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˫˧ˮ˧˧ˮ˰ˢ ˭˩ˣ˸

.1˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˢˡ˧ˬ˰ ˧˞ ˪˷ ˢ˧˰˟ˢ         ,

  ˢ˸ˣ˥˧˩˷˪ ˫˧ˬ˶ˣˠˣ ˢ˲˵˧ˢ

.2ˢˡ˷ˢ ˭ˬ ˸ˣ˧ˣˡ˰

-  ˫˧˵ˮ˟ˢ ˭ˬ ˫˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

-˭ˣ˰˶˧˲ ˧˪ˡ˥ ˫˰ ˸ˣˮˣ˧˞˶ ˥ˣ˸˧ˮ

-˭˧˟ˢ ˢˡ˰ˣˣˢ ˭ˬ ˫˧˞˴ˬ˧ˬ-˸˧ˡ˶˷ˬ

3  .˸ˣˡˡˣˬ˸ˢ˪ ˫˧˧˪˞˧˴ˮ˦ˣ˲ ˫˧˰˴ˬ˞
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˭ˣ˷˞˶ ˵˪˥:

  ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˢˡ˧ˬ˰ ˧˞ ˪˷ ˢ˧˰˟ˢ

˪˞˶˷˧˟ ,ˢ˸ˣ˥˧˩˷˪ ˫˧ˬ˶ˣˠˢˣ ˢ˲˵˧ˢ
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˞˸ˮ˩˷ˬ ˪˷ ˢ˸ˣˢˬ

˭˧˰˵˶˵ˬ ˯˩ˮ˟ ˸ˣ˩ˤ ˢˮ˧ˢ ˞˸ˮ˩˷ˬ , ˪˴˞ ˸ˬ˷˶ˮˢ

˯˩ˮˢ ˪˰˟˪ ˢ˞ˣˣ˪ˢ ˭˸ˣˮ ˪˷ ˣ˸˟ˣ˦˪ ˭˧˰˵˶˵ˬˢ ˫˷˶

˭ˣ˥˦˧˟ ˶˦˷˩ ˢˣˬ˩ ˞˸ˮ˩˷ˬˢ ,  ˸˟ˣ˦˪ ˫ˣ˷˶ˢ

ˢˣˣ˪ˬˢ . ˢˣˣˢˬ ˞˧ˢ)ˡ˧ˬ˸ ˦˰ˬ˩ (ˢˮˣ˷˞˶ ˸ˣ˩ˤ ,  ˭˧˞˷

ˢ˧˪˰ ˶˟ˣˠ .ˢ˷ˬˬ˪ ˸ˮˬ ˪˰ ,  ˸ˣ˶˧˷˧ ˸ˣˮ˲˪ ˪ˣ˩˧ ˢˣˣ˪ˢ

˪˰ˣ˲˪ ˢ˞˴ˣˢ˪ , ˸˧˟ ˪˷ ˭˧ˡ ˵˯˲˪ ˵˵ˤ˧ˢ˪ ˧˪˟ˬ

˦˲˷ˬˢ
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 ˫ˡ˞ ˸ˣˮ˲˪ ˶˧˸ˬ ˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˢˤˣ˥
ˣ˸˶˧ˡˬ ,ˣ˟ˣ˥ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˪˷˩ ˫˞

˲˰" ˶˧˧ˡˢ ˸ˮˠˢ ˵ˣ˥ ˧)1969( ,  ˪˰˟ ˪˷ ˣ˸ˣ˩ˤ ˢ˰˵˲˷˩
˰˵˶˵˟ ˭˧˰˵˶˵ˬ ,˪˷ˬ˪ ,˪˰ˣ˲˪ ˢ˞˴ˣˢ ˪˷ ˫˧˩˧˪ˢ ˸˦˧˵ˮ ˟˵˰ ,

  ˨˲ˣˢ ˞ˣˢ ˞˪˞ ˣˮ˩˷ˬˬ ˢ˰˵˲ ˣ˸ˣ˩ˤ˷ ˶˧˧ˡˢ ˸˞ ˫˧˷˶ˠˬ ˭˧˞
˫˧˷ˡ˥ˢ ˫˧˪˰˟ˢ ˪˷ ˶˧˧ˡ˪

˲˰" ˱˧˰˯ ˧38˪˰ˣ˲˪ ˢ˞˴ˣˢˢ ˵ˣ˥ ˪˷ , ˪˰ˣ˲˪ ˢ˞˴ˣˢˢ ˷˞˶ ˫˞
˭˧˰˵˶˵ˬ ˸˶˧˩ˬ ˪˰ ˢ˶ˣˢ , ˧˞ˮ˸˟ ˫˟ ˶ˠˢ ˶˧˧ˡˢ ˸˞ ˸ˣˮ˲˪ ˭˸˧ˮ

˨˩˪ ˫˧˰˴ˬ˞ ˣ˸ˣ˷˶˪ ˫˧ˡ˧ˬ˰ˬ˷ ˣ˞ ˧˲˧˪˥ ˶ˣ˧ˡ ˣ˪ ˷˧˷

  ˧ˮ˲ˬ ˫˧˶˧˧ˡ ˪˰ ˭ˠˢ˪ ˫˧˶ˣˬ˞ ˣ˧ˢ ˧˪˞˶˷˧ˢ ˵ˣ˥˟ ˢ˪˞ ˫˧˲˧˰˯
ˠˠ ˸˶ˣ˵ ˞˪˪ ˸ˣ˶˞˷˧ˢ , ˣ˪˪˩ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ˪ ˫˧˵ˮ˟ˢ ˫˪ˣ˞
ˮˢ ˭ˬ ˶ˣ˦˲ ˫ˢ˧ˤˣ˥˟"˪
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ˢ˧˰˟ˢ ˱˵˧ˢ

-˩1,100,000˰ ˣ˰˴ˣ˟ ˶ˣ˧ˡ˪ ˞˸ˮ˩˷ˬ ˸ˣ˞˵˯˰"  ˪˞˶˷˧˟ ˸˧˟ ˧˵˷ˬ ˧

)˪˞˶˷˧ ˵ˮ˟ ,2003) (ˢ˯"˩ ˳˶˞˟ ˩-2ˬ ˭ˣ˧˪ˬ"˟(  ; ˶˵˥ˬˢ ˤ˩˶ˬ ˧˲˪

 ˸˯ˮ˩ˢ ˪˷)2004( ,˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˣ˪˦ˮ ˪˞˶˷˧˟ ˸˧˟ˢ ˧˵˷ˬˬ ˷˧˪˷˩

-˩74,000)6.7% (˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˫˧˶ˠ˲ˬ˩ ˣ˶ˡˠˣˢ ˸˧˟ ˧˵˷ˬ  ,

 ˵ˮ˟˪ ˫˟ˣ˥ ˣˬ˪˧˷ ˞˪˷ ˫ˣ˷ˬ3 ˶˸ˣ˧ ˣ˞ ˫˧˷ˡˣ˥)˫˧˵ˮ˟ˢ ˧ˮˣ˸ˮ ,04(

 ˸˩˶˰ˢ ˧˲˪"ˡ˧ˡ˧) "2005( ,-˩11,000 ˭ˣ˰˶˧˲ ˧˪ˡ˥˩ ˣ˶ˡˠˣˢ) ˧˶˥˞

˰˴ˣˬˬ˟ ˧˴˥ˣ ˢˮ˷ (˫˧˯˩ˮ ˯ˮˣ˩˪ ˣ˶˟˰ˣˢˣ ,˫ˢ˧˸ˣ˶˧ˡˬ ˧ˣˮ˧˲ ˸˞˶˵˪

˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˧˶ˤ˥ˢ˟ ˫ˮˣ˪˷˧˩ ˟˵˰ ˫ˢ˧˸˟ˬ ˣˮˣ˲ ˢˬ˩ ˰ˣˡ˧ ˞˪ ; ˫˧˟˶

ˢ˶˧ˡ ˞˪˪ ˣ˶˸ˣˮ ˢ˪˞ˬ ,˨˩˪ ˱˯ˣˮ˟ˣ ,˫˧˵ˮ˟˪ ˡ˟˩ ˟ˣ˥ ˫˰

 ˸˧˷˞˶˟2004 ˫˧˵ˮ˟ˢ ˧ˡ˧˟ ˣ˧ˢ2,400 ˸ˣ˵˧˶ ˸ˣ˶˧ˡ)˫˧˵ˮ˟ˢ ˪˰ ˥˵˲ˬˢ ,"ˡ˧ˡ˧("
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˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˪˷˩˪ ˫˧ˬ˶ˣˠˢ

˞˷ˣˮ˟ ˸˵˯ˣ˰ˢ ˸˧˰ˣ˴˵ˬˢ ˸ˣ˶˲˯˟ ,ˢ˶˞˟ ˶˵˧˰˟"˟ ,
˟ ˫˧ˮˡ:

Å˯ˮˣ˞ˬ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˸˵˯˲ˢ ,ˢ˯ˮ˩ˢ ˸ˣ˪˟ˠˬ ˪˷˟

Å˭ˣ˴˶ˬ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˸˵˯˲ˢ ,˸˧˪˩˪˩ ˸ˣ˧˞ˡ˩ ˧˞ ˪˷˟ ,
 ˸ˣ˶˴ˣˣ˧ˢˬ ˸˰˟ˣˮˢ"˧˪˧˪˷ ˶ˣ˧ˡ ˭ˣˢ"

 ˧˩ ˞˧ˢ ˣˤ ˢˡˣ˟˰˟ ˡˣ˯˧ ˸˥ˮˢ˪˞˶˷˧˟  ˪˷˩ ˸ˣ˶˴ˣˣ˧ˢ
 ˯ˮˣ˞ˬ ˞˪˞ ˭ˣ˴˶ˬ ˢˮˮ˧˞ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟)  ˦˰ˬ˩

ˢ˪ˣ˩( ,ˬ ˢ˞˴ˣ˸˩ˢ˯ˮ˩ˢ ˸ˣ˪˟ˠˬ ,ˣˮ˧˧ˢ :  ˸˪ˣ˩˧ ˧˞
˫˪˷˪ ˨˧˷ˬˢ˪ ˸˧˪˩˪˩



8

˪˞˶˷˧˟ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˪˷˩˪ ˫˧ˬ˶ˣˠˢ

.˞  ˸˧˪˞˶˷˧ˢ ˢ˪˩˪˩˟ ˫˧˶ˣ˷˵ˢ ˫˧ˬ˶ˣˠ

.˟˸˧˸˪˷ˬˬˢ ˶ˣ˧ˡˢ ˸ˣ˧ˮ˧ˡˬ˟ ˫˧˶ˣ˷˵ˢ ˫˧ˬ˶ˣˠ

.ɣ  ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˪˷ ˫˧˧˶ˣ˟˧˴ ˫˧˶ˡ˯ˢ˟ ˫˧˶ˣ˷˵ˢ ˫˧ˬ˶ˣˠ

.l˫˧˵ˮ˟ˢ ˸ˣˠˢˮ˸ˢ˟ ˫˧˶ˣ˷˵ˢ ˫˧ˬ˶ˣˠ

.s˫˧˶˥˞ˣ ˫˧˧˷˧˞ ˫˧ˬ˶ˣˠ
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)˞ (  ˪˞˶˷˧ ˸˪˩˪˩˟ ˫˧˧ˣˮ˧˷
˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˪˷˩˪ ˫˧˶ˣ˷˵ˢ

Å  ˧˸˧˧˷˰˸ ˦˯ˣ˲ˢ ˭ˡ˧˰ˢ ˸˪˩˪˩˟ ˫˧˧ˮ˟ˬ ˫˧˧ˣˮ˧˷

  ˧ˣ˟˧˶˪ˣ ˫˧ˢˣ˟ˠ ˫˧˶ˣ˰˧˷˟ ˢ˪˦˟˞ ˸ˣ˶˴ˣˣ˧ˢ˪ ˫˧ˬ˶ˣˠ

˫˧˧˵˪˥ ˫˧ˡ˟ˣ˰ ,˰ˣ˟˵ ˞˪ˣ ˨ˣˬˮ ˫˶˩˷˷

Å˟ ˶˵˧˰˟ ˰ˠˣ˲ ˧˪˞˶˷˧ˢ ˵˷ˬ˟ ˨˷ˬˮ ˭ˣ˸˧ˬ"˫˧˷˪˥"  ,

˫˧ˡ˟ˣ˰ ˶˩˷ ˨˧ˬˮˬˣ ˢ˪˦˟˞ ˪˧ˡˠˬ

Å ˪˞˶˷˧˟ ˸ˣ˶˧ˡˢ ˧˶˧˥ˬ˟ ˢˡ˧˶˧ˣ ˢ˧˧˪˰)1989-2002(

˧˪˧˪˷ ˶ˣ˧ˡ ˭ˣˢ ˸ˣ˶˴ˣˣ˧ˢˣ
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˸˧ˮ˟ˬ ˢ˪˦˟˞ ˸ˣ˶˴ˣˣ˧ˢ

198019892000

ˢ˪˦˟˞ˢ ˶ˣ˰˧˷4.8%8.9%8.5%

ˢ˪˦˟˞ˢ ˨˷ˬ
)˯ˬ 'ˢˡˣ˟˰ ˸˞˧˴ˬ˪ ˸ˣ˰ˣ˟˷(

16.322.625.9

"ˢ˷˵ˢ ˭˧˰˶ˠˢ"
)50 +˸ˣ˰ˣ˟˷(

11.2%17.8%19.7%
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  ˭˧˟˪ ˢ˩ˣˬˮ ˢ˪˩˷ˢ ˧˪˰˟ ˪˷ ˶˩˷ˢ ˭˧˟ ˯˥˧ˢ

 ˪˞˶˷˧˟ ˰˴ˣˬˬˢ ˶˩˷ˢ) ˧˪˧ˠ˟ ˫˧˶˟ˠ25 ˡ˰54(
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˶ˣ˵ˬ : ˬ.˭˞ˢˡ ,2004 ;ˬ˪"˯ ,2002

 ˸ˮ˷˪ ˭ˣ˩ˮ2000 ,-˩14% ˫˧˶˧˩˷ˢ ˭ˬ)288,000˫˧ˡ˟ˣ˰ (  ˢ˪˩˷ˢ ˧˪˰˟ ˣ˧ˢ

 ˪˷ ˢ˩ˣˬˮ0-10ˡˣˬ˧˪ ˸ˣˮ˷   ; ˸˰˴ˣˬˬˢ ˫˸˯ˮ˩ˢ)ˣ˦ˣ˶˟ (˩ ˢ˸˧˧ˢ-4,000˾
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)˟ (˸˧˸˪˷ˬˬˢ ˶ˣ˧ˡˢ ˸ˣ˧ˮ˧ˡˬ
˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˪˷˩˪ ˢ˧˶˷˵ˣ

Å˥˶ˤ˞ ˪˩˪ ˶ˣ˧ˡˢ ˪˰ ˸ˣ˪˰˟ ˡˣˡ˧˰

Å˨ˣ˶˞ ˥ˣˣ˦˪ ˸˧˦˶˲ ˸ˣ˶˧˩˷˟ ˶ˣ˧ˡ ˪˷ ˵ˣ˷ ˶ˡ˰ˢ

Åˬˬ"  ˶ˣ˧ˡˢ ˧˶˧˥ˬ ˸˞ ˢ˪˰ˬˣ ˫˧ˢˣ˟ˠ ˰˵˶˵ ˧˶˧˥ˬ˪ ˫˶ˣˠ ˧

Åˣ˪ ˸ˣ˞˩ˤˢ ˪˷ˣ ˧˶ˣ˟˧˴ˢ ˶ˣ˧ˡˢ ˪˷ ˧ˮˣ˴˧˵ ˫ˣ˴ˬ˴
 ˡˮ˪ˣˢ˟ï44%; ˢ˧ˮ˦˧˶˟˟ï24%;

 ˪˞˶˷˧˟-12%)1991(  ;6%)1995(

Åˢ ˸ˣˮ˷˟ ˪˞˶˷˧˪ ˫˧˪ˣ˰˪ ˢ˪˷ˬˬˢ ˢˮ˸ˮ˷ ˶ˣ˧ˡ˪ ˰ˣ˧˯ˢ-
90  ˢ˲ˣ˵˸ˢ ˸˧˷˞˶˟ ˶ˣ˧ˡ ˧˶˧˥ˬ˟ ˢˡ˥ ˢ˧˧˪˰˪ ˫˶˸

ˢ˲ˣ˯˟ ˢ˪˧˲ˮ˪ˣ ,˸˸˟ ˶˵˧˰˟-˭ˣ˸˥˸ˢ ˵ˣ˷ˢ
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˸ˣ˪˰˟˟ ˸ˣ˶˧ˡˢ ˧˶˧˥ˬ ˡˡˬ
)1989-2002(
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˶ˣ˵ˬ :ˬ˪"˯ ,˸ˣ˶˧ˡ ˧˶˧˥ˬ ˶˵˯
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)ɣ (˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˧˞˷ˣˮ˟ ˫˧˧˶ˣ˟˧˴ ˫˧˶ˡ˯ˢ

Å  ˵˪˥˩ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˸˞˴˵ˢ ˸ˣ˧ˮ˧ˡˬ ˭˧˟ ˢˬ˧˪ˢ ˧˞
 ˪˩ ˪˷ ˭˪ˣˢ˧ˮ ˸˶˧˯ˬ ˭˧˟˪ ˢ˥ˣˣ˶ ˸ˣ˧ˮ˧ˡˬˬ

˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬˢ˫˧˧˦˶˲ ˫˧˵ˮ˟˪ ˭ˢ˧˟ˠ˪ ˸ˣ˦˪˥ˢˢ ˪˩ˣ

Å˪ ˢ˟˥˶ ˸ˣ˶˷˲˞ ˸˥˧˸˲-LTV ˡ˞ˬ ˢˣ˟ˠ) ˡ˰100%(  ,
 ˫˧˪ˣ˰˪ ˶˵˧˰˟)˫˧˪˷ˣ˩ ˫ˢ˷˩ ,  ˫˸ˣ˩ˤˣ ˫˸˧˟ ˫˧ˡ˟˞ˬ
˧˶ˣ˟˧˴ ˶ˣ˧ˡ˪(

Å˪˷˩ ˧˶˵ˬ˪ ˸ˣ˵˧˲˯ˬ ˧˸˪˟ ˭ˣ˥˦˧˟ ˸ˣ˸˷˶

Å˱ˣ˯˧˞ ˧˞/˫˧ˮˣ˸ˮ ˫ˣ˯˶˲ ,  ˶˥˞ ˟˵˰ˬ ˫˧˶˷˲˞ˬˢ
˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˪˰ ˫˧ˬˣ˸˥ˢ ,˶˵˧˰˟ˣ ,˫˧˪˷˩ˮˢ ˶˥˞  ,

ˣ˶˩ˬˮ ˫ˢ˧˸ˣ˶˧ˡ˷ ˢ˪˞ˣ ˭ˣ˰˶˧˲ ˧˪ˡ˥˩ ˫˧ˤ˶˩ˣˬˢ ˢ˪˞
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)l (˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ˪ ˫˧˵ˮ˟ˢ ˸ˣˠˢˮ˸ˢ

Åˢ˞ˣˣ˪ˢˢ ˸˥˧˵˪ ˟˪˷˟ ˸ˣ˞ˮ ˧ˣ˪˧ˠ ˧˞

Å  ˪˷ ˭ˣ˰˶˧˲ˢ ˶˷ˣ˩˪ ˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˧˞ˮ˸ ˪˷ ˢˬ˞˸ˢ ˧˞

  ˢˣˣ˪ˢ)ˢ˸ˣ˟˧˷˥˟ ˢˮˣ˷˞˶ ˢ˧˰˟(

Åˢˣˣ˪ˬˢ ˵ˮ˟ˢ ˭˧˟ ˫˧ˮˣ˩˧˯ˢ ˪˷ ˸ˮˠˣˢ ˞˪ ˢ˵ˣ˪˥

ˢˣˣ˪ˢ ˸˧˟ˢ ˵˷ˬ˪

Åˢ˶˧ˡˢ ˧ˣˣ˷˟ ˧ˣˮ˧˷ ˸˰˟ˣ ˪˷˩ ˧˟˴ˬ˟ ˸ˣ˷˧ˬˠ ˶˯ˣ˥

Å  ˣ˧ˬˣ˪˷˸˟ ˶ˠ˲ˬ˷ ˢˣˣ˪ ˪˰ ˶˧˟˯ ˧˸˪˟ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˯ˬˣ˰

)˫˧˯˩ˮ ˯ˮˣ˩˪ ˢ˶˟˰ˢ ˶˥˞˪ ˶˵˧˰˟ (˪˪ˣ˩ :ˣ˰˪ ˶˩˷"l  ,

ˢˢˣ˟ˠ ˫˧˶ˣˠ˧˲ ˸˧˟˶ ,ˡˣ˰ˣ ˫ˡ˵ˣˬ ˭ˣ˰˶˧˲ ˸˪ˬ˰
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)s (  ˧ˣ˩˧˯ˢ ˸˞ ˫˧˪˰ˬˢ ˫˧˧˷˧˞ ˫˧˰ˣ˶˧˞
˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˟ ˪˷˩˪

Åˢ˪˦˟˞

Å˸ˣˣˬ

Å  ˸ˣ˶˩ˬ˸ˢ

Å˨˷ˣˬˬ ˫˧˞ˣ˪˧ˬ ˸ˣ˶˧˷

Åˢ˥˲˷ˬ˟ ˸ˣˬ˧˪˞

Å˭˧˷ˣ˶˧ˠ

Å˸ˣˮˣ˞˸ˣ ˸ˣ˪˥ˬ

Å ˰˟˦ ˭ˣ˯˞

Å˶˯˞ˬ
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˧ˮ˷ ˵˪˥:ˢˡ˷ˢ ˭ˬ ˸ˣ˧ˣˡ˰

˞- ˫˧˵ˮ˟ˢ ˭ˬ ˫˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

˟-ˬ ˰ˡ˧ˬ-EMI)PMI(

ˠ-˭ˣ˰˶˧˲ ˧˪ˡ˥ ˫˰ ˸ˣˮˣ˧˞˶

ˡ-˭˧˟ˢ ˢˡ˰ˣˣˢ ˭ˬ ˫˧˞˴ˬˬ-˸˧ˡ˶˷ˬ
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˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˧ˬˣ˪˷˸˟ ˫˧˶ˣˠ˧˲ ˥ˣ˸˧ˮ
ˢ˲ˣ˶˧˞ ˫˰ ˢ˞ˣˣ˷ˢ

˟ ˫˧˶ˣˠ˧˲ˢ ˶ˣ˰˧˷-2001

˧˲ˣ˶˧˞ˢ ˡˣ˥˧˞ˢ ˸ˣˮ˧ˡˬ2.7%

˭ˣˣ˧17.3%

ˡˮ˪ˮ˧˲7.5%

˪˞˶˷˧5%? ?

ˢ˧ˠ˪˟3.8%

ˡˮ˪˶˧˞3.7%

ˡ˶˲˯3.4%

ˢ˧˪˦˧˞3.2%

˸˲˶˴1.7%

ˢ˧ˮ˦˧˶˟0.9%

ˡˮ˪ˣˢ0.8%

˶ˣ˵ˬ : ˦˦˯ˣ˶˧˞-http://europa.eu.int/comm/eurostat
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˫˧˶ˣˠ˧˲ ˧˶ˣ˰˧˷ˣ ˸ˣ˪˧˰˲ ˸ˣ˞ˣˣ˪ˢ , ˧˲˪
 ˸ˣ˴ˣ˟˵) ˦˯ˣˠˣ˞2004(

˶ˣ˵ˬ :˪˰ ˣˮ˪˷ ˡˣ˟˧˰-˫˧˵ˮ˟ˢ ˣ˵˲˧˯˷ ˫˧ˮˣ˸ˮ ˧˲

" ˸ˣˠˣˤ

˫˧˶˧˰˴  "

  ˫˧˪ˣ˰

ˢ˧˶˟ˬ"  ˬ
"˫˧˶˥˞  "ˢ˯"  ˩

"  ˞˪

˫˧˞˩ˤ  "
ˢ˯"  ˩

  ˪˪ˣ˩ ˶˲˯ˬ

˸ˣ˞ˣˣ˪ˢ ˪˷94,30368,21138,610201,124103,493304,617

 ˫˧˶ˣˠ˧˲
)˲˰"  ˫ˣ˷˧˶ ˧

ˠˣ˞˟ .2004(
7.0%5.2%5.5%6.1%5.5%5.9%

ˬ ˸ˣ˞ˣˣ˪ˢ ˧˪˦ˣˮ-1990 ˡ˰2004
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˫˧˶ˣˠ˧˲ ˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

˶ˣ˵ˬ :˪˰ ˣˮ˪˷ ˡˣ˟˧˰- ˧˲"˫˧˶ˣˠ˧˲ ˳˟ˣ˵ "˫˧˵ˮ˟ˢ ˣ˵˲˧˯˷

˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˸˥˧˵˪ˬ ˫˧ˮ˷ ˶˲˯ˬ˫˧ˤˣ˥˞

ˢˮˣ˷˞˶ ˢˮ˷40%

˸˧˷˧˪˷ ˡ˰ ˢ˧ˮ˷ ˢˮ˷24%

˸˧˷˧ˬ˥ ˡ˰ ˸˧˰˧˟˶ ˢˮ˷10%

˸˧˶˧˷˰ ˡ˰ ˸˧˷˧ˬ˥ ˢˮ˷15%

˷ˬ˥ˣ ˫˧˶˷˰ ˢˮ˷ ˡ˰ ˸˧˶˧˷˰ ˢˮ˷11%

˪˩ˢ ˨˯

(18,631)
100%
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˫˧˶ˣˠ˧˲ ˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

˶ˣ˵ˬ :˪˰ ˣˮ˪˷ ˡˣ˟˧˰- ˧˲"˫˧˶ˣˠ˧˲ ˳˟ˣ˵ "˫˧˵ˮ˟ˢ ˣ˵˲˧˯˷

˫˧˶ˣˠ˧˲˟ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˪˷ ˸ˣ˶˧ˡˢ ˧˩˶˰ ˸ˣˠ˪˲˸ˢ  ,

  ˪˞˶˷˧˟ ˢ˶˧ˡ ˪˷ ˰˴ˣˬˬ ˶˧˥ˬ ˫˰ ˢ˞ˣˣ˷ˢˣ
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˫˧˶ˣˠ˧˲ ˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

˶ˣ˵ˬ :˪˰ ˣˮ˪˷ ˡˣ˟˧˰- ˧˲"˫˧˶ˣˠ˧˲ ˳˟ˣ˵ "˫˧˵ˮ˟ˢ ˣ˵˲˧˯˷

ˢˣ˟ˠ ˭ˣˬ˧ˬ ˶ˣ˰˧˷ ˫˰ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˥˵˪ ˧ˬ?

ˢ˴ˣ˟˵
LTV˪˰ˬ ˨ˣˬˮ

-˪30%

LTV  ˭˧˟ ˧ˮˣˮ˧˟

30%-˪80%

LTV  ˪˰ˬ ˢˣ˟ˠ

-˪80%
˫˧ˤˣ˥˞

"˫˧˞˩ˤ ˞˪"57.9%38.9%3.3%100%

"˫˧˶˧˰˴ ˸ˣˠˣˤ"23.5%41.3%35.2%100%

ˢ˧˶˟ˬ ˫˧˪ˣ˰"ˬ9.4%20.1%70.6%100%

ˢ˧˲ˣ˧˸˞ˬ ˫˧˪ˣ˰1.0%29.7%69.3%100%

 ˸ˣˮˣ˷ ˸ˣ˧ˮ˩˸

"˪˫˧˞˩ˤ"
55.0%32.7%12.3%100%
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˫˧˶ˣˠ˧˲ ˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

˶ˣ˵ˬ :˪˰ ˣˮ˪˷ ˡˣ˟˧˰- ˧˲"˫˧˶ˣˠ˧˲ ˳˟ˣ˵ "˫˧˵ˮ˟ˢ ˣ˵˲˧˯˷

 ˫˰ ˸ˣ˶˧ˡ ˣˮ˵ˮ ˵ˣ˷ ˥˪˲ ˢˤ˧˞˟LTVˢˣ˟ˠ?

  ˪˷ ˫˧ˮˣ˰˟˶

˸ˣ˶˧ˡ ˧˶˧˥ˬ

LTV˨ˣˬˮ

˪ ˪˰ˬ-30%

LTV  ˭˧˟ ˧ˮˣˮ˧˟

30%-˪80%

LTV  ˪˰ˬ ˢˣ˟ˠ

-˪80%
ˢ˯"˩

˭ˣ˸˥˸ ˭ˣ˰˟˶17.3%34.1%48.6%100%

  ˧ˮ˷ ˭ˣ˰˟˶24.1%33.2%42.7%100%

˧˷˧˪˷ ˭ˣ˰˟˶34.8%36.6%28.7%100%

˭ˣ˧˪˰ ˭ˣ˰˟˶55.9%37.3%6.8%100%
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˫˧˶ˣˠ˧˲ ˧ˮˣ˸ˮ ˥ˣ˸˧ˮ

˶ˣ˵ˬ :˪˰ ˣˮ˪˷ ˡˣ˟˧˰- ˧˲"˫˧˶ˣˠ˧˲ ˳˟ˣ˵ "˫˧˵ˮ˟ˢ ˣ˵˲˧˯˷



25

˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˷ˣˬ˧ˬ˟ ˸ˣ˶˴ˣˮˢ ˸ˣ˧ˣ˪˰

˶ˣ˵ˬ :EMI , ˪˷ ˫˧ˮˣ˸ˮ ˡˣ˟˧˰35˸ˣ˰˧˟˸

˫˧˶˧˥ˬ ˷˶˲ˢ:

˟ ˰˴ˣˬˬ˟ ˣ˶˩ˬˮ ˸ˣ˶˧ˡˢ-%71.5˧˶ˣ˵ˬˢ ˭˶˧˥ˬˬ

˸ˣ˧˦˲˷ˬ ˸ˣ˞˴ˣˢ:

-˩ ˸ˣˣˢˬ-%13˷ˣˬ˧ˬ˟ ˯˩ˮˢ ˪˷ ˢ˶˧˩ˬˢ ˶˧˥ˬˬ

-˸ˣ˶˟˦˴ˬ ˸ˣ˪ˬ˰ˣ ˸ˣ˧˟˧˶

-˫ˡ˵ˣˬ ˭ˣ˰˶˧˲ ˸˪ˬ˰

ˢ˞˴ˣ˸ˢ:  ˱˯ˣˮ˟ˣ ˢ˶˧ˡˢ ˸˞ ˫˧ˡ˟˞ˬ ˫˧ˣˣ˪

˷ ˧˲˪˞ ˸ˣ˞ˬ ˪˷ ˸ˣ˟ˣ˥˟ ˫˧˶˸ˣˮ"˥



26

"˧ˮ˞˧˯ˮ˧˧˵ˢ ˪˧˲˩ˬˢ "˪˴ˣˢˢ ˱ˮ˰ ˪˷"˲

˪ ˭ˣ˧˞˶˟"ˢ˲˧˥ ˸ˣ˰˧ˡ˧ "7.1.2005 ,ˣ˧ ˭˰ˣ˦" ˸ˡ˰ˣ ˶

˭˧ˡˢ ˧˩˶ˣ˰ ˸˩˷˪˟ ˪˰ˣ˲˪ ˢ˞˴ˣˢˢ..." :  ˧˩˶ˣ˰ ˧ˡ˶˷ˬ

˭˧ˡˢ , ˫˧˵ˮ˟ ˫˧ˠ˴˧˧ˬˢˢ˪ˣˡˠ ˧˩ˢ ˢ˯ˮ˶˲ˢ ˧˵˲˯ ˫ˢ

˭˧ˡˢ ˧˩˶ˣ˰ ˟˶˵ˬ  .

 ˢ˟˶ˢ ˷˧ ˣ˪˞ ˫˧ˡ˶˷ˬ˟˸ˣˡ˧˵˲ ,˫˧˶ˤˣ˰ ,  ˢ˞˴ˣˢ ˧˷ˮ˞

˪˰ˣ˲˪ ,˫˧˥ˬ˸ˬ ,˭˧ˡ ˧˩˶ˣ˰ , ˫˧˵˲˯ˬ ˣ˪˞ ˫˧ˡ˶˷ˬˣ

 ˢˡˣ˟˰˫˧˞ˬ˷˪ ,˫ˣ˯˶˲ ˧ˡ˶˷ˬ ,  ˢ˟˶ˢ ˡˣ˰ˣ ˫˧˩ˣˣ˸ˬ

˸ˣ˰ˣ˴˵ˬ ˧˪˰˟... "
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˸ˣˮˣ˧˞˶ ˥ˣ˸˧ˮ˭ˣ˰˶˧˲ ˧˪ˡ˥ ˫˰

˫˧ˮ˧˧˞ˣ˶ˬˢ ˸˧˧˯ˣ˪˩ˣ˞

Å˶˷˵:  ˸˸ˣˬ˰ˬ ˣ˪˟˵˸ˢ˷ ˸ˣˬ˧˷˶ ˨ˣ˸ˬ ˣ˶˥˟ˮ ˫˧ˮ˧˧˞ˣ˶ˬ

"ˡ˧ˡ˧" , ˦˵˧˧ˣ˶˲"ˢˣˣ˴ˬ ˶˩˷ " ˧˦˶˲ ˭˧ˡ ˨˶ˣ˰ˣ

Å12"˫˧˵˧˸ˣ ")˸˧˶˟˰˟(x-10 ˫˧ˬ˰ˢ ˶˟˥ˬ ˫˧˪ˣ˰)˸˧˯ˣ˶˟(

Åˢ˪˩˷ˢ:˫˧˧˞ˬˡ˵˞  ˷˧ ˫˧ˮ˧˧˞ˣ˶ˬˢ ˭˧˟ ,  ˸˧ˮˣ˩˧˸ ˢ˪˩˷ˢ ˧˪˰˟

ˢ˪˩˷ˢ ˧˦ˣ˰ˬˣ  .

Åˢ˵ˣ˯˰˸:˫˧˵˯˰ˣˬ ˫˧ˮ˧˧˞ˣ˶ˬˢ ˟ˣ˶

"ˣˤ˪ ˣˤ ˸ˣˬˣˡ ˸ˣ˶˷ˣ˞ˬˢ ˸ˣ˥˲˷ˬˢ ˪˩,

 ˢ˪˪ˬˣ˞ ˢ˥˲˷ˬ ˪˩-ˢ˪˷ ˢ˩˶ˡ˟ ˢ˪˪ˬˣ˞  ''
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˷˞˶ˬ ˰ˣˡ˧ ˭ˣ˪˷˩ ˪˷ ˢ˶˵ˬ

Å˭˧˧˞ˣ˶ˬˢ:˪˞˶˷˧ ˡ˧˪˧ , ˭˟46 ,10ˡˣˬ˧˪ ˸ˣˮ˷ ,˰ˣ˴˵ˬ ˶˯˥  ,

˧ˣ˷ˮ ,˟˪ ˱˵˸ˢ ˶˥˞˪  .ˠˣˤˢ ˸˟ :˸˵˯˰ˣˬ ˞˪ .  ˢ˷ˣ˪˷ ˸˧˟˟

˫˧ˡ˪˧.

Å ˶˟ˬ˴ˡ˟ ˢ˶˧ˡˢ ˸˞ ˣˮ˵2002 . ˢ˧˧ˮ˵ ˶˧˥ˬ83,000$:

60,000 $ ˸˧˸˪˷ˬˬ ˞˸ˮ˩˷ˬ)ˢˮ˸ˣˬ ˵ˮ˰ˬ ˫˰( , ˞˸ˮ˩˷ˬˣ

 ˨˯˟ ˢˬ˧˪˷ˬ23,000$ . ˢ˲ˣ˵˸25˫˧ˮ˷ ,˫˧˟˶˰ ˞˪˪

Å ˪˷ ˪˪ˣ˩ ˨˯ ˪˰ ˞ˣˢ ˧˷ˡˣ˥ˢ ˶ˤ˥ˢˢ1,800˾

Å ˢ˞ˣˣ˪ˢˢ ˸˥˧˵˪ ˸˰˟ ˶˩˷5,000  ˾

 ˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˧ˬˣ˪˷˸˟ ˣˡˬ˰ ˨˷ˬ˟5˫˧˷ˡˣ˥
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 ˫˧˪ˣ˰ ˟˶˵ˬ ˭ˣ˰˶˧˲ ˧˪ˡ˥ ˫˰ ˸ˣˮˣ˧˞˶
˫˧ˬ˰ˢ ˶˟˥ˬ

Å˫˧˪ˣ˰ˢ ˪˷ ˫˧ˮ˧˧˲˞ˬ:˸˧ˬˡ˵˞ ˢ˪˩˷ˢ ,˫˰ˣ˴˵ˬ˟ ˫˧˵˯˰ˣˬ ˞˪  .

˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ˪ ˫˧˶ˣ˷˵ˢ ˫˧˧˯˧˯˟ ˫˧˦˶˲ ˫˧˰ˡˣ˧ ˞˪ ˫˟ˣ˶  .

Å ˸ˣ˶˧ˡ ˣ˷˩˶ˢ˶˴˵ ˢ˲ˣ˵˸˪˞˶˷˧˪ ˣ˰˧ˠˢ˷ ˶˥˞˪ .  ˫˟ˣ˶

"ˣ˪˟ˣˢ"˪˰ ˵ˮ˟˪- ˧ˡ˧"˨ˣˣ˸ˬ."

Å˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬˢ ˪˷ ˫˧ˮ˧˧˲˞ˬ:28˫˧ˮ˷ ,LTVˢˣ˟ˠ ,  ˪˷ ˢ˞ˣˣ˪ˢ

 ˭ˣ˩˧˷ˢ ˡ˶˷ˬ +˵ˮ˟ˢ ˪˷ ˢˬ˧˪˷ˬ ˞˸ˮ˩˷ˬ .  ˸ˣ˞ˣˣ˪ˢ ˣ˥˵˪

˶ˠˣ˟ˬ ˪˧ˠ˟  .

Å˸ˣ˶˧ˡˢ ˧ˮ˧˧˲˞ˬ:˸ˣˮ˷˧ ˸ˣ˶˧ˡ ,˸ˣˮ˦˵ ,  ˫˰ ˸ˣˮˣ˩˷ ˣ˞ ˫˧˟ˣ˷˧˟

˫˧˧˸˶˟˥ ˫˧ˮˣ˧˴-˫˧˩ˣˬˮ ˫˧˧˪˩˪˩ . ˸ˣ˶˧ˡ˨ˣˬˮˢ ˵ˣ˷ˢ ˥˪˲˟

˫˧˶˧˥ˬ ˸ˡ˧˶˧ˬ ˪˟ˣ˯˷  .
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  ˸ˣˮˣ˧˞˶ˢˬ ˫˧˞˴ˬˬ ˫ˣ˩˧˯

Å˫˧˧˯˧˯˟ ˢˮ˟ˢˣ ˰ˡ˧ ˶˯ˣ˥  ˪˷ ˢ˸ˣˢˬ˪ ˶˷˞˟ ˫˧ˣˣ˪ ˪˴˞

˞˸ˮ˩˷ˬˢ .˸˧˪˩˪˩ˢ ˫˸˪ˣ˩˧˪ ˶˷˞˟ ˸˥˩ˣ˲ˬ ˞˪ ˢ˧˧˞˶ .

Åˢˣ˟ˠ ˭ˣˬ˧ˬ ˶ˣ˰˧˷ ˫˰ ˸ˣ˞˸ˮ˩˷ˬ ˭˸ˬ ,  ˟ˣ˸˩ ˭ˣ˪˷˧˩ˢ ˶˷˞˩ ˫ˠ

˶˧˵ˢ ˪˰ ˭ˣ˞˧ˮ ˸ˣ˶ˣ˞˟:˶ˠˣ˟ˬ ˪˧ˠ ,˸ˣ˩ˣˬˮ ˸ˣ˯ˮ˩ˢ ,ˡ˥ ˸ˣˢˬ˞-

˸ˣ˧˶ˣˢ  .

Åˢ˶˧˥˟ˬ ˫ˮ˧˞ ˫˧˶ˣˠ˧˲ˢ)  ˸˧˰ˣ˴˵ˬˢ ˸ˣ˶˲˯˪ ˡˣˠ˧ˮ˟

˸˧ˮ˵˧˶ˬ˞ˢ .(  ˪˩ ˸˞ ˣ˪˧˩˷ ˶˥˞˪ ˢˤ ˟˴ˬ˪ ˣ˰˧ˠˢ ˫˧ˮ˧˧˞ˣ˶ˬˢ

˫˸ˣ˷˶˪ ˣˡˬ˰˷ ˫˧˟˞˷ˬˢ . ˸ˣ˧ˣˡ˰ :˧˞˵ˮ˟ ˧˞˶˷˞ ˭˧˞ ,  ˭˧˞

 ˵ˤ˟ ˪˷ ˭ˣ˲˪˦)˧˶˪ˣ˪˯˟ ˸ˣ˯ˮ˩ˮ ˸ˣ˥˧˷˪ ˸ˣ˶˷˲˞ ˵˶ ˫˧˸˰˪( ,

˪ˬ˷˥ˣ ˫˧ˬˬ ˵ˣ˸˧ˮ ,˧˯˧˯˟ ˡˣ˧˴˟ ˶˯ˣ˥.


