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ŢƀƌƀƍƈƊƎƌƹƋƌƊŽƉƊƃƊżƹƄƹƎƌźƀƆƎƊƌƄƄƹƌƊƍƎźƹƥƣƥƨ- 2028

śƍƎƊƓƉƄƆƄǀƹţƊƍƍƎźƎƿƹşƄƉƜƆƊƉƊƈƌźƃżƄƎƄơƿƹūŒƹţŨƾƹ
ǉŝƇƠƓƀżźơƹƍƎźżƆźƹƏƆźƃźƉźƹƉźƹƤƨƾƤƣƾƥƣƥƨƹżƹȗƹŽƊſƊżƘƒƾ

ŝƇƠƓƀżƘƀƹƄƉſƄƆźƎƊƌƘ
2022 2023 2024 ŸƉżƾ-źżŽƾƹ

2025 ƥƣƥƨŢ ƥƣƥƩŢ ƥƣƥƪŢ ƥƣƥƫŢ

ťƀƈƋƹƌƊƍƎźƹœœŢ
ȗƹŽǋŽ

-1,4 4,1 4,3 1,0 1,0 1,3 2,8 2,5

ŝƇƠƓƀżźơƹƍƎźżƆź
żƹƍƌƀſƉƀƈƹƋƊƹŽƊſƏƿƹȗ

10,6 9,9 17,5 17,0* 18,8-19,6 12,0-13,0 7,5-8,5 7,5-8,5

śƉſƀƆƍƹƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƄƒƹƔƀƉ
ȗƹſƀƆƾǋſƀƆƾ

11,9 7,4 9,5 9,6 6,8 4,0 4,0 4,0

śƉſƀƆƍƹƔƀƉƹƋƌƊƄƃżƊſƄƎƀƇƀƅ
ȗƹſƀƆƾǋſƀƆƾ

11,4 4,0 12,1 3,4 3,0 6,1 5,1 4,3

šŻƊƌƊƎƹƌƊƃƉƄƓƉƊƅƹƎƊƌŽƊżƇƄƹ
ȗƹŽǋŽ

-6,5 8,0 7,7 2,2 2,5 1,1 3,9 3,6

ŦƌƊżƀƉƗƹŻƀƃƌźŻƊƎƄƔƘ
ȗƹŽǋŽ

4,0 3,2 2,5 2,3 2,3 2,6 2,5 2,3

œ III ƆżźƌƎźƇƀ 2025  ŽƊſź ƃźƈƀſƇƀƉƄƀ 
ƜƆƊƉƊƈƄƆƄ ƋƌƊſƊƇƂƄƇƊƍƗ. ŢƌƄƌƊƍƎ œœŢ 
ƃź ơƉżźƌƗ-źżŽƏƍƎ ƍƊƍƎźżƄƇ 1,0% ƋƊƍƇƀ 
4,3% ƃź 2024  ŽƊſ ż ƔƀƇƊƈ. ŢƌƄƓƄƉźƈƄ 
ƊƒƇźƂſƀƉƄơ ƍƎźƇƄ ƃźƈƀſƇƀƉƄƀ ſƀƇƊżƊƅ Ƅ 
ƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƊƅ źƆƎƄżƉƊƍƎƄ. 

Ť ƉźƓźƇź 2025  ŽƊſź ƑƄƆƍƄƌƏƀƎƍơ 
ƎƀƉſƀƉƔƄơ Ɖź ƃźƈƀſƇƀƉƄƀ ƎƀƈƋƊż ƌƊƍƎź 
ƃźƌźŻƊƎƉƘƒ ƋƇźƎ ǖ Ɖź ƑƊƉƀ ƍƉƄƂƀƉƄơ 
ƍƋƌƊƍź Ɖź ƆźſƌƘ ż ƜƆƊƉƊƈƄƆƀ Ƅ ƊŻƖƀŽƊ 
ƏƌƊżƉơ ƉźƋƌơƂƀƉƉƊƍƎƄ Ɖź ƌƘƉƆƀ ƎƌƏſź. 
ŢƌƄ ƜƎƊƈ ƍƊżƊƆƏƋƉƘƅ ƋƊƆźƃźƎƀƇƗ 
ſƀƉƀƂƉƘƒ ſƊƒƊſƊż ƉźƍƀƇƀƉƄơ 
ƋƌƊſƊƇƂźƀƎ ƌźƍƎƄ żƘƍƊƆƄƈƄ ƎƀƈƋźƈƄƿ 
ż ƋƀƌżƏƠ ƊƓƀƌƀſƗƿ żżƄſƏ ƍƊƒƌźƉƀƉƄơ 
żƘƍƊƆƄƒ ƍƎźżƊƆ ƋƊ ŻźƉƆƊżƍƆƄƈ żƆƇźſźƈ.

ŤƎźŻƄƇƄƃźƔƄơ ƄƉƑƇơƔƄƄ ƋƌƊƄƃżƊſƄƎƀƇƀƅ 
ǖ 3,4% ƃź ơƉżźƌƗ-źżŽƏƍƎ 2025  ŽƊſź ǖ 
ƍƋƊƍƊŻƍƎżƊżźƇź ƃźƈƀſƇƀƉƄƠ ƎƀƈƋź 
ƌƊƍƎź ƍƎƊƄƈƊƍƎƄ ƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżź Ƅƿ 
ƆźƆ ƍƇƀſƍƎżƄƀƿ ƍƊƒƌźƉƀƉƄƠ żƘƍƊƆƊƅ 
ſƀżƀƇƊƋƀƌƍƆƊƅ źƆƎƄżƉƊƍƎƄ Ɖź ƌƘƉƆƀ. 

œ 2026  ƎƀƈƋ ƌƊƍƎź œœŢ
ŻƏſƀƎ ƍƊƒƌźƉơƎƗƍơ ƍſƀƌƂźƉƉƘƈƿ 
ƋƌƊſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƊżźż żƊƍƍƎźƉƊżƇƀƉƄƀ 
Ɖƀ ƌźƉƀƀ 2027 ŽƊſź. 

ŤƊƒƌźƉơƎƗƹƏƈƀƌƀƉƉƘƅƹƊƋƎƄƈƄƃƈ ƊƎƉƊƍƄƎƀƇƗƉƊƹſƀƇƊżƊƅƹƄƹƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆƊƅƹźƆƎƄżƉƊƍƎƄƹ
ƄƿƹƆźƆƹƍƇƀſƍƎżƄƀƿƹƍƋƌƊƍźƹƉźƹƆƊƈƈƀƌƓƀƍƆƏƠƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹƋƊƃżƊƇơƠƎƹſżźƹƑźƆƎƊƌźǀ

ŠźƓƄƉźơƹƍƹƄƠƇơƹƥƣƥƨƹƑƄƆƍƄƌƏƀƎƍơƹ
ƌƊƍƎƹƆƊƌƋƊƌźƎƄżƉƊŽƊƹƆƌƀſƄƎƊżźƉƄơ, 
ƓƎƊƹŻƏſƀƎƹƍƋƊƍƊŻƍƎżƊżźƎƗƹ
ƍƊƒƌźƉƀƉƄƠƹƏƌƊżƉơƹſƀƇƊżƊƅƹ
źƆƎƄżƉƊƍƎƄƹżƹƍƌƀſƉƀƍƌƊƓƉƊƅƹ
ƋƀƌƍƋƀƆƎƄżƀƾ

ŢƊƹƈƀƌƀƹƍƉƄƂƀƉƄơƹƆƇƠƓƀżƊƅƹƍƎźżƆƄƹ
ƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƗƍƆźơƹźƆƎƄżƉƊƍƎƗƹŻƏſƀƎƹ
ſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƊżźƎƗƹƍƎƌƀƈƄƎƀƇƗƉƊƀƹ
żƊƍƍƎźƉƊżƇƀƉƄƀƹżżƄſƏƹƌƀźƇƄƃźƔƄƄƹ
ƉźƆƊƋƇƀƉƉƊŽƊƹƋƊƎƀƉƔƄźƇźƾ

1 2
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œƘƍƊƆƄƀƹƊŻƙƀƈƘƹżżƊſźƹżƹƏƍƇƊżƄơƒƹƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄƄƹƍƋƌƊƍź

śƃƈƀƉƀƉƄƀƹſƇơƹżƍƀƒƹƄƉſƄƆźƎƊƌƊżƹƏƆźƃźƉƊƹƃźƹźƉźƇƊŽƄƓƉƘƅƹƋƀƌƄƊſƹƋƌƊƕƇƊŽƊƹŽƊſźƾ
ƤƾƹœƹƌźƍƓƀƎƹżƒƊſơƎƹƊŻƙƀƆƎƘƹƆƇźƍƍƊżƹőƹƄƹœƾƹœƹƄƉſƄƆźƎƊƌƹƋƊƹşƊƍƆżƀƹƎźƆƂƀƹżƆƇƠƓƀƉƘƹƔƄƑƌƘƹşƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄƾ
ƥƾƹœƹƌźƍƓƀƎƹżƒƊſơƎƹƊŻƙƀƆƎƘƹƆƇźƍƍƊżƹnėéāÖƿƹ ƿƹ)ȉƹƄƹœ- .
ƦƾƹŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƆźƓƀƍƎżƀƉƉƘƀƹƎƊƌŽƊżƘƀƹƋƇƊƖźſƄƾ
ƧƾƹŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊżƾ

šŻƙƀƈƹżżƊſźƹżƹƜƆƍƋƇƏźƎźƔƄƠƹżƊƹżƍƀƒƹƍƀŽƈƀƉƎźƒƹſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƏƠƎƹƌƊƍƎƿƹƉƊżƘƀƹƋƌƊƀƆƎƘƹ
ƋƌƊſƊƇƂźƠƎƹźƆƎƄżƉƊƹƃźơżƇơƎƗƍơƹƉźƹƌƘƉƊƆƾƹšſƉźƆƊƹƍƋƌƊƍƹƍƎźŻƄƇƄƃƄƌƊżźƇƍơƹżƊƹżƍƀƒƹƍƀŽƈƀƉƎźƒǀ 
ƆźƆƹƍƊƹƍƎƊƌƊƉƘƹŻƄƃƉƀƍźƿƹƎźƆƹƄƹƍƊƹƍƎƊƌƊƉƘƹƋƊƎƌƀŻƄƎƀƇƀƅƾƹƥƣƥƩƹŽƊſƹƍƎźƉƀƎƹŽƊſƊƈƹſźƇƗƉƀƅƕƀŽƊƹ
ƍƉƄƂƀƉƄơƹƍƋƌƊƍź ƄƹƋƀƌƀƒƊſźƹǨƓźƍƊżƹƌƘƉƆźǩƹżƹƆƌźƍƉƏƠƹƃƊƉƏƹƋƊƹżƍƀƈƹƍƀŽƈƀƉƎźƈƹ

ţƊƍƍƄơ
šŻƙƀƈƹżżƊſźƹI- III Ɔżƾƹƥƣƥƨ

şƊƍƆżź
šŻƙƀƈƹżżƊſźƹI- III Ɔżƾƹƥƣƥƨ

ūƄƆƇƹƌƘƉƆź
śƃƈƀƉƀƉƄƀƹƔƄƆƇźƹƌƘƉƆźƹIII ƆżƾƹƥƣƥƧƹ/ III Ɔżƾƹƥƣƥ5

ŤƆƇźſƘƹ1 5 872 1 948
őŻƍƊƇƠƎƉƘƅƹƌƀƆƊƌſƹƋƊƹƊŻƙƀƈƏƹżżƊſźƹ
ƍƊżƊƆƏƋƉƊƹƋƊƹţƊƍƍƄƄƾƹŢƌƄƹƜƎƊƈƹƍƋƌƊƍƹ
ƍƎźŻƄƇƄƃƄƌƊżźƇƍơƿƹźƹƍƎźżƆƄƹźƌƀƉſƘƹ
ſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƏƠƎƹƍƉƄƂƀƉƄƀƹƍƹƉźƓźƇźƹŽƊſźƾ

šƑƄƍƘƹ2 672 531
ŢƊżƘƕƀƉƉƘƀƹƊŻƙƀƈƘƹżżƊſźƹƊŻƀƍƋƀƓƀƉƘƹ
ƃźżƀƌƕƀƉƄƀƈƹƕƎźŻ-ƆżźƌƎƄƌƿƹƓƎƊƹƋƊſſƀƌƂƄżźƀƎƹ
ŻźƇźƉƍƹƌƘƉƆźƾƹŤƌƊƆƄƹżżƊſźƹƋƊƹƈƉƊŽƄƈƹ
ƍƋƀƆƏƇơƎƄżƉƘƈƹƋƌƊƀƆƎźƈƹƋƀƌƀƉƊƍơƎƍơƹƉźƹŻƊƇƀƀƹ
ƋƊƃſƉƄƀƹſźƎƘƹƉźƹƑƊƉƀƹƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄƄƹƍƋƌƊƍźƾ

ťƊƌŽƊżƘƀƹ
ƔƀƉƎƌƘƹ3 356 106

šŻƙƀƈƹżżƊſźƹƋƊƹţƊƍƍƄƄƹƍƎźƇƹƍźƈƘƈƹżƘƍƊƆƄƈƹ
ƃźƹƋƊƍƇƀſƉƄƀƹƧƹŽƊſźƿƹżƹşƊƍƆżƀƹǖ ƃźƹƋƊƍƇƀſƉƄƀƹ
ƨƹƇƀƎƿƹƓƎƊƹƍƎźƇƊƹƋƌƄƓƄƉƊƅƹƌƊƍƎźƹżźƆźƉƎƉƊƍƎƄƹ
ƉźƹƥƹƋƾƋƾƹ

ŔƊƍƎƄƉƄƔƘƹ4 5 176 467
šŻƙƀƈƹżżƊſźƹƋƊƹţƊƍƍƄƄƹƍƎźƇƹƍźƈƘƈƹżƘƍƊƆƄƈƹ
ƃźƹƋƊƍƇƀſƉƄƀƹƪƹƇƀƎ. ŢƌƄƹƜƎƊƈƹƃźŽƌƏƃƆźƹ
ſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƏƀƎƹƋƊƍƎƀƋƀƉƉƊƀƹƍƉƄƂƀƉƄƀƿƹ
źƹƎźƌƄƑƘƹƃƉźƓƄƎƀƇƗƉƊƹƃźƈƀſƇƄƇƄƹƌƊƍƎƾ

+80%
ƎƘƍƾƹƆżƾƹƈ

+33%
ƎƘƍƾƹƆżƾƹƈ

+35%
ƎƘƍƾƹƆżƾƹƈ

ƒƦ
ƉƊƈƀƌƊż

+98%
ƎƘƍƾƹƆżƾƹƈ

+31%
ƎƘƍƾƹƆżƾƹƈ

+26%
ƎƘƍƾƹƆżƾƹƈ

-9%
ƉƊƈƀƌƊż

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
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ŪźƍƘƹƌƘƉƆźƹƆƊƈƈƀƌƓƀƍƆƊƅƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ
śƉƍƎƌƏƈƀƉƎƿƹƋƊƃżƊƇơƠƖƄƅƹƊƔƀƉƄżźƎƗƹƍƊƍƎƊơƉƄƀƹƌƘƉƆźƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

ŤƎźżƆƄƹźƌƀƉſƘ
ſƊƍƎƄŽźƠƎƹſƉź

ţƊƍƎƹƍƎźżƊƆ 
ƏƍƆƊƌơƀƎƍơ

ŤƎźżƆƄƹźƌƀƉſƘƹ
ƋźſźƠƎ

ŠźƹƆźƆƊƈƹƜƎźƋƀƹ
ƉźƒƊſƄƎƍơƹƌƘƉƊƆƹ
ƍƀŽƊſƉơǅ

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



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
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ťƏƌƄƍƎƍƆƄƅƹƋƊƎƊƆ

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎƾ

ţƊƍƎƹƋƊƆźƃźƎƀƇơƹŽƊſƹƆƹŽƊſƏƹƍƊƍƎźżƄƇƹƧȗ

ŠźƹƆźƌƎƀƹƋƌƀſƍƎźżƇƀƉƹƍƊżƊƆƏƋƉƘƅƹƊŻƙƀƈƹƎƏƌƋƊƀƃſƊƆƿƹƍƊżƀƌƕƀƉƉƘƒƹƆźƆƹƌƊƍƍƄƅƍƆƄƈƄƿƹ
ƎźƆƹƄƹƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƈƄƹŽƌźƂſźƉźƈƄƿƹżƊƹżƍƀƹƑƀſƀƌźƇƗƉƘƀƹƊƆƌƏŽźƹţŨƾƹŖźƉƉƘƀƹƏƆźƃźƉƘƹżƆƊƇƄƓƀƍƎżƀƹƎƏƌƋƊƀƃſƊƆƾƹ

ūŨšƹ
42,6 ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŤŝŨšƹ
4,0ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŷŨšƹ
20,9 ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŢŨšƹ
14,1ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŦŨšƹ
5,7 ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŤŨšƹ
9,3 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

ŖŨšƹ
5,1ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

122,6ƈƇƉƹƋƊƀƃſƊƆ
ťƏƌƄƍƎƍƆƄƅƹƋƊƎƊƆƹżƹţŨ
ŸƉżźƌƗ-źżŽƏƍƎƹƥƣƥƨ

ȉƧȗƹŽǋŽ

ȉƤƤȗƹŽǋŽ

-ƥȗƹŽǋŽ-ƥȗƹŽǋŽŤŚŨšƹ
20,8 ƈƇƉ

ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

-ƩȗƹŽǋŽ

ȉƤƤȗƹŽǋŽ

-ƦȗƹŽǋŽ

ȉƧȗƹŽǋŽ

ȉƧȗƹŽǋŽ

şƊƍƆżź 
13,5ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

-ƧȗƹŽǋŽ

ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ 
8,6 ƈƇƉƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ

-ƦȗƹŽǋŽ

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
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ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţǉ

ǉŝŤţƹǖ ƆƊƇƇƀƆƎƄżƉƘƀƹƍƌƀſƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹǜƃſźƉƄơƿƹƓźƍƎƗƹƃſźƉƄơƿƹƋƊƈƀƖƀƉƄơǝƿƹƄƍƋƊƇƗƃƏƀƈƘƀƹſƇơƹƋƌƀſƊƍƎźżƇƀƉƄơƹƏƍƇƏŽƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƾ
śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎƾ

ŢƊƹƌƀƃƏƇƗƎźƎźƈƹƫƹƈƀƍơƔƀżƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹƄƉſƄƆźƎƊƌƹƏżƀƇƄƓƄƇƍơƹƉźƹƨȗƹŽǋŽ

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

ŖƄƉźƈƄƆźƹƆƊƇƄƓƀƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹƇƄƔƹżƹŝŤţƿ
ƈƇƉƹƓƀƇƾƹ

47,4

66,5
73,1

77,1

85,5

61,7

2020 2021 2022 2023 2024 2025

61,7 ƈƇƉƹƓƀƇƾ
ŪƄƍƇƀƉƉƊƍƎƗƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹ
ƇƄƔƹżƹŝŤţǉ
ŸƉżźƌƗ-źżŽƏƍƎƹƥƣƥƨ

ȉƨȗƹŽǋŽ

ǜơƉżźƌƗ-źżŽƏƍƎǝ

ţƀŽƄƊƉƘ-ƇƄſƀƌƘƹƋƊƹƆƊƇƄƓƀƍƎżƏƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţ

ŢƊƹƄƎƊŽźƈƹƫƹƈƀƍơƔƀżƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹƓƄƍƇƀƉƉƊƍƎƗƹƊƍƎźƉƊżƄżƕƄƒƍơƹżƹƆƊƇƇƀƆƎƄżƉƘƒƹƍƌƀſƍƎżźƒƹ
ƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹſƊƍƎƄŽƇźƹƩƤƿƪƹƈƇƉƹƓƀƇƊżƀƆƿƹƓƎƊƹƉźƹƨȗƹżƘƕƀƹƌƀƃƏƇƗƎźƎźƹƃźƹźƉźƇƊŽƄƓƉƘƅƹ
ƋƀƌƄƊſƹƋƌƊƕƇƊŽƊƹŽƊſźƾƹ

ţƀŽƄƊƉƘ-ƇƄſƀƌƘƹƋƊƹƆƊƇƄƓƀƍƎżƏƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţƹƊƍƎźƠƎƍơƹƋƌźƆƎƄƓƀƍƆƄƹ
ƉƀƄƃƈƀƉƉƘƈƄǀƹżƹƎƊƋ-ƫƹƍƏŻƙƀƆƎƊżƹţŨƹƉźƹƋƌƊƎơƂƀƉƄƄƹƋƊƍƇƀſƉƄƒƹƎƌƀƒƹƇƀƎƹżƒƊſơƎƹşƊƍƆżźƿƹ
ŝƌźƍƉƊſźƌƍƆƄƅƹƆƌźƅƿƹŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽƿƹşƊƍƆƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗƿƹţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹťźƎźƌƍƎźƉƿƹ
ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹŝƌƘƈƿƹŤżƀƌſƇƊżƍƆźơƹƄƹťƠƈƀƉƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƄƾƹŢƊƹƄƎƊŽźƈƹƫƹƈƀƍơƔƀżƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹ
żƹƎƊƋ-ƤƣƹƌƀŽƄƊƉƊż-ƇƄſƀƌƊżƹƎźƆƂƀƹżƊƕƇƄƹţƊƍƎƊżƍƆźơƹƄƹŠƄƂƀŽƊƌƊſƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƄƹǖ 
ƋƊƍƇƀſƉơơƹƌźƉƀƀƹƉƀƹƉźƒƊſƄƇźƍƗƹżƹƍƋƄƍƆƀƹƤƣƹƆƇƠƓƀżƘƒƹƍƏŻƙƀƆƎƊżƹţŨƹƋƊƹƓƄƍƇƏƹ
ƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţƾƹŞƀƉƄƉŽƌźſƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗƿƹƉźƋƌƊƎƄżƿƹƋƀƌƀƍƎźƇźƹƃźƉƄƈźƎƗƹƇƄſƄƌƏƠƖƄƀƹ
ƋƊƃƄƔƄƄƹǖ ſƄƉźƈƄƆźƹƆƊƇƄƓƀƍƎżźƹƊƍƎźƉƊżƄżƕƄƒƍơƹżƹƆƊƇƇƀƆƎƄżƉƘƒƹƍƌƀſƍƎżźƒƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹ
ŽƊſƹƆƹŽƊſƏƹżƹƌƀŽƄƊƉƀƹƍƊƍƎźżƄƇźƹǖ ƤƥȗƹŽ/Žƾ

ţƀŽƄƊƉƘƹƍƹƉźƄŻƊƇƗƕƄƈƹƄƹƉźƄƈƀƉƗƕƄƈƹƋƌƄƌƊƍƎƊƈƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒ

ŢƊƹƄƎƊŽźƈƹƫƹƈƀƍơƔƀżƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹƉźƄŻƊƇƗƕƄƅƹƌƊƍƎƹƍƋƌƊƍźƹƋƊƹƍƌźżƉƀƉƄƠƹƍƹźƉźƇƊŽƄƓƉƘƈƹ
ƋƀƌƄƊſƊƈƹƋƌƊƕƇƊŽƊƹŽƊſźƹƊƎƈƀƓƀƉƹżƹŝźƌźƓźƀżƊ-ŪƀƌƆƀƍƍƆƊƅƹţƀƍƋƏŻƇƄƆƀƹǜȉƤƤƧȗƹŽ/Žǝƿƹ
ţƀƍƋƏŻƇƄƆƀƹőſƘŽƀơƹǜȉƪƤȗƹŽ/ŽǝƿƹţƀƍƋƏŻƇƄƆƀƹŝźƇƈƘƆƄơƹǜȉƨƨȗƹŽ/ŽǝƿƹťżƀƌƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄƹ
ǜȉƨƥȗƹŽ/ŽǝƿƹźƹƎźƆƂƀƹŗżƌƀƅƍƆƊƅƹőżƎƊƉƊƈƉƊƅƹƊŻƇźƍƎƄƹǜȉƧƪȗƹŽ/Žǝƾƹ

ŠźƋƌƊƎƄżƿƹƉźƄŻƊƇƀƀƹƍƎƌƀƈƄƎƀƇƗƉƊƀƹƍƉƄƂƀƉƄƀƹƃźƑƄƆƍƄƌƊżźƉƊƹżƹţƀƍƋƏŻƇƄƆƀƹťƘżźƹ
(-ƦƨȗƹŽ/ŽǝƿƹŸƈźƇƊ-ŠƀƉƀƔƆƊƈƹźżƎƊƉƊƈƉƊƈƹƊƆƌƏŽƀƹǜ-ƦƥȗƹŽ/ŽǝƿƹŪƏżźƕƍƆƊƅƹţƀƍƋƏŻƇƄƆƀƹ
(-ƥƤȗƹŽ/ŽǝƿƹţƀƍƋƏŻƇƄƆƀƹŖźŽƀƍƎźƉƹǜ-ƤƫȗƹŽ/ŽǝƹƄƹŤƈƊƇƀƉƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄƹǜ-ƤƥȗƹŽ/Žǝƾ
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œƘƀƃſƉƘƀƹƄƹżƙƀƃſƉƘƀƹƋƊƀƃſƆƄ

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎƾ

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

œƙƀƃſƉƘƀƹƋƊƀƃſƆƄ œƘƀƃſƉƘƀ ƋƊƀƃſƆƄ

ŖƄƉźƈƄƆźƹƓƄƍƇźƹżƙƀƃſƉƘƒƹƋƊƀƃſƊƆƹƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƒƹŽƌźƂſźƉƹżƹţƊƍƍƄƠƿ
ƈƇƉƹƋƊƀƃſƊƆƹ

ŖƄƉźƈƄƆźƹƓƄƍƇźƹżƘƀƃſƉƘƒƹƋƊƀƃſƊƆƹŽƌźƂſźƉƹţƊƍƍƄƄƹżƹƃźƌƏŻƀƂƉƘƀƹƍƎƌźƉƘƿ
ƈƇƉƹƋƊƀƃſƊƆƹ

24,4

6,4 7,1 8,2 8,2 9,1
5,5

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

45,3

12,4
19,2

22,5
25,3 27,4

12,8

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

-22% Ž/Ž

+9% Ž/Ž

ŪƄƍƇƊ żƙƀƃſƉƘƒ ƋƊƀƃſƊƆ ƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƒ ŽƌźƂſźƉ ƋƊ ƄƎƊŽźƈ I- III Ɔż.
2025  ŽƊſź ƍƊƆƌźƎƄƇƊƍƗ ŻƊƇƀƀ Ɠƀƈ Ɖź 20% Ž/Ž. ŠźƄŻƊƇƀƀ ƓźƍƎƊ ţƊƍƍƄƠ 
ƋƊƍƀƖźƇƄ ŽƌźƂſźƉƀ ſƌƏƂƀƍƎżƀƉƉƘƒ ƍƎƌźƉ: ŝźƃźƒƍƎźƉź (28%), ŝƄƎźơ 
(13%), őŻƒźƃƄƄ (9%), ŦƃŻƀƆƄƍƎźƉź (9%) Ƅ ťźſƂƄƆƄƍƎźƉź (5%). šſƉźƆƊ 
ż ſƄƉźƈƄƆƀ ŽƊſ Ɔ ŽƊſƏ ƆƊƇƄƓƀƍƎżƊ ƎƏƌƄƍƎƊż Ƅƃ ƜƎƄƒ ŽƊƍƏſźƌƍƎż 
ƍƊƆƌźƎƄƇƊƍƗ ǜƆƌƊƈƀ ŽƌźƂſźƉ ŝźƃźƒƍƎźƉźǝ. ŤƉƄƂƀƉƄƀ ƓƄƍƇź żƙƀƃſƉƘƒ 
ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ ƍżơƃźƉƊ ƍ ƏſƊƌƊƂźƉƄƀƈ ƎƏƌƄƍƎƍƆƄƒ ƏƍƇƏŽƿ żƘƃżźƉƉƘƈ 
ƋƌƀƄƈƏƖƀƍƎżƀƉƉƊ ƏƆƌƀƋƇƀƉƄƀƈ ƌƏŻƇơƿ ź ƎźƆƂƀ ƎƌƏſƉƊƍƎơƈƄƿ 
żƊƃƉƄƆźƠƖƄƈƄ Ə ƄƉƊƍƎƌźƉƔƀż ƋƌƄ ƊƋƇźƎƀ ƎƊżźƌƊż Ƅ ƏƍƇƏŽ.

ŪƄƍƇƊ żƘƀƃſƉƘƒ ƋƊƀƃſƊƆ ƌƊƍƍƄƅƍƆƄƒ ŽƌźƂſźƉ ż ƃźƌƏŻƀƂƉƘƀ ƍƎƌźƉƘ 
ƃź ơƉżźƌƗ-ƄƠƉƗ 2025  ŽƊſź ƍƊƍƎźżƄƇƊ 12,8 ƈƇƉƿ ƏżƀƇƄƓƄżƕƄƍƗ Ɖź 9% Ž/Ž. 
ŝƇƠƓƀżƘƈƄ ƉźƋƌźżƇƀƉƄơƈƄ żƘƀƃſƉƊŽƊ ƎƏƌƄƃƈź Ə ƌƊƍƍƄƅƍƆƄƒ ŽƌźƂſźƉ 
ƎƌźſƄƔƄƊƉƉƊ ƍƎźƇƄ ťƏƌƔƄơ (2,5 ƈƇƉ ƋƊƀƃſƊƆǝƿ őŻƒźƃƄơ 
(2,2 ƈƇƉ ƋƊƀƃſƊƆǝƿ ŝźƃźƒƍƎźƉ (1,2 ƈƇƉ ƋƊƀƃſƊƆǝƿ šőų (1,1 ƈƇƉ ƋƊƀƃſƊƆǝƿ 
ź ƎźƆƂƀ ŗŽƄƋƀƎ (0 ,9 ƈƇƉ ƋƊƀƃſƊƆǝƿ ƆƊƇƄƓƀƍƎżƊ ƎƏƌƋƊƀƃſƊƆ ż ƆƊƎƊƌƘƅ 
ƏżƀƇƄƓƄƇƊƍƗ Ɖź 42% Ž/Ž ƃź ƍƓƀƎ ƌźƍƕƄƌƀƉƄơ ƋƊƇƀƎƉƘƒ ƋƌƊŽƌźƈƈ 
ƎƏƌƊƋƀƌźƎƊƌƊż. ŚƉźƓƄƎƀƇƗƉƘƅ ƌƊƍƎ ƍƋƌƊƍź Ž/Ž ƍƊ ƍƎƊƌƊƉƘ ŽƌźƂſźƉ ţŨ 
ƎźƆƂƀ ƊƎƈƀƓƀƉ ƋƊ ƍƇƀſƏƠƖƄƈ ƉźƋƌźżƇƀƉƄơƈ: ťƏƉƄƍ ǜƒ6,9 Ž/Žǝƿ œƗƀƎƉźƈ 
ǜƒ5,1 Ž/Žǝ Ƅ śƊƌſźƉƄơ ǜƒ1,6 Ž/Žǝ.

ǜơƉż-ƍƀƉƎǝ ǜơƉż-ƄƠƉƗǝ
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śƎƊŽƄƹƇƀƎƉƀŽƊƹƍƀƃƊƉźƹƥƣƥƨ

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹţƊƍƍƎźƎƾ

29,6 ƈƇƉƹƓƀƇƾ
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţ
śƠƉƗ-źżŽƏƍƎƹƥƣƥƨ

+1ȗƹŽǋŽ

ŝƇƠƓƀżƘƀƹƉźƋƌźżƇƀƉƄơƹƎƏƌƄƃƈźƹ
ƋƊƹƆƊƇƄƓƀƍƎżƏƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝŤţ

1. şƊƍƆżźƹǜƦƿƦƹƈƇƉƹƓƀƇƊżƀƆǝ
2. ŝƌźƍƉƊſźƌƍƆƄƅƹƆƌźƅƹǜƦƿƥƹƈƇƉƹƓƀƇƊżƀƆǝƹ
3. ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽƹǜƥƿƥƹƈƇƉƹƓƀƇƊżƀƆǝƹ
4. şƊƍƆƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗƹǜƤƿƨƹƈƇƉƹƓƀƇƊżƀƆǝƹ
5. ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹťźƎźƌƍƎźƉƹǜƣƿƬƹƈƇƉƹƓƀƇƊżƀƆǝƹ

ţƀŽƄƊƉƘƹƍƹƉźƄŻƊƇƗƕƄƈƹƋƌƄƌƊƍƎƊƈƹƌźƃƈƀƖƀƉƉƘƒƹżƹŝţŤƿƹ
ȗƹŽ/Ž

ȉƥƥƪȗƹŽǋŽ

ȉƫƦȗƹŽǋŽ

ȉƩƩȗƹŽǋŽ

ȉƨƧȗƹŽǋŽ

ȉƧƪȗƹŽǋŽ

ŝźƌźƓźƀżƊ-ŪƀƌƆƀƍƍƆźơƹǂ

ŪƏƆƊƎƍƆƄƅƹőš

ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹőſƘŽƀơ

ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹŝźƇƈƘƆƄơ

ťżƀƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ

ŝźƌźƓźƀżƊ-ŪƀƌƆƀƍƍƆźơƹ
ƌƀƍƋƏŻƇƄƆź

ŔſƀƹƊƍƎźƉźżƇƄżźƇƄƍƗƹƌƊƍƍƄƅƍƆƄƀƹƎƏƌƄƍƎƘ

ŢƊƹƎƄƋƏƹƊŻƙƀƆƎźƿƹ%

ŢƊƹƃżƀƃſƉƊƍƎƄƿƹ%

75%

9%

8%
8%

ŔƊƍƎƄƉƄƔƘ őƋźƌƎźƈƀƉƎƘ

ŔƊƍƎƀżƘƀƹſƊƈźŖƌƏŽƊƀ

46%

26%

19%

9%

Œƀƃƹƃżƀƃſ

ŔƊƍƎƄƉƄƔƘ ƋƌƊſƊƇƂźƠƎƹƊƍƎźżźƎƗƍơƹ
ƉźƄŻƊƇƀƀƹƋƊƋƏƇơƌƉƘƈƹƍƌƀſƍƎżƊƈƹ
ƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹƍƌƀſƄƹƌƊƍƍƄƅƍƆƄƒƹ
ŽƌźƂſźƉ

7,5 ƎƘƍƾƹƌƏŻƾ
ŤƌƀſƉơơƹƔƀƉźƹƉźƹƉƊƈƀƌƹ
żƹŽƊƍƎƄƉƄƔźƒƹţƊƍƍƄƄ
śƠƉƗ-źżŽƏƍƎƹƥƣƥƨ

+7ȗƹŽǋŽ

3 ƃżƀƃſƘ

4 ƃżƀƃſƘ 5 ƃżƀƃſ

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

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹŸƉſƀƆƍƹŢƏƎƀƕƀƍƎżƄơƾ



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

ŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-5*, 
ƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊżƾ
ǉǉŒƀƃƹƏƓƀƎźƹşƊƍƆżƘƹƄƹŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽźƾ
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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

179,8 ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
ţƊƍƍƄơ

ȉƧȗƹŽǋŽ 34,1 ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
şƊƍƆżź

ȉƥȗƹŽǋŽ

19,4 ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ

ȉƧȗƹŽǋŽ 126,3 ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
ţƀŽƄƊƉƘǉǉ

ȉƦȗƹŽǋŽ
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ţźƍƋƌƀſƀƇƀƉƄƀƹƉƊƈƀƌƉƊŽƊƹƑƊƉſźƹżƹƌƀŽƄƊƉźƒƹţƊƍƍƄƄ

ŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊżƾ
ŤƀƌƘƈƹƔżƀƎƊƈƹƏƆźƃźƉƹƋƌƄƌƊƍƎƹƉƊƈƀƌƉƊŽƊƹƑƊƉſźƹżƹƌƀŽƄƊƉƀƹŽƊſƹƆƹŽƊſƏƾ

ţƀŽƄƊƉƘ-ƇƄſƀƌƘƹƋƊƹƊŻƙƀƈƏƹƉƊƈƀƌƉƊŽƊƹƑƊƉſź

ȁ ŨƀſƀƌźƇƗƉƘƅƹ
ƊƆƌƏŽ ŤƏŻƙƀƆƎƹţŨ ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƿƹ

ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż

1 ŷŨš ŝƌźƍƉƊſźƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ41,3   ȉƩȗƹŽǋŽ

2 ūŨš şƊƍƆżź 34,1   ȉƥȗƹŽǋŽƹ

3 ŤŚŨš ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽ 19,4   +4ȗƹŽǋŽ

4 ūŨš şƊƍƆƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ11,5   ȉƣȗƹŽǋŽ

5 ŷŨš ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹŝƌƘƈ4,6   +0% ŽǋŽ

6 ŢŨš ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹťźƎźƌƍƎźƉ3,9   +6% ŽǋŽ  

7 ŦŨš ŤżƀƌſƇƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ3,8   +0% ŽǋŽ

8 ŤŨš ŠƊżƊƍƄŻƄƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,7    +0% ŽǋŽ

9 ŢŨš ŠƄƂƀŽƊƌƊſƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,7    +0% ŽǋŽ

10 ŷŨš ţƊƍƎƊżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,6   +0% ŽǋŽ

ȁ ŨƀſƀƌźƇƗƉƘƅƹ
ƊƆƌƏŽ ŤƏŻƙƀƆƎƹţŨ ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƿƹ

ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż

11 ūŨš œƇźſƄƈƄƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,3   +5% ŽǋŽ  

12 ūŨš ŸƌƊƍƇźżƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,3   +0% ŽǋŽ

13 ŖŨš ŢƌƄƈƊƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ2,1   +0% ŽǋŽ

14 ŢŨš ţƀƍƋƏŻƇƄƆźƹŒźƕƆƊƌƎƊƍƎźƉ2,1   +8% ŽǋŽ 

15 ŢŨš ŤźƈźƌƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ2,0   +0% ŽǋŽ

16 ŦŨš ťƠƈƀƉƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,8   +0% ŽǋŽ

17 ŢŨš ŝƌźƍƉƊơƌƍƆƄƅƹƆƌźƅ1,6   +0% ŽǋŽ 

18 ŤŚŨš ŝźƇƄƉƄƉŽƌźſƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,5   ȉƣȗƹŽǋŽ

19 ŤŨš śƌƆƏƎƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,5   +0% ŽǋŽ

20 ūŨš ŝźƇƏƂƍƆźơƹƊŻƇźƍƎƗ1,5   +0% ŽǋŽ

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
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šŻơƃźƎƀƇƗƉźơƹƆƇźƍƍƄƑƄƆźƔƄơƹƍƌƀſƍƎżƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơ

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹşƄƉƜƆƊƉƊƈƌźƃżƄƎƄơƾ

ŠƊżƘƀƹƋƌźżƄƇźƹƆƇźƍƍƄƑƄƆźƔƄƄƹƊƎƀƇƀƅ

ŖƊƹƤƹƍƀƉƎơŻƌơƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹŽƊƍƎƄƉƄƔƘƿƹƍźƉźƎƊƌƄƄƿƹƆƀƋƈƄƉŽƄƹ
ƄƹŻźƃƘƹƊƎſƘƒźƹſƊƇƂƉƘƹŻƘƇƄƹƋƌƊƅƎƄƹƋƌƊƔƀſƏƌƏƹƍźƈƊƊƔƀƉƆƄƿƹ
ƓƎƊŻƘƹŻƘƎƗƹżƆƇƠƓƀƉƉƘƈƄƹżƹƌƀƀƍƎƌƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƒƹ
ƍƌƀſƍƎżƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƾƹšŻƙƀƆƎƘƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƿƹƉƀƹƋƌƊƕƀſƕƄƀƹ
ƆƇźƍƍƄƑƄƆźƔƄƠƿƹƉƀƹƈƊŽƏƎƹƋƌƄƉƄƈźƎƗƹŽƊƍƎƀƅƹƄƹƌźƃƈƀƖźƎƗƍơƹ
żƹƍƄƍƎƀƈźƒƹŻƌƊƉƄƌƊżźƉƄơƹƎƏƌƄƍƎƄƓƀƍƆƄƒƹźŽƌƀŽźƎƊƌƊżƾ

ŝƌƊƈƀƹƎƊŽƊƿƹƍƹƩƹƍƀƉƎơŻƌơƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹżƍƎƏƋƄƇƄƹżƹƍƄƇƏƹ
ƄƃƈƀƉƀƉƄơƹżƹŝƊſƀƆƍƀƹƊŻƹźſƈƄƉƄƍƎƌźƎƄżƉƘƒƹƋƌźżƊƉźƌƏƕƀƉƄơƒƿƹ
ŽſƀƹƏƍƎźƉƊżƇƀƉƘƹƕƎƌźƑƘƹſƇơƹƍƌƀſƍƎżƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƿƹƆƊƎƊƌƘƀƹ
ƉƀƹƋƌƊƕƇƄƹƊŻơƃźƎƀƇƗƉƏƠƹƆƇźƍƍƄƑƄƆźƔƄƠƾƹ

ŢƌƄƹƋƊżƎƊƌƉƊƈƹƉźƌƏƕƀƉƄƄƹƄƇƄƹƉƀƄƍƋƊƇƉƀƉƄƄƹƋƌƀſƋƄƍźƉƄơƹ
ƆƊƉƎƌƊƇƄƌƏƠƖƀŽƊƹƊƌŽźƉźƹƋƌƄƈƀƉơƠƎƍơƹƊŻƊƌƊƎƉƘƀƹƕƎƌźƑƘ. 

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

300 -  450 ƎƘƍƾƹƌƏŻƾ

ţźƃƈƀƌƹƕƎƌźƑźƹƃźƹƋƌƀſƊƍƎźżƇƀƉƄƀƹƏƍƇƏŽƹ
ƍƌƀſƍƎżźƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹŻƀƃƹżƆƇƠƓƀƉƄơƹƍżƀſƀƉƄƅƹ
ƊƹƉƀƈƹżƹƌƀƀƍƎƌƹſƇơƹƠƌƄſƄƓƀƍƆƄƒƹƇƄƔ

>25 ƎƘƍƾƹ
ƕƎƾ

ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƍƌƀſƍƎżƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹ
żƹƊŻƉƊżƇƀƉƉƊƈƹƌƀƀƍƎƌƀ
ŤƀƉƎơŻƌƗƹƥƣƥƨ

15ƎƘƍƾƹ
ƕƎƾ

ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƍƌƀſƍƎżƹ
ƌźƃƈƀƖƀƉƄơƿƹƆƊƎƊƌƘƀƹƌźƉƀƀƹ
ƋƊƇƏƓźƇƄƹƍżƄſƀƎƀƇƗƍƎżźƹ
ƊƹƆƇźƍƍƄƑƄƆźƔƄƄƹƄƹŻƘƇƄƹ
żƹƋƌƀſƘſƏƖƀƈƹƋƀƌƀƓƉƀ

10 ƎƘƍƾƹ
ƕƎƾ

ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƍƌƀſƍƎżƹ
ƌźƃƈƀƖƀƉƄơƿƹƆƊƎƊƌƘƀƹƌźƉƀƀƹ
ƊƎƍƏƎƍƎżƊżźƇƄƹżƹƌƀƀƍƎƌƀ

ŠƊżƘƀƹƋƌźżƄƇźƹƆƇźƍƍƄƑƄƆźƔƄƄƹƍƌƀſƍƎżƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹ
ƋƊƃżƊƇƄƇƄƹƇƀŽźƇƄƃƊżźƎƗƹƌźŻƊƎƏƹƊƆƊƇƊƹƤƣƹƎƘƍƾƹƊŻƙƀƆƎƊż, 
ƆƊƎƊƌƘƀƹƌźƉƀƀƹƉƀƹƃƉźƓƄƇƄƍƗƹżƹƌƀƀƍƎƌƀƾƹšŻƉƊżƇƀƉƉƘƀƹ
ƎƌƀŻƊżźƉƄơƹƆƹſƀơƎƀƇƗƉƊƍƎƄƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƘƒƹƊŻƙƀƆƎƊżƹǖ 
ƉƊżƘƅƹƜƎźƋƹƄƉƍƎƄƎƏƔƄƊƉźƇƄƃźƔƄƄƹƌƘƉƆźƹƎƏƌƄƉſƏƍƎƌƄƄ, 
ƆƊƎƊƌƘƅƹƋƊƃżƊƇƄƎƹƍƊƃſźƎƗƹŻƊƇƀƀƹƋƌƊƃƌźƓƉƏƠƹƍƄƍƎƀƈƏƹ
ƌźŻƊƎƘƹƍƌƀſƍƎżƹƌźƃƈƀƖƀƉƄơƹƄƹƋƊżƘƍƄƎƗƹƆźƓƀƍƎżƊƹƍƀƌżƄƍźƹ
ſƇơƹżƉƏƎƌƀƉƉƄƒƹƄƹƄƉƊƍƎƌźƉƉƘƒƹƎƏƌƄƍƎƊżƾƹ
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śƉżƀƍƎƄƔƄƄƹżƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƊƅƹƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƄ

ŢƊ ƄƎƊŽźƈ ƋƀƌżƘƒ 9 ƈƀƍơƔƀż 2025  ŽƊſź ƊŻƙƀƈ ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ ż ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƏƠ ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗ 
ţƊƍƍƄƄ ƍƊƍƎźżƄƇ 54  ƈƇƌſ ƌƏŻ., ƓƎƊż 3 ƌźƃź ƋƌƀżƘƕźƀƎ ƋƊƆźƃźƎƀƇƗ źƉźƇƊŽƄƓƉƊŽƊ ƋƀƌƄƊſź 
ƋƌƊƕƇƊŽƊ ŽƊſź.

œ III ƆżźƌƎźƇƀ ƃźƑƄƆƍƄƌƊżźƉ ƊſƄƉ Ƅƃ ƍźƈƘƒ żƘƍƊƆƄƒ ƊŻƙƀƈƊż ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ ż ƍƀŽƈƀƉƎ Ǘ 
36 ƈƇƌſ ƌƏŻ., ŻƇźŽƊſźƌơ ƓƀƈƏ ƍƊżƊƆƏƋƉƘƅ ƋƊƆźƃźƎƀƇƗ ƃź 9 ƈƀƍơƔƀż ƏƂƀ ƍƊƋƊƍƎźżƄƈ 
ƍ ƌƀƆƊƌſƉƘƈ ƌƀƃƏƇƗƎźƎƊƈ żƍƀŽƊ 2023  ŽƊſź. šƍƉƊżƉƊƅ ƌƊƍƎ ƊŻƀƍƋƀƓƄƇƄ ſżƀ ƆƌƏƋƉƘƀ ƍſƀƇƆƄ: 
ƋƌƊſźƂź ƋƌƊƀƆƎź ƌƀƆƊƉƍƎƌƏƆƔƄƄ ƃſźƉƄơ ŻƘżƕƀƅ ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ ǨŞƠƆƍŰǩ ż şƊƍƆżƀ Ƅ ƊƎƀƇơ Swissotel  
Resort  ŤƊƓƄ ŝźƈƀƇƄơ ż ŤƊƓƄ.

œ ƍƎƌƏƆƎƏƌƀ ƍſƀƇƊƆ ƋƌƀƊŻƇźſźƠƎ ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ ƆźƎƀŽƊƌƄƅ 4 Ƅ 5 ƃżƀƃſƿ ƋƌƀſƍƎźżƇƀƉƉƘƀ ż ƌźƃƉƘƒ 
ƌƀŽƄƊƉźƒ ƍƎƌźƉƘƿ Ǘ ƊƎ şƊƍƆżƘ Ƅ ŤźƉƆƎ-ŢƀƎƀƌŻƏƌŽź ſƊ ŝźƈƓźƎƆƄƿ żƆƇƠƓźơ ŝƄƍƇƊżƊſƍƆƿ 
ţƊƍƎƊż-Ɖź-ŖƊƉƏ Ƅ ŤƊƓƄ. ŢƌƄ ƜƎƊƈ ƃƉźƓƄƎƀƇƗƉźơ ſƊƇơ ƎƌźƉƃźƆƔƄƅ ƋƌƄƕƇźƍƗ Ɖź ƊŻƙƀƆƎƘƿ 
ƌƀźƇƄƃƊżźƉƉƘƀ Ɖź ƎƊƌŽźƒ: ƋƊ ƄƎƊŽźƈ ơƉżźƌơǖƍƀƉƎơŻƌơ 2025  ŽƊſź ƎźƆƄƈ ƊŻƌźƃƊƈ ŻƘƇƊ 
ƃźƆƇƠƓƀƉƊ 8 Ƅƃ 18 ƍſƀƇƊƆ. 

ŝƌƏƋƉƀƅƕƄƀ ƍſƀƇƆƄ I- IIIƆż. 2025  ŽƊſź

I- III Ɔżƾƹƥƣƥƨ

I- III ƆżƾƹƥƣƥƧ

9 %

ŖƊƇơƹƄƉżƀƍƎƄƔƄƅƹżƹŽƊƍƎƄƉƄƓƉƏƠƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹżƹƊŻƖƀƈƹƊŻƙƀƈƀƹ
ƍſƀƇƊƆƿƹI- III Ɔżƾƹƥƣƥƨƹ

54 ƈƇƌſƹ
ƌƏŻƾ

šŻƙƀƈƹ
ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ

19
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹ
ƎƌźƉƃźƆƔƄƅ

19ƈƇƌſƹ
ƌƏŻƾ

šŻƙƀƈƹ
ƄƉżƀƍƎƄƔƄƅ

10
ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹ
ƎƌźƉƃźƆƔƄƅ

ǖ ƆƊƉƍƏƇƗƎźƉƎIBC Real Estate
ǉŢƌƊƀƆƎƉźơ ƋƇƊƖźſƗ ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ.

LesArt Resort
ƦƣƣƹƉƊƈƀƌƊż

şƊƍƆżź
ŝƊƉƑƄſƀƉƔƄźƇƗƉƊ

şƊƍƆżź
11-ƤƥƹƈƇƌſƹƌƏŻƾ
ŞƠƆƍŰ
ƨƣƹƎƘƍƾƹƆżƾƹƈǉ

ŤƊƓƄ
ƤƣƹƈƇƌſƹƌƏŻƾ

Swissotel Resort ŤƊƓƄƹŝźƈƀƇƄơ
ƥƣƦƹƉƊƈƀƌź

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



ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆżƘ

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
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Ť ơƉżźƌơ ƋƊ źżŽƏƍƎ 2025  ŽƊſź ż ƍƎƊƇƄƔƏ ŻƘƇƊ ƍƊżƀƌƕƀƉƊ 13,5 ƈƇƉ ƎƏƌƄƍƎƍƆƄƒ ƋƊƀƃſƊƆ. 
ŢƊ ƄƎƊŽźƈ 8 ƈƀƍơƔƀż ƄƉſƄƆźƎƊƌ ƋƌƊſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƊżźƇ ƍƉƄƂƀƉƄƀ Ɖź 4% Ž/Ž. ŢƌƄ ƜƎƊƈ ƆƊƇƄƓƀƍƎżƊ 
ƊƍƎźƉƊżƄżƕƄƒƍơ ż ƆƊƇƇƀƆƎƄżƉƘƒ ƍƌƀſƍƎżźƒ ƌźƃƈƀƖƀƉƄơ ƃź 8 ƈƀƍơƔƀż 2025  ŽƊſź ƏżƀƇƄƓƄƇƊƍƗ 
Ɖź 1% Ž/Ž. ťźƆźơ ſƄƉźƈƄƆź ƋƊƆźƃźƎƀƇƀƅ ŽƊżƊƌƄƎ Ɗ ƍƊƆƌźƖƀƉƄƄ ƆƊƇƄƓƀƍƎżź ƋƊƀƃſƊƆƿ ż ƆƊƎƊƌƘƒ 
ƎƏƌƄƍƎƘ Ɖƀ ƊƍƎźƉźżƇƄżźƇƄƍƗ ż ƍƌƀſƍƎżźƒ ƌźƃƈƀƖƀƉƄơƿ ź ƎźƆƂƀ Ɗ ƎƊƈƿ ƓƎƊ żƍƀ ŻƊƇƗƕƀƀ ƓƄƍƇƊ 
ƋƊƍƀƎƄƎƀƇƀƅ ƍƎƊƇƄƔƘ ſƀƇźƠƎ żƘŻƊƌ ż ƋƊƇƗƃƏ ŝŤţ żƈƀƍƎƊ źƇƗƎƀƌƉźƎƄżƉƘƒ żƄſƊż ƌźƃƈƀƖƀƉƄơ.

œ III Ɔż. 2025  ŽƊſź ƋƌƊƄƃƊƕƇƊ ƊƎƆƌƘƎƄƀ ƓƀƎƘƌƀƒƃżƀƃſƊƓƉƊƅ ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ Cosmos Selection
Moscow Arbat  (242 ƉƊƈƀƌźǝ ǖ ƜƎƊ ſƀżơƎƘƅ ƋƌƊƀƆƎ Cosmos Hotel Group ż şƊƍƆżƀ Ƅ 41 ż ƊŻƖƀƈ 
ƋƊƌƎƑƀƇƀ ƆƊƈƋźƉƄƄ. ŤƊżƊƆƏƋƉƊ ƍ ƉźƓźƇź ŽƊſź ƋƌƀſƇƊƂƀƉƄƀ ż ŽƊƍƎƄƉƄƔźƒ şƊƍƆżƘ ƏżƀƇƄƓƄƇƊƍƗ 
Ɖź 467 ƉƊƈƀƌƊż (-9% Ž/Žǝ: ż IƆż. ƉźƓźƇ ƌźŻƊƎƏ Palmira Art Hotel  (225 ƉƊƈƀƌƊżǝ.

ŖƊ ƆƊƉƔź ŽƊſź ƊƂƄſźƀƎƍơ ƊƎƆƌƘƎƄƀ ƀƖƀ Ǝƌƀƒ ƊŻƙƀƆƎƊż: AZIMUT šƎƀƇƗ ŤƆƊƇƆƊżƊ şƊƍƆżź 
(224 ƉƊƈƀƌźǝƿ ŽƊƍƎƄƉƄƔƘ ż řŝ ǨŢƊƆƇƊƉƉźơ 9ǩ (130 ƉƊƈƀƌƊżǝ Ƅ ƊƎƀƇơ Ɖź Œ. ŢƊƇƏơƌƊƍƇźżƍƆƊƈ Ƌƀƌ. 
(200  ƉƊƈƀƌƊżǝ. œ ƍƇƏƓźƀ żżƊſź żƍƀƒ ƃźƋƇźƉƄƌƊżźƉƉƘƒ ƊŻƙƀƆƎƊż ƊŻƙƀƈ ƉƊżƊŽƊ ƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżź 
ƍƊƍƎźżƄƎ 1 021 ƉƊƈƀƌ (+61% Ž/Žǝ Ƅ ƍƎźƉƀƎ ƌƀƆƊƌſƉƘƈ ƍ 2018 ŽƊſź.

ŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƊŻƙƀƆƎƊżŠƊƈƀƌƉƊƅƹƹƑƊƉſ

šŻƙƀƈƹƉƊżƊŽƊƹƍƎƌƊƄƎƀƇƗƍƎżźǀƹƆƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƊŻƙƀƆƎƊżƹƄƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſ

34,1 ƎƘƍƾƹƉƊƈƀƌƊż
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
żşƊƍƆżƀ

+242 ƉƊżƘƒƹƉƊƈƀƌź
œƹIII ƆżźƌƎźƇƀƹƥƣƥ5 ŽƊſźƹ
żƹşƊƍƆżƀƊƎƆƌƘƇƍơƹCosmos 
Selection Moscow Arbat 

13,5 ƈƇƉƹƋƊƀƃſƊƆ

ťƏƌƄƍƎƍƆƄƅƹƋƊƎƊƆƹ
żƹşƊƍƆżƀ
ŸƉżźƌƗ-źżŽƏƍƎƹƥƣƥ5 ŽƊſź

ǉŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹ
ƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘ3-5*, 
ƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹ
ŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊż

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

-4ȗƹŽǋŽ

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſŢƌƊŽƉƊƃŝƊƇƄƓƀƍƎżƊƹƊŻƙƀƆƎƊż
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şƊƍƆżźǀƹƍƎƌƏƆƎƏƌźƹƋƌƀſƇƊƂƀƉƄơ

ǉŦƓƄƎƘżźƠƎƍơƹƍƀƎƀżƘƀƹƄƹƉƀƍƀƎƀżƘƀƹƆƇźƍƍƄƑƄƔƄƌƊżźƉƉƘƀƹƊŻƙƀƆƎƘƹƦ-ƨǉƿƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƆƊƎƊƌƘƒƹƍƊƍƎźżƇơƀƎƹŻƊƇƀƀƹƤƣƣƹƉƊƈƀƌƊżƾ

42%

15%
12%

9%

7%

6%

9%Ŗƌ
ƏŽƄ
ƀƊ
ƆƌƏŽ
ź

32%

20%
16%

13%

13%

6% ųƆƊƉƊƈƄƓƉƘƅ

ŞƠƆƍƊżƘƅ

ŤƌƀſƉƀƔƀƉƊżƊƅ

œőš

Ťœőš

Ťőš

ūőš

ŷőš

œƘƍƊƆƄƅ

34,1
ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
żşƊƍƆżƀƹ

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż 34,1

ŠƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſǉ
żşƊƍƆżƀƹ

ƎƘƍƾƹ
ƉƊƈƀƌƊż

ŢƊƹƈƀƍƎƊƋƊƇƊƂƀƉƄƠƿƹ
źſƈƄƉƄƍƎƌźƎƄżƉƘƀƹƊƆƌƏŽź

ŢƊƹƔƀƉƊżƊƈƏƹƍƀŽƈƀƉƎƏ

Śőš

œƀƌƒƉƄƅƹƋƌƀſƀƇƹ
ƍƌƀſƉƀƔƀƉƊżƊŽƊ

œƀƌƒƉƄƅƹƋƌƀſƀƇƹ
żƘƍƊƆƊŽƊ

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

ŔƊƍƎƄƉƄƔźƹƉźƹŒƾƹŢƊƇƏơƌƊƍƇźżƍƆƊƈƹƋƀƌƾ
ƥƣƣƹƉƊƈƀƌƊż

ŔƊƍƎƄƉƄƔźƹżƹřŝƹǨŢƊƆƇƊƉƉźơƹƬǩ
ƤƦƣƹƉƊƈƀƌƊż

ŢƌƊƀƆƎƘƿƹƊƎƆƌƘƎƘƀƹƍƹƉźƓźƇźƹƥƣƥƨƹŽƊſź

ŢƌƊƀƆƎƘƿƹƋƌƊŽƉƊƃƄƌƏƀƈƘƀƹ
ƆƹƊƎƆƌƘƎƄƠƹżƹƥƣƥƨƹŽƊſƏ

œƘƍƊƆƄƅ

şƊƍƆżźǀƹƉƊżƘƀƹƋƌƊƀƆƎƘƹƆƹżżƊſƏ
ŢƊƹƄƎƊŽźƈƹƥƣƥƨƹŽƊſźƹƉƊƈƀƌƉƊƅƹƑƊƉſƹƍƎƊƇƄƔƘƹƋƊƋƊƇƉƄƎƍơƹƉźƹƤƹƣƥƤƹƉƊƈƀƌ

AZIMUT šƎƀƇƗƹŤƆƊƇƆƊżƊƹşƊƍƆżź
ƥƥƧƹƉƊƈƀƌź

œƘƍƊƆƄƅ

19

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
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ŤƎźŻƄƇƄƃźƔƄơƹƃźŽƌƏƃƆƄƹżƹƊƎƀƇơƒƹƍƎƊƇƄƔƘ

śƍƎƊƓƉƄƆǀƹDĉĢÖûƹ ÒĲéěĉėěƹżƹżƘŻƊƌƆƀƹG)*ƹqÖÀûƹ4ěĢÀĢÖƾƹŒƘƇźƹƄƃƈƀƉƀƉźƹżƘŻƊƌƆźƹƊŻƙƀƆƎƊżƹſƇơƹżƍƀƒƹƔƀƉƊżƘƒƹƍƀŽƈƀƉƎƊżƹƍƹƣƤƾƣƤƾƥƣƥƨƾ

ŚźŽƌƏƃƆźƹƍƉƄƃƄƇźƍƗƹƉźƹƥƹƋƾƋƾƹŽ/Ž

8,8 ƎƘƍƾƹƌƏŻƾ
ŖƊƒƊſƉƊƍƎƗƹƉźƹƉƊƈƀƌƹ
(RevPAR)
œƹƔƀƇƊƈƹƋƊƹƌƘƉƆƏ
ŸƉżźƌƗ-ƍƀƉƎơŻƌƗƹƥƣƥƨ

11,8 ƎƘƍƾƹƌƏŻƾ
ŤƌƀſƉơơƹƔƀƉźƹƉźƹƉƊƈƀƌ
(ADR)
œƹƔƀƇƊƈƹƋƊƹƌƘƉƆƏ
ŸƉżźƌƗ-ƍƀƉƎơŻƌƗƹƥƣƥƨ

74
ŚźŽƌƏƃƆź
(Occupancy)
œƹƔƀƇƊƈƹƋƊƹƌƘƉƆƏ
ŸƉżźƌƗ-ƍƀƉƎơŻƌƗƹƥƣƥƨ

%

ŚźŽƌƏƃƆźƿƹơƉż-ƍƀƉƎ, %

ūƀƉƊżƊƅƹƍƀŽƈƀƉƎ2023 2024 2025

ųƆƊƉƊƈƄƓƉƘƅƹƹ64% 73% 66%

ŤƌƀſƉƀƔƀƉƊżƊƅ76% 79% 79%

œƀƌƒƉƄƅƹƋƌƀſƀƇƹ
ƍƌƀſƉƀƔƀƉƊżƊŽƊ77% 80% 80%

œƘƍƊƆƄƅƹ69% 73% 73%

œƀƌƒƉƄƅƹƋƌƀſƀƇƹ
żƘƍƊƆƊŽƊ54% 76% 74%

ŞƠƆƍƊżƘƅƹƹ47% 63% 56%

ŤƌƀſƉƀƀƿƹ
żƍƀƹƍƀŽƈƀƉƎƘ70% 76% 74%

ūƀƉƊżƊƅƹƍƀŽƈƀƉƎ2023 2024 2025

ųƆƊƉƊƈƄƓƉƘƅƹƹ3,4 3,8 4,2

ŤƌƀſƉƀƔƀƉƊżƊƅ4,8 6,3 6,6

œƀƌƒƉƄƅƹƋƌƀſƀƇƹ
ƍƌƀſƉƀƔƀƉƊżƊŽƊ6,3 8,4 8,7

œƘƍƊƆƄƅƹ7,9 10,7 11,3

œƀƌƒƉƄƅƹƋƌƀſƀƇƹ
żƘƍƊƆƊŽƊ9,9 14,2 15,2

ŞƠƆƍƊżƘƅƹƹ24,0 31,1 36,4

ŤƌƀſƉƀƀƿƹ
żƍƀƹƍƀŽƈƀƉƎƘ8,1 11,1 11,8

ŢƊ ƄƎƊŽźƈ I- IIIƆż. 2025  ŽƊſź Ɖź ƌƘƉƆƀ ŽƊƍƎƄƉƄƓƉƘƒ 
ƏƍƇƏŽ ƉźŻƇƠſźƀƎƍơ ƋƊƍƎƀƋƀƉƉźơ ƍƎźŻƄƇƄƃźƔƄơ 
ƍƋƌƊƍź ǖ ƃźŽƌƏƃƆź ż ƊƎƀƇơƒ ƍƎƊƇƄƔƘ ƊƍƎźƀƎƍơ 
Ɖź żƘƍƊƆƊƈ ƏƌƊżƉƀ (74%), ƊſƉźƆƊ ƊƎƍƎźƀƎ 
ƊƎ ƋƊƆźƃźƎƀƇơ ƃź źƉźƇƊŽƄƓƉƘƅ ƋƀƌƄƊſ ƋƌƊƕƇƊŽƊ 
ŽƊſź Ɖź 2 Ƌ.Ƌ. Šź ƋƌƊƎơƂƀƉƄƄ 9 ƈƀƍơƔƀż 2025  
ŽƊſź ƄƉſƄƆźƎƊƌ ƀƂƀƈƀƍơƓƉƊ ſƀƈƊƉƍƎƌƄƌƊżźƇ 
ŻƊƇƀƀ ƉƄƃƆƄƅ ƌƀƃƏƇƗƎźƎƿ Ɠƀƈ ż 2024  ŽƊſƏƿ ƋƊƈƄƈƊ 
żƀƍƀƉƉƄƒ ƈƀƍơƔƀżƿ ƆƊŽſź ż ƍƎƊƇƄƔƀ ƋƌƊƒƊſƄƇƄ 
ƈƀƌƊƋƌƄơƎƄơ ż ƓƀƍƎƗ 80 -ƇƀƎƄơ ŖƉơ ŢƊŻƀſƘ.

ŤƌƀſƉơơ ƔƀƉź Ɖź ƉƊƈƀƌ ƋƌƊſƊƇƂźƀƎ ƌźƍƎƄ 
ƋƊ ƄƎƊŽźƈ I- III Ɔż. 2025  ŽƊſź ǖ ƋƊƆźƃźƎƀƇƗ ſƊƍƎƄŽ 
11,8 ƎƘƍ. ƌƏŻ. (+6% Ž/Žǝ. ťƀƈ Ɖƀ ƈƀƉƀƀƿ ż ƄƠƇƀ 
Ƅ ƍƀƉƎơŻƌƀ ƄƉſƄƆźƎƊƌ ƉźƒƊſƄƇƍơ Ɖź ƏƌƊżƉƀ 
ƋƌƊƕƇƊŽƊſƉƄƒ ƃƉźƓƀƉƄƅƿ ź ż źżŽƏƍƎƀ ƍƉƄƃƄƇƍơ 
Ɖź 5% Ž/Žƿ ƓƎƊ ƍżƄſƀƎƀƇƗƍƎżƏƀƎ Ɗ ƋƊƍƎƀƋƀƉƉƊƅ 
ƆƊƌƌƀƆƎƄƌƊżƆƀ ƎźƌƄƑƊż ż ƊƎƀƇơƒ ƍƎƊƇƄƔƘ.

œƍƇƀſƍƎżƄƀ ƌƊƍƎź ƍƌƀſƉƀƅ ƔƀƉƘ Ɖź ƉƊƈƀƌƿ 
ſƊƒƊſƉƊƍƎƗ Ɖź ƉƊƈƀƌ ƎźƆƂƀ ƉźƒƊſƄƎƍơ 
ż ƋƊƇƊƂƄƎƀƇƗƉƊƅ ƃƊƉƀ (+4% Ž/Žǝ. ŦżƀƇƄƓƀƉƄƀ 
ƄƉſƄƆźƎƊƌź ƃźƑƄƆƍƄƌƊżźƉƊ żƊ żƍƀƒ ƔƀƉƊżƘƒ 
ƍƀŽƈƀƉƎźƒƿ ƆƌƊƈƀ ƜƆƊƉƊƈƄƓƉƊŽƊ (-1% Ž/Žǝ.

ŤƌƀſƉơơƹƔƀƉźƹƉźƹƉƊƈƀƌƿ ơƉż-ƍƀƉƎƿƹƎƘƍƾƹƌƏŻƾ

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

+4ȗƹŽǋŽ -2 ƋƾƋƾ ŽǋŽ +6ȗƹŽǋŽ



ŔƊƍƎƄƉƄƓƉźơƹ
ƉƀſżƄƂƄƈƊƍƎƗƹ
şƊƍƆƊżƍƆƊƅƹƊŻƇźƍƎƄ
ŢźƌƆ-ƊƎƀƇƄ

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
























