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ɮΩ ʆʰˁˍʽˁʺ ɱʶ˄ʽˁʺ 
ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ



ɲʺ˂˖ˋʹ ʰˉˇˉˇʾʹˋʹˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ 

ɶˉʰˊˇ̀hˏˉʰˊˇˎˋʾʰˋʹˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ ʶʽ̌́ ʽˋ˃ʷ˄ ʶˌɻ́ ˂̠̀ʶʽˌˉˇˎh˒ˇˊˇˏ˄ ˋʶ˃ ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷ̩ʶ˅ʶ˂ʾ˅ ʶʽˌΦʁʽ
ʶ˄˂̍ ʴ˖ɻ ʹ˂̠̀ʶʽˌˎˁ̍̄ ʶʽ˄ˍʰʽˋʶˁ ʽ˄ʵˏ˄ ˇˎˌˁh ʽh̡ ʶʲʰʽˈ̱ ʹˍʶˌˉˇˎ̒ʰ˃ ˉˇˊˇˏ̀ ʰ˄˄ʰʁ ˉʹˊʶʱ̀ ˇˎ˄
ˇˎˋʽ˖ʵ˗̩ ˍʰh ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ ʶ˄ʰh̄ ˇˍʶ˂ʷ̀ ˃ʰˍʰΦʂ˂ʶˌ̌ɻ̔ ʹ˂˗ˋʶʽˌˋ˔ʶˍʽˁʱ˃ʶ̱ ʹ˃ ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʺˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ
ˁʰˍʱˋˍʰˋʹΣˍʰh ˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰˍʹɮ̩ɲɾɶɳʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ɮΦɳΦˁ ʰʽ̱́ ɮ̩ɲɾɶɳɮΦɳΦΣ̱ ʽˌ̄́ ˇˇˉˍʽˁʷˌʴʽʰ̱̌
нлмуˁh ʽɹ̔ ʰ̱hʶˉˈ˃ʶ˄ʰ˔ˊˈ˄ʽʰˉˇˎ̡ʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽˋˍʹ˄ʁ̄ʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʺˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˍʹɮ̩ɲɾɶɳɮΦɳΦˁ ʰʽ
ˋˍʰʁ̄ ʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʱˍʹˌ̝̀ ʷʵʽʰΣˇʽʁˉʽˉˍ˗ˋʶʽˌˍ˖˄̄h ʴˁˈˋ˃ʽ˖˄Σˍˇˉʽˁ˗˄ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ˁʰʽʁ˄ ʶˊʴʶʽʰˁ˗˄
ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄Σˇh ˄ˍʾˁˍˎˉˇˌˍʹˌˁ́ ʾˋʹˌˍˇˎɻ́ ˃ˈˋʽˇˎ˔ˊʷˇˎˌΣˇʽ̄ˊʰʴ˃ʰˍʽˁˇʾ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇʾˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʷˌΣʹ
˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʺʵʽʰ˄ˇ˃ʺ˃ʶˊʽˋ˃ʱˍ˖˄ˁʰʽ̌̄̔ ˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʾʶˌʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌˈˋˇ˄h˒ ˇˊʱˋˍʽˌʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌˁʰʽ
˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌˋˎ˄ʻʺˁʶˌˍʹɮ̩ɲɾɶɳʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ɮΦɳΦˁ ʰʽ̱́ ɮ̩ɲɾɶɳɮΦɳΦʶʾ˄ʰʽ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ
ʵʹ˂˗ˋʶʽˌΦɮˎˍʷˌˇʽɻʹ˂˗ˋʶʽˌˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽˋʶˁ ʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌˁʰʽh̡ ʶʲʰʽˈˍʹˍʶˌˉˇˎ˃ˉˇˊʶʾ˄ʰ̄ ˊˇˁʰ˂ʷˋˇˎ˄
ˇˎˋʽʰˋˍʽˁʷˌʵʽʰ˒ˇˊʷˌ˃ʶˍʰ˅ˏˍ˖˄̄ˊʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Σʵʽˈˍʽˇʽ̱ˊʷ˔ˇˎˋʶˌˉˊˇˋʵˇˁʾʶˌˁʰʽ
ˎˉˇʻʷˋʶʽˌˋ˔ʶˍʽˁʱ˃ʶ˃ ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱʴʶʴˇ˄ˈˍʰˁʰʽ̄ʁ ˊʽˋˍʱˋʶʽˌʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ˄ʰ˃ ʹ˄ʁʾ˄ʰʽʰˁˊʽʲʶʾˌΦʆʰ
ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʱʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰˁʰʽɹʶʴˇ˄ˈˍʰʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ˄ʰɻ ʽʰ˒ʷˊˇˎ˄ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʱʰˉˈh ˎˍʱ̄̌ ˎ
ʰ˄ʰ˃ʷ˄ˇ˄ˍʰʽˋˍʽˌ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌʵʹ˂˗ˋʶʽˌʴʽʰ̄̌ ˂˂ˇˏˌ˂ˈʴˇˎˌΣˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ˍ˖˄̄ʽʻʰ˄˗˄
ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ˉˇˎ̄ʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽˋˍʹɳ˄ˍʺˋʽʰʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺɴˁʻʶˋʹˍʹɮ̩ɲɾɶɳʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ɮΦɳΦɹ ʽʰ̱̫̌ ˍˇˌ
ˉˇˎ̫˂ʹ˅ʶˋˍʽˌомɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎнлмтΣ̱ ɳ̌˂˂ʹ˄ʽˁˈɳ˄ʹ˃ʶˊ˖ˍʽˁˈɲʶ˂ˍʾˇˍʹɮ̩ɲɾɶɳʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ɮΦɳΦ̄ ˇˎ
ˋ˔ʶʵʽʱˋˍʹˁʶʰˊ˔ʽˁʱˁʰʽʁʴˁˊʾʻʹˁʶʰˉˈ̱ʹɳ˄˂˂ʹ˄ʽˁʺɳˉʽˍˊˇˉʺɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰʴˇˊʱˌˁʰʽ̱ʹɳ˄ˍʺˋʽʰ
ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺɴˁʻʶˋʹˍʹˌ̒ˎ ʴʰˍˊʽˁʺˌˍʹɮ̩ɲɾɶɳɮΦɳΦɹ ʽʰ̱̫̌ ˍˇˌˉˇˎ̫˂ʹ˅ʶˋˍʽˌомɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎнлмтΦ

ɶɮɲɾɶɳʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ɮΦɳΦʁ ʾ˄ʰʽ˃ʷˍˇ˔ˇˌˍʹɮ̩ɲɾɶɳɮΦɳΦ˃ ʶ̄ˇˋˇˋˍˈрм҈Φ

9.L¢5!Ґɼ̫ˊʵʹ̄́ ʊ̌̍ ˊ˖Σ˄ʋˊʹ˃ʰˍκˁ ˗˄̄̌ ˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ˁʰɮ̔ˉˇˋʲʷ̀ ʶ˖˄



11,732 ̝ ˂˃
ɱˊʰ˃˃ʷˌ ʇ˕ʹ˂ʺˌ ʆʱˋʹˌ ˋʶ ˈ˂ʹ ˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰ

11,7нн˔˂˃ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʰˉˈˋˍʰˋʹ ˃ʶˍʰ˅ˏ ɽˇ˄ʵʾ˄ˇˎΣ ɶɰ ˁʰʽ ʆʸʰˁʱˊˍʰΣ ɹ˄ʵˇ˄ʹˋʾʰ



ʁˊˈˋʹ˃ʰ

2011 2012 2016 2017 2018

ɮˏʴˇˎˋˍˇˌ
ɿˇ˃ˇʻʶˋʾʰ ɲʅɳ
(4001/2011)

ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇˌ
ʃˊˇˋ˒ˇˊʱ SGCC 
ʴʽʰ ʰˉˈˁˍʹˋʹ
24% ̱ ʹˌ ɮɲɾɶɳ

ʊʶʲˊˇˎʱˊʽˇˌ
ʅˏˋˍʰˋʹ ɮɲɾɶɳ 
ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄

ɾʱʽˇˌ
ɿˈ˃ˇˌ ʃ˂ʺˊˇˎˌ 
ɹʵʽˇˁˍʹˋʽʰˁˇˏ 
ɲʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˇˏ
όпоуфκнлмсύ

ɾʱˊˍʽˇˌ
Åʄɮɳ: ɮˉˈ˒ʰˋʹ ʴʽʰ 
ˊˎʻ˃ʽˋˍʽˁʺ ˉʶˊʾˇʵˇ
2018-21

Åɳʴˁʰʾ˄ʽʰ ˍʹˌ ɮΩ ʊʱˋʹˌ 
ɲʽʰˋˏ˄ʵʶˋʹˌ ɼˎˁ˂ʱʵ˖˄

ɾʱˊˍʽˇˌ
ʅˏˋˍʰˋʹ ɮɲɾɶɳ

ɹˇˏ˄ʽˇˌ
Åɳʽˋʰʴ˖ʴʺ ˍʹˌ 
ɮɲɾɶɳ 
ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ ˋˍˇ 
ʋɮ

Åʃʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ 
ɮɲɾɶɳ ʰˉˈ ʄɮɳ

Åɹʵˊˎˍʽˁʺ ʃˊʱ˅ʹ 
ˍʹˌ ɮɲɾɶɳ

ɹˇˏ˄ʽˇˌ
ɮ˄ʰ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʹ
ɼˇʽ˄ˇˉˊʰˁˍʽˁˇˏ 
ʁ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ɲʰ˄ʶʾˇˎ

4

ɮˉˊʾ˂ʽˇˌ
ʃˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ɳʻʶ˂ˇˎˋʾʰˌ Å

ɳ˅ˈʵˇˎ
ʅˏ˄ʰ˕ʹ ʵʰ˄ʶʾˇˎÅ

ʃˊˈ˖ˊʹ ʰˉˇˉ˂ʹˊ˖˃ʺ Å

˃ʷˊˇˎˌ ˍˇˎ 
ɼˇʽ˄ˇˉˊʰˁˍʽˁˇˏ 
ʁ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ɲʰ˄ʶʾˇˎ
ʅˍʹ ʴˊʰ˃˃ʺ ʰ˒ʶˍʹˊʾʰˌ ʹ Å

ʵʽʰˋˏ˄ʵʶˋʹ ɼˊʺˍʹˌ π
ʃʶ˂ˇˉˇ˄˄ʺˋˇˎ



ʃ˂ʺˊʹˌ ɹʵʽˇˁˍʹˋʽʰˁˈˌ ɲʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˈˌ

ɼʱˍˇ˔ˇˌ рм҈ ̱ˇάˎɮ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˎ ɲʽʰ˔ʶʽˊʽˋˍʺ ɾʶˍʰ˒ˇˊʱˌ ɶ˂ʶˁˍˊʽˁʺˌ ɳ˄ʷˊʴʶʽʰˌέ όɮɲɾɶɳύ

ʆˇ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁˈ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ʶʽ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ɲɳʅ ɮɲɾɶɳ ɮΦɳΦ
*31.05.2018

5



ɳʽˋʰʴ˖ʴʺ ˋˍˇ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇ

ʋΦɮΦ: ɮɲɾɶɳ

Bloomberg: ADMIE GA

Reuters: ADMr.AT

232.000.000 ˁ ˇʽ˄ʷˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ

6



ɳ˅˖ˋˍˊʷ˒ʶʽʰ

1ʹʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʹ ɲɳɸ

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋʶ wƻŀŘǎƘƻǿǎ
7



ɰʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ʃˊˇ˒ʾ˂

ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ

8

ɾʶˍʰ˒ˇˊʱ ˃ʶʴʱ˂ˇˎ ˃ʷˊˇˎˌ ˍ˖˄ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ ˋˍʹ˄ 
ʆˊʱˉʶʸʰ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵʰˌ ʴʽʰ ˄ʰ ʶˉʶ˄ʵˎʻˇˏ˄ ˋʶ repos
ˍˇˎ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁˇˏ ɲʹ˃ˇˋʾˇˎΣ ˉʶˍˎ˔ʰʾ˄ˇ˄ˍʰˌ 
ʰˉˈʵˇˋʹ оΣм҈ 

ɲʱ˄ʶʽˇ ˏ˕ˇˎˌ мфф ʶˁʰˍΦ ʶˎˊ˗ ˃ʶ ˍʽˌ .ŀƴƪ ƻŦ 
/Ƙƛƴŀˁʰʽ ɹ/./ 

ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ ˃ˈ˂ʽˌ нΣп҈

ɮ˄ʰ˔ˊʹ˃ʰˍˇʵˈˍʹˋʹɼˇʽ˄ˇˉˊʰˁˍʽˁˇˏ 
ʁ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁˇˏ ɲʰ˄ʶʾˇˎ 

ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ о҈ ʰˉˈ сΣнр҈

ʇ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ʰˉˈ ʻʷˋʹ ʽˋ˔ˏˇˌ ˍˇˎ 
˒ʽ˂ˈʵˇ˅ˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ 

ɳ˅ʰʽˊʶˍʽˁʱ ʶˎ˄ˇʿˁˇʾ ˈˊˇʽ



ɮ˄ʰʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹ -ɳʻʶ˂ˇˎˋʾʰ

Vɲʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ˄ʷʰˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʃʰʴʾ˖˄

Vʃˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ʶʻʶ˂ˇˎˋʾʰˌ ʶ˅ˈʵˇˎ

Vɿʷʶˌ ˉˊˇˋ˂ʺ˕ʶʽˌ

ф



ɳ˄ʾˋ˔ˎˋʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄

мл



ɮɲɾɶɳ ςɳˉʽˋˁˈˉʹˋʹ 2017

11

ϝʃʹʴʷˌΥ ʄɮɳΣ ɮˉˈ˒ʰˋʹ норκнлмуΤ ɮɲɾɶɳ ɮɳ

ɳʇʄʍ 2016 2017 ʅ˔ˈ˂ʽˇ

ϵм,5ʵʽˌ ϵм,4ʵʽˌ
ɳˉʾʵˊʰˋʹ ˍʹˌ ʄɮɳ ˋˍʹ 
ʄʃɰ ˍˇˎ нлму

142,1ʶˁʰˍ тлΣ лʁ ˁʰˍ

152,0ʶˁʰˍ 172,0ʶˁʰˍ

πнΣтʁ ˁʰˍ 61,7ʶˁʰˍ
ʇ˕ʹ˂ˈˍʶˊʰ ʰˉˈ ˍʽˌ 
ˉˊˇˇˉˍʽˁʷˌ

рл҈ ʅˎ˃˒˖˄ʾʰ ɾʶˍˈ˔˖˄

�7

�7

�7

ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ 
ˉˊˇˇˉˍʽˁʷˌ

ɼʰʻˎˋˍʷˊʹˋʹ ˂ˈʴ˖ 
ʽʵʽˇˁˍʹˋʽʰˁˇˏ 
ʵʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˇˏ

11

ʄˎʻ˃ʽʸˈ˃ʶ˄ʹ
ʃʶˊʽˇˎˋʽʰˁʺ ɰʱˋʹόʄʃɰύϝ

ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ
(ʅˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ& ʋˊʺˋˍʶˌ)

9.L¢5!

ɼʰʻʰˊʱ ɼʷˊʵʹ/(ʸʹ˃ʽʷˌ)

ʃ˂ʹˊ˖˃ʺ ɾʶˊʾˋ˃ʰˍˇˌ


