʶʾΦ 

ʁʽ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˇʽ ˁˊʾˋʶʽˌ ʶˉʰ˄ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ˋˎ˄ʶ˔˗ˌ ˁʰʽ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍˈˋˇ ˋˍʹ˄ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ˍˇˎ ˉʰˊʶ˂ʻˈ˄ˍˇˌ 

ˈˋˇ ˁʰʽ ˋʶ ʱ˂˂ˇˎˌ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˉˊˇˋʵˇˁʽ˗˄ ʴʽʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ 

ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˂ˇʴʽˁʱ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʽˌ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʶˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌΦ 

ʁ ̔ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˇʽ ˁˊʾˋʶʽˌ ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸˇ˄ˍʰʽ ʵʽʰˊˁ˗ˌ ˁʰʽ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʽˋˍˇˊʽˁʱ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˁʰʽ 

ˉˊˇˋʵˇˁʾʶˌ ʴʽʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰΣ ˉˇˎ ˁˊʾ˄ˇ˄ˍʰʽ ʶˏ˂ˇʴʶˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ʽˋ˔ˏˇ˄ˍʰΦ  

ɶ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʺ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸʶʽ ʶˉˇ˔ʽˁˈˍʹˍʰ ˃ʶ ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˍˇˎ ˁˏˁ˂ˇˎ 

ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˋˍˇ ̱ ʶ˂ʶˎˍʰʾˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˁʱʻʶ ʷˍˇˎˌΦ  

 

ɼˊʾˋʶʽˌ 

ʁʽ ʲʰˋʽˁʷˌ ˁˊʾˋʶʽˌ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ όʶˁˍˈˌ ˍ˖˄ ˁˊʾˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ 

ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰύ ˁʰʽ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʹ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʶˊʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶΥ  

ü ɼʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄  

ɶ ɲ̔̌ ʾˁʹˋʹ ʰˉˇ˒ʰˋʾʸʶʽ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˃ʽʰˌ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹˌΣ ʶʱ˄ ʰˎˍʺ ʻʰ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽʹʻʶʾ ˖ˌ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʹ 

˖ˌ ˍʹ ˂ʺ˅ʹΣ ˁʰˍʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹ ʴʽʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ ˋˁˇˉˇˏˌΣ ʰˉˇˍʽ˃˗˃ʶ˄ʹ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Σ ʺ 

ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʹ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹΦ ɱʽʰ ˍʽˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˉˇˎ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˖ˌ ˍʹ ˂ʺ˅ʹΣ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ 

ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ʶʱ˄ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ˍʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ ˍˇˎ ɲɽʃ оф ˁʰʽ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ˍˇ ˁʰˍʱ ˉˈˋˇ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˍʹ˄ ˉˊˈʻʶˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ 

ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˄ʰ ˍʽˌ ˁˊʰˍʺˋʶʽ ʷ˖ˌ ˍʹ ˂ʺ˅ʹ ˍˇˎˌΦ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽʶʾ ˍʽˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˖ˌ ˁʰˍʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʴʽʰ 

ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ʶʱ˄ ʰˎˍʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇˁˍʹʻʶʾ ˁˎˊʾ˖ˌ ʴʽʰ ˍʹ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇˎ ˁʷˊʵˇˎˌΦ ɶ 

ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ˖ˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˃ʶ˄ʶˌ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ʶ˅ʰˊˍʱˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ 

ˍˊˈˉˇ ˃ʶ ˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ ʹ ɲ̔ ˇʾˁʹˋʹ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˍʹ˄ ʰˉˈʵˇˋʹ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄Φ ʂˍʰ˄ ʵʶ˄ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ 

˖ˌ ˁʰˍʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʴʽʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ʰ˂˂ʱ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʶˌ ˁʰʽ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʶˌ ʶˏ˂ˇʴʶˌ ʰ˅ʾʶˌ ˁʰʽ ˇʽ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ 
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ˋˍʽˌ ʶˏ˂ˇʴʶˌ ʰ˅ʾʶˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁʷˊʵˇˌ ʺ ˋˍʹ ʸʹ˃ʽʱ ˋˍˇˎˌ ˂ ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏˌ ˍʹˌ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌΣ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ 

˖ˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˃ʶ˄ʶˌ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ ʂ˂ʶˌ ˇʽ ʱ˂˂ʶˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ 

ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʶˌ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹΦ 

ü ɳˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˎˉˇʻʷˋʶʽˌ 

ʅˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ˉˇˋʱ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ʺ ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʷˌ 

ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʶˁˍʽ˃˗˄ˍʰʽΣ ʰˉʰʽˍ˗˄ˍʰˌ ˍˇ  ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈ ˎˉˇʻʷˋʶ˖˄ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ʰ˅ʾʶˌ ʺ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ 

ʵˎ˄ʰˍˈ˄ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ʴ˄˖ˋˍʷˌ ˃ʶ ʲʶʲʰʽˈˍʹˍʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ˋˏ˄ˍʰ˅ʹˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ ɾʾʰ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ 

ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ˈˍʰ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶʽˁˈ˄ʰ ˍʹˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍʰ 

ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʶʾ ˍʽˌ ˉʽˇ ʵˏˋˁˇ˂ʶˌΣ ˎˉˇˁʶʽ˃ʶ˄ʽˁʷˌ ʺ ˉʶˊʾˉ˂ˇˁʶˌ ˁˊʾˋʶʽˌ ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌΣ ˋˎ˔˄ʱ ˖ˌ 

ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍʹˌ ʰ˄ʱʴˁʹˌ ʴʽʰ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˎˉˇʻʷˋʶ˖˄ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰʲʷʲʰʽʶˌΦ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾ ˍʷˍˇʽʶˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎ˄ʶ˔ʺ ʲʱˋʹΣ ʲʰˋʽʸˈ˃ʶ˄ˇˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ˉʰˊʶ˂ʻˈ˄ˍˇˌ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ 

ʶ˃ˉʶʽˊʾʰΣ ˋʶ ˋˎˋˁʷ˕ʶʽˌ ˃ʶ ʶʽʵʽˁˇˏˌΣ ˋʶ ˍʱˋʶʽˌ ˁʰʽ ˋʶ ʱ˂˂ʶˌ ˃ʶʻˈʵˇˎˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˂ˇʴʽˁʷˌ ˋˍʽˌ 

ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʶˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌΣ ˈˉ˖ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˉ˗ˌ ʰˎˍʱ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ ˄ʰ ʰ˂˂ʱ˅ˇˎ˄ ˋˍˇ 

˃ʷ˂˂ˇ˄Φ ʍˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖Σ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉˊˇʲʰʾ˄ʶʽ ˋˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌΥ  

 ɳˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˈˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ˄ ʷˁʲʰˋʹ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʷˊʴ˖˄ ˁʰʽ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˉˊˇːˉˇ˂ˇʴʽˋʻʷ˄ˍˇˌ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˇˏ 

ˁˈˋˍˇˎˌ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌΦ ʅˍʽˌ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˃ʾʰˌ 

ˋˏ˃ʲʰˋʹˌ ʷˊʴˇˎ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˒ʽˁˍˈ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰΣ ˈˍʰ˄ ˇʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʷˊʴ˖˄ ʲˊʾˋˁˇ˄ˍʰʽ ˋʶ 

ʰˊ˔ʽˁˈ ˋˍʱʵʽˇ, ˍˈˍʶ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉˊˇʲʰʾ˄ʶʽ ˋʶ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍˇˎ ʶˋˈʵˇˎ ˋˍʹ˄ ʷˁˍʰˋʹ ˉˇˎ  ˁʰʽ ˍˇ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʷ˄ 

ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ˉʽʻʰ˄ˇ˂ˇʴʶʾˍʰʽ ˈˍʽ ʻʰ ʰ˄ʰˁˍʹʻʶʾΣ ʶ˄˗ ˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ 

ˋˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʰ˄ʰ˂ʺ˒ʻʹˁʶΦ  

 ɶ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍ˖˄ ʶ˅ˈʵ˖˄, ˉˇˎ ʰˉˇʵʾʵˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁ˗˄ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʱˍ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ,  ˖ˌ 

ʱˎ˂ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ, ̀ ˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ, ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ˈˍʰ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˈˍʽ 

ˍʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ ˉˇˎ ʻʰ ˉˊˇˁˏ˕ˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʰ ʱˎ˂ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʻʰ ʶʽˋˊʶˏˋˇˎ˄ 

ˋˍʹ˄ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹΦ ʅˍʹ˄ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˇ˒ʶ˂˗˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˋˎ˄ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶʽ ˍʹ˄ ˍʶ˔˄ʽˁʺ 

ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ˄ʰ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾ ˍˇ ʱˎ˂ˇ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ʰˎˍˈ ˄ʰ ʵʽʰˍʶʻʶʾ ʴʽʰ ˉ˗˂ʹˋʹ ʺ 

˔ˊʺˋʹΣ ˍʹ˄ ˏˉʰˊ˅ʹ ʰʴˇˊʱˌ ʴʽʰ ˍˇ ˉˊˇʿˈ˄ ˉˇˎ ˉʰˊʱʴʶʽ ˍˇ ʱˎ˂ˇ ˉʱʴʽˇ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʺ ʰ˄ ˉˊˈˁʶʽˍʰʽ ˄ʰ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻʶʾ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁʱ ˍʹ ˔ˊʹˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ˍˇˎ ʱˎ˂ˇˎ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ 

ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʹˌ ˃ʷˍˊʹˋʹˌ ˍ˖˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ˉˇˎ ʻʰ ʰˉˇʵˇʻˇˏ˄ ˋˍˇ ʱˎ˂ˇ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ 

ˍʹˌ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʺˌ ˍˇˎΦ  

ü ɳˁˍʾ˃ʹˋʹ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ  

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ʶˍʹˋʾ˖ˌ ˍʹ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎˋʰ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ʴʽʰ ˍˎ˔ˈ˄ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ  ˁʰʽ ʶˊʶˎ˄ʱ ˍʰ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ʺ ˍʽˌ 

ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˉˇˎ ˁʰʻʽˋˍˇˏ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ ˍʹ˄ ˏˉʰˊ˅ʹ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌΣ ˈˉ˖ˌ ʴʽʰ ˉʰˊʱʵʶʽʴ˃ʰ ˃ʽʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʵˎˋ˃ʶ˄ʺˌ ʰ˂˂ʰʴʺ 

ˋˍˇ ʶˍʰʽˊʽˁˈ ˁ˂ʾ˃ʰ ʺ ˃ʽʰ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʴʽʰ ˉ˗˂ʹˋʹ ʺ ʵʽʱʻʶˋʹ ˃ʽʰˌ ˃ˇ˄ʱʵʰˌ ʺ ʶ˄ˈˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˍˇ˃ʷʰΦ ʁ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ 

ˍʹˌ ˏˉʰˊ˅ʹˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ʰˉʰʽˍʶʾ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʹˌ ˃ˇ˄ʱʵʰˌΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶˁˍʽ˃ʱˍʰʽ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʹ 

˃ʷʻˇʵˇ ˍʹˌ ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄Φ ʂˍʰ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ʹ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʹ ˉ˂ʹˊˇ˒ˈˊʹˋʹ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˁʰʽ ʹ 
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˃ʷʻˇʵˇˌ ˍ˖˄ ˉˇ˂˂ʰˉ˂ʱˋʽ˖˄ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍ˗˄ όƳǳƭǘƛǇƭŜǎύ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˋˍʰˎˊ˖ʻˇˏ˄ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 

ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˉˊˇˁˏ˕ʶʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˃ʷʻˇʵˇ ˍ˖˄  ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄Φ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʰˎˍʺˌ ˍʹˌ 

˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰˌΣ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ˃ʽʰ ˋʶʽˊʱ ʰˉˈ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌΣ ˋˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʱ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΣ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʶˍʰʽˊʽˁʱ ˋ˔ʷʵʽʰ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ όˋˍʰˍʽˋˍʽˁʱ ˁʰʽ ˃ʹύΦ  

ɳʱ˄ ʰˉˈ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ʰ˄ʱʴˁʹ ʴʽʰ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰˌΣ ʹ ˃ʷˍˊʹˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ʰˉʰʽˍʶʾ 

ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽʸˈ˃ʶ˄ˇ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍˇ ʺ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇΦ ʅʶ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹΣ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ʹ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˍ˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ʹ ˇˉˇʾʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ʰˉˈ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˎˌ ʶˁˍʽ˃ʹˍʷˌΣ 

ˈˉˇˎ ˁˊʾ˄ʶˍʰʽ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ˇΦ  

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄ ʶˍʹˋʾ˖ˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˎ˔ˈ˄ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ʱ˂˂ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˃ʶ 

ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʶˌ ʸ˖ʷˌ ˁʰʽ ˎˉˇˁʶʾ˃ʶ˄ʰ ˋʶ ʰˉˈˋʲʶˋʹ ˋˎʴˁˊʾ˄ˇ˄ˍʰˌ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˃ʶ ˍˇ ʱʻˊˇʽˋ˃ʰ ˍ˖˄ ˃ʹ 

ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʹʻˇˏ˄ ʰˉˈ ˍˇ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇΦ ɳ˂ʷʴ˔ˇ˄ˍʰʽ ˍʰ 

ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˃ʶ ʰˈˊʽˋˍʶˌ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʶˌ ʸ˖ʷˌ ʶˍʹˋʾ˖ˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˃ʽʰ ˃ʷʻˇʵˇ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˈˉ˖ˌ 

ˍʽˌ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄ʶˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌΦ  

 

ü ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˃ʷˋ˖˄ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ ˃ʶˍˊʽʰˋˍʶʾ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ʰˉˈ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ 

ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎΦ ʆ hʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Σ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄̱ʰʽ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰ ˋʰ˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˈˍʰ˄ ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ʻʶˍʽˁʺ ʶ˄˗ ˖ˌ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˈˍʰ˄ ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰˊ˄ʹˍʽˁʺΦ  ɶ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾˍʰʽ ˋʶ 

ˋˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄ʹ ʲʱˋʹΦ ɱʽʰ ˍʽˌ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˊˇʷˌ ʶ˅ʶˍʱʸʶˍʰʽ ˇ ʵʶʾˁˍʹˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ 

ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ˇˎ ˃ʷˋˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ 

ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ˇˎ ˃ʷˋˇˎΦ  

ü ʊˈˊˇʽ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 

ʁʽ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋʶ ˒ˈˊˇ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ʰˉˈ ʵʽʱ˒ˇˊʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˊ˔ʷˌΦ ɱʽʰ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ 

ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʽʰ ˒ˈˊˇˎˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌΦ ʇˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˉˇ˂˂ʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˁʰʽ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇʾ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ˇ ʰˁˊʽʲʺˌ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ˒ˈˊˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʰʲʷʲʰʽˇˌ ˁʰˍʱ ˍʹ ˋˎ˄ʺʻʹ ˉˇˊʶʾʰ ˍ˖˄ 

ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌΦ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʴʽʰ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʻʷ˃ʰˍʰ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ 

ʲʰˋʽʸˈ˃ʶ˄ʹ ˋʶ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ˒ˈˊ˖˄ ˉˇˎ ʶ˄ʵʶ˔ˇ˃ʷ˄˖ˌ ʻʰ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽΦ ʂˍʰ˄ ˍˇ ˍʶ˂ʽˁˈ 

ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ˒ˈˊˇˎˌ ˍ˖˄ ˎˉˇʻʷˋʶ˖˄ ʰˎˍ˗˄Σ ʵʽʰ˒ʷˊʶʽ ʰˉˈ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶʾ˔ʶ ʰˊ˔ʽˁʱ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʶʾ 

ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΣ ˇʽ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ʶˉʽʵˊˇˏ˄ ˋˍˇ ˒ˈˊˇ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˍʰ ˉˇˋʱ ʰˎˍʱ ˇˊʽˋˍʽˁˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽΦ 

ü ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 

ʁʽ ʶˉʽˋ˒ʰ˂ʶʾˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇʾ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʰ ˉˇˋʱ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ˄ ˄ʰ ʰ˄ʰˁˍʹʻˇˏ˄Φ ʁʽ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ʴʽʰ 

ˍʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʰ˄ʰˁˍʹʻˇˏ˄ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ˁʰˍˈˉʽ˄ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ ʶˉʽˋ˒ʰ˂ʶʽ˗˄ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Φ ɾˈ˂ʽˌ ʴʾ˄ʶʽ ʴ˄˖ˋˍˈ ˈˍʽ ʷ˄ʰˌ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈˌ 

ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋʶ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˍˇˎ ˋˎ˄ʺʻˇˎˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ όˉΦ˔Σ ˔ʰ˃ʹ˂ʺ ˉʽˋˍˇ˂ʹˉˍʽˁʺ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˍˇˎ 
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ˉʶ˂ʱˍʹΣ ʵʽʰ˒˖˄ʾʰ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ˏˉʰˊ˅ʹ ʺ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌΣ ˁˍ˂ΦύΣ ˇ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈˌ ʰ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ ˁʰʽ ˁʰˍˈˉʽ˄ 

ˁʰˍʰʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˖ˌ ʶˉʽˋ˒ʱ˂ʶʽʰ ʶʱ˄ ˇʽ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˎˉˇʵʹ˂˗˄ˇˎ˄ ˈˍʽ ʹ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʶʾˋˉˊʰˁˍʹΦ  

ü ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶ˃ˉ˂ʷˁʶˍʰʽ ˋʶ ʵʽˁʰˋˍʽˁʷˌ ʵʽʶˁʵʽˁʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ˁʰˍʱ ˍʹ ˋˎ˄ʺʻʹ ˉˇˊʶʾʰ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍˇˎΦ ɶ 

ɲ̔ ˇʾˁʹˋʹ ˁˊʾ˄ʶʽ ˈˍʽ ˇˉˇʽˇʽʵʺˉˇˍʶ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇʾ ʵʶ ʻʰ ʶˉʹˊʷʰʸʰ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱ ˍʹ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ʻʷˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍʽˌ 

ом ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΦ ʃʰˊˈ˂ʰ ʰˎˍʱΣ ˇ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʽˌ ʵʽˁʰˋˍʽˁʷˌ 

ʵʽʶˁʵʽˁʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ˉˇ˂ˏˉ˂ˇˁʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˁˊʾˋʶʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ˉʽʻʰ˄ʷˌ 

ˋˎ˄ʷˉʶʽʶˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʵʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʶˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˄ˈ˃ˇˎˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌΦ ɾʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʽˌ ˁˊʾˋʶʽˌ ʺ ˋˍʽˌ 

ʵʽʶˊ˃ʹ˄ʶʾʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˄ʰ ˇʵʹʴʺˋˇˎ˄ ˋʶ ˃ʽʰ ʰˏ˅ʹˋʹ ʺ ˃ʽʰ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ˋˍˇ ˃ʷ˂˂ˇ˄Φ  

 

11 ʅˏ˄ˇ˕ʹ ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁ˗˄ 

11.1 ɱʶ˄ʽˁʱ 

ʁʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʷ˔ˇˎ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻʶʾ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˊˍʽˋʹ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˋˎ˄ˇ˕ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˉʰˊʰˁʱˍ˖Φ 

11.2 ɳ˄ˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

όʰύ ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ 

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ʶʾ˄ʰʽ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ˇ˄ˍˈˍʹˍʶˌ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˍʹ ʵˏ˄ʰ˃ʹ ˄ʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ˍʽˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰʽ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌΦ O ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʻʶ˖ˊʶʾ ˈˍʽ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˁʰʽ ʰˋˁʶʾ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˈˍʰ˄ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ʶʽ ˃ʶ ˉˇˋˇˋˍˈ 

˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ʰˉˈ ˍˇ ʺ˃ʽˋˎ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎΦ  

ɼʰˍʱ ˍˇ˄ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˈ ˍˇˎ ˁʰˍʱ ˉˈˋˇ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ  ʰˋˁʶʾ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˋˍʰ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˃ʽʰˌ ʱ˂˂ʹˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ 

ˇ˄ˍˈˍʹˍʰˌ ʶ˅ʶˍʱʸʶˍʰʽ ʹ ˏˉʰˊ˅ʹ ˁʰʽ ʹ ˍˎ˔ˈ˄ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ʵˎ˄ʹˍʽˁ˗˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ 

ʶ˅ʰˋˁʹʻˇˏ˄ ʺ ˄ʰ ˃ʶˍʰˍˊʰˉˇˏ˄Φ 

ʁʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ 

˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˈˉ˖ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˇ˄ˍˇˍʺˍ˖˄ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˃ʶ ˉ˂ʺˊʹ 

ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹΦ  

ʁʽ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ʶ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˃ʷʻˇʵˇ ˍʹˌ ˉ˂ʺˊˇˎˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˇ 

ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰˉˇˁˍʱ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇΣ ʶ˄˗ ˉʰˏˇˎ˄ ˄ʰ ʶ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˉʰˏʶʽ ˄ʰ ˎˉʱˊ˔ʶʽ 

ˇ ̫˂ ʶʴ˔ˇˌΦ 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˇʽ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇˁˍʹʻʶʾ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉˇˁʶʾ˃ʶ˄ʶˌ ˋˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˃ʶʻˈʵˇˎ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌΦ ɮˎˍʺ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʽ˃˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Σ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˍʹˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌΣ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ 

ˍʹˌ ʰˉˈˁˍʹˋʹˌΣ ʰ˄ʶ˅ʰˊˍʺˍ˖ˌ ʶʱ˄ ʰˎˍʱ ʷ˔ˇˎ˄ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʹ˒ʻʶʾ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ 

ˉˊʽ˄ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʺ ˍʹˌΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʽˁʺ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΣ ˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˇʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍʹˌ 



 

Ετήσιες οικονομικές καταστάσεις για την τρήση 

από 24 Ιοσλίοσ2009 έως 31 Δεκεμβρίοσ  2010 

30 

ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ ́ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ˋˍʰ ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʰ ˉˇˋʱΣ 

ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʶˉʾˋʹˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʲʱˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˃ʶˍʷˉʶʽˍʰ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹ ˍˇˎˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ 

ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˍˇ ˎˉʶˊʲʱ˂˂ˇ˄ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˁˍʺˋʹˌ ˉʱ˄˖ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ 

ʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ˃ʶˊʽʵʾˇˎ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʽ˃ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ  ˍʹˌ ʰˉˇˁˍ˗˃ʶ˄ʹˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 

ʰˉˈˁˍʹˋʺ ˍʹˌΦ ɳʱ˄ ˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ʰˉˈˁˍʹˋʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽˁˊˈˍʶˊˇ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˁʰʻʰˊ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍʹˌ h ˉˇˁˍ˗˃ʶ˄ʹˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌΣ ʹ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰΦ 

ʁʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʺʻʹˁʰ˄ ˈˉˇˎ ˁˊʾʻʹˁʶ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍˇ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ 

˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋˎ˄ʶˉʶʾˌ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˉˇˎ ˎʽˇʻʶˍˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΦ 

ɳ˄ʵˇʶˍʰʽˊʽˁˇʾ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇʾ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˉˇˎ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴˇˏ˄ ʷˋˇʵʰ ˁʰʽ 

ʷ˅ˇʵʰ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˃ʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ˁʷˊʵʹ ʺ ʸʹ˃ʽʷˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ʰˉʰ˂ʶʾ˒ˇ˄ˍʰʽΦ  

 

όʲύ ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʁ ˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʶˌ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˍʹ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ˄ʰ ʰˋˁʺˋʶʽ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʶˉʽˊˊˇʺ ʰ˂˂ʱ ʵʶ˄ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˇˏˍʶ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˇˏˍʶ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˋʶ ˁˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʰΦ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʶˉʽˊˊˇʺ 

ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʶ˅ˇˎˋʾʰ ˄ʰ ˋˎ˃˃ʶˍʱˋ˔ʶʽ ˋˍʽˌ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˍʽˌ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰʽ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˍʹˌ ʶˁʵˈˍˊʽʰˌΣ ʰ˂˂ʱ ˈ˔ʽ ˇ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ ˋʶ ʰˎˍʷˌ ˍʽˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌΦ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʶˉʽˊˊˇʺ 

ˋˎ˄ʺʻ˖ˌ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ˈˍʰ˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˉˇˋˇˋˍˈ ˃ʶˍʰ˅ˏ нл҈ ˃ʶ рл҈ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˃ʷˋ˖ 

ˁˎˊʽˈˍʹˍʰˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʺ ˃ʷˋ˖ ʱ˂˂ˇˎ ʶʾʵˇˎˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰˌΦ 

ʁʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˊ˔ʽˁʱ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ʶ˄˗ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ʹ ˃ʷʻˇʵˇˌ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌΦ ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˋˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ όˁˈˋˍˇˌύ ˍʹˌ 

ʶˉʷ˄ʵˎˋʹˌ ˁʰʽ ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ʴʽʰ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˋʰ˄ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹˌΦ ʂˍʰ˄ ˃ʽʰ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʱˋˋʶˍʰʽ ˃ʶ ˃ʽʰ ˋˎʴʴʶ˄ʺ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˍʰ ˍˎ˔ˈ˄ ʵʽʶˍʰʽˊʽˁʱ ˁʷˊʵʹ ˁʰʽ ˇʽ ʸʹ˃ʽʷˌ ʰˉʰ˂ʶʾ˒ˇ˄ˍʰʽ 

ˁʰˍʱ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍʹ ˋ˔ʶˍʽˁʺ ˋˎʴʴʶ˄ʺ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹΦ 

ʂ˂ʶˌ ˇʽ ˃ʶˍʷˉʶʽˍʰ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʹ˄ ˁʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ ˍʹˌ ˋˎʴʴʶ˄ˇˏˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɾʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʰ ˁʷˊʵʹ 

ʺ ˍʽˌ ʸʹ˃ʽʷˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ˋˎʴʴʶ˄ʺ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ 

ζόɵʹ˃ʽʷˌύκɼʷˊʵʹ ʅˎʴʴʶ˄˗˄ ɳ̱ ʰʽˊʶʽ˗˄η ˋˍʹ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˔ˊʺˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ. ɼʰˍʱ 

ˍʹ˄ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹ, ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˍʹˌ ˋˎʴʴʶ˄ˇˏˌ 

ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ ˁʰʽ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰΣ ˈˉ˖ˌ ʴʽʰ ˉʰˊʱʵʶʽʴ˃ʰ ʰˎˍʷˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ 

ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰʻʷˋʽ˃˖˄ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ˍʹˌ ˋˎʴʴʶ˄ˇˏˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌΣ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ 

ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʁˉˇʽʶˋʵʺˉˇˍʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍʰ ʾʵʽʰ 

ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˁʰʽ ʵʶ˄ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰΣ ˈˉ˖ˌ ʴʽʰ ˉʰˊʱʵʶʽʴ˃ʰ ʹ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺ ˃ʶˊʽˋ˃ʱˍ˖˄ ʺ ʱ˂˂ʶˌ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ˋˎʴʴʶ˄ˇˏˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌΣ ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍʹˌ 

ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌΦ ɼʰ˃ʽʱ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍˇ ˁʰʻʰˊˈ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ʺ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ 
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ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄Φ ʃʰˊˈ˂ʰ ʰˎˍʱΣ ˈˍʰ˄ ˍˇ ˃ʶˊʾʵʽˇ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋʶ ˃ʽʰ ˋˎʴʴʶ˄ʺ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ʽˋˇˏˍʰʽ 

ʺ ˎˉʶˊʲʰʾ˄ʶʽ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˁʰʽ ˇˉˇʽˇʵʺˉˇˍʶ ʱ˂˂˖˄ ˃ʹ 

ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄Σ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʸʹ˃ʽʷˌΣ ʶˁˍˈˌ ˁʽ ʰ˄ ˇ ʶˉʶ˄ʵˎˍʺˌ ʷ˔ʶʽ 

ʶˉʽʲʰˊˎ˄ʻʶʾ ˃ʶ ʵʶˋ˃ʶˏˋʶʽˌ ʺ ʷ˔ʶʽ ˉˊˇʲʶʾ ˋʶ ˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ʴʽʰ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ ˍʹˌ ˋˎʴʴʶ˄ˇˏˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌΦ 

ɾʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ˁʷˊʵʹ ʰˉˈ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ʰ˄ʱ˃ʶˋʰ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˋˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ʰˉʰ˂ʶʾ˒ˇ˄ˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍʽˌ ˋˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΦ ɾʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʶˌ 

ʸʹ˃ʽʷˌ ʶˉʾˋʹˌ ʰˉʰ˂ʶʾ˒ˇ˄ˍʰʽ ʶˁˍˈˌ ˁʽ ʰ˄ ʹ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ʷ˄ʵʶʽ˅ʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˂ˈʴ˖ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ 

ʰˉˇˁˍʹʻʷ˄ˍ˖˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˁˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ 

ʁʽ ́˃ ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʶˌ ˋˏ˄ˍʰ˅ʹˌ ˍ˖˄ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ˋˎʴʴʶ˄˗˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ˋˎ˃ˉʾˉˍˇˎ˄ ˃ʶ ʰˎˍʷˌ  

ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ. ʁʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʺʻʹˁʰ˄ ˈˉˇˎ ʺˍʰ˄ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍˇ 

ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʶʾ ˋˎ˄ʷˉʶʽʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˉˇˎ ˎʽˇʻʶˍʺʻʹˁʰ˄ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ. 

 

11.3  ɾʶˍʰˍˊˇˉʺ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ 

ʁʽ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶˎˊ˗ όϵύΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶʾ˄ʰʽ ˍˇ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˁʰʽ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ʅˍʽˌ ʰˍˇ˃ʽˁʷˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄  ˉˇˎ ʶ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽΣ ˇʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋʶ 

˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˃ʶˍʰˍˊʷˉˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˁʱʻʶ ˃ʶ˃ˇ˄˖˃ʷ˄ʹˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʽˌ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʽˋˇˍʽ˃ʾʶˌ ˉˇˎ ʾˋ˔ˎʰ˄ ˋˍʽˌ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʶˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄Φ 

ʁʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˃ʶˍʰˍˊʷˉˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶˎˊ˗ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʽˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʽˋˇˍʽ˃ʾʶˌ ˉˇˎ 

ʾˋ˔ˎʰ˄ ˋˍʽˌ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʶˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄Φ ʅˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΣ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ʰˍˇ˃ʽˁʷˌ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˇʽ ʰˉˈ ˁˇʽ˄ˇˏ ʶ˂ʶʴ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʶˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ 

ʰˊ˔ʽˁʱ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁˈ ʰˉˈ ˍˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ όˁʰ˃ʽʱ ʰˉˈ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ 

ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˋʶ ˎˉʶˊˉ˂ʹʻ˖ˊʽˋˍʽˁʺ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʾʰύΣ ʷ˔ˇˎ˄ ˃ʶˍʰˍˊʰˉʶʾ ˋʶ ʶˎˊ˗Φ ʃʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˇʽ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʷ˔ˇˎ˄ ˃ʶˍʰˍˊʰˉʶʾ ˋʶ ʶˎˊ˗ ˃ʶ ˍʽˌ ʽˋˇˍʽ˃ʾʶˌ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ ˉˇˎ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ 

ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ. ɴˋˇʵʰ ˁʰʽ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ʷ˔ˇˎ˄ ˃ʶˍʰˍˊʰˉʶʾ ˋˍˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˃ʶ ˍʽˌ ˃ʷˋʶˌ ʽˋˇˍʽ˃ʾʶˌ 

ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌΦ  ʁˉˇʽʶˋʵʺˉˇˍʶ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ʰˎˍʺ ˍʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʷ˔ˇˎ˄ ˃ʶˍʰ˒ʶˊʻʶʾ 

ˋˍˇ h ˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ̀ ˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰΦ 

11.4 ʃ˂ʹˊˇ˒ˈˊʹˋʹ ˁʰˍʱ ˍˇ˃ʷʰ 

ɱʽʰ ˍˇ˄ ʶ˄ˍˇˉʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˍˇ˃ʷ˖˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˁʰˍʱ ˁʰ˄ˈ˄ʰ ˍʹ ˒ˏˋʹ ˍˇˎ ˉʶ˂ʱˍʹ ˋˍˇ˄ 

ˇˉˇʾˇ ˉʰˊʷ˔ʶˍʰʽ ˃ʾʰ ˎˉʹˊʶˋʾʰ ʺ ʷ˄ʰ ˉˊˇʿˈ˄Φ ɶ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾ ˍʹ˄ ʰˉˇʵˇˍʽˁˈˍʹˍʰ ˁʱʻʶ ˉʶ˂ʱˍʹ 

˅ʶ˔˖ˊʽˋˍʱ ˁʰʽ ˋˎ˄ʰʻˊˇʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰˌ ˉʶ˂ʱˍʹΦ ɶ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍˊʶʾˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˍˇ˃ʷ˖˄Υ   ɾʶʴʱ˂ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΣ  ɾʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˇ ̱̌ ˃ʷʰ ̩̱ ˇˎ ɲʹ˃ˇˋʾˇˎΦ 
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11.5 ɮ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ʶˋˈʵ˖˄ ˁ ʰʽ ʶ˅ˈʵ˖˄ 

ɴˋˇʵʰΥ ʆʰ ʷˋˇʵʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽΣ ˈˍʰ˄ ˉʽʻʰ˄ˇ˂ˇʴʶʾˍʰʽ ˈˍʽ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ ʻʰ ʶʽˋˊʶˏˋˇˎ˄ ˋˍʹ˄ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ʰˎˍʱ ˍʰ ˇ˒ʷ˂ʹ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˉʽ˃ʶˍˊʹʻˇˏ˄ ˃ʶ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰΦ 

ʆˇ ʷˋˇʵˇ ʶˉʽ˃ʶˍˊʱˍʰ ̔ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ʶʽˋˉˊʰ˔ʻʷ˄ˍˇˌ ʰ˄ˍʰ˂˂ʱʴ˃ʰˍˇˌ ˁʰʽ ʶʾ˄ʰʽ ˁʰʻʰˊˈ ʰˉˈ ˒ˈˊˇ 

ˉˊˇˋˍʽʻʷ˃ʶ˄ʹˌ ʰ˅ʾʰˌΣ ʶˉʽˋˍˊˇ˒ʷˌΣ ˁʱʻʶ ʶʾʵˇˎˌ ʶˁˉˍ˗ˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰ˒ˇˏ ˉʶˊʽˇˊʽˋˍˇˏ˄ ˇʽ ˉ˖˂ʺˋʶʽˌ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

ʆˇ ˉˇˋˈ ˍˇˎ ʶˋˈʵˇˎ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˈˍʽ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˃ʶˍˊʹʻʶʾ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰ ˈˍʰ˄ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ 

ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˉʽ˂ˎʻʶʾΦ 

ʆʰ ʵʽʶˍʰʽˊʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˃ʷˋʰ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ʰˉʰ˂ʶʾ˒ˇ˄ˍʰʽ ˉ˂ʺˊ˖ˌΦ  ɶ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍ˖˄ ʶˋˈʵ˖˄ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

- ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʰʴʰʻ˗˄Υ ʆˇ ʷˋˇʵˇ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ʰʴʰʻ˗˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˈˍʰ˄ ˇʽ ˇˎˋʽʰˋˍʽˁˇʾ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˁʰʽ ˍʰ 

ˇ˒ʷ˂ʹ ˍʹˌ ˁˎˊʽˈˍʹˍʰˌ ˍ˖˄ ʰʴʰʻ˗˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˃ʶˍʰʲʽʲʰˋˍʶʾ ˋˍˇ˄ ʰʴˇˊʰˋˍʺΣ ˋˎ˄ʺʻ˖ˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺ ˍ˖˄ 

ʰʴʰʻ˗˄Φ 

- ʃʰˊˇ˔ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Υ ʆˇ ʷˋˇʵˇ ʰˉˈ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ˃ʶ ˉˊˇˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ˍʽ˃ʺ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˋˍʱʵʽˇ 

ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˍʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΦ ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ 

˃ʷʻˇʵˇ ˉˇˋˇˋˍʽʰʾʰˌ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌΣ ˍˇ ʷˋˇʵˇ ʴʶ˄ʽˁʱ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˉʰˊˇ˔ʺˌ 

ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˉʾʵˇˋʹˌ ˃ʷ˔ˊʽ ˋʺ˃ʶˊʰ ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˉˇˎ ˉˊˈˁʶʽˍʰʽ ˄ʰ 

ʶˁˍʶ˂ʶˋˍˇˏ˄Φ 

ʂˍʰ˄ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˉʰˊˇ˔ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ʵʶ˄ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˁˍʽ˃ʹʻʶʾ ʲʱˋʽ˃ʰΣ ˍˇ 

ʷˋˇʵˇ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʷˁˍʰˋʹ ˉˇˎ ˇʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʰˁˍʺˋʽ˃ʶˌΦ 

ʆˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ˍʽ˃ʺˌ ˉ˗˂ʹˋʹˌ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ʴʽʰ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ˉˇˎ ʻʰ ˉʰˊʰˋ˔ʶʻˇˏ˄ ˃ʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʰΣ 

ʶʴʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˋʶ ˃ʶˍʰʲʰˍʽˁˈ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ ˁʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʷˋˇʵʰ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ˋˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰʽ ˇʽ 

ˎˉʹˊʶˋʾʶˌΦ ɮˎˍʺ ˍˇ ʷˋˇʵˇ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ ζ˂ˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌηΦ 

ʅʶ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ʾˋ˖ˌ ˃ʶˍʰʲ˂ʹʻˇˏ˄ ˇʽ ʰˊ˔ʽˁʷˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʶˋˈʵ˖˄Σ ˇʽ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ʺ ˇ ʲʰʻ˃ˈˌ 

ˇ˂ ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽΦ ɮˎˍʷˌ ˇʽ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʺˋʶʽˌ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˇʵʹʴʺˋˇˎ˄ ˋʶ ʰˎ˅ʺˋʶʽˌ ʺ ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ˍ˖˄ 

ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄˖˄ ʶˋˈʵ˖˄ ʺ ʵʰˉʰ˄˗˄ ˁʰʽ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ʷˋˇʵʰ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˇʽ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˇʽ 

ˇˉˇʾʶˌ ˁʰʻʽˋˍˇˏ˄ ʰ˄ʰʴˁʰʾʰ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʻʶ˗ˊʹˋʹ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ɲ̔̌ ʾˁʹˋʹΦ 

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˃ʰˁˊˇ˔ˊˈ˄ʽʰ ˁʰˍʰˋˁʶˎʰˋˍʽˁʱ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ όcustomer-related long-term construction contracts) 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˍˇˎ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾˇˎ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ 

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ. ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶˋ˃ʶˏʶˍʰʽ ˃ʶ ʶˁˍʶˍʰ˃ʷ˄ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ˋʶ ʰˎˍˈ ˍˇ˄ ˍˇ˃ʷʰ 

ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Φ  

-  ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌΥ ʆʰ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ˔ˊˇ˄ʽˁʺˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴʾʰˌ ˁʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ˍˇˎ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁˇˏ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎΦ ʂˍʰ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄Σ ʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ʰˎˍ˗˄ ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˋˍˇ 

ʰ˄ʰˁˍʺˋʽ˃ˇ ˉˇˋˈ ˍˇˎˌ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ 
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ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ˇˎ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶ ˍˇ ʰˊ˔ʽˁˈ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁˈ ʶˉʽˍˈˁʽˇΦ ʅˍʹ˄ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍˈˁˇʽ ˃ʶ ˍˇ ʾʵʽˇ ʶˉʽˍˈˁʽˇ ʶˉʾ 

ˍʹˌ ʰˉˇ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʹˌ ό˄ʷʰˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌύ ʰ˅ʾʰˌΦ 

-   ɾʶˊʾˋ˃ʰˍʰΥ ʆʰ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰΣ ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʷˋˇʵʰΣ ˈˍʰ˄ ʻʶ˃ʶ˂ʽ˗˄ʶˍʰʽ ˍˇ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ʶʾˋˉˊʰ˅ʺˌ ˍˇˎˌΦ 

ɴ˅ˇʵʰΥ ʆʰ ʷ˅ˇʵʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˋʶ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʹ ʲʱˋʹΦ ʁʽ ˉ˂ʹˊ˖ҡʷˌ ˉˇˎ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ  ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ˃ʶˍʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ  ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˖ˌ ʷ˅ˇʵʰΣ ˁʰˍʱ ˍˇ ˔ˊˈ˄ˇ 

˔ˊʺˋʶ˖ˌ ˍˇˎ ˃ʽˋʻʾˇˎΦ ʆʰ ʷ˅ˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʹ ʲʱˋʹΦ 

 

11.6 ʅˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ɴˊʴ˖˄ 

ʁʽ ʅˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ɴˊʴ˖˄ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˍʹ˄ ˁʰˍʰˋˁʶˎʺ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʺ ˇ˃ʱʵʰ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ όʷˊʴʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ʶʽʵʽˁˇˏ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏύΣ ʶʽʵʽˁʱ ʴʽʰ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˈˊˇˎˌ ˉˇˎ ˉˊˇʲ˂ʷˉˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍʰ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ʹ ʶˁˍʷ˂ʶˋʹ ˋˎ˄ʺʻ˖ˌ ʵʽʰˊˁʶʾ ʴʽʰ ˔ˊˇ˄ʽˁˈ ʵʽʱˋˍʹ˃ʰ ʱ˄˖ ˍʹˌ ˃ʽʰ ˔ˊʺˋʹˌΦ  

ʆʰ ʷ˅ˇʵʰ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʽˌ ˁʰˍʰˋˁʶˎʰˋˍʽˁʷˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ h ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˈˍʰ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽΦ 

ʅˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˈˉˇˎ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˃ʽʰˌ ˋˏ˃ʲʰˋʹˌ ˁʰˍʰˋˁʶˎʺˌ ʷˊʴˇˎ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˒ʽˁˍˈ ˄ʰ ʰˉˇˍʽ˃ʹʻʶʾ 

ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰΣ ˁʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˈˉˇˎ ˍˇ ʷˊʴˇ ʲˊʾˋˁʶˍʰʽ ˋʶ ˉˊ˗ʽ˃ˇ ˋˍʱʵʽˇΥ 

 ˍ̌  ʷˋˇʵˇ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ˋˍʹ˄ ʷˁˍʰˋʹ ˉˇˎ ˍˇ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʷ˄ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ ˄ʰ 

ʰ˄ʰˁˍʹʻʶʾ ˁʰʽ 

 ˍˇ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˋˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʰ˄ʰ˂ʺ˒ʻʹˁʶ 

ɳˉˇ˃ʷ˄˖ˌ ʴʽʰ ˍʰ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ʰˎˍʱ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˍʷˍˇʽˇ ʷˋˇʵˇ ˇˏˍ˖ˌ ˗ˋˍʶ ˍˇ ˁʷˊʵˇˌ ʰˉˈ ˍˇ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ 

ʷˊʴˇ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʹʵʶ˄ʽˁˈΦ 

ʂˍʰ˄ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ʶ˄ˈˌ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾˇˎ ʷˊʴˇˎ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˁˍʽ˃ʹʻʶʾ ˃ʶ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰΣ ˍˇ ʷˋˇʵˇ ˁʰʽ ˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ˍˇˎ 

ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾˇˎΣ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰΣ ˖ˌ ʷˋˇʵˇ ˁʰʽ ʷ˅ˇʵˇΦ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍʹ ˃ʷʻˇʵˇ ˍʹˌ ˉˇˋˇˋˍʽʰʾʰˌ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ʴʽʰ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʾˋʶʽ ˍˇ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ˇ ˉˇˋˈ ʶˋˈʵˇˎ ˁʰʽ 

ʶ˅ˈʵˇˎ ˉˇˎ ʻʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʶʽ ˋʶ ˃ʽʰ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʹ ˉʶˊʾˇʵˇΦ  

ʆˇ ˋˍʱʵʽˇ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˃ʶˍˊʱˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ˄ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁʰˍʰˋˁʶˎʺˌ ˁʱʻʶ 

ʷˊʴˇˎΦ ʂˍʰ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˍˇ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ˍˇˎ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾˇˎ ˄ʰ ˎˉʶˊʲʶʾ ˍˇ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ʷˋˇʵˇΣ ˍˈˍʶ ʹ 

ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʹ ʸʹ˃ʾʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʱ˃ʶˋʰ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ̟ ˌ ʷ˅ˇʵˇΦ 

ɱʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ʷ˖ˌ ˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ, ˍˎ˔ˈ˄ ʷ˅ˇʵʰ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ 

˃ʶ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ʶ˅ʰʽˊˇˏ˄ˍʰʽ ˁʰʽ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʷˊʴˇ ˋʶ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹΦ  ʆˇ 

ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰʽ ˍˇˎ ˁʷˊʵˇˎˌ κ ʸʹ˃ʾʰˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʻʹˁʶ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ 

ˋˎʴˁˊʾ˄ʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˊˇˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ˃ʷ˔ˊʽ ˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌΦ 

ʂˉˇˎ ˍʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ˉ˂ʷˇ˄ ˍ˖˄ ˁʰʻʰˊ˗˄ ˁʶˊʵ˗˄ ό˃ʶʾˇ˄ ˍ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ύ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʶʾ 

ˎˉʶˊʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ˉˊˇˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌΣ ʹ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸʶˍʰʽ ˖ˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʰˉˈ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ 

ʷˊʴ˖˄ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ ζɽˇʽˉʱ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏηΦ ʂˍʰ˄ ˇʽ ˉˊˇˇʵʶˎˍʽˁʷˌ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ 
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ˎˉʶˊʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˍʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ˉ˂ʷˇ˄ ˍ˖˄ ˁʰʻʰˊ˗˄ ˁʶˊʵ˗˄ ό˃ʶʾˇ˄ ˍ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ύ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʶʾΣ ˍˇ ˎˉˈ˂ˇʽˉˇ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸʶˍʰʽ ˖ˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ ʷˊʴ˖˄ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ 

ζɽˇʽˉʷˌ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌηΦ 

 

11.7 ɯˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

 όʰύ  ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ʲʽˇ˃ʹ˔ʰ˄ʽˁʺˌ ʽʵʽˇˁˍʹˋʾʰˌ 

ʆʰ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ʲʽˇ˃ʹ˔ʰ˄ʽˁʺˌ ʽʵʽˇˁˍʹˋʾʰˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʰʴˇˊʱ ˉ˄ʶˎ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ʴʽʰ ˉ˗˂ʹˋʹ 

˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ˁʰʽ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁˍʺˋʶ˖ˌ ˃ʶʾˇ˄ ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍˎ˔ˈ˄ ʸʹ˃ʾʰ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌΦ ʁʽ 

ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ʵʽʶ˄ʶˊʴˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˋˍʰʻʶˊʺ ˃ʷʻˇʵˇ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʹˌ ʸ˖ʺˌ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʰˎˍ˗˄Σ 

ʹ ˇˉˇʾʰ ʶʾ˄ʰʽ р  ˔ˊˈ˄ʽʰΦ 

όʲύ ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ 

ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˍʹ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ ˃ʶˊʽʵʾˇˎ ˍʹˌ 

ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌ ˍʹˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ κ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʹˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌΦ  ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ 

ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʷˌ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΦ  ʅˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ʹ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʰ˅ʾʰ ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ˃ʾʰˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊʹ ʰˉˈ ˍˇ ˍʾ˃ʹ˃ʰ ˉˇˎ ʵˈʻʹˁʶ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʺ ˍʹˌΣ ˍˈˍʶ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ʰˊ˄ʹˍʽˁʺ 

ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ʹ ˇˉˇʾʰ ˁʰˍʰ˔˖ˊʶʾˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˖ˌ ʷˋˇʵˇ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ 

ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ʶˍʹˋʾ˖ˌ ʴʽʰ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˁʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˃ʶʾˇ˄ ˍʽˌ ˈˉˇʽʶˌ ʸʹ˃ʽʷˌ 

ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌΦ  ɼʷˊʵʹ ˁʰʽ ʸʹ˃ʾʶˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ˃ʽʰˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ 

ˎˉʶˊʰ˅ʾʰˌ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍʹ˄ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˉˇˎ ˉˇˎ˂ʺʻʹˁʶΦ 

 

 όʴύ ɴ˅ˇʵʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ 

ʆʰ ʷ˅ˇʵʰ ʷˊʶˎ˄ʰˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʷ˅ˇʵʰ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄Φ ʆʰ 

ʷ˅ˇʵʰ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˄ʰ ʶʽˋ˒ʷˊˇˎ˄ ˋˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʾʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹΣ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ. ʆʰ ˎˉˈ˂ˇʽˉʰ ʷ˅ˇʵʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ 

ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʷ˅ˇʵʰ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄Φ   

ɴ˅ˇʵʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʺˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˋʶ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ ʶʾ˔ʰ˄ ˁʰˍʰ˔˖ˊʹʻʶʾ ˋʰ˄ ʷ˅ˇʵʰ ˋˍʹ˄ 

ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Σ ʵʶ˄ ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋʶ ˃ʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ 

˔ˊʺˋʹ ʶʱ˄ ˉˊˇˁˏ˕ʶʽ ˈˍʽ ʹ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʹ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ʻʰ ʶʽˋ˒ʷˊʶʽ ˃ ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ Φ   

ɮ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽˌ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʱˍ˖˄ ˉˇˎ ʰˉˇˁˍʺʻʹˁʰ˄ ˋʶ ˃ʽʰ ˋˎ˄ʷ˄˖ˋʹ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ 

ˍˇˎˌ ʰ˅ʾʰ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉˇˎ ʻʰ ʶˉʽʲʰˊˎ˄ˈˍʰ˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʴʽʰ ˄ʰ ʰ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁʱ ˍˇ ˉˊˇʿˈ˄Φ  
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ʆʰ ʷ˅ˇʵʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽˇˉˇʽʹʻʶʾΣ ʰˉˇˋʲʷ˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˁˁʾ˄ʹˋʹ ˍʹˌ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺˌ 

ˉʰˊʰʴ˖ʴʺˌ ˍˇˎ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ˉˊˇʿˈ˄ˍˇˌΣ ʲʱˋʹ ˍʹˌ ˋˍʰʻʶˊʺˌ ˃ʶʻˈʵˇˎ ʰˉˈˋʲʶˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ˍ˖˄ 

ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ ˖˒ʶ˂ʶʽ˗˄ ˍˇˎ ˉˊˇʿˈ˄ˍˇˌΦ  ɶ ˔ˊˇ˄ʽˁʺ ˉʶˊʾˇʵˇˌ ʰˉˈˋʲʶˋʹˌ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ˎʽˇʻʶˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ 

ˁˎ˃ʰʾ˄ʶˍʰʽ ˋˍʰ 8 ̫ ˍʹΦ  

όʵύ ɽˇʴʽˋ˃ʽˁˈ 

ʁʽ ʱʵʶʽʶˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁˍʺˋʶ˖ˌ ˃ʶʾˇ˄ ˍʽˌ ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌΦ ʁʽ ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ʵʽʶ˄ʶˊʴˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ 

ˍʹ˄ ˋˍʰʻʶˊʺ ˃ʷʻˇʵˇ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʹˌ ʸ˖ʺˌ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʰˎˍ˗˄ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶʾ˄ʰʽ оΣр ʷˍʹΦ 

ʂˍʰ˄ ˇʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ˍ˖˄ ʱˎ˂˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˎˉʶˊʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʰˁˍʺˋʽ˃ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌΣ ʹ 

ʵʽʰ˒ˇˊʱ όʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹύ ˁʰˍʰ˔˖ˊʶʾˍʰʽ ʱ˃ʶˋʰ ˖ˌ ʷ˅ˇʵˇ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ 

όˋˍύ     ɳ˃ˉˇˊʽˁʺ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰκˋʺ˃ʰ 

ʆʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁʱ ˋʺ˃ʰˍʰ ʶʾ˄ʰʽ ˂ʷ˅ʶʽˌΣ ˇ˄ˈ˃ʰˍʰΣ ˋˏ˃ʲˇ˂ʰ ʺ ʱ˂˂ʰ ˃ʷˋʰ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʶ˃ˉˈˊʽˇ ˗ˋˍʶ ˄ʰ 

ˎˉˇʵʹ˂˗˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ˉʹʴʺ ʶ˄ˈˌ ˉˊˇʿˈ˄ˍˇˌ ˁʰʽ ˄ʰ ˍˇ ʵʽʰˁˊʾ˄ˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʰ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ʱ˂˂˖˄ ˉʰˊʰʴ˖ʴ˗˄Φ ʆˇ ˋʺ˃ʰ 

ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʾʸʶʽ ˁʰʽ ʵʽʰˁˊʾ˄ʶʽ ˍʹ˄ ˉʹʴʺ ˃ʽʰˌ ˎˉʹˊʶˋʾʰˌ ʰ˄ˍʾ ʴʽʰ ʷ˄ʰ ˉˊˇʿˈ˄Φ ʆʰ ʴʶ˄ʽˁʱ ˋʺ˃ʰˍʰ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ʶ˃ˉˇˊʶˎ˃ʱˍ˖˄ ʺ ʰʴʰʻ˗˄ ˍ˖˄ ˃ʶ˂˗˄ ʶ˄ˈˌ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʆʰ ˋʺ˃ʰˍʰ 

ˉʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ʴʶ˖ʴˊʰ˒ʽˁʺˌ ˉˊˇʷ˂ʶˎˋʹˌ ʺ ʱ˂˂˖˄ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁ˗˄ 

ʶ˄ˈˌ ʰʴʰʻˇˏ ʺ ˃ʽʰˌ ˎˉʹˊʶˋʾʰˌΦ ʆʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁʱ ˋʺ˃ʰˍʰΣ ˇʽ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʶˌΣ ˍʰ ˋʺ˃ʰˍʰ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Σ ˍʰ 

ʴʶ˄ʽˁʱ ˋʺ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ˍʰ ˋʺ˃ʰˍʰ ˉʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ʵˏ˄ʰ˄ˍʰʽ ˄ʰ ˁʰˍˇ˔ˎˊ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˁʰˍʱʻʶˋʺˌ ˍˇˎˌ ˋʶ 

ˁˊʰˍʽˁˇˏˌ ˒ˇˊʶʾˌΣ ˍʹˌ ˋˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄ʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˍˇˎˌ ˋˍʰ ˉ˂ʰʾˋʽʰ ˍˇˎ ʶ˃ˉˇˊʾˇˎ ʺ ˃ʶ ʱ˂˂ʰ ˃ʷˋʰΦ ɳ˒ˈˋˇ˄ 

ˁʰˍˇ˔ˎˊ˗˄ʶˍʰʽ ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˁʰˍʱʻʶˋʹˌ ʺ ˃ʶ ʱ˂˂ʰ ˃ʷˋʰΣ ʷ˄ʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁˈ ˋʺ˃ʰ ʺ ʱ˂˂ˇ ˋʺ˃ʰ ˉˇˎ ʰˉˇˁˍʱˍʰʽ 

ˋʶ ˋˎ˄ʷ˄˖ˋʹ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ʱˎ˂ˇ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˉˇˎ ˉ˂ʹˊˇʾ ˍˇ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ-˄ˇ˃ʽˁˈ ˁˊʽˍʺˊʽˇΦ ɶ 

ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉˊˇʷˁˎ˕ʶ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ 

SingularLogic A.E.. 

ʅˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˃ʽʰ ˉʶˊʾ˂ʹ˕ʹ ˍ˖˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁ˗˄ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˁʰʽ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʹ˄ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʹ ʸ˖ʺ ˍ˖˄ 

ʱˎ˂˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΥ 

ɯˎ˂ˇ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʻʹˁʶ ɲʽʱˊˁʶʽʰ ʍ˒ʷ˂ʽ˃ʹ ɵ˖ʺ 

ɲʽʰˁˊʽˍʽˁˈˌ ʆʾˍ˂ˇˌ ɮˉˊˇˋʵʽˈˊʽˋˍʹ  

ɽˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ɮʴˇˊʰʸˈ˃ʶ˄ˇ ɼʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ 3 ̫ ˍʹ ˋˍʰʻʶˊʺ ˃ʷʻˇʵˇˌ 

ɽˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ʃʰˊʰʴˈ˃ʶ˄ˇ ɼʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ 8 ̫ ˍʹ ˋˍʰʻʶˊʺ ˃ʷʻˇʵˇˌ 

 

11.8 ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʶˌ ʰˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ 

ʆʰ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍʰ ˉʱʴʽʰ ʶˉʽ˃ʶˍˊ˗˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁˍʺˋʶ˖ˌ ˃ʶʾˇ˄ ˋˎˋˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʶˌ ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹΦ  ʆˇ 

ˁˈˋˍˇˌ ˁˍʺˋʶ˖ˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʱ˃ʶˋʰ ʶˉʽˊˊʽˉˍʷʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Φ 

ɾʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶˉʰˏ˅ʹˋʹ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ʶ˄ˋ˖˃ʱˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ʺ ˖ˌ 

˅ʶ˔˖ˊʽˋˍˈ ˉʱʴʽˇ ˃ˈ˄ˇ˄ ʶʱ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˍʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ ˄ʰ ʶʽˋˊʶˏˋˇˎ˄ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍˇ 
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ˁˈˋˍˇˌ ˍˇˎˌ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˉʽ˃ʶˍˊʹʻʶʾ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰΦ ʆʰ ˁˈˋˍʹ ʶˉ̔ˋˁʶˎ˗˄ ˁʰʽ ˋˎ˄ˍʹˊʺˋʶ˖˄ ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʰ 

ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˈˍʰ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽΦ 

ʁʽ ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʱ˂˂˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍ˖˄ ʶ˄ˋ˖˃ʱˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˋˍʰʻʶˊʺ ˃ʷʻˇʵˇ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ 

˖˒ʷ˂ʽ˃ʹ ʸ˖ʺ ˍˇˎˌ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

- ɲʽʰ˃ˇˊ˒˗ˋʶʽˌ ˔˗ˊ˖˄ 9 ̫ ˍʹ 

- ɾʹ˔ʰ˄ˇ˂ˇʴʽˁˈˌ ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 3-р ʷˍʹ 

- ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʷˋʰ сΣр ʷˍʹ 

- ɴˉʽˉ˂ʰ ˁʰʽ ʶ˅ʰˊˍʺ˃ʰˍʰ 3-р ʷˍʹ 

ʁʽ ˎˉˇ˂ʶʽ˃˃ʰˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ˁʰʽ ˇʽ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʶˌ ʸ˖ʷˌ ˍ˖˄ ʶ˄ˋ˖˃ʱˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶˉʰ˄ʶ˅ʷˍʰˋʹ ˋʶ ˁʱʻʶ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ. 

ʂˍʰ˄ ˇʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ˍ˖˄ ʶ˄ˋ˖˃ʱˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˎˉʶˊʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʰˁˍʺˋʽ˃ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌΣ ʹ ʵʽʰ˒ˇˊʱ 

όʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹύ ˁʰˍʰ˔˖ˊʶʾˍʰʽ ʱ˃ʶˋʰ ˖ˌ ʷ˅ˇʵˇ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ 

11.9 ɾʽˋʻ˗ˋʶʽˌ  

11.9.1 ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ɾʽˋʻ˗ˋʶʽˌ 

ɾʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ˈˉˇˎ ˇˎˋʽ˖ʵ˗ˌ ˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˁʰʽ ʰ˄ˍʰ˃ˇʽʲʷˌ ˍʹˌ ʽʵʽˇˁˍʹˋʾʰˌ ʵʽʰˍʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʶˁ˃ʽˋʻ˖ˍʺ 

ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌΦ ʁʽ ˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ˉˇˎ ʴʾ˄ˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˔ˊʺˋʹˌΦ 

11.9.2 ʋˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ 

ʁʽ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ˉʰʴʾ˖˄ ˈˉˇˎ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʰˍʹˊʶʾ ˇˎˋʽ˖ʵ˗ˌ ˈ˂ˇˎˌ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˁʰʽ ʰ˄ˍʰ˃ˇʽʲʷˌ ˍʹˌ 

ʽʵʽˇˁˍʹˋʾʰˌ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌΦ ʁʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ 

˃ʶ ˍʹ˄ ʷ˄ʰˊ˅ʹ ˍʹˌ ˃ʾˋʻ˖ˋʹˌ ˋˍʹ ˔ʰ˃ʹ˂ˈˍʶˊʹ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ ˉʰʴʾˇˎ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎ ʺ ˍʹˌ ˉʰˊˇˏˋʰˌ 

ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍ˖˄ ˃ʽˋʻ˖˃ʱˍ˖˄ 

11.10 ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˍʹˌ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰˌΣ ʰˋ˗˃ʰˍ˖˄ ʰˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶ˖˄Σ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ʰˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶ˖˄  

ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˇʽ ʰˋ˗˃ʰˍʶˌ ˁʰʽ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍʶˌ ʰˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌΦ  

ɾʶ ʶ˅ʰʾˊʶˋʹ ˍʹ˄ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰΣ ˈ˂ʰ ˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˃ʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʰ ʶˉʰ˄ʶˁˍʽ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ 

ˉˇˎ ʹ ʸʹ˃ʽʱ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ʰˊ˔ʽˁ˗ˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ʵʶ˄ ˎ˒ʾˋˍʰˍʰʽ ˉ˂ʷˇ˄. ʁʽ ʸʹ˃ʽʷˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ 

ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʷ˅ˇʵʰ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˈˍʰ˄ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ˁʰʽ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍˊʰ˒ˇˏ˄ ˋʶ 

˃ʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˔ˊʺˋʹ ʶˁˍˈˌ ʴʽʰ ʸʹ˃ʾʶˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˍʹ˄ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰΦ  

 

11.11 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʃʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ʶˁˍˈˌ ˍ˖˄ ˃ʷˋ˖˄ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʽˌ 

ʶ˅ʺˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Υ  
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 ʵʱ˄ʶʽʰ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌΣ  

 ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Σ  

 ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΣ ˁʰʽ  

 ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ ˂ʺ˅ʹΦ  

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʵʽʰ˔˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʷˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɲʽˇʾˁʹˋʹ 

ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍʰ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁʱ ˁʰʽ ˍˇ˄ ˋˁˇˉˈ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ ˍˇ ˃ʷˋˇ ʰˉˇˁˍʺʻʹˁʶΦ  

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ˍʹˌ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰˌ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏΦ  

ɶ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˋʶ ˁʱʻʶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʵʹ˃ˇˋʾʶˎˋʹˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ʶʾˍʶ ˈˍʰ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʰ˄ˍʽˁʶʽ˃ʶ˄ʽˁʱ ˍʶˁ˃ʺˊʽʰ ˈˍʽ ˁʱˉˇʽˇ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʺ ˇ˃ʱʵʰ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˎˉˇˋˍʶʾ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎˌ ʶʾˍʶ ˈ˔ʽΦ  

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ʶʱ˄ ʷ˄ʰ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ʰʴˇˊʱˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʷ˄ʰ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄ˇ ˉʰˊʱʴ˖ʴˇ ˋˍʹ˄ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰΦ 

ʆˇ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄ˇ ˉʰˊʱʴ˖ʴˇ ʵʽʰ˔˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ˁˏˊʽˇ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ˁʰʽ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˋʰ˄ ˉʰˊʱʴ˖ʴˇ ˈˍʰ˄ ʹ 

ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ʵʶʾ˔˄ʶʽ ˈˍʽ ˍʰ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁʱ ˁʰʽ ˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˍˇˎ ˉʰˊʱʴ˖ʴˇˎ ʵʶ˄ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍˇ ˁˏˊʽˇ 

ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇΦ 

11.12 ɲʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ˄ ˂ʺ˅ʹ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ 

 ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ омΦмнΦнлмл ɻ ʶ˄ ʶʾ˔ʶ ˋˍʹ˄ ˁʰˍˇ˔ʺ ˍˇ  ˎɻ ʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˋˍʹ ˂ʺ˅ʹ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌΦ 

11.13 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʃʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ʺ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ 

ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄  

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʺ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ʶʾˍʶ ˋʰ˄ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ʴʽʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ 

ˋˁˇˉˇˏˌ ʶʾˍʶ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˖ˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˃ʶ˄ʰ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

ˁʰˍɦ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʽˁʺ ˍˇˎˌ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˍʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ ˍʰ 

ˁˊʽˍʺˊʽʰ ʴʽʰ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ʴʽʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ ˋˁˇˉˇˏˌΦ  

ɳʱ˄ ʷ˄ʰ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ʶ˃ˉʶˊʽʷ˔ʶʽ ʷ˄ʰ ʺ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʰ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄ʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰΣ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˇ˂ˈˁ˂ʹˊˇ 

ˍˇ ˋˏ˄ʻʶˍˇ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ˋʰ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ 

ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ʶˁˍˈˌ ˁʰʽ ʶʱ˄ ˍˇ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄ˇ ˉʰˊʱʴ˖ʴˇ ʵʶ˄ ˍˊˇˉˇˉˇʽʶʾ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱ ˍʽˌ ˍʰ˃ʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˉˇˎ 

ˋʶ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʺ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʻʰ ʰˉʰʽˍˇˏˋʶ ˍˇ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ʺ ʵʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄ˇˎ ˉʰˊʰʴ˗ʴˇˎ όˍ˖˄ 

ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄˖˄ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ύ ʰˉˈ ˍˇ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ʰˉʰʴˇˊʶˏʶˍʰʽΦ ɮˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌ ˍʹˌ ʰˊ˔ʽˁʺˌ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌΣ ˍʰ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋΩ ʰˎˍʺ˄ ˍʹ˄ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ 

ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʶʾ˔ʰ˄ ʰˊ˔ʽˁ˗ˌ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˖ˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ʵʶ˄ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ 

ʰ˄ʰˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ʹʻˇˏ˄ ˋʶ ʱ˂˂ʹ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰΦ 
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11.14 ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʆʰ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˃ʹ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˉˈ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶʽ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇ ˁʷˊʵˇˌ ˁʰʽ ʵʶ˄ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ ˍʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ ˄ʰ 

ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ʹʻˇˏ˄ ˋʶ ʱ˂˂ʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Φ ʂ˂ʰ ˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʶ˄ˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʰˎˍʺ˄ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰΣ ʶ˒ˈˋˇ˄ ʰˎˍʺ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ 

ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰΣ ˃ʶ ˍʽˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ˄ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰΣ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˍˇ˄ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˁʱʻʶ ʶˉʾʵˊʰˋʹˌ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ʺ ˍʹ˄ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰʻʷˋʽ˃˖˄ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Σ ˍʰ ˋ˖ˊʶˎˍʽˁʱ 

ˁʷˊʵʹ ʺ ʸʹ˃ʽʷˌ ˉˇˎ ʶʾ˔ʰ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ 

ʅʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌΣ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ ˋ˖ˊʶˎˍʽˁ˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ ˃ʶˍʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˁʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ ˁʰʽ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˁˍʺˋʹˌ ό˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰ˒ʰʾˊʶˋʹ ˍ˖˄ 

ʰˉˇˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰˉˇˋʲʷˋʶ˖˄ύ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˃ʶʾˇ˄ ˁʱʻʶ ʸʹ˃ʽʱ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ 

ˉˊˇʹʴˇˎ˃ʷ˄˖ˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾΦ  

ʁʽ ʸʹ˃ʾʶˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˉˇˎ ʶʾ˔ʰ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʴʽʰ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹ ˋʶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˍʾˍ˂ˇ 

ˁʰˍʰˍʰˋˋˈ˃ʶ˄ˇ ˖ˌ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ˇ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ʵʶ˄ ʰ˄ʰˋˍˊʷ˒ˇ˄ˍʰʽ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ ʁʽ ʸʹ˃ʽʷˌ ˉˇˎ ʶʾ˔ʰ˄ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˉʶˊʽˈʵ˖˄ ˁʰʽ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉˊˇʷˊ˔ˇ˄ˍʰ˄ 

ʰˉˈ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˔ˊʶ˖ˋˍʽˁ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄ ʰ˄ʰˋˍˊʷ˒ˇ˄ˍʰʽ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Σ ʶʱ˄ ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ όʰ˄ʰˋˍˊˇ˒ʺ 

ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌύ ˋ˔ʶˍʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˉˇˎ ˋˎ˄ʷʲʹˋʰ˄ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ 

ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ  

11.15 ɲʱ˄ʶʽʰ ˁʰʽ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ʆʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ˁʰʽ ˇʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʹ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˃ʶ ˋˍʰʻʶˊʷˌ ˁʰʽ 

ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʷʶˌ ˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ˁʰʽ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺ ˍʽ˃ʺ ˋʶ ʶ˄ʶˊʴˈ ʰʴˇˊʱΦ ɲʹ˃ʽˇˎˊʴˇˏ˄ˍʰʽ 

ˈˍʰ˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˔ˊʺ˃ʰˍʰΣ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ʺ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ˇ˒ʶʽ˂ʷˍʹ ˔˖ˊʾˌ ˉˊˈʻʶˋʹ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺˌ 

ʶˁ˃ʶˍʱ˂˂ʶˎˋʹˌΦ ɼʱʻʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˋˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˈˍʰ˄ 

ˍʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ˁʰʽ ˇʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʵʽʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ʺ ˎ˒ʾˋˍʰ˄ˍʰʽ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ 

ˍʹˌ ʰˉˈˋʲʶˋʹˌΦ  

ʁʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΣ ʶˁˍˈˌ ʰˎˍ˗˄ ˉˇˎ 

˂ʺʴˇˎ˄ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ˉʱˊˇʵˇ мн ˃ʹ˄˗˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΦ ɮˎˍʱ 

˔ʰˊʰˁˍʹˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʰ˄ ˃ʹ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΦ ʅˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ 

ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˋʰ˄ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ʱ˂˂ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 
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11.16 ɳˏ˂ˇʴʹ ɮ˅ʾʰ 

ɶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˎ˒ʾˋˍʰ˄ˍʰʽ ˋʶ ˃ʾʰ ʶ˄ʶˊʴˈ ʰʴˇˊʱ ʰˉˇʵʶʽˁ˄ˏʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ 

˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʷˌ ˍʽ˃ʷˌ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΦ ɳʱ˄ ʹ ʰʴˇˊʱ ʴʽʰ ˃ʾʰ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹ 

ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˄ʶˊʴˈˌ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌΦ ʁ ˋˁˇˉˈˌ ˍʹˌ 

˔ˊʺˋʹˌ ˃ʽʰˌ ˍʶ˔˄ʽˁʺˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ˍʽ˃ʺˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˉˇˎ ʻʰ ˉˊˇʷˁˎˉˍʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹˌ ʴʽʰ ˃ʽʰ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˋʶ ˁʰʻʰˊʱ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ʲʱˋʹ ˉʰˊʰˁʽ˄ˇˏ˃ʶ˄ʹ ʰˉˈ ˋˎ˄ʺʻʶʽˌ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏˌ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌΦ ʅˍʽˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ʹ ˔ˊʺˋʹ ˉˊˈˋ˒ʰˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˋʶ 

ˁʰʻʰˊʱ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ʲʱˋʹΣ ʹ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ ˋˍʹ˄ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʶ˄ˈˌ ˇˎˋʽ˖ʵ˗ˌ ˋˎ˄ʰ˒ˇˏˌ ˃ʷˋˇˎΣ ʹ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ 

ˍ˖˄ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄˖˄ ˍʰ˃ʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˃ˇ˄ˍʷ˂ʰ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˉˊˇʰʾˊʶˋʹˌΦ 

11.17 ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ˁʰʽ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ɮ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ  

ʆʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˈˉ˖ˌ ʶʾ˄ʰʽ ˍʰ ˉˊˇʻʶˋ˃ʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ 

ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Σ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΦ 

ʂ˂ʰ ˍʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˊ˔ʽˁ˗ˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˁʰˍʱ 

ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰΦ ʆʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˈˍʰ˄ ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʻʶˍʽˁʺ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˈˍʰ˄ ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʶʾ˄ʰʽ 

ʰˊ˄ʹˍʽˁʺΦ ɶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˍʽ˃ʺ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˋʶ ˃ʽʰ ʶ˄ʶˊʴˈ ʰʴˇˊʱΣ ʺ ˃ʶ ˍʹ˄ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʾʹˋʹ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˋʶ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ʶ˄ʶˊʴˈˌ ʰʴˇˊʱ ʴʽʰ ˍʰ ˃ʷˋʰ ʰˎˍʱΦ 

H ˃ʷʻˇʵˇˌ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌ ˍˇˎ ˁʷˊʵˇˎˌ ʺ ˍʹˌ ʸʹ˃ʾʰˌ ʶ˅ʰˊˍʱˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ʶʱ˄ ʷ˄ʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴˇ ʷ˔ʶʽ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋʻʶʾ ˖ˌ 

ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʽˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˁʰʽ ʶʱ˄ ˉˊˈˁʶʽˍʰʽ ʴʽʰ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ʰˉˈ ˍʹ ˒ˏˋʹ ˍˇˎ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʾʸʶʽΦ 

ɼʷˊʵʹ ʺ ʸʹ˃ʾʶˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌΣ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ ˉˇˎ ʵʶ˄ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʰ˄ ˃ʷˋʰ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌΣ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍʹ˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˍʹˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˈˉˇˎ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʷ˄ʰˊ˅ʹ ˍʹˌ 

ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʽˁʺˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˉʰˁˈ˂ˇˎʻʹ ˔ˊʺˋʹ ˍ˖˄ ˉʰˊʱʴ˖ʴ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Σ ˇ 

ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ ˍʶˁ˃ʹˊʽ˗˄ʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʽˁʺ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ˇˎ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎ ˁʰʽ ˍˇˎ ˃ʷˋˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍʹˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ˍʹˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˍʹˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ˈˍʰ˄ ʹ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ 

ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ʱˁˊ˖ˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʺ ˁʰʽ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˉʽ˃ʶˍˊʹʻʶʾ ˃ʶ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ˁʰʽ ˋʶ ˋˎ˄ʶ˔ʺ ʲʱˋʹΣ ʴʽʰ 

ˈ˂ʶ̩ ˍʽˌ ˁʰ˂ˎˉˍˈ˃ʶ˄ʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ʶʾ˔ʶ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾΣ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍˇ˄ ˋˎ˃˕ʹ˒ʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ 

˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ʺ ˍ˖˄ ˍʰ˃ʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˉˇˎ ʰˉˇʵʾʵˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΦ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ɻ ʽʰˍʹˊʶʾ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄Φ 
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ɮ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ʆʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʄˇ˗˄  

ɾʶ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ˍ˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄Σ ʹ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˉˊˇˋˉʰʻʶʾ ˄ʰ ˁʰ˂ˏ˕ʶʽ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˉˇˎ 

ˉˊˇˁʰ˂ˇˏ˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰ ˋˍʽˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˁʰʽ ˉˊˇʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʺ ˃ʾʰ 

ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʺ ˃ʾʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʺ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˁʰʽ ʹ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ʰˎˍʺ ʻʰ ʶˉʹˊʶʱˋʶʽ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌΦ 

ɱʽʰ ˄ʰ ˉ˂ʹˊˇʾ ˍʽˌ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌ ʴʽʰ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌΣ ˃ʾʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʽˁʺ ˋ˔ʷˋʹ ʻʰ 

ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ˇˊʽˋ˃ʷ˄ʰ ʰˎˋˍʹˊʷˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʹ˄ ˍʶˁ˃ʹˊʾ˖ˋʹΣ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ 

ʶ˃˒ʱ˄ʽˋʹˌ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ˍʹˌ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹˌ ˍʹˌΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ˉʶˊʾˇʵˇ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʶʽ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

˖ˌ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʽˁʱ ʶˊʴʰ˂ʶʾʰ ʴʽʰ ˋ˔ʷˋʶʽˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄Φ ʁʽ ˋˎ˃˒˖˄ʾʶˌ ʰˎˍʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ ˃ʶˍˊʽʰˋˍʶʾ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ʰˉˈ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˍˇˎ 

ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ˉˇˎ ʶ˅ʷʵ˖ˋʶ ˍˇ нллт.  

ʆˇ ˋˁʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ˁʷˊʵˇˎˌ ʺ ˍʹˌ ʸʹ˃ʾʰˌ ˍˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʽˁˇˏ ˃ʷˋˇˎ ˉˇˎ ˍʶˁ˃ʹˊʽ˗˄ʶˍʰʽ ˖ˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʺ 

ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ˂ˇʽˉʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ , ʶ˄˗ ˍˇ ʰ˄ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ˁʷˊʵˇˎˌ ʺ ˍʹˌ 

ʸʹ˃ʾʰˌ ˍˇˎ ˃ʷˋˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ʻʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ 

ʆʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˋˍʰ ˂ˇʽˉʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˃ʶˍʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

ˋˍʽˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˍʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍˇ ˁʷˊʵˇˌ ʺ ˍʹ˄ ʸʹ˃ʽʱ ˈˉ˖ˌ ˍˇ 

ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ˇ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʷˋˇʵˇ ʺ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʷ˅ˇʵˇ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʺ ˈˉ˖ˌ ˋʶ ˃ʾʰ 

ˉˊˇˋʵˇˁ˗˃ʶ˄ʹ ˉ˗˂ʹˋʹ ʺ ʰʴˇˊʱΦ 

ɮ˄ ˃ʾʰ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ˉˊˇˋʵˇˁ˗˃ʶ˄ʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˁʰˍʰ˂ʺ˅ʶʽ ˃ʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʰ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ʶ˄ˈˌ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˇˏ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎ ʺ ˃ʾʰˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΣ ˍʰ ˋ˔ʶˍʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ʺ 

ʸʹ˃ʾʶˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʰ˄ ˋˍʰ ˂ˇʽˉʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ʻʰ ʰ˄ʰˁʰˍʰˍʰ˔ʻˇˏ˄ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʾʵʽʰ 

ˉʶˊʾˇʵˇ ʺ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˍˇ ʰˉˇˁˍʹʻʷ˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʺ ʹ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʶʾˋʰ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʶˉʹˊʶʱʸʶʽ ˍʰ 

ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ ʂ˃˖ˌΣ ʰ˄ ʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶʽ ˈˍʽ ˈ˂ˇ ʺ ˃ʷˊˇˌ ˃ʽʰˌ ʸʹ˃ʾʰˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʶ 

ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʵʶ˄ ʻʰ ʰ˄ʰˁˍʹʻʶʾ ˋʶ ˃ʾʰ ʺ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌΣ ʻʰ 

ʰ˄ʰˁʰˍʰˍʱ˅ʶʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇ ˉˇˋˈ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʰ˄ʰˁˍʹʻʶʾΦ 

ʂˍʰ˄ ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍʰ˃ʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ʶˁˉ˄ʶˏˋʶʽ ʺ ˉ˖˂ʹʻʶʾΣ ʵʽʰˁˇˉʶʾ ʺ ʰˋˁʹʻʶʾ ˔˖ˊʾˌ ˄ʰ 

ʰ˄ˍʽˁʰˍʰˋˍʰʻʶʾ ʺ ˈˍʰ˄ ʷ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ˇ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʵʶ˄ ˉ˂ʹˊˇʾ ˉ˂ʷˇ˄ ˍʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ 

ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌΣ ˁʱʻʶ ˋ˖ˊʶˎˍʽˁˈ ˁʷˊʵˇˌ ʺ ʸʹ˃ʽʱ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍʶʾ ˋˍʰ ˂ˇʽˉʱ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ʶˁʶʾ˄ʹ ˍʹ˄ 

ˋˍʽʴ˃ʺ ˉʰˊʰ˃ʷ˄ʶʽ ˁʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˈˍʰ˄ ˉˊˇˋʵˇˁ˗˃ʶ˄ʹ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾΦ ɳʱ˄ ʹ ˋ˔ʶˍʽʸˈ˃ʶ˄ʹ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾΣ ˍˇ ˉˇˋˈ ˃ʶˍʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ 

11.18 ɮˉˇʻʷ˃ʰˍʰ 

ʆʰ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʶ˃ˉˇˊʶˏ˃ʰˍʰ Σʰ˄ʰ˂˗ˋʽ˃ʰ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʰʵʽʱʻʶˍʶˌ ʱʵʶʽʶˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΣ ˍʰ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˔ʰ˃ʹ˂ˈˍʶˊʹ ˍʽ˃ʺ 

˃ʶˍʰ˅ˏ ˁˈˋˍˇˎˌ ˁˍʺˋʹˌ ˁʰʽ ˁʰʻʰˊʺˌ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃ʹˌ ʰ˅ʾʰˌΦ  
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ɶ ˁʰʻʰˊʺ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃ʹ ʰ˅ʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ʹ ˍʽ˃ʺ ˉ˗˂ʹˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ ˋˎ˄ʺʻʹ ˊˇʺ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ 

ˍʹˌ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌΣ ˃ʶʾˇ˄ ˍˇ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʰʴˁʰʾˇ ʴʽʰ ˄ʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ʹ ˉ˗˂ʹˋʹΦ 

ʆˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ˃ʷʻˇʵˇ ˍˇˎ ˃ʷˋˇˎ ˋˍʰʻ˃ʽˁˇˏ ˁˈˋˍˇˎˌΦ  

ʆˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˄ʰ ˒ʻʱˋˇˎ˄ ˍʰ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ ˋˍʹ˄ 

ˉʰˊˇˏˋʰ ʻʷˋʹ ˁʰʽ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ʱ˃ʶˋʰ ʰˉˇʵˇˍʷʶˌ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʰʴ˖ʴʽˁʺ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʷ˄ʰ 

˃ʷˊˇˌ ʴʶ˄ʽˁ˗˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʰˉˇˊˊˇ˒ʱˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˁʺ 

ʵˎ˄ʰ˃ʽˁˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˉʰˊʰʴ˖ʴʽˁ˗˄ ʶʴˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ 

ʆˇ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ʵʶ˄ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˎˉˈ˕ʹΦ  

11.19 ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʊˈˊˇˎ ɳʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 

11.19.1 ʆˊʷ˔ˇˎˋʰ ʊˇˊˇ˂ˇʴʾʰ ɳʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 

ɶ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹκˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʶˁʶʾ˄ʶˌ ˍʽˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʺ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ˍʽˌ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˊ˔ʷˌ ˋ˔ʶˍʽʸˈ˃ʶ˄ʶˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʺ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ 

ˁʰˍʰʲ˂ʹʻʶʾ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ.  

ʇˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏˌ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʷˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏˌ ˄ˈ˃ˇˎˌ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍʹ˄ ʵʹ˃ˇˋʽˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˔ˊʺˋʹ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʰ˒ˇˊˇˏ˄Σ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʹˍʷ˖˄ ˁʶˊʵ˗˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹΦ  

11.19.2 ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ʊˇˊˇ˂ˇʴʾʰ ɳʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 

ɶ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˃ʷʻˇʵˇ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˉˇˎ ʶˋˍʽʱʸʶʽ ˋˍʽˌ 

ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌΦ ɮˎˍʺ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ˄ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˃ ʶ ˍʽˌ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʲʱˋʶʽˌΦ 

ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʲʰʻ˃ˈ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˈˍʽ ʻʰ 

ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍˇˏ˄ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍʹˌ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʺˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌΦ 

ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʹˍʷʶˌ ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʷˌ 

ʵʽʰ˒ˇˊʷˌΦ  

ɲʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰ ʴʽʰ ˍʽˌ ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ 

ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˃ʶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋʶ ˁˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʶˌ ʶʱ˄ ʹ ʰ˄ʰˋˍˊˇ˒ʺ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄˗˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ 

ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʶ˄˗ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˈˍʽ ʹ ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʺ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ʵʶ˄ ʻʰ ʰ˄ʰˋˍˊʰ˒ʶʾ ˍˇ ˃ʷ˂˂ˇ˄Φ 

ɳˉʽˉˊˇˋʻʷˍ˖ˌΣ ˇʽ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʸʹ˃ʽʷˌ ˉˇˎ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ˃ʶˍʰ˒ʶˊʻˇˏ˄ ˋʶ ʶˉˈ˃ʶ˄ʶˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˉʽˋˍ˗ˋʶʽˌ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌΦ  

ɼʰ˃ʾʰ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʽˁʺ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˃ʾʰˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ʺ 

ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˋʶ ˃ʾʰ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˋˎ˄ʷ˄˖ˋʹ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˋˍʽʴ˃ʺ ˍʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌΣ 

ʵʶ˄ ʶˉʹˊʶʱʸʶʽ ˇˏˍʶ ˍˇ ˂ˇʴʽˋˍʽˁˈ ˁʷˊʵˇˌ ˇˏˍʶ ˍˇ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʹˍʷˇ ˁʷˊʵˇˌ ʺ ʸʹ˃ʽʱΦ 

ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏˌ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʷˌ 

ˉˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ˇ˄ˍʰʽ ˄ʰ ʶ˒ʰˊ˃ˇˋˍˇˏ˄ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʻʰ ˍʰˁˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ʹ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʺ ʹ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹΣ 
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˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˍˇˎˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏˌ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʷˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʻʶˋˉʽˋˍʶʾ ʺ ˇˎˋʽ˖ʵ˗ˌ ʻʶˋˉʽˋˍʶʾΣ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ˄ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ. 

ʁʽ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʽˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʺ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʰ˄ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈ ʷ˅ˇʵˇ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ ɾˈ˄ˇ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʽˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʺ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˋˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ʺ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˉˇˎ ˔ˊʶ˗˄ʶˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ 

ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ  ˔ˊʶ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ʺ ˉʽˋˍ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰΦ  

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ˃ʾʰ ˉˊˇʹʴˇˎ˃ʷ˄˖ˌ ˃ʹ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 

ʷˁˍʰˋʹ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˈˍʽ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁˈ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʹˍʷˇ ˁʷˊʵˇˌ ʻʰ ʶˉʽˍˊʷ˕ʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʱˁˍʹˋʹ ˍʹˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹˌ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌΦ 

ɶ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸʶˍʰʽ ˋʶ ˁʱʻʶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ 

ɸʷˋʹˌ ˁʰʽ ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ  ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʷˁˍʰˋʹ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˉʽʻʰ˄ˈ ˈˍʽ ʶˉʰˊˁʷˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʹˍʷˇ ˁʷˊʵˇˌ ʻʰ ʶʾ˄ʰʽ 

ʵʽʰʻʷˋʽ˃ˇ ʴʽʰ ˄ʰ ʶˉʽˍˊʷ˕ʶʽ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ˖˒ʷ˂ʶʽʰˌ ˃ʷˊˇˎˌ ʺ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ʰˎˍʺˌ ˍʹˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹˌ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌΦ  

11.20 ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ɹˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ 

ʆʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˃ʶˍˊʹˍʱ ˋˍʽˌ ˍˊʱˉʶʸʶˌ ˁʰʽ ˋˍˇ ˍʰ˃ʶʾˇ ˁʰʻ˗ˌ 

ˁʰʽ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌΣ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌΣ ˈˉ˖ˌ ʰ˅ʾʶˌ ˍʹˌ ˔ˊʹ˃ʰˍʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ˍˊʰˉʶʸʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˃ʶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˂ʺ˅ʹˌ ˋʶ ˍˊʶʽˌ ˃ʺ˄ʶˌ ʺ ˂ʽʴˈˍʶˊˇΦ ʁʽ ʰ˅ʾʶˌ ˍʹˌ ˔ˊʹ˃ʰˍʰʴˇˊʱˌ ʶʾ˄ʰʽ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˉˇˎ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ 

ɱʽʰ ˍˇ˄ ˋˁˇˉˈ ˍ˖˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ʆʰ˃ʽʰˁ˗˄ ʄˇ˗˄Σ ˍʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ 

ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˈˉ˖ˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾˋˍʹˁʰ˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖Σ 

˔˖ˊʾˌ ˄ ʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ʶˁˁˊʶ˃ʺ ˎˉˈ˂ˇʽˉʰ ˍ˖˄ ˍˊʰˉʶʸʽˁ˗˄ ˎˉʶˊʰ˄ʰ˂ʺ˕ʶ˖˄ όbank overdrafts). 

11.21 ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 

ʆˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾΦ ʁʽ 

ˁˇʽ˄ʷˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰΦ  

ɶ ʰˏ˅ʹˋʹ ɾʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˃ʶ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˃ʶˍˊʹˍ˗˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˁʱʻʶ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˎˉʷˊ ˍˇ ʱˊˍʽˇ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 

ʰˊ˔ʽˁʺ ʷˁʵˇˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎΦ ɼʱʻʶ ˁˈˋˍˇˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˋ˔ʶˍʽʸˈ˃ʶ˄ˇ ˃ʶ ˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ 

ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˇˉˇʽˇʵʺˉˇˍʶ ˋ˔ʶˍʽˁˈ ˈ˒ʶ˂ˇˌ ˒ˈˊˇˎ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ˉˊˇˁˏ˕ʶʽ ʰ˒ʰʽˊˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎΦ 

ʆʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ˈˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˃ʷˋˇˎ ˉˇˎ ʰύ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴˇˏ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˍʹˌ 

ˇ̔ ˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʲύ ˉʰˊʷ˔ˇˎ˄ ʷ˄ʰ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ˉˊˇʰʾˊʶˋʹˌ ˋˍˇ˄ ˁʱˍˇ˔ˇ ˍˇˎ ˃ʷˋˇˎ ˄ʰ ˍˇ ˃ʶˍʰˍˊʷ˕ʶʽ ˋʶ 

ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˍʾˍ˂ˇ ˍʹˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰˌΣ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˅ʶ˔˖ˊʽˋˍʱ ˋʰ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌΣ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʺ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁˇʾ ˍʾˍ˂ˇʽΦ  
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ʆʰ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˉˊˇʰʾˊʶˋʹˌ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄˖˄ ˉʽˋˍ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˉˊˈˋʻʶˍˇ ˁʰˍʰʲʶʲ˂ʹ˃ʷ˄ˇ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʰ 

ˋ˔ʶˍʽˁʱ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˄ʰ ʰˋˁʹʻˇˏ˄Φ  

ʁʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˋˍˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉʶ́ʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺˌΦ ʆʰ ˉʰˊʰˁˊʰˍʹʻʷ˄ˍʰ ˁʷˊʵʹ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʰ ˍˊʷ˔ˇ˄ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ʰˎˍʱ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˉʶˊʽˈʵ˖˄ ˈˉ˖ˌ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʰ 

ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ 

11.22 ɼˊʰˍʽˁʷˌ ɳˉʽʵˇˍʺˋʶʽˌ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˁˊʰˍʽˁʷˌ ʶˉʽʵˇˍʺˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ʶˊʶˎ˄ʹˍʽˁʱ ʷˊʴʰΦ ʁʽ ˁˊʰˍʽˁʷˌ ʶˉʽʵˇˍʺˋʶʽˌ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍʹ˄ ˋˍʽʴ˃ʺ ˉˇˎ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ʶˉʽʵˈˍʹˋʹˌ ʰˉˇˁˍʱˍʰʽΦ ʁʽ ʶˉʽʵˇˍʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʽˌ 

ʵʰˉʱ˄ʶˌ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʾʸˇ˄ˍʰʽ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍ˖˄ ʵʰˉʰ˄˗˄ ʶˊʶˎ˄˗˄Φ  

11.23 ʃʰˊˇ˔ʷˌ ˂ˈʴ˖ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹˌ ˁʰʽ ɰˊʰ˔ˎ˔ˊˈ˄ʽʶˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˋʶ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌ 

11.23.1 ʃʰˊˇ˔ʷˌ ˂ˈʴ˖ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹˌ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˁʰʻˇˊʾˋʶʽ ˍˈˋˇ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ 

ʶʽˋ˒ˇˊ˗˄Φ  

ɴ˄ʰ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄ ʶʾ˄ʰʽ ʷ˄ʰ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁˈ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʶ˃ˉʾˉˍʶʽ ˋʶ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ 

ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ʶʽˋ˒ˇˊ˗˄Φ ʆˎˉʽˁʱΣ ˍʰ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ʶʽˋ˒ˇˊ˗˄ ˁʰʻˇˊʾʸˇˎ˄ ʷ˄ʰ ˉˇˋˈ ˉʰˊˇ˔˗˄ 

ˉˇˎ ˇ ʶˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ˇˌ ʻʰ ˂ʱʲʶʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹ ˍˇˎΣ ˋˎ˄ʺʻ˖ˌ ʶ˅ʰˊˍ˗˃ʶ˄ˇ ʰˉˈ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌ ˈˉ˖ˌ ʹ ʹ˂ʽˁʾʰΣ 

ˍʰ ˔ˊˈ˄ʽʰ ˎˉʹˊʶˋʾʰˌ ˁʰʽ ʹ ʰˉˇʸʹ˃ʾ˖ˋʹΦ  

ɶ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΣ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʰ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ 

ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹˌΣ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˉʰˊˇ˔˗˄ 

ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ˉ˂ʹ˄ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ˁʰʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽʸˈ˃ʶ˄˖˄ ˍ˖˄ ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴ˗˄ ˍ˖˄ ˃ʹ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʷ˄ˍ˖˄ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˁ˗˄ ˁʶˊʵ˗˄ ʺ 

ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʵʰˉʰ˄˗˄ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʹˌ ˎˉʹˊʶˋʾʰˌΦ ɶ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ʶˍʹˋʾ˖ˌ 

ʰˉˈ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˎˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʷˌ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ɾʶʻˈʵˇˎ ˍʹˌ ʃˊˇʲʶʲ˂ʹ˃ʷ˄ʹˌ ʃʽˋˍ˖ˍʽˁʺˌ ɾˇ˄ʱʵˇˌΦ ɶ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʰ˅ʾʰ 

ˍ˖˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˉˊˇˋʵˇˁ˗˃ʶ˄˖˄ 

˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʽʰˁ˗˄ ʶˁˊˇ˗˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ʶˉʽˍˈˁʽʰ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ʰˉˈʵˇˋʹˌ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄Σ ˉˇˎ 

ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˋˍˇ ˇˉˇʾˇ ˇʽ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ʻʰ ˁʰˍʰʲ˂ʹʻˇˏ˄ ˁʰʽ ʷ˔ˇˎ˄ ˈˊˇˎˌ ˂ʺ˅ʹˌ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍˇˎˌ 

ˈˊˇˎˌ ˍʹˌ ˋ˔ʶˍʽˁʺˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹˌΦ 

ʆˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉˊˇːˉʹˊʶˋʾʰˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΣ ʶˁˍˈˌ ʶʱ˄ ˇʽ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʰ 

ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁʱ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ʶʾ˄ʰʽ ˉˊˇʰʽˊʶˍʽˁʷˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʰˊʰ˃ˇ˄ʺ ˍ˖˄ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄˖˄ ˋˍʹ˄ ˎˉʹˊʶˋʾʰ ʴʽʰ 

ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ˔ˊˇ˄ʽˁˈ ʵʽʱˋˍʹ˃ʰ όʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˁʰˍˇ˔ˏˊ˖ˋʹˌύΦ ʅʶ ʰˎˍʺ˄ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹΣ ˍˇ ˁˈˋˍˇˌ 

ˉˊˇːˉʹˊʶˋʾʰˌ ʰˉˇˋʲʷ˄ʶˍʰʽ ˋʶ ˋˍʰʻʶˊʺ ʲʱˋʹ ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˁʰˍˇ˔ˏˊ˖ˋʹˌ ˍ˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄Φ 
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ɴ˄  hˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ʶʽˋ˒ˇˊ˗˄ ʶʾ˄ʰʽ ʷ˄ʰ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁˈ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˋˍˇ ˇˉˇʾˇ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰˍʰʲʱ˂˂ʶʽ 

ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ʶʽˋ˒ˇˊʷˌ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇ ʵʽʰ˔ʶʽˊʽˋˍʽˁˈ ˒ˇˊʷʰ ˋʶ ˎˉˇ˔ˊʶ˖ˍʽˁʺΣ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁʺ ʺ ˉˊˇʰʽˊʶˍʽˁʺ 

ʲʱˋʹΦ ɶ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ʵʶ˄ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ˁʰ˃ʾʰ ˄ˇ˃ʽˁʺ ʺ ˍʶˁ˃ʰʽˊˈ˃ʶ˄ʹ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˄ʰ ˉ˂ʹˊ˗ˋʶʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʶʽˋ˒ˇˊʷˌΣ 

ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ˇ ˒ˇˊʷʰˌ ʵʶ˄ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ʶˉʰˊˁʺ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʴʽʰ ˄ʰ ˉ˂ʹˊ˗ˋʶʽ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ 

ˋˍˇˎˌ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌΣ ʴʽʰ ˉʰˊʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹ ˎˉʹˊʶˋʾʰ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰˌ ʺ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˔ˊʺˋʶ˖˄Φ ʁʽ ˉˊˇˉ˂ʹˊ˖˃ʷ˄ʶˌ 

ʶʽˋ˒ˇˊʷˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʰ˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋˍˇ˄ ʲʰʻ˃ˈ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʵˎ˄ʰˍʺ ˃ʾʰ ʶˉʽˋˍˊˇ˒ʺ 

˔ˊʹ˃ʱˍ˖˄ ʺ ˃ʾʰ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˋʶ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ  

11.23.2 ʃʰˊˇ˔ʷˌ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʇˉʹˊʶˋʾʰ 

ʁʽ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˎˉʹˊʶˋʾʰ ˁʰˍʰʲʱ˂˂ˇ˄ˍʰʽ ˈˍʰ˄ ʹ ʰˉʰˋ˔ˈ˂ʹˋʹ ˍʶˊ˃ʰˍʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˉˊʽ˄ ˍʹ˄ 

ˋˎ˄̋̒ ʹ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹˌΣ ʺ ˈˍʰ˄ ˁʱˉˇʽˇˌ ʶˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ˇˌ ʰˉˇʵʷ˔ʶˍʰʽ ˍʹ˄ ˇʽˁʶʽˇʻʶ˂ʺ ʰˉˇ˔˗ˊʹˋʹ 

ʰˉˈ ˍʹ˄ ˎˉʹˊʶˋʾʰ ˋʶ ʰ˄ˍʱ˂˂ʰʴ˃ʰ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄Φ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ʰˎˍʷˌ ˍʽˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ʶ˅ˈʵˇˎ ˈˍʰ˄ ʰˉˇʵʶʵʶʽʴ˃ʷ˄ʰ ʵʶˋ˃ʶˏʶˍʰʽ ʶʾˍʶ ˄ʰ ˍʶˊ˃ʰˍʾˋʶʽ ˍʹ˄ 

ʰˉʰˋ˔ˈ˂ʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄˖˄ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ʷ˄ʰ ˂ʶˉˍˇ˃ʶˊʷˌ ˍˎˉʽˁˈ ˋ˔ʷʵʽˇ ˔˖ˊʾˌ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ ʰˉˇ˔˗ˊʹˋʹˌ ʶʾˍʶ 

ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ʶ˅ˈʵˇˎ ˋʰ˄ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˉˊˇˋ˒ˇˊʱˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˉˊˇ˖ʻʹʻʶʾ ʹ ˇʽˁʶʽˇʻʶ˂ʺˌ 

ʰˉˇ˔˗ˊʹˋʹΦ ʂˍʰ˄ ˇʽ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˎˉʹˊʶˋʾʰ ˁʰʻʾˋˍʰ˄ˍʰʽ ʰˉˇʵˇˍʷʶˌ ˉʷˊʰ˄ ʰˉˈ мн ˃ʺ˄ʶˌ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΣ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌΦ 

11.24 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ʁʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍˊʰˉʶʸʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰΣ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ʱ˂˂ˇˎ 

ʶʾʵˇˎˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˁʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌΦ ʁʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ˈˍʰ˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ʶʽ ˋʶ ˃ʾʰ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˍˇˎ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˃ʷˋˇˎ ˁʰʽ ʵʽʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˈˍʰ˄ 

ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰˉʰ˂˂ʱˋˋʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʺ ʰˎˍʺ ʰˁˎˊ˗˄ʶˍʰʽ ʺ ˂ʺʴʶʽΦ 

ʁʽ ˍˈˁˇʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʷ˅ˇʵˇ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ ˍ˖˄ άʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ɳ˅ˈʵ˖˄έ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ 

ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ 

ʁʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰˉˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˊ˔ʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˃ʶʾˇ˄ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍˇˎ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʶ˅ˇ˒˂ʺˋʶ˖˄Φ   

ʁʽ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˊ˔ʽˁ˗ˌ ˋˍʹ˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ˍˇˎˌ ʰ˅ʾʰ ˁʰʽ ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ 

ˋˍˇ ʰˉˇˋʲʶˋ˃ʷ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˃ʶʾˇ˄ ˍʽˌ ˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏΦ 

ʆʰ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ˋˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ άɽˇʽˉʷˌ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌέΣ ˈˍʰ˄ 

ʰˎˍʱ ʁ ʴˁˊʾ˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˍ˖˄ ɾʶˍˈ˔˖˄Φ  

ʆʰ ˁʷˊʵʹ ˁʰʽ ˇʽ ʸʹ˃ʽʷˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˈˍʰ˄ ˇʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʵʽʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ 

ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰˌ ʰˉˇˋʲʷˋʶ˖˄Φ  

ʂˍʰ˄ ˃ʾʰ ˎˉʱˊ˔ˇˎˋʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʰ˄ˍʰ˂˂ʱˋˋʶˍʰʽ ˃ʶ ˃ʽʰ ʱ˂˂ʹ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʺˌ 

˃ˇˊ˒ʺˌ ˃ʶ ˍˇ˄ ʾʵʽˇ ʵʰ˄ʶʽˋˍʺ ʰ˂˂ʱ ˇˎˋʽʰˋˍʽˁʱ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁˇˏˌ ˈˊˇˎˌΣ ʺ ˇʽ ˈˊˇʽ ˃ʾʰˌ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ 
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ˍˊˇˉˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱΣ ˈˉ˖ˌ ˃ʾʰ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺ ʺ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹΣ ʰˎˍʺ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸʶˍʰʽ ˋʰ˄ ʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹ ˍʹˌ 

ʰˊ˔ʽˁʺˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˁʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˃ʾʰˌ ˄ʷʰˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΦ ɼʱʻʶ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˋˍʽˌ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʶˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ 

 

11.25 ɲʱ˄ʶʽʰ 

ʆʰ ˍˊʰˉʶʸʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ˉʰˊʷ˔ˇˎ˄ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʹ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʂ˂ʰ ˍʰ ʵʱ˄ʶʽʰ 

ʰˊ˔ʽˁ˗ˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌΣ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ʰ˄ˍʰ˂˂ʱʴ˃ʰˍˇˌ ˉˇˎ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ʶˁˍˈˌ ˍˇˎ 

ˁˈˋˍˇˎˌ ʷˁʵˇˋʹˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ˄ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈΦ  

ɾʶˍʱ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʽˁʺ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΣ ˍʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʰˉˇˋʲʶˋ˃ʷ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁʰʽ ˁʱʻʶ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ʰ˄ʱ˃ʶˋʰ 

ˋˍʰ ʷˋˇʵʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ˍˇˎ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ 

˃ʶʻˈʵˇˎ ˍˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁˇˏ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎΦ  

ʆˇ ʰˉˇˋʲʶˋ˃ʷ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˁʱʻʶ ˁˈˋˍˇˌ ʷˁʵˇˋʹˌ ˁʰʽ ˁʱʻʶ ʷˁˉˍ˖ˋʹ ʺ ˎˉʷˊ ˍˇ 

ʱˊˍʽˇ ˉˇˋˈ ˋˍˇ˄ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈΦ  

 

11.26 ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌΣ ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˁʰʽ ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˈˍʰ˄ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˉʰˊˇˏˋʶˌ ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʺ ˍʶˁ˃ʰʽˊˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˖ˌ 

ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˉʰˊʶ˂ʻˈ˄ˍ˖˄ ʴʶʴˇ˄ˈˍ˖˄Σ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ʺ ʹ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʺ ˍˇˎˌ ˃ʷˋ˖ ʶˁˊˇ˗˄ ˉˈˊ˖˄ ˁʰʽ ʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍˇˎ 

ʰˁˊʽʲˇˏˌ ˉˇˋˇˏ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ˃ʶ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰΦ ʁʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʶˉʽˋˁˇˉˇˏ˄ˍʰʽ 

ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˋˏ˄ˍʰ˅ʹˌ ˍ˖˄ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ 

ʰ˄ˍʰ˄ʰˁ˂ˇˏ˄ ˍʹ˄ ˉʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ʵʰˉʱ˄ʹˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʰˉʰʽˍʹʻʶʾ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʶˎʻʷˍʹˋʹ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΦ 

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʰ˄ʰʵʽˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ʶʱ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ʷ˄ʰ ˂ʶˉˍˇ˃ʶˊʷˌ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˍʹˌ 

ʰ˄ʰʵʽˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ ˁʰʽ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰˁˇʽ˄˗ˋʶʽ ˍʰ ʲʰˋʽˁʱ ˋʹ˃ʶʾʰ ˍˇˎ ˋˍʰ ˃ʷˊʹ ˉˇˎ ʶˉʹˊʶʱʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ʰ˄ʰʵʽˇˊʴʱ˄˖ˋʹΦ ʂˍʰ˄ ʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˍʹˌ ʵʽʰ˔ˊˇ˄ʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ ˔ˊʺ˃ʰˍˇˌ ʶʾ˄ʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺΣ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ 

ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ʹ ˉʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ˇ˄ˍʰʽ ˄ʰ ʰˉʰʽˍʹʻˇˏ˄ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ 

ˍʰˁˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ʹ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹΦ  

ɮ˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˉʽʻʰ˄ˈ ˈˍʽ ʻʰ ʰˉʰʽˍʹʻʶʾ ˃ʾʰ ʶˁˊˇʺ ˉˈˊ˖˄ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʶʾ ˃ʽʰ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ 

ʴʽh ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ʶʽ ʺʵʹ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋʻʶʾ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹΣ ˍˈˍʶ ʰˎˍʺ ʰ˄ʰˋˍˊʷ˒ʶˍʰʽΦ 

ʅʶ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˈˉˇˎ ʹ ʶˁˊˇʺ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉˈˊ˖˄ ˖ˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˉʰˊˇˎˋ˗˄ ʵʶˋ˃ʶˏˋʶ˖˄ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˃ʹ 

ˉʽʻʰ˄ʺΣ ʺ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ ʵʶ˄ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˁˍʽ˃ʹʻʶʾ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰΣ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˁʰ˃ʾʰ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ 

ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΦ 

ʁʽ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʰ˂˂ʱ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽΣ ʶˁˍˈˌ 

ʰ˄ ʹ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ ʶˁˊˇ˗˄ ˉˈˊ˖˄ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ˇˎ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʹΦ ʃʽʻʰ˄ʷˌ ʶʽˋˊˇʷˌ 
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ʰˉˈ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ ʰˁˈ˃ʹ ˍʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ ʶ˄ˈˌ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁˇˏ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇˎ 

ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʶ˒ˈˋˇ˄ ʹ ʶʽˋˊˇʺ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˇ˒ʶ˂˗˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ʺΦ 

 

12 ɲˇ˃ʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ʅˍʽˌ омκмнκнл10 ˇʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶ˄̌ˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ˃ʶ ˍʹ ˃ʷʻˇʵˇ ˍʹˌ ˇ˂ʽˁʺˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ  

ʰˉˈ ˍʹ˄ a!wCLb Lb±9{¢a9b¢ Dwh¦t ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ ɮɳ. ʅˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΣ ˇʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ 

ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˋˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇˍʽ˃ʹʻʶʾ ˋˍˇ ʰˉˇ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁˍʺˋʶ˖ˌΦ ɮ˄ʰ˂ˎˍʽˁʱ ʹ ʵˇ˃ʺ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʹ ˃ʷʻˇʵˇˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ ʰˎˍ˗˄  ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰΦ 

ʅʹ˃Φ ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ 
ʋ˗ˊʰ 

ʶʴˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ 
ɳʾʵˇˌ 

ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ 
% 

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ 
ɾʷʻˇʵˇˌ 

ɳ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ  омΦмнΦмл 

  SINGULARLOGIC A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɾʹˍˊʽˁʺ     

  PCS A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 50,50% ʁ˂ʽˁʺ 

  SINGULARLOGIC INTEGRATOR A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

  COMPUTER TEAM A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 35,00% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

  INFOSUPPORT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 34,00% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

 SINGULARLOGIC BUSINESS SERVICES A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

 8 LOGODATA A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 23,88% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

  METASOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 68,80% ʁ˂ʽˁʺ 

7 METASOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 30,95% ʁ˂ʽˁʺ 

 SINGULAR ROMANIA SRL ʄˇˎ˃ʰ˄ʾʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

 SINGULAR BULGARIA EOOD ɰˇˎ˂ʴʰˊʾʰ ɯ˃ʶˋʹ 100,00% ʁ˂ʽˁʺ 

1 5t{ ɳʃɳ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 94,40% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

2 ʆɮʅ9ɹʅ ʅʇɾɰʁʇɽɳʇʆɹɼɶ ɮΦɳΦ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 59,60% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

3 ±9[±9¢ ɼʁɹɿʁʃʄɮʀɹɮ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 50,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

4 MODULAR A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 60,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

5 ɾʃɹɵɿɳʅ ɽʁʆɵɹɼ ɮΦɳΦ ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 97,40% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

5 HELP DESK A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 87,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

6 AUTOMATION DYNAMICS A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 60,00% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

 SYSTEM SOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 49,00% ʁ˂ʽˁʺ 

7 SYSTEM SOFT A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 33,73% ʁ˂ʽˁʺ 

 SINGULARLOGIC CYPRUS LTD ɼˏˉˊˇˌ ɯ˃ʶˋʹ 70,00% ʁ˂ʽˁʺ 

7 G.I.T. HOLDING A.E. ɳ˂˂ʱʵ h ɯ˃ʶˋʹ 99,20% ʁ˂ʽˁʺ 

7 G.I.T. CYPRUS ɼˏˉˊˇˌ ɴ˃˃ʶˋʹ 99,20% ʁ˂ʽˁʺ 

7 DYNACOMP A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 24,99% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

7 INFO A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 34,72% ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 

7 CHERRY AE  ɳ˂˂ʱʵʰ ɴ˃˃ʶˋʹ 32,74% ɲʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ 

9 DSMS A.E. ɳ˂˂ʱʵʰ ɯ˃ʶˋʹ 80,01% ʁ˂ʽˁʺ 

 

ʅʹ˃ʁ̔ ˗ˋʶʽˌ : 

1. I ʶˍʰʽˊʶʾʰ 5t{ ɳʃɳ ʶʾ˄ʰʽ ʰʵˊʰ˄ʺˌ ʰˉˈ ˍˇ мффрΦ ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ʵʶ˄ ʰˋˁʶʾ ˇˉˇʽʰʵʺˉˇˍʶ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʺ 

ʶˉʽˊˊˇʺΦ ɶ 5t{ ɳʃɳ ʵʶ˄ ʁ ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ омκмнκнлмл. 

2. ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʆɮʅɳɹʅ-ʅʇɾɰʁʇɽɳʇʆɹɼɶ ɮΦɳΦ ˍʷʻʹˁʶ ˋʶ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ 

ˍʹ˄ нлκлтκнллрΦ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍʹ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰΦ ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ  ʵʶ˄ ʰˋˁʶʾ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʺ 

ʶˉʽˊˊˇʺΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010́  ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΦ ɶ ʆɮʅɳɹʅ-ʅʇɾɰʁʇɽɳʇʆɹɼɶ ɮΦɳΦ ʵʶ˄ 

ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010. 
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3. I ʶˍʰʽˊʶʾʰ ±9[±9¢ ɼˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʰʵˊʰ˄ʺˌ ʰˉˈ ˍˇ мффрΦ ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ʵʶ˄ ʰˋˁʶʾ ˇˉˇʽʰʵʺˉˇˍʶ 

ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʺ ʶˉʽˊˊˇʺΦ ɶ ±9[±9¢ ˁˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʰ ʵʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010. 

4. ɶ aƻŘǳƭŀǊ ɮɳ ˍʷʻʹˁʶ ˋʶ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹΣ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ  ɱʶ˄ʽˁʺˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʺˌ ˍʹ˄ олκлсκнллрΦʆʹ˄ 

мрκммκнллр  ʹ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ омκмнκнлмл ʹ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ 

ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΦ ɶ aƻŘǳƭŀǊ ɮɳ ʵʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010. 

5. ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ .ǳǎƛƴŜǎǎ [ƻƎƛŎ !9 ˁʰʽ ʹ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺ ˍʹˌ IŜƭǇŘŜǎƪ !9 ˍʷʻʹˁʰ˄ ˋʶ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹΣ ˃ʶ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ 

ɱʶ˄ʽˁ˗˄ ˍˇˎˌ ʅˎ˄ʶ˂ʶˏˋʶ˖˄ ˍʹ˄ олκлсκнллрΦ ɶ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰ ʶ˄ʷˁˊʽ˄ʶ ˍʽˌ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ɱʶ˄ʽˁ˗˄ 

ʅˎ˄ʶ˂ʶˏˋʶ˖˄Φ ɶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ʵʶ˄ ʰˋˁʶʾ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʺ ʶˉʽˊˊˇʺ ˋʶ ʰˎˍʷˌΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010 ˇʽ 

ʶˁˁʰʻʰˊʾˋʶʽˌ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΦ ʁʽ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʰˎˍʷˌ ʵʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010. 

6. ɶ !ǳǘƻƳŀǘƛƻƴ 5ȅƴŀƳƛŎǎ ɮɳ ˍʷʻʹˁʶ ˋʶ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹΣ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ  ɱʶ˄ʽˁʺˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʺˌΦ ʆʹ˄ 

олκлфκнллр  ʹ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010 ʹ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ 

ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΦ ɶ !ǳǘƻƳŀǘƛƻƴ 5ȅƴŀƳƛŎǎ ɮɳ ʵʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010. 

7.    ɶ DL¢ Ih[5LbD{Σ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ʱ˃ʶˋʹˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʹ˄ DΦLΦ¢Φ /¸tw¦{  [LaL¢95Σ ʵʽʰˍʹˊʶʾ ˋʺ˃ʶˊʰ ʷ˃˃ʶˋʹ 

ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ 5¸b!/hat !Φ9ΦΣ LbCh !Φ9ΦΣ a9¢!{hC¢ !Φ9Φ Σ {¸{¢9a{hC¢ !Φ9Φ 

ˁʰʽ /I9ww¸ !Φ9Φ ɶ ʷ˃˃ʶˋʹ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ a9¢!{hC¢ !9 ϧ {¸{¢9a {hC¢ !9  ˉˊˇˋʵʽˈˊʽˋʶ ˄ʷʰ 

ˉˇˋˇˋˍʱ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ффΣтр҈ ˁʰʽ унΣто҈ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰΦ ɶ /I9ww¸ ɮɳ ˍʷʻʹˁʶ ˋʶ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ 

ˍʹˌ  ɱʶ˄ʽˁʺˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʺˌ ˍʹ˄ моκлтκнллсΦ ʆʹ˄ омκлтκнллс  ʹ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɿˇ˃ʰˊ˔ʾʰΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ 31/12/2010 ́  ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΦ ɶ /I9ww¸ !Φ9 ʵʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ 

31/12/2010Φ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ  DΦLΦ¢Φ  Ih[5LbD{ !Φ9Φ  ʶ˄ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ ˃ʷʻˇʵˇ 

ˍʹˌ ʁ˂ʽˁʺˌ ɳ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌΦ ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ DYNACOMP AEBE ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ɳˁˍʰˁˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ ˍ˖˄ 

˃ʶˍ̝̍ ˖˄ ˍʹˌ ʰˉˇ˒ʱˋʽˋʶ ˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˍʹˌ ˁʰˍʱ ннрΦплуϵ ˔˖ˊʾˌ ˍʹ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ 

ˍʹˌ SINGULARLOGIC AE  ˃ ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˄ʰ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˖ʻʶʾ ˋʶ нпΣфф҈Φ 

8.    ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ LOGODATA A.EΦ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ʆʰˁˍʽˁʺˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ ˍ˖˄ ˃ʶˍˈ˔˖˄  ˍʹˌ  

24ʹˌ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллфΣ ˉˊˇʷʲʹ ˋʶ ʰˏ˅ʹˋʹ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ϵ нллΦмлл Σ˔˖ˊʾˌ ˍʹ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˍʹˌ 

SingularLogic A.EΦ Σ ˍʹˌ ˇˉˇʾʰˌ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˖ˌ ʶˁ ˍˇˏˍˇˎ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ʰˉˈ опΣлл҈ ˋʶ 

23,88%. 

9. ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ DSMS AE ʰˉˇ˒ʱˋʽˋʶ ˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˁʰˍʱ ϵоллΦллл ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ 

ʰˉˈ лнκлоκнлмл ɱʶ˄ʽˁʺˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ ˍ˖˄ ˃ʶˍˈ˔˖˄ ˃ʶ млл҈ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˉˇˊˊˇ˒˗˃ʶ˄ʹ 

SINGULARLOGIC SA  ˃ ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˄ʰ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗˄ʶˍʰʽ ˋˍˇ улΣлм҈Φ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʲʰˋʽʸˈ˃ʶ˄ʹ ˋˍˇ ɲɽʃ нт ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʹ ˃ʹˍˊʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˔ʱ˄ʶʽ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ʶˉʾ ˁʱˉˇʽʰˌ 

ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ˍʹˌ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ʹ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺ ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋʶ ˁˊʰˍʽˁˈΣ ʵʽˁʰˋˍʽˁˈΣ ʵʽʰ˔ʶʽˊʽˋˍʽˁˈ ʺ ʶˉˇˉˍʽˁˈ ʷ˂ʶʴ˔ˇΣ 

ʵʶ˄ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ омκмнκнл10 ̱ ʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʶʻʶʾ ˋʶ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹΣ ˂ˈʴ˖ ˍˇˎ ˈˍʽ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ʰˎˍ˗˄ 

ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˇ ʶˁˁʰʻʰˊʽˋˍʺˌ ˍˇˎˌΦ 

 

13 ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˁʰˍʱ ˍˇ˃ʷʰ  

ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇʾ ̱ ˇ˃ʶʾˌ: 
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ʁʽ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ Υ   

Á ɴˊʶˎ˄ʰΣ ˋ˔ʶʵʾʰˋʹΣ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹΣ ˃ʶˍʰˉˇʾʹˋʹΣ ˁʰˍʰˋˁʶˎʺΣ ʶ˃ˉˇˊʾʰ ˁʰʽ ˉˊˇ˗ʻʹˋʹ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ˁʰʽ 

ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰˌΣ 

Á ʃʰˊʰʴ˖ʴʺΣ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˁʰʽ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴ˗˄ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ όǎƻŦǘǿŀǊŜύΣ 

Á ʃʰˊˇ˔ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʹ˔ʰ˄ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ-˃ʹ˔ʰ˄ˇʴˊʱ˒ʹˋʹˌΣ  

Á ʃˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ όǎƻŦǘǿŀǊŜύΣ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ ˃ʹ˔ʰ˄ˇʴˊʰ˒ʽˁˇˏ ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˇˏ όƘŀǊŘǿŀǊŜύ ˁʰʽ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˈ 

ˋˎˋ̱́ ˃ʱˍ˖˄ όǎȅǎǘŜƳǎ ǎƻŦǘǿŀǊŜύΦ 

ʁʽ ˉ˖˂ʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

!˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˉ˖˂ʺˋʶ˖˄ ʰ˄ʱ 
ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ 

24/07/2009-
31/12/2010 

ʃˇˋʱ ˋʶ ʶˎˊ˗   

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʰʵʶʽ˗˄ ˔ˊʺˋʹˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ 13.320.688 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ˋˎ˄ˍʺˊʹˋʹˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ 31.530.744 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ services 60.001.182 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʶ˃ˉˇˊʶˎ˃ʱˍ˖˄ 20.628.770 

  125.481.385 

 

ɶ ʶ̱h ʽˊʶʾʰ ˍʹˊʶʾ ˃ʾʰ ˉʶ˂ʰˍˇˁʶ˄ˍˊʽˁʺ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹˌ ˍ˖˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ ˍʹˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ 

ˁʰˍʰˍʱˋˋˇ˄ˍʰˌ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˍʹˌ ˋʶ ˍˊʶʽˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏˌ ˍˇ˃ʶʾˌΣ ˋˍˇˎˌ 

ˇˉˇʾˇˎˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ Υ 

- ˃ ʶʴʱ˂ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΣ 

- ˃ ʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁʰʽ 

- ɻ ʹ˃ˈˋʽˇ 

ʁʽ ˉ˖˂ʺˋʶʽˌ ˋʶ ˁʱʻʶ ˍˇ˃ʷʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʰˁˈ˂ˇˎʻˇ ˉʾ˄ʰˁʰ ˁʰʽ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ʰˉˈ ˃ʾʰ ʰˉˈ ˍʽˌ 

ˉˊˇʰ˄ʰ˒ʶˊʻʶʾˋʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΦ ʆʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʱ  ˂ ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˍˇ˃ʷʰ  ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ Υ 

ʃˇˋʱ ˋʶ ʶˎˊ˗ 
ɾʶʴʱ˂ʶˌ 
ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ɾʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ 
ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɴˋˇʵʰ 76.319.806 30.626.715 18.534.864 125.481.385 
ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ 
˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ 
ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʽ ʰˉˇˋʲʷˋʶ˖˄ 

   20.047.257 

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ    5.454.849 

ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ˁʷˊʵʹ κʸʹ˃ʾʶˌ       14.592.408 

ɽˇʽˉʱ ˃ʹ ˁʰˍʰ˄ʶ˃ʹ˃ʷ˄ʰ ˁʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ       (1.153.099) 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ       (5.004.116) 

ɼʷˊʵʹ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄       8.439.099 

ʊˈˊˇˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ       (1.403.934) 

ɼʰʻʰˊʱ ˁʷˊʵʹ       7.035.164 

 

ɶ ˁʰˍʰ˄ˇ˃ʺ ˍ˖˄ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˋˍˇˎˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏˌ ˍˇ˃ʶʾˌ 

ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ Υ 
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ʃˇˋʱ ˋʶ ʶˎˊ˗ 
ɾʶʴʱ˂ʶˌ 
ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ɾʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ 
ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ ˍˇ˃ʷʰ 114.407.235 45.910.989 27.784.695 188.102.919 

ɾʹ ˁʰˍʰ˄ʶ˃ʹ˃ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ       24.848.245 

ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ       212.951.164 

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍˇ˃ʷʰ 34.756.452 13.947.572 8.440.877 57.144.901 
ɾʹ ˁʰˍʰ˄ʶ˃ʹ˃ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 
ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ 

      67.649.630 

ɳ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ       124.794.531 

 

ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ʴʶ˖ʴˊʰ˒ʽˁ˗˄ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄: 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˁʰˍʱ ˁˏˊʽˇ ˂ˈʴˇ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ˈˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˁʰʽ ʹ ʷʵˊʰ ˍˇˎΣ ʶ˄˗ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˋˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹ ˁʰˍʱ ˉˇˋˇˋˍˈ у҈ ˍˇˎ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇˎ ˁˏˁ˂ˇˎ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˁʰʽ ˃ʽˁˊʺ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˋʶ ˍˊʾˍʶˌ ˔˗ˊʶˌΦ  

 

24.07.2009 - 31.12.2010 ɳ˂˂ʱʵʰ 
ʋ˗ˊʶˌ 
ɳˎˊ˗ˉʹˌ 

ɽˇʽˉʷˌ 
ʋ˗ˊʶˌ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ 113.441.186 10.602.353 1.437.846 125.481.385 

ɾʹ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 108.845.890 319.013   109.164.903 

 

ʆh  ˃ʹ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʵʶ˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʻ˗ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ 

ˍʽˌ ζɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌη ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ɲΦʃΦʋΦɮ уΦ 

 

ʅˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Υ 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˉˇˋˈ ϵон ʶˁʰˍΦ ʰˉˈ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ʶˋˈʵ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉˊˇʺ˂ʻʶ ʰˉˈ ʂ˃ʽ˂ˇ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˁʰʽ 

ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˉʶˊʾˉˇˎ ˍˇ нрΣпр% ˍ˖˄ ˉ˖˂ʺˋʶ˖˄Φ ʆʰ ʷˋˇʵʰ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ʰˎˍ˗˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˍˇ˃ʷʰ 

ɾʶʴʱ˂ʶˌ ʰ˂˂ʱ ˁʰʽ ɾʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˍˇ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˉ˖˂ʺˋʶʽˌ ˉˇˋˇˋˍˇˏ мпΣтт% 

ʶˉʾ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍˇˎ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇˎ ˁˏˁ˂ˇˎ ʶˊʴʰˋʽ˗˄Φ 
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14 ʅʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 

14.1 ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʶˌ ʰˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ 

ʁ ̔ʁ ˄ˋ˗˃ʰˍʶˌ ʰˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ омκмнκнл10 h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ    

ʁʽˁˈˉʶʵʰ 
ϧ ɼˍʾˊʽʰ 

ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ 
˃ʷˋʰ  

ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ 
˃ʷˋʰ ˃ʶ 
leasing 

ɾʹ˔κˁˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ  

ɴˉʽˉ˂ʰ ˁʰʽ 
ɽˇʽˉˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - - 

ɾʽˁˍʺ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ 1.808.983  76.553  111.099  2.694.101  5.766.795  10.457.532  

ʅˎˋˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʹ ʰˉˈˋʲʶˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ 
ʰ˅ʾʰˌ 

(1.041.486) (68.509) (62.286) (2.659.000) (4.694.161) (8.525.442) 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 767.497  8.045  48.813  35.101  1.072.634  1.932.090  

              

              

  
ʁʽˁˈˉʶʵʰ 
ϧ ɼˍʾˊʽʰ 

ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ 
˃ʷˋʰ  

ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ 
˃ʷˋʰ ˃ʶ 
leasing 

ɾʹ˔κˁˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ  

ɴˉʽˉ˂ʰ ˁʰʽ 
ɽˇʽˉˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 
{ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ˍʹ˄ оΦуΦнллф 963.173  24.674  70.612  81.991  1.842.589  2.983.039  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ 94.237  7.498    21.977  323.994  447.705 

ɮ˅ʾʰ ˁˍʺˋʹˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ 0  (1.377)   (447) (2.211.727) (2.213.551) 

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ 0  1.377    447  2.188.376  2.190.200  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ (289.912) (24.107) (21.799) (68.867) (1.070.620) (1.475.305) 

ɼʰʻʰˊʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ɲʽʰ˒ˇˊʷˌ 0  (21)   0  22  1  

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 767.497  8.045  48.813  35.101  1.072.634  1.932.090  

 

  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

ʁʽˁˈˉʶʵʰ 
ϧ ɼˍʾˊʽʰ 

ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ 
˃ʷˋʰ 

ɾʹ˔κˁˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 

ɴˉʽˉ˂ʰ ˁʰʽ 
ɽˇʽˉˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - 

ɾʽˁˍʺ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ 1.092.953  6.042  2.103.159  3.366.460  6.568.614  

ʅˎˋˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʹ ʰˉˈˋʲʶˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ʰ˅ʾʰˌ (637.604) (4.486) (2.093.384) (2.771.475) (5.506.948) 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 455.350  1.556  9.776  594.985  1.061.666  

            

  
ʁʽˁˈˉʶʵʰ 
ϧ ɼˍʾˊʽʰ 

ɾʶˍʰ˒ˇˊʽˁʱ 
˃ʷˋʰ  

ɾʹ˔κˁˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 

ɴˉʽˉ˂ʰ ˁʰʽ 
ɽˇʽˉˈˌ 
ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˈˌ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ̀ˎ ʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˃ ʶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ SA 
ˍʹ˄ мс.06.2010 

519.145  1.725  6.978  659.416  1.187.263  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ 9.020    5.251  165.985  180.256  

ɮ˅ʾʰ ˁˍʺˋʹˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄         0  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄         0  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ (72.815) (169) (2.453) (230.415) (305.852) 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 455.350  1.556  9.775  594.985  1.061.666  
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ɲʶ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˎˉˇʻʺˁʶˌ ˁʰʽ ˉˊˇˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌΣ ʺ ˇˉˇʽʰʵʺˉˇˍʶ ʱ˂˂ʰ ʲʱˊʹΣ ʶˉʾ ˍ˖˄ ˉʱʴʽ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ 

ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ɾʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˖ˌ ˃ʽˋʻ˖ˍʺˌ: 

ʆʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ˃ʽˋʻ˗˃ʰˍʰ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ˁˍʽˊʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

ʁ ʁɾɹɽʁʅ 

24/07/2009-31/12/2010   ɴ˖ˌ м ʷˍˇˌ ɮˉˈ н ʷ˖ˌ р ʷˍʹ ɾʶˍʱ ˍʰ р ʷˍʹ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɼˍʾˊʽʰ   1.763.224 7.002.967 - 8.766.191 

ʁ˔ʺ˃ʰˍʰ   528.712 394.497 - 923.209 

 

ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

24/07/2009-31/12/2010   ɴ˖ˌ м ʷˍˇˌ ɮˉˈ н ʷ˖ˌ р ʷˍʹ ɾʶˍʱ ˍʰ р ʷˍʹ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɼˍʾˊʽʰ   1.368.110 6.021.168 - 7.389.278 

ʁ˔ʺ˃ʰˍʰ   490.249 360.132 - 850.381 

 

ʆʰ ˃ʽˋʻ˗˃ʰˍʰ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʰ˄ ˖ˌ ʷ˅ˇʵˇ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ 

24.07.нллф ʷ˖ˌ омΦмнΦнлмл ʴʽʰ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˉˇˋˈ ϵ 3.151.160 ˁ ʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ϵ 609.498. ʆ  hˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽ h˃ʾˋʻ˖ˋʹˌ ˍ˖˄ ˁˍʽˊʾ˖˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʵʽʱˊˁʶʽʰ р ʶˍ˗˄ ʶ˄˗  ˍ˖˄ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍ˖˄ ʷ˔̌ˎ˄ 

ʵʽʱˊˁʶʽʰ 4 ʶˍ˗˄.  ɼʰ˄ʷ˄ʰ ʰˉˈ ˍʰ ˋˎ˃˒˖˄ʹˍʽˁʱ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˃ʽˋʻ˗ˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʵʶ˄ ˉʶˊʽʷ˔ˇˎ˄ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰ̱  h

ʰʴˇˊʱˌ ʺ ˇˉˇʽʰʵʺˉˇˍʶ ʱ˂˂ʹ ʵʷˋ˃ʶˎˋʹΦ 

14.2 ɯˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʆ̌  ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ʱˎ˂˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˋˍˇ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʷ˄ ˋʺ˃ʰ ˍʹˌ 

ʰˉˇˊˊˇ˒ʹʻʶʾˋʰˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ SingularLogic S.AΦΣ ˋʶ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ˉˇˎ ʰ˄ʰˉˍˏˋˋˇˎ˄  ̌ ʽ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ 

ʰʴˇˊʰʸˈ˃ʶ˄ʶˌ ʱʵʶʽʶˌ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˇˏ όsoftware)Φ ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʰ˅ʽ˗˄ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖Σ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶ̱ ʰʽ ˋˍˇˎˌ 

ˉʾ˄ʰˁʶˌ ˉˇˎ ʰˁˇ˂ˇˎʻˇˏ˄. 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

Software ɮ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽˌ 
ɳ˃ˉˇˊʽˁˈ ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰκ 

ʅʺ˃ʰ 
ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - 

ɾʽˁˍʺ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ 5.610.806  21.429.804  32.500.000  373.414  59.914.024  

ʅˎˋˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʹ ʰˉˈˋʲʶˋʹ ˁʰʽ 
ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ʰ˅ʾʰˌ 

(5.180.629) (3.456.652)   (366.425) (9.003.705) 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ 
2010 

430.177  17.973.152  32.500.000  6.989  50.910.319  

            

  Software ɮ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽˌ 
ɳ˃ˉˇˊʽˁˈ ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰκ 

ʅʺ˃ʰ 
ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ 
ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊLogic  SA ̱ ʹ˄ оΦуΦнллф 

535.165  15.264.853  32.500.000  21.989  48.322.007  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ 913.289  5.707.175  0  2.000  6.622.464  
ɮ˅ʾʰ ˁˍʺˋʹˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ (54.610) 0  0  0  (54.610) 
ɾʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˋʲʷˋʶ˖˄ 0  0  0  0  0  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ (963.668) (2.998.876)   (17.000) (3.979.544) 

ɼʰʻʰˊʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ɲʽʰ˒ˇˊʷˌ 1  0  0  0  1  
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ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 430.177  17.973.152  32.500.000  6.989  50.910.319  

 ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

Software ɮ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽˌ 
ɳ˃ˉˇˊʽˁʺ ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ 

κ ʅʺ˃ʰ 
ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - 

ɾʽˁˍʺ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ 3.576.605  19.799.443  32.500.000  140.062  56.016.112  

ʅˎˋˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʹ ʰˉˈˋʲʶˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ 
ʰ˅ʾʰˌ 

(3.210.921) (2.789.652) - (133.073) (6.133.646) 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 365.684  17.009.792  32.500.000  6.989  49.882.465  

            

  Software ɮ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽˌ 
ɳ˃ˉˇˊʽˁʺ ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ 

κ ʅʺ˃ʰ 
ɲʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ нпʹ ɹˇˎ˂ʾˇˎ нллф - - - - - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʶˌ ʰ˅ʾʶˌ ʰˉˈ 
ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˃ʶ {ingularLogic SA ˍʹ˄ 
16/06/2010 

389.702  16.492.311  32.500.000  13.489  49.395.502  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ 196.840  2.066.664      2.263.504  

ɾʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰ˅ʾʰ ˁˍʺˋʹˌ (54.610)       (54.610) 
ɾʶʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˋʲʷˋʶ˖˄         0  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ (166.248) (1.549.182)   (6.500) (1.721.930) 

ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл 365.684  17.009.792  32.500.000  6.989  49.882.465  

 

ɶ ˖˒ʷ˂ʽ˃ʹ ʸ˖ʺ ˍ˖˄ ʱˎ˂˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ: 

ɯˎ˂ˇ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʻʹˁʶ ɲʽʱˊˁʶʽʰ ʍ˒ʷ˂ʽ˃ʹ ɵ˖ʺ 

ɲʽʰˁˊʽˍʽˁˈˌ ʆʾˍ˂ˇˌ  ɮˉˊˇˋʵʽˈˊʽˋˍʹ   

ɽˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ɮʴˇˊʰʸˈ˃ʶ˄ˇ ɼʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ 3 ,5  ̫ ˍʹ 

ɽˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ʃʰˊʰʴˈ˃ʶ˄ˇ ɼʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ у ʷˍʹ  

 

14.3 ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ  

ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉˊˇʷˁˎ˕ʶ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ 

{Φ!Φ ˍʹ˄ оΦуΦнллф όˉˇˋˇˋˍˈ ртΣул҈ύΦ ʆʹ˄ нмΦмнΦнллф ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ 

˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ ˁʰʽ ʹ aLD ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ !Φ9 ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˍˇ млл҈ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ 

SingularLogic S.A..  

ɶ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋʻʶʾˋʰ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ ɮΦɳΦ ˉˊˇʷˁˎ˕ʶ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ 

ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰˉˈˁˍʹˋʹˌ ˍˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΦ ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʹ˃ʷ˄ˇ 

ɲΦʃΦʋΦɮΦ о όˉʰˊΦ пм-пнύΣ ˋʶ ˃ʾʰ ˋˎ˄ʷ˄˖ˋʹ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˍʰʵʽʰˁʱΣ ʹ ʰˉˇˁˍ˗ˋʰ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ 

ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʰˉˇˍʽ˃ʱ ʶˁ ˄ʷˇˎ ˍʰ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁʱ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˉˇˎ ˁʰˍʶʾ˔ʶ ˉˊˇʹʴˇˎ˃ʷ˄˖ˌ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˁˍ˗˃ʶ˄ʹΦ ɶ ˃ʷʻˇʵˇˌ 

ˍʹˌ ʰˉˈˁˍʹˋʹˌ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ˁʰˍʱ ̱ ʹ˄ ̀ ˍʽʴ˃ʺ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʰˉˇˁˍʱˍʰʽ ˇ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌΦ  

ɮˉˈ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˉˊˇʷˁˎ˕ʶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ʹ ˇˉˇʾʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾˋˍʹˁʶ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

ɶ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰʴˇˊʱˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄   3/8/2009 

ʅˎ˄ˇ˂ʽˁˈˌ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄   43.524.010 

ɮˊʽʻ˃ˈˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʰˉˇˁˍʺʻʹˁʰ˄   25.160.100 

ʃˇˋˇˋˍˈ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʰˉˇˁˍʺʻʹˁʶ   57,81% 
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ʁ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˃ʶˍˇ˔˗˄   0,50 

ʆʽ˃ʺ ʰʴˇˊʱˌ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ   3,08 

      

ʆʾ˃ʹ˃ʰ ʰʴˇˊʱˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄     

ɾʶˍˊʹˍʱ ˉˇˎ ˉ˂ʹˊ˗ʻʹˁʰ˄   134.216.045 

aʶʾˇ˄Υ ɳˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ    

(79.922.752) 

ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹˌ   54.293.293 

 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ʴΩ ˍˊʽ˃ʺ˄ˇˎ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ нлмлΣ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ˁʰʻʰˊ˗˄ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ʺ˒ʻʹˁʰ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ ˍʹ˄ лоκлуκнллфΦ 

ʆʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʰˉˇˁˍʺʻʹˁʰ˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˇʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ʺ˒ʻʹˁʰ˄ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ     
ɽˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ   

ɳˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˉˇˎ 
ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʶ 

ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʶˌ ɮˁʽ˄ʹˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ   2.983.036    2.983.036  

ɯˎ˂ʰ ̄ ʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ   11.413.287    48.166.824  

ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ   9.188.968    0  

ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ όˉˇˎ 
ʶ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˃ʷʻˇʵˇ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌύ   

1.425.300    1.425.300  

ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ   3.312.097    3.312.097  

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ 
ˉ˗˂ʹˋʹ   

196.286    196.286  

ɽˇʽˉʷˌ ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ   648.861    648.861  

ɮˉˇʻʷ˃ʰˍʰ   2.167.171    2.167.171  

ʃʶ˂ʱˍʶˌ ˁʰʽ ɽˇʽˉʷˌ ɳ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ   50.068.680    45.354.773  

ɽˇʽˉʷˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ   5.556.502    5.081.502  

ɽˇʽˉʱ ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ   34.516.031    33.316.031  

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ 
ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄   

25.643    25.643  

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ   35.394.545    35.394.545  

ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ɲʰ˄ʶʽʰˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ   (26.071.315)   (26.071.315) 

ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ    (1.266.487)   (1.266.487) 

ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ   (7.223.353)   (14.251.927) 

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˂ˈʴ˖ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰˉˈ 
ˍʹ˄ ˎˉʹˊʶˋʾʰ   

(3.446.061)   (3.446.061) 

ʃˊˇ˃ʹʻʶˎˍʷˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ   (19.261.629)   (19.261.629) 

ʆˊʷ˔ˇˎˋʶˌ ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ   (3.411.581)   (3.411.581) 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʆˊʰˉʶʸʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ   (4.278.654)   (4.278.654) 

ɽˇʽˉʷˌ ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ   (23.209.044)   (23.209.044) 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ   (1.652.436)   (1.652.436) 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ   67.075.847    81.222.935  

ɾʶʾˇ˄Υ ɾʹ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˋʶˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ       (1.300.183) 

ɳˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ S.A.   

    79.922.752  

 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ   

ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ʰˉˇˁˍ˗˃ʶ˄ʹˌ  35.394.545 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʺ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˍʽ˃ʺ˃ʰˍˇˌ  134.216.045 

ɼʰʻʰˊʺ ˍʰ˃ʶʽʰˁʺ ʶˁˊˇʺ  (98.821.500) 
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ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ ˋˍʰ ʲʽʲ˂ʾʰ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˊˇʷˁˎ˕ʶ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ ˍʹˌ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ ˍʹ˄ мсΦлсΦнлмл ˃ʶ 

ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˁʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ ˍʹˌ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾʰˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˔ˊˇ˄ʽˁʺ ˋˍʽʴ˃ʺ ˍʹˌ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹˌΦ 

14.4 ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ʁ ˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ʅˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΣ ˇʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇˍʽ˃ʹʻʶʾ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁˍʺˋʶ˖ˌΦ ɶ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ʻˎ ʴʰˍˊʽˁ˗˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ˇ˂ʽˁʺ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹΣ ʵʶ˄ ʵʽʰ˒ʷˊʶʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ʁʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶ̱ ʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ 

ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31.12.2010 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʰ˄ˇʾʴ˃ʰˍˇˌ όнпΦлтΦнллф)   - 

ɮˉ̍ˁˍʹˋʹ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ   145.398.185  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ʁ˃ʾ˂ˇˎ  
SingularLogic  

  (134.216.045) 

ɾʶʾ˖ˋʹ ɾɼΦ ɸˎʴʰ̱ˊʽˁʺˌ ˃ʶ ʶˉʽˋˍˊˇ˒ʺ 
˃ʶˍˊʹˍ˗˄ ˋˍʹ˄ ˃ʹˍˊʽˁʺ 

  (1.090.759) 

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋʶ ʰˏ˅ʹˋʹ ɾΦɼΦ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ   300.000  
{ǘƻŎƪ hǇǘƛƻƴ ˋʶ ɳˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ɸˎʴʰˍˊʽˁ˗˄   13.484  

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ όомΦмнΦнлмлύ   10.404.865  

 

14.5 ɳ̄ ʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˋˎʴʴʶ˄ʶʾˌ ʁ ˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ʁʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˍʹ˄ омʹ   ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ 2010 ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ 

ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31.12.2010           

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʰ˄ˇʾʴ˃ʰˍˇˌ -           

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ 
SingularLogic S.A. 

1.425.300            

ɲʽʰʻʷˋʶʽˌ             

ɾʶˊʾʵʽˇ όʸʹ˃ʽ˗˄ύ κ ˁʶˊʵ˗˄ (46.529)           

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ 1.378.769            

              

24.07.2009 - 31.12.2010 

ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ʋ˗ˊʰ ʶʴˁκˋʹˌ 
% 

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ 

ɮ˅ʾʰ ɼˍʺˋʹˌ 
˃ʶʾˇ˄ 

ˋˎˋˋ˖ˊʶˎ˃Φ 
ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ 

ɼʷˊʵʹκόɵʹ˃ʽʷˌύ 
˔ˊʺˋʹˌ 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ 

COMPUTER TEAM A.E ɳ˂˂ʱʵʰ 35% 1.130.586  (33.051) 1.097.535  

INFOSUPPORT A.E ɳ˂˂ʱʵʰ 34% -   - 

LOGODATA A.E ɳ˂˂ʱʵʰ 34% -   - 

DYNACOMP A.E ɼˏˉˊˇˌ 24,99% 294.714  (13.478) 281.235  

      1.425.300 (46.529) 1.378.770  

 

ɶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ˋˎʴʴʶ˄˗˄Σ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˃ʶʻˈʵˇˎ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌ ʵʶ˄ ʵʽʰ˒ʷˊˇˎ˄ ʰˉˈ ʰˎˍʷˌ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˃ʶ ʶ˅ʰʾˊʶˋʹ ˍʹ˄ 

ˋˎʴʴʶ˄ʺ ʶˍʰʽˊʶʾʰ Dynacomp A.EΦ ʹ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ʶʽ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ олκлс ˁʰʽ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˂ˈʴˇˎˌ ˍʹˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ 



 

Ετήσιες οικονομικές καταστάσεις για την τρήση 

από 24 Ιοσλίοσ2009 έως 31 Δεκεμβρίοσ  2010 

55 

ˋˎ˄ˍʱ˔ʻʹˁʶ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ˃ʶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ омΦмнΦнлмл. ʁʽ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˍʹˌ LƴŦƻǎǳǇǇƻǊǘ ˁʰʽ ˍʹˌ [ƻƎƻŘŀǘŀ ʰ˅ʾʰˌ 

ˁˍʺˋʹˌ ϵ нпфΦфум ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰ,̩ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇ˃ʶʽ˖ʻʶʾ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ˋˍ́˄  ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ ́

ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ˍʹˌ омκмнκнлмл. 

 

14.6 ɽˇʽˉʷˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽ ̩

ʁʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶ̱ ʰʽˊʶʾʰˌ ̱ ʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ɲˇˋ˃ʷ˄ʰ ɾʰˁˊˇˉˊΦ ɲʱ˄ʶʽʰ ˋʶ ʅˎ˄ʵʶʵΦ ɳˉʽ˔ʶʽˊΦ 0   450.000 

ɲˇˋ˃ʷ˄ʶˌ ɳʴʴˎʺˋʶʽˌ 650.430    498.462 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˂ˇʽˉ˗˄ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ 650.430    948.462  

 

ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽ ʵʱ˄ʶʽʰ ˋʶ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʁʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ʰˎˍʷˌ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ 

ˁʰʻʰˊʱ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ʲʱˋʹΦ 

14.7 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ 

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˃ʹ ʶʽˋʹʴ˃ʷ˄˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˉˇˎ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ ˁʰʽ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  31/12/2010   31/12/2010 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ         

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʷ˄ʰˊ˅ʹˌ ̝ ˊʺˋʹˌ -   - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 
Singular Logic S.A.  196.286 

 
 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ 
SingularLogic S.A.  

 
137.682 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌκ ʵʽʰʴˊʰ˒ʷˌ (31.364)      

 - ʃ˗˂ʹˋʹ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ        

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ˍʷ˂ˇˎˌ ˔ˊʺˋʹˌ 164.922   137.682 

 

14.8 ɮˉˇʻʷ˃ʰˍʰ 

ʆʰ ʰˉˇʻʷ˃h ˍʰ ˍʹ˄ омΦмнΦнл10 ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ʆʶ˂ʽˁʱ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ 1.326     0   

ɮ˄ʰ˂˗ˋʽ˃ʰ 75.574     0   

ɳ˃ˉˇˊʶˏ˃ʰˍʰ 2.661.104     1.930.856   

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 2.738.004     1.930.856   

        
ɾʶʾˇ˄Υ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ɳ˃ˉˇˊʶˏ˃ʰˍʰ (1.200.837)   (867.701) 

        

ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ˁʰʻʰˊʺ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃ʹ ʰ˅ʾʰ 1.537.167     1.063.156   
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ʆˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʶ ˖ˌ ʷ˅ˇʵˇ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˁʰʽ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ 

ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ ϵ 2.810.016 ˁ ʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˋʶ ˉˇˋˈ ϵ 15.940.930. ɲʶ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˎˉʶˊʵ˖ʵʶˁʱ˃ʹ˄ʹ ˔ˊʺˋʹΦ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʶ˄ʶ˔ˎˊʽʰˋ˃ʷ˄ʰ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰΦ  

 

14.9 ʃʶ˂ʱˍʶˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ̱ ʹ˄ омΦмнΦнлмл  ̫ ˔ʶʽ ̟ ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ʃʶ˂ʱˍʶˌ 65.569.312    53.380.652  

ɱˊʰ˃˃ʱˍʽʰ ɳʽˋˉˊʰˁˍʷʰ 185.177    154.567  

ɳˉʽˍʰʴʷˌ ɳʽˋˉˊʰˁˍʷʶˌ  11.398.943    10.515.470  

ɾʶʾˇ˄Υ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ (29.840.812)   (23.560.734) 

ɼʰʻʰˊʷˌ ɳ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 47.312.620    40.489.955  

        

ɾʹ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ  0    0  

ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ 47.312.620    40.489.955  

  47.312.620    40.489.955  

 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ: 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 31/12/2010   31/12/2010 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʰ˄ˇʾʴ˃ʰˍˇˌ нп-ɹˇˎ˂Φ-2009 -   - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ʁ˃ʾ˂ˇˎ Singular 
Logic S.A. 

27.051.648     

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ SingularLogic 
S.A. 

  21.853.761 

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˔ˊʺˋʹˌ 2.317.715    960.933  

ɾʶˍʰ˒ˇˊʷˌ 1.648.463    1.021.521  

ɳʽˋˉˊʱ˅ʶʽˌ ʶˉʽˋ˒ʰ˂ʶʽ˗˄ (322.461)   (275.481) 
ʋˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻʶʾˋʶˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ (243.782)   0  

ɲʽʰʴˊʰ˒ʷˌ (610.770)                                0 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʰ˄ˇʾʴ˃ʰˍˇˌ ом-ɲʶˁΦ-2010 29.840.812    23.560.734  

 

ɶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʵʶ˄ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʰ 

ˁʰʻ˗ˌ ʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˉ˖ˌ ˉˊˇˋʶʴʴʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ, ʶ˄˗ ʴʽʰ ˍʽˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˇ 

ʂ˃ʽ˂ˇˌ ̫ ˔ʶʽ ˉˊˇʲʶʾ ̀ ˍʹ˄  ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ  ̱ ˇˎˌΦ 

ɱʽʰ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʷ˔ʶʽ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʶ˄ʵʶʾ˅ʶ˖˄ ʴʽʰ ˍˎ˔ˈ˄ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍˇˎˌΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ 

ˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ʰˉˈ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ˎˉˇˋˍʶʾ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ʲˊʾˋˁˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʰʻˎˋˍʷˊʹˋʹΦ ʁ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ˇˌ 

˔ˊˈ˄ˇˌ ʶʾˋˉˊʰ˅ʹˌ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄  ̄ ʰˊˇˎˋʽʱʸʶ̱ ʰʽ ˋˍˇ˄ ˉʾ˄ʰˁʰ ˉˇˎ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ 31.12.2010   31.12.2010 

ɮ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ˇˌ ˔ˊˈ˄ˇˌ ʶʾˋˉˊʰ˅ʹˌΥ       

ɽʽʴˈˍʶˊˇ ʰˉˈ о ˃ʺ˄ʶˌ 23.345.856   19.870.890 

ɾʶˍʰ˅ˏ о ˁʰʽ с ˃ʹ˄˗˄ 6.949.819   5.915.358 

ɾʶˍʰ˅ˏ с ˃ʹ˄˗˄ ˁʰʽ м ʷˍˇˎˌ 8.203.629   6.982.542 
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ɾʶʴʰ˂ˏˍʶˊʹ ˍˇˎ м ʷˍˇˎˌ 8.813.316   7.721.166 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 47.312.620   40.489.955 

 

14.10 ɽˇʽˉʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ʋˊʶ˗ˋˍʶˌ ɲʽʱ˒ˇˊˇʽ 4.042.056    2.945.846  

ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ɮˉˈ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁˈ ɲʹ˃ˈˋʽˇ 2.806.997    197.432  

ɽˇʽˉʷˌ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 60.879    35.648  

ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ  164.437    323.857  

ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʶˁ˔˖ˊˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˋʶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ŦŀŎǘƻǊƛƴƎ 51.825    51.825  

ɾʶʾˇ˄Υ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ʶˉʽˋ˒ʰ˂ʶʾˌ ˔ˊʶ˗ˋˍʶˌ (2.650.656)   (2.650.656) 

ɼʰʻʰˊʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʋˊʶ˖ˋˍ˗˄ 4.475.537    903.950  

        

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 4.475.537    903.950  

 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ: 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 31/12/2010   31/12/2010 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʰ˄ˇʾʴ˃ʰˍˇˌ нп-ɹˇˎ˂Φ-2009 -   -  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ʁ˃ʾ˂ˇˎ Singular Logic S.A. (2.309.108)    

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ SingularLogic S.A.   (2.309.108) 

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˔ˊʺˋʹˌ (64.237)   (64.237) 

ɾʶˍʰ˒ˇˊʷˌ (277.311)   (277.311) 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ 31-ɲʶˁΦ-2010 (2.650.656)   (2.650.656) 

 

14.11 ɽˇʽˉʱ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ʆʰ ˂ˇʽˉʱ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлл9 h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ɴ˅ˇʵʰ ʶˉˈ˃ʶ˄˖˄ ˔ˊʺˋʶ˖˄ 6.208.515   5.573.329 

ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʷˊʴ˖˄ 18.114.200   12.245.287 
ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʶˉʽ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ 
ʶˎˊ˖ˉʰʿˁ˗˄ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʱˍ˖˄ 

660.870   656.020 

ɴˋˇʵʰ ̝ ˊʺˋʹˌ ʶʽˋˉˊʰˁˍʷʰ 64.731   0 

  25.048.316   18.474.637 

 

ʆˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʷˊʴ˖˄Φ ʆʰ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʴʽʰ ˍʽˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʷˊʴ˖˄ ˉʰˊʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ 8.15 ζʅˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ɴˊʴ˖˄η.   

 

14.12 ʋ́ ʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˃ʶ˄ʰ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˁʰˍʰ˔˖ˊˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 

ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Φ ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΣ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 
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  ʁ ʁɾɹɽʁʅ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010 

ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ ʷ˄ʰˊ˅ʹˌ -  

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ   

      - ɳˏ˂ˇʴʶˌ ʰ˅ʾʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ 
ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ 

25.643 

ɾʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ʁ ˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ (14.663) 

ɽˇʽˉʷˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ κɲʽʰʴˊʰ˒ʷˌ (473) 

ʆʷ˂ˇˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ 10.507 

    

ɳʽˋʹʴ˃ʷ˄ˇʽ ˍʾˍ˂ˇʽΥ 31/12/2010 

ɾʶˍˇ˔ʷˌ - ɳ˂˂ʱʵʰ 10.015  

ɾʶˍˇ˔ʷˌ - ɼˏˉˊˇˌ 492  

 ʅˏ˄ˇ˂ʰ 10.507  

 

ʁʽ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ ζɽˇʽˉʱ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰη. ɶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʰ˅ʾʰ 

ʰʴˇˊʱˌ ˍˇˎˌΣ ˋˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ʵʽʰˉˊʰʴ˃ʱˍʶˎˋʹˌ ˍˇˎˌΦ 

14.13 ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˋˎ˄ʱ˕ʶʽ ˃ʶ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ   ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ  ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ  ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ όLƴǘŜrŜǎǘ wŀǘŜ {ǿŀǇǎύΦ  ʅˍʽˌ омΦмнΦнлмл 

ˍʰ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ʰˎˍʱ ʶʾ˔ʰ˄ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

ʅʇɾɰʁɽɮɹɮ ɮɿʆɮɽɽɮɱɶʅ ɳʃɹʆʁɼɹʍɿ  
ɮ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ 

ʆˊʱˉʶʸʰ 
ɮ˅ʾʰ 

ʅˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ ɽʺ˅ʹ ɮ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ 

      ɽʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʃ˂ʹˊ˗˄ʶʽ 

Eurobank 6.650.000 31/5/2011 Euribor 3 M 3,05% + 0,33% 

MARFIN EGNATIA BANK 5.000.000 11/7/2012 Euribor 3 M 4,46% 

MARFIN EGNATIA BANK 5.000.000 11/7/2012 Euribor 3 M 4,07% 

MARFIN EGNATIA BANK 5.000.000 11/7/2012 Euribor 3 M 3,96% 

  21.650.000       

ʁʽ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰʴˇˊʰʾʰ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ όmarked to market). 

ɱʽʰ ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴ˗˄Σ ˇʽ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ʶˉʽʲʶʲʰʽ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʰ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ ˃ʶ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˇ 

ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˋˎ˄ʱ˕ʶʽ ˍʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʷˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌΦ 

 ɶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˉʰˊʱʴ˖ʴ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍʹ˄ омΦмнΦнлмл h ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

   31/12/2010 

      ɳˏ˂ˇʴʹ ɮ˅ʾʰ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ       

ʁ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ɮ˅ʾʰ 
ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ 

ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ ʃʰʻʹˍʽˁˈ 

ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ʴʽʰ ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ ˋˁˇˉˇˏˌ          

.h ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ɳˉʽˍˇˁʾˇˎ  Interest  rate 
swap with cap/floor option   21.650.000 0 850.955 
          

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˃ʹ 
ʵʽʰˉˊʰʴ˃ʰˍʶˏˋʽ˃˖˄ ˋʶ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇ   21.650.000 0 850.955 

 

ʆʰ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ˎˉˇʴˊʱ˒ʹˁʰ˄ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʶʾ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˈ ˍʽˌ ʵʽʰˁˎ˃ʱ˄ˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ ˍˇˎ 

ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ˏ˕ˇˎˌ ϵнсʶˁʰˍΦ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ʶˁʵ˗ˋʶʽ ʹ h̄ ˇˊˊˇ˒ʹʻʶʾˋʰ SingularLogic S.A. ̱ ˇ нллтΦ  
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ʆʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶˉʽ˃ʶˍˊ˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ˁʰʽ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋʰ˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˈˍʰ˄ ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ʻʶˍʽˁʺ ʶ˄˗ ˖ˌ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˈˍʰ˄ ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰˊ˄ʹˍʽˁʺΦ 

H ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁˊʾ˄ʶʽ ˈˍʽ ˍʰ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ ˍʽˌ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʶ˒ʰˊ˃ˇˋˍʶʾ 

˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌΦ ʆˇ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ нпΦлтΦнллф ʷ˖ˌ омΦмнΦнлмл ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ 

ˋʶ ˉˇˋˈ  ϵ303.691 ˁʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʶ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍʹ˄ ˁʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹΦ ɾʷˋʰ ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰˍʷʲʰ˂˂ʶ ˉˇˋˈ 

ϵ348.192  ʰˉˈ ˍˇ˄ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄Φ ʆˇ ˁʰʻʰˊˈ ʷ˅̌ ʵˇ ˉˇˋˇˏ ϵ 368.661 ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ 

ζɽˇʽˉʱ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰη.  

ʅʹ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˈˍʽ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʰˁˈ˃ʹ ˋˎ˄ʱ˕ʶʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ ʴʽʰ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍˇˎ 

ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ϵ 60 ʁ ˁʰˍΦ  

14.14 ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˌ ˒ˈˊˇˌ 

ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʽˌ ˃ʶˍʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʸʹ˃ʽʷˌ ˋˍˇ˄ ʲʰʻ˃ˈ ˉˇˎ 

ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ʺ ʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍˇˎ ˋ˔ʶˍʽˁˇˏ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏ ˇ˒ʷ˂ˇˎˌ ˃ʷˋ˖ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ˁʶˊʵ˗˄Φ ʆʹ˄ 

омΦмнΦнлмл ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʶʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ʴʽʰ ˍʽˌ ˃ʶˍʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʸʹ˃ʽʷˌΦ ʁʽ 

ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ κ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˈˉ˖ˌ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʷˌ ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʷˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ 

ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

  ɮˉʰʾˍʹˋʹ ʇˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ   ɮˉʰʾˍʹˋʹ ʇˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ 

ɾʹ ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ           

ɯˎ˂ʰ ʃʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ 28.147 7.944.918   21.741 7.817.541 

ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ         

ɽˇʽˉʱ ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ 
ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 1.546.711 4.127.220   1.546.711 3.111.871 

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ           

ɳˉʽ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ʃʰʴʾ˖˄ ɳˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ - 29.927    -  19.528 

ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʶʽˌ ˄ʷˇ - -                  -      - 

ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ -          

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʃʰˊˇ˔˗˄ ʃˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ 
ɽˈʴ˖ ɳ˅ˈʵˇˎ ɮˉˈ ʆʹ˄ ʇˉʹˊʶˋʾʰ 620.363 -   439.898 - 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ -          

ɽˇʽˉʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ʃʰʻʹˍʽˁˇˏ 556.753 240.000   29.392   

ʅˎ˃˕ʹ˒ʽˋ˃ˈˌ 0 0   0 0 

            

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 2.751.973 12.342.065   2.037.742 10.948.940 

14.15 ʅˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ɴˊʴ˖˄ 

ʆʰ  ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʽˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʷˊʴ˖˄ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 31.12.2010   31.12.2010 

ʃˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ʷˊʴ˖˄                     14.256.990   6.703.560 

ˉ˂ʷˇ˄Υ h ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋ˃ʷ˄ʰ ˁʷˊʵʹ                                           16.182.908   3.357.439 

ʅˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ʷˋˇʵˇ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʶ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ 
˔ˊʺˋʹ ʰˉˈ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʷˊʴ˖˄  

30.439.898 
  

10.060.999 

ɮˉʰʾˍʹˋʹ ʰˉˈ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ʴʽʰ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ ʷˊʴˇ 18.114.198   12.245.287 

ʇˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˉˊˇˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ʴʽʰ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁˈ ʷˊʴˇ 0   0 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʹʻʷ˄ˍˇˌ ʷˊʴˇˎ 18.114.198   12.245.287 
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ʃˊˇˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ  265.797   - 

        

ɮ˄ʶˁˍʷ˂ʶˋˍˇ ʇˉˈ˂ˇʽˉˇ 9.008.875   4.475.860 

 

ʆ̌  ˉˇˋˈ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˋˍʽˌ ˉˊˇˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ˉˇˎ ʶʽˋˉˊʱ˔ʻʹˁʰ˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ʰˉˈ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ 

ʷˊʴˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ζɽˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌη ʶ˄˗ ˇʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ̀ ˍˇ ˁˇ˄ʵˏ˂ʽ ζɽˇʽˉʱ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁ ʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏη.  

ɶ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶˁˍʽ˃ʱ ˍʹ˄ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰ ˍ˖˄ ʷˊʴ˖˄ ˋʶ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ ˋʶ ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʲʱˋʹ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ʰ˄ʰ˂ˎˍʽˁʷˌ 

ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹˌ ˍʹˌ ˉˇˊʶʾʰˌ ˍˇˎˌΦ ʁʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ʰ˄ˍʽˁʰˍˇˉˍˊʾʸˇˎ˄ ˍʹ˄ 

ʵˎ˄ʰˍʺ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌ ʴʽʰ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ʰˉˈ ˁʱʻʶ ʷ˄ʰ ʰˉˈ ˍʰ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ʷˊʴ˖˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʴʽʰ ˍˇ 

ˉˇˋˇˋˍˈ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ.  

14.16 ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ 

ʆʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 
  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˋˍˇ ˍʰ˃ʶʾˇ 60.055   5.304 

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˍˊʰˉʶʸʽˁʷˌ 
ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ 

22.425.162   12.042.242 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 22.485.217   12.047.546 

 
ʅˍʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˉˇˋˈ ϵотмΦфсу ˉˇˎ ʰˉˇʵʾʵʶˍʰʽ ˋʶ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇ˄ˍʶˌ ˋʶ 
ʶˉʽ˔ˇˊʹʴˇˏ˃ʶ˄ʰ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɴ˄˖ˋʹ  ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˉˇˋˈ ϵноуΦфтс ˉˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ʵʰ˄ʶʽʰˁ˗˄ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˋˎ˄ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄Φ 

14.17 ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 

14.17.1 ɾʶˍˇ˔ʽˁˈ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽˇ 

 
ʆˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ ˉˇˋˈ ϵ 8.900.000 ʵʽʰʽˊˇˏ˃ʶ˄ˇ ˋʶ 8.900.000 ˁ ˇʽ˄ʷˌ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʷˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ 

ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ϵ 1,00  ́  ˁʱʻʶ ˃ʾʰΦ  

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

ɮˊʽʻ˃ˈˌ 
˃ʶˍˇ˔˗˄ 

ʁ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ 
ʰ˅ʾʰ 

ɼˇʽ˄ʷˌ 
˃ʶˍˇ˔ʷˌ 

ʇˉʷˊ ˍˇ 
ʱˊˍʽˇ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

24-ɹˇˎ˂-09 - - - - - 

ɮˏ˅ʹˋʹ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˃ʶ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺ 
ˍˇˎ  ˎˉʷˊ ˍˇ ʱˊˍʽˇ 

8.900.000  1,00 8.900.000  70.630.400  79.530.400  

ɴ˅ˇʵʰ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ     0  (83.399) (83.399) 

31-ɲʶˁ-10 8.900.000  1,00  8.900.000  70.547.001  79.447.001  

 

14.17.2 ɮ̄ ˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 

ʆʰ ˂ˇʽˉʱ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ  
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  ʁ ʁɾɹɽʁʅ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

ʆʰˁˍʽˁˈ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ 

ɳʽʵʽˁʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ɮ˒ˇˊˇ˂ˈʴʹˍʰ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ 
ʋˊʹ˃κˁ˗˄ 
˃ʷˋ˖˄ 

ɽˇʽˉʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

24-ɹˇˎ˂-09 - - - - - - 

ɲʽʰ˄ˇ˃ʷˌ ˁʶˊʵ˗˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ 91.410         91.410 

Cash Flow Hedge        321.758   321.758 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ 
˃ʶˍʰˍˊˇˉʺˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 
ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ 
ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ 

        (1.900) (1.899) 

31-ɲʶˁ-10 91.410 0 0 321.758 (1.900) 411.269 

              

              
  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ̀ ʶ ϵύ   

ʆʰˁˍʽˁˈ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ 

ɳʽʵʽˁʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ɮ˒ˇˊˇ˂ˈʴʹˍʰ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ɮˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ 
ʋˊʹ˃κˁ˗˄ 
˃ʷˋ˖˄ 

ɽˇʽˉʱ 
ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁʱ 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

24-ɹˇˎ˂-09 - - - - - - 

ɲʽʰ˄ˇ˃ʷˌ ˁʶˊʵ˗˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄           0 
Cash Flow Hedge        236.272   236.272 

31-ɲʶˁ-10 0 0 0 236.272 0 236.272 

 

 

14.18 ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉʰˊˇ˔˗˄ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ 

ʆʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʰ˔˖ˊʹʻʶʾ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ɽˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʰˎˍʱ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍ́˄  ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  24.07.2009 -
31.12.2010 

 
24.7.2009-
31.12.2010 

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ 
ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ  ʴʽʰΥ 

    

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˃ʶ 
SingularLogic SA  

   2.451.256 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˇ˃ʾ˂ˇˎ 
SINGULARLOGIC 

3.446.061   

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 3.446.061  2.451.256 

      

ʋˊʶ˗ˋʶʽˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΥ     

ɳʽ̀˒ ˇˊʷˌ ˉ˂ʹˊ˖ʻʶʾˋʶˌ ɳˊʴˇʵˈˍʹ (903.362)  (380.299) 

ɲʰˉʱ˄ʹ ˉˊˇˌ ˁʰˍʰ˔˗ˊʹˋʹ ˋˍʹ˄ 
ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

604.511  128.534 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ (298.851)   (251.764) 

 

 

ʆʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʰ˔˖ˊʹʻʶʾ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ʁ ʾ˄ʰʽ ˍʰ ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 
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24.07.2009 -
31.12.2010  

24.7.2009-
31.12.2010 

ʃʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ -ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ 
ˋˎʴ̝̠ ˄ʶˎˋʹ ˃ʶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ !Φ9Φ 
16/06/2010  

   2.243.749 

ʃʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ 
ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˇ˃ʾ˂ˇˎ оΦуΦнллф  

3.210.536   

  3.210.536   2.243.749 

        

ɾʹ ɼʰˍʰ˔˖ˊʹʻʷ˄ˍʰ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʱ 
ˁʷˊʵʹκ όʸʹ˃ʾʶˌύ 

(67.972)   (44.257) 

  (67.972)   (44.257) 

ʇˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ 
ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ 

3.147.210   2.199.492 

 

ʆʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʰ˔˖ˊʹʻʶʾ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ˍʰ ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  
3.8.2009 -
31.12.2010 

 
24.7.2009-
31.12.2010 

ɼˈˋˍˇˌ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰˌ ʰˉʰˋ˔ˈ˂ʹˋʹˌ 489.383  108.216 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ 264.394  83.288 

ɼʰˍʰʲ˂ʹʻʶʾˋʶˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ (903.362)  (380.299) 

ɳˉʾʵˊʰˋʹ ˉʶˊʽˁˇˉʺˌ κˍʶˊ˃ʰˍʽˁ˗˄ 
ˉʰˊˇ˔˗˄ 

212.972   

ɼʰʻʰˊʱ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʱ όˁʷˊʵʹύκ ʸʹ˃ʽʷˌ 
ˉˇˎ ˁʰˍʰ˔˖ˊʺʻʹˁʰ˄ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ 

(362.238)  (62.971) 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˋˎ˃̄ʁ ˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ˇ ˋˍʽˌ 
ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˋʶ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌ  

(298.851)   (251.764) 

 

ʁʽ ˁˏˊʽʶˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˉʰˊʰʵˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˂ˇʴʽˋˍʽˁˇˏˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ʶ˅ʺˌΥ 

  31/12/2010 

ʃˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹˍʽˁˈ ʶˉʽˍˈˁʽˇ 5,5% 

ɾʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ʰˎ˅ʺˋʶʽˌ ˃ʽˋʻ˗˄ 5,0% 

ʃ˂ʹʻ˖ˊʽˋ˃ˈˌ 2,5% 

 

14.19 ɲʰ˄ʶʽʰˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ʁʽ ʵʰ˄ʶʽʰˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   
31/12/2010   31/12/2010 

ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ       

ʁ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʱ ɲʱ˄ʶʽʰ 52.607.000   47.100.000 

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʺˌ ˃ʾˋʻ˖ˋʹˌ 49.025   0 

ʆˊʰˉʶʸʽˁˈˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ 0   0 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 52.656.025   47.100.000 

        

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʰ ʵʱ˄ʶʽʰ       

ʆˊʰˉʶʸʽˁˈˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ 8.469.873   7.515.000 
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ʁ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˉ˂ʹˊ˖ˍʷʶˌ ˋʶ ʶˉˈ˃ʶ˄ʹ ˔ˊʺˋʹ 6.500.000   6.500.000 

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʺˌ ˃ʾˋʻ˖ˋʹˌ 23.732   0 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 14.993.605   14.015.000 

        

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 67.649.630   61.115.000 

 

ʂˉ˖ˌ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰ˒ʶˊʻʶʾ ʰ˄ʰ˂ˎˍʽˁʱ ˋˍʹ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʹ тΦм ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ όˉˊ˗ʹ˄ MIG TECHNOLOGY HOLDINGS ɮΦɳΦύ ʰˉʷˁˍʹˋʶ 

ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ SingularLogic S.A. ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˋˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʶ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍʰˎˍˈ˔ˊˇ˄ʹ 

˃ʶˍˇ˄ˇ˃ʰˋʾʰ ˍʹˌ ˋʶ SingularLogic A.E. ʃˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˃ʶˊʽˁ˗ˌ ˄ʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʺˋʶʽ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰˍʱ ˍˇ˄ ɮˏʴˇˎˋˍˇ ˍˇˎ нллф ˋˏ˄ʰ˕ʶ ˋˏ˃ʲʰˋʹ ˔ˊʶˇ˂ˎˍʽˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ˃ʶ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ʾʵˊˎ˃ʰ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ 

ˉˇˋˇˏ ϵ ртΦрллΦллл ˁʰˍΩ ʰ˄˗ˍʰˍˇ ˈˊʽˇΦ 

ʃˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʰ˄ʰ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʺˋʶʽ ˍˇ ˔ˊʶˇ˂ˎˍʽˁˈ ʵʱ˄ʶʽˇΣ ʰ˂˂ʱ ˁʰʽ ˄ʰ ˁʰ˂ˏ˕ʶʽ ˍʽˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˍʹˌ ʰˉˇˁˍ˗ˋʰˌ ˋʶ 

ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ˇ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˁʾ˄ʹˋʹˌ, ʹ ɴˁˍʰˁˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˍ˖˄ ˃ʶˍˈ˔˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʺ˂ʻʶ ˍʹ˄ мн-3-2010 

ʰˉʶ˒ʱˋʽˋʶ ˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ˁˇʽ˄ˇˏ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ʵʰ˄ʶʾˇˎ ʰ˄˗ˍʰˍˇˎ ˉˇˋˇˏ ϵ слΦлллΦлллΦ 

ʁʽ ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˔˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ н ˋʶʽˊʷˌ ˈˉˇˎ ˇʽ  ʁ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˍʹˌ ʅʶʽˊʱˌ ɮ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋʶ  орΦлллΦллл  ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʷˌ 

ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˍʹˌ ˉˊ˗ˍʹˌ ʅʶʽˊʱˌ ɴˁʵˇˋʹˌ ˍˇˎ ɲʰ˄ʶʾˇˎΣ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺˌ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ϵ орΦлллΦлллΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶˁʵˈʻʹˁʰ˄ 

ʶ˒ʱˉʰ˅ ʶ˄˗Σ ˇ̔  ʁ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˍʹˌ ʅʶʽˊʱˌ ɰ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋʶ ʶʾˁˇˋʽ ˉʷ˄ˍʶ ʶˁʰˍˇ˃˃ˏˊʽʰ  όнрΦлллΦлллύ  ˁʰˍ˘ʰ˄˗ˍʰˍˇ ˈˊʽˇ 

ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʷˌ ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˍʹˌ ʵʶˏˍʶˊʹˌ ʅʶʽˊʱˌ ɴˁʵˇˋʹˌ ˍˇˎ ɲʰ˄ʶʾˇˎΣ ʰ˄˗ˍʰˍʹˌ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺˌ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ϵ 

нрΦлллΦлллΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶˁʵʾʵˇ˄ˍʰʽ ˍ˃ʹ˃ʰˍʽˁʱΣ ˋʶ ˉʷ˄ˍʶ όрύ ˁʰˍ˘ʰ˄˗ˍʰˍˇ ˈˊʽˇ ɳˉʽ˃ʷˊˇˎˌ ɳˁʵˈˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ʹ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ʶˉʰ˄ʰʵʽʱʻʶˋʺˌ ˍˇˎˌΦ  

ɱʽʰ ˍʹ˄ ˉˊˇ- ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹˌ ˉʶˊʾˇʵˇ ˍˇ ʵʱ˄ʶʽˇ ʷ˒ʶˊʶ ʶˉʽˍˈˁʽˇ euribor ˉ˂ʷˇ˄ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ оΣр҈ ˁʰʽ о҈ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˋʶʽˊʱ 

ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ɮ˘ ˁʰʽ ɰ˘ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰΦ ɱʽʰ ˍʹ˄ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ ˉʶˊʾˇʵˇ ˍˇ ʵʱ˄ʶʽˇ όˋʶʽˊʱ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ɮ˘ύ ˒ʷˊʶʽ 

ʶˉʽˍˈˁʽˇ euribor ˉ˂ʷˇ˄ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾˇˎ ˉˇˎ ˁˎ˃ʰʾ˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ 3% ̫ ˖ˌ 5% (h ˄˗ˍʰˍˇ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ), ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ 

ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ɼʰʻʰˊˇˏ ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ ˉˊˇˌ EBITDAΦ ɱʽʰ ˍʹ˄ ˋʶʽˊʱ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ɰ˘ ˍˇ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ˁˎ˃ʰʾ˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ нΣр҈ ʷ˖ˌ 

4,5%. ʅˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ˇ ʵʶʾˁˍʹˌ ˁʰʻʰˊˈˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ ˉˊˇˌ ɳɰɹʆDA ˁʰˍʰˋˍʶʾ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇˌ ʰˉˈ оΣр ˉˊˇˌ м ʴʽʰ ˍʽˌ 

ʶˍʰʽˊʽˁʷˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ нлмм ϧ нлмн ˁʰʽ ˇ ʵʶʾˁˍʹˌ ɳBITDA ˉˊˇˌ ˁʰʻʰˊˇˏˌ ˔ˊʶ˖ˋˍʽˁˇˏˌ ˍˈˁˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽˁˊˈˍʶˊˇˌ ʰˉˈ оΣр 

ˉˊˇˌ м ʺ ˋˎ˄ˍˊʷ˅ˇˎ˄ ˂ˇʽˉʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˁʰˍʰʴʴʶ˂ʾʰˌ  ˉˇˎ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ˋˏ˃ʲʰˋʹ Σʹ ˍˊʱˉʶʸʰ ʰˉˇˁˍʱ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ 

ˁʰˍʰʴʴʶ˂ʾʰˌ ʴʽʰ ˍˇ ʵʱ˄ʶʽˇΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰˍʷʲʰ˂ʶ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ˋˏ˃ʲʰˋʹ ϵ ннΦлллΦллл ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʽˌ ʵˏˇ ˉˊ˗ˍʶˌ 

ʵˈˋʶʽˌ ˍʹˌ ɮ˘ ˋʶʽˊʱ ̩ˍ˖˄ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄Φ ʂˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍʽˌ ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˍʹˌ ˋʶʽˊʱˌ ɰ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ʰˉˇˁˍʺʻʹˁʰ˄ ˋˍˇ˄ 

ʂ˃ʽ˂ˇ ммΦсррΦллл ˁʰʽ ʶˉʰ˄ʰʵʽʰˍʷʻʹˁʰ˄ 3.527.000 ̌ ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ  ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ мϵΦ 

ɮ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˎˉˇ˂ʶʽˉˈ˃ʶ˄ˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ɮ˘ ˋʶʽˊʱˌ ˍ˖˄ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ʰˎˍˈ ʻʰ ˁʰˍʰʲ˂ʹʻʶʾ ʽˋˈˉˇˋʰ ˁʰˍʱ ˉˇˋˈ ϵ 

6.500.000 ̱ ʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ˍˇˎ нлмм  ˁʰʽ ˍˇˎ нлмн ʶ˄˗ ˍˇ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍ˖˄ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ˋʶʽˊʱˌ ɰ˘ ʻʰ ʶ˅ˇ˒˂ʹʻʶʾ ʶ˒ʱˉʰ˅ ˁʰˍʱ 

ˍʹ˄ нфκрκнлмн ˈˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˁʰʽ ʹ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˂ʺ˅ʹˌ ˍˇˎˌΦ 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˎˉˇ˔ˊʶˇˏˍʰʽ ˄ʰ ˁʰˍʰʲʱ˂˂ʶʽ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʰ ʰʵˊʱ˄ʶʽʰˌ ˋˍʰ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ ʴʽʰ ˍʹ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ 

ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʁ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ʅʶʽˊʱˌ ɰ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˁʵˇʻʶʾ ʺ ʵʶ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˉʰ˄ʰʵʽʰˍʶʻʶʾΦ 
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ʃˊˇˌ ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ʽʵˊˎ˃ʱˍ˖˄ ʷ˔ʶʽ ˋˎˋˍʰʻʶʾ ʶ˄ʷ˔ˎˊˇ ʰΩ ˍʱ˅ʹˌ ʶˉʾ ˍˇˎ млл҈ ˍ˖˄ 

уΦфллΦллл ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ɳˉʾˋʹˌΣ ʶʽʵʽˁʱ ʴʽʰ ˍʽˌ ʁ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ ˋʶʽˊʱˌ ɰ ʶʴʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˁˎ˃ʰʽ˄ˈ˃ʶ˄ʹ 

ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʶˉʾ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ όˍʽ˃ˇ˂ˇʴʾ˖˄ύ ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ мнл҈Φ 

ʁʽ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʶˌ ˂ʺ˅ʹˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ʶ˅ʺˌ Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

 31/12/2010   31/12/2010 

ɴ˖ˌ  м ʷˍˇˎˌ 14.993.605    14.015.000 

ɾʶˍʰ˅ˏ н ˁʰʽ р ʶˍ˗˄ 52.656.025    47.100.000 

ʃʱ˄˖ ʰˉˈ р ʷˍʹ -     - 

 67.649.630   61.115.000  

 

 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ʰˉˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ ˃ʽˋʻ˗ˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌΥ 

  31/12/2010 

 

ɳ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ 
˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ 
ˁʰ̱ʰʲˇ˂ʷˌ 

ʃʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ 
ʶ˂ʱ˔ʽˋˍ˖˄ 
˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ 
ˁʰˍʰʲˇ˂˗˄ 

ɴ˖ˌ м ʷˍˇˎˌ 25.632 23.733 

ɾʶˍʰ˅ˏ  м ʷˍˇˎˌ ˁʰʽ  р ʶˍ˗˄ 72.738 49.025 

ɯ˄˖ ˍ˖˄ р ʶˍ˗˄ 0 0 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɳ˂ʱ˔ʽˋˍ˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˁʰˍʰʲˇ˂˗˄ 98.370 72.758 
ɾʶʾˇ˄Υ ʃˇˋʱ ˉˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ (25.612) 0 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˉʰˊˇˏˋʰˌ ʰ˅ʾʰˌ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍ˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ 
ˁʰˍʰʲˇ˂˗˄ 

72.758 72.758 

 

ʆʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʱ ˃ʷˋʰ ʶˉʽˍˈˁʽʰ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˍʰ ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

  
 

ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  31/12/2010   31/12/2010 

ʆˊʰˉʶʸʽˁˈˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ όʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌύ  8%    8% 

ʆˊʰˉʶʸʽˁˈˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ ό˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌύ 4%    4%  

 

14.20 ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл ˁʰʽ ʹ ˁʾ˄ʹˋʹ ˍˇˎ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ̫ ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ 

  
ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ɽˇʽˉʷˌ 
ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʅˏ˄ˇ˂ ̌

24-ɹˇˎ˂-09 - - - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ʁ˃ʾ˂ˇˎ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ 378.176 1.274.259 1.652.435 

ʃˊˈˋʻʶˍʶˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˔ˊʺˋʶ˖ˌ 300.000 138.538 438.538 

ʃˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ʴʽʰ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ʸʹ˃ʽʱˌ ʰˉˈ 
ˁʰˍʰˋˁʶˎʰˋˍʽˁʷˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ 

  36.735 36.735 

ɮˉˈˋʲʶˋʹ ʸʹ˃ʽʱˌ ʰˉˈ ˋˏ˃ʲʰˋʹ ʷˊʴˇ  ˎ   (408.474) (408.474) 

ɾʶˍʰ˒ˇˊʷˌ ʰ˒ʰʽˊʶˍʽˁʱ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄   (280.317) (280.317) 

ʋˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻʶʾˋʶˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˔ˊʺˋʶ˖ˌ (299.024) (9.480) (308.504) 

31-ɲʶˁ-10 379.151 751.261 1.130.413 
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  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  
ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ 
ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ɽˇʽˉʷˌ 
ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʅˏ˄ˇ˂ˇ 

24-ɹˇˎ˂-09 - - - 

ʃˊˇˋʻʺˁʶˌ ʰˉˈ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˃ʶ {ƛƴƎǳƭŀǊ[ƻƎƛŎ {Φ!Φ 329.151 664.394 993.546 
ɾʶˍʰ˒ˇˊʷˌ ʰ˒ʰʽˊʶˍʽˁʱ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄   (280.317) (280.317) 

ʋˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻʶʾˋʶˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˔ˊʺˋʶ˖ˌ       

31-ɲʶˁ-10 329.151 384.078 713.229 

 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ нпΦлтΦнллф ʷ˖ˌ омΦмнΦнлмл ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ˇ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈˌ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ ˍ˖˄ ˔ˊʺˋʶ˖˄ нллс-нллт ˍʹˌ 

ʰˉˇˊˊˇ˒˗˃ʶ˄ʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ SingularLogic S.AΦ ʁʽ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˉˇˎ ˉˊˇʷˁˎ˕ʰ˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˏ ϵ нфф˔ʽ˂Φ ˁʰ˂ˏ˒ʻʹˁʰ˄ ʰˉˈ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹʻʶʾˋʰ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ʾʵʽʰ ˉʶˊʾˇʵˇ ˋ˔ʹ˃ʰˍʾˋˍʹˁʰ˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  ˉˇˋˇˏ ϵ 

олл˔ʽ˂ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʽˌ ʰ˄ʷ˂ʶʴˁˍʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʱ ˔ˊʺˋʶʽˌ нллу-нллф ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ɳˉʾˋʹˌΣ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ ʷʴʽ˄ʶ ʰˉˈˋʲʶˋʹΣ ˁʰˍʱ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˍˇˎ ʷˊʴˇˎΣ ˍʹˌ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ ʴʽʰ ʸʹ˃ʽʱ ʰˉˈ 

ˋˏ˃ʲʰˋʹ ʷˊʴˇˎ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ  ˁʰˍʱ ˉˇˋˈ ϵ нсфΦфот. 

14.21 ʃˊˇ˃ʹʻʶˎˍʷˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʾˉ˖˄ ˍ˖˄ ˉˊˇ˃ʹʻʶˎˍ˗˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ˋˎ˄ʰ˒˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʾʰˌ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ 

ʶ˅ʺˌΥ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  31/12/2010   31/12/2010 

ʃ́ ˇ˃ʹʻʶˎˍʷˌ 15.067.507   12.639.419 

ɳˉʽˍʰʴʷˌ ʃ˂ʹˊ˖ˍʷʶˌ 1.455.684   1.055.773 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 16.523.192   13.695.192 

 

ʁʽ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌΦ ɶ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ʻʶ˖ˊʶʾ ˈˍʽ ˇʽ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ 

ʰ˅ʾʶˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄  ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΣ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˃ʾʰ ˂ˇʴʽˁʺ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˍ˖˄ ʶˏ˂ˇʴ˖˄ ʰ˅ʽ˗˄Φ 

14.22 ʆˊʷ˔ˇˎˋʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ʁʽ ˎ̄ˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʴʽʰ ˒ˈˊˇ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ  ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нл10 h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ̀ ʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ʊˈˊˇˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 1.503.169   1.133.878 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 1.503.169   1.133.878 

14.23 ɽˇʽˉʷˌ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ʁʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   31/12/2010   31/12/2010 

ɲʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʷ˅ˇʵʰ 516.452   155.687,26 

ʆˈˁˇʽ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ˇʽ 265.276   263.478 

ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇʾ ˇˊʴʰ˄ʽˋ˃ˇʾ  1.417.964   1.070.037 

ɾʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ˉ˂ʹˊ˖ˍʷʰ 47.098   0 

ɴˋˇʵʰ ʶˉˈ˃ʶ˄ʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ  6.492.391   5.663.561 

ɴ˅ˇʵʰ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ˋˍʰ ˉ˂ʰʾˋʽʰ 
ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʷˊʴ˖˄ 

6.864.125   2.751.858 

ʃˊˇˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ 2.019.448   1.008.417 
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ɽˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 697.730   668.177 

ʊˈˊˇˌ ʃˊˇˋˍʽʻʷ˃ʶ˄ʹˌ ɮ˅ʾʰˌ όʊΦʃΦɮύ 2.431.143   2.228.420 

ɽˇʽˉʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰˉˈ ʊˈˊˇˎˌ  896.271   609.150 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 21.647.898   14.418.786 

 

ʆˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ˁˈˋˍʹ ˎˉʶˊʴˇ˂ʱʲ˖˄ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʱ 

ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʷ˅ˇʵʰ ʴʽʰ ʷˊʴʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ̫̀ ˇʵʰ ˃ʶˍʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ʰ ˋʶ ʶˉˈ˃ʶ˄ʶˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ 

˃ʹ˔ʰ˄ˇʴˊʰ˒ʽˁʺˌ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ˍʺˊʹˋʹˌ ˉˇˎ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ  ˃ʶˊʾʸʶʽ ˃ʶ ʲʱˋʶʽ ˍʹ˄ ˔ˊˇ˄ʽˁʺ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ˉˇˎ 

ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˇʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌΦ  

 

14.24 ɼˈˋˍˇˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ 

ʆˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉ˖˂ʹʻʷ˄ˍ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  
24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ        
ʃh ˊˇ˔ʷˌ ˋʶ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌ 32.296.289  8.370.090 
ɼˈˋˍˇˌ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋ˃ʷ˄ˇ ˖ˌ ʷ˅ˇʵˇ 15.940.930  2.810.016 
ɮ˃ˇʽʲʷˌ ˁʰʽ ʷ˅ˇʵʰ ˍˊʾˍ˖˄ 19.433.690  7.150.354 
ʃʰˊˇ˔ʷˌ ˍˊʾˍ˖˄ 3.772.637  1.308.336 
ɴ˅̌ʵʰ ʶˉʽʵʽˈˊʻ˖ˋʹˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ˍʺˊʹˋʹˌ ˉʰʴʾ˖˄ 5.709.472  2.182.041 
ɳ˄ˇʾˁʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˃ʽˋʻ˗ˋʶ˖˄ 1.923.463  400.528 
ʊˈˊˇʽ ˁʰʽ ˍʷ˂ʹ 384.132  38.690 
ɲʽʰ˒ʺ˃ʽˋʹ 222.281  60.649 
ɽˇʽˉʱ ʵʽʱ˒ˇˊʰ ʷ˅ˇʵʰ 3.226.804  1.583.727 
ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˉʰʴʾ˖˄ 4.128.399  1.527.829 

ʅˏ˄̌˂ ˇ 87.038.097  25.432.259 

 

14.25 ɴ˅ˇʵʰ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ κ ʵʽʱʻʶˋʹˌ 

ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ ˁʰʽ ʵʽʱʻʶˋʹˌ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 

ɴ˅ˇʵʰ ʵʽʱʻʶˋʹˌ  

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   

24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

ʃh ˊˇ˔ʷˌ ˋʶ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌ 9.820.401  2.275.151 

ɮ˃ˇʽʲʷˌ ˁʰʽ ʷ˅ˇʵʰ ˍˊʾˍ˖˄ 1.975.993  327.544 

ʃʰˊˇ˔ʷˌ ˍˊʾˍ˖˄ 647.851  222.212 

ɴ˅ˇʵʰ ʶˉʽʵʽˈˊʻ˖ˋʹˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ˍʺˊʹˋʹˌ ˉʰʴʾ˖˄ 12.540  2.597 

ɳ˄ˇʾˁʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˃ʽˋʻ˗ˋʶ˖˄ 739.571  151.193 

ʊˈˊˇʽ ˁʰʽ ˍʷ˂ʹ 298.415  19.572 
ɲʽʰ˒ʺ˃ʽˋʹ 707.778  185.813 

ɽˇʽˉʱ ʵʽʱ˒ˇˊʰ ʷ˅ˇʵʰ 889.878  208.089 
ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˉʰʴʾ˖˄ 593.083  126.767 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 15.685.510  3.518.938 

 
 

 

 ɴ˅ˇʵʰ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   24/07/2009-  24/07/2009-
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31/12/2010 31/12/2010 
ʃh ˊˇ˔ʷˌ ˋʶ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌ 5.244.244  1.275.805 
ɮ˃ˇʽʲʷˌ ˁʰʽ ʷ˅ˇʵʰ ˍˊʾˍ˖˄ 2.903.155  367.265 
ʃʰˊˇ˔ʷˌ ˍˊʾˍ˖˄ 459.041  124.455 
ɴ˅ˇʵʰ ʶˉʽʵʽˈˊʻ˖ˋʹˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ˍʺˊʹˋʹˌ ˉʰʴʾ˖˄ 79.058  996 
ɳ˄ˇʾˁʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˃ʽˋʻ˗ˋʶ˖˄ 492.140  57.777 
ʊˈˊˇʽ ˁʰʽ ˍʷ˂ʹ 76.073  5.458 
ɲʽʰ˒ʺ˃ʽˋʹ 32.877  5.560 
ɽˇʽˉʱ ʵʽʱ˒ˇˊʰ ʷ˅ˇʵʰ 412.423  114.274 
ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˉʰʴʾ˖˄ 733.367  373.187  

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 10.432.378  2.324.777 

 

14.26 ɽˇʽˉʱ ʷˋˇʵʰ κ ʷ˅ˇʵʰ ʶˁ˃ʶˍʱ˂˂ʶˎˋʹˌ 

    ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ     
24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

ɽˇʽˉʱ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ʅʹ˃Φ      

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ɳˉʽʵˇˍʺˋʶʽˌ  2.904.787  1.254.968 

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ɳ˄ˇʾˁʽʰ  -  49.851 

ɽˇʽˉʱ  946.447  1.190.477 
ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ʰ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʾʹˍʶˌ 
ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 

14.8 & 
14.9 

236.608  275.481 

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ  
ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ  

973.624  443.270 

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ 
ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 

14.9 & 
14.20 

329.635  - 

ɮˉˈˋʲʶˋʹ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋʻʶʾˋʰˌ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ 
ʰˉˈ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ʸʹ˃ʽʱˌ ˋˏ˃ʲʰˋʹˌ 
ʷˊʴˇˎ 14.20 

408.474  - 

ɼʷˊʵʹ ʰˉˈ ˉ˗˂ʹˋʹ ˉʰʴʾ˖˄  1.060  204 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ  5.800.636  3.214.252 

     

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ         

ɽˇʽˉʱ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ        

ʃˊˈʲ˂ʁ˕ʹ ʶˉʽˋ˒ʰ˂˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ 14.9  (2.253.478)  (1.025.170) 

ɵʹ˃ʽʱ ʰˉˈ ˉ˗˂ʹˋʹ κˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʺ 
ˉʰʴʾ˖˄κʶ˃ˉˇˊʶˎ˃ʱˍ˖˄  

(254.113) 
 

- 

ɮ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ʸʹ˃ʽʱˌ ʰˉˈ ˋˏ˃ʲʰˋʹ ʷˊʴˇˎ  (36.735)  -  

ɽˇʽˉʱ  (829.477)  (137.155) 

ɮˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ  (159.825)  (93.825) 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ   (3.533.627)  (1.256.150) 

14.27 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ κ ʷ˅ˇʵʰ  

    ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   
ʅʹ˃Φ 

24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

ɴˋˇʵʰ ˍˈˁ˖˄Υ        
-ʆˊʰˉʶʸ˗˄   793.159  34.294 

-ʃʶ˂ʰˍ˗˄   7.917  4.456 
-ʋˇˊʹʴʹʻʷ˄ˍ˖˄ ɲʰ˄ʶʾ˖˄   -  67.261 

    801.076  106.011 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ          
ɴ˅ˇʵʰ ˍˈˁ˖˄Υ        

- ʃˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˉʰˊˇ˔˗˄ 
ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˂ˈʴ˖ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˎˉʹˊʶˋʾʰ 

14.18 (264.394) 
 

(83.288) 

 -ʆˊʰˉʶʸʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ όɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʰύ  (1.852.175)  (1.746.009) 

 -ʆˊʰˉʶʸʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ όʁ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʱύ  (2.475.681)  (1.872.647) 
 - ʃˊˇˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ʃ˖˂ʺˋʶ˖˄ ˋʶ ɲʹ˃ˈˋʽˇ   (219.685)  - 
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- ʃˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ ɳʴʴˎʹˍʽˁ˗˄ ɳˉʽˋˍˇ˂˗˄   (362.934)  (45.972) 
- Factoring  (87.271)  (54.235) 

 - ʋˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁʷˌ ɾʽˋʻ˗ˋʶʽˌ   (5.897)  - 
- ɽˇʽˉʱ ʆˊʰˉʶʸʽˁʱ ɴ˅ˇʵʰ   (537.097)  (494.209) 

    (5.805.192)  (4.296.360) 

 

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷˋˇʵʰκʷ˅ˇʵʰ ˋˍˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍˇˎˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˁʱʻʶ ʷˋˇʵˇ ˁʰʽ ʷ˅ˇʵˇ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ 

ˍˈˁˇˎˌ ʰˉˈ ˂ʹ˒ʻʷ˄ˍʰ ˁʰʽ ˔ˇˊʹʴʹʻʷ˄ˍʰ ʵʱ˄ʶʽʰ. 

 

14.28 ɽˇʽˉʱ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 

    ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   
ʅʹ˃Φ 

24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

ɮˉˈʵˇˋʹ ˉʰˊʱʴ˖ʴ˖˄ 
˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

14.13 (1.077.880) 
 

(368.661) 

ɼʷˊʵʹκ ʸʹ˃ʽʷˌύ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˂ˇʽˉ˗˄ 
˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˃ʷˋ˖ 
ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

14.12 (14.663) 

 

- 

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ     104.525 

ɽˇʽˉʱ   (10.122)  60.489 

    (1.102.664)  (203.646) 

 

ʅˍʰ ˂ˇʽˉʱ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ˉˇˎ ʷ˂ʰʲʶ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰˉˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋʶ 

ʶʽˋʹʴ˃ʷ˄ʶˌ  ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˃ʷˋʰ ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ, ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ʰˉˈ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ  ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ 

˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˍˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʰˉˈʵˇˋʹ ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖  ˄ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ 

(Interest Rate Swapύ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌΦ 

14.29 ʊˈˊˇʽ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 

ʆˇ ˉˇˋˈ ˒ˈˊˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋʻʹˁʶ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˔ˊʺˋʹˌ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

    ʁ ʁɾɹɽʁʅ  ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  ʅʹ˃Φ 
24/07/2009-
31/12/2010 

 24/07/2009-
31/12/2010 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ          

ʊˈˊˇˌ ˔ˊʺˋʹˌ   (1.554.610)  (512.252) 

ʃˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ʴʽʰ ʰ˄ʷ˂ʶʴˁˍʶˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ 14.20 (300.000)  0 

ɲʽʰ˒ˇˊʷˌ ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ 14.38 (297.687)  (39.269)  

ɴˁˍʰˁˍʹ ʶʽˋ˒ˇˊʱ  (819.457)  (621.626) 

ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˌ ˒ˈˊˇˌ   1.567.820  692.626 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ   (1.403.934)  (480.521) 

 

ʁ ˒ˈˊˇˌ ʶˉʾ ˍ˖˄ ˁʶˊʵ˗˄ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʾʰˌ ʵʽʰ˒ʷˊʶʽ ʰˉˈ ˍˇ ʻʶ˖ˊʹˍʽˁˈ ˉˇˋˈ ̱ ˇ ˇˉˇʾˇ ʻʰ ˉˊˇʷˁˎˉˍʶ 

ʰ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏˋʰ˃ʶ ˍˇ˄ ˃ʷˋˇ ˋˍʰʻ˃ʽˁˈ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʺΣ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 
24/07/2009-
31/12/2010   

24/07/2009-
31/12/2010 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ     ʁ ʁɾɹɽʁʅ   9¢!Lʄɳɹɮ 

ɼʷˊʵʹ ʃˊˇ ʊˈˊ˖˄ 9.723.813   5.060.033 

ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈˌ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʺˌ όнр҈ύ 24%   25% 

ɮ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ˇ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈ ʷ˅ˇʵˇ ˃ʶ ˍˇ˄ ʻʶˋˉʽˋ˃ʷ˄ˇ 
˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʺ 2.333.715   1.265.008 
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ʅˎ˃˕ʹ˒ʽˋ˃ˈˌ ˂ˈʴ˖ ˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˊˇʹʴˇˎ˃ʷ˄˖˄ 
˔ˊʺˋʶ˖˄  (3.036.089)   (974.968) 

ɮ˒ˇˊˇ˂ˈʴʹˍʰ ɳʽˋˇʵʺ˃ʰˍʰ (340.000)     

ɳˉʾʵˊʰˋʹ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁ˗˄ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ̀ ˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍ˗˄ ˋʶ 
ʱ˂˂ʶˌ ˔˗ˊʶˌ (25.784)     

ɵʹ˃ʽʷˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʶ 
ʰ˄ʰʲΦ˒ˇˊˇ˂Φʰˉʰʾˍʹˋʹ 861.599     

ʃˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ʴʽʰ ʷˋˇʵʰ ʰˉʰ˂˂ʰˋˋˈ˃ʶ˄ʰ ˍʹˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰˌΥ 0     

 - ̫ ˋˇʵʰ ʰˉˈ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ 4.687   47.594 

ʃˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˋˍˇ ˒ˈˊˇ ʴʽʰ ˍʰ ˃ʹ ʶˁˉʽˉˍˈ˃ʶ˄ʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌΥ 0     

 - ʃˊˈˋʻʶˍˇʽ ˒ˈˊˇʽ ϧ ˉˊˇˋʰˎ˅ʺˋʶʽˌ 476.314     

 - Stock option 0     

 - ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 0     

 - ˃ ʹ ʶˁˉʽˉˍˈ˃ʶ˄ʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ 515.763   415.703 

ɲʽʰ˒ˇˊʷˌ ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ 289.660   39.269 

ɳˁˍʰˁˍʹ ʶʽˋ˒ˇˊʱ 819.457   621.626 

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˒ˈˊ˖˄ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 300.000     

ɳˉʽʲʱˊˎ˄ˋʹ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʹˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʾʰˌ  ˂ˈʴ˖ ʰ˂˂ʰʴʺˌ 
˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍ˗˄ (795.387)   (933.712) 

ʃˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈ ʷ˅ˇʵˇ όˁʰʻʰˊˈύ 1.403.934   480.521 

14.30 ɼʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ 

ʆʰ ʲʰˋʽˁʱ ˁʷˊʵʹ κ όʸʹ˃ʾʶˌύ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʵʽʰʾˊʶˋʹ ˍˇˎ ˁʷˊʵˇˎˌ κ όʸʹ˃ʽʱˌύ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˇʴʶʾ ˋˍˇˎˌ ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ 

ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌΣ ˃ʶ ˍˇ˄ ˋˍʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄ˇ ˃ʷˋˇ ʰˊʽʻ˃ˈ ˍ˖˄ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋˍʹ˄ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎΣ ʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ʽʵʾ˖˄ 

ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʰʴˇˊʱˋʻʹˁʰ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹΦ ʆʰ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰˌ ˍˇ˄ ˋˍʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄ˇ ˃ʷˋˇ ʰˊʽʻ˃ˈ ˍ˖˄ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋʶ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʾʰ ˉˇˎ ˉˊˇːˉˇʻʷˍʶʽ ˃ʶˍʰˍˊˇˉʺ 

ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʵˎ˄ʹˍʽˁ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʰˉˇ˃ʶʽ˗˄ˇˎ˄ ˍʹ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺΦ  

ɾˈ˄ˇ ˍʰ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˉˊˇʰʽˊʷˋʶ˖ˌ ˖ˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʵˎ˄ʹˍʽˁ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˁʰʽ ʰˉˇ˃ʶʽ˗˄ˇˎ˄ ˍʰ ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ 

˃ʶˍˇ˔ʺΦ ʃˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋˍˇˏ˄ ˍʰ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˁʶˊʵ˗˄ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺΣ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ʷ˄ʰˌ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ 

ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋʻʶʾ ˇ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʻʰ ˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ ʶʾ˔ʰ˄ ʰˉˇˁˍʹʻʶʾ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ˃ʶˍˇ˔ʺˌ 

όˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ˖ˌ ʹ ˃ʷˋʹ ʶˍʺˋʽʰ ˍʽ˃ʺ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌύ ˁʰʽ ˋʶ ˋˎ˄ʱˊˍʹˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˄ˇ˃ʽˋ˃ʰˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ 

ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˉˊˇʶʴʴˊʰ˒ʺˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖ʻʶʾ ˋˍʰ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˉˊˇʰʽˊʷˋʶ˖ˌ 

ʁ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˍʹ˄ ˁʰ˂ˏˍʶˊʹ ʵˎ˄ʰˍʺ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ 

ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˁʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ʰ˃ˇʽʲ˗˄ ˍ˖˄ ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄˖˄Σ 

ʶˁʶʾ˄˖˄ ˉˇˎ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏˌ ˍʾˍ˂ˇˎˌΦ  
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 ʁɾɹɽʁʅ  ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

 όʰύ ɰʰˋʽˁʱ ɼʷˊʵʹ

24.07.2009 - 

31.12.2010

24.07.2009 - 

31.12.2010

 ɼʰʻʰˊʱ ˁʷˊʵʹ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˇʴˇˏ˄ ˋˍˇˎˌ ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ 

ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ 6.829.677 4.579.513
 ɾʷˋˇˌ ˋˍʰʻ˃ʽˁˈˌ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄  8.900.000 8.900.000

ɰʰˋʽˁʱ ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ όϵκ˃ʶˍˇ˔ʺύ0,7674 0,5146

 ʁɾɹɽʁʅ  ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

 όʲύ ɮˉˇ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ  ɼʷˊʵʹ 

24.07.2009 - 

31.12.2010

24.07.2009 - 

31.12.2010

 ɼʰʻʰˊʱ ˁʷˊʵʹ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˇʴˇˏ˄ ˋˍˇˎˌ ɹʵʽˇˁˍʺˍʶˌ 

ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ʰˉˇ˃ʶʽ˖˃ʷ˄˖˄ ˁʶˊʵ˗˄ 

ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ 

6.829.677 4.579.513

 ɮˊʽʻ˃ˈˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ 

24.07.2009 - 

31.12.2010

24.07.2009 - 

31.12.2010

 ɾʷˋˇˌ ˋˍʰʻ˃ʽˁˈˌ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˎˉˈ 

ʷˁʵˇˋʹ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ 

ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˁʶˊʵ˗˄ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ 

8.900.000 8.900.000

 ɳˉʾʵˊʰˋʹ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌΥ 

 ς ɾʶˍˇ˔ʽˁʱ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˉˊˇʰʾˊʶˋʹˌ  π  π
 ɾʷˋˇˌ ˋˍʰʻ˃ʽˁˈˌ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ 

ʰˉˇ˃ʶʽ˖˃ʷ˄˖˄ ˁʶˊʵ˗˄ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ  
8.900.000 8.900.000

ɾʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ όϵκ˃ʶˍˇ˔ʺύ   0,7674 0,5146 

ʅˍʽˌ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ˍʰ ʲʰˋʽˁʱ ˁʷˊʵʹ ʽˋˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʰ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˋʹ˃ʰʾ˄ʶʽ ˈˍʽ ʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ʵˎ˄ʹˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔ʽˁ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄ όˋˍʽˌ 

ˉʶˊʽˈʵˇˎˌ ˉˇˎ ˍˎ˔ˈ˄ ˎˉʺˊ˔ʰ˄ύ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ˃ʶʽ˖ˍʽˁʺ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʰ ʲʰˋʽˁʱ ˁʷˊʵʹ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺΦ 

14.31 ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ  

όɴ˃˃ʶˋʹ ˃ʷʻˇʵˇˌ ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹˌύ 

ʁʽ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʆʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʄˇ˗˄ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ   ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 

24.07.2009 - 
31.12.2010   

24.07.2009 - 
31.12.2010 

ɼʷˊʵʹ ʃʶˊʽˈʵˇˎ 7.035.164    4.579.513  

ʃˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ ʴʽʰΥ     0  

ʊˈˊˇ 1.403.934    480.521  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 1.475.305    305.852  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ʱˎ˂˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 3.979.544    1.721.930  

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 2.450.037    1.025.170  

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʾʹˋʹ ˉˊˇʲ˂Φ ʃˊˇʹʴΦʋˊʺˋʶ˖˄ (1.948.342)   (718.751) 

(ɼʷˊʵʹ) κ ʸʹ˃ʽʷˌ ʰˉˈ ˁ ʰˍʰˋˍˊˇ˒ʺ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ 
ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

254.113  
  

  

(ɼʷˊʵʹ) / ʸʹ˃ʽʷˌ h ˉˈ ˉ˗˂ʹˋʹ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ (12.353)   (204) 

(ɼʷˊʵʹ) κ ʸʹ˃ʽʷˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ 1.077.887    368.661  

ɵʹ˃ʽʷˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ʱ˂˂˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 
ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

14.663  
  

0  

ϥɳˋˇʵʰ ˍˈˁ˖˄ (801.076)   (106.011) 

ɴ˅ˇʵʰ ˍˈˁ˖˄ 5.805.192    4.296.360  

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ 0    (104.525) 

ɾʶˊʾʵʽˇ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍˇˌ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ 46.531    0  



 

Ετήσιες οικονομικές καταστάσεις για την τρήση 

από 24 Ιοσλίοσ2009 έως 31 Δεκεμβρίοσ  2010 

71 

ɽˇʽˉʷˌ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ɲʽʰ˒ˇˊʷˌ 35.488    (57.348) 

  20.816.086    11.791.168  

        

ɾʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˁʾ˄ʹˋʹˌ     0  

(ɮˏ˅ʹˋʹ) κ ˃ʶʾ˖ˋʹ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ 664.812    336.014  

όɮˏ˅ʹˋʹύ κ ˃ʶʾ˖ˋʹ h ˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ (4.522.164)   6.366.857  

(ɮˏ˅ʹˋʹ)/ ˃ʶʾ˖ˋʹ  ˂ ˇʽˉ˗˄ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃˗˄ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊˇˏ˄ˍˇˌ 
ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

8.744.872  
  

(1.131.867) 

ɮˏ˅ʹˋʹ κ ό˃ʶʾ˖ˋʹύ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ (7.604.380)   401.331  

  (2.716.861)   5.972.335 

        

¢ʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 18.099.226    17.763.503  

 

14.32 ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 

ʁʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʰʻʰˊʱ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ʲʱˋʹΦ ʁʽ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʵʶ˄ 

ˋˎ˃˃ʶˍʶʾ˔ʰ˄ ˋʶ ˁʰ˃ʾʰ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʰˋˎ˄ʺʻˇˎˌ ˒ˏˋʶ˖ˌ ʺ ˉʶˊʽʶ˔ˇ˃ʷ˄ˇˎ ʹ ˇˉˇʾʰ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˇˎˋʽ˗ʵʹˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΣ ʺ ˍʽˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˁʰʽ ˍʰ ʱˍˇ˃ʰ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˋˍʶ˄ʱ ˃ʶ ʰˎˍˈ˄Σ ˁʰʽ ʵʶ˄ ʰˉˇˋˁˇˉˇˏ˄ ˄ʰ ˋˎ˃˃ʶˍʱˋ˔ˇˎ˄ ˋʶ ˍʷˍˇʽˇˎ ʶʾʵˇˎˌ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍˇ ˃ʷ˂˂ˇ˄Φ  

ɼʰ˃ʾʰ ʰˉˈ ˍʽˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ʵʶ˄ ʶ˃ˉʶˊʽʷ˔ʶʽ ʶʽʵʽˁˇˏˌ ˈˊˇˎˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˁʰʽ ˁʰ˃ʾʰ ʶʴʴˏʹˋʹ ʵʶ˄ ʵˈʻʹˁʶ ʺ ˂ʺ˒ʻʹˁʶΦ ʆʰ 

ʶˁˁˊʶ˃ʺ ˎˉˈ˂ˇʽˉʰ ˋˎ˄ʺʻ˖ˌ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍˇʽˌ ˃ʶˍˊʹˍˇʾˌΦ 

ʁʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˃ʶ 

ˇ˂ʽˁʺ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹ ʰˉʰ˂ʶʾ˒ˇ˄ˍʰʽΦ  

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмл ˇʽ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˁʰʽ ˍʰ ˎˉˈ˂ˇʽˉʰ ˉˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍʽˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ʰˉˈ ˍˇ˄ 

ʂ˃ʽ˂ˇ ˃ʶˊ˗˄ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  ʁɾɹɽʁʅ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

ʃˇˋʱ ˋʶ ɳˎˊ˗     

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ʰʴʰʻ˗˄     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ  -                                       -    

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ -  41.804 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 212.124 30.063 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 3.034.624 743.231 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 3.246.748 815.098 

      

ɮʴˇˊʷˌ ʰʴʰʻ˗˄     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ  -                                       -    

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ  -  50.006 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 30.910 30.910 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ                                   -                                         -    

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 30.910 80.916 

      

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ -                                      -    

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ - 564.472 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 1.405.157 704.915 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 12.154.777 3.248.587 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 13.559.935 4.517.974 
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ɮʴˇˊʷˌ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ -                                      -    

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ - 110.791 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 69.451 (18.589) 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ                                   -                                         -    

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 69.451 92.201 

      

ɽˇʽˉʱ ʷˋˇʵʰ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ -                                      -    

ɸˎ ʴʰˍˊʽˁʷˌ - 758.779 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 368 130 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 86.928 77.668 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 87.296 836.577 

      

ɽˇʽˉʱ ʷ˅ˇʵʰ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ  -                                       -    

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ  -  46.057 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ                                   -                                         -    

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 104.494 10.000 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 104.494 56.057 

      

ɴ̀ ˇʵʰ ˍˈˁ˖˄ ʰˉˈ ʵʱ˄ʶʽʰ ˋʶ 
ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ - 67.261 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ - 67.261 

      

ɲʱ˄ʶʽʰ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ - 450.000 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ - 450.000 

      

ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ - - 

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ - 2.415.299 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 1.389.922 1.355.160 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 3.504.770 3.414.780 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 4.894.692 7.185.239 

      

ʃˊˇ˃ʹʻʶˎˍʷˌκˉʽˋˍ˖ˍʷˌ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɾʹˍˊʽˁʺ -                                      -    

ɸˎʴʰˍˊʽˁʷˌ - 792.571 

ʅˎʴʴʶ˄ʶʾˌ 9.662 9.531 

ɽˇʽˉʱ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ 94.334 4.428 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 103.996 806.530 

 

14.33 ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ʂ˃ʽ˂ˇ ɾɮwCLb tht¦[!w .!bY 

 

 

  ʁɾɹɽʁʅ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

ʃˇˋʱ ˋʶ ɳˎˊ˗     
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ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ 6.465.301 5.401.941 

ɽˇʽˉʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 426.635 376.521 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 6.891.936 5.778.462 

      

      

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ɲʰ˄ʶʽʰˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 28.586.113 26.900.000 

ɽˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 22.588 22.588 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 28.608.701 26.922.588 

      

      

ɴˋˇʵʰ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷˋˇʵʰ 176.291 782 

ɽˇʽˉʱ ʷˋˇʵʰ 20.110 5.425 

ʃ˖˂ʺˋʶʽˌ 6.157.332 1.391.727 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 6.353.732 1.397.934 

      

      

ɴ˅ˇʵʰ     

  24/07/2009-31/12/2010 24/07/2009-31/12/2010 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ 225.954 43.035 

ɽˇʽˉʱ ʷ˅ˇʵʰ 268.067 384.757 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 494.021 427.792 

 

 

14.34 ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˃ʶ ɰʰˋʽˁʱ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ʅˍʶ˂ʷ˔ʹ 

ʁʽ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˉˊˇˌ ˍʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ʶ̱ ʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌΥ  
 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 

24.07.2009 -  
31.12.2010   

24.07.2009 
-  

31.12.2010 

ɾʽˋʻˇʾ ˁʰʽ ʷ˅ˇʵʰ ˁˇʽ˄˖˄ʽˁʺˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ 1.381.911   352.762 

ɮ˃ˇʽʲʷˌ ˋˎ˄ʶʵˊʽʱˋʶ˖˄ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 
ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

2.407.569   424.340 

ɴ˅ˇʵˇ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽʸˈ˃ʶ˄ˇ ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ h ˉˈ ǎǘƻŎƪ 
option 

66.887     

ʅˏ˄ˇ˂ˇ 3.856.367   777.102 

 

 

ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нл10 ʵʁ ˄ ˎ˒ʾˋˍʰ˄ˍʰʽ ʵʱ˄ʶʽʰ ˋʶ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲΦʅΦ ʺ ˋʶ ˂ˇʽˉʱ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʽˁʱ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ όˁʰʽ 

ˋˎʴʴʶ˄ʽˁʱ ˃ʶ ʰˎˍˇˏˌ ˃ʷˊʹύΦ  
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14.35 ɮˊʽʻ˃ˈˌ ʰˉʰˋ˔ˇ˂ˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ 

ʁ ʰ́̔ ʻ˃ˈˌ ˍˇˎ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нл10 ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

  31.12.2010   31.12.2010 

ɾʽˋʻ˖ˍˇʾ 750  512 

14.36 ɳ˃ˉˊʱʴ˃ʰˍʰ ɰʱˊʹ 

ɲʶ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˎˉˇʻʺˁʶˌ ˁʰʽ ˉˊˇˋʹ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌΣ ʺ ˇˉˇʽʰʵʺˉˇˍʶ ʱ˂˂ʰ ʲʱˊʹΣ ʶˉʾ ˍ˖˄ ˉʰʴʾ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʷ˄ʰ˄ˍʽ 

ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏΦ 

14.37 ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ς ˎ ˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˊʱˉʶʸʶˌΣ ˂ˇʽˉʷˌ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʱ˂˂ʰ ʻʷ˃ʰˍʰ ˉˇˎ 

ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ˋˍʰ ˉ˂ʰʾˋʽʰ ˍʹˌ ˋˎ˄ʺʻˇˎˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʱˌ ˍʹˌ ˖ˌ ʶ˅ʺˌ Υ 

  ʁ ʁɾɹɽʁʅ   ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ 

όʃˇˋʱ ˋʶ ϵύ 31.12.2010   31.12.2010 

ɳʴʴˎʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˁʰ˂ʺˌ ʶˁˍʷ˂ʶˋʹˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ˃ʶ ˉʶ˂ʱˍʶˌ                   6.850.243   2.673.582  

ɳʴʴˎʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ  ˁʰ˂ʺˌ ˉ˂ʹˊ˖˃ʺˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ˃ʶ ˉʶ˂ʱˍʶˌ                    
                                                             

93.258   
                    

 93.258 

ɳʴʴˎʺˋʶʽˌ ˉˊˇˁʰˍʰʲˇ˂ʺˌ  9.572.862   1.357.094  

ɼʰ˂ˏ˃˃ʰˍʰ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˋʶ ˍˊʱˉʶʸʶˌ όʶˉʽˍʰʴʷˌ, ̱ ʽ˃ˇ˂ˈʴʽʰ ˁ ʰʽ ʶˁ˔˖ˊʹ˃ʷ˄ʶˌ 
ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ) 

                                                                                 
35.509.857   

                 
31.333.968  

ʅˏ˄ˇ˂ˇ  52.026.221    35.457.902 

 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʰʽˍʶʾˍʰʽ ʴʽʰ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋʶ ʵʽʱ˒ˇˊˇˎˌ ʵʽʰʴ˖˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ʷˊʴ˖˄ ˁʰʽ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄Φ ʅʶ 

ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ˇʽ ʰʽˍʺˋʶʽˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˉʽˍˎ˔ʺ ˁʰˍʱ˂ʹ˅ʹ ˍˈˍʶ ˍʰ ʷˊʴʰ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˇʵʹʴʺˋˇˎ˄ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˋˍʽ̩  ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷ̩  ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɼʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʃʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʵʶ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ 

ˁʰʻ˗ˌ ʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʷʴˁˊʽˋʹ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʰ ʷˊʴʰ ʲˊʾˋˁˇ˄ˍʰʽ ʰˁˈ˃ʰ ˋˍʹ˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ʰˉˈ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˁʰʽ 

ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ ˄ʰ ˃ʶˍʰʲ˂ʹʻˇˏ˄Φ  

ʁˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʶʴʶˊʻʶʾ ˁʰˍʱ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌΦ ɳˁˍˈˌ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶ˖˄ ˋˍʽˌ 

ˇˉˇʾʶˌ ˋ˔ʹ˃ʰˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌΣ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ʵʶ˄ ʻʶ˖ˊʶʾ ˈˍʽ ˇʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʾʵʽˁ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ʲʱˋʽ˃ʶˌ ˁʰʽ ˈˍʽ ʹ 

ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʹʵʰ˃ʽ˄ʷˌΦ 

ɲʶ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ ˃ʹ˄ ʶˉʹˊʶʰˋʻʶʾ ʹ ʻʷˋʹ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ʰ˄ˍʽʵʽˁʾʶˌ ʰˎˍʷˌΦ ɼʰˍʱ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎ LCw{ о ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ 

ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʶ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ʶ˄ˇˉˇʽʶʾ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʶ˅ʰʴˇˊʰʸˈ˃ʶ˄˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄Φ 

14.38 ɮ˄ʷ˂ʶʴˁˍʶˌ ʊˇˊˇ˂ˇʴʽˁʱ ʋˊʺˋʶʽˌ 

ʁʽ ʰ˄ʷ˂ʶʴˁˍʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

ɳʃʍɿʇɾɹɮ 

ɮɿɳɽɳɱɼʆɳʅ 
ʊʁʄʁɽʁɱɹɼɳʅ 
ʋʄɶʅɳɹʅ 

SINGULARLOGIC SA 2008-2010 

SINGULARLOGIC AE  2009-2010 
PCS 2010 

SINGULARLOGIC BULGARIA 2002-2010 

SINGULARLOGIC ROMANIA 2005-2010 
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METASOFT 2010 

SINGULARLOGIC BUSINESS SERVICES A.E. 2010 

SINGULARLOGIC INTEGRATOR A.E. 2007-2010 
INFOSUPPORT 2010 

LOGODATA 2005-2010 

COMPUTER TEAM 2010 

SYSTEM SOFT 2010 
SINGULARLOGIC CYPRUS LTD (DEMSTAR) 2006-2010 

DSMS  2010 

GIT HOLDINGS A.E. 2010 

GIT (CYPRUS) LTD 2009-2010 
INFO A.E. 2010 

DYNACOMP AEBE 2009-2010 

 

H ˃ʹˍˊʽˁʺ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʶˇˋˏˋˍʰˍʹ ˁʰʽ ˖ˌ ʶˁ ˍˇˏˍˇˎ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʱ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ˔ˊʺˋʹ Φ ɶ 

ʰˉˇˊˊˇ˒ʹʻʶʾˋʰ ʶˍʰʽˊʶʾʰ SINGULARLOGIC SA  ʷ˔ʶʽ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʱ ʷ˖ˌ ˁʰʽ ʴʽʰ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ нллтΦ ɾʷˋʰ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ 

24.0тΦнллф ʷ˖ˌ омΦмнΦнллф ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ˇ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈˌ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ ˍ˖˄ ˔ˊʺˋʶ˖˄ нллс-2007 h ˉˈ ˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ ˉˊˇʷˁˎ˕ʰ˄ 

ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˉˇˎ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ слс ˔ʽ˂Φ. ɽˈʴ˖ ˍʹˌ ˁʰˍʱˊˊʽ˕ʹˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˋˍʽˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ нллс-нллт  ˉˊˇʷˁˎ˕ʶ 

ˁʰˍʰʲ˂ʹˍʷˇˌ ˒ˈˊˇˌ  ʴʽʰ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ нллу  ˉˇˋˇˏ ϵ рлс ˔ʽ˂Φ ɳˉʾˋʹˌΣ ˁʰˍʱ ˍˇ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ нллф ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ˇ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˈˌ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ ˍʹˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ {LbD¦[!w[hDL/ .¦{Lb9{{ {9w±L/9{ !9  ʴʽʰ ˍʽˌ ˔ˊʺˋʶʽˌ нллл-2006. 

ʃˊˇʷˁˎ˕ʶ ˒ˈˊˇˌ ˉˇˋˇˏ ϵ нлΦоснΣтн ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʶˉʽʲʱˊˎ˄ʶ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ  

ɱʽʰ ˍʽˌ ʰ˄ʷ˂ʶʴˁˍʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʱ ˔ˊʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ˉʾ˄ʰˁʰΣ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ˍˇ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ˇ ʶˉʽʲˇ˂ʺˌ 

ˉˊˈˋʻʶˍ˖˄ ˒ˈˊ˖˄ ˁʰʽ ˉˊˇˋʰˎ˅ʺˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ˍˇ ˔ˊˈ˄ˇ ˉˇˎ ʻʰ ʶ˅ʶˍʰˋʻˇˏ˄ ˁʰʽ ʻʰ ˇˊʽˋˍʽˁˇˉˇʽʹʻˇˏ˄Φ ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ 

ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶʽ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ˇʽ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˍʹˌ ˄ʰ ʶˉʹˊʶʰˋʻˇˏ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˇˊʽˋˍʽˁˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ʶˁˁˊʶ˃˗˄ ˎˉˇʻʷˋʶ˖˄Φ ʍˋˍˈˋˇΣ ˍʹ˄ омΦмнΦнлмл ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ʰ˄ʷ˂ʶʴˁˍʶˌ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʱ ˔ˊʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋʶ ˉˇˋˈ ϵ онф ˔ʽ˂Φ ʶ˄˗ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˋʶ ˉˇˋˈ  ϵ отф ˔ʽ˂Φ 

 

15 ʅˁˇˉˇʾ ˁʰʽ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶʾ˄ʰʽ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ˇˌ ˋʶ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ 

ʽˋˇˍʽ˃ʽ˗˄Σ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Σ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄  ˁʰʽ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌΦ ʆˇ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ˋˍˇ˔ʶˏʶʽ ˋˍˇ˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ʰˊ˄ʹˍʽˁʺˌ ʶˉʾʵˊʰˋʹˌ ˋˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ 

ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰʵˎ˄ʰ˃ʾʰ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʰʴˇˊ˗˄ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰˁˏ˃ʰ˄ˋʹ ˋˍʽˌ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʷˌ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ˉ˖˂ʺˋʶ˖˄Φ ʁ ʂ˃ ʽ˂ˇˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋʰ ʴʽʰ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʾˋʶʽ ˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʺ ˍˇˎ ˋʶ 

ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ 

ɶ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˉˇˎ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾˍʰʽ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

 ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʽˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ, 

 ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰˌ ˁʰʽ ʶˉʽ˂ˇʴʺ ˍ˖˄ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ  

 ʶˁˍʷ˂ʶˋʹκʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹΣ ˍʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ 

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ʰˉˈ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˋʶ ˍˊʱˉʶʸʶˌΣ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʱ ˁʰʽ 

ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʰ ˍˊʰˉʶʸʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰΣ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˎˉʶˊʰ˄ʰ˂ʺ˕ʹˌ ˋʶ ˍˊʱˉʶʸʶˌΣ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ 
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ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʵʽʰˉˊʰʴ˃ʰˍʶˏˋʽ˃ʰ ˋˍʹ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍʰʴˇˊʱΣ ʶ˃ˉˇˊʽˁˇˏˌ ˔ˊʶ˗ˋˍʶˌ ˁʰʽ ˉʽˋˍ˖ˍʷˌΣ ʵʱ˄ʶʽʰ ʰˉˈ ˁʰʽ 

ˉˊˇˌ ˍʽˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌΣ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ˃ʶˍˇ˔ʷˌΦ 

15.1 ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ 

ʁ ʂ˃̔ ˂ˇˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʹ˄ ɳΦɳΦ ˁʰʽ ˋˎ˄ʶˉ˗ˌ ʹ ʷˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʽˋˇˍʽ˃ʽ˗˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ 

˃ʶʴʱ˂ˇˌΦ  

ʃʰˊˈ˂ʰ ʰˎˍʱ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˈ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˈˉ˖ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ʰˉˈ ˁʰʻʰˊʷˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ 

ˋʶ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˍʰ ˁʰʻʰˊʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ʶˁˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʽˋˇˍʽ˃ʽ˗˄ όˁˎˊʾ˖ˌ ˋʶ USD ˁʰʽ ˋʶ RON ʄˇˎ˃ʰ˄ʾʰˌύΦ ʆˇ ˏ˕ˇˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ʰˎˍ˗˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ 

ˁʰʽ ʵʶ˄ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾˍʰʽ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ 

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˇʽ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  31/12/2010 

ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ ˁʰʽ ˅Φ˄Φ EUR USD GBP Ron  

          

ʁ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʱ ˉˇˋʱ         
ʋˊʹ˃κˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ  169.604   217.098   6.137   2.190.078  

ʋˊʹ˃κˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  (529.280)  (704.623)  (1.676) (1.197.786) 

ɰˊʰ˔ˎ˔ˊˈ˄ʽʰ ʷˁʻʶˋʹ  (359.676)  (487.525)  4.461   992.291  

          

ʋˊʹ˃κˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ  -   -   -   -  

ʋˊʹ˃κˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  -   -   -   -  

ɾʰˁˊˇ˔ˊˈ˄ʽʰ ʷˁʻʶˋʹ  -   -   -   -  

 

ʁ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉʾ˄ʰˁʰˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇˎ˄ ˍʽˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˍˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍˇˌ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˋʶ 

ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˋʶ ˃ʾʰ ˉʽʻʰ˄ʺ ʰ˂˂ʰʴʺ ˍʹˌ 

ˍʱ˅ʶ˖ˌ ˍˇˎ мл҈ ˋˍʽˌ ˁˎ˃ʰʽ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʽˋˇˍʽ˃ʾʶˌ ˋˍˇ ɮ˃ʶˊʽˁʰ˄ʽˁˈ ɲˇ˂ʱˊʽˇ όUSD), ʄˇˎ˃ʱ˄ʽˁʹ ɽʾˊʰ όRon), ɽʾˊʰ ɮʴʴ˂ʾʰˌ όGBP)Φ ɶ 

ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʶˊʴʰ˂ʶʾʰ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰ ˉˇˎ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʴʽʰ ˁʱʻʶ 

ˉʶˊʾˇʵˇ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌΦ 

ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ˋʶ ɾʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ʅˎ˄ʰ˂˂ʱʴ˃ʰˍˇˌΥ 

  31/12/2010 

 USD GBP Ron  

ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ              
ɮˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˔ˊʺˋʹˌ όˉˊˇ 
˒ˈˊ˖˄ύ 

 (36.486)  36.486   518   (518)  23.282  
 

(23.282) 

ɼʰʻʰˊʺ ɸʷˋʹ  (36.486)  36.486   518   (518)  23.282  
 

(23.282) 

 

ɶ ʷˁʻʶˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍˇ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˉˇʽˁʾ˂˂ʶʽ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍˇ˄ ˈʴˁˇ ˍ˖˄ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˋʶ ˅ʷ˄ˇ ˄ˈ˃ʽˋ˃ʰΦ ɳ˄ ˍˇˏˍˇʽˌ, ʹ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˎˍʽˁʺ ˍʹˌ ʷˁʻʶˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍˇ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΦ 
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15.2 ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶˁˍʾʻʶˍʰʽ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺˌ ˍ˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺˌ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ ˁʰʻ˗ˌ 

ʷ˔ʶʽ ʶˁʵ˗ˋʶʽ ʁ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ʶ˄˗ ʷ˔ʶ̔ ˂ʱʲʶʽ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ˃ʶ ˁˎ˃ʰʽ˄ˈ˃ʶ˄ˇ ʶˉʽˍˈˁʽˇΦ ɶ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʶ˂ʰ˔ʽˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽ ˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʹ ˍˇˎ ˋˍˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˈˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ 

˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʹΦ ʆʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмлΣ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶʾ˄ʰʽ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ˇˌ ˋˍʽˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ 

ˍˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˈˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˍˊʰˉʶʸʽˁˈ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈ ˍˇΣˎ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈ ˉˇˋˇˋˍˈ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ όɱʽʰ 

ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ʲ˂ʷˉʶ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʹ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˋˍˇ˄ ˍˊʰˉʶʸʽˁˈ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˈύΦ  ɱʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ˍˇˎ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰˎˍˇˏ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ˋˎ˄ʱ˕ʶʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˃ʶ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˃ʶˍʰˍˊʷˉʶʽ ˍˇ ˁˎ˃ʰʽ˄ˈ˃ʶ˄ˇ 

ʶˉʽˍˈˁʽˇ ˋʶ ˋˍʰʻʶˊˈΦ ɮˉˈ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍ˖˄ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ϵ 52.656.025 ̫ ˔ʶʽ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍʶʾ ˉˇˋˈ ϵ 

21.650.000. ʅʹ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˈˍʽ ˇʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˃ˈ˄ˇ ˍˇ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˈ ʵʱ˄ʶʽˇ ˏ˕ˇˎˌ ϵ нс 

ʶˁʰˍΦ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ʶˁʵ˗ˋʶʽ ʹ ʰˉˇˊˊˇ˒ʹʻʶʾˋʰ SingularLogic A.EΦ ˁʰˍʱ ˍˇ˄ ɹˇˏ˂ʽˇ нллтΦ 

ʁ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉʾ˄ʰˁʰˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˍʹ˄ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˍˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍˇˌ ˍʹˌ ˔ˊʺˋʹˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˋʶ ˃ʽʰ 

˂ˇʴʽˁʺ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˍʹˌ ˍʱ˅ʶ˖ˌ ˍˇˎ м҈ ʺ -1% (2008: +/-лΣр҈ύΦ ʁʽ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍʰ ʶˉʽˍˈˁʽʰ ʶˁˍʽ˃ʱˍʰʽ ˈˍʽ ˁʽ˄ˇˏ˄ˍʰʽ 

ˋʶ ˃ʾʰ ˂ˇʴʽˁʺ ʲʱˋʹ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˊˈˋ˒ʰˍʶˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌΦ 

ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ˍ˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Υ 

  31/12/2010 

ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ      

ɮˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˔ˊʺˋʹˌ όˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ύ  676.496   (676.496) 

ɼʰʻʰˊʺ ɸʷˋʹ  676.496   (676.496) 

 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˍʽ˃˗˄ ˍ˖˄ ˔ˊʶˇʴˊʱ˒˖˄ ˁˊʾ˄ʶˍʰʽ ʰ˃ʶ˂ʹˍʷˇˌ ʴʽʰ ˍʰ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

15.3 ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

H ʷˁʻʶˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˈˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˉʶˊʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ό˃ʷˋʰύ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˍʹ˄ 31.12.2010 h ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

  31.12.2010 

ɼʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄    

ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ɹˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ 22.485.217 

ɳ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˂ ˇʽˉʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 69.902.357 

ʅˏ˄ˇ˂ʰ 92.387.575 

 

ɱʽʰ ˍʽˌ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌΣ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʶ˄ ʶˁˍʾʻʶˍʰʽ ˋʶ ʶ˅ʰʽˊʶˍʽˁʱ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ ʁʽ 

ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ ˉˊˇʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˃ʾʰ ˃ʶʴʱ˂ʹΣ ʶˎˊʶʾʰ ˉʶ˂ʰˍʶʽʰˁʺ ʲʱˋʹΦ ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ʵʽʰˊˁ˗ˌ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ˍˇˎΣ ʶʾˍʶ ˔˖ˊʽˋˍʱ ʶʾˍʶ ˁʰˍʱ ˇ˃ʱʵʰ ˁʰʽ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ʶʽ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ʰˎˍʷˌ ˋˍˇˎˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌ ˍˇˎ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΦ ʂˉˇˎ 

ʶʾ˄ʰʽ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʶˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʷˌ ʶˁʻʷˋʶʽˌ ʺ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌΦ ɶ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ 

˄ʰ ˋˎ˄ʶˊʴʱʸʶˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ˃ʶ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌΦ 

ʆʹ˄ омΦмнΦнл10  ́ɲ̔ ˇʾˁʹˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁˊʾ˄ʶʽ ˈˍʽ ʵʶ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ˁʰ˄ʷ˄ʰˌ ˇˎˋʽʰˋˍʽˁˈˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˄ʰ ˃ʹ˄ 

ˁʰ˂ˏˉˍʶˍʰʽ ʺʵʹ ʰˉˈ ˁʱˉˇʽʰ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ʶˉʽˋ˒ʰ˂ˇˏˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌΦ ʁ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʴʽʰ ˍʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ 

ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ʰ˃ʶ˂ʹˍʷˇˌΣ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ˇˎ ˈˍʽ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˋˎ˄ʶˊʴʱʸʶˍʰʽ ˃ʶ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋ˃ʷ˄ʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ ˎ˕ʹ˂ʺˌ 

ˉʽˋˍˇ˂ʹˉˍʽˁʺˌ ʵʽʰʲʱʻ˃ʽˋʹˌΦ 
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15.4 ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸʶˍʰʽ ˍʽˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˍʹˌ ˃ʶ ˉˊˇˋʶˁˍʽˁʺ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄ ˔ˊʶ˗˄ ˍ˖˄ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ˁʰʽ 

ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˁʰʻ˗ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ 

ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʱΦ ʁʽ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ʵʽʱ˒ˇˊʶˌ ˔ˊˇ˄ʽˁʷˌ ʸ˗˄ʶˌΣ ˋʶ ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʺ ˁʰʽ ʶʲʵˇ˃ʰʵʽʰʾʰ 

ʲʱˋʹ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ˃ʽʰ ˁˎ˂ʽˈ˃ʶ˄ʹ ˉʶˊʾˇʵˇ ол ʹ˃ʶˊ˗˄Φ ʁʽ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ʶˉˈ˃ʶ˄ˇˎˌ с 

˃ʺ˄ʶˌ ˁʰʽ ˍˇ ʶˉˈ˃ʶ˄ˇ ʷˍˇˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʹ˄ʽʰʾʰ.  

ʆʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʴʽʰ ˍʽˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˉˊˈˋʻʶˍʰ ʰˉˈ ʷ˄ʰ ʶˉʰˊˁʷˌ ˉˇˋˈ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏΦ 

ɶ ˂́ˁ ˍˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˍʹ˄ омʹ ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нл10 ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ʰ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 

24/7/2009-31/12/2010 

 ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ 

 ɳ˄ˍˈˌ с ˃ʹ˄˗˄ с ʷ˖ˌ мн ˃ʺ˄ʶˌ м ʷ˖ˌ р ʷˍʹ 
ʰˊʴˈˍʶˊˇ ʰˉˈ 

5 ̫ ˍʹ 

ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ     

ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌ ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˈ ̩ 1.065.398 1.065.398 56.868.592  

ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁ˗˄ ˃ʽˋʻ˗ˋʶ˖˄  23.732 49.025  

ɳ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  7.625.216 8.904.490   

ɽˇʽˉʷˌ ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 9.432.404 13.737.253   

ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇˌ ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ 6.234.873 8.735.000   

ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃κˁʱ ˃ʷˋʰ   850.955  

 24.357.891 32.465.873 57.768.572 0 

     

 

ʁʽ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁʷˌ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʶˌ ˂ʺ˅ʹˌ ʰ˄ˍʽˁʰˍˇˉˍˊʾʸˇˎ˄ ˍʽˌ ˃ʽˁˍʷˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ ˄ʰ ʵʽʰ˒ʷˊˇˎ˄ 

ʰˉˈ ˍʽˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʰ˅ʾʶˌ ˍ˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ.  

15.5 ʃʰˊˇˎˋʾʰˋʹ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ 

ʆʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˇʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍ˖˄ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽʹʻˇˏ˄ ˁʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

 

   ʁ ʁɾɹɽʁʅ     ɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ  

 ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ 31.12.2010   31.12.2010 

 ɾʹ ˁˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ        

 ɲʱ˄ʶʽʰ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 650.430 

  

948.462   

 ʅˏ˄ˇ˂ˇ  650.430   948.462 

 ɼˎˁ˂ˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ        

 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˃ʷˋ˖ 
ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄  10.507   - 

 ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ 
ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ  164.922   137.682 

 ɲʱ˄ʶʽʰ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ  69.902.357   53.639.193 

 ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ˍʰ˃ʽʰˁʱ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ  22.485.217   12.047.546 

 ʅˏ˄ˇ˂ˇ  92.563.005   65.824.421 

        

 ɾʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ       

 ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ  52.656.025   47.100.000 

 ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˃ʷˋʰ  850.955   850.955 



 

Ετήσιες οικονομικές καταστάσεις για την τρήση 

από 24 Ιοσλίοσ2009 έως 31 Δεκεμβρίοσ  2010 

79 

 ʅˏ˄ˇ˂ˇ  53.506.980   47.950.955 

 ɰˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ        

 ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ  14.993.605   14.015.000 

 ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ  16.523.192   13.695.192 

ɽˇʽˉʷˌ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 21.647.897   14.418.786 

 ʅˏ˄ˇ˂ˇ  53.164.694   42.128.978 

 

15.6 ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍ ̌ɲʃʋɮ т ζɰʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɾʷˋʰη 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍʹ˄ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ʽʶˊʰˊ˔ʾʰ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˃ʷˋ˖˄ ʰ˄ʱ ˍʶ˔˄ʽˁʺ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌΥ 

 

ɳˉʾˉʶʵˇ мΥ ʵʽʰˉˊʰʴ˃ʰˍʶˏˋʽ˃ʶˌ ˍʽ˃ʷˌ ˋʶ ʶ˄ʶˊʴʷˌ ʰʴˇˊʷˌ ʴʽʰ ˈ˃ˇʽʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʺ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌΣ ɳˉʾˉʶʵˇ нΥ 

ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʴʽʰ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ʶʽˋˊˇʷˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍ́ ˄ ˁʰˍʰʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ 

ʶʾ˄ʰʽ ˉʰˊʰˍʹˊʾˋʽ˃ʶˌ ʶʾˍʶ ʱ˃ʶˋʰ ʶʾˍʶ ʷ˃˃ʶˋʰΣ ɳˉʾˉʶʵˇ оΥ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ ʶʽˋˊˇʷˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ 

ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʹ˄ ˁʰˍʰʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˁʰʽ ʵʶ˄ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˉʰˊʰˍʹˊʾˋʽ˃ʰ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌΦ 

ɮˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌΣ ˉʰˊʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˍʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʶˉʽ˃ʶˍˊ˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ 

ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ом
ʹ
 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нл10. 

ʃˇˋʱ ̀ ʶ ϵ  31/12/2010 ɳˉʾˉʶʵˇ м ɳˉʾˉʶʵˇ н ɳˉʾˉʶʵˇ о 

ʃʶˊʽʴˊʰ˒ʺ         
ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ 
ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʰˉˇˍʽ˃˗˃ʶ˄ʰ ˋʶ ʶˏ˂ˇʴʶˌ 
ʰ˅ʾʶˌ ˃ʷˋ˖ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 

 10.507   10.507   -   -  

ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ  850.955   -   850.955   -  

ɲʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˉˊˇˌ ˉ˗˂ʹˋʹ 
˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ 
ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

 165   165   -   -  

ʅˏ˄ˇ˂ʰ  861.627   10.672   850.955   -  

 

15.7 ʃˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ 

ʁʽ ˋˍˈ˔ˇʽ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˈˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ʶ˅ʺˌΥ 

 ˄ʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽ ˍʹ˄ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˄ʰ ˋˎ˄ʶ˔ʾˋʶʽ ˍʹ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˍˇˎ όgoing-concernύ ˁʰʽ 

 ˄ʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽ ˃ʽʰ ʽˁʰ˄ˇˉˇʽʹˍʽˁʺ ʰˉˈʵˇˋʹ ˋˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴ˗˄ˍʰˌ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˁʱ ˃ʶ 

ˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˍˇ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˋˍʹ ʲʱˋʹ ˍˇˎ ˉˇˋˇˏ ˍ˖˄ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˉ˂ʷˇ˄ ˍ˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʹˌ 

ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˃ʶʾˇ˄ ˍʰ ˍʰ˃ʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ˍʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʱ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ 

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌΦ ʆˇ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˔ˊʺˋʹ h ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ  

  31/12/2010 

ʃˇˋʱ ˋʶ ϵ   

ɲʱ˄ʶʽʰ 67.649.630  

ɾʶʾˇ˄Υ ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ (22.485.217) 
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ɼʰʻʰˊˈˌ ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ 45.164.413 

    

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ 88.156.633 

    

ɼʰʻʰˊˈˌ ɲʰ˄ʶʽˋ˃ˈˌ ˉˊˇˌ ɼʰʻʰˊʺ ɸʷˋʹ 0,5 

 

16 ɱʶʴˇ˄ˈˍʰ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ 

ʅˍʽˌ лтΦлнΦнлмм ˃ʶˍʰʲʽʲʱˋˍʹˁʶ ˍˇ млл҈ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʆʁ²9w ¢9/Ibh[hD¸ Ih[5LbD{ όh±9w{9!{ύ [¢5Σ ʹ ˇˉˇʾʰ 
ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˍˇ ннΣрл҈ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˋˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ɾɮwCLb Lb±9{¢a9b¢ Dwh¦t ɮɿʍɿʇɾɶ ɳʆɮɹʄɳɹɮ ʅʇɾɾɳʆʁʋʍɿΦ 
 
ɲʶ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʱ˂˂ʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˄ʰ ˔ˊʺʸˇˎ˄ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ ʶ 
ˍʰ ɲʽʶʻ˄ʺ ʃˊˈˍˎˉʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɮ˄ʰ˒ˇˊʱˌΦ 

 

 

ɿΦ ɹ˖˄ʾʰ нн ɾʰˊˍʾˇˎ нлмм 

 

O ʃʄʁɳɲʄʁʅ  ϧ ɲκɿʍɿ 

ʅʇɾɰʁʇɽʁʅ 
ɾɳɽʁʅ ɲΦʅ 

ʁ ɲɹɳʇɸʇɿʆɶʅ 

ʁɹɼʁɿʁɾɹɼʍɿ ʇʃɶʄɳʅɹʍɿ 

ɶ ʃʄʁɻʅʆɮɾɳɿɶ 

ɽʁɱɹʅʆɶʄɹʁʇ 

    

    

    

    

ɹʍɮɿɿɶʅ ɼɮʄɮɼɮɲɮʅ ɾɹɽʆɹɮɲɶʅ ɼʁʄɿɮʄʁʅ ɿɹɼʁɽɮʁʅ ɼʁɿʆʁʃʁʇɽʁʅ ɮʊʄʁɲɹʆɶ ʃʇʄɱɹʍʆɮɼɶ 

ɮΦɲΦʆ ɮɹ рфпрфу ɮΦɲΦʆ ʀ лонлфр ɮΦɲΦʆ ɮɰ ллмомр ɮΦɲΦʆ ʋ лпстрр ɮʄΦɮɲɳɹɮʅ 

ʁɳɳ ɮ˘ ʆɮʀɶʅ лллпссп 

 

 

 

 


