


ͻ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ Ή͙ͦͤͦͣ͟;͔͎ͫͦͦ͟ ͔͙ͨͦͦ͗ͤ͡Ύнлнп ͎ͦ͒



˿͊ͻ͙͊ͤͫ͊͟͡Ύ
ͦ͋͊ͫͭ͡Έ

ͻ͔͙͙͊ͪ͊ͭͪͫͭ͊͟͟ ͎͔͎ͦͪ͊ͺ͙;͔͎ͫͦͦ͟ ͔͙ͨͦͦ͗ͤ͡Ύ



͋͊͊͘ ͟͡Ό;͔͍·ͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦΣ ͫͦͫͭͦΎ͙͔ͤ ͎͙͙͙ͦͫͭ͒͊ͤͤ͟͡·͔ ͦͭͪ͟·ͭ·ͻ ͙ͫͭͦ;͙͍ͤͦ͟

59,9 %

100 %

30 %

100 %

100 %

100 %

100 %

4 %

͔͙ͣ͘͡ ͔ͫ͡Έͻͦͤ͊ͤ͊͘͘;͔͙ͤΎ τ9,7 ͭ ·͎ͫ͊

ͤκ͒

4,6 %

43 %

ͤκ͒

ͤκ͒

78 %

31 %

46,4 %

͎Φ ̑͗ͤͦ-˿͊ͻ͙͎͊ͤͫ͟͡Φ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦ͟ Φ ˤ͙͍͊͒ͦͫͭͦ͟͡

оф ͣ͟ фпр ͣ͟ ͨͦ ͨͪΎ͚ͣͦ

˴͍͙͚ͦͪͫ͊ͦͫ͟͟ ͣΦ ͦΦ

͎Φ ̑͗ͤ-ͦ˿͊ͻ͙͊ͤͫ͟͡



ͤ͊͘;͙ͣ·͔ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ·͔ ͔ͨͪͦͭ͟· ͤ͊ ͙͙ͫͭ͊͒ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙

;

͙͔͍͙͔ͤ͊ͣͤͦ͊ͤ ͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟ ͙͔͍͙͔ͤ͊ͣͤͦ͊ͤ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͎ͦͤͤͦͦ ͔ͨͪͦͭ͊͟
͙͔ͨ͊ͤͪͯͣ͡·͚ ͦ͋Ά͔ͣ 
͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚Σ ͣͤ͡ ͪͯ͋.

˻˻˻ ˿˭ ζ˽͔ͪͦͭ͟-˿ͭͪ͊ͤ͊-оη
˴͔ͦͣͨͫͤ͊͟͡Ύ ͚͊ͫͭͪͦ͊͘͟ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ͫ ͙͔ͫͦ͒͊ͤͣ͘ ͍͔͚ͫ 
͔ͤͦ͋ͻ͙͚ͦ͒ͣͦ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ζ˨ˤ ͍͊ͪͭ͊͟͡η 
ό͎Φ ˴͍ͦͪͫ͊ͦ͟ύ 65 822,8

̅˥̂˽ ζ˹͊ͼͪ·͔͋ͪͫͯͪͫηΣ 
˻˻˻ ζ˴͍͙͚ͦͪͫ͊ͦͫ͟͟ ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭͤͦ-͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͙͚ͫ͟ 
ͨ͊ͪ͟ηΣ ̅˥̂˽ ζ˾ͦͫͣͦͪͨͦͪͭη

˶͎͙͙ͦͫͭ;͔͙͚ͫ͟ ͔ͭͻͤͦͨ͊ͪ͟ 
ό͔͙ͣͦ͒ͪͤ͊͘ͼ͙Ύ ͎ͣͦͪͫͦͦ͟ ͨͦͪͭ͊ ˴͍ͦͪͫ͊ͦ͟ύ6 913,6

˻˻˻ ζ˶͎͊ͯͤ͊ ˣ͔ͯͫͫ ˾͔ͦͪͭ͘ηˣ͊͊͘ ͦͭ͒·ͻ͊ ͤ͊ ͔͔ͦͪ͘ ˣ͔ͯͫͫ 1 344,4

˴˻ ζ˴͍͙͚ͦͪͫ͊ͦͫ͟͟ ͚ͣͦͪͫͦ͟ ͎͍ͭͦͪͦ·͚ ͨͦͪͭή͔ͻ͙ͤ;͔͔ͫͦ͟ ͔͔͍͔͙͔ͨͪͦͦͪͯ͗ͤ ͍͎ͪ͊ͤͦͦͦ͟ ͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ 
͍ ͨͦͪͭͯ ͎Φ ˴͍ͦͪͫ͊ͦ͊͟ 1 028,6

˻˻˻ ζ˴͍ͦͪͫ͊ͦͫ͊͟͟Ύ ͎͍͊͊ͤΈη˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ Ύͻͭ-ͯ͋͊͟͡ ͍ ͎Φ ˴͍͔ͦͪͫ͊ͦ͟ 216,5

˻˻˻ ζ˽͔͊ͫ ˴͚͊ͣͯη ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͣͦ͒ͯ͡Έ͎ͤͦͦ ͔ͦͭ͡Ύ ͙ ͎͋͊ͤͤͦͦ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡215,0

˻˻˻ ζ˴͚͊ͪͦͫη ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎͙͙ͦͫͭͤ;͎ͤͦͦ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ 
ͤ͊ ˻ͻͦͭͫͦͣ͟ ͔͔ͨͦ͋ͪ͗Έ͔ 200,0

ˮ˽ ˭͔͙͊͋ͤ͡ ˮ͎ͦͪΈ ˹͙͔͍͙ͦ͊͟͡; ˣ͊͊͘ ͔͔͚͎ͫͣͤͦͦ ͦͭ͒·ͻ͊ ˿͊ͻ͙͙͚͊ͤͫ͟͡ ͙ͭͯͪͣ͘ ζ̑ͤͦͤ͊ 
͔ͣͦͪη 169,8



SWOT-͙͊ͤ͊͘͡ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟ 

1. ˥͔͔͎͙ͦͫͭͪ͊ͭ;͔͔ͫͦ͟ ͔͙͔ͨͦͦ͗ͤ͡Υ ͍·ͻͦ͒ ͟ ˻ͻͦͭͫͦͣͯ͟ ͣͦͪΌΣ ͙͋ͦͫͭ͘͡Έ ͟ ͔ͣ͗͒ͯͤ͊ͪͦ͒ͤ·ͣ ͙ͣͦͪͫͣ͟ ͣ͊ͪ΄ͪͯͭ͊ͣΣ ͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͚͍͒ͫͭͯΌ΅͔͎ͦ ͨͦͪͭ͊ ͫ ͎ͪͯͦͦ͋ͦͪͦͭͦͣ͘ ҔмΣр ͣͤ͡ ͭκ͎ͦ͒ ͙ ͔͙ͭͪͣͤ͊͊͡ ˿˽˥ ό˽͙͎͔ͪͦͪͦ͒ͤͦ τ͒ͦ мф ͣͤ͡ ͭκ͎ͦ͒ύΦ

2. ˤͻ͔͙͔ͦ͗͒ͤ ͍ ̑͗ͤͦ-˿͊ͻ͙͊ͤͫͯ͟͡Ό ͎͔͊ͦͣͪ͊͡ͼ͙ΌΥ ͒ͦͫͭͯͨ ͟ ͪ·ͤͯ͟ ͍ ннм ͭ·ͫΦ ;͔͍͔ͦ͟͡Σ 
ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭͤ͊Ύ ͍ͫΎ͘Έ ͫ ͦ͋͊ͫͭͤ͡·ͣ ͼ͔ͤͭͪͦͣ ό͍͎͊ͭͦ͒ͦͪͦ͊ ˢ-офмΣ ͔͔͗ͤ͊͘͡Ύ ͎͒ͦͪͦ͊Σ ͊Ήͪͦͨͦͪͭ ͍ оо ͣ͟ύΦ

3. ˹͙͊͡;͙͔ ͍͒ͯͻ ͦͫͦ͋·ͻ ͔͙͍ͪ͗ͣͦΥ ́˻˾ ζ˿͊ͻ͙͊ͤ͡η ͙ ͍ͫͦ͋ͦ͒ͤ·͚ ͨͦͪͭ ˤ͙͍͊͒ͦͫͭͦ͟͡ ͫ ͎͍ͤ͊ͦͦ͡·͙ͣΣ 
͔ͭ͊ͣͦ͗ͤͤ·͙ͣ ͙ ͙͙͙͍͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͭͤ·͙ͣ ͡Έ͎͙ͦͭ͊ͣΦ

4. ˤ·ͫͦ͊͟Ύ Ή͙ͦͤͦͣ͟;͔ͫ͊͟Ύ ͙͍͊ͭͤͦͫͭ͟ΈΥ ͔͍͔ͨͪͦ ͔ͣͫͭͦ ͍ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡ ͨͦ ͦ͋Ά͔ͣͯ ͨͪͦͣ·΄͔͎ͤͤͦͦ͡ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘Σ 
м пнф ͫͯ͋Ά͔͍ͭͦ͟ ˸˿˽Σ оп ͔͙͔ͪ͊ͯͣ͘͡·ͻ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ·ͻ ͔ͨͪͦͭ͊͟ όͦ͋Ά͔ͣ млнΣп ͣͪ͒͡ ͪͯ͋ΦύΦ

5. ˾·͋ͦͨͪͦͣ·΄͔ͤͤ͡·͚ ͔͊ͫͭͪ͟͡Υ ом ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙͔ͭΣ сн ͪ·͋ͦͨͪͦͣ·͍ͫͦ͡·ͻ ͯ;͊ͫͭ͊͟Τ ͙ͨ΅͔͍·͔ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ τ
Ύ͒ͪͦ ͦ͊͟͡͡Έ͚ͤͦ ͦ͋ͪ͊͋͊ͭ·͍͊Ό΅͔͚ ͨͪͦͣ·΄͔͙ͤͤͦͫͭ͡ όсфΣн ҈ύΦ

6. ˹͙͊͘͟Ύ ͔͙͋ͪ͊͋ͦͭ͘ͼ͊ όлΣмп ҈ύ ͙ ͍·ͫͦ͊͟Ύ ͔ͫͪ͒ͤΎΎ ͊ͪͨ͊ͭ͊͘͡ όмплΣо ͭ·ͫΦ ͪͯ͋Φ ͍ нлнр ͎ΦύΦ

7. ˭ͤ͊;͙͔ͭ͡Έͤ·͔ ͙ͨͪͪͦ͒ͤ·͔ ͔ͪͫͯͪͫ·Υ ͔ͫ͊͡ όнлр ͭ·ͫΦ ͎͊ύΣ ͔ͫ͡Έͻ͎ͦͯͦ͒͘ΈΎ όфΣт ͭ·ͫΦ ͎͊ύΣ 
͔ͨͦ͒ͣͤ͘·͔ ͍ͦ͒·Σ ͙͔ͣͤͪ͊͡Έͤ·͔ ͙ ͔͡;͔͋ͤ·͔ ͔ͪͫͯͪͫ·Φ

8. ˤ·͙͚ͫͦ͟ ͙͔͔ͤͭͪͫ ͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦ ͟ ͎͙͙͔ͦͫͭ͟͡ ͙ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έ͔ͭͯͪΥ ͔ͨͪͦͭ͟· ͨͦ ͔͙ͭͪͣͤ͊ͯ͡Σ 
ͫ͊͒͊ͣ͟͡ ͊ͫͫ͊͟͡ ˢΣ ͎͚ͯ͋ͦͦ͟͡ ͔͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͪ·͋·Σ ͎͊͊ͪ-͎͊͊ͪͯΣ ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ͊ͣ ͒͡Ύ ͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ·Φ

9. ˹͙͊͡;͙͔ ͍ͫͦ͋ͦ͒ͤ·ͻ ͔͔ͣ͘͡Έ ͙ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪͤ͟·ͻ ͨͦ͡΅͊͒ͦ͟ ͨͦ͒ ͨͪͦͣ·΄͔ͤͤͦͫͭ͡ΈΣ 
͎͙͙ͦͫͭͯ͟͡Σ ͔ͫ͡Έ͔ͫͦ͟ ͻͦ͘Ύ͚͍ͫͭͦ ͙ ͙ͭͯͪͣ͘Φ

10.ˢ͙͍ͭͤ͊͟Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙Ύ ͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙ͫ͟ͻ ͔͍ͨͪͦͭͦ͟Υ ζ͙̏ͦͨͦͫ͟͡ηΣ ζ˶͎͊ͯͤ͊ ˣ͔ͯͫͫηΣ ͪ·͍͋ͦͦ͒ͤ·͔ ͍͊ͦ͒͘·Σ ͔ͭͻͤͦͨ͊ͪ͟Φ

1. ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έ͎ͭͯͪͤͦͦ ͔͊ͫͭͪ͊͟͡ ͫ ͨͦͤ͡·ͣ ͼ͙ͦͣ͟͡Υ ͦͭ ͙͙͍ͨͭͦͣͤͦ͟ ͙ ͺ͔ͪͣ 
ό͙͔͙͒ Ѕ уΣ Ѕ пмύ ͒ͦ ͔͔͙ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ όЅ нΣ Ѕ сϝύ ͙ Ήͫͨͦͪͭ͊͟ όЅ фΣ Ѕ ммύΦ

2. ˿͍͔͙͔ͭ͊ͤͦͤ͡ ˴͍͎͙ͦͪͫ͊ͦͫͦͦͣͯͤ͟͟ͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟ ͊͟͟ ͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͎ͫͦͦ͟ ͻ͊͋͊ ˨͊͡Έ͔͎ͤͦ ˤͦͫͭͦ͊͟Υ ͔͙ͭͪͣͤ͊͡ όЅ мύΣ 
ͣͯ͡Έ͙ͭͣͦ͒͊͡Έͤ·͚ ͔ͦͣͨͫ͟͟͡ όЅ птύΣ ͫ͊͒͟͡· όЅ млΣ Ѕ нлύΣ ͔͔͙͔ͪ͊ͫͨͪ͒ͭ͡͡Έͤ·͚ ͼ͔ͤͭͪ όЅ орύΦ

3. ˽͙͍͔ͪ͡;͔͙͔ͤ ͺ͔͔͒ͪ͊͡Έͤ·ͻ ͙ ͙ͤͦͫͭͪ͊ͤͤ·ͻ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ ;͔͔ͪ͘ ́˻˾κ˿˽ˤ ͨͦ͒ Ή͙͔͙͍ͫͨͦͪͭͤͦͦͪͤͭͪͦ͊ͤͤ͟·͔ 
͔ͨͪͦͭ͟·Φ

4. ˾͍͙͙͔͊ͭ͘ ζ͔͔͚ͤͦ͘͡η Ή͔͎͔͙͙ͤͪͭ͟Υ ͍͔͎͔͔ͭͪͦͤͪ͊ͼ͙Ύ όЅ руύΣ ͎͍͊ͦ͘·͔ ͙͙ͣͤ-́̏̇ όЅ уύΣ ͔͔͎͍͔͋ͪͦͦ Ή͔͙͙͔ͭͪͦͨͭ͊ͤ͟͡ 
͍ͫͯ͒ͦ όǎƘƻǊŜ ǇƻǿŜǊΣ Ѕ рсύΦ

5. ͙̇ͺ͍͙ͪͦ͊͘ͼ͙Ύ ͨͦͪͭ͊ ͙ ͎͙͙͙ͦͫͭ͟͡Υ ̇˻˨ όЅ ррύΣ ͙͔ͫͫͭͣ· ͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ͊ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ· όЅ олύΣ ͼ͙ͺ͍ͪͦ·͔ 
ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ· όЅ ртύΦ

6. ˾ͦͫͭ ͙͎ͪͯͤͦͦ͘͟ ͙ ͎ͣͦͪͫͦͦ͟ ͙ͭͯͪͣ͊͘Υ ͔ͨͪͦͭ͟ ζ˶͎͊ͯͤ͊ ˣ͔ͯͫͫηΣ Ύͻ͔ͭͤͤ͊Ύ ͙ͣ͊ͪͤ͊ όЅ роύΣ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͒͡Ύ 
͚͔͍͊ͤͪͦ͡ όЅ пфύΦ

7. ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͍͔ͦ͋ͪ͊ͦ͊ͭ͘͡Έͤ·ͻ ͙ ͍͊͒ͪͦ͟·ͻ ͼ͔͍ͤͭͪͦΥ ͯ;͔͋ͤ·͚ ͼ͔ͤͭͪ ͙ͨͪ ͨͦͪͭͯ όЅ нмύΣ ;͊ͫͭͤ·͔ ͔ͭͻ͙ͤͦͨ͊ͪ͟ 
όЅ опύΣ ͔͙ͦ͒͗͟͡͡ ͨͦ͒ ͊ͨͪͦͫ͘ ͔͔͚ͪ͊͋ͦͭͦ͒͊ͭ͡Φ

8. ˾͍͙͙͔͊ͭ͘ ͍͔͙ͪͭ͊͟͡Έ͎ͤͦͦ ͙ ͔͙ͭͨ͡;͎ͤͦͦ ͔͔͔͙ͣ͒͘͡͡Ύ όЅ оύ τ͙͔͎͙ͫͤͪΎ ͫ ̇˻˨ ό͙͙ͯͭ͊͘͡ͼ͙Ύ ͔ͭͨ͊͡ύ 
͙ ͙ͭͯͪͣͦͣ͘Φ

9. ˽͙͍͍ͪͦͦ͒ͫͭͦ͘ ͍͙ͯͨ͊ͦ͟͟ ͙ ͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ ͒͡Ύ ͚ͣͦͪͫͦ͟ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡Υ ͭ͊ͪ͊ όЅ нΣ Ѕ оύΣ ͙ͦͪͯ͒Ύ ͍ͦ͊͡ ͙ ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ· όЅ 
ппΣ Ѕ рфύΦ

10. ˴˾́ ͍ ͙͙͗͡΅ͤͦͣ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍͔ͫͭ ͙ ͔͙ͣͦ͒ͪͤ͊͘ͼ͙͙ ͦͣͣͯͤ͊͟͡Έ͚ͤͦ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟·Φ

1. ˨͔͎ͣͦͪ͊ͺ͙;͔͙͚ͫ͟ ͫͨ͊͒Υ ͔͔͍͔ͫͭͫͭͤͤ͊Ύ ͯ͋·͡Έ ͙ ͙͎ͣͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͚ ͦͭͭͦ͟ 
όͫ плΣм ͭ·ͫΦ ͍ нлмр ͎Φ ͒ͦ офΣо ͭ·ͫΦ ͍ нлнр ͎ΦύΦ

2. ˨͔ͺ͙ͼ͙ͭ ͍͙͊͟͡ͺ͙ͼ͙͍ͪͦ͊ͤͤ·ͻ ͍͊͒ͪͦ͟ τ͔ͦͫͦ͋ͤͤͦ ͍ ͙͔͔͙͙ͤ͗ͤͪΣ 
IT, ͨ ͔͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͟Σ ͎͙͙͔ͦͫͭ͟͡ ͙ ͍͔͙͙ͯͨͪ͊ͤ͡Φ

3. ˹͔͍͙ͪ͊ͭ͊͘Ύ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͍ ͔ͫ͡Έ͚ͫͦ͟ ͔͙ͣͫͭͤͦͫͭΥ ͙ͤͦͫ͘ ͦͣͣͯͤ͊͟͡Έͤ·ͻ ͔͔͚ͫͭΣ 
͍͙͚͔͊͊ͪͤͦ ͙͗͡Έ͔ όусΣп ͭ·ͫΦ ͣчύΣ рр ҈ ͎͒ͦͪͦ ͔ͤ ͍͔͍ͫͦͦͭͭͫͭͯΌͭ ͙͍ͤͦͪͣ͊ͭ͊ͣΦ

4. ˹͙͔ͦ͘͟ ͊͟;͔͍ͫͭͦ ͍͔͙ͦ͒ͦͫͤ͊͋͗ͤΎ ͙ ͍͍͔͔͙ͦ͒ͦͦͭ͒ͤΎ τ͍͙͔ͦͭͫͯͭͫͭ ͦ;͙͙ͫͭ͟Σ 
͍·͙͔ͫͦ͟ ͔͙ͨͦͭͪ ͍ ͔ͫͭΎͻΦ

5. ˻ͭͭͦ͟ ͔͙ͣͦͦ͒͗͡ ͙ ͫ͊͋͊͡Ύ ͍͍ͦͪ͊ͭͤ͊͘Ύ ͙͎ͣͪ͊ͼ͙Ύ ͔ͨͦͫ͡ ͦ͋ͯ;͔͙ͤΎ ͤ͊ ͔͙͔ͣ͊ͭͪ͟Φ

6. ˤ·ͫͦ͊͟Ύ ͙͒ͺͺ͔͔ͪͤͼ͙͊ͼ͙Ύ ͒ͦͻ͍ͦ͒ͦΥ ͒ͦͻͦ͒· ͍ ͒ͦ͋·͍͊Ό΅͔͚ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡ ͍ оςп ͪ͊͊͘ ͍·΄͔Σ 
;͔ͣ ͍ ͙͔ͭͯͪͣ͘ ͙ ͎ͯͫͯ͊͡ͻΦ

7. ˹͔͒ͦͫͭ͊ͭͦ;ͤ͊Ύ ͙͙ͭͯͪͫͭ;͔ͫ͊͟Ύ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟Υ ͍͔͎ͫͦ ср ͔͍ͤͦͣͪͦ ͍ ͎͙͙ͦͫͭͤͼ͊ͻ ͙ͨͪ нлл ͭ·ͫΦ 
͔͔͎͗ͦ͒ͤ·ͻ ͙͍ͭͯͪͫͭͦΦ

8. ˿͊͋͊͡Ύ ͍͍͔ͦ͡;͔ͤͤͦͫͭΈ ͔͔͙ͤ͊ͫͤ͡Ύ ͍ ͫͨͦͪͭ όпнΣр ҈ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤͦͫͭΈύ ͙ ͔ͤ͒ͦͫͭ͊ͭͦ͟ ͔͔͍ͭͪͤͪͦΦ

9. ͔́ͻ͎͙ͤͦͦ͡;͔͔ͫͦ͟ ͍͙͔ͦͭͫͭ͊͊ͤ ;͙͊ͫͭ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙͚ͭΣ ͔ͦͫͦ͋ͤͤͦ ͍ ͔ͫ͡Έͫͦͣ͟ ͻͦ͘Ύ͚͍͔ͫͭ ͙ ˬ˴̆Φ

10. ˾ͦͫͭ ͔ͤͫ͊ͤ͟ͼ͙͙͍ͦͤͪͦ͊ͤͤ·ͻ ͍ͫ͊ͦ͟͡ ͙ Ή͎͙ͦͦ͟͡;͔ͫ͊͟Ύ ͎ͤ͊ͪͯ͊͘͟ ͦͭ ͨͪͦͣ·΄͔͙ͤͤͦͫͭ͡Φ

1. ˿͙͔͙͔ͤ͗ͤ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͙͍͙͊ͭͤͦͫͭ͟ ͙͘-͊͘ ͎͔͙͙͙ͦͨͦͭ͟͡Σ ͫ͊ͤ͟ͼ͙͚ ͙͙͡ ͙͔͔͙ͣͤͤ͘Ύ ͦͤ͟ΆΌͤͭͯͪ͟· ͤ͊ 
Ή͔͎ͤͪͦ-Σ ͪ·͋ͤ·ͻ ͪ·ͤ͊͟ͻΦ

2. ͙͔͙͔̂ͫͤ͡ ͦͭͭͦ͊͟ ͎ͭͪͯ͒ͦͫͨͦͫͦ͋ͤͦͦ ͔͔͙ͤ͊ͫͤ͡ΎΣ ͔ͦͫͦ͋ͤͤͦ ͣͦͦ͒͡·ͻ ͔ͫͨͼ͙͙͍͊ͫͭͦ͡Φ

3. ͔́ͻ͎͙ͤͦͦ͡;͔͔ͫͦ͟ ͙ ͙ͤͺ͔ͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪͤͦ͟ ͍͙͔ͦͭͫͭ͊͊ͤ ͦͭ ͎͙͒ͪͯͻ ͒͊͡Έ͔͍ͤͦͫͭͦ;ͤ·ͻ ͎͔͊ͦͣͪ͊͡ͼ͙͚ 
όˤ͙͍͊͒ͦͫͭͦ͟͡Σ ͍̆͊͋͊ͪͦͫ͟ύΦ

4. ˾ͦͫͭ ͙ͭ͊ͪͺ͍ͦ ͤ͊ ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭΣ Ή͔͎͙ͤͪΌ ͙ ˬ˴̆ τ͙͔͙͔ͫͤ͗ͤ ͔͙ͦͤͯͪͤͭͦͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭ͟͟ ͦ͊͟͡͡Έͤ·ͻ 
͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͘Φ

5. ͎͙̏ͦͦ͟͡;͔͙͔ͫ͟ ͙͙ͪͫ͟ τ͎͊ͪ͘Ύ͔͙͔ͤͤ͘ ͙͔ͨͪ͋ͪ͗ͤ·ͻ ͍ͦ͒Σ ͔͎͒ͪ͊͒͊ͼ͙Ύ ͙͔͍͋ͦͪͫͯͪͫͦ 
͙ͨͪ ͣ͊ͫ΄͙͍͙͙ͭ͊͋ͪͦ͊ͤ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ·Φ

6. ˿͔ͦͤͤͦͫͭ͘Έ ͙ ͍͙͙͊ͫͣͦͫͭ͘Έ ͎͊ͪͦͨͪͦͣ͊ ͙ ͙ͭͯͪͣ͊͘ ͦͭ ͙ͣ͊ͭ͊͟͡ ͙ ͍͔ͤ΄͔͎ͤͦ ͫͨͪͦͫ͊Φ

7. ˴͔ͦͤͯͪͤ͟ͼ͙Ύ ͫͦ ͫͭͦͪͦͤ· ͎͙͒ͪͯͻ ͍ͨͦͪͭͦ ˨͊͡Έ͔͎ͤͦ ˤͦͫͭͦ͊͟ όˤ͙͊ͤͤͦΣ ˤ͙͍͊͒ͦͫͭͦ͟͡Σ ˽͔͍͍ͭͪͦͨ͊ͦͫ͟͡-
˴͊ͣ;͙͚͊ͭͫ͟ύΦ

8. ˾ͦͫͭ ͙͒ͦ͡ ͙͔͎͙ͤͦͪͦͤ͊͡Έͤ·ͻ͍͔͙͍ͫͦ͋ͫͭͤͤͦ͟ τ͙͔͙͔ͫͤ͗ͤ ͦ͊͟͡͡Έ͎ͤͦͦ Ή͙ͦͤͦͣ͟;͔͎ͫͦͦ͟ 
ͣͯ͡Έ͙͙ͭͨ͊ͭͦͪ͊͟͡Φ

9. ˹͔͒ͦͫͭ͊ͭͦ;ͤ͊Ύ ͨͪͦͨͯͫͤ͊͟Ύ ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭΈ ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭͤ·ͻ ͙͍ͦͪ͒ͦͪͦ͟ ό͍͊ͭͦ-Σ ͗Φ-͒Φύ ͙ͨͪ ͔ͪͦͫͭ 
͎ͪͯͦͨͦͭͦ͊͘͟Φ

10. ˹͙͊͘͟Ύ ͚ͯͫͭͦ;͙͍ͦͫͭΈ ͎ͣ͊ͦͦ͡ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͍ ͍͙ͯͫͦ͡Ύͻ ͍·͚ͫͦͦ͟ ͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͚ͫͦ͟ ͙ Ή͔͎͔͙ͤͪͭ;͔͚ͫͦ͟ 
͙͙ͫͭͦͣͦͫͭΦ
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͟͡Ό;͔͍·͔ ͍͙ͦͣͦ͗ͤͦͫͭ͘ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪΣ ͔ͦͤͯͪͤͭͤ͟͟·͔ ͔͙ͨͪͣͯ΅͔͍ͫͭ͊

˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έ͎ͭͯͪͤͦͦ ͊ͫͭͪ͊ͫ͟͡ ͨͦͤ͡·ͣ ͼ͙ͦͣ͟͡
ͦͭ ͙͙͍ͨͭͦͣͤͦ͟ ͙ ͺ͔ͪͣ ͒ͦ ͔͔͙ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͙ Ήͫͨͦͪͭ͊͟ ͨͪͦ͒ͯ͟ͼ͙͙ ͍·͚ͫͦͦ͟ ͔͔͙ͫͭͨͤ ͔͔͙ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟; 
͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͦ͘ ͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ ͒͡Ύ ͚ͣͦͪͫͦ͟ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡ ͙ ͍ͯͨ͊ͦͦ͟;ͤ·ͻ ͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡

1

˿͍͔͙͔ͭ͊ͤͦͤ͡ ˴͍͎͙ͦͪͫ͊ͦͫͦͦͣͯͤ͟͟ͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟ ͊͟͟ ͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͎ͫͦͦ͟ ͻ͊͋͊ ˨͊͡Έ͔͎ͤͦ ˤͦͫͭͦ͊͟ 

͔͙ͭͪͣͤ͊͡·Σ ͣͯ͡Έ͙ͭͣͦ͒͊͡Έͤ·͚ ͔ͦͣͨͫ͟͟͡Σ ͙͔ͫͫͭͣ͊ ͍ͫ͊͒ͦ͟͡ ͙ ͔͔͙͔ͪ͊ͫͨͪ͒ͭ͡͡Έͤ·͚ ͼ͔ͤͭͪΣ ̇˻˨ 
͎͙͙͙ͦͫͭ͟͡Σ ͙͔ͫͫͭͣ͊ ͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ͊ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ·Σ ͼ͙ͺ͍ͪͦ·͔ ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ·

2

˽͙͍͔ͪ͡;͔͙͔ͤ ͺ͔͔͒ͪ͊͡Έͤ·ͻ ͙ ͙ͤͦͫͭͪ͊ͤͤ·ͻ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ 

;͔͔ͪ͘ ́˻˾ ό͙͙ͭͯͪͫͭ;͔͙͚ͫ͟ ͔͊ͫͭͪ͟͡Σ ˢ˽˴Σ ͔͔ͪͪ͊͟ͼ͙Ύύ κ ˿˽ˤ ό͎͙͙ͦͫͭ͊͟͡Σ ͨͪͦͣ·΄͔ͤͤͦͫͭ͡Έύ ͨͦ͒ 
Ή͙͔͙͍ͫͨͦͪͭͤͦͦͪͤͭͪͦ͊ͤͤ͟·͔ ͔ͨͪͦͭ͟·

3

˾͍͙͙͔͊ͭ͘ ζ͔͔͚ͤͦ͘͡η Ή͔͎͔͙͙ͤͪͭ͟

͍͔͎͔͔ͭͪͦͤͪ͊ͼ͙ΎΣ ͎͍͊ͦ͘·͔ ͙͙ͣͤ-́̏̇Σ ͔͔͎͍͔͋ͪͦͦ Ή͔͙͙͔ͭͪͦͨͭ͊ͤ͟͡ ͍ͫͯ͒ͦ όshore power)

4

˾͍͙͙͔͊ͭ͘ ͙͎ͪͯͤͦͦ͘͟ ͙ ͎ͣͦͪͫͦͦ͟ ͙ͭͯͪͣ͊͘

͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͙ ͙͍͙͔ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡ ͍ͫͯ͒ͦΣ Ύͻ͔ͭͤͤ͊Ύ ͙ͣ͊ͪͤ͊Σ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͒͡Ύ ͚͔͍͊ͤͪͦ͡

5

˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͍͔ͦ͋ͪ͊ͦ͊ͭ͘͡Έͤ·ͻ ͙ ͍͊͒ͪͦ͟·ͻ ͼ͔͍ͤͭͪͦ

ͯ;͔͋ͤ·͚ ͼ͔ͤͭͪ ͙ͨͪ ͔ͨͦͪͭΣ ͎͍ͨͦ͒ͦͭͦ͊͟κ͔͔͎͍ͨͪͨͦ͒ͦͭͦ͊͟ ͪ͊͋ͦ;͙ͻ ͍͊͒ͪͦ͟ ͨͦ͒ ͊ͨͪͦͫ͘ ͔͔͚ͪ͊͋ͦͭͦ͒͊ͭ͡

6

˾͍͙͙͔͊ͭ͘ ͍͔͙ͪͭ͊͟͡Έ͎ͤͦͦ ͙ ͔͙ͭͨ͡;͎ͤͦͦ ͔͔͔͙ͣ͒͘͡͡ΎΣ ͙͔͎͙ͫͤͪΎ ͫ ͙ͭͯͪͣͦͣ͘
7

˽͔ͪͦͭ͟· ˴˾́ ͍ ͙͙͗͡΅ͤͦͣ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍͔ͫͭ 

όˬ˴̆ ͙ ͫͦͼ͙͊͡Έͤ͊Ύ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ύ ͙ ͔͙ͣͦ͒ͪͤ͊͘ͼ͙͙ ͦͣͣͯͤ͊͟͡Έ͚ͤͦ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟·

8

Å ͔ͤͺ͔͎ͭ͊ͦ͒ͦ͋͘·;͊

Å ͍ͦ͒ͦͪͦ͒ͤ·͚ ͔͊ͫͭͪ͟͡ 

Å ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭͤͦ-͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͙͚ͫ͟ 
͔ͦͣͨͫ͟͟͡

Å ͤ͊ͯ;ͤͦ-͍͔ͦ͋ͪ͊ͦ͊ͭ͘͡Έͤ·͚ 
͔ͦͣͨͫ͟͟͡

Å ͔ͦͣͨͫͤ͊͟͟͡Ύ ͙͗͊͡Ύ 
͚͊ͫͭͪͦ͊͘͟

Å ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ͊

Å ͙ͭͯͪͫͭͫͦ͟-͔͔ͪͪ͊͟ͼ͙ͦͤͤ·͚ 
͔ͦͣͨͫ͟͟͡

Å ͎͊ͪͦͨͪͦͣ·΄͔ͤͤ͡·͚ 
͔ͦͣͨͫ͟͟͡

Å ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͦ͘ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έͤ·ͻ 
͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡

Å ͪ·͋ͦͨͪͦͣ·΄͔ͤͤ͡·͚ 
͔ͦͣͨͫ͟͟͡

1. ͙ͭͯͪͣ͘

2. ͙ͨͪ͒ͦͪͦ͗ͤ·͚ ͔͍͙ͫͪͫ

3. ͨͪͦͣ·΄͔ͤͤͦͫͭ͡Έ

4. ͎͍ͭͦͪͦ͡Ύ

5. ͔ͫ͡Έ͔ͫͦ͟ ͻͦ͘Ύ͚͍ͫͭͦ

п ͨ͡Φ ͍ ͫΦ ˽͔͍ͪ͊Ύ ˽͊͒Έ

о ͨ͡Φ ͍ ͎Φ ˴͍͔ͦͪͫ͊ͦ͟

н ͨ͡Φ ͍ ͫΦ ˹͍͔ͦͦ

м ͨ͡Φ ͍ ͫΦ ˻ͻ͔ͦͭͫͦ͟

м ͨ͡Φ ͍ ͫΦ ˨͊;͔ͤͦ

м ͨ͡Φ ͍ ͚͔ͪ͊ͦͤ ͦ͘Φ ˮ͔ͣͤ͘;͙͍͔ͦ



͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟ ͍͔͙ͤ͊ͨͪ͊ͤ͡Ύ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ύ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ

1.

2.

3.

4.

1.

2.

3.

4.

5.

6.

1.

2.

3.

ϝ͔͙ͣͪͦͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ˴͍͙ͦͪͫ͊ͦͫͦͣͯͣͯͤ͟͟ͼ͙ͨ͊͡Έͤͦͣͯ ͎ͦͪͯͯ͟



͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟ ͍͔͙ͤ͊ͨͪ͊ͤ͡Ύ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ύ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ

˹͍͔͙͊ͨͪ͊ͤ͡Ύ ͔͔ͦͨͪ͗͊Ό΅͔͎ͦ 
Ή͙ͦͤͦͣ͟;͔͎ͫͦͦ͟ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ύ 
˴͍͎͙ͦͪͫ͊ͦͫͦͦͣͯͤ͟͟ͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟Υ
ͭͦ;͙͟ ͪͦͫͭ͊ 
1 2



ͦ͋ͪ͊͘ ͋ͯ͒ͯ΅͔͎ͦ

7/10

5/10

9/10

6/10

8/10

7/10

6/10

5/10

6/10

͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ·͔ 
͙͔͙͒ ͙ ͔ͨͪͦͭ͊͟

74

2 
ͭͦ;͙͟ ͪͦͫͭ͊
͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ͊Σ ́˶˴ 
ͫ ͍ͫͦͨͯͭͫͭͯΌ΅͙͙ͣ 
͙͍͍͙ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊ͣ͘

111 
͔͙ͣͪͦͨͪΎ͙͚ͭ
ͨͦ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ό ͭͦ;͔͟ ͪͦͫͭ͊ 

98 
͔͙ͣͪͦͨͪΎ͙͚ͭ
ͨͦ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ό ͪ͊͋ͦͭ· 
ͫ ͙͍͔͙ͤͫͭͦͪ͊ͣ ͙ ͙͔͋ͤͫͦͣ͘



тп ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ·͔ ͙͔͙͒ ͙ ͔ͨͪͦͭ͊͟

˾͔͚͙͎ͭͤ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒

;

ф ͔͍ͨͪͦͭͦ͟
͔͔ͨͪ͒ͦ͗ͤͦ͡ 
͙͔͋ͤͫͦͣ͘

ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒
ͨͦ ͙ͫͨͦ͡Έ͍͙ͦ͊ͤ͘Ό 
͔ͨͦͭͤͼ͙͊͊͡ 
͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ

ϝ˹͊ ͔ͫ͒ͯ͡Ό΅͙ͻ ͚ͫ͊͒͊͡ͻ ͔͍͔ͨͪ͒ͫͭ͊ͤ͡ ͔͔ͪͫͭͪ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒Σ ͙͒ͺͺ͔͔ͪͤͼ͙͍ͪͦ͊ͤͤ·ͻ ͨͦ ͔ͫͭͦͪ͊ͣ͟



Ѕ ˣ͙͔ͤͫ͘-͙͔͒Ύ CAPEX, ͣͪ͒͡ ͪͯ͋Φϝ

1 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͍͔͔͎ͫͦͪͣͤͤͦͦ ͎͍͎ͪͯͦͦͦ͘ ͔͙ͭͪͣͤ͊͊͡ ͎ͣͦͪͫͦͦ͟ ͨͦͪͭ͊ 15ς25

2 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎ͫ͊͒ͫͦͦ͟͟͡ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͊ͫͫ͊͟͡ ˢ όолςрл ͭ·ͫΦ ͣчύ 3ς6

3 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͣͯ͡Έ͙ͭͣͦ͒͊͡Έ͎ͤͦͦ ό͍͙͊͊-Σ ͗Φ-͒ΦΣ ͍ͦ͒ͤ·͚ ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭύ ͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͎ͫͦͦ͟ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ 15ς30+

4 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎ͫ͊͒ͫͦͦ͟͟͡ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͚ͣ͊ͦͭͦͤͤ͊͗ͤͦ͡ ͎͙͙͙ͦͫͭ͟͡ τ͔͔͙͔ͪ͊ͫͨͪ͒ͭ͡͡Έ͎ͤͦͦ ͼ͔ͤͭͪ͊ 2ς4

5 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ ͨͦ ͔ͭͻ͎͙ͤͦͦ͡Ύͣ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͙ ͙ͫͨͦ͡Έ͍͙ͦ͊ͤ͘Ύ ˣ˽˶ˢ 2ς4

6 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ Ύͻ͔͚ͭͤͤͦ ͙ͣ͊ͪͤ· ͙ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ Ύͻͭ 2ς4,5

7 ˽͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͦͭͻ͍ͦ͒ͦ ͪ·͚͋ͤͦ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡ ό͔͍͋ͦ͟͡·͔ ͍͙͒ͦ͋͊͟Σ ͦͪͣ͊͟Σ ͔͙ͯ͒ͦ͋ͪͤΎύ 2ς3,5

8 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ̇˻˨ όͼ͔ͤͭͪ͊ ͙ͦ͋ͪ͊͋ͦͭ͟ ͒͊ͤͤ·ͻύ 5ς10

9 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͍͊ͦ͒͊͘ ͨͦ ͨͪͦͣ·΄͔ͤͤͦͣͯ͡ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͯ ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ ͒͡Ύ ͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ· 1ς3

10 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎͙͚͊ͦͭͯͪ͋ͤͤͦ͘ ͙͙͡ ͎͙͙͚͋ͪ͒ͤͦ ό͎͊͘ Ҍ ˤˮ̏ύ Ή͔ͭͪͦͫͭ͊ͤ͟͡ͼ͙͙ ͒͡Ύ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔͙ͤΎ ͍͚ͨͦͪͭͦͦ ͙ ͨͪͦͣ·΄͔͚ͤͤͦ͡ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ͎Φ ˴͍ͦͪͫ͊ͦ͊͟ όрлςмлл ˸ˤͭύ 10ς20

ˮ͎ͭͦͦΥ 57ς110

ϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤ͡· ͦͼ͔ͤͦ;ͤ·͔ ͤ͊͘;͔͙ͤΎ ͤ͊ ͙͔͔ͨͪͣͪ ͔͍ͨͪͦͭͦ͟-͎͍͊ͤ͊ͦͦ͡Σ ͔͙͍ͪ͊ͦ͊ͤͤ͘͡·ͻ ͍ ͎͙͒ͪͯͻ ͔͎͙ͪͦͤ͊ͻΣ ͫ ͔͙͍͚ͦͪͪͭͪͦͦ͟͟͟ ͤ͊ ͔ͫͨͼ͙ͺ͙ͯ͟ ˨͊͡Έ͔͍ͤͦͫͭͦ;͎ͤͦͦ ͔͎͙ͪͦͤ͊

ϝϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤͤ͡·͔ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͙͒ ͔ͤ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͨ͊ͤͦͣ͡Σ ͊ ͔͍ͨͪ͒ͫͭ͊͡ΎΌͭ ͚ͫͦ͋ͦ ͔͔ͨͪ͗͒ ͍͔͎ͫͦ ͙͔͙ͦͪͤͭͪ ͒͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͙ ͒͡Ύ ͙͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͼ͙͙ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦͣ͟͟Φ ͦΦ ͍ ;͙͊ͫͭ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ 
͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻΣ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤ·ͻ ͔͙ͪͫͯͪͫ͊ͣ ͙ ͫͨͪͦͫͦͣ ͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦͣ͟͟Φ ͦΦ ͍ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟ ͒ͦ нлол ͎ͦ͒͊

ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟

˿͍͔͙͔ͦͨͦͫͭ͊ͤ͡ ͫ ͦ͋Ά͔͙ͣ͊ͣ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚
1. ˽͎ͪͦͤͦ͘ ͤ͊ нлнпςнлнс ͎ͦ͒· ͨͦ ˴͍͙ͦͪͫ͊ͦͫͦͣͯͣͯͤ͟͟ͼ͙ͨ͊͡Έͤͦͣͯ ͎ͦͪͯͯ͟ τ15ςнл ͣͪ͒͡ ͪͯ͋Φ CAPEX
2. CAPEX ͨͦ ́˻˽-мл ͙͔͙͊ͨͭ͊ͦͣ͟͟͡ͻ ͔͍ͨͪͦͭͦ͟ ͍ͫͦͫͭ͊͡Ύ͔ͭ ͙͔ͨͪͣͪͤͦ р ͎͍ͦ͒ͦ·ͻ ͦ͋Ά͔͍ͣͦ

́˻-˽мл ͙͔͚͒ ͫ ͙ͣ͊ͫͣ͊͟͡Έ͚ͤͦ ͙͔͊ͨͭ͊ͦͣͦͫͭ͟͟͡ΈΌ



ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟

́˻-˽мл ͙͔͚͒ ς͡ ͙͔͒ͪ· ͔͚͙͎ͪͭͤ͊
˿͍ͦ͒ͤ·͚ ͙͍ͪ͊ͤ͗ͪͦ͊ͤͤ·͚ ͔͚͙͎ͪͭͤ

Ѕ ˣ͙͔ͤͫ͘-͙͔͒Ύ
͙ͤ͊͡;͙͔
ͫͨͪͦͫ͊ 
ό͙͘ рύ 

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ 
ό͙͘ рύ

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͍ͪͫͯͪͫͦ 
ό͙͘ рύ

͔͚͙͎ͪͭͤ

1 ˤ͍͔͙͔ͦͫͫͭ͊ͤͦͤ͡ ͍͊ͦ͒͊͘ ͨͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ͎͊͊ͪ-͎͊͊ͪ͊ 4,79 4,57 4,38 13,74

2
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͎͚ͯ͋ͦͦ͟͡ ͔͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͔͍ͣͦͪͨͪͦ͒ͯͭͦ͟ ό͔͍ͦͤͫͪ͟·Σ 
͔͔͍ͨͪͫͪ·Σ ͙ͯͤ͊ͪͤ͟͡·͔ ͙͔͙͒͘͡Ύ ͒͡Ύ ͍͔͔͎ͤͯͭͪͤͤͦ ͪ·ͤ͊͟ ͙ Ήͫͨͦͪͭ͊͟ύ4,56 4,55 4,24 13,34

3 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͔͎͒ͭͫͦͦ͟ ͎͍͎͒ͦͫͯͦͦͦ ͼ͔ͤͭͪ͊ 4,55 4,44 4,32 13,32

4
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͎ͪͯͨͤͦͦ͟ ͔͙ͭͨ͡;͎ͤͦͦ ͻͦ͘Ύ͚͍ͫͭ͊ ͨͦ ͍·ͪ͊΅͙͍͊Ό ͍ͦͦ΅͔͚Σ ͔͔͙ͤ͘͡ ͙ 
Ύ͎ͦ͒ ό͍ ͭΦ ;Φ ͙͙ͯͭ͊͘͡ͼ͙Ύ ͙͋͘·ͭͦ;͎ͤͦͦ ͔ͭͨ͊͡ ̇˻˨ τ͙ͨͪ ͍͙͙ͯͫͦ͡ ͙ͫͦ͒͊ͤ͘Ύύ4,54 4,52 4,05 13,11

5 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͍͔͔͎ͫͦͪͣͤͤͦͦ ͎͍͎ͪͯͦͦͦ͘ ͔͙ͭͪͣͤ͊͊͡ ͎ͣͦͪͫͦͦ͟ ͨͦͪͭ͊ 4,45 4,41 4,18 13,05

6
˽͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͦͭͻ͍ͦ͒ͦ ͪ·͚͋ͤͦ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡ ͫ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͦͣ͘ ͔͍͋ͦ͟͡·ͻ ͍͒ͦ͋͊ͦ͟Σ 
͔͙͍ͨͪͣͫͦ͟Σ ͎͍ͦͭͦ·ͻ ͔ͦͣͨͫͤ͟͟͡·ͻ ͍ͦͪͣͦ͟ ͒͡Ύ ͙͍͗ͦͭͤ·ͻ ͙ ͔͙͚ͯ͒ͦ͋ͪͤ4,44 4,52 4,05 13,01

7
˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͊ͪͦ͊ͤͤ͘͡·ͻ ͙͍ͫͨͦͪͭͤ·ͻ ͔͍ͦͣͨͫͦ͟͟͡ ͙ ͺ͙͔ͭͤͫ-
ͼ͔͍ͤͭͪͦ 4,33 4,37 4,16 12,86

8 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔͙ͫͭ ͫͭ͊ͤͼ͙͚ ͊ͪ͘Ύ͙͒͟ ͍͙͔͚͊ͭͦͣͦ͋͡ όΉ͔͍ͭͪͦ͊ͨͪ͊ͦ͘͟͟͡) 4,36 4,44 4,04 12,84

9
˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͭ͊ͪ· ͙ ͍ͯͨ͊ͦͦ͟;ͤ·ͻ ͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡ ͒͡Ύ ͙ͨ΅͔͍͚ͦ 
ͨͪͦͣ·΄͔͙ͤͤͦͫͭ͡ 4,57 4,20 4,05 12,82

10
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͫͭ ͊͟ͺ͔κ͔͍ͪͫͭͦͪ͊ͤͦ ͫ ͍͙͊ͭͪ͊͊ͣ͘͟ ͙ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͊ͪͦ͊ͤͤ͘͡·ͣ 
͙͍͙͔ͦ͋ͫͯ͗͊ͤͣ͡ ͙͍ͪ͊͋ͦͭͤͦ͟ ͨͦͪͭ͊Σ ͨͪͦͣ·΄͔ͤͤ͡·ͻ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙͚ͭ4,34 4,33 4,12 12,81

τˮ͔͙͒Σ ͙͔ͣΌ΅͙͔ ͙͔͎ͤͭͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͚ ͔ͨͦͭͤͼ͙͊͡

1 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͍͊ͦ͒͊͘ 
ͨͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ;͙͍ͨͦ

2
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ 
ͨͦ ͔ͭͻ͎͙ͤͦͦ͡Ύͣ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ 
͙ ͙ͫͨͦ͡Έ͍͙ͦ͊ͤ͘Ύ ˣ˽˶ˢ 

3
˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͔͙͚͎ͫͪͤͦͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ 
͙ Ήͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙͙ ˣ˽˶ˢ 
͒͡Ύ ͼ͔͔͚͡ ͍͙͒ͦͫͭ͊͟ ͎͍ͪͯͦ͘ 
͒ͦ ͔ͦͭ͒͊ͤͤ͡·ͻ ͔͙͙͚ͭͪͪͭͦͪ 

4 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ Ύͻ͔͚ͭͤͤͦ ͙ͣ͊ͪͤ· 
͙ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ Ύͻͭ 

5 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͣͦ΅͔͚ͤͦͫͭ ͍͔͎͔͔ͭͪͦͤͪ͊ͼ͙͙ 
Ή͔ͭͪͦ͟͡Ή͔͎͙͙ͤͪ 

6
˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͔͔͙ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͎͊͊͘ 
ͫ ͍·ͨͯͫͦͣ͟ ͍͔͍͚ͦͫͭͪ͋ͦ͊ͤͤͦ ͪ·ͤͦͣ͟ 
ͻ͙͙ͣ;͔͚ͫͦ͟ ͨͪͦ͒ͯ͟ͼ͙͙ 

ϝ ˾͙͍͙͔͊ͤ͗ͪͦ͊ͤ ͙͍͔͔ͨͪͦ͒ͤͦ͘ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͦͼ͔ͤͦ͟ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͦͣ͊ͤ͒͟· ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͙ ͙͎ͨͪ͊͡΄͔ͤͤ·ͻ ͔͙͙͔͔͚ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Φ ˻ͼ͔͙ͤ͟ ·͍͍͔ͫͭ͊ͤ͡· ͚͊͗͒ͦ͟ ͙͔͔͒ ͨͦ 
ͨΎ͙ͭ͋͊͡͡Έ͚ͤͦ ΄͔͊͟͡ ͍ ͔͔ͪ͊ͪ͘͘ ͔͍ͨ͊ͪ͊ͣͭͪͦ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔͔͎ͨ͊ͭ͗ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͦ͡ ͫͨͪͦͫ͊ηΣ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͙͔͔͚ͤͦͫͭ͡ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚η ͙ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔ͤͦ͋ͻ͙ͦ͒·ͣͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦη

ϝϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤͤ͡·͔ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͙͒ ͔ͤ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͨ͊ͤͦͣ͡Σ ͊ ͔͍ͨͪ͒ͫͭ͊͡ΎΌͭ ͚ͫͦ͋ͦ ͔͔ͨͪ͗͒ ͍͔͎ͫͦ ͙͔͙ͦͪͤͭͪ ͒͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͙ ͒͡Ύ ͙͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͼ͙͙ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ;͙͊ͫͭ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ 
͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻΣ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤ·ͻ ͔͙ͪͫͯͪͫ͊ͣ ͙ ͫͨͪͦͫͦͣ ͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟ ͒ͦ нлол ͎ͦ͒͊



ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟

˿͍ͦ͒ͤ·͚ ͔͚͙͎ͪͭͤ
Ѕ ˣ͙͔ͤͫ͘-͙͔͒Ύ

͙ͤ͊͡;͙͔
ͫͨͪͦͫ͊ 
ό͙͘ рύ 

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ 
ό͙͘ рύ

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͍ͪͫͯͪͫͦ 
ό͙͘ рύ

͔͚͙͎ͪͭͤ

11 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͪ͊͟ͺ͍͎ͭͦͦͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͔ͣͫͭͤ·ͻ ͍ͨͪͦ͒ͯͭͦ͟ ό;͚͊Σ ͔ͣ͒Σ ͣͦͪͫ͊͟Ύ ͊ͨͯͫͭ͊͟ ͙ ͎͙͔͒ͪͯύ ͒͡Ύ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔͙ͤΎ ͤͯ͗͒ ͙ͭͯͪͣ͊͘ ͙ 
͔͎͔ͫͣͤͭ͊ HoReCa 4,39 4,38 4,00 12,77

12 ˻ͭͪ͟·͙͔ͭ ͎ͪͯͨͤͦͦ͟ ͎ͣͤͦͦͺͯͤ͟ͼ͙ͦͤ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ό́˾̇ύ 4,41 4,21 4,04 12,66
13 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͍ ͫͺ͔͔ͪ ͙͍͍͍͗ͦͭͤͦͦ͒ͫͭ͊ ό͔͔ͦ͋ͫͨ;͔͙͔ͤ ͔͔͚ͨͦͭͪ͋ͤͦͫͭ ͔͎͙ͪͦͤ͊ύ 4,60 4,13 3,91 12,63
14 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͻ͔ͦͫͭ͊͡ όͻ͔͍ͦͫͭͦ͡ύ ͒͡Ύ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ ͙͙ͭͯͪͫͭ;͔͎ͫͦͦ͟ ͨͦͭͦ͊͟ ͋Ό͔͎͒͗ͭͤͦͦ ͍ͯͪͦͤΎ 4,29 4,20 4,12 12,61
15 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͎͔͍͎ͦͫͭͦͦ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͫ ͙͙͒ͦͣ͊ͣ͟ ͙ ͋͊ͤΎ͙ͣ ͺͦͪͣ͊ͭ͊ ζΉͦ͟η 4,21 4,30 4,08 12,58

16 ˽͙͍͍ͪͦͦ͒ͫͭͦ͘ ͔͔͍͒ͪΎͤͤ·ͻ ͍ͨͦ͒͒ͦͤͦΣ ͭ͊ͪ· ό͍ ͭΦ ;Φ ͎ͦͺͪͦͭ͊ͪ·ύ ͙ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͚͊ͪͦ͊ͤͤͦ͘͡ ό͍ ͭΦ ;Φ ͙͍͚ͨ͊ͫͭͦͦ͟͡ύ ͍͙ͯͨ͊ͦ͟͟ ͒͡Ύ ͪ͊ͫͭͯ΅͔͎ͦ 
Ήͫͨͦͪͭ͊͟ ͪ·͋· 4,19 4,33 4,05 12,57

17 ˻ͭͪ͟·͙͔ͭ ;͎͊ͫͭͤͦͦ ͔͎͒ͭͫͦͦ͟ ͫ͊͒͊ κ ͒ͦ΄ͦ͟͡Έ͎ͤͦͦ ͍͙͍ͪ͊͊͘Ό΅͔͎ͦ ͯ;͔͔͙ͪ͗͒ͤΎ 4,39 4,12 4,04 12,55
18 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͪ͊͟ͺ͍͎ͭͦͦͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͔͔͍͒ͪΎͤͤ·ͻ ͍͔͙͍ͫͯͤͪͦ ͙ ͙͔͙͚͒͘͡ ͒͡Ύ ͙͍ͭͯͪͫͭͦ 4,11 4,29 4,13 12,53
19 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͙ͫ͊ͤ͊ͭͦͪΎΥ ͙ͫͨͦ͡Έ͍͙͔ͦ͊ͤ͘ ͔ͣͫͭͤ·ͻ ͙ͣͦͪͫ͟ͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦΣ ͎ͪΎ͔͚͘Σ ͙͔ͣͤͪ͊͡Έͤ·ͻ ͍ͦ͒Σ ͔ͫͤ͡·ͻ ͙͔͍͋ͦͪͫͯͪͫͦ 4,38 3,92 4,20 12,50

20 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͊ͪͦ͊ͤͤ͘͡·ͻ͍ͫ͊͒ͦ͟͡ ͻ͔͙ͪ͊ͤͤΎ ͨͪͦ͒ͯ͟ͼ͙͙ ͪ·͚͋ͤͦ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡Σ ˢ˽˴ ͙ ͙ͨ΅͔͍͚ͦ ͨͪͦͣ·΄͔͙ͤͤͦͫͭ͡ ό͔͔ͭͣͨͪ͊ͭͯͪͤ·͚ 
͔͙ͪ͗ͣΣ ͍͊͗ͤͦͫͭ͡Έ ͙ ͭΦ ͨΦύ 4,26 4,35 3,85 12,46

21 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͎͊ͪͦ͊ͤͤͦͦ͘͡ ͯ;͔͎͋ͤͦͦ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͙ͨͪ ͔͙͙͍ͣͦ͒ͪͤͪͦ͊ͤͤͦͣ͘ ͔ͨͦͪͭ ό͎͙͙ͦͫͭ͊͟͡Σ ͭ͊ͣͦ͗ͤΎΣ ͍ͨͦͪͭͦ·͔ ͔ͦͨͪ͊ͼ͙͙ύ 4,35 4,14 3,89 12,39

22 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͎͊ͪͦ͊ͤͤͦͦ͘͡ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͍͍͔͙ͦͫͫͭ͊ͤͦͤ͡Ό ͙͔͍͋ͦͪͫͯͪͫͦ τ͙͙ͨͭͦͣͤ͊͟ ͨͦ ͍·ͪ͊΅͙͍͊Ό ͔ͫ͊͗ͤͼ͔͍ ͒͡Ύ ͔ͪͯ͟͡Έ͙͍ͭ͊ͼ͙͙ 
ͨͦ;͍ 4,25 4,00 4,05 12,30

23 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͋͊͘· ͍ͦ͒ͤ·ͻ ͍͙͍͒ͦ ͫͨͦͪͭ͊ ό͔ͫͪͺ͙͎ͤ͊Σ Ύͻ͙͎ͭͤ͊Σ ͚͍͙͎͒͊ͤ͊ύ 4,32 3,92 3,96 12,20
24 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎͙͙͊ͪͦͭͯͪͫͭ;͔͎ͫͦͦ͟ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ό͙͔͎ͤͭͪ͊ͼ͙Ύ Ή͙ͭͤͦͭͯͪͣ͊͘Σ Ή͙ͦͭͯͪͣ͊͘͟Σ ͎͙͊ͫͭͪͦͤͦͣ;͔͎ͫͦͦ͟ ͙ͭͯͪͣ͊͘ύ 4,18 4,12 3,88 12,18
25 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔͙ͫͭ ͎͍͊ͦ͘·ͻ ͍͊ͨͪ͊ͦ͘;ͤ·ͻ ͫͭ͊ͤͼ͙͚ 4,13 3,96 4,08 12,17

τˮ͔͙͒Σ ͙͔ͣΌ΅͙͔ ͙͔͎ͤͭͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͚ ͔ͨͦͭͤͼ͙͊͡

ϝ ˾͙͍͙͔͊ͤ͗ͪͦ͊ͤ ͙͍͔͔ͨͪͦ͒ͤͦ͘ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͦͼ͔ͤͦ͟ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͦͣ͊ͤ͒͟· ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͙ ͙͎ͨͪ͊͡΄͔ͤͤ·ͻ ͔͙͙͔͔͚ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Φ ˻ͼ͔͙ͤ͟ ·͍͍͔ͫͭ͊ͤ͡· ͚͊͗͒ͦ͟ ͙͔͔͒ ͨͦ 
ͨΎ͙ͭ͋͊͡͡Έ͚ͤͦ ΄͔͊͟͡ ͍ ͔͔ͪ͊ͪ͘͘ ͔͍ͨ͊ͪ͊ͣͭͪͦ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔͔͎ͨ͊ͭ͗ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͦ͡ ͫͨͪͦͫ͊ηΣ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͙͔͔͚ͤͦͫͭ͡ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚η ͙ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔ͤͦ͋ͻ͙ͦ͒·ͣͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦη

ϝϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤͤ͡·͔ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͙͒ ͔ͤ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͨ͊ͤͦͣ͡Σ ͊ ͔͍ͨͪ͒ͫͭ͊͡ΎΌͭ ͚ͫͦ͋ͦ ͔͔ͨͪ͗͒ ͍͔͎ͫͦ ͙͔͙ͦͪͤͭͪ ͒͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͙ ͒͡Ύ ͙͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͼ͙͙ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ;͙͊ͫͭ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ 
͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻΣ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤ·ͻ ͔͙ͪͫͯͪͫ͊ͣ ͙ ͫͨͪͦͫͦͣ ͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟ ͒ͦ нлол ͎ͦ͒͊



ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟

˿͍ͦ͒ͤ·͚ ͔͚͙͎ͪͭͤ
Ѕ ˣ͙͔ͤͫ͘-͙͔͒Ύ

͙ͤ͊͡;͙͔
ͫͨͪͦͫ͊ 
ό͙͘ рύ 

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ 
ό͙͘ рύ

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͍ͪͫͯͪͫͦ 
ό͙͘ рύ

͔͚͙͎ͪͭͤ

26 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͎͊ͪͦ͊ͤͤͦͦ͘͡ ͔͍͙ͫͪͫ͊ ͒͡Ύ ͎͍͚ͪͯͦͦ͘ ͙ ͔ͫͨͼ͔ͭͻ͙͙ͤ͟ 4,27 3,95 3,91 12,14

27 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͎͙ͪͦͤ͊͡Έ͚ͤͦ ͔͙ͫͭ ͍ͨͦͫͭ͊ͣ͊ͭͦ τ͔ͪ΄͔͙͔ͤ ͊͒͊͘;͙ ζ͔͔͚ͨͦͫ͒ͤ͡ ͙͙ͣ͡η ͍ ͍͔͒ͦͫͭ͊͟ ͎͍ͪͯͦ͘ ͔͎͔ͫͣͤͭ͊ b2c 4,39 4,00 3,72 12,11

28 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ ͒͡Ύ ͙͔ͫͫͭͣ ͔͙͋ͦͨ͊ͫͤͦͫͭ͘ ό͍͙͔͒ͦͤ͊͋͡Ό͔͙͔͒ͤΣ ͨͦ͗͊ͪͤ͊Ύ ͙͎͙ͫͤ͊͊͘͡ͼ͙Ύ ͙ ͭΦ ͒Φύ 4,22 4,12 3,76 12,10

29
˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎͙͙ͦͫͭͤͼ· ͒͡Ύ ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ ͨͦͭͦ͊͟ ͙͍ͦͣ͊ͤ͒ͪͦͦ͟;ͤ·ͻ όͨͪͦͣ·΄͔ͤͤ͡·͔ ͦ͋Ά͔ͭ͟·Σ ͨͦͪͭύ 
͙ ͨͦͭͦ͊͟ ͙͍ͭͯͪͫͭͦ ͫͦ ͔͙ͫͪ͒ͤͣ ͙ ͍·΄͔ ͔͔͎ͫͪ͒ͤͦ ͍͔ͯͪͦͤͣ ͔͔͙ͨ͊ͭ͗ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭ͡ 4,10 3,96 4,00 12,06

30
˾͊ͪ͊͋ͦͭ͊͘͟ ͙ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͙͔ͫͫͭͣ ͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ͊ ͍ ͫͺ͔͔ͪ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ· 
ό͒͊ͭ;͙͙͟ ͊͟;͔͍ͫͭ͊ ͍ͦ͒·Σ ͙͔ͫͫͭͣ· ͍͙͙͍͎͊ͭͦͣ͊ͭͪͦ͊ͤͤͦͦ͘ ͔͙ͦͪͣͤ͟͡Ύ ͙ ͭΦ ͨΦύ 4,17 4,06 3,83 12,06

31 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͙͗͡·ͻ ͔͍ͦͣͨͫͦ͟͟͡ ό͚͊ͫͭͪͦ͊͘͟ ͚ͣ͊ͦ͡ ͙ ͔͔͚ͫͪ͒ͤ Ή͙ͭ͊͗ͤͦͫͭύ 3,96 4,16 3,92 12,04

32 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘Σ ͣͦͤͭ͊͗͊ ͙ ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ ͎͍͊ͦ͘·ͻ ͔ͦͭ͟͡Έͤ·ͻ 4,33 3,95 3,75 12,04

33 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͺ͔ͪͣ· ͨͦ ͍·ͪ͊΅͙͍͙͊ͤΌ ͔͙ͦ͊ͤ͟;͔͙ͫ͟ͻ ͙͔͍͋ͦͪͫͯͪͫͦ 4,27 4,86 3,90 12,03

34 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ;͎͊ͫͭͤͦͦ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͎͍͙ͨͦ͒ͦͭͦ͟ ͙ ͔͔͎͍͙ͨͪͨͦ͒ͦͭͦ͟ ͍͊͒ͪͦ͟ 4,25 3,89 3,89 12,03

35
˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎ͫ͊͒ͫͦͦ͟͟͡ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͚ͣ͊ͦͭͦͤͤ͊͗ͤͦ͡ ͎͙͙͙ͦͫͭ͟͡ τ͔͔͙͔ͪ͊ͫͨͪ͒ͭ͡͡Έ͎ͤͦͦ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͒͡Ύ ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ ͍͙͔͙͒͗ͤΎ ͍͍ͭͦ͊ͪͦ 
͎ͤ͊ͪͦ͒ͤͦͦ ͔͔͙ͨͦͭͪ͋ͤ͡Ύ ͍ ͔͎͔ͫͣͤͭ͊ͻ b2b ͙  b2c ͨ ͦ ͦΦ ˿͊ͻ͙͊ͤ͡ ͙ ͔ͣ͗͒ͯ ͍͙ͦͫͭͪͦ͊ͣ ˴͙ͯͪ͡Έ͚ͫͦ͟ ͎ͪΎ͒· 4,37 4,00 3,60 11,97

36 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͎ͫ͊͒ͫͦͦ͟͟͡ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͊ͫͫ͊͟͡ ˢ όͨͦ͡΅͊͒Έ олςрл ͭ·ͫΦ ͣчύ 4,10 4,05 3,81 11,95

37 ˻ͭͪ͟·͙͔ͭ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͎͊ͪͦ͊ͤͤͦͦ͘͡ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͨͦ ͙ͦ͊͊ͤ͘͟Ό ͍·͔ͫͦͦͭ͟ͻ͎͙ͤͦͦ͡;͚ͤͦ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͚͊ͪͦ͊ͤͤͦ͘͡ ͔͙ͣ͒ͼ͙͚ͤͫͦ͟ ͨͦͣͦ΅͙ 4,21 3,96 3,67 11,84

38 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͔ͫͯ͒ͦͪͣͦͤͭ͊ 4,25 3,95 3,45 11,65

39 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ ͨͦ ͔ͭͻ͎͙ͤͦͦ͡Ύͣ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͙ ͙ͫͨͦ͡Έ͍͙ͦ͊ͤ͘Ύ ˣ˽˶ˢ 4,12 3,89 3,59 11,59

40 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ͔ͦͫͣ͟ͼ͔͍͙͙ͭ͟ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͔͎ͣͫͭͤͦͦ ͙͔ͪ͊ͫͭͭ͡Έ͎ͤͦͦ ͙ ͎ͣͦͪͫͦͦ͟ ͫ·ͪΈΎ 4,11 3,72 3,76 11,59

τˮ͔͙͒Σ ͙͔ͣΌ΅͙͔ ͙͔͎ͤͭͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͚ ͔ͨͦͭͤͼ͙͊͡

ϝ ˾͙͍͙͔͊ͤ͗ͪͦ͊ͤ ͙͍͔͔ͨͪͦ͒ͤͦ͘ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͦͼ͔ͤͦ͟ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͦͣ͊ͤ͒͟· ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͙ ͙͎ͨͪ͊͡΄͔ͤͤ·ͻ ͔͙͙͔͔͚ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Φ ˻ͼ͔͙ͤ͟ ·͍͍͔ͫͭ͊ͤ͡· ͚͊͗͒ͦ͟ ͙͔͔͒ ͨͦ 
ͨΎ͙ͭ͋͊͡͡Έ͚ͤͦ ΄͔͊͟͡ ͍ ͔͔ͪ͊ͪ͘͘ ͔͍ͨ͊ͪ͊ͣͭͪͦ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔͔͎ͨ͊ͭ͗ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͦ͡ ͫͨͪͦͫ͊ηΣ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͙͔͔͚ͤͦͫͭ͡ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚η ͙ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔ͤͦ͋ͻ͙ͦ͒·ͣͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦη

ϝϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤͤ͡·͔ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͙͒ ͔ͤ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͨ͊ͤͦͣ͡Σ ͊ ͔͍ͨͪ͒ͫͭ͊͡ΎΌͭ ͚ͫͦ͋ͦ ͔͔ͨͪ͗͒ ͍͔͎ͫͦ ͙͔͙ͦͪͤͭͪ ͒͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͙ ͒͡Ύ ͙͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͼ͙͙ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ;͙͊ͫͭ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ 
͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻΣ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤ·ͻ ͔͙ͪͫͯͪͫ͊ͣ ͙ ͫͨͪͦͫͦͣ ͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟ ͒ͦ нлол ͎ͦ͒͊



ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟

˿͍ͦ͒ͤ·͚ ͔͚͙͎ͪͭͤ
Ѕ ˣ͙͔ͤͫ͘-͙͔͒Ύ

͙ͤ͊͡;͙͔
ͫͨͪͦͫ͊ 
ό͙͘ рύ 

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ 
ό͙͘ рύ

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͍ͪͫͯͪͫͦ 
ό͙͘ рύ

͔͚͙͎ͪͭͤ

41
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͚͊ͪͦ͊ͤͤͦ͘͡ ͺ͔ͪͣ· ͨͦ ͍·ͪ͊΅͙͍͙͊ͤΌ ͨͦͫ͊͒ͦ;͎ͤͦͦ ͔͙ͣ͊ͭͪ͊͊͡ ό͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ͊Σ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ͊ύΣ ͙͔ͤ͊ͨͪͣͪΣ ͨͦ 
͔͔͔͔ͨͪ͒ͪ͗͟Σ ͍·ͪ͊΅͙͍͙͊ͤΌ ͙ͣͦͦ͒͡ ͣͦ͡͡Ό͍ͫͦ͟ 4,18 3,67 3,73 11,35

42 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͔͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͍͙͊ͭͦͣͦ͋͡Έͤ·ͻ ΄͙ͤ ͙ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ͪͦ͟΄͙͟ κ ͎͍ͦͭͦ·ͻ ͨͦͪ͟·͙͚ͭ 4,20 3,65 3,50 11,35
43 ˾͊ͪ͊͋ͦͭ͊͘͟ ͊ͪ͟Έ͔ͪ͊ ΅͔͋ͤΎ ͙ ͙͔ͫͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ˬˣˮ 4,10 3,90 3,35 11,33

44
˻ͭͪ͟·͙͔ͭ ͼ͔ͻ͊ ό͍͊ͦ͒͊͘ύ ͨͦ ͔͙͚ͫͪͤͦͣͯ ͙͎͍͔͙ͦͭͦͤ͘͡Ό ͙͚ͦͪͯ͒ ͍ͦ͊͡Σ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ· ͙ ͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ· ό͍ ͭΦ ;Φ ͙ͫ͊͒͟Σ ͙͋ͯΣ Ύͦͪͤ͟·͔ ͙͔ͫͫͭͣ·Σ 
͙͍ͫͦͪͭͪͦͦ;͔ͤͦ ͍͙͔ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΣ ͙͔ͫͫͭͣ· ͔͙ͦͪͣͤ͟͡Ύ ͙ ͭΦ ͨΦύ 4,05 3,76 3,52 11,30

45 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͔ͫͨͼ͔ͦ͒͗͒· ͒͡Ύ ͪ·͚͋ͤͦ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡ 4,15 3,75 3,40 11,29
46 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ ͔͙͚͎ͫͪͤͦͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭ͊͘ ͙ Ήͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙͙ ˣ˽˶ˢ ͒͡Ύ ͼ͔͔͚͡ ͍͙͒ͦͫͭ͊͟ ͎͍ͪͯͦ͘ ͒ͦ ͔ͦͭ͒͊ͤͤ͡·ͻ ͔͙͙͚ͭͪͪͭͦͪ 3,89 3,84 3,56 11,26
47 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͣͯ͡Έ͙ͭͣͦ͒͊͡Έ͎ͤͦͦ ό͍͙͊͊-Σ ͗Φ-͒ΦΣ ͍ͦ͒ͤ·͚ ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭύ ͎͙͙ͦͫͭ͡;͔͎ͫͦͦ͟ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ 4,00 3,79 3,47 11,25
48 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͔͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͙͔ͨͦͣͪͤ͡·ͻ ͦͭͻ͍ͦ͒ͦ ͙ ͍·ͨͯͫͯ͟ ͙͔͔ͨͦͣͪͨͫ͡;͊ͤ·ͻ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έͤ·ͻ ͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡ 4,15 4,65 3,45 11,13

49 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ͙͎ͪͯͤͦͦ͘͟ ͙ͭͯͪͣ͊͘ όͫͭͦΎ͙ͤ͟Σ ͔ͭͻ͙͍͙͔ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Σ ͔͔͎͍͋ͪͦ͊Ύ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͒͡Ύ ͙͍ͭͯͪͫͭͦύ 4,00 3,67 3,46 11,04

50 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ˣˢ˨Σ ͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡ ͒͡Ύ ͔͎͙͙ͦͫͣͭͦͦ͟͡ ͙ ͺ͊ͪͣ͊ͼ͔͍͙͙ͭ͟ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ· 4,04 3,64 3,36 11,04

51
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͒͊͡Έ͔͍ͤͦͫͭͦ;͎ͤͦͦ ͔͎͙ͣ͊ͪͦͪͦͤ͊͟͡Έ͎ͤͦͦ ͤ͊ͯ;ͤͦ-͍͔͔ͤ͒ͪͤ;͔͎ͫͦͦ͟ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͨͦ ͍͔͙ͤ͊ͨͪ͊ͤ͡Ό ͪ·͍͍͋ͦͦͫͭ͊͡Σ ͪ·͍͍͋ͦͦ͒ͫͭ͊Σ 
͙ͣ͊ͪͯ͟͡Έͭͯͪ· ͙ ͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ· ό͔͔ͫ͟͡ͼ͙Ύ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ ͙͍ͨͪͦ͒ͯͭͤ͟·ͻ ΄͍ͭ͊ͣͣͦ ͣͦ͡͡Ό͍ͫͦ͟Σ ͙͙ͦͨͭͣ͊͘ͼ͙Ύ ͔ͭͻ͎͙͚ͤͦͦ͡ ͍·ͪ͊΅͙͍͙͊ͤΎΣ 
͙͙͎ͣͦͤͭͦͪͤ Ή͎͙͙ͦͦ͟͡ ͙ ͭΦ ͨΦύ ͫ ͙͔ͦͪͤͭ͊ͼ͙͚ ͤ͊ ͎ͦ͋͊͡͡Έͤ·͚ ͪ·ͤͦ͟ 

3,84 3,72 3,47 11,04

52 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͍͊ͦ͒͊͘ ͨͦ ͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ Ή͔͔ͭͪͦͭ͟͡ͻ͙ͤ;͔͎ͫͦͦ͟ ͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ όͪ·ͤͦ͟ ˨ˤ̅˻ύ 3,89 3,68 3,37 10,95
53 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ Ύͻ͔͚ͭͤͤͦ ͙ͣ͊ͪͤ· ͙ ͙ͤͺͪ͊ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ύ Ύͻͭ 3,89 3,46 3,58 10,93
54 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͔͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͎ͯ͡Ύ 3,74 3,68 3,42 10,84
55 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͼ͔ͤͭͪ͊ ͙ͦ͋ͪ͊͋ͦͭ͟ ͒͊ͤͤ·ͻ ό̇˻˨ύ 3,68 3,61 3,47 10,77

τˮ͔͙͒Σ ͙͔ͣΌ΅͙͔ ͙͔͎ͤͭͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͚ ͔ͨͦͭͤͼ͙͊͡

ϝ ˾͙͍͙͔͊ͤ͗ͪͦ͊ͤ ͙͍͔͔ͨͪͦ͒ͤͦ͘ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͦͼ͔ͤͦ͟ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͦͣ͊ͤ͒͟· ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͙ ͙͎ͨͪ͊͡΄͔ͤͤ·ͻ ͔͙͙͔͔͚ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Φ ˻ͼ͔͙ͤ͟ ·͍͍͔ͫͭ͊ͤ͡· ͚͊͗͒ͦ͟ ͙͔͔͒ ͨͦ 
ͨΎ͙ͭ͋͊͡͡Έ͚ͤͦ ΄͔͊͟͡ ͍ ͔͔ͪ͊ͪ͘͘ ͔͍ͨ͊ͪ͊ͣͭͪͦ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔͔͎ͨ͊ͭ͗ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͦ͡ ͫͨͪͦͫ͊ηΣ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͙͔͔͚ͤͦͫͭ͡ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚η ͙ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔ͤͦ͋ͻ͙ͦ͒·ͣͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦη

ϝϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤͤ͡·͔ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͙͒ ͔ͤ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͨ͊ͤͦͣ͡Σ ͊ ͔͍ͨͪ͒ͫͭ͊͡ΎΌͭ ͚ͫͦ͋ͦ ͔͔ͨͪ͗͒ ͍͔͎ͫͦ ͙͔͙ͦͪͤͭͪ ͒͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͙ ͒͡Ύ ͙͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͼ͙͙ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ;͙͊ͫͭ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ 
͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻΣ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤ·ͻ ͔͙ͪͫͯͪͫ͊ͣ ͙ ͫͨͪͦͫͦͣ ͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟ ͒ͦ нлол ͎ͦ͒͊



ϝ ˾͙͍͙͔͊ͤ͗ͪͦ͊ͤ ͙͍͔͔ͨͪͦ͒ͤͦ͘ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͦͼ͔ͤͦ͟ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͦͣ͊ͤ͒͟· ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͙ ͙͎ͨͪ͊͡΄͔ͤͤ·ͻ ͔͙͙͔͔͚ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Φ ˻ͼ͔͙ͤ͟ ·͍͍͔ͫͭ͊ͤ͡· ͚͊͗͒ͦ͟ ͙͔͔͒ ͨͦ 
ͨΎ͙ͭ͋͊͡͡Έ͚ͤͦ ΄͔͊͟͡ ͍ ͔͔ͪ͊ͪ͘͘ ͔͍ͨ͊ͪ͊ͣͭͪͦ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔͔͎ͨ͊ͭ͗ͫͨͦͫͦ͋ͤͦͦ͡ ͫͨͪͦͫ͊ηΣ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͙͔͔͚ͤͦͫͭ͡ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚η ͙ ζ˹͙͊͡;͙͔ ͔ͤͦ͋ͻ͙ͦ͒·ͣͻ ͔͍ͪͫͯͪͫͦη

ϝϝ ˽͔͍͔ͪ͒ͫͭ͊ͤͤ͡·͔ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͙͒ ͔ͤ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͨ͊ͤͦͣ͡Σ ͊ ͔͍ͨͪ͒ͫͭ͊͡ΎΌͭ ͚ͫͦ͋ͦ ͔͔ͨͪ͗͒ ͍͔͎ͫͦ ͙͔͙ͦͪͤͭͪ ͒͡Ύ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͙ ͒͡Ύ ͙͙͊͒ͣͤͫͭͪ͊ͼ͙͙ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ;͙͊ͫͭ ͙͔͔ͤ͊͋ͦ͡ 
͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻΣ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤͤ·ͻ ͔͙ͪͫͯͪͫ͊ͣ ͙ ͫͨͪͦͫͦͣ ͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͣΦ ͦΦ ͍ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟ ͒ͦ нлол ͎ͦ͒͊

ср ͙͔͋ͤͫ͘-͙͔͚͒ ͒͡Ύ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ ͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ ˴͍͎ͦͪͫ͊ͦͫͦͦ͟͟ ͙ͣͯͤͼ͙ͨ͊͡Έ͎ͤͦͦ ͎ͦͪͯ͊͟

˿͍ͦ͒ͤ·͚ ͔͚͙͎ͪͭͤ ό͎ͪͯͨͨ͊ ͔ͦͭͫΎͤͤ·ͻ ͙͔͚͒ύ
Ѕ ˣ͙͔ͤͫ͘-͙͔͒Ύ

͙ͤ͊͡;͙͔
ͫͨͪͦͫ͊ 
ό͙͘ рύ 

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͚ 
ό͙͘ рύ

͙ͤ͊͡;͙͔ 
͔͍ͪͫͯͪͫͦ 
ό͙͘ рύ

͔͚͙͎ͪͭͤ

56 ˾͍͙͙͔͊ͭ͘ ͙͔ͫͫͭͣ· ͔͍͙ͫͪͫ͊ ͍ͫͯ͒ͦ τshore power (͋ ͔͔͎͍ͪͦ·͔ Ή͔ͭͪͦͫͭ͊ͤ͟͡ͼ͙͙ ͒͡Ύ ͍ͫͯ͒ͦύ 3,72 3,56 3,41 10,60

57 ˽͙͍͍ͪͦͦ͒ͫͭͦ͘ ͙͔ͫͫͭͣ ͼ͙ͺ͍͙ͪͦ͊͘ͼ͙͙ ͍͚ͨͦͪͭͦͦ ͎͙͙͙ͦͫͭ͟͡ ͙ ͔ͦͨͪ͊ͼ͙͚ ό˽˻Σ ͔͊ͨͨ͊ͪ͊ͭͤͦ ͔͔ͦ͋ͫͨ;͔͙͔ͤύ 3,78 3,44 3,24 10,57

58 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͣͦ΅͔͚ͤͦͫͭ ͍͔͎͔͔ͭͪͦͤͪ͊ͼ͙͙ Ή͔ͭͪͦ͟͡Ή͔͎͙͙ͤͪ 3,89 3,44 3,22 10,56

59 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͍͊ͦ͒͊͘ ͨͦ ͨͪͦͣ·΄͔͙͔ͤͤͦͣͯͫͭͪͦͭ͡͡Έ͍ͫͭͯ ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ ͒͡Ύ ͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ· 3,76 3,53 3,24 10,53

60 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ ͣͦ΅͔͚ͤͦͫͭ ͔ͫͦͤ͡;͚ͤͦ ͎͔͔ͤͪ͊ͼ͙͙ Ή͔ͭͪͦ͟͡Ή͔͎͙͙ͤͪ 3,79 3,61 3,06 10,46

61 ˿͙͔ͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ Ή͔ͭͪͦͫͭ͊ͤ͟͡ͼ͙͙ ͙ Ή͔͎͔͙ͤͪͭ;͔͎ͫͦͦͣͦͫͭ͊͟ ͒ͦ ͙͙̒ͨͦͤ τ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ Ήͫͨͦͪͭ͊͟ Ή͔ͭͪͦ͟͡Ή͔͎͙ͤͪ3͙,89 3,22 3,22 10,33

62 ˻͎͙ͪ͊ͤ͊͘ͼ͙Ύ͔͔͙ͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͎͊͊͘ ͫ ͍·ͨͯͫͦͣ͟ ͍͔͍͚ͦͫͭͪ͋ͦ͊ͤͤͦ ͪ·ͤͦͣ͟ ͻ͙͙ͣ;͔͚ͫͦ͟ ͨͪͦ͒ͯ͟ͼ͙͙3,61 3,33 3,22 10,17

63 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͍͊ͦ͒͊͘ ͨͦ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͯ  ͔ͣ͊ͦͣͪͤ͡·ͻ ͍ͫͯ͒ͦ ͤ͊ ͍͔ͦͫͤͦ ͙ͦͣͨͦͭͤ͘͟·ͻ ͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡3,74 3,21 3,00 9,95

64
˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͔͍͙ͫͪͫͤͦͣͯ ͙͍͙ͦ͋ͫͯ͗͊ͤ͡Ό ͨ͊ͭ͡ͺͦͪͣ ͙ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͎͍͙͊ͪͦ͊ͤͤͦͦͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤ͘͡Ύ ͍͊͊ͯ͟͟͡Έͭͯͪ·Σ ͊ ͔ͭ͊͗͟ 
͙͍͍ͨͪͦͦ͒ͫͭͯ͘ ͔ͦͣͨͭͯ͟͟͡Ό΅͙ͻ 3,67 3,22 3,06 9,94

65 ˿͙͔ͦ͒͊ͤ͘ ͔͙ͨͪ͒ͨͪΎ͙ͭΎ ͨͦ ͒ͦ͋·;͔ ͎͔͙ͪͣ͊ͤΎ 3,59 3,00 3,00 9,59

τˮ͔͙͒Σ ͙͔ͣΌ΅͙͔ ͙͔͎ͤͭͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͚ ͔ͨͦͭͤͼ͙͊͡






