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1 �!"�!�# ��$��%! #
  

��������� ���� (��� ����) !"� (���������� ����� ��� ���������) � ����
��� �� 6 #�� 2001 
 . 
 ��	����� �� ������������� ��������, ���
����� �� 
����������� �����������
��
��������, 
�� � �� ����� ���� �� ��������� 
 ��������� $����� "� & ��. ���"
(���������� $����� �). %� �������� �� 2013  . ��������� �����
���� �� �������� ��
������� � ��������� $����� . 

������� � ���� �� 
�����������  ���� �� �������
� ����������, ����� �� �������
� ��
��������� $����� . ��������� $����� � ��
�������-
���� � �������
� ������� 
����
��������� ��  ������ �� ��������� ����� (�������� �� ����������). ������� �
� ����
��&���� �������
�, ����� � �	���� �������
��� �� ��� � ��������� ���������	 !"�
(��&� ���������� ���� ���������).

������� �� ����
��
� ���	 '��	���� ��
��, ������& �� �� ����
� �����
� � (���
������
��
��, ������& �� �� ������
� �����
� ��
 31 ����

�� 2016  ., �	������ 	� ������ �� ���
 �����.

��������� ���� � ����������� ��
 ��	
���� �����, ����� ������ � ����� ����� �� ���� �, 
���� ���� �� ���� ����
�� ����� �� ������
��� 	� ��	��� ������� � ��	������ ����. 
��	��� ���������, �� ����� ������� ������ � ���� �, �� �������
�, 	�
�������
����	
������� � ��
������ ����. )� �� ���� ���	���� ���� 
���� � ������ ����������� 

	�
���
��� �� �
�� ��	��� ���������. ��������� ��	������ ���� �� ����
�� ���������� ��
����� (�� 	������, ������ ��� ��.), ���&� � �����
����� �� ��	���. ������� �� ����
� ��
�������
� �������� ��	����� 	� �
���� ������� � �� ����� � ����
������� ������ �
������ �� 	� ������
��� �� 
���� ������� ������, ����� �� ��	���� �� ������� �� �������. 
*����� ������ ����� �� ������� �� ����	
����
����� �������
�, 	�
���������
����	
�������, ����� � ������������� �� �������, �
��	��� � ���� ���� ������
���� �
���	
��� �� �������� �����.  

2 	�&� &� �&�#! '��

a ��#! �!%! �� % ����$���#���!� %!�����!� &� (����%# � #!"�!�
  

��������������� �������
 ����� �� ������� � �	 ��
�� 
 ����
����
�� � +�������������
��������� 	� �������
� ������ (�+*,%�), �������
��� �� *�
��� ��  
�����������
�����
���� ��������� � ������ �� !
��������� ��#	 (�!*�). +*,%, ������ �� !*, �
��&��������� ���
���
���� �� ��
�� � ��&� ������	������� 	� �����
���� �������
���, 
��
�
������� �� ����������� �� ��
����, 
�
����� 
  § 1, �. 8 �� ��������������
��	������� �� -����� 	� �����
����
��� �+����������� �����
���� ���������� (+**). 
,������
��� ����� � �	 ��
�� �� ����
������� ��	�, 
 ����
����
�� ��� -����� 	�
�����
����
���. ��������������� �������
 ����� � ������
� ���� �� ��������������
�������
 ����� �� �������, ����� � ������� �� ����
����
��� �� 31 
��� 2017  .  

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

 ����
����
�� � �	���
������ �� +*,% 7 	� ������
��� � �������� �� �����
���, 

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

  
%���
���� �����
���� �������� �� �������
������ ����� ��� 	� 
����� �������
���
 �����, ��
�� ��� �	����� �� � �������� ��� �. ,������
��� ����� � �������
�� 
 ��� �����
��
�, ��
�� ��� �	����� �� � �������� ��� �. ,���������  ����� �� ������� � ������������
 �����. %��������� � �������� �� ���
�� ��� ��������������� 	� �����
�&� �����������. 
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2 	�&� &� �&�#! '�� (*�#��+�����)

, �#�%#+���-�'

��������������� �������
 ����� 
��#�
� �������
��� ������ �� ��������� ����
(��� ����) "� � ��&������ � �������
� ��
 31 ����

�� 2013  . ��&���� �������
� ��
��	� �������
�, ����� �� ����������� �� ������� �.�., 
 ����� ������� ��������
�������
��� � �������
�� ��������. /����� ��&���� �������
� �� �	����
�������������. ��&������ �������
� �� ������������ �� ������, �� ����� ��������� ��
����
���� �� �������. / ���� �� 2016  .  ������ �
� ���� �	���� �������
��� ��&����
�������
� � ��������� ���������	 !"�. /����������
����� ��������, ����� �
�������	����� ������� � 	� ��� �� �������� 
���� ������� � ��&������ �������
� ��
���
�������. ��� ��������
��� �����
������ �������� �� ��&������ �������
� ��
���
��� � ��� �� �� ����� �� ����
����
�� � ����������, ������ �� �������. -�
�������
���� �� ��&���� �������
� �� ����� � 
������ �� �������
�����.  

 	�&� �� #-����

��������������� �������
 ����� � �	 ��
�� �� ��	� �
����	����� ��������, ��
�� ���
+*,% �� �	���
�� �������
��� �� ����
����
� ��������. ,������
� ������
����, �����
����&� �� �����
�� �� ����
����
� �������� 	� �����
���� ����, 
��#�
�� ��	�, 
������������� ���� �� ��	��������� 	� ��������. / �����
������ ��������, 
�������
��� ��-����, �� 
��#���� ������� ������� ����� ����� 
����� 	� ������. 

� ���+����� �� *��,+�&�!�+�� #-���� � *��-����

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

/����� ������ � �������������, ����� �� �	���
�� �� +*,%, �� ���-����� ������ 

����
����
�� � �������
�� ��������. %������� � ���������� �� ���������
�����
������ � �� ��	���� �� ������������ ���� � ��� � �������, ����� 
��#�
�� �
����
������ 	� ����&� �������, ����� �� ����
�� 	� 
������� ��� ����������
�����������
�. 

���������� �� ����
����
��� 	� ���������� ��	���� �� ������� �������� 	�
�������
�� ��	����� � ���������, ������ ��&���
���� �� ��	
��. )�
� �� ������ 	�
�������� ��	����: 

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

������� �����
� �
�� �������� �������� ���� 
����� 
������, 	� �� ��������
��������� �� ���	�����. ��� ���������� �� ��
� ���� 	� ����� �� ���	����� ����
� ��
�� ����	� 
 ������ 	� ������� � ��	����, ������� ���
� �������� ���� �� ������
������
�� ����	������
�, �� ��&���
�
� �����
� ��
������ �� ����&��� �������
������, ����� ����	����� �� �������� �� �������, ����� ��
�������� �� ����
�������������� � ��������� ������ �� ��	� ��������. ������� ������
��
����	������
� 
��#�
�� �����, �� ������������������� �� ������������������� ��
����������  ���� �� � 
������ ���, �� e ������ 
��	�� 
���� ����
���� 

������������ ��� 
������� �����
��� � ���	���������� �� 	��������� 
  ���� ��
�����������������. 0���
����
���, ��� ��������� �� ����&��� ������� ������, 
�	���	
� ������, ����� �� ����
��� �� ������������� 	� ���, ����� �� �
��	��� �
����
�, ����� �������������� 	� �������� ���� �� ������ � ��	�, ����� �� 
��#���� 

���������.
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2 	�&� &� �&�#! '�� (*�#��+�����)

� ���+����� �� *��,+�&�!�+�� #-���� � *��-���� (*�#��+�����)

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

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

��	�����	 �� ������	�� ������� �
����
������� ���	��
� ��������� ������� ����
� ��
� �� ��������, �� ����� � 
�������, ��
&� ���� ������� ������� ���� ��
� �������, 	� �
���� �� ����� �� �� �	���	
��
�������� 	� ��
���
��� �� ������ (����. 14 	� ��������� �������� �� �������). 
��� ��	��� 	� ��������� � ��	����� �� ��������� ��	��� ���� 	� 2016  ., ������� ��
'��	����� ��
�� �� ������� � �����
������ ����	�
� 
�������� �� ����
����
��� 	�
����&��� ��	��� ���������
�. ������� 	� ������� ��������� �� ������� � ���  �����
(����. 14 � 21 	� �������, ������� ���	������ ��
�). 

� �# � � �&������ %!�����!�, *���!� #! ��$*�!�

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

(i) ������������ � 	�
�
'�����&��� �������
 � �	 ��
�� 
 ����
����
�� � �	���
������ �� +�������������
��������� 	� �������
� �������� (+*,%) � ��	�������, �	������ �� ��
����� 	�
��	������� (�0+*,%), ������ �� !
��������� ��#	 (!*). 

(ii) �
����� �� ����
�������� ����

'�����&��� �������
 ����� � �	 ��
�� ��� ���	
��� �������� �� ������������� ����, �
�	��#����� �� �������� ������: 

• �������
� ����
� �� ��	��������� 	� ��������, �������
� ����
� � ����
�
(
��#������� ����
���
�� ������
����), ���������� �����
� �
���, 
����� �
���������� � ��
���������� �
��� � �������� �� ����
����
� ��������; 

• ����
� �� ��	��������� 	� �������� � �������� �� ����
����
� ��������, 
��
����� � ��	������ 	� �������� �

• ��������� �����
� � ���������� ������ � �������� �� ����
����
� ��������. 

(iii) ���� � �������� ������
��, �
���� �� �
�����, � ���� �� 1 ����
� 2016 �
����
��� �� ��

*������� ��������� �� ������ �� ������� 	� ���
� ��� 	� �������
���  �����, 
	����
�&� �� ��� ���� 1 ������ 2016  .: 

• ��������� �����
���� �� 	�
�, ����� 2010-2012 �. ���� ������������
� ��� ��
!�  ���������� ������ �� �
�����. �����
������ �� �
������
�� 1 ����
� 2015 �. 

• "�������� �� 	�� 1 �"��������� �� ������������� ���� ������������
� ��� ��
!�  ���������� ������ �� �
�����. "���������� �� �
������ ��
1 ����
� 2016 �. 

• ��������� �����
���� �� 	�
�, ����� 2012-2014 �. ���� ������������
� ��� ��
!�  ���������� ������ �� �
�����. �����
������ �� �
������
�� 1 ����
� 2016 �. 
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2 	�&� &� �&�#! '�� (*�#��+�����)

� �# � � �&������ %!�����!�, *���!� #! ��$*�!� (*�#��+�����)

(iii) ���� � �������� ������
��, �
���� �� �
�����, � ���� �� 1 ����
� 2016 �
����
��� �� �� (�
����#����) 

*������� ���������, �	
�������� � ��	�������, �	������ �� *�
��� �� 
�����������
�����
���� ��������� (*+**) � ������ �� !*, ��
�� ����� 
���� �������
��� ������
�� �������: 

• "�������� ��� 	�� 19 �������� � �� ���
��� ������: $����� �� ����� �����, 
"�������� �� 	�
� 10, 	�
� 12 � 	�� 28 �"������������ �
�#�����: 
�
������� �� ����%������� �� �������������, "�������� �� 	�
� 11 
�
�������� �������� �� �
��������� �� ������ ������� � ���������
�
���
������, 	�
� 14 ����
����� ��
� �� 
�������, "�������� ��� 	�� 16 
� 	�� 38 �&��������� ��� ��������� ������ �� ���
��������, "�������� ���
	�� 16 � 	�� 41 �'��������: &������� ���������, "�������� ��� 	�� 27 
�	���� �� ���������� ������� � ��������������  �������� �������.

  
(iv) ���� ������
�� � ����������, ����� ��� �(� �� �� �
����

*������� ���������, �	
������ � ��	�������, �	������ �� *+** �
�� ����� 
����
�������
��� ������ �� �������. )� �� �� ��������� ��� �	 ��
��� �� ��	� �������
�
������: 

  

• .	
������ ��
 +** 7 �.�������
� 	� ���
����
���� &� �
� ��	��������� �����

���� �������
��� ������. .	
�������� 
��	�� 
 ���� �� 1 ������ 2017  

• .	
������ ��
 +** 12 ����	��
��� �� %�������� ������� ����
� 	�
�������	����� 	� ���� &� �
� ��	��������� ����� 
���� �������
��� ������. 
.	
�������� 
��	�� 
 ���� �� 1 ������ 2018.

• +*,% 9 �,������
� ������
����� &� �
�� 
������ 
���� ���	��
�����, 
�����
����� � ���	�������, ����� � 
���� �	���
������ 	� ���
����
��� ��
�������
� ������
����. ������� �� ����
�, �� ��
��� �	���
���� 	� ������������
&� �
�� ��&���
��� 
�	�����
��. /�	 ����
� �� ����
���������� ������, 
����� ����� �� �	���
������ �� +*,% 9 	� ���	����� �� ����
� �� ��
��� ��
�
�����
��� �� ��	������ 	� ���	����� 
 
�
���� �� ������� � �
�����
�
�������� �� ��	������ 	� ���
�	�� 	� 	� ��� �� ������� � �
����. '�
���
�	���
���� 	� �������� �� ����������� ��
� �� 	��� ��� �������
��� ������, ���
���� ������� �� ����� � �����
����
� �� �����������. +*,% 9 
��	� 
 ���� �� 1 
������ 2018  . 1��������� ����� �� ��	� �������� 
 
�
���� �� �����	��� ���� ��
��
� ���������  ���� � ��������� ������ 	� ������ � ����� ��� �� ���������. 

• +*,% 15 �������� �� �� �
��� � �������� � �	
������ 
 +*,% 15 �0�	������� ��

+*,% 15� &� �
� ��	��������� ����� 
���� �������
��� ������. . �
���
����
���� 
��	�� 
 ���� �� 1 ������ 2018. 

• 0�	������� �0+*,% 22 �*����� 
 ������������ 
����� � �
����
�

�	�� ��������� &� �
� ��	��������� ����� 
���� �������
��� ������. 
0�	��������� 
��	� 
 ���� �� 1 ������ 2018. 

• .	
������ ��
 +** 40 �����
������� �� ��
���������� �
���� &� �
�
��	��������� ����� 
���� �������
��� ������. .	
�������� 
��	�� 
 ���� �� 1 
������ 2018. 

• +*,% 16 �2�	�� �� &� ����� 
������ 
���� ���	��
�����, �����
�����, 
�������
����� � ���
����
����� �� ��	�� ���. 1��������� ����� �� ��������� 


�
���� �� �����
�. )�	� �������� 
��	� 
 ���� �� 1 ������ 2019. 

  
  
  



��������� 	
�� (	�
�
���) �
�     31 ����� �� 2016 �. 
���
�)���� ��� �����
����
��� ���
���� �����

10 

2 	�&� &� �&�#! '�� (*�#��+�����)

� �# � � �&������ %!�����!�, *���!� #! ��$*�!� (*�#��+�����)
  

(iv) ���� ������
�� � ����������, ����� ��� �(� �� �� �
���� (�
����#����)

  
*������� ���������, �	
�������� � ��	�������,, �	������ �� *+** ��
�� ����� 
����
�������
��� ������ �� �������: 

• ������� ���������� �� +*,%, ����� 2014-2016  ., .	
������ ��
 +*,% 2 
������������� � �	
��
��� �� ����	������� �� ���&��� �� ��	��� �� ������, 
.	
������ ��
 +*,% 4: ������ ��� �� +*,% 9 ,������
� ������
���� �
+*,% 4 -�������
������ �� �
����, .	
������ �� +*,% 10 � +CC 28 
��������� ��� 
�� ��� �� ����
� 
���� ��
������� � �� �
��� ���������� ���
��

����� ������������.

  
'�
� ��-����� ����� ��� �� �����
� ���������, �	
�������� � ��	�������, ����� 
��
�&� �� �� ������. 

  
3 �"�!# #��� *#+�!���

� �*���-��  "$���%!�����  �+$!�

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

(�) ���
�������� ������ � ������ �� ��	�������	
��	������, ����� �����
�� 
�
 �������
�� �����, �� �	
����� ���� �� �	���	
� 
�������
�� ����
���� �����
������ �����, 
 ����� ������� �	
���
� �
���� �������
(������������� 
������). ,������
��� ����� � �������
�� 
 ��� ����� ��
�, ����� �
�������������� 
����� � 
����� �� �������
��� �� �������. /����� ��
�, �������� 
�

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

(�) ��	����� � �����
������� ��	����, ����� �� ����
����� 
 ����� 
�����, �� ������
���
�� �� ���������
�������� 
������ ���� ��
 ��������� ����, � �������� 
 ������������ 
����� ��
������
���
�� �� ���������� 
������ ���� 
 ���� �� ����������. ��������� � 	� �����, 
�������� 
 ��	����� �� ������ 
 ������������ 
����� � �� ��������� �� 
��������
�������
� ����
� � ����
�, ����
������� 
 ������������ 
�����, �� ����	�
�� 
 ������
	� ������� � ��	���� (����� ����� �� ��� �
��� ��������). 

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

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

�����
���� �������. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� �*���-��  "$���%!�����  �+$!� (*�#��+�����)

(�) ��	����� � ����� (�������	��	)

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

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

��
 31 ����

�� 2015  ., 
���������� �������
� ����
� � ����
�, ����
������� 

������������ 
�����, �� ������� 
 ��� ����� ��
� �� ���������� ���� �� ��� �����
������� ����� (�'�): 1.95583 ��
� 	� 1 �
�� � 1.79007 ��
� 	� 1 &.�. (2014  .: 1.95583 
��
� 	� 1 �
�� � 1.60841 	� 1 &.�.). 

, ���&�� ��� �� *��.#�� #! +�. � � ��&.#�� &� +�. �

��������� �� ���
� � ��	������ 	� ���
� �� ���	��
�� ����&� 
 ������ 	� ������� �
��	���� 
 ��	������ �������� �� ���
�� � �0�	���� 	� ���
�� 	� 
����� ���
������
����
� � ����
� �� 
����� �� ������
��� ���
�� �������. ��������� �� ���
� �
��	������ 	� ���
� �� ���	��
�� 
 ������ 	� ������� � ��	���� 	� �������, ���	 �����

�	���
��. 

/ �������� �� ������� � 
	�
����, ��� ����� �� ������ ������
�� ����	������
�, �� �
�����	����� 	� ���, �������
����� �� ������� �� ���
� �� ����� �� ��-����� �� 90 ���
���� ���������� ���&���. �����������, ����� �� �������� �� �������� �������, �� ��
���	��
�� 
 ��	������ �������� �� ���
��. 

 ���.#�� � ��&.#�� #! !��%� � �#��%�#��

)������ � ��
�������� ��������  ��
�� ����� �� �������� 
 ��
� � ������������

����� � ���� ���� �� ���	��
�� �� �������� �� ����&� �������
���. 0�	������ 	�
����� � ��
������ �������
��
�� �����
� �� ������� ����� �� ������ � ��� � �����, �
�� ���	��
�� ��
 ������ �� ������� 
�	���
���. ��������� �� ����� � ��
������ 	�
������
��� �� �������, ����� �� 
�	������� 
 ������� � �� ����
������ �� ��� �
�������
�, �� ���	��
�� ���	 �������, 	� ����� �� �������. 

� ��!�� �#.#� #!  �+$!�� #*���-��

������� �� 
������ ������ �� ������ �����
�� 	� ��	�������� �� 
������ ������ �
�������. ������� �� �	
���
� 
������ �������� 	� �
�� �
����. / ���������� ��	�
��	���� 
��#�
� ��	������ �� 
������ �������� 	� ��������� � �������	����� ������
�� 
������ ���������. ������� �� ����� � ��������� �� �
����� �� +** 39. 

� �����%# � ��!� �

������� ����������� �������
����� �������
� ����
� ���� �������
� ����
� ��
��	��������� 	� �������� ��� ������� � 
	�
����. ������� �� �������
� �������
�
����
�, �������� �� ����
����
� �������� 
 ��������� ��� 	� ����� � ��
�������, 
������� �� �����. 0���
����
��� �������� �������������� �� �������
��� ����
�
��� ������� ���
�������� ���	��
���. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� �����%# � ��!� � (*�#��+�����)

 (i) ��������� �
���� �� ��
�����	��	 
� ��������
,������
� ����
� �� ��	��������� 	� �������� �� ��	�, ����� ������� 
�	��
���
� ��
�������
� 	� ����������� ������ �� 
��
�, ����� 
� �� �� ����� ��������� 
 ��	�����
�� ���
���� ��������
���, ���
��� 
 ���
����� ��������, 
�������� �����
� ���
������ �� ������� �����. 

,������
��� ����
� �� ��	��������� 	� �������� ���
�������� �� ���	��
�� ��
����
����
� ��������. ������
�&��� �
 �������� ��&� �� ���&���
�
� ��
����
����
� ��������. / �	��#������� ������, �� ��� ����
����
��� �������� �� �
������� ��� �� 
��� �� �� �	
��� ��������, �� �� ������� �� ���� �� �������
���. 
*���
����
��� �������� � ��� ����#��
����� ��	���� ���� �� ����
�� ��	�� ���
��������, �	������� � ������� 	� ������, ��	����� �� ����&� ����#��
����� ��	����
�����
����. ������� � 	� ���, ����� ����	����� �� ���
��� 
 ����
����
��� ��������,
�� ���	��
�� 
 %����� 	� 
�����
����� ����� 
 ��	���� �'���� ���
��� 

����
����
��� �������� �� �������
� ����
� �� ��	��������� 	� �������� �, ������
�������
��� ����
 �� � ������� ��� ���	����� (����. 3� ������� ������� 	�
���	�������). ��
 ��	� 
�
��� ����������� ������� � 	� ���, ����� ����� ��
� � ����
���	���� 
 �����
���� ������� ���� ��� 
�����
���� �����, �� ���	��
� 
 ������ 	�
������� � ��	���� 
 ��	���� �'���� ����� �� �������
� ����
� �� ��	��������� 	�
�������� �. 

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

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

 (ii) ��	���� � �
	�����
������� � 
	�
���� �� �������
� ����
�, ����� �� �� ����
���, ����� �
�� ���������
��� ������
�
� ���&����, ����� �� �� ��� �
�� �� ����
�� ��	���. /����� ������� �

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

	�
���� 
�	���
��, �� ��� ������� ��������
� ������� ������
�, ����� ��� ���� � ��
����
����� �������, ����� 
	�
��� �� ��
� ��
�������� �� ��� �
�. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

  
� �����%# � ��!� � (*�#��+�����)
  
 (ii) ��	���� � �
	����� (�������	��	) 

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

��#�
�� � ��	������ �� ����	�������, ���� ������
�&��� �
 �������� � ��
�
����	����� ��������, ���� �� ����� � 
������ �� ������
��� ���
�� �������.
"
����	������� �� ����
������ ���
�� � �������� �� �	
���
� 	� ����
����� ������, 
���� 
 ������ 	� ������� � ��	���� �� ������ 
 ��	���� �'���� ������� �� ���
��. ��


���� ������� ����, ����� � �� ��� �� ������ ����	������
� 	� 
�	
���� ���	�����,  
������� �����
� ���������� �� �������
����� ������� � 
	�
����. / ��	�����, 
�������
��� �������� 
��� �� ���� ��
����� ��������
�
 	������� �� ���	�����
(����. 3� ������� �����
������ �������� 	� ���	����� �� �������, ����� � ����. 4
 �
����. 19 ������� ��
��� ������� 	� ���	������� �� �������). "�� ��	
���� ��
���	������� �� ��
���, �� ��
��� �� ��
�������� �� ���	��
� 
 ������ 	� ������� �
��	����. 0�	
���� �� ��
�������� �� 
��� �� ���
���
� �
����	������� ��������, 
����� �� �� ���
����� ��
 ������ �� ��������, ��� �� � ���� 	������� ���	�����. 

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

  
/	�
���� �� ����� � ��� ������ 
�������� ��-
���� �� ��� 
����� 	� ������ �� ������
	� ��������� ������ �� ������� ���� ������� ������
� � ������� ��
�
������ (����. 
15). 

  
����-�*� &� #-���� *# %*�� ��+� � %!#/�#%!

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

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

  
*���
����
� �������� � ������, ����� �� ���� �������� ��� �������� �� ����
 ���
������� ��� ����
������ �� ����
 ��� �������� ������ 
���� ��	���� ��������� ��
����
���, ��� ��� ����� �� ����
, ���-�	 ����� ��	��, �� ����� ������� �
� ������ ��

������ �� �����
���. *���
����
��� �������� �� ����
 ����	�
� ������ �� ����� ��
���	�������� �� 	���������. 

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

  
*���
����
��� �������� �� ����	�� �� 
������ � �� ��-
���� �� ��
���, �����
� ���
�����
���, ������������ �� ���
���������� ���� �� ����� ����	��� 
��� �� �����
�	�����
. ������� ���	��
� ��������� 
���� ��
��� �� ���������� �� ����
����
���
��������� ��
 ���� �� �������� ������, ���	 ����� � 
�	������� ���
�����. 



��������� 	
�� (	�
�
���) �
�     31 ����� �� 2016 �. 
���
�)���� ��� �����
����
��� ���
���� �����

14 

3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� �����%# � ��!� � (*�#��+�����)
  

������� ����� � ���������� 	� ����
����
� �������� �� ����� +*,%, �����
���� ���	��� 
 ��� ��
� �	���	
����� ������	� �� ��������� �� 
������� 	� ������ ��
����
����
� ��������.

  
�����	
� �� 1-�� ����
%��
��� (������ �����) ��	���� ���� �� ����
�� ��	��� 	� ��������� ����
� ��� ����
�,
�� ����� ������� �
� ������ ��
 ������ �� �����
���. ��	���� �� �������� ����
����
��, ��� ���
����� ���� �� �������� � �� ��� ���
� ������������ �����
���� 	� ���
�� �����, �����, ������, �������
� �� ���	���� ��� �� �������� ���������� � �� ��	���
�� �	
���
�� �������� ������ 
���� ��
�������
��� ������ ����.

  
�����	
� �� 2-�� ����
$�����	��� �� 2-�� ��
� �� ��	� ������	� 	� ����� ����
 ��� ����
, ��	����� ��

��#������ 
 ��
� 1 ���
��� ����, ����� 
� �� �� ����� ����#��
��� ����� ���
���
���. ����� ����� 
����� 	� ������ �� ������� �� ����&��� ����
����
� ��������
�� ������� ������
���� � �� �����	 �� ������������ ������� ������ ��� �	���	
���
�� ����#���
� ��	���� ���
����
�.

  
�����	
� �� 3-�� ����
)�
� �� ������#���
� ������	� 	� ����� ����
 ��� ����
. "�� �� �� �������
����#���
� ��	���� ���������, �� �	���	
�� 
������� ���
��� �������� 	� ������ ��

����� �� �������������� ������� ������. /��������� ���
��� �������� ��
���������, ���� �� ������ ������ �� ����������� 
 	�
���
��� �� 
�������� �

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

  
� ����"�� %���%! � � *���"�� �� � �+��!�
  

��������� ������
� � ��������� ��
�
������� 	� ������ �� ������ 	� �������
�
��������� 
��#�
�� ������� ������
� 
 ���� � ���������� �� �
���� 
 ��� �����
������� ����� (��'��). ��������� ������
� � ��������� ��
�
������� �� ������� ��
��
������ ��������. 

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

��#�
�� ����
� � ��� ������ 
�������� �� ��� 
�����, ����� ��: ������� ������
� 

����; ���������� �� �
���� 
 �'�, ��
����� � 
���
������ 	����������� ��	��
�;  

	�
���� �� ��� � �����. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� 0��$,� #! #,�&-���� �� �����!� �  &�����'

 (i) ��	
�	�
� �� 
�	���� � �
	�����
��
 
���� ������� ���� ������� �������
� ���� �� ������ ������
�� ����	������
� 	�
���	����� �� �������
 ����
 ���  ���� �� �������
� ����
�. "�� �� ������ ������
��
����	������
� 	� ��������� ���	����� �� ������ ��� �������� �� �������, ����� &�
����� 
������ �� ����&��� ������� ������ �� �������
�� ����
 ��� ����
�, ��
��� ��
����
������ 	� ��� �� ���	��
� 
���� � 
 ������ 	� ������� � ��	����. / 	�
���
��� ��
��	
��� �� �����	������, ������� 	� ��� �� �	�����
�� ��� �� ����
������� ��	�, ���
�� ���������� ����
� �� ��������� �� �������� �� �������. %����� �� ����������
����
� �� �	
���
�, �� ��� �� ����
������� ��	� ��
� ������
�� ����	������
� 	�
���	�����. �������
��� �������� �� �����	������ �� ��
���
� ���	 �	���	
��� ��
�
���� 	� ���	�����, ���� ��	
���� �� 	� ����� �� ���	��
� 
 ������ 	� ������� �
��	����. '� �� ���	��
�� 	� ���, ����� �� �
��	��� � ����
��� ����&� �������. 

�) "����������� ��������� ����������

!����	����, ����������� ��	
�� �� ����� ���
���
� 30,000 �
��, �� ����
�� 	�
����
������� 	����
�. -� ������� �����	���� �� �������� ���� ��&���
�
��
������
�� ����	������
� 	� ���	�����, ����� 
��#�
�� 
���� ���� ������, ����� 
���
�� ����� 
������ 
���� 
�	
�������� �� ������� �� �	����� �
���� �� �
����
	��������� ��
 �������: 

• ��������� ��� ���	�������� �� 	��������� 	� ���&��� �� ���
� ���  ��
����
	� ��
��� �� 30 ���; 

• '�����
��� �� ����
�� ��� �	���
���� �� �� �
�� 	� ������; 

• -����
��� �� ��������� �� ���
�
��� �� ���������������; 

• -����
��� �� ������� ��������� �� �������; 

• 1����� ��� ���� �� 	���������
��� �����	������ �� ������� ����	
� ���	���� ��
���	�����; 

• !����	���� �� ������ ������� � ���� �� ���-
���� ����; 

• *��������� �����
���� 	� ��������� �� �������, ����� �� ����
� �� �
�
�� ���
�� 
������ �� ����&��� ������� ������; 

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

0�	
���� �� ����������� �����	����, ����� � �����	��
��� �������� �� ����
������
���	������� ��&� �� 
	�
�� ��� 
��
���� ��� ���������� �� 	� ����� �� ���	�����. 

"�� � ������ ������
�� ����	������
� 	� ���������� 	� ��� �� ���	�����, ��
��� �� ��	�
	� ��� (���������� ���	�����) �� �������� ���� ��	���� 
���� �������
��� �������� ��
����
� � ������&��� ���������� �� ����
����� ����&� ������� ������, �
��	��� �
����
�, ����� �� ����������� � ���
��������� ������
�� ���
�� �������.  

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

�) ����������, ����� �� �������� �� ��
� �)��� ������

'����� �� �
� ������, ��� ����� �����	���� �� �����
�� �� ���������� ����
�: 

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

• ����� �� �����	����, ��� ����� �� �� ������ ����	������
� 	� ���	�����, 	� �� ��
������� 	� ���, ����� �� ���� ��������, �� 
�� �&� �� �� �������������� ��
����
������� �������� ��	�. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� 0��$,� #! #,�&-���� �� �����!� �  &�����' (*�#��+�����)

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

 ���������. '������ �� ��������� ��� 30 ��� �� ����
� ���� ����	������
� 	�
���	�����. ������� �������������� � �� ����������� 	������� ��� ���������� ��
����&��� ������� ������ �� ������������  ���� �� ����
�, ����� ������ �� ��	���� ��
������������� 	� ���, ����	����&� �� �����	���� ��� ������ ��������������. 

%����������� �� ���������� ����
� �� ����
������� ��	����
� ���	������ �������
(��&� ���	�����) � �� �����	������ ������� (���������� ���	�����) � ��	����� ��
��������
�� �����	 �� ������������� ��
��&� �� ���	�������� 	� ��������� ��
������� ��� ������ ��������������. 

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

/ ��������, �� ��� ������� ��������, �� �� ��������� �� ����
������� ������
�������
 ����
 (��	�
���
� ���� � ����
������� 	����
 ��� ��) �� �� ������
������
�� ����	������
� 	� ���	�����, ����
�� �� 
��#�
� 
  ���� �� �������
� ����
�
��� ������ �������������� 	� �������� ����, ����� �� �����
�� �� ���������� ����
�
(���	����� 	� �������, �����
��� �� ���������� ����
�). 

 (ii) ��
����������	 �� 
����� �� ��	
�	�
�
�� ��� ���	 ����
�& ������� ������ ��	
���� �� 	� ����� �� ���	����� �� ��
��� �
��
�������� ������
�� 
��� �� �� �
���� ��� �������, ����� � ��������� ����
���	��
��� �� 	� ����� �� ���	�����, ���	���� 	� ��� �� ���	����� �� �������� ���	
�������� �� �
������ 	� 	��������� 	� ��� �� ���	�����. *�
��� �� ��
�������� ��
���	��
� 
 ������ 	� ������� � ��	����. 

  
 (iii) ��������	 �� 
�	���� � �
	�����

�� ��� �����	���� � ���������� ���� ���������
�, �� �� �� �����
� 	� �
���� ��
����������� ���	�����. ������� �����	���� �� �����
�� ���� �	
���
��� �� 
�����
��������
� ��������� � ���� ���������� �� ��	
��� �� 	� �����. /�	�����
��� ��
�, 
�������� ����� ��
�, �� ���	��
�� 	� ������ ���	 ��
���
��� �� �����������
���	����� 	�  �������. 

  
 (iv) ��	����
�������� 
�	����� 	
���
����

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

���	�������� ��� ���	������ � ����� �� ����
������� 	����
�, �� ���
�	���� ��
����
������� ��	�. *�
��� �� ���	������� �� �������� ���� ��	���� 
����
�������
��� �������� �� ����������������� ������ � ������&��� �������� ��
����
����� ����&� ������� ������, ����� �� ���������� ��� ����� ��� ��
��� ������� ������
�� ���
�� �������. ���������������� �������� �����	����, �����
��� ��� � �����������
� ���� ���� 
 ���	�������� ��� ���	������ � ����� ��
����
������� ��	����
�, �� ���
�	���� �� ���������� ����
�. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� 0��$,� #! #,�&-���� �� �����!� �  &�����' (*�#��+�����)

 (iv) ��	����
�������� 
�	����� 	
���
����(�������	��	) 
���������������� �������� �����	����, ����� ��� ��� � �����������
� ���� ���� 

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

  
 (v) �

	�� �
����

'��������
� ����
�, ����� �� ��������� 	� �
���� �� ������� ���� ���� �� ������� 	�
�	��������, �� ������� 
 ��	������ ���� � ����
��. ��������� ����
 �� 	���������
�
�� ��-������� �� ����
����
��� ��������, ��
����� � ��	������ 	� �������� �
�������
��� �������� �� ������� ��
 ������ �� �		�

���. "���
���, ������� 	�
��������, �� �� �
����	����. /���� ������
�&� ���	����� �� �		�� ����
 �� �� �
���
����
����
� ��������, ��
����� � ��	������ 	� ��������, �� ���	��
� 
 ������ 	�
������� � ��	���� 
 ��	���� ���� � ������� �� ����������. /���� ������
�&�
�
�������� �� ����
����
��� ��������, ��
����� � ��	������ 	� ��������, �� ��	
���
�� ����� ��
� �����
����� ���	�����, ��&� �� ���	��
� 
 ���� � ������� �� ���������� 
	����� � 
�����
� �����	����� ������� ��� 	� ��� �� �����
����� �� ����
�. 

& ����!����+�� ��!� �

�#(!$�� � +�-��&�
����������� ��� ��	������� ��
�#����� ������� �� ���	��
� �� ��	� �� ��	������, 
�����
��� 	� �������
��� ��� ��	�����
��� � 
�
������ 
 ������������ �� ����������
�������. )�	� ��	���� �� �
����	���� �� ��	� �� ����
���� ����	�� ��
��. *��������
�
� ����
�� ����	�� ��
�� 5  ����� � �� ����
� 	� ���	�����, ��� �
� ����	����, ��

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

���� ����������� �
����	���� � 	� ����� �� ���	�����. ����	���� ��
�� ��
��� ��������� ��
��������� ����
� �, ����� ����
�:  

2����	� 7  �����
*������ 5  �����

� ��+�#!��/�� ��!����+�� ��!� �

��� ��������� ����
� �� �������
�� �� ����������� ����, ��
����� � �����������
�
����	����. / ������������� ���� �� 
��#���� 
����� ��	����, ����� 
� �� �� �����
�������� �
��	��� � �������
����� �� ����
�. *����
�� ����� �� ���� ����
 ��
���	��
�� �������, ��� �� �
�� ��	����� ����	�� ��
�� ��� ��������
�� ��	����� ��
�������� ���	� �� �������������. 

0�	����, ����� �� �����
��� ���� �������
��� �� ����
�, �� �����
�� ��
 �������
���

� �������� ��� �� ���	��
�� ���� ������� ����
, ��
� �� ��� ������� ��	���� 
� �� ��
�� ������ �������� � �� ��� �
� 
��������� �� ��� �� ����	����� ����&� �����
������
���	�. /����� �������� ��	���� 	� ��
��� � ��������� �� 
��#�
�� 
 ������ 	� �������
� ��	���� ��� ������� 
�	���
���. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� ��+�#!��/�� ��!����+�� ��!� � (*�#��+�����)

-�
��� �� �� �
����	���. "
����	������ 	� ���������� ����
� �� �������
� �� ��������

����, ���� ��
���
� ���������� �� 
���� ����
 �� �� �
��� ��������� �������� 	�
������� �� ����	��� 
� ��
��. ����	���� ��
�� �� ��� ��������� 
��������� �
��
��������� ����
�, �, ����� ����
�: 

* ���� 40  �����
%�	�
������ 10  �����
���������� �� ����� � ���� 10  �����
��
�#��� 5  �����
���
�	�� ������
� 5  �����
��� � ��� ������� 
��������� ����
� 7  �����

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

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


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

�	�����
�
��� 
� ��������, ����
�� �� ���	����
� �� ��	
��� �� 
�	�����
�
��� 
�
��������, ����� �������
��
� ��- ���
��� �� ����
����
��� �������� �� ����
�, 
��
����� � ��	������ 	� ���������� � �������
��� �������� �� ����
�. %��	�������
�� ����	�
� 
 ������ 	� ������� � ��	����. 

��������� � ��	������ ��� �����
��� �� ����
 �� ��������� ��� ���
��
��� ��
������������� � �������
��� ��������. %���	�
�� �� 
 ������ 	� ������� � ��	����. 

/ 
�&���

��	�����	� ��
���, 
����� ������� 	 ��
�����������	�
%������
���� ��	�� �� 
����� ��	�� �
� �� �
���, 
 ����� 	��������� ���� �����
���
� ���	��� �� �����
������� �� ���
�� �� ���
�������. %�&��� ��
� �� ���&������ ��
�������
�� ��	�� �� ������� 
�
 ������ 	� ������� � ��	���� 
 ��	����
�"�
���������
�� ��	����� �� ��	��� �� �������� 
���� 	� ����� �� ��	�� �. 
2�	�� �
��� ������ �� ���	��
�� �� ��	�� �������.  

� ����"�# #,+�����

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

�) *���(� ������

)���&��� ����� 	� �������� ������ �� �	�����
� �� ��	�  �������� ���� ��
� �������

�	 ����
� �� ��������� ���
��, 
������ ��
 ������ �� �	 ��
��� �� ������ � ��
���	��
� 	� ��	��� 
 �������, 
 �������, 
 ����� � 
�	������� ���������. 0�	������ 	�
������, ��	����� �� ����� 
���� ���������, �� ������� ���� �"�
���������
��
��	�����. 

�) ���
����� ������

%���������� ����� 
���� ��������� �� �������� �� 
����� �� �������
��� ����
� 	�

����� 
�	������� 
��
���� ��	���� 
���� ��������� ����
� �� ����
��� � ����
��� �
������� �������
� �������� 
�
 �������
�� �����, �	 ��
�� �� ��	��� �� +*,%. -�
���������� ��	
��� �� ����������� ������� ����
� � ����
� �� �	���	
� ���
���
��
������������ ������� ���
��. ��������� ������ �� ��������� � 5  �����. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

� ����"�# #,+����� (*�#��+�����)

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


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

+ ��� +�"��� %���%! � #! ,����, �+���!� � ��%!�!$-��

���
������ ������
� �� �����, ������� � ���������� ���
�������� �� ���	��
�� ��
����
����
� �������� �� ��������� ��
�
�����, ��
����� � ����	���������� ��	����. 
/��������
�� �� �� ������� �� �
����	����� �������� � 
���� ��	���� 
���� �������
����������� � ����������� �������� �� ����	�
� 
 ������ 	� ������� � ��	���� 	�
������� �� �	���	
����� �
 �� 
����� �� ������
��� ���
�� �������. /�����
�������
� 	��������� �� �����
��, 
 
�
���� �� ������� �� ���
��� � �� ��� ��
�������, ��
����� ��� 	� ����� 
��������. 

� ��# �&��

���
�	�� �� ���	��
��, ��� �� ������ �������� ����
��: 
i. ��&���
�
�� ������&� ���
�� ��� ����������
�� 	��������� 	� �������, 


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

	����������� �
iii. ��	
���� �� 	����������� 
��� �� ���� �������� ������. 

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

*��������� �� ���
�	���� �� �������� ���� ������&� �������� �� ����&��� ��	����, 
�� ��� � �	
����� 
�
����� �� ������
��� �� �	����&�� ������� ����� � �� ��� ��
� &�
�� �����	��� ���� �� ��-
����(��
���) �� ����  �����. ���
����� 
 ����
����
���
�������� �� 	����������� � ������� �� 
��
��� �� ���	��
�� ���� ��	��� 	� ���
�. 

(���
���� 	��������� �� ����������� 	���������, ����� �� 
 ��	����� �� 
�����
�������. )�� ���� 
�	���
����� �� ������� 	��������� 	�
��� �� �������, ����� �� ��
��
���� �	���� ��� ������� �� �������, �� �� �� ������� 
�
 �������
��� ������, � ��
����	
�� ���� 	���������
� ��	����, ��
�� ��� 
����������� 	� �������� � 
����.

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

� �#�# #�� &� (����%# � �����-��

,������
���  ������� ���
�������� �� ���	��
�� �� ����
����
� �������� �� ������ ��
�	��
��� ��  ���������. ������
�&��� ������ �� 	����������� �� ������� �� ����
�
 ������� �� ���
� �� ��-
������� �� �
��� ���������: ���
���������� ������, ��
�����
� ���
����	������ ������ �� ��
������, ����� �� ���	��
� �� �������� 
���� 	� �����
��  ��������� 
 ������ 	� ������� � ��	���� � ���-������� ������ �� ��	������, �����
�� ��������
� �� �� ����� 
���� ���� �������
� 	���������, ����� 
�	���
� ��

������ �� ������. )�	� ������ �� ����
�
�� �� ����� �� ������� ������, �������������
	� ���, ����� � �� ���������� �� ����
����
���. 
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3 �"�!# #��� *#+�!��� (*�#��+�����)

# �#.#�� �� *��%#��+�

������� �
� 	��������� 	� �	���&��� �� ����� ��� ��������� �� ��	� �
�� ���������, 
����� �� ����������� 
 ����
����
�� � �	���
������ �� ��. 222, § 3 �� ������� �� )����
(�)) 
 ��� ����. *�����	�� ��	� ��	������� �� �), ��� ��������
��� �� �����
��
�� �
�� �� �������� �������� ���
� �� ������, ������������� 
� �	���&�
���	&������ 
 ��	
�� �� �
� 
������ ������ ������� 	������. / ������, �� ����������
��� ���������� �
� �������� ���� �� 10 � ��
���  ����� 
 ������� ��
 ������ ��
������������, ���	&�������� � 
 ��	
�� �� ���� 
������ ������ ������� 	������. ��

������ �� �������
�� ����� ����
����
��� �����
� ������	������� ��	
�� ��
������������� ��	���� 	� 
����� ��������� �� ��	� �� ������, �	 ��
�� �� ���#�� ���	
�	���	
����� �� 
����� �� ��� ��	���� �������� �������. ������� ���	��
� 
�����
���#����� ������� � 	� ��� 
�	���
�&� �� ����� 	� ���������� ������ ���� ��	����
	� ��������� / ��� 
�����
���� �����.
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4 1*�� +���� �� ��%��

a 	�&��% �#��+ � ,�&��% %!��!���'

��������� ���� �
� 	� ��� �� ���� 
���& �����3��, ������ �& �����  �
� ��
�������
� ���� � 	� 
������ � ������ ����������� 
 ��� ����, ��� ���� �� �
��
��	����
���� ������ 	� ��	
������ �� �����
����� � 	� �����
����� �� ��
� �������

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

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

  
���� ������ � ��������� � �������� ����	���� ���� � ������� �������
� ������
��
�������, ����� ��������� 	� ��- ���
� �� ������ � ���������� �� ��
������
���. 
*�&�
��
���� ��������� ���� �� ������ � ��
������� �������
� �������� ���
���� � 	� ����
����� �� ����
�. ��������� ���� ����
� ����
������� ������ ����
�
��������� ��, � ����� ���� �� ���	��� ������� �����, 	� �� �	 ���� ������ �� 	�
������� ���-������
�� ������
���. ������� ���	
� �
�� ������� �%��	��� ������� ���, 
����� �� ����
�
� �� ������, �� �� ��� ��������� � ��	����� �
 �� ��	��
� �����, 
������� 
��� �� �
 �������� ���-�������&��� 	� ��� ���� �. *����� ������ ����� ���
�������� � ������� � ������������� �� �������, 
���&� �� ��
���
��� ��
���� ������ ������
���� � ���	
����� �� �������� ����� ����� � ������������� ��
����	
����
��� ����������� � ��������������� ����	
�������. -� ����� ����� �� ��-
���	�, ��-�������� � ��-����� �������� ���� �, ������� ������ � 	��� 	�
��
�������
��� � 24 ����
 ������ ����� � ������������� �����
� �������� ���	
�������� (ProBanking).  

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

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

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

���	 ���

�� 2015 ������� ����� �
� ����� 
 *����, ������ � ��� �� ������ � �����
����� �� �����
� ���� � �� �������
����� �� 
������ ��	��� � �� ��������
�
������������� ���� � � ��
���. /����� ����� 
 *���� �� ������
��� � 
������ 	���
	� ��
�������
���, ����� �� �� ��	��������� �� ��������� 24 ���� 
 ������&���� � 7 
��� 
 ���
�����.  

, �!��!���' *�� $*�� +����!# �� ��%��

/ ����
����
�� � �����������, ���	����� � �������
� ��	��� ������ ��, ������ ����  	�
����
����� �� ����� � ������
���
��. 1���� � ����� ����� �� �������� ��	������
��	�
���
� �� ���������
��� 
����� ����
�� ���� �� ����
� �������
������ ������
��� ����
����� �� �����. ���������� �� ��	��� ���������, ������� ��-����, �� 

����
��� �� ����
������� �� �����. �������
���������� ��� ����� ����� �� ��	�
�������� ��
���
� 	��������� �����
���, �� ����� � �	������ �������. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

, �!��!���' *�� $*�� +����!# �� ��%�� (*�#��+�����)

• �#�$%  ��.$ #%�# ��!� ��/�#%!
��������� ���� �� �������� 
���� ������ ����� �� �������
� ���� � �� 
���� �
������ ����������� � �� ��	������ ����. *���
����, ��������� ��  �������� �����
��
��� ���
��� �� ������� �� ���
� �� ������� � �� ����� �� �����
� ����	�����. /�����
�������� �����
� �������� �� �������
�&� ����
��� ��	���. / ������
���� ��
�������� ��������� ���� � �	������ �����
�� �� �������� ���� �� ������� �
����������� ����. *�&�
��
���� ������� �	�� 
� ��� ���� � � ������
� ����������

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

• ��%#�# �� # �� *�#&��"�#%!, #*�#%!��#%! � �� ��%�(���-�'
,������ 
���� 
���� � ������ ����������� 
��� �� 
����� ������ �� ��
�����������
����� ��� ��������� ��������, ���� � ��� ����	������ ��	�. )�
� �� ����� � �� ��
�
���������  ����, ��	��� ������� � �	�� 
��� �� ������������. %���������� � �����
��	�����
� �������� �����
� �� ���	��������� � ������
�� ����
������� �� �����. 

• �����!�+�� *#�,#� �� *��%#��+� � ��!��&� �# #,$"����
%� �
������ ��������� �	����
� ��� ������� ��������� �� ��
� � ���������, � � �
��������� �� �������. %���
���� ���
���� 
 ����
������� �� ��������� 
 ������� ��: 
������, 
��#�
�& ����
������ �����	�
�� ��� ��
� �� �������� 	� 
����� ���������
(��� ��
� �+��� �������), �� ������ �������� �� ����&�� ��������, �����	�
��
�������� �� 
�����
��� 
 ��������� "����
���� � ����� ��� �� ���
������� ���������
	� 
�	�� ���������� 	� ������ ��������� �����, ����� �� ��	��� �� ��������� 
������
	������. 

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

��������� 
�����	
�. ��-���������: 

• ������� ����� � ��
�� 	� ����
����� �� �����, ����� � 	����������� 	� 
�����
��������� ���������� � ����� �������� 
���
���� ��������� 	� ����
����� ��
�����. ���������� � ����������� 	� ����
����� �� ����� �� ������
�� ��
0���
����
��� �� ������� � �� ����
�
�� 
���
�
 �� 
�����  ������. 
/��������� �������� � ��������� �� ����
�
�� �� �+���
������ �	���
���� 	�
����
����� �� ������ (MaRisk �  ��
����� ��������� 	� ����
����� �� �����) �
�� �� ����
�� ��� ����������� �� ���������� �� �������, ���
���
����
�	���
���� �� �'� � ���������� 
 ��������.  

• /����� �����
�, ���
��� �� �������, �� ����
��
�� ���	 ��������� ����������
�� ����
���� ��
��&� �� �������� � � ��������� 	� �������� �� ����. 

• -� 
����� 
��������� �����
� ��&���
�
�� ���������� 	� �����
�������������� � ��
���, ����� �� ��� ��������� ����#�����. 

• ���
����� �� �� ������ ����� �����
� 	� 
����� 
��������� �����
�. 

• .	 ��
�� �� �� ������ � �	
������� ������� 
���� �����
�� ������, 
��#�
�&�
�������� �������� � ��
������. 

• ���
����� �� 
�������� � ������� 
���� �����
��� � 
�	
������ ������������
�� ����, ���� �� �	���	
�� 
�����
���� ���������� ������
���� 	� 
�����

��������� �����
�.  

• !�����
������ �� ����� ����� 
����, ��
��� � 
����� �� ����#��
� �
���������� ���������, 
 ��
� ����� � ��������� �� �	���	
����� 
�����. 

• /����� ��
� � 	��������� ���
����� ��	��� �������, �������� ��� ������
����
�� ����� �� �� ����������� �%����� �� �����
��� ��� 
�
������ �� ��

������/������� ����� ����� ����� �
 	� ���
� ���. )�
� ��� ���
�
����
���������� ������ �� ��
��� �����
� � ���
�������� �� ��������
���
��� ���
�� � �����
� ����� 
�����
����� �� �������. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

, �!��!���' *�� $*�� +����!# �� ��%�� (*�#��+�����)

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

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

%���
���� �� �
������ 	� ����
������� �� ����� �� ���
� �� (���
������� ��
�� ��
�������. / ������� ������������: ��
���� 	� ����
��� � ����
���, 
 ����� 
��	��
�����
� �� (���
������� ��
�� � ��	� ��
���� �� �
��
� ���� 
����� 
������; %����  
�(���
����� �� ������ � ��������	����� ��
����� �� ��������� �����
�. / ����������, 
����� �(���
����� �� ������ �������
� �� ������ ������� �� ��	������� �����
�
������ 
 ��������� $����� , � '��	����� ��
�� ��
� �����
���� ���� 
����� ��
���
������ 	� ��	
������ �� 
����� �����
�. %�
�� ��
�, 0���
����
��� �� �������
��	���� �� ������
����� �� ��
��� � ��������� �� 	
����� �� 
������� ���
���
��
������, �����  �������� �	���������� �� 	�����
��� ��	������� � �	���
���� �
�	�� 
��� �� �����
���, �
��	��� � �����	
��� �� ���
���
���� ����
����. 

���
����� 	� ����
������� �� ����� 
 ������� �� ���� �� /��������� ���
���
��
������ � ���������: 

• ������� � ������ �� ����
������� �� ����� 
 �������;  

• *����������, �����
� � ���
�
�&���� �� ��
���������� 
������� �� ���	����,, 
������� �������� � 
������, ����� ��������
��;  

• -����������� �� �����������, ������&� �� �� ��������
���, ��������,, 
����
����� � �����	 �� ��	������� �����
�;  

• *�	��
����� � ��������������� �� 
������� ��������� �����
� � ��
����������
�� ����
������ ��
� �� ����
����� � �� ���������� �������� �� ��������� ��
��������� �
 
 ����
������� �� �����. 

%������
�� ��������� 
���� ����� �� �	�����
� �� �� �
������ ������, ��� �����
��������� ����
����� �� ����� �� �����
� � ����
�� �� �������� �,������� �
�(���
����� �� ������. %� �
��������� 
��#�
�� 
�������� �� �����
��� ��	���� �
���	
��� �� ��
�����, �	�����
��� �� ��������
��� ��������� �� ������� �

�������� �� ���������� 	� �������� �� ����. 0����
��� ��	���� �� �����	����
�� ������, ����� �� �� �� �����	�
�� ��������� � �� ����
������� 
 ���������	�����
�������. +�������� �� �� �����
�� ������ �� �	
���
� ��������
�
 �����	 �� ��	�
������� � �� ������������  ��������� �����
����. ��� ��������
��� �� �	 ��
��
�	
������� ������� �� ���������� ��
�. 1���� � ����� ��� �� ���	������� 
����

����������� �����
� � ����� �������������� ����������� ������
�. /�	 ����
� ��
��	� ������� ��������� $����� �	 ��
� ������������ ������ 	� ����� �� ��
�
��������� �����.  

'����� �� ����
���� ������� � ��������� 	� ������
�� 
������� �������. *����
��� �
�	 ������ �� ���������� �� ��	��������� �� 	�����������, �
����� ������� �
��	�������� �� ����� �� ������� �� ����
������ ��
� 	� 
����� �����
� ��������. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

, �!��!���' *�� $*�� +����!# �� ��%�� (*�#��+�����)

/��������� ���� �� �������� ���� ��	�
���
� ������� 
 ��
���� �� ��������� ����. 
%���� �/������� ����� �	�����
� ����������� ���������, ��	������ ��  ����
�� ����
�� ��������� $����� . /�����  ������ ����� �/������� ����� ���
� ������ �� �����
�� 
����� �������� �� �������, ����� � ��� � �	 ��
��� �� ��	���� �� �����  ������
��������� ����. %���� �/������� ����� ������
� �� %��� ��
����� �� �������, �����
�� ������� �� �
��
� �� ���
������. 

0���
�� �� ������� ���&� � �������� ��  ����
� ��
� ��
� �� 	� ��
�� �� ���-�����
�������� � 	� ��	
������ � ������������ �� ��������� �� ����
����� �� �����. 

 �����!�� ��%�

������� �������� �������� ���� ���� ���� ���� �� �������� 
 ������ ����	����� �� ��
�	����� �� �
������ �� 	���������, ��� �� ��  � �	����� ������� ��� ��
��
�. )�
�

��#�
� ����� ����	����& �� �������� �����	���� ��
 ������� ����� � ����� ��
������ ���� (	����� � ����� �� �
������). /������
�� �� ��	��� 
����� ����������
�����	���� ��
 ������� ���������
�� 
 ������� � �� ��	� ����� �� �
�
�� ���-
	����
��� ����, �� ����� � �	������ �������, � �� ��	� ����� ���������� �����	����
��
 ������� �
�� ���- ���
 ��� 
 ��	� ����. 

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


���# � ��%*#&�-�� 31 ����� ��
2016

31 ����� ��
2015

�&�����' #! ,���� 331,511 102,571

�����%# � ��!� � �� ��&*#+#����� &� *�#���,� 39,655 19,750

1���� ����� � �������� ���
�� ������� 39,655 19,750

�����!� �  &�����' #! �+���!� 1,209,391 1,133,551

������� � 
	�
���� �� ������� 1,251,556 1,172,167
%��	����� �� ������� � 
	�
���� �� ������� (42,165) (38,616)

  
1%+# �� &���+����' � ���������!� 269,256 206,808

�����
�  ������� 32,303 22,252
"�������
� 173 810
�������� �� ���
���� (��
���
� �� ���
���� �� 	��
�) 236,780 183,746

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

����
��� �� �	 ��
����� �� ����������, ����� ������
�� �	���
������ ����
�
����
������� �� �����.  
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

 �����!�� ��%� (*�#��+�����)

����� �� �� �������� �������� ��� �������������:

• .����	�
�� �����	 �� ������������������� �� ���������; 

• /��
������ ����
�������� �� �������� �� ��������� ����, ���� �� �	
��������
�����	 �� ���� ��	�����
 �� ����� ������; 

• *��� � �	�� 
��� �� �
���	�������
��� �� ��������� �� �������; 

• .	 ������� �� ����� � ��� ������� ��������� � ������� � ���������� ��
��������� �������; 

• *������� 
�������� �� �	���&����� �� �������; 

• ��������� ����������� � 	������� ����
����� �� ������� 
 ������� ��
���������; 

• .		�

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

0�
���� 	� ����
����� �� ��������� ���� � �������� �� 0���
����
��� �� ������� � ��
��������� $����� � � 	��� ���� 
 ���������� � �����������. ���������� ���������, 
����� � ��� � �����, �� �
��������� ��� ����
������� �� ��������� ����, ����������
�� �� ���	���� ��� �������������, ���������� ��� ���������� �������� � ��
���� 	�
������ �� ���	������� �� ���������� �����	����. *���������� ��������� 
 �������
���������� �������� ��� ��	��� ������� � ��	������ ����, ����� �  �
��� ��
������ ��� ��������. )� ��&� ��������� ���
����� 	� ����������������, ���
�	�����
� �����
���. �� ��	� ����� ���������� � ����������� ��������� 
������ 	� ��
���
���
�� ����� ����� ��
��� ��������� �� ������� (������ �� ��������� ����) � ����
����������� (�� ������ 
�������� �� �������
��� ��������� � ����
����� ��
������
�� �������). ���������� ���� ������ �� ������� �� �����
� �� 
����� ��
� �
�� ��
� ��������� $����� ���� 
����� 
������, � ��-�������� � �� ���
������. 

������� ���� ���������� �� �����	���� �� ������ ��������� ���� ����: 
���� � ������
��	��� �������� �����	���� � �������� �����	���� �� ��	������ ����. +������
�����	���� �� 
���� 50 ������ � 250 ������, � �������� �� ��� 250 ������ �
��. 
��������
��� �� �������� �����	���� �� �� 1 
����� �
��. / 	�
���
��� �� �����������
���� ����, ��
 ����� �� ��������
� ������ �����	����, ��&���
�
�� � ����
���� �������
	� ������ �� ��������� ����. )�	� ������� �� ��	����
�� ��
���� �� �� ��������
����	�����: ������ �� ��	�������� �� 	�����������, 
�� �����
����, ��������
�&�
��	��� 	� ��������� �����	, �������� 	� �������� ������� � �	���
���� 	� ���	�������. 
-� �����
��� �������� �����	���� (��� 50 ������ �
��) �� ����� � �� ���� � ��	�������
�� ����� � ��� ���� ������� �� ����
������ ��
�. 

%����� 
 ������� ����	
�, �� �������&��� ������ �� ����� � ���-������
���� ���
� ��
����
����� �� ��������� ����. ���������� ������� �� 
	�
�� �� ��	��� �� �����	 ��
�������
��� ��������� �� ������� � �� �� �
��� ���������� �� ������
� �������. 
/����� ������� ����
�� �� ����&�
�� �� 
����, 	� �� ��  �������� ���
���� �������� ��
������� ���������� �����. 

/����� ������� 	� ��������� �� ������ �� 
	�
�� �� �������� ��
����. 4����
��� 
�
�
�� ��
��� 	� ���������, ����� ����	�
�� ������� ��������� ��	����� � ����. /�����
������� 	� ������ �������� �����	���� �� 
	�
�� �� �������� ��
���� 
 ����������
���� �� �������. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

 �����!�� ��%� (*�#��+�����)

������� ����� � ��	����� ������
����, 
��#������� ����
��� �� 
���������
���	������� �  �������, ���	 ����� �� ��
���
� ������, �
��	�� � ��������� ������ 
�


��	�� � ��������� � ��� � 
	�
���� �� �������. '��-����� ����
����� ���	������� ��
������� �� ���
���
� �
�&���
� � 	��� �� �
���
� 
�&� ���� ���
�	�� ������
�, 
����� � 
�����. /	�
����, ����� ����	����� �� ��� � �������
� ����
�, �� ���
��� �� ��
���	����
��, ���� �	��#����� �������
��
�� 
	�
������ �� �����, �� ��� �� ����
��
����� ����� ���� ���� �� �������� �� ������� ���� ������. )��������, ����� �
�������
��� ��-����, ����	
� ��	������������ �� ��������� � 
	�
������ �� �������
������ 
��� �� ���	���������: 

�,�&*�"����
31 ����� ��

2016
31 ����� ��

2015

.������ 66% 65%
������� ������
� � ��
�
������ 2% 2%
�����
�  ������� 0% 0%
��� � 
���
� ���	������� 32% 33%

�,2# 100% 100%

������� ������� ������� �� ����� �� ��� ��
� �5!0!+. (*�

����� �
��������
������� 	� 
���� �� ������ �����������), ����� � ��

����� ��������
� ��
!
���������� ��
���� �  ������ �� !
���������� ��
���������� ����� (�!.��) � ��� ��
������� ������� �� ����������� �� 
������ � ������ ����������� 
 ��
���� ��
������������ �����
� 	� ������� 2007 � 2013 . ��������� �� �������� ��� ��-
��� �������� ����
�� 
 ���
����� ��� ������������ ����
�� � �� ��������  ����������
�� !
��������� ��
���������� ���� (�!.,�). ���	 2016 ���������� �
� ��
� ��� ��
�
��

����� � !., � InnovFin SME Guarantee Facility � SME Initiative Guarantee Facility, 
����� ��������
�� ��������  ������� 	� ��������� ��������� �� ��	� ��� ��
�. %�&���
�������� �������� �� ��� ��
��� �� ����� ������� � �����3�� � !., � 
 ��	
�� ��
BGN 213,611 ������ 
 ���� �� 2016 . (2015: 207,933 ������). 

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

�����. ������ ��
� 	���
������ 
 ���&������ �� �
�
�� �������� ����	���� 	�
�
������ �������� ����. *���
����, ��#��
��� ��������� �	���	
�� �� ��������� ����
	� ������ �� ����� �� ����������� ��� 30 � 90 ��� (PAR 30 � PAR 90). %������� �� ����
��
��� �� ���	������� �������� �����	����, ��� ����� ���� ��� ��
��� ���&���� ��
���
� ���  ��
���� �� 	�������� � ��
��� �� ����
���� 30 ��� 90 ���. ���
�	�����
����� �� ��	� ����	���� �� 
	�
� ����
�� ������ �������� �����	���� ��
����
����� ������. '� �� �������� ���������� �� ��������� ���	�������. ����	������
�� �	��	�
� ���� ������� �� ����� ������ �������� ��������. ������
��� �� ���������
�������� ��������� �� ����� �� ��	��� �� ��	� ��#��
 ����	����. / ���� �� 2016  . 
PAR 30 � 2.7%, ����� � ��� ��
��� �������� 	� 2015  . (3.3%). 

*��� ���������������� �� 	�
���� ���� �� ���	�������� 	� ������ ��������
�����	����, �� �� �����
� ��� ��������� ����
�����. )� �� ������ 
 ����� ��
��������
� �������, �����
��� �� ��������� 	� 	�
���� ���� �� ���	�������� � ��������
����#����� �� ��	��� ���������� �	
���
��� �� �������. 0�������� 	� 
������ 	�
��
���
��� �� ����� �� ���	�������� ��� ����
��������� �������� �����	���� ��

	�
�� �� ��������� �������� ��
���� 	� ����������������. / ����������, 
��� ��
���� 
�	������ �� ��������	����� ��������� �� ��������� �� 
	�
���� �� ������
�������� 
 ������� �� ��������� ����
����� �� ���������� �����	����.  
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 �����!�� ��%� (*�#��+�����)

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

	�
����. ����
�������� �� ��������
� 
�	 ����
� �� ������� ���� �����
��
������������������� � �� ���&���
�
� ���-����� �� 90-� ��� �� ���������. '��-��&�
��	���, ���������� �����	���� �� ��������� ���� ������
��, ��� ������� �
� �����	��
��������, �� �������� �� �� 
� �� �� �	����� �� �
������ �� 	���������. ���
��������
���, �� ������������� �� �������� �� 
	�
���� ���	
�� �������
�� �������
#����� �/��� ����������� �� �������� �� ����
� � ���	�������. %��	��������� 
��� �
�� ���
������ ���	 �������� �� ����� ������. .		��� �
�&���
� �� �����
� ��

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

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

� �� �� �� ����
�� ������
�&� ���&����. �� ���
���, � ������� ��
��� ��� �������� �
	������� � ���&����� � ������� ��-��
������� � �����	������ �� ���	���������, 
�����
� ��-
���� � 
����������� 	� ����&� ���&����. %�
�� ��
� ������� � �������
��	���� 	� ����
����� �� ���������� �����	����, ����� �� �� �������� ����
� �� �����
�������������� ����
� ��	
��� �� ���	��������� �����	����. ����
�� ��	�
�����������
�, ������� �����
� ��	����
��� �������� �����	���� (�� 30 ������ �
��) 
��-���� �� 	����
���.  

-� ������� ����
������ ���
�	����� �� ��������� ���� �������
��
� ��#��
�
������ ������ ���, ����� �� ����� � ���	 	������� �� ���
�	�� 	� 	� ��� �� ���	�����. /
��	� �
���� �� ���
� ��	������� 
���� ����
������� 	����
� � ����
�������
��	����
� �������� �����	����, ������ ��� �� � 30,000 �
��. 

  �����!��
*#�!(�/+

(��)

��# �&��
&�

#,�&-����

��#%�#"�'
��� 30 ���

��#%�#"�'
��� 30 

���/��

�#�(�-�-

��! ��
*#���!��

��!��
#!*�% �-

��'

��!��
#!*�% ���'/�

�
31 ���. 2016 1,251,556 (42,165) 34,262 2.7% 123.1% (203) 0.0%

31 ���. 2015 1,172,167 (38,616) 38,211 3.3% 101.1% 3,903 0.3%

-� 
����� �������� �����	����, ��� ����� �� �� ������ ���	���� 	� ���	����� (����
��
�����	����, 
��#������� ���������������� 
	�
���� ��	 ���	���� 	� ���	�����) , ��
���������� ����
� �� 	������ ���
�	�� 	� 	� ��� �� ���	����� �� ��	� �������������
��
� �� �������� 	� ���. )�
� �� ������ ����� 	� ����
������� 	����
���, ���� � 	�
����
������� ��	����
��� �������� �����	����.

��������� ���� �	�����
� ���������� ���
�	�� 	� �������
�� ������� ����
�������
��	����
� ���	������ �������� �����	����, ����� �� 
 ��������� ��� 30 ���. 
*���
������ �������� 	� ���
�	����� �� ��	����� �� ����������� ��
� �� ��������
	� ���. *�
��� ��� ��	� ���
�	�� �� ��������� �� ��	� ���� ���, � ����� �������� �
��������� ���&�����. 

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

�������� . -� ��	� �����	���� ������� ���
���� ���� 	� ���	����� (����������
���
�	�� 	� ����
������� ������� �����	����), ��� ��������� �� �� ������ ������
��
����	������
�, �� ������
��� �
 �� � 
������. %���
���� ����	���� 	� 
����
��� �
����������� �� 
	�
������ � ��
��� �� 30 ���. ���������� �����	����, �����, 
��� ��
�
�� � ��� � ���	���� 	� ���	�����. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

 �����!�� ��%� (*�#��+�����)

)������ ���
��� 	� ��
� ��: 

• ������
��� �� ����
����, ��
�� ��� ������� �� �� � ����	��� �� ��� ��� ��  � �
���
�����; 

• 	����
��� �� ������� �����
�� �� �������; 

• 	����
��� �� ��������� �� ���������������; 

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

/�	 ����
� �� ���	������ 	� 
����
��� �� ������
��� �� ���������� �����	���� ��
���
���� ���� 	� ���	�����, ��� ����� �� ����� � 
����� 	� ������������ �� ���������
������. / ��	� ������ �� 
	�
�� ��� 
��
���� ����
����� ����&� ������� ������ ��
�����	������� ���	������� ����� � ��� � �����	��
� ������� ������. 0�	
���� ��
���
�	���� 	� 	� ��� �� ���	����� �� �������� ���� ��	���� 
���� �������
��� ��������
�� ���������� �����	���� � ������� ������&� �������� �� ����
����� ����&� �������
������. 

�����!� �  &�����' #! �+���!� 31 ���. 2016 31 ���. 2015

�,�&-����� ��%*#&�-��, �#�!# %� #-��' �! �� *#�!(�/+�� #%�# � (%
#%!�!�"�� ��&��� �# 30,000 � �#) 
��	 ��������� 1,024 1,378

1-30 ��� 
 ��������� 297 672

31-90 ��� 
 ��������� 2,675 2,355

91-180 ��� 
 ��������� 843 1,037

��� 180 ��� 
 ��������� 748 974

%��	����� (2,536) (2,999)

	�+��%# � %!#/�#%! 3,051 3,417

�,�&-����� ��%*#&�-��, �#�!# %� #-��' �! ���� ��$�+�# (% #%!�!�"��
��&��� ��� 30,000 � �#) 
��	 ��������� 23,298 26,428

1-30 ��� 
 ��������� 4,780 7,216

31-90 ��� 
 ��������� 2,353 3,927

91-180 ��� 
 ��������� 1,231 905

��� 180 ��� 
 ��������� 26,412 29,013

%��	����� (19,644) (17,328)

	�+��%# � %!#/�#%! 38,430 50,161

���# �� ��%*#&�-��, �#�!# %� #-��' �! �� *#�!(�/+�� #%�# � (%
#%!�!�"�� ��&��� �# 30,000 � �#) 
��	 ��������� 92,540 110,421

1-30 ��� 
 ��������� 3,772 4,739

%��	����� �� ���������� �����
��� �����	���� (2,019) (2,419)

	�+��%# � %!#/�#%! 94,293 112,741

/��#������� ���������������� 5,953 8,171

���# �� ��%*#&�-��, �#�!# %� #-��' �! �� *#�!(�/+�� #%�# � (%
#%!�!�"�� ��&��� ��� 30,000 � �#) 
��	 ��������� 1,084,985 976,192

1-30 ��� 
 ��������� 6,598 6,910

%��	����� �� ���������� �����
��� �����	���� (17,966) (15,870)

�������
� �������� 1,073,617 967,232

/��#������� ���������������� 15,838 16,205

%�&� ������ ��
� �� ������� � 
	�
���� �� ������� 1,251,556 1,172,167

%�&� ���
�	�� 	� ���	����� (42,165) (38,616)

�,2# ,�+��%# � %!#/�#%! �� �����!� 1,209,391 1,133,551
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

 �����!�� ��%� (*�#��+�����)

���������� �������� ������� �� ��������� 
�������� ���	 ���� �
� 	� ������
���� 
	� 
�	
���� ���
��� ������&� �� �� �����. / ��� 
��	�� ���������� �����	����
(��������� ��� 30 � ��� 90 ���), ���������������� �������� �����	����, ��������
�������� �����	���� � ���
�	�� 	� ���	����� �� ��������� ��������. )�	�
���������� �� �����	���� 
 ���� ������ �� ������� � �� �������� �� ��
����� ��
������ �� ��������� ����. / ���������� �� �����	���� � ��������� ������, �����
���� ���	��� 
������ 
����  ���
� ���� �� ��������� �������� (��&� �����
�
�������). -� ���������� ������� 
��� �� �� �����
�� � ��
��� 
���� �����
���
�����	����, �����
�� ���������� ������� 
 �����
����� ���  �� ������ �� ����. 

  
0����� �� ������������ 
 ������� �� 
���
�	��� �����
�� ���	 
������� ������ ��
��
�����������, ����	����&� �� ������������� �� ����
���� ���������  ���� (
����
� ������ �����������) �� ��	����� �����
������ �������. %�  �� ������  ����� �����
��������� � 
	�
������ �� ������� �� �����
�� ��
 �������, �����
�
�&� 

��� ����. 

  
�������������� �� ��������� �� �����
������ ������� �, ����� ����
�: 

  
�����!� �  &�����' #! �+���!� *#
,�&��% %��!#��

31 ���. 2016 % 31 ���. 2015 %

-�
������ 330,259 26% 327,244 28%

)�� �
�� 313,612 25% 315,174 27%

����	
����
� 226,817 18% 187,709 16%

(��� � 119,390 10% 104,501 9%

)�������� 91,498 7% 76,319 7%

*���������
� 57,029 5% 61,013 5%

$����� � ���������� 42,834 3% 51,123 4%

��
������
� 70,117 6% 49,084 4%

�,2# �����!� �  &�����' #! �+���!� 1,251,556 100% 1,172,167 100%

  
��������� ��
 ��
������
� 
��#�
�� ����&�� ������� 
 ��	
�� �� 59,548 ���. ��
�
(2015  .: 38,781 ���. ��
�). 

  
��������� ���� � ������
� ��&� ����� �� ������������ 
 ��������� ��, ����
����������� ��  ���
� �������� �����	���� (���
���
�&� 10% �� �����
����
�������) �	���
� ����������� �� �����
�� ��
���� �� (���
����� �� ����� 

��������� $����� . / ���� �� 2016  . ���- ���
��� �������� �����	���� �� ������� �
4% �� �� ��������� ������� (2015  .: 4%). 

  
�����!� �  &�����' #! �+���!� *# %$��
�� ��%*#&�-�'!�

	�&��%
�+���!�

��&�"�%��
+�-�

�,2 ,�$!��
�����!��
*#�!(�/+

��� 31 ����� �� 2016    
<= 50,000 EUR 135,773 39,028 174,801

>50,000 <= 250,000 EUR 412,097 11,793 423,890

> 250,000 EUR 652,415 450 652,865

�,2# �����!� �  &�����' #! �+���!� 1,200,285 51,271 1,251,556
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

 �����!�� ��%� (*�#��+�����)
  

�����!� �  &�����' #! �+���!� *# %$��
�� ��%*#&�-�'!�

	�&��%
�+���!�

��&�"�%��
+�-�

�,2 ,�$!��
�����!��
*#�!(�/+

��� 31 ����� �� 2015    
<= 50,000 EUR 174,997 30,628 205,625

>50,000 <= 250,000 EUR 416,571 6,913 423,484

> 250,000 EUR 543,058 - 543,058

�,2# �����!� �  &�����' #! �+���!� 1,134,626 37,541 1,172,167

  
��	��� ������� 
��#�
�� ������� 	� ��	��� ���� (�������� ������
� ��� ��
�������), 
��������� �� 
���� � ������ �������. ��	��� ������� 
��#�
�� ��&� � 	�
�������
�������, ����� � ��	��� �
�������� � ��
��
���&� �������. ��������� �� ��	������
���� 
��#�
�� ������������� � ����&�� �������, ����� � ������������� �
��������
� �������� �����. 

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

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

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

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

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

"� ���
������ 	� ��������
��� �� ������� �������
��
�� ���	���	
����� ���� ��
������� �  �������. %������ ��������� ���� �� �� ���
���� 	� ��������
��� ��
�������, ������� � �	������ �� ����������� ���� �� 	� ��� 
 ��	
�� ��  
���	���	
����� ���� �� �������. /��������� ��	
�� �� 	� ����� � ��-
���� �� ��&���
�������� �� �� ���
������, ��� ���� ��
����� �� ���
���� 	� ��������
��� ��
������� �� ��������� �� ����
�� 	� ���������� �� ���������� �������� ��������� ��
������ �� ���������.  
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� ��%� #! �#�!�����!� ( �+3"�!�+�# ��%� #! ���!��!�)
  

������� �������� ����� �� ������ ����, 
��#������� ����� �� �
������, ���� ���� ���
����� ������ �����/�
������� �� ����� ��� ��
� 
�	
������ �� �	����� 	�����������
�� ��
��
� ��� �	����. / ������� ������ �� ������ ���� ����	���� �����
�� ��
���������� �� 
����� ��
� �� ���
���� ����
� � ��� ��
���
��� �� ���
����� ����. 
*�&� ���� � ������ � ���������� �����	���� ��
 �'� ��� ���
��� �� 
���
����
	����������� ��	��
�.   

  
0�
���� 	� ����
����� �� ����� �� ������ ���� �� ������
� �� ����
����
��� ��
������� � � 	������� 
 ����
������ �������� � ���������. *�&��� ��������� ����� ��
������ ����, ��������� �� �
��������� �� ��
� ����� � �������
�
�� 
���
������
�	���
���� ������� ����
�������, 
�������� � � �����������. ����� ��
������ 	�
����
��� � ����
���, ���� � ��
������ 	� ������ �� ��&�� ���� 
	�
�� ������� ��
��������� �� ����� �� ������ ����. 

  
*����� ���� 	� ���������� ����
����� �� ����� �� ������ ���� �� ������ 
 ��
�
���
������ ����
� 
 ������� �� �� ��
������� �� ���� � �� ��
����������� �����. 
��������� ���� ����
� ��  ������� ������� �� ��	� ����
�, �� ��-
������ � ��� � ��
��� ��� �������� ��	���������� � �
��
��
���� ��������� �� ����
���, �����
������
���������
�� ������������� 	� �����. ������ ��
� ������� ������ ��
� � 
��
������
�������� �������� ����� � 
���� �������� ������ , ��������
� ����	��� 	� ������
�����
� (�� ��� 
�����, �� ������
��� 	� ��-������) � �	���	
� ��
� 
�� � � ��������
��������
� ������ �������
� ������
����. 0����� �� �
������ �� ����
��
� �� ��&��
�������. / ������� � 	�������� �� �	
���
� ���������
�� ��� �
�� ��� ��� �
��� ���
�����
�� �������. /�������� �� ������ �� ���
����� �� ��	��� 
���� ������� �
� ��������. ��������� ��, �� ���
�� �� ������� ����� � ���
������� 
���� �
�
�������� �� �������� 
��
������, 
�	 ����
� �� ������
���
�� �������� 	� ����. 

  
�� ������� �����3����� �� ������� �� �'�, ��� ������� ���
������
� � ��� �
�����
�����. %���
���� �����	���� �� ������� �� �
������, ������������ ����	���, 
�����
���
���� ����� �����, � 
 
�� � � ������� 
�&�� - ������ ����
���
�� ������
���� 	�
����
����� �� ���
�������� � � ��� ��������� (�����
�� 
������ �������� �
�����
�). !����	������ �� ������� ��
 ���� �� ������ ���� � ���	 2016 �� ��
����� ��
��������
��� �� ������
� �� ��� � ����� ��  ������ (��-����� ��������� ����
���
���� � ��������� ���� *�����). ���������� �� ����� ����� �������� ����
���������
� 	� �������
��� �� ���
������ �� ����
������ 
 �'� ��� ��� � ��� �
���
�����. 0����
� ����� ������ �����	���� �� ������� �� �
����� 
 ���
����� � 2015. 
2��
������ ����
�, ��	����� �� ��������� ���� �� ������� �� ��	���������, �����
����
�: 

  
�#�!�����! 31 ���. 2016   % 31 ���. 2015   %

�'� 155,812 30% 147,255 55%

-����������� ��	��
 111,006 21% 92,797 35%

��� � 44,806 9% 54,458 20%

�����
�  ���� 331,511 63% 102,571 38%

����� �� %.*0 331,511 63% 96,475 36%

+����� ����� - - 6,096 2%

1���� �����, �	������ ��

��� ������� ���
������
�
39,655 7% 19,750 7%

�,2# 526,978 100% 269,576 100%
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

  
� ��%� #! �#�!�����!� ( �+3"�!�+�# ��%� #! ���!��!�) (*�#��+�����)
  

/ ��������� ��-���� � �������
��� ��	���������� �� �������
����� ��� �
�
������
���� � 
	�
������ �� ����� 
 	�
���
��� �� ����������� �������� ������ , 
������ ���������� ������ �� ���	���� � ����� 	� 
����� �������� ������: 

  
��� 31 ����� �� 2016 �. 
��/!��� �����%# � ��!� � ��

��&*#+#����� &�
*�#���,�

�&�����' #! ,���� �,2#

AA- �� AA+ 9,323 3 9,326

A- �� A+ - 5 5

BBB- �� BBB+ 30,332 48,745 79,077

��	 ������ - 282,758 282,758

�,2# 39,655 331,511 371,166

��� 31 ����� �� 2015 �. 
��/!��� �����%# � ��!� � ��

��&*#+#����� &�
*�#���,�

�&�����' #! ,���� �,2#

AA- �� AA+ - - -

A- �� A+ - 653 653

BBB- �� BBB+ 19,750 13,070 32,820

��	 ������ - 88,848 88,848

�,2# 19,750 102,571 122,321

  
��� ���� �� ������ ���� 	� ����������� � ����	������ ����
�� ��&��� �����������
����� ��� �������� ���� �� �������. ��� �������� �� 
��
������� ������ ��
������ ������, ���� ���� �� ����	����� ��	���� �� � 
 ���������, ���� ����	
�
���	���� 	� ���	����� ��
 31 ����

�� 2016  . *���
���� 	� ��� �� �� 	�������
���
�	�� 	� ���	����� ���	 2016  . 

  
����� ��� ��������� ���� �� �������, ���� � ������ ��
 ������ ����/�
������ ��
����
��
� ���	 �����
� �� ��
���. ��������� ���� ���#�
� ������ ������
��� �
�����3���, ����� ����� ��
� �� ���� 
��
������ �����	����� � 	� ����� �
� �������
��
��. %�&��� ��
�� 	� ����� �	
�� %.*0 �� 
��� �� ���
���
� 10% �� �������� ��
��������� ���� ��	 ����
���������� ��������� �� ��
����� 	� ����
����� ��
����
��� � ����
��� ��� ��
����� 	� ����
����� �� ����� �� ���������  ������. -�
����� �� %.*0 ��� �� � 25%. )�������� 
�������� �� �������� ����	��� � �� ���

�����; ��-��� ��� �����
� �������� �� ��������� �� ���
������� ��
�����. *�&�
���� �� �	���
� ��������� ����� 
���� ��
������� 
 ����� �����. 0����� �� ������ ����
�� ������� �� �	
��
� � �����	��� ����
�� ���� ���� �� �	���������� 	� ���������� 	�
���
��� �� ����. ��� �	�����
��� �� ���� ������� ����
� ���� � ���� �����	����, ��

	�
�� ����
�� � 
����� �����	����. ������� � �������� ��������� �� ��
����� 	�
����
����� �� ����
��� � ����
��� �� ���������  ������ �� ������� ������������
������
� 
 ��������� ���� ���
���� 
 ���� �� 2016  . 



��������� 	
�� (	�
�
���) �
�     31 ����� �� 2016 �. 
���
�)���� ��� �����
����
��� ���
���� �����

33 

4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

  
� ��&���� ��%�
  

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

�	
����. 2��
����� ���� �� ����
��
� ���	 ����
�������� �������� ��
���. 
/�������� � ���
����� ����
��� �� �	���	
�� ������
��� 	� ��������� ���
���
������. ������� �� ����� � ���������, �� �
����� �� +** 39. 

  
)�� ���� ��������� ���� � ����������, ����� �� �������
� ��� �
��� �������� � ��
�
�����
� ��	����, 
�������� ���� � ������
����� �� ��	������ �����
�, �� ����� ����
351 
 �� ������ 6 575/2013 �� !
��������� �����
��� � �� *�
��� �� 26 #�� 2013  . 
������� �������������� �	���
���� 	� ���������� ���������� � ��
���������� ���
�
� �	
���& �� ��
��� �� !* 6 648/2012 (0� ��
��� 575/2013), ������&� �� ��
�� ���������� ��������
� �	���
����. /�������� ���� �� �������� ���� ������, ���
����� ������������ 
��� �� ������ 	� ��� ��� �� � �� ���
�� 	��� ���� �� �����������
�� 
�������� �����
�. 

  
0�
���� 	� ����
����� �� 
������� ���� � �������� �� ����
����
��� �� ������� � �
	������� 
 ����
������ �������� � ���������. *�&��� ��������� 
������� ����, 
��������� �� �
��������� �� ��
� ����� � �������
�
�� 
���
������ �	���
���� 	�
����
�������, 
�������� � � �����������. ����� ��
������ 	� ����
����� �� ����
��� �
����
���, ���� � ��
������ 	� ������ �� ��&�� ���� 
	�
�� ������� �� ��������� ��

������� ����. 

  
!������ �� 
������� ���� � ������ 
�
 ������ 	� ������� � ��	����, �� ��� ���
��� ��
����
��� � ����
���, ����
������� 
 ������������ 
�����, �� ��
����� � ��
������
�����
� �� ���
���� ����� ��������. %���
���� ��������� �� �����, ����� ���
�
������
����
���� �� ������� 	� 
���� 
�����, � ��������� 
������ ��	����. %�&���
��������� 
������ ��	���� �� �	�����
� ���� ��
� �� �����#����� ��������� ��
��������� 
������ ��	���� � �� � ������
� �� 10% �� �������� �� �������, ��
�� ���
���������� �� ��	� ��� �� � ������� �� ��
����� 	� ����
����� �� ����
��� � ����
���
��� ��
����� 	� ����
����� �� �����. %�������� � ��� �� 7.5% �� �������� ��
��������� ���� 	� ��������� 	� ����� �������������� 	� ��&��� ��
� �� �������

������ ��	����, � ± 5% 	� 
���� ������� ������� 
������ ��	����. !������ 	�
��������� � ��	������, ����	����&� �� ������� 
������ ��	���� ��&� �� �	
��
�
����
�� ��� �	�����
��� �� ���������� 	� ���
��� �� ��������� ����. .	����������
�� ��	��� �� �����	 �� ���� �*������� ��� ����� �� ��������� 
������ ��	���� ���� ��

	�
�� ��� 
��
���� ����������� ������
���� ��������� 
 ��
����� ���� ���	
���������� ����
  �����. / ���������� �� ���
����� ����
�� �����-�����
� 	� �����
����	����& �� ��������� 
������ ��	����. )�������� ��-���� ����&�
� �����	������
�� ������� ��
 
������ ����. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� ��&���� ��%� (*�#��+�����)

��� 31 ����� �� 2016 �. 
� # � � �# 4.�. ��$�� �,2#


�!� �
������� ������
� � �
���� 
 �'� 158,268 51,884 1,048 68 211,268

/	�
���� �� ����� - 291,590 30,421 9,500 331,511
,������
� ����
� �� ��	���������
	� ��������

28,849 2,250 11,736 - 42,835

������� � 
	�
���� �� ������� 588,816 660,490 2,250 - 1,251,556

%��	����� �� ������� � 
	�
���� ��

�������
(15,811) (26,313) (41) - (42,165)

��� ������� 
��������� ����
� 46,772 - - - 46,772

'�
��������� ����
� 3,256 - - - 3,256

%�������� ������� ����
� 303 - - - 303

��� � ����
� 14,758 2,107 10 4 16,879

�,2# ��!� � 825,211 982,008 45,424 9,572 1,862,215

��%� �
���
������ ������
� �� ����� 35,909 26,034 - - 61,943

���
������ ������
� �� ������� 783,926 406,021 46,357 9,475 1,245,779

���
������ ������
� �� ���������� - 313,212 - - 313,212
��� � ����
� 3,615 1,719 174 4 5,512
���
�	�� 725 - - - 725
)���&� ������� ����
� 459 - - - 459

�,2# *�%� � 824,634 746,986 46,531 9,479 1,627,630

��!�� ,�+��%# � *#&�-�' 577 235,022 (1,107) 93 234,585

�������� �� ���
���� (����. 29) 200,727 62,617 5,912 - 269,256

%������ ���� � ����
���
�� ������ 1,956 (645) (1,362) 59 8

��� 31 ����� �� 2015 �. 
� # � � �# 4.�. ��$�� �,2#

%�&� ����
� 675,584 805,232 48,750 7,080 1,536,646
%�&� ����
� 727,433 551,323 48,044 7,145 1,333,945

��!�� ,�+��%# � *#&�-�' (51,849) 253,909 706 (65) 202,701

�������� �� ���
���� (����. 29) 154,133 51,123 1,552 - 206,808

%������ ���� � ����
���
�� ������ 9,779 (10,244) 537 (72) -
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

  
� ��&���� ��%� (*�#��+�����)
  


�. �� ��%�  ,���# �' *#�!(�/+
  

2��
�� ���� 
 �����
�� �������� � ������ �� 	� ���, �������� �� ���
��� 
 ��	������
��
� �� ���
����� �������� � ����	���� �� ���������� ������
����
�� 
����
���
���
��
�������� ����
� � ����
�. 

  
0�
���� 	� ����
����� �� ���
���� ���� � �������� �� ����
����
��� �� ������� � �
	��� ���� 
 ���������� � �����������. )� ��������� ���
���� ����, ���������
�� �
��������� �� ��
� ����� � �������
�
�� 
���
������ �	���
���� 	� ����
�������, 

�������� � � �����������. ��
������ 	� ������ �� ��&�� ���� � �� �
���� 	� 
�����
��#��
� ������� �
��	��� � ����
������� ���
���� ����, ���� �����	��� ������� ��
���
���� ���� 
 ������� 
���
�
 
����� �� ���
������. / ����������, ��
������ 	�
����
����� �� ����
��� � ����
��� ����� 
���� ������, ����� � ��
��
������ ��

���
��� 
 ���
����� ��������, �
� ����
�� ��	
�� ��� 5% �� �������� �� ������� �

�������� ��� ���� 
����� �� ����
�&��� ���������. )�
� � ����
�����, 	� �� ��
�	�� �� ���#�
����� �� ������, ����� 
� �� �� �
�� ����������� 
�	�����
�� 
����
���
���� ���� �� ������������. 

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

  
+������ 	� �	
��
���, 
�������� � � ������
��� �� ���
���� ���� �� ������� ��
��	��� �� �����	� �� ���
���� ���������. "���
��� � ����
���, �� ��	�������� 
�


��
�
� �����
��� 
 	�
���
��� �� ����
���� �� ����
������ �� �
���. ��	��������
����	��� �� 
��#�
�� 
 �����	� �� ���������� ���� ��	���
���, � ������
���� �
����
�� �������
��� 
�
 
��
�
�� ������ �� ���� 
����. / ��������� �� 
��#���� ����
���
� ����
��� �� �������, �������
��� �� �������
� ��������,  �������� ������ ��-
������� �� �
��� ���� � ����
�&� ���� �� ���
��� �� ���
���� ������� ���
�� �
������ ���� �� �����. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� ��&���� ��%� (*�#��+�����)

��� 31 ����� �� 2016 �. �#
1 ��%�-

1 � 3

��%�-�
3 � 12

��%�-�
1 � 5

�#����
��� 5 

�#����
��+�.-

 ���
�,2#


�!� �
������� ������
� � �
���� 
 �'� 39,126 - - - - 172,142 211,268

/	�
���� �� ����� 233,292 39,117 47,018 - - 12,084 331,511
,������
� ����
� �� ��	���������
	� ��������

1,275 9,331 26 29,022 - 3,181 42,835

������� � 
	�
���� �� ������� 169,385 345,755 640,114 47,179 19,570 29,553 1,251,556

%��	����� �� ������� � 
	�
���� ��

�������
(3,308) (6,823) (13,554) (2,416) (525) (15,539) (42,165)

��� ������� 
��������� ����
� - - - - - 46,772 46,772

'�
��������� ����
� - - - - - 3,256 3,256

%�������� ������� ����
� - - - - - 303 303

��� � ����
� - - - - - 16,879 16,879

�,2# ��!� � 439,770 387,380 673,604 73,785 19,045 268,631 1,862,215

��%� �
���
������ ������
� �� ����� 15,800 20,000 15,057 10,757 - 329 61,943

���
������ ������
� �� ������� 192,655 66,226 255,434 - - 731,464 1,245,779

���
������ ������
� �� ���������� 176,025 137,187 - - - - 313,212
��� � ����
� - - - - - 5,512 5,512
���
�	�� - - - - - 725 725
)���&� ������� ����
� - - - - - 459 459

�,2# *�%� � 384,480 223,413 270,491 10,757 - 738,489 1,627,630


�. �� ��%,�+��% 55,290 163,967 403,113 63,028 19,045 (469,858) 234,585

��� 31 ����� �� 2015 �. �#
1 ��%�-

1 � 3

��%�-�
3 � 12

��%�-�
1 � 5

�#����
��� 5 

�#����
��+�.-

 ���
�,2#

%�&� ����
� 200,474 340,041 555,682 64,980 20,269 355,200 1,536,646

%�&� ����
� 204,563 225,691 301,653 14,997 558 586,483 1,333,945


�. �� ��%,�+��% (4,089) 114,350 254,029 49,983 19,711 (231,283) 202,701

/�	�����
���� �� �����
�������� �������� � ��#��
 ����	���� 	� ����
������� ��
���
���� ���� � �	
��
� ������������� ���
��� 
 �����
�������� �������� �� 
�����
����
� � ����
� ��� 
��	���� ����� �������� ���
��� �� ���
����� ��������. -� EUR 
��� USD �� ����
� ��������� �	
���
��� �� ���
��� �� ���
���� ������� �� +/- 200 
��	���� ������ 
 ����
����
�� � ��	������� �����	�
���� 	� ��������. -� 
�������

����� 
��������� �� ����
��� �� �	�����
� ���	 ����� ��� 
������� �� �� VaR-���, 
���� �� 
	�
�� ��� 
��
���� ����������� �� ���
����� �������� ���	 ����������
����
  �����. 

������������� �����
������ 
�	�����
��, �� ��� �� ��
����� ����
��
���� (
 ������
�� ��� ��� ������) ����� �������� ���
�� ��� 	� 
����� 
�����, �� ����
� ��
���
���
� 10% �� ��������, ��
�� ��� �� � �������� �� ��
����� 	� ����
����� ��
����� �� ��������� �������; ����������� 	� ����� �������������� 	� 
���� 
����� ��
�������� �� 5%. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� ��&���� ��%� (*�#��+�����)

/���� ��#��
 ��������� �	
��
� ������������� 
�	�����
�� �� ���������� 

���
����� �������� 
���� ����
����� ������� ��  ������ 	� ������ �� ��� 
�����.  
)�	� 
���� 	� ����� ����	
� ��� ���
����� 
 ������ 	� �������� 
��� �� ���� ��
�����
������������ �� ���
���� ���� � �� ����� 	� 	���������, ��� ���
���
� 1% �� ��������
��  ������. / ����������, ������� 
���� ��������� � ��	������ �� ����#��
� 12 

�����. 

��+$!�
31 ����� �� 2016 31 ����� �� 2015 

12-��%�"��
*��.#�� #! +�. �


�. �� 5#�
,�&�%�� *$��!�

12-��%�"��
*��.#�� #! +�. �


�. �� 5#�
,�&�%�� *$��!�

BGN 324 +0.10% 384 +0.14%

EUR 266 +0.10% 326 +0.14%

USD 590 +0.10% 710 +0.24%

�,2# %$�� 1,180 1,420

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

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

� 
�� ���� ��%�

2��
������ ���� � ������ 	� ����������� �� ������� �� �������������� � ��� �������

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

0�
���� 	� ����
����� �� ���
����� ���� � ����� 	� ����������� �� ��������� ���� �
�������� �� ����
����
��� �� ������� � � 	��� ���� 
 ����
������ �������� �
���������. )� ��������� ���
����� ����, ��������� �� �
��������� �� ��
� ����� �
�������
�
�� 
���
������ �	���
���� 	� ����
�������, 
�������� � � �����������. 
��
������ �� ����
����� �� ����
��� � ����
��� � �� �
���� 	� 
����� ��#��
�
�������
�� ������� �
��	��� � ����
������� �� ���
����� ����. .	����� ����	�����
�� ���
����� ���� �� ������� � �������
�� �������� 
���� 
���� �� ��
����� 	�
����
����� �� ����� �� ��������� �������. 

2��
������ ���� � � ������� �� �����, �� �������, �����
�� ������� 	��
�, ����� �� �

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

	��
����������. 

2��
������ ���� �� �	
��
�, ����� � ��� � ������
����, ���	 �����	 �� ����������

���� �������� �� ����
��� � ����
���, ���	 ����� �� � ������
� ����� �� ��	��� ��
����	����� 	� ���
������ "%���
��� ������ �� ����
��� �� 30 ��� / %���
��� ������
�� 	����������� �� 30 ���> = 1", ����� �	���
� �� ������������ �� ��������
���������� ���
������ 	� ����
�&��� 30 ���. / ����������, �
� ����������
����	����� 	� ����� �������������� ����� �� ����#��
�� � ��
�&�� �� �������
����������. "�� ����	������� �� ������� ���, ���, ������ ������, ������ ��� ���������
����������, ��������� ����
� �� ����� �	������, � ��� � ����������	��, ����
� �� ��

	�
�� 
���� 	� ��
���
��� �� ����� �� ALCO � �� �� �����
��� ����
����
��� ��
�������
�� ���� �� ��������� �������. ��#��
 ��������� � ����	������ 	� 
�����
���
���� ����
� ��
 ����	��� �� �������, ����� ��������, �� ������� ����
� 
��� � ��
��	���� � � ���������� ���
���� ����
�, 	� �� ����� 
 ��������� �� �	������ ���-

���� 20% �� 
����� ��������� ����	��� �� 
���� 
��
�. )�	� ��������� � 26.4% ��

���� �� 2016  . (2015  : 32.6%). 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� 
�� ���� ��%� (*�#��+�����)

/ ����������, ���� ���� �� ����
������� �� �����, ���
������ � �	
������� ��
���
����� ��	���� � ��
�������� �����-�����
� � ��� ����� ���
��� �� ����������
��������� �� ���
���� ������
�, 	� �����&��� �� 	����������� ���� � ���
����� �������� ����
��. '�&� ��
���, ��������� ���� �
� ���� 	� ���
������ ���
�	
������� ��������. "�� 
�	������ ������
����� �����������
� � �� �����, �� �����
������� ���������� �� ��������� ������� �� ��	���� � � ���������� ���
����
������
�, ��������� $����� &� �� ��
��� ���� "�������� �� �������� ���������". -�
��	� ��� ��������� $����� �������� ����
���� ���
���� ��	��
. 

2��
�������� �� ������� �� ����
��
� �� ������
�� ��	� �� ����
������ �� �
����
	
��� (�.�. ��������
� ��	��� � ���
������), �� ��	��� �� �������� �� ��
����� 	�
����
����� �� ����
��� � ����
��� ��� ��	� 	� ��������� ������, ����� �������
����������� ��	��� ��	
���� � ����	������� 	� ���
������, � ����� �� ����������� ��
(���
����� �� ����� � ��
����� 	� ����
����� �� ����
��� � ����
���. 

)�������� ��-���� �������
� �����	 �� ����
��� � ����
��� �� �������,  �������� ��
���������� ���� �� ������ �� �
���� ����� ��
 ���� �� �������� ������. %���������
���� �� �� �
������ ����� �� �������� ���� ������� 
���� ������ �� ������� �
�� �
������� ���� �� ����� �� ����
� ��� ����
�, ��� ������, �� ����� �� �����
�������� ���&��� �� �� �
��� 	� ����
 ��� ����
. 

������ �� ��!� �!� � *�%� �!�

��� 31 ����� �� 2016 �. �#
1 ��%�-

1 � 3

��%�-�
3 � 12

��%�-�
1 � 5

�#����
��� 5 

�#����
�,2#


�!� �
������� ������
� � �
���� 
 �'� 211,268 - - - - 211,268

/	�
���� �� ����� 245,455 39,116 46,940 - - 331,511

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

1,275 9,331 26 29,023 3,180 42,835

������� � 
	�
���� �� ������� 30,043 59,163 266,200 651,211 244,939 1,251,556

%��	����� �� ������� � 
	�
���� �� ������� (803) (1,248) (6,085) (12,868) (21,161) (42,165)

��� ������� 
��������� ����
� - - - - 46,772 46,772

'�
��������� ����
� - - - - 3,256 3,256

%�������� ������� ����
� - - 303 - - 303

��� � ����
� 3,050 - - - 13,829 16,879

�,2# ��!� � 490,288 106,362 307,384 667,366 290,815 1,862,215

��%� �
���
������ ������
� �� ����� 16,174 20,077 6,243 12,729 6,720 61,943

���
������ ������
� �� ������� 921,746 65,416 257,861 73 683 1,245,779

���
������ ������
� �� ���������� 181,926 19,587 15,186 81,310 15,203 313,212

��� � ����
� 5,040 - - - 472 5,512
���
�	�� 725 - - - - 725
)���&� ������� ����
� - 459 - - - 459

�,2# *�%� � 1,125,611 105,539 279,290 94,112 23,078 1,627,630

��!�� +�� ���� ��%,�+��% (635,323) 823 28,094 573,254 267,737 234,585

��� 31 ����� �� 2015 �. �#
1 ��%�-

1 � 3

��%�-�
3 � 12

��%�-�
1 � 5

�#����
��� 5 

�#����
�,2#

%�&� ����
� 321,874 95,180 231,931 594,923 292,738 1,536,646

%�&� ����
� 789,219 77,141 310,489 127,383 29,713 1,333,945

��!�� +�� ���� ��%,�+��% (467,345) 18,039 (78,558) 467,540 263,025 202,701
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� 
�� ���� ��%� (*�#��+�����)

/ ��	������ ����
������ ������
� �� �������� � ����� �� 1 
���� �� 
��#���� 
�����
��	������ ����	��� 
 ��	
�� �� 724,986 ���. ��
� (2015  .: 569,347 ���. ��
�). 
0���
����
��� �� ������� �����, �� ��	� ������
� ��
� �� ����� �	�� ���� �� ���� �
��&� 
��
� ��� 
 ��
���� �� �������, 	� ����� �� �������. / ����������, ��� �����	
�� ��
�������� �� 
���������� 
 ������� �� ������
���, �� 95% �� �������� ����	���
�� �� ���� �	�� ���� �� �����, � �
��
������ �� ����� �
����� ��� ��&��� ����
��. 

/ ���������, �������
��� ��-����, �� ����	��� �������
��� 	��������� �� �������
��� ���
��� �� �� �
����� �������������� ������� ������, ����� �� �������� 

����
����� 
��
�
� �����
��.


��+�& �� *�����!� �� (����%# �!� ��!� � � (����%# �!� *�%� �

��� 31 ����� �� 2016 �. �#
1 ��%�-

1 � 3

��%�-�
3 � 12

��%�-�
1 � 5

�#����
��� 5 

�#����

�,2# �,2#
,�+��%# �
%!#/�#%!

������� ������
� � �
���� 
 �'� 211,268 - - - - 211,268 211,268
/	�
���� �� ����� 245,377 39,117 47,177 - - 331,671 331,511
,������
� ����
� �� ��	���������
	� �������� 1,314 9,347 420 29,753 - 40,834 42,835
������� � 
	�
���� �� ������� 29,481 65,795 293,026 716,780 264,507 1,369,589 1,251,556

�,2# (����%# � ��!� � 487,440 114,259 340,623 746,533 264,507 1,953,362 1,837,170

���
������ ������
� �� ����� 15,862 20,108 6,562 13,788 7,028 63,348 61,943
���
������ ������
� �� ������� 921,876 65,561 258,195 73 669 1,246,374 1,245,779

��� � ���
������ ������
�  176,025 19,615 21,087 82,025 15,203 313,955 313,212

�,2# (����%# � *�%� � 1,113,763 105,284 285,844 95,886 22,900 1,623,677 1,620,934

��� 31 ����� �� 2015 �. �#
1 ��%�-

1 � 3

��%�-�
3 � 12

��%�-�
1 � 5

�#����
��� 5 

�#����

�,2# �,2#
,�+��%# �
%!#/�#%!

������� ������
� � �
���� 
 �'� 199,210 - - - - 199,210 199,210
/	�
���� �� ����� 102,571 - - - - 102,571 102,571
,������
� ����
� �� ��	���������
	� �������� 6,055 10,464 174 3,533 - 20,226 28,012
������� � 
	�
���� �� ������� 41,297 74,155 258,366 676,658 255,188 1,305,664 1,172,167

�,2# (����%# � ��!� � 349,133 84,619 258,540 680,191 255,188 1,627,671 1,501,960

���
������ ������
� �� ����� 21,807 108 6,631 19,972 7,707 56,225 53,897
���
������ ������
� �� ������� 762,336 74,281 279,467 1,942 574 1,118,600 1,116,585

��� � ���
������ ������
�  821 2,352 25,494 108,753 21,432 158,852 156,928

�,2# (����%# � *�%� � 784,964 76,741 311,592 130,667 29,713 1,333,677 1,327,410

0����� �� ����������� � ���������� �� �� 
��� �� �� ������ ������������
�����������, ��� �� �� ������ ��
� ��� 	��������� ��-
����� ����. -���
� ���
���
�&� ����� �� �������
��� ����� ��� �	
�������� �� ���
����� ��������. )�	�
���� �� � ������
� �� �����, �� ������� ��������� �
���� �������� ��������
�����
�� ���	 ��������� ����	���, ��������� �� ��� ������� �������� ����� ��

����������� �������
� ���������� ��� ��� � ���������� �� ��������� �������. 
��������� ���� �� ��������� ����� �� 
���������
�� � �������
�� ��	��. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

  
� 
�� ���� ��%� (*�#��+�����)
  

������� ����
��
� � � ������
� ����� 	� ����������� ��������
�
 ��������� ��
��	����, �����	 �� ���������� �� �������� � ���������� ����������. '������ ��
�����������, 
�	���
�&� 
 ������� �� ��	��� �����������, �� ������ � ����
�� ��
��
�	����. ��
������ 	� ����
����� �� ����
��� � ����
��� ����� ��	
������ �� 
�����
	����
� ����
������� ������ � ����������, ����� ��������
�� 
����� �����������, �
��-��������� 
������������� �������
� ���������� (+,.). /���� ��������� 	�
� ������
��� �� ����� �� ����������� � ����	������ 	� ������������ �� ����	���. )��
�� �������� ���� ��� �� ������� ���- ���
� 
�������� 
 ��&��� ����	���� ��	� ��
 ������, � �� ����
� �� ���
���
� 20% (���������� 
� �� 4% 
 ���� �� 2016  .). %�
��
��
�, ������������� �� 
���������
�� ��	�� � � �������� �� ����� ��
�. 

� 1*�� +���� �� #*���-�#���' ��%�

������� �������� ������������ ���� ���� ����� �� 	� ���, ����	����&� �� ������
����
��� ������� �����������&� 
������� �������, ���� � �����
�, �/���  
�����
�������. )�
� ����������� 
��#�
� ���
�� ����, ����� � ������������ ����. *�	������
�� ����
� ��������, �������� �� ����
����
���, ������� ����
������� ��
������������ ����, ���
������� �� �	
�
�, �����
��������� �� ������ � ��������� �, 
����� �� ��
�	���� ��� ����. ����������, 	��� ���� 
 ��	� ����
���� �
�� 	� ��� ��
����
��
�� ������
�� ������������ ���� � ����� �� �	
�
� 
 ������� � �� ������	���
� �	���
������ ��	������� �����	�
���� 	� ����������	���� ������� ��
 ������������
����.  

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

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

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

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

��	��� ����� 	� �����
� ������� � ������
���, ��	����� � ��� �� �����
����
��������, �����	����� � ������
�� ��
��������� 
����� ����������� �����
�
������� 
 �������. -� ��	���� �� ������
�&�� �����	 �� �����
��� ������� �� ��	���, 
 �������� ������ �� ����� �� �����
������ ����� 	� �������������� � �����
��� ��
��&���
����� �����
�, � ��� �� ���
����� ����
�������� �� ����������� �����. 
%���
���� �����
� ���������� �� �	���	
�� ���� ����	����� 	� ��
���� ���� 	� �	
�
�

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

� �� �� ����� �	���	
��� �� ����������� �	
�
���. )�	� ����	����� ����
�� ��
�����	���� � ��� ��������
��� �� 
	�
�� ������� 	� ���
����
�� 
����. -� �� ����
�	���������� ���������� �� ������������ ����, ��
��� ��������, ������� �
������
���� ����� ������� 
�
������ ����
� �� ����� �����	����� � ��� ����������
� ����
����� �� ������������� �����
�. )�
� �� ����� � ��������
�
 ������� 	�
��������� �� ��
� �����
�. 
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& ��%�# �, *�#�&!�"�2� #! *���� �� *���, (����%����� �� !��#��&�� � ��$��
��'��', ����&$��� #! &��#��

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

������� �	�����
� 
����� ���������� �� �������� �	���
���� �� ��������� ��
���
������� �� ������� �� ���� � ������������� �� ������	
�. )�� ���� ���������
 ������ �� ����#��
� �� ,���������� ����
����� 	� �������
 ���	�� �� ���
����
(BaFin), ��������� ���� ��&� �	�����
� �	���
������, ����
����� 
  ��
������ -����
	� �	�������� �� ����. �������� 	� ��
������ � .	��#�
�&��� ������ �������
��
��
����
���� ���
� � ���
���, ����� 
����� ��������� �� ������� �� ������ �� ���	
��. 
%��������� ������ (�����
�� ���������� 	� ���
����� �� ������� �� ���� �
���������� 	� ���
����� �� �	
�
���) ��������� ��� ��	� ����
�� ���
��� ����
� ��
�� ����� �� �� ��������. 

%�
�� ���������������� 
����� �� �
���&� �� ������ � �	����
����� �� ������ ��
��	��� �����������, �������� "���	��� �������" �� ��������� ���� 
��� � 
��#�
�
���������� �� ������������ �� 
����� ������
�, ����� �� ����
��
�� ���	 �����������
�
����. �����
�������� �����
����� �� ��	������ ����, ����� ����������� ��

�	���	
�� �� ������ ��	��� ���������, ���� � �� �� �� ���������� ���
����� �� 
��
�
�� ��	��� ����������� � ����� ������. ��	 �	��#�����, ������� ������������ �
���
���
� 
����� ����, ����� ���� 
� �� �� ����� �����
�������� �����
�����. /
����������, ������� �	���	
� ��������	���� ������� 	� �������������� ��
���&������, ����� ��
�� ��
�� 	� ��
����� 	� ����� �� ����, ����������� ��
������	�
 ��� �	
�
�. !��������� �� +���� ���&� �	������ �� ���� ������� 
 �����
������������
� � ��
���������� ���
������ �&� �� ��� � ������
�� ����
�� ��
����
������ �� �
���� 	� 
������ ���&� �	�������� �� ���� ���������� ���� 

��������� $����� . 

� 1*�� +���� �� ��*�!�+�

0�	
���� �� �����, ����� �� ���
� �� ��������� ���� 
 ���� ���� 
�
��� �� 
��� ��
���� ��- ���
 �� ��	
��� �� �������� ��������
 	� �����
����� 
�. )�
� ���
��� ��
����� � ��������
�
 �	���	
����� �� ��	����� ����������, 	� ����� �� ������
���
��
��� � ��
� 	� ����� ��������������. ����	������� 
��#�
�� �	�����
��� ��
��������
� ����
������ 
 ����
����
�� � �����
�&��� 	������������
� (�.�. '������
575/2013 �� !
��������� �����
��� � �� *�
���) ����� � �	�����
��� �� ���������� 	�
���
��� �� ����. 

(���
������� �� �������� 
 ������� �
� �������� ����: 

• ���	
��� �� 
������� �	���
���� 	� ��������

• ����
����
�� � 
������� ���������� 
���
���� �	���
���� 	� ��������
�
����
������

• �������� 	� ������� ��� �	���������� �� �����
��� � 	� �������
 ������ ���
����
��� �� ��	��� ������ ���� �� ���� ����
�� ����� �� 
������ � ������
�����������.  

(���
������� �� �������� 
 ��������� ���� �� ����
��� �� ���������� �������� � ��
���������� �� 
������ ��	� �� ����
����
���. 
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� 1*�� +���� �� ��*�!�+� (*�#��+�����)

�#!��-��+ &� *#��%'�� �� ��%�

����������� 	� ���������� 	� �������� �� ���� � ��#��
 ���
��� �� ����
������� ��
����� � 
�������� �����	 �� ����
�������� �� �������� (�/""��). %����
����� ��
����
�������� �� 
�������� ������� �������
��
� ���������� �� ���������� ��
������� 	� �������� �� ����. '�������� ��������
� ������� �� ���
��
�� �
��������
��� ��������
���, ����� ����	���� �� �����
�� ������ � �	���������� ��
����, 	� �� ��  ��������, �� 
�
 
���� ���� 
�
��� ��������� ��������
� ������� ��
����������. )�
� � ����������� ������, ����� ��������
� ������ 	� ��������
���
�	���
���� � �����	������ ��
 
��������� �����
�. 

+������� ����, ����� �� �	���	
� 	� �	�����
��� �� ��������
�� �����
������
������� 	� �����
��� �� ��	������� �����
�, �� ��	��� �� �������
� � �������
������������� 
�����. ����� �� �� ������
�� ��������, ����� �� ����� �� ����#��
���
����������� 
 ������� ������, 
 ����� ���������  ������ �������, ���� �� ���
�
���
���� �� 
�	
�������� 	� ���
��� �� ������� ����
�. /���& ������� ���
�	�����
��� �� ��������� 	� ���
��� �� ���� �, �� ������� � 
 ��������� �� ������
������
�� ����
� ��������, ��	 �� ����� 	��������� ���������� �� ����	������� �
��� ��� ���������. 2009  . � 2010  ., ���� ���� �� ������� �� �����
������ ���	�, 
����	���, �� �� ���� ������ � ��������
 ������
���
�� ������ ��
 ����
������� ��
��������, � �� ��� � �� ��
���������� ������������ �� ������� �� ������ 
 ����
����
�� �������� �����
������ �������
��. 

��������, ����� �� ����� �, 	� ����
����� � ����#����� �� ���������� 	� ��������
�� ���� � ��� ��������
�&� ������������ (�gone concern�). %����
�� �� �����������
�� 
�	���
��� �� ������
�� �������
�� �����, 
��#������� ��������, ����� �� ��
���
����� �� ����������� ����� � ��	������ �� ��	����� ����� ��������. ���
��������
�&� ������������ � ����
���� ���������� ����� 	� �����
��� �� �����
���
��	����, ����� ��� �� �� ������� 	� ��&���
���, ��� �� 
� �� �� ���� �	
����� �
�������� ��������� 	� 	� ���. 

+����������� �����
�, ����� � �������
��� ��
��� 	� 
���� ���� ����, 	� ����� ��
�	�����
� ��������
��� �����
������ �������, ����	�
�� �����
�� ������ ��
��������� ���� � �� ����� �� ��� ���� ��� ���. )�	� �����
� ��: �������� ����, ����
�� ������ ���� (
��#������� ���� �� �
������), ���
�� ����, 
������ ���� �
����������� ����. 

/ ������� �� /""� �	��������� �����
������ �������, ����� � ��������
 	�
�����
��� �� ��	������� �����
�, �� ���
��
� � �������� �����
�� �������. -�
������ �� /""� ��������� �����
�� ������� �� �������� ���� ��������� 	� ���
���
�� ���� (��0) � 
��#�
�: �����
���� ������� ������ ������ 	� �������
���
���������, ����� �� ��
���
� � ��
����������� ����
� � ����������� ������� ����
�
� ��
 ����� �� ����
� ��������� �� 
���� ���. 0�������� �� ��	��������� 	�
�����
��� �� ���� (00�0) �� ��������� �� 60% �� ��0. *�
� 00�0 �� �	���	
�� ���
������
�
��� �� ��
��� 	� 
���� ���� ���� ���� ����. �� ��	� ����� �� ��	���������
� ����� �� 40% �� ��0, ����� ��	
���
� �����
��� �� �
�������� ����������� ��
����� ����� 
�����, ����� � ����� �������� ������, ����� 
� �� �� �� ��������� �
�����
�, ����� �� �� �	����� 
��#���� ��� �	�����
��� �� ���������� 	� �������� ��
����. .	���������� �� �	
���
�� �� ������������� ����
�. ��
��� ������� 	�
����������� 
������� ������� 
 ������� �� /""� � ���������� 	� �������� �� ����
�� ������� 
 �������� �������. 
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��� 31 ����� �� 2016     

��!����+�� ��%�# � 
���! (% #!
���) 


���! (%$��) �&*#+& �� +���!
(%$��)

�&*#+& ��
+���! (%)

�������� ���� 33.0% 77,418 28,119 12.0%

0��� �� ������ ���� 5.0% 11,730 2,933 1.3%

/������ ���� 2.0% 4,692 39 0.0%

2��
�� ���� 10.0% 23,460 3,558 1.5%

%���������� ���� 10.0% 23,460 10,860 4.6%

��%$�%� �� ��&*#+#�����
&� *#��� ��� �� ��%�
(+���!����� �# 60% #!
���) 60.0% 140,761 45,509 19.4%

�#!��-��+ &� *#����� ��
��%� (���) - 234,601 - -

���$+�!#��� �&�%� ���' &� ��*�!�+# � ���� �!�#%!

%� 1 ������ 2014  . �����	�
������ ���	�� 777� 	� �����
���� ������� �� �������, ��

�
����� 
 ��� ���� ���	 �������
��� 	� ��������
��� �	���
���� (CRD) 2013/36/EU �
0� ��
���� 	� ��������
��� �	���
���� (CRR) (EU) 6575/2013, � 	����������� 	� 

�������. *� ����� ��. 92 �� 0� ��
��� 575/2013 
���
������ ��������
� �	���
���
	� ����������� �� ��&� ��������
� ����
������ � 
 ��	
�� �� 8% �� ��&��� �����
�
�����	����. / ���������� ��
 ��
� �	���
��� �� 
��#�
�� � ��������
��� ������, 
����� �'� �	���
� �� ������� 
 ��� ���� �� �������� �� ����� ��	��������� ��
'������ N8 	� ��������
��� ������ �� �������. )�
� ��: 

• ������	�� ��������
 ����� ��� ���
��� �� ��	�
 �����
�� ������� �� ���
�
���, ��
��
�& �� �� 2.5% �� ��&��� ��
� �� �����
��� �����	����; 

• ����� 	� �����
�� ���� ��� ���
��� �� ��	�
 �����
�� ������� �� ���
� ���, 
��
��
�& �� �� 3.0% �� ��&��� ��
� �� �����
��� �����	����. 

*��� 
��#�
��� �� ��������
��� ������ ��
 ��������
��� �	���
���� �������

���
���� �	�����
� �������� ������
�� ���
� 13.5%. ���������� �� ������� 	�

��������� ����
����� �� �������� �����
� ���� ��-���� � �	���
���� 	� ��&���
��������
� ����
������ � ��� �� ������
��� �� 15.5% � ��
�� 14.5%. 

��� ���������� �� ��������
��� �	���
���� 	� ������ �� �	�����
��� �� ��������
���
����
������ �� ����� ��	��������� �� 0� ��
��� 575/2013, ������� ����� � ��������
�������: 

• ��������
� �	���
���� 	� �������� ���� � �������� ���� �� ������ ���� �
*��������	���� ������ �� ����� )���� ����, ��� II, ���
� 2 �� 0� ��
���
575/2013.  

• ��������
� �	���
���� 	� ����������� ���� � *��������	���� ������ �� �����
)���� ����, ��� III, ���
� 3 �� 0� ��
��� 575/2013. / ���
����� � �� ����������
��������
� �	���
���� 	� ����������� ����, ����� �� 
 ��	
�� �� 18.9 
������
��
� ��
 31 ����

�� 2015  ., ��������  ������ 	� ��� �� ����� ��	��� ����� ��
�����
� ������� ���	 ���������� ���  ����� � 
 ��	
�� ��  95 ������ ��
�. 
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4 1*�� +���� �� ��%�� (*�#��+�����)

� 1*�� +���� �� ��*�!�+� (*�#��+�����)

)�� ���� ��������� ���� �� �������
� ��� �
��� �������� � ��
�� ��
� �� �����
� 

��������, 
��#�
�&� �����, 
�������� ���� � ������
����� ��	���� ����, ����� ����
�
�� �� �
� ����
��. /������ ��
�, ��������� ���� �� �	�����
� ��������
� �	���
���
	� 
������ ����, ��� ���� ��&��� ����� 
������ ��	���� (� �	��#����� �� 
�������
EUR) �� �������� �� �������� �� ��
� 
�� � ���	� �� 0% �� �������� (��
 31.12.2016  . 
� 0,17%, ����� � ��-
���� �� 
���
����� ��� �� 2%, �� ����� 0� ��
��� 575/2013). 

0� ���������� ��������
� ����������� �� �	�����
��, ���� �����
����� ������� ��
��	���� �� ��
��� �� �����
�-����� ������ ����
�, ���� ��� �	�����
��� �� 
���� ��
������������� ��
� ����
������ ��������
� ��
������� �� 
	�
�� ��� 
��
���� (��
��	�
�� �����
�� ������� �� ���
� ���, �� �������� �� ���
� ��� � �� ��&�
��������
� ����
������). )�������� ��-���� ��������
� �����
���� 	�
�� ���������� ��������
� �����������. 

2016 2015

�#,%! �� ��*�!�+   

��	�
 �����
�� ������� �� ���
� ��� 174,661 146,654

�,2# %#,%! �� ��*�!�+ 174,661 146,654

  

��%�# #-*��!��+��� ��!� �   

0����
�-����� ���� ����
� 	� �������� ���� 819,715 729,693

0����
�-����� ���� ����
� 	� ����������� ���� 135,754 140,023

�,2# ��%�# #-*��!��+��� ��!� � 955,469 869,716

  

�!�#5���� �� ��*�!�+# � ���� �!�#%!
��	�
 �����
�� ������� �� ���
� ���
%�������� �� ����
������ �� �������� �� ���
� ��� 18.3% 16.9%

%�������� �� ��&� ��������
� ����
������ 18.3% 16.9%

  
��	�
��� �����
�� ������� �� ���
� ��� �� ������� �� ������ �� ���������� ������� �
��	��
�, ���� �� ��������� ��
����������� ����
�. ��������� ���� ������� ������ ��
�����
�-����� ������ ����
� �� ���� �����
���� ������
��� �� �
�����
��� ��
�������� �� ���
� ���. 
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5 �*�� ��+� � %!#/�#%! �� (����%# �!� ��!� � � *�%� �
  

)��������, �������
��� ��-����, ����&�
� �������
��� � ����
����
��� ���������
�� �������
��� ����
� � ����
� �� �������, ��	��������� 
 ������������ ��
�, �����
����
����
� �� 
�������, ��������� 	� ���������� �� ����
����
��� �������� ��
������
������. 

��� 31 ����� �� 2016 �.  6����.�' �� %*�� ��+� �!�
%!#/�#%!

�����%# � ��!� � ��!��#��'* 	�+��%# �
%!#/�#%!

�,2�
%*�� ��+� �

%!#/�#%!

�� # 1 �� # 2 �� # 3

������� ������
� � ���������� �� �
���� 
 �'� ** 211,268 211,268  55,455 155,813 -
/	�
���� �� ����� �/ 331,511 331,511  - 331,511 -

������� � 
	�
���� �� ������� �/ 1,251,556 1,289,838  - - 1,289,838
,������
� ����
� �� ��	��������� 	� �������� 0� 42,835 42,835  42,069 - 766

�,2# 1,837,170 1,875,452 97,524 487,324 1,290,604

�����%# � *�%� � ��!��#��'* 	�+��%# �
%!#/�#%!

�,2�
%*�� ��+� �

%!#/�#%!

�� # 1 �� # 2 �� # 3

���
������ ������
� �� ����� AC 61,943 61,986  - 45,197 16,789
���
������ ������
� �� ������� AC 1,245,779 1,245,946  - 877,731 368,215

���
������ ������
� ���������� AC 313,212 313,706  - - 313,706

�,2# (����%# � ��%!�$���!�  1,620,934 1,621,638 922,928 698,710

��� 31 ����� �� 2015 �.  6����.�' �� %*�� ��+� �!�
%!#/�#%!

�����%# � ��!� � ��!��#��'* 	�+��%# �
%!#/�#%!

�,2�
%*�� ��+� �

%!#/�#%!

�� # 1 �� # 2 �� # 3

������� ������
� � ���������� �� �
���� 
 �'� ** 199,210 199,210  51,955 147,255 -
/	�
���� �� ����� �/ 102,571 102,571  - 102,571 -
������� � 
	�
���� �� ������� �/ 1,172,167 1,207,682  - - 1,207,682

,������
� ����
� �� ��	��������� 	� �������� 0� 28,012 28,012  19,750 - 8,262

�,2# 1,501,960 1,537,475 71,705 249,826 1,215,944

�����%# � *�%� � ��!��#��'* 	�+��%# �
%!#/�#%!

�,2�
%*�� ��+� �

%!#/�#%!

�� # 1 �� # 2 �� # 3

���
������ ������
� �� ����� AC 53,897 52,662  - 21,645 31,017
���
������ ������
� �� ������� AC 1,116,585 1,117,458  - 709,200 408,258

���
������ ������
� ���������� AC 156,928 156,354  - - 156,354

�,2# (����%# � ��%!�$���!�  1,327,410 1,326,474 730,845 595,629

* ������
��: �� � �� ��
�������� ���)����; +$ � �
����� � ��������, &� � �� 
������#����

�� �
���#��; ,� � ���
����
��� ���)����. 

  
(i) ������� ��	����� � ������� 	
�����	���
/��#�
�� �� ������� ������
� 
 ���� � ���������� �� �
���� 
 �'�, 
��#�������

���
���� 	����������� ��	��
�, ����� �� ���
������ 
 ����. 15. *���
����
��� �
�������
��� ��������� �� ��	� ����
� ��
�����. 

  
(ii) �
	����� �� ����� ���
�
/	�
������ �� ��� � ����� 
��#�
�� 
���������
� ����	���. *���
����
��� ��������
�� ��	������ � ���
�& ���
�� ������� � �
������ ����	��� ��
���� � �������
�������
� ��������. *���
����
��� �������� �� ����	����� � �������� ���
��
������� �� ��	��� �� �������������� ������� ������ ���	 ����� ��� �� ���
���
��������, �	���	
��� �� �������� ��	�� 	� ������
���� � ������� �������� ���� �

��������. 
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5 �*�� ��+� � %!#/�#%! �� (����%# �!� ��!� � � *�%� � (*�#��+�����)

(iii) ��������� �
���� �� ��
�����	��	 
� ��������
���������� �� ������� �� �����
�� ����� ����� �� ������ �� ����
����
� ��������, 
���� �� �	���	
� '�
� 1: ����� 	� ���
��� ��	���� ���� (�����
�����) �� ����
��
��	��� 	� ��&��� ������
����. ��� 
���� ���� �� ��������� �� ��������
�
������
���� �� ������� �� �� ������� ��	���� ��������� (����� �� SWIFT � ������-
������
�	 "�). )�	� ������
���� �� �������
�� �� ���� �� �������
���. .�
���������

 ����� �� /�	� ��
 ���� �� 2015 
��� �� �� ������� �� ���� �� �������
���, ������
��������� 	� ��	������ ��������, 
 ��	����� �� ����
��� ��	���� ������ � /�	� .��. 
)�
� � ������
����� ���������� ��
 '�
� 3 ���	 2015  . 

  
(iv) ��	���� � �
	����� �� 
��	���
��������
����� ������� � ��� � 
	�
���� �� ������� �� �������
��� ����� ����
���������� �� ���	�������. .	��������� ����
����
� �������� �� ���������
�������
��
� �������������� ��
� �� ����
����� ����&� ������� ������. %���
�����
������� ������ �� ����������� � ������&��� ��	���� ���
��� �������� � ��� �� ��
�������� ����
����
��� ��������. 0�	������ 
���� ����
����
��� � �������
���
��������� �	��	�
� ���
����� 
 ������&��� ��	���� ���
��� ��������. *���
����
���
�������� 
��#�
� ����
����� ����&� 	� ���, ������ �
����	������� �������� �
����
������ ���	����� 
	�
� ��� 
��
���� ��
� ������������ 	� ��� ��
 ������ ��
�������
�� �����.

  
(v) "	��
��� � 
�	��
*���
����
��� �������� �� ����	�����, ����� ��
�� ��������� 
��������, 
��#�������
�� �����
����� ����
�, � ��
���, ����� � �����
� ��� �����
���. *���
����
���
�������� �� ����	��� � �������� ���
�� ������� � �� ��� � 	��
�� ������
�, �����
��
�� ���
��� ��	���� ����, �� ��	��� �� �������������� ������� ������ ���	
����� ��� �� ���
��� �������� �� ��
�
�	������� 	���������, ����� �
�� �������
��������� 
��������.

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

��� �� �� ������� ��	���� ���
��� ��������, ����� �� �� �������� 	� ������������ ��
����
����
��� �������� �� �������
� ����
, �������� �� �
����	����� ��������. )� ��
�������
��� 
 '�
� 3 �� ��������� �� �	���	
����� ������	�. 2��
��� ��������, 
���������� �� ����� ��������
� ��	��� � ���
������ �� ���������  ������, ��
������	��� ���� �� 
	��� ��� 
��
���� ������ �� ����������� 
 	�
���
��� ��

������� � 
���������, ���� � ����
��� � ���
�� 	� ����, ����� 	�
��� �� 
��������
�����
 ������ 	� 
���� �������
� 
 ��
���� �� ���������  ������ (
��. ���������
���� (��� ����) !"�). /������� ������������ ���
��� �������� �� ������ ��
���
��
�� � ��	�, �������
� ��� �������� � ����� ���� � �����
������ �� 

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



��������� 	
�� (	�
�
���) �
�     31 ����� �� 2016 �. 
���
�)���� ��� �����
����
��� ���
���� �����

47 

5 �*�� ��+� � %!#/�#%! �� (����%# �!� ��!� � � *�%� � (*�#��+�����)

�� ��������� �� �		��� ����
� � ��
���������� �
��� (���������� 20)  
����
����
��� �������� �� �������� �� ��	� �� 
������� �	��������. �������
����� � �������� 
����� �� ������: 

• +���� �� 
�	�����
�������� ��������. ��� ��	� 
���� ��� 
��
���� �� 
	�
��
����&��� 
�	�����
������ ��	���� 	� 
�	����	
������ �� ����
�, ���� ��

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

• +���� �� �������������� ������� ������ (
���� �� ���������� ��������). 
%����� �� ������&��� �������� �� ������� ������� ������, ����� �� ����
� ��
�����  ��������� �� ����
�, ���� �� 
	�
�� ����
�� ��
�� �� ������
��� ��
��������� � ����������� ��������
� ��	����; ����
����� ����&� �������
������ �� �����������, ���� �� ����� �
 ���
�� �������, ����� � �����
�
����� ���. 

• +���� �� ��	������ �����	�. ��� ��	� 
���� � ������ ����� ���
����� �
���������� ���� �� ������ ����
�. 

6 ��!�� �#.#� #! +�. � 2016 2015
  

���.#�� #! +�. �
������� � 
	�
���� �� ������� 69,601 80,317
,������
� ����
� �� ��	��������� 	� �������� 341 723
/	�
���� �� ����� 45 73

  
�,2# *��.#�� #! +�. � 69,987 81,113

��&.#�� &� +�. �
���
������ ������
� �� ������� 2,213 7,273
���
������ ������
� �� ����� � ���������� 1,690 4,444
�������� ������ ��� - 676

  
�,2# ��&.#�� &� +�. � 3,903 12,393

  
��!�� �#.#� #! +�. � 66,084 68,720

/ ��������� �� ���
� �� ������� � 
	�
���� �� ������� 	� 2016  . �� 
��#���� 1,331 
���. ��
� (2015  .: 1,489 ���. ��
�), ����� �� ���� ��������� �� �������, �������������
���� ��	����� �� ����
��.

  
7 ��&.#�� &� #,�&-���� �� (����%# � ��!� � 2016 2015

  
(
�������� �� ���	������� 22,087 23,118
'�
������ �� ���	������� (12,757) (10,982)
������� �� �������� 
	�
���� (5,984) (5,956)

  
�,2# ��&.#�� &� #,�&-���� 3,346 6,180
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7 ��&.#�� &� #,�&-���� �� (����%# � ��!� � (*�#��+�����)

  
(
���������� �� ���	������� �� ������ �� ��������: 

  2016 2015

  
*��������� ���
�	�� 8,247 7,730
���
�	�� 	� ����
������� 	����
� �����	���� 3,160 3,963
���
�	�� 	� ���������� �����
��� �����	���� 10,680 11,425

  
1 �+�"���� �� #,�&-����!� 22,087 23,118

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

8 ��!�� �#.#� #! !��%� � �#��%�#�� 2016 2015

  
���.#�� #! !��%� � �#��%�#��
�����
� �������� 6,916 6,102
������� ���
��� 5,681 6,078
%����
��� � ������
��� �� �
���� 2,183 3,369
����
� �������� 1,483 1,234
-�������
������ ����� 946 1,960
��
������ 	� ������
��� 934 1,496
����
������� �������� 636 652
��� � 320 370

    
�,2# *��.#�� #! !��%� � �#��%�#�� 19,099 21,261

  
��&.#�� &� !��%� � �#��%�#��
�����
� �������� 896 1,058
��������������� �
���� 643 508
��� � 29 9

    
�,2# ��&.#�� &� !��%� � �#��%�#�� 1,568 1,575

  
��!�� �#.#� #! !��%� � �#��%�#�� 17,531 19,686

  
9 ��!�� �#.#� #!  �+$!�� #*���-�� 2016 2015
  

������� �� ������ 
 ������������ 
����� 6,056 5,651
�������/ (	� ���) �� 
������ ���������, ����� 171 190

    
�,2# ��!�� �#.#� #!  �+$!�� #*���-�� 6,227 5,841

    
10 ��!�� �#.#� #! (����%# � ��!� � �� ��&*#+#����� &�

*�#���,�
2016 2015

  
�������/ (	� ���)  ��� �����
��� �� �������
� ����
� 7,292 (741)

    
�,2# ��!�� �#.#� #! (����%# � ��!� � ��
��&*#+#����� &� *�#���,� 7,292 (741)
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11 ��$�� (��&.#��)/*��.#�� #! ��/�#%!!�, ��!�# 2016 2015

��$�� *��.#�� #! ��/�#%!!�
������� �� �������� �� ����
� 117 202
������� �� �������� �� �		��� ����
� 224 430
��
������ �� �������
� ����
� �� ��	��������� 	�
�������� 90 48
��� � ������� 1,090 1,262

�,2# ��$�� *��.#�� #! ��/�#%!!� 1,521 1,942

��$�� ��&.#�� #! ��/�#%!!�
0�	���� 	� ���	����� �� �		��� ����
� 2,982 2,721
��� � ��	���� �
��	��� � �		��� ����
� 405 370
��� � ��	���� 397 933

�,2# ��$�� ��&.#�� #! ��/�#%!!� 3,784 4,024

��$�� (��&.#��)/*��.#�� #! ��/�#%!!�, ��!�# (2,263) (2,082)

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

12 ��&.#�� &� *��%#��+� 2016 2015

-������ 15,556 17,109
0�	���� 	� ��������� ��� ���
��� 998 939
��� � ��	���� 	� �������� ��� ���
��� 1,457 1,583
��� � ��	���� 	� ��������� 9 153

%�&� ��	���� 	� ��������� 18,020 19,784

13 
�����%!��!� �� ��&.#�� 2016 2015

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

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

4,038 6,236

"
����	���� �� ��� ������� ����
� 5,514 5,452
0�	���� 	� ���
 4,003 4,003
0�	���� 	� ��
�������� � ���������  3,373 3,235
��� � ������������� ���� � 3,336 3,461
�������������, ���
�� � ���� ���� � 3,040 1,761
%������� 1,845 1,697
%����� 1,439 1,611
��������� � ��
������ ��	����  1,224 1,244
.) ��	����  1,166 1,001
+������� , �����
� � �������
������ ��	���� 668 1,429
������, ��	����� �� ��	� 
���� ��������� 191 282
��� � ��
���������
�� ��	���� 1,289 1,998

�,2# ������%!��!� �� ��&.#�� 31,126 33,410

%�&� ������� 	� ���� ��� ��������
��� �� ��������� 
�	��	�� �� 124 ���. �
. (2015  .: 
113 ���. �
.) 
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14 ��&.#�� &� ����-�  ��.$ *�"�+,�!� 2016 2015

)���& ����� 4,717 3,505
%������� ����� (����.21) (170) (124)

  
�,2# ��&.#�� &� ����-�  ��.$ *�"�+,�!� 4,547 3,381

  
������� 
���� ��������� �� ��	����
� �� ����������� �����, ����� 
�	���
� ���
�	���	
��� �� ����
���� ������� ���
��, ����� ����
�: 

2016 2015

��"�+,� *���� ����"�# #,+����� 42,379 32,050

)��������� ����� ��� ������� ���
�� 10 % (2015  .: 10%) 4,238 3,205
������� ����� �� ������� ������ ��
� 	� ������� ���� (8) (14)
������� ����� �� ��	���� �����	���� 	� ������� ���� 317 190

  
��&.#�� &� ����-� 4,547 3,381

  
!�����
���� ������� ���
�� 	� 2016  . �: 10.7% (2015  .: 10.5%). 

15 ����"�� %���%! � � ��+�"�#%!� *# %��!��  	�	 2016 2015

������� ������
� 
 ���� 55,456 51,955
'��������� �� �
���� 
 �'� (��	 +-0) 44,806 54,458
+-0 111,006 92,797

  
�,2# *���"�� %���%! � � ��+�"�#%!�  	�	 211,268 199,210

  
/	�
���� �� ����� � 
�������� �� 3 
����� 284,494 92,791
+-0 �������
�&� 
 ��������� ���������� 	� ��������
����� (111,006) (92,797)

  
�,2# *���"�� %���%! � � �� � �+��!� &� -�+�!� ��
*���"��' *#!#� 384,756 199,204

  
16 �&�����' #! ,���� 2016 2015

0�	���&������ �
���� 225,818 67,137
/	�
���� �� ����� �� 3 
����� 58,675 35,434
/	�
���� �� ����� ��� 3 
����� 47,018 -

  
�,2#  &�����' #! ,���� 331,511 102,571

17 �����%# � ��!� � �� ��&*#+#����� &� *�#���,� 2016 2015

��� ����� �����
�� ����� ����� 39,655 19,750
"���� 3,180 8,262

  
�,2# (����%# � ��!� � �� ��&*#+#����� &�
*�#���,� 42,835 28,012

  
"������ 
��#�
�� ������� 
 
����� � ������������ �������
� ����������. 
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17 �����%# � ��!� � �� ��&*#+#����� &� *�#���,� (*�#��+�����)

2016 2015

��"�+�# %�+�# 28,012 29,450
��������� 37,974 -
%������� (23,426) (8,353)
�������/ (	� ���) �� ���
��� 
 ����&��� �������� (215) 6,885
"
����	���� �� ���
���� (354) -
���
��� 
 ����������� ���
� 144 (306)
/������ ��������� 700 336

���/�# %�+�# 42,835 28,012

18 �����!� �  &�����' #! �+���!� 2016 2015

%�&� ������� � 
	�
���� �� ������� 1,251,556 1,172,167
%��	����� (42,165) (38,616)

  
�,2# ��!�� �����!� �  &�����' #! �+���!� 1,209,391 1,133,551

19 �,�&-���� �� �����!� �  &�����' #! �+���!�
  

�&�������!# �� *�# �&��!� � ���!# %+�� �:
2016 2015

��+�# ��� 1 '�$��� 38,616 36,339

(
�������� �� ���	������� 9,330 12,136
%������� ������� (5,781) (9,859)

��+�# ��� 31 ����� �� 42,165 38,616

��&.#��!� &� #,�&-���� �� �����!� %� (#�������, 
���!# %+�� �: 

2016 2015

(
�������� �� ���	������� 9,330 12,136
.	������� 
	�
����, �������� ���	 
����� ������� (5,984) (5,956)

��&.#�� &� #,�&-����, *��&��!�  #!"�!� &� *��.#�� �
��&.#�� 3,346 6,180
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20 ��+�#!��/�� ��!����+�� � ����!����+�� ��!� �

0��' �
%�����

�,&�-
 ������

�,#�$�-
 ���

�#�#,����'
�� ���!�
%�����

����!�-
���+��
��!� �

�,2#

�!"�!�� %!#/�#%!
*������� ��
 1 ������ 2015  . 33,506 2,189 32,045 7,300 9,415 84,455

��������� 58 936 5,688 1,423 766 8,871

%������� - (776) (3,402) (2,152) (1) (6,331)

�!#/�#%! ��� 31 ����� �� 2015 �. 33,564 2,349 34,331 6,571 10,180 86,995

��!�$*��� ��#�!�&�-�'
*������� ��
 1 ������ 2015  . 3,628 859 21,525 3,621 6,113 35,746

0�	���� 	� �
����	���� 798 198 2,830 480 1,146 5,452
'�������� �
����	���� �� ��������
����
� - (101) (3,160) (1,394) - (4,655)

�!#/�#%! ��� 31 ����� �� 2015 �. 4,426 956 21,195 2,707 7,259 36,543

��!�$*��� ��#�!�&�-�'
*������� ��
 1 ������ 2015  . 29,878 1,330 10,520 3,679 3,302 48,709

0�	���� 	� �
����	���� 29,138 1,393 13,136 3,864 2,921 50,452

�!"�!�� %!#/�#%!
*������� ��
 1 ������ 2016  . 33,564 2,349 34,331 6,571 10,180 86,995

��������� 26 481 4,614 803 1,251 7,175

%������� - (311) (6,495) (2,994) (162) (9,962)

�!#/�#%! ��� 31 ����� �� 2016 �. 33,590 2,519 32,450 4,380 11,269 84,208

��!�$*��� ��#�!�&�-�'
*������� ��
 1 ������ 2016  . 4,426 956 21,195 2,707 7,259 36,543

0�	���� 	� �
����	���� 800 229 3,079 491 915 5,514
'�������� �
����	���� �� ��������
����
� - (21) (6,108) (1,587) (161) (7,877)

�!#/�#%! ��� 31 ����� �� 2016 �. 5,226 1,164 18,166 1,611 8,013 34,180

	�+��%# � %!#/�#%!
*������� ��
 1 ������ 2016  . 29,138 1,393 13,136 3,864 2,921 50,452

*������� ��
 31 ����

�� 2016  . 28,364 1,355 14,284 2,769 3,256 50,028
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21 �!%�#"��� ����"�� ��!� �
  

%���������� ������� ���������� 
 ������ 	� ������� � ��	���� � �
��	����� � ���
��������� ������� ����
� � ����
� 
��#�
�� �������� 
��
���� ��	����: 

2016 2015
�!%�#"��� ����"�� ��!� �
.		��� ����
� 765 554
'��	���	
�� ������ �� ��������� 	� ��������� ������ 75 60
��� � 
��
���� ��	���� 58 100

    
�,2# #!%�#"��� ����"�� ��!� � 898 714

  

�!%�#"��� ����"�� *�%� �   

��� ������� ����
� 549 535
��� � 
��
���� ��	���� 46 46

    
�,2# #!%�#"��� ����"�� *�%� � 595 581

  
*���
�&��� ������� �������
� 
�������� �� ����������� ������ 
���� ���������/ 
(��	������): 

2016 2015

'��	���	
�� ������ �� ��������� 	� ��������� ������ 15 4
.		��� ����
� 211 215
��� ������� ����
� (14) 47
��� � 
��
���� ��	���� (42) (142)

    
�,2� *�#�'��  #!%�#"���!� ����-� (*��+. 14) 170 124

22 ��$�� ��!� � 2016 2015

  
.		��� ����
� 13,062 19,727
)�� �
��� 
	�
���� 3,049 2,280
"
����
� ���&���� � ��	���� 	� ����&� ������� 767 634
��� � ������� 
	�
���� 1 76

    
�,2# ��$�� ��!� � 16,879 22,717

    
.		����� ����
�, ����� �� ����	��� 
 ��������� ��- ���, �� ������� �� ��-������� ��
�������
��� �������� �� ���������� ������� ��� ����
����
��� ��������, ��
����� �
��	������ 	� ��������. 0�
����� �� �������
��� �������� �� �		����� ����
� �, �����
����
�: 

  
�&&�!�!� ��!� � 2016 2015

�!#/�#%! ��� 1 '�$��� 19,727 23,662

�������
��� 1,518 4,199
%����
��� (��������) (5,201) (5,413)
.	
������ 
 ����
����
��� �������� (2,982) (2,721)

  
�!#/�#%! ��� 31 ����� �� 13,062 19,727
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23 ��� +�"��� %���%! � #! ,���� 2016 2015

  
0�	���&������ �
���� 329 1,645
*����� ����	��� 35,700 20,000
�������� 	��
� 25,914 32,252

  
�,2# *�� +�"��� %���%! � #! ,���� 61,943 53,897

  
-����������� ��
 ��������� ���� (���
����) 
 ��	
�� �� 25,794 ���. �
. (2015  .: 
22,628 ���. �
 ) � 	����������� ��
 ��� � ����� �� ��������� ������� 
 ��	
�� �� 90 
���. �
. (2015  .: 1,574 ���. �
.) �� �������� 
 ��	� ��	����. 

  
24 ��� +�"��� %���%! � #! �+���!� 2016 2015

  
����	��� �� 
������

 - ,�	������ ���� 121,599 100,137
 - ��	��� ������� 606,839 473,396

�,2# ��*#&�!� ��  ������ 728,438 573,533
  

*�����
�� 
�� �
�
 - ,�	������ ���� 102,792 87,826
 - ��	��� ������� 38,953 35,860

�,2# %*�%!# ��  +#�# � 141,745 123,686

  
*����� ����	���

 - ,�	������ ���� 230,123 263,959
 - ��	��� ������� 137,925 143,428

�,2# %�#"�� ��*#&�!� 368,048 407,387
    

���
��� 
 ������ �� �	�������� 7,548 11,979

    
�,2# *�� +�"��� %���%! � #! �+���!� 1,245,779 1,116,585

  
25 ��� +�"��� %���%! � #! (����%# � ��%!�!$-��

��%!�!$-�' ���/�� �#����
�� *����

2016 2015

��������� $�����   176,025 -
!
�������� ��
���������� ���� (EIF) 2026 96,816 103,716
!
�������� ��
���������� ����� (EIB) 2017 19,587 27,430
��������&��� �#� /����������� (KfW) 2018 20,784 20,559
�����
�� ,��� -�
������ 2016 - 5,223

�,2# *�� +�"��� %���%! � #! ��%!�!$-�� 313,212 156,928

-����������� ��
 ��������� $����� �������
��
� ������������ 	��
��� ��
������
� � ��� ����
����� �� ���
�������� �� ���������  ������. *����	�
������ 	�
	��
 � !
��������� ��
���������� ���� � �������� ��
 ������������� �� 
���� �
������ �����������. 
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26 ��$�� *�%� � 2016 2015

��������� 4,325 3,717
��� � ������� 	��������� 699 734
������� 	� ����&� ������� 472 480
����� - 71
��� � �����
� ��
� 16 21

    
%�&� ��� � ����
� 5,512 5,023

    
27 ��# �&�� 2016 2015
  

���
�	�� 	� ������ 111 110
���
�	�� 	� 	���������
� �� ���
���� 220 138
���
�	�� 	� ���	���	
��� ������� 394 248

  
�,2# *�# �&�� 725 496

  
0���+����' &� ��(������� �#.#�� *�� *��%�#������

  
%���
����� ��
� �� 	����������� ��
 
���� ���� ������� ����, ����� � ���	������
��	���� �� ��������� �� �������� ��� ������������, �� ��	���� �� ���#����� ������
(��-���� � �������
��� �����
���� 	� ���#������� ����������). 

  
��� ����� 	� ���������� ������ (	��������� 	� �	���&��� �� ������ ���
������������) �� � ������ ��
�������� 
 ��������� ���������� ����
�.. 

�&������� �� ��%!#'2�!� %!#/�#%! �� &���+����'!� &� ��(������� �#.#��
  2016 2015

  
0���+����' &� ��(������� �#.#�� ��� 1 '�$��� 110 108

.	������� ������ - -

)���&� ��	���� 17 15

2��
��� ��	���� 3 4

0�	���� 	� 
���� ���� - ����
�� ������ (9) -
"��#����� (�������) 	� ��� �� ���
��� 
�
 �������
���
� ��
� ������ ���������� (10) (17)

0���+����' &� ��(������� �#.#�� ��� 31 ����� �� 111 110

  

�!3��%�� �#*$%����'

  
%���
���� ���#����� ���������� ��
 ��������� ���� ��, ����� ����
� (�������
���
���� ������-����� ���� 
�������): 

2016 2015

��������
 ������ ��
 31 ����

�� 2.5% 3%

'��
� �� �
�������� �� 
�	�� ���������� 5.0% 5%

2��
�� ������� 5.0% 5%
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28 �#,%! �� ��*�!�+


�-�#����� ��*�!�+ � *������ ��&�� 

��
 31 ����

�� 2016  . �����
����� ������� �� ������� �� ������ �� ����������
������� � ���
��� ��	��
. "����������� ������� �� ������� � ��	����� �� 164,210
���. ����� � ��
������ �������� �� 1 ��
 
���� (2015  : 135,634 ���.). /����� �����
��
�� ��
�� ���
� ��  ��� � �� �	���� �������. ���	 2016 ������������ ������� ��
 ������ ���� �
������ � 28,576 ���. ��
� � ��� ������������ �� �������� ��	������
�� �����
���� ������� �� ���
� ���. ��������� $����� � ��������� �����
���� ��
�������� �� �������. ���
������ ��	��
 � 3,496 ���. �
. (2015  : 3,496 ���. �
.).

����&*����+��� *�"�+,� � ��&�� �
  

�%!�%! # � *�����&��"���� �� ��&�� �!�
  

0��#�# � � ��$�� ��&�� � - �� �� ��	��������� �� ������� ������� �� ������� 

����
����
�� � )�� �
���� 	����, ���� 246. ��	������ ���� � ��	��
�� ��&� ����

��#�
� � ��
��� ���
������� 
 ��	����� �� ��������� �� ������ ���� ���������. 
*�����
��� �� ��	� ��	��
� 
��� �� �� �	���	
�� ��
� 	� �����
��� �� ����&� 	� ���
��� 	� ��� �� 
�����  ����� ��� 	� ���&���� ��
 ��������� �� ����� �����
� �
���������� ������. 

  
���#-���"�� ��&�� � � 
��#�
�� ���
��������� ��������� �� ����
����
�
�������� �� �������
� ����
� �� ��	��������� 	� ��������. 

  
����&*����+��� *�"�+,� - 
��#�
� ����������� ������� �� ������� �� ���������
 �����. ���	 2016  . ������� �	����� ��
����� 
 ��	
�� �� 28,576 ���. ��
� ��
����	����������� �� ������� 	� 2015  .  

  
29 1%+# �� &���+����' � ���������!�
  

������������ 
�����	���
)��������, �������
��� ��-���� ����	
� �� �
������ ��	
�� �� 	���������
���
�������
� ������
���� �� �������, �������
��
�&� �������� �� ���
����: 

  2016 2015

  
"� ���
���� �� ��������
��� ������� 236,780 183,746
�����
�  ������� � ��������
� 32,476 23,062

�,2# $%+# �� &���+����' � ���������!� 269,256 206,808

������	��� �� ��	�����	� ��
���
������� � ���
���� �� ���� ��
�&����. '��
���� �� �
��� ������
��� �� ���#�
��
	� ���� �� 10  �����. '��
���� �� �
��� �� ��������
�� � ����
��������
�
���
����� 
 ��
���� �� 6 
�����. ���� ���
���� �� ���� ��
�&����, ������� �� �
�� ������� �� �	
���� �������� 
���
���� ���
�� ���&����: 

2016 2015

�� 1  ����� 913 904
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30 ���+�� %�% % ��&��� +�-�

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

	��� ������� �� ��������� ���� (���
����) �� ����� ������� �� �
��� 	� ������. 
��������� ���� (���
����) � �	���� �������
��� ��&���� �������
� �� ���������
$����� . ��� � ����� �� ������� ��������� ��	���&������ �
����, ���� �������
������� �����
� 	� ��	���&���� 
���� ������� �� ���������  ������ (ProPay) (����. 
23).  

  
*������� ��� �
��	��� ���� �� �	
������ ��� �������� ��� �
��� ����
�� � ��	����
����. %��
�� �� �������� ��� �
��	��� ���� ��
 ���� �� �������� ������ �
����
������ ������� � ��	���� 	� �������� ������ ��, ����� ����
�: 

  
���+�� % ��-�#���� 2016 2015

  
��� � ������� 101 99

  
-��������� 
 ���� �� ������� - -

  
0�	���� 	� ���
� 159 198
��� � ��	���� 1,551 1,529

  
����&��-�� % ��$�� ��$��%! � #! ��$*�!� ��
��#�����! 7#+����

2016 2015

  
������� � 
	�
���� 
 ���� �� ������� 329,783 88,857

  
������� �� ���
� 212 174
��� � ������� 200 158

-��������� 
 ���� �� ������� 26,009 33,840

  
0�	���� 	� ���
� 592 930
��� � ��	���� 1,519 1,092

  
���	 2016  . ��&��� 
�	�� �������� �� ����
����
��� � ���� 488 ���. ��
� (2015  .: 
682 ���. ��
�). 

31 ��,�!�' %+�� ��!�!� �� (����%# �' #!"�!
  

*��� ������ �� �������
�� ����� �� �� ������
��� �������, ����� ���� ��
������������ ���
����
���� ��� �������� 
�
 �������
��� ������ �� �������. 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� �� ���# #�%! #!# �� ��#�����! 	���
(	�+����') �
� &� 2016 �#����

�*�%���� �� ��/�#%!!�

������� �� ��������� ���� (��� ����) !"� �� ������ �� ��������� ���� (��� ����) !"� �
��������� ���������	 !"� (	�����: ���������). 

��������� ���� (��� ����) !"� (���������� ����� ��� ���������) � ����
��� �� 6 #��
2001  . 
 ��	����� �� ������������� �������� �� ����������� � � �
���� !
����������
����� 	� 
�	�����
�
��� � ��	
���� (�EBRD�), +������������� �������
� ����������
(�IFC�), ��������� $����� "� & ��. ���" (���������� $����� �), ����� .�
���������-���
!��
����� � �	������ �
�$ (�DEG�) � ��
������� "�. ������� � �� ��������� ����
��� ����� ���������� �������
� �� 28 �����

�� 2001  . 
 *�������  ������ ���. ���	
2012  . �����#�� 	���������� ���	 2005  . ������ �� ������������ �� ������������
��������� �� ������� 
 ��	����� �� ����� ��������� $����� ����� ��������� �����
����
�� ��������.  

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

������� �� ����
��
� ���	 '��	���� ��
��, ������& �� �� ����
� �����
� � (���
������
��
��, ������& �� �� ������
� �����
�, �	������ 	� ������ �� ���  �����. 

��������� ���� �������� ��	
������ � ��������
� ����� �����
� ������
���. �������  
������ � ������� ������
���, ����� ��  ���������, ���� � �� ���
���. / �
���� �������
��������� ���� ���	
� ������� ����
�� ��������: ���	��������� 
 ��&�
����� �
���������; �� �� �������
� ��������������� �����������; ��������
�� �� ��
� ���� �, 
����� �� ��	����, ����� �� ��	�������� 	� ���������� �� ���������� ������, ���� � ��
	��������� �������
 �����	. )�	� �� �
���� ������ ��
 �����
��� ������� ��	
���
�
�	 ��������� �� ��� ������� �����3����
� � ���������, ����� �� ��	����� �� 
	��
��
��
����. 

/ �������� �� � ��	��� ���������, ��������� ���� �� �������� 
���� 
������ � ��������
�����������, ��� ���� � �
�����, �� �� ��	��
�� ������� 
���� � �
�� ��	����
����
������ 	� �����
�����, 
 ����� �������. ���� ������ � ��	�����
� � �������� ����	��� �
��� � �����
� ���� � � ��
��������� 	��������� ������
� 
�
 �������
��� ����	�
�����, 
��������� ���� �� ����
� �� �	 ����� ������� �� ������
��� � �� �
������, �����
���
� �� 	� ��
��� ���������� � �� ������ 
�
 
���� ��
������
�. 

������� �������
� �
���� ������� 
 ����
����
�� � ������ ��	��� ���������, ����  
 ������ ��
�� � ��	��� �������: 
���� � ������ �����������, ����� � ��	������ ����. 
��	��� ���������, ����� �� ������
�� �� ��������� ����, 
��#�
��: ��� �
��� �������
�, 
	�
������� ����	
������� � ��
������ ����, ������ ������� ��� ��	�������� ���� ��
������������ �� �� ������ ����� (�� 	������, ������ � ��.), �������� � �����
����� ��
��	���. ������� �� ����
� �� �
� �������� ��	����� 	� �
���� ������� ��  ����� ����� ��
��	��� 
���� � �����
� 	� ��	
���� � ��
�������, ���� ����� � �� 
��� �� �� �������
����
������� ������ ��
 
���� ������, ����� � ��� ������� ������ �� 	� �� �
���
������
���. *����� ������ ����� �� ������� �� ����	
����
��� �������
�, 	�
�������
����	
�������, ������������� �� ������� 
 �������� �� ���� ������ ������
���� �
���	
����� �� �������� �����. 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

�*�%���� �� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

"���������� �� ������� ����
�� �������
� 
�	
��&��
��� �� ��
��������� 

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

��
 ���� �� 2016  . ��������� �� ������� �� ���&���
�
� ���	 ���������� � 
  ��� *����
� 44 ����� 
 �������� � 3 ����� 
 *���� (������). �����
��� 
���� ���
�&� ������
��������� �� 0�������� ��� ���� � �� ��	� ����� ������� ������ � �����  �
� �� �����
�
���� � 
 ������ ������. 

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

��& �!�� � ��&$+!�!� #! ��/�#%!!� *��& 2016 �#����

���	 2016  . ��������� ���� �������� �
���� ������ 	� �������
��� �� ������
������ 

�������� ��, ���� ����
��
���� �� �������� 
���� ��	����
��� �� ���������� 	�
��������
��� �� ������
��� � ��
�������� ������
���, ����� � ��
 �	 ������� ��
��� ������� ��������� ��� �
���� �������. / ������� ����������� ����
����
��������������� ��������� ��� ���
��� �� ��������	����� ������ � ����� ��
��������

���� ��� � ��������� ����
����� � �����
� 
����. ���
����� �� ��������� 
 �������
����� ��
���
��� �� ������
������ � ������
��� �� ������ �� ������������. / ��	�����
�� �	
�������� ���
��� ���	  ������� �� ������ �������� ��	
����: 

• 0����	����� ������� ������
��� �� ��������� �������� �� ����
���� ����
�
 ���� �� ������� 
���� � ������ ����������� (���������� �� ������� �
��� ������  ��	
�� ��� 30,000 �
�� �� �
����� � 11.5% ����
� ��
������ � 24.3% 

 ��������� �� ������� � ��� ������ ��	
�� ��-
���� �� 30,000 �
��). 0����� ��
��&�� �������� �������� �� 6.8% ���	 2016  . ����� ������ ��	������ ��
��������� �� ����
��� ��	��� �� 
��� �� ����
�
�� �� ����
�	������ ������ ��
���
������ �� ������� � ��������� �� �����������, ����� � �	 ��
��� ��
����
������� ������ �� 	� �������� � ��������� �����������. 

• ��������
�&� ��	
���� �� ������
�� �����
� 
����, ��� ����� ��������� �
��
������ ������ 
������������� � �� ������
��� � 24-����
� 	��� 	�
��
�������
���, ����� ��	
���
�� �����	������� �� ����
�� �����
� ���� � ��

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

• .�
�������� 
 ��	
���� �� �����
��������� �����
� � �������
��� 	�
�	
���
��� �� ���������� �����
� �������� (�����
��� 	� �������� ���������
��������� ). ���� ��	����� ��
 ���� �� 2016  . ��� 99% �� ���� ��� �� ������� ��
���������� (���	 
����� ��� ���������  � ���&����, �������� � �����
� �����, 
�� ���� � 
����� �� ������� ������
� �� 
�����).
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

��& �!�� � ��&$+!�!� #! ��/�#%!!� *��& 2016 �#���� (*�#��+�����)

%�
�� ��� �
���� �������, ��������� ����  ���� ��� ������� 
	��
���������� � ���
�
���� ���������. )�
� � 	������� �� ��
��� ������ � ��� �����	�� � ���	����� ������
�� ������ �� ����&��� ���������. *���
���� � �� �� ���
����� �������� ��������, 
����� ��	����� � ��������� ������, �� ����� ������ �������. ������� �� �������� ��


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

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

�� �
��������� �� ����
������ ��	����, 
����� ����
������� 	����������� ����&�
��
�����
��� 
 �����
���� �� ���������  ������. ���	 2016  . ������� ��
������ 

���������� �� �
���� ��������� 1,845 ���. ��
� (2015  : 1,698 ���. ��
�). 

/����� ����&� ��������� �� ������� ���
���
�� ���	 ���� � ��& ������ �� ������. /
��
���� �� ��� ��
��� ����������� �������
�� 	����� � �
����, ����� 
 ����������, 
�
��	��� � �����
��� ����, ���� � 
 �������� �� ��
���������� � ������������ 
������. 
������ 
��#�
� ���������� 	������ � ����������� �������� 
 �����
��� � ������
�&���
����� �� ��������� ����. *��� ������� 	�
���
��� �� ����
������� ���� �� ��������, 
����������� ������
�� ����������� 	� ������ 
 �������. 

���	 2016  . ��������� ���� 	��
���� �
���� �� ��������� ��
 ��	
������ �� ��� ������
��	��� � �������
����� �� ������
�� ������� � �������� �� �	 ������� �� ��
���� ����
�
���� ��
������
��� 
 ��������. ������� �������� ����
�� �� ��������
� ��
� ������� �
�� �������� �����	������ �� ��	����� ��	��� ������� �� �
���� �������. '�
��� ��	���
��� ���
��� �� ��
�-��������� ������� ���	 2016  . 
�	��	� �� 617 
��. ��
�, ����
���������� �������� (2016  .: 1,209 
��. ��
�) ������	� �������� ���� ����
� ��
��� ��
���� �� 2015   (1,134 
��. ��
�). / ��	����� �� �������������� ������ �� ������� 	�
��	
���� �� ������
�� ������� ���� �
���� �������, ����� � 	� ���
������ �� ����� �

�����
 ��	���, ���	 2016  . ����	����� �� ������� ������	��� ������� ���� ����
�
�����������  �����. (
���������� � 
 ��	
�� �� 11.6% 
 ���
����� � ���� �� 2015  ., ����
��
 31.12.2016  . ��&��� ����	������ ��	� � 
 ��	
�� �� 1,246 
��. ��
� (2015  : 1,117 

��. ��
�), ���� � 
���� �� ���� ������	�� �����	������� ���� 
 ��	
�� �� 168.5 
��. 
��
� (��� 24%) ��� ��	���&�������� �
���� � ������
���� 
�� �
�. %�&��� ��
� ��
����
��� �� �
����� � 21.2% ����
� ���� �� 2015  . � ����� �� 1,862 
��. ��
� (2015  .: 
1,537 
��. ��
�). "���
���� �������, ������
��� �� ��������� ���� ��
 ���� �� 2016  . ��  
95,000. 

��������� ���� ������ ������ �� �������� ��
 ������
����� �� ����	
����
���
�����������, ��� ���� ��� ��� � ������ 
�	
������ 	� �������
� ��	
���� � �������
������� �
� 	��������� ����� 
���� 	�������� 
 ��������� �� ����. ���	 2016 ����
����������� ��
��� �� 380 ������� ���
�, ���� ��&��� �������� �� ����������� �������  
�� 
 ��	
�� �� 140 
��. ��
�. 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

��& �!�� � ��&$+!�!� #! ��/�#%!!� *��& 2016 �#���� (*�#��+�����)

������� 	���	
� ���������� ��	���� �� ��� ������ �������
 ��	�� �� ��������� ��
������
����� �� 	�
������� ����	
�������, ���� ��������� 	�
������� ����	
�������
����
����� 2,500. ���	 2016  . �� 	�
������� ����	
������� ���� ��������� ������� ��
�������� 150 
��. ��
�, ���� �� ��	� ����	���� ������� � ���� �� 
���&��� ��������
���������� 
 ��������.  

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

����� ��� ��
� � !
��������� ��
���������� ���� (!.,) ����
��������
� JEREMIE (�*�

����� �
�������� ������� 	� 
����-, 
���� � ������
������������) �� !., � ��� ������� ���
������
� 	� �������
��� ��	
������ ��
��� ������� ��������
��� 
 ��
���� �� %������
�� ��� ��
� �0�	
���� ��
���������������������� �� ��� ������� �����
��� 2007-2013� �� !
��������� ��#	 (�!*�). 
���	 2016  . ������� �������� � �
� ��
� �����	�
���� 	� ����������� ��� ���������
����
�� � !.,. ���
��� � �� ��� ��
� �InnovFin� ���	 �������
� ������
���� �$���	���
2020�, � ��� �����
� ��� �� ���
���
�� 
���� � ������ ����������� 
 ��� ����, ����� �
�������
� ��� ������ ��������	���� 
 ������ 	� ��
������� �/��� �������� ������� 	�
����������� �� ������ �	����
����, ��	
���� ������� � ���
����. /������
�����	�
���� � �� %������
�� ��� ��
� �.�������
� 	� 
���� � ������ ������������ �
��� �������
��� �� ������� �� ����������� 	� 
���� � ������ �����������. �� ����� ��
��	� �����	�
���� ������� ��������
� ��	��� ������� � ��������� ����
�� 	�
���	�������, ����� � � ��-����� ���
� � ����� ����
� ����&��� ��
� �� ���
�� �#�����. 
�� ���� �� 2016  . �� ��

������� ��� ��
� � !.,, �� ��������� ��� 1,800 ������� 

��	
�� �� 217.9 
��. �
��. ��������� ���� &� �������� ��

������� ������ � !., ��
��� ��
��� 	� ����������� �� 
���� � ������ ����������� � ���	 2017  . 

/���� ������ 
 ��������� �� ������� � �� ����������� � 
 ��������, �������� ��

���	
��� �� �������� ����� � �������
��� �� ���� ������ ������
����. /����� �����
����������&� ��
 ���������  ������ 	���
�� 
����� ��������� �� ��������� �� ������
�� ������� �������� 
���� �������� �����. ������� ��������� �
�� ���������� ������
��
 �����	
��������
���, �
��	��� � ���	
����� �� �������� �����: 

��� � %!�+,: /������� �����
� 	� ����
����� �� �������� ����� � 
�
 
���������
�� ���	���� �� ������ �� ������� � 
�
���� ������ 	� ��-������� ��	������ �
�������
����� �� �������
��� ����������� �� ���� �� � ������ �� ������� 
����
�������� �����.

�!#�� %!�+,: (���
����� �� ����� 	� �������� ����� ��� ����������� � 
�������
�����
� 	� ���	
��� �� �������� ����� �� ��	��� �� ��������� ������ �� ���������
�������� (
��#������� ���
������ �� ������� 	� ������ �� ����������� �����
�&� 

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

���!� %!�+,: ��������	������� �� �	����� �������" � ��������� ���� ���� ��
��������	��� �����
�������� ��	
����, ����� � 
����
���� ������	��� � �������
���
�	���	
��� �� �������� �����. )�
� �� �������� �	����
� �� ������� 
 �������, ����� ��
�����	���� 
 �������� �����
�����: (1) �������
��� �� ���� ������ ������
����; (2) 
����	
����
� �� ���� �� �� 
�	����
��
� �	�������; (3) +���� � ��� ��������

�	�����
�� 
���� �������� �����. ������� �	 ����� ��������
�� ��
���������
�� �
��������� ���������, ����� �� � ��	
���� �� ���� �&� ��-����
�� 
 ���������� �� 	�
�����	������ �� ������� ������� �� �
���� �������. 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

��& �!�� � ��&$+!�!� #! ��/�#%!!� *��& 2016 �#���� (*�#��+�����)

������� ����� � ��������� ��	�������� 
������� 
������� ��, ����� ��	
���
�
�	
���
����� �� �����	 � ������ �� ��
��������� �� ��������� 
 �������� ��
���� ������ ������
���� � ���	
����� �� �������� �����. ���	 2016  . ��������� ����
���������, ����� ��	��� �������, ���� � ��	������ ���� ��� ���&���
�
��� �� ��	� �. 
���. �	������ �������. *�
��� �� ��������
����� ���������, 
�	��	� �� 124.2 
��. ��
�
��
 31.12.2016  ., ���� �	�������� �������� �� ������� �����	��� ��& ���� �� 26% ���	
2016  . ����
� ���� �� 2015  . %���
�� ����� 
 ��	��� ��������� �� ������� � ���	 2017  . 
&� ���� ������������� �� �������, �
��	��� � �������
��� �� ���� ������ ������
����
� ���	
����� �� �������� �����. 

���	  ������� ��������� ���� �������� �� �������
� �
���� ������� �� ���	
��
��	������� 
�	
������� 	� ���������� � ��	����
� ������
��� ���� �������� �
��������� ���������, �	���	
��� �� �����
� ����� � ��	����� ��������
�, ����� �� ��
��	��������� 
 �����
��� �����
� ��� 24-����
��� 	��� 	� ������
���. )�	� ������ 

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

�� ��������� �� ������
��� �� ����
��� �� ������� 
 ��	����� �� �� ���	������ �
������������ ������ 
 �������� � ������
�� �������, ��
��� �� ������� �����	���� �
	��������� ��-����� �� �������� 	� �����
��� �����
�. ��
 31.12.2016  . �����	������ 

��������� ��� 90 ��� 
�	��	�� �� 2.3% �� ��&�� �������� ��������, ������ ����� ������
����	���� 	� �����
��� �����
� ��
 ��&��� ���� ������ ������� �������
��� �� �'� �
13.0%. %���
���� ����	����, ����� ������� ����#��
� 
 ������� �� ����
����� ��
��������� ���� � ������������� �� ��
��� �� ��������� 
 ��������� ��� 30 ��� ��

��&�� �������� �������� � 
�	��	� �� 2.7% ��
 31.12.2016  . (2015  : 3.2%). 

�����%# � *#��&�!�+�

.	�������� ��-���� �������
� ����	����� �� ��	���� ��  ������� �������
 �����, 
�	 ��
�� 
 ����
����
�� � +������������� ��������� 	� �������
� ������. 

�!"�! &� *��.#�� � ��&.#��

��!�� �#.#� #! +�. �

���	 �������
��� 2016  . ���������� ��
� �� ������� ������� �� ���
� 
�	��	� �� 66,084
���. ��
�. (2015  .: 68,720 ���. ��
�), ���� ���
����� ����
� �����������  ����� �
��
������ 
 ��	
�� �� 3.8%. 

���.#�� #! +�. � � ��������� �� ���
� 
 ��	
�� �� 69,987 ���. ��
� ����� �	���� ��
���
���� �� ������� �� ���
� �� ��������� ������� (99.4%), ������ ��������� �� ���
� ��
����� ����� � ����
���� 
 ��� � ����� �� ����
���� 0.5% � 0.1% �� ��&� ���
�����
�������. / ���
����� � 2015  . (81,113 ���. ��
�) ��&��� ������� �� ���
� ��
���
�� ���
13.7%, ���� ����
���� ������� �� ��
���
�&��� ���
��� ��������, ����� ��� ��
��������� 
 ��	�����, ����� �� ��
���
��� �� ��	������ ���
��� ��
�, ���� � ������
������ �������� ���������� ��
 ������
��� �� 
���� � ������ �����������. %���
� ��
���
����� ��
� �� ��������� ���
�� �� ��
���
�� � ���	 2017  . 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

�����%# � *#��&�!�+� (*�#��+�����)

��&.#�� &� +�. � � ��&��� ��	���� 	� ���
� ���	 2016  . 
�	��	�� 3,903 ���. ��
� (2015

 : 12,393), ���� ����
���� ��	��� 	� ���
� (56.7%) � ����
���� �� ���
��� �� ����	��� ��
������� � � 
 ��	
�� �� 2,213 ���. ��
�. %��������� ��	���� 	� ���
� �� ������ ��
���
���, ��������� �� ���
������ ������
� �� ����� � ��� � �������
� ����������, 

��	
�� �� 1,690 ���. ��
� (43.3%). / ���
����� � 2015  . � ������ ��
������ �� 68.5% 

��&��� ��	���� 	� ���
�. )�
� � 
 ��	����� �� ��-������� ���� �� ����������� ��
������� ���	 2016  . 
 ���
����� � 2015  ., ����� �� ��������� �� ����	����� �� �������, 
���� � �� ��������� �� ������������� �� �������
� ����������, ���� ��
� � �
��	��� �
��
�������� �� ��	������ ���
��� ��
�, ����� 
 ��� ����, ���� � �� �
���������� ��	���. 
*�&� ���� ���	 2016  . ������� ����
�	��� ������������� �� �� ����� � 
�����������
�������
� ����������, ���� �	����� ���� ���� �� �� �. %���
�	������� �� ��	������ ��
���
�������� ������
� �� ����
� �� �������� � ���	 2017  . 

��!�� �#.#� #! �#��%�#��

%��������� ����� ��	
�� �� ������� �� ��
������ 
�	��	� ��&� 
 ��	
�� �� 17,531 ���. 
��
� (2015  .: 19,686 ���. ��
�), ���� � ������ 10.9% ��& ����. 

���.#�� #! �#��%�#�� � ��&��� ��	
�� �� ��������� �� ��
������ 
�	��	� �� 19,099

���. ��
� � 
 ���
����� � 2015  . (21,261 ���. ��
�). '����� � ���� �� ��������� �� ����� �
��
������ 
 ��	
�� �� 10.2%, ����� �� ������� �� ��
������ ���� �� ���������� �
������� ������
� 
 ����, ����� � ������ ���������� �� ������, ����� ��������� 	����&��
	� �	
���
����� �� ���&���� 
 ��
� � ����� 
�����. 

��&.#�� &� �#��%�#�� � ��&��� ��	
�� �� ��	������ 	� ��
������ 
�	��	� �� 1,568 ���. 

��
�. / ���
����� � 2015  . (1,575 ���. ��
�) ��&��� ��	
�� �� ��������� ����� ��
���
�  
� 0.4%. 

��!�� �#.#� #!  �+$!�� #*���-��

%�&��� ��	
�� �� ������ ����� �� ��� �
��� �������� ���	 2016  . 
�	��	� �� 6,227 ���. 
��
� (2015  : 5,841 ���. ��
�) ���� ������ � ���� �� 6.6%. *�
��� �� ������ ����� ��
��� �
��� �������� 
��#�
� ������� �� 
������ �������� � 
������ ���������. 

��$�� *��.#��/ ��&.#�� #! ��/�#%!!�

%���
�� ���� �� ��	� ��	���� �������
��
�� ��	������, �
��	��� � ���	����� �
��
����������� �� ��������� ����
�, ����� �� ���� ���	������� �� ������
�� ��������

	�
���� � ������� ��
� � (3,387) ���. ��
� ���	 2016  ., ���� ������	
�� ���� �� 9,6% 

���
����� � 2015   (3,091 ���. ��
�). 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

�����%# � *#��&�!�+� (*�#��+�����)

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

��&.#�� &� #,�&-���� �� (����%# � ��!� � � ���	 2016  . ������� � ��������� ��	����
	� ���	����� �� ������� 
 ��	
�� �� 3,346 ���. ��
�, ����� �������
��
� ����� �
����
��
������ ����
� 2015  . (6,180 ���. ��
�). ��
����� ��	���� 	� ���	����� �� �������
���	 2016  . ����
����
�� �� ����� �� ��������� ��������, ���� ��&�
��
���� ��  
	���	
� 
������� ������
� �� ��������� �������� ���	 �	
�������  �����. 

��&.#�� &� ��/�#%!!� � ��&��� ��
� �� ��	������ 	� ��������� �� ������� 	� 2016  . 

�	��	�� �� 49,146 ���. ��
�, ����� �	����
� ��
������ �� 7.6% ����
� ��
��&��� ��
2015  . (53,194 ���. ��
�). ���	  ������� 
���� ��������� �� �����
�� �� ��������� ��
����
�	���� �� ��	����� �������, ����� � �� ���������, ���	 ����� ������� �������
�
�
���� �������. 0�������� �������� ���� �������� ��
 ��	����� ������ 	�

������������ ���� ���������, ������ ���������� ��������, ����� �� �� �
��	��� �
����
���� ������� �� �������, �� 
�	�� �� �� ��������	����� 
����� ����������� (�. 
���. outsourcing). )�
� ��	
���
� ��
��� �� ��	������ �� �� ��������, ���� ��&�
��
����
�� �������
� ������
������ 
 ��������� �� �������. 

0�	������������ �� ��	������ �� �����
����� �� %����� 	� ������� � ��	���� 	� 2016  . 
�, ����� ����
�: 

• ��	���� 	� ���������: 18,020 ���. ��
� (2015  .: 19,784 ���. ��
�); 

• ��	���� 	� ���
: 4,003 ���. ��
� (2015  .: 4,003 ���. ��
�); 

• ��	���� 	� �
����	���� �� ����
�: 5,514 ���. ��
� (2015  .: 5,452 ���. ��
�) 

• ���&���� ��
 ,���� 	�  ���������� �� 
�� �
���: 4,038 ���. ��
� (2015: 6,236 
���. ��
�); 

• ��� � ��	���� 	� ���������: 17,571 ���. ��
� (2015  .: 17,719 ���. ��
�). 

�����%# ��&$+!�!

,������
��� ��	����� �� ������� ����� ������� ���� ��� � 
 ��	
�� �� 42,379 ���. ��
�
(2015  .: 32,050 ���.�
.), � ���� ���� ��� ������� ������� � 
 ��	
�� �� 37,832 ���. ��
�
(2015  : 28,669 ���. ��
�). ������� ������ �
�������� �� ��������� � 32.0%, ����
��
�������� �� ��������� �� ��������� 
 ��	����� �� ��-������� ���
��� ������� ��
��
������� �� ��-������� ��	���� 	� ���
�, ��	���� 	� ���	����� �� �������
� ����
� �
��
���������
�� ��	����. /�	
��&��
����� �� �����
���� ������� 	� 2016  . � 17.2% 
(2015  .: 15.4%), ���� �� ��	� ����	���� ��������� ���� � ���� 
���&��� ���������� 

�����
��� �����
� ���	 2016  . 

�!"�! &� (����%# # %�%!#'���

#�$���

��
 31.12.2016  . ����
��� �� ��������� ���� �� �������
� �������� 
�	��	�� ��
1,862,215 ���. ��
� (2015  : 1,536,646 ���. ��
�), ���� e ������ ���� �� 21.2% ����
�
�����������  �����. 

����"�� %���%! � � ��+�"�#%!� *# %��!��  	�	

������� ������
� � ���������� �� �
���� 
 �'� ��
 31.12.2016  . 
�	��	�� �� 211,268
���. ��
� (2015  : 199,210 ���. ��
�). .	
�������� ����
� �����������  ����� �
�
�������� � 6.1%. 
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

�����%# � *#��&�!�+� (*�#��+�����)

�&�����' #! ��$�� ,����

/	�
������ �� ��� � ����� ��
 31.12.2016  . 
�	��	�� �� 331,511 ���. ��
� (2015  .: 
102,571 ���. ��
�), ���� ����
� �����������  ����� � ������ �
�������� � 223.2%. 
/	�
������ ��
 ���� �� 2016  . �� ���
����� �� ���������� �� ��	���&������ �
���� �
����	��� ��
 �����, ���� �
���������� �� ����� ��  ���
� ���������� �� �
������ 

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

�����%# � ��!� � �� ��&*#+#����� &� *�#���,�

,������
��� ����
� �� ��	��������� 	� �������� ��
 31.12.2016  . �� 
 ��	
�� �� 42,835
���. ��
� (31.12.2015  .: 28,012 ���. ��
�). /��#�
�� �� �
� ����
��  ���� �� ����
�: (1) 
��
������� 
 �����
�� ����� �����, ����� �� �������� ���� ���
���� ����� (39,655 ���. 
��
�) � (2) �������
��� ����� 
 �������
�, ����� �	�����
�� �������� �� �������
�
������������
� (3,180 ���. ��
�). ������� �� ��
������ 
�
 �������
� ������
���� � ���
�	
������ �� ���������
�� �������, ���� ��
� � �� ��
�������� 
 ���������� 	�
����
����� �� �����. 

��
 ���� �� 2016  . ��&��� ��
� �� ���
������ ����
� �� ������� (������� ������
� �
���������� �� �
���� 
 �'�, 
	�
���� �� ��� � ����� � ��������� 
�������� �� 7 ��� �
��
������� 
 �����
�� ����� �����) 
�	��	� �� 481,632 ���. ��
� (2015  : 321,531 ���. 
��
�), ����� � �
�������� � 49.8% ����
� 2015  . )�
� ����
����
� �� 
����� ��
� ��
������������� 
���� ��
��� �� ���
������ ����
� � ����	����� �� �������, ����� ��

31.12.2016  . � 38.7% (31.12.2015  .: 28.8%). (
��������� ��
� �� ���
������ ��
 ���� ��
2016  . � 
 ��	����� �� ���
�������� ������
� �� ����� � ����������. %���
������ 	�
	����
�&��� �� ������� �� �������, �������� � ��
���
����� �� ������������� ��

����������� �������
� ���������� �� ����
� �� ��
���� ���	 2016  . �� ��
���
�����
�� ��
��� �� ���
������. 

�����!� �� �+���!�

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

31.12.2016  . �������
��� �������� �� ��	� ����
� 
�	��	� �� 1,209,391 ���. ��
� ���
64.9% (2015  .: 73.8%) �� ��&� ����
�. *���
� 2015  . (1,133,551 ���. ��
�) ��
��� ��
��������� �������� ������	
� ���� �� 6.7%. 0����	������� ���� �� �
��	
� � ����
����
��� ������� �� ��	��� ������� � �������
 ��	��� 
����, 
����� ������
� �� ����
����� �
����� ������ ������ ����� ��
 ����������� �� 
���� � ������ ����������� �
���
���	����� ��������� � �������
 ��	��� 
����. 

������� � ���������� 
 ���������� ������
��� �� 
���� � ������ �����������
(
��#������� �����
������� �� ��	����). ������ ��
� ���������� �������� �� ��	�
������� 	��
� ��
�����&� ���� �� ��&�� �������� �� ��������� ���� � ��
 31.12.2016
��
��� 
�	��	� �� 1,159,209 ���. ��
� ��� 95.9%. 

��+�#!��/�� ��!� �

�������
��� �������� �� ��� ��������� ����
� ��
 31.12.2016  . 
�	��	� �� 50,028 ���. 
��
�, ���� ����
� �����������  ����� (50,452 ���. ��
�) �� ������ ��
��e��� � 0.8%. 
'����
����� ��
������� ���	 2016 �� �
��	��� � �	 ��������� �� 24-����
� 	���, 
���������� �� .) ��������������, 	����&��� �� �����	����� ����� 	� �	���	
��
������� � ��. 
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�����%# � *#��&�!�+� (*�#��+�����)

��$�� ��!� �

��
 31.12.2016  . ��� ��� ����
� �� ������� 
�	��	�� �� 16,879 ���. ��
� (2015  .: 22,717
���. ��
�), ���� �	
�������� � ��
������ �� 25.7%. %���
�� ��� 
 ��	� ��	���� 	��
��
����
���, ��������� 
 ��	����� �� ���	�������� �� �� �
��� 	� ������� � ������� ��
� �
13,062 ���. ��
� ��� 77.4% �� ��&��� ��
� �� ��� � ����
�. -� ��	� ����
� �� ������
����
�� 
���� 	� ������� ��������, �
��	��� � ������� �� 
������� �
� ���
������� �
���� 	� �����	������ �
. 

�#%���

��� +�"��� %���%! � #! ,���� � ��%!�!$-��

��
 31.12.2016  . ��&��� ��	
�� �� ���
�������� ������
� �� ����� � ���������� 
�	��	�
�� 375,155 ���. ��
�, ���� 
 ��	� ��
� �� 
��#���� 61,943 ���. ��
� 
	�
���� �� ����� �
313,212 ���. ��
� ���
������ ������
� �� 
����������� �������
� ����������. /
���
����� � 2015  . (210,825 ���. ��
�) ��&��� ��	
�� �� ������������� �� ��	�
������ ���� �� �
�����
� � 77.9%, ���� �
���������� � �
��	��� ����
�� � ���
������
������
� �� ��������� $����� 	� ������ �� ����
����� �� ���
�������� �� ��
�
���������  ����. 

��� +�"��� %���%! � #! �+���!�

��
 31.12.2016  . ���
�������� ������
� �� ������� �� ������� 
�	��	�� �� 1,245,779 ���. 
��
� (2015  .: 1,116,585 ���. ��
�). *���
� �����������  ����� ���
�������� ������
� ��
������� ������	
�� ������� ���� �� 11.6%. / ���������� ��������� �� �
�����
�
������������� ��� �� ����	����� �� 
������ � ������
���� 
�� �
� 
 ��&��� ��
� ��
���
�������� ������
�, ���� 
 ���� �� 2016  ����� � 70.5% (2015  .: 63.5%). .	
��������
� �
��	��� � ���
�������� �� ��	��� ������� � ��������� �
 �����
 ��	���, ����� � �

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

�#,%! �� ��*�!�+

*����
����� ������� �� ������� 
��#�
� ���������� �������, ���
��� ��	��
 
 ��	
�� ��
167,706 ���. ��
�, ����	��������� ������� � ��	��
� 
 ��	
�� �� 66,879 ���. ��
�. ���	
2016  . ������� �	����� ��
������ �� �����	������� ������� 	� 2015  . 
 ��	
�� �� 28,576 
���. ��
�. *�&�
��
���� ����������� �������� �� ������� �	
���� �
�������� ��
����������� ������� 
 ��&�� ��	
�� �� 28,576 ���. ��
�. 

"����������� ������� 
 ��	
�� �� 164,210 ���. ��
� � ��	�������� 
 164,210 ������
����� � ��
������ �������� 1 ��
 
����. /���� ����� ��
� ���� ���
� ��  ��� ��
����������� ��. *�
��� �� ������������ ������� �� ������� �, ����� ����
�: 

�!�$�!$�� �� ��-�#�����' ��*�!�+

2016 2015

�-�#��� 	�#/ ��-��

(.�+. ,�.)
�'+ (%) 	�#/ ��-��

(.�+. ,�.)
�'+ (%)

��������� $�����  164,210 100.0% 135,634 100.0%

%�&� ����� 164,210 100.0% 135,634 100.0%
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

��/%! �'  #,+�%!!� �� ��$"�#�&%+��# �!�+%��!� � ��& #/��!� ��/�#%!

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

��(#���-�' &� *���#,� ��� �� %#,%! ��� ��-��, �&�%� ��� *# ���� �� "+. 187 � #!
����# %��' &��#�

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

��(#���-�' *# "+. 247 �� ����# %��' &��#�

���	 2016  . ��&��� 
�	�� �������� �� �����
��� �� (���
������� ��
�� �� ������� �
���� 488 ���. ��
� (2015  .: 682 ���. ��
�). 4����
��� �� '��	����� ��
�� �� ������
��

�	�� �������� �� �������. 

4����
��� �� (���
������� � '��	���� ��
�� �� �������
��, ����� � �� �� �	
���
���
�������
��� ��� ����
������ �� ����� ��� ���� ���� �� ������� ���	 2016  . 

4����
��� �� (���
������� � '��	���� ��
�� �
�� �������� ������� 
 ��� � �������
�
(�� ����� �������
���� �� ��. 247, ��. 2, �. 4 �� )�� �
���� 	����): 

�+��# � �� ���&#��� %� �!

����� *��
�


• ProCredit Holding AG & Co. KGaA � ���� �� '��	���� ��
��

• ��������� ���������	 !"� � ���� �� '��	���� ��
��

• ��������� 0�	
���� ��� ���� "� � ���� �� *�
��� �� �����������

• ��� ��� %%� � ��������� � ����
����

�����-����� 1����� ��

• ProCredit Holding AG & Co. KGaA � ����������� �� '��	���� ��
��

• ProCredit General Partner AG � ����������� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Ukraine � ����������� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Georgia � ���� �� '��	���� ��
��

• Banco ProCredit Nicaragua � ���� �� '��	���� ��
��

• Banco ProCredit Ecuador � 	�
������ ���� �� '��	���� ��
��

• Banco ProCredit El Salvador � 	�
������ ���� �� '��	���� ��
��

�������
 ���������


• ProCredit Bank Albania � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Bosnia � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Germany � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Kosovo � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Macedonia � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Serbia � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit Bank Ukraine � ���� �� '��	���� ��
��

�������� ���
��

• ProCredit Holding AG & Co. KGaA � ���� �� '��	���� ��
��

• ProCredit General Partner AG � ���� �� '��	���� ��
��

������� ,����� 

• ProCredit Bank Germany � ���� �� (���
������ ��
��
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�#��5�� �#�%#+������ �#�+�� &� ��/�#%!!� (*�#��+�����)

�+��# � �� 1*�� �!�+�� %� �!

!
���� 1���
�

• ��
� �������

0��� �����
�

• ��������� 0�	
���� ��� ���� "� � ���� �� *�
��� �� �����������

0�
��� )�����
�

• ��
� �������

8��� ������
��

• ��������� ���������	 !"� � ���� �� '��	���� ��
��

4����
��� �� '��	����� � (���
������� ��
�� �� ������� �� �� ���#�
��� ���	 2016  . 
�� �
��� � �������, ����� �	��	�� �	
�� ���������� � ������� ��� ����
�, ����� ���#�
���

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

����� %�,�!�', �#�!# %� ��%!�*�+� %+�� ��!�!�, ��� �#'!# � %�%!� �� �#��5��'!
(����%# #!"�!

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

�!�$�!$�� �� ��$*�!�

��
 31 ����

�� 2016  . ������� ������� � 44 ����� �� ����������� �� �������� � 3 ����� 

�������. 1���������� ���� �� ������� � ������� ��
���������� �� ��
�&�
� �� �����:  �. 
*����, ���. �)���� "���������
� N 26. ���������� �� ������� ��
 31 ����

�� 2016  . ��
������ �� 438 ��������� (�� �� 
��#�
�� ��������� �� 
�������
� ��� 	���� 
 ���
� ������
��������). 

�����%# � ��%!�$���!� � $*�� +���� �� (����%# �' ��%�

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

���� �����# ��& �!�� �� ��#�����! 	��� (	�+����') �
� � -�+� *��& 2016 �#����

%���
������ �� ��������� �� �����
�������� ��	
���� ���	 2017  . �� �� �� �����	��� ����
�� ������� 
������� ������� (�/�) 
 ��
���� �� 2.9% ��  ������ ��	� (�	������: !
��������
��
���� https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/ecfin_forecast_winter_1317_bg_en_0.pdf).
*�&�
��
���� �� ������ ��	����� �����	
��������
�, ���� ����������� ��
������ ��
�	����, ������������ 
����� ��
� ��  �����������, ����� ��
��&� �� ������� ������������
��
������� � ����
��� �������� �� �����
��� �#����, ����� 
� �� �� 
����� �� ���
��

���� ����� �� �/� � �����
�������� ��	
���� �� ��������. )���&��� ��	
���� ��
��� ������� �����
��� 	�
��� � �� ��	
������ �� 
������� �����3��� �� !*, ����� � ��
����
������ ����	��
���
��� �� ������������ �����
� �� !*. 

%� �
�� ������ ��� ������� �����
 ������ ������� 	��������� ���� �� �������� �� 

����
���� �� ��������� �����
������ �����. ����������������� �� ��	� ������ �����
� ��
���
�� ��� 
������, �
��	��� � ������
������, ������� �� ������� �� ������ � ����
�������
�� ������
�� 
	�
����. ������� 	����
�� 2017  . � 
����� ��
��&� �� ���
������ �
��������	����, �����  �������� ���������� 	� ��������� �
. )���&��� �������
��� ��

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



31 декември 2016 г. ПРОКРЕДИТ БАНК (БЪЛГАРИЯ) ЕАД 
ГОДИШЕН КОНСОЛИДИРАН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

Годишен консолидиран доклад за дейността (продължение) 

Предвиждано развитие на ПроКредит Банк (България) ЕАД и цели през 2016 година 
(продължение) 

В унисон с пазарната ситуация, ПроКредит Банк ще продължи да залага на разумен 
подход в кредитирането към малките и средни предприятия, като целта е да се заздрави 
тяхната стабилност, подобри тяхната ефективност и ускори развитието и растежа им. 
Групата ще поддържа дългосрочните отношения с настоящите си клиенти, като разширява 
и задълбочава бизнес отношенията си с тях, като целта е да бъде единствена банка на 
обслужване за своите клиенти. Активното привличане на нови клиенти ще продължи да 
бъде основен фокус в бизнес стратегията на ПроКредит Банк. Едновременно с това през 
2017 г. Банката ще продължи да полага усилия за запазване и подобряване качеството на 
кредитния портфейл. Групата ще остане печеливша институция в резултат от високата 
ефективност и разширяващите се бизнес отношения със своите клиенти. 
Предизвикателство ще бъде запазването на равнището на оперативните приходи в 
условията на едновременно намаление на лихвения марж и ограниченото финансиране на 
инвестиции от предприятията. Едновременно с това, високото качество на активите и 
оптимизираната структура на Групата, ще имат за резултат по-ниски разходи за обезценка 
и административни разходи. Нивата на ликвидност и к?питалова адекватност ще 
продължат да бъдат високи, предоставяйки необходимите буфери в дългосрочен план. 

Стратегията за развитие на Групата за 2017 г. е в съответствие с нейната бизнес 
философия: ПроКредит Банк вярва, че откритата и активна комуникация с клиентите, 
отговорният подход във всекидневното банкиране, както и много доброто качество на 
предоставяните услуги, я позиционират като една от банките, представляващи първи 
избор за клиента. Заедно с това ПроКредит Банк цели да се превърне в надежден и 
основен партньор на фирми и граждани при осъществяване на проекти в областта на 
„зелените финанси" чрез прилагането на завършена методология и експертен потенциал 
за екологично финансиране като част от комплексния подход на Банката към околната 
среда. 

Отговорности на ръководството 

Годишният финансов отчет за 2016 г. е изготвен в съответствие с Международните 
стандарти за финансови отчети и отразява достоверно имущественото и финансово 
състояние на Групата и финансовите резултати за отчетния период. Годишният финансов 
отчет е изготвен на принципа на действащото предприятие, като счетоводната политика на 
Групата е прилагана последователно и всички преценки и предположения са направени в 
съответствие с принципа на предпазливост при изготвянето на финансовия отчет за 2016 г. 

Ръководството е отговорно за коректното водене на счетоводните регистри, за 
целесъобразното управление на активите и за предприемането на необходимите мерки за 
избягването и откриването на евентуални злоупотреби и другv. нередности. 
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Изпълнителен директор и 
Член на Управителния съвет 
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���+���-�' &� �#�*#��!� �# $*�� +����

�#�$���!� &� �#�*#��!� �# $*�� +����

�� ��������� �� �
���� ���������
�� ����
����� ��������� ���� ����#��
� ��������
����
����: 

1. 1%!� �� ��#�����! 	���. %���
����� �& ����
���, 
 ����� �� �������
��	��
����� � ��
���������� �� ����
���� ����
������ �� ��� �� �������. (���
��
� �������� 	� ��� ��� �� 	���������
����� ���� 
 ������� �� ��������� ���� 

)�� �
���� �� ����� (https://public.brra.bg/CheckUps/Default.ra?). (���
�� � ����� ��
%�&��� �������� �� �����������. ��
 31.12.2016  . ���
��� �� ����
� 
��� �� ��
�	
���
� ��
� �� 	���������� �� !��������� �����
���� �� �������� �� �������. 

2. �#���% �� *# ������ �� ��#�����! ��$*�!�. ���������
���� �������� ��
����
��� �� ��	��� ������� �� �������, ���� ���� �� ��������� ����, ���� ��������
�������� ����
���� ��������� �� ������������ ���������: ���	�������; �������
�� ������� ��
��������; *������� �� �
������ � ������������; /�����
������������� ���������; ��������� � ����� �� ���������. )�	� ��������
�������
��
��  ������� �� ���������
���� ������� �� ��������� � �� ����� ��
����
�� 
 ������
���� ������ �� ������������. )� �� ������� 
 ������� ��
��
������ �� ��������� (�������� ��
http://www.procreditbank.bg/uploads/AboutUsImages/Code_of_Conduct.pdf), �����
���
��&� �������� �������� ��  ������ 
 ����������� ���	���� 	� ����� ���� ��
�������. 

���	 �	
������� 2016  . ��������� ���� ����#��
� ��	 �	��#����� �	���
������ ��
�	�������� ����
���� �� ��������� �� �
���� ���������
�� ����
�����. ������� ���	
�
�� ����������	���� � '���������� ������ 	� ���������
�� ����
����� (http://www.bse-
sofia.bg/?page=CodeGovernance). 

.����
���� �� ��������� �� �	���
������ �� ��. 10, ���� ��� 1 �� �������
�
2004/25/E% �� !
��������� �����
��� � �� ��
��� �� 21 ����� 2004  �����: 

• ���
� �
� � ���������
� 	� �������, ��� ���� ��
� 	����
� ����� ��� ���
���
���������� ������� (
��#������� ���
��� ���������� ������� ���	 ����
������
��������� � ���������� ���������� �������) �� �
����� �� ���� 85 �� �������
�
2001/34/!%; 

• ���
� � � � ���������
� 	� �������, ��� ���� �� �������
� ����� ����� ���
��������� ���
� �� �������; 

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

• ���
� �	�. ���
�����, � ����� �� �� ����� ��	����
����� ��� �
����� �� �����
� ��
(���
������� � '��	����� *�
��, ����� � 
�������� �� �	
������ 
 ������������
�� �
�� �� �������� 
 (���
� �� �������; 4����
��� �� (���
������� ��
�� ��
��	����
�� �� '��	����� ��
�� 	� ���� �� 3  �����. 4����
��� �� '��	����� ��
��
�� ��	����
�� �� !���������� �����
���� �� �������� 	� ���� �� 3  �����. 0������
	� ���
��� �� ������������ �� �
�� �� 
	�
�� �� !��������� �����
���� ��
�������� �� �������; 

• ���
� ���. ���
�
�&���� �� �����
��� �� (���
������� � '��	����� ��
�� � ��-
��������� ���
��� �� �� �
������ ��� �	����
�� ������� ����� �� �������� 

����
� �� �������. 0������ 	� �
������� ��� �	����
��� ������� �� ����� ��

	�
�� �� !��������� �����
���� �� �������� �� �������.  
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���+���-�' &� �#�*#��!� �# $*�� +���� (*�#��+�����)

������ &� $*�� +����

%� ����� 	� ����
����� �� ������� ��, ����� ����
�: 

• (���
������ ��
��

• '��	���� ��
��. 

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

1*�� �!�+�� %� �!
������� �� ����
��
� � �������
��
� �� (���
������ ��
��, ����� �	
���
� �
����
������� ��� �������� �� '��	����� ��
��. (���
�������� ��
�� �� ������ �� ������
�
�����, �	������ �� '��	����� ��
�� 	� ���� �� ���  �����. %���������� 
���� ������� �
���� �� (���
������� ��
�� �� ������� � �� �
�� 	� 
�	�� ��� �� ����
�������. 
(���
�������� ��
�� ���� ����
�������� ��������� �� '��	����� ��
�� 
�	�� � ��
�
�
� ��� ��
��� �� �����
��� �� ����&��� ����
����� � �������
������
� �� �������
(�	���������� ���������). .	������������ ��������� 
� �� �� ������
�&�
�� �����
���� 	� �	
���
��� �� ������� �����
��. '� 
��� �� ���� ���� �� (���
������� ��
��
����, ����� � ���� �� '��	����� ��
�� �� �������. ��
���������� �� (���
������� ��
��
��, ����� ����
�: 

1. ��� ���
� �	 ��
����� ��  ������� �����
���� ����� � ������� 	� ��������� ��
�������; 

2. 
	�
� ������� � ��� ��
� �
��
����� �� 	�������� �� !��������� �����
���� ��
�������� � �	 ��
� ����������� 	� 
	�
��� �� ������� �� !���������
�����
���� �� ��������; 

3. �	 ��
� ���������� ������ �� '��	����� ��
��; 
4. ����
� ���
����� 	� ��������� �� � 
	�
� ������� 	� ���
��� 
 ���
������ 	�

��������� �� (
	�
����� �� ������� �� ��	� ����� �	���
� ����
��������
�� ����� �� '��	���� ��
��); 

5. ����
�  ������ �#���� �  ������ ��	��� ����, �����&� ��������� �� �������
(
	�
����� �� ������� �� ��	� ����� �	���
� ����
�������� �� ����� ��
'��	���� ��
��); 

6. �������� ����������� � ����������� 
 ������� (
	�
����� �� ������� �� ��	�
����� �	���
� ����
�������� �� ����� �� '��	���� ��
��); 

7. ����
� 
����� ��� � 
������, �����
��� 	� ����
��� �� ������������ ��
(���
������� ��
�� ��� �� ��� �� �
 ����; 

8. �����
� � 	����
� �����
� � �������
������
� �� ������� (
	�
����� �� �������
�� ��	� ����� �	���
� ����
�������� �� ����� �� '��	���� ��
��); 

9. 
	�
� ������� 	� ����
������ ��� ��������
��� ���	
����� �� ������ ��� �
���
����������� (
	�
����� �� ������� �� ��	� ����� �	���
� ����
��������
�� ����� �� '��	���� ��
��); 

10. 
	�
� ������� 	� ��	��������� � ����
�, ����� ��&� �������� ���	 ����&���
 ����� ����
���� ����
����� �� ���������� �� ����
��� �� ������� �� �����
��������� 	�
����  ������ �����
���� ����� (
	�
����� �� ������� �� ��	�
����� �	���
� ����
�������� �� ����� �� '��	���� ��
��); 

11. 
	�
� ������� 	� ���
��� �� 	��������� ��� ��������
��� �� ���	������� ��

���� ���� ��� ��
 �
��	��� ����, ����� ��	
�� ���	 ����&���  ����� ����
����
����
����� �� ���������� �� ����
��� �� ������� �� ����� ��������� 	�
����
 ������ �����
���� ����� (
	�
����� �� ������� �� ��	� ����� �	���
�
����
�������� �� ����� �� '��	���� ��
��); 

12. ������
� 
��������� ���
���
�� ����
� �� �������; 
13. 
	�
� ������� 	� ��������
��� �� ������� 
 �������� �� ��.45 �� -����� 	�

���������� ����������; 
14. 
	�
� ���������, ����� 
���� �� ���
����� ��  ���
� �����	����; 
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15. �������� ����
��� ������� �� ������� 
 ��
���� �� ����
���� ������, ������ ��
!��������� �����
���� �� �������� � ����
��� ������
���� �������
�� �������
�� ������� 
 ����
����
�� � ���; 

16. �	 ��
� ����������� �� !��������� �����
���� �� �������� 	� ���
��� 
 (���
�
��� ����
���� ������ 
 ��������� �� �������; 

17. ��	����
� � ��
������
� ����������� �� ������� � �������� 
�	�� ����������
�
; 

18. ����
� 
����� 
������, 	��� �&� ������� 
 ��
���� �� ������ ����
�� ��
�������, ��
�� ���	� ����� �� �� �	��#��������� ��
���������� �� !���������
�����
���� �� �������� ��� '��	����� ��
�� - ������	�� 	����� � ������&��
����
, � �	�����
� 
����� ��� � �������, 
�	������ 
� �� !��������� �����
����
�� �������� ��� '��	����� ��
��. 

(���
�������� ��
�� �� �
��
� �� 	�������� �� ������ �� 
���� ���� �� �����
��� 
� ���
�� �����
��� �� '��	����� ��
��. 

0�������� �� (���
������� ��
�� �� 
	�
�� � ������
��� 
��	����
� �� �������
�&��� �
�������
����� �����
� � �	��#����� �� �������� ������: ��������� �� �	�������� ��-
 ��� ����� 8-11, 13, ����� � ��������� �� ����� 14 
 ��������, �� ��� �����	������
����
���� 15 �� ��� �� �����
���� ������� �� �������, �� 
	�
�� � ���������� �� 
�����
�����
� �� (���
������� ��
��. 

0������ �� (���
������ ��
��, ����� �� ������� �� ���#�
��� �� ������, ����� ��������
���
���
� 10% �� �� ���������� ������� �� �������, ��&� �	���
�� ����
��������
�� ����� �� '��	����� ��
��. 

(���
�������� ��
�� ������
� 	� ��������� �� ���-
���� 
����� �� 3 
����� ����
'��	����� ��
��. 

���&#��� %� �!
'��	������ ��
�� �� ������ �� ����
� �����
�, 
������� �� ����� � ���  �����, ����  
����������� 
���� ������� � ���� �� '��	����� ��
�� �� ������� � �� �
��. 4����
���
�� '��	����� ��
�� �� �	����� � ��
������
�� �� !��������� �����
���� �� ��������.  
'��	������ ��
�� �	���� ����������� � 	�
������-����������� �	
���� �
���� �����
�.
'��	������ ��
�� �� �����
� 
 ����
������� �� �������, ���� ��� �������
��
� �������
��
� 
 ����������� � (���
������� ��
��. '��	������ ��
�� �
� ���
� �� 
���� 
��
� ��
������ �� (���
������� ��
�� �� �������
� �
������ ��� ������ �� 
���� 
�����, �����
	��� � �������. *�&� ���� '��	������ ��
�� 
��� �� ���
� ��������
��� �����
���� 

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

-� ���������� ������� �� (���
������� ��
�� �� �	���
� ����
�������� �� ����� ��
'��	����� ��
�� � ��
� � ���	��� 
 ������ 	� ��
���������� �� (���
������ ��
��. 
'��	������ ��
�� ���
���
�  ������� �����
���� �����, ������� 	� ��������� �� �������
� ������������� 	� ��	���������� �� ��������� � ���� ����������� �
 ����
� �������
	� �
��
��� �� ����
�� 	�������� �� !��������� �����
���� �� ��������. 

'��	������ ��
�� ���
���� �
���� 	�������� ���-
���� 
����� �� ��� (3) 
�����. /
	���������� 
� �� �� �����
�� � �����
��� �� (���
������� ��
�� ��� ��
�&������  ���. 
0�������� �� '��	����� ��
�� �� 
	�
�� � ������
��� 
��	����
� �� �������
����� ��
	���������� �����
�. 
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�&,'� ��� �� �#�(+��! �� ��!���%�
����������� 	� �	�� 
��� � ��	���
��� �� ��������� �� �������� �� ��������� ��
�����
��� �� �� ����� 	� ����
����� �� ��������� ���� �� �� ��
�������� 
 (���
� ��
�������. 4����
��� �� (���
������� � '��	���� ��
�� �� ������ �� �����
�� ����������
�� ������� � �� ������� ������� ��� �
���� �����
���. )� ���������� �/��� ��	���
��
�����
���� 	� ��������� �� 
 ��� �
��� �������
�, ����� � 	� 
���� ��&���
�� ��� �
���, 
�������
 ��� ��� ����
� �������, ����� �� ��� �����
��� �� ��
����
��� �
 �
�� ��
���#�
����� �� ��� �
��� ������ � �������.  

���! �  �!��5�� �#�!�#+
%�&��� 
������� ������� 
 ������� �� ���&���
�
� �� '��	����� ��
�� � (���
�������
��
��. '��	������ ��
�� ���������� ��������� �� (���
������� ��
��. (���
��������
��
�� ���������� ��������� �� ��������� ���������� �������. ��������� �� ������� ��
���&���
�
� �� ��	� 
������� ���
��� � ���������, ����� � �� �����
�&���
	������������
�. 

��������� ���� ��� ���
� ������������ ��	�
���
��� 
���� ��	��� ��������, �����
���
�� ���� � ��������, ����� �� �� �
���� 	� ������ �� �����. *� ����� ����������� ��
�������, ��	��� ��������� �� ��	 �������� �� ��
� ������� ���� �� (���
������� ��
��
�� 	
�����, ����� �����
�� ��
��� �� �����. / ����������, �������� �� ��
��� �� ����� �
��������� 	� �� �
��� ����
����� �� �	
���
� 
 ��
������� 	� ����
����� � ������ ��

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

/ ������� ����������� ����� �/������� �����, ����� �� ������ �������� �� !���������
�����
���� �� �������� (��������� $����� ). /��������� ���� ���
���
� 
����� �������
�� ��������� �� �������, ���� �	
���
� ���
���� �� ���������, ����� � ���
���� 	�
����
����
�� �� �	
���
����� �������� � ���
���
���� ����
�, ����
� � 
���������
���
���
�� ������ �� �������. -� ��	�������� �� �����
����� ���
���� ����
�������� ��
����� �/������� ����� �
���
�
� (���
������� ��
�� �� ������� � �����
��� �� %������
��
���� �� �������, ���� 
���
�
 ��� ����  ������ �� ���
����� ���&� �� %������
��
����, �� ����� ����� �/������� ����� ������ ��������� ��. %������� ��
���� �
��	����� 
 �������� �� 2009  ����� � �� �
��� �����
� �� ��	�
���
� �� (���
�������
��
�� �� �������. 

*�������	������� ��������� �����������, ����� �	
���
� ��	�
���
 �������
 ���� ��
�������
��� ������ �� �������, �� ��
�����
� �� !��������� �����
���� �� ��������
���� �������
��� �� 
���
����� ������ � 
 ��	����� �� �� ���	���� ��� �� ������ ��
(���
������ ��
��. %������� ��
���� ��� ���
� ���	�� �� ���������� �� 
������� ���� �
����� 	� ���������� 
	��
���������� � 
������ ������ 
 ��
� ����� � 	� ������
��� ��
���
��	��� � ����� ���� �, ��������
��� �� ��������	������� ��������� �����������. 
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�#�!�#+�� %����
'�������� �� ����
���� ����� 	� 
������� ������� 
 ������� �� ���������
� �� ��
��
��	��� 
���� � ������ �������� �� ������������. ��	��� 
������ �������
� ���� �	��	��
����� ��
 ��� ���
��� �� ����� �����
� ������
��� �� 
������ � ������ ����������� �
��	������ ���� ��������
�
 ��������
��� �� 
����� ������
��� ���� �. ,�����������
��
 ��	��� ������� � ���� 
�	�� � �������
� ��	
���� �	����
�, �� ��������� ����
�	 ����� � ��� ��� �������� ���������, ��	����� �� ��	������ �� ������� �� ���������
� ������ ��� �� �
����� �������, ���� �� ��� ���
� ����������� �� �
��� 	�����������.

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

1*�� +���� �� ��%��
��������� ���� ��	����, �� ���
����� �� ���� � ����	����� ���� �� ��������� �. ������
��
� �� ������ 
�����	
� 	� �������������� �� ��	������� �����
� � �����
��� ��
������������ �����, ����� �
�� 
���� �������
��� ��������� � ����� ����� �� ��	���
������ �� �������. '���	����� ���� �� ��	��� � ���� ������ ���� �� ������������ ��
��������� �� ���	��
��� �� ������ �� ����
����
��� � ����������� �� ����� ��
���������, �����&��� ������
���
�� ������ ��
 ����
������� �� ����� �
�������
�������� ����� ��� �� ��
�����������. / ���������� ����
���� �������� 	�  
���� ������ ���� (����� 
���� ����
���� �������; 
����� ��
� �� ���	�������, 
����������� � ��
�����������; 
��
������ ������ �� ��������� � �����	�
�� ��������) 
���������� ��&���
��� 	� ������
���� ����
����� �� �����
���, �� ����� � �	������
�������. 

�#�!�#+�� ��/�#%!�
����������� �������� 
 ��
���� �� ������ ���� 	� ����
����� �� ����� �� ����
��������

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

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


����� ��
� � ������� 
 ������������, ���� �� ��	���� �� ���������� �� �������� ��� � ��
��	������� �� 	�����������. ��	���� �� ���	������� ������� � ��	��������� �� ��
�
(���
������ ��
�� �� �����
����� �� ���� � ��	���, �����  �������� ������������
��	�
���
��� 
���� ��	��� ��������, ����� ���
�� ���� � ��������, ����� �� �� �
���� 	�
������ �� �����. 

��(#���-�#��� � �#�$����-�#��� *#!#-�
'����� �� �����������&� ������
�� ��
����������� ������, ����� ����� ���
�� ��
��
�� �����
���� 
 ��
���� �� ����	��������� � 
��������� �� ���	������� ��������� ��
������������. .	 ������ �� � 
�����	
� 	� ������
��� � ��������� �� �����
���� ��

����� �	������� (���� �� �������� �� ���, ��������� � �������), ����� � 	� ������
�&�
��
�������� � ��	� ����. (���
������ ��
�� ������
� �� ������ (������
��, 
������ �
���
������) �������, �
��	��� � ����
������� �� �����. / �������� �� ��������������
�� ��
� �����
� �������, ���	�������� �� ��
������ 
������� ��
��� � ��� �
�������
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��������� 	� �����	����� �� 	� ��� �� ����� �� 
�����	
� 	� ��������� � �	
�������  
���������. 
���+���-�' &� �#�*#��!� �# $*�� +���� (*�#��+�����)

�%�# �� .����!���%!��� �� %�%!���!� &�  �!��5�� �#�!�#+ � $*�� +���� �� ��%��
 �  ��&�� % *�#-�%� �� (����%# # #!"�!��� (*�#��+�����) 

�#��!#����
/ ������� �� ������ ��	�������� 
�����	
� 	� ����& 
�������� �� ��	�������
��������, ����� � �� �����
��� 	� 
������� �������. +�������� �� �� ���&���
�
�, �����
�� ����
����
���, ���� � �� ������ �� ����
������ �� �
���� ���������. %���� �/�������
����� ��&� ���� � �� ������ 
 �	
���
��� �� ��	�
���
� ������ �� �����
��� 	�

������� ������� �� ����� ����, ����� �� ��
�����
� �� !��������� �����
���� ��
��������. (�����
��� �������� 
 �����
��� 	� 
������� ������� �� ��������� � 
� �� ��
����� �������
��� �� (���
������ ��
��, '��	���� ��
�� ��� %����� ��
����. 

������, #!�# #��� &� *�� ��!� �# � !��$2# $*�� +���� �� ��%�# �!�. 
��2�%! $ �2� �#��!�!�  %!�$�!$��!� �� ��$*�!�

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

�������� � �������/� ������
��� �� �����
���� �� ��������� 
���
� ����. ��
�������
�� ����
���� �� ���, ����� 
	�
�� �������
�� ��� ���
����
�� ������� 	� 
���
�	�����
�	���������� ��
 ��������� 
���
� ����. ��������� �� ��
������� �� �����
� � �� �����
�(���
����� �� ������ � ����� �,������� ��������
�
 �	 ��
��� �� ������� 	� �����
�
����	����� � ��������
��� �� �����	� �� ����
������ ����	�����, ����� � ������������
�����	�, ����� �� �����
� �� 
	�
����� �� ����
������ ������� 	� ������� � ����
�����
�� �����
���. 0��������, ����� �� 
	�
�� �� ��������� ��
�����, �� ���
�����
�� ��
(���
������ ��
��. 

%���
���� ��
����� 	� ����#�����, �����	 � ������� �� ��	������� 
���
� ����

��#�
�� �������
�����, ����� �� �����
������� 	� ����
����� �� �����, ���� � �� ��	���
�����
�������, � ��&� � �� �����
�����, ����� �	�����
�� ��
���������
�� �������. 
)�
� ��	
���
� ����� ����� ���� ����� �� �������
��� �� ��	�������  ����� ����� ��
��������� �� 
������, 	��� �&� ����
������� �� �����
���, ���� � ���
�&��� ��
��������� �����
����� �� ��������� � ������� 
������ 
���� �����
��� �����	����. 
%���
���� ��
����� ��, ����� ����
�: 

�#��!�! *# $*�� +����!# �� ��!� �!� � *�%� �!�
1���� �� ��
����� �� ����
����� �� ����
��� � ����
��� ("2�%) 
 ��������� ���� � ��
������
�
�, �����
�, ������� � ����
��
� �������
��� �����
�, ����� 
��#�
��: 
���
���� ����; ��	���� ���� (
��#������� 
������ � ���
��); ���� �� ������ ����; 
����
������ �� ��������. "2�% ����� ����������� � ������ �� ���&���
�
�����
������ �� 	� ����
����� �� ����
���/����
���, ����� � ��	�����
� ��
� ����
�. 

/ �����
� �� ��
����� 
��	�� �����
��� �� (���
������ ��
�� � ������� �����
�����
�0���� � ���	����, ����� � ����
������� �� ������ �,������� � �(���
����� �� ������.  
0���
���� 	�������� �� "2�% �� ���
����� ���� 
����� 
������. ��
������ �� �	���� �
����
��� �� (���
������ ��
��. 

�#��!�! &� #-���� �� #,2�' ��%�
0���
���� 	�������� �� ��
����� �� ���
����� 
����� �� ��� 
����� � ��� �� ��
�����	��� ��&��� �����
� �����	���� �� ������� (� �	��#����� �� �������
��� ����), 
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����� � �� �� ������� � ����
�� ������ ������ 
������. -� 	���������� �� ��
����� ��
�	 ��
� �� ���
������ ��	� ������ 	� ��&�� ���� �� ����� �(���
����� �� ������, �����

��#�
� ����
�� � 
������������ ����	����� �� 
���
��� ����, ����� � ������� �����	. 
���+���-�' &� �#�*#��!� �# $*�� +���� (*�#��+�����)

������, #!�# #��� &� *�� ��!� �# � !��$2# $*�� +���� �� ��%�# �!�. 
��2�%! $ �2� �#��!�!�  %!�$�!$��!� �� ��$*�!� (*�#��+�����) 

/ �����
� �� ��
����� 
��	�� 
����� �����
� �� (���
������ ��
��, ����
������� ��
������ �,�������, �(���
����� �� ������ � ���	��� ������. ��
������ �� �	���� �
����
��� �� (���
������ ��
��. 

�#��!�! &� #-���� �� #*���-�#���' ��%�
��
������ 	� ������ �� ������������ ���� � �� �� 
 ����������� �� �������, ����� ��
�	���� � ����
��� �� (���
������� ��
��. ��
������ ��� ���
� 
�	
������ 	� ����
����
����
����� �� ������������� �����
�, ����� � 
	�
����� �� ������� 
 ��	� ������. 

/ �����
� �� ��
����� 
��	� ���� �� (���
������ ��
�� � ������� �����
����� �0����, 
����� � ����
������� �� ������ ���	��� ������, �%��������, �(���
����� �� ������ �
�.����
������� ������� ���. 0���
���� 	�������� �� ��
����� �� ���
����� 
����� ��
��� 
����� 	� ��	 ������� �� ������ 	� ������������ ����, ����� � 	� ��	 ������� ��
���������, ��
��� �� 	� ��� 	� ������� 
 ��	����� �� ����������� �������. 

�#��!�! &� $*�� +���� �� �����!��' ��%�
��
������ 	� ����
����� �� ��������� ���� � �� �� 
 ����������� �� �������, ����� ��
�	���� � ����
��� �� (���
������� ��
��. ,�������� �� ��
����� �� �
��	��� �
��������
���, �����	 � ��������� �� 
������ � ��
�, ����� �� �
��	��� � ��������� ����  
� �� �
��� ����
����� 
 �������. *�&� ���� ��
������ � �� ������ 
 ������� ��
���������� �� ��	������ 	� 	� ��� �� ���	����� ��� ����
������� �����
��� ��������
�����	����. 

/ �����
� �� ��
����� 
��	� ���� �� (���
������ ��
�� � ������� �����
����� �0����, 
����� � ����
������� �� ������ �(���
����� �� ������ � �������
�� 
	�
�����. 
0���
���� 	�������� �� ��
����� �� ���
����� ���� 
����� �� ��� 
����� � ��� �� ��
����� 
�	�����
���� �� ����
������ �������, �
��	��� � ����
������� �� ���������
����. 

�����!�� %� �! &� *��%!�$�!$������
���������� ��
�� 	� ���������������� �	
���
� ����#����� � ������ �� �����
���
�����	���� �� �������, ���� 
	�
� ������� 	� ������������������ � ��������������� �
. 
���������������� � ������, �� ��� �� ���
���� ����
�� �� �������� �����	����
��������
�
 ���#�
��� �� �� �
�� 
���� ������� � �������, � ����� �� ���
����
����
���� 	� �	���&��� �� 	��
� 
 ��	����� �� �
������ ���� �� ���	�������� ��
�����	������, �
��	�� � �����������������. 4����
� �� ��������� ��
�� 	�
���������������� �� ��������� �� ����� �������
�� 
	�
����� �� �������, ����
	���������� �� ���
����� �
� ���� ���
����. 

�#��!�! *# %���,��  &�����'
1���� �� ��
����� �� ������� 
	�
���� � �� �����
�, ������� � 
	�
� ������� 	�
������ ���� 	� �������� �� ������� 
	�
���� 
 ��	
�� ��� 100,000 �
��, �� ��������
�����
� � �� �
���� ���� 	� �����
����, ����� ����
� �� �� �	
���
�� � �� ��������
�
�	���������� �
. 4����
��� �� ��
����� �� ��������� �� (���
������� ��
��. / �����
�
�� ��
����� 
��	� ���� �� (���
������ ��
��, ����� � ����
������ �� ����� �������
��

	�
����� � �������� �� ��&�� �����. -���������� �� ��
����� �� ���
����� �� ��-
����
�� ���� ��� 
������. 
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���+���-�' &� �#�*#��!� �# $*�� +���� (*�#��+�����)

������, #!�# #��� &� *�� ��!� �# � !��$2# $*�� +���� �� ��%�# �!�. 
��2�%! $ �2� �#��!�!�  %!�$�!$��!� �� ��$*�!� (*�#��+�����) 

�#��!�! &� #*�& ��� �� #�#+��!� %����
��
������ �����
� �� ��������� � 
	�
� ������� �� 
������, ����� �� �
��	��� �
����� ������ ��������� � ���������� �������� � ������ �� �� ��������� ���� ��
��������� �� �����
��� 	� ����
����� �� 
�	�����
���� 
���� �������� �����. / �����
�
�� ��
����� 
��	�� �����
��� �� (���
������ ��
�� � ����
������� �� ������ �%��	
���
�� �������� ������, ���	��� ������, �4�
���� ��������, �(���
����� �� ������  �
�"�
�����������. -���������� �� ���
����� ���� 
����� �� ������ 
�����. 

�#��!�! �# �5�� ��%$�%�
��
������ ����� 	� ���
��� 
 ���#�������� �� ��	��� �� ����� 
 ��������, ��
��� ��
	����&��� 
 � �	
�� �������, �����	 ����� �����
� 
�	�� �������� � 
	�
� ������� ��
��
�, 	��� �&� ������&��� ��� ������������� ��������� 
 �������. / �����
� 
� 
��	��
������������� �� '��	���� ��
��, ���
� �����
� �� (���
������ ��
�� � ����
���� ��
��	��� ������� (����). -���������� �� ���
����� ���
������. 

�#��!�! &� *#�,#� �� �������!� &� "+��# � �� 1�
��
������ 	�����
� ��� ��������
���. / �����
� �� 
��#�
� ������������� �� '��	����
��
�� � �&� ���� �� �����
��� �� '��	���� ��
��. 

�#+�!��� �� ��#�##,��&��, *��+����� *# #!�#5���� �� ������%!��!� ��!�, 
$*�� �!�+��!� � ���&#���!� #�����

���������  ������ ���� ��	������	���� �� ��������� �� ������� ������
� � ���� ��
�
���� ���������. / ��	� 
��	�� �������� �� �	��� �� �����
��� �� (���
������ �
'��	���� ��
�� �
� 	� ��� �� ����� ��� ����
���� ��
� �� 
�� �����	��, ����� �� �
������� 
 �� ����� 	� ����
�����. / ��	����� � �
��� �� ��� 
��#�
�� ����, ����� �
��
��	����� ������� �� ��������� �� ����	�
����, ������������, ������������� ���� �

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