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1.FINANSIJKI IZVE�TAJI 
   Bilans stanja 

   Bilans uspeha 

   Izve�taj o ostalom rezulatatu 

   Izve�taj o tokovima gotovine 

   Izve�taj o promenama na kapitalu 

   Napomene uz finansijske izve�taje 

 

2.IZVE�TAJ O REVIZIJI 
 

3.IZVE�TAJ O POSLOVANJU 

 

Osnovni pokazatelji poslovanja 

 

Makroekonomski uslovi poslovanja  

Bankarski sektor Republike Srbije i   
finansijski polo�aj KB u odnosu na sektor 

 

Organi Banke i organizaciona struktura  

Poslovanje Banke u 2015. godini  

Upravljanje rizicima  

Budu!i razvoj, dru�tveno odgovorno  
poslovanje 

 

Zna"ajni doga#aji po zavr�etku poslovne  
godine 

 

Plan budu!eg razvoja Banke  

Realizacija plana Banke za 2015. godinu   
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Prilog: 

 

1. Odluka o usvajanju godi�njeg izve�taja o poslovanju Komercijalne banke AD Beograd za 2015. godinu 

2. Odluka o usvajanju redovnih finansijskih izve�taja Komercijalne banke AD Beograd za 2015. godinu 

3. Odluka o pokri!u gubitka Banke iz 2015. godine 

4. Odluka o rasporedjivanju dela nerasporedjenog dobitka iz ranijih godina za dividende za preferencijalne akcije Banke 

5. Izjava lica odgovornih za sastavljanje finansijskih izve�taja 

6. Napomena o usvajanju godi�njih finansijskih izve�taja 
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1. ���
���� 
 ���������

��������	
�	 �	�	 	.�., �����	� (� �	��� ����� "�	�	") �����	�	 �� 1. �������	 1970. ������, 
	 ��	��������	�	 �� � 	����	��� ������� 6. �	�	 1992. ������. �	�	 �� ���������	�	 ��
���������� ���	 � �����	�� 10. ��
	 1991. ������, 	 �	���� �� ������������	�	 � �������� �	
��������� �������� 14. 	���
	 2006. ������. �	�	 �� ����
	 �����
� �	 �	�	��� ��
	����� ��
�	����� �	�� �����
	���� 3. ��
	 1991. ������. 

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

 ����
�	 !����	 41.74%
EBRD, "����� 24.43%

�	�	 �� ���������	�	 �	 ��	��	#� �������$, ���������$ � �	�	������$ ���
��	, 	� � �	
��	��	#� ���
��	 �
	���� ������	, � ����� � ������	�����. 

�	 �	� 31. �������	 2015. ������, �	�� ���� �����	
	 � �����	�� � �
��� !����� !	�� ��. 14, 
24 ��
��	
e � 209 ���������a �	 ���������� !����� (31. �������	 2014. ������: 24 ��
��	
e �
220 ���������a �	 ���������� !�����).  

�	 �	� 31. �������	 2015. ������ �	�	 �� ��	
	 2,877 �	���
���$ (31. �������	 2014. ������: 
2,906 �	���
���$). %����� ��������	����� ���� �	�� �� 100001931. 

2. ������ �� ���������� 
 ��
��
���� 	
����
��
� 
��������  

2.1. ������ �� ���	��
��� � ���������� ������������ �����	���

%������	��� ���	������ ������	�� �	�� (� �	��� ����� ����	������ ������	���) �	 2015. 
������ �	��	����� �� � �
	�� �	 &�'��	������ ��	��	����	 ���	������� ������	�	#	
(�&!()�).  

%��
�*��� ���	������ ������	�� ������	��	�� �������	��� ���	������ ������	��. �	�	
������� �	��	��	 � ���	���� ����
����	�� ���	������ ������	�� � �
	�� �	 &�'��	������
��	��	����	 ���	������� ������	�	#	. 

+��	����� ��	��	��� � ���	��#	 ��� �� �����
� �	 ��	�� � ������ ������� ���
��	#��� �� �
�	������ 2.2. +��	����� ��	��	��� � ���	��#	 ��� ��� ��� ���� ����	
� ��������, 
���
��	#��� �� � �	������ 2.3. 

%��
�*��� ���	������ ������	�� �� ���	�	�� � ����	�� ������	��� +�
��� � ���	����	 �
�	��*��� �������	 � ���	����	 ���	������$ ������	�	 �	 �	�� (�!
�*���� �
	���  !� ��. 
71/2014 � 135/2014). 

(��	������ ������	�� �� �	��	����� � �
	�� �	 �	��
�� ���������� ����	, ���� 	� ��
����	���� �	������ � �	�������������� ��
���	�	 ��� �� �	�� � �	��� �����. 

�	�	 �� � �	��	��	#� ���$ ���	������$ ������	�	 �����#��	
	 �	������������� ��
����
���	�
�*��� � �	������ 3.  

(��	������ ������	�� �	�� �� ��	�	�� � $��	�	�	 ���	�	. ,��	� ������	��	 ��	�����
������	��� �	
��� �  ����
��� !�����.  

2. ������ �� ���������� 
 ��
��
���� 	
����
��
� 
�������� (��������) 

2.2. ������ � ����� ���� ���� �� �	���� �� ����� � ������ �������� � 	������ ������  

- ������ ������ �	�	 �� �������
	 ������ � ������ &!() ���	��$ �� ���	�� &�'��	������
+����	 �	 �	������������� ��	��	��� (�+�����) ���	 �� ������	 ��	����	 �	 �	�������������
������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2015. ������.   

• ,����� & ! 19 ��	�	�� �	���
����	� � ,������	�� �
	���� �	�	��: ,�������� �	
�	���
��� (�	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. ��
	 2014. ������). 
%�����	 ���$ �����	 ���� ��	
	 �	�����	
�� ��	�	�	� ����	� �	 ���
��	#��	#� �����	
�����	��$ � ���	������� ������	���	 �	��. 

  



�����
����� ���� ��., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
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2. ������ �� ���������� 
 ��
��
���� 	
����
��
� 
�������� (��������) 

2.2. ������ � ����� ���� ���� �� �	���� �� ����� � ������ �������� � 	������ ������
(���	����)  

• .����#	 ������	#	 �	 ������ �� 2010. �� 2012. ������, ��	 �� ����
�	� %�����	 �����#��
�	
��	������ ������	#	 &!() (&!() 2, &!() 3, &!() 8, &!() 13, & ! 16, & ! 24 �
& ! 38) �	�� ��
	#	#	 ����	�
	������� � ���	�#�#	 �����
	���	 (�	 ��	�� �	 �����#�
������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. ��
	 2014. ������). %�����	 ���$ �����	 ���� ��	
	
�	�����	
�� ��	�	�	� ����	� �	 ���
��	#��	#� �����	 �����	��$ � ���	�������
������	���	 �	��. 

• .����#	 ������	#	 �	 ������ �� 2011. �� 2013. ������, ��	 �� ����
�	� %�����	 �����#��
�	
��	������ ������	#	 &!() (&!() 1, &!() 3, &!() 13 � & ! 40) �	�� ��
	#	#	
����	�
	������� � ���	�#�#	 �����
	���	 (�	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	
�	� �
� �	�� 1. ��
	 2014. ������). %�����	 ���$ �����	 ���� ��	
	 �	�����	
�� ��	�	�	�
����	� �	 ���
��	#��	#� �����	 �����	��$ � ���	������� ������	���	 �	��. 

2.3. �����
��� �	������� � 	������� ���� ��� ���� ���� �	���� �� �����

�	 �	� ���	����	#	 ���$ ���	������$ ������	�	 �
����� ��	��	���, #�$��� ������ �
���	��#	 ��
� �� ���	�����, 	
� ���� ��� ��� �����
� �	 ��	�� �	 ���
���� ������ ��	 ��
�	���	�	 31. �������	 2015. ������: 

• &!() 9 �(��	������ ������������ � 	����� ������, ��� �	��#��� �	$���� & ! 39 
�(��	������ �����������: �����	�	#� � �����	�	#��, � ���� � 
	����	����� �
�����	�	#�� ���	������ �������. &!() 9 �� �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	
�	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2018. ������, �� ��������� �	���� �������. 

• &!() 15 �%��$��� �� ������	 �	 �����	�, ��� �������� ���� �	 �����	�	#� ���$��	.  
&!() 15 �	��#��� & ! 18 �%��$����, & ! 11 �-������ � ����	�#��, )( )/13 �%����	��

��	
����� 
����	�	�, )( )/15 �!���	���� �	 ����	�#� ��������	� � )( )/18 �%������
������	�	 �� ��	�	�. &!() 15 �� �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	��
1. �	��	�	 2018. ������, �� ��������� �	���� �������. 

• ,����� &!() 11 �0	������� 	�	�*�	��� �  	����������� ����	#	 �����	 � �	��������
���
��	#��	, �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. 
������. 

• ,����� & ! 1 � %������	���	 ���	������$ ������	�	� - )�����	���	 �	 ���
��	#��	#�, �	
��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. ������. 

• ,����� & ! 16 ����������, ��������#	 � �����	� � & ! 38 ����	�����	
�	 ������	� - 
���	��#� ���$�	�����$ �����	 	������	����, �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	
�	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. ������. 

• ,����� & ! 16 ����������, ��������#	 � �����	� � & ! 41 �%����������	� - 
%����������	 � ����������� ����, �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
�
�	�� 1. �	��	�	 2016. ������. 

• ,����� &!() 10 ������
����	�� ���	������ ������	��� � & ! 28 �)���������� �
������*��� �������� � �	������� ����$�	��� - %���	�	 �
� ������ ������	�	 ����'�
����������	 � #�����$ ������*���$ �������	 �
� �	�������$ ����$�	�	, �	 ��	�� �	
�����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. ������. 

   ,����� &!() 10 ������
����	�� ���	������ ������	���, &!() 12 �+��
��	#��	#� �
�������	 � ������ ���������	� � & ! 28 �)���������� � ������*��� �������� � �	�������
����$�	��� - )����������	 ������	: %�����	 ������		 �� ����
��	����, �	 ��	�� �	
�����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. ������. 

• .����#	 ������	#	 �	 ������ �� 2012. �� 2014. ������, ��	 �� ����
�	� %�����	 �����#��
�	
��	������ ������	#	 &!() (&!() 5, &!() 7 � & ! 19) �	�� ��
	#	#	
����	�
	������� � ���	�#�#	 �����
	���	, �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	
�	� �
� �	�� 1. ��
	 2016. ������.  

• &!() 14 � 	���� ����
	�����$ 	�����$ ��������$ �	���	����#	� - �	 ��	�� �	 �����#�
������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. ������. 

• ,����� & ! 27 �%������	��� ���	������ ������	��� � &���� ���
	 � �������	����
���	������� ������	���	 (�	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. 
�	��	�	 2016. ������).   
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2. ������ �� ���������� 
 ��
��
���� 	
����
��
� 
�������� (��������) 

2.3. �����
��� �	������� � 	������� ���� ��� ���� ���� �	���� �� ����� (���	����) 

��	
 9 �	)����)*��) )���&+$"��)� 

&!() 9, ���	� � �������� 2009. ������, ����� ���� �	$���� � ���
��� 
	����	���� �
�������	#	 ���	������$ ������	�	. &!() 9 �� � ������ 2010. ������ ����#�� �	$�����	 �
���� �	 
	����	����� � �������	#�� ���	������$ ��	���	 � �����	��� �����	�	#	, 	 �
�������� 2013. ������ ����� �	$�����	 � ���� �	 ������ �	������������ �	�����. !
����	
�������	�	 ������	 &!() 9 ���	�	 �� � ��
� 2014. ������ �	 �� ���$�	��
	 	) �	$���� � ���� �	
��	#�#�� ��������� ���	������$ ������	�	 � �) ���	������ ������ � ������ �	$���	 � ���� �	

	����	����� � ���'�#�� 	�������� ��� �������� ��� ������	� � ���	
�� ������ ����
�	��
�	 ����#� ����'���$ �������	���$ ��*����$ ���������	�	.  

,+-�) .�/�"�) ��	
 9 �+:  

• !�	 �����	�	 ���	�����	 �������	 �� ��
����	 & ! 39 (��	������ �����������: 
�%����	�	#� � �����	�	#�� ���	�� �	�	��� ���� �������	�	 �
� �� 	��������	��� ���������
�
� �� ��� ���������. ,�*���� ���������� ��� �� ��*� � ����� ���
����� ����
	 ��� ��	 �	
��� �	�
	�� ���������$ ����	��$ ����	 � ��	 ��������� ����	�� ����� ��� ������	��	��
�	�� �
	�	#	 �
	����� � 	�	�� �	 �����
	���� ����� �
	����� �� �����	
�� �����	�	�� ��
	��������	��� ��������� �	 �	�� �	������ ������	. ,�*���� ����������� ��� �� ��*� � �����
���
����� ����
	 ���� �� ��� �����*� � �	�
	��� ���������$ ����	��$ ����	 � ����	���
���	������ �������, 	 ���� �������� ������� ����
���� ����	��� ������ �	 ��	���� ����'���
�	���� ��� �� ����������� �
	�	#	 �
	����� � 	�	�� �	 �����
	���� ��� �
	����� �����	
��
�� �����	�	�� �� ��� ��������� ��� ���	
� ���	� ����
�	�. !�� ���	
� ��*���� �����������
� ���
� ���	�� �� �����	�	�� �� ��� ��������� �	 �	�� �	������ ������	. �	�'�, ����	
&!() 9, ��
�� �� ���������� 	���	
	 �� ��*� �	�� �����	#	, ������ ��*� ������ ���������
��
�� ��� �������� �����	�	#� �	 �� �		� ���������� ���� �� ��� ��������� ��� ���	
�
���	� ����
�	�, ��� ���� �� ������ ���$�� �� ��������� �����	�� � ����� ��
	��	 ����$	. 

• - ���� �	 �����	�	#�� ���	������$ ��	���	 ���	����$ �	 �����	�	#� �� ��� ���������
��� ��
	�� ����$	, &!() 9 �	$���	 �	 ����� ������� � ��� ��������� ���	������ ��	����
��	 �	��	�� ��
�� ������	 �������� ����	 �� ��	���� ���� ���	�	� � ���	
�� ������
����
�	��, ���� 	� �� �������	���	 ����	 ������� �������� ����	 ��	���� ���������	
	
�
� ����	
	 �	������������� ����	�
	������ � ���	
�� ������ ����
�	��. %������ ���
��������� ��	���� ��� �	��	�� ��
�� �������� ����	 �� ��	���� �	�	��� �� �� ��
	�������
�	 ��
	�� ����$	. %���	 & ! 39, ��� ����� ������� ��� ��������� ���	������ ��	����
���	���� �	 �����	�	#� �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	, ���	���� �� � ����� ��
	��
����$	. 

• - ���� �	 ��	#�#�� ��������� ���	������$ ������	�	, &!() 9 �	$���	 ������� ����
	
�����	��$ �������$ �����		 �	 �	�
�� �� ����
	 �	��	
�$ �������$ �����		 ����	 & !
39. &���
 �����	��$ �������$ �����		 �	$���	 �	 ������ �	������������� ���$�	��
�����	�� ������� ������ � ������� � �	������� �����	��� �������� �������	 �	 ��	�
�	��� ������	�	#	 �	 �	��� �	 ���	�� ������� � �������� ����� �� �������� �����	�	#	. 
,����� �����	, ���� ���� ����$���� �	 �� ������� ���	'	� ���� ��� �����	�	#	 �������$
�����		. 
���� �	$���� � ���� �	 ������ �	������������ �	����� ($�1���	) �	��*	
� �� ��� �����
��$	���	�	 �	����������	 �	����� ��� ������'	 & ! 39. �
�, &!() 9 �� �	
��
�
�����
���� � ���
��� ����	 ��	��	���	 �������$ �	 �	����������� �	����� � ���������
����� ���������	�	 ��� ����#	�	�� ��
��� �	 ����������� �	����� � ����� �������$ ���������
�����	������ ��	�� ��� �� ������� �	 �	����������� �	�����. �	�'�, ���� ����������� ��
�	��#�� �	��
�� ��������� �����	�. 2��� �� �� �	$���	 �� ������������	 	�	
��	
�����������. 

��	
 15 ��&)/(!) (! +'(�(&� �� �+0#)$�� 

- �	�� 2014. ������ ���	���� �� &!() 15 �	 �� �� ������	��� ���������� � ������$�	�	� ����

�	 �	������������� ���$�	�	#� ���$��	 �� ������ ������	 �	 �����	. �	�	 ����� �	 ��	��
&!() 15 �� �	������ �������� �	*��	 �������	 �	 �����	�	#� ���$��	 � & ! 18 �%��$����, 
& ! 11 �-������ � ����	�#�� � #�$���� ���	��#��	.
+������ �	��
� &!() 15 �� �	 ������ ����	 �	 �����	 ���$�� ��� ������	��	 ������ ��������
����	��$ ���	�	 �
� ��
��	 �����	 � ������ ��� ���*	�	 �	�	�� �	 ��� ������ ������ �	
����� ��	�� � �	���� �	 ������� ����	 � ��
���. ��������, ��	��	�� ����� ������� �����	�	#�
���$��	 �� 5 ��		:  

• ���	 1: -������� ������� �	 �����

• ���	 2: -������� ��������� ��	���� �� ������	

• ���	 3: -������� ���� ��	��	����

• ���	 4:  	��������� ���� ��	��	���� �	 ��������� ��	���� �� ������	

• ���	 5: %����	�� ���$��� 	�	 ������ ������ (�
� �� ����#	�	) ��������� ��	����
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2. ������ �� ���������� 
 ��
��
���� 	
����
��
� 
�������� (��������) 

2.3. �����
��� �	������� � 	������� ���� ��� ���� ���� �	���� �� ����� (���	����) 

��	
 15 ��&)/(!) (! +'(�(&� �� �+0#)$�� (��������) 

%���	 &!() 15 ������ �����	�� ���$�� 	�	 �� ��������	 ��	���	 ����#��	 (�
� ����
����#�#	 ��������� ��	����), ��. 	�	 �� �����
	 �	� ������	 �
� ��
��	�	 � ������ �������
��������� ��	���� ������	 �	 ���	. &!() 15 �	��*� ���	����	 �������	 �	 �������
����	���� ������	 � �	$���	 �	
�� �������	 ���
��	#��	#	.    

�(0+�" ��	
 11 - ��-+�(�(!���( ��)#�1� +-"23� + .�*"!�)-�)$ 0(�4(��1)$�

,����� &!() 11 �	��*� �������	 � �	���� �	�������������� ���$�	�	#	 ����	#	 �	��������
���
��	#	 ��� ������	��	 ���	� ����	 ���������� &!() 3 �%��
���� �����	�����. 
��������, ������ � ������ �	���� �	 ����	 �����#��	�� �	��
	 �	�������������� ���$�	�	#	
���
����$ �����	���	 �� &!() 3 � �����$ ��	��	��	 (���. & ! 12 �%���� �	 �����	� � ���� �	
�����	�	#�� ��
�*���$ �����	 � ������� ����	#	 � & ! 36 �-�	#�#� ��������� �������� �
���� �	 ������	#�� �������'�#	 �������� ��	 �������� ���	� ���� �� ������� ����w�


���
��� ����	#	 �	�������� ���
��	#	). )��� �	$���� ����	 ��������� � �� ������	#	
�	�������� ���
��	#	 	� � �	�� 	� ����	 �� ���	�	 �������	 � �	�������� ���
��	#� ����� �
�	������� ���
��	#� ��������� ���	�. +� ������	 � �	�������� ���
��	#� �� �	�'� �	$���	
�	 ���
��	�� ��	�	��� ������	����  � �
	�� �	 �	$�����	 &!() 3 � �����$ ��	��	��	 ���
����
��� �	������� ���
��	#�. 

�	������ ������ �����#��� �� ����������� �	 ����	#� �����	 � �	�������� ���
��	#��	 (�
����	 	�������� �	������� ���
��	#	 ���� ���
��� ����	 ���������� �� &!() 3) �� �����	
�����#�$ ������	 ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	 2016. ������.  ��������� �	��
������ �	 ������	 �	������$ �����	 � �����	 &!() 11 ��*� ��	�� ����� �	 ���	������
������	�� �	�� � ������� ��������	 ��
�� ��'� �� �	��$ ��	��	���	. 

�(0+�" ��� 1 - 
�)#)*��)�� .� (%"4(!�1)��1"

,����� & ! 1 ������ ����'��	 �������	 � �	���� ������� ������	 �	�����	
����� � ��	��. 
�	������ ������ & ! 1 �� �	 ��	�� �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	
2016. ������.  ��������� �	�� ������ �	 ������	 �	������$ �����	 � �����	 & ! 1 ����
��	�� �	�����	
�� ��	�	�	� ���	� �	 ���	������ ������	�� �	��. 

�(0+�" ��� 16 ) ��� 38  - �+$�-"1" 0&)/���,)�)/ $"�(!� �$(&�).�#)*"

)����� � ������ & ! 16 �	��	#��� ��������	 �	 ������ ����� 	������	���� �	 ������
���$��	 �	 ��	�� ��������	, ��������#	 � ������. )����� � ������ & ! 38 ����� ��������
��
	��� ��������	�� �	 ���$��� ���� ���
	��	 �����	 �	 	������	���� ���	�����	
��$
�
	�	#	. +�	 ��������	�	 �� ��*� �������� �	�� � �
����	 ��	 �
��	�	:  

a) 	�	 �� ���	�����	
�� �
	�	#� ���	*	�	 	� ���	 ���$��	; �
�  

b) 	�	 �� ��*� ��	�	�� �	 �� ���$��� � �����#� �������$ ������ �� ���	�����	
���
�
	�	#	 � ������ ������� ���
	����. 

,����� �� �����#��� �����������, �	 �����#� ������� ��� ����#� �	 �	� �
� �	�� 1. �	��	�	
2016. ������. - ������ ������� �	�	 �����#��� 
���	��� ����� ���	���	 	������	����
��������	, ��������#	, ������ � ���	�����	
��$ �
	�	#	.  ��������� �	�� ��	��	 �	 ��

���	��� ����� �	����
	����� ����� 	������	���� ��� ���	*	�	 �����#� �������$ ������
�	��*	��$ � ���������	 �, � �
	�� �	 ���, ������ �	 ������	 �	������$ �����	 � �����	 & !
16 � & ! 38 ���� ��	�� �	�����	
�� ��	�	�	� ���	� �	 ���	������ ������	�� �	��. 

�(0+�" ��� 16 ) ��� 41 - �(,(0&)�&"!�: 
�!+��&)*��" %),�"

,����� & ! 16 � & ! 41 �������� ����������� ���� � �	$���	�� �	 �� ���
��� ��������
��� ����#	�	 ���������� ���������� ����������� ���� �	������������� ���$�	�	 	� ��	�	
��������	, ��������#	 � ������ � �
	�� �	 & ! 16 	 �� & ! 41. %
����� �����������$
���		 ��. ������������� ��������� �� � �	�� �	������������� ���$�	�	�� � �
	�� �	 & !
41. %�����	 �	������$ �����	 � �����	 & ! 16 � & ! 41 ���� ��	�� �	�����	
�� ��	�	�	�
���	� �	 ���	������ ������	��, ��� �� �	�	 �� �	�� �������������� ��
	������. 
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2. ������ �� ���������� 
 ��
��
���� 	
����
��
� 
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2.3. �����
��� �	������� � 	������� ���� ��� ���� ���� �	���� �� ����� (���	����) 

�(0+�" ��	
 10, ��	
 12 ) ��� 28 - 
��"��)#)(�� !&+2���: �&)$"�� ).+."���� (!
�(��(4)!�#)*"  

,����� &!() 10, &!() 12 � & ! 28 ���	�#	�	�� �	 �	����� ������� ��*� ���� ������� ��
��	���� �	 �	��	��	 ����
����	�� ���	������ ������	�� 	� �� ��� ����������� �	�����

��� ������������� ������	, �	 � 	� ������������ ������� �����	�	 �
	�	#	 � ��	 ����	
�	����	 
��	 �� ��� ��������� � �
	�� �	 &!() 10. ,����� �	�'� ���	�#	�	�� �	 �� �	$���
�	 ������������ ������� ����
����� �	����� 
��� ��� ���*	 ��
��� � ���� �	 ����$�����
������������� 	���������	 ������ �	�� �	 ��	 �	����	 
��	 ��	 �	�	 ���� �����������	
������	.   ��������� �	�� ������ �	 ������	 �	������$ �����	 &!() 10, &!() 12 � & !
28 ���� ��	�� �	�����	
�� ��	�	�	� ���	� �	 ���	������ ������	�� �	��, ��� �	�	 ����
������������ ������� � ���	 $�
���� ���	����, �	����� �
� ������*��� 
��� 	 �� �	�������
����$�	� ��� �� ������	��	
� ������������ �������. 

�(!)21� 0(%(,2�1� ��	
 .� 0"&)(! (! 2012. !( 2014. '(!)�"

.����#	 ������	#	 &!() �	 ������ �� 2012. �� 2014. ������ �	��*� ������ � ������
��
��� ����	 &!(). ,����	 ������ ������� �������� �	 ����	���� 	�	 ������ ��
	�������
�������� (�
� ����� ������	�	 �	 ���'�#�) �	 ������	�	 �	��#���$ ����	�� �	 �������	
�	��#��	 �	�����
� �
	������	 (�
� ���	���). ,����	 ���	�#	�	 �	 �� �	�	 ������	 ��	��	
�	��	��� ���������� �
	�	 �	 �� �������	 ���'� � � �
	�� �	 ���, ������ �� ����	 �	 �������
�	$���� &!() 5 � ���� �	 �������� �
	�	 ����	�� � �	��� ����	���	�	. ,����	 �	�'�
���	�#	�	 �������	 ��	 �� ������ �	 �� 	�	 ����	 �����	���� �	����������� ������	�	
�	��#���$ �	�����
�. 

,����� &!() 7 ������	��	�� ���	��� �������� ��� ���	�#	�	 	�	 ������ � ��������	#�
������	��	 ��������	�� �
	�	#� � ������� �������� �	 ���$� ���
��	#��	#	 ��	 ��
�	$���	�� � ���� �	 �������� ���������	. 

,����� & ! 19 ���	�#	�	�� �	 ����	 ��	 �� ������ �	 ��������	#� ��	���	 �	 �	�	�� ��
�����	�� �	���� �����	 ����	 �	 ���� ����'��	 ����	 ��*����� ����	�	 ������	 �	
������	
������ �����	����� ��������� �	 �	�� ������	���� ������	. ,����� ��*���	 �	
������	
������ �����	����� ��������� ����	 ��������� �	 ������ �	
��� � ���� �� �	�	��
���� ���
	����. 0	 �	
��� �	 ��� �� ������� ����� ��*���� �	 �	� �	
������ ��������� ����	
���������� ��*���� ����� ������	 (�	 �	�� ������	���� ������	) �	 ��*	��� ���������
���������	�� � �	��� �	
���. 

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

2.4.  ��-"4( ���4�(��) 0(�4(��1�

(��	������ ������	�� �� ����������� � �
	�� �	 �	��
�� ��	
����� ���
��	#	, ���
����	�����	 �	 �� �	�	 �	��	���� �	 ���
��� � �����	������� ������� � ������������
����������. 

3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
�  

 	������������� ��
���� �	�� � �	��	�� �	�	 ����������� �����#��� � ���� ��������	
���������	��� � ���� ���	������� ������	���	.

(�)  ��������!���

�	�	 ��	 �����
� �	� �
������ ��	���� 
����	, ���	 ����
��	���	 ���� �������	 � ����
���	������� ������	���	: 

�&���( 4)#"
�-"23" +
��0)��4+

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	, /��	 .��	 100%
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	, ����	 � 3���������	 99.99%
,������ �	 ���	��	#� ������������� ������ ����	� )�����  	.�., �����	� 100%
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
�  

(�)  ��������!��� (���	����) 

�����
����	�� ���	������ ������	�� �� ������� �������	�� � ���
��	#���. 

(�) "������������ �������� ������

%��
���� ������� � ���	��� �	
��� �� ����	���	�� � ���	�� �� ����#�� ���� �	
��� ��� ��
�	*�� �	 �	� ���
���� �������. 

&����	��� �������� 	���� � �	���� � ���	��� �	
���, ��� �� ��	�	�� �� �	�	���� ���������, 
����	���	�� �� � ���	�� ����	 ����#�� ���� ��� �� �	*�� �	 �	� ��
	��	. ������ �	�
��
�	��	
� 	� ����
�	� ����	���	 �������$ �������	 ��	�	�� �� � ����� ��
	��	 ����$	. 
�������	��� �������� 	���� ��� �� �������� �� �	�	���� ��������� � ���	��� �	
���
����	���	�� �� � ���	�� ����	 ����#�� ���� �	
��� ��� �� �	*�� �	 �	� ���
���� �������. 

������� �	���	�	�����$ �	
��	 ��� �� �������� ���
��� ����	���	 �������	 ��
	��	 ��	#	
��	�	��$ � ���	��� �	
���, ����'��� �� ���	�� �	����� �	�� !�����, ��
� �� �
�����: 

� !)��&)$�
2015. 2014.

USD 111.2468 99.4641
EUR 121.6261 120.9583
CHF 112.5230 100.5472
JPY 0.92400 0.830986

(!)  ���	�

%��$��� � �	�$��� �� 	�	�	 �����	�� �� � ��
	��� ����$	 �������� �����	 �������� 	�	���
�����. 4������	 	�	��	 ����	 �� ����	 ���� �� ��������� ������ ����	�� ����� ����
�����	��� ������	 ��	�	#	 ���	������$ ������	�	 �
� ��	���	 (�
�, ����	 �������, ����
�	��� ������	) �	 #����� �	�	�#� ��������.  

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

+��	��� �������� 	�	��� ����� ������� ��� �
	���� �
� �������� �	�	�� � �������, ���
�� �	��	��� ��� �������� 	�	��� �����.  

��	��	����� ������� �� ������� ��� �� ���� ������� ������	�� �	�	��� �
� ������	#�
���	������� �������	 �
� ��	����. 

%����	�	#� ���$��	 �� 	�	�	 �	 �������'��� �
	��	�� ���� �� �� ���� ��������, ��	#�#��
����� ���	���	�� 	�	�� �	 ����� ����	�� ���������, ������� �	 ����� ��� �� ������� �	 ��
���� �	�
	����.  

%��$��� � �	�$��� �� 	�	�	 ��	�	�� � ����� ������	�	 � ������ ����
�	�� �������: 

• �	�	�� ���	���	�� �	 ���	�����	 �������	 � ���	������ ��	���� �������	�� ��
	��������	��� ��������� �� ������#� �������� 	�	��� ����� �

• �	�	�� �� ������ ������������$ $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	 ����	��. 

%��$��� � �	�$��� �� 	�	�	 �	 ��	 �������	 � ��	���� ����	 �� ������ ��	��	�� �� ���������
�	 ���
��� �����	#	 �	�� � ���	���� �� �	����� �	 ���� ���	
�� ������	�	 � ��� ���������
������	�	 � ��	���	 ����	 �� ������ � ����� ���� ���$��	 �� �����	#	.  

(�) #������ � ��������

%��$��� � �	�$��� �� �	�	�	 � ��������	, ��� �� �	��	��� ��� �������� 	�	��� �����
���	������� �������	 �
� ��	����, ������� �� � ����'��	#� �������� 	�	��� �����. 

+��	
� ���$��� �� �	�	�	 � ��������	 �� ���������	�� � ������� ���*	#	 ��
��	. %��$��� ��
�	�	�	 � ��������	 ������� ���$��� �� ������ ��������$ ��
��	 ��'��	������ � ���	���
�
	���� ������	, ���	�	#	 � ������#	 �
	���$ 	����	, ���	�	#	 �	�	����	, 	�������	 �
���	
�$ �	�	���$ ��
��	.  

+��	
� �	�$��� �� �	�	�	 � ��������	 �� ��
	���� ������ �	 �	�	�� �� ������ ��������$
��	��	���	 � ��
��	 � ���������	�� �� � ������� ����	#	 ��
���. 
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

(�) #�	� ������ �� 	�������

���� ���$��� �� �����	#	 ���$�	�	�� ������ ��	#��� �	 ������ �������
� �� �����	#	
���������	 � ��	���	�	, ��������� � ��� ��	
����	�� � ����	
����	�� ������� ���
��������� � ����� �	�
��.  

(�) #�	� ������ �� ��	���� ������������ ���	������	� � ��� �������	� ����
������ �����

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

(�) $��������

%��$��� �� ������ ��������� �� �����	�� � ������� ���
��	 �������$ ������ �� ���������. 
,�������� �� ���	�	�� � ����� �������� ���	
� ���$���.  

(�) ����	���� � ����������� ������

!�	 �
	�	#	 ���� ������ �� ������ ����	������ 
�����	, ���������	�	 �� 	� ����	 �
��
	��� ����$	 �	�������� ��	��
������ ���� ������	 ��	�	#	 
�����	. +�������
�����
	���� �	 
����� �� �����	�� � ����� �����$ ������	 
�����	 ���� ��	�	#	 ������	

�����	. 

&����	
�� 
����� �	�� �	 ���	������ 
����� �� �	��������� ����'� ���	������$ ������	 �
��	#�#	 ������	
�� �����	 ��	���� �	 ���	������ 
�����. (��	������ ������� ��
�	���	���	�	�� �	 ��� ������� ���� ��	�	#	 
����� ������	, �	� �	 �	�� �����	����
���������� 	�	��� ����� �	 ������	
� ����� 
����� ��	����. 

(�) "������ �������

%����� �	�$��� ���$�	�	�� ����� ������ � ��
�*��� ������. ����� ������ � ��
�*��� ������
�� ���	���� � ��
	��� ����$	, ���� � ���� � ���� �� ������ �	 ��	�� ��� �� ������� �����	�� �
����� 	���	
	 �
� � ����� ���	
�� ������ ����
�	�	.  

(�) ������ ��	�
 �� ����

����� ����� ������	��	 �����	�� ��	���� �
� ����	*��	#� �� ������ �����	 �	 ����� �	
���	����� ������, �� ������#� ������$ ����	 �	*���$ �
� ��� �� �	*��� �	 �	���
������	�	#	, �	 �����	�	����� ������	�	 ������ ��	���� �� ����$���� ������.  

(��) ������� ��	�
�

+�
�*��� ������ �� ����'��� � ������ �	 ���������� �	�
�� �	��	
� ����'� #������������$
��������� ������� � ��	���	 � ���	������� ������	���	 � ��������� ������� � ��	���	 �	
������ ���$�. %��
��� ����'��	#	 ��
�*���$ �����	 ������ �� ������ ����� �	 ��� ��
������ �	 �� ���� � ������� � ������� �	��	�	 ����������$ �	�
�	, 	 �	 ������ �	����$
������	 ��� �� ��
� � ������� �	 ������	��� �	���. 

+�
�*��	 �����	 �������	 � ��
�*��� ������ ��	���� �� �����	�� ��
�� ������� �	����
��	�� �	 �� �����	�� ����	 �����	 �������	 � ����� ������ ��	���� � ��
�*��	 �����	
�������	 � ��
�*��� ������ ��	���� �� ������ �	 ����� �	 �����	 ��� �� �	�����
	 ���	
�����	 �
	�� ����� ������� �������� �
� �	�
������ ������� ����������	 ��� �	���	�	��
�	 �
� ������ ����� ������ ��	���� � �������	 �	 ���� ������ �
� �	 ����������� ����	��
�������	 � ������ ��	���� � ��	�� ������� ������� � �� �� ������ ������#� �
� ����	�	�
��	�	���$ �����	 ��
�*���$ ������$ ��	���	 �
� �������	. 

+�
�*��	 �����	 �������	 �� �����	�� �	 ��� ������� ���������� �	�
�� � ����� ������$
�����		 � ������$ �����	, ��� �� ���� ��������� � �	����� ���	
�� �������, �� ������	 ��
���� �� �����	��� ������	�� ��������	 ����� �� ��� �� ������� ������ �����	 � ������ ����
��	#���. +�
�*��	 �����	 �������	 �� ������� 	�	
��� �	 �	�� ��	�� ������	���� ������	 �
������� �� �� �����	 �	 ��� ���� ���� �����	��� �	 �� ���� �� ��	
��	���� ����$����
��������� ������. +�
�*��� ������ ��	���� �� �����	�� �	 ��� ��������� ���������� �	�
��.
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

(�) "������ ������� (���	����) 

(���)   ������ ��	�
� � ��	�����

- �
	�� �	 �	*���� ����
	����� �  ����
��� !�����, �	�	 �
	�	 �	�
����� ������ �
���������, ����� �	 ���	�� ��������, ����� �	 	���	
�� �����	 � ��������� �	 �	�	��. +��
�	�$��� ������� �� � �+��	
� ���
���� �	�$����. 

(�) ����������� �����	�� � �������

(�) �	�
������

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

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

(��) �������������

�	�	 
	������� ���	�����	 �������	 � �
����� 	��������: ���	�����	 �������	 �	��#��	
��������, ������ � ����	*��	#	 � ������������ $	����� �� ���������. 2����� �	�������������
��
���� 3(
), 3(�) � 3(�). 

�	�	 �������� ����� ���	������ ��	���� �� 	��������	��� ��������� �
� �$ 
	������� 	�
��	���� ��� �� ��*� �	�� ��������. 2����� �	������������� ��
����. 

(���)   �	������� �	�
������

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

�	�	 ��	��	 ��	��	���� �� ����	 ���� ������ ������	�	 �����	��$ � ���� ������	�� �
���	������� ��������, �	�	 �	��*	�	 ��� �
� �������� ��� ����� � ������ �
� #�$�� ��� ��
���������$ ������	�	. �� �� ��� �
� �������� ��� ������ � ������ �	��*	�	��, ���	 ��
��
	�� �� �����	�	 �����	�	#	 �������	. %����� ������	�	 �	 �	��*	�	#�� ���$ �
�
�������� ���$ ����	 � ������ �������, �	 ������, ��	��	���� �������� ����	. 

��� ��	��	���	 � ����	 �	�	, ���� �	��*	�	, ���� ������� �������� ��� ����� � ������ ��
�
	������	 �	� ���	������� ��������� � �	��*	�	 �����
� �	� ���������, �	�	 �	��	��	
�	 �����	�� �������� � ���� � ���� #��	 �����	���� �	 ��������� �	��	��	, 	 ��	 �� ����'���
�	 ������ #��� ��
�*������ ������	�	 � ��������� ���������� �������	. �	�	 ����
��#�*�#� ��	���� 	�	 �� ��	���	 �������	, �����	 �
� 	�	 �� ������	 �	 ������	. 

(��) ����	���

(��	�����	 �������	 � ��	���� �� �����	��, 	 ���� ����� �� ���	���� � ������	�� � ���	�������
�������� �	�� 	�	 �	�	 ��	 �	���� ��	�� �	 �����	 �����	�� ������ � 	�	 ��	 �	���� �	
������ ��	���� �	 ���� ������ �
� �	 ����������� ��	
����� �������� � ������ ��	����.  

%��$��� � �	�$��� �� ��	���� �� ���� �������� �	�� � �
��	�����	 	�	 �� �� ��������� ����	
&!() �
� �	 ���$��� � �	�$��� ��� �	��	�� �� ������ ����� �
����$ ��	��	���	, 	� ��� �� ��
��	��	���� ��� �	�	 ��	 �� ������ �����	#	.  
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

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

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

���������	�	 �������� ���	������� �������	 �
� ��	���� �� ����� �� ��� �� �������	 �
�
��	���� ������	
�� ��������, ��	#�� �	 ���
	�� �
	�����, 	 ����	� �
� ��	#�� �	 	���
��	��
	������	���� ������#�� �����	 �������� 	�	��� ����� �	 �	�
�� ����'� ������	
��
��������� � �����	
�� ��������� �	 �	� ������	 ����������	, ��	#���� �	 �������'�#�. 

(��) �	������� �� ��	 �	������

(�� �������� ���	������$ ���������	�	 ������	��	 ������ �� ����	 �� �������	 ����
�	������� �
� ��	���� �������� ����'� �������$, �����$ ���	�	 � ��	��	���� �� ��*�����
��
����	. 

�	� ��� �� ������, �	�	 ���� ��� �������� ��������� ��*����$ ���	 ��������$ �	 	������
��*���� �	 �	�� ����������. ��*���� �� ��	��	 	������ 	� �� ����	�� ���� 
	� � �������
�������� � ������	��	�� ���	��� � ������� ��*���� ��	��	���� ��� ��*����� ��
����	.  

- �
��	�� �	 ��*���� �	 ���	������ ����������� ���� 	�����, �	�	 ����'��� ��� ��������
��������� ������
����� �������. &�����
����� ������� ������� ��	��	���� �� ��*�����
��
����	 ����'� �������$, �����$ ���	�	 (	� �� ��������), �����	#� �	 ��������� ���
�������� ���	
�$ ���������	�	 ��� �� �������� ����, 	�	
��	 ��������	��$ ����	 �������� �
����� 	
����	����� ������. +�	��	�	 ������
����	 ������� �	���	
�� ������ ��*����
���	��, �	����	 �� � �	��	#�� ������� ���� �	 ������	�	 ��� �� ���������� �	 �	��, �������
��� �	���� ��� �������� �	 ��*���� ��	��	�� 	� ����'����� �	 ����, � � �
	�� �� �	
���$�	����� �������� ������
����	�	 �	 ����'��	#� ���� ���	������$ ���������	�	. 
-
	��� ���	�� �	 ������ ������� �	����� ���	*	�	�� ��*���	 �����	#	 � �	���	 ����	-
������	 ��� �� �	��*	�� � ���	������� �����������. �	�	 �����	�	 ������ ������� �
������	 #�$��� ����	����� ��������� ���	 �� �������$ ���������$ ��	��	���	 �	 ��*���� �	
���� �����������, �	 ������ �����$ ��������$ �������$ ��*����$ ���	�		.  

�	����� ��	� ��� ��������� ���	������� ����������	 ���
��� ������	
��� �����	�	#	 ��
���	 ����	���	 � ��	��	����, ��. ��� �������� �	���	�� ��	 �� �	�	 �
� �������	, ���� 	� ��
��� �������� �	��� ����������	 ��	�	�	 ����'�#�� �	 ������ �������� ����������
��	��	���	�	 �	 ��*���� �	 ���� ����������� (��. ��� ��������	#	 �
� ��������
��	#	) �
�
�� �	����	�	 �	 ������ ������� ���� �	���	��
� ������� �	�� ���	�� ��� �� ������� �	
��*����. �	�	 ���	 ����	���	 � ��	��	���� �	�� �	����� ��	� ��� ��������� ���
���
������	
��� �����	�	#	, ���	������ ����������� �� ������	
�� ���� �� ���� ��	��	���� � ���
�	�
�� ����'� �� ���� � ��������� ��	 �� ������	
�� ���	������	 ������� ������� ��
�	�	��� ��	���� � ��
	��� ����$	, � �	�������� �� ��������$ ��#����	 � ��
�����
��	��	����, 	
� �� 	����� �� ������	 	�	 �� ������	 ����*	�	 �������� ��*�����
���	���	 �
� 	�	 �� ��	��	���	 �	�����	.  

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

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

�	 �	��� ��
	��	 ��	#	 �	�	 �����#��� �	 
� ������� ��������� ��	�� � �������'�#�
���	������$ ������	�	 ��	 ���� ���������	�	 �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	. 
(��	������ �������� �
� ����	 ���	������$ ������	�	 �� ��	��	�� �������'���� 	�	 ��	��
�	���� �	 �	��	�	 ���	'	�	 �����	, �	�� �������� �����	�	#	 �������	, 	� � �	 ���	'	�
�����	 ����� �	 ������ ����� �������� ���	�� �	 �������� ��� �� ���� �����	�� ���������. 
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

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

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

+�������� ��	�� �	 �� ���	�����	 �������	 (��������� � �
	����� $	����� �� ���������) 
�������'��	 ���� �� �	����	�� �� ��	�	���$ ���	������$ �����	 ��*��	 �
� ���	�	��	, 
������#	�	#	 �
� ���#	 ��������$ ��	���	 ��*��	, �����	����	#	 �����	 �� ���	��
�	�� �	 �	��� ��� �	�	 ��	�� �� �� ���
	 � �	��	��	#�, ����	���	 �	 �� ������ ��*��	 �
�
���	�	��	 ������ ����	��� ������	, ����	�	 	������ ��*���	 �	 $	����� �� ���������, �
�
�����$ �������$ ���	�		 ��� �� ������ �	 ����� ������	�	, 	� ��� �� ��������� ������� �
�������� ��	���� ��*��	 �
� ���	�	��	 � ����� �����, �
� ������� ��
��� ��� ��
�����	�	�� �	 ���#��	 ��	���	 � ����� �����. �	�	��, �	 ����������� � �
	����� $	����� ��
���������, ��	�	��� �
� ��������	�� ��	#�#� #�$��� ��� ��������� ����� #�$��� �	�	���
��������� ������	��	 �������	� ��	� �������'�#	.   

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

- �����#��	#� ������� �������'�#	 �	�	 ������ ��	������� ����
� ���������$ ���	#	 �
�����	����� �	 �� ���� �� ���#	 ��	���	, ������	 ��������� �	 ����	�	� � �����	 �	��	
��
�����	, ������	��$ �	 ������� ���������	 � ���� �	 
� �� ����� ������� � ������� ��
���
�	�� �	 ������� �����	����	 �	 ���	��� ������ ���� ���� ���� �
� �	#� �� ���$ �	 ��� �	����
��������� ����
�. !���	 ���#	 ��	���	, ����	 �����	 � �����	�� ����� ������� ����	�	�	
������� �� ������ �	 ���	���� ����
�	���	 �	 �� �� ���	����
� �	 
� �� �����	�	����.  

.����� ���� �������'�#	 ������	�	 ���������	��$ �� 	��������	��� �	�	���� ��������� ��
���� 	� �	�
�	 ����'� #������������ ��������� ���	������� �������	 � �	�	�#�
��������� ������$ �����#���$ ����	 �������� ��������	��$ ��������� ������	
�� ��������
	�	��� ����� �	��� �������	. .����� �� �����	�� � ��
	��� ����$	 � ���
����	�� �� �	 ����
��������	#	 �	 ������ �� �������	. �	�	 ���	'	�� �	�� �	���	 ��
	��	 ��	#	 ����� �	 �����  
��	#�#	 �����	 �����	 ���� �������'�#	, �	�� ��	#�#� �����	 ���� �������'�#	 ��
�������	 ��� ��
	�� ����$	. .����� ���� �������'�#	 $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	
����	�� �� �����	�� �������� ������� �����	 �����	��� �����	 �	 ���	
� ����� ����
�	� �
��
	��� ����$	. 0����� �����	 ��� �� ������� �	 ���	
�� ������ ����
�	�	 �	 ��
	�� ����$	
������	��	 �	�
�� ����'� �	�	��� ���� ��	#��� �	 ����� ��	���� �
	����� � 	������	����, �
�	�	�#� ��� ��������� ��	#��� �	 ������ ���� �������'�#	 ����$���� �����	�� � ��
	���
����$	. %������ � ��������	#��	 �	 ������ ���� �������'�#	 ��� �� ��������� ���������
��������� �� ������� 	� ��������	 	�	��� �����. 

�� �� � ������� ������� ��� �������� �������'���$ ��*����$ $	����	 �� ���������
�	���
�*���$ �	 ����	�� �����	 � �����	#� ��*� �	 �� ��������� ������� ���	'	�� ��� ��
������� �	�� �����	�	#	 �����	 ���� �������'�#	 � ��
	��� ����$	, ���	 �� �����	 ����
�������'�#	 �������	, 	 �������	�� ����� �� �����	�� � ��
	��� ����$	. &�'����, �	�	���
����	�	� ��� ��������� �������'���$ �
	�����$ $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	 ����	��
�� �����	�� � ����� ���	
�� ������ ����
�	�	. 

�	�	 ���� ����� ����'���$ �����	, �
	��	�	 � $	����	 �� ��������� �	 ��� �� ����'��� �	
���� ���� �	�
	���� (������ �	������ 4(�)). 

(�) %�	����� � ��	������� ���������	�

.������	 � ��������� ����	
���� ���$�	�	�� �������� � �
	�	���, �������	 �� �����	
��$
�	�		 ����	 �� ��*� �����	������ �	���
	�	�� � ����� 
������ ���	������ 	���� �	
�������� �	��� �� 3 �����	, �	
�� ������ ������� ���������, 	 ��	 �� ������ �� ���	��
�	�� �	 ���	��	#� �	�������� 
���������. 

����	�	 �������	 �� ���� �� 	��������	��� ��������� � ��
	��� ��	#	.
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

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

!������	 � ��	���� �	��#��� �������� ������	��	�� �������	 � ��	���� ��� �	�	 �	�	��	
�
� ��	 �� �	��	
	 ����	�$���� � ���� ����	�� �
� �������� ����	 � �
���� ����������, �
�
��� �	�	 ��*� � ����� ������
��	 ���� �� ����������� ���	��	 � ���� �	������� ������
�
� ���������	#	 ��������. 

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

• �� ���	������ �������� ����#	�	 ���������� �
	��	�	 � ����	*��	#	 (	� ���	������
�������� ���� ���	
� �	 �� 
	������� 	� �	��#��� �����	#� ���
��� ��������
�����	�	#	), ���	 �� ��� ��*� ��
	������	�� �� 	�������� �	��#��� �����	#�, �	��
��
�� ��	��� 
��� ��	 �	���� � ��������� �	 ��*� ���	������ �������� � ���
�����
���������� �
� �� #������ ������	. 

• �� ���	������ �������� �� ����#	�	 ���������� �
	��	�	 � ����	*��	#	 ���	 �� ���
��*� ��
	������	�� �� 	�������� �	��#��� �����	#�, 	
� �	�� � ����� �
��	�����	. 

 �	�����

(��	������ �����	�� ���$�	�	�� ��	w�	 � swap ��	��	����. (��	������ �����	�� ������	
��
�� �����	�� �� �	�	���� ��������� � �	�	��� �� ����	���	�	�� �� ��*����� ���������. ��*����
��������� �� �����	�� �	 ������ �	�
�����$ ��$��	 �������, ��������� ��������	#� ����	��$
����	. (��	������ �����	�� �� �	������������� ���	���� � ����� 	���� ��
�� �� #�$��	
��*���	 �������� ��������	, ������� � ����� �	���� ��
�� �� #�$��	 ��*���	 ��������
���	����	. %������ � ��*����� ��������� ���	������$ �����	�	 ��	���� �� � ������	�� �
������ ����
�	��, � ����� ���� ���$��	 �� �����	#	. 

(�)  ����	� � �	��&�����

������� � ����	*��	#	 �� �������	��	 ���	�����	 �������	 �	 ������ �
� ���������
���
	�	�	 ��	 ���� ����	�	 �	 	������ ��*���� � ��	 �	�	 �� �	���	�	 �	 ����	 � �	���
���. ������� � ����	*��	#	 �	��	�� 	�	 �	�	 �
	���	 ���	� �
� ��
��� ��*��� ��� �	����
�	 �	�� ������ ���� �
	��	���	. ������� � ����	*��	#	 ���$�	�	�� �
	��	�� �	�	�	 �
�
	��	�� 
�������	. ������� � ����	*��	#	 �� ������	
�� �������� �� �	�	���� ���������
����	��� �	 ������� ��	��	����� �������. �	�� ������	
��� �����	�	#	, ������ �
����	*��	#	 �� �������� �� 	��������	��� ����������	 �������� �����	 �������� 	�	���
�����.

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

(�) �����	�!���� ���	��� �� �������	�

)����������� $	����� �� ��������� �� ������	
�� �������� �� ��� ���������, ��������� � ���
������� ��	��	����� �������, �	 ��� $	����� �� ��������� ��� �� �� ��	���� �� ���
��������� ��� ��
	�� ����$	, �� �� #�$��� �	�	��� �������	#� ���� � �	�������� ��
#�$��� 
	����	���� 	� $	����	 ��� �� ��*� �� ������	, 	� $	����	 �� ��� ��������� ���
��
	�� ����$	 �
� 	� $	����	 �	���
�*���$ �	 ����	��.  
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

(�) ����������� �����	�� ���� �� ��&� �� ������

(��	�����	 �������	 ��	 �� ��*� �� ������	 �� �������	��	 ���	�����	 �������	 �	 ������
�
� ��������� ������	 �
	�	#	 � ������ ������	 ������	, �	 ��� �	�	 ��	 �	���� �
��������� �	 ��*� �� ��	 ������	 � ��	 ���� ��	�	�	 	� ���	�����	 �������	 �� ���
��������� ��� ��
	�� ����$	 �
� 	� �������	 �	���
�*��	 �	 ����	��. 

(��	�����	 �������	 ��� �� ��*� �� ������	 �� ��	���� �� 	��������	��� ���������
������#�� �����	 �������� 	�	��� �����. - �
��	�� �	 ��'� �� ����	�� ��	�	���� ��
	
���	������$ ������	�	 ��	 �� ��*� �� ������	, ��
	 	�������	 �� ���� ��
	������	�	 	�
�	���
�*��	 �	 ����	��, ������� �	�	 ���� ���� � ���������� �	 ������ �������

	����	���� ���	������$ ������	�	 ��	 �� ��*� �� ������	, �� � ������, �� � �	����	 ��	
������	��	 ������	. &�'����, ����	�	 � ��
	����	���	 � ���� �� �	������$ �
��	���	 ����
�������� ��
	����	����: 

• %���	�	 �
� ��
	����	���	 ��� �� �������� ���������� ��� ��	 ������	, �	� ������� �
��*����� 	�	���� ����	�	 �� �� ��	
� ��	�	�	� ����	� �	 ��� �������� ���	�������
�������	, 

• %���	�	 �
� ��
	����	���	 ��� �� �������� �	�� ��� �� �	�	 �	�
	��
	 �	����� ���
�
	����� ���	������� �������	 �

• %���	�	 �
� ��
	����	���	 ��� �� ������ �	 �������	��� �
��	����, �	 ��� �� �� ������
�	 �� �� ������� ��������, ������� ��� ���� ��� �����
�� �	�� � 	� �	�� �� �� ����
���������� � �	������ ����. 

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

(��	�����	 �������	 �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	 �� ���	�����	 �������	

	������	�	 	� �������	 ��� �� ��*� �	�� �����	#	 �
� ��	 �� ���
� �������� �����	�	#	
�	��	���	 �� ���	�� �	�� 	� ���	�����	 �������	 �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	. 
(��	�����	 �������	 �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	 �� �������	 ��	 �� ������	 �
�
�	��	
	 ����������� �	�� ����	�� �
� ������� � �
���� ����������, ��	 �� ��� ������
��	
���	������$ ���������	�	 ����	 �� �	����� ���	��	 � �	 ��	 ������� ��	� � ���	����
����	��#� ������ � �	��� ��� �
� �����	��. 

(���) ����������� �����	�� ������&��� �� ������ � ������ � ���	���

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

-�
�� �	 ���	�����	 �������	 �	���
�*��	 �	 ����	�� �� ������� 	����� ��*����, #�$���
�������	#� �� ���� �� �	�	���� ���������. !�	 ���	
	 ���	�����	 �������	 �	���
�*��	 �	
����	�� �� �������� �� ��� ���������. 

%��$��� � �	�$��� �� 	�	�	 �����	�� �� � ��
	��� ����$	 �������� �����	 �������� 	�	���
�����. %��$��� �� ��������� �	�	 �����	�� � ������� ���
��	 ������� ������. %��$��� �
�	�$��� �� ������ �����$ �	�
�	 ��� �	��	�� �� ������ $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	
����	�� �����	�� �� � ����� ������	�	 � ������ ����
�	��. 

+��	
� ������� � ��� ��������� �� �����	�� � ����� ���	
�� ������ ����
�	�	 �� ������	
����	�� �
� �������'�#	 $	����� �� ���������, 	�	 �� ���
��	�� ���$��� � �	�$���, 
����$���� �����	�� � ����� ���	
�� ������ ����
�	�	, ��
	������� � ��	���� � �����
���$��	 � �	�$��	, 	� ������	 �� ������ ��
	����	����. 

- �
��	�� 	�	 ���	�����	 �������	 �	���
�*��	 �	 ����	�� �	��
�*� �	� ��� ���������, ��
������	#� ���������$ ��	�	 ��	#�#	 ��������� ������	�	 (������	�	� � ��������	� �	�
��������� � ������� ��*�� �� ��	�	��� ������, 	� � �	� ��������� ���	� 30% �	�	���
��������� ������	�	),  	���
��	�� �����	 ��� �� �����	� ������� � 	���	
 ��#�*	�	 �� ��
	���	
	 � �����	�� 	� �	�$�� �������'�#	, �	� �����	�	#� ���	������� �������	 ����
�����	
� (& ! 39.59, & ! 39.67 � & ! 39.68). 
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

(�) �����	�!���� ���	��� �� �������	� (���	����) 

(���)  ����������� �����	�� ������&��� �� ������ � ������ � ���	��� (���	����) 

�������	����	 ���	�����	 �������	 �� ���� ��
	������	�� �� 	�������� ������	�	
�	���
�*���$ �	 ����	�� � 	�������� �����	 � ����	*��	#	 � �
��	�� 	�	 �	������
���������� �������	�� �	 �� 	�������� � ��
�� �	�	 ��	 �	���� � ��������� �	 �	 �������	
��*� � ����������� ��������� ������� � ���������� �
� �� #�$���� ������	. 

(�) #����	���� � �����

(�) �	�
������ � �	�������

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

�	�	��	 �������� ������� ���	�� ��� �� ������� ���� ������	�� �	�	��� �������	. �������
������� ��� �� �	��	��� ��� ����$��	� �	 �������	
�� ������������� ������, 	���	
�����
�� 	� ��� �� ������. 

�	�� �������� �����	�	#	, �����	 �� �������� �� �	�	���� ��������� ��	#���� �	 �����
	���
��	�� 	������	���� � ����� 	���
��	�� ������ ��
�� ��	#�#	 ���������. 

�	�� �������� �����	�	#	, ��������� �� �������� �� ���	
����	������ ������, ���
������	��	 #�$��� ��� �������� �	 �	��� ���	
����	���� ��	#��� �	 �	�	��� 	���
��	��
	������	���� � �	�	��� 	���
��	�� ������ ���� ��	#�#	 ���������.  ��	
����	���	 �� ����  
������� �������,  	� �� �� ��������
� �	 �� #�����������	 �������� ����� �� �	�
���� ��
��������� �� ��� �� �� ���
� ������#��  ��� ��������� �	 �	�� ������	���� ������	. 

�	�	 ��
��� ��������� �
� ������ ��	�� �	�
����� ������ ����� ��	�	#	, ��� �� ���� 	�
�	����� ��	�� (�
	��� ���������) ������. 

,����� �
� ������ �	��	
� ���'�#�� ��������	 � ������ ����'��� �� 	� �	�
�	 ����'�
��������� ����	���� #�$���� ����	��� � #�$��� #������������ ��������� � ��	���� �� �
����� ���	
�$ ���$��	 �
� �	�$��	. 

(��) ������� �	�!����

������� �	���� �	��	���� ��
	 ���� �������� �������	 �����	�� �� 	� ��� #������������
��������� ��� �������� �������	 ��
�� �� �����	��� �	 �� �� ������ ������� ������
�����	�� �	 ��� �	��	���� ��
�� ���
��� � �	�� � 	� �� ���	 ���	#	 ��� ��
	 ��*�
�����	�� ��������. �#�����������	 �������� �	��#���� ��
	 �� ��#�*	�	. �������
�������� ��������	#	 ��������� � ������ �� �����	�� � ��
	��� ����$	 	�	 �	��	��. 

(���) "��	��
�����

�������	���	 �� �����	�� � ��
	��� ����$	 � ����	�� �����#�� �������	 ���� �����#����
��	 ��	�	#	 �	�� ��	�� ������������, ��������#	 � ������, ������ �	 �� �	 �	� �	��� �	�����
���	*	�	 �����	�	 ������#	 ��������� ������� ��������� �	��*	�� � ��������. !������	
����	 �	 
����� �� 	��������� ���� ������	 
�����	 �
� ������� ��	 �������	, � �	��������
��� �� ������ �	��. 

%����#��� ����� 	������	���� � ������ � ����$����� ���	������ ������� ��: 

�0)�

�&(#"1"�
�(&)���� �"�           
(+ '(!)��$�) %  

.�	'������ ������ 40 2.50% 
����������	 �����	 4 25% 
�	����	� � ���	
	 �����	 5 � 15 10%-15.5% 
-
	�	#	 �	 ��'�� �������� ���������	 1 � 11 4.25%-75.18% 

&���� 	������	����, ������ �� � ������	
�	 �������� �� �����#��� �	 �	�� ��	��
������	���� ������	 � 	�	 �� �� �������� ���� �� #�$��	 ������	. 

������� ���*	�	#	 ������	�	 �� �����	�� � ��
	��� ����$	 �	 ������ � ��� �	��	��. 
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

() #���	�������� �������

���	�����	
�	 �
	�	#	 �� �������� �� �	�	���� ��������� �
� ���� ���	#	 ��	#���� �	
	������	���� � ������ ��
�� �������'�#	.  

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

�������	���	 �� ���	���� � ��
	��� ����$	 � ����	�� �����#�� �������	 ���� �����#����
��	 ��	�	#	 �	�� ��	�� ���	�����	
��$ �
	�	#	, ������ �	 �� �	 �	� �	��� �	����� ���	*	�	
�����	�	 ������#	 ��������� ������� ��������� �	��*	�� � ��������. %����#��� ������
�� ���	�����	
��$ �
	�	#	 ������ �� 3 �� 5 �����	, ������� 	������	����� ����� �� ���� �
�	����� �� 14.29% �� 33.34%. 

&���� 	������	����, ������ �� � ������	
�	 �������� �� �����#��� �	 �	�� ��	��
������	���� ������	 � 	�	 �� �� �������� ���� �� #�$��	 ������	. 

(
) �����	�!���� �����	����

)����������� ��������� ������	��	�� ��������� ��� �� ��*� � ���� ����	���	#	 ���$��	
�� �	������ �
� ���	��	 ��������� 	���	
	 �
� � ��� ���$�, 	 �� �	 ����	�� � �������� ���
���
��	#	 �
� �	 ������#� � ��������#� �
� �	�	��� ���	�	 �
� ��
��	 �
� �
	��������	����� ���$�.  

)�����	
�� �������	#� ������������$ ��������	 �� ���� �� �	�	���� ���������, �������
���� ���	#	. �	�	��	 �������� ������ ������������ ��������� ���$�	�	 #���
�������	��� ���� � ��� ���	�� ��� �� ������� ���� ������	�� �	�	��� �������	. 

0	 �	�	��� �������	#� ������������$ ��������	 �	�	 ������ ����
 �	�	��� ���������, 
������� ������������ ��������� �� �������� �� �	�	���� ��������� ��	#���� �	 	���
��	��
	������	���� � ������ ��
�� �������'�#	. 

%����#��� �� ��	�	#	 ������������$ ��������	 �� 40 �����	, 	 	������	���	 �� ���	���	�	
�� ����� �� 2.5%. �������	���	 �� ���	���� � ��
	��� ����$	 � ����	�� �����#�� �������	
���� �����#���� ��	 ��	�	#	 �	�� ��	�� ������������, ������ �	 �� �	 �	� �	��� �	�����
���	*	�	 �����	�	 ������#	 ��������� ������� ��������� �	��*	�� � ��������. 

(�) '�����

%� ������ ������	 � 
������ �	�	 �� ���	����� 	� ������ 
�����	. �	�	 
	������� 
�����
	� ���	������ � �
��	�� 	�	 �� �������� ����
��	�� �	 �� � ������ ��� ������ � ������ ��
������ �
	������	 �	� ��������� 
�����	 ������� �	 ������	 
�����	. !�� ���	
� ������� �

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

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

�����	, ���������	�	 �� 	� ����	 � ������	�� � ������ ����
�	�� �	�������� ��	��
������
���� ������	 ��	�	#	 
�����	. 

!������	 ��� �� ��*� �� ������ ������	 � ���	������� 
������ �� �����	�� 	� �������	 �	��
�� #�$���� ��� ��������� �
�, 	� �� �	 �������� ��*	, �� �	�	�#�� ��������� �����	
��$

����� �	�	, ����'���$ �	 ������ ��	�	#	 ������	 � 
������. +����	�	���	 ��	���	 ����	
�	�	��� 
�����	 ������	 �� � ����� ������	�	 � ���	������� �������� 	� ��	���	 �� ������
���	������� 
�����	. "����� �	�� �� �������� �	 ��� ��� �� ������ �	 ���	������ ����	 �
��� ��� ��	#��� ��	���� �� ������ ���	������� 
�����	, �	� �	 �� �������� ����	���	
	�	��	 ����	 �	 ������	
�� ��
� ��	����. (��	������ ����	 �� ��	���� ������� 	� �	�$��
������	. 

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

�#�����������	 �������� �����	������$ ������	�	, ���� ������������$ ��������	 �
��
�*���$ ������$ ������	�	, �� 	�	
����	 �	 �	�� ��	�� ������	���� ������	, 	� �� ��
������
� �	 
� ������� ��	�	���� ��� �	���� �	 �� ���
� �� #�$���� �������'��	. - �
��	��
�	 �� ������ �	 ������� ����'��� ��	�	���� �������'�#	, ����'��� �� �	���	���	 ��������
������	�	. .����	 �� ������ �������'�#	 �� �����	�� 	� #�����������	 �������� �������	
����	��
	�� #����� �����#��� �	���	���� ��������.  



�����
����� ���� ��., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

15 

3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

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

�	���	���	 �������� �������	 �� ����'��� 	� �������� ��	 �� ���	 �� ��������� ���������
�������	 � #����� ��� ���������. 0	 ������� ����'��	#	 ��������� ���������, �����#���
������ ����	�� ���
��� �� ������ �������	 �� ��������� �	 #�$��� �	�	�#� ��������, 
�������� �������� ����� ��� �����	, ��	 ���	*	�	 �������� ��*���� ������� ��������
��������� ����	, 	� � ����	 ����������$ �	 ��������.  

.����	 �� ������ �������'�#	 �� �����	�� � �
��	�� 	�	 �� #�����������	 �������� �������	
���	 �� #����� �	���	���� ���������. .����	 �� ������ �������'�#	 �� �����	�� � �����
����
�	�	 ������	.  

.����� �� ������ �������'�#	 �� ����$����$ ������	 �� �����#��� �	 �	�� ��	�� ������	����
������	, 	� �� �� ������
� �	 
� �� ���
� �� ��	#�#	 �����		 �
� �	 ��� ���� �� �������. 
.����	 �� ������ �������'�#	 �� ���	 � �
��	�� �	 �� ���
� �� ������� ��������	��
��������$ �	 ����'��	#� �	���	���� ��������� �������	. .����	 �� ������ �������'�#	 ��
���	 �	�� �� �����	 �� ���� #�����������	 �������� �������	 �� ���
	�� #������������
�������� ��	 �� ��
	 ����'��	, ��	#��	 �	 	������	���� �������	, � �
��	�� �	 ���� ��
�
�����	�	#	 �����	 �� ������ �������'�#	. 

(	) $����	�, �����	� � ������������� �������

,�������, ��*���� $	����� �� ���������, ������ � ����������	�� ��	���� ������	��	��
������� ����� ���	����	#	 �	��. 

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

,�������, ��*���� $	����� �� ���������, ������ � ����������	�� ��	���� �� ������	
��
�������� �� ��� ��������� ����	��� �	 ��� ������� ��	��	����� �������, �� �� #�$���
�	�	��� �������	#� ���� �� 	��������	��� ��������� �������� �����	 �������� 	�	���
�����. 

(�) )����������

 �������	#� �� �����	�� � �
��	�� 	�	 �� ������ �	 �� �	�	, 	� ����
�	� ����
�$ ���	'	�	, 
��	�� �	�	�#� �	���� �
� �������� ��	����, ��	 �� ��*� �����	�� �������� � �	 ����
������#� �� ������ �	 �� ���� �� ��
��	 ������	, ��� ������	��	�� ������� ����� �	 �	��. 
 �������	#� �� ����'��� ����� ��������	#	 �����	��$ ������$ ����	��$ ��
��	, ��������
�������� ����� ��� �����	, ��	 ���	*	�	 �������� ��*���� ������� �������� ���������
����	 �, �	�� ��� �� �� �����	�	����, ����	 ����������$ �	 ��	����. 

(�) *�����!��� ���������

- �
	�� �	 ��������	 ��� �� �����#��� �  ����
��� !�����, �	�	 �� � ��	���� �	 �
	�	
��	���� ��*	���� ��������	 ����	 �� ������'��� �����	
�	 ��������� �	���
���$. +��
��	���� ������� ��������� �	 �	���
��� �	 ����� ���
��	��	 � �������	 ���	���	��� ��
����	�	 ������	��� ��
��	����� �	����� ��������	. �	�	 ��, �	�'�, ��	����	 �	 �� �����
�	�	�	 �	���
���$ �����	�� ��������� � �	 �$, � ��� �	���
���$, ��
	�� ��� ��������	. 
,�������� �	 ����� ���
��	��	 � ��������� �	 ����� �	���
���� �� #�*� �	 ����� �	�$��	
������	 �	 ��� �� ������.  

- �
	�� �	 0	���� � �	��, �	�	 �� � ��	���� �	 ���
	�� �	�	�� �	���
����	 ���
���
��
	�	 � �������. ,�������� ��	���� �� ������ ��������	#	 �� ������ ���������	 �	 ��
	�	 �
������� �	�� ����#���$ ��
��	, ��	�	�� �	 �	� 31. �������	 2015. ������ ������	��	��
�	�	�#� �������� �����	��$ ������$ ���
	�	 �	���
����	 ����'��� 	��	���� �����	�	#��
�� ������#� ��������	�� ���
��	#���$ � �	������ 36(�).  

(() ����������� �����!���

(��	������ �	�	����� ������	��	�� ������� ����	 �� �	�	 ��	������ �	 ������ �
	�	#	
#�$���� ���������	 �	 ������ �	��	
� ���� ������#	�	#	 ��	���� �
	�	#	 ����'����
��*��	 �� ������� ��	����, 	 � �
	�� �	 ��
����	 ��*����� ����������	.
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3. ������� ������
� �� �����������
� ���
�
� (��������) 

(() ����������� �����!��� (���	����) 

+�	���� �� ���	������� �	�	����	�	 �� ������	
�� �����	�� �� ��� ���������, 	 ������	
�	
��� �������� �� 	��������� ���� ��	�	#	 ���	������ �	�	�����. +�	���	 �� ������ �	�	�����
�� �	�	��� �����	�	 � ������ ��� �� ���� �� 	��������	�� ��������� � �	�	�#� ���������
�����	��� ������� �
	�	#	 (	�	 �� �
	�	#� �� ������ �	�	����� �����	���). (��	������
�	�	����� �� ���������	�� � ����� �	���
	����$ ��	��.  

(x)  ��	�� � �������

�	���	
 �	�� ���$�	�	 �����	�� 	����, 	���� �	�����$ ������	, �������� �������, �������, 
������� ��� ���������, 	���
��	�� ����
�	� � �����	 ����� ������. 

�	���	
 �	�� ������	� �� �� �
�*���$ ������	�	 �����	�	 �	�� � ����	��� � ������	���
��
��. +����	� �� ��*� ���
	���� �������	 �
�*��	 � 	���	
 �	��. 

(&) +����� � ��!�����

�	�	 ���	���� ������� � ��	#��� �	�	�� �� 	���� �	 ��������� ������ 	����. +�����	 �	�	�	
�� 	���� �� �	���	 ����#�� �����	 �
� �����	 ��� ����	�	 �
	������	 ������$ 	���	
�	�� ��������	��� ������� ����	 ������$ 	���	 � �����	�� ���� ������	.  

-�	#��	 �	�	�	 �� 	���� �� �	���	 ����#�� ������	��� �����	 �
� �����	 ��� ����	�	
�
	������	 ������$ 	���	 �	 ����� �����������	
��$, �	�������$ 	���	, ��������	���
������� ����	 ������$ 	���	 � �����	�� ���� ������	. 

(�) �����	����� � ������	���

!������ ���
��	#	 �� ��� �	�� ��� �� �	�� ���
����� 	���������	 �� ���$ �� ���� ����	����
���$��� � �	��	�� �������, ��������� ���$��� � ������� ��� �	��	�� �� ��	��	���	 �	
������ ��
����	 �	��, ���� ���
���� ����
�	� ������� �����
��� ���	1���� �	�� (	�
�
	��� ����	����� ������
	� ��
�	), 	� �� ������� ��
�� � 	
�	���� ������	 ��
���������	 � ���#��	� #�$��� ����
�	��. 0	 �������� ���
��	#	 �	�� �� �������� �	�����
���	������ ������	����.  

- �
	�� �	 &�'��	������ ��	��	���� ���	������� ������	�	#	 8 - !������� ���
��	#	, 
�	�	 ���
��	#��� � ������	���� � ���
��	#� ������	�	,  � �	 �	� �	��� ���������	
������	���	 ���*	 ���	��� ������	���� � ���$����	 � �	�$����	 ��� �� ����	���� �� �����$
���
����$ 	��������. 

%��
��� ����'��	#	 ������	�	 �������� ��: 
	) �	�
����� ��������� � ��
��� ��� �������� ����; 
�) �������� ���	��	#� ���������	 �  
�) �������	 �������� ������	�	#	. 

4. ��������� �
�
�
��

�	�	 �� �������	
	 ������ ���	��	#	 �������	 	� ����� �
����� ���	��	#	 ���
��	#��, 
� ������� �	 ��
�*����� �������	 ������
	�� �� ���$ ���
����$ 	��������, 	� �����������
��
	 �	�	���� ���
��	#	, ����	 �� ���	��	 ��� ����������	#�, ����#�, ��
	*	�	#�, 
��	��#� � �����
�, ������� ������	��	#�� ���	����#	 ����	, 	� � ������	�	#� � �
	��
�	 ���	�����	�	 � ��
���	�	. 

�	�	 �� ������	��
	 ������$�	�	� � �����	� ������ ���	��	#	 �������	 ��� ���$�	�	: 
���	������, ��
���� � ��������� ���	��	#	 �������	, �����	�	���� ���	���	����� ��������, 
������	� � ���	�	� ������ ���	��	#	 ���� �������	 ����	 �� ��
�*��	, 	���	�	� ������
�����	�#�$ �����
	, �����	�	���� ������	����� ������ � 	���	�	� ������ ������� �������
	���	������ 	���	
	. 

%����� ���	��	#	 �������	 ������� �	��� �������	#� � ���������	#� �����
	
����������, 	� � ��
	'��	#� �����
	 ���������� �	 �
������ �	�� �	 �������	#� ����	, 
	 � �
	�� �	 ��������� ���	�����	�	 � ��
���	�	.  
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

(() ����������� �����!���

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

�	�	 �����#��� �	��
 II ��	��	��� � ����	������ ��	�� ��� �	�	�� � ������ � �	�����
����
	����, 	�	
����	 ����	� �	 ���� ����	 � ��������	 ���� �	 �
	��������� ��
	'��	#�
���� ���
��	#	 �	 ����� ��������	, 	 � �
	�� �	 ���$�	������ ������ ����	 �	 �	��. ����
�	��� �������	� ������ ���'�#	 ����$ ��������	 �	�	 	�	
����	 ����	� ���$ ����$ ��
��	 �
��������	 �	 ������ ��
�*����� �������	 � ���� �������	���� �����$ ���$��	 � ������	 �	
�����#��� ����, 	� � ���������	#	 ���$ ��������	
�� ������$ ���	�����$ ���	�	 �	
���	������ ����
�	� �	��. 

�)��"$ +0&��,�1� &).)#)$�

!����� ���	��	#	 �������	 �� �������	� �
������ 	���	:  

• !��	������� ���	��	#	 �������	 � !��	������� ���	��	#	 	���	
��; 
• %�
���	�	 ���	��	#	 �������	; 
• %�������	�	 ���	��	#	 �������	; 
• &�����
����	�	 �	 ���	��	#� �������	���� �������	; 
• +��	
�� 	���	. 

!��	������� ���	��	#	 �������	 �������	�� ��: 

• ,�������� ������, ����'��� ���
����� ��
����� � ���	������� �	��, 	� � �
����� 	
�������	 ����'���� � �
	�� �	 ��� �������	; 

• +�����	 �	��
	 �������	#	 � ���	��	#	 �������	; 
• +�����	 �	��
	 ������	 ������� ������� 	���	������ 	���	
	 �	��; 
• %���
�� � ���������� ���$ ����	 ����	 �� �	�	 ��
�*��	 �
� ��*� �	 ���� ��
�*��	. 

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

• +��	�����	#� ���
��	#	 �	����� ���	���	����� �������� �	 ���	��	#� �������	; 
• (������	
�	 � ���	���	����	 ���������� 	�������� ���	��	#	 �������	 �� �������$

���
����$ 	�������� �	��; 
• !�����$�	����� ���	��	#	 �������	; 
• 4��������� ���	��	#	 �������	;  
• /�
������ ���	��	#	 �������	;  
•  	���� ���	��	#	 �������	 	� ���	���� ��������#�;  
• -��	��	#� �������	 �� ��� ���
���� �
����.  

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

• �	��� ���	�����	#	 ������	 ���	��	#	 �������	 �	�� � �	��	 �	���	����#	
������������ �	���
���$ � ���� �	�	�	  ��� ������	; 

• �	��� ������� �������� �����
	 �	�� � ������
����� �	 ����������	#� � ����#�, 
������� ������� ����	; 

• �	���� ��	��#	 � �����
� ����	 � ������	��	#� ������	 
����	, ������� ����� 
����	
��� �	�	 ������ � #�$��� ��������; 

• &��� �	 ��
	*	�	#� ����	 � ��	��
	 �	 ������� ��$ ���	; 
• �	��� � ������
����� �	 ������'�#� ������	 ������� ������� 	���	������ 	���	
	

�	��; 
• %������� ���������	#	 ������	 �����	�#�$ �����
	; 
• +���  � �����	
��� ����� ������	#	, 	� � ������	#� � �
��	�����	 ���������$ ����
�	�	

����� ������	. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

(() ����������� �����!��� (���	����) 

�)��"$ +0&��,�1� &).)#)$� (��������) 

%�������	�	 ���	��	#	 �������	 �	�	 �
�*� �������� ������ ���	��	#	 �������	 �
�	�
�*����� � ������������ ���$ ���	���	�����$ ��
��	 �	�� � ������� ���	��	#	 �������	. 

�	�	 �� �������	���� ������
����	�	 ���	����� ������	
	 ������ � �������� ��� �� ������ �
������� ���	��	#	 �������	. 

��!4"5�(��)

#�	���� ���	  �� �	�
�*	� � �������	� �	 ���	�	#� ���	������ � ��
���	 ���	��	#	 �������	
� ���	������ ���	��	#	 	���	
��, ������	��	#� ������	 �����	�#�$ �����
	 � �	��� �
���� �	���� �	� #������ ���	������, �	���� �	� �	��� )������� �����	, ���	�	#�
����������$ ������	�	 � ���	��	#� �������	, ���	�	#� %
	�	 ����	�	, 	� � ������'�#�
������	 ������� ������� 	���	������ 	���	
	 � �����.

�
�	!�� ���	 �� �	�
�*	� � �������	� �	 ������'�#� ���	������ � ��
���	 ���	��	#	
�������	 � ���	������ ���	��	#	 	���	
�� ���	�	#�� ��������	 �	 ���	��	#� �������	, 
������� ����������	#�, ����#� � ������� ����	, � ������'��	#�� #�$��� ������� �
������	�	#�� -��	���� �����	 � ���� � ��� 	���������	. �	�'�, )����� ����� 	�	
����	
������ ���	��	#	 �������	 � �	��	#� ������ ���������� ������	�	 -��	��� ����� � �����
��
�*������ �������	 � ���	��	#� �������	 � ��
�����, �� ����$���� �	�
	����� -��	����
�����	, � ��	�� �����	#� ��
�*������ �	�� ����	 
��� �����	��� �	 �	��� � � ����
��	����	�	 -��	��� �����. 

���	 
� 	���
��� �� �	�
�*	� � �������	� �	 	�	
��� � �	���� ������� � 	���	����
������'�#	 ��������$ ���	�����	 � ��
���	 �	 ���	��	#� �������	 � ������	 �����	�#�$
�����
	. �	��	#� ������ ������� ������	�	 -��	��� �����	 � ������ 	���������	 �
����'���� ����	��
������	 �  ����
	*� �	��� �	 ��� �� �� ��� ��
�����.

���	 
� ��	��$��� ������� � ������� �� �	�
�*	� � �������	� �	 ��	��#� ��
�*������
�	�� �������	 ��� ������
	�� �� �������� #���$ ��
	����$ ����	*��	#	, ��	���	 �
�	���
	����$ ��	��, 	� � ����
	�	#� ���	 �	 ���	��	#� 	�	���� ������ � ������

���������.

�	����� ���	 ��
����� � �������� �	$�����	 � ������	 ����'���� 	���	 �	��, 	�	
����	
��
�*����� �	�� ��������, 	�	���� � �	
����� �����, 	�	
����	 ������� ������
��, 	
�	�'� ����
	*� ���� )������� ������ �	��.

���	 
� ������� ���	������� �	�
�*	� � �������	� �	 ���	��	#� �������� �
	��	���	, 
������ ��
�� � ������ �������$ �
	��	�	 �� �������	��� 
����	 ��
����	#	 � ����
	*�
����� �
	��	�	 )������� ������ � -��	���� ������ ���� ���� 
����	. 

%������� ��	��$��� 	�
����� �������� � ����
	*� �	 ���	�	#� ���	������, ��
����, 

��������� � ������
����� ���	��	#	 �������	,  �����������, ����, ��
	*	�	, ��	�� �
�����
��� � ������	�	 � �������	 ����	 �� �	�	 ��
�*��	 � ���� ���
��	#�. �	�'�, 
�	�
�*�	 �� �	 �	����	#� ����
	 � ������
����	 �	 ���	��	#� �������	 � ������	�	#�
�	�
�*��$ ���	�	 �	��. 

&����	 ��	��$��� �	������� �� �������	� �	 ���	��	#� ���������	 � 
���������, 	� � �
���	��	#� 	����� � �	����� �	��. �	�'�, �������� � � ���	��	#� ������ 
���������, 
	�	���� ����� � �������� �����.  

&����	 ����	�!�� 	���
��� �� �������	� �	 ��������	� �	���� ������'�#	 ��
���	 �
��������	 ���	��	#	 �������	, �������� 	���	����� ��������	 � ��	�
	������� ���
��	#	
�	 #��	. -����	�#	 �������	 � ������ �	
	���	 � �������	�	 ������	�	 +���� �	 �������� �
-��	��� �����.

&����	 ����	��� ������������ ��������� ���� �� �	 �	��	#� ������ �����#� �����������
� ������� ����� �� ��
	'������ � ����
�*� �
	���� ���	��	#	 �������	, � ���� �	��	��	
������	� ��� ����	��	 )������� ������ � +����� �	 ��	��#� ���
��	#	 �	��.
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

�&(#"� +0&��,�1� &).)#)$�

�	�	 ������� ����, ������� �����#��� ����� ��� �� ����������	
	 � ���� ���
��	#�. 
&���#� ����	�����	 ������� �	
��	�����$ � �	����	�����$ �����	 � ����
	 ����#	 ���
��������� ���	�	#� ������	 � �����
� ����	 � ������� ����$ ����	. 

0	 ��� ����������	�� ����� �	�	 ����'��� #�$��� ��	�	����� ��	 �� �	����	�	 �	
������$�	���� ������� ����	 ��� �� ���������� ��������� ���
����	, ����������	, 
	���������	 � ��������	 �	��.  

-�
	*	�	#� ����	 ����	�����	 ���������	����, ������, ��	#�#� �/�
� �����	�	#� ����	, 	
�	�	 �	 �������� � �
	�� �	 �������� �����
�� � �
������ 	 �������	. 

%�	��#� � �����
	 ����	 �� �	����	 � �	 
������	 ��� �� �	�	 ������	��
	, ��� �	���� ��
���
���� ���	������ � ��*����� ���*�#	, 	� � �� ����	 ����	 ��� �� �	�	 ������	 �	
���$�	��.  

)�����	�� � ���	��	#� �������	 �� ������� ����	��	��: -��	���� ������, )������� ������, 
+����� �	 ��������, +����� �	 ���	��	#� 	������ � �	����� � ��������� ������, ��� �	��*�
��� ������	���� ����$���� �	 ������� ����	 � ������#� �	���		 � �������	 �	��. 

�&��" &).)��  

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

4.1.  ����	�� �����  

�������� ���� �� ���� ���������� �	��	�	 ���	�����$ ���	�	 �	 ���	������ ����
�	� �
	���	
 �	�� ��
�� ��������#	 ��	���	 ��*��	 ����	 �	���.  

�	�	 ��	 �������	�� ���������� �����	�	#	 �����	, ������ ��
��	, �������	���	#� �
�����������	#� ����	*��	#	, ��� �� ������	�� ��������	�	 � ������
����	�	 �����	�	#	. 
+����	�	#� �����	 ���� �� � �	�������� �� ���	��� ��*���	, 	�	�������	 ��*��	, 	� �
�	���� �����	.  

%�� ������#	 �
	��	�	 �	�	 �����#��� ������� ���������� ��*��	 	� ����	��� �����
���
	�� �
	��	�	 �	 ������ ������� �������	��$ ���������	 � ����'��� �
	���	
 	�
�����	��� ����� �	�
	��. �	 ������ ����������	��� � ��������� ����	 �������� ����	
(������� ���	������� ��	#	 � ������� ����������� ��*��	, 	� � ��������� � ��	���
���������� ������� �	����� � �����$ ��
��	����$ �	���	) � ���	������ �����#	 � �����, 
�	�
�*�� ������ � ���	�� �	��, �	�
	��� �������	��� ������� ��
����	#	 ������ +�
�� �
������#� �
	��	�	.  

,�����#� ��
�	 � ��
	�	#� �������� �����, �	�	 �� �������	
	 ��� ������ ��
����	#	 �
�	�������� �� ����� 
����	�	 � ����	 ��
�*������: �	 �
	��	�� � ����� �������	��� 
����	, 
��
�� ������ ������� ������ ��
��	
	, 	 � ����'���� �
��	�����	 ����$���	 �� �	�
	�����
���	���	������ ��
	 �	 ���	��	#� �������	. - �	�
�*����� �����	
��$ �������$ �����	 (�
�	�������� �� ����� 
����	�	) �� �
	��	�� ���	� �������	��$ 
����	, ��� ��
�� ������ ��
����$���� �����#� ���	���	������ ��
	 �	 ���	��	#� �������	. )������ ����� � -��	���
����� ������ ��
�� � �
	�� �	 �������	��� 
������	 ��
�*������. 

%��
��� ������#	 ��
�	, ������� �� ������� �������� �����
� ���. �������� �������
������, ���� �� ������'��� �	 ��� ������� ���	�	 ��	 ����
	*� � ���	�	 ��	 �����	�	 ����'���
�
	��	�.  

0	 �
	��	�� ��������� � ���	��� �	
��� �
� � ���	���	 �	 �	
����� 
	���
��, �	�	
�����#��� ����	� ������� ���	 ���	�	 �	 ���	������ ��	#� � ������� ���������� ��*��	, 	
�	������ 	�	
����	 	���	����� ����	��$ ����	 ��*��	 � ������ �	 �����#��� ����
�������$ ��	���	 ��� ��������	��� �	 �� ���� �� ����'���$ ������	 ���	 ���	�	 �	
�����#�� �����.  
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�
�
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4.1.  ����	�� �����  

�0&��,�1" �&"!)��)$ &).)�($  

- �
	�� �	 ������, ������ � �
�*������ ���
��	 ��� ��	��	, �	�	 �� ���	�����	
	 ������
���	��	#	 �������� ������ � �	��� �	���	����
	 ������������ �	���
���$ � ���� �	�	�	 ���
������	.  

+��	���	����� ����
 ������	 ���	��	#	 �������� ������ �	�� ������'��� 	���	���
�����	����, �	����� ������	���	 � �	�	�#� �	 ���� ���	���	������ ������	, 	
�	�'� ������'��� �	���, ����	����� � ���	���	����� �	���������� ������� �	 ���	�����
���	��	#� �������	 � 	�������� ������ � ����� ���	��, �� 	�������� �������	#	 ����	, 
������� ����
� ��*�����, �	�
�*����� � ������������. �	�	 �� ������	��
	 � 	���	�	�
������	����� ������ ��� ����	�����	 ������� ��������	���� 
��	 �������$ � ������
���	��	#	 �������� ������ � �����	�	����  ������	�	#� ���������	 �	��. 

%��$�	���� ���� ��
�*������ �������� ����� �	�� � �
	�� �� �	 �������	��� !��	�������
���	��	#	 �������	 � �	���� �� �������� ������
��	 �	��, �	 ������ ��� �� ����

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

+�����	 �	��
	 ���	��	#	 �������� ������ ��:  

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

• +��*	�	#� ����	 �������� ����	 ��� ���������	 ���	���	� ����	� �	 ���	������
����
�	� � 	���	
; 

•  	����	#� �
	��	�	 � �
	�� �	 #�$���� ����������; 
• %��
��	#� � �
	�� �	 ������ ��	�	�	 �	 �����	�	#� �
	��	�	; 
• +�����'�#� 	���	���$ �����
	 �	 ���	��	#� �������� ������. 

- ���� ���	��	#	 �������� ������, �	�	 �	����� �	 ���
��� �	 
�������	 ����� �������
����������� � ����	��	 �����	�	���� ����������� ������'�#	 �
	�	#	. �	�	 ���#���
������� ���������� ��	�� 
�����	 � ������� �������#	 �	$���	 � ���� ���������� ��*��	, 
�
	��	�	 � �
	���	
	, 	� �� ��
	 � ���������� �	 �������� �����	�	���� 	�������� � ����
�	�
	�� ���� ����	*��	#	.  

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

 ������ ������ �� ���������� �	 ������#� �������	���$ ��
�	 � �����#��	#� ����	 ����	
�������	���� �
	��	�	. %���� �	�������, ������� ������ �
�*� �	 �����#��	#� ����	 ����	
������ ������
��	, 	 ������ �� � � ������� �������'�#	 �
	��	�	 � ���� �	����	#	 ����	
���������� � ��	���	#	 ��	
�� ��������� ����	*��	#	. )������ ������ �������	 ���
�*�
�������� �������� � ��	���'�#�.  

- 	�	
��� �������� ����	 ����� )������� ������	 �������	 �	�	 ������ � �	��
	 ������	�	
����
	����� �	����� �	�� !�����, ��	 �	$���	�� 
	����	���� ��	�� �
	��	�	 �	 ������
������	��$ ���������	 � ���	��� ������� �	 �����#��� ������. %�����	 ���$ ���������	
������	�	 �	��� �	 ������ �������	�� ������ ��� ���� �	��	�� ��
�� ������������ �
������������� 
�����	 �	 ����� ��	���� �������� � ��� ������	 ����	 �������� �������	���
��
����	. - ��� ����
� �	�	 ���� 
	����	���� ����	*��	#	 � ���	��� ��������� ����	
������� �	 �����#��� ������, �������� 	�	
���� ������
��	. ��	
��	 ���$�	�	 ����#�
	���	������ ������� �	 �����#��� ������ �� 
�������	, 	�������	�	 ����	, ��
����	
������
��	 � ������ ������
���.  

-�
	*	�	#� �������� ����	 ����	�����	 ���*	�	#� ����	 �	 ���$�	������ ����� �	
������� �����
 �	��, ������� ���*	�	#� ���$�	������ ����	 �	
����	 ��������
������
��	 �	��.  
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

�0&��,�1" �&"!)��)$ &).)�($ (��������) 

+������ ��$��� ��
	*	�	#	 �������� ����	 ��: 

• "����� ��
�*������  � ���� �������	����, 
• ,����������	#� �
	�	#	, 
• !������	 ������'�#	. 

"����� ��
�*������ �� ������ �������	���� ��*��	 �	����	�� �� �	 ������� �������
����������� ��*��	, 	 
����� ��
�*������ �	 ����� ������
��	 �������� �� �	 ���	����#�
�������	���� ��
�*������ � ������
���. �	�	 ��������	�� �����
��� ���	#� ��������
����	 � ����� �������	��� �������� �����
	.  

 ��� �������	���� ���$�	�	: ��
�� ��
�*����� (��
�*����� ����	 ������ 
��� �
�  �����
�����	��$ 
��	 � 
����	 �����	��� �	 �	���), ����� ��
�*������ �	 ����� �
� �
�����
�	�����	 ����	 	� ��� �� ��������� ������, ����� ��������	, �����	��	 �������	 � �
����, 
���� �����, ����������� ������� �	�����. 

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

������
	 �������� ����	 ����	�����	 ������ ��������	��� ��
	'��	#	 ���
��	#	 �	
�������	��� �������� 
����	, 	� � � ��
����	 	�	 ��
�*����� �������� ����� ��*� ���#��
��	���� �������	��� �������� �����
	, ������� ���
��� ���'�#	 ����$ ���
����$ ��������	
� 	��������. 

- ���� �	����� �� ����	 ��������#	 ��	���	 � ���
��	#� �	 
�������	, �	�	 ��������	
�
����� ���� �	 ����
��	#� ����	*��	#	: �������	���	#� �
� �����������	#�, ���	��	#�, 
�������	#� ������	�	 ������'�#	 � ���� �	�
	�� ����	*��	#	, �	����#� ������	 �	
�	���������	��� ������ 
����, �����	#� ������ ����	 � ���	
� ����. 

-�
�� ��������� ���� ����
��	#	 �
	��	�	, ������� �������� �	�
	�� � ������ ������	
���� �	
� �����	�� ����
�	��, ������� 	�	 �� ������� ��������� �	�
	�� ����	*��	#	 �
��
����, ������	 �� ����
�� �	 ��	�	� ����� ������	
�� ����	*��	#	 �	��.  

�	�	 ���� ������� ��
�*������ ��	 � �	���
	���� ��
�*����� (�
	���� � ���������
�	�	�����, 	�	
�, 	��������) �� ������ ���$ �	�	 ��	 ��������	
�� ��	���� �	 ������
�
	�	#� �	 �	��� �����$ 
��	. 0	 �	���
	���� ��
�*����� �	�	 ������ ���� �����
��
������� � ��������� ��� �� ������ �	 ������� ����. 

)�����	�	#� � �������� ����� ���$�	�	 ������ �������� � �������� ������	�	#	, ��������
�� �	 �������� ����� � �� ����'���� ���	����, 	 � �
	�� �	 �������	��� ��������
������	�	#	. 

'�
�� �	����� ��������� ������

��	
���� 	���� �	�� �� ���� �������� ��
�*������ ��������� 	�������	�	 ����	 ����	
�����������	 �������	��� �������� �������� �������	. )������ ������ �������	 �� �	����	
�	  �	����	������ � �	
��	������ �	�	������	 �	 ����'��	#� �������	 ��*��	.  ������
�	
	 �	��*� ��� 	�������	 ����	, ��� �� �������� �	 17 ���	�������	.  	�
�����
��
�*������ ����	 ����� ��*��� ���������� ���� 	�������� �������	, ��� �����	 �	
������������� �	�
�����$ ����	 �����	.   

�	�	 ������ �	�
����� ������� ����
� �	 ������� ���� � �	�������� �� ����� 
����	�	. 
)��	���	�	#� �������	 ���� �� �	 �������� ����� �	 ������ �	
��	�����$ � �	����	�����$
�	�	���	�	 � �
	������������ � �������	#� ��	���	.  
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

�0&��,�1" �&"!)��)$ &).)�($ (��������) 

'�
�� �	����� �	������ ������ (��������) 

+������'�#� �
	��	�	 ��	 �	 ��� ������'�#� �	������, �������� � ��	����������
����'��	#	 �����		, 	� �� �� �	������ 	���	
 �	�� � ������� 	�	 �����	 ���� �
����������� �����'�� (��	
����	�) ���� ������������ �	�
	�� ���������$ �����	 �
� ��
����
������	�	 �	 ������#� ��������	
��$ ��	���	.  

+������'�#� �
	��	�	 � ��������	#	 ���� �� �	�� ���	 	�	 ������� ���	��	� �����, �������
	�	 ������� �������	� ��	� � �������'�#� 	� ���
����	 ���	'	�	 ��� �� �	��	
� �	��
�������� �����	�	#	 �����	, 	 ��� ��������� ����� �	 ������ ����	�� ����� �� �����	. 

.
	��� �
������ � ������� �������'�#	 �
	��	�	 �� �
�����: �����	��#� ��	 �
	�	#	
�
	����� �
� 	�	��, ������ � ����	��� ������	 ������	 �����	, ��	�	#� ��������
�������	 �
� ������� ���������$ ��
��	 �� ������	 � �����.  

+������'�#� �
	��	�	 �� ���� �	 ������ ������� �����	��$ ������$ ����	��$ ����	 ��
���
��	#	 
����	�	 �
� ��	
��	����� ������	�	 ������'�#	, ��
�� �� ������� �	 �� ��	
��
����� ���� �	����� �� ��$ ������	�	.  

�	�	 ���� ������� �������'�#	 ����	*��	#	 	� �������	��� � ������ �������.  

�������(�� �	���������  

�	�	 �����#��� ����	�� ��������� �	 ��	� �������	��� ��	�	�	� �
	��	� � ��� ���
��� ��
����	�� � ����� ���	�����	 �������	 ������	 �����	, ���*����� ������ �
	�	, #����	
���������� �	 ������	 ����� �������	��� � �
��	�� ���	������$ �����	, ��������	��
���$���, �	���
�*����� �����$ ����	 ���	������ ������ � �������� �
	���	
	 ��	 �� ��*�
��	
����	��, 	� � �����	�� ����	�� �����. -�
�� ��'� �� ����$ ������	���	 ��� ����	
������� ����� ��#	�� ������� ���������� 
�����	, �������� �
	���	
	 � ���������
����#�#	 ��	���	 
�����	 ����	 �	���, ���� �� ���	 ������	 �������'�#	 �
	��	�	.   

)	���� �	���������

)���	�� ��������� �� �����#��� ������ �� �
	��	���	 ��� ���� �������	��� ��	�	��� � �	
�������	��� ��	�	��� �
	��	�� 	�	 �� ������� �������	� ��	� � �������	���� �������'�#�. 
.����	 ������	 �� ���� �� ����	�	 ��� �� ������	�� �	 ������ ������� ������	��
������
�����, �	���	�� �	 ������� �������� �������	 � �� �	 �������� �����. )��	���	�	#�
������$ ������	�	 �������'�#	 �� ���� �	 ������ ����	���	 	�������	 ���������� � ��	���
���������	#	 ��	���	 �� ����	�	 
����	�	 �
� ��������	.             

+������'�#� �����	 ��	#��� �������� �����	 � �����	�� �� 	� �	�$�� � ����� ��
	��	
����$	. 

#��	������ ��	������* *������ �� ������������ ��������

-���'��	#� �����	���� �����	 �� �	���
	����� ��	�	�	 (��������	
��� ��	���	�	) ���� ��
	�	 �� ������� �	 ������� ������� ������� �����	#� �	 �� ���� �� ��
��	 ������	�	 �	
������#� ��������	
�� ��	����.  

%��
��� ������� ��������	#	 �	 ��������	
�� ������ �� �	���
	����� ��	�	�	 �����	�� ��
�������	 �� ��	
��	���� �
	���	
	, ��
�� �� ������� ������� �	 �� ��
�� ������	�	 ��
������ ��������	
��$ ��	���	 ���� �	����� �� �
	���	
	. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

�0&��,�1" �&"!)��)$ &).)�($ (��������) 

4.1.1. +��������� �
�������� �	������ 	�
���

&	���	
�	 ��
�*����� �������� ����� �	 �	� 31. �������	 2015. � 2014. ������, ���	�	�	
�� � �
������ ����
���, ��� ����	#	 � ����� ��
� 	��� �
	���	
	 �
� ��� ����� �������
�	�����. �	������ ��������� ��	�	�� �� � ����� � ���� #������������� ������ (���
�
���	�	 ��
	*	�	#	 �� ������ �������'�#	).  

+��������� �
�������� �	������ 	�
��� �	� ������	��� � 	�*�, ����$!���    

� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�& 2015. 31. !"#"$%�& 2014.  

�&+�(  �"�(  �&+�(  �"�(  
I. �&"'4"! ���)�" 411,139,949 373,696,686 411,491,955 387,248,783

.������	 � �������	 �� �����	
��  
   �	�� 63,523,715 63,523,715 68,547,389 68,547,389
������� � ����	*��	#	 �� �	�		 �  
   �����$ ���	������$ ����������	  17,243,760 16,844,000 35,106,194 34,737,605
������� � ����	*��	#	 �� ������	�	 199,026,572 162,742,565 208,462,012 185,377,035
(��	�����	 �������	  128,122,478 128,024,439 95,774,547 95,654,325
+��	
	 �������	 3,223,424 2,561,967 3,601,813 2,932,429

II.  ���%)4����" �����" 28,081,278 27,541,154 30,165,789 29,597,365

%
	���� �	�	����� (�	�����	 39.1) 4,702,206 4,548,918 4,767,131 4,626,118
5�������� �	�	����� (�	�����	 39.1) 6,503,652 6,392,930 7,883,510 7,734,385
%������� ��������� ��	���� 16,303,173 16,303,173 16,715,960 16,715,960
+��	
� 572,247 296,133 799,188 520,902

       

��+0�( (I+II) 439,221,227 401,237,840 441,657,744 416,846,148

�	����� ������� ���� �	 �	�� �	��	�� �� ����	����$ �������$ 	�	�*�	�	, 	
� �� �	�	
��
�*��	 � ����� �� ������ �	���
	����$ �������	 ��� ��������� �� ��������	
��$ � ��������$
��	���	.  
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

4.1.1. +��������� �
�������� �	������ 	�
��� (��������) 

���
�	����� �	���� � ���	�������  

+������'��� ������ � ����	*��	#	 �� ��� ������ � ����	*��	#	 �	 ��� �	�	 ������ �	
������� ��������� ��	� ��� �	���� �	 �������'�#� � �	 ��� �� ������ �	�
	�� ����� �����
�
�
	����� � 	�	�� � �
	�� �	 �������� � ������. +������'�#� �� ���� �	 �������	���� �
������� ������. ������� � ����	*��	#	 ��� �� 100% �������'��� �	
	�� �� � ������
�������'���� �������	 � ����	*��	#��	. 

�	�	 �� � 2015. ������ ��
	 ������� �������� ���	��������� �������	#	 (%,)), ��� ��
���	�����	�� �� ���	�� �	����� �	�� !�����. �	� ����
�	� �	������� �������	#	, ��� ��
���������� �� ������
����� ���������� �	 ������
������ 4������ �����	
�� �	��, 	
� � due 
diligence � ������� ����	���	����, �������� �� ��	�	��� �����	#� ����	�� ��������� ����
��
� 2015. ������ (�	������ � ���
��#�� �	��	
� 2015. ������).  

�������� ���� ����� �� �������� 
� ���� ���� �
�	!��� ���
�	�����

,����
� 	 ������	����� ������ � ����	*��	#	 ������	��	�� ��� ������ � ����	*��	#	 ��
���$ �� �	��	 	�#�#� � ������#� ��	���	 �� ������ ��������� 	�	�� �
� �
	����� (������	�
���	���� 	� �����
�, ����� ����	*��	#� ��� ��	 ��
� ��� �����
� ��	���� �� ������
�
	����� �
� 	�	��). 0	 �	�����	 ����	*��	#	 �	�	 ������ �	 ���� 	���	��� ������	��
�������'�#� ��	���� � ���� �	 �� ������ �	 ����	*��	#	 �	 ��	 ������� ��������� � �	�
	��
���	 �� ���	�� �	��. 

�������� ���� �� ����� �� �������� 
� ���� ���� �
�	!��� ���
�	�����  

�������
� ������	����� ������ � ����	*��	#	 ������ �	 �
	��	�� �	 ��� �� ����'��� �	 ����
	���	��� ������	�� �������'�#� ��	���� � ���� �����	����� �	��	�	 ��	���	 ���������	#	
��	���	 � ��������� � �	�
	�� ����	*��	#	 �� ���	�� �	�� (������ � ����	*��	#	 ��
 ����
�� !�����) .  
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

4.1.2. �	���� �� �
������� ���������� �*���	���� ��������     

������� �	 ����#���� ������	
�� ���������� ��
����	 �� ��� ������ ��� �� �������	���	��
�/�
� �����������	�� ��
�� ����
��	 � ��������	#� ��	���	 � ������	 ������	. -���	���� �
����� �� ����
���, �	�	 ��
����� �	 ������ ��
��� � ����� ������	, �	� �	 ��*��� ���*�
��������� �	 
	�� ��������	 ��	����.  

 ������	���	#� ����	*��	#	 �� ���� �� ��*��	 ��� ��	�� �������� ����
	'��� ���
��� �
��
���, 	 ���� ���	������ ��	�	���� ���� �	������ � �	���� �	 �� ��*�� ���� ������	� �	
������ �������� �������	���	�� ��	���� ����	 �	�	��� ���������� ��
����	 ���
	��. 
 ������	���	#� ����	*��	#	 �����#��� �� �� ��*��	 ��� �� � ���#� �� 90 �	�	, �	������
�� �������	���� �	����� �����	, ������� �� ���$�	�	 ��	 ����	*��	#	 ��*��	.  

 ����������	#� �� ���� �� ��*��	 ��� ��	�� ��	�	��� ����
��� � ���
��	#� � ��� ��
���	������ ��	�	���� ���
��	#	 ��	�	��� �	������. %��
��� �����������	#	: 
• �	��#��� �� ��	 ��
	���	 ����	*��	#	 �� ��*��	, ������� #�$�� ���� ���;  
• ����� �� ��#	�� ��
��� ��� ����	 �� �� ����	*��	#� �������� (��� ���� �� �	������

����	�����	 �����*�#� ��	 ��	�	#	 �
	����� �
� 	�	��, ��	#�#� 	�	��� ����� �
�
������ ����	*��	#	, 	� � ����� ������� ��
��	 ����	 �� �
	�	�	 ��
�*	� ��*��	); 

• ��	����� �� ���	�	#� 	���	���� �����	�	 ���	������ ����
��	����. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

4.1.4.  %���������� �	�����   

� /),�!�$� !)��&�
31.12.2015. 31.12.2014.

  �&+�( �"�( �&+�( �"�(

	)����)*��� �&"!����: 128,122,478 128,024,439 95,774,547 95,654,325

- �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	   
    �	��#��	 �����	#� (�	�����	 20) 851,056 851,056 121,634 121,634
- �	���
�*��	 �	 ����	�� (�	�����	 21) 127,173,753 127,173,383 95,481,744 95,481,249
- ��	 �� ��*� �� ������	 (�	�����	 22) 97,669 - 171,169 51,442
��+0�( 128,122,478 128,024,439 95,774,547 95,654,325

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

(��	�����	 �������	 �	���
�*��	 �	 ����	�� �� �
	��	�� �	 ��� ������� �	���	 ��*	#	 �
������'���� ��������� ������� � ��� ���� ���� ����	�� ���� ������� �	 
��������� �
�
��
�� ������� 	�	���$ ����	, �������$ �����	 �
� ��*����$ ���	. !	����� ��, �	������
��
��, ��  ��������$ �	���	 � ��������	 ������	��$ �� ���	��  ����
�� !�����, 2�
��
����	����, �������	 
�	
�� �	�����	�� � ��������	 �����$ �	�		. 3	����� �� ���������
�	���
�*��� �	 ����	�� ������	
�� �� �����#��� �� �	�	���� ���������, 	 �	  �	��	
��� �����
�� ���	���	�	 #�$��	 ��� �������� � �� �	 ������ ��*����$ ���	 �	 $	����� ��
��������� ����	 �� ������ �	 ����� (�	� �� �	���).  &���� ������� �	�������$ ����
	 �	
�������	#� (�	� �� ����
) �� ������ � �
��	�� 	�	 �	 ����'��� ���	������ ���������� ����
�������� ���	����� ������ ��*����$ ������	���	 ������� 	�	 �� �������� ���� �� ��#	��
������� ���� �� �	��
�*��� ��	�	����� ����� �����	#	, 	 �	���	 �� �	 ��� �� ������	 $	�����
�� ��������� � ����	 ����������$ 	�	���$ ����	. 

(��	�����	 �������	 ��	 �� ��*� �� ������	  � ��
���� �� ������ �	 �������	�� ������ 31. 
�������	 2015. ������ � ��
���� ����	�����.   

4.1.5. &	����� 
�!���� � �	�����* 	�
��� (������	��)      

- ���� �	����� �� ��
�*������ �������� �����, �	�����	 ��	�	 ��� �	�	 ������, �����
�������� ��	��#	 ���
��	#	 
����	�	, �� � ����	��	#� ���������	�	 ������'�#	
(�
	���	
	), ����	 �� ������'��� �	�
	�	 ����	*��	#	 � ���������	 ������� ����. 
��
����	 � ��� ��������� �
	���	
	 �	���� �� ������� �������� ����	.  

�	� ��	��	���� ����������� ������'�#	 �	�	 �� 
����	�	 ����	��	 �������� ��
	���#� �
������, �� �� 	� ���	��� �����������, � �	�������� �� ������� �������� ����	, � �����
�
	��	�	 ����	�	��:  

• 0	 �������	
�� ������ � �	
��� �	 �������� � ���������� ���	���	 ($������), 
��������, �	�	���, �����	����� � �	�	����� ��*	��, ������	, �	
��� �	 $	����	�	 ��
���������, ���
��	 �  ����	*��	#��	; 

• 0	 ������ ��	��������� � $������, ��������, ������	 ��
��	���� ��*��	, ������	#�
�	����	
�� �����	���� �	 ������	�	#� ��	�����$ �����	. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

4.1.5. &	����� 
�!���� � �	�����* 	�
��� (������	��) (��������) 

%��
��� ������� ������������ �
� �	
��� �	 �������� �������, �	�	 ������'��� ������� �
���	����� ������� ��������� ������������ �� ���	�� ��
	�����$ ����������	, 	� ��
��������	
�� ���� �� ����	
�� ������� ���
	 �	 �	��	#� ������ ����. �����������, ���	, 
�����	 � ���	
� ������� ���	�� ��� �� ������� �	
��� ���	�� ���� � ������	�� �� ���	��
������	�	����� ������	 ���$�	������ �	 �	��, 	 ��
��� ����
��	�� � ����� �	��.  

- ���� �	����� �� ������� ��*����$ ��������� �
	���	
	 ($�����	, �	
��	, $	����	 ��
��������� � �
.), �����#��	 �������� �
	���	
	 �� ������� �	 �������	�� ������	� �
�	�������� �� ����� �
	���	
	 � 
�	����, ��� �� ������� ������ �����#�, 	 �� ������� �
�����, ����������� � �������	��. �	 ��	� �	��� �	�	 �	 ����� �� ��������	
��$ �����		 ��
������ ������������ �	�
	�� ����	*��	#	 �� ������	�	 ������'�#	.  

2������� �
	���	
	 � ���������� ���	#	, �	�	 ��	�� � 	*����	 	� �� �� ��������	
��
���� �� ����	
�� ������� ���� �	 �	��	#� ������ ����, 	 � �
��	�� ������� ��*� �	$���	�� �
���	��� �
	���	
 � �
	�� �	 �	������� ��������. ��
	���	
� ������	��	�� �����	���
����� �	�
	�� ����	*��	#	.  

- �
������ ����
����	 �������� �
	���	
	 �� ���	�	�	 ����	 ��� ��������� �
	���	
	, 
�	� �	 �� �������� �
	���	
	 ���	�	�	 �	�� �� �����	 ����� �
	��	�	 (� �
��	�� 	�	
�������� �
	���	
	 �����	���� ����� �����	). �	�	 �� �������� �
	���	
	 ��*	 ��
��������� ����� �
	��	�	 ��	���� �� �������� �
	���	
	.    

2������� �
	���	
	 � �	�	����	 ��������$ � ���� ��
	*	�	#	 ��
�*������ �������� �����
��� ������
	�� �� �
	��	�	 
�������	, ���	�	� �� � �
������ ����
���: 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.1.  ����	�� ����� (���	����) 

4.1.5. &	����� 
�!���� � �	�����* 	�
��� (������	��) (��������) 

+���� ������ �����	 � �����#��� ��������� ��������� ��	 �� ��*� 	� �
	���	
 ��	�� ��
����	 �	����� Loan to Value Ratio � L�V �	���.  

�&"'4"! ���$%"�)/ �&"!)�� 0&"$� &��0(�+ L�V &�#)*�

� /),�!�$� !)��&

  

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

&	#� �� 50% 5,090,779 5,301,359
50% - 70% 7,881,657 7,787,807
71% - 100% 13,061,001 14,119,316
101% - 150% 7,032,764 5,510,500
2��� �� 150% 3,233,792 2,368,052
+��	
� 2,060,453 2,755,563

��+0�� ).4(5"�(�� 38,360,446 37,842,597

�&(�"-�) L�V 69.51% 69.98%

4.1.6. +���	������ �	������ ���(��� �������� ���	�������        

!�����	�	 ������'�#	 �������	 �� ���	�� �	�� � ������� �	�
	�� �
	��	�	, ���	�	�	 �� �
�	������ ����
���: 

�&"!���� (%".%"7"1� 0&"+."�� 0( (��(�+ ��04��" 04��$���

� /),�!�$� !)��&

  

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

!�	����� ������ 81,622 204,802
%��
���� ������ 2,608,385 2,758,640
+����	 107,017 106,469
0������� � ���� 160,021 155,737

��+0�( 2,957,046 3,225,648

)���	�	 ���������  (653,745) (188,336)

�"�( �1)'(�(!���"�� �&"!�(�� 2,303,301 3,037,312

- ��� 2015. ������, � ������� �	�
	�� �
	��	�	 �������	 �� ������	�	 ������'�#	 �����
��������� 154,501 $��	�� ���	�	 (2014. ������: 2,313,063 $��	�� ���	�	).  

4.2. )���� ���������	�

 ��� 
��������� ������	��	 ��������� �	��	�	 ���	�����$ ����	�	 �	 ���	������ ����
�	�
� 	���	
 �	��, ��
�� ������������ �	�� �	 �������� �����
� ��	���	, 	 � �
��	��
���������$ ������� 
��������� � ������������ �����	 �������	��$ ��
��	 � ���	
�$
��	���	. 

�	�	 � ���� ���
��	#� ������� ������� �������� ���	��	#	 
���������, ����	������
�����	� ���� ������	�	 �	 ������ ��	���	 �	��	
�$ � �	��� ���, ������� ������� �������
��
��������� ������	#�� �����	
�� �������� ���������$ � ���	������$ �����	 ������	�	 �
������	#�� �������� ����	 ������� 
��������� ��� �� ����*	�	�� ����	���	#� �
	���	���
����	�	 �	 	���	
. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.2. )���� ���������	� (���	����) 

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

��������� �����	�	 �� ��� ������� ������� � ���*	�� �
� �������� ����	��	#� 
������$
������	�	 �� ���$�	������ ��*����� ���	�	. 

�	�	 �� ������	��
	 �����	�	���� ���	���	����� ��������, ���� �� ���� �	��� �	���	���	�	#�
������	 �������	#	 ����	 
��������� �� ������	 #������ ���	��	#	. %���	��� �
��� �
������� ���	��	#	 ������ 
��������� ���� +���� �	 
�������� � +���� �	 ���	��	#�
	����� � �	����� � ����� �����$ �	�
�*�����, 	� � ���	
� �	�
�*�� ������, ���� ��
�� ����
����	�� �	 ��
�*����� �	�� ���� �����.  

- ���� ���������	#	 ����	 
���������, �	�	: 

• ���� ���������	���� �	
���� � ����� �������� �����	 ������	�	; 
• ������	 � ���*	�	 �����	� ���� ������� 
���������; 
• ���	��	 ����	��� ���������	; 
• ��	�� ������ ����	�� ����� � 
�������� �	 ������� �����; 
• 
������	 ������� ������ �������� ����	 ��� ��	�� �	���	�	����� ����	� �	 ����


���������; 
• �������� � ���������� ������	 %
	� �	 ���	��	#� 
��������� � ������ ����	���	�	.  

%����� ���	��	#	 ������ 
��������� �������� �� ��� ��������	����, ����#�, 
��
	*	�	#�, ��	��#�, �����
� � ������	�	#� � ����� 
���������. 

)�������	���	 ����	 
��������� ����	�����	 ������$�	��� � �
	���������
����������	#� �	���	 ����	 ��� ���� ������� �� �	��	�	 ����	 
���������, 	
����	�����	 ����'��	#� ����� ��
�*������ ����� 
���������, 	� � ��
�*������ �����

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

&���#�, ������� ������	 ����	 
��������� ������	��	 �	����	����� �/�
� �	
��	�����
������� ����������	��� ����	 
���������, ������#�� �
�����$ �����	: 

• GAP 	�	
��	; 
• �	��� 	�	
��	; 
• stress test.  

-�
	*	�	#� ����	�����	 ���*	�	#� ����	 
��������� �	 ���$�	������ ����� �	 �������
�����
 �	��, ��� �������	#� ������	 
����	 ��� ���$�	�	 ����
	����� � ������� 
�����, 
	� � �
	��������� ��������	#� ���	 �	 ��	#�#� ����	 � ���
��	#� � ����� ��������$

����	. 

������
	 � ��	��#� ����	 
��������� ���$�	�	 ������ ��	��#	 ��
	'������ �	 �������
����'���� 
������	, 	� � ���������� �������	��$ ���	 �	 ��
	*	�	#�. ������
	 ����	

��������� �� �������� �	 ���� ������	 ���	��	#	 ������ 
���������, ��������� �
���	����	� ������ �����
� ��� �������� ���	���	����� ��
��� �	�
�*�� �	 ������� ��������
� �����
� ��
	'������ ���
��	#	. 

)�����	�	#� � ����� 
��������� ���$�	�	 ������ �������� � �������� ������	�	#	, 
�������� �� �	 ������� ����� � �� ����'���� ���	����, 	 � �
	�� �	 �������	��� ��������. 

�	�	 ��
	'��� ����� ���
��	#� �	 ����
	����� ������	��� ��	�	����� 
���������, � ��: 0.8 
���	���	� �	 ���	� �	��� �	�; �	��� ������� 0.9 �� ��*� �� ��� ��	�����	 �	��	 �	�	, �������
������� 1 	� ����� ���$ �	���$ �	�	 � ������. %���� ��
	'��	#	 �	 ������� �������	���

������ ��	�	���	 
���������, �	�	 ��
	'��� ����� ���
��	#� �	 ����
	����� ������	���
�*�� ��	�	����� 
���������, � ��: 0.5 ���	���	� �	 ���	� �	��� �	�; �	��� ������� 0.6 ��
��*� �� ��� ��	�����	 �	��	 �	�	, ������� ������� 0.7 	� ����� ���$ �	���$ �	�	 � ������. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.2. )���� ���������	� (���	����) 

���4�7"�(�� �� "���"&�( !"6)�)���)$ 4)$)�)$� 4)��)!�(��): 

�(��.��",
4)��)!�(��)

�5) 0(��.��",
4)��)!�(��)

2015. 2014 2015. 2014.

�	 �	� 31. ������	� 2.73 2.84 2.51 2.52
%���� �	 ������ 3.11 3.29 2.82 2.88
&	���	
	� �	 ������ 3.97 4.40 3.62 4.09
&����	
	� �	 ������ 1.85 1.70 1.65 1.51

���� 2015. ������ ��	�	��� 
��������� � �*� ��	�	��� 
��������� �� �� ���	
� ��	���
���	� �������	��$ 
����	. 

�	�	 �������� ������� 
�����, �	 ������ �������� ������	�	 � GAP-� 
���������.  

���4�7"�(�� �� )��"&�( !"6)�)���)$ 4)$)�)$� 4)��)!�(��) 0(�4"!1"' !���: 

�)$)�) 2015. 2014. 

GAP �� 1 �����	 / -���	 	���	 &	x (10%) 5.54% 10.93%
����
	����� GAP �� 3 �����	 / -���	 	���	 &	x (20%) 6.84% 12.08%

%���� ���	 �	�	 
������	 � ��
	'��� ���
��	#� �	 
������	 �������� �	���� � 
������	
�������	��� �	 	����	 �������� �� ��	�	������ �	
��	�	. 

�(-�� ��&+��+&� $(�"��&�" ���)�" ) $(�"��&�" 0��)�" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�"     
             

� /),�!�$� !)��&�

�( 1 $"�"#�
�! 1 - 3 
$"�"#�

�! 3 - 12 
$"�"#)

�! 1 - 5 
'(!)��

�&"�( 5 
'(!)�� ��+0�(

.������	 � �������	 ��
�����	
�� �	�� 63,523,715 - - - - 63,523,715
������� � ����	*��	#	 ��
�	�		 � �����$ ���	������$
���	���	���	 14,615,376 1,126,873 3,652 1,098,099 - 16,844,000
������� � ����	*��	#	 ��
������	�	 15,807,775 8,391,445 36,648,636 66,823,364 35,071,345 162,742,565

(��	�����	 �������	 (3�2) 4,925,002 10,249,631 40,165,116 70,085,325 2,599,365 128,024,439

+��	
	 �������	 2,168,378 - - 393,589 - 2,561,967

��+0�( 101,040,246 19,767,949 76,817,404 138,400,377 37,670,710 373,696,686

,������� � ���	
� ��	����
����	 �	�	�	, ������
���	������� ����������	�	 �
�����	
��� �	��� 2,711,643 1,104,174 3,931,734 7,731,135 1,680,631 17,159,317
,������� � ���	
� ��	����
����	 ����������	 166,106,632 21,646,437 80,294,892 29,733,467 2,224,475 300,005,903

!���������	�� ��	���� - - - 6,077,962 - 6,077,962

+��	
� ��	���� 3,699,603 - 897,156 - - 4,596,759

 172,517,878 22,750,611 85,123,782 43,542,564 3,905,106 327,839,941

�"�( &(-�� �"+��4�7"�(��

�� !�� 31.12.2015. '(!)�" (71,477,632) (2,982,662) (8,306,378) 94,857,813 33,765,604 45,856,745

�� !�� 31.12.2014. '(!)�" (3,769,819) (6,065,212) (17,450,353) 41,594,475 38,237,797 52,546,888
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�
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4.2. )���� ���������	� (���	����) 

�(-�� ��&+��+&� $(�"��&�" ���)�" ) $(�"��&�" 0��)�" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�"     

� /),�!�$� !)��&�

�( 1 $"�"#�
�! 1 - 3 
$"�"#�

�! 3 - 12 
$"�"#)

�! 1 - 5 
'(!)��

�&"�( 5 
'(!)�� ��+0�(

.������	 � �������	 ��
�����	
�� �	�� 68,547,389 - - - - 68,547,389
������� � ����	*��	#	 ��
�	�		 � �����$ ���	������$
���	���	���	 34,501,291 - - 236,314 - 34,737,605
������� � ����	*��	#	 ��
������	�	 35,403,685 11,911,181 48,217,308 55,461,224 34,383,637 185,377,035
(��	�����	 �������	 (3�2) 10,804,439 9,710,565 24,456,167 42,389,721 8,293,433 95,654,325
+��	
	 �������	 2,356,289 - 573,664 2,476 - 2,932,429

��+0�( 151,613,093 21,621,746 73,247,139 98,089,735 42,677,070 387,248,783

,������� � ���	
� ��	����
����	 �	�	�	, ������
���	������� ����������	�	 �
�����	
��� �	��� 6,716,656 476,967 3,324,780 11,133,250 2,091,365 23,743,018
,������� � ���	
� ��	����
����	 ����������	 145,966,665 27,209,991 87,116,252 39,314,095 2,347,908 301,954,911
!���������	�� ��	���� (11,235) - - 6,047,915 - 6,036,680
+��	
� ��	���� 2,710,826 - 256,460 - - 2,967,286

155,382,912 27,686,958 90,697,492 56,495,260 4,439,273 334,701,895

�"�( &(-�� �"+��4�7"�(��
�� !�� 31.12.2014. '(!)�" (3,769,819) (6,065,212) (17,450,353) 41,594,475 38,237,797 52,546,888

�� !�� 31.12.2013. '(!)�" 17,587,646 (15,002,185) (29,496,029) 42,691,974 32,561,801 48,343,207

)�����	� � ������ �������� �����	��� 	���� � �	���� �	��*� �����	��� ��
	���� ��������
�	�����'��� ����	 ������	
�� ��� ������	, �� ������	����� ��������	�� �	 �� ���
��	��	����� � �������� �� ��'�#� ���� �������� � ��� �� ������ �����	. 

�	�	 ������	 �������� ��	���$ 
��	 � ��	��������	, ��� ������ ��	�� �	�� ����� ������	
� ���� ���� �������� �	 �	$���. ��	������	 ������	 ���$ �������	 �����	�	 ���� 
���������
�	�� � �	$���	 	����� ���	��	#� ���� ������, 	� � ����	���� ��	��#� ��*����$
�������	.  

�	�	 �	������� ���	��	 ������ 
��������� ��	��#�� � �����
��	#�� �������	 � ����
��	�	������ �	
��	�	, 	� �� �� �	 ����� �	�
��	
� ������� �	 ���	���� �������	
���	����	#	 � �
��	�� ������	 �����	�	����$ �������	, ������� ��������� �
	���	 ��������
�����$ �����	 � �
	��	�	 	� �� ��������
	 ������� ��	��
��$ �����	 � ������� �������

���������.  

 ��������� �	�� ������ �	 �����	�	���	 ���������	���	 ������
��	 �������	 �� ����� �
����� �������	�	, 	� � ����$���� ������� �	�� ���*	�� ���	� ������
�� �	 ������	#�
��	��
�� � ��������� ��������� �	��, ������� �� ��� ������ �� �� ������ ��	�	����� ��
���
������	�	.  

�	�	 ������� ������	 %
	� ���	��	#	 
��������� � ������ ����	���	�	 � ������	�	
������ ���*���	�	#	 � ��
�������� �	��, ���������� �����	 �	 ������ ��	���� ��� ��
������	
�� �	��	
�, ������� ���#��� ������ � ��������	������ ��
����	 ����. 
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4. ��������� �
�
�
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4.2. )���� ���������	� (���	����) 

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

4.3. ,�&���������

��*���� ���� ������	��	 ��������� �	��	�	 ���	�����$ ���	�	 �	 ���	������ ����
�	� �
	���	
 �	�� ��
�� ������	 ��*����$ �	���	�
� � ���$�	�	 	�	��� ���� � �	�	���� #���, 
������� ���� �	 ��� ���
���� 	�������� � ������� ���� �������	 #��� �����	#	.  

�	�	 �� ��
�*��	 �������� �����, �������� �����, ����� ����� �������� ���	�� � �����
������#	 ������� �� ������ ��	��, ��� �� �	
	�� � #��� �����	#	. �#��	 �����	#	 �	��*�
��
	���� � �	���
	���� �������� ������	�	 � ��	���	 �� ������ ���	������$ ���������	�	
��� �� ��*� �	 �	����� �����	#	 �
� �	�� �	����� �������	 � ������ ���	�������
������������	 ��� �� ���� � #��� �����	#	. 

�	�	 �� ������	��
	 �����	�	���� ���	���	����� ��������, ���� �� ���� �	��� �	���	���	�	#�
������	 �������	#	 ��*����$ ����	 �� ������	 #������ ���	��	#	. %���	��� �
��� �
������� ���	��	#	 ��*����� ������ ���� +���� �	 ���	��	#� 	����� � �	�����, 
)����������� ����� 	� � ����� �	�
�*�� ������, ���� ��
�� ���� ����	�� �	 ��
�*�����
�	�� ���� �������	. 

4.3.1.  ���	�������

�	�	��� ���� ������	��	 ���� �� �	��	�	 ���	�����$ ���	�	 �	 ���	������ ����
�	� �
	���	
 �	�� �� ������ �������	 �� �	�	��� #��� ��
�� ���������$ ������	 	�	���$
����	. )�
�*����� ���� ����� ����	 �	���� �� �����	 	�	��� �������� 	���� � 	�	���
�������� �	����. 

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

• ���� �������� ����
	'������ ������	 � �������� ����'��	#	 ���	 (repricing risk); 
• ���� ���� ������	 (yield curve risk) � ��� �� ��
�*��	 ��
�� ������� ��
�	 ����

������	; 
• �	��� ���� (basis risk) � ��� �� ��
�*��	 ���� �	�
�����$ ����������$ 	�	���$ ����	 ��

	�	��� ��������$ �������	 �	 �
����� 	�	�������	�	 ��� �� ���� ������	 �
�
�������� ����'��	#	 ���	; 

• ���� �����	 (optionality risk) � ��� �� ��
�*��	 ���� ���������$ �����	 � �����	 �
���������� ���������� ���
	��, �������	 � ���������� ����������� ���
	��#	 � ����� . 

+������ ��� ���	��	#	 	�	���� ������ �� ���*	�	#� ���$�	������ ����	 ��
�*������
	�	���� ����� �	 	����	 ����	�	 �	 ���	������ ����
�	�, ��'�#�� 	���	��� ��
���� �����
��
	'������ ������	 �������� ������	#	 	�	��� �����, ��
	'��	#	 �����	�	����$ �����	
�	 �
	��	���	 ����	 ����� 	�	��� ����� � ��������, 	� � ���������� ���	#	 ���� ������	
�	 ������	��� � ���	��� ��*����. %���	�$����, �	�	 ���	��	 �	������ �������� ������	
��� ���� �����	 � �������	, ������	���� �� �	 	�	��� �	�*�. 

�	�	 ������� �	�
��	�	 ����	� ������� 	�	���$ ����	 � �������� 	�	������� 	���� �
�	���� �	 	����	 ��������, �������� ������	#	 	�	���$ ����	 � �	
���� �������� � ���	��	
#�$���� ����	��� �	 ������� ��������  	���	
	. 

%����� ���	��	#	 	�	���� ������ �������� �� ��� ��������	����, ����#�, ��
	*	�	#�, 
��	��#�, �����
� � ������	�	#� � 	�	���� �����. 

)�������	���	 	�	���� ����	 ����	�����	 ������$�	��� � �
	��������� �������	�	#�
����	 ��� ������ �� �	��	�	 ����	 � ����	�����	 ����'��	#� ����� ��
�*������, 	� �
��
�*������ 	�	���� ����� �� ������ ����$ ���
����$ ��������	 � 	��������. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.3. �&5)2�)&).)� (��������) 

4.3.1.  ���	������� (���	����) 

&���#�, ������� ������	 	�	���� ����	 ������	��	 �	����	����� ������� ����������	���
	�	���� ����	 ������#�� �
�����$ �����	: 

• GAP 	�	
��	; 
•  	��� 	�	
��	; 
• ,��	���	; 
• 4�����	 �������� 	���	
	; 
• Stress test.  

-�
	*	�	#� 	�	���� ����	 ����	�����	 ���*	�	#� ����	 �	 ���$�	������ ����� �	
������� �����
 �	�� � ����	�����	 ������ �������	#	 ������	 
����� ��
�*������ �	��, 
	� � �������	#� � ������'�#� ���	 �	 ��
	*	�	#� 	�	���� ����	.  

������
	 � ��	��#� 	�	���� ����	 ���$�	�	 ������ ��	��#	 ��
	'������ �	 ������	������
�������� 
����	, 	� � ���������� �������	��$ ���	 �	 ��	#�#� ��
�*������ 	�	����
����� �	��. ������
	 	�	���� ����	 ����	�����	 �����
� �	 ���� ������	 ���	��	#	 	�
� ���	����	� ������ �����
� ��� �������� ���	���	����� ��
��� �	�
�*�� �	 �������
�������� � ��	��#� ��
	'������ ���
��	#	.  

)�����	�	#� � 	�	���� ����� ����	�����	 �	��� ����������	� ������ �������� ������	�	#	
�	�
�*��$ �����	 � ���	�	 �	�� � ���	��	#� 	�	���� ������. 

)������ 
����� ����������� �� �	 ������ �������� ������	�	 � 	�	��� GAP-�, ��� ���$�	�	
��� �������� ��
	��	.  

���4�7"�(�� �� )��"&�( !"6)�)���)$ 4)$)�)$� ��$���(' &).)�� 0(�4"!1"' !��� %)4� *"
�4"!"3�: 

�)$)�) 2015. 2014. 

 �
	����� GAP &	x 15% 1.38% 0.69%

����������� ����	�����	 0.75 � 1.25 1.02 1.01

���� 2015. ������ ��	�	���� 	�	���� ����	 �� �� ���	
� � �����  ������� �������	��$

����	. 

%���� �	�������, �	�	 �� �������	
	 ������� 
����� ��
�*������ 	�	���� ����� ��
��	�	���� �	
��	�	 � 
���� �	���	
�� ������� ��������� 	���	
	. 

���4�7"�(�� �� )��"&�( !"6)�)���)$ 4)$)�)$� "�(�($��" �&"!�(��) ��0)��4�: 

2015. 2014.

�	 �	� 31. ������	� 5.23% 8.50%
%���� �	 ������ 8.68% 8.06%
&	���	
	� �	 ������ 10.70% 10.86%
&����	
	� �	 ������ 5.23% 4.82%

"���� 20% 20%




�
�
�
�
�


�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�

.,
 �
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�


�
�
 
�
�
	


�
�
�
�


�
�

�


�
�
�
�
�
�
�
�

3
1

. 
!
"
#
"
$
%
�
&

 2
0

1
5

. 
'(
!
)
�
"

4
1
 

4
. 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�


�


�


�
�

 (
�
�
�
��
�
�
�
) 

4
.3

. 
�
&
5
)
2
�
)
&
)
.)
� 

(�
�
�
��
�
�
�)

 

4
.3

.1
. 

 
�
�
�
	
�
�
�
�
��
� 

(�
�
�
	
�
�
�
�)

 

)
�

�
*
�
�
�
�
�
	
�
	
��
�
�
�
�
��
�
�
�
*
�
�
�
�
	
�

�
�
	
��
�
�
	
�
�
�
�
�
�
)
��
�
�
�	
�	
�

 G
A

P
�
�
	
�
	
��
�
�
�
�
��
	
�
�
�
�
�	
�
�
�
	
�
�
�
�
�
�
	
�
�
�
�
: 



.
�
"
2
��
*
(

 G
A

P
�
�
�
$
�
��
(
'
&
)
.
)
�
�
$
(
�
"
��
&
�
(
'
0
(
!
%
)
4
�
�
�
�
�
�
!
�
�

 3
1

.1
2

.2
0
1

5
. 
'(
!
)
�
"
  

  
  

  

�
/
)
,
�
!
�
$
�
!
)
�
�
&
�

�
(

 1
 

$
"
�
"
#
�

1
-3

 $
"
�
"
#
�

3
-1

2
 

1
-5

 '
(
!
)
�
�

�
&
"
�
(

 5
�
�
+
0
�
(

�
"
�
�
$
�
�(
�
(
�
�
(

�
�
+
0
�
(

$
"
�
"
#
�

$
"
�
"
#
)

'(
!
)
�
�

'(
!
)
�
�

�
�
$
�
�(
�
(
�
�
(

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


�
�
�
	
�
�

2
5
,8

9
0
,7

7
3

-
-

-
-

2
5
,8

9
0
,7

7
3

3
7
,6

3
2
,9

4
2

6
3
,5

2
3
,7

1
5

�
�
�
�
�
��
�
�
�
��
	
*
�
�
	
#
	
�
�
�
	
�
	
	
�
�
�
�
��
$
  

  
 �
�
�
	
�
�
�
��
�
$
�
�
�	
�
�
�	
�
�
�	

1
4
,5

0
7
,9

7
8

1
,1

2
6
,8

7
1

3
,6

5
1

1
5
5
,3

3
1

1
1
,5

5
4

1
5
,8

0
5
,3

8
5

1
,0

3
8
,6

1
5

1
6
,8

4
4
,0

0
0

�
�
�
�
�
��
�
�
�
��
	
*
�
�
	
#
	
�
�
�
�
�
��
�
	
�	

7
7
,8

7
2
,5

0
3

1
2
,8

7
1
,3

5
4

3
7
,4

4
9
,5

0
9

2
0
,4

2
5
,0

2
0

1
2
,2

3
9
,0

1
8

1
6
0
,8

5
7
,4

0
4

1
,8

8
5
,1

6
1

1
6
2
,7

4
2
,5

6
5

(
�
�
	
�
�
�
��
	
�
�
�
�
�
��
	
 (
3
�
2

) 
4
,2

3
6
,5

2
7

2
8
,8

9
5
,6

9
1

2
8
,2

7
3
,2

6
0

6
2
,3

5
0
,3

8
0

2
,5

9
9
,3

6
4

1
2
6

,3
5
5
,2

2
2

1
,6

6
9
,2

1
7

1
2
8
,0

2
4
,4

3
9

+
�
�	


	
�
�
�
�
�
��
	

-
-

-
-

-
-

2
,5

6
1
,9

6
7

2
,5

6
1
,9

6
7

�
�
+
0
�
(

1
2
2
,5

0
7
,7

8
1

4
2
,8

9
3
,9

1
6

6
5
,7

2
6
,4

2
0

8
2
,9

3
0
,7

3
1

1
4
,8

4
9
,9

3
6

3
2
8
,9

0
8
,7

8
4

4
4
,7

8
7
,9

0
2

3
7
3
,6

9
6
,6

8
6

,
�
�
�
��
��
�
�
�
�	


�
�
�
	
�
�
��
�
�
�
�
	
�
	
�
	
�
	

, 
  
 

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

  
 �
�
�
��
	


�
�
�
�
	
�
�
�

3
,6

1
0
,0

5
0

5
,2

0
3
,1

6
5

8
,3

2
2
,1

8
0

-
2
3
,9

2
2

1
7
,1

5
9
,3

1
7

-
1
7
,1

5
9

,3
1
7

,
�
�
�
��
��
�
�
�
�	


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

1
7
4
,7

5
3
,3

6
1

1
9
,0

6
3
,4

8
0

7
5
,6

6
5
,7

0
8

2
6
,8

1
6
,8

6
2

1
,1

4
0
,0

1
3

2
9
7
,4

3
9
,4

2
4

2
,5

6
6
,4

7
9

3
0
0
,0

0
5
,9

0
3

!
�
�
�
�
�
�
�
�
�
	
�
�
�
�
	
�
�
��

-
-

6
,0

7
7
,9

6
2

-
-

6
,0

7
7
,9

6
2

-
6
,0

7
7
,9

6
2

+
�
�	


�
�
�
	
�
�
��

-
-

-
-

-
-

4
,5

9
6
,7

5
9

4
,5

9
6
,7

5
9

�
�
+
0
�
(

1
7
8
,3

6
3
,4

1
1

2
4
,2

6
6
,6

4
5

9
0
,0

6
5
,8

5
0

2
6
,8

1
6
,8

6
2

1
,1

6
3
,9

3
5

3
2
0
,6

7
6
,7

0
3

7
,1

6
3
,2

3
8

3
2
7
,8

3
9
,9

4
1

�
"
�(
&
(
-
�
�
�
"
+
�
�
4
�
7
"
�
(
�
�
�
�
!
�
�

:
  

 3
1

. 
!
"
#
"
$
%
&
�
 2

0
1

5
. 
'(
!
)
�
"

(5
5
,8

5
5
,5

3
1
)

1
8
,6

2
7
,2

7
1

(2
4
,3

3
9
,4

3
0
)

5
6
,1

1
3
,8

6
9

1
3
,6

8
6
,0

0
1

8
,2

3
2
,0

8
1

3
7
,6

2
4
,6

6
4

  
4
6
,8

5
6
,7

4
5

  
 3

1
. 
!
"
#
"
$
%
&
�

 2
0

1
4

. 
'(
!
)
�
"

1
,2

2
0
,7

1
3

4
,7

6
3
,9

7
9

(3
9
,7

0
4
,9

9
3
)

1
6
,4

1
7
,5

7
3

2
4
,6

9
3
,2

4
2

7
,3

9
0
,5

1
5

4
5
,1

5
6
,3

7
3

  
5
2
,5

4
6
,8

8
8

 
 




�
�
�
�
�


�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�

.,
 �
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�


�
�
 
�
�
	


�
�
�
�


�
�

�


�
�
�
�
�
�
�
�

3
1

. 
!
"
#
"
$
%
�
&

 2
0

1
5

. 
'(
!
)
�
"

4
2
 

4
. 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�


�


�


�
�

 (
�
�
�
��
�
�
�
) 

4
.3

. 
�
&
5
)
2
�
)
&
)
.)
� 

(�
�
�
��
�
�
�)

 

4
.3

.1
. 

 
�
�
�
	
�
�
�
�
��
� 

(�
�
�
	
�
�
�
�)

 



.
�
"
2
��
*
(

 G
A

P
�
�
�
$
�
��
(
'
&
)
.
)
�
�
$
(
�
"
��
&
�
(
'
0
(
!
%
)
4
�
�
�
�
�
�
!
�
�

 3
1

.1
2

.2
0
1

4
. 
'(
!
)
�
"
  

  
  

  

�
/
)
,
�
!
�
$
�
!
)
�
�
&
�

�
(

 1
 

$
"
�
"
#
�

1
-3

 $
"
�
"
#
�

3
-1

2
 

1
-5

 '
(
!
)
�
�

�
&
"
�
(

 5
�
�
+
0
�
(

�
"
�
�
$
�
�(
�
(
�
�
(

�
�
+
0
�
(

$
"
�
"
#
�

$
"
�
"
#
)

'(
!
)
�
�

'(
!
)
�
�

�
�
$
�
�(
�
(
�
�
(

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


�
�
�
	
�
�

 
2

6
,8

5
1

,6
4
7

-
-

-
-

2
6

,8
5
1

,6
4
7

4
1

,6
9
5

,7
4
2

6
8

,5
4
7

,3
8
9

�
�
�
�
�
��
�
�
�
��
	
*
�
�
	
#
	
�
�
�
	
�
	
	
�
�
�
�
��
$
  

  
 �
�
�
	
�
�
�
��
�
$
�
�
�	
�
�
�	
�
�
�	

 
3

3
,7

8
0

,0
0
1

-
-

-
-

3
3

,7
8
0

,0
0
1

9
5

7
,6

0
4

3
4

,7
3
7

,6
0
5

�
�
�
�
�
��
�
�
�
��
	
*
�
�
	
#
	
�
�
�
�
�
��
�
	
�	

 
9

0
,5

4
8

,3
3
4

1
5

,3
4
1

,9
4
0

4
2

,7
2
0

,4
2
6

1
6

,0
7
7

,6
6
2

1
6

,5
0
9

,1
4
9

1
8

1
,1

9
7

,5
1

1
4

,1
7

9
,5

2
4

1
8

5
,3

7
7

,0
3

5
(
�
�
	
�
�
�
��
	
�
�
�
�
�
��
	
 (
3
�
2

) 
1

1
,9

3
4

,7
6
0

1
9

,6
6
7

,2
3
5

1
7

,4
1
3

,7
9
8

3
6

,9
9
3

,4
4
7

8
,1

8
7

,5
9

3
9

4
,1

9
6

,8
3
3

1
,4

5
7

,4
9

2
9

5
,6

5
4

,3
2
5

+
�
�	


	
�
�
�
�
�
��
	

-
-

-
-

-
-

2
,9

3
2

,4
2

9
2

,9
3

2
,4

2
9

�
�
+
0
�
(

1
6

3
,1

1
4

,7
4

2
3

5
,0

0
9

,1
7
5

6
0

,1
3
4

,2
2
4

5
3

,0
7
1

,1
0
9

2
4

,6
9
6

,7
4
2

3
3

6
,0

2
5

,9
9

2
5

1
,2

2
2

,7
9
1

3
8

7
,2

4
8

,7
8

3

,
�
�
�
��
��
�
�
�
�	


�
�
�
	
�
�
��
�
�
�
�
	
�
	
�
	
�
	

, 
  
 

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

  
 �
�
�
��
	


�
�
�
�
	
�
�
�

6
,6

9
2

,0
0

0
6

,1
6

1
,2

4
1

1
0

,8
5
0

,4
1
8

3
5

,8
5
9

3
,5

0
0

2
3

,7
4
3

,0
1
8

-
2

3
,7

4
3

,0
1
8

,
�
�
�
��
��
�
�
�
�	


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

1
5

5
,2

0
2

,0
2

9
2

4
,0

8
3

,9
5
5

8
2

,9
5
2

,1
1
8

3
6

,6
1
7

,6
7
7

-
2

9
8

,8
5

5
,7

7
9

3
,0

9
9

,1
3

2
3

0
1

,9
5

4
,9

1
1

!
�
�
�
�
�
�
�
�
�
	
�
�
�
�
	
�
�
��

-
-

6
,0

3
6

,6
8

0
-

-
6

,0
3

6
,6

8
0

-
6

,0
3

6
,6

8
0

+
�
�	


�
�
�
	
�
�
��

-
-

-
-

-
-

2
,9

6
7

,2
8

6
2

,9
6

7
,2

8
6

�
�
+
0
�
(

1
6

1
,8

9
4

,0
2

9
3

0
,2

4
5

,1
9
6

9
9

,8
3
9

,2
1
6

3
6

,6
5
3

,5
3
6

3
,5

0
0

3
2

8
,6

3
5

,4
7

7
6

,0
6

6
,4

1
8

3
3

4
,7

0
1

,8
9

5

�
"
�(
&
(
-
�
�
�
"
+
�
�
4
�
7
"
�
(
�
�
�
�
!
�
�

:
  

 3
1

. 
!
"
#
"
$
%
&
�
 2

0
1

4
. 
'(
!
)
�
"

1
,2

2
0

,7
1

3
4

,7
6

3
,9

7
9

(3
9

,7
0
4

,9
9
3

)
1

6
,4

1
7

,5
7
3

2
4

,6
9
3

,2
4
2

7
,3

9
0

,5
1

5
4

5
,1

5
6

,3
7
3

  
5

2
,5

4
6

,8
8

8
  

  
  



�����
����� ���� ��., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

43 

4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.3. �&5)2�)&).)� (��������) 

4.3.1.  ���	������� (���	����) 

)�����	� � GAP-� 	�	���� ����	 �����	���� �����
	��	 �	��*� �����	��� ��
	���� ��������
�	�����'��� ����	 ������� �������� ������	#	 	�	��� ����� �
� ������	
�� ������� ��
������	, � �	�������� �� ���	 ��� ������ �� �	��. - �
	�� �	 �	�������, �������	 ��
������	����	 ��������	�	 �	 �� ��� ��	��	����� � �������� �� ��'�#� ���� �������� � ���
�� ������ �����	.  

 ��������� �	�� ������ �	 �����	�	���	 ��
	'����� �������	 �� ����� 	�	��� ����� �
������� �������� ������	#	 ���*	 ���	� ������
�� �	 ������	#� �	 �	$���	��� ���	�������
����
�	��� �� ����	#� ������� ��������� 	���	
	.  

'�
�� � �	����� �������, �����  

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

- ����
��	#� ����	���	, ����� ������	 	�	���$ ����	 ������� �� �	��	��	 ����	�
����������� ���
	��#	 �������	 � ����������� ��	�	#	 �����	, ��� �	�	 �����#��� �	 �	��
���������$ ���	#	 � �������� �������. �	�	 �� ������
	 ������� ���	#	 ��	��	�����$
�������	, �������	 �� ��'�#� � ����#� ��	��������	 �������� ��
��	����$ ��	�������$
����
	 �� �����	 	�	
��� ��������$ �����	. 

!�	��	���� ����	��� ����	�����	 �	�	
�
�� ������� (�����	#� � ��	#�#�) 	�	��� ����� ��
100 �	���$ ����	 (�.�.). ��	
��	 ����������� �	��, ������� ����	� �	 ���	������ ����
�	� �	
�����	#� � ��	#�#� 	�	��� �����, �� ��������	�� ����������$ ���	#	 � ����	����
���	������ ��������, �	�	 �� � �	��
�: 

� /),�!�$� !)��&�
��&�4"4�(

0(�"3�1" (!
100 %.0.

��&�4"4�(
�$�1"1" (! 100 

%.0.

2015.

�	 �	� 31. �������	 762,372 (114,096)
%���� �	 ������ 562,665 (238,527)
&	���	
	� �	 ������ 762,372 (362,957)
&����	
	� �	 ������ 362,957 (114,096)

2014.

�	 �	� 31. �������	 413,081 (413,081)
%���� �	 ������ 295,375 (295,375)
&	���	
	� �	 ������ 413,081 (413,081)
&����	
	� �	 ������ 177,670 (177,670)

4.3.2.  $�����������

�	�	 �� ��
�*��	 �������� ����� ��� �� �	��������� ��� ��������� �	��	�	 ���	�����$
���	�	 �	 ���	������ ����
�	� � 	���	
 ��
�� ������� ��'��	
����$ �����	, �������
��������� ���	�� �	
��� � ������ �	 ���	�� �	
��� �
� ������� ��������� �
	�	 � �����$
�
�������$ ���	
	. ,������� ����� ��
�*��� �� ��� �������� �	��*	�� � �	�	���� #��� �
#��� �����	#	 � ���	��� �	
��� � �
	��, 	� � ���	��� �������� �������	�� �	
�����

	���
��.  

- ���� ���������	#	 ��
�*������ �������� ����� �	�	 ���� ���������	���� �	
����
�������� ������
��	 � �	
���� �������� ��	���	, ��
	'��	#� ��������$ �������	 ��
��������� �	
��	�	, ��������� �������� ����� ��	������	���� ������	�	. 
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.3. �&5)2�)&).)� (��������) 

4.3.2.  $����������� (���	����) 

�	�	 �� ������	��
	 �����	�	���� ���	���	����� ��������, ���� �� ���� �	��� �	���	���	�	#�
������	 �������	#	 �������� ����	 �� ������	 #������ ���	��	#	. %���	��� �
��� � �������
���	��	#	 �������� ������ ���� �	�
�*�� ������ � ����� �����$ �	�
�*�����, ���� ��
��
���� ����	�� �	 ��
�*����� �	�� ���� �����.  

%����� ���	��	#	 �������� ������ �������� �� ��� ��������	����, ����#�, ��
	*	�	#�, 
��	��#�, �����
� � ������	�	#� � �������� �����. 

�	�	 �	 ������$�	�	� �	��� �
	��������� ����������� ����� ��� ������ �� �	��	�	
�������� ����	 ��� ����	�����	 ����'��	#� ����� ��
�*������ �������� �����, 	� �
��
�*������ �������� ����� �� ������ ����$ ���
����$ ��������	 � 	��������. 

&���#�, ������� ������	 �������� ����	 ������	��	 �	����	����� ������� ����������	���
�������� ����	, ������#�� �
�����$ ��$��	:  

• GAP 	�	
��	 � ��	�	��� �������� ����	; 
• VaR; 
• Stress test ; 
• backtesting. 

-�
	*	�	#� �������� ����	 ����	�����	 ���*	�	#� ����	 �	 ���$�	������ ����� �	 �������
�����
 �	�� ��� ����	��	#� ������	 
����	 � �������	#� ���	 �	 ��
	*	�	#� ��������
����	. 

������
	 � ��	��#� �������� ����	 ���$�	�	 ��	��#� � �	���� ��
	'������ �������	 �	
������� � ������� �������	��� 
������	, 	� � ���������� �������	��$ � ���������$ ���	. 
���������	��� ��	��#�� � �����
�� �������� ����	 � ��� �	�	 ��������� �� �
	���������
��������	#� ���	 � ���� ���*	�	#	 �������� ����	 � ����� �������	��$ 
����	. ������
	
�������� ����	 ����	�����	 �����
� �	 ���� ������	 ���	��	#	 	� � ���	����	� ������
�����
� ��� �������� ���	���	����� ��
��� �	�
�*�� �	 ������� �������� � ��	��#�
��
	'������ ���
��	#	.  

)�����	�	#� � �������� ����� ���$�	�	 ������ �������� � �������� ������	�	#	 � ��������
�� �	 ������� �����. 

�	�	 ��
	'��� ����� ���
��	#� �	 ����
	����� ������	��� 
������ �������� ����	, ���
������	��	 ����� ����	 �������� ������� �������� � �������� � �
	�� � ����
	������ 	���	
	. 

�&"'4"! +�+0�" &).)-�" !"�).�" 0(.)#)*" ) &"'+4��(&�( !"6)�)���(' 0(��.��",�
!"�).�(' &).)�� �� !�� 31. !"#"$%&�:  

2015. 2014.

-���	 ������	 ������	 �������	 4,072,802 938,820
%�	�	��� �������� ����	 10.60% 2.90%

 ���
	����� ������	� 
����� 20% 20%
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4.3. �&5)2�)&).)� (��������) 

4.3.2.  $����������� (���	����) 

�&"'4"! !"�"�(!�"��(' V�R-�

�	�	 ���� � ������� ������	#� �������� ����	 ���� �� �����#��� ��������	
�� ����	�
����������$ ���	'	�	 �/�
� ������� ���� ���	������$ �	���	�
� �	 ���	������ ����
�	�, 
	���	
 � ��	�	��� �������� ����	.  

VaR ���	�	�	 �	����� ������ �����	 � ������
��� �	�� ���� ����'���� ������	 � ��� ��	����
�������	��� ������	
� ������#	. �	�	 ���	���	�	 ����������� � ������������VaR, �	
������	
�� ������#	 �� 99%, �	 �������� �������	�	 (�������VaR). �	�	 ���	���	�	 VaR 
�������� 	��������������-$��������	������� ����
	 GARCH, �	 ��� ���� ��	*�
	 ������#�
�	����� �	�� !�����, � ���� ������� ����
	�����$ 	���	
��$ �	$���	 �	 ������� ����. 

,������ VaR �� �	���	 �	 �������	�	 � ���	��� �	
���, 	� � �	 ���	���� �������	�	
�������	��� �	
����� 
	���
�� ��� �� �	��*	�� � �	�	���� #��� � #��� �����	#	. 

%���
�� ������������� VaR-	 �	 ������	
�� ������#	 �� 99% �	 2015. � 2014. ������ ��
���	�	� 	� ��� �
���: 

� /),�!�$� !)��&�
�� !��

�&(�"� ����)$�4�� �)�)$�4��31. !"#"$%&�

2015 
,������ ���� 45,544 32,284 179,472 5,924

2014 
,������ ���� 45,478 8,712 59,862 610

4.4. �0"&��)��) &).)�

+���	����� ���� �� ���� �� ������� �	��	�	 ���	�����$ ���	�	 �	 ���	������ ����
�	� �
	���	
 �	�� ��
�� �������	 (�	�����$ � ���	�����$) � �	�� �	���
���$, �������	�	����$
�����	�#�$ ��������	 � ������	, ��	���	���� ���	��	#	 ������	������ � ������ ��������	
� �	���, 	� � ��
�� �	����	#	 ������������$ �������$ ���	'	�	. +���	����� ���� ������� �
��	��� ����. 

+���	����� ���� �� �������� 	� ���	'	� ��� �� �	��	� 	� ����
�	� �������	�	����$ �
�
���������$ �������$ ������	, ������		 �	���
���$ � ������	 �
� ��������$ � �����$
����	�#�$ ���	'	�	, ������� � ������� ����	��, ��	�� �	����	�	#	 � ����������� �	
�	���� �����, ����	*��	#	 
����	�	, ������������ ��������	, ����	��$ 	��� � ���	
	 ��
��
������	, ����� �	���� �	�����	
��� �������, �������	�	 � ���
��	#� � ��������$ �������	 �
���	��	#	 ��������	.  

�	�	 ���	'	�� ����	������ ����	 ��	�� � �� �
������ 
����	�	 ���
��	#	: ���	����	#�
���������$ �����	�	, �������	 � ����	�	, ������� ���
��� �	 ������� 
����	, �	�	���
���
��� � ���������� ��������	, �	�	��� ���
��� � ������� 
����	, �
	��� ������, 
	�������� ��
��� � ���	��	#� ��������. 

%����� ���	��	#	 ����	������ ������ ������	��	 ������	
�� ��� 	�������� �	�� ��� ��
�������� �	 ���� ������	 � ������	�	 ��������	����, ����#�, ��
	*	�	#�, ��	��#� �
�����
� � ������	�	#� � ����	������ �������	 � �
	�� �	 �	$�����	 � ������	 ����
	����. 
%�������� ������ �� ��
	#	 �	 �����	�� ������ ����#	 ��
�*������ ����	������ �������	, 
�	�� ���	�		 � ����	������ �������	, 	*��	� ������ �����
� � ������	�	#	.  
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.4. �0"&��)��) &).)� (��������) 

�	�	 �	 ������� ����� ��	�� ���	'	�� ����	�����$ ����	 � ���	��	 ����	������ �������	. -
���� ���	���� ��	��#	 ����	������ ����	, � ��	�� ���	���	������ ��
� �	�� ������	�� ��
�	���
��� �	 ����	����� �����, ��� �� ��������� �	 �	����� � 	*������ ���	�		 � ����
���	'	���	 ����	������ ����	, 	� � �	 ���������� ���$ �	��	
�$ ���	'	�	 � �	�� ���	�		
����	�����$ ����	. +��	���	����� ��� �	�� � ����� �� �	�
�*����� ���	��	#� �������	 ����
���������� � ������	�	#� � ����	������ �������	 -��	���� ������ �	��, )������� ������
�	�� � +����� �	 ��������. 

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

�	�	 �� ��*� �
������	�� ��� ����	����� �����, 	
� ���'�#�� �����	�	����� �����
���
����	, ������������ �  ��
	*	�	#�� ��������	
��$ ����	 ������	��	 ������ ���	��	#	
����	������ ������. �	�	 ��������	 ���� � ���� ��
	*	�	#	 ����	�����$ ����	 �
���	������ ��	���	#	 �	 ��������	
�� ���	'	�� ����	�����$ ����	 ��� ����	������ ��	��#�
���$ 	��������, ������� 	���	���� � �����	��� ������	������ ������	 � �������	����� �	
�������� �������, 	 ����� ������'�#�� �� ��	���'��� ���
���	 ��	�	 � ���������� ���
����
������� �	��.  

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

����	 ����	 �� �	��� ����'��� ��
���, ��	�	, ��	���� � ������������ ���������$ ���	�	. 

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

4.5. �).)#) +4�'�1� ����"  

 ����� �
	�	#	 �	�� ������	��	�� ����� �
	�	#	 � ����	 ��	��	 
��	 � � ������	 �������	 �
������������ ���������. -
	�	#	 �	�� � ����� 
��� ��� ���� 
��� � ���	������� ������ ��
��� ����� 10% 	���	
	 �	��, ��� ���� �� ��� ���� �
	�	#�� ����	�����	 �
	�	#� ����
�	�	 ����� ���� �
� 	���� 
��	 ��� ���� 
��� � ���	������� ������. -���	 �
	�	#	 �	��  �

��	 ��	 ���� 
��	 � ���	������� ������ � � ������	 �������	 � ������������ ���������
�	�� �� ����� ����� 60% 	���	
	 �	��,  � ��� ��� �� ��� ���	����#� �� ������ �	 ����	#�
	���	 �	�� #�$��� �	�� ����	�� � ��� �� ���� ������ �� �	�	 ����	#	. 
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4.6. �).)� ).4(5"�(��)

2�
�	 ��
�*����� �	�� ����	 ������ 
��� �
� ����� �����	��$ 
��	, ��������� � 
��	
�����	�	 �	 �	��� ����� ��
�*����� ��	 ������ ���� 10% 	���	
	 �	��. 

- ���� ���
��	#�, �	�	 ���� �	���	 � ��
	'������ �	 ����
	����� �������	��� 
������	
��
�*������: 

• )�
�*����� ����	 ������ 
��� �
� ����� �����	��$ 
��	 �� ��� ���� ���	 �� 25% 	���	
	
�	��;  
• 0��� ���$ ��
��$ ��
�*������ �	�� �� ��� ����� 400% 	���	
	 �	��. 

,������	�� 
����� ��
�*������ ����	 ������ 
��� �
� ����� �����	��$ 
��	 ������ �� � �	

��	 �����	�	 �	 �	���. 

)�
�*����� �	�� ����	 ������ 
��� �
� ����� �����	��$ 
��	, 	� � ��
�*����� ����	 
����	
�����	��� �	 �	���  ���	
	 �� � ����� ������	��$ 
����	. 

4.7. �).)� ."$,"

 ��� ����� �� ���� ��� �� ������ �	 ����� ����
	 
��	 ����	 ��� �� �	�	 ��
�*��	, 
������� ���� ���������� �	��	�	 ���	�����$ ���	�	 �	 ���	������ ����
�	� � 	���	
 �	��
���� ������������ �	�� �	 �	�
	�� ����	*��	#	 �� ��*��	 �� �	�
��	 ��� �� ���
����	
��
�����$, �������$ �
� �����	
��$ ���
�	 � ����� ����
	 ��*��	.  ��� ����� ���$�	�	
�
����� �����:  

• %�
�����-������� ����, ��� ���� �� ����	�����	 �����	����	 ����	���	#	 �����	 ����
������������ �	�� �	 �	�
	�� ����	*��	#	 ��
�� ���	����#	 ����'���$ 	���	 ��*	���$
� �����$ ���	�	 ����� ����
	 ��*��	, 	� � �����$ � ��������$ ���
�	 � ��� �����; 

•  ��� ��	�����	, ��� ���� �� ����	�����	 �����	����	 ����	��#	 �����	 ����
������������ �	�
	�� ����	*��	#	 ��	�	��$ � �	
��� ��	 ���� ��	����	 �	
��	 �����
����
	 ��*��	, � �� ��
�� ���	����#	 �
	�	#	 ��	���	 ����	 ����������	 �� �����$
���	�	 � ����'���� �	
��� ��	 �� ����'��	 	���	 ��*	���$ � �����$ ���	�	 �����
��*��	. 

�	�	 ���	��	 ������ ����� �	 ����� �������	���� �
	��	�	 � �	 ����� ������
��	. &���#�
� �����
� ��
�*������ �������	���� �
	��	�	 ����� �����, �	�	 ���� ����'��	#��
	�������� �������� �������	 ����� ��*��	, 	 �	 ������ �������	 ��������� �� ���	��
��'��	����� �����	��$ ������� 	������	 � ����'��	#�� 
����	 ��
�*������ 	� ��������� ��
	���	
	 �	�� � �	�������� �� 	�������� �������� �������	 �����. &���#� � �����
�
��
�*������ ������
��	 ����� ����� �	�	 ���� �	 ������ ������	#	 ����	*��	#	 ����	
������� ����	 ���	�	 ��*��	.  

- ���� 	���	���� ���	��	#	  ������ �����, �	�	 �������� 
����� ��
�*������
�������	��� �� ����	�	 ����
	 ��*��	.  

%
	��	�� �	�� ��� �� �������� ��*�����	 �	 �������� ���	�  ����
�� !�����, �	
���	����	#� ���
��	#	 �  ����
��� !�����, ���� �� ������#� ���	������$ ��	���	 ����	
�	��� ������ �� �����	 ���
��	#	 ����	����� �  ����
��� !�����, ������	��	�� ����	*��	#	
�	�� ��� ��
�*������ ����� ����� ����
	 ��*��	. 
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4.8. 	"& �&"!�(�� 6)����)*��" ���)�" ) 0��)�"

4.8.2. %���������� ����	������ ���� �� ��	� �� ��	
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�& 2015.

  
�)�( 1 �)�( 2 �)�( 3

��+0�� ���)�� / 
0��)�� 0( 6"&

�&"!�(��)

���)��
(��	�����	 	���	 �� ��� ���������  
   ��� ��
	�� ����$	 851,056 -- - 851,056
3	����� �� ��������� �	���
�*��� �	
   ����	�� (� ���	���	) - 42,150,010 - 42,150,010
3	����� �� ��������� �	���
�*��	 �	
   ����	�� (� ���	��� �	
���) - 85,023,373 - 85,023,373

��+0�( 851,056 127,173,383 - 128,024,439

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�& 2014.

  
�)�( 1 �)�( 2 �)�( 3

��+0�� ���)�� / 
0��)�� 0( 6"&

�&"!�(��)

���)��
(��	�����	 	���	 �� ��� ���������  
   ��� ��
	�� ����$	 121,634 - - 121,634
3	����� �� ��������� �	���
�*��� �	
   ����	�� (� ���	���	) - 35,179,215 - 35,179,215
3	����� �� ��������� �	���
�*��	 �	
   ����	�� (� ���	��� �	
���) - 60,302,034 - 60,302,034
��+0�( 121,634 95,481,249 - 95,602,883

- ���� 1 ������(��� �� ����������� ���	�����	� ������ �� 	����� �� �����, ��� ���� 2 ����&�
���	��� �� �������	� ���� �� ��� �������	 ��!����� �� ������ ��	���� ���������� ������
���� �� �������� �� �������!����� �� ���!���  �� ����������� 	�&��	� ���	��� �� �������	�
(���!���). ���� 3 	�������	 ���$�	�	 ��� ����������� ���	 �� ������	 ���� �	 �	�� �
	�	 ��� ����
�������� � ������� � 	� �	�� ��	�� ��	�	�	� ���	� �	 ������� ��������� ����������	.  

4.9. �0&��,�1" ��0)��4($

�

�	�	 �� ������	��
	 ������ ���	��	#	 �������	 � �
	�� �	 ������ � ��������� �����$
���
����$ 	��������, 	 ��� ���	��	#	 	���	
�� �� ������	�� ����	��#� �����	 ���
����
��
���� �	��. 

+��	��� 	���	
	 � ��	�	���	 	���	������ ��� 	���	
	 ��
	'�� �� �	 �	��
 II ��	��	����	. 

+������ ������ ���	��	#	 	���	
�� ��: 
• ����	#� �����	
��� ����
	������ �	$���	 (EUR 10 ��
���	); 
• ������	#� �����	
��� ����
	������ ��	�	���	 	���	������ 	���	
	 (12%); 
• ���*	�	#� ������#	 � ��������� � ��	��
���� ���
��	#	; 
• ����	��#� ���
����$ � ���	������$ �
	���	; 
• ����*	�	#� �����	��� �	��	 �
	��	�	; 
• ������	�	#� �������	 ������$ �����	 ������	�	 � #�$���� ������#	; 
• ����	��#� ��
���� ���������.�
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4.9. �0&��,�1" ��0)��4($ (��������) 

 ���
	����� 	���	
 �	�� ������	��	 ���� �������� 	���	
	 � �������� 	���	
	, ��	#�� �	
������� ��	��. %�	�	��� 	���	������ 	���	
	 ������	��	 ����� 	���	
	 �	�� � ����	
	���� ��������	�� �������� ������, �������� ������� �������� � ��
�*������ ����	������
�����. ����	 ��������	�	 �������� ������ ����'��� �� � �
	�� �	 ������	��� ��������	
���������� �	 ��� 
	�� 	����. )�
�*����� ����	������ ����� �����	 �� ���*�#��
���������� ��������� ������	��� ��	�	���	 	���	������ 	���	
	 � 	���	
��� �	$���	 �	
����	����� ����, ����'���� 	� ��������#� ����� ��������	 ����	���	 ��
�*������ �� ����

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

�(��.��", �!"�����(��) ��0)��4� - $��	�	�	 ���	�	

+������ 	���	


2015. 2014.

40,078,298 33,286,532
,������ 	���	
 3,909,144 4,593,961
+������ ��	�� �� 	���	
	 (5,555,355) (5,555,355)

�0)��4 38,432,087 32,325,138

����	 ��������	�	 �������� ������ 144,531,657 162,919,928
)�
�*����� ����	������ ����� 20,679,815 19,093,050
)�
�*����� �������� ����� 3,752,733 938,917

�(��.��", �!"�����(��) ��0)��4� ($)�. 12%) 22.70% 17.67%
�

��! �� �	 �	� 28. �������	 2015. ������ ���	
	  ���#� �	��� ���� �� ����'�� �����	
��
�	$��� �	 	���	
�� � �������� ��	���	�	. �	 �	� 31. �������	 2015. ������ �	�	 �� ��
	
��
	'��	 �	 ����'���� �����	
��� �	$����� �	 	���	
�� � �������� ��	���	�	 ������	���
�� ���	�� ��!. 

���� 2015. ������ ��	�	��� 	���	������ 	���	
	 �� ��� ���	� ������	��� ����
	������

����	 �� 12%. 

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

%
	� ���	��	#	 	���	
��, 	� ��� ������	 ���	��	#	 	���	
��, �	��*�: 
• ���	���� ������ � ������ �	 #�$��� ����	���	#�; 
• �	��� ���	���	���� ������	 ���	��	#	  �	���
�*���� �������� 	���	
��; 
• ��������� �
	���	#	 	���	���� ����	 �	���
�*���� �������� 	���	
	; 
• �	��� ������	#	 � ���*	�	#	 	���	���� ����	 �	���
�*���� �������� 	���	
	; 
• �
	� ���
��	#	 � �
��	�� �	��	�	 ��������'���$ ���	'	�	. 

�	�	 �	 ��������	��� ������ �������� ������ ������� ������� 	���	������ 	���	
	 �
�
	�� �	 ��������, ������ � �
�*������ ���
����$ 	��������, 	 � �
	�� �	 !��	�������
���	��	#	 �������	, ��
���	�	 �	 ���	��	#� �������	���� �������	 � !��	�������
���	��	#	 	���	
��. 

%����� ������� ������� 	���	������ 	���	
	, 	� ���������	� � ��������	� ������
����#	�	 �
����� ��
���: 

• �	����	� �� �	 ��������	���� � ����#� ����	,  
• ���*	 ������$�	��� ������� � ��	��#� ����	 ����	 �� �	�	 ��
�*��	 �
� ��*� ����
��
�*��	,  

• ������'��� 	���	�	� ���� �	���
�*���� �������� 	���	
	 � �
	�� �	 �������� �����
��
�	��,  

• ������ �� � ������ ���	��	#	 �	��� � ������#� ��
�	, 
• ������� �� ������� 	�	
���, ��	��#	 � �������. 

%����� ������� ������� 	���	������ 	���	
	, 	� ���������	� � ��������	� ������
����#	�	 �
����� ��
���: 

• �	����	� �� �	 ��������	���� � ����#� ����	,  
• ���*	 ������$�	��� ������� � ��	��#� ����	 ����	 �� �	�	 ��
�*��	 �
� ��*� ����
��
�*��	,  

• ������'��� 	���	�	� ���� �	���
�*���� �������� 	���	
	 � �
	�� �	 �������� �����
��
�	��,   
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4. ��������� �
�
�
�� (��������) 

4.9. �0&��,�1" ��0)��4($ (��������) 

%�`���� ������� ������� 	���	������ 	���	
	, 	� ���������	� � ��������	� ������
����#	�	 �
����� ��
��� (�	��	�	): 

• ������ �� � ������ ���	��	#	 �	��� � ������#� ��
�	; 
• ������� �� ������� 	�	
���, ��	��#	 � �������. 

(	�� ������	 ������� ������� 	���	������ 	���	
	 � �	��� ���$�	�	��: 

• ����'��	#� �	�����	
�� ��	�	���$ ����	, � �
	�� �	 �	
��	������ � �	����	������    
�����������	; 

• ���	��� �����	 �������$ 	���	
��$ �	$���	; 
• ����'��	#� ������ �������� 	���	
��� �	$���	; 
• ����'�#� �
�����$ �
����	�	: 
• 	���	
	 � �	���
�*���� �������� 	���	
	; 
• �����	
��$ 	���	
��$ �	$���	 � �������$ 	���	
��$ �	$���	 �	 �������	��� �����; 
• ����	 �����	
��$ 	���	
��$ �	$���	 � �����$ �������$ 	���	
��$ �	$���	.

5. ��
�8��� ������
����

 ��������� ������ ��������	�� � ������� ��� ��	�� ����	 �	 ���������	�� ���������
������	�	 � ��	���	 � ��� ������	���� ������	. %������, 	� � ��������	�� �	 ������ ���$ ��
������� ��������, �� ����
�	� �������$ ������	. +�� ������� � ��������	�� �� �	����	�� �	
����$����� �������, 	� � �	�
������ ������	���	�	 �	���
�*���� �	 �	� �	��	��	#	
���	������$ ������	�	, 	 ��� ��
��� ��	
�� � �	����� � �	��� ��
������	. 

,+-�) ).�(&) �").�"��(��) �(! 0&(#"��

'�
�	������ 
� �	����� *������

!������	 ��	 �� ���	���	�	�� ������� 	��������	��� ����	 �� �����#��� �	 �������'�#� �	
�	��� ��� �� ����	� � �	�������������� ��
����� 3(�) (���). . 

,�� ������ ��������	#	 �	 �������'�#� ��� �� ������ �	 ���� ����� �������� ���	�� ������
�� �	 ���	�����	 �������	 ��	 �� ��������	
�� �����#��� � �	���	 �� �	 �	������ �������
���������	 � �	�	�#�� ��������� ������$ ����	 �������� ���� ���
�� �� �����	�. %��
���
������� ���$ ����	 ��������, ���������� ��	�� ������� � ���	������� ��	#� ����� ��������
���	�� � � ���� ����	���� ��������� ��������� �
	���	
	. 0	 ��	� �������'��� �������� ��
�����#��� #����	 ��������, 	� � ��
	��	 ���	�����	, ��� ������	 �������� ����	 ���	�����
�����	�	 ������� ���������$ ����	 ��� �� ��	��	�� �	���	�����. 

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

�	������� ��	 �	������

+���'��	#� ��� ��������� ���	������$ ������	�	 � ��	���	 �	 ��� �� ������� ��*���	 ���	
�	$���	 ������#� ��$��	 ������� ����	��$ � �	�������������� ��
����� 3(�)(��). 0	
���	������ ����������� ����	 �� ���� ������ � ���	 ���	 ���� ��
� ��	���	�����	, ���
�������� �� �	#� ��������	 � �	$���	 �	�
����� ������� �������, � �	�������� �� 
���������, 
�������	����, ������������ ��*����$ �	���	, �������$ ��������	�� � �����$ ����	 ���	��$
�	 �������	��� �����������. 
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5. ��
�8��� ������
���� (��������) 

,+-�" &�-+�(�(!���"�" 0&(#"�" .� 0&)$"�+ &�-+�(�(!���"�)/ 0(4)�)�� ����"

������ �	������������� ������� � ������� �	�������������$ ��
���	 �	�� �������: 

���
�	����� ���*��� � ������(�� ,�	���� � �	������

-
	�	#	 � �
	����� $	����� �� ��������� �� �����#��� �	 �������'�#� �	 �	��� ��� �� ����	�
� �	�������������� ��
���	�	 3(�) (���) � 3(�). 

�	����� �����������, ����	�������

 	������������	 ��
���	 �	�� � ���
��� ����#	 ��� ��������� �� ���
��	#��	 �
�	�������������� ��
����� 3(�) (��).  

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

• ���� 1: 0�	����� ��*���� ���� (��������	��) �	 	������ ��*���� �	 ���������
�����������. 

• ���� 2: %����#��	�� ��$��� �	����	�� �	 �
	���� ���	���	 ��� ���� ��*���� ���� �	
��������� ����������� 	
� �� ������	���� �������� � ������� ��
� ������� (�	 ������
����) �
� ��������� (�	 ������ �������� �� ����). +�	 	�������	 ���$�	�	 �����������
��� �� ���� �����: ��	�����$ ��*����$ ���	 �	 	������ ��*���� �	 �
���� �����������, 
��	�����$ ��*����$ ���	 �	 ���� �
� �
���� ����������� �	 ��*���� ��� �� ��	��	 �	#�
�� 	������ �
� �����$ ��$��	 ������� � ����	 �� ��� ��	�	����� �
	�� ������� �
�
��������� �������� �	 ��*����. 

• ���� 3: %����#��	�� ��$��� ��� ������ �
	��� ���	�� ��� ���� �������� � �������. 
+�	 	�������	 ���$�	�	 ��� ����������� ���	 �� ������	 ���� �	 �	�� �
	�	 ��� ����
�������� � ������� � 	� �	�� ��	�� ��	�	�	� ���	� �	 ������� ��������� ����������	. 
+�	 	�������	 ���$�	�	 ����������� ��� �� �������� �	 ������ ��	����� ���� �	 �
����
�����������, ��� �� ��	�	��� ������� �
� ��������	�� �������� �	 �� ���	��
� �	�
��
����'� ���������	�	. 

(�� ��������� ���	������$ ������	�	 � ���	������$ ��	���	 ����	 �� ������ �	 	������
��*���� �� �	����	�	 �	 ��*����� ���	�	 �
� �	 ���	�	 ��� ���� ��
���. 0	 ��� ���	
�
���	������ ����������� �	�	 ����'��� ��� �������� ������#�� �����#��	��$ �����	. 

%����#��	�� ������ ������� ���� �	�	�#� �������� � ��������	�� ��������� �����, 
����'�#� �	 �
����� ������������	 �	 ��� ������� ������� ��*���� ����, 	� � ����� ������
�������. %�������	�� � �
	��� ���	�� ��� �� ������ �	 ������ ������� ������� ��������� �
�benchmark� 	�	��� �����, ������� �	����� � ����� �	���� ��� �� ������ ���
��� �������
��������$ ����	, ���� ��������	 � 	���	
	, ������� ������, 	���	
 � ������ ���	 	���	
	
� �����	�	 ����	��
���� ���	 � ���
	����. /�� �����	 ������� �� �	 �� ���	���� ���
�������� ��	 ���	*	�	 ���� ���	������� ����������	 �	 �	� ��
	����	#	, ��	 �� ��
	
���	������	 �� ������	 �	 ��*���� � ��	��	���� �	� ��$�	�	 ���. 

�	�	 ������ ����� ���$�	���� ����
� �����#��	#	 �	 ����'��	#� ��� ��������� ������$ �
�������	�����$ ���	������$ ���������	�	, 	� ��� �� ������� 	�	�	 � �	
��	 �	 ��� ��
�������� ������ ������� ��*���� ���	�� � ��� �	$���	�� ���	 ������ �����#��	#	 �
��������	�� �� ���������	. -������ � �
	��� ���	�� ����
	 �� ��
	���� �������� �	
��*���� ����	��$ ��*����$ � �
	�����$ $	����	 �� ���������, �����	�	 ����	 �� ������ �
�������	���$ �����	�	 	� ��� �� 	�	��� �������. 

,��������� �������$ ��*����$ ���	 � �
	���$ ���	�		 ����
	 ��	#��� ������� �	 ������	�	
� ��������	�	�	 ���������	 � �	�'� ��	#��� ����������� ��	 �� �������� �	 ����'��	#��
��� ���������. ,��������� �������$ ��*����$ ���	 � �
	���$ ���	�		 �� ��
	���� �	�
����, 
� �	�������� �� ��������	 � ��*���	, � �
��	 �� ������	�	 ��
������� �	�
������
���	'	���	 � ������ ��
����	 �	 ������� ��*�����	.  
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6. 
���������� �� �������
��    

�	�	 ��	 ��� ����	����	 �������	 � �������	 �����	,  ��� ������	��	�� ���	����
���	���	�����  ��
��� �	�� � #�$��� ���
��	#� �� ������� ������	�	#	 �� ���������	. 

- �	��	�� �� ���	�	� ����
�� ����	�����$ ������	�	 �	 	���������	 ��	�� �� ����	�����$
������	�	: 

%��
��� �	 ��	���� 
����	 -������ ������, �������� � ���	
� ��	��	���� �	 
�������	
                                                       ��	���� 
����	 ���� �	�		

%��
��� �	 ��	���������� -������ ������, �������� � ���	
� ��	��	���� �	 
�������	
                                                       ������� 
����	, ����
�������	, �������������	 �
                                                       ����������������	

)����������� �	�	����� �        -������ ���
��	#� �	 $	����	�	 �� ��������� � ������                                                   
��'�-�	�	��� ���
��	#�  ���	������� ������������	, 	� � ��	��	���� �	 �	�	�	   

%�� �	�
��	�	#� ������	��
�����/ ����
�	�	 ��	�� �������	, ���� ���$��	 � �	�$��	
����	����$ �� ���
��	#	 �	 
�������	, ������� �� � ���$��� � �	�$��� �� �������$ �����	
���	���	�� ������ ��	�������$ ���	 ��� �� ����'��� �	 ������ �����	�	����$ ��*����$ ���	
(���� ���$���/�	�$��� �� �������$ �����	). 

��*� ���� ����
�	�	 �	������ ��
�� ���
����	 �� �����	 �	�$��	 ���������$ �����	 �
	��	�	
��� � 2015. ������ ������ 13,008,526 $��	�	 ���	�	 (�� ���	 �� �	 ������� ���
��	 �	
��������� ������ 12,631,988 $��	�e ���	�	 �
� 97.1%). 

�	 ������ ����
�	�	 ��� ����	�����$ �	�$��	 � 2015. ������ ��	�	�	� ����	� �� ��	
� � ���	
�
�	�$��� ���
��	#	, ������� �	�$��� �����$ ������	, �	� �	 �� �	�	 �	 ���
���� 2015. ������
����	��
	 �����	 �� ������ ���	
�$ ���$��	 � �	�$��	 � ������ �� 1,022,440 $��	�	 ���	�	. 

%��
��� ���	�� ������	�	 �� ���������	 ����	����� ������� ���
��	#	 �� ��
� �	 �������
����	����� ������� (������� ��� �����
�� ������	�	 ���
��	#	 �
� �� ������� �����	��
�	 ���
��	#�� ������	�	) � ��������� ����	����� ������� (�����	 ���$ ������	 ���� ���
�������� �����
�� ������	�	 �
� �� ������� ������	 ���	 �	 ���
��	#�� ������	�	).  

!�	� ������� ���
��	#	 �� �	��*��� �������� ����	������ ��������	 ��� �� ������ �	 �	�
������� 	� � ��
�� ���������$ ����	�����$ ������	 (�	�����
	 ���$ ������	 �	 ��������
�� ���� �������� �����	�	����$ �����	 ��� �� ������ �	 	
�	���� ������	 ��������$
����	�	 �	 �������� ������). 

,������ ����	����� ������� �	 ����� �	�� ������ 7,645,919 $��	�	 ���	�	 ���� 70.80% 
�����$ ����	�����$ ������	. ,������ ����	����� ������� �� �	������ ��
�� �	����� ��
������	 ��� �� ������� �����	�� �	  ���
��	#�� ������	�	 (�	�	��, ������� �	��	, 
������� 	������	����, �	������	 � ����� �������), 	 � �	#�� ��
� ���� �$ � ������� ���
�� �	 �������� 	
����	�� �	 �	�� ��
�� ���	1����	.  

�	 ������� ���
��	 �	 ��	���������� ������ �� ����� �� 5,633,246 $��	�	 ���	�	 �������$
������	 (73.68% �����$ �������$ ������	), ��� �� ���
����	 ��
�� ���
���� ���*� � ����	
�	���
���$ �	���	 �	 ���
����	 �	 ��	����������. 

- ���
����� 2015. ������ �	�	 �� � ����� ��	��
��� ����	 ���� ���$��	 �� 	�	�	 � �	�	�	, 
	� ����
	�	 ��� �	������� ������ �����	 ���� �	�$��	 ���������$ �����	 �
	��	�	, 
�	��
�*�
	 ���	���	� ����
�	� ��� �����	 � ������ �� 6,414,158 $��	�	 ���	�	. 
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7. 	
����
��� ��
�� 
 ������� � �� ������������ ���
	
��
�� 
 �������
(	��) ��������  

&�����
����	 � ��������	�� ��� �� �������� �	 ���	��� ������� (���) ��������� �	
�	�����	 ���	�����	 �������	 � ��	���� ��	 ���� ���������	�	 �� �������� ��������� �
���	������� ������	���	 �� �
�����: 

(�) &	����� � �����
�  �� ����, �� ���!�� �	����� � ���*��� �	������� ������ ��!�����
�	������

��� ���	������$ ������	�	 � ��	���	 ��	 �� ����� 
�����	 � �	 �	�������� �������� (��
������ �	�	) ��������	��	 �� �	 �� �	�	�#	 #�����������	 �������� ����
�*�� ����		
�������� ���������. +�	 ��������	�	 �� �	�'� ������ � �� �������	 �� ��'�#�, ������$
�������	 ��� ����������	��� ��	 ������	 � ���$ ���	������$ ���������	�	 ��� ��	��
���������� 	�	��� �����. 

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

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

8. ���� ��
���
 �� �����

���� ���$��� �� 	�	�	 �� �	����� ��: 

� /),�!�$� !)��&�
�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���

31. !"#"$%&�
2015. 2014.

%
	��	�� �	�	�	 162,882 591,752
%
	��	�� ���������	 12,769,151 14,686,703
/����	
�	 �	�	 667,426 587,127
)����������� $	����� �� ��������� 5,256,850 5,358,797

�&)/(!) (! ��$���   18,856,309 21,224,379

+�	���� ����	 �	�	�	 186,963 688,661
+�	���� ����	 ���������	 4,060,560 6,133,656
%������� ������ 1,078,977 1,103,476

���/(!) (! ��$���       5,326,500 7,925,793

   
�"�( 0&)/(!) (! ��$��� 13,529,809 13,298,586

-���� ���$��� � �	�$��� 	�	�	 ��� �� ���	���	�� ������#�� ������ �������� 	�	���
����� ���	�	�� � ����$����� �	��
� �� ������ �	 ���	�����	 �������	 � ��	���� ��� �� ��
���� �� ��� ��������� ��� ��
	�� ����$	. 
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9. ���� ��
���
 / ������
 �� ������ ������ 
 ����
�
��

���� ���$���/�	�$��� �� �	�	�	 � ��������	 �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

�&)/(!) + !)��&)$�
�	�	�� �	 ��
��� �
	���� ������	 2,880,097 2,835,577
�	�	�� �	 �������� ������ � �	�	�����-��	��������� 21,407 20,011
�	�	�� �	 �������� ������ � �	�	�����-�������	 205,396 259,847
�	�	�� �� ������ �������	�� �����	 617,338 443,916
�	�	�� �	 ������� � 	����� ��
��� 78,838 60,375
�	�	�� �� ���
����	 �	 	����	�	 1,348,534 1,160,379
�	�	�� �� ������ ����	 � �������� ���� 88,021 84,265
�	�	�� � ��������� �� ������ ���	
�$ �	�	���$ ��
��	 599,104 645,203

5,838,735 5,509,573

�&)/(!) + ��&��(* ��4+�)

�	�	�� �	 ��
��� �
	���� ������	 96,130 86,079
�	�	�� �	 �������� ������ � �	�	�����-�������	 2,458 2,383
�	�	�� �	 ������� � 	����� ��
��� 7,353 2,195
�	�	�� �� ���
����	 �	 	����	�	 59,233 72,258
�	�	�� � ��������� �� ������ ���	
�$ �	�	���$ ��
��	 197 4,552

165,371 167,467

6,004,106 5,677,040

���/(!) + !)��&)$�
�	�	�� �	 ��
��� �
	���� ������	 162,025 206,287
�	�	�� �� ������ �������	�� �����	 66,890 19,437
�	�	�� �� ���
����	 �	 	����	�	 334,689 273,557
�	�	�� �� ������ ����	 � �������� ���� 73,013 64,802
�	�	�� � ��������� �� ������ ���	
�$ �	�	���$ ��
��	 132,337 128,585

768,954 692,668
���/(!) + ��&��(* ��4+�)

�	�	�� �	 ��
��� �
	���� ������	 50,749 39,533
�	�	�� �� ���
����	 �	 	����	�	 255,592 183,028
�	�	�� � ��������� �� ������ ���	
�$ �	�	���$ ��
��	 28,864 44,054

335,205 266,615

1,104,159 959,283

�"�( 0&)/(!) (! �����!� ) 0&(�).)*� 4,899,947 4,717,757
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10. ���� ���
�� �� ������ 	
����
��
� ��������� �������
� ��������

���� �����	  �� �����	#	 �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

%��$��� �� ������� ��� ��������� $	����	 ��  
   ��������� � ��������� 2,055 3,669
%��$��� �� ������� ��� ���������  $	����	 �� ��������� �  
   ������������ �������� 9,640   1,040
%��$��� �� ������� ��������� $	����	 �� ��������� - 	���� 952 426
,����� �� ������ ����	�� $	����	 �� ��������� �� ���  
   ��������� ��� ��
	�� ����$	 4,661   2,469

17,308  7,604

 	�$��� �� ������� ��������� $	����	 �� ��������� - 	���� (52)  (508)
 	�$��� �� ������� ��������� $	����	 �� ��������� �  
   ��������� (11,217)  (532)
 	�$��� �� ������� ��� ���������  $	����	 �� ���������
   ������������ �������� -  (49)
.����� �� ������ ����	�� $	����	 �� ��������� � ���	
�$
   ���	������$ ������	�	 ��� �� �	��#��� �����	#� (2,853)  (439)

(14,122) (1,528)

�"�( !(%)��� (! �&'(��1� 3,186 6,076

11. ���� ���
�� / ���
�� �� ������ 	
����
��
� ���������                 
�������9
�
� �� �������

���� �����	/�����	  �� ����	�� �� �	����� ��: 

� /),�!�$� !)��&�
�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���

31. !"#"$%&�
2015. 2014.

,����� �� ������ ����	�� $	����	 �� ���������
   �	���
�*���$ �	 ����	��                                     44,155 52,028  
.����� �� ������ ����	�� $	����	 �� ���������
   �	���
�*���$ �	 ����	��                                     (52,819)   (746)

�"�( '+%)���/!(%)��� (! 0&(!�*" (8,664) 51,282

,����� �� ������ ����	�� $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	 ����	�� � ������ �� 44,155 
$��	�	 ���	�	 ������ �� �	 ������ �� ����	�� ��������	 ��	�� ������� ����#� (�����	 2015. 
������) � ������ �� 27,994 $��	�� ���	�	, �	����  ����
�� !����� � ������ �� 3,997 $��	�	
���	�	 � ���������  ����
�� !����� � ���	��� �	
��� � ������ �� 12,164 $��	�� ���	�	.                                    

.����� �� ������ $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	 ����	�� � ������ �� 52,819 $��	�	
���	�	 ������ �� �	 ������ �� ����	�� ��������	  ����
�� !����� � ������ �� 52,443 $��	��
���	�	 (�� ���	 � ���	��� �	
��� 13,757 $��	�	 ���	�	 � ���	���	 38,686 $��	�	 ���	�	) �
��������	 �	�		 � ������ �� 376 $��	�	 ���	�	.  
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12.         ���� ������ �� ����
� ����
� 
 �	���� ��������� ������� �������

  
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

%��$��� �� ���������$ �����$ �	�
�	 �� ������ ���������  
   �	
���� 
	���
�                                                                  3,911,977 4,993,387
%��$��� �� ���������$ �����$ �	�
�	  �� ������ �������
   ��������� $	����	 �� ��������� � ��������	 ������	  
   
	���
	                              40,516 14,022
%��$��� �� ���������$ �����$ �	�
�	  �� ������ �������                           
   ��������� ��	���	 184,665   27,065  
%��$��� �� ���������$ �����$ �	�
�	 �� ������ ���������                                   
   �	
���� 
	���
� - ��	���������                                                                          2,935,203   2,607,787 
%��$��� �� ������ ���������$ �����$ �	�
�	 1,864,243 6,504,190

8,936,604 14,146,451
   

 	�$��� �� ���	�����$ �����$ �	�
�	 �� ������ ���������    
   �	
���� 
	���
�                                                                  (3,403,198) (980,887)
 	�$��� �� ���	�����$ �����$ �	�
�	  �� ������ �������
   ��������� $	����	 �� ��������� � ��������	 ������	  
   
	���
	                              (37,868) (3,392)
 	�$��� �� ���	�����$ �����$ �	�
�	 �� ������� ���������
   ��	���	 � ��������	 �	
���	 
	���
	 (228,029)   (207,365)  
 	�$��� �� ���	�����$  �����$ �	�
�	 �� ������ ���������   
   �	
���� 
	���
� - ��	���������                                                                 (2,041,942)   (343,072)
 	�$��� �� ������ ���	�����$ �����$ �	�
�	 (3,239,006)   (12,817,678)

(8,950,043) (14,352,394)
   

�"�( &��/(! (13,439) (205,943)

13. �����
 �������
 ��
���


+��	
� ����	����� ���$��� �� ������ �	: 

� /),�!�$� !)��&�
�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���

31. !"#"$%&�
2015. 2014.

+��	
� ���$��� ����	������ ���
��	#	 165,385 179,395
+��	
� ���$��� 295,034 389,796

��+0�( 460,419 569,191

- ����� �������� ���	
�$ ���$��	 �	����� ������ �� ������ �	: ���$��� �� ������ 	�	�	 ��
�	����$ �����	 � ��������� 
������ � ������ �� 223,163 $��	�� ���	�	 (2014: 177,926 $��	�	
���	�	) � ���$��� �� ������ 	�	�	 �� �	����$ �����	 � ��	��������� � ������ �� 12,398 
$��	�	 ���	�	 (2014: 41,570 $��	�	 ���	�	).  

- ��� 2015. ������ �	�	 �� �����
	 ��������� �� ������ �����	 � 	���	 �	��#���$ �����	#�
� ������ �� 4,927 $��	�	 ���	�	 (2014: 120,689 $��	�	 ���	�	).  

- ����� �������� ���	
�$ ���$��	 ����	������ ���
��	#	 � 2015. ������, �	���	�	����� ��	��
���� ���$��� ��: 

• �	��	 � ������ �� 98,530 $��	�	 ���	�	 (�� ���	 79,527 $��	�	 ���	�	 �� ���$�� ��
������ �	�	#	 � �	�� ������������ �	 ���
���� �	����), 

• ����	�� ������������ � ������ �	 ����#� ��
	������ � ������ �� 22,055 $��	�	
���	�	

• ����	�� ������ ��	 �� ���� ������
	 �	 ���
���� ���$� � ������ �� 5,467 $��	�	
���	�	 �  

• ����	�� ������	�	 �������$ �	�
	��� ����	*��	#	 6,232 $��	�� ���	�	.   
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14. ���� ������ �� ������ �������:��� 	
����
��
� ��������� 
 ���
���
�
�
 �
� ����
�����
� ����


���� �	�$��� �������'�#	 ���	������$ ������	�	 �� ������ �	: 
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

 	�$��� ���������$ �����	 �
	��	�	 ��
	����$ �������	 22,921,869 10,107,502
 	�$��� ��������	#	 �	 �	���
	���� �������� 599,089 540,305
%��$��� �� ���	#	 ���������$ �����	 �
	��	�	 (9,884,868) (7,476,813)
%��$��� �� ���	#	 ��������	#	 �	 �	���
	���� �������� (627,390) (445,528)
%��$�� �� �	�
	�� �����	��$ ����	*��	#	 (174) (77)

��+0�( 13,008,526 2,725,389

- ����� �������� �	�$��� ���������$ �����	 �
	��	�	 ��
	����$ �������	 �	�	 ��
���������	
	 � �������'�#� �	�����	
��$ ��������� �������$ �	�
	��� ����	*��	#	 � ������
�� 488,953 $��	�� ���	�	 (�	�����	 32V) �	 ������ ������� ��������� ������� �� ���	��
��
	������ ����������	. 

,� �	�	 �	��	�	 2016. ������ ���� �������� �	�����	
�� ��	�	��� �	�
	�� �������'���$
�
	��	�	 ��� �� ����	
� �	 ���	#� ����	�� ��������� �$���� �	$�����	 �� & ! 10. 

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

  

�4��$��)
%����$�

(��0($"��
23.2)

�4��$��)
�($)�"��)$�

(��0($"�� 24.2)


��"��)#)(�"
/�&�)*" (!
�&"!�(��)
(��0($"�"

21 ) 22)

����4�
���)��

(��0($"��
32)

���%)4����"
(%��"."

(��0($"�� 36) ��+0�(

���1" 1. *��+�&�
   2015. '(!)�" 368,589 23,084,977 120,221 1,306,301 568,424 25,448,512
���	 ����	�	 ��������� 1 22,181,632 8,640 731,596 599,089 23,520,958
!�	#�#� ����	��  
��������� (1) (9,646,823) (29,698) (208,346) (627,390) (10,512,258)

������ �	�
�� 31,171 126,203 6 2,745 - 160,125
+����� - (3,383) (1,130) (284) - (4,797)
+��	
� ������� - 541,401 - (23,487) - 517,914

���1" 31. !"#"$%&�
   2015. '(!)�" 399,760 36,284,007 98,039 1,808,525 540,123 39,130,454

�	�	 �� � 2015. ������, ������
	 �����	#� ����	�� ��������� � ��������	#	 � ������ ���� ������ ��
13,008,526 $��	�	 ���	�	 ��	�	��$ � ��
	��� ����$	  �	 ����� �	�$��	.   
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31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

�
�

15. ������
 ������, ������ ������ 
 �����
 �
 �
 ������


������� �	�	�	, �	�	�	 �	�	�	 � ���	
� 
���� �	�$��� �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

������� �	�	�	 2,491,119 2,519,942
������� �	�	�	 �	�	�	 404,518 429,025
������� �����	 �	 �	�	�� � �	�	�� �	�	�	 364,452 373,034
������� ��������	 �	 �	�	�� � �	�	�� �	�	�	 761,840 783,688
������� �	�	�	 �	 ���������� � ��������� ���
��� 11,201 40,725
 �������	#	 �	 ���������� � ���� (�	�����	 36) 33,856  (2,748)
+��	
� 
���� �	�$��� 54,604 67,823

  

��+0�( 4,121,590 4,211,489

16. ������
 �����
���
��

                                                                                                                 

� /),�!�$� !)��&�
�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���

31. !"#"$%&�
2015. 2014.

������� 	������	���� � ���	�����	
�	 �
	�	#	  
   (�	�����	 26.2) 248,615 283,451
������� 	������	���� � ��������� � �����	 (�	�����	 27.2) 495,442 524,597
������� 	������	���� � ������������ ���������  
   (�	�����	 28.1) 53,344 36,584

  

��+0�( 797,401 844,632

17. �����
 ������


+��	
� �	�$��� �� ������ �	: 
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

������� �	�����	
	 434,084 398,717
������� ����������$ ��
��	 2,179,222 2,176,374
���	�����	
�� ������� (��� �����	 � ��������	) 2,442,010 2,224,978
������� �����	 134,656 139,132
������� ��������	 693,494 713,802
+��	
� ������� 30,910 34,037
+��	
� �	�$��� 964,020 210,113
 	�$��� �� ������ ������� ��������� ������������$  
��������	 � ������	�	 �	��#���$ ����	�� (�	������ 28 � 31) 43,607 697
 	�$��� �� ������ ��������	#	 �� ������ ��	���	�	  
   (�	�����	 36) 435,896 -

   

��+0�( 7,357,899 5,897,850

�)  ����4) &��/(!)

- ����� �������� ���	
�$ �	�$��	 � ������ �� 964,020 $��	�	 ���	�	 ���������	�� �� �	�$���
�� ������ ��
��	 ������	�	 �� ���������� ������ ����� �	 
������� �)����������� � ����	��
�� �����	�	 �� ������ 	�	�*�	�	 �	 �	����	
��� �	��� ���� � ������ �� 560,837 $��	�	
���	�	 ������� CAD 2,995 $��	�	 �	 ������
��� 	�	��� �� 6. �	��	�	 1990. ������ �� 24. 
�������	 2012. ������, 	 �� 25. �������	 2012. ������ �� ���
	�� ����	 0	��� � �	������
	�	�� � ������ ������ �� CAD 3,818 $��	�	. 

�#�*�#� ��
��	 �� ������ �������� �	�
	�� �	����� �	�� !����� �	�	 19. �����	 2015. 
������, � ����� )����������	 - ����	��	 �	�	 �� �����	�	, ���������	�� �� �	 �������� ���	
�$
�	�$��	 � ��: 
� �
	����	 � � ������ �� 244,461 $��	�� ���	�	, 

� 	�	�	 �	����$ �����	 � ������ �� 311,628 $��	�	 ���	�	, 
� ������� ���	 � �������	 �	�
	�	 �	����� �	�� !����� � ������ �� 4,748 $��	�	 ���	�	.
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17. �����
 ������
 (��������) 

�)  ����4) &��/(!) (��������) 

)�	���� � ���� �	 �� ����������� ����� ����#� ������ � ����� �	��, ���� �����	� ��
�� ��
���� ������, �� �	�	 � ����$����� �����	�	 ���� ������
	 ��������	#� �� ���������� �����. 

%)  ���/(!) 0( (��(�+ &"."&�)��1� .� �+!��" �0(&(�"  

���/(!) 0( (��(�+ &"."&�)��1� .� �+!��" �0(&(�" � ������ ������ �� 435,896 $��	�	
���	�	 (�	�����	 36) ������ �� �	 : 

� ��� ���	 ����	 ����	 �� ���$ �� �	����� ����� �� 201,617 $��	�	 ���	�	 ������ �	
��������	#� �	 ���� �	 ��������� �	 ����	���	���� �� ������ 	�����	#	 �	�	����� �	
����� ������#� ���
	 �� 14. �	��	�	 2005. ������ �� �	
��� 2���	 & �.�.�., �����	�. 
-���	 ��	���	 �� ������ ������� ������ 461,703 $��	�� ���	�	, �� ���	 �������	 ��
������� ������ 196,523 $��	�� ���	�	 �� ��	���� �	�� �	 ���	���	 � �
	�� ����	�	����
	�	�� �� 2007. ������ �� �	�	 ���
	��. �	� �� �	�	 � ����$����� ������� �� ����������
�	�	����� ������
	 ��������	#� �� �	���
	����� ��	�	�	 � ������ �� 260,086 $��	�	
���	�	 (100%) �	�
�	 �� ��������� ����	 ��������	#	 � ������ �� 201,617 $��	�	 ���	�	
(������ �� �	 	�	��) �����	�	 �� 	� ��������	#� �	 ����� ������� (�	�����	 36). 

� %����	#� ��������	#	 �	 ������� �	 )���������� 	.�., �����	� (� ����	��) �  ����
���
!������, � ������ ������ �� 192,007 $��	�	 ���	�	 ����
�	� �� ���'�#	 ��	���� �	
�	�	�#� ��������, � �� �� ������: �	��	 ���	 ���	�	 � ������ �	 USD �	 11.9% (�	������
��
�� � ����� � �������� �	��	
�) 	� � ���	���	�� 	�	�� �	 �����
� ������ �� �	�����
�	������ 	�	���� �����. 

18. ����� �� ���
�

18.1 ($0(�"��" 0(&".� �� !(%)� �� !�� 31. !"#"$%&� �+ �4"!"3": 
� /),�!�$� !)��&�

�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���
31. !"#"$%&�

2015. 2014.

,����	 �� ������ ��
�*���$ �����	 114,554 47,547
.����	  �� ������ ��
�*���$ �����	 (27) (19,559)

��+0�( 114,527 27,988

- 2015. � 2014. ������ �	�	 ���� ��	�	
	 ����� ����� �	 ����� �	 ������ �	*���$ ������$
������	. 

18.2 ���'4�2���1" "6"��)��" 0(&"��" ��(0" *" 0&)��.��( + �4"!"3(* ��%"4): 

� /),�!�$� !)��&�
2015. 2015. 2014. 2014.

(.����	) / ,����	 ��� ��������	#	  (6,414,158) 4,757,589

%���� ���	���	� �� ���	��� ����� �����	  
   �	 ����� -15% (962,124) 15% 713,638
 	�$��� ��� �� �� �����	�� � ������ ���$� 21.92% 1,406,244  1.18% 56,261
%����� ����� ���� 	���	
��$  
�����		/�����		 -0.10% (5,773) -0.01% (412)

%����� ���	� ��
	'��	#	 ���$��	 0% (3,749) -0.30% (14,441)
%����� ������ �������� � ����������
   � ������ ������  0.10% 5,773 0% -
%����� ����� ���$��	 �� 	�	�	 ��
��*����� 3+2 ���� �� ���	�	
	�  !, �%
2�������	 �
� ��! -12.79% (774,755) -17.72% (843,246)

�������	 ������$ ���	�	 �� ������
��
�*���$ �����	 -1.89% (114,527) -0.59% (27,988)

�(&"��) "6"��) )���.��) + %)4���+
   +�0"/� (114,527) - (27,988)
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18. ����� �� ���
� (��������) 

18.2 ���'4�2���1" "6"��)��" 0(&"��" ��(0" (��������): 

 	�$��� ��� �� �� �����	�� � ������ ���$� � ������ �� 1,406,244 $��	�e ���	�	, �	������
��
�� �� ������ �	 ����� ����	#	 ����	�� ��������� ����	*��	#	 �	�� ���	� �����	
����'���� ��������	 �	����� �	�� !����� � ������ �� 1,224,171 $��	�� ���	�	 (15% �	 �����
�� 8,161,137 $��	�	 ���	�	 ��� ������	��	 ����	�� ��������� ���	� ������	��� �����	). 

18.3 %������ �	 ��
�*���� �������	 �	 �	� 31. �������	 �� ���	�	�� 	� ��� �
���: 

� /),�!�$� !)��&�
�� '(!)�+ �(*� �" .��&2���

31. !"#"$%&�
2015. 2014.

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 (150,407) (10,156)
�	��	�	 � ���	#� ����������$ �	�
�	 22,862  (140,251)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� (127,545) (150,407)

19. �����
�� 
 �������� �� ��������� ����

.������	 � �������	 �� �����	
�� �	�� �������: 

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

- ��������
.������	 � �
	�	��� 2,907,703 2,466,110
6��� �	��� 20,884,697 25,191,123
,������	�� ���	 
������$ ������	�	 5,000,000 -
+��	
	 ���	��	 ����	�	 �������	 100 100

28,792,500  27,657,333
- �	����� ����	�
.������	 � �
	�	��� 3,972,283 2,492,030
,�����	 ��	����	 ������	 30,752,857  36,737,503
+��	
	 ����	�	 �������	 6,075 1,660,523

34,731,215 40,890,056

��+0�( 63,523,715 68,547,389

��	������ *������� 
� �
��!��� � �������� *�������

,������ �	���� �� ���	��$ �	�		 (�	�����	 23.1) 8,456,806 13,350,291
,�����	 ��	����	 ������	 (30,752,857)  (36,737,503)
,������	�� ���	 
������$ ������	�	 (5,000,000) -

(27,296,051) (23,387,212)

�(�(�)�� ). ).�"2��*� ( �(�(�)$� '(�(�)�" 36,227,664 45,160,177

�	�	 � ������	�� � ������	 �������� ��	���� �������� �	 *��� �	���� �� ��!, �������� �	
�	�����	 �� ���	��$ �	�		, �������	 �	 �	���� �� /����	
��� �������	 $	����	 �� ���������
� �������� � �
	�	��	�	. 

- ����� *��� �	���	 ��	�	�	 �� ���	��	 ��	����	 ������	, ��	 ������	��	 �����	
��
������� ���	���$ ������	�	 ��������� � �
	�� �	 +�
��� � ��	������ ������� �� �	�����
�	�� !�����. - �
	�� �	 �	������� +�
���, ���	��	 ��	����	 ������	 �� ���	���	�	 �	
����� ��������� ������� #������������� ��	#	 ���	���$ �������	, �����	 � ���	
�$
���	���$ ��	���	 � ��� ������ 	
���	���� �����	 �������� ����� � �	����� �� 0% �� 5% �
�	�������� �� ������	 ��	���	 � #�$���� �����	 � ��� ��� ���	���	�� ���	��� ��	�����
������� ���� ����: ���	���	�� ��	����� ������� � ���	���	, 38% ���	��� ���������������
���	���	�� ��	����� ������� � �����	 �	 �������� �� 730 �	�	, � 30% ���	���
��������������� ���	���	�� ��	����� ������� � �����	 �	 �������� ���� 730 �	�	 (!
..
	�. 
135/2014). 
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19. �����
�� 
 �������� �� ��������� ���� (��������) 

�	����	 �	�	 !����� �
	�	 �	��� 	�	�� �	 ��������	 �������	 � ������ �� 2.5% �����#� ��
17. �����	 2015. ������, 2.0% �����#� �	 ������ �� 17. �����	 2015. ������ �� 17. �������	
2015. ������, � 1.75% �����#� �� 18. �������	 2015. ������ (2014.: 2.5% �����#�). ,������
��	����� ������� �	�	 ���	���	�	 ��	�� 17. �	�	 � ������ �	 ������ ��������� ��	#	
�������$ �������	 � ��� ����$����� 	
���	���� �����	. ,������ ��	����� ������� �	�	
����	�	 � �����	�	 �	 �����	� �	��� �� �	����� �	�� !����� � �	 �������	 ��*� �� �������
���
	����. �	�	 �� ��*�	 �	 ���*	�	 �������� ������� ��	#� ��������� ������� ��	�����
������� � ������ ���	���	�� ������� ��	����� �������, � ��� ��� �	�� ����	���	#	 ���������
������� ��	#	 ��������� ��	����� ������� ������ ��	#� �	 �	���� ������� ��	����� �������
��*� ���� �	#� �
� ���� �� ���	���	�� ������� ��	����� �������.  

+�
��� � ������ +�
�� � ��	������ ������� �� 10. ��������	 2015. ������, ����� ����	�	#	
������� ��	����� ������� ��	#��� �� �� ���	� ��������� ����, �	� �	 �	 �	�� ������ ������:  

• �	 ������� �������� ������� �� 730 �	�	 ����	 �� 22% (��
	 26%) 

• �	 ������ �������� ������� ���� 730 �	�	 ����	 �� 15% (��
	 19%) 

�	 ��	����� ������� � ���	��� �	
��� �	�	 �� ����	���� 	�	��. ���� 2015. ������, � �
	�� �	
+�
��� � ��	������ ������� �	����� �	�� !�����, �	�	 �� ����'��� ��� ������� ��	�����
������� ����	�	
	 � ���	���	 �	 ���� *��� �	����. 

+��	
	 ����	�	 �������	 � ���	��� �	
��� � ������ �� 6,075 $��	�	 ���	�	 (2014: 1,660,523 
$��	�� ���	�	) � ��
���� �� ������ �	 ���	����� �	��� �� /����	
��� �������	 $	����	 ��
��������� �	 �������� $	����	�	 �� ���������. 

20. 	
����
��� �������� �� 	�� ��������
 ��� �
���� ������ ��������
��������

(��	�����	 �������	 �	��#��	 �����	#� �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

  

3	����� �� ��������� �	��#��� �����	#� (� ���	���	) 798,788 51,458
3	����� �� ��������� �	��#��� �����	#� (� ���	��� �	
���) 52,268 70,176

��+0�( (��0($"�� 4.1.4) 851,056 121,634

!������	 ���	������$ �������	 �	��#���$ �����	#� �� ���	�	�	 � �	��
� �����: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

+��������  ����
�� !����� 183,121 70,176
����� ��������	 4,520 3,787
����� �	�		 275 180
)����������� �������� +)( ����	�� ������� 663,140 47,491

   

��+0�( 851,056 121,634

)����������� �������� �	 �	� 31. �������	 2015. ������ � ������ ������ �� 663,140 $��	�	
���	�	 ������ �� �	 ������������ �������� Raiffeisen Invest 	.�., �����	� � ������ �� 486,705 
$��	�	 ���	�	 � ������������ �������� ����	� )����� 	.�., �����	� � ������ �� 176,435 
$��	�	 ���	�	.

21. 	
����
��� �������� �������9
�� �� �������

%���������� �	����� 	���������� 
� �	���� �� ������� �:
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

   

3	����� �� ��������� �	���
�*��� �	 ����	�� (� ���	���	) 42,150,380 35,179,709
3	����� �� ��������� �	���
�*��	 �	 ����	�� (� ���	��� �	
���) 85,023,373 60,302,035

��+0�( (��0($"�� 4.1.4) 127,173,753 95,481,744
   

)���	�	 ��������� (370) (494)
  

��+0�( 127,173,383 95,481,249

  



�����
����� ���� �.�., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

���

21. 	
����
��� �������� �������9
�� �� ������� (��������) 

3	����� �� ��������� �	���
�*��� �	 ����	�� (� ���	���	) �	 �	� 31. �������	 2015. ������ ��
������ �	 �	����  ����
�� !����� � ������ �� 11,669,591 $��	�� ���	�	 (2014.: 10,590,077 
$��	�	 ���	�	), ���������  ����
�� !����� � ������ �� 29,948,565 $��	�	 ���	�	 (2014: 
22,992,331 $��	�� ���	�	), ��������� � ��1�� ��	�	 %	����	 � ������	 !�	�	 %	���	 � 7	�	�
� ������ �� 452,692 $��	�� ���	�	 (2014.: 443,283 $��	�	 ���	�	), ��������� ���	���� ���	�
	.�., %���� � ������ �� 79,442 $��	�� ���	�	 (2014.: 69,769 $��	�	 ���	�	) � 	���� �)� �	��
	.�., �����	� � ������ �� 90 $��	�	 ���	�	 (2014.: 90 $��	�	 ���	�	). 

+� ������ �����	 ����	�� ��������� �	 ����	���� ���	� 	.�., %���� ������ �� 366 $��	�	
���	�	 (2014.: 490 $��	�	 ���	�	).  

3	����� �� ��������� �	���
�*��� �	 ����	�� (� ���	��� �	
���) �	 �	� 31. �������	 2015. 
������ �� ������ �	 �	����  ����
�� !����� � ������ �� 11,897,890 $��	�	 ���	�	 (2014.: 
10,257,953 $��	�	 ���	�	), ��������� ��������� 2
	��  ����
�� !����� � ������ ��
70,181,281 $��	�� ���	�	 (2014.: 46,972,575 $��	�	 ���	�	), ��������� ��	�� ������� ����#�
�  ����
�	 !����	 � ������ �� 934,678 $��	�	 ���	�	 (2014.: 1,346,991 $��	�	 ���	�	), 
��������� ���	��$ �	�		 Raiffeisen Banka International � ������ �� 1,665,663 $��	�	 ���	�	
(2014.: 1,397,811 $��	�	 ���	�	) � ��������� 2
	�� 2�
�� ����	���� 343,861 $��	�� ���	�	
(2014.: 326,705 $��	�	 ���	�	). 

%������ �	 ����	��� ��������� �� ���	�	�� 	� ��� �
���:  
  


�0&���� �&"!�(��) ��� &��0(4(5)�" .� 0&(!�*+ � /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

�(*"!)��-�� )�0&���� �&"!�(��)

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 494 2,512
)���	�	 ��������� � ������ ������: 

%����	#� (�	�����	 14) 618 1,962
4���� ������� ���	 (�	�����	 14) 6 94
+�
���'��� � ��� ������ (�	�����	 14) (748) (4,074)

��+0�( 0(*"!)��-�� )�0&���� 370 494

22. 	
����
���  �������� ��� �� ��9� �� �����8�

   %���������� �	����� ���� �� 	�� � ������ �� ������� �: 

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

3	����� �� ��������� ��� �� ��*� �� ������	
   (�������	�� ������) (�	�����	 4.1.4) 97,669 171,169
)���	�	 ��������� (97,669) (119,727)

��+0�( - 51,442
                                                                                                                                 


�0&���� �&"!�(��) ��� �(*� �" !&5" !( !(�0"3� � /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

�(*"!)��-�� )�0&���� �&"!�(��)
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 18,213 42,673
)���	�	 ��������� � ������ ������: 

%����	#� (�	�����	 14) 672 7,466
 �
	������	�� �� �������	��� � ������ - (24,411)
+�
���'��� � ��� ������ (�	�����	 14) (21,600) (7,547)
+��	
� - 32

��+0�( 0(*"!)��-�� )�0&���� (2,715) 18,213

  



�����
����� ���� �.�., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

���

22. 	
����
���  �������� ��� �� ��9� �� �����8� (��������) 


�0&���� �&"!�(��) ��� �(*� �" !&5" !( !(�0"3� � /),�!�$� !)��&�

�&+0�� )�0&���� �&"!�(��)
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 101,514 -
)���	�	 ��������� � ������ ������: 

%����	#� (�	�����	 14) 7,350 -
 �
	������	�� �	  �������	��� �	 ������ - 24,411
+�
���'��� � ��� ������ (�	�����	 14)  (7,350)  (1,094)
,����	� ����� (1,130) -
+��	
� - 78,197

��+0�( '&+0�� )�0&���� 100,384 101,514
  

��+0�( )�0&���� 0(*"!)��-�� ) '&+0�� 97,669 119,727

23. ���
�
 
 �����9
���� �� ����� 
 ����
� 	
����
��
� �����
���
��

23.1 %
	��	�� �	�	�	 �������: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

 ����	� ��	� � ��������
%� ���� ��	��	���	�	  1,200,000 7,000,000
������� �	 �����	 �������	 100,000 1,200,000
O��	��*,� ������ 500,000  2,200,000
+��	
� �
	��	�� 8,686  27,567
�����	 �������	 �	���	����#	 14,885  24,595
)���	�	 ��������� (105,463) (105,463)

1,718,108 10,346,699
 ����	� ��	� � �	����� ����	�
,������ �	��� �� ���	��$ �	�		 (�	�����	 19) 8,456,806  13,350,291
O��	��*,� ������ 1,279,338 8,094,628
+��	
� �
	��	�� � ���	��� �	�	�	 600,328  575,355
,	�� �������� � ���	��� �	
��� 3,494,424  1,117,200
�����	 �������	 �	���	����#	 2,611 3,513
+��	
	 ����	*��	#	 15,265 15,924
������� ���	��� �	�	�	 (�	����� �	��) 573,380 604,792
%������	 ������	 � ���	��� �	
��� 998,037 892,329
)���	�	 ��������� (294,297)  (263,126)

15,125,892 24,390,906
  

16,844,000 34,737,605

�	 �	� 31. �������	 2015. ������ $	����� �� ��������� ������� � �reverse� ���� ��	��	���	�	 �	
�	������ �	��� !����� � ������ �� 1,200,000 $��	�	 ���	�	 ������ �� �	 �
	�	����� �	����
������ �� �	����� �	�� !�����, �	 �������� �� 8 �	�	, �� �����#� 	�	��� ����� �� 2.51% 
�� 6.15%.   

��	������� ������� �������� �	�		 � ���	���	 �� �������	�� �	 ������ �� ����� ������ ��
	�	��� ����� � �	����� �� 2.52 % �� 10.50% �����#�. ��	������� ������� �������� �	�		 �
���	��� �	
��� �������	�� �� �	 ������ �� ����� ������ �� 	�	��� ����� � �	����� �� 0.01% ��
0.50% �����#� �	 EUR, �� 0.01% �� 0.20% �	 USD � 0.02% �	 CHF. 

 K	�	��� ����� �	 �
	���	�� ������ ���	��� �	������ �	�	�	 ���	
� �� �� � �	����� ��
2.87% �� 3.75% ����	�� �	 3& EURIBOR �	 ��������� ����
���� �����. ,�������� ������
�
	���	�� �� �� ����� �� 2.75% �� 3.75% ����	� �	 6& EURIBOR.  

23.2 %������ �	 �	���� ����	�� ��������� �� �
	��	���	 �	�	�	 ���	�	�� �� � �
������ �	��
�:

�&+0�� )�0&���� �&"!�(��) 2015. 2014.

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 368,589 325,374
)���	�	 ��������� � ������ ������: 

%����	#� (�	�����	 14) 1  2,468
4���� ������� ���	 (�	�����	 14) 31,171 43,199
+�
���'��� � ��� ������ (�	�����	 14) (1) (2,452)

   

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 399,760 368,589
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24. ���
�
 
 �����9
���� �� ��
������ (��������) 

24.2 %������ �	 �	���� ����	�� ��������� �� �
	��	���	 ���������	 �	�� �� � �
������ �	��
�: 

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

�(*"!)��-�� )�0&���� �&"!�(��)
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 10,989,768 6,406,946
)���	�	 ��������� � ������ ������: 

%����	#� (�	�����	 14) 9,834,554 5,715,603
 �
	������	�� �� ������ ����	�� ���������  (2,843,037) 3,021,278
4���� ������� ���	 (�	�����	 14) 29,845 517,703
+�
���'��� � ��� ������ (�	�����	 14) (1,752,173) (5,555,663)
%����� �	 �	���
	��	 - 394,977

%��$��� �� ������ 	�	�	 �� �	����$ �����	  - (171,669)
+��	
� (�	�����	 14) 256,211 660,593

��+0�( 0(*"!)��-�� )�0&����
   

16,515,168 10,989,768
   

�&+0�� )�0&���� �&"!�(��)
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 12,095,209 12,423,635
)���	�	 ��������� � ������ ������: 

%����	#� (�	�����	 14) 12,347,078 4,119,840
 �
	������	�� � �������	���  ����	�� ��������� 2,843,037 (3,021,278)
4���� ������� ���	 (�	�����	 14) 96,358 106,874
+�
���'��� � ��� ������ (�	�����	 14) (7,894,650) (1,158,990)

,����	� ����� (�	�����	 14) (3,383) (268,885)
+��	
� (�	�����	 14) 285,190 (105,987)

��+0�( '&+0�� )�0&���� 19,768,839 12,095,209
   

���1" �� !�� 31. !"#"$%&�       36,284,007      23,084,977

24.3 ��	������� ������ � ���	���	 � ���	��� �	
��� �� �����	�	�� �	 ������	 ������	 �� 30 
�	�	 �� ����� ������ �� 	�	��� ����� � �	����� �� 0.39% �� 1.42% �	 �������� �����.  

,�������� ������ � ���	���	 � ���	��� �	
��� �� �����	�	�� �	 ������ �� 1 ������ ��
�	���	
�� 30 �����	 �� �����#� 	�	��� ����� ��	 �� ���	
	 � �	����� �� 3.20% ����	�� �	
6M EURIBOR �� �����	 �	 ������ �����#�� 	�	��� �� 18.50%. 

�).)#) ) �").�"��(��)

 ��������� �	�� �� ������
� ��������	#� �	 ��������	
�� ������� ������ �	 ������ ���$
����	��$ � �����������$ ����	 �	 �	��� �	��	��	#	 ���	������$ ������	�	. �
	����	���	  
����	*��	#	 �� �������� ������
��	 �������	 �� �	 ������ ���
��#�$ ��
��	����$
�	���
�*���$ ���	������$ ������	���	, 	� � �	 ������ �����	��$ ���	�	 ������	
�����������	#	. -�
�� ��� ����� �� ����
���	�� � �����������	 �������	#	 ��	���	 ����	
�	���, ����	*��	#	 �	�� �� �	������ ��
�� ������'��	 $�����	�	 �	 �������������	
��*��	, 	� � �	
���� �	 �������� �������. - �
��	�� �	 ��� 	�������� ��������� �� ���	��
���������	 �	�� �� �	�� �����	�� ����
�	��, � �	������ ������	���� ��������	 �� ����
����$���� �	 �� ������� ���	��	 ��������	#	 �	 ������ ������ �� ������ �������
���	�
	�������. 

25. 
�����
�
�� � ���
���  �������

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

   

����	� )�24!� 	.�., �����	� 140,000 140,000
��������	
�	 �	�� 	.�., �	#	 "�	 2,974,615 2,974,615
��������	
�	 �	�� 	.�., ����	 2,366,273 2,366,273

   
��+0�( 5,480,888 5,480,888
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26. �������
����� �������

26.1 ���	�����	
�	 �
	�	#	 �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

���	�����	
�	 �
	�	#	 209,807 388,775
���	�����	
�	 �
	�	#	 � ��������  7,023 16,999

   
��+0�( 216,830 405,774

26.2 %������ �	 ���	�����	
��� �
	�	#��	 � ��� 2015. � 2014. ������ ���	�	�� �� � �
������
�	��
�: 

� /),�!�$� !)��&�

�)#"�#" )
�(6��"&

�"$��"&)*�4��
+4�'�1� +
0&)0&"$) ��+0�(

��%���� �&"!�(��
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2014. ������ 1,397,741 10,420 1,408,161
�	�	�� � ��� ������ - 151,781 151,781
%����� 145,202 (145,202) -

!�	#� �	 �	� 31. �������	 2014. ������ 1,542,943 16,999 1,559,942

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2015. ������ 1,542,943 16,999 1,559,942
�	�	�� � ��� ������ - 59,670 59,670
%����� 69,646 (69,646) -

!�	#� �	 �	� 31. �������	 2015. ������ 1,612,589 7,023 1,619,612


�0&���� �&"!�(��)
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2014. ������ 870,716 - 870,716
�������	���	 (�	�����	 16) 283,451 - 283,451

!�	#� �	 �	� 31. �������	 2014. ������ 1,154,167 - 1,154,167

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2015. ������ 1,154,167 - 1,154,167
�������	���	 (�	�����	 16) 248,615 - 248,615

!�	#� �	 �	� 31. �������	 2015. ������ 1,402,782 - 1,402,782

��!�21� �&"!�(��
���1" �� !�� 1. *��+�&� 2014. '(!)�" 527,025 10,420 537,445

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 388,775 16,999 405,774

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 209,807 7,023 216,830

27. ������
��, ���������� 
 ������

27.1 ���������, ��������#	 � �����	 �� �	����� ��: 

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

��������� 5,393,184 5,466,855
+����	 702,923 838,138
)���������� � ��� 43,465 24,084

��+0�( 6,139,572 6,329,077
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27. ������
��, ���������� 
 ������ (��������) 

27.2 %������ �	 ��������	�	 � ������ � ��� 2015. � 2014. ������ ���	�	�� �� � �	������ �	��
�: 

� /),�!�$� !)��&�

�"�&"��)�" �0&"$�

��"��)#)*"

+ �(�+ ��+0�(

��%���� �&"!�(��
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2014. ������ 6,955,739 3,062,884 91,063 10,109,686
�	�	�� � ��� ������ - - 1,128,920 1,128,920
%������ �	 �������$ ������	�	 � ��������
   (�	�����	 28.1) 107,598 280,815 (1,195,899) (807,486)
%������ �	 ������������ ���������
   (�	�����	 28.1) (7,001) - - (7,001)
+��'�#� � �	�$����	#�  (34,087)  (100,179) - (134,266)
%���	�	 (10,180) (47,770) - (57,950)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 7,012,069 3,195,750 24,084 10,231,903

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2015. ������ 7,012,069 3,195,750 24,084 10,231,903
�	�	�� � ��� ������ - - 321,347 321,347
%����� �	 ������	�	 �������� �	�
	���
����	*��	#	 - - 259,752 259,752

%������ �	 �������$ ������	�	 � ��������
(�	�����	 28.1) 109,451 192,515 (561,718) (259,752)

+��'�#� � �	�$����	#� (19,368) (95,771) - (115,139)
%���	�	  (12,278)  (24,874) - (37,152)
+��	
� (306) - - (306)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 7,089,568 3,267,620 43,465 10,400,653


�0&���� �&"!�(��)
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2014. ������ 1,395,437 2,136,579 - 3,532,016
�������	���	 (�	�����	 16) 164,446 360,151 - 524,597
%������ �	 ������������ ���������
   (�	�����	 28.1) (1,394) - - (1,394)
+��'�#� � �	�$����	#� (11,072) (93,791) - (104,863)
%���	�	 (2,203) (45,327) - (47,530)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 1,545,214 2,357,612 - 3,902,826

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2015. ������ 1,545,214 2,357,612 - 3,902,826
�������	���	 (�	�����	 16) 169,658 325,784 - 495,442
+��'�#� � �	�$����	#�  (16,213) (94,590) - (110,803)
%���	�	 (2,204) (24,109) - (26,313)
+��	
�  (71) - - (71)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 1,696,384 2,564,697 - 4,261,081

��!�21� �&"!�(��
���1" �� !�� 1. *��+�&� 2014. '(!)�" 5,560,302 926,305 91,063 6,577,670

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 5,466,855 838,138 24,084 6,329,077

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 5,393,184 702,923 43,465 6,139,572

�	�	 ���	 ��	'������ ������ ��� $������� �	�� ������'�#	 ���
	�� �����	.  

-�
�� ���������$ 	�	��	���$ #��	, �	 �	� 31. �������	 2015. ������, �	�	 �	 39 
��	'������$ ����	�	 �	�	�#� ��������� 529,568 $��	�	 ���	�	 ��� ��� ���	 ��	�� �
�
	������� (���� ����	�	 ������� � �������	 ������	 �	�
	��� ����	*��	#	).  ���������
�	�� ��������	 ��� ����$���� ���� �	�� ����	��	#	 �
	�����$ 
�����	. 

�	 ������ ��������� .����#�� �����	 �	�$����	�� � ��#�*��� �� �� ���������� ��	���
�������������$ �������$ ������	�	 �	�	�#� ��������� � ������ �� 1,127 $��	�	 ���	�	. 
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28. 
�����
�
��� ������
��

28.1 %������ �	 ������������� ��������	�	 � ��� 2015. � 2014. ������ ���	�	�� �� � �
������
�	��
�: 

� /),�!�$� !)��&�
��+0�(

��%���� �&"!�(��
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2014. ������ 2,000,561 
%����� �	 �������$ ������	�	 � �������� (�	�����	 27.2) 807,486 
%����� �	 �������$ �����	�	 (�	�����	 27.2) 7,001 
%�����	 - ��	#�#� (4,216)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 2,810,832 

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2015. ������ 2,810,832 
%����� �	 �������$ ������	�	 � �������� (�	�����	 27.2) 259,752 
%���	�	   (2,783)
%�����	 � ��	#�#� (�	�����	 17)  (42,798)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 3,025,003 


�0&���� �&"!�(��)
!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2014. ������ 192,007 
�������	���	 (�	�����	 16) 36,584 
%����� �	 �������$ ������	�	  (�	�����	 27.2) 1,394 
%�����	 � ��	#�#�  (297)
���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 229,688 

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 2015. ������ 229,688 
�������	���	 (�	�����	 16) 53,344 
%���	�	   (1,178)
%�����	 � ��	#�#� (�	�����	 17)   (877)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 280,977 

��!�21� �&"!�(��
���1" �� !�� 1. *��+�&� 2014. '(!)�" 1,808,554

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�" 2,581,144

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�" 2,744,026

�	 �	� 31. �������	 2015. ������, �	�	 ��	 ��	�	�� ������������ ��������� � ��������� ��
2,744,026 $��	�	 ���	�	, ��� ���� ������ �	�� � �	��. 

�	 ������ �	������$ ������	 � ���������� �	��� �	�	 �� � 2015. ������ ������
	 ������ �	
������������ ��������� �	 �������� �������$ ������	�	 � �������� ( ��	��	 29, ���� !	�
2	��	��	 1/� � ���� !	� ��
��	� ��
���'�#	 88 3. "�	
	, ��
��	� 12. �����	� �� � .�	���	) 
� ��������� �� 259,752 $��	�� ���	�	.  

- ��� 2015. ������ �	 ������ ������� ��
	������ �������� ����������	 �������� ��	#�#�
��������� ������������$ ������������ � ������ �� 41,921 $��	�� ���	�	.  

�	�	 �� � ��� 2015. ������ ����	
	 ���
���� ����	� � .�	���� � �� ��� ������ �������� ��
��	#�#� ������������$ ��������	 �	�	�#� ��������� 1,605 $��	�	 ���	�	. -���	 ����	��	
���	 ����	�	 ������ 6,586 $��	�	 ���	�	. 

%�����	 ��������� ������������$ ������������ :  

��.)� (%*"���
�(�&2)
�� + $2

1)'(�. �&.
0&" 0&(#"�"

+ 000 
!)��&�

�&(#"1"�� �&"!�(��
��.4)��
�&"!�(��)

+ 000 !)��&�
+ 000 EUR

+ 000 
!)��&�

�����	�, �����	��	 39 460 141,886 944 114,815         (27,071) 

�����	�,  ��	��	 29 264 54,069 373 45,306   (8,763) 

���, ��
��	� 12.�����	� �� 816 23,329 142 17,242           (6,087) 

����� 219,284 177,363 (41,921)
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28.2    �	 �	� 31. �������	 2015. ������ ���� ����
�	� �� ������ ������������$ ��������	 ������
14,101 $��	�	 ���	�	: 

��.)� (%*"���
�(�&2)�� +

$2

��+0�)
�&(2�(�)

�����&"�)
0&)/(!) (!

.��+0�
�"�(

&".+4���

�����	�, &	�����	 29 5,553 (31,434) 14,906 (16,528)
���, 2������ ���	  
   �-���	�	 1,816 (3,908) 6,581 2,673
���, �%/ �	
�	 85 (806) 4,647 3,841
�����	�, +�
	�����$  
   ����	�	 19 15,218 (15,695) 17,346 1,651
7	�	�, &	���, +��
	���  
   ��� �� 1,263    (1,036) 1,737 701
"�����	�, &	��	
	  
   ���	 ��,  46,890 (3,782) 8,683 4,901
�������, !	�� ,�	�����	  
   20-22 658 (927) 724  (203)
���, ��
��	� 12. �����	�  
�� 816 (237) 1,390 1,153

�����	�,  	����	 22 7,190 (16,488) 19,041 2,553
�����	�, �����	��	 39 460 (3,718) 8,989 5,271
�����	�,  ��	��	 29 264 (1,340) 6,431 5,091
���� !	�, 2	��	��	 1/�,  291 (1,659) 2,530 871
���� !	�, ��
��	�   
   +�
���'�#	 88, 3 
�	
	 57 (2,849) 4,975 2,126

(83,879) 97,980 14,101

-�
	�� �� ������ �	������ �	 ����������� � &	������� 29 � ������ �� 59,051 $��	�	 ���	�	
���� �����	�� 	� ���$�� � ������� �	 �� ��������� ������ � �	��� ����	� 	 ������	
����	�	#	 �� � ��� (��
	�� �� ���������	�� �	 �������� ��	���	 � ���	����).  

29.  ���8� ������ ��������

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

����	 �����	 �������	 (��
	���� ������� 	���	����  
  �����	 �	 ����� �	 2015. ������ ������	�� �	���� � ������
  �	 ����� ��	���$ 
��	) 37,017 73,835

- ��� 2015. ������, �	�	 ���� �
	�	
	 ����� �	 �����, ��� �	 2014. ������ ���� ��	�	
	 ������
��	���� �� ���� ������ ���� ������	 �� ������ �������� �����	 �	 ����� ���$��	 �� ������
	�	�	 �	 ��*���� $	����� �� ���������  ����
�� !����� � �	����� �	�� !�����. %����
	��
�� ����
�$ ������	 �	�	 �� ������
	 � ������	����, ���
��� �
	�	#	 �����	 �	 ���	��
��������. 

+��	�	 �����$ ������$ ������	�	 �	�	 �� � 2016. ������ �������� ���
��� �
	�	#	 �����$
������$ �	*���	, � ������� �	 �	�	 ���� ��	�� ��	���	 �
	�	#	 	���	���� � 2016. ������. 
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30. ����9��� ������ �������� 
 �������

30.1 +�
�*��	 �����	 �������	 � ��	���� �� ������ �	: 

� /),�!�$� !)��&�
2015. 2014.

�&"!���� �%��"."   �"�( �&"!���� �%��"."    �"�(

 	�
�	 � �	�	�#�� ���������
   �������$ ������	�	 �	 ������ �
   #������������ ������� - (30,335) (30,335) - (64,287) (64,287)
4��	� �����	#	 ��
�*���$  
   ������$ ��	���	 �� ������  
   3+2 �	���
�*���$ �	  
   ����	�� � �����	 � 	���	
� 40,225 (310,042) (269,817) 40,611 (213,650) (173,039)
,�������	 ��������	#	 �	  
   ���������� �	���
���$ 36,180 - 36,180 26,750 - 26,750
+������'�#� ������� 136,427 - 136,427 60,142 - 60,142
!������	 �� ������ ���	���	   
   �	���$ �	*���	 - - - 27 - 27

��+0�( 212,832 (340,377) (127,545) 127,530 (277,937) (150,407)

%����� ������ ��� ���� ���������	�� � #��	�	 �	�� � �� ������ ���$ ���� ������	�	
�����	 �������	, 	 ���� �� �������� �	 ������ �����	 �	 ����� � �	������ ��������	 ������
����� 3,005,377 $��	�	 ���	�	 � �	������ ��
�� �� ������ �	 ������ �����	 ����	��� � 2015. 
������ (2,970,516 $��	�	 ���	�	). 

30.2 ����	#	 � ����� ����������$ �	�
�	 ���� 2015. � 2014. ������ �� ���	�	�	 	� ��� �
���: 

� /),�!�$� !)��&�

2015 
���1"

1. *��+�&�


���.��( +
(��)&+
%)4����
+�0"/�


���.��( +
(��)&+  
��0)��4�

���1"
31. !"#"$%&�

��������� � �����	 (64,287) 34,022 (70) (30,335)
3	����� �� ��������� (173,039)  - (96,778) (269,817)
,�������	 ��������	#	 �	 ����������
   �	���
���$ 26,750 4,247 5,183 36,180 
+������'�#� ������� 60,142  76,285 - 136,427 
!������	 �� ������ ���	���	 �	���$  
   �	*���	 27 (27) - - 

      

��+0�( (150,407) 114,527 (91,665) (127,545)

2014 
���1"

1. *��+�&�


���.��( +
(��)&+
%)4����
+�0"/�


���.��( +
(��)&+  
��0)��4�

���1" 31. 
!"#"$%&�

      

��������� � �����	 (105,617)  40,696 634 (64,287)
3	����� �� ��������� -  -  (173,039) (173,039)
,�������	 ��������	#	 �	 ����������
   �	���
���$ 42,088 (19,505) 4,167 26,750 
+������'�#� ������� 53,291  6,851 - 60,142 
!������	 �� ������ ���	���	 �	���$
   �	*���	 82 (55) - 27 

��+0�( 10,156 27,987 (168,238) (150,407)
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 �������� ��������� ��� ��  
���������

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

!������	 �	��#��	 ����	�� � �������	 ���
��	#	 ��� ��
�����	��	 63,314 84,227

��+0�( 63,314 84,227

!�	
�	 �������	 �	��#��	 ����	��:  
     

��.)� (%*"���
�(�&2)�� +

$2

1)'(�(!���"�
� �&"!�(��

�	��	, ���
���� ������� 75.87 598
%�*	���	�, &��� %��	�� 2, ���
���� ������� 790.82 31,012
%�*	���	�, &��� %��	�� 2, ���
���� ������� 880.86 25,660
�����	�, ���� ���	�����	 7, ���
���� ������� 24.05 2,156
2��	�, &. ���	 49, ���
���� ������� 145.56 3,888

��+0�( 63,314

- ��� 2015. ������ ����	�	 �� ��	 ����	�	 (��	 ���
���	 �������	 � ��������) � �� ��� ������
�������� �� ��	#�#� ��	
��$ ������	�	 �	��#���$ ����	�� �	�	�#� ��������� 29,301 $��	��
���	�	. -���	 ����	��	 ���	 �	������$ ����	�	 ������ 46,269 $��	�	 ���	�	. 

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

- ��� 2015. ������ �	 ������ ������� ��
	������ �������� ����������	 �������� �� ��	#�#�
��������� ��	
��$ ������	�	 �	��#���$ ����	�� � ������ �� 1,686 $��	�	 ���	�	 (�	�����	
17).

32. ������ ��������

+��	
	 �������	 �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

                  - ��������
%���	*��	#	 �	 �	�	�� �� ������ ���	
�$ ������	�	 131,512 126,644 
0	
�$� 179,683 144,119 
!������	 ������	 �	�
	��� ����	*��	#	 2,957,046 3,225,648 
-�	���� �
	���� ������� 145,919 140,804 
-����� � 	���	
� 1,375,601 1,195,544 
+��	
	 ����	*��	#	 � ���	���	 2,565,712 1,729,226 

7,355,473 6,561,985 
���	���� �	������ �� ������: 
�	�	�	 � ���	
	 �������	 (68,028) (61,494)
!������	 ������	 �	�
	��� ����	*��	#	 (653,745) (188,336)
-����	 � 	���	
� (448,581) (448,581)
+��	
�$ ����	*��	#	 � ���	���	 (588,049) (537,374)

(1,758,403) (1,235,785)
- �	����� ����	�
+��	
	 ����	*��	#	 �� ���
��	#	 315,279 1,024,993 
%���	*��	#	 � ���	����  289,723 809,686 
+��	
	 ����	*��	#	 � ���	��� �	
��� 20,675 3,219 

625,677 1,837,898 
���	���� �	������ �� ������: 
+��	
�$ ����	*��	#	 �� ���
��	#	 (102,261) (94,922)
%���	*��	#	 � ���	���� (80,003) (78,951)

(182,264) (173,873)

��+0�( 6,040,483 6,990,225
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32. ������ �������� (��������) 

�	 ������ ��������� �����#�� �����	 ������� �� ����� �	 ����� �	�$��	 �	
�$	 �	�����	
	 �
������ ������  �� 961 $��	�� ���	�	. 

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

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

!�	#� �	 �	� 1. �	��	�	 1,306,301  1,764,028
)���	�	 ��������� � ������ ������:   

%����	#� (�	�����	 14) 731,596  260,163
4���� ������� ���	 (�	�����	 14) 2,745  9,486
+�
���'�#� ���� ������ (�	�����	 14) (208,346)  (746,993)

,����	� ����� (284)  (1,530)
+��	
� (23,487)  21,147

1,808,525  1,306,301
)���	�	 ��������� ������	�	  
   (���� ������� �������� ����	) 132,142 103,357

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 1,940,667 1,409,658

�) -����� � ���	���

- ����� �������� ���	
�$ ������	�	 �����	�� �� ���
� � 	���	
� ��	���$ 
��	 ����	 �	��
�: 

2015. 2014.

-����	 � 	���	
� �	�		 � ���	������$ ���	���	���	 143,467 143,383
-����	 � 	���	
� ��������	 � �����$ ��	���$ 
��	 455,922 460,913
-����	 � 	���	
� ���	��$ 
��	 � ������	����� 776,212 591,248

1,375,601  1,195,544
���	���� �	������ �� ������: 
-����	 � 	���	
� �	�		 � ���	������$ ���	���	���	 (26,683) (26,683)
-����	 � 	���	
� ��������	 � �����$ ��	���$ 
��	 (421,898) (421,898)

(448,581) (448,581)

-����	 � 	���	
� �	�		 � ���	������$ ���	���	���	 ������ �� �	: E���	x�� �	�� 	.�., 
&���	 � ������ �� 78,386 $��	�	 ���	�	, �)� �	�� 	.�., �����	� � ������ �� 60,903 $��	��
���	�	, ������ �	�� 	.�., �����	� � ������ �� 2,294 $��	�	 ���	�	, -���� �	�� �.�., !	�	����
� ������ �� 1,875 $��	�	 ���	�	 � -������	
 �	�� 	.�., �����	� (� ����	��) � ������ �� 9 
$��	�	 ���	�	. 

-����	 � 	���	
� ��������	 �	������ ��
�� �� ������ �	: 14. ����	� 	.�., ������	� � ������
�� 324,874 $��	�� ���	�	,  �2 %�
���	 �.�.�., �����	� � ������ �� 37,634 $��	�� ���	�	, 
����	���	 ,��	� ������	#� 	.�., �����	� � ������ �� 50,580 $��	�	 ���	�	 � %�
���	 	.�., 
�����	� � ������ �� 34,353 $��	�� ���	�	. 

-����	 � 	���	
� ���	��$ 
��	 � ������	����� ������ �� �	 ���	���� VISA � ������ �� 645,590 
$��	�	 ���	�	 � MAS�ER Card � ������ �� 130,622 $��	�� ���	�	. 

)���	�	 ��������� �����	 � 	���	
� � ������ �� 448,581 $��	�� ���	�	 ������ �� �	
�������'�#� �	�	��� ��������� �	 ��	 �����	 ��	 ���	�� ��*���� ��������, �� ���	 �� �	�����
����� ������ �	: 14. ����	� 	.�., ������	� � ������ �� 324,874 $��	�� ���	�	,  �2 %�
���	
�.�.�., �����	� � ������ �� 37,634 $��	�� ���	�	, %�
���	 	.�., �����	� � ������ �� 28,484 
$��	�� ���	�	, ����	���	 ,��	� ������	#� 	.�., �����	� � ������ �� 28,828 $��	�	 ���	�	 �
�)� �	�	 	.�., �����	� � ������ �� 19,287 $��	�	 ���	�	. 

�) ��	��� �	��&�����

+��	
	 ����	*��	#	 � ���	���	 � �	������ ��
� �� ������ �	 ���	
	 ����	*��	#	 ��
���
��	#	 � ������ �� 257,492 $��	�� ���	�	, ����	*��	#	 �� ������ 	�	��	 �	��$ �	 �����	
�������	 � ������ �� 99,278 $��	�	 ���	�	, ����	*��	#	 �� ������ �	������ 373,657 $��	�	
���	�	 � ���	���	�� 	�	�� �� ������ ���	
�$ ������	�	 266,295 $��	�	 ���	�	. 

- ����� �������� +��	
�$ ����	*��	#	 � ���	��� �	
���  ����� �� 185,100 $��	�	 ���	�	
������ �� �	 ����	*��	#	 �� ������ ���� ��	��	���	. 
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32. ������ �������� (��������) 

�) ��	�������� �������	� �	����� � ������ ����	� �	��&�����

&	�����	
�� ��������� ������� �� ������ �	�
	�� ����	*��	#	 � ������ 2,957,046 $��	�	
���	�	, �� ���#�*��� ����	�� ��������� � ������ �� 653,745 $��	�	 ���	�	 ��� ����
�	�	�#� �������� � ������ �� 2,303,301 $��	�� ���	�	 ������ �� �	: 

I  �����	������� ���(��� �������� ���	������� �	� 30. �����	� 2013. *����  - ����
���
� � �
	�(������� 	�
�	�� �
 ����� � ����� �� ������ �-&

� /),�!�$� !)��&�

�0)�
�(�&2)
�� + $2 �&"!�(��

���+$
��)#�1�

)./.% ������	�, ���
���� ����	�  12,836 48,683  08.06.2012.
���� %	�	�, 4���	 ����	���	 13, ��	 139.90 3,905  24.07.2012.
&	���, �	�	���	�	, #��	 IV 
	�� 1,445 $	 1,656  10.08.2012.
&
	�����	�, #��	 III 
	�� 16,633 271 25,06.2012.
+������	�, &��
�'��, #��	 10,017 1,068  11.07.2012.
.#�
��	, #��	 ����� 
	�� 2,638 114 15,04.2008.
3���
 %��������, 5	�	, �
. ��
��	� ��
���'�#	 �� 2,278.92 110,921 12.01.2009.
!�	����	 ���	�	, 5	�	 �
.  	�	 &�������	 6 195 2,433 12.05.2009.
���� %	�	�, ��� �����$ *��	�	 44, 
�	
 82.95        3,019  27.09.2006.
���	�, &����	�-��	����	 ���	�	, ������	  ���	�	,  
   ����	� � ����	�#� � �	�	*	 277 5,368 23.12.2009.
�����, ���� ���	, IV 
	�� 8,292 336  12.10.2010.
&	
� %�*	���	�, 2�
�� ����, #��	 III � IV 
	�� 21,915 325 27.09.2012.
����	 ���	, IV 
	�� 974 4,075 27.05.2011.
%�������, ���	 IV 
	�� 1,995 4,795 27.05.2011.
!�	����	 ���	�	, .	
	��	  925 252,316 21.11.2011.
2�	#�, #��	,������	� II 
	�� 2,339 1,841 29.11.2013.
%��������, �	�������	, �����	�	 450 1,097 08.11.2013.
8�����	, �
��� 7	����	 2/24, ��	� 72.40 900 15.01.2013.
"����	�, ��	�	 %���	 �����, ���
���	 ���	�	  335 5,711 04.02.2013.
���, )�	�	 &�
��������	 30, ���
���� ������� 438.39 5,468 23.04.2013.
���, ����
	��	 3/1, ��	� 79.80 3,515 04.06.2013.
2�	���, &�
��	�� &	��� 2, ���
���	 ���	�	,   
   ������� ���	�� � �������� 10,584.24 26,758 09.07.2013.
&
	�����	�, #��	-
�� III 
	�� 1,142 501 18.07.2013.
���, ��
��	� 12. �����	�	, �
	�����-������	 ���	�	  2,062 43,434 30.07.2013.
��
	, 6�
�����	 ��, ���
���� �������, �	�	���,  
   ��	� ��	���	, �	�	��� 7,959 24,420 01.10.2013.

��+0�( I          552,930
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II  �����	������� ���(��� �������� ���	������� ����� 30. �����	� 2013. *���� � 
    �	������ ���� ���
� � �
	�(������� 	�
�	�� �
 ����� � ����� �� ������ �-&

� /),�!�$� !)��&�

�0)�
�(�&2)
�� + $2 �&"!�(��

���+$
��)#�1�

2	����,  	'��� ��
�, �	�	��� 394 470  11.06.2014.
2���	�, &�
	���	�, ���. �������� 132,450 581  16.05.2014.
���, ���
� %	���	 21, �	�	���,$	
	 3,823 63,897  08.05.2014.
�
����	�, #��� � ������	�  36,787 208  09.07.2014.
!������	, &	�����	 17, $	
	 � �	�	��� 2,492 49,542  18.07.2014.
 �*�����, /��	 .��	, ��������-	��#	� 1,363.20 24,262  22.07.2014.
 �*�����, /��	 .��	,���	 5,638.54 85,821  22.07.2014.
�	���	 �	��	, 2������ &����	 72, ��	����	 ���	�	 110,25 2,727  01.08.2014.
&��	 .��	, ��	 � 
��	�� 58,400 7,275  31.01.2014.
���	���, ��	 �	 ��������� 337 8,212  31.01.2014.
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 30	, ���
���� ������� 6/3 29 3,222  31.01.2014.
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 30	 ���
���� ������� 7/3 44 4,888  31.01.2014.
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 30	, ���
���� ������� 8/3 35 3,888  31.01.2014
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 30	, ���
���� ������� 9/3 34 3,777  31.01.2014.
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 30	, ���
���� ������� 10/3 39 4,333  31.01.2014.
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 88, ���
���� ������� 22 226 31,258  31.01.2014.
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 88, ���
���� ������� 23 253 39,285  31.01.2014.
���� !	�, ��$����	 +������	 4, ���
��. ������� 7 134 9,661  31.01.2015.
���� !	�, %�
�	� ����	�	 40/	, ���
��. ������� 8 81 7,825  31.01.2014.
���� !	�, %�
�	� ����	�	 40/	, ���
��.������� 9 79 7,632  31.01.2014.
���� !	�, %�
�	� ����	�	 40/	, ���
��.������� 10 408 44,637  31.01.2014.
0��#	���, �����	��� ��� 4, ���	�	 � �������� 9,144 37,314  14.08.2014.
�����	�, �����	 .	�	���	 153 	, ���
���� ������� 30 6,008  27.08.2014.
���, )�	�	 .��	�	 ���	���	 31, ��	����� ����	� 434,58 4,830  17.04.2013.
&
	�����	�, #��� III � IV 
	�� 7,768 257  03.10.2014.
��
	 /��	, ���	 4,187 85  03.10.2014.
&
	�����	�, #���, ���#	��  25,136 546  03.10.2014.
���, 5	����	 ��, ��	����	 ���	�	 825,74 11,515  14.03.2013.
���,!�����	 1, ���
���	 ���	�	 � �	�	��� 1,452,73 14,178  14.03.2013.
2	����, 2������ &����	 170, ��	����� ����	� 106.00 1,834  25.09.2014.
�����	�,  ��	��	 29, ���	�	 1,680 564,466  03.06.2014.
�����	�,  ��	��	 31, ���	�	 3,411 288,314  03.06.2014.
0����, /	�	 ,��	�	 130, �	�����  ���
�� 6,876 206,764  16.06.2014.
2	����,  	����	 6, ��	� 69 2,981  28.05.2015.
���, 7��	����	 1, ���
���� ������� 504,60 1,939  04.12.2014.
&�����	, ����� !	���� 8, ��������	 ��	 107 1,863  10.09.2015.
%������, &	
��
	��	 7, ���	�� �	 ��������� 490 300  11.06.2012.
!���	#	, ���������	 $	
	 �	 ��������� 5,042 25,347  31.07.2012.
!���	#	, ���������	 �	 ��������� 2,005 728  31.07.2012.
!���	#	, ��	 �	 ��������� 4,124 9,602  31.07.2012.
!���	#	, ���������. �������� � ���#	 IV 
	�� 417,908 15,332  31.07.2012.
�����	�, �.%���	���	 83, ��	����	 ���	�	 278,52 67,320  23.08.2012.
%������, #��	 III 
	�� 12,347 785  28.08.2015.

      

-���� II 1,665,709

III  ��	���  ���(��� � ��	����� �	� 30. �����	� 2013. *���� �	������ ���� ���
� �
    �
	�(������� 	�
�	�� �
 ����� � ����� �� ������ �-&

� /),�!�$� !)��&�

�0)� �&"!�(��
���+$

��)#�1�

������	�, ������	 ������	 (�	����, �	����	�, �����	)   33,705  08.06.2012.
��� � !�� �	#	 ������	 ������	 (
����	 �	 ����	�� 	��,  
   ��	�������� ���'	�� � ���'	�� �	 ���*	�	#� $�������)  30,334  31.07.2012.
%	�	���, 
����	 �	 ��*�#� 	��  6,455  31.12.2012.
2�	���, �����	, 
����	 �	 ��������#�   9,531  09.07.2013.

    

��+0�( III     80,025    
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IV ��	���  ���(��� ����� 30. �����	� 2013. *����- �	������ ���� �� ���
� � �
	�(�������
      	�
�	�� �
 ����� � ����� �� ������ �-&

� /),�!�$� !)��&�
�0)� �&"!�(�� ���+$ ��)#�1�

%������ ���	�� (���	
��	)   18  08.12.2015..

��+0�( IV 18

V  ��	���  ���(��� ����� 30. �����	� 2013. *����- �	������ ���� ���
� � �
	�(�������
    	�
�	�� �
 ����� � ����� �� ������ �-&

� /),�!�$� !)��&�
�0)� �&"!�(�� ���+$ ��)#�1�

%�*� 406, 3DI  60  -
+����	 �	
�$� �����	��� ��������  2,338  -
%������ ���	��, ����	
	����� �	�����	
  1,704  -.
���	
�  517

��+0�( V 4,619   

����� (��!�21� �&"!�(��) I + II+ III+ IV+V   2,303,301     

- ��� 2015. ������ ����	�� �� ��	� ����	�	 � �� ��� ������ �������� �� ��	#�#� �	�����	
��$
��������� �������$ �	�
	��� ����	*��	#	 ����� ��������� 139,261 $��	�� ���	�	 (��� ��	�	
�	 ����� �����	��, ��	 � ����� %	�	�� � �������� � ����� %	�	��, ����, ������ �
 �*������	). -���	 ����	��	 ���	 �	������$ ����	�	 ������ 145,294 $��	�� ���	�	.  

�	�	 �� 	��	*��	#�� ��
	������ �������� ����������	 ������
	 ������� ������� ��	
��$
������	�	 �������$ �	�
	��� ����	*��	#	 ��	 �� ������	 ��� ������	 �� ��	�	��� ������.

     

���	���	� ���	� ������� �����	� �� 	� �	�$�� ������	 � ������ ������ �� 488,953 $��	��
���	�	 (�	�����	 14) � ��: 473,618 $��	�	 ���	�	 ���	���	� ���	� �� ������ �����#��� ��*�
��*���� ��������� ��������	 � 15,335 $��	�	 ���	�	 � �
	�� �	 �������� 	��� ����
������������ ����	�� � ������� ��*�� �� ��	�	��� ������, � ����� ��#����� �	 �� �����#��	
�������� ���	 �� #������������.  
%����#��	 �������� ��������	 �������$ �	�
	��� ����	*��	#	:   

��.)� (%*"���
�(�&2)��

+ $2

1)'(�. 
�&"!�(��

0&" 0&(#"�"
+ /),�!�$�

!)��&�

�&(#"1"�� �&"!�(��
��.4)��

�&"!�(��)
+ /),�!�$�

!)��&�
+ /),�!�$�

EUR
+ /),�!�$�
!)��&�

!�	����	 ���	�	, .	
	��	  925 319,214 2,100 252,316  (66,898)
�����	�,  ��	��	 31, ���	�	  3,411 697,131 4,641 564,467  (132,664)
�����	�,  ��	��	 29, ���	�	 1,680 349,686 2,370 288,314  (61,372)
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 88, 
   ���
���� ������� 23 253 81,983 323 39,285  (42,698)
0����, /	�	 ,��	�	 130,    
   �	�����  ���
��  6,876 243,235 1,700 206,764  (36,471)
���� !	�, ��
��	� ��
���'�#	 88, 
   ���
���� ������� 22 226 60,474 257 31,258    (29,216)
���� !	�, %�
�	� ����	�	 40/	,  
   ���
��.������� 10 408 71,488 367 44,637  (26,851)
���, ���
� %	���	 21, �	�	���,  
   $	
	 3,823 90,913 527 63,897  (27,016)
������	�, ������	 ������	  
   (�	����, �	����	�, �����	) - 45,243 - 33,705  (11,538)
���� !	�, ��$����	 +������	 4,  
   ���
��. ������� 7 134 17,664 80 9,661  (8,003)
&��	 .��	, ��	 � 
��	�� 58,400 11,901 60 7,275  (4,626)
���� !	�, %�
�	� ����	�	 40/	,  
   ���
��. ������� 8 81 10,702 65 7,825  (2,877)
���� !	�, %�
�	� ����	�	 40/	,  
   ���
��.������� 9 79 10,495 63 7,632  (2,863)
���	���, ��	 �	 ��������� 337 10,955 68 8,212  (2,743)
+��	
� (55 ����	�	) - 632,556 - 599,439  (33,117)

����� 2,653,640    2,164,687  (488,953)
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0	 ��� �����	 � 	�������
 � ������ ��������� �� 10,914 $��	�	 ���	�	 �	�	 �� ��������
#�*�� �
	������� (������ ���������	�� � �	���
	����� ����������).  ��������� �	��
��������	 ��� ����$���� ���� �	�� ����	�� �������$ ������	�	. 

33. �����
�
 
 ������ ������� ����� ������, ����
� 	
����
��
�
�����
���
���� 
 ���������� ����


+�	���� ����	 �	�	�	 � ���	������� ���	���	���	�	 �� �	����� ��: 

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

,������� �� ��'�#� 2,441,632 6,230,123
+������ �������� 1,259,004 1,139,880
+�	���� �� ������ �����	 13,555,171 16,467,781
 	���	������ ������� �������� 4�! (������	 ��	�	) (108,817) (142,034)
+��	
� 12,327 47,268

   

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 17,159,317 23,743,018

��	������� ������� �������� �	�		 � ���	���	 �� �������	�� �	 ������ �� ����� ������ ��
	�	��� ����� � �	����� �� 2.55 % �� 5.50% �����#�. - ��� 2015. ������, �	�	 ���� ��	
	
��	���� �� ������ �������$ �������	 �	�		 � ���	��� �	
���.  

!�	#�#� ��	��	�����$ �������	 � ���	���	 � �	������ ��
� ������ �� �	 ���
	��#�
�������	 �� ��'�#� ����	���� ,��	� ������	#� 	.�., �����	� � ������ �� 4,740,993 $��	��
���	�	. 

- ����� ��	���	 �� ������ �����	 �����	�� �� ����� ��	���� �� ���-�������� 
����	�	
����	 ���	��� ��	���� 
����	 � �����������	
��� ���	���	���	�	 ��� �� �	 �������
�	��	��	#	 ��
	��	 ��	#	 ��	��	�� �	�	�	. 

!������	 ���������$ �����	 ��� �� ��	�	�� �	 �������� ��	���	 ����	 �	�	�	 ��:  

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

EFSE ���� 5,203,165 5,926,957
GGF 1,199,233 1,987,345
FMO 2,027,102 2,419,166
IFC 1,824,391 1,814,374
EBRD 3,301,280 4,319,939

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 13,555,171 16,467,781

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

�	 ������ ������	 �	������$ �	, � �	��
� ���	�, �	������� ������	��� ���������	, �	�	 ��
� ��	���� �	 �� ��	��� ���
	�� ��	���	 �� ��������� �������	 ����#	�	 ����'���
���	������ ��	�	����. �	 �	� 31. �������	 2015. ������, �	�	 �� ��
	 ��
	'��	 �	 ����
���������� ���	������� ��	�	�����	 ������	��� �� ���	�� �	������$ ������	��$
�������	.  

- ��� 2015. ������ �� ������ ������� 
����� EBRD �	�	 �� ������
	 ���
	�� �
	����� �
������ �� EUR 8,571 $��	�� ������� 1,028,703 $��	�� ���	�	.  
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 ������ ������� ����� ����
� ��
����
��

+�	���� ����	 ���������	 �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

�&)�&"!�� !&+2���
,������� �� ��'�#� 48,595,259 50,212,715
+��	
� � �������$� �������� 14,869,789 24,092,376
+�	���� �� ������ �����	 11,687,719 12,694,050
�	�����  �������� 7,317,913 8,115,734
,������� �� ������ �	��$ �����	 773,109 674,136
+�	���� �� ������ 	�	�	, �	���	������ ��	���� ��    
   	�	�	�	 � ���	
� ���	������ ��	���� 761,349 737,675

����(��)2��(  

,������� �� ��'�#� 18,688,616 14,399,711
7����� �������� 190,518,492 183,902,102
�	����� ��������  2,745,406 2,148,492
,������� �� ������ �	��$ �����	 1,654,322 1, 509,090
+�	���� �� ������ 	�	�	, �	���	������ ��	���� ��  
   	�	�	�	 � ���	
� ���	������ ��	���� 2,329,681 3,420,497
+��	
� �������� 64,248 48,333

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 300,005,903 301,954,911

    ���
��� �	��	���, 	�!����  

   
,������� �� ��'�#� � ���	���	, �	������ ��
��, ������	��	�� ��	#	 ��	��	�����$ �������	
��������	 � �����$ ��	���$ 
��	. +�
��� � 	�	���� ����	�	 �	 2015. ������ ��� �������� ��
	�	�������. - �	�������� �� ����	 ��������� �������� ��	#	 �	 ��	��	������ �	�����	
������	�	 	�	��	 ����	 ������ �� 0.10% �	 �����#�� ����� �	 �������� �	 ���������
�������� ��	#�� ���	� 50 $��	�	 ���	�	. 

,������� �� ��'�#� ���������	�	 � ���	��� �	
��� �� ��	�	�������, ������ �� ����������$
���
����$ 	�	�*�	�	. 

- ��� 2015. ������ �	������� �������� ��������	 � ���	���	 �� �������	�� �� 	�	��� �����
� �	����� ��: ���������� 	�	��� ����� ����� 4 ��������	 ����	 �	 �������� �� ��� ��
�����	��� �	�	 �� ���������� 	�	��� ����� �	 �����#�� ����� ����� 2.05 ���������$ ����	
�	 �� �� ������ �	�	. ��	������� �������� ����������	 �������	�� �� �� 	�	��� ����� �
�	����� �� 1.00% �� 2.95% �	 �����#�� ����� �� 
���� �� ������� �� 300 $��	�	 ���	�	. 

��	������� �������� ��������	 � ���	��� �	
��� �� �������	�� �� 	�	��� ����� � �	����� ��
0.10% �� 0.80% �	 �����#�� ����� �	 EUR ������� 0.40 �� 1.00% �	 USD.  

,�������� �������� ��������	 � ���	���	 �������	�� �� �� 	�	��� ����� ����'��� �������
���������� 	�	��� ����� �	����� �	�� !����� �	 �����#�� ����� ��	#��� �	 1.85 
��������	 ����	 �� 1.70 ��������	 ����	, 	 � ���	��� �	
��� �� 1.00% �� 1.30% �	 �����#��
����� �	 EUR � �� 1.30% �� 1.40% �	 �����#�� ����� �	 USD.  

��	������� �������� ��������	 �������	�� � EUR �������	�� �� �� 	�	��� ����� � �	�����
�� 0.1% �� 0.30% �	 �����#�� �����.  

,�������� �������� ��������	 �������	�� � EUR �������	�� �� �� 	�	��� ����� �� 0.50% �	
�����#�� �����.   

 ���
��� ��������!���   

,��	��� � ����� ������ �
��� ��	��������	 �� �������	�� �� 	�	��� ����� �� 0.15% �	
�����#�� �����. ,������ � ����� ������ �
��� ��	��������	 �� �������	�� �� 	�	��� �����
�� 0.05% �	 �����#�� ����� �	 EUR ������� 0.10% �	 �����#�� ����� �	 ���	
� �	
���. 
   

��	������� �������� ��	��������	 � ���	���	 �������	�� �� �� 	�	��� ����� � �	����� ��
2.00% �� 4.5 % �	 �����#�� �����, 	 � ���	��� �	
��� �� 0.05% �� 0.70% �	 EUR, 	 �	 ���	
�
�	
��� � �	����� �� 0.05% �� 1.00% �	 �����#�� �����.  
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34. �����
�
 
 ������ ������� ����� ����
� ��
����
�� (��������) 

,�������� �������� ��	��������	 � ���	���	 �������	�� �� �� 	�	��� ����� � �	����� ��
4.75% �� 5.00 % �	 �����#�� �����, 	 � ���	��� �	
��� 	 � ���	��� �	
��� �� 1.00% �� 1.35% �	
EUR, 	 �	 ���	
� �	
��� � �	����� �� 1.00% �� 1.50% �	 �����#�� �����. 

- ����� ��	���	 �� ������ �����	 �����	�� �� ����� ��	���� �� ���-�������� 
����	�	
����	 ���	��� ��	���� 
����	 ��� �� �	 ������� ��
	��	 ��	#	 �������� 	� ��������.   

!������	 ���������$ �����	 ��� �� ��	�	�� �	 �������� ��	���	 ����	 ���������	 ��
�
����	:  

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

LEDIB 1 � 2 (������ ��	������ ,	���) 39,696 19,602
2
	�	  ����
�� )�	
��� 649,398 798,788
4�����	 �����������	 �	�	 (EIB) 5,852,951 5,629,831
4�����	 	������	 �	 ������������ � �	���� (EAR) 280,630 197,913
KfW 4,865,044 6,047,916

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 11,687,719 12,694,050

,������ ���������	��$ ���������$ �����	 �� � ������� �� 2014. �� 2022. ������.  

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

�	 ������ ������	 �	������$ �	 ���	��� �	������� �	��� (KfW), �	�	 �� � ��	���� �	 ��
��	��� ���
	�� ��	���	 �� ��������� �������	 ����#	�	 ����'��� ���	������ ��	�	����. 
�	 �	� 31. �������	 2015. ������, �	�	 �� ��
	 ��
	'��	 �	 ���� ���������� ���	�������
��	�	�����	 ������	��� �� ���	�� �	������� ������	��� �������	.  

35. ������
�
���� O������
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

!���������	�� ��	���� � ���	��� �	
��� 6,081,305 6,047,915
+��	
� ��	���� (�	���	������ ��	���� �	 	�	��) 13,532 14,077
 	���	������ ������� �������� 4�! (������	 ��	�	) (16,875) (25,312)

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 6,077,962 6,036,680

- �
	�� �	 ��������	 �	����� �	�� !����� ���	��� �	 	���	
�� �	$���� � ���
�����	����
B	��
 II ��	��	��	, �	�	 �� � 2011. ������ ������
	 �	�	#� 	���	
�� �	�� ����	#��
����������	��� �����	 �� IFC-	. )���� ��������� ����������	��� �����	 �	 �	� 31. 
�������	 2015. ������ ������ 6,081,305 $��	�	 ���	�	 ������� EUR 50,000 $��	�	. ������ ��
������� �� International Finance Corporation �	 �	����� ������	 15. ������	� 2017. ������. 

36. ������
����

 �������	#	 �� ������ �	: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

 �������	#� �� ������ �	���
	����$ �������	 (�	�����	 14) 540,123 568,424
 �������	#	 �	 ����� ������� (�	�����	 39.4) 1,194,874 766,556
 �������	#	 �	 ����	#	 �	���
���$ & ! 19 374,023 305,615

   

!�	#� �	 �	� 31. �������	 2,109,020 1,640,595
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36. ������
���� (��������)

%������ �	 �	���� ��������	#	 �� ���	�	�� � �
������ �	��
�: 
� /),�!�$� !)��&�

2015. 2014.

�"."&�)��1" 0(
(��(�+

���%)4����)/
0(.)#)*�

(��0($"�� 14)

�"."&�)��1�
.� �+!��"
�0(&(�"

(��0($"��
39.4)

�"."&�)-
��1� .�
0&)$�1�

.�0(�4"�)/
(��� 19) ��+0�(

�"."&�)��1"
0( (��(�+

���%)4����)/
0(.)#)*�

�"."&�)��1�
.� �+!��"
�0(&(�"

�"."&�)��-
1� .�

0&)$�1�
.�0(�4"�)/

(��� 19) ��+0�(

!�	#� �	 �	� 1.  
   �	��	�	 568,424 766,556 305,615 1,640,595 473,647 10,900 280,585  765,132 
%����	#� 599,089 435,896 33,856 1,068,841 540,305  755,656 28,172  1,324,133 

 �������	#� �	    
   ����� 	��	���$  
   �����		 �  
   	���	
� - - 34,552 34,552 - - 27,779 27,779 
�������#�  - (7,578) - (7,578) -    
-��	#�  
   ��������	#	  (627,390) - (627,390) (445,528) - (30,921) (476,449)

���1" �� !�� 31. 
   !"#"$%&� 540,123 1,194,874 374,023 2,109,020 568,424 766,556 305,615 1,640,595 

�) �"."&�)��1� .� �+!��" �0(&(�"

%����	�	#� ��������	#	 �� ������ �	 ������ ������� ������$ ��
��	 � ������ ��*����$
�	$���	 ��������� 	�	�� � ������� .  

�	���	�	����� ��	�� ������ �� �	:  

 �������	#� �� ������ 	�	�*�	�	 �	 )���������� 	.�., �����	� (� ����	��) - �� ���������
	���������	 �� 1991. ������, � ������ �� ����� 947,664 $��	�� ���	�	. %������ ���� ����	 ��
���� ����� �	������� � ��	 �������	 �������	 � ��*�� ���� �������	#	 ��	���� )����������
	.�., �����	� (� ����	��) �� ���	�� ��*	�� � ��: 

•  ����
�	 !����	, � ������ ��: USD 4,773 $��	�� �	 �
	����� � USD 844 $��	�	 �	 	�	�� �

• )���������� 	.�., �����	� (� ����	��), � ������ �� USD 1,948 $��	�	 �	 �������� � USD 881 
$��	�� �	 	�	��. 

 �������	#� �� ������ ��� ���	 ����	 ����	 � ��: ,	� &��� ���������	 �.�.�., ,������� � ������
�� 34,764 $��	�� ���	�	, ����� ,	��
� � ������ �� 7,508 $��	�	 ���	�	 � �������	 �	
����	���	���� (������� 2���	 & �.�.�., �����	�) � ������ �� 201,617 $��	�	 ���	�	 �	 	�	��.  

,��	��� ������	���� � ������ ����� �	 ��������� �	 ����	���	���� (������� 2���	 & �.�.�., 
�����	�):  

�	 ����
�� �������� �	 ����	���	���� �� 15. �	�	 2015. ������ %�������� ��� � �����	�� �� �	�	
20. �	�	 2015. ������ ����� ����#� � ������#� )� 3750/15, ���� �� �	�	 ��	����	 �	 ���
	��
����� �� 196,523 $��	�� ���	�	 �	 	�	��� �� 4. ��
	 2007. ������ �� �	�	 ���
	�� 	� �
������� ������	.  

%������ ����	 �� �	�	����	 �	 ����� ������#� ���
	 �	 ����� �� EUR 2,471 $��	�� ���	�a ��
������� -�����	 � ����	�� ���������� 	���	
	 ,% 6��	, �	������� 13. �	��	�	 2004. ������
����'� �������� �	 ����	���	����  ����
�� !����� � %�������	 ''2���	 &'' �.�.�., �����	�. 

�	�	 �� ����#� � ������#� �����
	 25. �	�	 2015. ������ � �� ��������� ��������� �	 ����#�
� ������#� ������� �� ����	� � �	�����.  

- #��	�	 �	�� �	 ����� ���������� ����	 �������	 �� ������	���	 �� �	�	����� (�������	#� �	
�	���
	��) � ������ �� 260,686 $��	�	 ���	�	. +��	���	�	 	�	�� �� ���������� ����	 �	�����
�	 31. ��������� 2015. ������ � ������ �� 201,617 $��	�	 ���	�	 �����	�	 �� � �����
��������	#	 �	 ����� �������.  
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36. ������
���� (��������)

%) �"."&�)��1� .� 0&)$�1� .�0(�4"�)/

 �������	#	 �	 ���������� ���
��� ��
	�	 � ������� ������	�� �� �	 �	�� ������	�	
���	������ 	��	�	, �	 �	� ��
	��	 ��	#	, � ���	 �� ��	�	�	 � ������ �	�	�#� ���������
�����	��$ ������$ ���
	�	.  

.
	��� 	��	��� ��������	�� ����������� � ���	���� ��������	#	 �	 ����������: 

  

31. !"#"$%�&

2015.   

31. !"#"$%�&

2014.

,������	 ����	        5.25% 8.75%
!���	 �	��	 �	�	�� �	�� 2.00% 2.5%
(
���	���	 �	���
���$   5.00% 5.00%

,������	 ����	 ���	���	�	 �� 	� ����� ��� �����, ���������� 	�	��� ����� �	����� �	��
!����� � ��� 2015. ������ � �������� ����� ������	 �	 �
	�	#	 � ��*	��� $	����� �� ���������
�
���� ��������, ��� �� � 2015. ������ ���� ��	#�#	 �������� �����, �	������ ��
�� ����	
�
�	 �����	#� ��������	#	.  

37. ������ �������

+��	
� ��	���� �������: � /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

,��	��	�� 187,831 198,960
+�	���� ����	 �	���
����	 (�	�	��, ������, ��������� �  
   ���	
� ��	���� ����	 �	���
����	) 269,768 272,955
%������� 	�	��� 30,061 32,414
 	���	������ ���$��� �� 	�	�	 � �	�	�	 � ���	
� ���$��� 86,234 202,557
-	
�
��	�� ��	���� � ���	
	 �	���	����#	  237,375 239,443
+�	���� � ���	���� 1,306,880 1,756,755
+�	���� �� �����	 2,586,716 277,367
+�	���� �	 ������ � ��������� 66,427 61,783
+��	
� ��	���� 149,076 146,875

  
���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 4,920,368 3,189,109

+�	���� � ���	���� � ������ ������ �� 1,306,880 $��	�	 ���	�	 �	������ ��
�� �� ������ �	
��	���� �� ������ �������	�� �����	 �	 �������� ��*���� � ������ �� 729,757 $��	�	 ���	�	
� ��	���� � ���	��� �	
��� �� ������ ���� ��	��	���	 � ������ �� 185,016 $��	�	 ���	�	. 

+�	���� �� �����	 � ������ ������ �� 2,586,716 $��	�	 ���	�	 �	����� �� ��:  

• ��	���	 �� ������ ��������� �	 ����������� � �	������� 	���� � ������ �� 152,414 
$��	�	 ���	�	, 

• ��������� �	 ������ 	���� � ������ �� 1,934,065 $��	�	 ���	�	 �  

• ��	���� �� �����	 �	 �	���
��� � ������ �� 500,237 $��	�	 ���	�	 . 

+�
��� !������� �	�� ���� 9200/2-3 �� 04. ���	 2015. ������ �������	 �� �	�����
	 �����	
�	 2014. ������ �	 �
����� �	���: 

• ,�������� �	 ������ 	���� � ������ �� 1,934,065 $��	�	 ���	�	

• ,�������� �	 ����������� 	���� 28,686 $��	�	 ���	�	 �  

• +�	���� ����	 �	���
����	 � ������ �� 347,000 $��	�� ���	�	
                     �� ���	����#� ���
	�� ����#�#�� �	$���	 ������	��� �
	��� 25. 0	��	 � �	�	�	. 

            
- ��� 2015. ������ �	�	 ���� ����
	 ���
	�� �� ������ �	�����
� ������ �	 2014. ������ ����
�	������� ���	����#	. 
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38. ��
���

38.1 �	���	
 �� �	����� ��: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

������ 	���	
 17,191,466 17,191,466
4������	 ������	 22,843,084 22,843,084
 ������ �� ������ � ���	
� ������� 24,935,440 20,635,440
 ��	
����	����� �������  2,606,825 2,120,959
����
��	�� ����
�	�  179,550 6,755,855
.����	 ������ ������	 (6,299,631) -

  
!�	#� �	 �	� 31. �������	 61,456,734 69,546,804

������ 	���	
 �	�� ������	� �� ������	
��� �
����	 	����	�	 � �	������ ������	�	
����$ 	���	. �����	�� ��	�� ��	�� ���	��	#	 �	���, 	� � ��	�� �����	 � �	�����
�
������. �	 �	� 31. �������	 2015. ������ 	����� 	���	
 ������ 17,191,466 $��	�	 ���	�	 �
�	����� �� �� 17,191,466 	���	 �	 �����	
��� ��������� �� 1 $��	�� ���	�	 �� 	����.  

!������	 	���	 �� �	�	 � �	������ �	��
�: 
�&(* ��#)*�

�&��" ��#)*�   
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

  

+����� 	����                                                                    16,817,956 16,817,956
%����������	
�� �	������� 	����                                            - -
%���������� 	����                                                                 373,510 373,510

  
!�	#� �	 �	� 31. �������	 17,191,466 17,191,466

!������	 	����	�	 �	�� ����	 ������� 	���	�	 �	 �	� 31. �������	 2015. ������ ��
�
����	: 

��.)� ��#)(��&�    �&(* ��#)*�   % +-"23�

            
 ����
�	 !����	                                                                                 7,020,346 41.74
EBRD, "�����                                                                                4,109,440 24.43
IFC Capitalization Fund LP 1,706,810 10.15
Deg Deutche Investitions 772,850 4.60
Swedfund International Aktiebo 386,420 2.30
�����	�	 	.�., �����	� � ����	��                                                      321,600 1.91
East capital (lux)-Balkan fund 245,106 1.46
)���� �.�.�., �����	�                                                                          230,000 1.37
4����	 ������	#� 	.�., �����	� � ����	�� 173,420 1.03
����	���	 ,��	� ������	#� 	.�., �����	� 171,380 1.02
UniCredit bank, 	.�., !����	 (castody �	���) 126,779 0.75
!�	��� co. �.�.�., �����	� 117,535 0.70
East capital (lux)-Eastern Europe 87,418 0.52
Erste bank 	.�., ���� !	� 86,601 0.51
+��	
� (1,138 	����	�	)  1,262,251 7.51

      16,817,956 100.00

!������	 	����	�	 �	�� ����	 ������������ 	���	�	 �	 �	� 31. �������	 2015. ������ ��
�
����	: 

��.)� ��#)(��&� �&(* ��#)*� % +-"23�

            
����� ������ 
��� 85,140 22.79
�����	�	 	.�., �����	� (� ����	��) 18,090 4.84
+��	
� (619 	����	�	) 270,280 72.37

      373,510   100.00
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38.1 �	���	
 (�	��	�	) 

 ��	
����	����� ������� � ������ �� 2,606,825 $��	�	 ���	�	 (2014: 2,120,959 $��	�	 ���	�	) 
�� ������ ����� �� ������ �����	#	 ��������� ��������	 �	 ������ ������� �������� ��
���	�� ���	������ ����������	 � ������ �� 998,712 $��	�	 ���	�	, ���� ������ ��
�������	#	 $	����	 �� ��������� �	���
�*���$ �	 ����	�� � ������ �� 1,528,962 $��	�� ���	�	
� 	��	��� ������ � ������ �� 79,151 $��	�� ���	�	. 
- ��� 2015. ������ ���
	���� �� ��������� �	 ����������� 	���� �� �	����$ �����	, � ������ ��
172 $��	�� ���	�	 �� ������ ��������� �� 2009., 2010. � 2013. ������ (2014: 485,172 $��	��
���	�	). 

�	�	 � 2015. ������ ���� ����
	 ���
	�� ��������� �� 2014. ������.   
-��	� ����� ��	���	 �� ������ ��������� ����'���$ �	�����
�� ������ �	 2014. ������ ������:  

� �	 �����������	
�� 	���� 28,686 $��	�	 ���	�	 �
� �	 ������ 	���� 1,934,065 $��	�	 ���	�	. 

+��	��� �	 ���
	�� ��������� �	 ����������� 	���� �� .����#�� �	���� �	 2015. ������
�	���	� �	 	�	���� ����� �	 ������ �
��� � ���	���	 �������$ �	 ��	�	��� ������ ������
23,530 $��	�	 ���	�	.  

38.2. 0	�	�	-�����	 �� 	����
  

+�����	 �	�	�	 �� 	���� ���	���	�	 �� �	� ��� �� �����	 (�����	) ��� ����	�	 	����	���	
(�	������ ��	���� 
��	) ����
� ��������	��� ��������� ������ ������$ 	���	 � �����	�� �	
������

2015. 2014.

.����	 ����	� �	 ����������� ���������  (6,323,162) 4,246,824

%�����	� ��������	�� ���� 	���	 � ��� ������  16,817,956  16,817,956

+�����	 �	�	�	 �� 	���� (� ���	���	 ��� �	�	)  (376) 253

+������ �����	 �� 	���� �	 2015. ������ ������ 376 ���	�	 �
� 37.60% �	 �����	
�� ��������
������ 	����, �� �� �	 2014. ������ �	�	�	 ������
	 253 ���	�	 �
� 25.25% �	 �����	
��
�������� ������ 	����. .����	 �	�	�� �� 	���� � 2015. ������ � ������ �	 2014. ������
���������	� �� ��	�	��� ������� �	�� ������ ���
��	#	 � ������ �� 6,414,158 $��	�	
���	�	.  

-�	#��� (�	����#���) �����	 �� 	���� �	 2015. ������ ������ 376 ���	�	 �
� 37.60% �	
�����	
�� �������� ������ 	����, �� �� �	 2014. ������ �	�	�	 ������
	 253 ���	�	 �
�
25.25% �	 �����	
�� �������� ������ 	����. 

38.3 %����� ����� ��� �� ������ �	 +��	
� ���	� ����
�	� ������	: 
� /),�!�$� !)��&�

2015 2014
�&+�( �(&". �"�( �&+�( �(&". �"�(

%����	#� �� ������ ������� ���
   ��������� �����	 � 	���	
� �  
   $	����	 �� ���������  
   �	���
�*���$ �	 ����	�� 643,195 (96,393) 546,802 695,067 (213,650) 481,417
���� ��	#�#� �� ������    
   	��	���$ �����		 (34,552) 5,183 (29,369)  (27,779) 4,167 (23,612)
%������ ��������� ��������	  (234) (70) (304)  (3,472) 634 (2,838)
!�	#�#� �� ������ ������� ���
   ��������� �����	 � 	���	
� �  
   $	����	 �� ���������  
   �	���
�*���$ �	 ����	�� 2,568 (385) 2,183 (83,726) 40,611 (43,115)

��+0�( 610,977 (91,665) 519,312 580,090 (168,238) 411,852
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39. ������
����� ������� 
 ����� ����
������ ���
�
��

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

%��
��� � ��� � �	 �	��� �����$ 
��	 4,444,445 5,500,690
%������� ������ ��	���� 27,670,176 32,766,979
,���� �	���
	���� �������� 548,292,589 335,536,305

   

��+0�( 580,407,210 373,803,974

39.1 �	�	 ���	�� �	�	����� � 	��������, ���� �	�	����� ������ 
����	 ������#� ��	���	 ��
���	�� �����$ 
����	�	. +�� ������� ��	�� ��������� ����� ��	�	#	 ��� �	������ ������ ��
������ �	�	. -�������� ��������� ��������	
��$ ��	���	 �� ���	�	�� � �	������ �	��
�: 

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

%
	���� �	�	����� (�	�����	 4.1.1) 4,702,206 4,767,131
5�������� �	�	����� (�	�����	 4.1.1) 6,503,652 7,883,510
��������� 54,165 27,709
��	
��	�� ������ - 27,185

   

���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 11,260,023 12,705,535

%���$���� �	������ ������ ������	��	�� �	���	
	� ����� �����	 ��� �� �	�	 ����	��
	 �	
�	��� ���	������$ ������	�	 ��
�� ��� �� 
����	�	 �	�� �� �� ����� �	 ������ ���������
��	���� (�	�����	 4). 

39.2 !������	 ��������$ ��	���	 �� �
����	: 
� /),�!�$� !)��&�

31. !"#"$%�&
2015.

31. !"#"$%�&
2014.

������������ ��� ��������$ �����	��#	 �� �
	����  
   � �������� 	����	�	 � �����	��#��	 �� ������
�	�����	 9,036,547 9,235,730
%������� ��������� ��	���� �	 ���������� ������ 7,036,513 7,311,860
+��	
� ��������� ��	���� 337,093 270,207
+��	
� �������� ��	���� �� ���������� ��������� 3+2 - 3,243,647

!�	#� �	 �	� 31. �������	 16,410,153 20,061,444

39.3   +��	
� �	���
	���� �������� ���� �������	 �� ���
����	 � ��� � �	 �	��� �����$ 
��	 � ����	
�	���
	���	 	���	. 

%��
��� � ��� � �	 �	��� �����$ 
��	 � ������ ������ �� 4,444,445 $��	�	 ���	�	 �	������
��
�� �� �	����� �� ������	�	 ��������$ �����	  ����
�� !����� �	 ���	����	#�
��	�����$ �����	 � ������ �� 3,671,545 $��	�	 ���	�	, �� �� ���	
	 �������	 ��
	����
������ �	 ������������� ������ ���	����	�� �� ���	�� �	�
�*��$ ������	���	�	. 

- ����� ����� �	���
	���� 	���� � ������ �� 548,292,589 $��	�	 ���	�	, �	�	 ����'�
���	
�� ��	���� �������	 �	�����	
�	 �������	 ������'�#	 �	 �
	��	�� � ����	*��	#	 �
������ �� 294,868,319 $��	�	 ���	�	, �����	
�� �������� $	����	 �� castody ���
����	 �	

������ �	�� � ������ �� 110,525,635 $��	�	 ���	�	, �����	
�� �������� $	����	 ��
��������� � �������� �	�� � ������ �� 131,584,745 $��	�	 ���	�	, ���� �
	��	�� � ��*	���
$	����� �� ��������� � ������ �� 1,200,000 $��	�	 ���	�	 � ��������� ��	�� ������� ����#�. 
�	�	 �	�
	��� ���	��� �����
�� �	 ��	��	#� 	����� ���
��	 ���	 � ���	������
����������� 
����	�	 �	 �	�����	 $	����	 �� ���������, � ���� �� ���� �	���
	���	
���������	. %� ������ ���$ ���
��	 �	�	 �� ����� ������� ����. 

�	�'� �	 �������� ����� �	���
	���� 	����, � �
	�� �	 ����� �	����� ����
	�����, ��	����
�� � �������� ��������$ �	�����	
��$ ������	�	 ������'�#	 �
	��	�	: ��	�����$, ���
����$
������������ � ���	
�$ ������	�	 ������'�#	 � �	
���. 
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39. ������
����� ������� 
 ����� ����
������ ���
�
�� (��������) 

39.4 !���� �������

�	 ������ ������� ������� !����	 ��	���$ ���
��	 �	�� � 	���	�	 ��� �	����	�� �	��, ��
���$ ������	 ��� �� ���� ������ �	�� � ��� 2015. ������ ���������� �	�� �� ������
�
��������	#	 �	 ��������	
�� ������ �� ������ ��������	 � ������ �� 1,194,874 $��	�	
���	�	 (2014.: 766,556 $��	�	 ���	�	) (�	�����	 36). 

�	 �	� 31. �������	 2015. ������, ��������	
�� ��	���� �� ������ ������	 - �������	 ��*�����
�	$���	 ��� �� ���� ������ �	��, �����#��	 �� �	 ����� �� 3,207,002 $��	�� ���	�	 (�	 301 
	���	��$ �������	). %�������	
�� ��	���� �	�� �	 	�	�� � �	�	�� �� ������ �����$
������	 ��� �� ���� ������ �	�� (�	 83 �������	) �����#��	 �� �	 ����� �� 1,915,398 $��	�	
���	�	.  ��������� �	�� �� ������ �	�����	
�� ��	�	��� ������ � �	������ ������� ��
������ ��$��	 �����$ ������	 ���	� �����	 �	 ��� �� �������� ��������	#� (�	�����	 36). 

%���� ���	, �	�	 ���� ������� ������ �����$ 
��	 ���� �	���	�	����� ��� ���� 112,397,070 
$��	�	 ���	�	 (�	 583 �������	 �	����� �������	��� ��������� � �������� ���� �������	���
��������� 10,000 $��	�	 ���	�	).  ��������� �	�� ������ ��������� ��$��� �� ������
������	.

39.5 %������� ��	���� �� ������ ����	������ 
�����	 �� �	�� � �	������ �	��
�: 
  

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

%������� ��	���� �	 �������� �� ������ �	�	 421,461 450,325
%������� ��	���� �	 �������� �� 1 �� 5 �����	 1,418,925 1,190,071
%������� ��	���� �	 �������� ���
� 5 �����	 130,069 230,741

-���� 1,970,455 1,871,137

39.6 %����� ������

%����� ������� �  ����
��� !����� �� � ������� ��������	�� �������� � �����	. - �	�
������
��
������	, ������ ���	�� ���� ��	�� �	�
����� �������� ����'���� ���	#��	 � ����
�������� ���	��� ������ ��	���� �	����� �	 �	�	���� �	������ 	�	�	�	 � 	��	�	. 
 ��������	 �	�� ��	��	 �	 �� ������ ��	���� ���������	�� � ���	������� ������	���	
��	��
�� ��	�	��.  

- ��� 2015. ������ %����	 ���	�	 ������
	 �� ������� �����
� ���	���	�	#	 � �
	�	#	
�����	 � ��������	 �� ������ �	 ������ 1. �	��	�	 2013. ������ �� 20. 	���
	 2015. ������. 
������
�� ���� ����'��� ����	��
�����. 

40. �������� �
��

40.1 �	����� ������ � ���	��	��� 	���	�	 &	����� �	�� ��	��  ����
�	 !����	, ��	 �� �
	���
41.74% ������$ 	���	 �	�� � EB D, "����� ��	 �� �
	��� 24.43% ������$ 	���	 &	�����
�	��. &	����	 �	�	 ��	 ��� �	����	 ��	��	 
��	: ��������	
�	 �	�	 	.�., ����	, 
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 � ����	� )����� 	.�., �����	�. 

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

   - ����� �������� ���
��	#	 .���� ��	��	 �� ������	� ���� �	�	���$ ��	��	���	 �	
�����	��� 
����	. +�� ������� ������, ��������, ����������� � �
	����� $	����� ��
��������� � �����	��� �����������, ��	��	���� �
	���� ������	 � ����� �	�	��� ���
���.  

    
��	��	���� �	 �����	��� 
����	 ��	����� �� �� �������	
��� � ��*����� ��
����	. 
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� .  ���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2015. '(!)�"

    �����9
����

���)��� 4)#�
�4��$��)
) �&"!)�)

�$��" )
�����!"

�"�( %)4�����
).4(5"�(�� ���%)4��� ��+0�(

����4�
�&"!����

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	 6,582 868 7,450 - 7,450
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 573,380 - 2,599 575,979 - 575,979
����	� )����� 	.�., �����	� - 77 - 77 200 277

�����: 579,962 945 2,599 583,506 200 583,706

�������  

���)��� 4)#�
�"0(.)�) )

�&"!)�)
�$��" )
�����!"

����4"
(%��"." ��+0�(

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	 875,044 - 1,698 876,742
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 104,350 - - 104,350
����	� )����� 	.�., �����	� 8,323 2 - 8,325

�����: 987,717 2 1,698 989,417

��
���
 
 ������


���)��� 4)#�
�&)/(!) (!

��$���

�&)/(!) (!
�����!� )
0&(�).)*�

���/(!) (!
��$���

���/(!) (!
�����!� )
0&(�).)*�

�"�(
0&)/(!)/ 
(&��/(!))

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	 103 2,227 - (1,770) 560
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 8,956 2,297 - (1,020) 10,233
����	� )����� 	.�., �����	� - 702 (12) - 690

9,059 5,226 (12) (2,790) 11,483

��������	
�	 �	�	 	.�., �����	� �� �� ������ ��	��	���	 �	 �	������ �
	���	�	 ����	��
	 ���� ���	�����
����� �	�
�� � ������ �� 18,622 $��	�� ���	�	 (2014: ���� ��������� ����� �	�
�� � ������ �� 202 
$��	�� ���	�	). 

� .  ���1" �� !�� 31. !"#"$%&� 2014. '(!)�"

    �����9
����

���)��� 4)#�
�4��$��)
) �&"!)�)

�$��" )
�����!"

�"�( %)4�����
).4(5"�(�� ���%)4��� ��+0�(

����4�
�&"!����

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	 6,442 862 - 7,304 -   7,304
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 604,792 -   3,443 608,235 - 608,235
����	� )�24!�	.�., �����	� - 1   3 4 197 201

�����: 611,234 863 3,446 615,543 197 615,740

�������  

���)��� 4)#�
�"0(.)�) )

�&"!)�)
�$��" )
�����!"

����4"
(%��"." ��+0�(

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	 117,835 -   1,689 119,524
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 10,831 -   -   10,831
����	� )�24!� 	.�., �����	� 9,757 3 - 9,760

�����: 138,423 3 1,689 140,115
  

��
���
 
 ������


���)��� 4)#�
�&)/(!)
(! ��$���

�&)/(!) (!
�����!� )
0&(�).)*�

�&)/(!)
(! !)�)!.

���/(!)
(! ��$���

���/(!) (!
�����!� )
0&(�).)*�

�"�(
0&)/(!)/ 
(&��/(!))

��������	
�	 �	�	 	.�., ����	 12,674 2,122 120,689 -  (1,317) 134,168
��������	
�	 �	�	 	.�., �	#	 "�	 10,058 1,289 - -  (1,252) 10,095
����	� )�24!� 	.�., �����	� -   56 -  (25) -                 31

��+0�( 22,732 3,467 120,689 (25) (2,569) 144,294

��������	
�	 �	�	 	.�., �����	� �� �� ������ ��	��	���	 �	 �	������ �
	���	�	 ����	��
	 ����
���������  ����� �	�
�� � ������ �� 202 $��	�� ���	�	 (2013: ���� ���	����� ����� �	�
�� � ������
�� 1,189 $��	�	 ���	�	). 
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�����
����� ���� �.�., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

�	�

40. �������� �
�� (��������) 

40.2. ��
���
 
 ������
 �� �������
� �
�� (��������) 

2015.

�$��" �����!" ��+0�(

�&)/(!)
"	��	 �.�.�., !����� 259 212 471
2)7 ��	�� �.�.�., 2��	� 59 88 147
,4!� �.�.�., �����	� - 33 33
����	�  ����� !	�	 ������	� - 6 6
&4%"�!� �.�.�., ������	� 43 46 89
&4��� �.�.�., ��� - 308 308
(����	 
��	 6,210 5,518 11,728
���	 ��	�	 �.�.�., -*��� - 150 150
.��	� ,	�#	����� ����������, ������	� - 18 18
2
	�	� %������ ����������, 0��#	��� - 4 4
+��	
� - 23 23

��+0�( 0&)/(!) 6,571 6,406 12,977

���/(!) �$��" �����!" ��+0�(
"	��	 �.�.�., !����� - 37 37
2)7 ��	�� �.�.�., 2��	� - 63 63
EBRD 136,345 - 136,345
International Finance Corporation 371,601 585 372,186
����	�  ����� !	�	 ������	� - 35 35
&4%"�!� �.�.�., ������	� - 31 31
.��	� ,	�#	����� ����������, ������	� - 30 30
JOY M&M �.�.�., �����	� - 31 31
���	 ��	�	 �.�.�., -*��� - 31 31
2
	�	� %������ ����������, 0��#	��� - 34 34
,�	����� 0���������, ����������, -*��� - 34 34
(����	 
��	 12,086 6,048 18,134

��+0�( &��/(!) 520,032 6,959 526,991

�"�( &��/(!) (513,461) (553) (514,014)

�	�����	: %��$��� � �	�$��� �� �����	��$ 
��	 ���� ��
� ������� ���
��	#��	#	 �	 2014. ������.

40.3 ����� � ���� ����	#	 )������� �����	 �	�� � -��	���� �����	 � +����	 �	 �������� ��
�
����	:  

� /),�!�$� !)��&�
31. !"#"$%�&

2015.
31. !"#"$%�&

2014.

�&+�( 0&)$�1�
)������ ����� 110,522 78,485

�"�( 0&)$�1�  

)������ ����� 96,255 67,031

�&+�( 0&)$�1�
-��	��� ����� � +���� �	 �������� 29,720 30,540

�"�( 0&)$�1�  

-��	��� ����� � +���� �	 �������� 18,783 19,344

- ��� 2015. ������ ���
� �� �� ������ �
	���	 )������� �����	 � �� ��� ������ ���
	���� ��
��������� �	�	�� �	 ����	����� �	��� �	 �����	��� �	�	��, ��� �� ������� ����	
� �	
���	�� ��	�	��$ ����� � ���� ����	#	. 

�	 �	� 31. �������	 2015. ������ ����� ��	#� �	��$ �����	 �
	���	 )�������, -��	���� �
+����	 �	 �������� ������ 116,145 $��	�	 ���	�	 (2014: 112,637 $��	�	 ���	�	).   

  



�����
����� ���� �.�., �������

�������� �� �����
�� �� 	
����
��� 
��������
31. !"#"$%�& 2015. '(!)�"

�
�

41. ����:��
 ���� ������ �
����� �����

!������	 �	��, �	 ������� ���*	���  27. �	��	�	 2016. ������, ����
	 �� +�
�� � �	�����#�
� ������	#� �
	�	 � ���������	 -��	���� �����	 �	��, 	 �	 ������ ����
��	 2
	��
 ����
�� !�����. +�	 ��
�	 �����
	 �� �	 ��	�� �	��� ���	�	#	 �� ���	�� !������� �	��, 
	
� �� ��� �����	#	 ����$���� �	�
	������ �	����� �	�� !�����, ������� 28. �	��	�	 2016. 
������. 

+�
��� -��	���� �����	 �	��, 	 �	 ������ �	�
	������ �	����� �	�� !�����, 29. �	��	�	
2016. ������ ������	� �� ���� �
	� )������� �����	 �	�� �	 �������� CFO (.
	���
���	������ ������
	�). 

+�
��� -��	���� �����	 �	�� �� 29. �	��	�	 2016. ������ (�	 �������� �� 3. �����	�	 2016. 
������) ��	 �
	�	 )������� �����	 �	�� �	������	 �� ��*�����.  

0	 

�����	 RRTU Euro-Kop-Company �	��� �� �������� ����	*��	#� � �	�
���� ��	�� �
����	���� ������� ����	 2% ��*�	 &��	�	 (�
	���	
 � ���� �����#��� ��������� 4UR 
520,000). �	�	 �� �����
	 ��*�� 12. �	��	�	 2016. ������ � ������
	 �� �	����� �	 �����	�	#�
����	*��	#	 � �	�
����� ��	�	.  

,	�	 19. �����	�	 2016. ������ �	�	 �� �	�
	��
	 ����	*��	#� �� ����	���� ��*��	
!���	�����-)����� �.�.�., ������	� � ����	��, � ������ �� 146,259 $��	�	 ���	�	 �	 ������
	������ ����	�� ��	
��	����� $������.  
  

�"+��'4�2"�) ).�(!) (��(&"�)/ �����)

�	 ������ 	�	
��� ��������� �������� .����#�� �����	 �	 �	� 31. �������	 2015. ������, 
�	�	 ��	 ����	�
	���� ������ ��������$ ��	�� � ������ �� 16,851 $��	�� ���	�	. 
����	�
	���� ������ �	 31 
����	�	 � �	������ ����� �
��	���	 �� ������ �	 
������ ���
�����	�	�� ����� �
� �	��� ���	���	 �� ������ 	�	�	 � �	�	�	 � ����	*��	#	 �� ������
�	������. 

�"&"�4).(���" !)�)!"�!"   

����	
����	�� ��������� �	 ���
	�� � 2016. ������ ������:  
 -  �� 2014. ������ 1,934,065 $��	�	 ���	�	 �	 �����������	
�� 	���� � 28,686 $��	�	

���	�	 �	 ����������� (6.29% �	 �����	
�� �������� �����������$ 	���	, 24. �������	
2014. ������ 	���� �	 ������ �� 6.29% �	��#��� � ������ 	����) (�	�����	 38.1). 

 -  �� 2013. ������ 123,727 $��	�	 ���	�	 (9.91% �	 �����	
�� �������� �����������	
��$
�	��#���$ 	���	). 

%�������	
�� ��	���� �	 ���
	�� �����������$ ��������� �	 ������ ���	���	 �	 2015. ������
������ 23,530 $��	�� ���	�	 (�	�����	 38.1). 

���� ��
� �����$ ��	�	���$ ���	'	�	 ���
� �	���	 ������	���� ������	 ��� �� �	$���	
�
������� �
� ���
��	#��	#� � �	�����	�	 �� ���
�*��� (��	������ ������	�� �	�� �	 31. 
������	� 2015. ������. 
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����$��� ��� ������	� �����!���" ��	�����#��" %������	���" ����$��	� �������	���� ���� &.'., 

������ (� ����� ������ "
����") �����!���" �� �������� 2 �� 100, ��	� ��"����	� ����� ����� �� ���
31. ������� 2015. ������ � ��������	�(� ����� ����"�, ����$��	 � ������� ���������, ����$��	 �
��������� �� �������� � ����$��	 � �������� �������� �� ������ ��	� �� ����$��� �� ��	 ���, ��� � �������
���#�	��" ��#������������" �������� � ����� �������� �� ��	�����#�� %������	��� ����$��	�. 

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

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

����������	 �������

+�$� ����������� 	� �� �������� ��$���� � �����!���� ��	�����#��� %������	���� ����$��	��� ��
������ ������� ������	�. )�����	� ��� ������ � ������ �� ,������ � ������	� )������� ���	� �
��*��������� ����������� ������	�. -�� ��������� ����!� ������$����� �� ���#��� ���������� ��� �
�� ������	� ��������� � ������ �� ��#�� ��	� �����(��� �� ��, � �������	 ����, ������� �� ��	�����#��
%������	��� ����$��	� �� ����!� �����$�� ��%������	� �� ������	����� ���#�	�. 

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

�������� �� �� ������	��� ������ ��	� ��� �������� ������� � ��������	�(� � �� ����*�	� �������
������ �� ����!����� ��$�� ��$����. 

�������

�� ��$�� ��$����, ��	�����#�� %������	��� ����$��	� �������	� �������� � �	�������, �� ����
������	���� ���#�	��� ��������, %������	��� ����!�	 
���� �� ��� 31. ������� 2015. ������, ��� �
��������� ����� ��������� � ������ �������� �� ������ ��	� �� ����$��� �� ��	 ���, � ������ ��
��*��������� ����������� %������	���� ����$������.  

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

)���������� 
���� 	� ��������� �� ���������� ��	�����#��� ����$��� ����$��	� � ��������� � ������
�� ��"������ ,����� � ��#���������� )������� ���	�. � ������ �� ,������ � ������	� )������� ���	�
� -������ � �������� � �������� ������ � ������	 ������	� �����, ��$� ����������� 	� �� ��������
��$���� � �����*������ ��	�����#��� ����$��� ����$��	� � ��������� �� 2015. ������ �� ��	�����#���
%������	���� ����$��	��� �� �� �������� ������. �� ��$�� ��$����, %������	��� ��%������	�
���������� � ��	�����#��� ����$��� ����$��	� � ��������� �� 2015. ������ ������$��� �� ��
����������� ��	�����#��� %������	���� ����$��	��� �� ������ ��	� �� ����$��� 31. ������� 2015. 
������. 
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4.

4.1.

4.1.4. 

31.12.2015. 31.12.2014.

128,122,478 128,024,439 95,774,547 95,654,325

-
20) 851,056 851,056 121,634 121,634

- 21) 127,173,753 127,173,383 95,481,744 95,481,249
- 22) 97,669 - 171,169 51,442

128,122,478 128,024,439 95,774,547 95,654,325

,

).

4.1.5.

�

�
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4.

4.1.

4.1.5.

Loan to Value Ratio � L

2015. 2014.

5,090,779 5,301,359
50% - 70% 7,881,657 7,787,807
71% - 100% 13,061,001 14,119,316
101% - 150% 7,032,764 5,510,500

3,233,792 2,368,052
2,060,453 2,755,563

38,360,446 37,842,597

L V 69.51% 69.98%

4.1.6.

2015. 2014.

81,622 204,802
2,608,385 2,758,640

107,017 106,469
160,021 155,737

2,957,046 3,225,648

(653,745) (188,336)

2,303,301 3,037,312

4.2.
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4.

4.2.

2015. 2014 2015. 2014.

2.73 2.84 2.51 2.52
3.11 3.29 2.82 2.88
3.97 4.40 3.62 4.09
1.85 1.70 1.65 1.51

-

2015. 2014. 

5.54% 10.93%
6.84% 12.08%

             

- 3 - 12 - 5

63,523,715 - - - - 63,523,715

14,615,376 1,126,873 3,652 1,098,099 - 16,844,000

15,807,775 8,391,445 36,648,636 66,823,364 35,071,345 162,742,565

4,925,002 10,249,631 40,165,116 70,085,325 2,599,365 128,024,439

2,168,378 - - 393,589 - 2,561,967

101,040,246 19,767,949 76,817,404 138,400,377 37,670,710 373,696,686

2,711,643 1,104,174 3,931,734 7,731,135 1,680,631 17,159,317

166,106,632 21,646,437 80,294,892 29,733,467 2,224,475 300,005,903

- - - 6,077,962 - 6,077,962

3,699,603 - 897,156 - - 4,596,759

172,517,878 22,750,611 85,123,782 43,542,564 3,905,106 327,839,941

(71,477,632) (2,982,662) (8,306,378) 94,857,813 33,765,604 45,856,745

(3,769,819) (6,065,212) (17,450,353) 41,594,475 38,237,797 52,546,888
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4.

4.2.

- 3 - 12 - 5

68,547,389 - - - - 68,547,389

34,501,291 - - 236,314 - 34,737,605

35,403,685 11,911,181 48,217,308 55,461,224 34,383,637 185,377,035
10,804,439 9,710,565 24,456,167 42,389,721 8,293,433 95,654,325
2,356,289 - 573,664 2,476 - 2,932,429

151,613,093 21,621,746 73,247,139 98,089,735 42,677,070 387,248,783

6,716,656 476,967 3,324,780 11,133,250 2,091,365 23,743,018

145,966,665 27,209,991 87,116,252 39,314,095 2,347,908 301,954,911
(11,235) - - 6,047,915 - 6,036,680

2,710,826 - 256,460 - - 2,967,286

155,382,912 27,686,958 90,697,492 56,495,260 4,439,273 334,701,895

(3,769,819) (6,065,212) (17,450,353) 41,594,475 38,237,797 52,546,888

17,587,646 (15,002,185) (29,496,029) 42,691,974 32,561,801 48,343,207
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4.

4.3.

4.3.1.

GAP 

Stress test. 

-

2015. 2014. 

GAP 1.38% 0.69%
0.75 � 1.25 1.02 1.01

2015. 2014.

5.23% 8.50%
8.68% 8.06%

10.70% 10.86%
5.23% 4.82%

20% 20%
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4.

4.3.

4.3.1.

-

2015.

762,372 (114,096)
562,665 (238,527)
762,372 (362,957)
362,957 (114,096)

2014.

413,081 (413,081)
295,375 (295,375)
413,081 (413,081)
177,670 (177,670)

4.3.2. 



5

51

4.

4.3.

4.3.2. 

VaR;
Stress test ;
backtesting.

2015. 2014.

4,072,802 938,820
10.60% 2.90%

20% 20%
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4.

4.3.

4.3.2. 

R-

-

-

2015
45,544 32,284 179,472 5,924

2014
45,478 8,712 59,862 610

4.4.
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4.

4.4.

4.5.
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4.
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4.

4.8.

4.8.2.

851,056 -- - 851,056

- 42,150,010 - 42,150,010

- 85,023,373 - 85,023,373

851,056 127,173,383 - 128,024,439

121,634 - - 121,634

- 35,179,215 - 35,179,215

- 60,302,034 - 60,302,034

121,634 95,481,249 - 95,602,883

4.9.
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4.

4.9.

2015. 2014.

40,078,298 33,286,532
3,909,144 4,593,961
(5,555,355) (5,555,355)

38,432,087 32,325,138

144,531,657 162,919,928
20,679,815 19,093,050
3,752,733 938,917

22.70% 17.67%
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6.

�

                                                       

                                                       
                                                      

-

3,008,526
631,988 1%).

414,158
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7. �

( )

( )

.

8.

2015. 2014.

162,882 591,752
12,769,151 14,686,703

667,426 587,127
5,256,850 5,358,797

18,856,309 21,224,379

186,963 688,661
4,060,560 6,133,656
1,078,977 1,103,476

5,326,500 7,925,793

13,529,809 13,298,586



5

66

9.

2015. 2014.

2,880,097 2,835,577
- 21,407 20,011
- 205,396 259,847

617,338 443,916
78,838 60,375

1,348,534 1,160,379
88,021 84,265

599,104 645,203

5,838,735 5,509,573

96,130 86,079
- 2,458 2,383

7,353 2,195
59,233 72,258

197 4,552

165,371 167,467

6,004,106 5,677,040

162,025 206,287
66,890 19,437

334,689 273,557
73,013 64,802

132,337 128,585

768,954 692,668

50,749 39,533
255,592 183,028

28,864 44,054

335,205 266,615

1,104,159 959,283

4,899,947 4,717,757



5

67

10.

2015. 2014.

� 2,055 3,669
�

9,640 1,040
- 952 426

4,661 2,469

17,308 7,604

- (52) (508)
�

(11,217) (532)

- (49)

(2,853) (439)

(14,122) (1,528)

3,186 6,076

11. /                 

2015. 2014.

44,155 52,028  

(52,819) (746)

/ (8,664) 51,282

44,155
( 5.

,
                                  

9

8
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12.         

2015. 2014.

3,911,977 4,993,387

�
40,516 14,022

184,665 27,065  

- 2,935,203 2,607,787 
1,864,243 6,504,190

8,936,604 14,146,451

(3,403,198) (980,887)

�
(37,868) (3,392)

� (228,029) (207,365)  

- (2,041,942) (343,072)
(3,239,006) (12,817,678)

(8,950,043) (14,352,394)

(13,439) (205,943)

13.

2015. 2014.

165,385 179,395
295,034 389,796

460,419 569,191

� 223,163
� 12,398

.

5
.

5
:

30 79,527
),
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14.

:

2015. 2014.

22,921,869 10,107,502
599,089 540,305

(9,884,868) (7,476,813)
(627,390) (445,528)

(174) (77)

13,008,526 2,725,389

6.

23.2) 24.2) 32)

368,589 23,084,977 120,221 1,306,301 568,424 25,448,512
1 22,181,632 8,640 731,596 599,089 23,520,958

(1) (9,646,823) (29,698) (208,346) (627,390) (10,512,258)
31,171 126,203 6 2,745 - 160,125

- (3,383) (1,130) (284) - (4,797)
- 541,401 - (23,487) - 517,914

2015 399,760 36,284,007 98,039 1,808,525 540,123 39,130,454
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15. ,

2015. 2014.

2,491,119 2,519,942
404,518 429,025
364,452 373,034
761,840 783,688

11,201 40,725
� 36) 33,856 (2,748)

54,604 67,823

4,121,590 4,211,489

16.

                                                                                                                 
2015. 2014.

�
248,615 283,451

� 495,442 524,597
�

53,344 36,584

797,401 844,632

17.

2015. 2014.

434,084 398,717
2,179,222 2,176,374
2,442,010 2,224,978

134,656 139,132
693,494 713,802

30,910 34,037
964,020 210,113

43,607 697

435,896 -

7,357,899 5,897,850

�
560,837

CAD 1990. 
2012. , 2012.

CAD

19. 2015. 
-

- 244,461 ,

- 311,628 ,
- 4,748 .
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17.

,

:

-

., .
,

2007. 

( 36).

-

USD

18.

18.1

2015. 2014.

114,554 47,547
(27) (19,559)

114,527 27,988

5. 2014

18.2

2015. 2015. 2014. 2014.

(6,414,158) 4,757,589

-15% (962,124) 15% 713,638
21.92% 1,406,244 1.18% 56,261

-0.10% (5,773) -0.01% (412)
0% (3,749) -0.30% (14,441)

0.10% 5,773 0% -

-12.79% (774,755) -17.72% (843,246)

-1.89% (114,527) -0.59% (27,988)

(114,527) - (27,988)
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18.

18.2

406,244 e

1,224,171 8,161,137 

18.3

2015. 2014.

(150,407) (10,156)
22,862 (140,251)

(127,545) (150,407)

19.

:

31. 
2015. 2014.

2,907,703 2,466,110
20,884,697 25,191,123
5,000,000 -

100 100

28,792,500 27,657,333

3,972,283 2,492,030
30,752,857 36,737,503

6,075 1,660,523

34,731,215 40,890,056

63,523,715 68,547,389

8,456,806 13,350,291
(30,752,857) (36,737,503)
(5,000,000) -

(27,296,051) (23,387,212)

36,227,664 45,160,177
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19.

17. , 2.
1. 2015. .

2015.

6,075 4: 1,660,523 

20.

2015. 2014.

798,788 51,458
52,268 70,176

851,056 121,634

2015.
31. 

2014.

183,121 70,176
4,520 3,787

275 180
663,140 47,491

851,056 121,634

31. 2015. 663,140
Raiffeisen Invest . ., 486,705

. ., 176,435
.

21.

2015. 2014.

42,150,380 35,179,709
85,023,373 60,302,035

127,173,753 95,481,744

(370) (494)

127,173,383 95,481,249
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21.

11,669,591 (2014.: 10,590,077 
29,948,565 (2014: 

�
452,692

79,442
.

, 366

11,897,890 (2014.: 10,257,953 
70,181,281

�
934,678

Raiffeisen Banka International 1,665,663
343,861 (2014.: 326,705

.

2015. 2014.

494 2,512

618 1,962
6 94

(748) (4,074)

370 494

22.

2015. 2014.

97,669 171,169
(97,669) (119,727)

- 51,442
                                                                                                                             

2015. 2014.

18,213 42,673

672 7,466
- (24,411)

(21,600) (7,547)
- 32

(2,715) 18,213
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22.

2015. 2014.

101,514 -

7,350 -
- 24,411

(7,350) (1,094)
(1,130) -

- 78,197

100,384 101,514

97,669 119,727

23.

23.1

2015. 2014.

1,200,000 7,000,000
100,000 1,200,000

O 500,000 2,200,000
8,686 27,567

14,885 24,595
(105,463) (105,463)

1,718,108 10,346,699

8,456,806 13,350,291
O 1,279,338 8,094,628

600,328 575,355
3,494,424 1,117,200

2,611 3,513
15,265 15,924

573,380 604,792
998,037 892,329
(294,297) (263,126)

15,125,892 24,390,906

16,844,000 34,737,605

5 �reverse�
1,200,000

8 2.51% 
6.15%.

2.52

0.5 EUR, 0.01 2 USD 0.02 CHF.

2.87%
75% EURIBOR

EURIBOR.

23.2

2015. 2014.

368,589 325,374

1 2,468
31,171 43,199

(1) (2,452)

399,760 368,589
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24.

24.2 :

2015. 2014.

10,989,768 6,406,946

9,834,554 5,715,603
(2,843,037) 3,021,278

29,845 517,703
(1,752,173) (5,555,663)

- 394,977
- (171,669)

256,211 660,593

16,515,168 10,989,768

12,095,209 12,423,635

12,347,078 4,119,840
2,843,037 (3,021,278)

96,358 106,874
(7,894,650) (1,158,990)

(3,383) (268,885)
285,190 (105,987)

19,768,839 12,095,209

36,284,007 23,084,977

24.3
.39 1.42

.20%
6M EURIBOR 18.50%.

25.

2015. 2014.

140,000 140,000
2,974,615 2,974,615
2,366,273 2,366,273

5,480,888 5,480,888
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26.

26.1

2015. 2014.

209,807 388,775
7,023 16,999

216,830 405,774

26.2 5 2014.

1,397,741 10,420 1,408,161
- 151,781 151,781

145,202 (145,202) -

1,542,943 16,999 1,559,942

1,542,943 16,999 1,559,942
- 59,670 59,670

69,646 (69,646) -

1,612,589 7,023 1,619,612

870,716 - 870,716
283,451 - 283,451

1,154,167 - 1,154,167

1,154,167 - 1,154,167
248,615 - 248,615

1,402,782 - 1,402,782

4 527,025 10,420 537,445

4 388,775 16,999 405,774

5 209,807 7,023 216,830

27.

27.1

2015. 2014.

5,393,184 5,466,855
702,923 838,138

43,465 24,084

6,139,572 6,329,077



5

79

27.

27.2 5 4.

6,955,739 3,062,884 91,063 10,109,686
- - 1,128,920 1,128,920

107,598 280,815 (1,195,899) (807,486)

(7,001) - - (7,001)
(34,087) (100,179) - (134,266)
(10,180) (47,770) - (57,950)

7,012,069 3,195,750 24,084 10,231,903

7,012,069 3,195,750 24,084 10,231,903
- - 321,347 321,347

- - 259,752 259,752

109,451 192,515 (561,718) (259,752)
(19,368) (95,771) - (115,139)
(12,278) (24,874) - (37,152)

(306) - - (306)

5 7,089,568 3,267,620 43,465 10,400,653

1,395,437 2,136,579 - 3,532,016
164,446 360,151 - 524,597

(1,394) - - (1,394)
(11,072) (93,791) - (104,863)
(2,203) (45,327) - (47,530)

1,545,214 2,357,612 - 3,902,826

1,545,214 2,357,612 - 3,902,826
169,658 325,784 - 495,442
(16,213) (94,590) - (110,803)
(2,204) (24,109) - (26,313)

(71) - - (71)

5 1,696,384 2,564,697 - 4,261,081

5,560,302 926,305 91,063 6,577,670

5,466,855 838,138 24,084 6,329,077

5 5,393,184 702,923 43,465 6,139,572

5 39
529,568

1,127



5

80

28.

28.1 5 4

4 2,000,561
807,486

27.2) 7,001
- (4,216)

4 2,810,832

5 2,810,832
259,752

(2,783)
� (42,798)

5 3,025,003

4 192,007
36,584
1,394

� (297)

4 229,688

5. 229,688
53,344
(1,178)

� (877)

5 280,977

4 1,808,554

2014 2,581,144

5 2,744,026

5
2,744,026

5
( ,

,
259,752 .

605

2

.

000
000

000 EUR
000

39 460 141,886 944 114,815 (27,071)

264 54,069 373 45,306 (8,763)

816 23,329 142 17,242           (6,087)

219,284 177,363 (41,921)
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28.

28.2 5
14,101 

2

5,553 (31,434) 14,906 (16,528)

- 1,816 (3,908) 6,581 2,673
85 (806) 4,647 3,841

15,218 (15,695) 17,346 1,651

1,263    (1,036) 1,737 701

46,890 (3,782) 8,683 4,901

20-22 658 (927) 724 (203)

816 (237) 1,390 1,153
7,190 (16,488) 19,041 2,553

460 (3,718) 8,989 5,271
264 (1,340) 6,431 5,091
291 (1,659) 2,530 871

, 3 57 (2,849) 4,975 2,126

(83,879) 97,980 14,101

). 

29.

2015. 2014.

(

) 37,017 73,835

5

.
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30.

30.1

2015. 2014.

- (30,335) (30,335) - (64,287) (64,287)

40,225 (310,042) (269,817) 40,611 (213,650) (173,039)

36,180 - 36,180 26,750 - 26,750
136,427 - 136,427 60,142 - 60,142

- - - 27 - 27

212,832 (340,377) (127,545) 127,530 (277,937) (150,407)

.

30.2 5 4

2015

(64,287) 34,022 (70) (30,335)
(173,039) - (96,778) (269,817)

26,750 4,247 5,183 36,180
60,142 76,285 - 136,427

27 (27) - -

(150,407) 114,527 (91,665) (127,545)

2014

(105,617) 40,696 634 (64,287)
- - (173,039) (173,039)

42,088 (19,505) 4,167 26,750
53,291 6,851 - 60,142

82 (55) - 27

10,156 27,987 (168,238) (150,407)
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31.

2015. 2014.

63,314 84,227

63,314 84,227

2

75.87 598
790.82 31,012
880.86 25,660
24.05 2,156

145.56 3,888

63,314

( .

32.

2015. 2014.

          
131,512 126,644
179,683 144,119

2,957,046 3,225,648
145,919 140,804

1,375,601 1,195,544
2,565,712 1,729,226

7,355,473 6,561,985

� (68,028) (61,494)
(653,745) (188,336)
(448,581) (448,581)
(588,049) (537,374)

(1,758,403) (1,235,785)

315,279 1,024,993
289,723 809,686

20,675 3,219

625,677 1,837,898

(102,261) (94,922)
(80,003) (78,951)

(182,264) (173,873)

6,040,483 6,990,225
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32.

2015. 2014.

1,306,301 1,764,028

731,596 260,163
2,745 9,486

(208,346) (746,993)
(284) (1,530)

(23,487) 21,147

1,808,525 1,306,301

132,142 103,357

1,940,667 1,409,658

2015. 2014.

143,467 143,383
455,922 460,913
776,212 591,248

1,375,601 1,195,544

(26,683) (26,683)
(421,898) (421,898)

(448,581) (448,581)

x
78,386 60,903

2,294
5 ) 9

37,634
50,580

34,353

S 645,590
S ER Card 130,622 .

.

257,492
99,278 373,657

266,295

.
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32.

I 2013 -

2

12,836 48,683 08.06.2012.
139.90 3,905 24.07.2012.

1,656 10.08.2012.
16,633 271 25,06.2012.
10,017 1,068 11.07.2012.
2,638 114 15,04.2008.

2,278.92 110,921 12.01.2009.
195 2,433 12.05.2009.

82.95 3,019 27.09.2006.
-

277 5,368 23.12.2009.
8,292 336 12.10.2010.

21,915 325 27.09.2012.
974 4,075 27.05.2011.

1,995 4,795 27.05.2011.
925 252,316 21.11.2011.

2,339 1,841 29.11.2013.
450 1,097 08.11.2013.

72.40 900 15.01.2013.
335 5,711 04.02.2013.

438.39 5,468 23.04.2013.
79.80 3,515 04.06.2013.

10,584.24 26,758 09.07.2013.
- 1,142 501 18.07.2013.

- 2,062 43,434 30.07.2013.

7,959 24,420 01.10.2013.

552,930
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32.

II �

2

394 470 11.06.2014.
132,450 581 16.05.2014.

3,823 63,897 08.05.2014.
36,787 208 09.07.2014.
2,492 49,542 18.07.2014.

- 1,363.20 24,262 22.07.2014.
5,638.54 85,821 22.07.2014.

110,25 2,727 01.08.2014.
58,400 7,275 31.01.2014.

337 8,212 31.01.2014.
29 3,222 31.01.2014.
44 4,888 31.01.2014.
35 3,888 31.01.2014
34 3,777 31.01.2014.
39 4,333 31.01.2014.

88 226 31,258 31.01.2014.
88 23 253 39,285 31.01.2014.

. 7 134 9,661 31.01.2015.
. 81 7,825 31.01.2014.

79 7,632 31.01.2014.
408 44,637 31.01.2014.

9,144 37,314 14.08.2014.
30 6,008 27.08.2014.

434,58 4,830 17.04.2013.
7,768 257 03.10.2014.
4,187 85 03.10.2014.

25,136 546 03.10.2014.
825,74 11,515 14.03.2013.

1,452,73 14,178 14.03.2013.
106.00 1,834 25.09.2014.
1,680 564,466 03.06.2014.
3,411 288,314 03.06.2014.
6,876 206,764 16.06.2014.

69 2,981 28.05.2015.
504,60 1,939 04.12.2014.

107 1,863 10.09.2015.
490 300 11.06.2012.

5,042 25,347 31.07.2012.
2,005 728 31.07.2012.
4,124 9,602 31.07.2012.

. 417,908 15,332 31.07.2012.
278,52 67,320 23.08.2012.
12,347 785 28.08.2015.

1,665,709

III

33,705 08.06.2012.

30,334 31.07.2012.
6,455 31.12.2012.
9,531 09.07.2013.

80,025
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32.

IV -

18 08.12.2015..

18

V -

60 -
2,338 -
1,704 -.

517

4,619

2,303,301

5
139,261 (

,
145,294

:
15,335

.

2 EUR

925 319,214 2,100 252,316 (66,898)
3,411 697,131 4,641 564,467 (132,664)
1,680 349,686 2,370 288,314 (61,372)

253 81,983 323 39,285 (42,698)

6,876 243,235 1,700 206,764 (36,471)

226 60,474 257 31,258 (29,216)

408 71,488 367 44,637 (26,851)

3,823 90,913 527 63,897 (27,016)

- 45,243 - 33,705 (11,538)

134 17,664 80 9,661 (8,003)
58,400 11,901 60 7,275 (4,626)

81 10,702 65 7,825 (2,877)

79 10,495 63 7,632 (2,863)
337 10,955 68 8,212 (2,743)

55 - 632,556 - 599,439 (33,117)

2,653,640 2,164,687 (488,953)
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32.

33. ,

2015. 2014.

2,441,632 6,230,123
1,259,004 1,139,880

13,555,171 16,467,781
(108,817) (142,034)

12,327 47,268

17,159,317 23,743,018

2.55 5.50 2015.
.

-

2015. 2014.

5,203,165 5,926,957
GGF 1,199,233 1,987,345
FMO 2,027,102 2,419,166
IFC 1,824,391 1,814,374
EBRD 3,301,280 4,319,939

13,555,171 16,467,781

, ,

5
.

RD
EUR 8,
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34.

2015. 2014.

48,595,259 50,212,715
14,869,789 24,092,376
11,687,719 12,694,050
7,317,913 8,115,734

773,109 674,136

761,349 737,675

18,688,616 14,399,711
190,518,492 183,902,102

2,745,406 2,148,492
1,654,322 1, 509,090

2,329,681 3,420,497
64,248 48,333

300,005,903 301,954,911

5

.10%
.

.

5

2.05

.

0.10 0.80 EUR 1.00% USD.

85
00 1.30% EUR

USD.

EUR
0.1 0.30

EUR 0.50%

0.

.0 EUR 10

2.00 4. 05 EUR,
%
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34.

4.75%
5.00 EUR, 

.

-
.

:

2015. 2014.

LEDIB 1 39,696 19,602
649,398 798,788

5,852,951 5,629,831
R) 280,630 197,913

KfW 4,865,044 6,047,916

11,687,719 12,694,050

fW), 

5

35.

2015. 2014.

6,081,305 6,047,915
13,532 14,077

(16,875) (25,312)

6,077,962 6,036,680

B
FC-

2015 6,081,305 EUR
International Finance Corporation

36.

2015. 2014.

540,123 568,424
) 1,194,874 766,556

374,023 305,615

2,109,020 1,640,595
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36.

2015. 2014.

39.4)

- -

568,424 766,556 305,615 1,640,595 473,647 10,900 280,585 765,132
599,089 435,896 33,856 1,068,841 540,305 755,656 28,172 1,324,133

- - 34,552 34,552 - - 27,779 27,779
- (7,578) - (7,578) -

(627,390) - (627,390) (445,528) - (30,921) (476,449)

540,123 1,194,874 374,023 2,109,020 568,424 766,556 305,615 1,640,595

.

-

�
:

, : USD USD

( ), USD 881 
.

,
.

):

2015. 
2007.

EUR a

,

2015. 

2015. 201,617
.
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36.

2015. 2014.

5.25% 8.75%
2.00% 2.5%
5.00% 5.00%

2015.

37.

2015. 2014.

187,831 198,960

269,768 272,955
30,061 32,414
86,234 202,557

237,375 239,443
1,306,880 1,756,755
2,586,716 277,367

66,427 61,783
149,076 146,875

4,920,368 3,189,109

1,306,880
729,757

185,016 .

6 :

152,414

.

- 2015.
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38.

38.1

2015. 2014.

17,191,466 17,191,466
22,843,084 22,843,084
24,935,440 20,635,440
2,606,825 2,120,959

179,550 6,755,855
(6,299,631) -

61,456,734 69,546,804

2015 ,191,466
17,191,

2015. 2014.

16,817,956 16,817,956
- -

     373,510 373,510

17,191,466 17,191,466

5

7,020,346 41.74
4,109,440 24.43

IFC Capitalization Fund LP 1,706,810 10.15
Deg Deutche Investitions 772,850 4.60
Swedfund International Aktiebo 386,420 2.30

321,600 1.91
East capital (lux)-Balkan fund 245,106 1.46

230,000 1.37
173,420 1.03
171,380 1.02

castody 126,779 0.75
117,535 0.70

East capital (lux)-Eastern Europe 87,418 0.52
86,601 0.51

1,138 1,262,251 7.51

16,817,956 100.00

5

85,140 22.79
) 18,090 4.84

(619 270,280 72.37

373,510 100.00
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38.

38.1

606,825 4: 2,120,959 

998,712
1,528,962

79,151
5

172 ., 2010. . (2014: 485,172 

.

.

23,530

38.2. -

2015. 2014.

(6,323,162) 4,246,824

16,817,956 16,817,956

) (376) 253

376 37.60
%

414,158

) 5 376 37.60
4

38.3

2015 2014

643,195 (96,393) 546,802 695,067 (213,650) 481,417

(34,552) 5,183 (29,369) (27,779) 4,167 (23,612)
(234) (70) (304) (3,472) 634 (2,838)

2,568 (385) 2,183 (83,726) 40,611 (43,115)

610,977 (91,665) 519,312 580,090 (168,238) 411,852



5

95

39.

2015. 2014.

4,444,445 5,500,690
27,670,176 32,766,979

548,292,589 335,536,305

580,407,210 373,803,974

39.1

2015. 2014.

4,702,206 4,767,131
6,503,652 7,883,510

54,165 27,709
- 27,185

11,260,023 12,705,535

39.2

2015. 2014.

9,036,547 9,235,730
7,036,513 7,311,860

337,093 270,207
- 3,243,647

16,410,153 20,061,444

39.3

castody

�
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39.

39.4

5
1,194,874

.

5 -
, 3,207,002 301 

1,915,398

).

, 112,397,070
583 �

39.5

2015. 2014.

421,461 450,325
1,418,925 1,190,071

130,069 230,741

1,970,455 1,871,137

39.6

2013. 

40.

40.1
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40.

5

6,582 868 7,450 - 7,450
573,380 - 2,599 575,979 - 575,979

- 77 - 77 200 277

579,962 945 2,599 583,506 200 583,706

875,044 - 1,698 876,742
104,350 - - 104,350

8,323 2 - 8,325

987,717 2 1,698 989,417

103 2,227 - (1,770) 560
8,956 2,297 - (1,020) 10,233

- 702 (12) - 690

9,059 5,226 (12) (2,790) 11,483

4:
).

. 2014

6,442 862 - 7,304 - 7,304
604,792 - 3,443 608,235 - 608,235

- 1 3 4 197 201

611,234 863 3,446 615,543 197 615,740

117,835 - 1,689 119,524
10,831 - - 10,831
9,757 3 - 9,760

138,423 3 1,689 140,115

( )

12,674 2,122 120,689 - (1,317) 134,168
10,058 1,289 - - (1,252) 10,095

- 56 - (25) -               31

22,732 3,467 120,689 (25) (2,569) 144,294

202 3:
).
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40.

40.2.

2015.

, 259 212 471
, 59 88 147

, - 33 33
- 6 6

, 43 46 89
, - 308 308

6,210 5,518 11,728
- 150 150
- 18 18
- 4 4
- 23 23

6,571 6,406 12,977

, - 37 37
, - 63 63

EBRD 136,345 - 136,345
International Finance Corporation 371,601 585 372,186

- 35 35
, - 31 31

- 30 30
JOY M&M - 31 31

- 31 31
- 34 34
- 34 34

12,086 6,048 18,134

520,032 6,959 526,991

(513,461) (553) (514,014)

40.3

2015. 2014.

110,522 78,485

96,255 67,031

29,720 30,540

18,783 19,344

2015.
116,145 4: 112,637
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1. OSNOVNI POKAZATELJI POSLOVANJA BANKE 

 

 

 

BILANS STANJA

(u hiljadama RSD)
2015. 2014.

Index 

15/14
2013. 2012. 2011.

BILANS STANJA

Bilansna aktiva 391.856.849 406.261.524 96,5 362.786.319 323.384.909 275.488.718

STANOVNI�TVO

Krediti 70.784.957 69.039.387 102,5 61.848.487 55.917.000 48.555.491

Depoziti 218.836.847 207.430.548 105,5 186.766.804 164.532.866 143.061.647

PRIVREDA

Krediti 89.204.275 112.768.251 79,1 112.261.312 118.860.421 98.486.288

Depoziti 55.503.896 57.437.462 96,6 42.131.535 40.526.379 31.728.178

Hartije od vrednosti 128.024.439 95.654.325 33,8 57.001.465 41.347.719 25.637.972

�

 

 

 

 

BILANS USPEHA

(u hiljadama RSD)
2015. 2014.

Index 

15/14
2013. 2012. 2011.

BILANS USPEHA 

Dobitak/gubitak pre oporezivanja (6.414.158) 4.757.589 4.588.375 4.572.662 3.952.066

Neto prihodi od kamata 13.529.809 13.298.586 101,7 12.929.237 10.910.317 9.853.368

Neto prihodi od naknada 4.899.947 4.717.757 103,9 4.565.148 4.554.466 4.423.399

Operativni tro�kovi 10.799.510 10.745.910 100,5 10.161.794 9.812.888 8.995.578

Neto rashodi indirektnih otpisa plasmana i 

rezervisanja
13.008.526 2.725.389 477,3 3.220.075 1.444.299 1.335.461

POKAZATELJI
2015. 2014.

Index 

15/14
2013. 2012. 2011.

RACIO KREDITI / DEPOZITI

Bruto krediti/depoziti 67,4% 72,4% 77,8% 80,2% 80,7%

Neto krediti/depoziti 57,2% 66,3% 72,0% 75,2% 75,5%

KAPITAL (000 RSD) 61.456.734 69.546.804 88,4 64.962.218 59.866.560 44.275.566

Adekvatnost kapitala 22,70% 17,70% 19,00% 21,90% 17,30%

Broj zaposlenih 2.877 2.906 99,0 2.966 2.989 3.022

PARAMETRI PROFITABILNOSTI

ROA (1,62%) 1,25% 1,33% 1,51% 1,53%

ROE � na akcijski kapital (16,02%) 11,88% 11,46% 15,05% 13,89%

ROE � na ukupan kapital (9,35%) 7,05% 7,33% 9,44% 9,21%

Neto kamatna mar�a na ukupnu aktivu 3,4% 3,5% 3,7% 3,6% 3,8%

Cost / income ratio 58,6% 59,6% 58,0% 63,5% 63,0%
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Na rezultat Banke u 2015. godini su, osim i dalje 

nepovoljnog okru�enja, presudno uticali 

sprovo�enje Posebnog dijagnosti�kog ispitivanja 

(PDI) i po�etak procesa privatizacije. 

 

Narodna banka Srbije (NBS) je, u drugoj polovini 

2015. godine, sprovela postupak PDI kod 14 

najzna�ajnijih banaka u Republici Srbiji, koje �ine 

88% bilansne aktive. Cilj PDI ispitivanja je bio 

�Provera kvaliteta potra�ivanja banaka prema 

Me�unarodnim standardima finansijskog 

izve�tavanja (MSFI) i me�unarodnim standardima 

u postupku procene nepokretnosti, uz uva�avanje 

doma!ih propisa i karakteristika srpskog tr�i�ta, 

kao i metodolo�kih pretpostavki posebno 

osmi�ljenih za potrebe PDI. Ispitivanje je 

omogu!ilo NBS da proveri da li su banke 

adekvatno kapitalizovane, uzimaju!i u obzir 

korekcije klasifikacije aktive i rezervacije za 

identifikovane gubitke u skladu sa MSFI, odnosno 

nivoe rezervi za procenjene gubitke�. (NBS 

saop�tenje od 18. decembra 2015. godine) 

 

Rezultati PDI sprovedenog  na dan 31. marta 2015. 

godine na nivou bankarskog sektora, uz sva 

ograni�enja stati�kog i konzervativnijeg pristupa 

su:  

· Smanjenje adekvatnosti kapitala za 1,76 

procentnih poena, �to i dalje ne ugro�ava 

visoku kapitalizovanost sektora (18,45% 

nakon korekcija), pre svega zbog visokog 

nivoa potrebne rezerve za procenjene 

gubitke. 

· Pove!anje u�e�!a NPL-a za 4,7 procentnih 

poena na 27,4%. 

· Najve!i efekat na Bilans uspeha (tzv. MSFI 

obezvre�enje) imaju �gone-concern� klijenti, 

odnosno oni NPL klijenti kod kojih se naplata 

o�ekuje iz kolaterala, gde je klju�ni faktor 

vrednovanje kolaterala (EUR 229 miliona), �iji 

je efekat na kapital ubla�en umanjenjem 

potrebne regulatorne rezerve. 

 

Banke nakon sprovedenog PDI nisu u obavezi da u 

potpunosti realizuju nalaze PDI, ve! da pa�ljivo 

razmotre rezultate i korekcije ispravke vrednosti 

po pojedina�nim klijentima i u saradnji sa svojim 

revizorom defini�u efekte na finansijski rezultat za 

2015. godinu. O�ekivano je zna�ajno pove!anje 

ispravki vrednosti na nivou bankarskog sektora za 

2015. godinu, bez ugro�avanja adekvatnosti 

kapitala.  

 

Osim efekata PDI, najve!im delom preko 

smanjenja vrednosti kolaterala, na rezultat Banke 

je dodatno uticao i po�etak procesa privatizacije, u 

vezi sa �im je strategija akcionara i menad�menta 

pretprivatizaciono ��i�!enje�, pre svega kroz 

pove!anje pokrivenosti NPL-a na preko 70% u cilju 

lak�eg upravljanja (kupovine/prodaje). 

Posledi�no, ukupne ispravke vrednosti za 2015. 

godinu iznose RSD 13.009 miliona, �to smatramo 

jednokratnim pove!anjem iznad normalnog nivoa i 

oslikava zna�ajno konzervativniji pristup 

obezvre�enju pre svega NPL klijenata, kao i 

promenu strategije u upravljanju njima. Sve to 

rezultira gubitkom pre oporezivanja od RSD 6.414 

miliona. Ali, izostanak profita u 2015. godini ni na 

koji na�in ne ugro�ava niti !e ugroziti stabilnost i 

zara�iva�ki kapacitet Banke u narednom periodu: 

· Adekvatnost kapitala je zna�ajno iznad 

propisanog nivoa i iznosi 22,7%. 

· Neto prihodi iz poslovanja i operativni 

tro�kovi su u skladu sa planom. 

· Pokrivenost NPL-a ispravkom vrednosti NPL 

kredita iznosi 72,1%, uz RSD 7.186 miliona 

vi�e formiranih od potrebnih rezervi 

obra�unatih u skladu sa propisima Narodne 

banke Srbije (Odluka o klasifikaciji bilansne 

aktive i vanbilansnih stavki banke), �to !e biti 

iskori�!eno za pokri!e gubitka bez negativnih 

efekata na adekvatnost kapitala. 

· Banka ispunjava sve parametre propisane 

Zakonom o bankama, a u 2015. godini   je, u 

svakom trenutku, uspe�no ispunjavala sve 

obaveze.  

 

 

Pokazatel ji  

pos lovanja
Propisano 2014

Mart 

2015

Jun 

2015.

Sep. 

2015.

Dec. 

2015

Adekvatnost 

kapita la
min. 12% 17,7% 17,4% 20,8% 21,2% 22,7%

Ulaganja  

banke

maks . 

60%
27,6% 29,1% 24,7% 24,4% 23,1%

Izlo�enost 

prema l icima 

povezanim s  

bankom

maks. 

25%
2,2% 2,3% 2,0% 2,0% 2,0%

Zbir vel ikih 

i zlo�enosti  

banke

maks . 

400%
160,6% 143,4% 125,8% 114,4% 79,8%

Mese�ni  

pokazatel j 

l ikvidnosti

min. 0,8 2,8 3,5 3,2 3,5 2,7

Pokazatel j 

deviznog rizika

maks . 

20%
2,9% 6,5% 6,2% 9,2% 10,6%

 

U narednom periodu fokus Banke ostaje na: 

· Odr�avanju stabilnosti poslovanja i reputacije 

Banke, 

· Podizanju vrednosti Banke pred privatizaciju i 

· Odr�ivom rastu poslovanja i profitabilnosti. 
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2. MAKROEKONOMSKI USLOVI 

POSLOVANJA  
 

Prethodnu godinu na tr�i�tu su obele�ile niske 

cene energenata i baznih sirovina, koje su dale 

pozitivan doprinos privrednom rastu na globalnom 

nivou. Imaju!i to u vidu i slabu ekonomsku 

aktivnost, inflacija nije uzimala maha pa je politika 

centralnih banaka uglavnom bila relaksiraju!a. 

SAD (FED) su podigle referentnu stopu krajem 

godine (0,25-0,50). Glavni makroekonomski rizici u 

prethodnoj godini odnosili su se na usporavanje 

privrednog rasta Kine, visoku volatilnost valuta uz 

ja�anje dolara kao posledica oporavka ekonomije 

SAD i geopoliti�ke tenzije prvenstveno na Bliskom 

istoku i  u Rusiji. 

 

Me�unarodni monetarni fond (MMF) je tre!i put 

revidirao procenu rasta svetske privrede nani�e na 

3,1%
1
 u 2015. godini (0,2 procentna poena ni�e u 

odnosu na julsku procenu), �to je posledica 

smanjenja prognoza rasta zemalja u razvoju, koje 

u najve!em procentu doprinose svetskom rastu. 

Niska cena nafte i u budu!e !e poga�ati izvoznike 

energenata. 

 

Privreda Srbije je iza�la iz recesije ostvaruju!i rast 

od oko 0,7%. Druga polovina 2015. godine je 

period zna�ajnijeg pobolj�anja, rasta privredne 

aktivnosti uz smanjenje fiskalnog i spoljnog 

deficita. Stopa inflacije je tokom cele godine bila 

niska i kretala se ispod ciljanog koridora. Privreda 

Srbije je posebno usmerena na zemlje Evro zone 

tako da !e brzina oporavka Srbije, i u 2016. godini, 

biti pod uticajem oporavka zemalja Evro zone, 

posebno Nema�ke i Italije. Preduzete mere u vidu 

umanjenja plata i penzija i efikasnija naplata 

poreza rezultirali su smanjenjem fiskalnog deficita, 

dok se planirano smanjenje broja zaposlenih u 

javnom sektoru, u 2015. godini, nije do kraja 

sprovelo. U tim okolnostima posebno na zna�aju 

                                                           
1 Izvor: IMF, World Economic Outlook, oktobar 2015. 

dobija trogodi�nji sporazum sa Me�unarodnim 

monetarnim fondom �ija je �etvrta revizija 

planirana za period nakon okon�anja izbornog 

procesa. 

I tokom 2015. godine, kao i u 2014. godini, 

izmenjen je set zakona (Zakon o privrednim 

dru�tvima, Zakon o privatizaciji, Zakon o bankama 

i dr.) u cilju pobolj�anja investicione klime i 

privla�enja investitora. 

 

 

Kretanje BDP-a 

Za celu poslovnu godinu zabele�ena je  stopa rasta 

BDP-a od   0,7%
2
. Klju�ni faktori koji su doveli do 

rasta BDP-a su rast izvoza i sna�ne investicione 

aktivnosti u gra"evinarstvu. Pozitivan uticaj su 

svakako imali  pad cena nafte na svetskom tr�i�tu, 

ni�i tro�kovi zadu�ivanja na me"unarodnom 

tr�i�tu i stabilni priliv sredstava po osnovu doznaka 

iz inostranstva. Eksterni doprinosi rastu BDP-a su 

sna�no podr�ani i internim faktorima od kojih se 

posebno izdvaja reforma poslovnog ambijenta, sa 

ciljem stvaranja uslova za sigurno investiranje, 

�ime je delimi�no ubla�en negativan uticaj fiskalne 

konsolidacije na smanjenje finalne potro�nje. 

 

Zaposlenost 

Tr�i�te rada pokazuje znake oporavka.. Prema 

podacima Nacionalne slu�be za zapo�ljavanje u 

�etvrtom kvartalu 2015. godine stopa 

nezaposlenosti  iznosi 17,9% i u odnosu na isti 

period pro�le godine ostala je nepromenjena, 

me"utim korigovani podaci o kretanjima na tr�i�tu 

rada za 2014-2015. godinu pouzdaniji su od 

prethodnih podataka, jer su u ve�oj meri 

uskla"eni sa povezanim makroekonomskim, 

fiskalnim i administrativnim podacima. Rast 

zaposlenosti ostvaren je u sektoru industrije, dok 

je pad zabele�en u sektoru poljoprivrede i usluga. 

Blago pobolj�anje na tr�i�tu rada, posledica je  

reformi tr�i�ta rada i skromnog porasta privredne 

aktivnosti, dok je promena strukture zaposlenosti, 

prvenstveno posledica unapre"enja zakonske 

                                                           
2
 Izvor: Ministarstvo finansija Republike Srbije 

1,4 
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2011 2012 2013 2014 2015

KRETANJE BDP-a u % 

Finans i jski  ci l jevi  Banke
2015 

ostvareno

2016       

plan

2017    

plan

2018    

plan

Rast aktive (3,5) 1,2 3,2 4,7
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regulative i ve�e aktivnosti inspekcijskih slu�bi.  

�ime su stvoreni  preduslovi za zna�ajno 

smanjenje rada u �sivoj zoni�, odnosno za borbu 

protiv �sive� ekonomije. 

Izvor: Republi�ki zavod za statistiku 

Likvidnost 

 

Prema podacima NBS na kraju septembra 2015. 

godine 55.200 privrednih subjekata ima blokiran 

ra�un, �to zna�i da svako �esto preduze�e i 
preduzetnik nisu sposobni za pla�anje. Iznos 
blokade iznosi oko RSD 250 milijardi ili EUR 2 

milijarde odnosno oko 6,8% BDP-a 

 

 

Inflacija 

 

Inflacija je tokom prethodne dve godine 

konstantno ispod donjeg ciljanog koridora NBS 

4,0%±1,5% i prema trenutnim pokazateljima 
osta�e ispod tog nivoa i u narednom periodu. 
Inflacija je bila iznad zadatog okvira samo u dva 

meseca koja su usledila nakon �to je ni�a stopa 
PDV-a pove�ana sa 8% na 10%.   
Na kraju 2015. godine me"ugodi�nja inflacija 
iznosi 1,5%. Na visinu inflacije u 2015. godini uticaj 

su imali slede�i  faktori: niska cena nafte i 
primarnih poljoprivrednih proizvoda,  niska tra�nja 
i spor rast regulisanih cena. 

 

 
Repo stopa 

Ukupna markoekonomska kretanja omogu�ila su 
Narodnoj banci Srbije da nastavi sa blagim 

relaksiranjem monetarne politike kroz dalje 

obaranje referentne kamatne stope. Dodatno, 

relaksaciju monetarne politke NBS je podr�ala i 
kroz postepeno smanjenje stope devizne 

obavezne rezerve, zapo�eto po�etkom septembra, 

a koje �e se odvijati u narednih �est meseci. 
Nakon ukidanja reverznih i uvo"enja direktnih 
repo operacija sredinom 2012. godine, ponovo je 

omogu�eno plasiranje likvidnih sredstava banaka 
u blagajni�ke zapise, ali primenom aukcije i 
vi�estrukih kamatnih stopa, �to je rezultiralo 
razdvajanjem aukcijske (ni�e) i referentne (vi�e) 
kamatne stope. Tokom 2015. godine obim repo 

transakcija se menjao sa po�etnih RSD 20 milijardi 
do nivoa od RSD 30,6 milijardi na kraju godine. 

 

 
 

Strane direktne investicije 

 

Strane direktne investicije su na kraju 2015. 

godine dostigle iznos od EUR 1,8 milijardi
3
 �to je za 

EUR 564 miliona vi�e u odnosu na prethodnu 

godinu. 

 

 
 

 

 

 

 

 

Spoljnotrgovinska razmena 

 

Ukupna spoljnotrgovinska razmena Republike 

Srbije, do kraja 2015. godine, dostigla je iznos EUR 

                                                           
3
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26,7 milijardi
4
, �to predstavlja rast od 5,1% u 

odnosu na prethodnu godinu. Izvoz robe dostigao 

je vrednost od EUR 11,3 milijardi �to predstavlja 
pove�anje od 6,6% u odnosu na ostvareni nivo 

prethodne godine. Uvoz robe je iznosio EUR 15,4 

milijardi i tako"e ima rast od 4%. 

 

 
Kompanija Fiat automobili Srbija d.o.o., 

Kragujevac (FAS), i u 2015. godini je vode�i 
izvoznik sa obimom izvoza od EUR 1.178,8 miliona 

(do kraja decembra 2015. godine) dok ga slede 

�elezara Smederevo d.o.o., Smederevo, Tigar tyres 

d.o.o., Pirot i NIS a.d., Novi Sad. Posmatrano po 

regionima i zemljama, na zemlje EU odnosilo se 

66,0% ukupnog izvoza, a uvoz iz ovih zemalja �ini 
62,6% ukupnog uvoza. Glavni spoljnotrgovinski 

partneri iz EU su Italija i Nema�ka u koje odlazi 
29% ukupnog izvoza, a uvoz iz istih zemalja �ini 
23% ukupnog uvoza. 

 

 

Kurs EUR/RSD 

 

Na kraju 2015. godine kurs EUR/RSD (121,6) je za 

0,55% vi�i od kursa sa kraja 2014. godine. Tokom 

2015. godine kurs dinara se kretao u rasponu 

izmedju 120,1 i 121,6 RSD za EUR (izuzev u 

januaru kada je iznosio 123,5 RSD za jedan EUR). 

Kretanje kursa dinara u odnosu na strane valute 

bilo je pod uticajem: kretanja u me"unarodnim 
okvirima, prvenstveno kretanja cene nafte i 

poljoprivrednih proizvoda, kao i pada kamatnih 

stopa, nastavka zna�ajnog priliva stranih direktnih 
investicija i priliva deviznih sredstava u formi 

doznaka iz inostranstva, s jedne strane i nastavka 

fiskalne konsolidacije s druge strane. 

 

Deprecijacija dinara u 2015. godini je pozitivno 

uticala na  konkurentnost doma�e privrede. 

Narodna banka Srbije je intervenisala na deviznom 

tr�i�tu kroz neto kupovinu i tako spre�avala 
aprecijaciju dinara, ali je pravovremeno i 

prodavala devize i na taj na�in spre�avala 

                                                           
4
 Isto 

prevelike kratkoro�ne oscilacije vrednosti dinara, 

pri �emu obim njene neto kupovine iznosi EUR 
540 milona u 2015. godini. 

 

Devizne rezerve NBS krajem godine  iznose EUR 

10,38 milijardi i pove�ane su u odnosu na po�etak 
godine za 4,75% i obezbe"uju pokrivenost uvoza 

roba i usluga za oko sedam meseci. 

 

 

 

Bud�etski deficit 

 

Na nivou op�te dr�ave zabele�en je deficit u iznosu 
od RSD 148,6 milijardi, odnosno 3,7% BDP-a. 

 

 

Izvor: Narodna banka Srbije 

 

Bolja realizacija prihoda rezultat je neplaniranog 

priliva jednokratnih neporeskih prihoda (dividende 

i dobit javnih preduze�a), ali i bolje naplate 

poreskih prihoda (PDV, akcize na duvanske 

proizvode i naftne derivate). Na strani rashoda, na 

smanjenje bud�etskog deficita, najve�i uticaj su 
imali manji kapitalni izdaci, manje kamate kao i 

smanjenje zarada i penzija. 

 

 

Javni dug 

 

Javni dug Republike Srbije na kraju 2015. godine 

iznosio je EUR 24,8 milijardi �to �ini 75,5% BDP i 

pored zakonskog ograni�enja od 45% BDP (Zakon 

o bud�etskom sistemu)
5
, delom i zbog ja�anja 

USD. U odnosu na kraj 2014. godine javni dug je 
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pove�an za EUR 2,0 milijarde odnosno 5,1 

procentni poen.  

 

 

 

Spoljni dug 

 

Prema podacima NBS na kraju 2015. godine 

spoljni dug je iznosio EUR 26,5 milijarde i u odnosu 

na stanje sa kraja 2014. godine pove�an je za EUR 

772 miliona. Spoljni dug �ini preko 80,3% BDP. 

Privatni dug je u 2015. godini smanjen, dok je javni 

dug pove�an, pre svega zbog ja�anja dolara. 

Indikator eksterne solventnosti koji se ra�una 

stavljanjem u odnos iznosa spoljnog duga i 

vrednosti izvoza robe i usluga u 2015. godini je 

blago pobolj�an, na kraju godine iznosi 169,8%, 

(po�etak godine 178,1%).    

 

 

3. BANKARSKI SEKTOR REPUBLIKE 

SRBIJE I FINANSIJSKI POLO�AJ KB U 
ODNOSU NA SEKTOR 

 

3.1. Bankarski sektor 

 

Efekti PDI na poslovanje i profitabilnost 

bankarskog sektora �e biti poznati nakon 

objavljivanja rezultata za kraj 2015. godine. 

Krajem septembra 2015. godine bankarski sektor 

Srbije �ini 30 banaka, sa aktivom od RSD 3.007,6 

milijardi, ukupnim kapitalom od RSD 643,3 

milijarde i 24.387 zaposlenih, deset najve�ih 

banaka po aktivi u ukupnoj sektorskoj aktivi 

u�estvuje sa 76,7%. 

 

U prvih devet meseci 2015. godine bilansna aktiva 

bankarskog sektora je porasla za 1,3%. 

 

 

 

U uslovima smanjenja kamatnih stopa, realizovan 

je rast ukupnih kredita na kraju godine, pri �emu 

su krediti stanovni�tvu zabele�ili rast, dok su 

krediti privredi smanjeni u odnosu na 2014. 

godinu. I dalje je visoka likvidnost sektora pa se 

vi�ak plasira u dr�avne HoV i reverzne repo 

operacije NBS. Na kraju 2015. godine stanje 

plasmana banaka NBS po repo transakcijama 

iznosilo je RSD 30,6 milijardi. Udeo hartija od 

vrednosti iznosio je 17,4% aktive sektora, a 

gotovine 16,2% (na 30. septembar 2015. godine). 
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U�e��e NPL kredita (krediti sa ka�njenjem preko 

90 dana) u ukupnim bruto kreditima, na kraju 

tre�eg kvartala 2015. dosti�e nivo od 22,0% 

(krajem decembra 2014. iznosi 21,5%). 

Posmatrano po sektorima, najve�i deo NPL-a se 

odnosi  na privredu. Ispravke vrednosti ukupnih 

kredita pokrivaju 60,8% bruto problemati�nih 
kredita dok pokrivenost obra�unatom rezervom za 
procenjene gubitke iznosi 115,0% na kraju 

septembra
6
. Broj privrednih klijenata, posebno 

velikih, koji iz problema sa likvidno��u upadaju u 
nesolventnost i dalje je visok uz praksu re�avanja 
problema kroz UPPR (Unapred pripremljeni plan 

reorganizacije).  

Devizna �tednja gra�ana je stabilna i krajem 2015. 

godine dosti�e iznos od EUR 8,3 milijarde
7
 uz i 

dalje visok nivo osiguranih depozita.  

Adekvatnost kapitala, na dan 30. septembra 2015. 

godine iznosi 21,2% �to je znatno iznad propisanog 
zakonskog minimuma od 12%. Zaklju�no sa 
septembrom 2015. godine, ukupan kapital 

bankarskog sektora iznosi EUR 5,4 milijardi
8
. 

 

 

I u 2015. godini, kao i 2014. godine nastavlja se 

odliv, odnosno razdu�ivanje banaka prema 

inostranstvu, ali zna�ajno sporijim tempom u 
odnosu na prethodne godine. Do kraja septembra 

2015. godine zabele�en je odliv u iznosu EUR 

142,4 miliona.  

 

U prvih devet meseci 2015. godine banke su 

zabele�ile rast profitabilnosti, i pored toga �to je 
11 banaka poslovalo sa gubitkom ( od �ega je 
skoro 90% 5 banaka). Pored toga �to je ostvaren 

rast dobiti,  tro�kovi ispravki vrednosti nisu 

zna�ajno porasli u odnosu na isti period pro�le 
godine (u 2014 � RSD 27,9 milijardi, u 2015 - RSD 

28,6 milijardi), mada se efekti PDI o�ekuju u 
bilansima banaka na kraju godine. 

 

                                                           
6
 Isto 

7
 Isto 

8
 Isto 

 

 
Napomena: rezultat pre oporezivanja u 2011. uklju!uje i 
gubitak Agrobanke od EUR 284 miliona, rezultat na kraju 2012. 

godine uklju�uje i gubitak Razvojne banke Vojvodine od EUR 
128 miliona, a rezultat na kraju 2013. godine uklju�uje gubitak 
Univerzal banke od EUR 13 miliona. 

 

 

 

 

 

 

Cost-to-Income racio nastavlja trend sni�avanja, 

nakon pove�anja u 2014. godini, i dosti�e vrednost 

od 66,3%. 
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3.2. Finansijski polo�aj KB u odnosu na sektor 

Na dan 30. septembar 2015. godine Banka je sa 

iznosom bilansne aktive od RSD 393.735 miliona 

zauzimala 13,1% bankarskog tr�i�ta i drugu 

poziciju. U odnosu na kraj 2014. godine (13,7%) 

Banka je zabele�ila pad od 0,6 procentnih poena 
tr�i�nog u!e�"a. 
 

 
 

 
Dati krediti i potra�ivanja Banke na dan 30. 
septembar 2015. godine Iznose RSD 195.790 

miliona odnosno 10,4% tr�i�nog u!e�"a �to 
predstavlja pad u odnosu na kraj 2014. godine 

kada je Banka imala 11,6% u!e�"a (RSD 220.114 
miliona). 

 

 

 

 
Pozicija prikupljeni depoziti tako#e, je bele�ila 
neznatan pad u periodu od kraja 2014. godine do 

30. septembra 2015. godine. U!e�"e depozita 
Banke u ukupnim depozitima bankarskog sektora 

iznosilo je 14,6% u 2014. godini, da bi 30. 

septembra 2015. iznosilo 13,8% ukupnih depozita 

bankarskog sektora.  

 

 

 

Banka je, u posmatranom periodu, umanjila 

u!e�"e u sektoru prema poziciji kapitala, sa 11,3% 
(RSD 69.547 miliona na kraju 2014. godine) na 

10,7% bankarskog tr�i�ta na dan 30. septembar 

2015. godine (RSD 68.700 miliona). 

 

 

 

4. ORGANI BANKE I 

ORGANIZACIONA STRUKTURA 
 

 

4.1.    Upravni odbor Banke 

 

Upravni odbor Banke je formiran u skladu sa 

Zakonom o bankama i Ugovorom izme#u 
akcionara � Republike Srbije i grupe 

me#unarodnih finansijskih institucija (EBRD, IFC, 
DEG, SwedFund) i !ini ga devet !lanova, 
uklju!uju"i i predsednika, od kojih su tri !lana lica 

nezavisna od Banke. $lanove Upravnog odbora 
Banke imenuje Skup�tina akcionara Banke na 

period od !etiri godine. 

Nadle�nosti  Upravnog odbora Banke definisane 

su !lanom 73. Zakona o bankama i !lanom 27. 

Statuta Banke. $lanovi Upravnog odbora Banke na 

dan 31. decembar 2015. godine su: 
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IME I PREZIME 
AKCIONAR / �LAN 

NEZAVISAN OD 
BANKE 

FUNKCIJA 

Mirjana �ojba�i� Republika Srbija Predsednik 

Milena Kova!evi� Republika Srbija "lan 

Jelena Ran!i� Republika Srbija "lan 

Andreas Klingen EBRD "lan 

Philippe Delpal EBRD "lan 

Khosrow Zamani IFC "lan 

Olivera Mati� Brbora 
"lan nezavisan 
od Banke 

"lan 

Mila Korugi� Milo�evi� 
"lan nezavisan 
od Banke 

"lan 

Mats Kjaer 
"lan nezavisan 
od Banke 

"lan 

 

4.2.  Izvr�ni odbor Banke  

Izvr�ni odbor se sastoji od predsednika Izvr�nog 
odbora, zamenika predsednika Izvr�nog odbora i 
najmanje tri �lana. 

Mandat !lanova Izvr�nog odbora Banke uklju!uju"i 
i predsednika i zamenika predsednika je !etiri 
godine od dana imenovanja. 

 

Nadle�nosti Izvr�nog odbora definisane su !lanom 
76. Zakona o bankama i !lanom 31. Statuta Banke.  

#lanovi Izvr�nog odbora Banke na dan 31. 

decembar 2015. godine su: 

 

 

 

 

 

IME I PREZIME FUNKCIJA 

Alexander Picker 
Predsednik                  
(od 17.12.2015.) 

Dragan Santovac Zamenik predsednika 

Slavica #or$evi� "lan 

Andrijana Milanovi� "lan 

Lidija Sklopi� "lan 

 

4.3.  Odbor za pra!enje poslovanja 

Banke (Odbor za reviziju) 

 

Odbor za pra"enje poslovanja Banke !ine tri !lana, 
od kojih su dva !lanovi Upravnog odbora Banke 
koji imaju odgovaraju"e iskustvo iz oblasti 
finansija. Jedan !lan Odbora za pra"enje 
poslovanja je lice nezavisno od Banke. #lanovi 
Odbora se biraju na period od !etiri godine.  
Du�nosti Odbora za pra"enje poslovanja 

definisane su !lanom 80. Zakona o bankama i 

!lanom 34. Statuta Banke. 

#lanovi Odbora za pra"enje poslovanja na dan 31. 

decembar 2015. godine su: 

IME I PREZIME FUNKCIJA 

Mats Kjaer Predsednik 

Andreas Klingen "lan 

Milena Kova!evi� "lan 
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4.4.Organizaciona struktura Banke  
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4.5.  Regionalni raspored fil ijala Banke u Republici Srbiji  

 

Banka svoje poslovne aktivnosti obavlja kroz 

mre�u filijala i ekspozitura �iji se broj menja i 
prilago!ava tr�i�nim potrebama. Na kraju  

2015. godine poslovnu mre�u Banke su 
�inile 24 fil ijale i 20 9 ekspozitura,  �ime 

je postignuta pokrivenost teritorije 

Republike Srbije. U 2015. godini uga�eno 
je 11 ekspozitura,  dok je broj fi lijala 

ostao nepromenjen. 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ni� -Episkopska 32 

Kru�evac-Trg Fontana 1 

Kraljevo-Trg S. Ratnika bb 

Novi Pazar -Njego�eva 1 

Novi Sad-Novosadskog sajma 2 

U�ice-Petra !elovi�a 4 

Zrenjanin-Trg Slobode 5 

#a�ak-Gradsko �etali�te 10-14 

Vranje -K. Stefana Prvoven�anog 58 

Valjevo -Gradski Trg bb 

Subotica-Korzo 10 

�abac-Gospodar Jevremova 2 

Kragujevac-Save Kova�evi�a 1 
Smederevo-Kara�or�eva 37 
Po�arevac- Mo�e Pijade 2 

Jagodina- Knjeginje Milice 10 

Loznica- Gimnazijska 1 

S. Mitrovica- Kralja Petra I 5-7  

Zaje�ar-Nikole Pa�i�a 25 

Kikinda -Bra�e Tati� 7 

Sombor-Staparski put 14 

Vr�ac-Trg Sv. Teodora vr�a�kog 2 

Beograd-Svetogorska 42-44 

K. Mitrovica -Kneza Milo�a 27 

FILIJALE 
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4.6 Ogranci banke 

 

Banka ima i tri zavisna dru�tva koje zajedno �ine 
Grupu Komercijalna banka a.d., Beograd i to:  

1. Komercijalna banka a.d., Budva u 

Republici Crnoj Gori (100% vlasni�tva), 

2. Komercijalna banka a.d., Banja Luka u 

Bosni i Hercegovini (99,998% vlasni�tva) i 
3. KomBank INVEST a.d., Beograd, dru�tvo 

za upravljanje investicionim fondovima 

(DZIUF) (100% vlasni�tva). 

 

  
 
 
4.7. Zna�ajni poslovi sa povezanim licima  

�

Ukupna izlo�enost prema licima povezanim s 
Bankom, na dan 31. decembra 2015. godine 

iznosila je RSD 772,2 miliona, �to je u odnosu na 
kapital od RSD 38.432 miliona predstavljalo 2,01% 

(maksimalna vrednost ukupnih plasmana svim 

licima povezanim s Bankom po Zakonu o bankama 

iznosi 20% kapitala). 

Najve�i deo izlo�enosti prema licima povezanim s 
Bankom na dan 31. decembra 2015. godine, iznos 

od RSD 588,5 miliona odnosno 1,53% kapitala 

Banke, odnosi se na plasmane fizi�kim licima koja 
su lica povezana s Bankom. 

U skladu sa �lanom 37. Zakona o bankama, licima 
povezanim s bankom, Banka nije odobravala 

kredite po uslovima koji su povoljniji od uslova 

odobrenih drugim licima koja nisu povezana s 

Bankom, odnosno nisu lica zaposlena u Banci. 

Detaljniji prikaz odnosa Banke sa povezanim licima 

je predstavljen u ta�ki 40. napomena uz finansijske 
izve�taje. 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Komercijalna banka ad Budva 

-120 zaposlena, 

-16 organizacionih delova 

 (6 filijala i 10 ekspozitura). 

Komercijalna banka ad Banja Luka 

-147 zaposlena, 

-17 organizacionih delova i centrala 

 (8 filijala i 9 agencija). 
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5. POSLOVANJE KOMERCIJALNE BANKE U 

2015.GODINI 

 

5.1. Uvod 

 

Na poslovanje Banke u 2015. godini presudno su 

uticali PDI, po�etak privatizacije i personalne 
izmene u organima Banke, �to je sve zajedno 
rezultiralo zna�ajno lo�ijim rezultatom. 
Jednokratno pove�anje ispravki vrednosti dovelo 
je do negativnog finansijskog rezultata, ali i do 

pove�anja pokrivenosti NPL-a iznad 70% �to �e u 
narednom periodu doprineti feksibilnijem i 

efikasnijem upravljanju portfolijom NPL-a.  

Gubitak iskazan u 2015. godini nije uticao na 

sigurnost, stabilnost i likvidnost Banke. Dodatno, 

ostvarena je stabilna kamatna mar�a, neto prihodi 
od kamata i naknada i CIR. Izdvajanje zna�ajnog 
dela ostvarenog dobitka u rezerve Banke 

ostavljaju mogu�nost Banci da izvr�i pokri�e 
celokupnog gubitka iskazanog u 2015. godini bez 

umanjenja akcijskog kapitala. 

 

Bilansna suma 

 

Bilansna suma (neto aktiva) je dostigla iznos od 

RSD 391.857 miliona (EUR 3,2 milijarde) i 

predstavlja smanjenje 3,5% u odnosu na 

prethodnu godinu. Fokus je i dalje na odr�ivom 
poslovanju, kroz balansiranje izme"u 
profitabilnosti i kvaliteta portfolija, daljoj 

optimizaciju strukture aktive, iznala�enju novih 
izvora prihoda i br�em upo�ljavanju sredstava. 

 

Izvori 

 

U 2015. godini nastavljen je rast devizne �tednje 
stanovni�tva od oko EUR 48 miliona, dok su 

depoziti privrede i drugih finansijskih 

organizacijama zabele�ili pad u odnosu na kraj 

2014. godine za RSD 15,4 milijardi. 

Tokom 2015. godine, Banka je vratila ino 

kreditorima EUR 44,4 miliona dok je povukla EUR 

10,7 miliona,. Stanje obaveza Banke, po ovom 

osnovu, je EUR 206,7 miliona na kraju 2015. 

godine. 

Subordinirane obaveze na kraju posmatrane 

godine iznose RSD 6.078 miliona.  

 

 

Plasmani 

 

Slo�eni uslovi poslovanja u 2015. godini, uz 

smanjenu likvidnost privrednih subjekata, uticali 

su da Banka zabele�i pad plasmana privredi (u 

iznosu od RSD 23,6 milijardi odnosno 20,9%) kao 

rezultat smanjene tra�nje kvalitetnih klijenata, 

prevremenih otplata, kao i zna�ajnog 
obezvre"enja plasmana, uz stagnaciju portfolija 
stanovni�tva (dominiraju gotovinski krediti i dalje).  
Zna�ajan deo likvidnih sredstava Banke plasiran je 

u dinarske i devizne HoV. Na kraju posmatrane 

godine, u HoV raspolo�ive za prodaju plasirano je 

RSD 127.174 miliona, �to je pove�anje od RSD 

31.692 miliona u odnosu na isti period 2014. 

godine (pove�anje od 33,2%).  

 

Profitabilnost 

 

Na rezultat u 2015 od presudnog zna�aja je iznos 

ispravki vrednosti (RSD 13.009 miliona); kamatna 

mar�a i operativni tro�kovi su stabilni i u skladu sa 

planom.   

 

U 2015. godini Banka je sa jedne strane zabele�ila 

rast neto prihoda od kamata i naknada uz pad CIR-

a, dok je sa druge strane ostvarila jednokratno 

pove�anje ispravki vrednosti plasmana, �to je na 

kraju rezultiralo gubitkom pre oporezivanja u 

iznosu od RSD 6.414 miliona. 

 

Iznos gubitka je ni�i od iznosa vi�e izdvojenih 

rezervi iz dobitka za procenjene gubitke od 

ukupno potrebnih rezervi obra�unatih po 

propisima Narodne banke Srbije (Banka je 

formirala vi�e rezervi od potrebnih u iznosu od 

7.186 miliona RSD). 
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Cost Income Ratio je u okviru planiranog za 2015. 

godinu. 

 

Dobitak po osnovu kamata, u 2015. godini bele�i 
rast od 1,7% u odnosu na kraj 2014. godine, 

istovremeno dobitak od naknada, bele�i rast od 

3,9%. 

 

 
 

 

Daljom optimizacijom cene i strukture izvora 

ostvarena je kamatna mar�a u skladu sa planom i 
pored konstatnog i zna�ajnog pada aktivnih 

kamatnih stopa tokom 2015. godine. 
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Kapital Banke 

 
 

Promene na kapitalu u periodu od 2011.  do 2015. godine: 
 

OPIS 2015. 2014. 2013. 2012. 2011. 

KAPITAL BANKE (U 000 RSD) 

Akcijski kapital 40.034.550 40.034.550 40.034.550 40.034.550 28.462.553 

Rezerve iz dobiti 24.935.440 20.635.440 16.635.440 14.785.440 11.635.440 

Revalorizacione rezerve 2.606.824 2.120.959 1.604.257 860.758 625.680 

Neraspore�eni dobitak 179.550 6.755.855 6.687.971 4.185.812 3.551.893 

Gubitak 6.299.631 - - - - 

UKUPAN KAPITAL 61.456.734 69.546.804 64.962.218 59.866.560 44.275.566 

 
 

Akcionari Banke na dan 31. decembar 2015. godine su: 

 

AKCIONARI Obi�ne akcije 
% 

U"E�#A 
Preferencijalne 

% 

U"E�#A 
UKUPNO AKCIJE 

% U"E�#A U 

AKC.KAPITALU 

Republika Srbija 7.020.346 41,75 - 0,00 7.020.346 40,80 

EBRD 4.109.440 24,45 - 0,00 4.109.440 23,90 

IFC 1.706.810 10,15 - 0,00 1.706.810 9,90 

DEG 772.850 4,60 - 0,00 772.850 4,50 

SWEDFUND 386.420 2,30 - 0,00 386.420 2,25 

OSTALI 2.822.090 16,75 373.510 100,00 3.195.600 18,65 

UKUPNO 16.817.956 100,00 373.510 100,00 17.191.466 100,00 

 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

2011 2012 2013 2014 2015

GUBITAK -6.299.631

NERASPORE�ENI DOBITAK 3.551.893 4.185.812 6.687.971 6.755.855 179.550

REVALORIZACIONE REZERVE 625.680 860.758 1.604.257 2.120.959 2.606.824

REZERVE IZ DOBITI 11.635.440 14.785.440 16.635.440 20.635.440 24.935.440

AKCIJSKI KAPITAL 28.462.553 40.034.550 40.034.550 40.034.550 40.034.550

KRETANJE KAPITALA u % 8% 35% 9% 7% -12%

-30.000.000

-10.000.000

10.000.000

30.000.000

50.000.000

70.000.000

UKUPNO KAPITAL 44.275.566 59.866.560 64.962.218 69.546.804 
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     61.456.734 
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Ukupan kapital Banke na kraju 2015. godine iznosi 

RSD 61.457 miliona i smanjen je 11,6% u odnosu 

na 2014. godinu. U periodu od 2010. -2015. 

godine kapital Banke je pove�an 49,7%. Akcijski 

kapital, u istom periodu, je pove�an po osnovu 

dve emisije preferencijalnih zamenljivih akcija 

(2010. godine u iznosu od RSD 11.400 miliona i 

2012. godine RSD 11.572 miliona). Banka je u toku 

prethodnih deset godina, kao rezultat strate�kog 

opredeljenja akcionara, najve�i deo ostvarenog 

dobitka, prose�no godi�nje 83,6%, raspore"ivala u 

rezerve za procenjene gubitke u cilju odr�avanja 

sigurnosti u poslovanju i adekvatnosti kapitala, 

odnosno za za�titu akcionarskog kapitala od 

eventualnih gubitaka i za pove�anje osnovnog 

kapitala. Banka je u toku poslednjih pet godina iz 

ostvarenog dobitka i po osnovu revalorizacionih 

rezervi, formirala dodatne rezerve u iznosu od RSD 

15.281,1 miliona, od �ega se na 2015. godinu 

odnosi RSD 4.785,9 miliona.  

 

 

 

Od 2010. godine obi�nim akcijama Banke se trguje 

na Standard market�u Beogradske berze. Tokom 

2014. godine izvr�ena je konverzija 

preferencijalnih zamenjivih akcija u obi�ne akcije 

tako da u 2015. godini nije bilo promena u 

strukturi akcionarskog kapitala. Banka na dan 31. 

decembar 2015. godine ima 16.817.956 redovnih 

akcija pojedina�ne nominalne vrednosti RSD 

1.000. 

Na kraju 2015. godine obi�ne akcije Banke 

poseduje 1.152 akcionara, a preferencijalne akcije 

621 akcionar. 

 
 

Adekvatnost kapitala 

 

Pokazatelj adekvatnosti kapitala Banke na kraju 

2015. godine, nakon zna�ajnog pove�anja ispravki 

vrednosti i rezervisanja, iznosi 22,7%, �to najbolje 

pokazuje da je Banka uspela da odr�i adekvatnu 

kapitalizovanost. 

 

 

Banka je, u posmatranom vremenskom periodu 

kao i u toku 2015. godine, ispunila sve parametre 

poslovanja propisane Zakonom o bankama, i 

ispunila sve obaveze, �to je pouzdan indikator 

stabilnog i sigurnog  poslovanja. 
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OBI�NE AKCIJE 8.709.310 8.709.310 8.709.310 16.817.956 16.817.956
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Pokazatelji poslovanja 

 

R.B. OPIS PROPISANO 31.12.2015. 31.12.2014. 31.12.2013. 31.12.2012. 31.12.2011. 

1. POKAZATELJ ADEKVATNOSTI KAPITALA  MIN. 12% 22,70% 17,67% 19,02% 21,88% 17,25% 

2. 
POKAZATELJ ULAGANJA U LICA KOJA NISU U 

FINANSIJSKOM SEKTORU I OSNOVNA SREDSTVA 
MAKS. 60% 23,13% 27,60% 24,67% 18,38% 27,98% 

3. POKAZATELJ VELIKE IZLO�ENOSTI BANKE MAKS. 400% 79,76% 160,59% 97,78% 107,37% 109,51% 

4. POKAZATELJ DEVIZNOG RIZIKA MAKS. 20% 10,60% 2,90% 2,12% 0,82% 1,68% 

5. POKAZATELJ LIKVIDNOSTI MIN. 0,8 2,73 2,84 3,45 2,18 2,91 

 

 

 

Operativni cash flow 

 

Operativni cash flow na kraju 2015. godine u 

odnosu na kraj 2014. godine je ve�i RSD 698 

miliona (pove�anje 9,8%). Na kraju posmatrane 
godine zabele�en je rast priliva od naknada za RSD 
243,8 miliona (4,3%), dok su prilivi od kamata 

zabele�ili pad u istom periodu od RSD 1.288,5 
miliona (6,4%). Na strani odliva iz poslovnih 

aktivnosti, izdaci po osnovu kamata su ostvareni 

na ni�em nivou za RSD 2.155,3 miliona (smanjenje 

za 26,7%), prvenstveno iz razloga pada prose�ne 

kamatne stope na oro�ene depozite. 

 

Procenat naplate kamata i naknada na kraju 2015. 

godine iznosi 98,8% dok je na kraju 2014. iznosio 

94,7%, �to predstavlja rast od 4,1 procentnih 

poena. 

 

 
 

 

 

Otkup sopstvenih akcija i udela 

 

Banka nema sopstvene akcije na dan 31. 

decembar 2015. godine niti ih je posedovala 

tokom 2015. godine. 

Banka tako�e ne namerava da sti�e sopstvene 

akcije u narednom periodu. 

 

 

5.2. Poslovanje sa privredom 

Tr�i�te � osnovne tendencije 

 

Trend pada aktivnih kamatnih stopa iz 2014. 

godine nastavio se i u 2015. godini, tako da su 

zabele�ene istorijski najni�e aktivne kamatne 

stope (krediti sa valutnom klauzulom ispod 2%, 

dinarski krediti ispod 4%). I pored veoma niskih 

kamatnih stopa kreditna aktivnost bele�i opravak 

tek na samom kraju 2015. godine (zaklju�no sa 

novembrom 2015. godine nivo kredita privredi u 

bankarskom sektoru je jo� uvek bio ni�i u odnosu 

na kraj 2014. godine). 2015. godina je bila i prva 

godina, od 2009. godine, bez subvencionisanih 

kredita privredi, �to se zna�ajno odrazilo na 

tra�nju za kreditima u prvoj polovini godine. 

 

Krediti
9
 - poslovanje Banke 

 

Fokus aktivnosti bio je na sektoru malih i srednjih 

preduze!a, te su u toku 2015. godine preduzete 

brojne radnje kako bi se odr�ao portfolio u ovom 

segmentu: akcijska ponuda kredita sa fiksnom 

kamatnom stopom, kreditiranje iz EIB APEX III/A 

kreditne linije, KOM DIN PROGRESSIVE kreditna 

linija.  

                                                           
9
 Pozicija datih kredita i depozita ne uklju�uje ostale plasmane 
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Redovna otplata subvencionisanih krediti iz 2014. 

godine, koji su bili dostupni isklju�ivo u dinarima, 
kao i stabilnost kursa u uslovima veoma niskih 

kamata na kredite sa valutnom klauzulom dovela 

je do smanjenja u�e��a dinarskih kredita u 
kreditnom portfoliju (31. decembar 2015. godine 

u�e��e dinarskih kredita 13,8%, pad za 9 

procentnih poena u odnosu na kraj 2014. godine). 

 

Ogroman pritisak konkurencije na smanjenje 

kamatnih stopa, pad portfolija usled prevremenih 

otplata kredita (RSD 6 milijardi) doveli su do 

zna�ajnog smanjenja prihoda od kamata u 2015. 
godini. 

 

U pogledu konkurencije tokom cele 2015. godine 

najaktivnije su bile Banca Intesa a.d., Beograd i 

UniCredit Banka Srbija a.d., Beograd, uz 

povremene akcije na tr�i�tu i slede�ih banaka: 

ProCredit a.d., Beograd, Vojvo"anska banka a.d., 

Novi Sad, Erste banka a.d., Novi Sad, Societe 

Generale banka Srbija a.d., Beograd. Kod svih 

konkurenata je primetan znatno liberalniji pristup 

(kamatne stope, rokovi dospe�a, tra�ena 
obezbe"enja) pri odobravanju kredita, u odnosu 

na prethodne godine. 

 

 
 

 

Depoziti 10 

Smanjenje pasivnih kamatnih stopa, i dalje 

kompleksni tr�i�ni uslovi za privredu, odnosno 

smanjena likvidnost privrede, uticali su na 

smanjenje depozita pravnih lica od 3,4% na kraju 

2015. godine u odnosu na 2014. godinu. 

 

 

 

Posle pada depozita pravnih lica u 2012. i 2013. 

godini, Banka je u 2014. i 2015. godini zabele�ila 
relativnu stabilnost iznosa prikupljenih depozita. 
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 Pozicija depoziti ne uklju�uje ostale obaveze i sredstva primljena 

kroz kreditne linije 
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5.3. Poslovanje sa stanovni�tvom 

 

Tr�i�te � osnovne tendencije 

 

Op�te �injenice koje su od uticaja na kreditnu 

aktivnost, a karakteri�u 2015. godinu su slede�e: 

· Visoka prose�na stopa nezaposlenosti od skoro 
18% tokom 2015. godine (16,7% u III kvartalu); 

· Prose�na zadu�enost je i dalje relativno niska u 
pore"enju sa zemljama u regionu i iznosi EUR 

900 odnosno 2,5 prose�nih zarada, od �ega je 
EUR 819 po osnovu kredita, EUR 33 minus po 

teku�em ra�unu, EUR 41 kreditne kartice i EUR 
7 dug po lizingu

11
; 

· U cilju smanjenja bud�etskog deficita Vlada 
Republike Srbije je u oktobru 2014. godine 

donela Odluku o smanjenju zarada u javnom 

sektoru (linearno 10%) kao i smanjenju penzija 

iznad iznosa od RSD 25.000 po�ev od 
novembra 2014. godine. Ova Odluka se 

reflektovala na smanjenje mogu�nosti 
zadu�enja segmenta klijenata koji su u fokusu 

pa�nje banaka.  

· Te�ko�e u poslovanju kompanija iz privatnog 
sektora, �to se odra�ava na ka�njenja u isplati 
zarada, prelazak odre"enog broja zaposlenih 
na minimalnu garantovanu zaradu, �to ote�ava 
uredno servisiranje postoje�ih obaveza prema 
bankama kao i mogu�nosti novog kreditnog 
zadu�ivanja. 

 

I pored svega navedenog, a zbog jo� izra�enijih 
problema u segmentu rada s privredom, banke su 

preusmerile svoje poslovanje na fizi�ka lica. Tako 
je prema podacima Udru�enja banaka Srbije 

                                                           
11

 Udru�enje banaka Srbije 

(UBS), broj korisnika kredita � fizi�kih lica u 
odnosu na 2014. godinu pove�an za 115.697.  
 

S druge strane, aktivnosti na naplati potra�ivanja 
su usporenije i prisutno je pove�anje korisnika 
kredita u ka�njenju za 7.386 (broj korisnika koji 
kasne preko 90 dana pove�an je za 3.493 i iznosi 
121.761). Prema podacima NBS, na nivou 

bankarskog sektora primetan je rast u�e��a NPL 
plasmana u ukupnim plasmanima stanovni�tvu i 

iznosi 11,1% (poslednji podatak na dan 30. 

septembar 2015. godine), dok je 31. decembra 

2014. godine iznosio 10,5%. 

 
Akcenat banaka je bio na privla�enju novih 

klijenata ali i na o�uvanju postoje�eg portfolija od 

poku�aja preuzimanja od strane drugih banaka 
koje su klijentima nudile razli�ite pogodnosti 
prilikom otvaranja teku�ih ra�una, povoljne 
kamatne stope za razli�ite kreditne proizvode, sa 
posebnim akcentom na kredite za refinansiranje 

obaveza prema drugim bankama. Pojedine grupe 

klijenata, pre svega zaposleni u dr�avnim 
institucijama (MUP, Vojska Srbije i ostali bud�etski 
korisnici) bili su predmet specijalnih ponuda sa jo� 
povoljnijim uslovima, pre svega po visini kamatne 

stope. Upravo zbog toga, 86% rasta ukupnog broja 

korisnika ostvaren je u delu kredita za 

refinansiranje. 

 

U segmentu stambenih kredita, od 2011. godine 

bila je prisutna tendencija smanjenja tra�nje koja 
je u 2015. godini zaustavljena po�to je ukupan 

iznos realizovanih kredita osiguranih kod 

Nacionalne korporacije za osiguranje stambenih 

kredita (NKOSK) bio na nivou iz 2014. godine. 

 

Prema podacima NKOSK, u 2015. godini iznos 

ukupnih realizovanih stambenih kredita je za 0,4% 

manji u odnosu na 2014. godinu, pri �emu su 
subvencionisani krediti imali pad za 40,2%, a 

nesubvencionisani blagi rast od 7,4%. Kod 

subvencionisanih kredita aktuelna je bila 

realizacija kredita odobrenih u prethodnoj, 2014. 

godini, kao i subvencija namenjena vojnim licima 

koju su odobravale samo Societe Generale banka 

Srbija a.d., Beogradi Hypo Alpe-Adria banka a.d., 

Beograd. 

 

53,5% 

15,3% 

27,9% 

Struktura deponenata na dan 31.12.2015.  

Veliki korporativni klijenti Srednja preduzeca

Mala preduzeca
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Broj Iznos Broj Iznos

2015 4.897 163.621 781 23.573 14,41%

Broj Iznos Broj Iznos

2015 482 17.925 0 0 0,00%

Broj Iznos Broj Iznos

2015 5.379 181.546 781 23.573 12,98%

Stambeni krediti osigurani kod NKOSK bez subvencije u 000 EUR

Subvencionisani stambeni krediti u 000 EUR

Godina
Bankarski sektor KB

U�e��e KB 

Bankarski sektor KB
U�e��e KB Godina

Godina
Bankarski sektor KB

U�e��e KB 

Ukupno osigurani stambeni krediti u 000 EUR

 
U segmentu pravnih lica i preduzetnika nije bilo 

subvencionisanih kredita za likvidnost. 

 

Dr�ava je nastavila sa subvencionisanim kreditima 

za poljoprivredu i u 2015. godini. 

 

Krediti - poslovanje Banke 

 

U 2015. godini je realizovano RSD 24,8 milijarde 

kredita, �to je 2,7% vi�e u odnosu na 2014. godinu. 
Realizacija je pove�ana u delu gotovinskih i 
poljoprivrednih kredita. Pad je ostvaren u 

segmentu stambenih kredita gde su banke u 

stranom vlasni�tvu imale konkurentniju ponudu 

obzirom da su imale jeftinije izvore sredstava iz 

svojih ino-centrala. Razlog je niska stopa EURIBOR-

a i olak�ano zadu�ivanje na ino tr�i�tu zbog 
politike Evropske centralne banke. Uz to, izostala 

je subvencija, a smanjena je i tra�nja. S druge 

strane, najve�i porast u odnosu na 2014. godinu 
odnosi se na gotovinske kredite (23,8%). 

 

Banka je uspela da ostvari rast plasmana 

poljoprivrednih kredita za 6,4%, pre svega sa 

dejstvom subvencionisanih, kredita iz potencijala 

Banke i akcijskih ponuda, kreditnih linija, ali i uz 

saradnju sa dilerima poljoprivredne mehanizacije. 

 

Pad realizovanih kredita mikro klijenata iznosio je 

5,9% i uzrokovan je, pre svega, zasi�eno��u 
klijenata subvencionisanim kreditima iz Uredbe 

2014. u prvoj polovini 2015. godine. 

 

U 2015. godini od ukupno odobrenih kredita 

najvi�e je realizovano gotovinskih kredita (51,4%), 

a zatim slede krediti mikro klijentima (23,6%) i 

poljoprivredni krediti (13,1%). Rast kredita 

stanovni�tva ostvaren je zahvaljuju�i 
redizajniranju postoje�e ponude u smislu 
prilago"avanja zahtevima tr�i�ta i odr�avanja 
konkurentnosti, uvo"enjem novih proizvoda u 
redovnu ponudu Banke, uvo"enjem akcijskih 
proizvoda, proizvoda iz kreditne linije Banke. 

Dodatno, zna�ajan doprinos imaju i konkurentne 
ino kreditne linije za mikro i segment 

poljoprivrede. 

 

Od ukupno realizovanih kredita 61,2% je u 

dinarskom znaku, dok u ukupnom saldu plasmana 

stanovni�tva dinarski plasmani u�estvuju sa 34,1%. 
 

 

 

 
 

Poslovanje sa platnim karticama 

 

U segmentu poslovanja sa platnim karticama, 

Banka prednost daje kvalitetu ponude i 

odr�avanju visokog kvaliteta usluge u cilju ja�anja 
konkurentnosti. U nastavku su neke od preduzetih 

aktivnosti u toku 2015. godine: 

· Nova kartica: Visa PayWave 

· Nove usluge:  

o E-commerce,  

o promena PIN-a na bankomatima,  

o blokada kartice putem E-banke. 

· Stimulisanje kori��enja PayPass kartica na 
terminalima Banke i tehni�ko-tehnolo�ka 
unapre"enja. 

 

 

 

U odnosu na 2014. godinu ostvaren je: 
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· Rast prometa na POS terminalima 19,7%, a na 

ATM 12,3%, 

· Rast broja izdatih kartica za 4 %, 

· Prodaja na rate bez kamate: oko 430 trgovaca i 

oko 1.400 lokacija. 

 

Sve ovo doprinosi da Banka, prema zvani�nim 
podacima NBS ima zna�ajno br�i rast vrednosti 
transakcija (11,8%) od rasta u Srbiji (9,9%) �to 
dovodi do pove�anja tr�i�nog u�e��a na 14,4%. 

 

 

Depoziti
12

 - poslovanje Banke 

 

Na nivou bankarskog sektora, u 2015. godini, 

ostvaren je rast ukupnih deviznih depozita od EUR 

86 miliona, dok je Banka rastom od EUR 55 

miliona u 2015. godini i pored smanjenja kamatnih 

stopa u vi�e navrata, zadr�ala lidersku poziciju na 
tr�i�tu i pove�ala u�e��e na 19,46%. 
 

 
 

U ovim tr�i�nim uslovima uspostavljen je pravi 
odnos izme"u cene, imid�a odnosno brenda 
Banke i �eljenog i stabilnog rasta depozita. 

 
             *Prikazana devizna �tednja ne uklju�uje namenske devizne  
                       ra�une (penzionere) i  preduzetnike. 

 

                                                           
12

 Pozicija depoziti ne uklju�uje ostale obaveze i sredstva primljena 

kroz kreditne linije 

 

 
 

Cena depozita stanovni�tva nastavlja da pada u 
skladu sa tr�i�nim okolnostima i percepcijom 
Banke. 

 

 
 

U deviznoj �tednji stabilno je u�e��e oro�ene 
�tednje na rok od i preko 12 meseci i iznosi 
53,32%, kao i dominacija uloga do EUR 50.000 (po 

broju preko 99%, po iznosu 79,3%). 

Profitabilnost 

 

Prihodi od kamata iznose RSD 7.140 miliona i 

bele�e rast u odnosu na 2014. godinu od 1,3%, 

dok prihodi od naknada iznose RSD 3.627 miliona 

�to je rast od 3,0%. Ukupni neto prihodi iznose 

RSD 7.133 miliona �to predstavlja zna�ajan rast od 
28,0% u odnosu na prethodnu godinu. 
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5.4. Upravljanje sredstvima 

 

Polaze�i od strate�ke orijentacije Banke, aktivnost 

poslovne funkcije Treasury usmerena je na aktivno 

upravljanje sredstvima i likvidno��u uz 

obezbe!enje nesmetanog funkcionisanja Banke i 
zadovoljenje poslovnih potreba klijenata.  

 

Okru�enje u kome je Treasury poslovao tokom 

2015. godine, obele�eno je promenama 
monetarnih politika doma�e i me!unarodnih 
centralnih banaka. 

 

 

 

Aktivnosti NBS odnosile su se na: 

· sukcesivno sni�avanje referentne kamatne 
stope sa 8,0% na 4,5%, 

· sukcesivno sni�avanje kamatne stope na 

dinarsku obaveznu rezervu sa 2,50% na 1,75%, 

· sukcesivnu promenu stopa za obra�un 

obavezne rezerve (sni�enje stope na devizne 

depozite do 2 godine ro�nosti sa 26% na 20%, 

sni�enje stope na depozite preko 2 godine 

ro!nosti sa 19% na 13%, pove"anje stope za 

depozite sa valutnom klauzulom sa 50% na 

100%). 

 

Tako#e, Evropska Centralna Banka (ECB) i 
Nacionalna Banka �vajcarske (Swiss National Bank) 
snizile su svoje referentne stope. 

 

Ove promene dovele su do zna!ajnih reperkusija 
na me#ubankarskom tr�i�tu: 

· op�ti pad kamatnih stopa na tr�i�tu novca, 

· uvo#enje negativnih kamatnih stopa na 
plasmane kod ino-banaka, 

· vi�ak likvidnih sredstava. 
 

Komercijalna banka se tokom 2015. godine 

potvrdila kao jedan od najaktivnijih u!esnika na 
doma"em finansijskom tr�i�tu.  
 

U 2015. godini, likvidnosna pozicija Banke bila je 

stabilna, a likvidna sredstva plasirana su prete�no 
u dr�avne hartije od vrednosti, vi�ak likvidnih 
sredstava kod NBS, a u manjoj meri na 

me#ubankarskom tr�i�tu i u reverzne REPO 

operacije kod NBS. 

 

Pomenuti op�ti pad kamatnih stopa uticao je na 
prelivanje kratkoro!nih plasmana u dugoro!ne 
prvoklasne finansijske instrumente, koji sa sobom 

nose i vi�u stopu prinosa. To se pre svega odnosi 
na plasiranje likvidnih sredstava u dr�avne hartije 
od vrednosti. 

 

 

 
 

Izuzetno aktivno u!e�"e Banke na tr�i�tu HoV bilo 
je pra"eno i sporadi!nim u!e�"em u operacijama 
NBS na otvorenom tr�i�tu � reverznim REPO 

operacijama. 

 

 

  
 

Aktivnosti Treasury-ja na deviznom tr�i�tu tako#e 
su bile intenzivne. Sa ukupnom kupovinom u 

iznosu od EUR 837 miliona i sa ukupnom prodajom 

u iznosu od EUR 752 miliona, Banka je jedna od 

najaktivnijih u!esnika na deviznom tr�i�tu. 

 

Tokom 2015. godine Banka nije zaklju!ila nove 
kreditne aran�mane sa ino-kreditorima. U 

12,43% 

87,57% 

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

Komercijalna banka Ostale banke

U�e��e Banke u realizovanoj prodaji 

dr�avnih HoV 

 

2,42% 

97,58% 

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

120,00%

Komercijalna banka Ostale banke

U�e��e Banke u REPO operacijama sa NBS 
u 2015. 

 

8,06% 

91,94% 

Komercijalna banka Ostale banke

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

U�e��e Banke u kupoprodaji deviza izme!u 

banaka i rezidenata u 2015. 

 



25 

 

 

predmetnoj godini je dogovoreno refinansiranje 

kreditne linije sa EBRD-om u iznosu od EUR 30 

miliona koje �e biti realizovano u 2016. godini kao 

deo �ire kampanje Banke ka ino-kreditorima 

vezane za sni�avanje margine kredita u kori��enju. 

 

 
 
 

 

5.5. Bilans stanja Banke na dan 31. decembra 2015. godine 

                                          (U 000 RSD) 

R.BR. OPIS BILANSNE POZICIJE 31.12.2015. 31.12.2014. INDEKSI 
% U�E��A NA DAN 

31.12.2015. 

1 2 3 4 5=(3:4)*100 6 

 AKTIVA        

1. Gotovina i sredstva kod centralne banke 63.523.715 68.547.389 92,7 16,2 

2. Zalo�ena finansijska sredstva - -   

3. 
Finansijska sredstva po fer vrednosti kroz bilans uspeha 

namenjena trgovanju 
851.056 121.634 699,7 0,2 

4. 
Finansijska sredstva koja se inicijalno priznaju po fer 

vrednosti kroz bilans uspeha 
- -   

5. Finansijska sredstva raspolo�iva za prodaju 127.173.383 95.481.249 133,2 32,5 

6. Finansijska sredstva koja se dr�e do dospe�a  - 51.442   

7. 
Krediti i potra�ivanja od banaka i drugih finansijskih 

organizacija 
16.844.000 34.737.605 48,5 4,3 

8. Krediti i potra�ivanja od komitenata 162.742.565 185.377.035 87,8 41,5 

9. 
Promene fer vrednosti stavki koje su predmet za�tite od 

rizika 
- -   

10. 
Potra�ivanja po osnovu finansijskih derivata namenjenih 

za�titi od rizika 
- -   

11. Investicije u pridru�ena dru�tva i zajedni�ke poduhvate - -   

12. Investicije u zavisna dru�tva 5.480.888 5.480.888 100,0 1,4 

13. Nematerijalna ulaganja 216.830 405.774 53,4 0,1 

14. Nekretnine, postrojenja i oprema 6.139.572 6.329.077 97,0 1,6 

15. Investicione nekretnine 2.744.026 2.581.144 106,3 0,7 

16. Teku�a poreska sredstva 37.017 73.835 50,1  

17. Odlo�ena poreska sredstva - -   

18. 
Stalna sredstva namenjena prodaji i sredstva poslovanja 

koje se obustavlja 
63.314 84.227 75,2  

19. Ostala sredstva  6.040.483 6.990.225 86,4 1,5 

 UKUPNA AKTIVA ( od 1. do 19. ) 391.856.849 406.261.524 96,5 100,0 
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                                                                                                                                              (u 000 RSD) 

 
 
  

R.BR. OPIS BILANSNE POZICIJE 31.12.2015. 31.12.2014. INDEKSI 
% U�E��A NA DAN 

31.12.2015. 

1 2 3 4 5=(3:4)*100 6 

 PASIVA        

1. 
Finansijske obaveze po fer vrednosti kroz bilans uspeha 

namenjene trgovanju 
- -    

2. 
Finansijske obaveze koje se inicijalno priznaju po fer 

vrednosti kroz bilans uspeha 
- -    

3. 
Obaveze po osnovu finansijskih derivata namenjenih za�titi 
od rizika 

- -    

4. 
Depoziti i ostale obaveze prema bankama, drugim 

finansijskim organizacijama i centralnoj banci 
17.159.317 23.743.018 72,3 4,4 

5. Depoziti i ostale obaveze prema drugim komitentima 300.005.903 301.954.911 99,4 76,6 

6. 
Promene fer vrednosti stavki koje su predmet za�tite od 
rizika 

- -    

7. 
Izdate sopstvene hartije od vrednosti i druga pozajmljena 

sredstva 
- -    

8. Subordinirane obaveze 6.077.962 6.036.680 100,7 1,6 

9. Rezervisanja 2.109.020 1.640.595 128,6 0,5 

10. 
Obaveze po osnovu sredstava namenjenih prodaji i 

sredstava poslovanja koje se obustavlja 
- -    

11. Teku�e poreske obaveze - -    

12. Odlo�ene poreske obaveze 127.545 150.407 84,8  

13. Ostale obaveze 4.920.368 3.189.109 154,3 1,3 

14. UKUPNE OBAVEZE ( od 1. do 13.)  330.400.115 336.714.720 98,1 84,3 

 KAPITAL      

15. Akcijski kapital  40.034.550 40.034.550 100,0 10,2 

16. Sopstvene akcije      

17. Dobitak 179.550 6.755.855 2,7  

18. Gubitak 6.299.631    1,5 

19. Rezerve 27.542.265 22.756.399 121,0 7,0 

20. Nerealizovani gubici - -    

21. U�e�!a bez prava kontrole - -    

22. UKUPNO KAPITAL (od 15. do 21.) 61.456.734 69.546.804 88,4 15,7 

23. UKUPNO PASIVA (14.+22.) 391.856.849 406.261.524 96,5 100,0 
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5.6.   Bilans uspeha Banke za 2015. godinu 

                                                                                                                                                                                  (U 000 RSD) 

R.BR. OPIS BILANSNE POZICIJE 31.12.2015. 31.12.2014. 
INDEKSI 

(3:4)*100 

1 2 3 4 5 

 
PRIHODI I RASHODI REDOVNOG POSLOVANJA    

1.1. Prihodi od kamata 18.856.309 21.224.379 88,8 

1.2. Rashodi od kamata (5.326.500) (7.925.793) 67,2 

1. Dobitak po osnovu kamata  13.529.809 13.298.586 101,7 

2.1. Prihodi od naknada i provizija 6.004.106 5.677.040 105,8 

2.2. Rashodi naknada i provizija (1.104.159) (959.283) 115,1 

2. Dobitak po osnovu naknada i provizija  4.899.947 4.717.757 103,9 

3. Neto dobitak po osnovu finansijskih sredstava namenjenih trgovanju 3.186 6.076 52,4 

4. Neto dobitak /( gubitak) po osnovu za�tite od rizika - -   

5. 
Neto dobitak / (gubitak) po osnovu finansijskih sredstava koja se inicijalno 

priznaju po fer vrednosti kroz bilans uspeha 
- -   

6. 
Neto (gubitak) / dobitak po osnovu finansijskih sredstava raspolo�ivih za 
prodaju 

(8.664) 51.282  

7. Neto rashodi od kursnih razlika i efekata ugovorene valutne klauzule (13.439) (205.943) 6,5 

8. 
Neto dobitak / gubitak po osnovu investicija u pridru�ena dru�tva i 
zajedni�ke poduhvate 

- -   

9. Ostali poslovni prihodi 460.419 569.191 80,9 

10. 
Neto rashodi po osnovu  obezvre"enja finansijskih sredstava i kreditno 

rizi�nih vanbilansnih stavki 
(13.008.526) (2.725.389) 477,3 

11. UKUPAN NETO POSLOVNI PRIHOD 5.862.732 15.711.560 37,3 

12. Tro�kovi zarada, naknada zarada i ostali li�ni rashodi (4.121.590) (4.211.489) 97,9 

13. Tro�kovi amortizacije (797.401) (844.632) 94,4 

14. Ostali rashodi (7.357.899) (5.897.850) 124,8 

15. (GUBITAK) / DOBITAK PRE OPOREZIVANJA (od 1. do 14.) (6.414.158) 4.757.589  

16. Porez na dobitak - -   

17. Dobitak po osnovu odlo�enih poreza 114.554 47.547 240,9 

18. Gubitak po osnovu odlo�enih poreza (27) (19.559) 0,1 

19. DOBITAK/GUBITAK  NAKON OPOREZIVANJA (od 15. do 18.) (6.299.631) 4.785.577  

20. Neto dobitak poslovanja koje se obustavlja - -   

21. Neto gubitak poslovanja koje se obustavlja -  -  

22. REZULTAT PERIODA � (GUBITAK) / DOBITAK (od 19. do 21.) (6.299.631) 4.785.577  
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6. UPRAVLJANJE RIZICIMA 

 
6.1. Ciljevi i politike za upravljanje finansijskim 

rizicima 

 
Upravljanje rizicima je klju�ni element upravljanja 
poslovanjem, s obzirom da izlo�enost rizicima 
proizilazi iz svih poslovnih aktivnosti, kao 

neodvojivog dela bankarskog poslovanja, kojim se 

upravlja  kroz identifikovanje, merenje, 

ubla�avanje, pra�enje i kontrolu i izve�tavanje, 
odnosno uspostavljanjem ograni�enja rizika, kao i 
izve�tavanje u skladu sa strategijama i politikama. 
 

Banka je uspostavila sveobuhvatan i pouzdan 

sistem upravljanja rizicima koji obuhvata: 

strategije, politike i procedure upravljanja rizicima, 

odgovaraju�u organizacionu strukturu, efektivan i 
efikasan sistem upravljanja svim rizicima kojima je 

izlo�ena, adekvatan sistem unutra�njih kontrola, 
odgovaraju�i informacioni sistem i adekvatan 

proces interne procene adekvatnosti kapitala. 

 

Strategijom upravljanja rizicima i Strategijom 

upravljanja kapitalom, Banka je postavila slede�e 
ciljeve u okviru sistema upravljanja rizicima: 

minimiziranje negativnih efekata na finansijski 

rezultat i kapital uz po�tovanje definisanih okvira 
prihvatljivog nivoa rizika, odr�avanje potrebnog 
nivoa adekvatnosti kapitala, razvoj aktivnosti 

Banke u skladu sa poslovnim mogu�nostima i 
razvojem tr�i�ta u cilju ostvarivanja konkurentskih 
prednosti. 

 

Detaljniji prikaz ciljeva i politika upravljanja 

rizicima Banke je predstavljen u ta�ki 4. 
Napomena uz finansijske izve�taje. 
 

Politika za�tite od izlo�enosti kreditnom riziku 

U cilju za�tite od izlo�enosti kreditnom riziku 
Banka primenjuje tehnike ubla�avanja kreditnog 
rizika putem po�tovanja limita izlo�enosti, 
diversifikacije ulaganja i pribavljanja prihvatljivih 

instrumenata obezbe"enja (kolaterala), kao 
sekundarnog izvora naplate plasmana. Banka 

nastoji da posluje sa klijentima dobre kreditne 

sposobnosti, ocenjuje kreditnu sposobnost svakog 

klijenta u momentu podno�enja zahteva i vr�i 
monitoring du�nika, plasmana i kolaterala, kako bi 
bila u mogu�nosti da preduzme odgovaraju�e 
aktivnosti u cilju naplate potra�ivanja. 
Vrste obezbe"enja potra�ivanja zavise od procene 
kreditnog rizika du�nika, i utvr"uju se u svakom 
konkretnom slu�aju pojedina�no, a njihovo 
pribavljanje se vr�i po zaklju�enju ugovora i pre 
realizacije plasmana.  

 

Banka je unutra�njim aktima regulisala 
vrednovanje instrumenata kreditne za�tite i 
upravljanje tim instrumentima.  

 

Prilikom procene vrednosti kolaterala, Banka 

anga�uje ovla��ene procenitelje, kako bi 
potencijalni rizik od nerealne procene svela na 

najmanju mogu�u meru, a nepokretnosti, roba, 
oprema i ostale pokretne stvari koje su predmet 

zaloge moraju  biti osigurane kod osiguravaju�eg 
dru�tva prihvatljivog za Banku uz polise osiguranja 
vinkulirane u korist Banke.  

 

U cilju za�tite od promene tr�i�nih vrednosti 
kolaterala, procenjena vrednost se koriguje za 

definisane procente umanjenja u zavisnosti od 

vrste kolaterala i lokacije nepokretnosti, koji se 

najmanje jednom godi�nje preispituju i revidiraju.   
 

Banka posebnu pa�nju posve�uje monitoringu 
kolaterala i preduzima aktivnosti na obezbe"enju 
novih procena vrednosti, ali i na pribavljanju 

dodatnih kolaterala, pre svega, kod klijenata sa 

identifikovanim problemima u poslovanju, ali i 

klijenata kod kojih je pokrivenost kolateralima 

smanjena usled pada vrednosti pribavljenih 

kolaterala.    

 

U oktobru mesecu 2015. godine Banka je izmenila 

Metodologiju za vrednovanje kolaterala, u skladu 

sa zahtevima Narodne banke Srbije, a po predlogu 

eksternog konsultanta. Izmene se odnose na: 

visinu haircuta po vrstama kolaterala, o�ekivani 
period naplate iz realizacije sredstava 

obezbe"enja, objedinjavanje vi�e kategorija 
kolaterala po regionima. 

 

Navedene izmene uticale su i na izmenu 

Metodologije za utvr"ivanje ispravki vrednosti 
bilansne aktive i rezervisanja za gubitke po 

vanbilansnim stavkama, a samim tim i na iznos 

obra�unatih ispravki vrednosti u 2015. godini.  
 

Zna�ajno pove�anje ispravki vrednosti u 2015. 
godini posledica je ni�ih procena vrednosti 
hipoteka, novih rizi�nih plasmana, pogor�anja 
kvaliteta portfolia, pokretanja ste�ajnih 
postupaka, zavr�etka ste�ajnih postupaka, ali i 
primene nove restriktivnije Metodologije za 

vrednovanje kolaterala, kao i rezultata PDI i due 

diligence u procesu privatizacije i drugih faktora.   
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6.2. Izlo�enost rizicima (cenovnom, kreditnom, 

riziku likvidnosti i riziku nov�anog toka) sa 

strategijom za upravljanje rizicima i ocenom 

njihove efektivnosti 

 

Banka je u svom poslovanju posebno izlo�ena 
slede�im vrstama rizika: 

1. Kreditnom i sa njim povezanim rizicima 

2. Riziku likvidnosti 

3. Tr�i�nom riziku 

4. Operativnom riziku 

5. Riziku ulaganja 

6. Riziku izlo�enosti 

7. Riziku zemlje kao i svim drugim rizicima 

koji se mogu pojaviti pri redovnom 

poslovanju Banke. 

 

Kreditni rizik je mogu�nost nastanka negativnih 

efekata na finansijski rezultat i kapital Banke, 

usled neizvr�enja obaveza du�nika prema Banci. 

Kreditni rizik uslovljen je kreditnom sposobno��u 

du�nika, njegovom uredno��u u izvr�avanju 

obaveza prema Banci, kao i kvalitetom 

instrumenta obezbe!enja. Prihvatljiv nivo 
izlo�enosti kreditnom riziku Banke u skladu je sa 
definisanom Strategijom upravljanja rizicima i 

zavisi od strukture portfolija Banke, na osnovu 

koje se omogu�uje limitiranje negativnih efekata 

na finansijski rezultat i kapital Banke uz 

minimiziranje kapitalnih zahteva za kreditni rizik, 

rizik izmirenja i isporuke i rizik druge ugovorne 

strane u cilju odr�avanja adekvatnosti kapitala na 

prihvatljivom nivou. Banka odobrava plasmane 

klijentima (pravnim i fizi�kim licima) za koje 

procenjuje da su kreditno sposobni. Banka vr�i 

analizu, odnosno kvantitativno i/ili kvalitativno 

merenje i procenu kreditnog rizika. Proces 

merenja kreditnog rizika zasnovan je na merenju 

nivoa rizi�nosti pojedina�nog plasmana na osnovu 

internog sistema rejtinga, kao i na primeni 

regulative Narodne banke Srbije, koja zahteva 

klasifikaciju svakog plasmana na osnovu 

propisanih kriterijuma i obra�un rezerve za 

procenjene gubitke. U tom smislu Banka vr�i 

klasifikaciju potra�ivanja i obra�un potrebnog 

nivoa rezervi za procenjene gubitke. Pra�enjem i 

kontrolom portfolija u celini i po pojedinim 

segmentima, Banka vr�i pore!enje sa prethodnim 
periodima, identfikuje trendove kretanja i uzroke 

promena nivoa kreditnog rizika. Tako!e, prati 
pokazatelje kvaliteta aktive (kretanje NPL-a, 

stepen pokrivenosti NPL ispravkama vrednosti i 

sli�no), kao i izlo�enost prema regulatorno i 

interno definisanim limitima. Proces pra�enja 

kvaliteta kredita omogu�ava Banci da proceni 

potencijalne gubitke, kao rezultat rizika kojima je 

izlo�ena i da preduzme korektivne mere. S druge 

strane, Banka ne ula�e u visoko-rizi�ne plasmane 

kao �to su ulaganja u potencijalno profitabilne 

projekte ali s visokim rizikom, u investicione 

fondove visoko rizi�nog portfolija i sli�no. 

 

Na inicijativu Narodne banke Srbije, u cilju daljeg 

ja�anja supervizorskog i regulatornog okvira, 

unapre!enja okvira za re�avanje pitanja 
problemati�nih banaka, kao i preduzimanje 

aktivnosti na re�avanju pitanja visokog nivoa 

problemati�nih kredita u bankarskom sistemu, 

tokom 2015. godine, Banka je bila predmet 

posebnog dijagnosti�kog ispitivanja (PDI), 

sprovedenog od strane konsultanta revizorske 

ku�e.  

 

Rizik likvidnosti predstavlja mogu�nost nastanka 

negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital 

Banke usled nemogu�nosti Banke da ispuni svoje 

dospele obaveze o roku dospe�a, kao i da u 

kratkom roku obezbedi likvidna sredstva bez ve�ih 

tro�kova. Rizik likvidnosti ispoljava se kroz te�ko�e 

Banke u izmirenju dospelih obaveza u slu�aju 

nedovoljnih rezervi likvidnosti i nemogu�nosti 

pokri�a neo"ekivanih odliva ostale pasive. Banka u 
svom poslovanju po�tuje osnovne principe 
likvidnosti, ostvaruju�i dovoljan nivo likvidnih 
sredstava za pokri�e obaveza nastalih u kratkom 
roku, odnosno po�tuje princip solventnosti, 

formiranjem optimalne strukture sopstvenih i 

pozajmljenih izvora sredstava i formiranjem 

dovoljnog nivoa rezervi likvidnosti koje ne 

ugro�avaju ostvarivanje planiranog povrata na 
kapital. Rizik likvidnosti, ispoljava se i u 

nemogu�nosti Banke da transformi�e pojedine 
delove aktive u likvidna sredstva u kratkom roku. 

Banka vr�i analizu rizika izvora sredstava i tr�i�nog 
rizika likvidnost. Problem likvidnosti sa aspekta 

izvora sredstava odnosi se na strukturu pasive, 

odnosno obaveza i izra�ava se kroz potencijalno 

zna"ajno u"e��e nestabilnih izvora, kratkoro"nih 
izvora ili njihove koncentracije. Rizik likvidnosti 

izvora sredstava zapravo predstavlja rizik da Banke 

ne�e mo�i da ispuni obaveze usled povla"enja 
nestabilnih izvora sredstava, odnosno 

nemogu�nosti pribavljanja novih izvora sredstava. 
Sa druge strane, rizik likvidnosti ispoljava se i kroz 

deficit rezervi likvidnosti i ote�anog ili nemogu�eg 
pribavljanja likvidnih sredstava po prihvatljivim 

tr�i�nim cenama. 
 

Banka aktivno preduzima preventivne mere u cilju 

minimiziranja izlo�enosti riziku likvidnosti.  
 

Tr�i�ni rizik predstavlja mogu�nost nastanka 
negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital 

Banke usled promena tr�i�nih varijabli i obuhvata 
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kamatni rizik u bankarskoj knjizi, devizni rizik za 

sve poslovne aktivnosti koje obavlja i cenovni rizik 

pozicija knjige trgovanja. 

 

Kamatni rizik predstavlja rizik od nastanka 

negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital 

Banke po osnovu pozicija iz bankarske knjige usled 

nepovoljnih promena kamatnih stopa. Banka na 

sveobuhvatan na�in blagovremeno utvr�uje 
uzroke teku�e i procenjuje faktore budu�e 
izlo�enosti kamatnom riziku. Izlo�enost ovoj vrsti 
rizika zavisi od odnosa kamatno osetljive aktive i 

pasive. Upravljanje kamatnim rizikom ima za cilj 

odr�avanje prihvatljivog nivoa izlo�enosti 
kamatnom riziku sa aspekta uticaja na finansijski 

rezultat i ekonomsku vrednost kapitala, vo!enjem 
adekvatne politike ro"ne uskla!enosti perioda 
ponovnog formiranja kamatnih stopa i 

uskla!ivanja izvora sa plasmanima prema visini 

kamatne stope i ro"nosti. 
 

Banka je izlo�ena deviznom riziku koji se 
manifestuje kroz mogu�nost nastanka negativnih 
efekata na finansijski rezultat i kapital usled 

volatilnosti deviznih kurseva, odnosa, promene 

vrednosti doma�e valute u odnosu na strane 

valute ili promene vrednosti zlata i drugih 

plemenitih metala. U cilju minimiziranja 

izlo�enosti deviznom riziku Banka vr�i 
diversifikaciju valutne strukture portfolija i valutne 

strukture obaveza, uskla!ivanje otvorenih pozicija 
po pojedinim valutama, po�tuju�i principe ro"ne 
transformacije sredstava. 

 

Operativni rizik je rizik mogu�eg nastanka 
negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital 

Banke usled propusta u radu zaposlenih, 

neodgovaraju�ih unutra�njih procedura i procesa, 
neadekvatnog upravljanja informacionim i drugim 

sistemima u banci, kao i usled nastupanja 

nepredvidivih eksternih doga!aja. Oper$tivni rizik 
uklju"uje i pr$vni rizik, koji predstavlja rizik 
nastanka negativnih efekata na finansijski rezultat 

i kapital Banke po osnovu sudskih ili vansudskih 

postupka. Banka preduzima mere u cilju 

ubla�avanja operativnih rizika i proaktivnog 
reagovanja na potencijalne doga!aje operativnih 
rizika kroz permanentno pra�enje svih aktivnosti, 
primenu adekvatnog i pouzdanog informacionog 

sistema, a "ijim sprovo!enjem se unapre!uje 
poslovna praksa i optimizuju poslovni procesi 

Banke. U cilju minimiziranja pravnog rizika i uticaja 

istog na finansijski rezultat, Banka nastavlja i dalje 

da unapr!uje svoju poslovnu praksu u delu 
pravovremenog  rezervisanja po osnovu tu�benih 
zahteva protiv Banke, a u skladu sa procenom 

budu�eg o"ekivanog  gubitka  po tom osnovu. 

Rizik ulaganja Banke predstavlja rizik ulaganja u 

druga pravna lica i u osnovna sredstva. 

 

Velika izlo�enost Banke prema jednom licu ili grupi 

povezanih lica, uklju"uju�i i lica povezana sa 
Bankom jeste izlo�enost koja iznosi najmanje 10% 
kapitala Banke. 

 

Rizik zemlje je rizik koji se odnosi na zemlju 

porekla lica prema kome je Banka izlo�ena, 
odnosno rizik mogu�nosti nastanka negativnih 

efekata na finansijski rezultat i kapital Banke zbog 

nemogu�nosti Banke da naplati potra�ivanja od 
du�nika iz razloga koji su posledica politi"kih, 
ekonomskih ili socijalnih prilika u zemlji porekla 

du�nika. 
 

Detaljan prikaz i obja�njenje rizika kojima je Banka 

izlo�ena u svom poslovanju je predstavljan u ta"ki 
4. Napomena uz finansijske izve�taje. 

 

 

7. BUDU�I RAZVOJ, DRU�TVENO 
ODGOVORNO POSLOVANJE 

 

Upravljanje projektima i projektnim 

portfoliom 

 

U 2015. godini, realizovano je ukupno 7 projekata 

sa ukupnim bud�etom od EUR 856 hiljada, dok je 
na dan 31. decembar 2015. godine ostalo 17 

projekata u portfoliju Banke. 

 

Zatvoreni projekti u 2015. godini 

Kategorija Broj  projekata 

Regulatorni 1 

Optimizacija i unapre�enje 1 

IT projekti 5 

Ukupno 7 

 

Najva�niji zatvoreni projekti u 2015. godini su: 

· Migracija SQL servera � Uspe�no izvr�ena 
migracija sa minimalnim vremenom prekida rada 

Core bankarskih aplikacija koje zavise od Core 

sistema, sa istim ili boljim performansama 

aplikacija i istim ili boljim funkcionalnostima koje 

donosi nova verzija servera SQL Server 2008 R2.  

· Uvo!enje ISO27001 sertifikata - Projekat je od 

velikog zna"aja za sigurnost informacija, 
umanjenje rizika i pobolj�anje sistema upravljanja 
sigurno��u informacija (ISMS). Cilj projekta 

kriterijum uspeha je da se osiguraju sve 

neophodne kontrole za primenu principa 

poverljivosti, nepromenljivosti i dostupnosti 

informacija, za�tita informacija i podataka kao i 
sticanje  ISO27001:2013 sertifikata.  
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· Konsolidovano izve�tavanje - Uskla!enost 
poslovanja grupe sa zakonskom regulativom 

mati�ne banke, u skladu sa zahtevima regulative 

Narodne banke Srbije. 

 

Aktivni projekti na dan 31. decembar 2015. godine 

Kategorija Broj projekata 

Strate�ki 3 

Regulatorni 2 

Optimizacija i unapre enje 12 

Ukupno 17 

 

Najva�niji aktivni projekti na dan 31. decembar 

2015. godine su: 

 

ü Projekat privatizacije se sprovodi u cilju pripreme i 

implementacije plana za prodaju akcija Banke, u 

skladu sa zahtevanim aktivnostima od strane 

privatizacionog savetnika 

ü Implementacija SMARAGD TCM modula ''PEP 

identification'' - Cilj projekta je uspostavljanje 

zakonskih i me!unarodnih standarda koji se 

odnose na efikasnije upravljanje finansijskim, 

reputacionim i regulatornim rizikom Banke 

naro�ito u delu koji podrazumeva identifikaciju 

fizi�kih i pravnih lica ume�anih u pranje novca i 

finansiranje terorizma, mito, korupciju i eksterne 

prevare. 

ü WEB2.0 Nadogradnja i nova generacija mBank 

aplikacije � Delokrug projekta se odnosi na razvoj i 

implementaciju novih funkcionalnosti/ 

unapre!enja eBank aplikacije i aplikacije za 
mobilno bankarstvo. 

ü Program implementacije Bazel II interni pristup - 

Programom je obuhva�eno 5 projekata. Cilj 

implementacije internog pristupa u Banci je 

unapre!enje upravljanja rizicima, kroz razvoj 
internih modela prilago!enih datom rizi"nom 
profilu Banke. Pove�anje sposobnosti Banke da 
preciznije meri i proceni rizike kojima je izlo�ena, 
dovela bi i do smanjenja negativnih efekata na 

finansijski rezultat i kapital Banke, a samim tim i 

na pove�anje pokazatelja adekvatnosti kapitala. 
ü Implementacija SAP ERP modula Real Estate 

management - Fleksibilnim upravljanjem 

nekretninama SAP ERP modul je dizajniran da 

pokrije sve poslovne zahteve u procesima vezanim 

za nekretnine, pru�aju�i kompletnu sliku svih 
poslovnih transakcija u �ivotnom ciklusu svake 
nekretnine obuhva�ene ovim modulom. 

 

 

Marketing, istra�ivanja!i!CSR!aktivnosti  

 

Dr�anju pozicije u samom vrhu bankarskog tr�i�ta 
doprinele su jasno planirane i sprovo!ene 
marketin�ke i PR aktivnosti i u turbulentnoj godini, 

kakva je bila 2015-ta. Naglasak je bio na 

postoje�im proizvodima, koji su bili �oboga�eni� 
akcijskim ponudama i povoljnijim uslovima u 

odnosu na prethodni period. Kao novitet 

promovisana je usluga za najstariju ciljnu grupu, 

penzionere � Veteran plus krediti.  

  

Pored pomenute kampanje Veteran plus, 

sprovedene su i kampanje za gotovinske i 

stambene kredite, zatim aktivnosti na promociji 

agrar kredita, kao i palete platnih kartica. 

 

Uz kori��enje standardnih kanala komunikacije, 
nastavljena je planska, intenzivna, ciljana i 

sveobuhvatna komunikacija na dru�tvenim 
mre�ama (Facebook, Twiter, Youtube, Google+, 

4Square, Linkedin), "ime su poja"avani efekti 
promotivnih kampanja.  

 

Marketin�ke promocije, kako ATL i BTL,  tako i sve 
aktivnosti u vezi sa ja"anjem brenda, propra�ene u 
na na�oj web stranici.  
 

Efikasnost promotivnih kampanja kontinuirano je 

dopunjavana osmi�ljenom i odgovaraju�om PR 
podr�kom.  
 

Poseban doprinos o"uvanju i pove�anju vrednosti 
korporativnog imid�a dale su CSR aktivnosti, koje 
je Banka pa�ljivo odabrala i podr�avala i u kojima 
je aktivno sara!ivala sa svojim partnerima.  
 

Akcija �Zajedno za bebe�, zapo"eta 2014-te, bila je 

aktuelna i tokom cele 2015. godine, zna"ajno 
doprinose�i da se na polju SCR aktivnosti Banka 
afirmi�e kao lider i pokreta" takvih i sli"nih 
projekata. 

 

Pored ovoga, Banka je u projektu ��kola talenata 
Komercijalne banke� podr�ala najtalentovanije 
maturantkinje iz 150 srednjih �kola, a u isto vreme 
i �Mlade knji�evne supertalente�, u izboru 
Samizdat-a. Podr�ali smo i atletske, �tekvondo� i 
druge reprezentativce u nekomercijalnim 

sportovima, u pripremama za Olimpijske igre u 

Brazilu. Izme!u ostalih pravilno su, na vreme 
uo"eni i izabrani  �biseri� srpskog sporta Ivana 
�panovi�, Milica Mandi�, Tijana Bogdanovi� i dr. 
 

Primetan medijski prostor i odobravanje javnosti 

dobili smo i kroz vi�e od 20 izuzetno pose�enih 
izlo�bi u na�em galerijskom prostoru KOMBANK 
ART HOL. 

 

Nastavljena je izuzetno kvalitetna eksploatacija 

naslovnog sponzorstva Kombank arene, kao 

najpresti�nijeg sportskog i koncertnog objekta u 
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zemlji. I uz smanjeni broj muzi�kih i sportskih 
doga!aja u 2015. godini, prepoznatljivost je 
zadr�ana na visokom nivou, pa �ak i poja�ana, 
tako da se 2015. godina mo�e ozna�iti 
definitivnom �pobedom� imena Kombank arena. 
 

Marketing aktivnosti subsidijara u Crnoj Gori i 

Republici Srpskoj su koordinisane i realizovane uz 

prethodnu analizu i sagledavanje pozicije Banke na 

tim tr�i�tima. 
 

Advertising recall � Top of Mind � Top 10 

 

Izvor: IPSOS Strategic Marketing, Bankarski omnibus, 

Novembar 2015. Godine. 

The best bank in Serbia � Top 15 

 
 

Za sprovo!enje istra�ivanja tr�i�ta i zadovoljstva 
klijenata, Banka anga�uje specijalizovane, 
nezavisne agencije za istra�ivanje javnog mnjenja. 
Na taj na�in nastoji da obezbedi adekvatne 

informacije koje �e biti od pomo�i, kako u 

pore!enju sa konkurencijom, tako i u procesu 

dono�enja poslovnih odluka, posebno bitnih na 
segmentu razvoja novih i unapre!enja i 
modifikacije postoje�ih proizvoda i usluga. 

 

Tr�i�na pozicioniranost Banke kao brenda, njenih 

proizvoda i usluga, proveravana su kroz 

specijalizovana istra�ivanja, kao sto su Bankarski 

omnibus IPSOS-a i Indeks zadovoljstva klijenata � 

NCSI Faktora plus. Istra�ivanja pokazuju da Banka 

u du�em vremenskom periodu dr�i jednu od 

vode�ih pozicija u o"ima javnosti, mereno 
kriterijumima  prepoznatljivosti brenda, kvaliteta i 

zadovoljstva proizvodima i uslugama koje klijenti 

koriste. Svi rezultati  istra�ivanja postavljaju se na 
interni Portal Banke, a sa njima se upoznaju i ciljne 

grupe radi dodatnog ja"anja brenda Komercijalna 
banka.  

U procesu pra�enja tr�i�nih signala i potreba 
sada�njih korisnika i privla"enja potencijalnih 
novih  klijenata, poslovni sektori Banke su u 

prethodnom periodu korisnicima ponudili 

nove/akcijske vrste kredita za stanovni�tvo i 
mikroklijente i razvili, za na�e uslove 

zadovoljavaju�i, spektar proizvoda/usluga u  
segmentu elektronskog bankarstva i platnih 

kartica.   

Rezultati istra�ivanja i razvoja su implementirani u 
Strategiju i biznis plan Banke za naredni period. 

 

Ljudski resursi Banke 

 

Misija upravljanja ljudskim resursima u 

Komercijalnoj banci je razvoj i odr�avanje visokog 
nivoa stru"nosti i motivacije zaposlenih u cilju 
realizacije poslovnih planova Banke. Uz 

kontinuiranu optimizaciju broja i strukture 

zaposlenih poslednjih godina, zna"ajno je rasla i 

efikasnost Banke, mereno aktivom po 

zaposlenom. Kao posledica smanjenja neto aktive 

u poslednjem kvartalu 2015. godine, ovaj 

pokazatelj je privremeno zabele�io blagi pad. 
 

 
 

Banka u kontinuitetu investira u obuku i razvoj 

zaposlenih. Razvojne aktivnosti u 2015. godini 

ukazuju na nastavak kvalitativnog i proaktivnog  

pristupa realizaciji obuka, zasnovanog pre svega 

na identifikaciji trening potreba i prilago!avanju 
sadr�aja treninga, definisanju i obezbe!ivanju 

internih treninga, organizaciji internih i eksternih  

treninga, merenju i unapre!enju kvaliteta treninga 
i trening procesa. 

91.162 

108.192 

122.315 

139.801 136.203 

0
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Broj 

zaposlenih 
2.877 

Filijale 1.920 

Sektori 957 

Pol 
Mu�karci �ene 

774 2.103 

Status radnog 
odnosa 

Neodre eno Odre eno Mirovanje 

2.813 58 6 

Obrazovna 
struktura 

VSS V�S SSS 
NK/PK 
/VKV 

1.173 648 1.002 54 

Starosna 
struktura 

20-30 31-40 41-50 51-60 61+ 

111 1123 737 848 58 

 

Posmatrano prema predmetu obu�avanja, 
najzastupljenije su profesionalne obuke, koje za 

cilj imaju  sticanje novih i unapre!enje postoje"ih 

znanja. Najva�nije oblasti obu�avanja u 2016. 

godini prema kriterijumu va�nosti teme i  broju 

polaznika su: poznavanje proizvoda; organizacija 

�alterskog poslovanja; spre�avanje pranja novca i 

finansiranje terorizma; E-bankarstvo; platni 

promet; kreditna analiza i sl. Uz to, Banka posebno 

investira u obuke koje imaju za cilj razvoj 

sposobnosti zaposlenih u cilju efikasnijeg 

obavljanja posla (ve�tine prodaje, prezentacije, 

rukovo!enja, komunikacija), kao i tehni�kih 

ve�tina. 

Banka od 2008. godine sprovodi ocenu radnog 

u�inka na osnovu postavljenih godi�njih ciljeva, 

pra�enja ostvarenja tih ciljeva, ali i iskazanih 
sposobnosti zaposlenih prilikom ostvarenja ciljeva 

Godi�nja ocena radnog u�inka je i osnova za 
nagra"ivanje (sistem nagra"ivanja je razvijen u 
saradnji sa nema�kim konsultantom ADG), 
planiranje karijere zaposlenih i planiranje bud�eta 
i Programa obuke zaposlenih. 

Principi nagra"ivanja zaposlenih su jasno 
definisani Politikom zarada i drugih primanja 

zaposlenih koje je doneo Upravni odbor Banke na 

predlog Compensation Committee, organa 

Upravnog odbora. Cilj ove politike je ne samo 

adekvatno nagra"ivanje zaposlenih, ve� i njihovo 
motivisanje za postizanje boljih rezultata rada.   

 

 

Ulaganja u cilju za�tite  �ivotne sredine  

 

Banka po�tuje najvi�e me"unarodne standarde i 
vrednosti u kreiranju finansijskih proizvoda i 

usluga, razvija aktivnosti na polju za�tite �ivotne 
sredine i za�tite ljudskih i radnih prava. 
Usvajanjem Politike i Procedure  u ovim oblastima, 

Banka je definisala standarde za identifikovanje i 

upravljanje rizicima �ivotne i dru�tvene sredine u 
procesu odobravanja i pra�enja kredita. Cilj 

sistema upravljanja rizikom za�tite �ivotne sredine 
je uvo"enje sistema u proces kreditne aktivnosti i 
pra�enju kredita, kao i pove�anje mogu�nosti za 
prihvatljiv i odr�iv ekonomski razvoj  sa stanovi�ta 
za�tite �ivotne sredine i minimiziranje mogu�nosti 
pojave ekolo�kih i dru�tveno negativnih uticaja. 
 

Banka je definisala i postupak za re�avanje i 
davanje odgovora na prigovore po osnovu 

direktnog ili indirektnog uticaja poslovnih 

aktivnosti Banke na �ivotnu i dru�tvenu sredinu. 
 

Ugovaranjem kreditnih linija za  finansiranje 

investicija za pove�anje energetske efikasnosti i 
razvoj obnovljive energije, Banka je  odobravala 

plasmane koji doprinose smanjenju potro�nje 
energije i smanjenju emisije ugljen dioksida. 

 
Tako"e, Banka kontinuirano prati vanredne 
doga"aje kod svojih klijenata koji mogu imati 
negativan uticaj na �ivotnu sredinu, zdravlje ili 
bezbednost ili zajednicu u celini i o tome redovno 

obave�tava organe upravljanja i akcionare  Banke. 

 
U cilju za�tite �ivotne sredine i minimiziranja 
mogu�nosti za pojavu doga"aja koji mogu imati 
negativan materijalni uticaj na �ivotnu sredinu, 
zdravlje ili bezbednost ili zajednicu u celini, Banka 

ne finansira  delatnost povezana sa proizvodnjom 

ili trgovinom oru�jem i municijom a minimalno 
finansira klijente kojima je osnovna delatnost 

povezana sa proizvodnjom ili trgovinom 

alkoholnim pi�ima, duvanom i kockom, u skladu sa 
propisanim limitima. 

Pristupi upravljanja ovim rizikom   obuhvataju dva 

nivoa upravljanja: na nivou pojedina�nog 
plasmana i na nivou celokupnog portfolija. Za 

svaku delatnost klijenata Banka defini�e nivo 
rizi�nosti odnosno kategoriju rizika sa aspekta 
uticaja na �ivotnu i dru�tvenu sredinu.  

 

 

 

 

 

41% 

22% 

35% 

2% 

Kvalifikaciona struktura zaposlenih  

u 2015. godini  

fakultetsko obrazovanje

vi�a stru�na sprema
srednja stru�na sprema
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Pravila korporativnog upravljanja 

 

Pravila korporativnog upravljanja u Banci su 

zasnovana na odgovaraju�im zakonskim propisima 

(prvenstveno Zakon o bankama i Zakon o 

privrednim dru�tvima). 

Nadle�nosti i ovla��enja svih organa Banke 

(Skup�tina akcionara, Upravni odbor, Izvr�ni 

odbor, Odbor za reviziju,  Odbor za upravljanje 

aktivom i pasivom (ALCO Odbor), Compensation 

committee, kreditni odbori i drugi odbori), su 

zasnovana na odgovaraju�im zakonskim propisima 

i definisana u internim aktima  (Ugovor o 

osnivanju, Statut Banke, poslovnici o radu organa 

Banke i drugim internim aktima). 

Banka u svom poslovanju, primenjuje Kodeks 

korporativnog upravljanja Privredne komore 

Srbije, koji je usvojila Skup�tina Privredne komore 

Srbije. 

 

Pravila korporativnog upravljanja implementirana 

su kroz interna akta Banke i u samoj primeni istih 

ne postoje odstupanja. 

 

Kodeksom korporativnog upravljanja uspostavljeni 

su principi korporativne prakse prema kojima se, u 

poslovanju, pona�aju i pridr�avaju nosioci 

korporativnog upravljanja Banke. Cilj Kodeksa je 

uvo!enje dobrih poslovnih obi"aja u oblasti 
korporativnog upravljanja, ravnopravan uticaj svih 

zainteresovanih strana, postoje�ih i potencijalnih 
akcionara, zaposlenih, klijenata, organa Banke, 

Dr�ave i dr. Kona"an cilj je obezbe!enje 
dugoro"nog i odr�ivog razvoja Banke. 
 

Tekst Kodeksa korporativnog upravljanja je javno 

objavljen na internet prezentaciji Privredne 

komore Srbije (www.pks.rs�komorske usluge, 

korporativno upravljanje) kao i na internet 

prezentaciji Banke 

 (www.kombank.com/korporativno-upravljanje). 

 

U delu korporativnog upravljanja 2015. godina je 

bila izazovna za Banku-obele�ile su je promene na 
"elu Banke, odlazak CEO i predsednika UO 
sredinom godine. Jedan od osnovnih zadataka 

novog menad�menta je priprema Banke za 
privatizaciju, gde �e pomo�i nova organizaciona 
�ema u cilju efikasnijeg poslovanja, ja"anje Grupe 
KB i otvoreniji pristup medijima. 

 

 

 

 

 

 

8. ZNA�AJNI DOGA�AJI PO ZAVR�ETKU 

POSLOVNE GODINE 

 
Od 1. januara 2016. godine do kraja februara 

2016. godine odr�ane su dve sednica Skup�tine 

akcionara Banke. 

· Redovna Skup�tina akcionara Banke odr�ana 

22. januara 2016. godine. 

Na sednici su donete slede�e odluke: 
Informacija u vezi sa �lanom 77. Zakona o 

bankama i Izve�taj u skladu sa �lanom 78. 

Zakona o bankama; 

· Vanredna Skup�tina akcionara Banke odr�ana 

27. januara 2016. godine. Na sednici je doneta 

slede!a odluka: Odluka o razre�enju i 

imenovanju �lana i predsednika Upravnog 

odbora Komercijalne banke ad Beograd 

· Tokom.marta 2016 godine Banka je podnela 

zahtev EBRD-u za prevremeno vra!anje 

kreditne linije u kori�!enju u iznosu od EUR 

17,1 miliona uz istovremeno potpisivanje 

Ugovora o novoj kreditnoj liniji u iznosu od 

EUR 30 miliona pod povoljnijim uslovima, �to 

!e biti realizovano krajem aprila 2016. godine. 

. 

Opis doga�aja nakon zavr�etka poslovne godine je 

predstavljen u ta�ki 41. Napomena uz finansijske 

izve�taje za 2015. godinu. 

 

 

9. PLAN BUDU�EG RAZVOJA BANKE 

 
U teku!oj godini je nastavljena praksa 

trogodi�njeg planiranja razvoja Banke uz 

zadr�avanje �roll-over� principa, odnosno detaljno 

planiranje ciljeva za prvu godinu i okvirne 

projekcije za naredne dve godine uz zadr�avanje 

osnovnog fokusa i pravca. Planiranje ciljeva Banke 

se obavlja uz po�tovanje  stvarnih de�avanja u 

okru�enju Banke. Prilikom postavljanja osnovnih 

strategijskih ciljeva za naredni period u fokus 

posmatranja postavljeno je stabilno i odr�ivo 

poslovanje, pre svega kroz: 

· Odbranu kamatne mar�e,  

· Podizanje efikasnosti i 

· Odr�avanje kvaliteta kreditnog portfolija vi�e 

nego na rastu.  

Kao bitan i opredeljuju!i faktor budu!eg razvoja 

Banke je i po�etak procesa privatizacije. U vezi sa 

istim je i opredeljenje menad�menta da se 

konsoliduje postoje!i kreditni portfolio kako bi 

Banka imala bolju startnu poziciju za budu!e 

poslovanje. 

Misija i dugoro�no opredeljenje Banke u 

narednom periodu ostaju isti, Banka jeste i bi!e: 

· Vode!a srpska banka uz regionalno prisustvo. 
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· Univerzalna banka sa podjednakim fokusom na 

privredu i stanovni�tvo. 

Dodatno, u ovim vremenima, name�e se i 

zna�ajna uloga Banke u ubla�avanju efekata krize 

na svoje klijente, i podr�ka, u okviru svojih 

mogu�nosti i ne nau�trb svojih akcionara, u svim 

merama u cilju oporavka srpske privrede. 

Strate�ke ciljeve Banke mo�emo definisati kao: 

· Odr�avanje stabilnosti poslovanja i reputacije 

· podizanje vrednosti Banke pred privatizaciju 

· Odr�iv rast poslovanja i profitabilnosti 

Principi kojima se Banka rukovodi prilikom 

postavljanja ciljeva za budu�i period su  : 

· Stabilnost i dugoro�na odr�ivost poslovanja i 

vrednosti za akcionare. 

· Opreznost. 

· Konzervativan pristup. 

 

Strate�ki ciljevi Banke i o�ekivana makro situacija i 

okru�enje, defini�u i poslovne ciljeve i prioritete 

Banke za naredni period: 

1. Odbrana i �omasovljavanje� kreditnog 

portfolija i adekvatno pokri�e rizika u 

poslovanju. 

2. Optimizacija imovinskog portfolija  

3. Aktivno upravljanje NPL portfolijom. 

4. Uve�anje baze klijenata kroz podizanje 

efikasnosti mre�e i unapre!enje prodaje -  

5. Unapre!enja postoje�ih i uvo!enja novih 

proizvoda kroz projekat digitalizacije. 

6. U�vr��ivanje regionalne pozicije 

 

 

Plan 2016 2017 2018 

Realan rast ban. sektora 2,5% 5,1% 5,3% 

Ciljano tr�i�no u�e��e KB !13% !13% !13% 

Rast KB (uklj efekat 

kursa) 
1,2% 3,2% 4,7% 

ROE na akcijski kapital  

KB 
12,9% 16,7% 22,1% 

ROE na ukupan kapital  

KB  
8,1% 9,9% 12,2% 

ROA KB 1,3% 1,7% 2,1% 
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10.  REALIZACIJA PLANA BANKE ZA 2015. GODINU 

 

10.1. Realizacija plana bilansa stanja za 2015. godinu  

 
 

 R. BR. P O Z I C I J A   A K T I V E 
OSTVARENO U 

2015. 
PLAN ZA 2015. 

INDEKSI  

 (3:4)*100 

1 2 3 4 5 

  AKTIVA (u milionima RSD)      

1. Gotovina i gotovinski ekvivalenti 36.228 32.888 110,2 

2. 
Depoziti kod centralne banke i hartije od vrednosti koje se mogu 

refinansirati kod CB 
36.953 50.412 73,3 

3. Potra�ivanja za kamatu, naknadu i prodaju 1.808 2.480 72,9 

4. Dati krediti i depoziti 165.542 194.796 85,0 

4.1. Privreda 89.204 107.500 83,0 

4.2. Stanovni�tvo 70.785 75.998 93,1 

4.3. Banke 5.553 11.298 49,2 

5. Hartije od vrednosti 128.024 95.825 133,6 

6. Udeli (u!e�"a) 6.408 6.092 105,2 

7. Ostali plasmani 2.472 2.837 87,1 

8. Osnovna sredstva i investicione nekretnine 8.884 7.494 118,5 

9. Ostala aktiva 5.538 6.973 79,4 

10. UKUPNA AKTIVA (od 1. do 9.) 391.857 399.797 98,0 

 

 

· Stanje gotovine i gotovinskih 

ekvivalenata je vi�e u odnosu na 
planiranu vrednost kao posledica 

pove"ane likvidnosti. 

· Depoziti i hov kod CB su manji usled ni�eg 
iznosa devizne obavezne rezerve zbog 

promene politike izdvajanja obavezne 

rezerve (ve"e izdvajanje u dinarima). Na 
kraju godine plasmani u repo hartije i 

vi�kove likvidnosti iznose RSD 6,2 
milijardi (plan RSD 5,5 milijardi). 

· Potra�ivanja po osnovu kamata i naknada 

zna!ajno smanjeni po osnovu izvr�enih 
ispravki vrednosti. 

· Krediti privredi ostvareni su na ni�em nivou u 
odnosu na planirani usled smanjenja tra�nje 
kvalitetnih klijenata, prevremenih otplata, 

kao i zna!ajnog obezvre#enja plasmana. 
 

 

 

 · Plasmani bankama manji zbog negativnih 

kamatnih stopa, dok su plasmani 

stanovni�tvu u delu stambenih, 

poljoprivrednih i kreditima mikro 

klijentima manji u odnosu na planirane 

veli!ine. 

· Izostanak rasta kreditnog portfolija 

rezultirao je rastom plasmana u hartije 

od vrednosti. 

· Usled manjeg prenosa nepokretnosti 

ste!enih naplatom potra�ivanja u 
investicione nekretnine,   osnovna 

sredstva i investicione nekretnine manje 

od planiranog. 

· Ostala aktiva je realizovana na ni�em 
nivou u odnosu na planiranu, �to je 
posledica smanjenja vrednosti sredstava 

ste!enih naplatom potra�ivanja po 
osnovu izvr�enih ispravki vrednosti u 

iznosu od RSD 465 miliona. 
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· Depoziti privrede su ostvareni iznad 

planiranih vrednosti usled rasta transakcionih 

depozita.  

· Rast depozita banaka je rezultat izostanka 

povla�enja depozita drugih finansijskih 

organizacija (Agencija za privatizaciju) dok su 

depoziti stanovni�tva ostvareni ne�to iznad 

planiranih veli�ina i pored nastavljenog 

trenda sni�avanja kamatnih stopa na deviznu 

�tednju. 

 

 · Planirano povla�enje kreditnih linija u 

2015. godini nije realizovano. 

· Rezervisanja u 2015. godini bele�e rast po 

osnovu sudskih sporova (Vektra M, 

Republika Srbija, Intex Interexport). 

· Ukupan kapital je manji od planiranog 

zbog proknji�enih ispravki vrednosti 

plasmana u teku�oj godini. 

 

 

  

 R. BR. P O Z I C I J A   P A S I V E 
OSTVARENO U 

2015. 
PLAN ZA 2015. 

INDEKSI  

 (3:4)*100 

1 2 3 4 5 

 PASIVA (u milionima RSD)    

1. Depoziti  289.463 277.456 104,3 

1.1. Privreda 55.504 50.816 109,2 

1.1. Stanovni�tvo 218.837 218.466 100,2 

1.2. Banke 15.122 8.174 185,0 

2. Kreditne linije 25.134 35.755 70,3 

3. Rezervisanja 2.109 1.551 136,0 

4. Ostale obaveze 13.694 13.806 99,2 

5. UKUPNO OBAVEZE (od 1. do 4.) 330.400 328.568 100,6 

6. Akcijski kapital  40.035 40.035 100,0 

7. Rezerve iz dobiti i neraspore"eni dobitak 21.422 31.194 68,7 

8. UKUPNO KAPITAL (6.+7.) 61.457 71.229 86,3 

9. UKUPNA PASIVA (5.+8.) 391.857 399.797 98,0 
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10.2. Realizacija plana bilansa uspeha za  2015. godinu 

 

                

 

 

�tednju i depozite privrede, tako da su 

planiranom nivou. 

-a ispravka je sa 48,1% u 

2014. godini porasla na 72,1% 

godine. 

 

 Operativni 

 

 

 kao 

posledicu 

sudskim sporovima  i 

o osnovu korekcije kamata i 

 (  

miliona). 

 

 

 

 

 

  

 R.BR. P O Z I C I J A 
OSTVARENO U 

2015. 
PLAN  ZA 2015. 

INDEKSI  

(3:4)*100 

1 2 3 4 5 

1.1.  18.856 20.677 91,2 

1.2.  (5.326) (7.152) 74,5 

1. Dobitak po osnovu kamata (1.1.-1.2) 13.530 13.525 100,0 

2.1.  6.004 5.811 103,3 

2.2.  (1.104) (1.109) 99,5 

2. Dobitak po osnovu naknada i provizija  (2.1. -2.2.) 4.900 4.702 104,2 

3. Neto kursne razlike i promena vrednosti (devizna klauzula) (13) 100  

4.  (13.009) (3.200) 406,5 

5.  522 492 106,1 

6.  (12.345) (10.869) 113,6 

7. DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE POREZA (6.414) 4.750  
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PREDLOG ZA  I RASPODELU DELA 

AKCIJE 

ostvarivala planirani rast poslovanja i 

ostvarenog dob

adekvatnosti kapitala, odnosno za za�titu 

opisima 

Narodne banke Srbije (Odluka o adekvatnosti 

 

 

 

rezerve iz do

�to je na dan 31. decembra 2015. godine vi�e za 

 

 

ti po osnovu 

 

 

ticaja na 

smanjenje adekvatnosti kapitala, s obzirom da je 

iznos gubitka manji od smanjenja potrebne rezerve 

iz dobiti za procenjene gubitke, koja je odbitna 

stavka od kapitala u skladu sa propisima Narodne 

banke Srbije. 

 

periodu uz dovoljan iznos rezervi.  

e iz dobitka iznad nivoa 

propisanog od strane Narodne banke Srbije. Banka 

Zakonom o bankama. 

 

Banka je u obavezi da isplati dividende na 

 u skladu sa odlukama 

Skup�tine Banke o 

, s tim da dividenda ne 

 

 

, u 

skladu sa odlukama Skup�tine Banke o emisiji 

 u visini 

meseci, �to za 2015.godinu iznosi 6,30% godi�nje. 

uslovi u skladu sa Zakonom o bankama. 

 

 

 

 

 

 

3,513,680 4,122,146 4,676,325 4,785,577

-6,299,631
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(U 000 RSD)


















