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ɩɪɨɤɨɜɨɫ 

 

ȼ ŬɜɎɚɡůɖ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɑɗŮŰŬɘ ůŰɘɠ ŮˊɧɛŮɜŮɠ ůŮɚɑŭŮɠ ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɖ ŭŮɨŰŮɟɖ ɏəŭɞůɖ Űɖɠ Ⱥˊɘůəɧˊɖ-

ůɖɠ Űɞɡ Ⱥɚɚɖɜɘəɞɨ ɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɏɢŮɘ ˊɟɞɔɟŬɛɛŬŰɘůɗŮɑ ɜŬ ŭɖɛɞ-

ůɘŮɨŮŰŬɘ ŭɨɞ űɞɟɏɠ Űɞ ɢɟɧɜɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ. 

ɆɡɛɛŮŰɞɢɐ ůŰɖ ůɡɔɔɟŬűɐ Űɖɠ ˊŬɟɞɨůŬɠ ɏəŭɞůɖɠ ŮɑɢŮ ůɖɛŬɜŰɘəɧɠ Ŭɟɘɗɛɧɠ ůŰŮɚŮɢɩɜ Űɖɠ ɇɟɎ-

ˊŮɕŬɠ, ɧɛɤɠ ɘŭɘŬɑŰŮɟɖ ŬɜŬűɞɟɎ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɔɑɜŮɘ ůŰɞɡɠ ȼɚɑŬ ȸŮɚɞɨŭɞ, ȺɚŮɡɗŮɟɑŬ ũŮɤɟɔɞɡɚɏŬ, 

ȾɤɜůŰŬɜŰɑɜɞ ȻŬɓŬɜŰɐ, ȷɚɏɝŬɜŭɟɞ ȾŬɚɘɞɜŰɕɧɔɚɞɡ, ȷɜŰɘɔɧɜɖ ȾŬɚɚɏɟɔɖ, ȾɤɜůŰŬɜŰɑɜɞ ȾŬɜŮɚ-

ɚɧˊɞɡɚɞ, ȺɡŬɔɔŮɚɑŬ ȾŬɟŭŬɟɎ, Ⱥɚɏɜɖ ȿɞɡəɑŭɞɡ, ȷɚɏɝŬɜŭɟɞ ɀˊɟɎɢɞ, ȸŬůɘɚɘəɐ ɁɡŭɟɘɩŰɖ, 

ɆɞűɑŬ ɆŬɓɓɑŭɞɡ, ȸŬůɑɚŮɘɞ ɆɘɎəɞɡɚɖ, ȹɖɛɐŰɟɘɞ Ɇɘŭɏɟɖ, ɁɘəɧɚŬɞ ɆŰŬɡɟɘŬɜɞɨ, ɆŰŬɨɟɞ ɆŰŬɡɟɑ-

Űɖ əŬɘ ȽɤɎɜɜɖ ɇůɘəɟɘˊɐ. 

Ⱥˊɑůɖɠ, ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ůɖɛŮɘɤɗŮɑ ɖ ůɡɜŮɘůűɞɟɎ ɛŮ ůɢɧɚɘŬ əŬɘ ŭɘɞɟɗɩůŮɘɠ Ůˊɑ Űɤɜ ůɢŮŭɑɤɜ əŬɘ Űɤɜ 

əŮɘɛɏɜɤɜ Űɖɠ ȹɘɞɑəɖůɖɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ, Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ȷɜɎɚɡůɖɠ əŬɘ ɀŮɚŮŰɩɜ, 

Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȹɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ əŬɘ Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ ȺˊɞˊŰŮɑŬɠ ɄɘůŰɤ-

Űɘəɞɨ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ.  

ɇɏɚɞɠ ŮɑɜŬɘ ŬɜŬɔəŬɑɞ ɜŬ ŰɞɜɘůɗŮɑ ɖ Ɏɣɞɔɖ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɞ ɇɛɐɛŬ ɈˊɞůŰɐɟɘɝɖɠ ȹɘəŰɨɤɜ əŬɘ 

Ⱥˊɘəɞɘɜɤɜɘɩɜ əŬɘ Űɞ ɇɛɐɛŬ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɞɨ ɆɢŮŭɘŬůɛɞɨ əŬɘ ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ɄɚɖɟɞűɞɟɘŬəɩɜ Ɇɡ-

ůŰɖɛɎŰɤɜ Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ Ʉɚɖɟɞűɞɟɘəɐɠ, Űɞ ɇɛɐɛŬ ȺˊɘəɞɘɜɤɜɑŬɠ Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ ȷɜɗɟɩˊɘ-

ɜɞɡ ȹɡɜŬɛɘəɞɨ əŬɘ ɃɟɔɎɜɤůɖɠ əŬɘ Űɞ ɇɛɐɛŬ ȺəŭɧůŮɤɜ əŬɘ ɀŮŰŬűɟɎůŮɤɜ Űɖɠ ȹɘŮɨɗɡɜůɖɠ 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ȷɜɎɚɡůɖɠ əŬɘ ɀŮɚŮŰɩɜ. ȼ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ˊŬɟɞɨůŬɠ ɏəŭɞůɖɠ ŭŮɜ ɗŬ ɐŰŬɜ ŭɡ-

ɜŬŰɐ ɢɤɟɑɠ Űɖ ɓɞɐɗŮɘŬ Űɤɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ. ȺɜɜɞŮɑŰŬɘ ɓŮɓŬɑɤɠ ɧŰɘ Űɖɜ Ůɡɗɨɜɖ ɔɘŬ Űɡɢɧɜ ɚɎɗɖ əŬɘ 

ˊŬɟŬɚŮɑɣŮɘɠ ŭɘŬŰɖɟŮɑ əŬŰȭ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɧŰɖŰŬ ɖ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ ɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐɠ ɆŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬɠ. 
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I .  ɆɈɁɃɊȼ

ȾŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 2016, ɖ əŬŰɎůŰŬůɖ Űɞɡ 

ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ 

ůɖɛɎŭɘŬ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖɠ ůŮ ɧ,Űɘ ŬűɞɟɎ Űɞɡɠ 

ɓŬůɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ, Ůɜɩ ɞɘ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ 

ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɗŬ ŮɝŬɟŰɖɗɞɨɜ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɖ 

ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ Ůɜɧɠ Ůɡɜɞɥəɞɨ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ 

ɔɘŬ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. ɋůŰɧůɞ, ůɖ-

ɛŬɜŰɘəɏɠ ˊɟɞəɚɐůŮɘɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ, Űɧůɞ ůŰɞ 

ŮůɤŰŮɟɘəɧ ɚɧɔɤ ŬűŮɜɧɠ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɤɜ əŬɗɡ-

ůŰŮɟɐůŮɤɜ ůŰɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ  Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ 

Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Űɖɠ ɁɏŬɠ ɆɨɛɓŬůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞ-

ŭɞŰɘəɐɠ ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ əŬɘ ŬűŮŰɏɟɞɡ Űɤɜ ŭɘ-

ŬɟɗɟɤŰɘəɩɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ (ˊ.ɢ. ɡɣɖɚɧ ŬˊɧɗŮ-

ɛŬ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ - ɀȺȷ, 

ɢŬɛɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ), 

ɧůɞ əŬɘ ůŰɞ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 

ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ ůŰɘɠ ŬɜŬˊŰɡɔɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ əŬɘ 

Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑ-

Ůɠ. Ƀɘ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɑůŮɠ ˊɟɞəɚɐůŮɘɠ ɗŬ ɛˊɞ-

ɟɞɨůŬɜ ŭɡɜɖŰɘəɎ ɜŬ ŬɜŬəɧɣɞɡɜ Űɖɜ Ŭɜɞŭɘəɐ 

ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ ɜŬ ɞŭɖɔɐůɞɡɜ ůŮ 

ŬɜŬɕɤˊɨɟɤůɖ Űɖɠ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ, ŮˊɖɟŮɎɕɞ-

ɜŰŬɠ əŬɘ Űɞ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ. 

ȼ ˊŮɟɑɞŭɞɠ ŬɜŬűɞɟɎɠ Űɖɠ ˊŬɟɞɨůŬɠ Ůˊɘůəɧ-

ˊɖůɖɠ ŬűɞɟɎ Űɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016. ɆŮ ɞ-

ɟɘůɛɏɜŬ ɓŬůɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɘɠ ɞɘ-

əɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ, Űɞɡɠ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ əŬɘ ŮɘŭɘəɧŰŮɟŬ Űɖɜ 

ŮɜɧŰɖŰŬ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, Űɞɡ əɘɜŭɨ-

ɜɞɡ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɖɜ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ Űɞɡ 

ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɞɡɠ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ 

ůŰɖɜ əɑɜɖůɖ əŮűŬɚŬɑɤɜ ɡˊɎɟɢŮɘ ŮˊɘəŬɘɟɞ-

ˊɞɑɖůɖ ɛŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɏɚɞɡɠ ɆŮˊŰŮɛɓɟɑɞɡ. ȼ 

ŬˊŮɘəɧɜɘůɖ ůŮ ɞɟɘůɛɏɜŬ ŭɘŬɔɟɎɛɛŬŰŬ ŮˊŮ-

əŰŮɑɜŮŰŬɘ ɛɏɢɟɘ Űɘɠ 30.9.2016, Ůɜɩ ůŮ ɞɟɘůɛɏ-

ɜŬ ŭɘŬɔɟɎɛɛŬŰŬ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ŬɔɞɟɎɠ ɛɏɢɟɘ 

Űɞ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2016. 

 

ȹɘŮɗɜŮɑɠ əŬɘ ŮɔɢɩɟɘŮɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ 

ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ əŬɘ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ. 

ȼ ŮˊɘŰɡɢɐɠ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ˊɟɩŰɖɠ Ŭɝɘɞɚɧ-

ɔɖůɖɠ Űɖɠ ɁɏŬɠ ɆɨɛɓŬůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɐɠ 

ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ əŬɘ ɖ ɡɘɞɗɏŰɖůɖ ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ 

ɗŮůɛɘəɩɜ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɤɜ, ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬ-

ɜɧɛŮɜɖɠ Űɖɠ ɗɏůˊɘůɖɠ Ůɜɧɠ ˊɚŬɘůɑɞɡ ɔɘŬ Űɖɜ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮ-

ŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ (ɀȺȷ), ɡˊɞɓɞɖɗɞɨɜ 

Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ 

ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɖɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑ-

Ŭɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ɏɔəŬɘɟɖ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ 

ŭŮɨŰŮɟɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ɗŬ ŬɜɞɑɝŮɘ Űɞ ŭɟɧɛɞ 

ɔɘŬ ɜŬ ɝŮəɘɜɐůŮɘ ɖ ůɡɕɐŰɖůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ 

ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ɢɟɏɞɡɠ. ȼ ɚɐɣɖ 

ɛɏŰɟɤɜ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɘůŰŮɑ ɧŰɘ ɞɘ 

ŬɜɎɔəŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɝɡˊɖɟɏŰɖůɐ Űɞɡ ɗŬ ˊŬɟŬɛɏ-

ɜɞɡɜ ůŮ ŭɘŬŰɖɟɐůɘɛɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ 

ŮɜɘůɢɨůŮɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɖɜ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ Űɤɜ 

Ŭɔɞɟɩɜ ůŰɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ Űɖɠ Ůɚɚɖ-

ɜɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ ɜŬ ůɡɛɓɎɚŮɘ ůŰɖɜ ˊɟɞ-

ůɏɚəɡůɖ ɝɏɜɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, ŰɟɞűɞŭɞŰɩɜŰŬɠ 

Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɛŮɔɏɗɡɜůɖ.  

ɇɞ ŮɜɜŮɎɛɖɜɞ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ ï ɆŮˊŰŮɛɓɟɑɞɡ 

2016 Űɞ ȷəŬɗɎɟɘůŰɞ Ⱥɔɢɩɟɘɞ Ʉɟɞɥɧɜ (ȷȺɄ) 

ŬɡɝɐɗɖəŮ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɜɎ-

əŬɛɣɖ Űɖɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ əŬɘ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ 

ŬəŬɗɎɟɘůŰɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, Ůɜɩ ŬɟɜɖŰɘəɎ Ůˊɏ-

ŭɟŬůŬɜ ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ 

Űɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ, ɖ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ŬɡɝɐɗɖəŮ ɞɟɘŬəɎ 

Űɞ 2016, ɢɎɟɖ ůŰɖɜ ŬɜɎəŬɛɣɖ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖ-

ɟɐɗɖəŮ Űɞ ɓȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. ũɘŬ Űɞ 2017, 

Űɞ 2018 əŬɘ Űɞ 2019 ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ ɟɡɗɛɞɑ 

ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ Űɖɠ ŰɎɝŮɤɠ Űɞɡ 2,5%, 3% əŬɘ 3% 

ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ.  

ȼ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɖ ˊɖɔɐ ŬůŰɎɗŮɘŬɠ ɔɘŬ Űɞ Ůɔ-

ɢɩɟɘɞ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ ŮɝŬəɞɚɞɡ-

ɗŮɑ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɞ ˊɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ. ɇɞ ɡɣɖɚɧ 
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ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎ-

Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮɘ Űɧůɞ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ˊŬɟɞɢɐɠ 

ˊɘůŰɩůŮɤɜ ůŰɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, ɧůɞ 

əŬɘ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ əŮɟŭɞűɞɟɑŬɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮ-

ɕɩɜ. ɋůŰɧůɞ, Űɞ 2016 ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ɛɑŬ ůŰŬ-

ɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ ůŰɞ ŬˊɧɗŮɛŬ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮ-

ŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ, əŬɗɩɠ ɞɘ ɟɞɏɠ ˊɟɞɠ Űɖ 

ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ ɜɏɤɜ ŮˊɘůűŬɚŮɘɩɜ ˊŬɟɞɡůɘɎ-

ɕɞɡɜ ɛŮɑɤůɖ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɞŭɖɔŮɑ ůŮ ŬɜŰɑ-

ůŰɞɘɢɖ ɛŮɑɤůɖ ůŰɞ ůɢɖɛŬŰɘůɛɧ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ 

Ŭˊɧ ŰŬ ˊɘůŰɤŰɘəɎ ɘŭɟɨɛŬŰŬ. 

ũɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨ-

ɜɞɡ, Űɧůɞ ɖ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ ɧůɞ əŬɘ ŰŬ 

ˊɘůŰɤŰɘəɎ ɘŭɟɨɛŬŰŬ ɏɢɞɡɜ ŮůŰɘɎůŮɘ ůŰɞ ˊŮŭɑɞ 

Űɖɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ 

ȺɚɚɎŭɞɠ ŮɜɑůɢɡůŮ Űɞ ŮˊɞˊŰɘəɧ əŬɘ ɟɡɗɛɘůŰɘ-

əɧ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ůəɞˊɧ Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ŭɘŬűɎ-

ɜŮɘŬɠ əŬɘ ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖɠ Ŭˊɧ ŰŬ ˊɘůŰɤŰɘəɎ 

ɘŭɟɨɛŬŰŬ, Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰŮɟɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘ-

ůɖ Űɤɜ ɀȺȷ, ŬɚɚɎ əŬɘ Űɞ ŭɘŬɢɤɟɘůɛɧ Űɤɜ 

ɞűŮɘɚŮŰɩɜ ůŮ ůɡɜŮɟɔɎůɘɛɞɡɠ əŬɘ ɛɖ, ɛɏůɤ 

Űɖɠ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖɠ Űɞɡ ȾɩŭɘəŬ ȹŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ. 

ȺˊɘˊɟɞůɗɏŰɤɠ, ɖ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ ɛŬɕɑ 

ɛŮ Űɞɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɧ ȺˊɞˊŰɘəɧ ɀɖɢŬɜɘůɛɧ 

(Single Supervisory Mechanism - SSM), ůŮ 

ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɘɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ, ˊɟɞɢɩɟɖůŬɜ 

ůŰɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ ȺˊɘɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ ɆŰɧɢɤɜ ɛŮ 

ůəɞˊɧ Űɖ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ Ůɜɧɠ ɞŭɘəɞɨ ɢɎɟŰɖ ɔɘŬ 

Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ůɡɜɧɚɞɡ Űɤɜ ɀȺȷ ɛɏɢɟɘ Űɞ 

2019 ɛŮ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ůŰɧɢɤɜ ůŮ 

ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ. ɀŮ ɓɎůɖ ŰŬ ůɡɛűɤɜɖɗɏɜŰŬ, 

ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ Ŭˊɞɗɏ-

ɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɀȺȷ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 40% ɛɏɢɟɘ Űɞ 

Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2019 ɐ 38 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ůŮ ŬˊɧɚɡŰŬ 

ɛŮɔɏɗɖ.  

Ⱥˊɑůɖɠ, ůŮ Ůɝɏɚɘɝɖ ɓɟɑůəŮŰŬɘ ɖ ˊɟɤŰɞɓɞɡɚɑŬ 

ɔɘŬ Űɖ ɗɏůˊɘůɖ Ůɜɧɠ ŮɡɏɚɘəŰɞɡ ˊɚŬɘůɑɞɡ ɔɘŬ 

Űɖɜ ŮɝɤŭɘəŬůŰɘəɐ ɟɨɗɛɘůɖ ɢɟŮɩɜ ɛŮ ůŰɧɢɞ 

Űɖɜ ŰŬɢŮɑŬ əŬɘ ŭɘŬűŬɜɐ ɟɨɗɛɘůɖ ɢɟŮɩɜ ˊɟɞɠ 

ɘŭɘɩŰŮɠ əŬɘ űɞɟŮɑɠ Űɞɡ Ⱥɚɚɖɜɘəɞɨ ȹɖɛɞůɑɞɡ, 

Ůɜɩ ˊɟɞɢɤɟɎ əŬɘ ɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮ-

ɜɞɨɠ ŬɔɞɟɎɠ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ. 

ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɖ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ Ŭɝɘɞɚɞ-

ɔŮɑ Űɘɠ ŬɘŰɐůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɘɠ Ůɜ ŭɡɜɎɛŮɘ ŮŰŬɘɟɑŮɠ 

ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əŬɘ ŬˊɧəŰɖůɖɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ, ɩůŰŮ 

ɜŬ ɢɞɟɖɔɖɗɞɨɜ ɎŭŮɘŮɠ ůŮ ɧůŮɠ Ŭˊɧ ŬɡŰɏɠ 

ˊɚɖɟɞɨɜ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬɠ. ȱŭɖ 

ɛɑŬ ŮŰŬɘɟɑŬ ɏɢŮɘ ɚɎɓŮɘ Űɖ ůɢŮŰɘəɐ ɏɔəɟɘůɖ. 

ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ŮɝŮŰɎɕŮŰŬɘ ɖ ˊɟɞɩɗɖůɖ Ɏɚɚɤɜ 

ŮɟɔŬɚŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɐɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ŬˊŬɘŰɐ-

ůŮɤɜ, ɧˊɤɠ ɖ ŰɘŰɚɞˊɞɑɖůɖ, ɛŮ ˊŬɟŮɛɓɎůŮɘɠ - 

ɧˊɞɡ ŬɡŰɧ əɟɘɗŮɑ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ - ůŰɞ ŮˊɞˊŰɘəɧ 

ɐ ɟɡɗɛɘůŰɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ. 

Ƀɘ ůɡɜɗɐəŮɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Űɞɡ Ůɚɚɖɜɘəɞɨ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɞ 

ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ, ɔŮɔɞɜɧɠ 

ˊɞɡ ŬɜŰŬɜŬəɚɎŰŬɘ ůŰɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ɛŮɑɤůɖ 

Űɖɠ ˊŬɟɞɢɐɠ ɏəŰŬəŰɖɠ Ůɜɑůɢɡůɖɠ ůŮ ɟŮɡůŰɧ-

ŰɖŰŬ (ELA) ˊɟɞɠ Űɘɠ Ůɚɚɖɜɘəɏɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ɛŮŰɎ 

əŬɘ Űɖɜ ŮˊŬɜɏɜŰŬɝɖ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ 

ŰɑŰɚɤɜ ůŰɘɠ ŬˊɞŭŮəŰɏɠ ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ɜɞɛɘ-

ůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 

ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘɠ (çwaiverè). ɆŰɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ ůɡ-

ɜŮŰɏɚŮůŮ əŬɘ ɖ ůŰŬŭɘŬəɐ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɖɠ Ɏ-

ɜŰɚɖůɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ɛɏůɤ Űɤɜ ŭɘŬŰɟŬˊŮɕɘ-

əɩɜ ŰɞˊɞɗŮŰɐůŮɤɜ ůŮ ůɡɛűɤɜɑŮɠ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ 

(repos) ɛŮ ɢɟɐůɖ ˊŮɟɘůůɞŰɏɟɤɜ Ůɘŭɩɜ ŮɝŬ-

ůűŬɚɑůŮɤɜ. ɄŮɟŬɘŰɏɟɤ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɘɠ ůɡɜɗɐ-

əŮɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ɗŬ ŮɝŬɟŰɖɗɞɨɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏ-

ɔəŬɘɟɖ əŬɘ ŮˊɘŰɡɢɐ ɏəɓŬůɖ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ Ŭɝɘ-

ɞɚɧɔɖůɖɠ əŬɘ Űɖɜ ŮɝŮɨɟŮůɖ ɚɨůɖɠ ɔɘŬ Űɖ ɓɘ-

ɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɞɡ ŭɖɛɞůɑɞɡ ɢɟɏɞɡɠ. 

ȼ Ůˊɘɓɞɚɐ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ ůŰɖɜ əɑɜɖůɖ əŮűŬ-

ɚŬɑɤɜ ůɡɜɏɓŬɚŮ ůŰɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɟŮɡ-

ůŰɧŰɖŰŬɠ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɛɏůɤ 

Űɖɠ ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɖɠ Ůəɟɞɐɠ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ əŬɘ 

Űɖɠ űɡɔɐɠ Űɤɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ ůŰɞ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ. 

KŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑɤɜ ŭŮəŬˊɏɜŰŮ 

ɛɖɜɩɜ, ɞɘ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɞɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ŰɞɛɏŬ, ɛŮ 

əɨɟɘŮɠ Űɖɜ ŬɜŬəŮűŬɚŬɘɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘ-

əɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ Űɞ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2015 əŬɘ Űɖɜ 
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ŮˊŬɜɏɜŰŬɝɖ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ŰɑŰɚɤɜ 

ůŰɘɠ ŬˊɞŭŮəŰɏɠ ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 

ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ŮɝŬůűŬɚɑ-

ůŮɘɠ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ŮˊɏŰɟŮɣŬɜ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ɢŬɚɎɟɤ-

ůɖ Űɤɜ Ŭɟɢɘəɩɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ. ɋůŰɧůɞ, ɖ ŭɘŬ-

Űɐɟɖůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ ůŰɖɜ əɑɜɖůɖ əŮűŬ-

ɚŬɑɤɜ ɏɢŮɘ ŬɟɜɖŰɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰŬ ɛŬəɟɞ-

ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ, Ůɜɩ ɞɘ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ ɔɘŬ 

Űɖɜ ˊɚɐɟɖ Ɏɟůɖ Űɞɡɠ ŮɑɜŬɘ ɎɟɟɖəŰŬ ůɡɜŭŮŭŮ-

ɛɏɜŮɠ ɛŮ Űɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ əŬɘ Űɖɜ 

ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ Űɤɜ əŬŰŬ-

ɗŮŰɩɜ.  

Ƀɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ ůŰɘɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ 

əŬɘ ůŰɖɜ əɑɜɖůɖ əŮűŬɚŬɑɤɜ ŮɑɢŬɜ əŬɘ ˊŬɟɎ-

ˊɚŮɡɟŮɠ ɗŮŰɘəɏɠ ůɡɜɏˊŮɘŮɠ, ɛŮ Űɖ ůŰɟɞűɐ Űɤɜ 

ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ůŰɖɜ Ůɡ-

ɟŮɑŬ ɢɟɐůɖ ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɩɜ ɛɏůɤɜ ˊɚɖɟɤɛɐɠ. 

ȼ ŮəŰŮɜɐɠ ɢɟɐůɖ Űɞɡɠ ɧɛɤɠ ůɡɜŮˊɎɔŮŰŬɘ əŬɘ 

ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɞ əɑɜŭɡɜɞ Ůəŭɐɚɤůɖɠ ˊŮɟɘůŰŬŰɘ-

əɩɜ ŬˊɎŰɖɠ ůŰɘɠ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ˊɚɖɟɤɛɏɠ, ɔŮɔɞ-

ɜɧɠ ˊɞɡ əŬŰŬŭŮɘəɜɨŮɘ Űɖɜ ŬɜɎɔəɖ ɔɘŬ Űɖɜ Ůɜɑ-

ůɢɡůɖ Űɤɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɩɜ ŬůűɎɚŮɘŬɠ Űɤɜ ɖɚŮ-

əŰɟɞɜɘəɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ Ŭˊɧ Űɞɡɠ űɞɟŮɑɠ ˊŬ-

ɟɞɢɐɠ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ˊɚɖɟɤɛɩɜ Űɖɠ ɢɩɟŬɠ, ɩůŰŮ 

ɜŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔɐůɞɡɜ ŬˊɞŰɟŮˊŰɘəɎ, Űɧůɞ ůŰɘɠ 

ŬˊɧˊŮɘɟŮɠ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŬˊɎŰɖɠ, ɧůɞ əŬɘ ůŰɞ 

ˊɞůɞůŰɧ ŮˊɘŰɡɢɑŬɠ ŬɡŰɩɜ. 

ȺɝŮŰɎɕɞɜŰŬɠ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɖɜ əŮɟŭɞűɞ-

ɟɑŬ əŬɘ Űɖɜ ˊɞɘɧŰɖŰŬ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ Űɤɜ Ůɚ-

ɚɖɜɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰɏɠ 

Űɞɡɠ ůŰɖ Ɂȷ Ⱥɡɟɩˊɖ, ŬɡŰɏɠ ˊɟɞŭɘŬɔɟɎűɞ-

ɜŰŬɘ ɗŮŰɘəɏɠ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɖ ɓŮɚŰɑɤ-

ůɖ Űɤɜ ˊɟɞɞˊŰɘəɩɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ 

Űɖɠ ˊŮɟɘɞɢɐɠ əŬɘ Űɖɜ ŮˊɘŰɡɢɐ ɏɝɞŭɞ Űɖɠ Ⱦɨ-

ˊɟɞɡ Ŭˊɧ Űɞ ɄɟɧɔɟŬɛɛŬ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ Ʉɟɞ-

ůŬɟɛɞɔɐɠ. ȺˊɘˊɟɞůɗɏŰɤɠ, ɞɘ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ŬɡŰɏɠ 

ŭɘŮɡəɞɚɨɜɞɡɜ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ŮɔəŮəɟɘɛɏ-

ɜɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ůɢŮŭɑɤɜ 

ŬɜŬŭɘɎɟɗɟɤůɖɠ (restructuring plans) Űɤɜ Ůɚ-

ɚɖɜɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ, ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ ůŰɘɠ ŭɘŮɗɜŮɑɠ 

Űɞɡɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ. 

ɆɡɛˊŮɟŬůɛŬŰɘəɎ, ɞɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ůŰɞ Ůɚɚɖɜɘəɧ 

ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ ˊŬɟɞɡůɑŬůŬɜ 

ŰɎůɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖɠ ï ɢɤɟɑɠ ɜŬ ˊŬɟŬɔɜɤɟɑ-

ɕŮŰŬɘ Űɞ ɡɣɖɚɧ Űɞɡɠ ŮˊɑˊŮŭɞ ï Ůɜɩ ɞɘ ɛŮůɞ-

ˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ŭɘŬűŬɑɜɞɜŰŬɘ ɗŮŰɘəɏɠ 

ɡˊɧ Űɘɠ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ Űɖɠ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ Űɞɡ ɛŬ-

əɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ, Űɖɠ ɞɚɞəɚɐ-

ɟɤůɖɠ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Űɖɠ ɆɨɛɓŬ-

ůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɐɠ ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ, Űɖɠ Ůˊɘ-

Űɡɢɞɨɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ əŬɘ Űɖɠ ŮŭɟŬɑɤůɖɠ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞ-

ůɨɜɖɠ Űɤɜ əŬŰŬɗŮŰɩɜ ɛŮ Űɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ 

Űɤɜ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ɏɜŰŬɝɖ Űɤɜ ŰɑŰɚɤɜ 

Űɞɡ Ⱥɚɚɖɜɘəɞɨ ȹɖɛɞůɑɞɡ ůŰɞ ˊɟɧɔɟŬɛɛŬ 

ˊɞůɞŰɘəɐɠ ɢŬɚɎɟɤůɖɠ Űɖɠ ȺȾɇ. 
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I I .  ɀȷȾɅɃɃȽȾɃɁɃɀȽȾȺɆ ȾȷȽ ȹȼɀɃɆȽɃɁɃɀȽȾȺɆ 

ȺɂȺȿȽɂȺȽɆ

1. ȺɂȺȿȽɂȺȽɆ ȾȷȽ ɄɅɃɃɄɇȽȾȺɆ 

ɇȼɆ ɃȽȾɃɁɃɀȽȾȼɆ 

ȹɅȷɆɇȼɅȽɃɇȼɇȷɆ  

ȼ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ ŮɜɜŮɎɛɖɜɞ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 

- ɆŮˊŰŮɛɓɟɑɞɡ 2016 ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɜɎəŬɛ-

ɣɖ Űɖɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ əŬɘ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ 

ŬəŬɗɎɟɘůŰɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ, Ůɜɩ ŬɟɜɖŰɘəɎ Ůˊɏ-

ŭɟŬůŬɜ ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ (ɓɚ. ɄɑɜŬəŬ 

II.1). ȼ ŮˊɘŰɡɢɐɠ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ˊɟɩŰɖɠ 

Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Űɖɠ ɁɏŬɠ ɆɨɛɓŬůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞ-

ŭɞŰɘəɐɠ ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ əŬɘ ɖ ɡɘɞɗɏŰɖůɖ ůɖ-

ɛŬɜŰɘəɩɜ ɗŮůɛɘəɩɜ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɤɜ, ůɡɛˊŮ-

ɟɘɚŬɛɓŬɜɧɛŮɜɖɠ Űɖɠ ɗɏůˊɘůɖɠ Ůɜɧɠ ˊɚŬɘůɑɞɡ 

ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ (ɀȺȷ), ɡˊɞ-

ɓɞɖɗɞɨɜ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɤɜ 

ůɡɜɗɖəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɖɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. Ʉɟɞɠ ŬɡŰɐ Űɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ ŮəŰɘ-

ɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ůɡɜɏɓŬɚŮ əŬɘ ɖ ŬˊɧűŬůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘ-

əɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 

2016 ɔɘŬ Űɖɜ ŮˊŬɜŬűɞɟɎ Űɞɡ çwaiverè, ŭɖɚŬ-

ŭɐ Űɖɠ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ŰɑŰɚɤɜ 

ɤɠ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ɎɜŰɚɖůɖ ɟŮɡůŰɧŰɖ-

ŰŬɠ Ůə ɛɏɟɞɡɠ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ Ŭˊɧ 

Űɞ ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɖ Ůˊɑɚɡůɖ 

ŮəəɟŮɛɞŰɐŰɤɜ Ŭˊɧ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŮɠ Ŭɝɘɞɚɞɔɐ-

ůŮɘɠ ïɧˊɤɠ  ˊ.ɢ. ɖ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɤɜ ɘŭɘɤŰɘəɞ-

ˊɞɘɐůŮɤɜ Űɤɜ ˊŮɟɘűŮɟŮɘŬəɩɜ ŬŮɟɞŭɟɞɛɑɤɜ 

əŬɘ Űɞɡ ˊɟɩɖɜ ŬŮɟɞŭɟɞɛɑɞɡ Űɞɡ Ⱥɚɚɖɜɘəɞɨ ï 

ɓɞɐɗɖůŮ ůŰɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɞɡ 

əɚɑɛŬŰɞɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ. 

ȼ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖ-

ŰŬɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɡˊɞůŰɖɟɘɢɗŮɑ əŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ 

ŮɜɗŬɟɟɡɜŰɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ Űɤɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑɤɜ Ů-

Űɩɜ, ˊɞɡ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ Ůɚɚɖɜɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ 

əɘɜŮɑŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Ůɜɧɠ ɜɏɞɡ, Ůɝɤ-

ůŰɟŮűɞɨɠ ˊɟɞŰɨˊɞɡ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ 

ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɤɜ ŮɛˊɞɟŮɨůɘɛɤɜ ŬɔŬɗɩɜ əŬɘ 

ǲǿȊŬȇŬȎ II .1 ǵȌ ǥǨǲ ȇŬȆ ȌȆ ȇȖȍȆŮȎ ůȏȊȆůŰȗůŮȎ ŰȌȏ (2014 ï ȂǛŰȍǿȉȄȊȌ 201 6)  

ǲȌůȌůŰȆŬǿŮȎ ȉŮŰŬȁȌȈǽȎ (ůŰŬȅŮȍǽȎ ŬȂȌȍŬǿŮȎ ŰȆȉǽȎ 2010) 

 

ǫŭȆȒŰȆȇǾ ȇŬŰŬȊǼȈȒůȄ 0,6 -0,3 1,3 1,9 -4,1 -0,4 -0,8 -1,2 5,1

ǧȄȉȕůȆŬ ǧŬɸǼȊȄ -1,2 0,0
-0,1 -3,1 0,8 2,5 -2,1 -0,9 -0,6

ǥȇŬȅǼȍȆůŰŮȎ ŮɸŮȊŭȖůŮȆȎ ɸŬȂǿȌȏ ȇŮűŬȈŬǿȌȏ-4,6 -0,1 4,9 -13,0 -4,4 12,2 -9,5 17,9 12,6

       ǬŬŰȌȆȇǿŮȎ -53,1 -26,0 -33,4 -11,7 -36,4 -18,5 -17,0 -23,3 -3,7

      ǝȈȈŮȎ ȇŬŰŬůȇŮȏǽȎ -3,9 4,2 -12,6 -4,8 1,5 40,9 13,6 19,1 20,1

     ǨȋȌɸȈȆůȉȕȎ 21,4 -2,8 51,8 -18,9 -12,4 -17,0 -23,2 40,3 17,0

ǨȂȐȗȍȆŬ ȃǾŰȄůȄ -0,4 -0,2 1,4 -0,9 -3,1 1,6 -2,1 0,7 4,7

ǨȋŬȂȒȂǽȎ ŬȂŬȅȗȊ ȇŬȆ ȏɸȄȍŮůȆȗȊ7,7 3,1 12,5 10,3 -7,0 -2,2 -10,5 -3,2 10,2

       ǨȋŬȂȒȂǽȎ ŬȂŬȅȗȊ 4,1 8,6 10,1 7,4 7,0 10,0 2,4 20,5 9,5

       ǨȋŬȂȒȂǽȎ ȏɸȄȍŮůȆȗȊ 12,2 -2,7 15,0 14,8 -21,8 -14,9 -22,8 -24,6 10,5

ǨȆůŬȂȒȂǽȎ ŬȂŬȅȗȊ ȇŬȆ ȏɸȄȍŮůȆȗȊ7,6 0,3 15,1 4,0 -14,1 -2,7 -8,7 4,9 12,0

       ǨȆůŬȂȒȂǽȎ ŬȂŬȅȗȊ 8,1 3,4 14,7 4,1 -7,7 3,5 -2,1 14,7 7,5

       ǨȆůŬȂȒȂǽȎ ȏɸȄȍŮůȆȗȊ5,6 -11,7 16,8 3,8 -39,2 -26,7 -31,6 -29,9 38,1

ǲȍŬȂȉŬŰȆȇȕ ǥǨǲ ůŮ ŰȆȉǽȎ ŬȂȌȍǼȎ0,4 -0,3 0,1 0,5 -2,2 0,4 -0,8 -0,5 1,8

ȁô Űȍǿȉ. 

2016

Ȃô Űȍǿȉ. 

2016

ǲȄȂǽȎ: ǨȈȈȄȊȆȇǾ ǴŰŬŰȆůŰȆȇǾ ǥȍȐǾ ȇŬȆ ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ.

2014 2015
Ŭô Űȍǿȉ. 

2015

ȁô Űȍǿȉ. 

2015

Ȃô Űȍǿȉ. 

2015

ŭô Űȍǿȉ. 

2015

Ŭô Űȍǿȉ. 

2016
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ɡ́ ɖɟŮůɘɩɜ. ȼ ŰɎůɖ ˊɟɞɠ ɏɜŬ ŮɝɤůŰɟŮűɏɠ 

ˊɟɧŰɡˊɞ əŬŰŬɔɟɎűŮŰŬɘ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮɔɏɗɡɜůɖ 

Űɞɡ ɛŮɟɘŭɑɞɡ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ůŰɞ ȷȺɄ ůŮ ɞ-

ɜɞɛŬůŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ, Űɞ ɞˊɞɑɞ Ŭˊɧ 19% Űɞ 

2009 ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 31,9% Űɞ 2015. ɆɖɛŮɘɩɜŮ-

ŰŬɘ Ůˊɘˊɚɏɞɜ ɧŰɘ ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Ŭ-

ɔŬɗɩɜ ɡˊŮɟəɏɟŬůŮ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘ-

əɐɠ ɕɐŰɖůɖɠ ŰŬ ɏŰɖ 2014 - 2015, ŭŮɑɢɜɞɜŰŬɠ 

Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɛŮɟɘŭɑɤɜ ŬɔɞɟɎɠ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ 

ŬɔŬɗɩɜ ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ. 

ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ 

ȺɚɚɎŭɞɠ, ɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ Ŭɡɝɐ-

ɗɖəŮ  ɞɟɘŬəɎ Űɞ 2016, ɢɎɟɖ ůŰɖɜ ŬɜɎəŬɛɣɖ 

ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŮ Űɞ ɓȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. 

ũɘŬ Űɞ 2017, Űɞ 2018 əŬɘ Űɞ 2019 ˊɟɞɓɚɏˊɞ-

ɜŰŬɘ ɟɡɗɛɞɑ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ Űɖɠ ŰɎɝŮɤɠ Űɞɡ 2,5%, 

3% əŬɘ 3% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ (ɓɚ. ɄɑɜŬəŬ ȽȽ.2).  

ũɘŬ Űɞ 2016, ɖ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ŮəŰɘɛɎ-

ŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ŮɚŬűɟɎ, Ůɜɩ ɖ ůɡɛɓɞɚɐ 

Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɗŮŰɘəɐ, ɚɧɔɤ Űɖɠ 

Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ɖ 

ɞˊɞɑŬ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕŮɘ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨ-

ůŮɤɜ ůŮ əŬŰɞɘəɑŮɠ əŬɘ Űɤɜ ŭɖɛɧůɘɤɜ ŮˊŮɜŭɨ-

ůŮɤɜ. ɇɞ 2017, Űɞ 2018 əŬɘ Űɞ 2019 ɖ ŬɜɎ-

ˊŰɡɝɖ ɗŬ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɖɜ ŬɜɎəŬɛɣɖ 

Űɤɜ ɓŬůɘəɩɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ Űɖɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ ɕɐ-

Űɖůɖɠ ï Űɖɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ əŬɘ əɡɟɑɤɠ Űɤɜ 

ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ. ȷɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ ɗŮ-

Űɘəɩɜ ɟɡɗɛɩɜ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ əŬŰŬ-

ɜɎɚɤůɖɠ, ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ 

ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ï ɚɧɔɤ əŬɘ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ Ŭ-

ˊŬůɢɧɚɖůɖɠ, Űɖɠ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ Űɤɜ ˊɘůŰɤŰɘəɩɜ 

ůɡɜɗɖəɩɜ əŬɘ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨ-

ɜɖɠ. 

ȼ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ɗŬ ůŰɖɟɘɢɗŮɑ 

ůŰɖɜ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŮˊŮɜ-

ŭɨůŮɤɜ ŮəŰɧɠ əŬŰɞɘəɘɩɜ. ɈˊɞɗɏŰɞɡɛŮ ɧŰɘ ɖ 

ůŰŬŭɘŬəɐ ɢŬɚɎɟɤůɖ Űɤɜ əŮűŬɚŬɘŬəɩɜ ˊŮɟɘ-

ɞɟɘůɛɩɜ əŬɘ ɖ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨ-

ɜɖɠ  ɗŬ ɏɢɞɡɜ ɗŮŰɘəɧ ŬɜŰɑəŰɡˊɞ ůŰɞɜ Ůɔɢɩɟɘɞ 

ŭŬɜŮɘůɛɧ ˊɟɞɠ Űɞɜ ɘŭɘɤŰɘəɧ ŰɞɛɏŬ. 

ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ˊɞɡ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɔɘŬ 

Űɞ 2016 ŬɜŰŬɜŬəɚɎ ˊɟɤŰɑůŰɤɠ Űɖɜ ˊŰɩůɖ 

Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ Ŭˊɧ Űɖ ɜŬɡŰɘɚɑŬ, ɚɧɔɤ Űɖɠ Ůˊɘɓɞ-

ɚɐɠ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ ůŰɖɜ əɑɜɖůɖ əŮűŬɚŬɑ-

ɤɜ, əŬɘ ŭŮɡŰŮɟŮɡɧɜŰɤɠ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ Űɞɡɟɘ-

ůŰɘəɩɜ Ůůɧŭɤɜ. ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ɞɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ŬɔŬ-

ɗɩɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɜŮɢɑůɞɡɜ Űɖ ɗŮŰɘəɐ ˊɞ-

ɟŮɑŬ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 2014 - 2015, ˊɞɡ Ŭəɞɚɞɡ-

ɗŮɑ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ ɕɐŰɖůɖɠ Ůɚ-

ɚɖɜɘəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ. Ƀɘ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ ŬɔŬɗɩɜ əŬɘ 

ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ ɛŮɘɤɗɞɨɜ, Ŭəɞ-

ǲǿȊŬȇŬȎ II .2  ǮŬȇȍȌȌȆȇȌȊȌȉȆȇǽȎ ŮȇŰȆȉǾůŮȆȎ ȂȆŬ ŰȄȊ ǨȈȈǼŭŬ (ȉŮŰŬȁȌȈǽȎ ǽȊŬȊŰȆ ŰȄȎ ɸȍȌȄȂȌȖȉŮȊȄȎ ɸŮȍȆȕŭȌȏ) 

 

2015 2016 2017 2018 2019

ǥǨǲ (ůŮ ůŰŬȅŮȍǽȎ ŰȆȉǽȎ) -0,2 0,1 2,5 3,0 3,0

  ǫŭȆȒŰȆȇǾ ȇŬŰŬȊǼȈȒůȄ -0,2 -0,8 1,3 1,7 1,7

  ǧȄȉȕůȆŬ ȇŬŰŬȊǼȈȒůȄ 0,0 1,8 1,1 0,0 1,9

  ǥȇŬȅǼȍȆůŰŮȎ ŮɸŮȊŭȖůŮȆȎ ɸŬȂǿȌȏ ȇŮűŬȈŬǿȌȏ-0,3 2,3 10,2 12,2 9,3

  ǨȋŬȂȒȂǽȎ ŬȂŬȅȗȊ ȇŬȆ ȏɸȄȍŮůȆȗȊ 3,4 -4,3 3,2 4,2 4,3

  ǨȆůŬȂȒȂǽȎ ŬȂŬȅȗȊ ȇŬȆ ȏɸȄȍŮůȆȗȊ0,3 -3,5 2,8 3,1 3,5

  ǮŮŰŬȁȌȈǾ ŬɸȌȅŮȉǼŰȒȊ -1,0 0,2 0,1 0,0 0,0

ǨȊ. ǧǵǬ -1,1 0,1 1,1 1,0 1,2

ǨȊ. ǧǵǬ ŮȇŰȕȎ ŰȄȎ ŮȊǽȍȂŮȆŬȎ 0,2 0,6 0,6 0,8 1,1

ǴȖȊȌȈȌ ŬɸŬůȐȌȈȌȏȉǽȊȒȊ 2,1 2,0 2,1 2,2 2,2

ǲȌůȌůŰȕ ŬȊŮȍȂǿŬȎ (% ŰȌȏ ŮȍȂŬŰȆȇȌȖ ŭȏȊŬȉȆȇȌȖ)24,9 23,5 22,0 20,5 19,0

ǫůȌȃȖȂȆȌ ŮȋȒŰŮȍȆȇȗȊ ůȏȊŬȈȈŬȂȗȊ (% ŰȌȏ ǥǨǲ)0,1 0,5 0,7 0,3 0,2

ǲȄȂǽȎ: ǨȈȈȄȊȆȇǾ ǴŰŬŰȆůŰȆȇǾ ǥȍȐǾ ȇŬȆ ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ.
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ɚɞɡɗɩɜŰŬɠ Űɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɖɜ ŮɔɢɩɟɘŬ ɕɐŰɖ-

ůɖ.  

ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖɜ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ, ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ 

ɧŰɘ ɖ ŰɎůɖ ŬˊɞəɚɘɛɎəɤůɖɠ Űɖɠ ŬɜŮɟɔɑŬɠ ɗŬ 

ůɡɜŮɢɘůŰŮɑ əŬɘ Űɞ 2017, ɡˊɞɓɞɖɗɞɨɛŮɜɖ Ŭˊɧ 

Űɖɜ ŮˊɘůŰɟɞűɐ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŮ ɗŮŰɘəɞɨɠ 

ɟɡɗɛɞɨɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ, Űɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ əɚɑɛŬŰɞɠ, ŬɚɚɎ əŬɘ Űɘɠ ŮɜŮɟɔɖŰɘ-

əɏɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ. Ƀɘ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɏɠ 

ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɘɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɐŭɖ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘ-

ɖɗŮɑ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ, ŬɚɚɎ əŬɘ ŬɡŰɏɠ 

ˊɞɡ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ ůŰɖ ŭŮɨŰŮɟɖ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ, 

əŬɘ ɖ ůɡɜŮˊɐɠ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ ůɢŮŭɑɞɡ ŭɟɎůɖɠ 

ɔɘŬ Űɖɜ ŬŭɐɚɤŰɖ ŮɟɔŬůɑŬ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ Ůɜɘ-

ůɢɨůɞɡɜ Űɖɜ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ. ɄɎɜŰɤɠ, Űɞ Ůˊɑɛɞ-

ɜŬ ɡɣɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘŬɠ ŬɜŮɟɔɑŬɠ ŭŮɜ 

ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɗŮɟŬˊŮɡɗŮɑ ɛŮ ŬɡŰɧɛŬŰɞ Űɟɧ-

ˊɞ, Ŭəɧɛɖ əŬɘ ŮɜŰɧɠ Ůɜɧɠ ɜɏɞɡ ŮɜɎɟŮŰɞɡ əɨ-

əɚɞɡ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, əŬɘ ɔɘô ŬɡŰɧ ɢɟɐɕŮɘ ůɡ-

ɜŰɞɜɘůɛɏɜɖɠ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐɠ ŬɜŰɘɛŮŰɩ-

ˊɘůɖɠ. 

ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 

ɏŰɞɡɠ əŬŰɏɔɟŬɣŮ ɏɜŰɞɜŮɠ ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ, əŬ-

ɗɩɠ ɞɘ ŬˊɞˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ 

ɘůɢɡɟɏɠ, ɚɧɔɤ Űɤɜ ɢŬɛɖɚɩɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ əŬɡ-

ůɑɛɤɜ, ŬɚɚɎ əŬɘ Űɖɠ ŬůɗŮɜɘəɐɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ ɕɐ-

Űɖůɖɠ. Ƀɘ ɜɏŮɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɏɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ ůŮ ˊɟɞ-

ɥɧɜŰŬ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ Űɘɛɐɠ Űɞɡ 

ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ, ŬɚɚɎ əŬɘ ɖ Ɏɜɞŭɞɠ Űɖɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ 

ɕɐŰɖůɖɠ ɞŭɐɔɖůŬɜ Űɞɜ ŮɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜɞ ɔŮɜɘəɧ 

ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ůŮ ɗŮŰɘəɧ ɏŭŬűɞɠ ɐŭɖ Ŭˊɧ ŰŬ 

Űɏɚɖ Űɞɡ 2016. 

Ƀɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɡɜ Űɞ ɓŬůɘəɧ ůŮ-

ɜɎɟɘɞ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ ȺɚɚɎ-

ŭɞɠ ŮɑɜŬɘ ɘůɞɟɟɞˊɖɛɏɜɞɘ. ȼ ˊɘɞ ɗŮŰɘəɐ Űɞɡ 

ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞɡ ɏəɓŬůɖ ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ˊɘɞ 

ɗŮŰɘəɐ Ŭˊɧ Űɞ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ 

ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ Űɞɡ 

ȹɖɛɞůɑɞɡ ůŰɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖ-

ŰŬ, Űɖɜ ŰŬɢɨŰŮɟɖ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞ-

ůɨɜɖɠ əŬɘ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ əŬɘ Űɖɜ ŰŬɢɨŰŮɟɖ 

ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ɧ,Űɘ 

ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ. ɀɘŬ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ɗŮŰɘəɐ ɏəɓŬůɖ 

ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ Űɖɠ ɡɣɖɚɐɠ űɞ-

ɟɞɚɞɔɑŬɠ, ɛŮ əŬɗɡůŰŮɟɐůŮɘɠ ůŰɞ ˊɟɧɔɟŬɛɛŬ 

ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɩɜ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɤɜ əŬɘ ɘŭɘɤŰɘəɞ-

ˊɞɘɐůŮɤɜ əŬɘ ůŰɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ 

Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ. 

2. ȹȼɀɃɆȽɃɁɃɀȽȾȺɆ 
ȺɂȺȿȽɂȺȽɆ  

ɇɞ ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ɢŬɟŬəŰɖɟɑůŰɖəŮ 

Ŭˊɧ ɏɜŰɞɜŮɠ ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨůŮɘɠ ɛŮ Űɞɡɠ ŮŰŬɑ-

ɟɞɡɠ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ˊɟɩŰɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ 

Űɖɠ ɁɏŬɠ ɆɨɛɓŬůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɐɠ ȹɘŮɡ-

əɧɚɡɜůɖɠ, ˊɞɡ əŬɗɡůŰɏɟɖůŬɜ Űɖɜ ɞɚɞəɚɐ-

ɟɤůɐ Űɖɠ. ȳˊɤɠ ůɡɜɏɓɖ əŬɘ Űɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ 

ŭɘɎůŰɖɛŬ Űɞɡ 2015, ɖ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ ůŰɞ 

ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ ˊɎɔɤůŮ əŬɘ ɞɘ 

ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ˊɚɖɟɤɛɩɜ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑůŰɖəŬɜ 

ɛɏůɤ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞɡ ŭŬɜŮɘ-

ůɛɞɨ ŭɘŬɗɏůɘɛɤɜ ˊɧɟɤɜ Ŭˊɧ űɞɟŮɑɠ Űɖɠ ɔŮɜɘ-

əɐɠ əɡɓɏɟɜɖůɖɠ, Ůɜɩ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ˊŬɟŬŰɖɟɐ-

ɗɖəŬɜ ŬɜŬɓɞɚɏɠ ˊɚɖɟɤɛɩɜ ˊɟɞɠ Űɞɡɠ ˊɟɞ-

ɛɖɗŮɡŰɏɠ Űɤɜ űɞɟɏɤɜ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ əɡɓɏɟɜɖ-

ůɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɞŭɐɔɖůŬɜ ůŮ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɚɖɝɘ-

ˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ ɛŮ Ŭɟɜɖ-

Űɘəɏɠ ůɡɜɏˊŮɘŮɠ ůŰɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧ-

ŰɖŰŬ əŬɘ Űɖɜ ŬˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨ-

ɜɖɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ ůŰɖɜ Ůɚɚɖɜɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ. 

ȼ ŬɟɜɖŰɘəɐ ůɡɔəɡɟɑŬ ŬˊɞəɚɘɛŬəɩɗɖəŮ ɛŮ 

Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ůɡɛűɤɜɑŬɠ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖ űɞ-

ɟɞɚɞɔɘəɐ əŬɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɐ ɛŮŰŬɟɟɨɗɛɘůɖ, ɖ 

ɞˊɞɑŬ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ɗŮŰɘəɐ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ Ů-

űŬɟɛɞɔɐɠ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ Űɞ ɀɎɘɞ Űɞɡ 

2016, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ŮˊɏŭɟŬůŮ ŮɡɜɞɥəɎ ůŰɞ 

əɚɑɛŬ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ əŬɘ ůŰɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ŬɜɎ-

əŬɛɣɖɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. ȼ ɗŮŰɘəɐ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ 

ůɡɜɞŭŮɨɗɖəŮ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɔəɟɘůɖ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ 

ŭɧůɖɠ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ ɨɣɞɡɠ 10,3 ŭɘůŮə. 

Ůɡɟɩ, Ůə Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ŮəŰŬɛɘŮɨɗɖəŬɜ Űɞɜ Ƚɞɨ-

ɜɘɞ ŰŬ 7,5 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. ȷˊɧ ŬɡŰɎ, ŰŬ 1,8 ŭɘ-

ůŮə. Ůɡɟɩ ŬűɞɟɞɨůŬɜ Űɖɜ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐ ɚɖɝɘ-
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ˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ əŬɘ ŭɘɞɢŮŰŮɨɗɖəŬɜ Űɞɡɠ 

ŮˊɧɛŮɜɞɡɠ ɛɐɜŮɠ ůŰɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ. 

ȼ ŮəŰŬɛɑŮɡůɖ Űɞɡ ɡˊɞɚɞɑˊɞɡ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ 

ŭɧůɖɠ (2,8 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, Ůə Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ 1,7 

ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ŬűɞɟɞɨůŬɜ Űɖɜ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐ 

ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ) ůɡɜŭɏɗɖəŮ Ůɜ ɛɏɟŮɘ 

ɛŮ Űɖɜ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ ˊɟɞŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜɤɜ ŭɟɎůŮ-

ɤɜ, əɡɟɑɤɠ ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ 

Űɤɜ ŬˊɞəɟŬŰɘəɞˊɞɘɐůŮɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɛŮ Űɖɜ 

ˊɞɟŮɑŬ ŮəəŬɗɎɟɘůɖɠ Űɤɜ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɡ-

ˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ, əŬɘ ŮɔəɟɑɗɖəŮ 

Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ Űɞɡ 2016 ɛŮŰɎ Űɖ ŭɘŬˊɑůŰɤůɖ 

Űɖɠ ůɢŮŰɘəɐɠ ˊɟɞɧŭɞɡ. ɆŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ Ŭˊɞ-

əɟŬŰɘəɞˊɞɘɐůŮɤɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŭɟɎůɖ ŬˊɞŰɏɚŮ-

ůŮ ɞ ɞɟɘůɛɧɠ Űɤɜ ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ŮˊɞˊŰɘəɞɨ ůɡɛ-

ɓɞɡɚɑɞɡ Űɞɡ ɜɏɞɡ ɇŬɛŮɑɞɡ ȷˊɞəɟŬŰɘəɞˊɞɘɐ-

ůŮɤɜ (Ⱥɚɚɖɜɘəɐ ȺŰŬɘɟɑŬ ɆɡɛɛŮŰɞɢɩɜ əŬɘ 

ɄŮɟɘɞɡůɑŬɠ ȷ.Ⱥ.) əŬɘ ɖ ɛŮŰŬűɞɟɎ űɞɟɏɤɜ ůŮ 

ŬɡŰɧ. Ⱥˊɘɛɏɟɞɡɠ ŭɟɎůŮɘɠ ˊɞɡ ŬűɞɟɞɨůŬɜ Űɞ 

ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŰɞɛɏŬ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɜ ɛŮ Űɖɜ 

ˊɚɐɟɖ ŮɜŬɟɛɧɜɘůɖ Űɤɜ ŬůűŬɚɘůŰɘəɩɜ Ůɘůűɞ-

ɟɩɜ əŬɘ Űɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ɜɏŬɠ ȷɜŮɝɎɟŰɖŰɖɠ 

ȷɟɢɐɠ Ⱥůɧŭɤɜ. 

ȼ ŮˊɘŰɡɢɐɠ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ˊɟɩŰɖɠ Ŭɝɘɞɚɧ-

ɔɖůɖɠ Űɖɠ ɁɏŬɠ ɆɨɛɓŬůɖɠ ɉɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɐɠ 

ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ ŮˊɖɟɏŬůŮ ɗŮŰɘəɎ Űɖ ŭɖɛɞůɘɞ-

ɜɞɛɘəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ 

ɞɘəɞɜɞɛɑŬ. ȰɜŬ ɎɛŮůɞ ɧűŮɚɞɠ ɐŰŬɜ ɖ Űɧɜɤůɖ 

Űɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ ɛɏůɤ Űɖɠ Ů-

əŰŬɛɑŮɡůɖɠ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ ŭɧůɖɠ, ˊɞɡ ŭɘŮɡəɧ-

ɚɡɜŮ Űɖɜ ŰŬɛŮɘŬəɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ȾɟɎŰɞɡɠ. 

Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ŭɘɞɢɏŰŮɡůɖ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ˊɟɞɠ 

Űɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ɛɏůɤ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ 

Űɞɡ ŬˊɞɗɏɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ 

ˊɟɞɠ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ əɡɓɏɟɜɖ-

ůɖɠ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ŮɜɑůɢɡůŮ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ 

ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ. 

ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ɖ ˊɟɞůɐɚɤůɖ ůŰɘɠ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑ-

ůŮɘɠ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ əŬɘ ɖ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ 

Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ůŰɧɢɤɜ Űɞɡ ůɡɜɏɓŬɚŬɜ ůŰɖ ɓŮɚŰɑ-

ɤůɖ Űɞɡ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɞɨ əɚɑɛŬŰɞɠ ŬˊɏɜŬɜŰɘ ůŰɘɠ 

ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ Űɖɠ Ůɚɚɖɜɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. Ⱥɘŭɘ-

əɧŰŮɟŬ, ɖ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɞɡ ŭŮəŬŮŰɞɨɠ ɞɛɞɚɧɔɞɡ 

Űɞɡ Ⱥɚɚɖɜɘəɞɨ ȹɖɛɞůɑɞɡ ˊŮɟɘɞɟɑůŰɖəŮ ůŰɞ 

7,2% (30.12.2016) Ŭˊɧ 9,1% ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬȶ-

ɞɡ (2.5.2016). 

ȷɛɏůɤɠ ɛŮŰɎ Űɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ˊɟɩŰɖɠ 

Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ɝŮəɑɜɖůŮ ɖ ŭŮɨŰŮɟɖ, ɛŮ ůŰɧɢɞ ɜŬ 

ɞɚɞəɚɖɟɤɗŮɑ, ɧůɞ Űɞ ŭɡɜŬŰɧɜ ɜɤɟɑŰŮɟŬ. Ƀɘ 

ˊɟɞŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜŮɠ ŭɟɎůŮɘɠ Ŭűɞɟɞɨɜ ɤɠ Ůˊɑ Űɞ 

ˊɚŮɑůŰɞɜ Űɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ, 

Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞəɟŬŰɘəɞˊɞɘɐůŮɤɜ, 

Ůɜɩ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŰɞɛɏŬ 

ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ ɛŮ Űɖ ŭɖɛɞůɑŮɡůɖ 

Űɞɡ ɀŮůɞˊɟɧɗŮůɛɞɡ ɄɚŬɘůɑɞɡ ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘ-

əɐɠ ɆŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ (ɀɄȹɆ) 2017 - 2020, Űɖɜ 

ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ ŭɟɎůŮɤɜ ɔɘŬ 

Űɖɜ ɏɔəŬɘɟɖ ˊɚɖɟɤɛɐ Űɤɜ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɩɜ Űɞɡ 

ȹɖɛɞůɑɞɡ, Űɖɜ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɤɜ ŬɚɚŬɔɩɜ 

ůŰŬ ŮɘŭɘəɎ ɛɘůɗɞɚɧɔɘŬ əŬɘ Űɖ ɜɞɛɞɗɏŰɖůɖ 

ɛɧɜɘɛɞɡ ˊɚŬɘůɑɞɡ əɘɜɖŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŭɖɛɞůɑ-

ɤɜ ɡˊŬɚɚɐɚɤɜ. 

ȼ Ŭˊɞűɡɔɐ əŬɗɡůŰŮɟɐůŮɤɜ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖɜ 

ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ŮɑɜŬɘ 

əŬɑɟɘŬɠ ůɖɛŬůɑŬɠ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬűɡɚŬ-

ɢɗɞɨɜ ŰŬ ɞűɏɚɖ Űɖɠ ɏɤɠ ŰɩɟŬ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɘůŰɘ-

əɐɠ əŬɘ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɟɞůˊɎɗŮɘŬɠ əŬɘ ɜŬ 

ůɡɜŮɢɘůŰŮɑ ŬˊɟɧůəɞˊŰŬ ɖ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞ-

ɛɑŬɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ŭɘŬŰɖɟɐůɘɛɖɠ ŬɜɎˊŰɡ-

ɝɖɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ɏɔəŬɘɟɖ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ 

ŭŮɨŰŮɟɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ ɗŬ ŬɜɞɑɝŮɘ Űɞ ŭɟɧɛɞ 

ɔɘŬ ɜŬ ɝŮəɘɜɐůŮɘ ɖ ůɡɕɐŰɖůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ 

ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ɢɟɏɞɡɠ. ȼ ɚɐɣɖ 

ɛɏŰɟɤɜ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɘůŰŮɑ ɧŰɘ ɞɘ 

ŬɜɎɔəŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɝɡˊɖɟɏŰɖůɐ Űɞɡ ɗŬ ˊŬɟŬɛɏ-

ɜɞɡɜ ůŮ ŭɘŬŰɖɟɐůɘɛɞ ŮˊɑˊŮŭɞ, ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ 

əŬɘ Űɤɜ ůɢŮŰɘəɩɜ ŬɜŬəɞɘɜɩůŮɤɜ Űɞɡ Ɇɡɛ-

ɓɞɡɚɑɞɡ Űɤɜ Ɉˊɞɡɟɔɩɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ Űɖɠ 

Ůɡɟɤɕɩɜɖɠ (Eurogroup) ůŰɘɠ 9 əŬɘ 24 ɀŬȶɞɡ 
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20161 ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŮɜɘůɢɨůŮɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɖɜ 

ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ ůŰɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ 

ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ Űɖɠ Ůɚɚɖɜɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ ɜŬ 

ůɡɛɓɎɚŮɘ ůŰɖɜ ˊɟɞůɏɚəɡůɖ ɝɏɜɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮ-

ɤɜ, ŰɟɞűɞŭɞŰɩɜŰŬɠ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɛŮɔɏɗɡɜ-

ůɖ. ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ɔɘŬ Űɞɡɠ ɑŭɘɞɡɠ ɚɧɔɞɡɠ əŬɘ 

ˊɟɞɠ Űɖɜ ɑŭɘŬ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ ŮɑɜŬɘ ŭɡɜŬŰɧɜ ɜŬ 

ůɡɛɓɎɚŮɘ əŬɘ ɖ ɏɜŰŬɝɖ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ ɞɛɞ-

ɚɧɔɤɜ ůŰɞ ˊɟɧɔɟŬɛɛŬ ˊɞůɞŰɘəɐɠ ɢŬɚɎɟɤůɖɠ 

Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ȾŮɜŰɟɘəɐɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ (ȺȾɇ), 

ˊɞɡ ŰŮɚŮɑ ɡˊɧ Űɖɜ ˊɟɞɦˊɧɗŮůɖ Űɖɠ ŬˊŬɟɏ-

ɔəɚɘŰɖɠ ŮűŬɟɛɞɔɐɠ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ əŬɘ 

Űɖɠ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖɠ Űɖɠ ŬɜɎɚɡůɖɠ Űɖɠ ɓɘɤůɘɛɧ-

ŰɖŰŬɠ Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ɢɟɏɞɡɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺȾɇ. 

Ƀɘ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɑůŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɜŰŬɘ 

ůŰŬ űɞɟɞɚɞɔɘəɎ ɏůɞŭŬ Űɞɡ ɇŬəŰɘəɞɨ Ʉɟɞɦ-

ˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ (ɇɄ), ŰŬ ɞˊɞɑŬ ˊŬɟɞɡůɑŬůŬɜ ɡ-

ůŰɏɟɖůɖ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ ůŰɧɢɞɡ Űɞɡɠ Űɞ ˊɟɩŰɞ 

ŰŮŰɟɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ əŬɘ ŬɘůɗɖŰɐ ɓŮɚŰɑɤůɖ 

ɏəŰɞŰŮ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ 

ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ - ɁɞŮɛɓɟɑɞɡ 2016, ŰŬ ɏůɞŭŬ Űɞɡ 

ɇɄ ŮɛűɎɜɘůŬɜ ŬɝɘɞůɖɛŮɑɤŰɖ Ŭɨɝɖůɖ ɏɜŬɜŰɘ 

Űɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖɠ ˊŮɟɡůɘɜɐɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ, ŬɚɚɎ 

əŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɡˊɏɟɓŬůɖ Űɞɡ ůŰɧɢɞɡ Űɞɡɠ 

ɚɧɔɤ Űɖɠ əŬɚɨŰŮɟɖɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ 

Űɖɠ ɎɛŮůɖɠ, ŬɚɚɎ əɡɟɑɤɠ Űɖɠ ɏɛɛŮůɖɠ űɞɟɞ-

ɚɞɔɑŬɠ. ɆŰɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ůɡɜɏɓŬɚŮ, ŮəŰɧɠ 

Ŭˊɧ ŰŬ ɜɏŬ ɛɏŰɟŬ, əŬɘ ɖ ŭɘŮɡɟɡɛɏɜɖ ɢɟɐůɖ 

Űɤɜ ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ŮɝŬɘŰɑŬɠ Űɖɠ 

Ůˊɘɓɞɚɐɠ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ ůŰɖɜ ŬɜɎɚɖɣɖ ɛŮŰɟɖ-

Űɩɜ Űɞɜ Ƚɞɨɚɘɞ Űɞɡ 2015. 

ȺɜŭŮɘəŰɘəɎ, əŬɗô ɧɚɖ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 2016, 

ɞɘ ŮɘůˊɟɎɝŮɘɠ Ŭˊɧ ūɄȷ ůɖɛŮɑɤůŬɜ ɏɜŰɞɜŬ 

ŬɡɝɖŰɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ ˊŬɟɎ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ůɡɟ-

ɟɑəɜɤůɖ Űɖɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɐɠ ɓɎůɖɠ əŬŰɎ ŰŬ ŭɨɞ 

ˊɟɩŰŬ ŰɟɑɛɖɜŬ əŬɘ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ 

ɓŬůɘəɞɨ ůɡɜŰŮɚŮůŰɐ ůŰɞ 24% Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ, 

ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬˊɞŭɞɗŮɑ əŬɘ ůŰɖ ɗŮ-

                                                      
1 ȸɚ. ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ, ɁɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ɄɞɚɘŰɘəɐ 2015-

2016, Ƚɞɨɜɘɞɠ 2016, Ⱥɘŭɘəɧ ɗɏɛŬ V.1, ůŮɚ. 133 

Űɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɡɝɖɛɏɜɖ ɢɟɐůɖ ˊɘ-

ůŰɤŰɘəɩɜ əŬɘ ɢɟŮɤůŰɘəɩɜ əŬɟŰɩɜ. ȷɜŰɑůŰɞɘ-

ɢŬ ɡɣɖɚɞɨɠ ɗŮŰɘəɞɨɠ ɟɡɗɛɞɨɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ əŬ-

ŰɏɔɟŬɣŬɜ ŰŬ ɏůɞŭŬ ˊŬɟŮɚɗɧɜŰɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘ-

əɩɜ ŮŰɩɜ, Ůɝɏɚɘɝɖ ˊɞɡ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ, ˊɏɟŬɜ Űɤɜ 

ɜɏɤɜ ɟɡɗɛɑůŮɤɜ ɔɘŬ Űɘɠ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛŮɠ ɞűŮɘ-

ɚɏɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȹɖɛɧůɘɞ, əŬɘ ůŰɖɜ ŮɜŰŬŰɘəɞˊɞɑɖ-

ůɖ Űɤɜ Ůɚɏɔɢɤɜ.  

ȹŮŭɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ əŬɚɐɠ ˊɞɟŮɑŬɠ Űɤɜ űɞɟɞɚɞɔɘ-

əɩɜ Ůůɧŭɤɜ, Űɧůɞ ůŮ ŰŬɛŮɘŬəɐ ɓɎůɖ (ůŰɞɘ-

ɢŮɑŬ ŮɜŭŮəŬɛɐɜɞɡ), ɧůɞ əŬɘ ůŮ Ůɗɜɘəɞɚɞɔɘ-

ůŰɘəɐ ɓɎůɖ (ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɟɩŰɞɡ ŮɝŬɛɐɜɞɡ), ɖ 

ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ ŮəŰɘɛɎ ɧŰɘ Űɞ ŭɖɛɞůɘɞ-

ɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞ 2016 ɗŬ ɡˊŮɟɓŮɑ Űɞ 

ůŰɧɢɞ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ. ũɘŬ Űɞ 2017 Űɞ ŭɖ-

ɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ, Ŭɜ əŬɘ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ 

ŮˊɘŰŮɨɝɘɛɞ, ɡˊɧəŮɘŰŬɘ ůŮ ŮˊɘůűɎɚŮɘŮɠ, ˊɞɡ 

ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑ-

ɝŮɘɠ, Űɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ Űɖɠ əŬɚɐɠ ˊɞɟŮɑŬɠ Űɤɜ 

Ůůɧŭɤɜ əŬɘ Űɖ ůɡɔəɟɎŰɖůɖ Űɤɜ ɛɖ ˊŬɟŬɔɤ-

ɔɘəɩɜ ŭŬˊŬɜɩɜ. Ƀɘ ŮˊɘůűɎɚŮɘŮɠ ŬɡŰɏɠ ɗŬ 

ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŬɜŬɢŬɘŰɘůŰɞɨɜ ɛɏůɤ Űɖɠ 

ˊɟɞɩɗɖůɖɠ ŭɟɎůŮɤɜ ůɢŮŰɘəɩɜ ɛŮ: Ŭ) Űɖɜ ɡ-

ˊɞɢɟŮɤŰɘəɐ ɢɟɐůɖ Űɤɜ ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɩɜ ůɡɜŬɚ-

ɚŬɔɩɜ ɤɠ ɛɏůɞɡ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨ Űɖɠ űɞɟɞŭɘŬ-

űɡɔɐɠ əŬɘ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ Űɖɠ űɞɟɞɚɞɔɘəɐɠ ůɡɛ-

ɛɧɟűɤůɖɠ, ɓ) Űɖɜ ŮɜŰŬŰɘəɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ űɞɟɞ-

ɚɞɔɘəɩɜ Ůɚɏɔɢɤɜ, ɔ) Űɖɜ ɎɛŮůɖ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ 

ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɞɨ ˊŮɟɘɞɡůɘɞɚɞɔɑɞɡ əŬɘ ŭ) Űɖɜ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰŮɟɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɞɡ ȾɟɎ-

Űɞɡɠ. 

ɇɞ ŮˊɧɛŮɜɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ ŮɑɜŬɘ əɟɑůɘɛɞ ɔɘŬ Űɖɜ 

ŮˊɘŰɡɢɐ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ŭŮɨŰŮɟɖɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖ-

ůɖɠ. ɆŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖɠ Űɤɜ ˊɟɞ-

ŬˊŬɘŰɞɨɛŮɜɤɜ ŭɟɎůŮɤɜ, ɖ ɣɐűɘůɖ Űɞɡ 

ɀɄȹɆ 2017 - 2020 ɗŬ ŬˊɞŰŮɚɏůŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ 

ɓɐɛŬ ɢɎɟŬɝɖɠ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 

əŬɘ ɔŮɜɘəɧŰŮɟŬ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ɔɘŬ 

ŰŬ ŮˊɧɛŮɜŬ ɏŰɖ, əŬɗɩɠ ɞɟɑɕŮɘ Űɞɡɠ ŭɖɛɞůɘɞ-

ɜɞɛɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ əŬɘ ˊŮɟɘɔɟɎűŮɘ Űɞ ɛŬəɟɞ-

ɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ əŬɘ Űɖ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐ 
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ˊɞɟŮɑŬ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɐ Űɞɡɠ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ 

Űɖ ɁɏŬ ɆɨɛɓŬůɖ ɉɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɐɠ ȹɘŮɡəɧ-

ɚɡɜůɖɠ, ɞɘ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɞɑ ůŰɧɢɞɘ ŮɑɜŬɘ ůŬ-

űɩɠ ɞɟɘůɛɏɜɞɘ ɔɘŬ ŰŬ ɏŰɖ 2018 əŬɘ ɛŮŰɏˊŮɘŰŬ 

əŬɘ Ŭűɞɟɞɨɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ˊɟɤŰɞɔŮɜɩɜ ˊɚŮɞɜŬ-

ůɛɎŰɤɜ ɨɣɞɡɠ 3,5% Űɞɡ ȷȺɄ əŬŰô ɏŰɞɠ. Ⱥ-

ɜŰɞɨŰɞɘɠ, ɞ ůŰɧɢɞɠ ŬɡŰɧɠ əɟɑɜŮŰŬɘ ˊɞɚɨ ɡɣɖ-

ɚɧɠ ɔɘŬ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ŭɘŬŰɖɟɐůɘɛɞɠ ůŮ ɓɎɗɞɠ ɢɟɧ-

ɜɞɡ. ȽůŰɞɟɘəɎ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ɧŰɘ ŮɚɎɢɘůŰŮɠ ɢɩɟŮɠ 

ɏɢɞɡɜ əŬŰɞɟɗɩůŮɘ ɜŬ ˊŬɟɞɡůɘɎůɞɡɜ ˊɟɤŰɞ-

ɔŮɜɐ ˊɚŮɞɜɎůɛŬŰŬ ŰɏŰɞɘɞɡ ɨɣɞɡɠ Ůˊɑ ůŮɘɟɎ 

ŮŰɩɜ. ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɞɨ ůŰɧɢɞɡ 

ůŮ ˊɟɤŰɞɔŮɜɏɠ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ 2,0% Űɞɡ ȷȺɄ 

ŬˊɞŰŮɚŮɑ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ɟŮŬɚɘůŰɘəɐ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ 

Űɖɠ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɟɞůŬɟɛɞ-

ɔɐɠ ɢɤɟɑɠ ɜŬ ɗɏŰŮɘ ůŮ əɑɜŭɡɜɞ Űɖ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ 

Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ɢɟɏɞɡɠ. ȼ ɛŮɑɤůɖ ŬɡŰɐ, ůŮ 

ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞɩɗɖůɖ Űɤɜ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘ-

əɩɜ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɤɜ ˊɞɡ ˊɟɞŬɜŬűɏɟɗɖəŬɜ, 

ŮɑɜŬɘ ŭɡɜŬŰɧɜ ɜŬ ŭɖɛɘɞɡɟɔɐůŮɘ Űɘɠ ŬˊŬɟŬɑŰɖ-

ŰŮɠ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ 

űɞɟɞɚɞɔɑŬɠ əŬɘ Űɖɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɖɠ 

ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨ-

ůŮɤɜ, ˊɞɡ ɗŬ ɞŭɖɔɐůɞɡɜ ůŮ ŭɘŬŰɖɟɐůɘɛɖ Ŭ-

ɜɎˊŰɡɝɖ Űɖɜ Ůɚɚɖɜɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ.  
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I I I .  ɇɅȷɄȺȻȽȾɃɆ ɇɃɀȺȷɆ -  ȾȽɁȹɈɁɃȽ ȾȷȽ 

ȷɁŪȺȾɇȽȾɃɇȼɇȷ

1. ȹȽȷɅŪɅɋɆȼ ȺɁȺɅũȼɇȽȾɃɈ ï 

ɄȷŪȼɇȽȾɃɈ 

ȹɨɞ ɐŰŬɜ ɞɘ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰŬ ɛŮɔɏ-

ɗɖ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬŰɎ Űɞ Ŭȭ 

ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, ɐŰɞɘ ɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ɚɞɘˊɩɜ 

ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ɚɧɔɤ ˊɩɚɖůɖɠ Űɖɠ 

ɗɡɔŬŰɟɘəɐɠ Finansbank Ŭˊɧ Űɖɜ Ⱥɗɜɘəɐ ɇɟɎ-

ˊŮɕŬ əŬɘ ɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ Ŭˊɧ Űɞ Ⱥɡ-

ɟɤůɨůŰɖɛŬ. Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, Űɞ ŮɜŮɟɔɖŰɘ-

əɧ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ 

ɞɛɑɚɤɜ ɛŮɘɩɗɖəŮ ůŰɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 

əŬŰɎ 33 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬɘ ŬɜɐɚɗŮ ůŮ 312 ŭɘ-

ůŮə. Ůɡɟɩ ůŰɘɠ 30.6.2016 Ŭˊɧ 345 ŭɘůŮə. Ůɡ-

ɟɩ ůŰɘɠ 31.12.2015 (ɓɚ. ɄɑɜŬəŬ ȽȽȽ.1). ȼ ɛŮɑ-

ɤůɖ ŬɡŰɐ ˊɟɞɏəɡɣŮ ɤɠ ůɡɜɘůŰŬɛɏɜɖ Űɤɜ Ů-

ɝɐɠ ŮɝŮɚɑɝŮɤɜ: Ŭ) Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ɡˊɞɚɞɑˊɞɡ 

Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬŰɎ 3 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɓ) 

Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ əŬɘ ɛŮŰɞ-

ɢɩɜ əŬŰɎ 3 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬɘ ɔ) Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 

ɚɞɘˊɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬŰɎ 27 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ɚɧɔɤ 

ˊɩɚɖůɖɠ ɗɡɔŬŰɟɘəɩɜ ůŰɞ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ əŬɘ əɡ-

ɟɑɤɠ Űɖɠ Finansbank Ŭˊɧ Űɖɜ Ⱥɗɜɘəɐ ɇɟɎˊŮ-

ɕŬ.  

ȹɨɞ ɐŰŬɜ ɞɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ əŬɘ 

ůŰɖ ŭɘɎɟɗɟɤůɖ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬŰɎ Űɖɜ 

ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ ˊŮɟɑɞŭɞ: Ŭ) ŰŬ ŭɎɜŮɘŬ Ŭɜ əŬɘ ɤɠ 

ˊɞůɧ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ ɞɟɘŬəɎ, ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ Ů-

ɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬɘ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŮ 58,2% 

ůŰɘɠ 30.6.2016 Ŭˊɧ 53,5% ůŰɘɠ 31.12.2015 

ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɑůŬɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ Ů-

ɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ ɓ) ŰŬ ɚɞɘˊɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɛŮɘɩɗɖ-

əŬɜ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟ-

űɩɗɖəŬɜ ůŮ 14% ůŰɘɠ 30.6.2016 Ŭˊɧ 20,6% 

ůŰɘɠ 31.12.2015 (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽII.1). 

ǲǿȊŬȇŬȎ III .1 ǧȆǼȍȅȍȒůȄ ŰȌȏ ŮȊŮȍȂȄŰȆȇȌȖ ȇŬȆ ŰȌȏ ɸŬȅȄŰȆȇȌȖ ŰȒȊ ŮȈȈȄȊȆȇȗȊ ŮȉɸȌȍȆȇȗȊ ŰȍŬɸŮȃȆȇȗȊ Ȍȉǿ-
ȈȒȊ 

(ɸȌůǼ ůŮ ŮȇŬŰ. Ůȏȍȗ) 

 

201 5 ŬǛ ŮȋǼȉȄȊȌ 201 6 
ǮŮŰŬȁȌȈǾ 

ǨȊŮȍȂȄŰȆȇȕ 
 

%   % 

ǧǼȊŮȆŬ 185.094 53,5 181.950 58,2 -3.144 

ǱȉȕȈȌȂŬ ȇŬȆ ȉŮŰȌȐǽȎ 72.262 20,9 63.306 22,2 -2.955 

ǴȏȉȉŮŰȌȐǽȎ, ɸǼȂȆŬ ȇŬȆ ȈȌȆɸǼ 71.123 20,6 43.680 14,0 -27.443 

ǥɸŬȆŰǾůŮȆȎ ǽȊŬȊŰȆ ɸȆůŰȒŰȆȇȗȊ ȆŭȍȏȉǼŰȒȊ 7.830 2,3 8.432 2,7 602 

ǵŬȉŮǿȌ ȇŬȆ ŭȆŬȅǽůȆȉŬ ůŰȄȊ ȇŮȊŰȍȆȇǾ ŰȍǼɸŮȃŬ 9.460 2,7 9.042 2,9 -418 

ǴȖȊȌȈȌ 345.76 9 100 ,0 312.411  100  -33.358  

    
 201 5 ŬǛŮȋǼȉȄȊȌ 201 6 

ǮŮŰŬȁȌȈǾ 
ǲŬȅȄŰȆȇȕ   %   % 

ǬŬŰŬȅǽůŮȆȎ ɸŮȈŬŰȗȊ 147.073 42,5 147.374 47,2 301 

ǶɸȌȐȍŮȗůŮȆȎ ɸȍȌȎ ɸȆůŰȒŰȆȇǼ ȆŭȍȖȉŬŰŬ 115.442 33,4 103.554 33,1 -11.889 

ǠŭȆŬ ȇŮűǼȈŬȆŬ 36.925 10,7 36.699 11,7 -226 

ǱȉȕȈȌȂŬ ǽȇŭȌůȄȎ ŰȒȊ ŰȍŬɸŮȃȗȊ 1.905 0,6 1.782 0,6 -123 

ǭȌȆɸǼ 44.424 12,8 23.002 7,4 -21.421 

ǴȖȊȌȈȌ 345.76 9 100,0  312.411  100  -33.358  

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 
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ɆŰɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ, Űɞ ɞˊɞɑɞ əŬŰɎ Űɞ 

ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɞ ŮɝɎɛɖɜɞ ɛŮɘɩɗɖəŮ əŬŰɎ 33 

ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɝŮɢɤɟɑɕŮɘ ɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ɡˊɞ-

ɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɟɞɠ ˊɘůŰɤŰɘəɎ ɘŭɟɨɛŬŰŬ əŬŰɎ 12 

ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɐŰŬɜ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Ŭ) Űɖɠ 

ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ Ŭˊɧ Űɞ ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ 

əŬŰɎ 20 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ (6 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ɛŮɑɤůɖ 

Űɞɡ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ ɛɏůɤ Űɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ɜɞɛɘůɛŬŰɘ-

əɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬɘ 14 

ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ELA) əŬɘ ɓ) Űɖɠ Ŭɨ-

ɝɖůɖɠ Űɤɜ Ɏɚɚɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ ˊɟɞɠ ˊɘůŰɤ-

ŰɘəɎ ɘŭɟɨɛŬŰŬ əŬŰɎ 8 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. ɄŮɟŬɘŰɏ-

ɟɤ ɛŮɑɤůɖ ůŰɞ ˊŬɗɖŰɘəɧ ŮˊɐɚɗŮ ɛŮ Űɖ ɛŮɑɤ-

ůɖ Űɤɜ ɚɞɘˊɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ əŬŰɎ 21 ŭɘůŮə. Ůɡ-

ɟɩ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɑůŬɠ ˊɩɚɖůɖɠ Űɖɠ 

Finansbank. Ƀɘ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ŮˊɏűŮɟŬɜ 

əŬɘ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɖ ŭɘɎɟɗɟɤůɖ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ 

əŬɘ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ: Ŭ) ɞɘ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ˊŮɚŬŰɩɜ, 

Ŭɜ əŬɘ ɤɠ ˊɞůɧ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ůŰɞ ɑŭɘɞ ŮˊɑˊŮŭɞ 

(147 ŭɘůŮə Ůɡɟɩ), ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ 

ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬɘ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŮ 47,2% ůŰɘɠ 

30.6.2016 Ŭˊɧ 42,5% ůŰɘɠ 31.12.2015 ɚɧɔɤ 

Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ əŬɘ ɓ) ŰŬ ɚɞɘˊɎ 

ůŰɞɘɢŮɑŬ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ˊŬɗɖŰɘəɞɨ ɛŮɘɩɗɖ-

əŬɜ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŮ 7,4% ůŰɘɠ 

30.6.2016 Ŭˊɧ 12,8% ůŰɘɠ 31.12.2015 (ɓɚ. 

ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽII.2). 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .2 ǧȆǼȍȅȍȒůȄ ŰȌȏ ɸŬȅȄŰȆȇȌȖ ŰȒȊ 
ŮȈȈȄȊȆȇȗȊ ŰȍŬɸŮȃȆȇȗȊ ȌȉǿȈȒȊ 

(ɸȌůȌůŰǼ %) 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 

ɇɏɚɞɠ, ůɖɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ɖ əŮɟŭɞűɞɟɑŬ Űɞɡ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŮ Űɞ Ŭȭ 

ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ 

ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2015 əŬɘ ŬɜɐɚɗŮ ůŮ ɞɟɘŬəɎ əɏɟ-

ŭɖ ˊɟɞ űɧɟɤɜ 90 ŮəŬŰ. Ůɡɟɩ ůŰɘɠ 30.6.2016, 

ɏɜŬɜŰɘ ɕɖɛɘɩɜ 7,5 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ůŰɘɠ 30.6.2015, 

ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ůɖɛŬɜŰɘəɐɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ 

ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ɢɟɐůɖɠ Ŭˊɧ 9 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ůŮ 1,9 

ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ŮɝŬɛɐɜɤɜ.  

ɇŬ ɡˊɧɚɞɘˊŬ ɛŮɔɏɗɖ Ůůɧŭɤɜ əŬɘ Ůɝɧŭɤɜ Űɤɜ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ˊŮɟɑˊɞɡ ůŰŬ ɑŭɘŬ 

ŮˊɑˊŮŭŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ŮɝŬɛɐɜɤɜ. 

2. ɇɅȷɄȺȻȽȾɃȽ ȾȽɁȹɈɁɃȽ 

2.1 ɄȽɆɇɋɇȽȾɃɆ ȾȽɁȹɈɁɃɆ 

ũŮɜɘəɐ ŬˊɞŰɑɛɖůɖ 

ȼ ŬˊɞɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟ-

ɔɖŰɘəɞɨ ůɡɜŮɢɑůŰɖəŮ əŬɘ Űɞ 2016, ɛŮ ɛŮɘɞɨ-

ɛŮɜɞ ɧɛɤɠ ɟɡɗɛɧ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 2015, ɛŮ 

ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɞ ˊɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɜŬ ŮɝŬəɞ-
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ǭȌȆɸǼ

ǱȉȕȈȌȂŬ ǽȇŭȌůȄȎ ŰȒȊ ŰȍŬɸŮȃȗȊ

ǫŭȆŬ ȇŮűǼȈŬȆŬ

ǶɸȌȐȍŮȗůŮȆȎ ɸȍȌȎ ɸȆůŰȒŰȆȇǼ ȆŭȍȖȉŬŰŬ

ǬŬŰŬȅǽůŮȆȎ ɸŮȈŬŰȗȊ

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .1 ǧȆǼȍȅȍȒůȄ ŰȌȏ ŮȊŮȍȂȄŰȆȇȌȖ ŰȒȊ 
ŮȈȈȄȊȆȇȗȊ ŰȍŬɸŮȃȆȇȗȊ ȌȉǿȈȒȊ 

(ɸȌůȌůŰǼ %) 

 
ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 
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ǵŬȉŮǿȌ ȇŬȆ ŭȆŬȅǽůȆȉŬ ůŰȄȊ ȇŮȊŰȍȆȇǾ ŰȍǼɸŮȃŬ

ǥɸŬȆŰǾůŮȆȎ ǽȊŬȊŰȆ ɸȆůŰȒŰȆȇȗȊ ȆŭȍȏȉǼŰȒȊ

ǴȏȉȉŮŰȌȐǽȎ, ɸǼȂȆŬ ȇŬȆ ȈȌȆɸǼ

ǱȉȕȈȌȂŬ ȇŬȆ ȉŮŰȌȐǽȎ

ǧǼȊŮȆŬ
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ɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɖ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɖ ˊɖɔɐ 

ŬůŰɎɗŮɘŬɠ Űɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬ-

Űɞɠ. ɇɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɟɞɢɞˊɏŭɖ ɔɘŬ 

Űɖ ŭɘŮəˊŮɟŬɑɤůɖ Űɞɡ ŭɘŬɛŮůɞɚŬɓɖŰɘəɞɨ ɟɧ-

ɚɞɡ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ, ŭɖɚŬŭɐ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ˊɘ-

ůŰɩůŮɤɜ ůŰɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ. ɋůŰɧ-

ůɞ, əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ŮɜɜŮɎɛɖɜɞɡ Űɞɡ 

2016 ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ɛɑŬ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ ůŮ ɧŰɘ 

ŬűɞɟɎ Űɞ ŬˊɧɗŮɛŬ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ (non-performing exposures ï 

NPEs), ɛŮ ɛŮɑɤůɖ əŬɘ Űɤɜ ůɤɟŮɡɛɏɜɤɜ ˊɟɞ-

ɓɚɏɣŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ əɎɚɡɣɐ Űɞɡɠ. ȾŬŰɎ ůɡɜɏ-

ˊŮɘŬ, ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɞɡ ˊɘůŰɤ-

Űɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰɞ ŮˊɧɛŮɜɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖ-

ɛŬ Ůűɧůɞɜ ɖ ́ɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɑůŬ ŰɎůɖ ůɡɜŮɢɘ-

ůŰŮɑ.  

ȼ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɞɡ ɧɔəɞɡ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨ-

ɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɖ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮ-

ɟɖ ˊɟɧəɚɖůɖ ɔɘŬ Űɞ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ Űɞ 

ˊɟɞůŮɢɏɠ ŭɘɎůŰɖɛŬ.  

ȷˊɧ Űɖ ɛɘŬ ˊɚŮɡɟɎ, ɞɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɑ ˊŬ-

ɟɎɔɞɜŰŮɠ ɔɑɜɞɜŰŬɘ ɧɚɞ əŬɘ ˊɘɞ əŬɗɞɟɘůŰɘəɞɑ 

ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ɔɘŬ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ 

Ůə ɛɏɟɞɡɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, Ŭəɧɛɖ əŬɘ Űɤɜ 

çɓɘɩůɘɛɤɜè, ɚɧɔɤ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘ-

ɟɖɛŬŰɘəɩɜ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, Ůɜɩ ɞɘ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘ-

əɞɑ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ (ˊ.ɢ. Űɞ əɚɖɟɞŭɧŰɖɛŬ Ůɜɧɠ 

ɡɣɖɚɞɨ ŬˊɞɗɏɛŬŰɞɠ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ) ˊŮɟɘɞɟɑɕɞɡɜ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɢɞ-

ɟɐɔɖůɖɠ ˊɘůŰɩůŮɤɜ əŬɘ ŮˊɑŰŮɡɝɖɠ əŮɟŭɞűɞ-

ɟɑŬɠ. ȺˊɘˊɟɞůɗɏŰɤɠ, ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɏɢɞɡɜ 

ɛŮɘɩůŮɘ ŭɟŬůŰɘəɎ Űɘɠ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ 

Űɞɡɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖɠ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ 

ɔɘŬ Űɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰɏɠ Űɞɡɠ ůŰɞ 

ɛɏɚɚɞɜ. ȼ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ˊŬɟŬ-

ɔɤɔɐɠ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ ɛɏůɤ Űɤɜ Ŭŭɘ-

ŬɜɏɛɖŰɤɜ əŮɟŭɩɜ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɞɡɠ 

Ŭɡɝɖɛɏɜɞɡɠ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨɠ ůŰɖ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖ-

ůɖ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ, ɛŮɘɩɜɞɡɜ Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰɎ 

Űɞɡɠ ɜŬ ˊŬɟɏɢɞɡɜ ˊɘůŰɩůŮɘɠ ůŰɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ 

ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, ůɡɜŰɖɟɩɜŰŬɠ ɛŮ Űɞɜ Űɟɧˊɞ ŬɡŰɧ 

ɏɜŬ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ɢŬɛɖɚɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŬɜɎ-

ˊŰɡɝɖɠ. 

ȷˊɧ Űɖɜ Ɏɚɚɖ ˊɚŮɡɟɎ, Űɞ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ɢŬɛɖ-

ɚɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ ɎɛŮůŬ 

Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɤɜ ɘůɞɚɞɔɘůɛɩɜ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ, 

əŬɗɩɠ ɞɘ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ˊŮɟɘɞɟɑɕɞɡɜ Űɖɜ ˊɟɞůűɞɟɎ 

ˊɘůŰɩůŮɤɜ, ŮɘŭɘəɧŰŮɟŬ ŬɡŰɩɜ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞ-

ɜŰŬɘ ɛŮ ɡɣɖɚɧ Ůɑ́ˊŮŭɞ əɘɜŭɨɜɤɜ, ˊɟɞəŮɘɛɏ-

ɜɞɡ ɜŬ ˊɟɞůŰŬŰŮɡɗŮɑ ɖ əŮűŬɚŬɘŬəɐ Űɞɡɠ ɓɎ-

ůɖ. ȷɡŰɧ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɞŭɖɔɐůŮɘ ůŮ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 

ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ ˊɞɡ Ŭˊɞűɏɟɞɡɜ ɡɣɖɚɧ Ůɘůɧ-

ŭɖɛŬ ůŰɘɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ, ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ ɛŮ Űɞɜ Űɟɧˊɞ 

ŬɡŰɧ əŬɘ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ əŮɟŭɞűɞɟɑŬɠ Űɞɡɠ.  

ȼ ŮəŰŮŰŬɛɏɜɖ ɨűŮůɖ ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ ɏɢŮɘ Ůˊɖ-

ɟŮɎůŮɘ Űɖɜ ˊɞɘɧŰɖŰŬ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ Űɤɜ ŰɟŬˊŮ-

ɕɩɜ, ɛŮ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞ ůɤɟŮɡɛɏɜɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ 

Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ɜŬ ŭɘŬ-

ŰɖɟŮɑŰŬɘ ůŮ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɡɣɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ əŬɘ ɞ 

ŭŮɑəŰɖɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɆŮˊŰŮɛɓɟɑɞɡ 

2016 ůŰɞ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɞɡ 45,2%. 

ɆŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŬɡŰɧ, ɞɘ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ɏɢɞɡɜ ɐŭɖ ŭɘŬ-

ɛɞɟűɩůŮɘ ɏɜŬ ˊɚŬɑůɘɞ ŭɟŬůŰɘəɐɠ ŬɜŰɘɛŮŰɩ-

ˊɘůɖɠ Űɞɡ ˊɟɞɓɚɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨ-

ɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ, ˊɟɞůűɏɟɞɜŰŬɠ ɚɨůŮɘɠ 

ŬɜŬŭɘɎɟɗɟɤůɖɠ ˊɟɞɠ Űɞɡɠ ˊŮɚɎŰŮɠ Űɞɡɠ, Ůɜɩ 

ɚŮɘŰɞɡɟɔɞɨɜ əŬɘ ŮůɤŰŮɟɘəɏɠ Ůɘŭɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ 

ɔɘŬ Űɖɜ ɞɟɗɐ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨ-

ɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ. ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ɞɘ ŰɟɎˊŮɕŮɠ 

ɏɢɞɡɜ ŬɜŬɔɜɤɟɑůŮɘ ɏɜŬ ɡɣɖɚɧ, Ŭɜ əŬɘ ɛŮɘɞɨ-

ɛŮɜɞ, ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ əɎɚɡɣɖ 

Űɤɜ ŮɜŭŮɢɧɛŮɜɤɜ ɕɖɛɘɩɜ Ŭˊɧ Űɞɜ Ŭɡɝɖɛɏɜɞ 

ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ ɛŮ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɜ Ůˊɑ-

ŰŮɡɝɖ ŮˊŬɟəɞɨɠ əɎɚɡɣɖɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮ-

ŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ Ŭˊɧ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ůŰɞ 

ŮˊɑˊŮŭɞ Űɞɡ 49,5% Űɞ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2016.  

ȷəɧɛɖ, ɖ ŬˊɞɛɧɢɚŮɡůɖ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ ŰɟŬ-

ˊŮɕɩɜ ůɡɜŮɢɑůŰɖəŮ Űɞ ŮɜɜŮɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, 

Ŭɜ əŬɘ ɛŮ ɛŮɘɤɛɏɜɞɡɠ ɟɡɗɛɞɨɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ 

Űɞ 2015, ɚɧɔɤ Űɤɜ ŭɘŬɔɟŬűɩɜ ˊɞɡ ŭɘŮɜŮɟɔɐ-

ɗɖəŬɜ ůŰŬ ŭɎɜŮɘŬ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ, Űɘɠ ˊɤɚɐ-
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ůŮɘɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɛɞɜɎŭɤɜ ůŰɞ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ, Ŭɚ-

ɚɎ əŬɘ Űɞɜ Ůɝɞɟɗɞɚɞɔɘůɛɧ Űɤɜ ɡűɘůŰɎɛŮɜɤɜ 

ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ Űɞɡɠ, ɛɏůɤ Űɖɠ ˊɩɚɖůɖɠ 

ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɤɜ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɗŬ 

ůɡɜŮɢɘůŰŮɑ ŮɜŰɧɠ Űɖɠ ŰɟɘŮŰɑŬɠ 2017-2019, Űɖ-

ɟɩɜŰŬɠ Űɘɠ ŭŮůɛŮɨůŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞɓɚɏˊɞɜŰŬɘ ůŰŬ 

ůɢɏŭɘŬ ŬɜŬŭɘɞɟɔɎɜɤůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ. Ɉ-

ˊŮɜɗɡɛɑɕŮŰŬɘ ɧŰɘ ɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ŬˊɞɛɧɢɚŮɡůɖɠ 

ůŮ ŭɘŮɗɜɏɠ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮɑɜŬɘ ɛɘŬ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ˊɞɡ 

ɡɚɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɓɎůŮɘ Űɖɠ ůɡɜŮɢɞɨɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ 

Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɛɞɜɎŭɤɜ ůŰɞ ŮɝɤŰŮɟɘəɧ. 

ɋɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɤɜ ŮɜŮɟɔŮɘɩɜ Ůə ɛɏɟɞɡɠ Űɤɜ 

ŰɟŬˊŮɕɩɜ, ɞ ůɢɖɛŬŰɘůɛɧɠ ɜɏɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮ-

ŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ 

ɐŭɖ Ŭˊɧ Űɞ 2015, Ůɜɩ ˊŮɟɘɞɟɑůŰɖəŮ Űɞ Ŭȭ, ɓȭ 

əŬɘ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, ɧˊɞɡ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɖɠ 

ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬɠ ɜɏɤɜ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ 

əŬŰɏůŰɖ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɖɔɞɨ-

ɛŮɜŮɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.3). 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .3 ǨȋǽȈȆȋȄ ŰȌȏ ůȐȄȉŬŰȆůȉȌȖ ȊǽȒȊ 
ȉȄ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊȒȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ ŬȊǼ ŰȍǿȉȄȊȌ 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 

ɄŮɟŬɘŰɏɟɤ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ˊɞɡ ɗŬ ůɡɔəɟŬŰɞɨůŬɜ 

ůŮ ɞɟɘŬəɎ ŮˊɑˊŮŭŬ Űɞ ůɢɖɛŬŰɘůɛɧ ɜɏɤɜ əŬ-

ɗɡůŰŮɟɐůŮɤɜ ŮɝŬɟŰɩɜŰŬɘ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ůŰŬɗŮ-

ɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ɏŰůɘ ɩůŰŮ ɖ Ůɝɏɚɘ-

ɝɖ ůŰɖɜ ˊɞɘɧŰɖŰŬ Űɞɡ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ Űɤɜ ŰɟŬ-

ˊŮɕɩɜ ɜŬ ŮɘůɏɚɗŮɘ ůŮ ɛɘŬ ŮɜɎɟŮŰɖ ˊɞɟŮɑŬ 

ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎ-

Űɤɜ ůŰɞ ɎɛŮůɞ ɛɏɚɚɞɜ. ɇɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ ɗŬ 

əŬɗɘůŰɎ ˊɘɞ Ůɨəɞɚɖ Űɖɜ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ Ůɘ́-

ɢŮɘɟɖůɘŬəɩɜ ůŰɧɢɤɜ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŮ ɧ,Űɘ 

ŬűɞɟɎ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ŬˊɞɗɏɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ əŬŰɎ Űɖɜ Ůˊɧ-

ɛŮɜɖ ŰɟɘŮŰɑŬ.  

ɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ ɜɞɘəɞəɡ-

ɟɘɩɜ əŬɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ 

ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ŬˊɞŰŮɚɞɨůŬɜ 

Űɞ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2016 Űɞ 46,2% Űɖɠ ůɡɜɞ-

ɚɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ˊɟɞɠ 

Űɞɜ Ůɔɢɩɟɘɞ ɘŭɘɤŰɘəɧ ŰɞɛɏŬ, ɛŮ ŰŬ 2/3 ŬɡŰɩɜ 

ɜŬ Ŭűɞɟɞɨɜ ůŰŮɔŬůŰɘəɎ ŭɎɜŮɘŬ. ȳˊɤɠ ˊɟɞəɨ-

ˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ȰɟŮɡɜŬ ɇɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɉɞɟɖɔɐůŮ-

ɤɜ2 ˊɞɡ ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ ɖ ɇɟɎˊŮɕŬ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ ůŮ 

ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ, Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ŰŬ 

əɟɘŰɐɟɘŬ ɢɞɟɐɔɖůɖɠ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ ɜɞɘəɞəɡ-

ɟɘɎ, ɞɘ ɧɟɞɘ ɢɞɟɐɔɖůɖɠ ŭŬɜŮɑɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ 

ɕɐŰɖůɖ ɔɘŬ ůŰŮɔŬůŰɘəɎ əŬɘ ɔɘŬ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ 

ŭɎɜŮɘŬ, ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ůɢŮŭɧɜ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰŬ ůŮ 

ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ɓȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ 

Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ, Ůɜɩ ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ əɎˊɞɘŬ 

ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016.  

Ƀ ˊɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ɛŮ ŰŬ 

ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ůŮ ůɢŮŰɘəɎ ɡɣɖɚɎ Ůˊɑ-

ˊŮŭŬ əŬŰɎ Űɞ ŮɜɜŮɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, ŭŮŭɞɛɏɜɖɠ 

Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ 

ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ Űɧůɞ Ŭˊɧ ɛɘůɗɤŰɏɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ 

ɧůɞ əŬɘ Ŭˊɧ ˊŬɟɞɢɐ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ, Ůɜɩ ˊŬɟŬŰɖ-

ɟɐɗɖəŮ ɛŮɑɤůɖ əŬɘ ůŰɖɜ əŬɗŬɟɐ ŬɝɑŬ Űɖɠ 

ˊŮɟɘɞɡůɑŬɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ 

ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ŰɟɑɛɖɜŬ Űɞɡ 2015, ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ 

Űɧůɞ Űɖɠ ˊŰɩůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ɧůɞ 

əŬɘ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɤɜ ŬəɘɜɐŰɤɜ. Ƀ 

ɔŮɜɘəɧɠ ŭŮɑəŰɖɠ Űɞɡ ɢɟɖɛŬŰɘůŰɖɟɑɞɡ ȷɗɖɜɩɜ 

ɛŮɘɩɗɖəŮ əŬŰɎ 10,4% əŬŰɎ Űɞ ŮɜɜŮɎɛɖɜɞ Űɞɡ 

2016, Ůɜɩ ɞ ɟɡɗɛɧɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɞɡ ȹŮɑəŰɖ 

Űɤɜ ɇɘɛɩɜ ȹɘŬɛŮɟɘůɛɎŰɤɜ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ 

                                                      
2http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Statistics/monetary/Ban

kLendingSurvey.aspx 
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ȺɚɚɎŭɞɠ3 ŮɑɜŬɘ ŬɟɜɖŰɘəɧɠ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ, Ŭɜ 

əŬɘ ɞ ɟɡɗɛɧɠ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ ŬɡŰɐɠ ŮɚŬŰŰɩɜŮŰŬɘ 

ŰŬ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ŰɟɑɛɖɜŬ (2016: ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ -

1,5%, ɓȭ Űɟɑɛɖɜɞ -2,6%, Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ -4,3%). ȼ 

ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡ-

ɟɘɩɜ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ɛɧɜɞ ɧŰŬɜ ŮŭɟŬɘ-

ɤɗɞɨɜ ůɡɜɗɐəŮɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ ůŰɖɜ ˊɟŬɔɛŬ-

Űɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ɛŮ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɗɏůŮɤɜ 

ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬɘ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ɡɣɖ-

ɚɞɨ Ůˊɘˊɏŭɞɡ Űɖɠ ŬɜŮɟɔɑŬɠ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ 

Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ Ůɟ-

ɔŬůɑŬɠ, ˊɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ ɜŬ ŭɖɛɘ-

ɞɡɟɔɐůŮɘ əŬɘ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ Űɞɡ 

ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ. 

ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨůŬɜ 

Űɞ 53,8% Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ 

ŰɟŬˊŮɕɩɜ ˊɟɞɠ Űɞɜ Ůɔɢɩɟɘɞ ɘŭɘɤŰɘəɧ ŰɞɛɏŬ 

ůŰɖɜ ȺɚɚɎŭŬ Űɞ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2016.  

ȳˊɤɠ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ȰɟŮɡɜŬ ɇɟŬˊŮ-

ɕɘəɩɜ ɉɞɟɖɔɐůŮɤɜ, Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 

Űɧůɞ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ ɢɞɟɐɔɖůɖɠ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ Űɘɠ 

ɛɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɧůɞ əŬɘ 

ɞɘ ɧɟɞɘ ɢɞɟɐɔɖůɖɠ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ ɕɐ-

Űɖůɖ ɔɘŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ůɢŮŭɧɜ ŬɛŮŰɎ-

ɓɚɖŰŬ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ɓȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, 

ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ ŭɘŬŰɡ-

ˊɤɗŮɑ ůŰɖɜ ɏɟŮɡɜŬ Űɞɡ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡ Űɟɘɛɐ-

ɜɞɡ, Ůɜɩ ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ əɎˊɞɘŬ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɞ 

ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016.  

ɇŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ əɏɟŭɖ əŬŰɏůŰɖůŬɜ ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɞ 

Ŭȭ əŬɘ Űɞ ɓȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ˊŬɟɎ Űɖɜ əŮɟ-

ŭɞűɞɟɑŬ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ Ůɘůɖɔɛɏɜɤɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Űɞɡ 

ŮɛˊɞɟɞɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɞɨ əɚɎŭɞɡ. Ƀɘ əɑɜŭɡɜɞɘ 

ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɡɠ ɛɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘ-

əɞɨɠ ŮŰŬɘɟɘəɞɨɠ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨɠ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ůŮ 

ɡɣɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ. 

                                                      
3http://www.bankofgreece.gr/BoGDocuments/ɀŮɗɞŭɞɚɞɔɑŬ_ɇɘ

ɛɩɜ_ȾŬŰɞɘəɘɩɜ.pdf 

 

ȹɘɎɟɗɟɤůɖ əŬɘ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨ-

ɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ɋɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɤɜ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɘůɩɜ ŮɝŮɚɑ-

ɝŮɤɜ, ɞɟɘŬəɐ Ŭɨɝɖůɖ ŮɛűŬɜɑɕŮɘ ɞ ɚɧɔɞɠ Űɤɜ 

ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊɟɞɠ Űɞ 

ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 

Ŭȭ ŮɝŬɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2016 (45,1%, ɏɜŬɜŰɘ 44,2% 

ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2015), ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ŬˊɞŭɑŭŮŰŬɘ 

əɡɟɑɤɠ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŭŬɜŮɑɤɜ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, Ůɜɩ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ˊɘůŰɩůŮɤɜ ůɡɟɟɘəɜɩɗɖəŮ ɛŮ 

ɟɡɗɛɧ ɛɧɚɘɠ 1,6% Űɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, Űɞ 

ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ ɡˊɞ-

ɢɩɟɖůŮ ůŮ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɓŬɗɛɧ əŬŰɎ 3,2% ůŮ 

ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2015. ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ 

ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŭɘŬɛɞɟűɩ-

ɗɖəŮ ůŮ 108,4 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ůŮ ůɨɜɞɚɞ Ŭɜɞɘɔ-

ɛɎŰɤɜ 240,3 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ůɖɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ ɞɟɘ-

Ŭəɐ Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 0,4% ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ Űɏɚɞɠ 

Űɞɡ 2015. ɄŬɟɧɛɞɘŬ ŮɘəɧɜŬ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 

ȽȽȽ.4) əŬŰŬɔɟɎűɞɡɜ əŬɘ ŰŬ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ɢŬɟŰɞ-

űɡɚɎəɘŬ ɛŮ ŮɝŬɑɟŮůɖ Űɞ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɧ ɢŬɟ-

ŰɞűɡɚɎəɘɞ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ŮɛűŬɜɑɕŮɘ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ 

ˊɞůɞůŰɎ ɛŮɑɤůɖɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ˊɘůŰɩůŮɤɜ əŬɘ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ (2,2% əŬɘ 0,8%, 

ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ).  

ȺˊɘůɖɛŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, Űɞ 

ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŮ 107,6 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬɘ Űɞ 

ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŬɜɐɚɗŮ ůŮ 238 ŭɘůŮə. 

Ůɡɟɩ, ɛŮ Űɞɜ ɚɧɔɞ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ Ŭ-

ɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊɟɞɠ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŮ 45,2%. 

http://www.bankofgreece.gr/BoGDocuments/Μεθοδολογία_Τιμών_Κατοικιών.pdf
http://www.bankofgreece.gr/BoGDocuments/Μεθοδολογία_Τιμών_Κατοικιών.pdf


 

 

Ⱥˊɘůəɧˊɖůɖ Űɞɡ Ůɚɚɖɜɘəɞɨ 

ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ  

ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2017 
 

 22  

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .4 ǲȌůȌůŰȆŬǿŬ ȉŮŰŬȁȌȈǾ ŰȒȊ ůȏȊȌ-
ȈȆȇȗȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ, ŰȒȊ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊȒȊ ȇŬȆ ȉȄ 
ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊȒȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ ŰȒȊ ŮȈȈȄȊȆȇȗȊ 
ŰȍŬɸŮȃȗȊ ŬȊǼ ȐŬȍŰȌűȏȈǼȇȆȌ ȇŬŰǼ ŰȌ ŬǛŮȋǼȉȄȊȌ 
ŰȌȏ 2016 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 

ɀŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŬɜɎɚɡůɖ ɔɘŬ Űɖ ŭɘɎɟɗɟɤůɖ əŬɘ 

Űɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ Ŭ-

ɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŬɜɎ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ əŬŰɎ Űɞ Ŭȭ Ů-

ɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮŰŬɘ ůŰɞ ȹɘɎ-

ɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.5. ȺɜŭŮɑɝŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ 

ˊɞɟŮɑŬ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞ-

ɜŰŬɘ ůŰɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŬɓɏɓŬɘɖɠ Ůɑ-

ůˊɟŬɝɖɠ4, ɢɤɟɑɠ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ ɐ ůŮ əŬɗɡůŰɏ-

ɟɖůɖ ɛɘəɟɧŰŮɟɖɠ Űɤɜ 90 ɖɛŮɟɩɜ, ɧˊɤɠ Ůˊɑ-

ůɖɠ əŬɘ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ 

Ŭˊɧ 1 ɏɤɠ 90 ɖɛɏɟŮɠ. Ƀ ɚɧɔɞɠ Űɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎ-

Űɤɜ ŬɓɏɓŬɘɖɠ ŮɑůˊɟŬɝɖɠ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ůɨɜɞɚɞ 

Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŭɘŮɡ-

ɟɨɜɗɖəŮ ɞɟɘŬəɎ Űɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 əŬɘ 

ŬɜɐɚɗŮ ůŰɞ 27,6%, ɏɜŬɜŰɘ 26,2% ůŰɞ Űɏɚɞɠ 

Űɞɡ 2015, Ůɜɩ ɞ ɚɧɔɞɠ Űɤɜ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ 

                                                      
4 ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ɇɟŬˊŮ-

ɕɘəɐɠ ȷɟɢɐɠ (European Banking Authority ï EBA) əŬɘ Űɘɠ 
əŬɜɞɜɘůŰɘəɏɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ Űɖɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɖɠ ȺɚɚɎŭɞɠ, ŰŬ Ŭɜɞɑɔ-

ɛŬŰŬ çȷɓɏɓŬɘɖɠ ȺɑůˊɟŬɝɖɠè (Unlikely To Pay) ɗŮɤɟɞɨɜŰŬɘ 

çɀɖ ȺɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬè ɛŮ ˊɞɘɞŰɘəɎ əɟɘŰɐɟɘŬ, ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ 
ŮɑɜŬɘ ŮɑŰŮ ŮɜɐɛŮɟŬ, ŮɑŰŮ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ ɛɘəɟɐ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ 

<90dpd 

Ŭˊɧ 1 ɏɤɠ 90 ɖɛɏɟŮɠ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ (ˊɟɩɘɛŮɠ ɚɖ-

ɝɘˊɟɧɗŮůɛŮɠ ɞűŮɘɚɏɠ) ŬɜɐɚɗŮ ůŰɞ 12,2% Űɞ 

Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016, ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ 

Űɞɡ Űɏɚɞɡɠ Űɞɡ 2015 (12,7%). ɆɖɛŮɘɩɜŮŰŬɘ 

ɧŰɘ ŰŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ůŮ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮ-

ɟɖɠ Űɤɜ 90 ɖɛŮɟɩɜ əŬɘ ɞɘ əŬŰŬɔɔŮɚɛɏɜŮɠ Ŭ-

ˊŬɘŰɐůŮɘɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ Űɞ 28,3% əŬɘ 44,2% 

ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ Ŭɜɞɘɔ-

ɛɎŰɤɜ. 

Ƀɘ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɏɜŬ ůŰɞɘɢŮɑɞ 

ɏɔəŬɘɟɖɠ ˊɟɞŮɘŭɞˊɞɑɖůɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɞɡ 

ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰɘɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ, Ůɜɩ Ŭ-

ˊŬɘŰŮɑŰŬɘ ɏɜŬ ɞɚɞəɚɖɟɤɛɏɜɞ ůɢɏŭɘɞ, ɛŮ ůɡ-

ɔəŮəɟɘɛɏɜŬ ŮɟɔŬɚŮɑŬ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ 

ˊɟɩɘɛɤɜ ɚɖɝɘˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞűŮɘɚɩɜ. 

Ⱥ́ ɘůɖɛŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ 70% Űɞɡ ůɡɜɧɚɞɡ Űɤɜ 

ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊɞɡ Ůɛˊɑ-

ˊŰɞɡɜ ůŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖɠ ɛŮɔŬ-

ɚɨŰŮɟɖɠ Űɤɜ 90 ɖɛŮɟɩɜ (ɢɤɟɑɠ ɜŬ ůɡɛˊŮɟɘ-

ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɞɘ əŬŰŬɔɔŮɚɛɏɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ) 

ɏɢɞɡɜ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ Űɞɡ Ůɜɧɠ ɏ-

Űɞɡɠ. ɇɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ ˊɞůɞůŰɧ ɔɘŬ ŰŬ ůŰŮɔŬ-

ůŰɘəɎ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 75%, ŰŬ ŮˊɘɢŮɘɟɖ-

ɛŬŰɘəɎ ůŮ 68%, Ůɜɩ ɔɘŬ ŰŬ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ ůŰɞ 

81%, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɏɢɞɡɜ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮ-

ɟɖ Űɞɡ ŮɝŬɛɐɜɞɡ.  
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ɆŰɞ ɑŭɘɞ ˊɚŬɑůɘɞ, ˊɟɞɓɚɖɛŬŰɑɕŮɘ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ Űɞ 

ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ Űɞ 48% Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ 

ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊɞɡ ŮɛˊɑˊŰɞɡɜ ůŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ 

əŬɗɡůŰɏɟɖůɖɠ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖɠ Űɤɜ 90 ɖɛŮɟɩɜ 

(ɢɤɟɑɠ ɜŬ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɞɘ əŬŰŬɔɔŮɚ-

ɛɏɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ) ɏɢɞɡɜ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ ɛŮɔŬ-

ɚɨŰŮɟɖ Űɤɜ 720 ɖɛŮɟɩɜ, ɛŮ ŬɡɝɖŰɘəɏɠ ŰɎůŮɘɠ, 

əŬɗɩɠ Űɞ Ůɜ ɚɧɔɤ ŮɨɟɖɛŬ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɡɣɖɚɧ 

ɓŬɗɛɧ ˊŬɔɑɤůɖɠ Űɖɠ əŬŰɎůŰŬůɖɠ əŬɘ ŬɜŬŭŮɘ-

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .5 ǧȆǼȍȅȍȒůȄ ȇŬȆ ȉŮŰŬȁȌȈǾ ŰȒȊ ůȏȊȌȈȆȇȗȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ ȇŬȆ ŰȒȊ ȉȄ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊȒȊ ŬȊȌȆȂ-
ȉǼŰȒȊ ŰȒȊ ŮȈȈȄȊȆȇȗȊ ŮȉɸȌȍȆȇȗȊ ŰȍŬɸŮȃȗȊ ŬȊǼ ȇŬŰȄȂȌȍǿŬ ŭŬȊŮǿȒȊ 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 

28% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύ: 

+5,5%

28%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ 

-4,3%

44%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ 

+0,4%

ɾʶʴʱ˂ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΥ
51 ɻ ʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗ώɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ -6,2%]

ʅˍʶʴʰˋˍʽˁʱΥ стΣн ʵʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗

ώɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ -1,9%]

ɼʰˍʰ˄ʰ˂˖ˍʽˁʱΥ нтΣс ʵʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗

ώɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ -0,8%]

ʅʇɿʁɽʁ ɮɿʁɹɱɾɮʆʍɿΥ240,3ʵʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗
ɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ -1,6%

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 

ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ пр,1% 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ ҌлΣп҈

ɳʃɹʋɳɹʄɶɾɮʆɹɼɮ: мпрΣр ʵʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗

ɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ -1,7%

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄: 44,7% 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ +0,5%

ɿʁɹɼʁɼʇʄɹɮΥ фпΣу ʵʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗

ɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ -1,6%

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ прΣт҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ ҌлΣн҈

30%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+4,5%

29%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-7,1%

41%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+2,8%

23%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+1%

28%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-1,2%

49%
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-1,6%

45% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+1,6%

26% 
ɲόнлмр-

ɶмнлмсύΥ
-11,5%

29% 
ɲόнлмр-

ɶмнлмсύΥ
-0,9%

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ нфΣм҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύ: -2,5%

26% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-0,5%

26% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ
-11,9%

48% 
ɲόнлмр-

ɶмнлмсύΥ
+4,1%

ɾʽˁˊʷˌ ˁʰʽ ɾʶˋʰʾʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΥ 

39,2 ɻ ʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗ώɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ-1,4%]
ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 

ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ рфΣф҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύ: -1,2%

15% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ
+16,5%

30% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+3%

55% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-0,8%

E˂ Φ ɳˉʰʴʴʶ˂Φ ϧ ʃˇ˂ˏ ɾʽˁˊʷˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΥ 

25 ɻ ʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗ώɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ ҌмΣу҈ϐ

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ стΣн҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύ: +2,8%

45% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+9,1%

37% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-8,4%

19% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ
+21,5%

ɽˇʽˉʷˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʹ˃Φ ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΥ

30,4 ɻ ʽˋʶˁΦ ʶˎˊ˗ώɲόнлмр-ɶмнлмсύΥ+2,5%]

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ ооΣм҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύ: +5%

26% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-4,3%

34% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-1,6%

40% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+0,1%

18% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ
+15,3%

17% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

+0,1%

65% 
ɲόнлмр-
ɶмнлмсύΥ

-3,5%

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ пмΣу҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύ: 0%                       

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ˃ʹ ʶ˅ˎˉʹˊʶˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 
ʰ˄ˇʽʴ˃ʱˍ˖˄Υ ррΣо҈ 
ɲόнлмр-ɶмнлмсύ: +0,5%

ɮ˄ˇʾʴ˃ʰˍʰ ʰʲʷʲʰʽʹˌ ʶʾˋˉˊʰ˅ʹˌ ˔˖ˊʾˌ ˁʰʻˎˋˍʷˊʹˋʹ ʺ ˋʶ 
ˁʰʻˎˋˍʷˊʹˋʹ ғ фл ʹ˃Φ

ɮ˄ˇʾʴ˃ʰˍʰ ˋʶ ˁʰʻˎˋˍʷˊʹˋʹ Ҕ фл ʹ˃Φ 
όʶ˅ʰʽˊˇˏ˃ʶ˄˖˄ ˍ˖˄ ˁʰˍʰʴʴʶ˂˃ʷ˄˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ύ

ɼʰˍʰʴʴʶ˂˃ʷ˄ʶˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ
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əɜɨŮɘ Űɘɠ ŭɡůəɞɚɑŮɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐɠ ŭɘŬɢŮɑ-

ɟɘůɖɠ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.6). 

ɋůŰɧůɞ, ɛŮ ŭŮŭɞɛɏɜɞ ɧŰɘ ŰŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊɞɡ Ů-

ɜŰɎůůɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ əŬŰɖɔɞɟɑŬ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖɠ 

ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖɠ Űɤɜ 90 ɖɛŮɟɩɜ (ɢɤɟɑɠ ɜŬ ůɡ-

ɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɞɘ əŬŰŬɔɔŮɚɛɏɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐ-

ůŮɘɠ) ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ Űɞ 28% Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ, ɗŮŰɘəɎ Ŭɝɘɞ-

ɚɞɔŮɑŰŬɘ ɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ Ůɜ ɚɧɔɤ əŬŰɖɔɞɟɑŬɠ 

əŬŰɎ 4,3%. 

ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ŮˊɘůɖɛŬɑɜɞɜŰŬɘ ŰŬ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɡ-

ɣɖɚɎ ˊɞůɞůŰɎ (91%) Űɤɜ əŬŰŬɔɔŮɚɛɏɜɤɜ 

ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ ɔɘŬ Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ɔɑɜŮɘ əɎ-

ˊɞɘŬ ɛɞɟűɐ ɞɟɘůŰɘəɞɨ ŭɘŬəŬɜɞɜɘůɛɞɨ. 

ȹŮɑəŰŮɠ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ əŬɘ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ 

Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ɆɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ əŬɘ 

Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ Űɖɠ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Űɤɜ ɛɖ Ůɝɡˊɖ-

ɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ŰŬ 

Ůɝɐɠ: 

¶ Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ əɎɚɡɣɖɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮ-

ɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ Ŭˊɧ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ˊŬɟɏɛŮɘ-

ɜŮ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ůŰŬɗŮɟɧɠ əŬŰɎ Űɞ 

Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 (49,6%), ɔŮɔɞɜɧɠ 

ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ əɎ-

ˊɞɘŬ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰɞ 

ɎɛŮůɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞ 

ɚɧɔɞɠ Texas Ratio (ɐŰɞɘ ŰŬ ůɡɜɞɚɘəɎ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ˊɟɞɠ Űɘɠ ůɡɜɞ-

ɚɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ əŬɘ ŰŬ ŮˊɞˊŰɘəɎ əŮűɎ-

ɚŬɘŬ) ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŰɞ 126%. ȺɘŭɘəɧŰŮ-

ɟŬ, ɞɘ ɟ́ɞɓɚɏɣŮɘɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ůɢɖɛŬŰɑůŮɘ ɞɘ 

ŰɟɎˊŮɕŮɠ ɛɏɢɟɘ əŬɘ Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ 2016 ɔɘŬ 

Űɖɜ əɎɚɡɣɖ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ Ŭ-

ɜɏɟɢɞɜŰŬɘ ůɤɟŮɡŰɘəɎ ůŰɞ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɤɜ 

53,8 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɏɜŬɜŰɘ 51,8 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ 

Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 2015. ȾŬŰɎ ůɡɜɏˊŮɘŬ, ɖ 

əɎɚɡɣɖ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ Ŭɜɞɘɔ-

ɛɎŰɤɜ Ŭˊɧ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ŮɑɜŬɘ ůŮ ɡɣɖɚɧŰŮ-

ɟɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ ɛɏůɞ ɧɟɞ 

Űɤɜ ŮɡɟɤˊŬɥəɩɜ ɞɛɑɚɤɜ ɛŮůŬɑɞɡ ɛŮɔɏ-

ɗɞɡɠ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŰɞ 42,5% Űɞ Ŭȭ 

Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.7). 

¶ ɇɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ɟɡɗɛɘůɛɏɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ5 

(Forborne) ŬɜɐɚɗŮ ůŮ 46,7 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ 

ůɖɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ Ŭɨɝɖůɖ Űɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 

2016 əŬŰɎ 8,6% ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 

2015. Ƀ ɚɧɔɞɠ Űɤɜ ɟɡɗɛɘůɛɏɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎ-

Űɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ ůɡɜɞɚɘəɎ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ŬɜɐɚɗŮ 

                                                      
5 ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ɄȺȺ 47/9.2.20105, ˊŮɟɘɔɟɎűɞɜŰŬɘ ŮɜŭŮɘəŰɘ-

əɎ ɞɘ ŭɡɜŬŰɞɑ Űɨˊɞɘ ɟɡɗɛɑůŮɤɜ əŬɘ ŭɘŮɡɗŮŰɐůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞɡɠ 
ŭŬɜŮɘɞɚɐˊŰŮɠ ɔɘŬ ŰŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ əŬɘ ŰŬ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ. 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .6 ǧȆǼȍȅȍȒůȄ ŰȒȊ ȏɸȌȈȌǿɸȒȊ ŰȒȊ 
ȉȄ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊȒȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ ůŰȄȊ ȇŬŰȄȂȌ-
ȍǿŬ ȇŬȅȏůŰǽȍȄůȄȎ ȉŮȂŬȈȖŰŮȍȄȎ ŰȒȊ 90 ȄȉŮȍȗȊ 
(ȐȒȍǿȎ ȊŬ ůȏȉɸŮȍȆȈŬȉȁǼȊȌȊŰŬȆ ȇŬŰŬȂȂŮȈȉǽȊŮȎ 
ŬɸŬȆŰǾůŮȆȎ) 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .7 ǧŮǿȇŰŮȎ ȇǼȈȏȑȄȎ ȉȄ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊȒȊ 
ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ Ŭɸȕ ɸȍȌȁȈǽȑŮȆȎ 

 

ǲȄȂǽȎ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ, ǨȏȍȒɸŬȓȇǾ ǬŮȊŰȍȆȇǾ ǵȍǼɸŮȃŬ. 
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ůŮ 19,5% ɔɘŬ Űɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 Ŭˊɧ 

17,6% ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2015. ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ŰŬ 

ɟɡɗɛɘůɛɏɜŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ 

ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ 12,1% ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 

Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2015, Ůɜɩ Űɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ ˊɞůɞ-

ůŰɧ ɔɘŬ ŰŬ ɟɡɗɛɘůɛɏɜŬ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮ-

ɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ŬɜɐɚɗŮ ůŮ 7,2%. ŪŬ ˊɟɏˊŮɘ 

ɤůŰɧůɞ ɜŬ ůɖɛŮɘɤɗŮɑ ɧŰɘ 72,4% Űɤɜ Ŭ-

ɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ŬɓɏɓŬɘɖɠ ŮɑůˊɟŬɝɖɠ ɏɢɞɡɜ 

ɟɡɗɛɘůŰŮɑ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.8). 

¶ ɇŬ ůŰŮɔŬůŰɘəɎ ŭɎɜŮɘŬ ŮɛűŬɜɑɕɞɡɜ Űɞɜ ɡ-

ɣɖɚɧŰŮɟɞ ɚɧɔɞ ɟɡɗɛɘůɛɏɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ˊɟɞɠ ŰŬ ůɡɜɞɚɘəɎ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ůŰŮɔŬůŰɘəɩɜ 

ŭŬɜŮɑɤɜ (29,4%), Ůɜɩ ŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ˊɞ-

ůɞůŰɎ ɔɘŬ ŰŬ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ əŬɘ ŮˊɘɢŮɘɟɖ-

ɛŬŰɘəɎ ŭɎɜŮɘŬ ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɘ ůŮ 19% əŬɘ 

15% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 

¶ Ƀɘ ŭɘŬɔɟŬűɏɠ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ 

Űɞɡ Ŭȭ ŮɝŬɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2016 ŬɜɐɚɗŬɜ ůŮ 1,6 

ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɏɜŬɜŰɘ 687 ŮəŬŰ. Ůɡɟɩ Űɖɜ 

ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɞɡ 2015 əŬɘ Ŭűɞɟɞɨɜ 

əɡɟɑɤɠ əŬŰŬɔɔŮɚɛɏɜŮɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ. 

¶  Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ çŬɝɑŬ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ ˊɟɞɠ ůɡ-

ɜɞɚɘəɎ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬè 

ůɡɜŮɢɑɕŮɘ ɜŬ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŮ ɢŬɛɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ 

(51%). ȺˊɘůɖɛŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ 81,3% Űɤɜ 

ůɡɜɞɚɘəɩɜ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ ŬűɞɟɎ ůŮ Ŭəɑ-

ɜɖŰŬ. ɆɢŮŭɧɜ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞɘ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ əŬɘ 

ɞɘ ůɢŮŰɘəɞɑ ŭŮɑəŰŮɠ Űɤɜ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ɢŬɟŰɞ-

űɡɚŬəɑɤɜ, ɐŰɞɘ 75,6% ɔɘŬ ŰŬ ůŰŮɔŬůŰɘəɎ, 

14,5% ɔɘŬ ŰŬ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ əŬɘ 49% ɔɘŬ 

ŰŬ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɎ. ɇɞ ŬɜɎɚɞɔɞ ˊɞůɞůŰɧ 

ɔɘŬ Űɖɜ ŬɝɑŬ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ ɟɡɗ-

ɛɘůɛɏɜŬ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ 

ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ 59%, ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɜŰŬɠ Űɖɜ 

ŰɎůɖ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ɜŬ Ůˊɘŭɘɩəɞɡɜ Ůˊɘˊɚɏ-

ɞɜ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɤɜ 

ɟɡɗɛɑůŮɤɜ. ɋůŰɧůɞ, ɞ ŬɜɤŰɏɟɤ ɚɧɔɞɠ 

ɓŬɑɜŮɘ ůŰŬŭɘŬəɎ ɛŮɘɞɨɛŮɜɞɠ, əŬɗɩɠ ŮɜŭŮ-

ɢɞɛɏɜɤɠ ɞɘ ŭŬɜŮɘɕɧɛŮɜɞɘ ŭŮɜ ˊŬɟɏɢɞɡɜ (ɑ-

ůɤɠ ɚɧɔɤ ŬŭɡɜŬɛɑŬɠ) ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘɠ ŬɜɎ-

ɚɞɔŮɠ Űɤɜ ˊɞůɩɜ ˊɞɡ ɟɡɗɛɑɕɞɜŰŬɘ. 

¶ ŪŮŰɘəɎ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑŰŬɘ ɖ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɛŮɑɤůɖ 

Űɤɜ ɟɞɩɜ Ŭˊɧ ŰŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ůŰŬ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ 

Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɟɞɩɜ Ŭˊɧ ŰŬ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨ-

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .8 ǨȋǽȈȆȋȄ ŰȒȊ ȍȏȅȉȆůȉǽȊȒȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ (forborne) ŬȊǼ ȇŬŰȄȂȌȍǿŬ ȇŬȆ ŰȌȏ ȈȕȂȌȏ ŰȌȏ ůȏȊȕ-
ȈȌȏ ŰȒȊ ȍȏȅȉȆůȉǽȊȒȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ ɸȍȌȎ ŰȌ ůȖȊȌȈȌ ŰȒȊ ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 
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ɛŮɜŬ ůŰŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ, ɔŮ-

ɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ůɡɜɘůŰɎ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ˊɞɘɧŰɖ-

ŰŬɠ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ. ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, Ůˊɘůɖ-

ɛŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ɞ ŭŮɑəŰɖɠ ŮɝɡɔɑŬɜůɖɠ (cure 

rate)6 ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŮ 2,6% əŬɘ ɓɟɑůəŮ-

ŰŬɘ ůŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ŮˊɑˊŮŭɞ Ŭˊɧ Űɞɜ ŭŮɑəŰɖ 

ŬɗɏŰɖůɖɠ (default rate)7, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ŭɘŬɛɞɟ-

űɩɜŮŰŬɘ ůŰɞ 2,4% (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.9). 

ȷəɧɛɖ, Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 2016 ɞɘ Ůɜ ɚɧɔɤ 

əŬɗŬɟɏɠ ɟɞɏɠ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŮ 300 Ů-

əŬŰ. Ůɡɟɩ, ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ ůŮ 

ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɞɡ 

2015, əŬŰɎ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ ɟɞɏɠ Ŭ-

ɜɐɚɗŬɜ ůŮ 4 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. 

ɆŮ ɧ,Űɘ ŬűɞɟɎ Űɖ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮ-

ŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ, ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ Ůˊɘɛɐ-

                                                      
6 Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ŮɝɡɔɑŬɜůɖɠ ñcure rateò ŮɑɜŬɘ o ɚɧɔɞɠ Űɖɠ ɟɞɐɠ Ŭˊɧ 

ŰŬ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ˊɟɞɠ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ɤɠ 

ˊɟɞɠ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ůŰɖɜ 

Ŭɟɢɐ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ. 
7 Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ŬɗɏŰɖůɖɠ ñdefault rateò ŮɑɜŬɘ o ɚɧɔɞɠ Űɖɠ ɟɞɐɠ Ŭˊɧ 
ŰŬ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ˊɟɞɠ ŰŬ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ɤɠ 

ˊɟɞɠ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ.  

əɡɜůɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ɢɟɞɜɘəɧ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Űɤɜ ɟɡɗ-

ɛɑůŮɤɜ/ŭɘŮɡɗŮŰɐůŮɤɜ, ˊɚɖɜ ɧɛɤɠ ɡˊɎɟɢŮɘ 

ɏɜŬ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ űŬəɏɚɤɜ ɞɘ ɞ-

ˊɞɑɞɘ ɡˊɧəŮɘɜŰŬɘ Ůə ɜɏɞɡ ůŮ ɟɨɗɛɘůɖ ˊŬɟɎ Űɞ 

ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ŮɑɢŮ ɡɚɞˊɞɘɖɗŮɑ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖ 

ŭɘŮɡɗɏŰɖůɖ ůŰɞ ˊŬɟŮɚɗɧɜ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɞɘ 

ŰɟɎˊŮɕŮɠ ˊɚɏɞɜ ˊɟɞůŬɜŬŰɞɚɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ɡ-

ɚɞˊɞɑɖůɖ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɟɡɗɛɑůŮɤɜ, ŭŮ-

ŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞɘ Ůɜ ɚɧɔɤ ɟɡɗɛɑůŮɘɠ ɏɢɞɡɜ Ŭɡ-

ɝɖɗŮɑ əŬŰɎ 31% Ŭˊɧ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ əŬɘ 

əŬŰɎ 61% Ŭˊɧ Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 2015. ɇɞ ɛŮɔŬ-

ɚɨŰŮɟɞ ˊɞůɞůŰɧ ŬűɞɟɎ əɡɟɑɤɠ Űɘɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ 

Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ əŬɘ ůŰŮɔŬůŰɘəɩɜ ŭŬɜŮɑ-

ɤɜ, ɛŮ Űɖɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ɜŬ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ 

əŬŰɎ 145% Űɞ Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ůŮ ůɢɏůɖ 

ɛŮ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2015 (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.10).   

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .9 ǨȋǽȈȆȋȄ ŰȒȊ ȇŬȅŬȍȗȊ ȍȌȗȊ ŰȍȆȉǾȊȌȏ Ŭɸȕ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊŬ ɸȍȌȎ ȉȄ ŮȋȏɸȄȍŮŰȌȖȉŮȊŬ 
ŬȊȌǿȂȉŬŰŬ ȇŬȆ ŰȌȏ ŭŮǿȇŰȄ ŮȋȏȂǿŬȊůȄȎ (cure rate) ȇŬȆ ŭŮǿȇŰȄ ŬȅǽŰȄůȄȎ (default rate)  

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 
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ɋůŰɧůɞ, Űɞ 37,5% Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ɟɡɗɛɘůɛɏ-

ɜɤɜ ůɡɛɓɎůŮɤɜ (űŬəɏɚɤɜ) ɡˊɧəŮɘɜŰŬɘ ɝŬɜɎ 

ůŮ ɟɨɗɛɘůɖ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.11), ŰɎůɖ ɖ 

ɞˊɞɑŬ ŮɑɜŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ŮɛűŬɜɐɠ ɔɘŬ ŰŬ ŭɎ-

ɜŮɘŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŮɑɢŬɜ ɟɡɗɛɘůŰŮɑ ůŮ ɛŬəɟɞˊɟɧ-

ɗŮůɛɞ ɞɟɑɕɞɜŰŬ, ɔŮɔɞɜɧɠ Űɞ ɞˊɞɑɞ ŭɖɛɘɞɡɟɔŮɑ 

ŬɛűɘɓɞɚɑŮɠ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŰɟŬ-

ˊŮɕɩɜ ɜŬ ŭɘŬɢŮɘɟɘůŰɞɨɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɎ ŰŬ 

ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ. 

 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .10  ǨȋǽȈȆȋȄ ŰȌȏ ȖȑȌȏȎ ŰȒȊ ȍȏȅȉȆůȉǽȊȒȊ (forborne) ŬȊȌȆȂȉǼŰȒȊ ŬȊǼ ŮǿŭȌȎ ȍȖȅȉȆůȄȎ ȇŬȆ ŬȊǼ 
ȐŬȍŰȌűȏȈǼȇȆȌ 

 
ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ III .11  ǨȋǽȈȆȋȄ ŰȌȏ ȈȕȂȌȏ ŰȒȊ ůȏȉȁǼůŮȒȊ ȉŮ ɸȍȌȂŮȊǽůŰŮȍȄ ȍȖȅȉȆůȄ (remodified) ɸȍȌȎ ŰȌ ůȏȊȌ-
ȈȆȇȕ ŬȍȆȅȉȕ ŰȒȊ ȍȏȅȉȆůȉǽȊȒȊ ůȏȉȁǼůŮȒȊ (total modified) ŬȊǼ ŮǿŭȌȎ ȍȖȅȉȆůȄȎ 

 
ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 
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ɄɘůŰɤŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ŬɜɎ əɚɎŭɞ 

ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɘ Űɞ 

Ŭȭ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2016 ůŮ 145,5 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬɘ 

ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ Űɞ 60,6% Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞ-

ŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ Ůɚɚɖɜɘəɩɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ. 

ȳˊɤɠ ŭɘŬűŬɑɜŮŰŬɘ əŬɘ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȽȽȽ.5, ɞ 

ɚɧɔɞɠ Űɤɜ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ 

ůŰɞ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɧ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ ŮˊɖɟŮɎɕŮ-

ŰŬɘ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɞ ɡɣɖɚɧ ˊɞůɞůŰɧ ůŰɖɜ əŬŰɖ-

ɔɞɟɑŬ Űɤɜ ɛɘəɟɞɛŮůŬɑɤɜ (59,9%) əŬɘ Űɤɜ ˊɞ-

ɚɨ ɛɘəɟɩɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ (67,2%). 

ɆɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ŭɘɎɟɗɟɤůɖ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɐ-

ůŮɤɜ ůŰɞɡɠ əɚɎŭɞɡɠ Űɖɠ Ůɚɚɖɜɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑ-

Ŭɠ, ůɖɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ 23% Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ 

ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɐůŮɤɜ ˊɟɞɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɏɢɞɡɜ 

ŭɞɗŮɑ ůŮ ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊɞɡ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ 

ůŰɞɜ əɚɎŭɞ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ, ɛŮ Űɞ ŭŮɑəŰɖ ɛɖ 

ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ɔɘŬ Űɞɜ Ůɜ ɚɧ-

ɔɤ əɚɎŭɞ ɜŬ əɡɛŬɑɜŮŰŬɘ ˊŮɟɑˊɞɡ ůŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ 

Űɞɡ ɛɏůɞɡ ɧɟɞɡ Űɞɡ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞɡ ŭŮɑəŰɖ Űɤɜ 

ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ (45,1%). 

ȳˊɤɠ ŬˊɞŰɡˊɩɜŮŰŬɘ əŬɘ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 

ȽȽȽ.12, ˊɞɚɨ ɡɣɖɚɎ ˊɞůɞůŰɎ ɛɖ ŮɝɡˊɖɟŮŰɞɨ-

ɛŮɜɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ůŰɞɡɠ 

əɚɎŭɞɡɠ Űɖɠ ŮůŰɑŬůɖɠ (76,3%), Űɤɜ ŬɔɟɞŰɘ-

əɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ (62,7%), Űɤɜ ŰɖɚŮˊɘ-

əɞɘɜɤɜɘɩɜ, ˊɚɖɟɞűɞɟɘəɐɠ əŬɘ Ůɜɖɛɏɟɤůɖɠ 

(58,4%), Űɖɠ ɛŮŰŬˊɞɑɖůɖɠ (53,2%) əŬɘ Űɤɜ 

əŬŰŬůəŮɡɩɜ (52,8%), Ůɜɩ ŰŬ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ 

ˊɞůɞůŰɎ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ŮɜŭŮɘəŰɘəɎ ůŰɞɡɠ 

əɚɎŭɞɡɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ (3,7%), Űɖɠ ŭɖɛɧůɘŬɠ 

ŭɘɞɑəɖůɖɠ (7%), Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ Ůɘ́-

ɢŮɘɟɐůŮɤɜ (27%) əŬɘ Űɖɠ ɜŬɡŰɘɚɑŬɠ (30,9%). 

 

ǧȆǼȂȍŬȉȉŬ II I .12  ǬȈŬŭȆȇǾ ŬȊǼȈȏůȄ ŮɸȆȐŮȆȍȄȉŬŰȆȇȗȊ ŭŬȊŮǿȒȊ ȇŬŰǼ ŰȌ ŬǛ ŮȋǼȉȄȊȌ ŰȌȏ 2016 

 

ǲȄȂǾ: ǵȍǼɸŮȃŬ ŰȄȎ ǨȈȈǼŭȌȎ. 




























































