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5.1.1.2. ��������
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5.1.1.2.3. ������
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5.1.1.2.4. ��������� 	������ ��
���� ���	����� ����
	��
��� ��
���  ��������!"!"#

L	��
���#� �%�	��� ����0�� (�������� ��)P� �
����� �����M

���������&��� �3��������*� J�����
�� )������ )�� ���'�(��� '�������	����#
��%������
�� ���(������� ��!�� ������� ����� �������+�,���U/��0����
	��	-������� 
��� 
�����&�������� 
��� ���������� 
��� ����� ����
�
����3�+�1����� 
��#� %�
��
�� %�������"&"&� �������������� ����� ���'�(�
����� ���������� '�������	����� ��!�� ��%������
�� ���(������� 
��
���������� 
��� :������� �
����� ������ ����3�+�1����� ��!�� ���'�(��
'�������	����� G���� ������� ����� 	��� �
����� ������ ����3�+�1����� 
���
��
��5&� �
�����%������)!�2
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5.2.2. ������%��������%����
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5.3.2. ������%��������%����
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5.3.4. ��%������������/3����
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5.3.5. ����� ��)���
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5.4. �������	���%�������(����*
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����� 
���� ������� ����
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5.4.4. ��%������������/3����
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'�������*�)������)�2����	��������
�����3���/��������(�#�	����������
������(�#� ����������5����������#������ ������(����!������/���
���	�������� ����� �������%���� �
����� %������ )!� 2� '����������� 
��
������%��������"	����3
�����
�����%������)!#� �	�����������/���
���	�������� 
��#��-��&��W#� �3���/�� ������(�#� 	����������� ������(�#
����������5�������������!������� ������(�2
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�1��	����������8����%	��'�����	�������

��"&������=���!�������
�������	�����������+�,����������(����

���� ������� ���!�� ���� ���*:�� 
����������� ����� �����&
�8��� �
����� %�����
)!#� ��-��#� �3���/�� ������(�#� 	����������� ������(�#� ���������
5����������#������������(�����!������/�������	�����*2��3���/�
������(�� �������+�,���� ������(�� 
��� ��)� 
������ )������ )!#� %���
�
���-�&�����	-���
���������	���
��������
���'�	�����-�&�����	-��

��� ������	��� 7J���� ����� 	-������ �)��� �3����� 
������ 
��� 7i�(�����

�����3����
���
����
������)!�2��3���/��������(�������"����������*%��#
��������&����(�����%�&��#���!����������*%���;�����B
��������I1�<
(�������� )������ )!� 2� 	��
�D� 7J������� ���� '������� ��!�� 7��
��
�3����'�����������
����������'(��&����%������)!�2�L	-�������)��M
��)���� 
��� 9�������� 	�� ���1�� (������ 
���  ���1�� ���� ����'���

����� �
��������� �
�����%������)!#�%������"&������=�
������'�&(����

��� ����	���� �3������
�� '	�� �3���(���� )������ )!� 2� ����-��
������(�� 
���� "������� 	����������� ������(�� 
��� 9��� ����� �����&
8���
�
�����%�������)!�2

��!���������)�
��������)!��
��	�����������������(�������
���5���
��!�� ��������� 
��� 9��� ����� "������� �3������������*� ��!�� I1�
�3������������*#���!�� ���.�� 
��%���� ��������(��������)������ )�2
j���� 7���������� %���� �������� �3���/�� ������(�� ��!�
����/���� ���	�������� 
��� 
����������� ����� (�������� �
����� %�����
)�#� 7�)��� 	����������� ������(�� ����� (�������� ��)P� �
����� %�����
)!2� 7	�
��� 
��'� �3����
�� �������� 
��� ������&��� 	����������
������(�� 
���� 	��	-������� ������	��� /��0����� G���� 7��� �����&
8���
�
�����%������)!#���-��#����!�.
���3�� �
����#�	���������	��
���#

��
����!�������/��0��2

	������
��-�	����	5��

���������� 5����������� ��!	��� ���������� �������� )������ )�#
%���� '�	���� ����(�+�� ���������� �������#� 	��
� ���
�� ���� ��1��
	��� %��56�� )������ )�#� �%���
��� ��� ����� 	��� ����(�+�� ���������
%������������ 
��� �����'���� ���������� 
��%������� ����� 7��
��� ������
)�� �� �
���� 	��� �
����� %��� 	�
����� )!� 2� 5����������� :���

	��	-�������������	���/��0����#���-��#����!�.
���3�� �
����#�	��������
	��
���#� 
��
����!������� /��0�� G���� �����&
8���� �
����� %�����
)�2���)�*�	���������������5��������������
����(���������
�����%�����
)!#� �	�����������/�������	�������� 
���������&��� �������&� �
����
������5��������������
��2

��
��	�������

������(����� 
��� :��!-��� 
�����#� ��-��#� L����� ������(�M� ����
"������������ ����� ������(�� 	��� ������� ������(����!�� �3������������*#
��-��#� ���������I1�#�I1�#� ���.�� ��!�� %�������(����*� ��!�
��������	�����*U'�������*�;��-��#��������+�,���#���!�����!�.
�
	����b������ ����� ���*%������� ����'���� ��!�� �3����� ����� �3���'���
������ �� ������<� (�������� )������ )�� 2� ����� ������(�� 
��� /��0�

�������	������!��������H��������������������;'�4��&��� ������
�������� �<�
�������	�������������&
��1���
�����%������)!2

7������'����
��� �������*
�56k��	3���������������	��8���:�:��&
��"&������=� G���� �3
���(���� ��"�����"���� ���'�&�(�
��
;Q[[Q<������7����
 ��)!�2

���	1������	���
���

����/�������	�����*� ��!	��� ���'�(��� �������������	�����*
)������)�#�%�������!�.
���3�� �
����������
����������������	���������

��� ����������+�1�� 
������ ���� 7	��� ����������� 
������ 
��� ����
��������� �3����%������� 
��� �����7����
 ��)������)����!��7��
��
G���� �������0����)������)��2

5.5.3. '������ ������!�����!���������-.��%� ���
�/����

���������"�����"���� 	��� 	��
��� ������*
�56���� 
��� �3	���
>?_>�	��� )�� 
�������)��)!� 2� ������� 
�����"�����"���� 
��
	��
�� �� � ����� ��)���� � ������#� �%�	�
��� (��+�&
�� -��� LL	���	�	�
��R��=�"��5���%����=�R����������
������%����5��	���W	��;@[�%����
>?NZ�
���<MM�������������F���&�
��
��G����>?_>�������3
���(���
�
�����������e���
����"&�;>?_><g�2���-�����#��	�5�5��	�
����� ������� 
��� ����'���� 
��� 	��-�� ������� ��"&������=� G���
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��� ��&����� �	�5�5��	�� ��=���!&�� ����� ��"�����"���� ��*
�56���

��� �3	���� 
��� ����� �3���
�D� )���2� ����&������ ����#� ���:�&� 
��
�	-����� 
��� ����	���� ����+�&
�� ��*
�56�� 7	��� 
!�����5�� ��+�&� 
��
�	����
�����
������������ ��F���&� 
��
�� ���
�	��"��
��� ��� �����	��
%����� �
����� %������ )�� 2� ��*
�56�� �	�5�5��	�� 
��� ������&��
��� ��&����� ��=���!&�� 
��� ����	���� %����� �
����� %������ )�� ��!�
����B���:�&�>??Y�	���7����
 ��)��2

5.5.4.  ��%������� ���� ��9	��:	;�
��	��	$�

��"�����"���� 
��� ��=���!&�#� %���� ��"&������=� G���
��� ��&�����)������ )!#�����
�� ��_l>� ����� �3	������ �
����� ������ )!2
"	�� 	��������*
�56���� 
��� 	��
������ 
������ 
��� �����'��� ���� ������

�������	��1�� �
�����%������)!#�%���� ����������	����)��H

● �3���/�� ������(�� ;5���"<���*
�56���� 
��� ��������� ����

��������� 
�����*
�56�� ���A���� ��+�&� 
��� 	��R
�� ������
�����%���56��%������)��2���������	��
���������������(��
�
�����������'����������&������
���� �)	��
������� �������%�����
)!2� 5���"� ���	��� 
��� ��������� ����� ��*
�56���� 
���
��)���� �����
��� 5����� ;����	�5�<� ���������� 
��
�� ���� ���� 	��
������� �
����� %������ )!� ��!�� ��
�
7�)�������������\���������������� ����� 
�'����%������)!�2
5���"�'�����������
�������������������*
�56����
������)���
����������\�������� �����	��
������� �
�����%������)!���!�
��
�� ����	�5�� ����� 
�'���� %������ )!2� ��"������

���������������������	�5��
��� �����������'�#�%����	��'��&
��+�&� 
��� ����B���:�&� ����� )������ )!#� 
��� �3������
	����������&��� 
��� ����� �
����� %������ )!2�����B���:�&
>??Y�
��� 	��
�� �� �������*
�56�#� %���� �
�� 	���	�	�� 
��
��� ����� 	��� 	��
������� �
����� ������ -��#���!�� Q[[[

����� �3
���(���� �
����� ������ -��#� �� ���� ������� �3'���

������)��e���
����"&;Q[[[<g2

● 
��
����#� 	��
���� ��!�� ���!�.
�� �3�� �
����� 	��� 	��
��� ���
��*
�56����
���	��
�������3
���(����	3��������
����� �������
�
����� %������ )!� ���� ��'���
����� �%����	������� 	��� 	����8)���
�
�����%������)!2����'�	��R
���������
����3
���(������*
�56�
����	�5�� ��!�� ��"������� ����� 7����
 �� )������ )�
;7'�)�1��-�&#�����/�������� ����*#�
��$��I1�#����'<#
����� �3
���(���� %����
����� 
��� 7��������� ��"�����"���

��� ����� �
����� %������ )!2� ���'� ���
�56�� �
�	��� �
�
���.�������)��7����
 ��)�������������(��
��	����������&���
��
�����	��'��&� '��
�����"�������
��� ��������� ����� ���:�&

��� ����� 
��� �����
��� 5�R���� 
��� ����������� '�� 
��
7����������
�����%������)!2

● 
��������/��0��	���	��
��� ������*
�56��;�3���/��������(����!�
	����������� ������(�� 	��� ������<� 	����&/�1�#� �-��&��� ��!�
���h�����
������������#�����:���������=5���#�
������
�������������
��
���'�(���'�������������!�����	��������
���	��
�� �������	����&/�1�

����� ��������	��
��������
�����%������)�2

5.5.5. ����"���������
�"�/
����������������

��"�����"���������'�4��&��� ���������������&���:����
���1����
	���)������)�#���-��#� ���������������'���#�
���������!�� ����������
'����������&�����!�������	��������%����%�!	���
��	���1���_l>
�����'(��&����������)!2

"	��	������
��A���'��#���-��#�����/�������� ����*#��������	��
%�������(����*#�j����7����������	�������������&������
����	�������+�

������)���	��
�������
���%������)�2���-�����#������	�������'���

��������������������������������'���������!�������������'�����
���
���1�

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

���� ��
�� ��������� 
������ ���������� ���� ���� ��
��
����������� �����'��� ��������&�� '� 	��������%��������
� ���������
�	-���� ��������&�� �	-����
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�"���# ���$%�� �"����


������������&

>l�����'�(��������3���/��������(�

>l>��"����������*%�����!����������&����(�����%�&�� 
���������	���1���H�N@ 	��R
��
���	��
�� ��������� ������*
�56��������#�%��� ���
����"&�
�����������3���)
;����	�5������<�B L	���	�	����R��=�"��5���%����=�R����������
������%� 	��
�� �����*
�56����
�������
����������� ��5��	���W	����%����R������:�&�>??YE ;
�����������*
�56����
��
;��-���3�	�����
�< ���
����"&�
���������������
���Q[[[M�(��+�&
� 	��
�� �������������1�<

�����������7����
 ��)�#����������3���)�%���56�
%������)!#

>l>l>�	��
�D�7J�����������'���� ��������
 �

>l>lQ�	��
�D�7J�������
����3����'�������*�;B< ��������
 �

>lQ���������*%�� 
���������	���1���H�N@ 	��R
��
���	��
�� ��������� ������*
�56��������#�%��� ���
����"&�
���������� �3���)
;����	�5������<�B L	���	�	����R��=�"��5���%����=�R����������
������%� 	��
�� �����*
�56����
�������
����������� ��5��	���W	����%����R������:�&�>??YE
;��-���3�	�����
�< ���
����"&�
���������������
���Q[[[M

(��+�&
�������������7����
 ��)�#����������3���)
%���56��%������)!

>lQl>�	��
�D�7J�����������'���� ��������
 �

>lQlQ�	��
�D�7J�������
����3����'�������*�;B< ��������
 �

Ql�	�����������������(�

Ql>�"��������3������������* 
���������	���1���H�N@ %�!	���
����'�>l>���!��>lQ�
������� ���
����"&�
���������� �3���)
;����	�5������<�B 7����������)! 	��
�� �����*
�56����
�������
�����������
;��-���3�	�����
�<

Ql>l>����!�.
���3�� �
���� ���������)P

Ql>lQ�	���������	��
��� ���������)P

Ql>l@�
��
� �������+�,����
���
�����������1��;��"
���	�< ���
����"&�
���������B
;������1�Bmm<� ��' �������+�,���� 
���
����
@l>�H���������	�����*H���'�(�������"����������� 	�������
������������
������(�H	-�����
8����
���
�����	�������
��

Ql>lN�������/��0� 2.1-2.1.3

)������ ������� ��������&������� 
���� )�� �)	��
�� ����� ������� %������ )!#
�������
�� 
������� ��������&�����!������� 	��������%������� 
��� 	��
�� �
�����%����
�������������7����
 �� ��)P�)������2

7�����&���� 
��� ����	��1�� 
������ )��� ������ �� 4��
����� 
��
��*
�56�� 	3����� ��!�� 	��
������ �C�������� �� 	���1��� _lQ� ����� '�
������)!�2

5.6. ���'�(��� ���.�� ����/���� ���� ������� 
��
	��
�� �������	�������
��

���������� ��F���&� 
��
�� �������+�,���� ���.�� 
���+�
;��"&������=<� 
��� 	�'	��� 
��� 9��� ����� 	������� �
�� ��!�
�������+�,���� '�������� 
���� ������ 
������ 
��� ����� ���'�(��
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QlQ�I1���3������������* –

QlQl>��
���5���!�������

QlQl>l>����!�.
���3�� �
���� ���������)P

QlQl>lQ��	���������	��
��� ���������)P

QlQl>l@�
��
� – ��"&
���	��;������1��mm<���'��QlQl ���
����"&�
���������B
�����I1���3�������������������� ������(� �������+�,��� 
���
����

	�������
������������

QlQl>lN�������/��0� ll���������� 	����&/�1����*
�56� ���'�(���'�������*���!�
���	���	����&/�1�
;���=�����	�<	������
��	�����
;
������	�5�<�G����	��:�������

QlQlQ�����.��
��%�����������

QlQlQl>�����!�.
���3�� �
���� ���������)P

QlQlQlQ��	���������	��
��� ���������)P

QlQlQl@��
��
� – ��"&
���	��;������1��mm<���' ���
����"&� 
���������B
Ql>�®����'�(���	��
���� �������+�,����
���
����
�3��������������������������(� 	�������
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�56�� ���'�(��� ���.�� ����/���� ���� ������� 
��� ����
	�������)
�� �� ���� ���� %����� �
����� %������ )�� ;	�����)����
����<� ��-��� �������+�,���� ����/���� ���� ������� ��-��� ���'�(��
���.��:������� ��
���	��
�� �������5�������������
��� ���������	�
�
�� ���� ����;���	��
������������<�%����� �
�����%������)��2

5.6.3.3.  ����
�	��7@���

��*
�56�����'�(������.������/�������� �������
��������	��'��&
	�����)����� 
��� �
�� 	�����)� 
��� 
��'� ��!�� �������+�,���1. http://dsbb.imf.org/Applications/web/sddshome
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�� ���������!������

����/���� ���� ������� ����� ���'�(��� ���.�� :������� �� 
��� 	��
�� �
����� 5���� ��������� 
��� ����� 	��'��&� ���	������ 
��� �
�� ��)����

��'�%����� �
�����%������)��2

5.6.4.  �����-.��%��������%-������8����0
�������

��� �
����
�� 	�������
��� 
��� �3	���� 
��� (�����K� ����� ���
(����K� (�������� )�#� %���� �����B������ ����z����� %����
����

������������������	���	��
�� ���������)��2���*
�56����
���	��
�����
������������F���&�
��
���� ��������#�>?@N�
��� �����_@;><

�������	���� �
����� %������ )!#� �%�	������ ��)�����/��� 
��� �����
)!� �
�����
����"&� �����&��� �����������!��
���
����� ���������
��
	�������)
�� ������� ������1�� 
���.� 	��
���� 
��� ���	�� �3	�����

���2�������������F���&�
��
���� ��������#�>?@N��)�'����!�
���3�%���������3
���(�����
�����������)!���!��	��
������3
��(���

��:����� ������� ���	��
�� ���5�����#� �3
��(���� ������0�
�#� �	������
���"�	�#� �'�����B�>>[[[f#��������	��� �������'�
��� �3����
�
�����%���	�
�����)!�2��������+�,��������/���� ���� �������
��
	��
�� �� ����� ��*
�56�� ���������� ��F���&� 
��
�� G���� %������� 
��
	������
���9���������3	��������
�����%������)�2

��*
�56����
���	��
��������"&������=�
���L�����������	���������
��!������M�
���_����� 	��	
��1��
�������	���� �
�����%������)!�2
	��
������
���������3�������
�����������D��������	�
��L���������
��F���&� 
��
�� 
���������M� 
��� ���'������1������� ����� 
�������� �����
)!���!��"������(��������%��	�&���5���=�R�����
����	�����������5��

���5������������������
��������������)!2

5.6.5. 	��&����� ��0=�� ���	1���� 	��	$�
��� %� 
��
��	���
���%� ���� �/����

'�(��
��� ���'�(��� ���.������/���� ���� ������� 	��� 	��
��� ���
	�������
��� 
��� �3	���� ��F���&� 
��
�� G���� ��������������
�3
��(���������!������8����� ����� �
�����%������)!�2

● 	�������)
�������������� ���� ;	���1��� Q� ����<� ���
����
	�!���	�
���� 	����������� ;5
����	��	�<� ����� �
�
	�����)� 
��� 	����������� ���� �3����
�� 	�����)����� ����� 2

��*
�56�� ���������� \�������� ����� ��!�������
��� 5����
����� �3	������ �
����� %������ )�� 2� ��*
�56���� ����� ���A���
	�����)#� ���A���� �'	��
�����!�� ���A���� ������������+�&

��� ����� 
��� ��������� ����� ����/���� ���	�������
;4��
�����<������4��B
�S6�(��������
���%������)!�2

● ����	�
������������������;	���1���	��lNN�����<����������
��F���&� 
��
�� 
���������� ����E� ��*
�56���� ����� ����/���
���	��������;4��
�����<�
�������&��������!��b�
����)���

��� '��� ���������� ��+���K� 
��� ����� ���)����� �	-����� 
���
(���������
�����%������)!�2�
����&B������1����*�
���������

���L	����1�������
���	��
�� ������� ������1����*M�
���������&��
"�������)������)��2

● ���'�(��� ���.�� ����/���� ���� ������� 
��� 	��
�� �� ����
	�������)
�#� ����	�
�#� ������)����!�� ����+�&
����*
�56�
���� )�5
��
�� ��R��=� 	�!���	��	�� ��R��� "��5����
"
��R�������;	���1���>_NE�	���1���>?Y���!��	���1��
Q[><� ����� �3
���(���� �
����� %������ )�� 2� ��)���� "��
��*
�56����
�������.����!���������
���	��
�� ������� �������&#
���5�mm������:��������!�����A������+���K�
���������3
��(���

���	��'���& �����(���������
�����%������-���2

● ������������F���&�
��
��
���L����+�&
���������&M������ ���A���
������ ��+���K� 
��� �����	������ a�8���������*
�56�H���'�(��
���.�����	�������#�	��1�&#��	�5�������-�����"&������=

������	�����������
���	��
�� ��������3
���(�����
���%�����
)�2

5.7. ���������� \������ 
��� ��������0�� �3������
����������� '�� ;����<� ��!�� ���	�����
�
�3������� �����������'��;���<

����� ��!�� ���� 
��� 	��:�
���
����� 
���� ��	��� 
��$�
�3���	��D�&���
����� 
��� 	��
����
����� 
��� 9��� ����� �3������� �
����
%������ )!2� "��� 	��:�
���
����� 
���� C���(������ 	������� �	�D����
	��� ���
������%������)!2�������������'�(��
������.��
������'�(��
���.������� �G��/�������������0�������������'�����
�������������!	���
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)������ )!2� ���� ������� ��!�� 7	�
��� ���������
�� ������'��

��� 
��:�� 	��=����
����� ������'� 
��� ����� 	���������%���� ����

�������������!	����)������)!2�	����������H� �
�	���'�(��
���
�3������ ���������
�� ������'������ 
��� ��������� ����� 4������
�-�&�����	-���
�������������� �	�D�������#�%�!	���
��	��=����
����
������'� ��!�� ����� ����������� '����� ����� 7����� :�S6���� 
��
�3����������� �����������'��;�������� �����������'��
�����������
����<�	���������%����
������ ��56����)!����� �����������'��	�����
������� 	��������%���� 
��� ������� )!� ;���������� ����������� '�

����������������<2

���������� \������ 
��� ��������0����!�� ���	�����
�� �3������
�����������'��;�������!�����<������7����B:�S6����
���	��
�� �
�����
����=��:�:��&�)���:��
���)!�2�)����
�����+���K������"	�����i�����
���������� ��F���&� 
��
�� 
��� ��)� 	���
8���� \��� �)�� )!� �
�
���������� ��F���&� 
��
�� ����������� '�� ����� �������� �� 7����B
:�S6���� 
��� �3
�� ���� ����� ���� 
���� �
�� 
������� 	�� ���� ��)P
��������� )!� 2� :��*�
���� ���� ��+�&#� ������
����!�� 
���������� 
���
:�������� 
��� 	��
�� �� ����� 
��A� ��������������� )!#� ���H� ���� 
��
�3������� �
�	��� ���	�� 	������ ����� ����������� '����� 
��� 	������� 
��
��������� ����� �
�	������� �� 
��� '�!����� 7����B:�S6���� 
��� �����

������
��� ������
�����%���	�
�����)!�2

���� ����� 7����B:�S6���� 
�"&� �3
���� 	��� �3��������� )�����
)�#� �%�������� ���*%��� �3���)�(��������)�#���!������
������������
��������� %������ ����
�� ��D��������
�� ���i�� 7b����� )!#
7'�)�1��-�&#����.��	����)�
���:�����#��� ������+�&�
���:�����#
������
�� ��!�� ������� 	��:�
���
�� 
��� :������ 2� ���=�� ���#
��������������� ��)�	��:�
���
�� ���'�(��� ���.�� �����7����B:�S6���
��!�� 	��=����
���
�� ������'
����� 
��� ��������� ����� \������ 
��
����������� '�� ����� 7����B:�S6���� 
��� ��������
���� 
������ 
��
�����7����������)���	�
�����)!�2

���������� ��F���&� 
��
�� ������� 	��:���� ������� 
��� �����

��� 9��� ����� ��!�� ����	�� ����
����&����� ����� ���(���+�
����� 
��
	�)������� 
��� ����� ����� ��!�� ���� 
��� ���*:�� '�(����� ��!�
A����	�� '�(����� 	��:�
���
�� ������&��� 
������ �)�� )!� 2� ���*:�

'�(����� ;������
��#� %���&���#� �3=��	�#� %�������� ��!�� ���l
��l<
����� ��!�� ���#� %���� �������� 	��:�
���
�� )������ )!#� ���������
��F���&� 
��
�� ;
��$�� ������(�� ��!�� ����:������� ��������
;5�"&��"���<� G���� %�����"&� >??Z� ����� %����� �
����� �����
-��� ��!�� �3����
�� ���)� ���������� ��F���&� 
��
�� 
���������� ����
�3
���(���� �
����� %������ -��� 2� "	�
������������� _B'�(����
����� ��!�� ���� \������ 
��� ����������� '�� ����� ��������0�� ��!�
���	�����
�� 7����B:�S6���� ���� ���
��� ����������� ������� 
��
����� '!���
�� �� ���� ���� ������&��� �
����� %������ -��� 2� ������

��� ��������&��(����� ��������� ��!���&#� �%�	����� _B'�(����� ����U
���� 
��� ��������� ����� �������� ��������� ������
�� 
���� 
����'��+��

����� �'���� ��!�� 	���	��� ������� /��0�� 
��� ����� >� %�������
Q[[Q� 	��� �
���� ������� ��������!�� �	��
����� 
���� ������� �
����
%������ 	��� ���!%��'�� ��+�,���� ���.������ 
���� �3���	-�������� 
��
�'���������#� �%��������	���
��A����������� ��F���&�
��
��
�������U
���� 
��� ���!%��'�� 	��:�
���
�� 
��� ������ )������ -��#� 
��� ����� ��)
����(��
�� )��� ������ �
�� ���.������ 
��� 	��(���� ���� 	���� ��!�
������������
�����
���	��-������U����
���������a�8�������
�����1����

��� 	����������� 
��� ������ ��������� %�����2� �'	��
��� Q[[_� ����
���������� ��F���&� 
��
�� ���� ����U���� 
��� ������� ���!%��'�� _B
'�(����� 	��:�
���
����� 
���� ���� A)� ���.�� 	��:�
���
����� 	��
�3���	-�������� �
����2� "	����� ����U���� 
��� ������� A����	�
'�(�����	��:�
���
�����
��������	��(���� �����
�������!��7��
���	-����
����������A����	�����.��	��:�
���
�����
������������
�����2

������A)����.��	��:�
���
��������������	��#��������/��0�#����
��#
%�������#� :�������!�� )����
������ �	������ (�������� )�2� �����
	��:�
���
����� ����� '��� ������ ���.��*� )�� B� '�������� )�� ��(����"&� B
:�������������
�����!��)����
������5����2�����&������_B'�(����
a�8������������'������.��*#���-��#��3��=:���3!�=
����!��5W���(�����
&�

����������	��:�
���
�����������������	����3���	-���������
�����������)!2
:�������!��)����
�������	�������������
�����)������1�&���������
������'��� 
���� ������ )����!�� ���� '�������� �����
��� Q[[NB[_
����� ������� 
��� ���'�(�� ��������� 
��� ��������� ?� �3���(���� 
��
����� %����
�'�)� -��2� A)� '�(�U/��0�#� �%���
��� �3������� ����
A)� ���.��*� 
������ )�#� �
�� 	��-�� �����
��� Q[[NB[_� ����
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������� 
��� 
����� ���'�(�� ��������� 
��� ��������� N[� �3���(���

��� �����%����
�'�)�-��#�%�
��
�����!%��'��_B'�(�����	��:�
���
�

����������������������������
���
��������'�(�����������
�����������
QQ� �3���(���� �)		��� 
��� ����� %����
�'�)� -��2� ������� 
��
���'�(�� ��������� ����� :����� 
��� �)		��#� %���� >??>B?Q� ����
����1��� [l>?� �3���(���� -��#� ��)� Q[[NB[_� ����� 
�S6
��
fl>� �3���(���� )��� �����2� ��)� ��8�D� ���(��+���H� ���A���� N
��+���K�
���'�!�����)�"&�)!2����������������+���K������:������������
��
�3���������������
��������'���
���9��������7���
���������������
)!� ��!�� ��)� ������� 
��� 
�56�� �3���G�G�� ���� 
�������2� "	�
�3
���� :����� 
���� 	����������� �
����� %������ 	�������� 9��� ����
���	����� ��/�� '�(�� 
��� �3���G��G���� 
���  ������ ������� )!2
:������ �������
��� ;������
��<� �����+��� ����� ��)������1�&� )�����
�������)!#��������
��:���������������� �����������'�����
������:�����

�������� 
��� ����� ��)���� )�� Q>� %�����"&� Q[[_� 
���� 
��A

�'��� 7b����� )�2� "	�� �3
���� :����� 
���� ����U���� 
��� �����
fB���.��	��:�
���
����� �����(�������� �
�����%������	��-�&
���������
)!2� ������ 	��:�
���
����� ����� )����
������ 
���� (�������� �
����� %�����
������� ������� :����� 	��� ��������� ����  ������ ������� )!#� %���
)����
������ )��
��� �
����� %������ )!2� :����� ��!�� )����
�����
�	������
���	�������(����	������!%��'��_B'�(�����	��:�
���
���������
(��������'�(����� 
��� 	��-���������
���
����� ���������
���^�	������
�)		���
���	���	����
������� �����������%������)!���!�����������
�-�&�����	-���
��� ����3� ������ 	���(��+����(�����
��� 	��-�� 
�S6���
�
��
��1��
���������3����
���
�����
�����%������)!2

5.7.1.  ���
�"�/
��������%��%$��� 	5���
��

5.7.1.1. ��	�'��7��

A)� ���.�� ��������� �� ������� ����� ��!�� ���� '!���
�
��!�� ����	�
�� �� ���� ���� ������&��� �
����� %������ )�� 2� :�����
������ ���.��*� )�� �����
��� 5����#������#� ���7�5� 	����K��#
%��������������#�:�������������
�����!��)����
������5�����2

���
� �� ����� ������� '�(�� 
��� ���.�� 
���� ���'�(��� ���.�� ����
�G��/����� ��������0�� ����������� '�� 
��� �������� %���������
�
��!	����)������)!�2�	��0��
���9�������#

          6

NEER� =    II   (e/ei)
w 

i

   i=1


�
��� ����������
�������������!	����)������)!#�%���� ���'�(��
���.�� 	��=����� '�� ����� 4������� ���.�� 	��=����� '�� 
��� ���������
G����	���������%����)������)!�2�	��0��
���9�������

6

REER =II [(e/ei) (P/Pi) ]
w 

i

i=1

%�)�* e : �
�� ������������ ;�	�5����<� ���
\������ 
��� ����������� '�� ;�-��&��W#
�	�5����� �3����\�����<

;	��:�
���
��9�������<

ei : 
����	��� ]�
��� �����������'�������������
;�	�5����<� ���� ;�-�� &�� W
�	�5����� �3����
����	��� ]<

;]�{������
���5����#�������#����7�5
	����K��#�%��������������#�:�������������
��
��!��)����
������5����<

wi : 	��:�
���
�� ����� ���.�U'�(�� ]� 	��� 	��
�D
������
�

P : ������� 
��� -���
�� ������� 	��:�
���
�
;	��:�
���
��9��� ����<

Pi : �'�(��]�
���7������������������	��:�
���
�
;	��:�
���
��9�������<

5.7.1.2.  '����%���
��������

���!%��'�� ���*:�� '�(����� 	��:�
���
����� ����� �������� ��������
������
����� 
��� �3������� �
����� %������ )!#� %���� >??QB?@� 	��
>??fB?Y���
��
���_���+���K�
������� ��
���'�!�����	��:�
���
�
����� (�������� '�(����� 
��� 	��-�� ������� 
��� �G��/����� ��������
;������&��� ��!�� �������<� 
��� ��!	���� ���� �� ������� )�� 2
������	��:�
���
��������������&�����������������������������
�����
���	-����
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���	��
�� ���������!������

���� @B��+��&��� 	�:���� ��!	���� ��������� ������
����� 
��� �3������
�
����� %��������#� ����
�� ������� 
��� ������� �3������ ���������
�
������'������
���	��-�����'�(�����������
�����������&��(�������!���&
�3����
���
����)���	�
���2

������
�����
���������&1��7���'�(����U/��0�����
���	��-�#��%���
��
�3������� ����� A)� ���.��*� 
������ )�#� ������� 
��� ������ ��+���K

��� '�!����� �
����� ������ �G��/����� ��������� ;������&��� ��!�
�������<� 
��� %���������
�� ��!	���� 
��� �� ���� ���� ������&��
�
����� %������ )!� ��!�� �3����
�� ��+�&� 7�)��� �J������ �
����
%������ )!� 2� �"	�� �3
���� �����&� ����� �������� ������
�� ����� %�����

��� �3���� 
��� ���������#� ������ ������
����� 
��� 	���� �3����
�� ��+�&
������B������� )������ 2� ������ ��+���K#� 7'�)�1��-�&#� Q[[QB[@
	��� Q[[NB[_� ��
�#� 
��� ����� ��!	���� 
����� ��������� ����
�3����
�� '�(�� 
�����!	���� �)		��� 	���������
8���� �
����� %�����
)!� ����
�� �����/���� ������
�� ;5
�����"<� 
��� ������ :����� 2
������ A)� ���.�� a�8������� 
��� ��1����� ����� �3������� ������
�
����������	����)��;	���1���_l@<�H

5.7.2. �/�������8�� 	;�
��	��	$�

����������� '�� 
��� 	��
�� �� ����� ��*
�56���� 
��� ����� ���*:�
���.�����#���-��#�������#����7�5�	����K��#�%��������������#�)����
�����
5�������!��:�������������
��#�
���'!���
�� �3���H
�������� ������&

��%���� ����������� '����� 
���� �	�5����B����	�5�� '�� 	��
�3����������
���� �
����� %������ )!2������
��� 5����� 
��� ����
�	�5����B����	�5�� '�� ���� ���:���� �
����� %������ )!� 2
���������� \������ 
��� ��������� ����#� ���������� ��F���&� 
��
�� 
��
�����
���5����� 
��� 	��'��&� '�#� %���� >Ql[[� 
�%��� '����)�

����4����+����
���%������)!#�7	����	�5����B����	�5��'��
��
	��-�� �3����������
���� �
����� %������ )!#� ����
�� �	�5����B
\������ '�� 
��� ������ :����2� 	�������)
�� 	����� ��1��� -���
�
�������	��:�
���
��;5
��������"<�
���7����������������
�������
���� ����� ���.�	��=����� 
��� 	��:�
���
�� 
��� 9��� ����� �
����� %�����
)!2�5
��������"���*
�56����
�����3����
��	�����)��J�������
����
%������ )!2� ���� ��*
�56�� Q� 	�����)� 
��� 	����������� 
��� 	��-�
7����
 �� )������ )�2� 7��� f� '�(����U/��0����� 
��� ����#� �%���
��
�3������� ����� f� 
�����	����*� 
������ )�#� ����	�
�� 7����������
������� 	��:�
���
�� ;	�������"<� 
��� �3������� "��� '�(����� ����
���.�	��=����� 
���� ��������� 
��� ����� �
����� %������ )!2� ������� 
��
��������� ����#� 7����������� ������� 	�����%�	��� 	��:�
���
�
;�:���"	�����<� 
��� �3������� �
����� �����2� :����� ���.�	��=����
	��:�
���
�����)!������)P�
������#�����
������+�&B'�B��+�&�����	�
�
��8�D�'��7����
 ��
�������)!#��%��)���>??@B?N�
������ ���
��+�&� ��������� )��� 	��:�
���
����� ����� 
�'��� �'���� ������ )!2� "��
'�(����U/��0����� 
��� 	�������"���*
�56�� ��R�����"��� "���=�R���&(���
�31������ 	��#� ��-��� 
�����
���&� 	��#� ������� %������ )�#� %�!	��� )�
7��
��� G���� "��
��� 4���+�1��� 
��� %������ )!2� 
��'� ����#� "��
	�������"���*
�56���� 
���#�%�)�*� ����	�������)��#��������+�,���
���.��
���+��
����������+�,��������������	�������
���;��"����	�<
����� 7����
 �� ������� 	��:�
���
����� G���#� %���� �
�� 	����������� ���
�3�����)������)!#��3���	-��������
����'����%������)!2

����������� '����� 
���� ��3���/�� ��������� ����� ��������+���
�
����� ������ )!#� ����
�� \������ 
��� ��������8�DU������^�	�
	��:�
���
�����������8�DU^�	��G����	�� ����3����
���
����)���	�
��2

����������2�
�3#�������4�5�6� �������� �
�(���������������

;�3���(��������<

����� ������ %������� ���
�� ����	�� )����
����� :����

1993-94 42.06 14.01 12.04 26.33 4.55 1.01

1994-95 40.25 13.50 11.73 26.95 5.40 2.17

1995-96 39.22 13.44 11.33 26.95 6.07 2.98

1996-97 38.95 12.87 11.25 27.29 6.15 3.49

1997-98 39.28 11.76 11.55 27.46 6.03 4.20

1998-99 38.71 11.03 11.82 28.21 6.03 4.20

1999-00 37.79 10.64 11.86 28.59 6.68 4.44

2000-01 36.67 9.92 12.15 29.12 7.48 4.65

2001-02 35.88 9.30 12.06 29.08 8.02 5.67

2002-03 35.55 8.31 11.67 29.51 7.67 7.29

2003-04 35.52 7.85 10.84 28.90 7.55 9.34

2004-05 35.12 7.15 10.13 28.19 7.45 11.96
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"	�� �3
���#� 	��:�
���
�� ����� ��8�D� A)� ���.������ 
��� 	�����/�
\������
�����������8�D�
���J�����
��)������)!���!��	��:�
���
�
����� ��������� "��� ���.������ 
��� 	�����/�� \������ 
��� ������� ����
^�	�� 
��� J�����
�� )������ )!� 2� ���*:�� '�(����� 	��:�
���
����� 
��
���������������������� ������+���K�
���������%�����#���-��#�>??>B
?Q#� >??@B?N� ��-��� Q[[@B[N� ;���������� ��+�&#� %���
����	�
�� ��!	���� ���� �� ������� )�<#� �%�	������ 	��� �������
�
���	�:������ ����)������)!#� �%�	��� �3����
����+�&��J�����
�
����� %������ )!#� ����
����!���� �
�� )���� 
������� �� 
��
	��-��7	�
��� ��������� ����� 	����� ��� )��#� 
��� �3-��� 
��� ��������
����� ������A)����.��	��:�
���
����� 
��� �����>??@B?N� �������
�� ����
���9��������)��������!��Q[[@B[N�	�:������ ���

���9��������)�����#�%���� �3����
����+�&�
�'������#�%�!	���
��"	�
	������ )������ )!� 2� "	�� 	��
�� �� ����� ��)� 7������������ )!� �
�
:�*��
�� 	��:�
���
�� %���������
��d�1��� ����� )������ )�#� �
�	��� '��
���� ��
���
��:���3���(������������	���d�1���������
��	������
)�����#�������)���� ������+�&�
���"&�����)���2

�� ���� ��+�&� >??@B?N� ����
�� ��+���K� ��
�� �:���
�)����#� %�
��
�� �� ���� ��+�&� Q[[@B[N� 	�:���� )�����
;�-��&��W� >� ��3!��� Q[[f� 	��� Q[[@B[N� 
��� �� ���
Q[[NB[_��������!��"	����3
����
�'���%��������<�2�	��:�
���
�
>??@B?N� 	��� ���������� ��+�&� 
��� �� ���� ���� ;��!	���<
�'����%������)��2

�� �
���(�� '�(����� 
��� �3�� �
���������� G���� ��!�� ����
�
��!�(��
�� ���������� 	��	-������U������(�� 
��
����U
�)���/����
	��	-������#� ��-��� ��"&������=#� G���� ���� ������B������
��+�,���� ���.������ 
��� ���� ��!�� ����� 
��� ��1����� ������ �
���.������ 
��� �3���	��D�&���
����� 
���� ��������� 
��� ����� ��!�
�����+��� ����� 7��
��� 	�����������7����B:�S6���� 
��� �����
���%��
�)�� )!� 2�����
�� '�(����"&������=� 
���� �������!������ 
��
�������&� 
������ )�2� ���� ��*
�56�� �������+�,���� ���������
	�������
���;��"���=�	�<�������3
���(�����
�����%������)�#�%���
�
�� ����	�
�� �3
��(���� )!� 2� ��*
�56���� 
��� 7����
 ����� ���
�����&��
������ )�����"&������=� 
��A�7������'�(����� 
��� ����

���� ���� 
��� �3
��(���� 
������ )!#� %���� 7����������� ������� ���
�� �����������
������������������������	��
����
����#���-��#
"
��"&� d���
�� �������� ��!�� 	���� �/�� �� ������� � &��
���	��=����
���
����#� ���������&1�� ����� 	�����/�� ������&��� "
��"&
������� ��!�� 	�����/�� -���
�� 
���������� ���� �� ������� )�����
)!2� ���������� ��F���&� 
��
�� G���� fB���.�� ���� ��!�� ����

��� ��1����� �
����� %������ 
��� ��D���� (��+�&� 
�)���/����
	��	-������#���-��#���"&������=���!�������'�(����U	��	-������
G����"	��	��
�� �����������������������	�����&�������������+�,���
�����)���
�������9���)!�2

����������\������
���A)B���.���������!������	��:�
���
�
���������� ��F���&� 
��
��
���������������	���1���_>�
���������&��
�3
���(�����
�����%������)��2

5.8. ���
����������������������������������������
�����������������������������

5.8.1. �������������������
�

���'�(��� ���.�� 
����� 
�����
���� 
��� ��*
�56�� 
��%���

����&
�������
��� ������)������)����!������ 
��%��������� :������� �

���
����������	-������:�0�������3	������
���	�
�����)��2����'�(��
���.�� 
��%���� 
�����
���� 
���� ��������� 
��� ����� ���'�(��� ���.�

�����
�����
����
�����*
�56�������������� �3�� �
8������������������
	���	����8)�����
�����%������)��2

���������� ��F���&� 
��
�#� ���'�(������.��
��%���� �3�����#
���'�(������.������������
�����"5��������������
&��L���=���	�M

��� ��� �����	��� �3����'��� ���'�(��� ���.�������'������� 
��� 	��
�� �
����� ��*
�56���� 
��� 	���3)1�� 
������ )!� 2� 	����� �3�� �
8���
��������������� 	��� �����/���� )������ )�� �
�� ���� �
�� ��=�"��
���%���#� �%�	������ ���1�
�� ;)��%��#� �����'�� ��!�� �����'�
����	���<� ��-��������B
��
��;)��%��#� 	��!�������� �����'�<
C���B���C���� 
��� ��*
�56�� �'���� ������ )���� 2� "	�� �3
���
	����8)������*
�56���� 
���� ��
�� �3�	�� 	����
&�� �3������ 
���� ���%��
%������ )!#� ����
�� ��)� ���
����� 	�!���	�
���� 	����������

������ �����	���	�������)
���� ��������"��
��� �3	����
���2
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5.8.2. 	��&�������0=�������&�����%�������%��%	$������&��%
���� ��	�'��7��

��	
���� H%�)�*� 	�����'�� ����� (�������� �
�� �����&� 
���"&

��
��;�5�<���)P�)�����2

�%���?��+���H�%�)�*�	�����'�������(��������'�������� �����&���*

��
��)������)��;"	������������������F���&�
��
��
���	��-�������'���
(��������)!�<2

��	���� �����&���� H� �
���� �
����(��� �����'���#� �%�	�����
'��� ���.������ 
��� ����������� 	�����'�� 
��� ����-�� 
���� 	�)����
'�� ����'��� 
�����
����� �'��	��
��� ������� ������� ���� 	�����'&���

��� ����� �
�����%������(��������)��#���!��"	������ 
!�(��;7	��
�'���	�����'&���<���!����R���;������� �'���	�����'&���<������'���
(��������)������)!�2

�����0�������
�&��H���	��������'���#��%�	������'������.�����

��� �����������	�����'��
��� ����-��
����	�)�����'�����������+��
����� �
�	���	������;'���
�����
���� �'��	��	����� �
��
��� 
��'<
������� ���� 	�����'&���� 
��� ����� �
����� %������ (�������� )�����
)!2

���
�&�� 	��������H�C������/������� �����'�����1�
�� ���C���
	�����'��*� ����	��� 
��� %������ )�� ��!�� ���C���� ��/�� ����
����	��� �����'�� C���� 	�����'������ 
���� "������� �
����� %�����
)!�2

���8��� H� ��	��� �����'���� )������ )!#� �%�	������ '��� ���.�����
;
������������ ���<�
������	�����
��������������
�	��� �������'&+�
����-�� 
���� 	�����'�� 
��� 	��������� 
��� 	������ 	�)����� '�� ���
��!��7�)���'�������� ���.������
��� ���������� ����������������+��� ����
�
�	��� ������ 
��� ����-�� 
���� 	�����'�� 
��� 	������ 	�)����� '�
���� �
����� %������ (�������� )������ )!� 2� 
������� �5�� 
��� 
��:�
���'�(������.��	��!���
����������&�
���%������)!�2�'��)�����������

��� ��������������)P�)�����2

�5��G����5�R����B��������5�
������ �����	������%��������
��*
�56����
���� ���=���	���31����������� ������� �'����%������)!���!�
��������K���R�����"�����!�����
���%������)��2

��	���� &�� H� �����'���� 
��� ����� 7D8��� ����������� '�#
�%�	������ �������� ����������(��������)������)!2� ��)�	����������H
���.�� 
��� ����� ����&������ 
��%���� '�� 
���� �������'&+�� 
�����
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