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���� ����� ?– 	
��
� �
� ��
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���
 	
��� 	����

	��� �
�� ,2004��2011  

  

����� ����� �	
��� ����  

  
	���	  

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

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

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

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

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

�������� �� �����) �����	� -6 ���������
�������
��� �����������
��������	���
���

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

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


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

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

������ �����. �
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Whence the money?—Home Purchases and Their Financing—An Analysis 

using Household Expenditures Survey Data, 2004–11

Yoav Freidmann and Sigal Ribon  

  

Abstract

In this paper, we use data from the Household Expenditures Survey conducted by the 

Central Bureau of Statistics to analyze changes in how home purchases were financed 

in a period marked by a sharp increase in home prices. We found that households that 

purchased a home after the price increase financed the acquisition by significantly 

increasing the size of the mortgage and somewhat increasing their down payment. 

Despite the sharp increase in the mortgage, households’ payment to income ratio did 

not increase. This development was made possible due to a notable extension of 

mortgage duration (which lengthened by about 6 years over the past 8 years); a 

decline in the average interest rate on mortgages; and some increase in households’ 

real income. As a result, there was no negative impact on the ability of households 

that purchased a home after the price increase to maintain a level of private 

consumption in those years, similar to that of comparable households that purchased 

homes in earlier years. It is reasonable to assume that a major portion of the increase 

in households’ down payment was possible because of the sharp increase in the value 

of financial assets held by the public in the past decade. 
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1. ���
��
���
�

���	2004��� 
��2011
���� ����� ,2009–2010�������� ����
� ����	 ����� – �����

	 ���� �� �����	��-60 ���� ������ ��	� 
��������
� ���� ���������� ���� ,��� ��� �� .

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

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

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

���	�	 ����� ������ ���
� ��� ,
������– ��� ����������
� ���	�
���� �����	� 
��� ��, 

���� ������������������2009 .   

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

���
� �������
����2004-6 ,����� 
����� ��� ����
� ����	 �� ����� ,
����2009-11, ���

�	� ����	� ������� ����� �
�	� 
����� ���� ��� ����
� ����	��1. �� ����� ��� 
����� ���

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

����� ��� ����
� ����� �����2
������ ���� 
������	 ��� ., 
������ 
������ 
���� ���

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


������3.  

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

)2013( 
���� 
������ �� 
�����	 ��� 
��
 
�����	� ���
���	����� ����� .
�����


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

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

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

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

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

��� �
���� ,�� �����	 .����������	) ������ ��� �� 
�
����2013����� �� ���� ��� (

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

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

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

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

����� �� ���������	����������� ���	 �� ��
���� ������ �� ���
 ����� �� ��	�	�4 .

���������������������������������������� �������������������
1

�������������	��
����
������������������������2012�����������
������

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

2004
�2011. ���� 
� ���)3�������	� �� ��	�	� ������ �� �� 
�����	 
����� �� ������ ����� .(

)���
���� ��� ����	�	 ����� ��� ���� ������ ��
��� ����� ��� 
� �	� (2011�-2012� 
�� ��� -

2013���� ���) .7 �� ������� ����	� �������� ������� ��
�2014�� ,�������� ,��� .(������ ���	
���� 
� ��������� ����	� ,�� ����� ������	 �����2011.��	 ����� 
������ 
� ���� ,  

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

������� 
���� �	���) �������	 ����	� ����� �� ��� �������� �����	 �� ,(������ ������	� ��� 
	��
.�����	� ������ 
������� �� ����� �������� �	��� ���  

3
���
 ������� 
������ ��������� ���� ������ 
������� ����	� ,����� ��� 
�����	� ���	� �����

.
��� �
����
4

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

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

������� �� ������� ����
� ����	 ������� 
� ��� ��
�� ����� �� �������
�	�) (�	��� ����

.������ ������ �� ��  

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

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

�
����	� �����5. ����
��� ����� ����	������
��� ����� ������ ����	�	 ����� �� ���

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

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

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


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

�
���� 
����� ���6 .���
��� ������ �� ����
� ����	� ������ ����� �� ���	� ���� 
���

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

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

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

����
� ����	 

	� ������	. �� ����-
���)2012����� ���	 (������ ���
 ����� ���� �	�


 .(���
� ����	 �� 
� ����� ��) �
��� ���
 ����� ������ ����� ����� ����	�  

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

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

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

��� �� �������	� ����� ����� (���������� ���� �������) ����� 
����� �����7.  

����,
����	 ���� ��
���� ��� ��� �� ������ ���� �����	� �����2004-6
����2009-

11 ����� ����� ������ ��	 ����)2013 (.
�����	 
��
�� ���	 ����� ������ ����� 
�����

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

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

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

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

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


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

���������������������������������������� �������������������
5

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

.,������� 
�� ��� ������� 
�� �� ,�	�
 ���
 �� ������ ����  
6

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

7
�����'������ �
��� )2014��� 
� 
�� 
� ������� �����	� ����� �� 
����	 (9 ��� ��� ���
 �����

2003�-2012�-15 �
� ,��� 
� .����� ��� ���� ���
 ������� 
�
�� ��� �����	� ����� .���� ��
���
.
������� ���
 ������	 
� �� ���
 ������� �����	� ����� 
� ��	��

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

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

����������) 
����� ��� ���	 ���� �8 �	��� ��
��� ����� ����� ���	 ����� ����� 
����	 ,(
�
.
��� ����	� �������
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 ,
�����	 ����	 ����	 �� ���� �������� �������
������ 
������ 
����� ����� ����� �����

��	� ����	� �	� �����	.  

2. ���
	�� �
��	�

���	� ������������ ����	 
������ 
����� �� ����	��� ��	
����2004
�2011.9

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

���� �
�	 ,
������"��� �� ���� ,���� ���
 �� ���� ��	 ����	� ��	�	� ���
 �����10 .

������� ��	�	� �����	� ���
� ���	 �� ���� �
�	�– ���� ,����� .
��	�� �����	 �� �������

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

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

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

��	 �� ������ �� �
�	 ���� �� ,������
����	� ���� ,����
 �� ���–  ,������� �� ������

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

����
� ������ ���� �
�	 �� ����� ����	 ���� ��� ���� �� ������)
����	���������( 

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

���� ��	
����� 
������	� ,���.  


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

�	���	 ���� ���
 ����� ���� ���	 �� �� 
������� 
��	���� ���)1 ���	 ������

���
 ����� �� �������������� ����.(��� �������
 ����� �� 
�	��	� ������� ���	

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


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


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


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

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

 .����
������  

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

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

���
� ���� ������� ���� 
�����	� 
������11 .��� ����� �� �	���� ���� �� ��� ������	

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

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

���	������ � 2.  

���������������������������������������� �������������������
9

���� ���1.  
10

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

11
	 ��
� ��� �����	� ��
��� ����� ��� ������ ���	�� 
��	���� 
������	 -15,000   ���� ��
����� 
� ��� ���	 ���	�� ����� .
��	 ��
� �� ����� ��� ������ ��������) �������� ������

���	�� ��� ��� .(��� ��� ����2.6 .������ ����� ��� ���� ,����
� ����� �� �������	 
������
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����� �� ���
	 ������ ���� ��� ��� ������� ����	 ���)������ ,���
� ����� (�� ������

� ����� ������ ��	�� -3  .
��� �� ������2004
�2006, �� �����������
����	 (�����	��)

�����
������2007
�2008, ����� 
��� ������
����	��-2009
�2011, ����� �� �����

����	 
����	 .���� ��� ���	 ������ ��� ����� ,������� ���	�2012������� 
���� ���

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

������ ��� ����� ���2012	
��� 
����� ������
������3.  

� .  ���� ��� �	���������

��� ���	 ���� ���������
 ����� �� ������������	
��	����� ����) ���	� ����

� ��� (���
� ��� 
��	���� �� �	��������� (���	� ���� ����) ���
�� ��� ������ ,�	��� .


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

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

�����) ������ 
� ������� ��� �	��� .
��
����� ������� ��	 ���� ����	� (����	��


� ������� �� .���� ��
����
 ������ ���		� �	�� ��	 �� 
������ ���	 (
������)�	�� ��	�

����	� ��
	�� ������ 
� ����
� ���		��) -6-12
��
������ ��� , 4 ,(��	 �� ����� ����


� ���
 ����� �� ����� �	��� ��� ���		� �	�� -������ (����	)� �� 
	� ���	� ����� -12 


���� 
��
��2003
�2007�� ����-18 ���� 
��
��201112. ����� 
��	 �� 
�����	 ���


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

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

����	 
������� ������� ��	�� ������ ������	���("���	 ���") ���	� ���� ���� �13 .  

� .  
�����	 �	��� �
��� ���
 �����  

���

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

�� ��������) ���
 ����� ����	�� �� ���� ��	 ������� ���
	����	
�� ������ .(���

����� �� ���
 ��������
�������� ��) ,������ ���
 �� ���� ����� ������ ,���� ��� ,�����

� ������ ,(��	� ,�����	 ����	�� ���
 ����� ��	�	 �� ������������ 
����������� �	��� ,

������� 
����	 �� �����������14. ���� ,��� ���
	 ���� ����� ����� ���� ��� ��	

 .��� 
����� ��� ���	 �� ������	�

 ,������ ���
 ������ �
��� ���
 ����� :������� ������ ���� ����
� ����� �� ���� ����	

.���� �� ���� ���
 �	���15���������	 �� ���� ��
������� �� 
���� ������� ����
 �����

���������������������������������������� �������������������
12

.
�����	 ���� ���� 
� ����� ��� 
�	����	 
���	�  
13

���� 
� �	�
 �	��� ����� ���������� ��� 
� ����
� ����� ����� �� �������� ������ �����
������������� ����
 ����� 
����� ���	� 
���� ����� �� �	��� .(����
 ���� ��� ��� 
�) ����

 .(���
� ���	� �� ����� 
� ���) ���� �	
�� ���� ���� ���	  
14


����	 ��
��� �� 
����	� ���
 ����� 
�� ������ �� ������ 
������ 
����� 
��� 
�	��� 
�	���
�	 ,��	� .����� ���
��!���
�����������������������
���������� ����� ��� �	�������� ��������
�����

 .���
� ������ ���������

15
���� ����	 
��������
� ����� ���
����� ��� ,������ ���
 �������

�� ���
 
������ ���

 .���
 ����	�� ,������ 
����� ����	 ���	 .�� ������ ��� ������ ��
����� ����� ,���������� ��� ������
.(��	� ,���� ���
) �	�� ���
 ����� ���� ���
 ����� ���� ������ ���� ���
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�

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

 "�
��� ���
" ���� �� ������� ���� ��	� �� .������ ��� �� ���
� ����� ����� �� �������

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

��	 ���� ����	�) ����� ����
 �� ����	� �� ��� ������	 ���
� ������� "���
 ���	"� ���

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

���	� .(��� ,��
��� ������ ������������ �����	� ��
��� ���
������ 
��������


�� ,(�� �� ���� 
� 
�) ������ ,����	� ���� �������� 
� �������� �� ,��� ���
	 ����


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

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

���� ,����
���
�	 ����
��� ���
 ����:������� ���	 ���� ����� ��� ��	�  

1. .����� ���
 ������� ���� 
����	� ���
 ����

2. (����	� ���� �	���) ������� ����� ���
� �����	� �� �����	 ����� ���
 ����

���������
 
������ ���� 
����	� ���
 �����) ������� ������� ���� ����	 (����� -90 

�
��� ���
 ����� �����	 
�����  


���
�	 ��������� ���
 ����:������ ���	 ���� ����� ��� ��	�  

1. �
 ���� 
����	� ������� ���
 ������� ���

2. ������� (����) ���
� ��� �� �����	 ����� ���
 ����

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


������ ���
 
������16.�

3. 	
���� ���� ,����
�� ���������
���
�

���
����2004� -2011�� ����	�� ������ ����
� ����	 ���� ���� -60 ���� ���� ,
�����


���� ������ ������2009
�2011 .������ ���	������������	 ����� ������ 
���

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

����
� ����	
�

	���"	�� �
� �� ,(����
� ����	 ��� ����	��)����	 

	 ����� �����

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

�� ��������� ��������
����� 
����� (����� ������) 
���� 
� ��� ���	 ����� ����	17 .

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

���������������������������������������� �������������������
16


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

���
� ���	� ���� ��� ���� �	�� �� �������� ����
� ����� ��� (���� ��
��� �� ��) 
�����	� ��
 .���� 
��	���
��� ����� ������� ,�����	 ����	�� ���
� ����� ��	�	 ������ ,������ ����� �� ����

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

����	� 
����� ����� ���� 
�����	� ����� ��� (���		�) ����� 
���� 
������� 
����	 ����� ���

.��
�� ���
� ����� 
��		 ����� ���� �	� ��� ��� ����� 
���
 ��    
17

���
� ����	 ��� ���� ����	� �������� ������� ����	 �� (���
 �����) ���
� ������ ����	� �
�� (��	� ����� �����) ����� �� ���� ���� ���
 ����� ����
� �����	 ��� ���
�� ����� ����	� �����

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

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


���� �����– ���� 
���� 
������ �� ���� �����18. ��� ����� ����� �� ���� 
�����	�	� ���� – 

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

���� ���	.������� �
� ��    

  
�.  
������ ������	�

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

��� ���� ���������� ���� ,�����	 ����� ��� 
����� ����
� ����� �� (���� ��	����
����

2004-6
�����2009-11 .���� ���� ���	 ��� �� ����		� ������ ���� ������� ���-25 

�� ����	 ���� ,
���������� 
� 
�� ����	��� ���� ����������� ��������	�19 .

�� ����������	��� ����� ����
� ����� �� 
����� �� ���� ������ -20 
�30 
�����

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

���2004-6�-2009-11����� ���� ����	 ���� ��� �� 
� ,���������� ��� �� ��	 ���� ����

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

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

�� ������ ,���� :����� ���	 ��
����� ������ ���� ������� ��� ���� ����
� �����

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

��� �	�� ,������ ����
� ������	 �
� ,����	�	 ����� ���� ����� 
��� ���-20 
�����


������ ��	� ����� ������� ������-30 ������ ������ 
�����20. ���
 ����� �� 
�����

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

������� ��� �� ��	���.  

  �

���������������������������������������� �������������������
18

) ����� ����2013,���� 
���� 
������ ����
 ����� ������ ����� ����
� ����	 ������ ���	 (����� �� ��
.���� ����� ����
 ������ ���	��

19
���� ����� ��� ��
� �
���� ��� ��� ���2012.������ 
����  

20
����� �� �� 
���	� ��
���	 ���� ������� ��� �� �� ������ ����
� ����� �� 
���	� ��
���

.��� ����� ��� ������� �� ��
��� �
���� ����� .�"	��  
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�
�1�� :����	���
��	
���� ���
� �� ,�)(�
	� 	���� �����
��*   

  

2004 - 2006  2007 - 2008  2009 - 2011  

2009-2011  
�	���  

2004-2006   

������� ������  9,911  

)90(  

11,279  

)100(  

12,426  

)125(  
25%  

����
� ����� ���  12,774  

)660(  

14,642  

)660(  

17,030  

)870(  
33%  

������
��� ���
  12,115  

)690(  

13,757  

)640(  

14,667  

)810(  
21%  

����� ���
 �����  16,214  

)1,688(  

20,753  

)2,314(  

23,745  

)1,963(  
46%  

����
� ����� ���
�����	 �����  

12,977  

)800(  

14,188  

)680(  

17,577  

)980(  
35%  

�
��� ���
 �����
�����	 �����  

12,450  

)820(�

13,683  

)680(�

15,237  

)900(�
22%�

 *����� ���	 (����� ����) ����� ��� ������� ���	1 .  

�

����� ��	 ������ ����� 
����	� �
���� :.  

  

  

:����
�� ������) 
������	 ����� ,����� �����	�2� '�-2����� ���
 ������ ��� ,('�


�����	 ����	 ����� 
�����	 (������)
� ,����� �� ,���� 
�����	 
����� .�
��� ���
 ��

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

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

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


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

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


����������. ������ �����������) ������ �	� �� 
�����	� ���	 �� �� 
������ ���

.
���� ��� 
������ ��� ������ ������� ��� 
�����	�	 
��
�� ���	 ���� (��� ����	  

  �
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�

�
�2�	
���� ���
� �� ��
��� ���� :(�
	� 	���� �����
��)  

  

2004-2006  2007 - 2008  2009 -2011  

������� ������  49.1  

)0.22(  

49.6  

)0.21(  

50.2  

)0.24(  

����
� ����� ���  42.3  

)1.22(  

41.4  

)1.10(  

42.9  

)1.36(  

������
��� ���
  40.4  

)1.31(  

40.0  

)1.14(  

39.9  

)1.52(  

����� ���
 �����  

  

52.2  

)2.54(  

50.4  

)3.08(  

51.4  

)2.39(  

� ����� �������

�����	 �����  

39.3  

)1.29(  

37.7  

)1.09(  

40.1  

)1.38(  

�
��� ���
 �����
�����	 �����  

37.7  

)1.33(�

36.8  

)1.12(�

37.9  

)1.50(�

�

����� ���	 ������ ����� 
����	� �
���� :  

�
� 2� :�
���������� )����� 35 ,���
��(  

:���	  2004 - 2006  2007 - 2008  2009 -2011  

�������������  26  25  23  

������������
�  41  43  39  

��������
�
���  47  47  49  

��������
�����  12  17  10  

������������
�
����������	  

49  52  45  

��������
�
���
����������	  

54  55  54  

�

�� :�
����
����	���������������	���  

�.  ��������
���������

���3 ����
� ����	� ������ �� ���	� ������"	�� �
� �� 

	��� ���		� ���	� �������

����
����� ����������	 .
����		� ����
� ����	� ������� �������2004-6�-2009-11 ,

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

	�� ���	

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

��� ����
� ����	� ������ ��� �� �����2004-6����2009-11. ��� ����� ������� ����� �����

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

�
�3	
���� ����� :���� 	
��) ,�(�
	� 	���� �����
��  

  

2004- 2006  2007  - 
2008  

2009-2011  

2009-2011   
�	���  

2004-2006  

���
 �� ���		 ���	  
*����	 ���� ������� �����  

759  778  1,063  40%  

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

(�"	�� ����� �"�� ,
���� ����)  
786  806  1,046  33%  

����� ���		 ���
 ���	–   
����
� ����� ���  
�"�� ,
���� ����)(������ ���  

759  

)46(  

737  

)34(  

988  

)56(  

30%  

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

(������ ��� �"�� ,
���� ����)  

760  

)51(  

744  

)37(  

939  

)54(  

24%  

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

(������ ��� ,
���� ����)  

723  

)49(  

726  

)43(  

941  

)59(  

30%  

  

* 
���� ���
 �� ���		 ���	 ��� �	���	 ,

	2004-6 .����
 ����	 ��� �� ���"	�� ��.  
�

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

  
�.  ��	�	� ����  

���4 
���� ������ ����
 ����� ��	�	 ���� �� 
����� ���	2004-6
�2009-11�	 .�������

������
���� 
����	� ����
 ������ ������� ���		� �	��� ����2009-11� �� 
	�-575 

�� ������� 
���� ���-500
���� 
���� ���2004-6����� ,�����	��� ��-15 
�����


������)����
������ ��� �����3(21���
�� ��� .�
�	�� �	��� ���� �����	 �������

��
��� ,
������ (����	� �"��) ���� ���� �	� ��� �� ������ �������� ���
	 �� ����� ���� �� ,


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


��
��	����
 ���)��	��( .��� ���	������ ,�	��� ���� ����� ���������� �����		�

�����
� ����� ��� ���� ���
 ����� ��	�		 
���-62 
������� -58 
����������� ��� ��� ,

���. � ���	 ����)-����	��� ���� ���� 
���	� �������
� ��	�	�.(  

   

���������������������������������������� �������������������
21

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

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

� ���		� ����	 ��� ��-30 ���
 ���� 
���� ��� ���� �� 
���� ���	 ����	� ���� .���
� ���		 
�����
.����	  
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�

�
�4����� 	���� �
��� :���� 	
��) ,�(�
	� 	���� �����
�� ,	��� ��
� �� ���  

  

2004  - 2006  2007  - 2008  2009  - 2011  

2009-2011   
�	���  

2004-2006  

�	�� ���  
)���,
���������� (  

501  

)43(  

443  

)32(  

575  

)48(  
15%  

�	�� ���  
���� ,�����	 �����) (  

356  

)34(  

309  

)29(  

457  

)44(  
28%  

���
 ������ ������� �"��  
���� ,
������ �� ) (  

257  

)25(  

294  

)23(  

413  

)40(  
61%  

������ 
������ �����  

������ ���	  68.4%  72.1%  73.9%  5.5*  

���
 ������ ������� �"��  
���� ,�����	 �����) (  

375  

)30(  

407  

)26(  

557  

)45(  
49%  

���
� ���� ������ ���  

)���(
������ �� ,  

37.7%  

)3.0%(  

43.7%  

)2.7%(  

42.5%  

)3.2%(  
4.8*  

���
� ���� ������ ���  

)��� ,(�����	 �����  

55.2%  

)3.0%(  

60.6%  

)2.3%(  

57.5%  

)2.9%(  
2.4*  

����� ���� ���
�  

�	�� ���                             
���� ,
������ ��) (  

488  

)48(  

438  

)34(  

551  

)53(  
13%  

                             �	�� ���
)����� ,�����	 ���� (  

343  

)35(  

312  

)30(  

435  

)47(  
27%  

���
 ������ ������� �"��  
���� ,
������ ��) (  

272  

)28(  

306  

)26(  

389  

)38(  
43%  

������ 
������ �����  

������ ���	  

71.3%  74.1%  76.7%  5.3*  

���
 ������ ������� �"��  
���� ,�����	 �����) (  

380  

)33(  

413  

)28(  

507  

)39(  
33%  

���
� ���� ������ ���  

)����� ,(
������  

40.1%  

)3.3%(  

44.2%  

)2.8%(  

43.5%  

)3.6%(  
3.5*  

���
� ���� ������ ���  

)���(�����	 ����� ,  

56.2%  

)3.2%(  

59.7%  

)2.4%(  

56.8%  

)3.3%(  
0.6*  

* .���� ��
���.���� ���� 
�������  
�

��.��� ��	 ������ ����� 
����	� �
���� :  

  

����) ����		� �����	� ���� �� ������ ����� ������ ��	�	� �	��� ���� �� ����� �
����

�� (�����	 ����� �� ��� ������-156 ��� ,
���� ���2004-6� -2009-11�� 
���	257 

� 
���� ��� -413 ���) .
���� ���4����		 ���� �	�� ����		� �����	� ����� �� ����� .(

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

� ����� ��� (��� �����	 ���� ��� ��� 
� ����) ����
� ����� ���-5 �� ����� .���� ��
���

�) �����	 
������ ����
� ����� ������ ����� �� ���	 -5.5 ������ ����� ��� (���� ��
���

	�	����
� ��� ���	 ���		� ��)��� (	 ����) �����	 ����� ��� ����-2  .(���� ��
���  

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

� �� ������ ����� �
� �� ��	�	 -30 � �� ���� �����	�	 ������ �	��� ���� 
�����-50 
�����

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

� ,�	�
 ���� -30 �� ��� ������ ������� ,
�����0.6 � 
��� ���� �
���-������
 ����� ��

 .�����	 ����� �
���  

�����	���
��������	���: 
����� ����� ������ �� ��������� �� ����� ��	 ��
��������

��� 
���� �� �������� �� ����� �	��� ���� ��
��� �� �		� ������ ����� ��	2004 .

���	5 �� ����� ����
�������� 
����� ���������� �
���
���� ��� ���� ������ ���2004-6


����2009-11 .����� ����	 ���� ����� ����� ����	��� ����� ���	�	 ����� �� �����

�� ��
������ ������ �

	�� ����	� �

	� ������������ �����22.���� 
� ���)1.(  

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

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


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

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


���� ��	������	 ���� ���� 
��) (
�������� 
����� ����	� �
�����	� ���� ���	 �	���

� ,����
����
�����������

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

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

�������� 
����� ����� ������ ���� ,���
����	 
�
��
��� ����� 
����� ��23.    


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


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

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

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

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

  
  
  
  
  

   

���������������������������������������� �������������������
22

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

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

23
�
�	 ������� ���� ��� .
����� 
�� 
��
��� ��� ������ 
���� �

��	 ����
� ����	 ������ 
� �����

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

�
�5 :�
���� ����� ��������� ������ �

�  
(����
� ���
� ��������)  

  
2004-2006  2007-2008  2009-2011  

2009-2011  
�	���  

2004-2006  


�������� 
����� ��  1,544  1,986  2,353  52%  


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

933  1,211  1,376  47%  


���� ����
���  491  571  667  36%  

������ ����	  214  329  341  59%  

������ �"��  70  115  192  172%  


���� 
����� �"��� ������  157  195  176  12%  


�������� 
����� ��  

��
��	� �
� �� 
�����	�  

611  776  977  60%  

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

331  378  414  25%  


��� ������ ����� �����  280  397  563  101%  

�

�� :���������� ���.  

  
  

�
�� 1 :	
�	�	���������	
�������
�����	
���� )���
� ���	��
�� ,��2000=1.00(   

  

       �

�� :.����� ���� ���������� �����	� �����  

  
  


 .  ��
��� �����  

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

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

�
� ,�����	 
������ ���
���� ���2004-6�- 2009-11��-50 ��
��� ����� �
�� ,
�����

�
�����	���� ��	 ���� ��	 -20  .
���������	 �� ����
� ���������	� �� ������ �
���

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

����

����

��	�

��
�

����

����

����

��
�

����

����

����

� 

	" �100 ����
 ����	 
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�


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

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

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

  

�
�6����� 	����� 	
�

�� �� ���
�� ����� *)� ,�������
�	����������
��	�����
	�(    

  

2004-2006  2007-2008  2009-2011  

2009-2011   
�	���  

2004-2006  

	
���� ���
� ���  

(
������ ��) ��
�� ����   1,926  

)170(  

2,311  

)140(  

2,413  

)200(  

25%  

(�����	 ����� ��) ��
�� ����  2,775  

)200(  

3,014  

)150(  

3,378  

)220(  

22%  

������	 ����� ��
�� ����  
(
����� ,
������ ��)  

16.5%  

)1.3%(  

18.0%  

)1.2%(  

15.6%  

)1.4%(  

0.9-**  

������	 ����� ��
�� ����  
(
����� ,�����	 ����� ��)  

24.1%  

)1.5%(  

24.0%  

)1.4%(  

21.1%  

)1.3%(  

3.0-**  

����� ���� ���
�  

(
������ ��) ��
�� ����   2,003  

)180(  

2,266  

)135(  

2,341  

)220(  

17%  

(�����	 ����� ��) ��
�� ����  2,753  

)220(  

2,895  

)130(  

3,162  

)230(  

15%  

������	 ����� ��
�� ����  
(
����� ,
������ ��)  

17.8%  

)1.5%(  

18.6%  

)1.3%(  

17.0%  

)1.6%(  

0.8-**  

������	 ����� ��
�� ����  
(
����� ,�����	 ����� ��)  

24.5%  

)1.6%(  

24.0%  

)1.4%(  

22.0%  

)1.5%(  

2.5-**  

	��
� ���� ���
�  

��) ��
�� ����(
������  1,565  

)400(  

2,658  

)610(  

2,613  

)500(  

67%  

(�����	 ����� ��) ��
�� ����  3,032  

)510(  

4,168  

)780(  

4,093  

)590(  

35%  

������	 ����� ��
�� ����  
(
����� ,
������ ��)  

10.1%  

)2.6%(  

14.1%  

)3.2%(  

11.3%  

)2.3%(  

1.2**  

������	 ����� ��
�� ����  
����� ��)(
����� ,�����	  

20.4%  

)3.5%(  

24.1%  

)4.4%(  

17.8%  

)2.8%(  

2.6-**  

 *) ��
�� ����
������ ��� (– ��	 �� �����	 ���� ���� ��15,000����
�� ���� (�������	 �����)– ���
	 ��	� 
��� ��
��� ������ ��� ���	-100   	 ���� ��-15,000���"������	 ����� ��
�� ����–  ��

	 ��
� ����� ������ ����-1.  
** .���� ��
���.��� ��	 ������ ����� 
����	� �
���� :���	�  

  

���6 ���� .�������� 
���� (��� ��	 ������ ��� �� ��) �����	� ����� �� ���	

�����	�� ��� (�����	 �����) ����
� ����� ���� ���		� �����	�	 ���� ��	�- 20 
�����

���
����2004-6�- 2009-11�	 ,-2,800   �� -3,400 . �	�
 ������ ������ ����� �� �����
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�

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


���� ����2009-11
���� ���	 ���� ���� ��� ��2004-824,25
������� ���� 
������ .

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

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

  

�
�7 :	
�
�	�"�� �� 	
��
��	
�	�����
���� ��
�� ����� �� 	
����
(���
��)  

  2004-2006  2007-2008  2009-2011  

�"�� �� ������  
� ��
�	� -15 ���  4.1  3.5  2.9  

�"�� �� ������  
� ��
�	� -5 
���  3.4  3.0  1.4  

�"�� �� ������  
� ��
�	� ��-10 
���  7.0  5.9  5.1  

�"�� �� ������  
� ��
�	� ��-5 
���  6.2  5.2  4.0  

����� ������ 
�	� �����  
� -5  
�10 
���  5.6  4.7  4.0  

����� ������ 
�	� �����  
� -2  
�5 
���  5.2  4.5  3.4  

�� ����		� ������


	 ��
�	� �������	  4.7  4.1  3.0  

�

������� ��� ����� :.  

���7  .������ ����� ������		 ��� ����� �� �������� ����� ����� �� ������� �� ���	

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

2004-6�- 2009-11�
���� ����� �
�� ��� �� �
��� .���� ��
��� ���� ���� �
��� ���� ������

	 ���� �� -1.5 ����� ������ 
�	� ����� ����� �� ����� �	���� ����		� ������ ��
���

 .
���� �����  

   

���������������������������������������� �������������������
24

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

����� ����� (�) �� ������ ������	�� ����� ���	 ��� ������ .
����� �� ������ �����	 �����

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

�	 ������ �����	� ���� ���� ��� 
����	� 
�������.����� ���������� �� 
���  
25

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

����� ���
�� ��� ��� ��
�� ����� �� �����.(�� ����� ����� ����� 
����	� 
����� ��) .���		�

 ,���� �� �
�� .�	�
�� ���� ���	 ���� 
�����	��� ���� �����	 ,����	�	 ����	 �
��� ������ �����
.(�� ����� ����� ����� 
����	� 
����� ��) .����		� ������ ���		� ������
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�

�
��2�	����� 	�

	 ��
� :2004��2013  

  

                   �

��
���� :
����	� � .
����� �� ������ ������  

  

����2 �� ����		� ����� ������ ������ �� ���	��� ��	 ������� ��� �����	�2004 .


���� ��� ���		� �	���	 �� �����2004-6
����2009-11� ����� -5 ���	� �"���� ,
���

�� ������ -6 .
���  

����� 
����	� 

	������
����2004-2006� -2009-2011� -14 ����� ,��� ,
����������	��

��22 ����� 
������� ���		�����	��
 ����� �� ����� ������ ����� ���	 ��� 
����

�-7 �����	� ����� 
��� 
����� .������ ��� 
������ 
����	� �����	� ������ �
����

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

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

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

����8 .� ����	����� ������ ���� ���� 
� ��3,400
����� ����� ���		)-2009-11 ,

���6 (�� ������ �����	 �� ������ �� �
���15	 
��� -5 
������-3 
����������	

�����	� ���� �� ��
�����- -60 ��� , �� �	�	433��� �-494��� . �����

��������������	��-5 
��� ,	 -15 � -20 ��� ,�	��������� 3 
����������	��
���

�������	���-120 ��� 
����� .���������
�������
�����	��
�������	������

	-40 
����� .���	 4 ����������� ,�����	�����		��������������������	�, ��
�

�� -50 
����� ,�������������
�
�����
��������	������������	����������� .

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

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

����
� ����	 ����� ���� �����.  

  
   

�

�

��

��

��

��
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�

��
 8 :��
��	������������
��
�
��3,400�   
	
�����	
�
�	
�

	�
	
�
����� 	
��)(�  

  
���  

	����  15  20  25  30  

2.0%  529  673  804  922  

3.0%  494  615  720  810  

4.0%  462  565  649  718  

5.0%  433  520  588  641  

6.0%  407  481  536  577  

�

������� ��� ,
����	� �
���� :  

  
  

�
�9	
��� ���
� �� (*�
�� 	
��
� ���) ����� �� ���
�� :  
���
��� �
�������
��
�� ��� �� ����� ���
	� 	���� �����
��)*(*  

  

2004-2006  2007-2008  2009-2011  

���������� ���  
�� �� ������)� ,��(   

8,534  
)84(  

9,372  
)90(  

10,095  
)110(  

���������� ���  100%  100%  100%  

����
� ����� ���  
141%  

)8.2%(  
129%  

)6.5%(  
142%  

)8.3%(  

������
��� ���
  
133%  

)8.2%(  
121%  

)6.2%(  
128%  

)8.8%(  

����� ���
 �����  
183%  

)25%(  
186%  

)25%(  
182%  

)18%(  

����
� ����� ���
�����	 �����  

139%  
)9.9%(  

124%  
)6.4%(  

145%  
)10%(  

�
��� ���
 �����
�����	 �����  

132%  
)9.2%(�

122%  
)6.9%(�

132%  
)10%(�

����� ��� ������ *���	� ����	 ���
 ��� �� �����	� ����� ,���
 �� ������
.���
 
������ ��� ���	� ����� ���
 ��� ���� 
������� ���
� 
������	� ���  
��� ���������� ���� �����	� ����� ���� ������ ����� ����� ���� ����� **


����	� �
���� :���	� .���� ����� ���� ����� ����� .�����	 ������ �����
.���  

  

4. �����	���������
�	
���:�

���9 (���
 ���) ������ ������ �� ���	��� �� ����� �� ������	 ����� ����
� ����� ��

�������������� ����� ������ ����	� .���� ���	� ���)1(����� �� ������ 
� , ,����
�

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

������ ������ 
�����	�	� ��� �������� ������� ���� ������ ������ �����2004-2006

����2009-2011� ���� ,����
��� ���
 ������������� ���	.�����	 �����  
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�

���� 1(�	��� 	��
 	�� �� ��) 	�� �
�� 	
��
� �
� ����� 	
���	 ���� :  

  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011*  2011**  2012**  

���
 ����� �"��  124  151  141  174  157  144  131  77  80  116  

  �����	 ���� :
�	  83  97  97  118  115  102  92  60  48  80  

�
��� ���
 �����  103  127  116  150  137  109  99  59  67  87  

  �����	 ���� :
�	  72  86  82  105  104  77  76  46  39  64  

����� ���
 �����  21  24  25  24  20  38  32  18  13  29  

  �����	 ���� :
�	  11  11  15  13  11  25  16  14  9  16  

 *�
���������2011� ���� 
���� 
����� ��� 
�����	 .��������� ��������2 ���
�
������ ��� ��. ����� ��
���� ��� ���	 ������ ���	 
���	� 
������ �	�	� ��	��2012 .  

��� ���	 
����� **2012����� �� ����� ��	�� ��� 
����� .3���� ��� ��	�� 
�� ���� �� �	�	� ���� ,
.
�	
�� ������ ����	 
����� 
� 
��� �������  

�

������� 
����	� �
���� :.��� ��	 ������  
  

  

���� 2	
���
� 	

��� :  


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

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


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

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

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

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

.�2.1 �������������������	 ��� ��  

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

�"	�� ����� 
� ����	 ���	 �� �� ����
 �����26����	 .�-2.1 ���� 
�
	� �� ����� ����

	 �������
����� 
������ �����	 ��� ��� ���
��� 
���� .�"	�� ����� �� ��� �
�	� ����

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

�� �� ���� ���	� �"	�� ������� 
��� .����� ������	 ����� ���	� 
���� ��� 
������ �����	

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

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

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

��
� ����� 
������	 
��
���� �� ����� ���� ,���� .������ ��2004-6����
� ���	 ����

���������������������������������������� �������������������
26

����� �����	 ����	� ������� ���� .
���	� ���� �
� �� 
������ �"�
�� ����	 ����� ��� �"	��
� ��	� ������� ���-30 
�45 ���� 
��	� ����� ���
	� ���	�	 
�����
����2009-11���� .

����	 ����� �� ��������� ���� �� ������� ����	� ���� 
� ,�"�
�� ������� ������ 
��� �����
 .(������� �� ���) ���
 ������ ������ ���� ����� ,���� ��	� ������ �� �� ���������� ��	�
 �����

������ 
�.�	��� ��� 
����	 ����� ������ ���� ������������ 
� ������ �"	��� ����
	� �������
� ����	 ��� ,���� ���	 �� ������� ���� ������ ����� ��� ����� ��-3  
�5 .������� ���	 
������
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�

���� ��� �����	� ���� ���� ���� �� ���	� 
���� ������ (�"	�� ����� �� ��)�� 
	��

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

��� �� �� ����	� ����� ���	 ����
���� ,��� �	��� .��� ��	 ������2009-11���� ,

�� 
�� ���� �� ���	� ������ ����
� ���	-20 ����� ��� 
���� .�����	 ���	�� ,
�����

�� ���			 ��� ������ ����
� ��� ����	 ��� ,
��
 ���	� ���� 
����� �"	��12 
�����


����2004-6� - 19 
���� 
�����2009-1127 .  

  

�
���-2.1	
��
�� �
� ��
	�
 �"��� ��
	� :*���� 	
�
�

 ���
��� �� �� 	
���� ���
� 	
���	� :   

  

  

���������������������������������������� �������������������
27

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

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

.
����� ������� ����  


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

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

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

��

����

�����

�����

�����

�����

�
���

�
���

�
��


�
�

���������


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

	��"� 	�� 	�� ���� 
��� ���� ���
 
��

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

��

����

�����

�����

�����

�����

�
���

�
���

�
��


�
�

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

.�.22 :������
����	  

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

�� ������� ,��� ��	���� 
����	���� �� ��)���	� ���� (�"	�� ����� 
�. �����-2.2����	

��� 
����� �����	 ��� �� �� ������� ��� �� ������� ���	�� ���		� ���	� ��28 .  

  

�
���-2.2�	
��
�� �
� ��
	�
 �"��� ��
	� �� �� ��
���
 ��
�� ���� :   

  

���������������������������������������� �������������������
28

���
� ���	� �"	�� �� �����
�	����	� 
����	�	 ���� ��� ���� ����� ������� ��� �� ���� �	�
����� ����� .(������ ���
 �
�� ,��	�) 
�	���	 
����� ��
	��� ������� �� 
������	� ,�"	�� �
� ��

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


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

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

��� ��� �
��
 ����
 
���� ���

 ����� ��
�

��

����

�����

�����

�����

�����

�
���

�
���
�
��


�
�

��		���	�

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

���		-	��"� ��� �

 	�� �		 	�� 

� ���	 ��
� ���


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



�

���

���

���

	��

����

����

����

�
��

�
�

"
�

��
�� ����- 	
�
��� ���
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�	�
 
������ �����	 ��� �� �� ������� ���	�� ���		� ���	� ,�����	 ����� ����� ���

���������� 
�	�� 
� ��� �
�	�� 
���� ��� �� 
��������29, ����� �� �����	� �
���

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

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

 .������ ��� ������ ������	 ����� �"	���
��	 
� ���� ���� ����� ���� .������� ���������

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

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

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

   

�-.32 ����		� �����	�   

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

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

������30����) ���� ��	 ������ ��� ����� 
� ��� 
����� �� ������ .� -2.3� �����	 (�� �


���� ��� :�	�
 
��	 ��� �����	� ���	 ����		� �����	� ������ ������2003�-2011

����� ����� �� �� ����		� �����	� ����
��������
����-87 ���	 ������ ����� 
�����

� ��� ����	� ����� ��� -74 
���� ����		� �����	� �� ������ .
�����2009-11�	���


����2004-6 :
������ �����	 ���	 �	�
 ����� ����� �� �� 
� �����	54 ������ 
�����

�
����� �� ������	���49 ��� �� �� 
��������������� ���	 .�����	�������������

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

��	 � ,
��� ,��������������� ,

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

���������������������������������������� �������������������
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����� 
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.
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������.
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�-.42 �������	 �
� �� ��	�	� ������

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

���	� �������	 ����� ����	�� ���
 ������2011
������ 
� ��� 
����� �� ������ .
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���	� 
����		�� �� �� �����	 ���� ��	 ������ ���� 
�����	�31

– ��	�	 ������� �����	 ����	��54 � ������� 
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����� -58 
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�����.  

   

���������������������������������������� �������������������
31


����� �� ������ 
�����	 ��	�	� ����� ���� 
����� �� ������ 
����� �����
 - 0 
�30 ��
�����30 

�45 � �
�����45 
�60 � �
�����60 
�75 � �
�����75 
�90 � ��	�� �
�����90 
�����- ������� �� �

� �� ���		� ������ �� ����� ���		� ����� ����� .��	�	� ����� ���		 �� ���
	� ����-�������� ���

.����� ���	� ��	��

�

���

���


��

���

���

���

���

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011


���� ����� ���		 ��� ���	 ������ ���



%&�

�

���������	������
	�������������������� �	
��
����
���!""�����!"##��	
��
���
�
!"#!  

���
�� -�$#� �	
�

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

�  

�  

�  

  

�

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

  

   

�

�������

�������

�������

	������

���������

���
���������
�%����
������&

�����

�����

�����

�����

	����

	����

��

�������
���
���

�

�������

�������


������

�������

�������

�������

�������

�������	������	��
�����

��
%����
������&

�

�������

�������


������

�������

�������

�������

�������

�������	������	��
�����

��
%�	��������
�&


����


����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����


���-����
������


����


����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����


������	��������
�



%(�

�

���
�� -�$!� �����	������	
�

���������
���������������������

�

  

  

�

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

  

���

���

���

�
�

���

���

���

���

�	�

�
�

���

%))( %))* %))+ %)), %))- %)). %)/) %)// %)/%

����������
�������
������%����
������&

���

���

���

���

�	�

���

���

���

���

%))( %))* %))+ %)), %))- %)). %)/) %)// %)/%

���������
�������
������
%�	��������
�&



25�

�

����4 *	
��� 	
��� �� ������ ��
 ����� 	��	�� ����
� ���� :– �� ��
��6 ����
�  

  

 (����� ��) ���
� ����
 ������ ���� ���� ���� ���	�� ����
 �	� �� ����	 ����� ���	� ����� *
.���	� �� �� ����� ����	� �����	�  

  

  

	����
����� �����  

1. ��-) ,���� 
���2012������ ����� ������ ���
 �����" ,(– ������� ������ ,"��	�	� 
������	

 ,
��	�131.�

2. ) ,���� ���� ���� ,�����2013 ,("������� ��������� �������� :�������	� ���� 
����� �����


������ ���	�" ,
������� ������ ,2013.8.����� ��� ,���	� ����� ,�

3. ���� ,������� ������ ��
 ,����� ���2014.�

4. ��
 ,����� �������� 
��� ,���� ������.�

5. ) ,�����'����� ���	� �
� �
���2014
��	�	 ��
� ,"
����� 
����� ���� ���		� �����
	" ,(

 ,���
�2014.01.����� ��� ,���	� ����� ,�

6. ) ,���� ����� �	��� ����2013��	) "���
 �
��� �������� ����� ,����
� ����	" ,(2013��� ,�	��� ���� ,

(�����.  

7. �������	����������, )2013 ,("������ ������ ������ �� 
������ �������� ����
� ����	-

����	 
����� ����	�� �����-
������"����� ��� ��� ,87 '	� ,133-177.�

�

�

�

�

�

	

��

��

��

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
	
��
�

�
�
�
	
��
�

�
�
�
	
��
�

�
�
�
	
��
�

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�
�
��
�

�
�
�


��
�

�
�
�


��
�


