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»ÁÔÓÎÁ‚‡ÌË Ò˙Í‡˘ÂÌËˇ

¡¬œ ≠ ·ÛÚÂÌ ‚˙ÚÂ¯ÂÌ ÔÓ‰ÛÍÚ
√ƒ÷  ≠ „‡‡ÌˆËÓÌÌË ‰˙Ê‡‚ÌË ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡
ƒ÷  ≠ ‰˙Ê‡‚ÌË ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡
≈¡¬– ≠ ≈‚ÓÔÂÈÒÍ‡ ·‡ÌÍ‡ Á‡ ‚˙ÁÒÚ‡ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂ Ë ‡Á‚ËÚËÂ
≈»¡ ≠ ≈‚ÓÔÂÈÒÍ‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡ ·‡ÌÍ‡
«¡Õ¡ ≠ «‡ÍÓÌ Á‡ ¡˙Î„‡ÒÍ‡Ú‡ Ì‡Ó‰Ì‡ ·‡ÌÍ‡
«ƒ¡ ≠ «‡ÍÓÌ Á‡ ‰˙Ê‡‚ÌËˇ ·˛‰ÊÂÚ
«ƒ«¬—“¡ ≠ «‡ÍÓÌ Á‡  ‰˙Ê‡‚Ì‡ Á‡˘ËÚ‡ Ì‡ ‚ÎÓ„Ó‚Â Ë ÒÏÂÚÍË ‚ Ú˙„Ó‚ÒÍËÚÂ ·‡ÌÍË,

Á‡ ÍÓËÚÓ ¡Õ¡ Â ÔÓËÒÍ‡Î‡ ÓÚÍË‚‡ÌÂ Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó ÔÓ ÌÂÒ˙ÒÚÓˇÚÂÎÌÓÒÚ
«”Õ  ≠ «‡ÍÓÌ Á‡ ÛÂÊ‰‡ÌÂ Ì‡ ÌÂÓ·ÒÎÛÊ‚‡ÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚË,

‰Ó„Ó‚ÓÂÌË ‰Ó 31 ‰ÂÍÂÏ‚Ë 1990 „.
ŒÀœ ≠ ÓÒÌÓ‚ÂÌ ÎËı‚ÂÌ ÔÓˆÂÌÚ
œ«– ≠ ÔÂıÓ‰ÌË Ë Á‡ÍÎ˛˜ËÚÂÎÌË ‡ÁÔÓÂ‰·Ë
œÃ— ≠ œÓÒÚ‡ÌÓ‚ÎÂÌËÂ Ì‡ ÃËÌËÒÚÂÒÍËˇ Ò˙‚ÂÚ
‘–— ≠ ‘Â‰Â‡ÎÌ‡ ÂÁÂ‚Ì‡ ÒËÒÚÂÏ‡ Ì‡ —¿Ÿ

JBIC ≠ Japan Bank for International Cooperation
(flÔÓÌÒÍ‡ ·‡ÌÍ‡ Á‡ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌÓ Ò˙ÚÛ‰ÌË˜ÂÒÚ‚Ó)

SDR ≠ —œ“, ÒÔÂˆË‡ÎÌË Ô‡‚‡ Ì‡ ÚË‡Ê
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‘»Õ¿Õ—»–¿Õ≈ Õ¿ ¡fiƒ∆≈“Õ»fl ƒ≈‘»÷»“ —
≈Ã»—»» ƒ⁄–∆¿¬Õ» ÷≈ÕÕ»  Õ»∆¿1

√‡ÙËÍ‡ 1
«‡ˇ‚ÂÌÓ Ë Â‡ÎËÁË‡ÌÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó ƒ÷  ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë

œÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë ·ˇı‡ ÔÓ‚Â‰ÂÌË ÒÂ‰ÂÏ ‡ÛÍˆËÓÌ‡ Á‡ ÔÓ‰‡Ê·‡ Ì‡ ‰˙Ê‡‚ÌË
ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡ ÔÓ Â‰‡ Ì‡ Õ‡Â‰·‡ π 5, Í‡ÚÓ ‚ ÂÁÛÎÚ‡Ú Ì‡ ÚÓ‚‡ ·ˇı‡ Â‡ÎËÁË-
‡ÌË ˜ÂÚËË ÂÏËÒËË Ì‡ Ò˙ÍÓ‚Ë˘ÌË ·ÓÌÓ‚Â, ÔÓ‰‡‚‡ÌË Ò ÓÚÒÚ˙ÔÍ‡ ÓÚ ÌÓÏË-
Ì‡Î‡ (π BG3014400009, BG3014500006, BG3014600004, BG3014700002), Ë ÚË
ÂÏËÒËË Ì‡ 2-, 3- Ë 5-„Ó‰Ë¯ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË ÓÚ ÓÚ‚ÓÂÌ ÚËÔ (π BG2030800119,
BG2030900117, BG2031000115), Í‡ÚÓ ÔÓÒÎÂ‰Ì‡Ú‡ Â ËÁ‚˙ÌÂ‰Ì‡ ÂÏËÒËˇ ‚ ÂÏË-
ÒËÓÌÌËˇ Í‡ÎÂÌ‰‡ Ì‡ ÃËÌËÒÚÂÒÚ‚ÓÚÓ Ì‡ ÙËÌ‡ÌÒËÚÂ.

Ï
ÎÌ

. Î
‚.

Á‡ˇ‚ÂÌÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó Â‡ÎËÁË‡ÌÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó

ÂÏËÒËˇ ÌÓÏÂp
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BG3014400009 BG2030800119 BG3014500006 BG2030900117 BG3014600004 BG2031000115 BG3014700002

Õ‡ ‡ÛÍˆËÓÌËÚÂ Ô˙‚Ë˜ÌËÚÂ ‰ËÎ˙Ë Á‡ˇ‚Ëı‡ ÔÓ˙˜ÍË Ó·˘Ó Á‡ 173 671.6
ıËÎ. Î‚., ‚ Ú. ˜. Á‡ ÚËÏÂÒÂ˜ÌË ≠ 31 573.6 ıËÎ. Î‚., Á‡ ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌË ≠ 53 250
ıËÎ. Î‚., Á‡ ÚË„Ó‰Ë¯ÌË ≠ 42 068 ıËÎ. Î‚. Ë Á‡ ÔÂÚ„Ó‰Ë¯ÌË ≠ 46 780 ıËÎ. Î‚.
(„‡ÙËÍ‡ 1). ŒÚ Úˇı ·ˇı‡ Â‡ÎËÁË‡ÌË ‰˙Ê‡‚ÌË ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡ Á‡ 55 000
ıËÎ. Î‚., ‚ Ú. ˜. ÚËÏÂÒÂ˜ÌË ≠ Á‡ 20 000 ıËÎ. Î‚., ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌË ≠ Á‡ 15 000
ıËÎ. Î‚., ÚË„Ó‰Ë¯ÌË ≠ Á‡ 10 000 ıËÎ. Î‚. Ë ÔÂÚ„Ó‰Ë¯ÌË ≠ Á‡ 10 000 ıËÎ. Î‚.
(„‡ÙËÍ‡ 3).  ÓÂÙËˆËÂÌÚ˙Ú Ì‡ ÔÓÍËÚËÂ Á‡ Â‡ÎËÁË‡ÌËÚÂ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡
ÂÏËÒËË ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡ 3.16, Í‡ÚÓ Á‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËÚÂ ‚Ë‰Ó‚Â ƒ÷  Â, Í‡ÍÚÓ ÒÎÂ‰‚‡:
Á‡ ÚËÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ ≠ 1.58; Á‡ ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ≠ 3.55; Á‡ ÚË„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ≠ 4.21 Ë Á‡
ÔÂÚ„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ≠ 4.68 („‡ÙËÍ‡ 4).

¬ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò ÔÂ‰ıÓ‰ÌËˇ ÏÂÒÂˆ ÒÂ Á‡·ÂÎˇÁ‚‡ Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂ Ò 22% Ì‡ ÒÚÓÈ-
ÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ‡ Ì‡ ÔÓÍËÚËÂ Ì‡ Â‡ÎËÁË‡ÌËÚÂ ÂÏËÒËË, ÍÓÂÚÓ ÒÂ ‰˙Î-
ÊË Ì‡ ÔÓ‰˙ÎÊ‡‚‡˘Ëˇ ËÌÚÂÂÒ ÓÚ ÒÚ‡Ì‡ Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËÚÂ ‰ËÎ˙Ë Í˙Ï ÒÂ‰-
ÌÓÒÓ˜ÌË ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡ (‚ ˜‡ÒÚÌÓÒÚ Í˙Ï ‰‚Â- Ë ÔÂÚ„Ó‰Ë¯ÌË ƒ÷ ). ¬ ˆËÙÓ-
‚Ó ËÁ‡ÊÂÌËÂ Ú‡ÁË ÚÂÌ‰ÂÌˆËˇ ÓÚ·ÂÎˇÁ‚‡ Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂ Ì‡ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ‡ Ì‡ ÔÓÍ-
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√‡ÙËÍ‡ 2
–Â‡ÎËÁË‡ÌË ÂÏËÒËË ƒ÷ 

ËÚËÂ Ò 21.58% ÔË ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ Ë Ò 3.69% ÔË ÚË„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ˆÂÌÌË ÍÌË-
Ê‡. œÓ ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ Ì‡ ÔÂÚ„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ƒ÷  ÔË ÔËÂÏ‡ÌÂ Á‡ ·‡Á‡ Ì‡ Ò‡‚ÌÂ-
ÌËÂ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ‡ Ì‡ ÔÓÍËÚËÂ, Â‡ÎËÁË‡Ì ÔË ÔÓÒÎÂ‰Ì‡Ú‡ ‰Ó ÚÓÁË ÏÓÏÂÌÚ
ÂÏËÒËˇ (‡ÔËÎ 1999 „.), Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂÚÓ ‚ Ú˙ÒÂÌÂÚÓ ÔÂÁ ÚÓÁË ÏÂÒÂˆ ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡
368%. œÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ÔÓ‰˙ÎÊ‡‚‡ Ì‡·Î˛‰‡‚‡Ì‡Ú‡ ÚÂÌ‰ÂÌˆËˇ Í˙Ï ÒÔ‡‰‡ÌÂ
ËÌÚÂÂÒ‡ Ì‡ ‰ËÎ˙ËÚÂ ÒÔˇÏÓ ÚËÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ ƒ÷ , ÍÓˇÚÓ Ì‡ÏË‡ ËÁ‡Á ‚ Ì‡-
Ï‡ÎÂÌËÂ ÓÚ 2.47% Ì‡ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ‡ Ì‡ ÔÓÍËÚËÂ Ì‡ ÚÓÁË ‚Ë‰ ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡.

≈ÏËÚË‡ÌËÚÂ ƒ÷  ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë Ò‡ Ò 1 ÏÎÌ. Î‚. ÔÓ-Ï‡ÎÍÓ ‚ Ò‡‚ÌÂÌËÂ
Ò˙Ò Ò˙˘Ëˇ ÔÂËÓ‰ Ì‡ 1999 „. („‡ÙËÍ‡ 2).

ƒÓÒÚË„Ì‡Ú‡Ú‡ Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËˇ Ô‡Á‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚ (ËÁ˜ËÒÎÂÌ‡ Ì‡ ÂÙÂÍÚË‚Ì‡ „Ó-
‰Ë¯Ì‡ ·‡Á‡) ÓÚ‡Áˇ‚‡ Í‡ÚÓ ˆˇÎÓ ÔÂ‰ÔÓ˜ËÚ‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËÚÂ ‰ËÎ˙Ë
Í˙Ï ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡ Ò ÓÔÂ‰ÂÎÂÌ Ï‡ÚÛËÚÂÚ. —˙ÓÚ‚ÂÚÌÓ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚ-
Ú‡ Ì‡ ÚËÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ Ò˙ÍÓ‚Ë˘ÌË ·ÓÌÓ‚Â ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡ 4.20%, ÍÓÂÚÓ ÔÂ‰ÒÚ‡‚-
Îˇ‚‡ Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂ ‚ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò ÔÂ‰ıÓ‰ÌËˇ ÏÂÒÂˆ ‚ ‡ÁÏÂ Ì‡ 0.24 ÔÛÌÍÚ‡.
œË ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ƒ÷  ÔÓÒÚË„Ì‡Ú‡ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚ Â 6.43%, ÍÓÂÚÓ
ÓÔÂ‰ÂÎˇ ÒÔ‡‰ ÓÚ 0.29 ÔÛÌÍÚ‡ ‚ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò ÔÂ‰ıÓ‰ÌËˇ. œË ÚË„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ
ƒ÷  ÚÂÌ‰ÂÌˆËËÚÂ Ò‡ ‡Ì‡ÎÓ„Ë˜ÌË Ò ÚÂÁË ÔË ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ Ë ÒÂ ËÁ‡Áˇ‚‡Ú ‚
ÏÂÒÂ˜Ì‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚ ÓÚ 7.08% Ë ÒÔ‡‰ ÓÚ 0.22 ÔÛÌÍÚ‡. ƒÓıÓ‰ÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÔÂÚ„Ó-
‰Ë¯ÌËÚÂ ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡ ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡ 9.53% („‡ÙËÍË 5 Ë 8).

œÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ Ì‡ÒÚ˙ÔËı‡ Ô‡‰ÂÊËÚÂ Ì‡ 2 ÂÏËÒËË Ò˙ÍÓ‚Ë˘ÌË ·ÓÌÓ‚Â ÓÚ
1999 „. (π BG3016299003, BG3016599006), Ì‡ 4 ÂÏËÒËË ÓÚ 2000 „.
(BG3013000008, BG3013100006, BG3013200004, BG3013300002) Ë Ì‡ 1 ÂÏËÒËˇ
Ò˙ÍÓ‚Ë˘ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË ÓÚ 1998 „. (π BG2031898112).

1999 „. 2000 „.
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√‡ÙËÍ‡ 4
 ÓÂÙËˆËÂÌÚË Ì‡ ÔÓÍËÚËÂ Ì‡ Â‡ÎËÁË‡ÌËÚÂ ÂÏËÒËË*

* —˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ ÏÂÊ‰Û Á‡ˇ‚ÂÌÓ Ë Â‡ÎËÁË‡ÌÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó ƒ÷ .

√‡ÙËÍ‡ 3
—ÚÛÍÚÛ‡ Ë Ó·ÂÏ Ì‡ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡

·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë

* «‡·ÂÎÂÊÍ‡: ¬ÍÎ˛˜ÂÌË Ò‡ Ë ƒ÷  ÓÚ ˆÂÎÂ‚Ë ÂÏËÒËË.

3-ÏÂÒ. (35.40%)
20 000 ıËÎ. Î‚.

3-„Ó‰. (17.71%)
10 000 ıËÎ. Î‚.

5-„Ó‰. (17.70%)
10 000 ıËÎ. Î‚.

2-„Ó‰. (29.20%)
16 496.82 ıËÎ. Î‚.

ÒÂÔÚÂÏ‚Ë 2000 „. ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.

3-ÏÂÒÂ˜ÌË
1.62

3-ÏÂÒÂ˜ÌË
1.583-„Ó‰Ë¯ÌË

4.06

3-„Ó‰Ë¯ÌË
4.21

5-„Ó‰Ë¯ÌË
4.68

2-„Ó‰Ë¯ÌË
2.92

2-„Ó‰Ë¯ÌË
3.55
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÷ÂÌË Á‡ 100 Î‚. ÌÓÏËÌ‡Î Ì‡ Â‡ÎËÁË‡ÌËÚÂ ÂÏËÒËË

—≈œ“≈Ã¬–»

       3-ÏÂÒÂ˜ÌË 2-„Ó‰Ë¯ÌË 3-„Ó‰Ë¯ÌË

BG3014000007 BG3014100005 BG3014200003 BG3014300001 BG2030600113 BG2030700111

ÏËÌËÏ‡ÎÌ‡ 98.96 99.01 98.99 98.95 100.57 101.86
ÒÂ‰Ì‡ 99.05 99.06 99.03 99.01 100.72 102.19
Ï‡ÍÒËÏ‡ÎÌ‡ 99.10 99.13 99.06 99.08 101.07 102.42

Œ “ŒÃ¬–»

3-ÏÂÒÂ˜ÌË 2-„Ó‰Ë¯ÌË 3-„Ó‰Ë¯ÌË 5-„Ó‰Ë¯ÌË

BG3014400009 BG3014500006 BG3014600004 BG3014700002 BG2030800119 BG2031000115 BG2030900117

ÏËÌËÏ‡ÎÌ‡ 99.01 98.97 98.80 98.81 101.04 101.20 97.66
ÒÂ‰Ì‡ 99.02 99.01 98.98 98.91 101.24 101.44 98.78
Ï‡ÍÒËÏ‡ÎÌ‡ 99.04 99.04 99.01 98.97 101.62 101.92 102.21

√‡ÙËÍ‡ 5

ƒÓıÓ‰ÌÓÒÚ Ì‡ ƒ÷ , ÔÓÒÚË„Ì‡Ú‡ Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËˇ Ô‡Á‡

«‡·ÂÎÂÊÍ‡: ƒÓıÓ‰ÌÓÒÚÚ‡ Â Ì‡ ÂÙÂÍÚË‚Ì‡ „Ó‰Ë¯Ì‡ ·‡Á‡.

œÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë ·ˇı‡ ÔÛÒÌ‡ÚË ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ ‰‚Â ÂÏËÒËË Ì‡ ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌË ‰˙-
Ê‡‚ÌË ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡, ÔÂ‰Ì‡ÁÌ‡˜ÂÌË Á‡ ÔˇÍ‡ ÔÓ‰‡Ê·‡ Ì‡ „‡Ê‰‡ÌË („‡-
ÙËÍ‡ 11). ≈ÏËÒËˇ π 820 ÓÚ 11 ÓÍÚÓÏ‚Ë ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡ Ó·˘‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ 1122.5
ıËÎ. Î‚., ‡ ÂÏËÒËˇ π 821 ÓÚ 25 ÓÍÚÓÏ‚Ë Ë ÔÓÌ‡ÒÚÓˇ˘ÂÏ ÒÂ Ì‡ÏË‡ ‚ Ó·‡˘Â-
ÌËÂ. œÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ Ì‡ÒÚ˙ÔËı‡ Ô‡‰ÂÊËÚÂ Ì‡ 2 ÂÏËÒËË ÓÚ 1998 „. Ë Ì‡ 2 ÂÏËÒËË
ÓÚ 1999 „. Ì‡ Ó·˘‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ 611.63 ıËÎ. Î‚. «‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËˇ ÔÂËÓ‰ Ó·‡ÚÌÓ ËÁ-
ÍÛÔÂÌËÚÂ ÍÌËÊ‡ ‚˙ÁÎËÁ‡Ú Ì‡ 254.92 ıËÎ. Î‚. („‡ÙËÍ‡ 12).
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√‡ÙËÍ‡ 7
ƒ÷ , Á‡ÍÛÔÂÌË Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËˇ Ô‡Á‡

˜ÂÁ Ò˙ÒÚÂÁ‡ÚÂÎÌË Ë ÌÂÒ˙ÒÚÂÁ‡ÚÂÎÌË ÔÓ˙˜ÍË

√‡ÙËÍ‡ 6
ƒËÌ‡ÏËÍ‡ Ì‡ ÂÙÂÍÚË‚Ì‡Ú‡ „Ó‰Ë¯Ì‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚ Ì‡ ƒ÷ 

Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËˇ Ô‡Á‡

ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.ÒÂÔÚÂÏ‚Ë 2000 „.

ÌÂÒ˙ÒÚÂÁ‡ÚÂÎÌË ÔÓ˙˜ÍË (5.00%)
2750 ıËÎ. Î‚.

ÌÂÒ˙ÒÚÂÁ‡ÚÂÎÌË ÔÓ˙˜ÍË (5.00%)
2250 ıËÎ. Î‚.

Ò˙ÒÚÂÁ‡ÚÂÎÌË ÔÓ˙˜ÍË (95.00%)
52 250 ıËÎ. Î‚.

Ò˙ÒÚÂÁ‡ÚÂÎÌË ÔÓ˙˜ÍË (95.00%)
42 750 ıËÎ. Î‚.

%

‰‡Ú‡ Ì‡ ÂÏËÒËˇÚ‡

4.03 4.07 4.20
4.49

6.43

7.08

9.53

2
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7

8
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10

4.10.2000 11.10.2000 18.10.2000 25.10.2000

3-ÏÂÒÂ˜ÌË 2-„Ó‰Ë¯ÌË 3-„Ó‰Ë¯ÌË 5-„Ó‰Ë¯ÌË

11
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√‡ÙËÍ‡ 8
ƒÓıÓ‰ÌÓÒÚ Ì‡ ƒ÷  Ì‡ Ô˙‚Ë˜ÌËˇ Ô‡Á‡ ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë

«‡·ÂÎÂÊÍ‡:  ƒÓıÓ‰ÌÓÒÚÚ‡ Â ÒÂ‰ÌÓÔÂÚÂ„ÎÂÌ‡ Ë Â Ì‡ ÂÙÂÍÚË‚Ì‡ „Ó‰Ë¯Ì‡ ·‡Á‡.

√‡ÙËÍ‡ 9
—Â‰Ì‡ ÔÓ‰˙ÎÊËÚÂÎÌÓÒÚ ‚ ÏÂÒÂˆË Ì‡ ÂÏËÒËËÚÂ ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ

«‡·ÂÎÂÊÍ‡: —Â‰Ì‡Ú‡ ÔÓ‰˙ÎÊËÚÂÎÌÓÒÚ Â ËÁ˜ËÒÎÂÌ‡ Ì‡ ·‡Á‡ Ï‡ÚÛËÚÂÚÌ‡Ú‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË Á‡
ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ.

Ï
ÂÒ

Âˆ
Ë

1999 „. 2000 „.
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√‡ÙËÍ‡ 11
»Á‚˙¯ÂÌË ÓÚ Ô˙‚Ë˜ÌË ‰ËÎ˙Ë ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë ÔÂÍË ÔÓ‰‡Ê·Ë

Ì‡ ƒ÷  ÓÚ ˆÂÎÂ‚Ë ÂÏËÒËË

√‡ÙËÍ‡ 10
¬ÎË‚‡ÌÂ Ë ËÁÚÂ„ÎˇÌÂ Ì‡ ÎËÍ‚Ë‰ÌÓÒÚ ˜ÂÁ ÂÏËÒËË Ë

Ô‡‰ÂÊË Ì‡ ƒ÷ 

¡ÛÎ·‡ÌÍ
28.97%

≈‚Ó·‡ÌÍ
2.75%

¡˙Î„‡ÒÍ‡ ÔÓ˘ÂÌÒÍ‡ ·‡ÌÍ‡
7.08%

—∆ ≈ÍÒÔÂÒ·‡ÌÍ
5.55% Œ¡¡

4.46%

‘  ì≈‚ÓÙËÌ‡ÌÒî
0.18%

“¡ ì¡ËÓıËÏî
1.32%

¡Õ¡
49.70%

ËÁÚÂ„ÎˇÌÂ Ì‡ ÎËÍ‚Ë‰ÌÓÒÚ‚ÎË‚‡ÌÂ Ì‡ ÎËÍ‚Ë‰ÌÓÒÚ
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√‡ÙËÍ‡ 12
≈ÏËÚË‡ÌË Ë ËÁÔÎ‡ÚÂÌË ƒ÷  ÓÚ ˆÂÎÂ‚Ë ÂÏËÒËË

ÂÏËÚË‡ÌË ËÁÔÎ‡ÚÂÌË
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ÔÓÌÂ‰ÂÎÌËÍ ‚ÚÓÌËÍ Òˇ‰‡ ˜ÂÚ‚˙Ú˙Í ÔÂÚ˙Í

1

œÃ— 3/94„. 79.8

4 5 6 7 8

·ÓÌÓ‚Â 5 000.0
Ó·ÎË„‡ˆËË 1 085.6
ˆÂÎÂ‚Ë 576.9
√ƒ÷  (Î‚.) 53.2

11 12 13 14 15

·ÓÌÓ‚Â 12 285.0
Ó·ÎË„‡ˆËË 1 044.9

18 19 20 21 22

·ÓÌÓ‚Â 5 000.0
Ó·ÎË„‡ˆËË 896.3 1 037.1
√ƒ÷  (Î‚.) 6.8
ˆÂÎÂ‚Ë 44.8

25 26 27 28 29

·ÓÌÓ‚Â 5 000.0
Ó·ÎË„‡ˆËË 69.8

«‡·ÂÎÂÊÍ‡:  Ó„‡ÚÓ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌËˇÚ Á‡ ÔÎ‡˘‡ÌÂ ‰ÂÌ Â ÌÂ‡·ÓÚÂÌ  ÔÎ‡˘‡ÌÂÚÓ ÒÂ  ËÁ‚˙¯‚‡ Ì‡ ÒÎÂ‰‚‡˘Ëˇ ‡·ÓÚÂÌ ‰ÂÌ.

œÎ‡˘‡ÌËˇ ÔÓ ÂÏËÒËË ÔÂÁ ‰ÂÍÂ‚ÏË 2000 „.

(ıËÎ. Î‚.)
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 ‡ÎÂÌ‰‡ Ì‡ ÂÏËÒËËÚÂ ƒ÷  ÔÂÁ ‰ÂÍÂÏ‚Ë 2000 „.

«‡·ÂÎÂÊÍË: 1. ≈ÏËÒËËÚÂ Ì‡ 2- Ë 3-„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ƒ÷  Ò‡ ÓÚ ÓÚ‚ÓÂÌ ÚËÔ, Í‡ÚÓ ÔÓÒÓ˜ÂÌËÚÂ Á‡ Úˇı ‰‡ÚË Ò‡ ‰‡ÚËÚÂ Ì‡
ÔÓ‚Â‰ÂÌËÚÂ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ‡ÛÍˆËÓÌË.
2. ≈ÏËÒËˇÚ‡ Ì‡ 5-„Ó‰Ë¯ÌË ƒ÷  Â ËÁ‚˙ÌÂ‰Ì‡ Ë Â ÓÚ ÓÚ‚ÓÂÌ ÚËÔ Ò ‰‡Ú‡ Ì‡ ÂÏËÒËˇ 11.10.2000 „. ¿ÛÍˆËÓÌËÚÂ Á‡
ÔÓ‰‡Ê·‡ Ì‡ ÓÒÚ‡Ì‡ÎÓÚÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó ÓÚ ÂÏËÒËˇÚ‡ ˘Â ·˙‰‡Ú ÔÓ‚Â‰ÂÌË Ì‡ 6.11.2000 „. Ë Ì‡ 11.12.2000 „.
3. ÃËÌËÒÚÂÒÚ‚ÓÚÓ Ì‡ ÙËÌ‡ÌÒËÚÂ ÒË Á‡Ô‡Á‚‡ Ô‡‚ÓÚÓ ÔË ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÒÚ ‰‡ ËÁ‚˙¯‚‡ ÍÓÂÍˆËË ‚ ÔÂ‰‚Ë‰ÂÌËÚÂ
Ó·ÂÏË, Í‡ÍÚÓ Ë ‰‡ ÔÂ‰Î‡„‡ ÂÏËÒËË Ò ÔÓ-‰˙Î˙„ ÒÓÍ.

04.12.2000 02.10.2002 ÎËı‚ÓÌÓÒÌË 2-„Ó‰Ë¯Ì‡  15 000 000  50 000 000
06.12.2000 07.03.2001 ÒÍÓÌÚÓ‚Ë 3-ÏÂÒÂ˜Ì‡  5 000 000

11.12.2000 05.10.2005 ÎËı‚ÓÌÓÒÌË 5-„Ó‰Ë¯Ì‡  15 000 000  40 000 000
13.12.2000 14.03.2001 ÒÍÓÌÚÓ‚Ë 3-ÏÂÒÂ˜Ì‡  5 000 000

18.12.2000 15.10.2003 ÎËı‚ÓÌÓÒÌË 3-„Ó‰Ë¯Ì‡  10 000 000  30 000 000
20.12.2000 21.03.2001 ÒÍÓÌÚÓ‚Ë 3-ÏÂÒÂ˜Ì‡  5 000 000

27.12.2000 28.03.2001 ÒÍÓÌÚÓ‚Ë 3-ÏÂÒÂ˜Ì‡  5 000 000

÷ÂÎÂ‚Ë  800 000

¬—»◊ Œ Ó·˘Ó  60 800 000
·ÓÌÓ‚Â  20 000 000

Ó·ÎË„‡ˆËË  40 800 000

ƒ‡Ú‡ Ì‡ ƒ‡Ú‡ Ì‡ ¬Ë‰ —ÓÍ Ì‡ œÂ‰‚Ë‰ÂÌ Œ·˘ Ó·ÂÏ
ÂÏËÒËˇÚ‡ Ô‡‰ÂÊ‡ ƒ÷  ÂÏËÒËˇÚ‡ ÌÓÏËÌ‡Î (Î‚.) Ì‡ ÂÏËÒËˇÚ‡ (Î‚.)
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ƒ»Õ¿Ã» ¿ Õ¿ ¬⁄“–≈ÿÕ»fl ƒ⁄–∆¿¬≈Õ ƒ⁄À√2
 ˙Ï Í‡ˇ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë ‚˙ÚÂ¯ÌËˇÚ ‰˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„ Â 4 669 819.8 ıËÎ. Î‚.

Õ‡Ï‡ÎÂÌËÂÚÓ ÒÔˇÏÓ ÔÂ‰ıÓ‰ÌËˇ ÏÂÒÂˆ Â 52 771.1 ıËÎ. Î‚. ƒ˙Î„˙Ú Í˙Ï
¡Õ¡ ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îˇ‚‡ 56.7%,  ‰˙Î„˙Ú ÔÓ ƒ÷  Á‡ ÒÚÛÍÚÛÌ‡Ú‡ ÂÙÓÏ‡ Â
24.3%, ‡ ÚÓÁË ÔÓ ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ‰ÂÙËˆËÚ‡ ≠ 18.4% („‡ÙËÍ‡ 13).

–‡ÁÏÂ˙Ú Ì‡ ‰˙Î„‡ ÔÓ ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ‰ÂÙËˆËÚ‡ Ì‡‡ÒÌ‡ ÔÂÁ
ËÁÚÂÍÎËˇ ÏÂÒÂˆ Ò 13 962 ıËÎ. Î‚. Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 860 064.1 ıËÎ. Î‚. ≈ÏËÚË‡ÌËÚÂ
ÍÌËÊ‡ Ò‡ Ì‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ 56 199.3 ıËÎ. Î‚., ‡ Ú‡ÍË‚‡ Á‡ 1525 ıËÎ. Î‚. Ò‡ ÔÓ‰‡‚‡-
ÌË ÔˇÍÓ Ì‡ ÙËÁË˜ÂÒÍË ÎËˆ‡. Œ·ÎË„‡ˆËËÚÂ Ò‡ 36 403.4 ıËÎ. Î‚., ‡ ·ÓÌÓ‚ÂÚÂ ≠
19 795.8 ıËÎ. Î‚. »ÁÔÎ‡ÚÂÌËÚÂ ˆÂÌÌË ÍÌËÊ‡ Ò‡ 42 237.3 ıËÎ. Î‚., Í‡ÚÓ 36 825.2
ıËÎ. Î‚. Ò‡ Í‡ÚÍÓÒÓ˜ÌË. ¬ Ï‡ÚÛËÚÂÚÌ‡Ú‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‰˙Î„‡ ÒÂ ÓÚ·ÂÎˇÁ-
‚‡ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ 3- Ë 12-ÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ ÍÌËÊ‡ Á‡ ÒÏÂÚÍ‡ Ì‡ 2-, 3- Ë 5-„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ
Ó·ÎË„‡ˆËË („‡ÙËÍ‡ 14).  ˙Ï Í‡ˇ Ì‡ ÏÂÒÂˆ‡ ‰ÂÎ˙Ú Ì‡ ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ÍÌË-
Ê‡ ‰ÓÒÚË„Ì‡ 59.2%, Ì‡ ÚË„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ≠ 14.3% Ë Ì‡ 12-ÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ ≠ 14.5%.
—Â‰ÌÓÔÂÚÂ„ÎÂÌËˇÚ Ï‡ÚÛËÚÂÚ Ì‡ ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ‰ÂÙËˆËÚ‡ ÒÂ
Û‚ÂÎË˜Ë ‚ ÂÁÛÎÚ‡Ú Ì‡ ÂÏËÒËˇÚ‡ Ì‡ ÔÓ-„ÓÎˇÏ Ó·ÂÏ Ó·ÎË„‡ˆËË Ë Ì‡ ÛÒÔÂ¯-
ÌËˇ ÔÎ‡ÒÏÂÌÚ Ì‡ 5-„Ó‰Ë¯ÌË ÍÌËÊ‡ Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 2 „Ó‰ËÌË.

œÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ·Â¯Â ËÁ‚˙¯ÂÌÓ ÔÎ‡˘‡ÌÂ ÔÓ ‰˙Î„‡ Í˙Ï ¡Õ¡ ‚ ‡ÁÏÂ Ì‡
40 185.4 ıËÎ. —œ“. ¬ ÂÁÛÎÚ‡Ú Ì‡ ÚÓ‚‡ ÔÂÍËˇÚ ‰˙Î„ Í˙Ï ¡Õ¡ ÓÚ·ÂÎˇÁ‡ Ì‡-
Ï‡ÎÂÌËÂ Ò 48 127.4 ıËÎ. Î‚. Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 2 647 536.5 ıËÎ. Î‚.

ƒ˙Î„˙Ú ÔÓ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË Á‡ ÒÚÛÍÚÛÌ‡Ú‡ ÂÙÓÏ‡, Ò˙˘Ó Ì‡Ï‡Îˇ
ÔÂÁ ‡Á„ÎÂÊ‰‡ÌËˇ ÔÂËÓ‰ Ò 18 795.3 ıËÎ. Î‚. Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 1 136 728.9 ıËÎ. Î‚.
Õ‡Ï‡ÎÂÌËÂÚÓ Â ÂÁÛÎÚ‡Ú ÓÚ ËÁ‚˙¯ÂÌË ÔÓ„‡¯ÂÌËˇ ÔÓ ‚‡ÎÛÚÌË „‡‡ÌˆËÓÌ-
ÌË ƒ÷  Ë ÔÓ ÎÂ‚Ó‚Ë Ó·ÎË„‡ˆËË ÔÓ «”Õ , ÍÓÂÚÓ ‰Ó ËÁ‚ÂÒÚÌ‡ ÒÚÂÔÂÌ ·Â ÍÓÏ-
ÔÂÌÒË‡ÌÓ ÓÚ ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓÚÓ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ Ì‡ ÍÛÒ‡ Ì‡ ‰ÓÎ‡‡ ÒÔˇÏÓ ÎÂ‚‡.

œÓ„‡¯ÂÌËˇÚ‡ ÔÓ ‚‡ÎÛÚÌË „‡‡ÌˆËÓÌÌË ƒ÷  ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ‰Ó‚Â‰Óı‡ Ë ‰Ó
ÒÎ‡·‡ ÔÓÏˇÌ‡ ‚˙‚ ‚‡ÎÛÚÌ‡Ú‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ ‰˙Î„ („‡ÙËÍ‡ 15).
ƒ÷  ‚ ‰ÓÎ‡Ë Ì‡Ï‡Îˇı‡ Ò 0.7 ÔÛÌÍÚ‡ Á‡ ÒÏÂÚÍ‡ Ì‡ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ Ì‡ ÎÂ‚Ó‚ËÚÂ.
œÓÏˇÌ‡ Ì‡ÒÚ˙ÔË Ë ‚  Ï‡ÚÛËÚÂÚÌ‡Ú‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ („‡ÙËÍ‡ 16). —Ô‡‰ ÓÚ·Â-
ÎˇÁ‚‡Ú ‰˙Î„˙Ú ÔÓ ƒ÷  Ò˙Ò ÒÓÍ ‰Ó 1 „Ó‰ËÌ‡ ≠ ‰Ó 9.4%, Í‡ÍÚÓ Ë ÚÓÁË ÔÓ
ƒ÷  ÓÚ 1 ‰Ó 5 „Ó‰ËÌË ≠ ‰Ó 35.2%. ƒ˙Î„˙Ú ÔÓ ƒ÷  Ò˙Ò ÒÓÍ Ì‡‰ 5 „Ó‰ËÌË Â
55.4%, ÍÓÂÚÓ ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îˇ‚‡ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ Ò 2 ÔÛÌÍÚ‡. œÓÏÂÌËÚÂ Ò‡ ÂÁÛÎÚ‡Ú
ÓÚ ËÁ‚˙¯ÂÌËÚÂ ÔÓ„‡¯ÂÌËˇ Ë ÓÚ ˙ÒÚ‡ Ì‡ ˘‡ÚÒÍËˇ ‰ÓÎ‡. ƒÂÎ˙Ú Ì‡ ƒ÷  Ò
ÔÎ‡‚‡˘ ‰ÓıÓ‰ ÓÚÌÓ‚Ó Ì‡Ï‡Îˇ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 58.3% („‡ÙËÍ‡ 17).

»ÁÔÎ‡ÚÂÌËÚÂ ÎËı‚Ë Ë ÓÚÒÚ˙ÔÍË ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë Ò‡ Á‡ 10 038.9 ıËÎ. Î‚., ‡
ÓÚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ ÒÛÏ‡Ú‡ ËÏ Â 207 965.9 ıËÎ. Î‚. — Ì‡È-„ÓÎˇÏ ‰ˇÎ Ò‡
‡ÁıÓ‰ËÚÂ ÔÓ ‰˙Î„‡ Í˙Ï ¡Õ¡ ≠ 40.8%, ÒÎÂ‰‚‡ÌË ÓÚ ‡ÁıÓ‰ËÚÂ ÔÓ ƒ÷  Á‡
ÒÚÛÍÚÛÌ‡Ú‡ ÂÙÓÏ‡ ≠ 29.4% („‡ÙËÍ‡ 19). œÓ ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡
‰ÂÙËˆËÚ‡ Á‡ Ô˙‚ËÚÂ ‰Â‚ÂÚ ÏÂÒÂˆ‡ Ò‡ ËÁÔÎ‡ÚÂÌË 59 146.6 ıËÎ. Î‚. ÎËı‚Ë Ë
ÓÚÒÚ˙ÔÍË, ‡ Ò Ì‡È-„ÓÎˇÏ ‰ˇÎ ‚ ‡ÁıÓ‰ËÚÂ Ò‡ ‰‚Â„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ Ó·ÎË„‡ˆËË ≠
57.9% Ë Â‰ÌÓ„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ·ÓÌÓ‚Â ≠ 25.3%.
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–‡ÁÏÂ Ì‡ »ÁÏÂÌÂÌËÂ Ì‡ ‰˙Î„‡ –‡ÁÏÂ Ì‡

—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‰˙Î„‡ ‰˙Î„‡ Í˙Ï ÔÂÁ 2000 „. ‰˙Î„‡ Í˙Ï

31.12.1999 „. Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ     Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ 31.10.2000 „.

¬˙ÚÂ¯ÂÌ ‰˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„

(ıËÎ. Î‚./ıËÎ. Â‚Ó/ıËÎ. ˘. ‰.)

(ÔÓ‰˙ÎÊ‡‚‡)

I. ƒ⁄À√ œŒ ƒ⁄–∆¿¬Õ» ÷≈ÕÕ»  Õ»∆¿,
   ≈Ã»“»–¿Õ» «¿ ‘»Õ¿Õ—»–¿Õ≈ Õ¿
   ¡fiƒ∆≈“Õ»fl ƒ≈‘»÷»“

1. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1995 „.
              5-„Ó‰Ë¯ÌË
              9-„Ó‰Ë¯ÌË
2. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1996 „.
              5-„Ó‰Ë¯ÌË
3. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1997 „.
              3-„Ó‰Ë¯ÌË
              5-„Ó‰Ë¯ÌË
4. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1998 „.
              2-„Ó‰Ë¯ÌË
              3-„Ó‰Ë¯ÌË
              5-„Ó‰Ë¯ÌË
5. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1999 „.
   5.1.  ‡ÚÍÓÒÓ˜ÌË
              3-ÏÂÒÂ˜ÌË
              6-ÏÂÒÂ˜ÌË
              12-ÏÂÒÂ˜ÌË
   5.2. —Â‰ÌÓÒÓ˜ÌË
              2-„Ó‰Ë¯ÌË
              5-„Ó‰Ë¯ÌË
6. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 2000 „.
   6.1.  ‡ÚÍÓÒÓ˜ÌË
              3-ÏÂÒÂ˜ÌË
              12-ÏÂÒÂ˜ÌË
   6.2. —Â‰ÌÓÒÓ˜ÌË
              2-„Ó‰Ë¯ÌË
              3-„Ó‰Ë¯ÌË
              5-„Ó‰Ë¯ÌË

¬—»◊ Œ –¿«ƒ≈À I

II. œ–fl  ƒ⁄À√  ⁄Ã ¡Õ¡

   1. ƒ˙Î„ ÔÓ ß10 ÓÚ œ«– Ì‡ «¡Õ¡/1997 „.,
      ‰ÂÌÓÏËÌË‡Ì ‚ —œ“
   2.  Â‰ËÚË ÔÓ ˜Î. 45 ÓÚ «¡Õ¡/1997 „.,
      ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ —œ“
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ

¬—»◊ Œ –¿«ƒ≈À II

III. ƒ⁄À√ œŒ ƒ⁄–∆¿¬Õ» ÷≈ÕÕ»  Õ»∆¿,
     ≈Ã»“»–¿Õ» «¿ —“–” “”–Õ¿“¿ –≈‘Œ–Ã¿

¿1. ƒ˙Ê‡‚ÌË ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË,
       ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 244/1991 „.

 6 311.6  5 143.4  1 168.2
 6 286.6  5 143.4  1 143.2

 25.0  25.0
 845.8  845.8
 845.8  845.8

 84 211.3  64 211.3  20 000.0
 64 211.3  64 211.3  0.0
 20 000.0  20 000.0
 79 200.3  68 604.0  10 596.3
 71 731.8  68 604.0  3 127.8

 3 377.6  3 377.6
 4 090.9  4 090.9

 634 196.4  313 536.2  320 660.1
 341 768.9  312 154.7  29 614.1
 64 074.5  64 074.5  0.0
 10 242.3  10 242.3  0.0

 267 452.0  237 837.9  29 614.1
 292 427.5  1 381.5  291 046.0
 289 767.8  1 381.5  288 386.3

 2 659.7  2 659.7
 656 094.1  149 300.6  506 793.5
 308 048.2  148 657.4  159 390.8
 213 036.7  148 657.4  64 379.3
 95 011.5  95 011.5

 348 045.9  643.2  347 402.7
 218 237.8  643.2  217 594.6
 119 929.7  119 929.7

 9 878.4  9 878.4

 804 765.4  656 094.1  600 795.4  860 064.1

 225 043.7  91 745.8  133 297.9

 600 400.0  156 900.0  757 300.0
 2 203 160.1  2 647 536.5

 2 203 160.1  2 647 536.5

 3 302.1  275.2  3 026.9
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(ÔÓ‰˙ÎÊÂÌËÂ)

¿2. ƒ˙Ê‡‚ÌË ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË,
       ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 234/1992 „.
¿3. ƒ˙Ê‡‚ÌË ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË,
       ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ ˜Î. 4 Ë 5 ÓÚ «”Õ /1993 „.
              ‚ ÎÂ‚Ó‚Â
              ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ
              ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ Â‚Ó
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ
¿4. ƒ˙Ê‡‚ÌË ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË,
       ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 3/1994 „.

¬—»◊ Œ ¿

¡1. ƒ˙Ê‡‚ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË, ÂÏËÚË‡ÌË
      ÔÓ Â‰‡ Ì‡ ˜Î. 2 ÓÚ œÃ— π 89/1995 „.

¬—»◊ Œ ¡

¬1. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ‚ ÎÂ‚Ó‚Â ÔÓ Â‰‡ Ì‡
      ˜Î. 8 Ë 9 ÓÚ «ƒ«¬—“¡/1996 „.
      ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1996 „.
      ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1997 „.
      ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1998 „.
¬2. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë ÔÓ Â‰‡ Ì‡
      ˜Î. 8 Ë 9 ÓÚ «ƒ«¬—“¡/1996 „.
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ
      ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1997 „.
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ
      ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1998 „.
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ

¬—»◊ Œ ¬

¬—»◊ Œ –¿«ƒ≈À III

IV. ƒ⁄À√ œŒ ƒ⁄–∆¿¬Õ» ÷≈ÕÕ»  Õ»∆¿,
      ≈Ã»“»–¿Õ»  ¬ ≈¬–Œ Õ¿ Œ—ÕŒ¬¿Õ»≈ ß10
      Œ“ œ«– Õ¿ «ƒ¡/1999 „.
              ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ Â‚Ó
              ÎÂ‚Ó‚‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ

¬—»◊ Œ –¿«ƒ≈À IV

V. ¬⁄“–≈ÿÕ» ƒ⁄–∆¿¬Õ» √¿–¿Õ÷»»

Œ¡Ÿ –¿«Ã≈– Õ¿ ƒ⁄À√¿

 2 301.9  127.9  2 174.0

 8 346.7  547.3  7 799.4
 460 351.7  27 966.2  432 385.4
 896 244.9  1 004 721.1
 25 701.8  1 289.1  24 412.6
 50 268.3  47 746.9

 884.8  877.9

 961 348.6  1 066 346.2

 7 766.9  1 553.4  6 213.5

 7 766.9  6 213.5

 61 432.9  20 612.4  40 820.5
 7 503.9  1 876.0  5 627.9

 48 135.5  12 943.0  35 192.6
 5 793.5  5 793.5  -

 82 890.3  72 842.1  10 048.2
 161 376.6  23 348.7
 78 184.6  72 842.1  5 342.5

 152 215.3  12 414.2
 4 705.7  4 705.7
 9 161.4  10 934.5

 222 809.5  64 169.2

 1 191 925.0  1 136 728.9

 23 800.0  16 800.0  7 000.0
 46 548.8  13 690.8

 46 548.8  13 690.8

 920 099.4  11 799.5

 5 166 498.7  4 669 819.8

«‡·ÂÎÂÊÍË:

ƒ˙Î„˙Ú ÔÓ ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ‰ÂÙËˆËÚ‡ Â ÔÓ Ù‡ÍÚË˜ÂÒÍ‡ ÒÛÏ‡.
ƒ˙Î„˙Ú ÌÂ ‚ÍÎ˛˜‚‡ ˆÂÌÌËÚÂ ÍÌËÊ‡ ÔÓ ÒÏÂÚÍ‡ Ì‡ Ã‘ (ˆÂÎÂ‚Ë ÔÓ„‡ÏË Ë ÂÒÚÛÍÚÛË‡Ì ‰˙Î„).
ÀÂ‚Ó‚‡Ú‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ Ì‡ ‰˙Î„‡, ‰ÂÌÓÏËÌË‡Ì ‚˙‚ ‚‡ÎÛÚ‡, Â ËÁ˜ËÒÎÂÌ‡ ÔÓ ÍÛÒ‡ Ì‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌ‡Ú‡ ‚‡ÎÛÚ‡ Í˙Ï ÎÂ‚‡
‚ Í‡ˇ Ì‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËˇ ÏÂÒÂˆ:

Á‡ 31.12.1999 „. ≠ 1 ˘. ‰. Á‡ 1.94687 Î‚., 1 —œ“ Á‡ 2.666906 Î‚., 1 Â‚Ó Á‡ 1.95583 Î‚.
Á‡ 31.10.2000 „. ≠ 1 ˘. ‰. Á‡ 2.32367 Î‚., 1 —œ“ Á‡ 2.972763 Î‚., 1 Â‚Ó Á‡ 1.95583 Î‚.
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√‡ÙËÍ‡ 14
ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ

‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

«‡·ÂÎÂÊÍ‡:  —Â‰ÌÓÔÂÚÂ„ÎÂÌËˇÚ Ï‡ÚÛËÚÂÚ Ì‡ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ, Â 2
„Ó‰ËÌË.

√‡ÙËÍ‡ 13
            »ÁÏÂÌÂÌËÂ Ì‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ ‰˙Î„

12-ÏÂÒÂ˜ÌË
14.490%

2-„Ó‰Ë¯ÌË
59.194%

3-„Ó‰Ë¯ÌË
14.337%

3-ÏÂÒÂ˜ÌË
7.485%

9-„Ó‰Ë¯ÌË
0.003%

5-„Ó‰Ë¯ÌË
4.490%

Ï
ÎÌ

. Î
‚.

0

ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ
Ì‡ ‰ÂÙËˆËÚ‡ ƒ˙Î„ Í˙Ï ¡Õ¡

ƒ÷  Á‡ ÒÚÛÍÚÛÌ‡Ú‡
ÂÙÓÏ‡ ƒ÷  ‚ Â‚Ó

1999 „. 2000 „.

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

31.X. 30.XI. 31.XII 31.I. 28.II. 31.III. 30.IV. 31.V. 30.VI. 31.VII. 31.VIII. 30.IX. 31.X.



19

√‡ÙËÍ‡ 15
¬‡ÎÛÚÌ‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ƒ÷  ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

√‡ÙËÍ‡ 16
Ã‡ÚÛËÚÂÚÌ‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ƒ÷  ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

ƒ÷  ‚ ÎÂ‚Ó‚Â
(45.81%)

ƒ÷  ‚ Â‚Ó
(3.06%)

ƒ÷  ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë
(51.14%)

24-„Ó‰Ë¯ÌË
0.108%

25-„Ó‰Ë¯ÌË
50.406%

19-„Ó‰Ë¯ÌË
2.525%

9-„Ó‰Ë¯ÌË
0.001%

7-„Ó‰Ë¯ÌË
2.339%

5-„Ó‰Ë¯ÌË
1.921%

3-„Ó‰Ë¯ÌË
7.295%

2-„Ó‰Ë¯ÌË
26.004%

12-ÏÂÒÂ˜ÌË
6.199%

3-ÏÂÒÂ˜ÌË
3.202%
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√‡ÙËÍ‡ 17
—˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ ÏÂÊ‰Û ƒ÷  Ò ÙËÍÒË‡Ì Ë Ò ÔÎ‡‚‡˘ ‰ÓıÓ‰ ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ

Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

ƒ÷  Ò ÙËÍÒË‡Ì ‰ÓıÓ‰
(41.68%)

ƒ÷  Ò ÔÎ‡‚‡˘ ‰ÓıÓ‰
(58.32%)
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–‡ÁıÓ‰Ë ÔÓ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ ‰˙Î„ Á‡ ÔÂËÓ‰‡ 1 ˇÌÛ‡Ë ≠ 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.

(ıËÎ. Î‚.)

I. ƒ⁄À√ œŒ ƒ⁄–∆¿¬Õ» ÷≈ÕÕ»  Õ»∆¿, ≈Ã»“»–¿Õ»
   «¿ ‘»Õ¿Õ—»–¿Õ≈ Õ¿ ¡fiƒ∆≈“Õ»fl ƒ≈‘»÷»“

1. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1995 „.
      5-„Ó‰Ë¯ÌË
      9-„Ó‰Ë¯ÌË
2. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1996 „.
      5-„Ó‰Ë¯ÌË
3. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1997 „.
      3-„Ó‰Ë¯ÌË
      5-„Ó‰Ë¯ÌË
4. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1998 „.
      2-„Ó‰Ë¯ÌË
      3-„Ó‰Ë¯ÌË
      5-„Ó‰Ë¯ÌË
5. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1999 „.
   5.1.  ‡ÚÍÓÒÓ˜ÌË
      3-ÏÂÒÂ˜ÌË
      6-ÏÂÒÂ˜ÌË
     12-ÏÂÒÂ˜ÌË
  5.2. —Â‰ÌÓÒÓ˜ÌË
      2-„Ó‰Ë¯ÌË
      5-„Ó‰Ë¯ÌË
6. ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 2000 „.
   6.1.  ‡ÚÍÓÒÓ˜ÌË
      3-ÏÂÒÂ˜ÌË
   6.2. —Â‰ÌÓÒÓ˜ÌË
      2-„Ó‰Ë¯ÌË
      3-„Ó‰Ë¯ÌË

¬—»◊ Œ –¿«ƒ≈À I

II. œ–fl  ƒ⁄À√  ⁄Ã ¡Õ¡

III. ƒ⁄À√ œŒ ƒ÷ , ≈Ã»“»–¿Õ» ¬ –≈«”À“¿“ Õ¿
     —“–” “”–Õ¿“¿ –≈‘Œ–Ã¿

 ¿. ƒ˙Î„ ÔÓ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË Á‡ ÛÂÊ‰‡ÌÂ Ì‡ ÌÂÓ·ÒÎÛÊ‚‡ÌËÚÂ
     ÍÂ‰ËÚË Ì‡ ‰˙Ê‡‚ÌË ÔÂ‰ÔËˇÚËˇ Í˙Ï ·‡ÌÍËÚÂ
      1. Œ·ÎË„‡ˆËË, ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 244/1991 „.
      2. Œ·ÎË„‡ˆËË, ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 186/1992 „.
      3. Œ·ÎË„‡ˆËË, ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ ˜Î. 4 Ë 5 ÓÚ «”Õ /1993 „.
              ÎÂ‚Ó‚Ë
              ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë (‚ Î‚. ÔÓ ÍÛÒ‡ Á‡ ‰ÂÌˇ)
              ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ Â‚Ó (‚ Î‚. ÔÓ ÙËÍÒË‡ÌËˇ ÍÛÒ)
      4. Œ·ÎË„‡ˆËË, ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 3/1994 „.
      5. Œ·ÎË„‡ˆËË, ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ œÃ— π 89/1995 „.

¬ÒË˜ÍÓ ‡Á‰ÂÎ ¿

¡. ƒ˙Î„ ÔÓ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË ÔÓ Â‰‡ Ì‡ ˜Î. 8 Ë 9 ÓÚ «ƒ«¬—“¡/1996 „.
              ÎÂ‚Ó‚Ë
              ‚‡ÎÛÚÌË (‚ Î‚. ÔÓ ÍÛÒ‡ Á‡ ‰ÂÌˇ)

 ¬ÒË˜ÍÓ ‡Á‰ÂÎ ¡

¬—»◊ Œ –¿«ƒ≈À III

IV. ƒ⁄À√ œŒ ƒ÷ , ≈Ã»“»–¿Õ» Õ¿ Œ—ÕŒ¬¿Õ»≈ ß 10 Œ“ œ«– Õ¿
     «ƒ¡ Õ¿ –¡/1999 „., ƒ≈ÕŒÃ»Õ»–¿Õ» ¬ ≈¬–Œ

V. ƒ⁄–∆¿¬ÕŒ√¿–¿Õ“»–¿Õ ƒ⁄À√

Œ¡ŸŒ –¿«’Œƒ»

409.39
408.4

1.0
45.0
45.0

4 180.0
3 396.1

783.9
7 780.0
7 308.9

241.7
229.4

36 798.5
15 907.3

710.5
253.1

14 943.7
20 891.2
20 604.8

286.3
9 933.7
1 342.6
1 342.6
8 591.1
5 150.6
3 440.5

59 146.6

84 831.6

162.5
94.7

46 564.7
337.6

44 734.0
1 493.1

0.0
147.1

46 969.0

1 859.9
12 394.8

14 254.7

61 223.6

2 764.0

0.0

207 965.9

—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‰˙Î„‡ –‡ÁÏÂ Ì‡ ÔÎ‡ÚÂÌËÚÂ ÎËı‚Ë (ÓÚÒÚ˙ÔÍË)
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√‡ÙËÍ‡ 18
—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‡ÁıÓ‰ËÚÂ ÔÓ ƒ÷ , ÂÏËÚË‡ÌË Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ

Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ, ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë

√‡ÙËÍ‡ 19
—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‡ÁıÓ‰ËÚÂ ÔÓ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ ‰˙Î„

2-„Ó‰Ë¯ÌË
55.902%

3-„Ó‰Ë¯ÌË
11.967% 12-ÏÂÒÂ˜ÌË

25.266%

9-„Ó‰Ë¯ÌË
0.002%

5-„Ó‰Ë¯ÌË
2.964%

6-ÏÂÒÂ˜ÌË
0.428%

3-ÏÂÒÂ˜ÌË
3.471%

31 ÓÍÚÓÏ‚Ë 1999 „. 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.

‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡Ì ‰˙Î„
(0.03%)

‰˙Î„ Í˙Ï ¡Õ¡
(30.53%)

ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ
Ì‡ ‰ÂÙËˆËÚ‡

(26.12%)

ƒ÷  Á‡
ÒÚÛÍÚÛÌ‡Ú‡ ÂÙÓÏ‡

(43.31%)

ƒ÷ , ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË
‚ Â‚Ó

(1.33%)
ƒ÷  Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ

Ì‡
%)

‰ÂÙËˆËÚ‡
(28.44

ƒ÷  Á‡
ÒÚÛÍÚÛÌ‡Ú‡ ÂÙÓÏ‡

(29.44%)

‰˙Î„ Í˙Ï ¡Õ¡
(40.79%)
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¬˙Ì¯ÌËˇÚ ‰˙Î„ Í˙Ï Í‡ˇ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë Â 8751.7 ÏÎÌ. ˘. ‰., ÍÓÂÚÓ ÔÂ‰Ò-
Ú‡‚Îˇ‚‡ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ò˙Ò 117.4 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÒÔˇÏÓ ÔÂ‰ıÓ‰ÌËˇ ÏÂÒÂˆ. œ‡‚Ë-
ÚÂÎÒÚ‚ÂÌËˇÚ ‰˙Î„ Â 8051.5 ÏÎÌ. ˘. ‰., ‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡ÌËˇÚ ≠ 650.8
ÏÎÌ. ˘. ‰. Ë ‡ÍÚË‚Ë‡ÌËÚÂ ‰˙Ê‡‚ÌË „‡‡ÌˆËË ≠ 49.4 ÏÎÌ. ˘. ‰. („‡ÙË-
Í‡ 20).

œÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ‚˙Ì¯ÌÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡ 13.2 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÕÓ‚Ë
Ú‡Ì¯Ó‚Â Ò‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌË Ò‡ÏÓ ÔÓ ‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡ÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚË ≠ ÓÚ —‚Â-
ÚÓ‚Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ Ë ≈‚ÓÔÂÈÒÍ‡Ú‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡ ·‡ÌÍ‡. œÎ‡˘‡ÌËˇÚ‡ ÔÓ ‰˙Î-
„‡ Ò‡ 56.7 ÏÎÌ. ˘. ‰., ÓÚ ÍÓËÚÓ 56.3 ÏÎÌ. ˘. ‰. Ò‡ ÔÓ„‡¯ÂÌËˇ ÔÓ „Î‡‚ÌËˆË. œÓ-
„‡¯ÂÌËˇ Ò‡ ËÁ‚˙¯ÂÌË ÔÓ ‰˙Î„‡ Í˙Ï Ã¬‘ Ë ÔÓ ‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡ÌËÚÂ
ÍÂ‰ËÚË. ÀËı‚ËÚÂ Ò‡ ËÁÔÎ‡ÚÂÌË ÔÓ ‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡ÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚË ÓÚ ≈‚-
ÓÔÂÈÒÍ‡Ú‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡ ·‡ÌÍ‡.

ŒÚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ Ò‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌË ÌÓ‚Ë Ú‡Ì¯Ó‚Â ‚ ‡ÁÏÂ Ì‡ 427.2
ÏÎÌ. ˘. ‰. «‡ÂÏËÚÂ Ò‡ ÓÚ Ã¬‘, —‚ÂÚÓ‚Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡, ≈‚ÓÔÂÈÒÍËˇ Ò˙˛Á Ë ÔÓ
‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡ÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚË. œÓ„‡¯ÂÌËˇÚ‡ Ò‡ 385.8 ÏÎÌ. ˘. ‰., ‡ ËÁÔÎ‡-
ÚÂÌËÚÂ ÎËı‚Ë ≠ 428.4 ÏÎÌ. ˘. ‰.

œÓÏÂÌËÚÂ ‚ ‡ÁÏÂ‡ Ì‡ ‰˙Î„‡ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ÒÂ ‰˙ÎÊ‡Ú Ì‡È-‚Â˜Â Ì‡ ‰‚Ë-
ÊÂÌËÂÚÓ Ì‡ ‚‡ÎÛÚÌËÚÂ ÍÛÒÓ‚Â, Í‡ÍÚÓ Ë Ì‡ ËÁ‚˙¯ÂÌËÚÂ ÔÎ‡˘‡ÌËˇ Ë ÔÓÎÛ-
˜ÂÌËÚÂ ÌÓ‚Ë Ú‡Ì¯Ó‚Â. ÕÂÚÌÓÚÓ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÂÌËˇ ‰˙Î„ Â
115.9 ÏÎÌ. ˘. ‰., ‡ Ì‡ ‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡ÌËˇ ≠ 2.7 ÏÎÌ. ˘. ‰. ŒÚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ
Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ ‰˙Î„˙Ú Â Ì‡Ï‡ÎˇÎ Ò 318.4 ÏÎÌ. ˘. ‰. Õ‡È-„ÓÎˇÏ Â ÒÔ‡‰˙Ú Ì‡ Á‡-
‰˙ÎÊÂÌËˇÚ‡ Í˙Ï œ‡ËÊÍËˇ ÍÎÛ· (242.1 ÏÎÌ. ˘. ‰.) ÔÓ‡‰Ë ËÁ‚˙¯ÂÌË ÔÓ-
„‡¯ÂÌËˇ. Õ‡Ï‡ÎÂÌËÂ ÓÚ·ÂÎˇÁ‚‡ Ë ‰˙Î„˙Ú Í˙Ï √-24, ≈‚ÓÔÂÈÒÍËˇ Ò˙˛Á Ë
—‚ÂÚÓ‚Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡, ‡ Á‡‰˙ÎÊÂÌËˇÚ‡ Í˙Ï Ã¬‘ Ì‡‡ÒÚ‚‡Ú ÒÎ‡·Ó. ƒ˙Ê‡‚ÌÓ-
„‡‡ÌÚË‡ÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚË Ë Á‡ÂÏËÚÂ Ò ‡ÍÚË‚Ë‡Ì‡ ‰˙Ê‡‚Ì‡ „‡‡ÌˆËˇ Ò˙˘Ó
Â„ËÒÚË‡Ú Ï‡ÎÍÓ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ.

œÓ„‡¯ÂÌËˇÚ‡ ÔÓ ‰˙Î„‡ Í˙Ï Ã¬‘ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ Ë Ó·ÂÁˆÂÌˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Â‚-
ÓÚÓ ÓÍ‡Á‡ı‡ ‚ÎËˇÌËÂ ‚˙ıÛ ‚‡ÎÛÚÌ‡Ú‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ („‡ÙËÍ‡ 21). «‡‰˙ÎÊÂÌË-
ˇÚ‡ ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë ÒÂ Û‚ÂÎË˜Ëı‡ Ò ·ÎËÁÓ 1 ÔÛÌÍÚ Á‡ ÒÏÂÚÍ‡ Ì‡ ‰˙Î„‡ ‚ ‰Û-
„Ë ‚‡ÎÛÚË. — Ì‡È-„ÓÎˇÏ ‰ˇÎ (67.1%) ÓÒÚ‡‚‡ ‰˙Î„˙Ú ‚ ‰ÓÎ‡Ë. —˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ-
ÚÓ ÏÂÊ‰Û ‰˙Î„ Ò ÔÎ‡‚‡˘Ë Ë ÙËÍÒË‡ÌË ÎËı‚Ë ÓÒÚ‡Ì‡ ÔÓ˜ÚË ·ÂÁ ÔÓÏˇÌ‡ Í‡-
ÚÓ ÔÂÓ·Î‡‰‡‚‡˘Ë Ò‡ ÔÎ‡‚‡˘ËÚÂ ÍÛÔÓÌË ≠ 73.4% („‡ÙËÍ‡ 22). —Â‰ÌËˇÚ ÓÒ-
Ú‡Ú˙˜ÂÌ ÒÓÍ Ì‡ ‰˙Î„‡ Ì‡Ï‡Îˇ Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 12 „Ó‰ËÌË Ë 5 ÏÂÒÂˆ‡.

¬ ÒÚÛÍÚÛ‡Ú‡ Ì‡ ‰˙Î„‡ Ò Ì‡È-„ÓÎˇÏ ‰ˇÎ ÓÒÚ‡‚‡Ú ·ÂÈ‰Ë Ó·ÎË„‡ˆËËÚÂ ≠
56.9%. ƒ˙Î„˙Ú Í˙Ï Ã¬‘ Â 13%, Í˙Ï —‚ÂÚÓ‚Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ ≠ 9.4%, Í˙Ï œ‡-
ËÊÍËˇ ÍÎÛ· ≠ 6.5% Ë Í˙Ï ≈‚ÓÔÂÈÒÍËˇ Ò˙˛Á ≠ 4.4%. ƒ˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡-
ÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚË ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îˇ‚‡Ú 7.4% ÓÚ Ó·˘Ëˇ ‡ÁÏÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„, ‡ ‡Í-
ÚË‚Ë‡ÌËÚÂ ‰˙Ê‡‚ÌË „‡‡ÌˆËË ≠ 0.5%.

ƒ»Õ¿Ã» ¿ Õ¿ ¬⁄ÕÿÕ»fl ƒ⁄–∆¿¬≈Õ ƒ⁄À√3
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¬˙Ì¯ÂÌ ‰˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„

(ÏÎÌ. ˘. ‰.)

I. œ‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÂÌ ‰˙Î„

    1. ÀÓÌ‰ÓÌÒÍË ÍÎÛ·
    2. œ‡ËÊÍË ÍÎÛ·
    3. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
        3.1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
        3.2. JBIC (JEXIM)
    4. √-24
    5. ≈‚ÓÔÂÈÒÍË Ò˙˛Á
    6. Ã¬‘
    7. ƒÛ„Ë

II. ƒ˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡Ì ‰˙Î„

    1. Õ‡ ·˛‰ÊÂÚÌË ËÌÒÚËÚÛˆËË
        1.1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
        1.2. ≈»¡
        1.3. ≈¡¬–
        1.4. ƒÛ„Ë
    2. Õ‡ ÌÂ·˛‰ÊÂÚÌË ËÌÒÚËÚÛˆËË
        2.1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
        2.2. ≈»¡
        2.3. ≈¡¬–
        2.4. ƒÛ„Ë

III. ¿ÍÚË‚Ë‡ÌË  ‰˙Ê‡‚ÌË „‡‡ÌˆËË

        1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
        2. ≈»¡
        3. ƒÛ„Ë

    Œ¡Ÿ –¿«Ã≈– Õ¿ ƒ⁄À√¿

 8 369.5  8 173.8  8 250.0  8 167.4  8 051.5

 4 977.4  4 977.4  4 977.1  4 976.1  4 976.1
 814.8  710.3  703.4  588.8  572.8
 824.3  800.3  809.9  827.2  818.4
 705.2  686.9  698.7  672.8  665.2
 119.1  113.5  111.2  154.4  153.2
 71.2  69.4  37.4  34.6  33.4

 401.8  382.1  382.2  403.2  387.2
 1 131.6  1 093.1  1 198.8  1 208.1  1 139.4

 148.4  141.1  141.1  129.4  124.3

 652.2  659.6  675.8  653.5  650.8

 208.7  213.0  225.0  216.0  217.5
 19.1  25.4  31.6  34.1  37.2

 149.7  149.9  154.7  143.6  142.2
 30.0  28.2  26.2  26.2  26.2
 9.9  9.5  12.5  12.0  11.8

 443.5  446.6  450.8  437.5  433.3
 143.5  151.1  153.3  151.8  150.9
 74.4  68.2  67.2  59.4  62.1
 84.4  85.6  88.6  88.0  86.8

 141.2  141.7  141.7  138.4  133.5

 48.4  48.6  50.4  48.1  49.4

 28.7  29.6  33.3  31.5  32.7
 4.7  4.1  4.1  3.6  3.6

 14.9  14.9  13.1  13.1  13.1

 9 070.1  8 881.9  8 976.3  8 869.1  8 751.7

«‡·ÂÎÂÊÍË:

1. œÂËÁ˜ËÒÎˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰˙Î„‡ ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë Â ÔÓ ˆÂÌÚ‡ÎÌËˇ ÍÛÒ Ì‡ ¡Õ¡ Á‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËÚÂ ‚‡ÎÛÚË Í˙Ï ·˙Î„‡ÒÍËˇ
ÎÂ‚, ‚‡ÎË‰ÂÌ Á‡ ÔÓÒÎÂ‰ÌËˇ ‡·ÓÚÂÌ ‰ÂÌ Ì‡ ÔÂËÓ‰‡.
2. ƒ‡ÌÌËÚÂ Á‡ ÔÓÒÎÂ‰ÌËˇ ÏÂÒÂˆ Ò‡ ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌË.

1999 „.                             2000 „.
—ÚÛÍÚÛ‡ Í˙Ï Í˙Ï Í˙Ï Í˙Ï Í˙Ï

31.XII. 31.III. 30.VI. 30.IX. 31.X.
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¬˙Ì¯ÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ë ËÁ‚˙¯ÂÌË ÔÎ‡˘‡ÌËˇ ÔÓ ‰˙Î„‡
Í˙Ï ˜ÛÊ‰ÂÒÚ‡ÌÌË ÍÂ‰ËÚÓË Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

œÓÎÛ˜ÂÌË ÍÂ‰ËÚË »Á‚˙¯ÂÌË ÔÎ‡˘‡ÌËˇ, ‚ Ú. ˜.  
—ÚÛÍÚÛ‡ (Ú‡Ì¯Ó‚Â)

ÏÎÌ. ˘. ‰.      ıËÎ. Î‚. ÏÎÌ. ˘. ‰.      ıËÎ. Î‚. ÏÎÌ. ˘. ‰.      ıËÎ. Î‚.

ÔÓ„‡¯ÂÌËˇ ÎËı‚Ë

«‡·ÂÎÂÊÍË:

1. –‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚÚ‡ ‚ ÎÂ‚Ó‚Â Ë ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë Ì‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌÓÚÓ ÌÓ‚Ó ‚˙Ì¯ÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ë ËÁ‚˙¯ÂÌËÚÂ ÔÎ‡˘‡ÌËˇ
Â ËÁ˜ËÒÎÂÌ‡ ÔÂÁ ˆÂÌÚ‡ÎÌËˇ ÍÛÒ Ì‡ ¡Õ¡ Á‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËÚÂ ˜ÛÊ‰ÂÒÚ‡ÌÌË ‚‡ÎÛÚË Í˙Ï ÎÂ‚‡, ‚‡ÎË‰ÂÌ ‰Ó 16 ˜‡Ò‡ ‚ ‰ÂÌˇ
Ì‡ ËÁ‚˙¯‚‡ÌÂ Ì‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌÓÚÓ ÔÎ‡˘‡ÌÂ.
2. ƒ‡ÌÌËÚÂ Ò‡ ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌË.

324.9 694 805.3 329.8 703 091.5 398.6 813 643.6
0.0 0.0 0.0 0.0 280.7 566 913.0
0.0 0.0 153.2 324 162.2 39.2 82 769.4

64.3 138 888.4 23.9 49 525.6 26.1 53 590.5
13.6 29 044.1 15.2 31 446.6 23.0 47 031.7
50.7 109 844.4 8.7 18 079.0 3.2 6 558.8
0.0 0.0 32.0 68 889.9 2.0 4 345.8

53.0 117 349.8 0.0 0.0 9.0 18 648.3
207.6 438 567.1 120.7 260 513.8 40.4 84 831.6

0.0 0.0 0.0 0.0 1.2 2 545.0
93.5 194 023.8 49.8 103 834.2 27.2 56 218.3
38.9 80 867.7 19.3 39 248.8 12.0 24 417.3
21.6 45 093.8 0.0 0.0 0.7 1 523.6
14.3 29 337.5 15.6 31 619.7 9.1 18 402.2
0.0 0.0 3.8 7 629.1 2.0 4 081.7
3.0 6 436.5 0.0 0.0 0.2 409.7

54.6 113 156.1 30.5 64 585.4 15.2 31 801.0
20.4 41 945.5 6.6 13 618.9 3.1 6 322.9
6.1 13 690.8 7.2 15 697.8 4.0 8 570.0

16.3 33 124.9 7.5 15 247.3 3.7 7 591.8
11.8 24 394.8 9.2 20 021.4 4.4 9 316.3

8.8 18 526.9 6.2 12 852.7 2.5 5 304.3
8.8 18 526.9 3.3 6 719.0 1.1 2 348.5
0.0 0.0 1.1 2 166.9 0.3 610.4
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 1.9 3 966.8 1.1 2 345.5

427.2 907 356.0 385.8 819 778.4 428.4 875 166.2

I. œ‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÂÌ ‰˙Î„
   1. ÀÓÌ‰ÓÌÒÍË ÍÎÛ·
   2. œ‡ËÊÍË ÍÎÛ·
   3. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
       3.1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
       3.2. JBIC (JEXIM)
   4. √-24
   5. ≈‚ÓÔÂÈÒÍË Ò˙˛Á
   6. Ã¬‘
   7. ƒÛ„Ë
II. ƒ˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡Ì ‰˙Î„
   1. Õ‡ ·˛‰ÊÂÚÌË ËÌÒÚËÚÛˆËË
       1.1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
       1.2. ≈»¡
       1.3. ≈¡¬–
       1.4. ƒÛ„Ë
    2. Õ‡ ÌÂ·˛‰ÊÂÚÌË ËÌÒÚËÚÛˆËË
       2.1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
       2.2. ≈»¡
       2.3. ≈¡¬–
       2.4. ƒÛ„Ë
III. ¿ÍÚË‚Ë‡ÌË ‰˙Ê‡‚ÌË
      „‡‡ÌˆËË
   1. —‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
   2. ≈»¡
   3. ≈¡¬–
   4. ƒÛ„Ë

Œ¡Ÿ –¿«Ã≈–
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√‡ÙËÍ‡ 20
—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„

31 ‰ÂÍÂÏ‚Ë 1999 „. 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.

Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÂÌ ‰˙Î„
92.28%

Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÂÌ ‰˙Î„
92.00%

‡ÍÚË‚Ë‡ÌË
‰˙Ê‡‚ÌË
„‡‡ÌˆËË

0.53%

‡ÍÚË‚Ë‡ÌË
‰˙Ê‡‚ÌË
„‡‡ÌˆËË

0.56%

‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡Ì ‰˙Î„
7.19%

‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡Ì ‰˙Î„
7.44%

√‡ÙËÍ‡ 21
—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„ ÔÓ ‚Ë‰Ó‚Â ‚‡ÎÛÚË Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

‰˙Î„ ‚ Â‚Ó Ë ‚‡ÎÛÚËÚÂ,
‚ÍÎ˛˜ÂÌË ‚ Â‚ÓÚÓ

(14.23%)

‰˙Î„ ‚ ‰Û„Ë ‚‡ÎÛÚË
(18.67%)

‰˙Î„ ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë
(67.10%)
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√‡ÙËÍ‡ 22
ÀËı‚ÂÌ‡ ÒÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

‰˙Î„ Ò ÙËÍÒË‡ÌË ÎËı‚Ë
(26.58%)

‰˙Î„ Ò ÔÎ‡‚‡˘Ë ÎËı‚Ë
(73.42%)

√‡ÙËÍ‡ 23
ŒÒÚ‡Ú˙˜ÂÌ ÒÓÍ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

‰Ó 1 „Ó‰ËÌ‡
(1.76%) ÓÚ 1 ‰Ó 5 „Ó‰ËÌË

(12.74%)

Ì‡‰ 5 „Ó‰ËÌË
(85.50%)

«‡·ÂÎÂÊÍ‡:  —Â‰ÌÓÔÂÚÂ„ÎÂÌËˇÚ ÓÒÚ‡Ú˙˜ÂÌ ÒÓÍ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„ Â 12 „Ó‰ËÌË Ë 5 ÏÂÒÂˆ‡.
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√‡ÙËÍ‡ 24
—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ‰˙Ê‡‚ÌËˇ ‰˙Î„ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

¬˙ÚÂ¯ÂÌ ‰˙Î„
¬˙Ì¯ÂÌ ‰˙Î„

Œ¡ŸO

«‡·ÂÎÂÊÍË:

1. «‡ ËÁ˜ËÒÎÂÌËˇÚ‡ Â ËÁÔÓÎÁ‚‡Ì‡ ‡ÍÚÛ‡ÎËÁË‡Ì‡ ÔÓ„ÌÓÁ‡ Á‡ ¡¬œ Á‡ 2000 „. ≠ 25 586.5 ÏÎÌ. Î‚.
2. ŒÚ ‡ÁÏÂ‡ Ì‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ ‰˙Î„ Â ËÁÍÎ˛˜ÂÌ ÔÂÍËˇÚ ‰˙Î„ Í˙Ï ¡Õ¡, ÍÓÈÚÓ Â ÓÚ‡ÁÂÌ ‚˙‚ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„.
3. ÀÂ‚Ó‚‡Ú‡ ‡‚ÌÓÒÚÓÈÌÓÒÚ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„ Â ÔÂËÁ˜ËÒÎÂÌ‡ ÔÓ ˆÂÌÚ‡ÎÌËˇ ÍÛÒ Ì‡ ¡Õ¡ Á‡ ÎÂ‚‡ Í˙Ï ˘‡ÚÒÍËˇ ‰ÓÎ‡
Á‡ 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.

 2 022 283.3  7.9
 20 336 102.5  79.5

 22 358 385.8  87.4

–‡ÁÏÂ Ì‡ ‰˙Ê‡‚ÌËˇ ‰˙Î„

—ÚÛÍÚÛ‡ ƒ˙Î„ Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë 2000 „.
(ıËÎ. Î‚.)

ƒ˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„/¡¬œ
(%)

—“–” “”–¿ Õ¿ ƒ⁄–∆¿¬Õ»fl ƒ⁄À√4

‚˙ÚÂ¯ÂÌ ‰˙Î„
(9.04%)

‚˙Ì¯ÂÌ ‰˙Î„
(90.96%)

‰˙Î„ ‚ ‰Û„Ë ‚‡ÎÛÚË
(16.98%) ‰˙Î„ ‚ ÎÂ‚Ó‚Â

(4.12%)

‰˙Î„ ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë
(65.68%)

‰˙Î„ ‚ Â‚Ó Ë ‚˙‚ ‚‡ÎÛÚËÚÂ,
‚ÍÎ˛˜ÂÌË ‚ Â‚ÓÚÓ

(13.22%)

√-24
(0.35%)

Ã¬‘
(11.84%)

‰Û„Ë
(1.29%) ‚˙ÚÂ¯ÂÌ ‰˙Î„

(8.99%)

‰˙Ê‡‚ÌÓ„‡‡ÌÚË‡Ì ‰˙Î„
(7.33%)

ÀÓÌ‰ÓÌÒÍË ÍÎÛ·
(51.72%)

œ‡ËÊÍË ÍÎÛ·
(5.95%)

—‚ÂÚÓ‚Ì‡ ·‡ÌÍ‡
(8.51%)

≈‚ÓÔÂÈÒÍË Ò˙˛Á
(4.02%)
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√‡ÙËÍ‡ 25
—ÚÛÍÚÛ‡ Ì‡ ËÁ‚˙¯ÂÌËÚÂ ÔÎ‡˘‡ÌËˇ ÔÓ ‰˙Î„‡ ÔÓ ‚Ë‰Ó‚Â ‚‡ÎÛÚË

Í˙Ï 31 ÓÍÚÓÏ‚Ë

Ï
ÎÌ

. ˘
. ‰

.
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¬ ‡ÏÍËÚÂ Ì‡ ËÁÏËÌ‡ÎËˇ ÏÂÒÂˆ ÓÒÌÓ‚ÌËÚÂ ÔÓÏÂÌË Ì‡ ‰˙Î„Ó‚ËÚÂ Ô‡-
Á‡Ë Í‡ÍÚÓ ‚ —¿Ÿ Ú‡Í‡ Ë ‚ ≈‚ÓÁÓÌ‡Ú‡ ·ˇı‡ ÔÓ‰ËÍÚÛ‚‡ÌË ÓÚ ‡Á‚ËÚËÂÚÓ
Ì‡ Ì‡ÔÂÊÂÌËÂÚÓ ‚ ¡ÎËÁÍËˇ »ÁÚÓÍ, „ÎÓ·‡ÎÌËˇ ÓÚÎË‚ Ì‡ Í‡ÔËÚ‡ÎË ÓÚ Ô‡-
Á‡ËÚÂ Ì‡ ‡ÍˆËË Ë ÌÓ‚ËÚÂ ÌËÁËÌË, ‰Ó ÍÓËÚÓ ‰ÓÒÚË„Ì‡ Â‚ÓÚÓ.

¿ÏÂËÍ‡ÌÒÍËˇÚ ‰˙Î„ ÓÚ·ÂÎˇÁ‡ ˇÁÍÓ ÔÓÍ‡˜‚‡ÌÂ ‚ ˆÂÌËÚÂ Í‡ÚÓ ÌÂÔÓÒ-
Â‰ÒÚ‚ÂÌ ÂÁÛÎÚ‡Ú ÓÚ ÓÔ‡ÒÂÌËˇÚ‡ Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËÚÓËÚÂ, ˜Â Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂÚÓ Ì‡
ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËˇ ‡ÒÚÂÊ ˘Â Ó„‡ÌË˜Ë ÍÓÔÓ‡ÚË‚ÌËÚÂ ÔÂ˜‡Î·Ë Ë ÔÓÒÎÂ‰-
‚‡ÎÓÚÓ ‚ÒÎÂ‰ÒÚ‚ËÂ Ì‡ ÚÓ‚‡ Ó·ÂÁˆÂÌˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ‡ÍˆËËÚÂ Ì‡ ÚÂıÌÓÎÓ„Ë˜ÌËÚÂ
ÍÓÏÔ‡ÌËË Ë Í‡ÔËÚ‡Î‡ Ì‡ ÍÓÏÔ‡ÌËËÚÂ ÓÚ ‚ËÒÓÍËÚÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌË ÍÎ‡ÒÓ-
‚Â (Ú. Ì‡. blue-chip). —ÔÂ‰˙Ú ÏÂÊ‰Û ·‡ÁÓ‚ËÚÂ ‰ÂÒÂÚ„Ó‰Ë¯ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË
Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌÓ Ì‡ „ÂÏ‡ÌÒÍ‡Ú‡ Bundesbank Ë ‡ÏÂËÍ‡ÌÒÍÓÚÓ ‰˙Ê‡‚ÌÓ Ò˙Í-
Ó‚Ë˘Â Â„ËÒÚË‡ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌÓ ÒÚ‡·ËÎÂÌ ‰ËÙÂÂÌˆË‡Î ÓÚ 50 ≠ 58 ·‡ÁËÒ-
ÌË ÚÓ˜ÍË. ¿Ì‡ÎËÁ‡ÚÓËÚÂ ÔÂ‰Ë˜‡Ú ÓÚÔ‡‰‡ÌÂ Ì‡ ÌÂËÁ‚ÂÒÚÌËÚÂ ÓÍÓÎÓ ÔÓ-
ÒÓÍ‡Ú‡ Ì‡ Í‡ÔËÚ‡ÎÓ‚ËÚÂ Ô‡Á‡Ë Â‰‚‡ ‚ ÒÂ‰‡Ú‡ Ì‡ ÌÓÂÏ‚Ë, ÍÓ„‡ÚÓ ˘Â
ÒÚ‡Ì‡Ú ËÁ‚ÂÒÚÌË Í‡ÍÚÓ ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÔÂÁË‰ÂÌÚÒÍËÚÂ ËÁ·ÓË ‚ —¿Ÿ Ú‡-
Í‡ Ë ÌˇÍÓË ÓËÂÌÚË‡˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Á‡ ÒÂ‰ÌÓÒÓ˜ÌËÚÂ ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë
ÔÂ‰ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡.

¡⁄À√¿–»fl

Õ‡È-‚‡ÊÌËÚÂ ‡ÍˆÂÌÚË ‚ ‰ËÌ‡ÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ ·˙Î„‡ÒÍËˇ ÍÂ‰ËÚ ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚-
Ë ·ˇı‡ Á‡ÒËÎ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍËˇ ËÒÍ, ÓÚÔ‡‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò‡ÌÍˆËËÚÂ ÒÂ-
˘Û Ò˙ÒÂ‰Ì‡ fi„ÓÒÎ‡‚Ëˇ Ë ÌÂ·Î‡„ÓÔËˇÚÌËˇÚ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ÂÙÂÍÚ Ì‡ ‚ËÒÓ-
ÍËÚÂ ˆÂÌË Ì‡ ÔÂÚÓÎ‡ Ë ˘‡ÚÒÍËˇ ‰ÓÎ‡. ÕÂÁ‡‚ËÒËÏÓ ˜Â ·˙Î„‡ÒÍËÚÂ ËÌÒÚ-
ÛÏÂÌÚË ‚ÒÂ Ó˘Â ÒÂ ‚˙ÁÔËÂÏ‡Ú Í‡ÚÓ ‡ÍÚË‚, ÓÒË„Ûˇ‚‡˘ ‰Ó·˙ ‰ÓıÓ‰ Ë ÎËÍ-
‚Ë‰ÌÓÒÚ, ‡Ì‡ÎËÁ‡ÚÓËÚÂ ÓˆÂÌˇ‚‡Ú ÒÂ‰ÌÓÒÓ˜Ì‡Ú‡ ÔÂÒÔÂÍÚË‚‡ Ì‡ ËÍÓÌÓ-
ÏËÍ‡Ú‡ Í‡ÚÓ ÌÂÛÚ‡ÎÌ‡, ‡ ‚ ÌˇÍÓË ÒÎÛ˜‡È ÔÂÔÓ˙˜‚‡Ú ÔÓÒÚÂÔÂÌÌÓ Â‰ÛˆË-
‡ÌÂ Ì‡ ·˙Î„‡ÒÍËˇ ÍÂ‰ËÚ ‚ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌËÚÂ ÔÓÚÙÂÈÎË. Õ‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ
Ò‡ Â‰ËÌÓ‰Û¯ÌË, ˜Â ‰ÓÍ‡ÚÓ ÍÎ˛˜Ó‚ËÚÂ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò‡ ‚ÒÂ
Ó˘Â ÒÚ‡·ËÎÌË Ì‡ ÔÂ‰ÂÌ ÔÎ‡Ì ‚Â˜Â ÒÂ ÓÚÍÓˇ‚‡ Á‡ÒËÎ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓÎËÚË˜ÂÒ-
ÍËˇ ËÒÍ ‚ ÔÂ‰ËÁ·ÓÌËˇ ÔÂËÓ‰.

¬ Ó·ÁÓÌÓÚÓ ËÁ‰‡ÌËÂ Ì‡ Paine Webber ìGlobal Emerging Sovereign
Strategyî ÒÂ ÔÓÒÓ˜‚‡, ˜Â ‡ÁÔÂ‰ÂÎÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍÓÚÓ ÔÓÒÚ‡ÌÒÚ‚Ó Ë
ÓÚ‡ÊÂÌËÂÚÓ Ì‡ ËÁ·ÓÌËˇ ÂÁÛÎÚ‡Ú ‚˙ıÛ ÔÓ‰˙ÎÊ‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÂÙÓÏËÚÂ ‚
ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ÔÂ‰ÔÓÎ‡„‡ Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂ Ì‡ ÌÂÒË„ÛÌÓÒÚÚ‡ Ë ËÁ‚ÂÒÚÌÓ ‰ËÒÚ‡ÌˆË‡-
ÌÂ Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËÚÓËÚÂ. Õ‡ ‚ÚÓÓ ÏˇÒÚÓ ‚ ‡Ì‡ÎËÁ‡ ÒÂ ‰ËÒÍÛÚË‡Ú ÚÛ‰ÌÓ ÔÂ-
‰ÓÚ‚‡ÚËÏËÚÂ ‚˙Ì¯ÌË ¯ÓÍÓ‚Â, ÔÓËÁÚË˜‡˘Ë ÓÚ Ò˙ÒÚÓˇÌËÂÚÓ Ì‡ ‚‡ÎÛÚÌËˇ
Ô‡Á‡ Ë ˆÂÌËÚÂ Ì‡ „ÓË‚‡Ú‡, ÍÓËÚÓ ÔÂ‰ÒÚÓË ‰‡ ·˙‰‡Ú ‡·ÒÓ·Ë‡ÌË ÓÚ ËÌÙ-
Î‡ˆËˇÚ‡ Ë ÚÂÍÛ˘‡Ú‡ ÒÏÂÚÍ‡. Paine Webber ÔÓ„ÌÓÁË‡, ˜Â ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÒÚÚ‡
ÓÚ ‚˙Ì¯ÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ˘Â Ì‡‡ÒÌÂ ‚ ÔÂËÓ‰‡ 2001 - 2003 „. ÔÓ‡‰Ë Ó·ÒÚÓ-

Œ¡«Œ– Õ¿ Ã≈∆ƒ”Õ¿–ŒƒÕ»“≈  ¿œ»“¿ÀŒ¬» œ¿«¿–»5
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ˇÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ, ˜Â ÒÔÓ‡ÁÛÏÂÌËÂÚÓ Ò Ã¬‘ ËÁÚË˜‡ ÔÓ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ, ÍÓ„‡ÚÓ Á‡-
ÔÓ˜‚‡ ÔÓ„‡¯ÂÌËÂÚÓ ÔÓ „Î‡‚ÌËˆ‡Ú‡ Ì‡ ·ÂÈ‰Ë Ó·ÎË„‡ˆËËÚÂ.  ‡ÚÓ Â‰ÌÓ ÓÚ
‚˙ÁÏÓÊÌËÚÂ ‡ÁÂ¯ÂÌËˇ Ì‡ ÔÓ·ÎÂÏ‡ Ò ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂÚÓ ÒÂ ÒÓ˜Ë ÂÏËÚË‡ÌÂ-
ÚÓ Ì‡ ‰˙Î„ÓÒÓ˜Ì‡ ÂÏËÒËˇ Â‚ÓÓ·ÎË„‡ˆËË ËÎË ÔË‚‡ÚËÁ‡ˆËˇÚ‡ Ì‡ ¡“ . »
‰‚ÂÚÂ ‡ÎÚÂÌ‡ÚË‚Ë Ó·‡˜Â ÒÂ Ó·‚˙Á‚‡Ú Ò ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÍÓÌ˛ÌÍÚÛ‡.

«‡ Merrill Lynch ‚ÂÓˇÚÌÓÒÚÚ‡ Á‡ Ó·‡ÚÌÓ ËÁÍÛÔÛ‚‡ÌÂ Ì‡ ·ÂÈ‰Ë ‰˙Î„‡ Â
Ì‡Ï‡ÎˇÎ‡ ËÏÂÌÌÓ ÔÓ‡‰Ë ÔÓ‚‡Î‡ Ì‡ Ò‰ÂÎÍ‡Ú‡ Ò ¡“ . ¬ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ ÍÂ-
‰ËÚË‡ÌÂÚÓ ÓÚ ÒÚ‡Ì‡ Ì‡ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌËÚÂ ÙËÌ‡ÌÒÓ‚Ë ËÌÒÚËÚÛˆËË ÒÔÓÂ‰
ÍÓÏÔ‡ÌËˇÚ‡ ˘Â ÔÓ‰˙ÎÊË ‰‡ ËÏ‡ ‚‡ÊÌÓ ÁÌ‡˜ÂÌËÂ Á‡ ¡˙Î„‡Ëˇ ÔÂÁ ÒÎÂ‰-
‚‡˘ËÚÂ ÌˇÍÓÎÍÓ „Ó‰ËÌË ÔÓ‡‰Ë ‚ËÒÓÍËÚÂ „Ó‰Ë¯ÌË ‡ÁıÓ‰Ë Á‡ Ó·ÒÎÛÊ‚‡ÌÂ
Ì‡ ‰˙Î„‡. ¬ ÍÓÌÚÂÍÒÚ‡ Ì‡ ËÁÚË˜‡˘ÓÚÓ ÒÚÂÌ‰-·‡È ÒÔÓ‡ÁÛÏÂÌËÂ Ò Ã¬‘, ‡Ì‡-
ÎËÁ‡ÚÓËÚÂ ÔÓ„ÌÓÁË‡Ú ÔÓÒÚÂÔÂÌÌ‡ ÔÓÏˇÌ‡ Ì‡ Ò˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂÚÓ ÏÂÊ‰Û
ÓÙËˆË‡ÎÌËÚÂ ‚˙Ì¯ÌË ÍÂ‰ËÚÓË ‚ ÔÓÎÁ‡ Ì‡ ≈—. Õ‡Â‰ Ò ÚÓ‚‡ Ì‡ÏÂÂÌËÂÚÓ
Ì‡ ÙÓÌ‰‡ ‰‡ ÒÂ ÓÚÚÂ„ÎË ÓÚ ‡ÍÚË‚Ì‡Ú‡ ÒË ÓÎˇ Ì‡ ÓÒÌÓ‚ÂÌ ÍÂ‰ËÚÓ ÒÂ Ú˙Î-
ÍÛ‚‡ Í‡ÚÓ ÔÓÚ‚˙Ê‰ÂÌËÂ Á‡ ÛÒÔÂı‡ ‚ Ú‡ÈÌÓÚÓ ÒÚ‡·ËÎËÁË‡ÌÂ Ì‡ Ï‡ÍÓËÍÓ-
ÌÓÏË˜ÂÒÍËÚÂ ÙÛÌ‰‡ÏÂÌÚË. Õ‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ Ì‡ ÍÓÏÔ‡ÌËˇÚ‡ Ó˜‡Í‚‡Ú Ò˙˘Ó
Ú‡Í‡ ÒÌÂÏ‡ÌÂÚÓ Ì‡ ˛„ÓÂÏ·‡„ÓÚÓ ‰‡ ÓÍ‡ÊÂ ÔÓ-ÒÍÓÓ ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÂÌ ÓÚÍÓÎÍÓ-
ÚÓ Í‡ÚÍÓÒÓ˜ÂÌ ÂÙÂÍÚ ‚˙ıÛ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÒËÚÛ‡ˆËˇ ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡. Merrill
Lynch ÔÓÒÓ˜‚‡, ˜Â Â‚ÂÌÚÛ‡ÎÌ‡ ÔÓÏˇÌ‡ ‚ ÒÛ‚ÂÂÌÌËˇ ÍÂ‰ËÚÂÌ ÂÈÚËÌ„ Ì‡
¡˙Î„‡Ëˇ Â Ï‡ÎÍÓ ‚ÂÓˇÚÌ‡ ÔÓÌÂ ‰Ó ËÁ·ÓËÚÂ ÔÂÁ ‡ÔËÎ.

≈¬–Œ«ŒÕ¿

—ÎÂ‰ Í‡ÚÓ ÔÂÁ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë √-7 ÓÒ˙˘ÂÒÚ‚Ë ÍÓÓ‰ËÌË‡Ì‡ ËÌÚÂ‚ÂÌˆËˇ ‚
ÔÓ‰ÍÂÔ‡ Ì‡ Â‚ÓÚÓ, ≈‚ÓÔÂÈÒÍ‡Ú‡ ˆÂÌÚ‡ÎÌ‡ ·‡ÌÍ‡ Ì‡ Ò‚ÓÈ Â‰ ÔÂ‰ÔËÂ
ËÁÌÂÌ‡‰‚‡˘Ó Á‡ Ô‡Á‡‡ ÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂ Ì‡ ÎËı‚ÂÌËÚÂ ‡‚ÌË˘‡ Ò ÌÓ‚Ë 25 ·‡ÁËÒ-
ÌË ÚÓ˜ÍË. Õ‡ ÒÂ˘‡Ú‡ ÒË ÓÚ 5 ÓÍÚÓÏ‚Ë ·‡ÌÍ‡Ú‡ ‚ÁÂ Â¯ÂÌËÂ ‰‡ Á‡Ú‚˙‰Ë
ÔÂ‰ÔËÂÚ‡Ú‡ ‚‡ÎÛÚÌ‡ ËÌÚÂ‚ÂÌˆËˇ, Í‡ÚÓ Á‡ÚÂ„ÌÂ ÏËÌËÏ‡ÎÌ‡Ú‡ ÎËı‚‡ ÔÓ
ÂÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂÚÓ ‰Ó 4.75%, ÎËı‚‡Ú‡ ‚˙ıÛ ‰ÂÔÓÁËÚËÚÂ ‰Ó 3.75% Ë ‰Ó 5.75%
ÎËı‚‡Ú‡ ‚˙ıÛ ÍÂ‰ËÚÌËˇ ÂÒÛÒ.

¬ ËÁˇ‚ÎÂÌËÂ ÔÓ ÔÓ‚Ó‰ ÔÓÒÎÂ‰Ì‡Ú‡ ÔÓÏˇÌ‡ „Û‚ÂÌ¸Ó˙Ú Ì‡ ·‡ÌÍ‡Ú‡ ¬ËÏ
ƒ˛ÈÁÂÌ·Â„ Ó·ˇ‚Ë, ˜Â ÒÚÂÒÌˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÎËı‚ÂÌËˇ ‰ËÙÂÂÌˆË‡Î ÏÂÊ‰Û ≈‚Ó-
ÁÓÌ‡Ú‡ Ë —¿Ÿ ÒÎÂ‰‚‡ ‰‡ ‰Ó‚Â‰Â ‰Ó Ì‡Ï‡Îˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËÚÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËË ‚
‡ÏÂËÍ‡ÌÒÍ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡. Õ‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ Ó·‡˜Â ËÁ‡Áˇ‚‡Ú Ò˙ÏÌÂÌËÂ ÓÚ-
ÌÓÒÌÓ ÔÓÒÚË„‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓ‰Ó·ÂÌ ÂÙÂÍÚ ÔÂ‰‚Ë‰ Ó·ÒÚÓˇÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ, ˜Â ‰Ó ÚÓÁË
ÏÓÏÂÌÚ‡ ÌËÚÓ Â‰Ì‡ ÓÚ ÔÓÒÎÂ‰ÌËÚÂ ÌˇÍÓÎÍÓ Ì‡ÏÂÒË Ì‡ ≈÷¡ ÌÂ Â ÛÒÔˇÎ‡ ‰‡
Ó·˙ÌÂ ‰‚ËÊÂÌËÂÚÓ Ì‡ Í‡ÔËÚ‡ÎÓ‚ËÚÂ ÔÓÚÓˆË ‚ ÔÓ‰ÍÂÔ‡ Ì‡ Â‚ÓÚÓ. œËÓ-
ËÚÂÚÌÓÚÓ Ò˙·Î˛‰‡‚‡ÌÂ Ì‡ ‰‡ÌÌËÚÂ Á‡ ËÌÙÎ‡ˆËÓÌÌËˇ ÚÂÏÔ ÔÂ‰ ÚÂÁË Á‡
ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËˇ ‡ÒÚÂÊ ‚Â˘‡ˇÚ ÌÓ‚Ó ÔÓÍ‡˜‚‡ÌÂ Ì‡ ÎËı‚ËÚÂ ‚ ÏÂÒÂˆËÚÂ ‰Ó
Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡. œÂÁ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë „Ó‰Ë¯Ì‡Ú‡ ËÌÙÎ‡ˆËˇ ‚ ≈— ‰ÓÒÚË„Ì‡
2.8%, ÒÎÂ‰ Í‡ÚÓ Á‡ ‡‚„ÛÒÚ Úˇ ·Â 2.3%, ‡ Á‡ÎÓÊÂÌ‡Ú‡ ÓÚ ≈÷¡ ˆÂÎ Â 2%. —˙-
˘Â‚ÂÏÂÌÌÓ ËÌ‰ËÍ‡ˆËËÚÂ Á‡ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËˇ ‡ÒÚÂÊ ‚ „ÎÓ·‡-
ÎÂÌ ‡ÒÔÂÍÚ ÒÓ˜‡Ú, ˜Â ÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÎËı‚ËÚÂ Ò ˆÂÎË 225 ·‡ÁËÒÌË ÚÓ˜ÍË ÓÚ
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Í‡ˇ Ì‡ 1999 „. ‚Â˜Â ‰‡‚‡ ÂÁÛÎÚ‡Ú. ¬ÒÂ ÔÓ-ˇÒÌÓ ÒÂ ÓÚÍÓˇ‚‡ Òı‚‡˘‡ÌÂÚÓ, ˜Â
¯‡ÌÒÓ‚ÂÚÂ Á‡ ‚˙ÁÒÚ‡ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÌÂÒÚ‡·ËÎÌ‡Ú‡ Â‚Ó‚‡ÎÛÚ‡ Á‡‚ËÒˇÚ ÓÚ ‰ÓÒ-
Ú‡Ú˙˜ÌÓÚÓ Á‡·‡‚ˇÌÂ Ì‡ ‡ÏÂËÍ‡ÌÒÍ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡, ÍÓÂÚÓ ·Ë ·ËÎÓ ‰Ó·Â
‰Ó¯ÎÓ Á‡ ‡ÍÚË‚ËÁË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌËˇ ËÌÚÂÂÒ Í˙Ï ‡ÍÚË‚ËÚÂ Ì‡
ÒÚ‡ÌËÚÂ ÓÚ ≈—.

—Î‡·ËÚÂ ÔÓÁËˆËË Ì‡ Â‚ÓÚÓ, Ò˙˜ÂÚ‡ÌË Ò ÔÂÒÔÂÍÚË‚ËÚÂ Á‡ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡
ËÌ‰ÛÒÚË‡ÎÌÓÚÓ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó Ë ÔÓ„ÌÓÁËÚÂ Á‡ ÒÔ‡‰ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡Í-
ÚË‚ÌÓÒÚ, ËÁ‡‚ÌËı‡ ÍË‚‡Ú‡ Ì‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚÚ‡ ÔË ‰˙Î„Ó‚ËÚÂ ËÌÒÚÛÏÂÌÚË Ò
Ï‡ÚÛËÚÂÚ ‰Ó 10 „Ó‰ËÌË. Õ‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ ÔÓ„ÌÓÁË‡Ú Á‡‰˙Ê‡ÌÂ Ì‡ ‰ÓıÓ‰-
ÌÓÒÚÚ‡ ÔË ‰‚e„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ Ó·ÎË„‡ˆËË Ì‡ ÌË‚‡ ÓÍÓÎÓ 5% Ë 5.25% ÔË ‰ÂÒÂÚ-
„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ËÌÒÚÛÏÂÌÚË. ÕÓ‚ÓÚÓ ‰˙ÌÓ ‚ Ó·ÂÁˆÂÌÍ‡Ú‡ Ì‡ Â‚ÓÚÓ (0.825 ˆÂÌ-
Ú‡) ÔÂ‰ËÁ‚ËÍ‡ Á‡ÒËÎÂÌ‡ ÔÓ‰‡Ê·‡ Ì‡ Í‡ÚÍÓÒÓ˜ÂÌ ‰˙Î„ Ì‡ ‚ÚÓË˜ÌËˇ Ô‡-
Á‡.

Õ‡ 18 ÓÍÚÓÏ‚Ë √ÂÏ‡ÌËˇ ÔÓ‚Â‰Â ‡ÛÍˆËÓÌ Á‡ ÔÓ‰‡Ê·‡Ú‡ Ì‡ 10-„Ó‰Ë¯-
ÌË ‰˙Ê‡‚ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË Bunds, ÍÓËÚÓ Á‡ÚÛ‰ÌËı‡ Ô˙‚Ë˜ÌËˇ Ô‡Á‡ Ò Ú‚˙-
‰Â Ó·ÂÏÌÓÚÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó ÓÚ 10 ÏÎ‰. Â‚Ó. ŒÒ‚ÂÌ Ì‡ÚÓ‚‡ÂÌËˇ ÌÂÏÒÍË Í‡-
ÎÂÌ‰‡, ÔÂ‰‚ËÊ‰‡˘ ÂÏËÚË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰˙Î„ Á‡ ÓÍÓÎÓ Ó˘Â 20 ÏÎ‰. Â‚Ó, ‰Ó
Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ Ô‡Á‡˙Ú ˘Â Úˇ·‚‡ ‰‡ ÔÓÂÏÂ ÔÓ˜ÚË Â‰ÌÓ‚ÂÏÂÌÌÓ ÌˇÍÓÎ-
ÍÓ ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË ÙÂÌÒÍË Ë ËÒÔ‡ÌÒÍË ÂÏËÒËË. ÕÂ Â ËÁÍÎ˛˜ÂÌÓ ËÚ‡ÎË‡ÌÒÍÓ-
ÚÓ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Ó Ò˙˘Ó ‰‡ Û‚ÂÎË˜Ë ÔÂ‰Î‡„‡ÌËÚÂ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚‡ ÔÂ‰‚Ë‰ ‡ÁÏË-
Ì‡‚‡ÌÂÚÓ Ò Ó˜‡Í‚‡ÌËÚÂ ÔËıÓ‰Ë ÓÚ ÔÓ‰‡Ê·‡Ú‡ Ì‡ ÚÂÎÂÍÓÏÛÌËÍ‡ˆËÓÌÌËÚÂ
ÎËˆÂÌÁË ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡.

÷≈Õ“–¿ÀÕ¿ » »«“Œ◊Õ¿ ≈¬–Œœ¿

œŒÀÿ¿

¬ Í‡ˇ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë œÓÎ¯‡ Â‰ÛˆË‡ Ò 942 ÏÎÌ. ˘. ‰. ·ÂÈ‰Ë ÂÏËÒËËÚÂ
DISC Ë NMB Ò Ô‡‰ÂÊË Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌÓ 2024 Ë 2009 „. —ÔÓÂ‰ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎ Ì‡
ÙËÌ‡ÌÒÓ‚ÓÚÓ ÏËÌËÒÚÂÒÚ‚Ó Ú‡ÌÁ‡ÍˆËˇÚ‡ ˆÂÎË Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ ‚‡ÎÛÚÌËˇ
ËÒÍ Ë ‡ÁıÓ‰ËÚÂ Á‡ Ó·ÒÎÛÊ‚‡ÌÂ Ì‡ ‰˙Î„‡, ÍÓËÚÓ ÔÂÁ ÙËÒÍ‡ÎÌ‡Ú‡ 2001 „.
‚˙ÁÎËÁ‡Ú Ì‡ 1.3 ÏÎ‰. ˘. ‰. œÓ-‡ÌÓ ÔÂÁ ÏÂÒÂˆ‡ ÔÓÎÒÍÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒÓ‚Ó ÏË-
ÌËÒÚÂÒÚ‚Ó ‡ÌÓÌÒË‡ ËÁÚÂ„ÎˇÌÂÚÓ ÓÚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Ì‡ ‚˙ÔÓÒÌËÚÂ ÂÏËÒËË,
˜ËËÚÓ ÌÓÏËÌ‡ÎË Ò‡, Í‡ÍÚÓ ÒÎÂ‰‚‡: 805.6 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÓÚ DISC (ÔË Ô˙‚ÓÌ‡-
˜‡ÎÌÓ ÂÏËÚË‡ÌË ÔÂÁ 1994 „. 2.9 ÏÎ‰. ˘. ‰.) Ë 138 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÓÚ ÒÂËˇÚ‡
NMB. ≈ÏËÒËˇÚ‡ DISC Â Ó·ÂÁÔÂ˜ÂÌ‡ Ò ‡ÏÂËÍ‡ÌÒÍË ‰˙Î„Ó‚Ë ÍÌËÊ‡ Ò ÌÛÎÂ‚
ÍÛÔÓÌ. “ˇ ÌÓÒË ÎËı‚‡, ·‡ÁË‡Ì‡ Ì‡ 6-ÏÂÒÂ˜ÌËˇ LIBOR Á‡ ˘‡ÚÒÍËˇ ‰ÓÎ‡
ÔÎ˛Ò Ì‡‰·‡‚Í‡ ÓÚ 0.81%. —Â‰ÒÚ‚‡Ú‡ Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ú‡ÌÁ‡ÍˆËˇÚ‡ Ò‡
ÓÒË„ÛÂÌË ÓÚ ÔË‚‡ÚËÁ‡ˆËˇÚ‡ Ì‡ ÔÓÎÒÍ‡Ú‡ ÚÂÎÂÍÓÏÛÌËÍ‡ˆËÓÌÌ‡ ÍÓÏÔ‡ÌËˇ
TPSA. œËıÓ‰ËÚÂ ÓÚ Ú‡ÁË Ò‰ÂÎÍ‡ Ò‡ Ó·˘Ó 4.3 ÏÎ‰. ˘. ‰. ŒÚ Úˇı ÔÓÎÒÍÓÚÓ
Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Ó ‰ÂÔÓÁË‡ 2.4 ÏÎ‰. ˘. ‰. ‚ ÒÔÂˆË‡ÎÌ‡ ‚‡ÎÛÚÌ‡ ÒÏÂÚÍ‡ ‚ ˆÂÌÚ-
‡ÎÌ‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ Ò ˆÂÎ Ó·ÒÎÛÊ‚‡ÌÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„.

Õ‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ ÔÓÒÓ˜‚‡Ú, ˜Â Ú‡ÌÒ‡ÍˆËˇÚ‡ ÔÓ ËÁÚÂ„ÎˇÌÂÚÓ Ì‡ ‰‚ÂÚÂ
ÂÏËÒËË ˘Â ÔÓ‚ÎËˇÂ ÔÓÎÓÊËÚÂÎÌÓ ‚˙ıÛ ˆÂÌËÚÂ Ì‡ ÓÒÚ‡Ì‡ÎËÚÂ ·ÂÈ‰Ë ËÌÒÚ-
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ÛÏÂÌÚË Ì‡ œÓÎ¯‡. ÕÂ Â ËÁÍÎ˛˜ÂÌÓ ‚Î‡ÒÚËÚÂ ‰‡ ÓÚÔ‡‚ˇÚ ÌÓ‚Ë ÓÙÂÚË Á‡
ËÁÍÛÔÛ‚‡ÌÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÂÌ ‰˙Î„, Í‡ÚÓ ÍÓÌÍÂÚÌÓ ÒÂ ‚ËÁË‡Ú ÂÏËÒËËÚÂ PAR Ë
RSTA.

¡Î‡„ÓÔËˇÚÌË Á‡ ÔÓÎÒÍËÚÂ ‰˙Î„Ó‚Ë ËÌÒÚÛÏÂÌÚË ÒÂ ÓÍ‡Á‡ı‡ ÌˇÍÓË ÓÚ
Ï‡ÍÓËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË, ÓÔÓ‚ÂÒÚÂÌË ÔÂÁ ÓÍÚÓÏ‚Ë. —ÔÓÂ‰ Ì‡-
ˆËÓÌ‡ÎÌ‡Ú‡ ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡ ËÌÙÎ‡ˆËˇÚ‡ ÔÂÁ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë Â ÒÔ‡‰Ì‡Î‡ ‰Ó 10.3%,
ÍÓÂÚÓ Â ÒÎ‡·Ó ÔÓ‰Ó·ÂÌËÂ ‚ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò 10.7%, Â„ËÒÚË‡ÌË ÔÂÁ ÔÂ‰ıÓ‰-
ÌËˇ ÏÂÒÂˆ. «‡ ÌˇÍÓË ‡Ì‡ÎËÁ‡ÚÓË ÚÓ‚‡ ‰‡‚‡ Ì‡‰ÂÊ‰Ë, ˜Â ÔÓÒÚË„‡ÌÂÚÓ Ì‡ Á‡-
ÎÓÊÂÌ‡Ú‡ ‚ ·˛‰ÊÂÚ‡ ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ÓÚ 9% Â ‚ÒÂ Ó˘Â ÔÓÒÚËÊËÏÓ. œ‡‡ÎÂÎÌÓ
ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡Ú‡ ÓÚ˜ËÚ‡ „Ó‰Ë¯ÌÓ ÔÓÌËÊÂÌËÂ ‚ ËÌ‰ÛÒÚË‡ÎÌÓÚÓ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó
ÓÚ 9% Ì‡ 5% Á‡ ÔÂËÓ‰‡ ‡‚„ÛÒÚ ≠ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë. “Ó‚‡ Â ÒË„Ì‡Î Á‡ ÛÒÔÂ¯ÌËˇ
ÂÙÂÍÚ ÓÚ ÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÎËı‚ÂÌËÚÂ ‡‚ÌË˘‡, ÍÓÂÚÓ ÔÓÎÒÍËÚÂ ‚Î‡ÒÚË ÔË-
ÎÓÊËı‡ ÔÂÁ ÔÓÒÎÂ‰ÌËÚÂ ÏÂÒÂˆË. ÕÂ Ì‡ ÔÓÒÎÂ‰ÌÓ ÏˇÒÚÓ Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÁ-
ÌÓÒ‡ Ò 14.8% Ë ‚ÌÓÒ‡ Ò 10.5% ÔÂÁ Ô˙‚ËÚÂ ÓÒÂÏ ÏÂÒÂˆ‡ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ ‰‡‚‡
ÓÒÌÓ‚‡ÌËÂ Á‡ ÔÓ‚Â˜Â ÓÔÚËÏËÁ˙Ï ÓÚÌÓÒÌÓ Ó·ÂÏÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ ÔÓ ÚÂÍÛ˘‡Ú‡
ÒÏÂÚÍ‡ Ì‡ ÔÎ‡ÚÂÊÌËˇ ·‡Î‡ÌÒ. œÓ ‰‡ÌÌË Ì‡ ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡Ú‡ Ë ÏËÚÌË˜ÂÒÍËÚÂ
ÒÎÛÊ·Ë ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ‡ÁÏÂ˙Ú Ì‡ Ú˙„Ó‚ÒÍËˇ ‰ÂÙËˆËÚ Í˙Ï Í‡ˇ Ì‡ ‡‚„ÛÒÚ Â
11.8 ÏÎ‰. ˘. ‰., ÒÔˇÏÓ 11.4 ÏÎ‰. ˘. ‰., Â„ËÒÚË‡ÌË Á‡ Ò˙˘Ëˇ ÔÂËÓ‰ Ì‡
1999 „.

√⁄–÷»fl

œÓ ‰‡ÌÌË Ì‡ „˙ˆÍ‡Ú‡ ¿„ÂÌˆËˇ Á‡ ÛÔ‡‚ÎÂÌËÂ Ì‡ ‰˙Î„‡ ·ÛÚÌÓÚÓ ‚˙Ì¯-
ÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ÔÂÁ ÙËÒÍ‡ÎÌ‡Ú‡ 2001 „. ˘Â ·˙‰Â Ò ‡ÁÏÂ ÏÂÊ‰Û 23 Ë 24
ÏÎ‰. ˘. ‰., ÒÂ˘Û 24 ÏÎ‰. ˘. ‰., Á‡ÎÓÊÂÌË ‚ ÂÏËÒËÓÌÌËˇ Í‡ÎÂÌ‰‡ Á‡ Ì‡Ò-
ÚÓˇ˘‡Ú‡ „Ó‰ËÌ‡. œÂ‰‚ËÊ‰‡ ÒÂ ÂÏËÚË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÌÓ‚‡ 10-„Ó‰Ë¯Ì‡ ÂÏËÒËˇ,
ÓÚ‚‡ˇÌÂ Ì‡ ÌˇÍÓË ÓÚ ÂÏËÒËËÚÂ ‚ Ó·‡˘ÂÌËÂ Ë Á‡ Ô˙‚Ë Ô˙Ú ÔÂ‰Î‡„‡ÌÂ Ì‡
30-„Ó‰Ë¯ÌË ‰˙Ê‡‚ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË. — Ó„ÎÂ‰ ÔÂ‰ÒÚÓˇ˘ÓÚÓ ÔËÓ·˘‡‚‡ÌÂ Ì‡
ÒÚ‡Ì‡Ú‡ Í˙Ï ≈‚ÓÔÂÈÒÍËˇ ‚‡ÎÛÚÂÌ Ò˙˛Á, ÌÂÚÌÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ˘Â ·˙‰Â Ò
ÏËÌËÏ‡ÎÂÌ ‡ÁÏÂ. ¬ Ú‡ÁË ‚˙ÁÍ‡ Í‡·ËÌÂÚ˙Ú ˘Â ‚ÌÂÒÂ ‚ Ô‡Î‡ÏÂÌÚ‡ ÔÓ-
ÂÍÚÓ·˛‰ÊÂÚ, ‰ÂÌÓÏËÌË‡Ì ‚ Â‚Ó, ‚ ÍÓÈÚÓ ÒÂ ÔÓ„ÌÓÁË‡ 5% ‡ÒÚÂÊ Ì‡
ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ Ë Á‡ Ô˙‚Ë Ô˙Ú ÓÚ 35 „Ó‰ËÌË Ì‡Ò‡Ï ÓÚ˜ËÚ‡ÌÂ Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÂÌ ËÁ-
ÎË¯˙Í. ¿Ì‡ÎËÁ‡ÚÓËÚÂ ÔÂ‰Ë˜‡Ú Ò˙˘Ó Ú‡Í‡ ÔÓÌËÊÂÌËÂ Ì‡ Ò˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ-
ÚÓ ‰˙Î„ Í˙Ï ¡¬œ ÔÓ‰ ÌË‚ÓÚÓ ÓÚ 100%, ÔË Ó˜‡Í‚‡ÌË 103% ‚ Í‡ˇ Ì‡ ÚÂÍÛ-
˘‡Ú‡ „Ó‰ËÌ‡.

–‡‚ÌË˘ÂÚÓ Ì‡ ÎËı‚ËÚÂ ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ‚ÒÂ Ó˘Â ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓ ÔÂ‚Ë¯‡‚‡ Ò˙ÓÚ-
‚ÂÚÌÓÚÓ ÌË‚Ó ‚ ≈‚ÓÁÓÌ‡Ú‡, ÔÓ‡‰Ë ÍÓÂÚÓ ‚ ÒÎÂ‰‚‡˘ËÚÂ ÏÂÒÂˆË Ì‡ ‰ÌÂ‚ÂÌ
Â‰ ˘Â ·˙‰Â ÌÓ‚Ó Â‰ÛˆË‡ÌÂ Ì‡ ‡ÁÏÂ‡ ËÏ. ¡Î‡„ÓÔËˇÚÌË ‚ ÚÓÁË ÒÏËÒ˙Î
Ò‡ ‰‡ÌÌËÚÂ Á‡ ËÌÙÎ‡ˆËˇÚ‡, ˜ËˇÚÓ ‚ÂÎË˜ËÌ‡ ÔÂÁ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë ‰ÓÒÚË„Ì‡ 3.1%
ÔË ÔÓ„ÌÓÁË Á‡ 3.2 ≠ 3.4%.

√˙ˆÍËÚÂ ‚Î‡ÒÚË ËÁ‡Áˇ‚‡Ú Û‰Ó‚ÎÂÚ‚ÓÂÌËÂ ÓÚ ÒÚÂÒÌˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÔÂ‰‡
ÏÂÊ‰Û ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚÚ‡ ÔÓ ÒÛ‚ÂÂÌÌËÚÂ ‰˙Î„Ó‚Ë ËÌÒÚÛÏÂÌÚË Ë ÚÂÁË Ì‡ ÓÒÚ‡Ì‡-
ÎËÚÂ ÂÏËÚÂÌÚË ‚ ≈‚ÓÒ˙˛Á‡. ŒÚ 100 ·‡ÁËÒÌË ÚÓ˜ÍË ‚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡
ÚÂÍÛ˘ËˇÚ ‰ËÙÂÂÌˆË‡Î ÏÂÊ‰Û ‰ÂÒÂÚ„Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ‰˙Ê‡‚ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË Ì‡
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√˙ˆËˇ Ë ÚÓÁË Ì‡ ÌÂÏÒÍËÚÂ ÂÏËÒËË Bunds ÒÂ Â ÒÚÂÒÌËÎ ‰Ó 75 ·‡ÁËÒÌË ÚÓ˜ÍË,
Í‡ÚÓ ÌÂ ÒÂ ËÁÍÎ˛˜‚‡ ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚÚ‡ Á‡ ‰ÓÔ˙ÎÌËÚÂÎÌÓ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ò Ó˘Â 20
·‡ÁËÒÌË ÚÓ˜ÍË Í˙Ï Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡.

” –¿…Õ¿

ƒÓ Í‡ˇ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë ÌÂ ·Â ÔÓÒÚË„Ì‡Ú Ì‡ÔÂ‰˙Í Á‡ ÔÓ‰ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡
ÓÙËˆË‡ÎÌÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Á‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡. Œ˜‡Í‚‡ ÒÂ ÔË ÔÓÒÂ˘ÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÏË-
ÒËˇÚ‡ Ì‡ Ã¬‘ ÔÂÁ ÌÓÂÏ‚Ë ‰‡ ·˙‰Â ‡ÁËÒÍ‚‡ÌÓ ÛÒ‚Óˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÎÂ‰‚‡˘Ë-
ÚÂ Ú‡Ì¯Ó‚Â ÓÚ Á‡Ï‡ÁÂÌ‡Ú‡ ÚË„Ó‰Ë¯Ì‡ ÔÓ„‡Ï‡ Ì‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ 2.6 ÏÎ‰.
˘. ‰. Õ‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ ÔÓÒÓ˜‚‡Ú, ˜Â ‡Á‚ËÚËÂÚÓ Ì‡ ÔË‚‡ÚËÁ‡ˆËÓÌÌËÚÂ Ò‰ÂÎ-
ÍË ‚ ÂÌÂ„ËÈÌËˇ ÒÂÍÚÓ ˘Â ÔÂ‰ÓÔÂ‰ÂÎË ÂÁÛÎÚ‡Ú‡ ÓÚ ÔÂ„Ó‚ÓËÚÂ Ò ÙÓÌ-
‰‡. ¬ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ ”Í‡ÈÌ‡ Ó˜‡Í‚‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ÓÚ ÓÍÓÎÓ 270 ÏÎÌ. ˘. ‰.
ÔÓ ÔÓÂÍÚ Ì‡ ≈¡¬– Á‡ ÒÚÓËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ Ì‡ ‰‚‡ ˇ‰ÂÌË Â‡ÍÚÓ‡.

¬˙ÔÂÍË ÌÂÛÒÔÂı‡ ‚ ÔÂ„Ó‚ÓËÚÂ Ò Ã¬‘ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ Â Á‡ÎÓÊËÎÓ ‚
·˛‰ÊÂÚ‡ Á‡ 2001 „. ÔÓ„ÌÓÁ‡ Á‡ 1.13 ÏÎ‰. ˘. ‰. ÍÂ‰ËÚË ÓÚ ÚÓ‚‡ Ì‡Ô‡‚ÎÂ-
ÌËÂ. Õ‡ Ò‚ÓË Â‰ ÏËÌËÒÚ˙ ÔÂ‰ÒÂ‰‡ÚÂÎˇÚ Ì‡ ”Í‡ÈÌ‡ Â ÔÓÒÓ˜ËÎ, ˜Â Í‡·Ë-
ÌÂÚ˙Ú ÌÂ ‚˙ÁÌ‡ÏÂˇ‚‡ ‰‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ Ò˙Ò ÒÂ‰ÒÚ‚‡ ÓÚ
ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌËÚÂ Í‡ÔËÚ‡ÎÓ‚Ë Ô‡Á‡Ë ÔÓ‡‰Ë ÌÂËÁ„Ó‰ÌËÚÂ ÛÒÎÓ‚Ëˇ Á‡ ÂÏËÚË-
‡ÌÂ Ì‡ ‰˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„. ¬ ÔÓÚ‚˙Ê‰ÂÌËÂ Ì‡ ÚÓ‚‡ ËÁÍ‡Á‚‡ÌÂ ÏÂÒÚÌ‡Ú‡ ÔÂÒ‡
Ó·ˇ‚Ë ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„ Ò 1.95 ÏÎ‰. ˘. ‰. ÔÂÁ
Ô˙‚ËÚÂ ÒÂ‰ÂÏ ÏÂÒÂˆ‡ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ ‰Ó 10.48 ÏÎ‰. ˘. ‰. Í˙Ï Í‡ˇ Ì‡ ‡‚„ÛÒÚ.
«‡ ÒÏÂÚÍ‡ Ì‡ ÚÓ‚‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ ‰˙Î„ Â„ËÒÚË‡ ‚ÌÛ¯ËÚÂÎÌÓ ÔÓÍ‡˜‚‡ÌÂ Ò ˆÂ-
ÎË 4.2 ÏÎ‰. ˘. ‰. ÔÂÁ ˛ÎË.

—‚ÓÂÓ·‡ÁÌ‡ „Î˙ÚÍ‡ ‚˙Á‰Ûı Á‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ ·Ë ·ËÎÓ ‰Ó„Ó‚‡ˇÌÂÚÓ Ì‡
ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ÓÚ 70 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÓÚ —‚ÂÚÓ‚Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡. —ÔÓÂ‰ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎË
Ì‡ ËÌÒÚËÚÛˆËˇÚ‡ Ó·‡˜Â, ‚˙ÔÂÍË ÓÚ·ÂÎˇÁ‡ÌËˇ ‰Ó ÏÓÏÂÌÚ‡ Ì‡ÔÂ‰˙Í, ÒÚ‡-
Ì‡Ú‡ ÌÂ Â ÛÒÔˇÎ‡ ‰‡ ËÁÔ˙ÎÌË ‚ÒË˜ÍË ËÁËÒÍ‚‡ÌËˇ, ÔÓ‡‰Ë ÍÓÂÚÓ ÓÚÔÛÒÍ‡ÌÂÚÓ
Ì‡ ÔÓÏÓ˘Ú‡ Á‡ ÓÁ‰‡‚ˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÙËÌ‡ÌÒÓ‚Ëˇ ÒÂÍÚÓ ÔÂ‰Ë ÒÓÍ‡ Ì‡ ÓÍÓÌ˜‡-
ÚÂÎÌÓÚÓ ∫ ËÁÚË˜‡ÌÂ ‚ Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ Â ÔÓÒÚ‡‚ÂÌÓ ÔÓ‰ ‚˙ÔÓÒ.

–”Ã⁄Õ»fl

«‡‰˙Ê‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÓÙËˆË‡ÎÌÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ÓÚ Ã¬‘ ˘Â ÒÂ ÔÓÚÓ˜Ë ‰Ó
ÔÓÒÚË„‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰Ó„Ó‚ÓÂÌÓÒÚ ÓÚÌÓÒÌÓ ÌˇÍÓË ÓÒÌÓ‚ÌË ‡ÁÎË˜Ëˇ ÏÂÊ‰Û Û-
Ï˙ÌÒÍËÚÂ ‚Î‡ÒÚË Ë ËÁËÒÍ‚‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ÍÂ‰ËÚË‡˘‡Ú‡ ÒÚ‡Ì‡. ŒÙËˆË‡ÎÌ‡Ú‡
ÔÓÁËˆËˇ Ì‡ ÙÓÌ‰‡ Ó·‚˙Á‚‡ ÔÓÎÛ˜‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÓÒÚ‡‚‡˘ËÚÂ 450 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÓÚ
ÚÂÍÛ˘Ëˇ ÒÚÂÌ‰-·‡È ÍÂ‰ËÚ Á‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ Ò ‡ÁÂ¯‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÔÓÌËÚÂ ‚˙ÔÓ-
ÒË ÓÍÓÎÓ ÔË‚‡ÚËÁ‡ˆËˇÚ‡, ·˛‰ÊÂÚÌ‡Ú‡ ÔÓÎËÚËÍ‡, Ó„ÓÏÌ‡Ú‡ ‚˙ÚÂ¯ÌÓÙË-
ÏÂÌ‡ Á˙‰Î˙ÊÌˇÎÓÒÚ Ë ÔÓÎËÚËÍ‡Ú‡ Ì‡ ‰ÓıÓ‰ËÚÂ. ¡Ó‰˙Ú Ì‡ ‰ËÂÍÚÓËÚÂ Ì‡
Ã¬‘ ˘Â ‰ËÒÍÛÚË‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÒËÚÛ‡ˆËˇ ‚ –ÛÏ˙ÌËˇ Ì‡ Ò‚ÓÂ Á‡ÒÂ‰‡ÌËÂ
‚ ÒÂ‰‡Ú‡ Ì‡ ÌÓÂÏ‚Ë. “ÓÁË „‡ÙËÍ Ò˙‚Ô‡‰‡ Ò ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÂÁË‰ÂÌÚÒ-
ÍËÚÂ Ë Ô‡Î‡ÏÂÌÚ‡ÌË ËÁ·ÓË ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡. œÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎËÚÂ Ì‡ Ã¬‘ ÔÓÒÓ-
˜Ëı‡, ˜Â ‡ÍÓ ‰Ó ÚÓÁË ÏÓÏÂÌÚ ·˙‰Â ÔÓÒÚË„Ì‡ÚÓ ‡ÁÂ¯ÂÌËÂ Ì‡ ÒÔÓÌËÚÂ ‚˙Ô-
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ÓÒË, Ó‰Ó·ˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÎÂ‰‚‡˘Ëˇ Ú‡Ì¯ ·Ë ·ËÎÓ ‚˙ÁÏÓÊÌÓ.
»ÁÚË˜‡ÌÂÚÓ Ì‡ Û‰˙ÎÊÂÌËˇ Í‡ÂÌ ÒÓÍ ÔÓ ÒÚÂÌ‰-·‡È ÒÔÓ‡ÁÛÏÂÌËÂÚÓ Ò

Ã¬‘ ˘Â ÒÚ‡ÌÂ ÔÂÁ ÙÂ‚Û‡Ë 2001 „. ƒÓ ÏÓÏÂÌÚ‡ ÛÏ˙ÌÒÍÓÚÓ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ-
‚Ó Â ÛÒ‚ÓËÎÓ Ò‡ÏÓ 190 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÓÚ ÔÂ‰‚Ë‰ÂÌÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ.

ÕÂÁ‡‚ËÒËÏÓ ÓÚ ÔÂ‰ÒÚÓˇ˘ËÚÂ ËÁ·ÓË ÔÂÏËÂ˙Ú Ì‡ –ÛÏ˙ÌËˇ »Á‡ÂÒÍÛ
Ó·ˇ‚Ë, ˜Â Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ Â ‚˙ÁÎÓÊËÎÓ ÔÓÂ‰ÂÌ Ï‡Ì‰‡Ú Á‡ ÌÓ‚‡ ÂÏËÒËˇ ÔÂÚ-
„Ó‰Ë¯ÌË Ó·ÎË„‡ˆËË, ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ Â‚Ó. –Â‡ÎËÁ‡ˆËˇÚ‡ Ì‡ Ú‡ÁË ÂÏËÒËˇ
ÒÎÂ‰‚‡ ‰‡ ÔËÍÎ˛˜Ë ‰Ó ÒÂ‰‡Ú‡ Ì‡ ÌÓÂÏ‚Ë. ¬˙ÔÂÍË ˜Â ÏÓÏÂÌÚ˙Ú Á‡ ÔÓ-
‰Ó·Ì‡ Ú‡ÌÁ‡ÍˆËˇ ÌÂ Â ÓÒÓ·ÂÌÓ ·Î‡„ÓÔËˇÚÂÌ Ò Ó„ÎÂ‰ ÌÂÒË„ÛÌÓÒÚÚ‡ ÓÍÓÎÓ
ËÁıÓ‰‡ ÓÚ ËÁ·ÓËÚÂ Ë ÌÂÔÓÒÂ‰ÒÚ‚ÂÌÓÚÓ ÒÙÓÏË‡ÌÂ Ì‡ ÒÎÂ‰‚‡˘Ëˇ Í‡·ËÌÂÚ
‚Î‡ÒÚËÚÂ Ó˜Â‚Ë‰ÌÓ ÓÚ˜ËÚ‡Ú ËÒÍÓ‚ÂÚÂ, Ò‚˙Á‡ÌË Ò ÓÚÎ‡„‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÂ‰ÒÚ‚‡-
Ú‡ ÓÚ Ã¬‘.

”Õ√¿–»fl

¬ËÒÓÍ‡Ú‡ ÏÂÒÂ˜Ì‡ ËÌÙÎ‡ˆËˇ ÔËÌÛ‰Ë ”Ì„‡ÒÍ‡Ú‡ ˆÂÌÚ‡ÎÌ‡ ·‡ÌÍ‡ ‰‡
ÔÂ‰ÔËÂÏÂ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ Ì‡ ÓÒÌÓ‚Ì‡Ú‡ ÎËı‚‡ ÔÓ ‰ÂÔÓÁËÚËÚÂ Ò˙Ò 100 ·‡ÁËÒÌË
ÚÓ˜ÍË ‰Ó 11.75%. ƒ‡ÌÌËÚÂ Á‡ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë ÒÓ˜‡Ú ÔÓÍ‡˜‚‡ÌÂ Ì‡ ËÌ‰ÂÍÒ‡ Ì‡
ÔÓÚÂ·ËÚÂÎÒÍËÚÂ ˆÂÌË Ò 1.2%, ÍÓÂÚÓ ÓÁÌ‡˜‡‚‡, ˜Â „Ó‰Ë¯ÌËˇÚ ˙ÒÚ Ì‡ ËÌÙ-
Î‡ˆËˇÚ‡ Â ‚Â˜Â 10.3%, ÒÎÂ‰ Í‡ÚÓ ÔÂÁ ‡‚„ÛÒÚ ÚÓÈ ·Â 9.6%, ‡ ÔÓ„ÌÓÁ‡Ú‡ Ì‡
ÂÍÒÔÂÚËÚÂ ·Â Á‡ 9.8% ‰Ó Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡. ÷ÂÌÚ‡ÎÌ‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ ‚ÁÂ Â¯Â-
ÌËÂÚÓ Á‡ ÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂ Ì‡ ÎËı‚ËÚÂ ÒÎÂ‰ Í‡ÚÓ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ ÌÂ ÓÚÒÚ˙ÔË ÓÚ
ÔÓÁËˆËËÚÂ ÒË Á‡ ÔÓÏˇÌ‡ ‚˙‚ ‚‡ÎÛÚÌËˇ ÍÛÒ Ì‡ ÛÌ„‡ÒÍËˇ ÙÓËÌÚ, Á‡ ÍÓÈÚÓ
‚Î‡ÒÚËÚÂ ÔËÎ‡„‡Ú Â„ÛÎˇÌ‡ Ó·ÂÁˆÂÌÍ‡ ÒÔˇÏÓ Â‚ÓÚÓ.

»ÁÌÂÌ‡‰‚‡˘ÓÚÓ ÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂ Ì‡ ÎËı‚ËÚÂ Ë ‚ÎÓ¯‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌÙÎ‡ˆËÓÌÌË-
ÚÂ ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë ÒÂ ÓÚ‡ÁË ‚ ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌÓ ÔÓÍ‡˜‚‡ÌÂ Ì‡ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚÚ‡ ÔÓ ÛÌ-
„‡ÒÍËˇ ‰˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„. Õ‡È-ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌ‡ ÔÓÏˇÌ‡ ÓÚ·ÂÎˇÁ‡ı‡ ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË-
ÚÂ ÂÏËÒËË, ˜ËˇÚÓ ‰ÓıÓ‰ÌÓÒÚ ÒÂ Û‚ÂÎË˜Ë ÔË·ÎËÁËÚÂÎÌÓ Ò ÓÍÓÎÓ 30 ·‡ÁËÒÌË
ÚÓ˜ÍË.

fi∆Õ¿ ¿Ã≈–» ¿
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œÓÎËÚË˜ÂÒÍËˇÚ ¯ÛÏ ÓÍÓÎÓ ÓÒÚ‡‚Í‡Ú‡ Ì‡ ‚ËˆÂ-ÔÂÁË‰ÂÌÚ‡ Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡
ÔÂ‰ËÁ‚ËÍ‡ ‡ÍÚË‚ËÁË‡ÌÂ Ì‡ ÔÂ‰Î‡„‡ÌÂÚÓ Ë Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌÓ ÔÓÌËÊÂÌËÂ ‚ ˆÂÌË-
ÚÂ Ì‡ ‡ÊÂÌÚËÌÒÍËÚÂ ‰˙Î„Ó‚Ë ËÌÒÚÛÏÂÌÚË Ì‡ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌËÚÂ Ô‡Á‡Ë.
 ‡ÚÍÓÒÓ˜ÌËÚÂ ÂÏËÒËË Ì‡ ¿ÊÂÌÚËÌ‡ Â„ËÒÚË‡ı‡ Á‡ Í‡ÚÍÓ ÔÓ-ÁÌ‡-
˜ËÚÂÎÌÓ ‡Á¯ËÂÌËÂ Ì‡ Ò‚ÓËÚÂ ÒÔÂ‰Ó‚Â, ÒÎÂ‰ ÍÓÂÚÓ ÏÌÓ„Ó ËÌ‚ÂÒÚËÚÓË
ÓÚ˜ÂÚÓı‡ ÔÓÏˇÌ‡Ú‡ Í‡ÚÓ ËÁ„Ó‰ÂÌ ÏÓÏÂÌÚ Á‡ ‚˙Á‚˙˘‡ÌÂ Ì‡ ÔÓÁËˆËËÚÂ ‚
ÚÂÁË ËÌÒÚÛÏÂÌÚË. ¬˙ÔÂÍË ‡Ï·ËˆËÓÁÌÓÚÓ Ì‡ÏÂÂÌËÂ Ì‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ
‰‡ ÔÓÒÚË„ÌÂ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ˙ÒÚ ÓÚ 3.7% ÔÂÁ 2001 „. Ë ‰‡ Ì‡Ï‡ÎË Ò˙Ò 700
ÏÎÌ. ˘. ‰. ‡ÁıÓ‰ËÚÂ ‚ ÔÓÂÍÚÓ·˛‰ÊÂÚ‡, Ô‡Á‡ÌËÚÂ Û˜‡ÒÚÌËˆË Ò‡ ‚ÒÂ Ó˘Â
ÒÍÂÔÚË˜ÌÓ Ì‡ÒÚÓÂÌË ÓÚÌÓÒÌÓ ËÁÎËÁ‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ÓÚ ÔÂËÓ‰‡ Ì‡ ÂˆÂ-
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ÒËˇ. —ÎÂ‰ ÔËÍÎ˛˜‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ù‡Á‡Ú‡ Ì‡ ËÌÚÂÌÁË‚ÌÓ ‚˙Ì¯ÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Á‡
ÚÂÍÛ˘‡Ú‡ „Ó‰ËÌ‡ ‚ÌËÏ‡ÌËÂÚÓ Ì‡ Ì‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ ˘Â ·˙‰Â Ì‡ÒÓ˜ÂÌÓ Í˙Ï ÛÒ-
ÔÂ¯ÌÓÚÓ ÔËÂÏ‡ÌÂ Ì‡ ·˛‰ÊÂÚ‡ Á‡ 2001 „. ¬ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ ÓÚ Standard &
Poors ÔÂ‰ÛÔÂ‰Ëı‡, ˜Â ‚ ÒÎÛ˜‡È Ì‡ ÌÂÊÂÎ‡ÌÓ ÔÓÚÓ˜‚‡ÌÂ Ì‡ Ú‡ÁË ÔÓˆÂ‰Û-
‡ ÔÓ‡‰Ë Á‡‰˙Î·Ó˜‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÍËÁ‡ ‡„ÂÌˆËˇÚ‡ ˘Â ÔÂ‡Á„-
ÎÂ‰‡ Ì‡ÒÍÓÓ ÔÓÚ‚˙‰ÂÌËˇ ÍÂ‰ËÚÂÌ ÂÈÚËÌ„ (¬¬) Ì‡ ¿ÊÂÌÚËÌ‡

¬ Í‡ˇ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë ÒÚ‡Ì‡ ˇÒÌÓ, ˜Â ‰ÓÒÂ„‡ ÓÚ˜ËÚ‡ÌÓÚÓ „Ó‰Ë¯ÌÓ Û‚ÂÎË˜Â-
ÌËÂ Ì‡ ‰‡Ì˙˜ÌËÚÂ ÔËıÓ‰Ë ÌˇÏ‡ ‰‡ ÓÒË„ÛË ÔÓÒÚË„‡ÌÂÚÓ Ì‡ Á‡ÎÓÊÂÌ‡Ú‡ ˆÂÎ
‚ Ò˙‚ÏÂÒÚÌ‡Ú‡ ÔÓ„‡Ï‡ Ò Ã¬‘, ‡ÁÏËÌ‡‚‡ÈÍË Ù‡ÍÚË˜ÂÒÍËÚÂ ‰‡ÌÌË Ì‡ ·˛-
‰ÊÂÚ‡ Á‡ ˜ÂÚ‚˙ÚÓÚÓ ÚËÏÂÒÂ˜ËÂ Ò ÓÍÓÎÓ 400 ≠ 500 ÏÎÌ. ˘. ‰. “Ó‚‡ ·Ë ÓÁÌ‡-
˜‡‚‡ÎÓ ÔÓ‚‡Î Ì‡ Ï‡ÒË‡ÌÓÚÓ ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ò ‚˙Ì¯ÌË Á‡ÂÏ-
ÌË ÒÂ‰ÒÚ‚‡ Á‡ 2001 „Ó‰ËÌ‡. —ÔÓÂ‰ ËÁˇ‚ÎÂÌËÂ Ì‡ ‡ÊÂÌÚËÌÒÍËˇ ÙËÌ‡ÌÒÓ‚
ÏËÌËÒÚ˙ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ‰ËÒÍÛÚË‡ Ò Ã¬‘ ÔÓ‰ÒË„Ûˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ó·ÂÁÔÂ˜ÂÌ‡ ÍÂ-
‰ËÚÌ‡ ÎËÌËˇ.

≈ ¬¿ƒŒ–

¬˙ÔÂÍË Ó„‡ÌË˜ÂÌËˇ ‡ÁÏÂ Ì‡ ‰Ó·Ë‚‡ Ì‡ ÔÂÚÓÎ Ë ‚ÎËˇÌËÂÚÓ ÏÛ ‚˙-
ıÛ ˙ÒÚ‡ Ì‡ ¡¬œ ˆÂÌÚ‡ÎÌ‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ ‡ÍÚÛ‡ÎËÁË‡ ÔÓ„ÌÓÁËÚÂ ÒË Á‡ Û‚ÂÎË˜Â-
ÌËÂ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËˇ ‡ÒÚÂÊ ÓÚ 1.3% ‰Ó 1.9% ‚ Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡. ¬ËÒÓÍË-
ÚÂ ˆÂÌË Ì‡ „ÓË‚‡Ú‡ ÔÓ‰Ó·Ëı‡ Ò˙ÒÚÓˇÌËÂÚÓ Ì‡ ‚‡ÎÛÚÌËÚÂ ÂÁÂ‚Ë Ì‡ ÒÚ‡-
Ì‡Ú‡. “ˇıÌÓÚÓ ÌË‚Ó Á‡ ÏÓÏÂÌÚ‡ ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡ ÓÍÓÎÓ 1.2 ÏÎ‰. ˘. ‰., ÍÓÂÚÓ Â Ò
36% Ì‡‰ Ó˜ÂÚÂÌÓÚÓ ‚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë. ¬ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ Ì‡ˆËÓÌ‡ÎÌ‡-
Ú‡ ‰Ó·Ë‚Ì‡ ÍÓÏÔ‡ÌËˇ Petroecuador Â„ËÒÚË‡ „Ó‰Ë¯ÌÓ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ ‰Ó·Ë-
ÚÓÚÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó Ò 21% ÔÂÁ ÒÂÔÚÂÏ‚Ë.  ÓÌÙÎËÍÚÌËÚÂ ÓÚÌÓ¯ÂÌËˇ Ò˙Ò Ò˙-
ÒÂ‰Ì‡  ÓÎÛÏ·Ëˇ ÎËÏËÚË‡Ú ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚËÚÂ Ì‡ ≈Í‚‡‰Ó ‰‡ ÒÂ ‚˙ÁÔÓÎÁ‚‡
Ï‡ÍÒËÏ‡ÎÌÓ ÓÚ ËÁÌÓÒ‡ Ì‡ ÔÂÚÓÎ ‚ ÒËÚÛ‡ˆËˇ, ÔË ÍÓˇÚÓ Â‰ËÌÒÚ‚ÂÌËˇ ÔÂÚÓ-
ÎÓÔÓ‚Ó‰ ‚ Â„ËÓÌ‡ ÙÛÌÍˆËÓÌË‡ ÔË ËÁÍÎ˛˜ËÚÂÎÌÓ Á‡ÚÛ‰ÌÂÌË ÛÒÎÓ‚Ëˇ
ÔÂ‰‚Ë‰ Ó·ÚÂ„Ì‡ÚËÚÂ ÓÚÌÓ¯ÂÌËˇ ÏÂÊ‰Û ‰‚ÂÚÂ ÒÚ‡ÌË.

¬ Í‡ˇ Ì‡ ÏÂÒÂˆ‡ ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ÔËÒÚË„Ì‡ ÏËÒËˇ Ì‡ Ã¬‘, ÍÓˇÚÓ ˘Â Ó·Ò˙Ê-
‰‡ Ò Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ ËÁ„ÎÂ‰ËÚÂ Á‡ ÔÓÎÛ˜‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÎÂ‰‚‡˘Ëˇ Ú‡Ì¯ ÓÚ 49
ÏÎÌ. ˘. ‰. ÔÓ ÒÚÂÌ‰-·‡È ÍÂ‰ËÚ‡ ‚ ‡ÁÏÂ Ì‡ 300 ÏÎÌ. ˘. ‰. œÓÚË˜‡ÌÂÚÓ Ì‡
ÔÂ„Ó‚ÓËÚÂ ÒÂ Ó˜ÂÚ‡‚‡ Í‡ÚÓ ÚÛ‰ÌÓ ÔÓ‡‰Ë ÓÚÎ‡„‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓÏÂÌËÚÂ ‚
‰‡Ì˙˜ÌÓÚÓ Á‡ÍÓÌÓ‰‡ÚÂÎÒÚ‚Ó, Ò ÍÓËÚÓ Úˇ·‚‡ ‰‡ ·˙‰Â ÔÓ‚Ë¯ÂÌ‡ ÒÚ‡‚Í‡Ú‡ Ì‡
‰‡Ì˙Í‡ ‚˙ıÛ ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ ÔÓ Ì‡ÒÚÓˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÙÓÌ‰‡. —ÔÓÂ‰ Ì‡·Î˛-
‰‡ÚÂÎËÚÂ ÌÂ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÂÍ‚‡‰ÓÒÍÓÚÓ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Ó ‰‡ Û‰Ó‚ÎÂÚ‚ÓË
ÔËÒÏÓÚÓ Ò Ì‡ÏÂÂÌËˇÚ‡ (Ë ÔÓ-ÒÔÂˆË‡ÎÌÓ ˜‡ÒÚÚ‡ Á‡ ÒÚÛÍÚÛÌËÚÂ ÂÙÓÏË)
˘Â Á‡ÚÛ‰ÌË ‰ËÒÍÛÒËËÚÂ Ò ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎËÚÂ Ì‡ ÙÓÌ‰‡.

¡–¿«»À»fl

— Â‰ÌÓÒÚÂÔÂÌÌÓ ÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂ ÓÚ ¬2 ‰Ó ¬1 Moodyís ‚˙ÁÒÚ‡ÌÓ‚Ë ÍÂ‰ËÚÌËˇ
ÂÈÚËÌ„ Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ‰Ó ÌË‚ÓÚÓ ÏÛ ÔÂ‰Ë Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ ‚‡ÎÛÚÌ‡Ú‡ ÍËÁ‡ ÓÚ
1998 „. ¿„ÂÌˆËˇÚ‡ Ó·ÓÒÌÓ‚‡ Â¯ÂÌËÂÚÓ ÒË Ò ÔÓÒÚË„Ì‡ÚËˇ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË
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‡ÒÚÂÊ, ÒÚ‡·ËÎËÁË‡ÌËˇ ËÌÙÎ‡ˆËÓÌÂÌ ÚÂÏÔ Ë Ì‡Ï‡Îˇ‚‡˘ËÚÂ ÎËı‚ÂÌË ‡‚-
ÌË˘‡. ¬ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ ‚ËÒÓÍÓÚÓ ÌË‚Ó Ì‡ ‰˙Î„‡ Í˙Ï ¡¬œ Ë ÎËÔÒ‡Ú‡ Ì‡ Ì‡Ô-
Â‰˙Í ‚ ÒÚÛÍÚÛÌËÚÂ ÂÙÓÏË ·ˇı‡ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌË Í‡ÚÓ Ù‡ÍÚÓË, Á‡‰˙Ê‡˘Ë
‚ÂÓˇÚÌÓÒÚÚ‡ Á‡ ÔÓÒÎÂ‰‚‡˘Ó ÔÓ‰Ó·ÂÌËÂ Ì‡ ÓˆÂÌÍ‡Ú‡. ŒÚ Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌÓ ÁÌ‡-
˜ÂÌËÂ Á‡ Ô‡Á‡‡ ˘Â ·˙‰Â ÒÎÂ‰‚‡˘‡Ú‡ ÒÚ˙ÔÍ‡ Ì‡ Standard & Poor. Õ‡Â‰ Ò
ÔÓÎÓÊËÚÂÎÌ‡Ú‡ ÔÂÒÔÂÚÍË‚‡, ÔËÒ˙‰ÂÌ‡ ‚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ ÚÂÍÛ˘‡Ú‡ „Ó‰ËÌ‡,
Ì‡·Î˛‰‡ÚÂÎËÚÂ ÔÂ‰Ë˜‡Ú ÔÓÓ˘ÂÌËÂ Ì‡ ÒÛ‚ÂÂÌÌËˇ ÂÈÚËÌ„ (¬+) ‰Ó Ì‡˜‡-
ÎÓÚÓ Ì‡ 2001 „.

¡‡ÁËÎÒÍ‡Ú‡ ˆÂÌÚ‡ÎÌ‡ ·‡ÌÍ‡ ‡ÌÓÌÒË‡ ËÌËˆËË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ô˙‚Ëˇ ÔÓ Ó-
‰‡ ÒË ÔÓÂÍÚ Á‡ ËÌ‚ÂÒÚË‡ÌÂ Ì‡ ˜‡ÒÚ ÓÚ ‚‡ÎÛÚÌËˇ ÂÁÂ‚ Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ‚ ÌËÒ-
ÍÓËÒÍÓ‚Ë ‰˙Î„Ó‚Ë ËÌÒÚÛÏÂÌÚË. œÓÂÍÚ˙Ú ÔÂ‰‚ËÊ‰‡ Ú‡ÌÒÙÂË‡ÌÂÚÓ
Ì‡ 1.2 ÏÎ‰. ˘. ‰. ÓÚ ‚‡ÎÛÚÌËÚÂ ÂÁÂ‚Ë ‚ ¯ÂÒÚ ˜ÛÊ‰ÂÒÚ‡ÌÌË ·‡ÌÍË, ÍÓËÚÓ
˘Â ËÌ‚ÂÒÚË‡Ú ÒÂ‰ÒÚ‚‡Ú‡ ‚ ‰˙Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„ Ì‡ ÂÏËÚÂÌÚË Ò Ô˙‚ÓÍÎ‡ÒÂÌ
ÍÂ‰ËÚÂÌ ÂÈÚËÌ„. –‡ÁÔÂ‰ÂÎÂÌËÂÚÓ Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËËÚÂ ˘Â ·˙‰Â ÂÒÔÂÍÚË‚ÌÓ:
80% ‚ ÔÓÎÁ‡ Ì‡ ËÌÒÚÛÏÂÌÚËÚÂ, ‰ÂÌÓÏËÌË‡ÌË ‚ ˘‡ÚÒÍË ‰ÓÎ‡Ë, ÒÔˇÏÓ
20% ‚ Â‚Ó. œ˙‚ÓÌ‡˜‡ÎÌËˇÚ ÒÓÍ Á‡ ËÌ‚ÂÒÚË‡ÌÂ Â Â‰ÌÓ„Ó‰Ë¯ÂÌ. ¬ÒˇÍ‡ Â‰-
Ì‡ ÓÚ ËÁ·‡ÌËÚÂ ËÌÒÚËÚÛˆËË ˘Â ‡ÁÔÓÎ‡„‡ Ò Í‡ÔËÚ‡Î ÓÚ 200 ÏÎÌ. ˘. ‰., Í‡ÚÓ
¡‡ÁËÎÒÍ‡Ú‡ ˆÂÌÚ‡ÎÌ‡ ·‡ÌÍ‡ ˘Â ÔÛ·ÎËÍÛ‚‡ Â„ÛÎˇÌË ÓÚ˜ÂÚË Á‡ Â„ËÒÚ-
Ë‡Ì‡Ú‡ ÔÂ˜‡Î·‡. —ÎÂ‰ ËÁÚË˜‡ÌÂÚÓ Ì‡ Â‰ÌÓ„Ó‰Ë¯ÌËˇ ÔÂËÓ‰ ˘Â ·˙‰Â
ËÁ‚˙¯‚‡Ì‡ ÔÂÓˆÂÌÍ‡ ÓÚÌÓÒÌÓ ÔÓ‰˙ÎÊ‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰Ó„Ó‚Ó‡ Ë ‡ÁÏÂ‡ Ì‡
ÔÂ‰ÓÒÚ‡‚ˇÌËÚÂ ÒÂ‰ÒÚ‚‡. ¡‡ÁËÎÒÍ‡Ú‡ ÒÚ‡Ì‡ ÒË Á‡Ô‡Á‚‡ Ô‡‚ÓÚÓ ‰‡
ËÁÚÂ„ÎË Ó·‡ÚÌÓ Ò‚ÓËÚÂ ÂÒÛÒË ÔË ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÒÚ. —˙˘Â‚ÂÏÂÌÌÓ ˆÂÌÚ-
‡ÎÌ‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ Ó·ˇ‚Ë, ˜Â ‚ ‡ÏÍËÚÂ Ì‡ ÒÎÂ‰‚‡˘‡Ú‡ ÙËÒÍ‡ÎÌ‡ „Ó‰ËÌ‡ ·‡ÁËÎ-
ÒÍÓÚÓ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Ó ˘Â ÂÏËÚË‡ Ì‡ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌËÚÂ Ô‡Á‡Ë ÏÂÊ‰Û 5 Ë 7
ÏÎ‰. ˘. ‰. ‰˙Î„. “Ó‚‡ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚Ó ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓ ÔÂ‚Ë¯‡‚‡ ÔÓ„ÌÓÁÌËÚÂ ‰‡Ì-
ÌË Á‡ Ó·˘‡Ú‡ ÒÛÏ‡ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌÓÚÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ, ˜ËÈÚÓ ‡ÁÏÂ ÔÂÁ 2001 „. Â
ÔÂ‰‚Ë‰ÂÌ Í‡ÚÓ 4.2 ÏÎ‰. ˘. ‰.

¿«»fl
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œÓÎËÚË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÍËÁ‡ ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ÔÓ‚ÓÍË‡ Á‡‰˙Î·Ó˜‡‚‡ÌÂ Ì‡ Ó·ÂÁ-
ˆÂÌˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÏÂÒÚÌ‡Ú‡ ‚‡ÎÛÚ‡ Ë ˇÁ˙Í ÒÔ‡‰ ‚ ˆÂÌËÚÂ Ì‡ ÙËÎËÔËÌÒÍËÚÂ
‰˙Î„Ó‚Ë ËÌÒÚÛÏÂÌÚË. ¿„ÂÌˆËˇ Moodyís Â‡„Ë‡ Ì‡ ÌÂ„‡ÚË‚ÌÓÚÓ ‡Á‚ËÚËÂ
Ì‡ ÒËÚÛ‡ˆË‡Ú‡, Í‡ÚÓ ÔÓÌËÊË ÓÚ ÒÚ‡·ËÎÌ‡ Ì‡ ÌÂ„‡ÚË‚Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡Ú‡
ÔÂÒÔÂÍÚË‚‡, Ò˙ÔÓ‚ÓÊ‰‡˘‡ ÂÈÚËÌ„‡ Ì‡ ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌËÚÂ ‚‡ÎÛÚÌË Ó·ÎË„‡-
ˆËË (¬‡1) Ë ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌËÚÂ ‚‡ÎÛÚÌË ·‡ÌÍÓ‚Ë ‰ÂÔÓÁËÚË (¬‡2). œÓÏˇÌ‡Ú‡ ·Â
‡„ÛÏÂÌÚË‡Ì‡ Ò ÔÂÓ·Î‡‰‡‚‡˘ËÚÂ Ì‡ÒÚÓÂÌËˇ Á‡ ÓÚÒÚ‡Ìˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÒÂ„‡¯-
ÌËˇ ÔÂÁË‰ÂÌÚ ≈ÒÚ‡‰‡, ÍÓÂÚÓ ·Ë ÛÒÎÓÊÌËÎÓ ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍËˇ ÍÛÒ Ë Á‡ÚÛ‰-
ÌËÎÓ ‚˙Ì¯ÌËÚÂ ÔÎ‡˘‡ÌËˇ. —Â‰ÏËˆ‡ ÔÓ-‡ÌÓ Standard & Poors ÔÂ‰ÔËÂı‡
Ò˙˘‡Ú‡ ÏˇÍ‡ ÓÚÌÓÒÌÓ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡Ú‡ ÔÂÒÔÂÍÚË‚‡ Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡, ÔÓÁÓ‚‡-
‚‡ÈÍË ÒÂ Ì‡ Á‡‰˙Î·Ó˜‡‚‡˘‡Ú‡ ÒÂ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡ Ë ÔÓÎËÚË˜ÂÒÍ‡ ÌÂÒÚ‡·ËÎ-
ÌÓÒÚ. “ÂÁË ÌÓ‚ËÌË ÔÓ‰ÚËÍÌ‡ı‡ ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌÓÚÓ Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ Ì‡ ˆÂÌËÚÂ Ì‡
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ÏÂÒÚÌËÚÂ ‰˙Î„Ó‚Ë ËÌÒÚÛÏÂÌÚË Ë ‡Á¯Ëˇ‚‡ÌÂ Ì‡ Ï‡Ê‡ ÏÂÊ‰Û ÍÓÚËÓ‚-
ÍËÚÂ ÍÛÔÛ‚‡ Ë ÔÓ‰‡‚‡. ¬˙ÔÂÍË ËÁ„Ó‰ÌÓ ÌËÒÍËÚÂ ÌË‚‡ ËÌ‚ÂÒÚËÚÓËÚÂ Á‡ÒÂ-
„‡ ÒÂ ‚˙Á‰˙Ê‡Ú ÓÚ Á‡ÍÛÔÛ‚‡ÌÂ Ì‡ ÙËÎËÔËÌÒÍË ‰˙Î„.

“Û‰Ì‡ Á‡ ‡ÁÂ¯‡‚‡ÌÂ ÒÂ ÓÍ‡Á‡ ‰ËÎÂÏ‡Ú‡ ÔÂ‰ ÏÂÒÚÌËÚÂ ‚Î‡ÒÚË, ÍÓËÚÓ
ÓÚ Â‰Ì‡ ÒÚ‡Ì‡ Ò‡ ÔËÌÛ‰ÂÌË ‰‡ ÔÓ‚Ë¯‡‚‡Ú ÎËı‚ÂÌËÚÂ ‡‚ÌË˘‡ ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡
‚ ÓÔËÚ ‰‡ ÔÓÚË‚Ó‰ÂÈÒÚ‚‡Ú Ì‡ ÒË‚‡ Ì‡ ÏÂÒÚÌ‡Ú‡ ‚‡ÎÛÚ‡, ‡ ÓÚ ‰Û„‡ ÒÂ ÓÍ‡Á-
‚‡Ú ÔËÚËÒÌ‡ÚË ÓÚ ‚ËÒÓÍËÚÂ ‡ÁıÓ‰Ë Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ ÓÚ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Ó·ÎË„‡-
ˆËÓÌÂÌ Ô‡Á‡. ÕÂ Â ËÁÍÎ˛˜ÂÌÓ ÔÓ‰Ó·Ì‡ ÒËÚÛ‡ˆËˇ ‰‡ ÔËÌÛ‰Ë Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Ó-
ÚÓ ‰‡ ÂÏËÚË‡ ‰˙Î„ Ì‡ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌËÚÂ Í‡ÔËÚ‡ÎÓ‚Ë Ô‡Á‡Ë ‚˙ÔÂÍË Ú‚˙-
‰Â ÌÂËÁ„Ó‰ÌËÚÂ ÛÒÎÓ‚Ëˇ, ÔË ÍÓËÚÓ ÔÓ‰Ó·Ì‡ ÂÏËÒËˇ ·Ë ÏÓ„Î‡ ‰‡ ·˙‰Â Â‡-
ÎËÁË‡Ì‡. ¬ ÚÓÁË ÒÏËÒ˙Î ÒÎÂ‰ ÔÓ‚‡Î‡ Ì‡ Ú‡Ì¯‡ ÓÚ 300 ÏÎÌ. ˘. ‰, Ó˜‡Í‚‡Ì
ÔÓ ÎËÌËˇ Ì‡ Ã¬‘, Ì‡ÒÍÓÓ ÒÍÎ˛˜ÂÌÓÚÓ ÒÔÓ‡ÁÛÏÂÌËÂ Á‡ ÔÓÎÛ˜‡‚‡ÌÂ Ì‡
ÍÂ‰ËÚ ÓÚ ·‡ÌÍÓ‚ ÍÓÌÒÓˆËÛÏ ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îˇ‚‡ ‡ÎÚÂÌ‡ÚË‚ÌÓ ‡ÁÂ¯ÂÌËÂ Ì‡
ÔÓ·ÎÂÏ‡. ¬ Í‡ˇ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ ÔÓÒÚË„Ì‡ ‰Ó„Ó‚ÓÂÌÓÒÚ Ò 14
ÓÚ ‰ÂÈÒÚ‚‡˘ËÚÂ ‚ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍË Á‡ ÔÓ‰ÒË„Ûˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÓÍÓÎÓ 400 ÏÎÌ ˘. ‰.
‚‡ÎÛÚÂÌ ÂÒÛÒ, Ò ÍÓÈÚÓ ˘Â ·˙‰Â ÔÓÍËÚ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ.

»ÕƒŒÕ≈«»fl

ŒÒÌÓ‚ÌËÚÂ ÓÙËˆË‡ÎÌË ÍÂ‰ËÚÓË Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡, Û˜‡ÒÚ‚‡˘Ë ‚ Ú. Ì‡.  ÓÌ-
ÒÛÎÚ‡ÚË‚Ì‡ „ÛÔ‡ Á‡ »Ì‰ÓÌÂÁËˇ (CGI) Ó‰Ó·Ëı‡ ÓÚÔÛÒÍ‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÌÓ‚ Ô‡ÍÂÚ
ÓÚ ÍÂ‰ËÚË ‚ ‡ÁÏÂ Ì‡ 4.8 ÏÎ‰. ˘. ‰. Ë ‰ÓÔ˙ÎÌËÚÂÎÌË 530 ÏÎÌ. ˘. ‰. ÚÂıÌË-
˜ÂÒÍ‡ ÔÓÏÓ˘, ÔÂ‰Ì‡ÁÌ‡˜ÂÌ‡ Á‡ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ·˛‰ÊÂÚÌËˇ ‰ÂÙËˆËÚ ÔÂÁ
2001 „. —ÔÓÂ‰ ÔÓ„ÌÓÁËÚÂ ‰ÂÙËˆËÚ˙Ú ÒÂ Ó˜‡Í‚‡ ‰‡ ‰ÓÒÚË„ÌÂ 7 ÏÎ‰. ˘. ‰.
—˙„Î‡ÒÌÓ ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌÓÚÓ ÒÔÓ‡ÁÛÏÂÌËÂ ÓÒÌÓ‚Ì‡ ˜‡ÒÚ ÓÚ ÒÂ‰ÒÚ‚‡Ú‡ ÔÓ
ÔÓÂÍÚ‡ ˘Â ·˙‰‡Ú ÓÒË„ÛÂÌË ÓÚ flÔÓÌËˇ ≠ Ò Û˜‡ÒÚËÂ ÓÍÓÎÓ 1.6 ÏÎ‰. ˘. ‰,
¿ÁË‡ÚÒÍ‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ Á‡ ‡Á‚ËÚËÂ (ADB) ≠ 1.3 ÏÎ‰. ˘. ‰. Ë —¿Ÿ ≠
270 ÏÎÌ. ˘. ‰. ŒÒÚ‡Ì‡Î‡Ú‡ ˜‡ÒÚ ÓÚ ÍÂ‰ËÚËÚÂ ˘Â ·˙‰Â ÔÂ‰ÓÒÚ‡‚ÂÌ‡ ÓÚ —‚Â-
ÚÓ‚Ì‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡, Ã¬‘ Ë ‰Û„Ë ÓÙËˆË‡ÎÌË ‰ÓÌÓË. ¬ Ò˙˘ÓÚÓ ‚ÂÏÂ ‚Î‡ÒÚËÚÂ
Ò‡ ÒÂ ‡Ì„‡ÊË‡ÎË Ò Ó·ÛÁ‰‡‚‡ÌÂ Ì‡ Ì‡ÒËÎËÂÚÓ Ë ‚˙Ó˙ÊÂÌËÚÂ ÂÍÒˆÂÒËË ‚ ÔÓ„-
‡ÌË˜ÌËÚÂ ÚÂËÚÓËË Ì‡ »ÁÚÓ˜ÂÌ Ë «‡Ô‡‰ÂÌ “ËÏÛ. ¬˙ÔÂÍË ÌÂÒÚ‡·ËÎÌ‡Ú‡
Ó·ÒÚ‡ÌÓ‚Í‡, Ô‡ÍÂÚ˙Ú ÓÚ ÍÂ‰ËÚË, ÔÂ‰ÓÒÚ‡‚ÂÌ ÓÚ ÓÙËˆË‡ÎÌËÚÂ ÍÂ‰ËÚÓË,
ÔÓÍË‚‡ ÔÓ˜ÚË ËÁˆˇÎÓ ÌÛÊ‰ËÚÂ ÓÚ ·ÛÚÌÓ ‚˙Ì¯ÌÓ ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Á‡ 2001 „.,
ÍÓÂÚÓ ÒÔÓÂ‰ ÔÓ„ÌÓÁËÚÂ Ì‡ ËÌ‰ÓÌÂÁËÈÒÍÓÚÓ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Ó ‚˙ÁÎËÁ‡ Ì‡
4.9 ÏÎ‰. ˘. ‰.

ÃÂÊ‰Û‚ÂÏÂÌÌÓ Standard & Poorís ÔËÒ˙‰Ë Ì‡ »Ì‰ÓÌÂÁËˇ ÂÈÚËÌ„ ¬-
ÔË ÒÚ‡·ËÎÌ‡ ÔÂÒÔÂÍÚË‚‡ ‚ ÔÓÚ‚˙Ê‰ÂÌËÂ Ì‡ ÛÒÔÂı‡ Ì‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ Á‡
ÔÓÒÚË„‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÔÓ‡ÁÛÏÂÌËÂ Á‡ ÂÒÚÛÍÚÛË‡ÌÂ Ì‡ 850-ÚÂ ÏÎÌ. ˘. ‰. ÍÂ-
‰ËÚË Í˙Ï ÀÓÌ‰ÓÌÒÍËˇ ÍÎÛ·. ƒÓÒÂ„‡¯Ì‡Ú‡ ÓˆÂÌÍ‡ Ì‡ ‡„ÂÌˆËˇÚ‡ ·Â¯Â SD
(selective default), ÍÓÂÚÓ ÓÁÌ‡˜‡‚‡, ˜Â ˜‡ÒÚ ÓÚ ÔÎ‡˘‡ÌËˇÚ‡ ÔÓ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„
Ò‡ ·ËÎË Ó·ˇ‚ÂÌË Á‡ ÌÂÓ·ÒÎÛÊ‚‡ÌË.

¬ ÂÁÛÎÚ‡Ú ÓÚ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÔËıÓ‰ËÚÂ, ÍÓËÚÓ »Ì‰ÓÌÂÁËˇ ÓÚ˜ËÚ‡ ÓÚ
ËÁÌÓÒ‡ Ì‡ ÔÂÚÓÎ, ‚‡ÎÛÚÌËÚÂ ÂÁÂ‚Ë Ì‡ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ÔÓ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Ì‡ ˆÂÌÚ-
‡ÎÌ‡Ú‡ ·‡ÌÍ‡ Ò‡ ‰ÓÒÚË„Ì‡ÎË 28 ÏÎ‰. ˘. ‰. Í˙Ï Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ ÓÍÚÓÏ‚Ë.
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¡‡ÌÍ‡Ú‡ ÔÓ„ÌÓÁË‡ Û‚ÂÎË˜ÂÌËÂ Ì‡ ÚÓÁË ÂÁÛÎÚ‡Ú ‰Ó Í‡ˇ Ì‡ „Ó‰ËÌ‡Ú‡ Ò
ÓÍÓÎÓ 1 ÏÎ‰. ˘. ‰. –‡Á˜ÂÚËÚÂ Á‡ ÔËıÓ‰Ë ÓÚ ÔÓ‰‡Ê·‡Ú‡ Ì‡ ÔÂÚÓÎ Ë „‡Á Ò‡
1.5 ÏÎ‰. ˘. ‰, ‡ Ó˜‡Í‚‡ÌËÚÂ ‚˙Ì¯ÌË ÍÂ‰ËÚË ≠ ÓÍÓÎÓ 1 ÏÎ‰. ˘. ‰. (ÒÂ˘Û
1.4 ÏÎ‰. ˘. ‰. ‡ÁıÓ‰Ë Á‡ Ó·ÒÎÛÊ‚‡ÌÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„). Œ·ÒÎÛÊ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡
‰˙Î„‡ Ò˙ÒÚ‡‚Îˇ‚‡ Ì‡È-„ÓÎˇÏ‡ ˜‡ÒÚ ÓÚ Ú‡ÌÒÙÂ‡ Ì‡ Í‡ÔËÚ‡ÎË ËÁ‚˙Ì ÒÚ‡Ì‡-
Ú‡.

Ã¿À¿…«»fl

¬ ÛÌËÒÓÌ Ò Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ Ô‡Á‡‡ Moodyís ÔÓÒÎÂ‰‚‡ ÒÚ˙ÔÍ‡Ú‡ Ì‡ Stan-
dard & Poor Ë ÔÓ‚Ë¯Ë ÒÛ‚ÂÂÌÌËˇ ÍÂ‰ËÚÂÌ ÂÈÚËÌ„ Ì‡ Ã‡Î‡ÈÁËˇ Ò Â‰Ì‡
ÒÚÂÔÂÌ ‰Ó ¬‡‡2. “Ó‚‡ ÔÓÒÚ‡‚ˇ ÒÚ‡Ì‡Ú‡ ‚ Í‡ÚÂ„ÓËˇÚ‡ Ì‡ ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌËÚÂ
ÍÎ‡ÒÓ‚Â, Ò ÍÓÂÚÓ ‡„ÂÌˆËËÚÂ ÔÓÚ‚˙Ê‰‡‚‡Ú ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓÚÓ ÔÓ‰Ó·ÂÌËÂ Ì‡ ËÌ-
‚ÂÒÚËˆËÓÌÌËÚÂ ‡ÎÚÂÌ‡ÚË‚Ë ‚ ÏÂÒÚÌ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡. Õ‡Â‰ Ò ÚÓ‚‡ ÓˆÂÌÍ‡Ú‡
Ì‡ ÒÛ‚ÂÂÌÌËˇ ËÒÍ ÓÚ‡Áˇ‚‡ Ó„‡ÌË˜ÂÌ‡Ú‡ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ Ì‡ Ã‡Î‡ÈÁËˇ ÓÚ ÙË-
Ì‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ ‚˙Ì¯ÌËÚÂ Ô‡Á‡Ë. ƒÓ·‡Ú‡ ÎËÍ‚Ë‰ÌÓÒÚ Ì‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Ô‡Á‡
ÔÓÁ‚ÓÎË Ì‡ ‚Î‡ÒÚËÚÂ ‰‡ ÔÂÓËÂÌÚË‡Ú ÒÚ‡ÚÂ„ËˇÚ‡ ÒË Á‡ ÂÏËÚË‡ÌÂ Ì‡ ‰˙-
Ê‡‚ÂÌ ‰˙Î„. ÕÓ‚ËÌ‡Ú‡ Á‡ ÔÓ‰Ó·ÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÂÈÚËÌ„‡ ·Â ‚Â˜Â ÓÚ˜ÂÚÂÌ‡ ‚ ˆÂ-
ÌËÚÂ Ì‡ Ï‡Î‡ÈÒÍËÚÂ ‡ÍÚË‚Ë, ÔÓ‡‰Ë ÍÓÂÚÓ ËÌÒÚÛÏÂÌÚËÚÂ ÔÓ ‚˙Ì¯ÌËˇ ‰˙Î„
ÓÚ·ÂÎˇÁ‡ı‡ ÌÂÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓ ÔÓÌËÊÂÌËÂ Ì‡ Ò‚ÓËÚÂ ÒÔÂ‰Ó‚Â.
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