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ɳˉʽʵˈˋʶʽˌ ˊʶˁˈˊ ˍˇ нлнрΣ ʹ ʰˊ˔ʺ ˃ʽʰˌ ˄ʷʰˌ ʶˉˇ˔ʺˌ 

 

 

 

ɹˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʹ˄  
ʃʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ɳˉʷˁˍʰˋʹ 

+ϵ1,1 ʵʽˋ. 
ɼʰʻʰˊʺ ʃʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ɳˉʷˁˍʰˋʹ 

11,4% 
ɾʶˊʾʵʽˇ ʰʴˇˊʱˌ όˋˍʹ ˄ʷʰ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺύ 

+47% 
ɿʷʶˌ ɳˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ 

ɮ˄ʻʶˁˍʽˁʺ ʃˇʽˈˍʹˍʰ 
ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

2,9% 
ɲʶʾˁˍʹˌ ɾɳɮ 
ʅˍʰʻʶˊˇˉˇʾʹˋʹ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ 

ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ˎˉʰʴ˖ʴʺˌ ˍˇˎ 

˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ 5ƻƳǳǎ & Rhodium  ˋˍˇ I!t{, 

˃ʶ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ʶʽˋˊˇʺ ˄ʷ˖˄ ˁʰʻˎˋˍʶˊʺˋʶ˖˄  

ɹˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʰ  ɳ̄ ʰ˄Φ  
˂ʁ ʽˍˇˎˊʴʽˁʱ  ˁʷˊʵʹ   

ϵ82,5 ʶˁʰˍΦ 
мн ˋˎ˄ʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ˍˊʾ˃ʹ˄ʰ ʃˇʽˇˍʽˁʺˌ ɼʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰˌ 

+88% 
ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ 

ɹˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʰ ɴˋˇʵʰ  

ϵ168,3 ʶˁʰˍΦ 
ɼʰʻʰˊʱ ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ʆˈˁˇˎˌ, + 58҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ 

ʲʱˋʹ 

ϵ37,2 ʶˁʰˍΦ 
ɼʰʻʰˊʱ ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ, + 96҈ ˋʶ 

ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ 

ɹˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʽˌ 
ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ  

ϵ6,8 ʵʽˋ. 
ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

+11% 
ˋʶ ʁ̱ ʺˋʽʰ ʲʱˋʹ 

162% 
LCR 

ɳˉʽ˔ʶʽˊʹˋʽʰˁʷˌ ɳ˅ʶ˂ʾ˅ʶʽˌ 
Á ʅˎ˃˒˖˄ʾʰ ʴʽʰ ˍʹ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ 

ʰˉˇʵˇ˔ʺˌ ˁʰˊˍ˗˄ ˁʰʽ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ 

ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ Euronet Worldwide Inc   

Á ʇˉˇʴˊʰ˒ʺ ˇˊʽˋˍʽˁʺˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˉˇˋˇˋˍˇˏ тлΣло҈ ˋˍʹ˄ I{./ 

Malta Bank plc   

Á ɮˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʷˌ ˋˎʸʹˍʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ 

ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ˋˍʹ˄ 

ʃɮɿʆɳɽɮɼɶʅ ʋʄɶɾɮʆɹʅʆɶʄɹɮɼɶ  

Á ʃˊ˗ˍʹ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ 

ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 

ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ 
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ɼˏˊʽʶˌ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ɳ˅ʶ˂ʾ˅ʶʽˌ 

¶ ʆʰ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʰ˄ ˄ʷˇ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˁʰʽ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ 

ˋʶ ϵ82,5 ʶˁʰˍΦΣ ˍˇ 2025Σ ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ʰ ˁʰˍʱ 88҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˁẖʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ʴʽʰ м2 

ˋˎ˄ʶ˔ʺ ˍˊʾ˃ʹ˄ʰ. ʆʰ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁ̫ ˊʵʹ ˉˊˇ ˒̍ ˊ̟  ˄ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋˍʰ ϵ57,8 ʶˁʰˍΦ ˍˇ 

2025Σ ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰ˅ʽˇˋʹ˃ʶʾ˖ˍʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ фо҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʽˋ˔ˎˊʺˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ 

ˍ˖˄ ˇˊʴʰ˄ʽˁ˗˄ ʶˋˈʵ˖˄.    

¶ ʆ̌  2025Σ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰ ˉʰˊˇˎˋʾʰˋʶ ˄ʷʶˌ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ ˏ˕ˇˎˌ ϵ3Σп ʵʽˋ. (+47҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύ, 

ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ˁʰ˂ˏˍʶˊ ́ʶˉʾʵˇˋʹ ʽˋˍˇˊʽˁʱ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ ˁʰʽ ˅ʶˉʶˊ˄˗˄ ˍʰˌ ˍˇ˄ ˋˍˈ˔ˇ ˍ˖˄ 

ϵнΣм ʵʽˋ. ̄ ˇˎ ʶʾ˔ʶ ̱ ʶʻʶʾ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎ ˍʹˌΣ ˉʰˊʱ ˍˇ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋˍʽˁˈ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄.  

¶ ʆʰ ˁhʻʰˊʱ ʷ̀ ˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ ʶ˄ʽˋ˔ˏʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ 58҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ168,3 

ʶˁʰˍΦ ɼˏˊʽˇʽ ˃ˇ˔˂ˇʾ ˍʹˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ʺˍʰ˄ ʹ ʽˋ˔ˎˊʺ ˁʰʻʰˊʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ ˁʰʽ ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ 

ˎˉˇ˂ˇʾˉ˖˄ ˋˎ˄ʶˉʶʾʰ ˍʹˌ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹˌ. ɶ ˁʰʻʰˊʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋˍˇ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ 

ˍ˖˄ ϵмΣм ʵʽˋΦ ˍˇ нлнр ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵфрн ʶˁʰˍΦ ˍˇ нлнпΣ ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ мс҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ 

˅ʶˉʶˊ˄˗˄ˍʰˌ ˍˇ˄ ʶˍʺˋʽˇ ˋˍˈ˔ˇ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ˍʶʻʶʾ.  

¶ ɹˋ˔ˎˊʺ ʶˉʾʵˇˋʹ ˋˍʰ ɼʰʻʰˊʱ ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋʶ ϵ37,2 ʶˁʰˍΦΣ 

ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 96҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ʶˉ˖˒ʶ˂ˇˏ˃ʶ˄ʰ ˁˎˊʾ˖ˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˎ˅ʰ˄ˈ˃ʶ˄ʹ 

ˉʰˊʰʴ˖ʴʺ ʵʰ˄ʶʾ˖˄Σ ˍʹ ˄ˋˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˋˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ʶʴʴˎʹˍʽˁ˗˄ ʶˉʽˋˍˇ˂˗˄Σ ˍʽˌ ˃ʶˍʰ˒ˇˊʷˌ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄, ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Φ ʆʰ ˁʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ 

ʰˉˇˍʷ˂ʶˋʰ˄ ˍˇ мсΣ5҈ ˍ˖˄ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ ʶˋˈʵ˖˄ ˍˇ нлнрΣ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ʶ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ 

ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 3мл ˃ΦʲΦ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΦ ʆh  ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˎˉˈ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ832 ʁ ˁʰˍ., 

ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 10% ʰˉˈ ˍʰ ˍʷ˂ʹ ˍˇˎ нлнпΦ  

¶ Tʰ ̡ʰˋʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶ˄ʽˋ˔ˏʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ 63҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋˍʰ 

ϵ205,5 ʁ ˁʰˍΦ ˃ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍʰ ʶ̄ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ɴˋˇʵʰ ̱ ˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˄ ʰ ʰ˄ʷ˂ʻˇˎ˄ 

ˋʁ  ϵ225,9 ʶˁʰˍΦ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵ142,3 ʶˁʰˍΦ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʹ ˋˎʴˁˊʽˍʽˁʺ ˉʶˊʾˇʵˇΣ ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ 

59% ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ.  

¶ ɳ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇʵˇˍʽˁˈˍʹˍʰˌΣ ˃ʶ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ˁˈˋˍˇˎˌ ˉˊˇˌ 

ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʷˋˇʵʰ ̄ ʱ˄˖ ʰˉˈ 550 ˃ΦʲΦ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˋˍˇ ʷˍˇˌ, ̄ ʰˊʱ ˍʹ˄ ˃ʶʴʱ˂ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ 

ˋˍʰ ʁ̄ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ɱʶ˄ʽˁʱ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ɴ˅ˇʵʰΣ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹˌ ˍʹˌ ˉˊ˗ʹ˄ 

ʃʰʴˁˊʺˍʽʰˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ʅˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ˇ ˋ˔ʶˍʽˁˈˌ ʵʶʾˁˍʹˌ ˉʶˊʽˇˊʾˋˍʹˁʶ ˋˍˇ 63,5҈ όʰˉˈ 69,1҈ ˍˇ 

нлнпύΣ ˁʰʽ ʹ ˉˇˊʶʾʰ ˍˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʹ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˊˇˋʵˇˁʾʶˌ ˁʰʽ ˍˇ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˈ ˋ˔ʷʵʽˇ ʴʽʰ 

ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ  ʃʰˊˈ˂ʰ ʰˎˍʱ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌ 

ˎ˂ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ ʰ˄ʰʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹˌ ˏ˕ˇˎˌ ˉʶˊʾˉˇˎ ϵнрʶˁ ˋˍˇ˔ʶˏˇ˄ˍʰˌ ˋˍˇ˄ ʶ˅ˇˊʻˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ 

ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ όˁ˂ʶʾˋʽ˃ˇ ʴʶʽˍˇ˄ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄Σ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˁʰˍʱ ˉʶˊʾˉˇˎ но҈ύ ˉˇˎ 

ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ˒ʷˊˇˎ˄ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽˌ ˋˍʹ ʲʱˋʹ ˁˈˋˍˇˎˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ʺʵʹ ʰˉˈ ˍʰ ʶˉˈ˃ʶ˄ʰ 

ˍˊʾ˃ʹ˄ʰΦ 

¶ ʁʽ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋ˔ʶʵˈ˄ ˋ̱  hϵсΣ8 ʵʽˋΦΣ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 11% 

ˋ  ʁʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˃ʶ ˍˇ˄ ˊˎʻ˃ˈ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇˌ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˊˎʻ˃ˈ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍ˖˄ 

ˁʰˍʰʻʷˋʶ˖  ˄ˍˇˎ ˍˊʰˉʶʸʽˁˇˏ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ όҌ5.1% ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ʽʵʽ˖ˍʽˁˇˏ ˍˇ˃ʷʰύ. ɹˋ˔ˎˊˈ ˉˊˇ˒ʾ˂ 

ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˃ʶ ʵʶʾˁˍʹ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˉˊˇˌ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ όLDR) 66҈ ˁʰʽ ʵʶʾˁˍʹ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 

(LCR) 162% ˍˇ˄ ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇ ˍˇˎ нлнрΦ  

¶ ʁ ʵʶʾˁˍʹˌ bt9 ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋʶ нΣф҈ ˍˇ нлнрΦ ʁ ʵʶʾˁˍʹˌ ˉʰˊʷ˃ʶʽ˄ʶ ʰ˃ʶˍʱʲ˂ʹˍˇˌ 

ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʶˉ˖˒ʶ˂ˇˏ˃ʶ˄ˇˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ 

ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ʶʽˋˊˇʺ ˄ʷ˖˄ ˁʰʻˎˋˍʶˊʺˋʶ˖˄Φ ʁ ʵʶʾˁˍʹˌ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ˍ˖˄ ɾɳɮ ʰˎ˅ʺʻʹˁʶ ˋˍˇ пуΣн҈ ̀ ˍˇ 

ɲ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʷ˄ʰ˄ˍʽ 47,8% ˋˍˇ ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʹ ˉʶˊˋʽ˄ʺ ˉʶˊʾˇʵˇΦ   

¶ h ʵʶʾˁˍʹˌ /9¢мΣ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍ  ̌11,0%, ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ˇˌ ˁʰˍʱ 4л ˃ΦʲΦ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ɱ̆ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ 

ˁʰˍʱ ˉˇ˂ˏ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊʰ hˉˈ ˍˇ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ˇ ˈˊʽˇ ό9,0%), ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹ 

ˍʹˌ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʶ˅ʰ˃ʺ˄ˇˎ ˍˇˎ нлнрΦ ʁ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁˈˌ ɲʶʾˁˍʹˌ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ 

ɳˉʱˊˁʶʽʰˌ όTCRύ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋʶ мтΣ5%,  ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ˇˌ ˁʰˍʱ 13 ˃ΦʲΦ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍ̌  ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇ 

ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʶ˅ʰʽˍʾʰˌ ˍʹˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺˌ ʶˉʷˁˍʰˋʹˌΣ ˉʰˊʷ˃ʶʽ˄ʶ ˈ˃˖ˌ ˁʰʽ ʰˎˍˈˌ ʰˊˁʶˍʱ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊˇˌ ʰˉˈ ˍˇ 

ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ˇ ˈˊʽˇ όмоΦ8%). 



 4 

 

  

ɲʺ˂˖ˋʹ ɲʽʶˎʻˏ˄ˇˎˋʰˌ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎ 
 

ʆˇ нлнр ʺˍʰ˄ ʴʽʰ ʶ˃ʱˌ ˃ʽʰ ˔ˊˇ˄ʽʱ ʶˉʰ˄ʶˁˁʾ˄ʹˋʹˌΣ ˍˇ˂˃ʹˊ˗˄ 

ʰˉˇ˒ʱˋʶ˖˄Σ ˃ʶʴʱ˂˖˄ ʷˊʴ˖˄ ˁʰʽ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰˌ ʶˎˁʰʽˊʽ˗˄ ʶ˄ˍˈˌ 

ˁʰʽ ʶˁˍˈˌ ˋˎ˄ˈˊ˖˄Φ 

 

ɾʹʵʶ˄ʾˋʰ˃ʶ ˁʰʽ ˅ʶˁʽ˄ʺˋʰ˃ʶ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʺΣ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴ˗˄ˍʰˌ ˃ʽʰ 

˄ʷʰ ˍˊʱˉʶʸʰΣ ˃ʶ ʰ˄ʰʲʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄ʹ ˃ʶʴʷʻʹΣ ˋˍʰʻʶˊʱ ʰ˄ˇʵʽˁʺ 

ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰΣ ˎ˕ʹ˂ʺ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰΣ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʶˉʱˊˁʶʽʰ ˁʰʽ ˃ʽʰ 

˅ʶˁʱʻʰˊʹ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺΥ ɿʰ ̄ˊˇˋˉʰʻʺˋˇˎ˃ʶ ˄ʰ ʴʾ˄ˇˎ˃ʶ ʹ 

ˁʰ˂ˏˍʶˊʹ ˍˊʱˉʶʸʰ ʴʽʰ ˈ˂ˇˎˌΦ ɾʽʰ ˍˊʱˉʶʸʰ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˒ˇʲʱˍʰʽ 

˄ʰ ʲʴʶʽ ʰˉˈ ˍʰ ˋˍʶˊʶˈˍˎˉʰΣ ʶˉʽˋˍˊʷ˒ˇ˄ˍʰˌ ˋˍʹ˄ ˇˎˋʾʰ -  ˄ʰ 

ʰˁˇˏ˃ʶ ˁʰʽ ˄ʰ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶΦ ɿʰ ʵʽˇˊʻ˗˄ˇˎ˃ʶ ˁʰʽ ˄ʰ 

˅ʰ˄ʰʵʹ˃ʽˇˎˊʴˇˏ˃ʶΦ    

 

ɶ ˄ʷʰ ˃ʰˌ ʶˁˁʾ˄ʹˋʹ ˋʹ˃ʰˍˇʵˇˍʺʻʹˁʶ ˃ʶ ˍʹ ˄ʷʰ ˃ʰˌ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰΥ 

CrediaBank . ʆˇ ˄ʷˇ ˃ʰˌ ˈ˄ˇ˃ʰ ʶˁ˒ˊʱʸʶʽ ˍʽˌ ˋ˔ʷˋʶʽˌ 

ʶ˃ˉʽˋˍˇˋˏ˄ʹˌ ˉˇˎ ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʱ ˔ˍʾʸˇˎ˃ʶ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˃ʰˌΣ 

ˍˇˎˌ ˋˎ˄ʶˊʴʱˍʶˌ ˃ʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ʰ˄ʻˊ˗ˉˇˎˌ ˃ʰˌΦ ɾʶ ˄ʷʰ ʶʽˁˈ˄ʰ 

ˁʰʽ ˍʰˎˍˈˍʹˍʰΣ ʹ CrediaBank  ˂ʶʽˍˇˎˊʴʶʾ ˉ˂ʷˇ˄ ˁʰʽ 

ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁʱ ˖ˌ ʷ˄ʰΣ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ 

ˍ˖˄ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʰˌΣ ʷ˄ʰ ˋˏ˄ʻʶˍˇ 

ʶʴ˔ʶʾˊʹ˃ʰ ˉˇˎ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ˋʶ ˔ˊˈ˄ˇ ˋˎ˄ˍˇ˃ˈˍʶˊˇ ˍˇˎ 

ˉˊˇʲ˂ʶˉˈ˃ʶ˄ˇˎΣ ˔ʱˊʹ ˋˍʹ ˋˁ˂ʹˊʺ ʵˇˎ˂ʶʽʱ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˒ˇˋʾ˖ˋʹ 

ˍˇˎ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʶˊʴʰˍ˗˄ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ʃ˂ʷˇ˄Σ ˉˊˇˋ˒ʷˊˇˎ˃ʶ ˋˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˃ʰˌ ˃ʽʰ 

ʲʶ˂ˍʽ˖˃ʷ˄ʹ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹˌ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ˋʹ˃ʶʾʰ ʶˉʰ˒ʺˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ ς ʰˉˈ ˍˇ ˕ʹ˒ʽʰˁˈ 

ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ ʷ˖ˌ ˍˇ ˁʰˍʱˋˍʹ˃ʰ.  

 

ʆˇ ˁʰˍʱˋˍʹ˃ʰ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˍˇ ζˋˉʾˍʽη ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˃ʰˌΦ ʆˇ˄ ʅʶˉˍʷ˃ʲˊʽˇ ˍˇˎ нлнрΣ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʺˋʰ˃ʶ ˁʰʽ 

ˉʰˊˇˎˋʽʱˋʰ˃ʶ ʴʽʰ ˉˊ˗ˍʹ ˒ˇˊʱ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ ˍˇ concept  ˍ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ɿʷʰˌ ɳ˃ˉʶʽˊʾʰˌΦ ʋ˗ˊˇʽ 

˒ʽ˂ˈ˅ʶ˄ˇʽ ˁʰʽ ˉˊˇˋʲʱˋʽ˃ˇʽ ˋʶ ˈ˂ˇˎˌΣ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵˎʱʸˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʻˊ˗ˉʽ˄ʹ ʵʽʱʵˊʰˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰΣ 

ʰ˄ˇʽˁˍˇʾ ˋˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˃ʰˌΣ ˈ˂ʹ ˃ʷˊʰΣ ˔˖ˊʾˌ ˊʰ˄ˍʶʲˇˏΦ ɷʵʹ о ˁʰˍʰˋˍʺ˃ʰˍʰ ˃ʰˌ ˋˍʹ˄ ʅˁˇˎ˒ʱ ˋˍˇ 

ɼˇ˂˖˄ʱˁʽΣ ˍˇ ɶˊʱˁ˂ʶʽˇ ɼˊʺˍʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʆˋʽ˃ʽˋˁʺ ˋˍʹ ɸʶˋˋʰ˂ˇ˄ʾˁʹ ʷ˔ˇˎ˄ ˃ʶˍʰ˃ˇˊ˒˖ʻʶʾ ˁʰʽ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ 

ʷ˄ʰ ʰˉʰʽˍʹˍʽˁˈ ˉ˂ʱ˄ˇ ʰ˄ʰ˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʰˌ ˋʶ ˈ˂ʹ ˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΦ 

 

ʅˍʹ˄ ʶˁˉ˄ˇʺ ˍʹˌ ˔ˊˇ˄ʽʱˌΣ ˉˊˇ˔˖ˊʺˋʰ˃ʶ ˋʶ н ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʶˌ ˉˇˎ ʶ˄ʽˋ˔ˏˇˎ˄ ˍʹ ʵˎ˄ʰ˃ʽˁʺ ˃ʰˌ 

ˋˍʹ˄ ˇ˂ʽˋˍʽˁʺ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˃ʰˌΥ ʅʶ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ EuronetΣ ʵʽʰʻʷˍˇˎ˃ʶ ˉ˂ʷˇ˄ ˍˇ 

˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ʵʾˁˍˎˇ ɮʆɾ ˉʰ˄ʶ˂˂ʰʵʽˁʱ ˃ʶ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʰ ʰˉˈ нΦрлл ˋʹ˃ʶʾʰ ʰˁˈ˃ʰ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ˉʽˇ 

ʰˉˇ˃ʰˁˊˎˋ˃ʷ˄ʶˌ ˉʶˊʽˇ˔ʷˌΣ  ˃ʶ ˃ʹʵʶ˄ʽˁʺ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʰ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˃ʰˌΦ ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ʹ Euronet  ˃ʶ 

ˍʹ ʵʽʶʻ˄ʺ ˍʶ˔˄ˇʴ˄˖ˋʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇʵˇ˃ʷˌ ˍʹˌ ʻʰ ˃ʰˌ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˁʰʽ ˈ˂ˇ ˍˇ ʶˏˊˇˌ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ 

ʰˋ˒ʰ˂ˇˏˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʰʽ ʶˉʶ˅ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄Σ ʷˁʵˇˋʹˌ ˔ˊʶ˖ˋˍʽˁ˗˄Σ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ 

ˉˊˇˉ˂ʹˊ˖˃ʷ˄˖˄ ˁʰˊˍ˗˄Σ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁ˗˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʷˋ˖ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁˇˏ ˉˇˊˍˇ˒ˇ˂ʽˇˏΣ 

ˋˎ˃ʲʱ˂˂ˇ˄ˍʰˌ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʰʲʱʻ˃ʽˋʹ ˍʹˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ˍ˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʰˌΦ ʅˍˈ˔ˇˌ ˃ʰˌ ʶʾ˄ʰʽ 

ʰˎˍʺ ʹ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˄ʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋʶʽ ʷ˄ʰˎˋ˃ʰ ʴʽʰ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʹ ˁʰʽ˄ˇˍˇ˃ʾʰ ˁʰʽ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ ˋˍˇ˄ ˔˗ˊˇ ˍ˖˄ 

ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄Σ ˔ˍʾʸˇ˄ˍʰˌ ˉʱ˄˖ ˋˍʹ˄ ˉʰʴˁˈˋ˃ʽʰ ˍʶ˔˄ˇʴ˄˖ˋʾʰ ˍʹˌ Euronet.  

 

ɶ ʵʶˏˍʶˊʹ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ˄ ʶʾˋˇʵˇ ˃ʰˌ ˋˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺ ʰʴˇˊʱ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʷˌ 

ˋˎʸʹˍʺˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ тл҈ ˍʹˌ ʃɮɿʆɳɽɮɼɶʅ ʋʄɶɾɮʆɹʅʆɶʄɹɮɼɶ ɮΦɳΦʃɳΦʇΦΣ ˃ʽʰˌ ʰˉˈ ˍʽˌ 

ʽˋˍˇˊʽˁˈˍʶˊʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʷˌ ʶˍʰʽˊʾʶˌ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ ˃ʰˌ ʴʽʰ ʶˉʷˁˍʰˋʹ 

ˍ˖˄ ˉˊˇˋ˒ʶˊˈ˃ʶ˄˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʰˌΣ ˁʰʽ ˍʹˌ ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹˌ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˉʹʴ˗˄ ˍ˖˄ 

ʶˋˈʵ˖˄ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌΦ 

 

ɼʽ ˈˋˇ ʶ˄ʽˋ˔ˏˇˎ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʰˊˇˎˋʾʰ ˃ʰˌ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ˇʽ ˉˊˇˇˉˍʽˁʷˌ ˃ʰˌ ˅ʶˉʶˊ˄ˇˏ˄ ˍʰ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁʱ ˋˏ˄ˇˊʰΦ 

ʆˇ˄ ɹˇˏ˄ʽˇ нлнрΣ ˁʱ˄ʰ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊʶ˃ʽʷˊʰ ˃ʰˌ ˋˍʽˌ ʵʽʶʻ˄ʶʾˌ ʰʴˇˊʷˌ ˃ʶ ˃ʽʰ ˁʰʽ˄ˇˍˈ˃ˇ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ 

ˍʰˎˍˈ˔ˊˇ˄ʹˌ ʷˁʵˇˋʹˌ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ ɮʆм ˁh ʽ ¢ƛŜǊ нΣ ˉˇˎ ˋˍʷ˒ʻʹˁʶ ˃ʶ ˉˊ˖ˍˇ˒ʰ˄ʺ ʶˉʽˍˎ˔ʾʰΣ ˃ʶ  
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ˎˉʶˊˁʱ˂ˎ˕ʹ ˉʱ˄˖ ʰˉˈ пΣр ˒ˇˊʷˌ ˈˉˇˎ ʴʽʰ ˉˊ˗ˍʹ ˒ˇˊʱ ˋˍʹ˄ ʽˋˍˇˊʾʰ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ ʹ ʷˁʵˇˋʹ 

ʵʽʰˍʷʻʹˁʶ ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ʱ˄˖ ˍˇˎ ул҈ ˋʶ ˅ʷ˄ˇˎˌ ʻʶˋ˃ʽˁˇˏˌ ʶˉʶ˄ʵˎˍʷˌ ˉˇˎ ʶˉʽˁˊˈˍʹˋʰ˄ ˁʰʽ 

ʶ˃ˉʽˋˍʶˏˍʹˁʰ˄ ˍˈˋˇ ˍʹ˄ ˉˇˊʶʾʰ ˈˋˇ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉˊˇˇˉˍʽˁʷˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ   

 

ʆˇ˄ ʅʶˉˍʷ˃ʲˊʽˇ нлнрΣ ˉˊˇ˔˖ˊʺˋʰ˃ʶ ˋˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˄ʺ˃ʶˊ˖˄ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 

ˏ˕ˇˎˌ Ϥ ϵ89 ʶˁh .̱  ʰˉˈ ˍˇ ʽˋˉʰ˄ʽˁˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁˈ ʾʵˊˎ˃ʰ Unión de Créditos  Inmobiliarios , S.A. 

E.F.C., ̀ ʶ ̱̀ ˊʰˍʹʴʽˁʺ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʾʰ ʇˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˁʰʽ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ /ŜǇŀƭ ɮΦɳΦ ˁʰʽ ˍʹ Davidson  

KempnerΣ ʰˎ˅ʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˍˇ ʰˉˇˍˏˉ˖˃ʰ ˃ʰˌ ˋˍʹ ˂ʽʰ˄ʽˁʺ ˍˊʰˉʶʸʽˁʺΦ 

 

ʆˇ˄ ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇ ʶˉʽˋ˒ˊʰʴʾˋˍʹˁʶ ʹ ˉˊ˗ˍʹ ˃ʰˌ ʵʽʶʻ˄ʺˌ ˁʾ˄ʹˋʹ ʶˉʷˁˍʰˋʹˌΦ ɳʾ˃ʰˋˍʶ ʹ ˉˊ˗ˍʹ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁʺ 

ˍˊʱˉʶʸʰ ˉˇˎ ʷˁʰ˄ʶ ʶʾˋˇʵˇ ˋˍʹ˄ ˍʰ˔ʷ˖ˌ ʰ˄ʰˉˍˎˋˋˈ˃ʶ˄ʹ ʰʴˇˊʱ ˍʹˌ ɾʱ˂ˍʰˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ 70% 

ˍʹˌ I{./ ɾʱ˂ˍʰˌ -  ˃ʽʰ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˉˇˎ ʻʰ ʵʽˉ˂ʰˋʽʱˋʶʽ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍ˖˄ ˃ʶʴʶʻ˗˄ ˃ʰˌ. ɾʶ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ 

ʶ˅ʰʴˇˊʱΣ ˉˇˎ ʲˊʾˋˁʶˍʰʽ ʺʵʹ ˋʶ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʶˉˇˉˍʽˁ˗˄ ʶʴˁˊʾˋʶ˖˄Σ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴˇˏ˃ʶ ʷ˄ʰ ˉʽˇ ʽˋˇˊˊˇˉʹ˃ʷ˄ˇ 

ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ˉˇˎ ʻʰ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˈ ˋˍʽˌ ʵˏˇ ʰʴˇˊʷˌ ˏ˕ˇˎˌ 

ˋ˔ʶʵˈ˄ ϵ мсʵʽˋΦΣ ˃ʶ ˎ˕ʹ˂ʺ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰΣ ˉˊˇˋ˒ʷˊˇ˄ˍʰˌ ˋ̱ ˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˃ʰˌ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋˍʽˌ ʵʽʶʻ˄ʶʾˌ 

ʰʴˇˊʷˌ ˁʰʽ ˋʶ ʰˁˈ˃ʹ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʰ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰΦ  

 

ɶ ˔ˊˇ˄ʽʱ ˁ˂ʶʾ˄ʶʽ ˃ʶ ˁʰʻʰˊʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ ϵмΣм ʵʽˋΦΣ ˃ʶ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ ˄ʰ ʷ˔ʶʽ ˃ʶˊʾʵʽˇ ʰʴˇˊʱˌ 

ˉʶˊʾˉˇˎ ммΣп҈ ʶˉʾ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍʹˌ ˄ʷʰˌ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰˌ ˃ʽʰ ˍʶ˂ʶʾ˖ˌ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʺ 

ʶʽˁˈ˄ʰ ʰˉˈ ˈˍʽ ʷ˄ʰ˄ ˔ˊˈ˄ˇ ˉˊʽ˄Φ ʅˎ˃ˉ˂ʹˊ˗ˋʰ˃ʶ мн ˋˎ˄ʶ˔ˈ˃ʶ˄ʰ ˍˊʾ˃ʹ˄ʰ ˉˇʽˇˍʽˁʺˌ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰˌ ˃ʶ 

ʵˎ ˄ʰ˃ʽˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ʁ̀ ˈʵ˖˄ ˋˍʰ ϵ279,2 ʶˁʰˍΦ ˁʰʽ ʷ˄ʰ ˉ˂ʷˇ˄ ʶʵˊʰʽ˖˃ʷ˄ʰ ʽˋ˔ˎˊˈ ˉˊˇ˒ʾ˂ 

ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˃ʶ ˍʽˌ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˄ʰ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ϵсΣу ʵʽˋΦ ɶ ʰ˄ʰʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˉˇˎ 

ʶˁˁʾ˄ʹˋʶ о ˔ˊˈ˄ʽʰ ˉˊʽ˄Σ ʷ˔ʶʽ ˉ˂ʷˇ˄ ʰˉˇ˒ʷˊʶʽ ʰˉˍʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴ˗˄ˍʰˌ ˃ʾʰ ʆˊʱˉʶʸʰ ˃ʶ ˎʴʽʺ 

ˁʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹΣ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʹ ʰˎ˅ʰ˄ˈ˃ʶ˄ʹ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰ ˉˇˎ ˎˉʶˊʲʰʾ˄ʶʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˍʰ ϵулʶˁΣ ʰˉˈ ʸʹ˃ʾʶˌ 

ʶˉʾ ˋʶʽˊʱ ʶˍ˗˄Σ ˋˎ˄ʶ˔˗ˌ ʲʶ˂ˍʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁʰʽ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴ˗˄ˍʰˌ ʵʽʶʻ˄ʷˌ ʰˉˇˍˏˉ˖˃ʰ ˉ˂ʷˇ˄Φ    

 

ʆˇ нлнрΣ ˉʰˍʺˋʰ˃ʶ ʴˁʱʸʽΣ ˃ʶ ˍˈ˂˃ʹΣ ʸˎʴʽˋ˃ʷ˄ʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˁʰʽ ʰˉˇ˒ʰˋʽˋˍʽˁˈˍʹˍʰ. 

 

ʆˇ нлнс ʵʶ ˋˍʰ˃ʰˍʱ˃ʶ ˄ʰ ʶ˅ʶ˂ʽˋˋˈ˃ʰˋˍʶ ʶˉʶˁˍʶʾ˄ˇ˄ˍʰˌ ˍʽˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˃ʰˌ ʶ˄ˍˈˌ ˁʰʽ ʶˁˍˈˌ 

ˋˎ˄ˈˊ˖˄Φ ɾʶ ˉˊˇˍʶˊʰʽˈˍʹˍʰ  ˍ́  ˄ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˊʽʵʾˇˎ ʰʴˇˊʱˌΣ ˍˇ˄ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʶ˅ˇˊʻˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍˇˎ 

ˁˈˋˍˇˎˌΣ ˍʹ˄  ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˍʹˌ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰˌ ˃ʰˌ, ˁʰʽΣ ˍʹ ʵʽʶˏˊˎ˄ˋʹ ˍ˖˄ ˉʹʴ˗˄ ʶˋˈʵ˖˄ ˃ʰˌ  ˋˎ˄ʶ˔ʾʸˇˎ˃ʶ 

ˍʹ˄ ʰ˄ʰ˄ʷ˖ˋʹ ˁʰʽ ˃ʶˍʰ˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˍ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˃ʰˌ ˁʰʽ ʶˉʶ˄ʵˏˇˎ˃ʶ ˋˍˇ˄ ˕ʹ˒ʽʰˁˈ 

˃ʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈ ˃ʰˌΣ ˃ʶ ˋˍˈ˔ˇ ˄ʰ ˉˊˇˋ˒ʷˊˇˎ˃ʶ ˃ʽʰ ʰ˄ʰʲʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄ʹ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ʰˉˈ ˍˇ ˕ʹ˒ʽʰˁˈ 

ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ ʷ˖ˌ ˍˇ ˁʰˍʱˋˍʹ˃ʰ. ɼʰʽ ʶˉʶʽʵʺ ʹ ʶˉʽˍˎ˔ʾʰ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ʰ˄ʻˊ˗ˉˇˎˌΣ ʶˉʶ˄ʵˏˇˎ˃ʶ 

ˋˎ˄ʶ˔˗ˌ ˋˍʹ ʵˏ˄ʰ˃ʹ ˍʹˌ ˇ˃ʱʵʰˌ ˃ʰˌΣ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˁʰʽ ʶˁˉʰʾʵʶˎˋʹ ˍ˖˄ ʰ˄ʻˊ˗ˉ˖˄ ˃ʰˌ 

˗ˋˍʶ ˄ʰ ʶ˅ʶ˂ʾˋˋˇ˄ˍʰʽ ˋˎ˄ʶ˔˗ˌΣ ˁʰʽ ˃ʰʸʾ ˍˇˎˌ ˁʰʽ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰΦ 

 

ʆˇ нлнр ʺˍʰ˄ ʹ ʶˉʰ˄ʶˁˁʾ˄ʹˋʹΦ 

 

ʆˇ нлнс ˋˍˈ˔ˇˌ ˃ʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʶʵˊʰʾ˖ˋʺ ˃ʰˌ ˋʶ ˃ʽʰ ˄ʷʰ ʻʷˋʹ ˋˍˇ ˍˊʰˉʶʸʽˁˈ ˇʽˁˇˋˏˋˍʹ˃ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ 

ʶ˃ˉʽˋˍˇˋˏ˄ʹ ˍ˖˄ ɳˉˇˉˍʽˁ˗˄ ʰˊ˔˗˄Σ ˍ˖˄ ˃ʶˍˈ˔˖˄ ˃ʰˌΣ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰ˄ʻˊ˗ˉ˖˄ ˃ʰˌΦ 
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 ɼˏˊʽʰ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ 
 

ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ όϵʶˁʰˍΦύ 
ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇˌ 

2025 

ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇˌ 

2024 

YoY 

(%) 

ɲ̆  

ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2025 

ɱ' 

ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2025 

QoQ 

(%) 
YoY (%) 

 

ɼʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ 168,3 106,7 58% 47,7 42,0 14% 13%  

ɼʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ˉˊˇ˃ʹʻʶʽ˗˄ 37,2 19,0 96%  10,9 9,3 18% 55%  

ɰʰˋʽˁʱ ʷˋˇʵʰ 205,5 125,8 63%  58,6 51,3 14% 19%  

ɽˇʽˉʱ ɰʰˋʽˁʱ ʷˋˇʵʰ  20,5 16,5 24% 2,8 2,1 34% -60%   

ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ 

ɴˋˇʵʰ 
225,9 142,3 59%  61,5 53,4 15% 10%  

ɾʹ ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʷˋˇʵʰ 53,2 5,9 804%  43,4 0,0 n.m. n.m.  

ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ɴˋˇʵʰ 279,2 148,2 88%  104,9 53,4 96%  86%   

ɮ˃ˇʽʲʷˌ ˁʰʽ ɴ˅ˇʵʰ ʃˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ  (71,9) (47,7) 51% (17,0) (17,0) 0%  -14%  

ɱʶ˄ʽˁʱ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ɴ˅ˇʵʰ (43,6) (31,3) 39% (13,5) (9,3) 45% -1%  

ɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ (28,0) (19,4) 44% (7,4) (7,0) 7% 21%  

ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ 

ɴ˅ˇʵʰ 
(143,5) (98,4) 46%  (37,9) (33,3) 14% -4%   

ɾʹ ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʷ˅ˇʵʰ (46,3) (16,6) 178% (9,7) (7,7) 26% 97%  

ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ɴ˅ˇʵʰ (189,8) (115,0) 65%  (47,6) (41,0) 16% 7%  

ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ 

ˁʰʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 
82,5 43,9 88%  23,5 20,1 17% 42%   

ɼʷˊʵʹκ όɵʹ˃ʾʶˌύ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ ˁʰʽ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 
89,4 33,2 170% 57,3 12,4 363%  380%   

ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ  (21,7) (398,4) -95% (5,9) (6,4) -8% n.m  

ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹκ όɵʹ˃ʾʶˌύ 

ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ 
57,8 30,0 93%  17,1 13,1 30%  -22%  

ɼʷˊʵʹκ όɵʹ˃ʾʶˌύ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ 64,1 (367,6) n.m. 50,2 5,4 821% 208%   

ʊˈˊˇˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ (48,9) 42,2 n.m. (44,9) (0,5) n.m n.m  

ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹ κ όɵʹ˃ʾʶˌύ 

˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ 
45,1 23,4 93%  13,3 10,2 30%  -22%  

ɼʷˊʵʹκ όɵʹ˃ʾʶˌύ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ 15,2 (325,5) n.m. 5,3 5,0 6%  -70%   
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ɼʰˍʱˋˍʰˋʹ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɸʷˋʹˌ όϵ 

ʶˁʰˍΦύ 
31/ 12/2025  30/ 9/2025  30/ 6/2025  31/3/202 5 31/ 12/2024  

 

ɲʱ˄ʶʽʰ όˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ύ 5.534 5.222 4.932 4.723 3.285  

ʆʾˍ˂ˇʽ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ʶ˅ˇ˒˂ʹˍʽˁʺˌ ˉˊˇˍʶˊʰʽˈˍʹˍʰˌ 1.058 1.089 1.112 1.210 1.206  

ɲʱ˄ʶʽʰ ό˃ʶˍʱ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ύ 5.457 5.149 4.864 4.659 4.430  

ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ʵʱ˄ʶʽʰ 4.477 4.133 3.820 3.513 3.285  

ɳˉʶ˄ʵˎˍʽˁˇʾ ˍʾˍ˂ˇʽ 1.440 1.461 1.503 1.359 1.700  

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ  8.480 8.172 7.972 7.167 7.540  

ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ 6.757 6.662 6.556 5.998 6.085  

ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 879 876 875 872 875  

ɼʰʻʰˊʺ ʻʷˋʹ 979 976 975 872 875  

ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 617 617 621 620 629  

 

ɼˏˊʽˇʽ ɲʶʾˁˍʶˌ 2025 2024 
ɲ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2025 

ɱϥ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2025 
 

ɼʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰ          

ɼʰʻʰˊˈ ʶˉʽˍˇˁʽʰˁˈ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ 2,10% 2,14% 2,29% 2,08%   

ɼʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ˉˊˇ˃ʹʻʶʽ˗˄ ό҈ ɳˉʰ˄Φ 

ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʶˋˈʵ˖˄ύ 
16,5% 13,4% 17,8% 17,4%  

ɲʶʾˁˍʹˌ ɳ˅ˈʵ˖˄ ˉˊˇˌ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ɴˋˇʵʰ 

όʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰύ 
63,5% 69,1% 61,7% 62,4%  

           

ʄʶˎˋˍˈˍʹˍʰ          

ɲʶʾˁˍʹˌ ɲʱ˄ʶʽʰ ˉˊˇˌ ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ό[5wύ 66,3% 54,0%  66,3% 62,0%   

ɲʶʾˁˍʹˌ ɼʱ˂ˎ˕ʹˌ ʄʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ό[/wύ 162,0%  242,0%  162,0%  158,0%   

           

ʃˇʽˈˍʹˍʰ ɲʰ˄ʶʽʰˁˇˏ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ           

ɲʶʾˁˍʹˌ ɾʹ ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ɮ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄ 2,9%  2,8% 2,9%  2,9%   

ɲʶʾˁˍʹˌ ɼʱ˂ˎ˕ʹˌ ɾɳɮ 48,2% 47,8% 48,2% 47,8%  

           

ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ɳˉʱˊˁʶʽʰ          

ɲʶʾˁˍʹˌ /9¢м 11,0%  11,9%  11,0%  10,6%   

ɲʶʾˁˍʹˌ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʺˌ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ɳˉʱˊˁʶʽʰˌ 17,5% 14,8% 17,5% 17,6%   

ʅˍʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ όϵ ʶˁʰˍΦύ 3.964 3.309 3.964 3.672  
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ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ 2025 
 

ɰh ˋʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ɹ̀ˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ   
 

ɹˋ̱̌ ˊʽˁ ɦˎ ˕ʹ˂ɦ ˋˍʽˌ ˄ʷʶˌ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ 
 

ɶ ˁʰʻʰˊʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ ˉʰˊʷ˃ʶʽ˄ʶ ʽˋ˔ˎˊʺ ˁʰʽ ˋˍˇ ɲ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˁʰʽ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ ϵ257 ʶˁʰˍΦ (+63҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ 

ʲʱˋʹύ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵ306 ʶˁʰˍΦ ˋˍˇ ɱ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ ˃ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˄ʰ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˖ʻʶʾ ˋʶ ˄ʷˇ ʽˋˍˇˊʽˁʱ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʰ ϵ1,1 ʵʽΦ̀ ˋˍˇ 

ʷˍˇˌΣ ˎˉʶˊʲʰʾ˄ˇ˄ˍʰˌ ˍˇ˄ ʶˍʺˋʽˇ ˋˍˈ˔ˇΦ ʁʽ ˄ʷʶˌ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ3,4 ʵʽˋ. (+47҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ 

ʲʱˋʹύ ˍˇ нлнр, ̄ ˇˋˈ ˉˇˎ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ˍʹ˄ ˁʰ˂ˏˍʶˊʹ ʶˉʾʵˇˋʹ ʷˍˇˎˌ ʽˋˍˇˊʽˁʱ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ, ˃ ʶ ̱̔ ˌ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ ˋʶ 

˃ʁ ʴʱ˂ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˄ʰ ˁʰˍʷ˔ˇˎ˄ ˍʹ˄ ˃ʶˊʾʵʰ ˍˇˎ ˂ʷˇ˄ˍˇˌ ˁʰʽ ˄ʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍˇ р3% ˍ˖˄ ˄ʷ˖˄ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶ˖˄Σ 

ʶ˄˗ ˍˇ ˎˉˈ˂ˇʽˉˇ пт҈ ʵʽˇ˔ʶˍʶˏʻʹˁʰ˄ ˋʶ ˃ʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʽʵʽ˗ˍʶˌ όп0҈ ˁʰʽ 7҈ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰύ.  

158

233

309 306

257

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɼʰʻʰˊʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹμ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵ ʁˁʰˍΦύ

952

1.105

2024 2025

ɼʰʻʰˊʺ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹ нлнр όϵ ʁˁʰˍΦύ

+16%

YoY

624
672

922

819

946

Q424 Q125 Q225 Q325 Q425

ɿʷʶˌ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵʶˁʰˍΦύ

+52%

YoY

2.286

3.359

2024 2025

ɿʷʶˌ ʶˁˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ нлнр όϵ ʁˁʰˍΦύ

+47%

YoY
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ʁʽ ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʰ˄ ˄ʷˇ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˁʰʽ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋˍʰ ϵпΣрʵʽˋΦ όʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄˖˄ 

ˍ˖˄ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ ˍ˖˄ ˍʽˍ˂ˇˉˇʽʺˋʶ˖˄ύΣ ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ ос҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ˁʰˍʱ у҈ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ 

ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ ˃ʶ ˍˇ˄ ʶˍʺˋʽˇ ˊˎʻ˃ˈ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋ˔ʶʵˈ˄ ˉʶ˄ˍʰˉ˂ʱˋʽˇˌ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˊˎʻ˃ˈ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄ 

ˍˇˎ ˍˊʰˉʶʸʽˁˇˏ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ όҌтΦф҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ʴʽʰ ˍʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ˍˇˎ ʽʵʽ˖ˍʽˁˇˏ ˍˇ˃ʷʰύΦ  

 

ɶ ˃ʶʴʱ˂ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄ ˇ˒ʶʾ˂ʶˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 

ˁʰˍʱ от҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˁˏˊʽˇˎˌ ˉˎ˂˗˄ʶˌ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ˋˏ˄ʻʶˍʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʺˋʶʽˌ όҌмсм҈ ˋʶ 

ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύΣ ˇ ̔˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ˄ʰˎˍʽ˂ʾʰ όҌст҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύ ˁʰʽ ˇ ̔˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ˉˊˇˌ ˍʽˌ ˃ʶʴʱ˂ʶˌ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ όҌну҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύΦ To ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˍˇ ур҈ ˍ˖˄ 

ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ʶˋˍʽʱʸʶʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍˇˎˌ ˁ˂ʱʵˇˎˌ ˍʹˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʰˌΣ ˍ˖˄ ˎˉˇʵˇ˃˗˄Σ ˍʹˌ 

˄ʰˎ̱̔ ˂ʾʰˌΣ ˍˇˎ ˍˇˎˊʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ˍˇˎ ʶ˃ˉˇˊʾˇˎΦ  

 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˇʽ ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ˉˊˇˌ ˍʰ ˄̌ ʽˁˇˁˎˊʽʱ ˁʰʽ ˍʽˌ ˃ʽˁˊʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʰ˄ ʶ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 

он҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍˇ мр҈ ˍ˖  ˄ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄Φ ɶ ˃ʶʴʱ˂ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ 

ˇ˒ʶʾ˂ʶˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ όҌос҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˉˊˇˌ ˍʽˌ ˃ʽˁˊʷˌ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ όҌор҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύΦ ɶ CrediaBank  ˉˊ˖ˍˇˉˈˊˇˌ ˋˍʹ˄ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ʰʴˇˊʱ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˋˍʽˌ лр 

ɿˇʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнр ˍʹ˄ ˉˊ˗ˍʹ ʰʴˇˊʱ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ ˏ˕ˇˎˌ 

Ϥ ϵ89 ʶˁʰˍΦ ʰˉˈ ˍʹ˄ ¦ƴƛƽƴ ŘŜ /ǊŞŘƛǘƻǎ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛƻǎ {Φ!Φ 9ΦCΦ/Φ ʆʰ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˉ˂ʷˇ˄ ˍˇ сл҈ 

ˍ˖˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ʽʵʽ˗ˍʶˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˃ʽˁˊʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ, ́  ˁh ˍʰ˄ʰ˂˖ˍʽˁʺ ˉʾˋˍʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˃ˈ˂ʽˌ ˍˇ 12% ˁʰʽ 

ˇʽ ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ˉˊˇˌ ˍʽˌ ˃ʽˁˊʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˍˇ ну҈ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰΦ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ʵʱ˄ʶʽʰ όϵ ʶˁʰˍΦ ύ 
ɲ  ̆ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2024 

ɱ  ̆ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2025 

ɲ  ̆ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ 

2025 
YoY (%) QoQ (%)  

 
ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ʵʱ˄ʶʽʰ 3.285 4.133 4.477 36%  8%   

ɾʶʴʱ˂ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 1.072 1.243 1.375 28%  11%  

ɾɾ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 1.164 1.169 1.175 1% 1%  

ʅˏ˄ʻʶˍʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʺˋʶʽˌ 378 892 987 161% 11%  

ɿʰˎˍʽ˂ʾʰ  164 257 273 67% 6%  

ɳˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ 2.778 3.561 3.810 37% 7%  

ʅˍʶʴʰˋˍʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ 297 320 403 36%  26%  

ɼʰˍʰ˄ʰ˂˖ˍʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ 51 56 59 15% 4%  

ɾʽˁˊʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 138 176 186 35%  6%  

ʃʽˋˍ˖ˍʽˁʷˌ ˁʱˊˍʶˌ 21 20 19 -8%  -1%  

ɲʱ˄ʶʽʰ ˉˊˇˌ ʽʵʽ˗ˍʶˌ 507 572 666  32% 17%  

85,1%

14,9%

ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ʵʰ˄ʶʾʰ ό҈ύ

ɳˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʺ ˍˊʰˉʶʸʽˁʺ ɽʽʰ˄ʽˁʺ ˍˊʰˉʶʸʽˁʺ 

7,9%

36,3%

ʆˊʰˉʶʸʽˁˈ ˋˏˋˍʹ˃ʰCrediaBank

ʄˎʻ˃ˈˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ 

2025 (%)

~5x 
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ɹˋ˔ˎˊʺ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰΣ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˁʰˍʰʻʷˋʶ˖˄Σ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 11% ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ   
 

ʁʽ ˁh ˍʰʻʷˋʶʽ ̩ ˍˇˎ ʁ˃ ʾ˂ˇˎ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʰ˄ ˄ʷˇ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˁʰʽ ʰ˄ʺ˂ʻʰ  ˄ ˋ˔ʶʵˈ˄ ˋ  ʁ ϵсΣ8 ʵʽˋΦ ˋˍˇ ̫̱ ˇˌ, 

ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 11% ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ, ˃ ʶ ˍˇ˄ ˊˎʻ˃ˈ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ʵʽˉ˂ʱˋʽˇˌ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˊˎʻ˃ˈ ʰˏ˅ʹˋʹˌ 

ˍ˖˄ ˁʰˍʰʻʷˋʶ˖˄ ˍˇˎ ˍˊʰˉʶʸʽˁˇˏ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ όҌ5.1% ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ʽʵʽ˖ˍʽˁˇ  ˏˍˇ˃ʷʰ). ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˍˇ 

˃ʶʾʴ˃ʰ ˍ˖˄ ˁʰˍʰʻʷˋʶ˖˄ ʲʶ˂ˍʽ˗ʻʹˁʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱ ˋʶ ʁ̱ ʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏˌ ˈ˕ʶ˖ˌ ˁʰʽ ˍʰ˃ʽʶˎˍʹˊʾˇˎ 

˄ʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˉ˂ʷˇ˄ ˍˇ п7,2҈ ˍ˖˄ ˁʰˍʰʻʷˋʶ˖˄ ʷ˄ʰ˄ˍʽ 42,5% ˍˇ нлнпΦ ɶ ʽˋ˔ˎˊʺ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ 

ʰˉˇˍˎˉ˗˄ʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ɲʶʾˁˍʹ ɲʰ˄ʶʾ˖˄ ˉˊˇˌ ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ 66% ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋˍˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ɼʱ˂ˎ˕ʹˌ 

ʄʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ό[/wύΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍˇ ʶ˅ʰʽˊʶˍʽˁʱ ʽˁʰ˄ˇˉˇʽʹˍʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍˇˎ 162҈ ˋˍʰ ˍʷ˂ʹ 

ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎΣ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊ ̌ˍˇˎ ʶˉˇˉˍʽˁˇˏ ˇˊʾˇˎΦ  

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ɹˋ˔ˎˊʺ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʶˉʱˊˁʶʽʰ  
 

h ʵʶʾˁˍʹˌ /9¢мΣ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍ ̌ 11,0%, ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹ ˍʹˌ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ ˋˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 

ʶ˅ʰ˃ʺ˄ˇˎ нлнрΣ ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ˇˌ ˁʰˍʱ 43 ˃ΦʲΦ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ɱ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˁʰʽ ˁʰˍʱ 204 ˃ΦʲΦ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊˇ  ̩ʰˉˈ ˍˇ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ 

ʶˉˇˉˍʽˁˈ ˈˊʽˇ ό8,97%), ̄ ʰˊʱ ˍʰ ʁ˃ ˉˊˇˋʻˇʲʰˊʺ ˁˈˋˍʹ ʰ˄ʰʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹˌ ˋˎ˄ʶˉʶʾʰ ˍʹˌ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʽˋ˔ˎˊʺ 

ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺ ʶˉʷˁˍʰˋʹΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˇ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁˈˌ ɲʶʾˁˍʹˌ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ɳˉʱˊˁʶʽʰˌ ό¢/wύ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍ ̌ 17,5%, 

˃ʶʽ˖˃ʷ˄ˇˌ ˁʰˍʱ 13 ˃ΦʲΦ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˁʰʽ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰ ˉˇ˂ˏ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊˇ  ̩(+368 ˃ΦʲΦύ ʰˉˈ ˍˇ 

ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ˇ ˈˊʽˇ όмоΦ79%).  

 

 

  

1.493 1.811 1.971 2.027

4.310 4.129 4.134 4.175

283
615 556 556

6.085
6.556 6.662 6.757

2024 H1 2025 9M 2025 2025

ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ όϵ ʁˁʰˍΦύ

ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌɹʵʽ˗ˍʶˌɲʹ˃ˈˋʽˇ

57,5% 50,5% 52,8% 52,8%

42,5% 49,5% 47,2% 47,2%

2024 H1 2025 9M 2025 2025

ɾʾʴ˃ʰ ˁʰˍʰʻʷˋʶ˖˄ ό҈ύ

ʃˊˇʻʶˋ˃ʾʰˌɽˇʽˉʷˌ

OCR Thresholds  

CET1: 8,97%  

TCR: 13,79%  

TIER 1: 11,04%  

11,0%

2,5% 13,5%

3,9% 17,5%

CET1 2025 AT1 Tier 1 2025 Tier II ʆ/w нлнр
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ɰh ˋʽˁʱ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ɮ̄ ˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ʋ́ ʺˋʹˌ    
 

ɹ̀ ˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʰ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄, 12ˇ ˋˎ˄ʶ˔ˈ˃ʶ˄ˇ 

ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˉˇʽˇˍʽˁʺˌ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰˌ  
 

ʆʰ ʁ̄ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʰ˄ ˄ʷˇ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˁʰʽ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ82,5 ʶˁʰˍΦΣ 

ˍ ̌2025 (+17҈ ˋʶ ˍˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʲʱˋʹΣ Ҍ88҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύΣ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍʹˌ ˉˇʽˇˍʽˁʺˌ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰˌ 

ʴʽʰ м2 ˋˎ˄ʶ˔ʺ ˍˊʾ˃ʹ˄ʰΦ ɼˏˊʽˇʽ ˃̌ ˔˂̌ʾ  ̱́ˌ ʶ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ʺˍʰ˄ ˍʰ ˁʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ (+58҈ ˋʶ 

ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύ ˁʰʽ ˍ hˁʰʻʰˊ ɦʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ όҌ96҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύ.   

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ɹˋ̱̌ ˊʽˁˈ ˎ˕ʹ˂ˈ ˋˍʰ ˁʰʻʰˊ ɦ̫ ˋ̌ʵh  h ˉˈ ˍˈˁˇˎˌ,  ̄ ʰˊʱ ˍʹ˄ ˉˍ˗ˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ 
 

ʆʰ ˁʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋʶ ϵ168,3 ʶˁʰˍ. ˋˍˇ ʷˍˇˌ, ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ʶ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ 

ˁʰˍʱ 58% ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ˁʰˍʱ 14҈ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ ˉʰˊʱ ˍʽˌ ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ 

ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʹˌ, ʶ˄ʽˋ˔ˎ˃ʷ˄ʰ ˁˎˊʾ˖ˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʽˋ˔ˎˊʺ ʰˏ˅ʹˋʹ 

ˋˍˇˎˌ ˈʴˁˇˎˌ ʵʰ˄ʶʾ˖˄Σ ʶ˄˗ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˍʰ ˃ʶʴʷʻʹ ʶˉ˖˒ʶ˂ʺʻʹˁʰ˄ ˁʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊ˗ʹ˄ 

ʃʰʴˁˊʺˍʽʰ. ʆʰ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ ʰˉˈ ˍʰ ɾʹ ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ɲʱ˄ʶʽʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˃ˈ˂ʽˌ ˍˇ 0,7҈ ˍ˖˄ ʶˋˈʵ˖˄ ʰˉˈ 

ˍˈˁˇˎˌΦ ʆˇ ˁʰʻʰˊˈ ʶˉʽˍˇˁʽʰˁˈ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ʵʽʶˎˊˏ˄ʻʹˁʶ ˁʰˍʱ нм ˃ΦʲΦ ˋˍˇ нΣнф҈ ˋˍˇ ɲ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʷ˄ʰ˄ˍʽ нΣлу҈ ˋˍˇ 

ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ нлнрΣ ʶ˄˗ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍˇ 2,10% ˍˇ нлнр ʰˉˈ 2,14҈ ˍ̌ 2024, ˉʰˊʱ ˍʹ˄ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ 

ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄.    

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

16,6

20,1
18,8

20,1

23,5

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɳˉΦ ɼʷˊʵʹ ˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵ 

ʶˁʰˍΦύ

+17%

QoQ

43,9

82,5

2024 2025

ɳˉΦ ɼʷˊʵʹ ˉˊˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 2025 (ϵ ʁˁʰˍΦύ

+88% 

ʇˇʇ

42,1

36,8

41,7 42,0

47,7

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɼʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵ ʁˁʰˍΦύ

+14%

QoQ

106,7

168,3

2024 2025

ɼʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˍˈˁˇˎˌ 2025 (ϵ ʁˁʰˍΦύ

+58% 

ʇˇʇ
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ɳ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˋˍʰ ˁʰʻʰˊ ɦ̫ ˋˇʵʰ h ˉˈ ʰ˃ˇʽʲʷˌ ˁʰʽ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ  
 

ʆʰ ˁʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ʰ˃ˇʽʲʷˌ ˁʰʽ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ ʶ˃˒ʱ˄ʽˋʰ˄ ʶ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 96% ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ 

ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋʶ ϵ37,2 ʶˁʰˍΦ ˋˍˇ ʷˍˇˌΣ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ʽˋ˔ˎˊʷˌ ʶˉʽʵˈˋʶʽˌ ˋʶ ˈ˂ʶˌ ˍ̩̔  ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌΦ ɶ ʰˏ˅ʹˋʹ 

ˉˊˇʺ˂ʻʶ ˁˎˊʾ˖ˌ ʰˉˈ ˍʽˌ ˔ˇˊʹʴʺˋʶʽˌ ʶ˅ʰʽˍʾʰˌ ˍʹˌ ʽˋ˔ˎˊʺˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺˌ ʶˉʷˁˍʰˋʹˌΣ ˍʽˌ ˃ʶˍʰ˒ˇˊʷˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ 

ʰˉˈ ˍʽˌ ˉˊˇ˃̋̒ ʶʽʶˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Φ ʆʰ ˁʰʻʰˊʱ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋʰ˄ ˍˇ мсΣ5% 

ˍ˖˄ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ ʶˋˈʵ˖˄ ˍˇ нлнрΣ ʷ˄ʰ˄ˍʽ 13,4҈ ˍ̌ нлнпΣ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ʶ˄ˍˎˉ˖ˋʽʰˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 310 

˃ΦʲΦ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΦ 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ʍˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖Σ ˍʰ "ʲʰˋʽˁʱ"  ʷˋˇʵʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰˎ˅ʺʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ 63҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ 

ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋˍʰ ϵ205,5 ʶˁʰˍΦ ˋˍˇ ʷˍˇˌΣ ʶ˄˗ ˁʰʽ ˍʰ ˃ʹ ʲʰˋʽˁʱ ʷˋˇʵʰ όʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˉˊʱ˅ʶʽˌΣ ʱ˂˂ʰ ʷˋˇʵʰύ ʶ˄ʽˋ˔ˏʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ 24҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹΣ ˃ʶ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰΣ ˍʰ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˄ʰ ˉʰˊˇˎˋʽʱˋˇˎ˄ ʰ˅ʽˇˋʹ˃ʶʾ˖ˍʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ 59҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ˄ʰ 

ʰ˄ʷ˂ʻˇˎ˄ ˋʶ ϵ225,9 ʶˁʰˍΦ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵ142,3 ʶˁʰˍΦ ˍˇ 2024. ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˍʰ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʷˋˇʵʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ʶ˄ʽˋ˔ˏʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ 1р҈ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ɱ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˋʶ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ˉʹʴʷˌ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ 

ʶˋˈʵ˖˄. ʆʰ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰˎ˅ʺʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ уу҈ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵнтф,2 

ʶˁʰˍΦ ˂ˈʴ˖ ˍ˖˄ ʷˁˍʰˁˍ˖˄ ʶˋˈʵ˖˄ ˏ˕ˇˎˌ ϵро,н ʶˁʰˍΦ ˉˇˎ ˉˊˇʺ˂ʻʰ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ˍʹˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʹ˄ ɲɹɮʅ 

ɮΦɳΦΣ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˍʹˌ ˍˊʱˉʶʸʰˌ όˁʱˊˍʶˌΣ ɮʆɾύ ˋˍʹ˄ Euronet, ˍˇ ʷˋˇʵˇ ʰˉˈ ˍʹ ˄ʷʰ 

ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ Mastercard  ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ʰˁʽ˄ʺˍ˖˄Φ       

  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

7,0 7,1

9,9
9,3

10,9

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵ ʁˁʰˍΦύ

+18%

QoQ

19,0

37,2

2024 2025

ɴˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ 2025 (ϵ ʁˁʰˍΦύ

+96% 

ʇˇʇ

56,1 55,1 56,0

53,4

61,5

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɳˉʰ˄Φ ʷˋˇʵʰ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵ ʁˁʰˍΦύ

+15%

QoQ

142,3

225,9

2024 2025

ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʷˋˇʵʰ 2025 (ϵ ʁˁʰˍΦύ

+59% 

ʇˇʇ
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ʅˎ˄ʶ˔ʺˌ ɻ ʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ   
 

ʆh  ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ143,5 ʶˁʰˍΦ ˍ̌  2025 ˁʰʽ ˋ ʁϵ37,9 ʶˁʰˍΦ ˋˍˇ ɲ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ 

ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ ˁʰˍʱ м4҈ ˋʶ ˍˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʲʱˋʹΣ ʶ˅ʰʽˍʾʰˌ ˍʹˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ 

ʴʶ˄ʽˁ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ˁʰˍʱ 45҈ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰˉˇˋʲʷˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ 7҈ ˋʶ ˍˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʲʱˋʹΣ ʶ˄˗ ˇʽ 

ʶˉʰ˄ʰ˂a˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ˉʰˊʷ˃ʶʽ˄ʰ˄ ʰ˃ʶˍʱʲ˂ʹˍʶˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ. ʁʽ 

ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ71,9 ʶˁʰˍΦ ˋˍˇ ʷˍˇˌ ˃ʶ ˍˇ ʰ˄ʻˊ˗ˉʽ˄ˇ ʵˎ˄ʰ˃ʽˁˈ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗˄ʶˍʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˋʶ мΦн02 ʱˍˇ˃ʰ ˍˇ˄ ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇ нлнр ʰˉˈ мΦпсу ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ нлнпΣ ˋʶ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ 

ˍˇˎ  ʃˊ̌ʴˊɦ˃ ˃ʰ̱̌ ˌ ɳʻʶ˂ˇˏˋʽʰˌ ɳ˅ˈʵˇˎ. ʆˇ ˁˈˋˍˇˌ ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʶʻʶ˂ˇˎˋʾʰˌ ʶ˅ˈʵˇˎ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ ϵ35,0 ʶˁʰˍΦ 

ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶˉʽʲʱˊˎ˄ʶ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ нлнр ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˍʺˋʽʰ ʶ˅ˇʽˁˇ˄ˈ˃ʹˋʹ ˄ʰ ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ ʱ˄˖ ˍ˖˄ ϵ23,0 ʶˁʰˍΦ 

ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ʶ˅ˇˊʻˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˉˇˎ ˅ʶˁʾ˄ʹˋʶ ˍˇ˄ ʊʶʲˊˇˎʱˊʽˇ ˁʰʽ 

ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗̒ ʹˁʶ  ̱ ˇ˄ ɾʱʽˇ ̱ ˇˎ нлнрΣ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰ ˉˊˇ˔˗ˊʹˋʶ ˋʶ мр ˋˎ˄ʶʴˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ʶ˄˗ с ʷ̄ ʰˎ̀ ʰ  ˄

ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎˌΦ ɶ ʶˍʺˋʽʰ ʶ˅ˇʽˁˇ˄ˈ˃ʹˋʹ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʶʽ˗˄ ʶ˅ˇˊʻˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ 

˄ʰ ʰ˄ʷ˂ʻʶʽ ˋʶ ʱ˄˖ ˍ˖˄ ϵм,6 ʶˁʰˍΦΣ ˋʶ ʶˍʹˋʽˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ʲʱˋʹ. ʅˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˂ˇʽˉʷˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ 

ʶ˅ˇʽˁˇ˄ˈ˃ʹˋʹˌ ˁˈˋˍˇˎˌΣ ˇʽ ˋˎ˄ʷˊʴʶʽʶˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ϵ25 ʶˁʰˍΦ ˋʶ ʶˍʹˋʽˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ʲʱˋʹΦ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ʁ ʵʶʾˁˍʹˌ ˁˈˋˍˇˎˌ ˉˊˇˌ ʷˋˇʵʰ ˋʶ ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʰ˄ˈ˃ʶ˄ʹ ʲʱˋʹ ˃ʶʽ˗ʻʹˁʶ ˋ̱  ̌63,5҈ ˍˇ 2025Σ ʲʶ˂ˍʽ˖˃ʷ˄ˇˌ ˁʰˍʱ 565 

˃ΦΦ̡ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ нлнп ˁʰʽ ˁʰˍʱ тн ˃ΦʲΦ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ нлнрΦ ɾʶ ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʵˊʱˋʶ˖˄ 

ʶ˅ˇˊʻˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˉ˂ʷˇ˄ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ̩ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹ ̩ˍ˖˄ 

ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˍˇ ʅʶˉˍʷ˃ʲˊʽˇ нлнрΣ ʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˋˍˇ˔ʶˏʶʽ ˋʶ ˋˎ˄ʶ˔ʺ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ˁˈˋˍˇˎˌ 

ˉˊˇˌ ʷˋˇʵʰΦ  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

19,7 19,4 18,5 17,0
21,0

13,7
8,8 11,9

9,3
9,1

6,2

6,7
6,8

7,0
7,8

39,5
35,0 37,2

33,3

37,9

4Q 2024 1Q 2025 2Q 2025 3Q 2025 4Q 2025

ɳˉʰ˄Φ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ όϵ ʁˁʰˍΦύ

ɮ˃ˇʽʲʷˌ ʃˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏɱʶ˄ʽˁʱ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ɴ˅ˇʵʰɮˉˇˋʲʷˋʶʽˌ

62,4%

61,7%

Q3 2025 Q4 2025

ɲʶʾˁˍʹˌ ɼˈˋˍˇˎˌκ ɴˋˇʵʰ μ ʆˊʾ˃ʹ˄ˇ ό҈ύ

-72˃Φʲ 69,1%

63,5%

2024 2025

ɲʶʾˁˍʹˌ ɼˈˋˍˇˎˌκ ɴˋˇʵʰ μ нлнр ό҈ύ

-565

˃Φʲ



 14 

 

  

 

ɮ˄ʻʶˁˍʽˁʺ  ˉˇʽˈˍʹˍʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉʰˊʱ ˍʹ˄ ʽˋ˔ˎˊʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄       
 

ʁ  ̔ɵʹ˃ʾʶˌ ɮˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ɹ ʽʰ ˍʹ˄ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵ21,7 ʁ ˁʰˍΦ ˍˇ 2025 ̫ ˄ʰ˄ˍʽ ϵ398,4 

ˍˇ нлнпΦ ʅʹ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˈˍʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˏ˕ˇˎˌ ϵоу5,8 ʶˁʰˍΦ ˍˇ нлнп ʰ˒ˇˊˇˏˋʰ˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ɾɳɮΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ 

ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʰ˄ ˋˍˇ ɲ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌΦ ʁ ɲʶʾˁˍʹˌ bt9 ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍˇ нΣф҈Σ ˉʰˊh˃ʷ˄ˇ˄ˍʰˌ ʰ˃ʶˍʱʲ˂ʹˍˇˌ 

ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ɱ̆  ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ нлнрΣ ˉʰˊʱ ˍʹ˄ ʽˋ˔ˎˊʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˔ˇˊʹʴʺˋʶ˖˄. ʆʰ ɾʹ ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ 

ɮ˄ˇʾʴ˃ʰˍʰ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʰ˄ ˋˍʰ ϵмслΣо ʶˁʰˍΦ ʰˉˈ ϵмроΣл ʶˁʰˍΦ ˋˍˇ ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΦ ʁ ʵʶʾˁˍʹˌ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ˍ˖˄ ɾɳɮ 

ʶ˄ʽˋ˔ˏʻʹˁʶ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ˋˍˇ пуΣн҈ ˋˍˇ ɲ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʰˉˈ 47,8% ˋˍˇ ɱ ̆ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΦ ʆʷ˂ˇˌΣ ˍˇ ̌ˊʴʰ˄ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ 

ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ όʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄ˇˎ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˋˎ˄ʻʶˍʽˁ˗˄ ˍʽˍ˂ˇˉˇʽʺˋʶ˖˄ύ ˎˉˇ˔˗ˊʹˋʶ ˋˍʽˌ от ˃ΦʲΦ ˋˍˇ ɲ˘ 

ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʰˉˈ  ру ˃ΦʲΦ ˋˍˇ ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇΣ ʶ˄˗ ˍˇ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ˇˎ ˁʰʽ ˍˇˎ 

ˁˈˋˍˇˎˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʻʶˍʽˁ˗˄ ˍʽˍ˂ˇˉˇʽʺˋʶ˖˄Σ ˎˉˇ˔˗ˊʹˋʶ ˋˍʽˌ 55 ˃ΦʲΦ ˋˍˇ ɲ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ʷ˄ʰ˄ˍʽ 64 ˃ΦʲΦ ˋˍˇ ɱ˘ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2,8% 2,9% 2,9% 2,9% 2,9%

47,8% 46,8% 47,8% 47,8% 48,2%

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɲʶʾˁˍʹˌ ɾɳɮ ϧ ɲʶʾˁˍʹˌ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ɾɳɮ ό҈ύ

ɲʶʾˁˍʹˌ ɾɳɮɲʶʾˁˍʹˌ ɼʱ˂ˎ˕ʹˌ ɾɳɮ

127,4
137,2 142,5

153,0
160,3

Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ɾʹ ɳ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ɮ˄ˇʾʴ˃ʰˍʰ όϵ ʁˁʰˍΦύ

0,49%
0,43%

0,58%

0,37%

Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

ʁˊʴʰ˄ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ό҈ύ
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ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʹˋʽʰˁʷˌ ɳ˅ʶ˂ʾ˅ʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ   
 

ɴˁˍʰˁˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˋˍʽˌ мс ɾʰˊˍʾˇˎ нлнс 
ɶ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˋˍʽˌ мф ʊʶʲˊˇˎʰˊʾˇˎ ˍʹ˄ ˉˊˈˋˁ˂ʹˋʹ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋʶ ɴˁˍʰˁˍʹ 

ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹΣ ˉˇˎ ʻʰ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾ ˍʹ˄ ɲʶˎˍʷˊʰ мсκлоκнлнс ˁʰʽ ˗ˊʰ млΥлл ˉΦ˃Φ ˃ʶ ˍʰ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ʻʷ˃ʰˍʰ 

ʹ˃ʶˊʺˋʽʰˌ ʵʽʱˍʰ˅ʹˌΥ  

1. ɸʷˋˉʽˋʹ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʵ˖ˊʶʱ˄ ʵʽʱʻʶˋʹˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˋʶ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʱ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˁʰʽ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ʱˊʻˊˇ ммп ˍˇˎ ɿΦ прпуκнлмуΦ ʃʰˊˇ˔ʺ 

ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʺˋʶ˖˄ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ.  

2. ɮ˄ʱˁ˂ʹˋʹ ˍ˖˄ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄˖˄ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʺˋʶ˖˄ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˍˇˎ ʱˊʻˊˇˎ нп ˉʰˊΦ м ˍˇˎ ɿΦ 

прпуκнлмуΦ ʋˇˊʺʴʹˋʹ ˄ʷʰˌ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹˌ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˃ʶ ˋˁˇˉˈΥ όʰύ ˍʹ˄ ʱ˄ˍ˂ʹˋʹ ˄ʷ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˉˇˋˇˏ ʷ˖ˌ ϵоллΦлллΦллл ˁʰʽ όʲύ ˍʹ˄ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʽˇˉˇʾʹˋʹ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁ˗˄ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʵ˖ˊʶʱ˄ ʵʽʱʻʶˋʹˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋʶ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ ˁʰʽ 

ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʱ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ʶ˅ˇˎˋʾʰˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ʺ 

ʰˉˇˁ˂ʶʽˋ˃ˇˏ όˁʰˍʱˊʴʹˋʹˌύ ˍˇˎ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍˇˌ ˉˊˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄˖˄ ˃ʶˍˈ˔˖˄Σ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ʱˊʻˊʰ 

нп ˉʰˊΦ м ˁʰʽ нт ˉʰˊΦ п ˍˇˎ ɿΦ прпуκнлмуΦ  

3. ɮ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʹ ʶˁ˂ˇʴʺˌ ˃ʷ˂ˇˎˌ ɲΦʅΦ ˋʶ ʰ˄ˍʽˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ˉʰˊʰʽˍʹʻʷ˄ˍˇˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ʱˊʻˊˇ ун ˉʰˊΦ м ˍˇˎ ˄Φ 
4548/2018. 

4. ɽˇʽˉʱ ɸʷ˃ʰˍʰ-ɮ˄ʰˁˇʽ˄˗ˋʶʽˌΦ 

ʅ ʁ̄ ʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˃  ́ʁ ˉʾˍʶˎ˅ʹˌ ̱ ʹˌ h ˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ʹˌ ʁ  ˁ̱ ˇˎ ˄ ˈ˃ˇˎ h ˉʰˊˍʾʰˌ ɹ ʽʰ ̱  ̌̀ ˏ˄ˇ˂ˇ ̋  ̌ ˊʽˋ˃ʷ˄ʰ ̒ ʷ˃ʰˍʰ ˍʹˌ ʹ˃ʶˊʺˋʽʰˌ 

ʵʽʱˍʰ˅ʹˌΣ ˇʽ ˁΦˁΦ ˃ʷˍˇ˔ˇʽ ˁʱˍˇ˔ˇʽ ˁˇʽ˄˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˁʰ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˄ʰ ˋˎ˃˃ʶˍʱˋ˔ˇˎ˄ ˋʶ ɳˉʰ˄ʰ˂ʹˉˍʽˁʺ ɴˁˍʰˁˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ 

ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˍʹ˄ ʆˊʾˍʹ нпκлоκнлнс ˁʰʽ ˗ˊʰ млΥлл ˉΦ˃Φ 

 

ʃˊˇˋ˖ˊʽ˄ʺ ˍˇˉˇʻʷˍʹˋʹ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ʋˊʹ˃ʰˍʰʴˇˊ˗˄ 
ʅˍʽˌ лн ʊʶʲˊˇˎʰˊʾˇˎ нлнсΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˈˍʽ ˇ ˁΦ ɮʻʰ˄ʱˋʽˇˌ ʅˍʰʻʱˌΣ ʰ˄ʷ˂ʰʲʶ ˍʹ ʻʷˋʹ ˍˇˎ ʶ˄ 

ʶ˄ʶˊʴʶʾʰ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ʋˊʹ˃ʰˍʰʴˇˊ˗˄ ό!ŎǘƛƴƎ /ƘƛŜŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ aŀǊƪŜǘǎ hŦŦƛŎŜǊύ ˃ʶ ʽˋ˔ˏ ʰˉˈ ˍʽˌ мΦнΦнлнсΦ ʁ 

ˁΦ ʅˍʰʻʱˌ ʻʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ ɲʽʶˎʻˏ˄ˇˎˋʰ ʅˏ˃ʲˇˎ˂ˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˁʰʽ ʻʰ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ʶʽ ˋˍʹ˄ ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʺ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺΦ  

 

ɳ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˍʹˌ ˉʰˊˇˎˋʾʰˌ ˋˍʽˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʷˌ 
ʅˍʽˌ мп ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлнсΣ ʹ CrediaBank  ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˈˍʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄˖˄ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁ˗˄ 

ˉˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʽ˗˄ ˉˇˎ ʶˉʽʵʽ˗ˁʶʽ ˁʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˍʹ ʵʷˋ˃ʶˎˋʺ ˍʹˌ ˄ʰ ʲʶ˂ˍʽˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽ ˍʹ ʵʽʰˋˉˇˊʱ ˍʹˌΣ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˍˇˎ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʾˇˎ ɮʻʹ˄˗˄Σ ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍʽˌ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʶˌ ʶˉʽ˂ˇʴʷˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹ 

ˍʹˌ ˉʰˊˇˎˋʾʰˌ ˍʹˌ ˋˍʽˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʷˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹˌ ʷˁʵˇˋʹˌ ˁʰʽ ˉˊˇˋ˒ˇˊʱˌ ˄ʷ˖˄ 

˃ʶˍˇ˔˗˄Φ ɳˉʾ ˍˇˎ ˉʰˊˈ˄ˍˇˌΣ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ˂ʹ˒ʻʶʾ ˁʰ˃ʾʰ ˋ˔ʶˍʽˁʺ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˁʰʽ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ʹ ˃ˇˊ˒ʺ ˁʰʽ ˍˇ 

˔ˊˇ˄ˇʵʽʱʴˊʰ˃˃ʰ ˇˉˇʽʰˋʵʺˉˇˍʶ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˋˍʽˌ ʰʴˇˊʷˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎΦ 

 

ɱ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˋʶ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ   
ʅʶ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˍʹˌ ʰˉˈ лнΦлмΦнлнс ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˋʶ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ɿΦ 

оррсκнллтΣ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ IƻƭŘƛƴƎ [ǘ5 όʶ˒ʶ˅ʺˌ ζ¢ƘǊƛǾŜǎǘηύΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶΣ ˈˍʽΥ  

 

¢ʹ˄ нфΦмнΦнлнр ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʶ тлΦфстΦтпм ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˁʰʽ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˋʶ млл҈ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺ 

ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ʰˎˍ˗˄ ˉˇˎ ʶʾ˔ʶ ʺʵʹ ˃ʶˍʰʲʽʲʱˋʶʽ ˁʰˍʱ ˍˇ ˔ˊˇ˄ʽˁˈ ʵʽʱˋˍʹ˃ʰ ʰˉˈ лрΦмнΦнлнп ˃ʷ˔ˊʽ ˍʹ˄ 

нфΦмнΦнлнрΦ ɼʰˍˈˉʽ˄ ʰˎˍ˗˄ ˍʹ˄ нфΦмнΦнлнр ʶˉʺ˂ʻʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˗ˋˍʶ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ 

ˍʹˌ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌΥ 

1. ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˉˇˎ ˁʰˍʶʾ˔ʶ ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ʱ˃ʶˋʰ ˋˍˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ 

ʰ˄ʺˊ˔ʶˍˇ ˋʶ рлΣмтн҈ ˁʰʽ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏˋʶ ˋʶ уммΦтуфΦутм ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʶˉʾ 
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ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ мΦсмуΦлмнΦплт ˃ʶˍˇ˔˗˄Σ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ рпΣрру҈ ˉˇˎ 

ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏˋʶ ˋʶ уунΦтртΦсмн ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʶˉʾ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎΦ  

2. ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˉˇˎ ˁʰˍʶʾ˔ʶ ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ʷ˃˃ʶˋʰ ˋˍˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ 

ʰ˄ʺˊ˔ʶˍˇ ˋʶ пΣоус҈ ˁʰʽ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏˋʶ ˋʶ тлΦфстΦтпм ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʶˉʾ 

ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎΦ 

3. ˍˇ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ˉˇˋˇˋˍˈ όʱ˃ʶˋˇ ˁʰʽ ʷ˃˃ʶˋˇύ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˉˇˎ ˁʰˍʶʾ˔ʶ ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ˋˍˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ 

ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ ʰ˄ʺˊ˔ʶˍˇ ˋʶ рпΣрру҈Φ 

 

ʃʶˊʰʽˍʷˊ˖Σ ˋʶ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˍʹˌ ʰˉˈ лтΦлмΦнлнс ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍʰʲˇ˂˗˄ ˋʶ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ɿΦ оррсκнллтΣ ˍʹˌ ¢ƘǊƛǾŜǎǘΥ  

 

¢ʹ˄ лнΦлмΦнлнс ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ млл҈ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˍʹˌ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʶ оуΦтлфΦстт ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˁʰʽ 

ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ʆʹ˄ лрΦлмΦнлнс ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʶ ˃ʷˋ˖ млл҈ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ 

ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ онΦнруΦлсп ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˁʰʽ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ɼʰˍˈˉʽ˄ ʰˎˍ˗˄ ˁʰˍʱ ˍʽˌ ʰ˄˖ˍʷˊ˖ 

ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʶˌ ʶˉʺ˂ʻʶ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˉˇˎ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ʹ ʆƘǊƛǾŜǎǘ ˋˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ ˗ˋˍʶΥ 

 

1.  ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍ˖˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˉˇˎ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ʱ˃ʶˋʰ ˋˍˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ 

ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ рлΣмтн҈ ˁʰʽ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋʶ уммΦтуфΦутм ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʶˉʾ 

ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ мΦсмуΦлмнΦплт ˃ʶˍˇ˔˗˄Σ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ όʱ˃ʶˋˇˎ ˁʰʽ 

ʷ˃˃ʶˋˇˎύ рпΣрру҈ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏˋʶ ˋʶ уунΦтртΦсмн ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˕ʺ˒ˇˎ ˁˇʽ˄˗˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ʶˉʾ ˍˇˎ 

ˋˎ˄ˈ˂ˇˎΦ  

 

2. ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ʵʶ˄ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ˉ˂ʷˇ˄ ʷ˃˃ʶˋʰ ˉˇˋˇˋˍˈ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˕ʺ˒ˇˎ ˋˍˇ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ 

 

       ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ˍʹˌΣ ʹ ¢ƘǊƛǾŜǎǘ ʵʶ˄ ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʰˉˈ ʱ˂˂ˇ ˒ˎˋʽˁˈ ʺ ˄ˇ˃ʽˁˈ ˉˊˈˋ˖ˉˇ  

       ʺ ʱ˂˂ʹ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʷ˄˄ˇʽʰ ˍ˖˄ ʵʽʰˍʱ˅ʶ˖˄ ˍˇˎ ˄Φ оррсκнллтΦ 

 

ʅˎ˃˒˖˄ʾʰ ʴʽʰ ˍʹ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰˉˇʵˇ˔ʺˌ ˁʰˊˍ˗˄ ˋˍʹ˄ 9ǳǊƻƴŜǘ ²ƻǊƭŘǿƛŘŜ LƴŎ ˁʰʽ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ 

ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ʴʽʰ ˃ʾʰ ˋʶʽˊʱ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˋˍˇ˄ ʶˎˊˏˍʶˊˇ ˍˇ˃ʷʰ ˍ˖˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄  
 

ʅˍʽˌ ол ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнрΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˈˍʽ ˎˉʷʴˊʰ˕ʶ ʵʶˋ˃ʶˎˍʽˁʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ 9ǳǊƻƴŜǘ 

²ƻǊƭŘǿƛŘŜΣ LƴŎΦ όζ9ǳǊƻƴŜǘη ʺ ζɳˍʰʽˊʶʾʰηύΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽΥ  

 

i. ˍʹ˄ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰˉˇʵˇ˔ʺˌ ˁʰʽ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˁʰˊˍ˗˄ ˃ʶ ʶ˃ˉˈˊˇˎˌ όƳŜǊŎƘŀƴǘ 

ŀŎǉǳƛǊƛƴƎύ ˋˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ 9ǳǊƻƴŜǘ aŜǊŎƘŀƴǘ {ŜǊǾƛŎŜǎ ɺʵˊˎ˃ʰ ʃ˂ʹˊ˖˃˗˄Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˍʹ˄ 

ɳ˂˂ʱʵʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ˇ˄ˇ˃ʰˋʾʰ ŜǇŀȅΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ ˋˏ˄ʰ˕ʹ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹˌ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˉ˖˂ʺˋʶ˖˄ 

ˁʰʽ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺˌΣ ˁʰʽ ˁˇʽ˄˗˄ ʶ˃ˉˇˊʽˁ˗˄ ˉˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʽ˗˄Σ ˃ʶ ˋˍˈ˔ˇ ˍʹ˄ ˉʰˊˇ˔ʺ ˉˊˇʹʴ˃ʷ˄˖˄ ˂ˏˋʶ˖˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ 

ˋˍʽˌ ʶ˃ˉˇˊʽˁʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʶˊʴʱʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰΣ 

ii. ˍʹ˄ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ !¢a όʶ˄ˍˈˌ ˁʰʽ ʶˁˍˈˌ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ύ ˋˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ 9ǳǊƻƴŜǘ /ŀǊŘ {ŜǊǾƛŎŜǎ  ˁʰʽ 

ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʰˎˍˇˏ ˁʰʽ ʴʽʰ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ ˍʹˌ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ʴʽʰ ʵ˖ˊʶʱ˄ 

˔ˊʺˋʹ ˍˇˎ ˉʰ˄ʶ˂˂ʰʵʽˁˇˏ ʵʽˁˍˏˇˎ ˍ˖˄ нΣрлл ɮʆɾǎ ˍʹˌ ɳǳǊƻƴŜǘΣ 

iii. ˍʹ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ 9ǳǊƻƴŜǘ /ŀǊŘ {ŜǊǾƛŎŜǎ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʰˊˇ˔ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ˁʰˊˍ˗˄ ˁʰʽ ʶˉʶ˅ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ʷˁʵˇˋʹˌ ˁʰˊˍ˗˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ  

iv. ˍʹ˄ ʰˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʺ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˋˍˇ˄ ˍˇ˃ʷʰ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʷˋ˖ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁˇˏ ˉˇˊˍˇ˒ˇ˂ʽˇˏ όŜǇŀȅ 

ǿŀƭƭŜǘύΣ ʰˊ˔ʽˁʺˌ ʵʽʱˊˁʶʽʰˌ ˍˊʽ˗˄ όоύ ʶˍ˗˄Φ 

 

ɳʽʵʽˁˈˍʶˊʰΣ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌΣ ʹ 9ǳǊƻƴŜǘ ʻʰ ʰ˄ʰ˂ʱʲʶʽ ˍʹ˄ ˉ˂ʺˊʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˁʰʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ 

ˋʶ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ ˍ˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ʰˉˇʵˇ˔ʺˌ ˁʰʽ ʶˁˁʰʻʱˊʽˋʹˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˁʰˊˍ˗˄Σ ˋˎ˄ʵˎʱʸˇ˄ˍʰˌ 

ˍʹ˄ ˁˇˊˎ˒ʰʾʰ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰ ˁʰʽ ʶ˅ʶʽʵʾˁʶˎˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ˍʽˌ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˍʹˌ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪΦ ɶ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʻʰ ʰ˄ʰ˂ʱʲʶʽ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ˍʹ˄ ˉ˂ʺˊʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ɮʆɾ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ ˁʰʽ ˋʶ 

ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ˈ ˃ʶ ˍʹ˄ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ʹ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ʴʽʰ ˍʹ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ˉˊˈˋʲʰˋʹˌ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˋˍˇ 

ʶˎˊˏˍʶˊˇ ʵʾˁˍˎˇ ɮʆɾ ˍʹˌ 9ǳǊƻƴŜǘ ˔˖ˊʾˌ ˔ˊʷ˖ˋʹΣ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʰʵʽʱ˂ʶʽˉˍʹ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˃ʰˌ 

ˉʰ˄ʶ˂˂ʰʵʽˁʱ ˋʶ ʷ˄ʰ ʵʾˁˍˎˇ ʱ˄˖ ˍ˖˄ нΣрлл ˋʹ˃ʶʾ˖˄ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹˌΣ ʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊʹ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˋʶ ɮʆɾ ʴʽʰ 

ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˁʱʻʶ ʱ˂˂ʹ ˍˊʱˉʶʸʰ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΦ ɶ 9ǳǊƻƴŜǘ ʻʰ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˁʰʽ ˈ˂ˇ ˍˇ ʶˏˊˇˌ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ 
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ʰˋ˒ʰ˂ˇˏˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʰʽ ʶˉʶ˅ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄Σ ʷˁʵˇˋʹˌ ˔ˊʶ˖ˋˍʽˁ˗˄Σ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˉˊˇˉ˂ʹˊ˖˃ʷ˄˖˄ 

ˁʰˊˍ˗˄Σ ʶ˄˗ ˉʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰ ˇʽ ʵˏˇ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʻʰ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋˍˇˏ˄ ˋˍˇ˄ ʶˎˊˏˍʶˊˇ ˍˇ˃ʷʰ ˍ˖˄ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁ˗˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ 

ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˃ʷˋ˖ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁˇˏ ˉˇˊˍˇ˒ˇ˂ʽˇˏΣ ʰ˅ʽˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʹ ʵʽʶʻ˄ʺ ˍʶ˔˄ˇʴ˄˖ˋʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁʷˌ 

ˎˉˇʵˇ˃ʷˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ɶ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ʰˎˍʺ ʶ˄ˍʱˋˋʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˎˊˏˍʶˊʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇʵˇˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌ ˍ˖˄ ˉʰˊʶ˔ˈ˃ʶ˄˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˍʹˌΣ 

˃ʷˋ˖ ˋˏ˄ʰ˕ʹˌ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˃ʶ ˁˇˊˎ˒ʰʾˇˎˌ ʵʽʶʻ˄ʶʾˌ ˉʰˊˈ˔ˇˎˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰˌ ˁʰʽ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄Φ ʆʰˎˍˈ˔ˊˇ˄ʰΣ 

ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰΣ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʲʱʻ˃ʽˋʹ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ 

ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˍʹˌΣ ʽʵʽ˗ˍʶˌ ˁʰʽ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΦ ɶ Euronet ²ƻǊƭŘǿƛŘŜ ʶʾ˄ʰʽ ˉʰʴˁˈˋ˃ʽˇˌ ʹʴʷˍʹˌ ˋˍʽˌ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁʷˌ 

ˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʵʽʰˋˎ˄ˇˊʽʰˁʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌΣ ˃ʶ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˋʶ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ʰˉˈ нлл ˔˗ˊʶˌΣ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰˌ 

ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄Σ ʶˉʶ˅ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄Σ ˃ʶˍʰ˒ˇˊʱˌ ˔ˊʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʶ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰΣ ˍʰ˔ˏˍʹˍʰ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰΦ 

ɾʶ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʰ ʰˉˈ нр ʷˍʹ ˉʰˊˇˎˋʾʰˌ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ʹ 9ǳǊƻƴŜǘ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇˌ ˉʱˊˇ˔ˇˌ ˂ˏˋʶ˖˄ 

ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁ˗˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˋˍʹ˄ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ʰʴˇˊʱΦ ɳ˅ˎˉʹˊʶˍʶʾ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊˇˎˌ ʰˉˈ ннлΦллл ʶ˃ˉˈˊˇˎˌ ʴʽʰ ʰˉˇʵˇ˔ʺ 

ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄Σ ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸʶˍʰʽ ʶˁʰˍˇ˃˃ˏˊʽʰ ˁʱˊˍʶˌ ˁʰʽ ʵʽʰˍʹˊʶʾ ˍˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ʵʾˁˍˎˇ ɮʆɾΣ ˉˊˇˋ˒ʷˊˇ˄ˍʰˌ 

ˁʰʽ˄ˇˍˈ˃ʶˌΣ ʰˋ˒ʰ˂ʶʾˌ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʷˌ ˂ˏˋʶʽˌ ˉˇˎ ˁʰ˂ˏˉˍˇˎ˄ ˍʽˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˁʰˍʰ˄ʰ˂˖ˍ˗˄ ˁʰʽ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄Φ 

ʆʰ ˃ʷˊʹ ʶˉʽʵʽ˗ˁˇˎ˄ ˄ʰ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ˋˇˎ˄ ˍʹ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ ˍˊʾˍˇˎ ˍˊʽ˃ʺ˄ˇˎ ˍˇˎ нлнс ˎˉˈ ˍʹ˄ ʰʾˊʶˋʹ 

ˉ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˃ʾʰˌ ˋʶʽˊʱˌ ˈˊ˖˄ ˁʰʽ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶ˖˄.  

 

ʇˉˇʴˊʰ˒ʺ ˇˊʽˋˍʽˁʺˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰˌ ˃ʶ ˍʹ˄ I./ɳ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ˋˍʹ˄ I{./ 

Bank Malta plc 
ʅˍʽˌ 23 ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ 2лнрΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˈˍʽ ˋˏ˄ʹ˕ʶ ˇˊʽˋˍʽˁʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ I{./ /ƻƴǘƛƴŜƴǘŀƭ 

9ǳǊƻǇŜ όάI./9έύ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ I./9 ˏ˕ˇˎˌ тлΣло҈ ˋˍʹ˄ I{./ 

Bank Malta plc («HBMT») ̫ ˄ʰ˄ˍʽ ϵнлл ʶˁʰˍΦ ˋʶ ˃ʶˍˊʹˍʱ, ˁ ʰˍˈˉʽ˄ ˍʹˌ ʅˎ˃˒˖˄ʾʰˌ ˉˊˇʰʽˊʶˍʽˁʺˌ ˉ˗˂ʹˋʹˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ 

όtǳǘ hǇǘƛƻƴ !ƎǊŜŜƳŜƴǘύ ˉˇˎ ˎˉʶʴˊʱ˒ʹ ˋˍʽˌ мс ʅʶˉˍʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнр ˁʰʽ ˍʹˌ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʹˌ ˍʹˌ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ˍʹˌ ʾʵʽʰˌ 

ʹ˃ʷˊʰˌ. ɶ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪΣ ʹ I./9 ˁʰʽ ʹ I.a¢ ˎˉʷʴˊʰ˕ʰ˄ ʶˉʾˋʹˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˉˇˎ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍʽˌ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʵʽʶˎˁˈ˂ˎ˄ˋʹ ˍʹˌ ʶˁˍʷ˂ʶˋʹˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌΦ ɶ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˍʶ˂ʶʾ ˎˉˈ ˍʹ˄ ˉˊˇːˉˈʻʶˋʹ ˂ʺ˕ʹˌ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶˉˇˉˍʽˁ˗˄ ʶʴˁˊʾˋʶ˖˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɮˊ˔ʺ 

ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʇˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˍʹˌ ɾʱ˂ˍʰˌ όaC{!ύΣ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵˇˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɼʶ˄ˍˊʽˁʺ 

ʆˊʱˉʶʸʰΦ ɶ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʶˉʰ˄ʷ˂ʰʲʶ ˍʹ ʵʷˋ˃ʶˎˋʺ ˍʹˌ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽ ˍʽˌ ʻʷˋʶʽˌ ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ 

ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄˖˄ ˍʹˌ I.a¢ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʾʵʽˇˎˌ ˇˎˋʽ˖ʵ˗ˌ ˈˊˇˎˌ ʴʽʰ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ʵˏˇ ˔ˊˈ˄ʽʰ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ 

ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌΦ ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʰˎˍˈΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ˎˉʷʴˊʰ˕ʶ ˍˊʽ˃ʶˊʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ I.a¢ ˁʰʽ ˍˇ˄ ʅˏ˂˂ˇʴˇ 

ʆˊʰˉʶʸˇːˉʰ˂˂ʺ˂˖˄ ɾʱ˂ˍʰˌ όζa¦.9η aŀƭǘŀ ¦ƴƛƻƴ ƻŦ .ŀƴƪ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎύ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˉʾ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʶˁˁˊʶ˃˗˄ 

ʶˊʴʰˋʽʰˁ˗˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄Φ ʇˉˈ ˍʹ˄ ˉˊˇːˉˈʻʶˋʹ ˍʹˌ ʶˉʽˍˎ˔ˇˏˌ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ˉ˂ʹˊ˗ˋʶ˖ˌ 

ˉˊˈˋʻʶˍ˖˄ ˈˊ˖˄ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˍʹ˄ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʶˉʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ ˇʽ ʵʽˁʰʽˇˏ˔ˇʽ 

ʶˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ˇʽ ʻʰ ˂ʱʲˇˎ˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ϵол ʶˁʰˍΦ ˖ˌ ŜȄ ƎǊŀǘƛŀ ˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌΦ ʆʰ ˉˇˋʱ ʰˎˍʱ ʻʰ  ˉˊˇʷ˂ʻˇˎ˄ ʶ˄ ˃ʷˊʶʽ ʰˉˈ 

ˍʹ˄ I.a¢ ˁʰʽ ʶ˄ ˃ʷˊʶʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ˇ ʲʰˋʽˁˈ ˍʹˌ ˃ʷˍˇ˔ˇΦ 

 

!ˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʷˌ ̀ ˎʸʹˍʺˋʶʽˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ʃʰ˄ˍʶ˂ʱˁʹˌ ɮΦɳΦʃΦɳΦʇΦ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ ʰˉˈˁˍʹˋʹ 

ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ˋˍʹ˄ ʃɮɿʆɳɽɮɼɶʅ ʋʄɶɾɮʆɹʅʆɶʄɹɮɼɶ ɮΦɳΦʃɳΦʇΦ  
ʅˍʽˌ му ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнрΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʶˉʽʲʶʲʰʾ˖ˋʶ ˈˍʽ ʷ˔ʶʽ ˅ʶˁʽ˄ʺˋʶʽ ʰˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʷˌ ˋˎʸʹˍʺˋʶʽˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ 

˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ʃʰ˄ˍʶ˂ʱˁʹˌ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺ ɮΦɳΦʃΦɳΦʇΦ όʹ ζɳˍʰʽˊʶʾʰη ʺ ζʃʰ˄ˍʶ˂ʱˁʹˌη ʺ ζʅˍˈ˔ˇˌηύ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ 

ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ тлΣл҈ ˋˍʹ˄ ɳˍʰʽˊʶʾʰ, ʹ ˇˉˇʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˁʰʽ ɲʽˁʰʾ˖˃ʰ ʃˊˇʰʽˊʶˍʽˁʺˌ 

ɮʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ʃ˗˂ʹˋʹˌ ό/ŀƭƭ ŀƴŘ tǳǘ hǇǘƛƻƴύ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˈˁˍʹˋʹ ˍˇˎ ˎˉˈ˂ˇʽˉˇˎ олΣл҈ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ 

ˍˊʾʰ ʷˍʹ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ˉˊˇʲ˂ʶˉˈ˃ʶ˄ʹˌ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌΦ ɶ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʵʶ˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ˍˇˎ 

ˉˇˋˇˋˍˇˏ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ʹ ʃʰ˄ˍʶ˂ʱˁʹˌ ɮΦɳΦʃΦɳΦʇΦ όрл҈ύ ˋˍʹ˄ !ǎǎŜǘ²ƛǎŜ ɮɳΣ ˃ʽʰ ˁˇˊˎ˒ʰʾʰ ʶˍʰʽˊʶʾʰ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Φ  ɼʰˍʱ ˍʹ ˋˍʽʴ˃ʺ ˍʹˌ ʵʹ˃ˇˋʾʶˎˋʹˌ ˍʹˌ ˉʰˊˇˏˋʰˌ 

ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʹˌ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʶˉʽˍʶˎ˔ʻʶʾ ˇˊʽˋˍʽˁʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˁʰʽ ʵʶ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ˁʰ˃ʾʰ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˈˍʽ ˇʽ ʶ˄ ʶ˅ʶ˂ʾ˅ʶʽ 

ˋˎʸʹˍʺˋʶʽˌ ʻʰ ˁʰˍʰ˂ʺ˅ˇˎ˄ ˋˍʹ˄ ˎˉˇʴˊʰ˒ʺ ˇˊʽˋˍʽˁʺˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰˌΦ ʁˉˇʽʰʵʺˉˇˍʶ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʻʰ ˍʶ˂ʶʾ 

ˎˉˈ ˍʹ˄ ʰʾˊʶˋʹ ˉ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ˃ʾʰˌ ˋʶʽˊʱˌ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶ˖˄Σ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ʶʴˁˊʾˋʶ˖˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ 

όŎƻƴŦƛǊƳŀǘƻǊȅ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜύ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʆˊʱˉʶʸʰΦ ʅʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ʹ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΣ ʴʶʴˇ˄ˈˌ ˉˇˎ 

ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˃ʷ˔ˊʽ ˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ɮ˘ ʶ˅ʰ˃ʺ˄ˇˎ ˍˇˎ нлнсΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʻʰ ˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʺˋʶʽ ˃ʶ ʾʵʽˇˎˌ ˉˈˊˇˎˌΣ ʶ˄˗ 

ʹ ʾʵʽʰ ʹ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʶˁˍʽ˃ʱˍʰʽ ˈˍʽ ʻʰ ʷ˔ʶʽ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʹ˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʻʷˋʹ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ɶ 

ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˎˉˇˋˍʹˊʾʸʶʽ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ʴʽʰ ʶˉʷˁˍʰˋʹ ˁʰʽ ʰ˄ʰʲʱʻ˃ʽˋʹ ˍ˖˄ ˉˊˇˋ˒ʶˊˈ˃ʶ˄˖˄ 

ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˁʰʽ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˍʹˌΣ ʶ˄˗ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʶ˄ʽˋ˔ˏˋʶʽ ˍʰ ʷˋˇʵʰ ʰˉˈ ˉˊˇ˃ʺʻʶʽʶˌ ˁʰʽ ˄ʰ 
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ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʽʺˋʶʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ˍʽˌ ˉʹʴʷˌ ʶˋˈʵ˖˄ ʰˎˍ˗˄Σ ˃ʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ˉˊˇˇˉˍʽˁʷˌ ʰ˄ˈʵˇˎΦ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʽʵˊˏʻʹˁʶ ˍˇ 

мфнл ʰˉˈ ˍʹ˄ ˇʽˁˇʴʷ˄ʶʽʰ ʃʰ˄ˍʶ˂ʱˁʹ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˁʰʻʽʶˊ˖ʻʶʾ ˖ˌ ʷ˄ʰ ʰˉˈ ˍʰ ˉʰ˂ʰʽˈˍʶˊʰ ˁʰʽ ʹʴʶˍʽˁʱ ˇ˄ˈ˃ʰˍʰ ˋˍˇ˄ 

ˁ˂ʱʵˇ ˍ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁ˗˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Φ ɶ ʃʰ˄ˍʶ˂ʱˁʹˌ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺ ɮΦɳΦʃΦɳΦʇΦ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʷ˂ˇˌ ˍˇˎ 

ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʾˇˎ ɮ˅ʽ˗˄ ɮʻʹ˄˗˄ ˁʰʽ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺˌ ʵʽʰ˃ʶˋˇ˂ʱʲʹˋʹˌ ˁʰʽ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʱˌ ˋʶ 

ʽʵʽ˗ˍʶˌ ˁʰʽ ʻʶˋ˃ʽˁˇˏˌ ʶˉʶ˄ʵˎˍʷˌ ˋˍʽˌ ʰʴˇˊʷˌ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁ˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄Σ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ ˁʰʽ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄Σ ʶ˄˗ ˉʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰ 

ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋʶ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ˃ʶʴʱ˂ʶˌ ʵʽʶʻ˄ʶʾˌ ʰʴˇˊʷˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˁʰʽ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄Φ 

 

ɮʴˇˊʱ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ όtǊƻƧŜŎǘ DŀƭŜƴŜύ 
ʅˍʽˌ р ɿˇʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнрΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˈˍʽ ʺˊʻʶ ˋʶ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ¦ƴƛƽƴ ŘŜ /ǊŞŘƛǘƻǎ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛƻǎ 

{Φ!Φ 9ΦCΦ/Φ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄ όtǊƻƧŜŎǘ DŀƭŜƴŜύΦ ʃʽˇ 

ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ˎˉʷʴˊʰ˕ʶ ˇˊʽˋˍʽˁʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ʰˉˈ ˍˇ ʽˋˉʰ˄ʽˁˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˇˍʽˁˈ ʾʵˊˎ˃ʰ 

ζ¦ƴƛƽƴ ŘŜ /ǊŞŘƛǘƻǎ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛƻǎΣ {Φ!Φ 9ΦCΦ/Φη ˃ʷˊˇˎˌ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ 

ʰˉˇˊˊʷˇˎ˄ ʰˉˈ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄ʰ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ˏ˕ˇˎˌ Ϥ ϵ89 ʶˁΦ ό˃ʶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ом ɾʰˊˍʾˇˎ нлнрύΣ 

ˋʶ ˈˊˇˎˌ ʰ˄ʶ˅ˈ˒˂ʹˍˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ όˍˇ ζʋʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ Galene»). H ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʷ˂ʰʲʶ ˔˗ˊʰ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ 

ʶˎˊˏˍʶˊʹˌ ʰˉˇʶˉʷ˄ʵˎˋʹˌ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍʹˌ UCI ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ˈˉˇˎ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰ 

ʶ˄ʺˊʴʹˋʶ ˋʶ ˁˇʽ˄ˇˉˊʰ˅ʾʰ ˃ʶ ˍˇ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁˈ ˋ˔ʺ˃ʰ 5ŀǾƛŘǎƻƴ YŜƳǇƴŜǊ Capital  Management  LP ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʾʰ 

ʇˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˁʰʽ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ Cepal  ɮΦɳΦ ɶ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʰ˄ʰʵʶʽˁ˄ˏʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʰˉˍˎ˅ʽʰˁʺ ʵˎ˄ʰ˃ʽˁʺ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˁʰʽ 

ˍʹ˄ ˉˊˇˋʺ˂˖ˋʺ ˍʹˌ ˋˍʹ ˋˎ˄ʶˉʺ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˍˇˎ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˇˏ ˍʹˌ ˉ˂ʱ˄ˇˎΣ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˋˎ˄ʶ˔ˇˏˌ ʰ˄ʰʸʺˍʹˋʹˌ ˁʰʽ 

ʰ˅ʽˇˉˇʾʹˋʹˌ ʶˎˁʰʽˊʽ˗˄ ˉˇˎ ʶ˄ʽˋ˔ˏˇˎ˄ ˍʹ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ 

ˍʹˌΦ ɶ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʷ˔ʶʽ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ʻʶʾΦ  

 

ʆˇˉˇʻʷˍʹˋʹ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ɸˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ɳ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˁʰʽ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʺˌ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰˌ 
ʅˍʽˌ о ɿˇʶ˃ʲˊʾˇˎ 2025, ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˍʹ˄ ˍˇˉˇʻʷˍʹˋʹ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ɸˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ɳ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ 

ˁʰʽ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʺˌ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰˌ - /ƘƛŜŦ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ hŦŦƛŎŜǊ ŀƴŘ /ƘƛŜŦ ƻŦ {ǘŀŦŦΦ ɶ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ˁʰ˂˖ˋˈˊʽˋʶ 

ˋˍʹ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʺ ˍʹˌ ˇ˃ʱʵʰ ˍʹ˄ ˁΦ ɾʰˊʾʰ ɱˁˊʱʲʰΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʰ˄ʷ˂ʰʲʶ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˎʻˏ˄ˍˊʽʰˌ ɸˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ 

ɳ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˁʰʽ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʺˌ ɮˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˃ʶ ʽˋ˔ˏ ʰˉˈ ˍʽˌ оΦммΦнлнрΦ I ˁΦ ɱˁˊʱʲʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ 

ɲʽʶˎʻˏ˄ˇˎˋʰ ʅˏ˃ʲˇˎ˂ˇ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˁʰʽ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ʶʽ ˋˍʹ˄ ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʺ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ʱ˂˂ʶˌ ɳˉʽˍˊˇˉʷˌ 

ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ʍˌ /ƘƛŜŦ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ hŦŦƛŎŜǊ ŀƴŘ /ƘƛŜŦ ƻŦ {ǘŀŦŦΣ ʹ ˁΦ ɱˁˊʱʲʰ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ʹ ʴʽʰ ˍʹ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ 

ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˉˇˉˍʶʾʰ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍˇˎ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˋʶ ˈ˂ˇ ˍˇ ˒ʱˋ˃ʰ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˍˇˎˌΦ  

 

ʁ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ʅˎ˄ʻʶˍʽˁʺˌ ʆʽˍ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄ όtǊƻƧŜŎǘ tŜǊǎŜǳǎ 

ɹɹύ 
ɶ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˍʹ˄ м ʁˁˍ˖ʲˊʾˇˎ 2025 ˍʹ˄ ʁ̄ ʽˍˎ˔ʺ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ʅˎ˄ʻʶˍʽˁʺˌ ʆʽˍ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌ 

˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄ ɾɾɳ ˁʰʽ ɾʶʴʱ˂˖˄ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖˄Σ ˏ˕ˇˎˌ ϤϵлΣр ʵʽˋΦ όtǊƻƧŜŎǘ 

tŜǊǎŜǳǎ ɹɹύ, ˃ ʷˋ˖ ˍʹˌ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ʷˁʵˇˋʹˌ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶ ˍˇ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˍˇˎ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ 

(Credit Linked Notes ς ά/[bέύ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˉ˗˂ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽ˗˄ ˃ʶˋʰʾʰˌ ʶ˅ˇ˒˂ʹˍʽˁʺˌ ˉˊˇˍʶˊʰʽˈˍʹˍʰˌ ˋʶ ˄ˇ˃ʽˁʺ 

ˇ˄ˍˈˍʹˍʰ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˋˎ˃ʲˇˎ˂ʶˏʶʽ ʹ 5ŀǾƛŘǎƻƴ YŜƳǇƴŜǊ /ŀǇƛǘŀƭ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ [tΦ ʃˊˈˁʶʽˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ ʵʶˏˍʶˊʹ ˁʰˍʱ 

ˋʶʽˊʱ ʅˎ˄ʻʶˍʽˁʺ ʆʽˍ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ʶˉʽʲʶʲʰʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ˍʹ ˋˍʰʻʶˊʺ ʶ˃ˉʽˋˍˇˋˏ˄ʹ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ˋˍˇ 

ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˈ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈ ˍʹˌΦ ɶ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʷ˔ʶʽ ʵˇ˃ʹʻʶʾ ˃ʶ ˍʷˍˇʽˇ ˍˊˈˉˇ ˗ˋˍʶ ˄ʰ ʶˉʽˍˎʴ˔ʱ˄ʶʽ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ɾʶˍʰ˒ˇˊʱ 

ɼʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ό{ƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘ wƛǎƪ ¢ǊŀƴǎŦŜǊύ ˁʰʽ ˄ʰ ˉ˂ʹˊˇʾ ˍʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ ˍʹˌ ɮˉ˂ʺˌΣ ɲʽʰ˒ʰ˄ˇˏˌ ˁʰʽ ʆˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺˌ ό{ƛƳǇƭŜΣ ¢ǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘ ŀƴŘ {ǘŀƴŘŀǊŘƛǎŜŘύ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʶˉʽˍˏ˔ʶʽ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʶ˂ʱ˒ˊˎ˄ˋʹ ˍ˖˄ 

ʅˍʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍˇ˄ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇ ʅˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˍʹˌ όwƛǎƪ ²ŜƛƎƘǘŜŘ !ǎǎŜǘǎύΦ ɶ ˃ʶʾ˖ˋʹ ʰˎˍʺ 

ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ʰ˄ʷ˂ʻʶʽ ˋʶ Ϥ ϵоллʶˁΦΣ ʶ˄ʽˋ˔ˏˇ˄ˍʰˌ ˍˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ /9¢м ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˁʰˍʱ Ϥтл ˃ˇ˄ʱʵʶˌ ʲʱˋʹˌ ˋʶ 

ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍʹˌ олκсκнлнрΣ ˎˉˈ ˍʹ˄ ˉˊˇːˉˈʻʶˋʹ ˂ʺ˕ʹˌ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍ˖˄ ʶˉˇˉˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ʶʴˁˊʾˋʶ˖˄Φ ɶ ˋˎ ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʰˎˍʺ ʶ˃ˉʾˉˍʶʽ ˋˍˇ˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˈ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˈˉ˖ˌ 

ʷ˔ʶʽ ʰˉˇˍˎˉ˖ʻʶʾ ˁʰʽ ˋˍˇ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˈ ˍʹˌ ˋ˔ʷʵʽˇ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ˇˊʴʰ˄ʽˁˇˏ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˃ʷˋ˖ 

˃ʹ ʰˉˇ˃ʶʽ˖ˍʽˁ˗˄ ʶ˄ʶˊʴʶʽ˗˄ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌΣ ˈˉ˖ˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˔ˊʺˋʹ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʻʶˍʽˁ˗˄ ˍʽˍ˂ˇˉˇʽʺˋʶ˖˄Φ  
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ɳʴˁʰʾ˄ʽʰ ʴʽʰ ˍˇ ˁʰˍʱˋˍʹ˃ʰ ɿ̫ ʰˌ ɳ˃ ˉʶʽˊʾʰˌ ˋˍʹ˄ ɮʻʺ˄ʰ  
ʅˍʽˌ нп ʅʶˉˍʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнрΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʶʴˁʰʽ˄ʾʰˋʶ ˍˇ ˉˊ˗ˍˇ ˍʹˌ ʆˊʰˉʶʸʽˁˈ ɼʰˍʱˋˍʹ˃ʰ ɿʷʰˌ ɳ˃ˉʶʽˊʾʰˌ ˋˍʹ˄ 

ˇʵˈ ʅˁˇˎ˒ʱ о ˋˍˇ ɼˇ˂ ˖˄ʱˁʽΣ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰˌ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ ʷ˄ʰ ˄ʷˇΣ ˉˊ˖ˍˇˉˇˊʽʰˁˈ ŎƻƴŎŜǇǘ ˃ʶ ʷ˃ˉ˄ʶˎˋʹΣ 

ˁʰʽ˄ˇˍˇ˃ʾʰ ˁʰʽ ˋˍˇ ʶˉʾˁʶ˄ˍˊˇΣ ˍˇ˄ ʱ˄ʻˊ˖ˉˇΦ ʆˇ ˄ʷˇ ŎƻƴŎŜǇǘ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˍʹˌ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ 

˄ʷʰˌ ʶˁˁʾ˄ʹˋʹˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˁʰʽ ʶˁ˒ˊʱʸʶʽ ˋˍʹ˄ ˉˊʱ˅ʹ ˍˇ ˈˊʰ˃ʱ ˍʹˌΦ ɾʽʰ ʰ˄ʰʲʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄ʹ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰΣ ˉˊˇˋʲʱˋʽ˃ʹ 

ˋʶ ˈ˂ˇˎˌΣ ˉˇˎ ʻʷˍʶʽ ˋʶ ˉˊˇˍʶˊʰʽˈˍʹˍʰ ˍʹ˄ ˉˊˇˋ˖ˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ʶˉʰ˒ʺ ˃ʶ ˍˇ˄ ˉʶ˂ʱˍʹΣ ˃ʶ ʰ˄ʻˊ˗ˉʽ˄ʹ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ 

ˁʰʽ ˔ˊʺˋʹ ˍʹˌ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰˌΦ ʁ ˄ʷˇˌ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˉˊˇ˖ʻʶʾ ˍʹ˄ ʰ˄ʻˊ˗ˉʽ˄ʹ ʶˉʰ˒ʺ ˋˍˇˎˌ ˔˗ˊˇˎˌ 

ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˉˇˎ ˒ʷˊ˄ˇˎ˄ ˍˇˎˌ ʰ˄ʻˊ˗ˉˇˎˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˉʶ˂ʱˍʶˌ ˋˍˇ ʾʵʽˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˇˉˍʽˁʺˌ 

ʶˉʰ˒ʺˌΦ ɶ ʆˊʱˉʶʸʰ ʶ˅ʶ˂ʾˋˋʶˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ˒ʽ˂ˈ˅ʶ˄ˇ ˔˗ˊˇ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˁʰʽ ʰ˂˂ʹ˂ʶˉʾʵˊʰˋʹˌ ˃ʶ ˋʶʲʰˋ˃ˈ ˁʰʽ 

ʶ˄ˋˎ˄ʰʾˋʻʹˋʹΦ ʆʰ ˄ʷʰ ˁʰˍʰˋˍʺ˃ʰˍʰ ʵʽʰʻʷˍˇˎ˄ ˔˗ˊˇˎˌ ˁʰʽ ˎˉˇʵˇ˃ʷˌ ʴʽʰ ˄ʰ ʽˁʰ˄ˇˉˇʽʺˋˇˎ˄ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʷˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ 

ˈˉ˖ˌ ˋʹ˃ʶʾʰ ʰˎˍˈ˃ʰˍʹˌ ˕ʹ˒ʽʰˁʺˌ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹˌ ˁʰʽ ʰʾʻˇˎˋʶˌ ˋˎ˄ʰ˄ˍʺˋʶ˖˄ ʴʽʰ ˋˎʸʹˍʺˋʶʽˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˋˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎˌ 

ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ ʵʽʰˁˊʽˍʽˁˈˍʹˍʰΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʱ˄ʶˍʰ ˁʰʻʾˋ˃ʰˍʰΣ ˔ʰ˃ʹ˂ʱ ʵʽʰ˔˖ˊʽˋˍʽˁʱΣ ʸʶˋˍʱ ˁʰʽ 

ʸ˖˄ˍʰ˄ʱ ˔ˊ˗˃ʰˍʰΣ ˉˇˎ ʰ˄ʰʵʶʽˁ˄ˏˇˎ˄ ʷ˄ʰ ˒ʽ˂ˈ˅ʶ˄ˇ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄Φ ɰʰˋʽˁˈˌ ʴ˄˗˃ˇ˄ʰˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈ ˍ˖˄ 

ˁʰˍʰˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉˊˇˋʲʰˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ʴʽʰ ˈ˂ˇˎˌΦ ʆʰ ˁʰˍʰˋˍʺ˃ʰˍʰ ɿʷʰˌ ɳ˃ˉʶʽˊʾʰˌ ˍʹˌ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʷ˔ˇˎ˄ 

ˋ˔ʶʵʽʰˋˍʶʾ ˋʶ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄ˇˎˌ ˋˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎˌΣ ˗ˋˍʶ ˄ʰ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˄ ˁʰʽ ˄ʰ ʵʽʶˎˁˇ˂ˏ˄ˇˎ˄ ˍʽˌ 

ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˈ˂˖˄Σ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ʰˍˈ˃˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸˇˎ˄ ʵˎˋˁˇ˂ʾʶˌ ˈˊʰˋʹˌΣ ʰˁˇʺˌΣ 

ˁʽ˄ʹˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ʺ ʰˍˈ˃˖˄ ˋˍˇ ˒ʱˋ˃ʰ ˍˇˎ ʰˎˍʽˋ˃ˇˏΣ ʰ˅ʽˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰ ˁʰʽ ʶʽʵʽˁʷˌ ˎˉˇʵˇ˃ʷˌΦ  

 

ʅˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ I{./ /ƻƴǘƛƴŜƴǘŀƭ 9ǳǊƻǇŜΣ {Φ!Φ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˎˉˈ ˈˊˇˎˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ 

˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋˍʹ˄ I{./ .ŀƴƪ aŀƭǘŀ ǇΦƭΦŎΦ 
ʅˍʽˌ мс ʅʶˉˍʶ˃ʲˊʾˇˎ нлнрΣ ʹ CrediaBank ʺˊʻʶ ˋʶ ̀ˎ ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ I{./ /ƻƴǘƛƴŜƴǘŀƭ 9ǳǊƻǇŜΣ {Φ!Φ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˎˉˈ 

ˈˊˇˎˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˇˏ ˉˇˋˇˋˍˇˏ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋˍʹ˄ I{./ .ŀƴƪ aŀƭǘŀ ǇΦƭΦŎΦ ʅˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰΣ ʹ CrediaBank 

ˎˉʷʴˊʰ˕ʶ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰ ˉˊˇʰʽˊʶˍʽˁʺˌ ˉ˗˂ʹˋʹˌ όǇǳǘ ƻǇǘƛƻƴύ ˃ʶ ˍʹ˄ I{./ /ƻƴǘƛƴŜƴǘŀƭ 9ǳǊƻǇŜΣ {Φ!Φ όˋˍˇ ʶ˅ʺˌ ζI./9ηύ 

ʴʽʰ ˍʹ˄ ˎˉˈ ˈˊˇˎˌ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ тл,ло҈ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ I{./ .ŀƴƪ aŀƭǘŀ ǇΦƭΦŎΦ ʰˉˈ ˍʹ˄ I./9 ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵнлл 

ʶˁʰˍΦ ˋʶ ˃ʶˍˊʹˍʱ όˋˍˇ ʶ˅ʺˌ ʹ ζʇˉˈ ʂˊˇˎˌ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺη ʺ ζʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺηύΦ ʆ̌  ̱ʾ˃ʹ˃ʰΣ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋʶ лΣпу ˒ˇˊʷˌ ʶˉʾ 

ˍ˖˄ ɳ˄ˋ˗˃ʰˍ˖˄ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ όлΣпуȄ tκTBV - ˉˇ˂˂ʰˉ˂ʱˋʽˇ ʆʽ˃ʺˌ ˉˊˇˌ ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʹˌ ɽˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ɮ˅ʾʰˌ ɹʵʾ˖˄ 

ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ύΣ ˃ʶ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˍˇ ɮ˘ ʁ˅ ʱ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ нлнрΦ ɶ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʷʴˁˊʽˋʹ ˍ˖˄ 

ʶˉˇˉˍʽˁ˗˄ ʰˊ˔˗˄ ˍˈˋˇ ˋˍʹ ɾʱ˂ˍʰΣ ˈˋˇ ˁʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɼʶ˄ˍˊʽˁʺ ʆˊʱˉʶʸʰΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ 

2026. ɾʶˍʱ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍˇˎ тлΣло҈ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˍʹˌ I./9 ˋˍʹ˄ I{./ aŀƭǘŀΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʻʰ ʴʾ˄ʶʽ ˇ 

ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁˈˌ ˃ʷˍˇ˔ˇˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇˎˌ ɼʰ˄ˈ˄ʶˌ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʱˌ ˍʹˌ aC{!Σ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʻʰ 

ʶʾ˄ʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˖˃ʷ˄ʹ ˄ʰ ˉˊˇʲʶʾ ˋʶ ˎˉˇ˔ˊʶ˖ˍʽˁʺ ʵʹ˃ˈˋʽʰ ˉˊˈˍʰˋʹ όʇɲʃύ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʱ ˍ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˃ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ 

ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ʁʽ ˃ʷˍˇ˔ˇʽ ˃ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ ʻʰ ʷ˔ˇˎ˄ ˍˇ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ς h ˂˂ʱ ˈ˔ʽ ˍʹ˄ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ς ˄ ʰ ˉ˖˂ʺˋˇˎ˄ ˍʽˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ 

ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˉˇˎ ˁʰˍʷ˔ˇˎ˄ ˋˍʹ˄ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ. ɶ ˍʽ˃ʺ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ˉˇˎ ʻʰ ˉˊˇˋ˒ʶˊʻʶʾ ˋˍˇˎˌ ˃ʶʽˇ˕ʹ˒ˇˏ˄ˍʶˌ 

˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʇɲʃ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ϵм,пп ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺΣ ˎˉˇ˂ˇʴʽʸˈ˃ʶ˄ʹ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ˄ ˍˏˉˇ ˍʹˌ ζʵʾˁʰʽʹˌ ˍʽ˃ʺˌηΣ 

ˈˉ˖ˌ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ɼʰ˄ˈ˄ʰ мм.оф ˍ˖˄ ɼʰ˄ˈ˄˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʱˌ ˍʹˌ aC{!. ɶ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ˋˁˇˉʶˏʶʽ ˄ʰ ʵʽʰˍʹˊʺˋʶʽ 

ˍʽˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˍʹˌ I{./ aŀƭǘŀ ʶʽˋʹʴ˃ʷ˄ʶˌ ˋˍˇ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇ ˍʹˌ ɾʱ˂ˍʰˌ ˁʰʽ ˄ʰ ˋˎ˄ʶ˔ʾˋʶʽ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ 

ʵʽʰ˄ˇ˃ʺˌ ˃ʶˊʽˋ˃ʱˍ˖˄ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰ ʷ˖ˌ ˋʺ˃ʶˊʰΣ ˁʰʻ˗ˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ˍʹ ˋʹ˃ʰˋʾʰ ˍʹˌ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ 

˃ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˍˇˉʽˁʺ ˁˇʽ˄˖˄ʾʰ. ɶ ʅˎ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ʰ˄ʰ˃ʷ˄ʶˍʰʽ ˄ʰ ˇʵʹʴʺˋʶʽ ˋʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʶˊʵ˗˄ 

ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ ˁʰʽ ˍʹˌ ɮˉˈʵˇˋʹˌ ɹʵʾ˖˄ ɼʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ όwƻ¢.±ύ ˍʹˌ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ.  

 

ʅˎ˃˒˖˄ʾʰ ˃ʶ Euronet - ɲ˖ˊʶʱ˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋʶ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʰ ʰˉˈ нΦплл ɮʆɾ ˋʶ ˈ˂ʹ ˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ  
ʅˍʽˌ нм ɹˇˎ˂ʾˇˎ нлнрΣ ʹ CrediaBank  ʰ˄ʰˁˇʾ˄˖ˋʶ ˍʹ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ʰˉʶˊʽˈˊʽˋˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ʰ˄ʰ˂ʺ˕ʶ˖˄ ˁʰʽ 

ʶˊ˗ˍʹˋʹˌ ˎˉˇ˂ˇʾˉˇˎ ˃ʶ ˃ʹʵʶ˄ʽˁʺ ˔ˊʷ˖ˋʹ ʰˉˈ ˍʰ !¢a ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˍʹˌ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˍʹˌ 9ǳǊƻƴŜǘ ˋʶ 

ˈ˂ʹ ˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ˃ʶ ʱ˃ʶˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʰˉˈ ˍʹ˄ мʹ ɮˎʴˇˏˋˍˇˎΦ ɶ ˉˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʾʰ ʰˎˍʺΣ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊʱ мпн ɮʆɾ ˍˇˎ 

ʵʽˁˍˏˇˎ ˍʹˌ CrediaBank  ˁʰʽ нΦолл !¢a ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ 9ǳǊƻƴŜǘΣ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˃ʶ ʰʾˋʻʹ˃ʰ ˁˇʽ˄˖˄ʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ˁʰʽ 

ʰ˄ˍʽˁʰˍˇˉˍˊʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʶʴˊʺʴˇˊˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˎʶ˂ʽ˅ʾʰ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˄ʰ ˉˊˇˋ˒ʷˊʶʽ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋˍʽˁʷˌ ˂ˏˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ 

ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄ ˍʹˌΦ ʃˊˈˁʶʽˍʰʽ ʴʽʰ ˃ʽʰ ʰˁˈ˃ʹ ˁʾ˄ʹˋʹ ˉˇˎ ʶˉʽʲʶʲʰʽ˗˄ʶʽ ˍʹ˄ ˉˊˇˍʶˊʰʽˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ʱ˃ʶˋʹˌ 

ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹˌ ʽʵʽ˖ˍ˗˄ ˁʰʽ ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽ˗˄ ς ʽʵʽʰʾˍʶˊʰ ˋʶ ˉʶˊʽˇ˔ʷˌ ˈˉˇˎ ʵʶ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˍˊʰˉʶʸʽˁʱ ˁʰˍʰˋˍʺ˃ʰˍʰΦ 
 

ɿʷʰ ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ "CrediaBank"  
ʅˍʽˌ мл ɹˇˎ˂ʾˇˎ нлнр ˋˍʹ˄ ʆʰˁˍʽˁʺ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˍ˖˄ ɾʶˍˈ˔˖˄ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱˋʻʹˁʶ ˁʰʽ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ 

ʹ ˄ʷʰ ʶˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ  ˃ʶ ʵʽʰˁˊʽˍʽˁˈ ˍʾˍ˂ˇ ϦCrediaBank ". ʃˊˈˁʶʽˍʰʽ ʴʽʰ ˃ʾʰ ʽˋˍˇˊʽˁʺ ʰ˂˂ʰʴʺΣ мл ˃ʺ˄ʶˌ 

˃ʶˍʱ ˍʹ ˄ˇ˃ʽˁʺ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹ ˍʹˌ Attica  Bank ˃ʶ ˍʹ˄ ʃʰʴˁˊʺˍʽʰ ʆˊʱˉʶʸʰΣ ʰˉˇˍʶ˂˗˄ˍʰˌ ˍˇ ˉˊ˗ˍˇ ʲʺ˃ʰ ˋʶ ˃ʾʰ 

ˉˇˊʶʾʰ ˃ʶˍʱʲʰˋʹˌΣ ʶ˄ ̠ʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ʵˏˇ ˍˊʰˉʶʸ˗˄ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ ˍˇ˄ ʅʶˉˍʷ˃ʲˊʽˇ нлнрΦ 
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ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ɳ˄ˇˉˇʾʹˋʹ  
ʅˍʽˌ у ʅʶˉˍʶ˃ʲˊʾˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄Σ ˃ʶ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˗ʻʹˁʶ 

ʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˋˎʴ˔˗˄ʶˎˋʹˌ ˁʰʽ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹˌ ˍʹˌ ʃʰʴˁˊʺˍʽʰˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΦ ɶ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ 

ʰˉˇˍʷ˂ʶˋʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ʲʺ˃ʰ ˋʶ ʷ˄ʰ ˋˏ˄ʻʶˍˇ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʹˍʽˁˈ ʷˊʴˇΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˎ˂ˇˉˇʽʺʻʹˁʶ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ˄ 

ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʰˍʽˋ˃ˈΦ ɾʶ ˍˇ ˉʷˊʰˌ ˍʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌΣ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ʶ˄ʽʰʾʶˌ ˎˉˇʵˇ˃ʷˌ ˁʰʽ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌΣ 

ʵʹ˃ʽˇˎˊʴ˗˄ˍʰˌ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍʹ ˋˍʰʻʶˊˇˉˇʾʹˋʹ ˍˇˎ ˄ʷˇˎ ˋ˔ʺ˃ʰˍˇˌ ˁʰʽ ˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʹ ˍʹˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹˋʽʰˁʺˌ ˍˇˎ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ.  

 

ʃˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ɾʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˇˏ 
 

ɼʰˍʱ ˍˇ ˍʷˍʰˊˍˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ нлнрΣ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʶ ˍˇ˄ ˁˏˁ˂ˇ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˁʰʽ 

ʶʽˋʺ˂ʻʶ ˋʶ ˄ʷʰ ˒ʱˋʹΣ ˃ʶ ʶˉʾˁʶ˄ˍˊˇ ˍʹ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ɮˊʽˋˍʶʾʰ όhǇŜǊŀǘƛƻƴŀƭ 9ȄŎŜƭƭŜƴŎŜύΦ ɶ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ ʰˎˍʺ ˋʹ˃ʰˍˇʵˇˍʶʾ 

ˍʹ ˃ʶˍʱʲʰˋʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʽ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˋˍʹ ˋˎˋˍʹ˃ʰˍʽˁʺ ʲʶ˂ˍʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ʰˉˈʵˇˋʹˌ 

ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʶˊʴʶʽ˗˄ ˉˇˎ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʺʻʹˁʰ˄Φ 

 

ɾʶ ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍˇˎ ƛƴǘŜƎǊŀǘƛƻƴ ˁʰʽ ˍˇˎ ǊŜōǊŀƴŘƛƴƎΣ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʶʾ ˉ˂ʷˇ˄ ˖ˌ ʷ˄ʰˌ ʶ˄ʽʰʾˇˌ ˇˊʴʰ˄ʽˋ˃ˈˌΣ 

ʶˋˍʽʱʸˇ˄ˍʰˌ ˋˍʹ˄ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰˌ ˍˇˎ ˉʶ˂ʱˍʹΣ ˋˍʹ˄ ʰˉ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ ˁʰʽ ˋˍʹ ʵʽʰ˃ˈˊ˒˖ˋʹ 

ʶ˄ˈˌ ˉʽˇ ʶˎʷ˂ʽˁˍˇˎ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˇˏ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˃ˇ˄ˍʷ˂ˇˎ ˉˇˎ ˋˍʹˊʾʸʶʽ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˍ˖˄ 

ʶˉˈ˃ʶ˄˖˄ ʶˍ˗˄Φ 

 

ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ɮˊʽˋˍʶʾʰ ˁʰʽ ɰʶ˂ˍʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ɲʽˁˍˏˇˎ 

ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʰˎˍˈΣ ʹ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺ ɮˊʽˋˍʶʾʰ ʻʶˋ˃ˇʻʶˍʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ɲΩ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ нлнр ˖ˌ ˃ˈ˄ʽ˃ʹ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹˋʽʰˁʺ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰΦ ɶ ʆˊʱˉʶʸʰ ˎʽˇʻʶˍʶʾ ʷ˄ʰ˄ ˋˎ˄ʶ˔ʺ ˃ʹ˔ʰ˄ʽˋ˃ˈ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʰʽ ʲʶ˂ˍʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˍʹˌΣ 

˃ʶ ʷ˃˒ʰˋʹ ˋˍʹ˄ ʰˉ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄Σ ˋˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺˌ ˉˇ˂ˎˉ˂ˇˁˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˋˍʹ ˋˍʰʵʽʰˁʺ 

ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˍʹˌ ˉʰˊʰʴ˖ʴʽˁˈˍʹˍʰˌ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˁʶ˄ˍˊʽˁ˗˄ ˃ˇ˄ʱʵ˖˄Φ 

 

ɾʷˋʰ ʰˉˈ ʵˇ˃ʹ˃ʷ˄ʹ ˁʰʽ ʵʽʰˊˁʺ ˉʰˊˇˎˋʾʰ ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ ˍˇˎ ɾʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˇˏ  ˋˍʽˌ ˃ˇ˄ʱʵʶˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌΣ 

ʶˉʽʵʽ˗ˁʶˍʰʽ ʹ ʱ˃ʶˋʹ ˁʰˍʰ˄ˈʹˋʹ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʰ˄ʰʴˁ˗˄ ˁʰʽ ʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˉˊʰˁˍʽˁ˗˄ ˂ˏˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʲʶ˂ˍʽ˗˄ˇˎ˄ 

ˍˇˎˌ ˔ˊˈ˄ˇˎˌ ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹˌΣ ʶ˄ʽˋ˔ˏˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʺˌ ʶˊʴʰˋʾʰˌ ˁʰʽ ʰ˄ʰʲʰʻ˃ʾʸˇˎ˄ 

ˍʹ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ˉʶ˂ʱˍʹΦ ɶ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ʰˎˍʺ ʶʴˁʰʻʽʵˊˏʶʽ ʷ˄ʰ ˋˍʰʻʶˊˈ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˋˎ˄ʶ˔ˇˏˌ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹˌΣ 

ʰ˅ʽˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʰ ˇ˒ʷ˂ʹ ˍʹˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˁʰʽ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ˇ˄ˍʰˌ ˍˇ˄ ˃ʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈ ˋˍʹ˄ ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ 

ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ. 

 

ʃˊˇʿˇ˄ˍʽˁˈˌ ɾʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈˌ  

ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ʹ ʆˊʱˉʶʸʰ ˉˊˇ˔˗ˊʹˋʶ ˋʶ ˋˍˇ˔ʶˎ˃ʷ˄ʶˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹˌ ˍˇˎ ˉˊˇʿˇ˄ˍʽˁˇˏ ˍʹˌ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ˋʶ 

ˍˇ˃ʶʾˌ ˈˉ˖ˌ ˇʽ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌΣ ʹ ˋˍʶʴʰˋˍʽˁʺ ˉʾˋˍʹ ˁʰʽ ˇʽ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁʷˌ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌΣ ʶˉʽʵʽ˗ˁˇ˄ˍʰˌ ˉʽˇ ʽˋˇˊˊˇˉʹ˃ʷ˄ʹ ˁʰʽ 

ˉˇʽˇˍʽˁʺ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌΦ ɶ ʶ˃ˉˇˊʽˁʺ ʰˎˍʺ ʶ˄ʶˊʴˇˉˇʾʹˋʹ ʰˉˇˋˁˇˉʶʾ ˋˍʹ˄ ˉʰˊˇ˔ʺ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄˖˄ 

˂ˏˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʰˉˇˁˊʾ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˋˏʴ˔ˊˇ˄ʶˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˍ˖˄ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Σ ʶ˄ʽˋ˔ˏˇ˄ˍʰˌ ˉʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰ ˍʹ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹ 

ˍ˖˄ ˉʹʴ˗˄ ʶˋˈʵ˖˄ ˁʰʽ ˍʹ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ʰ˅ʾʰˌ ˍʹˌ ˉʶ˂ʰˍʶʽʰˁʺˌ ˋ˔ʷˋʹˌΦ 

 

ʁʽ ˉˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʾʶˌ ʰˎˍʷˌ ʰ˅ʽˇˉˇʽˇˏ˄ ˍˇ ʶ˄ʽʰʾˇ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˁʰʽ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁˈ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ ˉˇˎ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʺʻʹˁʶ ˁʰˍʱ 

ˍʹ ˒ʱˋʹ ˍʹˌ ʶ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌΣ ʶˉʽˍˊʷˉˇ˄ˍʰˌ ˍʰ˔ˏˍʶˊʹ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˋˍʽˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ˋˎ˄ʶˉʺ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ 

ʶ˅ˎˉʹˊʷˍʹˋʹˌ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ˁʰ˄ʱ˂ʽʰΦ 

 

ʌʹ˒ʽʰˁˈˌ ɾʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈˌ 

ʆˇ ˍʷˍʰˊˍˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˋʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʶ ʶˉʾˋʹˌ ˍʹ˄ ʷ˄ʰˊ˅ʹ ʶ˄ˈˌ  оʶˍˇˏˌ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ˕ʹ˒ʽʰˁˇˏ ˃ʶˍʰˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˇˏΣ 

˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ˇˉˇʾˇˎ ʹ /ǊŜŘƛŀ.ŀƴƪ ʶˉʶ˄ʵˏʶʽ ˋˍˇ˄ ʶˁˋˎʴ˔ˊˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ ˍʹˌ ˎˉˇʵˇ˃˗˄ ˁʰʽ ˋˍʹ 

ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰ ʶ˄ˈˌ ˉʽˇ ʶˎʷ˂ʽˁˍˇˎ ˁʰʽ ʶˉʶˁˍʱˋʽ˃ˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ˍˇˌΦ ɶ ʰ˄ʰʲʱʻ˃ʽˋʹ ʲʰˋʽˁ˗˄ 

ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄Σ ʹ ʶ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˍ˖˄ ʵˎ˄ʰˍˇˍʺˍ˖˄ ʰ˅ʽˇˉˇʾʹˋʹˌ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ˁʰʽ ʹ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ʻ˖ˊʱˁʽˋʹ ˍʹˌ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ 

ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌ ʴʽʰ ˍʰ˔ˏˍʶˊʹ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Σ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʶˊʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ˁʰʽ ʲʶ˂ˍʽ˖˃ʷ˄ʹ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰ ˉʶ˂ʱˍʹΦ 

 


