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���������
��	�  
���	�

BE ;����� LU ������"�$��

CZ %��8�� HU ,������

DK ����� MT <����

DE #������ NL ,�������

EE /������ AT &�����

GR /����� PL +������

ES =�	���� PT +��������

FR #����� SI !��"����

IE =������ SK !��"����

IT =����� FI >��������

CY �$	�� SE !��
���

LV ������� UK ������� ;������� 

LT ���������  


��	� ���������
��	�
&/+ &�������� /�8��� +�?��

;@<5 /�8������ =��'����� +�
���� ��� �A% (5
 �����
)

c.i.f.  ������, ��������, ��$��� ��� �$��� ��� ���������

�A% ������� A���������� %�����

�,/ ������� ,�����
 /������ 

�%� �����
� %���� ���������� 

�%+ �����
� %���� +������$ 

�D/ ���������� �	�"�����$ �����������

//  /��	�?�� F���


/���% ������ ������� ��	�'�

/�% /��	�?�� ������� %�	�'�

/��%� /������������ �����
� %���� ����������

/A=  /��	�?�� A���������� G���� 

/!�% /��	�?�� !$��
�� �������� %�	�'��

/!� 95 /��	�?�� !$��
�� ���������� ��� 1995

EUR ���

f.o.b. ���$��� ��� �$��� ��� ��������

HWWA G���� ������� ,���������� ��� &�"�$���

=+  =��'$��� +�
����

�/�<+< ������ /������ ��� <����� +�?����� ��
 <���	��
�
 

�/�<+!, ������ /������ ��� <����� +�?����� ��� !$���� �
� ,���������

<!= <
8������� !�������������� =��������

A:= ����������� 8
����	�������� �����

,A/ ,��������� ��� A���������� F���


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

!!=  ����������
 �������������� �������� 

!%,� (����.1) !��������� �������
�
 ����������� ����
������� ��
� /��	�?��

 ������
�� (������
�
 1)

%�� %�	�'� ������� �������������

%%�/ (����.3) %�	�	��
���
 %������
�
 ������$� /�	���� (������
�
 3)

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

%� ��� ����8�
 �
� 1
 =�������� 1999 �� 11 

���
 ���
 ��� �
� 1
 =�������� 2001 ��
� 

/�����. <��� �
 ���$���
 �
� /��	�?��� 

F���
� �� ���� ��� ���
 ���
 �
� 1
 <�H�� 

2004, 13 ���
 ���
 �
� // ��� ����� ����
 

	��
 ���
 �
� ,���������� ��� A����������� 

F���
� (,A/). � 	��$�� F����
 ��� �
 

!$�����
 ������'���� $���� �	� �8����� 

�������� 	�� �	�"���� 
 !��"���� ���� 2 

<����� 2006 ��� 
 ��������� ���� 16 <����� 

2006. <� �
� �������
 �
� 	��$��� �����
� 
 

/�% ��	�
���� ��� �	�8������ �
� 

"���� ��� ���� 122(2), �� ��������� �� �� 

��� 121(1) �
� !�����
� ��� �
� ����
 

�
� /��	�?��� ������
��� (
 !�����
), �� 

�	�"����� �����
 ��� !��"�$��� �
� /��	�?��� 

F���
� (!��"�$��� �
� //) �����8����� ��� 

��� ���� �$� 8���� � �	��� �� '
����� ����� 

����� �� 	�������
 «��� �
� 	���� 	�� �8��� 

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

��� �	�8������ ���� ��� �
� �	�����
 �
� 

����������� ��� ������������ ����
�». � ���� 

������ �8�� ����� ��� ��
� /��	�?�� /	���	�, 

�	��� �� �$� �������� �	�"�������� ��� 

!��"�$��� �
� // 	����
��. 

� /��	�?�� ������� %�	�'� (/�%) 

8
����	���� �� 	������ 	�� �������
�� ���� 

	�
��$����� /������� ��� �
 !$�����
 �� 

�	���� ��8�� ���������� �	� �
� /�% ��� �� 

/��	�?�� A���������� G���� (/A=) 

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

8���, �� �8�� �	����8��� �K
��� "����� 

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

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

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

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

	�L	������� 	�� 	�	�� �� 	�
�$� �� 

������� �������� ��	�'�� (/���%) ���� 

�� �	��������� ���	��	���� ���� ��� 

/������������.

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

�$�����
� �������� �� ������ "���� �	� �
� 

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

����8���� ��� �	��� "���'����. � �������
 ��� 

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

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

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

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

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

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

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

�$��
�� ����8�� ��� ����	��� ���� �
� 

�������
 ����� ��� ����8���� ��� �� 

�����'��� ����������� ���8���� 	���	� 

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

	�	�� �� ����8$��� �
� ������
���, �
� 

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

����������� �	
�����, ����� ��� �
� 

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

����8���� ��� �� �
����� ���������� ("�. �� 

���������� 	���
�� ��� ��������� 1). 

� 	��$�� F����
 ��� �
 !$�����
 �	��������� 

�	� �$� ��������. !�� �������� 1 	���������� 

�� "������ 	��8�� ��� �� �	���������� �
� 

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

�������� 2 �����'�� �
 ���"����
�� �
� ������� 

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

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

/���% ����, �� �� ��� 108 ��� 109 �
� !�����
� 

��� �� ����������� ��� /��	�?��$ !��������� 

�������� %�	�'�� ��� �
� /��	�?��� 

�������� %�	�'��. 
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JA�
 ���
 
�����
��
 

���� �
� 	����� ������� 
 ��������� 

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

"���� ��� /��%� 2,7%, �
�. ���8���� �K
����� 

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

O�����, �$����� �� ��� 	���� 	������� 

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

"���� ��� /��%� ���������� �� �	���8����� 

�������� ���� �	������� �����. 

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

	�
������� ��� ����� ���������� ��
 

��������� �	��� �8����� 8��
��� ���� �� 

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

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

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

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

�	���	�� ������������� 	�� 	���8� 

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

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

�	���$8�
�� 	�� �
 �8����� �����
 �$�
�
 ��� 

	��������$ &/+. !� ������ "���� ����, � 

8��
��� 	�
������� ��
 ��������� ��������� 

��� �
 �������������� ����
���� �
� 8��� 

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

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

����� ���� ����������� �� �� ������ �+& ��� 

	������ ��� ���������� �
� �	���	�� 

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

8��
��� ���� �
� �����
� ������
�
� ��� 

������� �+&. %� 2002 �� ����� ���������� 

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

����������� �	�8�
��� ���� �
� �����
� 

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

��� �� 2004. � 	������ ��
����$ 	�
������$ 

�	� �� 2002 ��� �� 	��� ����
�� ��� 2004 

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

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

�������� ��8���� �����. &	� �� 2001 

����������� �8����� �K
�� �$�
�
 ��� 

	��������$ &/+, �� �$�� 	���
���� 

	������� �
� ��8��� '��
�
, 
 �	��� 

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

�
� ������������ ��	��
� ��� ������� 

�	���8$��
�� �
������� �� ��������� ��
. &� 

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

	�?����� 	������
�� �	� �
� �����
 �$�
�
 

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

	�����	�� �
�
 ���


�����
�� �� 3,8% �� 2005. � ������
 ��� 

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

����� 	�
������� "���� ��� /��%� ������K� 

�$�
�
 2,7% �� 2005. , ������� ����� 

	�
������$ "���� ��� /��%� �	���8$��
�� �� 

3,5% ��� =������� ��� 2006 ��� �	�8�
�� 	��� 

�� 3,1% �� <����. 

D	�8��� ������ �������� ������ ��� 

	�
������$ ��
 ��������� �� �	����� 8����. 

+����, �� �	�	��� ��� ����� ������$ ����� 

	�� ����"����� �� ��������� �� 2005 

����������$�� �� ��������8�� ���� �� 50% 

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

��� ��� �8�� ����
 �����
���� 
 ��������
 

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

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

��������8��� �
� //. � ��������
 ��� ���� 

������� ���������
� �	� ��� 	�?����� ��	��$ 

�� �8�� �������� ������� �	����
 ���� 

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

��8� �� 2010. ��$����, 
 �������� �$���
 

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

�
� �����
 	�������� �	�����
 ��� �� 8��
�� 

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

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

��� ������� ������� ��� ������ 	�?����� ���, 

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

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

��� ������� ���� ��� ��� �����
���� 

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

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

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

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

	��"����� 	��$ �$���
� ���	���
� ��� 

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

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

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

��� 	������ 	���������
� ������ ��� 

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

����8���� �� �	
����� ��� 	�
������ �� 

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

�� ���"�� ������� �
� �	����
�. 

%� 2005 
 ��������� ������K� �
����������� 

�������� 0,5% ��� &/+, �
�. 	��$ 8��
����� 

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

	������'�� �	�"����� ��������. #�� �� 2006 

	�"��	���� �	� �
� /��	�?�� /	���	� 
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����� �$�
�
 �� 0,6% ��� &/+. , ����� ��� 

8���� �
� ������� ��"��
�
� �����
�� �� 

18,7% ��� &/+ �� 2005 ��� 	�"��	���� �� 

���
��� �� 18,9% �� 2006, 	���������� 	��$ 

���� �	� �
� ���� ������� 60%. , 

����	������� ���8�� 	������'���� 	������� 

��� 	������ �$�����
� �
� 8��� �� �������� 

$K��� 1% ��� &/+. P��� ���� ������ 

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

����������� �� 2004 ��� �� 2005 ��� �	��"
 �� 

���� ��� �
������ �	���$���� 	�� �� &/+. 

!$����� �� ��� ���������� 	�"���� �
� 

/	���	�� ,���������� +�������� �
� // ��� 

�
� /��	�?��� /	���	��, 
 ��������� 

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

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

	�
�����$, ���� 1,4 ����. ������� ��� &/+ �
� 

	����� ��8� �� 2050. &��� ��������� �� ���� 

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

��������� ���� �� 	������. P��� �	�������� 

�	��$	�
�
, ����� �� �
���������, 

����������� ��� 8
����	��������� ��������� 

����8���� ������ �� �	����8��$� ������� 

����?��� �	� ��� �	������� ���� �	���� "���'����� 

�� 	�"����. 

%� ����� ���������� �������8�� ���� <!= == �	� 

22 	��	�� �����, �
�. ������� �	� �$� ��
 	�� 

�	� �
� ������
 �� ����� �
� /�%. ���� �� 

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

������ ��� ���� <!= ==, �� ����� ���� ������ 

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

��� ������ ��� ��� ��� 	������ ��� <!= ==. 

� ��������� ����8�
�� ���� <!= == ����
����� 

�� ���������� �������� �	���	�� 

�������������, ��� 	������ �������$� 

�������
� �
� 8���, 8��� ���� �� 

�
������$���� 	������� �	�8������ ��� �
� 

/�%. &	� �
� ������ ��� ���� <!= ==, �� ����� 

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

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

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

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

������������� ������� ��� 
 Lietuvos bankas 

(%�	�'� �
� ����������) 	������	���$�� 

�������� 	���"����� ���� ����� 

�������������, � ����� ��� 	����� �� 

���������� 	�� ������
�� �� ��	����� 

��	�'�� �
� 8��� ���� ����� �� ����� "��
. 

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

��������� – ���� �
� �����$� ������ ��� ��� 

��� ��� �
� ����������
� – ����� ��	�� 

�K
����� �	� ���� �������$� ������ ����. 

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

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


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

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

���8������ �
� �������
�
 ��� ��������� ��� 

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

��������. +�� ��$��, �� �������� ��� ���'����� 

��8����� ���������� ��� ��� ���'����� 

���
�
� ��������� ��'� ����� �8����� ������, 

��� ��������
�� �� 5,6% ��� &/+ �� 2005. ,� 

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

����K�� ���� �� �������� ���� ������ 

������� �	� �� �����. 

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

���� 3,7% ���� �
� 	����� �������, �
�. 

����� 8��
����� �	� �
� ���� ������� ��� 

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

�	������ ����8���� �� ���������� 	�� ��� ����� 

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

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

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

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

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

!�������, 	��������� �� ������������ 

�K
��� "����� ����
����
� �$�����
�, 
 

��������� �� 	�	�� �� ������� �	���� 

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

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

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

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

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

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

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

��� ���'����� ��8����� ���������� 8�'��� 

	��������� 	������$�
�
�, ����� ����8���� 

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

/	�	����, ����� �
������� �� ����8���� 

	������ � ������������ ���� ����� 

	�?�����, �� 	���
��� 
 �	��������
 ��� 

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

	�������$�, �� ��������$� ������
��� 

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

JA�
 ���
 
����� �
� 	���������
��� �
� ������� ��� ��� 

��������� �� ������������� 8��� ��� �� 

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

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

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

�������
�� ��� ����� ��� ��
�'�� �
� 

��������������
�� ��� �
� �	��8��
�
. 

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

Lietuvos bankas ��	�	����
��� ��������� ��� 

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

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

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

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

�
� ����	����� ��� �����) ���� 25 &	����� 2006. 

F	���� �	� ����� ��� 	������� ��	�	�������, 

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

Lietuvos bankas ����� ���"���� �� ��� �	�������� 

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

!����� �
� ,���������� ��� A����������� 

F���
�.  

����	��
 

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

����� ����� 	�
������$ "���� ��� /��%� 

��
 !��"���� ���� 2,3%, �
�. ���� �	� �
� ���� 

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

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

�� ��� 	���� 	������� 	�
������, � 

�������
��� ����� ����� 	�
������$ "���� 

��� /��%� ���������� �� 	�������� ������� 

���� �	������� �����. 

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

!��"���� ��������� 8��
��$� ����$� 

	�
������$ ���� ��� ��� �8����� ���� 

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

���������� ��
 !��"���� �	�8�
�� �
������� 

�����$ 1995 ��� 2005. &��� 
 ������
 ��������� 

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

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

	�������� �� 2001 �� 	���8��� ���	� �
 

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

���� <!= == ��� =�$��� ��� 2004. !�� �����
�� 

�	� �
� �����
 ���� <!= ==, 
 Banka Slovenija 

(%�	�'� �
� !��"�����) �8�� 8
����	������ 

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

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

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

����, ����
����� �����8��� �� ��8��� 

�	������ �K
����� �	� �� ��������8� �
� '��
� 

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

���� 
 ��������
 �����
� ������� ��� 

"�8�	������� �	������� ������ �
� '��
� ��� 

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

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

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

	�
������$ 	�	�� �� �����'���� ��� 	������ 

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

&/+ ��� ��� �8����� ������� ����
��� ��
� 

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

������� ��������� �� �8����� �K
�� ����, � 

�	���� ���� �	�"��$����� �	� �� 2000, ��� � 

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

������ 	�?����� �	�8��� �������� �	� �� 

2001. � ������
 ��� 	������� ������ 

�������� ��� � ������� ����� ����� 

	�
������$ "���� ��� /��%� ��������
�� 

�� 2,5% �� 2005. %� 2006, � ������� ����� 

	�
������$ "���� ��� /��%� ���� 2,6% ��� 

=������� ��� �����
�� �� 2,0% �� <����.

 P��� ���� �� ������, �	� ���� 	�������� 	�� 

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

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

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

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

���� ������ ��8� �� 2008, ���"�������� 

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

�$�
�
 ��� 	�
������$ "���� ��� /��%�. 

/	�	����, 
 	�"��	����
 ���� 	�L	�������� 

	����� �$�
�
 ��� >+& �	� 1
 =�������� 2007 

����8���� �� ������� ����
 ������� �	����
 

���� 	�
������ ���� 	��	�� 0,7 �
� 

������������ ������� �� 2007. &����� ����� 

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

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

�� �
 �8����� �����
 ��8��� '��
�
, ����� 

��� 	������ �
� �	���8������
� 	��������� 

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

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

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

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

�	����
� 	�� �8�� � ���
����� ������������ 

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

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

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

/������, 
 ���������� �$�����
� ����� 	����� 

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

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

�$����� �� �����
���. 

%� 2005 
 !��"���� ������K� �
����������� 

�������� 1,8% ��� &/+, �
�. ����� ���� �	� 

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

�	�"����� ��������. #�� �� 2006 	�"��	���� 

�	� �
� /��	�?�� /	���	� ����� �$�
�
 �� 

1,9% ��� &/+. , ����� ��� 8���� �
� ������� 

��"��
�
� 	�� �� &/+ �����
�� �� 29,1% �� 

2005 ��� 	�"��	���� �� ���
��� �� 29,9% �� 

2006, 	���������� ���� ���� �	� �
� ���� 

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

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

�$�����
� �
� 8���, �	�������� 	������ 

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

�	��$8�� 
 !��"���� �� ����	������ ���8� 

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

	������ �$�����
� �� �������� $K��� 1% ��� 

&/+. P��� ���� ������ �
�����������$� 

	��������, �� 2004 ��� �� 2005 � ����� ��� 

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

�	���$���� 	�� �� &/+. 

!$����� �� ��� ���������� 	�"���� �
� 

/	���	�� ,���������� +�������� �
� // ��� 

�
� /��	�?��� /	���	��, 
 !��"���� 

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

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

	�
�����$, ��
 	�� 9,7 ������������ ������� 

��� &/+ �
� 	����� ��8� �� 2050. � �	�"����
 

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

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

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

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

�	��������� 
 �
�������� ��������
. 

%� ���� !��"����� �������8�� ���� <!= == �	� 

22 ����� 	��	��, �
�. ������� �	� �$� 8���� 

	�� �	� �
� ������
 �
� /�%. ���� �� ���
�� 

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

���� <!= ==, �� ���� �	������
�� �������� 

������ ��� ���. � !��"���� ����8�
�� ���� 

<!= == �� ������� �������� 239,64 ���� ��� 

���, 	�� �	�����$�� �
� ��8���� �������� ��� 

���� �� 8��� �����
�. <� �
� �����
 ���� 

<!= == ��������
�� 
 	������� �
� �	����
�
� 

��� ���� ������ ��� ���. /���� ��� �
8������$, 


 !��"���� ��� �8�� �	�������� �� ���� �
� 

	���"����� �
� ������� �������� ��� 

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

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

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

"�8�	������ �	������ �K
����� �	� �� 

��������8� �
� '��
� ��� ���. � Banka 

Slovenije ����� 8��
 �
� ����������
� 

	����� ���������� ���������� ��� �� 

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

�
� �� 8��
�� �	�	���. +��������� �� ������� 

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

	�� ������$���, 	���������� 	��"
 �� 

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

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

����� �������������, 	��������� �� 

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

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

��� ���� – ���� 
 ������ ������ ��� ��� ��� 

��� 
 ����������
 – ���� ��� &	���� ��� 2006 

����� ����� �������$� ������ ���� �	�� �8��� 

�	��������� �	� ��� =������� ��� 1996 ��� �	� 

�
� �������� ��� ���. P��� ���� ����� 

��������� ���� �������� �����, �� ���'$��� 

��8����� ���������� ��� �� ���'$��� ���
�
� 

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

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

��������. 

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

���� 3,8% ���� �
� 	����� �������, �
�. 

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

������ ��� �	�������. %� ����	������ 

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

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

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

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

	������� 	�� ��������� 
 Banka Slovenije ��� 

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

��������� ��
 !��"����. 

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

"����� ����
����
� �$�����
�, �� 	�	�� 
 

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

�
������������ ��������
� – 	�� �	��
� �� 

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

JA�
 ���
 
�
� '��
�
� – ��� 	������� �����	���� 

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

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

��������� �� ������������� 8���. /	��
� ����� 

�	����
�� �� 	������� ���������� 

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

�������� �
� ����� �������, ���� �
� 

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

��� 
 ����8��
 �
� �	��������
� ��� ������ 

	�� �	������� ����
 �� �����
����$� 

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

�����������$ ���� ����� 	�?�����, �� 

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

	�� ������ �
 �������
�� ��� �����. 

<��� �
� 	�����
 ��	�	��
�
 ��� ����� 

��� �
 Banka Slovenije, �� ����������� �
� ����� 

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

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

,���������� ��� A����������� F���
�. 
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#�� �� �������� �
� ���������� �$�����
 �
� 

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

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

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

������
� �� �	��� �����'���� �� ���� 

�	������ 8��. %� ������ 	������ "���'����, 

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

������� ���� �� ����� �
� /�% �� �8��
 �� 

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

��� ���� ������ ��� 8���� 	�� �� &/+, ��� 

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

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

��$����, "���'���� �� ��������� 	�������� 

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

����������� ��������� 	�� ����$���� 

8������ ��� �
 ��	��������
 ������
 �
� 

����

�����
��� �
� �$�����
�. %� +������ 1 

��� 4 �	������'��� �� �������� ��� �8������ 

��������� �
� !�����
� ��� 	�������� 

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

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

/�%.

� 	��$�� �����
 "���'���� �� �8�� �� �	���� 

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

/A= ��� �
� /�%, 	��������� �� �����������$� 


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

/�% 8
����	���� ��� ���� ������������� 

�8�� ���� �
� ������� ��� ���
��� 

�$�����
�. +����, �� �	������ ������ 

��
��$����� ���������� ��� �����'����� 

����
�. %� ���	���� �
� �������
� �
� �8�� 

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

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

�� �������8��� ���� �� ���
 ���
 ��� 

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

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

����8� �
� '��
� ��� ���. ��$����, ����� �� 

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

��� �����
����� �$����, 	�	�� �� 

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

�
� !�����
�, �� ������ �8��� �� ���� �$�� 

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

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

�$����� �� ��8���� ����8���. %������, 
 

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

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

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

1 �
���� 
�
����� 

�$�����
� �� 	�
�$���� �8� ���� �� ��� 

����������
 8����� ������, ���� �� 

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

�
� ������
� ��� 8��� ����$���� ��� 
 

����

�����
�� �
� �$�����
�.

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

�$� 8��� �����'����� �� "��
 ��������� 

����8��� 	�� ���$	���� ���� �$�� ���� �
� 

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

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

�	��� 
 	����� 	�� �8�� �	����8��� ��������� 

�� 	��������� ���������� 	��������. 

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

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

�$�����
 ����� ����
����
. %����8���, 

	�	�� �� ���"������ ������� �	�K
 �� ������� 

��� �� ��������� ����8��� ��� �
� 	�������
�� 

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

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

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

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

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

	���8� ��� ������� ��� 
 ����

�����
�� ��� 

����?��� ����������� ��������� �������� �� 

���������� "���� �	� �� ���� 	���� 
 

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

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

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

��� 
 ���������
 �
� ����

�����
��� �
� 

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

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

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

������
�
 ��� ���.

%� ������ 	������ �����'���� �� ������ �	� 

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

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

������, �8�� �������� 8������, �$����� �� 

�
 ������
 ��� ���� 121 �
� !�����
�.

P��� ���� �
� ������
 ��� �����, �� ��������� 

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

/�% 	���������� ��� +������ 1.
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�����! 1

� 	�	���� ��� �����

1 (� ����#��! �! $���	��!

!$����� �� �� Q�� 121(1), 	��
 	��	���
, �	��������:

«�	�����
 �K
��$ "����$ �������
��� �����. &��� ���������$���� �	� ���� 	�
������$ 	�� 

	������'�� ��� ��������8� ���� ��� ����, �� 	��$, ����� ����� �� ��� ���$���� �	������� 

�	� �	�K
 �������
��� �����».

%� Q�� 1 ��� +��������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� ���������� ��� Q�� 121 

�
� !�����
� ��'�� �� ����:

«%� ������ �
� �������
��� ��� �����, 	�� ��������� ��� Q�� 121(1), 	��
 	��	���
, 

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

���� ���� 	�
������$, ������������� �	� ��� ���� 	�� �	� ��� ����8�, 	�� ��� �	�"����� 

������ ��� ����, �� 	��$, ����� ����� �� ��� ���$���� �	������� �	� �	�K
 �������
��� 

�����, 	�������� �	� 1,5 ����������� ������. , 	�
������� �	�����'���� "���� ��� �����
 

����� ���������� (�%�) �� ��������
 "��
, ���"�������� �	�K
 ��� ������� ��� ������� 

������.»

2 ������'	 �� ����#��� �! $���	��!

!�� 	������ �
� 	��$��� F����
�, 
 /�% �����'�� ��� ��������� �
� !�����
� �� ����:

– +����, ���� ���� �� «���� ���� 	�
������$, ������������� �	� ��� ���� 	�� �	� 

��� ����8�», � ����� 	�
������$ �	�������
�� �� "��
 �
 ����"��� ��� ���������� 

���������� �������
��� ����� ��� ��� /������������ �����
 %���� ���������� 

(/��%�) �� �$����
 �� ��� 	�
��$���� �������
�� ���� ��. F���, �8����� �� �� ���� 

	�
������$, �� 	������ ������� ��
� 	��$�� F����
 ���"������ �� �����
�� &	����� 

2005-<����� 2006.

– ��$����, 
 ������ ��� «����, �� 	��$, ����� ����� �� ��� ���$���� �	������� �	� �	�K
 

�������
��� �����», 	�� 8
����	������� ��� �� 	���������� 
 ���� �������, 

�������
�� �� "��
 �� �
 �������� ����
���� ���� �� ��� ����$ 	�
������$ ��� 

���� 8��� �
� // �� ���� 8��
������� ����$� 	�
������$: !��
��� (0,9%), >�������� 

(1,0%) ��� +������ (1,5%). Q�, � ����� ����� ����� 1,1% ���, ���$ 	������� 1,5 ����������� 

������, 	��$	��� ���� ������� 2,6%. 

, 	�
������� �����
�� "���� ��� /��%�, � �	���� �8������
�� ��� �� �������
��� 
 �$�����
 

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

����������� ��� ��������� 1). #�� ��
�������$� ������, � ����� ����� 	�
������$ �
� 

'��
� ��� ��� 	������'���� ��� 	���
�� ��� �
 ���������� ����������� �
� 	��$��� 

F����
�.
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+��������� �� ��������� ������������ 
 

����

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

����� 	�
������$ ("���� ��� /��%�) 	�� 

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

�	� ��� &	���� ��� 2005 ��� �� <���� ��� 2006 

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

�	������� ��� ����� ����� �� 	�� �
 

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

/� 	��������, 
 	���8� �����'���� ���� 

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

����� ��� ���� 	���� �� ������������ �8�� 

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

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

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

	�������� ��
� �	�����
 ��� ���8�� ����$. 

/	�	����, ���"������� �	�K
 ��� �� �8������ 

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

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

��� ����
��� 	������ ��� '��
�
� ��� 

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

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

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

���"������� �	�K
 �� ������ ����� ������� 

������� ����� (�	�� � /��%� ����� ��� �
 

�	����������� ����� �������� ��� �
� 

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

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

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

� �	�	�
������� ��� &/+ ��� �� ����� 

	������$). P��� ���� ��� 	��	����� ��� �� 

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

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

�	��� 	�����"���� 	�"��K��� ��� �������� 

������� ��������� ��� ��� �������8����� ��
� 

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

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

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

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

�
� ������
�
 ��� ���.

P��� ���� ��� �
������������ ���������, �� 

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

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

������, 	���������� ��� +������ 2.

�����! 2

������������	� 	�	���	��

1 (� ����#��! �! $���	��!

!$����� �� �� Q�� 121(1), ��$��
 	��	���
, �	��������:

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

��������
� 8��� �	�"����� �
����������� ��������, ���� �
� ������ ��� Q��� 104(6)». 

%� Q�� 2 ��� +��������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� ���������� ��� Q�� 121 

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

«�
������ ��� �
 ������ �
� ������
� ��� �8�� �
���� �	����
 ��� !��"������ ��� �� ����� 

�����, �	�� ��������� ��� Q�� 104(6) �
� 	��$��� !�����
�, ���� ���� �
� $	��
 

�	�"�����$ �����������». 

%� Q�� 104 �����'�� �
 ���������� ��� �	�"�����$ �����������. !$����� �� �� Q�� 104(2) 

��� (3), 
 /��	�?�� /	���	� ��������� �����
 ��� ��� ����� ����� ��� ��	�
���� ���� 

���� 	�� �
������������ 	����8���, ��������� ���:

(�)  � ����� ��� 	�"��	������ � ����������� �
�����������$ ����������� 	�� �� &/+ 

�	�"����� ��� ���� ������� (	�� �$����� �� �� +�������� ��� �
 ���������� ��� 

�	�"�����$ ����������� ��'���� �� 3% ��� &/+), ����� ���:
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– ���� � ����� ����� �
������� ���������� ��� ����8� 	���
 ��� �8�� ������ �� �	�	��� 

	��	����� �
� ����� �������

– ����, �����������, 
 �	�"��
 �
� ����� ������� ����� �	��� ������
 ��� 	������ ��� 

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

(") � ����� ��� �
������ 8���� 	�� �� &/+ �	�"����� ��� ���� ������� (	�� �$����� �� �� 

+�������� ��� �
 ���������� ��� �	�"�����$ ����������� ��'���� �� 60% ��� &/+), 

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

����.

/	�	����, 
 �����
 �
� /��	�?��� /	���	�� 	�	�� �� ���"���� �	�K
 ���� 	���� �� 

�
����������� �������� �	�"����� ��� ��	���� �
������ �	���$����, ����� ��� ����� ���� 

������ �8�����$� 	��������, ���	�����"������
� �
� ����	�����
� ����������� ��� 

�
������������ ��������
� ��� ������ ������. � /��	�?�� /	���	� �	��� �	��
� �� 

�������� �����
 ���, �������� 	�
�$���� �� ��� ��� ���
���, ����� ��� �	�8�� �� ��� 

����� ����� �������� �	�"�����$ �����������. � ,��������� ��� �
����������� /	���	� 

�����	���� ����
 "���� �
� �����
� �
� /��	�?��� /	���	��. %����, �$����� �� �� Q�� 

104(6), �� !��"�$��� �
� //, �� ������ 	����K
���, �� "��
 �$����
 �
� /	���	�� ��� ���$ 

��"�� �	�K
 ��8�� 	���
����� ��� ������ ������, �	�����'��, ���� �	� �������� �����
�
, 

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

2 ������'	 �� ����#��� �! $���	��!

+��������� �� �������� �
 �$�����
, 
 /�% �����	���� �
� �	�K� �
� ��� ��� �
������������ 

���������. P��� ���� �
 ����

�����
�� ��� �
������ �����������, 
 /�% �����'�� "�����$� 

������� ��� �
������������ ��������� �	� �� 1996 ��� �� 2005, ���"���� �	�K
 �
� ��� 	��	����� 

��� ��� 	�������� 	�� ��������	�'��� �� ���������� �
� ������� ��"��
�
� ��� �����'�� �
� 

	���8� �
� ��
 ���8����
 �
� ������
� ��� ����������� ��� ����� ��� 8����. 

P��� ���� �� Q�� 104, 
 /�%, �������� �� �
� /��	�?�� /	���	�, ��� �8�� �	��
�� ��� 

��
 ���������� ��� �	�"�����$ �����������. � �����
 �
� /�% �	��� ������� �� 
 8�� 

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

P��� ���� �
 ������
 �
� !�����
� �$����� �� �
� �	��� � ����� ��� �
������ 8���� 	�� 

�	�"����� �� 60% ��� &/+ 	�	�� �� «��������� �	���� ��� �� 	�
���'�� �
� ���� ������� 

�� �����	��
���� ����», 
 /�% �����'�� ��� 	��������� ��� ��� ����������� ������ ��� ����� 

��� 8����.

� ������
 ��� �
������������ ��������� "���'���� �� ����8��� 	�� �8��� ���������� �� 

��������������� "��
, �$����� �� �� /��	�?�� !$��
�� ���������� ��� 1995 ("�. �� 

	���
�� ��� �
 ���������� ����������� ��� ��������� 1). %� 	�������� ����8��� 	�� 

	������'����� ��
� 	��$�� �����
 ���
��� �	� �
� /��	�?�� /	���	� ��� &	���� ��� 

2006 ��� 	�����"����� �
 �
����������� ���
 ���� 8��� �	� �� 1996 ��� �� 2005, ����� ��� 

	�"��K��� �
� /��	�?��� /	���	�� ��� �� 2006.
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P��� ���� �
 ����

�����
�� ��� �
������ 

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

�������, �� 2005, �����'����� �	� �� 	���� 

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

��������. &8��� ���"������ �	�K
 
 	���� 

	�� �����$�
�� � ����� ��� 8���� ���� �
� �� 

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

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

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

&/+ ��� ��� �	�������, �� 	�������� 

�	�������� ��� 	�L	��������$ ��� �� 

	�������� �����������-8����. <�� ������ 

�	���� �	���	�� 	�
����
 	�
���
�
 

�8����� �� �
� �����
 �
� �	����
� 	�� ���
�� 

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

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

��
 �������� ��� 8����. %����8��� 	��8�� 

���$��
 	�
���
�
 �� 	�� �
 ���"��� ��� 

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

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

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

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

�����������-8����. /	�	����, �����'���� 
 

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

�����
 ��� 	������ ��� 8���� 	�� �8�� ���� 

������� ��� ��� 	������ 	�� �8�� ���������
��� 

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

���8����
 ����� ��� 	������� �� �� �
����� 

�	�	��� ��� ����� ��� 8���� ���������$�� �� 

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

����� ������
�� ���� ����"���� ��� 

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

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

��� ����������� 	�� �� &/+. !�� �
���� ���� 

����� 8����� �� �8���� ���� ��� ��� 
 ����"��� 

��� ������� ����� ��� 8���� ���� 8��� 

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

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

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

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

����������$ �$����, ��� ������� �� «�
 

��������», �� �	���� ��8�� 	����$���� ��� 

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

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

O�����, ��� �	��� �� ���
��� ��� �� �� ���� 

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

��
� 	��$�� F����
, ���’ �����
 ���������$� 

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

�
������������ ��������
�, ����� 

	�����"����� ��� ��8�� ���� 	�������� ��� 

������ 	�������� 	�� �8��� ���� 	������� 

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

/����'����� �	��
� ������������ �� ������ 	�� 

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

��� �� ����� ��� 	������'����� �� ��$���� 

������ ����� �	����� ���� 8������� 

�
����������� ��������
 ��� ������.

P��� ���� ��� 	��	����� ��� �� ������, 

�	������'����� �� ������ �8���� 	�L	�-

��������, ����� ��� �� 	������� 	�"��K��� 

�
� /��	�?��� /	���	�� ��� �� 2006, ��� 

���"������ �	�K
 
 ����	�����
 ����
���� 

�
� �
������������ 	��������, �	�� 

������������ ��� 	������ �$�����
�. 

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

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

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

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

	�� �� ��������	���� ����	������ 
 

����

�����
�� ��� �
������������ 

�	�����������, ����� �’ ����� 	�� ���������� 

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

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

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

��� ��������� 	�� 	��8�� 
 ��"��
�
. 

P��� ���� �
� ������
 ��� ��������������� 

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

������� ���� �� ����� �
� /�% 	���������� 

��� +������ 3.
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JE�A�A�� 1 

ENE�AR� �GR 
�IJ�MO�IJ�R 

R�CJKIR�R

�����! 3

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

1 (� ����#��! �! $���	��!

!$����� �� �� Q�� 121(1), ���
 	��	���
, �	��������:

«��
�
 ��� ��������� 	������� ����$����
� 	�� 	�"��	����� �	� �� �
8������ 
��������������� ��������� ��� /��	�?��$ A����������$ !���������, �	� �$� �����8����� 
8����, 8��� �	����
�
 ������ ��� ���������� �	������	��� ����� ������ ������».

%� Q�� 3 ��� +��������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� ���������� ��� Q�� 121 
�
� !�����
� ��'�� �� ����:

«�� ������ �
� �������8�� ��� �
8������ ��������������� ��������� ��� /��	�?��$ 
A����������$ !���������, 	�� ��������� ��� Q�� 121(1) �
� 	��$��� !�����
�, �
������ 
��� ��� ����� ����� �8�� �
���� �� �������� 	������ ����$����
� 	�� 	�"��	�� � �
8������� 
��������������� ��������� ��� /��	�?��$ A����������$ !��������� 8��� ��"�� �����
 
���� �� �$�, �����8�����, ��������� ��
 	�� �	� �
� ������
. /��������, �� ����� ����� ��� 
	�	�� �� �8�� �	�������� �
� ������� ����� �������� ��� ���������� ��� ������ ��� ���������� 
�	������	��� ����� ������ ������ �� ���� ��� 	���"����� ���� ��� ���� 8����� �����
��».

2 ������'	 �� ����#��� �! $���	��!

P��� ���� �
 �������
�� �
� ��������������� ���������, 
 /�% �����'�� �� 
 8�� �8�� 
��������8�� ���� <!= == (� �	���� �����8�
�� ��� <!= ��� =������� ��� 1999) ���� �� �$�, 
�����8�����, ��������� ��
 	�� �	� �
� ������
 8��� ��"�� �����
, ��� ����� 8��� 
�	����
�
 ������ ��� ���. !� 	��	������ �������� 	������ �������8��, 
 ������
 �
� 
��������������� ��������� �����'���� ��
 ������� ���� �����$� 	������ �������, �	�� ����� 
��� �� 	�
��$����� ��������. 

� ������
 �
� �������
��� �
� ��������������� ��������� ������ ��� ��� �����'�� ��� �� �� 
��������������� ��������� 	������'��� ��� �������� ��������� ��� 	������ ��� <!= == ��� 
���"���� �	��
� �	�K
 ���� 	�������� 	�� ����8���� �� ����
��� �� ������
�
. � ���������� 
���� ���"���'�� �� �
� 	�������
 	�� 8
����	����
�� ��� 	������. &	� ���� �
� �	�K
, 
�� �$�� ��� 	������� ����$����
� ����� ��� <!= == ��� �	
��'�� �
� ������
 ��� ���
��� 
��� �
 �������
�� �
� ��������������� ���������.

/	�	����, �� '��
�� �
� �	������ «��"��� ��������» ������������ ������� (i) �����'����� �� 
"���� �	�����
� ��� ��������������� ��������� �	� ��� �������� ��������� ������ ��� ��� ��� 
	������ ��� <!= ==, (ii) 8
����	������� ������� �	�� 
 ����"�
���
�� �
� ��������������� 
��������� ������ ��� ��� ��� �
� ���
� ���, ����� ��� �� ������� ��� "�8�	������� �	������� 
������ �
� '��
� ��� ��� ��� 
 ������� ����, ��� (iii) ���������� �� ��� ��� 	���"����� ��
� 
���� �������������. 

P��� �� ������� ��������������� ��������� ��� �
� 	����� ������� (<���� 2004-&	����� 
2006) ����� �� �	��
��� ��������� ������� �
� /�% ("�. �� 	���
�� ��� �
 ���������� 
����������� ��� ��������� 1).
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� ��������� ��� 
 !��"���� �������8��� ���� 

<!= == �� ��8$ �	� ��� 28 =������ 2004, �
���� 

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

�� ����� �
� /�%. +������'���� 
 ������
 

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

29 &	����� 2004 ��� ��� 28 &	����� 2006. 

/���� �	� �
� ������
 �
� ����������� 

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

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

�8����� �� �
 ����

�����
�� �
� ��8����� 

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

	��8����� �	� �
� ������
 ��� 	��������� 

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

���������, �� ���'$��� ��8����� ����������, 

�� ���'$��� ���
�
� ���������, �� ���'$��� 

8
��������������� ���������� ��� �
� 

����� ������ �	�������� ���
 �
� ���� 8��� 

�� ���$���� 	�������. P��� ���� �
� 

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

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

�������� ��	��� �
� ���� 8���. 

P��� ���� �
� ������
 ��� ����	������� 

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

������� ���� �� ����� �
� /�% 	���������� 

��� +������ 4.

�����! 4

� 	�	���� ��� �
������	���� 	�������

1 (� ����#��! �! $���	��!

!$����� �� �� Q�� 121(1), �����
 	��	���
, �	��������:

«������� �
� �$�����
� 	�� �� �8�� �	����8��� �	� �� �����-����� ��� �
� �������8�� ��� ��� 

�
8������ ��������������� ��������� ��� /��	�?��$ A����������$ !���������, 

������������
 ��� �	�	��� ��� ����	������� �	�������».

%� Q�� 4 ��� +��������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� ���������� ��� Q�� 121 

�
� !�����
� ��'�� �� ����:

«%� ������ �
� �$�����
� ��� �	�������, 	�� ��������� ��� Q�� 121(1), �����
 	��	���
, 

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

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

������ ��� ����, �� 	��$, ����� ����� �� ��� ���$���� �	������� �	� �	�K
 �������
��� 

�����, 	�������� �	� 2 ������������ �������. %� �	������ �	�����'����� "���� ����	������� 

�������� ��� �
������ � ���������� 8�������, ���"�������� �	�K
 ��� ������� ��� 

������� ������.»

2 ������'	 �� ����#��� �! $���	��!

!�� 	������ �
� 	��$��� F����
�, 
 /�% �����'�� ��� ��������� �
� !�����
� �� ����:

– +����, ���� ���� �� «���� ���������� ����	������ �	������» 	�� 	���
����� «�	� 

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

����
����� ����� ��� ��� ���������� ����������� ��� �� �	��� �	�8�� ��������� ����8��� 

�8����� �� ���� /��%�. F���, ��
� 	��$�� �����
 ���"������ �� 	������ ������� �� 

�����
�� &	����� 2005-<����� 2006.
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– ��$����, 
 ������ ��� «����, �� 	��$, ����� ����� �� ��� ���$���� �	������� �	� �	�K
 

�������
��� �����», 	�� 8
����	������� ��� �� 	���������� 
 ���� �������, 

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

��� ���� 8��� 	�� 8
����	����
��� ��� ��� ��� �	�������� �
� ����� ������� ��� �� 

������ �
� �������
��� ��� ����� ("�. +������ 1). ���� �
� 	����� ������� 	�� 

�����'���� ��
� 	��$�� F����
, �� ����	������ �	������ ��� ���� ����� 8��� ���� 

3,3% (!��
���), 3,3% (>��������) ��� 5,0% (+������). Q� �� ���� �	������ ����� 3,9% ���, 

���$ 	������$� 2 ������������ �������, 	��$	��� ���� ������� 5,9%.

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

���	�$8�
��� �� ���	� �
� �������
�
 �
� �$�����
� ("�. �� 	���
�� ��� �
 ���������� 

����������� ��� ��������� 1). 

P	�� 	�������
��, ��
 !�����
 ������� 
�� 

������ ��
 «������� �
� �$�����
�» 	�� 

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

�	�������. F���, �� ��������� ���� �
 ������� 

�
� 	������ ������� &	����� 2005-

<����� 2006 �����'����� ��� 	������ �
� 

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

��������� �������� (� �
 8����� 	����� ��� 

�
� �	��� �	�8��� ��������� ����8���) ��� ��� 

"������ 	�������� 	�� ���$������ ��� ��� 

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

�	������� 	�� �	�����$� ��
 '��
 ��� ���. 

%����, �$����� �� �� Q�� 121(1) �
� !�����
�, 


 F����
 	�	�� �� ���"���� �	�K
 ��� 

�������� ������ �8�����$� 	��������, 

����������� «�
� ������
 ��� ECU, �� 

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

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

��8����� ���������� ��� ��� ������
 ��� 

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

����� ������� �����». ,� 	�������� ����� 

�����'����� ��
 ����
�� 	�� ��������� "���� 

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

���� �
� ��������� ��� ��� �
� 1
 =�������� 

1999, ��� ������� 	���� ������ ������ ��
� 

������
 ��� ECU. 

%� ���������� ����8��� 	�� 8
����	����
��� 

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

	���8� 
 /��	�?�� /	���	� ("�. �	��
� �� 

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

��������� 1 ��� ���� 	������ ��� �� ����������), 

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

����	������ �	������. %� ����8��� ��� �
� 

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

�	������� 	�� 8
����	���$���� ��
� 	��$�� 

F����
 ��� �
 !$�����
 ���$	���� �
� 	����� 

��8� �� <���� ��� 2006, ��������� ���� ��� 

��� �	��� �	�8��� ��������� ����8��� ��� ���� 

/��%�. P��� ���� ��� ��������������� 

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

	��$�� �����
 ����� ���� 28 &	����� 2006. 

%� ����8��� ��� ��� �
������������ ������ 

���$	���� �
� 	����� ��8� �� 2005. /	��
�, 

���"������� �	�K
 �� 	�"��K��� ������� 

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

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

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

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

����

�����
��� �
� �$�����
�. 

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

����8��� 	�� 8
����	����
��� ��
� 	��$�� 

F����
 ��� �
 !$�����
 ���� 
 28
 &	����� 

2006. 
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2.1  �����
��


2.1.1 � 	�	���� ��� �����

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

2005 ��� �� <���� ��� 2006, 
 ��������� 

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

"���� ��� /��%� 2,7%, �
�. ���8���� �K
����� 

�	� �
� ���� ������� ��� 2,6% ��� �� ������ 

�
� �������
��� ��� ����� ("�. +����� 1). 

O�����, �� "��
 ��� 	�� 	������� 	�
������, 

� �������
��� ����� ����� 	�
������$ "���� 

��� /��%� ���������� �� �	���8����� �������� 

���� �	������� �����.

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

	�
������� "���� ��� /��%� �����
�� 

�	����� ���� �
� 	����� 1995-1999, �	� �8���� 

25% �� 1996 ��  	��	�� 1,5% �� 1999. ���� ���� 

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

�	�	��� ��8� �� ���� ��� 2002, ���� ����� 

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

&���� 	�����"���� ��� 8��
������ ����� ���� 

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

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

������� ������� ��� ������ 	�?����� ��� ��� 

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

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

�����
��� 	������ �� 2,7% �� 2005 ("�. 

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

	�
������$ ���� �� 1996 ��������� �������� 

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

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

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

	���8��� ���8� 	�� ����8����� 
 ��������� 

	�� �������� ��	�'��. %� 1994 
 ��������� 

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

���������� �� ����� 	��� �� �� ������ �+& 

��� ��
 ����8��� �� �� ��� �� 2002, ������� 	�� 

	���8� ��� �
���� ������� �� 	�� ��� 

	�������� ��� ��� 	�
������. %� 8��
�� 

�	�	��� 	�
������$ ��
 ��������� ���� �8�� 

�
� ��������� ��� 2000 ���������$�� �� ������ 

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

���������� ��� �
 �8����� ������
 �
� 

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

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

�+& ������ �������� ����� ���������� �� 

1999 ��� �� 2000 	������ ����
�� ��� ����� 

2 	�	�
�� JASA ���


����������� ��
 ���������. %� 2002 �� ����� 

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

����������� ��
 ��������� �	�8�
��� ���� 

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

���������� ��8� �� 2004. &��� 
 ���������� 

�	���������
� ��� 	�
������$ ��
�8�
�� 

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

������������ �� ���	� �
� ����8��
 ��� 

�����������$ ���� ����� 	�?�����, �
 

�������� �	��������
 ��� 8
����	��������� 

����� ��� ��� ������������ ��
� ���� 

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

�	� �� 2002 ��8� �� 	��� ����
�� ��� 2004 

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

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

��8���� �����.

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

����� �
� ��������� ��� ’90 �	���$8�
�� 	�� �
 

�8����� �����
 �$�
�
 ��� 	��������$ &/+. 

<��� ��� ����	���� 	�� ��8� 
 ����� ���
 

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

�$�
�
� ��� 	��������$ &/+ ����� ��
����� 

�� 1999, ������� 	�� ���
�� �������� �	����
 

���� 	�
������ ("�. +����� 2). � ���������� 

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

���
 ��� �	� �� 2001 �8�� �	������� �� �8����� 

�K
�� �	�	��� ���	���
�, �� �$�� 	���
���� 

	������� �
� ��8��� '��
�
. � �����
 

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

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

�����
 �
� �������, �	� 16,5% �� 2001 �� 8,2% 

�� 2005. !�� 	������ ����, � ����� �$�
�
� 

�
� ������������ ��	��
� ��� ������� 

�	���8$��
�� �	� 3,8% �� 2001 �� 8,7% �� 2005. 

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

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

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

	�?����� ���� ��
����� �	� �� 2000 ��� �� 

2001. F���� ��� 	��� ������� �� ��������� ��
 ��� 

�����
�� �� 3,8% �� 2005, �	� 1,0% �� 2004. ,� 

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

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

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

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

����"���� ���� 	������� ��
����� �� 

��
 �
 ������� �
� 	������ 2001-2004. , 

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

8,2% �� 2005, ����� ���� ��� �������� ��� 
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����� �
� ��������, 	�� ����8���� ��� 

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

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

������
 ��� 	�
������$ "���� ��� /��%� 

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

��� �
� �������� ���� "��$��
 ��� 

��������
 �� ��������� ��
 ("�. +����� 2). 

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

����� ����� 	�
������$ "���� ��� /��%� 

������ ��� 2,7% �� 2005. , ������� ����� 

	�
������$ "���� ��� /��%� �����
�� �� 

3,5% ��� =������� ��� 2006 ��� �	�8�
��, ��
 

����8���, �� 3,1% �� <���� ("�. +����� 3�). %� 

2005 �� "������ ���������� ���� 	�
������ 

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

��� ��� �	
�����. !� �8��
 �� �� 	�
��$���� 

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

��������� ��� ����� ��� �	
����� ��� 

�������� 	�
������, �8���� ���� 1 ����������� 

������ �� 2005. � Lietuvos bankas ������ ���, 

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

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

	��	�� 0,8 �
� ������������ ������� ���� 

	�
������ �� 2005. � ������ ��� 	�
������$ 

���� �8�� ��� 2006 ���������$�� �� ������ 

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

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

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

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

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

��� 2005, 
 �$�
�
 ��� 	��������$ &/+ 

�	���8$��
�� �� �������
�� ���� 8,7%, �� 

�	�������� ���� ���� �$�
�
� 7,5% ��� �� 

2005. � �$�
�
 ��� 	�?����� �����
������ �	� 

�
� ��8��� '��
�
, ������������� �� ���� �� 

8��
�� �	������ ��� �
� �����
 	�������� 

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

������ �������� ��
� ���	���
 �8�� �8���� 

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

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

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

��������������� ����� �8��� �	��
� �	
����� 

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

	������� �������� �����K��� �������$ 

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

�	�������� �
� 	���
 �
� �������.

P��� ���� ��� ����������� ���������, 
 

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

��������� ������$ ����� ���� �8�� ��� 2006 

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

���� 	��	�� 0,4 �
� ������������ ������� ���� 

	�
������ ��
 ������� ��� �����. D	�8��� 

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

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

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

2005 ����������$�� �� ��������8�� ���� �� 50% 

	��	�� ��� ��������8�� ����� �	�	���� ��
 

'��
 ��� ���.1 ���� ����	���, �	��$� �� 

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

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

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

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

�
� // ��� �8�� ����
 �����
����. 

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

���������
� ��� 	�?���� ��	��$, 
 �	��� 

	�	�� �� �����
���� ��8� �
� 1
 =�������� 

2010, �� �8�� �
������� �������� ������� 

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

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

2007. /	�	����, ��
� 	��$�� �������, 
 	��$ 

�������� �$�
�
 ��� 	�?�����, �
� �	��� 

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

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

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

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

������� ��� ������ 	�?����� ���, ���������, 

��� ��8���� �����. <������� �� ������������ 

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

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

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

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

����� ��� ������8�� �� ��� 	��"����� 	��$ 

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

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

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

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

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

��'����, 
 ���������� �$�����
� ����� �	��
� 

	������ �� �	
����� ��� 	�
������ �� 

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

������� &/+ ��� ��� ����� ��
 ��������� 

����������� �� ����� �8����� 8��
�� �� �8��
 

1 ,� ����� ��������� ������$ ����� ��������� �	� 
����	������� ��������� �� ���� ���� "����� ���� 
	��8�� ������$ �����.

�����
��
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�� �
 '��
 ��� ��� ("�. +����� 2). O�����, 

����� �$����� �� �	��������� �� ���"�� ������� 

�
� �	����
� 	�� �� �8�� ���� 
 ���������� 

�$�����
� ���� 	�
������. 

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

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

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

���� �	���� ����
�� �
������������ 

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

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

������ �
������� �� ����8���$� �� ������� 

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

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

	�?����� ��� �� 	�8����� 
 �	��������
 

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

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

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

��������� ��� �� ����8�'����� �K
�� 	������ 

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

�����
�
� ��
� ���� ������� ���� �� 

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

������������ ������. ,� ������������ 

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

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

���"����� �	�K
 ��� ��������� �� ������������� 

8���. 

2.1.2 ������������	� 	�	���	��

���� �� ���� ������� 2005 
 ��������� 

������K� �������� �
� ������� ��"��
�
� ��� 

�� 0,5% ��� &/+, �
�. ����� 8��
����� �	� 

�
� ���� ������� ��� 3%. , ����� ��� 8���� 

�
� ������� ��"��
�
� 	�� �� &/+ ���� 18,7%, 

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

60% ("�. +����� 4). !� �8��
 �� �� 	�
��$���� 

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

�����
�� ���� 1,0 ����������� ������ ��� � 

����� ��� 8���� �
� ������� ��"��
�
� 

�	�8�
�� ���� 0,8 �
� ������������ �������. 

#�� �� 2006, 
 /��	�?�� /	���	� 	�"��	�� 

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

�� 0,6% ��� � ����� ��� �
������ 8���� 

��������� �� 18,9%. %� 2004 ��� �� 2005 � ����� 

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

�
������ �	���$���� 	�� �� &/+. � ��������� 

��� 	������'�� �	�"����� ��������.

&� ���������� �
� 	����� 1996-2005, � ����� 

��� 8���� �
� ������� ��"��
�
� �����
�� 

�������� ���� 4,2 ������������ ������� ("�. 

�������� 2� ��� +����� 5). &8��� ����������� 

��������, �	� 14,5% �� 1996 �� 16,8% �� 1998, 

���� ��
 ����8��� �����
�� �	����� �� 1999 �� 

23,0%. %� 2000, � ����� ������ �� 23,6%, ��� �� 

������� �������� ��8� �� 18,7% �� 2005. P	�� 

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

�������� 2", ��8� �� 2000 �� 	������� 

���������� ����"����� ��
� �$�
�
 ��� 

�
������ 8����, ����� �� 1997. ,� 	�������� 

�����������-8���� 	�� ���������$��� �� 

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

�	����
�
 �	� �
������ 8���� ����'������ 

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

���������� ��
 �����
 ��� ����� ��� 8���� 

�	� �� 2000 ��� �� 2004 ("�. +����� 6). ,� ������ 

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

��������� ��� ’90 ��� ���� �8�� �
� ��������� 

��� 2000 �	��$� �� ���
��$� ����������� �
� 

������ �8��
� �����$ 	�������� ����������� 

��� �������$� ��������� ��� 8����, ���������� 

��� �8���$ �	�	���� ��� 8���� – �� �	��� ��
� 

	��	���
 �
� ���������� ���� �8����� 8��
��. 

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

	������ ��� �
������ 8���� �� "�8�	�����
 

������� ��������� ����8�� �	� �� 1997 ��� �� 

2003. %� 2004 ��� �� 2005, �� 	������ ���� 

�����
�� �������� ���� 5,7 ������������ 

�������. %� 	������ ��� 8���� �� 

"�8�	�����
 ������� ����� �����
������ 

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

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

	�������� �8����� ���	
����� �	� ��� 

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

����'������ �� ���� ������� 8���� ����� 

�K
��, 	��� �	� 95% ��� 	������$ ����$ ����� 

��������� �� ���, �� ������� ������� 

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

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

��� �	
��'�����, ����	��, �	� ����"���� 

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

��������������� ��������� ���-�����. 

&	� �� 1996, 	���
����� ��� ���
 �8���� 

����"�
��� ��� ��
 ����8��� "�����$����� 

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

	�� �� &/+ ("�. �������� 3� ��� +����� 7). 
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JE�A�A�� 1 

ENE�AR� �GR 
�IJ�MO�IJ�R 

R�CJKIR�R

T��������� �	� ��� �	�	��� 3,6% �� 1996, � 

����� ��� ����������� ������
�� ��� 11,4% �� 

1997. &��� 
 ������ ��
������ ����� �	� �
 

����"��� ��
� �������� ��� �	������� 

�����8������� 	�������� ��� ��� �	�'
������� 

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

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

����������� �����
�� �� 3,0% �� 1998 ��� �� 

2,9% �� 1999, ��� �� ���
��� ��� 	��� �� 3,6% �� 

2000. %� �	����� ��
 "������
�� �������� �� 

1,2% �� 2003, �	�������
�� �� 1,5% �� 2004 ��� 

"������
�� 	��� �� 0,5% �� 2005. P	�� 

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

�������� 3", �$����� �� ��� ���������� �
� 

/��	�?��� /	���	��, �� �������� 	�������� 

��8�� ���� �8����� ���� �	����
 ��
 ����"��� 

��� �
�����������$ �	����������� �� 

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

��� �
�����������$ �	����������� �
� 

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

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

����8��� �	��
������ ��� �� 	������ ���� 

��� ��8�� �
������� �	����
 ��� �������� �� 

2004 ��� �� 2005.

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

�������, �	��� �� ���	������� �	� �� 

�������� 4 ��� ��� +����� 7 ��� � ����� ��� 

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

�����
�� �� 	������ ��� ��� 50% �� 1997, ���� 

������	����
�� �� 	��	�� 40% �
� 	����� 

1998-2000. <��� �� 2000, � ����� �	�8�
�� 

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

"������ ���
����� 	�� �8���'����� �� �� &/+, 

��������� ��� 33,2% �� 2003. U��� �� ������� 

������ ������� ��� 33,4% �� 2004 ��� ��� 33,7% 

�� 2005. !�������, � ����� ��� ��	���� ���� ���� 

4,2 ������������ ������� 8��
������ �� 2005 

�	� �,�� �� 1996. %� �
����� ����� �� �8��
 �� 

�� &/+ �����
��� ������ �� 1997 ��� �����
��� 

��
 ����8���, ��� �� ���
��$� ��� 	��� �� 2005. 

!�������, �����
��� ���� 1,2 ������������ 

������� ���� �
� 	����� 1996-2005.

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

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

��� 	������ �$�����
� ��� �
� 	����� 

2006-08, �� 
����
��� �����"��� 2005, 

������� �	� ��� 	�"��K��� �
� /	���	�� 	�� 

������'����� ���� +����� 4 ��� 	�"��	�� 

�
����������� �������� ��� �� 1,4% ��� &/+ �� 

2006, �� �8��
 �� ���’ �����
�
 1,5% ��� &/+ 

��� �� 2005, ��� 8��� �
� ������� ��"��
�
� 

��� �� 19,9% ��� &/+. ,� ����� ��������� 

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

�8���� �����"�
��� �� �8��
 �� �� ����8��� 

��� �� 2005 	�� 	������'����� ��� 	������. 

��� �	�8��� �	� ��� 	������ ��������� ����� 

�� �
������� 	������ �	����
 ���� 

	�L	�������� ��� 2006. %� 2007, � ����� ��� 

����������� 	�"��	���� �� ������� �� 1,3% ��� 

� ����� ��� 8���� �
� ������� ��"��
�
� �� 

	�������� 	��	�� ��� �	�	��� ��� 2006. , 

����	������� ���8�� 	�� ������� ��� !$����� 

!������
��� ��� &��	���
� 	������'���� 

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

��� �� 1% ��� &/+. 

P��� ���� �
� ����8����
 ���������� 	���� 

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

������ �	������$��� ��� �� �
����� 8��� �� 

���
��� ���� �� ����

��� �� �	�	��� ���� ��� 

60% ��� &/+ ��� �� 	�"��K��� ������.

P	�� �������� ���� +����� 8, ���������� 

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

��� ���������� 	�"��K��� �
� /	���	�� 

,���������� +�������� �
� // ��� �
� 

/��	�?��� /	���	��,2 
 ��������� ���������� 

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

��� �8������ �� �
 �����
 �
������ 

��	���� 
 �	��� �� ��������8�� �� 1,4% 

��� &/+ ��� �
� 	����� ��8� �� 2050. 

&��� ��������� �� ���� �
� ������� 

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

O�����, ����� �������� 
 �	��$	�
�
, ����� 

�� �
���������, ����������� ��� 8
����-

	��������� ��������� �	��� �� �	����8��$� 

������� ����?��� �	� ��� �	������� ���� �	���� 

"���'����� �� 	�"��K���.

P��� ���� ��� 	������ �
������������ 

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

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

2 «The impact of ageing on public expenditure: projections for the 
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care, 
education and unemployment transfers (2004-2050)», /	���	� 
,���������� +�������� ��� /��	�?�� /	���	� (2006).

�����
��
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������
�
 �
� ��������� '��
�
�, ���K�� 

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

��8����� ���������� �
� ����������  ��� �
� 

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

���	� ��� 	������� ��� 	�
��������� 

	������. &	� ���������� �	�K���, 
 

	������ �� ��	�	������� ��� 	�L	��������$ 

��� �
 8
�������
�
 	������� ��	���� 

������ ��
��8��� �� 	�� �
� ����
��
�� 

�������� ���.

2.1.3 � 	�	���� ��� ���
��
��
�����
 �������
�

%� ����� ���������� �������8�� ��� <!= == �� 

��8$ �	� ��� 28 =������ 2004, �
���� 	��	�� 22 

����� �	� ���� 24 ����� �
� 	������ ������� 

<�H�� 2004-&	����� 2006 ("�. +����� 9�). 

F	���� �	� ��� 	�������� �������
�
 �
� 

������
���
��� ��� �
� ����

�����
��� ��� 

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

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

<!= ==, 
 ��������� ����8�
�� ��� �
8������ 

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

��8$�� �������� �	���	�� ������������� 

�� ������� �������
, 8��� ���� �� 

�
������$���� 	������� �	�8������ ��
� 

/�%. D�������
�� �� �������� 	������ 

����$����
� ±15% �$� �	� �
� ������� 

��������, �
���� 3,45280 ����� ��� ���. 

���� �� 8����� �����
�� �
� 	������ ������� 

	�� �	� �
� ������ ��� ��� <!= ==, �� ����� 

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

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

��� <!= ==. <��� �
� ������ ��� ��� <!= ==, �� 

����� ����8��� �� ����� ������ ��� ��� 

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

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

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

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

�	���	�� ������������� ("�. +����� 9� ��� 

�������� 5). /���� ��� <!= ==, 
 ��������� ��� 

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

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

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

������� �� �����$ ��� 
 Lietuvos Bankas 

	������	���$�� �������� 	���"����� ���� 

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

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

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

"��
. ,� ������� ��� "�8�	������� 

�	������� ������ ��� EURIBOR ���� �
��� 

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

�	� 0,6 �
� ������������ ������� �� ���
�� 	�� 

��
�� ��� =�$��� ��� 2004 �� ����
��� �	�	��� 

�� ���
�� 	�� ��
�� ��� &	���� ��� 2006 ("�. 

+����� 9").

!� ��� 	�� ����	�����
 	��	����, ��� 

&	���� ��� 2006 
 	�������� �������������� 

�������� ��� ����� – ����� �� ������������� 

���� – ���� ������ �K
����
 �	� ��� 

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

��� =������� ��� 1996, 	�
���� ���� ��� ����� 

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

10). ,� ������� ����� �� 	�	�� ������ �� 

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

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

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

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

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

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

��������. P��� ���� ����� ��������� ���� 

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

����
������ ������ �������� ���� ��8����� 

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

���'����� 	�
����, �� �	��� ������ ��� 11,7% 

��� &/+ �� 1998, ��
 ����8���, �����
�� ��� 

4,7% �� 2002, ��� �����
�� ��� 	��� ��� 5,6% �� 

2005 ("�. +����� 11). /��������� ����$ ��� 

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

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

��� �����. &������, ����8���� �� ���������$� 

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


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

������ ����� ������ �	���$���� �8��� 

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

�	� �� �����. %� 2005, �� ���'$��� �	���$���� 

8����������� 	�������� ������ ����� ���� 

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

����� �� 	������� ������� 8
�������
�
� 

���$��
��� �� ��������� 8���� �	� ������ 

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

�� �
 ���� ��	�'���� �������, �� 

��������� �������� 8��� �
� ���������� 

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

�����$ ��� ���� 1996-1999 ��� 	������'����� 

������	��
�
 �$� ��� 35% ��� &/+ �� 

�	����� ��
. 

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


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

����8���, 	������'�� ���� ��������$ ��	���� 

������ ��� �	
����� 	�� �� &/+ $K��� 58,3% 

��� ��� �������� ��� 65,3% ��� ��� ���������. %� 

2005 �� �������� ������ 	�� �
 '��
 ��� ��� 

��� 	�� �
� // �� 	������ ��� ��������� 

�������� ���� 28,5% ��� 65,3% ��������8�. %� 

��������8� ����8��� ��� ��� ��������� �� 

	������ ��� ��������� ��������� ��� �� 2005 

���� 32,3% ��� 59,0%.

2.1.4 � 	�	���� ��� �
������	����
 	�������

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

2005 ��� �� <���� ��� 2006, �� ����	������ 

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

3,7%, �
���� ��������
��� 	��$ 8��
����� 

�	� �
� ���� ������� ��� 5,9% ��� �� ������ 

��� �	������� ("�. +����� 12).

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

�	� �� 2001 ��� ���� ("�. �������� 6�).3 � 

�����
 ���� �������� �����
 ��� ��� �8�� ��� 

2002 ���, ��
 ����8���, ������ 8��
����
. 

+�������, 
 ������ ��� ����	������� 

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

��� �
� '��
� ��� ��� �����
�� �� �8����� 

��8��� ����$�, ��� 	������� 8��
�� ���� �
 

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

��������� ��� ��� �� 2002 ("�. �������� 6"). 

%� <���� ��� 2006, �� �$� �	������ "�������� 

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

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

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

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

	�� �8�� �
������� ���� �
 ����"��
 ��
� 

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

�����
� �
� ������� ��� ����	������� 

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

�
� ����� ��� ��� �	�������
 �������8� �
� 

���������� ��� <!= == ���, �	� ��� =�$��� ��� 

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

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

���������� �	���	�� �������������. � 

���������� �$�����
� ��� �	������� ��
�8�
�� 

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

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

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

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

8��
�� �	�	��� ����� ���������� �
� ����	������ 

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

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

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

���������.

3 %� 2001 ����� �� 	��� ���� ��� �� �	��� �	�8��� 
��������� ����8��� ���� ���� �� ����	������ 
�	������ ������� ��� �
 ���������.

�����
��
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I � 	�	���� ��� �����
 +������ 1 +�
������� "���� ���

  /��%�

 �������� 1 /�����
 ��� �����

 +������ 2 ������� 	�
������$ ��� 

  �������� �������

 +������ 3 +������� ������ ���

  	�"��K��� ��� ���

  	�
������

  (�) +������� ������ ���

   /��%�

  (") +�"��K��� ��� ��� 

   	�
������

2 ������������	� 	�	���	��
 +������ 4 �
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 �
� 

  ������� ��"��
�
�

 �������� 2 &�������� 8��� �������

  ��"��
�
�

  (�) /	�	���
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   	������������

   	��������
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  8����
������

 �������� 3 +�������� (+) / �������� (-) 

  ������� ��"��
�
�

  (�) /	�	���

  (") /����� ����"��� ���

   	������������ 

   p��������

 +������ 6 +������� �����������-

  8���� ������� ��"��
�
�

 �������� 4 ��	���� ��� ����� �������
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  �
����������� �	�"����


  ���� �
� �����
� ���  
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�����$
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�
����� ��
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��
��
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3 � 	�	���� ��� ���
��
��
����� 
�������
�

 +������ 9  (�) !������
�� �
� 

   ��������������� ���������

   (") ;������ �������

   ��������������� 	������

   ��� �� ����� ����������

 �������� 5 ����� ����������: �	�����


  a	� �
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  <!= ==
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 �
�

  	��������� ���������������

  ���������

 +������ 11 /�������� ���� ��������

  �����

4 � 	�	���� ��� �
������	���� 
	�������

 +������ 12 <���	������ �	������

 �������� 6 (�) <���	������ �	������

  (")  ������� ����	������� 

   �	������� ��� 	�
������$

   "���� ��� /��%� ������
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� '��
� ��� ���
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���"�# 1 �$�%&��'(# )*�+� ,!- 	����

(������� ������������ ����"����)

 2005  2006  )��. 2005 ��!
 ���. *��. "�&�. +��.  +��. 2006

+�
������� 
"���� ��� /��%� 3,0 3,5 3,4 3,1 2,7
$��� �������� 1) - - - - 2,6 
%��
 ��� ���� 2) 2,2 2,4 2,3 2,2 2,3

+
��: /��	�?�� /	���	� (Eurostat)
1) ,� �	��������� ��� �
� 	����� &	����� 2005-<����� 
2006 "���'����� ���� �
 �������� ����
���� ���� �� 
��� ������� ������������ ����"���� ��� /��%� ��� �
� 
+������, �
 >������� ��� �
 !��
���, ��� 1,5 ����������� 
������.
2) � '��
 ��� ��� ��������� ���� ��
�������.

1 � 	�	���� ��� �����

���"�# 2 �+�",+# /�$�%&��'!: "�� �-��;+�# <+�",+#

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

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

�����! �����������          
/��%� 24,7  10,3  5,4  1,5  1,1  1,6  0,3  -1,1  1,2  2,7
/��%� 	�
� �
 �	����������� ����� 
�������� ��� �������� - 10,3  4,5  1,7  -1,1  0,1  0,6  0,7  0,7  1,3
�%� 24,6  8,9  5,1  0,8  1,0  1,3  0,3  -1,2  1,2  2,7
�%� 	�
� ����"���� ��� ������� ���� - - - - - - - - - -
&	�	�
������� ��������� ���������
� 18,2  9,5  5,4  -0,4  -1,5  2,4  -0,1  -2,7  1,1  3,3
&	�	�
������� &/+ 20,6  14,0  5,0  -0,6  1,8  -0,5  0,2  -1,1  2,8  5,9
%���� 	������$ 1) - - -0,5  1,0  10,2  -0,6  -0,7  -0,7  2,4  5,9
$������! �����!          
&$�
�
 	��������$ &/+ 4,7  7,0  7,3  -1,7  3,9  6,4  6,8  10,5  7,0  7,5
���� ������� &/+ �� <&� 
('��
 ��� = 100) 2) 31,8  33,5  35,3  34,1  35,1  36,9  38,9  42,2  44,8  .
!�������� �	�	��� ����� 
('��
 ��� = 100) 33,7  41,4  43,9  45,4  51,7  52,8  54,0  53,4  53,2  .
+�������� ���� 3) -6,3  -3,0  0,0  -5,2  -4,9  -2,5  -1,6  2,1  2,1  2,2
+������ ������� (%) 4) - 14,1  13,2  13,7  16,4  16,5  13,5  12,4  11,4  8,2
������ ������� ��� ������ 	�?�����, 
�$���� ���������� 28,0  15,9  6,8  1,9  -6,5  -5,7  2,4  0,8  1,0  3,8
<���������� ��	��
 ��� �������, 
�$���� ���������� 32,7  23,3  15,5  2,5  1,3  3,8  5,1  8,9  8,2  8,7
+���������
�� �������, 
�$���� ���������� 3,7  6,4  8,1  0,5  8,3  10,1  2,7  8,0  7,1  4,7
/�������� ������ ��� �	�	�
������� 
����� �	
����� 3,7  0,1  -4,2  -4,0  4,3  -2,0  -3,9  -3,3  -0,5  8,2
,��������� ����������
 �������������� 
�������� 5) 3,2  11,3  3,3  2,9  10,8  3,2  4,6  4,9  1,5  -0,8
+����
�� 8������ (<3) 6) -3,6  35,7  13,6  7,2  16,1  21,9  17,0  20,1  27,5  30,6
��������� �	� ��	�'�� 6) -10,1  9,5  21,4  9,7  -3,2  24,8  29,4  56,2  40,6  63,5
%���� ����8�� (�����
� OMX Vilnius) 6) - - - - - -18,5  12,2  105,8  68,2  52,9
%���� ������
��� ��������� - - - - -9,6  23,6  9,8  17,8  9,6  50,2

+
���: /��	�?�� /	���	� (Eurostat), ������ ����8��� (�%�, ����� ������
��� ���������) ��� /��	�?�� /	���	� 
(	�������� ����).
1) !$���� "���
8����� ����� ����������, ��8���� 	�������.
2) %� �8��� <&� �
������� ������� ���������� �$���
�.
3) +������ ���
����$ &/+. %� ������ 	��
�� �
������ ��� �� 	�������� &/+ ����� �����$��� �	� �� ���
���� &/+.
4) , ������ �������� �� ��� ������������� ������ �
� ������$� ,�����
� /������ (�,/).
5) %� ������ (��
����) 	��
�� �
������ ������
�
 (�	����
�
).
6) /������ ����� �$�
�
� ������ 	������, �	�� ������'����� �	� �
� /�%.

��*=&�''� 1 	>?��>$ ,%� ,�'@�

(������� ����� ������������ ����"����)

+
���: /��	�?�� /	���	� (Eurostat) ��� ������ 
����8���.

/��%�
������ ������� ��� ������ 	�?�����
�	�	�
������� ����� �����������
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���"�# 3 &(�;�,+# ,*�+�# "�� /&!)�?B+�# =�� ,!� /�$�%&��'(

(������� ������������ ����"����)

+
���: /��	�?�� /	���	�, ,,!&, �A% ��� Consensus Economics.
1) � ��������� ��� ����� ����� ��� ,,!&.

(�) 3������! ����! �� ����

 2005 2006 
 4���.  ���.  *��.  "�&�.  +�q.

����
     
/����� ����������� ����"��� 2,9 3,0 3,5 3,4 3,1
<���"��� ��� ����� ��� ��� ���������� 3 �
��� 
������ 3 	�
��$�����, ��
����
 �� ������ "��
, 
�	�8��� ��������
 5,5 4,5 3,4 3,2 3,1
<���"��� ��� ����� ��� ��� ���������� 6 �
��� 
������ 6 	�
��$�����, ��
����
 �� ������ "��
, 
�	�8��� ��������
 3,1 3,5 3,9 4,1 3,9

(&) 3��&��7��! '�� �� ����������
   2006  2007

/��%�, /��	�?�� /	���	� (�����
 2006)   3,5   3,3
�%�, ,,!& (�����"��� 2005) 1)   -  -
�%�, �A% (&	����� 2006)   3,2   2,7
�%�, Consensus Economics (<����� 2006)   2,6   2,3

+
���: /��	�?�� /	���	� (Eurostat) ��� �	��������� �
� /�%.
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2 ������������	� 	�	���	��

���"�# 4 �$'!��!�!'�"D "�,*�,��$ ,$# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

 2004 2005 2006 1 )  

+�������� (+) / �������� (-) ������� ��"��
�
� -1,5 -0,5 -0,6
$��� �������� -3,0 -3,0 -3,0
+��������/��������, ����� ��� ��	���� �
������ �	���$���� 2) 2,0 3,0 2,9

&�������� 8��� ������� ��"��
�
� 19,5 18,7 18,9
$��� �������� 60,0 60,0 60,0 

+
���: /��	�?�� /	���	� ��� �	��������� �
� /�%.
1) +�"��K��� �
� /��	�?��� /	���	��.
2) %� ������ 	��
�� �
������ ��� �� �
����� �������� ����� 8��
����� �	� ��� �	��������� ��	����.

���"�# 5 
"��*&��,! F&?!# =+��"D# "-)?&�$�$# – <��&�&%,�"* F�&�",$&��,�"*

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

$������� ����! (�� 	������ % ��� &/+) 14,5  15,8  16,8  23,0  23,6  22,9  22,3  21,2  19,5  18,7
$������ ��� ������� (% ��� �������)          
 !� ��8��� ������� 30,5  37,3  36,4  23,4  25,9  26,1  33,4  35,2  29,4  29,5
 !� ���� ��������� 69,5  62,7  63,6  76,6  74,1  73,9  66,6  64,8  70,6  70,5
 /�� 1) 9,0  9,0  19,6  33,5  40,6  44,5  53,8  54,6  62,5  68,6
 ���	� ���� ��������� 60,4  53,8  44,0  43,1  33,5  29,4  12,8  10,2  8,1  1,9
8���! ��! �����! ������� (% ��� �������) 23,2  39,6  38,9  27,4  32,1  35,3  40,0  39,8  39,5  40,0
+��� ������������ �������� (�� ��
) 5,2  6,0  5,5  5,2  5,0  4,8  5,2  4,1  4,3  4,8
$������ ��� ��������2) (% ��� �������)          
 ;�8�	������ (��� ��� ����) 24,0  29,1  24,2  15,4  11,3  6,8  5,3  5,0  5,6  10,7
 <�������	������ (��� ��� ���� �����) 76,0  70,9  75,8  84,6  88,7  93,2  94,7  95,0  94,4  89,3

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	�
!
�����
: !���8��� ������ �����. ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ���������� 
�� ��������	��
�
.
1) +�����"���� 8��� �� ��� ���, 	�� �	� �� 1999, �� ECU � �� ��� �	� �� ��������� ��� ����� ����� 	�� ��8�� 
���������� �� ���.
2) &8��� �������.

��*=&�''� 2 
"��*&��,! F&?!# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

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

+
���: /��	�?�� /	���	� ��� /�%.
!
�����
: !�� �������� 2("), �� ��
����� ����� �
������� ���"��� ��� ��������8�� 	������� ��
 �����
 ��� ����� ��� 
8����, ��� �� ������� ����� �
������� ���"��� ��
� �$�
�� ���.
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���"�# 6 &!��&'!=D +��+�''�,!#-F&?!-# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	�.
!
�����
: ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ���������� �� ��������	��
�
.
1) +�����"���� �
 ������ �����$ ����������� ��� ������� �	����
�
� ��� 8���� ������� ��"��
�
� ���� �
� �����
.
2) !��������� �	� ���	�� 	�
����� ���������� (�	�8������ �
������), ��������������� ������ ��� ����������� 
�	��������. &��� �� ����8��� 	�����"���� ����8������ �������� ����� ����
K
� 8����.

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

<���"��� ��� 8���� ������� 
��"��
�
� 4,9  4,0  2,7  5,8  1,9  0,5  0,9  0,8  0,2  1,6 
+�������� (+) / �������� (-) ������� 
��"��
�
� -3,6  -11,4  -3,0  -2,9  -3,6  -2,0  -1,4  -1,2  -1,5  -0,5

3�������'	 ���������!-�����! 1,3  -7,4  -0,3  3,0  -1,6  -1,4  -0,4  -0,4  -1,3  1,1


����	 ������� (+) / �����	 
�%���� (-) ���������������%� 
����������%� �������� 1,4  2,3  -1,8  -0,1  0,0  -0,8  0,8  -0,8  -0,7  0,4
 A�������� ��� ���������� 0,1  1,6  1,4  -2,2  0,5  0,2  1,2  0,9  -0,1  0,3
 ������ ��� ������ ����� ����8�� 1,0  1,0  1,7  2,8  1,0  0,1  0,0  -0,1  -0,3  -0,2
 <���8�� ��� ���	�� �������8�� 0,0  -0,1  -5,0  -1,0  -1,7  -1,0  -0,6  -1,6  -0,6  -0,3
 =�������	������� 0,0  -0,1  -5,0  -1,0  -1,7  -1,0  -0,6  -1,6  -0,6  -0,3
 !������8� ��� �������� �	�8������� 0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0
 ���	� 0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0
 ���	� 8
�������������� 
 	��������� ����8��� 0,3  -0,2  0,0  0,3  0,3  0,0  0,2  0,1  0,4  0,6
+��&��	 ��� �������� �� 
�����! '����	! ��&������! 0,0  -0,3  0,2  -0,4  -0,6  -0,7  -1,0  -0,5  0,0  0,0
 ���
(+) / '
���� (-) �	� 
 �������������� ��������� 0,5  0,0  0,2  -0,4  -0,6  -0,7  -1,0  -0,4  -0,1  0,1
 ���	�� ������� �	����
�
� 1) -0,6  -0,3  0,0  0,0  0,0  -0,1  0,0  -0,1  0,0  -0,1
<����! ���&���! �� ����! 
'����	! ��&������! 2) 0,0  -9,5  1,4  3,4  -0,9  0,0  -0,2  0,9  -0,6  0,7

��*=&�''� 3 �+(���'� (+) / ?��+�''� (-) =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

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

+
���: /��	�?�� /	���	� ��� �	��������� �
� /�%.
!
�����
: !�� �������� 3("), �� ��
����� ����� �
������� ���"��� ��
 �$�
�
 ��� �����������, ��� �� ������� ����� 
�
������� ���"��� ��
 ������ ����.
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���"�# 7 �$'!��!�!'�"D �?�$ =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

$������� ����� 34.3 39.6 37.4 37.5 35.8 33.1 32.9 31.9 31.9 33.1
 %�8���� ����� 34.3 39.5 37.4 37.4 35.7 33.1 32.4 31.5 31.5 32.4
 Q����� ���� 8.3 9.0 9.1 9.2 8.4 7.8 7.5 8.0 8.7 9.1
 F������ ���� 11.9 14.6 14.0 13.8 12.6 12.2 12.4 11.8 11.1 11.2
 /������ ���������� �������
� 8.0 8.6 9.1 9.3 9.4 9.0 8.7 8.6 8.7 8.6
 ���	� ��8���� ����� 6.2 7.3 5.1 5.0 5.4 4.1 3.8 3.2 2.9 3.5
���������� ����� 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.5 0.4 0.5 0.8
$�������! ������! 37.9 50.9 40.4 40.3 39.3 35.1 34.3 33.2 33.4 33.7
 %�8����� ��	���� 32.7 35.4 36.7 36.8 34.7 32.2 30.8 29.7 29.6 30.0
 <���������� ��	��
 ��� 
 ������� 10.9 11.4 12.8 13.5 12.7 11.7 11.4 10.8 10.8 10.4
 ���������� 	��8�� ����� 
 ����� �� ����� 8.9 9.3 10.0 11.4 10.7 10.6 9.3 9.1 9.1 9.0
 +�
����� ����� 0.9 0.8 1.1 1.4 1.7 1.5 1.3 1.2 0.9 0.8
  �� ��� ������: �	� ��������� 
  ���������� ��� 	���������� 
  ���"����� �	������� 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 ���	�� ��8����� ��	���� 12.0 13.9 12.8 10.4 9.6 8.5 8.8 8.5 8.8 9.7
 ����������� ��	���� 5.1 15.5 3.8 3.6 4.6 2.9 3.5 3.4 3.8 3.7

3�������� (+) / �������� (-) -3.6 -11.4 -3.0 -2.9 -3.6 -2.0 -1.4 -1.2 -1.5 -0.5

+�������� �	�������� -2.7 -10.5 -1.9 -1.5 -1.8 -0.5 -0.1 0.0 -0.5 0.3
+��������/��������, 	�
� ��� 
��	���� �
������ �	���$���� -1.1 -9.0 -0.5 -0.3 -1.2 0.2 1.5 1.8 2.0 3.0

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	�.
!
�����
: ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ���������� �� ��������	��
�
. 
+�
����� ����� �	�� ���������� ��
 ���������� �	�"�����$ �����������. %� ����8��� «�	����
 ��� ��������� 
���������� ��� ��� 	���������� ���"����� �	�������» ���$��� �� �
 ������ �����$ ��� ����� (� ��� �����������/	���-
��������) �	�� ��'���� ��
 ���������� �	�"�����$ ����������� ��� ��� /!� 95. ;�. ��������� (/�) ���. 2558/2001 ��� 
/��	�?��$ �����"������ ��� ��� !��"������ ���� ���� �
� ����������
�
 ��� ������������� �	� ��������� ���������� 
�	������� ��� �	� 	���������� ���"����� �	������� (swaps).

��*=&�''� 4 ��/*�+# "�� ?�!<� =+��"D# 
"-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

+
��: /!�%.

��������� ��	����
�������� �����
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���"� 8 &!)!�?# =�� ,$ <$'!��!�!'�"D +/�)*&-��$ �(=% =D&���$# ,!- /�$�-�'!:

(�� 	������ %)

 2004  2010  2020  2030  2040  2050

����� ����
�
� 
���������� (	�
������ 65 ���� ��� ��� �� 
	������ ��� 	�
�����$ 
������ 15-64) 22,3 23,4 26,0 33,4 39,3 44,9
<���"��� ���� �
������ ��	���� 	�� ���������� �� �
 
�����
 ��� 	�
�����$ (�� 	������ % ��� &/+) ������ ��� 2004  - -0,7 -0,9 0,3 0,8 1,4

+
��: /��	�?�� /	���	� (2006), «The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions, 
health care, long-term care, education and unemployment transfers (2004-2050)». F����
 	�� ��	��
��� 
 /	���	� ,���������� 
+�������� ��� 
 /��	�?�� /	���	� (DG ECFIN).
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3 � 	�	���� ��� ���
��
��
����� �������
�

()) ����"!� <+�",+# �-�����='�,�"@� /�?�+%� =�� ,! ��,�# ���!-����#

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

 2004 2005 2006
 *���. (�. *��. )��. *���. (�. *��. )��.

<���"�
���
�� ��������������� ��������� 1) 0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0
������ "�8�	������� �	������� 2) 0,6  0,6  0,5  0,4  0,2  0,2  0,1  0,0

+
���: /����� ����8��� ��� �	��������� �
� /�%.
1) <
����� ��	��� �	�����
 (��
����
 �� ������ "��
) ��� 
������� 	���������� ����"���� �
� ��������������� 
��������� ������ ��� ��� (�� 	������ %).
2) ������ (�� ������������ �������) �����$ ��� �����	�'���� �	������� ���� �
��� ��� ��� EURIBOR ���� �
���.

���"�# 9 (�) �,��+&(,$,� ,$# �-�����='�,�"D# ��!,�'��#

!������8� ��� �
8������ ��������������� ��������� (<!= ==) A��
!������8� �	� ���  28 =������ 2004
D	����
�
 �
� �����$� �������� ��������� �� 	���"����� �
� ����� �
� 8���  P8�

<������� �	�������� 	�� �� ��� ��� 	�� �� ���� 1) <�����
 �	�����
 <�����
 �	�����

 	�� �� ��� 	�� �� ����

28 &������ 2004 ��� 28 #������� 2006
/�� 0,0 0,0

+
��: /�%.
1) <������� 	���������� �	�������� �	� �
� ������� �������� ��� <!= ==. ���
��� ����� ��� ���� 
���� ��� 
������� 
����8���� �������� 
����.

��*=&�''� 5 ��,�# ���!-����#: �/("���$ �/( 
,$� "+�,&�"D ��!,�'�� ,!- ��� ��

(
��
��� ����8���, �	�����
 %, 1 <�H�� 2004 ��� 
28 &	����� 2006)

+
��: /�%.
!
�����
: � �����
 ����� �
������ �
� 
����
��� 
�����
� ��� <!= == (28 =������ 2004). *�����/��
���� 
�	�����
 �	��
����� ��������8� ������
�
/�	����
�
 
�	� �
� ������� ��������. #�� �� ����� ���������� �� 
	������ ����$����
� ����� ± 15%. &	�������� 	�� �	� 
��� 28 =������ 2004 ���������� ��
� ������� �������� 
��� ����� ���������� �	�� ���	���
�� �� �
 �������8� 
��� <!= ==.
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���"�# 10 ��,�# ���!-����#: +>?��>$ ,$# /&�='�,�"D# �-�����='�,�"D# ��!,�'��#

(�
����� ����8���, �	�������� %, &	����� 2006 �� �$����
 �� ����������� 	������� �������)
 
 +���! ���! +���! ���! 
 *��. 1996-)��. 2006 *��. 1999-)��. 2006

+�������� ������ �������������� �������� ������ ��� ��� 1)  9,5  1,8
'������� ���� ����
�
:  
 ,��������� ����������
 �������������� �������� 2) 13,8  6,5
 +�������� ����������
 �������������� �������� 1), 2) 11,3  4,4

+
��: /�%.
!
�����
: %� ������ 	��
�� �
������ ������
�
, ��� �� ��
���� 	��
�� �
������ �	����
�
.
1) <� "��
 �
� ������
 ��� /��%� ��� ��� �%�.
2) !���������
 �������������� �������� ������ �
� '��
� ��� ���, ���
 ���
 �
� // 	�� ��� �������8��� ��
 '��
 ��� 
���, ��� ���� ���	�� "������ ��	����� ������.

���"�# 11 	>+��>+�# �,!� +>%,+&�"( ,!'?�

(�� 	������ % ��� &/+, ����� �� �
��������� ����������)

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

=��'$��� ��8����� ���������� 
��� ���'$��� ���
�
� ���������  -8,9  -9,9  -11,7  -11,0  -5,9  -4,7  -4,7  -6,4  -6,4  -5,6
=��'$��� ������ �	���$���� ��� 
�	���$���� 8����������� ��'� 1) 4,2  5,3  8,1  9,1  5,6  5,8  5,1  2,3  3,2  1,1
 =��'$��� ������ �	���$���� 1,9  3,3  8,3  4,4  3,3  3,6  5,0  0,8  2,3  2,6
 =��'$��� �	���$���� 8����������� 2,3  2,0  -0,2  4,7  2,3  2,2  0,1  1,5  0,9  -1,5
����� ������� �	�������� ���
 -13,9  -18,5  -22,5  -34,3  -35,0  -34,6  -32,9  -33,4  -34,7  -35,4
/������� ������ ��� �	
����� 2) 52,2  53,1  45,7  39,1  44,6  49,8  52,8  51,3  52,2  58,3
/�������� ������ ��� �	
����� 2) 61,8  63,4  57,2  49,2  50,9  55,2  58,3  57,0  59,2  65,3
/������� ������ 	�� �
 '��
 ��� 
��� 3), 4) 29,7  27,4  30,4  36,4  32,0  26,7  25,7  27,5  30,4  28,5
/�������� ������ �	� �
 '��
 ��� 
��� 3), 4) 31,8  34,7  36,8  35,3  32,3  34,7  35,4  34,7  35,6  32,3

'������� ���� ����
�
          
 /������� ������ ����� ��� 
 25 �
� // 3), 4) 54,5  50,8  58,8  73,5  74,6  73,4  69,2  62,5  66,9  65,3
 /�������� ������ ����� ��� 
 25 �
� // 3), 4) 53,6  57,7  60,7  60,0  54,5  54,8  56,5  55,8  63,3  59,0

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	� (Eurostat).
1) ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ��������� �� ��������	��
�
.
2) !��������� ����8��� ��� �� ���'$��� 	�
����.
3) !��������� ����8��� ��� �� �������� ��	���.
4) O� 	������ % ��� ��������� ��������/���������.
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���"�# 12  ��"&!/&(�+�'� +/�,("��

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

 2005  2006    )��. 2005 ��! 
 ���. *��. "�&�. +��. +��. 2006

<���	������ �	������ 1) 3,8 3,6 3,5 3,7 3,7
$��� �������� 2)     5,9
%��
 ��� ���� 3) 3,4 3,4 3,6 3,7 3,4

+
���: /�% ��� /��	�?��  /	���	�.
1) %� ����	������ �	������ "���'���� �� �	������� 	�������$� �����.
2) , �	��������� ��� �
� 	����� &	����� 2005-<����� 2006 "���'���� ��� �
 �������� ����
���� ���� �� ��� �	�	���� 
�	������� �
� +�������, �
� >��������� ��� �
� !��
���� ��� 2 ������������ �������.
3) , ����� ��� �
� '��
� ��� ��� 	�����"������ ���� ��
�������.

4  � 	�	���� ��� M
������	���� 	�������

��*=&�''� 6 

(�) +������������ �������
(�
����� ����� ��� �� 	������ %)

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

+
���: /�% ��� /��	�?�� /	���	�.
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2.2  ����	��


2.2.1 � 	�	���� ��� �����

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

2005 ��� �� <���� 2006, � ����� ����� 

	�
������$ "���� ��� /��%� ��
 !��"���� 

���� 2,3%, �
�. 8��
������ �	� �
� ���� 

������� ��� 2,6% ��� �� ������ �
� 

�������
��� ��� ����� ("�. +����� 1). ;���� 

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

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

"���� ��� /��%� ���������� �� 	�������� 

������� ���� �	������� �����. 

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

!��"���� ��������� 8��
��$� ����$� 

	�
������$ ���� ��� ��� �8����� ���� 

8����� 	�����. , 	�
������� ����� 

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

��8� �� 1999, ���� 
 �������� ���� 	���� 

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

�� 2000 ("�. �������� 1). , 	�
������� "���� 

��� /��%� �	�8�
�� �������� �	� 9,9% �� 

1996 �� 6,1% �� 1999 ��� ��
 ����8��� �����
�� 

	��� �� 8,9% �� 2000. &��� 
 ��� �$�
�
 

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

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

����� �
� ��8���� '��
�
�, ���� ������� 

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

�����������. A�� ��
�
 ���
�� ��
 ���������� 

�	���������
� ��� 	�
������$ ���� �� 2000 

��� � 	�
������� ������ �������� ��� 2,5% �� 

2005. &��� 
 	���� ��� 	�
������$ ��������� 

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

2001 ��������
�� ��� ��� 	������ ���
�
� 

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

���8�� �
� �������
��� ��� ����� 

����8���
�� ��
 ��� ��������� 	�� �
� Banka 

Slovenije. � �	�����
 ���������� ���8�� ��� �
 

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

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

	�������� "���'����� �� �$� 	������, �� 

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

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


 ����������� 	������� ���	�
��
�� �� 

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

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

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

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

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

&	� ��� 28 =������ 2004, ���� 
 !��"���� 

����8�
�� ���� <!= II, 
 ����������� 	������� 

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

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

���� �
� 	����� �	� ������
, 
 Banka Slovenije 

8
����	��
�� �
 ����������
 ���������� 

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

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

����, ����
����� 	����
�� �� ��8��� 

�	������ �� �8����� �K
�� �	�	��� ���, �� �� 

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

��� ���������� �	������� �
� '��
� ��� ���.1 

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

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

�	���������
� ��� 	�
������$ ��
�8�
�� 

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

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

���	�����"������
� �
� ��������� 

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

��� 8
��������������� ���"����� ��� ��� 

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

8
����	��������� �����.   

#�� �� �����$��� ���� �
� 	������ 1996-2005, 


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

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

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

&/+, ���$ 	������� ��	�� 	�� ������
����� 

�����$ 2001 ��� 2003, �	���8$��
�� ��� 	��� �	� 

�� 2004 ("�. +����� 2). ,� �������� ��
� ���� 

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

	���� ��� 8���� ��� �� 	������ ������� 

������
�� ���� �$�� ���� ��� 6-7%. � 

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

��K������ �����$� �� 2000 ��� �� 2001, ��� �� 

������� �� 7,7% �� 20042. !� ��������� �� ��� 

	������ �	�"�����
 ��� ����$ �$�
�
� �
� 

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

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

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

�����$�
�� �������� �����
 �� 3,8% �� 2004. 

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

1 #�� 	��������� ��	��������, "�. �
� ����
�� 2.2.3 
�8����� �� �
� ������
 �
� ��������������� ���������.  

2 ��� ����������� ����
 ����8��� ��� �
 ����������� ��	��
 
��� ������� ��� �� 2005. � ���
 �
����� �$�
�
 ��� 
���������� �	���8�� ���� 4,9% �� 2005, ������ 4,6% �� 
2004.  
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JE�A�A�� 1 

ENE�AR� �GR 
�IJ�MO�IJ�R 

R�CJKIR�R

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

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

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

�8����� ����� �������� ��� ����� ����������� 

�� 2002 ��� �� 2003 ����������� �
 ���������� 

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

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

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

�8�����$� �������, �	�� � 	�
������� "���� 

��� /��%� 	�
� ��� �
 �	����������� ����� 

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

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

������ ������� ���� ("�. +����� 2). 

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

����� ����� 	�
������$ "���� ��� /��%� 

������ ��� 2,5% �� 2005. , ������� ����� 

	�
������$ "���� ��� /��%� ��������
�� 

�� 2,6% ��� =������� ��� 2006 ��� �	�8�
�� 

�� 2,0% �� <���� ("�. +����� 3�). � �����
 

��� ����� ��� �
 ���������� "���
8������ 

������ ��� � 8��
������ 	�
������� 

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

���
����� ������$� ��� ��8���� �����������$ 

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

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

��� 	������� �������� ��� ����� ��� 

	�������� �������
�� �	��
� �	� ��� ��8��� 

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

�� �	����, �$����� �� �
� Banka Slovenije, 

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

������� ���� 0,06 �
� ������������ �������. � 

Banka Slovenije ������ ���, ��������, �� ����"���� 

��� ������� ���� ��� ��� �����
���� 

�����'������ ����� 	�������� 	��	�� 1,9 

������������ ������� ���� 	�
������ �� 2005, 

�� ��� �	���� 	��	�� 1,3 ������������ ������� 

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

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

��������� ��� 	������ �8����� ��������� 

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

2005, � ����� �$�
�
� ��� 	��������$ &/+ 

���� 3,7% �� �������
�
 "��
, �� �	�������� 

���� ���� �$�
�
� 3,9% ��� �� ���� ��������. 

P��� ���� ��� ����������� ���������, �� �8��
 

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

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

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

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

��������� �� ��� ������ ��8� �� 2008, 

������������� �������� ��8� 0,5 �
� 

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

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

����������� ��� >+& 	�� 	�"��	���� ���� 

	�L	�������� ��� �
� 1
 =�������� 2007 �� 

���8� �� ������������� �
 �������� �����
�
 

��� ���� �������� �	
�����, �	��� �� 

������� ����
 ������� �	����
 ���� 

	�
������ ���� 0,7 �
� ������������ ������� 

	��	�� �� 2007. /	�	����, �	��$� �� 

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

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

+����, 
 ��8���� �8����� �����
 ������ �
� 

��8���� '��
�
�, �
� �	��� ��������� 
 

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

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

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

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

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

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

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

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

!��"����� ��
� //. %����, �� ����8������ 

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

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

��������� �� �
� ����8��
 �
� ��8���� 

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

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

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

���� 	�
������. <�� �������
 �"�"����
�� 

	�� �8���'���� �� �
� ������
 ��� ������ ����� 

��� ��� �8�� ����
 �����
���� 
 ��� 

����������� �������� ��� �� 2006 ��� ����	���� 

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

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

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

�	�	��� ��� ���� ������� &/+ ��� ��� ����� 

��
 !��"���� ����������� �� ����� 8��
����� 

�	� �,�� ��
 '��
 ��� ��� ("�. +����� 2). 

O�����, ����� �$����� �� �	��������� �� 

���"�� ������� �
� �	����
� 	�� �� �8�� ���� 


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

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

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

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

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

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

����8������ 	������ �	� �
� 	���� �
� '��
�
� 

��
� ���������. /	�	����, 
 ��8$��
 ���	��
�
 

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


 	������ �����
�
 �
� ����������� 

���	�������� (����� ��� ������ ��� 

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

����������� �� �����'���� �� ������ "���� 

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

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

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

�������� �
� ����� ������� �� �
� ����8��
 

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

��������$ ��� �
� ��������	��
 ��� 

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

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

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

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

���"������� �	�K
 ��� ��������� �� 

������������� 8���. /����� �
������� �� 

����� �� ����8����� 
 ���������� �	��������
� 

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

����8���$� �� ������� 	�������� 	�� �	����	�$� 

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

���� ����� 	�?�����. 

2.2.2 ������������	� 	�	���	��

���� �� ���� ������� 2005 
 !��"���� 

������K� �������� �
� ������� ��"��
�
� 

��� �� 1,8% ��� &/+, �
�. ����� 8��
����� 

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

8���� �
� ������� ��"��
�
� 	�� �� &/+ 

���� 29,1%, �
�. 	��$ 8��
������ �	� �
� ���� 

������� ��� 60% ("�. +����� 4). !� �8��
 �� �� 

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

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

� ����� ��� �
������ 8���� �	�8�
�� ���� 

0,4 �
� ������������ �������. #�� �� 2006, 
 

/��	�?�� /	���	� 	�"��	�� ��� � ����� ��� 

����������� �� ���
��� �� 1,9% ��� � ����� ��� 

�
������ 8���� ��������� �� 29,9%. %� 2004 ��� 

�� 2005 � ����� ��� ����������� ��� �	��"
 �� 

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

&/+. � !��"���� ��� 	������'�� �	�"����� 

��������.

&� ���������� �
� 	����� �	� �� 1999 (�� 

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

����8��� ��� �� �
����� 8���) ��� �� 2005, � 

����� ��� 8���� �
� ������� ��"��
�
� 

�����
�� �������� ���� 4,5 ������������ 

������� ("�. �������� 2� ��� +����� 5). 

&����
�� �	����� �	� 24,6% �� 1999 �� 29,7% 

�� 2002 ��� 	������� 	��� �	� �� 29% ���� �
� 

	����� ��8� �� 2005. P	�� �������� �� 

	��������� ��	�������� ��� �������� 2", 

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

�$�
�
 ��� �
������ 8���� �	� �� 2000 ��� 

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

��������� ����8���). ,� 	�������� 

�����������-8���� �$�
��� �� ���� ��� 

�
������ 8���� ����� �� 2002, ����� ���� 

����"���� ��� ���������� �������
� 

	�L	��������$ ("�. +����� 6).   � ������ 

�$�
�
� ��� 	�?�����/�	������� ��8� �������� 

�������� �	����
 ��� ���� ��� 8���� ���� �
� 

	����� �	� ������
.  ,� ������ 	�� 

	���
�$���� �	� �� 2000 �	��� �� ���
��$� 

����������� �
� ������ �8��
� �����$ 

	�������� ����������� ��� �������$� 

��������� ��� 8����, ���������� ��� �8���$ 

�	�	���� ��� 8���� – �� �	��� ��
� 	��	���
 

�
� !��"����� ���� ��������� 8��
��. !�� 

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

��� �
������ 8���� �� "�8�	�����
 ������� 

�����
�� �����$ 1999 ��� 2002 �� 7,7%, ��� �� 

������� ���� 2,8 ������������ ������� �
� 

	����� ��8� �� 2005. %� 	������ ��� 8���� �� 

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

�
���� �	�K
 �� �	�	��� ��� ����� ��� 8����, 

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

�8����� ���	
����� �	� ��� ����"���� ��� 

�	�������. %� 	������ ��� 8���� 	�� ����'���� 

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

95% ����$ ��� 	������$ ����'���� �� ���. 

O� �� ��$���, �� �
����������� �	���������� 

��� �	
��'����� �������� �	� ��� ����"���� 

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

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

&	� �� 2000 (�� 	��� ���� ��� �� �	��� 

����������� ��������� ����8��� ��� �� 

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

���
 "�����$����� �� ������� ������ 

�	����������� �� 	�� �� ���� ��� ����������� 
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	�� �� &/+ ("�. �������� 3� ��� +����� 7). 

T��������� �	� �	�	��� 3,9% �� 2000, � ����� 

��� ����������� �	�������
�� �� 4,3% �� 2001 

��� "������
�� �� 2,3% �� 2004 ��� �� 1,8% �� 

2005. P	�� �������� �� 	��������� 

��	�������� ��� �������� 3", �$����� �� ��� 

���������� �
� /��	�?��� /	���	�� �� 

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

����"��� ��� �
�����������$ �	����������� 

����� �� 2001 ��� �� 2003. ,� �
 �������� 

����"���� ��� �
�����������$ �	����������� 

�
� ��"��
�
� ��8�� ������ �	����
 ����� �� 

2002. &���� �� ����"���� �	��� �� ���������$� 

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

�	����
 	������� �����. %� ��������� 

����8��� �	��
������ ��� �� 	������ ���� 

��� ��8�� ����� �	����
 �� 2004 ��� �� 2005. 

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

�������, �	�� �������� ��� �������� 4 ��� ��� 

+����� 7, � ����� ��� ��������� ��	���� �
� 

������� ��"��
�
� �����
�� �	� 48,1% ��� 

&/+ �� 2000 (�� 	��� ���� ��� �� �	��� 

����������� ��������� ����8���) �� 49,0% �� 

2001. !�
 ����8��� ������	����
�� �� 	��	�� 

48% ��8� �� 2003 ��� �����
�� ����� ����	����. 

<��� �� 2001 
 �	�8�
�
 ��� ��	���� ��� 

������ ����"��� �8���� ���� �� ����� ��
 

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

0,8 �
� ������������ ������� 8��
������ �� 

2005 �	� �,�� �� 2000. %� �
����� ����� �� 

�8��
 �� �� &/+ �����
��� ���� 1,1% �����$ 

2000 ��� 2002 ��� ������	����
��� �� ������� 

������ ��
 ����8���. %� 2005, � ����� ��� 

������ ���� 45,5%. 

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

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

��� 	������ �$�����
� ��� �
� 

	����� 2006-08, �� 
����
��� �����"��� 

2005, ������� ������ �	� ��� 	�"��K��� �
� 

/	���	�� 	�� ������'����� ���� +����� 4 ��� 

	�"��	�� ����� �����
 ��� �
�����������$ 

����������� �� 1,7% ��� &/+ �� 2006 ��� �$�
�
 

��� 8���� �
� ������� ��"��
�
� �� 29,6% ��� 

&/+. +��������'���� 
 �����
 ���� ��� 

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

������ ���� 	��	�� 0,5% ��� &/+ �� �$����
 

�� �� ����8��� ��� 	��������� ��� �� 2005, 

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

�����
�
 ��� ���� �������� �	
�����. 

&��� 
 	���
 ����������, ������, �� 

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

����� ����. , 	�L	��������� ��� �� 2007 

	�"��	�� �	� ��� 	������ �$�
�
 ��� 

����������� ��� >+& (�	� 8,5% �� 9% ��� �	� 

20% �� 21%), $����
 	�� �	������� ��
� 

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

��������� ����� �� �
������� 	������ 

�	����
 ���� 	�L	�������� ��� 2006. %� 2007, 

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

�� 1,4% ��� � ����� ��� �
������ 8���� �� 

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

2006. <� "��
 �� �
����������� �	���������� 

	�� 	�"��	����� ��� 	������ �$�����
�, 

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

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

���8� 	�� ��'���� ��� !$����� !������
��� 

��� &��	���
�, � �	���� ��� 	������ 

�$�����
� 	������'���� 	������� �� �������� 

��� �� 1% ��� &/+.

P��� ���� �
� ����8����
 ���������� 	���� 

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

������ �	��
������ ��� �� �
����� 8��� �� 

���
��� ���� ��� �	��� �� ����

��� �� 

�	�	��� ���� ��� 60% ��� &/+ ��� �� 	�"��K��� 

������.

P	�� �������� ���� +����� 8, ���������� 

�����
 �����
 ��� 	�
�����$. !$����� 

�� ��� ���������� 	�"��K��� �
� /	���	�� 

,���������� +�������� �
� // ��� �
� 

/��	�?��� /	���	��,3 
 !��"���� ���������� 

�� ������K�� �
������� �$�
�
 ��� �8������ 

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

������� �� 9,7 ������������ ������� ��� &/+ 

��� �
� 	����� ��8� �� 2050. � ��������	��
 

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

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

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

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

�
��������� ��������
�.

3 «The impact of ageing on public expenditure: projections for the 
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care, 
education and unemployment transfers (2004-2050)», /	���	� 
,���������� +�������� ��� /��	�?�� /	���	� (2006). 

����	��
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P��� ���� ��� 	������ �
������������ 

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

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

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

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

���������, ����� ���K�� �
� �	���8������
� 

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

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

��	���� �
� !��"����� �������� �� 

8����
�'���� �	� �8����� �K
�� "���� 

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

"���'����
 ���� ��	���� �
����������� 

	�������. !$����� �� 	�
������ �
� 

/��	�?��� /	���	�� ���������� ��� ���
 ��� 

2003, �� 
��� ����8������ �	�8������, ����� 

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

��� �
������ ��� �
 8
�������
�
 �	������ 

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

	��	�� ��� &/+. &��� �� �	�	��� �������� �� 

�8�� ���
��� ��	�� �� 2004 ��� �� 2005. O�����, 

��� �	�8�� ������
����� ������� ��� ��� 

�	�������� �
� 	����� �����
� ��� 

����8������ �	�8������ ��� �� ���������� 

�	��� �� �������� �� ������ "����.

2.2.3 � 	�	���� ��� ���
��
��
�����
 �������
�

%� ���� !��"����� �������8�� ��� <!= == �� 

��8$ �	� ��� 28 =������ 2004, �
���� 	��	�� 22 

����� �	� ���� 24 ����� �
� 	������ ������� 

<�H�� 2004-&	����� 2006 ("�. +����� 9�). � 

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

����
�� ��� 239,64 ���� ��� ���, 	�� 

�	�����$�� �
� ��8���� �������� ���� �� 8��� 

�����
�. D�������
�� �� �������� 	������ 

����$����
� ±15% �$� �	� �
� ������� 

��������.

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

�	� �
� ������ ��� ���� ��� <!= ==, �� �8�� 

�
� !��"����� �����$�
��� ��� �������������� 

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


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

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

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

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

	�"�
�������$� �8����� �� �
� �����	�
 

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

	���
�
 �
� ����������� ����������� 

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

�
� �����
 ��� <!= ==. <��� �
 �������8� ��� 

��� <!= ==, �� ���� �����
�� 	�� 	��$ ����� 

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

�������� 5). /���� ��� <!= ==, 
 !��"���� ��� 

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

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

Banka Slovenije 	����"
 	������ ���� ����� 

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

<!= ==, 	��������� �� ������	������ �
� 

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

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

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

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

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

��������� ���-����, ����
����� �����8��� 

�� ��8��� "�8�	������ �	������ �K
����� 

�	� �� ��������8� �
� '��
� ��� ���. 

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

�
� 8
����	������� �
 ����������
 ��� 

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

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

��������'��� ������
�� �� ��8��� ������� 

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

��������� ��
� ������� ��	�'�. %� ��������� 

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

�������$���� �� ��������� �� 	����� 

�	���
�
� 	�����'����� ������
��� �� 

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

�	�������� �� ����

��� 
 �
������� ������ 

�����$ ��� "�8�	������� �	������� �
� 

!��"����� ��� �
� '��
� ��� ���. O� ��� "����, 


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

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

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

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

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

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

������ ����� ������������� ��� �
� 

�	���
�
 ����8������ �������� 	������ 

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

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

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

8��
�� ("�. +����� 9"). &	� �
� �����
 ���� 

<!= == ��� ����, 
 ������ ��� "�8�	������� 

�	������� ������ ��� EURIBOR ���� �
��� 

	�������� �������� �����
, ���� ������ �� 
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1,7 �
� ������������ ������� �� ��������� 

���
�� ��� 2005. <��� �
 �����
 �	� �
� 

Banka Slovenije ��� �	������� 	�������� ���� 

50 ��������� ������� "��
� �� >�"����� 

��� �� <���� ��� 2006, �����
�� �� 0,7 �
� 

������������ ������� ��� &	���� ��� 2006.

+�� �	� �
� �����
 ��� <!= ==, �� 

��������������� 	�������� ��� �8�� �
� 

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

����8� �����
 ��� ���� ��� �� ����������$� 

������������� ����. � �����
 ���� 

���������$�� ��� �
�������� ������� 

	�
������$ �����$ �
� !��"����� ��� �
� 

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


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

���� – ���� ������ ������ ��� ��� ��� ��� �� 

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

2006 ����� ����� �������$� ������ ����, �	�� 

��8� �	��������� �	� ��� =������� ��� 1996 ��� 

�	� �
� �������� ��� ��� ("�. +����� 10). ,� 

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

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

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

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

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

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

��������. 

P��� ���� ��� ����� ��������� ���� �������� 

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

������� ������ ������������� ���'$��� 

��8����� ���������� ��� ���'$��� ���
�
� 

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

/�����
 �	�������� �� ��
 1999 ��� 2000, �	�� 

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

&/+. ���� ����	���, �� 2001 ��� �� 2002, �� 

���'$��� ��8����� ���������� ��� �� ���'$��� 

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

	������������ ���
. &	� �� 2003 ��� ����, 

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

�
� �������� ��� 1% ��� 2,5% ��� &/+ ��� 

���'$��� ��8����� ���������� ��� ��� 

���'$��� ���
�
� ��������� ��'� ("�. +����� 

11). !�
 !��"���� �8��� ��������� ���� ������ 

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

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

�
� ���
 ���� ��
����, ����'����� �� �K
����� 

	������ (19,3% ��� &/+) �� 2005. 

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


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

����8���, 	������'�� ���� ��������$ ��	���� 

������ ��� �	
����� 	�� �� &/+ $K��� 64,8% 

��� ��� �������� ��� 65,3% ��� ��� ���������. %� 

2005 �� �������� ������ 	�� �
 '��
 ��� ��� 

��� 	�� �
� // �� 	������ ��� ��������� 

�������� ���� 52,9% ��� 66,4% ��������8�. %� 

��������8� ����8��� ��� ��� ��������� �� 

	������ ��� ��������� ��������� ��� �� 2005 

���� 66,7% ��� 78,2%.

2.2.4 � 	�	���� ��� �
������	����
 	�������

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

2005 ��� �� <���� ��� 2006, �� ����	������ 

�	������ ��
 !��"���� ���� ���� ���� �� 3,8%, 

�
���� ��������
��� 	��$ 8��
����� �	� 

�
� ���� ������� ��� 5,9% ��� �� ������ ��� 

�	������� ("�. +����� 12).

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

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

�������� 6�).4 ���� ����	���, 
 ������ ��� 

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

��������8� ���� �� �
� '��
� ��� ��� 

�����
�� �������� �	� �� 2002 ��� ���� ("�. 

�������� 6"), �� �	�������� 
 ������ �� 

���������� �$� ��� 0,1 �
� ������������ 

������� �� <���� ��� 2006. ,� �$��� 	�������� 

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

�����
 �
� ����������� ��� 8
����	��������� 

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

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

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

�����$ �
� !��"����� ��� �
� '��
� ��� ���. 

/	�	����, 
 �����
 �
� ������� ��� 

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

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

�������8� �
� !��"����� ��� <!= ==, ���� �	��� 

����8�
�� ��� =�$��� ��� 2004, ��� �	� �
 

����	���� �8����� ������ �������������� 

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

�$�����
� ��� �	������� ��
�8�
�� �	��
� 

����	��


4 , <����� 2002 ����� � 	���� ����� ��� ��� �	��� 
�	�8��� ��������� ����8��� ���� ���� �� ����	������ 
�	������ ������� ��� �
 !��"����.



44
EJS 
�jherg ci� �� R�cjkirg
���	
 2006

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

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

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

�
� '��
� ��� ���, ������������� �
� 

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

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

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

�������������� 	�������. 
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����	��


I � 	�	���� ��� �����
 +������ 1 +�
������� "���� ��� 

  E��%�

 �������� 1 /�����
 ��� �����

 +������ 2 ������� 	�
������$ ���

  �������� �������

 +������ 3 +������� ������ ��� 

  p�"��K��� ��� ���

  	�
������

  (�) +������� ������ ���

   /��%�

  (") +�"��K��� ��� ���

   	�
������

2 ������������	� 	�	���	��
 +������ 4 �
����������� ��������
 

  �
� ������� ��"��
�
�

 �������� 2 &�������� 8��� ������� 

  j�"��
�
�

  (�) /	�	���

  (") /����� ����"��� ���

   	������������

   	��������

 +������ 5 &�������� 8��� �������

  ��"��
�
� – ��������� 

  8����
������

 �������� 3 +�������� (+) / �������� (-)

  ������� ��"��
�
�

  (�) /	�	���

  (") /����� ����"��� ��� 

   p������������

   	��������

 +������ 6 +������� �����������-

  8���� ������� ��"��
�
� 

 �������� 4 ��	���� ��� ����� �������

  ��"��
�
�

 +������ 7 �
����������� ���
 �
�

  ������� ��"��
�
�

 +������ 8 +�"���� ��� �


  �
����������� �	�"����


  ���� �
� �����
� ��� 

  	�
�����$

2.2.5 �
�
����� ��
��� �
� ��
��
��
���

3 � 	�	���� ��� ���
��
��
����� 
�������
�

 +������ 9 (�) !������
�� �
�

   ��������������� ���������

  (") ;������ ������� 

   ��������������� 	������

   ��� �� ���� !��"�����

 �������� 5 %��� !��"�����: �	�����
 

  a	� �
� ������� �������� 

  ��� <!= ==

 +������ 10 %��� !��"�����: ������
 �
� 

  	��������� ���������������

  ���������

 +������ 11 /�������� ���� ��������

  �����

4 � 	�	���� ��� �
������	���� 
	�������

 +������ 12 <���	������ �	������

 ��������: (�) <���	������ �	������

  (") ������� ����	������� 

   e	������� ��� 	�
������$

   "���� ��� /��%� ������

   �
� '��
� ��� ���

����	��
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���"�# 1 �$�%&��'(# )*�+� ,!- 	����

(������� ������������ ����"����)

 2005  2006   )��. 2005 ��!
 ���. *��. "�&�. +��.  +��. 2006

+�
������� 
"���� ��� /��%� 2,4 2,6 2,3 2,0 2,3
$��� �������� 1)     2,6
%��
 ��� ���� 2) 2,2 2,4 2,3 2,2 2,3

+
��: /��	�?�� /	���	� (Eurostat)
1) ,� �	��������� ��� �
� 	����� &	����� 2005-<����� 
2006 "���'����� ���� �
 �������� ����
���� ���� �� 
��� ������� ������������ ����"���� ��� /��%� ��� �
� 
+������, �
 >������� ��� �
 !��
���, ��� 1,5 ����������� 
������.
2) � '��
 ��� ��� ��������� ���� ��
�������.

1  � 	�	���� ��� �����

���"�# 2 �+�",+# /�$�%&��'!: "�� �-��;+�# <+�",+#

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

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

�����! �����������          
/��%� 9,9 8,3 7,9 6,1 8,9 8,6 7,5 5,7 3,7 2,5
/��%� 	�
� �
 �	����������� ����� 
�������� ��� �������� - - - - - 7,4 8,4 6,3 3,7 1,3
�%� 9,8 8,4 7,9 6,2 8,9 8,4 7,5 5,6 3,6 2,5
�%� 	�
� ����"���� ��� ������� ���� - - - - 7,9 8,3 6,5 5,3 3,4 2,3
&	�	�
������� ��������� ���������
� 10,7 8,6 6,8 6,4 7,9 7,7 7,9 5,4 3,5 1,6
&	�	�
������� &/+ 11,1 8,4 6,8 6,4 5,4 8,7 7,9 5,8 3,2 1,0
%���� 	������$ 1) 6,1 6,0 6,1 2,2 7,7 8,9 5,1 2,6 4,3 2,7
$������! �����!          
&$�
�
 	��������$ &/+ 3,7 4,8 3,9 5,4 4,1 2,7 3,5 2,7 4,2 3,9
���� ������� &/+ �� <&� 
('��
 ��� = 100) 2) 63,2 65,0 65,8 67,6 67,0 68,0 69,2 70,8 74,1 .
!�������� �	�	��� ����� ('��
 ��� = 100) 68,8 70,9 73,3 73,6 73,2 73,0 74,7 75,7 73,8 .
+�������� ���� 3) - 0,1 0,2 1,2 1,0 -0,3 -0,5 -1,6 -1,2 -0,9
+������ ������� (%) 4) 6,9 6,9 7,4 7,3 6,7 6,2 6,3 6,7 6,3 6,3
������ ������� ��� ������ 	�?�����, 
�$���� ���������� 7,3 5,3 4,6 3,6 8,9 9,2 6,5 4,7 3,8 .
<���������� ��	��
 ��� �������, 
�$���� ���������� 13,6 12,6 8,9 7,7 12,4 11,6 8,5 7,8 7,7 .
+���������
�� �������, 
�$���� ���������� 5,9 6,9 4,1 3,9 3,3 2,2 1,9 2,9 3,7 3,1
/�������� ������ ��� �	�	�
������� 
����� �	
����� 11,6 5,0 1,9 1,9 13,9 6,3 2,5 2,0 4,2 5,7
,��������� ����������
 �������������� 
�������� 5) -9,8 -5,5 -1,2 -6,4 -9,3 -5,1 -2,8 0,5 -0,9 -0,8
+����
�� 8������ (<3) 6) 19,7 20,0 19,1 10,2 17,2 29,4 10,6 6,5 8,6 -3,0
��������� �	� ��	�'�� 6) 20,2 14,2 26,9 29,9 18,8 18,7 10,2 16,4 17,0 23,7
%���� ����8�� (�����
� SBI) 6) -18,3 18,7 21,4 5,9 0,1 19,0 55,2 17,7 24,7 -5,6
%���� ������
��� ��������� - - - - - - - - - -

+
���: /��	�?�� /	���	� (Eurostat), ������ ����8��� (�%�) ��� /��	�?�� /	���	� (	�������� ����).
1) !$���� "���
8����� ����� ����������, ��8���� 	�������.
2) %� �8��� <&� �
������� ������� ���������� �$���
�.
3) +������ ���
����$ &/+. %� ������ 	��
�� �
������ ��� �� 	�������� &/+ ����� �����$��� �	� �� ���
���� &/+.
4) , ������ �������� �� ��� ������������� ������ �
� ������$� ,�����
� /������ (�,/).
5) %� ������ (��
����) 	��
�� �
������ ������
�
 (�	����
�
).
6) /������ ����� �$�
�
� ������ 	������, �	�� ������'����� �	� �
� /�%.

��*=&�''� 1 	>?��>$ ,%� ,�'@�

(������� ����� ������������ ����"����)

+
���: /��	�?��  /	���	� (Eurostat) ��� ������ 
����8���.
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���"�# 3 &(�;�,+# ,*�+�# "�� /&!)�?B+�# =�� ,!� /�$�%&��'(

(������� ������������ ����"����)

(�) 3������! ����! �� ����

 2005 2006
 4���. ���. *��. "�&�. +��.

����
     
/����� ����������� ����"��� 2,1 2,4 2,6 2,3 2,0
<���"��� ��� ����� ��� ��� ���������� 3 �
��� 
������ 3 	�
��$�����, ��
����
 �� ������ "��
, 
�	�8��� ��������
 4,8 2,8 0,8 0,3 0,7
<���"��� ��� ����� ��� ��� ���������� 6 �
��� 
������ 6 	�
��$�����, ��
����
 �� ������ "��
, 
�	�8��� ��������
 2,8 3,0 2,8 2,9 2,4

(&) 3��&��7��! '�� �� ����������
   2006  2007

/��%�, /��	�?�� /	���	� (�����
 2006)   2,4  2,5
�%�, ,,!& (�����"��� 2005) 1)   -  -
�%�, �A% (&	����� 2006)   2,4  2,4
�%�, Consensus Economics (<����� 2006)   2,3  2,1

+
���: /��	�?�� /	���	�, ,,!&, �A% ��� Consensus Economics.
1) � !��"���� ��� ����� ����� ��� ,,!&.

+
���: /��	�?�� /	���	� (Eurostat) ��� �	��������� �
� /�%.

����	��
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���"�# 4 �$'!��!�!'�"D "�,*�,��$ ,$# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

 2004 2005 2006 1 )  

+�������� (+) / �������� (-) ������� ��"��
�
� -2,3 -1,8 -1,9
$��� �������� -3,0 -3,0 -3,0
+��������/��������, ����� ��� ��	���� �
������ �	���$���� 2) 1,1 1,5 1,5

&�������� 8��� ������� ��"��
�
� 29,5  29,1  29,9
$��� �������� 60,0 60,0 60,0 

+
���: /��	�?�� /	���	� ��� �	��������� �
�  /�%.
1) +�"��K��� �
� /��	�?��� /	���	��.
2) %� ������ 	��
�� �
������ ��� �� �
����� �������� ����� 8��
����� �	� ��� �	��������� ��	����.

2 ������������	� 	�	���	��

��*=&�''� 2 
"��*&��,! F&?!# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

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

+
���: /��	�?�� /	���	� ��� /�%
!
�����
: !�� �������� 2("), �� ��
����� ����� �
������� ���"��� ��� ��������8�� 	������� ��
 �����
 ��� ����� ��� 
8����, ��� �� ������� ����� �
������� ���"��� ��
� �$�
�� ���. %� 8��� 	�� �	� �� 1999 ��� ����� ��������� �� �� 
8��� �	� �� 1999 ��� ���� ��� �� �������� 	�� �	� �� 2000 ��� ����� ��������� �� �� �������� �	� �� 2000 ��� ���� ���� 
����"���� �
� ������������ ��� ��� 	
���.
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��*=&�''� 3 �+(���'� (+) / ?��+�''� (-) =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

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

���"�# 5 
"��*&��,! F&?!# =+��"D# "-)?&�$�$# – <��&�&%,�"* F�&�",$&��,�"*

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

$������� ����! 
(�� 	������ % ��� &/+) 21,0 21,4 22,1 24,6 27,6 28,3 29,7 29,1 29,5 29,1
$������ ��� ������� (% ��� �������)          
 !� ��8��� ������� 38,2 47,9 50,8 46,5 42,9 42,2 45,5 46,6 53,0 60,0
 !� ���� ��������� 61,8 52,1 49,2 53,5 57,1 57,8 54,5 53,4 47,0 40,0
 /�� 1) 29,9 22,4 32,0 37,9 43,5 53,7 52,4 51,9 45,8 39,0
 ���	� ���� ��������� 31,9 29,7 17,2 15,7 13,6 4,1 2,1 1,5 1,1 1,0
8���! ��! �����! ������� 
(% ��� �������) - - - 53,3 50,4 51,3 59,2 62,4 68,6 72,6
+��� ������������ �������� (�� ��
) . . . 6,7 6,7 7,2 6,5 5,9 5,6 5,6
$������ ��� �������� 2) (% ��� �������)          
 ;�8�	������ (��� ��� ����) 0,1 0,1 2,3 3,0 5,0 5,9 7,7 7,2 5,5 4,9
 <�������	������ 
 (��� ��� ���� �����) 99,9 99,9 97,7 97,0 95,0 94,1 92,3 92,8 94,5 95,1

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	�
!
�����
: !���8��� ������ �����. ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ���������� 
�� ��������	��
�
. %� 8��� 	�� �	� �� 1999 ��� ����� ��������� �� �� 8��� �	� �� 1999 ��� ���� ���� ����"���� �
� 
������������ ��� ��� 	
���.
1) +�����"���� 8��� �� ��� ���, 	�� �	� �� 1999, �� ECU � �� ��� �	� �� ��������� ��� ����� ����� 	�� ��8�� 
���������� �� ���.
2) &8��� �������.

+
���: /��	�?�� /	���	� ��� �	��������� �
� /�%.
!
�����
: !�� �������� 3("), �� ��
����� ����� �
������� ���"��� ��
 �$�
�
 ��� �����������, ��� �� ������� ����� 
�
������� ���"��� ��
 ������ ����. %� �������� 	�� �	� �� 2000 ��� ����� ��������� �� �� �������� �	� �� 2000 ��� ���� 
���� ����"���� �
� ������������ ��� ��� 	
���.
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���"�# 6 &!��&'!=D +��+�''�,!#-F&?!-# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

<���"��� ��� 8���� ������� 
��"��
�
�  5,9  2,9  2,8  4,9  5,2  3,6  4,4  1,8  2,4  0,9
+�������� (+) / �������� (-) ������� 
��"��
�
� - - - -2,0  -3,9  -4,3  -2,7  -2,8  -2,3  -1,8

3�������'	 ���������!-�����! - - - 2,9  1,3  -0,7  1,7  -1,1  0,1  -0,8


����	 ������� (+) / �����	 
�%���� (-) ���������������%� 
����������%� �������� - - - 0,9  0,6  -0,4  0,1  -2,2  2,0  -0,9
 A�������� ��� ���������� - - - 0,7  0,8  0,7  3,0  -1,1  0,3  -0,9
 ������ ��� ������ ����� ����8�� - - - 0,3  0,1  -0,2  0,7  -0,1  -0,1  0,2
 <���8�� ��� ���	�� �������8��  - - - -0,1  -0,2  -0,2  -3,9  -0,7  -0,1  -0,6
 =�������	������� - - - - -0,9  -0,7  -3,6  -0,7  -0,6  -1,1
 !������8� ��� �������� �	�8������� - - - - 0,0  0,0  0,0  0,0  0,0  0,0
 ���	� - - - - 0,7  0,5  -0,4  -0,1  0,5  0,5
 ���	� 8
�������������� 	��������� 
 ����8��� - - - -0,1  0,0  -0,8  0,3  -0,3  1,9  0,4
+��&��	 ��� �������� �� �����! 
'����	! ��&������! - - - 0,8  1,1  0,7  1,1  0,3  -0,8  0,0
 ���
(+) / '
���� (-) �	� �������������� 
 ��������� - - - 0,9  1,3  0,9  0,5  0,3  0,2  0,0
 ���	�� ������� �	����
�
� 1) - - - -0,1  -0,2  -0,1  0,6  0,0  -1,0  0,0
<����! ���&���! �� ����! '����	! 
��&������! 2) - - - 1,2  -0,4  -1,0  0,5  0,9  -1,1  0,1

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	�.
!
�����
: ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ���������� �� ��������	��
�
. 
� ����"��� ��� 8���� ��� ��� ����������� 	�� �	� �� 2000 ��� ����� ��������
 �� �
 ����"��� ��� 8���� ��� ��� 
����������� �	� �� 2000 ��� ���� ���� ����"���� �
� ������������ ��� ��� 	
���.
1) +�����"���� �
 ������ �����$ ����������� ��� ������� �	����
�
� ��� 8���� ������� ��"��
�
� ���� �
� 
�����
.
2) !��������� �	� ���	�� 	�
����� ���������� (�	�8������ �
������), ��������������� ������ ��� ����������� 
�	��������. &��� �� ����8��� 	�����"���� ����8������ �������� ����� ����
K
� 8����.

��*=&�''� 4 ��/*�+# "�� ?�!<� =+��"D# 
"-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

+
��: /!�%.
!
�����
: %� ����� ��� �� ��	���� 	�� �	� �� 2000 ��� 
����� ��������� �� �� ����� ��� ��� ��	���� �	� �� 2000 
��� ���� ���� ����"���� �
� ������������ ��� ��� 
	
���.

40

42

44

46

48

50

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
40

42

44

46

48

50

��������� ��	����
�������� �����



51
EJS 

�jherg ci� �� R�cjkirg
���	
 2006

JE�A�A�� 1 

ENE�AR� �GR 
�IJ�MO�IJ�R 

R�CJKIR�R

���"�# 7 �$'!��!�!'�"D �?�$ ,$# =+��"D# "-)?&�$�$#

(�� 	������ % ��� &/+)

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

$������� ����� - - - 42,1 44,3 44,7 45,4 45,2 45,3 45,5
 %�8���� ����� - - - 41,9 44,1 44,5 45,2 45,1 45,1 45,3
 Q����� ���� - - - 9,1 7,5 7,6 7,9 8,2 8,4 8,6
 F������ ���� - - - 16,2 16,3 16,1 16,4 16,6 16,2 16,2
 /������ ���������� �������
� - - - 14,3 15,0 15,2 15,1 15,0 15,0 15,2
 ���	� ��8���� ����� - - - 2,3 5,3 5,5 5,8 5,4 5,5 5,3
 ���������� ����� - - - 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2
$�������! ������! - - - 44,1 48,1 49,0 48,0 48,1 47,6 47,3
 %�8����� ��	���� - - - 39,4 43,2 44,3 43,8 43,3 43,0 43,1
 <���������� ��	��
 ��� ������� - - - 10,5 11,6 12,2 12,0 12,1 12,0 12,1
 ���������� 	��8�� ����� ����� 
 �� ����� - - - . 17,0 17,0 17,1 17,0 16,9 16,9
 +�
����� ����� - - - 2,2 2,5 2,5 2,4 2,1 1,9 1,6
  e� ��� ������: �	� ��������� 
  ���������� ��� 	���������� 
  ���"����� �	������� - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
 ���	�� ��8����� ��	���� - - - . 12,1 12,6 12,4 12,1 12,3 12,4
 ����������� ��	���� - - - 4,8 4,9 4,7 4,2 4,7 4,6 4,2

3�������� (+) / �������� (-) - - - -2,0 -3,9 -4,3 -2,7 -2,8 -2,3 -1,8

+�������� �	�������� - - - 0,2 -1,4 -1,8 -0,3 -0,7 -0,5 -0,1
+��������/��������, 	�
� ��� 
��	���� �
������ �	���$���� - - - 0,7 -0,7 -1,1 0,3 0,5 1,1 1,5

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	�.
!
�����
: ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ���������� �� ��������	��
�
. 
+�
����� ����� �	�� ���������� ��
 ���������� �	�"�����$ �����������. %� ����8��� «�	����
 ��� ��������� 
���������� ��� ��� 	���������� ���"����� �	�������» ���$��� �� �
 ������ �����$ ��� ����� (� ��� �����������/	���-
��������) �	�� ��'���� ��
 ���������� �	�"�����$ ����������� ��� ��� /!� 95. ;�. ��������� (/�) ���. 2558/2001 ��� 
/��	�?��$ �����"������ ��� ��� !��"������ ���� ���� �
� ����������
�
 ��� ������������� �	� ��������� ���������� 
�	������� ��� �	� 	���������� ���"����� �	������� (swaps). %� �����, �� ��	���� ��� �� 	��������/�������� 	�� �	� �� 
2000 ��� ����� ��������� �� �� �����, ��� ��	����, �� 	��������/�������� �	� �� 2000 ��� ���� ���� ����"���� �
� 
������������ ��� ��� 	
���.

���"� 8 &!)!�?# =�� ,$ <$'!��!�!'�"D +/�)*&-��$ �(=% =D&���$# ,!- /�$�-�'!:

(�� 	������ %)

 2004  2010  2020  2030  2040  2050

����� ����
�
� 
���������� (	�
������ 65 ���� ��� ��� �� 
	������ ��� 	�
�����$ 
������ 15-64) 21,4 23,6 30,8 40,4 47,7 55,6
<���"��� ���� �
������ ��	���� 	�� ���������� �� �
 
�����
 ��� 	�
�����$ (�� 	������ % ��� &/+) ������ ��� 2004 - -0,2 1,3 4,4 7,5 9,7

+
��: /��	�?�� /	���	� (2006), «The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions, 
health care, long-term care, education and unemployment transfers (2004-2050)». F����
 	�� ��	��
��� 
 /	���	� ,���������� 
+�������� ��� 
 /��	�?�� /	���	� (DG ECFIN).

����	��
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3 � 	�	���� ��� ���
��
��
����� �������
�

()) ����"!� <+�",+# �-�����='�,�"@� /�?�+%� =�� ,! ,(��& ��!)+���#

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

 2004 2005 2006
 *���. (�. *��. )��. *���. (�. *��. )��.

<���"�
���
�� ��������������� ��������� 1) 0,4 0,2 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1
������ "�8�	������� �	������� 2) 2,3 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,6 0,9

+
���: /����� ����8��� ��� �	��������� �
� /�%.
1) <
����� ��	��� �	�����
 (��
����
 �� ������ "��
) ��� 
������� 	���������� ����"���� �
� ��������������� 
��������� ������ ��� ��� (�� 	������ %).
2) ������ (�� ������������ �������) �����$ ��� �����	�'���� �	������� ���� �
��� ��� ��� EURIBOR ���� �
���.

���"�# 9 (�) �,��+&(,$,� ,$# �-�����='�,�"D# ��!,�'��#

!������8� ��� �
8������ ��������������� ��������� (<!= ==) A��
!������8� �	� ���  28 =������ 2004
D	����
�
 �
� �����$� �������� ��������� �� 	���"����� �
� ����� �
� 8���  P8�

<������� �	�������� 	�� �� ��� ��� 	�� �� ���� 1) <�����
 �	�����
 <�����
 �	�����

 	�� �� ��� 	�� �� ���� 

28 &������ 2004 ��� 28 #������� 2006
/�� 0,1 -0,2

+
��: /�%.
1) <������� 	���������� �	�������� �	� �
� ������� �������� ��� <!= ==. ���
��� ����� ��� ���� 
���� ��� 
������� 
����8���� �������� 
����.

��*=&�''� 5 �(��& ��!)+���#: �/("���$ �/( 
,$� "+�,&�"D ��!,�'�� ,!- ��� ��

(
��
��� ����8���, �	�����
 %, 1 <�H�� 2004 ��� 
28 &	����� 2006)

+
��: /�%.
!
�����
: � �����
 ����� �
������ �
� 
����
��� 
�����
� ��� <!= == (28 =������ 2004). *�����/��
���� 
�	�����
 �	��
����� ��������8� ������
�
/�	����
�
 
�	� �
� ������� ��������. #�� �� ���� !��"����� �� 
	������ ����$����
� ����� ± 15%. &	�������� 	�� �	� 
��� 28 =������ 2004 ���������� ��
� ������� �������� 
��� ���� !��"����� �	�� ���	���
�� �� �
 �������8� 
��� <!= ==.
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���"�# 10 �(��& ��!)+���#: +>?��>$ ,$# /&�='�,�"D# �-�����='�,�"D# ��!,�'��#

(�
����� ����8���, �	�������� %, &	����� 2006 �� �$����
 �� ����������� 	������� �������)
  
 +���! ���! +���! ���!
 *��. 1996-)��. 2006 *��. 1999-)��. 2006

+�������� ������ �������������� �������� ������ ��� ��� 1) 1,7  0,4
'������� ���� ����
�
:  
 ,��������� ����������
 �������������� �������� 2) -12,2  -5,5
 +�������� ����������
 �������������� �������� 1), 2) 3,2  2,6

+
��: /�%.
!
�����
: %� ������ 	��
�� �
������ ������
�
, ��� �� ��
���� 	��
�� �
������ �	����
�
.
1) <� "��
 �
� ������
 ��� /��%� ��� ��� �%�.
2) !���������
 �������������� �������� ������ �
� '��
� ��� ���, ���
 ���
 �
� // 	�� ��� �������8��� ��
 '��
 ��� 
���, ��� ���� ���	�� "������ ��	����� ������.

���"�# 11 	>+��>+�# �,!� +>%,+&�"( ,!'?�

(�� 	������ % ��� &/+, ����� �� �
��������� ����������)

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

=��'$��� ��8����� ���������� ��� 
���'$��� ���
�
� ��������� 0,2 0,3 -0,6 -3,3 -2,7 0,2 0,8 -1,0 -2,5 -1,5
=��'$��� ������ �	���$���� ��� 
�	���$���� 8����������� ��'� 1) 3,9 2,7 1,5 1,8 1,2 1,5 6,2 -1,4 -1,3 -4,6
 =��'$��� ������ �	���$���� 0,8 1,5 1,1 0,3 0,4 1,1 6,5 -0,5 0,8 -0,1
 =��'$��� �	���$���� 8����������� 3,1 1,2 0,4 1,6 0,8 0,3 -0,3 -0,9 -2,2 -4,5
����� ������� �	�������� ���
 -2,7 -2,1 -4,6 -9,9 -12,5 -6,7 -2,6 -11,2 -16,2 -19,3
/������� ������ ��� �	
����� 2) 51,3 53,0 52,7 48,8 55,5 57,2 57,1 55,8 60,1 64,8
/�������� ������ ��� �	
����� 2) 52,2 53,7 54,1 52,9 59,0 57,8 55,6 55,8 61,3 65,3
/������� ������ 	�� �
 '��
 
��� ��� 3), 4) 61,4 60,4 62,1 62,3 60,0 57,6 55,1 54,4 53,0 52,9
/�������� ������ �	� �
 '��
 
��� ��� 3), 4) 63,7 63,2 65,1 63,4 62,5 63,5 64,0 63,5 69,1 66,7

'������� ���� ����
�
:          
/������� ������ ����� ��� 
25 �
� // 3), 4) 70,3 69,5 71,8 72,9 71,2 69,6 67,5 66,9 66,0 66,4
/�������� ������ ����� ��� 
25 �
� // 3), 4) 74,2 74,9 76,1 76,4 75,9 76,1 76,4 75,6 81,3 78,2

+
���: /!�% ��� /��	�?�� /	���	� (Eurostat).
1) ,� ������� �����$ ��� ������� ��� ��� ���������� ��� �	������ ����8���� ��������� �� ��������	��
�
.
2) !��������� ����8��� ��� �� ���'$��� 	�
����.
3) !��������� ����8��� ��� �� �������� ��	���.
4) O� 	������ % ��� ��������� ��������/���������.
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���"�# 12  ��"&!/&(�+�'� +/�,("��

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

  2005   2006    )��. 2005 ��! 
 ���. *��. "�&�. +��. +��. 2006

<���	������ �	������ 3,7 3,7 3,7 3,8 3,8
$��� �������� 1)     5,9
%��
 ��� ���� 2) 3,4 3,4 3,6 3,7 3,4

+
���: /�% ��� /��	�?��  /	���	�.
1) , �	��������� ��� �
� 	����� &	����� 2005-<����� 2006 "���'���� ��� �
 �������� ����
���� ���� �� ��� �	�	���� 
�	������� �
� +�������, �
� >��������� ��� �
� !��
���� ��� 2 ������������ �������.
2) , ����� ��� �
� '��
� ��� ��� 	�����"������ ���� ��
�������.

4 � 	�	���� ��� �
������	���� 	�������

��*=&�''� 6 

(�) +������������ �������
(�
����� ����� ��� �� 	������ %)

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

+
���: /�% ��� /��	�?�� /	���	�.
!
�����
: /����������� ����	������ �	������ ����� ��������� ���� �	� �� <���� ��� 2002.
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��
������� 
�	��������
 

��
 ���� 
�	���	� 

���������

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

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

�����
�� ��� �8������ ����������� ����8����. 

� �������
 ��� 
 �	�"��� ����������� 

����8����, ����� ��� ����8���� 	�� ����$� �� 

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

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

���
 ����$���� �� �����'��� �
� 	����
�� ��� 

�
� �����
�� ��� ����������� ���� ����8���� 

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

��� ���� �
� �������
 ��� �� ���� ����8���� 

��������� ��� ������
�� �$��
�� ����8�� ��� 

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

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

	����
�� ���� ����� �
� �����������. 

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

���������� ����������� �	
�����  (������ «� 

�������») ���������� �� ����8$��� �
� 

������
���, �
� �������
�� ��� �
� 

�	�������
�� ��� ������� ����������� 

�	
����� (/!D) ��� �� ���"���� ��
 �
������� 

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

�
������������ ����������� ����8����.1 , 

�������, � �	���� 	�8��� 	�� �	� �
� 

������� ���8����� 	��$	��, ������� 

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

��� �
� 	������ ����������� ����8���� �	� ��� 

/!D ��� �	����	�� �	��
� ��
 "������
 �
� 

	����
��� ����� ��� ����8���� 	�������� �
� 

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

�8��, ������� ��� 	�������.

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

�$�����
� �� 	�� �� ���������� ����8��� 

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

	���
��. &��������� ������� ������� 

8����
������ 	�� ����$� �
� 	����
�� ��� 

�
� �����
�� ��� ����������� ����8���� ��� 

������ 	��8����� 	�
������ �8����� �� �
 

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

�$�����
� ��� �� �
 ���"����
�� ��� ����������� 

����8���� �� �� 	���	� 	�� ����� �������� ��� 

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

�$�����
�.


�
����


��
������� �	��������
 CIA SOTR �EIJSER 
R�CJ�IR�R

1  �	����
 �
�
���������
 �� 

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

��������� ��� ��
���
��
� 
���������

, ������� ��������� �� 	������� �8�� 

	�� �������, 	�� ���$	���� ������� 

8����
������, �	�� �	����������� 

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

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

��	����������
�� ����������� ����8���� ��� 

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

����������� ������� ��� �	����������.2 

!�
 ������� ��� 2005, 
 Eurostat ��� �� /!D 

������
��� �8��� ����-�������
�
 �
� 

���������� ���� �� ��� ������ "���� 

���
����������.

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

������� 8����
������ 	�� ����$� �
� 

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

��������� �
� ������� ������
���� �
� /!D, 


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

	�L	��������$ �
�, 
 �����
 ������ ��� �
 

������� ����8���� ��� ������� ��������� 	�� 

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

����8����.3

2  ���������� �
�	� ��� 	����

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

	����
�� ��� ����������� ����8���� ��� �	��� 

1 ;�. «!$����
 �
� /	���	�� �8����� �� �
� ������
���, 
�
� �������
�� ��� �
� �	�������
�� ��� ������� ��� 
���������� ����������� �8��», COM(2005) 217 ������, 
/��	�?�� /	���	�, ;�������, 25 <�H�� 2005.

2 ,� �8�� 	�� ���������� ���� ����������� ������� 
	�����"����� �
� ��� �����������, ��� ������
��� 
����������� �����������, �
 �
 �	�"����� �	�"����
 
��� ��������� ��� �
� �	��������
�� �� �8��
 �� 
�� ������. ,� �8�� 	�� ���������� �� �� ���������� 
�	���������� ��������8�$� ���� ���������� �
� 	����
��� 
��� ����8���� �	�� ��� ������� 
 Eurostat. +������� ��� 
�
 ��������, �
� ���"��� ��� �
� ����	�����, �
� �����
 
�	�"��� ��� �
� ��
�
 ��� 	��������, �
 ����	��� ��� 
�
 ����������
��, �
� 	��"������
�� ��� �
 ���������. 
;�. http://epp.eurostat.cec.eu.int (&	����� 2006).

3 ,������� 	�
������ ��� �
 ������� ������
 ��� 
/!D 	��8����� �	� ���� ���� ��������$� ��	���: 
http://epp.eurostat.cec.eu, http://www.std.lt ��� http://www.stat.si 
(&	����� 2006).
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���"�# 1 !�(,$,� "�� �&,�(,$,� ,%� )���"@� <+�",@� �:="���$#

 <��������  $��&����

?������ ������������ ��� ������� �� ������ ��� �� ������ �� ������%� �������� '�� �� �#����'��� �! 
����������! ��'�����! 

A����� ������
��� 
�
� ������� 
����������� 
�	
����� (/!D)

�����
���� �	�	���� 
��� ��������� 
	�L	��������$ 

A����
 ������ 
��� �
 ������� 
����8����

A������ ��������� 
	�� ����$� �
� 
��	����������
�� 
��� ����������� 
����8���� 

!�������
 �� �� 
������ ���8���� 
	���	�

Q��� '
������

����K
 ��� 
����8����

/����� ���������� 
'
������

!���	��� ��� 
����������� 
����8���� ��� �� 
�
����� ���������� 

+������� 
�����������-8���� 

������� ��� ���� 4 ��� ����� 	�� �����������, 
�� ���������� ����8��� "���'����� ���� �8�� �
� 
��������������
���, �
� �	������������ 
������
����, �
� ���������� ������� ��� 
������������, �
� ��������
� �� �������� 
������������ ��� 	���	� ��� �
� 
��	����������
���. , �	�������� �
� /!D 
����'���� �	� ��� 	���	���� "���� �	��
�
� 
����������� �	������, 	�� ����'���� �	� �� ���� 
	�� �
������ �	�������· 
 �
���� ��� ����� 
�������� 8����.

� /!D ����� ����� 	�� �	������ ��
� ��"��
�
 
�
� �
�������� �
� ����������. �������� 
�������� 	�L	�������� "���� ������� 	���$ 
	�� ���������� �	� ��� ������ 	�L	��������. 

, ����� 	�� ����������� �����'�� ��� �$��� 
�8�� �
� �������� ����8����. 

������� ��� ���� 13 ��� ����� 	�� 
�����������, ��������'���� 
 ��	����������
�� 
��� ����������� ����8����. ;�. �	��
�  «Rules and 
Regulations for Data Acknowledgement as Confidential 
One and its Usage» (!��������� D	
���� 
����������).

/	�"�"����
�� �	� �
 Eurostat �� 2004 (28
 
��������
 �
� CMFB, =�$���� 2004, 
	������$�
�
 ��������
� /��%� – �����
 
	�����) ��� �� 2006.

%� 2006, 
 ��������� �	�"��� ������
���� 
����8��� ��� ��� /��%� ��� �
� 	����� 1996-
2000. � ����K
 ��� �� ����������� �������
� 
��� ����8���� ��������8�$� ��� 	���	� 	�� 
�����'����� �	� �� 2001 ��8� �����.

!���8��� ��� �� �����, ��� ��	����, �� �������� 
��� �� 8��� 	��8����� ��� �
� 	����� 1996-
2005.

!$����� �� ��� �	� ��� 	������ ���������� 
	�
������, ��� �������� �� �	�8��� ������ 
���������� '
������ ��� �
 ���������. 

��� 	���
�$���� �����	����.

��� �	�8��� �
������� '
������. 

������� ��� ���� 2 ��� ������$ ����� 	�� 
�����������, �� ������ ���������� ����8��� 
�����'����� �$����� �� ��� �8�� �
� 
��������
���, �
� ��������������
���, �
� 
�	������������ ������
����, ��� �$����� 
8������, �
� ��	����������
��� ��� �
� 
����������. , �	�������� �
� /!D ����'���� 
�	� ��� 	���	���� "���� ��������� ��� 
�	������� �����������· 
 �
���� ����� 
������
� �������� (	�������� �� �������
�� 
�������
�).

� /!D ����� �
����� �	
���� 	�� ��������� 
�	������� ���� 	���	����. �������� �������� 
	�L	�������� "���� ������� 	���$ 	�� 
���������� �	� ��� ������ 	�L	��������.

, ������� ����� 	�� ����������� �����'�� ��� 
�$��� �8�� �
� �������� ����8����.

������� ��� ���� 34 ��� ������$ ����� 	�� 
�����������, ��������'���� 
 ��	����������
�� 
��� ����������� ����8����.

/	�"�"����
�� �	� �
 Eurostat �� 2004 (28
 
��������
 �
� CMFB, =�$���� 2004, 
	������$�
�
 ��������
� /��%� – �����
 
	�����) ��� �� 2006. 

� !��"���� �	�"��� ��������� ����8��� ��� 
�
� 	����� 1995-1999 ��� ��� �������� �����
 
��� ���� 12 �	������ ������� COICOP "���� 
��� �����$ ��� �
� ����K
� ��� �%�.

��� 	��8����� ����8��� ��� �� �����, ��� 
��	���� ��� �� �������� ��� �
� 	����� 	�� 
�	� �� 1999. 

� �	����
 ���� ����"���� ��
� �������� ��� 
���� 	���������
� ����� ����� ��� 
	�L	��������$ ��
� 	������� �����������-
8���� �� 2002 "������� ����
 �	� ��'��
�
.

&	� �� 1999 ��� �� 2001, �� 	��8����� ����8��� 
��� ��� ������ ���������� �	� 8
����-
����������� �	��������/�	�8������ ��� 
��������8�$��� �� �� 	��8����� ����8���  ��� 
��� ���������� �	� �	�������� ��� ��� 
���������� �	� �	�8������.

,� ���������� �	� 8���� �	�� ��'���� ��
 
!�����
 ��� <�����8� ��� �
� 	����� 1999-
2001 ������������ ��
� ���������� ��� �8� 
��
� ������ ���� ����. ���� ����	���, ��� 
����� ������ 
 �	�����
 ��������� �����$ ��� 
��������� ������� ��� �
� ����"���� ��� 
8���� ��� ����� �
� 	�����. 

3���������! &���� �� ����


$������ ������� '�� � ������� ����������
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��
������� 
�	��������
 

��
 ���� 
�	���	� 

���������

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

��� ����������� ��� /������������ �����
 

%���� ���������� (/��%�). , /��%� 

���	�$8�
�� �� ���	� �
� �������
�
 �
� 

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

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

���
 �	� �
� /��	�?�� /	���	� (Eurostat).4 , 

/��%� 	�� ���$	��� �
 '��
 ��� ��� �������� 

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

��� �
� ������ ����������� 	������� �
� /�% 

�	� ��� =������� ��� 1999.

%� ��� 1 ��� 	��������� ���. 21 �8����� �� 

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

��� 121 �
� !�����
� ��'�� ��� 
 �$�����
 

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

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

�	�K
 ��� ������� ��� ������� ������. %�� 

,���"�� ��� 1995, �� !��"�$��� �
� // ������� 

��� ��������� ���. 2494/95 �8����� �� ���� 

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

/	�	����, �� ���� ��������
� 	�� 

�������
��� ��� ���� /��%� "�����
��� �� 

�������� ���������$� ��� !��"������ �
� // 

��� �
� /	���	��. ,� /��%� 8����
�'����� 

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

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

	�����"����� (��� �� ��� ���� '
������ ����� 

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

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

����������). ����� 	���	� �8��� ��������� 

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

	��������, ���� ���� ��� ��	� 8������$ 

��� ���� ������ ��� �	
�����).  

,� /��%� 8
����	���$� ����������� 

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

(� ������� ��8�� ��� ���� ��� ���������� 

�� �	
����� �
������� �� �����
). ���$	���� 

��� �� ����� ��� ��� �	
����� 	�� 

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

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

��	��
 ���� �	�����'���� "���� �
� ������� 

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

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

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

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

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

����� ��� �	
����� �� 8
������� ���������� 

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

(	�
� �	���������) �	� 	�?�����, 	.8. >+& ��� 

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

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

�	
����� ���$	������ ��� "���� 	�� 

8
��������$���� �	� «�
� ���	
» ��� 

���������� ��� ��� �	����������. 

2.1  ���������� ��� ����� �	 �
 
�����
 	�
����
 ����


%� <���� ��� 2004 
 Eurostat �	�"�"����� �
 

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

�� �� ������ ���8���� 	���	� ��� ��� /��%�. 

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

2006, ���� �	�����
�� � ��	�� 8������$ 

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

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

���"�# 1

 <��������  $��&����

$������ ������� '�� � ������� ���������� 

>���� ������� 
��� �
� �������
 
����8���� ��� �
 
�D/ 

� /!D, �� ��������� �� �� �	������ 
�����������, ������'�� �� 	�������� ����8��� 
��� �
 �D/ ��� �� �	������ ����������� 	��8�� 
��� 	�"��K���. � /���% ��� �������8�� ����� 
��
� �������
 ����� ��� ����������� ����8����, 
���� 	���������� ����� �
 ���������� 
�������
� ���� ��'
������ 	�� ������������.

� /!D, �� ��������� �� �� �	������ 
�����������, ������'�� �� 	�������� ����8��� 
��� �
 �D/ ��� �� �	������ ����������� 
	��8�� ��� 	�"��K���. � /���% ��� �������8�� 
����� ��
� �������
 ����� ��� ����������� 
����8����, ���� 	���������� ����� �
 
���������� �������
� ���� ��'
������ 	�� 
������������. 

4 #�� 	��������� ��	�������� �8����� �� ��� 
������������� 	��8�� ��� /��%�, "�. «Harmonised 
Indices of Consumer Prices (HICPs) – A Short Guide for 
Users», D	
���� /	������ /������� ��� /��	�?��� 
����������, ������"�$�� 2004.
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���$	���� �
� ������ ����������� ������������ 

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

"���� ��� 	��$	�� �
� //. ,� ����������� 

�������
� ��� ��	���� ��� �� ������� 

	�?����� �������$���� �� ������ "��
. 

/	��
� �
�$���� �� ���� 	���	� ��� ��� 

/��%� 	�� ����$� �� "���� ��	�������� 

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

����� ��� �� 8������������� �
�������
�. 

O�����, ����� �� /��%� ���������
��� �� 

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

	�� �	� �� 2001 ��� ����� 	���� ��������� �� 

�� 	�� 	������ ����8���.   

3  ��
������
 �����	�
 ��
 �
 ������
 
���������


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

�
� 	����
�� ��� ����������� ����8���� 	�� 

8
����	���$���� ��� �
� �����
�
 ��� 

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

����8��� ��� �� �
����� ���������� "���'����� 

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

�� ������������� �� �� /��	�?�� !$��
�� 

/������ ��� +���������� ���������� �
� 

������
��� (/!� 95)5 ��� �� ��� ��������� (/�) 

���. 3605/93 ��� !��"������ �
� 22�� A���"��� 

1993, �	�� ��	�	����
�� �� ��� ��������� 

(E�) ���. 2103/2005 ��� !��"������ �
� 12
� 

�����"��� 2005 ��� �� 8���. %� 	�������� 

���. 20 �8����� �� �
 ���������� ��� 

�	�"�����$ ����������� (�D/), ��'� �� ��� 

��������� (/�) ���. 3605/93 ��� !��"������ ��� 

�
� ������� ��� 	��������� �8����� �� �
 

���������� ��� �	�"�����$ �����������, �	�� 

��	�	����
��6, ��'��� ��� ������� «�
������ 

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

������», «�	���$����», «8���» ��� «��������� 

��8��� 	�?�� (&/+)» 	��	��	����� ��� /!� 

95. %� /!� 95 ����� ����	�� �� ���� ������ 

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

���������� 1993 (SNA 93). %� ���������� 

����8��� ��� �
 �D/ ���������� ��� «�
����� 

�����» ��� /!� 95, � �	���� 	�����"���� �
� 

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

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

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

5 ���������� (/�) ���. 2223/96 ��� !��"������ �
� 25
� 
=������ 1996 ��� �� ���	�?�� �$��
�� ������� ��� 
	���������� ���������� �
� ������
���, // L 310 �
� 
30.11.1996 �. 1-469.

6 !�� �8����� ������ ������� ��������������� �� ��� 104 
�
� !�����
�, �� +�������� �8�����  �� �
 ���������� 
��� �	�"�����$ ����������� (�D/) �� �	��� 	�������� 
��
 !�����
, � ���������� (/�) ���. 3605/93 ��� 
!��"������ ��� �
� ������� ��� 	��������� �8����� �� 
�
 �D/, �� !$����� !������
��� ��� &��	���
� (!!&), 
	�� 	�����"���� (i) ��� ��������� (/�) ���. 1467/97 
��� !��"������ ��� �
� �	���8���
 ��� �
 ����������
 
�
� �������� �
� �D/ ��� (ii) ��� ��������� (/�) ���. 
1056/2005 ��� !��"������ 	�� ��	�	���� ��� ��������� 
(/�) ���. 1467/97 ��� !��"������ ��� �
� �	���8���
 
��� �
 ����������
 �
� �������� �
� ����������� 
�	�"�����$ �����������.

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

������ ��� �
������ �	�8�������.

%� �������� (-)/	�������� (+) ��� �
������ 

����� ����� 
 «����� 8���
�
 (+)/����� 

��K
 ������� (-)» �	�� ��'���� ��� /!� 95 ��� 

�� «����� �	����	� 	�� 	��$	���� �	� 

��������� ���������� ��� 	���������� 

���"����� �	�������».  � ����� 8���
�
 

(+)/����� ��K
 ������� (-) ��� /!� 95 

��������8�� ��� «�������� �����» ����� ��� 

«��������� ��	����». &� ��� �� 	��������� 

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

��� �
������ ����� ��� ���	���$����, �� «�����» 

�	� ������
����� ����������, «����� ��8����� 

����"�"�����», «�	��������� �	�8�
������» 

��� «����� �������� ���������» ���	���$����. 

%� 	�������� �
����� ��������/	�������� 

����� �� �
����� ��������/	�������� ����� ��� 

��	���� ��� ������. 

%� �
����� 8��� ����� �� ������� ��� 

�������
��� ���������� �	�8������ ��
� 

���������� ���� ���� �	�� ��������$���� ���� 

���
����� ��� /!� 95 «���
�� ��� ����������», 

«8������ ����� �	� ����8��, ����� �	� �� 

8
�������������� 	������» (	.8. �������� 

��� ������� �
������) ��� «������». ��� 

���	�����"���� �� 8
�������������� 

	������, �	�� �� 	����� ����������, ����� 

��� ��� ��	����� 	�������� ��� ����� 

�	�8������ 	�� ��� �������������� �� 

8
�������������� �����, �	�� ������� �����$ 

	�����"���� ��� ����������� ����. /	��
�, 

��� 	�����"���� ����8������ �	�8������ 
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��
������� 
�	��������
 

��
 ���� 
�	���	� 

���������

�	�� ������� ��������� ��� �
� �	�8���
 

����"���� ���������. <�8� �������, ��� 

�	�8�� ������
����� ������� ��� �
 ������� 

��� ��� �	�������� �
� 	����� �����
� ��� 

�
������������ ����8������ �	�8������. ,� 

���������� ����� ��� ����8���� 	�	�� �� 

"���'����� �� ������ �	������� ��� �	��� �� 

�������� �� ������ "����. /�� �� �
����� 

8��� ������� �� ���������, �� �
� ������ 

��� �$�� �� 8
��������������� �$�� �� �
 

8
��������������� �	�������� �����$���� 

�	� ��� �	�8������, ����� ���	��
���� �����$ 

��� ���
����� ��� �
������ ����� ���, �� �� 

��$���, ��� 	�����"���� �
����� 8��� ��� 

8���� ����� ����� ��� �
������.

, �����
� ��� &/+ 	�� 8
����	������� ��� �
� 

�������
 ��� ����� ��� �
������ 8���� ��� 

��� ����������� ����� �� &/+ �� ��8����� 

������� ����� ��� /!� 95.

%�� &	���� ��� 2006 
 /��	�?�� /	���	� 

���"�"��� ����8��� ��� ��� �
������������ 

������ (��������/	�������� ��� 8��� �
� 

������� ��"��
�
�) ��
� /�% ��� �
� 	����� 

1996-2005 ��� 	�"��K��� ��� �� 2006. ,� 

/���% ��� /������������ 	��8��� ��
� 

/�% ��	����� ���������� ����8��� ��� �� 

�
����� ���������� "���� �
� ������������� 

������ �
� /�% (E�%/2005/5).7 &� ��� 
 �� 

���� ������������ ����� ����� ������� 

���������� ���� ��� ��� /���% �
� '��
� ��� 

���, �� /���% ����� �
� '��
� ��� ��� 

���"�"�'��� �� �8����� ���������� ����8��� 

��
� /�% ����� ��� ����� 	�������� ��� "���� 

��� ����� ����������� 	�� ��8$��� ��� ��� /���% 

�
� '��
� ��� ���. � �� ���� ������������ 

����� ��� �	����� ���� ��	������� 

	�
������ ��� �
� ������
 ������ ��� 

��	����, ���� ��� ��� ��� ���������� �
� 

	�������� �����������-8����. /	�	����, 

�	����$���� ������� ����$���� ��� 8���� ���� 

����, �8��� ��� ���	�������� ������� ��� 

����8�.

3.1 �
���� ��� �����	��� ��� �����

P��� ���� �
 ��������
 �� �
 ������ 

�	���
�
 ���"�"��
� ����������� ����8���� 

��� �� �
����� ���������� ��
� /��	�?�� 

/	���	�, 
 ��������� ���"�"��� ������ 

����8��� �8����� �� �� �����, ��� ��	����, �� 

�������� ��� �� 8��� ��� �
� 	����� 1996-2005. 

� !��"���� ��� �8�� 	���8�� ����
 ����8��� 

�8����� �� �� �����, ��� ��	���� ��� �� �������� 

��� �
� 	����� 	�� �	� �� 1999. ���� ����"���� 

�
� ������������ ��� ��� 	
���, �� ����8��� 

�8����� �� �� �������� �
� 	�� �	� �� 2000 ��� 

����� ��������� �� �� ��������8� ����8��� �	� 

�� 2000 ��� �	����. +�������, �� ����8��� 

�8����� �� �� 8��� �
� ��� �
� 	����� 	�� �	� 

�� 1999 ��� ����� ��������� �� �� ��������8� 

����8��� �	� �� 1999 ��� �	����. , "������ 

	�������� 	�� �	
��'�� �
 ����������
�� 

����� ��� ����������� ����8���� ����� � 

����������� 	���������� ��� �
������ 

�����. 

3.2  	���	�� ��
������
 ]����
�


%� ���������� ����8��� ��� �
 �D/ 	�	�� �� 

���������$� ��� �	������� 	�� ���"���� 
 

Eurostat �$����� �� �� /!� 95 ��� ������������ 

	��	������ 	�� ����$� �� �
�����  �����. 

��	������ ����
�
 �
� �������� ��� 

�	������� 	�� ���"���� 
 Eurostat 	��8���� 

��� ��8������ /!� 95 �
� Eurostat ��� �� 

�
����� �������� ��� 8���. ,� 	������� 

�	������� ���������� ��
� �������
�
 

��� ��������	��
����� ��������������� 

����
����� �� 	��	���
 ������� ���$�
� � 

���$
�
�, ����� ��� ��
� �������� ��� 

����������� ��	����. 

!��� 2 <����� 2004, 
 Eurostat ���"� ��� 

�	����
 ��� �
� �������
�
 ��� ��������-

	��
����� ��������������� ����
����� ��� 

�	��� 
 ��"��
�
 �������8�� ���� �� 

���8������� ��� ��� ��� ������� ��� ��� 

��������������� 	��8�� ���� �� ����
��� 

������ ��� ����$��� ��������� 	�
���� 

���������. � Eurostat �	������� ��� �� ���� 

�
������ ����� ����� ������� ��� �
 ���8����
 

7 ������������ ����� �
� /�% �
� 17
� >�"������ 
2005 �8����� �� ��� �	�8������ 	��8�� ����������� 
����8���� 	�� ���	�'�� 
 EKT ��� ��� ����������� 
���������� ����������� 	�
������ ����� ��� 
/��	�?��$ !��������� �������� %�	�'�� ���� ����� 
�
� ����������� �
������ �����������  (E�%/2005/5).
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��������	��
����$ ���������� ����������� 

�������, ��� �� �	��� ��� �	�8�� ������ 

���$
�
 ������ ��� ����$��� ��������� 	�
���� 

	�� �� ���$	��� �
� 	�������
�� ��� 

�������8�����, �� �$��
�� ��� �	��� �� 

��������	����� ����� ������$� ���������$� �� 

�$��
�� ���������� �������
�. , ����� 	�� 

���8���'���� �� �$��
�� 	�	�� �� �������
��� 

�� �
����� 8
�������������� �	�8��
�
. O� 

�� ��$���, �� ��� ��� ������� ��� ��� 	��8�� 

��� 	������ ��� ���������� ��� ������������ 

�� �
����� ����� ��� ��	���� ��� ��� �	
��'��� 

�� �
����� ��������/	��������. � $	��
 

������� ���$
�
� ��� ��� �$��
�� 	�� ��� 

������������ �� �$��
�� ���������� �������
� 

��� �	������ �	� ���
 �
� ������
 ��� �
� 

����������
�
 ��� ���������� 	��8�� �� 

���������� ���������� �������
�.

P��� ���� �
� ������� ����� �
� �	����
�, 


 Eurostat 8���
�� �� ������� ���
 ���
 

����"����� 	����� 	�� �� ����� �� �
 

������	��
�
 ����8���� �
� �����
 ��� 2007. 

/����� 
 ������	��
�
 ���� �� ���$K�� �
� 

	����� 2003-2007 �� ���
 ���
 	�� �� 

����
��$� �	� �
 ����"����� 	����� �� 	�	�� 

�� ���������� ��������� ��� ����������� 

����� ���� ��
 ���
 ����� �
� 	������. 

� �	����
 ��� ��������������� ������������ 

��� �
����� �������� ����� ��� 	������� ��� 

/!� 95 �	����� 	�������� ������
 ��� 	������ 

�
� ����������� �$�����
�. ���� ����	���, 
 

�������� ��� ��������������� ������������ 

	�	�� �� ����� �	���� ��	������ ���� �� 

����8$�� �
� ����	����� ��� ����8���� ��� �	��� 

"���'���� ������ 
 �������
�
 �
� �$�����
�. 

%� ������ ��� ��������������� ������������ 

	�	�� �� �	�����'���� "���� ��� ���������� 

��� ��������������� ����
�����. +�	�� 

�� 	��8����� ����8��� ��� �� �����, ��� 

��	���� ��� �� ��������/	�������� ��� ���� 

��������������$ ����������. %� ������ ��� 

��������������� ������������ �����'���� 

�	� �
 ������ �����$ ��� ����8���� ��� �� 

�
����� ���	�����"�������� ��� ���������� 

��� ��� ����8���� ��� �� �
����� ����������� 

��� ����������.

%� 2004 ��� ��������	��
���� �$��
�� 

����������� ������� ������
�� ��
 

��������� ��� ���������
�� ����� ��� �
������ 

�����. %� �������������� ��������� �
� 

!��"����� �8��� �	��
� �������
��� ����� 

�
������ �����.

P��� ���� ��� ����������� ��	����, 
 Eurostat 

���"� ��� �	����
 ���� 9 <����� 2006 
 �	��� 

	������'�� �� 8��� ��������� ���, �	������, 

�
� �	����
 ��� �
����� ��������/8���. ,� 

��������� ����������$ ���	�����$ 	�� 

����������� �	� ��� �������� ����� ����$���� 

8
�������������� ������
 ��� �8� ���������� 

������
. !�
� 	��	���
 ��� ����	������� 

���"����� 	�� ����$� �$����� ���������, �� 

�
������ ��	���� 	�	�� �� ������������ �
 

������ �
� 	�����
� ��� ����������� ��� 

����������� ����8��� ���	�����$ 	�� 

�	�����$� �� �$��
�� ��� ������ �8� �
 ������ 

��������
� �
� �$�"��
�. <�8� �������, �� 

����������� ��	���� �
� ���������� ��� �
� 

!��"����� ��� ���	�����$� ����� ����� �����.

!�
� 	��	���
 �
� !��"�����, 
 �	����
 

���� ����"���� ��
� �������� ��� >+& �� 

2002 ����������� �� "������� �	� ��'��
�
 

�����$ �
� Eurostat ��� ��� ���"������ �8��. 

%� '��
�� �	����������� ��� 	��� ��������� 

�
� 	�������� �����������-8���� �� 

�	
������, ��� �� �
����� ��������/	�������� 

�� 	�������� �����"�
��. D	� ����� ��� 

��������, �� 8
��������������� ���������� 

	�� ������'����� �	� �
� /���% ��� 

8
����	���$���� ����
 ��� �
� �������
 �
� 

������
� �
� 	�������� �����������-8���� 

��
 ������	��
�
 ����8���� ��� 	������ �
� 

�D/.

3.3 ���		�
 ��� ��
�������� �����	��� 
��
 �
 ������
 ���������


<�� �	� ��� �8�� ��� ������ ��� �� ���������� 

�	���������� �	����������� ��
 �������
 �
� 

	����
��� ��� ����8���� 	�� ���� �
 ����	��� 

��� �
 ����������
��, ���������� ��� �� 

���	�?�� ���������� ����8��� 	�	�� �� 

8����
�'����� �	� �������� ����8�, 

���8����� ����	��� ��� �� ����� ��������� 
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��
������� 
�	��������
 

��
 ���� 
�	���	� 

���������

�����$ 8��� ��� ��� 	�	�� �� ����� ������� �� 

������'����� ��� �� 8
����	���$���� �	� 

�����$ ������ ����8��� �	� ����������� 	
���. 

<� ���� �����, 	�	�� �� �
�$���� ����
����� 

��� ���������� ������
��� ��� �� ��������'���� 


 ����	��� ��� 
 �������� ��� ����������� 

����8���� ��� �$���
 8����� 	�����, ����� 

��� 
 �������� ���� "���� ������ 	��$	�� 

���� ���� �
� �����
, ���� �����$�, ��� 

������� ��� ������������ ���� ����������� 

������ ��� 	
���. � ��������� �8�� 	���8�� 

	��
 ���� ����������� ����8���� ��� �� 

�
����� ����������. O�����, 	������ 

	��	������ 	�	�� �� ����"�
��$� ��� �
 

�������� �
 8
��������������� ��� 

8
��������������� ����������, ����� ��� 

��� ����8���� ��� ��� 8
��������������� ��� 

�� �� ��������8� ����8��� �
� ���������� 

��������
�. #�� �
 !��"���� 	�	�� �� ������ 

	��	������ ��� �
� �	�����
 ��������� ��� �
 

8
��������������� ���������� �
� �� �� 

	������ �
��������� �����
����� �$��
�� 

8
��������������� ���������� ��� �
� 

	����� 2001-2004. #�� �
� 	����� 1999-2001, 

�� ����8��� ��� ��� ������ ���������� �	� 

8
��������������� �	��������/�	�8������ 

��� ��������8�$� �� �� ����8��� 	�� 	��8����� 

��� ��� ���������� �	� �	�������� ��� ��� 

���������� �	� �	�8������.

3.4  ���
����� 	��	���
���-��	���

� ����"��� ��� �	����	�� ��� �
������ 8���� 

��� ����� ���� ����� �� �$����
 �� �� 

��������8� �	����	� ��� 	�
��$����� ����� 

�	��� �� ������� �
������� �	� �� �
����� 

�������� ��� �� ���� �	� ������
. #�� 

	��������, �� �
����� 8��� �	��� �� ������� 

�� �
 8
����	��
�
 ������ �	� �
� 

��������	��
�
 �
������ �	�8������� � 

�� �
 ������
 ����� 8
��������������� 

	���������� ����8���� 8��� ����� (����
) 

�	����
 ��� �
����� ��������. � ����
�
 �
� 

������� �����$ ����������� ��� �
� ����"���� 

��� �
������ 8����, �
� «	�������� 

�����������-8����», �������� �
�������� 

�����
� ��� �
� �������
�
 �
� 	����
��� ��� 

�
� ����	���� ��� ����������� ����8���� ��� �� 

�
����� ����������.8 ,� ���������� ����� 

8 ;�. «Stock-fl ow adjustment for the euro-zone and the EU 25 
2001 to 2004 reported in the second 2005 EDP notifi cation», 
Eurostat, 26 !�	���"��� 2005, "� http://epp.eurostat.cec.eu.int 
(&	����� 2006). 

9  ;�. «First notifi cation of defi cit and debt data for 2004», ������ 
%$	�� �
� Eurostat STAT/05/39 �
� 18
� <����� 2005. 
&��� �� ������ %$	�� ������ ��� "�������� �� ������
 
��'
������ �����$ �
� Eurostat ��� �
� ���������� �8����� 
�� �
� �������� ��� �	�������, 	�� �� �	��$�� 
�� ��
����� �� ������
�
 	�� �� ���� ��� �
������ 
����������� ��� �� 2004 ��� �� 	�
��$���� ��
. &� ��� �� 
������ %$	�� �
� Eurostat (120/2005) �
� 26
� !�	���"��� 
2005 ��� �
� 	��8� ����8���� �8����� �� �� �������� ��� 
�� 8��� ������ ��� 
 �����
 ��� �
������ ����������� 
�� 2003 ��� �� 2004 ��������� ����� ��
 ����"��� �
� 
��������� ��� �	������� �	���������� �	������$���� 
��� ����
�
� 	�������� �� ����� �
� ��"��
�
�, �
� 
�����
 ��� 2006 �� ������ %$	�� (48/2006) �
� 24
� &	����� 
2006 ��� ����� ������ �� ���� �� '��
��. 

�
� ������� ����� 
 ����� �	���
�
 

8
��������������� 	���������� ����8����, 

�� ����"���� �	� �	����
�
 ��� 8���� �
� 

������� ��"��
�
� ��� ����� ����"���� ��� 

8����. #�� �
� �������
 ����� ��� ����������, 

	�	�� �� ��	��
��� ��� 	���� �$��
�� 

8
��������������� ���������� ��� /!� 95 

��� �� �
����� ����� (����������, ����� ��� 

��� �	�������) ��� �� �	����8��� 
 �������� ��� 

�� �� ���������� 8���. 

P��� ���� �� ����8��� 	�� �8��� 	���8���� 

��� �� 1997, �� �
����� �������� �
� ���������� 

������ ��� �K
����� �	�	��� ���, 11,4% ��� 

&/+, ����� ���� ���� ����"���� ��
� 

�������� ��� �	������� �����8������� 

	�������� ��� ��� �	�'
������� ��� 

�	���������� �	������$���� �� ���������, ��� 

�	���� �� ���������� �� �$"��� 	������ ���� 

�
 ����"��
 ��� �����.9 &��� 
 �������� 

��������� �
 �$����
 �
� Eurostat ��� �������� 

�
� �������� ��������� �� ���� ��� �	��� 
 

��"��
�
 ��������� ���� �
� �	�8���
 ��� 

�8� ���� ����"���
��� �� ��������8�� 	�
���� 

��� ���������, �� ��������8
 ������ ����� 

���	�$� 	�
������ ���������$�. , �$��� 

����� ����� ��� �	�8������ ��������� ��� 

1997.

%� �����
����� �$��
��  8
��������������� 

���������� ��� ���������� ����������� ���� 

	
�� ��� �	�����
 («from-whom-to-whom») �
� 

!��"����� ��� �
� 	����� 2001-2004 �������$��� 

�
� 	��
 �������
�
 �
� �8��
� �����$ 

�
������ ����������� ��� 8����. &	� �� 1999 
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��� �� 2001, �� ���������� �	� 8���� �	�� 

��'���� ��
 !�����
 ��� <�����8� 

������������ ��
� ���������� ��� �8� ��
� 

������ ���� ����.

4  ���
��
��
���	� �������	�

%� ��� 3 ��� +��������� ���. 21 ��� �� 

������ �$�����
� 	�� ���������� ��� ��� 

121 �
� !�����
� ��������'�� �� ������ �
� 

�������8�� ��� �
8������ ��������������� 

��������� ��� /��	�?��$ A����������$ 

!���������. !� ��� ���
 	�������� �� 
����
��� 

18 �����"��� 2003, �� �����
���� !��"�$��� 

�
� /�% ���������� ��� �� ������ ��������� 

�� �������8� ��� <
8������ !�������������� 

=�������� (<!= ==) ��� 	����� �����8����� �$� 

���� 	�� �	� �
� �������
�
 �
� �$�����
� 

8��� ��"��� ��������, ����������� 8��� 

�	����
�
 ������ ��� ���.

,� ������� ��������������� ��������� ��� 

���������� ��� ����� ����� ������ ��� ��� 

�������$� 
������� ��������� ������� 	�� 

��������� 
 /�% ���� 2.15 �.�. (���� �
� 

���
����� ���������� ����������$ �����$ ��� 

�������� ��	�'��) ��� �
�����$����� ��� 

�������� ��	� �
� /�%. #�� ��� �	�������� 

��� 	��������� ������ ��������������� 

��������� � �����
� �
� ����������� 

��������������� ��������� �	�	�
���'���� �� 

"��
 ��� /��%� � ��� �%�. ,� ����������� ��� 

�� 	��������� ������������ ��������������� 

��������� 	��$	���� �� �
� ������� 

����������� �������
� ��� ��������$ ��	���� 

("���� ���������� �������
�) ���� ������� 

����������� ��� 	��������� ��������������� 

��������� ��� ���������� ��� ����� ����� 

������ ��� ���������� �	��������� ��	����� 

������. %� ���������� ����8��� ���� ��� ��� 

����������� ��� ��� ��� ��� 	��������� 

������������ ��������������� ��������� 

�	�����'����� �	� �
� /�%. � �$�
�
 ����� 

��� ������� ��������8�� �� ������
�
 ��� 

���������� ��� ������ ������. ,� ����������� 

�������
� ��� ��������$ ��	���� ���������� 

��� ��	��� ����	��
����� ������ ��� 

�	�����'����� ���� ��	� ���� �� ���"����� 

�	�K
 �	������� ����� �����. ,� ������� ��� 

������������ ��������������� ��������� 

"���'����� �� ���
��$� ����������� �������
� 

��� ��� 	������� 1995-1997 ��� 1999-2001, 	�� 

���������� ��� =������� ��� 1999. � ����� ��� 

��	����� ������ 	�����"���� �
 '��
 ��� 

���, �� ���
 ���
 �
� // 	�� ��� �������8��� 

��
 '��
 ��� ���, �
� &�������, ��� ������, 

�
� ����, �� :���� �����, �
� =�	����, �
 

A�"
���, �
 !����	�$
, �
 A���� ����, �
� 

/�"���� ��� ��� �������� +��������. 

5  �
������	��
 	�����


%� ��� 4 ��� +��������� ���. 21 ��� �� 

������ �$�����
� 	�� ���������� ��� 

��� 121 �
� !�����
� ��'�� ��� �� �	������ 

�	�����'����� "���� ����	������� �������� 

��� �
������ � ���������� ������, ���-

"�������� �	�K
 ��� ������� ��� ������� 

������. &� ��� �$����� �� �� ��� 5 
 	��8� 

��� ����������� ����8���� ��� �
� ������� ��� 

+��������� �	������ ���$�
 �
� /��	�?��� 

/	���	��, 
 /�%, �� �������
 �
� 	��� �
� 

��� ����������� �����, "�
�� �����'����� �� 

����	���	������ ����	������ �	������, 

�������� �� �8����� ����8��� �	� ��� /���% ��� 

�� ���"�"�'�� ��
� /	���	�. +������� ��� 

����8��� ��� ���� 	�� ������$�� �� /A= 

��� 	������ �
� 	����������� ��� �� %��� 

!����� �
� ,A/ �� ����� ��������� �� �
� 

/	���	�.

%� ��� ������������� �	��������� ��8� �� 

�	�������� ��� ����� �	�� "������ 

8����
������� 	�� 	�	�� �� ���"������� 

�	�K
 ���� ��� �	�������� ��� ����	������� 

�	�������, �	�� 	������'���� ���� +����� 2. 

%� ����	������ �	������ ���������� �� 

������� ����'����� �� ������ �������. 

6  
���� 
�
����	�

%� ��������� ������ ��� ���� 121(1) �
� 

!�����
� ��'�� ��� �� �������� �
� /��	�?��� 

/	���	�� ��� �
� /�%, 	��� ��� ������� 

"������ ���
���, ���"����� �	��
� �	�K
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��
������� 
�	��������
 

��
 ���� 
�	���	� 

���������

�
� ������
 ��� ECU, �� �	���������� �
� 

��������
� ��� �����, �
� ��������
 ��� 

�
� ������
 ��� ���'����� ��8����� 

���������� ��� ��� ������
 �
� ������
� ��� 

������� ������� ��� ������ 	�?����� ��� 

����� ������� �����. 

/�� ��� �� ������ "����� ������ �� 

+�������� ���. 21 ��'�� ��� 
 /	���	� 

	��8�� �� ����8��� 	�� 8
����	���$���� ��� 

�
� �������
�
 �
� ��������
� �� �� �� ���� 

������  ��� �� 	������� ��	���������, 

��� ������� ����� ������ ��
� 	��8� 

����������� ����8���� ��� ����$� ���� «������ 

	��������».  

P��� ���� �� ������ ���'$��� 	�
���� ��� �
 

������ �	�������� ���
, �� ���������� ����8��� 

������'����� �	� ��� /���% �$����� �� ��� 

������� ��� ���� �����$� 	�� 	�"��	����� 

��
� 	��	�
 �����
 ��� /�8������� =��'����� 

+�
���� ��� �A% (BPM5) ��� "���� ��� 

������������� 	��$	�� 	�� ��'��� 
 /�% ��� 


 Eurostat. P	�� ��� 
 F����
 ��� �
 !$�����
 

��� 2004, 
 	��$�� �����
 �����'�� �� ������� 

��� ���'����� ��8����� ���������� ��� ��� 

���'����� ���
�
� ���������, 	�� ��������8�� 

��
� ����� 8���
�
/����� ��K
 ������� 

��� ������� �
� ����������. /	�	����, ����� 

�����
������ ��� 
 ������
 �����$ ��8����� 

����"�"����� (�	������ ��������� ��� 

���'����� ��8����� ����������) ��� 

����������� ����"�"����� (�	������ 

��������� ��� ���'����� ���
�
� ���������) 

��� ����� 	���� �$���� �� 	���������� ��
� 

	��
, ����� �������� �	� �� 	�� 

8
����	������� 
 ����"�"��
 �	� �� 8���
. 

!����������, ����� �$����� �� �������
��$� �� 

����"�"����� �����$ �������� ������ �
� // 

��� ����� ����� ��
 ��������� ��� ��8����� 

����"�"����� ������ ��� ��
 ��������� ��� 

����������� ����"�"����� �������.10 

!�� ���'$��� ��8����� ���������� ��� ��� 

���'$��� ���
�
� ���������, �� 	��������� ��� 

8�������� ���������� 	������'����� �� 

������ 	��
��. � 	�������
 ��� ������ 

���������� ��� ��������� ���
�
� 

8
����������� ����� (	.8. ������ �	���$���� 

��� �	���$���� 8�����������) ��������� ���� 

������� ��� BPM5, �� �� ��
���� 	��
�� �� 

��������8�� ���� �� �$�
�
 ��� ������ 

�	�������� ���� �� �����
 ��� ������ 

�	�8������. %� ��������� ��8$�� ��� �� 

������ 	��
��. %����, �� ������ 	��
�� ��
� 

����� ������ �	�������� ���
 �
����� ������ 

�	�������� ������ ��� ��������$ (�
�. �� 

���"�# 2 �,�,��,�"( /�����! (�!� �;!&* ,!� "��!&��'( ,%� '�"&!/&(�+�'%� +/�,!"�%� =�� ,! �"!/( 
,$# �>�!�(=$�$# ,$# �:="���$#

@����� $�����

/����
� ���  %� ������� 	�	�� �� ���������� �	� �
� ������� ��"��
�
.
�������� 

������� /��	�������� ������� ���� ��
 � ��� �� ������� 	�
������
. %�8�� ������������
 ��� 
 �������� �� 	�	�� �� ���8����	���� ������� ��
 ������� (maturity drift)· 	�	�� �� ���"������
 �	�K
 
 ��������� ������
�� �
� �����. 

/	����
 ���  :��� ����
 	�������. 
����������� 

>�����
�
 <��� ����. 

/	����� ���  %� �	��������� ������� �� 	�	�� �� �8��� �	��� "���� ������
���. &��� 
 	�L	����

��������  �����'�� �� �� �	������ ������� ������� � ������ ��������, ������� �� ��� �������� 	��
 �	�����$� ���� ������� �����. 

%$	�� �	��������$  «&	����
 ��8� �
 ���
», �$	�� �
� ������$� F���
� &���� ���
��� &���� (ISMA) «&	����

�	�������  ��8� �
� ������».

!��������
 !�
� 	��	���
 	�� �� ������ 	�����"���� 	�������� ��� ���� �������, �� ����	���	������
 �	������ �	�����'���� �� � �	��� ����� ��� ��� �	�������. 

10 #�� 	��������� 	�
������, "�. «European balance of 
payments/international investment position statistical methods», 
/�%, A���"��� 2005.
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11 ���������� (E�) ���. 1165/98 ��� !��"������ �
� 19
� 
<�H�� 1998 	�� "�8�	������� �����������, // L 162 
�
� 5.6.1998, �. 1, �	�� ��	�	����
�� �� ��� ��������� 
(E�) ���. 1158/2005 ��� /��	�?��$ �����"������ 
��� ��� !��"������ �
� 6
� =������ 2005, // L 191 �
� 
22.7.2005, �. 1.

�	�������� �	�"������ ��� �	�8������), ��� 

�� ��
���� 	��
�� ��������8�� �� ������ 

�	�8������ ������ ��� ��������$ (�
�. �� 

�	�8������ �	�"������ ��� �	��������).

P��� ���� ���� ������� ����� 	������$, ����� 

���������� ���� ��8���� 	������� ��� 

��������$ "���
8�����$ ������ ����� ��� 

����������. %� ���������� ����8��� ����������� 

�� �����������
 "��
 ��� 	������ ��� 

���������$ 	�� "�8�	������� ����������� 

�
� //.11 

%� ���������� ����8��� ��� �� ������ ������� 

��� ������ 	�?����� (	�� �	�����'���� �� � 

����� �
� ������������ ��	��
� ��� ������� 

	�� �� &/+ �� ������� ����� ��� ���'�����) 

��	���$���� "���� ����8���� 	�� 	��8����� 

��� 	������ ��� 	��������� ���"�"��
� ��� 

/!� 95.  

7  �	�	��
�
 ��	������
 �� �
���	� 
� 	��	��

� ��������� 
����
��� ��� �� ����8��� 	�� 

	�����"������� ��
� 	��$�� �����
 ��� �
 

�$�����
 ���� 
 28
 &	����� 2006.  
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1  	��
����

1.1  �	���	� 
�
�����	��

!$����� �� �� ��� 122(2) �
� !�����
�, 
 

/�% (�	�� ��� 
 /��	�?�� /	���	�) �	�"����� 

��� !��"�$��� �
� // �����
 �����8����� ��� 

������, � �	��� �� '
����� ����� ����� �� 

	�������
, ������������ �
 ���������� ��� 

���� 121(1). ���� ������ �����
 	�	�� �� 

�����'��, �����$ �����, ��� 
 �������� 

��������� ���� ������ ������ �� 	�������
, 

���	�����"�������� ��� �����������$ �
� 

������� /���%, ������� �� �� ��� 108 ��� 109 

�
� !�����
� ��� �� ��� ��������� ��� 

�����������$ ��� /��	�?��$ !��������� 

�������� %�	�'�� ��� �
� /��	�?��� 

�������� %�	�'�� (������ «�� �����������»). 

� �	�8���
 ����, ��
� �	��� �	�������� �� 

���
 ���
 �� 	�������
 "���� �
� !�����
�, 

��������� ��� �� «������ �$�����
». 

1.2 ��
�� �	�� �	 
�	������ �
� 
������ ��������

� !��"���� ��� 
 ���������, 
 ������ ��������� 

��� �	���� �����'���� ��
� 	��$�� �����
, 

����� ���
 ���
 �� 	�������
. %� ��� 4 �
� 

+��
� 	�� ��� ��� 	��8�
�
�1 	�"��	�� 

��� «[�]��� ��� �	� �� ��� ���
 ���
 �������8�� 

��
� ,��������� ��� A���������� F���
 �	� 

�
� 
����
��� 	��8�
�
� �� ����� ����� 

�� 	�������
 ���� �
� ������ ��� ���� 122 

�
� !�����
� /�».

� /�% ������� �� "���� �	�����
� ������� 

�$�����
� ��
 !��"���� ��� �
 ���������, ����� 

��� �� ���������� ���� 	�� �� �� ���� 8��� 

�8��� ��"�� � �	�������� �� ��"��� ��� �� 

�	��$8��� �� ���8� ����.

!��	�� �
� �������
�
� �
� ������� �$�����
� 

����� �� �������$��� �� !��"�$��� �
� // �� 

�	������� 	��� ���
 ���
 «	�
�$� ��� 

�	����
��� 	�L	������� ��� �
� ������
�
 

��� ������� ����������». !�
 ������ ����� �� 

	�L	������� ����� ����$� ��������� �
� 

������
��� ��� �������� ��	�'�� ��� �
 

������ ���������
 ��� /���% ��� 

/���$��
��. 

1.3 ��
������ ��� 
���������� ��� 
������� ���������

!� ������� ������ 
 �������
�
 �
� ������� 

�$�����
� ��������� �� 	������ �
� ��������8
� 

�������
�
� ��� 	�
��$����� �������� �
� 

/�% ��� ��� /A=, ��� ��������� ��� /������� 

�
� /�% ��� �
 !$�����
 ��� 2004 (���� ���� 

�
� %��8��, �
� /������, �
� �$	�, �
 �������, 

�
 ���������, �
� ,������, �
 <����, �
� 

+������, �
 !��"����, �
 !��"���� ��� �
 

!��
���), ��� 2002 (���� ���� �
 !��
���) ��� 

��� 2000 (���� ���� �
 !��
���), (���� ���� 

�
� /����� ��� �
 !��
���), ����� ��� �
� 

F����
� ��� /A= ��� �
 !$�����
 ��� 1998. � 

���"����
�� �
� ������� ���������� �� �
 

!�����
 ��� �� ����������� �����'���� �	��
� 

�	� �� 	���� ��8�� ��	�	������� ����������� 

��������� 	�� �8��� K
������ ��� ��� 27 

&	����� 2006.

2 
����	��	�� 
 ���
������

2.1 ���	�� ���
������

, 	���������� ��� ������ ����� �	����� 

�	�������� 	������� �
� ������� ���������� 

	�L	������ �
� ������
 ��� ��������� 

'
�
�����: 

– ���"����
�� �� ��� ��������� �
� !�����
� 

(��� 108) ��� ��� �����������$ (��� 7 

��� 14.2) 	�� ����$� �
� ������
��� ��� 

1 +��
 	�� ��� ��� 	��8������ �
� %��8���� 
�
��������, �
� �
�������� �
� /�������, �
� 
��	����� �
��������, �
� �
�������� �
� ��������, 
�
� �
�������� �
� ����������, �
� �
�������� �
� 
,�������, �
� �
�������� �
� <�����, �
� �
�������� 
�
� +�������, �
� �
�������� �
� !��"����� ��� �
� 
!��"������ �
�������� ��� ��� 	�������� ��� 
!���
��� �	� ��� �	���� "���'���� 
 /��	�?�� F���
 
(// L 236 �
� 23.9.2003, �. 33).
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/���%, ����� ��� �� ��� ��������� ��� 

�����������$ (��� 38) 	�� ����$� �
� 

��	����������
��, 

– ���"����
�� �� ��� �	����$���� 

������������ 8
�������
�
� (��� 101 

�
� !�����
�) ��� 	��������� 	��"��
� 

(��� 102 �
� !�����
�) ��� �� ��� ������ 

��	� ����� �
� ��������� ��� �����$ 

���������� �$����� �� ��� �	������ ��� 

���������$ �������, ���

– ������ ���������
 ��� /���% ��� 

/���$��
�� (����� ���� ���� �� ��� 

12.1 ��� 14.3 ��� �����������$). 

2.2 ����
�����
 	�
��� 	�
��������

���� �� ��� 109 �
� !�����
�, 
 ������ 

��������� 	�	�� �� «��������» �� �
 !�����
 

��� �� �����������. ���� ����"����
�� �����$ 

���� 	�	�� ����	�� �� ������. � �����
 

��	����
� �
� �� ���� �	�8���
� ��� ������� 

�$�� �	� �
� �	��8� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$ ������ �
� ������� ����������, 

�$�� �	� �
 �$�
 �
� ����"����
���. 

� �	����� "���� �
� �	���� 
 ������ ��������� 

	�	�� �� «��������» �� �
 !�����
 ��� �� 

����������� ��� �
������ ��� 
 !�����
 �	����� 

«��������
» ��� ������������ ��� /���% 

�����$ ���� � �� �� �����������. ,� ������� 

���������
��� ����� ������ �� �������������� 

�� ���������� ��� "���� 	�� ��� ����"������ 

��
� �	���������� �������
�� �
� ������
��� 

�� ������ ������������ �$�
�. +������, �� 

��� 14.4 ��� �����������$ �	���	�� ���� 

/���% �� ������$� ��� ����� ����������, 	��� 

���� �����'����� ��� �����������, ������ �� 

���������� ����� ��� 	�����$��� ���� ���8��� 

��� �� ��������� ��� /!�%. ��������� ��� 

������������ ��� /���% 	�� �	���	��� 

	������� ���������� ������� ������ �	�����$� 

����� 	�������� 	��	������ ���� �	���� ����� 

������ �� �������������� �� ���������� 

�������. &�������, �� ��� 
 ������ ��������� 

	�	�� �� «��������» �� �
 !�����
 ��� �� 

����������� �
������ ��� 
 ������ ��������� 

��� �� ����������� ��� /���% 	�	�� �� 

�	����$� 	�������, ���� �� ���� ���� 

����"����
�� �� �
 !�����
 ��� �� ����������� 

��� �� ������������ � ��������� "����� 

���������
� ��� /���% ��� /!�%. /��������, 

	������� 	�	�� �� ��������� ���� ������
 

	�� ����"����� ��
� ������
��� ��� /���%, 

�	�� ���� ��'���� ��
 !�����
, ��� ��� ��� 

��� /���% �� ���	��	����� ����� ��� /!�%. 

/	������, 
 �	�����
 ��� ���8�� ����$ ��� 

�	��� �� "������� �	�� ��
� �	��8� ��� 

���������$ ������� ������ �
� ������� 

����������.

� �	�8���
 "���� ��� ���� 109 �
� !�����
� 

�������"���� ���� ��� 	��	������ 

����"����
��� �� �8��
 �� ��� ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$. O�����, ��� 

���� ������ ���������� ������
 
 �	��� ��� 

������� �� �� 	������ ��������� ������ 	�	�� 

�� ���������'���� �� ����. � �	��8� ��� 

���������$ ������� ��� ����� �
� �����
 

	�������� �
� ������� ����������. � ������ 

���� �	����� ��� �	���� ���� �	� �� ��� 

109 �
� !�����
� ���� ��� �	� �
 ��������� ��� 

������
��� ��� /��	�?��� ����������2. 

� !�����
 ��� �� ����������� ��� �	������$��� 

�� 	��� ��	� 	�	�� �� 	�����'���� 
 ������ 

���������. � 	������� �
� �	��� �� 

�	����8������ �� 	��	��	�� ��
 !�����
 ��� 

�� ����������� � �� ���������
 ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$ ��
� ������ 

��������� ��� ������ �
� 	
��� 	�������� 

����, �� ������� ��� ��������� �� �	���� ��� 

�������� �� �
 !�����
 ��� �� ����������� �, 

�����, �� ��������� ��� 	��	��� �������. 

/	�	����, 	���������, �����$ �����, �� 

�	����8��� ��� �� ����

��� 
 ���"����
�� �
� 

������� ���������� �� �
 !�����
 ��� �� 

�����������, �� ������� ����� �
� ������
��� 

��� �� ���
 ���
 	�	�� �� ���"����$����� �� 

�
� /�% ���� ���� �8���� ����������� 

��������� ��� ����� �������
��� �
�, �$����� 

�� �� ��� 105(4) �
� !�����
� ��� �� �� ��� 

2 ;�. 	.8. �	����
 167/73, /	���	� ��� /��	�?��� 
���������� ���� #������� �
��������, !������ ����� 
1974, �. 179 («A����������� �������»).



68
EJS 
�jherg ci� �� R�cjkirg
���	
 2006

3 // L 189 �
� 3.7.1998, �. 42.

4 ��� �����������$. � &	����
 98/415//� 

��� !��"������ �
� 29
� =������ 1998 �8����� �� 

�
 ���"�$����
 �
� /��	�?��� �������� 

%�	�'�� �� ��� ������� �8�� ��� �� �8���� 

����������� ���������3 �	����� 
�� �	� �� 

���
 ���
 �� ���"����� �� ������
�� ���� 

��� �� ��������'��� �
� ��	����
 �
� 

�	�8���
� �����.  

3 
�	�
�����
 ��� 	����

P��� ���� �
� ������
��� ��� �������� 

��	�'�� ��� �� ������ ��	����������
���, 
 

������ ��������� ��� ����� ����� 	�� 

	��8�
��� ��
� // �� 2004 �	�	� �� 

	���������, ���� �� ������� �� ��� �8������ 

��������� �
� !�����
� ��� ��� �����������$, 

��� �� ��8� ����� �� ��8$ �
� 1
 <�H�� 2004. � 

!��
��� ���� �	�8�����
 �� ����� �� ��8$ ��� 

��������� 	�������� �� ������ �
� 1
 

=������ 1998, �	��� ��� ��$�
�� �� /!�%.  

3.1 
�	�
�����
 ��� �	������� 
��
	]��

%� 1997 �� /A= �������� �������� �� �� 

8����
������ �
� ������
���� ��� �������� 

��	�'�� (�����$���, ���� 	������
��� 

��������� ��
� F����
 ��� �
 !$�����
 ��� 

1998), �� �	��� �	�������� �
 "��
 ��� �
� 

�������
�
 �
� ��������� ���������� ��� 

����� ����� �
� 	����� �����
, ����� ��� 

������������ ��� /���%. � ������ �
� 

������
���� ��� �������� ��	�'�� 

	�����"���� �������� �$	��� ������
���� 

	�� 	�	�� �� �������
��$� ���������, �
�. �
 

����������, �
 �������, �
� 	���	��� ��� �
� 

���������� ������
���. %� ��������� 8���� �� 

�	������ ����� 	��8�� �
� ������
���� ��� 

�������� ��	�'�� ����$�
��� ������������ 

���� ������������� �
� /�%. &���� �	�����$� 

��� �
 "��
 ��� �
� �������
�
 ��� "����$ 

�$�����
� �
� ��������� ���������� ��� 

����� ����� �� 	�������
 �� �
 !�����
 ��� 

�� �����������. 

3.1.1 �	��������� 
�	�
�����


� ������
��� ��� �������� ��	�'�� ��� 

�	������ �������	�, ���� �	����
�� ���� ��� 

�
� �	�����
 ���� ���8�� 	�� 	�	�� �� 

��'���� �� �������� ��� �� �	���8$�� ���� 

����� ���8��. !$����� �� ��� �	������ �
� 

����������� ������
����, � 	���8���� 

���8�� ���� /���% 	�	�� �� ����� ����� ��� 

������ "�"���� ��� �� 	��8�� ��
� ��������� �� 

�������� ���� ��� ������� ��� �
� �	������ 

���, ������
�� �	� �	�����	��� ���
 �8�. 

� �	����� �
� !�����
� ���� ���� �
� 

������
��� ��� �������� ��	�'�� �	
8�� �
 

������� ����$�� �	�K
 ��� 
 �	�����
 ��� 

	���8���$ ���8�� �
� �������
��� ��� ����� 

���	
������� ���$��� �	� ��� 	���� 

������
�� ����� �� ����� ���������
 

�	������. � ������
��� ��� �������� 

��	�'�� ������� �	����� �� �
� �	�8���
 

��� /���% �� ��������$� ��� ��� �	������� 

����, ���� 	�� ���"����� �
������� ��
� 

���������� ��	�����$�
� ��� �������� 

������
���� ����. &��� 	�L	������ ��������� 

��� ������� �� ������. 

!� �,�� ���� �� 8����� 	������ ��	����
� 

�
� �	�8���
� ��������
� ��� /���% ��� 

����� ����� �� 	�������
 �� ��� 	���8��� 

���8� �
� �������
��� ��� �����, ���� �� 

	�"��	����� ��� ��� 105(1) �
� !�����
� 

��� ��� ��� 2 ��� �����������$, 
 !�����
 

��� ����� �����. !�
� 	��	���
 �
� !��
���� 

�� '��
�� 	�� ���
�� ���� ��� 
 �� ���� 

�	�8���
 �	�	� �� ��8$�� �	� �
� ����
 ��� 

/!�% � �	� �
� ������
�
 ��� ���. #�� �� 

���
 ���
 	�� 	��8�
��� ��
� // �
� 1
 

<�H�� 2004 �� '��
�� 	�� ���
�� ���� ��� 
 ���� 

�	�8���
 �	�	� �� ��8$�� �	� �
� 1
 <�H�� 

2004 � �	� �
� ������
�
 ��� ���. /�� �� ��� 

105(1) �
� !�����
� ��� ��8$�� ��� �� ���
 ���
 

�� 	�������
 ("�. ��� 122(3) �
� !�����
�), 

�� ��� 2 ��� �����������$ ��8$�� ��� ���� ("�. 

��� 43.1 ��� �����������$). � /�% ����� 

��� 
 �	�8���
 ��� /���% �� ������ �
 

�������
�� ��� ����� �� 	���8��� ���� 

���8� ��8$�� �	� �
� 1
 =������ 1998 ��� �
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!��
��� ��� �	� �
� 1
 <�H�� 2004 ��� �� ���
 

���
 	�� 	��8�
��� ��
� // �
� 
����
��� 

����. � �	�K
 ���� "���'���� ��� ������� ��� 

��� �	� ��� ������������� �8�� �
� ������
���, 

�
�. 
 �����
�
 �
� �������
��� ��� ����� 

(��� 4(3) �
� !�����
�), ��8$�� ��� ��� �� 

���
 ���
 �� 	�������
. ;���'���� �	��
� 

��� ���8� 	�� ����� 
 !�����
, �$����� �� ��� 

�	��� ��� �� ���
 ���
 	�	�� �� ����"������ 

���� ������ 	��	����� ��� �
� �	�����
 

��������������� �$�����
�, ���	�����-

"������
� �
� �������
��� ��� �����, 
 �	��� 

�	������ ��� �
� �	���
 �	�����
 �
� 

��	��
�
� ��� �������� �
� /�% ��� �
� 

/	���	��. %� ���	����� ���� "���'���� 

�	��
� ��
 ratio �
� ������
���� ��� �������� 

��	�'��, 
 �	��� �������������� ���� �� ����� 

����� 
 �	��8� �
� �������
��� ��� ����� �� 

��� �	����� ���8��.

,� ������������ ���� 8��, ���� �	���� 

	�"����� 
 	��$�� �����
, "���'����� ��� 

	��	��� ���	������� �� �,�� ���� �� 

8����� 	������ �
� �	�8���
� ��� /���% 

��� ����� ����� �� 	�������
 �� ������ �
 

�������
�� ��� ����� �� ��� 	���8��� ���� 

���8�.

3.1.2 �	����� 
�	�
�����


� �8� �
� �������� ������
���� ����-

8���� ��� 
�� ��� ��� 108 �
� !�����
� ��� 

��� ��� 7 ��� �����������$. !$����� �� �� 

�$� ���� ���, �	����$���� ���� /���% ��� 

��� ���
 ��� ������ ��K��� �	������� 

���� �� '
��$� � �� ��8����� �	�������� �	� 

��������� ����� � ��������$�, ��"������� 

����� ����� � �	�����	��� ���� �����. 

&	����$���� �	��
� �� ��������� ����� 

��� ��������$� ��� �� ��"������� ����� 

����� �� �	�������� �� �	
��'��� �� ���
 

��� ������ ��K��� �	������� ��� /���%, �� 

�	������� ��� �	���� ����8���� �� �	
������ 

�
� �� ����� ��� /���% �������
 ��� 

���
������ 	�� �8���'����� �� �� /!�%.  

&��������� �
� ����� ������
� ���� 

/���%, ���� �� ������$ ��������$, �� ������$ 

������$ 	���	�� �
������ ������� � �	�� �� 

������
� �������, �	�8�� �������� �� 

�	��� � ��������
� �
�, ���� ���"�� �
� 

������
������ ����� �8��
�, �� �	
��'�� �
 

���������� ��K��� �	������� ���� ���� �
� 

�������
 ��� ���
������ 	�� �8���'����� �� �� 

/!�%. /��� �������� ���� ��� ����������� ��� 

����8�� ���� �� ���� ��	�, ��� ������� ������ 

�	��� ����� ������ �� 	��"����� �
� 

������
��� ��� /���% ���, �� �� ��$���, 

	�	�� �� 	����'���� ��� �����.



���	��� 
����� ���	��	��

%� �������� �	������	��� ����� �� 	��8�� 

�	�������� ���� /���%, ��� ����� ��K��� 

�	������� ���� � ��� ���
 ����� ���� ���� 

��������� 	�� �8���'����� �� �� /!�% ��� 

������� �� �
 !�����
 ��� �� �����������.



���	��� 	�������, 
�
������, 

������� � 
�
����� ���	�� 
��
�	��

%� �������� �	������	��� ����� �� �������, �� 

����������, �� ������� � �� ���"����� 

�	������� ��� /���% ���� ���� ��������� 

	�� �8���'����� �� �� /!�% ��� ������� �� �
 

!�����
 ��� �� �����������.



���	��� ���������
� 
��
�	�� ��
 
�������� ������

%� �������� �	����	��� ������, 	�
� ��� 

������
��� ���������� ������, �� �	�"������ 

�� ���������, ��� ������$� ������, �	������� 

���� ���� �
� �������
 ���
������ 	�� 

�8���'����� �� �� /!�% ��� ������� �� �
 

!�����
 ��� �� �����������, ����� 
 �������
 

��� 	��	��� ���
������ ��� �	���	���� �� 

������������ �� ���� �� 	������� �	�	���. %� 

�������� ��� �����
�� ���� /���% �� ���������� 

��� ������$� ������ �
� ������� �	������� 

	�� �������$���� �	� ����� ��K��� �	������� 

��� /!�% � �
� /���% ��� �� ����8��� �� ��� 

�	�"����� �� 	������� ����� �� ���	� �
 ��K
 

�
� �������� �	����
� �	� ���� ���������� �� 

�� �� '
�� �	�������� �	� ������.



���	��� ����	����� ������ ��
 
���
�
 ���	�� 
��
�	�� ��� 	���� �	 
���
���
 �����

��� ������� �� �
 !�����
 ��� �� ����������� 


 �������8� ��	���	�� ����� ��� ����� 
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��K��� �	������� ���� /���% �� �������� 

K���� �� ������ �������
� ���
������ �
� 

/���% 	�� �8���'����� �� �� /!�%, ����
 ��� 

�� 
 K���� ���� ��� ����� ����������.



���	��� 	� ��� ���	��� 
��
����	���� �	 ������� �	 ��	�� �	 

��
�	�� 	����

@
�� ����������� ������
 
 �	��� �	�8����� 

��� /���% �� �� ��� 	����� ���"�$����
 �� 

������ 	��8�� ��	��� �� ����$� �
 �������
�� 

�� �	
��'��� �
� ������ �	����
 ���, 

�	������, ��� ������� �� �
 !�����
 ��� �� 

�����������.

+�����, � �������� �����$ ��� /���% ��� 

�����, ����
 �� ���� "���'���� �� ������������ 

�	�8������ 	�� 	��8�� 	�
������ 

��� ���������� �	�K���, ������� �� �
� 

������
��� ��� �������� ��	�'��, ������:

– ��� ��������� �� 	�������
 �
� 

������
���� ��� ����� ��� ������ 

��K��� �	������� ��� /���%,

– ������� 	���� ��"���� �� ������ �������� 

	�� ���	�� ���� �����
��� ��� /���% �� ���
 

��� #�����$ !��"������ �
� /�% ���

– �
�$���� �� �	������ 	�� ��	����������
��� 

�� �	���� �	����� �	� ��� ��������� ��� 

�����������$.



��
�� ��� �	��� ��� ���
��� 
���	�� 
��
�	�� ��� 	���� 
� �
�	 
	����� �	 ��	�� �	 ��� 
����� ��� 
�
�������� ����

������������ ��������� 	�� ����$� �
� �� 

����� ����� (	.8. ��"�������) �	������ ��� 

����� ��� ������ ��K��� �	������� ��� 

/���% �	� ���� ���$�
 �� �8��
 �� �
� ���
�
 

��� ���
������ ���� (	.8. �������� �� ���� 

���������$�) 	�	�� �� 	���8��� �	��� 

�8�����, �$��� ���� 
 ������� ���� �� �
� 

�	
��'�� �������� �
 �������
�� ��� ����� 

�
� �������� /���% �� �������� �	������� �� 

������ 	�� �8���'����� �� �� /!�% (� �� 

�����'��� �	������� 	�� ���������� �� 

�	�	��� /!�%) �	� �������� ������
����. 

+��������� 
 �������� 
��� �8������ ������
� 

��� ����������� ��� /���%.

3.1.3 ������� 
�	�
�����


� ������
 ��� �����������$ 	�� ��������'�� �
 

�
���� ��� ����� ��� ������ ��K��� 

�	������� ��� /���% �	������ 	������ 

�8����� �
� ������
���� ��� �������� 

��	�'��. ,� �����
��� ����� ���
 ��� #�����$ 

!��"������ �
� /�%. %� ��� 14.2 ��� 

�����������$ ��'�� ��� �� ����������� ��� 

/���% 	�	�� �� 	�"��	��� ��������� ��� 
 

������� �
� �
����� ��� �����
�� ��� ����� 

������
 �	� 	���� ��
. /������, �� ���� ��� 

	��8�� 	������� ���� �
� �������
� 	�$�
� 

��� �����
���, ��'����� ��� 
 �	������ �	� 

�� ��������� ���� ����� ������ ���� ������ 

����� 	�$���� �� 	�
�$� ��� �	����
��� 

	�L	������� ��� �
� �������
 ��� ���
������ 

���� � ��� ���	����� "�$ 	��	����, ��� 

	�"��	�� �
 �������
�� 	��"���� �
� 

�8������ �	����
� ���	��� ��� ������
��� 

��� /��	�?��� ����������. %� ����������� 

��� /���% �� 	�	�� �� �������� �� �
 ������
 

���� ���� �� �����$��� ��'�����. 

	�
����� ��
��	�
 ���	�
� ��� ���������

!$����� �� �� ��� 14.2 ��� �����������$, �� 

����������� ��� /���% 	�	�� �� 	�"��	��� 

�
���� �����
�� ���8���
� �������� 	���� ����. 

&��� ��� �	������� �
 ���	��
 �
����� 

�����$��
� ��������, ��� 
 �
���� �����
� 

�������� ��� �	����� 	������� ��� 

�����������$ ���� /���% ������ �� ����� 	�$�
� 

��� �����
�� �
� ���������'����� �� ���� 

	�"��	������� ��� ��� 14.2 ��� �����������$. 

P��� � ������� �������
� ��	�	���� �� 

����������� �
� ������� /���%, � ��	�	��
����� 

����� 	�	�� �� 	���8�� �8����� ���������
� 

�
� �
����� ��� �����
�� ��� ��� �	����	�� ����� 

��� ������ ��K��� �	������� �� �	��� 

����8���� �� 8������� �� ��� ���	�
�����.

����� 
���� ��� ���������

%� ����������� ��� /���% 	�	�� �� 

��������'��� ��� � �����
��� ��� �	��� �� 

	����� ��� ������ ����������$� �	� ���� 

	�"��	������� ��� ��� 14.2 ��� 
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�����������$. !��	�� �
� $����
� ����� ����� 

�� ���������� ���	���	�
 �
� ���
�
 

���������� ��8����� ���K�� �
� 	�$�
� ��� 

�����
��� �� ����� ��� �8�� 	�� �������8��� 

��� ������� ����, ����� �
� ��"��
�
� ��� ��� 

�����"������. %� ����������� ��� /���% 	�	�� 

���� �� 	�"��	��� ������ 	�$�
� ��� �����
��� 

�$������� �� ���� 	�"��	������� ��� ��� 

14.2 ��� �����������$, ���� �� 	�����	��� 

�	�����	��� ������ �� ������ 	�$�
� 

(��������� ��� �� ��� 14.2 �8�� ����
 ��8$).

��
��
���� ��� ���	�
� ��� �	��� ��� 
���
��� ���	�� 
��
�	�� ��� 	����, 
��� ��� ���������, �� �	�	���� ���� 
	��	�	�� �
�������� �� ��	��]���
� 
�	 �� 	��� 

� 	���	��� ������
��� �	��� �� �	���
��� 

��� �� ����� ������� 	�� ��������'��� �
 �
���� 

��� �����
��� ��� ��8$��� ��� ��� �� ���� ���
 

��� ������ ��K��� �	������� ��� /���%, 

�� �	��� ����8��� ��
� �������
 ���
������ 

	�� �8���'����� �� �� /!�%. +������� ��������� 

�
� !�����
� ��� ��� �����������$ �	����$� 

	������ ���������
 �
� �
����� ��� 

����������. %� ��� 14.2 ��� �����������$ ��� 

	����'�� �
 ���������
 �
� �
����� ����� 

�����
���, ��� �� ��� 108 �
� !�����
� ��� �� 

��� 7 ��� �����������$ ���������� �� «���
 

��� ������ ��K��� �	�������» ��� /���% ��� 

�8� ������ ����� �����
���. &��� ���� ����� ��� 

	��	������ ���� �	���� � �����
��� ����� «	���� 

�����$ ����» ���������� �� ������
 K��� � ���� 

����� 	�	�� ����8������ �� ��� ���	�
�����. 

���
���
 �������� �	 ���
������

+��������� �� 	�������$� �� 	������ 

���
�
� ���������� ��8����� �� 	������� 

�	�	��� ���� �
� �������
�
 ��� ����� 	�$�
� 

����� ��� ������ ��K��� �	������� ��� 

/���%, �� �� ���� ���
 	�	�� �� �8��� �� 

�������� 	������� ���	��� ������
��� 

���������� ������ ���� �	������	��� 

�	����
� 	�� �� 	�$��. 

%� ��� 14.2 ��� �����������$ ��'�� ��� � 

�����
��� ���� /���%, � �	���� �8�� 	�����, 

�	��� �� 	��"���� �
 �8����� �	����
 

���	��� ��� ������
��� ��� /��	�?��� 

����������. � ������ ��������� 	�	�� ���� �� 

	��	��	�� ��
 �8����� ������
 ��� 

�����������$, ���� �� 	�����	�� �	�����	��� 

������ ��� �������� 	������� ���� ��� 

�8������ �	������� ���	��� ��� ������
��� 

��� /��	�?��� ���������� (��������� ��� �� 

��� 14.2 ��� �����������$ �8�� ����
 ��8$).

� �������� ��������� �� 	�	�� �	��
� �� 

	�"��	�� �������� ��� ���� ����� ������ ��� 

������ ��K��� �	������� �
� /���%, �� 

�	��� ����8�� ��
� �������
 ���
������ 	�� 

�8���'����� �� �� /!�%, �� 	����$��� ���� �
� 

�	����
� 	�� 	�$�
� ��� ���	��� ��� ������� 

������
���. %� �������� ���� ����� ������ �� 

������������ ��� 	������ ��� ������� �8�� 

��� ������� � �� ���	�'���� �� ������ ������
 

��� �����������$ �
� ������� /���%.

	�	���
 �
�
 ��� ���������� 
����	������

+�� ���������
 �
� 	���	���� ������
����, 

������ 	�	�� �	��
� �� ���"������ ��� ��� 

�
� �	����� �
� �$�����
� ���������� 

���� ����, ������, ��������� ��� ����� 

��� ������ ��K��� �	������� ��� /���% 

������ ��� ������� /���% (��� �	��
� ��� 

�����
��� ������ �
� /�%) ���, �������, ����� 

���������� 	�� ��8�� ����$� �� �� ���� ���
 

	�� ����8��� ��
� �������
 ���
������ 

�8������ �� �� /!�%, ������ �	��$� �� ������ 

�� ������� �
� 	���	��� ���� ������
���. � 

�������8� �� ����� ��K��� �	������� �� 

�	��� ����8��� ��
� �������
 ���
������ 	�� 

�8���'����� �� �� /!�% ����� ���’ �8�� 

����"�"���
 �� �
� ���
�
 ����� ���������� 

	�� �	��� �� ��
����� �� �$�����
 

����������. /��������, �� ���
 ��� ������ 

��K��� �	������� ��� �	���	���� �� ����
�$� 

�������� � ��������� 	�� �	��$� �� 

�	
������ ��� ����
���
��� ����, 	.8. ��� 

�	��$� �� �8��� �
� �����
�� ��� ����	���	�� 

� ������ ����������� ������ � ��"��
�
� � 

��������� ��	���� ���������
�
� � �� �8��� 

�������8� �� �	�8�������. =������
 ������ 

	�	�� �� ���"������ ��� �
� �	����� ���� 

	������ �$�����
� ���������� ��� 	���	� 

����� ��� ������ ��K��� �	������� 	�� ��� 

��������� ������������ �������
���.
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3.1.4 ���������� 
�	�
�����


&���
 �� ���� ��� /���% �	���$�� 	����� 

������
���� �� ����������, ������� ��� 

	���	��� �	�	��� (���� �
�. ���� 

����8������� ��� ����������� �
�), 
 

������
��� �
� ��� �$���� �
� �	��� �� ����� 

�� ������� ��� 
 �� ���� /���% ��� �������� 

�	����� ����������� 	��� 	�� �� �
� 

��������'�� ��������� ���� �
� ��	����
 �
� 

�	������� �
� (�
�. ���� �
� �������
 ��� 

�8������ �� �� /!�% ���
������ 	�� �	�8�� 

"���� �
� !�����
� ��� ��� �����������$).

%� ���
 ���
 ��� �	���	���� �� 	������� ��� 

/���% �� ��������
 ���	������ ����������� 

	��� 	�� ����� �	����
��� ��� �
� �������
 

��� ���
������ ���� �� �	��� �8���'����� �� 

�� /!�% � �� �� /���$��
��, ������� �� 

�
� 	��	���
. !
�������� ��� �� ��� 28.1 ��� 

30.4 ��� �����������$ 	�"��	��� �
 �������-


�� �
� /�% �� �	����� �	� ��� /���% �
� 

����"��� 	������� ������� ��� �������� 

�
� ��� 	������� ��������������� ����������4. 

/	�	����, �� ��� 33.2 ��� �����������$5 

	�"��	�� ��� �� 	��	���
 '
���� �
� /�% 	�� 

��� �	��� �� �������� 	���� �	� �� ������ 

�	��������� �
�, �� �	����	� �
� '
����

�	���, �� �	����
 ��� �����
����$ !��"������ 

�
� /�%, �� ���$	����� �	� �� ����������� 

�����
�� ��� ��������8�� ����������$ �����, 

���’ �������� ��� ��8� �� $K�� ��� 	���� 

	�� ������������ ���� /���%. � �8� �
� 

����������� ������
���� �	������� ��� 
 

��������
 �� ��� 	��	��� ��������� ��� 

	�	�� �� 	�����$�� �
� ������
�� ��� /���% 

�� ����$� ��� ���������� ����. 

/	�	����, 
 �8� �
� ����������� ������
���� 

����	������ ��� �� /���% 	�	�� �� ��������� 

�	��� ���� ��� �
� ���
�
 ���� ��� 

���
������ ���� ������� 	�� �8���'����� �� �� 

/!�%, ��� ��� ��� ���
������ 	�� �	�8��� �� 

������ �	�	��� (	.8. 8
�������
�
 �
� 

���������� ��� ��� ������� ����).

/	������, ��� ���� ���	�$� �
� �������
�
� 

�
� ������� �
� ����������� ������
���� 

	�	�� �� �����'���� �� ����� �	��$� �� 

����$� �	���, ����� � ������, ���� ��� 

���������, ��� ��� ��
� ������
�� ��� /���% 

���� (������ �
 ����������, 	�� �8���'���� �� 

�� 	���	��� ���, �������, �
� ����������, 

	�� �8���'���� �� ���� ����������$� 	����) �� 

��	�
����� �
� �	������ ����. !�� 	������ 

���� ����� �������� �
�������� �� ��������� 

������� 	��8�� �
� ����������� ������
����, 

������ �	� ��� �	���� ����� 	������ 

����$�
��� ������������6. +������� ��� �� 

8����
������ �
� ����������� ������
����, 

�� �8��
 �� �� �	��� �� /���% ����� 	�������� 

������������ ��
� �	��� �����.

�
�
����� ��� ��`���������

A��������� $����
 	�� ��8��� �� ������ 

������� �������
� ��� 	�L	��������$ �
� 

������� /���% � 	�"��	�� �
 �������
�� ���� 

�� �	
������ �
� �������� ��� ��� ������� �� 

�
� ���������� ������
���, ����� ��� 	���8�� 

��� ���������
� �$����� �� �
� �	��� 
 �� 

���� ������� ��� �	
��'�� �
� �	����� ��� 

����������� 	��� 	�� ����� ��������� ��� �
� 

�������
 ��� �8������ �� �� /!�% ���
������ 

�
� /���%. 

���������� �
���	�

� �������
 ��� ���������� 	�	�� �� ������� 

�� "��
 ���� ������$� ������� ���������� � ���� 

������� ���� �	����� ��������� �����'��� �� 

����� ��K��� �	������� �
� /���%. /�� �� 

	��	��� ������� �����'����� �	� ������, 

4 %� ��� 30.4 ��� �����������$ ��8$�� ���� ����� ��� 
/������������.

5 %� ��� 33.2 ��� �����������$ ��8$�� ���� ����� ��� 
/������������.

6 ,� �������� ������ �
� /�% ��� 	���� ���� ����� �� 
���������: 

 – CON/2002/16 �
� 5
� =������ 2002 ����	�� ��������� ��� 
D	������� ,���������� �
� =������� �8����� �� �8���� 
����� ��� �
� Central Bank and Financial Services Authority of 
Ireland, 2002

.

 – CON/2003/22 �
� 15
� ,���"��� 2003 ����	�� ��������� 
��� D	������� ,���������� �
� >��������� �8����� �� 
	����
 �
� ��"��
�
� ��� �
� ��	�	��
�
 ��� ����� ��� 
�
� Suomen Pankki ��� ������� ����������� ���������.

 – CON/2003/27 �
� 2�� �����"��� 2003 ����	�� ��������� 
��� ,���	�������$ D	������� ,���������� �
� 
&������ �8����� �� �8���� ����	�������$ ����� ��� �� 
/����� G���� F�����, %�8�������� ��� &��	���
�.

 – CON/2004/1 �
� 20�� =�������� 2004 ����	�� ��������� 
�
� ,���������� /	���	�� ��� �����"������ �
� 
>��������� �8����� �� 	����
 �
� ��"��
�
� ��� �
� 
��	�	��
�
 ��� ����� ��� �
� Suomen Pankki ��� ������� 
����������� ���������.
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JE�A�A�� 2 

R��BA�����A 
SGR E�MIJ�R 

�����	RIAR 
�E S� R������

���� 	�	�� �����8����� �� ���"����� �	�K
 

��� �8������ 	������� ��� ������ ��K��� 

�	������� �
� /���%.

,� ������� ���������� 	�	�� �� �������$���� 

�	� �� ����� ��K��� �	������� �
� /���% �� 

�
 ������� ������
��� �������� ��� ����� 

������ �� �	�������� �� �� ��� ������ �����
 

�� ����� ����� (	.8. ��� ����8�� � �
� 

��"��
�
�). P��� ���� �� ���
, �� ����� 

��K��� �	������� ���� /���% 	�	�� �� ����� 

�� ���
 �� �	�����'��� ��� ��	� �	��������$ 

���� �	� �������� ������
���� ��� �$����� �� 

�	����������� ������.

P��� �� ������� ���� /���% �	�����$� �� 

����������� ����8�� �� ����� �
� ������� 

������� ���������� �	
����� � ����� 

	������� ������ �	����������� �� ��� 

����8� �
� ���8����
� ��� �
������ 

�����������, �� 	���8����� ��� 
 �����
 ��� 

����8�� 	�	�� �� �����'����� �� �������� 

�	� �� �8����� ������ 	������ ��� �� �
 ������ 

��� ����
���
��� ��� ������
��� ��������$ 

������� �
� /���%, � �	���� ����'���� �$����� 

�� �� ��� 27.1 ��� �����������$. � ��������� 

������$ ����8�� ��� 	�	�� �� "���'���� �� 

	������� ������, 	�	�� �� ����� ������
�
 

��� �� ��������� ������ �	����������� 

������.

��
���� �	����, �	�
�
�� 	���� �
� 
����
������ ����
������������� 
����	�	�� 

%� ����������� ���� /���% 	�	�� �� ��'�� ��� 

��	� �������� ��� �����. /����K�� �8������ 

���������, 
 �	����
 ��� �
 ������� ��� ����� 

	�	�� �� ���"������ �$����� �� �	����������� 

������ �	� �� ����� ��K��� �	������� �
� 

/���% ��� �� �
� �������� �	� �
 ��������� 

��8���� �����, ����� ��� �	�8�� 
�� 

	�"��K
 	�� �� �������� ��� 
 ���
�
 �
� �� 

���� ���������� ��8����� ��� �	
��'�� �
� 

�	����� ��� ����������� 	��� 	�� ����� 

��������� ��� �
� �������
 ��� �8������ �� �� 

/!�% ���
������ �
� /���%. 

��� �	���	���� ��� ���
 ���
 �� �	�"������ 

�������� ��� ��������� ��� /���% 8��� �� 

���"����� 	��� �
 �$����
 ����
 ��� 

������ ��K��� �	������� ��� /���%, �$��� 

���� �� ��������'���� ��� �� ���������� 

����
�$� �	����� ����������$� 	���� ��� 

�
� ��	����
 �
� �	������� 	�� �8��� 

�����"�� �� ���
 ��� /!�% �$����� �� �� 

��� 105(2) �
� !�����
� ��� �� �����������. 

P��� ���� �� �8
������� 8
����������-

����� 	�"��K��� � �	�������� ���������, 

�� /���% 	�	�� �� ����� ���$���� �� 

�8
����'��� 8
��������������� 	�"��K��� 

��� �� ������-��'��� �
� 	�������� ���� ��� 

��������� ��� ��� 	���������� ����8���� 

����.

���������� 	����� ��
 ��� 	����	� 

��	�

,� �	�	����� �8�� ��� 8
����	��������$ 

����� �������� ����� ����� �	�����$� 

�	
������ ������ ��� ������� /���%. P��� �� 

�8�� ����� �	�������� ��
� ������
�
 ��K
 

�	������� �� ����� �
� /���% ��� ��������� 

	�"�
��. P���, ����, 
 ��������� 	�"��	�� 

��������� ���� �
 ��K
 �	������� �	� ��� �� 

���� �	�	����� �8��, ����� �
������� �� 

��������'���� ��� �� �	������� ���� ��� ������ 

�� ������� �� ���������� �
� /���% �� �������. 

!��� 	��	������ ����� 
 ������ ��������� 

	�	�� �� ������������ ��� /���% �� ����8��� 

�� ��������� "���� ���� �	����
 ��� �	�	����� 

�8�� 	�� ����� ������ �� �	
����� �
� 

������
��� ��� �����, ����� �
� ���������� 

������
��� ����.  

3.2 	����	��������


� �	�8���
 ��
�
� ��� �	�����������$ 

�	����� ��
� �	��� �	������� �� 	���	��� 

�
� /�% ��� ��� /���% "���� ��� ���� 38 ��� 

�����������$ �	��� �� ��
��� ��
� 	�"��K
 

	������� ��������� ��� ����������� ��� 

/���% � ��
 ��������� ��� ����� �����. � 

�	��8� ��� ���������$ ������� ��� ��� ������� 

	�� ���	�'����� "���� ����$ ����	������ �	��
� 

��� 
 ������ ��������� ��� �
� 	��"��
 ����� 

�� ������ ��� �	���	���� �� ��
��� �� 

	��"������ ��� ���������� ��	����������
��� 

��� /!�%. 
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4 

���	���
 ������
�����
 ����
���������
 �
� ������
���
 ����
���

4.1 

���	��� ������
����� 
����
���������

� �	������
 �
� ������������ 8
����-

���
�
� 	�"��	���� ��� ��� 101(1) �
� 

!�����
�, �� �	��� �	����$�� ��� �	������K��� 

� �	������	��� ����� ������ 	��������� 

�������$����� �	� �
� /�% � �	� ��� /���% 

��� ����� ����� 	�� ��������� ����� 

� ��������$�, �������� ��"�������, 

	����������, ��	���� � ����� �
������ �8��, 

������ ��������$� �
������ ������� � �
������ 

�	�8������� ��� ����� �����. �	����$�� 

�	��
� �
� �	������� ����, �	� �
� /�% � 

��� /���%, 8������� �	� ���� 	��	��� 

��������$� � �����. � !�����
 	�"��	�� 

�8����� �$� ���������: ������, 
 �	������
 

��� ��8$�� ��� ������ 	�������� ��$���� �� 

�	���, ��� 	������ �
� 	��8�� �	���������� 

�	� ��� �������� ��	�'��, 	�	�� �� 

��������	�'����� �� ��� ���� ��	� �	�� ��� �� 

�������� 	�������� ��$���� (��� 101(2) �
� 

!�����
�), ������� 
 /�% ��� �� /���% 

�	��$� �� �����$� �� �
������������ 

����	���	�� ��� �� �� ��� ����� ��� �
������ 

����� (��� 21.2 ��� �����������$). %� ���"�� 

	���� �������� �
� �	������
� �
� 

������������ 8
�������
�
� ��������'���� 

	������ ��
� �	����
 (/�) ���. 3603/93 ��� 

!��"������ �
� 13
� �����"��� 1993 ��� ��� 

	��������� ��� ������� 	�� ����� ��������� 

��� �
� ������� ��� �	����$���� 	�� 

���������� ��� ��� 104 ��� ��� ��� 104 

;(1) �
� ������
�7 (��� ��� 101 ��� 103(1)), 


 �	��� ������� ����� ��� 
 �	������
 

	�����"���� ���� 8
�������
�
 �	�8���-

��� ��� �
������ ����� ������ �����. 

� �	������
 �
� ������������ 8
�������
�
� 

����� ����������� �
������ ��� "���� 	�� 

��������'�� ��� ��� 	�����$���� � 	���8���� 

���8�� �
� ������������ 	�������� (�
�. 
 

�����
�
 �
� �������
��� ��� �����). 

/	�	����, 
 8
�������
�
 ��� �
������ ����� 

���� ��� �������� ��	�'�� ��������� �
� 

	���
 ��� �
����������� 	����8��. O� �� ��$���, 


 �	������
 	�	�� �� ��
��$���� �����������, 

	��������� �� ��������'���� 
 ����
� ���-

���� �
� �����, �	�������
� ���� �� 	���������� 

��������� �� �	���� 	���8����� ��� ��� 101(2) 

�
� !�����
� ��� ���� ��������� (/�) ���. 

3603/93. � ������ ���
 �
� /�% ���� ���� �
 

���"����
�� �
� ������� ���������� �� �
� 

�	������
 ��������
�� ���� �$�� ���� ��� 

	������ ��� ���"����$���� ��� ����� ����� �� 

�
� ���� �
� /�% ��� �8���� ����������� ����-

���� "���� ��� ���� 105(4) �
� !�����
�8. 

7 // L 332 �
� 31.12.1993, �. 1.
8 &�������$� �������� �	� ��� �������� ������ ��� /A=/�
� 

/�% ��� 	���� ����:
 – CON/95/8 �
� 10
� <�H�� 1995, 
 �	��� '
���
�� �	� 

�� D	������ ,���������� �
� !��
���� ������� ��� ���� 109 
!% �
� !�����
� ��� �
� ����
 �
� /��	�?��� ������
��� 
(«!�����
») ��� ��� ���� 5.3 ��� �����������$ ��� /A= 
(«�����������»), �8����� �� �8���� ����� �
� ��"��
�
� 
��� �
 ���	��
 �	������
� ���� ���� �
 ����������� 
8
�������
�
 («�����8����»).

 – CON/97/16 �
� 27
� A���$���� 1997, 
 �	��� '
���
�� �	� �� 
,���	������� D	������ ,���������� �
� &������ ������� 
��� ���� 109 !% �
� !�����
� ��� �
� ����
 �
� /��	�?��� 
������
��� («!�����
») ��� ��� ���� 5.3 ��� �����������$ 
��� /A= �	�� ����$����� ��
� �	����
 ��� !��"������ �
� 
22�� A���"��� 1993 (93/717//�) («�	����
»), �8����� �� 
�8���� ����	�������$ ����� ��� �
 �������8� �
� &������ 
��
 ��� �������� ��������$ ��� ������$� A����������$ 
%������.

 – CON/2001/32 �
� 11
� ,���"��� 2001 ����	�� ��������� 
��� D	������� ,��������� �
� +��������� �8����� 
�� �8���� ����������$ ����������� ��� �
� ��	�	��
�
 
��� ������$ 	������� ��� 	��������� �������� ��� ��� 
8
��������������� ��������.

 – CON/2003/27 �
� 2�� �����"��� 2003 ����	�� ��������� 
��� ,���	�������$ D	������� ,���������� �
� &������ 
�8����� �� �8���� ����	�������$ ����� ��� �� /����� G���� 
F�����, %�8�������� ��� &��	���
�.

 – CON/2005/1 �
� 3
� >�"������ 2005 ����	�� ��������� 
��� D	������� /������ ,��������� ��� ,���������� �
� 
=������ �8����� �� �8���� ����� 	�� ��	�	���� �� ���������� 
�������� ���. 7 �
� 25
� =�������� 1999, �	�� ������	
�� �� 
�� A��� ���. 74 �
� 25
� <����� 1999, ��� ���� �	�������� 
��������� �8����� �� �
� ������� �������8� ���� 	���"����� 
��� ������$� A����������$ %������ ��� �
� ��������	��
 
��"��� ����������� ������ ��� 8��� ����� ���.

 – CON/2005/24 �
� 15
� =������ 2005 ����	�� ��������� ��� 
D	������� ,���������� �
� %��8���� �
�������� �8����� 
�� �8���� ����� ��� �
� ���	��
�
 �	�	����� �8�� �
� 
8
����	��������� �����.

 – CON/2005/29 �
� 11
� &���$���� 2005 ����	�� ��������� 
��� ,���	�������$ D	������� ,���������� �
� &������ 
�8����� �� �8���� ����	�������$ ����� ��� �
� ����"��� �
� 
���������� �
� &������ ��� ������ ����� 	�� ���8���'���� 
�� ������� A���������� %����� ��� ��� 8��
��$ ����������� 
���	���������� 8��� 	�� �8��� 	�
��� �	� ����
����.

 – CON/2005/60 �
� 30�� �����"��� 2005 ����	�� ��������� �
� 
Lietuvos bankas �8����� �� �8���� ����� 	�� ��	�	���� �� ���� 
��� �
� Lietuvos bankas.
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JE�A�A�� 2 

R��BA�����A 
SGR E�MIJ�R 

�����	RIAR 
�E S� R������

�	�
���
 ��� 

���	���� ��� 
������
����� ����
��������� ��� 
	���	���� ���
��
!� ������� ������ ��� ����� �	����
�
 
 

������� ��� �������� ������ ��� ���� 101 

�
� !�����
�, �	�� ���� ���	�
������ �	� 

��� ��������� (/�) ���. 3603/93, ����� ��� �� 

�$� ���� ������������ �8��� ����
 ��8$. /��, 

	�����, �� ������� ����������� ��������� 

���������$� ����� ��� ����
� ��8$�� ���������� 

���������, ��� �	���	���� �� 	����'��� �� 

	���� �������� �
� �	������
� �
� �����-

������� 8
�������
�
�, �$�� �� ����$���� �� 

����� ��� ��������� 	�� 	�"��	�� 
 ��������� 

���������. ��� ������� �� �
� �	������
 �
� 

������������ 8
�������
�
� 	.8. ������
 

�
� ������� ���������� 	�� 	�"��	�� �
 

8
�������
�
 �	� �
� /���% ����������� 

�	�8������ ��� ������� ������ ������ 

������ ������� 8
����	��������� �������� 

(	�
� ��� �A%, �$����� �� ��� ��������� (/�) 

���. 3603/93) � ����� 8���.  

����
�������� ��� �������� ���	
 � 
����	��	�� ��� �������� ���	
 	�
��� 
������

� ������ ��������� ��� �	���	���� �� �	����� 

�	� �
� ������ /���% �� 8
��������� �
� 

�������
 ���
������ �	� ���� ����� ��� 

�
������ ����� � �����
������ �	�8������ 

��� �
������ ����� ������ �����. ��� 

�������� �� �
� �	������
 �
� ������������ 

8
�������
�
� 	.8. ������� ����������� 

�������� 	�� �	���	��� �� /���% � �	����$� 

�	� ����� �
 8
�������
�
 ���������� � 

������ ���������� ������ �� �	��� ����� 

������
�� �� �8��
 �� �
� /�% ��� 

��������$� �� 	������
 ��� ������. 


�AKG�G �POV�	�REX� ��� DG��RIOT 
SO�E


/����� ��������� 
 �	��� �	����� �	� �
� 

������ /���% �
� ����
K
 �	�8������ 	�� 

	�$��� �� ����$���� �	� ������
�� �
����� 

��������, ���� �
� �����������
� �������� 

���
������ ��� ���������� �� ������ �	�	��� 

(	.8. ��� 	������ ����"�"��
� ��
� /���% 

�	�	����� ���
������ 	�� 	�
�������� 

����$�� �� ����� � ������
��� �
������ 

�8�� � ���������), 8��� �� �����'�� 

�
� �� ���� /���% ������ ����������� 

�	�8������ 	�� �	����� �	� ��� 	��������� 

����
���
���, ��� 	�
��$����� �	�	����� 

�����, ��� ������� �� �
� �	������
 �
� 

������������ 8
�������
�
�.

���������� 	������� ��������� �/�
� 
����
����������� �����
���

/����� ��������� 	�� 	�"��	�� �
 

8
�������
�
 �	� �
� /���% 	��������� 

�������� �� �8��
 �� ��������� ���������� 

�	� �� ��������� �������� ��	�'���� 

(�	�� 
 ����������� 	�������, �� ��������� 

	�
���� � �� 	����� 	������� ����8��
� 

�
� ������
���), ����� 	�� ����8��
 

��������� 	��������� �/��� ����� 8
����-

	��������� ��������, ��� ������� �� �
� 

�	������
 �
� ������������ 8
�������
�
�.

���������� 	������� ������
��� 

��
����� �
�
�	�	�� �
� 
�]������� 
		������

� ��
��� ��� �� ��������� ���$
�
� ��� 

����������9 ��� 
 ��
��� ��� �� ��������� 

�	�'
����
� ��� �	�������10 	�"��	��� ��� �� 

������ �
� 8
�������
�
� ��� ����
����� 

���$
�
� ��� ���������� ��� ��� ����
����� 

�	�'
����
� ��� �	������� 	�	�� �� "�$��� 

�� ���� �� 	�������� ��$���� ��� ��� ������� 

�	���$����, ��������8�. /����� ��������� 	�� 

	�"��	�� �
 8
�������
�
 �	� �
� /���% 

���� ������$ ���������� ��������� ���������� 

��� �
������ ����� 	�� ���� 	�������� 

��$���� � ���� ������$ ���������� �	�'
��-

��
� �	������� 	�� ���� ������� �	���$���� 

��� ������� �� �
� �	������
 �
� ������������ 

8
�������
�
�, ��� ��� �8�� "�8�	������ 

8������, ��� ��������	�'�� �	�������� 

�����������, ��� �����"�$���� 
 ����
���� 

�������
�� ��� �� �	������� ��� 	�������� 

��
 ��������� ��8���� �
� /���%.

9 &���������� ���K
 23 �
� ��
���� 94/19/E� ��� 
/��	�?��$ �����"������ ��� ��� !��"������ �
� 
30�� <�H�� 1994 	�� ��� ����
����� ��������� ��� 
���������� (// L 135 �
� 31.5.1994, �. 5).

10 &���������� ���K
 23 �
� ��
���� 97/9/E� ��� /��	�?��$ 
�����"������ ��� ��� !��"������ �
� 3
� <����� 1997 
�8����� �� �� ��������� �	�'
������� ��� �	������� 
(// L 84 �
� 26.3.1997, �. 22).
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4.2 

���	��� ������
��� 
����
��� 

O� �
������ �����, �� /���% ��� �	���	���� 

�� ���"����� ���� �� �	��� ��������'��� ��� 

�
����� ����� 	�������� 	��"��
 �� 

8
����	�������� ��$����, ��� �� ���� ���� 

��� �	����$����� �	� ������ 	��
	����� 

�	�	�����. /	�	����, �� ������� ��� �
� 

	������ ��
 8��
 � ���8$��
 8������� 

	�� ���	�'��� �� /���% ��� 	�	�� �� 

8
����	���$���� �� ���� ����������
�
� 

�
� �	������
� 	��������� 	��"��
�11. � 

��������� ��� ����� ����� ���� ����� ���� 

��� �	���	���� �� ���	�'�� ������ 	�������� 

	��"��
. 

� 	��$�� �����
 �����'�� ��
 ���"����
�� 

�
� ������� ���������� 	�� �������$� �� /���% 

��� ��� ������������ ���� �� �
� �	������
 

�
� 	��������� 	��"��
� ���� ���� ���� 

�
� !�����
�. +�����, �� 	���8����� �
� 

	��$��� �����
� ����� �	� �
� �	��$���
 �
� 

�������
�
� ��� ���� 	��� �����, ���������� � 

�����
����� 	����� ��� ����� �����, �� �
� 

�	����
 �
� �������� ����� 	��
	����� 

�	�	�����, 8
����	���$���� �� ���� ����-

������
�
� �
� �	������
� 	��������� 

	��"��
�. <�� ������ �������
�
 ��� ��	�	��� 

��� ����������� �
� 	��$��� �����
�. 

5 	��
��� �����
 ��
��� ��� «	���» 

%� ��� ����� �� ����� ������� ��� ����� 

����� 	�� �� �8��� ����������. +��������� �� 

�������8��� 
 �����
�� ��� ����, �� ��������� 

������ �	������� �
� ������ ���� �
� ���
� 

«euro» ��
� ���������� ��� �����$ �� ���� ��� 

���������� ��� ������� ����������� ���������, 

���"������
� �	�K
 �
� $	��
� ����������� 

����"����. 

!�
 �$���� 	�� 	������	��
�� ��
 <����
 

���� 15 ��� 16 �����"��� 1995, �� /��	�?�� 

!��"�$��� �	������� ��� «�� ����� 	�� �� ���� 

�� ���	�?�� ������� �� ����� “���”», ��� «
 

��������…	�	�� �� ����� 
 ���� �� ���� ��� 

�	��
��� ������� �
� /��	�?��� F���
�, 

���"������
� �	�K
 �
� $	��
� ����������� 

����"����» ��� ��� «
 ������ �������� “���” 

�� 8
����	������� ���� ��� ������$ ��� “Ecu” 

� �	���� 8
����	������� ��
 ������
 ��� 

�
� ���	�?�� ����������� ������». %����, 

�� /��	�?�� !��"�$��� �����
�� ��� 

���	����� ��� «�� ��"������� ��� ����	���� 

����� ����� �	���8�� �
� ����� �������� ��� 

���� 
 �	����
 �	������ �
 ������
���
 ��� 

������� ��
���� ��� ������� ��������� �
� 

������
�». &��� 
 ����� ��� ������� �������� 

�����$ �8
��� ����� ��� ��"������� ��� 

����� ����� �	�"�"����
�� �� ���� ��� 

���������� ������� 	����� 	�� ���������� ��� 

���, �� �	���� 8
����	���$� 	���� ������ 

��	� ����� �
� ��������� ��� ������� 

���������� �� ���� ��� �	��
��� ���������� 

�������. =������
 �
����� �8�� �� ������� ��� 

� ������� ��	�� ����� �
� ��������� ��� ���, 

�	�� ��������
�� �����$ ��� ����� �����, 

����
��
�� ��� ��������� ����������� ������12. 

, 	������� ���������� (/�) ���. 2169/2005 

��� !��"������ �
� 21
� �����"��� 2005 	�� 

��	�	���� ��� ��������� (/�) ���. 974/98 ��� 

�
� �������� ��� ���13 �	�"�"������ ��� ��� 

��	� ����� �
� ��������� ��� ������� 

����������. ���� 	����, � ���������� (/�) 

���. 974/98 ��'�� �� ���� ��� ������� ��� «�� 

����� 	�� �� ���� �� ���	�?�� ������� �� 

����� “���” [euro]». ���� ��$����, � ���������� 

(/�) ���. 2169/2005 ��������� �� ���� ��� 

������� ��� “���” [euro]». 

11 ;�. ��� 3(2) ��� ����������� ���K
 10 ��� ���������$ 
(/�) ��� !��"������ ���. 3604/93 �
� 13
� �����"��� 
1993 ��� ��� 	��������� ��� ������� 	�� ����� ��������� 
��� �
� ������� �
� �	������
� �
� 	��������� 
	��"��
� 	�� ���������� ��� ��� 104 & [��� ��� 
102] �
� !�����
� (// L 332 �
� 31.12.1993, �. 4).

12 ;�. ��� ��������� (E�) ���. 1103/97 ��� !��"������ �
� 
17
� =������ 1997 �8����� �� �������� ��������� 	�� 
����$� �
� �������� ��� ��� (// L 162 �
� 19.6.1997, 
�. 1), ��� ��������� (E�) ���. 974/98 ��� !��"������ 
�
� 3
� <�H�� 1998 ��� �
� �������� ��� ��� (// L 139 
�
� 11.5.1998, �. 1) ��� ��� ��������� (E�) ���. 2866/98 
��� !��"������ �
� 31
� �����"��� 1998 �8����� �� ��� 
����� ������	�� ��� ��� ��� ��� ���������� ��� ����� 
����� 	�� �������$� �� ��� (// L 359 �
� 31.12.1998, �. 
1), �� �	���� ��	�	����
��� �� 2000 ��� �
� �������� 
��� ��� ��
 /�����. "�. �	��
� ���������� ����������� 
	����� 	�� �����
��� �� 1998 ��� �� 1999 �8����� �� �� 
������ ���.

13 // L 346 �
� 29.12.2005, �. 1.
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So 2003 ��� �� ���
 ���
 �$���� �
� �	����
 

��� !��"������, ����8������ �� �	�	��� 

�8
��� ����� � ��"������� �
� 21
� <�-

���� 2003, 	�� ��	�	������� ��� ���� 10.2 

��� �����������$ ��� /��	�?��$ !��������� 

�������� %�	�'�� ��� �
� /��	�?��� 

�������� %�	�'��14, �	��, ��� ��� ����
 ���, 

��� ������� �� ��� ������ 	��
 ��� 	�������$� 

�������, 
 ���� �
� ��������� ��� ������� 

���������� ����� ���� �� ���� ��� �������. 

&��� 
 ����� ��� ������� ���
 ��� ����� 

����� �����$�� ��� �� ���
 ���
 �� 	�������
. 

%� ��� 5(3) �
� +��
� 	�� ��� ��� 

	��8�
�
� ��'�� ��� «[�]� ��� ���
 ���
 

���������� ��
� ���� ���
 �� �� 	����� ���
 

���
 ���� ���� ��� �
������, K
������� � 

����� ������ ��� /��	�?��$ !��"������, ����� 

��� ������� ��� !��"������, 	�� ����$� �
� 

������
�� � �
� F���
 ��� ��������
��� �� 

����� �������� �	� �� ���
 ���
· ���� 

����	���, ��"����� ��� �8�� ��� ������$����� 

	�� �	����� �	� ����� ��� �
������, 

K
������� � ����� ������, ��� ���"����� �� 

���� 	�� ����8���� �� �������$� �������� ��� 

�� ������������ 
 ������� ����». 

<� "��
 �� 	��	��� ��� ���"������
� �	�K
 

�
� �	����������� �������
��� �
� ������
��� 

���� ���� ��� �������� �
� ��������� ��� 

�����$ ����������, 	���������� �	� ��� ������ 

���� ��� �������� �� �
 !�����
 ���, �� �� 

��$���, 	�	�� �� �������. &� ��� 
 �8� ���� 

��8$�� ��� ���� ���� ������� ����������, 
 

�������
�
 ���� 8��� ��� ��������8� �������� 

�
� 	��$��� �����
� �����'�� ��� ����������� 

��� /���% ��� ����� ������ ���� �8�����$� �� 

�
 ����"��
 ��� ���.

6 ������ 	����
����
 ��� 	���� ���
 	���������

��������� �
� ������� ���������� (����� ��� 

������������ ��� /���%, ���� ��� ����� 

����������� ��������) 	�� ��	���'��� �
� 

�������
 ���
������ �� �	��� �8���'����� �� �� 14 // L 83 �
� 1.4.2003, �. 66. 

/���$��
�� � �
 ��������
 �� �	������� 

�
� /�% ��� �������� �� �
� �	������������ 

��������� ��� /������������ �	� �
 ������ 

	�� �� ������������ ����� ����� �������� �� 

���. !���	��, 
 ������ ��������� 	�	�� �� 

	�����'����, �$��� ���� �� ��������'���� 
 

���"����
�� �
� �� �
 !�����
 ��� �� 

����������� ���� ���� �� ��������� 	�� 

�8���'����� �� �� /���$��
��. #�� ���� ���	�$� 

�
� ��������
� �� �� ��� 109 �
� !�����
�, 


 ������ ��������� �	�	� �� 	��������� ���� 

��	� ���� �� ������������ 
 ���"����
�� �
� 

��� �
� 
����
��� ����
� ��� /!�% (���� 

���� �
 !��
���) ��� ��� �
� 1
 <�H�� 2004 

(���� ���� �� ���
 ���
 	�� 	��8�
��� 

��
� // �
� 
����
��� ����). O�����, �� 

������������ �	�8������ 	�� ����$� �
� 

	��
 ������ ���������
 ������
� /���% ��� 

/���$��
�� ��� �	�������� �� ����$� �� ��8$ 

	�� �	� �
� ����
 �
� ��8$�� �
� 	����� ����� 

���������
�, 
 �	���, ���� ���� �� ���
 

���
 �� 	�������
, ���	�	��� �� �
� 
����
��� 

������
�
� ��� �����$ ����������. 

� 	��$�� �����
 �����'�� ����� ���� ������ 

����� �	����� �� ������������ ��������� 

����8���� �� ��	���'��� �
 ��������
 

������
� /���% �� ��� �	�������� ��� 

/������������. +�������, �����$ �����, ��� 

��������� �� �	���� ��	���'��� �
 �������8� 

��� /���% ��
� ������� �
� ������� 

������������ 	��������, �	�� ���� �����'���� 

�	� �� ����� ��K��� �	������� �
� /�%, � 

�
� �������
 ��� ���
������ ��� �����
��� 

���� �� ����� ��� �����
����$ !��"������ �
� 

/�% � ��� �������'��� �� 	������ �
� /�%. 

����������� �� ���� 	����: ���8�� ����������� 

	��������, ���������, 8
��������������� 

���������, �������������� 	������� ��� ������� 

���������. %����, �����'����� ��� ���� 	���� 

�� �	���� ����8���� �� �	����$� 	�������� 

��� �����������$ ���� /���%.
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6.1 ������ ����������� ��������

� 	��
� ���������
 ������
� /���% ��� 

/���$��
�� �	����� ���"����
�� ��� 

������������ �
� ���8�� �� ���� ���8��� ��� 

/!�%, �	�� ����� �����'����� ��� ��� 2 ��� 

�����������$. &��� �
������, �����$ �����, ��� 

�� ������������ ���8�� �� «������ 8���» 	�	�� 

�� �	����$� 	������� – 	.8. ���� 	��	������ 

	�� �� ������������ ��������� ���������� �� 

�	�8���
 ���
�
� �
� ������������ 	�������� 

��� 	������ �
� ������� ����������� 	�������� 

��� ������� ������ ������.

6.2 �
������


%� ��������� �
� /���% ������ ������ 	�� 

�8�� ���������� �� ��� �����'����� 	������� 

�	� �
 !�����
 ��� �� �����������, ���� �
� 

�����
��� ��� /���% �� ���	��	����� ����� 

��� /������������. #�� ���� ���	�$� �
� 

��������
� �� �� ��� 109 �
� !�����
�, 

	�	��, �	������, �� ��������� ��� ������������ 

��� /���% 	�� ����$� �� ��������� ���� �� 

����������� �� ��� �8������ ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$ ��� �� ������ 

���� ����"����
��15. &��� ��8$�� ��� ���� 

������
 
 �	���, ���� �
� ������
�
 ��� ��� 

��� �
� ���������
 ��� /���% ��� /!�%, �� 

�
������$�� 	������� ��
� �������
 ��� 

���
������ 	�� �8���'����� �� �� /!�%, ��� 

����� ��� ��� ��������� 	�� ��� �������'��� ��� 

�������
��� �
� /�% "���� ��� ��������� IV 

��� �����������$. 

,� ��������� �
� ������� ���������� 	�� 

������������ 	�������� 	�	�� �� �������'��� 

��� 
 ����������� 	������� �
� ������
��� 

�������� ���� ��� /������������16. %� 

����������� ��� /���% ����� ������ �� 

	���8��� ��������� �8������ �� �� ���� 

���
�
� �
� ������������ 	��������. #�� 

���� ���	�$� �
� ��������
� �� �� ��� 109 

�
� !�����
�, �� 	��	��� ��������� 	�	�� 

�� ����������� �� ��� �8������ ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$ ��� �� ������ 

���� ����"����
��.

<��� �
� ������
�
 ��� ���, �� ��������� 

�
� ���������� ������ ������ 	�� ��8��$� 

��
� ������ /���% �� �	���������� �������� 

�����
� ��	�'���������� ��� 	�	�� �� 

�������'��� �� �	���������� �������� ��� 

�����
����$ !��"������ �
� /�% �� �	���	�� 

�
� �����
 ��	�'���������� ���, �$����� 

�� �� ��� 106(1) �
� !�����
� ��� �� ��� 16 

��� �����������$. ��������� �
� ������� 

���������� 	�� �	���	��� ���� ��"������� �� 

����$� �	��� �� ������ 	�� ����$�, 	.8. �
� 

���������� ����, �
� 	������, �
� 	����
�� 

��� �
� �	����
 ��� ��	�'���������� ���, 

	�	�� �	��
�, ������� �� �
� 	��	���
, �� 

������$���� � �� �������'��� ��� �8������ 

�������
��� �
� /�%, �$����� �� �� ��'����� 

���� 	��	��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$. P��� ���� �� ������, 

������
�� �	� ��� �	������� ��� ��������-

��� �����$ ��"������� ��� /���%, �� 

�8������ ��������� 	�	�� �� �������'��� �
� 

�������
�� �
� /�% �� ������� �
� 	����
�� 

��� ����������� ������� ��� ���� �
� 

������
�
 ��� ���. 

P��� ���� �
 ���8����
 ��� ��������������� 

����������17, ��� �� ��� ����� ����� 	�� �8��� 

���������� �� ����� ������� ��� ����"�"�'��� �� 

�	��
�� �������������� ���� ���������18 ��
� 

������ /���% 	��"��'��� �
 !�����
. /	��
�, 

�� �������� �����, 	.8. �
� ��"��
�
� � ��� 

�����"������, �� �	
��'��� ��� �	������� ���� 

/���% �������� �� �
 ���8����
 ��� �	��
��� 

��������������� ���������� ��� ������� �� �
� 

���
 	��	���
 ��� ���� 105(2) �
� !�����
�. 

/	�	����, �� /���% 	�	�� �� 	��8��� ��
� 

/�% �������������� ��������� ���’ �������� 

	�� �� ������ �������8�� ���� ��� 

����������� �������� �
� /�%. &��� �
������ 

��� ��� 	�	�� �� ���������� ������ 	��������� 

��
 ����"�"��
 ��������������� ���������� 

�	� ��� /���% 	�� �
� /�%.

15 ;�. ����� �� ��� 105 ��� 106 �
� !�����
� ��� �� ��� 3 
��� 6 ��� 16 ��� �����������$. 

16 Q�� 105(2) �
� !�����
�, 	��
 	��	���
.
17 Q�� 105(2) �
� !�����
�, ���
 	��	���
.
18 <� ������
 �� ��8���� �������� �	����	� �� 

����������, �� �	��� �� ��"������� ��� ����� ����� 
�	��$� �� ����8��� �$����� �� �� ��� 105(3) �
� 
!�����
�.
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6.3 ����
�����������	� ��
�
�	��

,� 8
��������������� ��������� ��� 

�����������$ 	�����"����� ������� 

�������� �� ���� 8
��������������$� 

���������$�19, �
� ���������20, �
� ������ 

��� ��������21, �
 ����"�"��
 ��������������� 

����������22 ��� �
� �������� ��� �����������$ 

�����������23. ,� /���% 	�	�� �� ����� �� ���
 

�� ��	�
����� ��� �	�8������ ���� 	�� 

�	����� �	� ��� ��������� ����� ���, �� �� 

��$���, �������� �� ������$� ���� ������
 �
� 

������� ���������� 	�� ��� ������� �� �����.

6.4 ���
��
��
���� �������

� ������ ��������� ������ ������ �� 

	�������
 ����� ������ �� ����������� �� 

	�"��	�� ��� ������ ��� �
 �������������� 

	������� ����� 
 ��"��
�
 ��� ��� 
 ������ 

/���% �8�� ���"��������� �/��� ����������� 

���. +�����, 
 ��������� ���� 	�	��, �� 

������ �
� 
����
��� ������
�
� ��� ���, 

�� ��������� �� ������� ��� 
 �������
�� ��� 

�
 �������������� 	������� �
� '��
� ��� ��� 

�8�� ��8�
��� ��� ��������� �	�	��� �$����� 

�� �� ��� 111 �
� !�����
�. %� ��� 111 

��8��� �
� �������
�� ��� �
� ���
�
 �
� �� 

���� 	�������� ��� !��"�$��� �
� //, �� ����� 

��������� �� �
� /�%.

6.5 ��	���� ���	��
��


#�� ���� ���	�$� �
� ������
�
� ��� ���, 
 

������ ��������� 	�	�� �� ������� �� �� ��� 

6.1 ��� �����������$, �� �	��� 	�"��	�� ��� 

���� ����� �
� ������$� ���������� �� �8��
 

�� �� ��������� 	�� �8��� �������� ��� 

/���$��
��, 
 /�% �	�����'�� ��� ��	� 

��	���	
�
� ��� /������������. /	�	����, 


 ������ ��������� 	�	�� �� �	���	��, �� �
� 

�����
 �
� /�%, �
 �������8� ��� /���% �� 

�������� �����������$� ��������$� (��� 6.2 

��� �����������$).

19 Q�� 26 ��� �����������$.
20 Q�� 27 ��� �����������$.
21 Q�� 28 ��� �����������$.
22 Q�� 30 ��� �����������$.
23 Q�� 32 ��� �����������$.
24 Lietuvos Respublikos Konstitucija, �	�� �����
�� �� 

�
��K������ ���� 25 ,���"��� 1992 (�
�����$�
�� ��
� 
/	��
�
 /�
����� �
� 10.11.1992, ���. 31-953, ��� �
� 
30.11.1992, ���. 33-1014) ��� ��	�	����
�� ��������� 
�	� �� A��� ���. :-572 �
� 25
� &	����� 2006. 

25 Lietuvos banko statymas, A���� ���. I-678 �
� 1
� 
�����"��� 1994, �	�� ��	�	����
�� ��������� �	� �� 
A��� ���. :-569 �
� 25
� &	����� 2006.

26 #���
 CON/2005/38 �
� /�% �
� 26
� ,���"��� 
2005 ����	�� ��������� �
� Lietuvos bankas �8����� �� 
�8���� ����� 	�� ��	�	���� �� ��� 125 ��� !���������� 
�
� �
�������� �
� ���������� ��� ����
 CON/2005/60 
�
� /�% �
� 30�� �����"��� 2005 ����	�� ��������� �
� 
Lietuvos bankas �8����� �� �8���� ����� 	�� ��	�	���� �� 
���� ��� �
� Lietuvos bankas.

6.6 ��
���
 

/���� ��� 	��	���, ����8���� �� �	�8��� ��� 

���� 	���� ��� �	��� �� �	�������� 	������� 

�
� ������� ���������� (	.8. ��������� 

��������
� ��� 	�
���� ��� ��������� 

���������� 	�
������).

7 
��������	�� 
 �
�
 ���


7.1 �����
��


7.1.1 ����
�����
 ��� 	������
 �����	��
� (
���� 109 ���
 ��������)

� ������ "��
 �
� ���������� ��� ���������� 

��� ������� �
� �������� ��	�'�� �
� 

���������� (Lietuvos bankas) 	���8���� ��
� 

�������
 ���������:

– ���������� !$������24 ���

– A���� ��� �
� Lietuvos bankas (������ 

«� A����»)25. 

!��� 25 &	����� �� ���������� �����"�$��� 

K�����, �	� �� ��� �
� F����
� �
� /�% ��� �
 

�$�����
 ��� 2004 ��� ��� ������ �
� /�%26, 

���� ���������� ���� ������ (������ «
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��	�	��
���� ���������»): �� A��� 	�� 

��	�	���� �� ��� 125 ��� !����������27, �� 

A��� 	�� ��	�	���� �� A��� cia sgm Lietuvos 

bankas28 (������ «� ��	�	��
����� �����») ��� 

��� ���� 	�� ������� �� A��� 	�� �����
� 

8������, �� A��� 	�� ������� �
� ��������� 

��� ��� ����������� ����� ��� ������������ 

�������, �� A��� 	�� 8������ ��� �� A��� 

	�� ����	������ ��� �����29 (������ «� A���� 

	�� ���������� ���������»). � ��	�	��
���� 

��������� �� ����� �� ��8$ �� ������ �
� 


����
��� �
� ��������� ��� ��� ��
 

���������30.

7.1.2 
�	�
�����
 ��� 	����

!� �,�� ���� �
� ������
��� �
� Lietuvos 

bankas, 
 ��	�	��
���� ��������� 	�"��	�� 

��� ��������� 	��������.

������� 
�	�
�����


P	�� �
�����
�� ��
� F����
 �
� /�% ��� �
 

�$�����
 ��� 2004, �� ��� 75 ��� 84(13) ��� 

!���������� ��� ���� ���"��� �� �
 !�����
 

��� �� �����������. !$����� �� �� �� ���� 

���, �� ���������� �����"�$��� �	��$�� �� 

	�$�� �����8
 �� �	��� �8�� �� ���� ������� � 

�	������31, ���	�����"�������� ��� 	����� 

��� !��"������ �
� Lietuvos bankas, �� 	����
 

������ 	�� �	�K
��'�� 
 	����K
��� ���� 

��� �����. F�� 	������, 
 	����
 ������ 

�� ����� 	�$�
� ��� ���� ���"��� �� �� ��� 

14.2 ��� �����������$ ��� �	�	�, �� �� ��$���, 

�� 	��������� ��������. , A���� 	�� 

��	�	���� �� ��� 125 ��� !���������� 

��������� �� '��
�� ���� ��'����� ��� �� ����� 

	�$�
� ��� 	����� ��� !��"������ �
� Lietuvos 

bankas �����'����� �	� �� A���. 

/������, 
 ���������� ��������� ��� �����'� 

�� �	��� �������� 	��� ��������� ���� 

������ ��� �
� �������
 �	������� 	�� 

����$� �
� 	�$�
 ��� ���	�
���� ��� 

	����� ��� ��� ����� ��� !��"������ �
� 

Lietuvos bankas. , ��	�	��
����� ����� ��������� 

�� '��
�� ���� ��'����� ��� �� �����8
 ���� 

�8��� �
 �������
�� �� 	���$���� ���	��� ��� 

	���������$ ������
��� ��� ;������� ���� 

�
� �	����
� 	�� �� 	�$��. 

7.1.3 	��
��� ����� ��
��� ��� 
«	���»

!�� �8���� ����� ��� �
� �������� ��� ���32 
 

�������� ��� ������� ���������� ������� �� 

��	� 	�� ��� ���� ���"���� �� �� ��������� 

������. /	�	����, ���� 28 ,���"��� 2004 
 

������ �	� ��������� '
�
����� ������ 

�	���	� �
� ���������� �	������� ��� 
 

�������� ��� ������� ���������� 	�	�� �� 

8
����	������� ��
� 	���������
 �
� 

���� �� ��� �� �	��
�� ������� ��
 ���������� 

������. � /�% ����� ���, ������, 
 �������� 

��� �����$ ���������� ��
� ���������� ��� 

�����$ �	�������� �� �	�������� ��������� �� 

���� ��� ������� ������� 	����� �� ��� �� 

«euro».

� ��	�	��
���� ��������� �������� ��� ��� 

��	� ����� �
� ���
� «euro» ���, ����	��, 

������� �� �
 !�����
.

� /�% 	������ ��� � ���� ��	�� ����� �
� 

���
� «euro» �� ��������� ��� �� ���� ���
 

������ ������ 	��
, ����� ��� ���� ��� �
� 

�������� ��� ���. 

27 Lietuvos Respublikos Konstitucijos 125 straipsnio pakeitimo 
įstatymas, A���� ���. X-572 �
� 25
� &	����� 2006 
(�
�����$�
�� ��
� /	��
�
 /�
����� �
� 29.4.2006, 
���. 48-1701).

28 Lietuvos Respublikos Lietuvos banko įstatymo 1, 6, 7, 8, 11, 12, 
14, 19, 20, 25, 31, 33, 35, 36, 38, 47, 49, 50, 53, 54, 54(1), 55 
straipsnių, ketvirtojo ir penktojo skirsnių pavadinimų pakeitimo, 
26, 27, 28, 29, 30, 32, 37 straipsnių pripažinimo netekusiais 
galios ir įstatymo priedo papildymo įstatymas, A���� ���. 
X-569 �
� 25
� &	����� 2006 (�
�����$�
�� ��
� /	��
�
 
/�
����� �
� 29.4.2006, ���. 48-1699).

29 Lietuvos Respublikos kai kurių įstatymų pripažinimo netekusiais 
galios įstatymas, A���� ���. X-570 �
� 25
� &	����� 2006 
(�
�����$�
�� ��
� /	��
�
 /�
����� �
� 29.4.2006, 
���. 48-1700).

30 � ��	�	��
�
 ��� !���������� �� ����� �� ��8$ ���� 
25 <�H�� 2006. <� ������
 �$� ���, � ��	�	��
����� 
����� �� ����� �� ��8$ �
� 
��� �����
�
� �
� 
	�������
� ��� �
 ���������, � �� A���� 	�� 
���������� ��������� �� ����� �� ��8$ �
� 
��� 
������
�
� ��� ��� �	� �
 ���������.

31 <� ������
 �� �����8
 ��� ���� 74 ��� ����������$ 
!����������.

32 ;�. ����
 CON/2005/21 �
� /�% �
� 14
� =������ 2005 
����	�� ��������� �
� Lietuvos bankas �8����� �� �8���� 
����� ��� �
� ������
�
 ��� ���.
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R��BA�����A 
SGR E�MIJ�R 

�����	RIAR 
�E S� R������

7.1.4 ������ 	����
���� ��� 	���� 
 ��� 	���������


!� �,�� ���� �
 ������ ���������
 �
� 

Lietuvos bankas ��� /���$��
��, � 

��	�	��
����� ����� 	�"��	�� �
� �������
 

	�������, �� �
� �	��� ������������ �� 

'��
�� �
� 	�
��$���
� ����"����
��� ��� 

���� 7(2) ��� A���� �� �
 !�����
 ��� �� 

�����������. 

������ ����������� ��������

F�� 	������, �� ��� 7(2) ��� A���� ��'� ��� 


 Lietuvos bankas, ��������� ����� ��� ���� 

�
� �������
��� �
�, ����8$�� �
� ���������� 

	������� 	�� ����� 
 ��"��
�
 �
� �
�������� 

�
� ����������, 8��� �� ������� � 	���8���� 

���8�� �
� ����� �
� Lietuvos bankas, ���, 

�� �� ��$���, ��� ���� ���"��� �� ��� ��������� 

�
� !�����
� ��� ��� �����������$. , 

��	�	��
����� ����� 	���8�� ������
���
 

����$	��
 ��� ���� 7(2) ��� A���� ���� 

���� ���� ���8��� ����������� 	��������, 
 

�	��� ������� �� ��� �	������ �
� !�����
� ��� 

��� �����������$. 

7.1.5 �
������


������
���� �������

� ������� ��� ����� ���
�
� �
� �������-

����� 	�������� �
� Lietuvos bankas �	������ �� 

��� �������� ������� ��������������� 

��������� ��� �� ����� ��� ��
� �	�8���
 

�
� Lietuvos bankas �� ����������� 8��� 

	������� ����� ������ ��� ��� �� ��� 

���������� �������, ��� ����������. F�� 

	������, �� ��������� ��� A���� 	�� ����$��� 

�
 ����������� 	�������, ���	�����"�������� 

��� ���� 8 ��� 11 ��� ��� ��������� 4, ��� 

�������'�� ��� �������
��� �
� /�% ��� 	���� 

����.

, ��	�	��
����� ����� �������'�� ��� 

�������
��� �
� /�% ��� 	���� ����.  

	����� ��
	]���
��
����

F�� 	������, �� ��� 125(2) ��� ����������$ 

!���������� ��� ���� ���"��� �� ��� ��������� 

�
� !�����
� ��� ��� �����������$, ����� 

	��"��	� ��� 
 Lietuvos bankas �8�� �� 

�	���������� �������� �����
� ����������. , 

����� 	�� ��	�	���� �� ��� 125 ��� 

!���������� ���� �
� ����"����
�� ����, 

���������� �� �	���������� �������� �����
� 

���������� �
� Lietuvos bankas.

F�� 	������, �� ��� 6 ��� A����, �� 

�	��� �	��
� 	��"��	� ��� 
 Lietuvos bankas 

�8�� �� �	���������� �������� �����
� 

���������� ��
 ���������, ��� ���� ���"��� �� 

��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� �����������$. 

, ��	�	��
����� ����� �������'�� ��� 

�������
��� �
� /�% ��� 	���� ����.  

F�� 	������, � A���� 	�� 8������, � 

�	���� ��8��$�� ��
� Lietuvos bankas �� 

�	���������� �������� �����
� ��	�'����-

������ ��� �������, ��� ���� ���"���� �� ��� 

��������� �
� !�����
� ��� ��� �����������$, 

����� ��� �������'� ��� �������
��� �
� /�% 

��� 	���� ����. , A���� 	�� ���������� 

��������� ������� �� A��� 	�� 8������.

F�� 	������, � A���� 	�� �����
� 8������, 

� �	���� �	��
� ��� �������'� ��� �������
��� 

�
� /�% ��� 	���� �
� �����
� ��	�'����-

������ ��� �������, ��� ���� ���"���� �� ��� 

��������� �
� !�����
� ��� ��� �����������$. , 

A���� 	�� ���������� ��������� ������� �� 

A��� 	�� �����
� 8������. 

��
�	����� ���
��
��
����� ��
�	�����

F�� 	������, � A���� ��� �������'� �� 

�������� ��� /!�% �� ����8�� ��� �� ���8���'���� 

�� �	��
�� �������������� ��������� ���, 

����	��, ��� ���� ���"���� �� ��� ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$. , ��	�	��
����� 

����� ��������� �� '��
�� ����, ��'����� ��� 
 

Lietuvos bankas ���8���'����, 8
����	���� ��� 

�������� �� �������������� ��������� �$����� 

�� �8�� ��� ���������� ����	���������� ���� 

�	������ ��� ������� �
� //.  

7.1.6 �	�
 
������ ������
����� 
��������

F�� 	������, �� ��� 8 ��� 11 ��� A����, �	�� 

�	��
� ��� �� �������� 4, �������� �� �� ���� 
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���
�
� ������������ 	�������� �� �	��� 

�������� 
 Lietuvos bankas, 8��� �� �������'��� 

��� �������
��� �
� /�% ��� 	���� ����, ��� 

���� ���"��� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� 

��� �����������$. , ��	�	��
����� ����� 

�������'�� ��� �������
��� �
� /�% ��� 	���� 

����.  

F�� 	������, �� ��� 11(1)(2) ��� �� ��� 

30 ��� A����, �������� �� �� ���8���� 

�	���������, ��� �������'�� ��� �������
��� 

�
� /�% ��� 	���� ���� ���, ����	��, ��� ���� 

���"��� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$. , ��	�	��
����� ����� ��� ����� 

��� �������
��� �
� /�% ��� 	���� ���� ���, 

�	������, ������� �� �
 !�����
 ��� �� 

�����������.

7.1.7 ����
�����������	� ��
�
�	��

������ ����������� 	��	�	��

F�� 	������, �� 8
��������������� ��������� 

��� A����, ����� �� �� ������� �� �8������ �� �
� 

�	�"��� ����������� ��������, �� �
� ��������� 

(�������� ������
��� ��������� ��������), 

�� �
� ������ ��� ��������, �
 ����"�"��
 

��������������� ���������� ��� �� ����������� 

�����
��, ��� �������'�� ��� �������
��� �
� 

������
��� ��� �
� /�% ��� 	���� ���� ���, 

�	������, ��� ���� ���"���� �� ��� ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$. , ��	�	��
����� 

����� �������'�� ��� �������
��� �
� 

������
��� ��� �
� /�% ��� 	���� ����. 

��������� 
�	�
������ 	���	����� 
	�	�����

F�� 	������, �� ��������� ��� A���� 	�� 

���������� (�������� �� �� ������� 

������
��� ��������� ��������) ��� 

�������'�� ��� �������
��� �
� ������
��� 

��� �
� /�% ��� 	���� ���� ���, �	������, ��� 

���� ���"���� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� 

��� �����������$. , ��	�	��
����� ����� 

�������'�� ��� �������
��� �
� ������
��� 

��� �
� /�% ��� 	���� ����. 

� /�% �
������� ���, �$����� �� �� A��� 	�� 

�
� /��������� D	
����� ��� ������, 
 �� 

���� D	
���� ����� ������ �� ����8�� �
� 

�	�������������
�� �
� ���8����
� �
� 

������� 	��������. � /�% �������"������ ��� 

i) 
 /�������� D	
���� ��� ������ �����$���� 

��� �	� �� ��� 3(2) ��� A����, �� �	��� ���� 

�
 ������ �	������
 	��8�� �	�������� ��
� 

/���%, ii) ��� � ����8�� �� ����� �
� �� ���� 

D	
����� 	����'���� ��
 ���8����
, 8��
 

��� ������
 �
� ����
�
� 	��������, ��� 

���	�����$ ��� ��� ��������� �
� Lietuvos bankas 

��� iii) ��� 
 D	
���� ���� ��� �8�� ����� 

�������
�� �� 	���"����� ��
 ����
 ��� 

��������� �������� � ��� ��������� �
� 

Lietuvos bankas 	�� �8���'����� �� �� /!�%.

/��K�� ��� 	��	��� �8���$��, �� �������
��� 

�
� /��������� D	
����� ��� ������ ��� 

����� ����"�"����� �� �
� ������
��� �
� 

�������� ��	�'��. 

7.1.8 ���
��
��
���� �������

F�� 	������, � A���� 	�� ����	������ ��� 

����� ��� � A���� 	�� ������������� ��
 

�
������� �
� ���������� ��� �������'�� ��� 

�������
��� �
� ������
��� ��� �
� /�% ��� 

�������������� ����� ���, �	������, ��� ���� 

���"���� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$. , A���� 	�� ����	������ ��� 

�����, ���������, 	��"��	� ��� 
 �������� 

	����
�� ����� �� ��������� �	�	� �� 

��
�'���� �	� �� �������������� ��������� 

�
� Lietuvos bankas ��� ��� �	�	� �� ��������� 

�	��
�
 �������������� �������� ��� ����� 

������ ��� ���������� ������� (�
�. ��� ���). 

, A���� 	�� ���������� ��������� ������� 

�� A��� 	�� ����	������ ��� �����. 

7.1.9 ��	���� ���	��
��


F�� 	������, � A���� 	��"��	� ��� 
 Lietuvos 

bankas �	��$�� �� �������8�� �� ������ 

����������� ��$���� 8��� �
� �����
 �����, 

���, �	������, ��� ���� ���"���� �� ��� ��������� 

�
� !�����
� ��� ��� �����������$, ��������� 

��� ���� ������ �������8� �	������� �	�8������ 

�� �����
 �� ����� �
� /�%, �$����� �� �� 

��� 6.2 ��� �����������$. , ��	�	��
����� 

����� �������'�� ��� �������
��� �
� /�% 

��� 	���� ����.  
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7.1.10 ���
����� ����� �����	��
�

� /�% ��� �8�� �	�K
 ����� ���
 ���������� 

������
 
 �	��� �� �	����� 	������� "���� 

��� ���� 109 �
� !�����
�.

7.1.11 ���	�
��


<��� ��� 	������� ��	�	�������, �� 

���������� !$������ ��� � A���� cia sgm 

Lietuvos bankas �������� �� ��� �	������ �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$ ��� �� ���� 

������ �
� ����������� ��� ������������ 

����
�.

7.2  ����	��


7.2.1 ����
�����
 ��� 	������
 �����	��
� (
���� 109 ���
 ��������)

� ������ "��
 �
� ���������� ��� ���������� 

��� ������� �
� �������� ��	�'�� �
� 

!��"����� (Banka Slovenije) 	���8���� ��
� 

�������
 ���������: 

– ���"����� !$������ ���

– A���� ��� �
� Banka Slovenije (������ «� 

A����»).33

!��� 30 <����� 2006 �� ���"����� �����"�$��� 

K����� ���� 	�� ��	�	���� �� A��� cia sgm 

Banka Slovenije («��	�	��
����� �����»)34 �� 

���	� �
 ��������
 �� ��� �	������ �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$ ���� ���� 

�
� ������
��� �
� Banka Slovenije ��� �
� 

���������� �
� ��� /!�%. � ����
 �
� /�% 

'
���
�� �������� �� ��� ��	�	��
���� ����, 

�� ������� ��� �	���� �������	����
��, �����$ 

�����, �	� �� ��� �
� F����
� �
� /�% ��� �
 

!$�����
 ��� 2004 ��� �
� ����
� �
� /�%35. 

, ��	�	��
����� ����� ���
�� �� ��8$ ���� 

14 &	����� 2006. 

7.2.2 
�	�
�����
 ��� 	����

!� �,�� ���� �
� ������
��� �
� Banka Slovenije 

� ��	�	��
����� ����� 	�"��	�� ��� ��������� 

	��������. 

�	����� 
�	�
�����


F�� 	������, �� ��� 27(2) ��� A���� ��� ���� 

���"��� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$, ����� 	��"��	� ��� 
 Banka 

Slovenije ��� �� �	������ �� ������ �	� ��� 

,���������� �����'��� �� �$�"��
 �
 ����, 

�
� �����
 ��� ���� ���� ���������� ��� 

	����� ��� �
 �
������� �
� !��"����� 

�$����� �� �� ��� 12 ��� A����.

%� ��� 27(2) ��� A���� �� �	��$�� �� 

��8� ����� �� ����"��� �
� ������
��� �
� 

Banka Slovenije ���� �
 ���8����
 ��� 

��������������� ����������, ����� 	��"��	� 

��� 
 Banka Slovenije '
��$�� �
 �$����
 ����
 

��� �	������� ��� ,���������� ��� ��� 

�������� ��� '
�
����� ��� �8������ �� �
 

���8����
 ��� ��������������� �	����������. 

%� ��� ���� ��	�	������� �� �� ��� 9 ��� 

��	�	��
����$ �����, �� �	��� ������ �	� �� 

	���� �������� ��� ���� 27(2) �
 ���8����
 

��� ��������������� ����������. 

������� 
�	�
�����


F�� 	������, � A���� ��� ���������$�� 

	���� ��� ��������� 	�� 	���	���� 

������
���� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$.

F�� 	������, �� ��� 39(1) ��� A���� 

(�������� �� ���� ������$� ������ 	�$�
� 

��� �����
�� �
� Banka Slovenije) ��� ���� 

���"��� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

33 Zakon o Banki Slovenije. /����
�� ���� 19 =������ 2002 ��� 
�
�����$�
�� ��
� /	��
�
 /�
����� �
� �
�������� 
�
� !��"����� ���. 58/2002 ��� ���. 85/2002 (���������).

34 Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o Banki Slovenije. 
/����
�� ���� 30 <����� 2006 ��� �
�����$�
�� ��
� 
/	��
�
 /�
����� �
� �
�������� �
� !��"����� ���. 
39/2006. 

35 #���
 CON/2006/17 �
� /�% �
� 13
� <����� 2006 
����	�� ��������� ��� D	������� ,���������� �
� 
!��"����� �8����� �� �8���� ����� 	�� ��	�	���� �� 
���� ��� �
� Banka Slovenije. 
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�����������$, ����� 	��"��	� ��� � �����
��� 

�	��$�� �� p����� �� 	��	���
 �������
�
� 

�������
� ��� �� 	���� �������
� ���� 

���	��
� 	������$ ����������. %� ��� 16 ��� 

��	�	��
����$ ����� �	������� �� ���� ���� 

��� �������'�� �
 ����$	��
 �
� �8������ 

������
� ��� �
����� 4 (��� �
���� 3), �8����� 

�� �� "�$ 	��	����, �� �
 ����$	��
 ��� 

���� 14.2 ��� �����������$. 

� /�% �������"������ ��� 
 ������ ��� ���� 

39.1(2) ��
 �$�����
 ���������� ���� ���� 

��� ����������� 	�� �����'����� ��� ��� 38 

��� A���� ��� ����� �
� �	�K
� ���, ��� ������ 

��������� �������, �� ���� ��	������
 
 

�������� 	��	��	�� �� �
� ������� ��8�� 

���� ������
�
� ��� A����.   

, A���� 	�� 	��
K
� �
� ��������36, �	�� 

�	��
� ��� �� 	������ �	�	������ ��� ��
� 

	���	��� ������
��� ��� �����
��, ��� ���� 

���"���� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$. !$����� �� �� A��� 	�� 

	��
K
� �
� ��������, � �����
��� �
� Banka 

Slovenije �� �	��$�� �� 	����� �	��
� ���� �
 

�	�"���� � �
 ��
����
� �
� �����
� ��� 

	���������� ��� ����8���� �/��� 	�
������ 

�8����� �� 	��	������ ����
���
���. !��� 

	��	������ ���� �	���� � �����
��� �� 

������'���� ����������� �� ��� ������� �8��, 

����� � ����� 	�$�
� ��� �� ���� ���"���� �� �� 

��� 14.2 ��� �����������$. , ��	�	��
����� 

����� ��������� �� �����	��
���� "���� �� 

'��
�� ����, ����� ��� ��� 17 	�"��	�� ��� 

�� ��������� ��� A���� 	�� 	��
K
� �
� 

�������� � ��� A���� 	�� ��� ����"�"����� 

�
� �����
�
� �
������ ��������� ��� �
� 

���
�
� �������	���� ����
���
���, �� 

�	���� ���������� �� �
� 	��
 	�$�
, ��� 

��8$��� ��� �� ���
 ��� �����
����$ ���"������ 

�
� Banka Slovenije.

7.2.3 	��
��� ����� ��
��� ��� 
«	���»

&���������� ��������� ��� «evro», � A���� 

��� �������$�� ��� ��� ��	� ����� �
� 

��������� ��� �����$ ����������. , 

��	�	��
����� ����� ��������� �� 	�"�
�� 

36 Zakon o preprečevanju korupcije. /����
�� ���� 19 �����"��� 
2003 ��� �
�����$�
�� ��
� /	��
�
 /�
����� �
� 
�
�������� �
� !��"����� ���. 2/2004.

���� ��� ���� �
� ����"����
��. !�� ��� 1 

	�"��	�� ��� ��� A��� cia sgm Banka Slovenije 


 8��
 �
� ���
� «evro» �� ���� ��� 	������ 

	�	�� �� �������������� �	� �
 8��
 �
� 

���
� «euro» ��
� ������
�
 	���
. 

� /�% 	������ ��� 
 ��� ���� �
� ���
� 

«euro» �� ��������� ��� �� ���� ���
 ������ 

������ 	��
, ����� ��� ���� �� �8����� �� �
 

����"��
 ��� ���. � !��"���� �� ���������� 

�� ��� �	������ �
� !�����
� ���� ���� ���� 

�� ������� 	����� ��� ��������$ ������� 

����������� ��� ��� ��	� ����� �
� ���
� 

«euro».

7.2.4  ������ 	����
���� ��� 	���� 
��� 	���������


/��K�� �
� ������� ���������
� �
� Banka 

Slovenije ��� /���$��
��, � ��	�	��
����� 

����� 	�"��	�� ��� ��������� 	�������� 

	��������� �� �������
��$� �������� 

����"����
��� �����$ ��� A����, ������, ��� 

�
� !�����
� ��� ��� �����������$, �������. 

������ ����������� ��������

F�� 	������, �� ��� 4 ��� A���� 	��"��	� 

���, �� �
� �	��$���
 ��� 	���8���$ ���8�� 

�
� �������
��� ��� �����, 
 Banka Slovenije 

��
�'�� �
 ������ ���������� 	������� ��� 

����"����� ���� ������ 	��	����� ��� �
� 

�	�����
 8
����	��������� �������
��� ���, 

�� �� ��$���, ��� ���� ���"��� �� ��� ��������� 

�
� !�����
� ��� ��� �����������$. /������, 
 

����$	��
 ��� ����������$� ����$ ���8�� 

�	�	� �� ������������� 	�������� �� �� 

��� 105(1) �
� !�����
�. /	�	����, � ����� 

���8�� �	�	� �� �	������� �� �������� ��	� 

��� ���������� ���8�. %� ��� ���� 

��	�	������� �	���8�� �� �� ��� 2 ��� 

��	�	��
����$ �����, �� �	��� 	�"��	�� ���, 

�� �
� �	��$���
 ��� ���8�� �
� ���������
� 

�������
��� ��� �����, 
 Banka Slovenije 

��
�'�� �
 ������ ���������� 	������� �$����� 

�� ���� ���8��� 	�� ����� 
 !�����
 ��� �
� 

����
 �
� /��	�?��� ������
���.
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7.2.5 �
������


	����� ��
	]���
��
����

%� ��� 58(2) ��� A����, �� �	��� 	��"��	� 

��� 
 Banka Slovenije �	�	� �� �� ������
�� 

��� �� �
 �����$���� �	� ��� ��������� ��� 

�����������$ ���� �
� ��	����
 ��� 

���
������ �
� �$����� �� �� ��� 5, 6, 9, �� 

�� �
���� 2 ��� 7 ��� ���� 12(1), ����� �	��
� 

��� �� �� ��� 23 ��� 27 ��� A����, ���� ��� 

	������ ����"�"���� �� ��� ��������� �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$. 

� ����$	��
 ��� ���� 58(2) ��� A���� 

�	����$�� 	������ 	������� 	��������� 

�� ���������� �������� ��� 
 �������
 ��� 

���
������ �$����� �� �� 	��	��� ��� 

��� 	�	�� �� 	�����$�� ���� ���8��� ��� �� 

��������� ��� /������������. %� ��� 29 

��� ��	�	��
����$ ����� 	�"��	�� 

��	�	������� ��� ���� 58(2) ��� A����, 

�������'����� ���� ���8��� ��� �� ��������� 

��� /������������. !$����� �� �
 ������
 

����, �	� �
� 
����
��� ��������� ��� ��� 

��
 !��"���� 
 Banka Slovenije 	�	�� �� �� 

�$����� �� ��� ��������� �
� !�����
� ��� ��� 

�����������$ �� �,�� ���� �
� ������� �
� 

������������ 	��������, �
 ��������� 	����� 

�������������, �
� ����8� ��� ���8����
 ��� 

�	��
��� ��������������� ���������� ��� �
� 

	���
�
 �
� ������ ���������� ��� 

����
����� 	�
����. 

, ��	�	��
����� ����� ��	�	���� �	��
� �� 

A��� �� �,�� ���� �� ��	�'��������� ��� 

������. %� ��� 32 ��� ��	�	��
����$ ����� 

������� ��� ��� 60a, �� �	��� 	�"��	�� ��� 

�	� �
� 
����
��� ��������� ��� ��� ��
 

!��"���� 
 Banka Slovenije �� �8���� �� ����� �� 

��������� ��	�'��������� �$����� �� �
� 

	��
 	������ ��� ���� 106 �
� !�����
� 

��� �
� ����
 �
� /��	�?��� ������
���. 

&���
, � ��	�	��
����� ����� ������� ��� 

��� ��� A���� 	������� �� �������$� ���� 

������������ �� �
� �������� ��� ���. 

7.2.6 �	�
 
������ ������
����� 
��������

%� ��� 15, 16, 17, 18, 19, 20 ��� 45 ��� A���� 

(�������� �� ��� �������
��� �
� Banka 

Slovenije �� ������ �������� �
� ���������-

��� 	��������), �� ��������� �� �� �������� 

11 ��� A���� ��� �
� �������� ��� ��� 

��
 !��"����, ��� �������'�� �	���� ��� 

�������
��� �
� /�% ��� 	���� ���� ���, �� �� 

��$���, ��� ���� ���"��� �� �
 !�����
 ��� �� 

�����������. , ��	�	��
����� ����� ��������� 

�� '��
�� ���� ��	�	������� �� ��� 61 ��� 

A����. %� ��� 3 ��� ��	�	��
����$ ����� 

	�"��	�� ��� �	� �
� 
����
��� ��������� 

��� ��� ��
 !��"���� 
 Banka Slovenije 	�	�� 

���� �
� ������� �
� ������������ 	�������� 

�� �����'�� ��� ��������� ��� �����������$ ��� 

��� �	������� ��� ������ ��K��� �	������� 

��� /!�%. /	�	����, �� ��������� �
� Banka 

Slovenije �8����� �� �
 8���
 ��� ������� �
� 

������������ 	�������� (�$����� �� �� ��� 

11, �
���� 1 ��� 3) ��� �
 ��K
 �	������� (���� 

�� ��'����� ��� ��� 15, 16, 17, 18, 19 ��� 20 

��� A����) �	�����$� 
�� �������
��� ��� 

/!�%. /	��
�, �� ��� 35 ��� ��	�	��
����$ 

����� ��'�� ��� �� ��� 45 �� 	�$��� �� ��8$�� 

�	� �
� 
����
��� ��������� ��� ��� ��
 

!��"���� ��� ������.

7.2.7 ��	���� ���	��
��


%� ��� 48 ��� A���� ���� ��� 	������ 

����"�"���� �� ��� ��������� �
� !�����
� 

��� ��� �����������$, ����� 	��"��	� ��� 
 

Banka Slovenije �	��$�� �� ������'���� �� 

������ 8
����	�������� ��$����, 8��� �� 

�������'�� ����� ��� �������
��� �
� /�% 

���� ����� ���� "���� ��� ���� 6.1 ��� 

�����������$. %� ��� 3 ��� 36 ��� 

��	�	��
����$ ����� ��
��$� �� ��	�	��
�
 

��� ���� 12 ��� A���� ��� �� �������� ���� 

���� 67a, ��������8�. !$����� �� �� ��� ��� 

67a, �� �	��� 	��������� �� ��� ��	�	��
���� 

����, �	� �
� 
����
��� ��������� ��� ��� 

��
 !��"���� 
 Banka Slovenije �������8�� �� 

�������� 8
����-	��������$� ��������$� �� 

�
 �$����
 ����
 �
� /�%. 
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7.2.8  ���
����� ����� �����	��
�

� /�% ��� �8�� �	�K
 ����� ���
 ���������� 

������
 
 �	��� �� �	����� 	������� "���� 

��� ���� 109 �
� !�����
�.

7.2.9 ���	�
��


<��� ��� 	������� ��	�	�������, � A���� ��� 

�
� Banka Slovenije ������� �� ��� �	������ �
� 

!�����
� ��� ��� �����������$ ��� �� ���� 

������ �
� ����������� ��� ������������ 

����
�. ����� ��������� �������, �$����� �� 

�� ��������� 	��	���, ���
���$� �	� ���� 

��8����� 	�������� ��� ���� 39.1 (2) ��� 

A���� cia sgm Banka Slovenije �� �
� ������� 

��8�� ���� ������
�
� ��� A����.
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A����	 ��&������ (general government): ������ � �	����, �	�� ��'���� ��� ��������� $����� 
<�'������%� �� 1995, �	��������� �	� �����-��������� 	�� ��8���$���� ����� �� �
� 	������ 

�
 ��	��$����� ������ ��� �	
����� 	���'������ ��� ������� ��� ��������� ���������
 

�/��� �� �
� ���������� ��� ������$ ����������� ��� ��� ������$ 	��$���. +�����"���� �
� 

������� ��"��
�
, ��� ��"������� ����	����� ��������, �
� ��	��� ���������
�
 ��� ���� 

��������$� ���������� �������
�. ��� 	�����"���� ���� ������$� ����� 	�� ����$� ��	���� 

����
���
��, 	.8. ��� �
������ �	�8�������.

A����� $��&����� (General Council): ��� �	� �� ����� ��K��� �	������� �
� �
�. &	���'���� 

�	� ��� +���� ��� ��� &���	���� �
� /�% ��� ���� �����
��� ���� ��� /���% ��� ���������� 
$��	���! 
�����%� ������%�.

�����! �#�����! ����������� (elderly dependency ratio): 
 �������� ��� ������ ���� 8���, 

�� 
����� 65 ���� ��� ���, 	�� �� ����� 
������ 15-64.

���������� ����&������ ���������! (excessive deficit procedure): �� ��������� ��� ���� 104 

�
� $���	��!, �	�� ��������$����� ��� +�������� ��� �
 ���������� ��� �	�"�����$ �����������, 

�	�"������ ��� ���
 ���
 �
� // �
� �	�8���
 �� �
�$� �
����������� 	����8��, ��'��� �� 

������ �� "��
 �� �	��� ������� �� �� �
����������� �������� ����� �	�"����� ��� 	�������� 

��� �������� 	�� 	�	�� �� �������� ������ ���	������� ��� ��� 	�
�$���� �� ��� ��� �� 

�
����������� �������� � �� �
����� 8���. %� ��� 104 ���	�
������ �	� ��� ��������� (/�) 

���. 1467/97 ��� !��"������ �
� 7
� =������ 1997 ��� �
� �	���8���
 ��� �
 ����������
 �
� 

�������� �
� ����������� �	�"�����$ ����������� (�	�� ��	�	����
�� �� ��� ��������� (/�) 

���. 1056/2005 ��� !��"������ �
� 27
� =������ 2005), � �	���� �	������ ���� ��� $���%��� 
$�������! ��� )����#�!.

������� ���#� ������ �����#�! ��� �������� (growth-interest rate differential): 
 ������ 

�����$ �
� ������� ����"���� ��� ����������$ &/+ ��� ��� ����� ����������$ �	������� �� �� 

�	��� ������'���� �� �������
�� �
����� 8��� (�� «��������» �	������). � ������ �����$ ����$ 

���	���
� ��� �	������� ����� ���� �	� ���� 	�������� 	�� �����'��� ��� ����"���� ��� ��'�� 
�����!.

�����	! ��������	 ���� (international investment position – i.i.p.): 
 ���� ��� 
 �$����
 ��� 

������ 8
��������������� �	�������� (� ��� ������ 8
��������������� �	�8������) ���� 

���������� ������ ���� ��� ���	�� 8��� ��� ������. � ����� ������� �	�������� ���
 ��������� 

��� �� ������ �	�������� ������ ��� ��������$.

��������� $��&����� (Governing Council): �� ������� ����� ��K��� �	������� �
� �
�. 
&	���'���� �	� ��� �� ���
 �
� ��������	! ������	! �
� /�% ��� ���� �����
��� ��� /���% 

��� ����� ����� 	�� �8��� ���������� �� ���.

��������	 ������	 (Executive Board): ��� �	� �� ����� ��K��� �	������� �
� �
�. 
&	���'���� �	� ��� +���� ��� ��� &���	���� �
� /�% ��� ���� ������ ���
 	�� ����'�����, 

����	�� ������ ���������, �	� ���� �8
��$� ����� � ��"������� ��� ����� ����� 	�� �8��� 

���������� �� ���.

������������� ������������� ������� (harmonised long-term interest rates): �� ��� 4 ��� 

+��������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� ���������� ��� ��� 121 �
� $���	��! 

��'�� ��� 
 ���
�
 �
� �$�����
� ��� �	������� 	�	�� �� 	������	������� �� "��
 �� �	������ 
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��� ����	������� �������� ��� �
������ � ���������� ������, ������ �
���$� �	�K
 �� 

������� ��� ������� ������. +�� ��	����
 �
� �	������ �
� !�����
�, 
 �
� �	�������
�� 

������������ �
� ��������
 ��� ����������� ����8���� ��� �� ����	������ �	������, ��� 

����������� ������� ����8��� �	� ��� /���%, �� ��������� �� �
� ��������	 ������	 

(Eurostat) ��� �� ����� �
�. #�� �
� ������
 �
� �$�����
� ��
� 	��$�� �����
 8
����	���$���� 

	���� ������������ ����8���.

�������������! �����! ���%� 
������	 (����
) (Harmonised Index of Consumer Prices 
– HICP): �����
� ����� ���������� 	�� ������'���� �	� �
� Eurostat ��� ����� ������������� 

��� ��� �� ���
 ���
 �
� //.

����������! ������%���! (contingent liabilities): �	�8������ ��� �
������ 	�� 	��$	���� ����  

�� �
� �	�����
 ������������ ���������, 	.8. ������� ���������.

��������'������� (realignment): ����"��� �
� ������	! �������! ���������� 	�� �������8�� 

��� +$* **.

���������! (investment): ���������� �	���$���� 	����� ���������, �	�� ��'����� ��� ��������� 
$����� <�'������%� �� 1995.

Eurostat: 
 !��������� D	
���� ��� /��	�?��� ����������. � Eurostat ����� ����� �
� 

��������	! ������	! ��� ����� �	�$���
 ��� �
� 	������ ��� ���������� ����������� 

����8����.

��������	 ������	 (European Commission): �� ������� ����� �
� /��	�?��� F���
� 	�� 

������ ��� �
� ������� ��� ��������� �
� $���	��!. � /	���	� ���������� ��� 	�������� �
� 

������
���, 	������� ���������� ����������� 	����� ��� ����� �������
��� �� ������������� 

������. !��� ����� �
� ����������� 	��������, 
 /	���	� ��������� ,����
������ 

������������� #����� ��� �
� &��	���
 ��� �
� &	��8��
�
, �� �	���� 	�����"����� ���� 

#�����$� +������������$� �
� ,���������� +�������� ��� ��� ������������� #����� ��� �
� 

&	��8��
�
, ��� �	�"����� �������� ��� $��&����� �! �� �8����� �� ��� ����������� ��������� 

��� �
� ���������� 	�������. +���������� �� �
����� ���������� ��� 	������ �
� 	������$� 

�	�	����� ��� �	�"����� �������� 	�� �� !��"�$��� �
� //. 

��������	 
�����	 ������� (�
�) (European Central Bank – ECB): 
 /�% ����� �� ����� 

��� �������	���! ��� ��� ���������� $��	���! 
�����%� ������%� (�$
�) ��� �������� 

������ 	���	����
�� �$����� �� �
 $���	�� (��� 107(2)). <����� ���� �� ��������� 	�� 

����������� ��� /���$��
�� ��� ��� /!�% �� ������$���� ���� ���� ��� ����� �
� ����
������� 

���� ���� ��� ������� �������� ��	�'��, �$����� �� �� 
������� ��� /!�%. � /�% 

���������� �	� �� ��������� $��&����� ��� �
� ��������	 ������	 ���, �� ���� ����� 

��K��� �	�������, �	� �� A����� $��&�����.

��������� 
����&����� (European Parliament): ������� ����� �
� /��	�?��� F���
�. 

&	��������� �	� 732 ����	���	��� ��� 	������ ��� ����� ����� (����8��� =������ 2004). %� 

/��	�?�� �����"�$��� �������8�� ��
 ���������� ���������� �
� //, � �� ���� ��� 

������	������� ������� �� ��� ����������� ���� ��� �	���� ���	�'����� �� �������� ����������� 

��������� �
� //. !� �,�� ���� �
 ����������� 	������� ��� �� �$
�, �� /��	�?�� �����"�$��� 

�8�� ����� ���"��������� �������
��. +�����, 
 $���	�� ���	�'�� �������� �
��������� 

����������� ���� ���� �
 ��������� �
� �
� ��� �����"�$��� (	�������
 �
� /������ F����
� 
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�
� /�% ��� ��������� ������� ��'��
�
� �� ������ ������������ 	��������, ����� ��� �������� 

���	��� ��� ������� �����"���������� �	���	��).

��������� 4��������� C����� (�4*) (European Monetary Institute – EMI): 	������ ����� 

	�� �
�������
�� ���� �
� ����
 ��� ��$���� !������ �
� (��������	! ��� 4��������	! 
@����! �
� 1
 =�������� 1994. %� �$� "����� ��������� ��� /A= ���� �� ����8$�� �
 ��������� 

�����$ ��� �������� ��	�'�� ��� �� ���������� ��� ������������ 	�������� ��� �� �����"�� ��� 

��������� 	����������� ��� �
� ����
 ��� ���������� $��	���! 
�����%� ������%�, ��� 

�
� ���
�
 �
� ������� ������������ 	�������� ��� ��� �
 �
������� ������� ���������� ��� %��� 

!�����. %��
�� �	� ��������
 ���� �
� ����
 �
� �
� �
� 1
 =������ 1998.

��������� $��&����� (European Council): 	��8�� ��
� // �
� �	����
�
 ��
�
 ��� �
� 

���	���� �
� ��� �����'�� ��� ������� 	�������� ������$����� �
�. &	���'���� �	� ���� �8
��$� 

����� � ��"������� ��� ����� ����� ��� ��� +���� �
� ��������	! ������	! ("�. ��� 

$��&����� �! ��). ��� �8�� ���������� �������
��.

��������� $����� 
�����%� ������%� (�$
�) (European System of Central Banks – ESCB): 
�� �$��
�� �������� ��	�'�� �
� /��	�?��� F���
�. &	��������� �	� �
� �
� ��� ��� /���% 

��� 25 ����� ����� �
� //, �
�. 	�����"����, ����� �	� �� ���
 ��� �������	���!, ��� ��� 

/���% ��� ����� ����� 	�� ��� �8��� ����
 ���������� �� ���. %� /!�% ���������� �	� �� 

��������� $��&����� ��� �
� ��������	 ������	 �
� /�% ���, �� ���� ����� ��K��� 

�	�������, �	� �� A����� $��&�����. 

��������� $����� <�'������%� �� 1995 (�$< 95) (European System of Accounts 1995 – 
ESA 95): ��������� ��� ���	��
���� �$��
�� ��������������� ���������� 	�� "���'���� �� ��� 

�$���� ������� ������
����� ����������� �������, ������, ������������ ��� ���������� 

������� �� ���	� �
� �����������
 	������� 	������ ��� ���������� ��� ����� ����� �
� 

//. %� /!� 95 ����� 
 ��������� 	������� ��� ������$� !��������� /������ ���������� ��� 

1993 (SNA 93).

���������� (Eurosystem): �� �$��
�� �������� ��	�'�� �
� '��
� ��� ���. &	��������� �	� 

�
� �
� ��� ��� ���
� ��� ����� ����� �
� // 	�� ������
��� �� ��� ��� %��� !����� �
� 

(��������	! ��� 4��������	! @����! ("�. �	��
� �%�� �� ���%). %� /���$��
�� ���������� 

�	� �� ��������� $��&����� ��� �
� ��������	 ������	 �
� /�%.

D%�� �� ���% (euro area): 
 	���8� 
 �	��� �	��������� �	� �� ���
 ���
 �
� // 	�� �8��� 

���������� �� ��� �� �� ����� ���� ������� �$����� �� �
 $���	�� ��� ��
� �	��� �������� ������ 

����������� 	������� �� ���$�
 ��� ���������� $��&������ �
� �
�. /	� ��� 	������, 
 '��
 

��� ��� 	�����"���� �� ;�����, �
 #������, �
� /�����, �
� =�	����, �
 #�����, �
� =������, 

�
� =�����, �� ������"�$��, �
� ,�������, �
� &�����, �
� +�������� ��� �
 >��������. 

*����'�� ������ ���������� ��� ���������� ������������ (combined direct and portfolio 
investment balance): �� ������� �
� ���
����� «������ �	���$����» ��� �
� ���
����� 

«�	���$���� 8�����������» ��� 8
��������������� ���������� ��� ���'����� 	�
����. ,� 

������ �	���$���� ����� �	���$���� �� ��� �	���� �	��������� 
 �	���
�
 �������8�� (	������$ 

�����8����� 10% ��� ������ ����8�� � ��� ����������� K����) �� �	�8��
�
 	�� ���$�� �� ���
 

���������. +�����"����� ����8��� ��������, �	���	��������� ���
 ��� ���� �������� 	�� 

����$� ���������� �����$ �������. ,� �	���$���� 8����������� 	�����"����� ����8���$� 
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������� (���� ��� �	�����$� ������ �	���$����), 8������ �� �
 ���� �������� ��� ���������, 

����� ��� ������� �
� ����� 8������. 


����	 ���������	 ������ (net capital expenditure): 	�����"���� �
� ������ ���������� 

��	��
 �
� ��"��
�
� (�
�. ���������� �	���$���� 	����� ��������� ��� ������ ����� 

�������� ��� ������� 	��������� ����8��� ��� ����"���� ��� �	��������) ��� ��� ������ 

����������� ����"�"����� (�
�. �	�8�
������ �	���$���� ��� ��������� ����"�"����� �	� ��� 

����� �
� '����	! ��&������! ��� �
 8
�������
�
 ������������ ���
����� ���������� 

�	���$���� 	����� ��������� �	� ������ ������ ����� ����� ��������� ��� ����� ����������� 

����"�"����� 	�� ��� ����� �
� ������� ��"��
�
�).


������� (Statute): �� ��� �� ���� ������� �� +�������� ��� �� ����������� ��� ���������� 
$��	���! 
�����%� ������%� ��� �
� ��������	! 
�����	! �������!, �� �	��� 	�������� 

��
 $���	�� ��� �
� ����
 �
� /��	�?��� ������
���, �	�� ��	�	����
�� �	� �
 !�����
 ��� 

Q��������, �
 !�����
 �
� A������, �
� �	����
 ���. 2003/223//� ��� !��"������ ��� �
� +��
 

	�� ��� ��� 	��8������ �
� %��8���� D
\�������, �
� D
\������� �
� /�������, �
� 

��	����� D
\�������, �
� D
\������� �
� ��������, �
� D
\������� �
� ����������, �
� 

D
\������� �
� ,�������, �
� D
\������� �
� <�����, �
� D
\������� �
� +�������, �
� 

D
\������� �
� !��"����� ��� �
� !��"������ D
\������� ��� ��� 	���\���� ��� !���
��� 

�	� ��� �	���� "���'���� 
 /��	�?�� F���
.


�����	 ������� (central rate): 
 �������������� �������� ���� ���������� 8��� ������ ��� 

+$* ** ������ ��� ���, �$� �	� �
� �	��� �����'����� �� �����%��� ����������! ���! �� 
+$* **.


�����	 ��&������ (central government): 
 ��"��
�
 �	�� ��'���� ��� ��������� $����� 
<�'������%� �� 1995, 8��� �� 	�����"������� �� 	���������� ��"������� ��� �� ��������� 

��	���� ���������
�
� ("�. ��� '����	 ��&������). &	��������� �	� ���� ��� (��������) �����
����� 

�	
����� ��� ������ ��� ��� ����� �������� �8�� ��� �	���� 
 �������
�� ���������� �� 

�����

 �
� ���������� �	�������, ����� �	� ���� ��������$� ���������� �������
�.


�������������� ��� �� ��������������� ����#������� ���	��� (funded and unfunded 
pension schemes): �� ��������	��
���� �������������� ��������� "���'����� �� �������� 

�$����� �� ��� �	���� �� ��������������� �	�8������ ���$	������ �	� �
 ��������
 

	���������� ����8���� 	�� 	��8����� �	� �������. &��������, �� �
 ��������	��
���� 

�������������� ���������  – 	�� ��8�� ���������� �� «������
����» – ����� ��������� ��� �	��� 

�� �������� ��������������� ������� 8
����	���$���� �	������� ��� �
� ����"��� ��� 

��������������� 	��8�� ����� ��������$8���. /	������, ��� ������$����� ��������.


������� �������� (acquis communautaire): �� corpus ��� ���������$ �������, 

���	�����"������
� �
� ��
����� ��� �	� �� /��	�?�� ���������, �� �	��� ����� ���������� 

��� ��� �� ���
 ���
 �
� //. 


��	��� ��'�����! (convergence criteria): �� ������ 	�� ��'����� ��� ��� 121(1) �
� 

$���	��! (��� ���	�$������� 	������ ��� +�������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� 

���������� ��� ��� 121), �� �	��� 	�	�� �� 	�
�� ���� ����� ����� ���� �� �	����� �� 

���������� �� ���. &���$� ��� �	������� �8����� �� �
 �������
�� ��� �����, ��� �
������������ 

������, ��� ��������������� ��������� ��� �� ����	������ �	������. ,� �������� 	�� ������������ 

�$����� �� �� ��� 121(1) �	� �
� ��������	 ������	 ��� �
� �
� �����'��� ���� 	��� �8�� 
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�	����8��� �K
��� "����� ������� �$�����
� �	� ���� ����� ����� �� ������� �
� ��	����
 

����� ��� ���
���.


�����	 �����%�� �� �������������� ����������! (cyclical component of the budget 
balance): �	������'�� �
� �	�	���
 	�� �8�� ��� �
����������� �	�������� �� ����'�'��� ����, 

�	�� �	�����'���� �	� �
� ��������	 ������	.

<�'�! ���������! �! '����	! ��&������! (general government deficit ratio): � ����� ��� 

����������� �
� '����	! ��&������! ��'���� �� ������ ��������� �
� ������� ��"��
�
� ��� 

���$��� �� �
 ������ �����$ ������ ��� ��	���� �
� ������� ��"��
�
�. , ����� ��� ����������� 

��'���� �� � ����� ��� ����������� �
� ������� ��"��
�
� 	�� �� &/+ �� ��8����� ����� 

�����. /���� �� ����������� ���� �	� �� �
����������� ������ 	�� 	�"��	�� �� Q�� 104(2) 

�
� $���	��!, "���� ��� �	���� ���	��������� 
 $	��
 �	�"�����$ �����������. �������� ��� 

�
����������� �	�������� (�������� � 	��������).

<�'�! �����! �! '����	! ��&������! (general government debt ratio): �� 8��� �
� '����	! 
��&������! ��'���� �� �� �������� ��������� 8��� ��
� ���������� ��� ���� 	�� ������� ��� 

����� ��� �����, ���	��
���� ����� ��� �����$ ��� ������ �
� ������� ��"��
�
�. O ����� ��� 

�
������ 8���� 	�� �� &/+ ��'���� �� � ����� ��� 8���� �
� ������� ��"��
�
� 	�� �� &/+ 

�� ��8����� ����� �����. /���� �� ����������� ���� �	� �� �
����������� ������ �� "��
 �� 

�	��� ���	��������� 
 $	��
 �	�"�����$ �����������, �	�� 	�"��	�� �� ��� 104(2) �
� 

$���	��!.

+��&����� �������'����	! �������! (exchange rate volatility): �����
� ��� ����"���� 

��� ��������������� ��������� � �	���� ������� �	�����'���� �� "��
 �
� ��	��� �	�����
 ��� 


������� ������������ ����"���� 	�� �8��� ���8��� �� ������ "��
.

+��� �� ��������	 �������� (measures with a temporary effect): 	�����"������� ���� �� �
 

�������� �	������� �	� ��� �
������������ ����"�
��� �� �	���� (i) �������� (� ��������) �� 

�������� '����	! ��&������! � �� ��������� 8��� ("�. �	��
� ��'� �����! ��� ��'� ���������!) 

���� ��� ��� ����������� 8����� �����
�� («���	��» �	�������) � (ii) "��������� (� �	����������) 

�
 �
����������� ��������
 ��� ��� ����������� 8����� �����
�� �� "��� (� 	�� ������) ��� 

����������� �
������������ ����������� («�����������������» �	�������).

+� �������� ����'���! (non-cyclical factors): �	������� �	� ��� ������$ �
�����������$ 

�	����������� 	�� ��� ���������� �� �������� ������������ ("�. ������	 �����%�� �� 
�������������� ����������!). <	��� �	������ �� ���������� �� ����������, �
�. �������, 

����"���� ��� �
������������ 	�������� � �� ���� �� ��������	 ��������.

+$* ** (���������! �������'����%� ������%� **) (ERM II – exchange rate mechanism II): � 

�
8������� ��������������� ��������� � �	���� �	������ �� 	������ ��� �
 ��������� ���� ����� 

�
� ��������������� 	�������� �����$ ��� 8��� �
� �%��! �� ���% ��� ��� ����� ����� �
� 

// 	�� ��� �������8��� ��� %��� !����� �
� (4�. , <!= == ����� ��� 	������� �������� 

�������, ���� 	����������, ������%� ������%�, ��� 	������ �
� �	���� 	�"��	����� 

"����� 	������ ����$����
� ±15%. ,� �	������� 	�� ����$� ��� �������� ��������� ���, 

����8������, ��� ����� ��������� 	������� ����$����
� ���"������� �� ����"��� �������� 

��� ������������� ������ ������ �
� //, ��� 8��� �
� '��
� ��� ���, �
� �
� ��� ��� ����� 

����� ����� �
� // 	�� �������8��� ��� �
8������. P��� �� �������8����� ��� <!= ==, 
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���	�����"������
� �
� /�%, �8��� �� �������� �� �������� ��	��������� ���������� �� ���	� 

�
 ����"��� ��� �������� ��������� ("�. �	��
� ��������'�������). 

4����	 ��'����� (legal convergence): ���������� �$����� �� �
� �	��� �� ���
 ���
 �
� // 

	�����'��� �
 ��������� ���� ���� �� �������� ���"��� �� �
 $���	�� ��� �� 
������� �� 

���	� (i) �
� ���������
 ��� ��������8�� /���% ��� ��������� $����� 
�����%� ������%� 

��� (ii) �
� ������
�
 ��� ��� ��� �
 �������8� ��� ��������8�� /���% ��� ���������� �� 

���	��	����� ����� ���. 

(��������	 ��� 4��������	 @���� ((4�) (Economic and Monetary Union – EMU): 
 $���	�� 
	������� �
 ���������� ��� �
� �	�����
 �
� ,A/ ��
� /��	�?�� F���
 (//) ��� �����'�� ��� 

������. %� +��� !����� �
� ,A/ �8��� ��� =�$��� ��� 1990 ��� ��
�� ���� 31 �����"��� 1993. 

:����
���
�� ����� �	� �
� �����
�
 ���� ��� ��������� ������ ��
� ���$��
 ���
�
 

��� ��������� ����� �
� //. %� ��$��� !����� �8��� �
� 1
 =�������� 1994. +��"��	�, �����$ 

�����, �
� ����
 ��� ���������� 4���������� *������! (�4*), �
� �	������
 �
� 

8
�������
�
� ��� �
������ ����� �	� ��� �������� ��	�'��, �
� �	������
 �
� 	��������� 

	��"��
� ��� �
������ ����� ��� 8
����	�������� ��$���� ��� �
� �	����� �	�"������ 

�
������������ �����������. %� %��� !����� �8��� �
� 1
 =�������� 1999 �� �
� ��8�
�
 �
� 

�������
��� ��� �
� ���
�
 �
� ������������ 	�������� ��
� �
� ��� �� �
� �������� ��� ���. 

<� �
� �������� ��� ��	�'���������� ��� ������� ��� �
� 1
 =�������� 2002 �����
��
�� 


 ���������
 �
� ,A/.

(���� ���% (Eurogroup): ���	
 ����� 
 �	��� �	��������� �	� �� ���
 ��� $��&������ ECOFIN 

	�� ��	���	�$� ��� 8��� �
� �%��! �� ���%. +������	���� �������� ����������� (������� 

	�� �	� ��� ����������� ��� !��"������ ECOFIN) ��� ��8������� �� ������ 	�� ����$� ��� ������ 

�������
��� ��� 8��� �
� '��
� ��� ��� ���� ���� �� ������ �������. !��� ����������� ����� 

	������$���� �� �������8��� ������� 
 ��������	 ������	 ��� 
 �
�. 

3���'�'��� ���� (output gap): 
 ������ �����$ ��� 	��������� ��� ��� ���
����� �	�	���� 

��� 	�?����� ���� ����������, ����'����
 �� 	������ ��� ���
����$ 	�?�����. %� ���
���� 

	�?�� �	�����'���� "���� ��� ����$ ���	���
� �
� ����������, �� "��
 �
� ���
. *����� 

	�������� ���� �
������ ��� �� 	�������� 	�?�� ����� �����$��� �	� �
� ���
 � �� ���
���� 

�	�	��� ��� 	�?����� ��� �	��
����� �
� 	����� �������
 	�
��������� 	������. &�
���� 

	�������� ���� �
������ ��� �� 	�������� 	�?�� ����� ������� �	� �
� ���
 � �� ���
���� 

�	�	��� ��� 	�?����� ��� �gk�mei �
� 	����� �	����� 	�
��������� 	������.

3����&��� ���! �� ����� (intra-marginal intervention): 	���"��
 �������� ��	�'�� 

	��������� �� �	
����� �
 �������������� �������� ��� ���������� �
� ����� ��� ���������� 
����������! �� ������� �� +$* **.

3����&��� �� ���� (intervention at the limits): �	�8������ 	���"��
 ��� �������� ��	�'�� 

�� 	��	���
 	�� �� ��������� ���� "�������� ��� ������� � �������� ��� ��� ���������� 
����������! �� ������� �� +$* **.

3����%��� ����������! ���! �� +$* ** (ERM II fluctuation margins): �� ������ ��� ������� 

��� ����� ��� �	���� �	���	���� 
 ����$����
 �
� ��������� ��� ���������� ��� ����� 	�� 

�������8��� ��� +$* ** ������ ��� ���. 
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3������! �������! (reference period): �� 8����� �����
�� 	�� �����'���� ��� ��� 121 �
� 

$���	��! ��� ��� +�������� �8����� �� �� ������ �$�����
� ��� �
� ������
 �
� 	����� 	�� 

�
 �$�����
. 

3��'����� ��'�����! (convergence programme): 	������ 	�� 	�����"���� ����	������ 

��"��
���� �8���� ��� �	������� �8����� �� �
� ������
 "������ ����������� ����"�
��� ��
� 

	���� 	�� �
� �	�����
 ��%� �������! 	�� 	�"��	����� ��
 $���	��. =������
 �����
 

������� �	��
� ��� ���� ��������
� ��� �
������������ �	�����������, ����� ��� ��� ������ 

���������� ������. %� 	�������� �$�����
� ���$	���� ������� 	����� ���� ��� ������� 

����, ��
 ������� �
� �	���� 	����� �	�����	���$���� �������. /����'����� �	� �
� ��������	 
������	 ��� �
� ,��������� ��� �
����������� /	���	�, �� �������� ��� �	���� 8
����$��� 

�� "��
 ��� �
� �������
�
 �� ����� ��� $��&������ ECOFIN. <��� �
� ����
 ��� %���� 

!������ �
� (��������	! ��� 4��������	! @����!, �� ���
 ���
 �
� // �� 	�������
 

����������$� �� �	�"������ 	�������� �$�����
�, ��� �� 8��� 	�� �������8��� ��
 �%�� �� 
���% 	������'��� ������ 	�������� �������
���, �$����� �� �� $������ $�������! ��� 
)����#�!.

3�������'	 ���������!-�����! (deficit-debt adjustment): 
 ������ �����$ ��� �
�����������$ 

�	����������� �
� '����	! ��&������! (�
����� �������� � 	��������) ��� �
� ����"���� ��� 

8���� ������� ��"��
�
�. +�������� ����$ ��� ������ ����8���� �� ����������, �����$ �����, 

�� ����"���� ��� $K��� ��� 8
��������������� �	�������� ��� �
������, �� ���	�������� 

�
� ����� � ����������� 	��������. 

3���'���! ��������� (primary balance): ����� ��K
 � 8���
�
 ������� �
� '����	! 
��&������! 8��� ��� ��	���� ��� ������ �	� ��� ���	��
����� �
������ 8����.

$��������� �������'����	 ������� (��������	/���'����	) (nominal/real effective 
exchange rate): 
 ���������� ����������
 �������������� �������� ����� � ��������� ����� ��� 

��� ������ ��������������� ��������� ��� ���������� ���� 8��� ������ ��� ���������� ��� 

�������� ��	����� �
� ������. ,� ����������� �������
� ��������	��'��� �� ������ ���� 

��	����$ ������ ���� ��������� ��	����� ���������� �
� �	� ������
 8���, ����� ��� ��� 

����������� ���� ����� �����. � 	�������� ����������
 �������������� �������� ����� 
 

���������� ����������
 �������������� ��������, �	�	�
�������
 �� "��
 ��� �������� ���� 

�� ��� ����� �
� ���
� 8��� ������ ��� ����� ��
� ��8��� ����. 

$��&����� ECOFIN (ECOFIN Council): "�. $��&����� �! ��.

$��&����� �! ��: ������� ����� �
� /��	�?��� F���
� 	�� �	���'���� �	� ��	���	��� ��� 

��"������� ��� ����� �����, ������� �	����$� �������� ��� �� ������ 	�� �����'�����. P��� 

����8���� �� �	�	��� �	����� ���������� ��� �����������, �� !��"�$��� �
� // ��8�� �������� 

$��&����� ECOFIN. /	�	����, ���� ���� ������ �������
� �	�������
���, �� !��"�$��� �
� // 

����8���� �� �	�	��� �8
��� ����� � ��"�������. ��� 	�	�� ���� �� ���8����� �� �� 

��������� $��&�����.

$������ $�������! ��� )����#�! (Stability and Growth Pact): �	����	�� ��
 ����$���
 

�
� �������
��� ��� �
������ ����������� ���� �� %��� !����� �
� (��������	! ��� 
4��������	! @����!, 	��������� �� ����8���$� �� ��� ���������
� �������
��� ����� ��� 

����
����
� ����������� ���	���
� 	�� �� �������� ��
 �
������� ������ �������. +�� �� 

���	� ����, �� !$����� 	�"��	�� ��� �� ���
 ���
 	������'��� ����	�������� 
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�
�����������$� ���8���. /	��
� 	���8�� ������������ ��	�������� �8����� �� �
 ���������� 
����&������ ���������!. %� !$����� �	��������� �	� �
� &	����
 ��� /��	�?��$ !��"������ 

��� Q�������� �
� 17
� =������ 1997 ��� �� !$����� !������
��� ��� &��	���
� ��� �	� �$� 

���������$� ��� !��"������, (i) ��� ��������� (/�) ���. 1466/97 �
� 7
� =������ 1997 ��� �
� 

����8��
 �
� �	�	����� �
� �
������������ ��������
� ��� �
� �	�	���� ��� �� ���������� ��� 

����������� 	��������, �	�� ��	�	����
�� �� ��� ��������� (/�) 1055/2005 �
� 27
� =������ 

2005, ��� (ii) ��� ��������� (/�) ���. 1467/97 �
� 7
� =������ 1997 ��� �
� �	���8���
 ��� 

����������
 �
� �������� �
� ����������� �	�"�����$ �����������, �	�� ��	�	����
�� �� ��� 

��������� (/�) 1056/2005 �
� 27
� =������ 2005.

$���	�� (Treaty): �� ��� �� ���� ������� 
 !�����
 ��� �
� ����
 �
� /��	�?��� ������
��� 

(«!�����
 �
� @��
�»). � !�����
 �8�� ��	�	��
��� �	�����
������, ����� �� 
 !�����
 ��� �
� 

/��	�?�� F���
 («!�����
 ��� <�����8�»), 
 �	��� ����� �� ������� ��� �
� (��������	 ��� 
4��������	 @���� ��� 	�����"��� �� 
������� ��� �$
�.

���	 �������! (reference value): �� +�������� ��� �
 ���������� �	�"�����$ ����������� 

�����'�� ������ ����� ������� ��� �� ��'� ���������! (3% ��� &/+) ��� �� ��'� �����! (60% 

��� &/+), ��� �� +�������� �8����� �� �� ������ �$�����
� 	�� ���������� ��� ��� 121 

�
� $���	��! �����'�� �
 ����������� �8����� �� ��� �	�������� ��� ����� ������� ��� �
� 

������
 �
� �$�����
� ��� ����� ��� ��� ����	������� �	�������.

��������! ���&�&����! (current transfers): ����"�"����� ��� �
������ 	�� �	�8�������, 

��������� ��� ��� ���	�� 8��� ��� ������, ����� ��� ����"�"����� 	�� 	��8����� �	� ��� ���	�� 

8��� ��� ������, 	�� ��� �8���'����� �� ��� ����������� ��	����. &���� 	�����"����� 

�	��������� 	������� ��� ���������, ���������� 	��8�� ��� ����"�"����� 	�� �� ������� 

����� �
� //.
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