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ŤƎźŻƄƇƄƃźƔƄơƹƎƀƈƋƊżƹƌƊƍƎźƹƜƆƊƉƊƈƄƆƄ

ŢƊ ƊƔƀƉƆƀ şƄƉƜƆƊƉƊƈƌźƃżƄƎƄơ ţƊƍƍƄƄƿ ż ƈźƀ 
2025  ŽƊſź œœŢ żƘƌƊƍ Ɖź 1,2% ŽǋŽ ƋƊƍƇƀ 1,9% ŽǋŽ 
ż źƋƌƀƇƀ. ŢƊ ƄƎƊŽźƈ 5 ƈƀƍơƔƀż 2025  ŽƊſź ƌƊƍƎ œœŢ 
ƍƊƍƎźżƄƇ 1,5% ŽǋŽ.

ŝƊƌƋƊƌźƎƄżƉƊƀ ƆƌƀſƄƎƊżźƉƄƀ ƋƌƊſƊƇƂƄƇƊ 
ƃźƈƀſƇơƎƗƍơ ǜſƊ 12,2% Ž/Ž ƋƊ ƄƎƊŽźƈ ƈźơ ƋƊƍƇƀ 
ƋƄƆƊżƘƒ 22% ż 2024  ŽƊſƏǝ. 

ŢƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƄƅ ƌƘƉƊƆ ƋƌƊſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƊżźƇ 
ƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄƠ. ŠźŻƇƠſźƀƎƍơ ƌƊƍƎ ƍŻƀƌƀŽźƎƀƇƗƉƘƒ 
ƉźƍƎƌƊƀƉƄƅ: ƍƊżƊƆƏƋƉƘƅ ƊŻƙƀƈ ƍƌƀſƍƎż 
Ɖź ƋƀƌƀżƊſƉƘƒ Ƅ ƍƌƊƓƉƘƒ ſƀƋƊƃƄƎźƒ ƉźƍƀƇƀƉƄơ 
Ɖź ƆƊƉƀƔ ƈźơ 2025  ŽƊſź ƍƊƍƎźżƄƇ 60 ,0  ƎƌƇƉ ƌƏŻ. 
(+6% ƍ ƉźƓźƇź ŽƊſźǝ. ŢƌƄ ƜƎƊƈ ƎƀƈƋƘ ƌƊƍƎź 
ƋƊƎƌƀŻƇƀƉƄơ ƍƉƄƃƄƇƄƍƗ: ƊŻƊƌƊƎ ƌƊƃƉƄƓƉƊƅ ƎƊƌŽƊżƇƄ 
ƃź ơƉżźƌƗ-ƈźƅ ƍƊƍƎźżƄƇ 2,3%, ź ŽƊſƊżƊƅ ƋƌƊŽƉƊƃ 
ŻƘƇ ƋƊƉƄƂƀƉ ƍ 7,6% ſƊ 6,6% ż 2025 .

ŤƄƎƏźƔƄơ Ɖź ƌƘƉƆƀ ƎƌƏſź ƊƍƎźƀƎƍơ ƉźƋƌơƂƀƉƉƊƅƿ 
ƊſƉźƆƊ ż ƊƎſƀƇƗƉƘƒ ƊƎƌźƍƇơƒ ƉźŻƇƠſźƀƎƍơ 
ƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄơ Ƅ ƍƊƆƌźƖƀƉƄƀ ƆƊƇƄƓƀƍƎżź żźƆźƉƍƄƅ.

Šź ƑƊƉƀ ƃźƈƀſƇƀƉƄơ ƎƀƈƋƊż ƌƊƍƎź ƜƆƊƉƊƈƄƆƄ ƍƋƌƊƍ 
Ɖź ƆƊƈƈƀƌƓƀƍƆƏƠ ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗ żƊ żƍƀƒ ƍƀŽƈƀƉƎźƒ 
ſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƏƀƎ ƋƊƍƎƀƋƀƉƉƏƠ ƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄƠ.

śƍƎƊƓƉƄƆƄǀƹţƊƍƍƎźƎƿƹşƄƉƜƆƊƉƊƈƌźƃżƄƎƄơƿƹūŒƹţŨƾ
ǉŝƇƠƓƀżźơƹƍƎźżƆźƹƏƆźƃźƉźƹƉźƹƦƣƾƣƩƾƥƣƥƨƹżƹȗƹŽƊſƊżƘƒƾ

ųƑƑƀƆƎƘƹƂƀƍƎƆƊƅƹſƀƉƀƂƉƊ-ƆƌƀſƄƎƉƊƅƹƋƊƇƄƎƄƆƄƹƃƉźƓƄƎƀƇƗƉƊƹƏƍƄƇƄƇƄƍƗƹżƹI ƋƊƇƏŽƊſƄƄƿƹ
ƓƎƊƹƍƋƊƍƊŻƍƎżƊżźƇƊƹƃźƈƀſƇƀƉƄƠƹƎƀƈƋƊżƹƌƊƍƎźƹƜƆƊƉƊƈƄƆƄ

ŝƇƠƓƀżƘƀƹƄƉſƄƆźƎƊƌƘ
2022 2023 2024 ŸƉżƾ-ƈźƅƹ

2025 ƥƣƥƨŢ

ťƀƈƋƹƌƊƍƎźƹœœŢ
ȗƹŽǋŽ

-1,4 4,1 4,3 1,5 2,5

ŝƇƠƓƀżźơƹƍƎźżƆź
żƹƍƌƀſƉƀƈƹƋƊƹŽƊſƏƿƹȗ

10,6 9,9 17,5 20,0* 19,5-21,5

śƉſƀƆƍƹƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƄƒƹƔƀƉ
ȗƹſƀƆƾǋſƀƆƾ

11,9 7,4 9,5 10,1 7,6

śƉſƀƆƍƹƔƀƉƹƋƌƊƄƃżƊſƄƎƀƇƀƅ
ȗƹſƀƆƾǋſƀƆƾ

11,4 4,0 12,1 5,6 6,6

šŻƊƌƊƎƹƌƊƃƉƄƓƉƊƅƹƎƊƌŽƊżƇƄƹ
ȗƹŽǋŽ

-6,5 8,0 7,7 2,3 6,6

ŦƌƊżƀƉƗƹŻƀƃƌźŻƊƎƄƔƘ
ȗƹŽǋŽ

4,0 3,2 2,5 2,3 2,5

ŢƀƌƀƍƈƊƎƌƹƋƌƊŽƉƊƃƊż

œƹƆƊƉƔƀƹźƋƌƀƇơƹ
şƄƉƜƆƊƉƊƈƌźƃżƄƎƄơƹ
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ƎƊƌŽƊżƇƄƹƄƹƄƉſƀƆƍźƹ
ƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƄƒƹƔƀƉ

ŢƌƊŽƉƊƃƹ
ƊƎƹƍƀƉƾƹƥƣƥƧ

ŢƌƊŽƉƊƃƹ
ƊƎƹźƋƌƾƹƥƣƥƨ

%4,5
śƉſƀƆƍƹƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƄƒƹƔƀƉ

ƎƀƈƋƹƌƊƍƎźƹŽ/Žƹ

%7,6

%7,6
šŻƊƌƊƎƹƌƊƃƉƄƓƉƊƅƹƎƊƌŽƊżƇƄ

ƎƀƈƋƹƌƊƍƎźƹŽ/Žƹ

%6,6
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ţƘƉƊƆƹƆƊƈƈƀƌƓƀƍƆƊƅƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

ƤƾƹœƹƌźƍƓƀƎƹżƒƊſơƹƊŻƙƀƆƎƘƹƆƇźƍƍƊżƹőƹƄƹœƾ
ƥƾƹœƹƌźƍƓƀƎƹżƒƊſơƎƹƊŻƙƀƆƎƘƹƆƇźƍƍƊżƹnėéāÖƿƹ ƿƹ)ȉƹƄƹœ- .
ƦƾƹŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƆźƓƀƍƎżƀƉƉƘƀƹƎƊƌŽƊżƘƀƹƋƇƊƖźſƄƾ
ƧƾƹŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊżƾ

ŢƊƹƈƀƌƀƹƃźƈƀſƇƀƉƄơƹƜƆƊƉƊƈƄƆƄƹƌƘƉƊƆƹƆƊƈƈƀƌƓƀƍƆƊƅƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄƹƊƖƏƎƄƇƹƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄƠƹ
ƍƋƌƊƍźƹżƊƹżƍƀƒƹƍƀŽƈƀƉƎźƒƿƹƓƎƊƹƋƌƄżƀƇƊƹƆƹƃźƈƀſƇƀƉƄƠƹƎƀƈƋƊżƹƌƊƍƎźƹƍƎźżƊƆƹźƌƀƉſƘƹżƹƊƑƄƍźƒƹƹ
ƄƹƎźƌƄƑƊżƹżƹƊƎƀƇơƒƿƹźƹƎźƆƂƀƹƍƉƄƂƀƉƄƠƹƏƌƊżƉơƹƃźƋƌźƕƄżźƀƈƘƒƹƍƎźżƊƆƹźƌƀƉſƘƹƉźƹƍƆƇźſƍƆƄƀƹ
ƊŻƙƀƆƎƘƹƄƹƊŻƙƀƆƎƘƹƎƊƌŽƊżƊƅƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

ŝƇƠƓƀżƘƀƹƄƉſƄƆźƎƊƌƘ

ţƊƍƍƄơ
ƍƏƖƀƍƎżƏƠƖƄƀƹƋƇƊƖźſƄ

şƊƍƆżź
ƍƏƖƀƍƎżƏƠƖƄƀƹƋƇƊƖźſƄ

ŤƆƇźſƘƹ1 65 33

šƑƄƍƘƹ2 30 20

ťƊƌŽƊżƘƀƹ
ƔƀƉƎƌƘ 3 26 7

ŔƊƍƎƄƉƄƔƘƹ4 162 30

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ

ŤƎźżƆƄƹźƌƀƉſƘ
ſƊƍƎƄŽźƠƎƹſƉź

ţƊƍƎƹƍƎźżƊƆ 
ƏƍƆƊƌơƀƎƍơ

ŤƎźżƆƄƹźƌƀƉſƘƹ
ƋźſźƠƎ

ŠźƹƆźƆƊƈƹƜƎźƋƀƹ
ƉźƒƊſƄƎƍơƹ
ƌƘƉƊƆǅ

ţƘƉƊƆƹźƌƀƉſźƎƊƌźţƘƉƊƆƹźƌƀƉſƊſźƎƀƇơ

ŪźƍƘƹƌƘƉƆźƹƆƊƈƈƀƌƓƀƍƆƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ
śƉƍƎƌƏƈƀƉƎƿƹƋƊƃżƊƇơƠƖƄƅƹƊƔƀƉƄżźƎƗƹ
ƍƊƍƎƊơƉƄƀƹƌƘƉƆźƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄƈƇƉƹ

Ɔżƾƹƈ

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ

ƈƇƉƹ
Ɔżƾƹƈ
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ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ



ťƏƌƄƃƈƹ
żƹţƊƍƍƄƄ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ



ťƏƌƄƍƎƍƆƄƅƹƋƊƎƊƆ

6śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎ

ŦżƀƇƄƓƀƉƄƀƹƋƊƆźƃźƎƀƇơƹżƹơƉżźƌƀ-ƈźƀƹƉźƹƪȗƹŽ/Ž

ŠźƹƆźƌƎƀƹƋƌƀſƍƎźżƇƀƉƹƍƊżƊƆƏƋƉƘƅƹƊŻƙƀƈƹƎƏƌƋƊƀƃſƊƆƿƹƍƊżƀƌƕƀƉƉƘƒƹƆźƆƹƌƊƍƍƄƅƍƆƄƈƄƿƹƎźƆƹƄƹ
ƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƈƄƹŽƌźƂſźƉźƈƄƿƹżƊƹżƍƀƹƑƀſƀƌźƇƗƉƘƀƹƊƆƌƏŽźƹţŨƾƹŖźƉƉƘƀƹƏƆźƃźƉƘƹżƆƊƇƄƓƀƍƎżƀƹƎƏƌƋƊƀƃſƊƆƾƹ

ūŨšƹ
23,1ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŤŝŨšƹ
1,7ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŷŨšƹ
8,9 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŢŨšƹ
6,5 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŦŨšƹ
2,9 ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŤŨšƹ
4,6 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŖŨšƹ
2,2 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

60 ,0 ƈƇƉƹƋƊƀƃſƊƆ

ťƏƌƄƍƎƍƆƄƅƹƋƊƎƊƆƹżƹţŨ
ŸƉżźƌƗ-ƈźƅƹƥƣƥƨ

ȉƪȗƹŽǋŽ

ȉƤƣȗƹŽǋŽ

ȉƫȗƹŽǋŽ-ƫȗƹŽǋŽŤŚŨšƹ
10,0ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

-ƪȗƹŽǋŽ

ȉƤƩȗƹŽǋŽ

-ƤƣȗƹŽǋŽ

ȉƤƩȗƹŽǋŽ

ȉƥȗƹŽǋŽ

şƊƍƆżź 
7,7 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

-ƫȗƹŽǋŽ

ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ 
4,3ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

-ƬȗƹŽǋŽ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ



ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţǉ

7ǉŝŤţƹǖ ƆƊƇƇƀƆƎƄżƉƘƀƹƍƌƀſƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹǜƃſźƉƄơƿƹƓźƍƎƗƹƃſźƉƄơƿƹƋƊƈƀƖƀƉƄơǝƿƹƄƍƋƊƇƗƃƏƀƈƘƀƹſƇơƹƋƌƀſƊƍƎźżƇƀƉƄơƹƏƍƇƏŽƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơ
śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎ

ŢƊƹƌƀƃƏƇƗƎźƎźƈƹƨƹƈƀƍơƔƀżƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹƄƉſƄƆźƎƊƌƹƏżƀƇƄƓƄƇƍơƹƉźƹƩȗƹŽǋŽ

ŖƄƉźƈƄƆźƹƆƊƇƄƓƀƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹƇƄƔƹżƹŝŤţƿ
ƈƇƉƹƓƀƇƾƹ

47,4

66,5
73,1

77,1

85,5

32,2

2020 2021 2022 2023 2024 2025

32,2 ƈƇƉƹƓƀƇƾ
ŪƄƍƇƀƉƉƊƍƎƗƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹ
ƇƄƔƹżƹŝŤţ
ŸƉżźƌƗ-ƈźƅƹƥƣƥƨ

ȉƩȗƹŽǋŽ

ǜơƉżźƌƗ-ƈźƅǝ

ŤƉƄƂƀƉƄƀƹƎƀƈƋƊżƹƌƊƍƎźƹƆƊƇƄƓƀƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹƇƄƔƹżƹŝŤţ

ťƀƈƋƹƌƊƍƎźƹƄƉſƄƆźƎƊƌźƹżƹƥƣƥƦƹŽƊſƏƹƍƊƍƎźżƄƇƹƤƦȗƿƹżƹƥƣƥƧƹǖ Ƥƥȗƿƹżƹƥƣƥƨƹǖ żƍƀŽƊƹƩȗƹǜƋƊƹ
ƍƌźżƉƀƉƄƠƹƍƹźƉźƇƊŽƄƓƉƘƈƄƹƋƀƌƄƊſźƈƄƹƋƌƊƕƇƘƒƹƇƀƎǝƾƹťźƆźơƹſƄƉźƈƄƆźƹƍżơƃźƉźƹƍƹ
ƜƑƑƀƆƎƊƈƹżƘƍƊƆƊƅƹŻźƃƘƹƋƊƍƇƀſƉƄƒƹƇƀƎƿƹƆƊŽſźƹƈƘƹƉźŻƇƠſźƇƄƹƌƀƆƊƌſƉƘƀƹƃƉźƓƀƉƄơƹ
ƆƊƇƄƓƀƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţƾ

œƹƥ5 ƌƀŽƄƊƉźƒƹƃźƑƄƆƍƄƌƊżźƉƊƹƍƉƄƂƀƉƄƀƹƋƊƆźƃźƎƀƇơƹƋƊƹƍƌźżƉƀƉƄƠƹƍƹƥƣƥƧƹŽƊſƊƈƾƹ
ŠźƄŻƊƇƗƕƀƀƹƍƉƄƂƀƉƄƀƹƃźƑƄƆƍƄƌƊżźƉƊƹżƹƎźƆƄƒƹƌƀŽƄƊƉźƒƿƹƆźƆƹţƀƍƋƾƹťƘżźƹǜ-ƩƦȗǝƿƹţƀƍƋƾƹ
ŤƀżƀƌƉźơƹšƍƀƎƄơ-őƇźƉƄơƹǜ-ƧƣȗǝƿƹŸƈźƇƊ-ƉƀƉƀƔƆƄƅƹźżƎƊƉƊƈƉƘƅƹƊƆƌƏŽƹǜ-30%).

 

ŖƄƉźƈƄƆźƹƋƊƆźƃźƎƀƇơƹƍƌƀſƄƹƌƀŽƄƊƉƊż-ƇƄſƀƌƊż
ǜşƊƍƆżźƿƹŝƌźƍƉƊſźƌƍƆƄƅƹƆƌźƅƿƹŤŢŻƿƹşšƿƹţƀƍƋƾƹťźƎźƌƍƎźƉƿƹţƀƍƋƾƹŝƌƘƈƿƹťƠƈƀƉƍƆźơƿƹ
ŤżƀƌſƇƊżƍƆźơƹƊŻƇƾƿƹŤƎźżƌƊƋƊƇƗƍƆƄƅƹƆƌźƅƿƹŠƄƂƀŽƊƌƊſƍƆźơƹƊŻƇƾǝ

œƹƔƀƇƊƈƹƍƊƍƎźżƹƌƀŽƄƊƉƊż-ƇƄſƀƌƊżƹƊƍƎźƀƎƍơƹƋƌźƆƎƄƓƀƍƆƄƹƉƀƄƃƈƀƉƉƘƈƹƍƹƥƣƥƥƹŽƊſźƾƹŠźƹ
ſƀƍơƎƗƹƌƀŽƄƊƉƊż-ƇƄſƀƌƊżƹżƹƥƣƥƨƹŽƊſƏƹƋƌƄƒƊſƄƎƍơƹƨƧȗƹżƍƀƒƹƌźƃƈƀƖƀƉƄƅƾƹœƹƍƌƀſƉƀƈƹ
ƎƀƈƋƹƋƌƄƌƊƍƎźƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţƹżƹƌƀŽƄƊƉźƒ-ƇƄſƀƌźƒƹŽƊſƹƆƹŽƊſƏƹƍƊƍƎźżƄƇƹƪȗƾƹœźƂƉƊƹ
ƊƎƈƀƎƄƎƗƿƹƓƎƊƹƍƌƀſƄƹƇƄſƀƌƊżƹƀƍƎƗƹƌƀŽƄƊƉƘƹƍƹƊƎƌƄƔźƎƀƇƗƉƊƅƹſƄƉźƈƄƆƊƅƹǖ ťƠƈƀƉƍƆźơƹ
ƊŻƇƾƹƄƹŤżƀƌſƇƊżƍƆźơƹƊŻƇƾƹǜ-ƦȗƹŽ/Žǝƾƹ

ŠźƄŻƊƇƗƕƄƅƹƋƌƄƌƊƍƎƹƇƄƔƿƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţƿƹƃźƑƄƆƍƄƌƊżźƉƹżƹƌƀƍƋƿƹőſƘŽƀơƹǜȉƪƩȗǝƿƹ
ťżƀƌƍƆƊƅƹƊŻƇƾƹǜȉƨƫȗǝƿƹŠƀƉƀƔƆƊƈƹźżƎƊƉƊƈƉƊƈƹƊƆƌƏŽƀƹǜȉƨƫȗǝƿƹţƀƍƋƾƹŝźƇƈƘƆƄƄƹǜȉƨƪȗǝƿƹ
ţơƃźƉƍƆƊƅƹƊŻƇƾƹǜȉƨƣȗǝƾƹ

ţƀŽƄƊƉƘƹƍƹƉźƄŻƊƇƗƕƄƈƹƋƌƄƌƊƍƎƊƈƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹƇƄƔƹżƹŝŤţ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ



œƘƀƃſƉƘƀƹƄƹżƙƀƃſƉƘƀƹƋƊƀƃſƆƄ

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎ

œƙƀƃſƉƘƀƹƋƊƀƃſƆƄ œƘƀƃſƉƘƀ ƋƊƀƃſƆƄ

ŖƄƉźƈƄƆźƹƓƄƍƇźƹżƙƀƃſƉƘƒƹƋƊƀƃſƊƆƹƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƒƹŽƌźƂſźƉƹżƹţƊƍƍƄƠƿ
ƈƇƉƹƓƀƇƾƹ

ŖƄƉźƈƄƆźƹƓƄƍƇźƹżƘƀƃſƉƘƒƹƋƊƀƃſƊƆƹŽƌźƂſźƉƹţƊƍƍƄƄƹżƹƃźƌƏŻƀƂƉƘƀƹƍƎƌźƉƘƿ
ƈƇƉƹƓƀƇƾƹ

24,4

6,4 7,1 8,2 8,2 9,1

3,2

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

45,3

12,4

19,2
22,5

25,3 27,4

5,2

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ

-19% Ž/Ž

ǜơƉż-ƄƠƉƗǝ

+5% Ž/Ž

ǜơƉż-ƈźƌƎǝ

ŪƄƍƇƊ żƙƀƃſƉƘƒ ƋƊƀƃſƊƆ ƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƒ ŽƌźƂſźƉƿ ƋƊ ƄƎƊŽźƈ IƋƊƇƏŽƊſƄơ 
2025  ŽƊſźƿ ƍƉƄƃƄƇƊƍƗ ƋƊƓƎƄ Ɖź 20% ż ƍƌźżƉƀƉƄƄ ƍ źƉźƇƊŽƄƓƉƘƈ 
ƋƀƌƄƊſƊƈ 2024  ŽƊſź. ŤƋźſ ƆƊƇƄƓƀƍƎżź żƙƀƃſƉƘƒ ƋƊƀƃſƊƆ ƋƌƊƄƃƊƕƀƇ 
ƍƌƀſƄ ŽƌźƂſźƉ ťƏƌƔƄƄ (-7% ŽǋŽǝƿ šőų (-7% ŽǋŽǝƿ ź ƎźƆƂƀ ŝƄƎźơ (-1% ŽǋŽǝ Ƅ 
ſƌƏŽƄƒ ƍƎƌźƉ. œ ƍƌźżƉƀƉƄƄ ƍ źƉźƇƊŽƄƓƉƘƈ ƋƀƌƄƊſƊƈ ſƊƆƌƄƃƄƍƉƊŽƊ 
2019 ŽƊſź żƙƀƃſƉƊƅ ƎƏƌƄƍƎƍƆƄƅ ƋƊƎƊƆ ƍƊƆƌźƎƄƇƍơ Ɖź 70%. ŤƉƄƂƀƉƄƀ 
żƙƀƃſƉƊŽƊ ƎƏƌƋƊƎƊƆź ƊƎƌźƂźƀƎƍơ Ɖź ƃźŽƌƏƃƆƀ ƊƎƀƇƀƅ ƍƎƊƇƄƔƘƿ 
ƊƍƊŻƀƉƉƊ ż ƇƠƆƍƊżƘƒ ŽƊƍƎƄƉƄƔźƒƿ ƊƍƉƊżƉźơ źƏſƄƎƊƌƄơ ƆƊƎƊƌƘƒ ǖ 
ƉźƄŻƊƇƀƀ ƋƇźƎƀƂƀƍƋƊƍƊŻƉƘƀ ƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƀ ƎƏƌƄƍƎƘ.

ŪƄƍƇƊ żƘƀƃſƉƘƒ ƋƊƀƃſƊƆ ƌƊƍƍƄƅƍƆƄƒ ŽƌźƂſźƉ ż ƃźƌƏŻƀƂƉƘƀ ƍƎƌźƉƘ ƋƊ 
ƄƎƊŽźƈ I ƋƊƇƏŽƊſƄơ 2025  ŽƊſź ƏżƀƇƄƓƄƇƊƍƗ Ɖź 5% ƊƎƉƊƍƄƎƀƇƗƉƊ 
źƉźƇƊŽƄƓƉƊŽƊ ƋƀƌƄƊſź 2024  ŽƊſź. ŤźƈƘƈƄ ƋƊƋƏƇơƌƉƘƈƄ ƉźƋƌźżƇƀƉƄơƈƄ 
ơżƇơƠƎƍơ őŻƒźƃƄơ (905  ƎƘƍ. ƓƀƇ. ƄƇƄ +2%), ź ƎźƆƂƀ šőų (616 ƎƘƍ. ƓƀƇ. ƄƇƄ 
+12%). ŠźŻƄƌźƠƎ ƋƊƋƏƇơƌƉƊƍƎƗ ƎźƆƄƀ ƉźƋƌźżƇƀƉƄơƿ ƆźƆ œƗƀƎƉźƈ (+137%), 
ŝƄƎźƅ (+44%), śƉſƄơ (+22%), ťźƄƇźƉſ (+13%). œ 2025  ŽƊſƏ żƊƃƊŻƉƊżƄƇƄƍƗ 
źżƄźƋƀƌƀƇƀƎƘ ż őŻƒźƃƄƠƿ ƌźƍƕƄƌƄƇƍơ ƍƋƄƍƊƆ ƌƀƅƍƊż żƊ œƗƀƎƉźƈ Ƅ ŝƄƎźƅƿ 
ƎźƆƂƀ ƋƊơżƄƇƄƍƗ ƋƌơƈƘƀ ƌƀƅƍƘ ż ťƀŽƀƌźƉƿ ŝźƍźŻƇźƉƆƏ Ƅ őŽźſƄƌ.
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ťƌƀƉſƘƹƎƏƌƄƉſƏƍƎƌƄƄ

ŤƊƆƌźƖƀƉƄƀ ƋƌƊſƊƇƂƄƎƀƇƗƉƊƍƎƄ ƊƎſƘƒź

šƍƉƊżƉƘƀƹƍƎƌźƎƀŽƄƄƹƜƆƊƉƊƈƄƄƹ
ƉźƹƊƎſƘƒƀ

ǉŢƊƹſźƉƉƘƈƹHotel Advisors żƹżƘŻƊƌƆƀƹIBC Real Estate
śƍƎƊƓƉƄƆǀƹőťšţ

œƹƍżơƃƄƹƍƹƌƊƍƎƊƈƹƔƀƉƹƉźƹźżƄź-  ƄƹƂƀƇƀƃƉƊſƊƌƊƂƉƘƀƹƋƀƌƀżƊƃƆƄƹƄƹƏſƊƌƊƂźƉƄƀƈƹƎźƌƄƑƊżƹ
żƹƊƎƀƇơƒƹƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƊƀƹƋƊżƀſƀƉƄƀƹƎƏƌƄƍƎƊżƹƄƃƈƀƉơƀƎƍơ

ŤƌƀſƉơơƹƋƌƊſƊƇƂƄƎƀƇƗƉƊƍƎƗƹƊƎſƘƒźƹ
żƹƥƣƥƨƹŽƊſƏƹƍƊƍƎźżƄƇźƹƩƿƪƩƹƉƊƓƀƅƹ
ƋƌƊƎƄżƹƫƹżƹƥƣƥƣƹŽƊſƏ

19 %
ţƊƍƎƹƍƌƀſƉƀƅƹƔƀƉƘƹƉźƹ
ƉƊƈƀƌƹżƹşƊƍƆżƀǉ
ŸƉżźƌƗ-ƄƠƉƗƹƥƣƥƨ

23 %
ţƊƍƎƹƍƎƊƄƈƊƍƎƄƹ
źżƄźŻƄƇƀƎƊżƹƋƊƹżƉƏƎƌƀƉƉƄƈƹ
ƉźƋƌźżƇƀƉƄơƈ
2024

15%

ţƊƍƎƹƍƌƀſƉƀŽƊƹƓƀƆźƹƉźƹ
ƇƀƎƉƄƀƹƎƏƌƘƹƋƊƹţƊƍƍƄƄ
2025

21%- śƃƈƀƉƀƉƄơƹżƹƋƌƀſƋƊƓƎƀƉƄơƒƹ
ƎƏƌƄƍƎƊż

œƍƀ ŻƊƇƗƕƀ ƍƋƊƉƎźƉƉƘƒ ƆƊƌƊƎƆƄƒ ƋƊƀƃſƊƆ

ŒƊƇƀƀƹƪƣȗƹƎƏƌƄƍƎƊżƹŽƊƎƊżƘƹƆƹƍƋƊƉƎźƉƉƘƈƹ
ƋƊƀƃſƆźƈƿƹƋƊƜƎƊƈƏƹŽƄŻƆƊƍƎƗƹƏƍƇƊżƄƅƹ
ŻƌƊƉƄƌƊżźƉƄơƹƄƹƊƋƇźƎƘƹƊƆźƃƘżźƠƎƹƊƍƊŻƊƀƹ
żƇƄơƉƄƀƹƉźƹżƘŻƊƌƹƋƌƀſƇƊƂƀƉƄơƾ

œ ƋƊƄƍƆźƒ ƉƊżƘƒ żƋƀƓźƎƇƀƉƄƅ

ŢƇơƂƉƘƅƹƊƎſƘƒƹƊƍƎźƀƎƍơƹƏƹƎƏƌƄƍƎƊżƹ
żƹƋƌƄƊƌƄƎƀƎƀƿƹƊſƉźƆƊƹƋƏƎƀƕƀƍƎżƀƉƉƄƆƄƹ
ƋƌƀſƋƊƓƄƎźƠƎƹſƊŻźżƄƎƗƹƆƹƍżƊƀƈƏƹƊƎƋƏƍƆƏƹ
ƃƉźƆƊƈƍƎżƊƹƍƹƊƆƌƀƍƎƉƊƍƎơƈƄƿƹƊƍƊŻƀƉƉƊƹƎźƆƊƅƹżƄſƹ
ƊƎſƘƒźƹƋƊƋƏƇơƌƀƉƹƏƹƎƏƌƄƍƎƊżƿƹƋƏƎƀƕƀƍƎżƏƠƖƄƒƹ
ƉźƹƍƊŻƍƎżƀƉƉƘƒƹźżƎƊƈƊŻƄƇơƒƾƹťƏƌƄƍƎƘƹƒƊƎơƎƹ
ƉƀƹƎƊƇƗƆƊƹƏżƄſƀƎƗƹƆźƆƹƈƊƂƉƊƹŻƊƇƗƕƀƹ
ſƊƍƎƊƋƌƄƈƀƓźƎƀƇƗƉƊƍƎƀƅƹƄƹƆƌźƍƄżƘƒƹƈƀƍƎƿƹ
ƉƊƹƄƹƋƌƊƋƄƎźƎƗƍơƹƈƀƍƎƉƊƅƹƆƏƇƗƎƏƌƊƅƹ
ǜŽźƍƎƌƊƉƊƈƄơƹƍƎźƉƊżƄƎƍơƹżźƂƉƘƈƹƑźƆƎƊƌƊƈƹ
ƋƌƄƹƋƇźƉƄƌƊżźƉƄƄƹƊƎƋƏƍƆźǝƾƹ

šƎƆźƃ ƊƎ ƋƄƎźƉƄơ ż ƊƎƀƇƀ
ťƏƌƘƹŻƀƃƹƋƄƎźƉƄơƹƃźƉƄƈźƠƎƹƍźƈƏƠƹ
ŻƊƇƗƕƏƠƹſƊƇƠƹƋƌƊſźƂƹżƹƎƏƌźƒƹ
ƋƊƹţƊƍƍƄƄƹǜƦƫƿƨȗǝ

ţźƉƀƀ ŻƌƊƉƄƌƊżźƉƄƀ ƍƊ ƍƆƄſƆƊƅ 
ŝƹƉźƓźƇƏƹƇƀƎźƹƎƏƌƊƋƀƌźƎƊƌƘƹ
ƌƀźƇƄƃƊżźƇƄƹǜƧƩȗǝƹƇƀƎƉƄƒƹƎƏƌƊż

ŢƀƌƀƉƊƍ ƊƎſƘƒź Ɖź ƈƀƂƍƀƃƊƉƗƀ
œƹƥƣƥƧƹŽƊſƏƹƌƊƍƎƹƋƌƊſźƂƹƊƍƀƉƉƄƒƹƎƏƌƊżƹ
ƍƊƍƎźżƄƇƹƤƣȗ

śƃƈƀƉƀƉƄƀ ƑƊƌƈźƎź ƊƎſƘƒź
œƹƥƣƥƧƹŽƊſƏƹƌƊƍƎƹƍƋƌƊƍźƹƉźƹźƋźƌƎźƈƀƉƎƘƹ
ƄƹźƋźƌƎ-ƊƎƀƇƄƹżƘƌƊƍƹƉźƹƦƥȗ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ



ţƘƉƊƆƹ
ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ



ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹţƊƍƍƄƄ

162,2 

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
ţƊƍƍƄơ

30 ,3  

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
şƊƍƆżź

16,5  

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ

115,4  

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
ţƀŽƄƊƉƘǉǉ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ

ŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘ3-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹ
ƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊż
ǉǉŒƀƃƹƏƓƀƎźƹşƊƍƆżƘƹƄƹŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

11
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ţźƍƋƌƀſƀƇƀƉƄƀƹƉƊƈƀƌƉƊŽƊƹƑƊƉſźƹżƹƌƀŽƄƊƉźƒƹţƊƍƍƄƄ

ŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊż
ŤƀƌƘƈƹƔżƀƎƊƈƹƏƆźƃźƉƹƋƌƄƌƊƍƎƹƉƊƈƀƌƉƊŽƊƹƑƊƉſźƹżƹƌƀŽƄƊƉƀƹŽƊſƹƆƹŽƊſƏ

ţƀŽƄƊƉƘ-ƇƄſƀƌƘƹƋƊƹƊŻƙƀƈƏƹƉƊƈƀƌƉƊŽƊƹƑƊƉſź

ȁ ŨƀſƀƌźƇƗƉƘƅƹ
ƊƆƌƏŽ ŤƏŻƙƀƆƎƹţŨ ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƿƹ

ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż

1 ŷŨš ŝƌźƍƉƊſźƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ38,9

2 ūŨš şƊƍƆżź 30,3

3 ŤŚŨš ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ 16,5

4 ūŨš şƊƍƆƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ8,5

5 ŷŨš ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹŝƌƘƈ5,3

6 ŦŨš ŤżƀƌſƇƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ3,3

7 ŤŨš ŠƊżƊƍƄŻƄƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,7

8 ŢŨš ŠƄƂƀŽƊƌƊſƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,6

9 ŷŨš ţƊƍƎƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,6

10 ūŨš ŸƌƊƍƇźżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,3

ȁ ŨƀſƀƌźƇƗƉƘƅƹ
ƊƆƌƏŽ ŤƏŻƙƀƆƎƹţŨ ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƿƹ

ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż

11 ŖŨš ŢƌƄƈƊƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ2,1

12 ŢŨš ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹŒźƕƆƊƌƎƊƍƎźƉ2,0

13 ŢŨš ŤźƈźƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,0

14 ūŨš œƇźſƄƈƄƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,9

15 ŦŨš ťƠƈƀƉƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,8

16 ŖŨš ũźŻźƌƊżƍƆƄƅƹƆƌźƅ1,5

17 ŢŨš ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹťźƎźƌƍƎźƉ1,5

18 ūŨš ŝźƇƏƂƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,5

19 ūŨš œƊƌƊƉƀƂƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,4

20 ŤŚŨš ŝźƇƄƉƄƉŽƌźſƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,4

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ

ȉƨȗƹŽ/Ž

ȉƤȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ȉƫȗƹŽ/Ž

ȉƤƦȗƹŽ/Ž

ȉƤƬȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž

ƣȗƹŽ/Ž
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ŢƊƍƎźƉƊżƇƀƉƄƀƹȁƤƧƤǀƹƓƀƎżƀƌƎƘƅƹƜƎźƋƹƊƎŻƊƌź

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ

ŢƊƹƄƎƊŽźƈƹƧƹƜƎźƋźƹƊƎŻƊƌźƹƆźƉſƄſźƎƊżƹƉźƹ
ƇƗŽƊƎƉƊƀƹƆƌƀſƄƎƊżźƉƄƀƹƋƊƹƋƌƊŽƌźƈƈƀƹ
ǨťƏƌƄƃƈƹƄƹŽƊƍƎƀƋƌƄƄƈƍƎżƊǩƹƋƌƀſƋƊƇźŽźƀƎƍơƹ
ƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżƊƹƤƪƣƹƊƎƀƇƀƅƹƆźƎƀŽƊƌƄƄƹƦ-5* 
ƍƊżƊƆƏƋƉƘƈƹƉƊƈƀƌƉƘƈƹƑƊƉſƊƈƹƦƤƿƩƹƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊżƾ

170 

ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƊſƊŻƌƀƉƉƘƒƹ
ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƘƒƹƋƌƊƀƆƎƊż

51
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƍƏŻƙƀƆƎƊżƿƹƹƹƹƹƹƹƹƹƹƹ
żƹƆƊƎƊƌƘƒƹŻƘƇƄƹƊſƊŻƌƀƉƘƹ
ƋƌƊƀƆƎƘ

ťƊƋ-10 ƌƀŽƄƊƉƊż ƋƊ ƆƊƇƄƓƀƍƎżƏ ƊſƊŻƌƀƉƉƘƒ ƊŻƙƀƆƎƊż

ŔƊƍƎƄƉƄƔźƹSAVOY ŝƌźƍƉƘƅƹƊƆƎơŻƌƗ
ŽƾƹşƊƍƆżź
ƥƣƫƹƉƊƈƀƌƊż

ŢźƌƆ-ƊƎƀƇƗƹŞƀŽƀƉſźƾŝƌƊƉƕƎźſƎ
ŽƾƹŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ
ƤƦƨƹƉƊƈƀƌƊż

ŢƌƄƈƀƌƘƹƊſƊŻƌƀƉƉƘƒƹƋƌƊƀƆƎƊżǀ

ȁ ŤƏŻƙƀƆƎƹţŨ
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹ
ƋƌƊƀƆƎƊżƿ
ƕƎƾ

1 ŝƌźƍƉƊſźƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ19

2 ŽƾƹşƊƍƆżź 13

3 şƊƍƆƊżƍƆźơƹƊŻƇƾ11

4 ŠƄƂƀŽƊƌƊſƍƆźơƹƊŻƇƾ10

5 ŽƾƹŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ 9

ȁ ŤƏŻƙƀƆƎƹţŨ
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹ
ƋƌƊƀƆƎƊżƿ
ƕƎƾ

6 ţƀƍƋƾƹŤƀżƀƌƉźơƹ
šƍƀƎƄơ-őƇźƉƄơ 6

7 ţƀƍƋƾƹŖźŽƀƍƎźƉ 6

8 ŤƎźżƌƊƋƊƇƗƍƆƄƅƹƆƌźƅ6

9 ŢƌƄƈƊƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ6

10 őƇƎźƅƍƆƄƅƹƆƌźƅ6
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śƉżƀƍƎƄƔƄƄƹżƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ

LesArt Resort
ƦƣƣƹƉƊƈƀƌƊż

ŢƊ ƄƎƊŽźƈ I ƋƊƇƏŽƊſƄơ 2025  ŽƊſź ƊŻƙƀƈ ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ ż ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƏƠ ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗ ƍƊƍƎźżƄƇ 
15 ƈƇƌſ ƌƏŻ.* (+27% ŽǋŽǝ ƄƇƄ 5% ƊƎ ƍƊżƊƆƏƋƉƊŽƊ ƊŻƙƀƈź żƇƊƂƀƉƄƅ ż ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗ.

šƍƉƊżƉƊƅ ƑƊƆƏƍ ƄƉżƀƍƎƊƌƊż ƉźƋƌźżƇƀƉ Ɖƀ Ɖź ƋƌƄƊŻƌƀƎƀƉƄƀ ŽƊƎƊżƘƒ ƊŻƙƀƆƎƊżƿ ź ſƀżƀƇƊƋƈƀƉƎ 
ƉƊżƘƒ ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƘƒ ƋƌƊƀƆƎƊż ż ƌźƈƆźƒ ŽƊƍƏſźƌƍƎżƀƉƉƘƒ ƋƌƊŽƌźƈƈ ƋƊſſƀƌƂƆƄ. ŢƊ ƄƎƊŽźƈ 
ƋƌƊŽƌźƈƈƘ ƇƗŽƊƎƉƊŽƊ ƆƌƀſƄƎƊżźƉƄơ ż ƌźƈƆźƒ ŢƊƍƎźƉƊżƇƀƉƄơ ŢƌźżƄƎƀƇƗƍƎżź ţŨ ȁ141 ŻƘƇƊ 
ƊſƊŻƌƀƉƊ 170 ƋƌƊƀƆƎƊż ƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżź ŽƊƍƎƄƉƄƔ 3ǖ5 ƃżƀƃſ ƍ ƊŻƖƄƈ ƉƊƈƀƌƉƘƈ ƑƊƉſƊƈ ƊƆƊƇƊ 
31,6 ƎƘƍ. ƉƊƈƀƌƊż ż 51 ƌƀŽƄƊƉƀƿ żżƊſ ż ƜƆƍƋƇƏźƎźƔƄƠ ƆƊƎƊƌƘƒ ƃźƋƇźƉƄƌƊżźƉ ſƊ 2030  ŽƊſź. 

œ ƍƎƌƏƆƎƏƌƀ ƍſƀƇƊƆ ƋƌƀƊŻƇźſźƠƎ 3 ƎƄƋź źƆƎƄżƊż: ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ Ɖź ƠŽƀ ţƊƍƍƄƄƿ ƆƇźƍƍƄƓƀƍƆƄƀ 
ŽƊƌƊſƍƆƄƀ ƊƎƀƇƄ (Ibis Ɖź ŞƄŽƊżƍƆƊƈǝ Ƅ ƃźŽƊƌƊſƉƘƀ ƆƊƈƋƇƀƆƍƘ żƘƒƊſƉƊŽƊ ſƉơ ƍ ƌźƃżƄƎƊƅ 
ƄƉƑƌźƍƎƌƏƆƎƏƌƊƅ ſƇơ ƊƎſƘƒź (LesArt  Resort). ŠźƌơſƏ ƍ ſƀƅƍƎżƏƠƖƄƈƄ ƊƎƀƇơƈƄ ƄƉżƀƍƎƊƌƘ ƎźƆƂƀ 
ƋƌƄƊŻƌƀƎźƇƄ ƃƀƈƀƇƗƉƘƀ ƏƓźƍƎƆƄ ƋƊſ ƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżƊƿ ź ƎźƆƂƀ ƍźƉźƎƊƌƄƄ ƋƊſ ƌƀƆƊƉƔƀƋƔƄƠ 
(Azimut ŢźƌƆ šƎƀƇƗ ŢƌƊƈƀƎƀƅ ŠƀŻƏŽǝ.

ŝƌƏƋƉƀƅƕƄƀ ƍſƀƇƆƄ IƋƊƇ. 2025  ŽƊſź

I ƋƊƇƾƹƥƣƥƨ

I ƋƊƇƾƹƥƣƥƧ

5 %

ŖƊƇơƹƄƉżƀƍƎƄƔƄƅƹżƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƏƠƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹżƹƊŻƖƀƈƹƊŻƙƀƈƀƹ
ƍſƀƇƊƆƿƹI ƋƊƇƾƹƥƣƥƨƹ

15ƈƇƌſƹ
ƌƏŻƾ

šŻƙƀƈƹ
ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ

7
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹ
ƎƌźƉƃźƆƔƄƅ

11ƈƇƌſƹƌƏŻƾ

šŻƙƀƈƹ
ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ

6
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹ
ƎƌźƉƃźƆƔƄƅşƊƍƆżź

ŝƊƉƑƄſƀƉƔƄźƇƗƉƊ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ
2-ƥƿƨƹƈƇƌſƹƌƏŻƾ

ǉœ ƊŻƖƀƈ ƊŻƙƀƈƀ żƇƊƂƀƉƄƅ ƏƓƄƎƘżźƠƎƍơ żƇƊƂƀƉƄơ ż ƍƎźŻƄƇƄƃƄƌƊżźƉƉƘƀ źƆƎƄżƘ Ƅ ƋƊƆƏƋƆƏ ƃƀƈƀƇƗƉƘƒ 
ƏƓźƍƎƆƊż Żƀƃ ƃźƎƌźƎ Ɖź ſƀżƀƇƊƋƈƀƉƎ.

Ibis
ƥƥƤƹƉƊƈƀƌ ǖ ƆƊƉƍƏƇƗƎźƉƎIBC Real Estate
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ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƊŻƙƀƆƎƊż

Ť ơƉżźƌơ ƋƊ ƈźƅ 2025  ŽƊſź ż ƍƎƊƇƄƔƏ ŻƘƇƊ ƍƊżƀƌƕƀƉƊ 7,7 ƈƇƉ ƎƏƌƄƍƎƍƆƄƒ ƋƊƀƃſƊƆ. ŢƊ ƄƎƊŽźƈ 
5 ƈƀƍơƔƀż ƄƉſƄƆźƎƊƌ ƍƉƄƃƄƇƍơ Ɖź 8% ƊƎƉƊƍƄƎƀƇƗƉƊ źƉźƇƊŽƄƓƉƊŽƊ ƋƀƌƄƊſź ƋƌƊƕƇƊŽƊ ŽƊſź. ŢƌƄ 
ƜƎƊƈ ƆƊƇƄƓƀƍƎżƊ ƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒ ż ŝŤţ* ƇƄƔ ƊƍƎźƇƊƍƗ Ɖź ƏƌƊżƉƀ ƋƌƊƕƇƊŽƊ ŽƊſź Ƅ ƍƊƍƎźżƄƇƊ 4,9 
ƈƇƉ ƓƀƇƊżƀƆ ƃź ơƉżźƌƗ-ƈźƅ 2025  ŽƊſź. ťźƆƄƈ ƊŻƌźƃƊƈƿ ƍƉƄƂƀƉƄƀ ƋƌƊƄƃƊƕƇƊ ƃź ƍƓƀƎ 
ƍƊƆƌźƖƀƉƄơ ƆƊƇƄƓƀƍƎżź ƋƊƀƃſƊƆƿ ż ƆƊƎƊƌƘƒ ƎƏƌƄƍƎƘ Ɖƀ ƊƍƎźƉźżƇƄżźƇƄƍƗ ż ƍƌƀſƍƎżźƒ 
ƌźƃƈƀƖƀƉƄơ ǖ ƋƌƄƀƃƂźƇƄ Ɖź ƆƌźƎƆƊƍƌƊƓƉƘƅ ƋƀƌƄƊſ ƄƇƄ żƘŻƄƌźƇƄ źƇƗƎƀƌƉźƎƄżƉƘƀ żźƌƄźƉƎƘ 
ƌźƃƈƀƖƀƉƄơ.

œƊ II Ɔż. 2025  ŽƊſź ż şƊƍƆżƀ Ɖƀ ƊƎƆƌƘƇƊƍƗ ƉƄ ƊſƉƊƅ ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ. Ť ƉźƓźƇź ŽƊſź ƉƊƈƀƌƉƊƅ ƑƊƉſ 
ƍƎƊƇƄƔƘ ƋƊƋƊƇƉƄƇƍơ 225 ƉƊƈƀƌźƈƄ ǖ ƊƎƆƌƘƇƍơ ƊƎƀƇƗ Palmira Art  Hotel,  ƆƊƎƊƌƘƅ ƉźƒƊſƄƎƍơ ƋƊſ 
ƏƋƌźżƇƀƉƄƀƈ ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊŽƊ ƊƋƀƌźƎƊƌź Palmira Group. 

ŖƊ ƆƊƉƔź 2025  ŽƊſź ż şƊƍƆżƀ ƋƇźƉƄƌƏƀƎƍơ ƊƎƆƌƘƎƄƀ ƀƖƀ ƋơƎƄ ƉƊżƘƒ ŽƊƍƎƄƉƄƔ, ƆƊƎƊƌƘƀ 
ſƊŻźżơƎ 946  ƉƊƈƀƌƊż Ɔ ƍƏƖƀƍƎżƏƠƖƀƈƏ ƑƊƉſƏ. šƂƄſźƀƎƍơƿ ƓƎƊ ƊŻƙƀƈ ƉƊżƊŽƊ ƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżź ż 
2025  ŽƊſƏ żƘƌźƍƎƀƎ Ɖź 85% ƋƊ ƍƌźżƉƀƉƄƠ ƍ ƋƊƆźƃźƎƀƇơƈƄ 2024  ŽƊſź Ƅ ƍƊƍƎźżƄƎ 1 171 ƉƊƈƀƌƿ ƓƎƊ 
ơżƇơƀƎƍơ ƌƀƆƊƌſƉƘƈ ƃƉźƓƀƉƄƀƈ ƃź ƋƊƍƇƀſƉƄƀ ƍƀƈƗ ƇƀƎ Ǘ ƍ 2018 ŽƊſź.
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30 ,3 ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
żşƊƍƆżƀ

+0  ƉƊżƘƒƹƉƊƈƀƌƊż
œƊƹII ƆżźƌƎźƇƀƹƥƣƥ5 ŽƊſźƹ
żƹşƊƍƆżƀƉƀƹƊƎƆƌƘƇƍơƹƉƄƹƊſƄƉƹ
ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƘƅƹƊŻƙƀƆƎ

7,7 ƈƇƉƹƋƊƀƃſƊƆ

ťƏƌƄƍƎƍƆƄƅƹƋƊƎƊƆƹ
żƹşƊƍƆżƀ
ŸƉżźƌƗ-ƈźƅƹƥƣƥ5 ŽƊſź

-ƫȗƹŽ/Ž

ǉŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹ
ƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘ3-5*, 
ƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹ
ŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊż
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Ťœőš

œőš

Ťőš

ūőš

ŷőš

œƘƍƊƆƄƅ

30 ,3
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
żşƊƍƆżƀƹ

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż 30,3

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
żşƊƍƆżƀƹ

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż

ŢƊƹƈƀƍƎƊƋƊƇƊƂƀƉƄƠƿƹ
źſƈƄƉƄƍƎƌźƎƄżƉƘƀƹƊƆƌƏŽź

ŢƊƹƔƀƉƊżƊƈƏƹƍƀŽƈƀƉƎƏ

şƊƍƆżźǀƹƍƎƌƏƆƎƏƌźƹƋƌƀſƇƊƂƀƉƄơ

Śőš

ǉŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊż17



śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎ

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͔ͦͤͭͫͭ͟͟

œƉƀƕƉƄƅƹƆƊƉƎƀƆƍƎ

͙́ͯͪͣ͘ ͍ ˾͙͙ͦͫͫ

ťƏƌƄƃƈƹżƹţƊƍƍƄƄ

˾·ͤͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͚ͤͦ ͔͍͙͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭ

ţƘƉƊƆƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍ͦͫ͟·

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˸͍͚ͦͫͦͫͦ͟͟ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ˿͊ͤͭ͟π˽͔͔͎ͭͪ͋ͯͪ͊

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź

˽͙͔͙ͪͦ͗ͤ͡Ύ

ŢƌƄƇƊƂƀƉƄơ

˥͙͙ͦͫͭͤ;ͤ͊Ύ ͔͍͙͙ͤ͒͗ͣͦͫͭΈ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ ˾͙͙ͦͫͫ

ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
ƌƀŽƄƊƉƊżƹţƊƍƍƄƄ

šŻƌźƃƀƔƹƎƀƆƍƎź

Palmira Art Hotel
2ƥƨƹƉƊƈƀƌƊż

Cosmos Selection Moscow Arbat
24ƥƹƉƊƈƀƌ

ŔƊƍƎƄƉƄƔźƹżƹƍƊƍƎźżƀƹŒūƹWhite Sea
218 ƉƊƈƀƌƊż

ŔƊƍƎƄƉƄƔźƹƉźƹŒƾƹŢƊƇƏơƌƊƍƇźżƍƆƊƈƹƋƀƌƾ
ƥƣƣƹƉƊƈƀƌƊż

ţƊƍƍƄơ
ƤƨƩƹƉƊƈƀƌƊż

ŔƊƍƎƄƉƄƔźƹżƹřŝƹǨŢƊƆƇƊƉƉźơƹƬǩ
ƤƦƣƹƉƊƈƀƌƊż

ŢƌƊƀƆƎƘƿƹƊƎƆƌƘƎƘƀƹżƹI ƆżƾƹƥƣƥƨƹŽƊſź

ŢƌƊƀƆƎƘƿƹƋƌƊŽƉƊƃƄƌƏƀƈƘƀƹ
ƆƹƊƎƆƌƘƎƄƠƹżƹƥƣƥƨƹŽƊſƏ

œƘƍƊƆƄƅ

şƊƍƆżźǀƹƉƊżƘƀƹƋƌƊƀƆƎƘƹƆƹżżƊſƏƹżƹƥƣƥƨƹŽƊſƏ
ŢƊƹƄƎƊŽźƈƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƍƎƊƇƄƔƘƹƋƊƋƊƇƉƄƎƍơƹƉźƹƤƹƤƪƤƹƉƊƈƀƌ
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