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˨ˮ˳˶˨ˮ ̀˹̀˻ˮ˶ˮ́˪ 
 

1984 ̂˪˰˷ ̂˦˶˿ˮ˲˪˧ˮ˭ ˩˦˦˱˭˦˫˶˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˸˪˻˲ˮ˯˹˶ˮ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ 

˱˪˻˦˲ˮ˯˦ ï˱ ˦˲˻˦˲˦˭˱˾˪˲˪˧˰˳˧ˮ˷ ˺˦˯˹˰˸˪˸ˮ, 1991 ̂˪˰˷ ˮ˫˦˲˪ ̅˦˫˦̄ˮ˾˫ˮ˰ˮ˷ 

˷˦̄˪˰˳˧ˮ˷ ˭˧ˮ˰ˮ˷ˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˹˱˦˼˰˪˷ˮ ˷˯˳˰˦, 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˹˶˭ˮ˪˶˭˳˧˪˧ˮ˷ ˺˦˯˹˰˸˪˸ˮ; 

2000 ̂ ˪˰˷ ˨˦ˮ˦˶˦ ˷˦˧˪˶́˲˪˭ˮ˷ ̀˪˲˸˶˦˰˹˶ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˸˶˪ˮ˲ˮ˲˨ ̀˪˲˸˶˾ˮ (The Training 

Center of the National Bank of Greece (Athens) ˷ ˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶ˮ˷˯ ˱˪˲˪̅˱˪˲˸ˮ˷ 

˷˦˷˪˶˭ˮ˺ˮ˯˦˸˳ ˯˹˶˷ˮ; 

2003 ̂˪˰˷ ˨˦ˮ˶˦  ˦ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ˮ ˾˸˦˸˪˧ˮ˷ ˮ˹˷˸ˮ̀ˮˮ˷ ˷˦˱ˮ˲ˮ˷˸˶˳˷ 

˸˪˻˲ˮ˯˹˶ˮ ˩˦̄˱˦˶˪˧ˮ˷ ˺˦˯˹˰˸˦˸˹˶˹˰ˮ ˯˹˶˷ˮ(The faculty of the office of Technical 

Assistance United States Department of the Treasury Recognizes) ˺˹˰ˮ˷ ˨˦˭˪˭˶˪˧ˮ˷ 

̂ˮ˲˦˦˼˱˩˪˨ ˧˶́˳˰˦ ˩  ˦˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˩˦˲˦˾˦˹˰ˮ ; 

 1994 ï 1997 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ ˭˧ˮ˰ˮ˷ˮ˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˨˪˲˪˶˦˰˹˶ˮ ˩ˮ˶˪˻˸˳˶ˮ˷ 

˱˳˦˩˨ˮ˰˪; 

 1999 ï 2001 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ 

˷˦˧˹˼˦˰˸˶˳ ˷˸˦˲˩˦˶˸˪˧ˮ˷ ˩˦˲˪˶˨˫ˮ˷ ˴˶˳˪˻˸ˮ˷( TACIS PROJECT) ˷˦˧̃˳˷ ̂˪˫˶ˮ; 

2001 ï 2002 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ "SIBLEY International"/USAID (Tbilisi) ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˷˦̂˦˶˱˳˭˦ ˱̄˦˶˩˦˱̃˪˶ˮ ˴˶˳˪˻˸ˮ˷ (GESP), ˩  ˦Overcast Strategic Consulting, Ltd (OSC)/ 

USAID (Tbilisi), ˷ ˦ˬ˳˨˦˩˳˪˧˶ˮ˫ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˴˶˳˪˻˸ˮ˷ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˸˶˪ˮ˲˪˶ˮ; 

2000-2003 ̂˰˪˧˾ˮ ̄˪˰˱́˼˫˦˲˪˰˳˧˩˦ ˧˦˲˯ˮ˶˭˦ ˨˦˩˦˱ˬ˦˩˪˧ˮ˷ ˴˶ ˳˨˶˦˱˪˧˷ 

˷˦˧˪˶́˲˪˭ˮ˷ ̀˪˲˸˶˦˰˹˶ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˸˶˪˲ˮ˲˨ ̀˪˲˸˶ˮ˷˦ ˩  ˦ ˨˪˶˱˦˲ˮˮ˷ ˾˪˱˲˦̄˫˪˰ˮ 

˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˦˷˳̀ˮ˦̀ˮˮ˷ "˾˴˦˶˯˦˷˪ ˦˯˦˩˪˱ˮˮ˷" (Savings Banks Foundation for International 

Cooperation - Sparkassen Akademie (Potsdam) ˸˪˻˲ˮ˯˹˶ˮ ˩˦̄˱˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦˨˶˦˲˸˳ 

˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪ ˧˾ˮ. 

1997 -2018 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˦˷˳̀ˮ˦̀ˮˮ˷ ˦˼˱˦˷˶˹˰˪˧˪˰ˮ 

˩ˮ˶˪˻˸˳˶ˮ; 
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2008ï2010 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ ˮ˰ˮ˦˷ ˷˦̄˪˰˳˧ˮ˷ ˷˦̄˪˰˳˱̂ˮ˺˳ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ 

˴˶˳˺˪˷˳˶ˮ. ˯ ˮ˭̄˹˰˳˧˩˦ ˰˪˻̀ˮ˪˧ˮ˷ ̀ˮ˯˰˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˻˱˪˾ˮ; 

 

2011-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ ˷˷ˮ˴ ˨˦˲˦˭˰˪˧ˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ 

̀˪˲˸˶ˮ˷, ˴˶˳˺˪˷ˮ˹˰ ˯˫˦˰ˮ˺ˮ˯˦̀ˮ˦˭˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˷ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷, 

˩˦˶˨˳˧˶ˮ˫ˮ ˷˦˧̃˳˷ ̂˪˫˶ˮ. 

2011 ̂˰ˮ˩˦˲ ˦˶ˮ˷ ˨˶ˮ˨˳˰ ˶˳˧˦˻ˮ́ˮ˷ ˷˦̄˪˰˳˧ˮ˷ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ ˱˳̂˫˪˹˰ˮ 

˴˶˳˺˪˷˳˶ˮ. 

 2016 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˦˶ˮ˷ ˨˶ˮ˨˳˰ ˶˳˧˦˻ˮ́ˮ˷ ˷˦̄˪˰˳˧ˮ˷ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ ˦˷˳̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˴˶˳˺˪˷˳˶ˮ. ˯ˮ˭̄˹˰˳˧˷ ˰˪˻̀ˮ˪˧ˮ˷ ̀ˮ˯˰˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˻˱˪˾ˮ, ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˩  ˦˶ˮ˷˯ 

˱˪˲˪̅˱˪˲˸˾ˮ; 

2018 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˦˶ˮ˷ ˭˧ˮ˰ˮ˷ˮ˷ ˷˦˦˫ˮ˦̀ˮ˳ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ ˴˶˳˺˪˷˳˶ˮ; 

2018 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˦˷˳̀ˮ˦̀ˮˮ˷ ˭˦˲˦˩˦˱˺˹́˲˪˧˪˰ˮ; 

˱ˮ˷ˮ ˷˸˦˸ˮ˪˧ˮ ˩  ˦ ˷˦˪˻˷˴˪˶˸˳ ˯˳˱˪˲˸˦˶˪˧ˮ ˴˪˶ˮ˳˩˹˰˦˩ ˨˦˩ˮ˷ ˻˦˶˭˹˰ ˩  ˦

˹̀̄˳˹˶ ˧˪̃˩˫ˮ˭ ˩  ˦˪˰˪˻˸˶˳˲˹˰ ˱˪˩ˮ˦ ˷˦˾˹˦˰˪˧˪˧˾ˮ. ˦˶ˮ˷ ˷˦̄˪˰˱́˼˫˦˲˪˰˳˷ 

(˶ˮ˷˯ ˱˪˲˪̅˱˪˲˸ˮ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ) ˭˦˲˦˦˫˸˳˶ˮ, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷, ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˩  ˦

˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˷˦˯ˮ˭̄˪˧ˬ˪ 100-˱˩ ˪˲˦˾˶˳˱ˮ˷, ˷˦˱˪̀˲ˮ˪˶˳ ˷˸˦˸ˮˮ˷ ˩  ˦

˴˹˧˰ˮ˯˦̀ˮˮ˷ ˦˫˸˳˶ˮ. 

˺˰˳˧˷ ˮ˲˨˰ˮ˷˹˶ ˩  ˦˶˹˷˹˰ ˪˲˪˧˷; 
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˾˳˭˦ ˨˹˰˧˦˲ˮ 
˾˳˭˦ ˨˹˰˧˦˲ˮ ˦˶ˮ˷ ˯˦˫˦˷ˮˮ˷ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ 

˦˩˱ˮ˲ˮ˷˸˶ˮ˶˪˧ˮ˷ ˩˳˻˸˳˶˦˲˸ˮ. ˦˱˦˫˪ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸˾ˮ ˦˻˫˷ ˧˦˯˦˰˦˫˶ˮ˷ ˩  ˦

˱˦˨ˮ˷˸˶ˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄ˮ ˱ˮ˲ˮ̃˪˧˹˰ˮ. ˩˳˻˸˳˶˦˲˸˹˶˦˾ˮ ˱ˮ˷ˮ ˯˫˰˪˫ˮ˷ ˷˺˪˶˳˷ 

̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˧˦ˬ˶˪˧ˮ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ; 

 

˱ˮ˷ˮ ˯˦˶ˮ˪˶˦ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ˦ ˦̄˦˰˨˦ˬ˶˩˦ ˺ˮ˲˦˲˷ˮ˷˸˭˦ ˩  ˦

˧ˮˬ˲˪˷˱˪˲˭˦ ˦˷˳̀ˮ˦̀ˮ˦ - ˦˺˧˦-˾  ˮ˱˳˼˫˦̂˪˳˧˦˷˭˦˲, ˷˦˩˦̀ ˮ  ˷2012 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˩˦˷˦˻˱˩˦ 

˱˯˫˰˪˫˦˶-˦˲˦˰ˮ˸ˮ˯˳˷ˮ˷ ˴˳ˬˮ̀ˮ˦ˬ˪. 2014-2016 ̂ ˰˪˧˾ˮ ˦˶ˮ˷ ˦ ˱˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˫ˮ̀˪-

˴˶˪ˬˮ˩˪˲˸ˮ ̄˳˰ ˳2016 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˮ˯˦˫˪˧˷ ˴˶˪ˬˮ˩˪˲˸ˮ˷ ˴˳˷˸˷;  

 

˾˳˭˦ ˨˹˰˧˦˲ˮ ˦˨˶˪˭˫˪ 2012 ̂˰ˮ˩˦˲ ˦˶ˮ˷ ˪˶˭˦˩˪˶˭ˮ ˻˦˶˭˹˰˪˲˳˫˦˲ˮ 

˽˳˫˪˰˯˫ˮ˶˪˹˰ˮ ˦˲ ˦˰ˮ˸ˮ˯˹˶ˮ ˧˪̃˩˹˶ˮ ˩  ˦ ˮ˲˸˪˶˲˪˸ ˨˦˱˳̀˪˱˦ Ă˧ ˦˲˯˪˧ˮ ˩  ˦

˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ñ ˦˲˦˰ˮ˸ˮ˯˳˷ˮ, ̄˳˰ ˳ 2016 ̂˰ˮ˩˦˲ ˦ ˱ ˨˦ˬ˪˭ˮ˷ ˷˦˶˪˩˦˻̀ˮ˳ ˷˦˧̃˳˷ 

̂˪˫˶ˮ;  

 

2016-2017 ̂˰˪˧˾ˮ ˮ  ˷ ˮ˽˳ ˦˲˦˰ˮ˸ˮ˯˹˶ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ ˩  ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˨˦˩˦̀˪˱ˮ˷, 

Ă˧ ˮˬ˲˪˷˯˳˩ˮ˷ñ ̂˦ ˱˽˫˦˲ˮ ˸˪˰˪˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˮ˧˪˶ˮ˦ˬ˪;  

2018 ̂˰ˮ˩˦˲ ˦˶ˮ˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˦˷˳̀ˮ˦̀ˮˮ˷ 

˭˦˲˦˩˦˱˺˹́˲˪˧˪˰ˮ; 
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˯˫˰˪˫ˮ˷ ˦˲˳˸˦̀ˮ˦ 

 

˭˪˱ˮ˷ ˦˻˸˹˦˰˳˧˦. ñ˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˩  ˦˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˬ˳˨˦˩ˮ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ 2012-2018ò ˦˶ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ ˯˳˱˴˰˪˻˷˹˶ˮ ˲˦˾˶˳˱ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶˷˦ 

˩  ˦ ˬ˳˨˦˩˦˩, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ˪̄˪˧˦. ˹˲˩˦ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, ˶˳ ˱ ˪ ˷ ˦˶ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ ˦˷˪˭ˮ ˷˦̄ˮ˷ 

˯˳˱˴˰˪˻˷˹˶ˮ ˯˫˰˪˫˦ ˹˦̄˰˳˪˷ˮ ˨˦˲˫˰ˮ˰ˮ ˴˪˶ˮ˳˩ˮ˷, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦ ˩  ˦˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ 

˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭. ˱˪˳˶˪, ˶˦̀ ́˦˰ˮ˦˲ ˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳,˦ ˦˶ˮ˷ ˯˦˫˾ˮ˶ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷ˮ˷˸˪˱˦˷˦ ˩  ˦

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ˾˳˶ˮ˷, ˷˦˧˦˲˯˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˨˦˫˰˪˲˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪ ˩  ˦˱˪˳˶˪ ˱̄˶ˮ˫, 

˱˦˯˶˳ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˺˳˲ˮ˷ ˨˦˫˰˪˲˦-ˬ˪˱˳˻˱˪˩˪˧˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ˬ˪. 

˲˦˾˶˳˱˾ˮ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˩  ˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ 2012-2018 ̂˰˪˧˾ˮ, 2018 ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ ˲˦̄˪˫˦˶ˮ˷ ˿˦˭˫˰ˮ˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˷˦˯ˮ˭̄˪˧ˮ ˩  ˦ ˮ  ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧ˮ ˩  ˦ ˨˦˱˳̂˫˪˫˪˧ˮ, ˶˦̀ ˷̂˶˦˺ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷ 

˦˺˪˶̄˪˧˷. ˦˻̀˪˲˸˪˧ˮ ˨˦˩˦˸˦˲ˮ˰ˮ˦ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˪˶˷˪˻˸ˮ˫˪˧ˬ˪ ˩  ˦˷˦˱˳˱˦˫˰˳ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˬ˪. ˯˫˰˪˫ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ˮ ˱ˮˬ˦˲ˮ˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ 

˪˶˭ˮ˦˲ ˯˳˲˸˪˻˷˸˾ˮ, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˶˳˨˳˶̀ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˷˦˩˪˴˳ˬˮ˸˳ 

ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸ˮ˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳, ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˩  ˦˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷ ˧˦ˬˮ˷ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧ˮ˷ ˦˲˦˰ˮˬˮ, 

˱˳˱˨˪˧ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶˪˧ˮ, ˱˦˷ˬ˪ ˱˳˻˱˪˩ˮ ˱ˮ˯˶˳ ˩  ˦˱˦˯˶˳ ˺˦˻˸˳˶˪˧ˮ˷ ˬ˪˨˦˫˰˪˲ˮ˷ ˩  ˦

˷˦˱˳˱˦˫˰˳ ˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˦. ˲˦ ˾˶˳˱˾ˮ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˽˫˪˰˦ ˮ  ˷˷˦˯ˮ˭̄ˮ, ˶˦̀ 

˩˼˪˷ ˦˻˸˹˦˰˹˶ˮ˦ ˿˫˪˲  ˷  ˷˦ˬ˳˨˦˩˳˪˧˦˾  ˮ ˩  ˦ ˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧˷ ˩  ˦

̃˦˶˧˫˦˰ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˷˦˯ˮ˭̄˪˧˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦. 

˴ˮ˶˫˪˰ ˭˦˫˾ˮ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ, ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷, ˾˶˳˱ˮ˷ 

˦˲˦ˬ˼˦˹˶˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ, ˪˻˷˴˳˶ -˸ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ ˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦, 

˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˩  ˦ ˬ˳˨˦˩˦˩ ˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷  ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪. ˦˱˦˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ́˦˰ˬ˪ ˩ˮ˩ ˮ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ 

˦˻˫˷, ˶˦˩˨˦˲ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ ˨˦˼˶˱˦˫˪˧˦ ˨˦˱˳̂˫˪˹˰ˮ ˮ˽˳ ˮ˱ˮ˭, 

˶˳ ˱˨˦˷˹˰ ̂˰˪˧˾ˮ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˱˳˩ˮ˲˪˧˦ ˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ̄˩˪˧˳˩˦ 

˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦̃˶˳˧˦˷˭˦˲ ˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˦˶˱˻˳˲˪ ˷˪˻˸˳˶˪˧˾ˮ, ˱˾˪˲˪˧˰˳˧˦˷˦ ˩  ˦ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ 

˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˩  ˦˦˶˦ ̂˦˶˱˳˪˧˦˾ˮ.  

˲˦˾˶˳˱˾ˮ, ˲˦˿˫˪˲˪˧ˮ˦ ˮ ˷˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ, ˶˦ ˱˦ ̀ 2012 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˩˼˪˱˩˪ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ ˩  ˦˷̂˶˦˺ˮ ˬ˶˩˦, ˦˱˦˫˩˶˳˹˰˦˩ ˿˫˪˲ ˫̄˪˩˦˫˭ ˮ ˱

˴˶˳˧˰˪˱˪˧˷˦̀ ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭ ˩  ˦ ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ 

˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ˦˶˷˪˧˳˧˷. 

˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳ ˱˿˫˪˲ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ 

˩˳˲ˮ˭, ˷˦˾˹˦˰˳ ˪˫˶˳˴˹˰ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˨˫˦˻˫˷, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷  ˷̃ˮ˶˩˪˧˦ ˹˺˶ ˳

˱˪˸ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶  ˩˦˶˨˪˧˾ˮ ˮ˻˲˪˧˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ, 

˲˦̀˫˰˦˩ ˩˦˧˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷˦. ˯˫˰˪˫˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦ ˮ  ˱

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭˦̀, ˶˳ ˱̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ  ˦˦˫˸˳˶˭˦ ̄˪˩˫˪˧ˮ ˩  ˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ˮ ˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮ˪˧ˮ, 

˶˦˱˦̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ ˩  ˦ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦ ˹˲˩˦ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˷. 

˱˪˳˶˪ ˭˦˫˾ˮ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ, ˦̄˦˰ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ 

˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ ˩  ˦ ˱˦˭ˮ ˱˳˷˦˰˳˩˲˪˰ˮ ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸  ˳ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪. ˮ  ˱  ˷˦˯ˮ˭̄˪˧˷ 

˾˳˶ˮ˷, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˾ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ ˶˳˰ ˷ ˭˦˱˦˾˳˧˪˲, 

˪˶ï˭˪ ˶ ˭˱˭˦˫˦˶ˮ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ ˩  ˦˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪ ˱˦˭ˮ ˳˴˪˶˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦ 

˹˲˩˦ ˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭. ˯˫˰˪˫˦˾ˮ ˦˷˦̄˹˰ˮ˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷  ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ 2012-

2018 ̂ ˰˪˧˾ˮ. ˩˼˪˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ ˱˩˨˶˦˩ˮ˦, ˶˦  ̀˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 
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˷˦˱˦˶˭˰ˮ˦˲˦˩ ˦˶ˮ˷ ˦˼ˮ˦˶˪˧˹˰ˮ, ˿˫˪˲ ˫̄˪˩ ˦˫˭ ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˴˶˳˨˶˪˷,˷ 

˶˳˨˳˶̀ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄ˮ˷ ˩  ˦ ˪˺˪˻˸˹˶˳˧ˮ  ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭, ˶˦̀ 

˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˾ˮ, ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˱˦˶˭˫ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 

˦˩˪˻˸˫˦˸˹˶˳˧ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭ ˦˶ˮ˷ ˱ˮ˼̂˪˹˰ˮ. ˱˦˨˶˦˱ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ˩  ˦

˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˱˳˱˨˪˧ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˱˴˪˧ˮ˭ ˬ˶˩ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ̂˦˶˱˳ˮ˻˱˲˪˧˦ ˪˶˭˨˫˦˶ˮ 

˩ˮ˷˧˦˰˦˲˷ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˩  ˦˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˩˪ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧˭˦˲  ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭. 

 ˷˦˧˦˲˯˳ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˱˦˼˦˰˱˦ ˯˳˲̀˪˲˸˶˦̀ˮ˦˱ ̄˪˰ˮ ˾˪˹̂˽˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ 

˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮ˦˷ ˩  ˦˱˦˼˦˰ ˱˳˨˪˧˦ˬ˪ ˨˦˷˫˰˦˷, ˱˦˨˶˦˱ ˯˳˲̀˪˲˸˶˦̀ˮˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˪˫˶˳˴˹˰ˬ˪ 

˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ, ˭  ˹ ˪ ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ ˨˦˨˶ ́˪˰˩˦, ˦˸˦˶˪˧˷ ˷ˮ˷˸˪˱˹˶ ˶ˮ˷˯˪˧˷˦̀, 

˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˰˳˧ˮ˷ ˪˺˪˻˸˹˶˳˧ˮ˷ ˩  ˦ ˷˦ ˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ˮ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ 

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˶˦˱˦̀ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭, ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷˦˷ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰ˮ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧ˮ˷ 

̂ˮ˲˦˾˪ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˩˦˨˫˦˽˪˲˳˷.  

˱˪˷˦˱˪ ˭˦˫˾ˮ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ ˦˨˶˪˨˦˸˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ 

˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦  2012-2017 ̂ ˰˪˧˾ˮ, ˱˦˭ˮ ˻̀˪˫ˮ˷ ˨˦˲˱˷˦ˬ˼˫˶˪˰ˮ ˺˦˻˸˳˶˪˧ˮ ˯˪˶́˳˩ ˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ 

˦˨˶˪˨˦˸˪˧ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˭˰ˮ˦˲ ˾ˮ˩˦ ˴˶˩˹˻˸˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ, ˲˦˿˫˪˲˪˧ˮ˦ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ 

˩  ˦˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˩˦˧˦˲˩˪˧˪˧ˮ˷ ˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦, ˷˦̀˦˰˳ ˩  ˦˧ˮˬ˲˪˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ. 

̀˦˰˯˪˦ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ Ẵ ˦˶˧˫˦˰ˮ˦˲˳˧˦ñ  ˩  ˦˱ˮ˷ˮ ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˷ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶˪˧ˮ, ˫˦˰˦˹˫˦˰˳˧ˮ˷ 

˷˦˯ˮ˭̄˪˧˭˦˲ ˪˶˭˦˩ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˱˦˭ˮ ˾˪˷˦́˰˳ ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪, ˷ˮ˷˸˪˱˹˶ˮ 

˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭. ˿˫˪˲ ˫̄˪˩˦˫˭ ˪˶ ˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˷˸˦˧ˮ˰˹˶˳˧˦˷, 

˫˦˩˦˨˦˩˦̀ˮ˰˪˧˹˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˱˦˨˶˦˱ ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˧ˮˬ˲˪˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˺˳˲ˬ˪, ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧ˮ˷ ˭˦ ˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

ˬ˶˩˦˷˭˦˲, ˳ ˶̅˪˶ ˩  ˦˱˪˸˦˩˦̀ ˦˼˪˱˦˸˪˧˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˪˫˶˳˴˹˰ ˩  ˦˱˷˳˺˰ˮ˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧˷.  

˱˪˳˭̄˪ ˭˦˫˾ˮ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˹˰ˮ˦ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˱˳˱˨˪˧ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˦˲˦˰ˮˬˮ, ˾˪˱˳˷˦˫˦˰-̄˦˶̅˪˧ˮ˷ 

˷˸˶˹˻˸˹˶˦, ̂˱ˮ˲˩˦ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˱˦˶˵˦ ˩  ˦˱˳˱˨˪˧ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ. ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ 

˱˳˨˪˧˦ ˩  ˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˹˰˸ˮ˴˰ˮ˯˦˸˳˶ˮ, ˨˫ˮ˿ ˫˪˲˪˧˷ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˱˦˼˦˰ 

˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦˷ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷ ˳ ˧˦ˬ˶˪˧˭˦˲ ˩  ˦ ˹̀̄˳˹˶ ˫˦˰˹˸˦˾ˮ ˱˳ˬˮ˩˹˰ 

˷˦̄˷˶˪˧˭˦˲, ˶˦̀ ˦˷˪˫˪ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˷˦˨˦˶˪˳ ˱˳̂˽˫˰˦˩˳˧ˮ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˪˶˭ˮ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˦ ˩  ˦ ˦˩˦˷˸˹˶˪˧˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˹˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˹˰˳˧˦˷. 

˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˴˶˳˧˰˪˱˪˧˷ ˫̄˪˩˦˫˭ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸  ˳˩  ˦

˦˶˦˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˦˷ˮ˱˪˸˶ˮ˦˾ˮ, ˷˦˩˦̀ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ 

˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ 75 %-ˮ ˷˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ˦ ˩  ˦˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˫ˮ˩˶˪ ˷˦˾˹˦˰˳ ˪˫˶˳˴˹˰ˮ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 40 %-ˮ  ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ˦, ̄˳˰ ˳ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳˩˦˧˦˰˦˲˷˪˧˹˰ˮ˦.  

˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˪˴˳˻ˮ˷ ˩˦˩˨˳˱˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩, 

˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫˦ ˩  ˦ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ 

˩˦˲˪˶˨˫˦˾ˮ ˫̄˪˩˦˫˭, ˮ˻˲˪˧˦ ˪ ˷˱˳˧˦ˮ ˰˧˦˲˯ˮ˲˨ˮ˷ ˦̄˦˰ˮ ˦˴˰ˮ˯˦̀ˮ˪˧ˮ, ˷˱˦˶˸ ˴˶˳˩˹˻˸˪˧ˮ 

˭  ˹˭˦˫˦˩ ˺ˮ˰ˮ˦˰˪˧ˮ˷ ˦̄˦˰ˮ ˩ˮˬ˦ˮ˲ˮ. 

˲˦˾˶˳˱ˮ ˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳˦ ˮ  ˱˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭˦̀, ˶˳ ˱˾˪˷˶˹˰˪˧˹˰ˮ˦ ˶˳˨˳˶̀ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˭˦˲, ˦˷˪˫˪ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˭˦˲ ˩  ˦ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ ˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˩  ˦˷˦˧˦˲˯˳ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˮ˦˲˦˰ˮˬˮ˷ 

˱˪˭˳˩ˮ˭. 

˲˦˾˶˳˱˾ˮ ˺˦˶˭˳˩ ˦˶ˮ˷ ˨˦˱˳˽˪˲˪˧˹˰ˮ ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˹˶ˮ ˱˦˷˦˰˪˧ˮ, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ 

˧˦˲˯ˮ˷, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷, ˺ˮ˲˦˲˷˭˦ ˷˦˱ˮ˲ˮ˷˸˶˳˷, ˷˦˻˷˸˦˸ˮ˷, ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ 

˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˩  ˦˱˷˳˺˰ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˭˦ ˧˦ˬˮ˩˦˲. 
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˭˦˫ˮ1. ˪ ˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨ ˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˸ ˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ 

1.1. ˪ ˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˮ ˬ ˶˩ˮ  ˷ ˩ ˮ˲˦˱ˮ˯˦ 

 2012 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ Ă˲˦̀ˮ˳˲˦˰˹˶ˮ ˱˳́˶˦˳˧ˮ˷ñ ̄˪˰ˮ˷˹˺˰˪˧ˮ˷ ̀˫˰ˮ˰˪˧ˮ˷ 

˾˪˱˩˨˳˱, ˱˦˶˭˫˪˰ˮ ́˦˰ˮ˷-Ă˻ ˦˶˭˹˰ˮ ˳̀˲˪˧ˮ˷ñ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˦ ˪˽˶˩˲˳˧˦ 2014 

̂˪˰˷ ˾˪˱˹˾˦˫˪˧˹˰ Ă˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶-˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮˮ˷ 

˷˦˴˶˳˨˶˦˱˳ ˩˳˯˹˱˪˲˸˷.  Ă˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳ 2020ñ-ˮ  ˷  ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ - ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ 

˱ˮˬ˦˲ˮ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷˭˫ˮ˷ ˷˦˺˹́˫˰ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦ ˩  ˦

˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˯˪˭ˮ˰˩˼˪˳˧ˮ˷ ˦˱˦˼˰˪˧˦˦.  ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

˴˳˰ˮ˸ˮ˯˦ ˪˯ ˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ (̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷) ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ˬ˪ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˷̂˶˦˺ˮ ˩  ˦˪˺˪˻˸ˮ˦˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˦˷, ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

ˬ˶˩ˮ˷ ̄˪˰˾˪˱̂˽˳˧ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˨˦˸˦˶˪˧˦ ˷ ˪˺˹́˲˪˧˦, ˶˦̀ ˨˹˰ˮ˷̄˱˳˧˷ 

˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˷˦˽˳˫˪˰˭˦˳ ˿˦˶˭˹˰˳˧˦˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˾ˮ, ˱˦˭ 

˷˳̀ˮ˦˰˹˶ ˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧˦˷˦ ˩  ˦ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ̀̄˳˫˶˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦˷. 

˷˸˶˦˸˪˨ˮ˦ 2020 ̂ ˰ˮ˷˭˫ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨ˮ ˷˦˴˶˳˨˲˳ˬ˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ˼̂˪˫˦˷ ˮ˷˦̄˦˫˷ ˱ˮˬ˲˦˩:  

˱˾˴-  ˷ ˪˶ ˭ ˷˹  ˰ ˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ 5811.7 ˩˦ ˲ 13 000  (˰˦˶ˮ, ˲˳˱ˮ˲˦˰˹˶ˮ) ˨˦ˬ˶˩ ˦˷, ̅ˮ˲ˮ˷ 

˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ ˷ 0.41 ˩˦ ˲ 0.35-˱˩ ˪˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦,˷ ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ 3.0 (%) ˬ˼˫˦˶ˬ˪ ˾˪˲˦˶˿˹˲˪˧˦˷, 

˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷  ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷ 12 % ˻˫˪˱˳˭, ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ˷ ˱˾˴-˾  ˮ 45 % ˩˦ ˲ 65 %-˱˩ ˪

˨˦ˬ˶˩˦˷, ˱ ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ  ˷˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˷6 %-˱˩ ˪˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷.  

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱ 2015 ̂˪˰˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˦˻̀˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ Ă˳ ˭  ̄

˴˹˲˻˸ˮ˦˲ˮ ˨˪˨˱˦ñ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˪˽˶˩˲˳˧˳˩˦ Ă˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳ 2020ñ-ˮ  ˷˷˸˶˦˸˪˨ˮ˹ ˰˩˳˯˹˱˪˲˸˷, 

ˮ˽˳ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ˮ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦ 2014-2016 ̂˰˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷ ˩˦́˰˪˫ˮ˷, ˬ˳˨˦˩˦˩ 

˦˲˸ˮ˯˶ˮˬˮ˷˹˰ˮ ˱˪˲˪̅˱˪˲˸ˮ˷ ˩  ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦ ˱˳̀˳̀̄˰˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰ ˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˶˦˩˨˦˲ 

˦˷˦̄˦˫˩˦ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭ ˦  ˩ ˨˦˱˳̂˫˪˫˪˧˷, ˮ˻˲˪˧˦ ˪ ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ  ˷ ˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮ˦ 

˦˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭, ˨˦˲˦˭˰˪˧ˮ˷ ˶˪˺˳˶˱˦, ˱˱˦˶˭˫˪˰˳˧ˮ˭ˮ 

˶˪˺˳˶˱˦ ˭  ˹˷ˮ˫˶̀ˮ˭ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ, ˶˦̀ ˱˭˰ˮ˦˲˦˩  ˮ˽˳ ˱̄˦˶˩˦̃˪˶ ˮ˰ˮ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷  ˳

˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˱ˮ˷ˮˮ˷ ˩˳˲˪ˬ˪.  

˨˦˶˩˦ ˦ ˱ ˨˦˱˳̂˫˪˫˪˧ˮ˷˦ ˩˼˪˷ ˪˶-˭˪˶ ˭ ˱˭˦˫˦˶ ˷˦˯ˮ˭̄˦˩ ˹˲˩˦ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˳˭ 

ˬ˳˨˦˩˦˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ ˯ˮ˷ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ̀, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˯˫˰˪˫ˮ˷ 1.10. ˻˫˪˭˦˫˾ˮ˦ 

˩˪˸˦˰˹˶˦˩ ˦˼̂˪˶ˮ˰ˮ 

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳˱ ˦˱ ̂˰˪˧˾ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˬ˪ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰˱˦ ˶˪˺˳˶˱˪˧˱˦, ˦˨˶˪˭˫˪ 

˷˦˱˭˦˫˶˳˧˳ ˮ˲ˮ̀ˮ˦˸ˮ˫˪˧˱˦, ˭˦˲˦˩˦˺ˮ˲˦˲˷ ˪˧ˮ˷ ˮ˲˸˶˹˱˪˲˸˪˧ˮ˷ ˾˪˱˳˼˪˧ˮ˭, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 

˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˳˩˦ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧˦˷, ˦˷˪˫˪ ˷˦˨˦˩˦˷˦̄˦˩˳ 

˾˪˼˦˫˦˭˪˧˱˦,  ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ˬ˪ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˨˦˫˰˪˲˦ ˮ˻˳˲ˮ˦. ˦˱ ˺˦˻˸˳˶˪˧˭˦˲ ˪˶˭˦˩, 

˧ˮˬ˲˪˷ˬ˪ ˱˳̄˷˲ˮ˰˱˦ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˹˶˱˦ ̂˲˪̄˱˦, ˶˦̀ 2012 ̂˰˦˱˩˪ ˮ˽˳ ˧ˮˬ˲˪˷ ˦˻˸ˮ˫˳˧ˮ˷ 

˾˪˱˦˺˪˶̄˪˧˪˰ˮ ˺˦˻˸˳˶ˮ, ˧ˮˬ˲˪˷̂˶˪˪˧ ˾ˮ ˾˪˻˱˲˦ ˳˴˸ˮ˱ˮˬ˱ˮ˷ ˱˳˰˳˩ˮ˲,ˮ ˶˦̀  ˧ˮˬ˲˪˷ 

˦˻˸ˮ˫˳˧ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧˾ˮ ˦ˮ˷˦̄˦ ˯ˮ˩˪̀.  

2018 ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˲˦̄˪˫˦˶˾ˮ ˿˫˪˲ ˨˦˫˪˩ˮ˭ ˧˳˰˳ ˩˪˯˦˩ˮ˷ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˬ˪. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩˦˱ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ 6 ˭ ˫ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 

5.7 % ˾˪˦˩˨ˮ˲˦. ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˴˶ˮ˰˾ˮ 6.5 %, ̄˳˰ ˳ ˱˦ˮ˷˾ˮ ˷˹˰˦̀ 7.5 % 

ˮ˽(˳˩ˮ˦˨˶˦˱˦N1), ˶˦̀ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ̀ ˯ˮ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˦ ˩˦ 

˿ˮ˲˪˭ˮ˷ ˩˦ ˮ˲˩˳˪˭ˮ˷ ˱ˬ˦˶˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ˬ˪ ˨˦˩ˮ˷. ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, BB ̅˨˹˺ˮ˷ 

˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ, ˷˦˩˦̀ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳̀ ˾˪˩ˮ,˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ, 

˷˦˾˹˦˰˳˩, 3.5%ïˬ  ˪˺ˮ˻˷ˮ˶˩˪˧˦.  
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˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #1. ˱ ˭˰ˮ˦˲ˮ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ (˱˾˴), 2010-2018(6) 

 

̂ˮ˲˦˷̂˦˶ˮ ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˭, 2018 ̂ ˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˲˦̄˪˫˦˶˾ˮ, ̂ˮ˲˦ ̂˰ˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ ˴˪˶ˮ˳˩˭˦˲ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˬ˶˩˦ ˾˪ˮ˲ˮ˾˲˪˧˳˩˦ ˸˶˦˲˷˴˳˶˸ˮ˷, ˩˦˱˦˱˹˾˦˫˪˧˪˰ˮ 

˱˶˪̂˫˪˰˳˧ˮ˷, ˫˦̃˶˳˧ˮ˷, ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧ˮ˷, ˷˦˷˸˹˱˶˳˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ ˶˪˷˸˳˶˲˪˧ˮ˷ 

˩˦˶˨˪˧˾ˮ.  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ 2018 ̂˰ˮ˷ ˦˨˫ˮ˷˸˳˷ 

˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 2017 ̂˪˰˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ˷ (˱˾˴-ˮ)˷ ̂˰ˮ˹˶ˮ 

ˬ˶˩˦ ˱˳˷˦˰˳˩˲˪˰ˬ˪ ˳˩˲˦˫ ˱˦˼˦˰ˮ ˦˼˱˳˿˲˩˦ ˩  ˦ 5% ˾˪˦˩˨ˮ˲˦. ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ 

˾˪ˮ˱˿˲˪˫˦ 2018 ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˲˦̄˪˫˦˶˾ˮ :̀ ̂ˮ˲˦˷̂˦˶ˮ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ 

˸˪˱˴˱˦ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ 5.7% ˾˪˦˩˨ˮ˲˦. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˦˻˸ˮ˫˳˧ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦˷ 

˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˪˧˷ ˶˳˨˳˶̀ ˷˦˨˦˶˪˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ, ˦˷˪˫˪ ˾ˮ˩˦ 

˱˳˭̄˳˫˲ˮ˷ ˨˦˦˻˸ˮ˹˶˪˧˦. ˯˪˶́˳˩, ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˩˦ ˷˦˻˳˲˰ˮ˷˦ ˩  ˦

˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ, ˦˷˪˫˪ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˺˹˰˦˩ˮ ˨ˬ˦˫˲ˮ˰˪˧ˮ̀. ˦˱˦˷˭˦˲, ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ 

˱˳˱˦˸˪˧˹˰ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ ˦˷˦̄˦˫˷ ˾ˮ˩˦ ˱˳˭̄˳˫˲ˮ˷ ˨˦˦˻˸ˮ˹˶˪˧˦˷. ˾ˮ˩˦ ˺˦˻˸˳˶˪˧ˮ˩˦˲ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷ ̄˪˰˷ ˹̂˽˳˧˷ ˷˦˱˳˱̄˱˦˶˪˧˰˳ ˩  ˦˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˲̂˽˳˧ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦, 

ˮ˷˪˫˪, ˶ ˳˨˳˶  ̀˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˬ˳˨˦˩˦˩. 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩˱˦ 2018 ̂ ˪˰˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ˷ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ 4.8%-˩˦ ˲ 5.5%-˱˩ ˪ ˨˦ˬ˦˶˩˦, ˶˦̀ ˭˦˲̄˫˪˩˶˦˾ˮ˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬ˭˦˲. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˷ ˨˦˩˦̄˪˩˫˦ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦ 

˶˳˨˳˶̀ ˷˦˨˦˶˪˳, ˦˷˪˫˪ ˾ˮ˩˦ ˱˳˭̄˳˫˲ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦˷. ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˱˾ï˴˷ 

ˬ˶˩˦˾ˮ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ̂˫˰ˮ˰ˮ ˪˻˲˪˧˦ ˶˳˨˳˶̀ ̂˱ˮ˲˩˦ ˪˻˷˴˳˶˸˷, ˦˷˪˫˪ ˱˳̄˱˦˶˪˧˦˷˦ ˩  ˦

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧˷, ˶˦˷˦̀ ˷˦˨˦˶˪˳ ˾˪˱˳˩ˮ˲˪˧˪˧ˮ, ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˲̂˽˳˧ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦,  ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 

ˬ˶˩˦ ˩  ˦ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰˹˶ˮ ̄˦˶̅˪˧ˮ ˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˪˧˷. ˨˦˲˦̄˰˪˧˹˰ˮ 

˾˪˺˦˷˪˧ˮ˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˦˻˸ˮ˫˳˧ˮ˷ ˿˦˱˳˶˿˪˲˦ ˴˳˸˪˲̀ˮ˹˶ˮ ˩˳˲ˮ˩˦˲ ̂ˮ˲˦ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ 

˴˶˳˨˲˳ˬˮ˶˪˧˹˰ˬ˪ ˷̂˶˦˺˦˩ ˦˼˱˳ˮ˺̄˫˶˪˧˦, ˶˦̀ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˳˧˦˾ˮ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ 

˨˦ˬ˶˩ˮ˰ ˴˶˳˨˲˳ˬ˭˦˲. 

 

˶˳˨˳˶̀ ˫̄˪˩˦˫˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴˪ ˧ˮ 2007-2008 ̂˰˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˩˦ 2014-2016 ̂˰˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷ ˱˪˳˶˪ ˸˦˰˼ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨, 

2017 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˯˫˰˦˫ ˦˼˱˦˫˰˳˧ˮ˷ ˸˶˪˲˩ˬ˪˦ ˨˦˷˹˰ˮ, ˶˦̀ ˾˪˩˪˨ˮ˦ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶ˮ ˸˶˪˲˩ˮ˷˦ 

˩  ˦˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˱̄˦˶˩˦˱̃˪˶ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ˷ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˪˺˪˻˸ˮ˷˦, ˶˦ˬ˪̀ ˱˾˴-ˮ  ˷

ˬ˶˩˦˾ˮ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˩˦˱˦˱˹˾˦˫˪˧˪˰ˮ ˱˶˪̂˫˪˰˳˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˱ˮ˹˭ˮ˭˪˧˷.  

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ̂ˮ˲˦˷̂˦˶ˮ ˾˪˺˦˷˪˧˪˧ˮ˷˦˷, ˨˦˱˳˽˪˲˪˧˹˰ˮ ˩˼ -˨ˮ ˷˨˦˩˦˱̄˩˪˰ 

˷˦̂˦˶˱˳˭˦ ˧˶˹˲˫ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˮ˫˲ˮ˷˾ˮ, ˨˦˷˹˰ˮ ̂˰ˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ ˭˫˪˷˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭, 17 %-ˮ  ˭
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˦˶ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰  ˮ˩  ˦˶˦̀ ˦˶˦˲˦˯˰˪˧ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦ ˬ˶˩˦ ˱˳˩ˮ˷ ˶˳˨˳˶̀ ˱˷̄˫ˮ˰, ˦˷˪˫˪ 

˷˦˾˹˦˰˳ ˩  ˦˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˧˶˹˲˫˦ˬ˪. 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˿˫˪˲ ˦˷˪˫˪ ˾˪˨˫ˮ́˰ˮ˦ ˱˳˫ˮ˽˫˦˲˳˭ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˫˦˰˹˸˳ 

˺˳˲˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ 2018-2023 ̂˰˪˧˾ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩˦̀ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˦˻˫˷ ˷˦˯˱˦˳˩ 

˯˦˶˨ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ, ˶˳˨˳˶̀ ̀˪˲˸˶˦˯˰˹˶ˮ ˦ˬˮ˦ ˩  ˦˯˦˫˯˦˷ˮˮ˷ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷, ˦˷˪˫˪ ˱˷˳˺˰ˮ˳ 

˩˳˲˪˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˩  ˦˫˦˶˭ ˦ˬˮ˦ ̂˽˲˦˶ˮ ˳˯˪˦˲ˮˮ˷ ˷̂˶˦˺˦˩ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˪˧ˮ˷ 

˩˳˲˪ˬ˪. 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ # 2. ˷˷˺-ˮ ˷˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ, 2018-2023 ̂ ˰˪˧ˮ, % 

 

̂˽˦˶˳: https://www.imf.org/external/datamapper/NGDP_RPCH@WEO/OEMDC/ADVEC/WEOWORLD/GEO/APQ 

2014-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷  ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦˱ ˦˿˫˪˲˦, ˶˳ ˱˿˫˪˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

˱˭˦˫˦˶ˮ ˷ˮ˷˹˷˸˪ ˮ˽˳ ˦˶˦ ˭˦˫ˮ˷˹˺˰˦˩ ˱̀˹˶˦˫ˮ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˯˹˶˷ˮ, ˶˳˨˳˶̀ ˪ ˷˪˻˷˴˪˶˸˭˦ 

˲˦̂ˮ˰˷ ˱ˮ˦˿˲˩˦, ˦˶˦˱˪˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦ ˩  ˦˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ 

˦˷˪˫˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ, ˶˦̀ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ ˬ˪˱˳˻˱˪˩˪˧˩˦ ˷˦˫˦ ˰˹˸˳ ˯˹˶˷ˬ˪. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, 

˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ  ˷˱˦˼˦˰  ˩˳˲˪˷ ˨˦˲˦˴˶˳˧˪˧˩˦, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ 

˷ˮ˷˹˷˸˪˪˧ˮ, ˶˦̀ ˫˪˶ ˨˦˩˦ˮ˺˦˶˦ ˨˦˷˹˰ ̂˰˪˧˾ˮ ˱̄˳˰˳˩ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶˪˧ˮ˷ 

˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˭.  ˶˳˩˪˷˦̀ ˦ ˱ ˷˦˯ˮ˭̄˷ ˫ˮ̄ˮ˰˦˫˭, ˱ˮˬ˦˲˾˪̂˳˲ˮ˰ˮ˦ ˦˱˳˫ˮ˩˪˭ ˮ ˱

˴˦˶˦˩ˮ˨˱ˮ˩˦˲, ˶˳ ˱ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˩  ˦ ˦˶ ˦˯˳˲˫˪˶˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˫˦˰˹˸ˮ˷˦˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˨˦̀˫˰ˮ˭ ˯˹˶˷˷ ˷˦˭˦˲˦˩˳˩ ˫˪˶ ˮ˽˪˲˪˧˷ ˧˹˺˪˶˦˩. ˱ˮ ˭˹˱˪˸˪˷, 

˭˦˶˨˪˸ˮ˶˪˧ˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮˮ˷˦˷, ˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˦ ˮ˷˪˩˦̀ ˫˪˶ ˦̄˩˪˲˷ ˶˪˦˨ˮ˶˪˧˦˷ 

ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˱ˮˬ˲˳˧˶ˮ˫ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˮ˩˦˲ ˩˶˳˪˧ˮ˭ ˨˦˩˦̄˶˦ˬ˪, ˭  ˹ ˮ˲˺˰˦̀ˮ˹˶ˮ 

˱˳˰˳˩ˮ˲˪˧ˮ ˩  ˦˱˾˴-ˮ  ˷ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧ˮ ˺˦˷˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ˬ˪ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ ˬ˪̂˳˰˦˷ ˦  ˶˻˱˲ˮ˷.  

˦˷˪˭ ˾˪˱˭̄˫˪˫˪˧˾  ˮ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˮ˲˸˪˶˫˪˲̀ˮ˦ ˶˳˨˳˶̀ ˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ ˮ˲˷˸˶˹˱˪˲˸ˮ 

˯˳˲˸˶˴˶˳˩˹˻˸ˮ˹˰ˮ ˩  ˦˴˶˳˧˰˪˱ˮ˷  ˩˶˳˪˧ˮ˭ˮ ˱˳̄˷˲˦ ˹˺˶ ˳ˮ˻˲˪˧.˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 

˩  ˦˩˪˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˷˭˫ˮ˷˦̀ ̅˳˧ˮ˦ ˯˹˶˷ˮ ˮ˽˳˷ ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ ̀˹˶˫˦˾ˮ ˦˲˹ 

˯˹˶˷˱˦  ˨˦ˮ̂˳˫˳˷ ˾˳˯˪˧ˮ, ˾˪́˰˪˧ˮ˷˩˦˨˫˦˶˦˩ ˾˪˦˷˶˹˰˳˷ ˧˹˺˪˶ˮ˷ ˶˳˰ ˮ ˩  ˦ ˭˦˫˦˩ 

ˮ˴˳˫˳˷  ̂˳˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˦̄˦˰ˮ ̂˪˶˸ˮ˰ˮ. ˩˼˪˷ ˪ ˷˶˦˱˩˪˲˦˩ ˱˸˯ˮ˫˲˪˹˰ˮ̀ ˦  ˶˹˲˩˦ ˮ˽˳˷, 
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˷˷˺ ˱˾˴-ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ, 2018-2023 ̂˰˪˧ˮ, %
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10 

 

˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦ ˲ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷˦˭˫ˮ˷.  ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˮ˲˸˪˶˫˪˲̀ˮ˪˧˷ ˦ˬ˶ˮ ˦˻˫˷ ̂˱ˮ˲˩˦ 

˷˴˪˯˹˰˦˸ˮ˹˶ˮ ˸˶˪˲˩˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦˲˪˰˪˧˰˦˩, ˦ ˲˪˺˪˻˸˹˶ˮ ˨˦̀˫˰ˮ˭ˮ ˯˹˶˷ˮ˷  ˪˻˷˴˳˶˸ˬ˪ 

˾˪˲˪˰˪˧ˮ˷ ˺˦˻˸˳˶ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪ ˩  ˦ ˦˶˦ ˱˦˯˶˳˸˪˲˩˪˲̀ ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦˱̀ˮ˶˪˧˰˦˩, 

˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˺˹˲˩˦˱˪˲˸˹˶ˮ ˺˦˻˸˳˶˪˧ˮ˭ ˦˶ˮ˷ ˨˦˱˳̂˫˪˹˰ˮ. ˪˶˭˦˩˪˶˭ˮ ˶˳˩˪˷˦̀ 

˱ˮˬ˦˲˾˪̂˳˲ˮ˰ˮ˦ ˮ˲˸˪˶˫˪˲̀ˮ˪˧ˮ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˪ ˷ ˮ˻˲˪˧˦ ˱ˬ˦˶˩ˮ ˮ˲˺˰˦̀ˮ˹˶ˮ ˱˳˰˳˩ˮ˲ˮ˷ 

˾˪˷˦˶˧ˮ˰˪˧˰˦˩ ˦ ˲˶˪˦˰˹˶ˮ ˪˺˪˻˸˹˶ˮ ˨˦̀˫˰ˮ˭ˮ ˯˹˶˷ˮ˷ ˺˦˻˸˳˶ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˶˦̀ 

˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ̂˳˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭ ˦˶ˮ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˩  ˦˦˷˦̄˦˫˷ ˰˦˶ˮ˷ 

˨˦̀˫˰ˮ˭ˮ ˯˹˶˷ˮ˷ ̀˫˰ˮ˰˪˧˦˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˽˫˪˰˦ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˴˦˶˸˲ˮ˳˶ˮ 

˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˫˦˰˹˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭, ˰˦˶ˮ˷ ˬ˪˩˱˪˸˦˩ ˨˦˱˽˦˶˪˧ˮ˷ ˭˦˫ˮ˩˦˲ ˦˷˦̀ˮ˰˪˧˰˦˩, 

ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ ˾˪ˬ˼˹˩˫ˮ˷ ˩  ˦˷˦˴ˮ˶ˮ˷˴ˮ˶˳˩ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˩  ˦˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ 

˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷. ˦ ˻ˮ˨˹˰ˮ˷̄˱˪˧˦ ˮ  ˷˻˫˪˽˲˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧˭˦˲˦̀ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˽˫˪˰˦ˬ˪ 

˱˦˼˦˰ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦ ˦˻˫˷: ˪˫˶˳ˬ˳˲˦, ˭ ˹˶˻˪˭ˮ, ˦ ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲ˮ, ˶ ˹˷˪˭ˮ, ˹ ˯˶˦ˮ˲˦, ˿ ˮ˲˪˭ˮ, 

˷˳˱̄˪˭ˮ, ˦ ˾˾, ˧ ˹˰˨˦˶˪˭ˮ, ˮ ˦˴˳˲ˮ˦.  

˷˪˧-  ˷˦ ˱˸ˮ˴ˮ˷ ˿˦˶˪˫˪˧ˮ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˦˩˶˪̀ ˨˦˹˯˪˭˪˧ˮ˦, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ 2014-2016 ̂ ˰˪˧˾ˮ 

˨˦˶˪ ˾˳˯˪˧ˮ˷˦˷, ˭˹˱̀˦ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶ˮ ˱˳˰˳˩ˮ˲˪˧ˮ˷ ˴˶˪˫˪˲̀ˮˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮ˦ ˾˪ˮ́˰˪˧˳˩ ˦

˹˯˪˭˪˷ˮ ̀ ˽˳˺ˮ˰ˮ˽˳, ˶˪˦˰˹˶ˮ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˾˪˩˪˨ˮ˷ ˱ˮ˷˦˼̂˪˫˦˩, ˹˯˪˭˪˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ 

˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧ˮ˷ ˩˶˳˪˧ˮ˭ ˾˪˷˦˲˪˰˪˧˰˦˩, ˶˳˨˳˶̀ ˮ˲˸˪˶˫˪˲̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧ˮ˷, ˦˷˪˫˪ 

˿˦˶˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧˪˧ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪. 

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱ ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˨˦˲˷˦̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˰˦˩ ˻˫˪˽˦˲˦˷ ˷̃ ˮ˶˩˪˧˳˩˦ ˼ˮ˦ 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˱̄˦˶˩˦̃˪˶˦, ˩  ˦˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩˭˦˲ ˦̄˦˰ˮ 

˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˾˪˭˦˲̄˱˪˧ˮ˷  ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˶˦˷˦̀ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦ ˦  ˶ ˨˦˦˿˲˩˦. ˦˻˪˩˦˲ 

˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, 2016 ̂˰ˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷˾ˮ ́˦˰˦˾ˮ ˾˪˫ˮ˩˦ ́˦˰ˬ˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˾˪˭˦˲̄˱˪˧˦ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ 3 ̂˰ˮ˦˲ˮ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˩˦̂˽˪˧˦ˬ˪, ˶˳˱˪˰ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦̀ 285 ˱ˮ˰ˮ˳˲ˮ ˦˾˾ 

˩˳˰˦˶ˮ˭ ˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˦-Ă˨ ˦˺˦˶˭˳˪˧˹˰ˮ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱ˮ˷ñ (Extended Fund Facility), 

˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˩  ˦ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷˭˫ˮ˷ 201.4 ˱ ˮ˰ˮ˳˲ˮ ˪˷˩˪˪˶-ˮ  ˷ (SDR: Special 

Drawing Right); ˩˦˦̄˰˳˪˧ˮ˭ 285 ˱ ˮ˰ˮ˳˲ˮ ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˷ ˦˲˹ ˷˷˺-˾  ˮ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˻˫˳˸ˮ˷ 

100 ˴ ˶˳̀˪˲˸ˮ˷ ˸˳˰ ˮ˭˦˲̄ˮ˷ ˨˦˱˳˽˳˽˳˺˦˷.  

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ "˨˦˺˦˶˭˳˪˧˹˰ˮ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱ˮ˭" 

˱̄˦˶˩˦̃˪˶ˮ˰ˮ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˱˪˳˶˪ ˱ˮ˱˳̄ˮ˰˫ˮ˷ ˦˲˨˦˶ˮ˾˾ˮ ̀˦˰˷˦̄˦˩ ˦˶ˮ˷ 

˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ, ˶˳ ˱ Ă˱ ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˨˦̅˦˲˷˦˼˪˧˦ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰˷ ̄˩ˮ˷ 

˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˪˷ ˮ˷˪˭ˮ ˶˪˺˳˶˱˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ̄˪˰˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ˷˦˨˦˶˪˳ ˾˳˯˪˧ˮ˷˦˩˱ˮ 

˱˩˨˶˦˩˳˧˦˷  ˩  ˦˹˺˶ ˳˱˦˼˦˰ ˩  ˦ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ñ˷. ˦˱˦˷˭˦˲, ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ 

˩˳˯˹˱˪˲˸ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷ ̄˪˰ˮ ˾˪˹̂˽˳ ˷˦˨˦˶˪˳ 

˴˳ˬˮ̀ˮˮ˷ ˨˦́˰ˮ˪˶˪˧˦˱ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷, ˸ ˹˶ˮˬ˱ˮ˷ ˩  ˦˺˹˰˦˩ˮ ˨ˬ˦˫˲ˮ˰˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩. 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˷˷˺-ˮ  ˷˴˶˳˨˲˳ˬ˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ 

˱˷˳˺˰ˮ˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 2018 ̂ ˪˰˷ 3.9 %-  ˮˮ˻˲˪˧˦, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ 2.3 %-ˮ  ˭˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦, ˦ ˾˾-˾ -ˮ2.7 %, ˪ ˫˶˳ˬ˳˲ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ-2.4 

%-ˮ (˭˨˪˶˱˦˲ˮ˦˾ˮ-2.5%, ˷˦˺˶˦˲˨˪˭˾ˮ-2.1 %, ˮ˸˦˰ˮ˦˾ˮ-1.5% ˩  ˦ .˦ )˾, ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ 4.8 %-ˮ  ˭ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷  

˰˦˭ˮ˲˹˶ˮ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ-2.0%, ˦̄˰˳ ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ˮ˷ ˩  ˦˦˺˶ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳ 

ˬ˶˩˦ -3.4 % ˮ˻˲˪˧˦, ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ ˦˻˫˭ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˦ˬˮˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧˷-6.5 %(ˮ ˲˩˳˪˭ˮ-7.4 %, ˿ ˮ˲˪˭ˮ-6.5 %, ˷ ˦˱̄˶˪˭ ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭  ˦ˬˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ-5.3%), 

˪˫˶˳˴ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ, ˷˦˩˦̀ ˿˫˪˲̀ ˾˪˫˩ˮ˫˦˶˭  ˬ˶˩ˮ˷ 

˴˶˳˨˲˳ˬˮ- 4.3 %.   

˭˹˱̀˦, ˧˳˰ ˳ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ ˨˦˱˳ˮ˯˫˪˭˦ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ̀, ˶˦̀, ˹˴ˮ˶˫˪˰˪˷ ˽˳˫˰ˮ˷˦, 

˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦ ˦˾˾-ˮ  ˷˱ˮ˪˶ ˮ˲ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ Ă˷ ˦˫˦̃˶˳ ˳˱ñ˷. ˪ ˷˹˯˦˲˦˷˯˲˪˰ˮ ˷˦˺˶˭̄˪˷ ˹˻˱˲ˮ˷ 
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˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˨˦̅˦˲˷˦˼˪˧ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˷ ˩  ˦˱˷˳˺˰ˮ˳ ˱˦˷˾˸˦˧ˮ˭ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫˪˧˷ ̂ˮ˲˦ 

˴˶˳˨˲˳ˬ˾ˮ ˨˦˯˪˭˪˧˹˰ ˩˦˾˫˪˧˪˧˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˹˺˶ ˳˱˪˸˦˩ ˹˭˦˲˦˧˶˳˷ ̄˩ˮ˷.  

˦˼˷˦˲ˮ˾˲˦˫ˮ˦, ˶˳ ˱ 2017 ̂˰ˮ˷ ˴˳˸˪˲̀ˮ˹˶ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱, 2018 ̂˪˰˷ 

˭˹˶˻˪˭ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˨˦˱˳̂˫˪˫˪˧ˮ˷ ̂ˮ˲˦˾˪ ˩˦˩˨˦. ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˦˼˷˦˲ˮ˾˲˦˫ˮ˦ 

̀˪˲˸˶˦˰˹˶ˮ ˧˦ ˲˯ˮ˷ ˩˦˱˳˹˯ˮ˩˪˧˰˳˧ˮ˷ ˾˪˷˹˷˸˪˧˦, ˶˦˱˦̀ ̂˰ˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷ˮ˩˦˲ ˭˹˶˻˹˰ˮ 

˰ˮ˶˦˷ ˱˯˫˪˭˶˦˩ ˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧˦ ˨˦˱˳ˮ̂˫ˮ˦ ˩  ˦˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ ˨˦ˬ˦˶˩˦ ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦. ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ 

˦˱ˮ˷˦, ˱́˰˦˫˶ˮ ˺ˮ˷˯˦˰˹˶ˮ ˷˸ˮ˱˹˰ˮ˭ ̂˦̄˦˰ˮ˷˪˧˹˰ˮ ˯˪˶́˳ ˱˳̄˱˦˶˪˧˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ ˱˦˱˳́˶˦˫˪˧˪˰ ́˦˰˦˩ ˩˦˶˿˦, ˶ˮ˷ ˨˦˱˳̀ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˱˾˴-ˮ  ˷ˬ˶˩˦˱ ˴ˮ˶˫˪˰ 

˯˫˦˶˸˦˰˾ˮ 7.4% ˾˪˦˩˨ˮ˲˦, ˭˹˱̀˦, ˱˷˳˺˰ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˭, ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ 

˨˦˱˯˦̀˶˪˧˹˰ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˩˦˲, ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˱ˬ˦˶˩ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˩˦˲ ˩  ˦

˨˪˳˴˳˰ˮ˸ˮ˯˹˶ˮ ˷˦˺˶˭̄˪˪˧ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˭˹˶˻˪˭ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ̂˪˰˷ ˱̄˳˰˳˩ 4.5%-

ˮ  ˭ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦, ̄˳˰ ˳  ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦ ̂˰ˮ˷ ˨˦˲˱˦˫˰˳˧˦˾ˮ ˳˶˲ˮ˾˲˦ ˩˳˲˪ˬ˪ ˩˦˶˿˪˧˦. 

˦˱ ˦˫˩˶˳˹˰˦˩ ˩˦́˦˧˹˰˳˧˦ ˭˹˶˻˹˰-˦˱˪˶ˮ˯˹˰ ˹˶˭ˮ˪˶˭˳˧˪˧˾ˮ, ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰˳ 

ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦˷ ˮ˻˳˲ˮ˪˧˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˯˰ˮ˱˦˸ˬ˪ ˩  ˦ ˭˹˶˻˹˰ˮ ˰ˮ˶ˮ˷ ˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧ˮ˷ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˬ˪. ˦˷˪˭ˮ ˷̀˪˲˦˶ˮ˷˦˷, ˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧˹˰ˮ ˰ˮ˶˦ ˨˦˦ˮ˦˺˪˧˷ ˶  ˦˭˹˶˻˹˰ ˪˻˷˴˳˶˸˷, 

˲˪˨˦˸ˮ˹˶˦˩ ˮ˦˷˦̄˪˧˦ ˿˫˪˲˷ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˲˷ˬ˪. 

2018 ̂˰ˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷˾ˮ ˪˫˶˳ˬ˳˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ ˾˪˲˪˰˩˦, ˶˦̀ 

́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˨˦˱˽˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˫˶˳˭ˮ ˩  ˦ ˷˹˷˸ˮ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˱˳˭̄˳˫˲ˮ˭ ˮ˽˳ 

˨˦˲˴ˮ˶˳˧˪˧˹˰ˮ. ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦, ˬ˳˨ˮ˪˶˭ ̂˪˫˶ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˾ ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˹˶ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ 

˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˦̄˦˰ˮ ̄˪˰ˮ˷˹˺˰˪˧ˮ˷ ˷˦˭˦˫˪˾ˮ ˱˳˷˫˰ˮ˭ (ˮ˸˦˰ˮ˦,˪˷˴˦˲˪˭ˮ). ˦˾˾-ˮ  ˷ ˱ˮ˪˶ 

ˮ˲ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰˱˦ Ă˷ ˦˫˦̃˶˳ ˳˱˱˦ñ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ˮ ˷˦˺˶˭̄˪˪˧ˮ ˨˦˹˿ˮ˲˦ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ 

˪˻˷˴˳˶˸ˮ˶˪˧˹˰ ˺˳˰˦˩˷˦ ˩  ˦ ˦˰˹˱ˮ˲ˬ˪ ˾˪˱˳˼˪˧˹˰ˮ ˸˦˶ˮ˺˪˧ˮ˭, ˶˦˷˦̀ ˾˪˷˦́˰˳˦ 

˦˫˸˳˱˳˧ˮ˰˪˧ˮ  ˷˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ˮ ˩˦˧˪˨˫˶˦̀ ˩˦˪˱˦˸˳˷. 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˹˲˩˦ 

˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭, 2016 ̂˪˰˷ ˪˷˸˳˲˹˶ˮ ˱˳˩˪˰ˮ˷ ˱˳˨˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ ˶˪˵ˮ˱ˮ˷ ˾˪˱˳˼˪˧˦. 

˪˷˸˳˲˹˶ˮ ˱˳˩˪˰ˮ˷ ˾˪˷˦˺˦˷˪˧˰˦˩, ˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳ ˯˫˰˪˫˦ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦ USAID - ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˩˦˺ˮ˲˦˷˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˪˻˸ˮ˷ ñ˱ ˱˦˶˭˫˪˰˳˧˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ñ (G4G) ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ. 

˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˯˫˰˪˫ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˶˪˺˳˶˱˦˷ ˪˻˲˪˧˦ ˱˲ ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˾˪˩˪˨ˮ: ˷˦˺˳˲˩˳ 

˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ 1,5 ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ 3,23 %-ˮ˭ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦. ˦˱˦˷˭˦˲, ˶˪˺˳˶˱˦ ˨˦˱˳ˮ̂˫˪˫˷ ̂˱ˮ˲˩˦ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦˷. ˪˷ ˺˦˻˸˳˶˪˧ˮ ˦˶ˮ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ, ˶˦˩˨˦˲ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ 

˧˦ˬ˶ˮ˷ ˦˶˦˶˷˪˧˳˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˻˱˲ˮ˷ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦˷. 

˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳˱ ˩˦˦̄˰˳˪˧ˮ˭ 1,5 ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ, ˶˪˦˰˹˶ˮ ˱˾˴ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦ 1,44%-ˮ ,˭ 

̄˳˰˳ ˷˦˪˶˭˳ ˯˪˶́˳ ˱˳̄˱˦˶˪˧˦ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦ ˩˦˦̄˰˳˪˧ˮ˭ 0,85 %-ˮ ;˭ ˶˦̀ ˦˷˪˫˪ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦, ˾˪˱̀ˮ˶˩˪˧˦  ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ, ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˩ˮ˫ˮ˩˪˲˩˪˧ˮ˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˩˦˸˳˫˪˧ˮ˭, ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˪˺˪˻˸ˮ˩˦˲ 

˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪;  ˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳˦ ˦˷˪˫˪ ˨˦˲˦̂ˮ˰˪˧˹˰ˮ ˱˳˨˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ ˱˳˷˦˰˳˩˲˪˰ˮ 

˪˺˪˻˸ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˬ˪. ˸˦˶˸˹˷ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ 2011 ̂˪˰˷ ˿˦˸˦˶˪˧˹˰ˮ ˯˫˰˪˫ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩, 

˶˳˱˪˰˾ˮ̀ ˾˪˦˩˦˶˪˷ ˪˷˸˳˲˪˭ˮ˷, ˰ˮ˸˫ˮ˷˦ ˩˦ ˰˦˸˫ˮˮ˷ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 

˷˸˶˹˻˸˹˶˦, ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧˦ ˩˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ ˶˪˺˳˶˱˦˱˩˪˰ ˩˦ ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ 

˴˪˶ˮ˳˩˪˧˾ˮ (mtk.ut.ee/sites/default/ files/mtk/RePEc/mtk/febpdf/febawb81. pdf).  

˦˼ ˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˯˫˰˪˫ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾˪˺˦˶˩˪˧˦ ˱˭˰ˮ˦˲ 

˦˻˸ˮ˫˪˧˭˦˲ ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ ̂˰˪˧˾ˮ 7 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦. ˺˹˰˦˩ˮ ˷˦̄˷˶˪˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ 

˱˭˰ˮ˦˲ ˦˻˸ˮ˫˪˧˾ˮ (˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧ˮ˷  ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶ˮ) 2-3 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦. 

˦˱˦˷˭˦˲, ˶˦̀ ́˦˰ˬ˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶ˮ˦, ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧˦ ˳˶̅˪˶ ˱˪˸˦˩ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ 

˱̀ˮ˶˪ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˾ˮ (50-ˬ˪ ˲˦˯˰˪˧ˮ ˭˦˲˦˱˾˶˳˱˪˰ˮ), ˫ˮ˩˶˪ ˷˦˾˹˦˰˳ ˩˦ ˱˷̄˫ˮ˰ 

˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˾ˮ. ˦˱˦˷˭˦˲, ˨˦˹˲˦̂ˮ˰˪˧˪˰ˮ ˱˳˨˪˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰˾ˮ 11 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ 

˩˦ ˪˷ ˪˺˪˻˸ˮ̀ ˹˺˶˳ ́˰ˮ˪˶ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˾ˮ ˮ˽˳. ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˪˶˭ˮ ˴˳ˬˮ˸ˮ˫ˮ, 
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˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩, ˺˹˰˦˩ˮ ˷˦̄˷˶˪˧ˮ˷ ˨˦˲˭˦˫˷˪˧˦ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˱˳̄˩˦ 

˦˶˦ ˱˦˼˦˰ ˶ˮ˷˯ˮ˦˲ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ ˦˻˸ˮ˫˪˧˾ˮ, ˦˶˦˱˪˩ ˴ˮ˶ˮ˻ˮ˭-˩˦˧˦˰˶ˮ˷˯ˮ˦˲ ˱˳˯˰˪˫˦˩ˮ˦˲ 

˦˻˸ˮ˫˪˧˾ˮ. 

˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˱˦˶˭˫ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˪˷˸˳˲˹˶˱˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˱˦ ˲˦˯˰˪˧ˮ ˩˦˲˦̄˦˶̅˪˧ˮ˭ 

˨˦˩˦˰˦̄˪˷ 2008 ̂˰ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ, ˫ˮ˩˶˪ ˰˦˸˫ˮ˹˶˱˦ ˩˦ ˰ˮ˸˫˹˶˱˦, ˶˦˩˨˦˲ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˺˳˲ˬ˪ ˲˦˯˰˪˧ˮ ˷˦˷˪˷̄˳ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˦ ˩˦ ˱˪˸ˮ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶ˮ ˦˻˸ˮ˫ˮ 

̆˻˳˲˩˦˭. ˷˷˺-ˮ˷ ˯˫˰˪˫ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˩˶˳˷ ˫˦˩˦˨˦˩˦̀ˮ˰˪˧˹˰ˮ ˷˦˷˪˷̄˳ 

˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˪˷˸˳˲˪˭˾ˮ, 2009 ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷, 6% ˮ˽˳, ˰˦˸˫ˮ˦˷˦ ˩˦  

˰ˮ˸˫˦˾ˮ ˯ˮ 20%-˷ ˹˸˳˰˩˪˧˳˩˦. 

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˨˦˹˲ ˦̂ˮ˰˪˧˹˰ˮ ˱˳˨˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ ˪˶˭-˪˶˭ ˱˭˦˫˦˶ ˱ˮ˲˹˷˦˩ ˱̀ˮ˶˪ 

˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰ ˨˦˱˳̀˩ˮ˰˪˧˦˷ ˦˷˦̄˪˰˪˧˪˲, ˭˹˱̀˦ ˨˦˷˦˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˪˰ˮ˦ ˮ˷ˮ̀, ˶˳˱ 

˪˷˸˳˲˪˭ˬ˪ ˱˪˸˦˩ ˪˰˦˷˸ˮ˹˶ˮ˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˮ˷˪˭ˮ ˶˪˺˳˶˱˪˧ˮ˷ ˨˦˸˦˶˪˧˦˾ˮ, 

˶˳˨˳˶ˮ̀˦˦ ˾˶˳˱ˮ˭ˮ ˹˺˰˪˧˪˧ˮ, ˱˳˲˪˸˦˶˹˰ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˰˪˧˦, ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˯˪˭˪˧ˮ˷ ˷ˮ˦˩˫ˮ˰˪ 

˩˦ ˦.˾. ˪˷˸˳˲˪˭ˮ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˱˦˿˫˪ ˲˪˧˰˪˧ˮ˭ ˷˦˲˦˱ ˱˳˨˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ ˶˪˺˳˶˱˦˷ 

˨˦˦˸˦˶˪˧˩˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˿˦˱˳˶˿˪˧˳˩˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳.˷ 

 ˪˷˸˳˲˹˶ ˱˳˩˪˰ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˭˦˲ ˦˶ˮ˷ 

˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˭˪˳˶ˮˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˾ˮ˲˦˦˶˷ˮ 

˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪˳˧˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˭˪˳˶ˮˮ˩˦˲ ˩˦ ˮ˱ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ˩˦˲, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀  

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷˦ ˩˦ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˬ˳˱˦˷ ˾˳˶ˮ˷ ˹˶˭ˮ˪˶˭˯˦˫˾ˮ˶˷ ˦˲˹ ˯˳˶˪˰˦̀ˮ˦˷ 

˪˱˽˦˶˪˧˦, ̀̄˦˩ˮ˦ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˬ˳˱˦, ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩ ˷̄˫˦ ˭˦˲˦˧˦˶ ˴ˮ˶˳˧˪˾ˮ ˱̀ˮ˶˩˪˧˦. 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷˦ ˩˦ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˬ˳˱˦˷ ˾˳˶ˮ˷, ˯˳˶˪˰˦̀ˮˮ˷ ˩˦˷˦˩˨˪˲˦˩ ˿˦˸˦˶˪˧˹˰ˮ 

˯˫ ˰˪˫˪˧ˮ˷ ˹˱˶˦˫˰˪˷˳˧ˮ˭, ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˬ˳˱ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˱˭˰ˮ˦˲ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸˾ˮ ˷̄˫˦ 

˭˦˲˦˧˦˶ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˮ̂˫˪˫˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ˷ ˩˦˿˻˦˶˪˧˦˷. 

˶˪˺˳˶˱˦, ˶˳˨˳˶̀ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˦ ˷̄˫˦ ˭˦˲˦˧˦˶ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˨˦˱˳ˮ̂˫˪˫˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷, 

˱ˮ˭ ˹˱˪˸˪˷, ˶˳˱ Ă˱̀ˮ˶˪ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ñ ˯˳˲̀˪˺̀ˮˮ˭ ˱˭ ˦˫˶˳˧ˮ˷ ˬ˳˱˦ ˱˭˰ˮ˦˲ ˾ˮ˩˦ 

˴˶˳˩˹˻˸˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧ˮ˭ ˮ˷˪˩˦̀ ˱̀ˮ˶˩˪˧˦. ˭˹˱̀˦ ˿˫ ˪˲ ˹˲˩˦ ˨˫˪˷˱˳˩˪˷, ˶˳˱ ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ 

˾˪˩˪˨ˮ, ˱˽ˮ˷ˮ˪˶˦˩ ˦˶̀ ˦˱ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˱ˮˮ˼̂˪˫˦ ˩˦ ˩˦˦̄˰˳˪˧ˮ˭ 1,5 ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ ˨˦̄˩˪˧˦ 

̄˪˰˾˪˷˦̄˪˧ˮ. 

˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˱˴˪˧ˮ˷˦, ˻˦˶˭˹˰ ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˪˶˭-˪˶˭ 

˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ ˯˫˰˦˫ ˶˿˪˧˦ ˷˦˨˦˶˪˳ ˱˳̂˽˫˰˦˩˳˧ˮ˷ ˩˦ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˳˲˪.  

 

1.2. ˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱ ˭˰ˮ˦˲ˮ ˷ ˦˨˦˶˪˳ ˫ ˦˰ˮ ˩  ˦˱ ˮ˷ˮ ˯ ˳˱˴˳˲˪˲˸˪˧ˮ 

 ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰˱˦ 2017 ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷˭˫ˮ˷ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦ ˱˾˴-  ˷ 44.6% (˦ ˻˪˩˦˲ ˷˦˨˦˶˪˳ 

˫˦˰ˮ ˮ˽˳ 35.3%), ̄ ˳˰ ˳2016 ̂ ˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷˭˫ˮ˷ ˪ ˷˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˮ˽˳ 44.4% (˷ ˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ - 

35.1%) ˩  ˦2015 ̂ ˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷˭˫ˮ˷ - 41.4% (˷ ˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ - 32.5%). (ˮ̄ˮ˰˪˭ ˩ˮ˦˨˶˦˱˦ 2) 
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˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #3. ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, % 

 

˫˦˰ˮ˷ ˬ˶˩˦ 2015 ˩  ˦2016 ̂ ˰˪˧˾ˮ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˨˦˱˳̂˫˪˹˰ˮ ˮ˽˳ ˨˦̀˫˰ˮ˭ˮ ˯˹˶˷ˮ˷ 

̀˫˰ˮ˰˪˧ˮ˭. ˷ ˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷ ˷˦˧˦ˬ˶˳ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧˦ 2016 ̂ ˰ˮ˷ ˩˪˯˪˱˧˶ˮ˷˭˫ˮ˷ ˮ˽˳ 32%, 

˶˦˩˨˦˲ ˿˫˪˲ˮ ˫˦˰ˮ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˲˦̂ˮ˰ˮ ˦˼˪˧˹˰ˮ˦ ˾˪˼˦˫˦˭ˮ˦˲ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˭.  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰˱˦ 2017 ̂˪˰˷ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ˷ 44.6 

˴˶˳̀˪˲˸ ˮ˾˪˦˩˨ˮ˲˦. ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˷ˮ˩ˮ˩˪  2004 ̂˰ˮ˩˦˲ 2017 

̂˰˦˱˩˪ ˱˾˴-  ˷ 36 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ,˦ 2017 ̂˰ ˮ ˷˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ -44.6 % ˦˶ˮ˷ ˧˳˰ ˳˦  ˭̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ, ̄˳˰ ˳ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 2007 ̂˪ ˰ ˷ ˮ˽˳ -˱˾˴-ˮ  ˷ 21.55 

˴˶˳̀˪˲˸.ˮ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 2017 ̂˪˰˷ 

˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ˷ 81.60 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˦. 2002 ̂˰ˮ˩˦˲ 2017 

̂˰˦˱˩˪ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷  ˷ˮ˩ˮ˩˪˱ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ, ˷˦˾˹˦˰˳˩ 72.31 %  ˾˪˦˩˨ˮ˲˦,  

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˲ˮ˾˲˹˰ˬ˪ 2014 ̂ ˪˰˷ ˮ˽-˳ 86,50 %, ̄˳˰ ˳˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ ˲ˮ˾˲˹˰ˬ˪ 57.5 

%, 2007 ̂˪˰˷. ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷  ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˧˳˰ ˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˸˦˰ˮ˦˷(131.8%), ˷˦˧˪˶́˲˪˭˷(178.6%) ˩  ˦

˪˷˴˦˲˪˭ (˷98.3%) ̆˻˳˲˩˦˭, ˶˦̀ 2007-2008 ̂˰˪˧˾ˮ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷˦˷, ˦ ˱ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˱˦˴˶˳˫˳̀ˮ˶˪˧˪˰ˮ ˱ˮˬ˪ˬˮ ˨˦̄˩˦.  

ˮ˷˸˳˶ˮ˹˰˦˩ ˷˦˯˱˦˳˩ ˱˦˼˦˰ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˬ˪˦ ˫˦˰ˮ˷ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ 

˾˪˪˶˭˪˧˹˰ ˾˸˦˸˪˧˾ˮ̀-105 %. ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˪˫ ˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˷˦˱˭˦˫˶˳˧˳ ˫˦˰ˮ˷ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˻˫˷ ˹˲˨˶˪˭˷(73.6%) ˩  ˦ ˮ˶˰˦˲˩ˮ˦˷(68%), ˽˫˪˰˦ˬ˪ 

˩˦˧˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˯ ˮ˪˷˸˳˲˪˭˷ ˦˻˫˷-9 %.  ˶ ˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ˬ˪ ˿˫˪˲ ˨˫˦˻˫˷ ˪˶-˭

˪˶˭ˮ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲˭˦˲ ˩  ˦˷˦˷˳˱̄˪˭˭˦˲ ˪˶˭˦˩, ˷˦˾˹˦˰˳˩ 42 %-ˬ  ˪

˱˪˸ˮ. ˭˹˱̀˦ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˩˳˲˪ ˦  ˶ ˮ˭˫˰˪˧˦ ˶˦ˮ˱˪ ˯˶ˮˬˮ˷˹˰ ˬ˼˫˶˦˩. ˱ˮˮ˿˲˪˫˦, ˶˳ ˱

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ˷ ˩˦˷˦˾˫˪˧ˮ ˦˲˹ ˷˦˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮ˳ ˩˳˲˪ ˷˦˷˹˶˫˪˰ˮ˦ ˱˾˴-ˮ  ˷60 %-ˬ  ˪˱˪˸ˮ 

˦  ˶ˮ˽˳˷.  

˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳ ˷˹˶˭˷ ˮ́˰˪˫˦, ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ ˷˸˶˹˻˸˹˶˦̀. ˱˭˰ˮ˦˲ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰˾ˮ 

˾˪˩ˮ ˷˶˳˨˳˶̀ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ, ˦˷˪˫˪ ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˩  ˦˯˪˶́˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧˦̀. 

˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ 2015 ̂ ˰ˮ˩˦˲ 2017 ̂ ˰˦˱˩ ˪˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ 15.2 ˱ ˰˶ ˩˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˩˦˲ 

17.5 ˱ ˰˶ ˩˦˾˾ ˩˳˰˦˶˦˱˩˪˦ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, ˶˦  ̀˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 109 % ˩  ˦

114 % -˩˪  ˦˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, ̄ ˳˰ ˳˷˦˾˹˦˰˳ ̂˰ˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦  1.6 %-ˮ.˦  
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˱˭˰ˮ˦˲  ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰˾ˮ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ˦ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˷˦˨˦˶˪˳ 

˫˦˰ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, 31 % ˩ ˦ ˲35 %-˱˩,˪ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ 21 % 

˩˦ ˲24 %-˱˩˪˦ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, ˷̄˫˦ ˯˪˶́˳ ˷˪˻˸˳˶˪˧ˮ˷ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ˦ 32 % 

˩˦ ˲ 36 %-˱˩,˪ ˭˹˱̀˦ 2016 ̂˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ 2 %-ˮ  ˭ ˦˶ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ, 

˯˳˱˴˦˲ˮ˦˭˦˾˳˶ˮ˷ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ 23% ˩˦ ˲ 17 %-˱˩(˪˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #3.). ˯˳˱˴˦˲ˮ˦˭˦˾˳˶ˮ˷ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦, ˱˳˨˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ ˪˷˸˳˲˹˶ ˱˳˩˪˰ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩, 

˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ̀ ˨˦˨˶́˪˰˩˪˧˦.  

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #3. ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲, 2015-2017 ̂˰˪˧ˮ˷ 

˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, % 

 

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ 

̂˰ˮ˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˼˪˱˦˸˪˧˦ ˦˱˦˫˪ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ 

˷ˮ˩ˮ˩˪˷(3.4%), ˱˦˨˶˦˱ ˯˪˶́˳ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷˹˧ˮ˪˻˸˪˧ˮ˷ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧˦, ˦˸˦˶˪˧˷ ˶  ˦ ̂˱ˮ˲˩˦ 

˱ˮˬ˲˳˧˶ˮ˫ ̄˦˷ˮ˦˭˷, ˮ˷˪˫ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷ ̄˱˦˶˩˪˧˦. ˱˪˳˶˪̀, ˶˳˨˳˶̀ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳, 

˦˷˪˫˪ ˯˪˶́˳ ˯˳˶˴˳˶˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧ˮ˷ ˩ˮ˩ ˮ˲˦̂ˮ˰ˮ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ˦. ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ 

ˬ˶˩˦ ˷˦˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮ˳ ˬ˼˫˶ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶ ˱˦˯˶˳˺˦˻˸˳˶˦˩ ˦  ˶ ˹˲˩˦ 

˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭. ˴ˮ˶ˮ˻ˮ˭, ˿˫˪˲˲˦ˮ˶ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ˷̃ˮ˶˩˪˧ ˦˲˦˷˪˷̄˪˧ˮ ˷˦̄˷˶˪˧ˮ˷ 

˱˳ˬˮ˩˫˦ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˴˶˳˪˻˸˪˧ˮ˷ ˩˦˷˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˰˦˩, ˶  ˦ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ̀ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ 

˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˦̄˰˦˲˩˪˰ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ ˨˦̄˩˪˷ ˹˺˶ ˳ ˱˦˼˦˰ˮ ˬ˶˩ˮ˷, 

˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷, ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷ ˩  ˦˩˦˲˦ˬ˳˨˪˧ˮ˷ ̂˽˦˶˳.  ˶˪˦˰˹˶˦˩ 

˦˶̀ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ ˩  ˦˦˶̀ ˯˪˶́˳ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷˹˧ˮ˪˻˸˪˧ˮ˷ ˷˦˨˦˶˪˳ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧ˮ˷ 

˩˼˪˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦  ˶ ˦˸˦˶˪˧˷ ˱˦˼˦˰ ˶ˮ˷˯ - ˺˦˻˸˳˶˪˧˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦˭˫ˮ˷. 

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˨˶́˲˳˧˪˰˳˧˦˷ ˷˦˨˦˶˪˳ 

˾˳˯˪˧ˮ˷˦˩˱ˮ, ˱˦ ˨˶˦˱ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧˦˾ˮ 

˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˷.  

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱ ˷̂˳˶˩˪ ˦˱ˮ˸˳˱˦̀ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ ˷ ˦˻˫˷ ˩ˮ˩ ˮ

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦, ˶˦˩˨˦˲ ˾˪̀˫˰ˮ˷ ˭˦˫˦˩ ˫˦˰ˮ˷ ˷˸˶˹˻˸˹˶˦˷. ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳˾˫˪˧˦, ̄˪˰˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ˷˦˨˦˶˪˳ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˷˦̃ˮ˶˳˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷ ˩  ˦

˱˭˰ˮ˦˲ ˫˦˰˾ˮ ˷˦˾ˮ˲˦˳ ˫˦˰ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˩  ˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˷˦˨˦˶˪˳ ˱˳̂˽˫˰˦˩˳˧ˮ˷ 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷˦̀. ˱˦˨˶˦˱, ˦˶˦˲˦˯˰˪˧ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˦˻˫˷ ˷˦̅˦˶˳ ˾˪˭˦˫˦ˬ˪˧ˮ˷ ˯˳˶˴˳˶˦̀ˮ˹˰ˮ 

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˷˦˧˦ˬ˶˳ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷, ˶˦̀ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˶  ˦ ˻˦˶˭˹˰ˮ 

˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦˷, ˾ ˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˱˦˭ ˩˦˫˦˰ˮ˦˲˪˧˦˷ ˨˦˶˪ ˮ˲˫˪˷˸˳˶˪˧˭˦˲. 

 

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˷˦˨˦˶˪˳ 

˫˦˰ˮ/˱˾˴

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˫˦˰ˮ/˱˾˴

˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ 

˫˦˰ˮ/˱˾˴

˷̄˫˦ ˷˪˻˸˳˶˪˧ˮ/˱˾˴

˯˳˱˴˦˲ˮ˦˭˦ ˾˳˶ˮ˷ˮ 

˷˪˷̄˪˧ˮ/˱˾˴

̂˽˦˶˳: ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ, ˷̀˪˦

2017

2016

2015



 

 

15 

 

1.3. ˷ ˦˺˳˲˩˳ ˧ ˦ˬ˦˶ˮ ˩  ˦˷ ˦˴˪˲˷ˮ˳ ˶ ˪˺˳˶˱ ˦ 

 ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˦˶ˮ, ˮ˷˪˫˪ ˶˳˨˳˶̀ ˷˦˧˦˲˯˳, ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˳˶ ˮ ˹ˬ˦˶˱˦ˬ˦˶ˮ 

˷˪˨˱˪˲˸ˮ˦, ˳˶ˮ˫˪ "ˮ˧˶́˫ˮ˷" ˱˳˻˦˰˦˻˪˪˧ˮ˷ ˩˦˲˦ˬ˳˨˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ ˷̄˫˦ ˮ˲˷˸ˮ˸˹̀ˮ˳˲˦˰˹˶ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸˳˶˪˧ˮ˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˺˳˲˩˪˧ˮ˷ ˭˦˲̄˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷. ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ 

˱˳˩˪˰ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˷˹˷˸ˮ ˱̄˦˶˪, ˷̂˳˶˪˩ ˦ ˱˴˦˶˦˩ˮ˨˱˦˾ˮ˦ ˷˦́ˮ˪˧˪˰ˮ. ˦˷˪˭ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˪˶ ˭

˱̄˦˶˪˷ ˶˦ˮ˱˪ ˨˦˩˦̄˶˦ ˩  ˦˦˶˦˴˶˳˴˳˶̀ˮ˹˰ˮ ˱ˮ˩˨˳˱˦ ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ 

˱ˮ˱˦˶˭ ˦˹̀ˮ˰˪˧˰˦˩ ˨˦˱˳ˮ̂˫˪˫˷ ˱˪˳˶˪ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˷˸˦˨˲ ˦̀ˮ˦˷.  

˷˸˶˦˸˪˨ˮ˹˰ˮ ˴˦˶˦˩ˮ˨˱˦, ˶ ˳ ˱˷˦˺˳˲˩˳ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧˦ ˩  ˦˷˦˩˪˴˳ˬˮ˸˳, ˷ ˦˯˶˪˩ˮ˸ ˳˩  ˦

˷˦˦˲˨˦˶ˮ˾˷̂˳˶˪˧˳ ˦˲˹ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧˦ ˱˯˫˪˭˶˦˩ ˮ˽˳˷ ˨˦˱ˮ̅˲˹˰ˮ (˷˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳ 

˩˳˲˪ˬ˪) ˪˶˭˱˦˲˪˭ˮ˷˦˨˦˲, ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˴˶˳˴˳˶̀ˮ˹˰˦˩ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ 

̂ˮ˲˦˴ˮ˶˳˧˦ ˩˱ˮˮ˿˲˪˫˦.  

˷˦˻˦˶˭˫˪ ˰˳˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪(GSE) ̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ ˷˦˱ˮ˫˪ ˷˦˰ˮ˷˸ˮ˲˨˳ ̅˨˹˺˾ˮ(A, 

B, C) ˾˪˷˹˰ˮ˦ 62 ˷˦̄ˮ˷ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩ˮ. A- ˽˫˪˰aˬ˪ ˱˦˼˦ ˰ ˷˦˰ˮ˸ˮ˲˨˳ ̅˨˹˺˾ˮ ˦˶ˮ˷ 

̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ ˾˦˫ˮ ˬ˼˫ˮ˷ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷˦ ˩˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷  ˧˦˲˯ˮ˷, ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˶˪˯˳˲˷˸˶˹˻̀ˮˮ˷˦ 

˩  ˦ ˨˦˲˫ˮ ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˧˦˲˯ˮ˷(EBRD), ˲ˮ˩˪˶˰˦˲˩˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷, 

˦˨˶˪˭˫˪ ñ˷ ˮ˰˻˲˪˸ˮ˷ò˦ ˩  ˦ ñ˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˷ò ˳˧˰ˮ˨˦̀ˮ˪˧ˮ ˦˶ˮ˷ ̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ. B- 

˷˦˰ˮ˷˸ˮ˲˨˳ ̅˨˹˺˾ˮ̀ ˳˧˰ˮ˨˦̀ˮ˪˧ˮ˦ ̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ, 6 ˻˦˶˭˹˰ˮ  ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷,  ˳˼˳˲˩ 

˶˳˨˳˶̀ ˰˦˶˾ˮ, ˦˷˪˫˪ ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˷ ˲˳˱ˮ˲˦˰˾ˮ, ̄˳˰ ˳ C- ̅˨˹˺˾ˮ ̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ˦ 

˻˦˶˭˹˰ˮ ˷˦˦˻̀ˮ˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˦˻̀ˮ˪˧ˮ ˰˦˶˾ˮ. ˪˷ ˷ˮ˦ ˱̀ˮ˶˪ ˲˦˱˩˫ˮ˰˦˩ ˦˶ ˦˶ˮ˷, ˱˦˨˶˦˱ 

˱˭˦˫˦˶ˮ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ˦ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦ ˩˦ ˰ˮ˯˫ˮ˩˳˧˦. ̀˦˰˯˪ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ˦ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ 

˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 6 ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˷˦̄ˮ˭ ˦˶ˮ˷ ̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ, ˶˳˱˪˰˭˦ ˾˳˶ˮ˷ 5 ˦˶ˮ˷ 

˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ. ˦̄˰˦ ˫˲˦̄˳˭ ˭˹ ˶˳˨˳˶ˮ˦ ˭˹˲˩˦̀ 

ñ˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˷ò ˦˻̀ˮ˪˧ˬ˪ ˱˳˭̄˳˫˲˦ ˩˦ ˰ˮ˯˫ˮ˩˳˧˦. ˧˳˰˳ 5 ˨˦˶ˮ˨˪˧˦ ˩˦˩˪˧˹˰ˮ˦ 

˨˦˷˹˰ˮ ̂˰ˮ˷ ˲˳˪˱˧˶ˮ˩˦˲ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ 5 ˷˪˻˸˪˱˧˶˦˱˩˪ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ ˦˲˹ 10 ˭˫ˮ˷ 

˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ, ˷˦˾˹˦˰˳˩ ˨˦˶ˮ˨˪˧ˮ˷ ˩˦˩˪˧ˮ˷ ˫˦˩˦ ˦˶ˮ˷ 2 ˭˫˪ ˦˲˹ ˨˦˶ˮ˨˪˧˦ ˮ˩˪˧˦ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 

˽˳˫˪˰ ˳˶ ˭˫˪˾ˮ ˩˦ ˮ˷ˮ̀ ˮ˷˪˭ˮ ̂˦˶˱˦˸˪˧˹˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˦˻̀ˮ˪˧ˬ˪ ˶˳˨˳˶ˮ̀ ˭˹˲˩˦̀ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˦. ˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳˱  ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ - GSX   

154  ˲ˮ˾˲˹˰˦˱˩˪˦ ˩˦̀˪˱˹˰ˮ. ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ -131  ˮ˫˲ˮ˷˾ˮ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˦. 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩ˮ˩ ˮ ˱˳̀˹˰˳˧ˮ˷ ˨˦˶ˮ˨˪˧˦ ˩˦˩˪˧˹˰ˮ˦ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ ˱˦ˮ˷˾ˮ ˩  ˦ ˮ˷ˮ̀ 

˦˶˦˷˦˧ˮ˶˵˳ ˨˦˶ˮ˨˪˧˦˦, ˶˦̀ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ 98.5 % -  ˷˾˪˦˩˨˪˲˷ ˩  ˦˦˿˫˪˲˪˧˷ ˱˳˻˱˪˩ˮ 

˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧ˮ˷  ˰˦˺˷˹˷˪˧˷, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 2007 ̂˪˰˷ ˾˪˫ˮ˩˦ ́˦˰˦˾ˮ. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ 

ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˮ˲˩˪˻˷˪˧ˮ ˦˩  ˦˦˶˦ ˨˦˶˪ ˷˦˧ˮ˶˵˳ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦. 

˿˫˪˲ ˦˱ ˷˦˯ˮ˭̄˪˧ˬ˪ ˨˫̃ˮ˶˩˪˧˦ ˺˦˶˭˳  ˯˳˲˷˪˲˷˹˷ˮ ˩˦ ˶˦˩ˮ˯˦˰˹˶ˮ 

˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˱ˮ˼˪˧˦. ˪˶˭̄˪˰  ˩˦ ˷˦˱˹˩˦˱˳˩ ˹˲˩˦ ˩˦˱˭˦˫˶˩˪˷ ˹˦ˬ˶˳ ˩ˮ˷˯˹˶˷ˮ 

˩˦ ˩˦˴ˮ˶ˮ˷˴ˮ˶˪˧˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˮ˶˨˫˰ˮ˫. ˦˶˷˪˧˳˧˷ ˷˦˺˳˲˩˳  ˧˦ˬ˶ˮ˷ ̂˦˶˱˦˸˪˧˹˰ˮ 

˪˫˶˳˴˹˰ˮ ˩˦ ˦˱˪˶ˮ˯˹˰ˮ ˱˳˩˪˰˪˧ˮ. ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˹˲˩˦ ˨˦ ˦˲˦˰ˮˬ˩˪˷ ˨˦˲˫˰ˮ˰ˮ 

˴˪˶ˮ˳˩ˮ, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˱˳˻˱˪˩ˮ ˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧˦, ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˧˳˰˳ ˦˭ˮ ̂˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 

˩˦ ˾˪˺˦˷˩˪˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˳˩˪˰ˮ˷ ˱ˮˬ˦˲˾˪̂˳˲ˮ˰˳˧˦ ˱ˮ˷ˮ ˷˦˾˹˦˰˳ ˩˦ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫ˮ˭.   

˩˼˪˷ ˷˦˪˻˷˴˪˶˸˳ ̂˶˪˪˧˾ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ˦ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩˦̀ 

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳˧˦ ˹˲˩˦ ˨˦˱˳˫ˮ˩˪˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˩˦˲ ˩˦ ˾˪ˮ˻˱˲˦˷ 

̀˦˰˯˪ ˷˸˶˹˻˸˹˶ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭, ˶˳˨˳˶̀ ˪˷ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˽˫˪˰˦ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ˦. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ, ˶˳˨˳˶̀ ˮ˲˸˪˶˷˭˦ ˯˳˲˺˰ˮ˻˸ˮ˷ 

˱˦˸˦˶˪˧˪˰ˮ ˱̄˦˶˪, ˱ˮˬ˦˲˾˪̂˳˲ˮ˰ˮ˦ ˨˦˫ˮ˩˲˪˲  ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˭˦˲˦˱˺˰˳˧˪˰˳˧ˮ˩˦˲. 

˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ ˮ˽˳˷ ˷̄˫˦ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˹˰ˮ ˫˦˶ˮ˦˲˸˪˧ˮ̀, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ 

˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˩˪˷ ˶˳˱˪˰ˮ˱˪ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˪˫˶˳˴˹˰ˮ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˾˫ˮ˰˳˧ˮ˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˷˦̄ˮ˭.  



 

 

16 

 

˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ ˦˶ˮ˦˲ ˶˦ ˷˦˦˻̀ˮ˳ ˷˦ˬ˳˨˦˩˳˪˧˪˧ˮ, ˭˦˫˦˩ ˦̄˩˪˲˪ ˲˦˻̀ˮ˪˧ˮ˷ 

˧ˮ˶˵˪˧ˬ˪ ˯˳˸ˮ˶˪˧˦˷, ˱˦˨˶˦˱ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˰ˮ ˷ˮ˫˶̀ˮ˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˧˦˲˯˪˧ˮ 

˨˦˱˳˩ˮ˦˲ ˷̄˫˦ ˷˦ˬ˳˨˦˩˳˪˧˪˧ˮ˷ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˪˧˦˩, ˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫ˮ˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˷̄ˮ˷ 

˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˹˰ˮ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧ˮ˩˦˲ ˩˦ ̄˦˷ˮ˦˭ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪. ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ 

˧˦ˬ˦˶ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˷ ˱ˮ˷̀˪˱˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˯˶˪˩ˮ˸ˬ˪ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ 

˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦˷, ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˮ˦˺ˮ ˺˹˰ˮ˷ ˱˳́ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˦˷. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˪ ˷˧˦˲˯˪˧˷ 

˦ˮ́˹˰˪˧˷ ˩˦ˮ̂˽˳˲ ˱˳́˶˦˳˧˦ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭ˮ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷˦˯˪˲. 

˧˹˲˪˧˶ˮ˫ˮ˦, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˪˺˪˻˸ˮ ˷̂˶˦˺ˮ ˦˶ ˮ˻˲˪˧˦ ˩  ˦˶˪˦˰˹˶ ˾˪˩˪˨˷ ˩˦˦̄˰˳˪˧ˮ˭ 5-7 

̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ ˱ˮ˫ˮ˼˪˧˭. ˱˦˨˶˦˱ ˩˦˽˳˫˲˪˧˦ ˴˶˳̀˪˷ ˷˯ˮ ˦˶ ˩˦˦˿˻˦˶˪˧˷, ˴ˮ˶ˮ˻ˮ˭ ˱̄˳˰˳˩ 

˾˪˦˺˪˶̄˪˧.˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˨˦˶˪˾˪ ˬ˪˩˱˪˸ˮ˦ ˷˦˹˧˦˶ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˷̂˶˦˺ 

ˬ˶˩˦ˬ˪ ˩˦ ˷ˮ˼ˮ˶ˮ˧ˮ˷ ˩˦́˰˪˫˦ˬ˪. ˩˼˪˷ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ ˹̀̄˳˹˶ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧˭˦˲ ˪˶˭˦˩, 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ˷̃ˮ˶˩˪˧˦ ˴˳˶˭˺˪˰˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ, ̄˳˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˹˰ˮ 

˶˪˷˹˶˷ˮ˶˪˧ˮ˷ ̂˽˦˶˳˪˧ˮ.  

˷˦˺˳˲˩˳ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ ˧˦˲˯˪˧˷˦̀ ˱ˮ˷̀˪˱˷ ˷˦˾˹˦˰˪˧˦˷ ˨˦˲˦˫ˮ˭˦˶˳˲ 

˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˷˦˧˦˲˯˳ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀  ˩˼˪˷ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˦˶ ˦˶˷˪˧˳˧˷ ˩˦ ˦˱ˮ˭ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦ˬ˦˶˩˳˲ ˦˶˦˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ. ˩˼˪˷ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˦˻˸ˮ˹˶ 

˳˴˪˶˦̀ˮ˪˧˾ˮ ˦˶ˮ˷ ˱̄˳˰˳˩ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ ˳˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˴˳˶˭˺˪˰ˮ, ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ 

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭. ˦˱˦˫˪ ˩˶˳˷ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˲˹˰˳˫˦˲ˮ˦ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ ˷˴˳˶˭˺˪˰ˮ ˩ˮ˰ˮ˲˨˹˶ˮ ˳˴˪˶˦̀ˮ˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ̄˳˰ ˳˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ 

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ˲˨ˮ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˦  ˶ ˨˦˱˳ˮ˽˪˲˪˧˦. 

˪˫˶˳˴ˮ˷ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ, ˦ ˻ ˱̄˳˰˳˩ ̂˱ˮ˲˩˦ ˴˶˳˺ˮ˰ˮ˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯˪˧˷ ˦  ˶

˫˨˹˰ˮ˷̄˱˳˧˭, ˨˦˱˳˩ˮ˦˲ ˱˭˦˫˶˳˧˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ ˱˶ ˿˪˫˰˪˧˦˩, ̄˪˰˷ 

˹̂˽˳˧˪˲ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫˦˷ ˦˻̀ˮ˪˧ˮ˷, ˳˧˰ˮ˨˦̀ˮ˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˷̄˫˦ ˴˶˳˩˹˻˸˪˧ˮ˷ ˨˦˽ˮ˩˫ˮ˷ 

˨ˬˮ˭. ˱˦˨˦˰ˮ˭˦˩ ˭  ˹ ˱˭˦˫˶˳˧˦˷ ˷˹˶˷ ˦˪˶˳˴˳˶˸ˮ˷, ˱˦˨ˮ˷˸˶˦˰ˮ˷ ˦ ˲ ˷̄˫˦ ˱˷̄˫ˮ˰ˮ 

˱˹˲ˮ̀ˮ˴˦˰˹˶ˮ ˴˶˳˪˻˸ˮ˷ ˱˾˪˲˪˧˰˳˧ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦, ˱˦˷ ˾˪˹́˰ˮ˦ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯˪˧˭˦˲ 

˱˹˾˦˳˧˦ ˾ˮ˩˦ ˦ ˲˨˦˶˪ ˧˦ˬ˶˪˧ˮ˩˦˲  ˯ ˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˱˳˷˦ˬˮ˩˦˩. 

˧˦˲˯ˮ ˦˷˪˫˪ ˦˷˶˹˰˪˧˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦˷, ˶˳˩˪˷˦ ̀ ˷˦˻˱˪ ˪̄˪˧˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ 

˷˦˦˻̀ˮ˳ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦˷. ˩˦˫˹˾˫˦˭, ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸˷ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ˮ ˭˦˲̄˪˧ˮ˷ 

˱˳˷˦ˬˮ˩˦˩, ˨˦˲˦̄˳˶̀ˮ˪˰˳˷ ˪˱ˮ˷ˮ˦ ˴ˮ˶˫˪˰˦˩ˮ ˷˦̅˦˶˳ ˾˪˭˦˫˦ˬ˪˧ˮ˷ ˦ ˲ IPO-˷˭˫ˮ˷. 

˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ ˾˪˦˺˦˷˪˧˷ ˪˱ˮ˷ˮˮ˷ ˴˶˳˷˴˪˻˸˷, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˨˦˲˱˦˶˸˦˫˷ ˾˪˭˦˫˦ˬ˪˧ˮ˷ 

˴ˮ˶˳˧˪˧˷ ˩  ˦ ˶ˮ˷˯˪˧˷, ˦̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˷ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷  ˯˳˱ˮ˷ˮ˦˷˭˦˲ ˦˻̀ˮ˪˧ˮ˷ 

˶˪˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˴˶˳̀˪˩˹˶ˮ˷ ˱˦˶˭˫˦˷ ˩  ˦ ˺˦˷˪˧ˮ˷ ˾˪˭˦˫˦ˬ˪˧˦˷. ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˶˪˧ˮ˷ 

˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷˦˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯˪˧ˮ ˦˷˪˫˪ ˱ˮ˱˦˶˭˦˫˪˲ ˦˲˩˪˶˶˦ˮ˸ˮ˲˨˷, ˦˲˹ ˶˳˨˳˶̀ ̂˪˷ˮ, 

˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˦˷ ˮ˼˪˧˪ ˲ ˨˦˶ˮ˨˪˧ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦ˬ˪.  

̂ˮ˲˦ ˾˪˱˭̄˫˪˫ˮ˷ ˱˷˨˦˫˷˦˩, ˪  ˷˦˶ˮ˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˯˶˪˩ˮ˸ˮ˷ ˨˳˲ˮ˫˶˹˰ˮ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦. ˶ ˦̀ 

ˮ˱˦˷ ˲ˮ˾˲˦˫˷, ˶˳ ˱˧˦˲˯˪˧ˮ ˱˦˶˭˦˫˪˲ ˦ ˱˴˶˳̀˪˷˾ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ ˶ˮ˷˯˷ ˪˱ˮ˸˪˲˸˪˧ˮ˷˨˦˲ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˽ˮ˩˫ˮ˷˦ ˩  ˦˷˦̅˦˶˳ ˨˦˲˭˦˫˷˪˧ˮ˷ ˦ ˲ˮ˲˷˸ˮ˸˹̀ˮ˳˲˦˰˹˶ˮ ˱˽ˮ˩˫ ˪˰˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 

˱ˮ˽ˮ˩˫ˮ˷ ˨ˬˮ˭. ˷ ˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯˪˧ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷˦˨˦˲  ˽ ˮ˩˹˰˳˧˪˲ ˺˦˷ˮ˦˲ ˻˦˼˦˰˩˪˧˷ ˪˶˭ˮ 

˺˦˷ˮ˭ ˩  ˦˾˪˱˩˪˨ ˦̄˩˪˲˪˲ ˱ˮ˷ ˶˪˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦˷ ˺˦˷˲˦˱˦˸ˮ˭ ˩  ˦˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩ ˮ˼˪˧˪˲ ˱˳˨˪˧˦˷, 

˶ˮ˭˦̀ ˦̄˩˪˲˪˲ ˶ˮ˷˯ˮ˷ ˯˳˱˴˪˲˷ˮ˶˪˧˦˷. ˨˦˶˩˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˷˦̅˦˶˳ ˾˪˭˦˫˦ˬ˪˧ˮ˷˦, 

˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ˲˨ˮ ˮ˭˫˦˰ˮ̂ˮ˲˪˧˷ ˷˦˯˹˭˦˶ˮ ˯˰ˮ˪˲˸˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˭˦˲̄˪˧ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫˦˷, 

˯˪˶́˳ ˨˦˲˭˦˫˷˪˧ˮ˷ ˨ˬˮ˭. ˱˦˨˦˰ˮ˭˦˩ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰ˮ˦ ˳˧˰ˮ˨˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˭˦˫˦ˬ˪˧˦ 

ˮ˲˷˸ˮ˸˹̀ˮ˳˲˦˰˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸˳˶ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˮ˱˦˫˪  ˷˻˪˱ˮ˭ ˶˦˷˦̀ ˦˯˪˭˪˧˷ ˷˦˩˦ˬ˼˫˪˫˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ 

˦ ˲˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˺˳˲˩ˮ. ˪ ˷˦˶ˮ˷ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˷̂˶˦˺ˮ ˺˹˰ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˪˧˦, ˶˦˩˨˦˲ ˦  ˶

˷˦̃ˮ˶˳˪˧˷ ˦ ˱ ˦˻̀ˮ˪˧ˮ˷ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦̀ˮ˦˷ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˯˳˱ˮ˷ˮ˦˾ˮ. ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ 

˷˦˧˦˲˯˳ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦ ˦˷˪˫˪ ˱˳ˮ̀˦˫˷ ˷˦˯˳˲˷˹˰˸˦̀ˮ˳ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦˷˦̀, ˱˦˨˦˰ˮ˭˦˩ ˭  ˹

˶˳˱˪˰ˮ˱˪ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˦˴ˮ˶˪˧˷ ˷̄˫˦ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˦ ˲ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ˾˪́˪˲˦˷, ˺˦˷˩˦˩˪˧ˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮˮ˷ 

˿˦˭˫˰ˮ˭. ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˨˦˽ˮ˩˫ˮ˷˦˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ ˱ˮ˷ ˷˦˧˦ˬ˶˳ ˾˪˺˦˷˪˧˦˷ ˩  ˦

˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ˱ˮ̂˳˩˪˧ˮ˷ ˷˦˯ˮ˭̄˪˧˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦. ˬ˳̅˪˶ ˮ˨ˮ˫˪ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧ˮ ̂˦˶˱˳ˮ˾˳˧˦,  

˶˳˩˪˷˦̀ ̄˩˪˧˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˶̂˽˱˦ ˦ ˲˪˶˭ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˱˪˳˶˪ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˾˪́˪˲˦.  
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˱ˮ˨˫˦˿˲ ˮ˦, ˶˳ ˱  ˱˳˷˦ˬ˶˪˧˦ ˶˳˱˰ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩˦̀ ̄˪˰˺˦˷ˮ˩˦˲ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ ˷20%-˩˦˲ 

23.2%-˱˩ ˪ ˬ˶˩˦, ˹˦˶˽˳˺ˮ˭˦˩ ˮ˱˳˻˱˪˩˪˧˷ ˩˦˷˦˻˱˪˧˦ˬ˪ ̀˳˸˦ ˨˦ˬ˫ˮ˦˩˪˧˹˰ˮ˦. 

˩˦˶̂˱˹˲˪˧˹˰ˮ ˫˦˶˭, ˶˳ ˱ ˩˦˱˷˦˻˱˪˧˪˰ˮ 2 %-ˮ  ˷ ˨˹˰ˮ˷˭˫ˮ˷ ˱˳˪˶ˮ˩˪˧˦ ̄˪˰˺˦˷ˮ˷ 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷,  ˭˹˱̀˦  ˦˰˧˦˭ ˷˦˱˳˱˦˫˰˳ ˬ˶˩˦˾ˮ ˨˦ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˷ ˩  ˦ ˩˦˨˪˨˱ˮ˰ˬ˪ 

˲˦˯˰˪˧˦˩ ˨˦˹ˬ˶˩ˮ˷ ̄˪˰˺˦˷˪˧˷. ˷˦˻˷˸˦˸ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˧˳˰ ˳ 10 ̂˰ˮ˷ ˨˦˲˱˦˫˰˳˧˦˾ˮ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ̄˪˰˺˦˷˪˧ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 8%-ˮ  ˭ˮˬ˶˩˪˧˦, ̄˳˰ ˳˧˳˰ ˳̄˹  ˭̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ 11 %-

ˮ .˭ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˬ˶˩˦ ˽˫˪˰˦ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˾˪ˮ˱˿˲˪˫˦. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˯˫˦˰˳˧˦ˬ˪, 

˱˦˼˦˰ˮ ˦˰˧˦˭˳˧ˮ˭ ̄˪˰˺˦˷˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ̀ ˨˦˨˶́˪˰˩˪˧˦,  ˭˹˱̀˦ ˷˦˫˦˶˦˹˩˳˩ ˱˦˷ 

˩˼˪˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˱˴˪˧ˮ ˦  ˶˪˻˲˪˧˦. ˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˱˳˩˪˰˾ˮ 

˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳˳˧ ˮ˷ ˪˰˪˱˪˲˸˷, ˶˦̀ ˦˷˪˫˪ ˦˶ˮ˷ ˴˳˰˪˱ˮ˯ˮ˷ ˷˦˨˦˲ˮ, ˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳ ˱

˱˷˨˦˫˷ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˪˫˶˳˴˦˾ˮ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˹˰ ˷̄˫˦ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˱˳˩˪˰˪˧˾ˮ̀ 

˨˫̄˩˪˧˦. ˰ˮ˸˫˦˷˦ ˩  ˦˴˳˰˳˲˪˭˾ˮ 30 ̂˰˦˱˩˪ ˴ˮ˶˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ ˦˶ˮ˷ ˩˦ˬ˳˨˫˦ ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳, 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˧˹˰˨˦˶˪˭˾ˮ, ˷˦˩˦̀ ˦˷˦˯˳˧˶ˮ˫ˮ ̀˪˲ˬˮ 42 ̂˪˰ˮ˦. ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰  ˳

˯˳˱˴˳˲˪˲˸˪˧ˮ˦ ˧˹˰˨˦˶˪˭˾ˮ, ˪˷˸˳˲˪˭˾ˮ, ˹˲˨˶˪˭˾ˮ, ˴˳˰˳˲˪˭˾ˮ, ˰˦˸˫ˮ˦˾ˮ ˩  ˦

˶˹˱ˮ˲˪˭˾ˮ. ˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˺˳˲˩˾ˮ ˾˪˲˦˸˦˲˪˧ˮ 5-6 %-  ˷˾˪˦˩˨˪˲˷, ̄˳˰ ˳

˰˦˸˫ˮ˦˾ˮ ˷˹˰˦̀ 8 %-ˮ.˦   

́ˮ˶ˮ˭˦˩ˮ ˦˶˨˹˱˪˲˸ˮ, ˭  ˹ ˶˦˸˳˱ ˹˲˩˦ ˮ˽˳˷ ˩˦ˬ˳˨˫˦ ˨˦˶˯˫˪˹˰ ˦˷˦˯˦˱˩˪ 

˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳, ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪˳˧˷ ˱˳˱˦˫˦˰ˬ˪ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˱ˮ˩˨˳˱ˮ˩˦˲, ˶˦˭˦ ˦̄˦˰ˮ  

˭˦˳˧˦ ˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ ˶˦̀ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˲˦˯˰˪˧˦˩ ˮ˽˳˷ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰ˮ ˷˳˰ˮ˩˦˶˹˰ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ 

˷ˮ˷˸˪˱˦ˬ˪ ˩  ˦ ˱˦˭ ˷˦˯˹˭˦˶ˮ ˴˪˲˷ˮˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˦ ˭˦˫˦˩ ˾˪́˰˳˲. ˦˱˦˷˭˦˲ 

˷˳˰ˮ˩˦˶˹˰ˮ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˩˦˸˳˫˪˧˦ ˩  ˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˬ˶˩˦ ˱˦˼˦˰ ̄˦˶̅˦˩ 

˩˦˦̂˫˪˧˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷, ˮ  ˷ ˦˱˳˷˦˫˦˰ˮ ̂˪˶˸ˮ˰ˮ, ˶˦˷˦̀ ˩˦ˬ˳˨ˮ˰ˮ ˭˦˲̄˪˧ˮ˷ ̂˰ˮ˹˶˱˦ 

˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˷˦˶˨˪˧˪˰˱˦ ˱ˮ˲ˮ˱˹˱ ˹˲˩˦ ˨˦˩˦˦̃˦˶˧˳˷, ˦˶ˮ˷ ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦. 2012-2017 ̂˰˪˧˾ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩ ˮˬ˶˩˪˧˳˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˭˫ˮ˹˶ˮ ˦˲˦ˬ˶˦˹˶˪˧˦̀. ˭  ˹˷˦ ˾˹˦˰˳ 

˭˫ˮ˹˶ˮ ̄˪˰˺˦˷ˮ 2012 ̂ ˪˰˷ 712 ˰ ˦˶ˮ ˮ˽˳, 2016 ̂ ˪˰˷ 950 ˰ ˦˶ˮ, ̄˳˰ ˳2018 ̂ ˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ 

̄˹˭ˮ ˭˫ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ 1106 ˰ ˦˶ˮ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦, ˶ ˦̀ 55 %-ˮ  ˭˱˪˸ˮ˦ 2012 ̂ ˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˦˲˹ 

˷˦˾˹˦˰˳˩ ̂˰ˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦ 11 %-ˮ.˦  

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ ˻˫˪˽˲˪˧˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦, 

˱˦˨˶˦˱  ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˭, 2020 ̂˰˦˱˩˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˷˦˾˹˦˰˳ ̂˰ˮ˹˶ˮ ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦ 4% ˮ˻˲˪˧˦, ˭  ˹˶  ˦ˮ˻˲˪˧˦ ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 2020 ̂ ˰ˮ˷ 

˾˪˱˩˪˨, ˦˱ˮ˷ ˩˼˪˷ ˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˦ ˶˭˹˰ˮ˦, ˱˦˨˶˦˱ ˷˦˫˦˶˦˹˩˳˩, ˱˳˱˦˫˦˰ ˦˭̂˰˪˹˰˾ˮ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˹˺˶ ˳ ˱˪˸˦˩ ˩˦˪˱˷˨˦˫˷˪˧˦ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳˩ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷, ˶˦˷˦̀ ˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˩˦˷˸˦˧ˮ˰˹˶˪˧˦ ˹˲˩˦ ˱˳˽˫˪˷, ˭˹˱̀˦ ˱˦˼˦˰ˮ 

ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦ ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˷˪˩˦̀ ˦˶ ˨˫˻˳˲ˮ˦. 

́˦˰ˬ˪ ˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳˦ ˿ˮ˰˪˷ ˱˦˨˦˰ˮ˭ˮ. ˱˳˨˪̄˷˪˲˪˧˦˭ 1982 ̂ ˪˰˷ ˱ˮ˰˸˳˲ ˺˶ˮ˩˱˦ ˲˱˦ 

˿ˮ˰˪˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˨˦˱˳˦̀̄˦˩˦ ˶˳˨˳˶̀ Ă˪ ˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˷˦˷̂˦˹˰ˮ.ñ ˿ˮ˰˪˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ̆˻˳˲˩˦ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 8%-ˮ˦˲ˮ ˬ˶˩˦ 1997-1998 ̂˰˪˧˾ˮ, ˱˦˶˭˦˰ˮ˦ 1998  ̂˪˰˷ ˪ ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 

˨˦˲˦̄˪˫˶˩˦, ˦ˬˮˮ˷ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˬ˪˨˦˫˰˪˲ˮ˷ ˨˦˱˳, ˭˹˱̀˦ ˧˳˰ ˳̂˰˪˧˾ˮ ˿ˮ˰˪˷ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩˦˱ 5-7%-  ˷˱ˮ˦˼̂ˮ˦. 1990 ̂ ˰ˮ˩˦˲, ˪˶ ˭˷˹  ˰˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˦˰ˮ ˷˦˱̅˪˶ 

˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˩  ˦˩˼˪˷ 22,767 ˦ ˾˾ ˩˳˰˦˶˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷ ˱˷˽ˮ˩˫˪˰˳˧ˮ˭˹ ˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˴˦˶ˮ˸˪˸ˮ˷ 

˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭. ˪ ˷˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˫ˮ˩˶˪ ˰˦˭ˮ˲˹˶ˮ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ:  

 ˴˦˶˦˨˫˦ˮ˾ˮ 8827 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˦, ˨˫˦˸˪˱˦˰˦˾ˮ 7424 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ, ˲ˮ˯˦˶˦˨˹˦˾ˮ-5321 ˦˾˾ 

˩˳˰˦˶ˮ, ˯˹˧˦˾ˮ-6445 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ, ˧˳˰ˮ˫ˮ˦˾ˮ-6889 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ, ˦˷˪˫˪ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˫ˮ˩˶˪ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˯˳˲˸ˮ˲˪˲˸ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ: ˧˶˦ˬˮ˰ˮ˦˾ˮ -14 

103 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˦, ˯˳˰˹˱˧ˮ˦˾ˮ-13 255 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ, ˴˪˶˹˾ˮ 12 237 ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ, 

˫˪˲˪˷˹˪˰˦˾ˮ-16 745 ˦ ˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ.  ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦, ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ̀̄˳˫˶˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ 

˩  ˦ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦ ˷ˮ˼˦˶ˮ˧˪, ˶˦̀ ˰˦˭ˮ˲˹˶  ˮ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˩˼˪˱˩˪ ˪˶-˭˪˶ ˭ ˱˭˦˫˦˶ 

˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ ˶˿˪˧˦. ˭  ˹˿ˮ˰˪˾ˮ ˷ˮ˼˦˶ˮ˧ˮ˷ ˻˫˪˾ ˱̀̄˳˫˶˪˧˭˦ ˶ˮ̀̄˫ˮ 1988 ̂ ˰ˮ˷˭˫ˮ˷ 48% ˮ ˽˳, 

2000 ̂ ˪˰˷ 20%-˱˩ ˪˩˦˫ˮ˩˦, ˩ ˼˪ˮ˷˭˫ˮ˷ ˯ ˮ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳˾˪˱̀ˮ˶˩˦ ˩  ˦13,7%-ˮ  ˷˸˳˰ˮ˦.  



 

 

18 

 

˿ˮ˰˪˾ˮ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˶˪˺˳˶˱˦ 1981 ̂˪˰˷ ˩˦ˮ̂˽˳, ˻˫˪˽˦˲˦ ˱˳˯˰˪ ˩˶˳˾ˮ ˨˦˩˦˫ˮ˩˦ 

˩˦˨˶˳˫˪˧ˮ˭ ˷ˮ˷˸˪˱˦ˬ˪. ˩ ˦˷˦˻˱˪˧˹˰˷ ˾˪˪́˰˳ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˺˳˲˩ˮ  ˷˦˶˿˪˫˦, ˱ ˮ˷ˮ ˾˪̀˫˰˦, ˱ ˦˷ˬ˪ 

ˮ˽˳ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰ˮ ˾˪˲˦˸˦˲˪˧ˮ˷ ˳˩˪˲˳˧˦̀. ˴˦˷˹̄ˮ˷˱˨˪˧˰˳˧˦ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮˮ˩˦˲ 

˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˨˦˩˦˫ˮ˩˦ ˭˦˫˦˩ ˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰ˬ˪. ˾˪˩˪˨˦˩ ˱˯˫˪˭˶˦˩ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˴˪˲˷ˮˮ˷ 

˳˩˪˲˳˧˦̀ ˩  ˦˦˷˪˫˪ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦̀, ˶˦̀ ˱˭˦˫˦˶ˮ˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˩˦ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˮ.  

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˴ˮ˲˳˿˪˸ˮ˷ ˶˪˵ˮ˱˱ ˦ ˱˱˦˶˭˫˪˰˳˧ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ̂˰˪˧˾ˮ ˮ˱˷̄˫˪˶˴˰˦ ˶˦˱˩˪˲ˮ˱˪ 

˦˭˦˷ˮ ˦˩˦˱ˮ˦˲ˮ, ˱˦˨˶˦˱ ˱ˮ˷ˮ˫˪ ˶˪˺˳˶˱˪˧ˮ˷ ˩˦˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˭ ˩˼˪˷ ˿ˮ˰˪ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ 

˰˦˭ˮ˲˳˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˰ˮ˩˪˶ˮ˦. ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˨˦˲˷̄˫˦˫˪˧˹˰ˮ ˨ˬ˦ ˦ˮ˶˿ˮ˪˷ ˷̄˫˦ ˻˫˪˽˲˪˧˱˦. 

˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳ ˱ ˱˦˭ˮ ˷˦˷˸˦˶˸˳ ˴˳ˬˮ̀ˮ˪˧ˮ ̄˾ˮ˶ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˹˯˪˭˪˷ˮ̀ ˮ˽˳, 

˶˳˨˳˶̀ ˫˲˦̄˪˭ ˩˼˪˷ ˿ˮ˰˪˾ˮ ˪˶ ˭˷˹  ˰˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ ˩  ˦

̀̄˳˫˶˪˧ˮ˷  ˩˳˲˪. ˶˳˨˳˶̀ ˦˫˼˲ˮ˾˲˪˭, ˩˦˨˶˳˫˪˧ˮ˭ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˱˳˩˪˰˪˧ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦, ˨˦˶˩˦ 

˱˳˱˦˫˦˰ ˷˦˱˹˾˦˳ ́˦˰˦ˬ˪ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧ˮ˷˦, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪ ˬ˪˱˳˻˱˪˩˪˧ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭˦̀ ˦˶ˮ˷ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ. ˭  ˹ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˴˪˲˷ˮ˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ 

˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ˩˦˦̂˫˪˧˦ ˱́ˮ˱˪ ˸˫ˮ˶˭˦˩ 

˩  ˦˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫ ˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˩˦ˬ˳˨˫ˮ˷ ˷˸ˮ˱˹˰˷.  

˦˶˷˪˧˹˰ ˾˪˶˪˹˰ ˱˳˩˪˰˾ˮ ˷˳˰ˮ˩˦˶˹˰ ˴˪˲˷ˮ˦˷ ˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦, ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˴˪˲˷ˮ˦ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˨˦˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧ˮ˭ ˪˸˦˴˳˧˶ˮ˫˦˩ ˹˲˩˦ ˱ˮ˹˦̄˰˳˫˩˪˷ ˶˪˦˰˹˶ 

˷˦˦˶˷˪˧˳ ˱ˮ˲ˮ˱˹˱˷ ˩  ˦˾˪˱˩˨˳˱ ˩˦˯˳˶˪˻˸ˮ˶˩˪˷ ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩. ˱˳˨˪̄˷˪˲˪˧˦˭, 

˩˼˪˫˦˲˩˪˰ˮ ˴˪˲˷ˮ˦ (180 ˰˦˶ˮ) ˱ˮ˲ˮ˱˹˱ ˩˼˪˫˦˲˩˪˰ˮ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧ˮ˭ ˾˪˲˦˶˿˹˲˩˪˧˦. 

˨˦˱˳˩ˮ˷, ˶˳ ˱˭  ˹ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 4 %- ,˷ ̄˳˰ ˳̄˪˰˺˦˷˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˭˹˲˩˦̀ ˦˶˷˪˧˹˰ 

5 %-ˮ˦˲ ˩˳˲˪˷ ˦˫ˮ˼˪˧˭, 20 ̂ ˰ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨ ˷˦˾˹˦˰˳ ˴˪˲˷ˮ˦ ˮ˻˲˪˧˦ 400 ˰ ˦˶˦˱˩˪ ˭˫˪˾ˮ, ˶˦̀ 20 

̂˰ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨ ˷˦˾˹˦˰˳ ̄˪˰˺˦˷ˮ˷ (2700 ˰ ˦˶ˮ) 14 % ˮ ˦˲ ˿˦˲˦̀˫˰˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˷. 

˩˼˪˷ ˿˦˲˦̀˫˰˪˧ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˯˳ ˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ 18%-ˮ,˦ ˷˦˾˹˦˰˳ 1100 ˰˦˶ˮ˦˲ ̄˪˰˺˦˷˭˦˲ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭.    

˿˫˪˲ ˾˪˨˫ˮ́˰ˮ˦ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˳˭ ˷ˮ˸˹˦̀ˮ˦ ˷˳˰ˮ˩˦˶˹˰ˮ ˴˪˲˷ˮˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ ˶˳ ˱

˩˦˨˫˪˸˳˫˪˧ˮ˲˦. 2015 ̂ ˪˰˷ ˽˫˪˰˦ ˸ˮ˴ˮ˷ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ̄˦˶̅˱˦ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦ ˱˾˴-  ˷5.2 % ˩  ˦˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ 

̄˦˶̅˫ˮ˭ˮ ˲˦̂ˮ˰ˮ˷ 16 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ. ˶˦̀ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˭˫ˮ˷˦̀ ˯ ˮ ˱˦˼˦˰ˮ˦. 

˷˦˻˷˸˦˸ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ, ˦˷˦˯ˮ˭ ˴˪˲˷ˮ˳˲˪˶˭˦ ˶ˮ̀̄˫ˮ 720 ˦ ˭˦˷˷ ˦˼˪˱˦˸˪˧˦, 

˭  ˹˱˦˷ ˩˦˫˹˱˦˸˪˧˭ ˾˾˱ ˴ˮ˶˪˧˷, ˱˦˶˿˪˲˦˰˩˦˯˦˶˨˹˰˪˧˷, ˪ ˷˶ˮ̀̄˫ˮ 880 ˦ ˭˦˷˦˱˩˪ ˮˬ˶˩˪˧˦. 

˩  ˦˦˼˪˱˦˸˪˧˦   ˯˳˲˸˶˦˻˸ˮ˭ ˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰˭˦ ˶˳˩˪˲˳˧˦˷, ˶˦̀ 700 ˦˭˦˷ˬ˪ ˲˦˯˰˪˧ˮ˦. ˦˷˪˭ 

˫ˮ˭˦˶˪˧˦˾ˮ ˴˪˲˷ˮˮ˷ ˶˦˩ˮ˯˦˰˹˶˦˩ ˨˦ˬ˶˩˦ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮˮ˷ ˩  ˦ ˷̄˫˦ ˦˶˦˱ˮˬ˲˳˧˶ˮ˫ˮ 

̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ ˺˳˲ˬ˪, ˶˦˷˦̀ ˪˻˷˴˪˶˸˭˦ ˲˦̂ˮ˰ˮ ˱ˮ˹˭ˮ˭˪˧˷ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰ˮ˦, ˱˦˨˶˦˱ 

˨˦˶˯˫˪˹˰ˮ ˰ˮ˱ˮ˸ˮ˭.  

˷˦˴˶˳˨˲˳ˬ˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 2030 ̂˰ ˮ˷˭˫ˮ˷ ˦˷˦˯ˮ˭ ˴˪˲˷ˮ˳˲˪˶˭˦ 

˳˩˪˲˳˧˦(˾˾˱ ˴ˮ˶˪˧ˮ˷ ˩  ˦˱˦˶˿˪˲˦˰˩˦˯˦˶˨˹˰˪˧ˮ˷˨˦˶˪˾˪),  950 ˦ ˭˦˷˷ ˱ˮ˦˼̂˪˫˷. ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, 

˦˭ ˮ̂˰ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨, 300 ˰˦˶ˮ˦˲ˮ ˴˪˲˷ˮˮ˷˭˫ˮ˷ ˷˦̃ˮ˶˳ ˨˦̄˩˪˧˦ 3.4 ˱ˮ˰ˮ˦˶˩ˮ ˰˦˶ˮ, ˭  ˹

˨˦˫ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˭, ˶˳ ˱180 ˰ ˦˶ˮ˦˲ ˴˪˲˷ˮ˦ˬ˪ ˩˼˪˷ 1.58 ˱ ˮ˰ˮ˦˶˩ˮ ˰˦˶ˮ ˮ̄˦˶̅˪˧˦, ̄˦˶̅ˮ 

˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦ 2.2-̅˪.˶  ˷ ̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˨˦˭˫˰˪˧ˮ˭ ˶˳ ˱˦  ˶˨˦ˮˬ˦˶˩˳˷ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ 

˱˾˴-˾  ˮ˷˦̃ˮ˶˳˦ ˷˹  ˰˱̀ˮ˶˪ 7%-ˮ˦˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩˦. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, 2017 ̂ ˪˰˷ ˬ˶˩˦˱ 5 % 

˾˪˦˩˨ˮ˲˦, ˱˦˨˶˦˱ 2014-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳ ̂˰ˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦ 3.4 % ˮ˽˳. ˹˯˫˪ 2006 ̂˪˰˷ 

˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ̄˦˶̅ˮ ˾˪˦˩˨˪˲˩˦ 268 ˱ ˮ˰ˮ˳˲ ˰˦˶˷ ˱˾˴-  ˷1.95 %- ,˷ ̄˳˰ ˳2015 ̂ ˪˰˷ 1.3 ˱ ˮ˰ˮ˦˶˩˷ 

˩  ˦˱˾˴-  ˷ 4.25%- .˷ ˹˦̄˰˳˪˷ ˦  ˭̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˭˹˲˩˦̀ 5 %-

ˮ˦˲ˮ ˸˪˱˴ˮ˷ ˾˪˲˦˶˿˹˲˪˧ˮ˭ ˴˪˲˷ˮˮ˷  ˭˹˲˩˦̀ 300 ˰ ˦˶˦˱˩˪ ˨˦ˬ˶˩˦̀ ˯ ˮ˨˦˱˳ˮ̂˫˪˫˷ ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ 

̄˦˶̅ˮ ˷˱˾˴-  ˷5.3 %-˱˩ ˪˨˦ˬ˶˩˦˷, ̄˳˰ ˳500 ˰ ˦˶ˮ˦˲ˮ ˴˪˲˷ˮˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˷˹˰˦̀ ˱˾˴-ˮ  ˷8.7 

%-˱˩ ˪ˬ˶˩˦˷ ˲ˮ˾˲˦˫˷, ˶˦̀ ˦˶ˮ˷ ́˦˰ˮ˦˲ ˱˦˼˦˰ˮ ̄˦˶̅˫ˮ˭ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ. ˪ ˷˯ ˮ˲ˮ˾˲˦˫˷, ˶˳ ˱

˷˹  ˰˹˺˶ ˳˲˦˯˰˪˧ˮ ˭˦˲̄˪˧ˮ ˩˦˶˿˪˧˦ ˨˦˲˦˭˰ ˪˧˦ˬ˪, ˭˦˫˩˦̀˫˦ˬ˪ ˭  ˹ˮ˲˺˶˦˷˸˶˹˻˸˹˶˹˰ 

˴˶˳˪˻˸˪˧ˬ˪, ˶ ˦̀ ˮ˷˪˫ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ˬ˪ ˦ˮ˷˦̄˪˧˦ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶˦˩. 

˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ ˩˼˪˷ ˩˨˦˷ ˭˦˫ˮ˷ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˨˦˶˩˦˱˸˪̄ ˪˸˦˴ˬ˪. ˿˫˪˲ ˫̄˪˩˦˫˭, 

˶˳˱ ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧ˮ ˱̀ˮ˶˩˪˧˦. ˧ˮˬ˲˪˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ 

˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˳˩˪˰˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˦ˬ˪˦ ˦˨˪˧˹˰ˮ, ˷˹˰ ˹˺˶˳ 
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˲˦˯˰˪˧ˮ ˪˺˪˻˸˹˶˳˧ˮ˭ ˱˹˾˦˳˧˷. ˺ˮ˨˹˶˦˰˹˶˦˩ ˶˳˱ ˫˭˻˫˦˭, ˶˦̀ ˿˦˷˦˩˪˧ˮ ˮ˽˳, 

˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˽˫˪˰˦˺˪˶ˮ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ˦ ˿˦˩˪˧˹˰ˮ. ˾˪˱˭̄˫˪˫ˮ˭ˮ ˦˶ ˦˶ˮ˷ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˩˦˷˦˯˹˭˶˪˧˹˰ˮ ˹́˶˦˫-˱˳́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦̀. ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ 

˲˦̄˪˫˦˶˾ˮ, 2015 ̂˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭, ˿˦˱˳̂˪˶ˮ˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ˦ 229 ˱˰˲ 

˰˦˶ˮ˩˦˲ 374 ˱˰˲ ˰˦˶˦˱˩˪ ˦˲˹ 63%-ˮ˭, ̄˳˰˳ ˩˦˷˦˯˹˭˶˪˧˹˰ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦ 142 

˱˰˲ ˰˦˶ˮ˩˦˲ 209 ˱˰˲ ˰˦˶˦˱˩˪ ˦˲˹ 67 ˱˰˲ ˰˦˶ˮ˭ (47%-ˮ˭) ˦˶ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ. ˱˦˨˶˦˱, 

˦˱˦˫˩˶˳˹˰˦˩ ˿˫˪˲ ˹˲˩˦ ˨˫˪˷˱˳˩˪˷, ˶˳ ˱ ˭˦˫ˮ˷ ˱˳˸˽˹˪˧˦˦ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˷ 

˩˦˫˦˯ˮ˷˶˳˭ ˶˦ˮ˱˪ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˦ ˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧ˮ˷ ˨˦˷˦ˬ˶˩˪˰˦˩. ̂˦˱˽˫˦˲ 

˻˦˶˭˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ̀ ˯ ˮ ˷˦̀˦˰˳ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ 

˴˳˶˭˺˪˰ˮ˷ 60 %-ˮ  ˷˦˼˪˱˦˸˪˧˦, ̄˳˰ ˳ ˷ˮ˷˸˪˱˦˾ˮ ˧˳˰ ˳̂˰˪˧˾ˮ 12 %-ˮ  ˭˦˶ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, 

˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩ ˦˱˦˫˪ ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭  ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ˦ ˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ. ˦˱˦˷ 

˫˪˶̀ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˰ˮ˱ˮ˸˪˧ˮ ˹˾˫˪˰ˮ˷, ˭˹˲˩˦̀ ˷˦ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳ ˯˦˴ˮ˸˦˰˭˦˲ 

˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ. ˧˳˰-˳˧˳˰ ˳ ˧˦˲˯˪˧ˮ ˨˦ˬ˶˩ˮ˦˲ ˯˦˴ˮ˸˦˰˷ ˩  ˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩ ˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˪˲ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˴˳˶˸˺˪˰ˮ˷ ˶ˮ˷˯˷˦̀. ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ ˦˶ˮ˷ ˯˪˶́˳ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˭ ˾˪˻˱˲ˮ˰ˮ 

˷˸˶˹˻˸˹˶˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˱˹˾˦˳˧˷ ˱˳˨˪˧˦ˬ˪, ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˮ˨ˮ ˦˺˦˷˪˧˷ ˶ˮ˷˯˷  ˩  ˦˺˹˰ ˷˩˪˧˷ 

ˮ ˻˷˦˩˦̀ ˶ˮ˷˯ˮ˷ ˹˯˹˨˪˧˦ ˦˶ˮ˷ ˱ˮ˷˦˼˪˧ˮ. 

˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˨˶́˲˳˧˪˰˳˧˦˷ ˷˦˨˦˶˪˳ 

˾˳˯˪˧ˮ˷˦˩˱ˮ, ˱˦˨˶˦˱ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦ ˷̂˳˶˪˩ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧˦˾ˮ 

˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˷. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˾ˮ˩˦ ˫˦˰ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˩  ˦˷˦˧˦˲˯˳ ˯˶˪˩ˮ˸ˬ˪ 

˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦˷, ˷̄˫˦ ˴˶˳˧˰˪˱˦ ˦̄˰˦˫˷ ˭˦˲. ˶˳˩˪˷˦̀ ˱˭˦˫˶˳˧˦ ˩ˮ˩ ˮ˱˳̀˹˰˳˧ˮ˭ 

ˮ˼˪˧˷ ˫˦˰˷ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷˦˨˦˲, ̄˩˪˧˦ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷ˮ˷ ˾˪ˬ˼˹˩˫˦, ˶˦˩˨˦˲ ˮ  ˷˦ ˱˩˶˳˷ 

˯˳˲˯˹˶˪˲̀ˮ˦˾ˮ ˾˪˩ˮ˷ ˯˰ˮ˪˲˸˹˶˦˷˭˦˲ ˶˳˱˪˰˭˦̀ ˷˪˷̄ˮ˷ ˦˼˪˧˦ ˹˲˩˦˭. ˷˦˴˪˲˷ˮ˳ ˶˪˺˳˶˱˦ 

˦ ˱ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭˦̀ ˦˶ˮ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ. ˮ˨ˮ ˭˦˫ˮ˷˭˦˫˦˩ ˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ 

˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪, ˶˦̀ ˧˹˲˪˧˶ˮ˫˦ ˩ ˾˪ˬ˼˹˩˦˫˷ ˶  ˦ ñ˨ ˦˱˳˩˪˫˲ˮ˷ 

˪˺˪˻˸˷ò,  ˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˱ˮ̂˳˩˪˧˦˷ ˩  ˦˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧˷˦̀. 

 

 

1.4. ˯ ˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧ ˦ˬ˶ˮ˷ ˮ ˲˷˸ˮ˸˹̀ˮ˳˲˦˰˹˶ˮ ˷ ˶˹˰˽˳˺ˮ˷ ˷ ˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳ 

˨ˬ˪˧ˮ 

 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˹˫ˮ˭˦˶˪˧˰˳˧ˮ˷ ˪˶-˭˪˶ ˭˱˭˦˫˦˶ ˱ˮˬ˪ˬ˦˩ 

˷̂˳˶˪˩ ˷˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳ ̄˦˶˫˪ˬ˪˧ˮ ˩  ˦ ˦ ˱ ˯˹˭̄ˮ˭ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˷˹˷˸ˮ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ 

˷˦̄˪˰˩˪˧˦. ˮ˱ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱ ˻˦˶˭˹˰˱˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶˱˦ ˾˪ˮ́ˮ˲˳˷ ˮ  ˷

˺˹˲˻̀ˮ˦˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧˦, ˶˦̀ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦˺˹́˫˪˰ˮ ˮ˻˲˪˧˦, 

˷˦̃ˮ˶˳˦ ˱˦˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˪˰ˮ ˩  ˦˷˺˪˶˳˷ ˱˳˱̂˪˷˶ˮ˨˪˧˪˰ˮ ˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧ˮ˷ ˨˦˩˦̄˪˩˫˦, ˱˦˷˾ˮ 

˱˭˪˰ˮ ˶ˮ˨ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾˪˸˦˲˦ ˩  ˦ ˱ˮ˷ˮ ˪˫˶˳˴˹˰ ˩  ˦ ˩˦˷˦˫˰˹˶ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧˭˦˲ 

˩˦˦̄˰˳˫˪˧˦/̆˦˶˱˳˲ˮˬ˪˧˦.  

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶˱˦ ˷˦˯˱˦˳˩ ̂˦˶˱˦˸˪˧˹˰˦˩ ˩  ˦˷̂˶˦˺ˮ ˸˪˱˴˪˧ˮ˭ ˩˦ˮ̂˽˳ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦, ˱˦˷ ˾˪˱˩˪˨, ˶˦̀ 1998 ̂˪˰˷ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˦˱˪˶ˮ˯˪˰ˮ ˷˴˪̀ˮ˦˰ˮ˷˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˾˪˱˹˾˦˫˩˦ Ă˺ ˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˯˦˲˳˲ˮñ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˮ  ˱˴˪˶ˮ˳˩ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 

˪˶-˭˪˶ ˭˷˦˹˯˪˭˪˷˳˩ ˮ˭˫˰˪˧˳˩˦ ˴˳˷˸-˷˦˧̃˳˭˦ ˷ˮ˫˶̀˪˾ˮ. ˷̂˳˶˪˩ ˦ ˱˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧ˮ˷ 

˷˦˺˹́˫˪˰ˬ˪, ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ ˩  ˦ ˷̄˫˦ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ 2007 ̂˰˦˱˩˪ ̂˦˶˱˦˸˪˧ˮ˭ ˴˶˳˨˶˪˷ˮ˶˪˧˷, ˶˦˱˦̀ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰˦˩ ˾˪˦˾˺˳˭˦ 

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˮ˲˩˹˷˸˶ˮˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸ˮ, ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ, 

˶˳˱˪˰ˮ̀ ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˱˳˲˳˴ ˳˰ˮˬ˱ˮ˷ ˩˦˯˦˶˨˫ˮ˷ ˷˦˺˶˭̄ˮ˷ ̂ˮ˲˦˾˪ ˩˦˩˨˦. ˯˫˰˦˫ 

˦˱˹˾˦˫˩˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˶˪˷˹˶˷ˮ ˩  ˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˰˳˧ˮ ˴˦˶˰˦˱˪˲˸˾ˮ ˩  ˦

˷˦˷̂˶˦˺˳˩ ˩˦ˮ̂˽˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˦̄˦˰ˮ ˾˪˱˳˸˪˫ˮ˷ ˸˦˰˼˦. ˦˷˪˭ˮ ˷ˮ˿˻˦˶˪ 

˨˦˲˴ˮ˶˳˧˪˧˹˰ˮ ˮ˽˳ ˮ  ˱ ˨˦˶˪˱˳˪˧ˮ˭˦̀, ˶˳ ˱ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦˺˳˲ ˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷˦ ˩  ˦



 

 

20 

 

̀˪˲˸˶˦˰˹˶ˮ ˩˪˴˳ˬˮ˸˦˶ˮ˷ ˾˪́˪˲ˮ˭ ˩˦ˮ˲˸˪˶˪˷˩˦ ˱˷˳˺˰ˮ˳˷ ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˹˱˷̄˫ˮ˰˪˷ˮ 

˷˦˧ˮ˶˵˳ ˳˴˪˶˦˸˳˶ˮ NAZDAQ OMX- ,ˮ ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˭  ˹ ˱˦˶˭˰˦̀ ˾˪ˮ˷˽ˮ˩ˮ˩˦ ˦ ˱

ˮ˲ˮ˷˸ˮ˸˹˸˪˧˷, ˺˦˻˸˳˧˶ˮ˫˦˩ ˱˦˭ˮ ̂˦˶˱˦˸˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˨˦˶˦˲˸ˮ ˨˦̄˩˪˧˳˩˦. 

˦˱ˮ˸˳˱ ˷˦˧˦˲˯˳ ˰˳˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˴˦˶˰˦˱˪˲˸˾ˮ 2007 ̂˪˰˷ ˷˦˷̂˶˦˺˳˩ ˮ˻˲˦ ˨˦˸˦˲ˮ˰ˮ 

̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˯˦˲˳˲˾ˮ, ˶˳˱˰˪˧˱˦̀ ˽˳˫˪˰˨˫˦˶ˮ 

˷˦˺˹́˫˪˰ˮ ˨˦˱˳˦̀˦˰˪˷ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ 

˱˩˨˶˦˩˳˧˦˷, ˫ˮ˲˦ˮ˩˦˲ ̄˪˰˳˫˲˹˶˦˩ ˨˦˦˻˶˪˷ ˷̂˳˶˪˩ ˮ  ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ˮ ˻˫˦˯˹ ˭̄˪˩˪˧ˮ, 

˶˳˱˪˰ˮ̀ ˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧ˮ˷ ˾˪˻˱˲ˮ˷ ˩˶˳˷ ˿˦˩˪˧˹˰ ˮ˻˲˦ ˦˱˪˶ˮ˯˪˰ˮ ˷˴˪̀ˮ˦˰ˮ˷˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˩  ˦ ˶˳˱˰˪˧˱˦̀ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˫˪˷ ˻˦˶˭˹˰ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ̂˦˶˱˦˸˪˧˹˰ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ 

˶˦˱˳˩˪˲ˮ˱˪ ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ. ˯ ˪˶́˳˩, ˯ ˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧˦˾ˮ ˨˦˹˻˱˩˦: 

1. ˾˪ˬ˼˹˩˫˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ̄˪˰˷ ˹˾˰ˮ˩˦ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹ ˰˧˦˲˯˪˧˷ ˩˦˴˦˸˶˳˲˪˧˳˩˲˪˲ 

˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˮ˲˺˶˦˷˸˹˻˸˹˶ˮ˷ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧˷. 

2. ˰ˮ˯˫ˮ˩ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˮ˻˲˦ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˩˦˱˳˹˯ˮ˩˪˧˪˰ˮ 

˶˪˨˹˰˦˸˳˶ˮ ˩  ˦˱ˮ˷ˮ ˺˹˲˻̀ˮ˪˧ˮ ˨˦˩˦˪̀˦ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸ˮ ˩˦˶˨ˮ˷ ˶˪˨˹˰˦˸˳˶˷ - 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ ˧˦˲˯˷.  

3. ˯˦˲˳˲ˮ˩˦˲ ˦˱˳˼˪˧˹˰ ˮ˻˲˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧ˮ˷ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˱˽˳˺ˮ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˲˳˶˱˦, ˶˦˱˦̀ ˷˦˺˹́˫˪˰ˮ ˨˦˱˳˦̀˦˰˦ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪ 

˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˰ ˩  ˦˷˦̅˦˶˳ ˨˦˶˪˱˳˾ˮ ˺˦˷̂˦˶˱˳˻˱˲ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˷. 

˦ ˱˩˦˱˦˲˨˶˪˫˪˰ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩, ˱˳˱˪˲˸˦˰˹˶˦˩ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˱˦ 

˲˦̂ˮ˰˱˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˩˦˲ ˨˦˩˦ˮ˲˦̀˫˰˦ ˲˦̀˶ˮ˷˺˪˶ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪, (ˮ ̄ˮ˰˪˭ ˩ˮ˦˨˶˦˱˪˧ˮ N4, 

N5) ̄˳˰ ˳ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰˱˦ ˧˦˲˯˪˧˱˦ ˮ˲˸˪˲˷ˮ˹˶˦˩ ˩˦ˮ̂˽˪˷ ˦˩˶˪ ˱˦˭˭˫ˮ˷ ˾˪ˬ˼˹˩˹˰ˮ 

˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˦˻̀ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˷˽ˮ˩˫˦. ˱˦˶˸˳ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˷ ̄˪˰˾ˮ ́˦˰ˮ˦˲ ˱˦˰˪ 

˦˼˱˳˿˲˩˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˦˻̀ˮ˦˭˦ 46%, ̄ ˳˰ ˳˱˭˰ˮ˦˲˦˩ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ 

˹˯˫˪ ˩˦˪˴˦˸˶˳˲˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ 58%- .˷ 

 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #4.  ˯˶˪˧˷ˮ˭ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦ ˷˦˫˦̃˶˳ ˷˪˷ˮˮ˷ ˩˶˳˷ ˩˦˩˪˧˹˰ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧˭˦˲ 

˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧ˮ˭ ˪˱ˮ˸˪˲˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ -˦˻̀ˮ˪˧ˮ (̅˦˱ˮ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷). 

 
̂˽˦˶˳: ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˦˲˨˦˶ˮ˾˨˪˧˪˧ˮ 

 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ N4-˩˦ ˲ ˿˦˲˷, ˶˳ ˱ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪ ˷˦˫˦̃˶˳ ˷˪˷ˮˮ˷ ˩˶˳˷ ˩˦˩˪˧˹˰ˮ 

˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˪˧ˮ (˭˦˲̄˳˧˶ˮ˫˦˩ ˰˦˶˪˧˾ˮ) ˯˦˲˳˲˾ˮ 2007 ̂˪˰˷ ˾˪˷˹˰ˮ 
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ˬ˪˱˳̄˷˪˲˪˧˹˰ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨ ˯˰˪˧˦˩ˮ ˸˪˲˩˪˲̀ˮˮ˭ ̄˦˷ˮ˦˭˩˪˧˦, ˶˦̀ ˮ˱˦˷ 

˲ˮ˾˲˦˫˷, ˶˳ ˱˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ 2007 ̂˰ˮ˩˦˲ ˩˼˪˱˩˪ ˪˸˦˴˳˧˶ˮ˫˦˩ ˯˦˶˨˦˫˷ 

˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷, ˶˦̀ ˲˪˧ˮ˷˱ˮ˪˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ 

˺˹˲˻̀ˮ˦˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˻˫˦˯˹˭̄˪˩ˮ˦.  

 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #5. ˯˶˪˧˷ˮ˭ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦ ˷˦˫˦̃˶˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˱˪˾˫˪˳˧ˮ˭ ˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˪˧˹˰ 

˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧˭˦˲ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧ˮ˭, ˪ ˱ˮ˸˪˲˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ -˦˻̀ˮ˪˧ˮ (̅˦˱ˮ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷).  

 

 

̂˽˦˶˳: ˷ ˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˦˲˨˦˶ˮ˾˨˪˧˪˧ˮ 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ N5-˩˦ ˲ ˫̄˪˩˦˫˭, ˶˳ ˱ 2008 ̂˰ˮ˩˦˲ ˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ, ˶˦˱˳˩˪˲ˮ˱˪ 

˨˦˱˳˲˦˯˰ˮ˷ˮ˷ ˨˦˶˩˦ ˷˦˫˦̃˶˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˱˪˾˫˪˳˧ˮ˭ ˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ 

˱˳̀˹˰˳˧˪˧ˮ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˮˬ˶˩˪˧˦. ˭˹˱̀˦ ˦ ˻˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ ˮ  ˷˺˦˻˸ˮ˦, ˶˳ ˱˷˦˫˦̃˶˳ 

˷˪̀ˮˮ˷ ˩˶˳˷ ˩˦˩˪˧˹˰ˮ ˨˦˶ˮ˨˪˧ˮ˷ ˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ˮ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧˦ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ 2008 ̂˪˰˷ 

˾˪˦˩˨˪˲˩˦ 10 ˱ ˮ˰ˮ˲ ˲˦̄˪˫˦˶˷, ̄˳˰ ˳˷˦˫˦̃˶˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˱˪˾˫˪˳˧ˮ˭ ˩˦˩˪˧˹˰ˮ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ 

˱ˮ˲ˮ˱˦˰˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˮ˽˳ 2011 ̂˪˰˷ ˩  ˦ˮ˷ˮ̀ 17 ˱ˮ˰ˮ˳˲ ˰˦˶˦˱˩˪ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧ˮ˷, 

̄˳˰ ˳˱˦˻˷ˮ˱˹˱ˮ 2016 ̂˪˰˷ ˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˩˦ 942 ˱ˮ˰ˮ˳˲ 647 ˦˭˦˷ˮ ˰˦˶ˮ. ˪ ˷˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ 

˧˹˲˪˧˶ˮ˫ˮ˦ ˱˪˸˽˫˪˰˪˧˷ ˦˶˦˷̂˳˶ ˷˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˦ˬ˪, ˶ˮ˷ˮ ˾˪˩˪˨ˮ̀ ˦˶ˮ˷ ˮ ,˷ ˶˳ ˱

˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ  ˷ ˦˧˷˳˰˹˸˹˶˱˦ ˹˱˪˸˪˷˳˧˦˱ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˨˦˶˪˭, ˨˦˹˱̃˫ˮ˶˫˦˰˪ ˨˦˶˪˱˳˾ˮ 

˨˦˩˦ˮ˲˦̀˫˰˦, ˶ ˮ˭˦̀ ˩˦ˮ˶˼˫˦ ˺˦˷̂˦˶˱˳˻˱˲ˮ˷ ˩  ˦ ˨ ˦˱̃˫ˮ˶˫˦˰˳˧ˮ˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˮ.  

2007-2008 ̂˰˪˧ˮ˷ ˷˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨ ˽˹˶˦˩˼˪˧˦˷ ˮ˴˽˶˳˧˷ 

˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˶˦˳˩˪˲˳˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˩  ˦˱˦˭ ˱ˮ˪˶ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ˺˰˳˧ˮ˷ 

˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ. (ˮ ̄ˮ˰˪˭ ˩ˮ˦˨˶˦˱˦ N6.) 

˭  ˹2008 ̂ ˪˰˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˮ˽˳ 16 ˷ ˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ (gse.ge ˷ ˷˧-  ˷˦˲˨˦˶ˮ˾˪˧ˮ. 2008 ̂ ˰ˮ˷ 

˯˶˪˧˷ˮ˭ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦) 2018 ̂˪˰˷ ˱˦˭ˮ ˶˦˳˩˪˲˳˧˦ 6-˱˩ ˪˾˪˱̀ˮ˶˩˦, ˷˦ˮ˩˦˲˦̀ 5 ˧˦˲˯ˮ˷ 

˾˫ˮ˰˳˧ˮ˰ˮ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦˦, ̄˳˰˳  1 ˦˶˦˷˦˧˦˲˯˳- ˩˦˱˳˹˯ˮ˩˪˧˪˰ˮ.  ˨˶˦˺ˮ˯ˮ N16-

˩˦ ˲˿˦˲˷, ˶˳ ˱ 2008-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˷ ˾˫ˮ˰˳˧ˮ˰ˮ 

˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˺˰˳˧˷ ̂ˮ˰˪˧˷ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 2009-2013 
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̂˰˪˧˾ˮ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˳˴˪˶ˮ˶˪˧˩˦ ˶˳˨˳˶̀ ˷ ˷ Ă˧  ˮ ̅  ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮñ ̄˳˰  ˳ 2013-2016 ̂˰˪˧˾ˮ 

˨˦˩˦˯˪˭˩˦ ˷ ˷Ă˨ ˦˰˭ ˪˲ ˩˭˦˨˦˶˸ñ-˦ .˩ ˩ˮ˦˨˶˦˱˦ N6 ˲˦˭˪˰ˮ ˮ˰˹˷˸˶˦̀ˮ˦˦ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳ ˱˱˦˷ 

˾˪˱˩˪˨ ˶˦̀ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˯˦˲˳˲ˮ˩˦˲ ˨˦˹˻˱˩˦ ˾˪ˬ˼˹˩˫˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 

̄˪˰˷ ˹˾˰ˮ˩˦ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˷ ˩˦˴˦˸˶˳˲˪˧˳˩˲˪˲ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˮ˲˺˶˦˷˸˹˻˸˹˶ˮ ˷

ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧˷, ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧˦ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˪˶˭ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ 

˾˫ˮ˰˳˧ˮ˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ̄˪˰˾ˮ ˦˼˱˳˿˲˩˦.  

 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #6. ˯˶˪˧˷ˮ˭ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧˭˦˲ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧ˮ˭ 

˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ (˧˦ˬ˶ˮ˷ ̂ˮ˰˪˧ˮ). 

 

 
 
̂˽˦˶˳: ˷ ˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˦˲˨˦˶ˮ˾˨˪˧˪˧ˮ 
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˩ˮ˦˨˶˦˱˦ # 7. ˯˶˪˧˷ˮ˭ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦ ˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˪˧˹˰ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧˭˦˲ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧ˮ˭ 

˶˪˨ˮ˷˸˦˸˳˶˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ (˧˦ˬ˶ˮ˷ ̂ˮ˰˪˧ˮ) 

 
̂˽˦˶˳: ˷ ˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˦˲˨˦˶ˮ˾˨˪˧˪˧ˮ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦ ˦˷˪˫˪ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, ˶˳ ˱˷˦˯˱˦˳ ˮ˲˸˪˲˷ˮ˫˳˧ˮ˭ ˱˳̄˩˦ ˦˷˪˫˪ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶˪˧ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˽˰˦˴˫˦ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˷ 

˱ˮ˪˶, ˶˦˾ˮ̀ ˱˦˷ ̄˪˰˷ ˹̂˽˳˧˩˦ ˹˯˫˪ ˦̄˦˰ˮ ˶˪˨˹˰˦˸˳˶ˮ - ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ. 2011 ̂ ˪˰˷ 

ˮ˱ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˧˦˲˯ˮ˷ 

˯˹˭˫˲ˮ˰ˮ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˩˦˴˦˸˶˳˲˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ̄˪˰ˮ ˾˪˪̂˽˳, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˪˶˳˫˲˹˰˱˦ ˧˦˲˯˱˦ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶˪˧˷ ˩˦˹̂˪˷˦ 250 ˦˭˦˷ ˰˦˶ˮ˦˲ˮ 

˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˱˳˭̄˳˫˲˦, ˶ˮ˷ˮ ˾˪˹˷˶˹˰˪˧˰˳˧ˮ˷ ˨˦˱˳̀ ˧˦ˬ˶ˮ˩˦˲ ˨˦˻˶˦ 6 ˰ˮˬ˪˲ˬˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶ˮ ˩  ˦˺˦˻˸˳˧˶ˮ˫˦˩ ˽˫˪˰˦ ˱˦˭ ˱ˮ˪˶ ̂˦˶˱˳˪˧˹˰ˮ ˶˪˪˷˸˶˪˧ˮ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˧˦˲˯ˮ˷ ˯˹˭˫˲ˮ˰ˮ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶ˮ˷ ̄˪˰˾ˮ ˦˼˱˳˿˲˩˦. ˪˶˭˦˩˪˶˭ˮ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦˸˳˶ˮ, 

˶˳˱˪˰ˮ̀ ˮ˲˦˶˿˹˲˪˧˩˦ ˩˦˱˳˹˯ˮ˩˪˧˰˳˧˦˷ 2014 ̂ ˰˦˱˩˪ ˮ˽˳ ˷ ˷Ă˯ ˦˫˯˦˷˶˪˪˷˸˶ˮñ, ˶˳˱˰ˮ˷ 

˷˦˯˳˲˸˶˳˰˳ ˴˦˯˪˸ˮ ˪˯˹˭˫˲˳˩˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦˷. (ˮ̄ˮ˰˪˭ ˩ˮ˦˨˶˦˱˦ N7)  

  2013 ̂ ˪˰˷ ˴˦˶˰˦˱˪˲˸˾ˮ ˮ˲ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˦˭˦ ˴˦˯˪˸ˮ Ă˺ ˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ 

˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˯˦˲˳˲˾ˮ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˨˦˶˪˱˳˪˧˪˧ˮ ˩  ˦˱˳̀˪˱˹˰ˮ ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˹˶ˮ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ 

̀̄˦˩˦˩ ˱˪˸˽˫˪˰˪˧˪˲ ˮ˱˦ˬ˪, ˶˳ ˱˭˦˫˩˦˴ˮ˶˫˪˰˦˩ USAID-ˮ  ˷˱̄˦˶˩˦̃˪˶ˮ˭ ˱˳˱ˬ˦˩˪˧˹˰ˮ 

˯˦˲˳˲ˮ Ă˺ ˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ  ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ñ ˷ ˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷ 

˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˪˧˩˦ 2007 ̂˰˦˱˩˪ ˩  ˦˪ ˷˶˳˨˳˶̀ ˹˯˫˪ ˫˲˦̄˪˭, ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ˮ ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˹˶ˮ ˩  ˦

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭ ˩˦˷˸˹˶˩˪˧˦ (˷˷˧-  ˷̂˰ˮ˹˶ˮ ˦˲˨˦˶ˮ˾˪˧ˮ 2000-2016, ˯ ˶˪˧˷ˮ˭ˮ 

˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ) ̄˳˰ ˳ 2007-08 ̂˰˪˧˾ˮ ˯˦˲˳˲˾ˮ ˾˪˷˹˰˱˦ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧˱˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵ˮ˷ 
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˺˹˲˻̀ˮ˦˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧˦˷˭˦˲ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˽˫˪˰˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˴˦˶˦˱˪˸˶ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ 

˨˦˱˳ˮ̂˫ˮ˦ (˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷: ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦ ˱˾˴-˷˭˦˲, ˷˦˫˦̃˶˳ ˷˪˷ˮˮ˷ ˩˶˳˷ ˩˦˩˪˧˹˰ˮ 

˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˩  ˦ .˦ .˾)  

2013 ̂˪˰˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˴˦˶˰˦˱˪˲˸˾ˮ ˮ˲ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˮ˻˲ ˦ ̀˫˰ˮ˰˪˧˦˭˦ ˴˦˯˪˸ˮ 

Ă˺ ˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ñ ˯˦ ˲˳˲˾ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 2007-08 ̂˰˪˧˾ˮ ˩˪˶˪˨˹˰˦̀ˮˮ˷ 

˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˭ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˹˰ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳˷̂˳˶˪˧˦˷ ˮ˷˦̄˦˫˩˦ ˱ˮˬ˲˦˩, ˷˦˩˦̀ 

˴ˮ˶˫˪˰ˮ ˱˲ˮ˾˲˪˰˳˫˦˲ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˦, ˶˦˷˦̀ ˯˦˲˳˲˴˶˳˪˻˸ˮ˷ ˦˫˸˳˶˪˧ˮ ˮ˭̄˳˫˩˲˪˲, ˪̄˪˧˳˩˦ 

˺˦ ˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˱˦˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˪˰ ˳˶˨˦˲˳˷, ˶˳˱˪˰ˮ̀  ˱ˮ˱˩˲˦˶˪ ˪˸˦˴ˬ˪̀ 

˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˦. ˭˦˫˩˦˴ˮ˶˫˪˰˦˩ ˱˳˻˱˪˩ˮ ˯˦˲˳˲ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˪ ˷˳˶˨˦˲˳ ˮ˽˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˯˳˱ˮ˷ˮ˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀  ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰ ˩  ˦ ˱˦ ˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˪˰ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˳˶˨˦˲˳˷. ˨˦˶˩˦ 

˧˦ˬ˶ˮ˷ ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳˧ˮ˷ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧ˮ˷˦, ˮ  ˷˱˳̂˳˩˪˧˹˰ˮ ˮ˽˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ 

˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷. ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˦˶ˮ˷ ˭˦˫ˮ˷ˮ ˦˶˷ˮ˭, 

ˮ˱˩˪˲˦˩, ˶˦˱˩˪˲˦˩˦̀ ˩˦˶˼˫˪˹˰ˮ˦ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˰ˮ ˨˦˶˪˱˳˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴˪˧ˮ, ˶˳̀˦ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ 

˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶˷ ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳˧˦˷ ˹̂˪˫˷ ˱ˮ˷ˮ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸ˮ ˩˦˶˨ˮ˷, ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ 

˱˦˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˪˰ˮ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ. ˦ ˱ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˷˦̄˪ˬ˪˦ ̂˱ˮ˲˩˦ ˮ˲˸˪˶˪˷˭˦ 

˯˳˲˺˰ˮ˻˸ˮ, ˶ˮ˷ˮ ˺˦˻˸˳˧˶ˮ˫ˮ ˨˦˱˳̄˦˸˹˰˪˧˦̀ ˦˶ˮ˷ ˨˦˲˹˫ˮ˭˦˶˪˧˪˰ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˮ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ.  

̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˭˫ˮ˭˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˦˩ˮ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦ ˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˦ (˭˶ )˳, 

˶˳˨˳˶̀  - ˰ˮ̀˪˲ˬˮ˶˪˧˹˰ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦ ˦ ˲̀˪˲˸˶˦˰˹˶ˮ ˩˪˴˳ˬˮ˸˦˶ˮ, ˶˳˱˰˪˧˷˦̀ 

˯˳˱ˮ˷ˮˮ˷(˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˯˳˱ˮ˷ˮ˦) ˱ˮ˪˶ ˩˪˰˪˨ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˦˻˫˷ ˭˦˫ˮ˷ˮ 

̂˪˫˶˪˧ˮ˷ ˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˦, ˱˦˭ ˱ˮ˪˶ ˾˪˱˹˾ ˦˫˪˧˹˰ˮ ̂˪˷˪˧ˮ˷ ˷˦˺˹́˫˪˰ˬ˪ ˩  ˦ ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ 

˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳˦ ˾˪˷˦˷˶˹˰˪˧˰˦˩ ̂˪˫˶˭˦ ˱ˮ˪˶. 

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˾˹˦˱˦˫˦˰ˮ, ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˹˲˩˦ ˽˳˺ˮ˰ˮ˽˳ 

˱̄˳˰˳˩ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˩  ˦ ˦˶˦ ˷̄˫˦ ˶˦ˮ˱˪ ˮ˹˶ˮ˩ˮ˹˰ˮ ̂˦˶˱˳˲˦˻˱˲ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ 

˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧˦˷˦̀ ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳˧˦˷ ˹̂˪˫˩˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ ˱ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˩˦˩˨˪˲ˮ˰ˮ ̂˪˷˪˧ˮ˭.  

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˭ ˷˦̅˦˶˳ ˫˦̃˶˳˧˦˷˭˦˲ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧ˮ˭ ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧˦, ˶˦̀ 2013 ̂ ˪˰˷ ˹˲˩˦ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˹˰ˮ˽˳ ˯˦˲˳˲˾ˮ, ˮ˽˳ ˱-˪18 

˱˹̄˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ ˴˹˲˻˸ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭˦̀ ˷˦˻˦˶ ˭˫˪˰˳˾ˮ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˭ 

˷˦̅˦˶˳ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦˸˳˶ˮ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˮ˽˳˷ ˱̄˳˰˳˩ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˦, ̄˳˰ ˳˷˦̅˦˶˳ 

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˭ ˱˪˳˶˦˩ˮ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ ˦  ˶ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˩˦ˮ˩˳˷, ˶˳˨˳˶̀ ˷˦˺˳˲˩˳ 

˧ˮ˶˵˪˧ˬ˪, ˮ˷˪ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧ˮ˶˵˪˧˷ ˨˦˶˪˭. ˦˨˶˪˭˫˪ ˹˲˩˦ ˨˦˹˻˱˪˧˹˰ˮ˽˳ ˦˱˦˫˪ ˱˹̄˰ˮ˷ ˱˪-4 

˴˹˲˻˸ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭˦̀ ˷˦̅˦˶˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˭ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˩˦ˮ˩˳˷ 

˷˦˧˶˳˯˳˶˪˯˳ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧ˮ˭ ˦ ˲˱ˮ˷ ˨˦˶˪˾˪.  

˯˦˲˳˲ˮ˷ ˬ˳˨˦˩ ˱˳˭̄˳˫˲˪˧˭˦˲ ˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧ˮ˭ ˦˼˷˦˲ˮ˾˲˦˫ˮ˦ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦ 

˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪, ˯˪˶́˳˩, ˱˳˻˱˪˩ˮ ˯˦˲˳˲ˮ ˭˲˪˧˦˩˦˶˭˹˰ˮ˦ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ 

˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦ ˹˾˹˦˰˳˩ ˦ ˲ ˱˦˭ˮ ˾˫ˮ˰˳˧ˮ˰ˮ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷(˷˦˧˶˳˯˪˶˳ 

˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷) ˱˪˾˫˪˳˧ˮ˭, ̄˳˰ ˳ ˾˪˱˳˭˦˫˦ˬ˪˧˹˰ˮ ̀˫˰ˮ˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˪ ˷ ˹˲˩˦ 

˱˳˱̄˩˦˶ˮ˽˳ ˾˫ˮ˰˳˧ˮ˰ˮ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˨˦˶˪˾˪. ˶˦˭˻˱˦˹˲˩˦ ˦ ˱̀˫˰ˮ˰˪˧˦˷˦̀, 

ˮ˷˪˫˪ ˶˳˨˳˶̀ ˷̄˫˦ ˮ˲ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧˷, ˯˳˲˯˶˪˸˹˰ˮ ˱ˮˬ˦˲ˮ ˨˦˦˿˲˩˦, ˶˦̀ 

˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˰ˮ ˨˦˶˪˱˳˷ ˺˳˶˱ˮ˶˪˧ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˷˦˺˹́˫˪˰ˮ ˹˲˩˦ 

˨˦˱̄˩˦˶ˮ˽˳.  

˭˹˱̀˦ ˴˦˶˰˦˱˪˲˸˱˦, ˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˷˹˧ˮ˪˻˸˹˶ˮ ˨˦˶˪˱˳˪˧˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳ (˷˦˫˦˶˦˹˩˳˩ 

˷˦˧˦˲˯˳ ˰˳˧ˮ˷ Ă˯ ˦˶˨˦˩ñ ˱˹ ˾˦˳˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦ )˩ ˪ ˷̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ ˦  ˶˩˦˦˱˸˯ˮ̀˦, ˶ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩˦̀ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˶˦ˮ˱˪ ˱˲ˮ˾˲˪˰˳˫˦˲ˮ ̂ˮ˲˷˫˰˦ ˦ ˲ ˴˶˳˨˶˪˷ˮ ˦  ˶

˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˪˧˹˰˦.  

ˮ˱ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˯˦˰˦˴˳˸˷ ˩˦˹˧˶˹˲˩˪˷, 

˦˹̀ˮ˰˪˧˪˰ˮ˦, ˶ ˦˱˩˪˲ˮ˱˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮˮ˷ ˨˦˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˦, ˱ ˦˭ ˾˳˶ˮ˷˦˦: 
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¶ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˶˪˨˹˰˦˸˳˶ˮ˷ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ˷ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸˦;  

¶ Ă˫ ˦̃˶˳˧ˮ˷ ̀˪˲˸˶˦˰˹˶˳˧ˮ˷ñ ˴ ˶ˮ˲̀ˮ˴ˮ˷ ˨˦˸˦˶˪˧˦ ˩  ˦ ˳˧ˮ˪˻˸˹˶ˮ 

˺˦˷̂˦˶˱˳˻˱˲ˮ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ˷ ˷˶˹˰˽˳˺˦:  

¶ ˱ˮ˼˪˧˹˰ ˮ˻˲˦˷ Ă˷ ˦˹˯˪˭˪˷˳ ˾˪˷˶˹˰˪˧ˮ˷ñ ̂˪ ˷ˮ; 

¶ ˱ˮ˪̀˪˷ ˹˺˰˪˧˦ ˧ˮ˶˵˦˷ ˶˳ ˱ ˱ˮˮ˼˳˷ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ̂˪˫˶˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪ 

˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ̂˪˷ˮ;  

¶ ˨˦ˮˬ˦˶˩˳˷ Ă˺ ˮ˻˷ˮ˲˨ˮ˷ñ ˨˦ ˩˦˷˦̄˦˩ˮ ˦˶˦˷˦˧ˮ˶˵˳ ˨˦˶ˮ˨˪˧˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷  

¶ ˱ˮ˱ˬˮ˩˫˪˰ˮ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˱ˮ̂˳˩˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧˦:  

¶ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˦˻̀ˮ˪˧ˮ˷ IPO ˦ ˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ ˧ˮ˶˵˦ˬ˪.  

¶ ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ ˪˶ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳˾˫˪˧ˮ˷ 

˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˦˾ˮ ˷ˮ̀̄˦˩ˮ˷ ˾˪˸˦˲˦;  

˦˱˦˷˭˦˲, ˱˲ˮ˾˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦, ˶˳ ˱˩˦˷˶˹˰˩˪˷ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˶˪˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦, ˯˪˶́˳˩, ˷˷˧-ˮ  ˷

˭˦˳˧˦ˬ˪ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ˼˪˧ˮ˷˦˷, ˨˦˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˹˰ ˮ˻˲˦˷ ˾˪˱˩˪˨ˮ ˷˦˱ˮ ˦˷˴˪˻˸ˮ:  

˴ˮ˶˫˪˰ˮ: ˶˪˯˳˱˪˲˩ˮ˶˪˧˹˰ˮ˦, ˶˳ ˱ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ˱˪˷˦˯˹˭˶˪˳˧˦ ˮ˽˳˷ ˹˺˶ ˳ ˺˦˶˭˳ ˩  ˦

˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ. ˷̄˫˦ ˷ˮ˸˽˫˪˧ˮ˭ ˶˳ ˱˫˭˻˫˦˭, ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˷˦˷˦˶˨˪˧˰˳ ˮ˻˲˪˧˦ ˭  ˹

˹˦˶˷ ˫ˮ˸˽˫ˮ˭ ˮ  ˱˷ˮ˸˹˦̀ˮ˦ˬ˪, ˶˳̀˦ ˪˶ ˭˧˦˲˦˯˭˦˲ ˦˺ˮ˰ˮ˶˪˧˹˰ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦˷ 

˨˦˦˿˲ˮ˦ ˩˳˱ˮ˲˦˲˸˹˶ˮ ˯˳˲˸˶˳˰ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˱˭˪˰˷ ˮ˲˩˹˷˸˶ˮ˦ˬ˪. (˩  ˦ ˪ ˷

˦˧˷˳˰˹˸˹˶˦˩ ˭˫˦˰˷˦˿ˮ˲˳˦!); ˪ ˷̄˪˰˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ˷̄˫˦ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˮ˲˸˪˶˪˷ˮ˷ 

˨˦ˬ˶˩˦˷ ˧ˮ˶˵ˮ˷, ˶˳˨˳˶̀ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸ˮ˷ ˱˾˪˲˪˧˰˳˧˦˾ˮ; ˱˪ ˳˶˪: ˦̄˦˰ˮ ˷˦˳˴˪˶˦̀ˮ˳ ˶˪˵ˮ˱ˮ ˦  ˶

˹˲˩˦ ˮ˽˳˷ ˩ˮ˷˯˶ˮ˱ˮ˲˦̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧˭˦˲ ˦˶˦˦˺ˮ˰ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷; 

ˮ˱˨˫˦˶ˮ ˷˦˳˴˪˶˦̀ˮ˳ ˶˪˵ˮ˱ˮ˷ ˿˦˱˳˽˦˰ˮ˧˪˧˦, ˶˳˱˪˰˾ˮ̀ ˱̄˳˰˳˩ ˧˦˲˯˪˧˭˦˲ ˦˺ˮ˰ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˪˲, ˩˦˦˧˶˹˲˪˧˷ (˩˦˸˳˫˪˧˷) ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳  ˷ .˪ .̂ Ă˧˦˲˯-

̀˪˲˸˶˹˰ñ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ ˷ˮ˷˸˪˱˦˾ˮ; ˱˪˷˦˱˪: ˶˪˯˳˱˪˲˩ˮ˶˪˧˹˰ˮ˦, ˶˳ ˱ ˧˦˲˯˪˧˭˦˲ 

˦˶˦˦˺ˮ˰ˮ˶˪˧˹˰ ˧ˮ˶˵ˮ˷ ̂˪˫˶ ˷˦˧˶˳˯˪˶˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˷ ˦˩˪˻˫˦˸˹˶ˮ ̂˦˶˱˳˱˦˩˨˪˲˰˳˧˦ 

˨˦˦˿˲˩˪˭ ˷˷˧-ˮ  ˷˷˦˱˪˭˫˦˰˽˹˶˪˳ ˷˦˧̃˳˾ˮ; 

 ˭  ˹ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˦˶˭˰˦̀ ˷˹˶˷ ˶˳ ˱ ˨˦˦˿˲˩˪˷ ˹˺˶ ˳ ˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ ˮ

˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˷ˮ˷˸˪˱˦, ˱˦˲ ˹˲˩˦ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˷ ˭˦˲˦˧˦˶ˮ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˪˧ˮ ˮ  ˱

ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˦  ˶˦˶ˮ˦˲ ˦˺ˮ˰ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧˭˦˲. ˪ ˷˦˶ˮ˷ ˷˦˱˦˶˭˰ˮ˦˲ˮ 

˭˦˱˦˾ˮ˷ ̂˪˷˪˧ˮ˷ (˲˪ˮ˸˶˦˰˹˶ˮ ˷˦˭˦˱˦˾˳ ˱˳˪˩˲ˮ˷) ˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˮ. 
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1.5. ˷ ˦˾˹˦˰˳ ˭ ˫ˮ˹˶ˮ ̄ ˪˰˺˦˷ˮ ˩  ˦˾ ˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˨ ˦˲˦̂ˮ˰˪˧˦ 

 

 2012-2017 ̂˰˪˧˾ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩ ˮˬ˶˩˪˧˳˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˭˫ˮ˹˶ˮ 

˦˲˦ˬ˶˦˹˶˪˧˦̀. ˭  ˹˷˦˾˹˦˰˳ ˭˫ˮ˹˶ˮ ̄˪˰˺˦˷ˮ 2012 ̂˪˰˷ 712 ˰˦˶ˮ ˮ˽˳, 2016 ̂ ˪˰˷ 950 

˰˦˶ˮ, ̄˳˰ ˳2018 ̂ ˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ ̄˹˭ˮ ˭˫ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ 1106 ˰ ˦˶ˮ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦, ˶˦̀ 55 %-ˮ  ˭

˱˪˸ˮ˦ 2012 ̂ ˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ8.).  

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ8. ˷˦˾˹˦˰˳ ˭˫ˮ˹˶ˮ ˲˳˱ˮ˲˦˰˹˶ˮ ̄˪˰˺˦˷ˮ, 2005-2018(6) ̂˰˪˧˾ˮ,˰˦˶ˮ 

 

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˨˦̀˫˰ˮ˭ˮ ˯˹˶˷ˮ˷ ˪˺˪˻˸ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˦˾˾ ˩˳˰˦˶˾ˮ   ˹˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˩ 

˦˶ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, 431 ˦ ˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˩˦˲ 457 ˦ ˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˷ ˪˻˫ˮ˫˦˰˪˲˸˦˱˩˪, ˱˦˨˶˦˱ ˦ ˱̂˰˪˧˾ˮ 

ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦ ˩ˮ˩ ˮ˦  ˶˽˳˺ˮ˰˦, ˭  ˹˦  ˶˿˦˫˭˫˰ˮ˭  2017 ̂˪˰˷ (6.3%). ˴ˮ˶ˮ˻ˮ˭, 2012-2013 

̂˰˪˧˾ˮ ˩˪˺˰˦̀ˮ˦̀ ˯ ˮˮ˽˳, ̄˳˰ ˳2014-2016 ̂ ˰˪˧˾ˮ ̂˰ˮ˹˶ˮ ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˩˳˲˪˱ 3 

% ˾ ˪˦˩˨ˮ˲˦. 

˦˻˪˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ 

˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˩  ˦˱˦˲ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦˦˷̂˶˳ ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷, ˭˹˱̀˦ ˦˱˦˫˩˶˳˹˰˦˩, 

˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˩˪˫˦˰˫˦̀ˮˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩ ˩˳˰˦˶˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˫˦˰˹˸ˮ˷ ˯˹˶˷ˮ, 

˶˦˱˦̀ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶ˮ ˨˦˫˰˪˲˦ ˱˳˦̄˩ˮ˲˦ ˾ˮ˲˦˱˪˹˶˲˪˳˧˪˧ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˦ˬ˪. 

˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˩  ˦˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˩˦̂˽˪˧˹˰ˮ ˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˴˶˳˨˶˦˱˦̀, ˷̂˳˶˪˩ ˦ ˱

˲˪˨˦˸ˮ˹˶ˮ ˬ˪˨˦˫˰˪˲ˮ˷ ˪˺˪˻˸ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷ ˪˱˷˦̄˹˶˪˧˳˩˦. 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˱˴˪˧ˮ˷ ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ 

˯˫˰˦˫ ˶˿˪˧˦  ˷ˮ˼˦˶ˮ˧˪ ˩˦ ˱˦˼˦˰ˮ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦. 2017 ̂˰ˮ˷ 

˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ̅ˮ˲ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸,ˮ ˶˦̀ ˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ ̅˨˹˺˪˧˷ ˾˳˶ˮ˷ 

˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˩˦ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˴˶˳˴˳˶̀ˮ˦˷ ˦˲˹ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴˷ 

˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˦˫˷, 40 ˲ˮ˾˲˹˰ ˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷(˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦˧˷˳˰ˮ˸˹˶ˮ ˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˦ -0). ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯ˮ˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, 2016 ̂˪˰˭˦˲ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ 2017 ̂˪˰˷ ̅ˮ˲ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ 0,1-ˮ  ˭˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˩  ˦ 40 ˲ˮ˾˲˹˰˷ ˱ˮ˦˼̂ˮ˦. 

̅ˮ˲ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˲ˮ˾˲˦˫˷ ˮ˱˦˷, ˶˳ ˱ ˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 

˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧˦ ˱̀ˮ˶˪˩ˮ˭, ˱˦˨˶˦˱ ˱˦ˮ˲̀ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ˦(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ9).  

̅ˮ˲ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ˦ ˶˳˨˳˶̀ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˺˹˰˦˩ˮ ˷˦̄˷˶˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ 

0,43-˩˦ ˲ 0,45 ˲ˮ˾˲˹˰˦˱˩˪, ˦˷˪˫˪ 0,46-˩˦ ˲ 0,47-˱˩ ˪ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˺˹˰˦˩ˮ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ 

˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭. ˿˫˪˲ˮ ˦ˬ˶ˮ˭, ˪˶˭-˪˶˭ˮ ˱ˮˬ˪ˬˮ, ˶˦̀ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ ˦˲˦˶˪˯˰˷ ˸˳˫˪˧˷ ̅ˮ˲ˮ˷ 
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˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ˷ ˻̀˪˫˦ˬ˪, ˨˦˷˹˰ ̂˪˰˷ ˱ˮˬ˲˳˧˶ˮ˫ˬ˪ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰  ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦˷ ˩˦ 

˫˦˰˹˸ˮ˷ ˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧ˮ˷ ˪˺˪˻˸˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦, ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˩˦˧˦˰ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˦˲ˮ 

˺˪˲˪˧ ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ.  

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ9. ̅ˮ˲ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˷˦˱˳˱̄˱˦˶˪˧˰˳ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 2006-2017 

̂˰˪˧˾ˮ,% 

 

̂˽˦˶˳: ˷˦˻˷˸˦˸ˮ 

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳˱ ˧˳˰˳ ˪˶ ˭̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˷ ˨˦˹˦˶˪˷˪˧˦ ˩˦ 

˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˱ˮ˷ˮ ˧˱˦ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˬ˶˩˦˷˭˦˲ ̀˳˸˦ 

˨˦ˬ˫ˮ˦˩˪˧˹˰ˮ˦, ˶˦˩˨˦˲ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ 2005 ̂˰ˮ˩˦˲ ˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ 

˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˦˶ ˾˪̀˫˰ˮ˰˦ ˩˦ 40 ˲ˮ˾˲˹˰ˬ˪˦. ˿˪˱ˮ ˦ˬ˶ˮ˭, ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˱ˮˬ˪ˬˮ, ˶˦̀ ˿˫˪˲˷ 

˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ ˦˲˦˶˪˯˰˷ ˸˳˫˪˧˷ ̅ˮ˲ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ˷ ˻̀˪˫˦ˬ˪, ˨˦˷˹˰ ̂˪˰˷ 

˱ˮˬ˲˳˧˶ˮ˫˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ ˮ˲˺˰˦̀ˮ˦˷ ˩˦ ˫˦˰˹˸ˮ˷ ˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧ˮ˷ ˪˺˪˻˸˷ 

˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦, ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˩˦˧˦˰ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˦˲ˮ ˱˳˻˦˰˦˻˪˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˩˦ 

ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ˨˦˹˦˶˪˷˪˧˦̀ ˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˦˱ˮ˷ ˾˪˩˪˨ˮ˦. ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˷˦˾˹˦˰˳ ˪˫˶˳˴˹˰ˮ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 31ï˷  ˾˪˦˩˨˪˲˷, ˴˳˰˳˲˪˭˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ 30.8-ˮ˦, ˷˦˺˶˦˲˨˪˭˾ˮ - 29.2, 

˹˲˨˶˪˭˾ˮ - 28.2, ˶˹˱ˮ˲˪˭˾ˮ - 27.3, ˨˪˶˱˦˲ˮ˦˾ˮ - 27, ˿˪̄˪˭˾ˮ - 25, ˧˪˰˨ˮ˦˾ˮ - 25.9, ˾˫˪˩˪˭˾ˮ 

- 25, ̄˳˰˳ ˺ˮ˲˪˭˾ˮ - 21.5. ˧˦˰˸ˮˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 35ï˷  

˾˪˦˩˨˪˲˷. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˶ˮ˷ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ ˾˸˦˸˪˧˾ˮ (46) ˩˦ ˮ˲˨˰ˮ˷˾ˮ (33), ˱˦˨˶˦˱ ˦˱ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ 

˪˶˭ ˷˹˰ ˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ ˩˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ̀̄˳˫˶˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪̀, ˿˫˪˲ˬ˪ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ 

˱˦˼˦˰ˮ˦. 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ˬ˪ ̅ˮ˲ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˦˲˹ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˻˫˭ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˮ˷˪˭ ˻˫˪˽˲˪˧˷, ˶˳˨˳˶˪˧ˮ̀˦˦: ˸˦ˮ˰˦˲˩ˮ - 

44.5, ˷ˮ˲˨˦˴˹˶ˮ - 45.8, ˿ˮ˲˪˭ˮ - 46.5, ˱˪˻˷ˮ˯˦ - 48, ˧˶˦ˬˮ˰ˮ˦ - 49.7, ̆˦ˮ˸ˮ - 60.8 ˩˦ ˦.˾. 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˦˻˫˷ ˭˹˶˻˪˭˷ - 40 ˩˦ ˶˹˷˪˭˷ - 41, ˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦ 

˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˷̄˫˦ ˻˫˪˽˲˪˧˷, ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˦˶ˮ˷ 33.6, ˷˳˱̄˪˭˾ˮ 31.5, ˱˳˰˩˳˫˦˾ˮ 

- 26.8, ̄˳˰˳ ˽˦ˬ˦̄˪˭˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ - 26.3-ˮ˦. ˬ˳˨˦˩˦˩, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ 

˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˳˲˪ ˦˶ ˦˶ˮ˷ ˨˦˱˳˲˦˯˰ˮ˷ˮ. ˪˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ ˩˦˱˦̄˦˷ˮ˦˭˪˧˪˰ˮ ˮ˽˳ ˩˦ 

˦˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˲˦̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷˦̀. ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˩˦˧˦˰ˮ˦ ˾˫˪˩˪˭˾ˮ, ˺ˮ˲˪˭˾ˮ ˩˦ ˷˯˦˲˩ˮ˲˦˫ˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ, ˷˦˩˦̀ ˾˪˶˪˹˰ˮ 
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˪˯˳˲˳˱˯˹˶ˮ ˷ˮ˷˸˪˱˦ Ă˾˫˪˩˹˶ˮ ˱˳˩˪˰ˮ˷ñ ˱˪˱˦˶̀̄˪˲˪ ˮ˩˪˳˰˳˨ˮ˹˶ ˴˰˦˭˺˳˶˱˦ˬ˪˦ 

˦˨˪˧˹˰ˮ. ˶˳˨˳˶̀ ˫̄˪˩˦˫˭, ˮ˨ˮ˫˪ ˱˳˰˩˳˫˦˾ˮ ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˩˦˧˦˰ˮ˦, ˱˦˨˶˦˱ ˪˷ ˷˹˰˦̀ 

˦˶ ˲ˮ˾˲˦˫˷, ˶˳˱ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ̀̄˳˫˶˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪, ˴ˮ˶ˮ˻ˮ˭ ˪˶˭ ˷˹˰ ˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ 

˿˫˪˲ˬ˪ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭, ˭ˮ˭˻˱ˮ˷ ˳˶̅˪˶ ˩˦˧˦˰ˮ˦. 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ 2017 ̂˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˦˰ˮ ˪˶˭ ˷˹˰ 

˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˮ˽˳ $4067.7, ˱˦˾ˮ˲ ˶˳˩˪˷˦̀ ˱˳˰˩˳˫˦˾ˮ ˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˾˪˦˩˨˪˲˩˦ 

$2165.16ï˷ , ˷˳˱̄˪˭˾ˮ ˩˦˦̄˰˳˪˧ˮ˭ ˿˫˪˲ ˩˳˲˪ˬ˪˦ - $4219.40, ˹˯˶˦ˮ˲˦˾ˮ ï $2991, ˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, 

˪˶˭ ˷˹˰ ˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ ˿˫˪˲ˬ˪ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˶˳˨˳˶̀ ˧˦˰˸ˮˮ˷ 

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧˾ˮ (˪˷˸˳˲˪˭˾ˮ $18977.39, ˰ˮ˸˫˦˾ˮ $16793.25) ˩˦ ˷˯˦˲˩ˮ˲˦˫ˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ 

(˾˫˪˩˪˭˾ˮ $56935.19, ˺ˮ˲˪˭˾ˮ $47057.62), ˩ˮ˩ ˧˶ˮ˸˦˲˪˭ˬ˪ ˩˦ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ 

˾˸˦˸˪˧ˬ˪ ˶˳˱ ˦˼˦˶˦˺˪˶ˮ ˮ˭˻˫˦˷ (˩ˮ˩ ˧˶ˮ˸˦˲˪˭˾ˮ $42514.49, ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ 

˾˸˦˸˪˧˾ˮ - $53128.54). ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦ ˷̂˳˶˪˩ ˦˱ ˴˦˶˦˩ˮ˨˱˦˾ˮ ˹˲˩˦ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˳˭. 

˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˱˦˨˶˦˱ ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫ ˪˶˭ 

˷˹˰ ˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦, ˱̄˳˰˳˩ ˷̂˶˦˺ˮ ˦˲˹ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ̀ˮ˯˰˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦˶ˮ˷ ˩˦˱˦̄˦˷ˮ˦˭˪˧˪˰ˮ. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˭˹˲˩˦̀ 8.5%-

ˮ˦˲ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˿˫˪˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˨˦˳˶˱˦˨˩˪˧˦ 9 ̂˰ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨, ˶˦˷˦̀ ˦˻˫˷ 

˨˦˩˦˱̂˽˫˪˸ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˨˦˱˳̂˫˪˫ˮ˷ - ˷ˮ˼˦˶ˮ˧ˮ˷ ˾˪˷˦˱̀ˮ˶˪˧˰˦˩. 

˦˻˪˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ˭˹˲˩˦̀ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˴˦˲˦̀˪˦ ˦˶ ˦˶ˮ˷, 

˱ˮ˷ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˧˦˰˸ˮˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ˬ˪̀ ˶˳˱ ˾˪˱̀ˮ˶˩˪˷, ˱˭˦˫˦˶ˮ ˱˦ˮ˲̀ 

̀̄˳˫˶˪˧ˮ˷ ˷˦˪˶˭˳ ˩˳˲ˮ˷ ˦˱˦˼˰˪˧˦ ˩˦ ˩˦˧˦˰ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˦˦. 

ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦, ˷̂˳˶˪˩ ˦˱ ˴˦˶˦˩ˮ˨˱˦˾ˮ ˹˲˩˦ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˳˭. ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, 

˹˭˦˲˦˷̂˳˶˳˧ˮ˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˱˦˨˶˦˱ ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫  ˪˶˭ ˷˹˰ 

˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦, ˱̄˳˰˳˩ ˷̂˶˦˺ˮ ˦˲˹ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˬ˶˩ˮ˷ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ̀ˮ˯˰˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦˶ˮ˷ ˩˦˱˦̄˦˷ˮ˦˭˪˧˪˰ˮ.   

ˮ˱ˮ˷˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˷˸˦˧ˮ˰˹˶˳˧˦ ˨˫˻˳˲˩˪˷, 

˦˲˹, ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˱˩ˮ˩˶˪˧˷˦ ˩  ˦˼˦˶ˮ˧˪˧˷ ˾˳˶ˮ˷ ˦˱̄˪˰˦ ˨˦˲˷̄˫˦˫˪˧˦ ˦  ˶ˮ˽˳˷, ˩˦ 

̅ˮ˲ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˭˹˲˩˦̀ Ă˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ 2020ñ-ˮ˷ ˷˦˴˶˳˨˶˦˱˳ ˩˳˯˹˱˪˲˸ˮ˷ ˷˦˴˶˳˨˲˳ˬ˳ 

˲ˮ˾˲˹˰ˬ˪-35 % ˩˦˫ˮ˩˪˷, ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˱˴˪˧ˮ˭ ˹˲˩˦ ˨˦ˮˬ˦˶˩˳˷ ˱ˮ˯˶˳ ˩˦ 

˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦, ˶˦̀ ˦˶ˮ˷ ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˩˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ̂˽˦˶˳ 

˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ.  
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1.6. ˩ ˦˷˦˻˱˪˧˦ ˩  ˦˹ ˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˩ ˳˲˪ 

 ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˩˳˲˪ ˧˳˰ ˳̂˰˪˧˾ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ 2009 ̂˪˰˷ ˮ˽-˳18,3 %, 2012 

̂˪˰˷-17,2 %, ̄ ˳˰ ˳2017 ̂ ˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ 13.9 % ˾ ˪˦˩˨ˮ˲˦(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ10).  

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ10. ˹ ˱˹˾˫˪˶˳˧ˮ˷ ˩˳˲˪, 2005-2018(6) ̂˰˪˧˾ˮ, ˴ ˶˳̀˪˲˸˪˧˾ˮ. 

 

˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˩˳˲ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˿˫˪˲ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˨˫˦˻˫˷, ˫ˮ˩˶˪ 

˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˩˳˲˪˦-7.1 %. ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭, ˿˫˪˲˭˦˲ 

˦˷˪˫˪ ˷˦˯˱˦˳˩ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˭˫ˮ˭˩˦˷˦˻ ˱˪˧˹˰˭˦ ˶˦˳˩˪˲˳˧˦, ˶˦̀ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ ˩˳˲˪˷ 

˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳ˬ˶˩ˮ˷, ˱ˮ  ˭˹˱˪˸˪˷ ˭  ˹˨˦˫ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˭, ˶˳ ˱  ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˪˷˴˦˲˪˭˷ ˦

˩  ˦ˮ˸˦˰ˮ˦˾ˮ, ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˷˦˯˱˦˳˩ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˩  ˦˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩ 16 % ˩  ˦11 %-  ˷

˾˪˦˩˨˪˲˷. 

˿˫˪˲ˮ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲, ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧˦ ˷˦˷˳˱̄˪˭˾ˮ˦-18 %, 

˭˹˶˻˪˭˾ˮ ˱ˮ˷ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 10.6 %-  ˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷, ˹˯˶˦ˮ˲˦˾ˮ-9.9 %, ̄˳˰ ˳ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ 

˩˦˧˦˰ˮ˦ ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲˾ˮ-5.1%, ˽˦ˬ˦̄˪˭˾ˮ-4.9 % ˩  ˦˱˳˰˩˳˫˦˾ˮ-4.1%. ˪ ˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ˮ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˶ˮ˷ ˾˫˪ˮ̀˦˶ˮ˦˾ˮ-2.4 %, ˿˪̄˪˭˾ˮ-3% ˩  ˦

˨˪˶˱˦˲ˮ˦˾ˮ-3.4 %(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ11);  

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ11. ˹ ˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˩˳˲˪, ˪ ˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˷˦ ˩  ˦˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ, ˴ ˶˳̀˪˲˸˪˧˾ˮ, 2016 ̂  

 

0

5

10

15

20

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2018

̂˽˦˶˳: ˷˦˻˷˸˦˸ˮ

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18
20

E
u

ro
p
e

a
n
 U

n
io

n

It
a

ly

S
p

a
in

D
e

n
m

a
rk

A
u

s
tr

ia

P
o

rt
u

g
a

l

S
lo

v
e
n

ia

L
ith

u
a

n
ia

B
u

lg
a

ri
a

F
in

la
n

d

P
o

la
n

d

E
st

o
n

ia

Ir
e

la
n
d

C
yp

ru
s

L
a

tv
ia

U
k
ra

in
e

T
u
rk

e
y

S
e

rb
ia

A
rm

e
n

ia

G
e
o

rg
ia

Ir
a

n

A
ze

rb
a

ija
n

K
a

z
a

k
h

st
a

n

R
u

s
si

a

R
o

m
a

n
ia

M
o

ld
o

v
a

N
o

rw
a

y

N
e
th

e
rl

a
n
d

s

H
u

n
g

a
ry

Ic
e

la
n

d

G
e
rm

a
n
y

C
z
e

c
h

 R
e

p
u

b
lic

S
w

it
z
e
rl
a

n
d

̂˽˦˶˳: tradingeconomics.com



 

 

30 

 

˶˳˨˳˶̀ ˫̄˪˩˦˫˭, ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˧˳˰ ˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ  

˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˮ˷˦, ˹ ˱˹˾˪˫˶˳˧˦ ˩  ˦˷ˮ˼˦˶ˮ˧˪ ˯˫˰˦˫ ˪˶-˭˪˶ ˭˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ ˶˿˪˧˦. ˱˭˦˫˦˶ˮ 

˦˱˳̀˦˲˦̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ  ˷ˬ˶˩ˮ˷ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˨˦˲˶˫̀˳˧˦˦, ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ̀ˮ˯˰˾ˮ, 

˶˳˱˪˰ˮ̀ ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˾ˮ ˷˦ˬ˳˨˦˩˳˪˧ˮ˷ ˽˫˪˰˦ ˺˪˲ˮ˷ 

˿˦˶˭˹˰˳˧˦˷ ˩  ˦ˬ˶˩ˮ˷ ˾˪˩˪˨˪˧ˮ˷ ˶˦̀ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˹˺˶ ˳˺˦˶˭˳ ˨˦˲˦̂ˮ˰˪˧˦˷ ˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ 

˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧˦˾ˮ(PREM-Network).  

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ ˷̂˳˶˪˩ ˱ˮ˯˶˳ ˩  ˦ ˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪ ˷ˮ˷ 

˱̄˦˶˩˦̃˪˶ ˦ˬ˪ ˩  ˦˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶ˮ˳˶ˮ˸˪˸ˬ˪ ˹˲˩˦ ˮ˽˳˷ ˦˨˪˧˹˰ˮ, ˩  ˦˦˶˦ ̀˦˰˷˦̄˦˩ 

˷˳̀ˮ˦˰˹˶ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˬ˪, ˦ ˲˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˩˳˫˰˦˭ˮ˷ ˭˦˲˦˧˦˶ ˮ˨˦˩˦˲˦̂ ˮ˰˪˧ˮ˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˬ˪, 

˶˦˩˨˦˲ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷  ˷˸˶˦˸˪˨ˮ˦˾ˮ ˴˶ˮ˳˶ˮ˸˪˸ˮ ˪˲ˮ̃˪˧˦ ˮ˷˪˭ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˦˷, 

˶˳˱˪˰ˮ̀ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷, ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˯ ˮ ˦˩˦˱ˮ˦˲˹˶ˮ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷  ˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ ˦˭˫ˮ˷˪˧˦˷ 

˾˪˹̂˽˳˧˷ ̄˪˰˷. ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˹˲˩˦ ˮˬ˶˩˪˧˳˩˪˷ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˺˦˶˭˳ 

˺˪˲˪˧ˮ˷ ˦˻˸ˮ˹˶ˮ ˿˦˶˭˹˰˳˧ˮ˭ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˩˳˫˰˦˭ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦˾ˮ ˩  ˦˨˦˲˦̂ˮ˰˪˧˦˾ˮ.  

˦ ˱˱ˮˬ˲ˮ˷˯˪˲ ˨˦˩˦˩˨˱˹˰ ˲˦˧ˮ̅˪˧˷ ˾˳˶ˮ˷ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˬ˪ 

̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷˭˫ˮ˷ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˪˻˸˪˧ˮ ˹˲˩˦ ˩˦˫˦˷˦̄˪˰˳˭. 

˴˶˳˨˶˦˱˦ ñ˦ ̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮò ˭˦ ˫ˮ˷ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˪˧ˮ˭, ˷̂˳˶˪˩ ˦ ˱ ˯˳˲˸˪˻˷˸˾ˮ˦ 

˨˦˲˷˦̄ˮ˰˫˪˰ˮ.  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˷˦̂˦˶˱˳˭˦ ˧˶˹˲˫˦˾ˮ ˩  ˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩ ˱˾˴-ˮ  ˷ ˺˳˶˱ˮ˶˪˧˦˾ˮ ˧˳˰ ˳

̂˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˩˳˱ˮ˲ˮ˶˪˧˷ ˱˷̄˫ˮ˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 

˷˦˾˹˦˰˳˩ 70 %-  ˷˾˪˦˩˨˪˲˷. ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩ˮ˩ ˮ˩˦˱˷˦˻˱˪˧˪˰ˮ ˯ ˮ˦˶ˮ˷ ˦˶˦ ˱˷̄˫ˮ˰ˮ, ˦˶˦˱˪˩ 

˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ. ˱˦˼˦˰ˮ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧˦ ˩  ˦˩˳˫˰˦˭ˮ˷ ˦˶˦˭˦˲˦˧˦˶ˮ ˨˦˲˦̂ˮ˰˪˧˦̀ 

˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˦˱ˮ˷ ˾˪˩˪˨ˮ˦. 

 

1.7. ˦ ˶˦˺˳˶˱˦˰˹˶ˮ ˷ ˪˻˸˳˶ˮ ˩  ˦˭ ˫ˮ˭˩˦˷˦˻˱˪˧˦ 

˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ˷  ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷ 

˦˺˪˶̄˪˧˷ ˦˶˦˺˳˶˱˦˰˹˶ˮ ˷˪˻˸˳˶ˮ ˩  ˦˭˫ˮ˭˩˦˷˦˻˱˪˧˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩, ˷˦˯˹˭˦˶ˮ 

˭˦˫ˮ˷ ˺ˮˬˮ˯˹˶ˮ ˯˫˰˦˫̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˾ˮ˦ ˿˦˶˭˹˰ˮ ˩  ˦˦˶˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˩˦˨˶˳˫˪˧ˮ˷ ˩  ˦

˷˦̂˦˶˱˳˳ ˯˫˰˦˫̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˾ˮ. ˪ ˷˺˦˻˸˳˶ˮ ˦˷˪˫˪ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶˦˩ ˬ˪˱˳˻˱˪˩˪˧˷ ˷˦˧˦˲˯˳ 

˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ˬ˪, ˱ ˦˼˦˰ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˩  ˦˲˦˯˰˪˧ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˶˪˧˦˩˳˧ˮ˷ ˨˦˱˳. 

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱˪ ˷˴˶˳˧˰˪˱˦ ˩˨˦˷ ˿˫˪˲˷ ̂ˮ˲˦˾˪̀ ˩  ˦˪˶-˭˪˶ ˭˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ 

˹˲˩˦ ˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭. ˴˶˳˧˰˪˱˦ ˮ˷˦˦, ˶˳ ˱˷˦˱˹˾˦˳ ́˦˰ˮ˷ ˩ˮ˩ ˮ˲˦̂ˮ˰ˮ, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˱̀ˮ˶˪ 

˧ˮˬ˲˪˷ˮ ˷˦˯˹˭˦˶ˮ ˭˫ˮ˭˨˦˩˦˶˿˪˲ˮ˷ ˬ˼˫˦˶ˬ˪ ˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˷ ˩  ˦˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ˬ˪ 

ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦˷ ˫˪˶ ˦̄˩˪˲˷. ˪ ˷ ˭˦˲˦˧˶˦˩ ˪̄˪˧˦˭ ˶˳˨˳˶̀ ˱˪̂˦˶˱˪ ˺ˮˬˮ˯˹˶ ˴ˮ˶˪˧ˮ˷ 

˯˦˸˪˨˳˶ˮ˦˷, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˱˳˻˱˪˩ˮ ˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳˧ˮ˭ ˶˪˨ˮ˷˸˶ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˦˶ˮ˦˲ ˮ˲.˩ 

˱˪̂˦˶˱˪˧ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭ ˩  ˦˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫, ˺ˮˬˮ˯˹˶ ˴ˮ˶˪˧˷, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˩˦˯˦˫˪˧˹˰˪˧ˮ ˦˶ˮ˦˲ 

˩˦˱˳˹˯ˮ˩˪˧˪˰ˮ ˴˶˦˻˸ˮ˯ˮ˭ ˩  ˦ ˦˶˦˺˳˶˱˦˰˹˶ ˷˪˻˸˳˶˷ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˪˲. ˭  ˹ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ 

˯˦˸˪˨˳˶ˮˮ˷ ˱˷˪˷̄˪˧˰˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧˦ ́˲˪˰˦ ,˩ ˱˦˨˶˦˱ ˱˦ˮ˲̀ ̄˩˪˧˦, 

˭˫ˮ˭˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˦  ˶˦˶ˮ˦˲ ˶˪˨ˮ˷˸˶ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ 

˨˦˩˦˱̄˩˪˰ ˴ˮ˶˪˧˦˩, ˱˦˨˶˦˱ ˶˪˦˰˹˶˦˩ ˱ˮ˯˶˳˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˷˪˨˱˪˲˸˷ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˪˲, 

˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧˦ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰ ˷ˮ˶˭˹˰˪˪˧˭˦˲ ˩  ˦ ˩˶˳˷˭˦˲ ˦˶ˮ˷ 

˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ. ˮ˱ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱˧˦˲˯˱˦ ˩˦˦˩˨ˮ˲˳˷ ˱˦˭ˮ ̂˱ˮ˲˩˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ, ˱̄˳˰˳˩ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˧ˮ˹˶˳˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ ˦  ˶˦˶ˮ˷ ˷˦˯˱˦˶ˮ˷ˮ.  

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˾ˮ ̀˲˳˧ˮ˰ˮ˦, ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˱˦˷˾˸˦˧ˮ˷ ˪˺˪˻˸ˮ˷ ˱ˮ˲ˮ˱˹˱ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ ˻˫˪˱˳˭˦̀ 

˲˪˧ˮ˷˱ˮ˪˶ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦ ˾˪˹́˰˪˧˪˰ˮ ̄˩˪˧˦. ˷˦˱̂˹̄˦˶˳˩, ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ 

˱ˮ˷˳-˪˧ˮ˷ ˩˦ ˳˲˰˦ˮ˲ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˨˦˱̀˪˱ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˬ˦˶˩ˮ ˪˻˷˴˦˲˷ˮ˦, ˶˦̀ ˫˪˶ ˩˦˧˦˰˦˲˷˩˦ 

http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/EXTABOUTUS/ORGANIZATION/EXTPREMNET/0,,contentMDK:22058813~pagePK:64159605~piPK:64157667~theSitePK:489961,00.html
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˷˦˧˦˲˯˳ ˯˶˪˩ˮ˸ˮ˷ ˱ˮ̂˳˩˪˧ˮ˭, ˮ˷˪˭ˮ ˷˦̄ˮ˷ ˱ˮ˯˶˳˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˨˦˱˶˦˫˰˪˧˦˷ ˹̂˽˳˧˩  ˦

̄˪˰˷, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˦ ˱ˬ˼˫˦˶˭˦˲ ˦̄˰˳˷ ˦˶ˮ˦˲,  ˦˲˹ ˫˪˶ ˦̄˩˪˲˷ ˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˭˹˲˩˦̀ 

˷˦˾˹˦˰˳ ˷˪˨˱˪˲˸˾ˮ ˨˦˩˦˷˫˰˦˷ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˱̀ˮ˶˪ ˱˳̀˹˰˳˧ˮ˷, ˱˳˯˰˪ ˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˩˦ 

˷ˮ́˫ˮ˶ˮ˷ ˨˦˱˳. ̀˦˰˯˪ ˭˪˱˦˦  ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦, ˶˳˩˪˷˦̀ ̄˾ˮ˶˦˩ ˪˶˭ˮ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˷ ˻˫˪˾ ̄˩˪˧˦ ˶˦˱˩˪˲ˮ˱˪ ˱˷˪˷̄˪˧˪˰ˬ˪ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱˦. ˦̄˦˰ˮ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ̀ 

˶˳˱˪˰ˮ̀ ˦˱ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ 2018 ̂˰ˮ˷ 1 ˷˪˻˸˪˱˧˶ˮ˩˦˲ ˦˱˳˻˱˪˩˩˪˧˦ ˩˦  ˱ˮ˷˳-˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 

˦̂˪˷˪˧˷ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˰ˮ˱ˮ˸˷ ̅˦˱˹˶˦˩ 100 ˦˭˦˷ ˰˦˶˦˱˩˪, ˱̄˳˰˳˩ ˱ˮ˷˦˷˦˰˱˪˧˪˰ˮ˦. 

˱ˮ˷˳-˪˧ˮ˷ ˦˱ ˸ˮ˴ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷ ˱˳˩˪˰ˮ ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˦˧˶˯˳˰˪˧˷ ˹˺˶ ˳˪˺˪˻˸˹˶ˮ ˱̀ˮ˶˪ 

˩  ˦˷˦˾˹˦˰˳ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷. ˷̄˫˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˱˦˨˦˰ˮ˭˪˧ˮ ˩˦ ˦˱ 

˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ̂˦˶˱˳˪˧˹˰ˮ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ̀ ˦˩˦˷˸˹˶˪˧˷, ˶˳˱ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˱̀ˮ˶˪ 

˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧ˮ˷ ˩˦ ˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˪˻˷˴˦˲˷ˮˮ˷˦˷,  ˧ ˦ˬ˶ˮ˷ ˩ˮ  ˩˲˦̂ˮ˰˷ ˮ˯˦˫˪˧˪˲ ˷̂˳˶˪˩ ˦˱ ˸ˮ˴ˮ˷ ˱ˮ˯˶˳˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ, 

˶˳˱˰˪˧˷˦̀ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ ˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫˦˾ˮ, ̄ ˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˩  ˦˴˶˳˩˹˻˸ˮ˹˰˳˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ 

˦˶ ˾˪ ˹́˰ˮ˦˭.  

˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˷̂˳˶˪˩ ˦˱ˮ˷ ˾˪˩˪˨ˮ˦, ˶˳˱ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ̄˩˪˧˦ ˷˦˧˶˹˲˦˫ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷  

˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ˶˪˲˸˦˧˪˰˳˧˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˩˦ ˲˦˯˰˪˧˦˩ 

̄˩˪˧˦ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ˮ ˷˦˾˹˦˰˪˧˪˧ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦, ˶˦̀ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˷˦˺˦˶˭˳˪˧˰˦˩ ˩˦ 

˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˴ˮ˶˳˧˦˦. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˪˷ ˺˦˻˸˳˶ˮ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶ˮ ˪˺˪˻˸ˮ˷ ˱˳˱˸˦˲ˮ 

̄˩˪˧˦ ˱˭˰ˮ˦˲˦˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˦˩˨˦˲ ˷˦˧˳˰˳˳ ̅˦˱˾ˮ  ˫˪˶ ̄˩˪˧˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 

˨˦˩˦˩ˮ˲˪˧˦ ˱̀ˮ˶˪˩˦˲ ˷˦˾˹˦˰˳ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳˩˦˲ ˱˷̄˫ˮ˰ ˧ˮˬ˲˪˷˾ˮ ˩˦ ˶˦̀ ˱˭˦˫˦˶ˮ˦, ˦˱ 

˸ˮ˴ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ ˮ˯˦˫˪˧˷ ˶˦ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ ˲˦̂ˮ˰˷ ˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˷̂˳˶˪˩ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ˬ˪ 

˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˺˳˶˱˦˰˹˶ˮ 

˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ̂˽˦˶˳˦ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ.  

˦˱ˮ˸˳˱˦̀ ˦˶ˮ˷ ˦̄˦˰ˮ ˷˦˨˦˩˦˷˦̄˦˩˳ ˶˪˺˳˶˱˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ, ˶˦̀ ˱˦˭ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ 

˰˪˨˦˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˾˹̂˽˳˧˷ ̄˪˰˷, 500 ˦ ˭˦˷ ˰˦˶˦˱˩˪ ˧˶˹˲˫ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ 1 %-ˮ ˷

˩˪˯˰˦˶ˮ˶˪˧ˮ˭. ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˨˦˿˲˩˪˧˦ ˶  ˦̂˫˩˳˱˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˭˦ 

˧˦ˬ˦ˬ˪, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ̂˱ˮ˲˩˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˦˷ 

ˮ́˰˪˫˦. ˩˼˪˷ ˪ ˷˦˶ˮ˷ ˪˶˭˦˩˪˶˭ˮ ˨ˬ˦ ˯˰ˮ˪˲˸˹˶ˮ˷ ˧˦ˬˮ˷ ˨˦˷˦ˬ˶˩˪˰˦˩. ˧˦˲˯˪˧˷ ˩˼˪˷ 

˶˳˨˳˶̀ ˵˦˲˨˧˦˩ˮ ˮ˷˪ ˷̃ˮ˶˩˪˧˦˭ ˯˰ˮ˪˲˸˹˶ˮ˷ ˧˦ˬˮ˷  ˨˦˺˦˶˭˳˪˧˦. ˪˶˭ˮ ˩  ˦ˮ˨ˮ˫˪ ˯˰˦˷ˮ˷ 

˯˰ˮ˪˲˸˹˶˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦ ˬ˶˩ˮ˷ ˶˳˨˳˶̀ 

˨˦˩˦̄˩ˮ˷˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷(˫˦˰˪˧ˮ˷ ̃˦˳˧ˮ˷ ˪˺˪˻˸ˮ), ˦˷˪˫˪ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˴˳˶˭˺˪˰ˮ˷ 

˯˳˲̀˪˲˸˶˦̀ˮˮ˷ ˶ˮ˷˯˷˦̀.  

˪ ˷˴˶˳˧˰˪˱˦ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ̂ˮ˲˦˾˪ ˩˨˦˷, ˶˦˩˨˦˲  

˶˳˩˪˷˦̀ ˦  ˶̄˩˪˧˦ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˩˪˸˦˰˹˶ˮ 

˦˲˦˰ˮˬˮ, ̂˦˶˱˳ˮ˻˱˲˪˧˦ ˦˶˦ ˱̄˳˰˳˩ ˫˦˰˪˧ˮ˷ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦, ˦˶˦˱˪˩ ˫˦˰˦˹˫˦˰ 

˱˷˪˷̄˪˧˪˰˷ ˪ˬ˼˹˩˪˧˦ ̂˫˩˳˱˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˬ˪ ˩  ˦˹˯˫˪ ˴˳˸˪˲̀ˮ˹˶ˮ ˷˦˱˦˶˭˰˪˧˶ˮ˫ˮ 

˦˼˷˶˹˰˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˩˦˯˦˶˨˫ˮ˷ ˾ˮ˾ˮ˭, ˹˱̀ˮ˶˩˪˧˦ ˺˳˶˱˦˰˹˶ˮ ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ 

˱˳˸ˮ˫˦̀ˮ˦, ˶˦̀ ˦˷˪˫ ˪˴˶˳˧˰˪˱˦˷ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷ ˱˭˰ˮ˦˲˦˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˭˫ˮ˷. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ 

ˬ˶˩˦ˬ˪ ˦ ˱ ˸ˮ˴ˮ˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˲˹˰˳˫˦˲ˮ, ̄˳˰ ˳ ˭  ˹

̃˦˶˧˫˦˰ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˺˦˻˸˳˶˷ ˨˦˫ˮ˭˫˦˰ˮ̂ˮ˲˪˧˭ ˷˹˰˦̀ ˹˦˶˽˳˺ˮ˭ˮ˦.  
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1.8.  ˧ ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˭˦˲˦˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ 

  
            ˷ ˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˶˳˨˳˶̀ ˱̀ˮ˶˪, ˦˷˪˫˪ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ 

˴˶˳˧˰˪˱˦, ˱˦˭ˮ ˦˶˦˷˦˯˱˦˶ˮ˷ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˩  ˦˱̀ˮ˶˪ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˦˶ˮ˷ ˷̂˳˶˪˩ 

˯˦˴ˮ˸˦˰ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦ ˩˦ ˷˦˨˦˶˦˲˸ˮ˳ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ˷ ˦˶˻˳˲˦. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ 

˧˦˲˯˪˧˾ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦ ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˦˶ˮ˷ 

˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, ˶˦̀ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧˾ˮ˦ ˦˷˦̄˹˰ˮ, ˱˦˨˶˦˱ 

˪˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦˷ ˱̄˳˰˳˩ ˲˦̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫ ˦˨˫˦˶˪˧˷. ˪˷ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ 

˧ˮˬ˲˪˷ ˪̄˪˧˦. ˶˪˦˰˹˶˦˩ ˦ ˱ ˦˱˳̀˦˲ˮ˷ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸˦ ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˩˦˨ˮ˶˦˫˪˧ˮ˷ ˨ˬˮ˭ 

̄˳˶̀ˮ˪˰˩˪˧˦, ˶˦̀ ˷˦˧˳˰˳˳ ̅˦˱˾ˮ ˦˶ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˩  ˦˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˶ˮ˷˯ˮ˷ 

˱˦˸˦˶˪˧˪˰ˮ, ˶˦˩˨˦˲ ˱˷˪̄˪˧˰ˮ˷ ˩˪˺˳˰˸ˮ˷˦˷ ˦ ˱ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˩˦˯˦˶˨˫˦ ̄˩˪˧˦.  ˱˦˨˶˦˱ 

˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳ ˱ ˧˦˲˯˪˧˷ ˦˻˫˭ ˷˴˪̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ 

˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪˷˦̂˽˳˧˦˩, ˮˬˮ˩˦˫˪˲ ˶˪˷˹˶˷˪˧˷ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ 

ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧ˮ˩˦˲˦̀, ˪ ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦˷ ˱˦ˮ˲̀ ˫˪˶ ˦˨˫˦˶˪˧˷, ˶˦̀ ˷̂˳˶˪˩ ˷˦˨˦˶˦˲˸ˮ˳ 

˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦.  

˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ ˶˳˨˳˶̀ ˦ˬˮˮ˷, ˮ˷˪ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷˦ ˭  ˹

˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˹˱˶˦˫˰˪˷˳˧˦˾ˮ, ˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˷̂˳˶˪˩ ˦˱ ˸ˮ˴ˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ 

˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˷˴˪̀ˮ˦˰ˮˬ˪˧˹˰ˮ ˺˳˲˩˪˧ˮ˷ ˱˪˾˫˪˳˧ˮ˭ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦ ˩  ˦

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˹̂˽˳˧˩˦ ̄˪˰˷ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ 

̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧ˮ˷ ˩  ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˬ˶˩˦˷.  ˪˷ ˭˦˲˦˧˶˦˩ ˪̄˪˧˦˭ 

˾˪˶˪˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ˷, ˶˳˨˳˶̀ ˱˪˱˦˶̀̄˪˲˦  ˮ˩˪˳˰˳˨ˮˮ˷ ˦˷˪˫˪ ˱˪˱˦˶̅˫˪˲˪ 

ˮ˩˪˳˰˳˨ˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˷(˦˾˾, ˩ˮ˩ˮ ˧˶ˮ˸˦˲˪˭ˮ, ˷˦˺˶˦˲˨˪˭ˮ, ˾˫˪̀ˮ˦) ˦˷˪˫˪ ˷˦˱̄˶˪˭-

˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˦ˬˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˷, ˷˦˩˦̀ ˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˱ˮ˷ ˱˳˩˪˰˪˧ˮ ˮ˻˲˦ 

˦˶˿˪˹˰ˮ.  

˱̄˳˰˳˩ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˯˶˪˩ˮ˸ˮ˭ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ ˦˶˷˦˩ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰˦, ˱ˮ˭ ˹˱˪˸˪˷ ˷˸˦˶˸ ˦˴˪˧ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭. ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ 

˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˮ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪, ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˩˦ ˦ˬˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˩˼˪˷ ˦˶ˮ˷ ˩˦˧˦˰ ˲ˮ˾˲˹˰ˬ˪, ˭˳˶˪˱ 

˭˹˲˩˦̀ ˿˫˪˲ˮ ˷˦˹˯˹˲ˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷˾ˮ ˮ˻˦̀ ˷˦˯˱˦˳˩ ˱˦˼˦˰ˮ ˮ˽˳. ˱ˮ ˭˹˱˪˸˪˷ ˿˫˪˲˲˦ˮ˶ˮ 

˴˦˸˦˶˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦ 

ˮ˷˪˩˦̀ ˨˦́˲˪˰˪˧˹˰ˮ˦, ˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷ ˷ˮ́˫ˮ˶ˮ˷ ˩  ˦˱˳˯˰˪˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˨˦˱˳̀, ˶˦̀ 

˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˨˪˴ˮ˷ ˦˲˹ ˫˦˩˪˧ˮ˷ ˦̀˩˪˲ˮ˷ ˱˦˼˦˰ ˶ˮ˷˯˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦.  

˷̂˳˶˪˩ ˦˱ˮ˸˳˱ ˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪˱̂˽˳˧ˮ ˮ˷˪˭ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ, ˶˳˨˳˶ˮ̀˦˦ Ă˦̂˦˶˱˳˪ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮñ, ˭˦˫ˮ˷ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˪˧ˮ˭. ˴˶˳˨˶˦˱˪˧˾ˮ ˦˻˸ˮ˹˶˦˩ ˦˶ˮ˷ ˿˦˶˭˹˰ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ 

˷˪˻˸˳˶ˮ. Ă˦̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ñ 5 ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ˩˦˲ ˱˦˶˸˳ ˮ˲˩˹˷˸˶ˮ˹˰ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˾ˮ 

˷˦ ˧˦˲˯˳ ˯˶˪˩ˮ˸ˮ˭ 2015-2017 ̂˰˪˧˾ˮ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ˦ 125 ˷˦̂˦˶˱˳, ˶˳˨˳˶̀ ˦̄˦˰ˮ 

˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ, ˦˷˪˫˪ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˨˦˷˦˺˦˶˭˳˪˧˰˦˩, ˷˦˯˱˦˳˩ ˺˦˶˭˳ ˴˶˳˺ˮ˰ˮ˭, 

˩˦̂˽˪˧˹˰ˮ ˷˦˯˫˪˧ˮ˭˦ ˩˦ ˷˦˷˱˪˰ˮ ̂˽˰˪˧ˮ˭, ˷˦˱˾˪˲˪˧˰˳ ˱˦˷˦˰˪˧ˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˭ 

˩˦˱˭˦˫˶˪˧˹˰ˮ. ˬ˳˨˦˩˦˩ ˴˶˳˨˶˦˱˦ ˱˳̀˦˫˷ ˶˳˨˳˶̀ ˱˪̂˦˶˱˪˳˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ 

˴˰˦˭˺˳˶˱˦˷, ˦˷˪˫˪ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧˦˷˦̀. ˽˫˪˰˦ ˴˶˳˨˶˦˱˦ ˩˦ ˧˪˲˪˺ˮ̀ˮ˦˶ˮ, 

˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧ˮ˭ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ˦ ˭˦˲˦˧˦˶ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˭, ˷˦˩˦̀ ˷˪̄˪˧˷ 

˨˦˷̀˪˱˪˲ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ, ̄˳˰˳ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˦̄˩˪˲˷ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 10 %-ˮ˷ ˷˹˧˷ˮ˩ˮ˶˪˧˦˷. 

 

˱˭˰ˮ˦˲˦˩ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ 2018 ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˲˦̄˪˫˶ˮ˷˭˫ˮ˷ ˩˦˱˸˯ˮ̀˪˧˹˰ˮ 

ˮ˽˳ 372 ˴˶˳˪˻˸ˮ, ˶˳˱˪˰˭˦ ̅˦˱˹˶ˮ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˱˳̀˹˰˳˧˦ 900 ˱˰˲ ˰˦˶ˬ˪ ˱˪˸ˮ˦, 

˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˨˦̀˪˱˹˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˶˦˳˩˪˲˳˧˦ ˯ˮ 470 ˱˰˲ ˰˦˶˷ ˦̃˦˶˧˪˧˷. 

˷˹˰, ˱˦˶˸˳ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ Ă˦̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮñ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩, ˿˫˪˲ 

˷˦˫˦˶˦˹˩˳˩˳ 15 000-ˬ˪ ˱˪˸ ˦̄˦˰ ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˷ ˱ˮ˫ˮ˼˪˧˭. ˱˦˶˸˳ ˱ˮ˯˶˳˨˶˦˲˸˪˧ˮ˷ 

˴˶˳˨˶˦˱ˮ˭ 8500 ˧ˮˬ˲˪˷˷˹˧ˮ˪˻˸ˮ˦ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ, ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˶˪˨ˮ˳˲˪˧˾ˮ, ˶˦̀ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲ˮ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˦˻˸ˮ˫˳˧ˮ˷ ˶˪˨ˮ˳˲˪˧˾ˮ ˨˦˩˦˸˦˲ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭. 
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˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ ˨˶˦˲˸˪˧ˮ˷ 80 % ̂˦˶˱˦˸˪˧ˮ˭ ˦˨˶́˪˰˪˧˷ ˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦˷, ˱˦˾ˮ˲ ˶˳˩˪˷˦̀ 

˦˫˷˸˶ˮ˦˾ˮ ˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ˮ  ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˭ ˩˦˺ˮ˲˦˷˪˧˹˰ˮ ˱˪̂˦˶˱˪˪˧ˮ˷ ˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 60 %-ˮ˦. ˶˳˨˳˶̀ ˫̄˪˩˦˫˭, ̅˦˱˹˶ˮ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˱˳̀˹˰˳˧˦ 900 ˱ ˰ ˲˰˦˶ˬ  ˪

˱˪˸ˮ˦, ˶˦̀ ˱˾˴-ˮ  ˷ 2.5%- ,˷ ̄˳˰ ˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˴˳˶˭˺˪˰˾ˮ ˧ˮˬ˲˪˷  ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ 

˱˳̀˹˰˳˧ˮ˷  5 %-  ˷˾˪˦˩˨˪˲˷. ˪  ˷˦  ˶˦˶ˮ˷ ˱̀ˮ˶˪ ̀ˮ˺˶˪˧ˮ, ˭  ˹˨˦˫ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˭, ˶˳ ˱˧˳˰ ˳

̂˰˪˧˾ˮ ̂˱ˮ˲˩˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˱˾˴-ˮ  ˷ 10-12%-ˮ  ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ 

˱˪˶˽˪˳˧˩˦, ̄˳˰ ˳ ˶˳˨˳˶̀ ˹˯˫˪ ˦˫˼˲ˮ˾˲˪,˭ ˬ˳˨˦˩˦˩ ˧ˮˬ˲˪˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˾˪˲˪˰˪˧˦ 

ˮ˷˪˩˦̀ ˷˦̄˪ˬ˪ ˮ˽˳ ˩  ˦˶˳ ˱˦˶˦ ˪ ˷˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ, ˩ˮ˩ ˮ˦˰˧˦˭˳˧ˮ˭ ˧ˮˬ˲˪˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˦˶˷˪˧˹˰ˬ˪ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳ ˭˫˦˰˷˦˿ˮ˲˳ ˨˦̄˩˪˧˳˩˦.  
 

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ́˦˰ˬ˪ ˩ˮ˩ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˦˻˫˷ ˱ˮ˯˶˳ ˩˦ 

˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧˦˷, ˶˦̀ ˲˦˯˰˪˧˦˩ ˮ˽˳ ̂ˮ˲˦ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˾ˮ ˩˦ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ 

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˷˹˷˸ ˱̄˦˶˪˩ ˹˲˩˦ ˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭.  ˦˻˪˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˱̄˦˶˩˦˷˦̃˪˶ˮ˦ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦ ˩  ˦˱˩˨˶˦˩ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦˱ˮ˲ˮ˷˸˶˳˷ ˷˦˦˨˪˲˸˳ Ă˦ ̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮñ 

˱ˮ˯˶˳ ˩  ˦˱̀ˮ˶˪ ˱˪̂˦˶˱˪˳˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˷ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ˷ 2018 ̂˪˰˷  ˦̄˦˰ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˭ 

˨˦˲˫˶̀˳˧˦. 

2018 ̂˪˰˷, ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˱ˮ˯˶˳ ˩  ˦ ˱̀ˮ˶˪ ˱˪̂˦˶˱˪˳˧ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ 

˨˦˱˳̀̄˦˩˪˧˹˰ ˷˦˨˶˦˲˸˳ ˯˳˲˯˹˶˷˾ˮ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧ˮ˷ ˹˺˰˪˧˦ ˪˻˲˪˧˦ ˶˳˨˳˶̀ ˱˪̂˦˶˱˪ 

˷˹˧ˮ˪˻˸˷, ˶˳˱˪˰˷˦̀ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦ ˦  ˶ ˱ˮ˹˼ˮ˦, ˦ ˲ ˴ˮ˶˫˪˰˦˩ 

˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˷, ˦˷˪˫˪ - ˱˪̂˦˶˱˪ ˷˹˧ˮ˪˻˸˷/˱˪̂˦˶˱˪ ˷˹˧ˮ˪˻˸˭˦ ̅˨˹˺˷, ˶˳˱˪˰˱˦̀ ˪˶˭̄˪˰ 

˹˯˫˪ ˱ˮˮ˼˳ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˱ˮ˯˶˳ ˩  ˦˱̀ˮ˶˪ ˱˪̂˦˶˱˪˳˧ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰ˮ˭ ˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˹˰ˮ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧˦. 

ˮ˱ˮ˷˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱˱˪̂˦˶˱˪ ˷˹˧ˮ˪˻˸˪˧˷/˱˪̂˦˶˱˪ ˷˹˧ˮ˪˻˸˭˦ ̅˨˹˺˷ ˯˫˰˦˫ ̆˻˳˲˩˪˷ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ 

˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˨˶˦˲˸ˮ˷ ˱ˮ˼˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˦, ˱˦˭ ˹˲˩˦ ̂˦˶˦˩˨ˮ˲˳˲ ˴˶˳˪˻˸ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 

˾˪˪̄˪˧˦ ˱˦˭˭˫ˮ˷ ˹˯˫˪ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˨˦˺˦˶˭˳˪˧˦/˨˦˩˦ˮ˦˶˦˼˪˧˦˷. 

˨˦˲˷̄˫˦˫˪˧˹˰˦˩ ˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˪˧˦ ˭˦˲˦˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ̀ - ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ 

˱˳˷˦˶˨˪˧˰ˮ˷/˱˳˷˦˶˨˪˧˰˪˭˦ ̅˨˹˺ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˴˶˳˨˶˦˱˦˾ˮ ˭˦˲˦˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ 

˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˪˧˦ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˭˦˲̄ˮ˷ ˦˶˦˲˦˯˰˪˧ 50 ˴ ˶˳̀˪˲˸ˮ˭, ˱˦˾ˮ˲ ˶˳˩˪˷˦̀ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ 

˦̄˦˰ˮ ˧˪˲˪˺ˮ̀ˮ˦˶ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˴˶˳˨˶˦˱˦˾ˮ ˭˦˲˦˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ ˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˪˧˦ 

˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˭˦˲̄ˮ˷ ˦˶˦˲˦˯˰˪˧ 20 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ˭. ˦˷˪˫˪, ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ˦ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ 

˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ˮ ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˩  ˦˲˦̀˫˰˦˩ 15 000 ˰ ˦˶ˮ˷˦, ˾ ˪˦˩˨˪˲˷ 20 000 ˰ ˦˶˷.  

˷˦˦˨˪˲˸˳˷ Ă˦ ̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮñ ˱ˮ˯˶˳ ˩  ˦ ˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˱̄˦˶˩˦̃˪˶ˮ˷ 

˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ̄˪˰˷ ˹̂˽˳˧˷ ˶˪˨ˮ˳˲˹˰ˮ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˨˦˦˻˸ˮ˹˶˪˧˦˷ 

̂˦˱˳ˮ̂˽˳˲, ˦ ˲ ˨˦˦˺˶˭˳˳˲ ˷˦˯˹˭˦˶ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ.  ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˩˦̄˱˦˶˪˧ˮ˷ ˨˦̂˪˫ˮ˷ ˨ˬˮ˭, 

˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˱˦̀̄˳˫˶˪˧˰˪˧˷ ˪́˰˪˫˦˭ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˦ ̂˦˱˳ˮ̂˽˳˲ ˷˦˯˹˭˦˶ˮ ˷˦˻˱˪, ̄˳˰ ˳

˷˦˯˳˲˷˹˰˸˦̀ˮ˳ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ˷ ˦˶˷˪˧˳˧˦ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˷ ˩˦ˮ˲˸˪˶˪˷˪˧˹˰ˮ ˴ˮ˶˪˧ˮ˷ 

̀˳˩˲ˮ˷ ˦˱˦˼˰˪˧˦˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˯˪˭˪˧ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭. 2015-2018 ̂˰ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˷˦˦˨˪˲˸˳˷ 

"˦̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ"  ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ, ˱̄˦˶˩˦̃˪˶ˮ˰ˮ˦ 5 313  ˴ ˶˳˪˻˸ˮ, ˶˳˱˪˰˭˦ ̅˦˱˹˶ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮˮ˷  ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˾˪˦˩˨˪˲˷ 50 ˱˰ ˲˰˦˶˦˱˩˪, ˦˱˦˷˭˦˲˦˫˪ ˭˦˲˦˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭ 

˨˦ˮ̀˦ 22 949 474 ˰˦˶ˮ, ˷˦˩˦̀ 8 412  ˧˪˲˪˺ˮ̀ˮ˦˶ˮ/˱˳˷˦˶˨˪˧˰˪˦. ˴˶˳˪˻˸ˮ ̄˳˶̀ˮ˪˰˩˪˧˦ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˽˫˪˰˦ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ, ˨ ˦˶˩˦ ˭˧ˮ˰ˮ˷ˮ˷˦. 

˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳ ˱ 2017 ̂˪˰˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˧˦˰˦˲˷ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ 

˨˦˹˱̅˳˧˪˷˩˦, ̄˳˰ ˳ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ 12,8%ï˩ ˦˲ 8,7%ï˱ ˩ ˪ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦, ˶˦̀ ˧˳˰ ˳ ̂˰˪˧˾ˮ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˦. ˦˱˦˷˭˦˲, ˹˲˩˦ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, ˶˳ ˱ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ 

˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦˷˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ ˨˦˷˹˰ˮ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ 

˴ˮ˶˫˪˰˦˩ ˿˦˱˳̀˩˦ 50%-  ˷˩  ˦48%-ˮ  ˷˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˩˦. 

˦˱ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ́˦˰ˬ˪ ˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳ ˮ˻˲˪˧˦ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˪˻˸˪˧ˮ˷ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪ ˬ˪˱˳˻˱˪˩˪˧ˮ˷ ˩˪˸˦˰˹˶ˮ ˦˲˦˰ˮˬˮ̀, ˶˦˷˦̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦ ˩˦ ˱˩˨˶˦˩ˮ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦˦˨˪˲˸˳ Ă˦̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮñ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ ˦˴ˮ˶˪˧˷ ˨˦˱˳˻˫˪˽˲˪˧˦˷.  
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˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳˱ ˱˭˦˫˶˳˧˦˱ ˦˻˸ˮ˹˶˦˩ ˹˲˩˦ ˨˦˦˨˶́˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˶˪˦˰˹˶ˮ 

˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˱̄˦˶˩˦̃˪˶ˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮ˦. ˯˪˶́˳˩, ˧ˮˬ˲˪˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˮ˷˪˭ˮ ˱˳˩˪˰˪˧ˮ˷ 

˱̄˦˶˩˦̃˪˶˦, ˷˦˩˦̀ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˷ ˭˦˲˦˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˭, ˶˳˨˳˶̀ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 

̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧ˮ˷, ˦˷˪˫˪ ˷˦˨˦˶˦˲˸ˮ˳ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭, ˶˦˭˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˾ˮ, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˩  ˦ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˷˦˶˨˪˧˪˰ˮ ˦ˮ˷˦̄˳˷ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ 

˯˪˭ˮ˰˩˼˪˳˧˦ˬ˪ ˩  ˦ ˩˦˷˦˻˱˪˧˦ˬ˪, ˩˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˨˦̄˩˪˷ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ 

˾˪˱˦˩˨˪˲˪˰ˮ ˲˦̂ˮ˰ˮ. 

 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˶˳˨˳˶̀ ˱̀ˮ˶˪, ˦˷˪˫˪ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ 

˴˶˳˧˰˪˱˦, ˱˦˭ˮ ˦˶˦˷˦˯˱˦˶ˮ˷ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˩  ˦˱̀ˮ˶˪ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˦˶ˮ˷ ˷̂˳˶˪˩ 

˷˦˨˦˶˦˲˦˸ˮ˳ ˱˪˻˲ˮˬ˱˪˧ˮ˷ ˦˶˻˳˲˦. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˯˳˱ ˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ 

̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦ ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˦˶ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ, ˶˦̀ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪ 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧˾ˮ˦ ˦˷˦̄˹˰ˮ, ˱˦˨˶˦˱ ˪˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦˷ ˱̄˳˰˳˩ 

˲˦̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫ ˦˨˫˦˶˪˧˷. ˪˷ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬˮ˲˪˷ ˪̄˪˧˦. ˶˪˦˰˹˶˦˩ ˦ ˱

˦˱˳̀˦˲ˮ˷ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸˦ ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˩˦˨ˮ˶˦˫˪˧ˮ˷ ˨ˬˮ˭ ̄˳˶̀ˮ˪˰˩˪˧˦, ˶˦̀ ˷˦˧˳˰˳˳ 

̅˦˱˾ˮ  ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˬ˼˹˩˦˫˷ ˯˶˪˩ˮ˸ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦˷ ˩˦ ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫, ˦˶ˮ˷ 

˱˦˼˦˰ˮ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˩  ˦˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˶ˮ˷˯ˮ˷ ˱˦˸˦˶˪˧˪˰ˮ, ˶ ˦˩˨˦˲ ˱˷˪̄˪˧˰ˮ˷ ˩˪˺˳˰˸ˮ˷˦˷ 

˦ ˱ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˩˦˯˦˶˨˫˦ ̄˩˪˧˦.  ˲˪˧ˮ˷˱ˮ˪˶ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦˷, ˨˦˶˩˦ ˷˦˧˶˹˲˦˫ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 

˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷˦, ˷˦˧˳˰˳˳ ̅˦˱˾ˮ ˷̃ˮ˶˩˪˧˦ ˨˦˺˦˶˭˳˪˧˦, ˱˦˨˶˦˱ ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳ ˱

˧˦˲˯˪˧˷ ˦˻˫˭ ˷˴˪̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪˷˦̂˽˳˧˦˩, 

ˮˬˮ˩˦˫˪˲ ˶˪˷˹˶˷˪˧˷ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧ˮ˩˦˲˦̀, ˪ ˷˴˶˳˧˰˪˱˦˷ ˱˦ˮ˲̀ 

˫˪˶ ˦˨˫˦˶˪˧˷, ˶ ˦̀ ˷̂˳˶˪˩ ˷˦˨˦˶˦˲˸ˮ˳ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦.  

˭˹ ˭˫˦˰˷ ˨˦˩˦˫˦˫˰˪˧˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧˷, ˨˦˷˹˰ˮ ˷˦˹˯˹˲ˮ˷ 

70-ˮ˦˲ˮ ̂˰˪˧ˮ˩˦˲ ˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ, ˶˳˨˳˶̀ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷, ˦˷˪˫˪ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˩ˮ˩ ˲˦̂ˮ˰˾ˮ ˨˦˱˳ˮ˽˪˲˪˧˳˩˦ ˩˦ ˩˼˪˷˦̀ ˨˦˱˳ˮ˽˪˲˪˧˦ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳-˷˦˨˦˲˸ˮ˳ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ, ˶˦˭˦ ˨˦ˬ˦˶˩˳˲ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˬ˳˱ˮ˷ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦. ˱˦˭ ˾˪˹́˰ˮ˦˭ ˮ˭˦˱˦˾˳˲ ˯˦˸˦˰ˮˬ˦˸˳˶ˮ˷ 

˶˳˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˾ˮ, ˷˦˩˦̀ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦ ˹˺˶˳ 

˺˦˶˭˳˦, ˫ˮ˩˶˪ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˪˧˾ˮ. ˲ˮ˾˦˲ ˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳˱ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ 

˯˶ˮˬˮ˷˪˧ˮ˷ ˩˶˳˷ CGS- ˮ˷ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˮ˽˳˷ ˯˳˲˸˶-̀ˮ˯˰˹˶ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˮ˲˷˸˶˹˱˪˲˸ˮ˷ 

˲˦̂ˮ˰ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷˭˫ˮ˷  ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˩˦˧˦˲˩˪˧˪˧ˮ˷ ˱̄˦˶˩˦˷˦̃˪˶˦˩.  

˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱, ̀˪˲˸˶˦˰˹˶, ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˩˦ ˷˦˱̄˶˪˭-˦˼˱˳˷˦ ˫˰˪˭ 

˪˫˶˳˴ˮ˷ (CESEE) ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˪˧˾ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ 

˩˦˧˦˲˩˪˧˪˧ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦, ˶˳˨˳˶̀ ˦˱ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˶˪˲˸˦˧˪˰˳˧ˮ˷, 

˦˷˪˫˪  ˭˦˫˦˩ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ ˴˶˳˧˰˪˱˹˶ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ (NPLs)  ˬ˶˩ˮ˷ ˨˦˱˳, ˶˦˱˦̀ ˧˦˲˯˪˧ˮ 

ˮ́˹˰˪˧˹˰ˮ ˨˦̄˦˩˦ ˾˪˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˲˦˭ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˰ˮ˱ˮ˸˪˧ˮ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳. 

˩˼˪ ˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳-˷˦˨˦˲˸ˮ˳ ˷˻˪˱˪˧ˮ,  ˶˳˨˳˶̀ ˩˪˺˳˰˸ˮ˷ ˶ˮ˷˯ˮ˷ ˩˦˱ˬ˼˫˪˫ˮ 

ˮ˲˷˸˶˹˱˪˲˸ˮ, ˦˻˸ˮ˹˶˦˩ ˨˦˱˳ˮ˽˪˲˪˧˦ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˹˱˪˸˪˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ. CESEE- ˾ˮ ˨˦˶˦˲˸ˮ˪˧ˮ˷ 

˱˳̀˹˰˳˧˦˱ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ˷ 1.2-1,3 ˴˶˳̀˪˲˸ˮ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦ ˹˲˨˶˪˭˷˦ ˩˦ 

˶˹˱ˮ˲˪˭˾ˮ, ˭˹˱̀˦ ˷˦˱̄˶˪˭-˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˬ˳˨ˮ˪˶˭ˮ ˦˶˦̂˪˫˶ˮ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ, 

˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˱̀ˮ˶˪˦.  

˩˼˪˷ ˿˫˪˲ ˨˫̃ˮ˶˩˪˧˦ ˹˺˶˳ ˱˪˸ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˦ ˶˪ˮ˲˩˹˷˸˶ˮ˦˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 

̄˪˰˾˪˷˦̂˽˳˧˦˩ ˩˦ ˷̂˶˦˺ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˷˦˽˳˺˦˩. ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦, 

˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˹˰ˮ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˩ˮ˩ˮ ˲˦̂ˮ˰ˮ ˪˻˷˴˳˶˸ˬ˪˦ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ. ˦˱ 

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˿˫˪˲ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˳˭ ̂˱ˮ˲˩˦ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˳˶ˮ˪˲˸˦̀ˮˮ˷ 

˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ̀˦˰˯˪ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ˷ ˩˦˱˦˸˪˧˦. ˪˷ ˺˦˻˸˳˶ˮ ˦˶˦ ˱̄˳˰˳˩ 
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˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˹̂˽˳˧˷ ̄˪˰˷, ˦˶˦˱˪˩ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦ ˮ˱ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭˦̀, ˶˳˱ 

˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸˷, ˶˦̀ ˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˷˸˦˧ˮ˰˹˶˳˧ˮ˷ 

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭ ˦˶ˮ˷ ́˦˰ˬ˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ. ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦, ˱˦˭ˮ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ 

˳˶ˮ˪˲˸˦̀ˮˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˦˱ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧˾ˮ ˾˪˱˳˩ˮ˷ ˭˦˲˦˱˪˩˶˳˫˪ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, ˶˦̀ 

˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩, ˻˱˲ˮ˷ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ ˻˦˶˭˹˰ ˴˶˳˩˹˻˸˷, 

˱˹˾˦ ̄˪˰ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ ˯˫˦˰ˮ˺ˮ˯˦̀ˮ˦˷ ˩˦ ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧˷ ˭˦˫ˮ ˶˳˱ ˩˦˫˦˲˪˧˳˭. 

 

˩˼˪˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦ ˳˶˱̄˶ˮ˫˦˩ ˩˨˦˷. ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˭  ˹˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ ˦  ˶˨˦˲˫ˮ˭˦˶˩˦, 

ˮ˨ˮ ˫˪˶ ˨˦˩˦˫˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷˷˪˨˱˪˲˸˾ˮ, ˶˦̀ ˱˦˯˶˳˩˳˲˪ˬ˪ ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˩  ˦˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˾˪˱˦˺˪˶̄˪˧˪˰ˮ ˺˦˻˸˳˶ˮ ˨˦̄˩˪˧˦. ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫, ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶˷ ˷̃ˮ˶˩˪˧˦ ˹˺˶ ˳

˱˪˸˦˩ ˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˴˳˶˭˺˪˰ˮ, ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˱ˮ˸ˮ˨˦̀ˮˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˦̀ 

˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ ˮ˷˪˫˪ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˬ˪ ˦ˮ˷˦̄˪˧˦ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩, ˱˦˭ˮ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ 

˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭.  

 

1.9. ˷ ˦˨˦˶˪˳-˷˦˫˦̃˶˳ ˧ ˦˰˦˲˷ˮ ˩  ˦˳ ˶˱˦˨ˮ ˩ ˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˷˪ ˯˳˲˳˱ˮ˯˦ 

˦˻˫˪ ˨˫˷˹˶˷ ˦˼˫˲ˮ˾˲˳,˭ ˶˳ ˱ ˨˦˶˩˦ ˱˦˼˦˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷˦, 

˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˹˰ˮ˦ ˮ˷˪˭ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˺˦˻˸˳˶ˮ, ˶˳˨˳˶ˮ̀ 

˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˦. ˨˦˷˹˰ ̂˰˪˧˾ˮ ˹˦˶˽˳˺ˮ˭ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ ˩  ˦

˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˷˸˦˧ˮ˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, 

˲˪˨˦˸ˮ˹˶ ˬ˪˱˳˻˱˪˩˪˧˦˷ ˦̄˩˪˲˩˦ ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˯˹˶˷ˮ˷ 

˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦ˬ˪. 

˭  ˹˭˫˦˰˷ ˨˦˩˦˫˦˫˰ ˪˧ ˭˭˹˲˩˦̀ ˧˳˰ ˳˳̀ ˮ̂˰ˮ˷ ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˦˷ ˫˲˦̄˦˫˭, ˶˳ ˱ 

˿˫˪˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˿˦˱˳˽˦˰ˮ˧˩˦ ˳˶˱˦˨ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˦˲˹ ˶˳˩˪˷˦̀ ˻˫˪˽˲ˮ˷ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˾ˮ ˪˶˭˷˦ ˩  ˦ ˮ˱˦˫˪ ˩˶˳˷ ˳˶ ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˦ - ˺ˮ˷˯˦˰˹˶ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˩  ˦

˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ.  ˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦ ˱ˮˬ˪ˬ˪˧˷,  ˱ˮ˷ˮ 

˨˦˱˳˱̂˫˪˫ˮ ˱ˮˬ˪ˬˮ ˪˶˭ˮ ˩  ˦˳˶ ˮ˦  ˶˦˶ˮ˷, ˱˦˨˶˦˱ ˦˫ ˼˲ˮ˾˲˦˫,˭ ˶˳ ˱˱˭˦˫˦˶ˮ ˱ˮˬ˪ˬˮ ̃˦˶˧ˮ 

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ̄˦˶̅˪˧ˮ˦, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˫˪˶ ˺ˮ˲˦˲˷˩˪˧˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˭. ˳˶˱˦˨ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ 

˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ̄˦˶̅˪˧ˮ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ ˦ˮ˷˦̄˪˧˦ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ 

˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˧˦˰˦˲˷ˬ˪;  

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˬ˶˩˦, 

˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ, ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˧˦˰˦˲˷˷˦̀ 

˦˹˦˶˪˷˪˧˷.  ̃˦˶˧ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ̄˦˶̅˪˧ˮ ˦˷˪˫˪ ̃˦˶˧ ˯˪˶́˳ ˱˳̄˱˦˶˪˧˦˷ ˮ̂˫˪˫˷, ˶˦̀ ˪˶˳˫˲˹˰ 

˩˦˲˦ˬ˳˨˷ ˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˩  ˦ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˮ̂˫˪˫˷, ˦˲˹ ˺ˮ˷˯˦˰˹˶ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ, 

˦˱˦˫˩˶˳˹˰˦˩ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸˷˦̀ ˮ̂˫˪˫˷. ˪ ˷˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˱˦˾ˮ˲ ̄˩˪˧˦ 

˦˻˸˹˦˰˹˶ˮ ˭  ˹˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ ˴˪˶ˮ˳˩˪˧˾ˮ˦ ˨˦̂˪˰ˮ˰ˮ. ˮ˷˪ ˦  ˶˹˲˩˦ ˨˦˫ˮ˨˳˭ 

˭ˮ˭˻˳˷ ˳˶˱˦˨ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ̀˦˰˷˦̄˦˩ ˱̄˳˰˳˩ ˹˦˶˽˳˺ˮ˭ˮ 

ˬ˪˨˦˫˰˪˲ˮ˷ ˱˳˱˸˦˲ˮ ˮ˽˳˷. ˳˶˱˦˨ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˷ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˩  ˦˭  ˹˧˳˰ ˳̂˰˪˧˾ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱ˬ˦˶˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˪˧ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ 

˦˲˦˰ˮˬ˷ ˱˳˫˦̄˩˪˲˭, ˷˦˩˦̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩˦ 7 % ˩  ˦ ˱˪˸ˮ ˮ˽˳, ˫˲˦̄˦˫˭ ˶˳ ˱ ˱˦˭ 

˹˱˶˦˫˰˪˷˳˧˦˷ ˨˦˶˩˦  ˿ˮ˲˪˭ˮ˷˦ ˷̂˳˶˪˩ ˳˶˱˦˨ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ ̆˻˳˲˩˦ 

˦˼˪˧˹˰ˮ(ˮ˲˩˳˪˭ˮ, ˪˭ˮ˳˴ˮ˦, ˰˦˳˷ˮ,  ˯˳ ˸˩ˮ˫˹˦˶ˮ, ˯˦˱˧˳̅˦, ˸˦˲ˬ˦˲ˮ˦, ˧˹˸˦˲ˮ, ˶˹˦˲˩˦). 

˹˲˩˦ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, ˶˳ ˱˦ ˱˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰˷ ˷˹˰˦̀  ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ̆˻˳˲˩˦, 

˫ˮ˩˶˪ ˿˫˪˲.  

˦˱˩˪˲˦˩, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩˦ ˱˦˼˦˰ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ̀ ˦˶ˮ˷ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰ˮ, 

˭˹˱̀˦ ˦˺˶ˮ˯ˮ˷˦ ˩  ˦˦ˬˮˮ˷ ˦ ˱˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˱˦˨˦˰ˮ˭ˮ˩˦˲˦̀ ˿˦˲˷, ˶˳ ˱̄˦˲˨˶́˰ˮ˫ˮ ˴˪˶ˮ˳˩ˮ˷ 

˨˦˲˱˦˫˰˳˧˦˾ˮ ˱ˮ˷ˮ ˨˦˱˳˽˪˲˪˧˦ ˦˶ˮ˷ ˦˶˦˷˦˷˹˶˫˪˰ˮ, ˶˦˩˨˦˲ ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˬ˶˩ˮ˷˦, ˮ˨ˮ 
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˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪˳˧˷ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˩  ˦˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˨˦˹˦˶˪˷˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, 

˶˦̀ ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˩  ˦ˬ˳˨˦˩˦˩ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˳̂˽˫˰˦˩˳˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˱˦˷ ˫˪˶ ˨˦˩˦̃˶ˮ˷. ˱˦˭ˮ 

˹˱˶˦˫˰˪˷˳˧˦ ˪˶ ˭˷˹  ˰˱˳˷˦̄˰˪ˬ˪ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˭, ˪˷˪˫ ˼˦˶ˮ˧ ˻˫˪˽˲˪˧˦˩ ˶˿˪˧ˮ˦˲. ˭  ˹

˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷ 2012 ̂˰ˮ˩˦˲ 2017 ̂˰˦˱˩˪ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˦˫˭, 

˫˲˦̄˦˫˭, ˶˳ ˱˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ˷ ˯˰˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, 

˪˺˪˻˸˹˶˳˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ ˷˦̄˪ˬ˪˦. ˱˦˨˦˰ˮ˭ˮ˷˭˫ˮ˷, ˭  ˹ ˦˩˱ˮ˲ˮ˷˸˶˦̀ˮ˹˰ˮ 

̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ ˱˭˰ˮ˦˲ ̄˦˶̅˪˧˾ˮ 2012 ̂˪˰˷ 38.5% ˮ˽˳, 2016 ̂˪˰˷ ˹˯˫˪ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

ˮ˽˳ 25.7 %-˱˩,˪ ̄˳˰ ˳2017 ̂˰ˮ˷ ˧ˮ˹̅˪˸˾ˮ 24.4%-˱˩˪˦ ˩˦̂˪˹˰ˮ.  

˶˳˨˳˶̀ ˨˶˦˺ˮ˯ˮ˩˦˲ ˿˦˲˷, 2014-2016 ̂ ˰˪˧˾ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̄˦˶̅˪˧ˮ ˱˾˴-

˭˦˲ 25.7%-˱˩ ˪ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦, 2017 ̂˪˰˷ ˯,ˮ ˩˦̂˽˪˧˹˰ˮ ˷˦˱˭˦˫˶˳˧˳ ˶˪˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˩  ˦

˷˦˱ˮ˲ˮ˷˸˶˳˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ ˸˦˰˼ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩,  ˾˪˱̀ˮ˶˩˦ 24.4 %-˱˩(˪˩ˮ˦˨˶˦˱˦ 

12).  

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ˉ12. ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̄˦˶̅˪˧ˮ ˱˾˴-˷˭˦˲, % 

  

̂˽˦˶˳: ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˺ˮ˲˦˲˷˭˦ ˷˦˱ˮ˲ˮ˷˸˶˳ 

˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦ Ă˱̀ˮ˶˪ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ñ ˯˳˲̀˪˺̀ˮ˦ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦˷ ˩˦ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮ˹˰ˮ 

̄˦˶̅˪˧ˮ˷, ˪˸˦˴˳˧˶ˮ˫˦˩, ˱˾˴-ˮ˷ 3.9 %-˱˩˪ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷. ̄˪˰˺˦˷˪˧ˮ˷ ˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ 

˨˦˷˹˰ ̂˪˰˷ ˮ˽˳ 4,5%-ˬ  ˪˱˪˸ˮ, ̂˪˰˷ 4,3%-ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ˦, ̄˳˰ ˳2019 ̂˪˰˷ ˩˦˨˪˨˱ˮ˰ˮ˦ 

˱ˮ˷ˮ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ - 3,9%-˱˩˪. ˱ˮ˿˲˪˹˰ˮ˦, ˶˳˱ ˶˦̀ ˹˺˶˳ ˩˦˧˦˰ˮ˦ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˾˪˲˦̄˫˦˷˭˦˲ 

˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ̂ˮ˰ˮ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱˭˰ˮ˦˲ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸˾ˮ, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˾ˮ ˾˪˻˱˲ˮ˰ˮ 

˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧ˮ˷  ˹˺˶˳ ˱˪˸ˮ ̂ˮ˰ˮ ˱ˮ˪˱˦˶˭˪˧˦ ˯˪˶́˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧ˮ˷ 

˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˷˦˱˭˦˫˶˳˧˳ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ˮ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˱̄˳˰˳˩ 

˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩ ˦ˮ˷˦̄˪˧˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ˬ˪.̀  

˪˷ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ ˦˶ˮ˷ ˦˻˸˹˦˰˹˶ˮ, 

˷˦˩˦̀ ˯˪˶́˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˷˹˷˸ˮ˦, ̄˳˰ ˳ ˯˳˶˹˺̀ˮˮ˷ ˩˳˲˪ ˱˦˼˦˰ˮ. ˭˹˱̀˦ Ă˱̀ˮ˶˪ 

˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ñ ˱˳˩˪˰ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦, ˶ˮ˷˯˪˧˷˦̀ ˾˪ˮ̀˦˫˷. ́˦˰ˬ˪ ˩ˮ˩ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˦˻˫˷ ˭˹ 

˶˳˨˳˶ ˱˳̄˩˪˧˦  ˺˹˲˻̀ˮ˦˭˦ ˨˦˩˦˲˦̂ˮ˰˪˧˦, ˶˦˱˩˪˲˦˩ ˪˺˪˻˸˹˶ˮ  ˮ˻˲˪˧˦ ˯˳˳˶˩ˮ˲˦̀ˮ˦ ˩˦ 

˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˼˪˧ˮ ˫˪˶˸ˮ˯˦˰ˮ, ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ.  

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷˦ ˩˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷ ˾˳˶ˮ˷ ˦˶˷˪˧˳˧˷ 

˨˦˶˯˫˪˹˰ˮ ˯˳˶˪˰˦̀ˮ˦, ˩˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˩ˮ˲˦˱ˮ˯ˮ˷ ˾˪˷˦˲˦˿˹˲˪˧˰˦˩, 

˱ˮ˭ ˹˱˪˸˪˷ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˷˦˽˳˺˦˩, ˩ˮ˩ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˪˻˲˪˧˦ 

˨˦˱˳˭˦˫ˮ˷˹˺˰˪˧˹˰ˮ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷ ˷̂˳˶ ˱ˮ˱˦˶˭˫˦˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˾ˮ. ˯ˮ˩˪˫ ˪˶˭ˮ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ 

http://mof.ge/4536
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˪̄˪˧˦ ˨˦˱˳˭˦˫ˮ˷˹˺˰˪˧˹˰ˮ ˴˪˶˷˳˲˦˰ˮ˷ ˩˦˷˦˻˱˪˧˦˷, ˶˦˩˨˦˲ ˭˹ ˪˷ ˷˦˯ˮ˭̄ˮ ˦˶ ˨˦˩˦ˮ̃˶˦, 

ˮ˷˪˩˦̀ ˱˦˼˦˰ˮ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˱̄˳˰˳˩ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶˦˩ ˮ˱˳˻˱˪˩˪˧˷ ˷˦̀ˮ˦˰˹˶ˮ  

˺˳˲ˬ˪ ˩˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ˬ˪ ˬ˳˨˦˩˦˩.  ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮ ˦ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ 

˪˺˪˻˸˹˶ ˮ˨˦̄˩˪˧ ˦, ˦˻˸ˮ˹˶ˮ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˨˦˸˦˶˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˶˦˩˨˦˲ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮ˹˰ˮ ˦˴˦˶˦˸ˮ˷ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˪˺˪˻˸˹˶˳˧˦˷. 

˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˷̂˳˶˪˩ ˧ˮ˹˶˳˯˶˦˸ˮˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄ˮ ˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˪˧˷, ˶˳˨˳˶̀ ˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

˷˸˦˧ˮ˰ˮˬ˦̀ˮ˦˷, ˦˷˪˫˪ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹ ˶ ˮˬ˶˩˦ ˷˦̀. 

˶˦̀ ˾˪̄˪˧˦ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸˷, ˱˳˨˪̄˷˪˲˪˧˦˭, 2017 ̂˪˰˷ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ 

˩˳˲˪ 3.5 %-ˮ  ˷˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳ ˩˦˨˪˨˱ˮ˰ˮ. 2018 ̂˰ˮ˷ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˱˾˴-

˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ ˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˦ 3.0%-ˮ  ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ, ̄˳˰ ˳ ˷˦˾˹˦˰˳˫˦˩ˮ˦˲ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ 

˾˪˱̀ˮ˶˩˪˧˦ 2.5%-˱˩ ˪ ˩  ˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˳˧˦˾ˮ˦ Ă˪ ˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˰˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ñ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˯˦˲˳˲ˮ˭ ˨˦˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˹˰ ˴˦˶˦˱˪˸˶˪˧˭˦˲, ˶˳˱˰ˮ˷ ˬ˼˫˶˹˰ˮ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ - 3%-ˮ.˦  

2015 ̂ ˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭, 2017 ̂˪˰˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˧˦˰˦˲˷ˮ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˩˦, ̄˳˰ ˳˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ 12,6%ï˩ ˦˲ 8,5 %ï˱ ˩ ˪˾˪˱̀ˮ˶˩˦, ̄˳˰ ˳

˱˪˷˦˱˪ ˯˫˦˶˸˦˰˾ˮ ˮ˷˸˳˶ˮ˹˰ ˱ˮ˲ˮ˱˹˱˦˱˩˪-3%-˱˩˪̀ ˯ ˮ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦, ˶˦̀ ˧˳˰ ˳ ̂˰˪˧˾ˮ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˦. 2011 ̂˰ˮ˩˦˲ ˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ, ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ 

˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˱˾˴-˷˭˦˲ 11%ï˩ ˦ ˲13%-˱˩ ˪˱˪˶˽˪˳˧˩˦, ˭  ˹˦  ˶˿˦˫˭˫˰ˮ˭ 2013 ̂˪˰˷, ˶˳˩˪˷˦̀ 

˱ˮ˷ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 5.8%-˱˩˪ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦. ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˦ ˪˶˭ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, 

˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷˾ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˷˦˨˦˩˦˱̄˩˪˰˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˹˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲˪˷ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ˦, 

̂˱ˮ˲˩˦ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˩˦˩˪˧ˮ˭˱˦ ˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦˱ (˷˦˻˳˲˰ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ ̂˰ˮ˹˶˦˩ 19,4%ïˮ ,˭ 

̄˳˰ ˳ ˮ˱˴˳˶˸ˮ 7,7%ïˮ  ˭ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦) ˩  ˦ ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫, ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷, 

˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˸˹˶ˮˬ˱ˮ˷ ˬ˶˩˦˱, ˶˳˱˰ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ ̂˰ˮ˹˶˦˩ 32,3%ïˮ  ˭˨˦ˮˬ˦˶˩˦ ˩  ˦

1.1 ˱˰˶ ˩˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ (2.6 ˱˰˶ ˩˰˦˶ˮ) ˾˪˦˩˨ˮ˲˦.˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳ ˱˪ ˷˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˪˰˷˦̀ ˨˶́˪˰˩˪˧˦.  

˷˦˻˳˲˰ˮ˭ ˷˦˨˦˶˪˳ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦˱ 2018 ̂˰ˮ˷ ˮ˦˲˫˦˶-˱˦ˮ˷˾  ˮ$4.9 ˱˰˶ ˩˾˪˦˩˨ˮ˲˦, 

˶˦̀ ˨˦˷˹˰ˮ ̂˰ˮ˷ ˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷ 24.5%-ˮ  ˭˦˼˪˱˦˸˪˧˦. ˪˻˷˴˳˶˸ˮ ˴ˮ˶˫˪˰ 5 ˭ ˫˪˾ˮ 

28.%-ˮ ,˭ $1.3 ˱˰˶ -˩˱˩ ˪˨˦ˮˬ˦˶˩˦, ˦˼˪˱˦˸˪˧˦ ˶  ˦ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧˷ (ˮ˱˴˳˶˸ˮ 

23.3%-ˮ  ˭$3.6 ˱˰˶-˩˱˩ ˪˨˦ˮˬ˦˶˩˦), ˶˦̀ ̂˱ˮ˲˩˦ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˩˦˩˪˧ˮ˭ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦˷ 

˹˷˫˦˱˷ ̄˦ˬ˷. ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˹˦˶˽˳˺ˮ˭˱˦ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷˱˦ 2018 ̂˰ˮ˷ ˮ˦˲˫˦˶-ˮ˫˲ˮ˷˾ˮ - 2.79 

˱˰˶ .˩ ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ ˩  ˦˷˦˨˦˶˪˳ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫ˮ˷ 46.5% ˾˪˦˩˨ˮ˲˦. ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 2015-

2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ 54 %-ˮ  ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳. ˦˱˦˷˭˦˲, ˹˲˩˦ 

˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, ˶˳ ˱ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦˷˭˦˲ 

˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ ˨˦˷˹˰ˮ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ ˴ˮ˶˫˪˰˦˩ ˿˦˱˳̀˩˦ 50%-  ˷ ˩  ˦ 48%-ˮ  ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ 

˩˦˺ˮ˻˷ˮ˶˩˦. 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˴˳˸˪˲̀ˮ˦˰ˮ˷ ˩˦ ˷˦˨˦˶˪˳ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˷ 

˪˶-˭˪˶˭ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶ˮ ˦˶ˮ˷ ˷˦˻˳˲˰ˮ˷˦ ˩˦ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ 

˭˦˲˺˦˶˩˳˧˦ ˱˭˰ˮ˦˲ ˾ˮ˩˦ ˴˶˳˩˹˻˸˭˦˲ ˱ˮ˱˦˶˭˪˧˦˾ˮ. 2016 ̂˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˦˱ 

ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶ˮ˷ ˷˦˾˹˦ ˰ ˳˱˷˳˺˰ˮ˳ ˱˦˿ ˫˪˲˪˧˪˰ˮ 41.07 %-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˩˦(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ13).  
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˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ˉ13. ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲, ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˷˦ ˩  ˦ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ, 

˴˶˳̀˪˲˸˪˧˾ˮ, 2016 ̂ . 

 

̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ ̀̄˶ˮ˰ˮ˩˦˲ ˿˦˲˷, ˶˳˱ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˰ˮ, ˪˫˶˳˴ˮ˷ ̀˪˲˸˶˦˰˹˶ ˩˦ ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˲˦̂ˮ˰˾ˮ ̆˻˳˲˩˦ 

˰˹˻˷˪˱˧˹˶˨˷ ˱˾˴-ˮ˷ 221%, ˦˷˪˫˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˻˫˷ ˮ˶˰˦˲˩ˮ˦˷-120 % ˩˦ 

˲ˮ˩˪˶˰˦˲˩˪˧˷-86 %, ̄˳˰˳ ˦˼˱˳˦˷˦˫˰˪˭ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˩˦ ˽˳˺ˮ˰ˮ ˷˦˧̃˳˭˦ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ 

˹˲˩˦ ˨˦˱˳ˮ˽˳˷ ˹˲˨˶˪˭ˮ-90%, ˿˪̄˪˭ˮ-79 %, ˩˦ ˧˦˰˸ˮˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧ˮ-˰ˮ˸˫˦-81 %, 

˪˷˸˳˲˪˭ˮ-78%.  

˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳˱ ˿˫˪˲ˮ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲  ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˩˦ ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲˷ 

˦˻˫˭ ˪˶˭˲˦ˮ˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ-45%, ˶˦̀ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ˦. ˦˻˫˪ ˹˲˩˦ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, 

˶˳˱ ˦˻ ˿˦˱˳˭˫˰ˮ˰ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲, ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲ˮ˷ ˨˦˶˩˦, ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˦˶̀ ˪˶˭ˮ ˦˶ ˦˶ˮ˷ 

˲˦˫˭˳˧˴˶˳˩˹˻˸˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˳˶ˮ ˻˫˪˽˦˲˦.  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˱˾˴-˾ˮ 

˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˨˦˲˴ˮ˶˳˧˪˧˹˰ˮ˦ ˦˶˦ ˸˶˦˩ˮ̀ˮ˹˰˦˩ ˷˦˷˦˻˳˲˰˳ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷, ˦˶˦˱˪˩ 

˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˩˦ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˸˹˶ˮˬ˱ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩. ˩˦˩˪˧ˮ˭ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦˩ ˹˲˩˦ ˱ˮ˫˿˲ˮ˳˭, ˷˦˻˳˲˰ˮ˷˦ ˩˦ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˩˦˧˦˰˦˲˷˪˧˦̀. 

˭˹˱̀˦, ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˱˾˴-˾ˮ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ̂ˮ˰ˮ, 

˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷  ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˻˱˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˾˪˲˪˰˪˧ˮ˷ 

˦˶̀ ˭˹ ˱̀ˮ˶˪ ˦˰˧˦˭˳˧˦˷, ˯˶ˮˬˮ˷˪˧ˮ˷ ˦˲ ˷˦˨˦˶˪˳ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷˦˷.  

̂˦˶˱˳˩˨˪˲ˮ˰ˮ ˦˲˦˰ˮˬˮ ̀̄˦˩˽˳˺˷, ˶˳˱ ˿˫˪˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩,  

˱˦˼˦˰ ˮ ˮ˱˴˳˶˸˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦ ˩˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˷˦˻˳˲˰ˮ˷ ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ ˿˦˲˦̀˫˰˪˧ˮ˷ 

˷˦˯ˮ˭̄ˮ ˹˲˩˦ ˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ ˭˦˲˦˺˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˳˶ ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ 3% -

ˮ˭ ˦˶ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ, ˱˦ˮ˲̀ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˩˦ 59,3 %-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷, ˶˦̀ ˦ˮ˷˦̄˪˧˦ ˯ˮ˩˪̀ ˹˦˶˽˳˺ˮ˭  

˷˦˫˦̃˶˳  ˧˦˰˦˲˷˾ˮ.  

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˮ˨ˮ˫˪ ˮ˶˰˦˲˩ˮ˦˾ˮ ˩˦ ˹˲˨˶˪˭˾ˮ ˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ 

˱˦˼˦˰ˮ˦ ˩˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩ 80 %-˷ ˩˦ 100%-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷, ˱˦˨˶˦˱ ˶˳˨˳˶̀ ˫̄˪˩˦˫˭ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ 

˱˦˼˦˰ˮ˦ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˦˲˹ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˭ ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ ˨˦˩˦˺˦˶˫ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ˦. ˯˪˶́˳˩, ˹˲˨˶˪˭˾ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ ˷˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ 

˦˶ˮ˷ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˩˦ 10.1%- ,˷ ̄˳˰˳ ˮ˶˰˦˲˩ˮˮ˷ ˷˹˰˦̀ 22.2%(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ14).  
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˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ14. ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲, ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˷˦ ˩˦ 

˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ, ˴˶˳̀˪˲˸˪˧˾ˮ, 2016 

 

˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˩˦ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ ˿˫˪˲ˬ˪  ˱˦˼˦˰ˮ ˷˦˨˦˶˪˳ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˱˾˴-

˷˭˦˲ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧ˮ˷ ˹˦˶˽˳˺ˮ˭ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˻˫˷ ˱˳˲˸˪˲˪˨˶˳˷-22.26 % ˩˦ ˱˳˰˩˳˫˦˷-

22,13%. ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ ˹˦˶˽˳˺ˮ˭ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ ˦˻˫˷ ˷˦˷˳˱̄˪˭˷-9.6 %, 

˭˹˶˻˪˭˷-2.9% ˩˦ ˹˯˶˦ˮ˲˦˷-6.7%.  

˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˷˦˫˦̃˶˳ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˨˦˶˯˫˪˹˰̂ˮ˰˦˩ ˧˦˰˦˲˷˩˪˧˦ ˮ˷˪˭ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˪˧ˮ˭, 

˶˳˨˳˶ˮ̀˦˦ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ, ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦, ˸˹˶ˮˬ˱ˮ ˩  ˦ ˺˹˰˦˩ˮ 

˨ˬ˦˫˲ˮ˰˪˧ˮ, ˭˹˱̀˦, ˱˦ˮ˲̀ ˶˿˪˧˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˷̂˶˦˺ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˩  ˦˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˦˶˦˷˦˯˱˦˶ˮ˷ 

˺˦˻˸˳˶˦˩. 

˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫, ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˦˰˦˲˷ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ 

ˮ˱˴˳˶˸˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧ˮ˷ ˩ ,˦ ˬ˳˨˦˩˦˩, ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˭ ˩  ˦ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ 

ˬ˶˩ˮ˭˦˦ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰ˮ, ˶˦˷˦̀, ˳˶ˮ˫˪ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˦˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ 

˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷˦˯˪˲ ˱ˮ˫˽˦˫˦˶˭. ˦˱˦˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ́˦˰ˬ˪ ˩ˮ˩ ˮ

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˦˻˫˷, ˶˦˩˨˦˲ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ ˨˦˼˶˱˦˫˪˧˦ 

˨˦˱˳̂˫˪˹˰ˮ ˮ˽˳ ˮ˱ˮ˭, ˶˳ ˱ ˨˦˷˹˰ ̂˰˪˧˾ˮ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ 

˾˪˱˳˩ˮ˲˪˧˦ ˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ̄˩˪˧˳˩˦ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦̃˶˳˧˦˷˭˦˲ ˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˦˶˱˻˳˲˪ ˷˪˻˸˳˶˪˧˾ˮ, 

˱˾˪˲˪˧˰˳˧˦˷˦ ˩  ˦˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˩  ˦˦˶˦ ̂˦˶˱˳˪˧˦˾ˮ.  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷ ˲˦˱˩˫ˮ˰˦˩ ˦˻˫˷ ˮ˱ˮ˷ ˴˳˸˪˲̀ˮ˦˰ˮ, ˶˳˱ ˾˪˦˱̀ˮ˶˳˷ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˮ˱˴˳˶˸˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦ ˩˦ ˨˦˫ˮ˩˪˷ ˹˺˶˳ ˱˦˼˦ ˰ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ 

ˬ˶˩˦ˬ˪ ˭˹ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˨˦˲˫˦˫ˮ˭˦˶˪˧˭ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸˷ ˩˦ ˨˦˫ˬ˶˩ˮ˭  

˷˦˷˦˻˳˲˰˳ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ̅˨˹˺˪˧ˮ˷ ˦˷˳˶˸ˮ˱˪˲˸˷, ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˳˲˪˧ˮ˷ 

˱̄˦˶˩˦̃˶ˮ˭ ˩˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶, 2016  ̂˪˰˷ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˭˦˲ ˦˷˳̀ˮ˶˪˧ˮ˷ 

̄˪˰˾˪˯˶˹˰˪˧ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪˯˶˹˰˪˧ˮ˷ ˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ˮ 

˨˦˱˳˽˪˲˪˧ˮ˭, ˦˻ ̂˦˶˱˳˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˶˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭. ˷̄˫˦ 

˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˫˦ ̃˶˳˧ˮ˷ ˾˪˭˦˲̄˱˪˧˪˧ˮ˷˦˨˦˲ ˨˦˲˷̄˫˦˫˪˧ˮ˭, ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˭˦˲ ˼˶˱˦ ˩  ˦

˽˳˫˰ˮ˷˱˳˱̀˫˪˰ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˷ˮ˫˶̀ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˾˪˭˦˲̄˱˪˧˦, (DCFTA) 

˨˹˰ˮ˷̄̄˱˳˧˷ ˶˳˨˳˶̀ ˷˦˻˳˲˰ˮ˭, ˮ˷˪ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˭ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˰ˮ˧˪˶˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦˷. ˨˦˶˩˦ 

˦˱ˮ˷˦, DCFTA  ˱˳ˮ̀˦˫˷ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˭˦˲ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˮ˲˸˪˨˶˦̀ˮˮ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˷ ˩  ˦

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷˭˫ˮ˷ ̄˷˲ˮ˷ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷  ˾ˮ˩˦ ˧˦ˬ˦˶˷.  
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DCFTA-ˮ  ˷˦˱˳˻˱˪˩˪˧ˮ˭, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ̂˦˶˱˳˪˧˹˰ ˷˦˻˳˲˪˰˷˦ ˩  ˦˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦˷, 

˨˦˶˯˫˪˹˰ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˷ ˩˦˯˱˦˽˳˺ˮ˰˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˨˦˪̄˷˲˪˧˦ ˱˷˳˺˰ˮ˳˷ ˹˱˷̄˫ˮ˰˪˷ˮ 

˧˦ˬ˦˶ˮ, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˦ ˱˪˸˦˴ˬ˪ ˦˪˶˭ˮ˦˲˪˧˷ 28 ˻˫˪˽˦˲˦˷ ˩  ˦500 ˱ ˮ˰ˮ˳˲ˬ˪ ˱˪˸ ˱˳˱̄˱˦˶˪˧˪˰˷. 

˷˦˻˳˲˰ˮ˷˦ ˩  ˦˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˨˦˩˦˦˩˨ˮ˰˪˧˦ ̄˪˰˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˴˳˸˪˲̀ˮ˦˰ˮ˷ ˬ˶˩˦˷. ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˨˦̄˩˪˧˦ ˱ˮ˱ˬˮ˩˫˪˰ˮ ˻˫˪˽˦˲˦ 

ˮ˲˫˪˷˸˳˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˦̀ ˨˦˱˳ˮ̂˫˪˫˷ ˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ ˳˲˦˯˦˩˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˩  ˦˦̄˦˰ˮ 

˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˪˧ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦˷.  

˦˼˷˦˲ˮ˾˲˦˫ˮ˦, ˶˳ ˱ DCFTA-ˮ  ˷˱˳˰˦˴˦˶˦˯˪˧˪˧ˮ˷ ˴˶˳̀˪˷˾ˮ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˱˭˦˫˶˳˧˦˱ 

˱ˮ˦˼̂ˮ˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ ˾˪˭˦˲̄˱˪˧˦˷ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˭˦˲ ˷˦˸˦˶ˮ˺˳ ˰ˮ˧˪˶˦˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭. 

˻˦˶˭˹˰ˮ ̂˦˶˱˳˾˳˧ˮ˷ ˽˫˪˰˦ ˴˶˳˩˹˻˸ˮ ˨˦˶˯˫˪˹˰ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˷ (˷˹˶˷˦˭ˮ˷ ˹˫˲˪˧˰˳˧ˮ˷˦ 

˩  ˦˴˶˳˩˹˻˸ˮ˷ ˹˷˦˺˶˭̄˳˪˧ˮ˷ ˷˸˦˲˩˦˶˸˪˧ˮ) ˩˦˯˱˦˽˳˺ˮ˰˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˲˹˰˳˫˦˲ˮ 

˷˦˧˦˵˳ ˸˦˶ˮ˺ˮ˭ ˾˪˫˦ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪. ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦, ˨˦˱˦˶˸ˮ˫˩˪˧˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˩˦˲ 

˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˾ˮ. ˻˦˶˭˹˰, ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˷˺˪˶˳˷, ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˷ 

˱ˮ˪̀˪˱˦˭ ˷˦˾˹˦˰˪˧˦ ˹˱˪˸˪˷ ˷˪˻˸˳˶˪˧˾ˮ ˩˦˦˺˹́˲˳˲ ˺ˮ˰ˮ˦˰˪˧ˮ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ 

˩˦ ˱˦˭ˮ ˷˦˾˹˦˰˪˧ˮ˭ ˱ˮ˦̂˳˩˳˲ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦ ˪˫˶˳˴˪˰ ˱˳˱̄˱˦˶˪˧˪˰˷ ˩˦ ˭˦˫ˮ˦˲˭ 

˪˫˶˳˴˹˰ ˺ˮ˰ˮ˦˰˪˧˾ˮ ˩˦˦˷˦˻˱˳˲ ˻˦˶˭˫˪˰ˮ ˱˪˲˪̅˪˶˪˧ˮ, ˷˴˪̀ˮ˦˰ˮ˷˸˪˧ˮ ˩˦ ˨˦˦˸˦˶˳˲ 

˴˶˦˻˸ˮ˯˦ ˭˦˫ˮ˦˲˭ ˭˦˲˦˱˾˶˳˱˰˪˧˷; 

˩˼˪˷ ˿˫˪˲˭˦˲ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˾˪˱˳˩ˮ˷ ˶˪˷˹˶˷˱˦́ˮ˪˧˪˰ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ 

˩˦˧˦˰ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˩˦˧˦˰ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧˷ ˨˦˲˪˯˹˭˫˲˪˧˦. 

˱˦˨˦˰ˮ˭˦˩, ˦˫˪̅ˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦, ˸˦˲˷˦̀˱˰ˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦, ˭˦˱˧˦˻˳˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦, ̄ˮ˰ˮ˷ ̂˫˪˲˪˧ˮ˷ 

̂˦˶˱˳˪˧˦ ˩˦ ˦.˾. ̅˪˶̅˪˶˳˧ˮ˭, ˹̀̄˳˪˰ˮ ˮ˲˫˪˷˸˳˶˪˧ˮ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˱˦ˮ˲̀ ˮ˦˺ˮ ˷˦˱˹˾˦˳ 

́˦˰ˮ˷ ˨˦˱˳˽˪˲˪˧ˮ˭, ˦˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˦˭˫ˮ˷˪˧ˮ˭ ˦˶ˮ˦˲ ˩˦˯˦˫˪˧˹˰˲ˮ ˩˦ ˲˦˯˰˪˧˦˩ 

˹̂˽˳˧˪˲ ̄˪˰˷ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ, ˪˻˷˴˳˶˸ˬ˪ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˩˦˶˨˪˧ˮ˷ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷. ˭  ˹ ˭˫˦˰˷ ˨˦˩˦˫˦˫˰˪˧˭ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˭˹˲˩˦̀ ˧˳˰ ˳ ˦˭̂˰˪˹˰ˮ˷ 

˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˦˷, ˫˲˦̄˦˫˭, ˶˳ ˱˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ˯˦̀ˮˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ 

˴˦˶˦˰˪˰˹˶˦˩ ˹˺˶ ˳˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˨˦̄˩˦ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˧˦ˬ˶˪˧ˮ, ˪ ˷́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ 

˨˦˱˳̂˫˪˹˰ˮ ˮ˽˳ ˩˷ -˭ˮ  ˷ ˷ˮ˫˶̀ˮ˷ ˧˦ˬ˶˪˧ˬ˪ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˭ ˩  ˦ ˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, 

˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˩  ˦˷̄˫˦ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˨˦˦˻˸ˮ˹˶˪˧ˮ˭, ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳ ˱

˶˹˷˪˭ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦̄˷˲ˮ˷ ˾˪˱˩˪˨ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰˱˦ ˦ ˱˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ˨˦˩˦ˮ˲˦̀˫˰˦. ˦ ˻

˦˶ˮ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˪˶˭ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˺˦˻˸˳˶ˮ. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦,  ˷˦˻˳˲˰ˮ˷ ˪˻˷˴˳˶˸˾ˮ ˼˫ˮ˲ˮ˷ 

˪˻˷˴˳˶˸ˮ ˧˳˰ ˳̂˰˪˧˾ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦, ˶˦̀ ˧˹˲˪˧˶ˮ˫ˮ˦ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˱˳˫˰˪˲˦˦, 

˱˦˨˶˦˱ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˷˸˶˹˻˸˹˶ˮ˷ ˷˦˪˶˭˳ ˷˹˶˦˭˷ ˲˦˯˰˪˧˦˩ ̀˫˰ˮ˷.  

˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ ˦˩˦˷˸˹˶˪˧˷, ˶˳ ˱˸˶˦˩ˮ̀ˮ˹˰ˮ ˲˳˱˪˲˯˰˦˸˹˶ˮ˷ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ 

˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˦˶ˮ˷ ̂˦˱˽˫˦˲ ˮ  ˱˭˰ˮ˦˲ ˮ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˬ˶˩˦˾ˮ, ̄˳˰ ˳˪˻˷˸˪˲˷ˮ˹˶ˮ ˬ˶˩˦, 

˶˦̀ ˨˹˰ˮ˷̄˱˳˧˷ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ˨˦˱˶˦˫˦˰˺˪˶˳˫˲˪˧˦ ˷ ˩  ˦ ˦̄˦˰ˮ ˷˦˷˦˻˳˲˰˳ 

̅˨˹˺˪˧ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦˷, ˯ ˫˰˦˫  ˷ ˹˷˸ˮ ˦˩  ˦˱̄˳˰˳˩ 10 % ˭  ˹˹̃ˮ˶˦˫˷ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˲˦ˬ˦˶˩˾ˮ.  

˷̂˶˦˺ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ  ˷˱ˮ˷˦˼̂˪˫˦˩, ˻˫˪˽˦˲˦ ˹˲˩˦ ˨˦˩˦˫ˮ˩˪˷ ˸˶˦˲ˬˮ˸˹˰ˮ 

˩˦˸˫ˮ˶˭˫ˮ˩˦˲ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ˮ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧ˮ˷ ˾˪˻˱˲ˮ˷ ˩˳˻˸˶ˮ˲˦ˬ˪, ˶˦̀ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ 

˪˺˪˻˸˷ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ ˮ˼˪˧˷, ˦˲˹ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˱ ˹˲˩˦ 

˾˪˻˱˲˦˷ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ˮ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧˦, ˮ˲˺˶˦˷˸˶˹˻˸˹˶ˮ˷ ˩  ˦ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ ̀˪˲˸˶˪˧ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭, 

˶˦̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩, ˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˷˦˷˦˻˳˲˰˳ ˪˻˷˴˳˶˸˷ ˩  ˦˾˪˻˱˲ˮ˷ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ 

˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˪˧˷. 

˦˻˪˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˿˫˪˲ ˹˲˩˦ ˫ˬ ˶˹˲˳˭ ˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ˯˦̀ˮˮ˷ ˬ˶˩˦ˬ˪ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ 

˷˦˷˦˻˳˲˰˳ ˲˳˱˪˲˯˰˦˸˹˶ˮ˷ ˨˦˱˶˦˫˦˰˺˪˶˳˫˲˪˧ˮ˭. ˦˲˹, ˪˻˷˴˳˶˸ˮ ˹˲˩˦ ˨˦ˮˬ˦˶˩˳˷ ˦˶˦ 

ˮ˲˸˪˲˷ˮ˹˶ˮ, ˦˶˦˱˪˩ ˪˻˷˸˪˲˷ˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˭, ˶˦̀ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˶˦ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ̂ˮ˰˷ ˱˾˴-˾ˮ 65%-

˱˩˪, ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷˦˷ ˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˱ˮ˷ ˨˦˫˰˪˲˦˷ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ˬ˪. 
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˦˱˪˶ˮ˯˦˷˦ ˩˦ ˭˹˶˻˪˭˷ ˾˳˶ˮ˷ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˹˶˱˦ ˩˦́˦˧˹˰˳˧˦˱ ˩˦ 

Ă˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶˱˦ ˳˱˱˦ñ, ˦˷˪˫˪ ˶˹˷˪˭ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˩˦̂˪˷˪˧˹˰˱˦ ˷˦˲˻̀ˮ˪˧ˮ˷ ˦̄˦˰˱˦ ˸˦˰˼˦˱, ˶˦˷˦̀ 

˭˹˶˻˹˰ˮ ˰ˮ˶ˮ˷ ˩˦  ˶˹˷˹˰ˮ ˶˹˧˰ˮ˷ ˨˦˹˺˦˷˹˶˪˧˦ ˱˳˽˫˦,̀̄˦˩˦˩ ˦˿˫˪˲˦ ˧˦ˬ˶˪˧ˮ˷  

˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ˯˦̀ˮˮ˷ ˷˦̃ˮ˶˳˪˧˦.˿˫˪˲ ˨˫̃ˮ˶˩˪˧ ˦ ˷˦˨˦˶˪˳-˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˯˹˭̄ˮ˭ ˧˦ˬ˶˪˧ˮ˷ 

˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˩ˮ˫˪˶˷ˮ˺ˮ˯˦̀ˮ˦. 

˷˸˶˦˸˪˨ˮ˹˰ˮ ˦˱˳̀˦˲˦ ˹˲˩˦ ˨˦̄˩˪˷ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˱˷˨˦˫˷˦˩, ˱˷˳˺˰ˮ˳˷ ˲˳˱˪˶ 

˴ˮ˶˫˪˰ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˷˭˦˲, ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ ˾˸˦˸˪˧˭˦˲, ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ 

˾˪˭˦˲̄˱˪˧ˮ˷ ˨˦˺˳˶˱˪˧˦. ˩˼˪˷ ˦˾˾ -ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦˾ˮ ́˦˰ˮ˦˲ ˩˦˧˦˰ˮ˦ 

˩˦ 4 %-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷  ˩˦  10 ̂˦˱˽˫˦˲ ˷˦˫˦̃˶˳ ˴˦˶˸˲ˮ˳˶ ˻˫˪˽˦˲˦˷ ˾˳˶ˮ˷ ˱˪˾˫ˮ˩˪˦, ˱˦˾ˮ˲ 

˶˳˩˪˷˦̀ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˦˼˦˰ˮ˦.  

˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 2018 ̂˰ˮ˷  ˮ˦˲˫˦˶-ˮ˫˰ˮ˷˾ˮ, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˩˦˲ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˹˰ˮ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦, 417.7 ˱˰.˲ ˦˾˾ ˩˳˰˦˶ˮ˭ 

˨˦˲ˮ˷˦ˬ˼˫˶˦, ˶˦̀ 20.2 ˴ ˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˦˼˪˱˦˸˪˧˦ ̂ˮ˲˦ ̂˰ˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ˮ ˴˪˶ˮ˳˩ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷ 

˩  ˦ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˷ 22.3 ˴˶˳̀˪˲˸˷ ˾˪˦˩˨˪˲˷. ˮ˱˴˳˶˸˱˦ 1 536.1 ˱˰.˲ ˦˾˾ 

˩˳˰˦˶˷ ˱ˮ˦˼̂ˮ˦ (27.2 ˴ ˶˳̀˪˲˸ˮ˭ ˱˪˸ˮ) ˩  ˦˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ 29.7 ˴ ˶˳̀˪˲˸ˮ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦ 

˦˲˹ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ ˦˶˦ ̀˦˰˯˪˹˰ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ˭, ˦˶˦˱˪˩ ̀˦˰˯˪ ˷˹˧ˮ˪˻˸˦˩, 

˶˳ ˱̂˦˶˱˳˫ˮ˩˨ˮ˲˳˭ ˷˹˰˦̀ ˴ˮ˶˫˪˰ ˦˩˨ˮ˰ˬ˪˦ ˷˦˨˦˶˪˳ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦˾ˮ. 

˷˸˶˦˸˪˨ˮ˹˰ˮ ˦˱˳̀˦˲ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰ˮ ˹˲˩˦ ˮ˽˳˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˦˾˾-˩˦ ˲˩  ˦˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ ˦˶˦ ˹˧˶˦˰˳˩ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫˦ ˭˹˲˩˦̀ ˦˴˶˳˧ˮ˶˪˧˹˰ ˩˦˶˨˪˧˾ˮ ˦ ˲

˹́˶˦˫ ˻˳˲˪˧˦˾ˮ, ˦˶˦˱˪˩ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫˦ ˱˦˼˦˰ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ ˩˦˶˨˪˧˾ˮ, ˩  ˦˹˯˫˪ 

˦ ˻ ̂˦˶˱˳˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ˾˪˸˦˲˦ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˾ˮ ˩  ˦ ˦˾˾-ˮ  ˷ ˧˦ˬ˶˪˧ˬ˪. ˦ ˱ ˸ˮ˴ˮ˷ 

˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˶˪˰˳˯˦̀ˮ˹˶ ˱˳˩˪˰˪˧˷, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˱˦˼˦˰ˮ ˪˺˪˻˸ˮ˦˲˳˧ˮ˭ ̄˦˷ˮ˦˭˩˪˧ˮ˦˲, 

˦˷˪˫˪ ˦˻˫˭ ˱˦˼˦˰ˮ ˷˦˪˻˷˴˳˶˸˳ ˴˳˸˪˲̀ˮ˦˰ˮ  ˩  ˦ ˾˪˩ˮ˦˲ ˮ˷˪˭ ˷˺˪˶˳˪˧˾ˮ, ˶˳˨˳˶ˮ̀˦ 

˷˦˱˪˩ˮ̀ˮ˲˳-˳˴˸ˮ˯˹˶ˮ ˮ˲˷˸˶˹˱˪˲˸˪˧ˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦, ˷˦˦˫ˮ˦̀ˮ˳ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦, 

˰˦ˬ˪˶˹˰-˳˴˸ˮ˯˹˶ˮ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦, ˲ ˦˲˳ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, ̀ ˮ˺˶˹˰ˮ ˩  ˦˧˰˳˯˿˪ˮ˲ 

˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, ˩  ˦ .˦ .˾ 

˿˫˪˲ ˨˫ˮ˿˲˩˪˧˦ ˯˦˶˨ˮ ˾˦˲˷ˮ, ˷̂˳˶ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˨˦˸˦˶˪˧ˮ˷ 

˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˨˦˩˦˫ˮ˻̀˪˭ ˶˪˨ˮ˳˲˦˰˹˶ ˷˦˱˶˪̂˫˪˰˳ ̆˦˧˦˩ ˩  ˦ ˶˳˨˳˶̀ ˹˯˫˪ ˦˼˫˲ˮ˾˲˪, 

˷ˮ˼˦˶ˮ˧ˮ˷ ˩˦́˰˪˫ˮ˷ ˹˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˳ ˨ˬ˦ ˷̂˳˶˪˩ ˦˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ˬ˪ ˨˦˩ˮ˷. 

˦˻˪˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˱ˮˬ˦˲˾̂˳˲ˮ˰ˮ ˮ˻˲˪˧˳˩˦ ˦ ˱ ˸ˮ˴ˮ˷ ̂˱ˮ˲˩˦ ˪˻˷˴˳˶˸ˬ˪ 

˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˩˦̂˪˷˩˪˷ ˷˴˪̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˾˪˼˦˫˦˭ˮ˦˲ˮ ˶˪˵ˮ˱ˮ, ˶˳˨˳˶̀ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧ˮ˷, ˭˹˲˩˦̀ Ă˦ ̂˦˶˱˳˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ñ 

˴˶˳˨˶˦˱˪˧ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ, ˦˷˪˫˪ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˱˦˲˻˦˲˦-˩˦˲˦˩˨˦˶˪˧ˮ˷ ˮ˱˴˳˶˸ˮ˷ 

˩˦˧˪˨˫˶ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭. 

 

1.10. ˮ ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˷ ˸˶˹˻˸˹˶˦  

˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶˱˦ ˹̀̄˳˹˶˱˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧˱˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˩  ˦

˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ̂˽˦˶˳˦, ˩˦ˬ˹˷˸˪˧˹˰ˮ 

˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, 2017 ̂˪˰˷ ˮ˷˸˳˶ˮ˹˰ ˱˦˻˷ˮ˱˹˱˷ $1.86 ˱˰˶-˩  ˷˱ˮ˦˼̂ˮ˦, ˶˦̀ 2016 ̂˰ˮ˷ 

˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷ 16.2%-ˮ  ˭ ˦˼˪˱˦˸˪˧˦. ˪ ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˪˶˭̄˪˰ ˦˩˦˷˸˹˶˪˧˷ 

˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˯˰ˮ˱˦˸ˮ˷ ˱ˮ˱ˬˮ˩˫˪˰˳˧˦˷. 2012-2017 ̂˰˪˧ˬ˪ ˹˯˪˭˪˷ˮ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˺˳˲ˮ, 
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˶˦̀ ˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˨˦˲˴ˮ˶˳˧˪˧˹˰ˮ ˮ˽˳ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˹˶ˮ ˩  ˦ ˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˷˸˦˧ˮ˰ˮˬ˦̀ˮˮ˭, 

˦˶˦˷˩˶˳˷ ˨˫˻˳˲ˮ˦. ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˩  ˦˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ 

˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶ ˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦ˬ˪ ˱ˮ˹˭ˮ˭˪˧˷.  ˱˾˴-ˮ˷ 

˷˸˶˹˻˸˹˶ˮ˷ ˺˳˶˱ˮ˶˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭ ˱˪˳˶˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶ˮ ˦˶ˮ˷ 

˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˱˾˴-˾ˮ(˩ˮ ˦˨˶˦˱˦ ɷ15.) 

2016 ̂˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˷˦˾˹˦˰˳ ˱˷˳˺˰ˮ˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 4.59 %-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˩˦. 

˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ̆˻˳˲˩˦ 

˹˲˨˶˪˭˷-54.61% ˩˦ ˰˹˻˷˪˱˧˹˶˨˷-45.81%, ˮ˶˰˦˲˩ˮ˦˷-26%, ̄˳˰˳ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˦˻˫˷ ˪˶˭-˪˶˭ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ-11%.  

 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ15. ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲, ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˷˦ 

˩  ˦˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ, ˴ ˶˳̀˪˲˸˪˧˾ˮ, 2016. 

 
 

2012-2013 ̂˰˪˧˾ˮ ̂˱ˮ˲˩˦ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 1 ˱˰˶˩ ˩˳˰˦˶ˮ˷ 

˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˮ˽˳, ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩,ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˭˦˲˦˺˶˩˳˧˦ ˱˾˴-˷˭˦˲ ˭˹ 2012 ̂˪˰˷ ˮ˽˳, 6.4 

%,  2015 ̂˪˰˷ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ 11.7 %-˱˩˪, ̄˳˰˳ 2017 ̂˪˰˷ -12.5 %. ˶ ˪˨ˮ˳˲˦˰˹˶ ̃˶ˮ˰˾ˮ ˦˷˪˫˪ 

˹˲˩˦ ˨˦˱˳ˮ˽˳˷ ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲ˮ-11.37 % ˩˦ ˽˦ˬ˦̄˪˭ˮ-12.3%. ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˧˦˰˸ˮˮ˷ 

˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧˾ˮ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˱˾˴-˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 2 

%, ˷˦˷˳˱̄˪˭˾ˮ-3%, ̄˳˰˳   ˭˹˶˻˪˭˾ˮ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˲˦˯˰˪˧ˮ-1.4%-ˮ.˦ 

˷̄˫˦ ˭˦˲˦˧˦˶ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˷̂˶˦˺ˮ ˩˦ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷˭˫ˮ˷, 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳ ˫˦˩ˮ˦˲ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ ˷˹˰ ˱̀ˮ˶˪  3 ˱ˮ˰ˮ˦˶˩ˮ ˩˳˰˦˶ˮ˷ 

˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˦(˴˹)ˮ ˹˲˩˦ ˾˪˱˳˫ˮ˩˪˷, ˶˦̀ ˩˼˪˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˾˴-ˮ˷ 13%-

ˮ˷ ˲˦̀˫˰˦˩, 18-20 %-˷ ˮ˻˲˪˧˳˩˦. ˭˹  ˧˳˰˳ ̂˰˪˧ˮ˷ ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˦˷ ˫˲˦̄˦˫˭, ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˪˸ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˦ ˸˶˦˲˷˴˳˶˸ˮ˷˦ ˩˦ ˯˦˫˾ˮ˶˨˦˧˱˹˰˳˧ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦ - 3.2 

˱ˮ˰ˮ˦˶˩ˮ ˩˳˰˦˶ˮ. ˪˷ ˷˪˻˸˳˶ˮ ˴ˮ˶˫˪˰ ˦˩˨ˮ˰˷ ˱ˮ˰˷˦˩˪˲ ˸˶˦˲˷˴˳˶˸˾ˮ ˿˦˩˪˧˹˰ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳ ˮ˯˦˫˪˧˷. ˱˪˳˶˪ ˦˩˨ˮ˰ˬ˪ ˪˲˪˶˨˪˸ˮ˯˦˦ 1.8 ˱ˮ˰ˮ˦˶˩ˮ ˩˳˰˦˶ˮ˭. 

˪˲ ˪˶˨˪˸ˮ˯ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˿˦˩˪˧˹˰ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ̆ˮ˩˶˳˪˰˪˻˸˶˳˷˦˩˨˹˶˪˧ˮ˷ 

˱˾˪˲˪˧˰˳˧˦˷ ˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦. 1997-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ̀˳˸˦ ˴˹ˮ ˷˳˺˰ˮ˷ ˱˪˹˶˲˪˳˧ˮ˷ 

˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦ - 134 ˱˰˲ ˩˳˰˦˶ˮ (̂˰ˮ˹˶˦˩ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 6.7 ˱˰˲ ˩˳˰˦˶ˮ).  

2016 ̂˰ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˷˪˻˸˳˶˪˧ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˰ˮ˩˪˶˳˧˦˷ ˮ˷˪˫ ˸˶˦˲˷˴˳˶˸ˮ 

ˮ˲˦˶˿˹˲˪˧˷. ˨˦˷˹˰ ̂˪˰˷ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˹˰ˮ ˴˹ˮ-˪˧ˮ˷ 40% (658 ˱˰˲ ˩˳˰˦˶ˮ) ˷̂˳˶˪˩ 
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˸˶˦˲˷˴˳˶˸ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶ˬ˪ ˱˳˩ˮ˷. ˱˪˳˶˪ ˦˩˨ˮ˰ˬ˪ ˱˾˪˲˪˧˰˳˧˦˦ 163.5 ˱˰˲ ˩˳˰˦˶ˮ˭, ̄˳˰˳ 

˱˪˷˦˱˪ˬ˪ - ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ 136 ˱˰˲ ˩˳˰˦˶ˮ˭. ˿˦˱˳˲˦˭˫˦˰˷ ˮ˷˪˫ ˷˳˺˰ˮ˷ ˱˪˹˶˲˪˳˧˦ 

˦˷˶˹˰˪˧˷ 10 ˱˰˲ ˩˳˰˦˶ˮ˭.  

2016 ̂˪˰ˮ ˨˦˱˳˶˿˪˹˰ˮ ˮ˽˳ ˮ˱ ˱̄˶ˮ˫, ˶˳˱ ̅˦˱˹˶ˮ ˴˹ˮ-˪˧ˮ˷ 32% ˶˪ˮ˲˫˪˷˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ 

˱˳˨˪˧˦˦. 2012-2015 ̂˰˪˧˾ˮ ˶˪ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮˮ˷ ̂ˮ˰ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 17% ˮ˽˳ ˩˦ 32%-˷ ˦˶̀ ˪˶˭ 

̂˪˰˷ ˦˶ ˱ˮ˹˼̂˪˫ˮ˦. ˱˳˨˪˧ˮ˷ ˨˦˩˦˷˦̄˦˩ˮ˷ ˪˷˸˳˲˹˶ ˱˳˩˪˰ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦ ˦˱ ˯˹˭̄ˮ˭˦̀ ˦˶ˮ˷ 

˷˦ˮ˲˸˪˶˪˷˳, ˶˦̀ ˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ ˦˱ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷.  

˶˳˨˳˶̀ ˫˲˦̄˪˭, ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳ˬˮ˩˫ˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭, 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˦˶˦ ˭˹ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷, ˦˶˦˱˪˩ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ˬ˪̀, ˱ˮ˱ˬˮ˩˫˪˰ ˻˫˪˽˦˲˦˭˦ 

˶ˮ̀̄˫˷ ˨˦˲˪˯˹˭˫˲˪˧˦. ˧˳˰˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˾˪˱˳˷˹˰ˮ ˴˹ˮ-˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˱˳̀˹˰˳˧˦˩ 

˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭. ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳˱ ˿˫˪˲ ˦˶˦ ˫˦˶˭ ˪˲˪˶˨˳˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˭ ˱˩ˮ˩˦˶ˮ 

˻˫˪˽˦˲˦, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˹˴ˮ˶˦˸˪˷˳˧˦˷ ˷́˪˲˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˨˪˳˨˶˦˺ˮ˹˰ˮ 

˱˩˪˧˦˶˪˳˧˦. ˷̂˳˶˪˩ ˦˱ ˨˦˶˪˱˳˪˧ˮ˷ ˩˦˱˷˦̄˹˶˪˧˦˦ ˮ˷, ˶˳˱ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˪˸ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˦ 

˸˶˦˲˷˴˳˶˸ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˾˪˱˳˩ˮ˷. ˦˷˪˫˪ ˹˲˩˦ ˦˫˼˲ˮ˾˲˳˭ ˰ˮ˧˪˶˦˰˹˶ˮ ˷˦˨˦˶˪˳ ˷˦˫˦̃˶˳ 

˶˪˵ˮ˱ˮ (˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭, ̄˪˰˾˪˯˶˹˰˪˧˪˧ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧) ˩˦ ˹̀̄˳˹˶ˮ 

˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˨˦˩˦˦˩˨ˮ˰˪˧˦ˬ˪ ˯˳˲˸˶˳˰ˮ˷ ˦˶˦˶˷˪˧˳˧˦. ˦˷˪˫˪, ˧ˮˬ˲˪˷ ˨˦˶˪˱˳˷ 

˱ˮ˱ˬˮ˩˫˪˰˳˧ˮ˷ ˨˦˷˦ˬ˶˩˪˰˦˩,  ˿˫˪˲ ˨˫̃ˮ˶˩˪˧˦ ˱˪˸ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˦ 

˨˦˲˦˭˰˪˧˦˾ˮ.  

˷˦˺˳˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷ ˩ˮ˩ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˪˻˲˪˧˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ 

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭˦̀. ˶˳˨˳˶̀ ˦˫˼˲ˮ˾˲˪˭, ˨˦˷˹˰ ̂˪˰˷ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ 

˱˳̀˹˰˳˧˦ 2 ˱˰˶˩ ˦˾˾ ˩˳˰ ˦˶˷ ˱ˮ˹˦̄˰˳˫˩˦, ˶˦̀ ˱˾˴-ˮ˷ 13 %-ˮ˦, ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˪˫˶˳˴˹˰  

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˬ˪ ˱˪˸ˮ˦.  ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˧˦˰˸ˮˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧˾ˮ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˱˾˴-˾ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 2 %, ˷˦˷˳˱̄˪˭˾ˮ-3%, ̄˳˰˳   ˭˹˶˻˪˭˾ˮ 

˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˲˦˯˰˪˧ˮ-1.4%-ˮ˽˳, ˱˦˨˶˦˱ ˦˶ ˹˲˩˦ ˩˦˨˫˦˫ˮ̂˽˩˪˷, ˶˳˱ ˮ˨ˮ˫˪ ˭˹˶˻˪˭˾ˮ 

̂˱ˮ˲˩˦ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˱˪˸ˮ˦, ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˴˳˶˭˺˪˰˹˶ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭, ˶˦̀ ˺˦˷ˮ˦˲ ˻˦˼˦˰˩˪˧˾ˮ˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ, ̄˳˰˳ ˷˸˦˱˧˹˰ˮ˷ 

˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˦˶ˮ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˪˶˭-˪˶ ˭˹˱˷̄˫ˮ˰˪˷ ˷˦˧˦ˬ˶˳ ˱˳˪˩˦˲˷ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷.  

˦˻˪˩˦ ˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪ ˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳˱ ˮ˲˫˷˪˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˷˸˹˻˸˹˶˦ 

˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮ˦˷ ˷˦̃ˮ˶˳˪˧˷ ˴ˮ˶˩˦˴ˮ˶ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ˩˦˲ 

˴˳˶˭˺˪˰˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭, ˶˦̀ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ 

˷˦˸˦˸˪˨ˮ˦˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˦˻˸˹˦˰˹˶˷ ̄˩ˮ˷. 

 

1.11. ˷ ˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˶ ˪ˮ˸ˮ˲˨˪˧ˮ 

˨˦˷˹˰ˮ ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ ˦˫˸˳˶ˮ˸˪˸˹˰˯ˮ˩˪˫ ˱ ˦˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˶˪ˮ˸ˮ˲˨˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ 

Moodyôs-˱ ˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˷˹˫˪˶˪˲˹˰ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ Ba3-˩˦ ˲ Ba2-˱˩ ˪

˨˦˦˹˱̅˳˧˪˷˦, ̄˳˰ ˳ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˦ ˯˫˰˦˫ ˷˸˦˧ˮ˰˹˶ˮ˭ ˾˪˦˺˦˷˦, ̀˲˳˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦˻˫˪ 

˨˦˲˫˱˦˶˸˦˫, ˶˳ ˱Ba ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˷˦˷ ˱˦˼˦˰ˮ˦ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶ˮ˷˯ˮ. ˦˼˷˦˲ˮ˾˲˦˫ˮ˦, ˶˳ ˱˷˦˶˪ˮ˸ˮ˲˨˳ 

˯˳˱˴˦˲ˮ˦˱ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˷˹˫˪˶˪˲˹˰ˮ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ ˧˳˰˳˷ (Ba3) 2010 ̂˰ˮ˷ 

˳˻˸˳˱˧˪˶˾ˮ ˨˦˦˹˱̅˳˧˪˷˦ ˦˲˹ ˱˭˪˰ˮ 7 ̂˰ˮ˷ ̂ˮ˲. ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˦˼ˮ˦˶˪˧˹˰ˮ 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˶˪ˮ˸ˮ˲˨˳ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˷˹˫˪˶˪˲˹˰ˮ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ˷ ˪˶˭ˮ 

˷˦˺˪̄˹˶ˮ˭ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧ˮ˷ ˱ˮˬ˪ˬ˦˩ 2014-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˾˳˯ˮ˷ 

̂˦˶˱˦˸˪˧˹˰˦˩ ˩˦́˰˪˫˦ ˷˦̄˪˰˩˪˧˦. ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˦˩˦˷˸˹˶˪˧˷, ˶˳ ˱ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ 

˷˦˶˪ˮ˸ˮ˲˨˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩ ˦˺˦˷˪˧˷ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦˱˳˱˦˫˰˳ 

˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫˦˷.˱˳̄˷˪˲˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ 2019 ̂˪˰˷, 8,5 

˴˶˳̀˪˲˸˦˱˩˪ ˾˪˱̀ˮ˶˩˪˧˦, ˪˻˷˴˳˶˸ˮ˭˦ ˩  ˦˸˹˶ˮˬ˱ˮ˭ ˱ˮ˼˪˧˹˰ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ̄˦˶̅ˬ˪. 
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2018 ̂˰ˮ˷ ˱˦˶˸˾ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ Fitch-˱ ˦ BB- ˷˸˦˧ˮ˰˹˶ˮ˩˦˲ BB- ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶ˬ˪ 

˨˦˦˹˱̅˳˧˪˷˦ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ˷ ˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫˦, ̄˳˰ ˳ ˦˨˫ˮ˷˸˳˾ˮ ˮ˨ˮ˫˪ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˬ˪ ˩˦˸˳˫˦. 

˷˦˶˪ˮ˸ˮ˲˨˳ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦ ˴˳ˬˮ˸ˮ˫˦˩ ˦˷˦̄˪˰˪˧˷ ˺ˮ˷˯˦˰˹˶ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ 

˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˦˷˦̀ ˩  ˦˱˦˭ˮ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˭, 2018-2019 ̂ ˰˪˧˾ˮ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ 

3.5% ˩˦ ˲ 2.6%-˱˩ ˪˾˪˱̀ˮ˶˩˪˧˦, ˶˦̀ ñBBò ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˱˪˩ˮ˦˲˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧ˮ˷ ˱˷˨˦˫˷ˮ˦; 

˩˦˩˪˧ˮ˭˦˩ ˦˶ˮ˷ ˨˦˲̄ˮ˰˹˰ˮ ˦˷˪˫˪ ˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ ˨˦˶˪˱˳, ˶˦̀ ĂBBñ 

˯˦˸˪˨˳˶ˮˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˱˪˩ˮ˦˲˹˶ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ˦, ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩ ˦˶ˮ˷ ˾˺˦˷˪˧˹˰ˮ 

˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˦̀. ˦˻˫˪ ˹˲˩˦ ˦˼ˮ˲ˮ˾˲˳˷, ˶˳ ˱ ˭˹˲˩˦̀ 

˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˯˹˭̄ˮ˭ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ˦ ˦˶˦ ˱̄˳˰˳˩ ˹̀̄˳˹˶ ˫˦˰˹˸˦˾ˮ ˨˦̀˪˱˹˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 

̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ ˱˭˰ˮ˦˲ ˷˪˷̄˪˧˾ˮ 65.2% ˩˦ ˲ 55.3%-˱˩,˪ ˦˶˦˱˪˩ ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷ 

˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦̀, ˶˦̀ 71% ˩  ˦ 62.4%-˱˩˪˦ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ. ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩ ˦˶ˮ˷ ˾˪˺˦˷˪˧˹˰ˮ 

ˮ˲˺˰˦̀ˮˮ˷ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ, ̄˳˰  ˳˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ˮ 6 ˭˫ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˷ 

˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶˱˦ ˬ˶˩˦˱ 5.5 % ˾˪˦˩˨ˮ˲˦, ˶˦̀ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ̀ ˯ ˮ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ˦. ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, BB ̅˨˹˺ˮ˷ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ˷ ˱˻˳˲˪ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ, ˶˳˱˪˰˾ˮ̀ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳̀ ˾˪˩ˮ˷, ˪ ˷˦˶ˮ˷ ˪˶-˭˪˶˭ˮ 

˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ, ˶˦˩˨˦˲ ˦ ˱˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳ ̂˰ˮ˹˶ˮ 

ˬ˶˩ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ, 3.5%ïˬ  ˪˺ˮ˻˷ˮ˶˩˪˧˦. 

Fitch-ˮ  ˷ ˱ˮ˪˶ ˨˦˱˳˻˫˪˽˲˪˧˹˰ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨ˮ˷ ˾˪˺˦˷˪˧˦˾ˮ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ 

̂˫˰ˮ˰ˮ ˾˪˱˩˪˨˱˦ ˺˦˻˸˳˶˪˧˱˦ ˾˪ˮ˸˦˲˦: ˱˦˼˦˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩˦, ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦, ˺ˮ˷˯˦˰˹˶ˮ ˱˩˨˶˦˩˳˧ˮ˷ ˨˦˱˽˦˶˪˧˦ ˩  ˦ ˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 

˯˹˭̄ˮ˭ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˴˶˳˨˶˪˷ˮ. ˦˲˨˦˶ˮ˾˾ˮ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩ ˦˶ˮ˷ ˾˪˺˦˷˪˧˹˰ˮ 

˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩˭˦˲ ˭˦˲˦˱˾˶˳˱˰˳˧˦ ˩  ˦ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ˦ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ̂˦˶˱˦˸˪˧˹˰ˮ 

˱ˮ ˱˩ˮ˲˦˶˪˳˧˦. ˷˦˦˨˪˲˸˳˩ ˾˪˺˦˷˪˧ˮ˭, ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˴˶˳˨˶˪˷ˮ ˱ˮˬ˲˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ˮ˦ ˩  ˦ 

˱ˮˬ˲˦˩ ˮ˷˦̄˦˫˷ ˺ˮ˷˯˦˰˹˶ˮ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦˷, ˶˦̀ ˨˦˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˷ 

˷˸˶˹˻˸˹˶˹˰ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶˪˧˷ ˩  ˦ ̂˦˦̄˦˰ˮ˷˪˧˷ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧˷˦ ˩  ˦ ˩˦˲˦ˬ˳˨˪˧˷. 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ ˷ˮ˷˹˷˸ ˪˪˧˦˩ ˱ˮˮ˿˲˪˫˦ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ 

˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˩  ˦ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦˰ˮ, ˶˦̀ ˯˫˰˦˫ ˶˿˪˧˦ ˱˳̂˽˫˰˦˩˳˧ˮ˷ ́ˮ˶ˮ˭˦˩ 

̂˽˦˶˳˩.˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˪˧ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦ ˦˶ˮ˷ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ˮ ˷ˮ˨˲˦˰ˮ ˹̀̄˳˹˶ˮ 

ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˯˰ˮ˱˦˸ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭ ˩  ˦

˦˱˦˫˩˶˳˹˰˦˩, ˬ˶˩ˮ˷ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷ 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˧˦ˬ˶˪˧ˬ˪. ˱˦˼˦˰ˮ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˷˴˶˪˩ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˪˶-˭˪˶ ˭

˱˭˦˫˦˶ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦˩ ˹˲˩˦ ˱ˮ˫ˮ˿˲ˮ˳˭. 

˷˦ ˻˦˶˭˫˪˰˳ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˾ˮ ˩˦̂ˮ˲˦˹˶˩˦. 2018 

̂˰ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˿˫˪˲ˮ ˻˫˪˽˦˲˦ 59-  ˪ ˦˩˨ˮ˰˷ ˮ˯˦˫˪˧˷, ̂ˮ˲˦ ̂˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 9 ˷ ˦˺˪̄˹˶ˮ˭ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˩˦. 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˾ˮ ˶˪˨ˮ˳˲ˮ˷ ˱˦˷˾˸˦˧ˮ˭ 

˴ˮ˶˫˪˰ ˦˩˨ˮ˰˷ ˮ˯˦˫˪˧˷. ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ 2012 ̂ ˰ˮ˩˦˲ ˽˳˫˪˰̂˰ˮ˹˶˦˩ 

˻˫˪˽˲˩˪˧˦. ˱ ˮ˷ˮ ˱ˮˬ˦˲ˮ˦, ˮ ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ˱˷˳˺˰ˮ˳ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ˷ ˿˫˪˲˪˧˦. ˮ ˨ˮ 

˦˷˪˫˪ ̀˩ˮ˰˳˧˷ ̂˦˶˱˳˦˿ˮ˲˳˷ ˮ  ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ, ˶˳˱˪˰˭˦ ˩˦̄˱˦˶˪˧ˮ˭˦̀ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰ˮ˦ 

˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˬ˶˩ˮ˷, ˴˶˳˩˹˻˸ˮ˹˰˳˧ˮ˷˦ ˩  ˦ ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˱ˮ˼̂˪˫˦. 

ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˪̄˱˦˶˪˧˦ ˩  ˦ ˶˿˪˫˪˧˷ ˦́˰˪˫˷ ˻˫˪˽˲˪˧˷, ˭  ˹ ˶  ˦ ˦˶ˮ˷ 

˷˦̃ˮ˶˳ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˦˷˦˫ˮ˭˦˶˪˧˰˦˩ ˦˹̀ˮ˰˪˧˪˰ˮ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ˷/˨˦˶˪˱˳˷ ˾˪˷˦˻˱˲˪˰˦˩. 

˶˳˨˳˶̀ ˬ˪˱˳˭ ˦˼˫˲ˮ˾˲˪˭, ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱˳˷˦ˬˮ˩˦˩ ˷˦̃ˮ˶˳˦ ˷̄˫˦ ˻˫˪˽˲˪˧ˬ˪ 

˱˪˸˦˩ ˱ˮ˱ˬˮ˩˫˪˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷˨˦˶˪˱˳  ˨˻˳˲˩˪˷. ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷˨˦˶˪˱˳˷ ˶˦˱˩˪˲ˮ˱˪ 

˨˦˫˰˪˲ˮ˦˲ˮ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦ ˮ˯˫˰˪˫˷ ˩˦, ˮ˲˩˪˻˷˪˧ˬ˪ ˩˦˽˶˩˲˳˧ˮ˭, ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˪˧˷ 

˦˻˫˪˽˲˪˧˷. ˭˹˱̀˦ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˪˧˷ ˾˳˶ˮ˷ ˨˦˱˳˫˽˳˺ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˯˪˭˪˧ˮ˷ ˷ˮ˱˦˶˸ˮ˫ˮ˷ 

(Doing business)  ˩˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˰˪˧ˮ˷ (̆˪˶ˮ˸˦̅ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ) ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˪˧˷. ˴ˮ˶˫˪˰ 
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˶˪ˮ˸ˮ˲˨˾ˮ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˱˪-16 ˦˩˨ˮ˰ˬ˪ (˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˱˪-3), ̄˳˰˳ ˱˪˳˶˪˾ˮ ˱˪-13 ˦˩˨ˮ˰ˬ˪˦ 

(˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˱˪-5). ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳˱ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˰˪˧ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˭ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ˱˪-13 ˦˩˨ˮ˰ˬ˪˦, ˦˱ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ́˦˰ˮ˦˲ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ 

˯˶ˮ˸˪˶ˮ˹˱ˮ˭ - ˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˷ ˹˺˰˪˧ˮ˷ ˩˦̀˫ˮ˭ ˴˶˳˨˶˪˷ˮ ˲˦˱˩˫ˮ˰˦˩ ˨˫̃ˮ˶˩˪˧˦, 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ 77-˪ ˦˩˨ˮ˰ˬ˪˦. ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˩˦˧˦˰ˮ ˻˹˰˦̀ (100-˩˦˲ 55) ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ 

˯˶ˮ˸˪˶ˮ˹˱˾ˮ ˨˫˦˻˫˷.  

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱˩˼˪˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮ˦ ˷˦˫˷˪˧ˮ˭ ˷˦˱˦˶˭˰ˮ˦˲˦˩ 

˦˼˪˧˹˰ˮ˦ ˨˰˳˧˦˰˹˶ ˧˦ˬ˶˪˧˭˦˲ ˮ˲˸˪˨˶˦̀ˮˮ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳ ˱˪˸ˮ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˪˧ˮ˷ 

˨˦˿˪˲˦ˬ˪. ˮ˨ˮ ˦˷˪˫˪ ˦˿˫˪˲˪˧˷, ˭  ˹˶  ˦˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˩  ˦˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˫˪˧ˮ ˦˻˫˷ ˿˫˪˲˲˦ˮ˶ˮ ˴˦˸˦˶˦ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˭˫ˮ˷ ˷˦˨˦˶˪˳ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˰ˮ˧˪˶˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦˷ ˩  ˦ ˨˰˳˧˦˰˹˶ ˧˦ˬ˶˪˧˭˦˲ 

ˮ˲˸˪˨˶˦̀ˮˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄˷, ˶˦˩˨˦˲ ˭  ˹˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˩˦˲˦̂ ˮ˰˪˧˦˾ˮ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦˷ 

˪˻˲˪˧˦ ˷˸˦˧ˮ˰˹˶ˮ ˩  ˦ ˦˱˦˷˭˦˲˦˫˪ ˴˶˳˨˶˪˷ˮ˶˪˧˦˩ˮ ̄˦˷ˮ˦˭ˮ, ˮ˨ˮ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦˷ ˩  ˦˶˦̀ ˿˫˪˲ˮ ˻˫˪˽˲ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦˶˦˲˦˯˰˪˧ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦, ˯ˮ˩˪˫ ˪˶˭ˮ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˷, ˹ ˷˦˺˶˭̄˳˪˧ˮ˷ ˨˦́˰ˮ˪˶˪˧˦˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ̄˪˰˷. 

˿˫˪˲ ˫̄˪˩˦˫˭, ˶˳ ˱˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˭˦˲ ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˶˪˵ˮ˱ˮ ˴ˮ˶˫˪˰ ˩˦˩˪˧ˮ˭ 

˾˪˩˪˨˪˧˷ ˹˯˫˪ ˮ́˰˪˫˦. ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˴˶˳˨˶˪˷ˬ˪ ˼˶˱˦ ˩  ˦˽˳˫˰ˮ˷˱˳˱̀˫˪˰ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˦˰ˮ 

˷˦˫˦̃˶˳ ˷ˮ˫˶̀ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˾˪˭˦˲̄˱˪˧ˮ˷ (DCFTA) ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˨˦˫˰˪˲˦, ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ, 

˦˷˦̄˹˰ˮ˦ ˫˦̃˶˳˧ˮ˷ ˷˸˦˸ˮ˷˸ˮ˯˦ˬ˪ - ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ ˮ˦˲˫˦˶ˮ-˦˴˶ˮ˰ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, 

˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˭˦˲ ˷˦˫˦̃˶˳ ˧˶˹˲˫˦ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ 25.7% ˩  ˦ ˾˪˦˩˨ˮ˲˦ 1 0701.1 ˱˰.˲ ˦˾˾ 

˩˳˰˦˶ˮ.˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ ˩˼˪˷˩˼˪˳˧ˮ˭ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˷˦˫˦̃˶˳ 

˴˦˶˸˲ˮ˳˶˷. 

˩˼˪˷ ˿˫˪˲ ˨˫˦˻˫˷ ˯˦˶˨ˮ ˷˦˷˸˦˶˸˳ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˲˦˯˦˩˪˧ˮ˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳

˨˦˷˦ˬ˶˩˪˰˦˩ ˩  ˦ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩ ˹˺˶ ˳ ˱˦˼˦˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˱ˮ˷˦˼̂˪˫˦˩. 

˹˷˦˺˶˭̄˳˪˧ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ 2017 ̂˰ˮ˷ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 125 ˻˫˪˽˦˲˦˷ ˾˳˶ˮ˷ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˹˷˦˺˶˭̄˳ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˦˭˪˹˰˾ˮ˦ ˩  ˦˱˪˾˫ˮ˩˪ ˦˩˨ˮ˰˷ ˮ˯˦˫˪˧˷, ̄˳˰ ˳

˹˷˦˺˶˭̄˳˪˧ˮ˷ ˮ˲ ˩˪˻˷ˮ˷ 2016 ̂˰ˮ˷ ˾˹˦˰˪˩˹˶ˮ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, 125 ˻˫˪˽˦˲˦˷ 

˾˳˶ˮ˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˷˹˰˦̀ ˱˪˷˦˱˪ ˦˩˨ˮ˰ˬ˪˦. ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˿˫˪˲ˮ ˱˪ˬ˳˧˪˰ˮ 

˻˫˪˽˲˪˧ˮ˩˦˲, ˹˷˦˺˶˭̄˳˪˧ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˹˯˶˦ˮ˲˦ 85-  ˪˦˩˨ˮ˰ˬ˪˦, ˭˹˶˻˪˭ˮ 55-

ˬ ,˪ ˶˹˷˪˭ˮ 67-ˬ ,˪ ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲ˮ 18-ˬ ,˪ ̄˳˰ ˳˷˳˱̄˪˭ˮ 19-ˬ .˪ 

 

1.12. ˪ ˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ̀ ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮ˦  

˪˰˪˻˸˶˳˲˹˰ˮ ˯˳˱˪˶̀ˮˮ˷, ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˹˰ˮ ˴˶˳̀˪˷˪˧ˮ˷ ˯˳˱˴ˮ˹˸˪˶ˮˬ˪˧˹˰ˮ 

˱˦˶˭˫ˮ˷˦ ˩  ˦̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˮ˲˺˶˦˷˸˶˹˻˸˹˶ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ́˦˰ˮ˦˲ ˷̂˶˦˺ˮ˦, ˮ  ˷

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˪˶-˭˪˶˭ˮ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˷˸ˮ˱˹˰˦˸˳˶ˮ˦.  

˿˫˪˲ ˹˲˩˦ ˨˫˪˷˱˳˩˪˷, ˶˳ ˱˩˦˨˫ˮ˦˲˪˧˦ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˿˫˪˲˷ ˿˦˱˳˶˿˪˲˦˷ 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧˭˦˲, ˩˼˪˷ ˪˰˪˻˸˶˳˲˹˰ˮ ˯˳˱˪˶̀ˮˮ˷, 

 ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˹˰ˮ ˴˶˳̀˪˷˪˧ˮ˷ ˯˳˱˴ˮ˹˸˪˶ˮˬ˪˧˹˰ˮ ˱˦˶˭˫ˮ˷˦ ˩  ˦ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ 

ˮ˲˺˶˦˷˸˶˹˻˸˹˶ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ˦˸˦˶˪˧˷ ˱ˬ˦˶˩ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦˷ ˩  ˦

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷  ˱˭˦˫˦˶ˮ ˫˪˻˸˳˶ˮ˦. ˶ ˳˩˪˷˦̀ ̄˦ˬˮ ˪˷˱˪˧˦ ˮ˲˯˰˹ˬˮ˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦˷,  ́˦˰ˬ˪ ˩ˮ˩ ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˪˻˲˪˧˦, ˷̂˳˶˪˩ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ 

˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˬ˪ ˩  ˦˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˧˰˳˯˿˪ˮ˲ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦˷, ˶˦̀ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳

˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰˭˦ ˶˦˳˩˪˲˳˧˦˷, ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˬ˳˱ˮ˷ 

˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˭. ˦˼ˮ˦˶˪˧˹˰ˮ˦, ˶˳ ˱ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˪˧˹˰ˮ ˨˦˶˪˱˳ 

˨˪˲˪˶ˮ˶˪˧˷ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦˷˦˾˹˦˰˳ ˮ˲˸˪˶˲˪˸-˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ̂˦˶˱˳˻˱˲˦˷˦ ˩  ˦˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷, ˶˦˷˦̀ 

˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧˹˰ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˧˦ ˪˻˲˪˧˦. ˪˫˶˳˯˳˱ˮ˷ˮˮ˷ 
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˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭, ˪˫˶˳˴˦˾ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˪˧ˮ˷ 2/3-  ˷˻˱˲ˮ˷ ˩  ˦

˪˫˶˳˴ˮ˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ 90%-  ˷̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷. 

˻˫˪˽˲˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˱˳̂ˮ˲˦˫˪ ˷˸˦˩ˮ˦ˬ˪ ˦˶ˮ˦˲, ˮ˼˪˧˪˲ 20%-ˮ  ˭˱˪˸ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˷˦˶˨˪˧˪˰˷, ˫ˮ˩˶˪ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷ ˨ˬ˦ˬ˪ ˱˽˳˺ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ. 

̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮ˦ ˨˪˲˪˶ˮ˶˪˧˷ 3-̅˪ ˶˱˪˸ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˷˦˶˨˪˧˪˰˷, ˫ˮ˩˶˪ ˺˦˶˭˳ˬ˳˰˳˫˦˲ˮ 

˿˦˶˭˫˦. ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮ˦, ˶˳˨˳˶̀ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˩˦˱˦˿˻˦˶˪˧˪˰ˮ 4.7-̅˪ ˶ ˹˺˶ ˳ ˱́˰˦˫˶ˮ˦, 

˫ˮ˩˶˪ ˱˾˴-ˮ  ˷ ˪˶ ˭ ˷˹˰ˬ˪ ˺˦˶˭˳ˬ˳˰˳˫˦˲ˮ ˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ 0.16%-ˮ˦˲ˮ ˬ˪ ˱˳˻˱˪˩˪˧˦. ˦˷˪˫˪ 

˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 10%-ˮ˦˲ˮ ˬ˶˩˦ ˮ̂˫˪˫˷ ˱˳˷˦̄˰˪˳˧ˮ˷ ˪˶ ˭˷˹˰ˬ˪ ˱˾˴-ˮ  ˷ 0.75%-

ˮ˦˲ ˬ˶˩˦˷. ̀ ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮ˦˷ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶ˮ ˯˳˲˸˶ˮ˧˹̀ˮ˦ ˾˪˦˻˫˷ ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˪˧ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦˾ˮ, 

̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 10%-ˮ˦˲ˮ ˬ˶˩˦ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ ˩˳˲˪˷ ˦˱̀ˮ˶˪˧˷ 0.84%-ˮ .˭ 

 ˷̄˫˦ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ˭ ˪ ˷˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 1.02%-ˮ,˦ ˪ ˷˯ ˮ 4.6-̅˪ ˶˱˪˸ˮ˦, ˫ˮ˩˶˪ ˮ˲˸˪˶˲˪˸ˮ˷ 

˺˦˶˭˳ˬ˳˰˳˫˦˲ˮ ˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˩˦˲˪˶˨˫ˮ˭ ˹˱˹˾˪˫˦˶˭˦ ˩˳˲ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦. ˺˦˶˭˳ˬ˳˰˳˫˦˲ˮ 

˯˦˫˾ˮ˶ˮ ˹˱˹˾˪˫˦˶˭˦ ˩˳˲˪˷ ˦˱̀ˮ˶˪˧˷ 0.22%-ˮ .˭ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮ˦, ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ ˶˳˰ ˷˦˷˶˹˰˪˧˷. ˷˦ˮ˰˹˷˸˶˦̀ˮ˳˩ 

˱˳˽˫˦˲ˮ˰ˮ˦ ˱˷˳˺˰ˮ˳˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦. ˯˪˶́˳˩, ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮ˦˱ ̄˪˰ˮ ˾˪˹̂˽˳ 192.6 ˱˰˶ ˩

˩˳˰˦˶ˮ˷ ˴˶˳˩˹˻̀ˮˮ˷ ˨˦˱˳˾˫˪˧˦˷ ˩  ˦ 6 ˱˰ ˲˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦˷. ˷˦˩˦̀ ˱̄˳˰˳˩ 

˰˦˭ˮ˲˹˶ˮ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷, ˦˼˱˳˷˦˫˰˪˭ ˩  ˦˷˦˱̄˶˪˭ ˦ˬˮˮ˷ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˾˪ˮ˻˱˲ ˦ 4 ˱˰-˲ˬ  ˪˱˪˸ˮ 

˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰ˮ, ˿˶˩ˮ˰˳˪˭ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷˦ ˩  ˦˩˦˷˦˫˰˪˭ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˩˦˷˦˻˱˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ 

˱̀ˮ˶˪ ˮ˽˳. 

˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˱˪˩ˮ˦, ˱˳˧ˮ˰˹˶ˮ ˫˪˧-˷˪˶˫ˮ˷˪˧ˮ, ˯˳˱˴ˮ˹˸˪˶˹˰ˮ ˻˰˦˹˩- ˷ˮ˷˸˪˱˪˧ˮ 

˩  ˦˷̄˫˦ ˭˦˲˦˱˪˩˶˳˫˪ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲̂ˮ˰˦˩ ˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˪˧˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˱˦˶˭˫ˮ˷ 

ˮ  ˱ ˺˳˶˱˪˧˷, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˩˼˪˫˦˲˩˪˰ ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ˮ˲˪˶˨˪˧˦. ˪˶˭˪˹˰ˮ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˮ˷, 

ˮ˲˩˹˷˸˶ˮ˪˧ˮ˷˦ ˦ ˲˷˹˰˦̀ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ̂ˮ˲˦˾˪ ˩˨˦˷ ˦˶˿˪˫˦˲ˮ ï ˨˦ˮ˭˦˫ˮ˷˳˲ ˭˦˲˦˱˪˩˶˳˫˪ 

˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˷ˮ˯˪˭˪ ˭  ˹ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ ˾˪˦˲˪˰˳˲ ˩  ˦˦˶˦˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˰ 

˪˶˭˪˹˰˪˧˦˩ ˮ˻̀˲˪˲. ˧˳˰ ˳ ˶˦˱˩˪˲ˮ˱˪ ̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ 500,000-ˬ  ˪ ˱˪˸ˮ ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰ˮ 

˾˸˦˸˪˧˾ˮ, ˱˳˧ˮ˰˹˶ˮ ˦˴˰ˮ˯˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˮ˲˩˹˷˸˶ˮ˦˾ˮ ˾˪ˮ˻˱˲˦. ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ ̅˪ ˶˯ˮ˩˪˫ 

˱ˮ˱˩˪˫˶ˮ˷ ˴˳ˬˮ̀ˮ˦˾ˮ ˦˶ˮ˦˲. ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴˪˧ˮ ˷˶˹˰˺˦˷˳˫˲˦˩, 

˪˫˶˳˴˹˰ˮ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱̄˳˰˳˩ 2%-  ˷˦˻˫˷ ˩˦˲˪˶˨ˮ˰ˮ, 41% ˷ ˶˹˰ˮ˦˩ ˦˶˦̀ˮ˺˶˹˰ˮ˦, 

˦  ˶˨˦˱˳ˮ˽˪˲˪˧˦ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˹˰ˮ ˱˦˶˭˫ˮ˷ ˯˳˱˴ˮ˹˸˪˶˹˰ˮ ˷ˮ˷˸˪˱˪˧ˮ, ˷˦˻˱ˮ˷ ̂˦˶˱˳˪˧˦ ˦˶˦ 

˫ˮ˶˸˹˦˰˹˶, ˦ ˶˦˱˪˩ ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˶˪˦˰˹˶ ˩˳˯˹˱˪˲˸˧˶˹˲˫˦ˬ˪˦ ˩˦˱˽˦˶˪˧˹˰ˮ. 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ ˦˿˫˪˲˪˧˷, ˶˳˱ ˮ˲˸˪˶˲˪˸˭˲ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦ ˧˳˰˳ 20 

̂˪˰ˮ̂˦˩˾ˮ ˨˦ˮˬ˦˶˩˦ 4%-˩˦˲ 40%-˱˩˪, ˯˳ ˱˴˦˲ˮ˪˧˷ ˶˳˱˰˪˧˷˦̀ ˦˻˫˷ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˷ ́˰ˮ˪˶ˮ ˷ˮ˷˸˪˱˦ ˩˦ ˦˱˦˫˩˶ ˳˹˰˦˩ ˦̄˦˰ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧˾ˮ ˦̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˷ 

˯˦˴ˮ˸˦˰˩˦˧˦˲˩˪˧˪˧˷, ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧˦ 35%-˩˦˲ 74%-˱˩ ˪ ˮˬ˶˩˪˧˦. ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧˷ 

̄˪˰˷ ˹̂˽˳˧˷ ˮ˷˪˭ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, ˶˳˨˳˶ˮ̀˦˦: ˱˳˧ˮ˰˹˶ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, 

˭˦˲˦˱˾˶˳˱˰˳˧ˮ˷ ˮ˲˷˸˶˹˱˪˲˸˪˧ˮ- cloud computing,  business intelligence ˩˦ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ ˮ 

˱˪˩ˮ˦. 

˦˼˷˦˲ˮ˾˲˦˫ˮ˦, ˶˳˱ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˱˦˷˾˸˦˧ˮ˭, 2020 ̂ ˪˰˷, ̀ˮ˺˶˹˰ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦˾ˮ ˮ˱˹˾˦˫˪˧˷ 

˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ 5 ˱ˮ˰ˮ˳˲ˮ ˦˩˦˱ˮ˦˲ˮ; 2020 ̂˪˰˷ 50 ˱ˮ˰ˮ˦˶˩ˮ ˹˯˦˧˪˰˳ ˱˳̂˽˳˧ˮ˰˳˧˦ 

˩˦˹˯˦˫˾ˮ˶˩˪˧˦ ˪˶˭˱˦˲˪˭˷, ˪  ˷˯ ˮ15-̅˪ ˶˨˦ˬ˶˩ˮ˷ ˨˦˩˦̀˪˱˹˰ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮˮ˷ ˱˳̀˹˰˳˧˦˷;  

˦˻˪˩˦˲˦̀ ˿˦˲˷, ˭˹ ˶˦˱̄˪˰˦ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˪˧˷ ˮ́˰˪˫˦ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˷˺˪˶˳ 

˦̄˦˰ˮ ˭˦˳˧ˮ˷˭˫ˮ˷, ˭˹ ˨˦˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧ˮ˭, ˶ ˳ ˱˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ˦̄˦˰˨˦ˬ˶˩˪˧ˮ˷ ˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˮ˷˪˩˦̀ ˱˦˼˦˰ˮ˦: ˷˦˧˪˶́˲˪˭ˮ ï 55%, ˪ ˷˴˦˲˪˭ˮ ï 52%, ˪ ˫˶˳˴ˮ˷ ˷̄˫˦ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ 

˷˦˾˹˦˰˳ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ï 20-22%-ˮ,˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾  ˮ ï 31%-ˮ.˦  ˦̄˦˰˨˦ˬ˶˩˧˾ˮ ˱˦˼˦˰ˮ 

˹˱˹˾˪˫˶˳˧˦ ˮ̂˫˪˫˷ ˱˦˭ ˨˦˩ˮ˲˪˧˦˷ ˻˫˪˽˲ˮ˩˦˲ ˩˦ ˦˷˪˫˪ ˲˪˨˦˸ˮ˹˶˦˩ ˱˳˻˱˪˩˪˧˷ ˻˫˪˽˲ˮ˷ 

˩˪˱˳˨˶˦˺ˮ˹˰ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧˦ˬ˪, ˦˷˪˫˪ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˬ˶˩˦ˬ˪ ˱˭˰ˮ˦˲˦˩. ˪˫˶˳˯˳˱ˮ˷ˮˮ˷ 
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˨˦˦˲˨˦˶ˮ˾˪˧ˮ˭, ˪˫˶˳˴˹˰ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˾˫˪˩˪˭ˮ˷ ˦ ˲ ˦˾˾-ˮ  ˷ ˱˦˨˦˰ˮ˭ˮ˷ ñ˦ ˲˦˶˪˯˰ˮ˷ 

˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˮ˭ñ ˩ ˦˲˪˶˨˫˦ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ 1,500,000 ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˷ ˾˪˻˱˲ˮ˩˦. ˴˶ˮ˲̀ˮ˴ˮ 

˨˹˰ˮ˷̄˱˳˧˷ ˷˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳ ˧˦ˬˮ˷ ˱˳˱ˬ˦˩˪˧˦˷, ˨˦˲˦˭˰˪˧ˮ˷ ˶˪˺˳˶˱˦˷, ̀˲˳˧˦˩˳˧ˮ˷˦ ˩  ˦

˷̂˦˫˰˪˧ˮ˷ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ˷ ˨˦́˰ˮ˪˶˪˧˦˷, ̀ ˮ˺˶˹˰ˮ ˱˪̂˦˶˱˪˳˧ˮ˷ ˱̄˦˶˩˦̃˪˶˦˷. 

˪˫˶˳˯˳˱ˮ˷ˮˮ˷ ˩˦˯˫˪˭ˮ˭ ˿˦˸˦˶˪˧˹˰ˮ ˯˫˰˪˫˪˧ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩, ˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ 

˸˪˱˴ˮ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 3-̅˪ ˶ ˱˦˼˦˰ˮ˦, ˭  ˹ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˭ 

̄˪˰˱́˼˫˦˲˪˰˳˧˷. ˱˦˼˦˰ˮ ˯˳˲˯˹˶˪˲̀ˮˮ˩˦˲ ˩˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˷ˮ˱̀ˮ˶ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, 

˱̀ˮ˶˪ ˧ˮˬ˲˪˷˪˶˭˪˹˰˪˧ˮ˷ ˱̄˳˰˳˩ 10% ˶˿˪˧˦ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪, ˯˳˱˪˶̀ˮ˦˰ˮˬ˦̀ˮˮ˩˦˲ 3 ̂˰ˮ˷ 

˾˪˱˩˪˨. ˱̀ˮ˶˪ ˦ ˲ ˷˦˾˹˦˰˳ ˬ˳˱ˮ˷ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦, ˶˳˱˪˰˷˦̀ ˷˹˶˷ ̀˲˳˧˦˩˳˧ˮ˷ ˦˱˦˼˰˪˧˦, 

˨˦˽ˮ˩˫˪˧ˮ˷ ˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧˦ ˦ ˲ˬ˳˨˦˩˦ ,˩ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˴˳ˬˮ̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦, ˩˨˪˧˦ ˦˶˿˪˫˦˲ˮ˷ ̂ˮ˲˦˾˪ 

ï ˯˳˱˴˰˪˻˷˹˶˦˩ ˨˦˱˳ˮ˽˪˲˳˷ ˸˶˦˩ˮ̀ˮ˹˰ˮ, ́˫ˮ˶˦˩ ˼ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˱˪˩ˮ˦˷˦˾˹˦˰˪˧˪˧ˮ ˭  ˹

˹˴ˮ˶˦˸˪˷˳˧˦ ˱ˮ˦˲ˮ̃˳˷ ˱̄˳˰˳˩ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ ˱˪˩ˮ˦˷ ˩  ˦˦ ˱˨ˬˮ˭ ˱ˮ˷̂˫˩˪˷ ˮ  ˱˦˹˩ˮ˸˳˶ˮ˦˷, 

˫ˮ˷˭˦˲˦̀ ˷˹˶˷ ˯˳˱˹˲ˮ˯˦̀ˮ˦; ˦˲˹ ˩˦̄˦˶̅˳˷ ˱ˮ˲ˮ˱˦˰˹˶ˮ ˶˪˷˹˶˷ˮ ˩  ˦˹̂˽˫˪˸ ˶˪˵ˮ˱˾ˮ 

˦˯˳˲˸˶˳˰˳˷ ˱˳˱̄˱˦˶˪˧˰ˮ˷ ˦ˬ˶ˮ ˱ˮ˷ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧.  ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ ˮ˱˪˩ˮ˦ ˬ˳˨˦˫˷ 

˭˦˲̄˪˧˷, ˮ˯˦˫˪˧˷ ˺˦˶˭˳ ˦˹˩ˮ˸˳˶ˮ˦˷, ˦̄˩˪˲˷ ˷̂˳˶ ˴˳ˬˮ̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦˷ ˩  ˦˱˦˶˯˪˸ˮ˲˨˹˰ˮ 

˯˫˰˪˫ˮ˷ ˪˶˭˨˫˦˶ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˫˦˷˦̀ ˯ ˮ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷. ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˱˦, ˶˳˱˪˰˭˦̀ ˨˦˦˦ ˻˸ˮ˹˶˪˷ 

˷˳̀˱˪˩ˮ˦-˴˰˦˸˺˳˶˱˦, 20-22%-ˮ  ˭˨˦ˬ˦˶˩˪˷ ˨˦˽ˮ˩˫˪˧ˮ. 

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˷˦˷˸˦˶˸˳ ˴ˮ˶˳˧˪˧ˮ ˭˦˫ˮ˷˹˺˰˦˩ ˮ́˰˪˫˦ ˮ˱ˮ˷ 

˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˦˷, ˷̂˳˶ˮ ˷˸˶˦˸˪˨ˮˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˻˫˪˽˦˲˦˱ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˨˦˶˼˫˪˫˦ 

˨˦˦˯˪˭˳˷. ˦ ˱˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˩˼˪˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳ˮˬ˶˩˪˧˦ ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦

ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̀˪˲˸˶ˮ˷ (˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˴˦˶˯ˮ) ˩˦˸˫ˮ˶˭˫˦, ˶˳˱˪˰˱˦̀ ˹˲˩˦ 

˾˪˻˱˲˦˷ ˪˶˭ˮ˦˲ˮ ˪˯˳˷ˮ˷˸˪˱˦ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ˩  ˦̄˪˰ˮ 

˾˪˹̂˽˳˷ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ ˮ˩˪˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷. ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˴˶˦˻˸ˮ˯ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, 

˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˴˦˶˯ˮ ˮ́˰˪˫˦ ˹˲ˮ˯˦˰˹˶ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˦˷, ̀˳˩˲˦˷˦ ˩  ˦ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˬ˪ 

˩˦˺˹́˲˪˧˹˰ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˩  ˦˷˦˾˹˦˰˳ ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˶˦˳˩˪˲˳˧ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩˦ ˩  ˦˱˦˭ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˷, ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˩˦˺˹́˲˩˪˷ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ 

̂˦˶˱˳˱˦˩˨˪˲˰˳˧˪˧ˮ ˩  ˦ ˩˦˱˦˸˪˧ˮ˭ ˱˳ˬˮ˩˹˰ ˮ˻˲˪˷ ˹̀̄˳˹˶ˮ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ. 

˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˴˦˶˯ˮ ˩˦˱̂˽˪˧ ˩  ˦ ˴˦˸˦˶˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧˷ ˾˪˷˭˦˫˦ˬ˪˧˷ ˮ˷˪˭ ˶˪˷˹˶˷˪˧˷, 

˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˱˦˭˭˫ˮ˷ ˦˻˦˱˩˪ ́˲˪˰˦˩ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱ˮ ˮ˽˳. ˦˱˦˷˭˦˲, ˿˫˪˲ ˾˪˨˫ˮ́˰ˮ˦ 

˫ˮ˺ˮ˻˶˳˭ ˭˦˲˦˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˷̄˫˦, ˹˺˶ ˳˱˳˻˲ˮ˰ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˬ˪̀, ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˱̀ˮ˶˪ 

˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷. ˸˪˻˲˳˴˦˶˯˾ˮ ˭˦˲˦˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦ 10%-ˮ,˦ ˷˦˧˦˲˯˳ ˨˦˶˦˲˸ˮˮ˷ ˷˦̄ˮ˭, 

˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˼ˮ˶˪˧˹˰˪˧ˮ˷ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ ˭˦˲˦˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦˾ˮ ˦  ˶ ˮ˭˫˰˪˧˦. ˸˪ ˻˲˳˴˦˶˯ˮ  

˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧˹˰ ˶˳˰˷ ˮ˭˦˱˦˾˪˧˷ ˦̄˦˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷˦ ˩˦ ˦̄˦˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ 

˾˪˻˱˲˦˾ˮ, ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˾ˮ, ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˯˳˱˪˶̀ˮ˦˰ˮˬ˦̀ˮ˦˷˦ ˩˦ 

˱˦˼˦˰˦˲˦ˬ˼˦˹˶˪˧˦˩ˮ ˷˦˱˹˾˦˳ ˦˩˨ˮ˰˪˧ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦˾ˮ. ˱˦˼˦˰ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷˦ ˩˦ 

ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ̀˪˲˸˶ˮ ˱˳ˮ̀˦˫˷ ˶˳˨˳˶̀ ˱̀ˮ˶˪ ˮ˲˯˹˧˦˸˳˶˪˧˷, ˷˦˷̂˦˫˰˳ 

̀˪˲˸˶˪˧˷˦ ˩˦ ˰˦˧˳˶˦˸˳˶ˮ˪˧˷, ˦˷˪˫˪ ˩ˮ˩ ˳˺ˮ˷˪˧˷ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˪˶˭˳˧˰ˮ˫ ˷˦˱˹˾˦˳ 

˦˩˨ˮ˰˪˧˷˦ ˩˦ ˶˪˯˶˪˦̀ˮ˹˰ ˷ˮ˫˶̀˪˷.  

2016 ̂˰ˮ˷ ˱˪˳˶˪ ˲˦̄˪˫˶ˮ˩˦˲ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˷ ˴˶˳˨˶˦˱˦ 

Ă˷ ˸˦˶˸˦˴ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳" ˩˦ˮ̂˽˳. ˷˸˦˶˸˦˴ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳" ˷˷ Ă˷˦˴˦˶˸˲ˮ˳˶˳ ˺˳˲˩ˮ˷" ˱ˮ˪˶ 

˩˦˺˹́˲˩˦. ˱ˮ˷ˮ ˱ˮˬ˦˲ˮ˦, ̄˪˰ˮ ˾˪˹̂˽˳˷ ˩˦˱̂˽˪˧ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ˮ˷ (˷˸˦˶˸˦˴˪˧ˮ˷) ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˷ 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ. Ă˷˸˦˶˸˦˴ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳" ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰ˮ˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˭˦˫ˮ˷ 

˱̄˶ˮ˫ ˷˦˱˭˦˫˶˳˧˳ 4-˴˹˲˻˸ˮ˦˲ˮ ˨˪˨˱ˮ˷ ˪˶˭-˪˶˭ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸˷ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷. ˴˶˳˪˻˸˾ˮ 

˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦ ˾˪˹́˰ˮ˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˲˪˧ˮ˷˱ˮ˪˶ ˱˳˻˦˰˦˻˪˷, ˫ˮ˷˦̀ ˷ˮ˦̄˰˪ˬ˪ 

˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˩  ˦˴˪˶˷˴˪˻˸ˮ˹˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷̂ˮ˲˦˩˦˩˪˧˦ ˦˻˫˷ ˩  ˦˱ˮ˷ˮ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ 

˷˦̂˽ˮ˷ˮ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦ ˷̃ˮ˶˩˪˧˦. Ă˷ ˸˦˶˸˦˴ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷˨˦˲" ˭˦˲˦˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˳˩˪˲˳˧˦ 

˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˹˰ˮ˦ 15,000 ˰ ˦˶ˮ˩˦˲ 100,000 ˰ ˦˶˦˱˩˪, ˱˦˷ ˦˻˫˷ ˶˳˨˳˶̀ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ, ˦˷˪˫˪ 

˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˯˳˱˴˳˲˪˲˸ˮ(̄˪˰˳˫˲˹˶ˮ ˮ˲˸˪˰˪˻˸ˮ, ˲˦˲˳ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, 



 

 

48 

 

ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˹˰ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ, ˶˳˧˳˸ˮ˯˦ ˩˦ ˦.˾), ̄˳˰˳ ˨˦ ˲˱̀̄˦˩˪˧˰ˮ˷ ˺˹˰˦˩ˮ 

˭˦˲˦˱˳˲˦̂ˮ˰˪˳˧˦ ˹˲˩˦ ˾˪˦˩˨˪˲˩˪˷ ˴˶˳˪˻˸ˮ˷ ˱˭˰ˮ˦˲ˮ ˺˹˰˦˩ˮ ˧ˮ˹̅˪˸ˮ˷ ˷˹  ˰˱̀ˮ˶˪ 

10%ï˷. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˪˸˦˴ˬ˪ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˷ ˱̄˶ˮ˩˦˲ 11 

˱ˮ˰ˮ˳˲ ˰˦˶ˮ ˨˦˱˳ˮ˽ ,˳ ˶˦̀ ˱̄˳˰˳˩ ˩˦˩˪˧ˮ˭˦˩ ˹˲˩˦ ˾˪˺˦˷˩˪˷, ˱˦˨˶˦˱ ˷˦˱˳˱˦˫˰˳˩, 

˧ˮ˹̅˪˸ˮ, ˷˦˷˹˶˫˪˰ˮ˦ ˭˹ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˨˦ˮˬ˶˩˪˧˦, ˷˹˰ ˱̀ˮ˶˪, 50 ˱ˮ˰ˮ˳˲ ˰˦˶˦˱˩˪. 

˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ̂˰ˮ˷ ˮ˫˲ˮ˷ˮ˷ ˱˩˨˳˱˦˶˪˳˧ˮ˭ ,,˷˸˦˶˸˦˴ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷" ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ 

91 ˨˦˱˦˶̅˫˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˪˻˸ˮ˦ ˨˦˱˳˫˰˪˲ˮ˰ˮ. 71 ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ ˴˶˳˪˻˸ˮ˩˦˲, 42 ˮ˩˪˦ ˹˯˫˪ 

˷˶˹˰˦˩ ˦˲ ˲˦̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˩˦. 

̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˪˷ ˦˶ˮ˷ ˯˦̀˳˧˶ˮ˳˧ˮ˷ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˩˦ ˾˪˱˪̀˲˪˧ˮ˭ˮ 

˪˫˳˰˹̀ˮ˦ ˩˦ ˱˪˳˭̄˪ ˮ˲˩˹˷˸˶ˮ˹˰ˮ ˶˪˫˳˰˹̀ˮˮ˷ ˦˶˻ˮ˸˪˻˸˹˶ˮ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ 

˲˦̂ˮ˰ˮ˦. ˹˱˷̄˫ˮ˰˪˷ˮ ˪˷˴˦˲˹˶ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ -˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ̅˨˹˺ˮ˷ BBVA ˱ˮ˪˶ 2017 ̂˪˰˷ 

˿˦˸˦˶˪˧˹˰ˮ ˯˫˰˪˫ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ ˮ˭, ˾˪˺˦˷˪˧˹˰ˮ˦ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ (DiGiX) 100 

˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱˦˨˦˰ˮ˭ˬ˪. (DiGiX) ˦˺˦˷˪˧˷ ˺˦˻˸˳˶˪˧˷, ˦˨˪˲˸˪˧ˮ˷ ˻̀˪˫˦˷˦ ˩˦ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧˷, 

˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˷˦˾˹˦˰˪˧˦˷ ˱ˮ˷̀˪˱˷ ˻˫˪˽˦˲˦˷ ˷˶˹˰˦˩ ˨˦˱˳ˮ˽˪˲˳˷ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˹˰ˮ ˩˦ 

˷˦˯˳˱˹˲ˮ˯˦̀ˮ˳ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ (ICTs) ˨˦ˬ˶˩ˮ˰ˮ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷˦ ˩˦ 

˯˪˭ˮ˰˩˼˪˳˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷. ˪˷ ˦˶ˮ˷  100 ˻˫˪˽˲ˮ˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ.  

DiGiX ˮ˲˩˪˻˷ˮ ˨˦˱˳ˮ˭˫˰˪˧˦ ˪˻˫˷ˮ ˯˳˱˴˳ˬˮ˸ˮ˷ ˨˦˶˾˪˱˳: 1. ˮ ˲˺˶˦˷˸˶˹˻˸˹˶˦(3G ˩˦ 

˱˪˸ˮ ˷ˮ˱́˰˦˫˶ˮ˷ ˩˦˺˦˶˫ˮ˷ ˮ˲ ˸˪˶˲˪˸ˮ, ˨˦˱˸˦˶ˮ˲˦˶ˮ˦˲˳˧˦(˧˦ˮ˸ˮ/̂˱), ˹˷˦˺˶˭̄˳ ˮ˲˸˪˶˲˪˸ 

˷˪˶˫˪˶˪˧ˮ 2. ˱˳˱̄˱˦˶˪˧˪˰˭˦ ˱ˮ˪˶ ˮ˲˸˪˶˲˪˸ˮ˷ ˨˦˱˳˽˪˲˪˧˦(˾ˮ˲˦˱˪˹˶˲˪˳˧˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

ˮ˲˸˪˶˲˪˸ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳˽˪˲˪˧˦) 3. ˷˦̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˮ˲˸˪˶˲˪˸ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷ 

˨˦˱˳˽˪˲˪˧˦(˧ˮˬ˲˪˷˹˶˭ˮ˪˶˭˳˧˪˧˾ˮ ˩˦ ˱˳˱̄˱˦˶˪˧˪˰˭˦ ˹˶˭ˮ˪˶˭˳˧ˮ˷˦˷), 4. 

̄˦˶̅˪˧ˮ(˺ˮ˻˷ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˮ˲˸˪˶˲˪˸ˮ˷ ˩˦ ˷˦˸˪˰˪˺˳˲˳) 5. ˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧˦(˯˦˲˳˲˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ 

˪̄˪˧˦ ˷˦ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˳ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧˷, ˴˶˳˨˶˦˱˹˰ˮ ˩˦̀˹˰˳˧ˮ˷ ˩˳˲˪, ˷˦˷˦˱˦˶˭˰˳ 

˩˦˱˳˹˯ˮ˩˪˧˰˳˧˦,˷˦˱˦˶˭˰˪˧˶ˮ˫ˮ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˪˺˪˻˸˹˶˳˧˦ ˩˦˫ˮ˷ ˱˳˨˫˦˶˪˧˦˾ˮ ˩˦ 6. 

̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˯˳˲˸˪˻˷˸ ˮ(˪˰ ˪˻˸˶˳˲˹˰ˮ ˱˭˦˫˶˳˧ˮ˷ ˩˳˲˪, ˱˭˦˫˶ ˳˧ˮ˷ ˳˲˰˦ˮ˲ ˷˪˶˫ˮ˷ˮ˷ 

ˮ˲˩˪˻˷ˮ).  

˶˳˨˳˶̀ ˫̄˪˩˦˫˭ ˭ˮ˭˳˪˹˰ˮ ˯˳˱˴˳ˬˮ˸ˮ ̀˦˰˯˪ ˮ˲˩ˮ˯˦˸˳˶˪˧˦˩ ˦˶ˮ˷ ˨˦˽˳˺ˮ˰ˮ. 

˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ˮ  ˻˹˰˦ ˦˶ˮ˷ 1, ̄˳˰˳ ˱ˮ˲ˮ˱˦˰˹˶ˮ-0. ˱˪˳˶˪, ˦˶ˮ˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˦ ˩˦ 

˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˮ˲˩˪˻˷ˮ(DESI), ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˪˫˶˳˯˳˱ˮ˷ˮˮ˷ ˱ˮ˪˶ ˾˪˱˹˾˦˫˪˧˹˰ˮ  ˮ˲˩˪˻˷ˮ˦ 

˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ̂˪˫˶ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˦˿˫˪˲˪˧˷ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˰˪˧˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˯˳˲˯˹˶˪˲˸˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧˦˾ˮ. DiGiX 2016 ̂ ˰ˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ˷ 

˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˦˲˹ ˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ̆˻˳˲˩˦ 

˰˹˻˷˪˱˧˹˶˨˷-1, ̄˳˰ ˳˱ˮ˲ˮ˱˦˰˹˶ˮ ˦˰˵ˮ˶˷-0. ˱˪˳˶˪ ˦˩˨ˮ˰ˬ˪ ˩ˮ˩ ˮ˧˶ˮ˸˦˲˪˭ˮ˦-0.97, 

˾˪˱˩˪˨ ˱˳˩ˮ˷ ̆˳˲˨-˯˳˲˨ˮ (0.95), ˦ ˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ˮ ˾˸˦˸˪˧ˮ (˱ ˪ -4 ˦˩˨ˮ˰ˮ, 0.92) ˩  ˦

˲ˮ˩˪˶˰˦˲˩˪˧ˮ (˱-˪5 ˦˩˨ˮ˰ˮ, 0.90). 0.90-0.70-ˮ  ˷˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ 15-ˬ  ˪˱˪˸ˮ ˻˫˪˽˦˲˦˦(ˮ˦˴˳˲ˮ˦, 

˷ˮ˲˨˦˴˹˶ˮ, ˲˳˶˫˪˨ˮ˦, ˺ˮ˲˪˭ˮ, ˾˫˪˩˪˭ˮ, ˾˫˪ˮ̀˦˶ˮ˦, ˮ˷˰˦˲˩ˮ˦, ˦̄˦˰ˮ ˬ˪˰˦˲˩ˮ˦, ˨˪˶˱˦˲ˮ˦, 

˷˦˱̄˶˪˭ ˯˳˶˪˦,˷˦˺˶˦˲˨˭ˮ ˩  ˦ .˦ )˾, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˦˶ˮ˦˲ ˰ˮ˩˪˶ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ ˩  ˦˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˦˫˪˲ 

˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧˷ ˱˷˳˺˰ˮ˳˾ˮ. ˦ ˱ ˱˦˿˫˪˲˪˧˰ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ 

˻˹˰˪˧ˮ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷ ̀ˮ˺˶˹˰ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ ˬ˪˩˦ ˬ˼˫˦˶˷. ˪ ˷˦˶ˮ˷ ˩ˮ˲˦˱ˮ˹˶ˮ 

˯˳˲̀˪˺̀ˮ˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˷˦˾˹˦˰˪˧˦˷  ˮ́˰˪˫˦ ˾˪˫˦˩˦˶˳˭ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˩˳˲˪ 

˪˶˭˱˦˲˪˭˭˦˲.  
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˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ16. ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ̀ˮ˺˶˳˫ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˮ˲˩˪˻˷ˮ, ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶˷˦ ˩  ˦ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ. 

 

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ ˶˪ˮ˸ˮ˲˨˾ˮ 0.40 ˻˹˰ˮ˭ 62-  ˪˦˩˨ˮ˰˷ ˮ˯˦˫˪˧˷ ˩  ˦˨˦˩ˮ˷  

˷˦˾˹˦˰˳ ˩˳˲ˮ˷ 0.50-0.40 ˻˹˰ˮ˦˲ ˻˫˪˽˲˪˧˾ˮ. ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ ˿˫˪˲ˬ˪ ˱˦˼˦˰ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˻˫˷ 

˭˹˶˻˪˭˷-0.50 ˻˹˰˦, ˽˦ˬ˦̄˪˭˷-0.47, ˶˹˷˪˭ˮ˷ ˺˪˩˪˶˦̀ˮ˦˷-0.45, ˦ˬ˪˶˧˦ˮ̅˦˲˷-0.44 ˩  ˦

˶˹˱ˮ˲˪˭˷-0.43. ˿˫˪˲ˮ ˩˳˲ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˦˻˫˷ ˷˦˷˳˱̄˪˭˷ ˩  ˦ ˨˦̀ˮ˰˪˧ˮ˭ ˩˦˧˦˰ˮ 

˱˳˰˩˳˫˦˷-0.33 ˩  ˦˹˯˶˦ˮ˲˦˷-0.22. ˷ ˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, ˿˫˪˲ ˫˹˷̂˶˪˧˭ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ ˮ˷˪˭ ˻˫˪˽˲˪˧˷ 

˶˳˨˳˶ˮ̀˦˦ ˧˹˰˨˦˶˪˭ˮ-0.33, ˷˪˶˧˪˭ˮ-0.31 ˩  ˦˦˰˧˦˲˪˭ˮ-0.26 (˩ˮ˦˨˶˦˱˦ 16).  

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˷˦˱˪̂˦˶˱˪˳ ˯˹˰˸˹˶ˮ˷ ˨˦́˰ˮ˪˶˪˧˦ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ 

˻˱˪˩˪˧˦ ˮ˻˲˪˧˦ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˷ ˱̄˶ˮ˩˦˲ ˩  ˦ ˮ˨ˮ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮ˹˰ 

˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧˦˩ ˹˲˩˦ ˮ˻̀˪˷. ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˷˦˯˦˲˳˲˱˩˪˧˰˳, ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ 

˭  ˹˦˩˦˱ˮ˦˲˹˶ˮ ˧˦˶ˮ˪˶ˮ, ˶˳˨˳˶̀ ˱˪˲˸˦˰˹˶ˮ, ˮ˷˪ ˨˦˲˦˭˰˪˧ˮ˷ ˩˳˲ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, 

˦˺˪˶̄˪˧˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˴˶ˮ˲̀ˮ˴˪˧ˮ˷ ˩˦˲˪˶˨˫ˮ˷ ˾˪˷˦́˰˪˧˰˳˧˪˧˷. ˦˶˦˩˦ 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˨˦˱˳̀˩ˮ˰˪˧ˮ˭ ˭  ˹ ˫ˮ˱˷̅˪˰˪˧˭, ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˻˫˪˽˲ˮ˷ ˱˾˴-ˮ ˷

ˬ˶˩ˮ˷ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˷̂˶˦˺ ˩  ˦ ˪˺˪˻˸ˮ˦˲ ˨ˬ˦˷ ̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷. ˪˫˶˳˯˳˱ˮ˷ˮˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˶˪˯˳˱˪˲˩˪˧˹˰ˮ ˦˻˸ˮ˫˳˧˪˧ˮ˷ ˭˦˲˱ˮ˱˩˪˫˶˹˰˦˩ ˨˦˸˦˶˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ̀ˮ˺˶˹˰ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷  10-15 % ˬ ˶˩˦ ˷˦˯˱˦˳˩ ˶˪˦˰ˮ˷˸˹˶ˮ ˱ˮˬ˦˲ˮ˦ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷˭˫ˮ˷. ̀ ˲˳˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, 

˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦˩ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˽˳˫˪˰̂˰ˮ˹˶ˮ ˷˦˾˹˦˰˳ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ 18%-  ˷˦˼̂˪˫˷. ˨ ˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˯ ˮ˷˦˾˹˦˰˳˩ 8%- .˷ 

˧˪˲˿˱˦˶˯ˮ˷˭˫ˮ˷ ˾˪˨˫ˮ́˰ˮ˦ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˳˭ ˷ˮ˰ˮ˯˳˲ˮ˷ ˫˪˰ˮ˷, ˶˳˨˳˶̀ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ˮ 

˪˯˳˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˸˶˪˲˩˷˪˸˪˶ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦: ˷ˮ˰ˮ˯˳˲ˮ˷ ˫˪˰ˮ ˻˱˲ˮ˷ ˷˸˦˶˸˦˴-˪˯˳˷ˮ˷˸˪˱˦˷ ˦˶˦ 

˱̄˳˰˳˩  ˯˦˰ˮ˺˳˶˲ˮ˦˾ˮ, ˦˶˦˱˪˩ ˦˾˾-˾  ˮ˱˭˰ˮ˦˲˦˩ ˩  ˦˦˱˦˷ ˷˦̅˦˶˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷ ˺˶˭̄ˮ˰ˮ, 
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˾˪˶˿˪˫ˮ˭ˮ ˿˦˶˭˹˰˳˧ˮ˷ ˺˳˲ˬ˪ ˦̄˳˶̀ˮ˪˰˪˧˷. ˷˸˪˲˺˳˶˩ˮ˷ ˹˲ˮ˫˪˶˷ˮ˸˪˸ˮ˷ 

˴˳ˬˮ̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦ ˩  ˦ ˱˦˭ˮ ˷˦˱˪̂˦˶˱˪˳ ˷˦˻˱ˮ˦˲˳˧˦ˬ˪ ˳˶ˮ˪˲˸ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˷˦˨˦˲˱˦˲˦˭˰˪˧˰˳ 

˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˦˶˷˪˧˳˧˦ ˴˳ˬˮ˸ˮ˹˶˦˩ ˦ˮ˷˦̄˪˧˦ ˷˦˲-˺˶˦˲̀ˮ˷˯˳˷ ˽˫˪˰˦ˬ˪ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ ˷ˮ˫˶̀˪ˬ˪, 

˷˦˩˦̀ ˮ˲˳˫˦˸˳˶ˮ ˯˹˶˷˩˦˱˭˦˫˶˪˧˹˰˪˧ˮ ˦̄˦˰ˮ ˮ˩˪˪˧ˮ˭ ˮ˴˽˶˳˧˪˲ ˷ˮ˰ˮ˯˳˲ˮ˷ ˫˪˰˷. 

˦˱˦˷˭˦˲, ˯˦˰ˮ˺˳˶˲ˮˮ˷ ˷˦˨˦˩˦˷˦̄˦˩˳ ˷ˮ˷˸˪˱˦ ˦  ˶ ˦˶ˮ˷ ˱˳˱˦˶˭˹˰ˮ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˪˧ˮ˷ 

̄˪˰˾˪̂˽˳˧˦˷˦ ˩  ˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦ˬ˪, ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˮ  ˷̅˪ ˶˯ˮ˩˪˫ ˷˶˹˰˽˳˺ˮ˷ 

˴˶˳̀˪˷˾ˮ˦. ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˩˦˱˦̅˪˶˪˧˰˦˩ ˵˼˪˶˷ ˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ ̀ˮ˺˶˹˰ˮ 

˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ̂˦˶˱˦˸˪˧˦, ˭  ˹ ˨˦˲˫ˮ̄ˮ˰˦˫˭ ˧˪˶˰ˮ˲ˮ˷ ˱˦˨˦˰ˮ˭˷, ˷˦˩˦̀ ˩˦˧˦˰ˮ 

˷˦̀̄˳˫˶˪˧˪˰ˮ ̄˦˶̅ˮ˷ ˨˦˱˳, ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ ˷˺˪˶˳˾ˮ ˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰ˮ ˷˴˪̀ˮ˦˰ˮ˷˸˪˧ˮ 

˪˱ˮ˨˶ˮ˶˪˧˪˲. ˻˫˪˽˦˲˦ ˱˦˭˭˫ ˮ˷ ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧˹˰ ˷˦˨˦˩˦˷˦̄˦˩˳ ˾˪˼˦˫˦˭˪˧˷ ˦̂˪˷˪˧˷ ˮ ˱

˾˪˭̄˫˪˫˦˾ˮ, ˭  ˹˷˴˪̀ˮ˦˰ˮ˷˸˪˧ˮ ˮ˲˳˫˦̀ˮ˹˶ ˧ˮˬ˲˪˷˷ ̂˦˱˳ˮ̂˽˪˧˪˲.  

˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯ˮ˷ ˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶ˮ˷˦˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦ ˨˫˦̄˷˳˫˩˪˷, ˶˳ ˱

ñ˨ ˦̀ˮ˺˶˹˰˪˧˦ñ ˦˶ ˨˹˰ˮ˷̄˱˳˧˷ ˱̄˳˰˳˩ ˩  ˦˱̄˳˰˳˩ ˱˦˼˦˰˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˹˶ˮ ˷˸˦˶˸˦˴˪˧ˮ˷ 

˨˦˿˪˲˦˷ ˧˦ˬ˦˶ˬ˪. ˱˭˦˫˦˶ˮ˦, ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˸˪˻˲˳˰˳˨ˮ˪˧ˮ˷ ˩˦˲˪˶˨˫˦ ˽˫˪˰˦ ˾˪˷˦́˰˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ 

˱˳̄˩˪˷. ˧˦˶ˮ˪˶˪˧ˮ, ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˦ ˱ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭ ˦˶˷˪˧˳˧˷, ˦˪˶˭ˮ˦˲˪˧˷ ˨˦˲˦˭˰˪˧˦˾ˮ 

˨˦˷˦˸˦˶˪˧˪˰ ˶˪˺˳˶˱˦˷, ̀ˮ˺˶˹˰ˮ ˷˦˱˪̂˦˶˱˪˳ ˯˹˰˸˹˶ˮ˷ ˦˶˦˶˷˪˧˳˧˦˷˦ ˩  ˦ ˶ˮ˨ 

˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧˷, ˶ ˳˱˪˰˭˦ ˱˳˨˫˦˶˪˧˦ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳˷ ˦˻˸ˮ˹˶ˮ ˿˦˶˭˹˰˳˧ˮ˭˦˦ ˾˪˷˦́˰˪˧˪˰ˮ. 
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˭˦˫ˮ 2. ˷ ˦˧˦˲˯˳ ˷ ˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨ ˦˲˫ˮ˭˦˶ ˪˧ˮ˷ ˸ ˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ  

2.1 ˷ ˦˧˦˲˯˳ ˷ ˪˻˸˳˶ˮ˷ ˨ ˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˸ ˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ 

˩˼˪˷ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˾ˮ 16 ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ ˱˳˻˱˪˩˪˧˷, 134 ˺ˮ˰ˮ˦˰ˮ ˭ ˩  ˦ 877  

˷˪˶˫ˮ˷̀˪˲˸˶ˮ˭, ˶˳˨˳˶̀ ˭˧ˮ˰ˮ˷˾ˮ, ˦˷˪˫˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˽˫˪˰˦ ˶˪˨ˮ˳˲˾ˮ, 

˧˹˲˪˧˶ˮ˫ˮ˦, ˭  ˹ ˦  ˶ ˿˦˫˭˫˰ˮ˭ ˳˯˹˴ˮ˶˪˧˹˰ ˶˪˨ˮ˳˲˪˧˷. ˧˳˰ ˳ ̂˰˪˧˾ˮ ˪˶˭ˮ ˱̄˶ˮ˫, 

˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˶˦˳˩˪˲˳˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˩  ˦˱˪˳˶˪ ˱̄˶ˮ˫, ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦ ˩ ,˦ ˶˦̀ 

˱˭˦˫˦˶ˮ˦, ˷˦ ˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˨˫ˮ˿˫˪˲˪˧˷, ˶˳ ˱

˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˯˳˲˯˹˶˪˲̀ˮˮ˷˭˫ˮ˷ ˨˦˩˦˱̂˽˫˪˸ˮ ˦˶˦ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˶˦˳˩˪˲˳˧˦, ˦ ˲ ˱˦˭ˮ 

˦˫˸˳˱˦˸˹˶˦˩ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦, ˦ ˶˦˱˪˩ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˩˳˲˪ ˩  ˦˩ˮ˲˦˱ˮ˯˦.˦  

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱ ˷̂˳˶˪˩ ˪ ˷ ˦˶ˮ  ˷ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷˦˩˱ˮ ˲˩˳˧ˮ˷ 

˾˪˲˦˶˿˹˲˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳˱˪˸ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷. ˱˳˨˪̄˷˪˲˪˧˦˭, ˶˳ ˱˨˦˷˹˰ ̂˰˪˧˾ˮ 

˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰ˮ ˨˦ˮ˽ˮ˩˦, ˲˦̂ˮ˰ˮ ˷̄˫˦ ˧˦˲˯˪˧˷ ˱ˮ˹˪˶˭˩˦, ˬ˳˨ˮ˷ ˰ˮ˯˫ˮ˩˦̀ˮ˦ 

˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦, ˱˦˨˶˦˱ ˪ ˷˴˶˳̀˪˷˪˧ˮ ˮ˷˪ ̂˦˶ˮ˱˦˶˭˦, ˶˳ ˱˱˪˦˲˦˧˶˪˪˧ˮ ˦  ˶˩˦ˬ˦˶˦˰˪˧˹˰˦˲. 

˦˱˦˷˭˦˲, ˿ ˫˪˲ ˦  ˶˨˫˻˳˲ˮ˦, ˶ ˦ˮ˱˪ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ.    

˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˱˩˨˶˦˩˳˧˦˷, ˹˲˩˦ ˦˼˫˲ˮ˾˲˳,˭ ˶˳ ˱ ˱˩˨˶˦˩˳˧ˮ˷ 

˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˧˳˰ ˳˦˭̂˰˪˹˰˾ˮ, ˱˭˦˫˦˶ˮ ˨˦˱˳̂˫˪˫˦ ˮ˽˳ 2008-2009 ̂ ˰˪˧ˮ˷ ˬ˦˶˦˰ˮ˦˲ˮ 

˸˶˪˲˩ˮ˷ ˩˦́˰˪˫˦, ˶˦̀ 2009 ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˷ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ 65 ˱ˮ˰ˮ˳˲ˮ˦˲ ˬ˦˶˦˰˾ˮ ˦ˮ˷˦̄˦, 2009 

̂˪˰ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˹˱́ˮ˱˪˷ˮ ˨˦˱˳˩˨˦, ˶˦̀ ˶˳˨˳˶̀ ˹˯˫˪ ˦˫˼˲ˮ˾˲˪,˭ 

˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˮ˽˳ ˨˰˳˧˦˰˹˶ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ ˯˶ˮˬˮ˷˭˦˲ ˩  ˦ ˶˹˷˪˭ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˷˦˱̄˪˩˶˳ ˯˳˲˺˰ˮ˻˸˭ ˦˲. ˱˦˶˭˦˰ˮ˦, ˻ ˫˪˽˦˲˦˱ ˱ˮˮ˼˳ ˷˳˰ˮ˩˹˶ˮ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˩˦̄˱˦˶˪˧˦, 

˱˦˨˶˦˱ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶ˬ˪ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰ ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦˷ ˦̄˩˪˲˩˦ 2008 ̂˰ˮ˷ ˧˳˰˳˩˦˲ 

˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ, ˫ ˦˩˦˨˦˩˦̀ˮ˰˪˧˹˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦, ˶ ˦̀ ˨˦˱˳̂˫˪˹˰ˮ ˮ˽˳ 2006-

2008 ̂ ˰˪˧˾ˮ ˷˦̀˦˰˳ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˭˦˫ˮ˷˪˧˹˶ˮ Ă˧ ˹˱ˮ˭ñ ˩˦ ˴˶˳˧˰˪˱˹˶ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷, ˱˦˭ 

˾˳˶ˮ˷, ˨˦ ˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ ˷˦˱˦˿˦˧˰˳˾ˮ ˶˪˨ˮ˷˸˶ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˩  ˦ ˱˳˻˱˪˩ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˩  ˦

˱̀̄˳˫˶˪˧ˮ ˺ˮˬˮ˯˹˶ˮ ˴ˮ˶˪˧ˮ˷ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˦˱˳˶˸ˮˬ˦̀ˮˮ˷˦ ˩  ˦ ˶˪˷˸˶˹˻˸˹˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 

̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˱˯˫˪˭˶ˮ ˬ˶˩ˮ˭, ˶ ˦˱˦̀ ˷˦˧˳˰˳˳ ̅˦˱˾ˮ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˬ˦˶˦˰ˬ˪ ˨˦˷˫˰˦ ˨˦˱˳ˮ̂˫ˮ˦.  

2012-2017 ̂˰˪˧˱˦ ˲˦˭˰˦˩ ˦˿˫˪˲˦, ˶˳ ˱ ˷˦˧˦˲ ˯˳ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷ ˬ˳˨˦˩ˮ 

˸˪˲˩˪˲̀ˮ˪˧ˮ, ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰ˮ ˨˦˱˳̂˫˪˫˪˧ˮ˷˦, 

˱˭˰ˮ˦˲˳˧˦˾ˮ ˱˦ˮ˲̀ ˩˦˩˪˧ˮ˭˦˩ ˹˲˩˦ ˾˪˺˦˷˩˪˷. ˦˱ˮ˷ ˭˻˱ˮ˷ ˷˦˺˹́˫˪˰˷ ˮ́˰˪˫˦  

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˩  ˦˱˷˳˺˰ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ˷ ˩˦˩˪˧ˮ˭ˮ ˾˪˺˦˷˪˧˪˧ˮ ˩  ˦˭˦˫˦˩ 

˷˦ ˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˴˶˳̀˪˷˪˧ˮ, ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˧˦ˬ˪˰ˮ 3-ˮ  ˷˱˪˸˶ˮ˯˦ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦, 

˩  ˦ ˦̄˦˰ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ, ˶˦̀ ˹˦̄˰˳˪˷ ̂˰˪˧˾ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩  ˩  ˦

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧˦˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷.  

˶˦̀ ˾˪˪̄˪˧˦ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰˷, ˮ˨ˮ ˷˦˶˪˯˳˶˩˳ 2003 ̂˪˰˷ ˮ˽˳, ˶˳˩˪˷˦̀ 

˱ˮ˷ˮ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪ ˷˦˾˹˦˰˳˩ 86%-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˩˦. ˾˪˱˩˪˨ ̂˰˪˧˾ˮ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦ 

˾˪˱̀ˮ˶˩˦, ˨˦˲˷˦˯˹˭˶˪˧ˮ˭ 2008 ̂˰ˮ˷ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˯˶ˮˬˮ˷ˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ, ˶˦̀ 

˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˮ˽˳ 2008-2010 ̂ ˰˪˧˾ˮ ˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷ ˬ˪˨˦˫˰˪˲ˮ˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, 

˧ˮˬ˲˪˷ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˩˦ ˮ˴˳˭˪˯˹˶ˮ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧ˮ˷ ˾˪˲˪˰˪˧ˮ˭, ˷˦˩˦̀ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦ 

˸˶˦˩ˮ̀ˮ˹˰˦˩ ˱˦˼˦˰ˮ˦. ˪˷ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ ˾˪˱˩˨˳˱ ̂˰˪˧˾ˮ̀ ˨˦˨˶́˪˰˩˦ ˹˯˫˪ ˷˦̀˦˰˳ 

˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˱˯˫˪˭˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˩˦ ˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, ˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˾˪˲˪˰˪˧ˮ˩˦˲ 

˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪.  

2012 ̂˪˰˷  ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦ 67 %-ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˱˪˶˽˪˳˧˩˦. ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ 

˯˰˪˧ˮ˷˦, ˮ˷ ˱˦ˮ˲̀ ˱˦˼˦˰ ˲ˮ˾˲˹˰ˬ˪ ˶˿˪˧˳˩˦, ˶˦̀ ˦ˮ˷˦̄˦ ˯ˮ˩˪̀ 2014-2016 ̂˰˪˧˾ˮ 

˨˰˳˧˦˰˹˶ˮ ˾˳˯˪˧ˮ˷ ˬ˪˨˦˫˰˪˲˦ˬ˪, ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩ ˮ˱ˮ˷˦, ˶˳˱ ˦˱ ˴˪˶ˮ˳˩˾ˮ ˩˦˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 

˩˳˲˪ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦ ˩˦ ˭˹˲˩˦̀ 2015 ̂˪˰˷- 65.2 %, ̄˳˰˳ 2016 ̂˪˰˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶˳ 
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˲˦˯˰˪˧˷ -63.6 %-˷ ˾˪˦˩˨˪˲˩˦. ˱˦˼˦˰˩˳˰˦˶ˮˬ˪˧˹˰ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˦ ˦˸˦˶˪˧˷ ˱˦˼˦˰  ˷˦˫˦˰˹˸˳ 

˶ˮ˷˯˪˧˷, ˶˳˱˰ˮ˷ ˩˦ˬ˼˫˪˫˦ ˦˶˦ ˭˹ ˱̀ˮ˶˪ ˩˦ ˷˦˾˹˦˰˳ ˧ˮˬ˲˪˷˷, ˦˶˦˱˪˩ ̄˾ˮ˶˦˩ ˱˷̄˫ˮ˰ 

˧ˮˬ˲˪˷˷˦̀ ˯ˮ ˹̃ˮ˶˷. ˿˫˪˲ ˫˲˦̄˪˭, ˶˳˱ ˭˹˲˩˦̀ 2014-2016 ̂˰˪˧˾ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˹˰ˮ 

˾˳˯˪˧ˮ˷˦˷, ́˦˰ˬ˪ ˧˪˫˶ˮ ˱̀ˮ˶˪ ˷˦̂˦˶˱˳ ˷˪˶ˮ˳ˬ˹˰ˮ ˴˶˳˧˰˪˱˪˧ˮ˷ ̂ˮ˲˦˾˪ ˦˼˱˳˿˲˩˦, ˦ ˲

˷˹˰˦̀ ˩˦ˮ̄˹˶˦. ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ 2017 ̂ ˪˰˷ ˩˦ˮ̂˽˳ ˩  ˦˨˦˨˶́˪˰˩˦ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ 

̂˰ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˲˦̄˪˫˦˶˾ˮ̀. ˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˴˶˳˨˶˦˱ˮ˷ ˱ˮˬ˦˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ 

˱̄˦˶˩˦̃˪˶˦˦, ˷˦˰˦˶˪ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪ ˱˳˭̄˳˫˲ˮ˷ ˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧ˮ˭, ˶˦̀ ˷˦˧˳˰˳˳ ˾˪˩˪˨˾ˮ ˷˦˰˦˶˪ 

˶˪˷˹˶˷˪˧ˬ˪ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˩˦ ˱˳̄˱˦˶˪˧ˮ˷ ˷˸ˮ˱˹˰ˮ˶˪˧˦˷ ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˷, 

˶˳˨˳˶̀ ˷˦˰˦˶˪ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˩˦˨˶́˪˰˪˧ˮ˷, ˮ˷˪ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˮ˷ 

˾˪˱˩˨˳˱ˮ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ ˱ˮ˱˦˶˭˹˰˪˧ˮ˭. ˬ˼˫˦˶ˮ, ˶˳˱˰ˮ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ ˯˶˪˩ˮ˸ˮ˷ ˰˦˶˾ˮ 

˦˼˪˧˦ ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ ˨˦̄˩˪˧˦, ˦˶˷˪˧˹˰ˮ 100 ˦˭˦˷ˮ˩˦˲ 200 ˦˭˦˷ ˰˦˶˦˱˩˪ ˮˬ˶˩˪˧˦ ˩  ˦

˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˦ ˰ˮˬˮ˲˨ˬ˪̀ ˨˦˫˶̀˪˰˩˪˧˦, ˦˱˦˷˭˦˲, ˭  ˹ ˱˳˻˱˪˩ˮ ˶˪˩˦˻̀ˮˮ˷ 

˭˦˲˦̄˱˦˩, ˾˪ˬ˼˹˩˫˦ ˫˶̀˪˰˩˪˧˦ ˱̄˳˰˳˩ ˺ˮˬˮ˯˹˶ˮ ˴ˮ˶ˮ˷˦˨˦˲ ˰ˮˬˮ˲˨ˮ˷ ˷˦ˬ˼˦˹˶ˮ˷ 

˺˦˷ˮ˷ ˱ˮ˼˪˧˦ˬ˪ ˩  ˦˺ˮˬˮ˯˹˶ ˴ˮ˶ˬ˪ ˷˦˧˦˲˯˳ ˯˶˪˩ˮ˸ˮ˷ ˨˦̀˪˱˦ˬ˪, ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩, 

˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˴˳˰ˮ˸ˮ˯˦ ˨˦˫˶̀˪˰˩˪˧˦ ˦˨˶˪˭˫˪ ˮ˹˶ˮ˩ˮ˹˰ ˴ˮ˶˪˧ˬ˪. 

2015 ̂ ˪˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ 2017 ̂ ˪˰˷ ˩˦̂˽˪˧˹˰ˮ ˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩, 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ˦ ˦˶˦ ˱̄˳˰˳˩ ˹̀̄˳˹˶ ˫˦˰˹˸˦˾ˮ ˨˦̀˪˱˹˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ̄˫˪˩˶ˮ˭ˮ ̂ˮ˰ˮ 

˱˭˰ˮ˦˲ ˷˪˷̄˪˧˾ˮ 65.2 % ˩˦ ˲ 51.7 %-˱˩,˪ ˦˶˦˱˪˩ ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦̀, 71%-˩˦˲ 

60.8 %-˱˩˪˦ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˹˰ˮ(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ17). ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˸˪˲˩˪˲̀ˮ˦ ˦˿˫˪˲˪˧˷, ˶˳ ˱˱˳˻˲ˮ˰ˮ 

˨˦̀˫˰ˮ˭ˮ ˯˹˶˷ˮ˷ ˴ˮ˶˳˧˪˧˾ˮ, ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˱˳˱˦˫˦˰˾ˮ̀ ˨˦˨˶́˪˰˩˪˧˦, ˶˦̀ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˶ˮ˷˯˪˧˷˦̀. 

˩ˮ˦˨˶˦˱˦ ɷ17. ˷ ˪˷̄˪˧ˮ˷ ˩  ˦˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦, ˴ ˶˳̀˪˲˸˪˧˾ˮ, 2015-2018(6) 

 

˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˷˸˶˦˸˪˨ˮ˦˱ ˱˭˰ˮ˦˲˦˩ ˨˦˦˱˦˶˭˰˦, ˶˦˩˨˦˲ ˷˸˶˦˸˪˨ˮˮ˷ 

˱˭˦˫˶ˮ˦ ˦˱˳̀˦˲˦̀ ˪ ˷˦˶ˮ˷, ˦˶˦ ˹˧˶˦˰˳˩ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˴˳˶˭˺˪˰˾ˮ ˷˦˰˦˶˪ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦, 

˦˶˦˱˪˩ ˱ˮ˷ˮ ˦˷˦̄˫˦ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷, ˩  ˦ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷, ˶˳˨˳˶̀ 

˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧ˮ˷ ˴˳˸˪˲̀ˮ˹˶ˮ ̂˽˦˶˳˷ ˱̄˦˶˪˷.  

ˮ˷˪ ˦˶ ˹˲˩˦ ˨˫ˮ˨˳˭, ˭ˮ˭˻ ˳˷ ˰˦ ˶ˮˬ˦̀ˮ˦ ˱̄˳˰˳˩ ˰˦˶˾ˮ ˨˦˷˦̀˪˱ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 

˰ˮ˱ˮ˸˪˧ˮ˷ ˩˦˩˨˪˲˦ ˮ˽˳˷. 2017 ̂˰ˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷ˮ˩˦˲ ˱˳˽˳˰˪˧˹˰ˮ ˪˶˳˫˲˹˰˱˦ ˧˦˲˯˱˦ ˩˦ 

˱˭˦˫˶˳˧˦˱ ˶˦˱˩˪˲ˮ˱˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧˦ ˱ˮˮ˼˪˷. ˨˦˶˩˦ ˰˦˶ˮ˭ ˺˦˷˩˦˩˪˧ˮ˷ 

˾˪˱˳˼˪˧ˮ˷˦, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ ˩˦ˮ˲˪˶˨˦ ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˽ˮ˩˫˦-˨˦˽ˮ˩˫ˮ˷ ˩˦̀˹˰ˮ 

˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦ (˪.̂ "escrow"  ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦), ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˰˦˶˾ˮ ̄˳˶̀ˮ˪˰˩˪˧˦ ˩˦ ˱ˮˬ˲˦˩ ˮ˷˦̄˦˫˷ 

˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˽ˮ˩˫˦-˨˦˽ˮ˩˫ˮ˷˦˷ ˷˦˺˦˷˹˶ˮ˷ ˨˦˩˦̄˩ˮ˷˦ ˩˦ ˻˳˲˪˧ˮ˷ ˩˦˷˦˯˹˭˶˪˧˦˷˭˦˲ 

65.2

63.8

55.8

51.7

70

69.8

64.4

60.8

2015

2016

2017

2018(6)

̂˽˦˶˳:˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ, ˷̀˪˦

˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷  

˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦

˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 

˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦
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˩˦˯˦˫˾ˮ˶˪˧˹˰ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˦̀ˮ˰˪˧˦˷˦ ˩˦ ̄˦˶̅˪˧ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷. ˨˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦, ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ 

˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, ˪˶˳˫˲˹˰˱˦ ˧˦˲˯˱˦ ˾˪˱˳ˮ˼˳ ˧˦ˬ˪˰ III-ˮ˷ 

˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ˮ ˰ˮ˯˫ˮ˩˳˧ˮ˷ ˨˦˩˦˺˦˶˫ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ, ˷˦˩˦̀ ˹˴ˮ˶˦˸˪˷˳˧˦ ˱ˮ˪˲ˮ̃˦ ˪˶˳˫˲˹˰ 

˫˦˰˹˸˦˷, ̄˳˰˳ ˦˷˪˫˪ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮˮ˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, 

˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ ˱˦˯˶˳˴˶˹˩˪˲̀ˮ˹˰ˮ ˮ˲˷˸˶˹˱˪˲˸˪˧ˮ˷ ˱˪˾˫˪˳˧ˮ˭ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˷ 

˷˦˫˦˰˹˸˳ ˶ˮ˷˯ˮ˷˨˦˲ ˩˦˹̀˫˪˰ (˦˶˦̆˪̅ˮ˶˪˧˹˰) ˱˷˪˷̄˪˧˰˪˧ˬ˪ ˹̀̄˳˹˶ ˫˦˰˹˸˦˾ˮ 

˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˦˩˪˯˫˦˸˹˶ˮ ˧˹˺˪˶˪˧ˮ˷ ˦˶˷˪˧˳˧˦˷.  

˱˦˨˶˦˱ ˧ˮˬ˲˪˷ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˬ˶˩ˮ˷ ̄˪˰˾˪̂˽˳˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ́˦ ˰ˬ˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˫˦˲ˮ˦  

˰˦˶ˮ˷ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ̄˪˰˱ˮ˷˦̂˫˩˳˱˳˧ˮ˷ ˬ˶˩˦, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˷ ˹˲˩˦ 

̆˻˳˲˩˪˭ ˷˦˯˱˦˶ˮ˷ˮ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶ˮ ˦˻˸ˮ˫˪˧ˮ ˱˳˯˰˪˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ 

˷˪˷̄˪˧˦˩ ˨˦˩˦˷˦˻̀˪˫˦˩. ˦˻˪˩˦˲ ˨˦˱˳˱˩ˮ˲˦˶˪, ˰˦˶ˮˬ˦̀ˮ˦ ˩˦ ˩˳˰˦˶ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˾˪˱˩˨˳˱ˮ 
˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˩˦ ˭˰ˮ˦˲˳˧˦˾ˮ ˷˦˺˳˲˩˳ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦ ˶˪˧˦ˬ˪ ˮ˻˲˪˧˦ 
˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰ˮ. 

˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ́˦˰ˬ˪ ˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ˮ˦ ˩˶˳˹˰˦˩ ˩˦ˮ̂˽˳˷  

˱˦˼˦˰ˮ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˨˦˱˳˾˫˪˧˦ (˪.̂. "˧˪˲˿˱˦˶˯" ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ), 

˶˳˱˰ˮ˷ ˱˭˦˫˦˶ˮ ˱˦̄˦˷ˮ˦˭˪˧˪˰ˮ˦ ˱˦˼˦˰ˮ ˰ˮ˯˫ˮ˩˳˧˦ ˩˦ ̂ˮ˲˦˷̂˦˶ ˴˶˳˨˲˳ˬˮ˶˪˧˦˩˳˧˦ ˩˦ 

˶˳˱˰ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩˦̀ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪˪˧˷ ˪̀˳˩ˮ˲˪˧˦˭ ˾˪˱˩˪˨ˮ ̄˹˭ˮ ̂˰ˮ˷ ˨˦˲˱˦˫˰˳˧˦˾ˮ 

˷˦˫˦˶˦˹˩˳ ˪˱ˮ˷ˮˮ˷ ˯˦˰˪˲˩˦˶ˮ ˩˦ ˦˱˦˷˭˦˲˦˫˪  ˦˱˹˾˦˫˩˪ ˷ ˴ˮ˶˫˪˰˦˩ˮ ˩ˮ˰˪˶˪˧ˮ˷ 

ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸ˮ, ˶˦̀ ˷˦̄˪˰˱̂ˮ˺˳ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰˦˩ ˦˹˻̀ˮ˳˲ˬ˪ ˱˳˲˦̂ˮ˰˪ 

˧˦˲˯˪˧˷ ˱ˮ˷̀˪˱˷ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˦ ˷̄˪˰ˮ ˾˪˹̂˽˳˲ ˱˪˳˶˦˩ˮ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˰ˮ˯˫ˮ˩˹˶˳˧˦˷  ˧˦ˬ˶ˮ˷ 

˽˫˪˰˦ ˱˳˲˦̂ˮ˰ˮ˷˦˭˫ˮ˷. ̀˦˰˯˪ ˭˪˱˦˦ ˷˦˺˳˲˩˳ ˧˦ˬ˶ˮ˷, ˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˩˦ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ 

˹˺˹˲˻̀ˮ˳˩ ˩˦˶˿˪˲ˮ˰ˮ ˱˳˩˪˰ˮ˷  ˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮ˦ ˦˲ ˦̄˦˰ˮ ˫˦˶ˮ˦˲˸ˮ˷ ˾˪˻˱˲˦, ˶˦˩˨˦˲ 

˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ ˴˶˦˻˸ˮ˯˦ ˦˩˦˷˸˹˶˪˧˷, ˶˳˱ ˱̄˳˰˳˩ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ 

˷˦˯˱˦˶ˮ˷ˮ ˦˶ ˮ˻˲˪˧˦. ˭˹ ˧ˮ ˬ˲˪˷ ˷̃ˮ˶˩˪˧˦ ˦˰˸˪˶˲˦˸ˮ˹˰ˮ ˶˪˷˹˶˷ˮ˶˪˧ˮ˷ ̂˽˦˶˳˪˧ˮ. ˭˦ ˫ˮ˷ 

˱̄˶ˮ˫, ˷˦˺˳˲˩˳ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˪˧˦ ˧˦˲˯˪˧˷˦̀ ˱ˮ˷̀˪˱˷ ˷˦˾˹˦˰˪˧˦˷ ˨˦˲˦˫ˮ˭˦˶˳˲ 

˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˷˦˧˦˲˯˳ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦,  ˩˼˪˷ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˦˻˸ˮ˹˶ ˳˴˪˶˦̀ˮ˪˧˾ˮ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ 

˲˹˰˳˫˦˲ˮ˦ ˺˦˷ˮ˦˲ˮ ˻˦˼˦˰˩˪˧ˮ˷ ˴˳˶˭˺˪˰ˮ ˩ˮ˰ˮ˲˨˹˶ˮ ˳˴˪˶˦̀ˮ˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ̄˳˰ ˳

˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˭˫˦˰˷˦ˬ˶ˮ˷ˮ˭, ˷˦ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˳ ˧˦˲˯ˮ˲˨ˮ˷ ˱˪˻˦˲ˮˬ˱˪˧ˮ 

˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˦  ˶˨˦˱˳ˮ˽˪˲˪˧˦. 

 

2.2 ˦ ̄˦˰ˮ ˷ ˦˧˦˲˯˳ ˶ ˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ ˩  ˦˱ ˦˭ˮ ˱ ˳˷˦˰˳˩˲˪˰ˮ ˬ ˪˨˦˫˰˪˲˦ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˧ ˦ˬ˦˶ˬ˪ 

      ˷ ˪˧-ˮ  ˷ ˦̄˦˰ˮ ˱˳˭̄˳˫˲˪˧ˮ ˦˩˨˪˲˷ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱ˮ˷ ˯˶ˮ˸˪˶ˮ˹˱˪˧˷, ˶˳˱˪˰˭˦ 

˾˪˷˶˹˰˪˧˦̀ ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ ˮ˻˲˪˧˦ ˶˳˨˳˶̀ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˦˷˪˫˪  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˶˪˨˹˰ˮ˶˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳˧ˮ˷ ˻˫˪˾ ˹˲˩˦ ˱˳˪˻̀˪˷ 

˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦˱̀˪˱ˮ ˽˫˪˰˦ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦, ˮ˻˲˪˧˦ ˪ ˷ ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˮ, 

˰˳˱˧˦˶˩˪˧ˮ ˭  ˹̀˦˰˯˪˹˰ˮ ˴ˮ˶˪˧ˮ.  

˦ ˱˸ˮ˴ˮ˷ ˶˪˺˳˶˱˪˧ˮ ˭˦˫ˮ˷ ˩˶˳ˬ˪ ˴˶˦˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˽˫˪˰˦ ̂˦˱˽˫˦˲ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˱˻˳˲˪ 

˻˫˪˽˦˲˦˾ˮ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦ ˮ˻˲˪˧˦ ˪ ˷ ˦˱˪˶ˮ˯ˮ˷ ˾˪˪˶˭˪˧˹˰ˮ ˾˸˦˸˪˧ˮ ˭  ˹ ˪˫˶˳˯˦˫˾ˮ˶ˮ˷ 

˻˫˪˽˲˪˧ˮ. ˱ˮˬ˦˲ˮ ˦˶˦˺˳˶˱˦˰˹˶ˮ ˷˪˻˸˳˶ˮ˷, ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ ˩  ˦ ˷ˮ˷˸˪˱˹˶ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˲˦˩ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˮ˽˳. ˱̄˳˰˳˩ ˱ˮ˷˦˷˦˰˱˪˧˪˰ˮ˦, ˶˳ ˱˶˪˺˳˶˱˦ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱ˮ˷˦˷ 

˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧ˮ˷ ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ ˱˳˭̄˳˫˲˦ˬ˪ ˨˦˩˦˷˫˰˦˷ ˱̄˳˰˳˩ ˷˦˧˦˲˯˳ 

˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦  ˶ ˱˳ˮ˭̄˳˫ ˷ ˩  ˦ ˦˶˦˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧˪˧ˬ˪̀ 

˨˦˫˶̀˪˰˩˪˧˦. ˪ ˷˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˶ˮ˷˯˪˧˷, ˾˪˱̀ˮ˶˩˪˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧˦ ˩  ˦

˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, ˺ ˮˬˮ˯˹˶ˮ ˴ˮ˶˪˧ˮ ˨˦˩˦˫ˮ˩˲˪˲ ˰˳˱˧˦˶˩˪˧˾ˮ ˩  ˦˯˪˶́˳ ˱˪˫˦̄˾˪˪˧˭˦˲.  

˷˦ ˧˦˲˯˳ ˩  ˦˦˶˦˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˷˪˨˱˪˲˸˾ˮ ˱ˮ˱˩ˮ˲˦˶˪ ˶˪˺˳˶˱˦, ˴ˮ˶˳˧ˮ˭˦˩ ˳  ˶

˪˸˦˴˦˩ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˩˦˫˽˳˭. ˨˦˷˹˰ ̂˪˰˷, ˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˴ˮ˶˫˪˰ ˪˸˦˴ˬ˪ ˱˳̄˩˦ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ 
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˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˮ˷ ˬ˼˫˶ˮ˷ ˩˦˩˨˪˲˦, ˪˺˪˻˸˹˶ˮ ̂˰ˮ˹˶ˮ ˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭ˮ˷ ˬ˪˩˦ ˬ˼˫˦˶ˮ 

˾˪˱̀ˮ˶˩˦ 100 % -ˮ  ˷˳˩˪˲˳˧ˮ˭, ̄˳˰ ˳˩˦˶ˮ̀̄˹˰ˮ ˩  ˦˨˦˩˦˷˦̄˩˪˰ˮ ˴˶˳̀˪˲˸ˮ, ˷˦˯˳˱ˮ˷ˮ˳ 

˩  ˦̅˦˶ˮ˱˦ ̅˦˱˹˶˦˩ ˷˪˷̄ˮ˷ ˲˦˶˿˪˲ˮ ́ˮ˶ˮ˷ 150%-  ˷˦  ˶˹˲˩˦ ˦̃˦˶˧˪˧˩˪˷. ˦ ˱˲˳˶˱˦˸ˮ˫˪˧ˮ˷ 

˾˪˱˳˼˪˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩ ˳˲˰˦ˮ˲ ˨˦˱˷˪˷̄˪˧˪˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˩ˮ  ˩˲˦̂ˮ˰˷ ˧˦ˬ˶ˮ˷ ˩˦˸˳˫˪˧˦ 

˱˳˹̂ˮ˦(˷̄˫˦˩˦˷̄˫˦ ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˭ ˱˦˭ˮ ˶˦˳˩˪˲˳˧˦ 75-  ˷ ˦˼˪˱˦˸˪˧˳˩˦), ˲˦̂ˮ˰ˮ ˯ ˮ

˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦˩ ˨˦˩˦˯˪˭˩˦, ˭˹˱̀˦  ˴˶˳˧˰˪˱˦ ˱̄˳˰˳˩ ˲˦̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫ 

˱˳ˮ̄˷˲˦. ˧˦ˬ˦˶ˬ˪ ˯˫˰˦˫ ˶˿˪˧˳˩˦ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˲˦̂ˮ˰ˮ, ́ˮ˶ˮ˭˦˩˦˩ ˰˳˱˧˦˶˩˪˧ˮ ˩  ˦

˺ˮˬˮ˯˹˶ˮ ˴ˮ˶˪˧ˮ .˪ .̂ ˯˪˶́˳ ˮ˴˳˭˪˯˦˶˪˧ˮ˷ ˷˦̄ˮ˭,  ˶˳˱˰˪˧ˮ̀ ˶˪˨˹˰˦̀ˮˮ˷ ˨˦˶˪˭ ˮ˽˫˲˪˲ 

˩˦˶˿˪˲ˮ˰ˮ.  

˶˪˺˳˶˱ˮ˷ ˱˪˳˶˪ ˪˸˦˴ˬ˪ ˪ ˷˴˶˳˧˰˪˱˦̀ ˱˳ˮ̄˷˲˪˧˦. ˦˭˦˷˦˱˩˪ ˰˳˱˧˦˶˩ˮ ˩  ˦100-˱˩ ˪

˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦, ˯˪˶́˳ ˮ˴˳˭˪˯˦˶˪˧ˬ˪ ˶˳ ˱ ˦˼˦˶˦˺˪˶ˮ ˮ˭˻˫˦˷ ˿˫˪˲˲˦ˮ˶ˮ 

˴˦˸˦˶˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷˭˫ˮ˷ ́˦˰ˮ˦˲ ˧˪˫˶ˮ˦. ˧˹˲˪˧˶ˮ˫ˮ˦, ˱˦˭ˮ ˲˦̂ˮ˰ˮ ˧˦ˬ˦˶˷ ˩˦˸˳˫˪˧˷, ˱˦˨˶˦˱ 

˪ ˷˴˶˳̀˪˷ˮ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˹˱˸˯ˮ˫˲˪˹˰˳ ˮ˻˲˪˧˦. ˳˲˰˦ˮ˲ ˨˦˱˷˪˷̄˪˧˪˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˪˧ˮ˷ ˧˦ˬ˶ˮ˩˦˲ 

˨˦˷˫˰˦ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧ˮ ˷˨˦˩ˮ˲˪˧˦˷ ˩  ˦˹˱˹˾˪˫˶˳˧ˮ ˷˨˦ˬ˶˩˦ ˴˶˻˸ˮ˯˹˰˦˩ ˦  ˶˱˳˽˳˰ˮ˦. 

˩˼˪˷ ˽˫˪˰˦ ˱˷̄˫ˮ˰ˮ ˳˲˰˦ˮ˲ ˨˦˱˷˪˷̄˪˧˪˰ˮ ˯˳˱˴˦˲ˮ˦, ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮˮ˷ 

˷˦̄ˮ˭ ˦˨˶́˪˰˪˧˷ ˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦˷. ˫˺ˮ˻˶˳˧˭, ˶˳ ˱ ˦ ˱ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ̀ ˦˲˦˰˳˨ˮ˹˶ˮ 

˴˶˳̀˪˷˪˧ˮ ˨˦˲˫ˮ˭˦˶˩˪˧˦.  

˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ ˪˶˳˫˲˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ ˷ ˴˶˪ˬˮ˩˪˲˸ˮ˷ ˧˶́˦˲˪˧ˮ˭ "˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ 

˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˯˳˲̀˪˲˸˶˦̀ˮˮ˷˦ ˩  ˦˱˷̄˫ˮ˰ˮ ˶ˮ˷˯˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˩˪˧˹˰˪˧˦˾ˮ" ̀˫˰ˮ˰˪˧˪˧ˮ 

˾˪˫ˮ˩˦, ˶˳˱˰ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩˦̀ ˮˬ˼˹˩˪˧˦ ˱˳˱̄˱˦˶˪˧˪˰˭˦ ˨˦˩˦˱̄˩˪˰˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ 

˷˶˹˰˺˦˷˳˫˦˲ˮ ˦˲˦˰ˮˬˮ˷ ˨˦˶˪˾˪ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˨˦̀˪˱˦. ˯˪˶́˳˩, ˦˷˪˭ˮ ˷˪˷̄˪ ˧ˮ˷ ˷˦˪˶˭˳ ˭˦˲̄˦ ˦  ˶

˹˲˩˦ ˦˼˪˱˦˸˪˧˳˩˪˷ ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯ˮ˷ ˷˦ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 25%- .˷ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ 

ˬ˼˫˶ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 25 %-˱˩ ˪  ˰ˮ˱ˮ˸ˮ˷ ˩˦̂˪˷˪˧˦ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳  ˷˦˧˦˲˯˳ ˴˶˦˻˸ˮ˯ˮ˷˦˭˫ˮ˷ 

˱ˮ˼˪˧˹˰ˮ ˲˳˶˱˦˸ˮ˫ˮ˦, ˩  ˦ˮ˨ˮ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˶ˮ˷˯ˮ˷ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦˷ ˪˱˷˦̄˹˶˪˧˦.  

˭  ˹˧˦˲˯˷ ˷˹˶˷ ˨˦ˬ˦˶˩˳ ˷˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧˦, ˱ ˦˾ˮ˲ ˱˳˹̂˪˫˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩˦̀, ˨ ˦˶˩˦ ˦˱ˮ˷˦ ˦ ˱

˰ˮ˱ˮ˸ˮ˷ ˾˪˱˳˼˪˧˦ ̄˪˰˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˬ˪ ˹˯˹˨˪˧ˮ˷ ˱˦˼˦˰ˮ ˲˳˶˱ˮ˷ ˩˦̂˪˫˦˷˦̀ ˦˲˹ 

˾˪˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˶  ˦˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˱˹˰˸ˮ˴˰ˮ˯˦˸˳˶˷ ˯ˮ˩˪˫ ˹˺˶ ˳˷˸˦˧ˮ˰˹˶˷ ˨˦̄˩ˮ˷ ˷ˮ˷˸˪˱ˮ˷ 

˺˹˲˻̀ˮ˳˲ˮ˶˪˧˦.˷  

˦˱˦˷˭˦˲, ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˨˦˩˦˱̄˩˪˰˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˷˶˹˰˺˦˷˳˫˦˲ˮ ˦˲˦˰ˮˬˮ˷ ˨˦˶˪˾˪ 

˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˭ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˰ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˷˦˪˶˭˳ ˭˦˲̄˦ ˦  ˶˹˲˩˦ ˦˼˪˱˦˸˪˧˳˩˪˷ ˧˦˲˯ˮ˷ 

˷˦ˬ˪˩˦˱̄˪˩˫˪˰˳ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ 15%- (˷Loan to Value Ratio)  ˩  ˦ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱ˮ˷˦˷, ˷˪˷̄ˮ˷ 

˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧ˮ˷ ˯˳˪˺ˮ̀ˮ˪˲˸ˮ(PTI) ˦  ˶˹˲˩˦ ˮ˽˳˷ 30%-ˬ  ˪˱˪˸ˮ, ˶˦̀ ˦˶ˮ˷ ˷˦˯˱˦˳˩ ˱˯˦̀˶ˮ 

˱˳˭̄˳˫˲ ˦˧˦˲˯˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷˦̀ ˯ ˮ˩  ˦̂˦˶˱˳˦˩˨˪˲˷ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˽˳˫˪˰˭˫ˮ˹˶ˮ ˨˦˩˦˷˦̄˩˪˰˪˧ˮ˷˦ 

˩  ˦ ˽˳˫˪˰˭˫ˮ˹˶ˮ ̂˱ˮ˲˩˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˭˦˲˦˺˦˶˩˳˧˦˷. ˷˪˷̄ˮ˷ ˱˳˱˷˦̄˹˶˪˧˦/ 

˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧˹˰ ˾˪˱˳˷˦˫˦˰˭˦˲ ˰ˮ˱ˮ˸˪˧ˮ˷ ˩˦̀ ˫ˮ˷ ˱˳˭̄˳˫˲˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ 

˷ˮ˩ˮ˩ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭ 20-30%-ˮ  ˷ ˺˦˶˨˰˪˧˾ˮ˦ ˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˹˰ˮ, ˦˱˦˷˭˦˲ ˪˶˭˦˩ ̂˪˷˩˪˧˦ 

˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˰ˮ˱ˮ˸˪˧ˮ ˷˦̀˦˰˳ ˴˶˳˩˹˻˸˪˧ˬ˪, ˶˳˨˳˶̀ ˮ˴˳˭˪˯˹˶ ˷˪˷̄˪˧ˬ˪, ˦˷˪˫˪ 

˦˫˸˳˷˪˷̄˪˧ˬ˪̀, ˶˦̀ ˷˦˯˱˦˳˩ ˱˯˦̀˶ˮ ˱˳˭̄˳˫˲˪˧ˮ˦ ˭˹ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧˹˰ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ 

˿˫˪˲˪˧ˮ˷ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˦˷˦̀ ˨˦˫ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˪˧˭. 

˨˦˶˩˦ ˦ ˱  ˷ˮ˦̄˰ˮ˷˦, ˦̄˦˰ˮ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˾˪˩˪˨˦˩, ˶˳˱˪˰˭˦ ˲˦̂ˮ˰ˮ̀ ˨˦˲̄ˮ˰˫ˮ˷ 

˴˶˳̀˪˷˾ˮ˦, ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˽˳˫˪˰˭˫ˮ˹˶ ̂˱ˮ˲˩˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧˷ ˩  ˦ ˨˦˩˦˷˦̄˩˪˰˪˧˷ ˾˳˶ˮ˷ 

˷̄˫˦˳˧˦ ˹˲˩˦ ˦˼˪˱˦˸˪˧˳˩˪˷ ˷˦˦˶˷˪˧˳ ˱ˮ˲ˮ˱˹˱˷, ˦˱˦˷˭˦˲ ˮˬ˼˹˩˪˧˦ ˮ˷˪˭ˮ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱˦, 

˶˳˩˪˷˦̀ ˱˷˪˷̄˪˧˪˰ˮ ˮ̄˩ˮ˷ ˱̄˳˰˳˩ ˩˦˶ˮ̀̄˹˰ ˴˶˳̀˪˲˸˷, ̄˳˰ ˳ ́ˮ˶˷ ˦ ˲ ́ˮ˶ˮ˷ 

˱˲ˮ˾˫˲˪˰˳˫˦˲ ˲˦̂ˮ˰˷ (˲˦̄˪˫˦˶ˬ˪ ˱˪˸˷) ˫˦˩ˮ˷ ˧˳˰˳˷. ́ˮ˶ˮ˷ ˨˦˩˦̄˩˦ ˷˦˷˹˶˫˪˰ˮ˦ 

̄˩˪˧˳˩˪˷ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˬ˪ ˱˳˶˨˪˧˹˰ˮ ˨˳˲ˮ˫˶˹˰˦˩ ˾˪˩˨˪˲ˮ˰ˮ ˨˶˦˺ˮ˯ˮ˷ 

˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˩˨ˮ˲˩˪˧˦ ̅˦ ˶ˮ˱˪˧ˮ˷ ˬ˪˩˦ ˬ˼˫˦˶ˮ, ˶˦̀ ̂˰ˮ˹˶˦˩ ˲˦˶˿˪˲ˮ ́ˮ˶ˮ˷ 100 %-  ˷˦  ˶

˹˲˩˦ ˦˼˪˱˦˸˪˧˳˩˪˷, ˶˦̀ ˩˦˱˦̄˦˷ˮ˦˭˪˧˪˰ˮ˦ ˪˫˶˳˴ˮ˷ ˻˫˪˽˲˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˩  ˦ ˩˼˪˷ ˭  ˹ ˦  ˶

˿˦˫˭˫˰ˮ˭ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷˪˷̄˪˧˷, ˮ˷ˮ̀ ˲˦̂ˮ˰˳˧˶ˮ˫,  ˲˦˯˰˪˧˦˩ ˦˶ˮ˷ ˻˦˶˭˹˰ ˷˦˧˦˲˯˳ ˴˶˦˻˸ˮ˯˦˾ˮ 
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˱ˮ˼˪˧˹˰ˮ. ˭˹˱̀˦ ˱ˮ˱˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱˦ ˱˷˦̄ˮ ˷˶˦˩ˮ˯˦˰˹˶ˮ ˨˦˩˦˷˫˰˦ ˦˿˪˲˷ ˶ˮ˷˯˪˧˷, ˶˦˩˨˦˲ 

˧˦˲˯˪˧˷ ˱˳˹̂˪˫˭ ˧ˮˬ˲˪˷˱˳˩˪˰˪˧ˮ˷ ˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮ˦, ˶˦˷˦̀ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˸˪˱˴˪˧ˮ˷ 

˾˪˱̀ˮ˶˪˧˦ ˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˱˳˽˫˪˷.  

1 ˲˳˪˱˧˶ˮ˩˦˲ ˾˪˱˳˫ ˦ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧˹˰ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ ˱˳˩˪˰ˮ. ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦˱̀˪˱˱˦ 

˲˪˧ˮ˷˱ˮ˪˶˱˦ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦˱ ˷˪˷̄ˮ ˹˲˩˦ ˨˦˷̀˪˷ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˨˦˩˦˱̄˩˪˰˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ 

˷˶˹˰˺˦˷˳˫˦˲ˮ ˦˲˦˰ˮˬˮ˷ ˷˦˺˹́˫˪˰ˬ˪, ˶˦̀ ˨˹˰ˮ˷̄˱˳˧˷ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˦˶˦ ˱̄˳˰˳˩ 

̄˦˶̅˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷ ˦˶˦˱˪˩ ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˩˪˸˦˰˹˶ 

˦˲˦˰ˮˬ˷˦̀. ˦̄˦˰ˮ ˱˳˭̄˳˫˲˪˧ˮ˷ ˭˦˲˦̄˱˦˩, ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧ˮ˷ 

˱ˮ˼˪˧˦˱˩˪ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦˱̀˪˱ˮ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˦ ˫˦˰˩˪˧˹˰ˮ ˮ˻˲˪˧˦ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˩˪˸˦˰˹˶ˮ 

ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦ ˱˳ˮ́ˮ˳˷ ˶˳˨˳˶̀ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˷˦ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˳ ˧ˮ˹˶˳˾ˮ, ˦˷˪˫˪ ˷˦˻˦˶˭˫˪˰˳˷ 

˺ˮ˲˦˲˷˭˦ ˷˦˱ˮ˲ˮ˷˸˶˳˷ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ˷ ˪˰˪˻˸˶˳˲˹˰ ˷ˮ˷˸˪˱˦˾ˮ ˦ ˲˱˳ˮ˭̄˳˫˳˷ 

̀˲˳˧˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ˩˦˲ ˩  ˦ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱˦ˬ˪ 

˨˦˩˦̂˽˫˪˸ˮ˰˪˧ˮ˷ ˱ˮ˼˪˧ˮ˷˦˷ ˨˦ˮ˭˫˦˰ˮ˷̂ˮ˲˳˷ ˦˼˲ˮ˾˲˹˰ˮ ˮ˲˺˳˶˱˦̀ˮ˦. ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷˦˩, 

˧˦˲˯˪˧˷ ˩  ˦ ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧˷, ˦˷˪˫˪  ˷̄˫˦ ˦˶˦˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ 

˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧˪˧˷ ˪˻˲˪˧˦˭ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ˷ ˧˦ˬ˪˧ˬ  ˪ ̂˫˩˳˱ˮ˷ ˨˦˱˦˶˸ˮ˫˪˧˦, 

˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ ˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ ˯˰ˮ˪˲˸ˮ˷ ˭˦˲̄˱˳˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ ˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˷ ˷˪˷̄ˮ˷ 

˨˦˱̀˪˱˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˯˰ˮ˪˲˸ˮ˷ ˾˪˷˦̄˪˧ ˩˦̀˹˰ˮ  ˱˳˲˦̀˪˱˪˧ˮ˷ ˱ˮ̂˳˩˪˧˦˷. 

˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˦˷˪˫˪ ˮ̀˫˰˪˧˦ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷ ˨˦̀˪˱ˮ˷ ˫˦˩˪˧ˮ. 

˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ˭, ˮ˴˳˭˪˯˹˶ˮ ˷˪˷̄ˮ˷ ˱˦ ˻˷ˮ˱˦˰˹˶ ˫˦˩˦˩ - 15 ̂˪˰ˮ, ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˭ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˰ˮ ˷˦˱˳˱̄˱˦˶˪˧˰˳ ˷˪˷̄ˬ˪ - 10 ̂ ˪˰ˮ, ˷˦˸˶˦˲˷˴˳˶˸˳ ˷˪˷̄ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˦˾ˮ - 

6 ̂˪˰ˮ, ˷̄˫˦ ˩˦˲˦˶˿˪˲ˮ ˷˪˷̄˪˧ˮ˷˭˫ˮ˷ ˯ ˮ˱˦˻˷ˮ˱˦˰˹˶ ˫˦˩˦˩ - 4 ̂˪˰ˮ˦ ˨˦˲˷˦ˬ˼˫˶˹˰ˮ. 

˦˱˦˷˭˦˲, ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˱ˮ̄˪˩˫ˮ˭, ˭  ˹ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷/˭˦˲˦˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ 

˨˦˩˦˱̄˩˪˰˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˦˲˦˰ˮˬˮ ˿˦˸˦˶˪˧˹˰ˮ ˦  ˶ ˦˶ˮ˷, ˴ˮ˶ˮ ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧ˮ˭ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺ˮ˰ˮ ˷˪˷̄ˮ˷ ˱ˮ˼˪˧˦˷ ˫˪˶ ˾˪́˰˪˧˷, ˭  ˹˱˷˪˷̄˪˧˪˰˷/˭˦˲˦˱˷˪˷̄˪˧˪˰˷ ˪˶˭ˬ˪ 

˱˪˸ˮ ˷˦̀̄˳˫˶˪˧˪˰ˮ ˹́˶˦˫ˮ ˻˳˲˪˧˦ ˦  ˶ ˪˻˲˪˧˦. ˷˪˷̄ˮ˷ ˦˼˪˧ˮ˷ ˾˪˱˭̄˫˪˫˾ˮ, ˦˷˪˫˪ 

˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ ̄˩˪˧˦ ˮ˷ ˶˳ ˱˭˦˲˦˱˷˪˷̄˪˧˪˰ˮ ˱˷˪˷̄˪˧˰ˮ˷ ˳̅˦̄ˮ˷ ̂˪˫˶ˮ ˮ˽˳˷.  

˲ˮ˾˦˲˩˳˧˰ˮ˫ˮ˦, ˶˳ ˱˦̄˦˰ˮ ˱˳˭̄˳˫˲˪˧ˮ 2019 ̂˰ˮ˷ 1 ˮ˦˲˫˶ˮ˩˦˲ ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ 

ˮ˻˲˪˧˦ ˽˫˪˰˦ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳  ˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˭˹˱̀˦ ˦  ˶˨˦˫˶̀˪˰˩˪˧˦ ˦˶˷˪˧˹˰ ˷˦˷˪˷̄˳ 

˲˦˾˭˪˧ˬ˪, ˦˷˪˫˪ ˱˦˭ ˶˪˺ˮ˲˦˲˷ˮ˶˪˧˦ ˶˪˷˸˶˹˻˸˹˶ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˬ˪, ˱˦˭ ˾˳˶ˮ˷ ˭˹˯ˮ 

˶˪˺ˮ˲˦˲˷ˮ˶˪˧˦ ˦ ˲˶˪˷˸˶˹˻˸˹˶ˮˬ˦̀ˮ˦ ̄˳˶̀ˮ˪˰˩˪˧˦ ˷̄˫˦ ˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˪˧ˮ˷ ˱ˮ˪˶ 

˩  ˦˦  ˶̄˩˪˧˦ ˷˦˷˪˷̄˳ ˫˦˰˩˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷ ˾ˮ˲˦˦˶˷˳˧˶ˮ˫ˮ ˬ˶˩˦. ˱̄˳˰˳˩ ˱ˮ˷˦˷˦˰˱˪˧˪˰ˮ˦, 

˶˳ ˱˶˪˺˳˶˱˦ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦̀˪˱ˮ˷˦˷ ˾˪˱˳˷˦˫˰ˮ˷ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧ˮ˷ ˷˦˫˦˰˩˪˧˹˰˳ ˱˳˭̄˳˫˲˦ˬ˪ 

˨˦˩˦˷˫˰˦˷ ˱̄˳˰˳˩ ˷˦˧˦˲˯˳ ˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˦  ˶ ˱˳ˮ˭̄˳˫˷ ˩  ˦ ˦˶˦˷˦˧˦˲˯˳ 

˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˩˦̂˪˷˪˧˹˰˪˧˪˧ˬ˪̀ ˨˦˫˶̀˪˰˩˪˧˦. ˪ ˷ ˭˦ ˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˦˱̀ˮ˶˪˧˷ ˶ˮ˷˯˪˧˷, 

˾˪˱̀ˮ˶˩˪˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧˦ ˩  ˦ ˷˦˱˦˨ˮ˪˶˳˩, ˺ˮˬˮ˯˹˶ˮ ˴ˮ˶˪˧ˮ ˨˦˩˦˫ˮ˩˲˪˲ 

˰˳˱˧˦˶˩˪˧˾ˮ ˩  ˦˯˪˶́˳ ˱˪˫˦̄˾˪˪˧˭˦˲.  ˦˶˷˪˧˹˰˭˦˲ ˾˪˩˦˶˪˧ˮ˭ ˳˶̅˪˶ ˱̀ˮ˶˩˪˧˦ ˩˼ˮ˹˶ˮ 

˩˦˷˦˶ˮ̀̄ˮ ̅˦˶ˮ˱ˮ˷ ˳˩˪˲˳˧˦̀, ̄˳˰ ˳̅˦˶ˮ˱˪˧ˮ˷ ˩˦˶ˮ̀̄˫˦ ˦˶˦ ˱˭˰ˮ˦˲ ˭˦˲̄˦ˬ˪, ˦˶˦˱˪˩ 

˱̄˳˰˳˩ ˷˪˷̄ˮ˷ ˲˦˶˿˪˲ ́ˮ˶ˬ˪ ˱˳̄˩˪˧˦.  

 ˱ˮ˨˫˦˿˲ˮ˦, ˶˳ ˱˦̄˦˰ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ, ̄˪˰˷ ˾˪˹̂˽˳˧˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˷˸˦˲˩˦˶˸˪˧ˮ˷ 

˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦˷ ˷˦˧˦˲˯˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ, ˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ˮ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˩  ˦ ˱ˮ˯˶˳˷˦˺ˮ˲˦˲˷˳ 

˳˶˨˦˲ˮˬ˦̀ˮ˪˧ˮ˷ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˴˳˶˸˺˪˰˪˧ˮ˷ ̄˦˶ˮ˷̄ˮ˷ ˨˦˹˱̅˳˧˪˷˪˧˦˷ ˩  ˦ ˷˳̀ˮ˦˰˹˶ˮ 

˴˦˷˹̄ˮ˷˱˨˪˧˰˳˧ˮ˷ ˱˻˳˲˪ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˹˶˭ˮ˪˶˭˳˧˪˧ˮ˷ ̂˦̄˦˰ˮ˷˪˧˦˷. 

Ẵ ˦˶˧˫˦˰ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˶ˮ˷˯ˮ˷ñ ˾˪˱̀ˮ˶˪˧ˮ˷ ˶˪˯˳˱˪˲˩˦̀ˮ˪˧ˮ ˮ˽˳ ˷˦˪˶˭˦˾˳˶ˮ˷˳ 

˷˦˫˦˰˹˸˳ ˺˳˲˩ˮ˷ ˨˦˷˹˰ˮ ̂˰˪˧ˮ˷ ˦˲˨˦˶ˮ˾˾ˮ ˩  ˦˱˦˷ ˪˱̄˶˳˧˦ ˦˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ˪˻˷˴˪˶˸˪˧ˮ˷ 

˷˳˰ˮ˩˹˶ˮ ˲˦̂ˮ˰ˮ̀. ˦̄˦˰ˮ ˶˪˨˹˰˦̀ˮ˪˧ˮ ˳  ˶˪˸˦˴ ˦˩ ˨˦˲̄˳˶̀ˮ˪˰˩˦,  ˲˦̂ˮ˰ˮ ́˦˰˦˾ˮ 

˾˪˫ˮ˩˦ ˱˦ˮ˷ˮ˷ ˩˦˷˦̂˽ˮ˷˾ˮ, ˲ ˦̂ˮ˰ˮ ˦˱˳˻˱˪˩ ˦1 ˷ ˪˻˸˪˱˧˶ˮ˩˦˲.  
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˧˹˲˪˧˶ˮ˫ˮ˦, ˧˦˲˯˪˧˷ ˩  ˦ ˦˶˦˷˦˧˦˲˯˳ ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ ˧ˮˬ˲˪˷ ˷˹˧ˮ˪˻˸˪˧˷ ˱˳˹̂˪˫˭ 

˦˶˷˪˧˹˰ˮ ˧ˮˬ˲˪˷ ˱˳˩˪˰˪˧ˮ˷ ˷˦̄˪̀˫˰ˮ˰˪˧˦. ˱˪˳˶˪˷ ˱̄˶ˮ˫, ˮ˱ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˶˳ ˱ ˧˦˲˯˪˧ˮ 

˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˦ ˱˺˳˶˱˦ˬ˪ ˨˦˩˦˫ˮ˩˲˪˲, ˷˦̃ˮ˶˳ ˮ˽˳ ˩˶  ˳˧ˮˬ˲˪˷ˮ˭ ˩˦˯˦˫˪˧˹˰ ˺ˮˬˮ˯˹˶ 

˴ˮ˶˭˦ ˶˪˨ˮ˷˸˶˦̀ˮˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˦˩˨˦˲ ˮ˱ˮ˷˦˭˫ˮ˷, ˶˳ ˱˾˪˱˳˷˦˫˦˰ˮ ˨˦˩˦˱̄˩˪˰˹˲˦˶ˮ˦˲˳˧ˮ˷ 

˷˶˹˰˺˦˷˳˫˦˲ˮ ˦˲˦˰ˮˬˮ˷ ˱ˮˬ˲˪˧ˮ˷˦˭˫ˮ˷ ˿˦ˮ˭˫˦˰˳˷ ˩˦˩˦˷˸˹˶˪˧˹˰˦˩, ˶˳˨˳˶̀ 

˦˫˼˲ˮ˾˲˪˭, ˯˰ˮ˪˲˸˱˦ ˷˪˷̄ˮ˷ ˨˦˱̀˪˱ ˮ˲˷˸ˮ˸˹˸˾ˮ ˹˲˩˦ ̂˦˶˱˳˦˩˨ˮ˲˳˷ ˾˪˷˦˧˦˱ˮ˷ˮ 

˩˳˯ ˹˱˪˲˸˦̀ˮ˦ (˷˦̄˪˰˺˦˷˳ ˦˱˳˲˦̂˪˶ˮ ˷˦˧˦˲˯˳ ˦˲˨˦˶ˮ˾ˮ˩˦˲, ̀˲˳˧˦ ˾˪˱˳˷˦˫˰˪˧ˮ˷ 

˷˦˱˷˦̄˹˶ˮ˩˦˲). ˭  ˹ ˿˫˪˲ ˭˫ˮ˭˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰˭˦ ˯˦˸˪˨˳˶ˮ˦˾ˮ ˷˳˺˰ˮ˷ ˱˪˹˶˲˪˳˧˦˾ˮ 

˩˦˷˦˻˱˪˧˹˰ ˴ˮ˶˪˧˷˦̀ ˨˦˫ˮ˽˫˦˲˭, ˱˦˭ˮ ˶ˮ̀̄˫ˮ 120 ˦ ˭˦˷ˮ˩˦˲ 500-800 ˦ ˭˦˷ ˦˩˦˱ˮ˦˲˦˱˩˪̀ ˯ ˮ

˾˪ˮ́˰˪˧˦ ˦˫ˮ˩˪˷.  

˿˫˪˲ ˹˲˩˦ ˨˫˪˷˱˳˩˪˷, ˶˳ ˱˻˫˪˽˲ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷ ˸˪˱˴ˮ ˱̄˳˰˳˩ ˷˦˧˦˲˯˳ 

˷˪˻˸˳˶ˬ˪ ˦  ˶ ˦˶ˮ˷ ˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰ˮ. ˷̂˶˦˺ˮ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˬ˶˩ˮ˷, ˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ 

˷˸˦˧ˮ˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˩  ˦ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮˮ˷ ˨˦˶˪˾˪, ˷˦˧˦˲˯˳ ˷ˮ˷˸˪˱˦ ˫˪˶ 

˹ˬ˶˹˲˫˪˰˽˳˺˷ ˫˪˶̀ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮ˷ ˪˯˳˲˳˱ˮ˯ˮ˷ ˷˪˻˸˳˶˪˧˷ ˾˳˶ˮ˷ ˨˦˩˦˩ˮ˲˪˧˦˷, ˫˪˶̀ 

˩˦˲˦ˬ˳˨˪˧ˮ˷ ˬ˶˩˦˷ ˩  ˦ ˱˦˭ ˸˶˦˲˷˺˳˶˱˦̀ˮ˦˷ ˮ˲˫˪˷˸ˮ̀ˮ˪˧˾ˮ. ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ ˻˫˪˽˲ˮ˷ 

˱˦˯˶˳˪˯˳˲˳˱ˮ˯˹˶ˮ ˷˸˦˧ˮ˰˹˶˳˧˦ ˹˲˩˦ ˮ˽˳˷ ˮ˷˪˭ˮ, ˶˳ ˱˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˯˦˴ˮ˸˦˰ˮˬ˦̀ˮˮ˷ ˬ˶˩˦˷ 

˩  ˦˷˦˴˶˳̀˪˲˸˳ ˨˦˲˦˯˫˪˭˪˧ˮ˷ ˯˰˪˧˦˷ ˾˪˹̂˽˳˷ ̄˪˰ˮ.  

˺ˮ˲˦˲˷˹˶ˮ ˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˴˶˳˧˰˪˧˦̀ ˦˻˪˩˦˲ ˱˳˩ˮ˷ ˩  ˦ ˦˶˦ 

˱̄˳˰˳˩ ˷˦˺˳˲˩˳ ˷˪˨˱˪˲˸ˮ˷ ˨˦˲˹˫ˮ˭˦˶˪˧˰˳˧ˮ˩˦˲. ˹˴ˮ˶˫˪˰˪˷ ˽˳˫˰ˮ˷˦, ˪ ˷˨˦˱˳ˮ̄˦˸˪˧˦ 

˯˳˱˪˶̀ˮ˹˰ ˧˦˲˯˪˧˾ˮ ˨˦˲˭˦˫˷˪˧˹˰ˮ ˦˲˦˧˶˪˧ˮ˷˦ ˩  ˦ ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˮ˷ ˱˳˯˰˪˫˦˩ˮ˦˲˳˧˦˾ˮ, 

˶˳˱˰ˮ˷ ˷˦˾˹˦˰˳˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˧˳˰ ˳̂˰˪˧˾ˮ ˦  ˶˦˼˪˱˦˸˪˧˦ 1.6  ̂ ˪˰˷. ˭˹˲˩˦̀ 

˧˳˰ ˳ ˷˦˱ˮ ̂˰ˮ˷ ˦˲˦˰ˮˬˮ ̀̄˦˩˽˳˺˷(˩ˮ˦˨˶˦˱˦ #18), ˶˳ ˱ ˱ˮ˹̄˪˩˦˫˦˩, ˷˦˯˶˪˩ˮ˸˳ 

˴˶˳˩˹˻˸˪˧ˬ˪ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧ˮ˷ ˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˨˦ˬ˶˩ˮ˷˦, ˩˪˴˳ˬˮ˸˪˧ˬ˪ ˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ 

˱˦˿˫˪˲˪˧˪˰ˮ ˮ˨ˮ˫˪ ˩˦˶˿˦ ˩  ˦˱̀ˮ˶˪˩ˮ˭ ˾˪˱̀ˮ˶˩˦ ˯ˮ˩˪̀. ˭˦˫ˮ˷ ˱̄˶ˮ˫ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ 

˶˪˷˹˶˷˪˧ˮ˷ ˩˪˺ˮ̀ˮ˸ˮ ˩  ˦˱˦˼˦˰ˮ ˫˦˩ˮ˦˲˳˧ˮ˷ ˨˪˴-  ˮ˨˦˲˦˴ˮ˶˳˧˪˧˷ ˧˦˲˯˪˧ˮ˷ ˱˦˼˦˰ ˶ˮ˷˯-

˩˦˱˳˯ˮ˩˪˧˹˰˪˧˦˷ ˨˦˲˦̄˳˶̀ˮ˪˰˳˲ ˨˶́˪˰˫˦˩ˮ˦˲ˮ ˩˦˯˶˪˩ˮ˸˪˧˦ ˰˦˶˾ˮ, ˴ˮ˶˫˪˰ ˶ˮ˨˾ˮ 

˷˦˱˪̂˦˶˱˪˳ ˷˪˻˸˳˶˾ˮ.  ˱̄˳˰˳˩ ˷˦˧˶˹˲˦˫ˮ ˷˦˾˹˦˰˪˧˪˧ˮ˷ ˩˦˺ˮ˲˦˲˷˪˧˦, ˶˳˱˪˰ˮ̀ 

˩ˮ˩̂ˮ˰˦˩ ˱˳˯˰˪˫˦˩ˮ˦˲ˮ˦, ˦  ˶ ˦˶ˮ˷ ˷˦˯˱˦˶ˮ˷ˮ ˦˩˨ˮ˰˳˧˶ˮ˫ˮ ̂˦˶˱˳˪˧ˮ˷ 
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