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ȆȡȠȢ ĲĮ ȝȑȜȘ ĲȘȢ ǻȚĮȡțȠȪȢ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȊʌȠșȑıİȦȞ ĲȘȢ ǺȠȣȜȒȢ 
 
ȀȣȡȓİȢ țĮȚ ȀȪȡȚȠȚ ǺȠȣȜİȣĲȑȢ, 
 

ȀĮĲĮșȑĲȠȣȝİ ʌȡȠȢ ıȣȗȒĲȘıȘ ĲȠ ȆȡȠıȤȑįȚȠ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ĲȠȣ 2014, ıİ ȑȞĮ 

ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞ ıĲĮįȚĮțȒȢ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ țĮȚ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘȢ, ĲȠ ȠʌȠȓȠ Ȓ-

ĲĮȞ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȦȞ ʌȡȦĲȠȕȠȣȜȚȫȞ ʌȠȣ ĮȞİȜȒĳșȘıĮȞ țĮȚ ȣȜȠʌȠȚȒșȘțĮȞ Įʌȩ ĲȠ țĮȜȠțĮȓȡȚ 
ĲȠȣ 2012 ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ ĲȦȞ ıȣȞșȘțȫȞ ȑȞĲȠȞȘȢ ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲĮȢ, ĮȜȜȐ țĮȚ ĮıĳȣȟȓĮȢ, 
ʌȠȣ İȓȤĮȞ ıȣııȦȡİȣșİȓ.  
ǼȚįȚțȩĲİȡĮ, țĮĲȐ ĲȠ 2013, ıİ ıȣȞȑȤİȚĮ țĮȚ ȦȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȦȞ ȝİȖȐȜȦȞ șȣıȚȫȞ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚ-
țȒȢ țȠȚȞȦȞȓĮȢ, Ș ȪĳİıȘ İʌȚȕȡĮįȪȞİĲĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȐ țĮȚ ĮȞĮșİȦȡȠȪȞĲĮȚ İʌȓ ĲĮ ȕİȜĲȓȦ ȠȚ ĮȡȤȚ-
țȑȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ, Ș ĮȣȟȘĲȚțȒ įȣȞĮȝȚțȒ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ ĮȞĮțȩʌĲİĲĮȚ țĮȚ İʌȚĲȣȖȤȐȞȠȞĲĮȚ ȠȚ ıĲȩȤȠȚ 
ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ, țĮșȚıĲȫȞĲĮȢ İĳȚțĲȒ ĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȠȣ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ʌȜİȠȞȐ-

ıȝĮĲȠȢ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ. 
ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, ĲȠ İȞ ȜȩȖȦ ʌȜİȩȞĮıȝĮ, İȐȞ İȟĮȚȡİșİȓ Ș İʌȓįȡĮıȘ ĲȘȢ ȪĳİıȘȢ țĮȚ ĲȦȞ ȐȜȜȦȞ 
ıȣȖțȣȡȚĮțȫȞ ʌĮȡĮȖȩȞĲȦȞ, İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ İȓȞĮȚ ĲȠ ȣȥȘȜȩĲİȡȠ ȝİĲĮȟȪ ȩȜȦȞ ĲȦȞ țȡĮĲȫȞ-
ȝİȜȫȞ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ, țĮșȫȢ, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȚȢ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ, ĲȠ 

țȣțȜȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȞȑȜșİȚ ıĲȠ 6,3% 

ĲȠȣ ǹǼȆ, ȑȞĮȞĲȚ 1,7% ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ. 

ĭȣıȚțȐ, ĮȣĲȑȢ ȠȚ șİĲȚțȑȢ İȞįİȓȟİȚȢ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ İĳĮȜĲȒȡȚȠ ȖȚĮ ıȣȞȑȤȚıȘ ĲȠȣ İȖȤİȚȡȒȝĮĲȠȢ țĮȚ 
ȩȤȚ ĮĳȠȡȝȒ ȖȚĮ İĳȘıȣȤĮıȝȩ, țĮșȫȢ ĲĮ ȤȡȩȞȚĮ įȚĮȡșȡȦĲȚțȐ țĮȚ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȐ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ 

ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, ʌȠȣ țĮșȒȜȦȞĮȞ ĲȘ ȝĮțȡȠȤȡȩȞȚĮ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮ țĮȚ įȣȞĮȝȚțȒ 

ĲȘȢ, įİȞ ȑȤȠȣȞ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȚıĲİȓ ıİ ȩȜȠ ĲȠȣȢ ĲȠ İȪȡȠȢ. 
ȆȡȠȢ ĲȘȞ țĮĲİȪșȣȞıȘ ĮȣĲȒ, ĮʌĮȚĲİȓĲĮȚ Ș ıȣȞȑȤȚıȘ ĲȘȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣș-

ȝȓıİȦȞ țĮȚ șİıȝȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ, Ș ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ʌȡȠȫșȘıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒ-

ıİȦȞ țĮȚ Ș İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ įȠȝȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ ȖȚĮ ĲȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȠȣ İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚțȠȪ țĮȚ İʌİȞ-
įȣĲȚțȠȪ ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞĲȠȢ. 
ǻȘȜĮįȒ, Ƞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ İȝʌȜȠȣĲȚıȝȩȢ ĲȠȣ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȪ İȖȤİȚȡȒȝĮĲȠȢ ȝİ ĮȞĮʌĲȣȟȚĮțȑȢ įȡȐ-

ıİȚȢ țĮȚ ȝȑĲȡĮ ʌȠȣ șĮ ıȣȝȕȐȜȜȠȣȞ țĮșȠȡȚıĲȚțȐ ıĲȘȞ İʌĮȞĮĳȠȡȐ ĲȘȢ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȚ-
țȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ ıİ ĲȡȠȤȚȐ ȕȚȫıȚȝȘȢ ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ, ĮĳȠȪ Ș įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ İȟȣȖȓĮȞıȘ, ʌȡȠ-

ıĮȡȝȠȖȒ țĮȚ ʌİȚșĮȡȤȓĮ, ĮȞ țĮȚ ĮȞĮȖțĮȓĮ, įİȞ ĮʌȠĲİȜİȓ Įʌȩ ȝȩȞȘ ĲȘȢ ȚțĮȞȒ ıȣȞșȒțȘ ȖȚĮ ĲȘȞ 
ȑȟȠįȠ Įʌȩ ĲȘȞ țȡȓıȘ. 

Ȉ’ ĮȣĲȩ ĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ, ĲȠ ȠʌȠȓȠ İȞıȦȝĮĲȫȞİȚ ĲȚȢ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ țĮȚ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ İȣȡȪĲİȡȘȢ İ-
șȞȚțȒȢ ʌȡȠıʌȐșİȚĮȢ ȖȚĮ ĲȘ ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ țĮȚ ĲȘȞ ĮȞȐĲĮȟȘ ĲȘȢ 
ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ Ƞ ȀȡĮĲȚțȩȢ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ȖȚĮ ĲȠ 2014. 



ǲȞĮȢ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ, Ƞ ȠʌȠȓȠȢ țİĳĮȜĮȚȠʌȠȚİȓ ĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲȠȢ ĲȘȞ 
ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ ȤȡȠȞȚȐ țĮȚ įȠȝİȓĲĮȚ ıĲȘ ȤȡȘıĲȒ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ įȚĮȤİȓȡȚıȘ, ıĲȠȞ İțıȣȖȤȡȠȞȚ-
ıȝȩ ĲȦȞ įȚȠȚțȘĲȚțȫȞ įȠȝȫȞ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ, ıĲȘȞ İȟȣȖȓĮȞıȘ ʌĲȣȤȫȞ ĲȦȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚ-
țȫȞ, ıĲȘȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ʌȡȠȫșȘıȘ ĲȦȞ įȚĮįȚțĮıȚȫȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ țĮȚ 
ĮȟȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȘȢ ĮțȓȞȘĲȘȢ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ, țĮȚ ıĲȚȢ ĮȜȜĮȖȑȢ, ıİ ȩȡȠȣȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ 
ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȩĲȘĲĮȢ țĮȚ țȠȚȞȦȞȚțȒȢ įȚțĮȚȠıȪȞȘȢ, ĲȠȣ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȠȪ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ. 
 

ȀȣȡȓİȢ țĮȚ ȀȪȡȚȠȚ ǺȠȣȜİȣĲȑȢ, 
 

ǼȓȞĮȚ ȖȞȦıĲȩ ȩĲȚ ĲȘȞ ĲİȜİȣĲĮȓĮ ĲȡȚİĲȓĮ Ș ǼȜȜȘȞȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ ȑȤİȚ ȕȡİșİȓ ıİ ȝȓĮ ȚıĲȠȡȚțȐ 

İʌȫįȣȞȘ įȠțȚȝĮıȓĮ ȕĮșȚȐȢ țĮȚ ʌĮȡĮĲİĲĮȝȑȞȘȢ ȪĳİıȘȢ țĮȚ ʌȡȦĲȠĳĮȞȠȪȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ, țĮĲȐ ĲȘȞ 
ȠʌȠȓĮ ȠȚ ʌȠȜȓĲİȢ țĮĲȑȕĮȜĮȞ ĲİȡȐıĲȚİȢ șȣıȓİȢ, ĲȩıȠ ıİ ȩȡȠȣȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ, 
ȩıȠ țĮȚ ıİ ȩȡȠȣȢ ȕȚȠĲȚțȠȪ İʌȚʌȑįȠȣ. 

ȍıĲȩıȠ, Įʌȩ ĲȠ 2013 ĮȣĲȑȢ ȠȚ șȣıȓİȢ ȐȡȤȚıĮȞ ȞĮ ʌȚȐȞȠȣȞ ĲȩʌȠ, įȚĮȝȠȡĳȫȞȠȞĲĮȢ ĲȚȢ ʌȡȫĲİȢ 
İȞįİȓȟİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ȑȟȠįȠ ĲȘȢ ǼȜȜȐįĮȢ Įʌȩ ĲȘȞ țȡȓıȘ. 

Ȃİ ĲȠȞ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ ĲȠȣ 2014 ĮȣĲȐ ĲĮ ʌȡȫĲĮ ıȘȝĮȞĲȚțȐ İʌȚĲİȪȖȝĮĲĮ țİĳĮȜĮȚȠ-

ʌȠȚȠȪȞĲĮȚ, ʌĮȖȚȫȞȠȞĲĮȢ ĲȘ ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ țĮȚ İȞįȣȞĮȝȫȞȠȞĲĮȢ 
ĲȚȢ ıȣȞșȒțİȢ ȖȚĮ ĲȘ ıĲĮįȚĮțȒ İʌȚıĲȡȠĳȒ ıİ ĲȡȠȤȚȐ ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ. 
Ȃİ ȖȞȫȝȠȞĮ, ıȣȞİʌȫȢ, ĲȘȞ țȡȚıȚȝȩĲȘĲĮ ĲȦȞ ıĲȚȖȝȫȞ țĮȚ ĲȠ ȝȑȖİșȠȢ ĲȘȢ ʌȡȠıʌȐșİȚĮȢ ʌȠȣ 

ȑȤİȚ țĮĲĮȕȐȜȜİȚ ȝȑȤȡȚ ıȒȝİȡĮ Ș ǼȜȜȘȞȚțȒ țȠȚȞȦȞȓĮ, ĮȜȜȐ țĮȚ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȢ ȣʌȩȥȘ ĲȩıȠ ĲȠ 

ȩĲȚ ȕȡȚıțȩȝĮıĲİ ıİ įȚĮįȚțĮıȓĮ įȚĮʌȡĮȖȝĮĲİȪıİȦȞ ȝİ ĲȠȣȢ İĲĮȓȡȠȣȢ ȝĮȢ ȖȚĮ ĲȘ įȚĮȝȩȡĳȦıȘ 

ĲȠȣ ȞȑȠȣ ȂİıȠʌȡȩșİıȝȠȣ ȆȜĮȚıȓȠȣ ǻȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ȈĲȡĮĲȘȖȚțȒȢ, ȩıȠ țĮȚ ĲȘȞ İʌȚĲĮțĲȚțȒ 

ĮȞȐȖțȘ ȖȚĮ ıȣȞİȞȞȩȘıȘ țĮȚ ıȣȞİȡȖĮıȓĮ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ȝİȜȫȞ ĲȠȣ ȀȠȚȞȠȕȠȣȜȓȠȣ, ʌȡȠıȕȜȑʌȠȣȝİ 
ıİ ȝȚĮ İȚȜȚțȡȚȞȒ țĮȚ įȘȝȚȠȣȡȖȚțȒ ıȣȗȒĲȘıȘ İʌȓ ĲȠȣ ȆȡȠıȤİįȓȠȣ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚ-
ıȝȠȪ ĲȠȣ 2014. 

ǺİȕĮȓȦȢ țĮȚ șĮ ĮȞĲĮʌȠțȡȚșȠȪȝİ ıĲȠ ȤȡȑȠȢ ȝĮȢ ȖȚĮ ıȣȞİȤȒ İȞȘȝȑȡȦıȘ ĲȘȢ ǼșȞȚțȒȢ ǹȞĲȚʌȡȠ-

ıȦʌİȓĮȢ, ȜȩȖȦ ĲȦȞ İȟȦȖİȞȫȞ țĮȚ İȞįȠȖİȞȫȞ ĮȕİȕĮȚȠĲȒĲȦȞ țĮȚ ʌİȡȚȠȡȚıȝȫȞ, ȝȑȤȡȚ ĲȘȞ țĮĲȐ-

șİıȘ ĲȠȣ ȠȡȚıĲȚțȠȪ ıȤİįȓȠȣ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ȖȚĮ ĲȠ ȑĲȠȢ 2014. 

 

ǹșȒȞĮ, ȅțĲȫȕȡȚȠȢ 2013 

  

 īȚȐȞȞȘȢ ȈĲȠȣȡȞȐȡĮȢ ȋȡȒıĲȠȢ ȈĲĮȧțȠȪȡĮȢ 
 ȊʌȠȣȡȖȩȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ  ǹȞĮʌȜȘȡȦĲȒȢ ȊʌȠȣȡȖȩȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ 
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ȆȀȁȆȄȆȃȀȁǽȉ ǽȅǽȂȀȅǽȀȉ 
ȁǺȀ ȇȈȆȆȇȊȀȁǽȉ 
 
 
 
1. ǼțıȚȟıȔȣ ȡțȜȡȟȡȞțȜȒȣ ıȠıȝȔȠıțȣ 
 
ȅȚ ȝİıȠʌȡȩșİıȝİȢ ʌȡȠȠʌĲȚțȑȢ ĲȘȢ ʌĮȖțȩıȝȚĮȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ ȤĮȡĮțĲȘȡȓȗȠȞĲĮȚ șİ-
ĲȚțȑȢ, ʌĮȡȩĲȚ įȚȑʌȠȞĲĮȚ Įʌȩ ıȘȝĮȞĲȚțȑȢ ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲİȢ. ȅȚ įȚĮțȣȝȐȞıİȚȢ ıĲȚȢ ĲȚȝȑȢ ĲȦȞ İȝʌȠ-
ȡİȣȝȐĲȦȞ, ȠȚ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȑȢ ĮȞȚıȠȡȡȠʌȓİȢ, țĮșȫȢ țĮȚ Ș ʌȠȜȚĲȚțȒ ĮıĲȐșİȚĮ ıİ ĮȡțİĲȑȢ ĮȞĮ-
ʌĲȣııȩȝİȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ ĳĮȓȞİĲĮȚ ȞĮ ʌİȡȚȠȡȓȗȠȣȞ ĲȘ įȣȞĮȝȚțȒ ĲȘȢ ʌĮȖțȩıȝȚĮȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ ȖȚĮ 
ĲȠ 2013, İȞȫ ȠȚ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ ȖȚĮ ĲȠ İʌȩȝİȞȠ ȑĲȠȢ İȓȞĮȚ ʌȚȠ ĮȚıȚȩįȠȟİȢ.  
 
ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ǲțșİıȘ ĲȠȣ ǻȚİșȞȠȪȢ ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȠȪ ȉĮȝİȓȠȣ (ǻȃȉ), ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ, ĲȠ ʌĮȖțȩıȝȚȠ 
ǹǼȆ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ĮȣȟȘșİȓ țĮĲȐ 3,1% ĲȠ 2013 țĮȚ 3,8% ĲȠ 2014 (ʌȓȞĮțĮȢ 1.1). ȍıĲȩıȠ, ȠȚ 
İțĲȚȝȒıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌȠȡİȓĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ ĲȩıȠ ıĲȚȢ ĮȞĮʌĲȣȖȝȑȞİȢ ȩıȠ țĮȚ 
ıĲȚȢ ĮȞĮįȣȩȝİȞİȢ țĮȚ ĮȞĮʌĲȣııȩȝİȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮșİȦȡȘșİȓ ʌȡȠȢ ĲȠ įȣıȝİȞȑıĲİȡȠ, 
ʌİȡȚȜĮȝȕĮȞȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ĲȦȞ ʌȡȠȕȜȑȥİȦȞ ȖȚĮ ȤȫȡİȢ ȩʌȦȢ Ș ǺȡĮȗȚȜȓĮ, Ș ȇȦıȓĮ, Ș ǿȞįȓĮ, Ș Ȁȓ-
ȞĮ țĮȚ Ș ȃȩĲȚȠȢ ǹĳȡȚțȒ. Ǿ ĮȞĮȚȝȚțȒ ĮȞȐʌĲȣȟȘ ıĲȚȢ ĮȞİʌĲȣȖȝȑȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ İʌȘȡİȐȗİĲĮȚ 
ĮȡȞȘĲȚțȐ Įʌȩ ĲȘ ȝİĲĮȕȜȘĲȩĲȘĲĮ ıĲȚȢ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȑȢ ĮȖȠȡȑȢ, ĲȘȞ țȡȓıȘ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ 
ıĲĮ țȡȐĲȘ-ȝȑȜȘ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ, ĲȘȞ ʌİȡȚȠȡȚıĲȚțȒ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ʌȠȜȚĲȚțȒ ıĲȚȢ ǾȆǹ țĮȚ ĲȚȢ 
ʌȚȑıİȚȢ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ țȩıĲȠȣȢ įĮȞİȚıȝȠȪ ʌȠȜȜȫȞ ȤȦȡȫȞ. Ǿ ĮȞĮțȠȓȞȦıȘ ĲȘȢ ȅȝȠ-
ıʌȠȞįȚĮțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ ĲȦȞ ǾȆǹ ȖȚĮ ıĲĮįȚĮțȒ ʌĮȪıȘ ĲȦȞ ȝȑĲȡȦȞ ʌȠıȠĲȚțȒȢ ȤĮȜȐȡȦıȘȢ ȝȑ-
ıĮ ıĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȑĲȠȢ ʌȣȡȠįȩĲȘıİ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ȝİĲĮȕȜȘĲȩĲȘĲĮ ıĲȚȢ ʌĮȖțȩıȝȚİȢ ĮȖȠȡȑȢ, ĮȣȟȐȞȠ-
ȞĲĮȢ ĲĮ ȝĮțȡȠȤȡȩȞȚĮ İʌȚĲȩțȚĮ ıİ ʌȠȜȜȑȢ ĮȞİʌĲȣȖȝȑȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ. ǹȕİȕĮȚȩĲȘĲİȢ İȟĮțȠȜȠȣ-
șȠȪȞ ȞĮ ȣʌȐȡȤȠȣȞ ȜȩȖȦ ĲȘȢ İȣȝİĲȐȕȜȘĲȘȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ ĲȘȢ ȅȝȠıʌȠȞįȚĮțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ ĲȦȞ 
ǾȆǹ. ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ, ıȘȝĮȞĲȚțȠȓ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȓ ıĲȘȞ ʌȚıĲȦĲȚțȒ İʌȑțĲĮıȘ țĮȚ ıĲȘȞ İȖȤȫȡȚĮ ʌĮ-
ȡĮȖȦȖȒ, țĮșȫȢ țĮȚ Ș ȤĮȝȘȜȩĲİȡȘ ȗȒĲȘıȘ Įʌȩ ĲȚȢ ĮȞİʌĲȣȖȝȑȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ ĳĮȓȞİĲĮȚ ȞĮ ʌİȡȚ-
ȠȡȓȗȠȣȞ ĲȘ įȣȞĮȝȚțȒ ĲȘȢ ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ ıĲȚȢ ĮȞĮįȣȩȝİȞİȢ țĮȚ ĮȞĮʌĲȣııȩȝİȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ ȝİıȠ-
ʌȡȩșİıȝĮ.  
 
ȈĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ, Ș ʌİȡȚȠȡȚıĲȚțȒ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ʌȠȜȚĲȚțȒ țĮȚ Ș ıȣȖțȡĮĲȘȝȑȞȘ ʌȚıĲȦĲȚțȒ İ-
ʌȑțĲĮıȘ ıȣȞȑȕĮȜȜĮȞ ıĲȠȞ ʌİȡȚȠȡȚıȝȩ ĲȘȢ İıȦĲİȡȚțȒȢ ȗȒĲȘıȘȢ țĮȚ ıİ ȝİȖĮȜȪĲİȡȘ ĲȘȢ ĮȞĮ-
ȝİȞȩȝİȞȘȢ ȪĳİıȘȢ ȖȚĮ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ ĲȠ ʌȡȫĲȠ İȟȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013. Ǿ ȪĳİıȘ İțĲȚ-
ȝȐĲĮȚ ıĲȠ 0,6% ĲȠ 2013, İȞȫ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ıĲĮįȚĮțȒ ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȠ 2014. ȅȚ ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲİȢ ıȤİ-
ĲȚțȐ ȝİ ĲȘȞ țȡȓıȘ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ʌĮȡĮȝȑȞȠȣȞ țĮȚ ĮȞĲĮȞĮțȜȫȞĲĮȚ ıĲȘȞ İʌȚȕȡȐįȣȞıȘ ĲȘȢ 
ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ, ĮțȩȝȘ țĮȚ ĲȘȢ īİȡȝĮȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. Ǿ ȤĮȜȐȡȦıȘ ĲȘȢ ȞȠȝȚıȝĮĲȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ 
ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȣʌȠıĲȘȡȚțĲȚțȒ ĲȦȞ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȫȞ İȟİȜȓȟİȦȞ, ĲȦȞ ĮʌȠʌȜȘșȦȡȚıĲȚțȫȞ ʌȚȑıİȦȞ 
țĮȚ ĲȘȢ ĮȞȐȖțȘȢ ȖȚĮ ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚȫȞ. ȉȠ ȗȘĲȠȪȝİȞȠ ȖȚĮ ĲȘ ȝİıȠʌȡȩșİıȝȘ 
ıĲȒȡȚȟȘ ĲȘȢ ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ ʌĮȡĮȝȑȞİȚ Ș ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ țĮȚ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ʌȠȜȚĲȚțȫȞ 
ʌȠȣ șĮ ıȣȝȕȐȜȜȠȣȞ ıĲȘ ȕȚȦıȚȝȩĲȘĲĮ ĲȦȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ. ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ, ʌİȡĮȚĲȑȡȦ 
İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ șİıȝȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ ıĲȠȞ ĲȡĮʌİȗȚțȩ ĲȠȝȑĮ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ İȞȚıȤȪıİȚ 
ĲȘ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȒ ıĲĮșİȡȩĲȘĲĮ ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ. 
 
Ǿ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ ȩȖțȠȣ ĲȠȣ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ İȝʌȠȡȓȠȣ ĮȖĮșȫȞ țĮȚ ȣʌȘȡİıȚȫȞ İțĲȚȝȐĲĮȚ ıĲȠ 3,1% 
ȖȚĮ ĲȠ 2013 țĮȚ ıĲȠ 5,4% ȖȚĮ ĲȠ 2014. ȅȚ įȚİșȞİȓȢ ĲȚȝȑȢ ĲȦȞ İȝʌȠȡİȣȝȐĲȦȞ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ 
ȝİȚȦșȠȪȞ ĲȩıȠ ĲȠ 2013 ȩıȠ țĮȚ ĲȠ 2014. Ǿ ȝȑıȘ ĲȚȝȒ ĲȠȣ ĮȡȖȠȪ ʌİĲȡİȜĮȓȠȣ ȝİȚȫșȘțİ țĮĲȐ 
3,6% ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǹȣȖȠȪıĲȠȣ 2013, ĳĲȐȞȠȞĲĮȢ ĲĮ 108,1 įȠȜȐȡȚĮ ĮȞȐ ȕĮȡȑȜȚ Ȝȩ-
ȖȦ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȘȢ ʌĮȖțȩıȝȚĮȢ ȗȒĲȘıȘȢ țĮȚ ĲȘȢ ĮʌȠȝȐțȡȣȞıȘȢ ĲȦȞ ʌȚȑıİȦȞ Įʌȩ įȚİșȞİȓȢ 
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ȖİȦʌȠȜȚĲȚțȑȢ İȞĲȐıİȚȢ. Ǿ ȝȑıȘ ĲȚȝȒ ĲȠȣ ĮȡȖȠȪ ʌİĲȡİȜĮȓȠȣ İțĲȚȝȐĲĮȚ ıĲĮ 100,1 įȠȜȐȡȚ-
Į/ȕĮȡȑȜȚ ĲȠ 2013 țĮȚ ıĲĮ 95,4 įȠȜȐȡȚĮ/ȕĮȡȑȜȚ ĲȠ 2014. ȈĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĮȣĲȩ, ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ țȐȝȥȘ 
ĲȦȞ ʌȜȘșȦȡȚıĲȚțȫȞ ʌȚȑıİȦȞ țĮȚ ʌȡȠıįȠțȚȫȞ, ȚįȓȦȢ ıĲȚȢ ĮȞİʌĲȣȖȝȑȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ. ȈȪȝĳȦȞĮ 
ȝİ ĲȠ ǻȃȉ, Ƞ ʌȜȘșȦȡȚıȝȩȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ıĲȠ 1,5% țĮȚ 6,0% ȖȚĮ ĲȚȢ ʌȡȠȘȖȝȑȞİȢ țĮȚ ĲȚȢ ĮȞĮ-
ʌĲȣııȩȝİȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ ȖȚĮ ĲȠ 2013. ȍıĲȩıȠ, țȓȞįȣȞȠȚ țĮȚ ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲİȢ ȖȚĮ ĲȚȢ 
ȖİȦʌȠȜȚĲȚțȑȢ İȟİȜȓȟİȚȢ İȟĮțȠȜȠȣșȠȪȞ ȞĮ ȣĳȓıĲĮȞĲĮȚ. 
 

ȇȔȟįȜįȣ 1.1: ǻįĲțȜȑ ȞıȗȒȚș ĳșȣ ʍįȗȜȪĲȞțįȣ ȡțȜȡȟȡȞȔįȣ 
(% ıĳȓĲțıȣ ȞıĳįȖȡȝȒȣ, ĲĳįȚıȢȒȣ ĳțȞȒȣ) 

 2011 2012 2013 2014 

ȆĮȖțȩıȝȚȠ ǹǼȆ 3,9 3,1 3,1 3,8 
ǹǼȆ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ 1,5 -0,6 -0,6 0,9 
ǹǼȆ ǾȆǹ 1,8 2,2 1,7 2,7 
ǵȖțȠȢ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ İȝʌȠȡȓȠȣ (ĮȖĮșȐ țĮȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ) 6,0 2,5 3,1 5,4 
ȆȜȘșȦȡȚıȝȩȢ      
Į. ȆȡȠȘȖȝȑȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ  2,7 2,0 1,5 1,9 
ȕ. ǹȞĮįȣȩȝİȞİȢ țĮȚ ĮȞĮʌĲȣııȩȝİȞİȢ ȠȚțȠȞȠȝȓİȢ 7,1 6,1 6,0 5,5 
ȉȚȝȒ ʌİĲȡİȜĮȓȠȣ (įȠȜȐȡȚĮ ǾȆǹ) 103,97 105,01 100,09 95,36 

ȆȘȖȒ: IMF, World Economic Outlook Update (ǿȠȪȜȚȠȢ 2013) 
 
 
2. Ȇț ȡțȜȡȟȡȞțȜȒȣ ıȠıȝȔȠıțȣ Ĳĳșȟ ǽȝȝȑİį 
 
2.1 ĬıȟțȜȓ ıʍțĲȜȪʍșĲș ĳșȣ ǽȝȝșȟțȜȓȣ ȡțȜȡȟȡȞȔįȣ 
 
ȉȠ 2012, ıȘȝİȚȫșȘțİ ʌȡȩȠįȠȢ ıĲȘȞ İĳĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, Ș 
ȠʌȠȓĮ ĮʌȠĲȣʌȫșȘțİ ıĲȘ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ įȓįȣȝȦȞ İȜȜİȚȝȝȐĲȦȞ (ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ țĮȚ ĲȠȣ 
ȚıȠȗȣȖȓȠȣ ĲȡİȤȠȣıȫȞ ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ) ʌȠȣ ȤĮȡĮțĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ǼȜȜȘȞȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ. ȈȣȖțİțȡȚ-
ȝȑȞĮ, ĲȠ ȑȜȜİȚȝȝĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, ȦȢ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ, ȝİȚȫșȘțİ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ĲȠ 
2012 țĮȚ ĮȞȒȜșİ, İȟĮȚȡȫȞĲĮȢ ĲȘȞ İĳȐʌĮȟ İʌȓʌĲȦıȘ ĲȘȢ ıĲȒȡȚȟȘȢ ĲȦȞ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȫȞ Ț-
įȡȣȝȐĲȦȞ, ıĲȚȢ 6 İțĮĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ. ȉȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ȑȜȜİȚȝȝĮ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, ȕȐ-
ıİȚ ĲȠȣ ȠȡȚıȝȠȪ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ ıĲȠ 1,3% ĲȠȣ 
ǹǼȆ ĲȠ 2012, țĮȜȪĲİȡĮ Įʌȩ ĲȠȞ ıĲȩȤȠ ʌȠȣ ȑȤİȚ ıȣȝĳȦȞȘșİȓ ȝİ ĲȠȣȢ İĲĮȓȡȠȣȢ, İȞȫ ĲȠ țȣțȜȚ-
țȐ įȚȠȡșȦȝȑȞȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȠ 2012, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ 
ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ, ȒĲĮȞ ʌȜİȠȞĮıȝĮĲȚțȩ țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ ıĲȠ 0,8% ĲȠȣ ǹǼȆ. ǼʌȚʌȡȩıșİĲĮ, ĲȠ ȑȜ-
ȜİȚȝȝĮ ĲȠȣ ȚıȠȗȣȖȓȠȣ ĲȡİȤȠȣıȫȞ ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ, ȦȢ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ, ȝİȚȫșȘțİ țĮĲȐ 7 İțĮ-
ĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ ĲȠ 2012 țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ ıĲȠ 2,9%. ǼʌȚʌȜȑȠȞ, ĲȠ įȘȝȩıȚȠ ȤȡȑȠȢ ȝİȚȫ-
șȘțİ țĮĲȐ 51 įȚı. İȣȡȫ Ȓ, ȦȢ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ, țĮĲȐ 13,5 İțĮĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ ĲȠ 2012. 
 
ȅȚ ĲȐıİȚȢ ĮȣĲȑȢ ıȣȞİȤȓıĲȘțĮȞ țĮȚ ĲȠ 2013. ȉĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ȖȚĮ ĲȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘȢ 
īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǹȣȖȠȪıĲȠȣ țĮșȚıĲȠȪȞ İʌȚĲİȪȟȚȝȠ ĲȠ ıĲȩȤȠ 
ĲȠȣ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲȠȢ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ. ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧ-
țȒȢ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ, ĲȠ țȣțȜȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ʌȜİȩȞĮıȝĮ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȞĮ ĮȞȑȜșİȚ ıĲȠ 
6,3% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2013, İʌȓʌİįȠ ʌȠȣ İȓȞĮȚ țĮȚ ĲȠ ȣȥȘȜȩĲİȡȠ ıĲȘȞ ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ǲȞȦıȘ. Ǽʌȓ-
ıȘȢ, ĲȠ ȑȜȜİȚȝȝĮ ĲȠȣ ȚıȠȗȣȖȓȠȣ ĲȡİȤȠȣıȫȞ ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ ȒĲĮȞ ıȤİįȩȞ ȝȘįİȞȚțȩ ĲȠ İʌĲȐȝȘȞȠ, 
ȝİ ĲȠ ȝȒȞĮ ǿȠȪȜȚȠ ȞĮ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİȚ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ʌİȡȓʌȠȣ 2,7 įȚı. İȣȡȫ. 
 
ȅȚ ıȘȝĮȞĲȚțȑȢ ĮȣĲȑȢ İȟİȜȓȟİȚȢ ĮʌȠįİȚțȞȪȠȣȞ ȩĲȚ Ș ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, 
ʌȠȣ ʌȡȠȕȜȑʌİȚ ĲȠ ȆȡȩȖȡĮȝȝĮ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, ȕĮșȝȚĮȓĮ İʌȚĲȣȖȤȐȞİĲĮȚ, İȞȫ ĮȞİțȩʌȘ 
țĮȚ Ș İțȡȘțĲȚțȒ ʌȠȡİȓĮ ĲȘȢ ĮȪȟȘıȘȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. ȆĮȡȐ ĲȠ ȖİȖȠȞȩȢ ȩĲȚ ĲȠ 2013 Į-
ȞĮȝȑȞİĲĮȚ ʌȡȠıȦȡȚȞȒ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ (ȜȩȖȦ țȣȡȓȦȢ ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ 
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ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ1 țĮȚ ĲȘȢ ıȣȞİȤȚȗȩȝİȞȘȢ ȪĳİıȘȢ), Ƞ ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȠȣ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ șĮ 
ĮȡȤȓıİȚ ȞĮ ĳșȓȞİȚ ȝİıȠʌȡȩșİıȝĮ Įʌȩ ĲȠ 2014 țĮȚ ȑʌİȚĲĮ. ǹȣĲȒ Ș ĮȞĲȚıĲȡȠĳȒ ĲȘȢ ȝİıȠʌȡȩșİ-
ıȝȘȢ İȟȑȜȚȟȘȢ İȓȞĮȚ ĲȠ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ ĲȦȞ ĲİȜİȣĲĮȓȦȞ İĲȫȞ 
țĮȚ ĲȘȢ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. Ǿ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒ ʌȠȜȚĲȚțȒ ĲȦȞ İʌȠȝȑȞȦȞ İĲȫȞ șĮ 
ʌȡȑʌİȚ ȞĮ įȚĮıĳĮȜȓıİȚ ĲȘ įȚĮĲȒȡȘıȘ ĮȣĲȫȞ ĲȦȞ ȝİıȠʌȡȩșİıȝȦȞ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȚıȠȡȡȠ-
ʌȚȫȞ.   
 
Ǿ įȚĮĲȒȡȘıȘ ĮȣĲȫȞ ĲȦȞ ȚıȠȡȡȠʌȚȫȞ, țĮșȫȢ țĮȚ Ș ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ 
ĲȡĮʌİȗȫȞ, İȞȚıȤȪȠȣȞ ĲȘȞ țİĳĮȜĮȚĮțȒ İʌȐȡțİȚĮ ĲȦȞ ʌȚıĲȦĲȚțȫȞ ȚįȡȣȝȐĲȦȞ2 țĮȚ İȣȡȪĲİȡĮ ĲȘ 
ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȒ ıĲĮșİȡȩĲȘĲĮ, ȝİ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȠȣ ȠȚțȠȞȠȝȚțȠȪ țȜȓȝĮĲȠȢ țĮȚ 
ĲȦȞ ʌȡȠȠʌĲȚțȫȞ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ.  
 
Ǿ ȝİĲĮıĲȡȠĳȒ ĲȠȣ țȜȓȝĮĲȠȢ ĮʌȠĲȣʌȫȞİĲĮȚ țĮȚ ıĲȠȣȢ įİȓțĲİȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ıȣȖțȣȡȓĮȢ. ȈȣȖțİ-
țȡȚȝȑȞĮ, Ƞ įİȓțĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȠȪ țȜȓȝĮĲȠȢ ıȣȞİȤȫȢ ȕİȜĲȚȫȞİĲĮȚ, ĳĲȐȞȠȞĲĮȢ, ĲȠ ȈİʌĲȑȝȕȡȚȠ 
ĲȠȣ 2013, ıĲĮ ȣȥȘȜȩĲİȡĮ İʌȓʌİįĮ ĲȦȞ ĲİȜİȣĲĮȓȦȞ 40 ȝȘȞȫȞ, İȞȫ ĲȠ ıȘȝĮȞĲȚțȩĲİȡȠ İȓȞĮȚ ȩĲȚ 
ȑȤİȚ ʌȡȠıİȖȖȓıİȚ ĲȠȞ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ. Ǿ įȚĮĳȠȡȐ ĮʌȠįȩıİȦȞ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚ-
țȠȪ țĮȚ ĲȠȣ īİȡȝĮȞȚțȠȪ įİțĮİĲȠȪȢ țȡĮĲȚțȠȪ ȠȝȠȜȩȖȠȣ ȑȤİȚ ĮʌȠțȜȚȝĮțȦșİȓ ȡĮȖįĮȓĮ, Įʌȩ 
2.739 ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ ĲȠȣ 2012 ıİ 714 ĲȠȞ ȅțĲȫȕȡȚȠ ĲȠȣ 2013. ȉȠ İʌȚĲȩțȚȠ 
İȟȐȝȘȞȦȞ İȞĲȩțȦȞ ȖȡĮȝȝĮĲȓȦȞ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ, țĮĲȐ ĲȘȞ ʌȜȑȠȞ ʌȡȩıĳĮĲȘ ȑțįȠıȘ, 
ȒĲĮȞ ĲȠ ȤĮȝȘȜȩĲİȡȠ Įʌȩ ĲȚȢ ĮȡȤȑȢ ĲȠȣ 2010 (03/09/2013: 4,20%). ȅȚ țĮĲĮșȑıİȚȢ ĲȦȞ İȖȤȫ-
ȡȚȦȞ İʌȚȤİȚȡȒıİȦȞ țĮȚ ȞȠȚțȠțȣȡȚȫȞ ıĲĮ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȐ ȚįȡȪȝĮĲĮ, ĮȣȟȒșȘțĮȞ țĮĲȐ 13 
įȚı. İȣȡȫ Įʌȩ ĲĮ ȝȑıĮ ǿȠȣȞȓȠȣ 2012 ȝȑȤȡȚ ĲȠȞ ǿȠȪȞȚȠ ĲȠȣ 2013, ıȘȝİȚȫȞȠȞĲĮȢ ȕȑȕĮȚĮ ıĲĮıȚ-
ȝȩĲȘĲĮ ȝİĲĮȖİȞȑıĲİȡĮ.  
 
ȈȘȝĮȞĲȚțȒ ȕİȜĲȓȦıȘ ʌĮȡȠȣıȓĮıĮȞ țĮȚ ȠȚ įİȓțĲİȢ ʌȠȣ țĮĲĮȡĲȓȗȠȣȞ įȚİșȞİȓȢ ȠȡȖĮȞȚıȝȠȓ ȖȚĮ ĲȚȢ 
ıȣȞșȒțİȢ ĲȘȢ İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚțȩĲȘĲĮȢ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ Ș ǼȜȜȐįĮ ıȣȖțĮĲĮȜȑȖİĲĮȚ: 
 
x ıĲȚȢ ʌȡȫĲİȢ įȑțĮ ȤȫȡİȢ ʌȠȣ ȕİȜĲȓȦıĮȞ ĲȠ İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚțȩ ĲȠȣȢ ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞ ȝȑıĮ ıĲȠ 

2012, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘȞ ȑțșİıȘ ĲȘȢ ȆĮȖțȩıȝȚĮȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ, 
x ıĲȚȢ ȤȫȡİȢ ȝİ ĲȘȞ ȝİȖĮȜȪĲİȡȘ ȕİȜĲȓȦıȘ (țĮĲȐ 38 șȑıİȚȢ) ıĲȘȞ țĮĲȐĲĮȟȘ ıİ ȩ,ĲȚ ĮĳȠȡȐ 

ĲȘȞ «ʌȡȠıĲĮıȓĮ İʌİȞįȣĲȫȞ», 
x ıĲȘȞ ȣȥȘȜȩĲİȡȘ ȕĮșȝȠȜȠȖȓĮ ıİ ĲȠȝİȓȢ ȩʌȦȢ Ș įȚĮȤİȓȡȚıȘ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ, Ș İȟȦıĲȡȑĳİȚĮ, ĲȠ 

țȩıĲȠȢ İȡȖĮıȓĮȢ țĮȚ ȠȚ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ (ȑțșİıȘ Įʌȩ Lisbon Council), İȞȫ ĲȑȜȠȢ  
x ĮȞĮȕĮșȝȓıĲȘțİ Ș ʌȚıĲȠȜȘʌĲȚțȒ ȚțĮȞȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ ıİ «Ǻ-» (Standard & Poor’s). 
 
Ǿ ĮʌȠțĮĲȐıĲĮıȘ ĲȘȢ İȝʌȚıĲȠıȪȞȘȢ ıĲȘȞ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ țĮȚ Ș ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȦȞ ʌȡȠıįȠțȚȫȞ ĮʌȠĲİ-
ȜȠȪȞ ʌȡȠĮʌĮȚĲȠȪȝİȞİȢ ıȣȞșȒțİȢ țĮȚ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȘȢ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. ȆȡȠȢ 
ĲȘȞ țĮĲİȪșȣȞıȘ ĮȣĲȒ, șİĲȚțȑȢ İʌȚįȡȐıİȚȢ ıĲȘȞ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ șĮ ȑȤȠȣȞ țĮȚ Ș ȣȜȠʌȠȓ-
ȘıȘ ĲȦȞ İʌİȞįȣĲȚțȫȞ ıȤİįȓȦȞ Įʌȩ ʌȩȡȠȣȢ ĲȠȣ ǼȈȆǹ (țĮȚ ĲȘȢ ĮʌȩĳĮıȘȢ ȖȚĮ ȝİȓȦıȘ ĲȘȢ İ-
șȞȚțȒȢ ıȣȝȝİĲȠȤȒȢ) țĮȚ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ ǼʌİȞįȪıİȦȞ (ǼȉǼʌ), Ș ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıȝȑ-
ȞȘ ıĲĮįȚĮțȒ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ, Ș ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ȕİȜĲȓȦ-

                                                 
1  ȉȠ ȤȡȑȠȢ ʌȠȣ įȘȝȚȠȣȡȖİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ ĮȞĲȚțȡȓȗİĲĮȚ Įʌȩ ʌİȡȚȠȣıȚĮțȐ 

ıĲȠȚȤİȓĮ (ȝİĲȠȤȑȢ), Ș ȝİĲĮʌȫȜȘıȘ ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ șĮ ĮʌȠĳȑȡİȚ ıĲȠ ȝȑȜȜȠȞ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ʌİȡȓ-
ʌȠȣ țĮĲȐ 17 įȚı. İȣȡȫ. 

2  ȊʌİȞșȣȝȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ İȖȤȫȡȚȠ ĲȡĮʌİȗȚțȩ ıȪıĲȘȝĮ ȣʌȑıĲȘ ȗȘȝȓİȢ Įʌȩ ĲȠ PSI, ĲȠȞ ĮȞĮȝİȞȩȝİȞȠ ʌȚıĲȦĲȚțȩ 
țȓȞįȣȞȠ ĮȜȜȐ țĮȚ Įʌȩ ĲȘ ĳȣȖȒ țİĳĮȜĮȓȦȞ Įʌȩ ĲȘȞ ʌİȡȚĳȑȡİȚĮ ıĲȚȢ ĲȡȐʌİȗİȢ ĲȠȣ ʌȣȡȒȞĮ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ. 
ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ȝİȜȑĲȘ ĲȠȣ IMF (“Fragmentation, the monetary transmission mechanism, and monetary policy 
in the Euro Area”, July 2013), ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ 2008-2012, ȣʌȒȡȟİ įȚĮıȣȞȠȡȚĮțȒ ȝİĲĮȕȠȜȒ ĲȡĮʌİȗȚțȫȞ țİĳĮ-
ȜĮȓȦȞ Įʌȩ ĲȚȢ ǼȜȜȘȞȚțȑȢ ĲȡȐʌİȗİȢ ȪȥȠȣȢ 10,6% ĲȠȣ ǹǼȆ ʌȡȠȢ ĲȚȢ īİȡȝĮȞȚțȑȢ ĲȡȐʌİȗİȢ, 5,1% ʌȡȠȢ ĲȚȢ ȅȜ-
ȜĮȞįȚțȑȢ ĲȡȐʌİȗİȢ, 5% ʌȡȠȢ ĲȚȢ īĮȜȜȚțȑȢ ĲȡȐʌİȗİȢ țĮȚ 2,4% ʌȡȠȢ ĲȚȢ ǿĲĮȜȚțȑȢ ĲȡȐʌİȗİȢ.  
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ıȘ ĲȘȢ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮȢ țȩıĲȠȣȢ, Ș ȠʌȠȓĮ ĲȠ 2013 șĮ ȑȤİȚ ȣʌİȡțĮȜȪȥİȚ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ 
ĮʌȦȜİȚȫȞ ĲȘȢ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘȢ ʌİȡȚȩįȠȣ țĮȚ Ș İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ. 
 
ǹʌȩ ĲȠȞ ǿĮȞȠȣȐȡȚȠ ĲȠȣ 2013 İĳĮȡȝȩȗİĲĮȚ Ș ȈȣȝĳȦȞȓĮ ȝİ ĲȘȞ ǼȉǼʌ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌĮȡȠȤȒ İȖȖȣȒ-
ıİȦȞ ıĲȚȢ ȝȚțȡȠȝİıĮȓİȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ. ǹʌȩ ĲȠȞ ǹʌȡȓȜȚȠ ȑȤİȚ Ĳİșİȓ ıİ İĳĮȡȝȠȖȒ țĮȚ ĲȠ ʌȡȩ-
ȖȡĮȝȝĮ ʌĮȡȠȤȒȢ İȖȖȣȒıİȦȞ ʌȡȠȢ ĲȚȢ İȚıĮȖȦȖȚțȑȢ/İȟĮȖȦȖȚțȑȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ. ȉȑȜȠȢ, ȑȤİȚ ȣʌȠ-
ȖȡĮĳİȓ ıȣȝĳȦȞȓĮ ıȣȞİȡȖĮıȓĮȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ țĮȚ ĲȘȢ ǼȉǼʌ ȖȚĮ «ȠȝȩȜȠ-
ȖĮ-ȑȡȖȠȣ», ȝİ ıĲȩȤȠ ĲȘȞ ʌĮȡȠȤȒ ʌȚıĲȦĲȚțȒȢ İȞȓıȤȣıȘȢ ȖȚĮ ȑȡȖĮ ȣʌȠįȠȝȒȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌȡȠıȑȜ-
țȣıȘ ȚįȚȦĲȚțȒȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ. ȈĲȠ ȐȝİıȠ ȝȑȜȜȠȞ ʌȡȩțİȚĲĮȚ ȞĮ Ĳİșİȓ ıİ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ ȞȑȠȢ 
ȝȘȤĮȞȚıȝȩȢ ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȠȣ ȠʌȠȓȠȣ ĲȠ ǼȣȡȦʌĮȧțȩ ȉĮȝİȓȠ ǼʌİȞįȪıİȦȞ șĮ ȤȠȡȘȖİȓ ȕȡĮȤȣ-
ʌȡȩșİıȝİȢ ʌȚıĲȫıİȚȢ ʌȡȠȢ ĲȚȢ İȜȜȘȞȚțȑȢ ȝȚțȡȠȪ țĮȚ ȝİıĮȓȠȣ ȝİȖȑșȠȣȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ ʌȡȠțİȚ-
ȝȑȞȠȣ ȞĮ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȠȪȞ ĲȘȞ ʌȡȠȝȒșİȚĮ ʌȡȫĲȦȞ ȣȜȫȞ Įʌȩ ĲȠ İȟȦĲİȡȚțȩ. 
 
ǲȞĮ ȞȑȠ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȚțȩ İȡȖĮȜİȓȠ ĮʌȠĲİȜİȓ țĮȚ Ș ıȪıĲĮıȘ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǼʌİȞįȣĲȚțȠȪ ȉĮ-
ȝİȓȠȣ (IfG) ʌȠȣ șĮ țĮȜȪʌĲİȚ, ȝİ İȞĮȜȜĮțĲȚțȠȪȢ ĲȡȩʌȠȣȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ, ĲȘȞ İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚ-
țȒ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮ ıĲȘȞ ǼȜȜȐįĮ. Ǿ ȑȞĮȡȟȘ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮȢ ĲȠȣ ʌȡȠıįȚȠȡȓȗİĲĮȚ ıĲȚȢ ĮȡȤȑȢ ĲȠȣ 
2014 ȝİ ĮȡȤȚțȩ țİĳȐȜĮȚȠ 500 İțĮĲ. İȣȡȫ (İț ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ 200 İțĮĲ. İȣȡȫ Įʌȩ ĲȠ ǼȈȆǹ, 150 
İțĮĲ. İȣȡȫ Įʌȩ ĲȠ ȆǻǼ țĮȚ 100 İțĮĲ. İȣȡȫ Įʌȩ ĲȘ ȖİȡȝĮȞȚțȒ ĮȞĮʌĲȣȟȚĮțȒ ĲȡȐʌİȗĮ KfW). 
 
ȅȚ įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ șİȦȡȠȪȞĲĮȚ ĮʌĮȡĮȓĲȘĲİȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İʌĮȞİțțȓȞȘıȘ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠ-
ȝȓĮȢ. ǵȜİȢ ȠȚ ʌȡȩıĳĮĲİȢ İțșȑıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ǼȜȜȘȞȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ (ǼǼ, ǻȃȉ, ȅȅȈǹ) ĮȞĮȖȞȦȡȓ-
ȗȠȣȞ ȩĲȚ ĲȠ İȪȡȠȢ țĮȚ Ș įȚȐȡțİȚĮ ĲȘȢ ȪĳİıȘȢ șĮ ȝʌȠȡȠȪıĮȞ ȞĮ İȓȤĮȞ ʌİȡȚȠȡȚıĲİȓ, ĮȞ İȓȤĮȞ 
ʌȡȠȦșȘșİȓ ĲĮȤȪĲİȡĮ, ʌĮȡȐȜȜȘȜĮ ȝİ ĲĮ ȝȑĲȡĮ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ, țĮȚ ȠȚ ʌȡȠ-
ȖȡĮȝȝĮĲȚıȝȑȞİȢ, Įʌȩ ĲȘȞ ȑȞĮȡȟȘ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ, įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ.  
 
ȆĮȡĮįİȓȖȝĮĲȠȢ ȤȐȡȚȞ, Ș ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ ĲȡİȤȠȣıȫȞ ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ ȠĳİȓȜİĲĮȚ ʌİ-
ȡȚııȩĲİȡȠ Įʌȩ ĲȠ ȒȝȚıȣ ıİ țȣțȜȚțȠȪȢ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ țĮȚ ȝȩȞȠ țĮĲȐ ĲȠ ȣʌȩȜȠȚʌȠ ıİ įȚĮȡșȡȦĲȚ-
țȠȪȢ țĮȚ ȜȠȚʌȠȪȢ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ3. ȆĮȡȐ ĲȘȞ ĮįȚĮȝĳȚıȕȒĲȘĲȘ ıȣȝȕȠȜȒ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȠȣ țȩıĲȠȣȢ 
İȡȖĮıȓĮȢ ıĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ İȟĮȖȦȖȫȞ, įİȞ İȓȞĮȚ ĮȡțİĲȒ Įʌȩ ȝȩȞȘ ĲȘȢ ȖȚĮ ĲȘ įȚĮĲȒȡȘıȘ ȝȚĮȢ 
ȝĮțȡȠʌȡȩșİıȝȘȢ İȟȦıĲȡȑĳİȚĮȢ ĲȘȢ İșȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. ǼȓȞĮȚ ĮʌĮȡĮȓĲȘĲȠ ȞĮ ıȣȞįȣĮıĲİȓ ȝİ 
įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ĮȜȜĮȖȑȢ, ȠȚ ȠʌȠȓİȢ șĮ ıȣȝȕȐȜȜȠȣȞ ıĲȘȞ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘ ĲȦȞ İȖȤȫȡȚȦȞ ʌĮȡĮȖȦ-
ȖȚțȫȞ ʌȩȡȦȞ Įʌȩ ĲȠ ȝȘ-İȝʌȠȡİȪıȚȝȠ ĲȠȝȑĮ ıĲȠȞ İȝʌȠȡİȪıȚȝȠ ĲȠȝȑĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮ-
ıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ.     
 
ȅȚ įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ țĮȚ ȠȚ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȚȢ İȓȞĮȚ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ ʌȠȣ įȓȞȠȣȞ ȫ-
șȘıȘ ıĲȘȞ ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, ȠȚ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȚȢ țĮȚ Ș ĮȟȚȠʌȠȓȘ-
ıȘ ĲȘȢ įȘȝȩıȚĮȢ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ȠįȘȖȠȪȞ ıİ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ ȚįȚȦĲȚțȫȞ İʌİȞįȪıİȦȞ țĮȚ, ıȣȞİʌȫȢ, ıİ 
İȞȓıȤȣıȘ ĲȘȢ ʌĮȡĮȖȦȖȚțȩĲȘĲĮȢ țĮȚ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȘȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȚțȒȢ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘȢ, ʌĮȡȐȖȠ-
ȞĲİȢ ʌȠȣ ıȣȞįȑȠȞĲĮȚ ȐȝİıĮ țĮȚ ȝİ ĲȘȞ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. Ǿ ĮȡȤȚțȒ İȚıȡȠȒ 
ȟȑȞȦȞ țİĳĮȜĮȓȦȞ, ȜȩȖȦ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ, İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȩȞ ȞĮ įȘȝȚȠȣȡȖȒıİȚ įİȣĲİȡȠ-
ȖİȞİȓȢ İȚıȡȠȑȢ, İȞȫ șĮ ȣʌȐȡȟȠȣȞ țĮȚ ʌĮȡİʌȩȝİȞĮ ȠĳȑȜȘ ȖȚĮ ȐȜȜİȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ Ȓ țȜȐįȠȣȢ 
ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. ǹȞĲȓıĲȠȚȤĮ, ȠȚ įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ ȑȞĮȞ țĮșȠȡȚıĲȚțȩ 
ʌĮȡȐȖȠȞĲĮ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ İȟȦıĲȡȑĳİȚĮȢ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ țĮȚ ĲȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȠȣ 
İʌİȞįȣĲȚțȠȪ țĮȚ İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚțȠȪ ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞĲȠȢ.      
 
Ǿ țĮĲȐıĲĮıȘ ȕȑȕĮȚĮ ıĲȠȞ ĲȠȝȑĮ ĲȘȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ ȕİȜ-
ĲȚȫȞİĲĮȚ. Ǿ ǼȜȜȐįĮ ȒĲĮȞ Ș ȤȫȡĮ ȝİ ĲȠȞ ȝİȖĮȜȪĲİȡȠ ȡȣșȝȩ ʌȡȠȫșȘıȘȢ ĲȦȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ 
                                                 
3  IMF, “Rebalancing the Euro Area: Where do we stand and where to go?”, Appendix table, July 2013. ȍȢ 

țȣțȜȚțȠȓ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ ȞȠȠȪȞĲĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ ĲȘȢ İȖȤȫȡȚĮȢ ȗȒĲȘıȘȢ, ȠȚ ĲȠȣȡȚıĲȚțȑȢ İȚıʌȡȐȟİȚȢ, Ș įȚĮțȪȝĮȞıȘ 
ĲȦȞ įȚİșȞȫȞ ĲȚȝȫȞ ĲȦȞ ʌȡȠȧȩȞĲȦȞ țĮȚ Ș ȠȚțȠȞȠȝȚțȒ țĮĲȐıĲĮıȘ ĲȦȞ İȝʌȠȡȚțȫȞ İĲĮȓȡȦȞ.     
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ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ 2011-2012, ȝİĲĮȟȪ ĲȦȞ țȡĮĲȫȞ-ȝİȜȫȞ ĲȠȣ ȅȅȈǹ, ȣȜȠʌȠȚȫȞĲĮȢ ȝȐȜȚıĲĮ ĲȚȢ 
«įȣıțȠȜȩĲİȡİȢ» įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ĮȜȜĮȖȑȢ, ĮțȩȝĮ țĮȚ ıİ ʌȠȜȚĲȚțȫȢ İȣĮȓıșȘĲȠȣȢ ĲȠȝİȓȢ, ȩʌȦȢ 
İȓȞĮȚ ȠȚ İȡȖĮıȚĮțȑȢ ȡȣșȝȓıİȚȢ țĮȚ ĲĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ țȠȚȞȦȞȚțȒȢ ʌȡȩȞȠȚĮȢ. ȅȚ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ 
ıĲȘȞ ĮȖȠȡȐ İȡȖĮıȓĮȢ, ıȣȞȑȕĮȜĮȞ țĮĲĮȜȣĲȚțȐ ıĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ȝȠȞĮįȚĮȓȠȣ țȩıĲȠȣȢ İȡȖĮıȓĮȢ 
țĮȚ ıĲȘȞ ĮȞȐțĲȘıȘ ĲȘȢ ȤĮȝȑȞȘȢ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮȢ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. ǼʌȓıȘȢ, Ș ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ 
ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ țĮȚ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘȢ ĲȠȣ ĲȡĮʌİȗȚțȠȪ ĲȠȝȑĮ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ıȣȝȕȐȜ-
ȜİȚ ıĲȘȞ ĲȩȞȦıȘ ĲȘȢ ȡİȣıĲȩĲȘĲĮȢ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. ȅȚ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȚȢ İȓȞĮȚ ĮʌĮȡĮȓĲȘĲȠ 
ȞĮ İʌȚĲĮȤȣȞșȠȪȞ țĮȚ ȞĮ ȠȜȠțȜȘȡȦșȠȪȞ, ȩʌȦȢ țĮȚ ȠȚ ȣʌȩȜȠȚʌİȢ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıȝȑȞİȢ ȝİĲĮȡ-
ȡȣșȝȓıİȚȢ, İȚįȚțȩĲİȡĮ ıĲȚȢ ĮȖȠȡȑȢ ĮȖĮșȫȞ țĮȚ ȣʌȘȡİıȚȫȞ țĮȚ ıĲȘ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ/ȠȡȖȐȞȦıȘ ĲȠȣ 
țȡȐĲȠȣȢ.  
 
ǺȑȕĮȚĮ, ȕĮıȚțȩ ʌȡȩȕȜȘȝĮ İȓȞĮȚ Ș ʌĮȡĮȝȠȞȒ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ ıİ ȪĳİıȘ țĮȚ ĲĮ ȣȥȘȜȐ ʌȠıȠıĲȐ 
ĮȞİȡȖȓĮȢ. ȊʌȐȡȤȠȣȞ ȩȝȦȢ ıȘȝĮȞĲȚțȑȢ İȞįİȓȟİȚȢ, ȩʌȦȢ țĮĲĮȖȡȐĳȘțĮȞ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȦȢ, ıȪȝ-
ĳȦȞĮ ȝİ ĲȚȢ ȠʌȠȓİȢ Ș ȪĳİıȘ șĮ ʌİȡȚȠȡȚıĲİȓ ıĲĮįȚĮțȐ ȝȑȤȡȚ ĲĮ ĲȑȜȘ ĲȠȣ 2013 țĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȡȤȓ-
ıİȚ Ș ĮȞĲȚıĲȡȠĳȒ ȝİ ĲȘȞ țĮĲĮȖȡĮĳȒ șİĲȚțȫȞ ȡȣșȝȫȞ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȠȣ ǹǼȆ ıĲȘ įȚȐȡțİȚĮ ĲȠȣ 
2014. ǳįȘ, ȝİ ȕȐıȘ ĲĮ ʌȚȠ ʌȡȩıĳĮĲĮ įȚĮșȑıȚȝĮ ȝȘ İʌȠȤȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ 
ǼȁȈȉǹȉ (ȈİʌĲȑȝȕȡȚȠȢ 2013), ĲȠ ǹǼȆ, ıİ ȩȡȠȣȢ ȩȖțȠȣ, țĮĲȐ ĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013 ʌĮ-
ȡȠȣıȓĮıİ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 3,8% ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2012, ȑȞĮȞĲȚ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ țĮĲȐ 
4,6% ʌȠȣ İȓȤİ ȣʌȠȜȠȖȚıĲİȓ ıĲȘȞ ʌȡȫĲȘ İțĲȓȝȘıȘ ĲȠȣ 2Ƞȣ ĲȡȚȝȒȞȠȣ (flash estimate) țĮȚ İȓȤİ 
ĮȞĮțȠȚȞȦșİȓ ĲȠȞ ǹȪȖȠȣıĲȠ ĲȠȣ 2013. ǹȣĲȩ ĮʌȠĲİȜİȓ ȑȞĮ șİĲȚțȩ ıȒȝĮ ȖȚĮ ĲȚȢ ȝĮțȡȠ-İȟİȜȓȟİȚȢ 
ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. 
 
ȉȠ 2013 İȓȞĮȚ, ıȣȞİʌȫȢ, ȑĲȠȢ țĮȝʌȒȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮ, ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ įȚ-
ĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ țĮȚ ĲȘ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒ, țĮșȫȢ șĮ ıȘȝĮĲȠįȠĲȒıİȚ ĲȘ ȝİĲȐ-
ȕĮıȘ ıİ ʌȡȦĲȠȖİȞȒ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲĮ ıĲȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ.  
 
īȚĮ ĲȠ 2014, Ș įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ıĲȡĮĲȘȖȚțȒ ĲȘȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȠȣȢ ʌĮȡĮțȐĲȦ ʌȣ-
ȜȫȞİȢ: 
 
x ıĲȘȞ İĳĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ĮȞĮșİȦȡȘȝȑȞȠȣ ȂİıȠʌȡȩșİıȝȠȣ ȆȜĮȚıȓȠȣ ǻȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ȈĲȡĮĲȘ-
ȖȚțȒȢ 2014-2017, 

x ıĲȘȞ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ țĮȚ ĲȦȞ șİıȝȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ ıĲȠ įȘ-
ȝȩıȚȠ ĲȠȝȑĮ, ȝİ țȪȡȚĮ ĮȚȤȝȒ ĲȘȞ İȪȡȣșȝȘ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ ĲȘȢ įȘȝȩıȚĮȢ įȚȠȓțȘıȘȢ țĮȚ ĲȘȞ İ-
ĳĮȡȝȠȖȒ İȞȩȢ įȓțĮȚȠȣ țĮȚ ıĲĮșİȡȠȪ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȠȪ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ, 

x ıĲȘ ıȣȞȑȤȚıȘ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ țĮȚ ĲȘȞ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĮȟȚȠʌȠȓȘ-
ıȘȢ ĲȘȢ ĮțȓȞȘĲȘȢ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ4, 

x ıĲȘ ıȣȞȑȤȚıȘ ĲȘȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ țĮȚ ıĲȘ įȚĮȝȩȡ-
ĳȦıȘ ĲȦȞ ıȣȞșȘțȫȞ ʌȠȣ șĮ İʌȚĲȡȑȥȠȣȞ ĲȠȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ İȝʌȜȠȣĲȚıȝȩ ĲȠȣ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȪ 
İȖȤİȚȡȒȝĮĲȠȢ ȝİ ĮȞĮʌĲȣȟȚĮțȑȢ įȡȐıİȚȢ țĮȚ ȝȑĲȡĮ ʌȠȣ șĮ ıȣȝȕȐȜȜȠȣȞ țĮșȠȡȚıĲȚțȐ ıĲȘ įȚ-
ĮĲȘȡȒıȚȝȘ İʌĮȞĮĳȠȡȐ ĲȘȢ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ ıİ șİĲȚțȩ ʌȡȩıȘȝȠ, 
ĮĳȠȪ Ș įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ İȟȣȖȓĮȞıȘ, ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒ țĮȚ ʌİȚșĮȡȤȓĮ, ĮȞ țĮȚ ĮȞĮȖțĮȓĮ, įİȞ ĮʌȠ-
ĲİȜİȓ Įʌȩ ȝȩȞȘ ĲȘȢ ȚțĮȞȒ ıȣȞșȒțȘ ȖȚĮ ĲȘȞ ȑȟȠįȠ Įʌȩ ĲȘȞ țȡȓıȘ. 
 

ȈȘȝĮȞĲȚțȩȢ İȓȞĮȚ țĮȚ Ƞ ȡȩȜȠȢ ʌȠȣ șĮ įȚĮįȡĮȝĮĲȓıİȚ Ș ȞȠȝȚıȝĮĲȚțȒ ʌȠȜȚĲȚțȒ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ 
ȀİȞĲȡȚțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ (ǼȀȉ) ıĲȘȞ ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, 
ĲĮ ʌȡȠȕȜİʌȩȝİȞĮ ȠĳȑȜȘ Įʌȩ ĲȚȢ ȝİȚȫıİȚȢ ĲȦȞ İʌȚĲȠțȓȦȞ ĲȘȢ ǼȀȉ ȖȚĮ ĲȚȢ įȚȐĳȠȡİȢ ʌİȡȚȠȤȑȢ 

                                                 
4  ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ ȠȚ İȚıʌȡȐȟİȚȢ Įʌȩ ĲȚȢ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȚȢ İȞȚıȤȪȠȣȞ ĲȠȣȢ ȤȡȘȝĮĲȠȠȚțȠȞȠȝȚțȠȪȢ ʌȩȡȠȣȢ 

(financial sources) ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ țĮȚ İȓȞĮȚ ȚįȚĮȓĲİȡĮ ıȘȝĮȞĲȚțȑȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞȐȜȣıȘ ȕȚȦıȚȝȩĲȘĲĮȢ ĲȠȣ įȘȝȩ-
ıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. 

ȀȇǹȉǿȀȅȈ ȆȇȅȏȆȅȁȅīǿȈȂȅȈ 2014      11 



ȇȈȆȉȌǽǼȀȆ ȀǼĭǹȁǹǿȅ 1 
 

ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ, ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȩĲȚ șĮ İʌȚįȡȐıȠȣȞ șİĲȚțȐ ıĲȚȢ ıȣȞșȒțİȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ. ȅȚ 
ĲȡȐʌİȗİȢ ʌȠȣ įĮȞİȓȗȠȞĲĮȚ ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȦȞ ʌȡȐȟİȦȞ țȪȡȚĮȢ ĮȞĮȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ĲȘȢ ǼȀȉ șĮ 
ȦĳİȜȘșȠȪȞ Įʌȩ ĲĮ ȤĮȝȘȜȩĲİȡĮ İʌȚĲȩțȚĮ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ. Ǿ ǼȀȉ İȓȞĮȚ ʌȡȠıĮȞĮĲȠȜȚıȝȑȞȘ ʌȡȠȢ ĲȘ 
įȚĮĲȒȡȘıȘ ĲȠȣ įȚİȣțȠȜȣȞĲȚțȠȪ ȤĮȡĮțĲȒȡĮ ĲȘȢ ȞȠȝȚıȝĮĲȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ. ȈȣȞİʌȫȢ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ 
ȩĲȚ ĲĮ ȕĮıȚțȐ İʌȚĲȩțȚĮ șĮ ʌĮȡĮȝİȓȞȠȣȞ ıĲĮ ıȘȝİȡȚȞȐ Ȓ ıİ ȤĮȝȘȜȩĲİȡĮ İʌȓʌİįĮ ȖȚĮ ʌĮȡĮĲİ-
ĲĮȝȑȞȘ ȤȡȠȞȚțȒ ʌİȡȓȠįȠ. ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ, Ș ǼȀȉ ȑȤİȚ ȒįȘ ʌȡȠȕİȓ ıİ įȚȐĳȠȡİȢ İȞȑȡȖİȚİȢ ȖȚĮ ĲȘ 
įȚĮĳȪȜĮȟȘ ĲȘȢ ıĲĮșİȡȩĲȘĲĮȢ ĲȦȞ ĲȚȝȫȞ țĮȚ ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ ĲȠȣ țĮĲĮțİȡȝĮĲȚıȝȠȪ ĲȦȞ 
ȤȡȘȝĮĲȠȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ĮȖȠȡȫȞ. 
 
Ǿ ʌȡȩȠįȠȢ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ țĮȚ Ș ıĲĮįȚĮțȒ ĮȞĮıȣȖțȡȩĲȘıȘ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ 
ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ șĮ İȞȚıȤȣșȠȪȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ Įʌȩ ĲĮ șİĲȚțȐ ȕȒȝĮĲĮ ʌȠȣ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ıĲȘȞ 
ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ǲȞȦıȘ țĮȚ ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ ȝİ ıțȠʌȩ ĲȘ ıȣȝʌȜȒȡȦıȘ ĲȠȣ șİıȝȚțȠȪ ȠȚțȠįȠȝȒ-
ȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǲȞȦıȘȢ. ǳįȘ ȑȤȠȣȞ ʌȡȠȤȦȡȒıİȚ ȠȚ șİıȝȚțȑȢ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ țĮȚ Ș 
įȘȝȚȠȣȡȖȓĮ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȚțȫȞ İȡȖĮȜİȓȦȞ ȫıĲİ ȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗȠȞĲĮȚ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȩĲİȡĮ ȠȚ 
țȡȓıİȚȢ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. ǼʌȚʌȜȑȠȞ ıȣȞİȤȓȗȠȞĲĮȚ ȠȚ șİıȝȚțȑȢ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İȖțĮșȓ-
įȡȣıȘ ĲȡĮʌİȗȚțȒȢ ȑȞȦıȘȢ ıĲȘȞ ǼȣȡȫʌȘ ȝİ ĲȡİȚȢ ȕĮıȚțȑȢ ʌĲȣȤȑȢ: İȞȚĮȓĮ İȣȡȦʌĮȧțȒ ĲȡĮʌİȗȚ-
țȒ İʌȠʌĲİȓĮ, İȞȚĮȓȠ ʌȜĮȓıȚȠ İȟȣȖȓĮȞıȘȢ ĲȡĮʌİȗȫȞ țĮȚ İȞȚĮȓȠ ʌȜĮȓıȚȠ İȖȖȪȘıȘȢ țĮĲĮșȑıİȦȞ. 
ȉȠ İȞȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȩ ʌȜĮȓıȚȠ șĮ ȠįȘȖȒıİȚ ıĲȠ ıʌȐıȚȝȠ ĲȠȣ «ĳĮȪȜȠȣ țȪțȜȠȣ» 
ȝİĲĮȟȪ ĲȡĮʌİȗȫȞ țĮȚ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ, İȟȑȜȚȟȘ ȚįȚĮȓĲİȡĮ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ȖȚĮ ĲȘ ȤȫȡĮ ȝĮȢ. ȉȑȜȠȢ, 
ıȣȞİȤȓȗȠȞĲĮȚ ȠȚ ʌȡȠıʌȐșİȚİȢ țĮȚ ȖȚĮ ĲȘȞ ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ ĲȘȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ țĮȚ ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȒȢ 
ǲȞȦıȘȢ (ȅȃǼ), ȝİ ʌȡȠĲİȡĮȚȩĲȘĲĮ ıĲȘȞ İĳĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ʌȜĮȚıȓȠȣ ȖȚĮ ȝȚĮ ȚıȤȣȡȩĲİȡȘ ȠȚțȠȞȠ-
ȝȚțȒ įȚĮțȣȕȑȡȞȘıȘ țĮȚ ȖȚĮ ȝȚĮ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȒ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘıȘ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ țĮȚ ȠȚ-
țȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ ĲȦȞ țȡĮĲȫȞ-ȝİȜȫȞ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǲȞȦıȘȢ. ȅȚ ʌȡȦĲȠȕȠȣȜȓİȢ ĮȣĲȑȢ 
ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ, İȞ ȝȑıȦ ȐȜȜȦȞ, ĲȠ «ǼȣȡȦʌĮȧțȩ ǼȟȐȝȘȞȠ» ȖȚĮ ĲȠ ıȣȞĲȠȞȚıȝȩ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠ-
ȞȠȝȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ țĮșȫȢ țĮȚ ʌĮȡİȝȕȐıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ țȠȚȞȦȞȚțȒ įȚȐıĲĮıȘ ĲȘȢ ȅȃǼ.  
 
2.2 Ȇț ıȠıȝȔȠıțȣ ĳȡ 2013 
 
Ǿ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮ  
 
ȉȠ 2013 ʌĮȡĮĲȘȡİȓĲĮȚ ıĲĮįȚĮțȒ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȦȞ ȕĮıȚțȫȞ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ įİȚțĲȫȞ. ǹȣĲȩ 
ĮʌȠĲȣʌȫȞİĲĮȚ ıİ ʌȠȜȜȠȪȢ Įʌȩ ĲȠȣȢ įİȓțĲİȢ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȘȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮ (ıİ 
ȝȘȞȚĮȓĮ Ȓ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓĮ ȕȐıȘ). ǹʌȩ ĲȘȞ ĮȡȤȒ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ, ȠȚ įİȓțĲİȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȠȪ țȜȓȝĮĲȠȢ țĮȚ ȠȚ 
įİȓțĲİȢ ʌȡȠıįȠțȚȫȞ İȝĳĮȞȓȗȠȣȞ ȝİȖȐȜȘ ȕİȜĲȓȦıȘ, ĲİțȝȘȡȚȫȞȠȞĲĮȢ ĲȘ ȝİĲĮıĲȡȠĳȒ ĲȠȣ țȜȓ-
ȝĮĲȠȢ ĮȞĮıĳȐȜİȚĮȢ ʌȠȣ İʌȚțȡĮĲȠȪıİ ĲȘȞ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ ʌİȡȓȠįȠ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, Ƞ įİȓțĲȘȢ ȠȚ-
țȠȞȠȝȚțȠȪ țȜȓȝĮĲȠȢ ıȣȞİȤȫȢ ȕİȜĲȚȫȞİĲĮȚ, țĮĲĮȖȡȐĳȠȞĲĮȢ ĲȚȢ ȣȥȘȜȩĲİȡİȢ ĲȚȝȑȢ ĲȠȣ ĲĮ Ĳİ-
ȜİȣĲĮȓĮ ʌȑȞĲİ ȤȡȩȞȚĮ (72,8 ĲȠ 2011, 80,0 ĲȠ 2012 țĮȚ 93,1 ĲȠ ȈİʌĲȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2013). ȅ ǼȜȜȘ-
ȞȚțȩȢ ǻİȓțĲȘȢ ȂİĲĮʌȠȓȘıȘȢ PMI (ǻİȓțĲȘȢ ȊʌİȣșȪȞȦȞ ȆȡȠȝȘșİȚȫȞ), ʌȠȣ ʌĮȡȑȤİȚ ȝȚĮ ıȣȞȠ-
ʌĲȚțȒ İȚțȩȞĮ ĲȘȢ ĮʌȩįȠıȘȢ ĲȠȣ ȝİĲĮʌȠȚȘĲȚțȠȪ ĲȠȝȑĮ ıĲȘ ȤȫȡĮ, ĮȞ țĮȚ ȣʌȠȤȫȡȘıİ ıĲȚȢ 47,5 
ȝȠȞȐįİȢ ĲȠ ȈİʌĲȑȝȕȡȚȠ – Ș ʌȡȫĲȘ ĳȠȡȐ ʌȠȣ Ƞ țȪȡȚȠȢ įİȓțĲȘȢ țĮĲĮȖȡȐĳİȚ ʌĲȫıȘ ıİ įȚȐıĲȘȝĮ 
ȑȟȚ ȝȘȞȫȞ – ıİ ıȪȖțȡȚıȘ ȝİ ĲȠȞ ǹȪȖȠȣıĲȠ ȩʌȠȣ țĮĲȑȖȡĮȥİ ȣȥȘȜȩ 44 ȝȘȞȫȞ (48,7 ȝȠȞȐįİȢ), 
ʌĮȡȑȝİȚȞİ ıĲȠ įİȪĲİȡȠ ȣȥȘȜȩĲİȡȠ İʌȓʌİįȠ ʌȠȣ ȑȤİȚ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ĲĮ ĲİȜİȣĲĮȓĮ ĲȡȚȐȝȚıȚ Ȥȡȩ-
ȞȚĮ. ǺİȜĲȓȦıȘ țĮĲĮȖȡȐĳİȚ țĮȚ Ƞ įİȓțĲȘȢ ĲȦȞ İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚțȫȞ ʌȡȠıįȠțȚȫȞ ıĲȘ ȕȚȠȝȘȤĮȞȓĮ 
(Įʌȩ 75,8 ĲȠȞ ǹȪȖȠȣıĲȠ ĲȠȣ 2012 ıĲȠ 88,0 ĲȠȞ ǹȪȖȠȣıĲȠ ĲȠȣ 2013) țĮȚ ıĲȚȢ țĮĲĮıțİȣȑȢ (Į-
ʌȩ 52,0 ĲȠȞ ǹȪȖȠȣıĲȠ ĲȠȣ 2012 ıĲȠ 75,9 ĲȠȞ ǹȪȖȠȣıĲȠ ĲȠȣ 2013). 
 
Ȃİ ȕȐıȘ ĲĮ įȚĮșȑıȚȝĮ, ȝȘ İʌȠȤȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞĮ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȦȞ ǼșȞȚțȫȞ ȁȠȖĮȡȚĮ-
ıȝȫȞ ĲȘȢ ǼȁȈȉǹȉ, ĲȠ ǹǼȆ ıİ ıĲĮșİȡȑȢ ĲȚȝȑȢ, țĮĲȐ ĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013 ʌĮȡȠȣıȓĮıİ 
ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 3,8% ıİ İĲȒıȚĮ ȕȐıȘ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2012. Ǿ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘ İĲȒıȚĮ 
ȝİȓȦıȘ ıĲȠ 1Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ȒĲĮȞ 5,6%. Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ İʌȠȤȚțȒȢ įȚȩȡșȦıȘȢ ıĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĮȣĲȐ įİȓ-
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ȤȞİȚ ȩĲȚ, ĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013, ĲȠ İʌȠȤȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞȠ ǹǼȆ ȝİȚȫșȘțİ ȠȡȚĮțȐ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ 
ĲȠ 1Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ. ȉĮ ıȘȝİȓĮ İʌȚȕȡȐįȣȞıȘȢ ĲȘȢ ȪĳİıȘȢ ıĲȠ 2013 ıĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ʌȡȩ-
ȕȜİȥȘ ȩĲȚ Ș ǼȜȜȘȞȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ șĮ İȟȑȜșİȚ ĲȠ 2014 Įʌȩ ĲȘȞ ȪĳİıȘ ıĲȘȞ ȠʌȠȓĮ ȕȡȓıțİĲĮȚ ĲĮ 
ĲİȜİȣĲĮȓĮ ȤȡȩȞȚĮ.  
 
ǹȞĮĳȠȡȚțȐ ȝİ ĲȚȢ ıȣȞȚıĲȫıİȢ ĲȠȣ ǹǼȆ, ıĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013, Ș ȚįȚȦĲȚțȒ țĮĲĮȞȐȜȦıȘ 
ıȘȝİȓȦıİ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 6,3%, ȠȚ ıȣȞȠȜȚțȑȢ İʌİȞįȪıİȚȢ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 11,0%, ȠȚ İȟĮȖȦȖȑȢ ĮȖĮ-
șȫȞ ĮȣȟȒșȘțĮȞ țĮĲȐ 3,1%, ȠȚ İȟĮȖȦȖȑȢ ȣʌȘȡİıȚȫȞ ȝİȚȫșȘțĮȞ țĮĲȐ 1,6%, ȠȚ İȚıĮȖȦȖȑȢ ĮȖĮ-
șȫȞ ȝİȚȫșȘțĮȞ țĮĲȐ 10,7% țĮȚ ȠȚ İȚıĮȖȦȖȑȢ ȣʌȘȡİıȚȫȞ țĮĲȐ 16,0%. 
 
īȚĮ ȠȜȩțȜȘȡȠ ĲȠ 2013, İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ Ș İĲȒıȚĮ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȠȪ ǹǼȆ șĮ İȓȞĮȚ 4,0%, 
ȝȚțȡȩĲİȡȘ Įʌȩ ĮȣĲȒ ĲȠȣ 2012 (-6,4%), ĮȜȜȐ ȝȚțȡȩĲİȡȘ țĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ʌȡȩȕȜİȥȘ ĲȠȣ ȆȡȠȨʌȠ-
ȜȠȖȚıȝȠȪ 2013 (-4,5%). ǼțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ ıĲȠ 3Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013 ĲȠ ǹǼȆ șĮ ıȘȝİȚȫıİȚ ĮȪȟȘ-
ıȘ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 2Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ (İʌȠȤȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞĮ ıĲȠȚȤİȓĮ), țȣȡȓȦȢ ȜȩȖȦ ĲȘȢ İȟĮȚȡİĲȚțȐ 
țĮȜȒȢ İʌȓįȠıȘȢ ĲȠȣ țȜȐįȠȣ ĲȠȣ ĲȠȣȡȚıȝȠȪ. ǹȞĲȓșİĲĮ ıĲȠ 4Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ, ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ 
ǹǼȆ șĮ ȤİȚȡȠĲİȡȑȥİȚ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 3Ƞ ĲȡȓȝȘȞȠ, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȝİȖȐȜȘȢ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȒȢ İʌȚȕȐȡȣȞ-
ıȘȢ ĲȦȞ ʌȠȜȚĲȫȞ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ ĮȣĲȒ. 
 
ȆȜȘșȦȡȚıȝȩȢ - ȉȚȝȑȢ 
 
ȅ ʌȜȘșȦȡȚıȝȩȢ ıȣȞİȤȓȗİȚ ĲȘȞ țĮșȠįȚțȒ ĲȠȣ ʌȠȡİȓĮ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȡȤȒ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ țĮȚ ȣʌȠȤȦȡİȓ ıȣ-
ȞİȤȫȢ, ʌĮȡĮȝȑȞȠȞĲĮȢ Ƞ ȤĮȝȘȜȩĲİȡȠȢ ȝİĲĮȟȪ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ȤȦȡȫȞ ĲȘȢ ǼǼ-27. 
 
ȉȩıȠ Ƞ ǼșȞȚțȩȢ ǻİȓțĲȘȢ ȉȚȝȫȞ ȀĮĲĮȞĮȜȦĲȒ (ǻȉȀ), ȩıȠ țĮȚ Ƞ ǼȞĮȡȝȠȞȚıȝȑȞȠȢ ǻȉȀ ȝİȚȫ-
șȘțĮȞ ıĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǹȣȖȠȪıĲȠȣ țĮĲȐ 0,4%, ȑȞĮȞĲȚ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȦȞ ĮȣȟȒıİȦȞ țĮĲȐ 
1,7% țĮȚ 1,4% ĲȘȞ ȓįȚĮ ʌİȡȓȠįȠ ĲȠȣ 2012. ǹʌȩ ĲȘȞ ĮȞȐȜȣıȘ ĲȠȣ ǼșȞȚțȠȪ ǻȉȀ, ȖȚĮ ĲȠ ȓįȚȠ 
įȚȐıĲȘȝĮ, ıȘȝĮȞĲȚțȑȢ ȝİȚȫıİȚȢ țĮĲĮȖȡȐĳȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ĲȠȝȑĮ ĲȦȞ ȣʌȘȡİıȚȫȞ ĲȘȢ ĲȐȟȘȢ ĲȠȣ 
2,0%, İȞȫ ıĲȠȞ ĲȠȝȑĮ ĲȦȞ ĮȖĮșȫȞ ıȣȞİȤȓȗȠȞĲĮȚ ȞĮ țĮĲĮȖȡȐĳȠȞĲĮȚ ĮȣȟȒıİȚȢ ĲȘȢ ĲȐȟȘȢ ĲȠȣ 
0,8%. 
 
ȉȠ ȝȒȞĮ ǹȪȖȠȣıĲȠ, Ƞ ǼȞĮȡȝȠȞȚıȝȑȞȠȢ ǻȉȀ țĮĲȑȖȡĮȥİ ĲȘ ȝİȖĮȜȪĲİȡȘ ȝİȓȦıȘ, 1,0% (ıİ 
12ȝȘȞȘ ȝİĲĮȕȠȜȒ), İȞȫ Ƞ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠȢ ǼȞĮȡȝȠȞȚıȝȑȞȠȢ ǻȉȀ ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ ıȘȝİȓȦıİ ĮȪ-
ȟȘıȘ țĮĲȐ 1,6%. ǻȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ʌȜȑȠȞ ıĲĮ ȤĮȝȘȜȩĲİȡĮ İʌȓʌİįĮ Įʌȩ ĲȠȞ ȅțĲȫȕȡȚȠ ĲȠȣ 
2009, ʌĮȡȐ ĲȚȢ ȣʌĮȡțĲȑȢ ıĲȡİȕȜȫıİȚȢ ĲȦȞ ĮȖȠȡȫȞ, țĮĲĮȖȡȐĳȠȞĲĮȢ ȝȐȜȚıĲĮ ȚıĲȠȡȚțȩ ȤĮȝȘȜȩ 
45 İĲȫȞ, Įʌȩ ĲȠ 1968. 
 
ȅ įȠȝȚțȩȢ ʌȜȘșȦȡȚıȝȩȢ (İțĲȩȢ țĮȣıȓȝȦȞ țĮȚ ȞȦʌȫȞ ĳȡȠȪĲȦȞ țĮȚ ȜĮȤĮȞȚțȫȞ) ıȣȞİȤȓȗİȚ ĲȘȞ 
ʌȠȡİȓĮ ĮʌȠțȜȚȝȐțȦıȒȢ ĲȠȣ, ȝİ ĲȠ ȝȒȞĮ ǹȪȖȠȣıĲȠ ȞĮ İȝĳĮȞȓȗİȚ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 2,2%, ȡȣșȝȩȢ 
ʌȠȜȪ ȝȚțȡȩĲİȡȠȢ Įʌȩ ĲȠ ȝȑıȠ ȩȡȠ ĲȠȣ įȠȝȚțȠȪ ǼȞĮȡȝȠȞȚıȝȑȞȠȣ ǻȉȀ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ 
(1,3%).  
 
ȈȘȝĮȞĲȚțȒ ȝİȓȦıȘ ıȘȝİȚȫȞİȚ țĮȚ Ƞ ĮʌȠʌȜȘșȦȡȚıĲȒȢ ĲȠȣ ǹǼȆ. ȈĲȠ 1Ƞ İȟȐȝȘȞȠ ȝİȚȫșȘțİ țĮ-
ĲȐ 2,1%, ĮȞĲĮȞĮțȜȫȞĲĮȢ ĲȘ ȝİȖȐȜȘ ȝİȓȦıȘ ıĲȠ țȩıĲȠȢ İȡȖĮıȓĮȢ ĮȞȐ ȝȠȞȐįĮ ʌȡȠȧȩȞĲȠȢ. īȚĮ 
ȠȜȩțȜȘȡȠ ĲȠ 2013, Ƞ ĮʌȠʌȜȘșȦȡȚıĲȒȢ ĲȠȣ ǹǼȆ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ȝİȚȦșİȓ țĮĲȐ 1,7% țĮȚ Ƞ 
İșȞȚțȩȢ țĮȚ Ƞ ǼȞĮȡȝȠȞȚıȝȑȞȠȢ ǻȉȀ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲȠ -0,8%. 
 
ǹʌĮıȤȩȜȘıȘ-ǹȞİȡȖȓĮ 
 
ȈĲȘȞ ĮȖȠȡȐ İȡȖĮıȓĮȢ ıȣȞİȤȓȗİĲĮȚ Ș ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ țĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ ĲȘȢ ĮʌĮıȤȩȜȘıȘȢ. Ȃİ 
ȕȐıȘ ĲĮ ȝȘȞȚĮȓĮ İʌȠȤȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ ȑȡİȣȞĮȢ ĲȘȢ ǼȁȈȉǹȉ, ĲȠ ʌȠıȠıĲȩ ĮȞİȡ-
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ȖȓĮȢ ĲȠȞ ǿȠȪȞȚȠ ĲȠȣ 2013 ĮȞȒȜșİ ıİ 27,9%, ȝİ ĲȠȞ ĮȡȚșȝȩ ĲȦȞ ĮȞȑȡȖȦȞ ȞĮ ĳĲȐȞİȚ ĲĮ 
1.403.700 ȐĲȠȝĮ. ǼȟİĲȐȗȠȞĲĮȢ ĲĮ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ ʌȡȠțȪʌĲİȚ ȩĲȚ ĲȠ ʌȠıȠıĲȩ 
ĲȦȞ ĮȞȑȡȖȦȞ ȞȑȦȞ 15-24 İĲȫȞ ĮȣȟȒșȘțİ įȡĮȝĮĲȚțȐ ĳĲȐȞȠȞĲĮȢ ĲȠ (58,8%), ȝİ ĲȠ ʌȠıȠıĲȩ 
ĮȞİȡȖȓĮȢ ĲȦȞ ȖȣȞĮȚțȫȞ ȞĮ İȓȞĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȐ ȣȥȘȜȩĲİȡȠ (31,9%) ȑȞĮȞĲȚ ĮȣĲȠȪ ĲȦȞ ĮȞįȡȫȞ 
(24,9%). 
 
Ȃİ ȕȐıȘ ĲĮ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓĮ ȝȘ İʌȠȤȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ ǼȁȈȉǹȉ, ȖȚĮ ĲȠ 1Ƞ İȟȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 
ȑĲȠȣȢ ıȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ ıĲȠ 27,2%, İȞȫ Ș ĮʌĮıȤȩȜȘıȘ ȑȤİȚ ȝİȚȦșİȓ țĮĲȐ 
5,3% ȑȞĮȞĲȚ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘȢ ʌİȡıȚȞȒȢ ȝİȓȦıȘȢ țĮĲȐ 8,6%. ǹȞȘıȣȤȘĲȚțȩ ʌĮȡĮȝȑȞİȚ ĲȠ ȖİȖȠȞȩȢ 
ȩĲȚ, Įʌȩ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮȞȑȡȖȦȞ, ĲȠ 66,2% ĮʌȠĲİȜİȓĲĮȚ Įʌȩ ĮȞȑȡȖȠȣȢ ʌȠȣ ĮȞĮȗȘĲȠȪȞ İȡȖĮıȓĮ 
ʌİȡȚııȩĲİȡȠ Įʌȩ 12 ȝȒȞİȢ (ȝĮțȡȠȤȡȩȞȚȠȚ ȐȞİȡȖȠȚ), ȖİȖȠȞȩȢ ʌȠȣ ĮʌȠĲȣʌȫȞİȚ țĮȚ ĲȠ įȚĮȡșȡȦ-
ĲȚțȩ ȤĮȡĮțĲȒȡĮ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ.  
 
ǵıȠȞ ĮĳȠȡȐ ĲȘ įȚȐȡșȡȦıȘ ĲȘȢ ĮʌĮıȤȩȜȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ, Ș ȝȑıȘ ıȣȝȝİĲȠȤȒ 
İʌȓ ĲȠȣ ıȣȞȩȜȠȣ ĲȦȞ ĮʌĮıȤȠȜȠȣȝȑȞȦȞ ȩıȦȞ İȡȖȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ʌȡȦĲȠȖİȞȒ ĲȠȝȑĮ ʌĮȡĮȖȦȖȒȢ 
ĮȞȑȡȤİĲĮȚ ıĲȠ 13,6%, İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȢ ĮȪȟȘıȘ țĮĲȐ 2,7 ȝȠȞȐįİȢ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȘȞ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘ 
ıȣȝȝİĲȠȤȒ ĲȠȣ 2009, ıĲȠ įİȣĲİȡȠȖİȞȒ ĲȠȝȑĮ ĮȞȑȡȤİĲĮȚ ıĲȠ 15,8%, ȣʌȠȤȦȡȫȞĲĮȢ țĮĲȐ 5,4 
İțĮĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 2009, İȞȫ Ș ȝȑıȘ ıȣȝȝİĲȠȤȒ ĮʌĮıȤȠȜȠȣȝȑȞȦȞ ıĲȠȞ 
ĲȡȚĲȠȖİȞȒ ĲȠȝȑĮ ĮȞȑȡȤİĲĮȚ ıĲȠ 70,6% ĲȠȣ ıȣȞȩȜȠȣ ĲȦȞ ĮʌĮıȤȠȜȠȣȝȑȞȦȞ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ țĮȚ ȑȤİȚ 
ĮȣȟȘșİȓ țĮĲȐ 3,7 İțĮĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ Įʌȩ ĲȠ 2009. 
 
ǺȑȕĮȚĮ, Ƞ İĲȒıȚȠȢ ȡȣșȝȩȢ ĮȪȟȘıȘȢ ĲȦȞ ĮȞȑȡȖȦȞ ȑȤİȚ ȝİȚȦșİȓ ıȘȝĮȞĲȚțȐ Įʌȩ ĲĮ ȝȑıĮ ĲȠȣ 
2012 (ǿȠȪȜȚȠȢ 2012: 42,8% țĮȚ ǿȠȪȞȚȠȢ 2013: 14,2%), ȣʌȠįȘȜȫȞȠȞĲĮȢ ȩĲȚ įȪȞĮĲĮȚ ȞĮ ıĲĮșİ-
ȡȠʌȠȚȘșİȓ țĮȚ ȣʌȩ ʌȡȠȨʌȠșȑıİȚȢ ȞĮ ĮȞĲȚıĲȡĮĳİȓ Ș ĲȐıȘ. ǼʌȓıȘȢ, ĲȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȦȞ ȡȠȫȞ ȝȚ-
ıșȦĲȒȢ ĮʌĮıȤȩȜȘıȘȢ ıĲȠȞ ȚįȚȦĲȚțȩ ĲȠȝȑĮ, ȩʌȦȢ ʌȡȠțȪʌĲİȚ Įʌȩ ĲȠ ʌȜȘȡȠĳȠȡȚĮțȩ ıȪıĲȘȝĮ 
«ǼȇīǹȃǾ» ĲȠȣ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ ǼȡȖĮıȓĮȢ, ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ țĮȚ ȆȡȩȞȠȚĮȢ, İȓȞĮȚ șİĲȚțȩ 
țĮĲȐ ĲȠ İȞȞİȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013 țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ıĲȚȢ 165.702 ȞȑİȢ șȑıİȚȢ ĮʌĮıȤȩȜȘıȘȢ (țȐșİ 
İȡȖĮıȚĮțȠȪ țĮșİıĲȫĲȠȢ), ıȣȞȚıĲȫȞĲĮȢ ȝȚĮ İȞșĮȡȡȣȞĲȚțȒ İʌȓįȠıȘ, țĮșȫȢ ĲȠ İȞ ȜȩȖȦ İʌȓʌİįȠ 
İȓȞĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȐ ȣȥȘȜȩĲİȡȠ ĲȠȣ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠȣ ȚıȠȗȣȖȓȠȣ ĲȠȣ İȞȞİĮȝȒȞȠȣ ĲȠȣ 2012, ĮȜȜȐ ĮʌȠ-
ĲİȜİȓ țĮȚ ĲȘȞ ȣȥȘȜȩĲİȡȘ İʌȓįȠıȘ İȞȞİĮȝȒȞȠȣ ȑĲȠȣȢ Įʌȩ ĲȠ 2000. 
 
ǹȞĲȚįȡȫȞĲĮȢ ȝİ țȐʌȠȚȠ ȕĮșȝȩ ȣıĲȑȡȘıȘȢ ıĲȘȞ ʌȠȡİȓĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ, ĲȠ 
2013 ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ «ĳȡİȞȐȡİȚ» Ș ĮȣȟȘĲȚțȒ ʌȠȡİȓĮ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ țĮȚ ȞĮ ĮȡȤȓıİȚ ıĲĮįȚĮțȐ ȞĮ 
ȝİȚȫȞİĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ 2014. ǲĲıȚ, ȖȚĮ ȠȜȩțȜȘȡȠ ĲȠ ȑĲȠȢ 2013, ĲȠ ȝȑıȠ ʌȠıȠıĲȩ ĮȞİȡȖȓĮȢ İțĲȚȝȐ-
ĲĮȚ ȩĲȚ șĮ țȣȝĮȞșİȓ ȖȪȡȦ ıĲȠ 27,0% (Ȓ 25,5% ıİ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ȕȐıȘ), İȞȫ Ș ĮʌĮıȤȩȜȘıȘ 
İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ȝİȚȦșİȓ țĮĲȐ 3,5%. 
 
ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȑȢ țĮȚ ʌȚıĲȦĲȚțȑȢ İȟİȜȓȟİȚȢ  
 
ȅ İĲȒıȚȠȢ ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȠȣ ȞȠȝȚıȝĮĲȚțȠȪ ȝİȖȑșȠȣȢ ʌȠȣ ĮʌȠĲİȜİȓ ĲȘȞ ǼȜȜȘȞȚțȒ ıȣȝȕȠ-
ȜȒ ıĲȠ Ȃ3 ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ (İțĲȩȢ ĲȠȣ ȞȠȝȓıȝĮĲȠȢ ıİ țȣțȜȠĳȠȡȓĮ) ȑȜĮȕİ șİĲȚțȒ ĲȚȝȒ, ȖȚĮ 
ʌȡȫĲȘ ĳȠȡȐ ȝİĲȐ Įʌȩ ĲȡȓĮ ȑĲȘ, ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ ĲȠȣ 2013. ȅ İȞ ȜȩȖȦ ȡȣșȝȩȢ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ 
ıİ 7,4% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013 ȑȞĮȞĲȚ -6,2% ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012. ǹȞĮȜȣĲȚțȩĲİȡĮ, Ƞ İĲȒıȚȠȢ 
ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȦȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ įȚȐȡțİȚĮȢ ȝȓĮȢ ȘȝȑȡĮȢ ȑĳșĮıİ ĲȠ 1,8% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ 2013, 
Įʌȩ -12,3% ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012, İȞȫ Ƞ İĲȒıȚȠȢ ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȦȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ ʌȡȠ-
șİıȝȓĮȢ ȑȦȢ 2 İĲȫȞ ĮȞȒȜșİ ıİ 11,1% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013 Įʌȩ -2,1% ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012, 
İȟİȜȓȟİȚȢ ȠȚ ȠʌȠȓİȢ ĮȞĲĮȞĮțȜȠȪȞ ĲȘȞ İʌȚıĲȡȠĳȒ țĮĲĮșȑıİȦȞ ıĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ĲȡĮʌİȗȚțȩ ıȪıĲȘ-
ȝĮ ȝİĲȐ ĲĮ ȝȑıĮ ĲȠȣ 2012. 
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Ǿ İʌȐȞȠįȠȢ ĲȦȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ ȠĳİȓȜİĲĮȚ ıİ ȝİȖȐȜȠ ȕĮșȝȩ ıĲȠ ıȣȞȠȜȚțȩ ʌİȡȚȠȡȚıȝȩ ĲȘȢ ȖİȞȚ-
țȒȢ ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲĮȢ ȝİĲȐ ĲȘ ıȪıĲĮıȘ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ȈȣȞİȡȖĮıȓĮȢ ĲȠȞ ǿȠȪȞȚȠ ĲȠȣ 2012 țĮȚ, İȚįȚ-
țȩĲİȡĮ, ıĲȘȞ ĮʌȠȝȐțȡȣȞıȘ ĲȦȞ ıİȞĮȡȓȦȞ ʌİȡȓ ĲȠȣ ȝȑȜȜȠȞĲȠȢ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ țĮȚ 
ıĲȘȞ İȞȓıȤȣıȘ ĲȘȢ İȝʌȚıĲȠıȪȞȘȢ ıĲȚȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȑȢ ʌȡȠȠʌĲȚțȑȢ ĲȘȢ. ǼʌȚʌȜȑȠȞ, ıȘȝĮȞĲȚțȩ ȡȩȜȠ 
İȓȤİ țĮȚ Ș ȚıȤȣȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ıĲĮșİȡȩĲȘĲĮȢ ĲȠȣ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȠȪ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ, ȝİ ĲȘȞ ȠȜȠ-
țȜȒȡȦıȘ ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ıȣıĲȘȝȚțȫȞ ʌȚıĲȦĲȚțȫȞ ȚįȡȣȝȐĲȦȞ țĮȚ ĲȘȞ İȟȣȖȓĮȞ-
ıȘ ȐȜȜȦȞ. 
 
ȍıĲȩıȠ, ĮȡȞȘĲȚțȒ İʌȓįȡĮıȘ ıĲȘȞ İȟȑȜȚȟȘ ĲȦȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ Įıțİȓ Ș ıȣȞİȤȚȗȩȝİȞȘ ȣʌȠȤȫȡȘıȘ 
ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ țĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ ȠȞȠȝĮıĲȚțȫȞ İʌȚĲȠțȓȦȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ țĮȚ 
ĲȠȣ İʌȚʌȑįȠȣ ĲȚȝȫȞ, ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ ʌȠȣ ʌȡȠıįȚȠȡȓȗȠȣȞ ĲȘ ȗȒĲȘıȘ ȤȡȒȝĮĲȠȢ. ǵıȠȞ ĮĳȠȡȐ İȟȐȡ-
ıİȚȢ ĲȘȢ ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲĮȢ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǿȠȣȜȓȠȣ 2013, ĮȣĲȑȢ ʌİȡȚȠȡȓȗȠȞĲĮȚ ıĲȘȞ țȠ-
ȡȪĳȦıȘ ĲȘȢ țȡȓıȘȢ ıĲȘȞ ȀȪʌȡȠ ĲȠ ȂȐȡĲȚȠ ĲȠȣ 2013, Ș ȠʌȠȓĮ ʌȡȠțȐȜİıİ țȐʌȠȚİȢ İțȡȠȑȢ țĮ-
ĲĮșȑıİȦȞ (ȚįȚĮȓĲİȡĮ ĲȠ ȝȒȞĮ ǹʌȡȓȜȚȠ). 
 
ȅ İĲȒıȚȠȢ ȡȣșȝȩȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȠȣ ȣʌȠȜȠȓʌȠȣ ĲȘȢ ıȣȞȠȜȚțȒȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ 
Įʌȩ ĲĮ İȖȤȫȡȚĮ ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȐ ȋȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȐ ǿįȡȪȝĮĲĮ (ȃȋǿ), ıȣȞȑȤȚıİ ȞĮ İȞĲİȓȞİĲĮȚ 
ıȤİįȩȞ ĮįȚȐȜİȚʌĲĮ Įʌȩ ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012 ȝȑȤȡȚ ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013, ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ Ƞ-
ʌȠȓȠȣ ȑĳșĮıİ ĲȠ -6,4% (ǻİțȑȝȕȡȚȠȢ 2012: -4,9%). ǹȞĮȜȣĲȚțȩĲİȡĮ, Ƞ İĲȒıȚȠȢ ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮ-
ȕȠȜȒȢ ĲȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ʌȡȠȢ ĲȠȞ ĲȠȝȑĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ İȞȚıȤȪșȘțİ ıȘȝĮȞĲȚțȐ, 
Įʌȩ -7,9% ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012 ıİ -20,8% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013. ȅ İĲȒıȚȠȢ ȡȣșȝȩȢ ȝİȓȦıȘȢ 
ĲȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ʌȡȠȢ ĲȠȞ İȖȤȫȡȚȠ ȚįȚȦĲȚțȩ ĲȠȝȑĮ (İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ, İȜİȪșİȡȠȣȢ İʌĮȖȖİȜȝĮ-
ĲȓİȢ-ĮȖȡȩĲİȢ-ĮĲȠȝȚțȑȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ țĮȚ ȚįȚȫĲİȢ-ȚįȚȦĲȚțȐ ȝȘ țİȡįȠıțȠʌȚțȐ ȚįȡȪȝĮĲĮ) țĮĲȑ-
ȖȡĮȥİ ȝȚțȡȑȢ įȚĮțȣȝȐȞıİȚȢ ĲȠ İʌĲȐȝȘȞȠ įȚȐıĲȘȝĮ ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǿȠȣȜȓȠȣ 2013, țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫ-
șȘțİ ıİ -4,0% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013 ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ǻİțİȝȕȡȓȠȣ ĲȠȣ 2012. 
 
Ǿ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȠȣ İĲȒıȚȠȣ ȡȣșȝȠȪ ĲȘȢ ʌȚıĲȦĲȚțȒȢ ıȣȡȡȓțȞȦıȘȢ ʌȡȠȢ ĲȘ īİȞȚțȒ ȀȣȕȑȡȞȘıȘ 
ȠĳİȓȜİĲĮȚ ıĲȘȞ İȞȓıȤȣıȘ ĲȠȣ ȡȣșȝȠȪ ȝİȓȦıȘȢ ĲȦȞ ĲȠʌȠșİĲȒıİȦȞ ĲȦȞ İȖȤȫȡȚȦȞ ȃȋǿ ıİ ǼȜ-
ȜȘȞȚțȠȪȢ țȡĮĲȚțȠȪȢ ĲȓĲȜȠȣȢ ĮȜȜȐ țĮȚ ıĲȘȞ ȣʌȠȤȫȡȘıȘ ĲȠȣ ȣʌȠȜȠȓʌȠȣ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȚțȫȞ įĮ-
ȞİȓȦȞ ʌȡȠȢ ĲȠȞ İȞ ȜȩȖȦ ĲȠȝȑĮ, țĮșȫȢ ȠȚ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȚțȑȢ ĮȞȐȖțİȢ ĲȠȣ ĲȠȝȑĮ ĮȣĲȠȪ ȚțĮȞȠʌȠȚ-
ȠȪȞĲĮȚ ʌȜȑȠȞ țȣȡȓȦȢ Įʌȩ ĲĮ įȐȞİȚĮ ĲȦȞ ȜȠȚʌȫȞ țȡĮĲȫȞ-ȝİȜȫȞ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ țĮȚ ĲȠȣ ǻȃȉ. 
 
Ǿ ĲȐıȘ ȝİĲȡȚĮıȝȠȪ ĲȦȞ ȡȣșȝȫȞ ȝİȓȦıȘȢ ĲȘȢ ĲȡĮʌİȗȚțȒȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ʌȡȠȢ ĲȠȞ İȖȤȫȡȚȠ 
ȚįȚȦĲȚțȩ ĲȠȝȑĮ ĮȞĲĮȞĮțȜȐ İȞ ȝȑȡİȚ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ ʌȠȣ įȚİȣțȠȜȪȞȠȣȞ ĲĮ ʌȚıĲȦĲȚțȐ ȚįȡȪȝĮĲĮ ıĲȠ 
ȡȩȜȠ ĲȠȣȢ ȞĮ ʌȚıĲȠįȠĲȠȪȞ. Ǿ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ıȣıĲȘȝȚțȫȞ ʌȚıĲȦĲȚțȫȞ ȚįȡȣȝȐĲȦȞ, Ș 
İȟȣȖȓĮȞıȘ ĲȠȣ ĲȡĮʌİȗȚțȠȪ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ țĮȚ Ș ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ țĮĲĮșİĲȚțȒȢ ȕȐıȘȢ ıȣȞȑĲİȚȞĮȞ ʌȡȠȢ 
ĮȣĲȒ ĲȘȞ țĮĲİȪșȣȞıȘ. ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ, ıİ ȩ,ĲȚ ĮĳȠȡȐ ĲȠȣȢ ȣʌȩȜȠȚʌȠȣȢ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ ʌȡȠıĳȠȡȐȢ, 
ĮȡȞȘĲȚțȒ İʌȓįȡĮıȘ İȓȤİ Ș ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ ȝȘ İȟȣʌȘȡİĲȠȪȝİȞȦȞ įĮȞİȓȦȞ țĮȚ Ș ıȣȞĮțȩȜȠȣșȘ 
ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ įȚĮșȑıȚȝȦȞ ʌȩȡȦȞ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ.  
 
ȆĮȡȠȝȠȓȦȢ, Įʌȩ ĲȘȞ ʌȜİȣȡȐ ĲȘȢ ȗȒĲȘıȘȢ ȖȚĮ įȐȞİȚĮ Įʌȩ ĲȚȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ țĮȚ ĲĮ ȞȠȚțȠțȣȡȚȐ, 
Ș ıȣȝȕȠȜȒ ıĲȘȞ İȟȑȜȚȟȘ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ʌĮȡȑȝİȚȞİ ĮȡȞȘĲȚțȒ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȕĮșİȚȐȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ Ȫ-
ĳİıȘȢ, ʌĮȡȐ ĲȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȘȢ İȟĮıșİȞȘȝȑȞȘȢ İȝʌȚıĲȠıȪȞȘȢ. ǼʌȓıȘȢ, ıİ ʌİȡȚȠȡȚıȝȩ ĲȘȢ ȗȒ-
ĲȘıȘȢ ȖȚĮ įȐȞİȚĮ ıȣȞȑȕĮȜİ țĮȚ Ș ȐȞȠįȠȢ ĲȦȞ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȫȞ İʌȚĲȠțȓȦȞ.  
 
ȉĮ İʌȚĲȩțȚĮ ĲȦȞ ȞȑȦȞ ĲȡĮʌİȗȚțȫȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ ıĲȘȞ ǼȜȜȐįĮ, ĲĮ ȠʌȠȓĮ ȐȡȤȚıĮȞ ȞĮ ȣʌȠȤȦ-
ȡȠȪȞ Įʌȩ ĲȠ ȕǯ İȟȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2012, ıȣȞȑȤȚıĮȞ ȞĮ ȝİȚȫȞȠȞĲĮȚ ȝİ ĲĮȤȪĲİȡȠ ȡȣșȝȩ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ 
ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǿȠȣȜȓȠȣ 2013, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȐȝȕȜȣȞıȘȢ ĲȦȞ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȚțȫȞ ʌİȡȚȠȡȚıȝȫȞ İʌȓ ĲȦȞ 
ĲȡĮʌİȗȫȞ (țĮșȫȢ İȓȤĮȞ ıȣȖțİȞĲȡȦșİȓ ȞȑİȢ țĮĲĮșȑıİȚȢ ȜȚĮȞȚțȒȢ ıȘȝĮȞĲȚțȠȪ ȪȥȠȣȢ İȞȫ ĮȞĮ-
țĲȒșȘțİ Ș ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȘ įȚĮĲȡĮʌİȗȚțȒ ĮȖȠȡȐ ȖȚĮ țĮĲĮșȑıİȚȢ ȐȞİȣ İȟĮıĳĮȜȓıİȦȞ) țĮȚ ĲȘȢ 
ıȘȝĮȞĲȚțȒȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȠȣ țȩıĲȠȣȢ ȐȞĲȜȘıȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ Įʌȩ ĲȘȞ ȀİȞĲȡȚțȒ ȉȡȐʌİȗĮ, Ț-
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įȚĮȓĲİȡĮ Įʌȩ ĲĮ ĲȑȜȘ ĲȠȣ 2012 țĮȚ ȝİĲȐ. ȉȠ İʌȚĲȩțȚȠ ıĲȘ ıȘȝĮȞĲȚțȩĲİȡȘ țĮĲȘȖȠȡȓĮ țĮĲĮșȑ-
ıİȦȞ, įȘȜĮįȒ İțİȓȞȦȞ ȝİ ıȣȝĳȦȞȘȝȑȞȘ įȚȐȡțİȚĮ ȑȦȢ ȑȞĮ ȑĲȠȢ Įʌȩ ĲĮ ȞȠȚțȠțȣȡȚȐ, ĮʌȠțȜȚ-
ȝĮțȫșȘțİ ıȘȝĮȞĲȚțȐ țĮĲȐ ĲȘȞ İʌȚıțȠʌȠȪȝİȞȘ ʌİȡȓȠįȠ, țĮĲĮȖȡȐĳȠȞĲĮȢ ʌĲȫıȘ țĮĲȐ 122 ȝȠ-
ȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ ıİ 3,48% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013. Ȉİ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȠȪȢ ȩȡȠȣȢ, ĲȠ 
İʌȚĲȩțȚȠ ĮȣĲȩ, ĲȠ ȠʌȠȓȠ ʌĮȡĮȝȑȞİȚ ıİ șİĲȚțȐ İʌȓʌİįĮ Įʌȩ ĲȠȞ ǹʌȡȓȜȚȠ ĲȠȣ 2011, ʌĮȡȠȣıȓĮıİ 
ʌĲȫıȘ țĮĲȐ 44 ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ țĮȚ ĮȞȒȜșİ ıİ 3,94% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013.  
 
ȉĮ İʌȚĲȩțȚĮ ĲȦȞ ȞȑȦȞ ĲȡĮʌİȗȚțȫȞ įĮȞİȓȦȞ ʌȠȣ ĮțȠȜȠȣșȠȪȞ ʌĲȦĲȚțȒ ʌȠȡİȓĮ Įʌȩ ĲĮ ĲȑȜȘ ĲȠȣ 
2011, ȣʌȠȤȫȡȘıĮȞ țĮȚ ĲȠ İʌĲȐȝȘȞȠ ǿĮȞȠȣĮȡȓȠȣ-ǿȠȣȜȓȠȣ 2013 ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȠȣ țȩıĲȠȣȢ 
ıȣȖțȑȞĲȡȦıȘȢ țĮĲĮșȑıİȦȞ ȜȚĮȞȚțȒȢ țĮȚ ĲȠȣ țȩıĲȠȣȢ ȐȞĲȜȘıȘȢ ȡİȣıĲȫȞ įȚĮșİıȓȝȦȞ Įʌȩ ĲȘȞ 
ȀİȞĲȡȚțȒ ȉȡȐʌİȗĮ, țĮșȫȢ țĮȚ ȜȩȖȦ ĲȦȞ ĮȞĮįȚĮȡșȡȫıİȦȞ-ȡȣșȝȓıİȦȞ ʌĮȜĮȚȫȞ įĮȞİȓȦȞ ıĲȚȢ 
ȠʌȠȓİȢ ʌȡȠȑȕȘıĮȞ ȠȚ ĲȡȐʌİȗİȢ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ȕİȜĲȚȫıȠȣȞ ĲȘȞ ʌȚșĮȞȩĲȘĲĮ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒȢ įĮ-
ȞİȓȦȞ ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ Ș İȟȣʌȘȡȑĲȘıȘ ȒĲĮȞ ʌȡȠȕȜȘȝĮĲȚțȒ. ȉȠ ȝȑıȠ İʌȚĲȩțȚȠ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ʌȡȠȢ 
ĲȚȢ ȝȘ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȑȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ ȣʌȠȤȫȡȘıİ țĮĲȐ 30 ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫșȘ-
țİ ıİ 6,18% ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013, İȞȫ ĲȠ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠ İʌȚĲȩțȚȠ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ʌȡȠȢ ĲȠȣȢ ȚįȚȫĲİȢ 
țĮȚ ĲĮ ȚįȚȦĲȚțȐ ȝȘ țİȡįȠıțȠʌȚțȐ ȚįȡȪȝĮĲĮ ıȘȝİȓȦıİ ʌĲȫıȘ țĮĲȐ 25 ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ țĮȚ įȚĮ-
ȝȠȡĳȫșȘțİ ıİ 4,61%. ȁȩȖȦ ĲȘȢ ıȣȞİȤȚȗȩȝİȞȘȢ ȣʌȠȤȫȡȘıȘȢ ĲȠȣ ʌȜȘșȦȡȚıȝȠȪ, ĲĮ ʌȡĮȖȝĮ-
ĲȚțȐ İʌȚĲȩțȚĮ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȚțȫȞ įĮȞİȓȦȞ ʌĮȡȠȣıȓĮıĮȞ ȐȞȠįȠ. ǿįȚĮȓĲİȡĮ ıĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ĲȦȞ 
İʌȚȤİȚȡȘȝĮĲȚțȫȞ įĮȞİȓȦȞ, ĲȠ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȩ İʌȚĲȩțȚȠ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ, ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013, ıĲȠ 
ȣȥȘȜȩĲİȡȠ İʌȓʌİįȠ Įʌȩ ĲȘȞ İȓıȠįȠ ĲȘȢ ǼȜȜȐįȠȢ ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ. ǼȚįȚțȩĲİȡĮ, ĲȠ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȩ 
İʌȚĲȩțȚȠ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ʌȡȠȢ ȝȘ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȑȢ İʌȚȤİȚȡȒıİȚȢ ĮȣȟȒșȘțİ țĮĲȐ 49 ȝȠȞȐįİȢ 
ȕȐıȘȢ țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ ıİ 6,64%, țĮȚ ĲȠ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠ İʌȚĲȩțȚȠ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ʌȡȠȢ ȚįȚȫĲİȢ țĮȚ 
ȚįȚȦĲȚțȐ ȝȘ țİȡįȠıțȠʌȚțȐ ȚįȡȪȝĮĲĮ ıȘȝİȓȦıİ ȐȞȠįȠ țĮĲȐ 54 ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ, ĳșȐȞȠȞĲĮȢ ĲȠ 
5,07%. 
 
2.3 Ȇț ʍȢȡȡʍĳțȜȒȣ ĳȡ 2014 
 
Ǿ İʌȚȕȡȐįȣȞıȘ ĲȘȢ ȪĳİıȘȢ ıĲȠ 2013 ıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ ʌȡȩȕȜİȥȘ ȩĲȚ Ș ǼȜȜȘȞȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ șĮ 
İȟȑȜșİȚ ĲȠ 2014 Įʌȩ ĲȘȞ țĮĲȐıĲĮıȘ ıȣȡȡȓțȞȦıȘȢ țĮȚ ĲȠ ǹǼȆ șĮ ıȘȝİȚȫıİȚ șİĲȚțȩ ȡȣșȝȩ 
ȝİĲĮȕȠȜȒȢ (+0,6%). ǼțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șİĲȚțȑȢ İʌȚįȡȐıİȚȢ ıĲȘȞ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ șĮ ȑȤȠȣȞ Ș 
ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ İʌİȞįȣĲȚțȫȞ ıȤİįȓȦȞ Įʌȩ ʌȩȡȠȣȢ ĲȠȣ ǼȈȆǹ țĮȚ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ 
ǼʌİȞįȪıİȦȞ (ǼȉǼʌ), Ș ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ ĲȘȢ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıȝȑȞȘȢ įȚĮįȚțĮıȓĮȢ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒȢ ĲȦȞ 
ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ ʌȡȠȢ ĲȠȞ ȚįȚȦĲȚțȩ ĲȠȝȑĮ, Ș ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȘȢ 
ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮȢ țȩıĲȠȣȢ țĮȚ Ș İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ țĮȚ ĲȠȣ 
ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ. ȀĮșȠȡȚıĲȚțȒ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ İȓȞĮȚ țĮȚ Ș ȕİȜĲȓȦıȘ ıĲȚȢ 
ıȣȞșȒțİȢ ȡİȣıĲȩĲȘĲĮȢ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, ʌȠȣ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ İʌȘȡİĮıĲȠȪȞ șİĲȚțȐ Įʌȩ ĲȘȞ ȠȜȠ-
țȜȒȡȦıȘ ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ țĮȚ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘȢ ĲȠȣ ĲȡĮʌİȗȚțȠȪ ĲȠȝȑĮ, țĮșȫȢ țĮȚ ĲȘȢ 
ĮțȠȜȠȣșȠȪȝİȞȘȢ ȞȠȝȚıȝĮĲȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ ıĲȘȞ ǼȣȡȦȗȫȞȘ. 
 
Ǿ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ ǹǼȆ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ʌȡȠȑȜșİȚ țȣȡȓȦȢ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȦȞ İʌİȞįȪıİȦȞ țĮȚ 
ĲȚȢ İȟĮȖȦȖȑȢ. Ǿ ıȣȝȕȠȜȒ ĲȘȢ İȖȤȫȡȚĮȢ ȗȒĲȘıȘȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ʌĮȡĮȝİȓȞİȚ ĮȡȞȘĲȚțȒ, ĮȜȜȐ 
ıȘȝĮȞĲȚțȐ ĮʌȠțȜȚȝĮțȠȪȝİȞȘ, ıĲȚȢ -1,0 ʌİȡȓʌȠȣ İțĮĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ, ȝİ ĲȘȞ ȚįȚȦĲȚțȒ țĮĲĮ-
ȞȐȜȦıȘ ȞĮ ȝİȚȫȞİĲĮȚ țĮĲȐ 1,6%, ĲȘ įȘȝȩıȚĮ țĮĲĮȞȐȜȦıȘ țĮĲȐ 4% țĮȚ ĲȚȢ İʌİȞįȪıİȚȢ ȞĮ 
ĮȣȟȐȞȠȞĲĮȚ țĮĲȐ 5,3%. ǹȞĲȓșİĲĮ, Ș ıȣȝȕȠȜȒ ĲȠȣ İȟȦĲİȡȚțȠȪ ĲȠȝȑĮ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ țĮȚ ıĲȠ 
ȤȡȩȞȠ ĮȣĲȩ șİĲȚțȒ (ıȣȝȕȠȜȒ 1,6 İțĮĲȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ ıĲȘ ȝİĲĮȕȠȜȒ ĲȠȣ ǹǼȆ), ȝİ ĲȚȢ İȟĮ-
ȖȦȖȑȢ ĮȖĮșȫȞ țĮȚ ȣʌȘȡİıȚȫȞ ȞĮ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȣȟȘșȠȪȞ țĮĲȐ 4,6% țĮȚ ĲȚȢ İȚıĮȖȦȖȑȢ 
ȞĮ ȝİȚȫȞȠȞĲĮȚ țĮĲȐ 1,3%. 
 
ȉȠ ʌȠıȠıĲȩ ĮȞİȡȖȓĮȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ĮȡȤȓıİȚ ıĲĮįȚĮțȐ ȞĮ ȝİȚȫȞİĲĮȚ țĮȚ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚ-
ĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲȠ 26% ĲȠȣ İȡȖĮĲȚțȠȪ įȣȞĮȝȚțȠȪ (Ȓ 24,5% ıİ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ȕȐıȘ). Ǿ ĮʌĮ-
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ıȤȩȜȘıȘ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ĮȣȟȘșİȓ țĮĲȐ 0,6%, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ĮȞȐțĮȝȥȘȢ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ įȡĮıĲȘ-
ȡȚȩĲȘĲĮȢ țĮȚ ĲȦȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ ıĲȘȞ ĮȖȠȡȐ İȡȖĮıȓĮȢ. 
 
ȉȑȜȠȢ, Ƞ ʌȜȘșȦȡȚıȝȩȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ıȣȞİȤȓıİȚ ȞĮ ȝİȚȫȞİĲĮȚ (-0,4%), İʌȘȡİĮȗȩȝİȞȠȢ țȣȡȓ-
ȦȢ Įʌȩ ĲȘ ȤĮȝȘȜȒ İȖȤȫȡȚĮ ȗȒĲȘıȘ, ĲȠ ȝİȚȦȝȑȞȠ țȩıĲȠȢ İȡȖĮıȓĮȢ ĮȞȐ ȝȠȞȐįĮ ʌȡȠȧȩȞĲȠȢ țĮȚ 
ĲȚȢ įȚĮȡșȡȦĲȚțȑȢ ĮȜȜĮȖȑȢ ʌȠȣ ȕİȜĲȚȫȞȠȣȞ ĲȘ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ ĲȦȞ ĮȖȠȡȫȞ ĮȖĮșȫȞ țĮȚ ȣʌȘȡİıȚȫȞ. 
 
ȈĲȠȞ ʌȓȞĮțĮ 1.2 ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ȠȚ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ ȖȚĮ ĲĮ ȕĮıȚțȐ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȐ ȝİȖȑșȘ ĲȘȢ 
ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. 
 

ȇȔȟįȜįȣ 1.2 ǻįĲțȜȑ ȞıȗȒȚș ĳșȣ ǽȝȝșȟțȜȓȣ ȡțȜȡȟȡȞȔįȣ 
(% ıĳȓĲțıȣ ȞıĳįȖȡȝȒȣ, ĲĳįȚıȢȒȣ ĳțȞȒȣ) 

 2012 2013 2014 
ǹǼȆ -6,4 -4,0 0,6 
ǿįȚȦĲȚțȒ țĮĲĮȞȐȜȦıȘ -9,1 -6,7 -1,6 
ǻȘȝȩıȚĮ țĮĲĮȞȐȜȦıȘ -4,2 -4,9 -4,0 
ǼʌİȞįȪıİȚȢ -19,2 -5,9 5,3 
ǼȟĮȖȦȖȑȢ ĮȖĮșȫȞ țĮȚ ȣʌȘȡİıȚȫȞ -2,4 2,5 4,6 
ǼȚıĮȖȦȖȑȢ ĮȖĮșȫȞ țĮȚ ȣʌȘȡİıȚȫȞ -13,8 -7,0 -1,3 
ǼȞĮȡȝȠȞȚıȝȑȞȠȢ ǻȉȀ 1,0 -0,8 -0,4 
ǹʌȠʌȜȘșȦȡȚıĲȒȢ ǹǼȆ -0,8 -1,7 -0,5 
ǹʌĮıȤȩȜȘıȘ* -8,3 -3,5 0,6 
ȆȠıȠıĲȩ ĮȞİȡȖȓĮȢ* 22,8 25,5 24,5 

 * Ȉİ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ȕȐıȘ  
 
Ǿ ĮȞȐʌĲȣȟȘ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ ʌȡȚȞ Įʌȩ ĲȘȞ țȡȓıȘ ıĲȘȡȓȤșȘțİ țĮĲȐ țȪȡȚȠ ȜȩȖȠ ıĲȘȞ 
țĮĲĮȞȐȜȦıȘ țĮȚ ȒĲĮȞ Ș ȕĮıȚțȒ ĮȚĲȓĮ ĲȘȢ įȚȐȕȡȦıȘȢ ĲȠȣ ʌĮȡĮȖȦȖȚțȠȪ įȣȞĮȝȚțȠȪ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ, 
ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȘȢ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮȢ țĮȚ ĲȘȢ ȡĮȖįĮȓĮȢ ĮȪȟȘıȘȢ ĲȠȣ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ İȟȦĲİȡȚțȫȞ 
ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ. ȈȣȞİʌȫȢ, ȕĮıȚțȒ ʌȡȠĲİȡĮȚȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ İȓȞĮȚ Ș ĮȜȜĮȖȒ ĲȠȣ 
ĮȞĮʌĲȣȟȚĮțȠȪ ʌȡȠĲȪʌȠȣ, Ș ȠʌȠȓĮ șĮ İʌȚĲİȣȤșİȓ ȝİ ĲȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȘȢ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩĲȘĲĮȢ țĮȚ 
ĲȘȢ ʌĮȡĮȖȦȖȚțȩĲȘĲĮȢ, ĲȘȞ ʌȡȠıȑȜțȣıȘ İʌİȞįȪıİȦȞ țĮȚ ĲȠȞ İȟĮȖȦȖȚțȩ ʌȡȠıĮȞĮĲȠȜȚıȝȩ ĲȘȢ 
ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. 
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ȇȈȆȐȇȆȂȆĬȀȉȃȆȉ ĬǽȄȀȁǿȉ ȁȋǻǽȈȄǿȉǿȉ 
 
 
 
1. ǽȜĳțȞȓĲıțȣ 2013 
 
ȅȚ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȓ ıĲȩȤȠȚ ȖȚĮ ĲȘȞ ȑȟȠįȠ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ Įʌȩ ĲȘȞ ʌȠȜȣįȚȐıĲĮĲȘ țȡȓıȘ ĮʌȠĲȣʌȫșȘ-
țĮȞ ĲȩıȠ ıĲȠȞ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ ĲȠȣ 2013 ȩıȠ țĮȚ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂİıȠʌȡȩșİıȝȠ 
ȆȜĮȓıȚȠ ǻȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ȈĲȡĮĲȘȖȚțȒȢ (ȂȆǻȈ) 2013–2016 ʌȠȣ İȖțȡȓșȘțİ ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ 
ĲȠȣ 2013. 
 
īȚĮ ĲȠ ȑĲȠȢ 2013 ıĲȩȤȠȢ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ ȒĲĮȞ Ș İʌȓĲİȣȟȘ ʌȡȦĲȠ-
ȖİȞȠȪȢ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲȠȢ ıĲȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ. Ǿ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĮȣĲȠȪ 
İȓȞĮȚ țĮșȠȡȚıĲȚțȒȢ ıȘȝĮıȓĮȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮʌȠțĮĲȐıĲĮıȘ ĲȘȢ İȝʌȚıĲȠıȪȞȘȢ ȞȠȚțȠțȣȡȚȫȞ țĮȚ İʌȚ-
ȤİȚȡȒıİȦȞ ıȤİĲȚțȐ ȝİ ĲȘ ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ țĮȚ, İʌȓıȘȢ, İȓȞĮȚ ʌȡȠȨ-
ʌȩșİıȘ ȖȚĮ ĲȘȞ ȠȡȚıĲȚțȒ țĮȚ ȕȚȫıȚȝȘ ȑȟȠįȠ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ Įʌȩ ĲȘȞ İȟĮİĲȒ ȪĳİıȘ. ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ, 
șĮ İȞȚıȤȪıİȚ ĲȘ įȚĮʌȡĮȖȝĮĲİȣĲȚțȒ șȑıȘ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ ȖȚĮ ĲȘ įȡȠȝȠȜȩȖȘıȘ ĲȦȞ įİıȝİȪıİȦȞ ĲȦȞ 
ĮʌȠĳȐıİȦȞ ĲȠȣ ǼȣȡȦʌĮȧțȠȪ ȈȣȝȕȠȣȜȓȠȣ ĲȘȢ 26ȘȢ-27ȘȢ ȃȠİȝȕȡȓȠȣ 2012 ȖȚĮ İȜȐĳȡȣȞıȘ ĲȠȣ 
ȕȐȡȠȣȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ. 
 
ȅ țȣȡȓĮȡȤȠȢ ıĲȩȤȠȢ ȒĲĮȞ țĮȚ İȓȞĮȚ Ș ıȣȖțȡȐĲȘıȘ ĲȘȢ įȣȞĮȝȚțȒȢ ĮȪȟȘıȘȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ Ȥȡȑ-
ȠȣȢ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ, İȞȚıȤȪȠȞĲĮȢ ĲȘ ȝĮțȡȠȤȡȩȞȚĮ ȕȚȦıȚȝȩĲȘĲȐ ĲȠȣ. Ǿ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĮȣĲȠȪ 
ʌȡȠȨʌȠșȑĲİȚ: 
 
x ĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, 
x Ƞ ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȠȣ ǹǼȆ ȞĮ țĮĲĮıĲİȓ șİĲȚțȩȢ țĮȚ ȞĮ ĮțȠȜȠȣșȒıİȚ ĮȞȠįȚțȒ ʌȠȡİȓĮ, 

įȚĮĲȘȡȫȞĲĮȢ ȝĮțȡȠʌȡȩșİıȝĮ șİĲȚțȠȪȢ ȡȣșȝȠȪȢ țĮȚ 
x ĲȘȞ ĮȟȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ İȓĲİ ȝİ ĲȘ ȝȠȡĳȒ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚ-

țȠʌȠȚȒıİȦȞ, İȓĲİ ȝİ ĲȘ ȝȠȡĳȒ İțȝİĲȐȜȜİȣıȘȢ ıĲȘ ȕȐıȘ ıȣȞİȡȖĮıȚȫȞ ȝİ ĲȘ ıȣȝȝİĲȠȤȒ 
ıĲȡĮĲȘȖȚțȫȞ İĲĮȓȡȦȞ. 

 
ǹȞĮȖțĮȓĮ ıȣȞșȒțȘ ȖȚĮ ĲȘ įȘȝȚȠȣȡȖȓĮ ĲȦȞ ĮȞȦĲȑȡȦ ʌȡȠȨʌȠșȑıİȦȞ țĮȚ ĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȠȣ țȣ-
ȡȓĮȡȤȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ: 
 
x Ș ȣȚȠșȑĲȘıȘ ĲȦȞ ʌȠȜȚĲȚțȫȞ įȡȐıİȦȞ, Ș ĮȣĲȠįȑıȝİȣıȘ ıĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ıȣȜȜȠȖȚțȐ ĮʌȠįİ-

țĲȫȞ ıĲȩȤȦȞ, Ș ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȒ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ İĳĮȡȝȠıĲȚțȫȞ ȞȩȝȦȞ țĮȚ Ș ȕİȜĲȓȦıȘ 
ĲȦȞ șİıȝȫȞ, 

x Ș ıĲȒȡȚȟȘ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, țȣȡȓȦȢ ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ įȚĮȡșȡȦ-
ĲȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ, Įʌȩ ȩȜȠȣȢ ĲȠȣȢ ʌĮȡȐȖȠȞĲİȢ ʌȠȣ įȚĮȝȠȡĳȫȞȠȣȞ ĲȘȞ ʌȠȡİȓĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓ-
ĮȢ, 

x Ș țȠȚȞȦȞȚțȒ ĮʌȠįȠȤȒ ĲȠȣ ȕȐȡȠȣȢ ĲȘȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ, Ș ȠʌȠȓĮ įȚĮıĳĮȜȓȗİĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ țȠȚȞȦ-
ȞȚțȒ ʌȡȠıĲĮıȓĮ țĮȚ įȚțĮȚȠıȪȞȘ, țĮșȫȢ țĮȚ ĲȘ ıȪȝȝİĲȡȘ ıȣȝȝİĲȠȤȒ ĲȦȞ țȠȚȞȦȞȚțȫȞ ȠȝȐ-
įȦȞ ıĲȘȞ ʌȡȠıʌȐșİȚĮ İȟȩįȠȣ Įʌȩ ĲȘȞ țȡȓıȘ. 

 
ȅ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȠ 2013 ıĲȩȤİȣİ ıĲȘ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ıĲĮșİ-
ȡȩĲȘĲĮ ʌȠȣ ȒĲĮȞ ĮȞĮȖțĮȓĮ, ĮȜȜȐ ȩȤȚ Įʌȩ ȝȩȞȘ ĲȘȢ ȚțĮȞȒ, ʌȡȠȨʌȩșİıȘ ȖȚĮ ĲȘ ıĲĮįȚĮțȒ ĮȞȐ-
țĮȝȥȘ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ.  
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Ǿ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ıĲȡĮĲȘȖȚțȒ ȖȚĮ ĲȠ 2013 İȓȤİ ıȤİįȚĮıșİȓ ȞĮ ȕĮıȚıșİȓ țȣȡȓȦȢ ıĲȠȣȢ ʌĮȡĮțȐ-
ĲȦ ʌȣȜȫȞİȢ: 
x ıĲȘȞ ȣȚȠșȑĲȘıȘ țĮȚ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ĮȞĮȖțĮȓȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ țĮȚ șİıȝȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ, 
x ıĲȘ įȘȝȚȠȣȡȖȓĮ ĮʌȜȠȪıĲİȡȠȣ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȠȪ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ, 
x ıĲȘȞ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ țĮȚ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĮȟȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȘȢ Įțȓ-

ȞȘĲȘȢ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ, 
x ıĲȘȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ĲȠȝȑĮ.  
 
ȅȚ ıȘȝĮȞĲȚțȑȢ İȟİȜȓȟİȚȢ ʌȠȣ ıȣȞĲİȜȠȪȞĲĮȚ ıĲȘȞ ǼȜȜȘȞȚțȒ ȠȚțȠȞȠȝȓĮ, ȩʌȦȢ: 
x Ș İʌȓĲİȣȟȘ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ ǿĮȞȠȣ-

ĮȡȓȠȣ-ǹȣȖȠȪıĲȠȣ, 
x Ș İțĲȓȝȘıȘ ȩĲȚ ĲȠ țȣțȜȚțȐ įȚȠȡșȦȝȑȞȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ʌȜİȩȞĮıȝĮ șĮ ĮȞȑȜșİȚ ıĲȠ 6,3% ĲȠȣ 

ǹǼȆ ȖȚĮ ĲȠ 2013, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ, İʌȓʌİįȠ ʌȠȣ İȓȞĮȚ 
țĮȚ ĲȠ ȣȥȘȜȩĲİȡȠ ıĲȘȞ ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ǲȞȦıȘ, 

x Ș İʌȚȕȡȐįȣȞıȘ ĲȘȢ ȪĳİıȘȢ țĮȚ Ș ĮȞĮșİȫȡȘıȘ, İʌȓ ĲĮ ȕİȜĲȓȦ, ĲȦȞ ĮȡȤȚțȫȞ İțĲȚȝȒıİȦȞ, 
x Ș ĮȞĮțȠʌȒ ĲȘȢ ĮȣȟȘĲȚțȒȢ ĲȐıȘȢ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ țĮȚ  
x Ș įȚĮȝȩȡĳȦıȘ ĲȠȣ ȚıȠȗȣȖȓȠȣ ĲȡİȤȠȣıȫȞ ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ ıĲȠ İʌĲȐȝȘȞȠ ıİ ȝȘįİȞȚțȐ İʌȓʌİ-

įĮ, 
ĮʌȠįİȚțȞȪȠȣȞ ȩĲȚ Ș ıĲĮșİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ ȕĮșȝȚĮȓĮ İʌȚĲȣȖȤȐȞİĲĮȚ. ȆĮ-
ȡȐȜȜȘȜĮ, ĮȞĮțȩʌȘțİ țĮȚ Ș ʌȠȡİȓĮ ĲȘȢ ĮȪȟȘıȘȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ (ʌĮȡȐ ĲȠ ȖİȖȠȞȩȢ ȩĲȚ ĲȠ 
2013 ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ʌȡȠıȦȡȚȞȒ ĮȪȟȘıȒ ĲȠȣ ȜȩȖȦ țȣȡȓȦȢ ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ĲȡĮʌİ-
ȗȫȞ), ȦȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ țĮȚ ĲȘȢ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚ-
Ƞȣ ȤȡȑȠȣȢ. ȅ ȡȣșȝȩȢ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȡȤȓıİȚ ȞĮ ĳșȓȞİȚ 
Įʌȩ ĲȠ 2014 țĮȚ ȝİĲȐ. 
 
ȅ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȠȣ 2013, ȩʌȦȢ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȒșȘțİ ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ ĲȠȣ ĲȡȑȤȠȞĲȠȢ ȑĲȠȣȢ 
(ȂȆǻȈ), ȣȜȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȝİ ȚțĮȞȠʌȠȚȘĲȚțȩ ĲȡȩʌȠ țĮȚ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ İʌȚȕİȕĮȚȫȞȠȣȞ ıİ ȝİȖȐȜȠ ȕĮș-
ȝȩ ĲȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ. 
 
ǼȚįȚțȩĲİȡĮ, ĲȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ įȚĮȝȠȡĳȫșȘțİ ıİ 
ʌȜİȩȞĮıȝĮ ȪȥȠȣȢ 2,9 įȚı. İȣȡȫ ıĲȠ ȠțĲȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013, ȑȞĮȞĲȚ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ 1,4 įȚı. İȣȡȫ ĲȠ 
ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠ įȚȐıĲȘȝĮ ĲȠȣ 2012 țĮȚ ıĲȩȤȠȣ ȖȚĮ ȑȜȜİȚȝȝĮ ȪȥȠȣȢ 2,5 įȚı. İȣȡȫ. 
 
Ȃİ ȕȐıȘ ĲĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ıĲȠȚȤİȓĮ, țĮȚ ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘȞ İȟȑȜȚȟȘ ĲȦȞ ȝİȖİșȫȞ ĲȦȞ ȜȠȚʌȫȞ ĲȠ-
ȝȑȦȞ ʌȠȣ ıȣȞșȑĲȠȣȞ ĲȘ īİȞȚțȒ ȀȣȕȑȡȞȘıȘ (ȅȀǹ, ȅȉǹ, ȃȆ țĮȚ ǻǼȀȅ), ĲȠ ȑȜȜİȚȝȝĮ ĲȠȣ 
ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 7,1 įȚı. İȣȡȫ (3,9% ĲȠȣ 
ǹǼȆ). ȉȠ ȑȜȜİȚȝȝĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘ ȝİșȠįȠȜȠȖȓĮ ĲȠȣ ǼȣȡȦʌĮȧțȠȪ 
ȈȣıĲȒȝĮĲȠȢ ȁȠȖĮȡȚĮıȝȫȞ-95 (ESA 95) țĮȚ İȟĮȚȡȫȞĲĮȢ ĲȘȞ İĳȐʌĮȟ İʌȓʌĲȦıȘ ĲȘȢ ıĲȒȡȚȟȘȢ 
ĲȦȞ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȫȞ ȚįȡȣȝȐĲȦȞ, șĮ ʌİȡȚȠȡȚıșİȓ ıĲȠ 2,4% ĲȠȣ ǹǼȆ (Įʌȩ 2,6% ʌȠȣ İȓȤİ 
ʌȡȠȕȜİĳșİȓ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ).  
 
ȉȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıİ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ȪȥȠȣȢ 3,4 įȚı. İȣȡȫ Ȓ ıĲȠ 1,9% 
ĲȠȣ ǹǼȆ Įʌȩ 3,6 įȚı. İȣȡȫ Ȓ 2,0% ĲȠȣ ǹǼȆ ʌȠȣ İȓȤİ ʌİȡȚȜȘĳșİȓ ıĲȠ ȂȆǻȈ țĮȚ İȜȜİȓȝȝĮ-
ĲȠȢ 1,9 įȚı. İȣȡȫ Ȓ 1,0% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2012. 
 
ȉȠȞȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ 2013 İȓȞĮȚ ĲȠ įİȪĲİȡȠ ıȣȞİȤȩȝİȞȠ ȑĲȠȢ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ȠȚ ıĲȩȤȠȚ ʌȠȣ İȓ-
ȤĮȞ Ĳİșİȓ ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, İʌȚĲȣȖȤȐȞȠȞĲĮȢ ȝȚțȡȩ ĮȜ-
ȜȐ ȕȚȫıȚȝȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ȪȥȠȣȢ 344 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȩĲĮȞ Ƞ ıĲȩȤȠȢ ȒĲĮȞ ȖȚĮ ȝȘįİȞȚțȩ 
ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ʌȜİȩȞĮıȝĮ. 
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ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȠ ȆȡȩȖȡĮȝȝĮ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, ĲȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȠȣ 2012 
įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ıİ ȑȜȜİȚȝȝĮ 2,6 įȚı. İȣȡȫ Ȓ 1,3% ĲȠȣ ǹǼȆ ȝİ ȕȐıȘ ĲĮ įȚĮșȑıȚȝĮ ʌȡȠıȦȡȚȞȐ 
ıĲȠȚȤİȓĮ.  
 
ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ ıĲȠ ȂȞȘȝȩȞȚȠ (Memorandum of Understanding on Specific Economic Pol-
icy Conditionality), țĮȚ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ıĲȘȞ ʌĮȡȐȖȡĮĳȠ 1 «ǼʌȓĲİȣȟȘ ȣȖȚȫȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠ-
ȝȚțȫȞ (Achieving sound public finances)», ĮȞĮĳȑȡİĲĮȚ ȩĲȚ «ĲȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ȚıȠȗȪȖȚȠ ıȪȝĳȦ-
ȞĮ ȝİ ĲȠȞ ȠȡȚıȝȩ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĮȞȒȜșİ ıĲȠ -1,3% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2012 İȜĮĳȡȫȢ țĮȜȪĲİȡĮ 
Įʌȩ ĲȠ ıĲȩȤȠ ĲȠȣ -1,5% ĲȠȣ ǹǼȆ», ĲȠȞȓȗȠȞĲĮȢ ȝȐȜȚıĲĮ ȩĲȚ «Ș ȣʌȠțİȓȝİȞȘ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ 
ȕİȜĲȓȦıȘ ȒĲĮȞ ĮțȩȝȘ ȝİȖĮȜȪĲİȡȘ, įİįȠȝȑȞȠȣ ȩĲȚ İʌİĲİȪȤșȘ țĮĲȐ ĲȘ įȚȐȡțİȚĮ ȝȚĮȢ ȕĮșİȚȐȢ 
ȪĳİıȘȢ» (ȪĳİıȘ 6,4% ĲȠ 2012 ȩĲĮȞ ȠȚ ıĲȩȤȠȚ İȓȤĮȞ Ĳİșİȓ ȝİ ȪĳİıȘ 6%).  
 
 

ȇȔȟįȜįȣ 2.1 ȀĲȡȘȫȗțȡ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ ĲȫȞĴȧȟį Ȟı ĳș ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį European System Accounts 
(ESA 95)1,2 

(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 
2013 

ȇıȢțȗȢįĴȓ ȜįĳșȗȡȢȔįȣ ıĲȪİȡȤ - İįʍȑȟșȣ 
2012 

ȇȢįȗȞ/Ĳıțȣ 
(ʍȢȡĲ. ĲĳȡțȥıȔį)3 ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ ȃȇǼȉ5 ǽȜĳțȞȓĲıțȣ 

2014 
 

ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ 
 
Ȁ. ǳĲȡİį (1+2) 51.774 53.654 52.126 54.546 
1.  ȁįȚįȢȑ ȒĲȡİį ȊįȜĳțȜȡȫ ȇȢȡȩʍȡȝȡȗțĲȞȡȫ (į+Ȗ-ȗ-ȗ1+İ+ı) 48.173 48.518 46.990 49.544 
Į.   ȉĮțĲȚțȐ ȑıȠįĮ (1+2+3+4) 49.661 47.114 46.306 48.728 
      1. ǱȝİıȠȚ ĳȩȡȠȚ 21.096 20.117 19.172 21.335 
      2.ǲȝȝİıȠȚ ĳȩȡȠȚ 26.083 24.604 24.628 24.529 
      3. ǹʌȠȜȒȥİȚȢ Įʌȩ ǼǼ 246 236 236 163 
      4. ȂȘ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȐ ȑıȠįĮ 2.237 2.157 2.270 2.701 
ȕ.   ȂȘ ĲĮțĲȚțȐ ȑıȠįĮ 1.517 1.386 1.389 886 
Ȗ.   ǼʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ 3.172 2.901 2.901 2.789 
Ȗ1. ǼʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ Įʌȩ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ 151 0 723 0 
į.   ǼȚįȚțȐ ȑıȠįĮ Įʌȩ İțȤȫȡȘıȘ ĮįİȚȫȞ țĮȚ įȚțĮȚȦȝȐĲȦȞ 15 86 86 230 
İ.   ȂİĲĮĳȠȡȐ İıȩįȦȞ Įʌȩ ANFA țĮȚ SMP 303 2.833 2.833 2.489 
2. ǳĲȡİį ȇǼǽ (į+Ȗ) 3.601 5.136 5.136 5.002 
Į. ǼȚıȡȠȑȢ ǼȈȆǹ 3.435 4.936 4.936 4.802 
ȕ. ǴįȚĮ ȑıȠįĮ 166 200 200 200 
ȀȀ. Ǽįʍȑȟıȣ (1+2) 67.613 60.307 59.222 56.449 
1. Ǽįʍȑȟıȣ ȊįȜĳțȜȡȫ ȇȢȡȩʍȡȝȡȗțĲȞȡȫ (į+Ȗ1+Ȗ2+ȗ+İ) 61.499 53.457 52.572 49.449 
į. ȇȢȧĳȡȗıȟıȔȣ İįʍȑȟıȣ (1+2+3+4+5+6) 47.529 45.150 44.726 41.947 
    1. ȂȚıșȠȓ țĮȚ ıȣȞĲȐȟİȚȢ 20.511 18.599 18.543 18.410 
    2. ȀȠȚȞȦȞȚțȒ ĮıĳȐȜȚıȘ țĮȚ ʌİȡȓșĮȜȥȘ 17.134 15.369 15.935 13.271 
    3. ȁİȚĲȠȣȡȖȚțȑȢ țĮȚ ȐȜȜİȢ įĮʌȐȞİȢ 6.410 6.305 6.622 5.428 
    4. ǹʌȠįȩıİȚȢ ʌȡȠȢ ĲȡȓĲȠȣȢ 3.474 3.777 3.526 3.718 
    5. ǹʌȠșİȝĮĲȚțȩ 0 1.100 100 1.120 
    6. ȆȡȠȝȒșİȚĮ İțĲĮȝȓİȣıȘȢ įĮȞİȓȦȞ ıĲȠ EFSF 541 130 140 70 
ȕ. 1. ȀĮĲĮʌĲȫıİȚȢ İȖȖȣȒıİȦȞ ıİ ĳȠȡİȓȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ 679 558 522 466 
    2. ȀĮĲĮʌĲȫıİȚȢ İȖȖȣȒıİȦȞ İțĲȩȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ  117 469 434 233 
Ȗ. ȉȩțȠȚ (ıİ țĮșĮȡȒ ĲĮȝİȚĮțȒ ȕȐıȘ) 12.224 6.400 6.100 6.150 
į. ȉĮȝİȚĮțȑȢ ʌȜȘȡȦȝȑȢ ȖȚĮ İȟȠʌȜȚıĲȚțȑȢ įĮʌȐȞİȢ 410 750 650 583 
2. ȇǼǽ  6.114 6.850 6.650 7.000 
Į. ȈȣȖȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȠȪȝİȞȠ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ 4.822 5.800 5.800 6.300 
ȕ.  ǼșȞȚțȠȓ ʌȩȡȠȚ 1.292 1.050 850 700 
ȀȀȀ. ȊįȞıțįȜȪ țĲȡȘȫȗțȡ ȁȢįĳțȜȡȫ ȇȢȡȩʍȡȝȡȗțĲȞȡȫ (1-2) -15.839 -6.653 -7.096 -1.903 

% ǹǼȆ -8,2% -3,6% -3,9% -1,0% 

ȀȀȀ. į. ȊįȞıțįȜȪ ʍȢȧĳȡȗıȟȒȣ įʍȡĳȒȝıĲȞį - ȜȢȑĳȡȣ (ȀȀȀ-ȗ) -3.616 -253 -996 4.247 

% ǹǼȆ -1,9% -0,1% -0,5% 2,3% 

(Ƞ ʌȓȞĮțĮȢ ıȣȞİȤȓȗİĲĮȚ) 

ȀȇǹȉǿȀȅȈ ȆȇȅȏȆȅȁȅīǿȈȂȅȈ 2014      21 



ȇȈȆȉȌǽǼȀȆ  ȀǼĭǹȁǹǿȅ 2 
 

ȇȔȟįȜįȣ 2.1 ȀĲȡȘȫȗțȡ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ ĲȫȞĴȧȟį Ȟı ĳș ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį European System Accounts 
(ESA 95)1,2 

(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 
2013 

ȇıȢțȗȢįĴȓ ȜįĳșȗȡȢȔįȣ ıĲȪİȡȤ - İįʍȑȟșȣ 
2012 

ȇȢįȗȞ/Ĳıțȣ 
(ʍȢȡĲ. ĲĳȡțȥıȔį)3 ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ ȃȇǼȉ ǽȜĳțȞȓĲıțȣ 

2014 
 

ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ 
ǽȚȟțȜȡȝȡȗțĲĳțȜȒȣ ʍȢȡĲįȢȞȡȗȒȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ (1+2) 2.831 -2.640 -6.098 -4.875 

          
1. ǽȚȟțȜȡȝȡȗțĲĳțȜȒȣ ʍȢȡĲįȢȞȡȗȒȣ - ǳĲȡİį 20 -1.076 533 -2.024 
ǼʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȫȞ İıȩįȦȞ 155 -685 723 0 
ǲțĲĮțĲȘ İȚıĳȠȡȐ ȝȑıȦ ǻǼǾ 0 0 69 -702 
ĭȠȡȠȜȠȖȚțȐ ȑıȠįĮ -797 380 154 -273 
ȆȡȩȦȡȘ ĮȞĮȞȑȦıȘ ĮįİȚȫȞ țĮȚ ʌĮȡĮȤȦȡȒıİȦȞ 0 -86 -86 -230 
ǼǼȉȉ -10 24 24 -23 
ȆȡȠıĮȡȝȠȖȒ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌĮȡȐĲĮıȘ ıĲȘȞ ȣʌȠȕȠȜȒ ĳȠȡȠȜȠȖȓĮȢ İȚıȠįȒȝĮĲȠȢ ȃȆ 0 -300 100 -96 
ǹȞĮįȡȠȝȚțȒ ȝİȓȦıȘ İʌȚĲȠțȓȠȣ įĮȞİȓȦȞ 80 įȚı. Įʌȩ EE 731 286 286 0 
ȂİĲĮĳȠȡȐ İıȩįȦȞ Įʌȩ ANFA 351 -14 -14 15 
ǻȚĮĳȠȡȐ ĮʌĮȚĲȒıİȦȞ İȚıʌȡȐȟİȦȞ Įʌȩ ǼǼ 82 -601 -849 -400 
ȆȡȠțĮĲĮȕȠȜȑȢ Įʌȩ ǼǼ 132 50 50 -35 
ȂȑȡȚıȝĮ ȉĲǼ 0 0 480 -280 
ĭȩȡȠȢ İȚıȠįȒȝĮĲȠȢ 2012 ʌȠȣ șĮ İȚıʌȡĮȤșİȓ ĲȠ 2013 0 -130 -320 0 
 ȁȠȚʌȑȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ -624 0 -84 0 
2. ǽȚȟțȜȡȝȡȗțĲĳțȜȒȣ ʍȢȡĲįȢȞȡȗȒȣ - Ǽįʍȑȟıȣ 2.810 -1.564 -6.631 -2.851 
ǼȟȠʌȜȚıĲȚțȐ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲĮ (įȚĮĳȠȡȐ ʌȜȘȡȦȝȫȞ-ʌĮȡĮȜĮȕȫȞ) -88 15 51 118 
ǼĳĮȡȝȠȖȒ ȞȑȠȣ İȚįȚțȠȪ ȝȚıșȠȜȠȖȓȠȣ 131 0 -131 0 
ȂİĲĮȕȠȜȒ ĮʌȜȒȡȦĲȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ țȡȐĲȠȣȢ ȝİ 31/12 ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȠȣ ȑĲȠȣȢ 192 0 170 100 
ȀĮșĮȡȒ İȟȠȚțȠȞȩȝȘıȘ Įʌȩ İȡȖĮıȚĮțȒ İĳİįȡİȓĮ/țȚȞȘĲȚțȩĲȘĲĮ 0 49 24 83 
ǹĲĮțĲȠʌȠȓȘĲİȢ ʌȡȠțĮĲĮȕȠȜȑȢ 471 0 200 200 
ȊʌȩȜȠȚʌȠ ȜȠȖĮȡȚĮıȝȫȞ İțĲȩȢ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ 16 0 0 0 
ǻİįȠȣȜİȣȝȑȞȠȚ ĲȩțȠȚ 1.827 -1.900 -1.730 -3.500 
ǹțȣȡȫıİȚȢ Swaps 244 0 0 0 
ȁȠȖĮȡȚĮıȝȠȓ ĬȘıĮȣȡȠĳȣȜĮțȓȠȣ 299 120 160 160 
ǼȁǼīǼȆ 124 77 81 -229 
ȈȣȝȝİĲȠȤȒ ıİ ĮȣȟȒıİȚȢ ȝİĲȠȤȚțȠȪ țİĳĮȜĮȓȠȣ (İʌȚįȠĲȒıİȚȢ) -71 -100 -70 -70 
ȆȡȠıĮȡȝȠȖȒ ıĲȠ ȑȜȜİȚȝȝĮ İȖȖȣȘȝȑȞȦȞ įĮȞİȓȦȞ (ȅǻǿǼ, ǼǹǺ țĮȚ ȅǹ) 281 175 175 86 
ȉȩțȠȚ ȅǹ ǼǹǺ -37 0 0 0 
ǼȟȩĳȜȘıȘ ȠĳİȚȜȫȞ Įʌȩ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ 0 0 261 0 
ȆȜȘȡȦȝȑȢ ȖȚĮ ĳȠȡİȓȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ Įʌȩ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ -467 0 -5.872 0 
ȈȣȝȥȘĳȚıȝȩȢ ĮʌȠįȩıİȦȞ ȝİ ĲȘȞ ǼǼ 0 0 0 150 
ȁȠȚʌȑȢ ȆȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ -112 0 50 50 
ȇȢȧĳȡȗıȟȒȣ įʍȡĳȒȝıĲȞį ȜȢȑĳȡȤȣ Ȝįĳȑ ESA95 -2.612 -992 -5.364 2.872 

% ǹǼȆ -1,3% -0,5% -2,9% 1,6% 

ȀĲȡȘȫȗțȡ ȜȢȑĳȡȤȣ Ȝįĳȑ ESA95 -13.008 -9.292 -13.194 -6.778 

% ǹǼȆ -6,7% -5,1% -7,2% -3,7% 

Ǻǽȇ 193.749 183.049 182.911 183.089 

         
ȀĲȡȘȫȗțȡ ȟȡȞțȜȬȟ ʍȢȡĲȬʍȧȟ ʍȝșȟ ǼǽȁȆ 1.870 685 999 997 
ȃȆǻǻ țĮȚ ȃȆǿǻ4 953 -312 123 149 
AKAīǼ 917 997 876 848 
          
ȀĲȡȘȫȗțȡ ǼǽȁȆ ĳįȠțȟȡȞșȞȒȟȧȟ ıȟĳȪȣ ĳșȣ Ĭȁ 1.144 493 590 463 
Ǽȁīǹ 20 7 22 19 
ȅȆǼȀǼȆǼ 1 3 1 1 
ǼȉǼȇȆȈ 579 288 266 114 
ȁȠȚʌȑȢ ǻǼȀȅ 544 194 301 330 
          
ǳȝȝıțȞȞį ȁıȟĳȢțȜȓȣ ǼțȡȔȜșĲșȣ Ȝįĳȑ ESA95 -9.995 -8.114 -11.605 -5.317 

         
(Ƞ ʌȓȞĮțĮȢ ıȣȞİȤȓȗİĲĮȚ) 
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ȇȔȟįȜįȣ 2.1 ȀĲȡȘȫȗțȡ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ ĲȫȞĴȧȟį Ȟı ĳș ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį European System Accounts 
(ESA 95)1,2 

(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 
2013 

ȇıȢțȗȢįĴȓ ȜįĳșȗȡȢȔįȣ ıĲȪİȡȤ - İįʍȑȟșȣ 
2012 

ȇȢįȗȞ/Ĳıțȣ 
(ʍȢȡĲ. ĲĳȡțȥıȔį)3 ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ ȃȇǼȉ ǽȜĳțȞȓĲıțȣ 

2014 
 

ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ 
ȀĲȡȘȫȗțȡ ȆȊǺ 520 439 754 365 
ȉĮȝİȚĮțȐ ȑıȠįĮ ȅȉǹ  7.266 5.737 7.804 6.956 
ȉĮȝİȚĮțȑȢ įĮʌȐȞİȢ ȅȉǹ 6.746 5.298 7.049 6.590 
ǽȚȟțȜȡȝȡȗțĲĳțȜȒȣ ʍȢȡĲįȢȞȡȗȒȣ OTA 128 150 565 288 
ȂİĲĮȕȠȜȒ ĮȞİȟȩĳȜȘĲȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ȅȉǹ 128 150 565 288 
ȀĲȡȘȫȗțȡ ȆȊǺ Ȝįĳȑ ESA95 647 589 1.319 654 
          
ȀĲȡȘȫȗțȡ ȆKǺ  317 3.187 1.007 -563 
ȉĮȝİȚĮțȐ ȑıȠįĮ ȅȀǹ  48.801 50.763 52.578 47.111 
ȉĮȝİȚĮțȑȢ įĮʌȐȞİȢ ȅȀǹ 48.484 47.576 51.571 47.674 
  İț ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ: ȆĮȡȠȤȑȢ ĮıșȑȞİȚĮȢ ǼȅȆȊȊ 1.479 1.671 2.179 1.640 
    ĭĮȡȝĮțİȣĲȚțȒ įĮʌȐȞȘ ǼȅȆȊȊ 2.725 2.371 3.076 2.044 
ǽȚȟțȜȡȝȡȗțĲĳțȜȒȣ ʍȢȡĲįȢȞȡȗȒȣ OKA -2.550 -457 4.849 907 
ȂİĲĮȕȠȜȒ ĮȞİȟȩĳȜȘĲȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ȅKǹ -1.844 -548 3.611 248 
ȂİĲĮȕȠȜȒ ĮȞİȟȩĳȜȘĲȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ȞȠıȠțȠȝİȓȦȞ -485 41 1.238 659 
ȁȠȚʌȑȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ 36 0 0 0 
ȁȠȚʌȑȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ ȅȀǹ (ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚıĳȠȡȑȢ) -257 50 0 0 
ȀĲȡȘȫȗțȡ ȆKǺ Ȝįĳȑ ESA95 -2.233 2.730 5.856 344 
         
ȀĲȡȘȫȗțȡ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ Ȝįĳȑ ESA95 -11.581 -4.795 -4.429 -4.320 

% Ǻǽȇ -6,0% -2,6% -2,4% -2,4% 

          
ȉȩțȠȚ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ 9.661 8.389 7.878 9.665 
% ǹǼȆ 5,0% 4,6% 4,3% 5,3% 
ȇȢȧĳȡȗıȟȒȣ įʍȡĳȒȝıĲȞį ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ Ȝįĳȑ ESA95 -1.920 3.594 3.449 5.344 

% Ǻǽȇ -1,0% 2,0% 1,9% 2,9% 

          
Ǻǽȇ 193.749 183.049 182.911 183.089 
1 īȚĮ ĲȠ 2014 įİȞ ȑȤȠȣȞ ʌİȡȚȜȘĳșİȓ įĮʌȐȞİȢ Įʌȩ ĲȘȞ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ ȖȚĮ İȟȩĳȜȘıȘ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ʌĮȡİȜșȩȞĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ İĲȫȞ. 
2 ǻİȞ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ȠȚ įĮʌȐȞİȢ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȈĲȒȡȚȟȘȢ ȉȡĮʌİȗȫȞ, ȠȚ ȠʌȠȓİȢ ĮȞĮȜȪȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ʌȓȞĮțĮ 2.3. 
3 ȆȡȠıȦȡȚȞȐ ıĲȠȚȤİȓĮ, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ǻȚĮįȚțĮıȓĮȢ ȊʌİȡȕȠȜȚțȠȪ ǼȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ (ǻȊǼ-EDP) ȝȘȞȩȢ ǹʌȡȚȜȓȠȣ 2013 ĲȘȢ ǼȁȈȉǹȉ 
4 ǻİȞ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİĲĮȚ ĲȠ ǹȀǹīǼ. ȆİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ Ș ǼȁȈȉǹȉ, ĲȠ ȉȋȈ țĮȚ ĲȠ ǼȉǼǹȃ. 
5 ȈĲȠ ȂȆǻȈ įİȞ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ĲĮ ANFAs țĮȚ SMPs ıĲĮ ȑıȠįĮ ĲȠȣ ȉĮțĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, țĮșȫȢ įİȞ ȣʌȠȜȠȖȓȗȠȞĲĮȚ ȖȚĮ ĲȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ 

ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ. ǵȝȦȢ, ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ İȓȞĮȚ İȣȤİȡȑıĲİȡȘ Ș ıȪȖțȡȚıȘ ȝİ ĲȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒıİȦȞ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ 2014, 
ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ İıȩįȦȞ ȑȤȠȣȞ ʌȡȠıĲİșİȓ ĲĮ ʌȡȠȕȜİʌȩȝİȞĮ ʌȠıȐ ĲȦȞ ANFAs țĮȚ SMPs 
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ȇȔȟįȜįȣ 2.2 ȇȢȧĳȡȗıȟȒȣ įʍȡĳȒȝıĲȞį ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 

ĲȫȞĴȧȟį Ȟı ĳș ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį ĳȡȤ ȇȢȡȗȢȑȞȞįĳȡȣ ȆțȜȡȟȡȞțȜȓȣ ȇȡȝțĳțȜȓȣ 
(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 

2012 2013 2014  
ȇȢįȗȞįĳȡʍȡțȓĲıțȣ 
(ʍȢȡĲ. ĲĳȡțȥıȔį)1

ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ 
ȃȇǼȉ ǽȜĳțȞȓĲıțȣ ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ 

1. ȇȢȧĳȡȗıȟȒȣ įʍȡĳȒȝıĲȞį ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ ĲȫȞĴȧȟį Ȟı ĳș 
ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį ESA-95 (ȞıĳįĴȡȢȑ įʍȪ ʍȔȟįȜį 2.1) 

-1.920 3.594 3.449 5.344 

 ȇȝȒȡȟ:      
 ȂİĲĮĳȠȡȐ İıȩįȦȞ Įʌȩ ANFA  -351 14 14 -15 
      
 ȃıȔȡȟ:     
Į. ǹȞĮįȡȠȝȚțȒ ȝİȓȦıȘ İʌȚĲȠțȓȠȣ įĮȞİȓȦȞ 80 įȚı. İȣȡȫ Įʌȩ ǼǼ 

(GLF) 
 -286 -286  

ȕ. ȂİĲĮĳȠȡȐ İıȩįȦȞ Įʌȩ ANFA țĮȚ SMP 303 -2.833 -2.833 -2.489 
2. ȇȢȧĳȡȗıȟȒȣ įʍȡĳȒȝıĲȞį ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ ĲȫȞĴȧȟį Ȟı ĳș 

ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį ĳȡȤ ȇȢȡȗȢȑȞȞįĳȡȣ ȆțȜȡȟȡȞțȜȓȣ ȇȡȝțĳțȜȓȣ 
-2.574 489 344 2.840 

 % Ǻǽȇ -1,3% 0,3% 0,2% 1,6% 
3. ȈĲȩȤȠȢ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ -2.906 0 0 2.751 
 % ǹǼȆ -1,5% 0,0% 0,0% 1,5% 
4. ǼșȞȡĲțȡȟȡȞțȜȪ ȜıȟȪ(-) ȓ ȇȝıȪȟįĲȞį(+) ȇȢȡȗȢȑȞȞįĳȡȣ ȆțȜȡ-

ȟȡȞțȜȓȣ ȇȡȝțĳțȜȓȣ 
332 489 344 89 

 % Ǻǽȇ 0,2% 0,3% 0,2% 0,0% 
     
1 ȆȡȠıȦȡȚȞȐ ıĲȠȚȤİȓĮ, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ǻȚĮįȚțĮıȓĮȢ ȊʌİȡȕȠȜȚțȠȪ ǼȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ (ǻȊǼ-EDP) ǹʌȡȚȜȓȠȣ ĲȘȢ ǼȁȈȉǹȉ 
 

ȇȔȟįȜįȣ 2.3 ǽȜĳȔȞșĲș ıȝȝıȔȞȞįĳȡȣ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ ȒĳȡȤȣ 2013 ĲȫȞĴȧȟį 
Ȟı ĳș ȞıȚȡİȡȝȡȗȔį European System Accounts (ESA 95) 

 
ȀĲȡȘȫȗțȡ (ȒȝȝıțȞȞį) ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 
ȥȧȢȔȣ ĳșȟ ıʍȔʍĳȧĲș ĳșȣ ȤʍȡĲĳȓȢțȠșȣ 
ĳȧȟ ȥȢșȞįĳȡʍțĲĳȧĳțȜȬȟ țİȢȤȞȑĳȧȟ 

ǽʍȔʍĳȧĲș ĳșȣ ȤʍȡĲĳȓȢțȠșȣ ĳȧȟ 
ȥȢșȞįĳȡʍțĲĳȧĳțȜȬȟ țİȢȤȞȑĳȧȟ Ĳĳȡ 

ȒȝȝıțȞȞį ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 

ȉȤȟȡȝțȜȪ țĲȡȘȫȗțȡ (ȒȝȝıțȞȞį) 
ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ1

İțĮĲ. İȣȡȫ -4.429 -19.102 -23.531 

% ĲȠȣ ǹǼȆ2 -2,4% -10,4% -12,9% 

1 Ǿ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ ĮȞĲȚțȡȓȗİĲĮȚ Įʌȩ ʌİȡȚȠȣıȚĮțȐ ıĲȠȚȤİȓĮ (ȝİĲȠȤȑȢ), Ș ȝİĲĮʌȫ-
ȜȘıȘ ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ șĮ ĮʌȠĳȑȡİȚ ıĲȠ ȝȑȜȜȠȞ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. 

2 ǹǼȆ 2013: 182.911 İțĮĲ. İȣȡȫ  

 
ȂİșȠįȠȜȠȖȚțȑȢ ʌĮȡĮĲȘȡȒıİȚȢ 
  
x ȅȚ ȕĮıȚțȠȓ ıĲȩȤȠȚ ĲȦȞ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȫȞ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȫȞ ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘ ȝİșȠįȠȜȠȖȓĮ ĲȠȣ 

ESA-95 İȓȞĮȚ: 
- Ș ȠȣįİĲİȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȪ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ ĲȦȞ ȑțĲĮțĲȦȞ İțİȓȞȦȞ ȠȚțȠ-

ȞȠȝȚțȫȞ ȖİȖȠȞȩĲȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȩȞ ȞĮ įȘȝȚȠȣȡȖȒıȠȣȞ ıĲȡİȕȜȫıİȚȢ ıĲȘȞ ĮʌİȚțȩ-
ȞȚıȘ ĲȦȞ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȫȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȝİȖİșȫȞ țĮȚ 

- Ș ĮʌȩįȠıȘ ĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȖİȖȠȞȩĲȦȞ ıİ İțİȓȞȘ ĲȘ ȤȡȠȞȚțȒ ʌİȡȓȠįȠ ʌȠȣ ʌȡĮȖȝĮĲȚ-
țȐ ĮȞĮĲȡȑȤȠȣȞ țĮȚ ȩȤȚ ıĲȘ ȤȡȠȞȚțȒ ʌİȡȓȠįȠ ʌȠȣ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ ĲĮȝİȚĮțȐ. 

x Ǿ ȑȞȞȠȚĮ ĲȠȣ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ ĮȞĮĳȑȡİĲĮȚ ıĲȘȞ ĮĳĮȓȡİıȘ ĲȘȢ İʌȓʌĲȦıȘȢ ĲȦȞ 
ĲȩțȦȞ Įʌȩ ĲȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ. ǼȚįȚțȩĲİȡĮ: 
- ȈĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ĲȠȣ ĲĮȝİȚĮțȠȪ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ, įİȞ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ȣʌȩȥȘ 

ȠȚ ĲĮȝİȚĮțȠȓ ĲȩțȠȚ.  
- ȈĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ĲȠȣ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘ ȝİșȠįȠȜȠȖȓĮ ĲȠȣ 

ESA-95, įİȞ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ȣʌȩȥȘ ȠȚ įİįȠȣȜİȣȝȑȞȠȚ ĲȩțȠȚ (įȘȜĮįȒ ȠȚ ĲĮȝİȚĮțȠȓ ĲȩțȠȚ 
ʌȜȑȠȞ ĲȘȢ įȚĮĳȠȡȐȢ ĲĮȝİȚĮțȫȞ țĮȚ įİįȠȣȜİȣȝȑȞȦȞ ĲȩțȦȞ). 
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- ȈĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ĲȠȣ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ıȪȝĳȦȞĮ 
ȝİ ĲȘ ȝİșȠįȠȜȠȖȓĮ ĲȠȣ ESA-95, įİȞ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ȣʌȩȥȘ ȠȚ įİįȠȣȜİȣȝȑȞȠȚ ĲȩțȠȚ ĲȘȢ 
īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ. 

 
1.1 ȊįȜĳțȜȪȣ ȇȢȡȩʍȡȝȡȗțĲȞȪȣ 
 
ǳĲȡİį 
 
ȉĮ țĮșĮȡȐ ȑıȠįĮ ĲȠȣ ȉĮțĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, ȝİĲȐ ĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ İʌȚıĲȡȠĳȫȞ, İțĲȚȝȐ-
ĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 46.990 İțĮĲ. İȣȡȫ, ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ ȣıĲȑȡȘıȘ 1.528 İțĮĲ. İȣ-
ȡȫ Ȓ 3,1% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. ȈĲȘȞ ȦȢ ȐȞȦ ȣıĲȑȡȘıȘ ıȣȝʌİ-
ȡȚȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ țĮȚ 723 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ İʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ ʌĮȡİȜșȩȞĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ İĲȫȞ 
ʌȠȣ İȟȠĳȜȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ țĮȚ ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ Ș İʌȓʌĲȦıȘ İȓȞĮȚ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȐ 
ȠȣįȑĲİȡȘ ıĲȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ. ǹȞ ĮĳĮȚȡİșȠȪȞ ĲĮ İȞ ȜȩȖȦ 723 İțĮĲ. İȣȡȫ, 
ĲȩĲİ Ș ʌȡĮȖȝĮĲȚțȒ ĮʌȩțȜȚıȘ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ İıȩįȦȞ, ıİ ĲĮȝİȚĮțȒ ȕȐıȘ, 
ʌİȡȚȠȡȓȗİĲĮȚ ıĲĮ 805 İțĮĲ. İȣȡȫ. Ǿ ĮʌȩțȜȚıȘ ĮȣĲȒ ȣʌİȡțĮȜȪʌĲİĲĮȚ ıİ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ȕȐıȘ 
(accrual), ȝİĲȐ ĲȚȢ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȑȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ țĮȚ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ Įʌȩ ĲȚȢ İȟȒȢ ʌȘȖȑȢ: 
 
x ĲȘȞ ĲİȜİȣĲĮȓĮ įȩıȘ ĲȠȣ ĳȩȡȠȣ İȚıȠįȒȝĮĲȠȢ ȞȠȝȚțȫȞ ʌȡȠıȫʌȦȞ ʌȠȣ șĮ İȚıʌȡĮȤșİȓ ĲȠȞ 

ǿĮȞȠȣȐȡȚȠ 2014, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ʌĮȡȐĲĮıȘȢ ʌȠȣ İȓȤİ įȠșİȓ ıĲȘȞ ȣʌȠȕȠȜȒ ĲȦȞ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȫȞ  
įȘȜȫıİȦȞ, ȪȥȠȣȢ 100 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ, 

x ĲȚȢ İȚıʌȡȐȟİȚȢ ĲȦȞ ĳȩȡȦȞ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ (ĭǹȆ 2013) țĮȚ ĲȦȞ ĳȩȡȦȞ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ʌĮȡİȜșȩ-
ȞĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ İĲȫȞ (ĭǹȆ 2011 țĮȚ 2012) ĲȠȣȢ įȪȠ ʌȡȫĲȠȣȢ ȝȒȞİȢ ĲȠȣ 2014, țĮșȫȢ 
įȩșȘțİ Ș įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒȢ ĲȦȞ ĳȩȡȦȞ ĮȣĲȫȞ ıİ įȩıİȚȢ ʌȠȣ ȠȜȠțȜȘȡȫȞȠȞĲĮȚ ĲȠ 
ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ 2014, ȪȥȠȣȢ 350 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ, 

x ĲȚȢ İȚıʌȡȐȟİȚȢ ĲȠȣ ǲțĲĮțĲȠȣ ǼȚįȚțȠȪ ȉȑȜȠȣȢ ǹțȚȞȒĲȦȞ (ǼǼȉǹ 2013) ȝȑȤȡȚ țĮȚ ĲȠ ȂȐȡ-
ĲȚȠ 2014, ȪȥȠȣȢ 180 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ, țĮȚ  

x ĲȘȞ ĮʌȩįȠıȘ Įʌȩ ĲȘȞ ȉȡȐʌİȗĮ ĲȘȢ ǼȜȜȐįȠȢ ıĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ ĲȠȣ İȞĮʌȠȝȑȞȠȞĲȠȢ 
ȣʌȠȜȠȓʌȠȣ țİȡįȫȞ ĲȘȢ ȖȚĮ ĲȘ ȤȡȒıȘ 2013, ȝİ ĲȘȞ İțĲȚȝȫȝİȞȘ țĮĲĮȕȠȜȒ ȝİȡȓıȝĮĲȠȢ Ȫ-
ȥȠȣȢ 480 İțĮĲ. İȣȡȫ. 

 
ȀĮĲȩʌȚȞ ĲȦȞ ȦȢ ȐȞȦ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȫȞ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȫȞ, ʌȡȠțȪʌĲİȚ ȩĲȚ ĲĮ ȑıȠįĮ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ 
ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ĲȠ 2013, ıİ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ȕȐıȘ, țȚȞȠȪȞĲĮȚ ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȦȞ ıĲȩȤȦȞ ʌȠȣ 
İȓȤĮȞ Ĳİșİȓ, ȖİȖȠȞȩȢ ʌȠȣ ıȣȝȕĮȓȞİȚ ȖȚĮ ʌȡȫĲȘ ĳȠȡȐ ĲȘȞ ĲİȜİȣĲĮȓĮ ʌİȞĲĮİĲȓĮ. Ǿ İȟȑȜȚȟȘ ĮȣĲȒ 
țĮĲĮȖȡȐĳİĲĮȚ ıİ ȑȞĮ ȑĲȠȢ ʌȠȣ ȖȚĮ ʌȡȫĲȘ ĳȠȡȐ ĲĮ ĲİȜİȣĲĮȓĮ ȑĲȘ, İʌȒȜșĮȞ ıĲȠȤİȣȝȑȞİȢ İȜĮ-
ĳȡȪȞıİȚȢ ıİ ĳȩȡȠȣȢ, ȩʌȦȢ İȓȞĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 15% ıĲȠ ǼǼȉǹ 2013 țĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 10 
ʌȠıȠıĲȚĮȓİȢ ȝȠȞȐįİȢ ĲȠȣ ıȣȞĲİȜİıĲȒ ĭȆǹ ıĲȘȞ İıĲȓĮıȘ. Ǿ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȦȞ ıĲȩȤȦȞ ĲȦȞ İıȩ-
įȦȞ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, İȞĲȩȢ ĲȠȣ ȑțĲȠȣ ȑĲȠȣȢ ȪĳİıȘȢ, ıȣȞȚıĲȠȪȞ șİĲȚțȒ ʌȡȠȠ-
ʌĲȚțȒ ȖȚĮ ĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȦȞ İıȩįȦȞ țĮȚ ȖȚĮ ĲȠ İʌȩȝİȞȠ ȑĲȠȢ. 
 
ǱȝİıȠȚ ĳȩȡȠȚ 
 
ǹʌȩ ĲȘȞ ȐȝİıȘ ĳȠȡȠȜȠȖȓĮ, İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ İȚıʌȡĮȤșȠȪȞ 19.172 İțĮĲ. İȣȡȫ, İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȢ 
ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 9,1% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2012 țĮȚ 4,7% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ 
ȂȆǻȈ. ȅȚ İțĲȚȝȒıİȚȢ ĮȣĲȑȢ ıȣȝʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ ĲȚȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȑȢ ʌĮȡİȝȕȐıİȚȢ ʌȠȣ İȜȒĳ-
șȘıĮȞ ĲȠ ȃȠȑȝȕȡȚȠ 2012. ȅȚ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ ıĲȠȣȢ ȐȝİıȠȣȢ ĳȩȡȠȣȢ ȑȞĮȞĲȚ ĲȦȞ İĳİĲȚȞȫȞ ıĲȩȤȦȞ 
ıİ ĲĮȝİȚĮțȒ ȕȐıȘ, ȠĳİȓȜȠȞĲĮȚ țȣȡȓȦȢ ıĲȘȞ ʌĮȡȐĲĮıȘ ʌȠȣ įȩșȘțİ ıĲȘȞ ȣʌȠȕȠȜȒ ĲȦȞ ĳȠȡȠ-
ȜȠȖȚțȫȞ įȘȜȫıİȦȞ ȞȠȝȚțȫȞ ʌȡȠıȫʌȦȞ, ȝİ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘȞ İȓıʌȡĮȟȘ ȝȚĮȢ įȩıȘȢ ĲȠȣ ȠĳİȚ-
ȜȩȝİȞȠȣ ĳȩȡȠȣ ĲȠȞ ǿĮȞȠȣȐȡȚȠ 2014 țĮȚ ıĲȘȞ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒ ĲȦȞ ĳȩȡȦȞ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ (ĭǹȆ 
2013) țĮȚ ĳȩȡȦȞ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ʌĮȡİȜșȩȞĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ İĲȫȞ (ĭǹȆ 2011 țĮȚ 2012) ıİ įȩ-
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ıİȚȢ, įȪȠ İț ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ șĮ İȚıʌȡĮȤșȠȪȞ ȝȑȤȡȚ țĮȚ ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ 2014. ǼʌȓıȘȢ, ȠȚ ĳȩȡȠȚ ʌİ-
ȡȚȠȣıȓĮȢ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıİ ȤĮȝȘȜȩĲİȡĮ İʌȓʌİįĮ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ȜȩȖȦ țȣ-
ȡȓȦȢ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ țĮĲȐ 15% ĲȠȣ ǲțĲĮțĲȠȣ ǼȚįȚțȠȪ ȉȑȜȠȣȢ ǹțȚȞȒĲȦȞ (ǼǼȉǹ 2013), ȑȞĮȞĲȚ 
ĲȠȣ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȠȣ ǲțĲĮțĲȠȣ ǼȚįȚțȠȪ ȉȑȜȠȣȢ ǾȜİțĲȡȠįȠĲȠȪȝİȞȦȞ ǼʌȚĳĮȞİȚȫȞ (ǼǼȉǾǻǼ 
2012), Ș ȠʌȠȓĮ șİıʌȓıĲȘțİ İȞĲȩȢ ĲȠȣ ĲȡȑȤȠȞĲȠȢ ȑĲȠȣȢ, ȝİĲĮȖİȞȑıĲİȡĮ įȘȜĮįȒ Įʌȩ ĲȘȞ ȥȒĳȚ-
ıȘ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ 2013. ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ, ȠȚ İȚıʌȡȐȟİȚȢ ĲȘȢ ǻǼǾ ȖȚĮ ĲȠ 
ǼǼȉǹ ĲȠȣ ȂĮȡĲȓȠȣ 2014 șĮ ĮʌȠįȠșȠȪȞ ıĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ ȓįȚȠȣ ȝȒȞĮ, 
ȕİȜĲȚȫȞȠȞĲĮȢ ĲȠ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȩ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȠȣ 2013 țĮĲȐ 180 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ. ǹȞĲȓșİĲĮ, 
ȠȚ ȐȝİıȠȚ ĳȩȡȠȚ İȚıȠįȒȝĮĲȠȢ İȚįȚțȫȞ țĮĲȘȖȠȡȚȫȞ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ȣʌİȡȕȠȪȞ ĲȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ, țȣ-
ȡȓȦȢ, ȜȩȖȦ ĲȘȢ țĮȜȪĲİȡȘȢ ĲȠȣ ĮȞĮȝİȞȩȝİȞȠȣ ĮʌȩįȠıȘȢ ĲȦȞ ĳȩȡȦȞ İʌȓ ĲȦȞ ĲȩțȦȞ ĲȦȞ țĮĲĮ-
șȑıİȦȞ, repos ț.Ȝʌ., ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ʌȠȣ ȠĳİȓȜİĲĮȚ țĮȚ ıĲȘ ıĲĮįȚĮțȒ İʌȚıĲȡȠĳȒ ĲȦȞ țĮĲĮșȑıİȦȞ 
ıĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ĲȡĮʌİȗȚțȩ ıȪıĲȘȝĮ.   
 
ǲȝȝİıȠȚ ĳȩȡȠȚ 
 
ǹʌȩ ĲȠȣȢ ȑȝȝİıȠȣȢ ĳȩȡȠȣȢ, ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ İȚıʌȡĮȤșȠȪȞ 24.628 İțĮĲ. İȣȡȫ, ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ 
ȝİȓȦıȘ 5,6% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2012, ĮȜȜȐ ĮȪȟȘıȘ țĮĲȐ 0,1% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘ-
ȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ, Ƞ ıĲȩȤȠȢ İʌȚĲȣȖȤȐȞİĲĮȚ ʌĮȡȐ ĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ıȣȞĲİȜİıĲȒ 
ĭȆǹ ıĲȘȞ İıĲȓĮıȘ, Ș ȠʌȠȓĮ ĮȡȤȚțȐ İȓȤİ İțĲȚȝȘșİȓ ȩĲȚ șĮ ȠįȘȖȠȪıİ ıİ ĮʌȫȜİȚĮ İıȩįȦȞ Ȫ-
ȥȠȣȢ 140 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ. Ǿ țĮȜȪĲİȡȘ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ İțĲȑȜİıȘ ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ ȑȝ-
ȝİıȦȞ ĳȩȡȦȞ ĮʌȠįȓįİĲĮȚ: 
 
x ıĲȘ ıĲĮįȚĮțȒ ĮȞȐțĮȝȥȘ ĲȘȢ ȚįȚȦĲȚțȒȢ țĮĲĮȞȐȜȦıȘȢ ʌȠȣ, ıİ ıȣȞįȣĮıȝȩ ȝİ ĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ 

ĲȘȢ ĲȠȣȡȚıĲȚțȒȢ țȓȞȘıȘȢ, ĲȩȞȦıİ ĲȚȢ İȚıʌȡȐȟİȚȢ ĭȆǹ ȜȠȚʌȫȞ ʌȡȠȧȩȞĲȦȞ țĮȚ 
x ıĲȚȢ ĮȣȟȘȝȑȞİȢ İȚıʌȡȐȟİȚȢ ĲȠȣ ĳȩȡȠȣ ıȣȖțȑȞĲȡȦıȘȢ țİĳĮȜĮȓȠȣ, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȠȜȠțȜȒȡȦıȘȢ 

ĲȘȢ įȚĮįȚțĮıȓĮȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ. 
 
Ǿ țĮȜȒ ʌȠȡİȓĮ ĲȦȞ ȦȢ ȐȞȦ İıȩįȦȞ ĮȞĲȚıĲȐșȝȚıİ ĲȘ ȝİȖȐȜȘ ĮʌȫȜİȚĮ İıȩįȦȞ Įʌȩ ĲȠȞ ǼȚįȚțȩ 
ĭȩȡȠ ȀĮĲĮȞȐȜȦıȘȢ (ǼĭȀ) țĮȚ ȚįȓȦȢ ĲȠ ĭȆǹ ʌİĲȡİȜĮȚȠİȚįȫȞ, Ș ȠʌȠȓĮ İʌȒȜșİ ȝİĲȐ ĲȘȞ İ-
ȞĮȡȝȩȞȚıȘ ĲȠȣ ǼĭȀ ıĲȠ ʌİĲȡȑȜĮȚȠ șȑȡȝĮȞıȘȢ țĮȚ țȓȞȘıȘȢ. ȊʌİȞșȣȝȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ, ĲȠȞ ȅțĲȫ-
ȕȡȚȠ 2012, ȤȡȩȞȠ țĮĲȐȡĲȚıȘȢ ĲȠȣ ıȤİįȓȠȣ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ 2013, ȠȚ ʌȡȠȕȜȑ-
ȥİȚȢ İȞıȦȝȐĲȦȞĮȞ ĮȪȟȘıȘ İıȩįȦȞ Įʌȩ ĮȣĲȒ ĲȘȞ ʌȘȖȒ, Ș ȠʌȠȓĮ ȩȝȦȢ įİȞ ıȣȞĲİȜȑıĲȘțİ ȜȩȖȦ 
ĲȘȢ țĮĲȐ 70% ʌİȡȓʌȠȣ ȝİȓȦıȘȢ ĲȘȢ țĮĲĮȞȐȜȦıȘȢ ʌİĲȡİȜĮȓȠȣ șȑȡȝĮȞıȘȢ. 
 
ȂȘ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȐ ȑıȠįĮ 
 
ȉĮ ȝȘ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȐ ȑıȠįĮ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 2.270 İțĮĲ. İȣȡȫ, İȝĳĮȞȓȗȠ-
ȞĲĮȢ ĮȪȟȘıȘ țĮĲȐ 1,5% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȠȣ ȑĲȠȣȢ țĮȚ 5,2% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚ-
țĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ Ș ȉȡȐʌİȗĮ ĲȘȢ ǼȜȜȐįĮȢ șĮ ĮʌȠįȫıİȚ ıĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ 
ǻȘȝȩıȚȠ ĲȠ İȞĮʌȠȝȑȞȠȞ ȣʌȩȜȠȚʌȠ ĲȦȞ țİȡįȫȞ ĲȘȢ ȖȚĮ ĲȘ ȤȡȒıȘ ĲȠȣ 2013 ȝİĲȐ ĲȘȞ ʌȡĮȖȝĮ-
ĲȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ĲȘȢ ȈȣȞȑȜİȣıȘȢ ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ 2014. ȉȠ İȞ ȜȩȖȦ ʌȠıȩ, ȪȥȠȣȢ 480 İ-
țĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ, ȩʌȦȢ ȑȤİȚ ȒįȘ ʌȡȠĮȞĮĳİȡșİȓ, șĮ țĮĲĮȖȡĮĳİȓ ĲĮȝİȚĮțȐ ĲȠ ĭİȕȡȠȣȐȡȚȠ 
2014, ĮȜȜȐ șĮ ĮȣȟȒıİȚ ȚıȩʌȠıĮ ĲĮ ȑıȠįĮ ĲȠȣ 2013 ıİ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ȕȐıȘ, ȝİĲȐ ĲȚȢ ʌȡȠ-
ȕȜİʌȩȝİȞİȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘȞ İȞȚĮȓĮ ȝİșȠįȠȜȠȖȓĮ European System of Accounts 
ESA-95. 
 
ȂȘ ĲĮțĲȚțȐ ȑıȠįĮ  
 
ȉĮ ȝȘ ĲĮțĲȚțȐ ȑıȠįĮ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲȠ ʌȠıȩ ĲȦȞ 1.389 İțĮĲ. İȣȡȫ, ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ 
ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 8,5% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2012 ĮȜȜȐ ĮȪȟȘıȘ țĮĲȐ 0,2% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠ-
ʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. Ǿ ĮȪȟȘıȘ ĮȣĲȒ ȠĳİȓȜİĲĮȚ ıĲȘȞ İȓıʌȡĮȟȘ İıȩįȦȞ Įʌȩ ʌȡȠȝȒșİȚİȢ ȜȩȖȦ 
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ĲȘȢ ʌĮȡȠȤȒȢ İȖȖȪȘıȘȢ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ʌȡȠȢ ĲȚȢ ĲȡȐʌİȗİȢ ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝ-
ȝĮĲȠȢ İȞȓıȤȣıȘȢ ĲȘȢ ȡİȣıĲȩĲȘĲĮȢ ĲȦȞ ʌȚıĲȦĲȚțȫȞ ȚįȡȣȝȐĲȦȞ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȒȢ 
țȡȓıȘȢ. 
  
ǼʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĮȤȡİȦıĲȒĲȦȢ İȚıʌȡĮȤșȑȞĲȦȞ İıȩįȦȞ 
 
ȅȚ İʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĮȤȡİȦıĲȒĲȦȢ İȚıʌȡĮȤșȑȞĲȦȞ İıȩįȦȞ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 2.901 
İțĮĲ. İȣȡȫ, įȘȜĮįȒ ıĲȠ İʌȓʌİįȠ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ʌȠȣ İȓȤİ Ĳİșİȓ, ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ ȝİȓȦıȘ 8,5% ȑ-
ȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȠȣ ȑĲȠȣȢ. ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ 2013 ȑȤȠȣȞ İʌȚıĲȡĮĳİȓ İʌȚʌȜȑȠȞ 723 İ-
țĮĲ. İȣȡȫ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ıİ İʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ ʌĮȡİȜșȩȞĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ İĲȫȞ. ȅȚ İʌȚıĲȡȠ-
ĳȑȢ ĮȣĲȑȢ țĮȜȪʌĲȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣ-
ʌȠȤȡİȫıİȦȞ. 
ȈȣȞİʌȫȢ, ĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȑĲȠȢ ȠȚ ıȣȞȠȜȚțȑȢ İʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȞȑȜșȠȣȞ ıĲĮ 
3.624 İțĮĲ. İȣȡȫ, ĮȣȟȘȝȑȞİȢ țĮĲȐ 14% ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2012, İȞȚıȤȪȠȞĲĮȢ ĲȘ ȡİȣıĲȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȠȚ-
țȠȞȠȝȓĮȢ. 
 
ȂİĲĮĳȠȡȐ ĮʌoįȩıİȦȞ Įʌȩ ĲȘ įȚĮțȡȐĲȘıȘ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ıĲĮ ȤĮȡĲȠĳȣȜȐțȚĮ Ȁİ-
ȞĲȡȚțȫȞ ȉȡĮʌİȗȫȞ ĲȠȣ ǼȣȡȦıȣıĲȒȝĮĲȠȢ (ANFA) 
 
ǹʌȩ ĲȘ ȝİĲĮĳȠȡȐ ĮʌȠįȩıİȦȞ Įʌȩ ĲȘ įȚĮțȡȐĲȘıȘ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ıĲĮ 
ȤĮȡĲȠĳȣȜȐțȚĮ ĲȦȞ ȀİȞĲȡȚțȫȞ ȉȡĮʌİȗȫȞ ĲȠȣ ǼȣȡȦıȣıĲȒȝĮĲȠȢ (ANFAs) ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ İȚ-
ıʌȡĮȤșȠȪȞ 681 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȣʌİȡįȚʌȜȐıȚĮ ĲȦȞ İȚıʌȡȐȟİȦȞ ĲȠȣ ʌİȡĮıȝȑȞȠȣ ȑĲȠȣȢ (303 İțĮĲ. 
İȣȡȫ). ǼʌȚʌȜȑȠȞ, ıİ ıȣȞȑȤİȚĮ ĲȦȞ ĮʌȠĳȐıİȦȞ ĲȠȣ ǼȣȡȦʌĮȧțȠȪ ȈȣȝȕȠȣȜȓȠȣ ĲȘȢ 26ȘȢ-27ȘȢ 
ȃȠİȝȕȡȓȠȣ 2012, ȝİĲĮĳȑȡȠȞĲĮȚ, Įʌȩ ĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȑĲȠȢ, țĮȚ ĲĮ ʌȠıȐ ʌȠȣ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȠȪȞ ıĲȠ Secu-
rities Market Programme - SMPs ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ (ǼȀȉ) țĮȚ ĲĮ ȠʌȠȓĮ 
ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ĮȞȑȜșȠȣȞ ıİ 2.152 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȠ 2013. ȉȠȞȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ, ĲĮ ȑıȠįĮ ĮȣĲȐ įİȞ 
İȓȤĮȞ ȣʌȠȜȠȖȚıĲİȓ ıĲȠȞ İțĲİȜȠȪȝİȞȠ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ 2013, țĮșȫȢ ĮʌȠȡȡȑȠȣȞ Įʌȩ 
ĲȘȞ ȦȢ ȐȞȦ ĮʌȩĳĮıȘ ĲȠȣ ǼȣȡȦʌĮȧțȠȪ ȈȣȝȕȠȣȜȓȠȣ, ȝİĲĮȖİȞȑıĲİȡĮ įȘȜĮįȒ Įʌȩ ĲȘȞ ȥȒĳȚıȘ 
ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ 2013 Įʌȩ ĲȘ ǺȠȣȜȒ ĲȦȞ ǼȜȜȒȞȦȞ. ȉĮ ȑıȠįĮ ĲȦȞ SMPs șĮ 
țĮĲĮȖȡȐĳȠȞĲĮȚ İĳİȟȒȢ ıĲȠȞ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ țĮȚ șĮ ĮȞȑȜșȠȣȞ ıİ 10 įȚı. İȣȡȫ ʌİȡȓ-
ʌȠȣ ıȣȞȠȜȚțȐ ȝȑȤȡȚ ĲȠ 2026. ǻİįȠȝȑȞȠȣ ȩĲȚ, ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ĮʌȠțȜİȚıĲȚțȐ ȖȚĮ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ 
ĲȠȣ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȚțȠȪ țİȞȠȪ, țĮĲĮĲȓșİȞĲĮȚ ĮʌİȣșİȓĮȢ ıĲȠȞ İȚįȚțȩ ȜȠȖĮȡȚĮıȝȩ İȟȣʌȘȡȑĲȘıȘȢ 
ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ (segregated account) țĮȚ įİȞ ȣʌȠȜȠȖȓȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ĲȠȣ ȆȡȠ-
ȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ ȖȚĮ ĲȠ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȩ ȑȜȜİȚȝȝĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ Ȁȣȕȑȡ-
ȞȘıȘȢ. īȚĮ ĲȠ 2013, İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ ĲĮ ıȣȞȠȜȚțȐ ȑıȠįĮ Įʌȩ ANFAs țĮȚ SMPs șĮ ĮȞȑȜșȠȣȞ ıİ 
2.833 İțĮĲ. İȣȡȫ. 
 
Ǽįʍȑȟıȣ 
 
ȅȚ ıȣȞȠȜȚțȑȢ įĮʌȐȞİȢ ĲȠȣ ȉĮțĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 
52.572 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȝİȚȦȝȑȞİȢ țĮĲȐ 885 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ 
ȂȆǻȈ. 
 
Ǿ İȟȑȜȚȟȘ ĮȣĲȒ ĮʌȠĲȣʌȫȞİȚ ĲȠ ȖİȖȠȞȩȢ ȩĲȚ ȑȤİȚ İȜİȖȤșİȓ Ș įȚĮȤİȓȡȚıȘ țĮȚ ȑȤİȚ ʌȡȠȦșȘșİȓ Ș 
ʌİȚșĮȡȤȓĮ ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ įȘȝȠıȓȦȞ įĮʌĮȞȫȞ, ȝİ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ Ș ĮʌȩįȠıȘ ĲȦȞ ʌĮȡİȝȕȐıİȦȞ 
įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȠȜȚĲȚțȒȢ ȞĮ ĮȞĲĮʌȠțȡȓȞİĲĮȚ ıĲȚȢ ĮȡȤȚțȑȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ. 
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ǹȞȐȜȣıȘ įĮʌĮȞȫȞ țĮĲȐ țĮĲȘȖȠȡȓİȢ 
 
ȂȚıșȠȓ țĮȚ ıȣȞĲȐȟİȚȢ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ȝȚıșȠȪȢ țĮȚ ıȣȞĲȐȟİȚȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıİ 18.543 İțĮĲ. İȣȡȫ, 
ȝİȚȦȝȑȞİȢ țĮĲȐ 56 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. 
 
Ǿ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 2,0 įȚı. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ, ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȚȢ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ĲȠȣ 2012, ȠĳİȓȜİĲĮȚ 
ıĲȘ İĳĮȡȝȠȖȒ ĲȦȞ İʌȫįȣȞȦȞ, ĮȜȜȐ ĮȞĮȖțĮȓȦȞ ȝȑĲȡȦȞ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ țĮȚ 
ĮĳȠȡȠȪȞ, țȣȡȓȦȢ, ıĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ İȚįȚțȫȞ ȝȚıșȠȜȠȖȓȦȞ, ıĲȘȞ țĮĲȐȡȖȘıȘ įȫȡȦȞ țĮȚ ıĲȘȞ 
ʌȡȠȠįİȣĲȚțȒ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ ıȣȞĲȐȟİȦȞ. 
 
ǹıĳȐȜȚıȘ, ʌİȡȓșĮȜȥȘ țĮȚ țȠȚȞȦȞȚțȒ ʌȡȠıĲĮıȓĮ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ĮȣĲȑȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıİ 15.935 İțĮĲ. İȣȡȫ, ĮȣȟȘȝȑȞİȢ țĮĲȐ 566 
İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ, Ș ȠʌȠȓĮ ĮʌȠįȓįİĲĮȚ țȣȡȓȦȢ: 
x ıĲȘȞ ĮȞȐȖțȘ ʌȡȩıșİĲȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ĲȦȞ ȞȠıȠțȠȝİȓȦȞ, İȟĮȚĲȓĮȢ ȝİȚȦȝȑȞȘȢ ȤȡȘȝĮ-

ĲȠįȩĲȘıȘȢ ĲȠȣȢ Įʌȩ ĲȠȞ ǼȅȆȊȊ, 
x ıĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ İʌȚȤȠȡȒȖȘıȘȢ ıĲȠȞ ȅīǹ, ȜȩȖȦ ȝİȓȦıȘȢ ĲȦȞ ĮʌȠįȚįȩȝİȞȦȞ ʌȩȡȦȞ ĲȠȣ,  
x ıĲȘ İțĲȓȝȘıȘ ȖȚĮ ĮȣȟȘȝȑȞİȢ įĮʌȐȞİȢ Įʌȩ ĲȘ ȤȠȡȒȖȘıȘ ĲȠȣ İʌȚįȩȝĮĲȠȢ ʌȠȜȣĲȑțȞȦȞ țĮȚ 
x ıĲȚȢ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȘ ȤȠȡȒȖȘıȘ ĮʌȠȗȘȝȚȫıİȦȞ ĲȠȣ ʌȡȠıȦʌȚțȠȪ ĲȘȢ Ǽȇȉ. 
 
ǼʌȚȤȠȡȘȖȒıİȚȢ, ȜİȚĲȠȣȡȖȚțȑȢ țĮȚ ȜȠȚʌȑȢ țĮĲĮȞĮȜȦĲȚțȑȢ įĮʌȐȞİȢ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ĮȣĲȑȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıİ 6.622 İțĮĲ. İȣȡȫ, ĮȣȟȘȝȑȞİȢ țĮĲȐ 317 
İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ, țȣȡȓȦȢ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ĮȪȟȘıȘȢ țĮĲȐ 
44 İțĮĲ. İȣȡȫ ĲȦȞ İțĲȚȝȫȝİȞȦȞ ĮʌȠįȩıİȦȞ ʌȡȠȢ ĲȘȞ ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ǲȞȦıȘ, ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ȖȚĮ 
İțĲȑȜİıȘ įȚțĮıĲȚțȫȞ ĮʌȠĳȐıİȦȞ, ȪȥȠȣȢ 160 İțĮĲ. İȣȡȫ, țĮȚ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ, țȣȡȓȦȢ ȜİȚĲȠȣȡ-
ȖȚțȠȪ ȤĮȡĮțĲȒȡĮ, ȖȚĮ ĲȘȞ İȟȩĳȜȘıȘ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ. 
 
ǹʌȠįȚįȩȝİȞȠȚ ʌȩȡȠȚ 
 
Ǿ ʌȡȩȕȜİȥȘ ȖȚĮ ĲȠ ȪȥȠȢ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ĮȣĲȫȞ ĮȞȑȡȤİĲĮȚ ıİ 3.526 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȝİȚȦȝȑȞİȢ țĮĲȐ 
251 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. Ǿ ȝİȓȦıȘ ĮȣĲȒ ȠĳİȓȜİĲĮȚ 
țȣȡȓȦȢ ıĲȚȢ ȝİȚȦȝȑȞİȢ ĮʌȠįȩıİȚȢ ıĲȠȞ ȅīǹ. īȚĮ ĲȘȞ ĮʌȠĲȡȠʌȒ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩ-
ĲȘıȘȢ ĲȠȣ ĳȠȡȑĮ ȑȤİȚ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ Ș ĮȞĲȚıĲȐșȝȚıȘ ĲȘȢ ĮʌȫȜİȚĮȢ ĮȣĲȒȢ ȝİ İȞȓıȤȣıȘ ĲȘȢ İʌȚȤȠ-
ȡȒȖȘıȒȢ ĲȠȣ. 
 
ǹʌȠșİȝĮĲȚțȩ 
 
ǿįȚĮȓĲİȡĮ ȜİȜȠȖȚıȝȑȞȘ İȓȞĮȚ Ș ȤȡȒıȘ țĮȚ ĮȟȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ĮʌȠșİȝĮĲȚțȠȪ ĲȠȣ ȉĮțĲȚțȠȪ ȆȡȠȨ-
ʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, țĮĲȐ ĲȠ İȞȞİȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013, ȑȤȠȣȞ įĮʌĮȞȘșİȓ 350 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 
ĲȠ 31,8% ĲȠȣ ĮʌȠșİȝĮĲȚțȠȪ ʌȠȣ ʌȡȠȕȜȑʌȠȞĲĮȞ ıĲȠȞ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ, ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 70% ʌİȡȓ-
ʌȠȣ ĲȠȣ ıȣȞȠȜȚțȠȪ ĮʌȠșİȝĮĲȚțȠȪ ʌȠȣ İȓȤİ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ ĲȘȞ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘ ʌİȡȓȠįȠ ĲȠȣ 2012. 
ȀĮȚ ĮȣĲȩ ȑȤİȚ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ İĳȑĲȠȢ, İțĲȩȢ Įʌȩ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ ĮȞİȜĮıĲȚțȫȞ įĮʌĮȞȫȞ ȖȚĮ İ-
țĲȑȜİıȘ įȚțĮıĲȚțȫȞ ĮʌȠĳȐıİȦȞ, țȣȡȓȦȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ įĮʌĮȞȫȞ ʌȡȠİĲȠȚȝĮıȓĮȢ ĲȘȢ 
ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȆȡȠİįȡȓĮȢ ıĲȘȞ ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ǲȞȦıȘ (1Ƞ İȟȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2014), ȖȚĮ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ įĮ-
ʌĮȞȫȞ ȖȚĮ ʌĮȞİʌȚıĲȘȝȚĮțȐ ıȣȖȖȡȐȝȝĮĲĮ, ȖȚĮ ĲȘȞ İʌȚįȩĲȘıȘ ȐȖȠȞȦȞ ȖȡĮȝȝȫȞ, ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĲȚ-
ȝİĲȫʌȚıȘ įĮʌĮȞȫȞ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ıĲȘȞ ĮıĳȐȜİȚĮ ĲȦȞ țĮĲĮıĲȘȝȐĲȦȞ țȡȐĲȘıȘȢ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ, ȖȚĮ 
ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ȑȡȖȠȣ ȈȪȗİȣȟȚȢ, ȖȚĮ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ įĮʌĮȞȫȞ ȖȚĮ İȝȕȠȜȚĮıȝȩ ĮʌȩȡȦȞ țĮȚ 
ĮȞĮıĳȐȜȚıĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ĲȘȢ ȤȫȡĮȢ, ȖȚĮ ĲȘȞ țĮĲĮȕȠȜȒ ĮʌȠȗȘȝȚȫıİȦȞ ıĲȠ ʌȡȠıȦʌȚțȩ ĲȘȢ Ǽȇȉ, 
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ȖȚĮ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ İțĲȐțĲȦȞ ȜİȚĲȠȣȡȖȚțȫȞ įĮʌĮȞȫȞ ĲȘȢ ȆȣȡȠıȕİıĲȚțȒȢ țĮȚ ĲȘȢ ǹıĲȣȞȠȝȓĮȢ țĮȚ 
ȖȚĮ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ ĲȘȢ ĮȞȐȖțȘȢ ȑțĲĮțĲȘȢ İʌȚȤȠȡȒȖȘıȘȢ ĲȠȣ ȅǹǼǻ. 
 
ǻĮʌȐȞİȢ ĲȩțȦȞ 
 
ȅȚ ĲĮȝİȚĮțȑȢ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȩțȠȣȢ, İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 6.100 İțĮĲ. İȣȡȫ, 
ȝİȚȦȝȑȞİȢ țĮĲȐ 300 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ. ȍȢ ʌȠıȠ-
ıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲȠ 3,3% ĲȠȣ ǹǼȆ, Įʌȩ 12.224 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 6,3% ĲȠȣ ǹǼȆ 
ĲȠ 2012. 
 
ǻĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ İȟȠʌȜȚıĲȚțȫȞ ʌȡȠȖȡĮȝȝȐĲȦȞ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ ǼșȞȚțȒȢ ǱȝȣȞĮȢ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ʌȠȣ İȓȤĮȞ ʌİȡȚȜȘĳșİȓ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ ȖȚĮ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ İȟȠ-
ʌȜȚıĲȚțȫȞ ʌȡȠȖȡĮȝȝȐĲȦȞ ĲȠȣ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ ǼșȞȚțȒȢ ǱȝȣȞĮȢ șĮ İȓȞĮȚ ȝİȚȦȝȑȞİȢ țĮĲȐ 100 İ-
țĮĲ. İȣȡȫ țĮȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 650 İțĮĲ. İȣȡȫ. 
 
ǻĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ țĮĲĮʌĲȫıİȚȢ İȖȖȣȒıİȦȞ 
 
ȉȠ ȪȥȠȢ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ĮȣĲȫȞ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȝİȚȦȝȑȞȠ țĮĲȐ 71 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ 
İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ĮȞȐȜȘȥȘȢ Įʌȩ ĲȠȞ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ ȝİȚȦȝȑȞȦȞ 
įĮȞİȚĮțȫȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ȜȘĳșİȓ Įʌȩ ĳȠȡİȓȢ İȞĲȩȢ țĮȚ İțĲȩȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ. 
 
 
1.2 ȇȢȪȗȢįȞȞį ǼșȞȡĲȔȧȟ ǽʍıȟİȫĲıȧȟ (ȇǼǽ) 
 
ȅȚ ʌȜȘȡȦȝȑȢ ĲȠȣ ȆǻǼ ȖȚĮ ĲȠ 2013 İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĳșȐıȠȣȞ ıĲĮ 6.650 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȝİȚȦȝȑ-
ȞĮ țĮĲȐ 200 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ, Įʌȩ ĲĮ ȠʌȠȓĮ 
5.800 İțĮĲ. İȣȡȫ șĮ įȚĮĲİșȠȪȞ ȖȚĮ ȑȡȖĮ ıȣȖȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȠȪȝİȞĮ Įʌȩ ʌȩȡȠȣȢ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ 
ǲȞȦıȘȢ țĮȚ ĲĮ ȣʌȩȜȠȚʌĮ 850 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ ȑȡȖĮ ʌȠȣ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȠȪȞĲĮȚ ĮȝȚȖȫȢ Įʌȩ İșȞȚ-
țȠȪȢ ʌȩȡȠȣȢ. 
 
 
1.3 ȂȡțʍȡȔ ĳȡȞıȔȣ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 
 
ȉȠʌȚțȒ ĮȣĲȠįȚȠȓțȘıȘ 
 
Ǿ İțĲȓȝȘıȘ ĲȘȢ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȠȣ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ĲȦȞ ȅȉǹ Įǯ țĮȚ ȕǯ ȕĮșȝȠȪ ȖȚĮ ĲȠ ȑĲȠȢ 2013 
İȝĳĮȞȓȗİĲĮȚ ȚțĮȞȠʌȠȚȘĲȚțȒ. ǹʌȩ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ʌȡȠțȪʌĲİȚ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ İıȩįȦȞ țĮȚ ĲȦȞ įĮʌĮ-
ȞȫȞ, ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ, Ș ȠʌȠȓĮ ȠĳİȓȜİĲĮȚ, țȣȡȓȦȢ, ıĲȘȞ İȞıȦȝȐĲȦıȘ 
ĲȘȢ İȚįȚțȒȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ĲȦȞ ȅȉǹ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟȩĳȜȘıȘ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ 
ĲȠȣȢ Įʌȩ ĲȠȞ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ. ǹʌȠĲȑȜİıȝĮ įİ ĮȣĲȠȪ İȓȞĮȚ Ș ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȠȣ įȘȝȠıȚȠ-
ȞȠȝȚțȠȪ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲȠȢ. ȈĲȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĮȣĲȒ ıȣȞĲȑȜİıİ țĮȚ Ƞ ȞȑȠȢ șİıȝȩȢ ĲȠȣ «ȆĮȡĮĲȘȡȘĲȘ-
ȡȓȠȣ», Ƞ ȠʌȠȓȠȢ ıĲȠȤİȪİȚ ıĲȘȞ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘıȘ ĲȘȢ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȒȢ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠ-
ȜȠȖȚıȝȫȞ ĲȠȣȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İțʌȜȒȡȦıȘ ĲȦȞ ıĲȩȤȦȞ ĲȠȣȢ. 
 
ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ (ȅȀǹ) 
 
ȉȠ ĲĮȝİȚĮțȩ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȦȞ ȅȡȖĮȞȚıȝȫȞ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ (ǹıĳĮȜȚıĲȚțȐ ȉĮȝİȓĮ, ȅȡ-
ȖĮȞȚıȝȠȓ ǹʌĮıȤȩȜȘıȘȢ, ǼȅȆȊȊ țĮȚ ȞȠıȠțȠȝİȓĮ) ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 1.007 İ-
țĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĲȦȞ 3.187 İțĮĲ. İȣȡȫ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ. Ǿ İȟȑȜȚȟȘ 
ĮȣĲȒ ĮʌȠįȓįİĲĮȚ țȣȡȓȦȢ: 
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x ıĲȚȢ ȝİȚȦȝȑȞİȢ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚıĳȠȡȑȢ, 
x ıĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ ıȣȞĲĮȟȚȠįȠĲȚțȒȢ įĮʌȐȞȘȢ țĮȚ 
x ıĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ʌĮȡȠȤȫȞ ȣʌȘȡİıȚȫȞ ȣȖİȓĮȢ. 
 
ǵȝȦȢ, ıİ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ȕȐıȘ ĲȠ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıİ 5,9 įȚı. İȣȡȫ 
ȑȞĮȞĲȚ ıĲȩȤȠȣ 2,7 įȚı. İȣȡȫ, țȣȡȓȦȢ İȟĮȚĲȓĮȢ ĲȘȢ İʌȓʌĲȦıȘȢ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ İȟȩĳȜȘıȘȢ 
ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ. 
 
x ǹıĳĮȜȚıĲȚțȐ ȉĮȝİȓĮ 
 
ǼțĲȚȝȐĲĮȚ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ İıȩįȦȞ Įʌȩ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚıĳȠȡȑȢ ʌȠȣ ȠĳİȓȜİĲĮȚ, țȣȡȓȦȢ, ıĲĮ įȣ-
ıȝİȞȒ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲĮ ĲȘȢ ȕĮșȚȐȢ țĮȚ ʌĮȡĮĲİĲĮȝȑȞȘȢ ȪĳİıȘȢ, ıĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ȝȚıșȠȜȠȖȚțȠȪ 
țȩıĲȠȣȢ țĮȚ ıĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ ʌȠıȠıĲȠȪ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ. ȍıĲȩıȠ, ĳĮȓȞİĲĮȚ ȩĲȚ ĲĮ ıĲȠȚȤİȓĮ ĲȦȞ 
ĲİȜİȣĲĮȓȦȞ ȝȘȞȫȞ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ıȣȖțȡĮĲȘȝȑȞȘ ĮȚıȚȠįȠȟȓĮ ȦȢ ʌȡȠȢ ĲȠȞ ʌİȡȚȠȡȚıȝȩ ĲȘȢ ĮȡȞȘĲȚ-
țȒȢ ĮȣĲȒȢ ĲȐıȘȢ, țȣȡȓȦȢ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ĮȞȐıȤİıȘȢ ĲȠȣ ȡȣșȝȠȪ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȪĳİıȘȢ, ĲȘȢ ʌĮ-
ȡȠȣıȚĮȗȩȝİȞȘȢ ȕİȜĲȓȦıȘȢ ĲȦȞ ȜȠȚʌȫȞ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȝİȖİșȫȞ, ĮȜȜȐ țĮȚ ĲȘȞ İȞįȣȞȐȝȦ-
ıȘȢ ĲȘȢ ʌȡȠıʌȐșİȚĮȢ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘȢ ĲȘȢ İȚıĳȠȡȠįȚĮĳȣȖȒȢ țĮȚ ĲȘȢ ĮįȒȜȦĲȘȢ İȡȖĮıȓĮȢ. 
 
ȅ ĮȡȤȚțȩȢ ıĲȩȤȠȢ ĲȘȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȘȢ ıȣȞĲĮȟȚȠįȠĲȚțȒȢ įĮʌȐȞȘȢ İȝĳĮȞȓȗİȚ ȣıĲȑȡȘıȘ, țȣȡȓȦȢ, 
įȚȩĲȚ ĲȠ ȝȑĲȡȠ İʌȚȝȒțȣȞıȘȢ ĲȦȞ ȠȡȓȦȞ ȘȜȚțȓĮȢ ıȣȞĲĮȟȚȠįȩĲȘıȘȢ țĮĲȐ 2 ȑĲȘ įİȞ ȑȤİȚ ĮțȩȝȘ 
ĲȘȞ ʌȡȠȕȜİʌȩȝİȞȘ ĮʌȩįȠıȘ İȟĮȚĲȓĮȢ ĲȘȢ ȪʌĮȡȟȘȢ ȝİȖȐȜȠȣ ȩȖțȠȣ ȝȘ İțțĮșĮȡȚıȝȑȞȦȞ ĮȚĲȒ-
ıİȦȞ ıȣȞĲĮȟȚȠįȩĲȘıȘȢ ʌĮȡİȜșȩȞĲȦȞ İĲȫȞ. 
 
ȆȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮȞĲȚıĲĮșȝȚıĲȠȪȞ ȠȚ ĮʌȫȜİȚİȢ, țȣȡȓȦȢ, ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ İıȩįȦȞ ĲȦȞ ǹıĳĮȜȚ-
ıĲȚțȫȞ ȉĮȝİȓȦȞ ĲȠ ȊʌȠȣȡȖİȓȠ ǼȡȖĮıȓĮȢ, ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ țĮȚ ȆȡȩȞȠȚĮȢ ȣȜȠʌȠȚİȓ ıȣ-
ȖțİțȡȚȝȑȞİȢ įȡȐıİȚȢ ȝİ ıĲȩȤȠ: 
- ĲȘȞ țĮĲĮʌȠȜȑȝȘıȘ ĲȘȢ ĮįȒȜȦĲȘȢ İȡȖĮıȓĮȢ, 
- ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ ĲȘȢ İȚıĳȠȡȠįȚĮĳȣȖȒȢ țĮȚ ĲȘȢ ĳȠȡȠįȚĮĳȣȖȒȢ Įʌȩ ĲȘ įȒȜȦıȘ İȚıȠįȒȝĮ-

ĲȠȢ Įʌȩ ıȣȞĲȐȟİȚȢ țĮȚ 
- ĲȘȞ ĮȞĮįȚȐȡșȡȦıȘ ĲȘȢ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮȢ ĲȠȣ ȅǹǼǼ.  
 
x ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ǹʌĮıȤȩȜȘıȘȢ 

 
ȅȚ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚıĳȠȡȑȢ ĲȠȣ ȅȡȖĮȞȚıȝȠȪ ǹʌĮıȤȠȜȒıİȦȢ ǼȡȖĮĲȚțȠȪ ǻȣȞĮȝȚțȠȪ (ȅǹǼǻ) 
ĮțȠȜȠȣșȠȪȞ ĲȘȞ ʌĲȦĲȚțȒ ʌȠȡİȓĮ ĲȠȣ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠȣ ȝİȖȑșȠȣȢ ĲȦȞ ȜȠȚʌȫȞ ȅȀǹ, İȞȫ ʌĮȡȐȜȜȘ-
ȜĮ ʌĮȡĮĲȘȡİȓĲĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ıȣȖțȡȐĲȘıȘ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ĲȠȣ ȅȡȖĮȞȚıȝȠȪ. ȉȠ ȪȥȠȢ ĲȦȞ įĮʌĮ-
ȞȫȞ ȖȚĮ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲĮ İȞȓıȤȣıȘȢ ĲȘȢ ĮʌĮıȤȩȜȘıȘȢ șĮ įȚĮĲȘȡȘșİȓ ʌİȡȓʌȠȣ ıĲĮ ȓįȚĮ İʌȓʌİįĮ 
ȝİ ĲȘȞ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ ȤȡȠȞȚȐ, İȞȫ Ș įĮʌȐȞȘ ȖȚĮ İʌȚįȩȝĮĲĮ ĮȞİȡȖȓĮȢ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİȚ ȝİȓȦıȘ, țȣ-
ȡȓȦȢ, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ĮȜȜĮȖȒȢ ĲȦȞ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȫȞ ĲȘȢ ĮȞİȡȖȓĮȢ, ȝİ țȣȡȚȩĲİȡȠ ıȘȝİȓȠ ĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ 
ĲȦȞ ȝĮțȡȠȤȡȩȞȚĮ ĮȞȑȡȖȦȞ. 
 
x ǼșȞȚțȩȢ ȅȡȖĮȞȚıȝȩȢ ȆĮȡȠȤȒȢ ȊʌȘȡİıȚȫȞ ȊȖİȓĮȢ (ǼȅȆȊȊ) 
 
ȉĮ ıĲȠȚȤİȓĮ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȠȣ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ țĮĲĮȖȡȐĳȠȣȞ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ 
ĲȠȣ, țȣȡȓȦȢ, ıĲȠȣȢ ĲȠȝİȓȢ ȖȚĮ įȚĮȖȞȦıĲȚțȑȢ İȟİĲȐıİȚȢ, ȞȠıȒȜȚĮ ȚįȚȦĲȚțȫȞ țȜȚȞȚțȫȞ țĮȚ ĳȣıȚ-
țȠșİȡĮʌİȓİȢ. ȉȠ ĮȣȟȘȝȑȞȠ ȪȥȠȢ ĲȘȢ ĳĮȡȝĮțİȣĲȚțȒȢ įĮʌȐȞȘȢ șĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȚıĲİȓ ȝİ ĲȘȞ İ-
ĳĮȡȝȠȖȒ ȝȘȤĮȞȚıȝȫȞ ĮȣĲȩȝĮĲȘȢ İʌȚıĲȡȠĳȒȢ (clawback) țĮȚ țȜȚȝĮțȠȪȝİȞȠȣ ʌȠıȠıĲȠȪ İʌȚ-
ıĲȡȠĳȒȢ (rebate) ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ İʌĮȞȑȜșİȚ ıĲȠ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıșȑȞ ȪȥȠȢ ȩʌȦȢ ĮȣĲȩ ĮʌȠȡȡȑİȚ 
Įʌȩ ĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ. ǹȞĲȓıĲȠȚȤȠȚ ȝȘȤĮȞȚıȝȠȓ ȑȤȠȣȞ șİıȝȠșİĲȘșİȓ țĮȚ ȖȚĮ ĲȚȢ įĮ-
ʌȐȞİȢ įȚĮȖȞȦıĲȚțȫȞ İȟİĲȐıİȦȞ, ȚįȚȦĲȚțȫȞ țȜȚȞȚțȫȞ țĮȚ ĳȣıȚțȠșİȡĮʌİȚȫȞ.  
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x ȃȠıȠțȠȝİȓĮ 
 

ȅ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȦȞ ȞȠıȠțȠȝİȓȦȞ, ȩıȠȞ ĮĳȠȡȐ ıĲȠ ıțȑȜȠȢ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ, İțĲİȜİȓĲĮȚ ıȪȝ-
ĳȦȞĮ ȝİ ĲȠȞ ĮȡȤȚțȩ ıȤİįȚĮıȝȩ. ȈĲȠ ıțȑȜȠȢ, ȩȝȦȢ, ĲȦȞ İıȩįȦȞ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȣıĲȑȡȘıȘ ȜȩȖȦ 
ĮįȣȞĮȝȓĮȢ ȝİĲĮȕȓȕĮıȘȢ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıșȑȞĲȦȞ ʌȩȡȦȞ Įʌȩ ĲȠ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȩ ıȪıĲȘȝĮ 
(ǼȅȆȊȊ). ȉȠ ʌȡȩȕȜȘȝĮ ĮȣĲȩ șĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȚıșİȓ ȝİ ĲȘȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ȝİĲĮȕȓȕĮıȘ ʌȚıĲȫıİȦȞ 
Įʌȩ ĲȠȞ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ.  
 
ǼȚįȚțȒ ȋȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ (ȃ. 4093/2012) 
 
ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ ȠȚ ȅȀǹ ȑȤȠȣȞ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȘșİȓ Įʌȩ ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ 2012 ȝȑȤȡȚ ĲȠ ȈİʌĲȑȝȕȡȚȠ 
ĲȠȣ 2013 Įʌȩ ĲȘȞ İȚįȚțȒ ʌȓıĲȦıȘ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟȩĳȜȘıȘ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ȝİ ʌȠıȩ 
3.624,6 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌȠȣ ĮȞĮȜȪİĲĮȚ ȦȢ İȟȒȢ: 
ǹıĳĮȜȚıĲȚțȐ ȉĮȝİȓĮ:  1.180,3 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ǹʌĮıȤȩȜȘıȘȢ:  102,1 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ǼȅȆȊȊ: 1.224,2 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ȃȠıȠțȠȝİȓĮ: 1.118,0  İțĮĲ. İȣȡȫ 
ǼȚįȚțȐ ıĲĮ ȃȠıȠțȠȝİȓĮ įİȞ ȣʌȐȡȤİȚ ȐȜȜȘ İțțȡİȝȩĲȘĲĮ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ. 
 
ǹʌȩ ĲĮ ʌȠıȐ ĲȦȞ ĮȞȦĲȑȡȦ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȒıİȦȞ, ȠȚ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȘșİȓıİȢ ʌȜȘȡȦȝȑȢ ıİ įȚțĮȚȠȪ-
ȤȠȣȢ ĮȞȑȡȤȠȞĲĮȚ ıİ 3.009,1 İțĮĲ. İȣȡȫ ȝİ ĲȘȞ ʌĮȡĮțȐĲȦ ĮȞȐȜȣıȘ: 
ǹıĳĮȜȚıĲȚțȐ ȉĮȝİȓĮ: 1.113,7 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ǼȅȆȊȊ:  834,9 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ȃȠıȠțȠȝİȓĮ: 1.060,5 İțĮĲ. İȣȡȫ 
 
 
1.4 ǽȠȪĴȝșĲș ȝșȠțʍȢȪȚıĲȞȧȟ ȡĴıțȝȬȟ 
 
ȈĲȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ İȓȤİ ʌİȡȚȜȘĳșİȓ Ș ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ıȣ-
ȞȠȜȚțȠȪ ȪȥȠȣȢ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ (ĮʌȜȒȡȦĲİȢ ȣʌȠȤȡİȫıİȚȢ Įʌȩ įĮʌȐȞİȢ țĮ-
șȫȢ țĮȚ İțțȡİȝİȓȢ İʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ), ȝİ șİĲȚțȑȢ İʌȚʌĲȫıİȚȢ ıĲȘ ȡİȣıĲȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. 
ȈĲȘȞ ĲȡȓĲȘ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ȂȞȘȝȠȞȓȠȣ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ țĮȚ ȋȡȘȝĮĲȠȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ 
ıȣȝĳȦȞȒșȘțİ ȝİ ĲȠȣȢ İĲĮȓȡȠȣȢ Ș ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ ĲȘȢ İțțĮșȐȡȚıȘȢ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠ-
ȤȡİȫıİȦȞ, ȝİ ĲȘȞ ĲȒȡȘıȘ ʌȠȜȪ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȦȞ ʌȡȠȨʌȠșȑıİȦȞ ȝİ țȪȡȚȠ ıĲȩȤȠ ȞĮ ȝȘ įȘȝȚ-
ȠȣȡȖȘșȠȪȞ ȞȑİȢ. ȈĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĮȣĲȩ, ĲȠ ȊʌȠȣȡȖİȓȠ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ įȘȝȠıȓİȣıİ ĲȠ ȃȠȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 
2012 ıȤȑįȚȠ İțțĮșȐȡȚıȘȢ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ȝȑȤȡȚ ĲȠȣ ȪȥȠȣȢ ĲȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ ȩʌȦȢ 
ĮȣĲȑȢ İȓȤĮȞ İțĲȚȝȘșİȓ ıĲȚȢ 31/12/2011 (8 įȚı. İȣȡȫ). 
 
Ǿ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒ ȐȡȤȚıİ ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012. ȂȑȤȡȚ 30/9/2013 ȑȤȠȣȞ ĮʌȠįȠșİȓ ıİ ĲȡȓĲȠȣȢ 
ʌȠıȐ ȪȥȠȣȢ 4,9 įȚı. İȣȡȫ țĮȚ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ ȝȑȤȡȚ ĲȑȜȠȣȢ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ șĮ ĮʌȠʌȜȘȡȦșȠȪȞ ıȣȞȠ-
ȜȚțȐ ʌİȡȓʌȠȣ 6,6 įȚı. İȣȡȫ (3,6% ĲȠȣ ǹǼȆ). 
 
ȉȠ ʌȠıȩ ȪȥȠȣȢ 1,4 įȚı. İȣȡȫ ʌȠȣ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ įİȞ șĮ ĮʌȠȡȡȠĳȘșİȓ ȝȑȤȡȚ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ 
ĮȞĮĳȑȡİĲĮȚ, țȣȡȓȦȢ, ıĲȠȞ țȜȐįȠ ȣȖİȓĮȢ ĲȦȞ ȅȡȖĮȞȚıȝȫȞ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ ʌȠȣ ȝİĲĮ-
ĳȑȡșȘțİ ıĲȠȞ ǼȅȆȊȊ țĮșȫȢ țĮȚ ıĲȠȣȢ ǻȒȝȠȣȢ, ȩʌȠȣ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİĲĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȒ İʌȚȕȡȐįȣȞ-
ıȘ, țȣȡȓȦȢ, ȜȩȖȦ ĲȠȣ ȖİȖȠȞȩĲȠȢ ȩĲȚ ȠȡȚıȝȑȞİȢ įĮʌȐȞİȢ İȓĲİ įİȞ ʌȜȘȡȠȪȞ ĲȚȢ ʌȡȠȨʌȠșȑıİȚȢ 
ȞȠȝȚȝȩĲȘĲĮȢ țĮȚ țĮȞȠȞȚțȩĲȘĲĮȢ İȓĲİ ĲİȜȠȪȞ ȣʌȩ ĮȝĳȚıȕȒĲȘıȘ Įʌȩ ĲȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ, țĮșȫȢ ȠȚ ȣ-
ʌȠșȑıİȚȢ ȕȡȓıțȠȞĲĮȚ ıĲȠ ıĲȐįȚȠ ĲȘȢ įȚțĮıĲȚțȒȢ įȚĮįȚțĮıȓĮȢ. 
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ǼʌȚʌȡȩıșİĲĮ, ĮȡțİĲȠȓ ĳȠȡİȓȢ ʌȠȣ ʌĮȡȠȣıȓĮȗĮȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝİȢ ȣʌȠȤȡİȫıİȚȢ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ 
2011, įİȞ ȑȤȠȣȞ ĮȚĲȘșİȓ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȠȣȢ ʌĮȡĮțȐĲȦ ȜȩȖȠȣȢ: 
 
x ǲȤȠȣȞ İȟȠĳȜȒıİȚ Įʌȩ ĲȠȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ ĲȠȣȢ (ȓįȚĮ ȑıȠįĮ) ĲȚȢ ȠĳİȚȜȑȢ ĮȣĲȑȢ țĮȚ ʌȜȑȠȞ 

įİȞ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȣȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝİȢ ȣʌȠȤȡİȫıİȚȢ. 
x ǻİȞ ʌȜȘȡȠȪȞ ĲȚȢ ʌȡȠȨʌȠșȑıİȚȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ (ĲȒȡȘıȘ ȂȘĲȡȫȠȣ ǻİıȝİȪıİȦȞ, ȝȘ 

ıȣııȫȡİȣıȘ ȞȑȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ț.Ȝʌ.). 
 

ȉȠ ȊʌȠȣȡȖİȓȠ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ țĮĲĮȕȐȜȜİȚ țȐșİ įȣȞĮĲȒ ʌȡȠıʌȐșİȚĮ ȫıĲİ ȞĮ İțțĮșĮȡȚıĲİȓ ĲȠ 
ȣʌȩȜȠȚʌȠ ĲȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ ĲȠȣ 2011. ǵȝȦȢ, ȠȚ ĮȞȦĲȑȡȦ ȜȩȖȠȚ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ȠįȘȖȒıȠȣȞ ıĲȘ 
ȝȘ ĮʌȠȡȡȩĳȘıȘ ĲȠȣ ıȣȞȩȜȠȣ ĲȘȢ İȚįȚțȒȢ ʌȓıĲȦıȘȢ ȝȑȤȡȚ ĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ ĲȡȑȤȠȞĲȠȢ ȑĲȠȣȢ. ȆȡȠ-
țİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮȟȚȠʌȠȚȘșȠȪȞ ȠȚ ʌȩȡȠȚ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ İȟĮıĳĮȜȚıĲİȓ ȖȚĮ ĲȠ ıțȠʌȩ ĮȣĲȩ, İʌȚįȚȫțİĲĮȚ Ș 
țĮĲĮȞȠȝȒ ĲȘȢ ȣʌȠȜİȚʌȩȝİȞȘȢ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒ țĮȚ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠ-
ȤȡİȫıİȦȞ ʌȠȣ įȘȝȚȠȣȡȖȒșȘțĮȞ ȝİĲĮȖİȞȑıĲİȡĮ. 
 
īȚĮ ĲȠ ȑĲȠȢ 2013, ıĲĮ ȝİȖȑșȘ (ȑıȠįĮ țĮȚ įĮʌȐȞİȢ) ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĳȠȡȑȦȞ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘ-
ıȘȢ ȑȤİȚ İȞıȦȝĮĲȦșİȓ Ș İʌȓʌĲȦıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ İȟȩĳȜȘıȘȢ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ 
ʌȡȠȢ ĲȠȣȢ ȚįȚȫĲİȢ. 
 
ȈĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ, ȑȖȚȞİ ȝȓĮ ıȣȞĲȠȞȚıȝȑȞȘ ʌȡȠıʌȐșİȚĮ Įʌȩ ȩȜȠȣȢ ĲȠȣȢ İȝʌȜİ-
țȩȝİȞȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ țĮȚ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ İʌȚĲİȣȤșİȓ Ș ȝİĲĮȕȓȕĮıȘ ĲȦȞ ʌĮȡĮțȐĲȦ ʌȠıȫȞ Įʌȩ ĲȠ 
țȡȐĲȠȢ ıĲȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ (ȝȑȤȡȚ ĲȑȜȠȢ ȈİʌĲİȝȕȡȓȠȣ ȠȚ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȒıİȚȢ 
ĮȞȑȡȤȠȞĲĮȚ ıİ 5,8 įȚı. İȣȡȫ). 
 
 

ȇȔȟįȜįȣ 2.4 ȌȢșȞįĳȡİȡĳȓĲıțȣ ĴȡȢȒȧȟ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ įʍȪ ĳȡ 
ʍȢȪȗȢįȞȞį ıȠȪĴȝșĲșȣ ȝșȠțʍȢȪȚıĲȞȧȟ ȡĴıțȝȬȟ ȒĳȡȤȣ 2013 

(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 
ĮȡȢȒįȣ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 2013 

ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ȉȠʌȚțȒȢ ǹȣĲȠįȚȠȓțȘıȘȢ 840 
ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ (İțĲȩȢ ǼȅȆȊȊ țĮȚ ȃȠıȠțȠȝİȓȦȞ ǼȈȊ) 1.700 
ȆİȡȓșĮȜȥȘ - ǼȅȆȊȊ 1.773 
ȀȡĮĲȚțȐ ȃȠıȠțȠȝİȓĮ - ǼȈȊ 1.298 
ȀȡȐĲȠȢ - ȊʌȠȣȡȖİȓĮ 261 
ȉȫȟȡȝȡ ȥȢșȞįĳȡİȪĳșĲșȣ İįʍįȟȬȟ 5.872 
ȀȡȐĲȠȢ - ǼʌȚıĲȡȠĳȑȢ ĳȩȡȦȞ 723 

ȉȫȟȡȝȡ ȥȢșȞįĳȡİȪĳșĲșȣ ĮȡȢȒȧȟ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 6.595 

 
 
x ȉĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȠıȐ ĮʌȠĲȑȜİıĮȞ ĲĮȝİȚĮțȑȢ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȠȞ ȀȡĮĲȚțȩ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ. 
x ȈĲȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, ıİ ĲĮȝİȚĮțȒ ȕȐıȘ İʌȑĳİȡĮȞ ȚıȩʌȠıȘ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ 

İıȩįȦȞ (İȓıʌȡĮȟȘ İʌȚȤȠȡȘȖȒıİȦȞ Įʌȩ ĲȠ țȡȐĲȠȢ) țĮȚ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ĲȠȣȢ (ȖȚĮ ĲȘȞ 
İȟȩĳȜȘıȘ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȫȞ ĲȠȣȢ). 

x Ȉİ įȘȝȠıȚȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ȕȐıȘ (țĮĲȐ ESA-95), İʌȒȜșİ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİ-
ıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȫȞ ĲȠȣȢ ʌȡȠȢ ȚįȚȫĲİȢ. 

x ȈĲȚȢ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ İțİȓȞİȢ ȩʌȠȣ ȖȚĮ įȚĮįȚțĮıĲȚțȠȪȢ ȜȩȖȠȣȢ ĲĮ ʌȠıȐ įİȞ ȑȤȠȣȞ ĮțȩȝĮ İȟȠ-
ĳȜȘșİȓ, ʌĮȡĮȝȑȞȠȣȞ ȦȢ ĲĮȝİȚĮțȐ įȚĮșȑıȚȝĮ ıĲȠȣȢ ȣʌȠĲȠȝİȓȢ ȕİȜĲȚȫȞȠȞĲĮȢ ĲȠ ĲĮȝİȚĮțȩ 
ȚıȠȗȪȖȚȩ ĲȠȣȢ. 
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1.5 ǼșȞȡĲțȡȟȡȞțȜȡȔ ȜįȟȪȟıȣ Ȝįț ʍȢįȜĳțȜȒȣ – ȃșȥįȟțĲȞȡȔ ʍįȢįȜȡȝȡȫȚșĲșȣ ıʍȔĳıȤȠșȣ İș-

ȞȡĲțȡȟȡȞțȜȬȟ ĲĳȪȥȧȟ 
 
ǹʌȩ ĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȩ ȑĲȠȢ, ȝİ ȆȡȐȟȘ ȃȠȝȠșİĲȚțȠȪ ȆİȡȚİȤȠȝȑȞȠȣ Ș ȠʌȠȓĮ İȞıȦȝĮĲȫșȘ-
țİ ıĲȠ ȞȩȝȠ 4111/2013, țĮșȚİȡȫșȘțĮȞ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȓ țĮȞȩȞİȢ țĮȚ ʌȡĮțĲȚțȑȢ ȖȚĮ ȩȜȠȣȢ 
ĲȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ. Ȃİ ȕȐıȘ ĲȠ ȞȠȝȠșİĲȚțȩ ʌȜĮȓıȚȠ, ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ ȠȚ 
ĳȠȡİȓȢ ĲȘȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ǻȚȠȓțȘıȘȢ țĮȚ ĲĮ ȞȠȝȚțȐ ʌȡȩıȦʌĮ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ĳȠȡİȓȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘ-
ıȘȢ, ȖȚĮ ĲȘȞ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘıȘ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ ĲȠȣȢ șĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ țĮĲĮȡĲȓȗȠȣȞ ȝȘȞȚĮȓȠ 
ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ țĮĲĮȞȠȝȒȢ ĲȦȞ ʌȚıĲȫıİȫȞ ĲȠȣȢ țĮȚ ȞĮ șȑĲȠȣȞ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓĮ ĮȞȫĲĮĲĮ ȩȡȚĮ ʌȜȘȡȦ-
ȝȫȞ țĮȚ ȝİĲĮȕȠȜȒȢ ĲȦȞ ĮʌȜȒȡȦĲȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ʌȠȣ ȠȣıȚĮıĲȚțȐ ĮʌȠĲȣʌȫȞȠȣȞ ĲȠȣȢ ĲȡȚȝȘ-
ȞȚĮȓȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ĲȠȣȢ.  
 
Ȃİ ĲȘȞ țĮșȚȑȡȦıȘ ĲȠȣ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȜĮȚıȓȠȣ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘıȘȢ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ İʌȚįȚȫ-
țİĲĮȚ:  
 
x Ǿ įȚĮıĳȐȜȚıȘ ĲȘȢ ʌȚıĲȒȢ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȠȣ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ. 
x Ǿ ȑȖțĮȚȡȘ ȜȒȥȘ įȚȠȡșȦĲȚțȫȞ ȝȑĲȡȦȞ, ıİ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ʌȠȣ įȚĮʌȚıĲȫȞȠȞĲĮȚ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ Įʌȩ 

ĲȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ʌȠȣ ĲȓșİȞĲĮȚ țĮȚ ʌȠȣ, İȞįİȤȠȝȑȞȦȢ, șȑĲȠȣȞ ıİ țȓȞįȣȞȠ ĲȘȞ İțĲȑȜİıȘ ĲȠȣ 
ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ. 

 
Ȉİ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ȝȘ ıȣȝȝȩȡĳȦıȘȢ, ȩĲĮȞ ȠȚ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ ȣʌİȡȕĮȓȞȠȣȞ ĲȠ 10% ĲȦȞ ıȣȝĳȦȞȘșȑ-
ȞĲȦȞ ıĲȩȤȦȞ țĮȚ įİȞ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ȝȑĲȡĮ įȚȩȡșȦıȘȢ, İʌȚȕȐȜȜȠȞĲĮȚ țȣȡȫıİȚȢ ȩʌȦȢ Ș ĮȞĮıĲȠ-
ȜȒ ĲȘȢ İʌȚȤȠȡȒȖȘıȘȢ, Ș ĮȞĮıĲȠȜȒ ĲȘȢ țĮĲĮȕȠȜȒȢ ĲȦȞ ĮȝȠȚȕȫȞ ĲȦȞ ȝİȜȫȞ ĲȠȣ ǻȚȠȚțȘĲȚțȠȪ 
ȈȣȝȕȠȣȜȓȠȣ (ȩĲĮȞ ʌȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ǻǼȀȅ), Ș ĮȣĲȠįȓțĮȚȘ ȜȒȟȘ ĲȘȢ șȘĲİȓĮȢ ĲȦȞ İțĲİȜİıĲȚțȫȞ 
ȝİȜȫȞ ĲȦȞ ǻȚȠȚțȘĲȚțȫȞ ȈȣȝȕȠȣȜȓȦȞ țĮȚ ĮțȩȝȘ Ƞ ȠȡȚıȝȩȢ İʌȩʌĲȘ ĲȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȣʌȘȡİ-
ıȚȫȞ ıĲȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ țĮȚ ıĲĮ ȃȠȝȚțȐ ȆȡȩıȦʌĮ ǻȘȝȠıȓȠȣ ǻȚțĮȓȠȣ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ıİ 
ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ʌȠȣ įȚĮʌȚıĲȫȞȠȞĲĮȚ ıȠȕĮȡȑȢ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ Įʌȩ ĲȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ȖȚĮ įȪȠ ıȣȞİȤȩȝİȞĮ 
ĲȡȓȝȘȞĮ. 
 
īȚĮ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ įȡȐıİȦȞ, ȠȚ ȠʌȠȓİȢ șĮ įȚĮıĳĮȜȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ʌȚıĲȒ İțĲȑȜİıȘ 
ĲȠȣ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, ȑȤȠȣȞ ıȣȞĮĳșİȓ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚțȑȢ ıȣȝĳȦȞȓİȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ 
ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ țĮȚ ĲȦȞ ȜȠȚʌȫȞ ȊʌȠȣȡȖİȓȦȞ. 
 
ȈĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĮȣĲȩ, țĮșȚİȡȫșȘțİ Ș įȘȝȠıȚȠʌȠȓȘıȘ ıİ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓĮ ȕȐıȘ ĲȦȞ ĮʌȠĲİȜİıȝȐĲȦȞ 
ĲȘȢ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘıȘȢ İʌȓĲİȣȟȘȢ ĲȦȞ ıĲȩȤȦȞ ĲȘȢ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, 
ĲȦȞ ȃȠȝȚțȫȞ ȆȡȠıȫʌȦȞ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ȝİ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ įĮʌĮȞȫȞ ȝİȖĮȜȪĲİȡȠ 
ĲȦȞ 20 İțĮĲ. İȣȡȫ țĮȚ ĲȦȞ ǻǼȀȅ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ĳȠȡİȓȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, ȫıĲİ ȞĮ įȚĮ-
ıĳĮȜȚıĲȠȪȞ, ıİ ĮțȩȝĮ ȝȓĮ įȚȐıĲĮıȒ ĲȠȣȢ, Ș ȑȖțȣȡȘ ʌȜȘȡȠĳȩȡȘıȘ țĮȚ Ș įȚĮĳȐȞİȚĮ ıĲȘȞ ʌȠ-
ȡİȓĮ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȠȣ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ. 
 
ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȝȚĮ ıȘȝĮȞĲȚțȒ șİıȝȚțȒ ʌȡȦĲȠȕȠȣȜȓĮ ıĲȠ ʌİįȓȠ ĲȘȢ ĮȣıĲȘȡȒȢ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘ-
ıȘȢ, ĲȠȣ İȜȑȖȤȠȣ țĮȚ ĲȘȢ ĮȟȚȠȜȩȖȘıȘȢ ĲȦȞ įȘȝȩıȚȦȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ, Ș ȠʌȠȓĮ șĮ İʌȚĲȡȑȥİȚ ĲȘȞ 
İįȡĮȓȦıȘ țĮȚ įȚĮıĳȐȜȚıȘ ĲȘȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ İȟȣȖȓĮȞıȘȢ, ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ țĮȚ ʌİȚșĮȡȤȓĮȢ. 
 
ĭȠȡİȓȢ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ –ȃȠȝȚțȐ ȆȡȩıȦʌĮ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ 
 
ȅȚ ĳȠȡİȓȢ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ʌĮȡĮțȠȜȠȣșȠȪȞ, ȝȑıȦ ĲȦȞ ĮȡȝȩįȚȦȞ īİȞȚțȫȞ ǻȚ-
İȣșȪȞıİȦȞ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȊʌȘȡİıȚȫȞ, ĲȘ ȝȘȞȚĮȓĮ İțĲȑȜİıȘ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ ĲȠȣȢ țĮȚ ıİ 
ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ʌȠȣ įȚĮĳĮȓȞȠȞĲĮȚ ʌȚșĮȞȑȢ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ Įʌȩ ĲȠȣȢ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ȝİȡȚȝȞȠȪȞ 
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ȖȚĮ įȚȠȡșȦĲȚțȑȢ ʌĮȡİȝȕȐıİȚȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȦȞ ĮʌȠțȜȓıİȦȞ. ȅȚ ıĲȩȤȠȚ țĮȚ Ș İțĲȑȜİıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȨ-
ʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ĲȦȞ ȃȠȝȚțȫȞ ȆȡȠıȫʌȦȞ -ʌȜȘȞ ĲȦȞ ȅȡȖĮȞȚıȝȫȞ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ, 
ǼȅȆȊȊ, ȞȠıȠțȠȝİȓȦȞ ǼȈȊ, ʌĮȞİʌȚıĲȘȝȚĮțȫȞ țĮȚ ȜȠȚʌȫȞ ȞȠıȘȜİȣĲȚțȫȞ ȚįȡȣȝȐĲȦȞ ĲȦȞ Ƞ-
ʌȠȓȦȞ ĲȠ ȝȘȞȚĮȓȠ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ İțĲȑȜİıȘȢ țĮșȫȢ țĮȚ ȠȚ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓȠȚ ıĲȩȤȠȚ țĮĲĮȡĲȓȗȠȞĲĮȚ ıȪȝ-
ĳȦȞĮ ȝİ İȚįȚțȑȢ įȚĮįȚțĮıȓİȢ (ȐȡșȡȠ 6 ĲȠȣ Ȟ. 4046/2012)- ʌĮȡĮțȠȜȠȣșȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȞ ȆȡȠȧ-
ıĲȐȝİȞȠ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ǻȚİȪșȣȞıȘȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȊʌȘȡİıȚȫȞ ĲȠȣ ĳȠȡȑĮ ʌȠȣ ĲĮ İʌȠʌĲİȪİȚ. ǼȚ-
įȚțȩĲİȡĮ, ȩȝȦȢ, ȖȚĮ ĲĮ ȃȠȝȚțȐ ȆȡȩıȦʌĮ ʌȠȣ Ƞ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȠȣȢ ȣʌİȡȕĮȓȞİȚ ĲȠ ȪȥȠȢ 
ĲȦȞ 20 İțĮĲ. İȣȡȫ, Ș İʌȓĲİȣȟȘ ĲȦȞ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓȦȞ ıĲȩȤȦȞ ĲȠȣȢ ʌĮȡĮțȠȜȠȣșİȓĲĮȚ țĮȚ Įʌȩ ĲȘ 
ǻȚİȪșȣȞıȘ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ĲȠȣ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ. 
 
ȉȠȞȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ʌȡȫĲȘȢ İĳĮȡȝȠȖȒȢ ĲȘȢ ʌĮȡĮțȠȜȠȪșȘıȘȢ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ ȝİ 
ĲȡȚȝȘȞȚĮȓȠȣȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȪȢ ıĲȩȤȠȣȢ, ȠȚ ȩʌȠȚİȢ ĮıĲȠȤȓİȢ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ įȚțĮȚȠȜȠȖȠȪȞĲĮȚ İȞ 
ȝȑȡİȚ. ȍıĲȩıȠ, İȚįȚțȐ ȖȚĮ ȩıȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȣȞ ȖȚĮ įİȪĲİȡȠ ĲȡȓȝȘȞȠ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ Įʌȩ 
ĲȠȣȢ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ ĲĮ ĮȡȝȩįȚĮ ȣʌȘȡİıȚĮțȐ ȩȡȖĮȞĮ șĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ȝİȡȚȝȞȠȪȞ ȖȚĮ ĲȚȢ 
ĮȞĮȖțĮȓİȢ įȚȠȡșȦĲȚțȑȢ ʌĮȡİȝȕȐıİȚȢ ȝİȓȦıȘȢ ĲȦȞ ĮʌȠțȜȓıİȦȞ, ıİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȒ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ȝȘ 
ıȣȝȝȩȡĳȦıȘȢ șĮ İĳĮȡȝȠıĲİȓ Ș įȚĮįȚțĮıȓĮ ʌȠȣ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ıĲȠ ȐȡșȡȠ 1 ʌĮȡ. 5 ĲȘȢ Įʌȩ 
18/11/2012 ȆȡȐȟȘȢ ȃȠȝȠșİĲȚțȠȪ ȆİȡȚİȤȠȝȑȞȠȣ ʌȠȣ İȞıȦȝĮĲȫșȘțİ ıĲȠ Ȟ. 4111/2013. 
 
ǻǼȀȅ țĮȚ ȃȆǿǻ ĲȠȣ ȀİĳĮȜĮȓȠȣ ǹǯ ĲȠȣ Ȟ. 3429/2005 
 
ȅȚ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ĳȠȡİȓȢ ȣʌȠȤȡİȠȪȞĲĮȚ, ıİ ıȣȞİȡȖĮıȓĮ ȝİ ĲĮ İʌȠʌĲİȪȠȞĲĮ ȊʌȠȣȡȖİȓĮ, ȞĮ İȟİȚįȚ-
țİȪȠȣȞ ĲȠȞ İȖțİțȡȚȝȑȞȠ İĲȒıȚȠ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȩ ĲȠȣȢ ıİ ȝȘȞȚĮȓĮ țĮȚ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓĮ ȕȐıȘ. ȅȚ įȚ-
ȠȚțȒıİȚȢ, ȠȚ ǻȚİȣșȪȞȠȞĲİȢ ȈȪȝȕȠȣȜȠȚ Ȓ ȠȚ țĮĲȐ ȞȩȝȠ İțʌȡȩıȦʌȠȚ ĲȦȞ ĳȠȡȑȦȞ ȣʌȠȤȡİȠȪȞĲĮȚ 
ȞĮ ĮʌȠıĲȑȜȜȠȣȞ ĲȘȞ İȞ ȜȩȖȦ İȟİȚįȓțİȣıȘ ıĲȘ ǻȚİȪșȣȞıȘ ǻǼȀȅ ĲȠȣ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ ȅȚțȠȞȠȝȚ-
țȫȞ ȝİ țȠȚȞȠʌȠȓȘıȘ ıĲȘ īİȞȚțȒ ǻȚİȪșȣȞıȘ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȊʌȘȡİıȚȫȞ ĲȦȞ İʌȠʌĲİȣȩȞĲȦȞ Ȋ-
ʌȠȣȡȖİȓȦȞ țĮȚ İȐȞ ʌȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ĳȠȡİȓȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ıĲȚȢ ĮȡȝȩįȚİȢ ȊʌȘȡİıȓİȢ ĲȠȣ 
īİȞȚțȠȪ ȁȠȖȚıĲȘȡȓȠȣ ĲȠȣ ȀȡȐĲȠȣȢ. ȅȚ įȚȠȚțȒıİȚȢ ĲȦȞ ĳȠȡȑȦȞ ȠĳİȓȜȠȣȞ ȞĮ įȚĮıĳĮȜȓȗȠȣȞ ȩĲȚ 
įİȞ șĮ ȣʌȐȡȤȠȣȞ ĮȡȞȘĲȚțȑȢ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ Įʌȩ ĲȠȣȢ ĲȡȚȝȘȞȚĮȓȠȣȢ ıĲȩȤȠȣȢ. Ȉİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȒ ʌİȡȓ-
ʌĲȦıȘ İȐȞ ʌȡȠțȪʌĲȠȣȞ ĮȡȞȘĲȚțȑȢ ĮʌȠțȜȓıİȚȢ ȝİȖĮȜȪĲİȡİȢ ĲȠȣ 10% șĮ İʌȚȕȜȘșȠȪȞ ĮȞȐȜȠȖĮ 
țȣȡȫıİȚȢ ʌȠȣ ʌȡȠȕȜȑʌȠȞĲĮȚ ıĲȠ ıȤİĲȚțȩ ȞȠȝȠșİĲȚțȩ ʌȜĮȓıȚȠ. 
  
ȆĮȡĮĲȘȡȘĲȒȡȚȠ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ǹȣĲȠĲȑȜİȚĮȢ ĲȦȞ ȅȡȖĮȞȚıȝȫȞ ȉȠʌȚțȒȢ ǹȣĲȠįȚȠȓțȘıȘȢ 
(ȅȉǹ) 
 
īȚĮ ĲȠȞ țĮșȠȡȚıȝȩ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȫȞ țĮȞȩȞȦȞ țĮȚ ʌȡĮțĲȚțȫȞ ıĲȠ ȊʌȠȣȡȖİȓȠ ǼıȦĲİȡȚțȫȞ 
ıȣıĲȒșȘțİ ȆĮȡĮĲȘȡȘĲȒȡȚȠ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ǹȣĲȠĲȑȜİȚĮȢ ĲȦȞ ȅȉǹ «ȆĮȡĮĲȘȡȘĲȒȡȚȠ» (ȐȡșȡȠ 4 
ĲȠȣ Ȟ.4111/2003, ĭǼȀ 450 Ǻǯ), ĲȠ ȠʌȠȓȠ ȜİȚĲȠȣȡȖİȓ ȒįȘ Įʌȩ ĲȠ ȂȐȡĲȚȠ ĲȠȣ 2013. 
 
ȈțȠʌȩȢ ĲȠȣ «ȆĮȡĮĲȘȡȘĲȘȡȓȠȣ» İȓȞĮȚ Ș İʌȓĲİȣȟȘ țĮĲȐȡĲȚıȘȢ ȡİĮȜȚıĲȚțȫȞ țĮȚ ȚıȠıțİȜȚıȝȑ-
ȞȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ Įʌȩ ĲȠȣȢ ȅȉǹ țĮȚ ĲĮ ȞȠȝȚțȐ ĲȠȣȢ ʌȡȩıȦʌĮ, țĮșȫȢ țĮȚ Ș ʌĮȡĮțȠȜȠȪ-
șȘıȘ ıİ ȝȘȞȚĮȓĮ ȕȐıȘ ĲȘȢ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ ĲȠȣȢ. 
 
ȉȠ «ȆĮȡĮĲȘȡȘĲȒȡȚȠ» ʌĮȡȑȤİȚ ȖȞȫȝȘ ıĲȠȣȢ ȊʌȠȣȡȖȠȪȢ ǼıȦĲİȡȚțȫȞ țĮȚ ȅȚțȠȞȠȝȚțȫȞ İʌȓ 
ĲȦȞ ıȤİįȓȦȞ ĲȦȞ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȫȞ ĲȠȣȢ țĮȚ İȜȑȖȤİȚ ĲȘȞ ȠȡșȒ İțĲȑȜİıȘ ĮȣĲȫȞ, ȩʌȦȢ ĮʌȠĲȣ-
ʌȫȞȠȞĲĮȚ ıĲȠ ȅȜȠțȜȘȡȦȝȑȞȠ ȆȜĮȓıȚȠ ǻȡȐıȘȢ (ȅȆǻ).  
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2. ȇȢȡȖȝȒȦıțȣ 2014 
 
Ǿ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒ ıĲȡĮĲȘȖȚțȒ ȖȚĮ ĲȠ 2014 șĮ ıȣȞİȤȓıİȚ ȞĮ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȠȣȢ ʌĮȡĮțȐĲȦ ʌȣȜȫ-
ȞİȢ: 
 
x ıĲȘȞ İĳĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ȂȆǻȈ, 
x ıĲȘȞ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ țĮȚ ĲȦȞ șİıȝȚțȫȞ ĮȜȜĮȖȫȞ ıĲȠ įȘ-

ȝȩıȚȠ ĲȠȝȑĮ, 
x ıĲȘ ıȣȞȑȤȚıȘ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ țĮȚ ĲȘȞ İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĮȟȚȠʌȠȓȘ-

ıȘȢ ĲȘȢ ĮțȓȞȘĲȘȢ ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ țĮȚ 
x ıĲȘ ıȣȞȑȤȚıȘ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, ȝİ ĲȘ įȚĮȝȩȡĳȦıȘ, ʌĮȡȐȜȜȘȜĮ, 

ĲȦȞ ıȣȞșȘțȫȞ ʌȠȣ șĮ İʌȚĲȡȑȥȠȣȞ ĲȘȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ İȞȓıȤȣıȘ ĲȠȣ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȠȪ İȖȤİȚȡȒ-
ȝĮĲȠȢ ȝİ ĮȞĮʌĲȣȟȚĮțȑȢ įȡȐıİȚȢ. 

 
2.1 ǻįĲțȜȑ ȞıȗȒȚș ʍȢȡȩʍȡȝȡȗțĲȞȡȫ 
 
ȉȠ ȑȜȜİȚȝȝĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ʌİȡȚȠȡȚıĲİȓ ıĲĮ 4,3 įȚı. İȣȡȫ Ȓ ıĲȠ 
2,4% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2014. ȉȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ 
șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıİ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ȪȥȠȣȢ 5,3 įȚı. İȣȡȫ Ȓ ıĲȠ 2,9% ĲȠȣ ǹǼȆ, Įʌȩ 3,4 įȚı. İȣȡȫ 
Ȓ 1,9% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2013. 
 
ȉȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȠȣȢ ȩȡȠȣȢ ĲȠȣ ȆȡȠȖȡȐȝ-
ȝĮĲȠȢ ȅȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȆȠȜȚĲȚțȒȢ, İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 2,8 įȚı. İȣȡȫ Ȓ ıĲȠ 1,6% 
ĲȠȣ ǹǼȆ ȑȞĮȞĲȚ 1,5% ĲȠȣ ǹǼȆ ʌȠȣ İȓȞĮȚ Ƞ ıĲȩȤȠȢ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ, Įʌȩ 344 
İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 0,2% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2013. 
 
Ǿ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ĮȣĲȒ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȠȣ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ șĮ ʌȡȠȑȜșİȚ, țȣȡȓȦȢ, Įʌȩ ĲȘ 
ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȠȣ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲȠȢ ĲȠȣ ȚıȠȗȣȖȓȠȣ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, ĲȩıȠ ıĲȠ ıțȑ-
ȜȠȢ ĲȦȞ İıȩįȦȞ ȩıȠ țĮȚ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ĮȣĲȩ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıİ 
ȑȜȜİȚȝȝĮ 1,9 įȚı. İȣȡȫ Ȓ 1% ĲȠȣ ǹǼȆ, ȝİȚȦȝȑȞȠ țĮĲȐ 5,2 įȚı. İȣȡȫ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 2013, 
İȞȫ ĲȠ ʌȡȦĲȠȖİȞȑȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦ-
șİȓ ıİ ʌȜİȩȞĮıȝĮ ȪȥȠȣȢ 4,2 įȚı. İȣȡȫ Ȓ 2,3% ĲȠȣ ǹǼȆ ȑȞĮȞĲȚ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ 1 
įȚı. İȣȡȫ ĲȠ 2013.  
 
ȅ ıĲȡĮĲȘȖȚțȩȢ ıĲȩȤȠȢ İȓȞĮȚ Ș İȟĮıĳȐȜȚıȘ ĲȘȢ ȕȚȦıȚȝȩĲȘĲĮȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. Ǿ İʌȓĲİȣ-
ȟȘ ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ ĮȣĲȠȪ ʌȡȠȨʌȠșȑĲİȚ ĲȘȞ İįȡĮȓȦıȘ ʌȡȦĲȠȖİȞȫȞ ʌȜİȠȞĮıȝȐĲȦȞ ȖȚĮ ĲĮ İʌȩȝİȞĮ 
ȑĲȘ, șİĲȚțȠȪȢ țĮȚ įȚĮĲȘȡȒıȚȝȠȣȢ ȡȣșȝȠȪȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ ȝİȖȑșȣȞıȘȢ țĮȚ ĲȘȞ ĮȟȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ 
ʌİȡȚȠȣıȓĮȢ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ, İȓĲİ ȝİ ĲȘ ȝȠȡĳȒ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ, İȓĲİ ȝİ ĲȘ 
ȝȠȡĳȒ İțȝİĲȐȜȜİȣıȘȢ ıĲȘ ȕȐıȘ ıȣȞİȡȖĮıȚȫȞ ȝİ ĲȘ ıȣȝȝİĲȠȤȒ ıĲȡĮĲȘȖȚțȫȞ İĲĮȓȡȦȞ țĮȚ ȝİ 
ĲȘ ȝȠȡĳȒ ıȣȝʌȡȐȟİȦȞ ǻȘȝȩıȚȠȣ țĮȚ ǿįȚȦĲȚțȠȪ ȉȠȝȑĮ (Ȉǻǿȉ). 
 
2.2 ȊįȜĳțȜȪȣ ȇȢȡȩʍȡȝȡȗțĲȞȪȣ 
 
ǳĲȡİį  
 
ȆȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ĮȪȟȘıȘ ĲȦȞ țĮșĮȡȫȞ İıȩįȦȞ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, ıİ 
ĲĮȝİȚĮțȒ ȕȐıȘ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, șĮ ĮȞȑȜșȠȣȞ ıİ 54.546 İțĮĲ. İȣȡȫ, ĮȣȟȘȝȑȞĮ țĮĲȐ 4,6% ȑȞĮ-
ȞĲȚ ĲȠȣ 2013. Ǿ ĮȪȟȘıȘ ĮȣĲȒ șĮ ʌȡȠȑȜșİȚ țȣȡȓȦȢ Įʌȩ: 
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x ȉȚȢ ĮȣȟȘȝȑȞİȢ İȚıʌȡȐȟİȚȢ țĮĲȐ 1,1 įȚı. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ ĲȦȞ įȪȠ ʌȡȫĲȦȞ ȝȘȞȫȞ ĲȠȣ 2014. 
ȉȠ ʌȠıȩ ĮȣĲȩ ȩȝȦȢ, ȩʌȦȢ ʌȡȠĮȞĮĳȑȡșȘțİ, țĮșȫȢ ĮĳȠȡȐ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒ įȩıİȦȞ ȖȚĮ ĳȠȡȠ-
ȜȠȖȚțȑȢ ȣʌȠȤȡİȫıİȚȢ ĲȠȣ 2013, șĮ țĮĲĮȖȡĮĳİȓ ıĲȠ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȩ ȑĲȠȢ 2013, ȝİĲȐ ĲȚȢ 
ʌȡȠȕȜİʌȩȝİȞİȢ İșȞȚțȠȜȠȖȚıĲȚțȑȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȑȢ. 

x ȉȚȢ İȣȞȠȧțȩĲİȡİȢ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȦȞ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ ȝİĲĮȕȜȘĲȫȞ (ʌ.Ȥ. ȚįȚȦ-
ĲȚțȒ țĮĲĮȞȐȜȦıȘ), ȠȚ ȠʌȠȓİȢ İȓȞĮȚ ȕİȜĲȚȦȝȑȞİȢ ȑȞĮȞĲȚ ĲȦȞ ʌȡȠȕȜȑȥİȦȞ ʌȠȣ İȓȤĮȞ ȜȘĳșİȓ 
ȣʌȩȥȘ țĮĲȐ ĲȘȞ țĮĲȐȡĲȚıȘ ĲȠȣ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣ ȂȆǻȈ țĮȚ İʌȘȡİȐȗȠȣȞ İʌȓ ĲĮ ȕİȜĲȓȦ 
ĲȚȢ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ ȖȚĮ ĲȠ 2014 (ʌ.Ȥ. ȑıȠįĮ ĭȆǹ). 

x ȉȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ ȖȚĮ ıĲĮįȚĮțȒ ĮȪȟȘıȘ ĲȘȢ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȒȢ ıȣȝȝȩȡĳȦıȘȢ (tax compliance) 
Įʌȩ ĲȠ İʌȩȝİȞȠ ȑĲȠȢ, țĮșȫȢ țĮȚ ĲȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ ĲȘȢ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȒȢ įȚȠȓțȘıȘȢ ȖȚĮ ĲȘȞ Įʌȩ-
įȠıȘ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȦȞ įȡȐıİȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮȜȘĳșİȓ ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ ĲȦȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ 
ĲȦȞ ĲİȜİȣĲĮȓȦȞ İĲȫȞ ȖȚĮ ĲȘȞ İȓıʌȡĮȟȘ ȜȘȟȚʌȡȠșȑıȝȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ țĮȚ țĮĲĮʌȠȜȑȝȘıȘȢ ĲȘȢ 
ĳȠȡȠįȚĮĳȣȖȒȢ. ȉȠȞȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ, ȠȚ ȦȢ ȐȞȦ İțĲȚȝȒıİȚȢ ȕĮıȓȗȠȞĲĮȚ ıİ İȣȡȒȝĮĲĮ ȝİȜİĲȫȞ ĲȘȢ 
ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ țĮȚ ĲȠȣ ǻȃȉ țĮȚ ĲİȜȠȪȞ ȣʌȩ ĲİȜȚțȒ ĮȟȚȠȜȩȖȘıȘ, İȞȫ Ș İȟİȚįȓțİȣ-
ıȘ ĲȦȞ įȡȐıİȦȞ ĲȘȢ ĳȠȡȠȜȠȖȚțȒȢ įȚȠȓțȘıȘȢ șĮ ıȣȞİȤȚıĲİȓ ȝȑȤȡȚ țĮȚ ĲȘȞ țĮĲȐȡĲȚıȘ ĲȠȣ 
ıȤİįȓȠȣ ĲȠȣ ȀȡĮĲȚțȠȪ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ıİ ıȣȞİȡȖĮıȓĮ ȝİ ĲȘȞ ȉİȤȞȚțȒ ǺȠȒșİȚĮ ʌȠȣ ʌĮ-
ȡȑȤİĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȣȢ İĲĮȓȡȠȣȢ. 

 
Ǽįʍȑȟıȣ 
 
ǹȞȐȜȣıȘ įĮʌĮȞȫȞ țĮĲȐ țĮĲȘȖȠȡȓİȢ 
 
ȂȚıșȠȓ țĮȚ ıȣȞĲȐȟİȚȢ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ȝȚıșȠȪȢ țĮȚ ıȣȞĲȐȟİȚȢ șĮ İȓȞĮȚ ȝİȚȦȝȑȞİȢ țĮĲȐ 133 İțĮĲ. İȣȡȫ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ 
ĲȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ ȖȚĮ ĲȠ 2013, ȜȩȖȦ ĲȦȞ ʌĮȡİȝȕȐıİȦȞ ʌȠȣ İȓȤĮȞ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘ-
ȝȑȞȠ ȂȆǻȈ, ȩʌȦȢ Ƞ ʌİȡȚȠȡȚıȝȩȢ ĲȦȞ ʌȡȠıȜȒȥİȦȞ ĮȞĮʌȜȘȡȦĲȫȞ țĮșȘȖȘĲȫȞ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ĮȪ-
ȟȘıȘȢ ĲȦȞ ȦȡȫȞ įȚįĮıțĮȜȓĮȢ, Ƞ ʌİȡȚȠȡȚıȝȩȢ ĲȠȣ ʌȡȠıȦʌȚțȠȪ ʌȠȣ ȣʌȘȡİĲİȓ ȝİ ıȣȝȕȐıİȚȢ țĮȚ 
Ș ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ĮȡȚșȝȠȪ ĲȦȞ İȚıĮțĲȑȦȞ ıĲȚȢ ʌĮȡĮȖȦȖȚțȑȢ ıȤȠȜȑȢ. 
 
ǼʌȚıȘȝĮȓȞİĲĮȚ ȩĲȚ ıĲȚȢ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȚıĲȫıİȚȢ įİȞ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİĲĮȚ Ș ʌİȡȚțȠʌȒ ʌȠȣ İȓȤİ ʌȡȠ-
ȕȜİĳșİȓ ıĲȠ ȂȆǻȈ ȪȥȠȣȢ 336 İțĮĲ. İȣȡȫ ıİ ĮțĮșȐȡȚıĲȘ ȕȐıȘ (144 İțĮĲ. İȣȡȫ ıĲȠȣȢ ȝȚ-
ıșȠȪȢ țĮȚ 192 İțĮĲ. İȣȡȫ ıĲȚȢ ıȣȞĲȐȟİȚȢ) Įʌȩ ĲȘȞ İĳĮȡȝȠȖȒ ȞȑȠȣ ȝȚıșȠȜȠȖȓȠȣ ıĲȠȣȢ ȑȞıĲȠ-
ȜȠȣȢ. Ȉİ țĮșĮȡȒ ȕȐıȘ ĲȠ ʌȠıȩ ĮȣĲȩ įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ıİ 250 İțĮĲ. İȣȡȫ (88 İțĮĲ. İȣȡȫ ıĲȠȣȢ 
ȝȚıșȠȪȢ țĮȚ 162 İțĮĲ. İȣȡȫ ıĲȚȢ ıȣȞĲȐȟİȚȢ). Ǿ įȚĮĳȠȡȐ ȝİĲĮȟȪ ĮțĮșȐȡȚıĲȘȢ țĮȚ țĮșĮȡȒȢ 
ȕȐıȘȢ ıȤİĲȓȗİĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ĮĳĮȓȡİıȘ ĲȦȞ ʌȠıȫȞ ȖȚĮ ĳȩȡȠ İȚıȠįȒȝĮĲȠȢ țĮȚ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚ-
ıĳȠȡȑȢ. 

 
ǹıĳȐȜȚıȘ, ʌİȡȓșĮȜȥȘ țĮȚ țȠȚȞȦȞȚțȒ ʌȡȠıĲĮıȓĮ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ĮȣĲȑȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ įȚĮȝȠȡĳȦșȠȪȞ ıĲĮ 13,3 įȚı. İȣȡȫ țĮȚ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȚȢ İʌȚȤȠ-
ȡȘȖȒıİȚȢ ĲȦȞ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȫȞ ĲĮȝİȓȦȞ țĮȚ ĲȦȞ ȞȠıȠțȠȝİȓȦȞ, țĮșȫȢ țĮȚ ĲȘȞ țȠȚȞȦȞȚțȒ ʌȡȠ-
ıĲĮıȓĮ.  
 
ǼʌȚȤȠȡȘȖȒıİȚȢ, ȜİȚĲȠȣȡȖȚțȑȢ țĮȚ ȜȠȚʌȑȢ țĮĲĮȞĮȜȦĲȚțȑȢ įĮʌȐȞİȢ 

 
īȚĮ ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ĮȣĲȫȞ ȑȤȠȣȞ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ ʌȚıĲȫıİȚȢ ȪȥȠȣȢ 5,4 įȚı. İȣȡȫ, 
ȤĮȝȘȜȩĲİȡİȢ țĮĲȐ 1,2 įȚı. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ ȖȚĮ ĲȠ 2013. 
 
Ǿ ȝİȓȦıȘ ĮȣĲȒ ȠĳİȓȜİĲĮȚ țȣȡȓȦȢ: 
x ıĲȚȢ ȤĮȝȘȜȩĲİȡİȢ ĮʌȠįȩıİȚȢ ıĲȘȞ ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ǲȞȦıȘ țĮĲȐ 320 İțĮĲ. İȣȡȫ, 
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x ıĲȚȢ ȝİȚȦȝȑȞİȢ İʌȚįȠĲȒıİȚȢ ıĲȘ ȖİȦȡȖȓĮ țĮĲȐ 180 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ, țȣȡȓȦȢ, ȜȩȖȦ ȝȚ-
țȡȩĲİȡȠȣ İȜȜİȓȝȝĮĲȠȢ ĲȠȣ ǼȁǼīǼȆ,  

x ıĲȘ ȝȘ ıȣȝʌİȡȓȜȘȥȘ ʌȚıĲȫıİȦȞ ȖȚĮ İțĲȑȜİıȘ įȚțĮıĲȚțȫȞ ĮʌȠĳȐıİȦȞ. ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ĮȣĲȑȢ 
țĮȜȪʌĲȠȞĲĮȚ ȝİ ȝİĲĮĳȠȡȐ ʌȚıĲȫıİȦȞ, ıĲȘ įȚȐȡțİȚĮ ĲȘȢ İțĲȑȜİıȘȢ ĲȠȣ ȆȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ, 
Įʌȩ ĲȠ ĮʌȠșİȝĮĲȚțȩ, İțĲȚȝȫȝİȞȠȣ ȪȥȠȣȢ 160 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌİȡȓʌȠȣ ȖȚĮ ĲȠ 2013, 

x ıĲȚȢ ʌĮȡİȝȕȐıİȚȢ ʌȠȣ İȓȤĮȞ İȞıȦȝĮĲȦșİȓ ıĲȠ ȂȆǻȈ țĮȚ ıĲȘ ȝȘ İʌĮȞȐȜȘȥȘ įĮʌĮȞȫȞ 
ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟȩĳȜȘıȘ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ ĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȑĲȠȢ.  
 

ǹʌȠįȚįȩȝİȞȠȚ ȆȩȡȠȚ 
 

Ȃİ ĲȚȢ ʌȚıĲȫıİȚȢ ĲȘȢ țĮĲȘȖȠȡȓĮȢ ĮȣĲȒȢ ʌȠȣ ĳșȐȞȠȣȞ ıĲĮ 3,7 įȚı. İȣȡȫ șĮ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȘșȠȪȞ: 
x ȠȚ ȅȉǹ Į’ țĮȚ ȕ’ ȕĮșȝȠȪ ȝİ ʌȠıȩ 2.573 İțĮĲ. İȣȡȫ, 
x ȠȚ ĳȠȡİȓȢ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ ȝİ ʌȠıȩ 1.062 İțĮĲ. İȣȡȫ țĮȚ  
x ȠȚ ȜȠȚʌȠȓ ĳȠȡİȓȢ ȝİ ʌȠıȩ 83 İțĮĲ. İȣȡȫ. 
 
ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ ȠȚ ȅȉǹ ʌȑȡĮȞ ĲȦȞ ĮʌȠįȩıİȦȞ șĮ İȞȚıȤȣșȠȪȞ țĮȚ ȝİ İȚįȚțȒ İʌȚȤȠȡȒȖȘıȘ, 
ȪȥȠȣȢ 374 İțĮĲ. İȣȡȫ. 
 
ǹʌȠșİȝĮĲȚțȩ  

 
īȚĮ ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ ĮʌȡȩȕȜİʌĲȦȞ țĮȚ ȑțĲĮțĲȠȣ ȤĮȡĮțĲȒȡĮ įĮʌĮȞȫȞ ȑȤȠȣȞ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ ʌȚ-
ıĲȫıİȚȢ ȪȥȠȣȢ 1.120 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȩıȠ İȓȤİ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ țĮȚ ıĲȠ İʌȚțĮȚȡȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ȂȆǻȈ. 

 
ǻĮʌȐȞİȢ ĲȩțȦȞ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȩțȠȣȢ ʌȡȠȕȜȑʌȠȞĲĮȚ ıĲĮ 6.150 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ ĲȠ 3,4% ĲȠȣ ǹǼȆ, Įʌȩ 6.100 
İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 3,3% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2013. 

 
ǻĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ İȟȠʌȜȚıĲȚțȫȞ ʌȡȠȖȡĮȝȝȐĲȦȞ ȊʌȠȣȡȖİȓȠȣ ǼșȞȚțȒȢ ǱȝȣȞĮȢ 
 
ȅȚ ĲĮȝİȚĮțȑȢ įĮʌȐȞİȢ ĲȘȢ țĮĲȘȖȠȡȓĮȢ ĮȣĲȒȢ șĮ ʌİȡȚȠȡȚıșȠȪȞ țĮȚ șĮ ĳșȐıȠȣȞ ıĲĮ 583 İțĮĲ. 
İȣȡȫ, Įʌȩ 650 İțĮĲ. İȣȡȫ ıĲȠ 2013. 
 
ǻĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ țĮĲĮʌĲȫıİȚȢ İȖȖȣȒıİȦȞ 
 
ȅȚ ʌȡȠȕȜİʌȩȝİȞİȢ įĮʌȐȞİȢ ĲȘȢ țĮĲȘȖȠȡȓĮȢ ĮȣĲȒȢ șĮ İȓȞĮȚ ȝİȚȦȝȑȞİȢ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĮȣĲȑȢ ĲȠȣ 
2013 țĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ ĮȣĲȒ șĮ ʌȡȠȑȜșİȚ, țȣȡȓȦȢ, Įʌȩ ĲȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ İțĲȩȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ. 
 
2.3 ȇȢȪȗȢįȞȞį ǼșȞȡĲȔȧȟ ǽʍıȟİȫĲıȧȟ (ȇǼǽ) 
 
ȉȠ ȆǻǼ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ĳșȐıİȚ ĲĮ 7 įȚı. İȣȡȫ, ĮȣȟȘȝȑȞȠ țĮĲȐ 350 İțĮĲ. İȣȡȫ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ 
ĲȚȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ ȖȚĮ ĲȠ 2013.  
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ĮȣĲȑȢ țĮĲĮȞȑȝȠȞĲĮȚ ıİ 6,3 įȚı. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌȡȠȫșȘıȘ ĲȦȞ ȑȡȖȦȞ ʌȠȣ ıȣȖȤȡȘ-
ȝĮĲȠįȠĲȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ʌȩȡȠȣȢ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ǲȞȦıȘȢ țĮȚ ıİ 0,7 įȚı. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲĮ ȑȡȖĮ ʌȠȣ șĮ 
ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȘșȠȪȞ ĮʌȠțȜİȚıĲȚțȐ Įʌȩ İșȞȚțȠȪȢ ʌȩȡȠȣȢ. 
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2.4 ȂȡțʍȡȔ ĳȡȞıȔȣ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 
 
ȃȠȝȚțȐ ȆȡȩıȦʌĮ ǻȘȝȠıȓȠȣ ǻȚțĮȓȠȣ țĮȚ ȃȠȝȚțȐ ȆȡȩıȦʌĮ ǿįȚȦĲȚțȠȪ ǻȚțĮȓȠȣ 
 
ȉȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ ȞȠȝȚțȫȞ ʌȡȠıȫʌȦȞ, ʌİȡȚȜĮȝȕĮȞȠȝȑȞȠȣ țĮȚ ĲȠȣ ǹȀǹīǼ, ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ įȚĮ-
ȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 997 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȠ 2014, ıĲȠ ȓįȚȠ ȪȥȠȢ ĲȠȣ ĲȡȑȤȠȞĲȠȢ ȑĲȠȣȢ. 
 
ǼʌĮȞĮĲĮȟȚȞȠȝȘȝȑȞİȢ ǻǼȀȅ ıĲȘ īİȞȚțȒ ȀȣȕȑȡȞȘıȘ 
 
ȉȠ ȚıȠȗȪȖȚȠ ĲȦȞ ǻǼȀȅ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 463 İțĮĲ. İȣȡȫ. Ǿ ȝİȓȦıȘ, țĮĲȐ 
127 İțĮĲ. İȣȡȫ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2013, ȠĳİȓȜİĲĮȚ, țȣȡȓȦȢ, ıĲĮ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲĮ ĲȠȣ ȆȡȐıȚȞȠȣ ȉĮȝİȓ-
Ƞȣ (ʌȡȫȘȞ ǼȉǼȇȆȈ), ȖȚĮ ĲȠ ȠʌȠȓȠ ʌȡȠȕȜȑʌȠȞĲĮȚ ȝİȚȦȝȑȞĮ ȑıȠįĮ Įʌȩ ĲȘ ȞȑĮ ȡȪșȝȚıȘ (ǿȠȪ-
ȜȚȠȢ 2013) ȖȚĮ ĲȘ ȞȠȝȚȝȠʌȠȓȘıȘ-ĲĮțĲȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ĮȣșĮȓȡİĲȦȞ țĲȚıȝȐĲȦȞ Ș ȠʌȠȓĮ ʌȡȠȕȜȑʌİȚ 
ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ įȩıİȚȢ țĮȚ ĮȞĮʌȡȠıĮȡȝȠıȝȑȞȠ ȪȥȠȢ ʌȡȠıĲȓȝȦȞ. ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ Ș ȞȑĮ ȡȪșȝȚ-
ıȘ ĮȞ țĮȚ ȑȤİȚ ĮȡȞȘĲȚțȒ İʌȓʌĲȦıȘ ĲȠ 2014 (ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȚȢ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞİȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ), șĮ İȓ-
ȞĮȚ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȐ ȠȣįȑĲİȡȘ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȓȠįȠ 2014 – 2017. 
 
ȉȠʌȚțȒ ǹȣĲȠįȚȠȓțȘıȘ 
 
ȅȚ ʌȡȠȕȜȑȥİȚȢ ĲȦȞ İıȩįȦȞ țĮȚ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ĲȦȞ ȅȉǹ Įǯ țĮȚ ȕǯ ȕĮșȝȠȪ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ ȝİȚȦ-
ȝȑȞİȢ, ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȠȣ ȠȚțȠȞȠȝȚțȠȪ ȑĲȠȣȢ. ȉȠ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĮȣĲȩ ȠĳİȓȜİĲĮȚ țȣȡȓȦȢ 
ıĲȠ ȖİȖȠȞȩȢ ȩĲȚ ıĲĮ ȝİȖȑșȘ ĲȠȣ 2013 ȑȤİȚ ĮʌȠĲȣʌȦșİȓ Ș İʌȓʌĲȦıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȜȘȟȚ-
ʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ.  
 
ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ (ȅȀǹ) 
 
ȉĮ ȑıȠįĮ țĮȚ įĮʌȐȞİȢ ĲȦȞ ȅȀǹ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȐ ȝİȚȦȝȑȞĮ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2013 İȟĮȚĲȓĮȢ 
țȣȡȓȦȢ ĲȘȢ șİĲȚțȒȢ İʌȓįȡĮıȘȢ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ʌȜȘȡȦȝȒȢ ĲȦȞ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȦȞ ȣʌȠȤȡİȫ-
ıİȦȞ ĲȠ ȑĲȠȢ ĮȣĲȩ. 
 
x ǹıĳĮȜȚıĲȚțȐ ȉĮȝİȓĮ 
 
ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ İıȩįȦȞ Įʌȩ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚıĳȠȡȑȢ șĮ ʌĮȡȠȣıȚȐıİȚ ȕİȜĲȓȦıȘ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 
2013, țȣȡȓȦȢ ȜȩȖȦ ĲȘȢ țĮȜȣĲȑȡİȣıȘȢ ĲȦȞ ȝĮțȡȠȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ įİȚțĲȫȞ țĮȚ ĲȘȢ ĮȞȐȜȘȥȘȢ ıİȚ-
ȡȐȢ įȡȐıİȦȞ ȖȚĮ ĲȘȞ țĮĲĮʌȠȜȑȝȘıȘ ĲȘȢ ĮįȒȜȦĲȘȢ İȡȖĮıȓĮȢ țĮȚ ĲȘȞ İȞȓıȤȣıȘ ĲȘȢ ıȣȝȝȩȡ-
ĳȦıȘȢ İȡȖȠįȠĲȫȞ țĮȚ ĮıĳĮȜȚıȝȑȞȦȞ ıĲȚȢ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ ȣʌȠȤȡİȫıİȚȢ ĲȠȣȢ. 
ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ, ĲĮ ȑıȠįĮ ĲȦȞ ǹıĳĮȜȚıĲȚțȫȞ ȉĮȝİȓȦȞ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ȕİȜĲȚȦșȠȪȞ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȜİȚ-
ĲȠȣȡȖȓĮȢ ĲȠȣ ȀȑȞĲȡȠȣ ǼȓıʌȡĮȟȘȢ ǹıĳĮȜȚıĲȚțȫȞ ȅĳİȚȜȫȞ (ȀǼǹȅ), ĲȠ ȠʌȠȓȠ ȑȤİȚ ȒįȘ ıȣ-
ıĲĮșİȓ țĮȚ ĲȓșİĲĮȚ ıİ ʌȜȒȡȘ İʌȚȤİȚȡȘıȚĮțȒ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ ĲȠȣȢ İʌȩȝİȞȠȣȢ ȝȒȞİȢ.  
 
ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ, ıĲȚȢ ıȤİĲȚțȑȢ İțĲȚȝȒıİȚȢ įİȞ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİĲĮȚ ĲȠ ȝȑĲȡȠ İʌȚȕȠȜȒȢ İȚıĳȠȡȐȢ 
İʌȓ ĲȠȣ țȪțȜȠȣ İȡȖĮıȚȫȞ ĲȦȞ İʌȚȤİȚȡȒıİȦȞ, ĲȠ ȠʌȠȓȠ șĮ İȞȓıȤȣİ ĲĮ ȑıȠįĮ ĲȠȣ ȅǹǼǼ. Ȉİ Į-
ȞĲȚıĲȐșȝȚıȝĮ ĮȣĲȠȪ, ĲȠ ȊʌȠȣȡȖİȓȠ ǼȡȖĮıȓĮȢ, ȀȠȚȞȦȞȚțȒȢ ǹıĳȐȜȚıȘȢ țĮȚ ȆȡȩȞȠȚĮȢ İʌİȟİȡ-
ȖȐȗİĲĮȚ ıĲȠȤİȣȝȑȞİȢ ʌĮȡİȝȕȐıİȚȢ ıĲȠ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȩ ıȪıĲȘȝĮ. 
 
x ȅȡȖĮȞȚıȝȠȓ ǹʌĮıȤȩȜȘıȘȢ 
 
ȅȚ ĮıĳĮȜȚıĲȚțȑȢ İȚıĳȠȡȑȢ șĮ ĮțȠȜȠȣșȒıȠȣȞ ĲȘȞ ʌȠȡİȓĮ ĲȠȣ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠȣ ȝİȖȑșȠȣȢ ĲȦȞ ǹ-
ıĳĮȜȚıĲȚțȫȞ ȉĮȝİȓȦȞ, İȞȫ ȜȩȖȦ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ȠȚțȠȞȠȝȚțȒȢ İȞȓıȤȣıȘȢ ĲȦȞ ȝĮ-
țȡȠȤȡȩȞȚĮ ĮȞȑȡȖȦȞ, ĲȠ 2014 șĮ ĮȣȟȘșİȓ Ș İʌȚȤȠȡȒȖȘıȘ ĲȠȣ ĲĮțĲȚțȠȪ ʌȡȠȨʌȠȜȠȖȚıȝȠȪ ʌȡȠȢ 
ĲȠȞ ȅǹǼǻ. 
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x ǼșȞȚțȩȢ ȅȡȖĮȞȚıȝȩȢ ȆĮȡȠȤȒȢ ȊʌȘȡİıȚȫȞ ȊȖİȓĮȢ (ǼȅȆȊȊ) 
 
īȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚıĲȠȜȒ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ țĮȚ ĲȘȞ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞȘ ȕİȜĲȓȦıȘ ĲȦȞ ıȣȞșȘțȫȞ ʌĮȡȠȤȒȢ ȣʌȘ-
ȡİıȚȫȞ ȣȖİȓĮȢ, ĲȠ ȊʌȠȣȡȖİȓȠ ȊȖİȓĮȢ ȑȤİȚ ʌȡȠȤȦȡȒıİȚ ıĲȠ ıȤİįȚĮıȝȩ įȡȐıİȦȞ ȩʌȦȢ Ƞ İȟȠȡ-
șȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ȞȠıȘȜİȓĮȢ țĮȚ ȚĮĲȡȠĳĮȡȝĮțİȣĲȚțȒȢ ʌİȡȓșĮȜȥȘȢ, Ș İʌȚĲȐȤȣȞıȘ ĲȦȞ 
įȚĮįȚțĮıȚȫȞ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȒȢ ȣĳȚıĲȐȝİȞȦȞ ȠĳİȚȜȫȞ țĮȚ İȟȩĳȜȘıȘȢ ȣʌȠȤȡİȫıİȦȞ ĲȡȑȤȠȞĲȠȢ 
ĮȜȜȐ țĮȚ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȦȞ İĲȫȞ, Ƞ ıȣıĲȘȝĮĲȚțȩȢ ȑȜİȖȤȠȢ ĲȦȞ įȚțĮȚȠȪȤȦȞ ıȣȝȕİȕȜȘȝȑȞȦȞ ȚįȚ-
ȦĲȫȞ ʌĮȡȩȤȦȞ ȣʌȘȡİıȚȫȞ ȣȖİȓĮȢ țĮȚ Ș ıȣȖțȡȐĲȘıȘ ĲȘȢ įĮʌȐȞȘȢ ʌȡȠȝȘșİȚȫȞ ȚĮĲȡȠĲİȤȞȠȜȠ-
ȖȚțȫȞ ȣȜȚțȫȞ țĮȚ ĳĮȡȝȐțȦȞ. 
 
ȆĮȡİȝȕȐıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȦȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ: 
 
- Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ țȜȚȝĮțȠȪȝİȞȠȣ ʌȠıȠıĲȠȪ İʌȚıĲȡȠĳȒȢ (rebate) țĮȚ Ș İĳĮȡȝȠȖȒ ȝȘȤĮȞȚıȝȠȪ 

ĮȣĲȩȝĮĲȘȢ İʌȚıĲȡȠĳȒȢ (claw-back) ȖȚĮ ȞȠıȒȜȚĮ, įȚĮȖȞȦıĲȚțȑȢ İȟİĲȐıİȚȢ țĮȚ ĳȣıȚțȠșİȡĮ-
ʌİȓİȢ. 

- Ǿ ĮȞȐșİıȘ ıİ ȚįȚȦĲȚțȑȢ İȜİȖțĲȚțȑȢ İĲĮȚȡȓİȢ ĲȠȣ İȜȑȖȤȠȣ ĲȦȞ ʌĮȡĮıĲĮĲȚțȫȞ țĮȚ ĲȦȞ ĮȞĮ-
ȖțĮȓȦȞ įȚțĮȚȠȜȠȖȘĲȚțȫȞ, țĮșȫȢ țĮȚ Ș İțțĮșȐȡȚıȘ ĲȦȞ ȜȠȖĮȡȚĮıȝȫȞ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ ǼȅȆȊȊ 
țĮȚ ĲȦȞ ıȣȝȕİȕȜȘȝȑȞȦȞ ȝİ ĮȣĲȩȞ ʌĮȡȩȤȦȞ ȣʌȘȡİıȚȫȞ ȣȖİȓĮȢ.  

- Ǿ ıȪıĲĮıȘ ǼʌȚĲȡȠʌȒȢ ǻȚĮʌȡĮȖȝȐĲİȣıȘȢ țĮȚ Ș ĮȞĮșİȫȡȘıȘ ĲȠȣ ȣĳȚıĲȐȝİȞȠȣ ıȣıĲȒȝĮ-
ĲȠȢ ȀȜİȚıĲȫȞ ǼȞȠʌȠȚȘȝȑȞȦȞ ȃȠıȘȜȓȦȞ (ȀǼȃ). 
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ǼǿȃȆȉȀȆ ȌȈǽȆȉ 
 
 
Ȃİ ĲȚȢ ĮʌȠĳȐıİȚȢ ĲȘȢ ȈȣȞȩįȠȣ ȀȠȡȣĳȒȢ ĲȘȢ 27/11/2012 ĮʌȠĳĮıȓıĲȘțİ Ș ʌĮȡȠȤȒ ıȘȝĮȞĲȚ-
țȫȞ ȠȚțȠȞȠȝȚțȫȞ įȚİȣțȠȜȪȞıİȦȞ ʌȡȠȢ ĲȘȞ ǼȜȜȐįĮ, ȣʌȩ ĲȘȞ ʌȡȠȨʌȩșİıȘ ĲȘȢ ıȣȞȑȤȚıȘȢ İ-
ĳĮȡȝȠȖȒȢ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȒȢ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒȢ țĮȚ ĲȘȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ĮʌĮȚ-
ĲȠȪȝİȞȦȞ įȚĮȡșȡȦĲȚțȫȞ ȝİĲĮȡȡȣșȝȓıİȦȞ. 
 
Ǿ İʌȚĲȣȤȘȝȑȞȘ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȠȡȐȢ ĲȠȣ ǻİțİȝȕȡȓȠȣ ĲȠȣ 2012, ȝİ ĲȘȞ ȠʌȠȓĮ ĮʌȠıȪȡ-
șȘțİ ȤȡȑȠȢ ȠȞȠȝĮıĲȚțȒȢ ĮȟȓĮȢ 31.859,88 İțĮĲ. İȣȡȫ (țĮșĮȡȒ ȝİȓȦıȘ ȤȡȑȠȣȢ ʌİȡȓʌȠȣ 10% 
ȦȢ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ), ĮʌȠĲȑȜİıİ ĲȠ ȑȞĮȣıȝĮ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 1% ĲȦȞ İʌȚ-
ĲȠțȓȦȞ ĲȠȣ ʌȡȫĲȠȣ ʌĮțȑĲȠȣ ıĲȒȡȚȟȘȢ («Greek loan facility»), ĲȘ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 0,10% ĲȦȞ İ-
ȟȩįȦȞ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ĲȠȣ ǼȣȡȦʌĮȧțȠȪ ȉĮȝİȓȠȣ ȋȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȒȢ ȈĲĮșİȡȩĲȘĲĮȢ (EFSF), ĲȘ 
ȤȡȠȞȚțȒ İʌȑțĲĮıȘ ĲȘȢ ȦȡȓȝĮȞıȘȢ ĲȦȞ įȚȝİȡȫȞ įĮȞİȓȦȞ țĮȚ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ĲȠȣ EFSF țĮĲȐ 15 
ȑĲȘ țĮȚ ĲȘȞ ĮȞĮȕȠȜȒ țĮĲĮȕȠȜȒȢ ĲȩțȦȞ ȖȚĮ 10 ȑĲȘ ĮȞĮĳȠȡȚțȐ ȝİ ĲĮ įȐȞİȚĮ ʌȠȣ ȤȠȡȘȖȠȪȞĲĮȚ 
Įʌȩ ĲȠ EFSF. 
 
ǼʌȚʌȜȑȠȞ, ȝİ ĲȘȞ ĮʌȩĳĮıȘ ĲȘȢ 27/11/2012, țĮĲ’ İʌȑțĲĮıȘ ĲȘȢ ĮʌȩĳĮıȘȢ ĲȠȣ Eurogroup ĲȘȢ 
21/02/2012 ȖȚĮ ĲȘȞ İʌȚıĲȡȠĳȒ ĲȦȞ țİȡįȫȞ ĲȦȞ ǼȣȡȦʌĮȧțȫȞ ȀİȞĲȡȚțȫȞ ȉȡĮʌİȗȫȞ Įʌȩ ĲĮ 
ǼȜȜȘȞȚțȐ ȠȝȩȜȠȖĮ (ANFA holdings), ĮʌȠĳĮıȓıĲȘțİ Ș İʌȚıĲȡȠĳȒ ĲȦȞ țİȡįȫȞ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧ-
țȒȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ Įʌȩ ĲȠ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ ĮȖȠȡȐȢ ǼȜȜȘȞȚțȫȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ (SMP). ǵıȠȞ Į-
ĳȠȡȐ ĲĮ ANFA, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘ ȝİșȠįȠȜȠȖȓĮ ESA-95, ȑȤȠȣȞ ĮʌȠįȠșİȓ 654,4 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ 
ĲȠ 2012 țĮȚ 330,3 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȠ 2013, İȞȫ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ Ș İʌȚıĲȡȠĳȒ İʌȚʌȜȑȠȞ 275,8 İțĮĲ. 
İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȠ 2013. ǹȞĮĳȠȡȚțȐ ȝİ ĲȠ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ SMP, Ș ʌȡȫĲȘ İʌȚıĲȡȠĳȒ ȪȥȠȣȢ 1.500 İțĮĲ. 
İȣȡȫ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒșȘțİ ĲȠȞ ǿȠȪȜȚȠ ĲȠȣ 2013 țĮȚ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ Ș İʌȩȝİȞȘ İʌȚıĲȡȠĳȒ ȪȥȠȣȢ 
500 İțĮĲ. İȣȡȫ ĲȠ ȃȠȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2013. ȅȚ ıȣȞȠȜȚțȑȢ ĮʌȠįȩıİȚȢ, ıİ ĲĮȝİȚĮțȒ ȕȐıȘ, ĮȞȑȡȤȠ-
ȞĲĮȚ ıİ 303 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȠ 2012, ıİ 2.833 İțĮĲ. İȣȡȫ ȖȚĮ ĲȠ 2013 țĮȚ ıİ 2.489 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ȖȚĮ ĲȠ 2014, ȩʌȦȢ ĳĮȓȞİĲĮȚ ıĲȠȞ ʌȓȞĮțĮ 2.1 ĲȠȣ țİĳĮȜĮȓȠȣ 2. 
 
Ǿ țȐȜȣȥȘ ĲȦȞ ȤȡȘȝĮĲȠįȠĲȚțȫȞ ĮȞĮȖțȫȞ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ĲȠ 2013 ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒ-
șȘțİ țĮĲȐ țȪȡȚȠ ȜȩȖȠ Įʌȩ įȐȞİȚĮ ʌȠȣ ȤȠȡȘȖȒșȘțĮȞ Įʌȩ ĲȠ ǼȣȡȦʌĮȧțȩ ȉĮȝİȓȠ ȋȡȘȝĮĲȠʌȚ-
ıĲȦĲȚțȒȢ ȈĲĮșİȡȩĲȘĲĮȢ țĮȚ ĲȠ ǻȚİșȞȑȢ ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȩ ȉĮȝİȓȠ. ǼȚįȚțȩĲİȡĮ, ȩıȠȞ ĮĳȠȡȐ ĲȘ įĮ-
ȞİȚĮțȒ ıȪȝȕĮıȘ ȪȥȠȣȢ 109.100 İțĮĲ. İȣȡȫ, ȠȚ ıȣȞȠȜȚțȑȢ İțĲĮȝȚİȪıİȚȢ Įʌȩ ĲȚȢ ĮȡȤȑȢ ĲȠȣ 
2012 ȑȦȢ 31/08/2013 ĮȞȒȜșĮȞ ıİ 98.489,80 İțĮĲ. İȣȡȫ. ȈȘȝĮȞĲȚțȩ ȝȑȡȠȢ ĲȦȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ įĮ-
ȞİȓȦȞ, ȪȥȠȣȢ 48.200 İțĮĲ. İȣȡȫ, İțĲĮȝȚİȪĲȘțİ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ ȖȚĮ ĲȚȢ ĮȞȐ-
ȖțİȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ǼȜȜȘȞȚțȫȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ, Ș ȠʌȠȓĮ ȠȜȠțȜȘȡȫșȘțİ ĲȠ įİȪĲİȡȠ Ĳȡȓ-
ȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013. Ǿ ıȣȝȝİĲȠȤȒ ĲȠȣ ǻȚİșȞȠȪȢ ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȠȪ ȉĮȝİȓȠȣ ıĲȘ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ ĲȦȞ 
įĮȞİȚĮțȫȞ ĮȞĮȖțȫȞ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, ȖȚĮ ĲȠ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ȤȡȠȞȚțȩ įȚȐıĲȘȝĮ, ĮȞȑȡȤİ-
ĲĮȚ ıİ 8.330 İțĮĲ. İȣȡȫ. 
 
ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ țĮĲȐ ĲȠ ʌȡȫĲȠ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ ıĲȒȡȚȟȘȢ ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, Įʌȩ ĲȠ ȂȐȚȠ 
ĲȠȣ 2010 ȑȦȢ ĲĮ ĲȑȜȘ ĲȠȣ 2011, ĲĮ țȡȐĲȘ-ȝȑȜȘ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ țĮȚ ĲȠ ǻȚİșȞȑȢ  ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȩ 
ȉĮȝİȓȠ İțĲĮȝȓİȣıĮȞ ıȣȞȠȜȚțȐ ʌȠıȐ ȪȥȠȣȢ 73.200 İțĮĲ. İȣȡȫ. ǹʌȩ ĮȣĲȐ, ĲȠ ǻȃȉ ıȣȝȝİĲİȓȤİ 
ȝİ ʌȠıȩ ȪȥȠȣȢ 20.300 İțĮĲ. İȣȡȫ țĮȚ ĲĮ țȡȐĲȘ-ȝȑȜȘ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ ȝİ ʌȠıȩ ȪȥȠȣȢ 52.900 
İțĮĲ. İȣȡȫ. 
 
Ǿ İʌȓĲİȣȟȘ ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲȠȢ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ 2013, ȖȚĮ ʌȡȫĲȘ ĳȠȡȐ ȝİĲȐ Įʌȩ ʌȠȜȜȐ 
ȤȡȩȞȚĮ, ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ıȘȝĮĲȠįȠĲȒıİȚ ĲȘȞ ȑȞĮȡȟȘ ȝȓĮȢ ȞȑĮȢ įȚĮʌȡĮȖȝĮĲİȣĲȚțȒȢ ʌȡȠıʌȐșİȚĮȢ 
İț ȝȑȡȠȣȢ ĲȘȢ ǼȜȜȐįĮȢ ȝİ ıțȠʌȩ ĲȘȞ İȜȐĳȡȣȞıȘ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ, ȝȑıȦ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ 
ȝİȚȫıİȦȞ ĲȦȞ İʌȚĲȠțȓȦȞ ĲȦȞ įȚĮțȡĮĲȚțȫȞ įĮȞİȓȦȞ țĮȚ ȐȜȜȦȞ įȚİȣțȠȜȪȞıİȦȞ, ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ 

ȀȇǹȉǿȀȅȈ ȆȇȅȏȆȅȁȅīǿȈȂȅȈ 2014      41 



ȇȈȆȉȌǽǼȀȆ  ȀǼĭǹȁǹǿȅ 3 
 

ȞĮ İȞȚıȤȣșİȓ ʌİȡĮȚĲȑȡȦ țĮȚ ȞĮ įȚĮıĳĮȜȚıĲİȓ ȝĮțȡȠʌȡȩșİıȝĮ Ș ȕȚȦıȚȝȩĲȘĲĮ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ țĮȚ 
ȞĮ ȣȜȠʌȠȚȘșİȓ Ș ıĲĮįȚĮțȒ İʌȚıĲȡȠĳȒ ıĲȘ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ ȝȑıȦ ĲȦȞ ĮȖȠȡȫȞ. 
 
1. ȉȫȟȚıĲș İșȞȪĲțȡȤ ȥȢȒȡȤȣ 
 
Ȋȡ ȥȢȒȡȣ ĳșȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ Ȝįț ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ 
 
ȉȠ ȤȡȑȠȢ ĲȘȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ǻȚȠȓțȘıȘȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȞȑȜșİȚ ıĲĮ 325.900 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 
178,2% ĲȠȣ ǹǼȆ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ 2013, ȑȞĮȞĲȚ 305.537 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 157,7% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 
2012. ȍıĲȩıȠ, ĮȣĲȒ Ș ĮȪȟȘıȘ ȠȪĲİ ĮȚĳȞȓįȚĮ İȓȞĮȚ ȠȪĲİ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĮʌȠĲİȜȑıİȚ ĮȚĲȓĮ ȖȚĮ ĲȘȞ 
ʌȡȩțȜȘıȘ ȠʌȠȚĮıįȒʌȠĲİ ĮȞȘıȣȤȓĮȢ, ĮĳȠȪ İȓȞĮȚ ʌĮȡȠįȚțȒ, ȤȡȠȞȚțȐ ȠȡȚıȝȑȞȘ țĮȚ, ĲȠ ıȘȝĮ-
ȞĲȚțȩĲİȡȠ, ĮȞĲȚȡȡȠʌİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ĮʌȩțĲȘıȘ ʌİȡȚȠȣıȚĮțȫȞ ıĲȠȚȤİȓȦȞ Įʌȩ ĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩ-
ıȚȠ. 
 
ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, ĮȣĲȒ Ș ĳĮȚȞȠȝİȞȚțȒ ĮȪȟȘıȘ ȤȡȑȠȣȢ İȓȞĮȚ ʌȡȠȧȩȞ ĲȘȢ ȣʌȠȤȡȑȦıȘȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ 
ĲȘȢ İțĲĮȝȓİȣıȘȢ ĲȦȞ țİĳĮȜĮȓȦȞ Įʌȩ ĲȠ EFSF ʌȡȠȢ ĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ İ-
ʌȚĲİȣȤșİȓ Ș ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ ĲȘȢ ĮȞĮțİĳĮȜĮȚȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ ĲȡĮʌİȗȫȞ. 
 
ȍıĲȩıȠ, ĲȠ ȤȡȑȠȢ ʌȠȣ įȘȝȚȠȣȡȖİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ İțĲĮȝȓİȣıȘ ĲȦȞ țİĳĮȜĮȓȦȞ ĮȞĲȚțȡȓȗİĲĮȚ Įʌȩ 
ʌİȡȚȠȣıȚĮțȐ ıĲȠȚȤİȓĮ ʌȠȣ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ ʌȜȑȠȞ ȚįȚȠțĲȘıȓĮ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ, ȝİ ʌȡȠȕȜİ-
ʌȩȝİȞȘ İțʌȠȓȘıȒ ĲȠȣȢ țĮȚ ȝİ ʌȡȠıįȚȠȡȚıȝȑȞȘ ĮȟȓĮ ȝİĲĮʌȫȜȘıȘȢ. 
 
ȉȠ 2014 ĲȠ ȪȥȠȢ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ĲȘȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ǻȚȠȓțȘıȘȢ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 
325.000 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 177,5% ĲȠȣ ǹǼȆ, ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ ȠȡȚĮțȒ ȝİȓȦıȘ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2013. 
 
ȉȠ ȤȡȑȠȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ 2013 İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĮȞȑȜșİȚ ıĲĮ 321.000 
İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 175,5% ĲȠȣ ǹǼȆ, ȑȞĮȞĲȚ 303.925 İțĮĲ. İȣȡȫ Ȓ 156,9% ĲȠȣ ǹǼȆ ĲȠ 2012. ȉȠ 
ȤȡȑȠȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ ĲȠȣ 2014 ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ șĮ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıĲĮ 319.400 İțĮĲ. 
İȣȡȫ Ȓ 174,5% ĲȠȣ ǹǼȆ, ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 1% ĲȠȣ ǹǼȆ ȑȞĮȞĲȚ ĲȠȣ 2013 (ʌȓȞĮ-
țĮȢ 3.1). ȈȘȝİȚȫȞİĲĮȚ ȩĲȚ ȖȚĮ ʌȡȫĲȘ ĳȠȡȐ ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ ȤȡȑȠȢ ĲȘȢ īİȞȚțȒȢ ȀȣȕȑȡȞȘıȘȢ 
șĮ ȝİȚȦșİȓ ĲȠ 2014 ıİ ĮʌȩȜȣĲİȢ ĲȚȝȑȢ, ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ 2013, ȜȩȖȦ, țȣȡȓȦȢ, ĲȘȢ İʌȓĲİȣȟȘȢ 
ʌȡȦĲȠȖİȞȠȪȢ ʌȜİȠȞȐıȝĮĲȠȢ, ĲȘȢ ıȣȖțȡȐĲȘıȘȢ ĲȦȞ įĮʌĮȞȫȞ ȖȚĮ ĲȩțȠȣȢ țĮȚ ĲȘȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ 
ĲȠȣ ʌȡȠȖȡȐȝȝĮĲȠȢ ĲȦȞ ĮʌȠțȡĮĲȚțȠʌȠȚȒıİȦȞ. 
 

ȇȔȟįȜįȣ 3.1 ȉȫȟȚıĲș İșȞȪĲțȡȤ ȥȢȒȡȤȣ 
(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 

  2009 2010 2011 2012 2013* 2014** 

ȅȝȩȜȠȖĮ 272.011 276.302 259.774 86.297 76.280 59.610 
ǺȡĮȤȣʌȡȩșİıȝȠȚ ĲȓĲȜȠȚ 10.946 9.442 15.059 18.357 14.950 14.950 
ǻȐȞİȚĮ 15.567 54.542 93.145 200.883 234.670 250.440 
Ǻ. ȌȢȒȡȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ ǼțȡȔȜșĲșȣ 298.524 340.286 367.978 305.537 325.900 325.000 
(ȧȣ % ĳȡȤ Ǻǽȇ) 129,2% 153,2% 176,5% 157,7% 178,2% 177,5% 
ǻ.  ȋȡȑȠȢ ȃȆǻǻ, țȑȡȝĮĲĮ ț.Ȝʌ. ȝİȓȠȞ İʌİȞįȪıİȚȢ ıİ ĲȓĲȜȠȣȢ Ǽǻ 24.688 13.553 9.928 5.843 3.600 3.200 
Ĭ. ȌȢȒȡȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ Ȝįĳȑ ESA (A+B) 323.212 353.839 377.906 311.380 329.500 328.200 
(ȧȣ % ĳȡȤ Ǻǽȇ) 139,9% 159,3% 181,2% 160,7% 180,1% 179,3% 
Ǽ. ȋȡȑȠȢ ȅȉǹ, ȅȀǹ ȝİȓȠȞ İȞįȠțȣȕİȡȞȘĲȚțȩ ȤȡȑȠȢ -23.522 -24.325 -22.765 -7.455 -8.500 -8.800 
ǽ. ȌȢȒȡȣ ĬıȟțȜȓȣ ȁȤȖȒȢȟșĲșȣ (Ĭ+Ǽ) 299.690 329.514 355.141 303.925 321.000 319.400 
(ȧȣ % ĳȡȤ Ǻǽȇ) 129,7% 148,3% 170,3% 156,9% 175,5% 174,5% 
ǹǼȆ  231.081 222.151 208.532 193.749 182.911 183.089 

 * ǼțĲȚȝȒıİȚȢ. ȊʌȠȜȠȖȓıĲȘțİ ȩĲȚ ȝȑȤȡȚ 31/12/2013 șĮ İțĲĮȝȚİȣĲİȓ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȠȣ ȣʌȠȜȠȓʌȠȣ ʌȠıȠȪ ʌȠȣ ȑȤİȚ ʌȡȠȕȜİĳșİȓ ȖȚĮ ĲȠ 
2013, ȪȥȠȣȢ 4,9 įȚı. İȣȡȫ (EFSF 3,1 įȚı. İȣȡȫ țĮȚ ǻȃȉ 1,8 įȚı. İȣȡȫ). ǼĳȩıȠȞ įİȞ İțĲĮȝȚİȣșİȓ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȠȣ ʌȠıȠȪ ĮȣĲȠȪ Ș 
įȚĮĳȠȡȐ ĲȠȣ șĮ ȝİȚȫıİȚ ȚıȩʌȠıĮ ĲȠ ȪȥȠȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ. 

 ** ȆȡȠȕȜȑȥİȚȢ 
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ǼȡȞȓ Ȝįț ȥįȢįȜĳșȢțĲĳțȜȑ ĳȡȤ ȥȢȒȡȤȣ ĳșȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ ǼțȡȔȜșĲșȣ 
 
ȂİĲȐ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ PSI țĮȚ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȠȡȐȢ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ĲȠ 2012, Ƞ ȤȡȠȞȚțȩȢ ȠȡȓȗȠȞĲĮȢ 
ĲȦȞ ȜȒȟİȦȞ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ĲȘȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ǻȚȠȓțȘıȘȢ ıĲȚȢ 31/08/2013 ȠȝĮȜȠʌȠȚİȓĲĮȚ țĮȚ İțĲİȓȞİ-
ĲĮȚ ȝȑȤȡȚ ĲȠ ȑĲȠȢ 2057. Ǿ ĮįȣȞĮȝȓĮ ʌȡȠıĳȣȖȒȢ ȖȚĮ įĮȞİȚıȝȩ ıĲȚȢ ĮȖȠȡȑȢ, Įʌȩ ĲȠ ȂȐȚȠ ĲȠȣ 
2010, İȓȤİ ȦȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘ įȡĮıĲȚțȒ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ țĮȚ ĲȘȞ ĮȞĲȚțĮĲȐıĲĮıȒ ĲȠȣȢ ȝİ 
įȐȞİȚĮ (įȚȐȖȡĮȝȝĮ 3.1). Ǿ ĮȞĮȜȠȖȓĮ ĮȣĲȒ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ĮȞĲȚıĲȡĮĳİȓ ĲĮ İʌȩȝİȞĮ ȑĲȘ ȝİ ĲȘ 
ıĲĮįȚĮțȒ İʌȐȞȠįȠ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ȖȚĮ įĮȞİȚıȝȩ ıĲȚȢ ĮȖȠȡȑȢ. 
 
ǻȚİȣțȡȚȞȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ ȑĲȠȢ 2014 ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ Ș  ȜȒȟȘ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ȪȥȠȣȢ: Į) 5.225,5 İțĮĲ. İȣȡȫ 
ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ İțįȠșİȓ, ȝİ ȕȐıİȚ ĲȠ ȐȡșȡȠ 1 ĲȠȣ Ȟ. 3723/2008, ȖȚĮ ĲȘȞ İȞȓıȤȣıȘ ĲȘȢ  ȡİȣıĲȩĲȘĲĮȢ 
ĲȘȢ ǼȜȜȘȞȚțȒȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ, ȑȞĮȞĲȚ ĮʌȩțĲȘıȘȢ ʌȡȠȞȠȝȚȠȪȤȦȞ ȝİĲȠȤȫȞ ĲȦȞ ǼȜȜȘȞȚțȫȞ ĲȡĮʌİ-
ȗȫȞ Įʌȩ ĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ ıȣȞȠȜȚțȒȢ ȠȞȠȝĮıĲȚțȒȢ ĮȟȓĮȢ 5.148,6 İțĮĲ. İȣȡȫ, İț ĲȦȞ Ƞ-
ʌȠȓȦȞ ĲȠ ǻȘȝȩıȚȠ țĮĲȑȤİȚ ıȒȝİȡĮ 4.473,6 İțĮĲ. İȣȡȫ, țĮșȫȢ ȠȚ ȝİĲȠȤȑȢ ĲȘȢ ǹȉǼ ȠȞȠȝĮıĲȚ-
țȒȢ ĮȟȓĮȢ 675 İțĮĲ. İȣȡȫ İʌİıĲȡȐĳȘıĮȞ Įʌȩ ĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ ȑȞĮȞĲȚ ȝİĲȡȘĲȫȞ, ȕ) 
1.222,39 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ İțįȠșİȓ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ ĲȠȣ ȝİĲȠȤȚțȠȪ țİĳĮȜĮȓȠȣ ĲȠȣ ȉǼ-
ȂȆȂǼ, ıȘȝİȡȚȞȩ ǼȉǼǹȃ, ȑȞĮȞĲȚ ȓıȘȢ ĮȟȓĮȢ ʌȡȠȞȠȝȚȠȪȤȦȞ ȝİĲȠȤȫȞ ʌȠȣ ȑȤİȚ ıĲȘȞ țĮĲȠȤȒ 
ĲȠȣ ıȒȝİȡĮ ĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ țĮȚ Ȗ) 10.037,7 İțĮĲ. İȣȡȫ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ıĲȘȞ țĮĲȠȤȒ ĲȠȣȢ Ș 
ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ȀİȞĲȡȚțȒ ȉȡȐʌİȗĮ, ȠȚ ǼȣȡȦʌĮȧțȑȢ ǼșȞȚțȑȢ ȀİȞĲȡȚțȑȢ ȉȡȐʌİȗİȢ, Ș ǼȣȡȦʌĮȧțȒ 
ǲȞȦıȘ țĮȚ Ș ǼȣȡȦʌĮȧțȒ ȉȡȐʌİȗĮ ǼʌİȞįȪıİȦȞ (İʌȓıȘȢ țĮȚ ĲĮ ȑĲȘ 2014-2020 ȣʌȐȡȤȠȣȞ ȜȒ-
ȟİȚȢ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ȝİȖȐȜȦȞ ʌȠıȫȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ıĲȘȞ țĮĲȠȤȒ ĲȠȣȢ ȠȚ ĮȞȦĲȑȡȦ ĳȠȡİȓȢ).  
 

ǼțȑȗȢįȞȞį 3.1 ȌȢȡȟȡİțȑȗȢįȞȞį ȝȓȠșȣ ȥȢȒȡȤȣ ĳșȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ ǼțȡȔȜșĲșȣ ĳșȟ 31/08/2013 
(Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 
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2. Ǽįʍȑȟıȣ ıȠȤʍșȢȒĳșĲșȣ ȥȢȒȡȤȣ 
 
ȅȚ įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȩțȠȣȢ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ĲȘȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ǻȚȠȓțȘıȘȢ ȦȢ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ ʌĮȡȠȣıȚȐ-
ȗȠȣȞ ĮȞȠįȚțȒ ʌȠȡİȓĮ ȝȑȤȡȚ ĲȠ 2011, İȞȫ Įʌȩ ĲȠ 2012 ĮȡȤȓȗȠȣȞ ȞĮ ȝİȚȫȞȠȞĲĮȚ. īȚĮ ĲȠ 2013, ȠȚ 
įĮʌȐȞİȢ ȖȚĮ ĲȩțȠȣȢ İțĲȚȝȐĲĮȚ ȩĲȚ șĮ ĳșȐıȠȣȞ ıĲȠ 3,3% ȦȢ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ǹǼȆ, İȞȫ ĲȠ 2014 
ʌȡȠȕȜȑʌİĲĮȚ ȞĮ ʌĮȡĮȝİȓȞȠȣȞ ıĲĮ ȓįȚĮ ʌİȡȓʌȠȣ İʌȓʌİįĮ (ʌȓȞĮțĮȢ 3.2). Ǿ ȝİȖȐȜȘ ȝİȓȦıȘ ĲȦȞ 
įĮʌĮȞȫȞ ȖȚĮ ĲȩțȠȣȢ Įʌȩ ĲȠ 2012 țĮȚ ȝİĲȐ, ȠĳİȓȜİĲĮȚ ıĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ȪȥȠȣȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ 
ȤȡȑȠȣȢ ȝİĲȐ ĲȘȞ ĮȞĲĮȜȜĮȖȒ ĲȦȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ (PSI) ĲȠȣ ȂĮȡĲȓȠȣ 2012 țĮȚ ĲȘȞ İʌĮȞĮȖȠȡȐ ĲȠȣ 
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ǻİțİȝȕȡȓȠȣ 2012, ĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ʌİȡȚșȦȡȓȠȣ İʌȚĲȠțȓȠȣ ĲȦȞ įĮȞİȓȦȞ ĲȠȣ ȝȘȤĮȞȚıȝȠȪ ıĲȒȡȚ-
ȟȘȢ țĮȚ ĲȘȞ ĮȞĮȕȠȜȒ țĮĲĮȕȠȜȒȢ ĲȩțȦȞ ȖȚĮ ĲĮ įȐȞİȚĮ ʌȠȣ ȤȠȡȘȖȒșȘțĮȞ Įʌȩ ĲȠ ǼȣȡȦʌĮȧțȩ 
ȉĮȝİȓȠ ȋȡȘȝĮĲȠʌȚıĲȦĲȚțȒȢ ȈĲĮșİȡȩĲȘĲĮȢ. 
 

ȇȔȟįȜįȣ 3.2 ǷȦȡȣ İįʍįȟȬȟ ȗțį ĳȪȜȡȤȣ ȥȢȒȡȤȣ ȁıȟĳȢțȜȓȣ ǼțȡȔȜșĲșȣ 
 (Ĳı ıȜįĳ. ıȤȢȬ) 

 2009 2010 2011 2012 2013* 2014** 

 ȉȩțȠȚ 12.325 13.223 16.348 12.224 6.100 6.150 

 ȦȢ  % ĲȠȣ ǹǼȆ 5,3% 6,0% 7,8% 6,3% 3,3% 3,4% 

*  ǼțĲȚȝȒıİȚȢ 
** ȆȡȠȕȜȑȥİȚȢ 
 

 
3. Ȇț įȗȡȢȒȣ ĳȔĳȝȧȟ ĳȡȤ ǽȝȝșȟțȜȡȫ ǼșȞȡĲȔȡȤ 
 
ȀĮĲȐ ĲȠ ȝİȖĮȜȪĲİȡȠ įȚȐıĲȘȝĮ ĲȠȣ 2013 ȠȚ ĮʌȠįȩıİȚȢ ĲȦȞ ȝȑıȠ-ȝĮțȡȠʌȡȩșİıȝȦȞ țȡĮĲȚțȫȞ 
ȤȡİȠȖȡȐĳȦȞ ĲȦȞ ȤȦȡȫȞ ĲȘȢ ǼȣȡȦȗȫȞȘȢ ȝİ ȣȥȘȜȒ ʌȚıĲȠȜȘʌĲȚțȒ ȚțĮȞȩĲȘĲĮ (ǹǹǹ İțįȩĲİȢ) 
ʌĮȡȑȝİȚȞĮȞ ıİ ȤĮȝȘȜȐ İʌȓʌİįĮ, ĳĲȐȞȠȞĲĮȢ ıĲĮ ȝȑıĮ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ ıĲĮ ȚıĲȠȡȚțȐ ȤĮȝȘȜȐ İʌȓʌİįĮ 
ĲȘȢ ĲİȜİȣĲĮȓĮȢ įİțĮİĲȓĮȢ, ĮȞĲȚțĮĲȠʌĲȡȓȗȠȞĲĮȢ ȖȚĮ ȝȚĮ ĮțȩȝȘ ĳȠȡȐ ĲȚȢ ȤĮȝȘȜȑȢ ʌȡȠıįȠțȓİȢ 
ȖȚĮ ʌĮȖțȩıȝȚĮ ĮȞȐʌĲȣȟȘ țĮȚ țĮĲȐ ĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȑĲȠȢ. Ȉİ ĮȣĲȩ ıȣȞȘȖȠȡİȓ țĮȚ Ș ȝİȓȦıȘ țĮĲȐ 25 
ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ ĲȠȣ ʌĮȡİȝȕĮĲȚțȠȪ İʌȚĲȠțȓȠȣ ĲȘȢ ǼȣȡȦʌĮȧțȒȢ ȀİȞĲȡȚțȒȢ ȉȡȐʌİȗĮȢ (ǼȀȉ), 
ıĲȠ ĲȑȜȠȢ ĲȠȣ ǹʌȡȚȜȓȠȣ 2013, ȩʌȠȣ Įʌȩ 0,75% ȝİȚȫșȘțİ ıİ 0,50%. ǼʌȓıȘȢ țĮȚ ȠȚ ĮʌȠįȩıİȚȢ 
ĲȦȞ ǹȝİȡȚțĮȞȚțȫȞ țȡĮĲȚțȫȞ ȤȡİȠȖȡȐĳȦȞ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘȢ įȚȐȡțİȚĮȢ ʌĮȡȑȝİȚȞĮȞ țĮĲȐ ĲȠ ȝİȖĮȜȪ-
ĲİȡȠ įȚȐıĲȘȝĮ țȠȞĲȐ ıĲĮ ȚıĲȠȡȚțȐ ȤĮȝȘȜȐ İʌȓʌİįĮ ĲȘȢ ĲİȜİȣĲĮȓĮȢ įİțĮİĲȓĮȢ.  
 
ǼȚįȚțȩĲİȡĮ ȖȚĮ ĲȚȢ ȤȫȡİȢ ĲȠȣ İȣȡȫ, țĮĲȐ ĲȠ 2013, ȣʌȒȡȟİ ĲȐıȘ İȟȠȝȐȜȣȞıȘȢ ıĲȚȢ ĮʌȠįȩıİȚȢ 
ĲȦȞ ȝĮțȡȠȤȡȩȞȚȦȞ țȡĮĲȚțȫȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ĲȠȣȢ. ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ, Ș įȚĮĳȠȡȐ-ʌİȡȚșȫȡȚȠ ĮʌȠįȩıİ-
ȦȞ (yield spread) ĲȦȞ 10İĲȫȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ĲȦȞ ȤȦȡȫȞ ĲȠȣ ǼȣȡȦʌĮȧțȠȪ ȃȩĲȠȣ ȑȞĮȞĲȚ ĲȦȞ ĮȞĲȓ-
ıĲȠȚȤȦȞ ȖİȡȝĮȞȚțȫȞ țĮĲȐ ȝȑıȠ ȩȡȠ ȝİȚȫșȘțİ. ȋĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȩ İȓȞĮȚ ĲȠ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĲȘȢ ǿ-
ıʌĮȞȓĮȢ ȩʌȠȣ ĲȠ ʌİȡȚșȫȡȚȠ ĮȣĲȩ ȝİȚȫșȘțİ, Įʌȩ ĲȚȢ ĮȡȤȑȢ ĲȠȣ 2013, țĮĲȐ 110 ȝȠȞȐįİȢ ȕȐıȘȢ  
(1,10%), İȞȫ ȖȚĮ ĲȘȞ ǿĲĮȜȓĮ ĲȠ ʌİȡȚșȫȡȚȠ ʌĮȡȑȝİȚȞİ ıĲĮșİȡȩ.   
 
Ǿ įȚĮĳȠȡȐ ĮʌȩįȠıȘȢ (yield spread) ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ 10İĲȠȪȢ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ țĮȚ ĲȠȣ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȠȣ īİȡ-
ȝĮȞȚțȠȪ ȠȝȠȜȩȖȠȣ ĮȞĮĳȠȡȐȢ ȒĲĮȞ țĮș’ ȩȜȘ ıȤİįȩȞ ĲȘ įȚȐȡțİȚĮ ĲȠȣ 2013 țȐĲȦ Įʌȩ ĲȠ İʌȓʌİ-
įȠ ĲȦȞ 1.000 ȝȠȞȐįȦȞ ȕȐıȘȢ, țĮȚ įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ıĲĮ İʌȓʌİįĮ ĲȦȞ 750 ȝȠȞȐįȦȞ ȕȐıȘȢ. ȅȚ 
ĮʌȠįȩıİȚȢ ĲȦȞ ǼȜȜȘȞȚțȫȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ȑȤȠȣȞ ȣʌȠȤȦȡȒıİȚ ıȘȝĮȞĲȚțȐ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȠ ʌȡȠȘȖȠȪ-
ȝİȞȠ ȑĲȠȢ țĮȚ ȕȡȑșȘțĮȞ ıĲȠ țĮȜȪĲİȡȠ İʌȓʌİįȩ ĲȠȣȢ ĲȠ ȂȐȚȠ ĲȠȣ 2013, ȝİ ĲȠ įİțĮİĲȑȢ Ƞȝȩ-
ȜȠȖȠ ȞĮ ȑȤİȚ ĮʌȩįȠıȘ ȖȪȡȦ ıĲȠ 8,1%. 
 
ǺİȜĲȚȦȝȑȞȠ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİĲĮȚ țĮȚ ĲȠ ȕȡĮȤȣȤȡȩȞȚȠ țȩıĲȠȢ įĮȞİȚıȝȠȪ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ, 
ȩʌȦȢ ĮȣĲȩ ĮʌȠĲȣʌȫȞİĲĮȚ ıĲȚȢ įȘȝȠʌȡĮıȓİȢ İȞĲȩțȦȞ ȖȡĮȝȝĮĲȓȦȞ 13 țĮȚ 26 İȕįȠȝȐįȦȞ, țĮ-
șȫȢ Įʌȩ ĲȠȞ ȂȐȚȠ ĲȠȣ 2013 țĮȚ ȝİĲȐ įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ıĲȠ 4,20% ȖȚĮ ĲĮ İȟȐȝȘȞĮ ȑȞĲȠțĮ.  
 
ȇȢȧĳȡȗıȟȓȣ įȗȡȢȑ ĳȔĳȝȧȟ 
 
ȀĮĲȐ ĲȠ ȑĲȠȢ 2013 įİȞ ȣʌȒȡȟİ ȠʌȠȚĮįȒʌȠĲİ ȑțįȠıȘ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ȝȑıȦ įȘȝȠʌȡĮıȓĮȢ Ȓ țȠȚȞȠ-
ʌȡĮȟȓĮȢ ıĲȘȞ ʌȡȦĲȠȖİȞȒ ĮȖȠȡȐ.  
 

44  ȀȇǹȉǿȀȅȈ ȆȇȅȏȆȅȁȅīǿȈȂȅȈ 2014 



ȇȈȆȉȌǽǼȀȆ  ȀǼĭǹȁǹǿȅ 3  

ȀĮĲȐ ĲȘ įȚȐȡțİȚĮ ĲȠȣ ȑĲȠȣȢ ĲȠ ǼȜȜȘȞȚțȩ ǻȘȝȩıȚȠ ıȣȞȑȤȚıİ ȞĮ İțįȓįİȚ ĲȓĲȜȠȣȢ ȕȡĮȤȣʌȡȩșİ-
ıȝȘȢ įȚȐȡțİȚĮȢ. Ǿ ȕȡĮȤȣʌȡȩșİıȝȘ ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒșȘțİ ȝİ ȝȘȞȚĮȓİȢ İțįȩıİȚȢ 
İȞĲȩțȦȞ ȖȡĮȝȝĮĲȓȦȞ įȚȐȡțİȚĮȢ 13 țĮȚ 26 İȕįȠȝȐįȦȞ. ȈĲȚȢ 31/08/2013 ĲȠ ĮȞİȟȩĳȜȘĲȠ ȣʌȩ-
ȜȠȚʌȠ ĲȦȞ ǼīǼǻ ĮȞİȡȤȩĲĮȞ ıİ 14.836,54 İțĮĲ. İȣȡȫ țĮȚ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ʌĮȡĮȝİȓȞİȚ ıİ ĮȣĲȐ 
ĲĮ İʌȓʌİįĮ țĮȚ ıĲȠ İʌȩȝİȞȠ ȑĲȠȢ. 
 
ǼıȤĳıȢȡȗıȟȓȣ įȗȡȢȑ ĳȔĳȝȧȟ 
 
Ǿ ıȣȞȠȜȚțȒ ĮȟȓĮ ĲȦȞ ıȣȞĮȜȜĮȖȫȞ ʌȠȣ țĮĲĮȖȡȐĳȘțİ ıĲȠ ȈȪıĲȘȝĮ ǱȣȜȦȞ ȉȓĲȜȦȞ ĲȘȢ ȉȡȐʌİ-
ȗĮȢ ĲȘȢ ǼȜȜȐįȠȢ, Ș ȠʌȠȓĮ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĲȚȢ ĮȖȠȡĮʌȦȜȘıȓİȢ ĲȓĲȜȦȞ țĮȚ ĲȚȢ ıȣȝĳȦȞȓİȢ İʌĮȞĮ-
ȖȠȡȐȢ ıĲȘȞ İȟȦȤȡȘȝĮĲȚıĲȘȡȚĮțȒ ĮȖȠȡȐ (over-the-counter) țĮȚ ĲȚȢ ȘȜİțĲȡȠȞȚțȑȢ ʌȜĮĲĳȩȡȝİȢ 
įȚĮʌȡĮȖȝȐĲİȣıȘȢ, ĮȣȟȒșȘțİ ıİ 425,69 įȚı. İȣȡȫ ĲȠ ȕ’ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013 Įʌȩ 295,32 įȚı. İȣ-
ȡȫ ĲȠ Į’ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013, İȞȫ ĲȠ ȕ’ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2012 İȓȤİ įȚĮȝȠȡĳȦșİȓ ıİ 394,92 įȚı. İȣ-
ȡȫ. 
 
ȉȠ ȕǯ ĲȡȓȝȘȞȠ ĲȠȣ 2013, ĲȠ 7,34% ĲȘȢ ıȣȞĮȜȜĮțĲȚțȒȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ İʌȚțİȞĲȡȫșȘțİ ıĲȠȣȢ 
ĲȓĲȜȠȣȢ įȚȐȡțİȚĮȢ ȝȚțȡȩĲİȡȘȢ Įʌȩ 10 ȑĲȘ, ĲȠ 26,42% ıĲȠȣȢ ĲȓĲȜȠȣȢ įȚȐȡțİȚĮȢ 10-15 İĲȫȞ țĮȚ 
ĲȠ 66,24% ıĲȠȣȢ ĲȓĲȜȠȣȢ įȚȐȡțİȚĮȢ 15-30 İĲȫȞ. 
 
Ǿ ıȪȞșİıȘ ĲȘȢ ȠȝȐįĮȢ ĲȦȞ ȕĮıȚțȫȞ įȚĮʌȡĮȖȝĮĲİȣĲȫȞ ĮȖȠȡȐȢ țĮĲȐ ĲȠ ĲȡȑȤȠȞ ȑĲȠȢ ĮʌȠĲİȜİȓ-
ĲĮȚ Įʌȩ 5 ǼȜȜȘȞȚțȐ țĮȚ 16 įȚİșȞȒ ʌȚıĲȦĲȚțȐ ȚįȡȪȝĮĲĮ. ȉĮ 15 Įʌȩ ĲĮ įȚİșȞȒ ʌȚıĲȦĲȚțȐ ȚįȡȪ-
ȝĮĲĮ ıȣȝȝİĲȑȤȠȣȞ ıĲȘȞ Ǿǻǹȉ Įʌȩ ĲȘȞ ȑįȡĮ ĲȠȣȢ ıĲȠ İȟȦĲİȡȚțȩ. 
 
 
4. ǻįĲțȜȒȣ ȜįĳıȤȚȫȟĲıțȣ İįȟıțĲȞȡȫ Ȝįț İțįȥıțȢțĲĳțȜȬȟ ĲĳȪȥȧȟ ȗțį ĳȡ 2014 
 
Ǿ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ĲȡȚȫȞ ĳȐıİȦȞ ĲȠȣ PSI ĲȠ ȂȐȡĲȚȠ-ǹʌȡȓȜȚȠ ĲȠȣ 2012 țĮșȫȢ țĮȚ Ș İʌĮȞĮȖȠ-
ȡȐ ĲȦȞ ȞȑȦȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ĲȠ ǻİțȑȝȕȡȚȠ ĲȠȣ 2012, İȓȤĮȞ ȦȢ ĮʌȠĲȑȜİ-
ıȝĮ ĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ ȐȝİıĮ ȜȘȟȚʌȡȩșİıȝȠȣ ȤȡȑȠȣȢ, ĲȘ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ 
țĮȚ ĲȘȞ ȠȝĮȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ ĮʌȠʌȜȘȡȦȝȫȞ ĲȠȣ ȝȑıȦ ĲȘȢ İʌȑțĲĮıȘȢ ĲȘȢ ȝİıȠıĲĮșȝȚțȒȢ ȜȘțĲȩ-
ĲȘĲȐȢ ĲȠȣ, Ș ȠʌȠȓĮ ȟİʌİȡȞȐ ʌȜȑȠȞ ĲĮ 16 ȑĲȘ, ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȝİȖȐȜȘȢ įȚȐȡțİȚĮȢ ĲȦȞ ȞȑȦȞ įĮȞİȓȦȞ 
ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ıȣȞĮĳșİȓ țĮȚ ĲȦȞ ȞȑȦȞ ȠȝȠȜȩȖȦȞ ʌȠȣ İțįȩșȘțĮȞ. 
 
Ȃİ ĲȘ įȚĮįȚțĮıȓĮ ĲȠȣ PSI ĲȠ ȝİȖĮȜȪĲİȡȠ ȝȑȡȠȢ ĲȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ įȚĮțȡĮĲİȓĲĮȚ ʌȜȑȠȞ Įʌȩ 
ĲȠȣȢ İĲĮȓȡȠȣȢ țĮȚ ĲȠ ǼȣȡȦıȪıĲȘȝĮ. ǼʌȓıȘȢ, Ș ȝİıȠıĲĮșȝȚțȒ ĲȠȣ įȚȐȡțİȚĮ ȑȤİȚ ȤȡȠȞȚțȐ İʌİ-
țĲĮșİȓ. ȀĮȚ ȠȚ įȪȠ ĮȣĲȑȢ ʌĮȡȐȝİĲȡȠȚ ȑȤȠȣȞ țİĳĮȜĮȚȫįȘ ıȘȝĮıȓĮ ȖȚĮ ĲȘ ȝİȓȦıȘ ĲȠȣ țȚȞįȪȞȠȣ 
İȟȩĳȜȘıȘȢ țĮȚ ĮȞĮȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘȢ țĮȚ ȖȚĮ ĲȘ ȕȚȦıȚȝȩĲȘĲĮ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ, İȞȫ ĮʌİȜİȣșİȡȫ-
ȞȠȣȞ ʌȩȡȠȣȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞȐʌĲȣȟȘ țĮȚ İȟȠȚțȠȞȠȝȠȪȞ ȤȡȩȞȠ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĮįȚȐĲĮȟȘ ĲȘȢ ȠȚțȠȞȠȝȓĮȢ. 
 
ȆĮȡȩȜĮ ĮȣĲȐ, Ș ĮȕİȕĮȚȩĲȘĲĮ ȜȩȖȦ ĲȘȢ țȡȓıȘȢ ȤȡȑȠȣȢ İȟĮțȠȜȠȣșİȓ ȞĮ ȣĳȓıĲĮĲĮȚ ȝİ ĮʌȠĲȑȜİ-
ıȝĮ ȠȚ ĮʌȠįȩıİȚȢ ĲȦȞ ȣĳȚıĲȐȝİȞȦȞ țȡĮĲȚțȫȞ ĲȓĲȜȦȞ ȞĮ ʌĮȡĮȝȑȞȠȣȞ ȣȥȘȜȑȢ ȖȚĮ ȩȜİȢ ĲȚȢ 
įȚȐȡțİȚİȢ (ȝİĲĮȟȪ 8,6%-9,6%), įȚĮĲȘȡȫȞĲĮȢ ȣȥȘȜȩ ĲȠ țȩıĲȠȢ įĮȞİȚıȝȠȪ țĮȚ țĮșȣıĲİȡȫȞĲĮȢ 
ĲȘȞ İʌȚıĲȡȠĳȒ ĲȘȢ ǼȜȜȐįĮȢ ıĲȚȢ ĮȖȠȡȑȢ. 
 
ǼȞįİȚțĲȚțȐ ĮȞĮĳȑȡİĲĮȚ ȩĲȚ Ș ĮʌȩįȠıȘ ĲȠȣ 10İĲȠȪȢ ȠȝȠȜȩȖȠȣ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ ȜȒȟȘȢ 
24/02/2023 įȚĮȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ, ȣʌȩ ĲȚȢ ʌĮȡȠȪıİȢ ıȣȞșȒțİȢ ĮȖȠȡȐȢ, ȖȪȡȦ ıĲȠ 9,40%. 
 
īȚĮ ĲȠ 2014 Ș țȐȜȣȥȘ ĲȦȞ įĮȞİȚĮțȫȞ ĮȞĮȖțȫȞ ĲȠȣ ǻȘȝȠıȓȠȣ șĮ ȖȓȞİȚ țȣȡȓȦȢ ȝȑıȦ ĲȦȞ įĮ-
ȞİȓȦȞ ĲȠȣ EFSF țĮȚ ĲȠȣ ǻȚİșȞȠȪȢ ȃȠȝȚıȝĮĲȚțȠȪ ȉĮȝİȓȠȣ țĮȚ țĮĲȐ ĲȠ ȝȑȡȠȢ ʌȠȣ ȣʌȠȜİȓʌİĲĮȚ 
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Įʌȩ İțįȩıİȚȢ ǼȞĲȩțȦȞ īȡĮȝȝĮĲȓȦȞ ĲȠȣ ǼȜȜȘȞȚțȠȪ ǻȘȝȠıȓȠȣ, ĲȠ ȣĳȚıĲȐȝİȞȠ ȪȥȠȢ ĲȦȞ Ƞ-
ʌȠȓȦȞ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ ȞĮ ʌĮȡĮȝİȓȞİȚ ıĲĮșİȡȩ. 
 
ȅȚ ȕĮıȚțȠȓ ȝİıȠʌȡȩșİıȝȠȚ ıĲȩȤȠȚ ĲȘȢ įȚĮȤİȓȡȚıȘȢ ĲȠȣ ȤĮȡĲȠĳȣȜĮțȓȠȣ įȘȝȩıȚȠȣ ȤȡȑȠȣȢ İȓȞĮȚ 
Ș ĮȞĲȚıĲȐșȝȚıȘ ĲȠȣ ıȣȞĮȜȜĮȖȝĮĲȚțȠȪ țȚȞįȪȞȠȣ ʌȠȣ ĮʌȠȡȡȑİȚ Įʌȩ ĲĮ įȐȞİȚĮ ĲȠȣ ǻȃȉ ıİ 
SDR țĮȚ ȐȜȜĮ ȞȠȝȓıȝĮĲĮ țĮȚ Ș ȝİȡȚțȒ ĮȞĲȚıĲȐșȝȚıȘ ĲȠȣ İʌȚĲȠțȚĮțȠȪ țȚȞįȪȞȠȣ ʌȠȣ ĮʌȠȡȡȑİȚ 
Įʌȩ ĲȠ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ʌȠȣ ĳȑȡİȚ țȣȝĮȚȞȩȝİȞȠ İʌȚĲȩțȚȠ, ȣʌȩ ĲȘȞ ʌȡȠȨʌȩșİıȘ ȩĲȚ șĮ İȓ-
ȞĮȚ İȣȞȠȧțȑȢ ȠȚ ıȣȞșȒțİȢ ĲȦȞ ĮȖȠȡȫȞ. ȊʌİȞșȣȝȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ ĲȠ ʌȠıȠıĲȩ ĲȠȣ ȤȡȑȠȣȢ ȝİ țȣȝĮȚȞȩ-
ȝİȞȠ İʌȚĲȩțȚȠ ĮȞȑȡȤİĲĮȚ ıȒȝİȡĮ ıĲĮ İʌȓʌİįĮ ȐȞȦ ĲȠȣ 70% İʌȓ ĲȠȣ ıȣȞȩȜȠȣ ĲȠȣ ȤĮȡĲȠĳȣȜĮ-
țȓȠȣ, įİįȠȝȑȞȠȣ ȩĲȚ ĲĮ įȐȞİȚĮ ĲȠȣ ȂȘȤĮȞȚıȝȠȪ ȈĲȒȡȚȟȘȢ (EU, EFSF, IMF) ȑȤȠȣȞ țȣȝĮȚȞȩ-
ȝİȞȠ İʌȚĲȩțȚȠ, İȞȫ Ș ȤȡȘȝĮĲȠįȩĲȘıȘ ȝȑıȦ İȞĲȩțȦȞ ȖȡĮȝȝĮĲȓȦȞ ʌȠȣ ĮĳȠȡȐ įȚȐȡțİȚİȢ 13 țĮȚ 
26 İȕįȠȝȐįȦȞ ȠįȘȖİȓ ıİ ĮȣȟȘȝȑȞȠ İʌȚĲȠțȚĮțȩ țȓȞįȣȞȠ (re-fixing risk).  
 
ȉȑȜȠȢ, ıĲȠ ʌȜĮȓıȚȠ įȚĮȤİȓȡȚıȘȢ ĲȦȞ ȣĳȚıĲȐȝİȞȦȞ ȞȑȦȞ İțįȩıİȦȞ, șĮ İʌȚįȚȦȤșİȓ, ȝȑıȦ Į-
ȞĲĮȜȜĮȖȫȞ, ȝİ ıĲȩȤȠ ĲȘ įȚĮȝȩȡĳȦıȘ İțįȩıİȦȞ ĮȞĮĳȠȡȐȢ (benchmark issues), Ș ʌĮȡȠȤȒ 
ȡİȣıĲȩĲȘĲĮȢ ıİ İʌȚȜİȖȝȑȞĮ ıȘȝİȓĮ ĲȘȢ țĮȝʌȪȜȘȢ ĮʌȠįȩıİȦȞ (Liability Management Exer-
cise-LME). Ȃİ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ĮȣĲȩ ĮȞĮȝȑȞİĲĮȚ  Ș țĮȝʌȪȜȘ ĮʌȠįȩıİȦȞ (yield curve) ĲȦȞ ǼȜȜȘȞȚ-
țȫȞ țȡĮĲȚțȫȞ ȤȡİȠȖȡȐĳȦȞ ȞĮ ĮȞĲȚțĮĲȠʌĲȡȓȗİȚ țĮȜȪĲİȡĮ ĲȠȞ țȓȞįȣȞȠ ȡİȣıĲȩĲȘĲĮȢ ȝİ ʌĲȫıȘ 
ĲȦȞ ĮʌȠįȩıİȦȞ, ĲȩıȠ ıĲȠ ȝĮțȡȚȞȩ ĮȜȜȐ ȚįȚĮȚĲȑȡȦȢ ıĲȠ ȝİıȠʌȡȩșİıȝȠ ĲȝȒȝĮ ĲȘȢ.  
 
ȉĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ ȕĮıȚțȒ ʌȡȠȨʌȩșİıȘ ȖȚĮ ĲȘ įȚĮȝȩȡĳȦıȘ ĲȦȞ țĮĲȐȜȜȘȜȦȞ ıȣȞșȘ-
țȫȞ ʌȠȣ, ıİ ıȣȞįȣĮıȝȩ ȝİ ĲĮ ȒįȘ ıȘȝĮȞĲȚțȐ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲĮ ıĲȠ įȘȝȠıȚȠȞȠȝȚțȩ ĲȠȝȑĮ, țĮ-
șȚıĲȠȪȞ İĳȚțĲȒ ĲȘȞ İʌȚıĲȡȠĳȒ ĲȘȢ ǼȜȜȐįĮȢ ıĲȚȢ įȚİșȞİȓȢ ĮȖȠȡȑȢ țİĳĮȜĮȓȠȣ ȝȑıȦ ʌȡȠıĳȣȖȒȢ 
ĲȘȢ ıİ ȞȑȠ įĮȞİȚıȝȩ, ȝİıȠʌȡȩșİıȝȘȢ įȚȐȡțİȚĮȢ, țĮĲȐ ĲȠ 2Ƞ İȟȐȝȘȞȠ ĲȠȣ 2014.  
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