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����� �����
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�������� �������"  

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

������������������ ��������! 	����� ���� ��������"� ����� ����
����� ��

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

#�$ �
�������� �� ��%� �� ����! 
������� ���� 
� � ����� 
�������� ���������

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

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

����%��
�.  

� ���� �
��������, ���������� �� ����������
�a �������: ����� �����
��� 
� �����

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

�������, VECM � VAR �����, �
 
���������
� - ���������� �������� ���������, 

'�!��
����� ��������� ��������� ������������ ���������, (���)���� �


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

*�������� ����������
�� �������, ��"�� 
� �� ������� �� ������� 
����!

�������! ����
����� (+,-) �� �����
�� ����� ����� �������� ����� �� ����������

�,*-�, ��� ����� �������� �������� ����%� (.DA) ���� 
����	������. -
��������

����� ����"������%�! ����������! (+,- � .DA)  ���� ��� ����$�� �� ��%� 
���

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

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

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

/������� ������ ���� ����%�� ��������� �� 
��������, ���������! ��"���� ����

� �����e ���� ����� �
����$��� 
����	������
 � ����"���� �������

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


����������� � ������������ 
� �� ��
� �������� ��������� � ����"���� �������

����
������ �� ��.  ������ ������� �
��������� ������ 
��! ����"������%�!

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

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

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

�� ��
��� ������� - ��
$������ ���� � 
��
�� (���)���, ���� ��� �� �,* ��


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



������� ��
$������ ���� �� ��
��� � 
������ ���������! ��"���� ���� � ����
�����
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The aim of the research is to reach new cognition when it comes to modern tendencies of 

international investment flows and/or challenges for the Western Balkans countries in terms 

of attracting the European investments and development of this region in the future.   

Econometric analysis was applied in this research: regression model with panel data, with 
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Using econometric analysis led to results that the inflow of foreign direct investments (FDI) 
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in the Western Balkans in the past period. Using dynamic analysis led to the knowledge that 
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��	�

%��(� ������	 %	
	���� �	��	�	 �	
����� �� 
�� �� ��	��� ��� �	����� �� ������

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

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

�	������	��!� ��j��� �	
��	� ��� �� ���	!� ������ ���� ���	������. %	
�����


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

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

���� ���	!� ������ �	 �	��	�� �� ������(	� �	 ��	����	�� �	���	����


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

���(� �	 �� �������, �	�� �	 �� �������	 �� ��������� �����	 ���
����	, 
������

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

���� ���	�	��� ����	���	��� �	� � ���	��� "���
���� ������	 ��	, 
����	�	��

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

�	� �� ������	 �	 �����	������� ������� ��	 "0 �  �	����	 %	
	���� �	��	�	, �	

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

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

�����	�������� ������� ��	 "���
��� ����� � �	����	 %	
	���� �	��	�	.  

�(����  �( �	����	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �� �������	� ��������� �	��. 

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

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

	�����	 ��� ���� ����(	� �	 ��	�	��� ������� ��� �	 �	��	��, �� �� ���
�����


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

���� ���������� �����	 ����	���� �	 "���
���� ������, 
������ ����  ����	���	�	

�� ������� ��� "���
��� ����� � �	���� %	
	���� �	��	�	.  0�� 
������

����	���	�	 ���� �	�	 �����	 �� �: ����������	�� ������� ����� 	����	; 	�	����

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

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

������	��� �����	 ������ ������� ��	 � 	����a �	��	; 	�	���� ��� 	�	

������� ��	 "���
��� 0���� �	 �
�(�� �������� � ����� ���	!� 
������� ���	(	

%	
	���� �	��	�	, 	�	���� ��� 	�	 �(����� 	����	 �	����	 ���	(	 %	
	����

�	��	�	 �	 
����� ������� ��	 �� "���
��� �����.

�	���� 
������ �	 ��� ����	���	�� 
�����	�(	�� ���	�	��� �	���� ��
������ �

���	��� 
�������� 
������	���� ���� �	�	. '����� �	 ��� 	�� ����� �	�����

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

��
������	������ ������ ���	(	 ($����	, 1��	���	, ����	 � 1�� ������	, 2��	
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-��	, &	�������	 � )��	���	). 0� ��, 
������ ����	���	�	 �� � ���
	�	 ��	

�����	�������� ������� ��	 "���
��� ����� � 	����	 ���������� �	��	

�����	����� ���	(	 ������	. 

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

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

������� ��	 "���
��� �����, �� 
���	���� ������� �	���� ������ �  �(� � ����

��� 	�	 �	 ��������� �	�� ���	(	 %	
	���� �	��	�	. ���� �������� 	�	����

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

���������� �	��	. '
��	�� �� �� � ������� ������	�� ������ ������ ������� ��	 �  

�	 ���	���� �	��	 � �	����	, �� 	����	 ���� ������ �� �	���� 
��	�	��(	. +	�����


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

%	
	���� �	��	�	. 0 �	�� �� ���	��	�	, �	 �� 	����	� 
�����
 
������ ������� ��	

�� "���
��� ����� ��������� �	���� %a
	���� �	��	�	. #����� �������	, �������� ��

�������-
��(�����	 ���	 � ���������� �����	�������� ������ �	��	 ������	

%	
	���� �	��	�	 � ������� ��	 �� "0. �	 ������ �	����	�	�	 ����	 � �	���	


������� 
	��� � ���	����� 	�	����, ���	��a�� �� 
�����	 �����	�	 ����� �����	

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

�	����, �	�� �� ��������� 
��
����� � ������� � �	 ���	��� �
�	�(	�� �	������ �

���(	�	 %	
	���� �	��	�	.

����
�� ������ ��� ���� �	�	 ����� � ���	 �����	�������� ������� ��	 "���
���

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

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

"0 � �	����	 %�. 

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

"���
��� ����� � �	����	 ������	 %	
	���� �	��	�	. *������ ��� ���� 
��������

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

����������	�	 �����	�	��!� ���	��������� � �	�����	��� 
������.  

�	�������	 ����
�	 � �������� �����	��. '�����	 ��
����	 �������� 
������	��

�� 
������	 ����	���	�	, � ��	��:

10: ��
	���	 ����
� ��
	������� �� �
����	 ����	 ����
� ��
�� 	�����

 ���!��� "������.  

'�����	 ��
����	 � ���� �	�� �����������	!� �� 
���!� ������ 
���!�� ��
�����:  

11: ������ ������� ��	 �� "���
��� ����� �� ��	���� �	 
���!	��� ���	�	 �!�. 
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12: 3�!� ����� ���	!� 
������� 
� ��	������� ��
������ �	��� ������� ��	 ��

"���
��� �����.  

13: #��
����� ��
�	���� 
���!	�	 
����� ������� ��	 �� "���
��� �����. 

14: $���������� �	 �������� 
��
�� ���	��	 �	 
������� ������� ��	 ��

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

������� ��	�	. 

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

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


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

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

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

����	���	���� ����!������	. 

%	 ���	���	�� 
���	�(��� ��
����� 
���� ���������� ������, ������� �����

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

	�	���	 �� ������	 �	 ���(����� �	 
������ �	����	 ������	 %	
	���� �	��	�	. 

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

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

����� � 
������� �����	 �� ����	�	 
���	�(��� �	���� 
������. 0 ����

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

��	��������� �����	 � ������	 (��	������� ������, ���	� 	�	����� �������, ��

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

VECM � VAR ��!	�, �	�� �������������-�	!������� ����	�� 
�������, 

'�����	��
� ���	!�� ��
(�
��� �����	�����	 
�������, )��*	�
 �	��

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

!.) ��!� �� �
���� �	�(���	 � �������-
��(������� ���� ������� ��	 "0, �	 �����

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

	������� ��	��, ���	 ����� 	�	����� (!	����������� 
������	 ������������	

��!+�	 � ������� ��������� �!��
�) ������!� �� �	 �� ��!� ����
��� ������� ���

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

0 ����� 
�����	�	  �(��	 ����	���	�	 ������	�	 
���	�(��� ��
����� 
�����
	

�� 
����
(	�� 
��	�	�	 �� ������	���� �����	, ���	����, 
����  �(	��� 
����	�	

������������ ���	�� 	 ��(������ � ����	���	�	 �	�	. "�
������� ����	���	�� !�

�� �������� �	 ����� ������	 %	
	���� �	��	�	 �	 ������ $�����, 1��	���� � �����

� 1�� �������, 2��� -���, &	�������� � )��	����. '������ ����	���	���
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���������� ���� �� ������� �	 
����
(	�� �����	 ��	 � 	������	 �	��	 �


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

��  #%$-1��	���	, +*�)- 1��	���	, )��� ��	 �	 ��	������� ��1, +����	 ��� ��1 �

4�
������ $�
���, 	��� ��� �	 �	� � �	
��(	�	�� � ����� � 1�� �������, 

4�
������� �	��� �	 ��	������� $�����, 2����	��� �	��� ���	(	 %�, �������	��

Eurostat-a, The World Development Indicators, EBRD Transition Report, UNESCO-a, 

Transparency -a � ����� �����. 

0 ��
�������� ������ ����	���	�	 �	 ���	�� 
����
(���� 
��	�	�	 ������� ��

��	�������� �������. %	 �	����	�	�� �������-
�(������ �	�������� � ���������	


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

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

�	��, !�������� 	�����	������ �������, VECM � VAR ��!	�, �	��

�������������-�	!������� ����	�� 
�������, '�����	��
� ���	!�� ��
(�
���

�����	�����	 
�������, )��*	�
 �	�� �����������, ���
������ �������, �	��

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

*���	���	�� !� �����	���� ���(� %	
	���� �	��	�	. *�	��	�� ����	� �� 
������

�	���(�� �	 	�	����  ��� �	���� ��	��� ���� ���(� � ��	�� � "0. #	���, ���

�����	 �� ���(	 ��	�� 	 "0, ��� �� ��� � 
�� ��� ��
��	�	�	 �	�����	 "0 � 
�� ���


�����
	�	. 0���	� ����: 1��	���	, $����	, ����	 � 1�� ������	, &	�������	, 2��	

-��	, )��	���	. 

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

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


�������� �����	���� ���	���(��	 �� ������	����� 
���������� �����	

����	���	�	, ���	 �� �����	 �: ������ 	����	 
�����	 ������� ��	 �� "0 ���� ��


������ 
���	��	�	, �	���� �	 ���� �� ������� ������� 
��(����	� ����� �	

�	������ �	���	���� � 
�	��� � ����� 
��	�	��(	 �	 ������ ����� �� � ������

����!���� �	 ���	����� � ��!� 
����� ������� ��	 �� "0 � ������ %	
	����

�	��	�	.  

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

���	 �	��	�	 � �����	�������� ������� ��	 "0 � 	����	 �	����	 �	 ������ ������	

%	
	���� �	��	�	. 0 ��� ������, ��
����� �	�	 �� �����	 � ������	�� ����	���	

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

"0. 4�����	�� �� �������� 
�������� �������������� 	�	����, �����	�	��!�� 
	���

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

����������� � 	�	���� � ���� ��� 	�	 ���	��	�	��!�� �	 �	����� �	���	���. 
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����	������ ����� �� 
��� 
�� 
��������� �	 ������	�� ����	� ���	(	 %	
	����

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

	�	���� ����� � ���	 �����	 �	 �� �� �������	 �����	������� ������� ��	 "0 �

�	����	 %� �	  �(�� ����� ����	 �	����	 ������	. 

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

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

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

���	�	 
��	��� ������ �	 �	(	 ����	���	�	 � ���� ���	���, �� ���	�	 ���	 
������	

����	���	�	. 

* �	 ��	��, ������� ��
������� �
���	�� �����!� �	� �����	���	 �����	 �	

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

��	�	�	��!� ��� ������ �
� ��������.  

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

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

�	��� � ���	��� ������� ��	�	. "�������� �	�� � �	���� �� 	�	�����	�� ��

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

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


�����	 
���	 ���� ��������	. 0 ���� 
���	�(� �� �
����� �����	�������

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

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


���	�(� 
��	���� 	������� ������ �	
��	�	 � �������. �� 
���	������	

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

0 ������ ������ �	�	 	�	�����	�� �� ��
������	 ����	���	�	 �����	��������

���������� �	��	 � 
�����	 ������� ��	 � "���
���� �����. �	 
������ ����	 �����	

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

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

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

�������� �	���	�	����� ������� 
�����	 � �����	 ������� ��	 "���
��� �����.  

���!� � ������� ��� �	�	 
����!�� �� 	�	���� �����	�������� ������� ��	 "���
���

����� � 	����	 �	��	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	. ���� �� 
�����	�(	�� �	�������

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

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


��������	�	 "���
���� �����. �	��� ���	 �� 	�	�����	�� ����  � ��������	

������� ��	 �� "���
��� �����. )�	�����	 �� � %�	����	 �	�����	 
���! ���	 ���	��
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�� "���
��� ����� (�	��������� ������� ��	 � ���	���	��� 
���!�). �	����, 	�	���	

������� ��	 �����	�	 � ��	������� 
������ "���
��� ����� ���� 
������� �

������, �	� 
���! ���!�� ���(	�	 � 
���
�����
�	 
���!, �� ���	�� ������

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

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

	�	���	 �� � ���� �������� ������ �	 ��������� �	�� ���	(	 %	
	���� �	��	�	. 

%	��� �� 	�	�����	 �
�(�����������	 ����������, ���	��������	, �	�	��, 

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

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

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

������ ��	 "0 �	 �	�� %	
	���� �	��	�	, 	 � ������ ������ ��� 	� �����	�	��!��

�	���	��� �	 
����� ������� ��	 �� "0. 2�( �� �������	�� ������� 
��(������

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

�������� ��� 	� ��	��� 
������	���� 	����	 �	 
����� ������� ��	 �� "���
���

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

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

�� ����������� �(���� �������	��!� 	����� ���� �
����	�	�� 
����� ������� ��	

�� "���
��� �����, 	�� �� 
�����	�(	�� �	��� � 
���
������ �	��	 ���	����

������� ��	.  
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1. 
�	�	��� ���� � �����
 ���
������
: 	���� �

�
	������ �������

1.1.  ������ !� " #�!$� %�&�'� "(" �" $" � �")*��"  

$�	�a ���(	 ���� �	�����. 0 ��� 
�� ��� ��������� �	
���	� �� �(���	

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

��(����� 
������� � ������� ���	����, ����������, 	��������	������

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


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

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

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

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

���������	 
���(�	�	 � ������� ���	�	�� � �������� ���, 	 ��� ��� ��������� �

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


��������� ������	 ��	��������	. (#�	��������!, #. � ��., 2014.). 

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

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

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

�����!� ���� �	��	���������� ���	(	, 	 
�� ���� �� �	������ ��	��������

�	�������. '������ �	 �� 
��	�� 
���	������	 ����	�	�� ���	 
��	�	: 	����	


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


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

������� ���	���� ���	���	�	 ���. 

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

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

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

����� 
������  ��	����� �	������ �������, ���	 �� �	
���	�(	�	 ��	�	� �����������


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

��������� ����� �� ��	��	 ��	 ��� �	���	�(	�� �	������� 
�� ��	, �	��	��� �������

�
	�	��!�� 
�����	 � �	��	 ��	��������	.  &������, �������� 
������ ����� 20. 

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

�������� 
������� 
��
�����	 �� ��(����	�� ����� ������	 � 
����	��	 �	��

�����	������ ����������� � �	
��	���� �����	.  0
�	�� �� ������ � ��	���� �	

����!���� ����� �	��	 � �	�� �	�������� ���(	�	, ������� �� ���� ���	�	�� ����

������ �����������, � 
���(�	�� ������ �	������ � �����	������ ��������. 
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*	�� �� ����	 ����� 
������ �	��	 � �	����	 ���	��	�	�	��, �
	� 
������ ���������

�	�����. 4	���� �� �	���� ���� 
��	� �� 
��������� �	��	. 4	�� �� ����! � ����	��� �

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

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

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

� ����(	� ����� 
��������� �	����	.  

0 ���������� �����	���� �� ����	 ����� 
��������!��� ���	�� 
�������� �	�� �


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

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

��������� �	�� 
�����	�(	 
���!	�� ����������� 
��������� ����� ������	. ��

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

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

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

�	���!�� ���	������ ��������	. 0���	�� 
��������� �	��	 �� 
������ ������


�� �� �	 ��	�� �	 ���	��� ���������. "�
������� 
��	�	��(� ����	�	 ���
	


��������� �	��	, � 
�������� ���(	�	, � ����� ���������� ������ �� �	���(�


��	����. �	���!� ���� ���	(	 �  ���� ����� ���������� 
�����	 ��	� �� 
��������

���
� �	��	 ����� ���	!�� 
�������	 ������ ��	 � ��� 
����. �	�	 �� 
���	��	 ��	�


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

0 ���(	�	 �	�������� ������	,  ��� �����	 �	 
��������  ������� ����	��������, 

����� 
��(���	 ��	 �����	 ����� �� �� ���������	��� 
���!	�	 �������� �����

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

������������ 
������ (��	� 19. - ��	� 20. �����	) ����� �� �� ���!	�	 �����������

���	!� 
���������  ������ 40 � 60 
��	, � �	�������� �� ���(�.  ����	��� 
�������, 

�	 
��� 
�����, � 
��������� �	��� �#�-	 �������� ���� ������� �� ����	

�	�������� ����	 �#�-	 
� ��	�������. 0� 
������	� �	�� �� 1% �������, ����	


����!� 70 �����	, �	�� �� �� ��
���	� ����� ������	 
� ��	�������. 0 ����	�� �	 ��

�	�� 3%, ������ ��������� ����	 24 ������ �	 �� ��
���	�	 ���� �#�. '�	� 
�����
 �

�	������������� ������� �� �	���	 
�	���� 70.  �� ��	�� �	 �� �� ���	���	��

������� 
������� �	 ��
���	�� ����������� �#�, ���� 70 �� 
������� 
��������� �	

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

���!	�� �	 ���	��� 
��������� � ����� ���������� 
������. ����	 �����

���(����	 o 
��������� �	��� �� ���� �������� ������� 
���!	�� 
���������

�	 �	 ���	���� ����� ��	�� �	��	�� ����� �� �����. 0 ��
������ ����	�� �� ������

� ���
	����� 
���������, �� � 
��������� �	��� (Peru, F., 1986.). 
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��������� �	���� �� ���
�����	 �	�������	. '����	�	 ���	� �
���	� ���������

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


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


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

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


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


�������.  

0 ���� ������ �� 	�	�����	 ����� ��	 �	����� ���(��	 � ��	���	 ��� �	����	. �	


������ �� 
���	���� ������ ��	����� �������. 3����!� �� �	�� ��	�� 
�����
 ����

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

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


���	�(�. 

1.1.1. ������� � +�%�,� �!�'�+ !�- �")*��"

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

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

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

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

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

�����	����� �	�������� � �����	����� �����	������ ��� ��������� ������	. 0

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

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

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

#����� ��������� �	�	, �	�(	�� �� ��� �����	���	 
�����
	 ���������� �	����� ���	

�� 
�����	�(��	 ���� �(���!� �������: #	���� ���	���� ����, ���	 �� �	�(	 50-�� �

60-�� �����	 
������ �����	 (
�� �� ���������� �	����	 
���	��	� ���� ��� 	�	

���������� �	��	 ���� ��� ���(� ����	�� 
��!� �	�� �� ����� �� ��(����

���������� �	����	). 4	���� �� 
���	��	� ���� ��� ��� ������, ��	�	�	 �

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

�������	  ����	�	, ���	 �� �	�(	 70-�� �����	 
������ �����	 (��������	 ��

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

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

#	���� �	(����!�	 ��
�������, ���	 �� 
��� 	���	 ��� ��������	 70-�� �����	

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

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

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

���	��������� 
���	 ���� 
�����
� ��, 
��(��� 	 
��������, 
�������

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


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

1.1.1.1. ������� ,�'�"�'�. &")"

4�����(��	 ������	 
�����	�(	 ����� ���������� �	��	 � 	�	�	, ���� ����

���(� ����	�� 
��!� �	 
��� ���������� �	����	. �	 
��� ���������� �	����	 ���(�

����	�� 
��!� ���� 
�� �������� 	�	: ��	�� ���	��� �������, ��	��� ���	 	�	, 

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

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

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

�	��	��������	 ��	�	 
������� �� 
�(�
������	, 	 
�������� �	���-����������. 0

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

�������	�	 �� �	��	 ��	�	 �	
�����	 � 
�(�
������� �� ����	 ����� ���������

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


�������� ��!. 0 ��� 
������ �� ���� 
���	�
�����	 ���	����	, ���	�	�� ��  �����

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

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

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

���� ���� (#���������). �	!����
 �� �	����� � �	��������� �	����, 
�����	��

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

�	������. �	� ��	��� ����� �	����������, ��������!�� �	������� 
�� ��	 4����� �

���� 	�� �	���� �����	��� ����!� ������� ��	 � �#�-� �� 10%.  �	����	

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

�����!	�	 � ��	��	�	 �	������ (�����	��� � �	����). 4�����	� �	��	��


�������������, �	�� ������ � ������� ��	. 3���	 ���	� ��� ��	��� ���� 	�� ��


��������	�	�� ������	 ���� �� �	�(	�� � 
�(�
��������� 
���������, �

����������. 4	�� �� ��� ������� � 
������� ������� � ���(� � � ����� ��� �����

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


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

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

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


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


�������� 
������ 
������	�	. 

#	�� ���� (%��	�). $����	 �� ��	��� ������ 	��. %�	�	��� �� 
���!	�	��

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

�	����	 �� 
�(�
�������� � ����������. $ 
���!	��� ������� ��	, ���� ����


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

,	�
�� ���� (-��������� ��� �	����). +	�	 ����	� ���� �� ��������	

������������ �	 ����� 
��������	. ���������� ����	 ��� �����!	�	�� �	������

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


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

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


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

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

�	�� ���� (����
�� ����+��). ������, � ����� �� ����!� ��������� �������

������	�	�� �	 ��	���� 
�����	���� ������	 � �����	�	. "�������	 �� � ��� ���

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

�����	��	�. '�	 	�	 �� ���������	 � �	��� ����� ������ �	�������� ��������


������	.  

#�������	��� �	������� 	�	 ���������� �	����	 �	���� ��: ��	�����	 � ��	������	

������	, ����������� � ������� ���	��� ���������. ����	 4������, �	 �� ���(� �

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

��������	��. 

����	 ���� �������, �	������� ���(� 
����� �� ���� 	�� 
���	��	 � �	���������

�	��, 	 ���	������� ���(� �� ��� �	�	�� � 	�� ��	�� ���	���� ������	, ������� �

	�� 
��������	. '�� ��� ����	 ������ ������ � ���	������ �	����	 ���	(	 �

�	�����, ����� �������	�� � ������	 ��	 ���	!� � ���	�� ������ (	�����	 ��� �

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

�	����	.  

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

���	(	. 4�����, � ������ 	�	����, ���� ���� � ����� �������	 ���	(	, �	��������

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

�	����, 4����� � ���� �	�� 	�	�����	 ���(����� 
�
��	 ����, �������� �


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

Harrod-Domarov ����� ���	�. Roy Harrod (1939) � Evsey Domar (1946) �� �	�����

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

������� ��	 � $)#. '�	� ����� ��, �	���, ���� �	��� ���������� �	����, ��!

��	��������� 	�
����� ������� ��	. 4	�� ������� ��	 ����� �	 �	�� 	����	���

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

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

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

#��	� �� �����	� ���� �����	 � �	��� �� 
����	� �	 �����  �( ���� ��� ��
�������

�������� ���
� �	��	, ��! �	����	�� �	 ������	���� ''��������'' ���	�� �


���������  �������	. �����	��� �� Solow-(��� ������� �	��	, ���	 !� ����

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

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

� ��	���� ���� �	 ����	����  �(	�� ���
� �	��	, ��	�������� �	�	 ������

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


�
��� ���
������ �	�	. '�	� ����� �� ���	� �� �	�	� �	����� 
��������	� �����

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


����� ��� ���������� �	��	. $�����	 �����	 �� ���� ���	����: 4	�� ����� ���	!��


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

���� �������. ����
���	��� ���� �����	 ��: 

- 
��������	 ��� ��	 ����� 
��
�� ��� �	�	 � �	
��	�	, ���	� �	
��	���

���� �����, �����	���� 
������; 

-   �	������	 
������	; 

-   �����	���	 ���
	 ������; 

-   �����	���	 ���
	 �	��	 �	��� ��	��. 

0 ���� ������, �	����	��� �	
��	��� ���� ����� �� ����	� 
���������. 5����	 ��

����	�	 ������� ��	�	 � ����� �	 �	�� ����	 ������� �	
��	�	. 3��� �������

�	
��	�	 �������� ��������� �	��. 3�!� ����� ���	!� 
������� �����!	�	 ��!�

������. 5����	 �� 
��
�� ���	��	 
���������. �������� �	
��	�	 � 
���������

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

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

�	��	��� �	���� $	�������. 0 ��	������ ������ �� �	������� ��� �	���	���, 	 �� ��: 

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

�	��	 (r) ���� �� ������	�� �	� ����� ������ ���
� ������ ������� 	�����	 ���

(s) � �	
��	���� ���� �����	 (k), ��� �� 	����	���� ���� ���	���� �(���!��

�������: 

r = s / k 
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Harrod-Domarov ��!	� ���� �
	�	 � ���	���-����	 ��!	�	 ����. �	�� ��

����	���� �	��, ��������� ���	�� ������� � ��	�	�� �������� ��� ���� �#�-	. 5��

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

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

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


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

-������� Harrod-Domarov model rasta. 0 �������	���� Harrod-Domarovom

��	������ ������ 
������ 3 �������� �	���	���:  

• �������	 ���	!�� 
�������	 Y,  

• �������	 ������ S �

• ������� ��	 I.  

$�������	 ����	���� ��: 

S= sY 

���� �� s=1- 6, ��	����	 �������� ������, ���� ���� 
��	���� ���� !� ��� ���	���

������ � ������	 Y �!� �	 ������ ��.  dS / dY = s     

0������ �� 
������ � S = sY �	 Y, �����	 �� ���	�

S/Y=s 

3��� �� �	 �� 
�������	 � ��	����	 �������� ������ ���	. $(���!	 ����	���	

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

���� �����	 b �	 
��	���� ���	!�� 
�������	 7Y 
�������� �	 �	����(���


��	��� ��	���: 

I= b * 7Y 

���� �� b= I/7Y, ��	����� �	
��	��� ���� ����� ���� 
��	���� ��������

������� ��	 
�������� �	�� 
���!	�	 
��������� (������� ��������� ���	!��


�������	) 7Y �	 ����� ������ �.  

%	 �	����� �� ��	������, 
�������� �	
��	��� ���� ����� b= I/Y 
��	����


�������� �������� ������� ��	 
� ������ � ����	���� 
���������. ���!	

����	���	 
�����	�(	 ����� �	������� ������� ��� ���  �(	 � �������	 �	��	. 

�	�� ��  �( ��	���	� �	�� ��� ���	������ � ���	������ 
�����	�	, ����	���� ��

�	�� � ����	�� �	�	 ��: 

I = S 

����	 ����, ������� ����� ��	������ Harrod-Domar �����	 �	��	 ��  

S = sY 

I = b * 7Y 

�	�� �� S = I, �������: 
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b * 7Y = sY 


������� �� �� ���� ���	�� �	 Y � b ��b��	 �� ���	�: 

7Y/Y = s/b = r 

$����� ����, �	�������	 ���
	 �	��	 
������� r, ������	 �� ���
�� �	��	


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

���� �����	. �� ���
� �	��	 Harrod �� �	��	� )"-"�"'$�*"'"  $�#" �" $". �� ��	��

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

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

��������� Harrod-Domar model rasta. 3�����  ������	�	� ��	������ �����	 �����

�	���	���	�� ��������� ���������. $�����	 ���	����� ������� Harrod-Domarovog 

�����	 �	��	 ���� �� �	���� Samuelson �� �	���	 �	 �����	� ��� �����
���	���	 �

	� ����	���	. ����!	�� ������� ��	 
���� �����
���	���	 !� ��� 	�� �	

�����
���	����� 
���!	�� ������	 � 
�������. �� 
���!	�� 
������� �


��������� � ����	 ��� 
��� �	
��������� 
���� 	� ����	���	 (��	������

�	
��	���� ���� �����	) !� ��	��	�� ���	��� 
���!	�� ������� ��	. ���

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

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

���������	�� �����.     

����	� ��
���	�	��� ���� � Harrod-Domar ��!	��. �	�� �� ��! �
�������, 

��� ��	 �	�	�	����	�� ���
� �	��	 � 1	���-#��	����� ������ �� ������� ���. 

���	�� ������� ��	 � �	�������� 
������� ������ �� 
��	��	 ���	!�� 
�������	 Y 


���� 
�� ��	 �����
���	 ���.  

�	� 
��	�� �� 
�����	�(	 �������: 

7Y = 7I / s 

-��� �� s = 1-6 - ��	����	 �������� ������. *������	�� ������� ��� �� ��� ��	


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

���� �����	 � ��(���� 
��	��	 ���	!�� 
�������	. 

7K = I = b * 7Y 

*� ���	 �������: 

7Y=1/b*I 

)�� �� ������	�� ����� ���	�� 
��������� �����	 ���� �	 ������ ���	�� ��	�� 7Y, 

�����	 �� ���	�: 

7I/s=1/b 

'������: 
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s/b=7I/I 

'�	� ���	� 
�����	�(	 �	�	�	����	�� ���
� �	��	 ������� ��	. �� ��	�� �	

�	�	�	����	�	 ���
	 �	��	 ������� ��	 ����	 ���� s/b, ������� �� �	����� �	 ���
	


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

���	!�� 
�������	. )�� �� ����� ���
� ����	�� �� ��	�� �	 �� 
�������� �	���� �

�	�������. '��� ���
� �� �������� ������� ��	����� ��������� ������ �

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


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

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


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


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

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

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

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

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

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

�����	 ������ �� �	 
���
���	��� � 
������ ��!�� �	�����	�	 ���	(	 � �	�����

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

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

��
�	�� ���	 � ������!���� �	
�����	�	 � �	����� (Todaro � Smith, 2012). 

1.1.1.2. ������"  $�/!$/�'�  #��+��'�

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

)���� 8��� (Arthur W. Lewis), �� ��������	�� )�	���� ���	�	 	 �	����	.  

�/� �* %*� �!$�� !� +�%�,. 8��� (Arthur W. Lewis) �� �	���� ����� �	����	 ���� ��

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

��������� 
���	��	 ���� ��	 ������	: ��	�� ���	��� (
�(�
��������) � �������

(������������).  

��	�� ���	��� ������ �	�	������� ����� �	�	��, ���(� �	��� ��	�� � ����	


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

������� �	���� �	�	�	 � ������ �	 
�(�
��������, ������� ��	������


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


�� ����. ��(�
�������� ������ �� �������	� ���	����� 
������	�	. 

&	����	��� 
������� ���	���� 
�(�
��������� �	����	 �� ���	, ���� ��������


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

�	����	��	 
������������ ���	. '�	 ���
	 
�(�
��������� �	����	 
�����	�(	

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


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

�	�	�� � 
�(�
��������� � ������������� �������, 
�(�
�������� �	��� �

�	����	�� 
��!� � ������������ ������ �	�� �� ����	���� ��!� �	�	��. 0������ ��

���� 
���	�	�	 �	����	 �� ��	�� ���	���� 
�(�
��������� ������	 � �������

������������ ����	� ����� �	��� ��	�� � 
�(�
��������� �������, �
��� ���	�����

� 
������������ !� �� 
���(�	��. ���� 
�(�
�������� 
��������� !� ���	��

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

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


������������� � �	�	�	 � ������������� �������. -�	����	 
������������ �	����	

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

���� ��	�� � ������������ ������. ����	�	� �	��� ��	�� �� 
�(�
��������� �

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


�(�
�������, 	�� � ��	���� 
������������� � ������ �	�	�	 � ����������. 0

�	���� ����	�� ����� �� ��!� � �� ������	�	�	�	 �	�	�	 � 
�(�
��������� �

������������� �������. 4�����	� 
�� ��	 ��	����	 �	����	 ��, �	 ���	�� ��

������	�	�	�	 �	�	�	 � ��	������ 
�������	 � 
�(�
������� � ����������. $���	

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

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

������	� ����� ����������� 
������	 � 
�(�
��������� ������� �

���������	 ��� �	�	. 

8����� ����� ��
� �������� �������, ���� 
���
���	��� ���� �� 
���	�(��� �

������ (Todaro & Smith, 2012):  

• ���
	 ��	����	 �	��� ��	�� � �	
��(	�	�	 �� 
�(�
��������� �

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

������������� �������; 

• 
�����	�� ����	 �	��� ��	�� � 
�(�
��������� ������� � 
��� �	
���������

� �������������; 

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

��� �� ������	 �� �
(��	�	 ����	 �	��� ��	�� ���� ���	�� ��


�(�
��������� ������	; 

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

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

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

�	��� ��	�� � 
���������� 
�� ���. /	� � � ����	�� 
���!	�	 ���
��� 	��
��	 ��!�

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


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

�	������
�	 � ��������� 
�+�� �!�	 ����	 � 
�(�
��������� ������� � 
���

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

��	���� �	 �� �	 
�(�
�������� ������ ��	 �	�� ���	� �	��� ��	��, �� �������� �

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

������������� ������� ����������� �����	���� �	�	�� ��� �� ������	 �� �
(��	�	

����	 �	��� ��	�� ���	 ���	�� �� 
�(�
��������� ������	. &������, ��� �� 80-��

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

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

������� � ����� �	����	��� 
������������ � 
�(�
�������. 4	����

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

������	 ���	���� ���
	���	 � �	
��(	�	�	 ����	� ���, ��	�	�� �� �	 �	�� �����

�������������� �	 ������� �	��� ��	�� ���	(	 � �	�����. *	�� 8����� �����

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

�
�	�� ��
�����, ��� ������������ ������ ��(��� �����	���� 
���!	�� 
�����	 �

������ �	 
�(�
��������. *	�� �� 
����� ��� �
���	�� 
���	� 
�� ��	 �	����	

��������� �����	� ��� � ����������� 
������	, 8����� ������������ ����� �	�����	

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

�������	 ���	(	 � �	�����. 

*���	���	�	 Hollis B. Chenery-�	 �� �	���� ������ �	 ����� ����������� 
������	. 

�	 ������ ��
�������, ������������� � ���	����� �������, ���� �� Chenery 
�����, 


���	��	��!� ���(� ���� ��	�� �	������ �����	� 
� ��	�������, ����������	�� ��

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

������������� �������, 	�����	 ��� ������� � (������ �	
��	�	, 
������� �


������ ��	�	 
�����	�	 (�� ��	��� �	 ��	��� � �������� ������	 �� ��(� �	

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


������� � ������	���� ��������� ��	��������	 (��	���� ����	 ��	���	


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

/������ ������� ��
��� ������ �� �	 
�� �� ���� ���� 
���	�� ���(� � �	����� �	


��� �� 
�(�
��������� �	 ������������� �������. 0
�	�� ��	�����	 ��	
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���	�	 	 �	����	 ����� 
�� �	 ����	��� ���������� �	���. )�	�����	�� ���	�	 	

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

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

�����	����	 �������	, �� 
������	 �� ������������ 	����	 (���	���	 ��	, �	�� �

��� ����	 ��	 ��	��������	). ����!	�	 �����	 � ��	�	�� (8����� ����� � ��	�) ��

����� �	 ��������� �	����, 	�� �� � ����(��. 0 ���������� �	����� �	�(	�� �� �

�������	 �����	��	 � �	���	 ���	�����	. 0����	��	 ���	�����	 ������ �� �	: 

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

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

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

�����	������ ��������. 

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

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

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

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

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

��	������� ����������	�	 ����������� ���	�	 	, ���� �� �	�(	�� � ������ ����

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

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

����� ����.  

1.1.1.3. ������" +�0/'"��%'� )"*� '� $�

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

������	, � ����� �� �����	���, ���	������� ���(� ���
��	���	�� �� ���	���, 

�	�������� ���	(	. %	�� � ������� �����	����� �	�������� ������ �� �	 R. Prebischa 

���� �� � ����	���	�� �	�(���� �	 !� ���	����� �����	���� ���	(	 ��	��

������ ��� ��	���	 �	�� �� ���	����� �	�������� ���	(	 ���� 
���!	�	��. *	��, 


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


���� ������	 ��� ���� ��������	, �  �(�� �������� ���������� �	����	 � ��	���	

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

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


��(��� 	 
�������	�	 ����	����� ������	 �� ���	�������� � �	������� ���(�. '���

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

*	�� �� ��	 ������	 �	���	 50-�� �����	, 
���	�� 
�
��	��	 60-�� � 70-�� �����	 �	�
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������	 ��������	 ������ ������	 (
���	����� �	 �	����� �	������ �������). ������	

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

• ���(� � �	����� ���	�	��� 
���	 �	��������, �����!	�	�� 
�����	��

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

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

��	��	��	; 

• �	������� ���(� ����	�	�� �	������� ���	(	 � �	����� ���� 
��������

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

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

���������� 	���������; 

• ��
�� � �	�������� �� �	��������, ��	 �	 
��(��� � ��������� �	�� ���, 

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

• �������	 �� 
�����	 
������� 
����� ����������� ���	���	�	, 
���!� �����

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

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

��	���� ����� �������	 � 
���!	�� ���	!	 
��������	; 

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

�����	 ���� ���� ���� 
���������� � ���(�, ���� ���(	 ��	���� �����

�	
��	�	 � ������	 � ������	�����; 

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

- �	 ���	���	 ��	, ����� ��	�� �	����� ���	�� ���
	���� 
�������� �

���	��� ��	�������, �	�� �� �
�������� 
��(��	�� ���	�	


��������	�	 �� ���(�. 

0���	� ������� �����	����� �	�������� 
������	 �� ��� �����	. 


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

�����. ����	 ���� ������ 
��	���	 ��	 ���	(	 �	 �	������� � ���	������� ��

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


����	 ��������	��  �	 �	�� ���
� (���, ���	 �� �� ����	 � �������� 
��������

��!�, �	�����!� ���� ���	�	 ����	�� �
�	�� �	� ���	���
�	�	� �������� 
����	�. 0

�	���� �������	,  �	����	�	 �����	���� ���	(	 �	 �������� �������� ���������

�	�� � �	���� ������	 �� �	 �������. '���	�	�� ���	���
�	���� ��������� 
�����	

� 
����� ��� � ������ �����	����� ���	���	 ��� (��	���	 ���	��� ���
	����, 

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

�������	�	, �������� �	���� �� ��	������� 
���!� �	�������� ���	(	. '���

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

���	���������� � ��� ��!�� ���
	�����	 � �������. 


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

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

����� �� ��	����	��� � ��
��������� �������	 ���	(	 � �	�����. 4	�����

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

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

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


�����	�(	 ���	!	 ���������	��	 ����	, ���	 ��, ���	����!� �� � �	��������

���(	�	, 
���	�	 
�� ��	���� ���	������ ��� 	��� �	
	��	���� ��� �
	�	 �

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


��������� �	�� �	���, ������� ���	���� � �����������  
������	 � ���(	�	 �

�	�����. 

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

�	��������, � ���	(	 � �	�����. '�	� ��� �
� �� �	����	 �	:  

• ���
	�������	 �����	 �����	 � �	�	 (�
�. ���������� ��	 �	��������

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


��������� � 
�(�
��������� �������; ���������� ��	 ���	���, 

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

���	���, ��!��� ���������	�����	��� ���	(	 � �����	����, �	������

���	(	);  

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


���!	�	 � 
�����(��	�	 �	�	;  

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

%	������� � 
�������� �	�����	 ��� �����	 ������ � 
��	�� 8�����  �����,  �	� �


�����
 Chenery-	. +���� ��	�(	�� �	 
������ �	 ���	����	���� ����������, 


��������� � ������� ���	���� �����	�	. 0 ���������� ����	�����	 �	�

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

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

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

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

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


�	!��� 	�������� ������	 ���� �	��� � 
���	��� ��������� 	���������.  

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

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


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

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


���	�� 	��	������ ���������, �	�� ��� ���(����� �	 ���	��� ��������� �

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

�� �	(� ���� 
�����(��	�� �	�	 ������ �	�������� � ���	�������� ���	(	, �� �	

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

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

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

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


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

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

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

�����(	�	�� �	�������	 
�����	�	). 4�	� ��	 �	 ������� �����	����� �	�������� �

������ ���� �� ��	 
�����	���	 �	���	 �� ��	��� 70-�� � 
������� 80-�� �����	


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

1.1.1.4. ���!," �1'" $�����"  ,�2�%'�- $�3�4$"

�����	����	 ������	 ��������� ������	 
�����	�	�	�	 �� 80-�� � 90-�� �����	. 

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


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

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

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

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

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

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

�� ���	��	 �����	 ��	 (Todaro & Smith, 2012.).  �(���� 	�������� �� �	 ���	

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

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

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

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

������	, ���� ����	��� �	��� � �	�����. 9����� 	�������� �	����	�� �� �� �	

���	�	�� �	 �� ���(� � �	����� �	 ����� �	������� ��	������, �
�	�� ����


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

�����	������. ����	 ���� 
�����
�, 
�����	�� � ����	�� ���������� �	��	 �
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�	����	 ����!� �� ���� 
����	�	�� ��� �
 ��� ��������� ������	 � laissez-faire 

���������. �����	����	 ������	 ��������� ������	 ��	 ��� 
�����
	 (Todaro & 

Smith, 2012.):  

������ �����!��� ���+��, 
���	 ����� �� �	���
	 ���	 �	 �� ������	, 

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


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

�	 �������; 

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

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

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

�������� ��� � 
�������� �	���� �	� ���	���� 	��������	 ����. '�	� 
�����


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


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

#��+�� ���	������� ������, �	� �����	 �	���	��	 �����	���	�	, 
��	�� ��

������ � �	 ���	�� � ���(	�	 � �	����� ����	 �	 ��	�� �(���� ����� ����������	


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

(��	�	�� � ������ � �� ��	��� ���	���������, ���	������� �	�����, ���	�����

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

��� �
 ��	 �	 
������ ���	����� ��������� � ��������� ������	 � ���(	�	 �

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

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

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


�����
� ����	�	 � �������	 ���. 

Solow-Swan�v ��!	� ����. '����� �����	������ �����	 �	��	 
���	���� ��

	������� ���������	 Robert Solow (1956) � 	����	���	���� ���������	 Trevor Swan 

(1956) 
� �����	 �� ����� ����� �	���	 � Solow-Swan�v ����� �	��	. �����	�����


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

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

�	
������. 0  ����� �����	������ �����	 �	��	 �� �	�	�� 	����	��	 ��� ��	


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

����	 �����������, ��� �� ���� �����	��� 
���	�	�� � �(���!�� ������: 

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

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

���� �	����	 � �������� ������	 ���� 
������ � �	��. 
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�����	����� ������ �	��	 �� �	���	�� �	 ����� 
���
���	���: 

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

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

'�� �� �������� 
���	�� � �	� ���������� 
���� ���
��	 �	 K i L. 

• )������ ����
�! �
���� ������ �	 ������
��, ��� ���	 �� ���!����	�

������. ��
������� �� ���� �������	 
�����	�� � �	�(��	� �	 �� ��	�����


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

���� �	
��	�	 ������. %	 ��� � > 0 � L > 0, F (),�, L) ��	 
�������� �

�
	�	��!� ��	����� 
������ � ������ �	 ��	�� 
��������� 	����: 

#����� �������	, �����	����� 
�����
 
���
���	�(	 �	, �� �����	��	� ����

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


���!	�� 
��������� ��	���� �	�� ���� ������ 	 �	
��	�	 �	���. *��� ��������

������� � �	 	���� �	�	. 0 �	��	��� !� �����	����� ����� �	��	 ���� 
�����	�(��

� ����� �	���	���. 0 
���� �� 
���
���	�(	 �	 ���	 ����������� �	
����	, �������

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

�	��������� ��!	� ���� �	� �	�����+��� ���	���. $
� ����	 ��� ��	


��������� ���	 �����(	�	 
�������� �	������ ������ �� 
���	�	 Cobb-Douglas-o�a 

��� ��	 
���������. 9�� ����� ��: 

���� �� ) > 0 ���� ����������� ���� ��	 �����	���� ����������, 	 : �� �����	��	 �	

����������� 0 < : < 1, ���	 
�����	�(	 ����!� 
���������� 	����	 � ���
���


���������. )�� �� �� ����� ���	� 
���	�	� � ����������� ���� �	�	 ��

����(���� �	 L ������ ���	�: 

���� �� y = Y/ L, ������� 
��������	 
� �	
�������, 	 k= �/ L, ������� �	
��	��	

�
���(����� �	�	. ����!� �	 �� ���� ����������� �����	��a�, 
��������	 
�

�	
������� �� ���� 
���!	�� �	�� 
���!	�	��� �	
��	��� �
���(������ �	�	. 

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

�
���(�����, 	�� �	� �	�� !� �� �����	�� 
� �
	�	��!�� ���
� ���� �
	�	��!��

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

������� ��� !� 
	��� �	 ����, 
	 !� ����� ������� ��� ���� ����(�� �	�� �	

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

������� �	
��	�	. '���� �	
��	�	 � �	�	 !� �� � ��� ����	�� �	�	���� �	 ����

���������� �	��������� ����� k*. '�	 �� �	�������	 �	��	 
����	�	 �	

�����	�	��!�� �	��������� ������ 
��������� 
� �	
������� y* ���	 �� �	���	

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

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

�	
��	�	 
� �	
�������. #����� �������	, 
�������� �	�� �� ���	. 4	�������� ����

�	
��	��� �
���(������ �	�	 k* �� ���������� ������� ��� ���� 
���������, 	

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

+���	����	���� ����	����� �	��	 �� ���	��	�	, �	 !� �	
��	��	 �
���(����� �	�	

�	��� ��� ��� ����� ������� ��� 
� �	
������� 
���	�� ���� 
�����	� �	 ��:  (1) 

�	������ ��������	 �	
��	��	 �
���	 � (2) ������	 ���	�	� ���� ������� �	
��	�	


�����	� �	 �	���!� �	��� ��	��. +���	����	��	 ����	���	 �	��	 ��	��:  


�� ���� �� k=dk/dt, ������� 
������	 �	
��	�/�	� �����	 � ������ � ������	. 

$����� s 
�����	�(	 ��	����� �������� ������ 
�� ���� �� 0 ; s ; 1, y ��


��������	 
� �	
�������, < ���
	 ��
�����	 ��� �	
��	�	, 	  
�����	�(	

���
� �	��	 �	��� ��	��. 0 �	��� ��������� �	�������, ������� �a��� ��	������

��	�	 ���������� k �� ����	�	 ����, �������: 

�	 ��	����� ��.1 �� 
���	�	� ���� ���	����	��� ����	���� �	 �������	��

�	�������� �	��� �	��	.  
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-�	���� ��.1: 4	�������	 �	��	 � �����	������ ������ �	��	 �	 �����	�����  
������������

������� ���� �	
��	��� �
���(������ �	�	 �� ���	��� �	 k (0). -���	 ����	 f(k) ��

��� ��	 
���������. #��	 ����	 s=f(k) su ����� ������� ��� ������� �����	 
�

�	
�������. 4	����	 ������ ��� ����� ����� �� ���������� 
������� 
� �	
�������

���	���� �	 c. *��	� (n+<)=k ���� 
�����	�(	 ���
� �������� ��
�����	 ��� �	

�	
��	��� �
���(����� �	�	 �� 
�����	�(�� 
�	� �� �� ��������	. �	��	

��	������ ��	�	 k* �� � ���	�� �	 ���	����	���� ����	����� �������� �	 �	��


������	 
�	� 	 �������� ��
�����	 ��� �� k � ����� ����� ������� ��	. $��
�

�	��	 �	
��	��� �
���(������ �	��� �� �������� �������� ��	(����!� ������

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

�������: 	�� �e k < k*, �	�	 �� ���
	 �	��	 k 
�������	, 	 	�� je k > k*, ���	 �� ���
	

�	��	 ���	����	. 

�	��������� ��!	� ���� � �����	��� �	�����+��� ���	����. �����	�����

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

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

�	 �� 
������� ��� ��	 ���. ��������� �	�	 ���� ��(����� ���� ����	 �����������

�	 
���������:  

���� �� L' �������	 ��������� �	�	, � ����	�	 �� 
�������� ����	 �����������, 

������� ���	������ 
��������� /(t) � �������� t � �������� �	�	 L. ����!	��


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

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

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

����	��� �������	�	 �	
��	�	 . � �	�	 L, �� �	
���	� � ����������� �� ����
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��������� ��!	 �������	 
�������	. ����
���	�(	 �� �	, 
������������ ����

�	
����	 � ����� ����������� �	��� 
� �������� �	�	��� �����	����� ���
� g. ����	

����, �������� �	� �� 
���!	�	 
� ���
� n+g (n �� ���
	 �	��	 �	��� ��	��, �������

��	��������	).  �	�	 �� ���	�� 
������� 
� ��	������� �	� ��� ��	 �	
��	�	 
�

��������� ������ � �	�	 (k'):  

$��
	 �	��	 �	
��	��� �
���(������ ��������� �	��� �	�	 ������:   

*��	� (n+g+0) 
�����	�(	 �������� ���
� ��
�����	 ��� �	 ��������

�
���(����� �	�	 �	
��	���. $��
	 �	��	 �	
��	��� �
���(������ ���������

�	��� !� ���� 
�������	 ����� ��� ��

. 

&������, ����!� �	 f(�') �
����� �	��� �� k ���� �	���	 �
	�	��!�� 
�����	, �����	

���	�	 ������	���� !� �
	�	�� �	�� k' �	���, �	 �� � �	��� ��	������ ��	�	 �	�� �� k' 


����	�. $������ �	 � �	��� ��	������ ��	�	 ������� �����:  

0 �	��� ��	������ ��	�	 y' � k' �� �����	���, 	�� �� �� ��	�� �	 � ��	������ ��	��

���	 �	��	 �����	�	 
� ��	������� ������� �	��	 y. )�� ���������� �	
���	� �	���


� ���
� g, ���	 !� � y=Y/ L ���	�� �	��� 
� ���
� g, �	�� �� y' ���	� �����	��	�. 

#	(�, �	���	��� . � Y � ��� ����	�� ���	�� �	��� 
� ���
� n+g, ������� ���� ���
�

�	��	 ��	��������	 � ����������� �	
����	. -�	���� 
���	� �������	�	 �a���

��	������ ��	�	 �����	�	 ��	����� ��.1, ���� ��� �� 
�	�	 �� ��������	 �	�	

��(����	� � ���
� ����������� �	
����	 g.  

%	�(����, 
���	 Solow-Swan-���� ������, �	�� 
��������� 
� ��	������� � �����

���� ������� �� ���
�� ����������� �	
����	. ����������	 �� 
�����	�(��	 �	�

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

������ � �	 �� ����������	 
�����	�(��	 �������� � ������, Solow-Swan-�� �����

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

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

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

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

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


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


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

1.1.1.5. ��*" $�����" �" $"

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

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

�	
���	� � Solow-Swanovom ������ �� �������� �	�	�, ����	, �(���� 	���� ����

�������� ���
� �	��	 ������� ��
��� ���� ���	����. '�	��	 ����	 ��	 �� 
����	��	

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

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


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

�� ������� 80-��. '����� ������� �������� ������� �	��	 �� �	�	�� � �	�����	

4����	 (1986, 1990). '��� 4����	, �	�	� ��
����� �� 
������ 8��	� (1988), 

Grossman � Helpman (1991), Aghion � Howitt (1992) � ��.  

#�� �����	����� ������ ��	�(	�� �	��	�	� �	 
�� �� 	�����	 ��� �������

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

	�����	 ��� ��	�	. �� �� ��	�� �	 ��	�� ���� 
������� � Solow-Swanovom ������, 

��! �������	��� �� 
������ ���
�� ���� �������	�� 
�� �� 	�����	 ��� ��	�	. 

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

��� �� �
�. �	 ���	��	 ��������� ��� ���
�	��� ������� ������	��. 0 ����	��

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

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

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

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

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

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

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

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

���	�	: ������+�
� (�	�� ����	 ����	 �� ���� ��������� � �	��� ��������) �

�������
��� (
������ ����!���� ���(����	�	 ������ �� ��������	 ���	�	 ���	 ��

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

4	�� �� � ��	�� ���� �� �
�. �	���!��� �	�������� ���� ��	 ���������	����

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

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

��������� �	��	. -�	��	 �	����	 ������ �����	 �� � ���	������	 ���	�	�	 �

	�����	 ��� ��	�	. 0 4�������� ������ (Romer, 1986) ���	���	� �� ��������	�. 

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

��������	�� � ������ �	
��	�. 4	�� �� � ����	���� ���
������� ��� 	�����	 ��	

�	
��	�	 ���������� 
������� 	�����	 ��� ��	�	 � 
������!� ���� 
�� �� -����	

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


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

�	�	���� �	���� ����	. ������ ��	�	 � ����	 
������!	 ��	 �	 
��(��� � �	���!�


������ 
������!	 � ������ 
��������� ����������� �������	���	. $
�������

����� �� ���� ���	��� 
�����	���� ���������� Cobb-Douglasove ��� ���


��������� �(���!�� �����	: 


�� ���� �� 0 < : < 1. 0 ���� �������	���� ������� 4�������� �����	, 
��������	


������!	 i, Yi, �� �	���� ���(����� �� ��	��	����� 
���	���� ��
��	 Ki i Li ��! �

�� �������� �	
��	�	  ����� ��������� �. )�� �� � � Li konstantni, ���	 �� ��	��


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

��	�� 
��	�� Ki, ���	�� �� ������������ 
��	��	 �, ���	�	�� �� �������	���� � ����


���!	�� �������� �	
��	�	  ����� ��������� �� ���	 ������� ��	�� ��	 
������!	. 

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

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

��	
������ ����������� 
��(��� 	 �������� ��	�	�	 
������!	.  

8��	��� ����� �	��	 �� �	���	 �	 
��������� ������, 	�� ������� �������

�	
��	�	 ������	 (����� �	
��	� �	� �(���� ��
�� � 
�� ��� ���	�	�	 ��	�	. 

����	 8��	��, �����	� ��	 ������ ��������	�	 	 ��(������ � 
�� �� ���	�	�	

��	�	 �������� ����� �	 	�����	 ��� � 
����� ��	�	 (Lukas, 1988). 5�� �� ����

(������ �	
��	�	 ��!�, �� !� 
�� �� 	�����	 ��� ���� ���� 
	 !� � �	�������	

���
	 �	��	 ���� �� ��!	. 0 8��	����� ������ Cobb-Douglas-o�a ��� ��	


��������� ��	 �(���!� �����: 

���� ���� 
	�	���	� H ���	�	�	 (����� �	
��	�, ������� ��	�	 � �������� ���	


������ � ����� ���������. ����
���	�(	 �� �	 (����� �	
��	� �	��� ������� ����

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

�	�	�	. ����!� �	 ��	�	 �����	 ��	 �	����	 �	�(����� 
�������	 ��	�	 � ����� ���	, 
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���	 �
	�	��!�� 
�����	 �	 	���� H. ����	 ������ �	���	��� �����	 �	���!�


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

�	�.  $(���!� ������ ��������� �	��	 �� ��
���	���� ���������� ���	�����

���	�	�	 � 	�������	�	 ��	�	 � ������ �	 
������ 4������ �����. �����	 ��

������ ��������� �	�������, ��� ������ ���(���� �	 	�����	 ��� ��	�	 ������	��

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

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

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

���(�����. '������!	�	��� ������ 
������!	 �	 ��
��	�� ������ ����� �

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

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


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

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

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

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


������!� �	 �	���!�� �������� ������� ����	���� �	���!� 
����. '�	��� ������

�	��	, �	 �	����� �� 
������� 4�������� �����	, ��������� �	������	�� �	 ������	

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

������� �	�	������� ����
��������	 �������� ��	. *	�� 
������!	 ����

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


�������	�	 ��	�	 �	 �����������	 
������!	. �����������	 
�����!	 �� ����

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

�	
��(	�	�� �	
������� �� 
������!	 ���	 �� ����!	 � ����	 ��	�	. $��
��


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

�	 
�������	�� ��	�	 ���� ����	 ��	�	 � �	���. Romer (1990),�e Grossman �

Helpman (1991) �� �	����� ���� ������ � �����	 �� ���������� �	���� 
�����	�(��

�	���� ����	 
�������	. ����!	�� ����	 
�������	 �� 
��������	�(��� ������	�	�	

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

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

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

����� �	 
���	��. ���������	 ��� ��	 �	 
������!� � � ��� ����	�� ��	 �����:   
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���� �� 0 < : < 1, Yi �� 
��������	 
�����!	, Li �� �	��	 ��	�	, Xij �� �������	 �-���

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

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

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

������!��� ��, �	 �� ���������� �	
���	� 
�����	�(�� 
���!	��� ����	

����������	���� 
�������	 N, 	 �� 
	�	����	 ). #���	 �	��	 ���	 ��	 � ������ ��

������ �	 ������� ������ 
������!	 � ��	�	�� � �	���� ����� 
�������	. ����	

4����� (1990), 
���!	�� ����	 
�������	 �������� �	���� �� ����	 �	��� ��	��

��(����� � 
�� �� ����	���	�	 � �	����	, ���, ��!	 �������	 �	��� ��	�� 
����!���

����	���	�� � �	����� 
���!	�	 ���� 
�������	. ����	� ���	�	�	 ����� 
�������	

�
	�	 �	�� ������� 	�������	 ��	��. 4	���� �	 �� �� ����� 
�������	�	 ��	�	, �

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

��	���� �������� ����!�� ����	���	�	.  Grossman � Helpman (1991) �� Aghion �

Howitt (1993) �� �	����� �������� ������ � �����	 �� ���������� �	
���	� �����	

���� �	
���	� � ��	������ 
������!�� 
�������	. �	��� ������ ���	�	�	�� ���. 

���
������	���� 
�����
 ����	 ��	�	, �	��	� 
���	 Josephu Schumpeteru, 

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

������� �	 
���(�	���	 
������!�� 
�������	. %	��	(���!� ����	 ��	�	 
������


�������� 
����
��� �	������� ���� 
�������� �	 ��(�� �	�	���������	�	 ��

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


��	�� ���� 
�������	�� �	 ��� ��(�� ������������ 
���������. '�	� 
�� ��

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

�������� ��
���������� 
�������� ��	�� 
�������� � 
��� �� �	 ���. (����� �

��	�����	, Schumpeter �� �	��	� 
�� ���� �	���
�	 !	�������	. '���� 
���������

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

���� ������� 
�����	�(	 �������� �-��� ����������	���� ����	 
���	������� �	

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

����������	���� ����	 , ���� �� 
�����	�(	 �	���!� �������� ����

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


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

����	���	�� � �	����.  
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���� 
�����
� ���������� �	����� ��	�	��� 
	��� 
����!��� ��������	

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

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

�������������	��� 
�� �� ���� ��(����� ���
�� 
������� ���������� ��������	, 

��	���	 (���, ������� ��	 ���	��, �	� � ����	�� ���������� �	��	, ��	����

������	����� � ����	�� �����	���	. 4	���� �� ���
 
������	 ����� ��  ������
��

��������� ������ 
���	���	�	 
�����	�	, ��(	�	 ��������	 � ������� ���
	, �

������ ���	�	�	 �	�����	��� � ������� ��(� ����	 ���. 

���	�� ����������� ���  �(	 �	����	: 

• ��!	 
��������	 
����
����	 ���
������ �	 �����, 
�
�� ��	��, �����	 �

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

• 
���!	�	�� ��	��	��	 ���(��	 � �	��
�����	�	 
������ 	;  

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

 Amratya Sen ������� �	���� �	� 
�� �� 
���(�	�	 �����	 � 
���!	�	 ������	, 

������� �����	 ��� �������� �	� ��	������ �������. 0 ��������� $������ 
���	�	

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

• �	����(	�	�� �������� �������� 
�����	 (��	�	, ��	���	��, ���	�(�, 

���������);  

• ����!	� ����������� � �	��
�����	�	 (	������������, ���������	, 

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

• ����� ������	 �� ����	�	, 
����������� ������ (����	, �����	����, 

������� ��	�	, ����	�	.  

���� 
�����
 �	����� 
����	� �� �� 0��������� �	 ��	 ���� &����������� �	������

 �(���. /�	�� � 0��������� �	 ��	 �������� �� �(���!� ������������ �	������

 �(���: ������� ��	��� �����	���� � ��	�, ������	�� �	�����	� ��������

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

��	
�������� ���	�(� �	���, ������	�� ������� �������, ��������	�� 
��� �
�

�������� �	����	 � 
������� � 
����	�� ���	(	, �	���	���� �����	� ���������

������	, ��	���� ���� (��� ��� 
�����
	 
����� ����, �	����� ����	��� 
	���������

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

�	����(��� 
������ 
������ �	����	���������� ���	(	, �	���� �� 
��������

�	�����	 ���	(	 � �	�����, ������	�� ��	���	 
������	� � 
��������	� 
��	�, 

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

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


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

�
�����(����� 
�������� ������	. '�	 ����	 � �	����� �� 
��������	�	 1974. ������

�	 �	��	��� ������	�	 UNESCO-	. �	 ������������ ������� ���, 1972. ������, 


�����	�(��	 �� 
��	 �	���	 �����	������ ���	�	 �������. �	��� ���	�(��	�	

�������	�	 $������� �������� �	 ������� � �	����, 1987. ������, ��	� 
�����
 �	�����


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

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

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

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


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

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

��	��. )����	 21, ������� *������	� $������� ������� ��� 0��������� �	 ��	 �

������� � �	����� UNCED, ����	�� 1992. ������ � 4�� �� >������, ��	 
����	�

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

�� ������	�� �	� �	���� ���� ��	
������ ��	����� ���(��	, 	 �	 �� 
����� ��


���	�� ��	�� � �����(������ 
�������� ���	�	, ������� �	 �� 
������ ��

�
����!��� � �� ��������	�	 ���	� 
����	�(���� �	
	 ����	. '������ �	���� ��

����	�	 �	 �	�	���� 
�����	�	, ��	��!� � ���� 
������ ����!�� �����	 ��	. (UN 

Convention on Environment and Development, 1987.). '������ �	���� ���������

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

������������� 
������� ������� (Geografy Dictionary, Oxford Univer sity Press). 

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

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

�	����� �������(���� ������	 � �	������� 
��� �
� � ������������ 
������	�	. 

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

�� ��	���. "�������	 ��������� �� �	�������� �	� 
���	� �������� �	
��	�	 ��

�������� 
����. "������	 ��������� �� 
��	���� � ���� ��� �� �� 
���	��


����	��� �	
	 ���� ���������	 � ���� �� �	������ 
������� ��	������. )�� ��


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

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

����	�� ��� ���	���	�	�� �� ��	���� �	����� 	.  
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1��	�� �	���� �� 
�����
 ���� �	���	�	�� �������, 
������ � �������� �	����	, 

��������� ��	����	�	 � ��. +���	���� ������	 ��	����	�	 �� ���	�	 �	 ���	��

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

���	���, �� ��	���� �	
��	�	 � ������� ��	, �	�� �� �� ������	�� �	���(� ����� �	

��	�� �����. �	���!� ��
����� ������� ���	��� �	����	 �	� �� Amartya Sen � �����

Development as Freedom, ���� �	��	�	�	 �����	� ��� ������ ���	�(	 � ����!�����

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

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

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

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

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

���� ���	���	 ��� � ������� ��� �� 1990. ������. $�����	 ����� ���	��� �	����	


���	 UNDP-� �� 
���!	�� ����!����� �����	 (��� � ����	 �����������

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


�������	 �	 �����	�	��!� � ��	��	�� ���(��	. 1��	�� �	���� 
���	�������	


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

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


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

�� �
�����	 ��� �
���������. 1��	�� �	���� �� ���� �������� �	� �	���� (���, 

�������: ��	�	�� � ���	���	��, ���	�(�, ����	��, �� ��	��� ���������, �	���


	��� �
	 ��	 (��� � 
��
���� � 
�������� �	������� ���	�����	, ������	 ��	


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


�	��������, �� ����!�� �����	 ��	. '������ ���
������ ���	��� �	����	 ��: 


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


�	�������, ������	 � �������	�����. 1��	�� �	���� �	� �����  �(��� 
���	�(	

������� �� ���������	 ��� 
� ���� ����� ������ (�����	, ���	�, ��
�	��	, �	��(�, 

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

�����	, 
	��� �
	 ��� � �������� �����	. *������	� � ���	��� �	����� (Human 

Development Report - HDR) �� 
�����	 ��	 ���� 
��
���	 ��	�� ������ �����	�

0��������� �	 ��	 �	 �	���� (UNDP). ���� �������	� �� ���	�(�� 1990. ������. 

4	���� �� ���	!�� �	� ����!���� �����	 � �������. 4	������	 �� ������ �����	���	

�	����	: *����� ���	��� �	����	 (Human Development Index), ?����� ������ (Gender-

related Development Index), *����� 
���(�	�	 .�����	 (Gender Empowerment 

Measure) � *����� ���	��� �����	���	 (Human Poverty Index). 
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*������	� � ���	��� �	����� �� ���	����� �������	�, ���� 
��
���	�� ������

���	(	, 	�	�����	 �	����� 	, ������ � � �	�����, � ������ ��� � �������	 ���

0�#�-	. *������	� �� 
������ �	 ���� �����	, 	 � ���� �� ������� ���	(	 �� ����

���	�	 � ������� �	���	��. 

'� �	��	��	, �������	�� �� ������	�� �	 �(���!� ����: ��� �
 ��� � �������

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


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

��������� �	�� � ���	�� �	����, ���	�� �	���� 
���	 ��	���� �����	���	, (����	


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

 �(���, �������	 ������	 � ������� �	����������. 1��	�� �	���� �� 
�� �� ����

��(����� ������, ��������, ����	���, ��� ���	���, �� ��	���, ���	�����, 

���������, �������� ���
������ ���	�(	 � ��	����	�	. 0� �� �	�����

�
���
����	!��� ���
 ������	 ���� ����� �	���� 
���	 �	���� �����	�����	: 

• 0�-�� *����� (������ (����������) �	����	 (HDI) ����� 
�������	

��������!	 � ��� ������� ��������� (������ �	����	: ������� �����

(������	�	 ���), ���
�� ���	���	�	 � ��	��� �����	� (�#�: 
���	 
	������

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

• 0�-�� *����� (������ �����	���	 (HPI) ����� ���
�� �����	���	 �	 ������

�(���!�� 
�����	�	: 
�����	� ����	 ���� �� ������ 40.������ �����	, 


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

�����	�	 � ������ (���	���) ���� � 
�����	� ��� � ��	�� �� 5 �����	 ���	 ��


����	���	. 

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

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

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


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

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

��
���� ��!� � ���	���	. �	 ������ ��� ��� ����� ���	���	�	 �� ����������

*�����	 ���	��� �	����	. '�	 ���� ���� � �	�
��� �� 0 �� 1. %	����� ��

����������� *�����	 ���	��� �	����	, ��� ���(� �� ���
��� � ��� �	��������: ���(�

������ ���	��� �	����	 (0,00-0,499), ���(� ������� ���	��� �	����	 (0,50-0,799) �

���(� ������� ���	��� �	����	 (0,80-1,00).  

#	��� ������ ���	��� �	����	 
�����	�(	 ���
������ ������ � ����	� �� HDI = 1/3 

*����� �#� + *����� ������	�� ��	����� + *����� ���	���	�	.  
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*����� ���	��� �����	���	 (Human poverty index, HPI) ��	���� �	 
�� ���

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

��������������	��� ������� (����� ����	!������ �	 ���(� � �	����� HPI1 � �	

�	������� ���(� HPI2. HPI1 �	���� ���� �������� �	� � HDI, � ���, �	 �� ���� �	

����	!������: ������ ��	�	�	 �����	, ��	�	 � ��	��	��	 �����	. HPI2 ��(�����, 

���� ���� ������	�	, � �� ��	��� ���(�������, ���	 �� ����� ���
���� ���������

���	
���������. *����� ���	��� �����	���	 �	 ���(� � �	����� = 1/3 (������	���!	

��	�	�	 �����	 �� 40 �����	 ��	����� + 
�� ��� ��
��������� ���	���� + 

����	!����� ��������� ��	��	��	 �����	). 0���	!����� ��������� ��	��	��	 �����	

�	���	 �� �	� ���� 
�� ���	 (��� �����	 ���� �����
�	 ���	 � 
�� ���	

�����	������� ��� � �� 
�� �����	 �����	. *����� ���	��� �����	���	 �	 ���(�

OECD = 1/4 (������	���!	 ��	�	�	 �����	 �� 60 ������ + 
�� ��� ���	���� �����	

������	�� �������� ��� ���	��� 
��������� + 
�� ��� (��� ��
�� ��	�� �

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

����������� ��������!	 (Tachnology achievment indeks) TAI � ������ (�����

������� HFI (Human Freedom Index). *����	���� ���	��� �	����	 ���� �� ���������

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

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

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

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

�	����	�� ���	(	 ���. 

1.1.2.3. ��'!/��'$'� �")*��

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

�����	����	 �������	 � ���	�� ������� ��� 
���!	�	�� ����!���� 
���(�	�	

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


���	���� $������� ��������� ���� � *������	�� � ����	���� ��������������. 

���� �������	� ���	�(�� �� 1979. ������. *����� ����	��� �������������� (engl. 

Global Competitiveness Index) ����������� 	����� ���� ����� �	 ���� ����������


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

	��, �� �����	�	 ���(� � ��� ���
� � ���	�� �	 	��� �	����	: ���(� 
��������

	������	, ���(� 
�������� ���	����!� � ���(� 
�������� ����	 ����. $�	�	

	�	 ��	���� �	 
���!	� ���� ���������� ���������� 
�����	�	. *������	� �

�������������� �	���� *����� �	��	 �������������� (Growth Compettiveness Index 

GCI) � *����� 
������� �������������� (Business Compettitiveness Index), �� ����
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������ ����	��� �������������� (New Global Compettitiveness Index). *����� �	��	

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

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

������� ��� ���	�� � ���������	 �
������� ���	��. %	 �������	�� *�����	

�	������������� �������	, *�����	 �	���� ������� ��	 � *�����	 ����������

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


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

����	. *����� �	������������� ������	 ����(� �� �	 ��������	: 

�	������������ ��	�������� (Makroeconomic Sability Subindex), ����!	 ��	�� �

�	����(	�	�� 
�����	 ��	��������	 (Governmental Waste Subindex), �� �������	

�������� �
��������� ���(� (Country Credit Rating). *����� �	���� ������� ��	

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

(Contract and Law Subindex) �� ����
 ��	 (Coruption Subindex). ���������� ������

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

��	����	 (Tehnology Transfer Subindex). *����� 
������� �������������� (BCI) 

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

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

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

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

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


��������	: ����� �����	
� (������� ���, ���	��������	, �	�����������	

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

(����� �	
��	�, ���	����� ������	 �	�	, ���	����� ������	 ���	, ���	�����

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

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

	�� ��	�� ���	(	 � ����� �� 	�	. /�����	 ����	 ��	 �� ���	���	�	�� 
��������	 �	

��	�� ���(�. ���	 ����	 ��	 �� ���	���	�	�� -���	���� ������	 ��������������. 

'�� ������� �� �����	���� 
��	�	��(� 
�������� ��� ��	����� ���(�. $�������

��������� ���� ���	�(��� ������� �������	� � �	����� *����� �
�������� �	

�����	�	�� (Networked Readiness Index, NRI). *������	� �� ���� ������	� �	

�������� ���	(	 �	 ��������� ����!����� ���� �� 
���	�� �����	 ���	 �

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

*����� �	��!� 
�����	�	 �� ������ �����	� �� $������� �	���. 3��� 
��� ��� �	

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

���������� 
�	�	. *���	���	�	 
��	���� �	 �� ���	� 
���(�	�	 ���� ������	 �	
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��������� �	�� ��	�	�	�. *����� �	��!� 
�����	�	 ����� 
��
��� ���� ��������

����� �	 
�����	��. '�	� ������ �� ����� ������: ������	 ���(� �������

��������	, ��	�����	 ���	���������, ���	 ��	 � ������	�. 4	�� (
��� ��	 �	

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

��:  

• ����
��	 �	!��	�� - 
�� �����, �������, ����	� � ��	����� �����	���

�	
��	� 
������� �	 ���� 
��	�; 

• �������� � 
	�� �� ���	����� (������	�	) - 
�� �����, ������� � ����	�


�������� ���
�����	 � �� �� ��	�	 (��	�������	 ���������	);  
• ����+��
��	 � ����+���	 �!���� - *����� 
������!	 
�� �	
��(	�	��

�	����	, *����� ���������� �	���� ������	, *����� 
���� ��!	 
��

��
���	�� �	����	,  ����	 �	
��(	�	�	 �  ����	 ��
���	�	; 

• 	��������� 
�����+�
� - ��� �����, ������� � ����	� �������	 ���


������� �������; 

• !��������� �	!��� - *����� �	������� 
�	�	, *����� �����	 ��	 �

������� (����� ����, 
�����
 � ��	����� ��������� �����	 ��	 ���������


���� �	���� ������	�	 ��� 
���	���� ����	 - 
���������� �����	 ��	); 

• ��+���� ��
	������ - *������ ���
��	 �������	���	�	 (������	�	) 

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

�����; 

• ���!��	 ��	�� - ���� 
�	!���� 
����	, ���� �	�� ������� 
�������� �	


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


����	; 

• �	��������� ���
��� - ���� �������	�	, ���� 
��
��	 � ������� 
�������

�	 ���� � �����; 

• ��
�(	�	 ���
�	��� ���
	�� - �������� 
�� �����, ������� � ����	�


�������	 ������	 � ����; 

• ��+	�	 ��
	!��� ����	��� - 3������ � ����	� �	���	 
���������

�������	, � ���
	 
���	�	. 

1.1.2.4. ��/$� '"5��'",'"  ��6"

����� �	 ���	��	 ���!	 (Gross National Happiness, GNH) �� 
����	� 
��
������

������	�	 ��	�����	 �����	. *��	� �� 1972. ������ �
������� ��	( ���	�	. #��

������ ���	��� ������ �	����	 ������ ��������� �	�� �	� ��	���  �(, ��� �
�

����� �	 ���	��� ���!� �	����	� �� �	 
������ �	 �������� �	���� (������ ������	
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�	��	�� ��� �	�	 �� �	�����	��� � ������� �	���� �	��	�� �����������. '�	� 
�����


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

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

� ��
���	�(	�� ����� ��	�	����. ����� �	 ���	��	 ���!	 �� ��	���	����� ��	�� �

����� �� ����� �	�
�	�(	 �	����� � *����	����� ��������� �	
����	 (Genuine 

Progress Indicator, GPI) ���� �	 �	����� �� ����� �	 ���	��� ���!� 
����	�	

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


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

� �
���� ��	����	���. �����	�	�� ��	���� ��	�� ���!� 
���������� ������	


������� � 
����	 (������	).  

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

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

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


�������	, ���	���� ���	����� ��	���� ���� 
������, 3�	�	 ���	�	 ����� �	 ��

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

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

������� �� ���� ��	��, �	������ � "���
� � �	�	��. Happy Planet Index (HPI) ��

������ 
�����	�(�� 2006. ������ �� ���� ��������� ���	 ��� (NEF). �� ��

������	 ��	 ����� ���	!�� 
�������	 � ������	 ���	��� �	����	. 

1.1.2.5. 
!�'�+ !"  ,�2�%"

�������	  Milton Friedman �  Michael Walker �� �	 ����� ���	�����	���

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

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

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

�������: 

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

• �������(�	 �	�����	 ���������	�	 ��������, �	���� ���� 	���	 ��	 
����


��������� 
�� ��	; 

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

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

�	����� �� Heritage Foundation � Wall Street Journal �����	�� ����� *�����

��������� �������. 0 
�	���, *����� �����: 

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

• 
�	��� ��������� � ��������� ���������� 
�	�	; 
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• 
�����
 ������� (
����	���) ��� �; 

• ������� �����	����� ��������; 

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

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


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

�	 �	����� � ����	 ��
������ �������. *����� �	
�	��, �����  
��� ���� ���(� �

���
� 50 �	���	���. 8���	 �	����: 

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

• ���	���� �	������ � ��������; 

• ���	��	 �
����!��	; 

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

• �����	����	 �
����!��	 ������	, ��(�����!� ���	�����, ���������� 
��
���

�	����� �������; 

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

• �����	���� � �	��; 

• �����	��� ������� 	��������� (����
 ��	, �������	����, ���������	���


��	�����). 

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

• 
������	 ��������; 

• ���	��	 �
����!��	 ��	��; 

• �������� ��� ��	�� � ���������; 

• �����	��	 
������	; 

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

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

• ��������	 
�	�	; 

• 
��
���; 

• �����	��� 	��������� �	 �������. 

5�� �� 
��� ��	 ���	�� ���	 �	 �	�� �����, �� �� � ���	�� �	�	 ��������	 ������	. 

$��� ����� 	����	 ��	�� ����	�� ��	�	����� 
�� �������	�� ���	���� ������	�	. 0

�	�������� �� ������	�	, ���(� �� 
�����(��� � ������ �	��������: ��������, 


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

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

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

�������	 ���� � �	��� ���
�� ����
 ���. @��� ���� ���� � 
����� �	������������
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���	(	 ����	�� 
������	� 
����� �� 23,450 	�������� ���	�	 � ���
� �	��	 �� 2.56 


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


������	� �����	� 
� ��	������� �� 2.500 	�������� ���	�	 � ���
� �	��	 �� 0,85 


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

�	�� 728 	�������� ���	�	, � �	��	�� ��������� ���(	�	, �� ���� �� 7.000 

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

��	��������	 ���� ���� � �	������������ �	 ��	�	 �� 20 �����	 ���� ���� �������

����� ��	��������	 � �	��	�� ��������� ���(	�	.  

���(���� �������	�� ��������� ������� � ������� 
��	����� �	 �� ���������

������� ��	��� 
���(�	�� ����� 
��(����� �������� ���	�	. ��������� ������	�

�� 
���!	� �	 5.17, 1985. ������, �	 ���� �� 6.4, 
���	 
��(����� 
��	 ��	.  

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

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

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

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

��	 ��!� ��������� �������. 

������	�� ���� 
�����
	 �� 
���	�(	�� 
��	�	, �	 �� ��, ��� �� ���
� 
����	 �	

�����	� � �	�	�� �	�� ����, ���� � $)#-� ���� �	�	�� ���(�� � �	���

���������� �������� �� $)#-	. ������	�� ������������ *�����	 �	����

��
��	�	�� ��, ��� *����� ������	�	�	 ����� ���
� 
����	 �	 �����	� � ��	���

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

�	�� 
���� ��	, 	 �� ���	� *����� ��������� ��������� ���	(	. 

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

�����	���	. 0 ������ 	�	���	�	 ����� �	: 

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

���� �� ����� �	 ������	����. 

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

• ������	���!	 �	 �� �����	���� per se �	���� 
��
���	 ��	���� �����	���	;  
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1.2.  ��&�'� "(� � *� $�  $�"'�. /,"-"("

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

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

������������ 
��	�(��	�� � ���������� � ��
�������� ����	���	���	 ���������	

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


�������� ��	�	 ������ ���	(	 � �	������ ���	��� ��	�	�	. %��(� � �	�����

�	����� �������� 
���(�� ������ 
�����	�	 ���� !� ���� 	��	������ � 
����� 	���

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


�	���	� ��	��� ���	��� ���	������ 
����	���	 ���	��� ��	�	�	. 0� ���


�������� ����� ���� ���� ��	�� �	 ���(� 
���	� 	, ����	 
�� ������� �


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

��	�	�	 �� 
�����	�(	�� ������� ���� 
������	, 	 ����� 
������	� ���	� �	����

�� �����	 ���� 
�����	�	�	�� � ���(� 
���	� �. 0 ��!��� ���	(	, ���	�	 ��	�	�	 ��

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

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

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


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

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

� �������	 ���	��� ��	�	�	, �� �	�� ��� ���� ������ ��������	 ���	(	 �

�	�����, ��(�����!� ��� ��!� �������	 ���, ��	����� ���	�	�� ��������� �	�����

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

��������������.  

&����	����� ��� �	
��	�	 �	��	�� �	�	 �������� ���� ���(� ����� ����	 �������	 �

����� ���(�. 0�	�	�	 ���� ���� � ������ ��������� �	��	 ��������� ����� ���(�, 

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

����!	 � ������������� 
������!� (�����!, 5����!, 2006). 

����	 ������������ &&+ ���	�	 �� ��	�	�	 ������ �	 (8���������!  � ���	��, 2004 

	): 

1. �������� ���	�� ������� ���; 

2. 
������� ���	�� ������� ���; 

3. �	������ ���	�� �	
��	�. 

1.2.1. �$�"'� %���!$'� �'*� $�5���

#������� ���	�� ������� ��� 
�����	�(	�� ��� �����	������ ����	�	 �	
��	�	, 


�� ���� ��	�	� � ���������� 
������!� ����� 
�	�� �
�	�(	�	 
������!��. ���
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���� ����� �	����!� �� 
���	�������	 ����	��	 ����� 
������!	 ������� ���	�	��

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

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

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

�	� ������� 	� ��	�	 
������!	 � ������ 
���� 10%  ����������� 
������!	

(���	����!, 4., 2013).  

3����	 ���
	����	 ���	��� ������� ��	 ������ �� � ���� �	 ����	���	���

���	�
��������� 
����	. 3�!� ���� � ���� 
�������� �� ���� ���	 ��	�	�	

�	
��	�	 � ������	����� 
�����	�� �� ��!�� 
������	. $���	 �� �����	����

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


���	���	��� ���
���� %04. �	�	 �� ���� ���	 � ����!���� ���������	 ���

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


���!	�	 ������	���!� �	��	 
����	. 5������ 
�����	�	 �	 ������	�� �������, 

��	���� �� �������� 
���������. ��� �����	 �	 �	���������� �����	 ���� 
����!�

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

-�	��� ����� � ���	��� ������� ��	 �� ���. 4	���	�	�� ����� ���� ���
	���	 �

������� �����!	�	�� ��	��� ��	 ������ ������� ������ � 
�����.  

$��	�� �������� ������� ��� ($#*) �� 
��	�	 �	�	 ���������� ���� �� �	�	�� �

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

�	������ �	 �
�	�(	 ���� 	������.  

*���	���	�� �	�	���������	 � ���	�	 ���	��� ��������� ������� ��	 ��

���
����	� �	�	�	� � �����	�	:  

1. ���	 ���� ������� � 
������� ����;  

2. ������, ������� � �����	� $#*; 

3. ����� ���� 
�������� $#* 
�������� � ���(� ���	!��� (home country) �

��������; 

4. ������� � 
�����	�� (spillover) ����������	, ��	�	 � 
�������������; 

5. 
��	�	 ������	���� �	����	, ������	��� ��������� ��� �����	�	 � �������������

��������	; 

6. ���	 ���� �������� ��� � 
����	���� $#* ���. 

����	 
�	���� �������� ����������	 � ������� ������	 ���, $#* �� ������ �	:  

1. �����	��� (����. Inward) �  

2. �
�(	��� (����. Outward). 
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���� 
�����	�(	�� 
�����, 	 ����� ����� �	
��	�	 �� ���(�. 3��	�� �	 ��� �������


������, ��	�������� � 	�	������� �� 
�	�� ��� ������	 
��	�	��(	: ����
�, 

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

$��	�� �������� ������� ��� �� ���� �������� � �	: 

1. Brownfield, ���� ���	�	�	�� 
������	�� ��! 
������!�� ���� (��	���	 ��	 ����

�
	�	�� -merger ��� ��
�����- acquisition); 

2. Greenfield, ���� 
�����	�(	�� 
��
��� ���� ������� ���.  

'������ �	����� ������ Greenfield � Brownfield ������� ��	 � ������� ��� 	�	 �	

���(� ���	!��	 ��: 

• '�	 �	���	 ��	��	 $#* ������ ���	�� �	
��	� ���(� ���	!���, 	�� ��	������	

�������	 �����������	 ���� Brownfield �� ������ ������ �� 
���!	�	 �����������

�	
��	�	, ��� �� �� � ����	�� Greenfield $#* ������� ���	�	. &������, 	�� ��

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


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

• &	�	 �� ������	���!	 �	 $#* ���� �
	�	�	 � 
��
	�	�	 ���������� ��	����

�	��������� ��� ��(� �����������/��	�	 ���� ��� �� �� ���� � ����	�� �������

$#*. Brownfield ���� �������� �	 ������ �� ��	���	 ��� �	���	 ���	���


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

������� 
����(��	 � ���	�� �	 ���
��	������ ���	������� ��� 	� 	. 

• $
	�	�� � 
��
	�	�� 
���� $#* �� ������ �� ���	�	�	 ����� �	���� �����	 
��

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

�� �����	 � ����	� �	 ���� ���� ��
(��	 ���� �	 ������ � �� ����	�	 �	���� ����	. 

�	��
��� ����, Greenfield $#*, ����� 
�� ��	��� � ���(� ������ �� ���	�	�	

����� �	���� �����	. 

• $
	�	��� � 
��
	�	��� $#* ���� �	 
���!	�� ��� ����	 ��� � ������ ��

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


������	��� �	���	 ���	!	 ���	 ���	 �� ��	�� �	�������	�	. Greenfield $#*, 
�

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

��	���. 

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

Brownfield ������� ��� ����� ��	�� � 
��������� �	� � ������� $#*, �� �

��	���� ���� ��� ��(� �����������. '�� ��  �	������ ������ �	��� ��� �� �

��
(���� 
������!��	 �������� 
������������	��. 4	����� �� ����� ��	����  

�������� � ���� �	���� �� �����	 ��	��	 ���� �� �	���	 ��	��	. '��	�� �	���������

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

��
���	 ��	 �
	�	�	 � ��
�����. 

����	 �	����� ������� ��	 � ��
� ���	 ���� �� ��
���	�(	�� ������ �	����� ����

� ����� ����	�	 � ������	�����, $#* �� ������ �	 ��� ���
�:  

1. ��������	��� ��� ������� ���������	��; 

2. ������	��� ��� �������� ���������	�� �

3. ������� 
�	����� $#* , ���� ���� ��	�� �������� � ��������	���� �

������	����. 

*������ ��� � ������	����� �	�� �����	�	 ����� ��� ��
����� 
������!��


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

�	���	�� �� ��������	���� ������� ��	�	. '������ ��������� ������ �	 �	� ��


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

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

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

���	���  �����. 0� ��, �	� ��
 ������� ��	 
�������	 �� – � � �	�������� � �

���(	�	 � �	����� – � ���� 
��������	�	 (��(���, �	�	�, 	���������) � �����	 ��


��������� ������!� ��� ��������� ���	 ���	��� ��������. 2����� 	����	


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

 ����� ����(��	 
���������, 
	 �� ���
	���� ���!� �������� �	 ��������	���

������� ���. 1�!� �� ���� 
������!� 
�������� ��������	��� ��� ������	���

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

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

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

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

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


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

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

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

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

*������ ��� � ������	����� �	�� �����	�	 ����� ��� ��
����� 
������!��


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

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

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


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

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


�������� �� ���
����	�	 ���� �� ���	����  �	�� � ������ ���(�. �������!� ��

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

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

� � �	������ ���(	�	 � � ������	�����, 
��������!� �	 ���	��	 
������!	 ��� ��


����(	�	�� �	 
���	�� ������	 ���	��	. 

3�����	��� ������� ��� �	����!� �� 
�������	�� �	�	 ���� ���	�	�	 
������ �����

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


��������� ����!� �	 ���	��� 
���������. '���� �� �	����!� �	�� � ����������

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

����	�	 � ������. 

1�������	��� ������� ��� �� �	����!� 
�������	�� ���� �����	 ������	, ��� ��

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

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

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


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

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

������ $#*, �	 
���� ������, 
����� ���� ������� ���� � �
��� ���������

	��������� � ����� ���(� ��� �������. #������� 
��(��� � �� �	�� ����	


���������  ��� �����	 � �	����!�, 	�� �� ��	�����, �	�� �	
���������. 0 �
����

����	��, 
����� $#* �� ������	����	 �� �� �	������� �� 
�	��	�	 ���	!��

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


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

�	
��	�	 �� � ��������� ����� ��
�������� ����	���	�	 �
��������. )�	����

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


����	�� �	 ����� ������ ���	!�� ������� ��	. '�	 ���
������	�����


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

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

����!� �	 
����������  � �	�� ������ ���(�, ����!� ��	�� 	�� 
����������


�� ��	 
����	��������, � �	��, � �	�������, ���������.  4	�� ������� ��	 ��


�����	� ���	���, 	�� � �����	���� ���(	�	. &������, 
����� $#* �� 
������

�	�	� �	 ���(� �����	��� �	
��	���, ��� �� ���	!�� �����	 �� ���� ������������


�����	� �	
��	�. 

&����� �	 
����	���� $#* �� ���� ���(	�	 �	������� �	����� �� �������

�	������� ����	. ���	������� ���(� �����	��� �	
��	��� �	���	�� �	 ������
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�������� ����� ���� $#* �	��, 
����	�	��!� ����� � �������� ���	������, �	�

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

���	!�� 
�������	�	 � ��. �	���!� ���� �����	 $#* �� �����	 ������ �	��������

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

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

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

1. 
����	�� ��� ����	�� �
���� ����	 
������� 	��������� (���� � �
���	�	��

��	��	 ��� ��� �� �����);  

2. �	���� �	�� �	�������� ������	;  

3. �	���� ��������� ���������	 ��� ����	�� ������� ����	 
��������� (�
�. 

	����������� ����������);  

4. 
������	�� ����� ��	�	 � ����������	, ��	
������ 
�������������, �	����!�


����	��� �	 �����, 
������ �����	 ����� � �������	 ����� ����������	�	 – 

*��;  

5. 
������	�� � ��(����	�� ���	!�� ���� � �����	����� ����������, 


��������� � ������������� ����� ���. 

$��	�� �������� ������� ��� �	������� ����� �	 
�������� �	�� ���(� 
���	� 	. 

�	�� Greenfield $#*, 
� 
�	����, ��	�� ��!� ��� 	� �	 
�������� �	�� �� Brownfield 

������� ��	. 0����	���	 �� �����	 �	 �	��� �	�� �������� �����	 
�����	�	 ����

����!� �	������	�� $#* 
���	 �	���� ��	��	. UNCTAD-�� *�����	� �

������� ��	�	 � ������� ��	���� �	, �	������ � �������� ��	��	 � ���(� � �	 ��	�	�

���, ���(	-���	!�� � ��������� 	�
�����	 ��	 ��!� ������� �� ������� ���� ��

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

1.2.1.1. �������  $�"'�. �'*� $�5��"

0 ������� �� ���!� �	������� ������� ���� ���	��	�	�� �����	 ��� ���	���

��������� ������� ��	.  

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

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

���
	 
�����	 ����� �	 �� �	
��	� ���!� �� ���	(	 �	 �����, � ���(� �	 �����

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


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

����	 )����	�� (Agriwal, 1980), ��
������� ����	���	�� ��� ������� ���� �	��

�	����(	�	��!� ������	��. $�	�� ���	�� �� �����	�� ��� �� ���	�� ��������
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������� ��� 
����	����� ���� ����������� ��� �
��	������  �(����	

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

��e�a ��
����� �������� ������	, ���� $#* ���� ���	�� � ����� ���(� �	���� ��

���� ��������, ������� 
���� ����	 ����� �#�-	. 3�!� ������� �����!	�	

�
� ��	���	 ��� � ��	���	�� �������	 
���������. "�
�����	 ����	���	�	 ��


�������	 
�����	�� 
�������� ���� ������ $#*, �	 ������ ���	��, � �����	 ������


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


�����	�� ��� ����, ��	 ����	 �� ������ � 
�	� � ��������� �����(������. 8�
��

(Lepse�, 2000) �� 
�������� 
��	�	��(� �������� � �	��	 �	 ���	��� 
����� � �����

$#*, ���� ������ $#* � ������ ��	��. �������� �� �	���	���: �����	��� �#� �

����� ����� ������� ��� �	� 
�� ��	� �� �#�-	. %	�(���� �� �	 ��	�� ��	���� �

���	���� $#* � ������ ������  ��	�� ����	� ����� ����� ������	. )�� �� ������	

�	������� 
� ��������, �������� ����	�	 $#* �� �	�������.  

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

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

���(� ����	�	 �	 ��������� ��	������	 � 
������� �	 ���	!�� �����������	. 

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

�	����	�	 ������ ���	(	. ��� ���	�	 ���	�� �	 
�	�� ���� �	��� � � 
������� �	

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

�	
��(	�	�� ��� ��� ����	������. 5�� �� 
�������� ����, ��� 
�����, �	�� ������

����� (Caves, 1982), �� �����(��� 	�����, �	� ��� �� ��� �����	, �	���!��	

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

����(�� ������ �	 �� �� 
������ ������	 � ������	. '�� 
�������� ���	��	�	��

�	����� ���� ����� �� ������	�	 ���
	���	 ���� �	 ��
����� �	������� �	 ���	!��. 

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

������	����� 
���������� ������	 ���	���	 ���. )�� �� ���
	���	 ����	�	 �	

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

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

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

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

������	 ���	���	 ��	 ��	����	 ������ �	 ���	���� ��	�� 	 
����!� $#*, 	


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

��	����� ������� (Moosa, 2002).  ���� �� ���� 
�� �� ������	 ���	���	 ���

��������� ������������. �����	� �� ������ �	 ��	 ��
����	 
�����	�(	 �
���
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������� $#*. ������	�	� ������� �� ��� �� ������ �������� ������	��, �	 �� ������

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

����������� 
�����	�(	 ����� ���	��������� ������	, �	� 	������� 
�����	�	

$#*. )���� �	���� ������ ����� ���	��������� ���� 
����!� $#*: 1. 

���	��������� �	 ������� ���� (�	����	 
�������	 � �	������� �������

�	�������	); 2. ���	��������� �	 ������� 	����	 (���� �	�������� 
�����
	

������� �	
��	�	), ��	������� �	� ������������ (
	�����, know-h�w) � �	�����

���� �� ������ �	 ���	.����� ����������; 3. ���������� ��	��	�� ���	����

�������� ���� (�	���� � �� 	������ �	������, 
�����, ��������  ����	 � 
����	, 

	�������
����� �����	����, ���.) � 4. ��������	 ����	 , ��� ��
������ 
���!	��

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

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

�������� ���, ������ ��	 ��� 
�������	 � ����� ����������	 (Vasiechko, 2012). 

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

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


����������  �����	. 0 
���� 	�� 
��������	 �� �����	 � ���	!�� ���(�. ��	��	

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

���� 
���	�	�� 
�������� �	 ���	!�� ������� 
� ���!	���  ����	�	. ��������

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


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

�	����(��	 ��	��	 � ������	�����, 
������!� ���	�	 ����	�� �	 ������	���

�������. 0 ���� 	�� ���(	 �� ���� �������� �	��� 
�������	, 	 ������	�	 ���(	

���� �������. 0 ���!�� 	�� 
��������	 �	��� 
�������	 �� � 
��
������

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


�������	�	 ����	 ���. 0 ���� 	�� 
������!� ����	��� �� 
�� 
��������

�������� ��� 
�������� �	 ��������	 � %04, �	�� �� ��	���� �������� ���. 

#��	!	 ���(	 
����� �	 ����� �	�� 
�������, � 
���	�� ����� ���� �������, ���

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


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

4���	� �	����	 FSA-CSA �	��� � �	� ��� �
��	��� ����� �	 ���	��	�	��

����� ��� $#*  �	 
������ 1980-�� �����	. )�	���	 ��	 ���	���	� 
�����
, 

�	����	�	 �� �	 ������� ��������  �����	 
�������	 (Rugman, 2007). 4���	���	

�	��� 	 ��	 ����� ���. ���	 �� �	����� �� ����������� 
�������� 
������!	 (FSA). 

'����� �� �	 ���������� �	����, Know-How, �	��������� �	
	 ����� � ���	.�����

�
���������. #���	 ��	 �� �	����� �� �
� ����� 
�������� ���	�� (CSA), ���	
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��(����� �	�
��������� 
�������� ������	, ��	����� ������	 �	�	, 

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


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

������ �	��� 	�	���� 
�������� � ������	�	�	 ��� ����� ��������� (Rugman i 

Verbeke, 2008). %	
�	��, �	��� 	 �� ���
	�	����	 	�	���	 ������ 
�������� �

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


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

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

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

��������� ������� ��	 (Rugman, Verbeke, 2008; Rugman, 2010). 

OLI ��������. "��������� �	�	���� ���� ��� �
�	 ���	���� �������� �	��������


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

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

	����	: ��������� ������� ('), ���	 ��� (L) � ������	 ���	���	 ��� (I). 0 ����

����	���	�� Dunning �	�(����� �	 �� ��� ��� ����� 	����	 �����	���� �	 ��������

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

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

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

+	���� ��	������	 (') �� 
���	��	 �	� 
������� �	�����	���� (
������� �������, 

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

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

������	�	 ����. +	���� *�����	 ���	���	 ��� �� 
�����	�(�� �	� �
��������


������!	 �	 
��������� � �������� ���� 
���� ����� ����	�	 � ������	�����. 

+	���� ���	 ��� (L) �� �	����	� �	 �	����	�	 	������� �	�
����������, ���������

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

��.,  ������ ���(� 
�������	 � 
�����	 �	
��	�	. Dunning (2004) 
�����	�(	 ���


�����	����!� ��������	��� ���	 ��� ���(� 
���	� 	: ���	��� 
�������


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

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

���	��� 
�������, ���	�����  �(��� � ����� ��	�� 
�������� �	 ����� � �	���

����� (Dunning � Lundan, 2008). Dunning � Zhang (2008) �� 
�������� ����	���	��

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

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

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

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

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

�	�	���������	�	 ������	. Dunning ���� ������� ���	��� �	���� �	� ���
���	�

����� 	��	��������� �	 ���	�� �����������. (Dunning, Lundan, 2008).  

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

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

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

����������� �����	. Markusen � Helpman 
�������� ����� � ��(����� ���	��

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

$#* ������ � ����� �����: ��������	��� � ������	��� $#*, �� �� �������	 ��	

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

1�������	��� �����. &	������ �	���� �	 �� ��	��� ����� �	 ����������� �������

�	 
���� ��	��� �	��	. ������ $#* �������� �������	 � 
���� ��	� �	��	 ���(�


���	� 	. '�	 ����	 $#* �� �	����	 �	 �����. $���	, ��	��
��� � ����� ��	���

�������� 
������� ��������	��� $#* (Kinoshita � Kampos, 2003). &	������ (1996) 

��	���� �	 �� ��������	��� $#* ���!� 
��	�(��� ��� ������� ���	(	 � ������

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

3�����	��� &����. 1��
�	� �	���� �	 
����� 	�� $#* �	��	�� ���� �	����� �

 ����	�	 	����	. '�	� ����� ���	��	�	 ����	�� ���	��� ������� ��	 �	� ������	�

�	������� 	������� �	�
���������� ���� ���(	�	. 0 ���� ������, ��	�	 	�	


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

���	�� ����������� 
����	�� ���(� �	 ����� ���������	 �	�	 � ������ 	������	


���������, ��  �������� ������� ���(	�	. Procenko (2003) 
�����	�(	 ��� �
�

��������  �����	 $#*, ���� �������� �	 �� 
�� ��	� ������	���� $#* � ���
���

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

��������	���� $#* � 
��	���. 0 ���� ����������	, 	���� �	�(����� �	 � ����


���� 
�����	 ��	��� ���, ���(� 2����	��� � *������ "���
� ���	�� ������	���

$#*, ���� ������ �	��� ��	�� � ������� ������� ������	 %	
	��� "���
�. �	�� ��

������� ����, ������	��� $#* �� �	������ ��������	���� � ���� ���(	�	. 

������ ���� ��������� ���������. ������� �� �	���� �����	� 1991. ������

�	��	�(��� �� ��	 ����	. ���� �� �	����� �� ������	�	 ���� ���� 	������	 ����

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

���
������ ��������� 	���������. +	���� 	������	 ��� �� ���	���� �	�

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


�������� ����� ����������	�	 ��	��	, 	 ���	����� �������� 
��������� �
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���������� ���	��� �������� ��� (Disdier � Maier 2004). ������� ������ �������	

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

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

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

�	��	�� ������� 	�������	�	 
��������� ( �����). 4�����	� ������	�	 	����	

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

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

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

����	���	�	 
�����	 $#* � ���(� $����� � *������ "���
� �	��� 
�����
	 "0 ��


�������� � 
��
������ �	�(���� ��� �������. Klesens � ��. (2000) � Globerman � ��. 

(2006) 
���	�	�� 
������	� ��� 	� 
�����	 ���� ���	(	 � "0 �	 ���	���

������� ���, ��� Clausing � Dorobantu (2005), �� Bockem � Tuschke (2010) ��


���	�	�� ��	�	����� 
�����	 � ��	����� �	 
����� $#*. �	����, Barell � Bol (1997) 

��	���� �	 ��	����� "0 �������� 
���!	�� ��������� ���	��� ������� ��	. Kottaridi 

i Thomakos (2007) ��	����	�� ������� ���� ��������� �����	��� ������	���

��������� ��� $#* � 35 ���	(	 � �	����� ����� 1980-2003. �	 
��� 
�����, 	�����

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

��	�� ��	������	. *
	�, 
����	�� 
	�(��� � ��� ������� �	�	 �� ���� � �����

�	������� ���
	 ��� ���	(	. 

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

$#*. Assuncao (2011) ��	���� �	 �� �	 �� ���	�� ������� ��� ������	� �������� ���

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

Benassi-Kuere � ��. (2007) ��	���� �	 ��� ��!� ��� 	� ������� ��	 � 
����	����

���	��� ��������� ������� ��	, 
���� �� 1990. ������. �	 
��	�� ��� �������

��	�	��� �� ��� 	� � 
�� �� ��	��� ��� � ���(	�	 2����	��� � *������ "���
�. 

Kinoshita � Kampos (2006) ��	���� �	 �� �������	 ������	, �� ����	  ��	 �	���

��	�� ���� ��	�	��� ������� � $#*, � 
������� �	 ��	������� ������� ��	. $���	�

������	� �� 
��������� � Popovici � Kalin (2014). 

Saskia Vilhelms (1998) ��	���� �	 �	����� 	������ ����� ���	�� � 
������	��

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

�����������. 0���	��!� � ����� ����	� 	������ ���	(	, 	���� ��	��	 �	

��	�� ���	��� ��������	��� $#* ���� 
������� �	 
���!	�� 
�����	 ���	���

��������� ������� ��	 (�������	 
�
��	 ��� ��� ���������-��������

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

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


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

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

������ ������ ����	 (Vilhelms i Vitter, 1998). 

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

���
��� �������� ��� � �
�(��� ��������, �������� �����, ������ ����
 ��� �

��	��
	���������. $
�������� ������	 
���
���	�(	 �������	�� ������� ����	

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

���	���� ����	�� � ����� 	����� ���(�. Musonera � ��. (2010) ������	�� ����� �	

������ ���(� � *������-	������ �	����� � (������, �	��	���� � 0�	���) ������

1995. � 2007. ������. -�	��� �	�(��	� ��, �	 ���	�� ����������� 
����	�� ��	�����

��������� ��������. Muthoga (2003) ��
����� ��������	��� ���	��� ���������

������� ��	 � ������ ����� 1967-1999, �	 ������ ������� ���	��� �������. )����

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

����	 ����, ��������	 ����������, ���
	 �	��	 �#�-	, ���	!� ������� ���, ������	

���
	 
���	�	 � �	�
��������� ������	 
�	���	�(	�� ��	��� ��������	��� 
�����	

������� ��	. 

1.2.2. ���$&�,��  $�"'� �'*� $�5���

�������� ������� ��� 
�����	�(	�� ��	�	�	 � �	����� �� �����������. 2�(

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

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

������	��� �	����	 �� ����������� � ���� 
����(�, ���	!� ��������� 
���	��


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

+��	������� ����������� ���� �� �����	�	�� � �������� ������� ��� ��� 
��
	�	��


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

�	��	���
(����� ��	������� ����������� �� 	� ���, ������� � � ��
�����

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

�����������. 

4	������� ����� ������� 	, �	� � �	��	���� ��
�����, 
�����	�(	�� ��������

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


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

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

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

��������� � �������	�� � �	�
������ 
����	 ��	������� ���� �����. 0������
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���������� ��
� 	� ��� ����� ���
	���� �	 
�	��� ��	�	 � ������ �� 10% ���
��

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

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

*������ ���	�� �����������, 
������� ������, ������	�	��!� ���
	����, 

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

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

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

����� ������(�	 �����	 �	� ��	���� ������	 �	
��	�	 �
�!��� ����������	 �	

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

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

����!���� �	 
���� 
	�(���� ����������	�	 ���� 
�������	 ����	�� ��!� 
������, 

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


����(	 �� ��	�� �	 �� ����������� 	
������� �	���!��� �� �����	, 
������ �

����	�� ��
����� ���
��	������ 	�� �	 � ������� 	 ��
����	��� ��	�����	. '����

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

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

�	
��	�	 ��	 ����!���� �	 ��	���� �	����� �� ����������� 
���	 �������� �����	.  

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

�	�������� ���(	�	 �	 � ���	�� �	 ������ 
�������� ���������	 ��	�� � �	�����

�� ����������� �	�������� ���	(	. 0 
�	��� �� ���	�	 �	 �� ���(� �	�	�� �

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

�������	 �������	, �	�� �	 �� ������������	 ���	�	 ����!����	 �	 ��(����	���  

�	����	 �� ����������� �� �	�������� ���	(	 � ���� 
����( 
������ ���	�����

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

���� ��	. 

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


�����	. 0������ �� � 
����(� �	����	 �� ����������� �	�	�� ���(����� �	�����

���	!�� ������	�	, ���������� �� ���	�� ������ �	 ��(�� ��������	��� 
	�	


��������� 	��������� � ���(� �	���
� 
	� 
�����	. 0 ���� ����	�� �� �	�� �


����(� ���� ���� �	����� �� ����������� �	 ������ �������	��� 
�������	. 

������� 
����(	 ������� �������  ����� 
�������, �	�� �	 
��	�	 �� ����� ����


��������	 ����������	, ��� �����	 ��� � ���� 
���(� 
�������� �	����� ��

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

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

��������	�	. 4	����� � 
���������  �������	 ����� ���(� ����� �	 ��	���	��
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����	����� 
�����	  ������ 
���(	, �	�� �	 ���������	 ��	 ��	���� �����

��������	�	. �	�(��� ���������	��  
����(	 �	 �	����	�	 �� ����������� ��

���� ���	(	 
���	 ����!���� ��	�	���� ��	���	�	 �����	.  

1.2.3. �"�+�*'� �'� $�"'� !"#�$",

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

���(� ���� �	 ���	 � ����(��� �����, 
�����	�(	 ���	� �� �	���	����� �����	

�����	������ ��	������� 
����������	. '�	� ��� ��	���	�	 �� � 
�������	����


������ ��� ��	�	�	� �	 ����� ���(� � 
�� ��� 
���	�(	�	 ������	��� ������	�	, 

��� ��	������	 ������	 ���� ���	 ����(�� �	������	. /	� �� �� � �	������� ���(�

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

������� �	����	 �� ����������� ���� ���	�������. 4	���� ��	�������� ������	, 

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

���(� � �	����� ���� 
�����	�(	�� ������� �	
��	� 
���	���	 ������	���

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

��������	, 
�����	�(	�	 ������� ���
������ �
�(��� �	�����	�	. 4	����	 �

 ����� �	
��	�	 �	����!� �� �	���� �����	������ ����	�	 �	
��	�	. $�	����������

���	(	 ���� 
���������� 	������ �
�����(��� ������  �����, ���	 �� ���	����

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


����	����� �	����	�	 � �	�	���� ���
	�	 ����� ���(�, ����	 ��	�� � ���� �	

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

�	
��	�	 ��	�� � ���� � 	����	������ ����!����� 
�	��	�	 ������	�	.   

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

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

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

���	��	 � ���	�	�	 �� �	� ���� ��	�� ����	��. %	������ �	
��	� � ���(� ���	����

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

����	�� ��	����� 
���!	�	�� �����	� � ���(� � ���� ��	�� �	
��	�. 5�� ��

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

�	����	 �	 ���	!� �����	�. ���	�� ������	 �� �	�
����(��� �	 ��� ���� ���	�� �	

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

���	!�� ���	�	, 	 ���� �	���� �� ��	����� ��������� �	 
�������.  0 �������� �	�	

�� 
����� ������	�	 �������	 � ���(� ���	�� �� 
��	��	 ����	�� �	��, ��� ����

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

�������� �������. 0 �	������ 	�	�	, ��� ����	��� ��	����	 �� 
����	�	 �
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��	��� ��	����. )�� �� ��	����	 �������� ����� ���(� 
�����	 �	��	 ��!	, � ���

����	�� �� ���	� �	 �����
���	 ��� ������	 �	��. %��(	 ���	 
���	�� �	������

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

��	���� �����	 �
�(��� ���	. '����� �� �	�� �	 �� �	������ �	
��	� ���!� ��

���	(	 �	 ����� ��	������ �������!� ������ � ���(� �	 ����� ��	������

�����!� ������. 0������ �� ������� ��	 �����	 ����	�	 �	
��	�	, ����� �� ��

������	�� �	 �� �	
��	� ���!� �� �	�������� ���	(	 � ���(� � �	�����, � ��� �	

�������� � �	��	�	��.  

'�������� 
��
���� �	 �����	����� ����	�� �	
��	�	 �����!��� �	 �� �����	

�����	� ������ �����	��� ������ � ������� ��	. %��(� �	 �	���� ������ ����

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

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

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


��	��!� �� 
���
���	��� �	������� ���������� �	
��	�	, +�����	�� � 1�����	

(Feldstein � Horika, 1979) �� �������� �	 �� � ������ ���(	�	 �	����� ������ ���
	

������� ��	 � �	 ���	��� ������ ���� ����	 �	��. �� 
�	������ ��	�� �	 �� ���(�

���� �� ��	�� ���	�
������	� �	�� ������ ������ ���� � ���(� �	 ���	�
���������

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

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

������� �	
��	�	 ������(�� ���	���. "�
������	 
�	������� �����	 ������� ��	

� ������ � �	�������� ���(	�	 �� ���	���	 ����� 
������� �� �����, ��� �� ����

������� � �	 
������� �	�������� ���	(	 ���� �� ����	���� ��	�	��� ��� ���

����!�� �	���	. 

���	�� �����	����� �������� �� 
�	!�� ��������	��� �����	. 0  �(� 
����� 	�	

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


���� ����	 � �	�� �	�������� ���(	�	.  0 ���� ����	�����	 �	������ �	
��	� ��

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

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

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

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

��	�������� ���������	�	. 4	���� ���������� ������	 �	
��	�	 � 
��	�� �����

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

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

���!	�� �� ����	��� ������� ������� 	. 4	���� ��	�������� ������	 � ������� �

�����	������ ������	 �	
��	�	 �	��� 1950. ������, � ��	�	���� ����� ������
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�	��	��� � ��� �	������ ������	, ���	 �	�	������� �	�	 �������	 ��	��������

��	��	� ��	. '��	������ ����!����� ���	(	 � �	����� �	 
��	��(��� �������	 �	

����� ��	���� ������� �� �
��������� �	�	�	��� ����� �	���� �����	 ��� �� 70-���

�����	 
������ �����	. %	��	(���!� 
�������	����� ��
������	 ���	(	 ������� 	

�	��, �	��� �	�������� ���	(	 �� 
��������	�	�� ������� ���� �����	�	 �	

������	 ���	(	 � �	�����. 4	�� ����� ��	���� ��������	�	 ���	(	 � �	����� ��


������� 1982. ������, �	�	 �� � ���� ���(	�	 �����	 �������	 ����	. #� ��	�	

1980.-�� �� ���������	 ��	��	 ��	 
�����	 �	
��	�	 � ���(� � �	�����, �� ��	� 
��	��

������	�� ��	����� 
���!� �	������� �	����� ���	�������� ���	(	. ����� 1990-��

�����	 �� 
����� ��������� ��	�	� 
����� 
���	���� �	
��	�	 � %04, ����

�����	���	 ��� ������	 �	
��	�	 ���� ���	(	, �	� � ������� �
�������	


���	���	 ��	 ���	���� 
������!	 � ��!��� ���	(	 � �	����� (Ak�üz � $onford, 

1999). �(���� ����� � �����	������ �������	 �	
��	�	 ����� 1980-�� �����	

��	�� �� �	������� ���(�. &	�	 �� ����� ������	�� �	 !� �� �	
��	� ����	�� ��

���	(	 ���	��� �	
��	��� � ���(� ���� �	 ���	 � ����(��� �����, �� �� ���� ������

��� �� ������ ���(� � �	����� �
�������� ��������� 
������� ���	 ���� ���	����	�	

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

�������� �	�������� ���(	�	 
	 �� ����� �� ���	������ �	��	 ���	��� ������� ��	

������ ���� ���	(	. ������ ��	 �	��	 �����	 �	
��	�	 ������ �	�������� ���	(	

�����	 �� � 
�� ��� ���������	 ��� �����	����� 	�����, � �	� 
��(��� 	


��	��	 �����	����� �����������. 4	���� ������	 �	����	 �� ����������� ��

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

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

�	������� �	��	���� �	����� (Turner, 1991). *
	�, � ������ 
������� 1980-�� �����	

�����	����� �	��	���� �	����� �� 
�����	�(	�� 
�����	����!� ��� �����	������

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

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

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

���� 
��	��� � �	 ������	��� �������. 0�	���� ��������	�� %04 ������ ��

��	���� ��	���� ��	����	�� 
��������� �	����	 ���� ���	(	. ������ ���(� �� ���

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

������	 �� �	���� �����	, 	 
�����	�� ����-���	����� ������	 �� ��	��	��

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

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

������ ���	��, ������	�� �	
��	� �� 
���� �	 �	����	�� %04, ���� ����������
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������	 �	 �����	 �� �� ����	�	��. ����� 1990-�� �����	 ��	�	��� �� 
��	���

�����	����� �	��	���� �	����� �������� ���(	�	 �	 �������� � �	��	�	��. 

*����� �� �	�� �	����	 ���� �� �������� 	�������, ����
���� � ���(	�	 8	������

)������, ��� �� �	����� �	������� ���(	�	 )���� � $������ *����	 ��	����	��. 

4	�� ���� �	����	 ���	���� �� 
��(��� 	 
��	��	 ��	��������� ��������	�	, ��(��

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

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

���
	�	 � %04 � �	�������� ���(	�	. #��	��� 
����� 	� �� ������ �����	������

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

4	���� ��	�������� ������	 � %04 � ���(	�	 �	 �������� � �	��	�	�� ������� ��

����!����� 
����
(	�	 �	
��	�	 
���� ������	�	 ���	���� � ���
��	������

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

��	������ �	��	����� �	����	.  

* 
���� �
��� ������ ��� 
	�	 ���	������ �����	 �	������� �	
��	�	 � ���
���


������ �	
��	�	 � %04, � 
���� �� ����� 21. �����	, ����	��� �	������

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

�	������� �	
��	�	 � ���
��� ���� 
������ �	
��	�	 � %04 �� ��� 40% (World Bank, 

2012).  

%	������ �	
��	� �� � �	(� �	��	 ���
�����	 
�����	 �	
��	�	 � ���(� �	

�������� � �	��	�	��. 0 ������ �	������� �	
��	�	 ���������� �� �	����� ��

�	����	 ���������	��� � ���	��� �	���� � ������ �	����	 � �	 ���	���� �	����. )��

�� ���� � ����� � ���	�� ������ 
�����	 �	
��	�	 � ��� ���(�, �	��!� �� �	�(��	� �

������� �	���!�� ������	 ��� �	 �����	������ �������� �	
��	�	.  

*	�� �� %04 � ���(� �	 �������� � �	��	�	�� ����	���� ��	�	�	� �	
���	� �


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

�����	������ �����	 �	
��	�	 ��� ������ �� �����	 ������ �	�������� ���	(	. '��

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

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

�����	 ���� ���������	 ��� 
����(	 �	 �	�������� ��������	 � 
�������� �	


���� ��	��� ��!�� 
�������	 �	 ��������	 %04 � ���	(	 �	 �������� �

�	��	�	��.  

0 
���� �� ����� 21. �����	 �� 
�������� �	 ��� ���(	 ��	������	 ����	���	 ��	

���	�	 
������ �	 ���(� �	 �������� � �	��	�	�� �	 
�� 
���(����� �������	


����� �������� ������ �	
��	�	 � ���	!� 
�������. )�� �� ���� � ����� �	 �� ��!	

����!���� �
����� �	
��	�	 � ���� ���(	�	 ���� � �	��������, ���	�� �� ��
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�	�(���	 �	 �� � �������� ������	��� ����������	 �	 �� ������	�	�� ��	 ������	. $

����� ���	��, ������	�� �	
��	� � ���� ���(	�	 ������� 
���(�� �	 �	�	��

�������� ���, 
������� ����� � ��������� 
�������� �	��. (Mishkin, 2006).  

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

�
�(��� ��	����	��  %04. 4	������ 
������ � ��� ��� ����!�� ���	��	 ����

���	(	 �	�����	�� ������	�	 �������	. ����� �� %04 ���� ������ � �	
��	�	, 

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

�	��� �	����� �� �	 
������� %04 ��	��� ����� �	 
�����	�� ��� ��	 ����!��

�	���	. &	�	 �� ����� ��	�	� ��������, � 
������ �� 2003-2006. ������ ��

�	��(���� ���� ����� ���� ������	�	. $�	���	�� ����� �	���� ������	 %04 ��

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

&������, ��	������	 ����	 �� 2007. ������ ��	��� �� ���	�����	 
�����
 �������

%04 �����	������ 
���	���� ������� �	
��	�	. %	 ����� ���(�, 
���� ����	

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

����!�� �	���	. %	��	(���!� 
��	��� ���� 
�����	 �	
��	�	 �� ���� �����	 �� 2008. 

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

�	��	����� ������	 (World Bank, 2012).  

&	�	 �	������ �	
��	� �� 2001. ������ �� ���	 ��������!� ����� � �����	������

�������	 �	
��	�	 � ��	����	�� %04, ������	�� �	����� ��� ������ ��	�� ������

��	�	� �	 ��� ���(�. �	��� ����	 �������	 
�	���	�� � 
��
���� 
��������� �	 �����

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

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

����������� ����� 2007.������, %04 �� �� ������� �	 ����	�� �� �	
��	�	. 

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

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

��	��� �, ��������	 �	 ��� �	�����.  

1.3.  �0/)"*� '� $ �!�'�+ !�- �")*��" � +�0/'"��%'�. !"#�$",'�. $�!�*"

/ �!�'�+ !�� $������

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

���������� � ����	���	���	 
���	�(	�� ������ ������� ��� 	�	 �	 ����	��


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

������� ��	 �	 
�������� �	��. '�	� 
�����
 �	��	�	�	 �	��	�	�� �	�� �����������


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

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

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

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

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

���� ���
�� 	������� 
������������ (Felipe, 1999). $ ����� ���	��, �����	���	

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

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

����������� (Bloomstrom i dr., 1996; Borensztein i dr., 1995), ��! � ���� 
���!	��

����	 ��	�	 � ���������	�� ����	 ��� (De Mello, 1997 i 1999). 

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

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

	�����	 ��� �	
��	�	 � ���(� 
���	� � �������� ����� ��
��	 � ����������	

(Dunning, 1993). #����, 
���!	�	�� ���� ��	�	 � �������	 � ���(� 
���	� � ����

����	 ��� (������ �	
��	�	 (De Mello, 1997 � 1999). ���!�, 
���!	�	��

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

��	����� ����
��	 
������!�� 
������!	. 

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

�	����	 (Nelson i Phelps, 1966; Jovanovic � Rob, 1989; Segerstrom, 1991). %	 �	����� ��

��	�� ���	���� $����(���� �����	 ���������� �	��	, ���� �� ���������� �	
���	�


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

�	������� ���������� �	��	 �� ���
��	 ����������� �	
����	 �������� ���(�. 

$��	�� ������� ��� ���� ��	�� 
������	� ���	� �	 ��������� �	�� ���	(	 �

�	�����, �����!���!� �� �	 
������� ���������� �	� � ������ �	 �	������� ���(�

(Romer, 1993). �����	���� ���	��� ������� ��	 � ����������� ��	��	 �� ���� �	����

� 	�	���� ���	�	 ���	��� ������� ��	 �	 ��������� �	�� ���(� 
���	� 	. �������


	��� 
�����	�(	 �	��� �	 ���� �� ����������	 ��	������	�	 �	�� �� �� �������	

����!���� �	 ���(� � �	����� �� ���� ����������� 
�������� ����� �� �����������. 

0 ���� ����	���	�� Keller (1996) ����� �	 �	� 
�����
 �	�������� ����������	�	

��!� 
���!	�� ���
� ���������� �	��	 ���	(	 � �	�����. *��	�	� ��, 	�� ���	�	��

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

��
����������, ��!� ��!� �� �� 
���!	�	 ���
� ���������� �	��	. Glass � Saggi 

(1998) �� �� � ����	���	�� ���� ������	�� �	 
������	���� ��	�����	 �	�������

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

�	��	�	�	 �	 (����� �	
��	� ���� ���	������ ����!����� ���(� 
���	� 	 �	
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��������� 
�������� �	������� �����������, Glass i Saggi �	��	�	�	�� �	 �	���	��

���������� ����!����� ���(� 
���	� 	 ���	���	�	�� ����!���� 
���	� 	 �	

��
����� ������ ���� �����������. 

 Borensztein, De Gregorio i Lee (1995) 	�	�����	�� �� ��� 	� 
�����	 ���	���

������� ��	 �	 ��������� �	�� ������ �	�������� � 69 ���	(	 � �	����� � 
������

�� 1979. �� 1989. ������ 
���� cross-country ���������. 0 ����	���� ����� ��
�����

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

��	�	�	, ��	�� (������ �	
��	�	, ��� ��	��� ���	!� 
������� 
� ��	������� �

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

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

�	����	�� �	 �������	���	�	. 4�����	�� 
��	���� �	 �� ���	�	 ��	�	�	 ��	�	����	 �	

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

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


���	�	�� ��	��� ���
������	����� ������ ���	��� ��	�	�	 � ���	!�� (������

�	
��	�	 � 
�����	�� ��!�� 
��������� �	��	. 4�����	�� ���� �	�� ��	���� �	 ��

��	�	����� ���	�  �	 
�������� �	�� ���� ������	�� �	�� �	�	 � ���(� ��! 
������

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

*���	���	��� �� ��
����� � ���	�  ��������	�	 (crowding out), ��. ���	�  �	

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

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


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

���	!	 ��	�	�	 �� 
�������� ��	�	. &���!� �� �	 �� ���	�  ��������	�	 
��	�(��� �

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

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

��	������� ���	�����	. 0������ �� ���	�� ��	�	�� ������� � 
���������

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

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

(crowding in). �	���� �	�	���� 
������!	 � ���	��� ��	������� ���� 
���!�

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

��	���������� ��	������ 
�������	 ��� ������. -�	��� �	�	� ����� �������� ���	��

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

�� � �����
���	 ��� ���	�	�� �	 �������� ������ �	��	. '��� 
�����
� �� �	����	

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

����� �	 �	�� �����	����. $���	 �� ����!� �	 �� ��� 	� ���	��� ������� ��	 ���

�	��, ������� �� �� � 	�	���� ��(���� ��!� ���� �	���	���. *���	���	�� ��
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�����	���� ����� ���� ���	(	 ������������ �	������� ����	, ��� �� 	����� ��
����

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

4�����	�� ������� ����	���	�	 
��	���� �	 �� ���	�� ������� ��� �	�	� �	���

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

���	!�� ������� ��	. $��	�� ������� ��� ��	!� ��!� 
������	� ���	� �	

��������� �	�� ��� �� ���� ���� ���	������ (������ �	
��	�	 � ���(� 
���	� �. 

#	���, ���� ���� ���	������ (������ �	
��	�	 �� �	�� 
����� ���	��� ������� ��	

��������� ����� ���
	�	 ���������� �	��	 
���	� 	. Bloomstrom, Lipsey � Zejan 

(1994) � ���� ����	���	�� �������� �� ������ ��	���� 
�����	 ���	���

������� ��	 � ����	�	�� ���������� �	��	 ���	(	 � �	����� � ����� ��������, �


������ �� 1960. �� 1980. ������. ��� ���	(	 � ����� �������� �	� ��� 	� ���� ��


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

��������� �	�� ���(�, ���	 �� 
����	 �������� 
�	� ���������� �	����	, �� ���� ���	

���� ��
����� �������� � 
��������	�� �	������� �����������. 0 ����	���	��

����� �� 
�����	 De Mello (1997) �	��	���	 �� ��	 �	���	 
���� ����� ���	��

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


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

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

����	 ��� � ��� 	�� ����� ��	�	 � �������	 �	��� ��	��, �� ����� �
�	�(	���� �

���	���	 ������ ��������	. *���	���	�� 
�������� �� ���	�� OECD- 	 (2002) 


�������� 
���
���	��� De Mello-��. 4�����	�� �������� �	 ���	� ���	���

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


���	� 	. �	�	 �� �	�� � ���������� �	��� ���	(	 � �	����� 
������� �� �����!�

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


�������� 
�����	 ������� ��	.  

#� &��o 
����	�	 �	!� ���� ������ ���	��� ������� ��	 � 
��������� �	��	


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

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

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

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

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


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

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

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

���������� 	�	���� ���������� 
������	 
� ������ OECD-	 ���	(	 � ���	(	 ���	�
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OECD-	 �	 
����� 1970-1990. 4�����	� 	�	���� ������� �� �����	������	� �

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

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

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

����������� �	�	 �	�������� � �	�� �	��������. %	�� �	 �	�� �	������� ���(�

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

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

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

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

�������� ���. 9��� ������	�� �� �	���� �	 �� �	 
������ ���
������	�����


������!� � ���	�� ����������� � ���(	�	 ���� ���������� �	���	�� � �	 �� �	
��	�

� ����������	 �������� � ���	��� ��	�	���	. �	��	 ����	 ��	 ���� 
����	!� ��

��	 ����	�	: 	) ���	 ����������	, �	���	�	 � ���	��� ��	�	�� �� �	�� ���	���

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

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

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

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

������� ���	���� �
� ���������	 ���(�. *� ���	 
�����	�� �	 �� �	�� �������

�	 ���(� 	�� �������	 ���	�	 ��	�	�	 ��	�� � ������ � ����� ��	�	 ����
�� ���

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


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


������ 
�����	 �	���������� ����������	 � ���(� �	 �	��	������ ������������, �

�� ���� ������	��	 �
�������� �����	���� 
�	�	 (������ �	
��	�	. 

3	����� ����������� 
������	 � 
����� 	�� ���������� �	��	 ���	����	 �� � �

����	���	�� Grossman � Helpman (1991), �� Barro � Sala-i-Martin (1995). $��
	

���������� �	��	 �	�� �	�������� ���	(	 
������ �� �	����	 �� ���
��	 �� �����

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

���	(	. 0��	�	��� ����� ����������	 �	�� �	������� ���(� ���� 
����	��

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

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

���� ��
�������� ��!�� 
������������� �	
��	�	 � ���(� 
���	� �, 	 ���	�


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

(Kinoshita, 1998; Sjoholm, 1999). 

Levine � Carkovic (2002) �� ���	������ �	 ���	�� ������� ��� ��	�� ��	�	�	� �


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

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

3��	 ������ ���	���  ������� ��	 � (������ �	
��	�	 �� 
�������	, ������� ���(	

��! ��	 ����� ���� (������ �	
��	�	.  

Laura Alfaro (2003) �� ����	���	 ��� 	�� ���	��� ������� ��	 �	 ��������� �������. 

9��	 ����	���	�	 �� �	���	�	 �	 
�����
� Alberta Hirschmana, �	 ��� �������

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

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

��	�� ��	������	 � �����	 ���
��� ���	��� ������� ��	 � �#�-�. &������, 
������

�	�	 
�������	 �����	 ��	 ������ ���	��� ������� ��	 � ������	���� ����	�������	

� ���������� �	��	. �����	 ��	 � 
���	���� � �������� ������� ���� �	�	. )�� ��

����	���� �	�� ����� � 
���	���� �������, ����	 �	��	���� �	 ���	�� ��

���	������ ��� 	�	 �	 ��������� �	��. �	��
��� ����, ���	���(��� ��, �	 ���	��

������� ��� � ������������� ������� ��	�� 
�������� ����� �	 �	��, 	�� �� �	�

��������� �	���	��� ���� 
������ �����	�, ���	 ��	, ��	������� �	����, ��	�����

������� ��	. )���� �� �	�(���� �	 ���	�� ������� ��� ���	�� ��	�	��� ����� �

�������	�� ���������� �	��	, 	�� � �	 
�����	�� �� ������	���� ������	

(�������������). 

Alfaro, Chanda, Kalemli-Özcan � Sayek (2004) �� ���	������ �	, ���(� ���� ��	�	���


����!� ���	�� ������� ��� �	�������� �	���� 
������	�	 (����� ���	���, 

�����	��� 
������� � ��.), 	 �	 ���	��� ������ ���� ����� ����	 �����	�����	��. 

�������	� ��� 	�  �	 ��������� �	��, 
���	 ���� 	������	, ���	�	�	 �� 
����

��	�������� ������	. 0�
����� ��� �����	�� ��	�������� ������	 ��


�������� 
����� 	�	 �	��	 ���������.  

Laura Alfaro � Andrew Charlton (2006	) � ���� ����	���	�� �	�(�����, 	�� 
�����

���	��� ������� ��	 �	���� �� ��	�������� �	����	, ����!� �� ������	�� �	��

�����	 ��� ������ ���	��� ������� ��	 � �	��	 ��������� 	��������� ���������	

�	������ �� ���	��� ��	����	�	.   

Marcel Fratzcher � Matthieu Bussiere (2004) �� 
��	�	�� �	 
������ ���	���

������� ��	 ��	�� ���������	� � �������	� 
������	� ���	�  �	 ��������� �	��, 

��� �� ��	�������� ��	�	����� ��� 	� 
������� ������� ��	. ����	��	���

������	�	 ���� ����	���	�	, ���	�� �� �� �	�(���	 �	 ���	�� ������� ��� �� �����

���	����� 
�������� �	 ��������� �	��, ��! 
����	�� �	 ������ 	������	

(��	������� �	����, ���� (������ �	
��	�	, ��	����� ������	���� � ��). Borensztein, 

DeGregorio i Lee (1998) �
������� �	 �
��� 
�� �	�(����	�� 
����	����� ���	����
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������� ��	 � �	��	. ,��, ���	�� ������� ��� ������� � ���	��� 
�	!	�	


�����	�(	�� �	�� ���	� ��� �����	������ �	
��	���� ���	. Stiglitz (2004) ��	��	 �	

���	�� ������� ��� �� 
������� ����� ��������� �	��. �� ���	��	�� ������ �� �	

��	������	 ���	��� ������� ��	 ��(����� �	������� ������ ��������	�	, � ���� ��

��� �� ���	�� ������ ���������� �	���. ,��	� �� 	������	�	 ���� ����� ���	��

������� ��� ����� �� 
������� ��������� �	�� �� 
�� �� 
���	���	 ���. �� ���� ��

���	����� ���(� ��	���� ������� �� 
������ �� 
���	���	 ��� ��������� �	 �����


������� ������� � ������� ���. &������, 
������ ����!���� �	 
���	���	 ��	 �

���	���� ���	�	 
���!	�	 ���	�����, 	�� �� ���(�����. �	����, ������

������ � �	 �� � ������ ���(	�	 � �	����� ��	�	�	� 
����� ������� ��	 
����	� �	


�������� ����
����	, ��� ���� 
����	�� �	 ����� ���������� �	����.  

Paul Krugman (1997) �����	 ��
�����, �	 �� �����	����	 ��	������	 ������	 ��	

��	��� 
�����	� ���������� �	����	. $�	��	, �	 �� ��� �	
��	�	 �� ���	��� 
���	

�����	������ ���(	�	 ���� ���	�	 �������. %	�� 
������ �	�	 ������	���!	 �	 !�

���(	 � �	����� ���	 �����	������ �����	����� ��	������� ��	��	� ��� 
���!	��

���� �	
��	�	. )�� �� � 
���!	 ���� �	
��	�	, �� !� 
����	!� �	�� ���
� �	��	 �

����� ����.  

Dani Rodrik (1998) �	���� �����	 ��
����� �	 ���	�	�� ��������� �	 ��	�������

������ ��	 
������	� ���	�, ��� ���� 
���	�	� �����	 ��� ������ �����	���	 ���

�	
��	���� �	���	 � ���������� �	��	. Arteta, Eichengreen, Wyplosz (2001) �������

�� 
�������� �����	 ��� ������ �����	���	 ��� �	
��	���� �	���	 � ����������

�	��	, 	�� �� ���	�� ���� �����(���, ��� ����� �����	���	 ��� �	���	�� �����

������	. ����	 ���� 	������	 ���� �����(��� �� ���	�� �	 �� �����

�����	���	 ��� �	
��	���� �	���	 �	�� � ���(	�	 �	 ������� ��������. 0

����	���	���	 
��	���� �	 ����� �	���	�� �	 ���	����!� �	���	 � 
�����	, 	��

���� 
����	�� �	 ������ ��	�������� �	����	. �	����, ������ 
������ ����	�	�	

�	������������ ���	������� � ��	���� ����������� ���������	 
���� 
�����
	

�����	���	 ��� �	
��	���� ��	��	� ��	, ��� �� ������ �� �����	 �	
��	�	.  

����!	�� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 
�������� ����� �	 ���������

�	��, 	 ��� 	� �� �	�� ���	��� � ���(	�	 � �����	 �� ������� ��� ���	����� �

�	����� 
�	�	 ���������	���� ��	������	, �� ���	���� ������	����� (Olofsdotter, 

1998).  

"�������� ��� 	� ��������� ���	��� ��	�	�	 �	 
�������� �	�� 
�� ���	(	 ,����

)����, � �������� �	 ����	� *�����, 
����	�	 )��	�	� ��
�����!� ��	 �	�	�	

��� 	�	: 	) ��� 	� �	 
���	��	 ��	�	�	 �� 
���! ���	 � ���	!�� 
������!��	, � �) 



68 

��� 	� �	 
�������� �	�� 
���� �	
��������� � �����	, ���	.������ � 
����������

������	 �� ��
	����	 ��� 
����	. �������!� �� 	�	����� ���������� 
������	 
�

���(	�	, �	�(����� �	 �� 
���!	�	 ���	��� ��	�	�	 � 
���	��	��� ���(	�	 ���	


����	�	 � 
���!	���	 ���	!�� ��	�	�	, 	 ��� �������� �	 �� ���	�	 ��	�	�	

���
������	��	 � ���	!�� ��	�	���	. �	� �� ������ ���������� ���	����


�������� ��	�	, ����� �� ��	�� �	 ��	������� �	� 
������!��	 ���� ���������. 

$	� ���	�  ���	��� ��	�	�	 �	 
�������� �	�� ��, 
���	 ������	���	 ���������, 

�����	 �� ���	������ �� ��	��� 
��������� � ���� ����������������� 
�����	. 0

���� 
�����	 ���	������ ��� 	�	, � 
���	��	��� ���
� ���	(	 �� �	 ��	�� ����

���	������ ��
����� ��� ������, ���� �� 
������, �	�	 �� 
����� 
�����!��	��


�������� ���� � ���	��� ��	�	�	 �	 �	��, ���� �	�������� 
������	�	 ��������

�������� � ������	������. $���	 	���� ���	����� ����� �� ��	�������� �����	

��	������� �����	 ���	��	�	 ����������� ����	 ���� ���	 �� �����!��	 ���	���

��	�	���	 �	 �	�	�� �����	
����� � �	 ��
	����	 ���� 
����	 � ������	�����


������� ���	����� �����.  

�����	����� 	������� ��	�������� ������ �� �	���� ����������� �����	

��	������� �����	, � ���� ���� �� �� �	� ������ ��	����� ��	������� ������


��	�	�	 �������	 ���	�	 ��	�	�	, +	� � #��� �������	���� �������	 �	���	�	

�	��	, � �����	 �� 
��
���	�� $����(�� 
�����
, 
����	�	�� ���	�	�� 
�����	��

��� 	�	 ���	��� ��	�	�	 �	 
�������� �	�� � ��	�������. ����	 ���� 	������	

���	�� ������� ��� ����� �	 �	�� ����: 	) !�	���� ������ (����� �	
��	�	 �


���!	�� ���
��� ������� ��	), � �) ���	!�� (
������� ����� �	������������

	����	�� - �	
��������, �����, 
������� � ������, ���� ����� �	 �	��). 0 ������


�� ���	�	 	����� �	
����� ��	�(	�� � ����� �������	 ���	�	 ��	�	�	 � �����

����� �	
��	��� ���	 ���, 
	 �	�(����� �	 �������	 ���	�	 ��	�	�	 ���� 5 �� 30 


���� �	��������, � �	 ��	������� ������ ���	��� ��	�	�	 
���!	�	�� ��	�������


�������. #��� � +	� 
�� ������ �	 �� ��������� ���	��� ������� ��	�	 
�

���(	�	 ���� 
��
��	�� 4 �� 20 
���� 
��	��	 ����� ���	!�� 
�������	 � ����

�	����(	 1987-1997. 

Havrylyshyn  � ��. (1998.) 
����	�	�� ����������	�� ��������	��� �
��	��	 �

�	��	 25 ���	(	 � ��	��� ��� �� 
���! ���������� 	�	����. '������  �	�(��	� ��  �	

�� �	 �	�� �(����: �	�����������	 ��	�����	 ��	, ���������� ������ � ��	����

�	���� �	����	. �	�	 �� � �
� ���	 ��� ��(��� ������ ������, �� �	�	�� ��

��	�	�	� ��� 	� ���	��� ��	�	�	 �	 �	��. 0 ����� 
���
������ 	����� ����

����!���� �	 ���	�	 ��	�	�	 ����� �	 �	�� �	�� ��� �	
������� 
������� 
����	��
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��!� ���� ���	��� ��	�	�	, 	�� ���	�(	�� ����!���� �	 ��������� ��� � ��
������

������ - ���� ���
� 
��������� �	��	 
����	�� ���� ���	��� ��	�	�	. �� �� ����	

��� 	����� ���� 
������� �	��, �	� ��� �� ������ � ��	�����	 ��	, 
������� �

���	�	 ��	�	�	, 	 �� ���	��	�	 ��	��� �����	 ��� ������ ����������� ������ �

���	��� ��	�	�	. Havrylyshyn � ��. (1999) �	 
�������� �	������� ����	���	��

�	����	�� �	� ����� 
����	�	�� �����	���� 	����� �	��	 � ���	����� �	�������

������ �	��	 � ��	��� ����� 
������	�	 ������ � ������� "���
�, ��(�����!�

���	�	 ��	�	�	. )����� �	�(����� �	 �	������� ������ �	��	 ���	��	�	�� �	�������

������ �	 
������ ��	��� ��� (�����	����� ���(� �	��� ����) � �	 
�������	��

������	 ���� �	�	� ��	 ���� ���
� �	��	, 	�� �	 ��
���(	� �����	��� 
����	� ����

����	��. "�������� 
�������, �	����� � ������� ���	���� � 
��������� �������

��	��� ����� �	 �	��. �	� 
���, ��	���	������ 
�����
�� 
�� ������ �	 �� ���	�	

��	�	�	 ���	 ��	�	��	 �	 �	�� "�������, &	�	����, ��(��� � $��������. ��� �� ���
�

���	(	, ��	�	������	��� ��	���� ���
�� �	��	 �� 4 
���� � ���� �	���

��� ��	���� ��	��� ������ ���	, � ��������� $���	��� � 1��	����, �	�������� � ��

��� �� 
������� ��	�	�	� ��� ���	��� ��	�	�	 � �������. )����� 
������ � �	��

�����	�� ���������� ����	���� 
��������� �	��	 
�����(��� �	 ����� ��	
�, �

����� �� �������� �	���	��� ���
	 ���	 ���, �
��� �	
���	� ����������� ������, 

�������� ������, �������	 �	���� ������	, ��� ��	��� ��������� ������ �

�
�������� 
����	�	 &����	������ �����	���� ���	. $��	�	 ��	�	�	 	�����


���	��	�� ���(����� �	� ���
������ ����� �� 	����	���� �	���	���. %	�� ��

������	� ���������� 	�	���� 
��	���� �	 ���	�	 ��	�	�	 ���� ������ ��	�	��	 �	

����	�	�� �	��	 � 
���	���� ��	��� �����  	�	�	, 
	 �	�(����� �	 ��	�� ���	�  

�	 �	�� �	�� �� ������ ���� ��! 
������� �	��� (�	��� �
�������	 ��	�����	 ��� �

������).  

&�� ����� ����	���� ���� ������ ���	��� ��	�	�	 � 
��������� �	��	 � ��	�

��	��� �����  
������	 � 
������ �� 1994. �� 2001. ������, ���� �� 
�����
���

"���
���� ����� 2004. ������. '� 
���	�	�� �	 �	 ���	 
������ � �	 �� 
�����	�	 �

���	����	, 	 ���� �����	����!� ������	� ���	��	�	 ������� ���	��� ��	�	�	. 

&�� ����� ��	��	 �	 �� ���	 ���	����	 ���� �����	 ��� 	�	 ��	������	

(�������	�	 �� 
������	�	), 	 
������ �� 
���	�� 
������!	 �������� �� �	


������� � ����. '� ���	���� 
����	���� ��	�	 �	 ����!�� �	���� 
�	���� ���	��	

� ���	��� ��	�	�	 -�	�������� ������ ����������. %	 �	����� �� ���	���

����	���	�	, &�� ����� 
�� �����
���	 ��� ��(����� � ������ � �	 ��

��	��� ���� 
������� � �	��	��	�� ���	���� �	�� ���(�, ��� �� ������ � �	 ��
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���	�� ������� ��� ���� ��� ������	�� � �	��
���	�� � ��	����� ���� ����	��


�������	�� ���	������. )���� ��� 	� ���	��� ��	�	�	 �	 �	���� ���	����

������
 ����, ���� �� 
���	�	�� ���������� 
���!	��, ��! ��	���� �	����������. 

)������� �� �����	 � ���� ��� ���	�� ��	�	�� ���� ��������� �	�� ���	���

���������� � ������	. 4�����	�� ���� ����	���	�	 
��	���� ��
����� ���	���

������� ��	 �	��� ����	 � ��!�� ����� ���� �	��� �����	.  

'��� ��� �� � ���������� �����	���� ����	���� ��� 	� ���	��� ������� ��	 �	

��������� �	�� �	�� � �������, �	 �� ��������� �	�� � ����� �	���	��� ����� ����

�	�	� 	���� � 
����	���� ���	��� ������� ��	.  

1.4. �"*��+�'� -,�2",'� � -��#�,�$�1!� " #�!$� !��$"("  $�"'�.

�'*� $�5��"

#��	�	��� ������ ���	��� ������� ��	 �	�	������� ��������	��

��	���	 ���	���� ���
	���	 �� �	�������� ���	(	 � ���(� � �	����� � ��	��� ����

���(�. 4	���!� ����� ���	��� ������� ��	 �� 
������� �����	��� ����	���

��	������� ����� � �������. $�	��� 
����� ������� ��	 �� ������	����	 ����	� ��

��	����	�� ������� ����!�� �	���	, ��� �� ����������� ���� ���	���� ��

�	������� ������	�	 �	 �����	������ ������� �	
��	�	. 3�!��	 ���� �	�	(	 ��

���� ����� � �	 �����	������ ������� �	
��	�	, ��� �� �� 
�����	�� �	 
���!	��

������� ���� 
����	������ �	 �����	����� �����������. ���� �� �	����	�� �	

��	�� ����� ���������� �	������� �������. *	�� ���	�� ������� ��� 
�����	�(	��


���(	� ����� ��	����	�	 ��� ��	 ����!�� �	���	, ���� 
����� ���� ������	�	

�������� �������� ���	���	� �	��� � �	���� ������	 � ���� 
�����	� �	 
�	���

���	�� ���(�.  

������ ��������� ������� ��	 �� �� ��	���� ���	���� ������ 2013. ������. ������

���	��� ��	�	�	 
��	��	� �� �	 9%, �	 1,45 ������	 ���	�	 � 2013. ������ ���	���

��	�	�	 �� 
���!	� � ���� ��!�� ���������� ���
	 ��	�	 (�	��������, � �	����� �

��	��� ����� ���(	�	). $�	�� ���	��� ��	�	�	 (����) 
��	��� �� �	 9%, ��� 25,5 

������	 ���	�	. ��� ���� ��, �	 �� ���	�	 ��	�	�	 �������	 1,6 ������	 ���	�	 �

2014. ������, �	 !� �����!� 1,75 ������	 ���	�	 � 2015. ������ � 1,85 ������	

���	�	 � 2016. ������.  4	�� !� ���	���� ���� 
����	���� ��	�	���	 � �	��������

��������	�	, �	� ������	� ��
������ �
��	��	. '����(����� ����� ������	 �

�	��	�	��, 
�������� ���� � �� ������	��� ������ �� ����� �������� ������	��


��	�� �����	 ���	��� ������� ��	. �	� ������	� ������	��� �	��	 ���	���

������� ��	 � �	�������� ���(	�	, ������	��	 �������� ��	 ��	�	�	 �� �� ����	
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�����	�� 
���	 “��	�� ���	���� ���	� �” ��!�� ����!	 �	�������� ���	(	 �

����	���� 
������. *
	�, ������ ������� ��	 � ���(	�	 � �	����� !� ���	�� �	

������� ����� � � �	������ �����	�	 (UNCTAD, 2014). 

�	���	 ��.1: ������� � ������ ���	��� ������� ��	 � �������, 1990-2013 (�����	���
���	�	) 

������� ���	��� ������� ��	

4�����/���(	 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
4	������� ���(� 173 1142 1323 1032 619 703 880 517 566 
"���
��	 ����	 97 703 864 551 363 384 490 216 246 
$)# 48 314 216 306 144 198 224 161 188 
,	
	� 2 8 23 24 12 -1 -2 2 2 
%04 35 267 591 669 533 648 725 729 778 
���	 3 41 84 108 95 115 124 121 124 
1��� ����, ���	 3 71 62 67 54 83 96 75 77 
$����� 208 1415 2002 1819 1222 1422 1700 1330 1452 

'����� ���	��� ������� ��	

4�����/���(	 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
4	������� ���(� 230 1091 1889 1599 846 989 1216 853 857 
"���
��	 ����	 131 809 1258 984 384 483 585 238 250 
$)# 31 143 394 308 288 278 387 367 338 
,	
	� 51 32 74 128 75 56 108 123 136 
��� 11 147 327 338 277 421 423 440 454 
���	 1 1 27 56 57 69 75 88 101 
1��� ����, ���	 2 70 68 57 58 98 96 88 92 
$����� 241 1241 2267 1999 1171 1468 1712 1347 1411 
*����:  UNCTAD, FDI/TNC database (www.unctad.org/FDIstatistics). (
�����
(���: 09.3. 2015.) 

������ 
�����	 ���	��� ������� ��	 ���	(	 � �	����� ������ 778 �����	��� ���	�	, 

��� ���� 54 % ����	���� 
�����	. $��
	 �	��	 
�����	 � ��	� ������ �� ��
����	 �	

7 %, � 
������� �	 
��������� ���
�� �	��	 �� 17 %, 
��������� 10 �����	. )���	 ��

� �	(� ������ �	 �	����� ������� ����� 
�����	, ��	��� ���	� "���
�. ������

���	��� ��	�	�	 �� �	��	� � � ������ �	������� ��������	, )���	 (4%), 8	�����	

)�����	 � �	���� (6%, ���(�����!� offshore ��	�������  �����). $��	�	 ��	�	�	 �

�	�������� ��������	�	 ��(��� �
��	�	�, �	��� ������ 
	�	 � 2012. &������, �

�	(� �� �	 ���������� ������ ����!�� � ���
��� ����	���� �������	 (39%), � 57 

% ��
�� ����� 	 �� 2007.������.  

%��(� � �	����� � ��	��� ���� ���(� ���� 
������� ���� 
����	����	��� 20 

���	(	 
� 
������ ���	��� ��	�	�	. &������ �� �	 ������� ������. ���	 ��

�	��(����	 �� �	�	 �	���!� 
�����, � ���	�	 ����� 
���	� ������� ��	 � �������. 

$��	�	 ��	�	�	, ���	 �� ������ �	 ��	���	 ���	��� ���
��	 ��� �� ���	(	 � �	�����, 

������ 454 �����	��� ���	�	. %	����� � ��	��� ����� ��������	�	, ���� 39 % 
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����	���� �����	 ��	�	�	. �	� 
��	�	� �	 
�����	 2000-��� �� ��� �	�� 12 %. ����

�� � 	���� ������ ���� ���	��� ������ �����, � ����� 	� ��� ������ ����

������� � ������� (�	�	�	�� ����� ������� �������� ���� �

��������� �����).

��-��'",'� $��'%�*�  $�"'�. /,"-"("

 ���. 0��
	� 
����� ���	��� ��	�	�	 � )���� �� 426 �����	��� ���	�	 � 2013. 

������, ��� ���� ������ 30 % ����	���� 
�����	 ������� ��	. ������ ���	���

��	�	�	 � *������� )���� �� 
��	��	� �	 2%, �	 221 �����	��� ���	�	. $�	�����


�����	��� 
��������	 
������� 
����� ���	��� ��	�	�	 � ����, ,���� ������ �

�	��	�. $ 
������� �� 124 �����	��� ���	�	 � 2013. ������, ���	 �� �	 ������

������ � �������. 0 �����������, ����� ��	�	�	 �� ���� �� 
��	��	� �	 15 %, �	 101 

�����	��� ���	�	, 
����	���� 
��������	 � �	�������� ���(	�	. �	��	���� ����

�����	, ������� �� �	 !� ������ �	
��	�	 �� ���(� �	��	���� 
������, � ���� ��

����� �� ��� ������. 0 1��� ����� �� 
�������� 
���!	�� 
�����	 ������� ��	 �	 77 

�����	��� ���	�	. ������ � ������������ )���� 
��	��	� �� �	 7 %, �	 125 �����	���

���	�	. '� ���	 $���	
�� ��������� �	 50%. 3��� �� 15 �����	, 
��	������ �	
���

������	��� ������� ���� �	�	��� � *������� � ,����������� )����, ��
�������� ��


��	��� ���
��� ���	��� ��	�	�	, �� ����	-������	���� ������� ��	�	. *���	-

������	��� ������� ��� � ���	��������� � 
���������, ������ �	������

����!����� �	 �������������� ���(� ���� 
��������	, �	� ��� �� 8	�� � &�	��	�. 

������ ������� ��	 � ,����� )���� 
��	��	� �	 10%, �	 36 �����	��� ���	�	 � 2013. 

������. �	���!� 
���	� ���	��� ��	�	�	 � 
��������� �� *����	, �	 
��	���� ��

17%, ��. 28 �����	��� ���	�	. 0�
���	�(��� �� ��������� �������� ���� 
�������

,����, *������ � ,���������� )���� (�	���	���-���	-*����	-&�	��	�, ��

"�������� ������� ���	-�	����	�). �� !� 
���(�	�� 
����	���� ������ 	�������


��������	 � 
������ ����!����� �	 ������	��� ��������� ���	���. ������

���	��� ������� ��	 � %	
	���� )���� �� ��	���� �	 9% � 2013. ������, �	 44 

�����	��� ���	�	. �����	���� ������	��� ������� � 
�������	 �����������

����	!	�� ��	�	�	 ����������	, �	�� 
������ �	����� ���� ���(	�	.  

!�	����  �����. $��	�	 ��	�	�	 � 8	������� )���� � � �	�����	 �������	 ��

292 �����	��� ���	�	 � 2013. ������. *	�� �	���!�� 
���	� � ������� ��	, ��	����, 

�� ����� ��	�� 
	�, �	 2%, �
���� 
���!	�� �����	 � 
���	���� �������. *�����	�	

��	�	�	 � /���� � )�������� �� 
	�	 �	 29 % � 25 %, ���
�������, ��. �	 20 

�����	��� ���	�	 � 9 �����	��� ���	�	. ������ ���	��� ������� ��	����	 ��	����

�� �	 17 %, �	 10 �����	��� ���	�	. �	��
��� ����, 
������ ������� ��	 �
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��������� �� 
���!	�� �	 8 
����, �	 17 �����	��� ���	�	, ���	���� �	� ������	�


������	������ ���.��	 � 	����� ��	 � ���������� � �	��	�����. ������� $�����

)������ � �	���	 (���(�����!� ������ ��	�������  �����) 
���!	�� �� �	 64 


����, �	 49 �����	��� ���	�	, �� ���	 �� 
����� � &������ 38 �����	��� ���	�	. 

4��������	� �� 
����� � �	�	�� (61%), ����	 4��� (14%), -�	���	�� � ���	�	���

(5%). '���� ��	�	�	 �� 8	������ )������ � �	���	 (���(�����!� ����

��	�������  �����) �
	� �� �	 31 %, �	 33 �����	��� ���	�	, ���� �	����	 	����� ��	

� ������	�����, �� ��
�	�� ������	 �	������ ��	������� � ����	����� ���
	���	�	

�� ���	�� ����	�	 � ������	�����. 0 ���� ������� �� ���	�	�� ���� ����!����� �	

����!	 ���	�	 ��	�	�	, 
������ � ���������� �	�� �������� �� ����( 	 �

)��������. �	����, ��������� ������ � &������, ����� �� ���� 
������	� ����	�

�	 ��	�	��	 ���	�	 ��	�	�	.  

 ����. ������ ���	��� ��	�	�	 � )���� �� 
��	��	� �	 4 
����, �	 57 �����	���

���	�	 � 2014. ������. '����� �� �	 �����	����� market-seeking � ���	����������

������� ���. '�����	�	 �� � ������ �	(�� �	��	, � �� � 
����	���� ��	�	�	 �


�����	��� ���������	�� ����������, ��(�����!� ��	��, �����	�, ��	����� �

�	��
���	��. 0��
�� 
��	�� �� ����� �	���� ������� ��	 � �������� � ������

)������ 
���������, ��� �� � ���	��� 
������	� 
	� ������� ��	. 0 ,�����

)�� �, ������ �� ������ ������������, �	 13 �����	��� ���	�	, ���	���� ����

�����	 � ,����	������ ��
���� � � &��	�����. 0 ���� ���(�, ���	��������	 ��


�����	����!	, 	�� � ������� ��� � ������ 
���	. �	 ������ )����, 
����� ���	���

������� ��	 �� 
��	��	� �	 15%, ��� 6,2 �����	��� ���	�	. '����� �� �	 
��	��

�����	 � "���
��� � ������. �����	 
���	�� 	��	������ 
������� ��������, �� �	��

�	 ����	���	�	 �	�� � 
���	, ���� � 
��������� � ��������. "���
(	���	

�����������	 ���	�����	 
�������� 
���� ��	� 
����	���	 	������� �	
��	�	, �� �	

�	� �	��� ���� �	����	�� ����� 
��������� �	��. ������ ���	��� ������� ��	 �


��������� $������� )���� �� ��	���� �	 7 %, �	 15 �����	��� ���	�	. �	���� ��

����� 
	� 
�����	 ������� ��	 � 2����	���� � %	
	���� )�� � �	 8 � 14 �����	���

���	�	, ���
�������, �	���!�� ������� ���� 
��������� � ����������� �����	. 

*���	-	����� ������� ��� �� � 
��	���, 	 ����!� ���(� 
�������	 ����	-	������

������� ��	 �� ,����-	����	 ��
�����	, �����	 � �������	. *����� 2009. � 2013. 

������, ���� 
������	������ ��������� ������� ��	, ���� 
����� �� )����


���!	�� �� �	 18%. *���	-	����� 
������� �� ��� ������	�� � 
��������� �

�����	�	. $	�� �� 3 % ����������� ����	-������	���� ��������� 
�����	�	, �


������� �	 24 % ���	�-������	���� ������� 
�����	�	 (����� 2009-2013).  
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"��#� � 	������. ������ ���	��� ��	�	�	 � ��	��� ����� ��������	�	 
���!	�

�� �	 28 %, �	 108 �����	��� ���	�	 � 2013. ������. 0 ,����������� "���
�, 
������

�� 
���!	�� �	 2,6 �����	��� ���	�	 � 2012. ������, �	 3,7 �����	��� � 2013. 

*������ ��� �� 
����	����� 
���	���	 ���� 
�����	��� ���� � ���	����

��	�������. �	�	 �� 
���	��	 %	����� 	 ���	������ #��	�	 (%�#), 28% ����


�����	 ������� ��	 2013.������ �� ���� �	��	 
�����	 � 4����� +����	 ���. 

*������ ����!�� 
�����	 ������� ��	 � ��	��� ���� ���(� �� ����������, ����

������	���� ������������-
��������� ����	�������� � �������	 4����� �	 ���(	�	

$������	��	����� �	���	.  

0 2013.������, ��	�	�	 �� ������	 � ������	����� �� 
��	��	 �	 84%, ��� 99 

�����	��� ���	�	. �	� � 
�������� �����	, ����� ���
	���� �� ���� ����� � ��!���

��� ������� ��	. 3��������� 
������	������ ���.��	 � 	����� ��	 �� ������	 ��


��	��	� ���� �� ���� 
��	, 	 greenfield ������� ��� �� 
��	��� �	 87%, �	 19 

�����	��� ���	�	. ����� 
������� �� �����, ��	��� ���� ���(� �� �	����� �	���!�

������ ���	���� � ���	���� ������� ��	. %��(� "0 �� �	��	����� 
	������, , �	�

���������� � 
���	��(. 0���	 ��	 �	���!� ���� � ���� ���	��� ��	�	�	 � �������, 

�	 ����!�� ��!�� �� ����� ���!��� �� ���
���. 0 ���(	�	 ������ $���������

�	���	, ��!��	 
���(���� ������� ��	 ���	�� � �������� ��������	��, 
�����	���

�������. 0 ������������ "���
�, ��	�	�	 "0 
����	����	 �� 
���	���	 ����, 	�� �

������ ���������	 
���������, �� ����!���!� ��	����	 ���� ���	(	 � "0. 

'��	��� ������� ��� �� ��	��� ����� 
������	, � ���(� "0, �	���!�� �������

���	�� �� 4���� +����	 ���. *���������� ��	�� � ���	����� ������� �	 �������

"���
��� �����, ��(�����!� � downstream ����	������ � ����������� ����������, ��


��������� ����	������ ���� 	�� 
���	��.  

$������� ���#�. �	��� ������ 
	�	 � 2012. ������, 
����� ������� ��	 �

�	�������� ��������	�	 ������	 �� �
��	��� � 2013., �� ������� 566 �����	���

���	�	, ��� �� 
���!	�� �� 9 %. ������ � "���
���� ����� �� 246 �����	��� ���	�	

(
��	�� 14 %), ��� �� �	�� �	 30 % �� ����� 	 �� 2007. ������.  ������� �	
��	�	 �

$�������� )���� � �� ���� 250 �����	��� ���	�	, 	 $�������� )������� #��	�� ��


���!	�� 
����� �	 17 %, �	 188 �����	��� ���	�	, ��� �� ���� �	���!�� ���������


���	� �� ������� ��	. '��	��� ������� ��� �� �	�������� ���	(	 ������ 857 

�����	��� ���	�	 � 2013. ������,  ������ ��
���������� � ������ �	 
��������

������. '
��	�	� 
������� � 2013. ������ � "���
� � �	��	�	� �����	 ��	�	�	 ��

,	
	�	, ��� 	�� �� �	 ��	���� ������ �	
��	�	 �� $������� )������. '��	���

������� ��� �� "���
� �� �� 
���!	�� �	 10 %, �	 329 �����	��� ���	�	. 5�� 	���	
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�� 
���	�	 �	���!� ����
��� ����������. �	��
���  ���� �����	, � +�	� �����, 

9��	���� � 3������ B���	���� �� ���������	� 
	� ���	���� ��	�	�	.  

'��	��� ������� ��� �� $������� )������ �� ��	���� �	 10 %, �	 381 �����	���

���	�	, ������� � �	�� ��� �� $�������� #��	�� 
������ �������	 ������ �����	

�� "���
�, �	 ���	��� ������� ������� 	. '���� �	
��	�	 �� ,	
	�	 �	��� ���!�

������ �	 �����, � ������ 136 �����	��� ���	�	 � 2013. ������.  

������� � ������ ������� ��	 �	�������� ���	(	 �� �	 45% ����� �� 2007. ������. 

0 
������ ����	���� ����!	, �	������� ���(� ��������� �	 39% ���
��� 
�����	 �

61% ���
��� �����	, ��� �� �	 ���������� ������ �����. *	�� �� ����

��	��	��	������ �����	 ��	�	�	 ��	��� � 
��(����� �������� �����	, "0 �

$�������� #��	�� �� �	��� ������� ���� 
	������ - ���� ���� ��� ��
�� ��	

�����	 �������	 ��������	 ��� ���� ���	���	���� ����������� �����	. '� ���
��


���(���� ���	��� ������� ��	 � $��������� ���	�	�	, 62% ��������� ���(�

"���
��� �����, 	 50% ���	���� ������� ��	 �� $��������� ���	�	 �� �	�	�� � "0.  

-���	�� �� ���	 "���
��� �����, ����� ���!��� �����	 ���	��� ��	�	�	 ����

������� ��� $��������� ���	�	. 

�"2�," 2�. 2: �,")'� � �),")'� &�'%  $�"'�. �'*� $�5��", #� ��-��'//)�+7�, 

1990-2013. (+�,��"�%� %�,"�") 
�,")'� &�'%

��-��'/)�+7" 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

�")*���'�

)�+7�

      

1.564 

  

5.682 12.842 

  

10.857 

  

12.470 

  

13.041 

  

13.426 

  

14.536 

  

16.053 

"���
��	 ����	

       
762 

  
2.353 

   
7.589 

    
6.702 

    
7.471 

    
7.314 

    
7.482 

    
8.020 

    
8.583 

$)#

       
540 

  
2.783 

    
3.551 

    
2.486 

    
2.995 

    
3.422 

    
3.510 

    
3.924 

    
4.935 

,	
	�

       
10 

       
50 

       
133 

       
203 

       
200 

      
215 

       
226 

       
205 

       
171 

���

       

514 

  

1.771 

    

4.660 

    

4.424 

    

5.364 

    

6.597 

    

6.943 

    

7.945 

    

8.483 

���	

       
21 

     
193 

       
327 

       
378 

       
473 

       
588 

       
712 

       
833 

       
957 

1��� ����, 
���	

       
202 

     
492 

    
1.227 

       
873 

       
994 

    
1.163 

    
1.185 

    
1.356 

    
1.444 

�*���$

      

2.078 

  

7.511 18.136 

  

15.680 

  

18.428 

  

20.371 

  

21.117 

  

23.304 

  

25.464 

�),")'� &�'%

��-��'/)�+7" 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

�")*���'�

)�+7�

      

1.947 

  

7.100 16.350 

  

13.709 

  

16.298 

  

17.400 

  

17.521 

  

18.859 

  

20.765 

"���
��	 ����	

       
809 

  
3.509 

    
8.742 

    
8.188 

    
9.118 

    
9.315 

    
9.518 

   
9.830 

  
10.617 

$)#

       
732 

  
2.694 

    
5.275 

    
3.102 

    
4.322 

    
4.810 

    
4.514 

    
5.250 

    
6.350 

,	
	�

       
201 

     
278 

       
543 

       
680 

       
741 

       
831 

       
963 

    
1.055 

       
993 
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��� 141 888 2.604 2.579 2.958 3.486 3.983 4.601 4.993 

���	

           
4  

       
28 

       
118 

       
184 

       
246 

       
317 

       
425 

       
513 

       
614 

1��� ����, 
���	

       
12 

     
436 

   
1.108 

       
858 

       
929 

    
1.039 

    
1.129 

    
1.274 

    
1.352 

�*���$

      

2.088 

  

8.008 19.343 

  

16.519 

  

19.589 

  

21.289 

  

21.913 

  

23.916 

  

26.313 

*����:  UNCTAD, FDI/TNC data�ase (www.unctad.org/FDIstatistics). (
�����
(���: 09.3.2015.) 

$�	�� ��	���� ���	�� ������� ��	 � "0 � 2013. ������ 
��	��� �� �	 11,26 
��	 �

������ �	 1990. ������, � $)# �	 9,14 
��	, ,	
	�� 17,1 
��	, %04 16,5 
��	, K��� 45 


��	, 1��� ����� 7,14 
��	, 	 � $������ 12,25 
��	. ��������	 ������	 ���
	 �	��	

���	 ��	���� ���	��� ������� ��	 � "0 � 
������ 1990-2013. ������ �� �������	

11,1%, � ���	 �� ����	��� �	�	 �� 
�������� ���
� �	��	 ���	 ���	����

������� ��	 �� 11,84%.1 +��	������	 ����	 �� �������	 
	� ��	�	 ��	���� ���	���

������� ��	� "0 � 2008. � ������ �	 2007.������ �	 11,7 %. 3�! � �	������ ������  


��	��� �� ��	�� �	 11,47%, �	 �� � 2010. ������ 
����� ��������� 
	� �	 2,1%, �	��

�	 �� ��	�� � 2010. ������ ���� �	 3,6% �	�� �� ����� 	 � 2007. ������. "���
��	

����	 �� 2008. ������ ���	 �����	  42,7% ��������� ���	���� ������� ��	, ���� ��

2009. ������ �
	� �	 40,54%, 2010. ������ �	 35,9%, �� 2011.������ �	 35,4%, 2012. 

�	 34,4%, 	 2013. �	 33,7 ���
��� ���	���� ������� ��	. $���a� ����� �� ���	�	

�	�	 �� � 
��	�� � ���	��� ������� ��� �� "0. 

$)# �� ����� 
� �������� �������� �������� ���	��� ������� ��	, ���� �� ��	��

���	���� ������� ��	 � 2013.������ ���� ��!� �� ���	���� ������� ��	 �	 1.450 

�����	��� ���	�	. 0���!� $)# � ��������� ��	���� ������� ��	�	 � 2013. ������

�� 19,38%, � ���	���� 24,13%.  

�	�	 �� 
���	��	 ��	�� ���	��� ������� ��	� ���(	�	 � �	����� (%04), ���	�	 �� �	

�� ��� ��	���� ������� ��	 �	��	� 
� 
��������� �������� ���
� �� 12,96% �


������ �� 1990-2013. ������, ��� �� ��� ���	���� ������� ��	 �	��	� 
� ���
� ��

15,1%. &	�	 �� ���	���	 �	��	 ���	���� ������� ��	 ���	 �	�	 �� ���	���� ��	����

������� ��	, %04 �� � �	(� ���� ������ � �	
��	�	 (��	�� ��	���� ������� ��	 �

2013. ������ �� ���� ��!� �� ���	���� ������� ��	 �	 3.490 �����	��� ���	�	 �

������ 33,1% ��	�	 ��	���� ���	��� ������� ��	� �������).  

                                                          
1 ��������	 ������	 ���
	 �	��	 ��	���� � ���	���� ������� ��	 �� �	���	�	 �	 �	�� ������������

������� (G). �� �� �����	 ���������� ���	 �� ���	���	�	 �	 ������	��� ��� �������� ������ ����


��	���� ������ ��� �	��	 ��� 
	�	.  -����������	 ������	 �� ���� ����� �� �������� �������	 �	��	

��� 
	�	 �	 
���	��	�� ��������� ������ �. �� �� �����	 ���������� ���	 
�����	�(	 
��������

���
� ����	�	 
���	��	��� ���������� ���	 � ���	 �� ������ �	 
���	��	�� ��������� ������ �. 
+�����	 �	 ���	���	�	�� ������������ ������� �� :   

G
Y

Y

N
N= −

1

1
; G > 1 – 
��	���� ������ ��� �	��	; G < 

1 – 
��	���� ������ ��� 
	�	. 
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�	���	 ��.3: ���� �����	����� ���.��� � 	����� ���, 1990-2013 (�����	��� ���	�	) 
4 ����

��
����	
2
�����/

���(	 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
4	������� ���(�   85   895   870   486   192   226   430   184   152
"���
��	 ����	   53   659   538   322   121   23   141   19 -  1
$)#   12   111   184 -  26   24   86   137   72   59
,	
	�   13   3   30   50   17   31   62   38   55
%04   9   60   146   116   78   102   105   128   129
���	   1 -  0   2   36   23   31   37   38   50
1��� ����, ���	   1   40 -  9   1   6   13   10   16   17
$�����   98   959  1 045   626   285   349   556   332   349
���� 
���	�	

3

4�����/���(	 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
4	������� ���(�   89   869   916   480   237   260   439   269   240
"���
��	 ����	   39   491   533   261   119   118   185   129   121
$)#   36   252   181   222   66   84   147   66   60
,	
	�   0   12   19   10 -  6   7   5   2   4
%04   10   89   97   121   42   85   85   56   113
���	 -   38   8   18   11   7   12   10   27
1��� ����, ���	   0   2   8   9   3   13   2   3   0
$�����   98   959  1 045   626   285   349   556   332   349
*����: UNCTAD cross-�order M&A data�ase (www.unctad.org/FDIstatistics). (
�����
(��� 10.03.2015.) 

%	 �	����� �� ����������� �����	 
������ �����	, �	� �� ���.��� � 	����� ���


�����	�(	�� �����	��	� ��� 
�����	 ���	��� ������� ��	, �	��� 2005. ������

����	 ��	 �� 
��������	 � ������ ������� ������� ��	. '�	� ��� ��������	�	 ��

����� ��� 24% ���
��� 
�����	 ������� ��	 � ������� 2013. ������. 0 ���(	�	 �

�	����� ��	� ��� ��������	�	 �� ����� ��� 17%, � "0 ��� 49%, 	 � $)# ��� 31,9% 

���
��� ������� ��	. �	������ �� ������ ����� �	��	 ������� ������� ��	 �	

��������	 � �	��	�	��. %��(� �� ��� ���
�, �	����� �	 ����	�	 ��������� 
�������


����	��� ��!� 
����� ���� ������� ��	, ��� �	���	�� �	 
�����	��� ����������� �

���(�, 	 � ���	������ �� �	 ������� �	
��	�	. -�	��� ������ �������

������� ��	 � 2013.������, 
���	 ����������� �� "���
��	 ����	, %04 � $)#, ��� ��

�	� ��	��	 ������	 ��	 �	�(	�� %04, �	��� "0 � $)#.  

                                                          
2
3��������� ���� ���.��	 � 	����� ��	 
���	�	�	 �	� ��
�����, 
�����	�(	 ��
����� ���	!��

��	��-�	 ���	���� ���
	���	 � ������	�����, ������	��!� 
���	�� ������	��� ����	�	 �

��	������� ���	!�� ���. 
3
3��������� ���� ���.��	 � 	����� ��	 
���	�	�	 �	� 
���	��, 
�����	�(	 
���	�� ���
	���	 �

���(� ���	!��	 ���	��� ���, ������	��!� 
���	�� ������	��� ����	�	 � ���(� ���	!��	.  
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2. 
�������� ����������� 
�	�	��	� ����	�� � �������  

���
������� � 
��	���	� �����

"���
��	 ����	 �� �	���!� ���	���	 ����-��������� ��������!� (�����

 ������	 ���.  #� �	�	�, ��	 �� �	����� ���������� ���
�� ������	 ��� ���������

���	�	, ���� �� �� �	�� �	�� � ������	�	 ���������� �	
��	�	, ���	, �����	 � (���, 

��! � ���	��� ���
����� �������� ���������� �����	 (��
���!, -., 2009).  

0���	 �� ��	��	 � ������	 ��������	 � 
�������	 ���	���	 ��	 28 ����
����

���	(	 ���	 ���	���-
�	��	 �������	 
����� �������� �����	 
������ II ���������

�	�	, 
���� 0���� �	 ��	( � �����, �����	�� � �����(���� ���
��������� 
������. 

"�������� �	����� �����	�	 ��� 	�� ��	 ��� �� ���� 
���	���, 	�� �� ����	


�� ������� �� 
�������� �������, ���� ��� 
�������. 4����� �
��	��� �� 1957. �	��

������� ����!�� ����������,  	������� � ������ ������	 ��	. #	�	� 
������

������ ������� �	 ����
��� ������	 ���, �� �	�� �� ����
���� ���	(	, ��! � ���� �	

������ ��������	�	. '�� ��� �	�	� ���� ������	 ��� �	�� ���
������� ���� (��

������� �� ��� 500 ������	 ��	������	) ����� �	
������!	 ��������	 ���	 ���	�	

��� 30% �������� 
���������. ����	 	�	���	�	 �����	����� ��������� ���	���	 ��	

�	 � ���� ����	 �	���������� �	 �	�������� 	�
��	�	, ���(� "���
��� �����

�	����	�� �	� �������� ���. �	�� �
�. 
���	 ������� ���	��� �	����	 ����

���	���	�	�� 0�������� �	 ��� (UNDP Human Development Report, 2014), ���

��	�� � "���
��� ����� �� � ������ �	� ���(� ������� ���
���� ���	��� �	����	, 

������ ���	���� � 4������� ���� ��� ������ ���� �������� �	� ����.  

,���� �� ���������� 
��	�	 �� 
������ �����	 %	����� �. %��� ���	 �� ����


������� 
���	�� ����(�� � ����������, �	�� �	 �� ���������	��	 ���
	����	 "0

���	�� �� ���� ������� � ���� �	 �	����� ��
����	���� ���	�	���	. * ���� ��

���	, ��	�	 "0 �� �	�	� �������	 �	 ��� �	���������	�� ���(� ���� ���� 
���	��

���� 
���
�	��� ��	�� �. #	���, ������ �� ���������� � ���������	 �����	 ���	

���	��� 
����� �	 
���� ������	 ��	�	 1951. ���. �� ���	�� ���� �����	�	: 

9��	���, +�	� ����, *�	����, 1��	�����, ������� � 8���������	. �	����� ��

�����	�	 ���� ���� 
�������	, �� ����� �� 
��� ���� 1973. ���. �	 #	�����, *�����

� 3������ ����	�����, 	 �	����� 1981. ���. �	 -����� � 1986. ���. �	 5
	����� �

������	�����. ���	 �����	 �� 1995. ���. �	 )��������, +������ � 5�������, 	

2004. ���. �	 /����� 4�
�������, $���	����, ��
���, &	�	�����, &	����, 

��(����, $���������, 8���	�����, 8�������� � "��������. "���
��	 ����	 �� ��  

2007. ������ �������	 �	 4������� � ���	����, 	 �� ������� 2013.������ �	 1��	����. 

������� 
���� � 
������ 
�������	 
�	�� ���	�	�	 ����	�	 ��	 � �
��	���	 ���.,  �
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 �(� �	�	�	 "0 � �����	 ����� ��� 	�	 � ����� ������� � �������. �	� �(����, 

���� �� ��������� �	����� � 4����� �������, 0����� �� &	������	, �� ������� ��

��
���	���	, )������	�	, �� �, � ���	���, � 4��� 
��
��	�� "���
��� ���	� 2004. 

���. #	�	��	 ������	 ��	 ��	 �	��	�� �	 ����� 
�	��� 
������ �������	 ���� �	

��	�	��� ��	���� ������� 	. #	�  "0 �� 9. �	�, 	 ����	 '''�	 �	�����'' (�� #�����

���������� ��������). 

�	 �
�(��-
��������� 
�	�� 0���	 
�����	�(	 ��	�� � � $�', �	 �	�����	 -8, �

0� � ����� ������ ������	, ��� �� � �)�' �	�	�� 21 ���(	 0����. #	�	� "0

���� 28 ���	(	 ��	�� 	: 3����	 ����	���	, -���	, #	���	, 9��	��	, +�	� ���	, 

*�	���	, )������	, 1��	����	, ������	, "������	, ��
	�, *���	, 8������	, 8���	���	, 

8���������, &	�	���	, 5�����	, 5
	���	, &	��	, ��(��	, ������	�, /���	, 

$���	��	, $�������	, +����	, ���	���	, 4������	 � 1��	���	. 0���	 �� ��������

2013. ���. ��	�	 28 ��	�� 	 � �����	 �� �������� �	 24 �������	 �����	. ��� ���	(	

�� �	����	�� �	 
�����: )��	���	, &	�������	, 2��	 -��	, $����	 � �����	. 

����� ��	��� �	����	�� ��: ����	 � 1�� ������	 � ������ (���� ���� �����	�����


����	�	 ���	�	). ������
	�� 0���� �� 
����	�� �	 ��
������ ����������	 ��

��
���	���	 ($	���� "���
� � ��
���	����, 1993.). $�	����	 ������	���	, ��	�	���	

�	���	, 
�����	�� (������ 
�	�	, �� ����(�� �	������� ������� ��������� ���	

���� 
����	���� ������ �������� ��� ������������ ������	 � ��
����� ������

��������� ��� (
������� ���� $	���� "���
�), 
�����	�(	�� �(���� ����������� �	

��� 	�� ��	���	 ��	�	 %	����� �. * 
���� ������� �������	 �	 ��	�	� � "0, 
������ �

���� ���(� ���� �� ���� �!� � ����
��� ������	 ���, �	� ��� ��: �������	, *��	��

��� 5�	� 	���	. ���� ����� 
	��� �
��	�� �	 ������������ ������� 
����

"���
���� ���������� 
������	, ��� �� ����!� 5�	� 	���� �	 ������������

������� �������� ���	���	���� �
��	�����	. 0���	 ��	 �
� ����� ���� �	 �	��

�	��� ���	�	�	 (3	���	�, &��	��, $	� &	����, )����	 � 8�������	��). 

���	���	��� �
��	���� � �����!��� ���	 ������ �	������� ������ ���������

�	�	��� "0 � ���� ���	(	. 

$	 ��� 500 ������	 ��	������	 "0 �� ���!	 ������	��	 ���
	 ��	 � �������

(
������ ���� � *�����). �	�� �� �
�. ���� ��	������	 ��! �	�	 �	 ��� 200 ������	

��!� � ������ �	 $)#. '�� ��� �����!	�	 �����!��� 
��� ��	 ������� ������	, ��

�	�� � 
�	��	�� 
�������	 � �����	, ��� ��� ����	 ��� ������������� �	
	 ����	, 

���� � � ���� ����	 � ��������� �	�
������� �	��� ��	��. �������	 "0 
������

�	���� 
�������	 ������ 4,422.773 ��	��	���� �������	�	. -�����	 �	��(������ ��

112 ��	������	 
� ��	��	���� ���������. 
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#	�	� �� ������� "0 �	 ��� 500  ������	 ��	������	 � ������� �������� 
�

��	�������. 0� ��������	������� � 	������ �������, "028 �� ��
������

�	��	���������� �����	 �������� ��������� � �	���!� �������� �������. /����� 	 ��

�	 �� ����
��� ������� ���������	�� ����, 	�� �� �	����� �� ���	 �	 ����
��	

	��������	 ��	 �	�� ��� ��!� ��	�	� ���	�� � � ����������� 
�� ��	 �����	. 

4�����	�� �	 ��� 
�(� �� ���������. ����
�����
�� ����� "0 �	�� ������	��. 0���	

�� ����, ���� ��	������	 �	��� 	 �	�����������	 ��	������� �� ������� ��

�	���	�	. $)# � ,	
	� ���
�� ��	�� �	�� ��	������	 �� "0. �	�� ���	

���	�������	 �	 ����
��	 �����	, ��	��� �� ������	�� �	 �� �	����	 � ������ 0����

��� ���� 
���!	. &	�������	, �����	, $����	, ��1, 2��	 -��	 � )��	���	 �������


����� ��� ����	�� 
�������	 � 
�����
	��. �� ����� �� �	���	���� ��������

���	(	 ������ $��������� $	���	, $�������	
	��� )���� � ��. %	�� !� ��

��	��������� "0 
���!	�� � ���!� 
������� � ������ �	 �������	������	 ������	

$)# � ,	
	�	. '�	 �����	 � ��! ��
���	�(��� ������ ��������� ���� �	�	��� �	

������ ������	 ��	�	, �	� ��� �� OPEC, NAFTA, )����	 ����	 � ��. ��� ���	���

�	�	 
��� ��� � ����� "0 �	 ����	���� 
�	��. 
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2.1. 	 '�*'� +"!���!�'�+ !� #�!")"$�7� 
*��# !� /'���

2.1.1. �'",�)" �" $" �  $�/!$/�� 2�/$� %�+"6�- #���)*�%"  

����� ���	!� 
������� (�#�) �� �	��	����� �	������������ 	����	�. 0 �������

� 
�	��� �� 
��	�(��� ��� �	���	 ������� ���	���	. ,��	� �� ���	 ���� ��	����


���	�	 ���� �� ��	�� � ��������� ���������� 
������, ����� 
�����	�(	 ����

���	��� ����������� ���� �� �������� �	 ��������� 
������� � �������� �������, ���

���!� 
�����	�(	 ���� 	�������� �����	�	 �	�	����� � 
��������� 	����������	. 

�	�	 �� ���	���	�	 ���������� ���	!�� 
�������	, �	 ���	���� ������	 � ���	���

	����	�	, ����	 ��	�� �	 �� �� �����, ������ ������!�, ���	���� ��������. 4	���� �� �

����, ��� ��	�������� ������ �� �����	�	�� 
�������� � ������ ���. “����

���������” ��� ��������� ���	!�����	. &���� ��������� 	��������� ����

�	��(����� �	�� ��� �� 
������ ������ ������ �	�����	 ���. *��	���	�	��

	����	�	 
���	�� �
���� � ���� ����	 � �������	 �	�	���	 ��� ���	��	 ��� �������

�������. '���	�� ������� ������� �� �	�	� ������� �	�����	 ��� ����������

	���������, ���� �� �� 
���� �������� �� ����	 ��� �	���	���.  *�	 � ������

�����	�	, �	���� �	 ������	��� �	����	�	�� ��	��� ����������� 
��������� �	

��������� ����������. $�� ��� ��	���� �	 ���
�������� 
������	 ���	���	�	�	 ����

�	������������� 	����	�	. $���	 ��	 � "0 �� ���	��� ����	�	 ���� ���	 ��� ���

	�� 
�����	�	 
�	�� ���	���� ��������� � �� ��	��� �	����� �	��� ��	�� 	. 

$�	��	 �����	 ���(	�	 ���� �� ��������� ��	���� �� 
������	 %	����� � �����


������� ���� �� �	�������� � ��
���	�(��	�� ���� 
�����	, 
��������	 �

������� ��������� � ��. 0��	����, ����� �� � 
��������	 ��	��� ����� �	�	����	, 

����� �� ����� �� ��	�������� ���(� �� ���� ���� ��������. %	�� "0 ��	�� �	
���

�	 �	��������� ���������� 
������	�	 
����	�	 ������ ��	����� ���� 
�	��

����
���(��� ��	�� �. &������, 
������� ���� ��	������ �	�� ����� ��	�� 	�	. 

�	�� �� 1987. ���. ��	���	���� ����� ���	!� 
�������, ���� ��� 	�	 ���� ���������


���!	� �	� �	 12%. * � ���	��� ���(	�	 ��	 �����������	��� ���
��	, 	 
������ �

-�����, ������	�� � 5
	����, �� �������, 1��	����� � ��. ���	���, ����	 ��	�	�� �

�	 �� �	 �� ���������� ���	!�� 
�������	 "0 	�	������� �
����(��	 �	

���
	�	����� 	�	���� �	 ���	��� ��������� ��������	 ��� ��������	�	 �������

���	(	. �	���	 ��.4 
���	���� ����������� �#�, 	����	��� � 
� ��	������� �	 "0 �

���� ��	�� � (�	 2014. ���.). 
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�	���	 ��.4: �#�, 	����	��� � 
� ��	������� (� ��������	 ���	) � ���	����� (�

%), 2014. 

��������  �����, ������	
���	

��������  �����, 
���	 
� ��	�������

% 
������	
�#� "028 
�
��	�������

"0 (28)  13,920,016 27,300 100 
9��	��	  2,903,790 35,200 129 
3����	 ����	���	  2,222,361 34,400 126 
+�	� ���	  2,132,449 32,200 118 
*�	���	  1,616,254 26,600 97 
5
	���	  1,058,469 22,800 84 
1��	����	  662,770 39,300 144 
5�����	  430,258 44,400 163 
��(��	  413,134 10,700 39 
������	  402,027 36,000 132 
)������	  328,886 38,500 141 
#	���	  257,444 45,600 167 
+����	  204,015 37,400 137 
*���	  185,412 40,200 147 
-���	  179,081 16,300 60 
������	�  173,044 16,600 61 
/���	  154,930 14,700 54 
4������	  150,019 7,500 27 
&	�	���	  103,217 10,500 38 
$���	��	  75,215 13,900 51 
1��	���	  43,085 10,200 37 
���	���	  42,011 5,800 21 
$�������	  37,246 18,100 66 
8���	���	  36,309 12,400 45 
8	����	  24,060 12,100 44 
"������	  19,525 14,800 54 
��
	�  17,506 20,500 75 
&	��	  7,912 18,500 68 
8���������  : : : 

*����: Eurostat, 2015. 

0 	
�������� ������, 
������ "028 �	����� ��
������ ��������� 9��	���, 3�����

����	����, +�	� ����, *�	���� � 5
	����. "�������� ��� ���	(	 �� �	 ����� ���

���	� 
������	 "0 � � ����� ���	����� �	����������. "�������� )�������, 

1��	�����, 5������, *����, ������� � +����� �� ���	����� �	��������� � ������ �	


������ "0. ���	���	, 4������	 � 1��	���	  ��	�� �	��	�� ���	!� ����� 
�������


� ��	������� �	 ����� "028. &������, 
������� ��	�� 	 "0 ���� ����	��

���	�����. �	 �� ����� ���������� ���� �	����	, ��������	 
������� � �����

	�����. %	����� 	 
���� �	��������� 
������	 �	����� ����	�� �	�� � ��	����

�	�������� ���(	�	. �	���	 ��.5  
���	���� ���	���� ����� ���	!�� 
�������	 
�

�	�	������������ 
�������	 � ���	����� �	��������� ��	�� 	 (�	 ������ PPS 

������) �	 2014. ���. 
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0���	 �	� ������	��	 ������	 ��	 ������� ��	�	�	� ����!� �����	� �	 ���������	��

� ���	��� ������ � �	���� �	��������� ����
���� ������	. #	�	�, � �� ����	�	


����, �����
������� �� ��	�� �	 ������ ������� �����!	�	 
�������� � �����


�������, 	�� 
���� ����	, ������������� ��������� ���	 ��������	 �������	 �

�������. �	 
��� ��	 ������ ���� 
�����	 ����
���� ���
	���	�	 � �����

��	�	���	, ����� �	 ����� ��	��	�� � ���	�	 
���
���	��� �	 ��	�����

�	������������ ����	 ��� � ����!�����. $��
� �	��	, ������� 
���!	��� �#� � "0

�� ����	 ����������. �� �� 
��
��� �	���(��� �	�	 
������ �	����� �����������

���
��	 �	����	 ���	(	 �����	�	, �	��� ��
����	���� ���	�	, � ����� ���	��, �

�����������
���� ���	(	 ���� �� ��� 
���	�� 
���
�	��� ��	���� "0. ����	

�	��	���� �	 �� ���
� �	��	 ���!� ��� �������	 ���� ������	�� �	��	���������

��	�� �. 3�!��	 ����� ���	(	 ��	 ������ ���
� �	��	, 	�� �� �� 
���!	�� “��
�” 

���� ���	����� �	��� ����	 ��	������	 ��� ���	(	 ��� ����� ������ � �������

	����	���� �#� . 0 �	���� ��.5 
���	�	�� �� ���
� �	��	 �	 "028. 

�	���	 ��. 5: $��
� �	��	 �#� 
� ��	������� � "���
���� �����

1996-2001 2001-2008 2008-2014 1996-2014 
)������	 2,6 1,9 0,2 1,4 
������	 2,4 1,7 -0,2 1,2 
���	���	 2,4 6,6 1,8 3,6 
/���	 2,2 4,7 0,1 2,2 
#	���	 2,3 1,4 -0,9 0,8 
"������	 6,8 8,6 0,2 4,3 
+����	 4,3 2,9 -1,1 1,9 
+�	� ���	 2,2 1,1 -0,2 1,0 
-���	 3,2 3,9 -3,9 0,8 
1��	����	 3,3 1,6 -0,4 1,4 
1��	���	 6,5 4,8 -1,3 1,9 
*���	 6,9 2,7 -0,9 1,9 
*�	���	 1,9 0,5 -1,8 0,1 
��
	� 2,6 2,4 -2,5 0,7 
8	����	 6,5 10,5 0,9 5,7 
8���	���	 : 10,8 2,2 4,1 
8��������� : : : : 
&	�	���	 3,4 3,9 0,4 2,4 
&	��	 -0,2 2,0 1,4 1,6 
9��	��	 1,7 1,4 0,7 1,2 
��(��	 4,6 4,7 3,0 4,0 
������	� 3,2 0,8 -0,9 0,9 
4������	 1,0 7,6 1,9 3,4 
$���	��	 2,1 6,8 1,8 3,6 
$�������	 4,0 4,4 -0,8 2,4 
5
	���	 3,6 1,7 -1,1 1,3 
5�����	 3,2 2,8 0,1 1,9 
3����	 ����	���	 2,7 2,3 -0,1 1,5 
"0 (28) 2,6 1,9 -0,2 1,4 
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$)# 2,4 1,8 0,3 1,5 
�	
����	: �#� 
� ��	������� �� ������ 
�  ����	�	 2010. ���. ���� �#� 
� ��	������� � ������ �	

"0 (
��(���	  �����	) �� ���	���	� 
�������� pps (purchasing power standard), ��. �������	���
��	��	���� ��
���� ��!�. 
*����: Eurostat; 2015. 

-����	���, ��!��	 
���	��	��� 
�����	 
��	���� �	 "0 ��	 ��!� ���
� �	��	 ��

$)#. &������, � 
������ �� 2008. ������, ����	 ��	����� ����� �	 �#� ����
���

���������.  $���a, 
��	 � �� 
�������� �	���� 
��	���� �	 �� ��������	 ����	

��� 	�	 �	 
������	� �	�� � "���
���� ����� �	  ������
	� 
����� (1996-2014), ����

�	�� �� 
���������  �	��	 � $)#. )�	����� �	���� �� ���� �	���� ������, �	 ��

���
� �	 ����� �	�������� ���	(	 ��	�����, 	�� �� � �	����� � %	����� �. * 
����

��� 	�	 ����	���� ����	��������, ���
� �	��	 �	�� �	�������� ���	(	 "0 �� ����

�� 
������	, ��� 
�������� ��
����� ��
������	 ��� �	���������, � 
������, 

���������� 
������	. �	������ ����� � �	 �	�� 
�������������, �	�� "0, �	�� �

����� ��	�� 	 (�	���	 ��.5).  

*� �	���� �� ���(��� �	 ��!��	 ����
���(���� ���	�	 ��	 ���� 
������	� �	�� �

������ �	 ��!��� ��	��� ��	�� 	. "������ ����� �	�� ���
�� 
��������� ����	����

�	������ ���(�, 
������ 8	����	 �	 ��� 6% �	  ������
�� 
���	��	�� 
�����. '�� ��

���	� �	 �� �	�� ���(� ��	���� � ����
��� ������	 ��� ���	����� ����


������������	�� � 
������ �	����� ��������� ������	��. 0� ���
���� �����

������� ������	, ��	�� ��	�� 	 �� �	�	�� �	 ��	����� �����	��� 
�������, 

��	��	���� �	 
�	�����	 "&0 � "2�, ���� �������� � ������	����� 
������


������� � 
������ ���������� 
������� ���	 �� � ��	���� ���� ���������� 
���	

������. $	�� �	���� 
�����
��, ��	��� ���� ���(� ���� ����������� ���������


�������� � ������ 
����� ��	������� � ������ �	��� ��	��, �� 
����!� ����
��� �

�������� ������� ���, �����!� �	�� �	 ������ ���
� �	��	 ���� ��������� ��	�����. 

0��
	� �#� "0 ���������	�� �	���. &������, ����!� "0 � ���
��� ���������


��������� �� � ��	��� ���	������ 
	�� ���� �	
�����	�	 ����� ���������� ���	: 

����, *����� � ��	���	. '�� ���(� ����� �	 
������� �����	 � ��������� ����	����

���������. %	�� "0 ���	 (��	 �� ��! � ����) �	 ��	�������� � 
���!	 ���
� �	��	. 0

���� �� 
������ �	��	 ����	 9��	���, 	�� � 3����� ����	����, *�	���� �

+�	� ����, �� ��!�� � �	���������� 
������	 ����
���(���� ���	(	. �	��	�	�

0���� �� �������	� ���������� ��������	 � ��� �
��	�	� � ����!����� !� �


��
������ �	������ �
�	�� �� ���. 

�������� � 
���	������ 29.06.2015.: 
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tsdec100 �
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&plugin=1&pcode=tsdec100&language=en
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*� 
��������	��� 
��	�	�	 (�	���	 ��.4 � ��.5) �� ���� �	 ���(� �����	�� ��	��

������, 	 ���(� ���� �� ��� 
�����
��� "0 ���� ����� ������	 
� ��	�������. 

'����	�� �� ������ ������	���� � ����� �#� 
� ��	�������, 	 
������ 
�������� �

��������� �	��	�� ���	�� 9��	��	, +�	� ���	 � 3����	 ����	���	. %��(� ����

��	�� � "0 “�����” ���� ���� ������	, ��� ����� �	 
	� 
��������� 
��	�	��(	

%	����� �. '�� �� �	�������� � 
�������	 
������ 
�����	. ������� �������


���(����	, ����	 ��	 �� ��� �	����� �������� � 
��������� ������. #	���, 

����
�	���� ���� 
����	���	�� 
����� � %	����� �, �����!� ���������� ����

�	����	 � �	������������ ��	�������. 

*
	�, 
������ �����	 ���	�� �� ����	���� 
	�	 ����	����� �#� 
� ��	������� "0, 

��� �� �������� � 
������� 
��(����� (
����� ���	����, 4�������, 	 �	����� �

1��	����). '�� �� 
��������� 
���������	�� ���� ���
� �	��	 �#�  
� ��	�������

"0 ��� �� �	 ������, 
�������� 34 ������	 ��	������	, � "0 ������� ���	�����

�	�� ���	!� 
�������. ����� ������� 
��(��� 	 ���� ������	 ��	, ���	�� � ��


������	 ���. “
�	���	” ������ �������� ���	���	, ������ ��	 ��� �������� ��	. 

'�� ���� ��	���	�� � 
�������� �������� ��� � ������� ��	�	 "0 � �	������

�������	��� �������� � ��������� ��	�������. 

�	���	 ��.6:  #�������� 
��	�	��(� 
������������� � ��	�� � 2013. ���. 
4	�� 
�������� �������


������������� 
� �	
������� �#�


� �	
�������  2013 
�#�


� �	���� �	�� 2013 2004-2008 2009-2013 

)������	 1,3 -0,4 114 115 

������	 0,9 -0,1 127 133 

���	���	 3,5 1,8 43 43 

/���	 3,9 -0,1 72 67 

#	���	 0,4 0,6 111 129 

"������	 3,9 1,6 70 62 

+����	 1,7 -0,5 107 106 

+�	� ���	 1,1 0,3 116 129 

-���	 1,1 -1,0 93 75 

1��	����	 1,6 -0,4 109 129 

1��	���	 1,9 0,4 80 : 

*���	 0,4 1,4 136 123 

*�	���	 0,2 -0,7 109 102 

��
	� 1,2 0,3 92 82 

8	����	 6,3 2,2 67 57 

8���	���	 5,8 3,2 75 67 

8��������� 0,4 -1,7 164 : 

&	�	���	 3,1 -0,8 71 62 

&	��	 1,2 -0,7 92 : 

9��	��	 1,2 -0,1 107 127 

��(��	 2,4 3,1 74 60 
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������	� 1,1 1,2 77 65 

4������	 7,3 0,1 52 45 

$���	��	 5,4 1,5 83 77 

$�������	 3,4 -0,2 81 86 

5
	���	 0,1 2,3 111 110 

5�����	 2,0 0,9 115 117 
3����	

����	���	 1,5 -0,4 100 98 

"0 28 1,1 0,3 100 100 

$)# 1,2 2,1 : : 
*����: Eurostat; 
������� � 
���	������ 30.06.2015.�. �	: 

http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do ; 
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&p
code=tesem160&language=en; ; 
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&plugin=1&pcode=tesem160&lan
guage=en

���	 � �� 
�������� �	���� 
��	���� �	 ���(� �����	�� � �	���!� ����
���

��������� ��	�� �	����� ���������� ���� 
������������� �	�	 (������� 
���	

�����	 
���	�	��� 	�	�������� �����	�	). 

#����, ��!��	 �	�� �	�������� ��	�� 	 ��	�� ���� ���
� 
������������� �	�	, ���

�� ���� ���	����� 
���(��� ��� 	��� �	��������� 
������	 "0, 	�� � 
���������

������	 ��	����	�	 ������� ����
���� ������	. �	����, ����	 ���	!� �	 ��

��	���	 
�������	 	�������� ������� ����� �������	 
	� ��� ��
��	�	�� �	��	


������� ������� 
������������� 
� �	
������� �� 2008. ������.  �	�	 �� ����� �

���������� ��
�������	 ���	�	�� ���	!�� 
�������	 � 2013. ���., ��	�� � "028 ��


���	�	�� � �	���� ��.7. 

�	���	 ��.7: $�������� ��
������ �#3-� � 2013. ������

�
�
(
�


�
�
�
�
��
	,

 
�
�
�
	�
��
�
�

*
�
�
�
��
�
�
�	

-
�
	�
��
�
�
	�
��
�
�

�
�
��
�
�
�
	,

 
��
	�
�

�
�
�,

  �
�
�
�
�	
�

�
�
��
��
�
��
(
��
�
�

*
�

�
�
�
	 
�
��
�

�
�
�
�
�
�
�
	
 
�
��

+
�
�
	
�
��
��
�
�
�
��
�
��

)
�
��
�
�
�
��
�
�	

�
��
�
��
�
�
�
	�

	

�
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	�
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�
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�
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�
�
�
�

�
��
�
��

,	
�
�
	

	�
�
�
�
�
��
�
	
 
�
�	

, 
�
�
�
�
	�
	,

 �
�
�
�
	
 
�
�	

, 
��
�
	�
��
�
�
�

��
 
�
�	
�
�
�

0
�
��
��
�
��

�	
�
	�
	,

 
�
��
�
�	
 
�
�	
�
�
�
�
��

�
��
�
��

)������	 1,5 21,7 6,9 21,9 3,2 5,0 10,0 9,1 17,6 2,9 

������	 0,8 15,6 5,7 19,8 4,1 6,5 8,9 13,2 23,3 2,1 

���	���	 4,9 25,2 5,6 19,5 5,4 7,2 9,7 5,6 14,4 2,4 

/���	 2,4 31,8 6,0 19,2 4,7 4,4 7,1 6,8 15,3 2,4 

#	���	 1,3 16,9 4,6 19,7 4,2 6,5 10,8 8,9 23,7 3,5 

9��	��	 0,8 25,5 4,7 14,5 3,9 4,1 12,2 11,4 18,4 4,6 

"������	 3,6 21,5 7,6 23,2 4,9 3,2 11,0 8,0 14,7 2,4 

*���	 1,9 26,3 1,7 15,6 9,0 10,1 6,9 8,7 17,6 2,1 

-���	 3,7 14,6 1,8 22,7 4,5 4,8 16,7 4,6 21,6 4,9 

5
	���	 2,6 17,5 7,8 25,9 4,0 3,9 8,4 7,8 18,3 3,8 

+�	� ���	 1,8 12,8 6,0 18,2 4,2 5,0 13,3 12,4 22,9 3,4 
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1��	���	 4,4 21,0 5,3 20,7 4,8 6,7 11,1 7,5 15,8 2,7 

*�	���	 2,1 18,3 5,6 20,8 3,9 5,5 14,3 8,8 16,8 3,8 

��
	� 2,7 8,7 4,0 24,3 4,5 10,2 11,6 7,6 22,1 4,2 

8	����	 4,9 18,7 6,4 29,1 4,4 3,7 9,9 7,0 13,4 2,6 

8���	���	 3,8 24,5 6,5 33,2 3,1 2,4 5,5 5,6 13,5 1,8 

8�����-
���� 0,3 5,0 6,3 17,6 6,2 25,4 9,6 10,9 15,8 2,0 

&	�	���	 4,8 26,0 4,1 17,6 5,1 4,9 8,6 8,4 17,6 2,9 

&	��	 1,7 12,8 4,1 21,0 6,4 8,1 5,7 10,8 19,4 9,9 

1��	����	 1,6 19,7 4,7 18,6 4,5 8,7 6,1 10,9 22,5 2,6 

��(��	 3,8 24,7 6,5 27,3 3,5 4,3 5,9 7,2 13,7 3,1 

������	� 2,4 18,9 4,3 25,4 3,6 5,8 10,2 6,5 20,1 2,9 

4������	 6,4 34,3 9,2 12,5 3,9 2,5 9,0 7,0 11,9 3,4 

$�������	 2,9 25,7 5,7 20,6 4,5 4,1 7,5 9,0 17,4 2,7 

$���	��	 3,0 26,7 7,6 22,8 4,5 4,1 6,8 7,7 13,5 3,4 

+����	 2,8 18,7 6,8 17,9 5,2 2,5 13,1 8,4 22,2 3,3 

5�����	 1,5 18,8 5,4 17,3 5,4 4,9 9,2 9,9 24,3 3,1 
3����	

����	���	
0,6 14,3 6,1 18,5 6,6 7,8 10,9 12,5 19,3 3,5 

"0 28 1,7 19,1 5,7 19,0 4,5 5,5 11,2 10,4 19,4 3,6 
*����: Eurostat, 
������� � 
���	������ 01.07.2015. ������ �	: 
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/File:Gross_value_added_at_basic_prices,_2003_and_2013_(%25_share_of_total_gross
_value_added)_YB15.png

3��(��� �� �	 �� ��	������� ������ � 
������� 	���������, ���������	, �������	, 

��	��
��� � �������	 ��� �����	���� � ���	�	�� ���
�� ���	��� �����������

(�#3). ��(�
������	 ��	 ����� ����!� � ���	�	�� ���	!�� 
�������	 "0, ���

������ � ������������� � ����������� �������	 ��� ����
��� 
�������. )��, ��	�� �

"0 ��	�� �	������� 
�������� ���������, 
	 �� ��	�� 
�������� ��������	

����������.  

 2.1.2. �'",�)" �'&,"5���

����!	�� �
���� ����	  ����	 ���� � �����	 � ��������� �	���	 �� ���	 ��	. 

)�� 
������ ���	 ��	 � ���������, ���	 ��
���	 ��! ��� 	 
	�	 � 
�����	�� ����

���� � ��	�� �	 ��
� ���� �������� ���� � �����	 (�	 ����� ��� ��). $�
����	

����	 ��	 �	��	�� 	�� ���� �� 
	�	  ����	, � ��	 
��	�	 �� �	���	 ���	 ��	. �	�	

���	 
������	  ��	 (��� �� ���	����� ����� ���
� ���	 ���) ������ �� � 
������

��	��������  ����	. *��	 ��	 �� ������ ����� 
���� ������	 
�����	����  ����	

��� ��������	  ����	 �	 �	��. 0 "���
���� ����� ("0) �	������ �� �
� ���	�

������, ���� �� ���� �	��������	�� ������ 
�����	����  ����	 (����. harmonised 

index of consumer prices - HICP). 1	��������	�� ������ 
�����	����  ����	 ��

���������	� �	 ������� 
������	  ��	 ���� ������ 
������� � �����	 �
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���	!�������	. ������� �������� ������	 ���� 
�����	�� 
�	������ ��	�� ����� �

������ ���� ���� ��
��� ���	!�����	 � ����	��� ��	��	� ��	�	.

4��� � ������ �� ��	������� 
���	 �����	������ ��	����	 ��� ��������	���


������� 
� �	�����, 
���	������� �	 ���	�� ��	��	����� ������	 
�����	����

 ����	 (COICOP/ HICP). �	 �	������ ���	������	��� �����, "�����	� ���	�(��� ���

100 
��������	 
�����	����  ����	, ���� �� ���� ���������� � ������ �	��������

���	 � �����	.  

*������ �� ���	���	�� 
���	 �	��������� 
�����
�, �	 ����� ����� ��	, 


���	��!� �
������� ����� ���	 ��� 
�����	����  ��	 ����� ���(�, �	� � �	

�	������� ���
	 ��� ���	(	 �	� ��� �� "0, �������	, ��� "���
��� ���������


������ ("")). ������� ��� �(���	 HICP 	����	�	: 

• ������ 
�����	����  ����	 �����	��� ����� (MUICP) 
�����	 ���(� ����

����; 

• ����
��� ������ 
�����	����  ����	 (EICP) ���� 
�����	 ��� ���	��

��	�� � "0; �

• ������ 
�����	����  ����	 "���
���� ���������� 
������	 (EEAICP), ����

�����	�	 ���	�� ��	�� � "0 �	� � *��	�� � ��������. 

'�� 	����	�� ���	�	�	�� 
������� ����� ������	 � ��������� ���(�, ����

��������� �	��	��� ������	 (�
�. MUICP �����	�	 $�������� �	�� �� 2007. 

������, ��
	� � &	��� �� 2008, $���	��� �� 2009. � "������� �� 2011. ������ � ��.). 

0�	��	���� ������� 
�����	����  ����	 �� 
�����	�(��� �	 �	���������

���������� ������� (�������� 2005 = 100).  

0 	�	���	�	 �
���� ����	  ����	 ����	 �	�������	 �� 
	����� ��
���� ��!�. '�


�� ������ �	����� ����	  ��	 ������ ���	(	, �� ����� �	� 
��	��	 �	��	 �	

�������	�� ��������� ���  ����	 ������ ���	(	 ��� ������	. 0 ������ 
����	�	


	�����	 ��
���� ��!� (PPP), �� ���	�� "�����	�-	 � OECD-	 �� ��	�(	��  ������	

����	���	�	 �  ����	�	 ���	 � �����	 ���	!����	�	, ���	(	 ��	�� 	 "0, EFTA, 

���(	�	 �	����	���	 (2��	 -��	, ����	 ,�����������	 4�
�����	 &	�������	, 

$����	 � �����	) � ����� ���(� %	
	���� �	��	�	 ()��	���	 � ����	 � 1�� ������	).  

PPP �� �����	���� �	����	 ����	  ��	 ������ ���	(	. '�� 
��	���� ������

����	��� ������ 	 ����	 �������	 �������	 ���� ��� �����	 � �	��������

���(	�	. &��� �	 �� ������� �	� ���
	 ���������� �	���	, �	 
����	�	�� �������	

���	����� �	 ���	���� �	����� � �	�������� �	���� (��	��	�� ��
���� ��!�, PPS), 

���� �� ��������� ���	� �	����	 ����	  ��	. '�	� �����	��� �� ���� ���������

�	 
����	�	�� 	����	�	 �	 ���	���� �	���	 ������ ���	(	, ���������!� 	�����
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�	��������  ����	 (�
�. 
������� ����� ���	!�� 
�������	 (�#�) �	��������

���	(	, ���������!� �	������� �����  ��	 � ��� ���(	�	). 

PPP �� ������� �	 
�� ���� �	����� ����	  ��	 ������ ���	(	. �� �� 	������	�	

�	 ��	  ����	, �	��	�(��	 �� �����	  ����	 ������� ����	 
�������	 � �����	. 

*������ ����	  ��	 ���� ���	���	�� �	� ����� PPP 
���	 �������� �����. 4	�����

� ������	  ��	 ���� ������ 
������� � �����	 �� 	�	�����	�� �	 ������ �	����	

��	��� 
������� ���	!����	�	. "�����	� ���	�(��� ���	(�� �����	 ��� �

��������	 ����	  ��	 �	 ���� �� 30 �	�������� ���
	 ���	 � �����	. 0
������

������� ����	  ����	 �	 ���	�� ��	�� � �� ���	�	�	�� ������ �	 
������� ����

 ����	 "028. )�� �� ������ ����	  ����	 �	�� ��	�� � ���	� 100,  ����� � ���

��	�� � ��, � 
�������, ���� ���� � "0 �	�  ������. $	 ����� ���	��, ������ ����	

 ��	 ��
�� 100 
��	���� �	 ��  �����, � 
�������, ���� ���� � "0-28 �  ������. 

*������ ����	  ��	 ���� �	 �� ������� �	� 
��	��	 �	��	 �	 	�	�����	��  

��������� ���  ����	. 0 �� ����� �� ���	���	�	 ���� ����� �	���	 ��� ������	

����	  ����	 � ���� ��� ����� ���	(	 (�
�. ���	�� ��	�� � "0). $�	����

���� �����	 ����� ������	 ��	���� �	 �� �	 �� �����  ����	 
������	�	��. 

"�����	� ���	�(��� ������� 
�� ���� ��������� ���  ����	, �	 ������ ����������

����	�	 ���� �����	 �	���	 ��� . 

��	!���� ����	�	  ����	 � 0���� �� ���	�	, �	 �� ������ 
�����	����  ����	

�	��	� ���	����� �������� ���
�� ����� 
��(���� ����� �� �����. $��
	

���	 ��� � "0 �
	�	 �� ����� 1990-���, �������!� 1,2% 1999. ������, �	��� ���	

�� ���	 ��	 ����	�	 � �	�
��� �� 2,0% �� 2,3% �	 �������� �����, � 
������ ��

2000. �� 2007. ������. 0 2008. ������, �	��(����	 �� 
�������	 ������	 ���
	

���	 ��� �� 3,7%. '�	� �	��� 
��	�� ���	 ��� 
�����	����  ����	 �� � �������

����� 
��
����� ����� �	��� �������	�	 � ��	�� ������ ������ 2007. �� ������ 2008. 

������. %	���	, 
�����	���  ����� ��	�� �	��(����� �� ���������� ������ ���
�

���	 ��� � 2008. ������, � 
������� �� 6,7%. '�� �� 
����	�� �	 ��	����  


����
(����	 ��������� 
�������	, �(	 � �	���. 0 2009. ������, ������	

���	 ��	 "0 �� 
	�	 �	 1,0%. 2����	 �������	�	 �� �	��(����	 �	����� ���� � ����

2009. ������ (-10,4%, � ������ �	 ���� 2008. ������). 0 2010. ������ �� �����

�����	� �	��  ����	, �� �� � ���� 
������ ���	 ��	 �������	 2,1%., ��� ��	�� �	


��������� ����� �	� � 
���� �����. $��
	 ���	 ��� �� ����	�	 � 2011. ������, �	


��������� �������� 
���!	��� �� 3,1%, 
���� ���� �� 
����� ��
����	 � 2012. 

�	�	 ��  ����� 
��	��� �	 2,6% � "0, � 2,5% � ��������. ������	���  ����� ��


��	��� � ��	��� �� ���	�	 ��	�� 	 � 2012. ������ (�	���	 ��.8). �	���!	
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����
(��	 �� �	��(����	 � &	�	����� (5,7%) � "������� (4,2%), ��� �� � 10 ������

���	(	 ��	�� 	 "0 �	��(����	 ���
	 ���	 ��� ���	� 3%. $	 ����� ���	��, 

�	����� ���
� ���	 ��� ���� ���(	�	 ��	�� 	�	 "0 � 2012. ������, ���������	��

�� � 5������� (0,9%) � -����� (1,0%). 

�	���	 ��.8: *��	 ��	 
� ���(	�	 � 
������ 2005-2014. ���. (%) 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
)������	 2,1 1,7 2,2 3,2 0,4 1,7 3,6 2,6 2,1 1,5 
������	 2,5 2,3 1,8 4,5 0 2,3 3,4 2,6 1,2 0,5 
���	���	 6 7,4 7,6 12 2,5 3 3,4 2,4 0,4 -1,6 
/���	 1,6 2,1 3 6,3 0,6 1,2 2,1 3,5 1,4 0,4 
#	���	 1,7 1,9 1,7 3,6 1,1 2,2 2,7 2,4 0,5 0,3 
"������	 4,1 4,4 6,7 11 0,2 2,7 5,1 4,2 3,2 0,5 
+����	 0,8 1,3 1,6 3,9 1,6 1,7 3,3 3,2 2,2 1,2 
+�	� ���	 1,9 1,9 1,6 3,2 0,1 1,7 2,3 2,2 1 0,6 
-���	 3,5 3,3 3 4,2 1,3 4,7 3,1 1 -0,9 -1,4 
1��	����	 1,5 1,7 1,6 2,2 1 0,9 2,5 2,8 2,6 0,3 
1��	���	 3 3,3 2,7 5,8 2,2 1,1 2,2 3,4 2,3 0,2 
*���	 2,2 2,7 2,9 3,1 -1,7 -1,6 1,2 1,9 0,5 0,3 
*�	���	 2,2 2,2 2 3,5 0,8 1,6 2,9 3,3 1,3 0,2 
��
	� 2 2,2 2,2 4,4 0,2 2,6 3,5 3,1 0,4 -0,3 
8	����	 6,9 6,6 10,1 15 3,3 -1,2 4,2 2,3 0 0,7 
8���	���	 2,7 3,8 5,8 11 4,2 1,2 4,1 3,2 1,2 0,2 
8��������� 3,8 3 2,7 4,1 0 2,8 3,7 2,9 1,7 0,7 
&	�	���	 3,5 4 7,9 6 4 4,7 3,9 5,7 1,7 0 
&	��	 2,5 2,6 0,7 4,7 1,8 2 2,5 3,2 1 0,8 
9��	��	 1,9 1,8 2,3 2,8 0,2 1,2 2,5 2,1 1,6 0,8 
��(��	 2,2 1,3 2,6 4,2 4 2,7 3,9 3,7 0,8 0,1 
������	� 2,1 3 2,4 2,7 -0,9 1,4 3,6 2,8 0,4 -0,2 
4������	 9,1 6,6 4,9 7,9 5,6 6,1 5,8 3,4 3,2 1,4 
$)# 3,7 3,2 2,6 4,4 -0,8 2,4 3,8 2,1 1,3 1,3 
$���	��	 2,8 4,3 1,9 3,9 0,9 0,7 4,1 3,7 1,5 -0,1 
$�������	 2,5 2,5 3,8 5,5 0,9 2,1 2,1 2,8 1,9 0,4 
5
	���	 3,4 3,6 2,8 4,1 -0,2 2 3,1 2,4 1,5 -0,2 
5�����	 0,8 1,5 1,7 3,3 1,9 1,9 1,4 0,9 0,4 0,2 
3����	

����	���	

2,1 2,3 2,3 3,6 2,2 3,3 4,5 2,8 2,6 1,5 

"0(28) 2,3 2,3 2,4 3,7 1 2,1 3,1 2,6 1,5 0,6 
*����: Eurostat, 2015. �������� � 
���	������ 06.07.2015.���.: 

http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tec001
18

������� 12 ��	���� �	�������	 �	 	�	���� ����	�	  ����	 ���� ������ 
������� �

�����	. &��� ���	, �	���!� 
����
(��� � "0 � 2012. ������ (�� 4% ��� ����) ��

�	��(����� �	 	�������, ���	��, ��	���	��, ���� � ������. �	����, �	��  ����	 ��!�

�� 
�������� ���
� ���	 ���, ������ �� �	 ��	��
���, ���	���	��, ��	�� �

���	�������	 
�!	, ���	 � �	 ���	����� �� ����	�� 
���������. ������� �	�� ����	

�	�������	 ���� ��  ����� �	��(����� 
	� � "0 � 2012. ������, 	 �� �� �����	

�������	 ��	 (-1,5%). 
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0
������ ����  ����	 
������� ���	!����	�	 �� ����	 ��������� ���� ���(	�	

��	�� 	�	. 0 2012. ������, ����	� �� � �	�
��� ��  49% 
������	 � ���	����� ��

142% � #	����� ("027= 100). ����� 10 �����	 (2002 - 2012 �����	), ��������

���	(	 ��	�� 	 ���� �� 
�����
��� "0 (2004. � 2007. ������) ��	�	��� �� 
���!	��

���
	�	����� �����  ����	, 
���� ����	 $���	��	, 4������	, 8������	, "������	 �

/���	 4�
�����	. &��� "0-15 ���	�� ��	�� � 8��������� � -���	 �	��(����� ��

�	���!� 
���!	��. ����  ����	 � 8���������� �� ��	�	��� ��	(	�	 �� 
������	 � "0-

28, 	 � -����� �� 
������	�	 ������� ��������. �	��
��� ����, � �	�� ��������

���	�	 ��	�� 	 �	��(���� �� 
	� �
������� ����	  ����	, 
������ *����� �

3������ ����	����. 

0 
������ �� 2003. �� 2008. ������, ���� ���(	�	 ��	�� 	�	 �� ����� �����

�����������	�	 �
������� ����	  ����	, �� �� ���� ����� �	���	 ��� �
�������

����	  ����	 �
	� �	 32,9% �	 23,6%. �	��� ���	, ���� ����� �	���	 ��� 
��	��	� ��

� 2009. ������ �	 24,9%, � 
����� 
	� �	 24,6% � 2010. ������. 0 2011. ������ ��


����� 
��	��	�, 	 � 2012. ������ ���� ����� �	���	 ��� �� ������	� 25,6%. 

����  ��	 �� ���������� � �������� ���� � "0-28 ����� 
�����	 �� 2002. �� 2012. 

������, �	 ���� ������� �	���	 ��� �� 15,2% � 2012. ������, ��� �� 
	� �	 22,1% �

2002. 

1	��������	�� ������� 
�����	����  ��	 �� ������� �	 ������� ���	 ��� �

��������. ����	���  �( �����	��� 
������� ("2�) "���
���  ����	��� �	��� ��

����	�	�� ��	��������  ����	. "2� �� ������	�	 ��	�������  ����	 �	� 
��������

������� 
���!	�� �	��������	��� ������	 
�����	����  ����	, 2%  � �������

����. 

2.1.3. ��)"#� ,�'� $ / 
*��# !�� /'���

���	
�������� �� ����(	� 
������ ��	�� �	 ���	��� 
�������, ���	����	 
��	�	

��� �����	 �	 ���� ��������, ���
�� �	���������� ��� �	�	���� ���	���� ������	. 

"��������-�� ��	��� 
��(��� � ���	
��������� ����	���	�� ���������, 
��������

� ���� ��������� ������ � ��	��� ���	��. (��
���!, -., 2009). %��� ���	 ��

����	�	�� 
������	 �	
��������� ����� �� 
���� � 	����� ��	�� ����(��

�	 ���	��� ��	��. �	��	 ����	 ��	 �� � � "0. '��� 
�������� �� �	�� ��� ��	��

���	�	 ��	�� 	 � ���� �������	��� ������� ���. ���� �	�������� 
������� "0 �

������ �������� ��� ��	�	 ��	�� ���
������ ���� 
�������� ������� �	 ����	�	��


������	 ���	
���������. $��������	 � ������	��	 
������	, �������� �� ��	���
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�������, ������	��� ���	��� �	����, 
���
�����
�� ������ � ����� ����� �����

�	 �	�� �	
���������.

$��
	 ���	
��������� �� ������� 
��	�	��( ��	�	 � ���� ���	���. +	����� ����

������� �	 ���� 
������� �� �	�������, �	�� 
� ������, �	�� � 
� �����������. �� ��


������ ������ �	 ������� ���	��� ���������, �	��	 �� �
�	�� "0. "�������	

������	 ���� ���
�� ���	 � � ����, ���	 �� ���
	 ���	
��������� ��	��	


����	�(����. '�	 ��	�	�� �	���� �� ��	�	 � ����� �� �	 ���	��	 
������	 �	�	��, 

	�� � ���������� ����	�	 �	 ����	���� �����. %	 ������� ������� ����������

����	 � ����� ���
	 ���	
���������, ����� �� �� � 
���	!� ���� �
�	��	��. 

&������, � 	�� �����	 ����	��� ���������, ������� �� ���� ���
� ���	
���������

�� �����	�����. %	�� �� ��	��	 �	 �� � ��	������ ���������� ����������	 ���
	

���	
��������� �� 5 �� 8% 
����	�(��	, ��� 
��� �	
�������� ���� ����!�

����	����. 

"�����	� 
�� ������ �	 �� 23,34 ������	 	������� ��	��������	 � "0 ���	
������. 

'� ���	 �� 17,72 ������	 ������ �	 �������� (")-19). 0 �	�� 2015. ������ � ������

�	 	
��� 2015. ������, ���� �� 	 ���	
������� ��	��� �	 38.000 � "0-28 � 35 000 �

��������. 0 
������� �	 �	��� 2014. ������, ���	
�������� �� 
	�	 �	 1.575 000 �

"0-28 � 939.000 � ��������. $��
	 ���	
��������� � �������� �������	 �� 11,1% �

�	�� 2015. ������, � ���	 �� � ������ �	 	
��� 2015. ������, �	�	 �� ���	 11,6%. 

$��
	 ���	
��������� � "0-28 �� 9,6%, ��	����	 �� � ������ �	 	
��� 2015, 	 
	�	 �	

10,3% �� �	�	 2014. ������. &��� ���	�	�	 ��	�� 	�	, �	����� ���
�

���	
��������� � �	�� 2015 �	��(����� �� � 9��	���� (4,7%), 	 �	����� � -�����

(25,6% � �	��� 2015) � 5
	���� (22,5%). 0 
������� �	 2014., ���
	 ���	
���������

� �	�� 2015. ������ 
	�	 � ��	����� ����� ���	�� ��	�� �, 
���!	�	 � 
�� � ���	�	

���
��������	 �	 ��
��. �	���!� ��	���� �� ���������	�� � 8���	���� (11,0% ��

8,2%), 5
	���� (24,7% �	 22,5%) � *����� (11,7% �	 9,8%). ����!	�� ��

���������	�� � ������� (8,4% �� 8,6%), +�	� ����� (10,1% �	 10,3%), 4�������

(6,8% �� 7,1%), )������	 (5,6% �� 6,0%) � +������ (8,6% �� 9,4%) . 
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�	���	 ��.9: $������	 ���	
�������� � "���
���� ����� 2015.������

(%) ���� ���	
������� �� 	 � 000 

&	�
2014

+����	�
2015

&	��
2015

)
���
2015

&	�
2015

&	�
2015

+����	�
2015

&	��
2015

)
���
2015

&	�
2015

)������	 5,6 5,5 5,6 5,8 6 241 238 243 256 264 

������	 8,4 8,7 8,7 8,7 8,6 417 432 435 432 431 

���	���	 11,5 9,9 9,9 9,8 9,7 387 330 331 328 326 

/���	 6,1 5,8 5,9 6 5,9 323 310 313 320 315 

#	���	 6,5 6,1 6,3 6,2 6,2 187 180 184 182 183 

"������	 7.4 6,1 6,2 6,7 : 50 41 42 45 : 

+����	 8,6 9,2 9,3 9,4 9,4 229 248 251 252 252 

+�	� ���	 10,1 10,3 10,3 10,2 10,3 2.953 3.032 3.019 2.996 3.012 

-���	 26.9 25,6 25,6 : : 1291 1.216 1.212 : : 

1��	����	 7,6 7,1 7 7 6,9 672 633 626 625 617 

1��	���	 17 17,1 16,7 16,2 15,8 322 323 315 307 300 

*���	 11,7 10 9,8 9,8 9,8 250 215 211 210 210 

*�	���	 12,6 12,4 12,6 12,4 12,4 3.216 3.146 3.200 3.159 3.157 

��
	� 16 16,4 16,3 16 16 69 71 70 69 68 

8	����	 11.6 9,9 9,9 : : 107 98 98 : : 

8���	���	 11 9,2 9 8,9 8,2 162 136 133 131 122 

8��������� 6 5,8 5,8 5,7 5,7 16 15 15 15 15 

&	�	���	 8.0 7,4 7,3 7,1 : 355 333 330 319 : 

&	��	 6 5,9 5,8 5,7 5,6 11 11 11 11 11 

9��	��	 5 4,8 4,8 4,7 4,7 2.093 2.001 1.992 1.983 1.973 

��(��	 9,2 8 7,9 7,8 7,8 1.599 1.383 1.366 1.359 1.350 

������	� 14,4 13,5 13,2 12,8 13,2 742 693 680 658 677 

4������	 6,8 6,9 6,8 6,9 7,1 630 631 623 628 646 

$���	��	 13,3 12,1 12 11,9 11,8 363 331 329 327 324 

$�������	 9,7 9,2 9,3 9,2 9,2 99 92 93 93 93 

5
	���	 24,7 23,1 22,9 22,7 22,5 5.676 5.304 5.244 5.195 5.148 

5�����	 8 7,8 7,8 7,8 7,7 413 406 406 406 406 

3����	

����	���	 6.6 5,5 5,4 : : 2 131 1.788 1.775 : : 

"028 10,3 9,7 9,7 9,6 9,6 24.923 23.646 23.532 23.386 23.348 

"������	 19 11,6 11,2 11,2 11,1 11,1 18.665 17.954 17.902 17.761 17.726 
*����: Eurostat, 2015 

0 �	�� 2015. ������, 4,7 ������	 ��	��� (��� (��
�� 25 �����	) ���� ���	
������ �

"0-28. '� ���	 �� 3,13 ������	 ���	
������� ���� � ���� ���	. 0 
������� �	 �	���

2014. ������, ���	
�������� ��	��� ��	���	 �	 450.000 � "0-28 � 300.000,  �

��������. 0 �	�� 2015. ������, ���
	 ���	
��������� ��	��� �� 20.6% � "0-28 �

22,1% � ��������, � 
������� �	 22,2% � 23,8% � �	�� 2014. ������. �	����� ���
� �

�	�� 2015. ������ �� �	��(����� � 9��	���� (7,1% ), #	����� (10,0%) � )�������



94 

(10,1%), 	 �	����� � -����� (49,7% - �	�� 2015. ������), 5
	���� (49,3%), 1��	���	

(43,6% � 
��� ��	��	� 2015) � *�	���	 (41,5%). 

�	���	 ��.10: ���	
������ �	��� �
������ ��	��������� ��
�� 25 �����	

(%) ���� ���	
������� �� 	 � 000 

&	�

2014 
+����	�

2015 
&	��

2015 
)
���

2015 
&	�

2015 
&	�

2014 
+����	�

2015 
&	��

2015 
)
���

2015 
&	�

2015 

)������	 9,9 8,9 9,9 10,1 10,1 56 49 55 57 57 

������	 22,6 21 20,8 20,3 19,9 92 86 85 83 82 

���	���	 24,4 21,5 21,4 20,5 19,7 50 42 42 40 38 

/���	 16,2 14,5 14,9 15,4 14,8 58 53 55 56 54 

#	���	 12,9 10,3 10,5 10 10 56 46 47 45 45 

"������	 15,8 11,9 11,9 11,3 : 9 7 7 7 : 

+����	 20,1 22,1 22,5 22,8 23 66 73 75 76 76 

+�	� ���	 23,6 24,7 24,5 23,8 23,7 650 683 673 647 641 

-���	 53 49,9 49,7 : : 162 148 147 : : 

-���	 53,1 50,1 49,9 49,6 49,3 853 785 778 772 761 

1��	����	 13 11 10,8 10,9 11,1 178 154 152 154 156 

1��	���	 45 43,6 43,6 : : 73 71 71 : : 

*���	 25 22,2 21,3 20,7 20,2 49 43 40 38 37 

*�	���	 42,4 42,1 42,4 41,5 41,5 706 652 662 653 632 

��
	� 37,1 34,4 34,4 : : 16 14 14 : : 

8	����	 21 15,7 15,7 : : 18 13 13 : : 

8���	���	 20,1 17,2 16,9 16,6 16,1 26 22 22 22 21 

8��������� 21,5 20,6 20 19,7 19,5 3 4 3 3 3 

&	�	���	 21,5 19,2 19,3 18,7 : 72 64 65 63 : 

&	��	 12 10,8 10,7 10,6 10,6 3 3 3 3 3 

9��	��	 7,8 7,2 7,2 7,1 7,1 331 303 301 299 297 

��(��	 24,1 21,7 21,6 21,5 21,1 356 302 297 293 285 

������	� 36,5 33,2 32,6 31,7 33,3 137 124 121 116 123 

4������	 24,6 23,3 23,3 : : 161 163 163 : : 

$���	��	 30,3 26,1 26,2 26,1 25,9 64 55 56 56 55 

$�������	 20,4 17 17 : : 15 12 12 : : 

5�����	 23 21,5 21,3 21,1 21 153 142 141 140 138 

3����	

����	���	 16,7 15,6 15,7 : : 750 704 707 : : 

"028 22,2 20,9 20,9 20,7 20,6 5.157 4.823 4.801 4.743 4.707 

"������	 19 23,8 22,6 22,6 22,3 22,1 3.436 3.231 3.218 3.169 3.136 
*����: Eurostat, 2015 

��	��� 2004. ������ ���� �� 	 ���	 ��	�� 
��	� �� ������	� 21,1 ������	, ��� ��

���
	 ���	
��������� ���	 9,2%. �������� 2005. ������ ���	
�������� �� 
����	


	�	�� � ��	�	�	 �� ��� �� �� 
���� ��	��	�	 2008. ������.  0 ��� 
������, � "0-28 

���	
�������� �� �������	 ���������� �	����� ���� �� 16,1 ������	 �� 	 (6,8%), 
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��
������� 
���� ��������� �����. *����� ������ ��	��	�	 2008. � ������� 2010. 

������ ���� ���	
��������� �� 
��	��	� �	 ���� �� 6,6 ������	, �������!� ���
� ��

9,7%, � � �� ����� �	���!� �	��(����� �� 
�����	 2000. ������. '� ������ ��	��	�	

2011. ������ � �� 
���� ��	��	�	 2013. ���	
�������� �� 
���!	�	 �������!�

������	� ���� �� 26,4 ������	, ��� �����	�	 ��������� ���
� �� 10,9%. '� �	�	 ��

���	
�������� �
	�	, �������!� 10,2% �	 ��	�� 2014. ������. 

$��
	 ���	
��������� � �������� (19) ��(��� 
�������� ���� ����� �	� � "0-28. 

&������, ������ 2000. � 2004. ���
	 ���	
��������� � �������� �� ��
�� ����	

�	��(������ � "0-28. '�	� ���	�	 �� �	����� 
������� � 
������ ������ 2005. �

2008. ������, ���� �� ���	
�������� �
	�	 ���� � ��	�� 	�	 ���� �� �	� ��������. 

���� ���	
��������� �� ������	� �����	 �� 19, 2 ������	 ���	�	 � ������ ��	��	��

2013. ������, 
���� ���� ��� �� ��	�������	� � ������ 
���������� 2013. � �����

2014. ������. 

�	���	 ��.11: ���	
�������� � "0, 2005-2014. �����	 (%) 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
)������	 5,6 5,3 4,9 4,1 5,3 4,8 4,6 4,9 5,4 5,6 

������	 8,5 8,3 7,5 7,0 7,9 8,3 7,2 7,6 8,4 8,5 

���	���	 10,1 9,0 6,9 5,6 6,8 10,3 11,3 12,3 13,0 11,4 

/���	 7,9 7,1 5,3 4,4 6,7 7,3 6,7 7,0 7,0 6,1 

#	���	 4,8 3,9 3,8 3,4 6,0 7,5 7,6 7,5 7,0 6,6 

"������	 8,0 5,9 4,6 5,5 13,5 16,7 12,3 10,0 8,6 7,4 

+����	 8,4 7,7 6,9 6,4 8,2 8,4 7,8 7,7 8,2 8,7 

+�	� ���	 8,9 8,8 8,0 7,4 9,1 9,3 9,1 9,8 10,2 10,2 

-���	 10,0 9,0 8,4 7,8 9,6 12,7 17,9 24,5 27,5 26,5 

1��	����	 5,9 5,0 4,2 3,7 4,4 5,0 5,0 5,8 7,3 7,4 

1��	���	 13,0 11,6 9,9 8,6 9,2 11,7 13,7 16,0 17,3 17,3 

*���	 4,4 4,5 4,7 6,4 12,0 13,9 14,7 14,7 13,1 11,3 

*��	�� 2,6 2,9 2,3 3,0 7,2 7,6 7,1 6,0 5,4 5,0 

*�	���	 7,7 6,8 6,1 6,7 7,7 8,4 8,4 10,7 12,1 12,7 

��
	� 5,3 4,6 3,9 3,7 5,4 6,3 7,9 11,9 15,9 16,1 

8	����	 10,0 7,0 6,1 7,7 17,5 19,5 16,2 15,0 11,9 10,8 

8���	���	 8,3 5,8 4,3 5,8 13,8 17,8 15,4 13,4 11,8 10,7 

8��������� 4,6 4,6 4,2 4,9 5,1 4,6 4,8 5,1 5,9 6,0 

&	�	���	 7,2 7,5 7,4 7,8 10,0 11,2 11,0 11,0 10,2 7,7 

&	��	 6,9 6,8 6,5 6,0 6,9 6,9 6,4 6,3 6,4 5,9 

�������	 4,5 3,4 2,5 2,5 3,2 3,6 3,3 3,2 3,5 3,5 

9��	��	 11,2 10,1 8,5 7,4 7,6 7,0 5,8 5,4 5,2 5,0 

��(��	 17,9 13,9 9,6 7,1 8,1 9,7 9,7 10,1 10,3 9,0 

������	� 8,8 8,9 9,1 8,8 10,7 12,0 12,9 15,8 16,4 14,1 

4������	 7,1 7,2 6,4 5,6 6,5 7,0 7,2 6,8 7,1 6,8 

$���	��	 16,4 13,5 11,2 9,6 12,1 14,5 13,7 14,0 14,2 13,2 

$�������	 6,5 6,0 4,9 4,4 5,9 7,3 8,2 8,9 10,1 9,7 

5
	���	 9,2 8,5 8,2 11,3 17,9 19,9 21,4 24,8 26,1 24,5 

5�����	 7,7 7,1 6,1 6,2 8,3 8,6 7,8 8,0 8,0 7,9 

3����	

����	���	

4,8 5,4 5,3 5,6 7,6 7,8 8,1 7,9 7,6 6,1 

"0 (28) 9,0 8,2 7,2 7,0 9,0 9,6 9,7 10,5 10,9 10,2 

"������	 19  9,1 8,4 7,5 7,6 9,6 10,2 10,2 11,4 12,0 11,6 

$)# 5,1 4,6 4,6 5,8 9,3 9,6 8,9 8,1 7,4 6,2 



96 

,	
	� 4,4 4,1 3,8 4,0 5,1 5,0 4,6 4,3 4,0 3,6 

�����	 9,5 9,0 9,1 10,0 13,0 11,1 9,1 8,4 9,0 9,9 

*����: Eurostat, 2015. ����	������ � 
������� 10.07.2015.���.: 
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/setupDownloads.do

0 2000. ������, ���
	 ���	
��������� � $��������� )�������� #��	�	�	 �� ���

4%, ��� �� ��	��� ���� ���� � "0. '�	 �� ���	�	 ����� ���	 �� 
�����	 2008. 

������, �	�	 �� ���	
�������� 
����	 �	��� �	 �� 
���!	�	. #� 
�����	 2009. ������

���
	 ���	
��������� � $��������� #��	�	�	 �������	 ���� ���� �	� � "0-28. '�

�	�	 ���
	 ���	
��������� �� � 
	�� �	 ����� �� 6,2 % �	 ��	�� 2014. ������. 0

,	
	��, ������ 2000. � 2014. ������, ���
� ���	
��������� �� ��	��� ���� ���� � "0, 

� �	�
��� 5,1% � 2009. ������, �� �	�	 ���
	 
����� �
	�	��  � ������ 3,6% � 2014. 

������. 

0��
�	 ���
	 ���	
��������� � "0-28 � 2014. ������ �������	 �� 10,2%, � 
	� �� 0,7 


�� ������ 
���	 � 
������� �	 2013. $��
	 ���	
��������� �� 
��	��	 � 6 ���	�	

��	�� 	 ������ 2013. � 2014. ������, 
	�	 � 19, �� ��
��������	 � +�	� �����, 

1��	����� � 8����������. ����!	�� 
�������� ������� ���
� ���	
���������

������ 2013. � 2014. ������ �	��(����� �� � *�	���� (+0,6 %), +������ (+ 0,5%), 

��
�� � )������� (+0,2 %), �	� � � ������� � 1��	����� (+0,1 %). �	���!� ��	����

�� ������ � &	�	����� (-2.5 %), ������	�� (-2.3 %), *����� (-1.8 %), 5
	���� �

���	����� (-1.6 %) � 3������ ����	���� (-1.5 %). -���	 �� ���	 ��	�� 	 �	 �	���!��

���
��� ���
�� ���	
��������� �� 26,5%,  � 2014. ������. #��
�����	

���	
��������� "0-28 ���	�	 �� �	 
�������� ����� ����� �	� � � 2013. ������. 

#�������	 ���	
�������� �� ���	� �� ��	���� 
������	 �	 ����� �� ����	�	��

�	�������� 
�������. ����� ��	�������� � �� ��	���� ���	�	 �	 
������ 	, 

��������	 ���	
�������� ���	����� ����� �	 ��������� �������� �, �	 ��	��, ����

����	�� ��������� �	��. 0��
��, 5,1% �	��� ��	�� � "0-28 � 2014. ���� ��

���	
������ ���� �� ������ �	�	, 	 ���� �� 
������� ���	
�������, 3,1%, ��� ��

���	
������ ���� �� ����� ������. 0 
������� �	 2013. �������, 
�����!�� �� 
	� �

���������� ���	
��������� (�� 5,2%), ��� �� ����� �	�� (�� 2,9%) ��� ���	
�������

����� ��� ���� �����	. 

�	����	 
�������	 ���
	 ���	
��������� � "0-28 �	 ��	��������� ��	����� ������

25 � 64 ������ �� �����	 ���  ������ ���	���	��� 18,2%, ��� �� ����� ��!	 �� ���
�

���	
��������� �	 ��� ���� �� ������ ������������� ��	����	 ��� (6,6%). 
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2.1.4. �'",�)"  #�7'�$�-�*�' !� �")+��'�

"���
��	 ����	 ("0) ��	 �	�������� �����	����� ���������� 
�������. 0 ���

��������� 0���	 ������� ����������� 
� ���� �
�(������������� 
��	���	, 

��(�����!� � ��	, ���	 �� ������ �	 $������� ���������� ���	���	 ��� ($�'). 0

���� ����	�����	 "���
��	 �������	 
�����	�	 ��� ����������� �
��	���	 �


�����	�(	 ����
��� �������� � ��� ���� ���	�	 ��	�� 	 "0. 

����	 �� ��	�	 ��	�	�	� ��� 	� �	 �
�(������������ �	������ � 2009. ������, 
����

�� 
�������	 
���������� �
�(������������ ������	 ���
4
���	 �	 "0-28 �� 2008. 

������. &������, ��	 
��	�	 �� ��	��� ��	�	�	, � �
�(����������	 ������	 ��	 ���	

�� ��	!	 �	 ���� ���� �� ��� �	��(���� � 2008. ������. 5�� �� ���� ����������

������	 ��� �����	 ��	 �� ���	 ��	����	 � 2009. ������, �	��� ���	 �	��	�(	 �	

�	��� ���
�� ���� �� ��� 
���� �����. 

-�	���� ��.2: T��������	 ������	 ��	 E0-28, 2003-13 
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*����: Eurostat, 2015. 

0���!� �
�(������������� �����	 ���	 � �#�-� "���
��� ����� �� 12,9% � 2013. 

������, � ������ �	 9,8% � 2009. ������.  �	�	 �� � 
��	�� �
�(������������

������ �����	, ����!� �� ���!� 4,6% �#�-	 � 2013., � ������ �	 3,2% � 2003. ������.  

'�� 
��	 �  
�������� ������ � �	 �� �
��	�	� �� ����� �����	��� ���� �	

�����	����� �������� � ������ �	 �	�� � ��������� �#�. 

                                                          
4
$��
�� ���������� ������	 ��� "0 �� ������� �	� 
�� ��	� �
�(������������� �����	 �� �#�-	
���	(	 ��	�� 	 �	 ���(	�	 ���	� 0����. 
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���������� ��� �� ���	 � �����	 "���
��� ����� (�	���	 ��.12) �� 1,5% �#�-	 �

2013. ������, � 
������� �	 ��� ���� �� 0,7% � ,	
	�� � 3,6% � $���������

)�������� #��	�	�	.  

�	���	 ��.12: $
�(������������ ���	�� ���	 � �����	, 2013.  (% �#�) 

�	���

4��� 0�����

*���� 0��� ���	�� ����	���	�	 '�	���� ���	��

)������	 40,6 41,8 -1,2 15,7 10,8 4,9 
������	 64,7 66,9 -2,2 21,3 19,3 2,1 
���	���	 55,7 61,5 -5,9 14,4 9,2 5,3 
/���	 68,3 63,5 4,8 11,3 9,9 1,4 
#	���	 33,2 30,6 2,6 21,4 18,2 3,2 
"������	 66,5 71,1 -4,6 24,2 17,7 6,4 
+����	 29,1 29,0 0,1 11,8 11,6 0,2 
+�	� ���	 21,0 24,1 -3,0 8,7 6,9 1,8 
-���	 12,4 21,8 -9,5 15,3 6,0 9,3 
1��	����	 69,4 61,1 8,3 14,5 12,2 2,3 
1��	���	 21,3 35,8 -14,5 22,0 6,3 15,7 
*���	 50,6 30,6 20,0 58,0 54,6 3,4 
*�	���	 25,1 22,7 2,4 5,4 5,2 0,2 
��
	� 9,1 26,9 -17,8 34,8 15,1 19,7 
8	����	 43,2 52,2 -9,0 15,8 8,7 7,1 
8���	���	 71,4 74,8 -3,5 15,5 10,9 4,6 
8��������� 28,4 42,4 -13,9 132,7 80,2 52,5 
&	�	���	 74,9 70,9 4,1 16,6 12,7 3,9 
&	��	 40,8 54,0 -13,3 52,2 32,3 20,0 
9��	��	 42,8 36,0 6,7 8,3 8,8 -0,5 
��(��	 40,0 39,4 0,6 7,8 6,4 1,3 
������	� 28,7 33,0 -4,3 12,4 6,4 6,0 
4������	 34,9 37,3 -2,4 7,6 5,7 1,9 
$���	��	 89,2 83,3 5,9 7,8 7,6 0,2 
$�������	 62,4 60,6 1,8 15,2 9,7 5,6 
5
	���	 23,3 24,5 -1,1 10,7 6,7 4,0 
5�����	 30,5 28,6 1,9 13,6 10,4 3,2 
3����	 ����	���	 18,9 25,6 -6,7 11,8 7,2 4,6 
"0-28 13,0 12,8 0,2 5,2 3,9 1,3 
"������	 (")-18) 20,2 18,4 1,7 6,9 5,7 1,2 
$)# 9,7 14,4 -4,7 3,9 2,8 1,1 
,	
	� 13,3 13,7 -0,3 2,5 2,8 -0,4 
*����: Eurostat, 2015. 

���������� ���	�� ���	 � �����	 (� ������ �	 ���	�	� ������	)  � 2013. ������, ���

�� ��� ��	�	� � 21 ��	�� � "0. �������	� �	��� �	 
���� 10 % �#�-	 ��

�	��(���� � 1��	����� (10,6%), *����� (23,4%) � 8���������� (38,6%). 

�	�
������	� ��� �� 1��	����� � *���� �� �	��	� � ������ ���	���,  ��� �� �	

8��������� � ���	��� �����	 (��	��������). &��� ���(	�	 ��	�� 	�	 "0, ��� ��

��	�� � �	��(����� ���������� ��� �� ���	 � �����	 ���� �� ���� �� 1,0% �#�-	. 

�� �� +�	� ���	 (-1,2% �#�-	), 8������	 (-1,9%) � 3����	 ����	���	 (-2.1%). 0 ��	

��� ����	�	 ��� �� �� ���� ������ ���	��	, �� �� ��	�	 �� �	������� ��	�� 	

����	���	 ��� �� � �����	�	. 
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1	(����!�� ���
��� ����. 0 ���� ������ �� 	�	�����	 ���� "0 � ���������

�
�(������������� �������	, �����	��	 "0 �������	, ��	��� ����������


	������ � �	�������� 
�������	 ���� ��	�� �	����!� ������ ���

�
�(������������ �	������. 

"���
��	 ����	 ��������� �	 ��� ������ �������� � ���
��� ��������� ��������

�����. 3��������� �����	����� �������� ����� �� ��	��� ��!	 �� �	������ �����	

(��� ��� 
��	). 

-��������
����� ����	�� �%. 0��
�	 �
�(�����������	 �	�����	 ���	�	 �	

���	���� ������	
5  �� 
�� �����	 �	 3.419 �����	��� ���	  � 2013. ������.  0 �����

������ �� ����� �	��(���� 
��	��, 	 ���� ��	��� �	 ���� �� 100 �����	��� ���	 �


������� �	 2012. �������. �	� ������	� ���	,  ���������� ���	�� ���	�	 0���� ��

��� 
������	�, � �� 
��� 
�� �� �� 2002. ������. 

�	���	 ��.13: $
�(�����������	 �	�����	 ���	 ��	�� 	 "0 �	  
                         ���	���� ������	, 2013.  

*���� 0��� ����������

���	��       �����	���

e��	
����!� � ������

"0-28  
�����	���

���	

����!� � ����� "0-
28 (%)  

)������	 39,5 2,3 32,2 1,9 7,3 
������	 105,8 6,1 114,3 6,8 -8,5 
���	���	 8,9 0,5 10,4 0,6 -1,6 
/���	 23,0 1,3 25,3 1,5 -2,2 
#	���	 30,3 1,7 21,8 1,3 8,5 
"������	 3,6 0,2 2,5 0,1 1,1 
+����	 25,0 1,4 19,7 1,2 5,3 
+�	� ���	 177,6 10,2 165,3 9,8 12,3 
-���	 14,7 0,8 24,7 1,5 -9,9 
1��	����	 123,1 7,1 238,3 14,2 -115,2 
1��	���	 3,6 0,2 5,5 0,3 -1,9 
*���	 37,1 2,1 14,6 0,9 22,5 
*�	���	 180,5 10,4 160,6 9,5 20,0 
��
	� 0,6 0,0 1,4 0,1 -0,8 
8	����	 3,7 0,2 2,7 0,2 1,0 
8���	���	 10,5 0,6 10,8 0,6 -0,3 
8��������� 2,6 0,2 4,2 0,3 -1,6 
&	�	���	 18,0 1,0 21,3 1,3 -3,3 
&	��	 1,5 0,1 1,3 0,1 0,2 
9��	��	 470,5 27,1 316,5 18,8 154,0 
��(��	 38,4 2,2 48,5 2,9 -10,2 
������	� 14,1 0,8 15,7 0,9 -1,6 
4������	 15,1 0,9 13,4 0,8 1,7 
$���	��	 11,0 0,6 15,8 0,9 -4,8 
$�������	 6,4 0,4 7,5 0,4 -1,1 
5
	���	 88,3 5,1 114,5 6,8 -26,2 
5�����	 53,4 3,1 37,5 2,2 15,9 
3����	 ����	���	 230,2 13,3 236,1 14,0 -5,9 
"0-28 1.737,0 100,0 1.682,4 100,0 54,6 

*����: Eurostat, 2015.  

                                                          
5
���� "0 �����	 � ����	 �	 ���!�� ���(	�	
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�	��� ��������� �����, 
	�	 �����	 � ����	 � 2009. ������, ����� �� ������	�

�������� ���� �� 1.737 �����	��� ���	  � 2013. ������, ��� 
�����	�(	 
���!	��

�� 3,2% � ������ �	 ������ �	�	 �	����. 0��� ���� � "���
��� ����� 
	� �	 6,5% �

2013., ��. �	 1.682 �����	��� ���	. 

9��	��	 �� �	���� �	���!� 	���� � �
�(������������� �	������ ���� ���(	�	

��	�� 	�	, � �������	 �	 ���(	�	 ���	� 0���� � 2013. ������. 0���!� 9��	��� ��

27,1% ���
��� �����	 ���	 "���
��� ����� �	 ���	���� ������	, ��� �� ���� 18,8%.  

��� �	���!� ��	�� �, ���� ������� 9��	��� � ����!� � ������ "���
��� ����� ��: 

3����	 ����	���	 (13,3%), *�	���	 (10,4%) � +�	� ���	 (10,2%). �	 ������� ���	��, 

9��	��� �������: 1��	����	 (14,2%), 3����	 ����	���	 (14,0%), +�	� ���	 (9,8%) �

*�	���	 (9,5%). '�� 
��	 � ������ �	 �� 
�� ���	(	 �	 �	���!�� ����!�� � �
�(���

�������� "���
��� ����� �	�� 9��	��	 � *�	���	 ����	���� ���� �����. 4��	�����

����� ���� 1��	����� �� ���� ���	����� ��	�	���� �������	�	 ���	 ����

�������	�� ���� 4�����	� - �	���!� ���� � "0. �	���!� ���������� ��� �� ����, 

���� 9��	��� (154 �����	��� ���	), �	��(���� �� � *����� (22,5 �����	��� ���	) �

*�	���� (20,0 �����	��� ���	). 

#���
�� ���	(� ������� � �
������ �����. ������ ���� ������ ���	(	 ��	�� 	 "0

(�������	 ����	� "0) ������ 2.839 �����	��� ���	 � 2013. ������  (
���	�	�� �

�	���� ��.14). �� �� ��� ����� ���!��� ��!� ����, �� ����	 �	��(������ �����	 �

���(� ���	��	 ������	. %�	�	� �����	���� ������	 "0 �� ������ ������ ��, �	 ��

�����	��	 �������	 ���	�	 ��!	 �� �
�(������������, �	 ��	�� ���(� ��	�� � "0, 

�	 ��������� -���� � 3����� ����	����. $�������	 ���
�� ����� �	�����, 

�	��	�(��� �� �����	���� � �
�(��� ����������� �����	, ��	��� �	���	 ����

��	�� 	�	. �	���!� ����!� �����	���  �������� ���� ��	�� 	�	 �	��(����� �� �

8����������, /����� � $���	���� (����� 80%), 	 �	��	�� 48,3%, � 3������

����	���� � 47,0%, � -�����. 0����	��	 �������	 �� ����	��� ��	���	 ������ 2012. 

� 2013. ������(�	 0,1%), � �� �� 
��� ��	���� �� 2009. �	���!� �	��  �����	���

�������� ���� ���(	�	 ��	�� 	�	 �� ���������	�� � 4������� (6,1%), ���	�����

(5,8%) � 8���	���� (5,3%). #�� ��, &	��	 (-20.4%), ��
	� (-11.0%) � 8��������� (-

7,4%) �	��(����� �	���!� ��	���� � �����	���� �������� ���� ���(	�	

��	�� 	�	 2013. ������. 
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�	���	 ��.14: 0����	��	 �������	 ���	(	 ��	�� 	 "���
��� ����� (�����	��� ���	) 

�	��� ���	��
2012 2013 

��
�����

)������	 90,8 92,0 

������	 243,1 247,6 

���	���	 12,2 13,4 

/���	 99,4 98,6 

#	���	 52,2 52,6 

"������	 8,3 8,7 

+����	 30,5 31,0 

+�	� ���	 260,9 258,8 

-���	 12,2 12,8 

1��	����	 386,4 382,8 

1��	���	 5,6 5,3 

*���	 53,6 48,9 

*�	���	 211,9 209,3 

��
	� 0,8 0,9 

8	����	 7,0 7,2 

8���	���	 14,0 14,1 

8��������� 12,8 11,2 

&	�	���	 62,4 63,4 

&	��	 1,3 1,1 

9��	��	 622,7 623,4 

��(��	 110,0 113,8 

������	� 32,2 33,3 

4������	 31,7 34,5 

$���	��	 52,8 53,7 

$�������	 18,8 19,2 

5
	���	 146,3 150,0 

5�����	 76,6 72,9 

3����	 ����	���	 185,0 178,0 

"0-28 2.841,5 2.838,5 

*����: Eurostat, 2015. 

/������ ���������
����	 ����	�	 �% � ���
��� ���
������ ����	�. *���� ��

0���� 
���	 ���(	�	 ����������� 
	�������	, ��	�	��� �	���	 ������ 2012. � 2013. 

������. �	���!	 ���
	 �	��	 �����	 �	��(����	 �� � 5�	� 	���� (27,0%), ��� �� �����

� ,���� ������, ������ � ���� 
��	��	�, 	�� � �	��� 
�� ���� (5,8%, 3,1% � 3,0%, 

���
�������). �	���!� 
	� �� ���������	� ��� �����	 � *����� (-6,9%), 4����� (-

2,9%), ,	
	� (-2,8%) � $)# (- 1,6%). *���� 0���� � $)# �� �
	� �	 26,4% ����!	 �

���
���, � 2003. ������, �	 16,6% � 2013. ������. &������, ��	 ���(	 �� �	����!�

��������� �	 ���� ���	 �� ������ �� 0���� � 2013. ������. 0 
������ �	�������	


�������	, �	���!� ����� � $)#, � 2013.������,  ���� �� �	���� � ��	��
�����

����	��. *��	 ���
	 
�������	 �� �	���� ��	��	 �	�������	 �����	 ���� � ����. *�	��
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���	 �� ���!	 �	��	����	 ������	 ��	 ����
���� �����	 � 2013. ������ (8,5%), 


������ 5�	� 	���� (9,8%). 

�	 ���	�� ����	, ������ 2012. � 2013. ������ � "���
���� ����� �� ����� 
	� �

������ �	 �	���	�	������ ����������� 
	�������	,  ���(�����!� ������ (4,4%). 

�	���!� 
	� ���������	� ��� ����	 �� ,	
	�	 (-12,7%), ��	���	 (- 11,8%), 5�	� 	����

(-11,0%) � �������� (- 10,9%). ���	 �� ���	�	 �	��	����� 
	����� �	 ����� ���� �

0���� � 2013. ������.  

�	���	 ��.15: $
�(�����������	 �	�����	 "0 � ��	���� ����������� 
	�����	, 
2005–13 (�����	��� ���	) 

*���� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

"0-28 1.049 1.152 1.234 1.309 1.094 1.353 1.554 1.683 1.737 

$)# 250,8 267,0 259,6 248,1 203,8 242,7 264,1 292,8 288,2 

���	 51,7 63,7 71,8 78,3 82,4 113,5 136,4 144,0 148,3 

4����	 56,7 72,4 89,2 105,0 65,7 86,3 108,6 123,4 119,8 

5�	� 	���	 86,3 88,5 93,1 100,6 88,8 110,5 142,1 133,5 169,6 

�������	 33,7 38,4 43,5 43,7 37,5 41,9 46,8 49,9 50,2 

�����	 44,6 50,0 52,8 54,5 44,5 61,8 73,3 75,4 77,8 

,	
	� 43,7 44,8 43,7 42,4 36,0 44,0 49,1 55,6 54,0 

,���	 ����	 20,2 22,8 24,7 25,5 21,6 28,0 32,5 37,8 40,0 

��	��� 16,0 17,7 21,3 26,3 21,6 31,5 35,8 39,7 40,1 

*����	 21,3 24,2 29,2 31,4 27,5 34,9 40,6 38,5 35,9 

0���

"�-28 1.183,9 1.364,6 1.446,8 1.585,2 1.235,6 1.532,1 1.728,3 1.798,6 1.682,4 

$	� 159,2 170,7 177,4 182,8 155,3 173,4 192,0 206,5 196,0 

���	 161,0 195,8 233,9 249,1 215,3 283,6 294,8 291,6 280,1 

4����	 114,0 142,7 146,9 180,4 119,6 162,1 201,3 215,1 206,5 

5�	� 	���	 66,7 71,6 77,0 82,7 80,9 85,5 93,5 105,9 94,3 

�������	 67,2 79,2 76,6 95,9 68,9 79,0 93,9 101,0 90,0 

�����	 36,2 41,9 47,4 46,3 36,4 42,8 48,4 48,3 50,4 

,	
	� 74,4 78,4 79,3 76,5 58,4 67,4 70,8 64,7 56,5 

,���	 ����	 34,6 40,9 41,7 39,7 32,5 39,5 36,3 38,0 35,8 

��	��� 24,1 27,3 32,9 36,0 26,1 33,4 39,1 37,4 33,0 

*����	 19,1 22,6 26,7 29,6 25,5 33,4 40,0 37,5 36,8 
����������

���	��

"0-28 -134,4 -212,2 -212,5 -276,1 -141,7 -178,9 -174,1 -115,5 54,6 

$	� 91,6 96,4 82,2 65,3 48,5 69,3 72,1 86,3 92,3 

���	 -109,3 -132,1 -162,0 -170,8 -132,9 -170,1 -158,4 -147,6 -131,8 

4����	 -57,3 -70,3 -57,7 -75,5 -53,9 -75,8 -92,7 -91,7 -86,7 

5�	� 	���	 19,6 16,8 16,1 18,0 7,9 25,0 48,6 27,6 75,3 

�������	 -33,5 -40,8 -33,2 -52,2 -31,4 -37,1 -47,0 -51,1 -39,8 

�����	 8,4 8,1 5,5 8,2 8,0 19,0 24,9 27,1 27,4 

,	
	� -30,6 -33,7 -35,5 -34,1 -22,5 -23,5 -21,7 -9,2 -2,5 

,���	 ����	 -14,4 -18,1 -17,0 -14,2 -10,9 -11,6 -3,8 -0,2 4,1 

��	��� -8,1 -9,6 -11,6 -9,7 -4,5 -1,9 -3,3 2,2 7,0 

*����	 2,1 1,6 2,5 1,7 2,0 1,5 0,5 1,0 -0,9 

*����: Eurostat, 2015 

/������ ���������
����	 ����	�	 �	�� ���
��� ������ ����
�!�. #���� ���
�


�������	 �	 �	���!�� ����!�� �����	 � ���
���, � 2013. ������ ��: �	���� �

��	��
����� ����	�� � ����� ������������ 
��������. �	���!	 ���
	 �	��	 �����	 ��
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0���� � 2013. ������, 
���	 �	�������	�	 �� �	��(����	 � ������ ��	��, 
�!	 �

���	�	, ���� �� ������	� �������� ���������� �� 104,3 �����	��� ���	. 

1�	�	, 
�!� � ���	� �� �	���� ���
	 
�������	, ���	 ������ 
��	���� 
��	�� � 2013. 

������ (�� 0,4%). �	���!� ��	���� ����	 (������ 2012. � 2013. ������) ��

���������	�� �	 �����	��	 �����	 � �	���	 
�������	 (-9,1%). '�� 
�������� ����

�	���!� ��	��� ���
��� ����	 � 0����. $�	���� ����	 �����	���� �����	 � �	���	


�������	, �	���!�� ������� �� ������ �	 ��	���� �������� �	���� �����	�	. 

$���� ����	 ���!��	 (32,2%) ����	 �����	���� �����	 � �	���	 � 2013. ������ ��


��������� �� 4�����, �	��� �������� (9,9%), )����	 (6,3%), �������� (5,5%) �

$	������� )�	���� (5.0% ). 

�	���!� ����!� � 
��������� ������ ����������� ���	��� (54,6 �����	��� ���	 �

2013. ������) ��	 �	�������	: �	���	 � ��	��
������ ����	�	 (��� �� 275,0 

�����	��� ���	), �	��� �����	���� (��� �� 115,5 �����	��� ���	). �	���!� ��� ��

�� ����	��� (377.8 �����	��� ���	) �	 �����	��	 �����	 � �	���	, 	�� ��(��� 
	� �

������ �	 �������� ��� �� �	 ��� ���� � 2012. ������ (422,9 �����	��� ���	).  

�	���	 ��.16: $
�(�����������	 �	�����	 "0 
���	 ��	���� ���
	�	 ���	, 
(�����	��� e��	) 

*����

2008 (%) 2012 (%) 2013 
0��
�� 1.309 100 1.683,1 100 1.737,0 100 
1�	�	, 
�!� �  ��	���� 67,8 5,2 99,0 5,9 104,3 6,0 
$������� 32,0 2,4 47,6 2,8 45,3 2,6 
&����	��	 �����	, �
������	��� 84,7 6,5 125,6 7,5 120,8 7,0 
1����	���� � 
����	��


�������� 197,5 15,1 275,4 16,4 273,2 15,7 
#���� ���� 313,5 23,9 379,3 22,5 383,0 22,1 
&	���� � ��	��
����	

�
���	 570,9 43,6 705,2 41,9 709,2 40,8 

0���

0��
�� 1.585 100 1.798 100 1.682,4 100 
1�	�	, 
�!� �  ��	���� 81,0 5,1 93,1 5,2 93,5 5,6 
$������� 75,3 4,8 80,7 4,5 76,0 4,5 
&����	��	 �����	, �
������	��� 460,2 29,0 548,5 30,5 498,7 29,6 
1����	���� � 
����	��


�������� 124,2 7,8 163,3 9,1 157,6 9,4 
#���� ���� 375,1 23,7 387,9 21,6 381,8 22,7 
&	���� � ��	��
����	

�
���	 425,8 26,9 452,3 25,1 434,1 25,8 

���������� ���	��

0��
�� -276,1 - -115,5 - 54,6 - 
1�	�	, 
�!� �  ��	���� -13,2 - 5,9 - 10,9 - 
$������� -43,3 - -33,2 - -30,8 - 
&����	��	 �����	, �
������	��� -375,4 - -422,9 - -377,8 - 
1����	���� � 
����	��


�������� 73,3 - 112,1 - 115,5 - 
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#���� ���� -61,6 - -8,5 - 1,3 - 
&	���� � ��	��
����	

�
���	 145,1 - 252,9 - 275,0 - 
*����: Eurostat, 2015. 

-��������
����� ����	�� ������. 0����� ��	�� 
������� ����� �	����	 ��������

��������	. "��	�	� ������ �����	 �� ��	��	 
�������� �	 �������� � ���������

�	��. 0����� 
���	�� ���	��� 
������ 
������� �  ������ (�
�. ���� ��	�����, 

���������, �������	 ��� � ��.). 

����	�� �����	 ��
������ ��!�� ���������� ���	����� "0, � ���� ���� �� 50% 

�#�-	 � ��	��� �� ���	�	 ��	�� 	. *
	�, ���������� �
�(������������ �	������

���	 �� ��	 �� ��� 
��	 ��!	 �� �����	. 4	���� �	 ���	����� �	�� ����!� �

�
�(������������� ���	��� ���� � 
������ ��!��� �����	. ,��, ������ �� ���	����

��������	�� �	 ������ �	��	��	. #	���, ����� ������ ���� 
��������, �	����	��

������ ������� 
�������	�	 � ���������	.  

0
���� ���	����� ������ ����� �����	����� �������� �����	, 
������ ������

�	����� �	 ������ ��� �	��	 � �	������ 
������. ���������� �	���� �� 
���!	�

��������� ����� �����	 (�
�. ��� ������� �	 ��	�����, ���	���	��, � ���	�����).  

0 ���� ������ �� 	�	�����	 �
�(�����������	 �	�����	 �����	 "���
��� �����, �	� �

���	�	 ��	�� 	 
������	���.  )�	���	 �� ��� ������� �	 �����	����� ��	��	� ���

�����	 ������ "0 � ����� ��	���� ����������� 
	�����	, �	� � �	 �����	�����

�������� 
���	 ����� ������. 

0��� �����	 � ��������� ���
��� �����	 �� "���
��� ����� �� ����	� ������ 27,9% �

28,8%, �� 2001. �� 2008. ������. '�	� ���� �� 
���!	� � 2009. ������ �	 31.1%, �	 ��

2010. ������ 
	� �	 29,1%, �� 28,2% � 2011. � 2012. ������. �	��� ���	 ���� �����	 �

��������� �����	 �� 
��	��	� �	 28,7% � 2013. ������. �	�	 �� � 
��	�� ���� �����	

� ��������� ���
��� ����	, �	���!� ����!� �����	 �� 26,1% �� ���� � 2009. ������, 

�	��� 
	�	�� �	 23,3% � 2010. � 21,9% � 2011. ������, �	��� ���	 �� 
���!	�	 �	

22,4% � 2012. � 23,4% � 2013. ������. 

&����	����	 �������	 �����	 � "���
���� ����� �� 
���!	�	 �	 3,4%. � 2013.������. 

0��� �����	 �� ���	��	 ������	 �� 
��	��	� �	 0,5% (508,5 �����	��� ���	 � 2012. �	

511,2 �����	��� ���	 � 2013.) 0 2013. ������ �� ����	��� ��� �� "���
��� ����� ��

173,2 �����	��� ���	 � �������� �����	�	, � 
������� �	 71,3 �����	��� ���	 �

2008. ������ � 153,4 �����	��� ���	 � 2012. ������ (�	���	 ��.17) 
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�	���	 ��.17: $
�(�����������	 �	�����	 �����	 � "0, ������!� �
�

����� ���� ���	��

2008 2012 2013 
2012–

13 
(%) 

2008 2012 2013 
2012–

13 
(%) 

2008 2012 2013 

)������	 43,4 47,1 49,1 4,3 29,1 33,0 33,7 2,1 14,2 14,1 15,4 

������	 62,7 79,0 81,4 3,0 58,0 71,2 73,7 3,5 4,7 7,8 7,7 

���	���	 5,4 5,7 5,8 0,5 4,0 3,4 3,7 7,3 1,3 2,3 2,1 

/���	 14,9 17,2 16,9 -1,8 11,9 15,2 14,8 -2,4 3,0 2,0 2,0 

#	���	 49,6 51,4 52,9 2,9 42,6 45,3 45,0 -0,6 7,0 6,1 7,8

"������	 3,6 4,3 4,5 5,1 2,3 3,0 3,2 6,8 1,3 1,2 1,2 

+����	 21,7 22,0 22,9 4,4 21,0 23,4 22,5 -4,2 0,7 -1,5 0,4 

+�	� ���	 112,9 168,3 178,5 6,1 96,4 135,7 142,3 4,9 16,5 32,6 36,2 

-���	 34,1 27,5 27,9 1,4 16,9 12,4 11,0 -11,4 17,1 15,1 16,9 

1��	����	 85,9 103,8 87,5 -15,7 76,5 93,6 73,7 -21,2 9,5 10,3 13,8 

1��	���	 10,1 9,3 9,5 2,4 3,1 2,8 2,7 -4,4 7,0 6,4 6,8 

*���	 67,9 90,3 94,6 4,8 75,6 87,1 88,6 1,7 -7,7 3,2 6,1

*�	���	 78,8 81,8 83,5 2,0 87,4 82,6 80,5 -2,5 -8,6 -0,7 3,0 

,	
	� 100,8 113,3 : : 114,9 137,6 : : -14,0 -24,3 : 

��
	� 6,5 6,2 5,8 -6,8 2,9 2,9 2,5 -12,6 3,6 3,3 3,3 

8	����	 3,1 3,6 3,7 4,2 2,2 2,0 2,0 -0,5 0,9 1,5 1,7 

8���	���	 3,2 4,6 5,4 17,0 2,8 3,4 3,8 12,8 0,4 1,2 1,6 

8��������� 46,5 56,2 60,3 7,4 26,5 32,8 36,5 11,0 20,0 23,4 23,9 

&	�	���	 13,8 15,8 16,2 2,3 12,3 12,4 12,7 2,1 1,5 3,4 3,5 

&	��	 2,9 3,8 3,8 0,0 1,8 2,4 2,4 -0,5 1,1 1,4 1,4 

9��	��	 174,7 210,5 226,7 7,7 200,3 230,2 239,9 4,2 -25,6 -19,7 -13,1 

��(��	 24,2 29,5 30,2 2,5 20,7 24,8 25,0 0,5 3,5 4,7 5,3 

������	� 17,9 19,1 20,6 7,7 11,3 10,4 10,6 2,2 6,6 8,7 9,9 

4������	 8,8 8,4 10,8 28,3 8,1 7,3 8,1 10,8 0,7 1,1 2,7 

$)# 364,2 507,1 : : 274,7 346,1 : : 89,5 161,0 : 

$���	��	 5,8 5,6 5,6 0,6 6,3 5,3 5,5 3,6 -0,5 0,3 0,1 

$�������	 5,0 5,2 5,4 4,9 3,5 3,4 3,4 1,6 1,4 1,8 2,0 

5
	���	 97,7 107,2 109,3 2,0 71,9 70,2 68,4 -2,5 25,8 37,0 40,9 

5�����	 47,2 55,3 57,2 3,6 35,9 42,4 43,9 3,6 11,3 12,9 13,4 
3����	

����	���	 195,0 227,9 225,4 -1,1 138,3 141,6 136,4 -3,7 56,7 86,2 89,0 

"0 525,3 661,9 684,4 3,4 454,0 508,5 511,2 0,5 71,3 153,4 173,2 
"������	

(")-17) 512,9 626,7 661,2 5,5 470,0 537,9 549,1 2,1 42,9 88,7 112,1 
*����: Eurostat, 2014 

&��� ��	�� 	�	 "0 (��(�����!� ��	��	� ��� ����	� "0 � ���	�	� ������	), 3����	

����	���	 �� �	��(����	 �	���!� ��� �� �����	����� �������� �����	�	 (89 

�����	��� ���	), ������� �� �	 ��	��� �	��� ��� ����: 5
	���	 (40,9 �����	���

���	), +�	� ���	 (36,2 �����	��� ���	) � 8��������� (23,9 �����	��� ���	). 

�	��
��� ����, ���� ���	�	�	 ��	�� 	�	, �	�� 9��	��	 ��(��� ��� �� �	

�����	����� �������� �����	�	 (13,1 �����	��� ���	). 
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*���	 �������	 �����	�	 � "0 (�������	 �	 ���� ���	�	�	 ��	�� 	�	) ���� ��!���

���
��� �����	 � ����	 �����	 (55,2%, 59,7% ���
�������) � 2013.������. ��� ����

���	 �
�(������������ �	������, �	���!� ��� �� �� ����	����: 5
	���	 (28 

�����	��� ���	), 8��������� (20,1 �����	��� ���	) � +�	� ���	 (14,7 �����	���

���	). #�� �� �� ����	��� � 9��	���� (-26.5 �����	��� ���	) , +������ (-3.3 

�����	��� ���	), *�	���� (-3.2 �����	��� ���	), #	����� (-2,5 �����	��� ���	) �

$���	���� (-0.4 �����	��� ���	). &��� ���	�	�	 ��	�� 	�	, 9��	��	 �� �	��(����	

�	���!� ���� ��	��	� ��	 �����	�	 �	 ������ ���	�	�	 ��	�� 	�	, ��� 
�����	�(	

13,3% ���� ����	 ����
���� ��	��	� ��	 �	 ���	�� �����	 � 18,3% ����	 . 

3����	 ����	���	 �� ���	 �	���!� �������� �����	 ���� ���(	�	 ��	�� 	�	 "0. 

3����	 ����	���	 �� �	��(����	 � �	���!� ��� �� �	 �����	����� ��������

�����	�	 �	 
	�������	 ���	� "0 (78,8 �����	��� ���	), �	��� ������� +�	� ���	

(21,6 �����	��� ���	) � ���	��	 (13,4 �����	��� ���	). *���	 �� �����	 ��	�� 	 ���	

�� �	��(����	 ��� �� (3,6 �����	��� ���	) � �
�(������������� �	������ �����	

�	 ���(	�	 ���	� "���
��� �����.  

-�	��� ���������� 
	������ ���	� "0 �	 ����� �����	 ���	�	 ��	�� 	 ��: $��������

)������� #��	�� (161 �����	��� ���	, ��� 
�����	�(	 10,5% �����	 �����	), �	���

5�	� 	���	 (83 �����	��� ���	, 5,4% �����	 �����	), ���	 (32 �����	��� ���	, 

2,1%), 4����	 (29 �����	��� ���	, 1,9%) � ,	
	� (23 �����	��� ���	, 1,5%) . 

5�� �� ���� ����	 �����	 � 2013. ������, ��	��� 
	������ ���	� "0 �� �	����

$�������� )������� #��	�� (148 �����	��� ���	, ��� ���� 11,7% ���� ����	), 

5�	� 	���	 (62 �����	��� ���	, 4,9% ���� �����	 ����	), ���	 (21 �����	��� ���	, 

1,6%), 4����	 � ,	
	� (14 �����	��� ���	, 1,1%). 0 2013. ������, �	���!� ��� �� �

�������� �����	�	 ����	��� �� �	 �	 4������ (14,7 �����	��� ���	), $)# (12,4 

�����	��� ���	), ����� (11,7 �����	��� ���	), ,	
	��� ("0 9,2 �����	���), 

��	����� ("04 7.7 �����	���) � �	�	��� (6,4 �����	��� ���	). 

5�� �� ���� �	�������	 �����	, ����� ���!��� �����	����� �	������ �����	 �

"���
���� ����� � 2013. ������, ����  ���	�� 
������� ������ (�	�	�	, ������� �

�������� 
������ �	 ������� 219 �����	��� ���	 � ������ �� 146 �����	��� ���	). 

#���	 �	��	���
(����	 �	�������	 � �
�(������������� �	������ �����	 �� ��	��
���

(140 �����	��� ���	 �����	 � 116 �����	��� ���	 ����	), ������� 
����	�	 (101 

�����	��� �����	 � 87 �����	��� ���	 ����	) � ��	������� ������ (59 �����	���

���	 �����	 � 23 �����	��� ���	 ����	). �	���!� ����	���� ��� ��  "0 � �����	�	

�	��(���� �� �	 ���	�� 
������� ������ (73 �����	��� ���	), ��	������� ������ (36 

�����	��� ���	), �	���	���� � �����	 ���� ������ (27 �����	��� ���	) �
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��	��
��� (24 �����	��� ���	). #�� �� � �
�(������������� �	������ �����	 � "0

(9 �����	��� ���	) �� ���������	� �	 �����	�� � �	��	�� �	 �� �� �. 

2.2. �'",�)" #��,�*" � �%,�*"  $�"'�. �'*� $�5��"

0 ���� ������ �� 
�����	�(	 	�	���	 ���	��� ������� ��	 � "0 (��	��, �������

������ � 
����� 
� ���� ������), �����	����� ������� ���� 
��� ��� �	� � 	�	���	

�	������ 
���!� "���
��� ����� �	� ������ �� �	���!�� ���	���	 �	 �	���� � �������. 

)�	���	 ���	��� ������� ��	 � ��	����� ��.3 �����	�	 
�����  �� 2010. �� 2013. 

������. #��	���	 �����	 ���	��� ������� ��	 � "���
���� ����� �� ����	�	 �	���

����	��� ��	������� � ��������� �����. 0 2013. ������, ���	��� ������� ��� ��

���� 34% ��!� ���� ������ �	�	 �	����. �	����, ���	��� ������� ��� 2013. ������ ��

12% ��!� �� 
�����	 2012. ������. &������, 
����� $#* � 2013. ������ �� �������

20% �	�� �� 
�����	 2011. ������.  

-�	���� ��.3: +��� � ������ ���	��� ������� ��	 � "0 (�����	�� ���	) 

*����: Eurostat, 2015. 

$��
� 
�����	 �� ���	��� ������� ��	 (���	���� � ���	����) � 2012. ������ ��

����	��� �	�� �� 
�������� ������, 	�� �� ���	� ����	 ���� �� ��� 2008. � 2009. 

(�	���	 ��.21).  

#���
� -�$. 0��
�� ������ ���	��� ������� ��	 �� 
��	��� �	 57% � 2011. ������, 

���	���� ���� ��	���� 
���!	�	 	� ������ �	
��	�	 � ����������	��� �	�	�	. 

������� ������� ��	 �� 
���!	�� � 2011. ������ �	 90%. ����� 2012. ������ ������

$#* � 0���� �� ��	����, 	�� �� 
����� 
���!	�� � 2013. ������. '����� $#* ��

��	���� �	 46% � 2012., ���� �	���� 
	�	 �������� �	
��	�	 ���	� "0, 	 ���� ��

���
������ 
���!	��� ����������	��� �	�	�	. ������� �� �	���� ��	���� �	 31%.  
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*������ ��� "���
��� ����� � ������	����� �� 2012. ������ ��	����, ���	���� ����

��	����� �����	 �	 ��	�� ���	���� 
	�������	: $)# (
	� 62%, �	 62,9 �����	���

���	) � 5�	� 	����� (
	� 91% , �	 4,5 �����	��� ���	). �	���� �� ����� 
	�

������� ��	 � ���(� 2����	��� )������, ���	���� ���� ��	���� 	��������� �	 �-

���  ������	
6. $��	�� ������� ��� �� "0 � )���� �� ��	���� �	 89,8 �����	���

2011. ������, �	 57 �����	��� ���	 � 2012. ������.  

$)# �� ���	�� �	��	����� ����� 
�����	 ������� ��	 � "0 � 2012. ������. *	�� ��


������ �� $)# ���� ���� 
��
����(��� � ������ �	 
�������� ������ (�	 98,8 

�����	��� ���	), � �	(� ���� ����� ���!��� ���
��� ������� ����� 
�����	 � 2012. 

������. ������� ������� ��	 �� ���	(	 ������ ��	�� ���	���� 
	�����	 �� ��

�	���� ��	����: 5�	� 	���� (
	� �	 54%), ��	���	 (
	� �	 83%), ,	
	�	 (
	� �	 61%) 

� ���	(	 )�	
���� �	���	. 0����� �� 
���!	�� 
�����	 $#* �� �	�	�� (�	 19,7 

�����	��� ���	), 4����� (8,4 �����	��� ���	), ���� ��	��������  ���	�	 (�	 74,2 

�����	��� ���	), �� ����� 	������� 
	�����	 (����, $���	
��	 � ,���� ������), ���

�	�� ���������� ���
������ ���
	� 
	� 
�����	 ������� ��	 � "0 � 2012. ������. 

������ ���	��� ������� ��	 "���
��� ����� �	 )����	����� �� �	���	�� � 
���� �

2010.-2013. ������. 0 2012. ������, ���	��� ������� ��� � )����	���� �� ������

���	����� ������ ���� (4,5% ��� 11,6 �����	��� ���	). &������, �	�� 0,1% (0,2 

�����	��� ���	) �� ���
��� 
�����	 � "0 �� ����� �� )����	����. 

���	 � �	 2013. ������ 
��	���� 
���!	�� �����	 � ��	 �����	. '����� �� ���� 34% 

��!� � 2013. ������ ���� � 2012. ������. 0 2013. ������ ���	�� ������� ��� � $)#

�� ���!	�� �	 153% � ������ �	 2012.������. '��	��� ������� ��� �� ��	�	���


���!	�� � 5�	� 	���� (24,4 �����	��� ���	), ��	��� (35,6 �����	��� ���	) � ����

��	�������  ����� (39,9 �����	��� ���	). *
	�, �������	 ������� ���	 	��������

�� ��	���	 � ���� (
	� �	 15,5 �����	��� ���	 � 2012. �	 8,2 �����	��� ���	 � 2013. 

������), 1��� ����� (�	 15 �	 10,4 �����	��� ���	) � *����� (�	 5,5 �	 3,2 �����	���

���	). ������� ���	��� ������� ��	 � 2013. ������ �� ���� ��!� �	 12% ��


�������� ������. $)# �� ���	�� ��	��� ����� 
�����	 ������� ��	  (153% ��!�


����� � 2013., � ������ �	 2012.). ������� ������� ��	 �� 
���!	�� � 2013. ������

�� ��	���	 (�	 2,2 �	 21,5 �����	��� ���	 � 2013. ������) � ,	
	�	 (�	 3,9 �	 9,6 

�����	��� ���	) �� 1��� ����	 � *�����, �	��� �����������	�	 ������ �	�	 �	����. 

*
	�, ������ ��	���� ���	���� ������� ��	 �� ���������	�� ��� ������� ��	 ��

�	�	�� � ����. �	����, �� �-��� ��	��������  ���	�	 
������ ������� ��	 ��

��	�	��� 
	�� � 2013. ������. 
                                                          
6
*�	��, 
�����	�� 
���� �-���  ���	�	 ���	 �	��� ����� �  ����	���-	�������� �������. 
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2�!	�	 �������	 �!������ ��
	������� �� �%. 0 
������ 2011-2013., 8��������� ��

��	� �	���!� ���� (54%) ���	���� ������� ��	 "���
��� �����. 4	���� �	 �� ��, ���

��	 ���(	 ��	 
����	� 
��������	�(�� �����	� �
������	�	 ��	��������

��	��	� ��	 � "0. �����	� 
������ ������� ��	������� ��	��	� ��	 ��	�� � �����

��	�� �, 
������ 1��	����	, )������	, &	�	���	 � ��
	�. 

'��	��� ������� ��� � 8���������� �� ������������ � 2013. ������ � 
������� �	

2012., 
�� ���� �� ���	� ����!� ���������� �	 ���(	�	 ���� ���� ��	�� � "0. 

$�������� )������� #��	�� �� �	���!� 
���	�	 ������� ��	 �� 8���������	 (80% 

�� ���
��� ���	���� ������� ��	 
���	 ���(	�	 ���� ���� ��	�� �, � 2013. ������). 

'��� ��	�������  ����� �� ����� �	����!� ������	 ���, ��� 
��	���� ��	�	�

��	�������� ������	 �	 ��� ���	�� ��	�� �. 

0 3������ ����	���� �	��(���� �� ���	� 
	� ���	���� ������� ��	 
���	 ���(	�	

���� ���� ��	�� �, � �	 �	� �	��� �� ��	���� ����!� � ���
��� ���	����

������� ��	�	 "0. 9��	��� ���	��� ������� ��� 
���	 ���(	�	 ���� ���� ����

��	�� � �� ��	�	��� 
���!	�� � 2013. ������, �� �� ��	 ���(	 �	 ������ ������ 
�

���	���� ������� ��	�	 ���� ���(	�	 ��	�� 	�	 "0. 

-���	 !������� � �!������ ��
	������� �%. 0 2012. ������ �� ���	�	 ��
��	�	��

�	��	 ����	 ���	��� ������� ��	 "���
��� �����. 0 �	������� ������ �	�� �� ��
����

�	 ��� 5%, � 
������� �	 17% �	��	 �	 �
�(��, � 20% �	��	 �	 �����	���

������� ��� � 2011. ������. $������	 )�����	 �� ��	��	 ���	 ��	 �	 �
�(��

������� ��� �	 ���(	�	 ���	� "0. �	 ��	�� 2012. ������, $������	 )�����	 �� ��	�	

�	���!� ���� (37%) � ����� ���	���� ������� ��	 ��� �� 
���	�	�� � �	���� ��.18.  

�	���	 ��.18: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 "0 
���	 ��������	, 2012. 

4����� �����	�� ���	 (%) 

'��	�	� "���
� (���(� ���	� "0) 1.271,9 24 

$������	 )���	 63,4 1 

2����	��	 � ,���	 )���	 157,6 3 

������ � $����� ����� 116,4 2 

)������ ���(� 659,6 13 

'��	���	 � ,���� 
��	��� ������ 154,2 3 

$������	 )�����	 1.913,2 37 

2����	��	 )�����	 477,2 9 

,���	 )�����	 366,7 7 
*����: Eurostat, 2015.   
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0���!� $)# � ���
��� ��	�� ���	���� ������� ��	 "0 �� ��� 32% (1.655 

�����	��� ���	) ��� �� �	�� �� 4% � 2012.������, 	 �  2011. ������ �� 26% �	�� ����	

���	���� ������� ��	 � ������ �	 2010. ������ (�	���	 ��.19). -�	��� ����� �

���	���� ������� ��	 "���
��� ����� � $)# ��: 3����	 ����	���	 (15%), +�	� ���	

(11%) � 9��	��	 (10%). 5�	� 	���	 �� ����	 ���	 ��	 
� ����������� ���	����

������� ��	 "0 �	 ��	�� 2012. ������, �	 13% �� ���
���, �	 ��	��������


�������	��� �	� �	��	���
(������ ����	������. �	 ��	�� 2012. ������, �	�	�	 ��

���	 ���!	 ��	��	 ���	 ��	 �	 ����!�� 5% ���
��� �
�(��� ������� ��	, ���	 �� �

���� ������ 
������	 ��	���. 

0 )����, �	���	�	����� ���	 ��� ���	���� ������� ��	 "0 ��: 1��� ����, $���	
�� �

���	. '�� ���(� �	����� ���� ������ 
������� ���	���� ������� ��	 � )���� ��	���

2012.������.  ,	
	� (�	 98,8 �����	��� ���	) ���� ��� ���� ��� �	���!	 
	�����	 ��

)����, �	�	 �� � 
��	�� ���	��� ������� ���, 	�� �� � �	(� ��
��� *�����, ,����

������ � *���������. 

-�	��� ������	 ��� ���	���� ������� ��	 � )�� � �� ,���	 )���	 (58,2 

�����	��� ���	), "��
	� (30,9 �����	��� ���	) � �������	 (27,2 �����	��� ���	). 

*	�� �� �
�(�� ���	�� ������� ��� "���
��� ����� � ,����� )�� � �	��� (6% �

2012. ������), ��	 ���(	 ���� ���� 10 �	��	������ ������� ����� ������	 ��	, 

�	��� ������ (-27%) 
	�	 � 2011. ������. 

$)# �� �����	 � ���	���� ���	��� ������� ��	 "���
��� ����� 2012. ������. 

0���!� $)# � ���
��� ���	���� ���	��� ������� ��	�	 ������ ����� ����� 
�����

(39%; ��� 1.536 �����	��� ���	�	) (�	���	 ��.19). $�������	 ��������	 �����	����

���	��� ������� ��	 �	 
��������� �� $)# �� ������ �	���!�� ������� �	 ������

��	�������� �����	 � 
��������� (� 
��������� �������	 
���	�	 �	��, 

�������	, 	��	 �����	 ���������	, 
��������	 ���� � 
�	�����, 	 ����	 ���!��	

���	�� � 
��������� 
����	������ 
�������	, 
�!	 � ���	����� 
���	�����	). 

5�	� 	���	 �� ����� �	���!� ��	�	� � "���
���� ����� 2012. ������, �	

������� ��	�	 � ����������� �� 505 �����	��� ���	, � 5% ���� ���� 2011. ������. 

#���� ���(� �	 ��	�	���� ����!�� �����	���� ������� ��	 "���
��� ����� 2012. 

������ �� ����: �	�	�	 (4%), ,	
	� (4%), �	��� ��	���, 4����	, $���	
�� � 1���

����. 0 2012. ������, �	���!� ������� �	�� ���� ���� ���(	�	 ������������	 �

"0 �� �	��(���� �� 4����� (34%), �� $���	
��	 (14%).  
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�	���	 ��.19: +��� ���	���� � ���	���� ������� ��	 "���
��� �����, ����� �	���!��  
���	(	 
	�����	 (�����	��� ���	) 

'��	��� ������� ��� #��	��� ������� ���

2010 2011 2012 
�	��

2010-
12 (%) 

2010 2011 2012 
�	��

2010-12 
(%) 

0��
�� ���	��

������� ���  
E0 4.237,0 4.940,9 5.206,8 22,9 3.144,7 3.768,1 3.947,4 25,5 

$)# 1.266,9 1.598,9 1.655,0 30,6 1.247,7 1.526,8 1.536,4 23,1 

5�	� 	���	 555,5 683,5 679,0 22,2 394,8 482,6 505,2 28,0 

�	�	�	 197,7 228,6 258,0 30,5 146,1 139,0 142,6 -2,4 

��	��� 198,9 248,2 246,8 24,1 90,4 96,9 98,1 8,6 

4����	 130,6 169,4 189,5 45,1 50,3 57,2 76,6 52,4 

)����	���	 120,2 128,0 141,6 17,8 30,4 35,9 34,3 12,8 

1������� 112,3 119,8 132,9 18,4 41,5 64,7 50,2 21,0 

$���	
�� 109,5 124,8 118,7 8,3 56,5 60,3 68,6 21,4 

���	 81,0 103,0 118,1 45,8 6,1 18,5 26,8 338,0 

,	
	� 98,1 100,5 98,8 0,8 133,4 147,0 161,5 21,1 
*����: Eurostat, 2015; (online data code: bop_FDI_main) 

�	 ��	�� 2011. ������ "���
��	 ����	 �� ��	�	 
������	� ���	�� ���	���

������� ��	. #����� �������	, ���	��� ���	�� ������� ��� �� 
���	���� ���	���, 

��� ��	�� �	 �� "���
��	 ����	 ���� �������� �	
��	�	 
� ���� ������ (�	���	

��.19).  

�	�	 �� � 
��	�� ��������	 ��	�	 ������� ��	 
� ����	�������	, ����	��� ��


��������	 � 2011. ������, ���	���� ���� ������	 �����	, ���� �� ����� �	��� �	��

���	���� ������� ��	 (� ����	�������	 ��	����	 � ������	�	), ��� �� ���� ����

������������ � ������ �	 2010. ������.  

�	���!� ��
����� ���	��� ������� ��	�	 �	����	 ������ �����	 (�
�(�� 62% �

�����	��� 87%). '�� ��� 
����� ���	���� ���	��� ������� ��	 �����	 � ������


����� ���	����, ���	�� � ��	������� � ������	�	��!� 	���������, ���� �� �	���

����� 2011. ������. -����� ��� ������� ��� � ������� ����	������ �� �	���, 	

�	���!� �	�� ��(��� ��	�	�	 � �����	 ��� � �������	 ���� ������ (�
�(��

���	�� ������� ���) � ��	������� ����	������, �� ����	������ ������	�	

(�����	��� ���	�� ������� ���). 

$ ����� ���	��, �����	��� ������� ��� �� ��	���� � �����	 ����� �

�������	 ����� �����	�	, �����	�� � ����	��, �� ����	�������	 ���������	. 

$
�(�� ���	�� ������� ��� "0 �� 
��	��� � 
��������� �	 24% � 2011. ������. $	

����� ���	��, �����	��� �� 
��
����(��� � 
������� �	 2010. �������, �	���

������ 
	�	 � ���� 
����������	 
��������� (���� �	 
��������� �����	 �

���	��� �	���	!	���� ������	�	). #�
������ ���	��� ��	�	�	 � ����	������
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��	�����	����	, ���	����	 � �	���	 ���	 � ���
��� �� ���	�	 ��
�������	, �

������ �	 2010. ������. 

�	���	 ��. 20: +��� ���	���� � ���	���� ������� ��	 
� ����	�������	 � "0, 2011. 
�����	 (������!� 	
�) 

���,"$'� $

	%,")'� ��,")'�

��7�#��*��%", ,�* � ��2�,�* 4,1 2,1 
�/%"� $*�  450,2 27,7 
����)*�%(" 1.245,8 374,0 
���������	 ��	��, 
�!	 � ���	����� 
���	�����	 181,6 82,0 
��������	 ���������	 58,1 11,5 
���������	 �	��, �������	 � 	��	 �����	 ���������	 442,8 139,3 
���������	 ���	�	 � �	���	 368,6 72,6 
���������	 	��������	 � ��	�
����� �
���� 75,4 39,1 
E,e!$��!", -" , #"�� � !,�+"$�)"5��" 63,7 17,7 
�'"%2���*"(� *�%�+; !"'",�)"5��", /#�"*7"(�

�$#"%�+ 6,0 3,3 
��"0�*�'"� $*� 23,2 10,8 
� ,/-� 3.087,6 3.283,0 
�������	, ����	�	�� �������� �����	 215,1 159,7 
��	��
��� � ���	������� 59,9 25,9 
$�����	� � ������ ����	�� 21,5 11,8 
*����	 ��� � �������	 ��� 338,0 88,7 
+��	�������� � ������ ������	�	 1.849,6 2.563,6 
���������� 44,1 51,0 
��������	���, �	���� � �������� 	��������� 451,6 302,9 
#���� ������ 107,8 79,4 
	 $",� %��,"$'� $� 60,4 49,5 
�!/#'� 4.940,9 3.768,1 
*����: Eurostat, 2015; (online data code: bop_FDI_pos_r2) 

����!� �! -�$. ������ �� ���	��� ������� ��	 "���
��� �����, � ���(	�	 ����

���� ��	�� � ��	��� �� �	 318,4 �����	��� ���	 � 2012. ������ (
������ 
� ������

�����	 ������� ��	) � 170,2 �����	��� ���	 �	����	 (
� ������ 
�����	 $#*). ����


����� ���	��� ������� ��	 �� ���	��	 ������	 �� ��	��� �	 148,2 �����	��� ���	 �

2012. ������, ��� �� 7% �	�� � ������ �	 �������� ���� 2011. ������. #����	� 
�

������ ���	��� ������� ��	 � "���
���� ����� �� � 2012. ������ ��� 1,15% �#�-	, ��

�� �	�� � 
������� �	 2011. �������, ���� �� ������� 1,26%. 

�	��� �
��	��	 � 2010. � 2011. ������, 
	� 
�����	 �� ���	��� ������� ��	 � 2012. 

������ �� ����	��� ���
� 
���	�	  6,4% �	 �
�(�� ������� ��� (
����� 
�����	) �

4.5% 
� ������ ���	���� ������� ��	 (������ � ������	�����) , ��� �� ���� �������

� �	���� ��.21. 
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�	���	 ��.21: ������� � �	����� �� ������� ��	 � ���
	 
���	�	, E0-27, 2008–12.  
�����	��� ���	

2008 2009 2010 2011 2012 

������ �� $#* ���	� E0 190 198 294 338 318 

4	����� 
� $#* ���	� E0 101 107 151 178 170 

���
	 
���	�	 �	 ���	��� ��	�� $#* 5,9 6,0 7,8 8,0 6,4 

���
	 
���	�	 �	 ���	��� ��	�� $#* 4,2 4,3 5,4 5,7 4,5 

*����: Eurostat, 2015. 

  

 2.3. �'",�)" +�0/'"��%'� '�$� �'*� $�5��'� #�)�5��� �*��)�'� � ���  

��	��� ���	�� ���������� �����	����� ������ ���	�	, �����	 � �	
��	�	 �


������ �� ����� ������, 	 �����	����	 ������� ���	 
��� ��	 ����� ���
�� �����

� �	�
������ ���	!� 	����� ����� ���(� � ������	�����, �	� � �
�(�� 	����� �


���	��	��� ���(� �	 ��	�� ������. �	 �	� �	��� 
�	��� ���	�� 
���	�������	 ���, 	

�����	����	 ������� ���	 
��� ��	 ���	�	�	 ��� �
� ���	 (����). #	���, �	

�	����� �� 
�	���� ���	��	 � ���� �� ���������� ������ �	
��	�	 ����	���� �


���	��	��� ������, �����	����	 ������� ���	 
��� ��	 
���	���� ���
	� �����

���	!� 	����� � ������	����� � ������	�� 	����� � ���	!�� ���(�, �	 ��	�� ������.7

%��� ���	 �� �����	����	 ������� ���	 
��� ��	 ���	�	�	 �	� ���	�� �����	�����

�	���������.  

&����	����	 ������� ���	 
��� ��	 ���� �� ����������� �	 
��������	�� ����!��

�����	 ������	 �� ���	(	 ���� �� �� ��	�� ���	�� ������� ���, �	� � �����	 
�	!	�	

���	��� ������������	 �� ��	��� � ���(�. �	�	(�, ���	�	��� �����	 �	
��	�	

����	����� ����� ������ �	 
������!� �����	����� ������� ���� 
��� ��� �	 ��	�	


�������� ������, ����	�� �� �	 �� ������ �����	����	 ������� ���	 
��� ��	 �	

��	�� ����!� ������ (������� �� ���� ��	��������� �	����	 � ������� �� ��������

������� ��� �������� 
���j��	�	  ����	 � ����	 �� ����� �� ����� � ���� ������). 

&����	����	 ���� ������� ���	 
��� ��	 �������� �� �� 2008. ������ ��
�(	�	�	

�	���!� ����� �	 ���	������ 
�����	���. &	������ �� ��������� 2008. ������, �	�	

�� ����� ���� ������� ���� 
��� ��� ����� ����� 18% �#�-	 �������� � ��� ������. 

'����
	�� ��	�	 ���� ������� ���� 
��� ��� �� �����	������ �����	 ����!��

�	���	 �������� ������ �� ����� �������	�	 ������	��� ������� ��	 ���� 
������	. 

                                                          
7
&����	����	 ������� ���	 
��� ��	 
�����	�(	 ���	�� ��	�	 ������	�� ��	������� 	����� �


	����. 0 ������	�� ��	������� 	����� �
	�	�� 
���	���	�	 �������	�	 �� ���������	�	 �

�����	��� ��	�� ���� ��	�� � �	��	� �������� 	����� ���(�, ��� � ������	�� ��	������� 
	����

�
	�	�� ��	������� ��	���� �������	�	 
���	 ������������	. $�	�������� �������	� � �����	������

������� ����� 
��� ��� 
��
���	�� ��� ��	�� � &&+-	 � ���	�� �	 ����������� �	 ���	�� 
�	����

���	��	 � �����	����� ������� ���� 
��� ���, +	��� ��!��	, � ����������� &&+-	 �	 ���	��

�
�(���  ���	. 
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'�	� ���	� �	��	�� ������� ����	�	  ����	 ������	��� 	����	 � �������� ����	

���	, ���� ���	 �� �����	 ����� ������ ����������� ������	��� 	����	 � ������	���

��	���	 ���� ����. )
�����	 ��	 ���	 
���	 ���	�� � 
������ 2002-2007.  ������

��	�� �	 �� ���(� ���� ���� ��
���� ������� ��(�� �������	�	 ���	����

�������	�� 	�����. *���������� �� ������ 
�����	��� ������	 	� ��	 � $)# �


������� �	 �������� 	� ��	 ���� ���� ���	��� 
�����	�	�� ���� ������	��


��� ��� ���� ����, ��� �� ����� �� 
��	��	 ������	��� ��	���	 
� ������ 
����(	

��	������� 
	
��	 � 
������ ���	�	 	 � ������ �	 ���������� ������	�� 	����� �


������ ���� ����. ����	 ���	!� �	 �� ��
����� ���� 	����	 �	������� ������

���	(	 �������� � �	�������� �� ��������� �
�(�� 	����� � 
	����. (��������	 ����

�����	����� ������� ���� 
��� ��� ��	�� 	 �������� �	�	 � �	���� ��.22). '�� ���

�� ���� �	�(����� ������ � �	������ �	���� ����� �	 ���(� ��	�� � �������� �	


���(����� ������� ����� 
��� ���� ����	���� 
�������	 �	��	 ����!�� �	���	, 


���� ����	 �
�(������������� ���	��� ���	 � �����	. �� ��
�� ��	 �	 ���(�, 

��� ��	��� ��	�� � ��������, ��	����	�� ���	����	 �	��	 ����!�� �	���	

�	�����	��� � ������	����� ��� ��������	��� 
�����	 ������� ��	.    

�	���	 ��. 22: ���� ������� ���	 
��� ��	 ���	(	 ��	�� 	 ���� ���� �	� % �� �#�

�����	

%"&@)

)������	 �������	 ��
	� 9��	��	 "������	 5
	���	 +����	 +�	� �-
��	

-���	 *���	

2008 -10 52 -98 23 -75 -80 -5 -13 -74 -73 

2009 -5 57 -125 30 -80 -94 3 -14 -86 -89 

2010 -5 65 -139 31 -71 -89 17 -8 -98 -84 

2011 -2 61 -158 29 -55 -92 15 -8 -85 -105 

2012 -3 50 -147 24 -51 -90 12 -11 -109 - 

2013 1 49 -157 29 -47 -94 5 -16 -121 - 

2014 3 50 -165 36 -43 -94 0 -20 -122 - 

�����	

%"&@)

*�	���	 8���	-
���	

8����-
�����

8	����	 &	��	 1��	-
����	

�����-
�	�

$����-
���	

$���	-
��	

- 

2008 -25 -52 17 -74 - -8 -95 -35 -58 - 

2009 -26 -58 -29 -82 13 1 -108 -39 -67 - 

2010 -25 -55 -21 -82 12 9 -104 -42 -62  

2011 -23 -52 20 -74 9 17 -101 -40 -65 - 

2012 -28 -53 32 -67 15 31 -114 -45 -62 - 

2013 -31 -46 33 -65 24 35 -119 -46 -64 - 

2014 -28 -44 42 -61 38 64 -112 -44 -70 - 

*����: "���
��	  ����	��	 �	��	, 2015.  

$�	���	�� ��	�	 ���� ������	��� ��	���	 ���� ���� �� 2008. ������ �	��	��

������� 
������	 �������� ����	 ���	 �  ����� ������	��� 	����	 � 
������ ���	(	

���� ����. '
	�	��!� ����� ���	����� ���� ������� ���� 
��� ��� ���� ���� ����� ��
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�� ����� ��	���	�	 �	 ��� 12% �#�-	 ��	��� 2011. ������. $ ������� �	 ��
�(���

����� ���, ���� �� �	�(����� �	 ������ �����	����� ���� ������� ���� 
��� ���

$)# � ���� ���� �� 
������ ��	�	��� �	�����, �
���� ������� ������	������	 �

�	����� ����	�� ����!�� �	���	. '�� �� 
��(��� 	 ������ � �	 $)# � ���� 
������

� ������	����� ��	�� ������	�� 	����� ���������	�� � �����	, ��� ���� ���	


�������� ������� � � 	� ��� ���������	��  � ���	���	 (Lane, 2010).  

-�	���� ��. 4: ���� ������� ���	 
��� ��	 ���� ���� � 
������ 2002-2011. ������  

*����: "���
��	  ����	��	 �	��	, 2013.  

�	�� �	(����!�� ��
	�������� �������� -/�. ���� �����	����	 ������� ���	


��� ��	 $)# �� ���	����	 � ������ 6.915 �����	��� ���	�	 �	 ��	�� 2014. ������. 

�� ��	�� �	 ���������� 	�������� ��	���	 
���	���� ����������  	������� �������

� ������	�����. �	 ��	�� 2013. ������, ���� ������� ���	 
��� ��	 �� ���	 �	����

���	������ 
�����	�	 � �������	 5.383 �����	��� ���	�	. $�	���� ����

������� ���� 
��� ��� �� 2013. �� 2014. ������ � ������ �� 1.532 �����	��� ���	�	, 

�������� �� �	 
���!	�� ����������� 	�������� ��	���	 �� 2.128 �����	��� ���	�	

� 
���!	�� ��������� $)# ������� � ������	����� �� 596 �����	��� ���	�	. 

$�	���� ���� ������� ���� 
��� ��� �	��	�� �� �������: 1) ����	 
�������

�������� ����	, ���� ������ �� ��	���	 ����������� 	������� ������� �

������	�����, �� 2) 
���!	�	 $)#  ����� �	
��	�	 
� ����� ���
� � ������ �	

������	��  ����� �	
��	�	. 4	��  ����	 ������� 	 ������	 $)# � 2014. ������


���!	� �� ���������� ������	��� ������� ��	 � $)#, ��� �� 
	�  ����	 ������	���

	� ��	 � 
������ $)# ��	��� ���������� $)# ������� ��	 � ������	�����. 
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���� ������� ���	 
��� ��	 ��	���	 28,5 ����� �� 2013. �� 2014. ������, �


������� �	 
	��� ��  2012. �� 2013. ������, 17,5 �����. )����	 $)# �

������	����� �� �������	 24,693 �����	��� �	 ��	�� 2014. ������ � 
������� �	

23,710 �����	��� �	 ��	�� 2013. ������. '�	���� $)# �� 31,608 �����	��� ���	�	 �	

��	�� 2014. ������ � 
������� �	 29,093 �����	��� �	 ��	�� 2013. ������. 

����	 
��	 ��	 �	���� ��.23  �	
	�	 �� �	 �� 	����	 $)# � ������	����� � 
������

1980-2014. ������ 
��	��	 �	 24,3 
��	 �	 839 �����	��� ���	�	 �� 1980. ������ �	

24.693 �����	��� ���	�	 � 2014. ������.  )����	 ���	 
��
	�	 ���	� ��	 � �����


������ �� 
��	��	 ��� 58 
��	. 4�����	� ���	�������� �	��	 
�����	 ���	���

������� ��	 � ������ �	 ����� �� $)# �� �	���!� ���	����� �	��� ����

������� ���� 
��� ���, ���� �� � 
������ 1980-2014 �	��	� 
� 
��������� ��������

���
� �� 17,4%. 

�	���	 ��.23: ���� ������� ���	 
��� ��	 $)#, 1985-2014. (�����	��� ���	�	) 

1985 1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 
����

������� ���	


��� ��	 104 150 -278 -1.537 -1.858 -2.512 -4.455 -4.578 -5.383 -6.915 
)����	 $)# �

������	����� 1.392 2.416 4.094 7.642 13.357 21.768 22.209 22.520 23.710 24.693 
*�����	�	

	����	 � $)# 1.288 2.565 4.372 9.179 15.215 24.280 26.664 27.099 29.093 31.608 

*����: Bureau of Economic Analysis, 2015.; �������� � 
���	������ 28.09.2015. �	: 
http://www.bea.gov/histdata/fileStructDisplay.cfm?HMI=13&DY=2014&DQ=Q4&DV=Preliminary&dNRD
=March-31-2015

�	� ����!� �������� ������, $)# �� �	���������	�� �	 � �	(� ����� ��.�����

��� ��� ��	����	�� �������� �	����	 �� ����������� ���� ��
��� ������	��

�����������. #�� ��� ����!�� �	���	 �	���� �� ��	����	�� 
������� ������	���

�	
��	�	. #	 �� �� ����	�� 
�������� ���
� 
��������� �	��	 � $)#, 
������� �� ��

�	 �� �	���� ������	�� �	
��	� � ���(�. ����	�	 ���	���� 
	
��	 ��	��


����
(	�� ������	�	 �	�������� 
������� $)#, 	 ��
�	�	 ��	��� � � �	�	�	


������ �� �	 ����� ����!�� �����	 ��	. �� �� ������ ���	������ ����!��


��������� �	��	  
������� � $)#. #���	���	 �� ����	 ��	 �	� 
����� ���	���

������� ��	 ���	�� � 
��������� ������� ��� ���� �	
��(	�	�� ���	!� �	��� ��	��. 

$�� ��� �� 
����� ���� ������� ��	 ��!� �� �	�	�	 � ��������� ���� �� ��
�	!���

������	��� ������������	, 
����� $#* ��	 
���(�� ����� �	 
������� $)#. ��, 

�	� �� ����� �	
��	�	 
� ������ ��������� � �	�	�� ��!� �� ����!�� 
�����	

������� ��	 �� ������	����	, �	�	 � 
��������� ������� ��� 
����� ��
�(	�	��

��
���(�� ����� �	 
�������. &������, �	 �� ���	 (���	����	 ���� ������� ���	
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��� ��	) � �#�-	 $)# �� ��	��� �	�� ���� � ������ ���(	�	, �	�� �	 �
�(�	

�	�������� �������� �� 
�����	�(	 �
	����� �	 	������� 
�������. ,����� �

����	�� �����	��� ������ ������	��� ����������	 �	 �� 
����� �	 	��������

������	, ����� ��  �������� 
��	�� �����.  

$�� �� 1985. ������ $)# �� ���� �����	����� 
�������	 . &������ �� 1986. ������

���	�� �� ������� �	�����	, ��� 
���	�� �����	����� ������. '� 2000. ������


���!	�	 �� ����� ���� ������	��� ���	 $)#. &����	����	 	����	 �������	 �� 2011. 

������ ����� �� 140% ������� �#�-	, 	 �����	����	 
	���	 167% �#�-	. *�����	�

�	�� ������	��� ���	����	 $)# ����	��� �� � 
���� �� ����� 21. �����	. �� �� ���� �


� ���� ��� �	 
������ �����	����	 	����	 �������	 63% �#�-	, 	 ����� �����	

�	����� ��	� ����� �� ���� ���� ����������� (140% �#�). &������, �����	����	


	���	 $)# �	 
������ ����� �� ����� 21. �����	 �������	 �� 167% �#�-	. ���	

����� �	 �	���!� �	����	� ������ �����	����� 	����� � 
	���� $)# 
���!	�	

�	������ �����	����� �	��������� $)#.  

$)# �	 ���� ����!�� �	���� ��(��� ��� �� �� 1982. ������ 
���������� ����

��� ��	 �	���	 ���� � �����	. #�� �� ����!�� �	���	 ��	����	 �� 
�������

������	��� �	
��	�	 
� ������ ������� 	� ��	, ������� 	 � ��
����	��� ������	�	

��� 	������� �	�	�	. 0 ��	����� ��.5  �	�� �� �
������ 
������ 	
�������� �����	

���� �����	����� ������� ���� 
��� ��� $)#, �	� � ��� ����� �	 �#�-��. &���

�� ������ �	 �� ���	����	 ���� �����	����	 ������� ���	 
��� ��	 $)# � 2010. 

������ �������	 17% �#�-	 ��� �� ���� ���� �	� � � 2009. ������, 	�� �� �� �	��

����� � 
������� �	 23% � 2008. ������. &������, ��! � 2011. ������, ����� ������

���	����� ���� �����	����� ������� ���� 
��� ��� � �#�-	 $)# ������� �� 26,7%, 

��� ��	���� �	 ��	��� 
�����	�� �	��������� $)# ���� �� �	��	���� � �	������

�����	. $	������	 ��	������	 ����	 ��	��� �� ��
�������	 �	(�� 
�����	��

�����	����� ���� ������� ���� 
��� ��� $)#, ��� $)# ������� ���(�

������������ 
	
��	 �����	 ��	����	�� ��.����� ��� ���. $������	 ��	��	 �	

	�������� ���	���� �	����	�	 �� ����������� �� 
��	�	�	 ����� ����	���

��	������� �����, ��� �� � �	(� ��	��	 �	 �� 
����	��.  
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-�	���� ��.5: ���� ������� ���	 
��� ��	 $)#, 1980-2014. 

*����: Bureau of Economic Analysis, 2015.; �������� � 
���	������ 28.09.2015. �	: 
http://www.bea.gov/histdata/fileStructDisplay.cfm?HMI=13&DY=2014&DQ=Q4&DV=Preliminar
y&dNRD=March-31-2015

��	��� 2011. ������, ����������� �� "���
�, 
���� ����	 �� ���	(	 %	
	��� "���
�, 

��	�� �� � ���� 
������ 1.533 �����	��� ���	�	 	� ��	 	�������� ���
	���	, 	 ���

50% ���
��� �����	 	� ��	 ���� �� � 
������ ���	�	 	. '�� 
��	 � �������� �


�������� ����������	 �� �	�������� ���	(	 � 	������� 
�������, 	�� ����!�


	��� � �	 ������ � �	 �� ������� ����������	 ���	 ������� � ���� �	 ���������

��	�������� ������. �	���, � �������	 ����� ������	�� ����������� 
��������


���	�	�� ��� ������ �	���!����� 
������� �	 �������, ��� �����	 ��� ��

��	������	 ����	  �� �� 
�����	.  

�������� �� ���	!� �	 ��� �� ����!�� �	���	 ���� ������ 	���� ����	 ����

�����	����� ������� ���� 
��� ���. '��� ����, ����������� 
������� ����

������� ���� 
��� ��� �	��	�� ���� �������	�	 �	����� ��	��������


���	���	�	. �������	 �������  ����� ������� 	����� � 
������	 �������� ����	

���	�	 �	���� ����� �	 ���� ����� �����	����� ������� ���� 
��� ��� $)#. 

#�
�����	 ��	 ���	�	 � ������ ������� (����� 30% � ������ �	 2002. ������) ��� 	�	

�� �	 
��	�� 	�������� ���	����	 � ������	�����. ,��, ��
�����	 ��	 
���!	�	

�����	��� ����� ���	�	 ����������� �� ���	�� �	����. 0�� 	� �������� ����	 �	����

�� ���� ������� 
��� ���. %	 ���(� ���� ��	�� ���� �
�(�� 
��� ��� � ���	���

�	���� (����	 ��	 � 
�	���� ���	��� �	�	 �� 	����	 � ���	��� �	����  ��!	 �� 
	����

� ���	��� �	����), ��
�����	 ��	 �������� ����	 ���	!� �	���� 
�������� 
������	�

���	� �������	�	 �	 �� ���(�. 0 ���� 
��� ��� �� �	�	�� �	������� ���(�, ��� %04

� ���(� �	 �������� � �	��	�	�� ���	���� ��	�� ��	��� 
��� ��� � ���	��� �	����, 
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� 
� 
�	���� �� ����	�	�� �	 
�����	��� ���� ������	�� 
��� ��� ��(��

��
�����	 ��� ���	!� �	����, ��� �� 
���!	�	 ���������� ��	���	 ���	�	��� � ���	!��

�	����.  0 
�	��� �� �����	��� ����	� �	 �� ���� ���	�� �	���� � ���
��� ������	���

	����� ���(� ��!� �� �����	 ������	�� �	���� � ���
��� 
	����  ���(�. ������	�

���� ���	�� �	���� � ������	��� 	����� � 
	���� ���(� � ������ ��	�� �	 ��


������ 
� ������ 
�������	�	 ������	�� 	����� ���������	�� � ���	��� �	����

�����(����� �	 
������� �������� ����	 �� ��	���	  
� ������ 
	����. )�� ���� ��

�����	��� ���	��	 ��� ���	!� �	����, ��(���!� ��!� 
��	�� 
�����	 �	 	����� �

������ �	 
��	�� 
�����	 �	 ��	���� ���(�, 	 ���� �� 
���!	�	 � ���	� 
�����	

���(�. $���	 �� ���� �	�(����� �	 ��	�(��� ���	�	 
���(�� ������� �	 ��	�� ����

�����	����� ������� ���� 
��� ��� $)#-	. #	 ���	 ���� ����	 ���	����	 ����

�����	����	 ������� ���	 
��� ��	 �� �	�� ������	�	�	 ��	�� �����	������

��� ��	 ����!�� �	���	, � ���	 ��	�	��� ��!	 �� 
������!�.  $���	, �
����

������ � �	 �� �� 1982. ������ ���������� ��� �� ����!�� �	���	 ���	 
�	��

���	����	 ���� ������� ���	 
��� ��	, $)# � �	(� ��	�� 
������	� ���	�� �	

�	���� ������	, ��� �� 
�������� 
������ 
� ������ 	����� � ������	����� ���

������ ��!� �� 
��������� 
�����	 ���	��� ����������	 
� ������ ������ 	����� �

$)#. 0 ����	�� $)#, ���
�	 ������	�	 
���	���	�	 �� ���������	�	 �

��������� ������������	 �	 ������ 
�������	, �	���� � ��	���	�	 
� ������

��
����	 � �	����	. $	 ����� ���	�� 
���	���	�	 
���	 ������	����� �� ��(�

��	��������	 ������ ���������	�	 �	 ������ 
�������	 � ��������� 	�����.  

  

2.4. �'",�)" �")*��'� #�+�6� 
*��# !� /'��� $��6�+ )�+7"+"  

"�������� 
���! ���� ��	������	 �������	 ���	 ���
���	��� �����	�	 ����	

���(	 ��� ���� ��� �	�����, ������ ���(� ��� ���
� ���	(	 (�����!, �., 2003). '�	

��	 � ���	���	���  �(���, 	�� �� ����� 
�������� �������	�	. 0 ����	�����	 �	�	

�� ���(	�	 
���	 
���! � ����, ��	 �� ������	 �	� ��	������	 
���! (
��������

�� �������� ��.�� 
���!�) ��� �	� ���	���	��	 
���!. ����� ��������� 
���!�

����� ���	�� 
���	�� 
������ �	 ���	���� 
�������	 ���� �� � �������


��������� ��������. �� �� �	��� ����	���	�	 �����  �(��	 ��� ���������

��(����	�	 � 
������. 

����! ���� ��	�	 ����� ���	�� �����	�	 ������ ���(�, ��� �����	 �	 �� �� �����	�	

�������� ��� 
���� �����	������ ���	���	 ��	, �	���	 �� ��	����	 
���!. �������

�������� ��
��	 ��	����� 
���!�: �������	 
���!, �	�����	 
���!, ����	 
���! �


���! � �	�	����	�	. %�	����	 
���! �	 �	���� (Official Development Assistance - 
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ODA) 
���	�������	 ��	����� ����	�� �	
��	�	 �	 ��������� �� 25% ���
���	���


���!�
8.  

0 "���
���� �����, 
���! �	 �	���� 
���	�������	 
�������, ���	 �� ��
���	�(��	 ��

�	��� 
�����	 ������	 ������ 
�� ��	, 	�� �� ��� 0������� � "���
���� �����

(1992./1993.) �����	 ���� 
�	��� �����. -�	���  �( �	������ 
������� ��

����������	�� �����	���	. �������	 �� 
������ ���� ���	���	��� � ������	���

�
��	����, �� ���� �
� ����� 
����	�� � ��������� ��������	, �	� ��� ��

���	����� � ���	���	��. ���� ������� � 
���!� �	 �	���� ���� �� 
����������

���(� � ���������� ���	�	 ��	�� 	. $ 
���������	 "���
��� �����, �	�	��	 ��


����
�� 
�������	 �	 ����� ���(�, 
�
�� 	������, �	��
���� � 
	 ������

���	(	 ���� ��	�� 
������ ����	� � ������	�	� ����� � ����� ���	�	�	 ��	�� 	�	, 

�� ���(� 8	������ )������ � )����. 4	�����	 
������	 �	���� ��(����� �	�	��� �

�����	������ ������� ��	�	, �� ����!� "0 � ���	�	 ��	�� 	 � ��� ��	���	�	, ����

�� 
������ �	 ����	���� ����� (�
�. ��� ��	���	 �	 ������ �	������ �����	���

���(�). #	�	� �� "���
��	 ����	 ��	��� 
	����� ���	(	 � �	�����, 	 �	 ���	�	�	

��	�� 	�	 �	����� ������	�	 55% �����	����� 
���!� �	 �	����. 

%�	����	 �	�����	 
���! ������� ��	 "0 ���	�� ��:  ��.��	 "0 (��� 70%) � +���	

�	 �	���� (EDF- ��� 30%). "0 ��	 ���	����� ���� ��	�������� ���������	�	 ����


�����	 �	������� �����	��� � ���	���� ��.����� ������, 
���	������ ��	���

�����	���� 
������� � 
������	�	. ��.����� ����� �� �������� ������, �	

������������	 �����	 �
�	�(	�� �����	��� ��������	��  ���� �� �	�� �
�(���


���!� (EuropeAid, ELARGE � ECHO). 0 �	��	��� �� �	�	 �	���	 ��.24, � ����� ��


������ �	�
������ 
���!� "���
��� ����� 
���	 ��������	���	, ������������	, 

������� ��	 � ��.����, �	 
����� 2007-2013. 

                                                          
8
'���� OECD-	 �	 �	������ 
���! (DAC) ������� ��	����� �	������ 
���! �	� �������	 ���	 ��

�	�� ���(	�	 � 
��������	 ���	 �� �	�	�� �	 ����� ���	(	 
���	� 	 �	������ 
���!� (����	 DAC-	), 
�	� � ������	���	���� �	������� ������� ��	�	, ���	:  
1. �����j����� ��	����� 	��� ���, ��(�����!� ���	�� � ���	��� �	���
�	��, ��� ������ �������

	��� ���

2.  �� ������ �	 ��	�� ��	��	� ���: 
	) ���� ���� �� �	� ��	���  �( 
�������� ��������� �	���� � �������� ���	(	 � �	����� �

�) ���	 �� ��� �������� �	�	����	 � ��(����� ������	� ��	��	 � ��j��� �� �	� 25% (���	���	�� 
���	
����������/��������� ���
� �� 10%). 
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�	���	 ��.24: 4	�
�����	 
���!� "���
��� ����� 
���	 ��������	���	, 
������������	, ������� ��	 � ��.����, �	 
����� 2007-2013. ������

*���������� ������� �
��.��

�����	��� ���	
-
��
��
	

��
�
�
�
��
�
�
�
��
��

E
ur

op
eA

id
/ E

E
A

S
 *��������� ����
����

���������	 �


	��������	 (ENPI) 

)����, )������	, )������.	�, 
����������	, "��
�, -�����	, *��	��, 
,���	�, 8��	�, 8����	, &���	���	, 
&	����, �	������	, 4����	, $����	, 
0��	���	, �����. 

11,181 

"���
��� �	������

��� (EDF) 
ACP ���(� � 
�������	���� ���������

���������� "0

22,7 

*��������� �	������

�	�	��� (DCI) 
ACP ���(�, �	������ ������ � ,���	

)���	

10,057 

���������� -����	��  -����	�� 20 
ELAG *���������


���
�����
�� 
���!�

(IPA) 

)��	���	, ��1, 1��	���	, &	�������	, 
*��	��, 2-, ������ � �����	

11,5 

�
��

	�
��
�
�
�
�
��
�
�
��
��

E
ur

op
eA

id
/ E

E
A

S
 

"���
��� ����������

�	 ������	���� �

(����	 
�	�	 (EIDHR) 

$�� ���(�, ���(�����!� "0 1,104 

*��������� �	

��	�������

$�� ���(�, ���(�����!� "0 �

����������� ���(�

2,052 

����! � ��	��

"���
��� �����

50 ���	(	 )����, �	���	, )����, 
)������ � �	������� ������	

1,709 

*��������� �	

�����	��� ��������� �

�	�	���

$�� ���(�, ���(�����!� "0 �

����������� ���(�  
0,524 

DCI – '�����	 �

�
�	�(	�� ��������

�	������ 
��������

������	

$�� ���(�, ���(�����!� "0, �����������, 
� ���(� � 
�� ��� 
��������	�	

0,804 

DCI – ����	����

���	���	 ��� � ���	���

��	��� � �	�����

$�� ���(�, ��(�����!� "0, ������ ���!��
������������, � ���	(	 � 
�� ���


��������	�	

1,6 

DCI -   ��������� ��	��
$�� ���(�, ���(�����!� "0, �����������, 
� ���(� � 
�� ��� 
��������	�	

0,925 

DCI – &���	 ��� � 	���
$�� ���(�, ���(�����!� "0, �����������, 
� ���(� � 
�� ��� 
��������	�	

0,384 

DCI – ��	�	�� � (���
$�� ���(�, ���(�����!� "0, �����������, 
� ���(� � 
�� ��� 
��������	�	

1 

DCI – �����������	��

��������� ��!��	

18 	������, �	��
��� � 
	 �����

���(�

1,25 

DCI – ���(� �	��	�����
��	�����	�� �	�	�	  

10 ACP ���	(	 0,19 

ECHO
1��	���	��	 
���!

$�� ���(� 7,1 

"���
��	 �������	 ("�) �	� ������� ������ "���
��� ����� ����	�	 �������	 ��

��.��	 0���� �	 �	������ 
���! ���(	�	 �	� ����� ��	�� 	. #�����	 ���
���	����

������	�	 �� �	�������� �	 ������� 
�����	�� � 
������� 0����. �	�� �� 
���������

"0 
������� �����	��, �	�� �� � 
���������� ���	��� � �����	 ������� �	�����	


���! 0���� �����	. ���������� �� ��	��	�	�	�� �	 ������������ �����, �	�����
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��	��� 7 �����	, �	�	 �� ������ ��.�� "0. &��	���	� �������� ��� �	������ 
���!�

�� ��	���� ��������	 �	��	�(�� �� �� �������� 	�	: 

- �
� ����. #��	����	�� �� �����������, ���� ����	 �	 ��
��� 
��������� "0 �	

�	�� ��������� 
�����. �	 
������ ��.������ 
�����	, �	�
������� �� �������	

�	�������	 �	������� 
���!� 
� ������������	. 

- ���� ����. 0 ������ ��	��� ����������	, 	��������� �  �(��� �� ������������ �

���� 
����	�	. #����� �������	, ��	������	 �������	 �������	 �� ��.��	 "0

�� 
����	���	��. 

- #	�� ����. 0 ������ 
�������� 
����	�	, "� 
��������� �	�
����� �	���


�����, ���� �� ���� 
���	���� 	
���	��� �	 ������ 
��������� ����	�	, �	�� ��

������ ���
���	��	 �������	 �� ��.��	 
����	�	 � ���� ���. ��	����	. 4�����	��

��
������ 
�����	�	 �������� ����� �	 �	���� �������� �����	 ��� �	 ����	�	��


������	 ��	���� ��������	. 

*������ ��� "0 �
�	�(	�� ��	�	���� ������ ���
�� ��	����� �	������ 
���!�

(ODA). 0��
	� ��.�� �	������ �	 
���! ���!�� ���(	�	 �� ��� 12,68 �����	���

���	�	 � 2010. ������, ��� �� ������ ���!�� �	���!�� ��	��� �����	 �	 �	������


���! 
�� OECD-� (DAC). 0��
	� ����� 
���!� �� ������ �	 ���	 ��� �� ��.��	

"���
��� ����� � +���	 ����
���� �	����	. 0 ��������� 
���!� "0 �� ��(����	 �

"���
��	 *������ ���	 �	��	 (EIB), ���	 �� 	�����	 � 
���� 150 ���	(	 �	� "0, �


���	 ��������� ��	����	�� �  �(� 
���	�	 
������  �(����	 �
�(�� �	�	���

� �	����	.  0 2010. ������ �� 
�	���	�� ������	 � ��	������� �	����	 �� �����������


	��������� ���(	�	 � ���
��� ����� ������ �� 8,3 �����	��� ���	�	. ����

%�	����� �	������ 
���!� - ODA ���� ������	�	�� ������� ��� "0 �� �������  �

������ ������������ "0 ��	�������� �����	. 0 
������ 2007-2013 ����� ODA ��

��� ������	� � ��.��� 
�� �	������: �% ��� �������� ����	. 0�������	� �� �	

5,7% �� ���
��� ��	�������� �����	 "0. �������	 �� 	���������	�	 �����������

��	������� ����� �	 
����� 2014-2020. ���������� ��.�� �	 ��� �	����� �� ������

�	 ����� �����	���� � ���	����� ���������	�	 ���� �� 
�	!�� �	��������� 0������

� �
��������. 0��
	� ����� 
�������� �	 �	������� ����� ���������	�	 �� 96,25 

�����	��� ���	, �	 ���
	� 
�����. �� 
�����	�(	 
���!	�� �� ��� 25%, � ����!� �

���
��� ��.��� "0 �� ��� 6,8% (�� �	���	��!� "���
��� ��� �	 �	����- EDF).  

*������ ��� "0 �� ��	�	��� ���	���� � ������� ����� ���	(	, ���� 5 �	���!��

���	���	 � 121 ���	(	, � ���� 3 �	���!	 ���	���	 � 75 ���	(	. �� �� ��	��� ���	


���������� ���� 
����	�� �	������ 
���!� ���	(	 ��	�� 	 
������	���. 
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0 2013. ������, ������� ��� "0 �� ����������� 15,9 �����	��� ���	�	 ��	�����

�	������ 
���!�, ��� �� 
	� �� 13,1% � ������ �	 2012. ������. ���� ODA �����

�
�	�(	�� ������� ��� "0 �� ������� � ������ ������������ ��	�������� �����	

"0. �	 �������	 �� ��
������� �	��	 �� 2003. �� 2012. ������, �	�	 ������� �����	 

�	 ������� �� 17,5 �����	��� ���	�	 (-�	���� ��.6).  

-�	���� ��.6: ���� ������ ��	����� �	������ 
���!� ������� ��	 E0 ���(	�	 �

�	�����, 2003-12,  

1,5 2,2 1,8 2,1

4,7 4,1 4,5
5,6

-0,7 -1,0

9,4
10,2 10,8 11,4 11,6 12,3 13,0

12,7

16,3
17,5

��

�

�

��

��

��

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

�
�
�
�
�	
�
�
�
0
$
#

0��
�� '��	��  ��	����� ������ %�	����	 �	�����	 
���!

*����: OECD, 2014. 

�	�	 �� � 
��	�� �	�
�����	 
���!� ������� ��	 "0 
� ��������	 �	���!� ���� ���

� ������ ��������� ���	��������� � �����	, ���� ���� 39% 
���!� �����(��� �

2013. ������. 0��
	� ����� 
���!� �	������ � ���� ������� ������� �� 3.521 

������ ���	 � 2013. ������. 0 ������ ��� �	��������, �	��	����� 
�������� �� ��	�	

�  ������ �������. "�������	 ���	��������	 � ��	��
����� ������, �	����� �	


���������� ��������	, ���� 20% (��� �� ��� 1.700 ������	 ���	), ��� ���	���	��	


���! �	 ����� �� 15%.  



124 

-�	���� ��.7: $�������	 �	�
�����	 ��	����� 
���!� ������� ��	 "���
��� �����, 

2013. �

39%

11%

8%

15%

9%

14%

10%

#�������	 ���	��������	:
����	 ��	, ���	�����,  ������
�������

"�������	 ���	��������	 �

��	��
����� ������

���������	

%	����	 ������� � ��.

��.����	 
�����	, 
���! � ��	��

1��	���	��	 
���!

���	�
�������, 	��������	�����
�������� � ��.

�

*����: OECD, 2014.  

'�� 10 % 
���!� "0-	 �	�� �� �������� ��	�	�	 �	� ��.����	 
�����	. %��(	�	 ��

�	�� 	�	�� 
���!� ����� ���� �	�� �	���� �	 �	�����, �	 �������	�� �

��������	 ��� ���� ���	������ ��� 
�(�
��������� ������	.  

)�� �� ���	�� "0 
���	��	�� �����������, ���	 �� "0 �	���!� ���	��� 
���!�. 

*������ ��� � ��	�� � "���
��� ����� ���� �� � 2014. ������ ����	��� �	���!�

�	�	�	 
���!�, 
	��� �
��	��!� �	 ���� �� 
������� ���
�� ��	����� �	������


���!� (ODA). �������	��� �	���!� ����
��� ���	��� �� 3����	 ����	���	 ���	 �� �

2014. ���	 � ����� 
� �������� �	�	�	 �	������ 
���!� � �������, 
������ $)#. "0


����	�� � 
� ������ �	������ 
���!� � ����� ���	!�� 
�������� (�#�) ���� �� �

2014. ������ ��� 0,42% , ��	�	��� ��!� �� 
������	 ���	(	 OECD-	 �� 0,28% �#�-	. 

����� ����� �����	 "0 �� 
�	���	�	 
���!	�� �	������ 
���! �	 0,7% �#� �� 2015. 

������. �	�  �( �	 ����� 0���� ���� ����	���. /����� ��	�� � �� �	 �
	� ��������. 

"���
��� ���(� �	���!� ��� ��	����� �	������ 
���!� �
�!��� ������ �������	�	. 

���	 � '����	 �	 �	������ 
���! '��	���	 ��� �	 ��������� �	�	��� � �	����

(OECD/DAC) 
��	���� �	 �� ��	����	 �	�����	 
���! "0 
���!	�	 � 2014. �	 2,4%, �	

58,2 �����	��� ���	. ���	 �� �� ����	 ��	���
�	 �����	 �	��	 � ���������	 ��

�����	��� �	���!	 ���	 �� �	�	. 0��
�	 
���! 28 ��	�� 	 "0 
��	��	 �� �	 54 

�����	��� ���	 � 2013. �	 56,1 �����	��� � 2014. � 
�����	�(	�	 �� 0,41% �#�. #�

���� �� 58,2 �����	��� ���	 ����� ��  ��(�����!� � ��	����� 
���! "���
���

������� ���� �	���. 
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-���	�� ���
��, ��	����	 �	�����	 
���! 
�����	�(	�	 �� 0,42% ����� ���	!��


�������	 (�#�) "0 � 2014. � 
������� �	 0,43% � 2013. ������. 4	����	 ��


��(��� 	 
������� ���	���	 �#� � ��!��� ��	�� 	 "0. 0
���� ��� ��	����, 

���� �	������ 
���!� � �#� "0 � �	(� �� ������� ��!� ���� � ������ ��	�� 	�	

'"2#, ���� �� 
������ 0,28% �#�-	. #	 ���� ����� �� ������� ������������

���	���	 �#�, ��	����	 �	�����	 
���! "0 �� ���	 0,44% �#�-	 0���� � 2014. 

������. 

"0 �� 2005. ������ ��	�	  �( 
���!	�� ���
�� ��	����� �	������ 
���!� �	 0,7% 

�#� �� 2015. *	�� ���� ��	�����	��, "���
��� �	���� �� 
������� �	 �� ���	��

�(���� 
�������� �	� 
�����	 &������������ �	�������  �(����	 0�. 0
����

��	���� �	��� �	������ 
���!� "0 �	 ������ 50% �� 2002. ������, �	���� �������� ��

�	 0���	 ��!� ��
����� 
��������� 
�	� �� ��	�	 2015. ������. 0 2014. ������ 11 

��	�� 	 "0 
���!	�� ��, 	 ����	 �� �	���	�	 �	 ����� ����� ���� 
���!� � �#�-�. 

�	���!� 
���!	�� ����!	 �	������ 
���!� � �#�-� �� ����	����: 1��	���	 (�	 0,07% 

�	 0,11% �#�), +����	 (�	 0,54% �	 0,60%), 9��	��	 (�	 0,38% �	 0,41%), 

8��������� (�	 1% �	 1,07%), 4������	 (�	 0,07% �	 0,10%) � 5�����	 (�	 1,01% �	

1,10%). *����������, ������ ��	�� � "0 �	��	����  �(	�� ���� �	������ 
���!� �

�#� �� 0,7% : 5�����	 (1,10% �#�), 8��������� (1,07%), #	���	 (0,85%) � 3����	

����	���	 (0,71%). 

0��� ��	����� �	������ 
���!� � �#� ��	��� �� � 2014. � +�	� ����� (�	 0,41% �	

0,36% �#�), *����� (�	 0,46% �	 0,38%), 1��	����� (�	 0,67% �	 0,64%), 

������	���� (�	 0,23% �	 0,19%) � 5
	���� (�	 0,17% �	 0,14%) � � ��� 11 ��	�� 	

"0. 

0��
�� ����	��, 15 ��	�� 	 "0 
���!	�� �� ��	����� �	������ 
���! �	 3,4 

�����	��� ���	 ��� �� 13 ��	�� 	 ��	���� 
���! �	 1,3 �����	���. ���	 � 
��	����

�	 ���	�	 ��
����	��� ���� "���
� - +�	� ���	, ����	���	, 5
	���	, ������	���	, 

������	 � 9��	��	, �	���!� ��� 
���!� ������	�	�� � ���(� ���� �� �� ���	�	 ����

��������. 

'� 2014. ������ �	������ ���(� �� ��	���	�  �( �	� ���� �	������ 
�������. 

�� ������ �������	 �� � 
��	 �����	���	 � ODA � 
����������� ��������	 �	 ODA. 

0���	� ��� ������	 ��������� �� 16 ���	(	 ���� !� �����	�� �	��	�� 50% 

�	�
������� 
���!�. '� ��� 16 ���	(	 �	�� � -	�� � &	����	���� �	� ���� ����

��	���	� �����, 	�� �� � ��� ��	�� � &����	����� ���	���	 ��� �	��������. 

�	���� �	�� ��� ���(� �� ��� 16 ���� ���� �	� ���� �������� - �����, ������� �

-	�	. 3����	 ����	���	, ����!� ����
��� ���	���, �	���!� 
���! �	�� �	����	��, 
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"���
���, *�����, �	���	����, ��������, )��	����	�� � �	��	����. '� ��� ���	(	

�	�� )��	����	� � "���
��	 ���� ���� ����	���� ��������. �	���!� ������ ��

�
	���� �	������ 
���!� ��	�� ����, &	����, ��������	, $	��	���, ���	�	��	, 

"��	��� � �������	. '� ��� ���	(	 ������ &	���� ���� ��� �
	���	 �������	 �	�	

�� 5
	���	 ��	�	 �������� � %	
	���� $	�	��, �	 ���������� ���	 �� ��	���� �	

&	�����. *�	��, 5
	���	 �� ���� ��������� ����� ��	��� ��	���	 ��	�����

�	������ 
���!. ������	 ��, 
���	 
��	 ��	 OECD, 14. 
� �������� ��������

���	���, 	 �	���!� ��� �	������ 
���!� �
�!��� � �������, 4�	���, �	����������

����������, &	����, &��	����� � 3�����	��. ���� ��� ���(�, ���� �����	�� �	���!�

��� ��������� �	������ 
���!�, ����� �� ��������� ��������. ������	���	 ��

�	��
��	�(����� 
������ ���(� ���	 ���
����� �	������ 
���! �	�� ������

�������	�	. &������ 9��	��	, ���	 �� ��	�	 �	�� �������	 �� ������ ��
����	����

���	, �� �	�� 
������� ������ ������ ���������	�	. 0 2013. ������, 9��	��	 ��

�	�	 �	������ 
���! �� 10,6 �����	��� ���	 	 �	����� �� ������ )��	����	� (459,7 

������	), *����	 (450,4 ������	), ���	 (315 ������	) � $����	 (257 ������	). 

#	���� �	�� ������ �� ����� ���	��� �������� - �	��	���	 (139 ������	 ���	), 

�	����� (89 ������	) � $	��	 (3,8 ������	). ���� ��	����	 �	�����	 
���! ��

��	�� 	 DAC ���	 �� 2014. ������ 135,2 �����	��� ���	�	, ��� �� ����	��� ���� ��

������	 �� 135,1 �����	��� � 2013. 	�� � �	 0,5% �	�� ��	���. * ���� ��	�����


���!� � �#� ��� �� �	� 2013. ������, 0,29%. '� 2000. ������, �	�	 �� 
��������

������� � &������������ �	�������  �(����	, ��	����	 �	�����	 
���! � �������

�� ��	��� 
��	��	 �	 66%. -���	�� 
� ������ 
���!�, ����!� ���	���� �� $)#, 

����	���	, 9��	��	, +�	� ���	 � ,	
	� ���� �	�� 71% ���� DAC ��	����� �	������


���!� ��� ��	�� � DAC �� "0 ����������� 55%. 

���	���	��	 
���! �	����	���������� ���(	�	 ��	���	 �� �	 16% ��	���, �	 25 

�����	��� ���	�	. �� ��	���� ���	��	�	 �� �������� ������� ��
���� �����	

&�	��	�� 2013. ������. &������, ���(�����!� �	� ��
�� ���	 ��	����	 �	�����	


���! �	������	������ ���(	�	 ��	���	 �	 8%. ���	���	��� 
���! ���	����

������	�	�� �������� ���(� 
	������ � ��	 ���� ����� ���!��� ���
�� �	������


���!�. 

DAC ��	 29 ��	�� 	 - )����	���	, �	�	�	, *��	��, ,	
	�, ,���	 �����	, ����

%��	��, �������	, 5�	� 	���	, $)#, 19 ��	�� 	 "���
��� 0���� � "0. #����

��	�� � "0 ("������	 � &	�	���	) ���� ��	�� � DAC-	, 	�� ���� OECD-	, ��� ���	�

��	�� 	 (���	���	, 1��	���	, ��
	�, 8������	, 8���	���	, &	��	 � 4������	) ����

��	�� � �� OECD �� DAC. 0 �	��	��� �� 
�����	�(�� -�	���� ��. 8 � ���� ��
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���	�	�	 ������	��	 �	�
�����	 ������	�	 
���!� �� ������� ��	 "���
��� ����� �

2013. ������.

-�	���� ��.8: 4�����	��	 �	�
�����	 ��	����� �	������ 
���!� ������� ��	  
"0, 2013.   

 1%

 18%16%

2%

6%

10%

 5%

33%

 9%

&�����	���	��	 
���!

"���
	

$������	 )���	

$���	�	���	 )���	

)���	 � $����� *����

,���	, 2����	��a )���	 � �	����
�����

)�����	

'��	���	

���	���	��	 ���	�
������	 
���!

*����: OECD, 2014. 

"0 �� ����������	 ���� ��	�����	 DAC ���� ����� ���� ���	 � �	������� 
���!�. %	

�	����� �� ������	���	���� ���	���	 ��	 ���� 
���	�� ���(����� ��	���� ��

��	���	, ������� ��� "0 �� ���	���� ������	�	 �� ��	������� ��.��	. 0 2012. 

������, 48% ���	���	��� ��	����� �	������ 
���!� ������� ��	 "0 �� 
����	���	��

�	 ����� ���	�	 
	�����	. ���	���	��	 ��	����	 �	�����	 
���! 
���������� ��

������	�	 �	 *������ "���
� � $���	�	���� )����. 0 2012. ������, 5,6 

�����	��� ���	�	 ��������� �� �	 *������ "���
� � 5 �����	��� ���	�	

����	�	����� )�� �. '�� 49% ���	���	��� 
���!� ODA ������ �� � 
���� 10 


���	�	 	. "���
��	 �������	 ��	 
������ �
��	���� � ����������� �	 )�����, 

�	�����	 � �	 ������ ���(	�	, �� 9 ����
���� ���	(	 ���� �� � 	��


�����
	�	. '�� 22% ���	���	��� ODA �� ����(��� �	����	���������� ���(	�	, 

���	 �� �������	 3,9 �����	��� ���	�	 � 2012. ������. 0��� �� ��	��� �	 35% � 2010. 

�	 22% � 2012.������. %�	����	 �	�����	 
���! ����(��	 ���(	�	 �	 �������

�������� �� ��	��� 
��	��	 � 
�������� �������� �����	, � ������ ����	 (6,8 

�����	��� ���	�	 � 2012. ������) � �	� ��� ���	���	��� ODA (38% � 2012. ������). 

'�� �� ���	���� ���� ����������	 �	 
���
�����
�� 
���! �	 ����
���� ���(	�	. 
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0 2013. ������, �	��	�� �	������� ���(� �� ������ 45% �� ODA ������	�	 �����	

�������� "0 ������� ���. ����! �����(��	 �	��	�	����� )�� � �� ���	�	 ��	����	

����� 
�������� �����	. $	 
�������� �� 4,4 �����	��� ���	�	 �������, ���� 42% 

�� 
����	�	, � ���� �� �� DAC 
������	 �� 35%. 

%�	�	��	 
���! ���	�� ���(	�	 �	 ������� ��������. 0��� 
����	�	 
���!�

���(	�	 �	 ������� �������� �� 
��	��	� �	 50% � 2007. �	 54% � 2009. ������, 


���� ���� ��� �� ��	��� �	 47% � 2010. ������. '�� ��(����� � ��� ���(� �


�� ��� 
��������	�	 "0. /����� ���(� � 
�� ���  
��������	�	 (�����	, ��1, 

$����	 � ������) �� ���� 10 �	���!�� 
���	� 	 
���!� "0 �����	 �
�	�(	

�������	 (�	���	 ��.25).  

�	���	 ��.25: #���� �	���!�� ��������	 ��	����� �	������ 
���!� �� "0
������� ��	, 2009-2013. �����	 (������	 ���	�	) 

2009 2010 2011 2012 2013 
�	���

���(�

*���� �	���  
���(�

*���� �	���  
���(�

*���� �	���

���(�

*���

�

�	���

���(�

*���

�

1 �����	 3.147 �����	 3.405 �����	 3.068 �����	 3.208 �����	 3.195 

2 &	���� 678 $����	 697 $����	 1.065 $����	 931 $����	 729 

3
$����	 541 

1��	���

	
634 

,���	

)���	
688 "��
	� 796 &	���� 616 

4 �	������	 538 &	���� 550 ����� 478 ����� 602 ����� 503 

5
1��	���	 429 ����� 547 &	���� 419 &	���� 572 

0��	���

	
502 

6
"��
	� 403 

�	�����

�	
441 

�	�����

�	
399 ��1 338 �	�	�	 395 

7 )�	����

	�
395 ����� 367 

)�	���

�	�
363 

�	�����

�	
317 

�	�����

�	
358 

8
����� 368 

,���	

)���	
348 ����� 320 

,���	

)���	
294 ��1 344 

9
$����	 363 

)�	���

�	�
285 ������ 304 ����� 284 ����� 336 

1
0

,���	

)���	
316 1	��� 284 ��1 295 �����	 271 &	�� 296 

*����: European Commission, 2015. �������� � 
���	������ 08.09.2015. ������ �	: 
https://euaidexplorer.ec.europa.eu/DonorAtlas2013.do
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3. ����	� 
�	�	���� 	��	�� 
��	���
 ����
 � ������	�

�������

3.1. ��$��+�'"5��" �"#"%'�- �",!"'" / #��5� / e*���'$�-�"5��"  

%	
	��� �	��	� �� 
��	� ���� �� �� 
�����	 XXI �����	 ������� � "���
����

����� �	�� �� ���	��� ���������� �	��	����� ���	�	 ���� ��	�� � �� ���	���	 ���. 

�� ��: )��	���	, ����	 � 1�� ������	, &	�������	, $����	, 2��	 -��	 � ������

(���� �� ��	��� 
������ �
��	). ���	� �� �	��	�	� � 1��	���� ���	 �� 
���(��	 �

��	����� E0 ��������� 2013. ������9. 

$���	 ��.1:  �	��	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	

*����: https://en.wikipedia.org/wiki/Balkans 

'����� "���
��� ����� �	 �	��	�� �� ����	 ���	����� � �����	�� �� �� �

�	�������� �� ����	���� ���
��������� 	����	. �	��	� �� 
������ �	��	

�	���	!	��	 ���	 ������ �	
	��� "���
� � ������� �����	, �	� � ������ ����� �

                                                          
9
#�	 
���	, ,���������	 "���
	 � %	
	��� �	��	�, �� �	���	���	�	�� �	�� �� �� �������� ���	���!� �

���� �	 ������	��� 
�����
	 "���
��� ����� 
���	 ���������� ���������	. $	 ����� ���	��, ������
,���������	 "���
	 �� ������� � �����	���� ������ ��	���	. 4���� �� � ������� ���� �����	�	

���	����, 4�������, 1��	����, $�����, ����� � 1�� �������, &	��������, 2��� -��� � )��	����, 	
����	 ����� � $��������. %	
	���� �	��	��� �� ������� ���	���� ���	�� �	��	�� �	 ��� ���	�	���

,�����	����, ������	��!� $�������� (1��	���	, ����	 � 1�� ������	, ���	�	��	 $	����	 4�
�����	
,�����	���	/���	��	 �	����� 	 $����	 � 2��	 -��	 – �	�	� 4�
�����	 $����	 � 4�
�����	 2��	 -��	, 
&	�������	) ��(�����!� )��	����. 0������ ������	 %	
	��� �	��	� ���� ����	 �	 
����
����

�	������ ������	���� 
�����
	 "���
��� ����� (�	��� 1996. ������). 
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������� "���
�. ��� �	��	���� ���(� (-���	, 4������	, ���	���	 � 1��	���	) ��

�	�	� ��	�� � "0,  ��� �� ���	�� ��	����� ��� 
���� ��	��� �	����	�� �	 ��	�����

� 0����. *� ���	 
��������� � ������	������ �������	, 
������ �	�	� ������� ���	��

"���
� �	 �����!��	�� ���	, ��	��������, ������	���� � ������	 ��� ,����������

"���
� � "0. * 
���� ������� �	
����	 � ������	���� �	�	��� �� 
�����	 ����

�����	, ������ �� � �	(� �
����!�� 
��������	 ����������� �
����	, 
��������

�	����	, 
���	������ 
��	�	, �	������� ���	 � ��. $	 
��
���� ������	 ����

�	��	�	 � ����
��� � ����	��	���� ���������, � ������ ����� !� �� ��	����


���� ��	�� �	 �������	��� ������. &������, ��!� ���� 
��
��	 �	�	� ��	 �	

��������� ��	������� 
�������� �����	�	 (���	 ���	�� �	 ����	�	�� 
��	�	

���������� �	��	, �����	���	, ��	
�����	 ��	��	��	 ��	��������	, �� ��	���


�������, ���	����j������ � �	����� 
�������� ���	���, � ��).   

*�����	 ��	 ���	(	 �	��	�	 � "0 ���� ������ ���	 ����� �������, ��� �� �	�����	

�� �	�� �� ���������� ��������	, ���� � 
��������� �������	 "0. �	�� �� 
������	


�������	 ��	��� ����	�	 �	��� 1999. ������, ��� �� ������ �� ��	��	 4������� �

���	���� � 0���� 2007. ������. ������ 	�� �	 ���(� %	
	���� �	��	�	 �� ����

���	���� �� 2003. ������ (�	���� "0 � +���� � � $�����), �	 �� �� �������	�	�


���	 
�������� ��	��� �	����� �	 
���!	��� �������� 
��������	 0����

(
��
	�� 0��	���� ������	, ��������	 ����	, �� ��	��� 
��(��� � 
�������	 �	

���� ���, � ��). 0 ������ ���� ���	������ 
�������	, "0 �� 
���	 ���(	�	

%	
	���� �	��	�	 �	����	 � 
������ �����������, 
�
�� ����
���� 
	��������	

(
����������� ����������), �	� � ��	�����	 ��� � 
��������	�	 (�������� ���


�� ��	 	�� ��	 ���, ������� 
���-
�����
�� ���	������). ��� �� ��	�����	 ��� �


��������	�	 ($$�) �� ���	���	��� � ������	��� 
�� ��, ���� � ����� ���	��

��
���	�(	 ������ �	 "0, 	 � ����� ���	�� 
������� ��������� ������	��� �	�	���. 

4�����	��	 �	�	��	 ���� ���(	�	 ������ 	�	 $$� �� ��� 
��������� ��������	 �

� ����� �� �	� �����	��� �
�������� ���� ���(� �	 �� ��������� � "0. $�� ���(�

%	
	���� �	��	�	 �� �	
�����	�� �	 ���� 
��� �	 "0 � 
��
��	�� �
��	���� �

��	�����	 ��� � 
��������	�� ($$�) �	 "0: &	�������	 (	
���, 2001. ������), 

1��	���	 (�����	�, 2001. ������), )��	���	 (���, 2006. ������), 2��	 -��	 (�����	�, 

2007. ������), $����	 (	
���, 2008. ������) � ����	 � 1�� ������	 (���, 2008. 

������). 1��	���	 �� �� ���	 2013. ������ 28. 
���
�	��	 ��	�� 	 "0. &	�������	 ��

�����	 ��	��� �	����	�	 15. �� ����	 2005. ������ � ��� ������ ���	 ������ �

���	�	�� 
�������	 � 
�����
	��. ��	��� 2008. ������ 2��	 -��	 �� ���	���

�	��	���	 
����� � ��	����� "0, 	 )��	���	 � $����	 �� �� ��	���� ����� 2009. 
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������. 2��	 ���	 �� �	� ��	��� �����	 2010. ������. �������	 �� 
����	���	 $�����

�	� ���(� �	����	�	 ��	��� �	��	 2012. ������, 	 )��	���� ��	��� ������ ����� 	

2014. ������.

����	 ���� � $	���	 � $�����, ������ �� ��� ��� ��	 ��	�����	 ��� �


��������	�	, � ���	�� �	 4����� ���� $�0� 1244, � 
�������� �� �����	�� �

������ &��	����	 
�	!��	 ��� ��	 ��	�����	 ��� � 
��������	�	. ����� �

1�� ������� �� ��	����� �	������	� $$�, �� �� ���
�� �	 ��	�� �������� 2015. 

������ (1. ���	), 	 
���	�	 �	�����	 �	 ��	��� �	����	�	 �� ���	 
��������	 ��	���

2015. ������.  

0 ���� �������	�	 �	������ �� 
����������  �(��� "0 �	 
������� %�: (1) 
��
��	

��	���	 ��	 �������� 
�� ��	, �������� ��������� 
����	�� � ����	�	��


��
���	 �	 
���	�	� �������� 	 � �	��(���� �� 	; (2) ��	
�����	�� � �	����

��	�	���� 
�	�	 � ������	����, 
������ �	 
�	�� ��� �����	�	 ���	���� 	
	�	�	, 

�	��� �
�	�� �  ������� ������	; (3) 
�����	�� ���������� 	���������, ������	

��������	 � ��	�	�� � ���	���������. 0 "���
���� 0���� �� ��	��	 �	

�	
	����	��	���� ���	�� ���	�� �	����	��� �	
	 ����� � ����	���� 
��������

 �(��	. ����� �	�	�	 ��	�������� ������	, �������	�� ������	���� 
�����
	


���	 ���������� "���
� �����(	�	�� � ��������� �������� 0����. '�� �� �����	��

� �	����� ���	��������� ������	, �����	�	�	��  	������� � ������ 
��
��	 �

���	�	�� �����	 �	 ��	��� ��������� �	�	���. 

4�����	��	 
������	 "0 
���	 ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �� ������� 1999. ������

�� �����	 �	��� ��� �� ��	�����	 ��� � 
��������	�	 (	�� ��	 ���) – $$�. 

��� �� ��	�����	 ��� � 
��������	�	 "0 
�����	�(	 ������� ���
������

������	��� 
������� 0���� 
���	 %	
	���� �	��	��, � ���� �� ��(����	 �

���	���	��	 
���!, ��������	�� �����, �	�����	 
���! � ��. �	��� 1999. ������, 

��������	�	 �� ���	�	��	 ������	��	 
������	 
���	 �	��	�� � 
�������� ��

����� ���� ��� ��	����: �	�� �	 ��	������� � ������������ "���
� (�	� �	����	 �	

���. 4�	�������� 
�� ��, 
������� �	��� #��������� �
��	���	, �	 ����
�����

�������) � ��� �� ��	�����	 ��� � 
��������	�	 – �	� ������	 � ��
��	

���	�	���� ������	���� 
�����
	. %	 �	����� �� 
��������� ������	���� 
�����
	, 

$$� �� �	����	 �	 ��������	��� ���	������ 
��� �
� ���	(	 "0, ���� ��

�	��	����� ���	���� � �	�(�� ��	 �	 �	��	��	 "���
���� �	����	 � +����

(������	���	), � 
����(�� �� �	 �	��������� �	���� ���	(	 "0 � 
�� ���	(	

($����	 � 2��	 -��	 �	�	 �� ���� ������ $4,) %	
	���� �	��	�	 � %	����� (24. 11. 

2000). �� �� �	��	���� �	 �� 
�� �	��	����� ���	(	  
���� ��	��� �	����	�� �	
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��	����� � "���
���� �����. %	 ��	����� � "0 �� ���� 
������� ��
����� �
���

������, 
��������� �	 ���(� �	����	�� ��  ����	��� � ������� "���
� (�����������

�� ��
���	���	), �	� � �
� ����� ������ �	 �	��	���� ���(� (
�������	

�����(�����). '������ �������� ���� 
�� ��	 ��: 

• �	���� �
��	���	 � ��	�����	 ��� � 
��������	��; 

• �	���� � ��	
������ 
������!�� ���������� � ����������� �����	; 

• �	���� 
������!� ��	������� 
���!�;

• 
�����	 ������	���	 ���, ��	�	����� ������� � ������ � �	����� ������� ��	 �

���(	�	 ,���������� "���
�;  

• �	���� 
��������� ���	���	, ��(�����!� ������	��� ����. 

$
��	��� � ��	�����	 ��� � 
��������	�� ($$�) 
�����	�(	 �	����� ��	
�

���������� 
�� ��	. �	��� �	�(����	 �
��	���	, ���(	 
	����� ��	 �������


�����
 �������	���� 
����	���	, �� ���� ���!� ������ �	 
���	�� ��	�����

�	����	� �	 ��	����� � "0, �	��� 
�������	 �	�����	 �	 �	� ��	���. 

$
��	��� � ��	�����	 ��� � 
��������	�� ��	 ����� �������	: �
��	 �	���	; 


�������� ���	���; ������	��	 �	�	��	; �������� ����	�� ���	; ����	�� �	����	, 


������� �	��	���	��, 
���	�� �����	, �	
��	�; ����	���	�� � 
������	 �	���	; 


�	������ � �����	��� 
������; 
������� �	�	��� � �	���� ���	����	; 

��	������	 �	�	��	; �
��� � ������� ���	��� �������.  

���������	�� �� �����	 
����
���. ��� ������ �	��� ���
	�	 �	 ��	��

�
��	���	, $	���� �	 
��������	�� � ������ �	
���	�. �	� ��������� �����


��������	�	 �	���� �� 
�����	�� (������ 
�	�	, 
�����	�� �����	������


�	�	 � 
�	��� ���	��, �	� � 
��� �
	 ������� 
�������. 0 ����	�� �����	

���������� �����	, ���	�� ���� 
�������� �����	�	��!� �����, ��(�����!� �

���
������ �
��	���	. ������� 
���	�(� �� 
����!��� ������	���� �	�	���, ���	

�����	�	 � ��	���� �	����	�	 �	 �	�(��� ���	���	��� ������� � �	�	��� �	 ���(��

���	 �	���� �	�(��� ����	� $$� �	 "0 (III �	����, ��	� 14 $
��	���	).  -�	���

�������� ��� ������	 �����	�	�� 
�������� ���	���, ���	�	�� ���� ��������

��������, 
��	�	 ��������� ����	�	 �	����	, �����	 � �	
��	�	, �	�	��� �

���	����	 �����	���� 
�����	 � 
�	�����	. "�������� ��� �
��	���	 �� ������ �	

�������� ����	�� ���	. /�	��� 18 �
��	���	, �����	 �� ���	 �������� �������� �

�	������ ������������� 
�������	, � 
������ �� �	����� ���� �����	, 
�� ���� !�

"0 ���	� ��������	�� ��!���  	���	 � ������ ���	�����	 �	 ����, ��� !� ���(� %�

�� ������� 
����
��� �	�	 �� �	�� � ����� �� "0. 0 
������ 
�(�
���������


�������	, 
��������� �� ��	�	��� �����	�	�� ��� ����	. 0 ������ ����	���	�	
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��
��	 (VI �	����), 
��������	 �� 
�	���	 � �������� ���, � 
�����	��

���������	��� � ������������ �������, � �	���� �	�	��	�	, � ��	��	����	 �


����	�� 	����	 � �����������.  

3.2. � $���� !� � *�$ '" +�0/ �2'/  "�"%(/  

���	�	��	 $+4, �� ��	�	 �	������� ������ �	 "���
���� �	����� ��. $	�	��	

�� ��
����	 ��� ����� ���������� �����	, �	�	 �� "���
��	 ��������	 �	����� 	

�����	�	 �����������  	������ �	��� �  	������ 
�������. 

#�
���	���� ������ ����� ���	�� �� ��
���	�(��� ��� 1968. ������. (���	�	���


������� ��
���	����� 
�����	������	 - ������ � ������� 
�� ""%). �� �� ���


����� �	�	  ����� *������ ����, 
�������� $$$4-��, ��
���	���� ���� 
����	�	�

""% �	� �������	 �����	������ 
�	�	. �	���, ��� �� �	���� ��	��������, $$$4 ��

�����	� �	�(����	�� �����	������ �
��	���	 �	 ""%, � 
����	���� �� �	� 	����	 �

�����	������ �������	. $���	 �� �	 %	����� � ���	 �	��	 ��
���	�(��	 ���	 �	

,�����	�����. ������ �� 1970. ������ �	�	������� ��
���	�(	�� ��������� �����	

������ $+4, � ""%. ����, ��	����� ���������� �
��	��� �� �	�(���� 1970. ������

(�	�	 �� �	�������	 �	�������	  	�����	 �	��	 ""%). $(���!� �� ��� 
��
��	�

1973. ������. 

$
��	��� � �	�	��� �� 
��
��	� 1980. ������. $
��	��� � �	�	��� �� �����!��

����� �� $+4, � ""% 
�� 
������ ��	���� �������	, ��� �� �
�� ����	. �	���!�

���  	���	 � ����������� ���	�����	 �	 ���� � ""% �� $+4, �� ��� ��������	�. 

$+4, �� �����	 � �������� 
���	��� � �	 ����� 
�(�
��������� 
�������	.  

$
��	��� � �	�	��� �� � �� ������� ��	��� � ���
� ���. “�������	����� �
��	���	” 

"���
��� �	����� �. �������	� �� ��	��� ��������	�� ���������� ��� ����� ""%

,�����	����, �����	�	� �� ��� ���	��� �	�	��� (�	���	!	�, ������������ �	����, 

���	�	 ��	�	�	, ���������	, �	����	 �������, �����	�, 
�(�
������	 � �����), �	� �


����	� ��	������� 
�������. 0 
�	���� ������, �	���� �� � �
��	���� �


��������	��. �������	� �	���� �����	 ������ ����� ���	�� ������	� �� ��	���

��	�������� �����	, ������� ����� 1990. � 1991. ������. �	�	 ��, 
���� �	�(����	

���	���� ��	�������� 
�������	 (�
��	���	 � �������� ��	��
���� � ��.), 

��
����� � 
���, ���
��	����� �	������� � �	�(����� �
��	���	 ���� �����	 ��� �


��������	��. 4	���� �� � �
��	���� ���� �� �	��� �	�(���� ������ ""% �

&	�	����, ��(���, �	� � ������ ���	(	 2����	��� � *������ "���
�. �����

����������	�	 ����� � $+4,, �������	 ��	 "% �� ���	 �	 ,�����	���� ������	 �	

����	� �	��� �	� � ����� ���(� �� ������	 2����	�� � *������ "���
�, � ��� ��� ��
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$+4, ��	�	 
������� ������	���� �������	 � �	����� �	�	��� �	 %	����� ��. 

0�
���	�(��	 �� �����	 �	�	��	 � ���� ���	���, ��(�����!� �	��� � �����������, 

��	��	����	 ���, 
�(�
�������, �������	�����, �	���	!	�, �����������	 ���, 

��	�������, � ��.  

#���� 
����� � ����������� �	����� �����	 ""% � ���� ������	 �� �	
���� �	 ������

� ,�����	���� � �������	 1991. ������, �	 ���� �� "% ���������	 �	���� ����	�	 ( 

���������� � 
��
��� �	�� ���). &��� �� �����	���	�� �	 �� �	�� � ������� �	�	 ��

����� �� 
��
��� ����	�	 ��� � ���	���	���� �������	.  

�������	 "���
��� ����� �	��� 1991. ������ 
���	 
�������� ��������������

��
�����	�	 �����	 �� � 
���� ���� �	  �(�� �	 
������� ������� �����	 �	


������� 
�������� ,�����	����. 4	�
	� ������	 � �	�	 � ��1, �	�� ��� 0� � "0


���	 $4, �� ��	�� ����	 ����� 
��(��� � 
� ��������� ��	�� � �������. �	���

2000. ������, ������� 
������ 
��������� 
������	 � $����� � 1��	�����, 0���	 ��

����� ����������� �
�������	 
������� ��	�����	 ��� � 
��������	�	, ���	 ��


���	������	�	 ���	
	�� 
������� �
��	���	, �	� 
���� ���	�	 �	 
����

������	 ��� ��� ���	(	 � 0����. 0 ���� 
��� �� ����� 21. �����	 �
��	���� �

��	�����	 ��� � 
��������	�� �� �	�(����� �	 ���� ���(	�	 %	
	���� �	��	�	.  

0 �	��	��� !� �� ���	(���� �������� �	 ���	���	��� ������ "0 �	 ���(	�	 %	
	����

�	��	�	. 

-����. '����� "0 ("%) 
���	 $�����, �������� �� ����� $+4,, ���� �� 
���	��	��

������� �� 
�����	 �����, ��. �� 1991. ������. 0 
������ 1991-2000. ������ ����� ��

�� 
��
��� ����	�	 ��� � ���	���	���� �������	. '� ��	�	 1991. ������ 
	 ��� ��


	�	 &�������!���� �����	, $����	 �� ��
����	�� �	�	���	 
�� ����� �������

���������� � 
��������� �	�� ��	 "%, ���� �� ��	�� ����� ����� � � 
������ 1993–

1994, 	 �	��� (
�����) � 
������ 1999–2000. *����������, 
���� ����������

�	�� ��	, ""% �� � ���� 
������ �	����	�	 �	 �	����� ���� ����������� �����

�	�������� �
�(�� � ����������� 
�������: ��
���	���� �����	 ���, 
���	��	���

������ � ������. 0 
������ �� ��	�	 2000. ������ �� �	�	�, ������ �	 "���
����

������ �� 
����� ���� �������� 	�	. ������ 2001–2002. �	�	������� ���	����	

�����	 �����	, �	��� 
������� �����	 � �����	��, �� �	����	�� 0���� �	 �	(� ���	

	������ ����� 
���	 �	�	���� $4, 
���� �	���� ��
���	����� � ����������

���������	�	. 0���	 �� � ����� ���	�� �	����	�	 �	 
���� 	������ 
������ ������ �

�	����� ������	���� � $4,/4$, �	� � �	 
����	��� ��	�����	 ��� �����	 $����� �

2��� -��� � ���	� ���� ����� �	����� �, ���� �� ��������	� �	�(������ ���. 
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�����	����� �
��	���	, 	 �	��� ���	�	��� 0��	��� 
���(� � ��
���	�(	�� ���	���

�	����� � $����	 � 2��	 -��	 (
����	� 2003).  

�	 ���������� 
�	��, "0 �� ��	�	 ���� �	��� ����� � ����������	�� ��	�������


������ ��	�	�	 $2-, ������� 4$, ��(�����!� � �����	�� "���
��� 	��� ��� �	

���������� ���, �	������ �	 �
�������� 
����	�	 
���!� CARDS � ���(	�	

%	
	���� �	��	�	. '��� ���	, "0 �� �� ��	�	 2000. ������ �	
����	 �	 
��������

�	������� ����������� ����	, ��. ����������� 
���	��� 	 
���	 $2-.  

O����� "0 � $����� �� ������ ��
�������,���� �
����!��� ��
������ 
���������

�����	 �	 �	��	�	� �	�	���, 
������ ���� ��
��
��� ���
��	 ��� $����� �	

������	��� �	 �	��� ������� � ������ ,�����	���� � 1	��. �	��� 
�����	

��	��	 ���, �� ����� �	
����	 � �������	 "0 � $2- ���	�� ��	��� 2004. � �����

2005. ������. *�	��!� � ���� �	
���	� ������ � $����� � 2���� -��� �

��
��	�	�� �	���� 
��������� � ���������� �����	, 
������� 2005. ������

"���
��	 �������	 �� ���	���	 
������	� "�������	� � �����(������� 
�������	 �

�	�(����� $
��	���	 � ��	�����	 ��� � 
��������	�� ($$�) �	 $2-. �	 ������

���� �������	�	 � 
������ $	����	 ������	�	 "0, � ������� 2005. ������ ���	���

�� ��
����� 
�������� ����� ���	�� � �	�(����� $$�. �	��� ����	�	�	 2��� -���

�� $2-, �	�	 2006. ������, "0 �� �	�(����	 
����	� $$� �	 ���� ���(��. $ �����

���	��, 
�������� � $$� �� ���� ���� �� ������ �	�	 ���
�����	�� (����

����
����	 �����	 
��� �	�	��� �	 ������	��� � 1	��), �	 �� ���� �����(��� �

�	������ � ������ 
������� 2007. ������, �	��� �����	�	 ���� ��	�� 4$. 

&������, $$� �� � 
��
������ 
�������� ��� 2009–2010. ������ (���� 
��	�	

�	�	��� �	 1	���� ������	���). �����	���� ���	�������� �����	 (��������	��), 

�� 
������ �	��	��� ���	(	 "0 (����	�, 2008) ���	��� �� �	���
�����	�� ������

$����� �	 
�������� ��	�� 	�	 0����. $����	 �� � �� ����� 2009. ������ 
�������	

�	���� �	 ��	����� � "0, 	 ��	��� �	����	�	 �� �����	 � 2012. ������. 3���	 ��	�	�	�

���	� �	 ��	�	�� $����� ���	 �� �����	 "0 �	 �� 19. �� ����	 2009. ������ ��

�	�����	 ���� �	 ��
��� ��	�	��.  

3�� )��. �	��� �	����� ���������	 2006. ������, �	�	 �� 
����	���	

���	�������, 2��	 -��	 �� ��! ������	 2007. ������ 
��
��	�	 $$�. #� ����	 2008. 

������, 2��	 -��	 �� 
�������	 �	����� �	 ��	����� � "0, � ���� �� "���
��	

�������	 �	�	 
�������� ���(��� 2010. ������.  

&
����� �� 
������� 1995. ������ ���	 ��(����	 � 
����	� PHARE, 	�� �� 	�����	

���� ������ ���� ����!� ���
�����	�� ���� �	
	�	 �	 ��	����. #��	������	 �����	

�	�	��� ������ ����� ���	�� ��
����	 �� �	��� 
��������� 
������	 � %	�����, 
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������� 2000. ������, �����	��� %	�������� �������	����� �	��� ���
�

(Consultative Task Force), ������ �������� "0 � 3�	�� 1��	����. $$� ������ "0 �

1��	���� �� ��� 
��
��	� ��	��� 2001. ������ (���
�� �� �	 ��	�� 2005. ������), 	

2003. ������ 1��	���	 �� 
�������	 ��	���	� �	���� �	 ��	����� � "0. �����!�

1��	���� � �	�	��� �	 1	���� ������	��� �� ���� 
��	 ��� 	�� �	 ��
��	�	��

��� ���	�	�� 
�������� 	�	 ������	 ���. ��������� � ��	����� 1��	���� � 0����

�� ��
����� 2006. ������, 	 ���	��� �� �	������ 1.���	 2013. ������, �	�	 �� 
���	�	

28 ��	�� 	. *�����	 ��	 1��	���� �� ���	 ����	 ��
����	 ���� ���	���	���� �
��	 �	

$��������� (� ���� �	 ������� ��	�� ��), �	� � ���� ����� ������ 
��	�	 (�	�	��	

�	 1	���� ������	���, �������� 	 � ��.).  

"���� � &	�	��
��� �� ���	 ��(����	 � 
����	� PHARE �� 	
���	 1996. ������. 

�	��� �	�(����	 #��������� �
��	���	, "���
��	 ����	 �� 	��	���	�	 ��	��	

�������	 �	 
������ ���������� ��� ��1. 0��
�	 �������	 ���	 �� "0 	��	���	�	 �


������ 1991-1999. ������ 2 �����	��� ���	. ��1 � �������	 "0 �� �	����

�����	�� �������	����� �	��� ���
�. 0 ���� 2000. ������ "0 �� �������	 18 

�(����� ���	�	 ���� �� ��1 ����	�� �	 ����� 
���� �	��	��	 ������	 ��� �	 0�����. 

��� 2006. ������ ��1 � "0 �� ��
����� 
�������� � $
��	���� � ��	�����	 ��� �


��������	�� ���� �� �	������ ���	 2008. ������ (
��
��	� $$�). �	
���	� ��1

�	 0���� �� 
���� ����	 ��� ����	� ���������� ���	���� � ������� ���	����


��	���	 ����	� ��1, � ��������� �����	 ������ ��	 �������	 � ��� �	 ���	���

�	����� �. $������� 2015. ������ $$� �� �	������	� � ���
�� �	 ��	��, 	 �������

�� 
���	�	 �	�����	 �	 �	����	���� ��	��� ��	��� 2015. ������. 

1��	!����� �� ���� ��	�	 �����!� �	 �	����	 ������ �	 "0 ���� ���	���	����


������	 �	 -�����. 0 ���� 1996. ������, "0 � &	�������	 �� �	������ 
�������� �

�	�(����� �
��	���	 � �	�	���, ��	�������� 
�������� � �
��	���	 � ���	���

�	���	!	�	. &	�������	 �� ���	 
��	 ���(	 %	
	���� �	��	�	 ���	 �� �	�(����	

$
��	��� � ��	�����	 ��� � 
��������	�� �	 "0 (	
���	 2001. ������). 3�! 2004. 

������, &	�������	 
������ �	���� �	 ��	����� � "0, ���� �� � ��������� ������

���	� �	������ ��� �� �	�	�. 0 �����������, &	�������	 �� �����	 ��	��� �	����	�	

�	 ��	����� � "0 (2005), 	�� 
�������� ���� ��
�����, 
���������� ���� �
��	 ���

����	 �	 -�����, �	� � ���� �������� 
������	 � &	�������� (������ �	 	��	�����

�	����� ��, � ��.). -���	 �� 2008. ������ ������	�	 � ��	����� &	�������� � �)�'. 

"���
��	 �������	 �� ��� 2009. ������ 
��
������	 �	 �� ������ 
�������� �	

&	���������.  



137 

/�������. %�	����� ������ ������ "0 � )��	���� �� ��
���	�(��� ��� 1991. ������. 

$
��	��� � �������� � �	�	��� �� �	�(���� 11. 5. 1992. *�	��!� � ���� ���	� ����

�	����	 )��	����, "0 �� ���� ���(� � ���� �	��	�	 �������	 � 
������ ��	�������

���
���	��� 
���! (������� ������	). 0������ �	�(����	 "���
���� �
��	���	, 

)��	���	 �� ��(����	 � 
�������� %	
	��� �	��	�, ������� � ��� �� ��	�����	 ���

� 
��������	�	. "0 � )��	���	 �� ��
����� 
�������� � �	�(����� $$� 2003. 

������, ���� �� �	�(����� 2006. ������ ($$� �� ���
�� �	 ��	�� 2009. ������). 

-����� 2009. )��	���	 �� 
�����	 �	���� �	 ��	����� � "0, 	 2014. ������ �� 
���	�	

��	����� �	����	� �	 ��	�����. $
����� � ������	 ��� )��	���� � "0 �� 
����	�	 �	

������ ���
���� �	����	 ����� ������� ��	, �	� � �	 ���
��� ���������-

���������� ���	���������� � ���	����� �
���� ������	���	 ���� ���(� (�����

��	��� � �
��� ���).

�	���	 ��. 26: #��	���	 
��������	�	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	 "���
���� �����
('����	�  2015) 
8��� ��*"$ !" "!�%�'��" ��. ��2��" ��'" ���"

�,2"'��"

���",�-  "

���% $"*'�5�+"

��+� ���


�/�"%'� -�/#�
����	�

2000. 

�	��	� 1998. 
$
��	��� �

�	�	��� �	

"0

�������	����	

�	��	 ���
	

1998. 

�������	����	

�	��	  
���
	

(2001/2) �
0�	
������

��	��� ���	���

(2003/6) 

�������	����	

�	��	 ���
	

(2001/2) �
0�	
������

��	��� ���	���

(2003/6) 

������	�

2000. 

��+� ��" 
�

/ *"�"

 $/%��/ �

�)*�%7�*� $�

24. �	�
2000. 

16. ��� 1999. 
18. ������	�
2003. 

25. 	
���
2005. 

25. 	
���
2005. 

6. ���
2001. 

��+� ��" 
�

#��#��/1/��

#�1�$"!

#��-�*��"

19. ���
2000. 

8. ��
����	�
1999. 

21. �����	�
2005. 

12. ��� 2005 12. ��� 2005. 
28. 
������	�

2001. 

�"*j�$

�%�2�"*"

#�1�$"!

#��-�*��"

20. 
������	�

2000. 

24. �	��	�
2000. 

21. ������	�
2005. 

3. �����	�
2005 

3. �����	�
2005. 

21. 
������	�

2005. 

�"�"&��"(�

���
14. �	�
2001. 

24. 
������	�

2000. 

4.�� ���	�
2007. 

7. ������	�
2007. 

15. �	�� 2007. 
18. 
����	�

2006. 
��$#� �*"(�

��� �

%�&�'� "(�

��!"

#��+��'�

29. 
�����	�

2001. 
(����
�����	

9. 	
���
2001. 
(�����
�����	) 

16. ��� 2008. 
29. 	
���
2008. 

15. �����	�
2007 

12. ���
2006. 

�"  '"-/  $/#"

#��*��+�'�

 #��")/+

1. �	��
2002. 

1. ��� 2001. 1. ��� 2008. - 1. �	��	� 2008. 
1. 	
���
2009. 

��%'�4�(�

)".$�*" )"

1,"' $*� / 
�

21. 
����	�

2003. 

22. �	��
2005. 

- - 
15. �� ���	�
2008. 

28. 	
���
2009. 

�"*�$ %"��

 $"$/ 

18. ���
2004. 

17. 
�� ���	�

- 01. �	�� 2012. 
17. �� ���	�
2010. 

27.����
2014.  
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!"'%�%"$" 2005. 
���  $/#" '"

 '"-/

1. 
���	��

2005. 

1. 	
���
2004. 

01. ���� 2015. 
01.��
����	�
2013. 

1. �	� 2010. 
01. 	
���
2009. 

��1�$"!

#��-�*��" �

1,"' $*/

3. 
�����	�

2005. 
- - - 

29. �/'�

2012.
- 

/�	����� 1.����
2013. 

- - - - - 

*����: http://ec.europa.eu/enlargement/index_en.htm, 
�����
(��� � 
���	������ 22.10.2015. 

3.3. �'",�)" &�'"' �� !� #�%�4!� 
*��# !� /'���  

3.3.1. �*"'�1'" �")*��'" #�+�6 )�+7"+" �"#"%'�- �",!"'"

%�	����	 
���! �	 �	���� �� �	��	�	 � ������ 
������� 20. �����	 �	 ��� ��	����

���	(	 � �	�����. �	���, ����	 �� ���	 �	, 
���� ���(� � �	����� ���� �
������ �	

��������� �	�������� ���(	�	, ����	 �	 
���	�� ������� 
���! �� ��	������, 

���	���� �����	 ���� �� �	�	�� �	��	��������� ���(�. '�	 
���! 
�����	�(	

����	�� ��	������ �	
��	�	 �	 ���
������� �� 25% ���
���	��� 
���!�. 

���������� �� �	 �	������� ���(� ����	 �	 ����	�	�� 0,7% �� ���� �������� �����

���	!�� 
�������	 (�#�) � �	 �	 �	� 
���! �
�!��� ���(	�	 � �	�����. *	�� �� ��	�


����	� 
���!� �	�����, ������� �� ���(� ���� �� �� 
��������� ��
����� ����


���	�(����  �(	. �	�����, ���	����� �� �	 
���! ����	�	�� ,	
	� � 5�����	. 

����!� �	 ��	��	 �������	 ���	�� �� �	�������� ���	(	 
����	��� %�	����� 
���!�

�	 �	���� 	����������	 '��	���	 ��	 �	 ��������� �	�	��� � �	���� (OECD). 0


������ �	�	 �� 
����	� %�	����� 
���!� �	 �	���� 
���� 1960. ������, �	�������

���(� �� ����	�	�� 
���� 36 �����	��� ���	�	, 
�  ����	�	 �� 2009. ������, ��� ��

�	�	 ������ ��� 0,5% ����� ���	!�� 
�������	 �	�������� ���	(	 (���	���	). *	��

��  �(�	 ���������� ����	�	�	 �	 
���! 
�	���	�	 �	 0,7% ��	 ���	�	 ���� �

����	���	, ��! �� �������� ��	���	�	 � ���	���� �������	 ��� 0,3% ����� ���	!��


�������	 ���	(	 ���	���	. �	����� ���� ���� �� ��������, ������� �� 0,22% �����

���	!�� 
�������	 ���	(	 ���	���	 � ����	��� �� 1997. ������, ��� �� �	�	 ����	�	


����� ��� 0,30%. 

%��(� %	
	���� �	��	�	 �� �����	�	�� � ���(� � �	����� � 
���	�� 
���! 
����

�	����	 � ��	����	 �� �	�������� ���	(	 � �����	������ ������� ��	. 0 �	��	��� !�

�� �	���	��� 
�����	���� ��	����	 
���! �	 �	���� ���� ���	(	 
������	���, ��

���	��	 
���! �	 ���
���	� ������ � 
������ 2005-2014. ������. 0 �	�������
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	�	���	�	 !� ���� 
���	�	�	 ���
�	 �	�����	 
���!, �� ����� 
���!� ���� �� ���	�

�� "���
��� ����� (������� ��	 � ���	(	 ��	�� 	 ��������). 

0 �	���� ��.27 
���	�	�	 �� ��	����	 
���! �	 �	���� )��	���� �� ���	�� ���	(	

��	�� 	 OECD-a, �����	������ ���	���	 ��	 � ������� ��	. 0��
	� ����� 
���!�

�	 �	���� � �������������� 
���	��	��� 
������ ������ 
���� 3 �����	��� ���	. 

�� �����	�	, ����� �� �	���	�, 	 �
�������!� 
������ � �	����� ������ ���	�	 ��

��	���� ��	����� �	������ 
���!� �	 30% (
���� ������� ������	 ���	). "���
��	

����	 ��������� �	 2,1 �����	��� ���	 	�� ��	��� )��	���� �	 �������������


���	��	�� 
�����, ��� �� ��� 69% ����!	 �� ���
�� 
���!� �	 �	���� ���	 ��

	�� ��	�	 ���� ���(�. 

�	���	 ��.27: %�	����	 �	�����	 
���! )��	����, 2005-2014, ������	 ���	

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
0��
�� �������	 
���!

��	�� 	 "0 157 250 102 133 87 229 87 97 72 71 
4	�����	 
���! "0

������� ��	 60 49 49 69 71 90 143 88 85 114 
0��
�� "0 
���!

217 299 151 202 159 319 230 185 158 186 
0��
�� �	�����	 
���!

357 409 230 391 208 382 339 221 254 253 
0���!� "0 � �	�������


���!� 61% 73% 66% 52% 76% 84% 68% 84% 62% 73% 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#

%�	����	 
���! �	 �	���� ��1 (�	���	 ��.28) �� � 
������ 2005-2014. ������

�������	 5,1 �����	��� ���	. �� �����	�	, ����� �� �����	�, 	 �
�������!� 
������

� �	����� ������ ���	�	 �� 
���!	�� ��	����� �	������ 
���!� �	 97% (471 ������

���	). ����! � 2014. ������ �� ��	�	��� ��!	 � ������ �	 �	���� 
�����, ����

�	���	�	 
��(��� 	 �	�	����	���� 
�
�	�	 ���� �� �� ������ � ��� ������. *�	��, 

"���
��	 ����	 ��������� �	 3,5 �����	��� ���	 �	������ 
���!� ���� ���(� �	

������������� 
���	��	�� 
�����, ��� �� ��� 68% �� ���
�� 
���!� �	 �	����

�����	��� ��1. 

�	���	 ��.28: %�	����	 �	�����	 
���! ��1, 2005-2014, ������	 ���	

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
0��
�� �������	 
���!

��	�� 	 "0 250 226 155 175 143 195 142 71 137 239 
4	�����	 
���! "0

������� ��	 74 63 64 88 104 112 179 357 296 398 
0��
�� "0 
���!

325 289 219 263 247 306 321 429 433 637 
0��
�� �	�����	 
���!

483 442 342 397 392 489 462 559 583 954 
0���!� "0 � �	�������


���!� 67% 65% 64% 66% 63% 63% 70% 77% 74% 67% 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 
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http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#
  

1��	���	 �� �	��	�� 
���	� %�	����� �	������ 
���!� �	 %	
	���� �	��	��. %	

 ������
�� 
���	��	�� 
����� � ��� ���(� �� 	�� ��	�� ����	 1,21 �����	��� ���	 �

 ������
��� 
���	��	��� 
������. *� �	���� ��.29 �� ���(��� �	 �� �	���� �	���!�

���	��� "���
��	 ����	 �	 89% ���� ������	�	 ��	����� �	������ 
���!�. ����	

���	!�  �	 ��	 ���(	 �� 2011. ������ ��
��� �� 
���	 ��	����� �	������ 
���!

�	�������� ���	(	 � �����	������ ������� ��	. 4	���� �	 �� �����, ��� �� 1��	���	

��	�	������	�	 �	� ���(	 ���	 
���	 
	�	������	 �	����	 ���� �	������� ���(�, �

��	�� 	 �� "���
��� ����� �� ������� 2013. ������.  

�	���	 ��.29: %�	����	 �	�����	 
���! 1��	�����, 2005-2014, ������	 ���	

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
0��
�� �������	 
���!

��	�� 	 "0 26 29 70 88 25 25 
       

- 
       

- 
       

-            - 
4	�����	 
���! "0

������� ��	 117 127 108 162 148 154 
       

- 
       

- 
       

-            - 

0��
�� "0 
���! 143 156 179 251 173 179 
   

- 
       

- 
       

-            - 

0��
�� �	�����	 
���! 188 193 196 263 180 190 
       

- 
       

- 
       

-            - 
0���!� "0 � �	�������


���!� 76% 81% 91% 95% 96% 94% 
       

- 
       

- 
       

-            - 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#

&	�������	 �� � 
������ �� 2005-2014. ������ 
�����	 2,1 �����	��� ���	�	

�	������ 
���!�. '� ���	 �� ������ ����� ���!��� ��	����� �	������ 
���!� (1,54 

�����	���) 	�� ��	�� �� "���
��� �����.   

�	���	 ��.30: %�	����	 �	�����	 
���! &	��������, 2005-2014, ������	 ���	

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
0��
�� �������	 
���!

��	�� 	 "0 60 48 44 34 43 52 64 15 30 18 
4	�����	 
���! "0

������� ��	 51 59 47 70 77 93 103 320 107 203 

0��
�� "0 
���! 111 107 92 105 120 145 167 336 137 220 

0��
�� �	�����	 
���! 185 188 135 149 154 214 216 375 189 291 
0���!� "0 � �	�������


���!� 60% 57% 68% 70% 78% 68% 77% 89% 73% 76% 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#

%�	����	 
���! �	 �	���� 2���� -��� (�	���	 ��.31) �� � 
������ 2005-2014. ������

�������	 0,89 �����	��� ���	. �� �����	�	, ����� �� �����	�, 	 �
�������!�


������ � �	����� ������ ���	�	 �� ����������� 
���!	�� ��	����� �	������


���!�. *�	��, "���
��	 ����	 ��������� �	 0,718 �����	��� ���	 �	������ 
���!�
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���� ���(� �	 ������������� 
���	��	�� 
�����, ��� �� ��� 81% �� ���
�� 
���!�

�	 �	���� �����	��� 2-. 

�	���	 ��.31: %�	����	 �	�����	 
���! 2���� -���, 2005-2014, ������	 ���	

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
0��
�� �������	 
���!

��	�� 	 "0

       
0 33 26 33 46 16 7 12 70 33 

4	�����	 
���! "0

������� ��	

       
- 23 26 30 31 32 45 56 111 88 

0��
�� "0 
���!        
0 56 52 63 77 48 52 68 181 121 

0��
�� �	�����	 
���!
5 78 80 79 89 83 65 82 192 131 

0���!� "0 � �	�������


���!� 0% 72% 66% 80% 87% 58% 80% 83% 94% 92% 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#

$����	 �� �	���!� 
���	�	 %�	����� �	������ 
���!� �	 %	
	���� �	��	�� � ����

����� �	���!�� 
���	�	 	 � 
��(����� ����� �����	 � �������. 0��
�	 ��	����	

�	�����	 
���! � ���� ��	����	 � �	����	 �� ���	�� �	�������� ���	(	 �

�����	������ ������� ��	, ���	 �� 	�� ��	�	 � $����� ������ 9,95 �����	��� ���	. 

'� ��� �����	 �� 
���� ��� ��������� ������	�	 	�� ��	�� �� "���
��� ����� (7,73 

�����	��� ���	).     

�	���	 ��.32: %�	����	 �	�����	 
���! $�����, 2005-2014, ������	 ���	

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
0��
�� �������	


���! ��	�� 	 "0

      
526 

      
770 

      
254 

      
331 

      
115 

      
236 

      
259 

      
231 

       
69       147 

4	�����	 
���! "0

������� ��	

      
396 

      
379 

      
241 

      
513 

      
177 

      
191 

   
1,005 

      
845 

      
757       290 

0��
�� "0 
���!       
922 

   
1,149 

      
495 

      
844 

      
292 

      
427 

   
1,264 

   
1,077 

      
826       437 

0��
�� �	�����	 
���!    
1,435 

   
1,503 

      
714 

   
1,178 

      
366 

      
530 

   
1,578 

   
1,164 

      
891       588 

0���!� "0 � �	�������


���!� 64% 76% 69% 72% 80% 81% 80% 93% 93% 74% 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#

0 �	���� ��.33 �� 
���	�	�� ���	��� 
��	 � � ��	������ �	������� 
���!� ���(	�	

%	
	���� �	��	�	. *� 
��	�	�	 �� ���� ������ �	 �� ���
�	 	�� ��	�	 
���! �	

������������� 
���	��	�� 
����� �������	 
���� 22 �����	��� ���	, �� �	 ��

����!� 
���!� "���
��� ����� ���� ������� 75%. %�	�	��� ����!� 0���� � ���
���


���!� 
��	���� �	���������	���� ��	�� 	, 	�� � �	��������� ������� ��	 �	 �� ��	�

������ �	����	 � �������� ���� �	�������� ���	(	 ������	. 0 ���������������

������ ���� �	�	 !� �� 	�	�����	�� 
����	���� � ��� 	� ��	����� 
���!� �	

���������� �	���� � �	������ ���� ������	. 
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�	���	 ��. 33: %�	����	 �	�����	 
���! ���(	�	 %	
	���� �	��	�	, 2005-2014, 
������	 ���	

�"#"%'�

�",!"' 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 0��
��

0��
��

�������	


���!

��	�� 	 "0 1,019 1,356 652 795 459 753 560 427 378 508 6,906 
4	�����	


���! "0

������� ��	 698 701 536 932 608 671 1,474 1,668 1,356 1,093 9,738 
0��
�� "0


���! 1,717 2,056 1,188 1,727 1,068 1,424 2,035 2,095 1,734 1,601 16,644 
0��
��

�	�����	


���! 2,653 2,813 1,698 2,456 1,389 1,888 2,660 2,401 2,110 2,216 22,283 
0���!� "0

� �	�������


���!� 65% 73% 70% 70% 77% 75% 76% 87% 82% 72% 75% 
*����: OECD, 2016. �������� � 
���	������ 08.03.2016. ������ �	: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=CRS1#

3.3.2. 8�'"' �� !" #�%�4!" 
*��# !� /'��� )" #�� $/#"(� / 1,"' $*�

0 ������ �	 ���(� ���� ���� � �	��	�� "0 ����	 �	������	�� 
������ ���	�	�	

� 
�� ��� 
��������	�	 � ��� ���	 ��� ���	�	�	 �� ������ ������	 ������	. 

#������ ��	 ������ ��	 ��	 ���	 �� �	�� ����	, ��� �� �����	 �	�	���� 
������

����� 
�� ��	 
��������	�	: �� 
���� 	�	 (�	 ������ "���
���� 
	��������	), 


���� 
���� ��������� �����	 ($
��	��� � ��	�����	 ��� � 
��������	��), ��

��	���	 ���	�� �	����	�	 � 
�������	 � ��	�����.  

4	�� �	���� �	�������	�	 �� ���� ��!� �	 �����	 
�� ��	 � 
������ �������  �(���

�	������ 
���!� ���������� �	�� �	�������� ���(	�	 � �������, �	 �� �� ����

�������� 	�	, ��	���� ���	�� � "0 ���
��	 �	 ���������� 
�������� "0. %�	��, 

	�� �� ���	 �� 
���
�����
��� ���	(	 � 
�������� �����	�	 �����	�	 
���!, ���	 ��

���	 �����	 �	������� 
�����	�	, � �(���!�� 	�	�	 ����
��	 
���! �� ��� ����

������� � ��� ��� 
�� ��	 
��������	�	 "0 (
���	�� �����	 
�����	�	


�����
	�	).  

+��	������	 
���! "0 ���	�	�	 ���� �� �	�	�� � 
�� ��� 
��������	�	 �


�����
	�	 ������ �� �	 ��	 
�����	: 

I. 
����� � ����� ���(	 ��	 ��	��� 
���� ��	���� �	����	�	 �	 
�����
	��

"���
���� �����. 0 ���� 
������ ��	������	 
���! "0 ��	  �( �	 
������

�	�	�� 
�� ��	 ��	��� ��� ���������� � �� ��	���� �	����	 ���(�.  

II. 
����� 
�����	 
�������� � 
�����
	��, �	�	 �� ���(	 ���	��� 
��
���	�	 �	�

���(	 �	����	�. 0 ���� 
������, 
���! "���
��� 0���� ���������� �
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�� ��	���� �	����� �� ���� �������	 
��
���	�� ���(� �	 ��
������	 ���

��������� 
������� "���
��� �����. ����
�����
�	 ��	������	 
���! ��	 �	

 �( ��	��	�	�� 
�� ��	 ������	 ��� ���(� �	����	�	 � "0. 

$	���	� � �	 �	��� �	�	�	 
���!� �������� �� �	���	� �� ��	���	 ���(� � 
�� ���


��������	�	. ���������� 
������ ��
������� 
������	�� �� 
�� ��	


��������	�	 � ���� �� ���(	 �	�	��. ����! �� �������	�	 
���	 
��� �
� ���

��!� �� ����	���	 ��� � ������������ ����!� ��	�	�� ��	�� � �	 ���� �����!���. 

#� ����	���	 ��	 �
�	�(	�	 ���������	 
���!� 
���	�������	, 
���	�	�

������������ �	 ����
���� ������� ��	 �	 ���	�� �	����	�	 � ���� 	�	�	 
�� ��	.  

+��	������	 
���! � 
�� ��� 
��������	�	 �� �����(��	 �	� 
�� �� ����	. 

��	���	�� � 
����
���, �� �	���� ����
���� ������� ��	, ���	�	 �	����	� �	�	

�	
	 ����� � ��
���	�(	 ���	��������� �	 
���
�	��� ��	����� � 0����. 

3.3.2.1. �'",�)" &�'"' �� !� #�%�4!� 
*��# !� /'��� )" �2'�*/, �")*�� �

 $"2�,�)"5��/ (CARDS) 

3�! �� �	������, �	 �� ��	������	 
�����	 0���� ���(	�	 � 
���
��������

	��, ��� ���	������ �	 ��� �	����	�� � 
���� ��	��� �	����	�� �	 ��	�����. #��	��

 ����	��� � ������� "���
�, ���� �� 2004. ������ 
���	�� ��	�� � "0, ��������� ��  


����	� PHARE (Poland Hungary Assistance for Reconstruction of the Economy). '�	�

���������� �� ��(����	� ����� �	 
������ �	�	�	 ������� ��	, ��(�����!�

������� ���, �	� � ����� �	 
������ ���������� � �� ��	���� ��������. '��� ����


����	�	, ���	�	�	  ����	��� � ������� "���
� �	 �	�
��	�	�� �� ���	 � �������	

�� 
����	�	 ISPA (Instrument for Structural Policies for Pre-Accession), �	�������	

������� ��	�	 � ���	��� ��	��
���	 � ������� �������, � 
����	� SAPARD (Special 

Accession Programme for Agriculture and Rural Development), �	������� 
���� � �


�(�
��������� � ���	���� �	�����. 

,�� 
���� ��	������ �����	�	 CARDS (����! "���
��� �	����� � �	 ������, 

�	���� � ��	�����	 ��� - Community Assistance for Reconstruction, Development and 

Stabilization) 
����	�	, "0 �� ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 � 
������ 1991-2000. 

������ ���� 
����	�� ECHO � OBNOVA, �����	�	 ��� 6,8 �����	��� ���	.  

�����	� CARDS �� 
����	� 
����	� 
���!� "0, ������� ��	��� 2000. ������, �	

 �(�� 
���	�	 �������� � ��	������� 
������ ���	�	�	 %	
	���� �	��	�	. �	�


����	� 
������ �� ��� 
�	���	� �� ��	�	 2006. ������, 	 �����	��� �� 4,65 
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�����	��� ���	.10
�����	��� CARDS �	�������� �� ���	�	��� 
����	��

��	������� 
���!�. 

�����	� CARDS 
�����(�� �� � ��	 
��
����	�	: �	 ���	��� � ������	���. 

$��������	 �� �	 ���	���� 
����	�	 CARDS-	, � )��	����, ��1 � 1��	�����, 

�
�	�(	�	 �� #����	 ��	 "���
��� ��������, 	 � $�����, 2���� -��� � &	��������

"���
��	 	��� ��	 �	 ���������� ���.11
������� � �	 ���	���� CARDS-	 ��


������	��� ���	��, ��� �� ������� � ������	���� CARDS -	 ��� ���	�� ������	, 


�� ���� �� ������	��� CARDS ��
��	 �	 ���	���� 
����	���	 � ���	����	 �

�����	 �� ������	��	 �	�	��	 ������ �� ��(�� ������	�	 � ����	�	�� ���������


��	�	. 0 �	������ �	���� �	�� �� 
������ 	���	 ��� ���
��� ������	�	 CARDS 


����	�	 
���	 ���	�	�	 %	
	���� �	��	�	. 

Tabela ��. 34: CARDS 
����	� - 	���	 ��	 ������	�	 �	 
����� 2000-2006. �����	

���	 ���	�	�	 %	
	���� �	��	�	 (� ��������	 ���	) 

%��(	 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 �!/#'�

)��	���	 33.4 37.5 44.9 46.5 63.5 44.2 45.5 315.5 

����	 � 1�� ������	  90.3 105.2 71.9 63.0 72.0 49.4 51.0 502.8 

1��	���	  16.8 60.0 59.0 62.0 81.0 - - 278.8 

&	�������	 13.0 56.2 41.5 43.5 59.0 45.0 40.0 298.2 

$����	 � 2��	 -��	  650.5 385.5 351.6 324.3 307.9 282.5 245.5 2547.8 

������ (���������	  �����	
	��������	 ��	) 

10.0 24.5 33.0 32.0 35.0 36.0 35.0 205.5 

4�����	��� 
�������  20.2 20.0 43.5 31.5 23.0 47.9 42.0 228.1 

'��	�� 141.5 118.0 11.0 17.0 22.5 19.7 19.8 349.5 

&	���-��	������	 
�����	 70.0 120.0 100.0 15.0 16.0 33.0 50.0 404.0 

�!/#'� 1045.7 926.9 756.4 634.8 679.9 557.7 528.8 5130.2 

1��	���	 – 
���
�����
�� ������
2005-6      

105 140 245 

�!/#'� 662.7 668.8 5375.2 

�����: http://europa.eu.int/comm/enlargement/cards/index_en.htm.

$������	 �� CARDS -	 �� ��������	 �	: 

- 
���	�	� �������� 	 � ������ ������ �������; 

- ���	�	�� �
���� �����	 �	 �	���� ������	����, ��	�	���� 
�	�	, 
�	�	 �	���	, 

��	�	����� ������	, ���	�������� �����	; 

- ��������� ������; 

                                                          
10
0����	 $	����	 "0 ��. 2666/2000 

11
*	�� �� ��� CARDS -	 �����	� 2006. ������, 
������� �� � �	(� ����� � ���	 �� ���	�� �
�	�(	��. 

�� ��, 
���� ���	���, ��� ���	� �� �	����	 �	 
�������� �	��	�	 "���
��� 	��� ��� �	 ���������� ���
�� ��	�	 2008. ������, ��� �� �������	�� 0������ $	����	 "0 ��. 1756/2006 �� 28. �������	 2006. 
������, ���	 ��
��	�	 � �����	  0�����  2667/2000.
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- ��������� �	���� �	 �	��	���� �	 ��	���� �����	���	, ���	���	��, �������

��	���	�	�� � �	����� ������� �������, �  

- �	���� �����	 ���	�	 � �������, ������� �����	 �	 ���	�	�	 ��	�� 	�	 �

�	����	���	 �	 ��	����� � "0, �	� � 
���� ��� 
������	����� �	�	���. 

$������	 CARDS 
����	�	 �� �	�
������	�	 ���	�	�	 %	
	���� �	��	�	 
���	


�����	�	, ������� 
����������	 ���� �� ������	�� � �	�	��� �	 �	���

���	�	�	, 	�� �� 
���	������ 
������	���� �� 
��
����	 "���
��� �������� �	

������ �������� �������	�	 � 
�� ��� ��	�����	 ��� � 
��������	�	 � ��	���

���	��, �������, �� 2004. ������, � ���	�� �	 �	���	��� ����
���� 
	�������	�	 �	

��	�� ���	��. �	����	 �	���	 
���	���� 	���	 ��� ������	�	 CARDS 
����	�	 
�

���	����	 
������ �	 ��	�� ���	�� %	
	���� �	��	�	. 

�	���	 ��. 35: CARDS �����	� - )���	 ��	 ������	�	 
� ���	����	 
������ �	


����� 2005-2006. ������ (� ��������	 ���	) 

��!$�� ��-��'. �,2"'. ���  &	�.
$����	 �

2��	 -��	
0��
��

��	��	 � �����	��� 
������  5 27 25 17 42 116

4	���� 	��������	������

�	
	 ����	
20 23 28 25 118 214

"�������� � �� ��	��� �	����  27 31 37 22 218 335

>�����	 ������	    3 0 0 3 31 37

$�	�����	 ��	 ������	���� 0 4 5 2 45 56

'��	�� 35 4 5 16 76 136

�!/#'� 90 89 100 85 530 894

*����: www.delscg.cec.eu.int/sr/eu_and_fry/cards/index.htm

�	������ ������ 
���!� 
�����	�(	�� �� ��	�	��� 
������, 	�� � 
����� 	�

���	�	�	 %	
	���� �	��	�	 �	 ��
����, �	��	�� ��� �	����� ���������� � �����

������ ���
����� �	 �	(� 
���	���	�	�� ����
���� ��	��	����	.  

3.3.2.2. 8�'"' �� !" #�%�4!" )" #�� $/#"(� / 1,"' $*� - IPA �'$�/+�'$

"���
��	 ����	 �� � 
������ �� 2007. �� 2013. ������ ��� 
������!� 
����	��


������ 
���
�����
��� ���	�	�	 (�	����	���	 � 
���� ��	���� �	����	���	) 

�	�������	 ������������ 
����	��� ��. *����������� �	 
���
�����
�� 
������

(IP) – Instrument for Pre-accession Assistance). *�����	 �� ������	� 
������ �	 ��(��

�������	 ���� 
���!� � 
�����	��� ��	�	������ ������	�	 � ������ �	�
��������

������	�	. ���� 
����	� IP) �����	 ��� �	���� 
����	�� 
������ ��. CARDS, 
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PHARE, ISPA, SAPARD � 
���
�����
�� ���������� �	 ������. *�
������	 ���	

�����	���	 �	 
����	� IP) �������	 �� � ���� 2007. ������.    

'��� 
����	�	 IP), �	 ���	�� %	
	���� �	��	�	 
��������	 �� � ����!����  


���	�	 �	�����	������� 
���!�, 	 � ����	�� �	�������, 
������ ��������������, 

��	���	 � �������, ��!� !� ������ 
������ �� ��� ������ �� ��	��������

���������	�	 "0 ���. *���������	 �	 ��	������� (Stability Instrument).  

#�������	� �	 
�������� �
�	�(	 ��	�������� � ��������� 
�������, �������!�

*��������� �	 
���
�����
�� 
���! (IPA) ���(	�	 ���� �� � 
�� ���


��������	�	. 0��
�	 ����	�	�	 �� IPA ������ 2007. � 2013. �� 11,6 �����	���

���	.  

*��������� �	 
���
�����
�� 
���! - IPA �� ����������� ����������, 
�� ����

���	�� 
���� ��	��� �	����	�� ������� �������	 �� 
��� ����� ���
������: 

��	��� ��	 � �	�	�� ������� ��	 � ������	��	 � 
������	����	 �	�	��	. '��	�� ���

���
������ �� �	�������� ���(����� ���	�	�	 ���� ��	�� ��	��� �	����	�	 � ����

�� ����� �� ����	�����	�� ������ �
�	�(	�	 IPA ���������	. 0 	����� �����	����

� ��
���	�(	�� IPA �� �	����	�� �����	, 1��	���	 � &	�������	 �	� ���	�� ����

���� ��������� ��� ���
������. ���!	 ���
�����	, 4�����	��� �	����, ��	 �	  �(


��
���� �	 ����!� � �������	 "0 ��. "���
���� ���� �	 ������	��� �	���� �

���������� ����. /�����	 ���
�����	, �	���� (������ ������	, 
��
���	 ���	��

�	����	�� �	 ����!� � "���
���� �� ��	���� ����, ��� �� 
��	 ���
�����	, 

4��	��� �	����, 
��
���	 �	 ��
������	 ��� %	�������� 
�(�
�������� 
�������, 

acquis-a � ��� ���	��� � 
���	 
������ �	 ������� 
���	���	�	�� 
�(�
���������

������	 � ���	���� ���	���. 0 ���	�	�	 
���� ��	���� �	����	���	 ���������	

"0 (���	��� �	 
��� ����� ���
������) �� �
�	�(	  ����	�����	��. To ��	�� �	 �	�


��	� ���	� �	 ������� ����
���� ������	�	, ��	�(	�� �����	 ��� "���
��� ����� �

���� ���	�	�	, 	 
��
���� �	 �� ����	�����	�� ������ �
�	�(	�	 ����
����


������� ���� 
	�	�	���� �	 
��
���	�	 �	 ��� 	�� ��	���	 �	����	�	. '��	�� ���

���
������, 
�����	�(	�� 
��
���� �	 ����!� � ����������� �������	 "0. 

$����� ����, ���
����� �� �� ����	�����	�� ��������� �	 
����	���	�� �

��	������� �
�	�(	��.  �� ��	�� �	 
������ ��
������	 ��� ���������� 
�����	�	

�	�� ���������	�� � 	��������	�� ��������� �� "���
��� �������� � ���	�	�	

�	����	���	 �	 ��	�����. 4	���� ��� ��������	, ����	 �	 �� �����	 �
����� �	

��
����(	�	��� ���	�� �	 ��� 	�� ��	���	 �	����	�	 �	 ��	�����. �����	 �

&	�������	, 
�� ����, ��! ��	�� ��	�	��� ������	�� �	 ��� 
�	��. 
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�	���,  �( "���
��� �������� �� 
����
��� 
�������� ������������ �	 �
�	�(	��

���������	 
���!� �	 ���	�� ��������	, 
	�	����� �	 �	�	��� ������� ��	, �	�� �	

�� � �������� ��� 	�	 ��	���	 �	����	�	, �
�	�(	�� ���������	, 
� 
�	����, �

��	�	���� ����� �� ����	�����	��, ��. 
�������� �	 ���	�� ��������	.  

������	 �� ��������	 �	: �	�	�� ������	����� ������� ��	 � ��	�	���� 
�	�	; 

������ ���	��� �
�	��; ��������� ������; �	����� (������ 
�	�	 � ��������

������	; �	����  ������� ������	; ������ � ����� �	 �	�	�� 
�������	 � 
������	; 

������	��� � 
������	����� �	�	���. #��	���, �	 ���	�� 
���� ��	��� �	����	��


���! �� ��������	 � �	 
���������� ����	���	�� �	 acquis-��, ��������� �

��������� �	����, 	 �	 ���	�� �	����	�� �	 ���	�	�� � ��
������	 ��� acquis-	 �


��
���� �	 ��
������	 ��� �	�������� 
�(�
�������� � ��������� 
�������. 

����! je ��
��������	�	 ���� 
�� ���
������: 

1. ������	 ��	��� ��� � �	�	�� ������� ��	 (35% ���
��� ������	�	); 

2. 4�����	��	 � 
������	����	 �	�	��	 (7% ���
��� ������	�	); 

3. 4�����	��� �	���� (32% ���
��� ������	�	); 

4. 4	���� (������ ������	 (8% ���
��� ������	�	); 

5. 4��	��� �	���� (18% ���
��� ������	�	). 

0 ���	�	�	 
���� ��	���� �	����	���	 ���������	 "0 �
�	�(	  ����	�����	��, 

��� � ���	�� ��� ���
������, ���� 
�����	�(	�� 
��
���� �	 ���������� ������, 

�	������	�� �����	�	��!� �� ����	�����	�� ��������� �	 
����	���	�� �

��	������� �
�	�(	��, ���� �� �
����� �	����	�� � ���	�	�	 �	����	���	 �	

��	�����. 

.�����	��� I - #�������� � �����	 ����������� - �	�������	 �� ���� ���	�	�	

������� ��	, � ���� ����, ������ ���	���, �����!��	 � �	 �	�	�� ������� ��	 �

������� ���, ��(�����!� � ����!� � 
����	���	 � 	��� ��	�	 %	����� �. '�	

���
�����	 
�����	�(	 �	��	�	� 
����	�	 PHARE, ������� �	 ���	���� CARDS-	. 

.�����	��� II - 4	�������� � �	��������� ���!�� - �	�������	 �� ����

���	�	�	 ������� ��	 � ��	!� �	  �( �	�	�� ��	��������, ������������� �


���
������	 �� �������	 �	 ��� ���	�� ������	, �	�� 
����� 	�	 �	���������, 

��	���������� � �������� �	����	. '�	 ���
�����	 
�����	�(	 �	��	�	� ������	���

���
������ 
����	�	 CARDS. '��	�� ��� ���
������ �� �	������� ���(�����

���	�	�	 ���� ��	�� ��	��� �	����	�	.  

.�����	��� III - 4	�������� ��
�� - ��	 �	  �( 
��
���� �	 ������ "0 ��. 

"���
��� ��� �	 ������	��� �	���� � ��������� ���.  
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.�����	��� IV - 4��
�� ��!���� 	���� - ��	 �	  �( 
��
���� �	 ����!� �

"���
���� �� ��	���� ����.  

.�����	��� V - 4����� ��
�� - ��	 �	  �( 
��
���� �	 ��
������	 ���

�	�������� 
�(�
�������� 
������� (Common Agricultural Policy - CAP), acquis 

communautaire-a � 
������ �	 ������� 
���	���	�	�� 
�(�
��������� ������	 �

���	���� ���	���  ���	�	 �	����	�	. 

�	���	 ��. 36: ���
������ � 
��������� 
����	�	 IP) 
� ���	�	�	 ������� ��	

���
������

���������� �	 ���	��


���� ��	��� �	����	��

()��	���	, ��1, $����	, 
2��	 -��	 � &	�������	)

���������� �	 ���	��

�	����	��

(1��	���	 � �����	) 

I ������	
��	��� ��� � �	�	��

������� ��	

�����������

����	���	�� �	 acquis-o�
� ��������� �

��������� �	����

0��	�	�� � ��
������	 ��	

acquis-	

II 4�����	��	 �

������	����	

�	�	��	

,	�	�� ��	��������, ������������� � 
���
������	, ��
�������	 �	 ��� ���	�� ������	

III 4�����	��� �	���� �� ���������

���
���	 �	 "���
���

��� �	 ������	��� �	���� �

��������� ���

IV  4	���� (������
������	

�� ���������
���
���	 �	 "���
���

�� �	��� ���

V 4��	��� �	���� �� ���������

*�
������	 ��	 �	��������


�(�
�������� 
������� �

�	���� 
�(�
���������

������	 � ���	���� ���	���  

$���	�	������� ������ IPA.  $������������ +��	�������� 
���
�������

%	����� � � 
������ 2007-2013. ������, ���� �� 
��������� �	 �� �	 
����	� 
���!�

IPA ������� ��� ���	�	��� � 
� �����	��� ���	. $������	 IPA ���	 �� ������	�	��

�	 ������ 
��������	 �� �(����� ���	������ �������	�	. '�	 �������	 ��


�	���	�� � ����������� 
����	����� ������ ������	��� 3�����������

�����	������ 
�	����� ���������� (Multi-annual Indicative Planning Document).   

����! �� 
����	���	 �	 ������ ������������ �����	 �	 ��	�� 
������	��� ���	�� �

���
������ IPA-�, �	 ������ ���	 �� 
��
����� 
������ ��	������� �
��	����. 

�������	 ������ �����	�	 � �����	�	 ���o�� ���	(���	 
�	���	 �	 ��
������	 ���


������, ���	 �� ���� �	������	�� ������ 
�������� ���
������. "���
��	

�������	 (-����	��� ��������	� �	 
��������) �� ���	���	 0
������ 
����	���	�	
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��� ����� ���
������, 14. ����	�	 2007. ������. "���
��	 �������	 ��
��������	


����	�� 
������ "0, ��(�����!� � 
����	� IPA, � ���	�� �	 0������ �

��	����	�� "0, � � ���� ��	�����	�	 $	���� � "���
��� 
	��	����. ��������

��
������	 ��� 
���!�, �������	 ������� �	������� ���	����� �
�	�(	�	

���������	:  ����	�����	�� ��� ���� �� ����	�����	��� �
�	�(	�	. *� 
����	�	

IPA ��, �	����, ����!� ��	����	�� �	�������� 	���������, ��(�����!� �	��	�	�

��	����	�	 ����������	 TAIEX.  �������	 �� ����� ��
������	 ��� 
����	�	 ��

������ �����	, ���� �	���	�	�� 
�����	��� � ���	�	 ��	�� 	. %	 
��� �����

���
������ �����	� �� '���� �	 ��	��� ���� 
���! � �	�	�� ������� ��	, ���� ��

�	�	�	� ��� �������	 ��	 
���!� � �	�	�� ���(��	 �	 ����������� �����	�����


�	���� ���������. 

0 �	������ �	���� �� 
���	�	� 
������ 
������� IPA ������	�	 � ���(	�	 %	
	����

�	��	�	 � 
������ 2007-2013. ������. 0��
�� ����	���	 �������	 �� ����

����������	 �	 
���	��	�� 
����� � ���� ������� ������ ���  4,5 �����	��� ���	. 

#	���� �	���!� �������� 
������ �	 
���
�����
�� 
���! �� $����	 �	 ��� 1,4 

�����	��� ���	 � ������������� 
���	��	��� 
������. $������ �� 1��	���	 �	 ���

�����	���, �	��� ��1 � &	�������	 ��� 600 ������	 ���	. �	��	�� ��������

������������ ������	�	 �� IPA 
����	�	 
������	 �� 2��	 -��	 �	 235 ������	 ���	

� 
������ 2007-2013. ������. 

�	���	 ��.37: ������� 
������� IPA ������	�	 �	 %� � 
������ 2007-2013 (������	
���	) 

%��(	 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
���
��    

2007-2013 

)�	���	 61,0 70,7 81,2 94,1 94,4 94,5 95,3 591,2 
��1 62,1 74,8 89,1 105,3 107,4 107,8 108,8 655,3 
1��	���	 142,2 146,0 151,2 153,5 156,5 156,1 93,5 999,0 
&	�������	 58,5 70,2 81,8 91,6 98,0 101,8 113,2 615,1 
2��	 -��	 31,4 32,6 34,5 33,5 34,1 35,0 34,5 235,6 
$����	 189,7 190,9 194,8 197,9 201,8 202,0 208,3 1385,4 

0��
�� %� 544,9 585,2 632,6 675,9 692,2 697,2 653,6 4481,6 

����	 
��������� ��������, IPA �� �����(��	 � � ��	�������� ������ 2014-2020. 

������. IPA � ��.��� "���
��� ����� (3���������� ��	������� ����� �	 
�����

2014-2020. ������) 	�� ��	 11,7 �����	��� ���	 �	 IPA ����������. '�	� �����

���	�� ��
�� ��� ��	���� 
��������	 "���
��� �������� (14,11 �����	��� ���	) �

������	� �� �
��	���	 ���	�	 ��	�� 	 �	 ��	���� ���
��� ��.��	 "0. ��.�� "0 �	


����� 2014-2020. ������ 960 �����	��� ���	, ���� �� 
�����(��� �	 5 
�����
	. 

#���� ���!��� ��.��	 "0 �� �	�������� �	 "���
��� 
�(�
�������� 
������� � �	
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�	���� ����
���� ������	 ���� ��������� 
�������. IPA �� ��� 
�����
� 4 - Global 

Europe, ���	 ��(����� ���	�� ����������� �
�(�� 
������� (�
�. ENI- *���������

�	 ��������� �	�	��� ��� DCI - *��������� �	������ �	�	���) � ���
�� 
������	

58,7 �����	��� ���	 �	 
����� 2014-2020. 

*��������� �	 
���
�����
�� 
���! – IPA  II (Instrument for PreAccession Assistance 

– IPA  II 2014–2020) ��
���	�(�� �� 0������ "���
���� 
	��	����	 � "���
����

�	����	 ��. 231/2014 �� 11. �	��	 2014. ������, 	 ���	 �� 
��������� �����	������ ��

1. �	��	�	 2014. ������. '�	  0����	 �� ��
����	 0������ � �	���������

�
�������� ��. 236/2014, ���	 
�����	�(	 ���
 
��������	�(���� � ��	��	�����


�	���	 � 
�� ����	 �	 �
�������� ���� 	� ����� ���������	�	 "0, �	� � 0������

� ��
������	 ��� IPA II ��. 447/2014, ��������� �� ���	�� "���
��� �������� 2. �	�	

2014. ������. �	 �	� �	��� �� "���
��	 �������	 ��
���	���	 �����������

���������� �	 
���
�����
�� 
���! ���(	�	 � 
�� ��� ����
���� ������	 ��	 �	

��.����� 
����� �� 2014. �� 2020. ������. 0������ IPA  II, ��	� 8, ������	�� �� �	

"���
��	 �������	 � ������� � IPA  II �	�(��� '������ �
��	���� � �
��������


���!�. '������� �
��	����� �� �������� 
�	���	 �	 �
�������� ��	�������


���!� 0���� � ������ IPA  II 
���������� � ���� �	 �
�	�(	��� IPA II, ��(�����!�


�	���	 
����	���	�	, �
�������	, ��	�������� �
�	�(	�	, �	����	, �������� �

��������, �������	�	�	 � �	����� ��	�������� �������	.  

����	 ��������� 0����� � ��
���	�(	�� IPA  II, �� ���
��� �	������� �����	

������	�	 �� 4%  ������	�	 !� ���� ��������� �	 
����	�� 
������	����� �	�	���

������ ���	(	 ��������	 IPA  II � ���	�	 ��	�� 	, � ���	�� �	 ������� 
�����	�	

� 
����������	. ����� ��	����	�	 �	 ���	���� 
����	�	 ���� IPA  II, 
���! �

�(����� ���	����	 �	 
������ ���(	�	 �	����	���	 � 
���� ��	����

�	����	���	 �	 ��
��	�	�� ����������	 �	 
�����
	�� "0 ��!� ��������	 � ����

3������������� IPA II. '�����	 	���	 ��	 ������	�	 �	 
����� 2014–2020. ������

2,959 �����	��� ���	, ��� �� ��������� ���� ������	�	 ���� ��� �� ���� ��������� �	

3������������� IPA �	 
����� 2007–2013. ������. ������� � 
���!� ����

���������� IPA  II  � 
������ 2014–2020. ������ �� )��	���	, ����	 � 1�� ������	, 

&	�������	, ������, 2��	 -��	, $����	 � �����	. 

'�	� 
�����
 "���
��� �������� �� ��������	� � ��������� 
������	�	 �


����	���	�� � ��
������	 ��� IPA  II  ����������	 � ������ �	 IPA  I � 
������

2007–2013.   
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���� �������� �� ������ �	 ��������� 
����	�	 IPA  II, � ����� ��, �������


������!�� 5 ���
������ ���� �� ���� �	�	����������� �	 IPA  I, ������� ���	���


������� (policy areas). 

+��	������	 
���! �� ���� �����
�	 � ���� 
��������	 
������	, ��� �����	 �	 ��

�	 �� ���(	 ��	 ��	��� �	����	�	 ��� 
���� ��	���� �	����	�	. �������	 
������	


���	 ����� 0����� 
�����(��	 �� �	: 

(	) ������ ����� 
��
���� �	 ��	����� - ����	��	 ������� ��	 � �	
	 ����	; 

(�) ���������-��������� � ������	��� �	����; 

( ) �	
��(	�	��, �� ��	��� 
�������, ���	���	��, 
���� 	�� �	���
�	������


����	 � �	���� (������ 
���� ��	�	; 

(�) 
�(�
�������� � ���	��� �	����; 

(�) ������	��	 � ���������	��	 �	�	��	

0 ������ IPA II !� �� 
�� �����	�� �	
���	� � 
�����	�� 
��������  �(��	 ����

�����	�	��!� �����	����. 0 �	�������� �� ����	����� �	
����	, ����!� ��

��	���	 ��	 ��	������� 
������ ������ 
����	�	 �	� � ������ ���	(	 ������� 	. 

���
������ IPA I � ������ ��������� �	���� 
���	 IPA II ����������� �	 
�����

2014-2020. �� 
�����	�(��� � �(���!�� �	����. 

�	���	 ��.38: ���
������ IPA I 
������ 2007-2013., � ������ ���������� �	����


���	 ����� IPA II ����������� �	 
����� 2014-2020. 
�	��� ���
������    

      (
���	 IPA I 2007-2013) 
�	��� 
������	 
������	    
(
���	 IPA II 2014-2020) 

$������ ���� �� 
��������

����! ��	��� ��� � ����	���

������� ��	                                    
(IPA 1 ���
�����	) 

��� �� ��	��� ��� � 
����	��

�	
	 ����	

,	��	 	��������	 ��	

4����	 	��������	 ���

0
�	�(	�� �	���� ��	����	�	

��	������ � �����	��� ������

@����	 
�	�	 � �	����

4�����	��� �	����                            
(IPA 3 ���
�����	) 

4�����	��� �	����

$	���	!	�  
"��������	

>�����	 ������	

4	���� 
���	���� ������	

���
��������� � ����	 ���

4	���� (������ ������	                     
(IPA 4 ���
�����	) 

%	
��(	�	��, �� ��	���

������� � �	���� �	��� ��	��

'��	���	�� � (����� �������

4	��	 ��	�	 � �	
��(	�	��

$� ��	��� 
�������

4��	��� �	����                                 
(IPA 5 ���
�����	) 

��(�
������	 � ���	��� �	����
��(�
������	 � ���	��� �	����

�������	����	 �	�	��	                  
(IPA 2 ���
�����	) 

4�����	��	 � ���������	��	

�	�	��	

4�����	��	 �	�	��	 �

�	������� ���	�����	

%���� �������� �� ������ �	 ��������� 
�����
 � 
�	���	�� �
������ ������	�	

IPA  II. $�������� 
�����
 
�	���	�� 
�����	�(	 
�	����	� 
�����
, ���� �	�	 ����
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������ ���������� 
������	, ��.��	, 	��������� � ������	�	. $������	


���
�����
��� �����	 �� ������	�	�� �	 �	�� ���� ���	������ ������	 ���� ��

�	�������� ����������	�� �� ���	�� "0 � ���(� ������� � 
���!�, 
�� ����

���	������ � ���(� ������� � 
���!� ��	�� ����!� ����� � 
����	���	�� �
������

������	�	. %��� ���	 ����	 ��	�� � ���� �	 ��	� 
�����
 ���� �	 ���� 
�������� �


��
������ �	�� � ���(	�	 �	 ����� �	�������� �������� 
�	���	�	, �	���

������� ��	�	, �	 ���	���� �
�	��� ���	 ���� 
��������	�	 � ��� �� ���	������

�	�������� �	����	�� �� ����!� ���� �����	����� 	����	.  

���&� �������� � ������ IPA II ����� ��!	 ���
������	����� �	 �	������	

�����	������ ��	�������� ������� ��	. ����
�����
�	 
���! "0 ���� IPA  II  ��

�	�� ���	� �� ����!�� �����	 ��	�������� ������	�	 �	 ��	����	�� �	�������


�����	�	. $���	 �� ���
����� � 	�� 
����	���	�	, �	�	 �� �������� �


����������	 ��	����	�	, ������ �	���	 � 	����������	 ���	��� ���	���	 �

�����	������ ��	�������� ������� ��	 � ���(	�	 ������� 	�	 
���!�. �	 �	�

�	��� �� ����	���� ��(	 ���
������	����� ������ "0 � 	��������� ���	���

���	���	, ��� �	 ��	��� ������	� ��	 ���������� � ���	����� �����!���

�����
��� ��	�������� ������	�	. ,���	 �� �����	 � ������ IPA  II  �� ������ �	


������	�� ������������ �	 ��
������	 ��� � �
�	�(	�� ���������	 �� ���	��

���(� ������� � 
���
�����
�� 
���!�. -�	��	 �����	 ��	 �	 ������� 5 

���
������ � ������ 
��������� IPA  ����������	 ���	 �� 
��
���	 ���	(	

�	����	�	 �	 ��	����� � "0 �	 �
�	�(	�� ���������	 �� "0 �����	 �	�	 
���	��

���(� ��	�� �. *���	��	 #� ����	�����	��� ������	 �	 ��
������	 ���  "0

�����	 � 
������	�� ���	�!��	 �	 �
�	�(	�� ���������	 
���
�����
�� 
���!�

��� �� �(���� ���� �	 �������	�� �
��������� ���	(	 �	����	�	 �	 �
�	�(	��

���������	 �� ����������� �����	 "0. %��� ���	 �� � 
��������� 
������ "0 ����

IPA I 
���	�	 ��	������� 
���! ���� ���� 
�� ���
������ �	�� ���	�	�	

�	����	���	 �	 ��	����� � "0, ���� ��	�� 	��������	� �� ����	�����	� ������

�
�	�(	�	 �������	 "���
��� �����. 0 ������ IPA  II , ��	������	 
���! "0 ��

�	 �	�
��	�	�� ���(	�	 �	����	���	 � 
���� ��	���� �	����	���	, ��� �����	 �	

����� ��	��� � 
�� ��� ����
���� ������	 ��	 �� ��	���� 
�����	�	 	����	����

������� ��	 � ��������� �	 ��
������	 ��� ������	�	.  

'�	��	� �������� �� ������ �	 ������� ���. ��������� ��.����� 
���!�. ��������

��!� ���� ������ �	��� �
�������	 
���!� ���� IPA  II , ��! �� � ����� ��.������


������ 
��������	 ����!���� �	 
���! ���� ��������	 � ���� ���. ���������

��.����� 
���!. 0 
��������� ��.������ 
������ 
�����	�	 �� ����!���� �	 ���	�	
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������� 	 ������ ��	������	 �������	 ���� �������� ��.����� 
������, 	�� �� �	

����!���� ���	 �����!��	 �	�� � ����	�� $�����, ���	 �� ���� ��������� �����

��	���	 � �����	 ��.����� 
���! � ������ �� 100 ������	 ���	 �� 
����	�	 IPA 

2009. ������.  

��	� �������� �� ������ �	 ������� ���. �	��	�� �	 ��
����� ��������� ������	�	. 

0����	 � ��
���	�(	�� IPA  II  
������	 ����!���� �	 �� �������� �����	�	��!�

����� 
���!� ���� �� ���	� �	 �	�
��	�	�� �  �(� �	��	���	�	 ���	(	 ������� 	


���!� ������� �� ������ �	 ���(	 ������� 	 ��(��� 
����	� �	
���	� �

��
��	�	�� ����������	 �	 ��	����� � �	 ���	��� �
�������� 
���
�����
��


���!�, 
�� ���� ���(	 ������� 	 
������ 
������ ����� ������	�� � ���� �	

����������  �(����	 ��������� � �����	������ ���	������ ����������	 �	 ��

���(�. )�� �	
���	� � 
�� ��� 
��������	�	 � ������	�� ���� ��	��� ��
��

����������� ����	 ��������� � �����	������ ���	������ ��������� �	 ���(�,  

"���
��	 �������	 !� 
���	������ ����	�	�	 �	 ��	�� ���(�. '����	�	��!� �����

������	�	 !� ���� �������� �	 �	��	�� � ��!� �������� �	 ������ 
�� ���� �����	 �

�	
����	 � 
������ �� �������� �����	, 	�� �� �	����� �� 2017. � 2020. ������. 

�	���	 ��.39: *����	����	 	���	 ��	 IPA  II  ������� ��	 
���!� 2014-2020 
(������	 ���	) 

*%	 ����� � 1�� ������� ���� ������� ��� �����	����� �	�
������ IPA II  �	 
����� 2018-2020. 
������. 

*����: "���
��	 �������	, #���� ��	 �	 ����
��� ������	 ��� ����� � 1�� �������, 2016. 
������� �

���	������ 29.03.2016. �	: http://ec.europa.eu/enlargement/instruments/overview/index_en.htm

2�+	��������� ��!+�� �� ��������	 � ������
�. 

3������	���� ���	������ ���������� �������� �� 
��������� �	 ��������	��� �

������	��� ��	������� 
���! "���
��� 0����, %	
	���� �	��	�� � �������, �	


����� 2014-2020. ������. '��� ���������� �� ������� 
���������, �����	 !�


������	����	 � �������	��	 
���! �	�� 
������ 
���
�����
��� ���(	�	. 

�������� 
���!� 2014 2015 2016 2017 
2018-
2020 0��
��

)��	���	 195,1 201,4 207,9 215,4 688,2 1.508 

����	 � 1�� ������	* 22,68 38,00 42,7 43,7 -  

&	�������	 85,7 88,9 91,6 94,9 303,1 664,2 

2��	 -��	 39,5 35,6 37,5 39,6 118,5 270,5 

$����	 195.1 201.4 207.9 215.4 688.2 1508.0 

������ 83,8 85,9 88,7 91,9 295,3 645,5 

�����	 620,4 626,4 630,8 636,4 1.940 4.453,9 
3������������	


�����	 348,00 365,00 390,0 410,4 1.445,3 2958,0 

0��
�� 1.395,18 1.441,2 1.489,2 1.532,3 4.790,4 10.648,28 
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$��	����� �������� �� �����(�� � ���	�� �	 ���	���� ���	�����	�	 ���(�

������� � (Country Strategy Papers), �� ��
��� ������	��� � ���������	��� �	�	���, 

��	��	�	��!� �������	 ��� � ��������	��� ���	����� 
�������	. 

����! � ���	�� �	 ���� �������	���� ���	������ ���������� !� �� ��������� �	


������ �����	�	 � ������� ��	�	, �	����� �	 
���!� 
������� � ����
�

���	������ �������	�	 �	 ���(� ������� �. 2�( ��� 
���!� �� ���	�	�� 
���(���

�����	 �	 ��������� 
	���	 IPA  II  �	 ��
��� ��������� �	 ��	����� � ����	��


������	�� acquis-	 "���
��� �����. 

����! � ����
� ���� �������	���� ���	������ ��������	 !� �� 
���	�� ����

������ ������: 

	)  ��������	��	 
�����	 
������	�	 � �����	�	;  

�)  ������	��� ��������� � �����; 

�) ������	��	 ������� ����	 
�����	; 

�) ���������	��	 �	�	��	.  

&���������� ��!+�� �� �	������	 ������ �	��� �
�	��, 	�� � �	���� ��	����	. 

������	 ����	 ���� 
���	�����	 �
� ������ ����	 ��� ��	�� ���(� ������� �. 

�	����, ����	 �����	�	�� 
������ �	�	��  ������� ������	, ��������� �����	, 

���	�� ��	������� � �	�	�� ������	���� ���	���	�	 �	 �	����.  

1�������	��	 
�����	 !� �� 
������ 
���	�� ����: TAIEX (�������	 
���! �	

�	������ �����	 ��	), �����	 ����� �
��	���� 
�� ����������� ��������

�����	������ ���	���	 ��	 (OECD/SIGMA, $������	 �	��	, IMF, ECB, IOM, 

UNHCR, UNODC, OSCE/ODIHR � $	���� "���
�); ����	����	�� �	�	 OHR-	; 


������ ���	���� ��������	 �	 ��	������� ���� ��	����� � �������� 
���! �����

�
�	�(	 "�����	�; 
������  ������� ������� ���� *��������� �	 
������

 ������� ������� (CSF); ��	������� ��
����� �	 ����!� � 
����	�� "�	����+ , 

��(�����!� ��	��� � 
����	�, �� �	 ����!� � ��������� ����� 	��� ��	 "0. 

�! 	��������� ������� � �	�� �� ������� �	 �	�� ��
����� �	����� ���	�	

������� 	 � �(���!�� ���	����	: ������	���	 � �
�	�	 (�
�. ������	��� ����� �	

�	��� �
�	�� - ReSPA), ��	�	���	 
�	�	 � ������	 
�	�	 (�
�. 
��� ����	 � �����	

�	�	��	, �
�	�(	�� ���������� ����	 ����� �������	, ������ 	 �	 �����	�����

�������	 ��� 
������� �	���	 - ILECU-	 ���), ������	 ������	 � ����	 (�
�. 

������	��� 
�����
�� ����� �	 ������� ������� � ����� - ECRAN), ��	��
���

(SEETO), "��������	 ("��������	 �	����� 	), ������������� � ����	 ���

��(�����!� � �������� (�
��	��� � ��������� �������� �  ����	���� "���
� - 
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CEFTA, ��	��	 �	��	 ���
	 �	 ������	��� ���	��� �	����), ���	���	��, 

�	
��(	�	�� � �� ��	��� 
������� (
�	����� �	 ���	���	�� � �	
��(	�	��).  

4	�������� ��!+�� �� ��
	������	 ����	 ���� ��������	 �	 
��������	 ���� ��	��

������	��� ��������� � ��
������ ���������-���������� �	����� ���� ���	�	

������� 	 IPA II. '����� �� �	 
������ �	 ������� ��	�	 � ���� �	 �	������

��������������, �	������ ������� �������, ���	�	�	��� ���	�	 ����	�����


������	 � ��. �����	� �	��	�	� �� �	� 
����	���� 
���	���� �	
��	�	 � ������, 

�	�� �� �� 
����	�	� �	��. -�	��� ����������� �	 �	��� 
������ �� ����������� �	

WBIF, ��� Green for Growth � 4�����	��� 
����	� ��	������ �����	�	�	.  

0��
�� ������� ���� 
������ �� �� ���� 
������ �	���� ���������	. $���	

�	�����	�� �
	�	�� ��	����� ������	�	, IPA ��	����	, ��������� ��	����	�	 �


���	���� �	
��	�	. '��� ����	 
��������� �	 ����� ���	��, 
������	 �� 
�����	 �

�	 ������	���� ����� �	�� �� �� ����	�� ������� ��� �  ������ �������. 

*������ ����� ����� �	 %	
	��� �	��	� (WBIF) �� ���������� ���������� �	

�������	 ��� ���	���	 � �
	�	�� ��	����	 � ������	. ������	�(	 ���� �	 �	�	���

���	(	 ������ 	 � 
�	����	 �	 ������ ���� ���(� %	
	���� �	��	�	 �	 "���
����

������, �����	������ ��	� ������ ������� ��	�	 � ���	���	���� ���	�����	

���� ��������, 
��
������ � 
������� 
���������� ���������-���������

������� ��� �������	��� ������	�	 � ��	�������� ������	�	.  

0 ������ IPA II, �������������	 
�����	 !� �� 
���	�� ���	�	�	 � 
�� ���


�������	, �	 �	���� ���	��������� ���	�� �	 �
���� 
��� �
��	. 0 ���	�� �	

�
���� 
��� �
��	 ��	�� �������� IPA II ����	 ��
���	���� ���	���

������� ���� ����� (������� !� 
�������	�	�� ���	��� ���	�� ��	��� �� ����!�

�����	 ��� "���
��� �����, �����	������ ��	�������� ������� ��	 � ������

���	���	 � ������	���� ���	���	 ��	). -�	���  �( �����	 �� �	 ������ 
����������


�������, 
��
����� ������� �	 ���	��� ������� ���. ���
����� 
������� (�������

� �������	 
���!) �	 	��	��	��� �������� �����	����� ��	������� ������� ���

�� ������	�	�� 
���� WBIF-	 � ��	������ ���������	 �������	���� ���	������

��������	. 5�� �� ���� ���	���� 
�����	�	, �������	 �������	���� ���	������

��������	 !� �� ���	���� ��������� �	 ������	��� ������� ���, ��� �� �� ���	����

IPA  �������	 
����	�	�� ���	���� ���	��	 ��	�	�	. 

+��	����	�� ������	���� ������� ��	 
���� �������������� 
������ ��

��������� ���� *������ ���� ����� �	 %	
	��� �	��	� (WBIF). ��������� !� ��

�	�� �
	�	�� ��	����	, ������	 � ����	������ ��	�������� ���������	�	 �	�� ��

�� 
�����	� 
���	��� �	
��	�. EDIF �� 
������ 
���� �����	 ������ �
��	���	 
��
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����������� �������� �	 "���
���� ������� ����� ����� (EIF), �� �	�	����

������ ���	(	 %	
	���� �	��	�	, "���
��� ��������, �����	������ ��	��������

������� ��	 IFIs ("���
��	 ������� �o�	 �	��	/"���
��� ������� ���� ��� �

"���
��	 �	��	 �	 ������ � �	����), ��(�����!� $������� �	��� � '��	���	 ��� �	

��������� �	�	��� � �	���� (OECD). '��� ���	, �������	 
���! �	 MSP !� ��

�	���	�� �	 ���	������� ����� �����	 ������ �
��	���	 
�� �������� OECD, 

EBRD, EIB/EIF � $������� �	���.  

%��(� %	
	���� �	��	�	 �� ��	��	���� �	�������	 ������	 �	 �������� � � �	��(��	

�� 	 ���� ������	. 4�����	��� 
����	� ��	������ �����	�	�	 (RHP) �	� �	��	���

��� $	�	������� 
�� ��	 �������� �� �	 74.000 �	������������ ��	������	 �� ���

�	��������, 	 ���	���� �� ���	���� �
������� �	 ��
�	�� ��	��� � ������ �� 234 

������	 ���	 (�� ����� �� 90% ������	�	 �� "0) �	 ������� ��� � $	�	���� 2012. 

������. �������� �� ���	���� 260 ������	 ���	 �	 
����!� ������
��� �������	.  

#	��������� ���!�� ����	 �	 
������� �������������� ������ � ���������-

��������� �	���� ��	������ 
������	. ����������	 
������	 �	 
������	�����

�	�	��� �� �	�����	 � )����� 3 0����� � IPA II.  

0 
����	���	�� 
���!� � ����
� ����������	 IPA, 
�����	 
	��	 �� ���	!	 �	

�������� �
���	��	 
��	�	 ���	 ����� �	 ���� ���	���, �	� ��� ��: �
���	�	�� �

����	 
����� ����
 ���, ��������� ������� ������� � �
����	�	�� ����	�����


������	, ����	���� 
����	, �	�	�� ������	����, (����	 
�	�	 � ����!�  �������

������	, �	� � �	����	 ��������� �	������	. �������� �	 ����	���� 	��������� !�

�� 
�	���� ���� �	��� �������� ��� � ����
� ����������	 IPA II � ���	�� �	

��	��������� 
��	�	��(��	 OECD-DAC-a �	 ���	�	�	�� � 
���	���	�	��

����	����� 
������	�	. 

0 �	��	��� �� �	�� 
������ �����	����� �	�
������ �������������� IPA II   �	


����� 2014-2020. �����	. 0��
	� ����� 
�	���	��� ������	�	 �	 ��� �	�����

������ 2,96 �����	��� ���	. �	���!� ��	������� 
������ ��	 ������	��	 
�����	

�	 ������� ���, ���� �	������� ����������, � ������ �� ��� 1,45 �����	��� ���	 �	

������������ 
�����. 1�������	��	 �������������	 
�����	 ������ 922 

������	, ������	��� ��������� � ����� ��� 134,5 ������	 ���	, 	 ���������	��	

�	�	��	 395 ������	 ���	.
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�	���	 ��.40: *����	����� 	���	 ��� �������������� 
������ IPA II, 2014-2020, 
������	 ���	

2014 2014 2014 2014 
2018-
2020 0��
��

� ����)�'$",'" #�%�4!" 152 122,5 136,5 115,5 395,5 922 

�AIEX � ��	������	 20 21 20 21 59 141 
$	������	��� ��� ���

�����	������ ������� ��	 49 40 25 32 91 237 
2������ ������� � ������ 25 5 30 5 60 125 
ERASMUS `33 34 35 35 110 247 
1�������	��� ����� 25 22,5 26,5 22,5 75,5 172 
�. ��-��'",'�  $�/!$/�� �

+��3� 9 27 31 10 57,5 134,5 

�. ��-��'","'" #�%�4!" )"

�'*� $�5��� 156,1 181 178 216 772 1506,9 

WBIF, EDIF, GGF � ��. 148,1 91,9 177,9 216,3 772,8 1406,9 
RHP 10 90 - - - 100 
�. ����$����",'"  "�"%(" 28 33 45 69 219 395 

0��
�� 340 365 390 410 1445 2958 
*����: #���� ��	 �	 ����
��� ������	 ��� ����� � 1�� ������� � "���
��	 �������	; 
������� �


���	������ 29.03.2016 �	: 
http://ec.europa.eu/enlargement/pdf/key_documents/2014/20140919-multi-country-strategy-paper.pdf

3.4. 	2�+ �  $�/!$/�"  $�"'�. �'*� $�5��" '" �"#"%'�+ �",!"'/  

4����� %	
	���� �	��	�	 �� 
�����	� ������	 ��	�	�	 ����� 1990-��. 4	���� ��


���� ����	 
�������� �����, �	��� ��������	 ����	������� � 	���� �������� ���

���	��� 
��
���������� ��	��� ����� ��������	. ����� 
��� 
�������

�����������, 
����� �	�	������� ������ 
�������� � ��������� ����	��������, 

�	�	 �� ��	�� ��	���� ������� ��	 ���� �	 ����	 ������ �����. #� 1996. ������, 

��� 
�����	 ���	��� ������� ��	 �	 
������� ���
����� ,���������� "���
�

()��	���	, ���	���	, 1��	���	, &	�������	, 4������	 � $4 ,�����	���	, 

����(�����!� ��1 ���	 �� � ��� 
������ ���	 �	��	!��	 �	���) ������� �� �	�� 3,4 

�����	��� ���	�	 ��� 5,7 % ���
��� 
�����	 ���	��� ��	�	�	 ���� ��	��� �����

���	(	 (*����: ������� ��	 0��������� �	 ��	 �	 �������� � �	����, 2013). 0���

���	��� ������� ��	 ,���������� "���
� � ��� 
������ ��� �� �	�� �� �������

����!	 � ���
��� ��	��������� 27 ��	��� ����� ���	(	 (����!� ��	������	

,���������� "���
� �� ��� 7,7% ���
��� ��	��� ����� 
������	 
���	

������� ��� 0��������� �	 ��	 �	 �������� � �	����). 

����� 
���(���� ��������� �	 ��������	�� ���	��� ��	�	�	 �	��	�� �� �	���


��
����	�	 #��������� �������� �
��	���	 1995. ������. ����� 
�����	 1989-

2000 ���
	� ��	��� ��� ���	��� ��	�	�	 ������� �� ��� 14,5 �����	��� ���	�	 ���
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8,8 % ���
��� ���	��� ��	�	�	 27 ���	(	 � ��	��� ��� (*����: ������� ��	

0��������� �	 ��	 �	 �������� � �	����, 2015., 
���	�	�� �	 ��	����� ��.9). 

-�	���� ��. 9: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 � ��	��� ����� �������, 2000. 
������, %. 

57%

6%

3%

34%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

20
00

. �
��
�
�
	

%�# %	
	��� �	��	� ���	���	 � 4������	 2*E � �	����

��

*����: UNCTAD, 2015. �������� � 
���	������ 30.11.2015. ������ �	: 
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

*��
 � �",$�! o2/.*"$"�/ )�+7�: /���	, $���	��	, E������	, &	�	���	, 8	����	, 8���	���	, 
��(��	, $�������	. 
**��� #��#"%"�/ )�+7�: )������	, -�����	, �	�	����	�, �������	�, &���	���	, )������.	�, 4����	, 
�	.�����	�, ����������	�, 0��	���	, 0�������	�. 

'��� ���	��� ��	�	�	 ���� ���	�	�	 ������	 ,���������� "���
� ��� �� ����

�������	���. 4������	 �� �	 �	��	�� 
������	 �	���� �	����� ������� ��	, ������

�	� ��� ���	�� ���(� ������	 �	�����. �� ����	 ���	!� 
�
��	 ��� 4������� �� 21,4 

������	, ���	 
�����	�(	 ���	� �� ��	�	������ ��	���	 ����� 	����	 
����	���	

���	��� ������� ��	. 

���	���	, 1��	���	 � 4������	 ������ ���� �� 80% ���
��� ��	���� ���	���

��	�	�	 � ������� ,���������� "���
� 2000. ������ (-�	���� ��.10). $�	��


���(���� ���	��� ������� ��	 � ��1 �	��� �	�	, �� 2000. ������, �������� �� ���

450 ������	 ���	�	. ���	 � ���� �� ������ �	 ��	�� ���	���� ���	��� ������� ��	

� $����� ������ ��� �����	��� ���	�	, � �� �	��	(���!� 
���	�� �������	 $����� ��

51% ���
��� �	
��	�	 1997. ������ (0�	��!, 2010). )��	���	 � &	�������	 ��


������� ��� �	�� ���	��� �	
��	�	 � �	������� 
������. 
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-�	���� ��.10: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 � ,*", 2000. ������, ������	
���	�	

2,704 

6,953 

2,664 

1,017 

540 

450 

247 

- 1,000 2,000 3,000 4,000 5,000 6,000 7,000 8,000 

2000

)��	���	 ��1 &	�������	 $����	 � 2- 1��	���	 4������	 ���	���	

*����: UNCTAD, 2015. �������� � 
���	������ 30.11.2015. ������ �	: 
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

'� 2000. ������ ���	�	 �� ��	�	�	� 
��	�� 
�����	 ���	��� ��	�	�	 � �������. '�

���� 
�����	 �� 
���(�	�	 
�������	 � ��������	 ����	 ��	. '��� 
���������

�������	 � ������	���	 ��� ����� �(���� ���(� %� (1��	����� � $�����), �� �	���

2000-���, �	
	����	��	���� ���(� �� 
������ 
���(�	�� ����� ���������


�����	���: �	������������ ��	�������, ���	����� ��	�	� �	�� �#�-	, 
���!	��

�
�(�� ���������� ����������� � 
����
��� ������	�� ����	 ���� �	��������, 

����
���� ��	��� ����� ���	(	. '� 2001. ���(� ������	 %� ��: 
����
���

�����	�����	�� �������� �	 "0, 
���(�	�� ����	�������� ��������, 
����
���


���(�	�� 
������� ��������, 
���	�����	�� ��!��� 
������!	 � ������

���
���	� �	��	���� ������. 

���� �	���� ������� �� 2000. �����. ����(�	�� 
��������� � ����������

�����	 � ���	(	�	 %� ������ �� �� ��	�	���� 
���!	�	 
�����	 ���	��� ��	�	�	 �

���� ������� �	��� 2000. ������. *
	�, �� 2014. ������, ��	� ���	(	 ,����������

"���
� 
������� �� �	�� ��� ���!��� ���	��� ��	�	�	 � ��	� ���	(	 $�����, 

*������ "���
� � �	����	. $ ������� �	 �� ��!��	 ���	(	 ,���������� "���
�

�	
����	 
�� �� �����	���	 ��� �	
��	���� �	���	 ���	����� �	���, ���
�� ����

���	(	 ������	 ,*" � 
������ ���	��� ��	�	�	 � ��	��� ���� ���(� (
���	

UNCTAD -�) 
���!	� �� �	 9,4 % � 2000. ������,  �	 14,7 % � 2014. ������ (�� ���	 ��
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6 % �	 %	
	���� �	��	��, 	 8 % � ���	����� � 4�������). '�	� 
��	�	� 
��	���� �	 ��

� 2014. ������ ����!� 
�����	 ���	��� ��	�	�	 � ������ �	 ����!� ��	��������	 �

��	�� ����� ���(	�	 ������ ��������� ��!� (,���������	 "���
	 ��������� �	 ���

7,7 % 
�
��	 ��� ��	��� ����� ���	(	 
���	 UNCTAD-�). 

-�	���� ��.11: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 � ��	��� ����� �������, 2014., 
%. 

	�


�


�


	�


�
 ��
 ��
 �
 	�
 ��


20
14

. �
��
��
	

%�# %	
	��� �	��	� ���	���	 � 4������	 2*E � �	����
*����: UNCTAD, 2015. �������� � 
���	������ 30.11.2015. ������ �	: 

http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

����� 2000-�� ����� �� 
������	 � ������ ���	��� ��	�	�	 
� ���(	�	. $�� ���(�

,���������� "���
� ��	�� ��	��� ���� 
�����	 ���	��� ��	�	�	 � ������ �	 1990. 

������, 	�� 
��	�� �� ��� �������	���. �	���!� 
���	� ���	��� ��	�	�	 � ,*" ��

4������	. *�	�	 �� ������������ 
���!	�� ��	�	 ��	���� ���	��� ��	�	�	 ������

2000. � 2014. ������ (�	 ��� 7 �����	��� ���	�	 2000. ������ �	 75 �����	��� 2014. 

������). &������, ��!��	 ���	��� ���	(	 ,���������� "���
� �� ���������	�� ��!�


��	�� ���	 ���	���� ������� ��	. '� 2000. �� 2014. ������, � 1��	����� ��

���	��� ���	�� ������� ��� 
��	��� 11,2  
��	, � )��	���� 18, ���	����� �	 17 
��	, 

��� �� � $����� 32,6 
��	 (�� 1 �����	��� ���	�	 �	 33,1 �����	��� ���	�	). 0

�	������� 
������, ����	 � 1�� ������	 �� ��	�	 
��	�� ���	 ���	���� ���	���

������� ��	 �	 16,4 
��	 � &	�������	 9,5 
��	. 
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-�	���� ��.12: 0
������ 
���	� ���	 ���	���� ���	��� ������� ��	 � ,*", 
2000. � 2014. ������, � ������	 ���	�	.
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*����: UNCTAD, 2015. �������� � 
���	������ 30.11.2015. ������ �	: 
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

0���!� ���	��� ��	�	�	 ���� ���(	�	 ������	 ,���������� "���
� �� ���� ��	�	���


���������� �� 90-�� �����	 20. �����	.  4������	, ���	���	 � 1��	���	 � �	(�

��!����� 
	��� �
��	�� � ���
��� ���� 
���(���� ������� ��	 � ������ (75 %) �

2014. ������. 4������	 �� �����	 , ������� �� ���	���	, ���	 �� 
������	 1��	����, 	

$����	 �� ����	���	 ��	�	�	� �	�� 
�����	 ���	��� ��	�	�	 
��(����� �����	. 

������	�� 
���!	�� ��	�	 ���	���� ���	��� ��	�	�	 � ������ � 
�������� �� �����

�� ���� ������ �	 ��	����� ��.13. 

-�	���� ��.13 :0���!� ���	 ���	���� ���	��� ������� ��	 � ,*", 
� ���(	�	, 
2014.

14%

16%

2%

4%

2%

2%

23%

36%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

2014

4������	 ���	���	 2��	 -��	 )��	���	 ��1 &	�������	 $����	 1��	���	

*����: UNCTAD, 2015. �������� � 
���	������ 30.11.2015. ������ �	: 
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
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4	����� � 
������ ���	��� ��	�	�	 ���� ���(	�	 ,*" �	� � ������� �	���	 ��� ��

�	�� ���(���. ��� ��� 	��� ����	��� ��������� �����, ��!��	 ���� ���	(	 ��

�	��(����	 
	� ���	��� ��	�	�	 � 
������ �	��� 2007. ������. 0 ���	�����, �	���

����� 	 �� 
���� 12 �����	��� ���	�	 
�����	 �	
��	�	 � 2007. ������, �������


����� �� 
	� �	 2 �����	��� � 2010. � 2011.������. $����� ������ ��� �� � �

4�������, �	��� ��������� 14 �����	��� ���	�	 ���	��� ��	�	�	 � 2008. ������, 

������� 
����� �� 
	� �	 ��� 50% � 2009. ������ � �	��	��� �
	�	 � �	������

�����	�	. 0 1��	�����, ������ ��	 
	�	 
�����	 ���	��� ������� ��	 ��
����	 ��

2008. ������, 	 � 2011. ������ ���
	� 
����� �� ������� 1,5 �����	��� ���	�	. 

$����	 �� �	���� �	��(����	 
	� 
�����	 ���	��� ��	�	�	 �� 2006-2010. ������, 	��

�� 
�����!��� ��	��� 
���!	�� 2011. ������, �	�	 �� 
����� ���	��� ��	�	�	 ������

����������� (�	 2,71 �����	��� ���	�	). 

'��	�� ���(� ���� ������	 ()��	���	, ����	 � 1�� ������	, &	�������	 � 2��	

-��	) �� ��	�� ��	�	��� �	�� 
������	��� ������� 
����� � 
������ 2005-2014. 

������. 3�!��	 ���� ���	(	 �	���� �� �	��(����	 ���	� 
	� �	��� 2008. ������, �	

��������� )��	����. 4	������ ��� 	� ����	��� ��������� ����� �	 
������	���

���(� ,���������� "���
�, �	� � 
������ ������ 
���	���	 ���� 
������ ����

���	����� ��!��� �	���	 ��	 � 
�������	 ���	��� ��	�	�	 ����� 
������� �� �����. 

�	���	 ��. 41: ������ ���	��� ������� ��	 �	 %	
	���� �	��	��, 2005-2014., 
������	 ���	* 

�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

)��	���	  
      
224  

      
244  

      
448  231 200 175 964 -138 -412 

      
901  

����	 � 1�� ������	  
      
298  

      
418  

   
1,238  

      
720  

      
174  

      
306  

      
384  

      
266  

      
206  

      
465  

1��	���	  
   
1,514  

   
2,476  

   
3,124  

   
3,806  

   
2,136  

      
853  

   
1,300  

   
1,100  

      
693  

   
2,843  

2��	 -��	   -  568 
      
690  

   
1,060  

      
573  

      
431  

      
470  

      
324  

      
409  

$����	   -   -   -  
   
3,240  

   
2,287  

   
1,634  

   
4,236  

   
1,207  

   
1,746  

   
1,809  

&	�������	  
        
81  

      
326  

      
471  

      
421  

      
140  

      
160  

      
370  

      
108  

      
243  

      
287  

0��
�� %� 2,117 3,465 5,282 9,108 5,997 3,701 7,685 3,013 2,800 6,712 
*����: UNCTAD, 2015. Preuzeto sa : http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
*����� � �����	 �� ���	���	� ������� ����	 "04/0$# �	 �	� 31.12.,��	�� 
���	��	�� ������


�������� �	 ��	����� ���	�� � "�4# 22.11.2015.������ :  
https://www.ecb.europa.eu/stats/exchange/eurofxref/html/eurofxref-graph-usd.en.html

�	�	 �� � 
��	�� ��� ���	����� ���	��� ������� ��	 � 2014. ������, �	 
����

������ �� $����	 �	 27,3 �����	��� ���	, ������� �� 1��	���	 �	 24,5 �����	��� ���	

(�	���	 ��.42). %��� ��	�	 ���	���� ���	��� ��������� ������� ��	 � ��� �����
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���(� ���� 74% ���
��� ���	 ���	��� ��������� ������� ��	 �	 %	
	����

�	��	��. '� ����� 70 �����	��� ���	, ���	��� ���	�� ������� ��� � )��	���� ����

5,3% , ����� � 1�� ������� 8,6%, 2���� -��� 5,7% � &	�������� ��� 6% ���
���

���	 
���(���� ���	��� ��������� ������� ��	. 

�	���	 ��.42: +��� ���	���� 2005-2014.���	��� ������� ��	 �	 %	
	���� �	��	��, 
������	 ���	* 
%��(	   2005   2006   2007   2008   2009   2010   2011   2012   2013   2014  

)��	���	         865  
    
1,049  

    
1,833  

    
2,061  

    
2,261  

    
2,451  

    
3,400  

    
3,262  

    
2,854      3,678  

����	 �

1�� ������	      1,951  
    
2,413  

    
3,673  

    
4,385  

    
4,815  

    
5,052  

    
5,486  

    
5,639  

    
5,647      6,081  

1��	���	    11,301  
  
19,550  

  
29,665  

  
20,417  

  
23,280  

  
24,302  

  
21,948  

  
22,232  

  
21,689    24,513  

2��	 -��	   -   -   -            -             -   
    
3,186  

    
3,253  

    
3,567  

    
3,729      4,104  

$����	   -   -   -  
  
15,183  

  
16,069  

  
18,765  

  
21,396  

  
22,241  

  
25,651    27,297  

&	�������	      1,769  
    
2,083  

    
2,550  

    
2,969  

    
3,141  

    
3,276  

    
3,615  

    
3,686  

    
3,980      4,234  

0��
�� %� 15,886 25,095 37,722 45,015 49,567 57,032 59,098 60,627 63,549 69,907 

*����: UNCTAD, 2015. �������� �	 : http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
*����� � �����	 �� ���	���	� �	 ������ �����	 ��	������ ����	 "04/0$# �	 �	� 31.12.,��	��

���	��	�� ������ 
������ �	 ��	����� ���	�� � "�4# 22.11.2015.������: 
https://www.ecb.europa.eu/stats/exchange/eurofxref/html/eurofxref-graph-usd.en.html

3.4.1. ������!,� #��,�*"  $�"'�. /,"-"(" / )�+7� �"#"%'�- �",!"'"

0 ���� 
���	�(� !� �� �	�� 
������ ��������� ���	��� ��	�	�	 � ���(�

%	
	���� �	��	�	, 
���	 
�������� ���	���� ������� ��	 � ��	�� �� ���	(	


���	� 	. *�����!� �� 
�����	 ������� ���
��	�� ���	��� ��������� ��	�	�	 ��

���	(	 "���
��� ����� � ���	(	 �� ���	��	 ������	. *���� 
��	�	�	 �� ���	����

�	 ���	��� ��	�������� 	��� ��� �   ����	��� �	��� ���	(	 %	
	���� �	��	�	. 

���	 � !� ������� �	� �	�	 �	 ��
������� �������������� 	�	���� � 
��(�����  

������ �	�	.  

�	����	 �	���	 
��	���� 
�������� ���	���� ���	��� ��������� ������� ��	 �

)��	����. *� �	������ �	���� �� ���(��� �	 �� ����!� ���	(	 "���
��� ����� �

���	��� ��	�	���	 )��	���� �	�� 12% 
�����	 2005-2014. %�	�	��� ����!� �

���	��� ������� ��	�	 �� 2005. �� 2014. ������ �� ���
� ���	��	 ������	 ��	

�	�	�	, �	 ��	�	��� 796 ������	 ���	 (89% �� ���
��� ��	�	�	 ���	��	 ������	 �

)��	����), �����	 �	 131 ������ ���	 (15% �� ���
��� ��	�	�	 �� ���
� ���	(	

���	��	 ������	) ���. '� ���	(	 �� "���
��� ����� �	���!� ������� ��� �� ����� ��

-���� (555 ������	 ���	 ��� 54% �� ���
��� ���	��� ������� ��	 � )��	���� �

���� 
������), 1��	����� (115 ������	 ���	 ��� 11%), )������� ( 238 ������	 ���	

��� 23%) ���. ����	 ���	!� �	 �� � 
������ �	��� 2008. ������ ����� �� ��	���	
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����!	 ���	��� ��	�	�	 � )��	���� �� ���	(	 "���
��� ����� ���� 
���	���	

������	�	 ��	�	���� ����������	, *�	���� (�	��(���� ����� 348 ������	 ���	), 

��
�	 ( ����� 264 ������	 ���	) � /���� (����� 323 ������	 ���	).  

�	���	 ��. 43: ��������� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 � )��	����, 2005-
2014., ������	 ���	. 

*����: 2����	��	 �	��	 )��	����, 2015. �������� � 
���	������ 25.11.2015.������ �	: 
https://www.bankofalbania.org/web/Time_series_22_2.php?evn=agregate_detaje&evb=agregate&cregtab_id
=689&periudha_id=5

)�	����� �	���� ��.44 ���� �� ������ �	 �� �����  ������ 
���	��	��� 
�����	

�	�
�������� ����!� ���	(	 "���
��� ����� � 
������ ���	��� ������� ��	 � ��1. 

�� ���� ����	� ������ 2006. � 2010. ������. �	����, ����	 ���	!� �	 ��	�	��� ����!�

� ���	��� ������� ��	�	 �� ���
� ���	��	 ������	 ��	 $����	 (1.047 ������	 ���	), 

	�� � 4����	 (508 ������	 ���	). $ ������� �	 �� $����	 ���(	 ������ � �	����	� �	

��	����� � "0, � ����!�� 
������ �� ���� 
���!	�� ��	�	� "���
���� ������� ��	 �

���
��� ���	��� ��	�	�� � ��1. '� ���	(	 �� "���
��� ����� �	���!� ������� ���

�� ����� �� )������� (1,25 �����	��� ���	), $�������� (462 ������	), 9��	��� (326 

������	 ���	), 1��	����� (235 ������	 ���	) ���. #��	(���� 
������ ���	 ���	���

��	�	�	 
���	 ���(� 
�������	 �	� �� � �	������ �	����. 

�	���	 ��. 44: ��������� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 � ��1, 2005-2014., 
������	 ���	. 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ���
�� ����!�  
"0 257 366 413 359 143 152 193 125 123 207 2339 52 
'��	�	�

������	 25 76 916 325 37 155 164 177 104 171 2150 48 

0��
�� 282 442 1329 684 180 307 357 302 228 378 4489 100 
*����: 2����	��	 �	��	 ����� � 1�� �������, 2015. 

)�	���	 �� �	���� ��.45 
��	���� �	 �� ����� 
���	��	��� 
�����	, ����!� ���	(	

"���
��� ����� � 
������ ���	��� ������� ��	 � 1��	���� ���� �� ������ 
�����

���
��� $#*. *���� � ��  2007., 2008., 2013, � 2014. �����a, �	�	 �� ����
���

������� ��� ���� �	�� �� 
������	 2003-2014. ������. %�	�	��� ����!� � ���	���

������� ��	�	 �� ���
� ���	��	 ������	 ��	 5�� 	���	 (967 ������	 ���	 ��� 19%), 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
���


�� ����!�

"0 27 29 54 146 140 198 163 -273 -252 108 340 12 
'��	�	�

������	 197 215 394 85 60 -23 801 135 -160 793 2497 88 

0��
�� 224 244 448 231 200 175 964 -138 -412 901 2837 100 
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�� 4����	 (307 ������	 ���	 ��� 7%). '� ���	(	 �� "���
��� ����� �	���!�

������� ��� �� ����� �� 1��	����� (5.553 ������	 ���	 ��� 27%), )������� (5.137 

������	 ���	 ��� 19%), &	�	���� (2.131 ������ ���	 ��� 10%), +�	� ���� (1.315 

������	 ���	 ��� 6%) ���.  

�	���	 ��.45: ��������� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 � 1��	�����, 2005-
2014., ������	 ���	. 

2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. ���
�� ����!�

"� 1421 3377 3379 2627 2054 853 887 999 492 2196 18286 82 
'��	�	�

������	 12 -773 -29 1830 891 -422 127 118 204 2180 4136 18

0��
�� 1432 2604 3350 4457 2945 431 1015 1117 696 4376 22422 100 
*����: 1��	���	 �	����	 �	��	, 2015. �������� � 
���	������ 21.11.2015. ������ �	:  
http://www.hnb.hr/statistika/hstatistika.htm

���	 � �� �	���� ��.46 ��	���� �	 �� ����!� ���	(	 "���
��� ����� � ���	���

��	�	���	 $����� ���� �� ��� ��������� ���
��� 
�����	. �� ���� ����	� ������

2006., 2009. � 2013. ������. %�	�	��� ����!� � ���	��� ������� ��	�	 �� 2014. 

������ �� ���
� ���	��	 ������	 ��	 �������	 (1.313 ������	 ���	 ��� 37%), 4����	

(676 ������	 ���	 ��� 19%), 5�� 	���	 (606 ������	 ���	 ��� 17%), $)#(202 

������	 ���	 ��� 6%) ���. '� ���	(	 �� "���
��� ����� �	���!� ������� ��� ��

����� �� )������� (2,51 �����	��� ���	 ��� 23%), 8���������	 (1,325 ������	 ���	

��� 12%), 1��	����� (1,337 ������	 ���	 ��� 12%), 9��	��� (1,183 ������	 ���	

��� 11%), *�	���� (1,037 ������	 ���	 ��� 10%), -���� (1,027 ������	 ���	 ��� 9%) 

���.  

�	���	 ��.46: ��������� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 � $�����, 2005-
2014., ������	 ���	. 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ���
�� ����!�

"0 1076 1883 1719 1429 853 748 1540 237 482 1018 10986 76 
'��	�	�

������	 174 1440 101 395 519 112 287 5 286 217 3538 24 

0��
�� 1250 3323 1821 1824 1372 860 1827 242 769 1236 14524 100 
*����: �	����	 �	��	 $�����, 2015. 

���	 � �� �	���� ��.47 ��	����, �	 �� ����!� ���	(	 "���
��� ����� � ���	���

��	�	���	 � &	�������� ������ 
����� ���
��� 
�����	. %�	�	��� ����!� �

���	��� ������� ��	�	 �� 2014. ������ �� ���
� ���	��	 ������	 ��	 �����	 (163 

������	 ���	 ��� 30% �� ���
��� ��	�	�	 �� ���
� ���	(	 ���	��	 ������	), 4����	

(676 ������	 ���	 ��� 19%), 5�� 	���	 (72 ������ ���	 ��� 13%), $����	 (77 
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������	 ���	 ��� 14%) ���. '� ���	(	 �� "���
��� ����� �	���!� ������� ��� ��

����� �� 1��	����� (799 ������	 ���	 ��� 37%), )������� (473 ������	 ���	 ���

22%), $�������� (303 ������	 ���	 ��� 14%), -���� (206 ������	 ���	 ��� 9%) ���.  

�	���	 ��.47: ��������� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 � &	��������, 
2005-2014., ������	 ���	. 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
���


��  
����

!�  
"� 203 137 302 338 321 131 68 226 80 348 2153 80 
'��	�	�

������	 116 22 27 108 102 41 47 133 -9 -53 534 20 

0��
�� 318 159 330 447 424 173 115 359 70 294 2688 100 
*����: �	 ���	��	 �	��	 &	��������, 2015. �������� � 
���	������ 24.11.2015.������

http://www.nbrm.mk/?ItemID=9494A1AAA6660247957AD89CDBB38014

���	 � �� �	���� ��.48 
��	����, �	 �� ����!� ���	(	 "���
��� ����� � 
������

���	��� ��	�	�	 2��� -��� 2,68 �����	��� ���	 ��� 59% ���
��� 
�����	 � 
������

2005-2014. �����	. %�	�	��� ����!� � ���� ���	���� ���	��� ������� ��	 2���

-��� �� 2014. ������ �� ���
� ���	��	 ������	 ��	 4����	 (485 ������	 ���	) �

$����	 (224������	 ���	), 	 �� ���	(	 �� "���
��� ����� �	���!� ������� ��� ��

�����  �� *�	���� (478 ������	 ���	), ��
�	 (418 ������	 ���	), #	���� (314 

������	 ���	), &	�	���� (246 ������	 ���	)���. 

�	���	 ��.48: ��������� 
�����	 ���	��� ��������� ������� ��	 � 2���� -���, 
2005-2014., ������	 ���	. 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ���
�� ����!�

"0  N/A N/A  335 407 625 355 267 259 191 241 2681 59 
'��	�	�

������	  N/A  N/A 233 283 435 218 164 207 133 168 1839 41 

0��
�� N/A  N/A  568 690 1060 573 431 470 324 409 4525 100 

3.4.2. ��!$�� !"  $�/!$/�" #��,�*"  $�"'�. /,"-"(" / )�+7� �"#"%'�-

�",!"'"  

#������� ��	 ���	��� ��	�	�	 
���	 ������� ��������� 	��������� ��

�	������� ���� ���(	�	 ������	. 4	�
�����	 
�����	 ���	��� ��	�	�	 
�

���������� ��������	 �� �	��	 ���� 
�� ���� ������� ���������� ��� 	�	 �	

����!� �	���� �	 ���	��� ��������� (��� 	� �	 
���!	�� �����	, �����

�	
��(	�	�	 � ��.).  
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#� 2014. ������, ���	�	 ��	�	�	 �� ���	 �	��	���
(����	 � ������� �����	 � ����

���(	�	 %�, � 
������� 69,8 % �� ���
���, 	�� �	 �	���	 ��	�	 ���� ���(	�	. 

$����� �����	 
	��� �
��	� �� �	 ����� ���� �� 60 % ���
��� ���	 ���	���

��	�	�	 � ����� � 1�� �������, &	��������. &������, ���� �� 75 % �� ���
���

���	��� ��	�	�	 �� ��������	�� � ������� �����	 � 1��	����� � $�����. �	��	�����, 

�����������	 ���, 
������ �	 ���������	�	 � �������	 �	 �	�� �� ���� ����

�	���	�	������ ����	�������	 ������	 �����	 � 
����	���� ���	��� ����������	

���� ������	. 

5�� �� ���� 
���������, 
������ ��� ��!� �	����� ���� ���(	�	. $	�� �� �����

���(� ���� �� 
������� ��!� ���� ���	��� ��	�	�	 � 
���������. �� �� ����	 �

1�� ������	 (35 % �� ���
��� 
�����	 ������� ��	) � &	�������	 (31 %). �� ��

��	��� ���� � ������ �	 )��	���� (16%), , $����� (19%) � 1��	���� (21%). 

0��� ���	��� ��	�	�	 � ������� ������ �� ����� ���� � $������ � *�������

"���
�  ($*") ���� � %� (67,7 %, 	 � %� 69,8%). *	�� �� 
����� � �	 ��	 ������	

������, �	���	 ��� ����	� $*" �� ���� ��	��� �	�� ���� %�. 0��� ���	��� ��	�	�	

� ������ ���� �� 70% �� ���
���, �	��(���� �� � �	�� ������ $*" ���(�

($�������	). 4	����� ������ �	 ��	 ������	 �� ��� ���	������ � 
������ 
���������. 

0 ���(	�	 $����� � *������ "���
� ���	�	 ��	�	�	  � 
��������� ����	������ ��

�������	 30 % ���
��� ���	 ��	���� ���	��� ��	�	�	, � 
������� �	 24,6% �

���(	�	 ,���������� "���
�. ������� �� /���	, ��(��	 � $���	��	 
�������

��	�	��� ����� ���	��� ��	�	�	 � 
��������� (���� �� 30%). 

)�	���	 ���	��� ������� ��	 � ��1, 
���	 ������� ���������� 	��������� �� 2003-

2012. ������ 
���	�	�	 �� � �	���� ��.49. *� 
��������	��� 
��	�	�	 ���� �� ������

�	 �� ��� ��	��� ������ �	��	���
(����� � ��������� ���	��� ��	�	�	 � ��1 �	 54% 

����!	. $������ �	 ������	���, �	 ����!�� �� 35,3% �� ���
��� ���	��� ��	�	�	

2012. ������. ����	 ���	!� �	 �� 
�������	 ������	 ���
	 �	��	 ���	 ���	���

��	�	�	 � 
������ 2003-2012. ������ �������	 18,6%, �� �	 �� � ���� 
������ ��	��

���	��� ������� ��	 ���!	�� �	 4,64 
��	. 0 
���������� ������� ��	�� ���	���

������� ��	 �� ���!	�� �	 4,3 
��	, 	 
������	� ������� �	�� 
�����	 ������� ��	 ��

������� 17,61%. 0 ��� ��	���� ������� 
��	 � 
��	���� �	 �� ��� ���	���

������� ��	 ���!	� �	 4,85 
��	, ��� �� ���� �� 
������	 ���
��� �	��	 ������� ��	. 

�������	� ������� �	�� 
�����	 ���	��� ������� ��	 � ���� ������� �� �������

19,18%. 

0���	� �������� ������	 �	 ��	�� 2012. ������, �	��	���
(����� �� ���	��

������� ��� � ����	������ ��	�������� 
�������	�	 34%, �����������	 ��	 23%, 
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����	����� �������� ��� 15%, �� 
�����	�� ���������	�	 ��� 10%. �	�	 �� � 
��	��

���	�� ��������	�� � 
��������� ������, �	�	���
(����� ����	������ �� ��� ���
�

�� 
��������	 
����	������ 
�������	 � 
�!	 (18% ��� 706 ������	 ���	), 


��������	 ����	, �����	�	 �	�� � �����	���� �����	 (23% ��� 914 ������	 ���	), 


��������	 ���	��� 
�������	 �� �����	���� �����	�	 (11% ��� 431 ������ ���	) 

���. *� 
��	�	�	 �� ���� �	�(����� �	 �� ���	�� ������� ��� � 
��������� ������

�������� ��������	��, ��� �� �	�� �  ��	�	���	 � 
��������� ���� 	�� 
���	��. 

�	���	 ��.49: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 � ��1 
���	 ������� ����������

	���������, 2003-2012  (������	 ���	)
$����� ���������

	��������� 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 

����	��� ������ 5 5 10 9 9 12 18 20 19 25 

$�����	���  471 705 754 1,003 1,207 1,505 1,716 1,825 1,898 2,027 

��� ��	��� ������ 760 969 1,187 1,420 2,450 2,868 3,081 3,176 3,591 3,688 

0��
��  1,236 1,679 1,951 2,432 3,666 4,385 4,815 5,021 5,508 5,740 
*����: 2����	��	 �	��	 ����� � 1�� �������, 2015. 
������� � 
���	������ 20.11.2015. ������ �	: 

http://statistics.cbbh.ba:4444/Panorama/novaview/SimpleLogin_bs.aspx  

0 �	�	���� �	���� �� 
���	�	�	 	�	���	 
�����	 ���	��� ������� ��	 � 1��	�����, 


���	 ������� ���������� 	��������� �� 2003-2014. ������. *� 
��������	���


��	�	�	 ���� �� ������ �	 �� ��� ��	��� ������ �	��	���
(����� � ���������

���	��� ��	�	�	 � 1��	����� �	 76% ����!	. $������ �	 ������	���, �	 ����!�� ��

22.65% �� ���
��� ���	��� ��	�	�	 2014. ������. ��������	 ������	 ���
	 �	��	

���	 ���	��� ��	�	�	 � 
������ 2003-2014. ������ �������	 31,82%, �� �	 �� �

���� 
������ ��	�� ���	��� ������� ��	 ���!	�� �	 15,84 
��	. 0 
����������

������� ��	�� ���	��� ������� ��	 �� ���!	�� �	 6,96 
��	, 	 
������	� �������

�	�� 
�����	 ������� ��	 �� ������� 21,46%. �� 
��	���� ��	�	��� �	�� �	��

���	��� ��	�	�	 � 
��������� ������, � ������ �	 
������ �	��	 ���
��� ���	���

������� ��	 �	 
���	��	�� 
�����. 0 ��� ��	���� ������� 
��	 � 
��	���� �	 ��

��� ���	��� ������� ��	 ���!	� �	 23,75 
��	, ��� �� ���� �� 
������	 ���
���

�	��	 ������� ��	. �������	� ������� �	�� 
�����	 ���	��� ������� ��	 � ����

������� �� ������� 37,27 %. 

0���	� �������� ������	 �	 ��	�� 2014. ������, �	��	���
(����� �� ���	��

������� ��� � ����	������ ��	�������� 
�������	�	 (7.103 ������	 ���	 ��� 34%), 

�����������	 ��	 (1,725 ������	 ��� 7,57%), ����	����� �������� ��� (3.313 

������	 ���	 ���  14,54%), �� 
�����	�� ���������	�	 ��� (2.320 ������	 ���	 ���

10%). �	�	 �� � 
��	�� ���	�� ��������	�� � 
��������� ������, �	�	���
(�����

����	������ �� ��� ���
� �� 
��������	 �����	���	 (4,60% ��� 1.048 ������	 ���	), 
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��������	 ����	, �����	�	 �	�� � �����	���� �����	(6,65% ��� 1.514 ������	

���	), 
��������	 ���	��� 
�������	 �� �����	���� �����	�	 (3,6% ��� 826 

������	 ���	) ���. *� 
��	�	�	 �� ���� �	�(����� �	 �� ���	�� ������� ��� �


��������� ������ �������� ��������	��, ��� �� �	�� �  ��	�	���	 � 
���������

���� 	�� 
���	��.  

�	���	 ��. 50: ���� 
����� ���	��� ������� �j	 
� ��������	 ���������
                     	��������� � 1��	�����, 2004-2014., ������	 ���	. 
�	��� 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 0��
��

����	��� 0 15 6 6 2 -13 -2 68 68 -13 15 -2 188
$�����	��� 741 -79 69 839 245 1262 -270 -731 399 303 125 387 5160
��� ��	��� 734 786 1180 1658 2811 1545 1130 1325 628 175 205 752 17438
0��
�� 1438 687 1178 2446 3027 2641 1223 807 1048 1052 635 1045 22786
*����: 1��	���	 �	����	 �	��	, 2015. �������� � 
���	������ 21.11.2015. ������ �	:  
http://www.hnb.hr/statistika/hstatistika.htm

0 �	���� ��.51 
�����	�(��� �� ��	�� ���	��� ������� ��	 � &	��������, 
���	

������� ���������� 	��������� �� 2009-2014. ������. *� 
��������	��� 
��	�	�	

���� �� ������ �	 �� ��� ��	��� ������ �	���
(�� � ��������� ���	��� ��	�	�	 �

&	��������  �	 ���� �� 
������� ����	 ��	 ������	. $������ ������	���, �	

����!�� �� 40% �� ���
��� ���	��� ��	�	�	 2014. ������. ����	 ���	!� �	 ��


�������	 ������	 ���
	 �	��	 ���	 ���	��� ��	�	�	 � 
������ 2009-2014. ������

�������	 5,08%, �� �	 �� � ���� 
������ ��	�� ���	��� ������� ��	 ���!	�� �	 28%. 

0 
���������� ������� ��	�� ���	��� ������� ��	 �� ���!	�� �	 55%, 	 
������	�

������� �	�� 
�����	 
���������� ������� ��	 �� ������� 9,2%. �� 
��	���� ��!�

�	�� ���	��� ��	�	�	 � 
��������� ������, � ������ �	 
������ �	��	 ���
���

���	��� ������� ��	 �	 
���	��	�� 
�����. 0 ��� ��	���� ������� 
��	 � 
��	����

�	 �� ��� ���	��� ������� ��	 ���!	� �	 13,45 %, ��� �� �	�� �� 
������	 ���
���

�	��	 
�����	 ���	��� ������� ��	. �������	� ������� �	�� 
�����	 ���	���

������� ��	 � ���� ������� �� ������� 2,56 %. 

0���	� �������� ������	 �	 ��	�� 2014. ������, �	��	���
(����� �� ���	��

������� ��� � ����	������ ��	�������� 
�������	�	 (862 ������	 ���	 ��� 37%), 

����	����� �������� ��� (505 ������	 ���	 ���  21%), ��	������	�� �����������

��������� (328 ������	 ���	 ��� 14%), �����������	 ��	 (166 ������	 ��� 7%) ���.  

�	�	 �� � 
��	�� ���	�� ��������	�� � 
��������� ������, �	�	���
(�����

����	������ �� ��� ���
� �� 
��������	 ��	��, 
�!	 � ���	����� 
���	�����	 (15% 

��� 240 ������	 ���	), 
��������	 �	������ ���	���� � ���� ���	���� 
�������	

(363 ������	 ���	 ��� 22%), 
��������	 �������� �����	, 
������ 	 �


���
������ 	 (433 ������	 ���	 ��� 27%) ���. 
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�	���	 ��.51: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 � &	��������, 
���	 ��������	  
��������� 	��������� �� 2009-2014, ������	 e��	

$����� ��������� 	��������� 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

����	��� ������  16 29 31 37 43 44 

$�����	��� ������ 1.043 1.186 1.488 1.438 1.554 1.618 

��� ��	��� ������ 2.082 2.041 2.096 2.211 2.383 2.362 

0��
�� 3.141 3.256 3.615 3.686 3.980 4.024 
*����: �	 ���	��	 �	��	 &	��������, 2015. �������� � 
���	������ 24.11.2015.������: 
  http://www.nbrm.mk/?ItemID=9494A1AAA6660247957AD89CDBB38014

0 �	��	��� !� ��, � �	���� ��.52 
���	�	�� 	�	���	 ��	�	 ���	��� ������� ��	 �

)��	����, 
���	 ������� ���������� 	��������� �� 2007-2013. ������. *�


��������	��� 
��	�	�	 ���� �� ������ �	 �� ��� ��	��� ������ �	����

�	��	���
(����� � ��������� ���	��� ��	�	�	 � )��	���� �	 80% ����!	. $������

������	���, �	 ����!�� �� 19,8% �� ���
��� ���	��� ��	�	�	 2013. ������. ����	

���	!� �	 �� 
�������	 ������	 ���
	 �	��	 ���	 ���	��� ��	�	�	 � 
������ 2007-

2013. ������ �������	 7,6 %, �� �	 �� � ���� 
������ ��	�� ���	��� ������� ��	

���!	�� �	 55,74%. 0 
���������� ������� ��	�� ���	��� ������� ��	 �� ���!	�� �	

2,45 
��	, 	 
������	� ������� �	�� 
�����	 
���������� ������� ��	 �� �������

16,1%. �� 
��	���� ��!� �	�� ���	��� ��	�	�	 � 
��������� ������, � ������ �	


������ �	��	 ���
��� ���	��� ������� ��	 �	 
���	��	�� 
�����. 0 ��� ��	����

������� 
��	 � 
��	���� �	 �� ��� ���	��� ������� ��	 ���!	� �	 43,53%, ��� ��

�	�� �� 
������	 ���
��� �	��	 
�����	 ���	��� ������� ��	. �������	� �������

�	�� 
�����	 ���	��� ������� ��	 � ���� ������� �� ������� 6,21 %. 

0���	� �������� ������	 �	 ��	�� 2014. ������, �	��	���
(����� �� ���	��

������� ��� � ����	������: ��	��
���, ���	������� � �������	 ��	 (784 ������

���	 ��� 34% �� ���
��� ���	��� ��	�	�	 � ������), ��	������� 
�������	�� (780 

������	 ���	 ��� 34%), 
������ �	 ���������	�	 (341 ������ ���	 ��� 15%),  

����	����� �������� (136 ������	 ���	 ��� 6 %) ���. 

�	�	 �� � 
��	�� ���	�� ��������	�� � 
��������� ������, �	�	���
(�����

����	������ �� ��� ���
� �� ���
��	�	 ��	 ���	 � �	���	 (696 ������	 ���	, �����

���� �� ��!� ��  ���� 
�����	 ������� ��	 � ���� �������), 
��������	 �����	����

�����	���� 
�������	 (210 ������	 ���	) � ��. &������ 
�����!��� �� �����

������	�	 � ����	�������	: 
��������	 �	������ ���	���� � ���� ���	����


�������	 (����� 224 ������	 ���	), 
��������	 ���������� 
�������	 (236 

������	 ���	) � ��.
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�	���	 ��.52: +��� ���	���� ���	��� ������� ��	 � )��	���� 
���	 �������
��������� 	���������, 2007-2013. (������	 ���	) 

��!$�� �!�'�+ !� "!$�*'� $� 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

����	��� ������ 12 42 18 18 16 4 4 

$�����	��� ������ 233 447 544 718 1554 1570 571 

��� ��	��� ������ 1585 1572 1699 1700 1830 1688 2275 
0��
�� 1,830 2,061 2,261 2,436 3,400 3,262 2,850 

*����: 2����	��	 �	��	 )��	����, 2015. �������� � 
���	������ 25.11.2015.������ �	: 
https://www.bankofalbania.org/web/Time_series_22_2.php?evn=agregate_detaje&evb=agregate&cregtab_id
=689&periudha_id=5

3.5. �'",�)" +"!���!�'�+ !�. #�!")"$�7" )�+"7" �"#"%'�- �",!"'"  

0
���� 
��������� ���������� ����	���	 � 
�������� �� �����, ���(�

%	
	���� �	��	�	 ����	�	�� �� �	 ����������� 
��������	 ���� �� 
���	��

��������� �	��� �����	�	 ��������� ����� 2008. ������ (Bartlett, Prica, 2012). �	���

����� 
�����	, ������ ��������� 
������� �� �� 	�������	�� � 
���	�� ��

���������. ���� �� ��� ��: ��!	 ���	!	 
������	 �� 
��������� (
������	

��	����	�	 ���	��� ������� � ������� ��	�	), 
���!	�� ��� ��	 ����!��

�	���	, �����	 ���	
��������, ������(�� ������������	�	 
������!	 � ��	����	���

���������� 
������� � �����	 �������	 ������� ������. 4	������ ����� �� �	���	�

�	 ����� ��	�������� � ����������� ���	�	�� ���	(	 ���� ������	, ���������

���
	����� � 
���!	�� �	�������� �� ���	��� �	
��	�	. '�	� ����� �� ��� �	����

�	�� ��
���	� �	 %	
	���� �	��	�� �	 
������ XXI �����	, ���� � ������� �

�������� "���
� �� ����� �	���� (0�	��!, 2013; Sanfey i Zeh 2012 ). ����� 
����
���

������	 ��� �	��	����� ���	(	 � "0 � ����	��� ���������, �� �
���� 
��	��	

����	 �
�(�� ��������, ��� ���(� �� ��	�� �	���!� ���������� ��� ��� ����

������(�� �������������� �	 ��������� ��������	 (Sanfey, Zeh , 2012). $���	 ��	

�	 ������� �	�	 �� ���	����(	�	��!	. 3�!��	 ���	(	 ��	 �������� ������ ���
�

���	
��������� � �����	��� ���������, ���� �� ���� �	������	 � "���
�, 
������

� ����� � 1�� ������� (28 %), �	 ������ (45 %), &	�������� (31 %) � $����� (23 %) 

(Bartlett, UvaliA, 2013.).  

3.5.1. A'",�)" 2�/$� %�+"6�- #���)*�%"

��������� ��	����� � 
�� �����	 ��	��� ��� �	 %	
	���� �	��	�� �� ����


���	�	�� 
���	��	��!� ����� � ���
	�	 ���������� �	��	 � 
�������� ��	����

�#� � 2013. � 1989. ������ (-�	���� ��.14 
���	 ������� EBRD � ��	���� ���
	�	

�	��	 �#� �	 %�).  
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-�	���� ��.14: ����	�� ��	���� �	��	 �#� 
� ��	������� � ���(	�	 %	
	����

�	��	�	, 1989-2013, (�	��	 �����	 �� 1989.) 

*����: �������� �� ������� EBRD � ��	���� ���
	�	 �	��	 �#�.  

-�	���� 
���	���� �	 �	�� � 
������ 2001-2008 ���� ��� ����(	� �	 ���
������

�	�	����	��� ������ 
	� �� �	��� 90-��� �����	 
������ �����	. #� 2008. ������

�	�� �� ��� ���(�: )��	���	, 1��	���	 � &	�������	 �	��	���� ���� ����� ���	!�


������� �� 1989. ������. *���������� �� 2��	 -��	 ���	 �	 ����� 92%, ����	 �

1�� ������	 �	 84%, 	 $����	 �	 72% �#�-	 �� 1989. ������. �	��� ���	���

�� ����� �������	�� ����	���� ����	��������	, ��!��	 ���	(	 ���� ������	 ��

��������	 ��� ���	� ��	� �	 ������ ���������. 1��	���	 ��, 
������ ��	���
��� ���	

�� 
�� �����	 ��	���	 ��������� 	��������� � ��	��	 ���, ������	 �	 ��	����

�#�-�� � 2013. ������ ���� �� ��� �	 ����� �� 1989. ������. 

%��(� %	
	���� �	��	�	 �� � 
������ 2001-2012. ������ ��	�� � 
���j��� ���
�


��������� �	��	 �� ��� 2,5%. '�	� 
��	�	��( �� ��	�	�� ��� ��(� �	 ���
	


��������� �	��	 2009. ������ ���� � 
������� ���	 - 2.8%. *� 
��	�	�	 �	���	��� �

�	���� ��.53. ���� �� ������ �	 �� �� 
��(��� � ����� ����!	�� � ����� 2010., 2011. 

� 2012. ������. $�
����� ����� ������	���	 �	 !� ����	 �	 �������� �	���

��	�	���� ������ �	���!� ��	� ������,  
��	 � ������ �	 �� ���(� ���� 
������	

����	�	�� �	 �	����(�� ���������� �� ������ �	��� �	�
	�	 $+4 ,�����	����. 

5�	����, ���(� %	
	���� �	��	�	 �	�  �����	 �� ��	�� � � 2012. ������ 
	�

����������� 
��������� �	 0.6%, ��� �� ���������	 
�����	 ��
�(	�	�	 ������

�	�	�	 ��������� �����. �	����	������ 
	� ��������� 
��������� 2009. � ������ �	


�������� ������ �� �	��(����	 1��	���	 (6,9%).  0 2009. ������ ������ ��

)��	���	 ���� ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 ���� ��	�	 ��	���� �#�-	. '�	 ���(	 ��
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����������� � �	����	�	��� ���������� ������	�� ��	�	 � �	����	������ ���
�


�������� 
��������� �	��	 (4,7%). 

�	���	 ��.53: 4�	��� �	�� �#� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	

��%�'" �,2"'��"
�� '" �

���5�-�*�'"
��*"$ !" "!�%�'��a 

��'"

���"
��2��" ��� ��!

2005 5,5 5 4,3 4,4 4,2 5,4 4,8 
2006 5,0 6,2 4,9 5 8,6 3,6 5,6 
2007 5,9 6,8 5,1 6,1 10,7 5,4 6,7 
2008 7,7 5,4 2,1 5 6,9 3,8 5,2 
2009 3,3 -2,9 -6,9 -0,9 -5,7 -3,5 -2,8 
2010 3,5 0,7 -1,4 2,9 2,5 1 1,5 
2011 3,0 1,3 -0,9 2,8 3,2 1,6 1,8 
2012 1,6 -0,7 -2 -0,3 -0,5 -1,7 -0,6 
2013 1,1 0,8 -1,1 2,7 3,5 2,6 1,6 
2014 2,2 2,5 -0,4 3,8 1,8 -1,8 1,4 


������ 3,9 2,5 0,4 3,2 3,5 1,6 2,5 
*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������

08.01.2016. ������ �	: 
http://www.imf.org/external/datamapper/index.php � http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

�	�	 �� 
���	��	 
������	� ��������� �	�� � �	���� ��.53, �	�� �	 
��� 
�����

�j����� �	����(	�	��!�, ���	���� �� 
��(��� 	 ������ ����	 ��������� �	����������

���	(	 %	
	���� �	��	�	.  

0 ����	�� �	 �� �	��	�� 
�������� 
�������� �	�� �� 2,5% � � ����!�� 
������, 

�������!� 
�	���� 7012, %	
	���� �	��	�� �� ����	�� ��� 22 ������ �	 ��
���	 ����

�#�. $ ������� �	 �� �#� 
� ��	������� �	 ����� 38% �� 
������	 "���
��� ����� �

2014. ������ (�	���	 ��.54), 
������� �� ��� 58 �����	 �	 �� �� ������	� 
������

�#� 0���� �� 2014. ������, 
�� ���	��� ������������ ����������	.  ��� �
���	�	

� 	�	���� ����	���	�	 ������	 �	��	, ���� �� �	�(����� �	 ��	��� ���
� �	��	

���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �� ����������� ��������� ��� �	 ���������

�	��	���������� ���(	�	 "���
� �� �	 
����� �� �!� 4�)%� �$ -�%�'". �$�-", 

/2�)"(�  $�#� #��*��%'�- �" $" )�+"7" �"#"%'�- �",!"'" / '"��%'�+ #����%/

$��2" %" 2/%� '"�*"3'��� �!�'�+ !� 5�7 )"  *� )�+7� �*�- ��-��'". 

#�������� ��� ��	��� ��� ������� 
������� ������	�����!�, ��� ������	 �	 �� ��!��	

�	
	����	��	����� ���	(	 ��������	 ��������� �����	 ��������� ��	��	 ���. 

)��	���	 �� ������ ������	�, ��� �� �	��	���	 � 2013. ������ ���� ��	��� �#� ��

1989. ������ �	 ��� 80%.  

3�!��	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �� �	�	� ���� �	������	������ ����
����

��������	�	, �	 �#�-�� 
� ��	�� ��	������	 (�	 �	�� 
	�����	 ��
����� ��	�	) ��

                                                          
12
����	 �	������������� �������,  
������� �� 70 �����	 �	 ��
���	�� �#�-	 
� ��	�������, �	


��������� �������� �	���� �� 1%.  ���� 70 �� ����	 ������ �	 
��������� �������� ���
�� �	��	, 
�	 ���	��� ����	 �����	 ��
���	�	 �#�-	. 
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38% 
������	 "���
��� �����. �	��	�� �#� 
� ��	�� ��	������	 ��	 ����	 �

1�� ������	 �	 27 % ����
���� 
������	, �	��� )��	���	 31%, $����	 � &	�������	

36,3%, 2��	 -��	 41 % 
������	 "0-28 � 2014. ������. 1��	���	 �� �����	 ���(	

����� ����	 �	����	, � �#�-�� 
� ��	������� �� 57% 
������	 "0-28 � 2014.������

(World economic outlook, World development indicators, 2015.) 

�	���	 ��.54: ����� ���	!� 
������� 
� ��	������� � ���(	�	 %� � "0 2005-2014.    
�����	, ������� 
���	  PPP, ���	

-����	
)��	���	 ��� 1��	���	

&	����

���	

2��	

-��	
$����	

�������

%�

�������

"0

%�/"0
%   

2005 5.446 5.848 14.995 7.397 8.386 8.013 8.347 25.011 33% 
2006 5.331 5.695 14.471 7.148 8.389 7.776 8.135 23.802 34% 
2007 5.252 5.569 14.034 7.005 8.558 7.621 8.006 22.577 35% 
2008 6.060 6.259 15.231 7.841 9.707 8.572 8.945 24.079 37% 
2009 6.241 6.018 13.940 7.693 9.012 8.227 8.522 22.649 38% 
2010 7.108 6.613 14.951 8.630 10.026 9.037 9.394 25.087 37% 
2011 7.780 7.069 15.792 9.324 10.920 9.764 10.108 26.970 37% 
2012 7.908 6.931 15.350 9.184 10.523 9.622 9.920 26.555 37% 
2013 7.933 6.967 14.917 9.220 10.631 9.714 9.897 26.014 38% 

2014 9.337 8.108 17.170 10.982 12.381 10.966 11.491 30.220 38% 
*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������

08.01.2016. ������ �	: 
http://www.imf.org/external/datamapper/index.php � http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

3.5.2. ��/$� '"5��'",'" 4$�%(" � �'*� $�5���

-����	���, ���(� %	
	���� �	��a�	 ��	�� ����� ���
� ������ ��� �� ����

������� �� 
��	�	�	 �	���	��� � �	���� ��.55. 2��	 -��	 �� �� 2007 - 2011. ������

��	�	 ���������	�� ���	����� ���
� ������. �� ����!� ������ � ����� ���	!��


�������� ����� ���	��� �	����	�	��� ������	�	 �	�
������� ������	�� ��	

1��	���	 � ����� �� ��	 ���
	 ���!� ��� 20% ����� ���	��� 
�����	 � )��	���	 ���

���� �� ���� ���	!� ������ � ����� ���	!�� 
�������� � 
������� ������� 19,6%. 
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�	���	 ��. 55: ����� �	 ���	��	 �����	 �	� % �� �#�

��%�'" �,2"'��"
�� '" �

���5�-�*�'"
"!�%�'��" ��'" ���" ��2��" ��*"$ !" ��� ��!

2001 25,5 13,1 11,9 13,4 13,9 19,4 16,2

2002 20,8 10,5 11,3 5,5 6,8 18,9 12,3

2003 20,4 9,2 18,1 8,7 6,7 22,1 14,2

2004 22,3 10,5 13,8 9,5 14,4 23,3 15,6

2005 23,7 9,2 18,8 9,4 15 22,5 16,4

2006 24,6 12,6 21,1 1,6 14 23,2 16,2

2007 19,8 15,8 17,6 -5,1 11,2 22,7 13,7

2008 18,3 12,4 14 -10 8 22,4 10,9

2009 16,2 12,6 19,1 -3,1 11,4 20,7 12,8

2010 16,9 10 23,5 -2,6 10,5 20,7 13,2

2011 16,2 9 23,7 -2 11 20,6 13,1

2012 15,0 8,5 26,4 0,9 10,3 20,6 13,6

2013 15,2 12,3 22,6 1 11,5 19,5 13,7

������� 19,6 11,2 18,6 2,1 11,1 21,3 14,0
*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������

08.01.2016. ������ �	: 
http://www.imf.org/external/datamapper/index.php � http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

3�!	 �����	 ������ �� ��!� ���� 	��	���	��� �	
��	�	 � ������ 
�������, �	 ����

	�������	��� �	
��	�	, ��!	 �� � �����	 �	 ��������� �	��. �� ���� �� ������	�� �	

!� �� ���
	 ������ � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 � �������� ������� �	�� �	��

���!	��.  0  �(� ������	��� ��	����	�	 �	����	 
�����	�� ���� ������ �� ����

���	(	 ���� �� ��	��, ��� 
� 
�	���� 
���	������	 ���� �	�����	��. #���	

����!���� �� ���	�� ������� ���. ����� ���
� ������ �	�� 
� ���� ���� ����� �	

��������� ����(�� ������	�	 �	 ����(���� 
�����	�� 
��������� �	��	 � ���(	�	

%	
	���� �	��	�	. #	���, ����� ���
� ������ �� ��� ��	��� ����� � �����	�	 
���

�� ����� ���� ���������	 ���� �������	��!� 	���� ������	��� ��	����	�	


��������� �	����	 �	
	����	��	����� ���	(	.  

0 �	���� ��. 56. �	�� �� ����!� ���
��� ������� ��	 � ����� ���	!�� 
��������

���	(	 %	
	���� �	��	�	 � 
������ 2001-2013. ������. 
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�	���	 ��.56: 0��
�� ������� ��� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �	� % �� �#�

��%�'" �,2"'��"
�� '" �

���5�-�*�'"
"!�%�'��"

��'"

���"
��2��" ��*"$ !" ��� ��!

2001 28,6 26,0 N/A 23,4 11,7 22,5 22,4
2002 27,9 28,1 N/A 18,8 11 26,1 22,4
2003 25,4 28,4 N/A 15,4 14,5 28,1 22,4
2004 26,3 26,6 N/A 16,6 28,3 27,4 25,0
2005 29,7 26,3 N/A 17,7 23,7 27,8 25,0
2006 30,3 20,5 N/A 25,4 24,1 29,9 26,0
2007 30,1 24,5 N/A 33,8 29 29,9 29,5
2008 33,4 26,1 N/A 40,7 29,7 31,3 32,2
2009 30,3 18,6 N/A 27,1 18 25,9 24,0
2010 26,9 15,6 N/A 22,8 17,2 21,9 20,9
2011 25,8 18,1 N/A 19,5 20,1 21,5 21,0
2012 24,3 18,1 N/A 19,5 21,1 20,6 20,7
2013 24,2 17,9 N/A 16,1 16,5 18,3 18,6

������� 27,9 22,7 N/A 22,8 20,4 25,5 23,9
*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������

08.01.2016. ������ �	: 
http://www.imf.org/external/datamapper/index.php � http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

*���� ����� ������� ��	 � �	����	�	��� ���������� ������	�� �	��	���	�

�������� ����� �	 ���	��� ������, ��� �� 
���	�	�� �	 ��	����� ��.15. 

�������	�� �	 ��	�	�	� ��� ������� ��	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 � 
������

2001-2012. ������ ��� ��	����	� ��������� �������	, ��� � 
��� �
� �� ���	 �	

��	�� ����	 ���� 
�� ������� �	 �� ��� �������� �	����(	�	��!� 
������. '�� ��

�������� �	����	 ��� ���	��� ������� ��� � 
��� �
� ������� �	 �	�� 
���������

� �	������ 
������. 

-�	���� ��.15: ����	�� ����� �	 ���	��� ������ � ���
��� ������� ��	 ���	(	

%	
	���� �	��	�	 
� �����	�	

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

����� �	 ���	��	 �����	 �	�

% �� �#� 16,2 12,3 14,2 15,6 16,4 16,2 13,7 10,8 12,8 13,2 13,1 13,6 13,7

0��
�� ������� ��� �	� % ��
�#�

22,4 22,4 22,4 25,1 25,1 26,1 29,5 32,2 24 20,9 21 20,7 18,6

16,2

12,3
14,2

15,6
16,4 16,2

13,7

10,8
12,8 13,2 13,1 13,6 13,7

22,4 22,4 22,4

25,1 25,1
26,1

29,5

32,2

24

20,9 21 20,7

18,6

0
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10

15

20

25

30

35

�

*����: $������	 �	��	, 2014. 
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3.5.3. �'",�)"  #�7'�$�-�*�' !�. $�!�*" )�+"7" �"#"%'�- �",!"'"

�������� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �� ������� �	 ������� ���	������	�	

�
�(������������� ���	��	 ��� �	 ��!���� �
�(������������ 
	�����	 ��	��

��� �� � �	������. #�� ��� ����!�� ��	��	� ��	 
�����	�(	�� 
���	������

�	�	���������� ��� �����	�	 ���� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 � �����	�	 
���

�� ����� ��	����� � 
���� �����	. ���	 � ��	���� �	 � 
������ 2001- 2012. ������	

�� 	�	�����	��� ��������	 ���� ��	�	 ��� �� � ���	��� ����!�� ��	��	� ��	. 

��� ��	� ��� ��	 ����!�� �	���	 � ����� ���	!�� 
�������� 
�������� ���	(	

�	� �� � �	���� ��.57. 

���	����� 
�����	� ��	�� �	 �� ��	����� � ���	(	 %	
	���� �	��	�	 
��������

���� ���	 � �����	 ���� ��� �� 
��������. 4	���(���, ���	����� ������ �	 �	����

����!�� 
�	!	�	 
��	��	�	�� �� �	 
��������� ���	�� ��	�������� �	���	, �������


�����	�(	�� 
����� �	
��	�	. -����� 2012. �� ������ ��� �� 
� �	���� ����!��

��	��	� ��	 ��������	� � ����� ���	!�� 
�������� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �	

8.6%, ��� �� �������� ��
���(�	 �	�	���������	. '�� � 
���� ��������� �	 �� �	�

����� �	�� �	 11.8%  � ������ �	 20.4% � 2008. ������. �� ���� �����������

��������� ��
���(�� ������	�� �� ��	�	 2��	 -��	  ��� ���� �� 2008. ������

��� �� ����!�� �	���	 ��� �	 ����� 
������� ��������� ����� ���	!�� 
�������	. 

���	��� �������� ��������� ����� 2008. ������ �	� � 
�������� �	�� ����� ����

������	 �� �	��	��� �
	�	��. ��������	�� ����	��� ����� � ���(� %	
	���� �	��	�	

�� ������ �	�� �������� ����� � �	��� ��� �� ����	 
����	 � $)#. '�� �� ���	� �	

�� ���(� ������	 ��	�	��� ��(����� � ������ �������� 
�������, 	�� �����

��	�	����� ���� ���� � 
�����  ������� ��	 ���� ���� ����� 
�������	 �	 ��������

�������. 
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�	���	 ��. 57: $	��� ����!�� �	���	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	 � % �� �#�-	

��%�'" �,2"'��"
�� '" �

���5�-�*�'"
"!�%�'��" ��'" ���" ��2��" ��*"$ !" ��� ��!

2001 -3,1 -12,9 -7,2 - 2,2 -3,0 -4,8
2002 -7,2 -17,6 -9,5 - -4,2 -7,2 -9,1
2003 -5,0 -19,2 -4 -6,8 -7,8 -6 -8,1
2004 -4,0 -16,1 -8,1 -7,2 -13,9 -4,1 -8,9
2005 -6,1 -17,1 -2,5 -16,6 -8,8 -5,3 -9,4
2006 -5,6 -7,9 -0,4 -31,3 -10,1 -6,7 -10,3
2007 -10,4 -9,1 -7,1 -39,5 -17,8 -7,3 -15,2
2008 -15,2 -14,1 -12,8 -49,8 -21,7 -9 -20,4
2009 -14,1 -6,6 -6,8 -27,9 -6,6 -5,2 -11,2
2010 -10,0 -6,2 -2 -22,9 -6,8 -1,2 -8,2
2011 -9,6 -9,8 -2,5 -17,7 -9,1 -0,9 -8,3
2012 -9,3 -9,7 -3 -18,7 -10,7 0 -8,6
2013 -9,1 -5,6 -1,8 -15 -5 1,2 -5,9

������� -8,4 -11,7 -5,2 -23,0 -9,3 -4,2 -9,9
*����: &&+, 2014. 

3.5.3.1. �#�7'�$�-�*�' !" �$*���'� $

������� �������� ���� ����	�	 �����	 �� ���� 	�	�����	�� ���
��

����������� ��������	, 
���� ����	 �	 	�
���	 �
�(������������ �	������ (�����	 �

����	). ���� ����� �	�������� ���(� �� �����	 (�������� ������ - KX) 
��	����

���� ��� ���	!�� 
�������	 �� ���	�	 �������. #����	 �� ��	�(	��� � ����� ����	

�����	 � ����� ���	!�� 
�������	: 

KX=X/Y 

���� ����� �	�������� ���(� �� ����	 (�������� ����� - �&) 
��	���� ���� ���

�	 ���	���� ������	 �� ����� �	 ����. #����	 �� �	� ����� ����������� ����	 �

�	 ���	���� ������	: 

�&=&/Y 

'�	� ���� ����� ��	���� �	 ������(� ���	!� 
����� � ������ �	������� �� ����	. 

0  �(� 
���� ����� �������	�	 
����	�	 ���(� 
� ������ ����	, ��	� 
	�	���	� ��

��������� �	 ���� ������� 
����������� ����	 ������� (�X/&): 

�X/&=X/&

0������ �� ��	� ���� ����� ��!� �� 1 (������� 100), ��� �����	 �	 ����������

���� �����	 �	�������� ���(� �� ����	, ����	 ��	 !� �	 ���(� ���� ����	


����	�(��	. 
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$
�(������������ ���� ����� (���� ����� ����������� ���������) ����� ���
��

�	������� ���(� �� �
�(�� ��������. #����	 �� �	� ����� �
�(�� �������� (����� �

����) � �	 ���	���� ������	: 

Kft= (X+M)/Y 

$�	�� �� ���� ���� ����	�	 ��	���� �	 ��(������� ���(� � �����	����� 
������

�	�	. &������, �� ���	� �� ���� ���� ����	�	, �	� �	 ���� �� ������ 
�� ���� �


����	�� ���(� � �����	������ 
����� �	�	, 	�� ������	 ���� 
��������

���� ����	�	 �� ���� ����!� 
�� ��	� �	�(��	� � ��	�� �	 ���	��� ��������� �

��	�	�� �
�(�� �������� �	 ���� ��� �����	��. 

0 �	���� ��.58 !� �� 
����	���� 	�	���	 �
�(������������ ����������� ���	(	

%	
	���� �	��	�	 � 
������ �� 2005-2014. ������. 

�	���	 ��.58: $
�(�����������	 ���������� ���	(	 %	
	���� �	��	�	, 2005-2014. 
���.

$��
�� �����������


������� ���	(	 %� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 �������

)��	���	 61% 66% 73% 78% 75% 77% 81% 77% 75% 75% 74%
����	 � 1�� ������	 105% 101% 87% 89% 75% 83% 90% 90% 90% 92% 90%
1��	���	 85% 86% 86% 86% 73% 76% 82% 83% 86% 91% 83%
&	�������	 84% 92% 106% 112% 86% 96% 110% 111% 105% 113% 101%
2��	 -��	 - - 128% 135% 99% 100% 108% 111% 104% 100% 111%
$����	 - - 80% 83% 69% 81% 83% 90% 93% 98% 85%
������� 83% 86% 93% 97% 80% 85% 92% 93% 92% 95% 90%
*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������  
03.01.2016. ������ �	 : http://www.imf.org/external/datamapper/index.php �  
http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

$��
�� ����������� 
������	 %	
	���� �	��	�	 �	 
���� ������ 
����� �����

���	!�� 
�������	, � 
������ 2005-2014. ������, 
��	���� ��	��� ����!� �
�(��

�������� � ���(	�	 ������	.  *�����	� �� )��	���	, �	 
��������� ������

���������� ����������� ��
�� 75%. (World "conomic 'utlook, World Development 

Indicators, 2015.). �	�
������	� ���
�� ���������� ����������� %� ��	�� &	�������	

(101%) � 2��	 -��	 (111%). &	�� ����!� ���������� ����������� � ����� ���	!��


�������� �� 
������	 ��	�� 1��	���	 � $����	, 	 ��1 �	 ����� 
������	 ���	(	

%	
	���� �	��	�	 �	 90%. ��������� ���������� ����������� %� �	 
������ � ��	��

	�	�����	��� 
�����	 ���	�	 �� 
��	�� ����������� �	 7%. &������, � 
����������


������ ��	� 
��	�� �� ��� ��	�	�	� � ������� 14% (2005-2008. �����	), �	 �� ��	���

�
	� �	 ��	�� 2009. ������ (�	 80%). �	��� 2010. -����� ��	� ���� ����� �	��	�(	

�	 �	���� ��� �� 2014. ������ (95%) 	�� ���� ������	� �����	 �� 2008 ������. 
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��������	 ������	 ���
	 �	��	 ���������� ����������� %� ���	 �� 0,9% � 
������

�� 2005-2014. ������. 

#��	(�	 	�	���	 �
�(�� ���������� �	������ ���	(	 %	
	���� �	��	�	 
�����	��!�

�� � �	������ �	���	�	, �	  �(�� ���	(���� 
�� ���� ��� 	�	 �
�(�� �������� �	


������� ���	(	 %	
	���� �	��	�	. 

�	���	 ��. 59 *���� ���	 � �����	 �� ���	(	 %�, 2005-2014, �����	��� ���	�	. 

�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
)��	���	 1,46 1,87 2,46 3,28 3,06 3,32 3,78 3,56 3,68 3,73
����	 � 1�� ������	 3,54 4,52 4,29 5,17 4,43 5,09 5,98 5,53 6,10 6,27
1��	���	 17,78 20,15 23,53 27,48 21,80 22,35 25,36 23,39 24,87 26,61
&	�������	 2,09 2,55 3,61 4,26 2,995 3,61 4,79 4,33 4,69 5,38
2��	 -��	 - - 1,58 1,82 1,44 1,50 1,93 1,71 1,84 1,84
$����	 - - 11,15 14,12 11,24 12,59 15,51 14,73 18,53 19,18
0��
�� %� 24,88 29,08 46,62 56,12 44,96 48,47 57,36 53,26 59,70 63,02
*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������  
03.01.2016. ������ �	 : http://www.imf.org/external/datamapper/index.php �  
http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

0��
	� ����� %	
	���� �	��	�	 �� ����	� �� 24,88 �����	��� ���	�	 � 2005. ������, 

�� 63,02 �����	��� ���	�	 2014. ������. #	���, ���
	� ����� ���	(	 %	
	����

�	��	�	 �� ���� ���� ��
���	�, ��. 
��	��	� �	 2,53 
��	. ��������	 ������	 ���
	

�	��	 �����	 �	 ������������� 
���	��	�� 
����� �� �������	 10,89%. &������, 

�������	 ��������	 ����	 �� �����	 �� ��	���� 
	�	 �����	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	

� 2009. ������, �� ���� ����� �� ������� �
��	��	 �� ��	�	 2010. ������. *���� �

���(	�	 %	
	���� �	��	�	 2009. ������ �� �
	� �� 24,82%. 0 1��	�����, �	� 
	� ��

������� 26%, 	 � &	�������� 42,3%. *���� ������������� 
�������	 �� �
	� 
�

����� ��!�� ���
� ���� ����� 
�(�
��������� 
�������	, ��� � )��	���� � � 2����

-���. 0 
������ 
���� �����, ��� ���(� �	��	�	 �� ��	�� ��	�	�	� �	�� �����������

�����	, ���� �� �� ���� ���� ��
���	�� 2008. ������, �
�������!� �� �	  ��	�	


������� 2000. 0�� 	� ����� �� ��� �������	� 2009, �	�	 �� ����� �� ��	�	����

��	���	 ��������. 3	��� �� ���	!�, �	 
���� ��	�	��� 
�������� ����������

���	���� � ������� 
���� �����, ��������	 �������� ���	�	 �� 
������	����	. '���

����	 �� ����������� ��� ��!��� ���	(	, ��	����!� �	 �� ���(� ������	 ����	

������ ��������	��. �����	���� 
������	� 
������ � ����������� ���	��� ���

������ ���� ������	���� ���	(	 �� ��	��	� ������ ������ �������������� ����

���	(	 � ����(��� �	������ ����	�	����	. 
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�	���	 ��.60: 0��� ���	 � �����	 ���	(	 %�, 2005-2014, �����	��� ���	�	. 
�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
)��	���	 3,50 4,07 5,34 6,73 6,03 5,78 6,71 5,85 6,01 6,24
����	 � 1�� ������	 7,89 8,15 8,95 11,40 8,62 8,79 10,42 9,60 9,85 10,51
1��	���	 20,61 23,45 27,89 32,93 24,00 22,73 25,49 23,24 24,62 25,45
&	�������	 3,19 3,77 5,20 6,82 5,13 5,46 6,93 6,52 6,67 7,37
2��	 -��	 - - 3,17 4,25 2,71 2,58 2,92 2,72 2,74 2,75
$����	 - - 21,28 26,91 18,27 18,86 22,93 21,84 23,64 24,02
0��
�� %� 35,19 39,44 71,83 89,04 64,77 64,21 75,40 69,79 73,52 76,34

*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������  
03.01.2016. ������ �	 : http://www.imf.org/external/datamapper/index.php �  
http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

0��
	� ���� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �� 
��	��	� �	 35,19 �����	��� ���	�	 � 2005. 

������ �	 76,34 �����	��� � 2014. ������. *� 
��	�	�	 � �	���� ��.60 �� ����

������ �	 �� ���� 
��	��	� 2,16 
��	, 	 
�������	 ������	 ���
	 �	��	 ����	 �	


���	��	�� ������������� 
����� �� �������	 8,9 %. 0��� �� �� ��	��� �
	� 2009. 

������, �	 ������� �������� ��������� ����� �	 89,04 �����	��� ���	�	 2008. ������, 

�	 64,77 �����	��� 2009. ������, ��� ��� 37,5%. �	���!� 
	� ����	 ���	 � �����	 ��

�	��(���� � $�����, 47,3%, 	 �	��	�� � )��	���� 11,72%.  *� ����	 
�����	�(����

�� �	�(����� �	 ���� �
����� �	��� �� �����	, �� �	 �� ���
�� 
��	�� ����	 �	�� ��


��	��	 �����	. &������, �	 ���	(���� � ���� ��� 	�	 �
�(������������� �����	 �	

���(� %	
	���� �	��	�	 
������� �� 	�	�����	�� ���� ����� 
����������� ����	

������� ���	 � �����	, ���� �� 
����	�(�� �	 ��	����� ��.16. 

�	 ��	����� ��.16 �� ���	�	 �	, 
�������	 
���������� ����	 ���	 � �����	 �������

� 2014. ������ ������ 74%. 3�!	 �� �	 14% �� ����� �����	���	 � 2005. ������. 

��������	 ���
	 
��	��	 
����������� ����	 ������� ���	 � �����	 � ���(	�	 %� ��

2,33%. ��� �����	 �	 �	�� 
����������� ����	 �������, ���	�	 �� �	 �� ������ ���	(	

%� ������ �	���	� �� ����	  ���	 � �����	 �� ������	����	. ,����	 ���(	 ������	 %�

���	 ����	���� 
������	� �	��� � �
�(������������� ���	��� �� 2011. ������ ��

1��	���	. �� �� 
���� ����	 �	��	(���!� ��� 	�� 
�����	 �� ������� ������	. �	

������ ������	 � 
����	��� ����	������ �	������	 ��	�� 	 "���
��� ����� 
�����	

���	����� ������	�� ������ ���������� ������	 � �
�(������������� ���	���. 

*�
��
�������� 
���������� ����	 ������� ���	 � �����	 � ������� ��	�� )��	���	

(60%), ����	 � 1�� ������	 (60%), �� 2��	 -��	 (67%). %�	�	�	� �	
���	� �

�
�(������������� ���	��� ����	���� $����	, ���	 �� 2007. ������ ��	�	


���������� ����	 ������� 57%, �	 �� 2014. ������ ��	� �����	��� ������� 80%. 

&��� �� ���	!� �	 �� �� �	��	(���!� ����(	�	�� �	���� ������	, 	�� � ������	
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	����������� ���������� �	 �����	 ����	���� ��	�	��� 
������.  �	
���	� �

���	�(	�� 	����������� ���������� �� ������	� �����	����� 
������� �
������	�	

� ������ �����	�	 �	��� ��������� ���������	����  �����	 � �����	 �� ��	�(	 ��	

����	����� (�
�. �������	 ���	 %	��	�	 	��������� - ��	�����	 ). 

-�	���� ��.16: ����������� ����	 ������� � ���(	�	 %�, 2005-2014. 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

A��	���	 42 46 46 49 51 57 56 61 61 60

����	 � 1�� ������	 45 56 48 45 51 58 57 58 62 60

1��	���	 86 86 84 83 91 98 100 101 101 105

$����	 0 0 52 52 62 67 68 67 78 80

2��	 -��	 0 0 50 43 53 58 66 63 67 67

&	�������	 66 67 69 62 58 66 69 66 70 73

������� %� 60 64 58 56 61 67 69 69 73 74
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*����: World economic outlook, World development indicators, 2015. �������� � 
���	������  
03.01.2016. ������ �	: http://www.imf.org/external/datamapper/index.php �  
http://data.worldbank.org/indicator/NE.TRD.GNFS.ZS

0 ������ � ����� �� 	�	�����	�� ������ ���	��� ������� ��	 �	 %�, ��! �� �	������ �	  

���� �������� ��	�	��� 
������� �	 ���	!�� ��������	, � 
�	� � �������

�������	��� ������	. ,��, ��!��	 ������� ��	 �� ��������	 � ������ �����	, ��� ��

������	 ���	���	 ���	���� �	�����	 �� �
��� ���
	����� (��	���) ������	, �

����� ����	���� 
���
������	. $��������� 
���j��� ���� ���� � 
�	� �

��	
�����	 ������� ��������� (Mencinger 2007; Becker, Weissenbacher 2011.). ����	

����� 	������	 (Mencinger 2003, 2007, 7; Cocozza 2011, 16; Kinoshita 2011.), ���	��

������� ��� ����� �	 ���������� ���	��, ���� ����� �	 ����� � ����. #	 �� !�

����� �	 ���������� ���	�� ���� 
�������� ��� ���	����� �	���� �� ���������

��������� ���	��� ������� ��	 (Aizenman, Noy 2005, 5; Walsh 2010, 12; Mitra 2010.). 

%	 ������	�� �� 
�������� ������ �	 ���������� ���	��, ������� �� �������  �(
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���	��� ������� ��	 ����	���	�� 
�������� ������� ������ �	��� ��	�� � ���(�

���	!��	, 	 ���	����� ������� �� ��	���  �( �����	� ����� ������	 (Mencinger 

2007, 10). %�	��, ��	�������� � ��������� ����� �	 ����!� �	��� 
�	���� ���	��	

�� ���� 
����	� �	 ������	 ���� ���	�� ������� ��� ��	�� �	 ���	!� ������ �

��������� �	����. #�� �� ����!�� �	���	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �� ��� �

��	�	���� ����� ��	����	� 
������� ���	��� ������� ��	 (Becker, Weissenbacher 

2011., 11). $�	�	� 
����� ���	��� ������� ��	 �� ��	�	��� ��� 	� �	 ���������

�	���� ���� ���	(	, 	�� ���� ��������	� �	���� �������� ����	������.  

"���
��	 ����	 �� ��	��� ������� ������� �	 ��� �	
	����	��	���� 
�������. 

'����� ���� �� 
������� �����	 �	 %	
	���� �	��	�	 �� �	������� ������� "0, 

��� � ����	�� 2��� -���. 3���� ���� �	�������� �� "0 ������	 �� ���	���


��
����� �
� ��	���� ����������� 
������ ��	�	 �������� �� "0 �


���
�����	�	 ��	����	 � ���� ������	 ��� �	 ���(� %	
	���� �	��	�	. &������, 

�����	 ������	 �	������� �� ���	 � ��	��� �	�	� 
�����	 ��������� ����� �	 "0

������	 � 
������� %	
	���� �	��	�	. "�
������	 ����	���	�	 
��	���� ��������

���� ������ 
	�	 ��	��� �	 �������� 
���������	 %	
	���� �	��	�	 � ������

������������ 
��������� (,�����!, 2010). "0 �� ��	�	�	� �
�(������������ 
	�����

$)# �	�� �	 �� ��	������	 ����	 � $)# ��� 	�	 �	 ��	���� ��	��� �	 ������

���� �� "0 (�����! � ��., 2013). $�	���� 
�����	 �� �����	 � "0 �� ��� 	�� �	 ��

��	�� ���� "0, ��(�����!� � ���� �� ���	(	 %	
	���� �	��	�	. 

3.5.4. �'",�)" $�3�4$" �"%"

0����� �	 ������� �	�	 ���� ���� �	
	����	��	����� ���	(	 �� ������ �

����	 ��
���(�� �	�	 �� 
����� �	 �	�������� ��������� 
������	�	. ,��	� ��


��	�	��(	 �����	 �	 ������� �	�	 �� ���
	 �	
��������� (����� 
��������� ����	

�	
������� � ������ �	 ���
�� �	��� �
������ ��	���������), ���	 �� ���	 � ����

���(	�	 46% � 2012. ������, � 
������� �	 64% � �������� � 63% ���� �����

��	�� 	�	 0����. '�	� �����	��� ���	�	�	 ����� ���
� 	���������13
� ������ ���
�

���	
��������� (�	���	 ��.61). ��������	 ���
	 ���	
��������� � ���(	�	 %	
	����

�	��	�	 �� ���� ��������	 � 
������ 2005-2014. ������ (��� 21,5%). &��� ����

���(	�	 
������ �������� �	����� � ������ ����	�	 � ����� ���	
���������. �	��

�
�. )��	���	 �� 2005. ������ ��	�	 ���	
�������� �� 12,5%, �	 �� 2014. ������

���	 16,10%. 0 1��	����� �� �	���� ����� �� 
��	��	 ���	
��������� � 
���	��	���


������ �	 12,6% �	 16,7%. '� ���� 
���	��	��� ���	(	,  ������ �� 
��������

                                                          
13
$��
	 	��������� �� ������� �	� ���� �	
������� ��� ���� ���� ��	�� 
��	� � ���
��� �	���-

�
��
���� ��	���������. 
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��	���� ���	
��������� � &	��������, �	 37,3% �	 27,9%.  *� 
��������	���


��	�	�	  ���� �� ������ �	 �� ���	
�������� ���
	� ���������-��������� 
������

���
������ %	
	���� �	��	�	. �� 
�����!��� �� �	
���	� � ������� ������� �����


���	��	��� 
�����	. %�	�	��� �� ���	� 
������	 ���
� ���	
��������� � "���
����

�����. ������� ���	
��������� ���� ������	 �� ��� ���	������, 	�� �� 
���	��	

�
������	��� �	 �	���������� ��	�� 	�	 0���� ��� ������ �	�������� ���(	�	

������	. $���	, ������� �	�	�	� �������	 	 
��������� �����	 ����	 �	 ���� �	 ����


��������	 � 	����� ��	�� 
���	��	�� ���������. 

�	���	 ��.61: $��
	 ���	
��������� � ���(	�	 %�, 2000-2014.������

�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

)��	���	 12.50 12.40 13.50 13.00 13.80 14.20 14.00 13.90 16.00 16.10 
����	 �

1�� ������	 26.00 31.80 29.70 23.90 24.10 27.20 27.60 28.10 27.40 27.90 

1��	���	 12.60 11.10 9.60 8.40 9.10 11.80 13.40 15.80 17.30 16.70 

&	�������	 37.30 36.00 34.90 33.80 32.20 32.00 31.40 31.00 29.00 27.90 

2��	 -��	 19.50 18.20 19.40 16.80 19.10 19.70 19.70 19.60 19.50 19.10 

$����	 20.80 20.80 18.10 13.60 16.60 19.20 23.00 23.90 22.10 22.20 

������� %� 21.45 21.72 20.87 18.25 19.15 20.68 21.52 22.05 21.88 21.65 
*����: $������	 �	��	, 2015. �������� � 
���	������ 12.01.2016. ������ �	:  

http://data.worldbank.org/indicator/SL.UEM.TOTL.ZS/countries?display=default

�������� �	�	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �������� �� 
�	!���� ����	�	 ������


�������� ����� �	�	��. ����	 ��	������ ��	��������� 
��	 ��	 �	 ���	����

��	��������� 	��� ��	 ���� ���	(	, 
�������	 ����� �	�	�	 �	  ����� %� � 2014. 

������ ������ 640 ���	 (�	���	 ��.62). $�	������	 �� �	�(���� �	 2014. �������

��(����	 �����	���� ���
� �	��	 �	�	�	, ���� �� �� ����	��  � 
������� 5,4% 

������� �	  ������
�� 
���	��	�� 
�����. �	���!� �	�� �	��(���� �� � 2006. 

������ (16,4%). 0 �	������ �����	�	, ���
� �	��	 �� �	���� ���� 
�������� 	�� �

�	��� 
�� ������ 
�����	. ��������� �	�	�� ���� 
	�� �� ����� �����, 	 �� 2011. 

������ ��	������	 ��(��� ��
���� �	�� �	�	�	 �� ��	�	 
���	��	��� 
�����	. '��

�� ���� ���	����� ���(���� �	����� 
�	!���� 
�����	, ��� �� ������ �� 
	�	

�	
���������, 	�� �� � �� 
	�	 
������� �	�	��. 

�	�	 �� 
����� ��	����� 
��	 � � 
��������� �������� ����� �	�	�� �	 %� � �	����


���	��	��� ������, ���	��� � �����	, ���� �� �	 �	����� ���� �	��(���� �

)��	����,   $����� � &	�������� (���� �� ��
�� 
������	). �	���!	 
�������	

�������	 ����� �	�	�	 �� �	��(����	 � 1��	����� (1038���	), �	��� � 2���� -���

(723���	) � ��1 (661����).   
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��	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

)��	���	 932.000    935.000    1.160.000 1.123.000 1.198.000 1.167.000 1.116.000 1.117.082 1.023.688 1.037.061

����	 � 1�� ������	     800.000     811.000     850.000     890.000     859.218     843.831     817.000     814.000     822.000     812.000 
1��	���	 1.450.000 1.426.594 1.480.972 1.518.973 1.457.207 1.381.000 1.367.872 1.337.446 1.320.887 1.303.399

&	�������	 545.253    570.404    590.234    609.015    629.901    637.855    645.085    650.554    678.838    690.188    
2��	 -��	 173.000    178.364    212.700    221.900    213.600    209.400    196.000    201.000    201.900    216.300    
$����	 2.068.964 2.025.627 2.002.344 1.999.476 1.889.085 1.795.775 1.746.138 1.727.048 1.715.164 1.697.686
������� %� 5.969.217 5.946.989 6.296.250 6.362.364 6.247.011 6.034.861 5.888.095 5.847.130 5.762.477 5.756.634

�	���	 ��.62: ��������� �������� ����� �	�	�� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	, 2005-  
2014.������ (���	) 

�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
)��	���	 163   233   277   295   296   317   332   360  372   378     
����	 � 1�� ������	 407 444 515 569 616 651 651 660 660 661
1��	���	 845 900 959 1027 1052 1036 1033 1041 1036 1038
&	�������	 361 374 413 460 497 510 509 511 511 531
2��	 -��	 326 433 497 609 643 715 722 727 726 723
$����	 298 401 488 514 459 448 502 504 528 506
������� %� 400 464 525 579 594 613 625 634 639 640

*����: �	 ���	��� ��	�������� 	��� ���, 2016. ������

0 �	������ �	���� �� 
���	�	� ���� �	
������� �� 2005-2014. ������, ���
�� � 
�

���(	�	 
������	���. 3��(��� �� �	 �� ���� �	
������� ��	��� �	 ���� �� 200.000. 

&������, ���� ���(	�	 �� 
�����!��� �������� �	����� � ����	�� ����	 �	
�������. 

�	�� �� �	 ������������� 
���	��	�� 
�����, � )��	���� ����� �� 
���!	�	 ����	

�	
������� �	 ��� 100.000, &	�������� �	 ��� 140.000, ����� � 1�� ������� 12.000, 

	 2���� -��� 
���� 40.000. &������, ��� �	���!� ����� ���(�, $����� � 1��	�����, 

����� �� ��	�	� 
	� ����	 �	
�������. $����	 �� 2005. ������ ��	�	 ��� 370.000 

���� �	
������� � ������ �	 2014. ������. 0 1��	����� �� ���� �	
������� ��	���

�	 ��� 150.000, �
�������!� 
������ � ��	��� ������ 
���	��	��� 
�����	. 

�	���	 ��.63: 0��
	� ���� �	
������� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	, 2005-
2014.������ (���	) 

*����: )������	 �	����	 ��	 �	 �	�� 
��	�	�	 �	 ���	���� ��	��������� 	��� ��	, 2016. ������

������������� �	�	, ���	���	 �	� �#� � ������ �	 ���� �	
�������, 
��	��	 �� �


������� �	 4,6% � 
������ �� 2005-2014. ������. 0 ���� 
���	��	��� 
�����	


�������� �� �� ��	 ��� � 
�������������. �	�� ��, 
������������ ��	���	 �	

18.712 ���	 � 2008.������ �	 16.466 � 17.480, � ������� 2009. � 2010. ������. 

��������	 
������������ �	 %	
	���� �	��	�� �� 
��	��	 � 2011.������ �	

20.349���	, �	 �� 
����� �
	�	 � 2012. � 2013. ������. 0 2014. ������ �������	 ��

�	����� ���� �	  ������
�� 
���	��	�� 
����� � �������	 �� 21.182 ���	.  �	���!�



186 

���� 
������������� �� �	��(���� � 1��	����� (36.010 ���	), 	 �	��	�� � )��	����

(10.528 ���	). *�
��
�������� 
������������ �	 %	
	���� �	��	�� ����	���� ����

)��	����, ��1, &	�������	 � 2��	 -��	, ��� �� 
������������ �	�	 � $����� �	

����� 
������	 %	
	���� �	��	�	. �	� ��� �� ��! �	������, ���
�	 �	
�������� �� ���

����� � �
	�	��, ��� ��������� ��	���� �	 ��	�	��� ����������� ������	 �	���

��	��.  

5�� �� ���� ���
	�	������ 
������	 
������������� �	�	, ����	 ��!� �	 �� ��	

����	�	 
�� ����	 ������ �� �	 "04'$�)� 
������������ �	�	 
���������� �����


� �	����-�	��, � �� 
���� ������	 (	 �� ����	) − ��� � ������ �	 
������ "0-28, 

���� ������ 100, ��� ��������	 �	��	. ����� 
������������� �	�	, ���	���� �

�����	, �� �� 
���	���	�� �	 ������ 
��	�	�	 � �#�-� � ����� �	
�������. 

�	�	 �� �
����� 
������������ �	�	 �	 %�, ���	���� � �����	, � 
�������� ���	(	

"���
��� �����, ��	� ������, ������	��, ����	 �	���	��. �	����, ��	�	��� �	���	�� � �

������ �	 ���(� ���� �� �	����� ���� � "0, ��� �	 4��������, 
	 � 8��������.   

�	���	 ��.64: �#� 
� �	
������� �	����� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	, 2005-
2014.������ (���	) 

�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
)��	���	 7.418 7.349 6.274 8.255 7.007 7.649 8.927 8.376 9.154 10.528
����	 � 1�� ������	 11.584 11.728 12.263 15.107 13.948 14.942 17.328 15.741 15.748 18.397
1��	���	 26.522 26.994 27.618 33.328 29.850 32.304 35.128 32.009 31.721 36.010
&	�������	 9.725 9.181 9.609 11.695 10.359 11.047 12.770 11.360 11.515 13.514
2��	 -��	 11.076 11.547 11.750 14.704 13.493 14.718 17.744 15.264 15.880 17.303
$����	 10.680 11.577 13.759 17.668 15.658 16.268 20.576 17.876 19.255 21.249
������� %� 14.064 14.401 14.981 18.712 16.466 17.480 20.349 18.182 18.788 21.182
*����: )������	 �	����	 ��	 �	 �	�� 
��	�	�	 �	 ���	���� ��	��������� 	��� ��	, 2016. ������  

,��	� �� ����	 ����� ���������� 
��	�	��(	 ��������� �������������� �	���

��	�� �� ��������� �������� �	�	. &��� �� ������ �	� �������� ������ �������	

�	 �	
������ � 
������� � 
������������� �	�	, ���� 
������������ 
�����	�(	

����� ����� ���	!�� 
�������	 � ����	 �	
������� �	����	 � 
���	��	��� 
������. 

,�������� �������� �	�	 (,�4) �� ������	� �����	���, ���� ��	���� �	 ���������

����� ������	 �	�	 � 
�������� 	���������. 4	�� ,�4, �	 
������, ���� �	��	��

��(�� 
	�	 
�������� 	��������� ���	 ���� ��
�	!��	 ��	����� ����	 �	
�������

��� �	�	�	, 	�� ���� �	��	�� � 	�� 
������ �	�	� 
����� �	 ������� �	�	. 

�������	 ,�4 ��	���� �	 �����	� ������ �	��	 
������������� �	�	 � �	��	 �	�	�	. 

���	�� ,�4 �� �����	 ��	 �	 �� �	�� �	�	�	 ��� ���� �� �	��	 
�������������, ���

��	���� ,�4 ��	���� �	 �� �	�� 
������������� ��� ���	� �	��	 �	�	�	.  
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,�������� ����	� �	�	 ���� �� �	���	�� �	 ���� �	���	, ��� �� 
������ �����	

�������	��	 ����� ��	. 0 �	���� ��.65 
���	�	�� �� ��������� �������� �	�	

���� ��  �	������	�� �	� ����� 
��������� ����� �	�	�	 � 
������������� ���	 ��

�������	 �	� �������� ����� ���	!�� 
�������	 � ���
��� ����	 �	
�������. �	

�	�� �	������ �	���� �� ���� �	 �� ����� 
���	��	��� 
�����	 ����� �� 
���!	�	


��������� ���������� �������	 �	�	 � ���(	�	 %� �	 ��� 6%, ��� ����

�	���	�(��� ��	��!� � ���� �	 ��!��	 ���	(	 ���� �	 
���� ���� 	�
���	

�������������� ��
������ ��!�� 
������ ������� ��	. 0 ���� 
���	��	��� 
�����	

�� 
�������� �� ��	 ��� � ������������	 ,�4 �	�� ���� ���(	�	, �	�� � ���
���


������	 %�. �	�� �
�. �	 )��	���� �	���!	 ���������� ,�4 �� �������	 0,53 �

2007.������, 	 � 1��	����� 0,42. '�	� �����	��� �	 ��1 �� ��	� �	���!� ����������

�� 0,53,  2009. ������. &	�������	 �� ��	�	 �	���!� ��������� ����	� �	�	 �


���	��	��� 
������ � 2010. ������, ���� �� ������� 0,55, 	 ���� ������ � 2����

-��� �� ��� 0,58. $����	 �� 2006. ������ ��	�	 �	���!� ���� ���������� �����	 �	�	

�� 0,42.  

�	���	 ��.65: ,�������� �������� �	�	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	, 2005-2014. 
�	��� 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
)��	���	 0,26 0,38 0,53 0,43 0,51 0,50 0,45 0,52 0,49 0,43
����	 � 1�� ������	 0,42 0,45 0,50 0,45 0,53 0,52 0,45 0,50 0,50 0,43
1��	���	 0,38 0,40 0,42 0,37 0,42 0,38 0,35 0,39 0,39 0,35
&	�������	 0,45 0,49 0,52 0,47 0,58 0,55 0,48 0,54 0,53 0,47
2��	 -��	 0,35 0,45 0,51 0,50 0,57 0,58 0,49 0,57 0,55 0,50
$����	 0,33 0,42 0,43 0,35 0,35 0,33 0,29 0,34 0,33 0,29
������� %� 0,34 0,39 0,42 0,37 0,43 0,42 0,37 0,42 0,41 0,36
*����: )������	 �	����	 ��	 �	 �	�� 
��	�	�	 �	 ���	���� ��	��������� 	��� ��	, 2016. ������

3.5.5. �$�/!$/�" �2�")�*"("  $"'�*'�4$*" '" �"#"%'�+ �",!"'/

�����	 ��������	 � ��
������	 ����	���	�	, �	�� �� �	������ � 
���� ������

���� �	�	, 
�������	 �� �	����� ���	���	�	 � (������ �	
��	�	 �	 ���������

�	����. $���	 �� ���	���	���� ���� ��	��	�� ������ �� �	���� 	����	  �	��	, 

������� �	���������� ��	�� ���������. 0 �	��	��� !� �� 	�	�����	�� ���
��

���	���	����� �	� � 
����	���� ���	���	����� �	 ������ � ���	����� ����������

�	����	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	. 0 �	������ �	���� �� �	� 
������ ���	�����

��������� �	���-�
������� ��	��������	 � ���� ���� �	
	����	��	����� ���	(	, 

���� ����!� �	���-�
������� ��	��������	 ��	��� ����	 ���	���	�	 � ���
���

�	��� �
������� ��	��������� �	 %	
	���� �	��	��. )�	����� �	���� �� �	��

���	�	 �	 �� ������ ���� ���	���	�	, �	��	���
(����� � ���� ���(	�	, �	 ��	���

�	����, 	
������� � ���	����� 
���	��	��, �����  ������ 
���	��	��� 
�����	. 0
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�	���� �� �	���� ���	�	 ��	���� ����!	 �	��� �
������� ��	��������	 �	

�������� ���	���	���, � 
���!	�� ��	��������	 �	 ������� ���	���	���. ��

	�	�����	��!� ���	(���	 �� ��-������	��	 ���(���	 ���� 
������	, �	������


��	�	��(� ���	����� ��������� 
��	���� 
���!	�� ����	 (������ �	
��	�	 ����


���!	�� ������ ���	���	��� ��	������	 � ���
��� ����� �	���-�
�������, �

��	���� ��	������	 �	 �������� ���	���	���.  

�	���	 ��. 66: '��	����	 ��������	 �	���-�
������� ��	��������	 �	 %	
	����

�	��	��
����� 1. 

5�����	

�����	

������� ������ ������ ������� ������ ������ ������� ������ ������ ������� ������ ������

2005 58% 36% 6% 50% 44% 6% 22% 61% 17% 45% 44% 20%

2006 57% 35% 8% 49% 45% 6% 22% 61% 17% 45% 44% 20%

2007 56% 35% 9% 48% 46% 6% 21% 61% 17% 45% 44% 20%

2008 56% 34% 9% 47% 46% 7% 23% 60% 17% 45% 44% 20%

2009 55% 35% 10% 45% 48% 7% 21% 61% 18% 43% 45% 22%

2010 56% 35% 10% 43% 49% 8% 20% 62% 18% 42% 45% 23%

2011 55% 35% 11% 43% 48% 9% 21% 62% 17% 40% 45% 25%

2012 56% 34% 10% 43% 49% 9% 19% 62% 19% 39% 45% 26%

2013 55% 34% 11% 42% 49% 10% 17% 61% 22% 38% 47% 24%
2014 54% 35% 12% 41% 49% 10% 14% 65% 21% 38% 47% 25%

)��	���	 ��1 1��	���	 &	�������	

����� 2

5�����	

�����	

������� ������ ������ ������� ������ ������ ������� ������ ������ ������� ������ ������

2005 33% 54% 13% 37% 50% 13% 39% 49% 12% 26% 14% 38%

2006 33% 54% 13% 37% 50% 12% 39% 49% 12% 26% 14% 35%

2007 30% 56% 13% 36% 50% 14% 38% 50% 13% 26% 15% 31%

2008 31% 57% 13% 36% 50% 14% 38% 50% 12% 25% 15% 31%

2009 30% 57% 13% 36% 50% 14% 37% 50% 13% 26% 15% 33%

2010 28% 59% 14% 35% 50% 15% 36% 51% 14% 28% 15% 31%

2011 28% 57% 15% 35% 50% 15% 36% 51% 14% 27% 15% 32%

2012 27% 57% 16% 34% 50% 16% 35% 51% 15% 29% 15% 32%

2013 26% 56% 18% 33% 50% 17% 34% 50% 16% 30% 14% 28%
2014 26% 55% 19% 30% 52% 18% 32% 52% 16% 34% 15% 27%

���� ����� �	���	 ���2��	 -��	 $����	 ������� %	
	��� �	��	�

*����: �	 ���	��� ��	�������� 	��� ��e ���	(	 %	
	���� �	��	�	, 2005-2014. ������.  

�	 ������	���� ����� ���������	���	�� ���� ����� ������� (16%) �	��� ��	�� �

2014. ������. 4	��� �
������ ��	��������� �	 �	������� ������� ��������

���	���	��� � ����� ������ ��	 �	�
�������� ����!� (52%) � ���	������ ���������

�	
	����	��	����� ���	(	.  $�	���������  ��	����� 15 �����	 � ���� ���

�	������� ���	���� � �������� ���	���	�	 ��������� �	 32% � ���	������

��������� ���	(	 %	
	���� �	��	�	.  
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����	 
��	 ��	 �� �	 ���	���� ��	��������� 	��� ��	 �	�
���(���� ���	�����

���������, �	 �	���!�� ������� ���������	���	��� ��	��������	 � 	
��������

������������	 ��	 $����	 (1.054.800 �	���-�
�����	 ��	������	 2014. ������). 

0������ �� 
���	��	 ���	����� ����!� � ���	������ ���������, ���������	���	��

�� �	��	���
(����� � &	�������� �	 25% � 2014. ������. $������ �� 1��	���	 �	

21%, 2��	 -��	 19%, $����	, 18%. )��	���	 �� �	 
���
��(����� ������ �� ���

���
� ���	(	 �	 12% ���������	���	��� ��	������	. �	��	�� ������ ���	���	��� �

���
�� �	����
������� ��	��������� ��	 ����	 � 1�� ������	, �	 10% � 2014. 

������. �����	� ���	(	 
���	 ������ �	��� �
������� ����	 �	 �	�������

�������� ���	���	���  �� ���� ����	� 
���������, �	�� �	 �������


��
�� ���	���� ������������	 �����	. �	�� �� �	��	�� ���� �� 	 � 2014.��� ���

���	���� �������� ���	���	�	 �	��(���� 1��	����� (14%), 2���� -��� (26%), 

$����� (30%), &	�������� (38%). �	���!� ���� �	����
������� �� 	 ��� ���	����

�������� ���	���	�	 � 2014. ������ �� �	��(���� � )��	���� (54%) � ����� �

1�� ������� (58%).  

$�e
�� ������	���� �	���	 ��	 (���� ����� �	���	 ���) 
���	 ���	���	����� ��

��	�	��� �	������� �	 
������� ���� ���	���	����� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	. �	�

��� �� �	 ������	�� �	����� �� ��	�	����� ��� ����!	 ����	 �	 �	������� ��������

������ (34%), �� ����!	 �� 	 �	 ������� ������ (���� ����� �	���	 ��� 27%). 

'�� ����� ���
� �  ���	������ ��������� ��	�� �	�� 
������	��� ����!� � ���
���

�	���-�
������� ��	���������. $ ����� ���	��, �	��	�� �	���	������� �	��(����

�� ��� �	����
������� ����	 �	 �	������� ������� ������ (15%).  

�	 ��	������	 ��.17,18 � 19 �� � ������	 
����	���� ����	 �#�-	 
� ��	�������

�	 ������ ���	���	����� (����� ���	!� 
������� 
� ��	������� � �����	 2005-

2014., 
��	 � �� �	���� ��. 54). ��� ���� ��	�� �� ��	����	 � ������ 
����	���� �	

������ �� ��� �	�������� ���	���	�����: ����!� �	��� �
������� �� 	 �	 �	�������

��������, ������� ������, �� ����!� ������ ���	���	��� � ���
�� �	���

�
������� ��	���������.  

4�����	�� �����	 ���� 	�	���� 
��	���� �	 �� ���� ����� �����	 ��� ����� ���	!��


�������	 
� ��	������� 2005-2014. ������ � ����!	 ���������	���	���

��	��������	 0,90241, 	 ������ ���	���	��� 0,89369. #	���, ��� ������ � ������

���	���	��� ������	�� �� 
�������� 
��������� �	�� 
�������� ���� ������ ����	

���	���	����� �� ����	 �	���������� ����� ������������� 
�����	.  4�����	��


��	���� �	 �� � ����	�� ����	 �#�-	 
� ��	�������, 
����	���� ������ ����!	

���������	���	��� ����	��� ��!	 �� ��� ������ ����!	 ������ ���	���	��� � �#�-	
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y = -44366x + 25274
R² = 0,8677
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�

y = 129174x - 55697
R² = 0,7987
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4	��� �
������ ��	��������� %� �	 �	������� ������� ������

0���!� �	��� �
���������	��������	 �	 �	������� �������

������
Linear (0���!� �	��� �
���������	��������	 �	 �	�������
�������������)


� ��	�������, 	�� �� ������ 
�����	 �	����� ������� ���	���	�	 �	 ���
��

�	����������. �����	 ���	 	�	���	 ����!	 �	���-�
������� ��	��������	 ���

���	���� - �������� ���	���	�	 � ����� ���	!�� 
�������	 
� ��	������� �� -0,9315


��	���� �	�� 
����	���� ��� ����� �	���	��� 	�� �	 ���	������ 
�����	���. �� ��	�� �	

��	���� ����!	 �	���-�
������� ��	��������	 ��� ���	����-�������� ���	���	�	

(�	 �	������� �������� ������ � �	��) 
�������� ����� �	 ���� �	���������� (�����

���	!� 
������� 
� ��	�������). 

-�	���� ��.17: '���� �#� 
� ��	������� (���	) � ��	��������	 ��� ���	����

���	���	�	

-�	���� ��.18: '���� �#� 
� ��	������� (���	) � ��	��������	 �	 �������

���	���	���
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�

y = 60890x + 969,5
R² = 0,8143
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3����� ���	���	�� �	��� �
������ ��	���������%�

0���!� ������ ���	���	����	��� �
���������	��������	

Linear (0���!� ������ ���	���	����	��� �
���������	��������	  )

-�	���� ��.19: '���� �#� 
� ��	������� (���	) � ������ ���	���	��� ��	��������	

��������� ������	�� �� �� �������� �	 
����	���� ����	 ���	���	�	 � ���	����

��������� �	���������� %	
	���� �	��	�	. &������, ��� ����� �	��� 
��	�� �	 ����

����	 
����	�� ���������� ���	�� �� �	 ����� ���	���	�	 � ���
� ���������� �	��	. 

#����� �������	, 
���	�(	 �� 
��	�� �	 �� �� ���(� %	
	���� �	��	�	 �	 ���	������


��	���� (������ �	
��	�	 ����	���� � ���� ��������� �	��. �	 �� 
��	�� ��


����	�	 ���������� 
���� �(���!�� ��	����	.

0 �	������� ��	������	 �� 	�	�����	�	 
����	���� ����	 ���	���	����� �	���

�
������� ��	��������	 �	 �	���� �#� � 
������ 2005-2014. ���	 � � �	��� �#� �

���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �� ��������� �� �	���� ��. 53 � 
��������� ���
	�	 �	��	. 

0 ����	�� 
����	����� ���������� �	��	 � ����	 ���	���	����� (��	���� ��.20), 

����!� �	��� �
������� ��	��������	 ��� ���	���� ���	���	�	 �� ��������


�������� 
����	�� �	 �	���� ����� ���	!�� 
�������	 ���� �� ���	���	� ���� �����

�����	 ��� 0,56. �� ������ � ��������� 
��������� ���� ���	���� ����� ���	!��


�������	 � ����!	 �	��� �
������� ��	��������	 ��� ���	���� ���	���	�	 �


���	��	��� 
������. &������, �	�	 �� 	�	�����	 
����	���� ���	���� �#� �	 ������

� ������ ���	���	��� �	��� ��
������� ��	���������� (��	���� ��.21 � ��	����

��.22), ���	�	 �� ���	����	 �����	 ��	 (���� ����� �����	 ��� ������ ���	���	��� �

�	��	 �#� -0,55, 	 ������ ���	���	��� � �	��	 �#� -0,54). '�������� �� �	 � ������

���	(	 %� �	 ��!�� ����!�� ������ � ������-���	���	��� �	
������� ���� ����	���	

��	����	 ���	 
���	 ��!�� 
������������� �	�	. *� �	������� �� ���� 
���
���	����, 

�	 �� ���	����	 �����	 ��	 
��(��� 	 ���	����� ��!� �	���
(������ ������ � ������

���	���	�� �	��� ��	�� � ��������	 �	 ������ 
�������������, �	� ��� �� ������

���	��� �����	. �	����, ���� �� 
���
���	���� � �	 �� ������ ���� ������ � ������
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�

y = -215,29x + 110,8
R² = 0,3019
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0���!� ��	��������	 �	 �	������� ������� ������

Linear (0���!� ��	��������	 �	 �	������� ������� ������)

���	���	��� ��	��������	 ������	�� �	 ���	����	 � �����	 �� �	�	 ��	��	 �	 �	����

��	��� � �����	 ���	
��������. 

���	����	 ���	 ������ ���	���� ����!	 ������, �� ������-���	���	��� � ����������

�	��	 
�������� ��	�� ��	�	� ������� � ������� ���	���	�	 �	 ��������� �	�� �����

	�	�����	��� 
�����	. &���!� ���	����� �	 ��	�	� ������	� ���� ���� �	 �� �����


��	��	 ������	�	 
	 �	�� � ������-���	���	�� �	��� ��	�� ���	����� ������	� �	 ���
�


	��� �
	 ���, ���� �� ��	��� 
���� ��	��� �	��. �	����, ����!� �� �	 �� �	�� �


����	���� 
������ �	 �� ������� �� ��!�� �	
��(	�	�	 ������-���	���	���

����	���� 
��� ����� �	 
������������, 
	 �	�� � �	��. &������, ������	����� �� ����

�	 �� 
��	�� ������-���	���	�� �	��� ��	�� ������ ������� ����	��� � ��������	 �	

������ � �
����	���!�� 
������������� 
�
�� �	���� ������	, ���� ���	 ���� ����� ��

��!�� ����	 �	 �	�� 
������������� � ���
�� ��������� �	��. &������, ��� ���	����


��	�	�	 ����� �� �������� ������ �	�(����. 

-�	���� ��.20 : '���� �	�� �#� � ��	��������� ��� ���	���� ���	���	�	

y = 72,155x - 23,506
R² = 0,3123
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-�	���� ��.21: '���� �	�� �#� � ��	��������� �	 ������� ���	���	���
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-�	���� ��.22 : '���� �	�� �#� � ������ ���	���	�� ��	���������  

y = -97,895x + 15,867
R² = 0,2865
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3.5.6. �'",�)" !��/#5���

'������ 
������ � ���������� ����	���	�� ����
 ���, ����� ��
�� ������

���� ����� ���. $�� ���� ����	���	�	 
����	�	 ����� ���: “����
�����	 �	���

��� ��� ��� ��������� 
����	�	”. &������, ���� ����� ���� �� ����
 ��	 ��

�	���	���	�	 �� ������, ������� 
��	�	. ���������	, 
�����	�(	 � ����
������ �	���

��� ��� � ������ �	���	, 	�� �� 
��	�	 ���	 �� 
� ���� ��	, ���	������	 �


��(��� 	�	 ��������� �	������� �� ����
 ���. $���	, �	�
����	����	 ����� ��	, 


���	 �	����� (1995) �����: ����
 ��	 
������ ������� ���� �� �	������� �����	

�	���	 ��
�����	������ 
�� �������� �����	 �  �(� 
����	�	�	 ���� 
���������

�	 ���� ��� �	 ���� 
����	�� �� �. �	�����	 ����� ��	 �����!	�	 �	����	�	��

�(����� ������	�	 ����
 ���: 
�����	�� �	����� � ����� �������, ������� �������


����	��� �� 	.  

)�	������� 
������ ����
 ��� ��
������ ��	
������ ���� ��������� 	�	���� �

�����	�� ��(�� ������	�	. ,	����� �� �	����	�	�� ���� �, ���	����� � 
��(��� �

�	�������� ����	 ����
 ��� �	�	 �� ��	�	 �� ��� 
������ �	��	��	.  

����
 ��	 ��� ������	, ������� �������	��, 
�����	�(	 ��� ����� ����
 ��� ���	

�������!	�	 �	 �� �
������ 
�	���	. ����
��� �� 
������� �	 
�	��, ������� �	

�����
��	 �	�� �� ����� ��� ��� �� 
���	 �	���� ��� ������ 
��
����	 
��
	�	. 

���	�	�� �� �	 �� ��	 ����	 ����
 ��� �	�	����������	 �	 �	�� �����������


������	���� ����
 ����� 
���	, 	�� � �	 
������� �	�
�����	���� ����
 ���, �

����� ���	��� �������� � � ����� ���� ��	�� ������ ���	 ���	�!��	
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����
�����(	�	�� ����� �������� 
��� ��� 
���� �������	�	. ����
 ��	 ���

������	, ������� �������	��, �	�	����������	 �� �	 ���(� � �	�����.  

����
 ��	 �	 �������� 
�����	�(	 ��� ����� ����
 ��� ����� �� ���� 
�	���	, 

������� �	���	�	 �
�������� ��������� ���	���� 
������	. ����
��� 
�	!	 ����

�	�� �� 
�	���	 (��	 ���	 ���� �� ��� � ������) �� �� �
�������	. ������, �������

����� � ���� ����	�� ������ ����
��� � �����
��	��: �������	 
�	���	 ��


�������	, ����	 �� �������	, 
	 ������, ������� ������� ������ ����
���	 �

�����
��	���, � ������ 
�����	�(	 ������� � 
������ �� �����. ����
��� 
�	!	

���� ���� ���	 ��� �� ����	 ���� 
����	�	 ��	���� ����
 ����� 
����� ��!	 �� ���	

� �� ���� ������ �������	 ����
 ��� ���� �� �����. #�� �� � ����	�� �������	�	

������ ��	 �	������	�	 �	 ����
���	, ���� �� �	��	 ����
 ��	 �	������	, � ����	��

����
 ��� �	 �������� ��������� ���	 �	����� II ����� ������������

�����
��	��� � ����
���	. ���	�	�� �� �	 �� ��	 ����	 ����
 ��� �	�	����������	 �	


������� ������ ����������� 
������	���� ����
 ����� 
���	, 	�� � �	 �� ����

�	���� 
�����	 �	���� �	�� ���� � ����	�� �������	�	 – � 
������� �	

�������	���, ��	 ����	 ����
 ��� ���� ������ �	�
�����	���	.  

������ 
��	�	��(� ����
 ��� �� ������� � ��
�������� ����	���	���	 � �������. 

������� ���	���	 
��	�	��(	 �� ����� �����	�, ��� ���� �����	�	�� ���	����� �	��

���� ���	(	, ��. ������(�� ������ ����	� �	 �������������	 ����	���	�	. #	 �� ��

������� 
������ �������� �����	 � ����!� 
�����	������ 
������	���� ��������


��	�	��(	 ����
 ���, �������� �� ���
������ 
��	�	��(� ����
 ���.  %	����	�� ��

�	 �����!��� ��!�� ����	 ��� ��	���� 
��	�	��(	 ����
 ���.  

*�� ��	��� 
��	�	��(� ����
 ���. *�� ��	��� 
��	�	��(� ����
 ��� �� ��� ���� ��

�	����	�� �	 ��
������� ����	���	���	, ��� �����	 �	 �� �� �	�� � 	�����, ���

��
������� ���
������� � ����. ���� �� �	�
���	����� ��� ��	���� 
��	�	��(	

����
 ���, �	����� �	 ������� ������� � �����	���, 
���	�	�� �� �	 �	���� �� ___.  

$�	�� �� �	������� 
��	�	��(	 ����
 ��� �	��	�� �	 ������ ��	�����	 ���

�������	 �	 �������� 
��	�	. �	 
������, � ����	�� 	����� Global Corruption 

Barometer ���� �
������ Transparency International, ���	!�����	 �����	�	�� �	 
��


��	�	, ���	 �� ����� �	 
��
��	�	, ���	�	 �	 ���	�� � ����� �� �������� ����
 ���

(���	���	��, ���	������� ������, 
�	������, 
��� ��	, 
�����	 �
�	�	 ���.). 
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�	���	 ��.67: *�� ��	��� 
��	�	��(� ����
 ���, ����	 ����	���	�	 � ���� ���	(	

4.��. �	��� ����	���	��� ������� ��� 3���	 ����	���	�	

���� ���	(	

��(������ �

����	���	��

1. World Bank Investment Climate Assessment )����	 
��������

(���

79 ���	(	 ������	

2. World Economic Forum – Competitiveness 
Report 

)����	 
��������

(���

80 ���	(	 ������	

3. IMD (Institute for Management Development) )����	 
��������

(���

49 ���	(	 ������	

4. EBRD i World Bank BEEPS )����	 
��������

(���

24 ���(� � ��	��� ���

5. Gallup International u ime Transparency 
International 

)����	 
��������

(���   
21 ���(	 � ��	��� ���

6. PricewaterhouseCoopers Opacity Index )����	 
��������

(���

34 ���(� ������	

7. International Crime Victim Survey )����	

���	!����	�	

8. World Values Surveys )����	

���	!����	�	

9. Global Corruption Barometer (Transparency 
International) 

)����	

���	!����	�	

62 ���(� ������	

10. Economist Intelligence Unit (EIU) "��
�����	 � ���	 115 ���	(	 ������	
11. Freedom House – Nations in Transit "��
�����	 � ���	 27 ���	(	 �

��	��� ���

12. International Country Risk Guide (ICRG) "��
�����	 � ���	 140 ���	(	 ������	
13. World Market Research Centre (WMRC) "��
�����	 � ���	 122 ���(� ������	
14. World Bank Country Performance and 

Institutional Assessment (CPIA) 
"��
�����	 � ���	 83 ���(� ��	�� �

IDA-�
15. Columbia University State Capacity Survey "��
�����	 � ���	 121 ���(	 ������	
*����: ������!, �. (2007). ��������� ������� �������	. �����	�: 2���	� �	 �����	���-������	����
�������

�	�
���	���� �����	���� ����
 ��� �� ���
������ 
��	�	��(�, �	��	��

��������	��� ���� ��� ��	���� 
��	�	��(	. ������� �������� �������� �����	 �	

�
������ ���
������� 
��	�	��(	 ����
 ��� (Knack, 2006). ���� �� ���	� �	 �����	�

��� ��	���� 
��	�	��(	 ����
 ���. �������� ��� ��	��� 
��	�	��(� �����	�	��

���(����� ����
 ��� � ����� �� ����	�	�� 
������� (���, ����� �����	�	��

����
 ��� �	 ����� �� ����	�	�� ���	!�����	. #���� ����� �� ���	� �	 ��	����

������ � ���� ����
 ���. ��������	�� �������� ��� ��	���� 
��	�	��(	, ����

��������� ��� ��	���� ����!� 
�����	������ � � ����. ���!� ����� �� ���!	��

����	 ���	(	 ���� �� 
���	��	��, ������� ��!� ����	�.  

#�	 �	�
���	���	 ���
�����	 
��	�	��(	 ����
 ��� ���� ������ 
�� �
 ���

����
 ��� (Corruption Perception Index-CPI) ���� ���	�(��� Transparency International 

� ������ �������� ����
 ��� (Control of Corruption Index) ���� ���	�(��� World Bank 

Institute (Kaufmann, Kraay i Mastruzzi, 2006).  

0 �	��	��� !� �� 
�����	���� � 	�	�����	�� ������ 
�� �
 ��� ����
 ���, ��

�	���	��� 
���	�	�� �	����	�� � ���� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �	 
����� 2005-
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2014. ������. 0 ��������������� ������ !� �� � ������ ��� 	� ���� 
��	�	��(	 �	


����� ������� ��	 � ��	� ������.  

*����� 
�� �
 ��� ����
 ��� ����� ���
�� � ����� �� �
	�	 �����
��	���� �	����

���������	 � 
������	�	. *����� �� �	���	�	 �	 ������ ��!�� ����	 �	��������

����	���	�	 � ������	, ���� �
������ ���	����� ������� ���. 2�( ���� ���
�������


��	�	��(	 ����� �	 ��: 

• � ���� 
�������� ����
 ��� � �	���� �������; 

• ��	
������ ���
	�	����� �	������	�� ����	 ����
 ���; 

• ��������� �	���	 ����	���	�	, 	�	���� �����	 � 
��(��� 	 ����
 ���, �	

�����	������ � ���	!�� 
�	��; 

• ��
������ 
����	�� �������� � ����
 ��� � �	������, �� ������ 
��������� �	


������� �	 
�������. 

'�	� 
��	�	��( �� ������	� ������������ ����	���	�	, � 
���	 
��	��� ���� ��

���� ���������	�� 
�	����. *����� 
�� �
 ��� ����
 ��� �	�� ������	� �	 ��	��

���(�, � ����� �� ����!� �
������� �����	��� ��� ��� ��	��	 ����	���	�	, 	

����	���	�� 
�����	 
����� ����� 
�������� ������. %��(� �� ������ �	 ��	�� ��

100 (�������
��	��) �� 0 (����	 �����
��	��). 0 ����	���	���	 �� ��
�����


�� �
 ��	 (�
	�	��), 	 �� ������ � (�
�. ���� ����	, ���� �������	 � �������	). 

$��� �� �����	������ �� �����	 �	 �	�� �����, ��� �� 
�������� �����	 ���� ���	(	

���� �� ��(����� � ����	���	��. �������� �	�� �����	 � ������� ���� ���� ������	�


������� �������� �����	 (�����	�	 ����	���	�	 ���	 �� ����	 � ����� 
��

�	���	�	�� ������	). �	�� ���� ��!� �� 
���(�	�	 �	 �	�� (����� �, 	 �	 �� 
��

���� ���� 
�� �
 ��� ����
 ��� ���� �����	�. 0 2011. ������ �	����	�� �� ���
��

183 ���(�, 
�� ���� � ������ �	 2010.������. 0 2014. ������ �� �	����	�� ���
��

175 ���	(	, ����� �	�� � ������ �	 2013.������, 	 ����� � ������ �	 2012. ������. 

����	 ���� 
��	�	��(�, �	��������
��	���� ���(� �	 ������� � 2014. ������ ��: 

#	���	 ($���-92), ���� %��	�� ($���–91), +����	 ($��� – 89), 5�����	 ($���-87). 

�	������
��	���� ���(� �	 ������� � 2014. ������ ��: $������	 �����	 ($���-8),  

$��	���	 ($���-8), $��	� ($���-11), )��	����	� ($���-12).  

0 �	������ �	���� �� 
���	�	� �	�� � ���� ���	(	 %	
	���� �	��	�	, 
���	 �������


�� �
 ��� ����
 ��� �	 
����� �� 2005-2014. ������. 3��(��� ��, �	 �� ��� ���(�

�	������� 
�� �
��	�� �	�	 �� ����
 ��	 � 
��	��. 0 
������� ������ 
���	��	�	

(2005) �	���(� 
��� �����	�	 1��	���	 �� ���	 �	 67. ������ �	 ������ 35, �	 �� �

�	������ 2014. 
��� ��	 ��� ���(� ���	 �	 61. ������ �	 ������ 48. 

�	������
��	���	 
���	 ���� ������� � 2005.������, ���	 �� )��	���	 �	 126. 
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��� ��� �	 ������ �� 24, �	 �� � �	������ 2014. ������ 
��� ��	 ��� ���(� ���	 �	

110. ������ � ������ �� 33. ����	 � 1�� ������	 �� 
��� �����	�	 � 2014. ������ �	

80. ������ �	 ������ 39, � 
������� �	 2005. �	�	 �� ���	 88. ������ � ��	�	 ���� ��

29. *	�� �� ����� 
�	���� ����� ����	�	, ���	���	 ����	 
��	���� 
���(�	��


�� �
 ��� ����
 ���. �	���!� 
���(�	�� � ����� ��	�	 �� &	�������	, ���	 �� ���	

�	 
������ 
�����	 �	 103. ������ �	 ������ 27, �	 �� � 2014. ������ ���� 
���!	� �	

45, 	 �	�� ���(� ��� 64. �� ���� 
���	��	��� ���	(	.$����	 � 2��	 -��	 �� �	����

�	
�����	��, �� �� � 2005. ������ �	� �	�������	 ���	�	 ��	�� ���� 28 � ���� ��� �	

97. ������, �	 �� �� � 2014. ������ ���� 
���(�	� �	 41, �	 $����� � 42 �	 2���

-���, ������� 78. � 76. ������ �	 �	�� ����� ���
�������.  

�	���	 ��.68: )�	���	 ������	 ����
 ��� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	, 2005-2014. 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

�,2"'��" ���� 108 126 111 105 85 95 87 95 113 116 110

 CPI  !�� 25 24 26 29 34 32 33 31 33 31 33

�� '" �

���5�-�*�'"

���� 82 88 93 84 92 99 91 91 72 72 80

 CPI  !�� 31 29 29 33 32 30 32 32 42 42 39

��*"$ !" ���� 67 70 69 64 62 66 62 66 62 57 61

 CPI  !�� 35 34 34 41 44 41 41 40 46 48 48

"!�%�'��" ���� 97 103 105 84 72 71 62 69 69 67 64

 CPI  !�� 27 27 27 33 36 38 41 39 43 44 45

��2��" ���� 97 97 90 79 85 83 78 86 80 72 78

 CPI  !�� 27 28 30 34 34 35 35 33 39 42 41

��'" ���" ���� 97 97 84 85 69 69 66 75 67 76

 CPI  !�� 27 28 33 34 39 37 40 41 44 42

��� ��! �� ���� 91 97 94 83 80 81 75 79 79 75 78

CPI  !�� 29 28 29 34 36 36 37 36 41 42 41

*����: Tranparenc� international, 
������� � 
���	������ 16.1. 2016. �	:  
http://knoema.com/CPI2014/corruption-perceptions-index-2014?utm_medium=watermark&utm_source=xlsx

3.5.7. �'",�)" �'&�" $�/!$/�e '" �"#"%'�+ �",!"'/  

4	���� ��	��
���	 � ���	��������� �	 %	
	���� �	��	�� �� ����	 �	�	� �	

���
	� �	���� ������	. $�	��	 �� �	 �
�������� ���	����������� 
�����	�	

��
������ ���	�	�� ������	 � ����������� �	������ ���� ���(	�	. 4	����

��	��
����� ����� �	 %	
	���� �	��	�� ��	���� ����	� � ������ ���� ������	 �

���	��	 "���
�. �	 �	� �	��� 
���!	�	 �	������ ���	, �����	, �	
��	�	 � (���

������ %	
	���� �	��	�	 � �	�������� �����	 ����
���� ���������	. �	����, 

�	������	 �	���	!	��	 ����	 ���� 
���(�	�� ������	��� 
������	����� �	�	���, 

��� �� ���	� �� 
��������	 ���� ������	 ��� � "���
��� ����� . 
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,��	� �� �����	����� �������	�	 � ���� �� 
�	�� �	
���	� �������� ���	���, 

������ ���	��� � ���	��������� ����� *������	� ��	��� ��� (Transition Report). '�	�

�������	� ���	�(��� "���
��	 �	��	 �	 ������ � �	���� (EBRD). 0 ��������

�������� 	�	���	�	, �������	� � ��	��� ��� �	�� �����	 ��� � ��	��� �����

�	
����� �������� �(����� 
������	 � ��: ��	��� ��� 
������!	, ��	��� ���

������	 � ��������, ��	��� ��� ��	� ������ ������� ��	 � ��	��� ���

���	���������. ����	 ���
��� �����, ���� �� �������� � ���	�	 �� 1 (���������

��� �	
���	�) �� 4 (������	� �	
���	�), �	 ��������� 
����
����	 (
��� � �����), 


�� ������ �� �	
���	� 
�������� ���	(	 
� �	������� ���	����	 ��	��� ���. $��

���(� %� ��	�� ��!����� ����!� 
���	���� ������	 � �����	�� �#�-	. 4	����� ��


��������  ��� ��1 � $����� �	 ����!�� ���� 
��	�	��(	 �� 60%, 	 70% � )��	����, 

1��	�����, &	�������� � 2���� -���. �������	 �	��, "������	, ���(	 ��	��� �����

����� � "���
�, 
�������� 80% ���� 
���	���� ������	 � ���	�	�� �#�-	. �	�


��	�	� ��	���� �	 ���� ��������� �	�� �	�����	 	�������� ����!� 
���	����

������	. *������	 �	
�������� ��	��� ����� ���	(	 
��	���� �	 ���� ��������

��	��� ���� 
�� ��� � �������� ��	��� ��� 
������!	. �	�� �
�. ��	��� ��	 ������


���	���	 ��� �� ��� 	������	 � ���(	�	 ��	�� 	�	 "0 �� 
��(����� 
�������	

(�
�. $��������).  �	�	 �� � 
��	�� ���(� %�, ��	�	�	� �	
���	� �� �	
�	�(�� �	


�(� �����	���	 ���  ����	 � �������� � ����������� ������	, � ��!���


���	��	��� ���	(	. �	��
��� ����, 
������	 �������� ��� ���� �	
�	���	

�	
	������ ������	��. *	�� �� ����	 
�������� � ����� � ��	��� ����� �������	��

�	 ��� 
���	��	�� ���(� �� �	����, ��	������� ������ ���� �	���� ���	�	� �

��	��� ����� 
�� ���.  

�	����� ���
�� ��	��� ��� �����(	�	 ���	��������	 � �� �� ���(� %� � 
�������

�	���	�	��. $�	 
������	 ���	��������� ��	�	��� �	���	�� ��	 ����	 � ���
	

��	��� ��� � ������ ���	����	. ����� �� ��(� ��	�� �	 
�(� �����������	 ��	, 

��� 
������ �	���	�� ���	�� 
����	 � ��(���� 	. 

0 �	���� ��.69 
���	�	�� �� ��	��� ���� �����	���� 
���	 ���������� �����, 

���	�� ���	���������, �� *������	�	 � ��	��� ��� �	 2014. ������. 0 ������

���	��������� � ������ �� 
�������	����: 3��� � ��
	��� ����, 0��	��

��	��
���, ������ � >�(���� �. ������	 ���(	 ���� ������	 � ������ � �������

�����	���	 ���	 �	���!� ���������� 4. &��� ���(	�	, ��� 
�������	���� �� ���!�

�� 2- �� 3+. 0 ������ 
�������	���	 ���� � ��
	��� ���� �	���(� �	
���	� ��

����	���	 1��	���	 � ��	 � ���� 3+, 	 �	������� ��1 �	 � ����� 2 � ���� ��������

���	�������.  �	�	 �� � 
��	�� ������� ���	�� ��	��
���, �	���(� �	
���	� ��
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�	���� ����	���	 1��	���	 �	 � ����� 3+, ���� �	�� �	������	 
��� ��	 
��
	�	 ��1

�	 � ����� 2+. �	���(	 � ���	 �	 
�������	��� 
����	 � ������� %	
	���� �	��	�	

�	���� 
��
	�	 1��	�����, ��� �	��	�� �	
���	� � ���� �������� ��	 2��	 -��	

���	 �� � �����	 �	 2+. �	 %	
	���� �	��	��, �	���!� �	
���	� � ������� ��(���� 	


�*�)�	 ����� � 1�� �������, 	 �	������� )��	����, 2.   

�	���	 ��.69: ��	��� ���� �����	����, ��������� ����-���	��������	, 2014. 
�����a 

*����	���/%��(	 )��	���	 ��1 1��	���	 &	�������	 $����	 2��	 -��	

3��� � ��
	��� ���� 2+ 2 3+ 2+ 3- 2 

0��	�� ��	��
��� 3- 2+ 3+ 3- 3 3 

������  3- 3 3+ 3- 3- 2+ 

>�(���� � 2 3+ 3- 3- 3- 2+ 

*����: "���
��	 �	��	 �	 ������ � �	����, 2016. �������� � 
���	������ 03.03.2016. �	: 
              http://www.ebrd.com/news/publications/transition-report/ebrd-transition-report-201516.html

�	� ��� �� 
���	�	�� � 
��������� �	����, 	�	���	 ��	��� ��� �� ���	�� "�4#-	


��	���� ������(	� �	
���	� � �	����� ���	��������� � ���(	�	 %	
	����

�	��	�	. #	���, ���	�	 �� ������ �	���	�	� � �	���������� ���	��������� �	

%	
	���� �	��	�� �	 ��	�� 	�	 "���
��� �����. $ ������� �	 �� ���	� ��


�����������  �(��	 �	 ����������	 ����� 
��� ������	�� ����
���� ����	

�	���������� ���	���������, "���
��	 ����	 ���� ������ 
�������, �
��	����, 

�����	����� 
����	�	 �	���� ���� ������	 �	 %	
	���� �	��	��. 4�����	� �	�����

"���
��� ����� �	 
����� �	���� ���	��������� �	 ���� 
������� ����� � �����	��

'
����	������ ,���������� "���
� �	 ��	��
��� (SEETO). �� �� ������	��	

���	���	 ��	 ��	��
���	 �����	�	 &����	������ � �	������	�� �	 �	���� '������

������	��� ��	��
����� ����� (&4). '�	� �����	���� �� 
��
��	�� 2004. ������


����	��� � ��	�� )��	����, ����� � 1�� �������, 1��	����, &	��������, 2���

-��� � $�����, �� &����� 0��������� �	 ��	 �	 ������ � 
�����	��� � "���
���

��������. 2�( SEETO-	 �� �	 
�������� ����	��� ���	��������� � 
��������

��������	��� ��	������
��� ��	��
����� ����� (TEN-T)14
�	 %	
	���� �	��	��. 

�	���� ���	� ��  �(��	 ��, �	 
���!	 ���	��� �	
	 ����� �	 �
��������

                                                          
14

��	������
��	 ��	��
����	 ����	 (TEN-T) ��(����� ����� 
����	, ��(��������, �	������� �


������ ��	��
������ ����	 � "���
���� �����. TEN-T ����� �� ��� ����� ������	 ��	��-����
����
����	, ���� ��(����� �����������	 ���� ����� (�TEN) �  ���������� ����� (TEN-"). "���
��	
�������	 �������	  
��� 	� ���� 
�	���� �	 ��	������
��� ����� � 1990. ������. TEN-T �	�����

���(�	�� ������� 
�����, 
����, 
����� 
�����, 	��������, ���� � ������� �
�	�(	�	 �	���	!	���, 
���� 
���	�� ��������	���, ��������	���� 
����	, ������ ��	(������ � �����	. ��	������
��	
��	��
����	 ����	 �� �������	 �� ���	�� "���
���� 
	��	����	 � $	����	 1996. ������. 0���	 �	�� �	


���� ��� �����, �
�	�(	���, ���	�	��� ������� 	 �  ��	����	��� �	����	. '��� 
��������, 
�������� � ��	������� �
�	�(	 *�����	 	��� ��	 ��	��-����
��� ��	��
����� ����� (TEN-T ")), 
�����	�	 �� ���	�� "���
��� �������� 2006. ������. 
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������� ����� 
����	�	, �	� � 
����
(	�� 
��	�	�	 � 	�	���	 �	 %	
	����

�	��	��.    

(������ ��������� 	�������	�� ����� �� ������	�	 � &����	����� �

�	�������	�� � �	����� ��	��
����� ����� �	 ,���������� "���
�. '���

���������� �	���	!	��	 ����	 �� ������	�	 �	� ��������	��	, 	 �����	�	: 

�������, ��(������� � �����	��� 
����� 
�����, �� ������, ������� � �	������

����. 

�	�	 �� � 
��	�� ������	 ������	 � ��(������	 ����	, �	����� �� �� �������	 �


�	�	 	. �������� �� ������� �	� 
	�����
��� �������� (PEC-Pan-European 

Corridors) V, VII, VIII � X, ���� ����������� �����	����� ���� �	 "0. ��	� �, ��

����� �� ���	� �������� 	 ���� ��(��������, 
�
��	�	�� '������ ����� �	  �(��


������	�	 ��	���� ��	���	 ����	� ������	 � ��������� ���	(	. 2�( �� �	����, �	 ��


����� ��!� ������	��� ��	����, 
���(�	 
�����
 ���	�	, � �	 �� ��	�� ����	� 	

�	���	(�������� ���	��� ���� ������	. '�����	 ����	 �����	���� 
������ 
����	

�	����� �� �� �������	 VII (#��	�) � ������ $	��. 

0��
�	 �����	 ������ #��	� (������� VII)  � 1��	����� � $����� �� 588 �� 	 
����	

�����	 ������ $	�� �� 593 ��. '�����	 ����	 �����	�	 ���	� ������� ���	 � �����

������� ����.  0� ������	� ��� 30 ��, #��	� �� ��!���� � ������ ��	��, ��� �� ��	��

$	�� ����� ��
���(����.  

(������ ������� �����. 0��
�	 �����	 ������� ������� ����� �� 5.975 ��, 

�	����� �� �� 3.019 �� �������	 � 2.956 
�	�	 	. ����	 
��	 ��	 ����	�(����

'
����	������ ,���������� "���
� �	 ��	��
��� (SEETO), 13,2% ������� �������

����� �� ��	������	�� �	� ���� ��� ���� ����, ��� �� ����� 87% 
����	

��	������	�� �	� � ������ ��� ���� ������ ��	��. #������ ������ �� �����	��	�, 

��� ��	�� �	 �� �	���!� ���� ������	�	 ������	�	 � ��	� ��� �	���	!	��

���	���������.  

'����� � �	���	!	��� ����� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 ���� ����� � 
	�-����
����

�������	: 

• Vb - 4����	-%	�	�-3	�	����-�����
���	; 

• Vc - �����-$	�	����-'�����-�����
���	; 

• X - $	������-Villach-@��(	�	-%	����-�����	�-$��
(�-$����; 

• X	 - -�	 -&	�����-%	����; 

• VII - #��	���� ������� ������ � 
������ 
���� ������ $	��; 

• VIII – ������� ���� )��	���� � &	��������  �� 725 �������	�	; 

• ,	��	����-������ 
������ PETRA. 
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�	����	 ����	 ������	����� 
��	���� �	 ���� �	��� �������� � 
�	� � ����	 �	 ��


����� �	 ��� ��	���� ����
���� ���������	. '�� 
�����	�(	�� 
�������	��

����
���� �������	 �	 %	
	��� �	��	� � ���� �	 ���(	�	 ���	� "���
� � 
�	� ��	


���	 ����������.  

$���	 ��.2: �	�����
��� �������� �����
����	�� � �	���	!	���� ����� %	
	����
�	��	�	

�	���!� ������� � ���� ������� �� ������� 1, ���
�� ������ 1016��. '�	� �������


���	�� ���� $����� (514��), 1��	���� (306��) � &	�������� (196��). ����	

������ �	 ������� ������� VIII, ���� �� ����	� ���� ������ 725��, � 
���	�� ����

)��	���� (378��) � &	�������� (347). ������� Vc �� ���!� 
� ������ ������� �	

%	
	���� �	��	�� � �����	 ���
�	 
�	���	�	 �����	 �� 534��. ������� Vc 

�	���!�� ������� 
���	�� ���� ��1 (400��), 	 ���� 1��	���� 134��. 

�	���!� ������ 
����� 
�	�	 	 � �������	, 
���	 '������� �	���	!	���� �����, ��

���� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �����	�	 $����	 �	 1505��, ������� �� 1��	���	

1346��, �	��� ��� 879��, �� )��	���	 779��. �	��	�	 ��������	�	 
���	 '�������

�	���	!	���� ����� �	 %	
	���� �	��	�� 
��
	�	 2���� -��� (545��) � &	��������

(660��).  
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�	���	 ��.70: #����	 
�	���	��� �������	 � 
����� 
�	�	 	 �	 %	
	���� �	��	��


���	 '������� ��	��
������ �����, �������	�	

)
�
�
	
�
�
�	

�
�
��
	
�

1
��
 
��
�
�
�
�
	

1
�
�
	�
��
	

&
	�
��
�
�
�
�	

2
�
�
	
-
�
�
	

$
�
�
�
�	

�
�
��
�
�

0
�
�


�
	

�
�
�
�
�
	 

(�
�

) 

��������

������� Vb - - 272 - - - - 272

������� Vc  400 134 - - - - 534 

������� VIII 378 - - 347 -  - 725 

������� X - - 306 196 - 514 - 1,016 

������� Xa - - 60  - - - 60 

������� Xb - - -  - 185 - 185 

������� Xc - - -  - 110 - 110 

������� Xd - - - 117 - - - 117 

0��
�	 �����	

�������	
378 400 772 660 - 809 - 3,019 

��	� �

��	�	  1 - 7 566 - 130 - - 703 

��	�	  2	 - 228 8 - - - - 236 

��	�	  2b 131 104 - - 160 - - 395 

��	�	  2c 136 - - - - - - 136 

��	�	  3 - 131 - - - 54 - 185 

��	�	  4 - - - - 176 414 - 590 

��	�	  5 - - - - - 107 - 107 

��	�	  6    20 79 25 135 259 

��	�	  7 134 - - - - 96 115 345 

0��
�	 �����	


�	�	 	
401 470 574 20 545 696 250 2,956 

$�� ���
��

�������� � 
�	� �
779 870 1,346 680 545 1,505 250 5,975 

*����: SEEETO, 2009. �������� � 
���	������ 29.02.2016. ���. �	:  
http://www.seetoint.org/library/multi-annual-plans/

*�����	 ��	 ���	��������� 
�����	�(	 ������ ��	��� �	 ���(� %	
	���� �	��	�	. 

*	�� �� �	���	!	��	 ���	��������	 � ��	��	�	�� ��	��
���	 �� �(����� ��	�	�	

�	 ��������� �	����, ������ %	
	���� �	��	�	 �	�	������� �������� �	�������	�

��	��
����� ������, ������	���	 �	���	!	��	 ���	��������	 � �����	���

��	��
����� ������. 4	���� � ����	�	�� ��	��
������ ����	 �	������	�� �������	

���	 ���� �����
�	 � �	���� �������. �������	 ��	 ���	���	 ����	 ���	 �	��� �����. 

&����	����� ��	������� ������� ���, �	� ��� �� "���
��	 �	��	 �	 ������ �

�	���� ("�4#), $������	 �	��	, "���
��	 ������� ���	 �	��	 ("*�), 4	�����	 �	��	
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$	����	 "���
� (2"�) � ���	���	��� ���	���� ����	 �	 ���������� �����

	��������� � �����(��� ���
����	 �������	.  

0 �	������ �	���� !� ���� 
���	�	�	 �����	  ������� ����� �	 %	
	���� �	��	��, 

���
�� � 
������	��� 
� ���(	�	. 2�( 	�	���� �� �������	�� ��	(������ %	
	����

�	��	�	 �� "���
��� ����� � ���������� ������ 2005-2014. ������. �� !� ���� �����	

�	 �������������� 	�	���� ��� 	�	 �	���� �����	���	 �	����	 �	 
����� ������� ��	

�	 ���� 
�������. &��� ���(	�	 %� ��
������ �����	���	 �	��������� 
���� �����. 

�	�� �
�. �� ���
�� ������ 
���� ����� � ����� � 1�� ������� (22.871��) � 2013. 

������, �	�� 85,3�� ��
	�	 �	 	���
�����, �	 �	�����	��� 3.843 ��, ������	���

4.714 ��, �� ���	���  ���� 
���� 14.000��. 0 ��������� 
���� ����� 1��	����, ��

���
��� 26.814��, �	 	���
����� ��
	�	 1.416��, ���	��� 
����� ��� 6800��, 

��
	������ ��� 10.000�� � ���	��� ��� 9.000��. *� �	������� �� ���� �	�(����� �	

�� �	���	!	��	 ����	 � ��1, � ��	�	���� �	���	��� � ������ �	 1��	����, �	�� �

���
��� ������ �� �� �� ���� ������. $���	, 
������ �	 	�	���� 
����	 �

��	(������ �����, ��� � �	��� �����
��� �������	 ���� ����!� ��!� ��

��	��������� ���������� �����	 
��	�	�	 � ��������� � ������ 
����	 
��������

���	(	 (�
�. )��	����, &	��������, 2��� -���).  

*� �	���� ��.71 �� ���	�	 �	 �� �����	 ���
��  ������� ����� � ���(	�	 %	
	����

�	��	�	 
��	��	 � �������������� 
���	��	��� 
������ �	 
���� 5.000��. 0

���
��� ������ 
��	�� �� 
�����!��� � $����� (
���� 5.000��), ����� �

1�� ������� (��� 1.000��), &	�������� (��� 700��), 2���� -��� (500��). %���

�������
����� 
��	�	�	, � )��	���� �� ���� ��
��������	 �����	 ���
��  �������

����� �	 
���	��	�� 
�����. 0 1��	����� �� ���������	�� ��	���� ���
�� 
����

����� �	 ��� 1.500��. *	�� �� � 1��	����� ��	���	 �����	 ���
��  ������� �����, 

��	�	��� �� 
���(�	� ��	�����, 
�����
	����� � 
����	����, ����	���� ����� 	���-

 ���	 ����  ����� ���(�. 0 
��(����� ������ ���� �	�	 !� �� 
��	 � �� �	����

��������� �	 � ���� ��� 	�	 �	 
����� ������� ��	 �� "���
��� �����. 

�	���	 ��.71: #����	 ���
��  ������� ����� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 (km) 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

)�� 18,000 18,000 18,000 18,000 18,000 18,000 18,000 18,000 18,000 18,000 

� �1 21,846 21,846 22,734 22,890 22,703 22,703 22,912 22,912 22,871 22,912 

1�� 28,436 28,788 29,038 29,248 29,343 29,333 29,410 26,690 26,814 26,778 

2- 7,353 7,353 7,353 7,404 7,624 7,763 7,905 7,905 7,905 7,905 

$�� 38,616 38,616 38,616 39,665 43,839 43,753 43,758 43,758 43,758 43,758 
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&	� 13,278 13,278 13,278 13,922 13,940 13,934 13,983 13,983 13,983 13,983 

%�  127,529 127,881 129,019 131,129 135,449 135,486 135,968 133,248 133,331 133,336 
*����: $������	 �	��	, 2016. �������� � 
���	������ 29.02.2016. �	: http://wdi.worldbank.org/table; 

�	 ���	��� ��	�������� 	��� ��� ���	(	 %�, 2016. ; )���-���� �	���� ���	(	 %	
	����

�	��	�	, 2016. 

>�(������� �	���	!	� ��	 �	���	���� ���	���������. )�	���	 �����
�����


��	���� �	 ��(���� � �	������	�� �� 200% ���� 
����	�� ���� ����� ���� �


����	. >�(������	 ���	��������	 �� ������(�� �	������	 � ���� ���(	�	

%	
	���� �	��	�	. $���	, 
������ 
�����	 �	 ����������� ��	�	���	 � ��(���� � �

���� ���(	�	 ������	. 0 �	��	��� �� 
����	�(��	 �	���	 ���	 
��	���� ���
��

������ ��(�������� 
����	 �	 %	
	���� �	��	��. ���	 � 
��	���� �	 �����	 ����

���	 �	���	!	�	 ��	�� ��	���� � �������������� 
���	��	��� 
������. �	�����


����� ���� �	���	 �	���	!	�	 ��	 $����	 (4048�� � 2014. ������), ������� 1��	���	

�	 2.722�� � ����	 � 1�� ������	 1.027��. 

�	���	 ��.72: 0��
�	 �����	 ��(�������� 
����	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 (�

km) 

%��(	 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

)�� 447 447 447 423 423 423 423 423 423 423

��1 1.000 1.000 1.000 1.016 1.016 1.026 1.026 1.027 1.027 1.027

1�� 2.726 2.726 2.726 2.722 2.723 2.722 2.722 2.722 2.722 2.722

$�� 4.057 4.057 4.057 4.058 4.058 4.058 4.058 4.048 4.048 4.048

&	��� 699 699 699 699 699 699 699 699 699 699

%� 8.929 8.929 8.929 8.918 8.919 8.928 8.928 8.919 8.919 8.919
$������	 �	��	, 2016. �������� � 
���	������ 29.02.2016. �	: http://wdi.worldbank.org/table; 
�	 ���	��� ��	�������� 	��� ��� ���	(	 %�, 2016. ;  
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4. 
�	�	
������� ������� �	�
���	��� ���
������� ��


��	���
 ����
 � ����	�� ������	� �������

"�
������	 �������������	 	�	���	 !� �� 
��������	�� � ����	 �����	. 0 
����

!� �� � �����	�� ��� 	� ������� ��	 �� "���
��� ����� (���	����� �	���	���) �	 �	��

�#�-	 (�	����� �	���	���) � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 (��	����	 � ���	����	

	�	���	). 0 ������ ������ !� �� �����	�	��!�� ��������������� �������������

� �����	�� ��� 	� ��	��	��� ���	������ �	���	��� (�
��	��� � 
���������


���	�(��	) �	 
����� ������� ��	 �� "���
��� �����. 0 �	�� !� ���� 
��������	


	��� ���������	 	�	���	. 

�	��� 	�	���	 �	� �������������	 ������	, �� 
���	�	 �������	�	� ��� ��
��������

�����	 �	����� ����	���	�	 (5��	��! ����!, �., 2012). �	��� 	�	���	 �� 
�
��	��	

� �	����� ����	���	�	 
���� ����	, ��� ����������� ����	 � ����� ��������� �


�������� ���
������.  

����� 
��	�� 
	��� 	�	���� ���� ���� ����!� ����������� 	�	�����	�� ����

������ 	 
���	��	�	 � ����� 
������. #� �	�	 �� ��������	 ���(����� ���������	

��������	, ���� �� ���
����� �������� ������ 	�	���� 
�������� ��� ���������

���
������ ���� 
��	��.  

$ �������� �� ��������� ������ 
���	�� ����, 	 
�������� 
��	 � �� �	���	�	��

��� ���� �
	�	�	 
	 �� ������	�� 	�	���	 
���	�� ��	���������. /��� 
������ �


�	��� �� 
����
��� 
��	��� ���� ��	�� ����(�� ���� ��������� ��������� �	

��	������� 	�	����. ����� �� 
����
��� ����(�� ������ 	 
���	��	�	 �	 ��

������	�� ���������� ��������� ���� �����	����. 0
���� ��� ��	���������� �


�� ������� ��������������� 	�	���	�	 � ��
�������� ����	���	���	 
��	���	 ��


�����	 �	 
��	 � ���� �� 	�	�����	�� ��	�� ����������� ��������� � 
��������

���
������. ���	 � ���� �	���� ��������� � 
�������� ���
������ ���� �	���	���

�	���	�� �� 
	��� 
��	 �. �������� 
	��� 	�	���� �� � ���� ��� 
��	 � ���� ����

����(�� �	 	�	���� ���������� �����	 ���� 
�������� 	�	����, �������� � 
	���


��	��� ���� �	�� ��	������� ��
������� ������	��. �	��� 	�	���	 �� �	��	


������� � ���� 
��������	 ���������.  #	 �� �� ������	 �	�	 
��	��	 
������	 �	


	��� 	�	����, ���	�� �� 
����
��� 
��	 � � ������ 	�	 
���	��	�	 (
������ ��	, 


������!��	, ��	�����	, ���	�	�	 � ��.) ���� �������. %	 	�	���� 
	��� 
��	�	�	

���� ������ ����!� ��������� ������ ���������� ���������, ��� �� �� ����


���
���	���� ���	������� ���� �
	�	���	 ����� ������ � 
���	��	�	 ����
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�������. $ ������� �	 
������ 
	��� 
��	�	�	, �	 ������ �������������� 	�	����

�	������� �� 
������ ������ � ������. 

��������� 
	��� 	�	���� �� �����	�� � ���� ��� 
	��� 
��	 � �����!	�	��

������	�� � ������	�� ���
�����	��� ��������������� �����	 (5��	��! ����!, 

�., 2012). �	����, 
	��� 
��	 � ��	���� 
������ �����������	������
15. �	���, 

������ �� �� �	 �� ����� �	���	��� ���� ������ � 
���	��	�	 ��	��� �������	��, 

	�� �	 �����	 ��	 ���� ���	���	 ������ ������ 	 ������ ������ 	 
���	��	�	, �	

�����	 ��	 ���� ��	�	�����. �	��� 
��	 � ���	�� ���� ��������, ��. ������ �


���	��	�	 ���	�� ��	�� �	�������	 �������	. 0������ �	� ����� ���� ��
����

������	�� 	�	���� ��!� ���� �����	����, ������� ����� �� ���	�	 �	 ������	

�	���	��	 �� 
��	�� ��	�������� ��	�	����. ����	 ��������� �	�
����������


��	�	�	 �	������� ��: 

• �	�	����	�� 
	��� 
��	 � (	�� �� �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	 � ��	���


���	��	��, �	 ��� �	���	��� �����
�� 
������� 
��	 �); 

• ���	�	����	�� 
	��� 
��	 � ( 	�� �	 ���� ���� ������ � 
���	��	�	 ������	��


��	�	�	 �	 ���� �	���	��� � ����� 
������). 

$ ����� ���	��, 
���	 �	�������� �� �	����� �	���	��� �	������� �� ��	����� �

���	����� ������ ���� !� �� ���	(���� � ������� � �	��	��� �	�	.  

����� ����� (������� ����� �����, ����� �� ����� ����	��, ����� ��

�������� ����	��). �	��������	����� 
	��� ����� �� �!��	�� ���	� ��!	� (	���. 

Pooled OLS) , 	 	�	������� �� ���	�	�	 �	�:   


�� ���� N ���	�	�	 ���� ������ 	 
���	��	�	, � ���	�	�	 ���� 
�����	, xitk, 

k=1,…k ���	�	�	 ���������� k-�� ���	����� �	���	���, i-�� ������ � 
���	��	�	 � t.   

�	�	���	� : �� �����	���� ��	� ���� �� ����	� �	 ��� ������ � 
���	��	�	 � ��

�����	 �� ���� �������, 61, 62,…, 6k �� 
	�	����� ���� ����	 
�� �������. 0 ���	��

�	 ���, Bit �� �����	 ���	 ��� i-�� ������ � 
���	��	�	 � 
������ t � 
���
���	�(	 ��

�	 �� Bit ���	����� � ��������� ����������	�� ����	��� �	���	��� 
� ������ 	�	


���	��	�	 � ������� �	 �������� 0 � �	���	���� . 0� �� �� 
���
���	�(	 �	 ��

��� xitk ���	����� �	 Bit �	 ��� i, t, k. �	�� �� OLS 
�� ������( ��� ��
�����	�	�, 

����������	� � ���	�	� ���
����� �� �	����(��� ���!� ������: 

                                                          
15
&����������	����� �� ������ �	 
�����	�� �����	 ��� ������ ���	��	�	��!�� 
����������, �����

�� 
�����	��� �	���	�	 ����� �� �������� 
���
���	��� ��	������ ����	���� ����������� �����	. 
0������ 
������ �����	 
����	���� ���� ���	��	�	��!�� 
���������� ������!� �� ���	���	��

����������� � ���� 
	�	���	�	 � ������, � �	 
��(��� � ��	 
���!	�� ��	��	����� ������ �

������. 
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*	�� ������	 �	��������	�����, �������� ����� ��	 � �	����� ���	�����	. $

������� �	 �� � 
	��� 
��	 ��	, 
��	 � � ������ ������ � 
���	��	�	 
��	�(	��

���� ���� 
�����	 ������ �� ������!� ������	�� ��������� ���������	���� ����	�	

���	 ��� � �	�������� 
�������	. �	�	(�, ������!� �� ������	�� � ���������	����

����	�	 ���	 ��� � ���	������ �	���	���. $���	 �� ���� �	�(����� �	�� �� ��	�

����� ��� 
����	�	� �	 
�� ���� �	�	 
��	 � �	 ����� ���(� ���� ������� �� ��

���� �������	��. 0 ��
������ 
������	 ��������� �����	 ���� 
�����	��� �

��������������� 
�� ���	�	. $�	��	���� ������ ��� ��������� �����	 ��


�� ������� ��� �	���	���� 
�������� �����	 ��� ������ ������ 	 
���	��	�	

������� t-����������� �� 
�� �������, 	 p-�����������  �� 
�� ������� ��� ��	��

�	�� �� ���� �	���	��� ���� 
��	�	�� ��	�������� ��	�	����	 � ������ �	�� �� ����.  

0������� �����, �� ��� ����� ������	���, ���� 
�������� �	� ����	 �����	 �	 ����

� 
	��� 	�	���� �� �� �� ���	 ��	�����	 ���� ���� ������ 
��� �	
�������

������. 

1�!	� ���	(� �	!����� ���������   0������� ����� �� 
����	� ��	��������

�	��, �	 �� ���	���	 
�������	 ���������� �
	�	�	 �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	:   

���	�	�	 
�������� ���������� �	����� �	���	��� i-�� ������ � 
���	��	�	,  xik

���������� k-�� ���	����� �	���	���, i-�� ������ � 
���	��	�	, 	 
��������

���������� ������ ���	 ��� i-�� ������ � 
���	��	�	. �	�	 �� �������� �����������  

������ � ����	���� ��������� OLS �����	, ��	�������	�� ����� ���� ��


�� ������ ��	 	�	������� �����: 

'�	�	� ����� �� �	���	 ����� “������” ������ 	 
���	��	�	 (����. Between model). 

��� ������( 
	�	���	�	 �����	 �� �	���	 
�� ������( “������” ������ 	 (����. 

Between estimators). ��� ������(� ���� �����	 �� ������������, 	�� ���� ���	���. 

&��� 
�� ������� ��� 	� �	���	��� ���� ���� 
��������� ���� �������, 	�� ���� ��

�	 
�� ������� ������	�	 ��� �� �
��������	��� 
��	�	�	 ���� ��������	

���
�����	 �� 
�� ������� 
	�	����� ���� ��	���. &���� ������ ������ 	 
������

���� 
�������� �	 
��	��� ���� �	���� �	���	��� ���� �� ���	���� 
��������� ����
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������� � ��	�� ���� ��������� ���
������. %	�(����� �� �	�� �� ��	� ����� �	� �

�������� ����	 �����	 �	 �������� �����	 �	 ��������� 
�� ������(�. 

1�!	� � ������� 	�	����. &���� � ������ ������ �� �������	��� ����	���

����� � ����� �� �����	���� ��	� �����	 �	 ��	��� ������ �� 
���	��	�	 
�� ����

�� �����	��	� � �������, 	 ������� �� �	�:   


�� ���� N ���	�	�	 ���� ������ 	 
���	��	�	, T ���� 
�����	, xitk, k=1,…, k 

���������� k-�� ���	����� �	���	���, i-�� ������ � 
���	��	�	 � 
������ t. 

�	�	���	� :i �� �����	���� ��	� �	������ �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	, 	 61, 

62,…,6k 
	�	����� ���� ����	 
�� �������. �	�	���	� Bit ���	�	�	 ������ 
�� ���� i-

�� ������ � 
���	��	�	 � �������� t 
�� ���� �� 
���
���	�(	 �	 �� Bit ���	����� �

��������� ����������	�� ����	��� �	���	��� 
� ������ 	�	 
���	��	�	 � �������, 

�	 �������� 0 � �	���	���� C²B . 0� ��, 
���
���	�(	 �� �	 �� ��� xitk ���	����� � Bit

�	 ��� i, t, k.   

&���� � ������ ������ �� ���� �������	�� 
���!� dummy �	���	��� 
���!�

	�	�������� �����	: 


�� ���� �� di�=1 	�� �� i=�, 	 ��
����� �� di�=0. �	 ������ ������ �� �	�(����� �	 ��

�	 
�� ���� �����	 � ������ ������ 
������� 
�� ������� N 
	�	���	�	 :1, 

:2,…,:n �� N dummy �	���	���. �	��
��� ��������� ������ ���� �� ��	� ���	�

�	�������� �����	���� ��	� �	 ��� ������ � 
���	��	�	, ����� � ������ ������

�	���� N �	�������� �����	����� ��	���	,  
� ���	� �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	. 

%	�(����� �� �	 �� �	 ����� � ������ ������ ���
����� 
�� ������� N-1 


	�	���	� ���� ���� �	 �������� �����. &����	 �	��	��� ��	��	�	 �	 
�� ����

�����	 � ������ ������ �	���	 �� ������� �	��	��� ��	��	�	 � dummy 

�	���	��	�	 (	���. Least Square Dummy Variables, LSDV). $������	 
�� ������(	 ��

�����	�� � ������� �	 �������� �����	 ��. � ������� �	 ���� 
�����	 � ���� ������ 	


���	��	�	 � ������. �	�	 ���� 
�����	 ���� � ������	����� �DE 
�� ������(

������ ����	 �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	 
���	�� ����������	�. )�� �� ����


�����	 � ���	�, 	 ���� ������ 	 ���� � ������	��� NDE, 
�� ������(�


	�	���	�	 61, 62,…, 6� 
���	�� ������������, ��� 
���!	�� ����	 ������ 	


���	��	�	 �� 
���(�	�	 �������	 
�� ������(	 
	�	���	�	 :1, :2,…,:n. 

#��	�	��� ����� ������ 	 � ����	�, ��� ���	�	�	 ����� 
�����	 ��!� ��


���(�	�� 
�� ���	 ������ ����	 �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	. -����	�
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������� ����	 ���
��	 �������
16
���� 
�� ���� �����	����� ��	�	 �	 ��	�� ������ �


���	��	�	, 
��	�	 �����������	������ ������ ���	������ �	���	��� ���� �������

����	 dummy �	���	���, ������!���� 
�� ���� ������� ����	 ������ 	 
���	��	�	 ��

������!���� ��������	 ������� 
������ �	���	��� ���� �� �	���� �� ������	 �	�

��� �� �
�. 
��, �	�	, �������	 � ������ ��	��� �� ������	 � ��� ������. %���


�������� �	������� �	����	 �	�(	 �� 
�����	 �	 ������	��� �������	������

�����	 �	 �	�� ����� !� �� 
�� �����	�� 
	�	����� 61, 62,…, 6� �����	 � ������

������. ��� �������	������ ������� 
������� �� ��������	�� 
������	��� �����

:1. '
�	��	���� ��������	 �����	 � ������ ������ ������	 �� 
���!�

�����	����� F-����	. *�
����� �� ����	 ��
����	 � ����	����� �����	����� ��	���	

�	 ��� ������ � 
���	��	�	. 0������ ������	�� ����	 
��	���� �	 �� ����	 ��
����	

�� ���	 ���, �	�(����� �� �	 ����� � ������ ������ ���� 	����	�	� � 
�� ����. 

$���	 �� �
�!��� �	 ��������� �������	���� ��������� �����	 ���� ��	 ����	��

�����	���� ��	� �	 ��� ����� � 
���	��	�	. $ ����� ���	��, ���	 ��	��� �����

��
�����, �	�(����� �� �	 �� �
�����	 �����	 � ������ ������ �
�	��	�	 �


�� ���� 
	�	���	�	 ������	��� �����	. 

1�!	� � ��������� 	�	����. &���� �	 ����	���� ������ 
���	�������	

�������	��� ����	��� ����� � ����� ������� 
���
���	��� �	 �� ������ �


���	��	�	 ��	��	�� �	 ����	�	� �	���, �� �	 �� �	����� ������ ������ 	


���	��	�	 ����	���. 0 ���	�� �	 ���, ����� �	 ����	���� ������ �� ����

���	����: 


�� ���� F ���	�	�	 �	�������� �����	���� ��	� �	 ��� ������ � 
���	��	�	, 	 :1

����	��� ���� �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	. ��� ��� �� � ���� ������


���
���	�(	 �	 �� :1 ���	����� � ��������� ����������	�� ����	��� �	���	��� 
�

������ 	�	 
���	��	�	 �	 �������� 0 � �	���	���� C²B, ��� �� 61, 62,…, 6� 
	�	�����

���� ����	 
�� �������. $(���!	 
���
���	��	 �� �����	 � ���� �	 �� Bit ���	����� �

��������� ����������	�� ����	��� �	���	��� 
� ������ 	�	  
���	��	�	 � �������, 

�	 �������� 0 � �	���	���� CB. 0 �	��	���, 
���
���	��� �����	 (Baltagi, 2008) ��: 

                                                          
16
0 ��	����� �, ���� ���
��� ������� �� ���� ����������� � ��	���� �	���� � ��	�������, ���� ��

������	� �	 �	���	.  ��� ���� ��	��������� 
	�	���	�	 �� ���� �	���	�� �	 �	�������� �������	�	

�����	 ��	 ��� 
��	�	�	. ���� ���	������ ������ 	 �����	 ��	 ���� ��	�� � 
�� ���� 
	�	����	

�� �	���	 ������ ���
��� �������. 0�
�����, ���
��� ������� � ��� 
	�	����	 �� ����	�� �����

���	������ ��������� ���� ��	�� � 
�� ���� ����� ���� 
	�	���	�	 ���� �� ������� �	� �������	 � �

� ���� �	��� 
	�	����	(�����: wikipedia.org- 
������� 
���	- Degrees of Freedom. "Glossary of 
Statistical Terms". Animated Software). 
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�� �	 ��, 

0���� �� ������� vit ���� ���	�	�	 ������ ���	 ��� �	��	�(��� �� ��	 ��	�	, 

������� �� 
������	��� ���
������ :i � �
� ����� ���
������ Bit, 	 ���	�	�	 ��

�	� �����: 

BuduAi da su :i i Bit meGusobno nezavisne sluHajne varijable, varijansa od vit je 

homoskedastiHna pri Hemu vrijedi da je jednaka: 

Elementi matrice varijance i kovarijance su:   

�	 ������ ������ � ���	���	��	�	 ����	�	 ���	 ��� 
�����	�� �	�(��	� �	


������ �����	 ��	 ���� �����	�	 ���	 ��� ���� ������ � 
���	��	�	 � �

�	�������� ���������� �	��	�	 t i s, t I s �a ���� ������� �����	 ���, �������: 

�	��	�(	��!� �� �	 
�������	 �	��	��	�	 ���� �� �	�(����� �	 OLS (������

�	��	�� ��	��	��) ���� 
��������	 �����	 
�� ���� 
	�	���	�	 �	 ����	����

������. *� ��� �	����	 ������� �� �����	�����	�	 �����	 �	��	��� ��	��	�	 (engl. 

Generalized Least Squares Method, GLS) ���	 �� �������(��	 �	 
������ �����	 ���

����	�	 ���	 ��� ���� ����� � 
���	��	�	 � �	�������� ���������� �	��	�	. GLS 

��	�����	 ��	�	 �� ���	�	 �����	 ��	 ���� �����	�	 ���	 ��� ���� ������ �


���	��	�	. ����� ���	��� �� ������� 
	�	���	� ���� 
�
���	 ����������

������ 0 � 1: 
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$������ ���	� � ����� �� �	 ��	�� ������ � 
���	��	�	 � �������� 
�������	

���������� �	���	���. &���� ���� �	��	�� �����	�	��� 
��������� �����������

�	���	��� � ���������� ����	���� ���� �� ����� “������ ������ 	 
���	��	�	”: 

'����� �� �� �� ����	���� �����	 �	 ����	���� ������ ����	���	 �����	 “������

������ 	 
���	��	�	”, 
�������	 � J � ���
��� �� �� ��	���� �� 
	�	����� F, 61, 

62,…, 6� �����	 �� �(���!	 ����	���	:   

��������� ������	�� ����� 
�� ������ �� ������� �	��	��� ��	��	�	. *� ���	


�����	�� �	 �� GLS 
�� ������( 
	�	���	�	 �����	 �	 ����	���� ������

�������	��� OLS 
�� ������( ��	�������	��� �����	 ������	��� ����	�����. 

�	�	(�, ������ ��	�������	��� �����	 ������	��� ����	����� �� ���������	��

�� �� ���� ���	 ���	 ��� 
�� ���� �������� OLS ������� ��
�����	�	��. -�	��	

�������	 GLS 
�� ������(	 �� �����	 �������������� �	�	 NDE, ������� �DE, 

��� ��	 ���� � ������	�����. �	���� �����!	�	 ������� �	���	��� ���� �� ���	�����

�� ������	 ��	 �	�� �����	� ���
��	 ������� ���� ��� ������ ����	, �� ��	 �	��

�	���	��� �� OLS 
�� ������(	.   

�	�� �� �� ������	�	 �
�	��	���� ��������	 �����	 �	 ����	���� ������ 
������

�� ���� Lagrangeovog multiplikatora (engl. Lagrange Multiplier test, LM). ����
���	��	

�	������� �����	 �� �	 �� E(:i) = 0 � �	 �� )�� �� 
��	�� �	 �� �  0, 

����	��� ���� �� ���� ���(����� �� �����	.  ����	 ��
����	 
���
���	�(	 �	 ��

�	���	��	 ����	���� ����	 ������ 	 
���	��	�	 ����	�	 ����. LM ���� ����� ��

������	 �� �� �	���	��	 ����	���� �	���	��� ����	�	 ���� �� Breusch-Paganov ����. 

0������ �� ����	 ��
����	 �� ���	 ��� ���� �� �	�(����� �	�� ���	 �������������

���� ������ 	�	 
���	��	�	 � �	 �� ��������� �����	 �	 ����	���� ������

��
�������. $�
�����, ������� �� ���	 ��� ����	 ��
����	 �	�(����� �� �	�� ��

�	���	��	 ����	���� ����	 ��!	 �� ����, ��. �	 
������ ������������ ����

������ 	�	 
���	��	�	 �� �� �	��� ��� ����� �	 ����	���� ������ 
����	�	� �	


�� ���� 
	�	���	�	.   
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����)��� ������. �������� 
�������	 ��
�������� ����	���	�	 �����	�� ��


���	�(	 
��	�� 
����	������ ��������� �����	. #����� �������	 �� �� ��(�

��������� ����� � ������ ������ ��� ����� �	 ����	���� ������. �� 
������

���������� �������, ��� �
�����	 �����	 �	���� �� 
������ 
��	�	�	. 0 �	��	��� !�

�� �	����� 
�������� ��	��� �����	.  

&���� �	 ����	���� ������ ���� 
�� ������� ��� 	� �	���	��� ���� �� ���	����� �

�������. �	�	(� 
�� ���� ����	���� ����	 �����	�� �� GLS ������� ��� ��


�� ���� ������ ����	 �����	�� OLS �������, ��� ��	�� �	 !� � �������

���� ��	 
�� ���� ����	���� ����	 ��	�� �	�� �	���	���. &���� ���� �	�������


�������� ��	 � ����� ������	���. GLS 
�� ������(� 
	�	���	�	 �����	 ��


�����	��� � ������������, 	�� �� ����	��	 
������	 :i  �������	�	 � ���� �����

���	������ �	���	����. 0������ �� 
��	�� ��	��	 ����	 ��	 ��(� �� 
����������

����� � ������ ������, ��� �� 
�� ������(� 
	�	���	�	 � ��� ������

������������, ��� �����	 �	 
��������� �
������� �����	 ���.  

1	���	��� ���� �� ������� 
�� 
������� 
�� �������� ���� ����	�	 �����	 �	

������ ������ � �����	 �	 ����	���� ������. ���� 
��	�� �� ��	������	 �	 ��

��	 
�� ������(	 �����������	 	�� �� 
������ �����	 ��	 ������ :i � ���	������

�	���	��� xitk. )�� �� ��	 
�� ������(	 �����������	, � ������� !� ���� ��	


�� ���� ���������	�� 
�	��� ����������� 
	�	����	. *��� �	�� � ������� ���� ��	


�� ���� �����	 � ������ ������ ��!� �� ��	�	��� �	������	�� �� 
�� ���	

�����	 �	 ����	���� ������. ������ ��
������ 1	���	����� ����	 
���
���	�(	

�� �	 ����	��	 �����	 ���� �������	�	 �� � ������ ���	������ �	���	����. 

)�� �� ����	 ��
����	 �� ���	 � �	�(����� �� 
�� ������( ����	���� ����	

���	�����. $ ����� ���	��, ������� �� ���	 � ����	 ��
����	 �	�(����� �� �	


�� ������( ����	���� ����	 ���� ����������	�, ��. �
�!��� �� �	 ���������


�� ������(	 ������ ����	.   

4.1. �"'�, "'",�)" #�*�)"'� $� �'*� $�5��" �) 
*��# !� /'��� �

�!�'�+ !�- �" $" '" �"#"%'�+ �",!"'/  

0���	� ���� �����	 �	�	 �	���	�� �� ������	�� 
�������� 
	��� 	�	����. %	


�������� 
	��� 	�	���� �������!� �� ��	����� 
	��� ������. �������� 
�� ���	

������	!� �� ��	 ��	����	 
	��� �����	 (�	 ������ � �	 ����	���� ������), 	 �	

�	�� 
��
	�	��!�� ������	 �������� ���� ����� �� 
�������� �	 	�	����.   

����� 	�	���� !� �� �
��	�� ����	� � �	���	��� � ������, �� 
�����	���� ������


����
(	�	 
��	�	�	. 0���	� ���� 
���	�(	 �������	 �	 ���
�� ������
����

�����	��, �� 
����	�� �	��	����� ����	 ������� ��	 �� "���
��� ����� �
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���������� �	��� ���	(	 %	
	���� �	��	�	 ����� 
�����	 2005-2014. ������. %	

���	���	�� 
���	�(���� ��
����	 ��	��	�� �� 6 ���	(	: )��	���	, ����	 �

1�� ������	, 1��	���	, &	�������	, $����	 � 2��	 -��	. 3�������� 
�����


���	��	�	 �	
����� � �����	�	 � �����	 �� �	������ ���(� �	��� ������������

������	 ����������� ���� � 
�� ��� ��	��� ���,  
���	���	 ���, �����	���	 ���

����!�� � �	
��	���� �	���	, �� �	 ��������� ��	������ 
������	�	�	 "���
����

�����. �������� ��
���	�(	�	 �	�� 
��	�	�	 ���	 ��(����� 
�������� � ���������

���
������ ��������� �� �����
�� ��� ������. �	� 
���	��� ����� 
��	�	�	

��������	 �� �������� ���	�� 	 $������� �	��� �	 ����� �� �����
	� ������ ���� �	�	


��	�	�	 �	 �	�������� �����	�����	. �	�
�
��	����	 �	�	 
��	�	�	 �� World 

Development Indicators (The World Bank) ���	 �� �	��	�(��	 �� �������� 
����	���

�����	������ �����	. ������	�(	 �	������� �����
�� 
��	��� �	����	 ���� ��(�����

�	 ���	���, ������	��� �� ����	��� 
�� ����. *� �	������ �	�� 
��	�	�	 
������� ��


��	 � � 
��	�	��(��	 ���������� �	��	. �	�	(�, ����� ���� �� �������� �	


����
(	�� 
��	�	�	 � ��	������ �	������� 
���!� �� �����
	� �	 ���	�� 	�	

'��	���	 ��� �	 ��������� �	�	��� � �	����(OECD), 
�� �	��� 
��	�	�	 ���	 ��

������ �	 ��	� �������. ���	 � � 
������ ���	��� ��������� ������� ��	 ��

"���
��� ����� �� 
������� �	 ��	������ �������� ���	�� 	  ����	���� �	�	�	

���	(	 %	
	���� �	��	�	 � �	 ���	���� ��	��������� 	��� ��	, �	� ��� �� ���� �

�(���!�� �	����.  

�	���	 ��.73: '
�� � ���	����� �	���	��� � 
	��� 	�	����

�	��� �	���	���  '��	�	 � ������ ����� 
����
(	�	 
��	�	�	

"�������� �	�� RAST 
World Bank, world development 
indicators-WDI 

$��	�� �������� ������� ��� ��

"���
��� �����
"UFDI  

2����	��� �	��� ���� ���	(	

%	
	���� �	��	�	, �	 ���	���
��	�������� 	��� ���

%�	����	 �	�����	 
���! ��

"���
��� �����
ODAEU 

'��	�(��� 
��	 � �	 ��	�����

�������� ���	�� � ���	���	 ���

�	 ��������� �	�	��� � �	����

OECD 

��
������� 
���� �����	�	 ��������������� �����	 
������� �� ��
��	��

��������� �����	 ��� ������ 
���	��	��� ���	������ �	���	��� �	�� �� �� ������

����!� 
������ �����������	������. &����������	����� ���� �������	��


�����!	� 
�� 
�� ���� ����������� 
	�	���	�	, ������ ��	�	������ �� �����	

��� 	�	 �	 �	����� �	���	���. ����	 ���	�	���� �	��	���	 
��������� ���� �	

������	�� ������������	������ � 
	��� �������	 �� 
������. ����	 Baltagi et al. 

(2009) � ��
�������� �	�����	 ���� ������� 
	��� ������ �	 ���	�	�� 
������	
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�����������	������ ������� �� ���� ������ �����	 ��� ������ 
	���	


���� ��	���� ���	������ �	���	���. 

�	���	 ��.74: �����	 ���	 �	��� 	 ������ 
	���	 ���	��	�	��!�� �	���	���, �	��
�#� �� 
���	��	 �	� �	����	 �	���	��	

  RAST BDP ODAEU EUFDI 
RAST BDP 1 
ODAEU -0.0659 1 

EUFDI -0.07142 0.176605 1 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� "views 

�	��� 
�������	 ����	 �����	 ��� ���� �� ������ �	 
	���� ���	��	�	��!��

�	���	��� ���� ����	�� �������	�� 
������ �����������	������, ��� �� �����	 ��	 �

������ �� 0,176605 ��	�	������	�	 ���	���� ��	���. #	���, �����������

���� ����	�	 �����	 ��� ���� �	 ����� ���� �� ���	� ������� �� 
������	

�����������	������.  

%	 �
� ���	 ��� �����	 
�������� �� ���	��������� ������� (F-����, LM ���� �

1	���	� ���� 
� 
������) �	�� �� �� �������� ���� �� �� ��	��������� 
	��� �����	

(����� � ������ ������ ��� ����� �	 ����	���� ������) 
����	����� �	


�� ����.  

0 
���� ����	 ��� �� � ������ ��	����� 
	��� ����� �	 ������ ������ (�	���	

��.75) � ���� �� �������� ��� 	� ������� ��	 "���
��� ����� � ��	����� �	������


���!� �	 �	�� �#� �	 %	
	���� �	��	��.  �	�	���	� ���	��	�	��!� �	���	���

���	��� ������� ��	 �� "���
��� ����� �� � ������ � ����� �	� ��	�������� ��	�	�	�

� ���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 ����� ��	�	������ �� 5%. #���	

�	���	��	 ��	����	 �	�����	 
���! "0 (ODAEU) � ������ ���� � �����	 �	�

��	�������� ��	�	��	, ��� ������	���!	 �� 80% �� �	���� ���	� 5% ��	�����

�����������.  0 
��(����� ����(�� � ������� �����	 
���	�	� �� ���
	� ��	�����

�����	. ���� ����� ��������	 ��� (R²), 22,8%, 
���	������	 �	 �� 22,8% �	���	 ��	

�#� ���	����� �	 �	���	��	�	 ������� ��	 "���
��� ����� � ��	������ �	�������


���!� �� "���
��� �����.   *��	���	�	 ���������� F-��	������� (�� ����

��	�	������ �� 5%) ��	���� �	 �	�(��	� �	 ��	��	�� ���	��	�	��!� 
���������

����������� ����	���� ��� 	� ���� �� �	�� ���	� ��	�� � ��	�	������ ���	 �� ��	��	


����	�(���� (5,9%).  
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�	���	 ��.75: 4�����	� 
	��� 	�	���� �	 ������ ������  

Dependent Variable: RAST BDP   
Method: Panel Least Squares   
Date: 05/24/16   Time: 21:40   
Sample: 2005 2014   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   
Total panel (unbalanced) observations: 58 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.753506 1.011730 0.744770 0.4599
ODAEU 0.000680 0.002740 0.248078 0.8051
EUFDI 0.002247 0.000862 2.606789 0.0120

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 0.228532    Mean dependent var 2.377586
Adjusted R-squared 0.120527    S.D. dependent var 3.336141
S.E. of regression 3.128641    Akaike info criterion 5.246517
Sum squared resid 489.4199    Schwarz criterion 5.530716
Log likelihood -144.1490    Hannan-Quinn criter. 5.357218
F-statistic 2.115931    Durbin-Watson stat 1.715995
Prob(F-statistic) 0.058803    

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

0 �	������ �	���� �� � ����� ����� 
���!� 
	��� �����	 �	 ����	���� ������.  

�	�	����� � ���� ���� ���	��	�	��!� �	���	��� ���	��� ������� ��	 �� "���
���

����� � ��	����� �	������ 
���!� "0 (EUFDI � ODAEU) � ������ �� � ������ �	�

��	�������� ���������	���� � ���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 �����

��	�	������ �� 5%. 3�����	���!� �� 59% (�	���	��	 EUFDI) � 87% (�	���	��	

ODAEU) �� �	���� ���	� 5%����� ��	����� �����������.  0 
��(����� ����(��

� ������� �����	 
���	�	� �� ���
	� ��	����� �����	. ���� ����� ��������	 ���

(R²), 0,55%, 
���	������	 �	 �� �	�� 
��	 
�� ����	 
���	 �� ���
��� �	���	 ��	

�#� ���	����� �	 �	���	��	�	 ������� ��	 "���
��� ����� � ��	������ �	�������


���!� �� "���
��� �����. *��	���	��� ����������� F-��	������� (�� ����

��	�	������ �� 5%) �� ���� �	�(����� �	 ��	��	�� ���	��	�	��!� 
���������

����������� ������	���� ��	�	��� 
����	�(�� ��� 	� �	 �	����� �	���	���

(���������� F ����	 �� 0,15 	 ������	���!	 85,9%). 
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�	���	 ��.76: 4�����	� 
	��� 	�	���� �	 ����	���� ������

Dependent Variable: RAST BDP   
Date: 05/24/16   Time: 21:52   
Sample: 2005 2014   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   
Total panel (unbalanced) observations: 58 
Swamy and Arora estimator of component variances 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 2.626788 0.647937 4.054077 0.0002
ODAEU -0.000247 0.001502 -0.164135 0.8702
EUFDI -0.000279 0.000520 -0.536947 0.5935

 Effects Specification   
   S.D.  Rho  

Cross-section random 0.000000 0.0000
Idiosyncratic random 3.128641 1.0000

 Weighted Statistics   

R-squared 0.005517    Mean dependent var 2.377586
Adjusted R-squared -0.030647    S.D. dependent var 3.336141
S.E. of regression 3.386876    Sum squared resid 630.9012
F-statistic 0.152545    Durbin-Watson stat 1.265187
Prob(F-statistic) 0.858882    

 Unweighted Statistics   

R-squared 0.005517    Mean dependent var 2.377586
Sum squared resid 630.9012    Durbin-Watson stat 1.265187

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

0 �	������ �	���� �� �	�� ������	�� Hausman ����	, ���� 
�� ������ ���� �� �� ��	

�	�����	 
	���	 
�������� �	 �	�(����	��. 0 ������	�� 
��������� ��	 ���	����	

�����	 �� 
��	�� �� 
���
���	��� (����	 ��
����	) �	 �� ����� �	 ����	���� ������


�������� �	 ���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 ������ ��	�	������ �� 5%. 

$ ������� �	 �� � ������	���	 ���������� ����	 13,9, 	 ������	���!	 0,001 �	 �����

��	�	������ 5%, �����	 �� ����	 ��
����	, �� �� ����� �	 ������ ������ 
����	�	

�	� 	����	�	� � ���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 ������� ��	�	 ��

"���
��� ����� � ��	������ �	������� 
���!� "���
��� ����� �	 %	
	���� �	��	��. 
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�	���	 ��.77: 4�����	�� Hausman ����	

Correlated Random Effects - Hausman Test  
Equation: Untitled   
Test cross-section random effects 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 13.901998 2 0.0010

Cross-section random effects test comparisons: 
     

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

ODAEU 0.000680 -0.000247 0.000005 0.6861
EUFDI 0.002247 -0.000279 0.000000 0.0002

     
Cross-section random effects test equation:  
Dependent Variable: RAST   
Method: Panel Least Squares   
Date: 05/24/16   Time: 22:23   
Sample: 2005 2014   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   
Total panel (unbalanced) observations: 58 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.753506 1.011730 0.744770 0.4599
ODAEU 0.000680 0.002740 0.248078 0.8051
EUFDI 0.002247 0.000862 2.606789 0.0120

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 0.228532    Mean dependent var 2.377586
Adjusted R-squared 0.120527    S.D. dependent var 3.336141
S.E. of regression 3.128641    Akaike info criterion 5.246517
Sum squared resid 489.4199    Schwarz criterion 5.530716
Log likelihood -144.1490    Hannan-Quinn criter. 5.357218
F-statistic 2.115931    Durbin-Watson stat 1.715995
Prob(F-statistic) 0.058803    

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

4.2.��'"+�1!" "'",�)" #�*�)"'� $� �'*� $�5��" �) 
*��# !� /'��� �

�!�'�+ !�- �" $" '" �"#"%'�+ �",!"'/  

0 
��������� 	�	���� �� 
�����	�(��	 ��	����	 
	��� 	�	���	 ��� 	�	

������� ��	 "0 �	 �	���� %	
	���� �	��	�	. O
���	�	� ����� �	 
�� ���� ��� 	�	

���	��	�	��!�� �	���	��� �	 �	����� je ��	��	� 
	��� ����� �	 ������ ������

(���� �	���	���� ���	����� ���	� �	���	���).  #	 �� �� ��(���� � ���	�����  

���	� � �	��	��� !� �� 	�	�����	�� ��� 	�� ����������� ����������� �	���	��� ��


��������� 
�����	 �	 �	�	��� � ����!� �����������. %	 ��������������

���	����� 	�	���� !� �� ���������: 
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- � ���	 ��	 ���	������ �	���	��� � ������ (
�������� Dickey-Fuller-o� ����

���������� �������	 - ADF ����);  

- �������	�� �
���	���� ����	 
��	�	 (Akaike � Schwarc �����	�����

��������); 

- � ���	 ��������	 ��� �	���	��� � ������ (Johanesen-�� ���� ��������	 ���); 

- � ���	 ���������� �����	 ���������� �����	 - 	������������� �����	, 

������� ����� ��� ��	�������� ������ (ECM); 

- � ���	 ����������	��������� ����	�	 ���	 ��� (Whit�-�� ����); 

- � ���	 	��������	 ��� ����	�	 ��	�	 ��� (LM ����);  

- ����	 ���	 	�	���	 (�����
��� ��	 �	���	��� � ��� ��	 ��
������ �����	). 

)�	���	 �����	�	 ��������	 ��� 
�����	�	 ��������	 ��� ���
� �	��	 �#�-	 �

���	���� ������� ��	 (�������� ����������� $#* � ��	����� �	������ 
���!�), 	

������	!� �� �	 �	�� ����	�	 �������� 
��	�	�	 
�������� �	���	��� � 
������ ��

2005. �� 2014. ������. ����� ���	 !� �� ����������	�� ��	 ���	�����  �	���	���


���!� ������ ���������� �������	 � 
����	����� 
	���� Eviews, �	  �(��

�������	�	 ������ �	 ���� ��������	 ���, �� !� �� �������� ��������	 ���	 	�	���	


���!� 
	��� ,��	����� ����	 ��������	 ��� �	���	���. �	��� �������	�	

��������	 ���,  
����
�!� �� � ���� ���	������ �����	 ����� ��� ������ (ECM 

�����) � 
�����!� �� ����	 ���	 	�	���	.  

*��	���� ����� ��������� �����. &���� ���� �� ����� 
��������� � 	�	����

���������� �����	 ���������� �	���	��� �	���	 �� ����� ��������� 	������������

(	���. 
	��� ����	�	����� ��!	�, VAR). VAR ������ �� ���	����� ������

���
� ���������� �����	 � �����	���	 ��	 �� ���	������ �����	 ������	��� �	

������ ����� ����	����. '
��� ����� ���������� 	��������������� �����	 �	 �	�� �

�	���	��� � ������� 
��	�	 � ��: 

ttktk1t1t eDZA...ZAZ +ψ++++µ= −−      

���� �� tZ n-���������	��� ������ 
���� ��	��� ��������� �	���	��� ���	 (n x 1),  

)1,…,)� �� ��	��	��� �	��� � 	��������������� 
	�	���	�	 ���	 (n x n), D� �� ������

������	������� ��������� �	���	��� � �	��� �� 
	�	���	�	 ψ , µ �� ������

�����	����� ��	���	 �	 ��	�� �	���	���, 	t  �� ������ ����	 ��	, ��. n-���������	���

��������� 
�� �� ������� ���	 � ������	��� ����������� ���	 � �	��� ��

���	���	��� (Bahovec, Erjavec, 2009). 

,���	 �� 
�������� VAR �����	 �� �	 ��� �� 
������ �	 �
����	�� ���	������


���	���	�	�	 �	���	��� � 
�� ��� ����	�	 
���	 �	��������� ��	��.  &������, 
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�	 	�	���� ��������� �	������� VAR ������ �� 
������� �
��
�����

�����	 ��	�	 � ���������� �	�������, ��� ��� �	���	���� �����	 ��� �

���������� �	������� ���� 
���	 ��������	 ������	 (Kennedy, 2003). *� ��� �	����	

������	� �� ����� ���� ��	 �
��� ����� VAR �����	, 	 ���	�� �� �� ��������

�	���	���, �� �� ���� ����� ����� ��� �����e (engl. error correction model, ECM). 

&��	���	� ����� ��� ������ �� ���	����� ������ ���� �� �	����	 �	 ���� �	 ��

�����
	�	 ��������� ��	�	 
��	�� �� ���� ��������� ���� ���� ���	���� � ����

����������� ���	����. 

1�!	� ��	����	 �	+�	 �	 �	!���
�� ��!	� ����� �	 ����
�� �	+�� � �	���

!���� ��!	��, 
	� �	 �� ���	����� ��!	�� ���� �� �����	�� �! 
�+	 
	�	�����

�	���, �� ����
� ����� �	 !�	���� ��
(��	 ����� �� ����� �	 ��
���� ����	���
�


��� � �
�� �
���	��� ������� ��� ����	!��� ����	�	 
��	!����� �	��
����

����	���
	. 

3�������� ����� ����� ��� ������ (VECM) �	� �� ���	���: 

t

1k

1i
ktitit eZZZ +Π+∆Γ=∆ �

−

=
−−                                                         

���� �� tZ∆ ������ 
���� ������ ��	 � �	���	���, IA...AA 11iii −+++=Γ − , 
��

���� �� I ��������	 �	��� 	 ���	 n, IA...AA 11kkk −+++=Γ=Π − . 0 ������ ��


���� 
�� ���� 
	�	���	�	 �	��� 	 ΠΓ ˆ�ˆ
i 
�������  ��	�������	 ���	���	 (��	�

�
−

=
−∆Γ

1k

1i
iti Z ) � ��������	 ���	���	 (��	� ktZ −Π ) 
��	�	 (Bahovec, Erjavec, 2009). 

�	���!	 
������� �����	 �� �������	�����, � ������ 
�������� � ����������

����	���	���	 ���	 
���
���	�(	�� ��������� �	������� ������ �	���	���. 

+	���������	 ��������� �����. 3�������� ��� ��	��	 �� ��	 ���	���� �

����� ������ 	�� ������	�	 ���������� (�����	 ����������) � �	���	��	 
�
��	 ���

�� �	���� �� ������	 t, �� 	�� �� ���	���	��	 ��	 ��	�	 ���	 Yt �  Yt+s �	��	������ �	

s 
�����	 �	���� �� �	��	�	 s, 	�� �� �� ������	 t (Dougherty, 2006).  

������	�� ��	 ���	������ ���������� �����	 �� 
��� ���	� � 	�	���� ����������

�����	 �� �	����	 ��� �����	�	�� ����	 ���	���� ���������� �����	 �

�������������� ����� ���� ������� �� 
�������� �	�(���	 � 
����	����� ������

�	���	���.  

��������� Dickey-Fuller ADF ���� (engl. Augmented Dickey Fuller test) ��

�	�
�
��	����� ���� �	 	�	���� ���	 ��������	����� �	���	��� � ������ � 	�	����

VAR �����	. ,���	���� �	 �	�� ����� �� 
������ ADF ���� ��: 
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,... 1122111 tptptttt YYYYY εβββγ +∆++∆+∆+⋅=∆ +−−−−−

�j.             

,1

1

1
tt

p

i

itit YYY εγβ +⋅+∆=∆ −

−

=
−�                                        

,... 11122110 ttptpttt YYYYY εγβββα +⋅+∆++∆+∆⋅+=∆ −+−−−−

�j.            

,1

1

1
0 tt

p

i

itit YYY εγβα +⋅+∆+=∆ −

−

=
−�

,... 211122110 ttptpttt tYYYYY εαγβββα ++⋅+∆++∆+∆⋅+=∆ −+−−−−

�j.                       

.21

1

1
0 tt

p

i

itit tYYY εαγβα ++⋅+∆+=∆ −

−

=
−�

   

���� �������	 �	 �	�� ���� �� 
������ ���� �	�	 �� ���	���: 

)ˆ(

ˆ

γ

γ

SE
t =                       

1�
����� ADF ����	 �� �(���!�: 

-��� �� �� ����	 ���	�	�:                                -��� �� �� ��	 ���	�	�: 

 0    :0 =γH                                                                0     :1 <γH

  

'����	 �� ������ 
�������� ���� �������� � ��������� ����������� Dickey-Fuller-

��� �������� ���.  ���� �� 	�	�����	�� �	���	��� � ������	. )�� ��� ����

��	 ���	�	�, ������ ��	 �� � ��
����� �� ��	 ���	����� ���	 
���� ������ ��	. 

�	�	(�, 	�� ��� 
���� ������ ��	 ���� ��	 ���	�	�, 
����
	� �� 
��	�(	 ��� ��

��� �� ������ ��	 ����(�� 
��	 �	�� �� 
���	� ��	 ���	�	�. )�� �� �	���	���

��	 ���	��� � ������	 � ����	 ���	��� � 
���� ������ ��	�	, �	�� �� �	 ��

��������	�� ����� ���	 ��� �� ���	�	�	 ���	��� I(1).  

4.2.1. �� $��"(�  $"5��'"�'� $� *��+�' !�. '�)�*"

����� 
�� ���� ��������	 ���� ����	���� � ������	�	 �����	 ����� ���

������ (VECM), 
������� �� ��
��	�� ��	 ���	����� �	���	��� � ������. 

0 �	��	��� !� �� 
��	�	�� �	 ��  ��������� ������ ���
� �	��	 �#�-	, �� 
�������

������� ��	 �� "���
��� ����� (�������� ����������� $#* � ��	����� �	������
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���!� �� "���
��� �����), ���� �� 
������ 	�	���� �	�	, ��	 ���	��� �	 ����� I(1). 

����	 ��
����	 �� �����	 �	 ��������� ������ ���� ��	 ���	���, � ���	 �� ���� �	

����� ��	�	������ 5%. )�	���	 �� �������	 � ������ 
����	����� 
	���	 Eviews.  

����	 ��
����	 � 
�����	�� ���������� �������	 �� ���� �� ���	 ��� �	 �	���	���

�	 �����, ��� ��	�� �	 �� �	���	��� ���� ���� ��	 ���	��� � �����, �� �� �� 
�������

������ ��	��. �	 �	�� ������	 ���������� �������	, ���� �� �	�(����� �	 ��


���	��	�� ������ ����	 ���	���, 	 �	 �� ������ 
��� ������ ��� ��	 ���	���, ��. 

�	 �� �	���	��� ��������	�� ����� ���	 ��� �� ���	�	�	 ���	��� I(1). 

0 �	���� ��.78. ������	�� ADF ����	 
��	���� �	 �� ����	 �� ������	��� �	���	���

���� ��	 ���	��	 �	 �����, �� ���� ��	�	������ 5%. &������, ��	 ���	����� �	 ���

������	�� �	���	��� �� 
��������	 �	 ������ ��	�� ������ 
��	�	�	 �	 
���� �����

(�	���	 � ���� ADF ����	 � �	�	���), ��� 
�����	�(	 ������ �	 �
������

,��	��������� 
	��� ����	 ��������	 ���. 

�	���	 ��.78: ��������� Dickey-Fuller ���� 	�	���� ��	 ���	������  
3	���	��� ADF - Choi Z-stat 3�����	���!	

(Probability) 
I(d) 

RAST -1.07454 14,13% I(1) 
d(RAST) -3.89567 <0,01% I(0) 
ODAEU 0.30261 61,89% I(1) 
d(ODAEU) -3.58383 0,02% I(0) 
EUFDI -1.03194 15,11% I(1) 
d(EUFDI) -3.25074 0,06% I(0) 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

4.2.2. 	%��0�*"(� �#$�+",'� %/3�'� #�+"!"

2�( �������	�	 �
���	��� ������ 
��	�	 �� �	 ������ ���	 ��� ��	��

�	�	���������� 
�� ��	 ������� ���	
17. #����	 
��	�	 ���� �� ��������


�������� �(���!�� ��������	 ���� ����� 	����	����� �����	:

• Akaikeovog �����	 ������ ��������	 (AIC),  

• Schwartz-Bayes ili Schwartz ��������	 (SBC, SC) �

• Hannan-Quinnovog ��������	 (HQ).  

'
���	��� ���� 
��	�	 �� ��	� ���� ���������� �	������ �����	 ����� ���������

(Asteriou, D. , 2006). 

�	��� ��� �� �������� �	 �� �	���	��� ��������	�� ����� ���	, ���� �� 
�����
���

�	(�� 	�	����. ���� ���	� �� �������	�� �
���	��� ������ 
��	�	. '
���	��	

�����	 
��	�	 �� �	���	�	 � 
����	�� Eviews 
���!�  ��������� Akaike 

                                                          
17

������ ��� 
�����	�(	 ��� ���������	��� ����	���� 
���������� �	 ������ �������

���������!� � �����	����� �	���	����. �� �� 
��
��� ����	�	� 
�� ��, ���� �	 ���� �	���

�����
�����	 ����	���� ���� � ��	������ ����	���� ����������� �����	. 
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�����	 ����� ��������	 AIC � Schwarz ��������	. �	� �
���	��	 �� ����	, 

�	��	�	 ���������� ��	 ��������	. 4�����	� �� 
��	�	� �	 �� ���������� ��	 �	�����	

��������	 �� 4 
��	�	 �	�
�������	 �	 	�	���� ��������	 ��� � �	(� �	��	�� VECM 

�����	.   

�	���	 ��.79: *���� �
���	��� ������ 
��	�	 �	 ��������	 ���� 	�	���� � VECM 
�����

�	��� ����	

3����������

��������	 �	 4 

��	�	

3����������

��������	 �	 2 

��	�	

3����������

��������	 �	 1 

��	���

Akaike information 
criterion AIC 

29.68589 32.95129 33.71873 

Schwarz criterion 31.82694 34.09128 34.43428 

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

4.2.3. ���'$�-�"5��" � ��."' �'�*" #��5�%/�"

����������	�� �	���	��� �� ����	 ���	��� �	���	��� ������ ����� 
������

��������	 �	������	. �	������ �������� �	���	����� �� ���� 
���	�	�� �	 �(���!�

�	���. ���	 �� 
��	�� tX � tY ����	 ���	��� � ���	 �� tY ����	��	 ��� ��	 �� tX , 

��. tY �� ���� 
���	�	�� �	�: 

ttt XY εβα ++= .                                                                               

)�� �� 
���
���	��	 �	��	, �����
	�	 ������ tY � ����	��� ��� ��� )( tXβα +   

)( ttt XY βαε +−=                                                                                

����	�	 �� ������ ��	 ���	�	� 
�� ��, ��. �	����	 ������ ���	���	 
��	�	 tX � tY

���	�	 �� ���� ���	�����	. 0 ��� ����	��, 
��	�� tX � tY ��	�� !� ������

��������� ���	����. %	 
��	�� ���� �	����(	�	�� �	������ �������� �	�� �� �	 ��

����������	��  ���	 (1,1) � �	
����� �� CI(1,1). 0���� �	 
�����	�� ��������	 ��� ��

�	 ���� 
��	�� �	���� �����, ��. �	 �� ��������	��  � ����� ����� ������	 ���

(Bahovec, Erjavec, 2009.). �	 �	�� 	�	���� ��������	����� � ����������	�����

�	���	��� ���� �� ������	�� �����	�	��!� VAR ��� VECM �����. 0 ���� �	�� ��

�	 �������	�� ����	 ��������	 ����� ���	 ��	 ������� ,��	������	 
�� ����	


���	 ����� �� 
������� �������� �	�� �	��� � Π . ����	 ����, 	�� �� �	�� �	��� �

Π ����	� ����� �	���	��� � ������, ��������� 
�� �� tZ �� ��	 ���	�	�. 0 ����	��

	�� �� �	�� �	��� � Π  =  r, 
�� ���� �� r �	�� �� ����	 �	���	��� � ������ tZ ��

����	 ���	�	� ������ � 
������ r ��������	 ����� ���	 ��	. �	�	 �� �	��� 	 Π

���� �	��	���� �	: 
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'αβ=Π ,                                                       

���� �� βα � �	��� � ���	 n x r. &	��� 	 β �	���	 �� ��������	 ���	 �	��� 	 ����

������ �	���� 
	�	����� 
��
	�	��!�� ����	���	 ����� ���	. &	��� 	 α �� �	��� 	

�����	 ����� ��� ������, ���� �� �������� �����
�����	�� �	� ����	

������(�
��� 
������� �
���	���� �����. 0 ��� ����	�� ������� �(���!�:  

• )�� �� �	��� 	 Π ���-�	��� 	 ��� �����	��	 �	��� 	 ���� �� �	�� ����	� �����

�	���	��� n, �	�	 �� 
������ ��������	 ��	 ���� �	���	��	�	. 

• �	�	 �� �	��� 	 Π ������	��	 �	��� 	 ���� �� �	�� r �	�� �� ����	 �	���	��� n, 


������ r ��������	 ����� ���	 ��	 ������ �	���	���. 

%	 �������	�� ����	 ��������	 ����� ������	 ������� �� ��	 ����	:  

• ���� ��	�	 �	��� � ����������� ����������� �

• ���� �	���!� ���������� �����������.  

#������� ��	 ���� �������	, 	 ���� � �������� ����������� traceλ � maxλ ������	, 

�	���� �� �
� ���	 ��� ���������������� ���
������ � VEC ������ (Bahovec, 

Erjavec, 2009.) � �� ��� �	����	 �� 
�������, 
���� ���� �� ������ ����

�������	 ������ ������	, �������� ��������������� ���
������ � VEC ������.  

1�
����� ����	 ��	�	 �	��� � ����������� ����������� �� �(���!�: 

 0     : 1r1 ≠+λH  (���� ��������	 ������ ���	 ��	 r)  

0...     : 21r0 ==== ++ nrH λλλ  (���� ��������	 ������ ���	 ��	 r) 

1�
����� ����	 �	���!�  ���������� ����������� �� �(���!�: 

 :0H ���� ��������	 ����� ���	 ��	 = r 

 :1H ���� ��������	 ����� ���	 ��	 = r+1

��� ��	 �	�����	 ����	, ������	�� �� 
������ ��� ��� �� 
��� 
�� �� ���� ���	 ���

����	 ��
����	. �	�	 �� 
��� 
�� ���	 ��� ����	 ��
����	, �	�(��	� �� �	 �� ����

��������	 ����� ������	 ����	� r (Asteriou, 2006). 

*	�� �� VAR ������ 
��������� � ������	�� �
���� ���������� 
���
���	���, 

��	���  �( VAR �����	 �� � 	�	���� ���	���� ���
� 
��	�	 ��� 
�� ����


	�	���	�	 �����	 ���� ������ �	��� �	�� 
� ����. 0 �� ����� ������� ��  

����	 ���	 	�	���	 ���	 
���	�������	 	�	���� ��� ��� ��
������ �����	 (����. 

Impulse response function, IRF) � �����
��� ��� �	���	� � (����. Decomposition of 

Variance, DVC). �������� ����	 ���� 	�	���� �� 
����	��	 �����
���	 ��	


	�	���	�	 � �������	����� �������	 �	�(��	�	 � ���	�� � �	���	��� (Asteriou, 

2006). 
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�������� �������� ����� ����. %	 � ���� ����	���� ����� ���	 � ��������	 �����

	�	���� 
������� �� �� 
�����
��� �������	�� �	��	 �	��� � K, �������

�������	�� �	����	���� ����	 ����	��� ���	������ �����	 �	��� � K �� 
���!

,��	�������� ����	 ��������	 ���. �	���	 ��.80 
���	���� 
�������� ����	 ��	�	

�	��� �, 	 �	���	 ��.81 
���	���� 
�������� ����	 �	����	��� ����������

�����������. '����	 � ������ ������	 ������ �� 
�������� ��
�������� ����

�������	 � ��������� ����������� ������	. 

  

�	���	 ��.80:  '������	�� ����	 ��������	 ����� ������	 (���� ��	�	 �	��� �)

����

��������	 �����

������	

$��������	

����������  

����  
�������	    
��	�	

�������	

����������  
(0,05) 3�����	���!	

    0 *  0.625322  35.45398  29.79707  0.0100 

 1  0.244167  7.966737  15.49471  0.4690 

 2  0.004581  0.128555  3.841466  0.7199 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 
* ���	�	�	 ���	 ��	�� ����� ��
����� �	 ����� �������	������ 5% 

�	���	 ��.81:'������	�� ����	 ��������	 ����� ������	 (���� �	����	���
���������� �����������) 

����

��������	 �����

������	

$��������	

����������  
      ���� �������	

��	�	

�������	  
����������  

(0,05) 
3�����	��.** 

    0 *  0.625322  27.48724  21.13162  0.0056 

 1  0.244167  7.838183  14.26460  0.3954 

 2  0.004581  0.128555  3.841466  0.7199 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 
* ���	�	�	 ���	 ��	�� ����� ��
����� �	 ����� �������	������ 5% 

��������� ���� ��	�	 �	��� � � ���� �	����	��� ���������� ����������� �
�!��� �	

�	�(��	� �	 �� ���� ��������	 ����� ������	 ����	� ��	, ��� �� � ���	�� �


���
���	��	�	 �����	. ��� ������	 ��������	 ���	 ����	���	, ������� ����	���	

����� ���	 ��	��: 

165221.2004438.0000385.0 −⋅+= ODAEUFDIRAST         
                        (0.84781)         (2.75456)

��������	 ���	 ����	���	 �
�!��� �	 �	�(��	� �	 
������ ��������	 �	������	

������ ������� ��	 �� "���
��� ����� � �	��	 �#�-	 � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	. $

������� �	 ��
������� ���������� t-�����	 (0.84781-���������� t-�����	 $#* ��

"���
��� �����, 2.75456-���������� t �����	 ��	����� �	������ 
���!� �� "���
���
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�����) ���� �� �	�(����� �	 �� �	���	���  EUFDI � ODAEU 
��������, 	�� �� �

��	�	��� � ������ .  

�	 �	�� ��������	 ���� ����	���� ������� �� ��	� ����� ��� ������ ECT :                 

165221.2004438.0000385.0 +⋅−−= ODAEUFDIRASTECT    

��� ������� ����� ����� ��� ������ �	 �	���	��� RAST ��	��: 

1111 0.581002426.000285.01832.0 −−−− ⋅−∆⋅+∆⋅+∆⋅−=∆ ttttt ECTODAEUEUFDIRASTRAST

  
                                (-0.481)                       (0.84624)                              (1.140)                        (-3.81475)    

/�	� ����� ��� ������ �� �����	 ��	�������� ��	�	��	 �	���	��	 � ������ ����� ���

������, ��� �� �	�(����� �	 �	�� ����������� 
��
	�	��!�� t-�����	 (� �	��	�	�	 ��

����������� t �����	).  

0 
���� ������, ���������� ���� �����	 ��	�������� ������ �� ��	�������

��	�	��	 � ������ -0.581, ��� �� ��	���� �	 �� ����!	 ���������� ���
� �	��	 �#�-	


���	���	�	 ������ �	��������� ����������� ������� �� 0.581 
��������� �	

������� �����
	�	 � 
��������� 
������. $ ����� ���	��, ���� ������ ���	���

�	���	��� ��	���� �	 ��	�������� �	���	 ��� �	����� �	���	��� �	� ������	�


������� ����!� ����������� ���	����� �	���	���. 0 ��	 �����	, ����������� ����

���� ����	�	 �� 
��������, 	�� ���� ��	�������� ��	�	���. 

3��������� ��	�	 ����� ��� ������ ��	 ������	� ���	���	� 
�����	� � �
�!��� �	

�	�(��	� �	 �� � ��	��� 
������ (����	 �����	) �������� 58,1%  �����
	�	 ��

�	��������� ��	�	, ������� �	 �� �	���	��� ��	!	�� � ��������� �	������� �	 �����

�	�� �� ����� ������. 

%	 ����� ����� ��� ������ 
�������� �� White-�� ���� ����������	���������
18

����	�	 ���	 ��� � LM ���� 	��������	 ��� ����	�	 ���	 ���. ���� �� 
�������

White-�� ���� ����������	��������� ����	�	 ���	 ���. ���� �������	 �	 ��������

������ ��
2χ , �� ��	 ������  158.1687, � 
��
	�	��!�� ��
�������� ������

�������	������� ��  0.4365, ��� �
�!��� �	 ���	 ��	�� 1H ��
����� �

����������	��������� (�	���	 ��.82).  

                                                          
18
1���������	�������� �� 
��	� ���� ��
�� ��	 �	 �� �	���	��	 ����	��� ������ �	������	 �	 �	���

����������� ���	����� 
���������. #	���, �	 
��	��� ����������	���������, �	���	 ��� ����	���

������ �� ���	��	�	�� 
������	�	 ���	������ 
���������� � ������, ���� �� �	���	�	 ����	 ��

�������� 
���
���	��� ����������� �����	.  



226 

�	���	 ��.82: White -�� ���� ����������	��������� ����	�	 ���	 ���  
VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)
Date: 06/05/16   Time: 23:28   
Sample: 2005 2014    
Included observations: 28   

     
   Joint test:    

Chi-sq df Prob.   

 158.1687 156  0.4365   

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

%	��� �� 
������ LM ���� 	��������	 ��� ����	�	 ���	 ���. %	�(��	� 
���������

����	 (�	���	 ��.83) �� �	 �� �	 ����� �������	������� 5% �� ���� ���	 ��� ����	

��
����	 � ��
�����	�� 	��������	 ���
19
����	�	 ���	 ��� �� 
��	�	 4, ����!� �	 ��

�� 
��
	�	��!� ��
������� ���� �������	������� ��!� �� 0.05 (������	���!	

0,2633).  

�	���	 ��.83: LM ���� 	��������	 ��� ����	�	 ��	�	 ���  
VEC Residual Serial Correlation LM Tests 
Null Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 06/05/16   Time: 23:31 
Sample: 2005 2014  
Included observations: 28 

Lags LM-Stat Prob 

1  4.582727  0.8691 
2  14.29979  0.1121 
3  20.15099  0.0170 
4  11.18436  0.2633 

Probs from chi-square with 9 df. 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

4.2.4. �'�*"5��'" "'",�)"

0 �	��	��� !� ���� 
�����	�(��	 ����	 ���	 	�	���	 ���	 
���	��	 ��	� ���

���������� �	��	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	, � ����� � ��	���� ����, �	 ������ �

�	���	���: ���	�� �������� ������� ��� �� "���
��� ����� � ��	����	 �	�����	


���! �� "0, �������!� 
����� !	����������� 
������	 � �������� ���������

�!��
�. +��� ��	 ��
������ �����	 
���	� �� ��� 	�	 “���	” �� ����� ��	��	����

�����	 ��� � 
�������� �	���	��	�	 �	 ��������� “���” � ��������� �	���	��	�	

������	. �������	 � 
�������� �	���	��� 
���� ���	����� ��������� �����	 �����  
                                                          
19

)��������	 ��	 
���	�������	 
�����	�� �����	 ��� ������ ����	���� ������. 0 ��� ������, 

�����	�� 	��������	 ��� ��	�� �	 �� �	�����	 ����	 �� 
���
���	��� ��	������ ����������� �����	


� ����� �� ����	��� ������ ���������	��, �	�� �	 �� �����	 ���	���	��	 ����	�	 0. 
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�	 �	�	��� � ����!� ����������� ���� ��������� �	���	��� (Kennedy, 2003). 

+��� ��	 ��
������ �����	 ���� �� 	�	�����	�� ��	���� ��� 
���!� �	����. 

�������� 	�	���� �����
��� ��� �	���	��� � ��� ��� ��
������ �����	 �������

�� �������	���	 ��	 ������	���� �����
	�	. '��	���	�	��!� 	���� � ����	 �����

	�	���� 
�����	�(	 �����(����� 
����
�	 �������	���	 ��� �	 
����	� �	���	���

(Bahovec, Erjavec, 2009). $ ������� �	 �� �	�� ����� ���	!�� 
�������	 �	���	��	


���	��	�	, ��	 �� 
��� �����	�	 �	 
���� ������ � 
������ � �	���� ��.84. $

������� �	 �� 	�	���	 
������ �	� ��� �	���	���, ���������� 
�����	 �	���	���


������� 
�������	 �����
��� ��� �	���	��� � ���	���	�	�	 ��� ��� ��
������

�����	 ��: RAST, EUFDI, ODAEU. #����
��� ��	 �	���	��� 
��	���� ��
�����

�	���	��� ���	��� ������� ��	 �� "���
��� ����� (EUFDI � ODAEU) � ���	��	�	��

�	���	 ��	 �	���	��� �	�� �#� (RAST) � 
�������	 �� �	 ��������� �������� �� 10 

�����	.  

�	���	 ��.84: #����
��� ��	 �	���	��� 
������������� ������ �	���	��� �	��	 �#�
������ S.E. RAST EUFDI ODAEU 

 1  0.967067  100.0000  0.000000  0.000000 
 2  1.012258  98.68132  0.084187  1.234495 
 3  1.045754  92.72867  4.909996  2.361334 
 4  1.141227  77.91548  4.886314  17.19821 
 5  1.520993  57.11290  5.139972  37.74713 
 6  1.671951  49.06643  18.89570  32.03787 
 7  1.970979  43.35456  26.99326  29.65218 
 8  2.032155  42.28470  29.49916  28.21614 
 9  2.230088  35.71917  40.55403  23.72680 
 10  2.625659  26.25412  55.67866  18.06722 

*����: *��	��� 	����	 � 
����	����� 
	���� Eviews 

4�����	�� �����
��� ��� �	���	��� �	 �	���	��� �	��	 ����� ���	!�� 
�������	


��	���� �	 � 
���� 
������ �	�	 �	���	��	 ���	��	�	 100% �	���	��� �����


����������� ������. 0 ������ 
������ �	� 
�����	� �� ��	���� �	 98.68% �	 �� ��

� ����� ������ ��	��� �	 42.28% , 	 � 
��(����� ������ 
���	��	�	 �� ��� �	

26,25%. 3	���	��	 ���	��� ��������� ������� ��	 �� "0 � 
���� 
������

���	��	�	 0% �	���	��� 
����������� ������ �	��	 �#�-	, �	 �� �� � ������


������ �	� 
�����	� 
���!	� �	 0,084%. 0 ������ 
������ �	� 
�����	� �� 
���!	�	

�	 18,89% �	 �� �	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 55,67% �	���	��� 
�������������

������ �	��	 �#�-	 �	 %	
	���� �	��	�� ���� ���	����� �	���	���� $#* ��

"���
��� �����. 3	���	��	 ��	����� �	������ 
���!� �� "0 � 
���� 
������

���	��	�	 0% �	���	��� 
����������� ������ �	��	 �#�-	, �	 �� �� � ������


������ �	� 
�����	� 
���!	� �	 1,23%. 0 ������ 
������ �	� 
�����	� �� 
���!	�	

�	 32,03%, �	 �� �	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 18,06% �	���	��� 
�������������



228 

������ �	��	 �#�-	 �	 %	
	���� �	��	�� ���� ���	����� �	���	���� $#* ��

"���
��� �����.  4�����	�� �����
��� ��� �	���	��� �
�!��� �	 �	�(��	� �	

������� ��� �� "���
��� ����� ��	�� ��� 	�	 � ���	��	�	�� �	���	 ��	


����������� ������ �	��	 �#�-	 � ����� ����.  

0 �	��	��� �� ���	����� ���	���	�� ��� ��� ��
������ �����	. 

-�	���� ��.23: 0�� 	� ����	� �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	��� EUFDI �	
�	���	��� RAST 

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� 
	���� "views 

�	 ��	����� ��.23 �� 
���	�	� �� ��� 	� "���	" (
���!	�	) �� ����� ��	��	����

�����	 ��� � �	���	��� EUFDI  �	 �	���	��� RAST. "5��" (
���!	��) �� �����

��	��	���� �����	 ��� � �	���	��� ���	�� �������� ������� ��� �� "0 ���������

�	���� 
������	�	 � ���	�� � ����� ���	!�� 
�������	. &��� �� ������ �	 ��� 	�

�� ����	 ����� ���	��� 
�����	 (����� �����	), 	 �	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 ��

��� 1.5% � ��� �� ���� �� ��	����� ��� 	�	. 
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-�	���� ��.24: 0�� 	� “���	” �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	��� ODAEU 
�	  �	���	��� RAST   

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� "views 

�	 ��	����� ��.24 �� 
���	�	� �� ��� 	� "���	" (
���!	�	) �� ����� ��	��	����

�����	 ��� � �	���	��� ODAEU �	 �	���	��� RAST. "5��" (
���!	��) �� �����

��	��	���� �����	 ��� � �	���	��� ��	����� �	������ 
���!� �� "0 ���������


������	�	 � ���	�� � ����	�	 ����� ���	!�� 
�������	. &��� �� ������ �	 ��� 	�

�� ����	 ����� ���	��� 
�����	 (����� �����	). $�	��	������ �� 
�����!��� � 
���

��� ������, �	��� ���	 �� ����� ��	���
�� ������  
�����!��� 
	� ��� 	�	 �	

��������� �	��. '� 
���  �� ����� ������ �� ���	�	 
������	� �����, �	 �� �	���

���	 
����� ��� 	� ODA �����	�	�	 
����� �
	�	�. �	�	� ����� �� ��	�	 
���	��	���


�����	 � ��
�� �� ����	 �	 
�����	 
���	��	�	. 

4.3. �"'�, "'",�)" #�*�)"'� $� &"!$��" �!�'�+ !�- �")*��" '" �"#"%'�+

�",!"'/ � �'*� $�5��" �) 
*��# !� /'���

0���	� ���� �����	 �	�	 �	���	�� �� ������	�� 
�������� 
	��� 	�	����. %	


�������� 
	��� 	�	���� �������!� �� ��	����� 
	��� �����. �������� 
�� ���	

������	!� �� ��	 ��	����	 
	���	 �����	 (�	 ������ � �	 ����	���� ������) �� �	

�	�� 
��
	�	��!�� ������	 �������� ���� ����� �� �
���	�	� �	 	�	����. 0 ����

������ !� �� ������	�� 
���!�� ��
����� �	�	, 
���	�(��� � ������� ������

������	 ���.   

�������� ��
���	�(	�	 �	�� 
��	�	�	 ���	 ��(����� 
�������� � ���������

���
������ ��������� �� �����
�� ��� ������. �	� ����� 
��	�	�	 ��������	 ��

�������� ���	�� 	 $������� �	��� �	 ����� �� �����
	� ������ ���� �	�	 
��	�	�	 �	
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�	�������� �����	�����	. �	�
�
��	����	 �	�	 
��	�	�	 �� World Development 

Indicators (The World Bank) ���	 �� �	��	�(��	 �� �������� 
����	��� �����	������

�����	. ������	�(	 �	������� �����
�� 
��	��� �	����	 ���� ��(����� �	 ���	���, 

������	��� �� ����	��� 
�� ����. *� �	������ �	�� 
��	�	�	 
������� �� 
��	 � �


��	�	��(��	 �
�(������������ �����������, �#� 
� ��	�������, �� 
��	 � �

������ 
���� ����� �	 %	
	���� �	��	��. �	�	(�, 
��	 � ���� 
�����	�(	��

������� ��� �� "���
��� ����� ��(����� �	��	�� ����������� ���	��� ���������

������� ��	 �� "0 � ��	����� �	������ 
���!� ���� ������ �� �	������ � 
����

������ �������������� 	�	���� � �	������ �	����. ���	 � � ������ 
��
����	�	

$
��	���	 � ��	�����	 ��� � 
��������	�� ���	(	 %	
	���� �	��	�	, ���� ��

�����	 �	 �����	��� �	���	��� � 	�	����, 
������� �� �	 ��	����� �������� ���	�� �

"���
��� ��������. ���	 � � ���������� ���������	 �	�	 �� 
������� ��

���	�(���� 
��	�	�	 �	 ���	���� ��	��������� 	��� ��	 
���	��	��� ���	(	. 

�	���	 ��.85: '
�� � ���	����� �	���	��� � 
	��� 	�	���� 
����	����� ������� ��	

"0 � 	����	 �	����	
�	��� �	���	���  '��	�	 � ������ ����� 
����
(	�	 
��	�	�	

������ ������� ��	 ��

"���
��� �����.  
0�(����� �	��	�� �����������

���	��� ��������� ������� ��	

�� "0 � ��	����� �	������


���!� �� "���
��� �����-ODA 

EUINV 

2����	��� �	��� ���� ���	(	

%	
	���� �	��	�	, '��	�(��� 
��	 �

�	 ��	������ �������� ���	�� �

'��	���	 ��� �	 ��������� �	�	��� �

�	���� OECD. 

#����	 
���� ����� ���	(	

%	
	���� �	��	�	-�������  ����
2005-2014. �����a 

LENGTHROADS 

�	 ���	��� ��	�������� 	��� ���

���	(	 %�, 2016.; )���-���� �	����

���	(	 %	
	���� �	��	�	, 2016.; 
$������	 �	��	.  

3����	��	 (dummy) �	���	��	
���	 ���	�	�	 �	 �� �� ���(	


��
��	�	  $
��	��� �

��	�����	 ��� � 
��������	��

�	 "0. %	 ������ � ����� ����

��
��	� $
��	���, ���(	
�����	 ����������� 0, 	 � ������
� 
����� �	��� 
��
����	�	

�����	 ����������� 1. 

SAASIGN 
%�	����	 �������� ���	�� 	 "���
���

��������. 

$
�(�����������	 ����������, 
�	���	�	 �	� �
�(������������

���� ����� Kft= (X+M)/Y, 
(���� ����	 � �����	 � ����� �, 
����� ���	!� 
������� �

������ �). 

TRADEOPENESS 
World economic outlook, World 
development indicators, 2015. 

,�������� �������� �	�	

�	������	�� �	� �����


��������� ����� �	�	�	 �


������������� (
������������
�	���	�	 �	� �������� �����

���	!�� 
�������	 � ���
���

����	 �	
�������) 

UNITLABOURCOST 
�	 ���	��� ��	�������� 	��� ���

���	(	 %	
	��� �	��	�	

����� ���	!� 
������� 
�

��	�������
BDPPC 

World economic outlook, World 
development indicators, 2015. 
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��
������� 
���� �����	�	 ��������������� �����	 
������� �� ��
��	��

��������� �����	 ��� ������ 
���	��	��� ���	��	�	��!�� �	���	���, �	�� �� ��

������ ����!� 
������ �����������	������. &����������	����� ���� �������	��


�����!	� 
�� 
�� ���� ����������� 
	�	���	�	, ������ ��	�	������ �� �����	

��� 	�	 �	 �	����� �	���	���. ����	 ���	�	���� �	��	���	 
��������� ���� �	

������	�� ������������	������ � 
	��� �������	 �� 
������. ����	 Baltagi et al. 

(2009) � ��
�������� �	�����	 ���� ������� 
	��� ������ �	 ���	�	�� 
������	

�����������	������ ������� �� ���� ������ �����	 ��� ������ 
	���	


���� ��	���� ���	������ �	���	���. 

�	���	 ��.86: �����	 ���	 �	��� 	 ������ 
	���	 ���	��	�	��!�� �	���	���, 
������� ��� �� "���
��� ����� �� �	����	 �	���	��	

EUINV LENGTHROADS SAASIGN TRADEOPENESS UNITLABOURCOST BDPPC

EUINV 1.000      

LENGTHROADS 0.639 1.000     

SAASIGN 0.002 -0.078 1.000    

TRADEOPENESS 0.261 0.350 -0.132 1.000   

UNITLABOURCOST 0.084 -0.374 0.256 -0.341 1.000

BDPPC 0.561 0.220 0.332 -0.001 0.364 1.000
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� "views

�	��� 
�������	 ����	 �����	 ��� � �	���� ��.86 ���� �� ������ �	 
	����

���	��	�	��!�� �	���	��� ���� ����	�� �������	�� 
������ �����������	������, 

��� �� �����	 ��	 � ���� ����	�����	 ��	�	������	�	 ���	���� ��	���. #	���, 

����������� ���� ����	�	 �����	 ��� ���� �	 ����� ���� �� ���	� ������� ��


������	 �����������	������.  

%	 �
� ���	 ��� �����	 
�������� �� ���	��������� ������� (F-����, LM ���� �

1	���	� ���� 
� 
������) �	�� �� �� �������� ���� �� �� ��	��������� 
	��� �����	

(����� �	 ������ ������ ��� ����� �	 ����	���� ������) �	�
����	����� �	


�� ����.  

0 
���� ����	 ��� �� � ������ ��	����� 
	��� ����� �	 ������ ������ (�	���	

��.87) � ���� �� �������� ��� 	� ��	��	��� ���	��	�	��!�� �	���	��� �	 
�����

������� ��	 �� "���
��� ����� �	 %	
	���� �	��	��. �	�	���	� ���	��	�	��!�

�	���	��� �
�(������������ ����������� (TRADEOPENESS) �� � ������ ������

� ����� �	� ��	�������� ��	�	�	� � ���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	

����� ��	�	������ �� 5%. �	�	 �� 
���	��	 
������	��� ��� 	� ���	��� �	���	��� �

���� ������ (BDPPC-13,96%, UNITLABOURCOST-58,61%, LENGTHROADS-

18,66%, SAASIGN-87,46%), ���� � ����� �	� ��	�������� ��	�	�	�, ��� ��
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������	���!	 � ������ �-��	������� �	���� ���	� ��	����� 5% �����������.  0


��(����� ����(�� � ������� �����	 
���	�	� �� ���
	� ��	����� �����	. 

���� ����� ��������	 ��� (R² =0,64) 
���	������	 �	 �� 64% �	���	 ��	

������� ��	 �� "���
��� ����� ���	����� �	 
������������ �	���	��	�	 � ������.    

*��	���	��� ����������� F-��	������� (�� ���� ��	�	������ �� 5%) �� ���� ������

�	 ��	��	�� ���	��	�	��!� 
��������� ����������� ����	���� ��� 	� �	 �	�����

�	���	��� ���� �� ��
�� ��	�� �, �� �� ����� ����������� ��� 	� � �����

�������	����� � ������.   

�	���	 ��.87: 4�����	� 
	��� 	�	���� �	 ������ ������  

Dependent Variable: EUINV   
Method: Panel Least Squares   
Date: 06/10/16   Time: 21:51   
Sample: 2005 2014   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   
Total panel (unbalanced) observations: 56 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -3221.926 2581.062 -1.248295 0.2184
BDPPC -0.127908 0.085058 -1.503786 0.1396

TRADEOPENESS 2378.257 1057.313 2.249340 0.0294
UNITLABOURCOST 1617.800 2950.169 0.548375 0.5861

LENGTHROADS 0.129159 0.096301 1.341202 0.1866
SAASIGN -54.76947 344.9683 -0.158767 0.8746

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 0.704510    Mean dependent var 870.4107
Adjusted R-squared 0.638845    S.D. dependent var 860.2201
S.E. of regression 516.9592    Akaike info criterion 15.50797
Sum squared resid 12026105    Schwarz criterion 15.90581
Log likelihood -423.2232    Hannan-Quinn criter. 15.66221
F-statistic 10.72893    Durbin-Watson stat 1.579110
Prob(F-statistic) 0.000000    

     

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

0 �	������ �	���� �� � ����� 
	��� ����� �	 ����	���� ������.  �	�	����� � ����

���	��	�	��!�� �	���	���: ����� ���	!�� 
�������	 
� ��	������� (BDPPC), 

���������� �������	 �	�	 (UNITLABOURCOST), ������ 
���� �����

(LENGTHROADS) � ������ �� � ������ �	� ��	�������� �������	���� �

���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 ����� ��	�	������ �� 5%. 3�����	���!�

�� 0,03% (�	���	��	 BDPPC), 2,4% (�	���	��	 UNITLABOURCOST ), ��

������	���!	 �	�	 �� 0,1% �	 �	���	��� LENGTHROADS  ��  � ������ 5%-�����
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��	����� �����������. ' ���� 
	�	���	�	 �	���	���, 
��
����	�� �
��	���	 �

��	�����	 ��� � 
��������	�� (SAASIGN) � ���������� �����������

(TRADEOPENESS) � ������ ���� � ������ �	� ��	�������� ��	�	���.  0 
��(�����

����(�� � ������� �����	 
���	�	� �� ���
	� ��	����� �����	. ���� �����

��������	 ��� (R²=0,61) 
���	������	 �	 �� 61% �� ���
��� �	���	 ��	 
�����	

������� ��	 �� "���
��� ����� ���	����� �	 
������������ �	���	��	�	 � ������, 

��� �� ���� � ������ ��	�������� �	����(	�	��!�� � ������ �������	�������.   

*��	���	��� ����������� F-��	������� (�� ���� ��	�	������ �� 5%) ���� ��

�	�(����� �	 ��	��	�� ���	��	�	��!� 
��������� ����������� ����	���� ��	�	���


����	�(�� ��� 	� �	 �	����� �	���	��� (���������� F ����	 �� 18, 	 ������	���!	

�	�	 �� 0,1%, ��� �� ��	��	 ��	�������� 
����	�(����). 

�	���	 ��.88: 4�����	� 
	��� 	�	���� �	 ����	���� ������
Dependent Variable: EUINV   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 06/10/16   Time: 21:44   
Sample: 2005 2014   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   
Total panel (unbalanced) observations: 56 
Swamy and Arora estimator of component variances 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -2457.830 720.5689 -3.410957 0.0013
BDPPC 0.105032 0.027117 3.873304 0.0003

TRADEOPENESS 683.6782 516.7274 1.323092 0.1918
UNITLABOURCOST 4664.210 2025.531 2.302710 0.0255

LENGTHROADS 0.047512 0.007907 6.008551 0.0000
SAASIGN -375.5317 261.9033 -1.433856 0.1578

 Effects Specification   
   S.D.  Rho  

Cross-section random 5.50E-05 0.0000
Idiosyncratic random 516.9592 1.0000

 Weighted Statistics   

R-squared 0.646115    Mean dependent var 870.4107
Adjusted R-squared 0.610727    S.D. dependent var 860.2201
S.E. of regression 536.7064    Sum squared resid 14402688
F-statistic 18.25780    Durbin-Watson stat 1.215354
Prob(F-statistic) 0.000000    

 Unweighted Statistics   

R-squared 0.646115    Mean dependent var 870.4107
Sum squared resid 14402688    Durbin-Watson stat 1.215354

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

0 �	������ �	���� �� �	�� ������	�� Hausman ����	, ���� 
�� ������ ���� �� �� ��	

�	�����	 
	���	 
�������� �	 �	�(����	��. 0 ������	�� 
��������� ��	 ���	����	
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�����	 �� 
��	�� �� 
���
���	��� (����	 ��
����	) �	 �� ����� �	 ����	���� ������


�������� �	 ���	����� �	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 ������ ��	�	������ �� 5%. 

4�����	�� Hausman ����	 �� 
��	�	�� ���������� 8,89, ���	���	�	 ������	���!	 ����	

11,34%, �	 ����� ��	�	������ 5%. '�	� ������	� ��
�� ��	 
����	�	�� �����

��
�����, �� �� � ����� �	 ����	���� ������ 
����	�	 �	� 	����	�	� � ���	�����

�	���	 ��	 �	����� �	���	��� �	 
������������ �	���	��	�	. 

�	���	 ��.89: 4�����	�� Hausman ����	

Correlated Random Effects - Hausman Test  
Equation: Untitled   
Test cross-section random effects 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 8.892841 5 0.1134

     
Cross-section random effects test comparisons: 

     
Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

BDPPC -0.127908 0.105032 0.006499 0.0039
TRADEOPENESS 2378.256523 683.678150 850903.451636 0.0662

UNITLABOURCOST 1617.799687 4664.209970
4600719.88898

2 0.1555
LENGTHROADS 0.129159 0.047512 0.009211 0.3949

SAASIGN -54.769465 -375.531669 50409.762441 0.1531

     
Cross-section random effects test equation:  
Dependent Variable: EUINV   
Method: Panel Least Squares   
Date: 06/10/16   Time: 21:44   
Sample: 2005 2014   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   
Total panel (unbalanced) observations: 56 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -3221.926 2581.062 -1.248295 0.2184
BDPPC -0.127908 0.085058 -1.503786 0.1396

TRADEOPENESS 2378.257 1057.313 2.249340 0.0294
UNITLABOURCOST 1617.800 2950.169 0.548375 0.5861

LENGTHROADS 0.129159 0.096301 1.341202 0.1866
SAASIGN -54.76947 344.9683 -0.158767 0.8746

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 0.704510    Mean dependent var 870.4107
Adjusted R-squared 0.638845    S.D. dependent var 860.2201
S.E. of regression 516.9592    Akaike info criterion 15.50797
Sum squared resid 12026105    Schwarz criterion 15.90581
Log likelihood -423.2232    Hannan-Quinn criter. 15.66221
F-statistic 10.72893    Durbin-Watson stat 1.579110
Prob(F-statistic) 0.000000    

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 
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4.4. ��'"+�1!" "'",�)" #�*�)"'� $� &"!$��" �!�'�+ !�- �")*��" �"#"%'�-

�",!"'" � �'*� $�5��" �) 
*��# !� /'���

0 
��������� 	�	���� �� 
�����	�(��	 
	��� 	�	���	 ��� 	�	 ��	��	���

�	���	��� (�#� 
� ��	�������-BDPPC, ���������	 ����������- TRADEOPENESS, 

,�������� �������� �	�	- UNITLABOURCOST, #����	 
���� ����� - 

LENGTHROADS, ���
��	� �
��	��� � ��	�����	 ��� � 
��������	��- SAASIGN) 

�	 
����� ������� ��	 �� "���
��� ����� � ���(� %	
	���� �	��	�	 (EUINV). �	�

�
���	�	� ����� �	 
�� ���� ��� 	�	 ���	��	�	��!�� �	���	��� �	 �	����� je 

��	��	� 
	��� �	 ����	���� ������. 0 ���� ������ �� 
����������� �	���	���

TRADEOPENESS � SAASIGN � ������  ���������	����� � ���	����� �	�����

�	���	��� ��	������ 
	��� �����	 �	 ����	���� ������.  #	 �� �� ��(����

���	����� ���	� � �	��	��� !� �� 	�	�����	�� ��� 	�� ����������� �����������

�	���	��� �� 
��������� 
�����	 �	 �	�	��� � ����!� �����������, � ��� �	 !� �� �

�	(�� 	�	���� ���(����� �	���	��� ���� �� � ������ ���������	����� �

��	������ 
	��� ������ �	 ����	���� ������. %	 �������������� ���	�����

	�	���� !� �� ��������: 

- � ���	 ��	 ���	������ �	���	��� � ������ (
�������� Dickey-Fuller-o� ����

���������� �������	 - ADF ����);  

- �������	�� �
���	���� ����	 
��	�	 (
�� �����	������ ��������	); 

- � ���	 VAR �����	 (���������� �����	 ���������� �����	-	�������������

�����	); 

- � ���	 	��������	 ��� ����	�	 ��	�	 ��� (LM ����);  

- � ���	 �	��	������ �	���	��� � ������ 
���!� -���.������ ����	

- ����	 ���	 	�	���	 (�����
��� ��	 �	���	��� � ��� ��	 ��
������ �����	). 

)�	���	 �����	�	 ������������ ��	 ���	������  �	���	��� 
���!� ������

���������� �������	 � 
����	����� 
	���� Eviews, �	  �(�� �������	�	 ������ �	

���� ��������	 ���. A�	����� �������� �	 �� ��	 ���	����� �	���	��� � �����	 �	

�	�������� ������	, �� �� ��!� ������	�� ��������	 ��	 �	���	���, ���� !� ��


�����
��� � ���� ���	������ VAR �����	 � 
������� -���.����	 � ���	

�	��	������, �� ����	 ���	 	�	���	.  ������	�� !� �� �������� �	 �	�� ����	�	

�������� 
��	�	�	 
�������� �	���	��� � 
������ �� 2005. �� 2014. ������.  
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4.4.1. �� $��"(�  $"5��'"�'� $� *��+�' !�. '�)�*"

����� 
�� ���� ��������	 ���� ����	���� � ������	�	 VAR �����	, 
�������

�� ��
��	�� ��	 ���	����� �	���	��� � ������. �	 
������ �� ��
�����

��	 ���	����� ������	���� 
��	�	�	. ����	 ��
����	 �� �����	 �	 ��������� ������

���� ��	 ���	���, � ���	 �� ���� �	 ����� ��	�	������ 5%. 0������ �� ���	 �

����	 ��
����	 � 
�����	�� ���������� �������	, �	�(����� �� �	 �� �	���	��	

��	 ���	��	. 0������ �� ��
����	 
����	��, 
���	�� �� �	 ����� ����	 ��� � ����

������	�� ��	 ���	������ �	���	��� � 
���� ������ ���. '�	� 
����
	� �� 
��	�(	

� � ������ ������ ���, ������� �� ������ �	 �	���	��� ���� ��	 ���	��� � 
����. 

)�	���	 �� �������	 � ������ 
����	�	 Eviews.   

�	 �	�� ������	 ���������� �������	, ���� �� �	�(����� �	 �� ������ EUINV �

LENGTHROAD  ����	 ���	���, 	 �	 �� ������ 
��� ������ ��� ��	 ���	���, ��. �	

�� �	���	��� ��������	�� ����� ���	 ��� �� ���	�	�	 ���	��� I(1). 3	���	��	 BDPPC 

�� �����	 �	���	��	 ���	 �� ��	 ���	��	 �	 �����	���� 
��	 ��	, ��. ���	 ���������

������� 
���	 Dickey-Fuller �����. 3	���	��	 ���������� �����	 �	�	 �� �	����

����	 ���	��	, 	 �������� ��	 ���	������ �����	 ��� �	��� ����� ������ ���. 

4�����	�� �	���� ��.90. 
��	���� �	 
������ �	����	 � ��	 ���	������ ������

�	���	��� � 
���	��	��� ������, �� ���� ��	�	������ 5%. ����� ���� �	���	���

���� ���	 ������	 ��� I(1), � �	�� �� �� 
��������� Johansen (1995) ���� ������	 ���, 

��! �� � ����� ��	�������	 �	��	����� � 
��������� ��  Unrestricted VAR model. 

�	���	 ��.90: ��������� Dickey-Fuller ���� 	�	���� ��	 ���	������ �	 ��(������

������� � ��������	���� ������
3	���	��� ADF - ���� 3�����	���!	

(Probability) 
I(d) 

EUINV -0.78430 21,64% I(1) 
d (EUINV) -2.08600 1,85% I(0) 
BDPPC -3.08932 0,1 % I(0) 
UNITLABOURCOST 0. 2710 60,7% I(1) 
d(UNITLABOURCOST) -1.53054 6,29% I(1) 
d2(UNITLABOURCOST)  -3.09531 0,10% I(0) 
LENGTHROADS -0.81774 20,6% I(1) 
d(LENGTHROADS) -2.47464 0,67% I(0) 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

4.4.2. 	%��0�*"(� �#$�+",'� %/3�'� #�+"!"  

2�( �������	�	 �
���	��� ������ 
��	�	 �� �	 ������ ���	 ��� ��	��

�	�	���������� 
�� ��	 ������� ���	. #����	 
��	�	 ���� �� �������� 
��������

�(���!�� ��������	 ���� ����� 	����	����� �����	: 

• Final prediction error (FPE) 
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• Sequential modified LR test statistic  

• Akaikeovog �����	 ������ ��������	 (AIC), 

• Schwartz ��������	 (SC) �

• Hannan-Quinnovog ��������	 (HQ).  

'
���	��� ���� 
��	�	 �� ��	� ���� ���������� �	������ �����	 ����� ���������

(Asteriou, D. , 2006). �	��� ��� �� �������� �	 �� �	���	��� �	 �	�������� �����

��	 ���	���, ���� �� 
�����
��� �	(�� 	�	����. ���� ���	� �� �������	��

�
���	��� ������ 
��	�	. '
���	��	 �����	 
��	�	 �� �	���	�	 � 
����	�� Eviews 


���!� �	������� �����	 ����� ��������	. �	� ��� �� ��! �	
�������, 

�������	�� �
���	��� �������� �	����	 � ������� ����� ���� �	 �����������

������	�� ����	���	�	. �	� �
���	��	 �� ����	, �	��	�	 ���������� ��������	. 

0 �	������ �	���� �� �	�� ������	�� 
�� �����	 ����� ����������	, ����

�������� �
���	��� �������� 
��	�	 (�	����	). ����	��	�� 
���	 sequential 

modified LR test, Final predictor error, Akaike information criterion, Hannan-Quinn 

�����	 ����� ������������	, �
���	��	 �������	 �	����	 ������ ������. 

,����� �� 
���	 Schwarz information criterion �
���	��	 �������	 
��	�	 ��	.  

4�����	� �� 
��	�	� �	 �� ���������� �	������� ��������	 �� 4 
��	�	 �	�
�������	 �	

	�	���� VAR �����	.   

�	���	 ��.91: *���� �
���	��� ������ 
��	�	 �	 VAR �����
Endogenous variables:  
EUINV BDPPC UNITLABOURCOST LENGTHROADS    
Exogenous variables: C      
Date: 06/14/16   Time: 13:41     
Sample: 2005 2014      
Included observations: 36     

���	� LogL LR FPE AIC SC HQ 
0 -916.5310 NA   1.91e+17  51.14061  51.31656  51.20202 
1 -720.1420  338.2255  8.53e+12  41.11900   41.99873*  41.42605 
2 -709.9014  15.36098  1.22e+13  41.43896  43.02248  41.99166 
3 -682.0231  35.62223  6.91e+12  40.77906  43.06637  41.57739 
4 -652.9603   30.67740*   4.04e+12*   40.05335*  43.04444   41.09732* 

 * indicates lag order selected by the criterion   
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   
 FPE: Final prediction error     
 AIC: Akaike information criterion     
 SC: Schwarz information criterion     
 HQ: Hannan-Quinn information criterion    
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 

0 �	���� ��.92 �� 
���	�	�� ������	�� �
��������� ���	���������� ������	, ����


�������� �	 �� ��	��� ������ 
��	�	 � VAR ������ 	����	�	�. %	 �
� ���	 ���

�����	 
��� �� �������� LM ���� �������� �����	 ���, � 
����	!��	 �� ����	

��
����	 � ��
�����	�� 	��������	 ��� �	�	 �� �	����� ������ 
��	�	. 4�����	��
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�� ������	���	 ���� ����	���. �	���� 
�� ���� ����� �	����	, ���� ��������

����� ��
����� �	 	������������ � Jarque-Bera test (Bera i Jarque, JB 1981). 

T	���	 ��. 92: 4�����	�� �
��������� ���	���������� ������	 	����	������ VAR 
�����	  

�")�*

$� $"  

LM 

test 

p 

LM 
JB 

p 

JB 

Asimetrija 

(Skewness) 

p 

Asimetrija 

Spljoštenost 

(Kurtosis) 

p 

Spljoštenost 

VAR (4) 17.94 0.33 5.16 0.076 0.70 0.40 4.46 0.035 

*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews; �	
����	 : 
��	 � �	 ���	��� p � �����	�	 �� ������ �	

������	���!�  

4.4.3. ���'9���* $� $ !"/)",'� $� *"���"2,� / VAR +�%�,/

0 �	��	��� !� �� 
�����	���� -�	�.���� ���� �	��	������ �	���	��� � VAR 

������. ���	�� �� �� 
���
���	��� �	 �� 
������ ������� 
��(�����	 ���	 ������

�	�	������ �����������(
��	�	) �	���	��� � ������. )�����	����	 ��
����	 ��

��
����	 
���
���	��	, �	 �� 
������	 �	��	��	 ���	 ���� 
���	��	��� �	���	��	�	.  

4�����	�� 
���	�	�� � �	������ �	���� 
��	���� �	 
������ ������� - 
��(�����	

���	 � ������ -���.��	, ���	 ��� �� �#� 
� ��	�������, �� ������ 
���� �����


���	 ������� ��	�	 "0 (�	�������� �	�	����� ����������� �� ������ 
��	�	, 

��	�� �	���	��� 
������), �	 ����� ��	�	������ ����	 �� 5%. 0� ������	�� p-

�������� �	�� �� =0.05 
������ ����(�� ���	�	 �	 �� 
����	�� 	�����	����	

��
����	, � �	 �� ����� �	 
������ ��	 ���	. 0������ 
��(�����	 ���	 �� 
������ �

����	�� ���������� �������	 �	�	 (�	�	����� ����������� �� ������ 
��	�	) �

������� ��	 �� "0. $	 ����� ���	��, ����	 ��
����	 �	 "0 ������� ��� �� ��������

�#� 
� ��	������� � ��������� �������� �	�	. #	���, � ������ -���.��	 �� ��

���� ���	 ��� ����	 ���
����	 �	 ����� ��	�	������ ����	 �� 5% (p- �������� ��

��!	 �� ). �� ��	�� �	 �	��	��	 ���	 �� ������� ��	 �� "���
��� ����� �	 ���	���

�	���	��	�	 � ������ �� 
������, ���(�����!� 
�� ���� �	���	��� ������ 
����

�����, ���� ������� ��� "0 ��������. 

    �	���	 ��.93:  -���.���� ���� �	��	������ VAR �����	
�/,$" .�#�$�)":         O
����	 ��� L

2
��	������	 3�����	���!	

BDPPC '� /)��!/�� EUINV /  +� ,/ ���'9��"  36 46.64** 0.0000

EUINV '� /)��!/�� BDPPC /  +� ,/ ���'9��"  36   3.12 0.5391

UNITLABOURCOST '� /)��!/�� EUINV /  +� ,/

���'9��"
 36  6.86 0.1435

EUINV '� /)��!/�� UNITLABOURCOST /  +� ,/

���'9��"
 36  3.34  0.5021

LENGTHROADS '� /)��!/�� EUINV /  +� ,/ ���'9��" 36  32.27** 0.0000

EUINV '� /)��!/�� LENGTHROADS /  +� ,/ ���'9��" 36  14.37**  0.0062

     *����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews; �	
����	: ** ���	�	�	 5% ��	�	������ ����	
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4.4.4. �'�*"5��'" "'",�)"

0 ���� 
���	�(� !� ���� 
�����	�(��	 ����	 ���	 	�	���	 ���	 
���	��	 ��	� ���


�����	 ������� ��	 �� "���
��� ����� � ���(� %	
	���� �	��	�	,  � ����� �

��	���� ����, �	 ������ � �	���	���: �#� 
� ��	�������, ��������� �������� �	�	

� ������ 
���� ����� �������!� 
����� �����
��� ��� �	���	��� � ��� ���

��
������ �����	. +��� ��	 ��
������ �����	 
���	� �� ��� 	�	 “���	” �� �����

��	��	���� �����	 ��� � 
�������� �	���	��	�	 �	 ��������� “���” � ���������

�	���	��	�	 ������	. �������	 � 
�������� �	���	��� 
���� ���	����� ���������

�����	 �����  �	 �	�	��� � ����!� ����������� ���� ��������� �	���	��� (Kennedy, 

2003). +��� ��	 ��
������ �����	 ���� �� 	�	�����	�� ��	���� ��� 
���!�

�	����. �������� 	�	���� �����
��� ��� �	���	��� � ��� ��� ��
������ �����	

������� �� �������	���	 ��	 ������	���� �����
	�	. '��	���	�	��!� 	���� �

����	 ����� 	�	���� 
�����	�(	 �����(����� 
����
�	 �������	���	 ��� �	 
����	�

�	���	��� (Bahovec, Erjavec, 2009). $ ������� �	 �� 
����� ������� ��	 �� "0

�	���	��	 
���	��	�	, ��	 �� 
��� �����	�	 �	 
���� ������ � 
������ � �	����

��.94. $ ������� �	 �� 	�	���	 
������ �	� ������ �	���	���, ���������� 
�����	

�	���	��� 
������� 
�������	 �����
��� ��� �	���	��� � ���	���	�	�	 ��� ���

��
������ �����	 ��: EUINV, BDPPC, UNITLABOURCOST, LENGTHROADS.

#����
��� ��	 �	���	��� 
��	���� ��
����� �	���	���: �#� 
� ��	�������, 

���������� �������	 �	�	 � ������ 
���� ����� � ���	��	�	�� �	���	 ��	

�	���	��� ������� ��� �� "���
��� ����� � 
�������	 �� �	 
���	��	�� ���������

�������� �� 10 �����	. 

�	���	 ��. 94: #����
��� ��	 �	���	��� ������� ��	 �� "���
��� �����
������ S.E. EUINV BDPPC UNITLABOURCOST LENGTHROADS 

 1  282.6401  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  343.1240  71.68011  3.416573  4.404295  20.49902 

 3  479.5940  43.91442  10.50920  9.210961  36.36542 

 4  518.6518  48.59454  9.228290  7.923159  34.25401 

 5  542.9647  50.68526  10.35228  7.678299  31.28417 

 6  548.9576  50.51199  10.31870  7.626621  31.54269 

 7  577.7962  46.45236  14.80587  8.886421  29.85536 

 8  609.7520  47.54518  16.41438  9.229235  26.81121 

 9  616.3340  46.94622  16.63888  9.418356  26.99654 

 10  635.4419  44.44766  21.24020  8.874065  25.43808 

 Cholesky Ordering: EUINV BDPPC UNITLABOURCOST LENGTHROADS 
*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews 
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4�����	�� �����
��� ��� �	���	��� �	 �	���	��� EUINV 
��	����, �	 � 
����


������ �	�	 �	���	��	 ���	��	�	 100% �	���	��� ����� 
����������� ������. 0

������ 
������ �	� 
�����	� �� ��	���� �	 71,68% �	 �� �� � ����� ������ ��	���

�	 46,45% , 	 � 
��(����� ������ 
���	��	�	 ��� �	 44,45%. 3	���	��	 BDPPC �


���� 
������ ���	��	�	 0% �	���	��� 
����������� ������ ������� ��	 "0, �	 ��

�� � ������ 
������ �	� 
�����	� 
���!	� �	 3,47%. 0 ������ 
������ �	� 
�����	�

�� 
���!	�	 �	 10,31%, �	 �� �	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 21,24% �	���	���


������������� ������ ������� ��	 �� "0 �	 %	
	���� �	��	�� ���� ���	�����

�	���	���� �#� 
� ��	�������. 3	���	��	 UNITLABOURCOST � 
���� 
������

���	��	�	 0% �	���	��� 
����������� ������ EUINV, �	 �� �� � ������ 
������ �	�


�����	� 
���!	� �	 4,4%. 0 ������ 
������ �	� 
�����	� �� 
���!	�	 �	 7,62%, �	

�� �	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 8,87% �	���	��� 
������������� ������

������� ��	 �� "���
��� ����� �	 %	
	���� �	��	�� ���� ���	����� �	���	����

���������� �������	 �	�	.   

3	���	��	 LENGTHROADS � 
���� 
������ ���	��	�	 0% �	���	��� 
�����������

������ ������� ��	 "0, �	 �� �� � ������ 
������ �	� 
�����	� 
���!	� �	 20,5%. 0

������ 
������ �	� 
�����	� �� 
���!	�	 �	 31,54%, �	 �� �	 ��	�� 
���	��	���


�����	 25,43% �	���	��� 
������������� ������ ������� ��	 �� "0 �	 %	
	����

�	��	�� ���� ���	����� �	���	���� ������� 
���� ����� ���� ������	. 

4�����	�� �����
��� ��� �	���	��� �
�!��� �	 �	�(��	� �	 
����������� �	���	���

��	�� ��� 	�	 � ���	��	�	�� �	���	 ��	 
����������� ������ ������� ��	 ��

"���
��� ����� � ����� ����.  

0 �	��	��� �� ���	����� ���	���	�� ��� ��� ��
������ �����	. �	 ��	�����

��.25 �� 
���	�	� ��� 	� “���	” (
���!	�	) �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � BDPPC 

�	 �	���	��� EUINV. “5��” (
���!	��) �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	���

�#� 
� ��	������� ��������� 
������	�	 � ���	�� � 
�����	 ������� ��	 �� "0. 

&��� �� ������ �	 ��� 	� �� ����	 ����� ���	��� 
�����	 (����� �����	), 	 �	 ��	��


���	��	��� 
�����	 �� ��� 150 ������ 	, ��� �� ���� �� ��
������ ��� 	�	 �	


������, 	�� �	�� �� ����� 	 � 7 ������ 
���	��	�	. 
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-�	���� ��.25: 0�� 	� "���	" �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	��� BDPPC 
�	  �	���	��� EUINV
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*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews

�	 ��	����� ��.26 �� 
���	�	� �� ��� 	� "���	" (
���!	�	) �� ����� ��	��	����

�����	 ��� � �	���	��� UNITLABOURCOST �	 �	���	��� 
�����	 ������� ��	 ��

"0. “5��” (
���!	��) �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	���  

UNITLABOURCOST ��������� �	���� 
������	�	 � ���	�� � 
�����	 ������� ��	

�� "0. &��� �� ������ �	 ��� 	� �� ����	 ����� ���	��� 
�����	 (����� �����	), 	

�	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 �� ��� ����	 ���� �� �	 
������. 

-�	���� ��.26: 0�� 	� "���	" �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	���
UNITLABOURCOST �	 �	���	��� EUINV
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*����: *��	��� 	����	 � 
����	�� Eviews
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�	 ��	����� ��.27 �� 
���	�	� �� ��� 	� "���	" (
���!	�	) �� ����� ��	��	����

�����	 ��� � LENGTHROADS �	 �	���	��� EUINV. “5��” (
���!	��) �� �����

��	��	���� �����	 ��� � �	���	��� 
���� ����� ��������� 
������	�	 � ���	�� �


�����	 ������� ��	 �� "0. &��� �� ������ �	 ��� 	� �� ����	 ����� ���	���


�����	 (����� �����	), �	���	�	����� ��� 	� �� ���	�	 � ���!�� 
������. &������, 

�	 ��	�� 
���	��	��� 
�����	 �� �	 ���	������ �����. 

-�	���� ��.27: 0�� 	� "���	" �� ����� ��	��	���� �����	 ��� � �	���	���
LENGTHROADS �	 �	���	��� EUINV
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����	�� Eviews 
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��������

��������� �	���� �� ���� 
���	��	�� �	� ������ ���� �	��	�� ����� �����

���������� 
�����	. 4	���� �� �	���� ���� 
��	� �� 
��������� �	��	. 4	�� �� ����!

� ����	��� � ��� 
��������� �	����	, ��� ������� ���� ��������. ��������� �	����

�	�����	 ���������� 
������� � �������	�� ������	, ������� �������� ��� �

���������. ��������� �	�� �� ���	� ����� 
��������� �	����	. 0 �	�� �� 	�	�����	

����� ��	 �	����� ���(��	 � ��	���	 ��� �	����	. �	 
������ �� 
���	���� ������

��	����� �������. $�	�� 
�����
 ���� ������	 
������ �	������� 
�� ��	. 

$	������� ������ �	����	 � ���	���������� ����� �� ���������� ���	�	�� �	

��	����� �������.

$ ������� �	 �	���!� ��	�	� �	
��	���� �����	 � ��������� ���������, ���������� �

����	���	���	 
���	�(	�� ������ ������� ��� 	�	 �	 ����	�� 
��������� �	��	. 

,���� ��	���� �	 �� �	 ���	 ��������� ��� 	�	 ���	��� ������� ��	 �	 
��������

�	��. #���� �	��	�	�	�� ��
������� ����, �� � ������ ����	���	���	 
��	���� ����

�� �� ���(� � ������ �� ���	�� ������� ��� ��� 	�� �	 �	�� ������ ���������. +���

���	��� ��	�	�	 � ������� �� ���������� �����
�� ��	� � 
��(���� �����

�� �����. &������, �	���!� ����� ����	�	 ���	��� ������� ��	 �� 
�������

�����	��� ����	��� ��	������� ����� � �������. ������ ��������� ������� ��	 ��

�� ��	���� ���	���� ������ 2013. ������. ������ ���	��� ��	�	�	 
��	��	� �� �	

9%, �	 1,45 ������	 ���	�	 � 2013. ������ ���	��� ��	�	�	 �� 
���!	� � ���� ��!��

���������� ���
	 ��	�	 (�	��������, � �	����� � ��	��� ����� ���(	�	). +���

���	��� ��	�	�	 (����) 
��	��	� �� �	 9%, ��� 25,5 ������	 ���	�	 � 2013. ������. 

���
	�� �	�� ��
����� �������� � �
��	�� �	 �
����� �����. ��������	 ������	

���
	 �	��	 ���	 ��	���� ���	��� ������� ��	 � "0 � 
������ 1990-2013. ������ ��

�������	 11,1%, � ���	 �� ����	��� �	�	 �� 
�������� ���
� �	��	 ���	 ���	����

������� ��	 �� 11,84%. "���
��	 ����	 �� 2008. ������ ���	 �����	  42,7% ���������

���	���� ������� ��	, ���� �� 2009. ������ �
	� �	 40,54%, 2010. ������ �	 35,9%, ��

2011. ������ �	 35,4%, 2012. �	 34,4%, 	 2013. �	 33,7 ���
��� ���	����

������� ��	. $���a� ����� �� ���	�	 �	�	 �� � 
��	�� � ���	��� ������� ��� �� "0. 

#��	���	 �����	 ���	��� ������� ��	 � "���
���� ����� �� ����	�	 �	��� ����	���

��	������� � ��������� �����. 0 2013. ������, ���	��� ������� ��� �� ���� 34% 

��!� ���� ������ �	�	 �	����. �	����, ���	��� ������� ��� 2013. ������ �� 12% ��!�

�� 
�����	 2012. ������. &������, 
����� $#* � 2013. ������ �� ������� 20% �	��

�� 
�����	 2011. ������.   
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*������ ��� � ��	�� � "���
��� ����� ���� �� � 2014. ������ ����	��� �	���!�

�	�	�	 
���!�, 
	��� �
��	��!� �	 ���� �� 
������� ���
�� �������� ��	�����

�	������ 
���!�. $������	 ��	����� �	������ 
���!� �� ��
������� �	��	 �� 2003. 

�� 2012. ������, �	�	 ������� �����	 �	 ������� �� 17,5 �����	��� ���	�	. 

/�� �	 ������	 ��������� �	!����
	��, ��!� �	 �% � ���
	�� �
�	���� !�����

������.  

'����� "���
��� ����� 
���	 �	��	�� �� ����	 ���	����� � �����	�� �� �� �

�	�������� �� ����	���� ���
��������� 	����	. %��(� %	
	���� �	��	�	 ��

�����	�	�� � ���(� � �	����� � 
���	�� 
���! 
���� �	����	 � ��	����	 ��

�	�������� ���	(	 � �����	������ ������� ��	. *� 
���	�	��� ���	���� 
��	�	�	 �

��	������ �	������� 
���!� ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �� ���� ������ �	 �� ���
�	

	�� ��	�	 
���! �	 ������������� 
���	��	�� 
����� �������	 
���� 22 

�����	��� ���	. 0���!� 
���!� "���
��� ����� � ���
��� �	������� 
���!�, ���� ��

��	� ������ 
����� ������ ��� 75%.   

 ������� ��	+�	 %���	 � ������� ������ 	�����  a��!��� "������ �������	

�����		��
����� ������� ��� � ���	!������ �����������, !� �	 �
�� 	���� ��
���

� !������	 ��
� ��
��	��� �	���� �
��	��.  

-������ �	���	 ��� � 
������ ���	��� ��	�	�	 ���� �	
	����	��	����� ���(	�	

�� ���������. ��� ��� 	��� ����	��� ��������� �����, ��!��	 ���� ���	(	 ��

�	��(����	 
	� ���	��� ��	�	�	 � 
������ �	��� 2007. ������.  

�	�	 �� � 
��	�� ��� ���	����� ���	��� ������� ��	 ���� ���(	�	 %	
	����

�	��	�	 � 2014. ������, �	 
���� ������ �� $����	 �	 27,3 �����	��� ���	, ������� ��

1��	���	 �	 24,5 �����	��� ���	. %��� ��	�	 ���	���� ���	��� ���������

������� ��	 � 1��	����� � $����� ���� 74% ���
��� ���	 ���	��� ���������

������� ��	 �	 %	
	���� �	��	��. '� ����� 70 �����	��� ���	 �	 %	
	���� �	��	��, 

���	��� ���	�� ������� ��� � )��	���� ��������� 5,3%, ����� � 1�� ������� 8,6%, 

2���� -��� 5,7% � &	�������� ��� 6% ���
��� ���	 
���(���� ���	���

��������� ������� ��	.  

%��(� "���
��� ����� ��������� � 
������ ���	��� ������� ��	 � 1��	����� ���� ��

������ 
����� ���
��� $#*, 	 � ����� � 1�� ������� � 2���� -��� ��� 50%. 0

$����� �� ���� �� ��� ��������� ���
��� ��	���� ���	 �� 0����, 	 � ��	���� ����

���	��� ������� ��	 &	�������� ���(� "���
��� ����� ��������� �	 ������ 
�����

���
���.
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/������� ������ ��
	������� �	�� ����	���, 
�!��
� �	 !��������� ��	+�	

�	���� �
����	 ����	 � �
�� �	�����  ���!��� "������, ����	
 /������	 �� ����

12% ����
� �� �% � �	��!� 2005-2014.  

#������� ��	 ���	��� ��	�	�	 
���	 ������� ��������� 	��������� �� �	�������

���� ���(	�	 ������	. 4	�
�����	 
�����	 ���	��� ��	�	�	 
� ����������

��������	 �� �	��	 ���� 
�� ���� ������� ���������� ��� 	�	 �	 ����!� �	����

�	 ���	��� ��������� (��� 	� �	 
���!	�� �����	, ����� �	
��(	�	�	 � ��.). #�

2014. ������, ���	�	 ��	�	�	 �� ���	 �	��	���
(����	 � ������� �����	 � ����

���(	�	 %�, � 
������� 69,8 % �� ���
���. $����� �����	 
	��� �
��	� �� �	 �����

���� �� 60 % ���
��� ���	 ���	��� ��	�	�	 � ����� � 1�� �������, &	��������. 

&������, ���� �� 75 % �� ���
��� ���	��� ��	�	�	 �� ��������	�� � ������� �����	

� 1��	����� � $�����.  

"������
�, �	�	�����������	, �����
� �� �	�	������� � ���
��� �� ���� ��  

!�	�������� � ���	 je ����		� ���
	�� ���� ������ ��
	������� ��  ���!���

"������.  

5�� �� ���� 
���������, 
������ ������ �	����� ���� ���(	�	 ������	. $	�� ��

����� ���(� ���� �� 
������� ��!� ���� ���	��� ��	�	�	 � 
��������� �� 
������	

������	. �� �� ����	 � 1�� ������	 (35 % �� ���
��� 
�����	 ������� ��	) �

&	�������	 (31 %). �� �� ��	��� ���� � ������ �	 )��	���� (16%), $����� (19%) �

1��	���� (21%).  *� 	�	���	 � �	�� �� ���� �	�(�����, �	 �� ���	�� ������� ��� �


��������� ������ �������� ��������	��, ��� �� �	�� �  ��	�	���	 � 
���������

���� 	�� 
���	��. 

)�	���� ���������� �	��	 ���	(	 ���� ������	 
��	���� �	 �	�� � 
���� �� �����

���� �����	 ���� ��� ����(	� �	 ���
������ �	�	����	��� ������ 
	� �	 ��	�	  


������ �����	. #� 2008. ������ �	�� �� ��� ���(�: )��	���	, 1��	���	 �

&	�������	 �	��	���� ���� ����� ���	!� 
������� �� 1989. ������. *���������� ��

2��	 -��	 ���	 �	 ����� 92%, ����	 � 1�� ������	 �	 84%, 	 $����	 �	 72% �#�-	

�� 1989. ������. %��(� %	
	���� �	��	�	 �� � 
������ 2005-2014. ������ ��	�� �


���j��� ���
� 
��������� �	��	 �� ��� 2,5%. 0 ����	�� �	 �� �	��	�� 
��������


�������� �	�� �� 2,5% � � ����!�� 
������, �������!� 
�	���� 70 , %	
	����

�	��	�� �� ����	�� ��� 22 ������ �	 ��
���	 ���� �#�. $ ������� �	 �� �#� 
�

��	������� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 �	 38% �� 
������	 "���
��� ����� � 2014. 

������, 
������� �� ��� 58 �����	 �	 �� �� ������	� 
������ �#� 0���� �� 2014. 

������, 
�� ���	��� ������������ ����������	. �	 ������ �	������� ������ 	, 

��� �
���	�	 � 	�	���� ����	���	�	 ������	 �	��	, ���� �� �	�(����� �	
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���
�	�	 ����	 ���� �	�����  ���!��� "������ �	 ��	���	(��� ���
	�	����� ��

	�������� �����
��	����� �	����� �
��	 �� �� �	��! �! ��� +	�!	�	� ��!���. 

-����, �����	 ����	 ��
	!��� ���� �	����  ���!��� "������ � ��	!���

�	��!� �	�� !� ��!	 ���
������ 	�������� ��� �� �
	 �	��	 �
�� 	�����. 

3�!��	 ���	(	 %	
	���� �	��	�	 �� �	�	� ���� �	������	������ ����
����

��������	�	, �	 �#�-�� 
� ��	�� ��	������	 (�	 �	�� 
	�����	 ��
����� ��	�	) ��

38% 
������	 "���
��� �����. �	��	�� �#� 
� ��	�� ��	������	 ��	 ����	 �

1�� ������	 �	 27 % ����
���� 
������	, �	��� )��	���	 31%, $����	 � &	�������	

36,3%, 2��	 -��	 41 % 
������	 "0-28 � 2014. ������. 1��	���	 �� �����	 ���(	

����� ����	 �	����	, � �#�-�� 
� ��	������� �� 57% 
������	 "0-28 � 2014. ������. 

$��
�� ����������� 
������	 %	
	���� �	��	�	 �	 
���� ������ 
����� �����

���	!�� 
�������	, � 
������ 2005-2014. ������, 
��	���� ��	�	��� ����!� �
�(��

�������� � ���(	�	 ������	.  ��������� ���������� ����������� %� �	 
������ �

��	�� 	�	�����	��� 
�����	 ���	�	 �� 
��	�� ����������� �	 7%. &������, �


���������� 
������ ��	� 
��	�� �� ��� ���� � ������� 14% (2005-2008. �����	), �	

�� ��	��� �
	� �	 ��	�� 2009. ������. �	��� 2010. ������ ��	� ���� �����

�	��	�(	 �	 �	���� ��� �� 2014. ������ (95%) 	�� ���� ������	� �����	 �� 2008 

������. ��������	 ������	 ���
	 �	��	 ���������� ����������� %� ���	 �� 0,9% �


������ �� 2005-2014. ������. 

��
	!	 �	����  ���!��� "������ �� ����	�	 �� 
	����� �	�
���	����

���������
������ �������, �	 �� 
	����� ���������
����� ����	� �����

!	����� � ����	��. ��!��� ������� !� � �	��!� 2005- 2012. ���	!�� �!

����������� 	�������� ���	 ����� ������� � ������� �	����� ����������.  

0 �	�� �� 	�	�����	�� ��������� �������� �	�	 ���� �� �	������	�� �	� �����


��������� ����� �	�	�	 � 
�������������, 	 ���	 �� �������	 �	� �������� �����

���	!�� 
�������	 � ���
��� ����	 �	
�������.  

�� ���� ������� �	 ���	��, !� �	 ����� ���������� �	��!� !�+�� !� ��
	����

����	���� �	!������� ��+��
� �!� � �	�����  " �� ��� 6%, +�� ���	

���	����
�. % ���� ���������� �	��!� �� ����	��	 ���������	 �


��	!������� '#4 ���� �	(� �	�����, ���� � ����	��  ".  

&��� ���(	�	 %� �� 
������ �����	���	 �	��������� 
���� �����. *� 	�	���	 ��

���	�	 �	 �� �����	 ���
��  ������� ����� � ���(	�	 %	
	���� �	��	�	 
��	��	 �

�������������� 
���	��	��� 
������ �	 
���� 5.000 �������	�	.  

��������� 	�����	������ ������� �	 ����	���� � !
��� !��	��. 0 �	�� ��


��������	 
	��� ���������	 	�	���	 � �� ����� �	 ������ ������ � ����	����
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������, 	 �	 �	�� 1	���	� ���	���������� ����	 �� � ����� 
�������� ����� �	


�������� 	�	����. �	��� ���	,  � ��	 �����	 �� 
�������� ���	����� ���	�


���!� 	�������������� VAR �����	.  

% ��
�� !��	�� 	�����	�����	 ������	 ��
��	�	 �� ���
�� ������
����

�����	��, ������� ����	 ������� ��	 �� "���
��� ����� � ���������� �	��� ���	(	

%	
	���� �	��	�	 ����� 
�����	 �� 2005-2014. ������. �	��� 	�	����� �

�����	�	��!�� ���	���������� ��������	, �����	 �� �	� 
����	� �	 �	�(����	��

��	��	� 
	��� ����� �	 ������ ������, ����� �� �	�(���	 �	:  

• ����
� -�$ �� �
����	 ����	 ����� �������� ������ �� 
�������	 "��-�, !��

������ �
�����	 ��
���	 ������ ���	 �������������. 

• ��������	� ����
	�	��� ������� ����+��
������ ����	��
�� � ��!	��

(	������� F-�	���), ���	 �	 ��������� !� ����	 !�	���	 ��
	������	 �

�
������ ��
���� ����� �	���
���� ������������� ������ �� 
������� ����

"��-� ����� ���������� �	��!�. #���(	 �	 ��������	, !� �	 ���	 �������

��
	������� �� �
����	 ����	 ������
��, ��� ���	 !�
���� !� �� �	 ���
���	

�������	 ����	 ����. #��� !� �	 ���	 	�� !� ���
�	�� ����
 ��
	������� (-�$

� �DA) ���	 ��� !�
���� �� 
	�	 ����	 	��������� ���� ��  ��!��� "������ �

���	���� �	��!�. 

• ���������� �������� �� ���	�� �� �	��	�	 !� ������� !������� �
���	��

���	(� ��
	������� �� �
����	 ����	 � ���� "��-� � �	�����  ����!�� "������. 

 �������	 �	, !� �� 
������	 ����	 ��
	������	 �� �
����	 ����	 � �
�����	

��
���	 ������ ������
�	, ��� �	 � �������	 � ��!	�� ��. ��	�����	��� 
�������

������� !� �� ��������	 
�������	 ��
���	 
������	 	������ ����	�	 �	���	


��	!����� �	��
���	 
������	.  

0 ������ ������ �������������� 	�	���� ��
��	�� �� ������	 ������
���	

�����	�	, ������� ��� 	� ��	��	��� ���	��	�	��!�� �	���	��� �	 
�����

������� ��	 �� "���
��� ����� �	 %	
	���� �	��	�� ����� 
�����	 �� 2005-2014. 

������. �	��� 	�	����� � �����	�	��!�� ���	���������� ��������	, �����	 �� �	�


����	� �	 �	�(����	�� ��	��	� 
	��� ����� �	 ����	���� ������, ���	 �	

��������� !�

• ����+��
����	 
������	: ���� !����� ����
�! �� �����
����, �	!������

��+��
� �!� � !����� ����	 �	�	 ����� �������� ������
�� ������ �� ����


��
	������� �� �
����	 ����	, ���	 �	 ���
(��	 ������� �����	�� � ������
���

������� ��
	!	��� ����+��
������ 
������� �� ����
 ��
	������� �� �% �

���������� �	��!�;
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• 
������� ���
����	 ��
�	����� � �������
��	 �������� � ������������� �

��!���
��� �� �	������������	 � ����+�	�� ����
� ��
	�������� �� �%. 

����	, �	�� ���	� ��!	�� �	 �	 ���	 ���
����� ������� �����	�� �

������������� �!���� ���
����	 �
�	����� � �% �������� �� ����
��

��
	������� �� �% � �
�� 	����.

• ��!� �	 ������� ����
	�	�� ������ ����+��
������ ����	��
�� � ��!	��

(	������� F-�	���), ���	 �	 ��������� !� ������	 �	!������	 
������	

��
��� ���	!����� ���
���� ������������� ������ �� 
������� ����
�

��
	������� �� �% ����� ���������� �	��!�, �� ����
� �	�� �	 ���	 ���������

!�  �	 �����
�	�� ��!	� �!	�
���� � ����+�	�� 
�������.

• ���������� �������� � 
�������� -�	�.������ ����	 �	��	������ �	���	��� �

VAR ������ ����� �� �� ������	�	 ���� 
��	���� �	 ������� ������ - ����	!����


	�� � ������ )	�*	�, ���� �!	 �! "�� �� �����
���� � !����	 ����	 �	�	

�	�� ��
	��������� �%. #� ����� !� ��� !�
���� !����� !� �	 ���
��� �����	��

!� "�� � ����������� ������
�� ����� �� ����
 ������ ��
	������� ��

�
����	 ����	; 

• ������ ����	!���� 
	�� �	 ������� � ������� �	!������� ��+��
� �!� �

��
	������� �� �%. #� ����� !� �	 �	 ���	 ���
!��� ������� �����	�� �

������� ������������� 
	�� ����
� ��
	������ �� �
����	 ����	 � ��
	����

���	�	 �!� � !��������� ����	�� � ������ )��*	�. 

�	 ������ �	�(��	�	 � 
������� 
���	�(���� ��
����	 ���� �� �������� ��	�������

�	: 

• ����
� ������ ��
	������� ��  " ���� !����	�� �������	 ����	�	 � ��
��

��
��� ��
���� ��	�������� �	����. 2	���� ��
	������� �	 ����		�� � �	���

�	����
�!��� ������. ����	, ����	 ��
	������	 ���� 
�!��	 ����	(	�� ��
�����

!�	��������, ��
	���� ������	����� � ��	� 	��������� ����, �	�� ��
	����

��+��
� �!� � ��	� �	����
�!��� !�	��������. .�� ���	���� � ����	� �

	��������� ��
	����� ����
� ��
	�������, ��
��� � ��	� 	��������� ����, 

�	������	 �	 ����	�� ���	�����	 �������	 ���	��
��� � ���
	����������

�����
��� � ����� �!	(	��� �	���������� ��	������, � ������ �	 ���
����

��
���	 !�	�������� (������
�� ����	 �	 ����
�	�� ������������ ��!������ �

-���� - �����!�� ���� 5��� ���������� � .����	
��). 

• 
���� ��
� ��
�	����� �	����  " ���	 	�	
����� ����� ����
� ��
	�������

�� �
����	 ����	. �	������	 �	, !� �	 � ��!��	� �	��!� ���
����� ��
�	��� ��

 " �������� �� ����������	 	�������	 	�������	 ���!�e. #� �	 �!���� ��
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������
��	 �
�� �������	�� � 	��������� ���	!������ ������� ����!������������

�	���� �� !���� ���+����, a �
	 �� ���	� ���
�	�� 
	�	� ��
��� � ��	�

	��������� ���� 	�����.  

• !� �	���
�� �	�� �	!���
�� ������������� ����� ����
� ��
	������� ��

�%. % ����!� �� ��� �	 ���	��� �����
��� �� �������� �����+�	�	�

�������	�� 	
����	 ����������	 ��!+�	 � ��	� ������������� ���	����, 

� ��
+	���� ����!�	 ���!�� � ������ ��
���. -���� �	 �	������	

���
���	 �������� �� ��
��� ��
	����� !�	�������� (��. ����������, 

����������� � !���� ����
�!��� ������). % ����!� �� ��
��	� �
�� !�	��������, 

���	��� �	 ������(�
��� � ��!�
��� ��������	���� � �����
�� ����	� �
��

�	����  ���!��� "������. 
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