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��, ��������, ������ �
� ����
� 
�� �����;���
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<#" <���
�� #�	&� "�
����;
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<#� <���
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<?! ���������� ���
������� �����		�
��
!! !�
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!��"# ������� ���

���� 

���$��
!"# !�
;��'�� "��
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���$�
!�<#" !��
	����	���� <���
�� #�	&� "�
����;
�
!=: !�
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��� A�
�	�
!B"# !�
;��'�� B��
�	� "��

��&� #
���$&�
!BC 95 !�
;��'�� B��
�	� C���
���	&� 
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&
f.o.b. ������
� �
� ����
� 
�� ����;���
HWWA A�
�	� <����&� >�����	��&� 
�� %	���
���
:� :��$���� ���
;	&�
"!�8�8 "��
�� !
������ ��� 8����� �
�'��
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�������
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�'��
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��&� :��
�	�&�
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�	�
����
;
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�	�
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��� @�;��
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����
BB: �
��	��	��� ��������	�
��� ���
�	��
B#>< (����.1) B
�
��
��� 
�����	��� ������	��&� �
��
�
��
�
;� �
�� !�
;��'��

"����
�
� (�����&
��� 1)
#<< #
���$� <����&� <���������	&�
##<! (����.3) #�������	��� #�����	��� <������� !	��
��� (�����&
��� 3)

$������ �� 
�� ����
��	 
�! 
����
�
�!, �� �%��! 
�! �� ��������
�� �
�� ������� ������
�� 
�� ����&�
��	 ����� 
�� �����
�! 
��! �
�� ��
��
���� �����	 '�%���.
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EE !������ AT %��

��
GR !����� PL ���;���
ES :������ PT ��
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�� SE B������
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B
�� ���
��� @����� ��� 
� B�������, � �����

��
�

��
��� ��	�;�� 	� 
� H
�
� 122 (2)


�� B������� A�
���� 
�� !�
;��'���

"����
�
�� (� B������), � !�
;��'��

"��

��� #
���$� (!"#) �
���	������ 
�

������� ��� ���
	��
��� �
�� !������� ��� 
�

B������� 
�� !�
;��'��� =�	��	�
����

:�
�	�
�� (!=:) (8�

��� 1998) ��� 
�� !"#

(8���� 2000 ��� 2002) ��� �� ���
���� �� 
� 11

�
�
�-	��� ��� ��� ��		�
����� �
� $&��


�� ��
& ����� ���
���� �K��� �������

���
�
���	�� ��������� ��� �� �����������


�� ����
��	��� ��		�
�;�� 
;� �����&�

���

��&� 

���$&� (!��"#) �
�� 
��

��
��
�
���� ����
�&���� 
��� �
����	����

�� ��
��
��� ���������
� 	�
�� 
��

!�
;���
�	�
��.

#� �
�
�-	��� ��� ���
�$��
�� �
�� ��
����

������ ����� � #�����, � !������, � "��
��, �

C�
����, � C��������, � >����
��, � 8��
�, �

���;���, � B�������, � B������� ��� �

B������.

8�
� 
�� �����;�� 
�� ��
& 
�� 1� :�����
���

1999 �� 11 �
�
�-	��� ��� 
�� 1� :�����
���

2001 �
�� !�����, ��� 	�
� 
� ����
���� 
��

!�
;��'��� @�;��� (!!) 	� ���� ��� �
�
�-

	��� 
�� 1� 8�L�� 2004, 13 �
�
�-	��� 
�� !!

��� ����� ���	� ���
� 	��� 
�� >�����	����

��� =�	��	�
���� @�;��� (>=!). <�� ���

��
� 
� �
�
�-	���, � <���� ��� 
� ��;	���

*�������, �����	������ ������ �����
&�.

B�	�;�� 	� 
��� �
��� 
;� ���
��&�

�
;
�����;�, 
� ����� �
���

&�
�� �
�

B������, �� �&
�� ��
�� ��;�
�������� �
�

��� �� ��		�
������ �
� #
�
� B
���� 
��

>=! 
�� 1� :�����
��� 1999. M� �� 
��
��,

�������� ��� 
� �������� ��
&� 
;� ���

�
�
&�-	��&� ���
�����
�� 	��� �� 
�

$�
����� 
� ����. "��&� 
�
��� ��
�	� ���

�����, � ���
��� @����� ��� 
� B������� ���

��
���	����� ��
�� 
�� ��� �&
��.

8� 
�� ��
�

��� 
�� ��
����� ������� �

!"# �����
&��� 
�� ����
�&���� 
�� �����


�� H
�
�� 122 (2), �� �������	� 	� 
� H
�
�

121 (1) 
�� B�������, �� ��������� ������

�
� B�	������ 
�� !�
;��'��� @�;���

� � 
 	 � � � 


(B�	������ 
�� !!), 
�������
�� 	�� ��
�

���� ��� �
����, � ���
� 
� $�
���� �
�
��-

	���� 	� ��
�������, «��� 
�� �
����

��� ����� ���
������ 
� �
�
�-	��� �
��

�����
;�� 
;� ����
�&��&� 
��� ��� 
��

���
���� 
�� ������	���� ��� ��	��	�
����

��;���». � ���� ��
��� ���� ����� ��� �
��

!�
;��'�� !��

���, ���
� �� ��� ��������

���������
�� �
� B�	������ 
�� !!

��
������.

� ���������� 
�� ����������� ���������

���

�
�� �� ����
��
��� ���	� ��� 
��

����
�
� ��� 
�� ���
���
�
� 
;� �
�
��
��&�

�
�����;� �
� ����� ����$�
��. � ��
�

���

��� ������� 
;� �
�
��
��&� �
�����;�, ���;�

��
&� ��� ���
��� 
� ��	���� ������	���, ���

�
���� �� ���
��$��
�� ��� 
�� ����
��� ���


�� �������� �����. >� �&
�� ������
�� ��

��;
����� 
�� ����
�
� ��� 
�� ���
���
�
�


;� �
�
��
��&� �
�����;� 
��� ;�

�
�
�
���
�
�, �� 	�
�	������ &�
� ��

���
	�$�
�� ��� ��
������ ���
�	� �����;�

��� ���

���&� ��
� 
�� ��
�

��� 
;�

�
�
��
��&� �
�����;� ��� �� ��		�
�&���
��

�
�� ������
�	��� ����
�;
��� �
�
��� �
��


�	�� 
�� �
�
��
����. #� �
�
��� ��
� ��

�
���� �� ��������� 
�� �����

����, 
��

���
���
�
� ��� 
� ��������� 
;� �����&�

�
�
��
��&� ���
���&�, ���&� ��� 
��

�	���
����� �
�� ����
�
� 
;� �
�
��
��&�

�
�����;� ��� 
� ��	���� ������	���. #�

�
�
��� ��� � ���
	��� 
��� 	��
�� ��

�������
��
��� 	� 
�� �����
�� 
�� ���	����

@������ ��� 
� B�������.

B
� �������� 
�� !����;��� ��� ��
���K��

��
��
����
�� �� ������� �
���� ��� 
�

���
����	�
� 
�� ���
���� 
�� ������	����

��� ��	���� ���������. %��������

���
�	�
��
�
� ������� �
� "������� : ���

::. #� "������� : ��������� 
�� ��
��
���

;� �
�� 
�� ������	��� �������� ��

������ ��� 
� ���
�$�	��� 11 �
�
�-	���.

#� "������� :: ���
�$�� 
� ��	��
�
�
�


�� ������� ��	�������, ��	��
���	����	����


�� ��
��
�
���� 
�� !��"#, ������� ���

��
� 
� �
�
�-	���, 	� 
� H
�
� 108 ��� 109


�� B������� ��� 
� "�
��
�
��� 
�� !B"#.
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� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

1.1 ��	�
�� 	�	��




��� �� ���
���� 
�� ������	��� ��������


;� 11 �
�
&�-	��&�, � !"# �
���	������

��� ������ ������� �������� 
� �����

���
	�$�
�� �� ���� ���	�
��� �&
�. #�

������ ������� ����$�
��, �
&
��, �
��

���
����� 
�� B������� ��� �
�� ���
	���


��� �� 	�
��� 
�� !"# �� ����� 	� 
��

������� 
;� 
�	&�, 
� ���� 
�� �����		�
��

��� 
� ���� 
�� �
���� �
�� 
� %!�, 
��

��������	�
���� ���
�	��� ��� 
� 	��
��
�-

���	� ���
����, ���&� ��� ������ ��
�-

���
��. <��
�
��, ����$�
�� �� �
��	�����

�
����
��� ������	����� ����
�	�����

����
�� ��� ����
�� 	�����
��&� �������;�

��� ��;
���
�� �
���	�� ��� 
� ���
�	�-


��
�
� ���
��� 
�� ���
�
���	�
�
�� 
��

���������. #� ������� 1 �;� 4 ������	�$���

�� ���
�	�� 
�� ���
���� ���
����� 
��

B������� ��� ��
���
��� 	������������

���
�	�
���� ��� �
����
��� 
�� ���
	���


;� ���
���;� ��
&� �� 	�
��� 
�� !"#.

!�������, � ��
���� ������ ����$�
�� ��

�
��� �� ������ ���
��&����� �� �
�����-

	���� �������� 
�� !=: ��� 
�� !"#.

�
����	���� �� ���������
��� � ��������

��� � ��� 	�
����
���, �� ����� �
���

���
	��
���� ��� �
� ��� �
�
�-	���.

!�����
�
�, � !"# �
���	������ 	�� ���
�

��
�����
�
�;� �
�&� ��
� 
�� ���
	���


;� �
�
�
�;� ���������. �
&
��, 
�

���	�
��� �
�
�
�� �
	������
�� ���
��-


��� ��� ���
	�$��
�� ���
�
�. #� ����
���


�� �����
;��� 
�� �
��� ��
�� ����� �
� 
�

�� ���; �
�
�
�� ���������� ��
�;� ��

������������ �
� �
� $&�� 
�� ��
& ��

��		�
����� 	��� 
� �
�
�-	��� 
;� ����;�

�� ������	���� �������� ���
����� �
�

���
�
��� 
�� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&� ���

�
� ��;��	�
�
� 
�� $&��� 
�� ��
&.

<��
�
��, ���&� 
� �
�
�
�� ���������

���
����� ��� �	�������� ��� ������
;-

	��� ������, �
���� �� �����������
�� ���

������
�
;�. B
� ������� 
�� B�������, 
�

�
�
�
�� ����� 
� ���� ��
�� ��� � ��
�����


��� ��� ����� ��
�
����. #
�
��, 
� �
�
�
��

��������� �
���� �� ���
���
�� ��	�;�� 	�



����
� �
������. #�
�

��, � ���
	���


;� �
�
�
�;� ��������� �
���� �� �����

�������, �������� ��� ����. !�������,


���$�
�� ��� ���� �
� ����� ��	��
��� 
�

�
�
�
�� ��������� �� ���
���
�� ��� 	���

�� 	�� ������
�	��� �
����� �
��	�, ����

�� ���
�
���	� ����. ��� 
� ���� ��
�, �
�

������� 
�� ���
���� 
;� �;
&� ������
��

��� � ���
�
���	�
�
� 
�� ���������.

%����
���
�
�, �
���� ���
�$��
�� ����
�-

	��� �
������ ��� �����
��� ��
� ��
�� ����


�� 
����
��� ��
��
��. 8� ��
� 
�� 

���

	��
�� �� �
�����
��
�� ��
����
�
� � ���	��

�
�� ����� � �
����� ��� ���� ���
������

������
�� �
;
��
;� �� �
��	�
���� ���
�
;-


���� �
���
	����. %�
�, 	� 
� ���
�


��, ��;
��
�� �
� �� ���

�K�� �� ��
�	����

����
�
� ��
� ����� � ������	��� ��������

����� ���
�
���	�. #��
��
���, �
���� ��

��	����
�� ����
;� ���K� 
� ������� �
� 
�

����
�	��� �
������ ��� 
�� �������
�
� 
;�

��;� �
�
&�-	��&� 	��
�� �� ���
��$��
��

��
��� ��� 
� 	�
���
��� ���� �
�� �����

�
�����
�� �� �&
�� ��
��. <��
�
��, �
�

���	� ��� �
���
�� �����	�, ���
�$��
�� ��

�
���
���� ��� 
� 	�����. B
� ������� ��
�

����
�
�� � �
����� �
� ������� �
� �

���
�
���	�
�
� 
;� ����'�&� ������	��&�

�������;� ���

�
�� �� ����
��
��� ���	�

��� 
� ��
� ����� � ������	��� ����
���

�� ��
����
���� 	� 

��� �
����
� ��� ���
��

�
�� ��	�
���� ��� �
�� 	�����
���� �
����-

����. ������, 
���$�
�� �
� � ���������� 
��

���
�
���	�
�
�� 
�� ������	���� ���������

���

�
�� 
��� ��� 
�� ���
���� 	��� �����

���
�
��� ��� ��� ��� 
�� ����
���� ��� ��

������������ 	�
� 
�� �����
��� 
�� ��
&.

B
� ��������, 
� ������ ������� ���
	�$�
��

�� ������ ��� 
� 11 �
�
�-	���. � ���
���

��
� �&
�, ��� ��
��$�
�� �
�� ���������


�� ���� �
�
���-	�����, ���� ��
���	�

��
��
�
�, ��	�;�� 	� 
� ���
��� 
��

�
�
�� 121.

N��� ���
� 
�� ������� 
;� 
�	&�, �� ���-


����� 
�� B������� ��� � ���
	��� 
��� ��

	�
��� 
�� !"# ��
��
����
�� �
� ������� 1.

1 ����	

 �

 ���������

 
�����






8
EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

�������  1


 ������
 ��� �����

1 (� ���
�#��! 
�! $���	��!

B�	�;�� 	� 
� H
�
� 121 (1), �
&
� ��
��
;��, ����
��
��:

«���
���� �K���� ���	�� �
���
�
�
�� 
�	&�. %�
� ��
��������
�� ��� 
��	�

����;
��	�� ��� �
������$�� 
�� ��
��
���� 
��	� 
;� 

�&�, 
� ����, �
�
&�-	��&� 	�


�� ����
�
�� ��������� ��� ���K� �
���
�
�
�� 
�	&�».

#� H
�
� 1 
�� �
;
������� ���
��� 	� 
� �
�
�
�� ��������� ��� �����
��
�� �
�

H
�
� 121 
�� B������� �
�$�� 
� ����:

«#� �
�
�
�� 
�� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&�, ��� �����
�
�� �
� H
�
� 121 (1), �
&
�

��
��
;��, 
�� B�������, ��	����� �
� ��� �
�
��-	���� ���� �
���
�� ��������� �
�

��	� 
;� 
�	&� ��� 	��� 
��	� ����;
��	��, ��
����
�		��� ��� ��� �
�� �
�� ��� 
��

������, ��� ��� ���
������ ������ 
;� 

�&�, 
� ����, �
�
&�-	��&� 	� 
�� ����
�
��

��������� ��� ���K� �
���
�
�
�� 
�	&�, ��
����
�
� ��� 1,5 ���
��
���� 	�����. >

����;
��	�� �������$�
�� ����� 
�� ����
� 
�	&� ��
����;
� (<#") �� ����
���	�

����, ��	����	��;� ���K� 
;� �����
&� 
;� �����&� �
��	&�.»

2 ������'	 
�� ���
�#��� 
�! $���	��!

B
� ������� 
�� ��
����� @������, � !"# ���
	�$�� 
�� ���
����� 
�� B������� ;� ����:

– �
&
��, ���� ���
� 
� «	��� 
��	� ����;
��	��, ��
����
�		��� ��� ��� �
�� �
��

��� 
�� ������», � 
��	�� ����;
��	�� ��������
��� 	� ���� 
�� ������ 
��


����
���� �������	�� �;����	���� 	���� �
�� 
�� !��
	����	���� <���
� #�	&�

"�
����;
� (!�<#") �� ����
��� 	� 
�� �
�����	��� �;����	��� 	��� �
�. @
��,

���
��� 	� 
� 
��	� ����;
��	��, ;� ��
����� �����
�� �
�� ��
���� @�����

��	����
�� 
� ����
�	� B��
�	�
��� 2003-%�����
�� 2004.

– <��
�
��, � ������ 
;� «

�&�, 
� ����, �
�
&�-	��&� 	� 
�� ����
�
�� ��������� ���

���K� �
���
�
�
�� 
�	&�», ��� �
���	������
�� ��� �� �
�����
��
�� � 
�	�

�����
��, ���
	��
��� 	� ���� 
� 	� �
��	��� �
��	�
��� 	��� �
� 
�� 
��	��

����;
��	�� 
;� ���� 

�&� �;
&� 
�� !!: G�������� (0,4%), <���� (1,0%) ��� B������

(1,3%). H
�, � 	���� 
��	�� ����� 0,9% ���, ���� �
��
���� 1,5 ���
��
���� 	�����,

�
����
�� 
�	� �����
�� 2,4%. � ������� 
;� 
�	&� �
� C�������� �
� ���
���� 
��

��
����� �����
��, � ����� ������� �� 	��� �;����	��� 
��	� -0,2% ���; 
��

����&
����� �����&� ��
����
;�, �
����� ;� ��
��� 
�	�. ��� 
� ���� ��
�, �

����;
��	�� 
�� C��������� ��� ��	��
�������� �
�� ��������	� 
�� 
�	�� �����
��

������ �� 
�� �

���;�� ��� �� 	��;�� 
� �
���	�
�
� 
�� ;� ��	��� �����
�� ��� 
��

������	��� �������. �
���� �� ��	��;��� �
� � ������ 
�� «��
���� 
�	��» ���� ���

�����
��� �� �
�����	���� �������� ��� 
� ��������. <�� ���
���� 	������
���



��� ��� 
�� ��������	� �
��	��;� 
��	&� ����;
��	��, ���� ������� �
�� @�����

��� 
� B������� ��� ��
�

��� 
� !=: 
� 1998 &�
� �� ��
�	�
;���
��� �;�
� ��

������� ��	��
���� �

���&���� 
�� �������� 
�� ����;
��	�� �
�� ���	�
��� �&
��.

> ����;
��	�� 	�

����� ����� 
�� !�<#", � ������ �������
��� ��� �� ����������� �

�������� ���� ���
� 
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� �� ����
���	� ����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

�
����	���� �� ���
��
�� �����
���
�
� �

���
�
���	�
�
� 
�� �������� 
;� 
�	&�,

� 	���� 
��	�� ����;
��	�� (!�<#")

��� ��	��&���� �
� �;����	��� ��
����

�����
�� ��� 
� B��
�	�
�� 
�� 2003

�;� 
�� %�����
� 
�� 2004 ���������
�� ���


� �
��	� 
;� ������	��&� �������;� 
;�

�
�
&�-	��&� ;� �
�� 
� �
���
�
�
�


;� 
�	&� 
�� 
����
��� ��
��
��. !�

�
����	��;, � �
����� ��
��$�
�� �
��

�
�����
����	� 
�� ��	��	�
���� ����
����,

��� ���;� �
� ��
� ����� �� ��	��	�
����

�
��� ������ �
;
��
;� �	���� �
�� ���
����

��� ���
�
��� 
�� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&�,

���&� ��� �
� ��	���� ���;� 
�	�;�


�� ������	���� ����
���� �
�� ���
����


�� �
���� ��
��. !�������, ��	�����
��

���K� ��� �� ���
���� ����
����� 
��

	��
�������	���� ��
�������
��. � �������


;� 
�	&� ���
�$�
�� ��� 
� �
��	� 
;�

������&� �
����
�� ��� $�
���� ���

������

&��
��, 	�
��� ���;�, �
���

��
����
�� ��� ���
��$��� 
� ���
��

�
������ ��� 	����� �
�'��
�� ��� 
�� 
�	��


;� ������	��;�. #����, ��	�����
�� ���K�

�� 
����� 
;� 
�	&�, ��;� �
����
��� ���

������ �������� ����
�� 
�	&� (��;� � �������

����
�� 
�	&� ��
����;
� (<#"), �

�������;
��
�� 
�� ���;
���� ��
����;���,

� �������;
��
�� 
�� %!� ��� �� 
�	��

��
��;���). N��� ���
� 
�� �
���
����,

��
���
�� 	�� ������ 
�� ���	���	����

�������� 
�� ����;
��	�� �
� �	��� 	�����,

� ����� ��
���	����� ��� �
����K��� 
;�

��
��
�
;� �����&� �
�����	&�. ��
������,

����
�� �����
� ��� �� �
��	��� ���
�
;
����

����;� ��	�
�, 
� ����� ����� ��	��
��� ���


� ���
�
��� ��
�������
�� ��� �� ���
����

�
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� 	�
� 
��

�����
��� 
�� ��
&.

N��� ���
� 
�� ��	������	���� ���������, ��

���
����� 
�� B������� ��� � ���
	��� 
���

�� 	�
��� 
�� !"#, ���&� ��� �
��	���

��������
��� ��	�
�, ��
��
����
�� �
�

������� 2.

N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;�

��	������	��&� �������;�, 
� ���
����	�
�

��
� 
� �
�� �����
��, 
� 2003, ���
�$��
��

��� 
� �
��	� 
;� �������;� 
;� �
�
&�-

	��&� 
�� 
����
��� ��
��
��. %
����

��	����
�� ���K� � ��
��� ��� ���������� �

����� 
�� �
���� ��
� 
�� �� ���; ��
���� ���

�������  2

�
��
��������
 ��������


1 (� ���
�#��! 
�! $���	��!

B�	�;�� 	� 
� H
�
� 121 (1), ���
�
� ��
��
;��, ����
��
��:

«�
���
�
�
� 
;� ��	���;� ������	��&�. %�
� ��
��������
�� ��� 
�� ���
����

��	������	���� ��
��
���� �;
�� ���
������ ��	������	��� �����		�, ��
� 
�� ������


�� H
�
�� 104 (6)». #� H
�
� 2 
�� �
;
������� ���
��� 	� 
� �
�
�
�� ��������� ���

�����
��
�� �
� H
�
� 121 
�� B������� �
�$�� �
� 
� �
�
�
�� ��
� «��	����� �
� 
�

�
��	� 
�� ���
���� ��� ���� ������ ������� 
�� B�	������� ��� 
� �
�
��-	����, ��;�

�����
�
�� �
� H
�
� 104 (6) 
�� ��
����� B�������, ���� ���
� 
�� ���
��

���
������� �����		�
��».

#� H
�
� 104 ����
�$�� 
� ���������� 
�� ���
������� �����		�
��. B�	�;�� 	� 
�

H
�
� 104 (2) ��� (3), � !�
;��'�� !��

��� ���
����� ������ ��� ��� �
�
��-	���� ���

�����
&��� 
��� �
��� ��
� ��	������	���� �����
����, ������
�
� ���:
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

(�) � ����� 
�� �
������	���� � ����
�	���� ��	������	���� �����		�
�� �
�� 
�

�����
��
� ���&
�� �
�'�� ���
������ 	�� 
�	� �����
�� (��� ��	�;�� 	� 
�

�
;
������ ��� 
� ���������� 
�� ���
������� �����		�
�� �
�$�
�� �� 3% 
��

%!�), ��
�� ���:

– ��
� � ����� ��
�� ��	��&��� ������
��� ��� ������ �
&�� ��� ���� ������ ��

������� ��
������� 
�� 
�	�� �����
�� ��
�, �������
���,

– � ���
���� 
�� 
�	�� �����
�� ����� ���&� ��
��
� ��� �
��;
��� ��� � �����

��
�	���� ���
� �
�� 
�	� �����
��,

(�) � ����� 
�� ��	����� �
���� �
�� 
� �����
��
� ���&
�� �
�'�� (%!�) ���
������

	�� 
�	� �����
�� (��� ��	�;�� 	� 
� �
;
������ ��� 
� ���������� 
��

���
������� �����		�
�� �
�$�
�� �� 60% 
�� %!�), ��
�� ��� � ����� 	��&��
��

���
�&� ��� ������$�� 
�� 
�	� �����
�� 	� ���������
��� 
��	�.

!�������, � ������ 
�� !�
;��'��� !��

���� �
���� �� ��	����� ���K� ��
� ����� 
�

��	������	��� �����		� ���
������ 
�� ������� ��	���;� ��������;�, ���&� ��� �����


��� ������ ���
����� ��
����
��, ��	��
���	����	���� 
�� 	����
����	��

������	���� ��� ��	������	���� ��
��
���� 
�� �
�
���-	�����. � !�
;��'�� !��

���

	��
�� ������ �� ���
���� ������ ���, 	�����
� ���
���
�� �� �
�� 
;� �
�
�
�;�,

��;
�� �
� ���
��� �� ��� �
�
��-	���� �������� ���
������� �����		�
��. �

>�����	��� ��� <�	������	��� !��

��� ���
��&��� ��&	� ����� 
�� ������� 
��

!�
;��'��� !��

����. #����, ��	�;�� 	� 
� H
�
� 104 (6), 
� B�	������ 
�� !!, 	�

������ �����K����, 	� ���� ���
��� 
�� !��

���� ��� ���� ����� ���K� 
����

��
�
�
����� 
�� �
�
���-	�����, �������$��, 	�
� ��� �������� ��
�	���, �� ����
�
��

� ��� ���
������ �����		� �
� �� ���; �
�
��-	����.

2 ������'	 
�� ���
�#��� 
�! $���	��!

�
����	���� �� ���
���� 
� ��������, � !"# ���
��&��� 
�� ���K� 
�� ��� 
��

��	������	���� ���������. N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;� ��	���;� ������	��&�, �

!"# ���
�$�� �������� ����
�� 
;� ��	������	��&� �������;� ��� 
� 1996 �;� 
� 2003,

��	����� ���K� 
�� 
�� �
���
���� ��� 
�� �
�������� ��� ��
�	�
;��$��� 
� ��	����

������	��� ��� ��
��$�� 
�� �
����� 
�� �
� �����
��� 
�� �������� 
�� �����		�
�� ���

��
�� 
�� �
����.

N��� ���
� 
� H
�
� 104, � !"#, ��
���
� 	� 
�� !�
;��'�� !��

���, ��� ���� �����	�


��� �
� ���������� 
�� ���
������� �����		�
��. � ������ 
�� !"# ���&� �����
�� ��

� �&
� ������
�� �� ���������� ���
������� �����		�
��.

N��� ���
� 
� ���
��� 
�� B������� ��	�;�� 	� 
�� ����� � ����� 
�� ��	����� �
����

��� ���
������ 
� 60% 
�� %!� �
���� �� «	��&��
�� ���
�&� ��� �� ������$�� 
�� 
�	�

�����
�� 	� ���������
��� 
��	�», � !"# ���
�$�� 
�� ������
�
�� ��� 
�� 

�������


����� ��� ��
���� 	�� ���
� ��� ������
����� ��������	��� ��� ����$��
�� �
�

�����
��� ������� ��� ����
��� 
� !=: ��� � !"# �� �
�����	���� !������� ��� 
�

B�������. ��� �&
�� 	� ������ �
���� 	�
��� 60% ��� 80% 
�� %!�, �� ��������	�� ��
��

�����
��
�� �
�� ������ 	�����
��� ��
��� 
�� ����� 
�� �
���� ����� �����
;�

��
����&�.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 


���
�$��
�� �� ��
����
�� ��� ���������

�
�� ��
��� ��
�, ���. � �����
� 	�
��� 
��


��	�� ������� 
�� ���	��
���� %!� ��� 
;�

���
���;�, 
� �
;
������ ���
����	� 
��

�
�Q�������	�� ��� �� �
���
	���� �����	-

	�
��-�
����. 8�� 
�
��� ��
��� ���

����

���
��
�
� ���
���
��� ���
��� 	�


�� ��
��� 
�� ����
���� ��� ������ 
�

	��
�������	��� ��
�������, ��� ���;� �

�������	�� 
��	�� ����
���� ��� ���
���;�,

�
� ����	��� 
�� �
����. #��
��
��� ��
����

����
�
� ���
���
��� ;� �
�� 
� ��	����


;� �
�������&� ��	������	���� ����������,

��;� ��
���
��

�$�
�� �
� �
;
������

���
����	�, ��� ;� �
�� 
� 
��� 
;� �����&�

��
����
;�, ��;� ��
�� ��
���	�����
��

�
�� �
���
	��� �����		�
��-�
����.

!�������, ���
�$�
�� � ���
�
;�� 
��

��	����� �
����, 	� �����
�
� �	���� �
�

�����
� 
�� �
���� ��� ���� 	��
� ���
����

��� �
� �����
� ��� ���� ����	�������� ��

���� ��	��	�, ���&� ��� �
�� ������� 
���. �

�����
��� ��
&� 
;� �����
&� 	� 
�

��	�
��� ������� 
�� ����� 
�� �
����

��
��������� �� ���� ���	� 
� ��	������	���

���
����	�
� ����� �������
� �
�� 	�
������


;� ��������	�
��&� ���
�	�&� ��� 
;�

���
���;�.

B
� ��������, ���
����
�� � ������� 
��

�����		�
�� ;� �����
�� 
�� %!�. B
�

��	��� ��
� ����� �
���	� �� ����	� ��
�

��� �
� � 	�
����� 
�� �
����� ����� 
��

�
���� 	��� �&
�� ���
��$�
�� �����;� ���

��������� ��
����
��. >� ����
����� ��
��

����� ����
����
�� ������ �� «��������», ��

������ ��
�������� 
�� ��
��
��� 
;�

�����		�
;� �
�� ����	��&���� 
��

��
��;����� �����, ��� ���
�
�� �� «	�

��������», �� ������ ����� ���
���
�� �
�

��
�������� ���
�
;
���� ����;� � 	���	��

�
���
	���� 
�� ��	������	���� ����
����.

M�
���, ��� 	��
�� �� ��;
���� �
� ��

�� ���; 	� �������� ����
�����, ��;�

����
���������
�� �
�� ��
���� @�����,

��
’  ������ ��
�������� ��������
���

������ ���
�
;
��� 	�
����� 
�� ��	����-

��	���� ��
��
����, ���
� ��
���	������

��� 
���� 	�

� ����
���� ��� ������

��
����
�� ��� ����� 	��� �
��;
����

����
&���� �
� ��	������	��� ���
����	�.

�
�� 
� ��
�� ��� ���
���� �������	��

�	��������� ��
�	����� ��� 
� �������

���
�;	��� ��	������	��� ���
����	� 
;�

�
�
&�-	��&� ��� ��
������� �
�� !! 
��

1� 8�L�� 2004.

!��
�$��
�� ������ �����
���
�
� �� 
�����

��� ��
�������� �
� ��
����� �� ��	�����

������� ��� 
� ����� ��� ��
�����$��
�� ��

��
�
�
�� 
�	��� �
��� ������� ��;�

�
����
�� ��	������	��� ��������� �
�

	�����.

N��� ���
� 
�� �
���
���� ��� 
� 	��-

���, ������	�$��
�� �� �
���� 
;�

�
�Q�������	&�, ���&� ��� �� �
����
��

�
����K��� ��� 
� 2004, ��� ��	����
��

���K� � 	����
����	� �

�
����� 
��

��	������	���� ����
����, ��;� ��
���-

���
�� �
� �
��
�		� B��������. 8�
���

���;�, ����������
�� �� �
������ ���
��� 	�


�� ���
���� ������ ���������	���� �

�������	�
���� ��	������	���� �����, ��;�

�
������
�� �
� B�	�;�� B
���
�
�
��

��� %���
����. !�������, ����
�� �	����

�
�� �
�������� ��� �� ��
�	�
;�����

	��
��
����	� � �
���
�
�
� 
;� ��	���;�

������	��&�, ���;� �’ ��
�� ��� �������
��

	� 
� $�
�	� 
;� 	� ������������
��&�

� ���
��� 
;� ��	������	��&� �������;� ����$�
�� �� �
������ ��� ����� ��
�

��
��

�� �����������
��� ����, ��	�;�� 	� 
� !�
;��'�� B��
�	� C���
���	&� 
�� 1995. �

���
	����� 
;� �
�
��
��&� �
�����;� ��� 
� ��	���� ������	��� 	��
� �
��	�� �����

�����
���. #� ��
����
�
� �
������ ��� ��
�����$��
�� �
�� ��
���� ������ �������

��� 
�� !�
;��'�� !��

��� 
�� >�
&�
�� 
�� 2004 ��� ��
���	������ 
�

��	������	��� ��
��
��� ���� �&
�� 
� 2002 ��� 
� 2003, ���&� ��� �
������ 
;�

���
���&� 
�� !�
;��'��� !��

���� ��� 
� 2004.
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EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

��	���;� ���
�	�
;� ����;����� ���������

�� ����

��� 	� 
�� ��	��
������ ���������

��� 
�� ��������� ��� ��
���� � ����
����.

N��� ���
� 
�� ������� 
;� �����-

���	�
��&� ���
�	�&�, �� ���
����� 
��

B������� ��� � ���
	��� 
��� �� 	�
��� 
��

!"# ��
��
����
�� �
� ������� 3.

�������  3


 ������
 �

 
��	��	��	���

 �
�����	


1 (� ���
�#��! 
�! $���	��!

B�	�;�� 	� 
� H
�
� 121 (1), 

�
� ��
��
;��, ����
��
��:

«
�
��� 
;� �������&� ��
��;
�;� �����	����� ��� �
�������
�� ��� 
� 	������	�

��������	�
��&� ���
�	�&� 
�� !�
;��'��� =�	��	�
���� B��
�	�
��, ��� ���


�������
�� �
����, �;
�� ���
�	��� ����
� 
�� ��	��	�
�� ����������
� �����

�
�
���-	�����».

#� H
�
� 3 
�� �
;
������� ���
��� 	� 
� �
�
�
�� ��������� ��� �����
��
�� �
�

H
�
� 121 
�� B������� �
�$�� 
� ����:

«
� �
�
�
�� 
�� ��		�
���� �
� 	������	� ��������	�
��&� ���
�	�&� 
�� !�
;��'���

=�	��	�
���� B��
�	�
��, ��� �����
�
�� �
� H
�
� 121 (1) 
�� ��
����� B�������,

��	����� �
� ��� �
�
��-	���� ���� 
�
���� 
� �������� ��
��&
�� �����	����� ���

�
������� � 	������	�� ��������	�
��&� ���
�	�&� 
�� !�
;��'��� =�	��	�
����

B��
�	�
�� �;
�� ����
� ��
��� ��
� 
� ���, 
�������
��, 
����
��� �
� �
�� ��� 
��

���
���. !�����
�
�, 
� �
�
��-	���� ��� �
���� �� ���� ���
�	���� 
�� ���

��� ��	�
�

���
�	�� 
�� ��	��	�
�� 
�� ����
� 
�� ��	��	�
�� ����������
� ����� �
�
���-	�����

	� ���� 
�� �
;
������� 	��� �
� ���� �
����� ����
�	�».

2 ������'	 
�� ���
�#��� 
�! $���	��!

N��� ���
� 
� �
���
�
�
� 
�� ��������	�
���� ���
�	���, � !"# ���
�$�� �� � �&
�

���� ��		�
����� �
�� 8B: :: (� ������ ���������� 
�� 8B: 
�� :�����
�� 
�� 1999) ��
�


� ���, 
�������
��, 
����
��� �
� �
�� ��� 
�� ���
��� �;
�� ����
� ��
���, ���

��
�;� �;
�� ���
�	��� ����
� 
�� ��
&. B� �
�����	���� ��
��
&���� 	��
�
�
;�

��
���;� ��		�
����, 
� !=: ���
�$� 
�� ������� 
�� ��������	�
���� ���
�	��� �
�

���
���� 	��� ���
��� ��
����� �����
��, ��;� ����
�� ��� �
�� ��
���� ������.

� ���������� 
�� �
���
�
�
�� 
�� ��������	�
���� ���
�	��� ����
� 
�� ��
& ��
��$��

�
� �� �� ��������	�
���� ���
�	��� �
������$��� 
�� ���

���� ���
�	��� �
� �������


�� 8B: :: ��� ��	����� ������ ���K� 
��� ��
����
�� ��� ������
�� �� �������� ��

���
�	���. � ���������� ��
� ��	����$�� 	� 
�� �
�������� ��� �
���	��������� �
�

#
�� ��� 
� �
�
�-	��� ��� ���
�$��
��

�
�� ��
���� ������ ��		�
����� �
��

8B: :: 	� ���� ��� 
�� 28 :������ 2004.

��
�����$�
�� � ������� 
;� ��	��	�
;�

��;� 
;� �
�
&�-	��&� ��� �����
�� �

��
���� ������ ����
� 
�� ��
& ��
� 
�

����
�	� >�
;�
��� 2002-B��
�	�
��� 2004.

!����K�� ���

���� ���
�	��� �
� �������
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EKT

� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 



�� 8B: ::, �
�� ��
���� ������

�
���	�������
�� ������
��� 
� 	���

������� 
�� >�
;�
��� 
�� 2002 ;�

��	��� �����
�� (����� 	��� ��	�����

��� �����
����� ��� �
�� �
�����	����

��������), 
� ����� �	;� ��� ��
��������

��	�� �
��� ���
��� 	� 
� ��������	���

������� 
�� ��������	�
���� ���
�	���.

%�
� � ��
����� �����
�� 
��
�$�
�� 	� 
��

������
� ��
���� ��� �
&� ��� �����
�
��

�
� �
�
� 121 (1) 
�� B�������.

!�
�� ��� 
�� ������� 
�� ���	��
����

��������	�
���� ���
�	��� ����
� 
�� ��
&,

���
�$��
�� �����
��� ��� �
��	����

��������� ���
��� 	� 
� ���
�
���	�
�
� 
��



������� ��������	�
���� ���
�	���. >�

��������� ��
�� �
��
���
�� ��� 
��

������� 
;� �
��	�
��&� ��	�
&� ��� 
;�

�
��	��	��;� ��������	�
��&� ���
�	�&�,


� ���$���� 

�����&� ��������&�, 
�

���$���� ������� �������;�, 
� ���$����

�
�	�
�������	��&� ��������&�, 
� 	�
�-

��� 
�� $&��� 
�� ��
& �
� ��������

��;
�
��� �	��
�� 
�� ���� �&
��, ��� 
��

����
� ������ ������
��� 
�� ���� ��

	��
�
�
�� ��
������.

N��� ���
� 
�� ������� 
;� 	��
��
�-

���	;� ���
���;�, �� ���
����� 
�� B�������

��� � ���
	��� 
��� �� 	�
��� 
�� !"#

��
��
����
�� �
� ������� 4.

��
�����. %�� ��
� 
�� ���K�, 
� ��
�� 
�� $&��� �����	����� ��
�� 
�� 8B: :: ���

���
��$�� 
�� ���������� 
�� �
�
�
��� ��� 
� �
���
�
�
� 
�� ��������	�
����

���
�	���.

!�������, 
� $�
�	� 
�� �������� «����
&� ��
���;�» ���������
�� �����;� (�)

���
�$��
�� 
� ���	� ��������� 
;� ��������	�
��&� ���
�	�&� ��� 
�� ���

����

���
�	��� ����
� 
�� ��
& (�
� ������� 
�� 8B: ::), (�) �
���	����&�
�� ����
�� ��;� ��

�����
�� 
;� �
����
����	;� ���
���;� ����
� 
�� $&��� 
�� ��
& ��� � ������� 
���,

��� (�) 	���
&�
�� 
� 
��� 
;� ��
�	����;� �
�� ���
� ��������	�
��. <���	���� �
�


� ��
����
�
� �
�
�-	��� ��� ���
�$��
�� �
�� ��
���� ������ ��� ��		�
����� �
��

8B: :: ��� ���; 
�� ���� ���
�	�� ��		�
���� 
;� �
�
&�-	��&� ��� ��
�������

�
����
� �
�� 8B: ::, �� �
���� ��
�� ��� �����
��
�� ���
;� �
�� ��
���� ������.

N��� �� ��	�
��� ��������	�
���� ���
�	��� ��� 
�� ��
���� �����
�� (>�
&�
��� 2002-

B��
�	�
��� 2004) ����� �� �����	�� ���
�	��� �����
�� 
�� !"#.

�������  4


 ������
 ��� �	��������
��� ���������

1 (� ���
�#��! 
�! $���	��!

B�	�;�� 	� 
� H
�
� 121 (1), 
�
�

� ��
��
;��, ����
��
��:

«���
���� 
�� ��������� ��� �� ���� ���
������ ��� 
� �
�
��-	���� ��� 
�� ��		�
����


�� �
� 	������	� ��������	�
��&� ���
�	�&� 
�� !�
;��'��� =�	��	�
����

B��
�	�
��, ��
�����&	��� �
� ������� 
;� 	��
��
����	;� ���
���;�».

#� H
�
� 4 
�� �
;
������� ���
��� 	� 
� �
�
�
�� ��������� ��� �����
��
�� �
�

H
�
� 121 
�� B������� �
�$�� 
� ����:



14
EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

«#� �
�
�
�� 
�� ��������� 
;� ���
���;�, ��� �����
�
�� �
� H
�
� 121 (1), 
�
�

�

��
��
;��, 
�� ��
����� B������� ��	����� �
� 
� ��� ��
�
�
��� �
�
��-	����, ���

����
�	� ���� �
��� �
�� ��� 
�� ���
���, ���� 	��� ���	��
��� 	��
��
����	�

���
���� 
� ����� ��� ���
������ ������ 
;� 

�&�, 
� ����, �
�
&�-	��&� 	� 
��

����
�
�� ��������� ��� ���K� �
���
�
�
�� 
�	&�, ��
����
�
� ��� 2 ���
��
�����

	������. #� ���
���� �������$��
�� ����� 	��
��
����	;� �	����;� 
�� <�	����� �

����
���	;� �
���
��;�, ��	����	��;� ���K� 
;� �����
&� 
;� �����&� �
��	&�.»

2 ������'	 
�� ���
�#��� 
�! $���	��!

B
� ������� 
�� ��
����� @������, � !"# ���
	�$�� 
�� ���
����� 
�� B������� ;� ����:

– �
&
��, ���� ���
� 
� «	��� ���	��
��� 	��
��
����	� ���
����» ��� ��
�
�
��
��

«��� ����
�	� ���� �
��� �
�� ��� 
�� ���
���», 
� 	��
��
����	� ���
����

��������
��� ;� � �
��	�
���� 	���� �
�� 
�� 
����
���� �;����	���� ��� 
� �����

���
��� �������	� �
������ ���
��� 	� 
��� !�<#". @
��, �
�� ��
���� ������

��	����
�� ;� ��
����� �����
�� 
� ����
�	� B��
�	�
��� 2003-%�����
�� 2004.

– <��
�
��, � ������ 
;� «

�&�, 
� ����, �
�
&�-	��&� 	� 
�� ����
�
�� ��������� ���

���K� �
���
�
�
�� 
�	&�», ��� �
���	������
�� ��� �� �
�����
��
�� � 
�	�

�����
��, ���
	��
��� 	� ���� 
� 	� �
��	��� �
��	�
��� 	��� �
� 
;�

	��
��
����	;� ���
���;� 
;� 

�&� �;
&� ��� �
���	���������� ��� ��� 
��

��������	� 
�� 
�	�� �����
�� ��� 
� �
�
�
�� 
�� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&� (��.

������� 1). "�
� 
�� ��
���� �����
�� ��� ���
�$�
�� �
�� ��
���� @�����, 
�

	��
��
����	� ���
���� 
;� 

�&� ��
&� �;
&� �
�� 4,2% (G��������), 4,4% (<����)

��� 4,7% (B������). H
� 
� 	��� ���
���� ����� 4,4% ���, ���� �
��
����� 2

���
��
����� 	������, �
����
�� 
�	� �����
�� 6,4%.

#� ���
���� ��������
���� 	� ���� 
� �������	� ���
	����	��� 	��
��
����	�

���
����, ��� ����
������� 	� ����� 
�� ���������� 
�� ���������.

N�;� �
������
����, �
� B������ ����
��


�
� �����
� �
� «���
���� 
�� ���������»

��� ��
������
�� �
� ������� 
;�

	��
��
����	;� ���
���;�. @
��, ��

��������� ��
� 
� ���
���� 
�� ��
�����

�����
�� ��� 
� B��
�	�
�� 
�� 2003 �;�


�� %�����
� 
�� 2004 ���
�$��
�� �
�

������� 
�� ��
���� 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� 
�� 
����
��� ��
��
�� ��� 
;�

�����&� ��
����
;� ��� �������
�� ��� 
��

�����
�� ����
� 
;� ���
���;� ���

����
�
��� �
� $&�� 
�� ��
&.

#����, ��	�;�� 	� 
� H
�
� 121 (1) 
��

B�������, � @����� �
���� �� ��	�����

���K� ��� �����
��� ������ ��
����
��,

������
�	��� «
�� ������� 
�� ECU, 
�

���
����	�
� 
�� ������
;��� 
;� ���
&�,


�� ��
��
��� ��� 
�� ������� 
;�

���$���;� 

�����&� ��������&� ��� 	��

���
��� 
;� �������;� 
�� ��
� 	�����

���
��� �
������ ��� ���;� ����
&� 
�	&�».

>� ��
����
�� ��
�� ���
�$��
�� �
�

���
�
� ��� ��������� ����� 
;� ���	�
���

�
�
�
�;� ��� �
������
�����. C��; 
��

�����;��� 
�� ��
& 
�� 1� :�����
��� 1999,

��� ����
�� ����� ������ �����
� �
��

������� 
�� ECU.

#� �
�
��
��� �
������ ��� �
���	�-

��������� ��
� 
�� ���
	��� 
;� �
�
�
�;�

��������� ��
���� � !�
;��'�� !��

���,

�� ����
����� 	� 
�� !"# �� �,
� ���
�


� 	��
��
����	� ���
����. #� �
������
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

��� 
�� ������� 
;� 
�	&� ��� 
;�

	��
��
����	;� ���
���;� ��� �
���	�-

������
�� �
�� ��
���� @����� ��� 
�

B������� �����
��� 
�� ��
���� 	��
�


�� %�����
� 
�� 2004, 
����
��� 	��� ���


�� ����� ���
���� �������	� �
������

��� 
��� !��
	����	����� <���
�� #�	&�

"�
����;
� (!�<#"). N��� ���
� 
��

��������	�
���� ���
�	���, � ��
����� ���

���
�$�
�� �
�� ��
���� ������ ����� 
�

B��
�	�
�� 
�� 2004, 
����
��� ���
� 	���

�
�
�� ������
;��� � ���
��� ��� 
��

!"#. #� �
������ ��� 
� ��	���� ������	���

�����
��� 
�� ��
���� 	��
� 
� 2003. #�

�
������ ��
� �����
&����� ��� 
�� Eurostat

��� 
� ��	�;��� 
��� 	� 
��� ������� ���

��
�� 
� !�
;��'�� B��
�	� C���
���	&�

1995 (!BC 1995, ���
�
� ������). M�
���,


� ������� ��
� ��� �
�����$�� �
� ��

��	������	���� ������ �� ��;
�����

���
�
���	��. !�����, ��	�����
�� ���K� ��

�
������ 
;� ���
���&� 
�� !�
;��'���

!��

���� ��� 
� 2004, �� �������	� 	�


� ��� �
����
� �
��
�		�
� B��������


;� 11 �
�
&�-	��&�, ���&� ��� �����

���
���
��� ��� ��;
���
�� �������� ���


�� ���
��� 
;� �
���
��&� ���
�
���	�-


�
�� 
�� ���������. B�	��;
��� �
� �

���������� �
��	��;� ������	��&� ����
&�

��
������
�� ��� 
� �
����	� 
�� �������-

	�
�
�� ��� 
�� �������
��� 
;� �
�
��
��&�

�
�����;� ��� �
���	�������
�� �
��

��
���� ������.

1.2 
 �	�	
�	

 �

 ���������




�����




"�� �� 11 �&
�� ��� ���
�$��
�� �
��

��
���� @����� ��� 
� B������� �����

�
�
�-	��� 	� ��
�������, ���� �;
��

������ �����
&� ���� ���
� 
� #
�
� B
����


�� >=!. M� �� 
��
��, ���	����
�� ��� 
�

B������ �� �����
����� 
� ��
&, �������

��� ��	����� �
� �
���� �� �
�������� ��

�����
&���� ��� 
� �
�
�
�� ���������.

B
� ��
����
�
� ��� 
� ��� ���
��� �
�
�-

	��� ��� ��� ������� �
� $&�� 
�� ��
&

� ����;
��	�� ����� 
�� !�<#" ���-

	�
�&���� �� ���
��� ��	��� ������� 
�

��� 
����
��� �
����. > �
��	��	���� 	����


��	�� ����;
��	�� ����� 
�� !�<#" ��

��
�� 
�� �&
�� 	��&���� ��� ������ 10%

�
�� �
��� 
�� 1997 �� ��
���� 2% �
� 	���


�� 2002 ��� ��
�	���� �’ ��
� 
� �������

	��
� 
�� �
��� 
�� 2004. #��� 
����
�����

�	;� 	����, � ����;
��	�� ����� 
��

!�<#" ��
��
�K� ��	��
��� �����, ��
�;�

���; 
;� ������;� 
;� �		��;� ��
;� ���


;� ������
��� ����
�$�	��;� 
�	&� ���

�������
�� 	� 
�� ��
��� �
�� !!, 
��


����� ������ 
�� ���&
��� $�
���� ��� 
�

������ ����� 
;� 
�	&� 
�� ���
�����. B��


��� ������, � �
����
� �������� 
��

���&
��� $�
���� ��� �� 	�����������

��������� ����� ������ �� 

�����
�����


�� ������ 
;� 
�	&� �� ������ �&
�� �
�

����� 	�����. �
����	���� �� ��
�	�
;-

������ 
��� ������	����� ��������� ����;-


��	��, �� ���

���� 

���$�� �
��	��;�

�;
&� �
��&
���� �� ������ 
;� �����	;�

���
���;� 
���.

!�������, � �
����� 
�� ��	������	����

���������� �
�� ������ ���� �
�� ��� ��

��
����
�
�� �&
�� ��� ����� ���	�

���
���� 	�� ��
��
��� ���, ��� 	��

��
�
�
� ���K�, �� 	��
���� �� ��;
����

���
�
���	� 	����
����	�. ��� �����-

�
�	���, ����
��
�� ��
��
�
; ������
���

��	������	��� ��������� �
����	���� ��

���
������ ���
��� ��		�
�;�� �
�� 
�

��	������	��� �
�
�
�� ��� �� ������������

� 	����
����	�� �
���� 
�� B�	�&���

B
���
�
�
�� ��� %���
���� ��� ������

���������	��� � �������	�
��� ��	�-

�����	��� ����. !�� 
�� ��
��
��, ��� �&
��

��
�����$��� ���
������ �����		�. %� ��� �

����� 
�� �
���� 
;� ��
& ��� 
� ����

�
�
�-	��� ����� ��	���
�
�� ��� 
�� 
�	�

�����
��, �� ����� 
�� �
���� �������
��

	� 
����� 
��	��� �� �
��
� ��� 
� �
�
�-

	��� ��� ��
������� �
�� !! 
�� 1� 8�L��

2004 ��� ����� ��� ��
� ��
�	�
;��$���

��	������	���� �
�������� ���
�
;
����

����;�, ���;� ���� ���
� 
�� �
�
����

��������� ��� 
�� ��
�	�
&���� 
;�
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

����
�&��;� 
;� 
�	��;� ���
���;� �
�

	�����. >� �
�������� ��
��, �� �������	�

	� 
�� �
����
�� ��
��������� ��� 
��

�
�������
�		��� ��
��� ��� 
�� �������-


�
� ���� ���
� 
� 	�����
��� ���������,

	��
�� �� ��
���
��

�$��
�� ������ ���

��
����
�
� �
�� ������� 
;� �������;�


;� �
�
��&� �	����;� ��� 
;� ���
�	�&�

��� ��� 
� 	��� 
�� 2003.

R�
�
� ��� 	�� ��
���� ��	��
����

	��;���, �� �
��
�� �&
�� ��� ��
�	�-


;��$��� ��	������	��� �
����	�
� ���

����;
��
���� �������, �� ��������� 
;�

	��
��
����	;� �	����;� �
����� ��

�������
��, ��& �� �����
�� ����
� 
;�

�	����;� 
�� $&��� 
�� ��
& ����
�������

��
� 
�� ��
���� �����
��, ������� ���


���$�� 
�� ������ �� ������ ��
����
�
��

�
��������� �
����	���� �� ��������� �

�
���
�
�
� 
�� ��
���� ���������.

N��� ���
� 
�� ��������	�
���� ���������,

��	�� ��� 
�� �&
�� ��� ���
�$��
�� �
��

��
���� @����� B�������� ��� ����

��	���
&��� ��� �
���� ��		�
���� �
��

8B: ::. � !������, � C�������� ��� �

B������� ��
������� �
�� 8B: :: 	� ���� ���


�� 28 :������ 2004. %�� 
�� ��
����������


�� ���
��� ��
����� �����
�� ���

������
&��
�� 
� B��
�	�
�� 
�� 2004

����
�� ��
����
� �
� �� ��������	�
����

��������� �	����$��� �����
���������. B�

�
��
�� ��
��
&����, �� ��������	�
����

���
�	��� �
�� ������ �
���
�� ��� ��

�����
�� 
;� �
����
����	;� ���
���;�

����
� 
�� $&��� 
�� ��
& ��
�	����� 	��
��.

B� ����� ��
��
&���� ��	��&�����

	�����
�
�� �����	������, ��� �� 	�
��

�������
�� 	� 
�� �������
�
� ;� �
�� 
��

�
���
��� ��	������	���� ���������� ��� 
�

�K��� �����		�
� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&�. #� �����		�
� 
�� ���$�����



�����&� ��������&� ��� 
�� ���$�����

������� �������;� 	�$�, ���&� ��� � ���&
��

���
;
��� ����
���, ��������� �� �K���

������� ��� ��	��;��� ��
��
�
; ����� ��

�
��	���� �&
��, ��
�����&�
�� 
�� ��
���

���&
�� $�
��� � ����� 

�����
����� ���


�� 	������ �������� 
;� 	���&� ��� 
�

��	��� ���
����. B
�� ��
����
�
�� �	;�

��
��
&����, �� ���&
��� ���
&���� ���������

��� ��	��� �������, ������� ��� �������
��

�
� ���
��� ��
��
��	��� �
�	�
����
;
���

���	���������.

�
����	���� �� ���
������ �K���� ���	��

���
�
���	�� ���������, �� ��
����
�
��

�&
�� �� �
���� �� ��
������ 
��

�
��������� ��� ��
�������� 
����
���.

8����
�, �
�� ��
����
�
�� ��� ��
��

����
���
�� ��������
���� ��� ���
�
���	��

���
�;
���� ����
���� ���
�
;
���� ����;�.

� �
�&���� 	���	;� �
���
	��&�

����
���� ��������
�� ��� 
�� �����
����

��� ������
�� (�) �
� ���
��� 	�����

	������ 
�� ��	����� 
�	�� �
�� �� ���;

�&
�� ����
� �;
&� 	� ��
�	��� �������

��
� ������� ������	�
��, (�) �
�� �K����

������	���� ����
�&����, (�) �
��

�
������	���� 
������� ��	��
������

������� ��� (�) �
�� �K��� ���
��� ���

���
��� �� �
��
�� �&
��, � �����, ��	�;��

	� 
��� ��
����
�
��� �����
��, �����

��
�;� ���
�
;
���� ����;�. !�����,

�� �
��
� ��� 
� ��� �
�
�-	���,

������������ �� ���
���� $�
�	�
� ���

�������
�� 	� 
� 	�
����� �
�� ������	��


�� ���
�� –  �.�. � �
���
	��� 
;� 
�	&�

�
� ������� ��� ����
�$��
�� ��� 
�� ���
�

��� � �������� 
;� ������	�
;� –  ���

	��
�� �� �������� ��
��
�
; �������

�
�� 
�	�� �������	&���
�� �
�� 
��

��
��;���
���
�
�.

N��� ���
� 
�� ���
�
;
���� �
��������

�
�� 
�	�� 
;� ��	���;� ������	��&�, �
��

��
����
�
�� �&
�� ��� �����
��
�� ���


�� ��
���� ������ �� ����� 
;� ����;� ���


;� �����&� �
�� 
� %!� ����� �K���� ��

����
��� 	� �&
�� 	� ��
�	��� �������

��
� ������� ������	�
��. %�
� ����
&���

�
� �� ���
��
�
�� �
��������� ��	�-

�����	���� ���������� ��;� �
���� ��

������

;���� �
� 	��;�� 
;� ��	���;�

�����&�. %� 
� ���
�	�
� ��
�������/

��
��&� ������ ��� ���
����	�
��� ��� ���

������ �
�� 
�� ����������, ��������
�� 
�
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

����

� ��� �
�����, 	��
�� �� ��	������

��	��
��� �
� ��	������	��� ���������

��� �� �
�;������ 
�� ����
��� 
��

������	���. !�������, ���
���
��� ���

�
��
���
�� ��� 
�� !�
;��'�� !��

���

������ ���� ��� ��	��
���� ������	����

����
�&���� 	� 
� 	�
�� �������;� ��

�
��
�� �&
��. #����, �� ��	��
������

������� ���; 
�� ��
����� 
�� ������	��

�� ����� ���	� ��� ����
�� �
�� ��
��-

��
�
�� ��� 
�� �&
�� ��� �����
��
�� �
��

��
���� ������ �� ����� 	� 
� 	��� �
�


�� !!. %� ��� �
��
�� �&
�� �����

��������� 
� 	�
�

��	��� 
;� ���
�	�
;�

���
���&� 
���, 
� �������
��� ����� ���

��	� ��� ������� �� ������� ��	��
����

������� �
�� ��	������	���� ������

�
��	��;� �;
&�.

?��
��� ������ �� 	��;���� �� �K���� �����


�� �
���� ��� �� ��
��

���� � 
��� 
������

������� 
;� ���;� 
�� �
���� �� �
��
��

�&
��, ���;� �� ������� ��� ��� ���
�������


�� 
�	� �����
�� (60% 
�� %!�). !����

��	��
��� �� ���
�
���� � ����� 
�� �
����

��� ������: �
&
��, �
����	���� ��

������	���� ��	������	��� �������
�� ���

�� ��
��
��
�� � ���	�� ��������� �
��

	�
������ 
;� ���
���;� (��� �������&��
��

�
�� 	����� 	�
�� 
�� �
���� ���� 	��
�

�����	������ ���
����) ��� ���
�
��

�
����	���� �� ��
�	�
;���
��� ��� ������

�� 	�����
���� �
�������� ��� 
� ��	����

������	���, ��;� ����� � ������	���

��	������	��� �����
���� ���; 
��

��
����� 
�� ������	�� ���&� ��� ��

	����
����	�� �
�������� ��� ����$��� ���


�� ������ �
�&����� 	�
�

��	���;� ���


�� 	� ��
����
�� ��	����� ������
�����.

#
�
��, ����� ���
��
�
� �� 	��;���� ��

��	������	���� �����

����� �
�� &�
� ��

���������� �� ��	������	���� ����
���� ���

������
�� ��� �� 	��
��� �� �&
�� ��

��
��
��� �
�� ��
����� �������� ���������,

���. ��� ������������ �������� ����
���
��

��	��� ��	������	��� �����		�
� � ���

�������	�
� �
����	���� �� ���

���� �
���

��
�	�
��� �
���
�����
�� �� ���
��
����

�� ��
������ ��	���� ������	����

�
��
�
��
�
��, ���
�
&�
�� ��
������ 
�

�����		� �� ������� ��
; ��� 
�� 
�	�

�����
�� (3% 
�� %!�).

N��� ���
� 
�� ��������� �
�� ���
��

�
������, �� �
���� �� �
���� 
� ���
�
;
���

�	����� �
����	���� �� ���������� �� �������

����
���� ��� �
�
�$��� 
� ���
��
���


;� ���
&� �
������. "�
� 
�
��� �����

���
��
�
� ��� 
� 	��;�� 
;� ���	��� �K��&�

�����
&� ���
����, ��� ��� 	��
���

�� ��;
����� �
� ��	������ �
�

���
�
���	�
�
� 	��
��
����	�. >	��;�,

�� ����
���� ��� �
������� �
�� 
�����

��������� 
;� ���
&� �
�'��
;� ��� 
;�

�
�	�
����
;
��&� ���
&�, �
�� &�
� ��

���������
�� ���
����	�
���� ��
��;���	��

��� ����� ������� �������;� �K����

��������, 	��
��� �� ��	������ �
�� ������


�� ����������� ��� 
�� ����
����

�
�'��
��. #�
���� ����
���� �����
��� 
�

�
�
�-	��� ��� ����� �� ��
����
����
��

�
���
� ��� ���
����	�
��� �
�� ���������

��� ���
��� 
�� ���	�
��� �&
�� ��� ��

���
�
��� 
� �������� 
��� ��
��;���
�-

��
�
�, �
�
�$��
�� 
��
��
��� 
� ���
�-


���	�
�
� 
;� ��	���;� ������	��&� ��� 
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�.

�� ����
��� �

 
�	�����
�	
 ���

�����

B
� ���
���� 
�� �;����	���� ��
�����

�����
�� ��� ����� 
�� %�����
� 
�� 2004

� 
�	� �����
�� �
�� 2,4%, ��;� �����-

���
��� 	� 
�� �
������ 1,5 ���
��
�����

	������ �
� 	� �
��	��� �
��	�
��� 	���

�
� 
�� 
��	�� ����;
��	�� ����� 
��

!�<#" 
�� G��������� (0,4%), 
�� <�����

(1,0%) ��� 
�� B������� (1,3%). � �������


;� 
�	&� �
� C�������� ��
� 
�� �� ���;

��
����, ��� ��
����� �� �;����	��� 	���

�
� -0,2% ���; 
�� �;
��
���� ����
����

�����&� ��
����
;�, ��;
����� ��
���

��
��
;�� ��� �����&� ����
����� ���


�� ��������	� 
�� 
�	�� �����
�� (��.

������� 1). N��� ���
� 
�� �������


;� ���	�
��� �;
&� ��
� 
� ���
����


�� ��
����� �����
��, ���
� ��� 
�

11 ���
�$�	��� �
�
�-	��� (� #�����, �
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

!������, � "��
��, � C�������� ��� �

B������) ��
��
�K�� 	��� 
��	� ����;
�-

�	�� ����� 
�� !�<#" ��
; ��� 
�� 
�	�

�����
��. B
�� ���;��� (2,5%) ��� 
�

8��
� (2,6%) �
�� ���� ���; ��� 
�� 
�	�

�����
��, ��& �
�� ��	��
��� �K���
�
��

��� 
�� 
�	� �����
�� �
� B������� (4,1%),


� C�
���� (4,9%), 
�� >����
�� (6,5%) ���


� B������� (8,4%) (��. ������).

%�� 
� 1996 ��� 	�
�, � ���
�
��� ���
���

��	���� ����;
��	�� �� �
��	���� �&
��

��� � ������� �������� 
;� 
��	&�

����;
��	�� �
� ��
����
�
� ��� �
�
�-

	��� 	��
�� �� �������� ��� �����
���

������� ��
����
��. �
&
��, ��;� �����
��

�
�� �������� ��� ���� �&
�, 
� ������� ��
�

��
������ 	�� ���
� ��	��
��&� ������&�

����
����, ��� ��
�;� 
�� �
�����
����	�


�� ��	��	�
���� ����
���� �
�� 
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�. B
� ��
����
�
�

��� 
� ��� �
�
�-	��� ��� �
� B������ �

������ ��	������ �
���
	��
��� �
�

�
�
��� 
�� !! ��� �����
����� �

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� ;� � �
;
�
�����

������ 
�� ��	��	�
���� ����
����.

%�
���
�, ����� 
�	��� ����
����, ��;� �

��	������	��� ����
��� ��� � ������� 
;�

	���&�, ��� �
�
���� �� ������� �
�		�� 
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�. #� 	���

��	������	��� �����		� ���
�;��
�� ���;�

	��
� 
� 2001 (�� ��� ��
�	��� ��; 
�� 3%


�� %!�), ���� ��
���� �������&����,

��
�����&�
�� 
�� ����
�� ��	������	����

�
�������� ��� ��
�	�
;��$��� 
�

��
����
�
� ��� �
�
�-	���. >	��;�, ��& ��

	����������� �������� �
� ��� �
�
�-	���

����&
���� ��
� 	��� �
� ��� 
��� ����

�K����� 
��	��� ��� ��
��
���� �
�� �
��


�� �� ���; ��
����� �� ��� ����
� �������,

� ������ 
�� ���
��� �
������ ��� 	�����

�
�'��
�� ��
�	���� �K��� �� ���� ������


�� �&
�� ��� �� ������ 	����
� ��
��
&����

���
�������� 
� 
����
��� �
����. >�

�������� ����
���� ��� �������
�� 	� 
��

�����
��� 
�� �������
���� �������� 
��

!! (
�� �����
���� ���
�	����) ���������

�
�� ������ 
;� �	��
��&� ��������&� ���

�
� 	�����
�
� ��������� 
;� �
�	�
���-

�
;
��&� ���
&�, �
����;��� �������� �
��


�	�� 
;� ����&� ��� 
��� 	������, ��&

��
������ 
��;��� 
�� ����
���
�
� 
;�

��
����
;� 	� 

��� ��� �� �
���� ��

��	����� �
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�. B�

�
��	����� �	;� 
�	���, � ��������
;��


;� 
�	&� ����� ������ ��
������ ��������

������� �
�� 
�	��. <��
�
��, 
� 	��
�-

������	��� ��
������� ����
���� �
�

����
;�� 
;� �����;� ��� 
;� 
�	&� 
� 1999

�
�� #�����, 
�� !������, 
� C�
����, 
�

C�������� ��� 
� B�������, �������� 
��

�
���� �
� /;���, 	�

;� ��;
�
����

����
���� ��� 
�� ����&
���� 
;� 
�	&� 
��

��

������, ��& � ������	�� ����
������


� 2001 ��� 
� 2002 ������� �� ���
�����

������� 
;� 
�	&� �����&�. #����, �

���
�	��� � � ������ �
���
�
�
� 
;�

��������	�
��&� ���
�	�&� �
�� ��
����-


�
�� �&
��, ���;� 	��
� 
� 2001, ��������

�� ����
�
����� �� ������� ��� 
;� 
�	&�,

	� ����
��� 
�� ���;��� ��� 
� B�������


� 
����
��� �
���� ��� ��
������ 
��

>����
��.

��� �
����
�, ��� 
� 	��� ��
���� 
�� 2003,

� ����;
��	�� ���
�����
�� �
�� #�����, 
�

C�
����, 
�� >����
�� ��� 
�� ���;���. #�

���� ��	������ ��� �
�� !������, 
�

C�������� ��� 
� 8��
� ��� 
�� ������ 
��

2004. � 
��� ��
� ��
������ 
�� 
�����

������ 
�� ���&
��� $�
���� �� ���� ��
��


�� �&
�� ��
�� 
�� ���;���� (��� �����

�	����� ��� 
� 	����� ����� 
;� 	���&� ���


;� ���
&��;�), 
�� �������� 
;� �		��;�

��
;� ��� 
;� ������
��� ����
�$�	��;�


�	&� ��� �������
�� 	� 
�� ��
��� �
�� !!

��� 
� ������$�	��� ����� 
;� 
�	&� 
��

��

������. B
�� ���;��� ��� 
�� #�����, �

������ 
;� 
�	&� 
;� ���&� ���

����

������ �������� �’ ��
� 
�� �������, ��&

� ���
�	��� 
�� $��
� ������ ��������

������� �
�� 
�	�� 
;� ������	��;� �
��

���;���.

��
����
���, �� 
��	�� ����;
��	�� 	���

�	���� �;
&� ��
��
�K�� �������� ��
���

	�
��� 1996 ��� 2003. R�
�
� ��� 
� ����

�K��� ������� (������� � ��; 
�� 10%) 
�
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

���
�� 1996-97, � ����;
��	�� ����� 
��

!�<#" �
�� #�����, 
�� !������, 
�

C�
���� ��� 
� C�������� ����&
��� ��
;

��� 
� 5% �
�� �
��� 
�� 1999 ��� 	��&����

��
��
�
; 
� 2002 ��� 
�� �
��� 
�� 2003 –

��	��;�� 	����
� �
��
����� 
��	���

�
�� #����� ��� 
� C��������. B
��

>����
��, 
�� ���;��� ��� 
� B�������, �

����;
��	�� ��� ����&
��� �� �������

��
; 
�� 5% ��
� 	��� �
� 	��� 
�� 2001 �

��� �
��
�
�. ��� �
����
�, � ����;
��	��

���������� ������� ��
��� �� ���� 
��

�
������
�	���� �&
�� ��
�� 
��

B��������. B� 	�� ���� �	��� �;
&�, �

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" ���

���������� ������
�	��� ��
��� ��� 
�

1996 ��� �
�� ��
� 	��� �
� ��
; ��� 2%

�
� B������, ���
� �
� 3% �
�� "��
� ���


� 8��
� ��� ��
� 
� 7,5% �
� B�������. B’

��
�� 
�� �&
��, � ������� 
�� ����;
��	��

���
���
��� 	�
���� ��
�� ��� ���
�
�����


�� �
����
��, 
�� ������� 
;� 
�	&�

�����&� ��� 
�� 	�
������ 
;� ������
���

����
�$�	��;� 
�	&�.

B
� ����� 	�����, 
� ��� �
�
�-	��� ��

��
�	�
;������ 	�� ���
� ������;� ���

�
������;� ���� ���
� 
� �
���
�
�
� 
;�


�	&�. %� ��� �
� ��
����
�
� �
�
� �

����;
��	�� ���
�����
�� ��
� 
� 

����

�
�� –  ���; ������;� 
;� �		��;� ��
;�,


;� ������
��� ����
�$�	��;� 
�	&� ��� 
;�


�	&� 
�� ��

������ –  �� ����
����� ��
��

���	���
�� �� ����� �� ������� ��
������.

<���	���� �	;� 
�� ���	���	���� �������


��� 
�� ��;
�
���� ��� ��� 
�� ���&
���

$�
����, ���� ��� 
�� ���	�� �����������


�� ��
��;����� ����	����, ���
���

�������� ������� ���
�
����&� ����
���;�

�
��� 	������, ��� 	��
�� �� ����������


� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� 	����
����	�.

%�
� ������ ���;� ��� 
�� �&
�� ��� ���

����� ���	� ������
&��� 
� ����������

������	��;��� 
�� ����;
��	�� ��� ���� ��

��	������	���� ����
���� ��� � ������� 
;�

	���&� ��� �
�
�$��� ���	� 
� �
���
�
�
�


;� 
�	&� �� ���������
��� ���	�. %� ��� �

����;
��	�� ���	���
�� �� ����� ���
�

�
� 2% � ��� ��	���
�
�� �
�� "��
�,


� C�������� ��� 
� B������ 
� 2004,

�
������
�� �� ���
������� �
� 3% ��
����

�
�� #�����, 
�� !������ ��� 
� 8��
� ���

�� ��	����� ���
� �
� 4% �
� C�
����, 
��

���;��� ��� 
� B�������. B
�� >����
�� ���


� B������� �
������
�� �� ����� ���	� ���

7-8% 
� 2004. #� 2005 � 
��	�� ������� 
��

����;
��	�� ���	���
�� �� 	�

���
�� �
��

��
����
�
�� �&
��, ���;� �� ������� ��� ��

��
��
�K��� 
��� �K���
�
��� 
��	��� 
�

2004, ���&� �� ������������ �� ��
������

����
����� 
�� ������� 
;� �		��;� ��
;�

��� 
;� ������
��� ����
�$�	��;� 
�	&�.

"��&� 
� ���� ���

���� ����
�	�
�$���

��	��
���
�
� 
��� �
�� ��
����;
���

������ �
� ��
����
�
� ��� 
� ��� �
�
�-

	���, � ����;
��	�� ����� 
�� !�<#"

	��
�� ������ �� ��������� ���;�

	�����
�
� 	�
����
�
�
�. #� ��� �
�
�-

	��� ��� ��	�
� ��
��
����� ���

���	���
�� �� ���������� �� ��
��
�����

�K��� ����;
��	� �� �
���� �� ��������

���
�
� ������ 
;� ���&
�;� �����;� ���


;� 
�	&� ��� �������
��, 	�
��� ���;�,

	� 
� 	���������� ������ ��� 
�

��	������	��� ����
���. B
�� ��
����
�
��

��
��
&���� ����
��
�� ��
��
�
; �
���

�
�� 
�	�� 
�� ��	������	���� ����
����,

��
�;� 	� 
�� �����
��� 	��� �������
��

��
���� ����������, �
����	���� ��

���
�
����, �� ��������� � �� ��	���
�����

��� ��
������� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�. >� 	�����������

�������� �� �
���� �� ��	����$��� 	� 
��

������ 
�� ��
��;����
�
�� 
�� �
������,

��	�����
�� ���
�
� ���K� 
�� ���������

�
�� ��
��;���

��� �&
��. !�������, �

������ 	��;��� 
;� �����;� ��� 
;� 
�	&�

��� ���
�
���� ����'�&� ������&� ��� 
��

������	��� ����
��� ��� 
�� ������ 
��

����������� ��	����� �
� �
���$��
��

���
���� �
��������� 	�
�

��	���� 
;�

���
&� �
�'��
;� ��� �
������. #����, �
�

��
����
�
� ��� 
� ��� �
�
�-	���, �

���������� ��������� 	��
�� �� ���
�����


�� ����;
��	� ��
� 
� ���	��� �
����, ��

��� ��� ����� ������ �� ��
�	���� 
� ��
����

	������ ��
�� 
�� ����
����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

�� ����
��� �

 �
��
�������



�	�	
�	




N��� ���
� 
�� ��	������	���� ���������


;� 11 �
�
&�-	��&� 
� 2003, ��� �&
��

��
��
�K�� �������	� (� !������ ��� �

B������) ��� ����� ��
��
�K�� �����		�.

%�� ��
�� 
�� ����� �&
��, �� 

��� (�

C�
����, � C�������� ��� � B�������)

���
�
���� 
� �����		�
� 
��� ��
; ��� 
��


�	� �����
�� 3%, ��;� �
�$�
�� �
�

B������. @�� �&
�� (� #�����, � "��
��, �

>����
��, � 8��
�, � ���;��� ��� �

B�������) ��
��
�K�� �����		�
� ��; 
��

3% 
�� %!� ��� �
�����
�� �� ��
��
���

���
������� �����		�
��. B� �
��	����

�&
�� �������� ��
����� 	�

� ��� �����

	����� ����
��� �
� �����		�. ��� 
� 2004,

�� ���
����� 
�� !�
;��'��� !��

����

�
�������� ���
�
��� 
�� ��	������	����

�������	�
�� �
�� !������ ��� 
� B������.

B� 
����
�� �&
�� �
������
�� 	��;�� 
��

����� 
�� �����		�
��, ��& �� ���
�

�
������
�� ������. "�	�� ��� 
�� �&
��

��� ��
��
�K�� �����		�
� ��; 
�� 3% 
�

2003 ��� ���	���
�� �� 	��&��� 
� ���� 
��

�����		�
�� 
�� ��
; ��� 
�� 
�	� �����
��


� 2004 (��. ������).

N��� ���
� 
� ��	���� �
���, ��� �&
��

��
�������� ������ �
���� ��; 
�� 
�	��

�����
�� 60% 
�� %!� 
� 2003 (� "��
��

��� � 8��
�). "�� �
�� ��� ��
��
&����, �

����� 
�� �
���� �������� 
� 2003. B
��

"��
� �
�� 70,9%, ���. 3,5 ���
��
�����

	������ �K���
�
�� ��� �,
� 
� 2002, ��&

�
� 8��
� �
�� 71,1%, ���. �K���
�
��

��
� 8,4 ���
��
����� 	������, �� 	�
��

���; 	��� 	������ «������» ����
���� ���

���
���� 
�� �����K� 
�� �
���� 
;�

��������;� ��� 
� ������ ����
����.

B
�� ��
���� 1996-2003 
� ������� 
��

�
���� ��������� ��	��
��� �
��

��
����
�
�� �&
��. >� 	�����
�
��

�������� ��
��
������ �
� 8��
�, 
��

#����� ��� 
� B�������, ���� �� �����


�� �
���� ��������� ��
� 31, 25 ��� 12

���
��
����� 	������ 
�� %!� ��
��
����

	�
��� 1996 ��� 2003. > ����� 
�� �
����

�
�� ��	���
�
�� 
� 2003 �� ����
��� 	� 
�

�
&
� �
�� 
�� ��
����� �����
�� 	���

�
�� !������, 
�� >����
�� ��� 
� B������.

>� ��
��
�
�� ��
��� ��� 
�� ������ 
��

����� 
�� �
���� �
�� 
� 	����� �
;
�����

�����		�
� ��� �� ��	��
���� �
���
	����

�����		�
��-�
����. B� �
��	���� �&
��,

� �����
� 
��	�� ����
����/���
���;�

����
��� ������ ����
��� �
� �
���.

��� �
����
�, � ����� 
�� �
���� �����
��

�� ���� �
���
�������� �� 	�
����

�&
�� (C�
����, C��������, B�������)

���
� �
� ������� 
�� 2000 ��� 
�� 2001,

��
�����&�
�� ��	���
�
� �
;
�����

�����		�
� ���, ��� �
��	��� �
�, ����'���

�
���
	���� �����		�
��-�
����.

��� 
� 2004, � ����� 
�� �
���� �
������
��

�� 	��;��� ����
� �
�� !������ ��� 
�

B������, ��� �� ��
�	����� �
���
��

�
� C��������. B
�� ��������� �&
��

�
������
�� ������, � ����� �	;� ��� ��

�������� �� ���
���� 
�� 
�	�� �����
��.

B
�� "��
� ��� 
� 8��
�, ���� � ����� 
��

�
���� ��� ���
������ 
� 60%, ���	���
��

��
��
�
; ������ (��. ������).

B� ��� 
� �
�
�-	��� ��� ��
�����$���

�����		�
� ����
��
�� ��
��
�
; ��	��
���

��������� �
����	���� �� ���
������

���
��� ��		�
�;�� �
�� 
� ��	������	���

�
�
�
�� ��� 
� 	����
����	� �
��� ���

������ ���������	��� � �������	�
���

��	������	��� ����, ��;� ����
��
�� ��� 
�

B�	�;�� B
���
�
�
�� ��� %���
����. >�

��� �&
�� ��� ��
��
����� �����		�
� ��;


�� 3% 
�� %!� �� �
���� �� 
� 	��&����

��
; ��� 
�� 
�	� �����
��. !��������

�	;� ����
��
�� ��� �
�� 

��� �&
�� ���

��
��
����� 	�� �����		�
� ��
; ��� 
��


�	� �����
��, ���� ���	� ��� �����

���
���� ���������	��� �
�Q�������	�.

�
����	���� �� ��		�
�;���� �
��


� 	����
����	� �
��� 
�� B�	�&���

B
���
�
�
�� ��� %���
����, ���� �� �&
��

��� ��
��
����� �����		�
� �� �
���� ��

�
�;������ 	�

� ���������� �
�� &�
� 
�
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

���
����	� �� ����� ����
�
� ��� ��
� ���

�
������
�� �
� �
��
�		�
� B��������

��� ��
������.

N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;�

��	������	��&� �������;� ������
�
�,

���
���� ����
�� ����� ��� �
�&���� 
��

���������� �
�� �&
�� ��� ��
��
�����

�����		�
�. ��� 
�� "��
� ��� 
� 8��
�,

�����K�� �
���
	��&� �����		�
��-�
����,

� ���
�
��� 
�� ��������� ��� 
��

�
;
������� �����		�
�� 
��� �
� ��	�
���

������� ��� 	��� ��� ���
��� ��� 
� 	��;��


�� ����� 
�� �
����, ���� �� �������� ��

��
��
�
; ������ 
��. #� ���� ������ ��� 
��

#�����, 
�� >����
�� ��� 
�� ���;���, ����

� ���
�
��� 
�� ��	�
���� ����� 
��

��������� � 
�� �
;
������� �����		�
��

�� �������� ���
�	� �� ������ 
�� �����


�� �
���� ��; 
�� 
�	�� �����
�� 60%. �

���� ����
��� �� �������� ������ �� ������


�� ����� 
�� �
���� ��� �
�� ���������

�&
�� ��� ��
�����$��� ��	������	���

�����		�
�, ���� � ����� 
�� �
���� 
��� ��

��
�	����� ��
; ��� 
� 60% 
�� %!� �
�

�
�
� 	�����.

�� ����
��� �

 
��	��	��	���



�
�����	


"�	�� ��� 
�� �&
�� ��� ���
�$��
�� �
��

���
��� @����� ��� 
� B������� ���

��		�
���� �
�� 8B: :: ��� ������
� 
��

��
���� �����
��, ���. ��� 
�� >�
&�
��


�� 2002 �;� 
� B��
�	�
�� 
�� 2004.

B����&�, ��	�� �&
� ��� ��		�
���� �
��

8B:  :: ��� 
�������
�� ��� �
���� �
�� ���


�� ����������, ��;� �
������
�� �
�

H
�
� 121 
�� B�������. !�
�� ��� 
�

B������, ���� �� ��������� �&
�� ���

���
�$��
�� �
�� ��
���� ������

�
���&
���� �
�� !�
;��'�� @�;�� 	����


�� 1� 8�L�� 2004 ;� �
�
�-	��� 	�

��
�������. @�
�
�, 
� ���� �
�
��

��
�	�
&���� 
� ��������	�
��� 
��

����
��� ;� ��	� ������ �������
��
�� ���

���� 
�� �����
�� �� ��
���� ��� ���� �
��	�


� ��		�
��� 
�� �
�� 8B: ::. 8����
�,



��� �&
��, ��� ������
�	��� � !������, �

C�������� ��� � B�������, ��
������� �
�

	������	� 	� ���� ��� 28 :������ 2004,

�����&� 
� ��	��	�
� 
��� ��		�
�����

�
�� 8B: :: ��� 

��� ��
���� ��� 
���

�������� 24 	���� 
�� ��
����� �����
��.

B
� ���� �
����� ����
�	�, ��
& �&
��

�
�
���� 
� ��	��	�
� 
��� ��
�� 
��

	������	�� (� "��
��, � #�����, �

>����
��, � C�
����, � 8��
�, � ���;���, �

B������� ��� � B������).

#� 

�� ��	��	�
� ��� ��		�
����� �
��

8B: ::, � ��
&�� !�������, 
� ��
��

C��������� ��� 
� 
���
 B��������,

��
�	����� ��� 
�� ��
��� 
��� �
�

	������	� ��
� �
���
� �
�� ���

��� 
���

���
�	�� ��
� ���
� �� ��
�. 8�
� ���

�
����
��� ���������� 
�� ��
������
�
��

��� 
�� ���
�
���	�
�
�� 
;� ���

��&�

��������	�
�� 
�� !������� ��� 
��

C���������, ��	�;������ �
� ��� �� ���

�&
�� �� ��
�����
�� �
�� 8B: :: 	�


� ������
� �����
&
� –  �
� �������

	���	�
��� ���	����� 
;� �� ���; �;
&� –

�;
�� �
�� �� 
����
�� �
����
�� ���-

�
�&���� �
�� !"#. �
�� ��� 
��

��
��� 
��� �
�� 8B: ::, 
��� � ��
&�� ���

��� 
� ��
�� ��� ��������� ��� 
�� ���
�	��


��� ����
� 
�� ��	��	�
�� �����
��, ��&

���’  ��� 
�� ��
���� �����
�� �� �����
��


;� �
����
����	;� ���
���;� ����
� 
;�

��
��
���;� 
�� $&��� 
�� ��
& �
�� 	��
��.

#� 
����
��� �	;� �
����, � !������ ����

��
��
�K�� �K��� �����		�
� 
�� ���$�����



�����&� ��������&� ��� 
�� ���$�����

������� �������;� 	�$�, ��� ������� 
�

12,7% 
�� %!� 
� 2003 ��� 	�
��
�$��
��

�� ��	��
��� �������;�� 
�� ����
��

��;
�
���� 
�� �����. B
� C��������, 
�

�����		�
� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� ��� 
�� ���$����� �������

�������;� 	�$� ����;
��� ��� 
� 1998 ���

	�
�, ���� 
� 2003 ������� �
� 6,5% 
��

%!�. "�� ��� 
�� ��� �&
��, � ��	�;��� ���


� ��		�
��� 
;� ��	��	�
;� 
��� �
�� 8B:

:: �����
��� �
� 
�
� ���	���� 
;�

��
��
���;� �
�&� �� ������ ������

��	������	���� ����
����, �� ������ �����

���
��
�
�� ��� 
� ���
�
��� 
��

	��
�������	���� �
���
�
�
�� ��� 
��
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

���������� 
�� ���
�
���	�
�
�� 
�� ���-

�������� ���������. !�������, �
����	����

�� 	��;��� 
� �����		� ��� �� ���������
��

� ���
�
���	�
�
� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&�, ��	�&����� �� ��
��
�����


�� ������ 
;� ���&
�;� ���
&��;� ���

�� �������� ���
����	�
��� ����
��� 
��

�
�	�
����
;
���� 
�	��. !�����, � !���-

��� ��	�&���� �� ����������� ����
���

����
�
���� 
;� 	���������&� ������;�.

� ��	��	�
��� ����
��� 
�� B��������, 	�
�


�� ��
��� 
�� �
�� 8B: ::, �

����� �
��

	�� ���
��� �
���
� ��������	�
��� ���
�	��

����
� 
�� ��
&, 
�
	�
�$��
�� �
�� 
�

�
������ ���
�	��� 
�� 
���
 ����
� 
��

��
&. 8� 
�� 

��� ��
�, ��� 
�� ��
��� 
��

�
� 	������	� ��������	�
��&� ���
�	�&�

��� 	�
�, 
� 
���
 ��
�	���� ���
� �
��

���

��� 
�� ���
�	��. N��� ���
� 
� ������


�� ��
����� �����
��, � ��������	�
���

���
�	�� 
�� 
���
 ����
� 
�� ��
&

��
������� ������ 	��
� 	�
����
�
�
�, �

����� 	����
� �������� �� ���� ��	���

������� �
�� 
� 
��� 
�� 2003 ��� 
� 2004.

#��
��
���, � �����
� 
;� �
����
����	;�

���
���;� ����
� 
;� ��
��
���;� 
�� $&���


�� ��
&, �� ��� 	��&���� 
� 2003 ��� 
� 2004,

��
�	���� ��	��
���, �
� 1,9 ���
��
����

	����� 
� 

�
� 

�	��� 
�� 2004. � ��
���


�� B�������� �
�� 8B: :: �����
��� �
�


�
� ���	���� 
;� �
�&� 
�� �&
�� ��

���������� �� ��	������ 
� ���
��
�
�

	�

� ��� 
� ���
�� 	��;�� 
�� ����;
��	��,

	�
��� 
;� ����;� ��
��
�
; ��������
;��


;� ������
��� ����
�$�	��;� 
�	&� ���

�
�&���� 	�

;� ��� 
�� �
�� 
��


�	�
��	���� ����
���
	����. T� ����
����

���
��� ����
������ �
�� &�
� �� ���&
���

��������� 
;� ��
����
;� ��� ���
��$��� 
�

���
��, �����
�
� 
;� 	���&�, �� ��	����$���

	� 
�� ������ 
�� ��
��;����
�
�� 
��

�
������. � ��	������	��� ����
��� ��

�
���� �� ����
�	�
���� �
;
��;���
��� 
���

�
�� ������ 
;� ����;
��
��&� �����;� ���


�� ����
� 
�� �
����
��, ��& � ����
���


�� �
�	�
����
;
���� 
�	�� �� ��	�����

�
�� ��
��
��	� 
�� ���&
��� ���
;
����

����
����.

#� ��
����
�
� ��� 
� ��	��	�
� ��� �����

��
�� 
�� 8B: :: ����&
���� ��� 
� 	���

������� 
�� >�
;�
��� 
�� 2002 ����
�


�� ��
&, 
� �����, �����K�� ���

����

���
�	���, �
���	�������
�� ������
��� ;�

������� �����
��. (��
�	��� ��	���� ����

�����
���� ��� �� �
�����	���� ��������.

B�	��;
��� �
� ��
� � ������� ���

��
������ ��	�� �
��� ���
��� 	� 
�

��������	��� ������� 
�� ��������	�
����

���
�	���.) "�
� 
�� ���������	��� ��
����

� ��
&�� #������ ����;
���� �
������

����
� 
�� ��
&, 	�� 
��� ��� �� 	�
��

����

����� 
��� 
����
����� 	����. #�


����
��� �
���� � �&
� ��
��
�K� ��
�

���
��� �K��� �����		�
� 
�� ���$�����



�����&� ��������&� ��� 
�� ���$�����

������� �������;� 	�$�. � 	�
����
�
�
�


�� ��������	�
���� ���
�	��� ��
&���/

��
& �
�� ���
��� �K���, ��& � �����
� 
;�

�
����
����	;� ���
���;� 
�� #������

����
� ��
&� 
�� $&��� 
�� ��
& �
�� ��
�

��
�� ���� �	���
��.

"�
� 
� 	�����
�
� 	�
�� 
�� ��
�����

�����
�� 
� ��
��
 >����
��� ��� 
� $��
�

���;���� ������ ��	������� ����
� 
��

��
& �� ������� ��	���
�
� ��� 
� 	���

�
� 
�� >�
;�
��� 
�� 2002, ���� ��� 
� ���

����������� ����
� 
�� ��
& 
� 2004. >�

��������� ��
�� �������
�� �� 	�
�� 	�


�� �������
�
� ;� �
�� 
�� �
���
����


�� ��	������	���� ����
���� 
;� ���

�;
&�, ��� ��
���
��

��
���� �
� 	�����

���	� 	�
����
�
�
�� 
�� ��������	�
����

���
�	��� ��� 
�� 	������ �����
�� 
;�

�
����
����	;� ���
���;� ����
� 
�� $&���


�� ��
&. #� 
����
��� �
���� ��� �� ���

�&
�� ��
��
����� �����		�
� �
� ���$����



�����&� ��������&� ��� 
� ���$����

������� �������;� 	�$�, ��� �
��

��
��
;�� 
�� >����
���, �
�� 	�����.

B
�� ���;���, � 	��;�� 
�� �����
�� 
;�

���
���;� ����
� 
�� $&��� 
�� ��
& 	��
��

������ �� �������� �
� ���
��� �����	��


�� $��
� 
� 2003.

� ���������� 
�� ��
� C�
����� ��� 
��

��
�� 8��
�� ��
� 
� ���
���� 
�� ��
�����
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

�����
�� ������
�� ��
�;� 	� 
�

��������	�
��� �����
&
� 
;� ��� �;
&�.

!�& 
� ��
� ����� �������	��� 	� 
� ������



����
��� �����&	�
�, � ��
� 8��
�� �����

�������	��� 	� 	�� ���	� ��	��	�
;� ���

��
���	����� 
� ��
&, 
� ����
�� ��% ���


� ��
� %������. @
��, � ���������� 
;�

��	��	�
;� 
�� C�
����� ��� 
�� 8��
��

����
� 
�� ��
& ��
������ �
;
��
;� 
��

�������� 
�� ��
& ����
� 
�� ����
��� ��%

���, �� 	��
�
�
� ���	�, 
�� ���
�	��� 
��

����
� 
�� ��
�� %������ (��� 
�� ����

:��;���� �
�� ��
��
;�� 
�� C�
�����).

<���	���� 
�� 	������ ���
����
�

�
��	���� ��� ���� 
� ��
& �
� ���	�

��	��	�
;� 
�� 8��
��, � ������� 
;�

��	��
���
�
;� ��	��	�
;� �
�������

	��
� 	��� 	�
����
�
�
� �
� �����-

���	�
��� ���
�	�� 
�� ��
��, ��& 
� ��
�

�
����� ��
����	��� �� ���
��� �K���

���	� 	�
����
�
�
��. !�������, � �����
�


;� �
����
����	;� ���
���;� 
�� 8��
��

����
� 
�� $&��� 
�� ��
& �
�� 	��
�, ��& �

��
��
���� 
�� C�
����� �
�� ��	��
���.

� ������� 
�� ��������	�
���� ���
�	���


�� ��
&��� B�������� ����
� 
�� ��
&

��
��
�
��
��� ��� 	�� �
���� ��
����

������
�
�� �
���
�
�
�� 	��
� 
� 

�
�



�	��� 
�� 2003, ��� �
��
�
� 	�
�

�����

�� �
������ ���
�	��� 
�� ��
&���. @
��,


� ��	��	� 
�� B�������� �
�� 
�

B��
�	�
�� 
�� 2004 �� ������� �K���
�
�

��� 
� 	��� �
� 
�� >�
;�
��� 
�� 2002. �

"��

��� #
���$� 
�� B�������� ��
���

�
� � ���
�	��� 
�� ��	��	�
�� �
��

���
������ 
����� ��� ��
��
��� 	��&-

���
�� 
� ������ 
�� ���
���� ��� ��
�	-

������
�� �
�� ���
�� ��������	�
��

�
����	���� �� �
��
�
����� 
� �
���-


�
�
� 
;� 
�	&�. � 	�
����
�
�
� 
�� ��

���; ��������	�
���� ���
�	��� �
��

���
��� �K��� ��
� 
�� ��
���� �����
��

��� � �����
� 
;� �
����
����	;�

���
���;� ����
� ����
���	;� 
�
�;� 
��

$&��� 
�� ��
& ��
�	���� ��	��
���.

#����, ��
� 
�� ��
���� �����
�� � ��
�

"��
�� ��� � ��
&�� B������� ��	�������

���
� �
� 	��� �
� 
�� >�
;�
��� 
�� 2002.

� �����
� 
;� �
����
����	;� ���
���;�

����
� 
�� $&��� 
�� ��
& �
�� ���	��
�

�
�� ��
��
;�� 
�� B�������, ����

��
�	���� ���
��� �K��� ��� 
���

����
���	��� 
�
���� 
�� "��
��, ��& �

	�
����
�
�
� 
�� ��������	�
����

���
�	��� �
�� ���� ��	��� �
�� "��
� ���

���
��� �K��� �
� B������.

�� ����
��� ��� �	��������
���

���������

"�
� 
� �;����	��� ��
���� �����
�� ���

����� 
�� %�����
� 
�� 2004 � 
�	�

�����
�� �
�� 6,4%. � 
�	� ��
�

��������
��� 	� 
�� �
������ ���

���
��
���;� 	����;� �
� 	� �
��	���

�
��	�
��� 	��� �
� 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� 
;� �;
&� ��� �
���	�������
��

��� ��� 
�� ��������	� 
�� 
�	�� �����
��

���� ���
� 
� �
�
�
�� 
�� �
���
�
�
��


;� 
�	&�, ���. 
�� G��������� (4,2%), 
��

<����� (4,4%) ��� 
�� B������� (4,7%). B�

��
& ��� 
� ���
�$�	��� �
�
�-	���

(#�����, "��
�, C�
����, C��������,

8��
�, B�������, B������� ��� B������) 
�

	��� 	��
��
����	� ���
���� �
�� ��
;

��� 
�� 
�	� �����
��. #� 	��
��
����	�

���
���� �
�� ���;��� (6,9%) ��� 
��

>����
�� (8,1%) �
�� �K���
�
� ��� �
��
�

�K���
�
� ��
��
���� ��� 
�� 
�	�

�����
�� (��. ������). B
�� ��
��
;�� 
��

!������� ��� ���
��� ��� ���
	����	���

	��
��
����	� ���
���� ����� 
�� ������

�� 	��
�� �� 	�

���� � ���	�� ���������.

N	;�, ����	���� 
�� 	��
�� ��	�����

�
���� ��� ����� 	��� ��
�
�
�� ��������


;� �
�	�
����
;
��&� ���
&�, ���

���
���� ��������� ��� �� ������
��� ���


�
��
���� �����������.

#� 2001 ��� 
� 2003 
� 	��
��
����	�

���
���� ��������� �� ������� �
�		��

�������� �� ����� ��� 
�� ���� ���
�$�	����

�&
�� (���. �
�� #�����, 
�� "��
�, 
�

C�
����, 
� C��������, 
�� >����
��, 
�

8��
�, 
�� ���;���, 
� B������� ��� 
�

B�������), �
������$��
�� �
�� ��	��
���


� ������� 
�� $&��� 
�� ��
&. � �������
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

��
� ��
��������� ��
�;� 
�� ��	����

����;
��
���� �������, 
�� ��
���K��� 
��

���
�� ���� ���
� 
�� ��
��� �
�� !! ���


� $&�� 
�� ��
& ���, ��� �
��	��� ��� 
�

��� �
�
�-	���, 
�� ������	��� �������
��


�� ��	��	�
���� ����
����.1

B
� ���
���� 
�� 2003 �	;�, � 
��� ��
�

��
��

����� ��� 
� 	��
��
����	�

���
���� �
��	��;� �;
&� �
����� ��

���������� ��� 
� ������� 
�� $&��� 
��

��
&. � ������
�
� ��
� �������

�������
��� 	��
� 
� 
���� 
�� ��
�����

�����
��. B
� C�
���� ��� 
� B������� �
��

�
��� 
�� 2003, ���&� ��� �
� 8��
� ��
� 
�

	��� 
�� 2003, 
� 	��
��
����	� ���
����

�
���
���������� �� ������� �K���
�
�

��� 
� ��
��
���� 
�� $&��� 
�� ��
&,

��
�����&�
�� ������	���� �����
��

����;
��	��. B
�� "��
� ��� 
�� #����� �

��
��

��� 
�� 
���� 	��;��� 
�� �����
��


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
��

��
���
�
�. B
�� �
&
� ��
��
;��, 
�

	��
��
����	� ���
���� ���������

��	��
��� �
� 	��� 
�� 2004, ��
�-

��
��

�$��
�� 
�� ������� 
�� "��

����

#
���$�� 
�� "��
�� �� ������� 
� ������


�� ���
���� ��
� 1 ���
��
���� 	����� 
��

%�
���� 
�� 2004 �
� ������� 
�� ����
����

�������
�
�� ��� �
��
��
�� ��� 
��

����
��	�
������ ��� 
�� ������;�� 
��

�����, ���� ��� 
� ����
���� 
��

��	������	���� �����		�
��. >� ��
���

����� ��� 
�� ������ 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� 
�� #������ ��� 
� 	��� 
�� 2003

��� 	�
� �
�� �� ������	���� ����;
��
����

������� ��� � �������
�
� ;� �
�� 
��

���
	��� 
;� 	�

;� ��	������	����

����������. B
�� >����
�� ��� 
��

���;���, 
� 	��
��
����	� ���
���� ������

��������� ��� 
� ������� ��� ����
�
�����

�
� $&�� 
�� ��
&. B
�� >����
��, � ������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� ��� 
��

:����� 
�� 2003 ������
�� ��
�;� �
��

������$�	���� ��	������	���� �����

�����.

B
�� ���;���, 
� 	��
��
����	� ���
����

�
����� �� �������
�� 
�� :����� 
��

2003, ��
�;� ���; 
�� ������$�	����

����
����� 
;� �����
&� ����;
��	��

��� 
�� ������	���� ��	������	����

�������
�
��. 8��� �
� C�������� ���


� B������� �������
��� � ��������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
�� 
�

��
��
���� 
�� $&��� 
�� ��
&. � �������

��
� ������
�� ��
�;� �
�� ������ ��	�-

�����	���� ����
���� ��� 
�� �
�������� 
��

���
�� ��� ������	��� ��
��� �
�� 8B: ::,

��
� ��� ����� �
�� 28 :������ 2004.

������ �	�	�����


!�
�� ��� 
� �
�
�
�� ��������� ���

�����
��
�� ��
����;, � @����� ��� 
�

B������� ��	����� ������ ���K� 	�� ���
�

���;� ��
����
;� ��� �����
��
�� 
�
&�

�
� H
�
� 121 (1) 
�� B�������: 
�� �������


�� ECU, 
� ���
����	�
� 
�� ������
;���


;� ���
&�, 
�� ��
��
��� ��� 
�� �������


;� ���$���;� 

�����&� ��������&� ���

	�� ���
��� 
�� ��
� 	����� ���
���

�
������ ��� ���;� ����
&� 
�	&�. >�

��
����
�� ��
�� ���
�$��
�� �
� ���
���

����������� 
;� ��
���K�;� ��
� �&
�.

C��; 
�� �����;��� 
�� ��
& 
�� 1�

:�����
��� 1999, ��� ���
�$�
�� ����� �

������� 
�� ECU.

1 !�
�� ��� 
�� #�����, 
� B������� ��� 
� B������, 
�
2001 ����� 
� �
&
� �
�� ��� 
� ����� ���
����
�������	� �
������ ��� 
� 	��
��
����	� ���
����
�����
��. ��� 
�� #����� 
� �������	� �
������
�������� ��� 
�� %�
���� 
�� 2000, ��& ��� 
�
B������� ��� 
� 8�

�� 
�� 2002.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 


)�������� (+) /�������
�
 )���������! 	 �������� (-) ����! 
�!

&���� 
�� 5������������ 
�! '����	! '����	!
����
1) ���
����2) ��&������!3) ��&������!3)

#����� 2002 1,4 4,9 -6,8 28,8
2003 -0,1 4,1 -12,6 37,8
2004 1,8 4,7 -5,0 37,9

!������ 2002 3,6 . 1,4 5,3
2003 1,4 . 3,1 5,3
2004 2,0 . 0,3 4,8

"��
�� 2002 2,8 5,7 -4,6 67,4
2003 4,0 4,7 -6,4 70,9
2004 2,1 5,2 -5,2 72,6

C�
���� 2002 2,0 5,4 -2,7 14,1
2003 2,9 4,9 -1,5 14,4
2004 4,9 5,0 -2,0 14,7

C�������� 2002 0,4 6,1 -1,5 22,4
2003 -1,1 5,3 -1,9 21,4
2004 -0,2 4,7 -2,6 21,4

>����
�� 2002 5,2 7,1 -9,2 57,2
2003 4,7 6,8 -6,2 59,1
2004 6,5 8,1 -5,5 59,9

8��
� 2002 2,6 5,8 -5,9 62,7
2003 1,9 5,0 -9,7 71,1
2004 2,6 4,7 -5,2 73,8

���;��� 2002 1,9 7,4 -3,6 41,1
2003 0,7 5,8 -3,9 45,4
2004 2,5 6,9 -5,6 47,2

B������� 2002 7,5 - -2,4 29,5
2003 5,7 6,4 -2,0 29,4
2004 4,1 5,2 -2,3 30,8

B������� 2002 3,5 6,9 -5,7 43,3
2003 8,5 5,0 -3,7 42,6
2004 8,4 5,1 -3,9 44,5

B������ 2002 2,0 5,3 -0,0 52,6
2003 2,3 4,6 0,3 52,0
2004 1,3 4,7 0,6 51,6

#�	� �����
��4) 2,4% 6,4% -3% 60%

������! A ������"���� #$��%$! �&'����(!

(��
�� 
�� �
�
�
��� ��� 
� ��������	�
��� ���
�	��)

�����: !"#, Eurostat ��� !�
;��'�� !��

���.
1) 8���� �
����� ���
��
����� 	�
������. #� �
������ ��� 
� 2004 ���
��� 
�� ��
���� B��
�	�
��� 2003-

%�����
�� 2004.
2) B� �����
� (%), �
����� 	���� �
��. #� �
������ ��� 
� 2004 ���
��� 
�� ��
���� B��
�	�
��� 2003-%�����
��

2004.
3) M� �����
� 
�� %!�. ��� 
� 2004, �
������  
;� ���
���&� 
�� !�
;��'��� !��

����.
4) ��� 
�� ����;
��	� ����� 
�� !�<#" ��� 
� 	��
��
����	� ���
���� � 
�	� �����
�� ���
� 
�� ��
����

B��
�	�
��� 2003-%�����
�� 2004. ��� 
� �����		� ��� 
� �
��� 
�� ������� ����
����� ���
� 
� �
�� 2003.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

2.1 ��
	���


2.1.1 ������
 �	�	�
�

��


B�	�;�� 	� 
� H
�
� 122 (2) 
�� B�������, �

!"# (���&� ��� � !�
;��'�� !��

���),


�������
�� 	�� ��
� ���� ��� �
����,

� ���
� 
� $�
���� �
�
��-	���� 	�

��
�������, ��������� ������ �
�� 
�

B�	������ 
�� !! ��	�;�� 	� 
� ����������

��� �
������� 
� H
�
� 121 (1). "��� 
�
���

������ �
���� �� ���
�$��, 	�
��� ���;�,

��
� ����� � ������ ��	������ ���� �
�
���-

	����� 	� ��
�������, ��	��
���	����	����


�� ��
��
�
���� 
�� ������� !��"#, �����

��	��
� 	� 
� H
�
� 108 ��� 109 
�� B�������

��� 	� 
� "�
��
�
��� 
�� !B"# (
�

«"�
��
�
���»). � ����
�;�� ��
�, � �����

������ ��� 
� �
�
�-	��� 	� ��
������� �����


�� B�������, �����
�
�� ������ ;� «��	���

��������».

��	�
-���
 �� �	������

 �	� �����



�����



N�� 
� �
�
�-	��� 
;� ����;� � ������

��	������ ���
�$�
�� �
�� ��
���� ������

����� �
�
�-	��� 	� ��
�������. #�

�����
&� ��
� ���
� 11 �
�
�-	��� ��� ���

����� ���	� �����
���� 
� ��
& ;� ������

��	��	� ��	�;�� 	� 
� B������. >�

��
��
&���� 
�� <����� ��� 
�� ��;	����

*�������� ���
�$��
�� �;
��
� (��. 2.1.2

��
���
;). B
� B������ ��
�������

�����
&� �
�
���-	����� 	� ��
������� 	�

������� 
�� B�	������� 
�� !! 
� 8��� 
��

1998. N��� ���
� 
� ��� �
�
�-	���, 
�

H
�
� 4 
�� �
���� ��
� 
;� �
;�

�
���&
���� �
������� �
�: «"��� ��� ���


� ��� �
�
�-	��� ��		�
���� �
��

>�����	��� ��� =�	��	�
��� @�;�� ��� 
��

�	�
�	���� �
���&
���� ;� �
�
��-	����

	� ��
������� ��
� 
�� ������ 
�� �
�
��

122 
�� B������� !"».

C��; 
�� �����
&
�� 
��� ;� �
�
&�-	��&�

	� ��
�������, � !"# ���
��� 
� �������

���
����� ��	���� ��������� �� ������ ���


� 11 �
�
�-	��� ��� 
� ��	���
��� 	�

�

��� ����� ����� � �
���$�
�� �� ������ ���

�� ���
����� 
� �
��� ��
�.

B����� 
�� ����������� 
�� ��	����

��������� ����� �� ����������� 
�

B�	������ 
�� !! �� ��������� ����

��� 
� �
�
�-	��� «���
��� 
�� ���������

�
�Q�������� ��� 
�� �����
��� 
��

������� ��	��	�
��». B
� ��	��� 
�	��, ��

�
�Q�������� ��
�� ���
��� ������
�
� 
��

���������� 
�� �����

����� 
�� ���

����



���$�� ��� 
� ��	��� ���;	�
;�� 
;�

!��"# �
� !�
;���
�	�.

��	����

 �

 	������



 �



�����

 
�����




� ���������� 
�� ��	���� ��������� ��

������� �
�		�� ��������� 
� ������� 
;�

�
�����	��;� ������;� 
�� !"# ��� 
��

!=: ��� 
� ��	��� ��������, ��� ������
�
�


�� @����� 
�� !"# ��� 
� B������� 
��

2002 (���
��� 	� 
� B������) ��� 
�� 2000

(��� 
�� !����� ��� 
� B������) ��� 
��

@����� 
�� !=: ��� 
� B������� 
�� 1998.

!�����, � ��	��
�
�
� 
�� �������

��	������� ���
�$�
�� ��� 
� �
��	� 
����



���������;� 
�� ��	������� ��� �����

������
�� 	��
� 
�� 30 B��
�	�
��� 2004.

2.1.2 
 �	��	 �	� �� 
������ �	
�����

� ��
���� ��� �����
�� 
� <���� ��� 
�

��;	��� *�������, ���&� ����� �
�
�-	���

	� ������ �����
&� ��� ��� ����� ���	�

�����
���� 
� ��
&.

#� �
;
������ 
�� B������� ���
��� 	�

�
��	���� ���
����� ��� ���
��� 
� <����

�
������� �
� � "���
���� 
�� <����� ��

��;�
�������� �
� B�	������ 
�� !! 
�

���� 
�� ��� 
� ��		�
��� 
�� �
� #
�
�

B
���� 
�� >=! �
�
�� 
� B�	������ �
����

�
�� ���������� 
�� ��	�;�� 	� 
� H
�
�

121 (2) 
�� B�������. � <���� ���� ���

��;�
�������� �
� ��� �� ��		�
����� �
�

#
�
� B
���� 
�� >=!. B�	�;�� 	� 
� H
�
�

2 
�� �
;
�������, ��
� ��	����� �
� �

<���� ��
�	�
;��$�
�� ;� �
�
��-	���� 	�

2 
���	���
�	 �

 �����

 ������
�	
 �� �


 � � � 
 � 
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

��
�������. >� ��������� ��� ���� ��� 
�

<���� 
� ������� ��
� ����
������� �
��

%������ ��� ������ �� %
����� "
�
&� �

"���
����;� �
� ������ ��
���� 
��

!��	���
��� �
�� 11 ��� 12 <���	�
��� 1992.

� %������ ��
� �
�$�� �
� � <���� ���
�
��


�� ����
�	���� �
	����
�
�� 
�� �
�� 
�	��


�� ��	��	�
���� ����
���� ��	�;�� 	� 
���

�������� 
�� ��	��� ��� �������	���,

��	��
���	����	��;� 
;� �
	����
�
;�


�� "��

���� #
���$�� 
�� <����� �
��


�	�� 
�� ��	��	�
���� ����
����. !�����,

��	�;�� 	� 
� H
�
� 122 (3) 
�� B�������,


� H
�
� 108 
�� B������� ������ ��� 
�

<����, � "��

��� #
���$� 
�� <�����

�
���� �� ���
�� 
��� �
��� ��
�

�����

����� 
;� ���

��&� 

���$&�. #�

!=: �
�� @����� ��� 
� B������� 
�� 1998

���� ��
������ �
� ��	��
��	� �
� ��
�� �

�
�� ���� �����
;���. C��; 
�� �������

�����
&
��, ��� ���� ����� ��	��

���������� 
�� ��������� 
�� <����� ��� 
�

1998. <�� ����� �������� �� �
�������� �

��	��� ���;	�
;�� 
�� "��

����

#
���$�� 
�� <����� �
� !B"# ��
�

�
���$�
�� �� �
���
	��
�� � �����

��	������ ����; � <���� ��� ��;�
������

�
� B�	������ 
�� !! �
� �
�
���
�� ��

�����
���� 
� ������ ��	��	�.

B�	�;�� 	� 
� �
;
������ 
�� B�������

��� �
��	���� ���
����� ��� ���
��� 
�

��;	��� *������� 
�� 8������ *
�
�����

��� *�
���� :
�������, 
� ��;	��� *�������

��� ����
���
�� �� ��		�
����� �
� #
�
�

B
����, ��
�� ��� ��;�
�������� �
�

B�	������ 
�� !! ���
��� �
����� 
��.

R�
�
� ��� 
� ��;�
������� 
�� ��;	����

*�������� �
�� 
� B�	������ �
�� 30

>�
;�
��� 1997 �
� ��� �
�
���
�� ��

�����
���� 
� ������ ��	��	� 
�� 1�

:�����
��� 1999 (��
��
��� ��� ��� ����

�������), �
��	���� ���
����� 
�� B�������

(	�
��� ��
&� ��� 
� H
�
� 108 ��� 109) ���


�� "�
��
�
���� ��� ������� ��� 
�

��;	��� *�������. M� �� 
��
��, ���

����
�
�� ��	�
� ��	��� ����
�;�� 
��

��;	���� *�������� �� ����������� �
� �

������ 
�� ��	������ (��	��
���	����-

	���� 
�� ��
��
�
���� 
�� #
���$�� 
��

%������) ����� ��	��
� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

2.2 	���������� �

 ���
	����



2.2.1 �����
 ���
	����



�
����	���� �� �
�����
���� 
��� 
�	���

�
��� ������� �
���$�
�� �
���
	��� 
��

������� ��	�������, � !"# ��������� 
��

���� ������ ���
�
;��:

– ��	��
�
�
� 	� 
�� ���
����� 
��

B������� ���
��� 	� 
�� �����

����


;� !��"# (H
�
� 108) ��� 
��

"�
��
�
���� (H
�
� 7 ��� 14.2), ���&�

��� 	� 
�� ���
����� ��
� �	���
��
���-


�
�� (H
�
� 38 
�� "�
��
�
����) ���

– ��	��� ���;	�
;�� 
;� !��"# �
�

!�
;���
�	� (���;� ���� ���
� 
�

H
�
� 12.1 ��� 14.3 
�� "�
��
�
����).

2.2.2 «
���	���
�	» ��	���

«��	�����


»

#� H
�
� 109 
�� B������� �
�$�� �
� �

������ ��	������ �
���� �� ����� «��	��
�»

	� 
� B������ ��� 
� "�
��
�
���. �
����

�����&� �� �
���� �� ���	��
�
�
�� 	� 
�

B������ ��� 
� "�
��
�
��� �
�� ������

��	������. � ����
�;�� ��
� ��� ����
��

��
� ��� 
� ������� �
� � B������ ��� 
�

"�
��
�
��� ��
������� 
�� �������

��	�������, ��
� ��� 
� ���� 
��

���	��
�
�
��.

> �
�� «��	��
�» ������&��� �
� � B������

��� ����
�� «���
	�����» 
;� ��
��
�
��&�


;� !��"#, ��
� 	�
��� 
��� ��
� 	� 
�

"�
��
�
���. >� ������� �����
�
�
�
��

	��
��� �� ���������� �� ����
��
��.

�
��	�
�, 
� H
�
� 14.4 
�� "�
��
�
����

���

���� �
�� !��"# �� ��
����� ���

����� ���
��
���� ��
�� ��� ������� ���

����
�$��
�� �
� "�
��
�
���, ������

��
�� ��� ��
��;����� 
��� �
����� ��� 
�
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

�������
� 
�� !B"#. >� ���
����� ���

���

����� �
����
�� ���
��
���� ��
�� 
��

������ ����� ����� ��
�����	� ��
��
;���

���� 	��
�� �� �������
�� � ���
��

�����
&� 	�
��� 
;� ��
��
�
��&� 
;�

!��"#. > �
�� «��	��
�» ��	����� �
�

�
���� �� ����� �
���
	��� 
�� �������

��	������� ��� 
;� ��
��
�
��&� 
;�

!��"#, &�
� �� ����������� �� ����������

	� 
� B������ ��� 
� "�
��
�
��� ��� ��

���������
�� � ��������� ���	��

���;	�
;��� 
;� !��"# �
� !B"#.

!�����
�
�, �� �
���� �� ����� �
���
	���

��;� 
;� ���
���;� ��� ��
�������� �
��

�����

���� 	��� !��"#, ��;� ��
�

�
�$�
�� �
� B������, ��� �
� 
��� 
��

!��"# ;� ���������
�� 	�
��� 
�� !B"#.

!��	��;�, ��� �� ���
������ ��
�, ��� �
���

�� ��������
�� ��� �
�
��-	���� 
��

���
��� 
�� �����
���� ��	������� ����
�


�� �������.

� ����
�;�� ��� �����
�
�� �
� H
�
� 109


�� B������� ��
����
�� 	��� �
� ��	���

��� ��� ����� ��	��
� 	� 
�� ���
����� 
��

B������� ��� 
�� "�
��
�
����.  M�
���,

������ ������� ��	���
���� ���
����� ���

��	�;���� 	� 
� ��
��;�� �����
��� ������

�����&� �
���� ������ �� �����
�		��
���

	� ��
� 
� ��
��;�� ������. � ���
��� 
��

�����
���� ������� ��� ��������� 
�� ������

�
���
	���� 
�� ������� ��	�������. %�
�

� ������ ����
�;�� ���

��� ��� 
�

��	������ 
�� !�
;��'��� <����
�
���.2

� B������ ��� 
� "�
��
�
��� 
�� !B"#

��� ������������ 	� ���� 

��� �
���� ��

����� � �
���
	��� 
�� ������� ��	�������.

� �
���
	��� 	��
�� �� ����� 	�

��
���	��� �
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���, 	� 
�� ���;	�
;�� ���
���;�

��� ��
�����
�� �
� 
����
���, 	� 
�� ����

�������� 
;� ���	��
;� ���
���;� � 	�

�������	� 
;� ��
����; 	����;�.

!�������, �
����	���� �� ���
������ ��� ��

���
�
���� � ��	��
�
�
� 
�� �������

��	������� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���, 
� ���	��� �
���� 
��

"����
�
�� ��� 
� �
�
�-	��� �
���� ��

�
�������� �� ������������� 	� 
�� !"#

���
��� 	� 
� ������ ��	���
��&�


��	���;� �
�� 
�	�� �
	����
�
�� 
��

��	�;�� 	� 
� H
�
� 105 (4) 
�� B�������

��� 
� H
�
� 4 
�� "�
��
�
����. %�� 
�� 1�

8�L�� 2004, � ����
�;�� ��
� ������ ���

��� 
��� �������� ��	���
�� 
;� ��;�

�
�
&�-	��&�. � %������ 
�� B�	�������

98/415/!" 
�� 29�� :������ 1998 
�
� �����


� �
�
�-	��� �� ������ 
� ��
������

	�

� ��� �� ������������ 
�� �����
;��


�� ����
�;��� ��
��.

2.3 	���	��

�	 ��� �)���

N��� ���
� 
�� �����

���� 
;� ���

��&�



���$&� (��� 
� ��	�
� �	���
��
���
�
��),

� ������ ��	������ 
;� ��;� �
�
&�-	��&�

��
��� �� ���� �
���
	��
�� &�
� �� �����

��	�;�� 	� 
�� ���
���� ���
����� 
��

B������� ��� 
�� "�
��
�
���� ��� �

�
���
	��� ��
� �� ���� 
���� �� ���� �;�


�� 1� 8�L�� 2004. %�
���
�, � B������ �
��

����
�;	��� �� ����� �� ���� 
�� ���������

�
���
	���� 	��
� ��� 
�� �	�
�	����

��
���� 
�� !B"# (1 :������ 1998).

2.3.1 	���	��

�	 ��� ���������

��	��*��

#� !=: ���� �����
&��� ��� ��� 
� 1997

��� ��
����� 	� 
� ��
��
�
��
��� 
��

�����

����� 
;� ���

��&� 

���$&�

(��;� ��
��
����
�� ���
�	�
&� �
��

@����� ��� 
� B������� 
�� 1998), 
� �����

���
������ 
� ���� ��� 
�� ����������


�� ������� ��	������� 
;� �
�
&�-	��&�,

���;� 
;� ��
��
�
��&� 
;� !��"#. �

������ 
�� �����

����� 
;� ���

��&�



���$&� ��
���	����� �����
��� 
�����

�����

����� ��� �
���� �� ������������

�;
��
�, ���. ���
��
����, ���	���,

�
��;���� ��� ������	��� �����

����.

#� 
����
��� �
���� ��
�� �� �
����

2 *�., 	�
��� ���;�, ?������ 167/73, ������$��
�������� ���! %������ (“Code du Travail Maritime”).
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 


�� �����

����� 
;� ���

��&� 

���$&�

�������������� ��
��
�
; 	��; ��;	���-


���;� 
�� !"#. T� ���
������� 
� ����

����������� 
�� �������� ��������� 
��

������� ��	������� 
;� ��;� �
�
&�-	��&�

	� 
� B������ ��� 
� "�
��
�
��� (��.

��
���
;).

����������
 	���	��

�	

� �����

���� 
;� ���

��&� 

���$&� ���

���
���� ��
������, ���� ����� ���
��
�
�

��� 
�� ���
���� ���� ������ ��� �
���� ��

���� �
��
�� 	� �������� ��� �� ���
������

���� ����� �
����. ��� �� ���
���

���
��
���� �����

����, � �
;
�
�����

������ 
�� ���

���� 

���$�� �
���� ��

���� �
�����
��
�� 	� ��	��� ��������,

���� ��� 
��
��
��� �� ��
����
�� �
��

���

��� 

���$� 
� �������� 	��� ���

�
������ ��� �� 
�� ���
����, �����

�
�

��� ���� ���� �
��. � ����
��� 
��

B������� ��� �����

���� 
;� ���

��&�



���$&� ��
������ 
� �����&� ������
�

���K� �
� � �
���
�
�
� 
;� 
�	&�

���
������
�� 	� 
�� ����
�
� 

��� ���

��� ���
;� �����

�
� ��
�	� 
�� ������ �

����
��� ���� ���
��;��� 	� ��
�����. �

�����

���� ����� �����
� ��	��
� 	� 
��

����
�;�� 
;� ���

��&� 

���$&� ��

������
��� ��� 
�� ��������� 
���, ��
� ���

���
���� ��	��
��� 	��� ��� �� ���-

���
����� � �	���
����� �
� �����

�
�

�����
&� 
���. %�
� ��������
�� ���������

��� ������� 	� 

�
���.

N��� ���
� 
� �
����� �������, � B������

����� ��
���
��� ;� �
�� 
� �� �� !��"# 
;�

��;� �
�
&�-	��&� ��
��� �� ����� ���

��		�
�;��� ��� 
�� 1� 8�L�� 2004 	� 
��

�
;
�
���� ����� 
�� �
���
�
�
�� 
;�


�	&� ��� �
�$��� 
� H
�
� 105 (1) 
��

B������� ��� 
� H
�
� 2 
�� "�
��
�
����,

� ��, �������
���, �
����
�� ��� ��	���

����
��� ��� ������ 	��� ��’ �� �
��	��

�����
����� 
� ��
&. !�& 
� H
�
� 105 (1)


�� B������� ��� ������ ��� 
� �
�
�-

	��� 	� ��
������� (��. H
�
� 122 (3)), 
�

H
�
� 2 
�� "�
��
�
���� ������ ��� 
� ��

���; �
�
�-	��� (��., ��
’ ��
�����
���,

H
�
� 43 (1)). C��; 
�� �������� ��
��, �

!"# ��;
�� �
� 
� ��
��
�
��� 
;� !��"#


;� ��;� �
�
&�-	��&� �
���� �� ��
��� ;�

�
;
�
���� ����� 
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�

��� ��� 
�� 1� 8�L�� 2004. � ���K� ��
�

����$�
�� �
� ������� �
� 	�� ��� 
��

��
�����
�
��� �
��� 
�� "����
�
��, ���.

� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� (H
�
� 4 (3) 
��

B�������), ������ ��� ��� 
� �
�
�-	��� 	�

��
�������. *���$�
�� ������ �
��

����
�;�� 
;� �
�
&�-	��&� ����� 
��

B������� �� �
�������� �� ���
�����

	��
�������	��� ��������, ��	��
���	-

����	���� 
�� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&�,

� ����� ���������
�� 
��
��� ��� 
��

�������� 
�� !"# ��� 
�� !�
;��'���

!��

����. � �
�������� ��
� ����$�
��

������ �
� ratio legis 
�� ����
�;���

��� ����� 
� �
�
�-	��� �� ��������$���


�� �����

���� 
;� ���

��&� 

���$&�,

� ����� ����� ����������	��� 	��� ��

�
;
�
����� ������ ����� � �
���
�
�
�


;� 
�	&�.

B����&�, �� ������������ 
;� �;
&� �
��

��
���� ������ ����$��
�� �
� ������� 
;�

!��"# 
;� ��;� �
�
&�-	��&� �� ���
�
���


� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� ��� 
�� 1� 8�L��

2004. ��� 
� B������, � ����
��� ��
�

����
�
�� ��� 
�� 1� :������ 1998.

��
���
 	���	��

�	

� �
�� 
�� ���	���� �����

�����

�����
�
�� 
�
� �
� H
�
� 108 
��

B������� ��� �
� H
�
� 7 
��

"�
��
�
����. B�	�;�� 	� 
� ��� ��
�

�
�
�, �����
���
�� �
�� !��"# ��� �
�

	��� 
;� �
���;� ��K�;� �������&� 
���

�� $�
��� � �� �����
�� ���������� ���

�����
��� �
���� � �
�����	���, ���

���������
� ����
���� �
�
���-	�����

� ��� ����������
� ���� ��
��.

%����
���
�� ������ �
� �����
��� �
����

��� �
�����	���, ���&� ��� �
�� ����
������


;� �
�
&�-	��&�, �� �����&���� ��

���
������ 
� 	��� 
;� �
���;� ��K�;�

�������;� 
;� !��"#, 
;� ����;� ��

��������� ������
�� �� ���
������ 
��
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EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

�����
;�� ��� 
�� !��"# 
;� �������
;�


��� ��� ���
�$��
�� 	� 
� !B"#. B
�

������� ��
�, � !"# ��;
�� �
� �
��	���

�����&	�
� 

�
;� ����� ���	�����
� 	� 
�

B������ �/��� 
� "�
��
�
��� ��� ��

���
���� ���
����� 
�� ������� ��	�������

�
�$��� �
���
	���� ��� �� ��		�
�;����

	� 
�� �����
������ ��� ��
��
����
��

��
���
;.

%����

�
;� �� � !��"# ����� �
�
���



���$�, ��	��� �
��;�� ��	����� �������

� ���� ��&��	� �
��
��, ���
��� �������� ��

	��
�� � �����
�
�� 
�� �� ���
��$�� 
�

���������� ��K�;� �������;� �� ��	�
�

���
��� 	� 
� �������
� ��� ���
��� 
�

!B"#. � ���

�� ��
�, ��
� �����
�� �����


;� �����;	�
;� 
;� 	�
��;� ��
� 	�

���� 

���, 	��
�� �� ����� 
�� �����

����


�� !��"# ��� ;� �� 
��
�� �
���� ��

��
��
��
�� 	� ��	� ��
;� &�
� ��

����������� � �����

���� 
��.

	+�',/$0�( %(! +�/�9:! 0+�#$�;$<�

#� �����;	� 

�
;� �� ��
����� ����������

�
�� !��"# � �
� �
���� ��K�;�

�������&� 
��� � �
� 	��� 
��� �����

���	�����
� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
��� ���� ���
� 
� �������
� ���

��
��
�� 
�� !B"#.

	+�',/$0�( %(! ='�/��(!, ����%��:!, ��&/<�(!

: ���?��:! �+�@B�$<�

#� �����;	� 

�
;� �� ���
�����, ��

����
������, �� ���
&���� � �� ������-

���� ��������� 
;� !��"# ����� ���	��-

���
� 	� 
� B������ ��� 
� "�
��
�
���

���� ���
� 
� �������
� ��� ���
��� 
�

!B"#.

	+�',/$0�( %(! ��'��/����! �+�@B�$<� '��

��"���&! �,'�0!

#� �����;	� �����
�����, ��� ��	�����

������, �������;� ���
��� 	� 
�� ��
�����


;� �������
;� ��� ��
��
�� 
�� !B"# ���

��
��� ��
�� 
;� �����

�
;� �����
�
�;�

����� ���	�����
� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���, ����	���� �
� � ��
����� 
;�

�������
;� ��
&� ��� 	��
�� �� ������
��

�� ����
��� �������. #� �����;	� 
��

<�����
� 	��� !��"# �� ����
����� 
��

���
	��� �������;� ��� �����
������ ���


� !B"# � 
� �
���� ��K�;� �������;�


�� !��"# ��������	���� ��	����� ������

��� �
� �������� �� 
�� ��
���	��� �
��

����
���� �
��� ��� �� ������ 
�����

������� �������	�� 	� 
� �� $�
�

���������� ��� 

�
���.

	+�',/$0�( %(! �0""$%�9:! %/�%<� �%�

,/'��� �:C$<! �+�@B�$<� "��! �)��� "$

#����<"� C:@�0

� ��		�
��� 

�
;� �
� �
���� ��K�;�

�������;� 	��� !��"# 	� �����;	� K����

�� ��	�
� ��� ���
��� 
�� ��
����� ���


�� !��"# 
;� �������
;� ��� ���
��� 
�

!B"#, ���	� ��� �� � K���� ��
� ��� �����

��������
���, ����� ���	�����
� 	� 
�

B������ ��� 
� "�
��
�
���.

	+�',/$0�( %(! '�<"�#,%(�(! $� %<� +/�%=/<�

�9$%��B "$ %�! �+�@B�$�! "��! �)���

� 
�
� ��
��
�
��� ����
�;�� 	��� !��"#

�� ��	�������
�� �� 
;� �
�
�
;� 

�
���

���
���� �����	� 	������	� ��� ���

����

�
��� �� ���; 

�
��� �� ���
��$��� 
��


����� ������� ��� ����� �����&�

���	�����
� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

> �������� �	;� 	�
��� 
;� !��"# ���



�
;�, ���	� ��� �
�� ����$�
�� ��

��
��
�
���� ����
�&���� ��
� ��
����

���
���
�&� ��� ��
������� ���K�;�, ���

����� ���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���, ��� 
�� �
�Q������ �
�:

– ��� ����� 
�� �����

���� 
;� 	��&� 
;�

�
���;� ��K�;� �������;� 
;� !��"#

���

– ����
�� ���
;� �����
� 
� ������

�����
&� 
�� ������
� 	��� !��"# ;�

	����� 
�� ������� B�	������� 
�� !"#

���

– ����������
�� � ����
��� ��
� �	���
��-


���
�
�� ��� ���

��� ��� 
�� ���
�����


�� "�
��
�
����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

	+����': %<� "$�D� %<� �/'B�<� �:C$<!

�+�@B�$<� %<� �)��� �+, �B)$ $0)&�( �$ �9=�(

"$ %(� B��(�( %<� ��)(�,�%<� %�0!

>� ��
��
�
���� ���
����� ��� ���
��� 
��

�� 	�
��� 

�
;� (�.�. ����
����;�)

�������� 
;� 	��&� 
;� �
���;� ��K�;�

�������;� 
;� !��"# ��� ���� ������ ��

����� 	� 
�� ������ 
;� �������
;� 
���

(�.�. �����
��� 	� 
��� ����
���	���)

�
���� �� ��
������ ���
���� �������
����

�������� ��
;� &�
� � ������� ��
� �� 	��

���
��$�� 
� ����
�
�
� 
�� �� ���; !��"#

�� �����
�� �����

�
� ��������� ���

��	�
� ��� ��
��
�� 
�� !B"# (� ��

�������� 
�� ��������� ��� �����
���
��

�� ������� !B"#). �
�
����
�� ��

��	��
������� ���
��� 
�
� ���
��� �
�

��
��
�
��� 
;� !��"#.

���
����
 	���	��

�	

� �����

���� 
;� ���

��&� 

���$&�

��
���
&��
�� ��
��
�
; 	� 
� ���
��� 
��

"�
��
�
���� ��� �
������� 
� ����������


�� ��
���� 
;� 	��&� 
;� �
���;� ��K�;�

�������;� 
;� !��"#. >� ������
�� �����

	��� 
�� ������� B�	������� 
�� !"#. #�

H
�
� 14.2 
�� "�
��
�
���� �
�$�� �
� 
�

��
��
�
��� 
;� !��"# �
���� ��

�
�������� ������
�
� �
� � ��
��� 
��

������
� ��� ����� 	��
�
�
� ��� ���
� �
�.

#� �
�
� ��
���� ������ �
��
���� ��
� 
��

�����
�
�� ������ 
;� ������
&�, �
�$��
��

�
� � ������
�� 	��
�� �� ��������� ��� 
�

�������
� 
�� 	��� �� ��� ���
�� ����� 
��

���
��
�
�� �
�Q�������� ��� 
�� ��
�����


;� �������
;� 
�� � ��� ����
���� ��
�

��
��
;	�, 	� �����;	� �
������� �
�

!�
;��'�� <����
�
��. #� ��
��
�
��� 
;�

!��"# �� �
���� �� ��	�;���� 	� 
�

���
��� ��
� ;� ����:

��B9��%( #�B/�$�� %(! )(%$��! %<� #����(%D�

#� ��
��
�
��� 
;� !��"# �
����, ��	�;��

	� 
� H
�
� 14.2 
�� "�
��
�
����, ��

�
�������� �
� � ��
��� 
�� ������
� �����


�������
�� ���
��
��. %�
�, ������, ���

��������� ��
��� 	�����
�
�� ���
�����,

��& �� �
������
�� ��
��� ���
��
��
��

���
����� ��� ����
��
�� �
���
	��� 
;�

��
��
�
��&� ������ �� ����� ������ 
��

������
� ����� ��	�;��� 	� ��������

��� ���
��&���
�� �
� H
�
� 14.2 
��

"�
��
�
����. !�� 
� ��
��
�
��� 
��

!��"# 

���������� ��� 
�� ������

��	���
�, � 

�������
���� ��	�� �
���� ��

�
��
�
���� 
� ���������� 
�� ��
���� 
��

������
� ��� 
;� ���;� 	��&� 
;� �
���;�

��K�;� �������;�, ��	�;�� 	� 
� H
�
�

14.2 
�� "�
��
�
����.

�,'�� +�&�(! %<� #����(%D�

#� ��
��
�
��� 
;� !��"# �� �
���� ��

��������$��� �
� � ������
�� ��� 	��
�� ��

������ ��� ������ ������ ��
�� ��� ��������

��� �����
��
�� �
� H
�
� 14.2 
��

"�
��
�
����. > ������ 
�� �
�� ��
��

����� �� 	�� ���

�
�� � ����� 
�� ������
�

��� 
� ����
�
��� ����
��� 
;� �
�&� ���

��		�
����� �
� ���
��	� 
��, ���;� 
��

����
����� ��� 
�� ������������. #�

��
��
�
��� 
;� !��"# �� �
���� ��

����
����� 
��� ������ ����� 
;� ����;�

	��
�� �� ������ � ������
��, �� ������ ��

�
���� �� ����� ��	�;��� 	� ��������

��� �
�������
�� �
� H
�
� 14.2 
��

"�
��
�
����, � ��� �� �
���� �� �����
���

������ ���� ���	��
�����, ���&� 
� H
�
�

14.2 ���� �	��� ����.

����@B���( %(! )(%$��! %<� "$�D� %<� �/'B�<�

�:C$<! �+�@B�$<� %<� �)��� +�0 $"+�=���%��

�%(� $�%=�$�( %<� �9$%��D� "$ %� �
��

��)(�,�%<� (+=/�� %<� #����(%D�)

� �
��;���� �����

���� 	��
�� ��

��������� ��� ��� ������� �� ����� �������

��� ��������$��� 
� ��
��� 
;� ������
&�

��� ��� 
� ���� 	��� 
;� �
���;� ��K�;�

�������;� 
;� !��"# 
� ����� �	������
��

�
�� ��
����� 
;� �������
;� ���

���
�$��
�� 	� 
� !B"#. � ����
�;�� ��

��
���
�� ��
�	��� ���������� 
�� ��
����

���

��� ��� �����
� �
�
� 
�� B�������

��� 
�� "�
��
�
����. #� H
�
� 14.2 
��

"�
��
�
���� ��� ��
��
�$�� 
� ����������


�� ��
���� �
��� ������
��, ��& 
� H
�
�

108 
�� B������� ��� 
� H
�
� 7 
��

"�
��
�
���� �����
��
�� �� «	��� 
;�

�
���;� ��K�;� �������;� 
;� !��"#» ���
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EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

��� 	��� �
��� «������
��». %�
� ������

���;� �
�� � ������
�� ����� «�
&
�� 	�
���

��;�» �� ����� 	� 
��� ����������� 
�� 	�

���
�	� K��� � �
�� ��
� 
� ���� 	��� ��

�
���� ������	��;� �� ������
&���� 
�

������
�.

�����<"� +/��@0':! �$ #����%:/��

�
����	���� �� ��
��
��
�� 
� ��
��&
��


;� ����
��&� �
���;� �� ���������� 
��

��
��� ������ ��
� 
� ����
�
��� 
���

����
���, 
� 	��� 
;� �
���;� ��K�;�

�������;� 
;� !��"# �
���� �� ����� 
�

�����;	� �
������� ��
� ����������
�

�������� ������ 
��� ��&���� �����

�
��

�����
�
���.

#� H
�
� 14.2 
�� "�
��
�
���� �
�$�� �
� �

������
�� 	��� !��"# � ������ ���� ������

	��
�� �� �
������� 
� ���
��� �������

�
� !�
;��'�� <����
�
��. � ������

��	������ �� �
���� �� ��
���	��� ���
���

�
� "�
��
�
���, ���� 	��
�� ��� �� 	��

����� ��	�� �����
� �
� �����;	�

�
������� ��
� 
�� �������� �
�

!�
;��'�� <����
�
��, ���&� 
� H
�
� 14.2

���� �	��� ����.

� ������ ��	������ �� �
���� ������ ��

�
������� �����;	� �
������� �
� ������

�����
�
�� ��
� 
�� �������� ��� 
�� �����

����������
� ����� 	����� 
;� �
���;�

��K�;� �������;� 
�� !��"# 
� �����

�	�����
�� �
�� ��
����� �������
;� ���

��
��
�� 
�� !B"#, ��
� ����� �������

��	�� ��
� 	� �����
�
� ���
��� �
�

��
��
�
��� 
�� !��"#.

����@B���( =���%� �0'�/�&�$<� �0"@$/,�%<�

� �
��;���� �����

���� ��������
��

������ 
�� ���������� �
� ��� ������
���

����
������ ��	��
��
;� 	�
��� 
;�

�������
;� 
;� 	��&� 
;� �
���;� ��K�;�

�������;� 
;� !��"# ����
� 
��

��
��
����� !��"# (��� ������ 
;�

������
&� ����
� 
�� !"#) ��� ���;�

���
��
��&� 
�� ������ 
���� ������ 
� 	���

��
� 
;� �
���;� ��K�;� �������;� ���

�	������
�� �
�� ��
����� 
;� ���
��&� 	�


� !B"# �������
;� ��� �� ������

����
������ �� 	��
����� �� ������ ��

������� 
�� �
��;���� 
��� �����

����. �

��		�
��� �� �
���� ��K�;� �������;�

�	�����	��� �
�� ��
����� �������
;�

���
��&� 	� 
� !B"# ����� ��
’ �
���

���	�����
� 	� 
�� ������ ���;�

���
��
��&� ��� �� 	��
����� �� ���������

�� ����
���� ��	��
��
;�. B�����
�	���,


� 	��� 
;� �
���;� ��K�;� �������;� ���

	��
��� �� ��
����� ���&	�
� � �� �����

��	��
��
� ��� ������
�� �� ���
������


�� �
��
�
��
�
�� 
���, �.�. ��� 	��
��� ��

����� 
�� ����
�
� 
�� ��
��
��&��� � 
��

	����� 
;� ��	���
��&� �
���;� ��� 
��

����
����� 
�� "
�
��� � 
;� �
�����	&�


������ ��
���������� � �� �����

��		�
��� �� ������
�����. �
���� ��

����
�� �����
�
� �
����� �
�� �
���K�


;� ������	��;� ����
����;� ��	��-


��
;� �
�� ��
��
;�� 
;� 	��&� ���

��		�
����� �
� �
���� ��K�;� �������;�

�;
�� �� �����
��� ��
����
��� �������.

���������
 	���	��

�	

%��	� ��� �� 	�� !��"# ����� �����

�
�

��� ���
��
����, ���	��� ��� �
��;����

���K� (�
�� ���. ��
� ��������$�
�� ��� 
�

��
��
�
��� 
��), � �������� �����

����


�� 	��
�� �� 
���
�� �� ������� ��� ���

����� �� ���� �� ������
�$�
�� ��
���	�

���
���� ������	����� ��
��� ��� �� ��
����


�� ����
��� 
�� (���. �� ����� 
� ���
���

	� 
� !B"# �������
� ��� ���	���
�� ��

����� ����� 
�� B������� ��� 
��

"�
��
�
����).

#� �
�
�-	��� ��� �
���� �� �
�
��� 
��

!��"# ��� 
��� ���
���� ������	�����

��
��� ��� ����� ���
��
�
�� ��� �� ������


� �������
� 
��� ��� ���
��� 
� !B"# �


� !�
;���
�	�, ������� 	� 
�� ��
��
;��.

B�	��;
��� �
� 
� H
�
� 28.1 ��� 
� H
�
�

30.4 
�� "�
��
�
���� �
�������� �
� �

!"# ���� 
� ����
�
�
� �� $�
� ��� 
��

!��"# �� ��
�������� �
����
�� �����
��

�
� �������� 
�� ��� �� �
�������� ��
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

��
��
�
; 	�
��������� ��������	�
��&�

�������	;�.3 !�������, 
� H
�
� 33.2 
��

"�
��
�
���� �
�������4 �
� �� ��
��
;��

$�	��� 
�� !"# � ����� ��� 	��
�� ��

�������� ���
;� ��� 
� ������ �����	�
���


��, 
� <�����
��� B�	������ 
�� !"#

	��
�� �� �������$�� �� �������� 
�

�������� 
�� $�	��� ��� 
� ��	��	�
���

������	� 
�� ��
��
����� ������	���� �
���

��
’ �������� ��� 	��
� 
� �K�� 
;� ���&�

��� ��
���	��
�� �
�� !��"#. B�	�;�� 	�


�� �
�� 
�� ������	���� �����

�����, ���

�� ����� ����
� � ��		�
�;�� �
�� 
��

���
����� ��
��, �
���� �� !��"# �� 	��
���

�� ������ �����
���
�� 
�� ���
��
����


���.

!�������, � �
�� 
�� ������	����

�����

����� ��������
�� �
� �� !��"#

�
���� �� �����
��� ���
�� 	��� ��� ��

������ ��� 	��� 
� �������
� 
��� ���

���
��� 
� !B"#, ���� ��� 
� ������ 
���

�������
�, ���. �� �
�	�
���
��� 
�

���
��
��� 
��� ��� 
�� �
������ 
���.

!��	��;�, ��� �� ����������� �� 	�� !��"#

�������� ������	���� �����

�����, �
����

�� ���
�$�
�� �� 	��
�� ����������
�



�
�� �� ����� ���

��, �	��� � �		���,

��� 	��� �
�� ���
��
���� 
�� !��"#, ����

��� �
�� �����
�
� 
�� (
��� 
�

���
��
����, 	��; 
�� ���������

�
��;�����, ��� ��� 
�� ������	���, 	��;


;� ��
�����;� ������	��&� ��
;�) ��

�����
&��� 
�� ����
��� 
��. B
� �������

��
�, �����
�
� ��	���� ����� �� ���������


����
�� �
���� 
�� ������	����

�����

�����, 	�
���� ��� 
�� ������

����
������� �
� �
����
� ��
�����.5

�
����
�� ��� 
� ��
��
�
��
��� 
��

������	���� �����

����� ;� �
�� 
� �����

�� !��"# ����� ��
����
�
� ����;
�� �
��

������ ���

��� ��� 

�
���.

	/"�#�,%(%� ��%B/%��(! %�0 +/�G+���'��"�&

!�� � ������ ��	������ �
������� �
�

������� 

�
�� ���� 
�� �
	����
�
�

��
�

���� 
�� �
�Q�������	�� � 
�

����
�
�
� �� ����� ���

�� �
��

��
�

��� 
��, �� ���
���� ���
����� �����

���	�����
�� 	� 
�� ������	���

�����

����, ��
�� ��� � ��	�� ��
�����

�������
��� ������� � ����� �����
�� �
� �

������� ��
� ��� ���
��$�� 
���

������	����� ��
��� ��� ����� ���
��
�
��

��� 
�� ��
����� ��� 
�� !��"# 
;�

�������
;� 
� ����� ���
��� 
� !B"#.

��'��%���� ���,�$!

>� ����
���	�� �
���� �� ��
�

�$��
��

��	�;�� 	� 
��� �������� �����
�����

������� � ��	�;�� 	� ������� ��� �����

�
���� 
� �
���� ��K�;� �������;� 
��

!��"# �, ��� 
��� ������� ��
��� �
�$���



�
��, 
�
� ��
� 
�� ����
��	� 
��� �
����


�������
�� �� ��	����
�� ���K� � ���
���

�
�
��� 
;� �
���;� ��K�;� �������;�


�� !��"#.

>� �
����� ����
���	�� �
���� ��

�����
���
�� ��� 
� �
���� ��K�;�

�������;� 
�� !��"# 	� 
� �������

�����

�
;� �����
&� ��� 	��
�� ��

�������
�� �� �� 
;� ��
�
;� ���
��� ���



�
��� (�.�. 
��� 	�
����� � 
��

����
����). N��� ���
� 
�� ��������	�


;� ��
�&�, 
� �
���� ��K�;� �������;�


�� !��"# �� �
���� �� 	��
��� ��

3 #� H
�
� 30.4 
�� "�
��
�
���� ������ 	��� ��
�� 
��
!�
;���
�	�
��.

4 #� H
�
� 33.2 
�� "�
��
�
���� ������ 	��� ��
�� 
��
!�
;���
�	�
��.

5 >� ���
���� ��&	�� ��� ����;�� � !"# �
�� 
�	��
��
� ����� �� ����:
– CON/2002/16 
�� 5�� :������ 2002, 	�
� ��� ��
���

�� ?���
����� >�����	��&� 
�� :
�������, ���
���
	� 
� =�	������� ��� 
�� "��

��� #
���$� ��� %
��
D
�	�
����
;
��&� ?��
���&� 
�� :
������� 
��
2002.
– CON/2003/22 
�� 15�� >�
;�
��� 2003, 	�
� ���
��
��� 
�� ?���
����� >�����	��&� 
�� G���������,
���
��� 	� 
�� �
�
��� 

���������� 
�� =�	�� ���

�� "��

��� #
���$� 
�� G��������� ��� �����&�
��	���
��&� ���
���;�.
– CON/2003/27 
�� 2�� <���	�
��� 2003, 	�
� ���
��
��� 
�� >	����������� ?���
����� >�����	��&�

�� %��

���, ���
��� 	� ������ �	����������� ��	��
��� 
� !����� A�
�	� @
�����, #���������� ���
%���
����.
– CON/2004/1 
�� 20�� :�����
��� 2004, 	�
� ���
��
��� 
�� ?���
����� >�����	��&� 
�� G���������,
���
��� 	� 
�� �
�
��� 

���������� 
�� =�	�� ���

�� "��

��� #
���$� 
�� G��������� ��� �����&�
��	���
��&� ���
���;�.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

�������$��� 	� �����

�
� 

��� ���

��	�;�� 	� �������	�
��� �
�
�
��.

N
�� �� �
������ 
�� !��"# �������
�� �
��

������ 
�� �����
���� �����
��� � �����

��
�	���� �
����� �����

��	���� 	� 
��

������ 
;� ��	���;� ������	��&�, 
�

��	��� ������� �
���� �� �
�$�� 	� ��������


� ��
����	��� 
�� �������, 	� 
��

��������� 
;� �
��
�
��
�
;� 
��

�����

�
�� ��;
�
���� �����
� 
��

!��"#, ��;� �
�$�
�� �
� H
�
� 27.1 
��

"�
��
�
����. > �
�
���� ������� �
���� ��

�������
�� �;
�� ����
��� �
�
�
��, �� �����

�����

�
�� ��� �� ��
����
�� ��	�;�� 	�

�������	�
��� �
�
���.

�����": %<� �$/#D�, �$@B���� %(! �)��� ���

�9("�%��",! 9/("�%�������"��D� +/�?�=C$<�

#� ��
��
�
��� 
�� !��"# �
���� �� �
�$��


�� 

��� �����	�� 
;� ��
�&�. !����K��

���
��&� ���
���;�, � ������� ��� 
�

�����	� 
;� ��
�&� �
���� �� ��	����
��

��� 
� �
���� ��K�;� �������;� 
��

!��"# 	� �������	�
��� �
�
�
�� ��� ���

�
���� �� ������
�� �
� ����
�
��� ����
���



�
;�, ��
�� ��� ���
��� 
�
� �������
���

������� ��� �����
�� �
� � �� ���; ����
�-


��� ����
��� �����
�� 	� 
�� ��������� 
;�

������	��&� ��
;� ��� ����� ���
��
�
��

��� 
�� ��
����� ��� 
�� !��"# 
;�

�������
;� 
� ����� ���
��� 
� !B"#.

<�� ���

���
�� �
� �
�
�-	��� �� ������-

���� 	��&���� 
�� ��������� 
;� !��"#

�;
�� �� ��	������ �
&
� 
� ��	�;��

��&	� 
;� �
���;� ��K�;� �������;� 
;�

!��"#, ��
;� &�
� �� ��������$�
�� �
�

���
�
���
�� ���
���� ������	���� ��
�� ���


�� ��
����� 
�� ����
���� 
��� ;� �� 
��

����
�
�� 
��� ;� 	��&� 
�� !B"# ��	�;��

	� 
� H
�
� 105 (2) 
�� B������� ��� 
�

"�
��
�
���. N��� ���
� 
� ���	�
��	�

�
�	�
�������	��&� �
����K�;� � �����-

	�
;� ���������, �� !��"# �
���� �� �����

������
�� �� ���	�
�$��� �
�	�
�������-

	���� �
����K��� ��� �� ��������$��� 
��

�
��	�
��� ���� 
�� ��������� ��� 
;�

��
�������&� �
�����;� 
���.

������"��: $0)&�( '�� %�! $+�+%��=! �/9=!

>� ����
���� �
��� 
�� �
�	�
����
;
����


�	�� �
��	��;� �
�
&�-	��&� ���
�����

���
������ 	����� 
;� !��"# 
���. N
�� ��

�
��� ��
�� �������
�� �
�� �����

�
�

��K� �������;� �� 	�
��� 
�� !��"#, ���

����
�
�� �
����	�. N	;�, �
�� �� ��	����

���
����� �
�������� �
� �� ����
���� �
���

��	������ 
�� ��������� 
��� �����

�
�,

����� ��	��
��� �� ��������$�
�� �
� ��

��������� ��� �����
��� ��� ��
��� ��

������� 
� ������	��� 
�� !��"# ;�

�������. B
�� ��
��
&���� ��
��, � ������

��	������ �
���� �� ����� 
� ����
�
�
�

�
�� !��"# �� ����� 
�� 
����� ������ ����

�������� 
;� ����
��&� �
�&� ��� 	��
��

�� ���
��$�� 
�� �����

���� 
;� !��"#,

���;� 
�� ������	��� �����

���� 
���.

2.3.2 ����
��������
�	

� ����
�;�� 
�� �������	�
���� ���
-


�
�� ��� ��������
�� �
� �
��;����


�� !"# ��� 
;� !��"# ��� 
� H
�
� 38


�� "�
��
�
���� 	��
�� �� ���
��$��

��
�	���� ���
����� 
;� ��
��
�
��&� 
;�

!��"# � 
�� ��	������� 
;� �
�
&�-	��&�.

� ���
��� 
�� �����
���� ��	������� ���


;� �����
��&� �����;� ��� �����
���
��

����� 
�� �
�
�� ��
�� ������ ��������
��

�
� � ������ ��	������ ��� 
�� �
������



�
;� �� ���
��� ��� �
���� �� ������

�� ��
�������� 
�� �����
&
�� �	���
��-


���
�
�� 
�� !B"#.

2.4 �����
 ��
��	��

 ��� �)��� 
��

����
�
�
�	

<��
����� 
�� ������� ��	������� (���.


;� ��
��
�
��&� 
;� !��"#, ���� ���

���;� ��	;�) �� ������ ��
��;����� 
��

��
����� 
;� �������
;� ��� ���
��� 
�

!�
;���
�	� � 
� ��		�
�;�� �
�� 
��

��������� 
�� !"# ����� ���	�����
��

	� 
�� ���
����	�
��� ���
��
��� 
��

!�
;���
�	�
�� ��’  �� �
��	�� 
�

�������
�	��� �
�
��-	���� �����
���� 
�

��
&. M� �� 
��
��, � ������ ��	������
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

�
���� �� �
���
	��
�� &�
� ��

���������
�� � ��	��
�
�
� 
�� 	� 
�

B������ ��� 
� "�
��
�
��� �� ����� 	� 
�

�������
� ��� ���
��� 
� !�
;���
�	�.

�
����	���� �� ��		�
�;��� �
�� 
� H
�
�

109 
�� B�������, � ������ ��	������

��
��� �� �
���
	��
�� 	� 
�
��� 

���

&�
� �� ���� ���������
�� � ��	��
�
�
�


�� 	��
� 
�� �	�
�	���� ��
���� 
�� !B"#

���� ���
� 
�� "��

��� #
���$� 
��

B������� ��� 	��
� 
�� �	�
�	����

�
���&
���� ���� ���
� 
�� !��"# 
;�

��;� �
�
&�-	��&�. M�
���, ��

��
��
�
���� ����
�&���� ��� ���
��� 
��

���
� ��	��� ���;	�
;�� 
;� !��"# �
�

!�
;���
�	� ��� �
���$�
�� �� 
����� ��

���� �
�
�� ���;	�
;��� ���
;� 	�� !��"#

�
� !�
;���
�	�, ���. �
����	���� ���

�
�
��-	���� 	� ��
�������, ��
� 
��

�	�
�	���� ��� �� �����
���� 
� ������

��	��	�. B�	��
�
�
� 	� 
� B������

��	����� �
�, �
�
�� ������� �� ���������

��� �
�������
�� �
� H
�
� 121 ��� 122 
��

B�������, 
� ��
��
�
��� 
;� !��"# �
����

�� ����� �
���
	��
�� &�
� �� �
��������


�� ���;	�
;�� 
;� !��"# 
;� �
�
&�-

	��&� 	� ��
������� �
� !�
;���
�	�.

B
�� ��
���� ������, � �
����� ��
��$�
��

��
�;� �
��� 
�	��� ���� �� ��
��
�
����

���
����� ������
�� �� �	����$��� 	��

!��"# �� ��		�
�;��� �
�� 
�� ����
�����


�� !�
;���
�	�
��, ���. �� ��		�
����

�
�� ���
	��� 
�� ������� ��	��	�
����

����
����, ��;� �
�$�
�� ��� 
� �
����

��K�;� �������;� 
�� !"#, � ��

�	����$��� 
� <�����
� 	��� !��"# ��

��
���� 
� �������
� 
�� ;� 	����� 
��

<�����
���� B�	������� 
�� !"#, � ���� ��

��
��
�
���� ���
����� ��� �����;
�$��� 
�

�
���	�� 
�� !"#. ����
�� ����
���

���	��� �
��� ���� 
�	���: �������
�,

�
�	�
�������	���� ���
�����, ��������	�-


��� ����
��� ��� ������� ����
�����.

#����, ���
�$��
�� ��� ����� 
�	��� ����

������
�� �� ����
���
�� �
���
	���� 
��

��
��
�
���� 
�� !��"#.

2.4.1 �	�
����	

#� �������
� 
�� !��"# ���� �
�
���-

	����� 	� ���
� ��		�
��� ����
�$��
��

�
;
��
;� ��� 
�� ����
�
� 
�� ;�

���������
�� 	�
��� 
�� !�
;���
�	�
��

��� ��
� �������� ��� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���. ��� 
� ���� ��
�, �
����	����

�� ���
������ ��		�
�;�� �
�� 
� H
�
�

109 
�� B�������, �� ���
����� 
;�

��
��
�
��&� 
;� !��"# ��� ���
��� 
�

�������
� 
��� �� �
���� �� ����
�����

	� 
�� ���
���� ���
����� 
�� B�������

��� 
�� "�
��
�
���� ��� �� �
����

�� ���	��
�
�
��.6 %�
� ������ ���

���������
� ���
��� � �����, 	�
� 
��

�����
��� 
�� ��
& ��� 
�� ���;	�
;�� �
�

!�
;���
�	�, �� ��
��&��� 
�� ��
�����


;� �������
;� ��� ���
�$��
�� 	� 
�

!B"#, ��� �����
�
� ��� 
�� ���
����� ��� ���

�����;
�$��� 
�� �
	����
�
�� 
�� !"#

����� 
�� "�������� IV 
�� "�
��
�
����.

N��� ���
� 
� ��	��	�
��� ����
���, ��

���
����� 
�� ������� ��	������� �
���� ��

�����;
�$��� �
� � ��	��	�
��� ����
���


�� "����
�
�� �� �����
�� 	��; 
��

!�
;���
�	�
��.7 #� ��
��
�
��� 
;�

!��"# 	��
�� �� ��
������ ���
�����

���
��� 	� 
� 	��� ������� 
��

��	��	�
���� ����
����. T� �
���� �� �����

����
��� 	�
��� 
;� �����&� ���
���;�

��� �����;� ��� ��
�����
�� �
� B������

��� 
� "�
��
�
��� ��� �� �
���� ��

���	��
�
�
��, �
����	���� �� ���
������

��		�
�;�� �
�� 
� H
�
� 109 
��

B�������.

8�
� 
�� �����
��� 
�� ��
&, �� ��	����

���
����� ���� �
�
���-	����� ���

�����
��� 
� ��������
��� �����;	�

������� 
;� 

���$��
�		�
�;� �
�� ������

!��"# �
���� �� �����;
�$��� 
�

��������
��� �����;	� 
�� <�����
����

6 *�. ���;� 
� H
�
� 105 ��� 106 
�� B������� ��� 
�
H
�
� 3 �;� 6 ��� 16 
�� "�
��
�
����.

7 H
�
� 105 (2) 
�� B�������, �
&
� ��
��
;��.
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B�	������� 
�� !"# �� ���

���� 
��

������ 

���$��
�		�
�;�, ��	�;�� 	� 
�

H
�
� 106 (1) 
�� B������� ��� 
� H
�
� 16


�� "�
��
�
����. <��
����� 
�� �������

��	������� ��� ���

����� �
�� ����
������

�� ������ ���

�� ���
��� 	� ��	�
� ��;� �

���	��
��� ����, � ��
��;��, � ����� ��� �

�����
�� 
;� 

���$��
�		�
�;� ��
&

�
���� ������, ������� 	� 
�� ��
��
;��,

��
� �� ��
�
������ ��
� �� �����;
�����


�� �������� 
�� !"# �� ����� 	� 
�



���$��
�		�
�� ��
&, ��;� �
�$��
�� �
�

;� ��; �
�
�. N��� ���
� 
� ��
	�
�,

�����

�
� ��� 
� �&� ���	�
�$��
�� 	�
���

����
����;� ��� !��"# �� �
	����
�
��

�
�� 
�	�� ��
�, �� ���
���� ���
�����

�
���� �� �����;
�$��� 
�� ������� 
��

!"# �� ���
���� 
�� ���� 
;� ������	��;�

��
	�
;� ��
& 	�
� 
�� �����
��� 
�� ��
&.

N��� ���
� 
� ������
��� 
;� �����-

���	�
��&� �������	;�,8 
� ��		�
����
�

�
�
�-	��� ��� ��� 	�
�����$��� 
�

�����	� ��������	�
��� 
��� �������	�9

�
�� ������ !��"# ��� ���
��� 
�

������
�	��� �
�Q������ 
�� B�������.

!�����, 
� �����&	�
� 

�
;�, �.�. 
��

����
����� � 
�� ������������, ��

���
��$��� 
�� ��������� 	��� !��"# ��� 
�

������
��� 
;� �����	;� ��������	�
��&�

�������	;� ��� ����� ��	�;�� 	� 
�� 

�
�

��
��
;�� 
�� H
�
�� 105 (2) 
�� B�������.

!�������, �� !��"# �� �
���� �� ��
�����

�
�� !"# ��������	�
��� �������	�

��
’ �������� �
�� 
� ��		�
��� 
���

�
� �����
�		��� �������� 
�� !"#. %�
�

��	����� �
� ��� �
���� �� 
����
��

��	��� �
����		�
� �
�� 	�
���������

��������	�
��&� �������	;� ��� 
�� !��"#

�
�� 
�� !"#.

2.4.2 ��
�	������������
  ��	�	���


>� �
�	�
�������	���� ���
����� 
��

"�
��
�
���� ��
���	������ �������

���
��� 	� 
� �����
���,10 
� �����
���

������,11 
�� ���
��� �
� ��������,12 
�

	�
������� ��������	�
��&� �������	;�13

��� 
� ��	��	�
��� ������	�.14 >� !��"#

�
���� �� ����� �� ���� �� �����
&���� 
��

����
�&���� 
��� ��� ���

���� ��� 
��

���
����� ��
�� ���, ;� �� 
��
��, �
���� ��

��
�
������ ���� ���	�����
� ���
��� 
��

������� ��	�������.

2.4.3 
��	��	��	���
 �������


� ������ ��	������ ���� �
�
���-	����� 	�

��
������� ������
�� �� �
������� �
�

�
	���� ��� 
� ��������	�
��� ����
���

����� � ����
����, ��& � ������ !��"# ����

��	������
��� �/��� ��
����
��� 
���. ���


�� �����
��� 
�� ��
& �	;�, � ��	������

��
� �
���� �� ��
������ 
� ������� �
� �

�
	����
�
� ��� 
� ��������	�
���

����
��� 
�� $&��� 
�� ��
& ���� ���;
����

�
� �����
��� ������� ��	�;�� 	� 
� H
�
�

111 
�� B�������, 
� ����� �����
�� 
��

�
	����
�
� ��� 
�� ������ 
�� �� ���;

����
���� �
� B�	������ 
�� !! �� �
���

����
����� 	� 
�� !"#.

2.4.4 �����

 
�����	
�	

��� 
�� �����
��� 
�� ��
&, � ������

��	������ �
���� �� ����� ��	��
� 	� 
�

H
�
� 6.1 
�� "�
��
�
����, 
� �����

�
������� �
� �
�� 
�	�� 
�� ��������

����
������ ���
��� 	� 
� �������
� ���

����� ���
���� �
� !�
;���
�	�, � !"#

�������$�� 
�� 

��� ���
��&����� 
��

!�
;���
�	�
��. !�������, � ������

��	������ �
���� �� ���

���� 
� ��		�
���


;� !��"# �� �������� ��	��	�
�����

�
�����	���, 	� 
�� ��������� 
�� ���
����


�� !"# (H
�
� 6.2 
�� "�
��
�
����).

8 H
�
� 105 (2) 
�� B�������, 

�
� ��
��
;��.
9 8� ����
��� 
� 

����
�  
�	����� �������� ��

��������	�, 
� ����� 	��
��� �� ��
����� ��
����
������ 
;� �
�
&�-	��&� ��	�;�� 	� 
� H
�
�
105 (3) 
�� B�������.

10 H
�
� 26 
�� "�
��
�
����.
11 H
�
� 27 
�� "�
��
�
����.
12 H
�
� 28 
�� "�
��
�
����.
13 H
�
� 30 
�� "�
��
�
����.
14 H
�
� 32 
�� "�
��
�
����.
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 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

2.4.5 ��	���	

��
�� 
;� ��;
�
; ��	�
;�, 	��
�� ��

���
���� ��� ����� 
�	��� �
��� �������

�
���$�
�� �
���
	��� 
�� �������

��	������� (�.�. � 
�	��� 
;� ���
�	�
;�

������
���� ��� ���
;	&� ��� � 
�	��� 
��

��
������� ���
���
�&�).

2.5 
���	���
�	 �

 �����



������
�	
 �� �
 
���
�
 �	� ��

�	�	
�	����

N�� 
� �
�
�-	��� 
;� ����;� � ��	������

���
�$�
�� �
�� ��
���� ������ ����� ���

�����
�� ������� �
� ��
��
�
��� 
;�

!��"# 
���, � �
�����
�� �� �
��;
�	���

�
���� 

���������� 
���, ��	�;�� 	�


� �
�
�
�� ��� �����
��
�� �
��

��;	���
����� ��� 
�� �������� 
�� !"#

(��� ������
�
� 
�� !=:).

B
�� #�����, 
�� !������, 
� C�
����, 
�

C��������, 
�� >����
��, 
� 8��
�, 
��

���;���, 
� B������� ��� 
� B������

������������, �� 	��
�
�
� � 	�����
�
�

���	�, �� ���
���� ���	��
�
�
�� 	�
���


�� ������� ��	������� ������ ��� 
��

B������� ��� 
�� "�
��
�
���� ���
�
��

�
� ������ 
�	�� 
�� �����

����� 
��

���

���� 

���$��.

"����� ��� 
� �
�
�-	��� 
;� ����;� �

��	������ ���
�$�
�� �
�� ��
���� ������

��� ���� �������� ��	������ ��� �����
�

����
� 
�� ���;	�
;�� 
;� !��"#

�
� !�
;���
�	�. M� �� 
��
��, �
����

�� �
���
	����� 
� ��	������ 
���

�
����	���� �� 
�� ��
��
����� ����
�.
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3.1 �
���	

*������ �
�Q�������� ��� 
�� ���
����

�K���� ���	�� ���
�
���	�� ���������

�
�� #����� ����� � ���
	��� 	��� �
���
��

��� �������
�� ����
���� ��� 
�

��	������	��� ��������� ��� � �����

���
�;�� 
�� ��	������	���� �������� 
��

�&
��. !�����, ��� �� ��	���
����� ���

��
������� ��� ���
���� �
� �
���
�
�
�


;� 
�	&�, �
���� �� ���������� �� �������

����
���� ��� �
������� �
� ���
�;�� 
��

���
��
���� 
;� ���
&� �
������. 8� 
�

��	���
��� ����
�
;� ������&� ��� 
��

������ 
�� ����
���� �
�'��
�� ��� 
�

	��;�� 
�� ���
�
;
���� ��� 
��

	��
��
����� ���
����, �� ����
���� ��
��

�� 	��
����� ������ �� ��	������

��	��
��� �
� ��	������	��� ���������.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � #�����

���
��� ����;
��	� ����� 
�� !�<#" 1,8%,

���. ��	���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
�� ���

�
������� � B������. %� ���

����	� ��

	�� 	��
�
�
� ��
����, � ����;
��	�� 
�	&�

��
����;
� �
�� #����� ���������� ��

������� �
�		�� –  �� ��� ��� �����&� –

�������� ��
��� ��� �
������ ������ ��

���� ��	��� �������. M�
���, ��� �
����
�

� ����;
��	�� �
���� �� ������
��

��	��
��� ���; 
;� �K���
�
;� 
�	&�


;� ���&� ���

���� ��� 
�� ��

������,


;� 	�
����&� 
;� �		��;� ��
;� ���


;� ����
���
	��&� 
;� ������
���

����
�$�	��;� 
�	&�, �� ������ �������
��

	� 
�� ��
��� �
�� !! ��� 
� 	�
�

��	���


;� ��	���;� ������	��&�. � ����������

������	��;��� 
�� ����;
��	�� ������-

���� ��� 
�� ������ 
�� �
�����
����	��


�� ��	��	�
���� ����
����, � �����

�
������ �
�� ���
���� �
���
�
�
��


;� 
�	&� 	����
����	�. >� ���	��
����

	����� ������ ��� �
���
	�$��
�� �
��

�����	������ 
�� ��
��;��� � �
��

������ 
�� ���
���� ��� � 
��	�� ������


�� 	����������� ������� ��� 	���;
�

���
������ ��
� ���� 
� 
��	� ������� 
��

��
��;����
�
�� 
�� �
������ ���’ ��� 
��

��
���� ��� �����
�� � ��
���� ������. >�


��	�� 
�� ����;
��	�� �
�� �
��
�

	�
����
��, ��
�;� ���; 
;� 
�	&� 
;�

���&� ���

���� ��� 
�� ��

������ ��� 
;�

	�
����&� 
�� �		���� ��
������� ���


;� ������
��� ����
�$�	��;� 
�	&�. N���

���
� 
� 	�����, ��	�;�� 	� 
�� ��
��-

��
�
�� �
����K���, � ����;
��	�� ��

�
��������� 
� 3,0-3,2% 
� 2004 ��� 
�

2,5-3,0% 
� 2005. > ��
��� �������� ��������

��� 
�� ����;
��	� 
�� ��
���� ��
�

������
�� 	� 
�� �������
�
� ���
��� 	�


� 	������ 
;� ���
�
����&� ����
���;�


;� 	�
����&� 
�� �		���� ��
�������

��� 
;� ����
���
	��&� 
;� ������
���

����
�$�	��;� 
�	&�. ��� 	��
��
����	�,

� ���
�
��� ���� ��
�������
�� ���

��	������ �
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
��

#����� �� ���

����, 	�
��� ���;�, ��� 
��

������ ������ ��	������	���� ����
����

��� 
�� ���
	��� 	��� �������
�� ����
����

����������. !���� ������ ��	��
��� ��

���
�;��� � ���
��
��� 
;� ���
&� �
������

��� �� �������� 
;� 	���&� �� ��	����$���

	� 
�� ������ 
�� ��
��;����
�
�� 
��

�
������, ��	����	��;� ���K� ��� 
;�

�������;� �
�� ��
��;���

��� �&
��.

!�����, � ���������� ��������� ������
��

�� ���
����� 
�� ����;
��	� 
� ���	���

�
����, �� ��� ����� ������� �� ��������
��


� ��
���� 	������ 
�� ����
����.

� #����� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::. "�
�


� 	�����
�
� 	�
�� 
�� ��
����� �����
��,

� ��
&�� #������ ���
�	����� �
������

����
� 
�� ��
&, �� ��� � 
��� ��
�

��
��

����� �� 	�
�� 
��� 
����
�����

	����. ������, �� ��� ��
������� �K����

	�
����
�
�
��, � ���
�	�� 
�� ��	��	�
��


�� #������ ����
� 
�� ��
& ��������

�
���
� �� ������� ��	���
�
� ��� 
�

	��� ���
�	�� 
�� >�
;�
��� 2002, � �����

�
���	������
�� ������
��� ;� ��	���

�����
��, �����K�� ���

���� ���
�	���

�
� ������� 
�� 8B: ::. (��
�	��� ��	����

���� �����
���� ��� �� �
�����	����

��������. B�	��;
��� �
� ��
� � �������

��� ��
������ ��	�� �
��� ���
��� 	� 
�

��������	��� ������� 
�� ��������	�
����

���
�	���.) ��
������, �� �����
�� 
;�

3 �����
���
  �	�	 ���	
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

�
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

���
����� EURIBOR 

�&� 	��&� �
�� ��

������� ���	��
��, �� ��� ����
�������

���;� 
� 

�
� 

�	��� 
�� 2004. N���

���
� 
�� ������ ��������� �
�� ��;
�
���


�	��, 
�� 
����
��� ��
��
�� � �&
�

��
��
���� �����&� �����		�
� �
�

���$���� 

�����&� ��������&� ��� �
�

���$���� ������� �������;� 	�$�, 
� �����

��
� ���
��� �
�� 	����� (��; 
�� 5% 
��

%!�). #� �����		� 
�� ���$�����

��;
�
��&� ��������&� �
�	�
���
��
��

��
�;� ��� 
�� ��� 	��
��
����	�� ���
���

�������;�, ���;� 	� 
� 	�
�� ���;� �	��;�

��������;�.

#� 2003 � #����� ��
��
�K� ��	������	���

�����		� 12,6% 
�� %!�, ���. ����

�K���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
��. ��� 
�

2004 �
������
�� 	��;�� �� 5,0%. #�

���
����	� ��� 
� 2003 ��
���	�����

�
��;
��� 	�

� ��� �������� 
� �����		�,

� ����
��� 
;� ����;� ���
��
�� �� 7% 
��

%!�. � #����� ��
�����$�� ��	�
�

���
������ �����		�. > ����� 
�� ��	�����

�
���� �������� �� 37,8% 
�� %!�,

��
�	����
�� ���� ��	���
�
�� ��� 
��


�	� �����
�� (60%). ��� 
� 2004

�
������
�� ��
��
�
; �
���� ������ ��

37,9%. N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;�

��	������	��&� �������;�, �� ���
�
���� �

����� 
�� ��������� ��� 
�� �
;
�������

���
����	�
�� �
� 

����
� �������, ��� ��

��
�	����� � ����� 
�� ��	����� �
����

��
; ��� 
� 60% 
�� %!� 	���	��
��
�-

���	� ���, �����&�, ����
��
�� ��
��
�
;

��	��
��� ���������. %� 
� ��	������	���

�����		� ���	�
�;��� �
� ������� ���

�
�������
�� ��� 
� ���	��� �
����, �

#����� ��� �� ���
���� 
� 	����
����	�

�
��� 
�� B�	�&��� B
���
�
�
�� ���

%���
���� ��� ������ ���������	��� �

�������	�
��� ��	������	��� ����.

!�������, ��������
�� � ������ ����
��

��	������	���� ����
���� ���; 
�� 	������

�����		�
�� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� 
�� #������. >� ����� ����;�

��� �����&� ����� �
��
� �K����. B
�

������� ��
�, ��� ���
����	�
���
�
� ���

������
�
� �
�� 
�� ���������� ���
�	�

��
�������/��
��&� �� ��������� 
�

����

� ��� �
����� ��� �� ��	�����

��	��
��� �
� ��	������	��� ���������,

�
�����
�� ��
������ 
�� ������	���

����
��� ��� 
� �������� 
;� �
��	�
��&�

������	�
;�, �� �K�� 
�� ������
;��� 
��

����������� 	�
������ �
�� ������	�� 
��

���
��. B�	�;�� 	� 
�� !�
;��'��

!��

���, �� ������	���� ����
�&���� ���

���

���� ��� �
�
���� ���������

���
���
�� �� 12,2% ��
���� 
�� %!� 
��

#������. M�
���, ��� ���
��� ��	�;��	���

	������ ��� 
�� ��
�	��� 
�� ��
�����

	������� 
;� ������	��;� ��	������	��&�

����
�&��;� (��	��
���	����	��;� ���

���;� �
�����;�) ��� �� ��
�	����� 	��
��

�� �����
��� �� 	����� ���	�.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ���
��� 
� ���� 
;� ��	���;�

��������;� �
�� 
� %!�. � ��
����


�� ������	�� ���	���
�� �� �������

��	��
���� ������� �
� ���
�	� ���
���;�,


� ����� ����������� �� ����� �����	�
����


����. � �������� �����
���� ���; 
��

��
����� 
�� ������	�� �� ��
�	�
;���
��

������
�
� �� 
� ��	���� ������	���

�����
��� ���
��� ��
��&
�� ����	&� �
��

��� 
�� ��
���� ��
� 
�� ����� ���	���
��

�� �������;��� � ��	��
����� ��
��
���.

#� 	��� ������� 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� �
�� 4,7% ��
� 
�� ��
����

�����
��, ���. ��	���
�
� ��� 
�� 
�	�

�����
��. #� 	��
��
����	� ���
���� �
��

#����� ��� � �����
� 
��� ��� 
�� ���������


;� �	����;� 
�� $&��� 
�� ��
& �
����� ��

�������
�� �
� ���
���� 
�� 2004, �� ���

	��
� ��	�
� � ������ ��
� �
�� ���
���

��
��
��	���. ��� �� ���������� ��
��
�
;

�������� 
;� 	��
��
����	;� ���
���;�


�� #������ ��� ��
� 
�� $&��� 
�� ��
&

�
���� �� ���
	��
��� �������
� 	�

�

��	������	���� �
���
	���� �
� �����

	�����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� #������ ���
��� 	�

(�) 
�� �
��;���� �����

���� 
;� 	��&�


�� <�����
���� B�	������� 
�� ��� (�) 
��

�	���
��
���
�
� ����� ���	�����
�� 	� 
�

B������ ��� 
� "�
��
�
���. !�����,

�
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
�

!����
��� B����
�� 
�� #������ �����

���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

� 
������ ��	������, ���;� � =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$�, ��� �
������� 
� ��	���

���;	�
;�� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

#������ �
� !�
;���
�	�. � #����� �����

�
�
��-	���� 	� ��
������� ���, ;� ��


��
��, �
���� �� ��		�
�;��� �
�� ���� 
��

����
����� �
���
	���� ����� 
�� H
�
��

109 
�� B�������. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
�����  
�� �� ���; =�	��.

3.2 �
����	

*������ �
�Q�������� ��� �� ���
���� �

!������ �K���� ���	�� ���
�
���	�

�������� ����� �� ��������� 
�

��	������	��� �����
���, �� �
�;�����

��������
��� 
� ����
�
��� 
;� 	���&� ���

�� ��
��
���� 
�� ���
;
��� ����
���,

��������$��
�� ��
������ ���
����	�
���

����
��� 
�� �
�	�
����
;
����

���
�	�
��. #� 	�

� ��
� �� ��	������

������ �
� 	������� 	��;�� 
�� �K����

�����		�
�� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� �� ����
� �������. !�������, �

���
�;�� 
�� ���
��
���� 
;� ���
&�

�
������ �� ���
������ ��	��
���

	����
����	� �
��� ����
����, � ������

����� ���
��
�
�� ��� �� ���
������

���
�
���	� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�, ��

���
������� � 
��	�� 
�� ����
����

����
���� ��� �� 	��;��� 
� ���	��� �K���

�����
� ���
���� 
�� !�������.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � !������

���
��� 	��� �;����	��� 
��	� ����;
��	��

����� 
�� !�<#" 2,0%, ���. ��	���
�
� ���


�� 
�	� �����
�� ��� �
������� � B������.

%� ���

����	� �� 	�� 	��
�
�
� ��
����, �

����;
��	�� 
�	&� ��
����;
� �
�� !������

���������� �� ������� �
�		�� ��������

��
���, ���� �
���� �� ���
�����
�� ���

�
����
�. � ���������� ������	��;���


�� ����;
��	�� ��
������ �
��	����

��	��
���� �������� ����
����, ���;� 
��

�
�����
����	� 
�� ��	��	�
���� ����
����

�
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� 	��; 
��

�����
���� �����
&
�� ���

���� �����-

���	�
�� ��� ��� 
� 1992. � ������	��;��


�� ����;
��	�� �������
��� 
��� ��

��
������ ��
���� ������� ��� ��� ��

��
������ ��	��
���� ����
������� 
��


��	�� ������ 
�� �
��	�
���� %!�. >


��	�� ������� 
�� ���
��� �
������ ���

	����� �
�'��
�� ����&
��� �� ���� ��	���

������� 
� 2000 ��� 
� 2001, ���� ��	��;��

	��
� ���
������ 
� 2002 ��� 
� 2003. >� 
�	��


;� ������	��;� ��� �� 	�
������ 
;�

������
��� ����
�$�	��;� 
�	&� ���������

��	��
��� �
� �
����
����	� 	�
����
�-


�
� 
;� 
��	&� ����;
��	��. N��� ���
� 
�

	�����, ��	�;�� 	� 
�� �
����K���, �

����;
��	�� �� ������� ��
; �
� 3% 
� 2004

��� ��
; �
� 2,5-3% 
� 2005. >� ��������

�������� ��� 
�� ����;
��	� �������
��

��
�;� 	� 
�� ���
�
������� ����
����� ���

������� �� �������� �� �K���
�
�� 
�	�� 
��

��

������, �� �������� 
;� ������
���

����
�$�	��;� 
�	&� ��� � ������� 
��

���
��� �
������ ��� 	����� �
�'��
��.

��� 	��
��
����	�, � ���
�
��� ����

��
�������
�� ��� ��	������ �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
�� !������ ��

���

����, 	�
��� ���;�, ��� 
�� ������ 
��

��
������� ��	������	���� ��� 	�����������

����
����. !�����, � ���
�;�� 
��

���
��
���� 
;� ���
&� �
������ ��

���
������ ��	��
��� �
��� ����
����. >�

�������� 
;� 	���&� �
���� �� ��	����$���

	� 
�� ������ 
�� ��
��;����
�
�� 
��

�
������ ��� �� ��	������ ���K� 
��

��������� �
�� ��
��;���

��� �&
��.

!�������, � ���������� ��������� ������
��

�� ���
����� 
�� ����;
��	� 
� ���	��� �
�,

�� ��� ����� ������� �� ��������
�� 
�

��
���� 	������ 
�� ����
����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

� ��
&�� !������� ��		�
���� �
�� 8B: ::

��� 

��� ��
���� 	����, ���. ��� ����
�
�

��� ��� �
� �
�� ��� 
�� ���
��� 
��

!"#. � !������ ��
������ �
�� 8B: ::

	� 
� ����
�	��� �����
&� ���

����

��������	�
��, �
� ������� 	���	�
���

���	����� 
�� �� ���; �&
��, �;
�� �
�� ��

��	���
����
�� �
����
�� ����
�&����  ���


�� !"#. %�� 
�� ��
��� 
�� �
�� 8B: ::, �

��
&�� !������� �����
�� �
� ������� 
��

���

���� ���
�	��� 
��. ��
������, ��

�����
�� 
;� �
����
����	;� ���
���;�

����
� 
�� ���
����� EURIBOR 

�&� 	��&�

�
�� 	��
��. #� ������� 
�� �
��	�
����

���
�	��� –  
��� ��	�
&� ����
� 
�� ��
&

��� ��� �� �
��	��	����� �
��� –  ������
��

������� 
;� ��
�
��&� 	��;� �
;�. #����,


� �����		� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� ��� 
�� ���$����� �������

�������;� 	�$� �
�� 12,7% 
�� %!�


� 2003, 
� �K���
�
� 	�
��� 
;�

���
�$�	��;� �;
&�. >� 	��
��
����	��


��� �������;�, �� ��� ��������� 	��

���
��� 	�
����
�
�
�, �
�	�
���
���

	�����  	�
�� 
�� �����		�
�� 
�� ���$�����

��;
�
��&� ��������&�.

#� 2003 � !������ ��
��
�K� ��	�-

�����	��� �������	� 3,1% 
�� %!�, �
�

���
��� ���
� 
�� 
�	� �����
�� 
��

����� 
�� �����		�
�� (3%). � !������

��� ��
�����$�� ���
������ �����		�. >

�������
� �K���� ����� 
�� �������	�
��


�� 2003 �
������
�� �� 	��;��� ��	��
���

�� 0,3% 
� 2004, ������� ��� �� ����

����
�
��� ���
����	�
� ��� 
�� ������	��,

��
� 
��� ����'���� 
��	��� ������	����

����
����. > ����� 
�� ��	����� �
����

��
�	���� �
���
�� �
� 5,3% 
�� %!� 
�

2003, ���. ���� ��	���
�
� ��� 
�� 
�	�

�����
�� (60%), ��� �
������
�� �� 	��;���

�� 4,8% 
� 2004. M�
���, ��������
��

�� �������
�� � ����
� ��	������	���

����
��� ���; 
�� ���� 	������

�����		�
�� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� 
�� !�������. N��� ���
�


� ���
�
���	�
�
� 
;� ��	������	��&�

�������;�, ����� 
;� ��	������	��&�

�������	�
;� ��� �
�������
�� �
�

�
��
�		� B��������, � !������ ��

������������� �� ���
������� 
� 	����
�-

���	� �
��� 
�� B�	�&��� B
���
�
�
�� ���

%���
���� ��� ������ ���������	��� �

�������	�
��� ��	������	��� ����.

N��� ���
� 
� ��
���� 
�� ������	��,

��& � !������ �����
�� ���� ��	���

���� ��	����� �
����, ��	��
��� ��	����

�
�	�
�������	��� �����	�
��� ��� ���


���;� ����
����	��� ���
;� ��������-

����
��� ���&�� ���
���;�, � ��
���� 
��

������	�� ���	���
�� �� ������� �������

�
� �����	�
��� ���
�	� ���
���;� ���

����������� �� ���
���.

� !������ ��� �����
�� ���
	����	���

	��
��
����	� ���
���� &�
� �� ���
��
��

� ���	�� ���������. M�
���, ����	���� 
��

��	���� �������� 
�� ��	����� �
���� ���

����� 	��� ��
���� �������� 
;�

�
�	�
����
;
��&� ���
&�, ��� ���
����

��������� ��� �� ������
��� ���
 �
��
����

�����������.

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� !������� ���

���
��� 
�� �
��;���� �����

���� 
��

<�����
� ��� 
;� ?��������
&� 
�� �����

���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

� �������� ��	������, ���;� � =�	��

��� 
�� "��

��� #
���$�, ��� �
�������


� ��	��� ���;	�
;�� 
�� "��

����

#
���$�� 
�� !������� �
� !�
;���
�	�. �

!������ ����� �
�
��-	���� 	� ��
�������

���, ;� �� 
��
��, �
���� �� ��		�
�;���

�
�� ���� 
�� ����
����� �
���
	����

����� 
�� H
�
�� 109 
�� B�������. %�
�

���
��$�� �
��	���� ���
�����  
�� �� ���;

=�	��. �
�
����
�� ������ �� 

����������


� �
�
� 111 
�� B��
��	�
�� 
�� !�������

��� ������ ��	���� ������
�
��.
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3.3 �����


*������ �
�Q�������� ��� 
�� ���
����

�K���� ���	�� ���
�
���	�� ���������

�
�� "��
� ����� � �����
��� 	��� �
���
��

��� �������
�� 	����
����	�� ��	����-

��	���� �

�
������, ���&� ��� � ����� ���

���
��� ���
�;�� 
;� ��	������	��&�

�������;� 
�� �&
��. !�����, �
���� ��

��������� ��
��
�
; � ��
��;���	�� �
��

���
�� �
�'��
;� ��� ���
���&� ������

;������� ��� �� �����;
���� � 	������	��


�	�
��	���� ����
���
	����, ��
;� &�
�

�� ���
�;���� �� �������� ��� 
�� ��������


�� ����
���� ����
���� ��� 
� 	��;�� 
;�

������;� ��� �������
�� 	� 
�� ��
�����


�� ����;
��	��.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � "��
��

���
��� 	��� �;����	��� 
��	�

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" 2,1%, ���.

��	���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
�� ���

�
������� � B������. %� ���

����	� ��

	�� 	��
�
�
� ��
����, � ����;
��	��

����� 
��� 
�� !�<#" ��� ��� 
�� <#"

�
�� "��
� ��
�	���� ���
���

����
�
�	����, �� ��� ��
�
�
������

��
����� ���
��� �K���� ����;
��	�� ���;


�� ��
���� ����
���� ���	��&�

��;
�
��&� ��
����
;�. � ������� 
��

����;
��	�� �
�� "��
� ��
������

�
��	���� ��	��
���� �������� ����
����,

���;� 
�� ������� �� ���
�
���� �����
&�

�������� 
�� ��������	�
���� ���
�	���

(��� ������ ��� 
� 1960) ��� �� ����� �

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� � ������� ������


�� ��	��	�
���� ����
����. � ���
���

����
�
��� 
�� ����;
��	�� ����
�-


������ ��� 
�� ��������
;�� 
;� ���
&�

�
�'��
;� ��� 
;� ����;� ���
�;�. @;�


� 2001 � ������� ��
� ���
�������

�� ��
������� �
���
�� ������	����

����
����, �� ��� � 
��	�� 
��

����
�������� 
� 2002 ��� 
� 2003. #�

�����
� ���
���� ��
�	���� ���
���

�
���
� ��� �� ��	��� �������. N��� ���
�


� 	�����, ��	�;�� 	� 
�� �
����K���, �

����;
��	�� ����� 
�� <#" �� ��	�����

	�
��� 2,1% ��� 2,6% 
� 2004 ��� 
� 2005. >�

��
��� �������� �������� �
����
����	�

�������
�� 	� 
�� ���
�
������� ����
�����


;� �
����
;� ���
�
��&� 
;� 
�	&� 
��

��

������, ���&� ��� 	� 
�� �������


;� 
�	&� 
;� ���&� ���

����. ���

	��
��
����	�, � ���
�
��� ����

��
�������
�� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
�� "��
� ��

���

����, 	�
��� ���;�, ��� 
�� ���
	���

����
�� ��	��	�
���� ����
���� (���;�

���; 
�� 	�
����
�
�
�� 
;� 
�&� 
��

���$����� ���
;	&� ��� 
�� �
����
��

������
;��� 
�� ���
��� ��������
;���


�� ������� �������;�), 
�� �����
��� 	���

�
���
�� ��� �������
�� 	����
����	��

��	������	���� �

�
������ ��� 
��

���
���� ������ ��� ���
�
���	��

���
�;��� 
;� ��	������	��&� �������;�.

!�����, �
���� �� ��������� ��
��
�
; �

��
��;���	�� �
�� ���
�� �
�'��
;� ���

���
���&� ������ ;�������. >� ��������


;� 	���&� �� �
���� �� ��	����$��� 	� 
��

������ 
�� ��
��;����
�
�� 
�� �
������,

��	����	��;� ���K� ��� 
;� �������;� �
��

��
��;���

��� �&
��, ��& �� �
���� ��

�����;
���� � 	������	�� 
�	�
��	����

����
���
	���� 
;� 	���&� ��� �
��	��;�

����;���&� ��
��&� (�����	�
� ���
���

�����;���), ��
;� &�
� �� 	��;���� ��

�������� ��� �������
�� 	� 
�� ��
����� 
��

����;
��	��.

� "��
�� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::. "�
�


�� ��
���� �����
��, �� ��
������� ����

��	���� 	�
����
�
�
��, � ���
�	�� 
��

��
�� "��
�� ����
� 
�� ��
& �������� ��

������� ���
� �
� 	��� ���
�	�� 
��

>�
;�
��� 2002, � ����� �
���	������
��

������
��� ;� ��	��� �����
�� �����K��

���

���� ���
�	��� �
� ������� 
�� 8B: ::.

(��
�	��� ��	���� ���� �����
���� ��� ��

�
�����	���� ��������. B�	��;
��� �
�

��
� � ������� ��� ��
������ ��	�� �
���

���
��� 	� 
� ��������	��� ������� 
��

��������	�
���� ���
�	���.) ��
������, ��

�����
�� 
;� �
����
����	;� ���
���;�

����
� 
�� ���
����� EURIBOR 

�&� 	��&�

�
�� ��	��
����. N��� ���
� 
�� ������

��������� �
�� ��;
�
��� 
�	��, 
��
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� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 


����
��� ��
��
�� � "��
��, � ����� �����

	�� 	��
� ��� �����
� ������	�� 	�

����������� �� ������
�	����� 
�	���,

��
��
���� �����&� �����		�
� �
�

���$���� 

�����&� ��������&� ��� 
�

���$���� ������� �������;� 	�$�, 
� �����

����� ����� 	�����. #� 
����
��� �
���� 
�

�����		�
� ��
� �
�	�
���
���
�� ;� ��� 
�

�����
�� ��� ����
�� ���
��� �	��;�

��������;�, ���&� ��� ��� ���
���

�������;� �
�� ��
���
�� 
;� «����&�

��������;�», �� ������ ��
���	������

��
�;� ��
������� ��� 	� ��
������.

#� 2003 � "��
�� ��
��
�K� ��	������	���

�����		� 6,4% 
�� %!�, ���. ����

�K���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
��, ���, ��

��� ����� ������ �
��;
��� 	�

�, 
�

�����		� �� ���� ������� �� 7,8% 
�� %!�.

� "��
�� ��
�����$�� ��	�
� ���
������

�����		�. #� �����		� �
������
�� ��

	��;��� �� 5,2% 
�� %!� 
� 2004. > �����


�� ��	����� �
���� �������� �� 70,9% 
�

2003, ���. ���
������ 
�� 
�	� �����
��

(60%). N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;�

��	������	��&� �������;�, � ����� 
��

�
���� �
������
�� �� ������� �
� 72,6% 
�

2004. %� ���
�
���� � ����� 
�� ��������� �


�� �
;
������� ���
����	�
�� 
�� 2004

��� 
� ���	��� �
�, ��� �� �
���
�������� �

����� 
�� �
����, �����&� �
���$�
��

��
��
�
; ��	��
��� �
����� �
�� 
�	��


�� ����������. %� 
� ��	������	���

�����		� ���	�
�;��� �
� ������� ���

�
�������
�� ��� 
� ���	��� �
�, � "��
��

�� ���
���� 
� 	����
����	� �
��� 
��

B�	�&��� B
���
�
�
�� ��� %���
���� ���

������ ���������	��� � �������	�
���

��	������	��� ���� 	��� 	�
� 
� 2007.

>� ����� ����;� ��� �����&� 
�� ��	�����


�	�� ����� �
��
� �K����. B�	�;�� 	� 
��

!�
;��'�� !��

���, �� ������	����

����
�&���� ��� ���

���� ��� �
�
����

��������� ���
���
�� ��
; �
� 10% 
��

%!� 
�� "��
��. M�
���, ��� ���
���

��	�;��	��� 	������ ��� 
�� ��
�	��� 
��

��
����� 	������� 
;� ������	��;�

��	������	��&� ����
�&��;� (��	��
���	-

����	��;� ��� ���;� �
�����;�) ��� ��

��
�	����� 	��
�� �� �����
��� �� 	�����

���	�.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ���
��� 
� ���� 
;� ��	���;�

��������;� �
�� 
� %!�. � ��
����


�� ������	�� ���	���
�� �� �������

��	��
���� ������� �
� ���
�	� ���
���;�,


� ����� ����������� �� ����� �����	�
����


����. � �������� �����
���� ���; 
��

��
����� 
�� ������	�� �� ��
�	�
;���
��

������
�
� �� 
� ��	���� ������	���

�����
��� ���
��� ��
��&
�� ����	&� �
��

��� 
�� ��
���� ��
� 
�� ����� ���	���
��

�� �������;��� � ��	��
����� ��
��
���.

#� 	��� ������� 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� �
�� 5,2% ��
� 
�� ��
����

�����
��, ���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
��


�� �
�
�
��� 
;� ���
���;�. � �����
�

	�
��� 
;� 	��
��
����	;� ���
���;� 
��

"��
�� ��� 
;� 	��;� �������;� 
;�

�	����;� 
�� $&��� 
�� ��
& ��
�	����

���
��� �
���
� ��
� 
� 	�����
�
� 	�
��


�� ��
����� �����
��, ���� �
���� ��

������
�� ��
���
�
� �
� ���
���� 
�� 2004.

� ���
���� ��	������, ���;� � =�	�� ���


�� "��

��� #
���$� 
�� "��
��, ���

�
������� 
� ��	��� ���;	�
;�� 
��

"��

���� #
���$�� 
�� "��
�� �
�

!�
;���
�	�. � "��
�� ����� �
�
��-	����

	� ��
������� ���, ;� �� 
��
��, �
���� ��

��		�
�;��� �
�� ���� 
�� ����
�����

�
���
	���� ����� 
�� H
�
�� 109 
��

B�������. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
�����  
�� �� ���; =�	��.

3.4 ������	

*������ �
�Q�������� ��� 
�� ���
����

�K���� ���	�� ���
�
���	�� ���������

�
� C�
���� ����� � ���
	��� �
���

����
���� ��� 
� ��	������	��� ���������

��� � ����
�
��� 
�� ��
���� ���
;
����

����
����. D�
� �� 	�� 
�
��� �

�
�����,
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� 	����� �����		� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� 
�� C�
����� �� 	��;���

	������� �� ���
�
���	� �������. !�����,

�
���� �� ���
	��
�� ����
��� ����
�
����


;� 	���&� &�
� �� ��	���
����� ���

��
������� ��� ���
���� �
� �
���
�
�
�


;� 
�	&�. !�������, �
���� �� �������

��
��
�
; � �������� 
;� ���
&� �
�'��
;�

��� �� ��
�	�
;���
��� 
� ���
�
;
����

����;� �
����	�
� ��� ��
�	����� �
��

���
� �
������, ��
;� &�
� �� ������� 
�

����
��� �
�'�� ��� �� 	��;��� 
� �K���

������� ���
���� 
�� C�
�����.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� ��� 
�

B��
�	�
�� 
�� 2003 �;� 
�� %�����
� 
��

2004, � C�
���� ��	��;�� 	��� 
��	�

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" 4,9%, ���.

��	��
��� ���; ��� 
�� 
�	� �����
��

(2,4%). %� ���

����	� �� 	�� 	��
�
�
�

��
����, � ����;
��	�� 
�	&� ��
����;
�

�
� C�
���� ���������� �� �������

�
�		�� �������� ��
���, � ����� �	;�

��
��

����� 
� 2003. � ����������

������	��;��� 
�� ����;
��	�� �;� 
�

2003 ��
��������� �
��	���� ��	��
����

�������� ����
����, ���;� 
�� �
�����
�-

���	� 
�� ��	��	�
���� ����
����, � �����

���� ;� �
;
�
���� ����� 
�� ���
����

�
���
�
�
�� 
;� 
�	&� 	��; 
��

�����
���� ���� �����
&
�� ���
�
�

�
���
�� ��������	�
���� ���
�	��� ���


� 1994. � 	��;�� 
�� ����;
��	��

����������� ��� ��
;�
� ������ 
��

�
��	�
���� %!�.  #� �����
� ���
����

	��&��
�� �
������, ���� ��
�	���� ��

�K��� �������, ��
� 
�� ��
;�
�

������	��� ����
���. > 
��	�� ������� 
��

���
��� �
������ ��� 	����� �
�'��
��

	��&���� ��
��� ��� 
� 1996, ���� �

�
;
��� 
��� 
�� ��
��

����� 
� 2003,

���&� � 	���������� ������ ��� 	���;
�

�������� ��	��
���, ���
������
�� ��
�

���� 
�� ����� 
�� ��
��;����
�
��, ��
�;�

���; 
;� �������;� �
�� 
�	�� 
;�

���
���&�. N��� ���
� 
� 	�����, ��	�;��

	� 
�� �
����K��� 
;� ��
����
�
;�

	����;� �����&� ��
�	�
;�, � ����;
��	��

�� ����� 4,0-5,8% 
� 2004 ��� 3,3-3,5% 
�

2005. >� ����;
��
���� �������� �������
��

��
�;� 	� 
�� ���
�
������� ����
����� ���

������� �� �������� 
� ��	�
��� �K���

������� 
�� ����;
��	�� ��� � ��
���

���&
�� $�
���, � ����� 

�����
��
��

��� 
�� 
����� ���
;
��� ����
���. ���

	��
��
����	�, � ��	���
��� ���� ��
�-

������
�� ��� ��	������ �
� �
���
�
�
�


;� 
�	&� �
� C�
���� �� ���

����, 	�
���

���;�, ��� 
�� ���
	��� �
���

	��
�������	���� ����
����, ���;� 	��;


�� ��
��
���� 
;� ��	���;� �����&�.

>� �������� 
;� 	���&� ��� �
���� ��

���
������� 
�� ������ 
�� ��
��;����-


�
�� 
�� �
������, ��	����	��;� ���K�

��� 
;� �������;� �
�� ��
��;���

���

�&
��. !�������, � ��
��
�
; ���
�;�� 
��

��������� 
�� ���
�� �
�'��
;� ��� �

��
�	�
&���� 
;� ���
�
;
���� ����;�

�
����	�
;� ��� ��
�	����� �
�� ���
�

�
������ 	��
�� �� ��	������ �
�� ������


�� ����
���� �
�'��
�� ��� �
� 	��;�� 
��

�K���� �������� ���
���� 
�� C�
�����.

!�����, � ���������� ��������� ������
��

�� ���
����� 
�� ����;
��	� 
� ���	���

�
�, �� ��� ����� ������� �� ��������
�� 
�

��
���� 	������ 
�� ����
����.

� C�
���� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::.

<���	���� �
� 
� ��
� C�
����� �����

�������	��� 	� 
� ������ 

����
���

�����&	�
�, � ������� 
�� ��������	�
����

���
�	��� 
�� ����
� 
�� ��
& ��
���������

��
�;� 
�� �������� 
�� ��
& ����
� 
��

����
��� ��% ���, �� 	��
�
�
� ���	�,

����
� 
�� ���� :��;���� ��� 
�� ��
��

%������. "�
� 
�� ��
���� �����
��, ��

	��; ���
��� �K���� 	�
����
�
�
��, 
�

��	��	� 
�� C�
����� ��
�����$� ������

���
�	��� ����
� 
�� ��
& ��� �������� ��

������� ���� ��	���
�
� ��� 
� 	���

���
�	�� 
�� >�
;�
��� 2002, � �����

�
���	������
�� ������
��� ;� ��	���

�����
�� �����K�� ���

���� ���
�	��� �
�

������� 
�� 8B: ::. (��
�	��� ��	���� ����

�����
���� ��� �� �
�����	���� ��������.

B�	��;
��� �
� ��
� � ������� ���

��
������ ��	�� �
��� ���
��� 	� 
�

��������	��� ������� 
�� ��������	�
����
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

���
�	���). ��
������, �� �����
�� 
;�

�
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

���
����� EURIBOR 

�&� 	��&� ���������

��� 0,8 
�� ���
��
����� 	������ 
� 
�
�

�



�	��� 
�� 2002 �� 2,0 ���
��
�����

	������ 
� 

�
� 

�	��� 
�� 2004. N���

���
� 
�� ������ ��������� �
�� ��;
�
���


�	��, 
�� 
����
��� ��
��
�� � C�
����

��
��
���� �����&� 	����� �����		�
�

�
� ���$���� 

�����&� ��������&� ���


� ���$���� ������� �������;� 	�$�. B
�

�
�	�
���
��� 
�� �����		�
�� 
��

���$����� ��;
�
��&� ��������&�

��������� �� ����
�� ���
��� �	��;�

��������;�.

#� 2003 � C�
���� ��
��
�K� ����

��	������	���� �����		�
�� 1,5% 
�� %!�,

���. ���� ��	���
�
� ��� 
�� 
�	�

�����
��, ��& ��� 
� 2004 �
������
��

������ �� 2,0%. � C�
���� ��	�
� ���

��
�����$�� ���
������ �����		�. > �����


�� ��	����� �
���� �������� �� 14,4%


�� %!� 
� 2003, ��
�	����
�� ����

��	���
�
�� ��� 
�� 
�	� �����
�� (60%).

��� 
� 2004 �
������
�� ��
��
�
; ������

�� 14,7%. %� 
� ��	������	��� �����		�

���	�
�;��� �
� ������� ��� �
�������
��

��� 
� ���	��� �
�, � C�
���� ��� ��

���
���� 
� 	����
����	� �
��� 
��

B�	�&��� B
���
�
�
�� ��� %���
���� ���

������ ���������	��� � �������	�
���

��	������	��� ����. �
���� ������ ��

���
	��
�� ����
�  ��	������	��� ����
���

&�
� �� ����
�
����� �� ����;
��
����

������� ��� �� 	��;��� 
� 	����� �����		�


�� ���$����� 

�����&� ��������&�. B
�

������� ��
�, ��� ���
����	�
���
�
� ���

������
�
� �
�� 
�� ���������� ���
�	�

��
�������/��
��&� �� ��������� 
�

����

� ��� �
����� ��� �� ��	����� �
�

��	������	��� ���������, �
�����
��

��
������ 
�� ������	��� ����
��� ��� 
�

�������� 
;� �
��	�
��&� ������	�
;�, ��

�K�� 
�� ������
;��� 
�� �����������

	�
������ �
�� ������	�� 
�� ���
��.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 � ����� 
�� �����		�
��

���
��� 
� ���� 
;� �����&� ��� ��	�����

���������� �
�� 
� %!�, ��& ��� ������ 
�

���� 
� 2003. B� ����� 	� 
� ��
���� 
��

������	��, � C�
���� ��;�����
�� ���


� ��	��� ���� 
�� ��	����� �
���� ���

�����
�� ���� ����
����	��� ���
;�

������������
��� ���&�� ���
���;�.

!�����, 
� �����	�
��� ���
�	� ���
��
���

��	�
� ;� ���
�	� ������
���

����
��	��;� �����
&�, �
� ����� ��

���
����� ����
���
	�$��
�� ��
�	�
�

������� 	� 
�� 	�
������ �
� ����

����
��	�� �����
&� ��� 
� �
������	�

$;��. B����&�, 
� ���
�	� �� ��
�	����� ��

���

����, 	� �
���
� �����
� �����
&�,

��
� 
� ��
���� 
�� ������	��. M�
���,

� 	�
����� �
� ��� ���
�	� �
����
��

���	� �� �������. � �������� �����
����

���; 
�� ��
����� 
�� ������	�� ��

��
�	�
;���
�� ������
�
� �� 
� ��	����

������	��� �����
��� ���
��� ��
��&
��

����	&� �
�� ��� 
�� ��
���� ��
� 
�� �����

���	���
�� �� �������;��� � ��	��
�����

��
��
���.

#� 	��� ������� 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� �
�� 5,0% ��
� 
�� ��
����

�����
��, ���. ��
; ��� 
�� 
�	�

�����
�� 
�� �
�
�
��� 
;� ���
���;�.

#� 	��
��
����	� ���
���� �
� C�
����

�
��������� ��	��
��� 
� ��
��
����

���
���� 
�� $&��� 
�� ��
&, ��
�����&�
��


�� ��	���� ����;
��
���� ������� ��� 
�

����
� ��	������	��� ����
���.

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� C�
����� ���

���
��� (�) 
� ���
��
���� �����

���� ���

(�) 
�� �
��;���� �����

���� 
�� <�����
�

��� 
;� ���;� 	��&� 
�� B�	������� 
��

����� ���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

� ��
����� ��	������, ���;� � =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$�, ��� �
������� 
� ��	���

���;	�
;�� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

C�
����� �
� !�
;���
�	�. � C�
���� �����

�
�
��-	���� 	� ��
������� ���, ;� ��


��
��, �
���� �� ��		�
�;��� �
�� ���� 
��
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

����
����� �
���
	���� ����� 
�� H
�
��

109 
�� B�������. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
�����  
�� �� ���; ��	��.

3.5 �����	��	

*������ �
�Q�������� ��� 
�� ���
����

�K���� ���	�� ���
�
���	�� ��������� �
�

C�������� ����� � ���
	��� 	��� �
���

����
���� ��� 
� ��	������	��� ���������

��� � ���
�;�� 
;� ��	������	��&�

�������;�, � �������� 
�� ��
��;���	��

�
�� ���
�� �
�'��
;�, � ��������
;��


;� 
�	�;� ��� �������
�� �� ������
���

������ ��� � ��
��
�
; ���
�;�� 
��

���
��
���� 
;� ���
&� �
������. #�

	�

� ��
� �� ��	������ �
� ���
�
���

���� ��
�������
�� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�. %���
��
�� ������

��������
���
�
� ��� 
� ����
�
��� 
��

��� 
�� ��
��
�� ��
���� ���
;
����

����
���� ��� 
�� ���
����	�
��� ����
���


�� �
�	�
����
;
���� ���
�	�
��, ��
;�

&�
� �� ��
��������� � �&
� �
�

	����� �����		� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&�.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � C��������

��	��;�� 
��	� ����;
��	�� ����� 
��

!�<#" -0,2%, ���. ���� ��	���
�
� ��� 
��


�	� �����
�� ��� �
������� � B������.

C��; �������	�� �����&� ��
����
;�, �

C�������� ��;
��
�� ��	�
� ����
��� ����

���
� 
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�. %�

���

����	� �� 	�� 	��
�
�
� ��
����, �

����;
��	�� 
�	&� ��
����;
� �
�

C�������� ���������� �� ������� �
�		��

�������� ��
���. � ���������� ������	�-

�;��� 
�� ����;
��	�� ���������� ��� 
��

�
�����
����	� 
�� ��	��	�
���� ����
����

�
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�, ���;� 	��;


�� �����
���� �����
&
�� ���

����

��������	�
�� ��� 
� 1994. � 	��;��


�� ����;
��	�� �
� 
���� 
�� �����
���


�� ’90 �������
��� 	� ���
��� ��
���

������ 
�� �
��	�
���� %!�. M�
���,

���; 
�� ����
���� 
�� 
;����� �
����

�
� C��������, � 
��	�� ������� 
��

�
��	�
���� %!� ����� �
��
���� 
� 1999,

��� 	����
� ���
���� �������� 
�� �������


�� ����;
��	��. > 
��	�� ������� 
��

	����������� ������� ��� 	���;
�

����
�������� ��
��� ��� 
� 
��� 
��

�����
��� 
�� ’90 ��� � ������� 
;� 
�	&�


;� ������	��;� �������� 
� ����������

������	��;��� 
�� ����;
��	�� ��
� 
�

	�����
�
� 	�
�� 
�� ���
�$�	����

��
�����. >� �
��
���� 
��	�� ����;
��	��

��� 
� 	��� 
�� 2002 �;� 
�� �
��� 
�� 2004

�������
�� �� 	����� ���	� �� �������	�

�����&� ��
����
;�, ������
�	��� �
�

��	��
��� 	��;�� 
;� 
�	&� 
;� ���&�

���

����, 
�� ���
��� �
������ ��� 	�����

�
�'��
��, 
;� 
�	&� 
;� ������	��;� ���


;� 
�	&� 
;� 
���������;��&�. %� ���

��
�	��� ������� 
;� 
�	&� ��	��&���� ��

������ ���	� ��� �� �
��	��� ���� �
�
�-

	��� 
�� !!, � C�������� ���
���
���

��
���
�
� ��� 
�� ��������� �&
��. >�


��	�� 
�� ����;
��	�� �
�� �
��
�

	�
����
�� ��
� 
�� ���
�$�	��� ��
����,

�� 	�
�� ���; 
�� ��
���� ����
���� ���

������ � ������� 
;� 
�	&� 
;� ���&� ���-



���� ��� 
�� ���
����� �
�� ����;
��	�


�	&� ��
����;
� �
� C��������. N���

���
� 
� 	�����, ��	�;�� 	� 
��

�
����K���, � ����;
��	�� �� ������� ��

1% ��
���� 
� 2004 ��� �� 2% 
� 2005. >�

�������� �������� ��� 
�� ����;
��	� 
��

��
���� ��
� �������
�� ��
�;� 	� 
��

������	��� ���
��
	���� 
�� ������	���,


�� ��
��� ���
;
��� ����
���, 
��

����
�
��� ��	������	��� ����
��� ��� 
��

������� ���
�
������� ����
����� 
��

�
����
�� ������ 
�� ����;
��	��.  ���

	��
��
����	�, � ���
�
��� ���� ��
����-

���
�� ��� ��	������ �
� �
���
�
�
� 
;�


�	&� �
� C�������� �� ���

����, 	�
���

���;�, ��� 
�� ���
	��� 	��� �
���
��

����
���� ��	������	���� ����������, 
��

������� �������� 
;� 	���&�, 
�� ��������


�� ��
��;���	�� �
�� ���
�� �
�'��
;� ���


� ���
�;�� 
�� ���
��
���� 
;� ���
&�

�
������. !�����, � ���������� ���������

������
�� �� ���
����� 
�� ����;
��	� 
�

���	��� �
�, �� ��� ����� ������� �� ���-

�����
�� 
� ��
���� 	������ 
�� ����
����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

#� ��
�� C��������� ��		�
���� �
�� 8B: ::

��� 

��� ��
���� 	����, ���. ��� ����
�
�

��� ��� �
� �
�� ��� 
�� ���
��� 
�� !"#.

� C�������� ��
������ �
�� 8B: :: 	�


� ����
�	��� �����
&� ���

���� �����-

���	�
��, �
� ������� 	���	�
��� ��-

�	����� 
�� �� ���; �&
��, �;
�� �
�� ��

��	���
����
�� �
����
�� ����
�&����  ���


�� !"#. %�� 
�� ��
��� 
�� �
�� 8B: ::, 
�

��
�� C��������� �������� �
� ������� 
��

���

���� ���
�	��� 
��. ��
������, ��

�����
�� 
;� �
����
����	;� ���
���;�

����
� 
�� ���
����� EURIBOR 

�&� 	��&�

�
�� 	��
��. #� ������� 
�� �
��	�
����

���
�	��� –  
��� ��	�
&� ����
� 
�� ��
&

��� ��� �� �
��	��	����� �
��� –  ����� ����

�K���
�
� ��� 
��� ��
�
����� 	�����

�
��� ��� 
� �����		� 
�� ���$�����



�����&� ��������&� ��� 
�� ���$�����

������� �������;� 	�$� ����� 	�����.

>� ����� �	���� ���������� ���������

��	��
��� �
� �
�	�
���
��� 
��

�����		�
�� 
� 
����
��� �
����, ����

	��&����� 
� 2003.

#� 2003 � C�������� ��
��
�K� ��	�-

�����	��� �����		� 1,9% 
�� %!�, ���.

���� ��	���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
��.

B�	�
� � C�������� ��� ��
�����$��

���
������ �����		�. ��� 
� 2004 
�

�����		� �
������
�� �� ������� �� 2,6%


�� %!�, ��
� 
��� ����'���� 
��	���

������	���� ����
����. > ����� 
��

��	����� �
���� 	��&���� �� 21,4% 
��

%!� 
� 2003 ��� �
������
�� �� ��
�	�����

�
� ������� ��
� 
� 2004, ���. ���� ��
; ���


�� 
�	� �����
�� (60%). N��� ���
� 
�

���
�
���	�
�
� 
;� ��	������	��&�

�������;�, �� 
� ��	������	��� �����		�

���	�
�;��� �
� ������� ��� �
�������
��

��� 
� ���	��� �
�, � C�������� ��� ��

���
���� 
� 	����
����	� �
��� 
��

B�	�&��� B
���
�
�
�� ��� %���
���� ���

������ ���������	��� � �������	�
���

��	������	��� ����. C��; 
�� 	������

�����		�
�� 
�� ���$����� 

�����&�

��������&� 
�� C���������, ��������
�� �

������ ����
�� ��	������	���� ����
����.

B
� ������� ��
�, ��� ���
����	�
���
�
�

��� ������
�
� �
�� 
�� ����������

���
�	� ��
�������/��
��&� �� ���������


� ����

� ��� �
����� ��� �� ��	�����

��	��
��� �
� ��	������	��� ���������,

�
�����
�� ��
������ 
�� ������	���

����
��� ��� 
� �������� 
;� �
��	�
��&�

������	�
;�, �� �K�� 
�� ������
;��� 
��

����������� 	�
������ �
�� ������	�� 
��

���
��.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ��� ���
��� 
� ���� 
;�

��	���;� ��������;� �
�� 
� %!�. B�

����� 	� 
� ��
���� 
�� ������	��, �� ���

� C�������� ��
�����$�� ��	��� ����

��	����� �
���� ��� �����
�� ���� 
���;�

����
����	��� ���
;� ������������
���

���&�� ���
���;�, � ��
���� 
��

������	�� ���	���
�� �� ������� �������

�
� �����	�
��� ���
�	� ���
���;� ���

����������� �� ���
���. � ��������

�����
���� ���; 
�� ��
����� 
��

������	�� �� ��
�	�
;���
�� ������
�
� ��


� ��	���� ������	��� �����
��� ���
���

��
��&
�� ����	&� �
�� ��� 
�� ��
����

��
� 
�� ����� ���	���
�� �� �������;��� �

��	��
����� ��
��
���.

#� 	��� ������� 
;� 	��
��
����	;�

���
���;� ��
� 
�� ��
���� �����
�� �
��

4,7%, ���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
�� ��� 
�

�
�
�
�� 
;� ���
���;�. #� ���
���� ��
�

������������� �� �
������$��� 
�� 	����

��������� 
;� �	����;� 
�� $&��� 
�� ��
&,

��
�����&�
�� ��	���� ����;
��
����

������� ��� �	���
����� �
� �����
&�

���

���� ��������	�
��.

>
��	���� ��	���
���� ���
����� ���

���
��� 
�� �
��;���� �����

���� 
��

�
���
�� ��� 
;� 	��&� 
�� B�	������� 
��

"��

���� #
���$�� 
�� C��������� �����

���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���. B�����
�	���, ������
�� ��

�
����
�� �
���
	��� 
�� B��
��	�
�� ���

�� �����
;��� � ����
�;�� �����

�����


�� "��

���� #
���$�� 
�� C���������.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� ���������� ��	������, ���;� � =�	��

��� 
�� "��

��� #
���$�, ��� �
�������


� ��	��� ���;	�
;�� 
�� "��

����

#
���$�� 
�� C��������� �
� !�
;���
�	�.

� C�������� ����� �
�
��-	���� 	�

��
������� ���, ;� �� 
��
��, �
���� ��

��		�
�;��� �
�� ���� 
�� ����
�����

�
���
	���� ����� 
�� H
�
�� 109 
��

B�������. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
����� 
�� �� ���; =�	�� ���&� ��� ����

��	���
�	�
�.

3.6 ����	��	

*������ �
�Q�������� ��� 
�� ���
����

�K���� ���	�� ���
�
���	�� ���������

�
�� >����
�� ����� � ���
	��� 	���

���
�
���	�� ��� �������
�� ����
���� ���


� ��	������	��� ��������� ��� � �����

���
�;�� 
;� ��	������	��&� �������;�


�� �&
��. � ��	������	��� �����
��� �����

��	��
��� ��� 
� ����
�
��� 
;�

����;
��
��&� �����;�, 
� 	��;�� 
��

	������ �����		�
�� 
�� ���$�����



�����&� ��������&� ��� 
��

�����
��
��� 
�� �������
���, � �����, 	�


� ���
� 
��, �� �
�
���� 
� �
���
�
�
�


;� ��������	�
��&� ���
�	�&�. !�����,

�
���� ���
��
�
� �� ������� ����
���

����
�
���� 
;� 	���&�, ��
;� &�
� ��

��	���
����� ��� ��
������� ��� ���
����

�
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�. !�������,

�
���� �� ���
�;���� �� �������� ���

����
�
��� �
�� ���
�� �
������ 	���-

�
����	�, ��
;� &�
� �� ���
������� �

����
��� ����
��� ��� �� ������� 
� ��	���

�����
� ����������� 
�� >����
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � >����
��

��
��
�K� 	��� �;����	��� 
��	�

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" 6,5%, ���.

��	��
��� �K���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
��

��� �
������� � B������. %� ���

����	�

�� 	�� 	��
�
�
� ��
����, � ����;
��	��


�	&� ��
����;
� �
�� >����
��

���������� �� ������� �
�		�� ��������

��
���, ��
� 
� ���
��� ��
��� 
��	�

������� 
�� �
��	�
���� %!�. M�
���,

�
���� �� ���
�����
�� �� ���� ��	��
���

��� 
� 	��� 
�� 2003 ��� ����. �

�
�����	��� ���������� ������	��;��� 
��

����;
��	�� �
�� >����
�� ��
������

�
��	���� ��	��
���� �������� ����
����,

���;� 
� �����
&� ���������������

�������� 
�� ��������	�
����  ���
�	���

��� 
����� �� ���
	��� 
� 1995 ��� 
��

	�
������ 
�� �������� ������� 
��

��	��	�
���� ����
���� 
� 2001. �

��	������	��� ����
��� �
���� �
�
�$� 
��

������	��;�� 
�� ����;
��	��, ���� �����

����
�
��� ��� 
� 2001. #� ���� ������ ���

��� 
� 	���������� ����
���, � �����

������� �� ���
������ ������ 
;� 	���&�

��� 
�� ���
��� �
������ ��� 	�����

�
�'��
�� ��� 
� 2000 ��� ����. > 
��	��

������� 
�� �
��	�
���� %!�

����
�������� ��
��� 
� 1996 ��� 
� 2001-

2003, ���� 
�� ��
���� ��� 	���������

���
����� 	��;�� 
�� ����;
��	�� ���

���
��� ��
��� ������ 
�� �
��	�
����

%!�. >� 
�	�� 
;� ������	��;� �������

	����� �������� ����
��� �
�� ����;
��	�

��� 
� 2001. N��� ���
� 
� 	�����, ��	�;��

	� 
�� ��
����
�
�� �
����K���, �

����;
��	�� �� ����� 7% ��
���� 
� 2004 ���

4,5% 
� 2005. >� �������� �������� ��� 
��

����;
��	� �������
�� ��
�;� 	� 
��

���
�
������� ����
����� ��� ������� ��

�������� �� 	�
������ 
�� �		����

��
�������, �� �������� 
;� 
�	&� 
��

��

������ ��� 
�� ������� ��
��� 	��; 
;�

�
������&� ��� 
�� ����;
��	� ��� ��

����
���
	���� 
;� ������
��� ����
�-

$�	��;� 
�	&�. ��� 	��
��
����	�, �

��	���
��� ���� ��
�������
�� ���

��	������ �
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
��

>����
�� �� ���

���� ��� 
�� ������ 
��

��
������� ��	��	�
���� ����
���� ��� 
��

���
	��� ����
���� ��� ���
�
���	�

��	������	��� ���������. !�������, �����

��	��
��� �� ������
;��� � ��������
;��


;� ����;� ���
�;� ��� �� ������� 
�

���
��� ��	��� �����
� ����������� 
��

>����
���. >� �������� 
;� 	���&� �
����

�� ��	����$��� 	� 
�� ������ 
��

��
��;����
�
�� 
�� �
������, ��	����-

	��;� ���K� ��� 
;� �������;� �
��
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

��
��;���

��� �&
��. !�����, � ����������

��������� ������
�� �� ���
����� 
��

����;
��	� 
� ���	��� �
�, �� ��� �����

������� �� ��������
�� 
� ��
���� 	������


�� ����
����.

� >����
�� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::

��
� 
�� ��
���� �����
��. "�
� 
�

	�����
�
� 	�
�� 
�� ��
����� ��
�� 
�

��
��
 >����
��� ���
�	����� ����
� 
��

��
& ��� �������� �� ������� ��	���
�
�

��� 
� 	��� ���
�	�� 
�� >�
;�
��� 2002, �

����� �
���	������
�� ������
��� ;� ��	���

�����
�� �����K�� ���

���� ���
�	���

�
� ������� 
�� 8B: ::. (��
�	��� ��	����

���� �����
���� ��� �� �
�����	����

��������. B�	��;
��� �
� ��
� � ������� ���

��
������ ��	�� �
��� ���
��� 	� 
�

��������	��� ������� 
�� ��������	�
����

���
�	���.) � ������� ��
� �����
�� �
�

������
�� ��
�;� 	� 
�� �������
�
� 
;�

���
&� ���
��� 	� 
� ��	������	���

����
��� 
�� >����
��� ��� ��
���
��

�-

�
��� ������ �
�� �K��� 	�
����
�
�
�


�� ��������	�
���� ���
�	��� ��
� 
�

	�����
�
� 	�
�� 
�� ���
�$�	����

��
�����. ��
������, �� �����
�� 
;�

�
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

���
����� EURIBOR 

�&� 	��&� �
��

�K����. N��� ���
� 
�� ������ ���������

�
�� ��;
�
��� 
�	��, 
�� 
����
���

��
��
�� � >����
�� ��
��
���� �� �������

	����� �����		�
� �
� ���$���� 

�����&�

��������&� ��� 
� ���$���� �������

�������;� 	�$� ��� �
����
� ��
�������

	��;�� 
;� ����
&� ���;� �	��;�

��������;�.

#� 2003 � >����
�� ��
��
�K� ��	�-

�����	��� �����		� 6,2% 
�� %!�, ���.

���� �K���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
�� ���,

�� ��� ����� ������ �
��;
��� 	�

�,


� �����		� �� ���� ������� �� 7,7% 
��

%!�. � >����
�� ��
�����$�� ���
������

�����		�. ��� 
� 2004 �
������
�� 	��;��

�� 5,5% 
�� %!�. > ����� 
�� ��	�����

�
���� �������� �� 59,1% 
�� %!� 
�

2003, ���. ��
�	���� ��	���
�
�� ��� 
��


�	� �����
�� (60%), ��� �
������
�� ��

������� �� 59,9% 
� 2004. N��� ���
�


� ���
�
���	�
�
� 
;� ��	������	��&�

�������;�, �� ���
�
���� � ����� 
��

��������� � 
�� �
;
������� ���
�-

���	�
�� �
� 

����
� �������, ��� ��

��
�	����� � ����� 
�� ��	����� �
����

��
; ��� 
� 60% 
�� %!�, �����&�

����
��
�� ��
��
�
; ��	��
��� ���������.

%� 
� ��	������	��� �����		� ���	�
�;���

�
� ������� ��� �
�������
�� ��� 
�

���	��� �
�, � >����
�� ��� �� ���
����


� 	����
����	� �
��� 
�� B�	�&���

B
���
�
�
�� ��� %���
���� ���

������ ���������	��� � �������	�
���

��	������	��� ����. !�����, �
���� ��

���
	��
�� ����
� ��	������	��� ����
���

&�
� �� ����
�
����� �� ����;
��
����

������� ��� �� 	��;��� 
� �K��� �����		�


�� ���$����� 

�����&� ��������&�.

>� ����� ����;� ��� �����&� �����

	����� �K����. B
� ������� ��
�, ���

���
����	�
���
�
� ��� ������
�
� �
��


�� ���������� ���
�	� ��
�������/

��
��&� �� ��������� 
� ����

� ���

�
����� ��� �� ��	����� ��	��
��� �
�

��	������	��� ���������, �
�����
��

��
������ 
�� ������	��� ����
��� ��� 
��

�
��	�
��� �������� 
;� ������	�
;�, ��

�K�� 
�� ������
;��� 
�� �����������

	�
������ �
�� ������	�� 
�� ���
��.

�
���� ������ �� ���
������� �� �
���� ���

����� 
���� ���� ���
� 
�� ������� ��� 
�

�����		�. B�	�;�� 	� 
�� !�
;��'��

!��

���, �� ������	���� ����
�&����

��� ���

���� ��� �
�
���� ���������

���
���
�� ��
; �
� 5,4% 
�� %!�


�� >����
���. M�
���, ��� ���
���

��	�;��	��� 	������ ��� 
�� ��
�	���


�� ��
����� 	������� 
;� ������	��;�

��	������	��&� ����
�&��;� (��	��
�-

��	����	��;� ��� ���;� �
�����;�) ��� ��

��
�	����� 	��
�� �� �����
��� �� 	�����

���	�.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ���
��� 
� ���� 
;� ��	���;�

��������;� �
�� 
� %!�. B� ����� 	�


� ��
���� 
�� ������	��, �� ��� �
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EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

>����
�� �����
�� ���� 
���;� ����
����-

	��� ���
;� ������������
��� ���&��

���
���;�, � ��
���� 
�� ������	��

���	���
�� �� ������� ������� �
�

�����	�
��� ���
�	� ���
���;� ���

����������� �� ���
���. � ��������

�����
���� ���; 
�� ��
����� 
��

������	�� �� ��
�	�
;���
�� ������
�
� ��


� ��	���� ������	��� �����
��� ���
���

��
��&
�� ����	&� �
�� ��� 
�� ��
����

��
� 
�� ����� ���	���
�� �� �������;��� �

��	��
����� ��
��
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
��, 
� 	��� �������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
�� 8,1%,

���. ���� ���; ��� 
�� 
�	� �����
��. #�

	��
��
����	� ���
���� 
�� >����
��� ���

� �����
� 
��� ��� 
�� ��������� 
;�

�	����;� 
�� $&��� 
�� ��
& ��
�	����� ��

���
��� �K��� �������. %�
� ��	����� �
� 
�

	��
��
����	� ���
���� 
�� >����
��� ���

�
��������� ���
�	�
��� 
� ��
��
����

���
���� 
�� $&��� 
�� ��
&.

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� >����
��� ���
���

	� (�) 
� ���	��� �����

���� 
�� ��� (�)


�� �
��;���� �����

���� 
;� 	��&�


�� =�	��	�
���� B�	������� 
�� �����

���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

� ����
��� ��	������, ���;� � =�	��

��� 
�� "��

��� #
���$�, ��� �
�������


� ��	��� ���;	�
;�� 
�� #
���$�� 
��

>����
��� �
� !�
;���
�	�. � >����
��

����� �
�
��-	���� 	� ��
������� ���, ;� ��


��
��, �
���� �� ��		�
�;��� �
�� ���� 
��

����
����� �
���
	���� ����� 
�� H
�
��

109 
�� B�������. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
�����  
�� �� ���; =�	��.

3.7 �	��	

*������ �
�Q�������� ��� �� ���
���� �

8��
� �K��� ���	� ���
�
���	��

��������� ����� �� �����
���� 	�� �
���
�

��� �������
� 	����
����	� ��	������	���

�

�
����� ��� �� ���
���� ���� ���

���
�
���	� ��	������	��� ���������.

!�������, ��� �� ���
�;���� �� ��������

��� ��������$��� �
���
�
�
� 
;� 
�	&�

��� ������ 
�� ����
���� ��
��;���,

�
���$��
�� ����
���� ��� �� ���
�&���� 
�

���
��
��� 
�� ���
�� �
������ ��� ��

���������� 
�� ��
��;���	� �
�� ���
��

�
�'��
;� ��� 
��� ������� ���
�;�.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � 8��
�

��	��;�� 	��� �;����	��� 
��	�

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" 2,6%, ���.

�K���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
�� ���

�
������� � B������. %� ���

����	� ��

	�� 	��
�
�
� ��
����, � ����;
��	��

����� 
�� !�<#" ���
�� ���
��� �
���
��

�
� 8��
�. %�
� � ������� ��
������

�
��	���� ��	��
���� �������� ����
����,

���;� 
�� ������� �� ���
�
���� 
�

�����
&� �������� 
�� ��������	�
����

���
�	��� ��� ������ ��� 
� 1964 ��� 
��

������� �� ��
��
�� � �
���
�
�
� 
;�


�	&� �
;
�
����� ������ 
�� ��	��	�
����

����
����. � ���
��� ����
�
��� 
��

����;
��	�� ���������� ������ ��� 
��

��������
;�� 
�� ��;
�
���� �	��
��� ���

��� 
� 	�
�

��	��� 
�� 
��	��
����

�������� �
��	��;� ����;� ���
�;�. 8��
�


� 2000 � ������� 
�� ����;
��	��

�
�
������ �
� �
���
� ������	���

����
���, � ����� �	;� ����������

��	��
��� 
�� ��
���� 2001-2003. #�

�����
� ���
���� �������� 
� 
����
���

�
����, ������
�� 
� 8,2% 
� 2003. >� 
�	��


;� ������	��;�, �� ������ ����
��
����

�� 	����� ���	� ��� 
�� �����	������ 
;�


�	&� 
;� ����

����&� ���

�	�
;� ���


�� ��

������, ���&� ��� ��� 
�� ���
�	��

��
�� 8��
��-����
��� ��%, ��
��������

	�
����
�
�
�. ?��
���� �����
�� 	�
���


�� !�<#" ��� 
�� <#", ���&� �� 
�	��


;� ���������;� ��� 
;� ��
��
�
�;� �����

�K���
�
� ���
����
� �
��	���� �
�

������ 
�� !�<#" ��� �,
� �
� ������ 
��

<#". N��� ���
� 
� 	�����, ��	�;�� 	�


�� 
����
��� �
����K� 
�� <=#, � 
��	��

������ 
�� ����;
��	�� ����� 
�� <#" ��

����� ��
���� 3,0% 
� 2004 ��� 2,0% 
� 2005.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

B�	�;�� ��� 	� 
�� �
����
� �
����K�


�� "��

���� #
���$�� 
�� 8��
��, �

����;
��	�� �� ���	�
�;��� �
� 3% 
�

2004. >� �������� �������� ��� 
��

����;
��	� �������
�� ��
�;� 	� �������

���
�
������� ����
����� ��� �� �
�������

��� 
�� ���
�
���� 
;� 
�	&� 
�� ��

������

��� 
�� 	�
������ 
;� �		��;� ��
;�. ���

	��
��
����	�, � ���
�
��� ��� ��
��
�
;

�������� ���� ��
�������
�� ��� ���
����

�
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
� 8��
� ��

���

����, 	�
��� ���;�, ��� 
�� ������

����
�� ��	��	�
���� ����
����, ���K�� 
��

�
����
�� ���
��� ��������
;��� 
;�


�&� ���������, ��� 
�� �����
��� 	���

�
���
�� ��� �������
�� 	����
����	��

��	������	���� �

�
������ ��� ��

�������� �� ���� ��� ���
�
���	�

��	������	��� ���������. !�������, �
����

�� ��������� � ��
��;���	�� �
�� ���
��

�
�'��
;� ��� 
��� ������� ���
�;�.

!�����, �
���� �� ���
�;��� � ���
��
���


�� ���
�� �
������ ��� �� ��������


;� 	���&� �� ��	����$��� 	� 
�� �����


�� ��
��;����
�
�� 
�� �
������,

��	����	��;� ���K� ��� 
;� �������;� �
��

��
��;���

��� �&
��. 8� ����	��� 
�

�
������ ��
�
���� 
;� �����
���;� ���


� ��

����� �
�$�� ��� 
� ������

��������	�
��� �����
&�, �� ���
�
����


;� 
�	&� 
�� ��

������ 	��
�� ��

���
������ 
���
�
� 
�� ���&
��

����;
��	� �
� 	�����. !�����, �

���������� ��������� 	��
�� �� ���
�����


�� ����;
��	� 
� ���	��� �
����, �� ��� �

��
���� ��
��� 
�� ����
���� ����� �������

�� ��
�	����.

� 8��
� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::. "�
�


�� ��
���� �����
�� � ��
� 8��
��

�������� ��
� ��
�� ���� �� �������

��	���
�
� ��� 
� 	��� ���
�	�� 
�� ����
�


�� ��
& 
�� >�
&�
�� 
�� 2002, � �����

�
���	������
�� ������
��� ;� ��	���

�����
�� �����K�� ���

���� ���
�	��� �
�

������� 
�� 8B: ::. (��
�	��� ��	���� ����

�����
���� ��� �� �
�����	���� ��������.

B�	��;
��� �
� ��
� � ������� ���

��
������ ��	�� �
��� ���
��� 	� 
�

��������	��� ������� 
�� ��������	�
����

���
�	���.) 8� ����	��� 
� ��������	�
���

�����
&� ��� ������ �
� 8��
�, 
� �������

��
� ��
��������� ��
�;� 
�� ���
�	���


�� ����
��� ��% ����
� 
�� ��
& ��
� 
��

�� ���; ��
����. ��
������, �� �����
��


;� �
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

EURIBOR 

�&� 	��&� �
�� �� �������

��
��
��	����. N��� ���
� ����� ���������

�
�� ��;
�
��� 
�	��, ��� 
� 1996 � 8��
�

��
�����$�� �����		�
� �
� ���$����



�����&� ��������&� ��� �
� ���$����

������� �������;� 	�$�, 
� ����� ��
�

���
��� ���
��� 	�����. N��� ���
� 
�

�
�	�
���
���, �� �	���� ����������

��� �� ���������� ��

��������� 	�$�

��
�����$��� ��	��
���� ����
�� ��
���

��� 
� 2002, ��& � ��
��� ����� 
;� ���
�&�

��������� ��
��
����� �
�� ��
���
�� 
;�

«����&� ��������;�».

#� 2003 � 8��
� ��
��
�K� ��	������	���

�����		� �K��� 9,7% 
�� %!� (�
� �����

��
���	�����
�� �
��;
��� 	�

� ���

�������� 
� �����		�, 	� ����
��� �K���

3,0% 
�� %!�), ���. ���� ���; ��� 
��


�	� �����
��. � 8��
� ��
�����$��

��	�
� ���
������ �����		�. ��� 
� 2004

�
������
�� 	��;�� 
�� �����		�
�� ��

5,2% 
�� %!�. > ����� 
�� ��	����� �
����

�������� �� 71,1% 
�� %!� 
� 2003,

��
�	����
�� ���; ��� 
�� 
�	� �����
��

(60%), ��� �
������
�� �� ������� �� 73,8%


� 2004. N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
�


;� ��	������	��&� �������;�, ��

���
�
���� � ����� 
�� ��������� � 
��

�
;
������� ���
����	�
�� �
� ��	�
���

�������, ��� �� ���
������ 	��;�� 
�� �����


�� ��	����� �
����, �����&� �
���$�
��

��	��
��� ��
��
�
; ���������. %� 
�

��	������	��� �����		� ���	�
�;��� �
�

�
������	��� �K�� 
� ���	��� �
����, �

8��
� ��� �� ���
���� 
� 	����
����	�

�
��� 
�� B�	�&��� B
���
�
�
�� ���

%���
���� ��� ������ ���������	��� �

�������	�
��� ��	������	��� ����. >�

����� ����;� ��� �����&� ����� �
��
�

�K����. B
� ������� ��
�, ���

���
����	�
���
�
� ��� ������
�
� �
��
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004


�� ���������� ���
�	� ��
�������/

��
��&� �� ��������� 
� ����

� ���

�
����� ��� �� ��	����� ��	��
��� �
�

��	������	��� ���������, �
�����
��

��
������ 
�� ������	��� ����
��� ��� 
�

�������� 
;� �
��	�
��&� ������	�
;�.

B�	�;�� 	� 
� �
��
�		� B�������� 
��

8��
��, �� ������	���� ����
�&���� ���

�
�
���� ��������� ������� �� 15% ��
����


�� %!� �
� 
���� 
�� 2003. M�
���, ���

���
��� ��	�;��	��� 	������ ��
�	����


�� ��
����� 	������� 
;� ������	��;�

����
�&��;� (��	��
���	����	��;� ���

���;� �
�����;�) ��� �� ��
�	����� 	��
��

�� �����
��� �� 	����� ���	�.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ���
��� 
� ���� 
;� ��	���;�

��������;� �
�� 
� %!�. � ��
���� 
��

������	�� ���	���
�� �� �������

��	��
���� ������� �
� ���
�	� ���
���;�,


� ����� ����������� �� ����� �����	�
����

��
��
�
�. � �������� �����
���� ���;


�� ��
����� 
�� ������	�� ��

��
�	�
;���
�� ������
�
� ��� 
� ��	����

������	��� �����
��� ���
��� ��
��&
��

����	&� �
�� ��� 
�� ��
���� ��
� 
�� �����

�
������
�� �� �������;��� � ��	��
�����

��
��
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� 
� 	��� �������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
�� 4,7%,

���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
�� 
��

�
�
�
��� 
;� ���
���;�. #� 	��
��
����	�

���
���� �
� 8��
� ��� � �����
� 
���

����
� 
;� �������;� 
;� �	����;� �
�

$&�� 
�� ��
& ������ 	��&�����, ���. 
�

	��
��
����	� ���
���� 
�� 8��
��


������ �� ���������� �
�� ��
� ���

����
�
��� �
� $&�� 
�� ��
&.

>
��	���� ���
����� 
�� ��	������� 
��

8��
�� �� ������ ���
��� (�) 
� ���	���

�����

���� ��� (�) 
�� ������	���

�����

���� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

8��
�� ����� ���	�����
�� 	� 
� B������

��� 
� "�
��
�
���.

� ��	������ 
�� 8��
��, ��� ������
�
� �

=�	�� ��� 
�� "��

��� #
���$� 
��

8��
��, ��� �
������� 
� ��	���

���;	�
;�� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

8��
�� �
� !�
;���
�	�. � 8��
� �����

�
�
��-	���� 	� ��
������� ��� ��� 
� ����

��
� �
���� �� ��		�
�;��� �
�� ���� 
��

����
����� �
���
	���� ����� 
�� H
�
��

109. %�
� ���
��$�� �
��	���� ���
�����


�� =�	�� ��� 
�� "��

��� #
���$� 
��

8��
��.

3.8 ������	

*������ �
�Q�������� ��� �� ���
���� �

���;��� �K��� ���	� ���
�
���	��

��������� ����� �� ����������� 	�� �
���
�

��� �������
� ��
��� ��	������	����

���������� ��� �� ���
���� ���� �
����

���� ���
� 
�� ��	������	���� 
��

���������. �
���� �� ���������� ��
��
�
;

�� ������� ����
���� ��� �
������� �
��

�������� 
�� ��
��;���	�� �
�� ���
��

�
�'��
;� ��� �� �
��;
����� 	�

	�����
�
� ��������
���
�
� �� ���;
���-

��������. !�������, �
���$��
�� 	�

�

��� 
�� ������ 
�� ��
��;����
�
�� 
��

�
������ ��� 
� ���
�;�� 
�� ���
��
����


�� ���
�� �
������, ��
;� &�
� ��

���
�
���� ��� ��
������� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � ���;���

��
��
�K� 
��	� ����;
��	�� ����� 
��

!�<#" 2,5%, ���. 	���� ���; ��� 
�� 
�	�

�����
�� ��� �
������� � B������. %�

���

����	� �� 	�� 	��
�
�
� ��
����,

� ����;
��	�� 
�	&� ��
����;
� �
��

���;��� �� ������� �
�		�� (�� ��� ���

�� ������ ����) ���������� ��������

��
��� ��� �
������ ����&
��� �� ����

��	��� �������. ��� �
����
�, �	;�,

� ����;
��	�� �
���� �� ��
�����$��

���
�	� �����, ��
�;� ���; ��
����&�

��
����
;�. � ���������� ������	��;���


�� ����;
��	�� ����
�
������ ���


�� ������ 
�� �
�����
����	�� 
��

��	��	�
���� ����
����, � ����� �
������
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

�
�� ���
���� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&�

	����
����	� ��� ���
	�$�
�� 	� 
��

����
��	� �
���� ��� 
�� ����;
��	�. �

	��;�� 
�� ����;
��	�� �
� 
��� 
��

�����
��� 
�� ’90 ���
������� ��
������ 	�


� ���
��� ��
��� ����� 
�� �
��	�
����

%!�. � ������ 
�� �
��	�
���� %!�

����
�������� ��	��
��� �
� 
���� 
��

2000, ���� �� 	����� �
����� �� �
���
-

	��
��� �
�� ������� ��
�. !�������, ��


��	�� ����;
��	�� ��
�������� �
��
�

	�
����
�
�
� ���; 
�� �������� 
;� 
�	&�


;� ���&� ���

���� ��� 
�� ��

������.

N��� ���
� 
� 	�����, ��	�;�� 	�


�� ��
����
�
�� �
����K���, � 
��	��

����;
��	�� �� ��	����� 	�
��� 3% ���

4% 
� 2004 ��� 
� 2005. >� ��������

�������� ��
� 
�� ��
���� ��
� �������
��

	� 
�� ��	������	���� �����

�����, 
��

��
��
�
; �������� 
�� ���&
��� $�
����

��� 
�� 	����������� ��������� 	�
� 
��

������ ������ ���
�
����&� ����
���;�

��� 
�� ����� 
;� 
�	&� 
;� ���&�

���

���� ��� 
�� ��

������ ��� 
��

�������� ��
;� ��� ���
��� 
�� ��
���

�
�� !!. ��� 	��
��
����	�, � ���
�
���

���� ��
�������
�� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
�� ���;��� ��

���

����, 	�
��� ���;�, ��� 
�� ������

��
������� ��	��	�
���� ��� ��	������-

	���� ����
����, 
�� ������� �������� 
;�

	���&�, 
� �������� 
�� ������
�
;��� 
��

������	���, 
�� �������� 
�� ��
��;���	��

�
�� ���
�� �
�'��
;�, 
�� ������ 
��

��
��;����
�
�� 
�� �
������ ��� 
�

���
�;�� 
�� ���
��
���� 
�� ���
��

�
������. !�����, � ���������� ���������


�� ������	��� 	��
�� �� ���
����� 
��

����;
��	� 
� ���	��� �
����, �� ��� �

��
���� ��
��� 
�� ����
���� ����� �������

�� ��
�	����.

� ���;��� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::.

"�
� 
�� ��
���� �����
��, �� 	��; �K����

	�
����
�
�
�� 
;� ��������	�
��&�

���
�	�&�, 
� $��
� ���;���� �������� ��

������� ���� ��	���
�
� ��� 
� 	���

���
�	�� 
�� ����
� 
�� ��
& 
�� >�
&�
��


�� 2002, � ����� �
���	������
��

������
��� ;� ��	��� �����
�� �����K��

���

���� ���
�	��� �
� ������� 
�� 8B: ::.

(��
�	��� ��	���� ���� �����
���� ��� ��

�
�����	���� ��������. B�	��;
��� �
�

��
� � ������� ��� ��
������ ��	�� �
���

���
��� 	� 
� ��������	��� ������� 
��

��������	�
���� ���
�	���.) #� �������

��
� ���
�$�
�� ��
�;� 	� 
�� ������� 
��

�����
�� 
;� ���
���;� 
�� ���;���� ���

��
� 
�� $&��� 
�� ��
& ��� 	� 
�� ����
���

��� ��	������	��� �������
�
� �
��

���;���. ��
������, � �����
� 
;�

�
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

EURIBOR 

�&� 	��&� �
�� 	����� ��
� 
��

��
���� �����
��. N��� ���
� �����

��������� �
�� ��;
�
��� 
�	�� 
��


����
��� ��
��
��, 
� ���$���� 

�����&�

��������&� ��� 
� ���$���� �������

�������;� 	�$� ��
��
����� �����		�
�, 
�

����� ���
��� ����� 	�����, ����

��

���&���
�� 	� 
��� 
��	� ��� 
� 2000,

��
������ 	� 
� 	��;�� 
;� ���
�&� ���

����� �	���� ����������.

#� 2003 � ���;��� ��
��
�K�

��	������	��� �����		� �K��� 3,9% 
��

%!�, ���. �
��
� ���; ��� 
�� 
�	�

�����
��. � ���;��� ��
�����$�� ��	�
�

���
������ �����		�. ��� 
� 2004

�
������
�� ���
�	� ������ 
��

�����		�
�� �� 5,6%, ��
� 
��� ����'����


��	��� ������	���� ����
����. > ����� 
��

��	����� �
���� �������� �� 45,4% 
��

%!� 
� 2003, ��
�	����
�� ��
; ��� 
��


�	� �����
�� (60%), ��� �
������
�� ��

������� ��
��
�
; �� 47,2% 
� 2004.

N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;�

��	������	��&� �������;�, �� ��
�	����� �

����� 
�� ��������� � 
�� �
;
�������

���
����	�
�� �
� ��	�
��� �������, ��� ��

���
�
���� � ����� 
�� ��	����� �
����

��
; 
�� 60%, �����&� �
���$�
��

��	��
��� ��
��
�
; ���������. %� 
�

��	������	��� �����		� ���	�
�;��� �
�

�
������	��� �K�� 
� ���	��� �
����, �

���;��� ��� �� ���
���� 
� 	����
����	�

�
��� 
�� B�	�&��� B
���
�
�
�� ���

%���
���� ��� ������ ���������	��� �

�������	�
��� ��	������	��� ����. >�
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

����� ����;� ��� �����&� 
�� ��	�����


�	�� ����� �
��
� �K����. 8� ��
� 
�

����	���, ��� ���
����	�
���
�
� ���

������
�
� �
�� 
�� ���������� ���
�	�

��
�������/��
��&� �� ��������� 
�

����

� ��� �
����� ��� �� ��	�����

��	��
��� �
� ��	������	��� ���������,

�
�����
�� ��
������ 
�� ������	���

����
��� ��� 
� �������� 
;� �
��	�
��&�

������	�
;� �
� ������� 
�� ������
;���


�� ����������� 	�
������ �
�� ������	��


�� ���
��.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ���
��� 
� ���� 
;� ��	���;�

��������;� �
�� 
� %!�. %����
��� 	� 
�

��
���� 
�� ������	��, 
� �� 	�
��

������������
��� ���
�	� ���
���;� 
��

���;���� �
�
�$�
�� �
�� �
�� 
;�

����
��	��;� �����
&�. >� 	�����
����

��
���� ��� 
�� ����
�;
��� �
&
� ���

���
�
� ���&�� �� ���

����� �	��� ��� 
�

���� 
;� ��
������	��;� �����
&� ��� ���


� �
������	� $;��, 	� ���� ��������
���

���

���	��� 

���. M�
���, � 	�
�����

�
� ��� ���
�	� �
����
�� ���	� ��

�������. � �������� �����
���� ���; 
��

��
����� 
�� ������	�� �� ��
�	�
;���
��

������
�
� ��� 
� ��	���� ������	���

�����
��� ���
��� ��
��&
�� ����	&� �
��

��� 
�� ��
���� ��
� 
�� ����� �
������
��

�� �������;��� � ��	��
����� ��
��
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� 
� 	��
�-

�
����	� ���
���� �
�� ��
� 	���

�
� 6,9%, ���. ���; ��� 
�� 
�	� �����
��


�� �
�
�
��� 
;� ���
���;�. !��	��;�, �

�����
� 
;� 	��
��
����	;� ���
���;� 
��

���;���� ��� 
� ��
��
���� 
�� $&��� 
��

��
& �
����
�� �� ���
��� �K��� �������

�
�� ��
���� �����
��.

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� ���;����, 
��

B��
��	�
�� ��� ���;� ��	;� �� ������

���
��� (�) 
� ���	��� �����

����, (�) 
��

������	��� �����

���� 
�� "��

����

#
���$�� 
�� ���;���� ��� (�) 
��

�
��;���� �����

���� 
�� �
���
�� 
��

"��

���� #
���$�� 
�� ���;���� �����

���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

� ���;���� ��	������, ��� ������
�
� �

=�	�� ��� 
�� "��

��� #
���$� 
��

���;����, ��� �
������� 
� ��	���

���;	�
;�� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

���;���� �
� !�
;���
�	�. � ���;���

����� �
�
��-	���� 	� ��
������� ��� ��� 
�

���� ��
� �
���� �� ��		�
�;��� �
�� ����


�� ����
����� �
���
	���� ����� 
��

H
�
�� 109. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
����� 
�� =�	�� ��� 
�� "��

���

#
���$� 
�� ���;����. #� B��
��	� 
��

���;���� �� �
����
�� �� �
���
	��
��

�
�� ����� � �����;�� 
�� ��
&.

3.9 
������	

��� �� ���
���� � B������� �K��� ���	�

���
�
���	�� ���������, ����� ��	��
��� ��

����������� 	�� �������
� ��
���

��	������	���� ����������, �� �������

����
��� ����
�
���� 
;� 	���&� ��� ��

�
���� �� ���
�
;
���� 	�
�

��	�����.

!�����
�
�, � ������ 
�� ��������� 
��

���
�� �
������ ��� � �������� 
��

��������
;��� 
�� ������	���, ��� ��


��&��� 
�� ��
��;���	� �
�� ���
��

�
�'��
;�, �� ��	������ �
� ��	���
���

���� ��
�������
�� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� ��� �
�� �K���
�
�

����
��� ����
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � B�������

��
��
�K� 
��	� ����;
��	�� ����� 
��

!�<#" 4,1%, ���. ��	��
��� ���; ��� 
��


�	� �����
�� ��� �
������� � B������. %�

���

����	� �� 	�� 	��
�
�
� ��
����, �

����;
��	�� 
�	&� ��
����;
� �
�

B������� 	��;��
�� �
������ 	��
� 
� 1999,

���
� ��������� � �������� 
�� ��
���,

���� �
���� ���� �� ����;
�� 	�
� 
� 2000.

%�
� � ��
��� 
�� ����;
��	�� ��
������

�
��	���� ��	��
���� �������� ����
����,

���;� 
�� �����;�� ��� 
� 2001 ���� ����
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

�������� ������� 
�� ��	��	�
����

����
���� 
� ����� ����$�
�� �� ��� ���&���

��� ���� ;� �
;
�
���� ����� 
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�. ��� 
� 	�����
�
�

����
�	� 
�� ���������	���� ��
�����, �

������� 
�� ����;
��	�� �
���� ��

���
��
�� �
� ������� 
�� ���
��� ��
;�
��

������ 
�� �
��	�
���� %!� ��� 
;� �
��
�

�
���
&� ������&� 
�� ���
�� �
������. �

������ 
;� 	���&�, 	�

��	��� 	� 
��

���	��
��� ���$�	�;�� ��� 	���;
�,

����
�����
�� 	��
� 
� 1999, ���� �
�

�������� ���
�������� ��	��
��� 
� 2000,

��� �� ����;
���� ���� ��
� 
� 
� 2003. >�


�	�� 
;� ������	��;�, �� �������	� 	� 
��

	�
������ 
;� ������
� ����
�$�	��;�


�	&� ��� 
;� ��
;�, ��������� ��	��
���

�
� 	�
����
�
�
� 
;� 
��	&�

����;
��	��. N��� ���
� 
� 	�����,

��	�;�� 	� 
�� ��
����
�
�� �
����K���, �

����;
��	�� �� ��	����� 	�
��� 3,6% ���

3,8% 
� 2004 ��� 	�
��� 3,2% ��� 3,3%


� 2005. >� �������� �������� ��
� 
��

��
���� ��
� �������
�� 	� 
�� ��������


�� ���&
��� $�
���� ��� 
�� ��
��
�
;

�������� 
;� ������
��� ����
�$�	��;�


�	&�. ��� 	��
��
����	�, � ��	���
���

���� ��
�������
�� ��� �� ���
����

�
� �
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
� B�������

�� ���

����, 	�
��� ���;�, ��� 
��

������ ��
������� ��	��	�
���� ���

��	������	���� ����
����, � ����� ��

������ �� ������ ���

��� 
��� �
��

������ 
;� ����;
��
��&� �����;� ���

�
��
���
�� ��� 
� $�
���. !�������, ��

�
���� �� ���
�������� �� ���
�
;
����

	�
�

��	�����, ��;� � ��
��
�
;

��
��
��	�� 
�� ���
	���� 
�� ���
�	�
��


�	�
��	���� ����
���
	���� ���;� 
;�

	���&� ��� �
��	��;� ����;���&�

	�
�������;�. � ���
� �
������ �� �
����

�� ����� ��� ������
� ��� �� ���������
��

�
� �� �������� 
;� 	���&� ��	����$���

	� 
�� ����� 
�� ��
��;����
�
�� 
��

�
������, ��	����	��;� ���K� ��� 
;�

�������;� �
�� ��
��;���

��� �&
��.

!����� ��	��
��� ����� � �������� 
��

��������
;��� 
�� ������	��� ��
;� &�
�

�� ��������� � ��
��;���	�� �
�� ���
��

�
�'��
;�. !�������, � ����������

��������� 	��
�� �� ���
����� 
��

����;
��	� 
� ���	��� �
����, �� ��� �

��
���� ��
��� 
�� ����
���� ����� �������

�� ��
�	����.

#� 
���
 B�������� ��		�
���� �
�� 8B: ::

	� ���� ��� 28 :������ 2004, ���. ����
�
�

��� ��� �
���� �
�� ��� 
�� ���
��� ��

	�
��� 
�� !"#. � B������� ��
������ �
��

8B: :: 	� ���

��� ���
�	�� 239,64 
���


��� ��
&, � ����� �
�� ���� ���
� �
��

���
�	�� 
�� ���
�� ��
� 
� �
��� ��
����


��. �
�
�� ��
����� �
�� 8B: ::, 
� 
���


���� ���
�	���� �
������ ����
� 
�� ��
&.

%�� 
�
� ��� 
� 
���
 B�������� ��		�
����

�
� 	������	�, � ��	��	�
��� ����
���


�� B�������� ��
��$�
�� �
�� ���
����

�
���
�� ���
�	��� ����
� 
�� ��
&, 	�

���
����	� �� ��
�	����� 
� 
���
 ���
�

�
�� ���

��� 
�� ���
�	��. N��� ���
�

����� ��������� �
�� ��;
�
��� 
�	��, 
�

���$���� 

�����&� ��������&� ��� 
�

���$���� ������� �������;� 	�$� �����

�� ������� �
�		�� ���������	��� �
�

B������� 
�� 
����
��� ��
��
��.

#� 2003 � B������� ��
��
�K� ��	�-

�����	��� �����		� �K��� 2,0% 
�� %!�,

���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
��, ���

��� 
� 2004 �
������
�� ������ �� 2,3%.

B�	�
� � B������� ��� ��
�����$��

���
������ �����		�. > ����� 
�� ��	�����

�
���� ��
�	���� ������ �
���
�� �
�

29,4% 
� 2003, ���. ���� ��
; ��� 
��


�	� �����
�� (60%), ��& ��� 
� 2004

�
������
�� ������ �� 30,8%. N��� ���
�


� ���
�
���	�
�
� 
;� ��	������	��&�

�������;�, �� 
� ��	������	��� �����		�

���	�
�;��� �
� �
������	��� �K��


� ���	��� �
����, � B������� ���

�� ���
���� 
� 	����
����	� �
��� 
��

B�	�&��� B
���
�
�
�� ��� %���
���� ���

������ ���������	��� � �������	�
���

��	������	��� ����. "��&� � ����;
��	��

�
� B������� ����� ��	��
��� ���; ���


�� 
�	� �����
��, ��������
�� � ������

����
�� ��	������	���� ����
����. >� �����

����;� ��� �����&� ����� �
��
� �K����.
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

B
� ������� ��
�, ��� ���
����	�
���
�
�

��� ������
�
� �
�� 
�� ����������

���
�	� ��
�������/��
��&� �� ���������


� ����

� ��� �
����� ��� �� ��	�����

��	��
��� �
� ��	������	��� ���������,

�
�����
�� ��
������ 
�� ������	���

����
��� ��� 
� �������� 
;� �
��	�
��&�

������	�
;� �
� ������� 
�� ������
;���


�� ����������� 	�
������ �
�� ������	��


�� ���
��. B�	�;�� 	� �
����
��

���
���
��� 
�� !�
;��'��� !��

����, ��

������	���� ����
�&���� ��� �
�
����

��������� ������� �� 6,6% ��
���� 
��

%!� 
�� B�������� 
� 2002 ��� �� 7,5% 
�

2003. M�
���, ��� ���
��� ��	�;��	���

	������ ��
�	���� 
�� ��
����� 	�������


;� ������	��;� ����
�&��;� (��	��
�-

��	����	��;� ��� ���;� �
�����;�) ��� ��

��
�	����� 	��
�� �� �����
��� �� 	�����

���	�.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � �����


�� �����		�
�� ��� ���
��� 
� ���� 
;�

��	���;� ��������;� �
�� 
� %!�.

%����
��� 	� 
� ��
���� 
�� ������	��,

��& � B������� ;�����
�� ��� 
� ��	���

���� 
�� ��	����� �
����, � ��
����


�� ������	�� ���	���
�� �� �������

��	��
���� ������� �
� ���
�	� ���
���;�,


� ����� ����������� �� ������� �� �����

�����	�
���� ��
��
�
�. � ��������

�����
���� ���; 
�� ��
����� 
��

������	�� �� ��
�	�
;���
�� ������
�
�

��� 
� ��	���� ������	��� �����
���

���
��� ��
��&
�� ����	&� �
�� ��� 
��

��
���� ��
� 
�� ����� �
������
�� ��

�������;��� � ��	��
����� ��
��
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� 
� 	��� �������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
�� 5,2%,

���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
�� 
��

�
�
�
��� 
;� ���
���;�. #� 	��
��
����	�

���
���� �
� B������� ���������� �
���
�

�
�� 
�� 	���� ��������� 
;� �	����;�

�
� $&�� 
�� ��
&, ��
�����&�
�� ���;�


�� �	���
����� �
� �

�
����� ������-

	��;��� 
�� ����;
��	�� ��� ���������

� "��

��� #
���$� 
�� B�������� ���

������
�
� 
�� ������	���� ��� ��	����-

��	���� ��������� �
� B�������.

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� B�������� �� ������

���
��� (�) 
� ���	��� �����

���� 
��

"��

���� #
���$�� 
�� B�������� ��� (�)


�� �
��;���� �����

���� 
�� <�����
�


�� "��

���� #
���$�� 
�� B��������

����� ���	�����
�� 	� 
� B������ ��� 
�

"�
��
�
���.

N��� ���
� 
� ��	������ ��
�� 
�� =�	��

��� 
�� "��

��� #
���$� 
�� B��������, �

!"# ��	��&��� �
� � ������ ��	������ ���


�� �
���K� 
�� ������
�� 	��
�� �� �
�$��

�������
���� ��� 
� �
��	� 
�� H
�
�� 14.2


�� "�
��
�
����.

� ��	������ 
�� B��������, ��� ������
�
� �

=�	�� ��� 
�� "��

��� #
���$� 
��

B��������, ��� �
������� ���
;� 
� ��	���

���;	�
;�� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

B�������� �
� !�
;���
�	�. � B�������

����� �
�
��-	���� 	� ��
������� ��� ��� 
�

���� ��
� �
���� �� ��		�
�;��� �
�� ����


�� ����
����� �
���
	���� ����� 
��

H
�
�� 109. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
����� 
�� =�	�� ��� 
�� "��

���

#
���$� 
�� B��������.

3.10  
���	��	

*����� �
�Q������ ��� �� ���
���� �

B������� �K��� ���	� ���
�
���	��

��������� ����� �� ����������� 	�� �
���
�

��� �������
� ��
��� ��	������	����

����������. !�������, ��� �� ��	���
�����

��� ��
������� ��� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�, ��	��
��� ����� �

�������� 
�� ���
	���� ���
�
;
��&�

	�
�

��	���;�. ��� �� 	��;��� 
� ���	���

�K��� �����
� ���
����, �� �������

� ���������� ��� �� ��	���
������

����
�
�� �������� ��� 
�� ���
������ 
��

������� 
�� ����
���� �
�'��
�� �����

���
��
�
� �� ������� � ��
��;���	�� �
��

������	��, �� ���
�;��� � ���
��
��� 
��



57
EKT

� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

���
�� �
������ ��� �� ������� ����
���

����
�
���� 
;� 	���&�.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � B�������

��
��
�K� 	��� �;����	��� 
��	�

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" 8,4%, ���.

��	��
��� ���; ��� 
�� 
�	� �����
�� ���

�
������� � B������. %� ���

����	� ��

	�� 	��
�
�
� ��
����, � ����;
��	�� 
;�


�	&� ��
����;
� �
� B������� ���

���������� ������ ���� 
���. 8�
� 
��

����
����K� 
�� �����
&
�� �������� 
��

��������	�
���� ���
�	��� 
� 1998, �

������� 
�� ����;
��	�� ����
��
��� ���


� ��� ������� ������� 
�� ��	��	�
����

����
����, 
� ����� ��
���	����� �		���

�
��� ��� 
�� ����;
��	� �� �������	�

	� ������	��� �����	���� 
�� ��������-

	�
���� ���
�	���. %�� 
� 1999 � ������� 
��

����;
��	�� ���
���
��� ��
�;� ��� 
��

�������� ����
���
	���� 
;� ������
���

����
�$�	��;� 
�	&� ��� 
�� 	�
������ 
;�

�		��;� ��
;�. ��� 
� 	�����
�
� ����
�	�


�� ���������	���� ��
�����, � ������� 
��

����;
��	�� �
���� �� ���
��
�� �
�

������� 
�� ���
��� ��
���� �������


�� �
��	�
���� %!�. N	;�, 
� �����
�

���
���� ��
�	����� ���� �K���. � ������


;� 	���&� �������� ����
�����, ����

��
�	���� �� ���
��� �K��� �������. >�


�	�� 
;� ������	��;�, �� �������	� 	� 
��


�	�� 
;� ���&� ���

����, 
�� ������
���

����
�$�	���� 
�	�� ��� 
�� ����
���
	����


;� ��
;�, ��������� ��	��
��� �
�

	�
����
�
�
� 
;� 
��	&� ����;
��	��.

N��� ���
� 
� 	�����, ��	�;�� 	� 
��

��
����
�
�� �
����K���, � ����;
��	�� ��

��	����� 	�
��� 7,6% ��� 8,2% 
� 2004 ���

	�
��� 3,0% ��� 4,5% 
� 2005, ��
�;� ���;


�� ������
;��� 
�� ����
���
	���� 
;�

������
��� 
��	�$�	��;� 
�	&� ��� 
;�

�		��;� ��
;�. >� �������� �������� ��
�


�� ��
���� ��
� �������
�� 	� 
��

���
�
������� ����
����� ��� ������� ��

�
�������� ��� 
��� �
����
��� �K�����


��	��� ����;
��	�� ��� 
�� ������� 
;�

	���&�. ��� 	��
��
����	�, � ��	���
���

���� ��
�������
�� ��� �� ���
���� �
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� �
� B������� ��

���

���� ��� 
�� ������ ��
�������

��	��	�
���� ����
����, 
� �������� 
��

�

�
������ ��� 
� ��	������	��� �������-

��, 
� ����
�
��� 
;� 	���&� ��� 
�

�������� 
�� ������
�
;��� 
�� ������	���.

!�������, � ���������� ��������� 	��
��

�� ���
����� 
�� ����;
��	� 
� ���	���

�
����, �� ��� � ��
���� ��
��� 
��

����
���� ����� ������� �� ��
�	����.

� B������� ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::.

8�
� ��� 	�� ��
���� ������� �
���
�
�
��,

� ����� ���
���� 	��
� 
� 

�
� 

�	��� 
��

2003, � ���
�	�� ��
&���/��
& �
������

�������� ����
� 
�� 	���� �������� 
�� 
��

>�
&�
�� 
�� 2002, ��� �
���	������
��

������
��� ;� ��	��� �����
�� �����K��

���

���� ���
�	��� �
� ������� 
�� 8B: ::.

(��
�	��� ��	���� ���� �����
���� ��� ��

�
�����	���� ��������. B�	��;
��� �
�

��
� � ������� ��� ��
������ ��	�� �
���

���
��� 	� 
� ��������	��� ������� 
��

��������	�
���� ���
�	���.) � ���
�	���


�� ��
&��� �����
�� �� ������
�� ��
�;� 	�


� ���
�;�� 
;� ������	��&� �
���
��&�


�� B��������, 
�� ��
��� ������ 
;�

����;�&� ��� 
� ��
��� �����
� 
;�

���
���;� 
�� B�������� ����
� ��
&�


�� $&��� 
�� ��
&. � �����
� 
;�

�
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

EURIBOR 

�&� 	��&� 	��&����, ����

������������� �� ����� ��	��
��� 
� 

�
�



�	��� 
�� 2004. N��� ���
� �����

��������� �
�� ��;
�
��� 
�	��, ��
� 
�

	�����
�
� 	�
�� 
�� 
����
���� ��
��
���

� B������� ��
��
���� �� �
���
� ����

	����� �����		�
� �
� ���$���� 

�����&�

��������&� ��� �
� ���$���� �������

�������;� 	�$�, �� ��� ��
��
��
���� ��

0,5% 
�� %!� 
� 2003. %�
� � 	��;��,

�	;�, 	��
�� �� ������
�� �� 	�
�� ��

��
����
�� ��� ���
��� ������ 
��


�	�� 
;� ��
�����
;�. N��� ���
� 
�

�
�	�
���
���, �� ���
��� �
�� ��
���
��


;� ����
&� ���;� �	��;� ��������;�

������� ��	��
��� 
��� �
�  B������� 	�
�


� 1998, ������� ��� ������
�� 
��� �
��

���;
����������� ��� ��� �
�� ����������

��� 
�� ��
��� ��;� ������
���;�.



58
EKT
� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

#� 2003 � B������� ��
��
�K� ��	�-

�����	��� �����		� �K��� 3,7% 
�� %!�,

���. ���; ��� 
�� 
�	� �����
��. ��
� 
��

����'�� ���� 
�� ������	���� ������ �
�

B�������, 
� �����		� �
������
�� ��

������� �� 3,9% 
�� %!� 
� 2004. �

B������� ��
�����$�� ��	�
� ���
������

�����		�. > ����� 
�� ��	����� �
����

����&
��� �
� 42,6% 
�� %!� 
� 2003,

��
�	����
�� ��
; ��� 
�� 
�	� �����
��

(60%), ��� �
������
�� �� ������� �� 44,5%


� 2004. N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
�


;� ��	������	��&� �������;�, �� 
�

��	������	��� �����		� ���	�
�;��� �
�

�
������	��� �K�� 
� ���	��� �
����, �

B������� ��� �� ���
���� 
� 	����
����	�

�
��� 
�� B�	�&��� B
���
�
�
�� ���

%���
���� ��� ������ ���������	��� �

�������	�
��� ��	������	��� ����. ���


� ���� ��
�, ��������
�� � ������

����
�� ��	������	���� ����
���� ���K��


�� �K���� 
��	�� ����;
��	�� 
��

B��������, � ������ ����� ��	��
���

�K���
�
�� ��� 
�� 
�	� �����
��. �

�������� 
;� ���
�
;
��&� 	�
�

��	�-

��;�, 	�
��� ���;� �
�� 
�	�� 
;�

�����
&� ����;����� ���������, 	��
�� ��

��	����� ��	��
��� �
� ���
�
���	�
�
�


;� ��	���;� ������	��&�, �
�����
��

��
������ 
�� ������	��� ����
��� ��� 
�

�������� 
;� �
��	�
��&� ������	�
;�. �

�������� 	�
�

��	��� 
�� ��
��������

���
�	�
�� 
� 2004 ��
���	����� 
��

�����;�� ������� ���
����
� ��� 
�

	�
�
����� 
�� ��
��� ��� 
�� �	��� �
��

�		��� ��
������.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, 
� 2002 ��� 
� 2003 � ����� 
��

�����		�
�� ���
��� 
� ���� 
;� ��	���;�

��������;� �
�� 
� %!�. B��
��� 	� 
�

�
����	� 
�� ��
����� 
�� ������	��, �

B������� ���	���
�� �� ��
�	�
;�����

��
��� ������ 
�� ����� ���

���� 
;�

�����;	��;� ��
���� ��� 
� 2010 ��� ����. �

B������� ���	���
�� �� ;������� ��� 
��

�����;�� ����
�;
���� ������������
����

���&�� 
� 2005 ��� ��� 
� 	�
�

��	���


�� �����	�
���� ���
�	�
��. M�
���, �

	�
����� �
� ��� ���
�	� ���	���
��

�� ��	���
����� �
����
� ��	������	���

�����
����.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� 
� 	��� �������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
�� 5,1%,

���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
�� 
��

�
�
�
��� 
;� ���
���;�. #� 	��
��
����	�

���
���� �
� B������� ��� � �����
� 
���

��� 
�� ��������� 
;� �	����;� �
� $&��


�� ��
& 	��&���
�� 	��
� 
�� �
��� 
��

2003 ��� �
� �������� ��
�	����� ���
��&�

�
���
� ��� 
� �������� 
�� ��
�����

�����
��.

� ��	������ 
�� B��������, ��� ������
�
� �

=�	�� ��� 
�� "��

��� #
���$� 
��

B��������, ��� �
������� ���	� 
� ��	���

���;	�
;�� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

B�������� �
� !�
;���
�	�. � B�������

����� �
�
��-	���� 	� ��
������� ��� ���


� ���� ��
� �
���� �� ��		�
�;��� �
��

���� 
�� ����
����� �
���
	���� �����


�� H
�
�� 109. %�
� ���
��$�� �
��	����

���
�����  
�� =�	�� ��� 
�� "��

���

#
���$� 
�� B��������.

3.11  
��
��	

%� ��� � B������ ���� ���
���� �K���

���	� ���
�
���	�� ���������, � ���
�
���

���� ��
�������
�� ��� ���
���� �
�

	��
�������	��� �
���
�
�
� �� ����
����

�� �������
�� � ������ ��
�������

��	��	�
���� ��� ��	������	���� ����
����

	���	��
��
����	�. � B������ �����
��

��� ������� ������� 
�� ��	��	�
���� ���


�� ��	������	���� ����
���� 
� �����

���
��
��� ��
��	�. � �&
� �
���� ��

��������� �� 
�
�� 
�� ������ ��� ����

����� � ���� ��� ���
���� �������	�
��&�

�
�Q�������	&� ��� �� 	��&��� 
� �������


�� ��	����� �
���� ��� 
� ���
��

�����
�
���� 
�� ���K�� 
;� 	�����
��&�

��	������	��&� �����;�. ��� �� ����� �

������	�� ��� ������
� &�
� �� �������� �

���������� ��� 
� ����
������ ����	���,

��� ��
’  ����
��� �� ������������ �
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

� � 
 	 � � � 


� 	 �

� � � � � 
 � 

���
�
���	�
�
� 
;� ��	���;� ������	��&�

��� � �
���
�
�
� 
;� 
�	&�, �
���$�
��

������ 	�� ������ ����
��� ��� �� �
������

�
� ���
�;�� 
�� ���
��
���� 
;� ���
&�

�
�'��
;� ��� �
������, ��& �� ����;�����

�
��
�� �� �
���� �� ������������ �
� ��

�������� 
;� 	���&� ��	����$��� 	� 
��

����� 
�� ��
��;����
�
�� 
�� �
������ ���


�� ��������� �
�� ��
��;���

��� �&
��.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � B������

���
��� 	��� �;����	��� 
��	�

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" 1,3%, ���.

���� ��	���
�
� ��� 
�� 
�	� �����
�� ���

�
������� � B������. !�� ���
� �
&� �

����;
��	�� ����� 
�� !�<#" �
� B������

�
����
�� �� ������� ��	��
� 	� 
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&�, �� ��� ��
� ���
���

� ������� 
�� ���
���
��� ��� ��
�������

��
����
��, �� ������ ��
���������� ��
�;�

�����
�� ���
�
���� 
�� �
����
��. �

������� 
�� ����;
��	�� ������ �
��	����

��	��
���� �������� ����
����, ���;� 
��

�
�����
����	� 
�� ��	��	�
���� ����
����

�
�� 
�� ���
���� �
���
�
�
�� 
;� 
�	&�.

%�� 
� 1993 � �
���� 
�� ��	��	�
����

����
���� ���� ���
��
�� ;� 
�
�� �
����

��� 
�� ����;
��	�, � ������ ��� 
� 1995

����� ������ 
�� <#" ��
� 2% 	� ��
��&
��

������ ±1 ���
��
���� 	�����. !�������, �

��	������	��� ����
��� ������ �
�
�$�� 
�

�
���
�
�
� 
;� 
�	&� ��� 
� 1998, ��& �

������ 
�� ��
��;���	�� �
�� ���
��

�
�'��
;� ������ ������ ������ 
��� �
�


��� 
�� �����
��� 
�� ’90. #�� ��
����

1996-2000 � ����;
��	�� �
� B������, 
���

����� 
�� <#" ��� ��� ����� 
�� !�<#",

�
�� ����� ��
; ��� 1%, ��
�����&�
��

��
�;� 
� 	��;�� 
;� �		��;� ��
;� ���


;� �����
���;�, ���&� ��� 
�� ����
�����


�� ��������
;���, ��&, ������ ��� 
��

<#", ����
����� ��� 
� 	��;�� 
;�

���
���;� 
;� �
����
��&� �����;�. %�� 
�

2001 � ����;
��	�� �
����
�� �� ������� ��

������� ��
� 
� �K���
�
� ��� 2%, ��&

���
��� �
�����
� 
� 3% ��
�;� ���;


�� ������� 
;� 
�	&� 
�� ����

����

���, 
� 2001, ���; 
�� �K���� ���	��

�
���	�������� 
�� ��
��;����� ����	����.

#� 2000 ��� 
� 2001 � 	����� ���
�	��� 
��

��
&��� ������ �
����
� ������� �����

�
�� 
�	�� 
;� ������	��;�. � ������ 
��

���
��� �
������ ��� 	����� �
�'��
��

���
�� ���
����� 
� 
����
��� �
���� ��� ��

��	���� 
��	�� ����;
��	�� �
�� �	������

��� ��� ������ ���
����� ����
�� 
�	&�.

N��� ���
� 
� 	�����, ��	�;�� 	� 
��

��
����
�
�� �
����K���, � ����;
��	�� ��

����� ��
; 
�� 2% 
� 2004 ��� 
� 2005. >�

�
����
�� ��	�;���� ��� ����
�
�	����

�������� 
;� 	���&�, � �K���
�
� ��� �,
�

���	���
�� ������ 
�� ��
��;����
�
�� 
��

�
������ ��� �� 	�

��� �������� 
;� 
�	&�


;� ������	��;� 
�� 
����
��� �
���

��������� 
�� ��
���� �
���
���� ��� 
��

����;
��	�, �� ��� � ������� 
;� 
�	&� 
��

��

������ 	��
�� �� ������� �������

�
����
�� ��;
�
���� ������� �
�� 
�	��, ��

������ 	��
�� �� ��������� ��� �� ��
�	�
�

��� 	�����
�
�� �������� 
;� 	���&�.

� B������ ��� ��		�
���� �
�� 8B: ::.

N�;� �����
�
�� ��� �
�� !������� ��� 
�

B������� 
�� 2000 ��� 
�� 2002, � B������

����� �
�
��-	���� 	� ��
�������, ����

�;
�� ������ �����
&� ���� ���
� 
�

#
�
� B
���� 
�� >=!. @
��, � B������

����� ���	��	��� ����� 
�� B�������

�� �����
���� 
� ��
&, ���
� ������� ��

�
��������� �� �����
&��� ��� 
� �
�
�
��

���������, ��	��
���	����	���� 
��

�
�
�
��� 
�� ��������	�
���� ���
�	���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� � ��
&��

B������� ��	������ ���
� �
� 	���

���
�	�� 
�� ����
� 
�� ��
& 
�� >�
;-

�
��� 
�� 2002, � ����� �
���	������
��

������
��� ;� ��	��� �����
�� �����K��

���

���� ���
�	��� �
� ������� 
�� 8B: ::.

(��
�	��� ��	���� ���� �����
���� ��� ��

�
�����	���� ��������. B�	��;
��� �
�

��
� � ������� ��� ��
������ ��	�� �
���

���
��� 	� 
� ��������	��� ������� 
��

��������	�
���� ���
�	���.) � �����
�


;� �
����
����	;� ���
���;� ����
� 
��

EURIBOR 

�&� 	��&� �
�� 	��
� ��� �
�

���
���� 
�� 2004 ����� �	���
��. N���

���
� ����� ��������� �
�� ��;
�
���


�	��, ��� 
� 1996 � B������ ���
�
��
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� � � � � �  � � 	  
 �  � � � � 
 � � �
2004

	����� �������	� �
� ���$���� 

�����&�

��������&� ��� �
� ���$���� �������

�������;� 	�$�, ��& �� ���
��� 	������

����
�� ����
�&���� ����
� 
�� ��;
�
����

	��&���
�� ��
��� ��� 
� 2000.

#� 2003 � B������ ���
��� ��	������	���

�������	� 0,3% 
�� %!�, ��������&�
��

�����
� 
�� 
�	� �����
�� 
�� ����� 
��

�����		�
�� (3%). B�	�
� � B������ ���

��
�����$�� ���
������ �����		�. ��� 
� 2004

�
������
�� ������ 
�� �������	�
�� ��
�

0,3% 
�� %!�. #� 2003 � ����� 
�� ��	�����

�
���� 	��&���� 	��� ��
� 0,6% �� 52,0%,

���. �
�� ��
; ��� 
�� 
�	� �����
�� (60%),

��� �
������
�� �� 	��;��� �� 51,6% 
�� %!�


� 2004. N��� ���
� 
� ���
�
���	�
�
� 
;�

��	������	��&� �������;�, ��	�;�� 	� 
��

�
����K��� 
�� �
��
�		�
�� B��������, �

B������ �� ������������� �� ���
�������


� 	����
����	� �
��� 
�� B�	�&���

B
���
�
�
�� ��� %���
���� ��� ������

���������	��� � �������	�
��� ��	������-

	��� ����.

N��� ���
� 
��� ������� ��	������	�����

��
����
��, � B������ �����
�� ����

�
��
��	��	��� ��� �� ��
�	�
;����� 
��

������� �
� ��	���� ������	��� ���;


�� ��
����� 
�� ������	�� ��
� �
�

���
�	� ������
��� ����
��	��;� �����
&�

��� �����
��, �
� ����� �� ���
�����

����
���
	�$��
�� ��
�	�
� ������� 	� 
��

	�
������ �
� ���� ��
������ �����
&�

��� 
� �
������	� $;��. M�
���, � B������

�� �
���� �� ��������� �� 
�
�� 
�� ������

��� ���� ����� � ���� ��� 
�� ���
����

�������	�
��&� �
�Q�������	&� ��� ��

	��&��� 
� ������� 
�� ��	����� �
���� ���


� ���
�� �����
�
���� 
�� �
����	���� ��

��
�	�
;����� ���������
��� 
� ��������

�����
���� ��� 
� ��
���� 
�� ������	��

�
�� ��� 
�� ��
���� ��
� 
�� �����

�
������
�� �� �������;��� � ��	��
�����

��
��
���.

"�
� 
�� ��
���� �����
�� 
� 	��� �������


;� 	��
��
����	;� ���
���;� �
�� 4,7%,

���. ��
; ��� 
�� 
�	� �����
��. � �����
�

	�
��� 
;� 	��
��
����	;� ���
���;� 
��

B������� ��� 
;� �������;� 
;� �	����;�

�
� $&�� 
�� ��
& 	��&���� ��
� 
�

	�����
�
� 	�
�� 
�� ��
����� �����
��,

��
�����&�
�� 
� 	��;�� 
�� �������
�
��,


�� �������� 
�� ��	������	���� �����

��� 
�� �
�������� ��� ���
��� ��	���

����;
��	�. !��	��;�, 
� 	��
��
����	�

���
���� �
� B������ ��� 
� ��
��
����

���
���� �
� $&�� 
�� ��
& ����������

��	��
��� ��
� 
�� ��
���� �����
��.

>
��	���� ���
����� 
�� =�	�� ��� 
��

"��

��� #
���$� 
�� B�������

������������ �� ����� ���	�����
�� 	� 
�

B������ ��� 
� "�
��
�
���, ��� ������
�
�

�� ���
����� ���
��� 	� 
�� ������	���

�����

����. > =�	�� ��� 
�� "��

���

#
���$� 
�� B������� ��� �
�������


� ��	��� ���;	�
;�� 
�� "��

����

#
���$�� 
�� B������� �
� !�
;���
�	�.

!�����
�
�, 
� B��
��	� 
�� B�������

�
���� �� �
���
	��
�� �� ����� 	� 
��

�������� 
�� "��

���� #
���$�� 
��

B������� �
�� 
�	�� 
�� ��	��	�
����

����
���� ��� 
� �����;	� �������



���$��
�		�
�;� ��� ��
	�
;�. N���

���
� 
� ����� ��	������ ��
�� 
�� =�	��

��� 
�� "��

��� #
���$� 
�� B�������, �

!"# ��	��&��� �
� � ��	������ ���
���

	� 
�� �
������ �
� ��	���� ���
���

��� � ��	�� ��
� ���

�
�� �
�$���

�������
���� ��� 
� �;� 
�� �����
&
��

�	���
��
���
�
�� ��� �����$�
�� 	� 
�

H
�
� 38 
�� "�
��
�
����.

� !"# ��	��&��� �
�, ����� 
�� B�������, �

B������ �
�� ����
�;	��� �� �����
����

������ ��	������ ��� 
� ����� ��
� ��� ���


�� 1� :������ 1998 ��� �
� 
� 
����
���

�
���� �� ��������� �
��� ��� ����� �
����

�� ��	�� ��	���
��� ���
���� ��� 
��

������K� 
;� ���	�����
;� ���
���;� ���

��
��
����
�� �
�� ��
����, ���� ��� �
��

�
�����	���� !�������.




