
 

ύ   ETF    λό λ 1 

 

ЀϝуЦ ϤмϝУϧЮϜ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ 
дϜϹЯϡЮϜ ϣЫтϽЇЮϜ ϣЃЂϕгЯЮ 
ϣуϠмϼмцϜ ϟтϼϹϧЯЮ 



н 

 
 



 

ύ   ETF    λό λ 3 

ЀϝуЦ ϤмϝУϧЮϜ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ дϜϹЯϡЮϜ ϣЫтϽЇЮϜ 
ϣЃЂϕгЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϟтϼϹϧЯЮ )ЉϷЯв( 

ϣвϹЧв 

 сТ ϤмϝУϧЮϜ СтϽЛϦ еЫгт ϟϡЃϠ ЭгЛЮϜ ФнЂ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ Ϥъыϧ϶ъϜм ϤϜнϯУЯЮ СЊм йжϒ пЯК ϤϜϼϝлгЮϜ

 мϒ буЯЛϧЮϜ АϽТ ϩуϲ ев рϽЇϡЮϜ ЬϝгЮϜ Ѐϒϼ ЍϚϝТ ЀϝЧт ϝв ϢϸϝКм .ϤϜϼϝлгЮϜ мϒ ЭукϓϧЮϜ ϤϝтнϧЃв Рыϧ϶Ϝ

Ϧ бϧт ϩуϲ ̪(ϣЂϜϼϹЮϜ Ьϝϯв мϒ) сЧТцϜ ϤмϝУϧЮϝϠ ϝ̯Џтϒ буЯЛϧЮϜ ЍϚϝТ БϡϦϽт ϹЦ ̪ЩЮϺ Йвм .ϤϜϼϝлгЮϜ ЬϝгЛЮϜ СуДн

.сгЂϽЮϜ буЯЛϧЮϜ сТ ϝкнϡЃϧЪϜ сϧЮϜ РϼϝЛгЮϜм ϤϜϼϝлгЮϝϠ ϣЯЊ ϤϜϺ ϽуО СϚϝДм сТ 

 БϡϦϽтм ̪ϣЛтϽЂ ϢϽуϦнϠ ϝлЏЛϠ ̪ЭгЛЮϜ ФнЂ сТ ϤϜϽуПϧЮϜ ЁЫЛт йϪмϹϲ дц ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ϢϝКϜϽв блгЮϜ евм

 аϜϹϷϧЂϜ еЫгт ̪ϹтϹϳϧЮϜ йϮм пЯК .рϽЇϡЮϜ ЬϝгЮϜ ЀϒϽϠ ϝЧуϪм ϝ̯АϝϡϦϼϜ:сЯт ϝв СЊнЮ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ 

Å  сЂϒϽЮϜ ϤмϝУϧЮϜ- ̪ϤϜϼϝлгЮϜ ЉЧжм ϤϜϼϝлгЮϜ АϽТм буЯЛϧЮϜ ЉЧжм буЯЛϧЮϜ АϽТ ϩуϲ ев ϢϸϝК ЀϝЧт 

Å  сЧТцϜ ϤмϝУϧЮϜ- ̪(елгЮϜ) ЭгЛЮϜм ϣЂϜϼϹЮϜ Ϥъϝϯв еуϠ ϣжϼϝЧв 

Å  ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤϜнϯУЮϜ- Ϝ блУϚϝДм ̭Ϝϸц ϣвϾыЮϜ ϤϜϼϝлгЮϜ пЮϖ ЬϝгЛЮϜ ϼϝЧϧТϜ оϹв̪ϣуЮϝϳЮ 

Å  ϤϜϼϝлгЮϜ ЉЧж- ̪ϝкϕЯв ϟЛЋт сϧЮϜм ϢϽОϝЇЮϜ СϚϝДнЮϜ ϩуϲ ев ЀϝЧт ϝв ϢϸϝК 

Å  ϤϜϼϝлгЮϜ аϸϝЧϦ-  мϒ сϮнЮнзЫϧЮϜ ϽууПϧЮϜ Ьы϶ ев ̪ϝлвϸϝЧϦ ϟϡЃϠ евϿЮϜ ϝлуЯК пУК ϤϜϼϝлгЮϜ ϱϡЋϦ дϒ еЫгт

ϤϜϼϝлгЮϜ ев ϢϸϝУϧЂъϜ аϹК Ьы϶ ев мϒ ϣтϼмϽЎ ϽуО ϤϜϼϝлгЮϜ ЍЛϠ ЭЛϯт рϻЮϜ рϸϝЋϧЦъϜ. 

 блУϚϝДм Йв ХϠϝГϧт ъ блϦϜϼϝлв мϒ блϦыкϕв мϒ ЬϝгЛЮϜ ев ϹтϹЛЮϜ буЯЛϦ ϤϝУЊϜнвм онϧЃв дϒ ϤϝуϠϸцϜ еуϡϦм

 ЬϝгКцϜ пЯК ϝ̯ϡЯЂ ϽϪϕтм ϣЮϝгЛЮϜ ЉЧж сТ ЩЮϺ ϟϡЃϧт дϒ ϱϮϽгЮϜ евм .дϜϹЯϡЮϜм ϣуТϜϽПϯЮϜ ХАϝзгЮϜ ϽϡК

ϝϡЮϜм ϞϝϡЇЮϜ ев ϣЯвϝЛЮϜ онЧЯЮ ЭгЛЮϜ ЈϽТ еК ̯ыЏТ ̪ϣтϼϝϯϧЮϜ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ блТ дϗТ ЩЮϻЮм .еуПЮ

) сϠмϼмцϜ ϸϝϳϦъϜ сТ ̭ϝЏКцϜ ЬмϹЯЮ ЩЮϻЪм ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЮϜ сТ ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЯЮ блв ИнЎнвEU .(

 пЯК ̪бЯЛϧЯЮ ЈϽУЮϜ ев ϹтϿгЮϜ ϽуТнϦм ϟтϼϹϧЮϜм буЯЛϧЮϜ ϣугкϒ ϿтϿЛϧЮ сϠмϼмцϜ ϸϝϳϦъϜ ϤϝтнЮмϓϠ БϡϦϽт йжϒ ϝгЪ

рϻЮϜ нϳзЮϜ  Ϝϻк сТ ϨнϳϡЮϜ ϱуϧϦм .ϣуКϝгϧϮъϜ ФнЧϳЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϢϿуЪϽЮϜм ϣуϠмϼмцϜ ϤϜϼϝлгЮϜ ЬϝгКϒ ЬмϹϮ йЃЫЛт

 ϝлϦϝЂϝуЂм ϝлϦϜϼϝлв ϣуЮϝЛТ бууЧϦм ϟЯГЮϜм ЌϽЛЮϜ еуϠ ХуТнϧЯЮ ЭЏТϒ нϳж пЯК ϝкϸнлϮ йуϮнϦ дϜϹЯϡЯЮ ЬϝϯгЮϜ

.ϣЮϝгЛЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ 

) ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЮϜ ϤϽϮϒETFϢϼϸϝϡв (  ϤмϝУϧЮϜ Ϥъϝϲ ЀϝуЦ омϹϮ сТ ХуЧϳϧЮϜ пЮϖ РϹлϦ ϣуϡтϽϯϦ

 свϝК Ьы϶) ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮϜ ев ЭуЯЦ ϸϹК сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ2017/18(1 ϹЛϠм ̪иϻк ЭгЛЮϜ ϟжϜнϮ пЯК ̯̭ϝзϠм .

аϝЦ ̪ЀϝуЧЮϜ ϼϝАϖ ϱуЧзϦ ϣЯЊϜнв2ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЮϜ ХтϽТ3  ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ Ϥъϝϲ ϽтϹЧϦм ϽуАϓϧϠ

сТ  свϝК сТ ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮϜ бЗЛв2020/21 ЀмϼыуϠм ϝузувϼϒм ϝужϝϡЮϒ ск ϩϳϡЮϝϠ ϣЮнгЇгЮϜ дϜϹЯϡЮϜ ϥжϝЪм .

нТнЂнЪм дϸϼцϜм ϝуϮϼнϮм ϽЋвм ЩЂϽлЮϜм ϣзЂнϡЮϜм4 ϣуЮϝгЇЮϜ ϝужмϹЧвм ϸнЂцϜ ЭϡϯЮϜм ϝТмϹЮнвм дϝϧЂϿуОϽуЦм *

еуГЃЯТм5.ϝужϜϽЪмϒм ϝуЪϽϦм ЁжнϦм ϝуϠϽЊм* 

                                                                                                                               
1 .ϞϽПгЮϜм ϽЋвм ϝуϮϼнϮм ϝТмϹЮнвм ϣуЮϝгЇЮϜ ϝужмϹЧвм ϸнЂцϜ ЭϡϯЮϜм ϝуϠϽЊ 

2  ϤмϝУϧЮϜ ЀϝуЧЮ ϣуЂϝЂϒ ϤϜϽІϕв ϣϪыϪ :ϤϜϽІϕв ϢϽЇК ев ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ϼϝАϖ СЮϓϧт

.ϣтϼϝуϧ϶Ϝ ϣЛϠϼϒм ϣуЦϝуЂ ϤϜϽІϕв ϣϪыϪм сЧТцϜ/сЂϒϽЮϜ 

3  ϣЃЂϕв ев ̭ϜϽϡ϶ ЩЮϺ сТ ϝгϠEconomix .ЭуЇтϽЪ еϠ ϼнϧЪϹЮϜ ϢϸϝуЧϠ (ϝужϝгЮϒ) 

4Ϝ СЦϜнгЮϝϠ ϣугЃϧЮϜ иϻк ЭϷϦ ъ * бЦϼ евцϜ ЁЯϯв ϼϜϽЦ Йв ХТϜнϧтм ϹЯϡЮϜ сТ ЙЎнЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϣуЂϝуЃЮ1244/1999 

.нТнЂнЪ ЬыЧϧЂϜ дыКϖ дϓЇϠ ϣуЮмϹЮϜ ЬϹЛЮϜ ϣгЫϳв онϧТм 

5 иϻк дϓЇϠ ̭ϝЏКцϜ ЬмϹЯЮ рϸϽУЮϜ СЦнгЮϝϠ ЭϷт ъм еуГЃЯТ ϣЮмϹϠ РϜϽϧКϜ йжϒ пЯК ϣугЃϧЮϜ иϻк ϽуЃУϦ Ͼнϯт ъ *

.ϣЮϓЃгЮϜ 



п 

 ϣЃЂϕгЯЮ ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮϜ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ЀϝуЦ ϽтϽЧϧЮ ϣуЃуϚϽЮϜ ϭϚϝϧзЮϜ ϣЧуϪнЮϜ иϻк ЉϷЯϦ

 ̪ϝ̯ϡтϽЦ ϼϹЋт) ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ2022 ϤмϝУϧЮϜ ϤϜϽІϕв дϼϝЧтм дϜϹЯϡЮϜ еуϠ ϝгуТ ϣЪϽϧЇгЮϜ бЂϜнЧЮϜ ЀϼϹт рϻЮϜ (

.ϤϜϼϝлгЮϜ сТ 

ϣуϯлзгЮϜ ϤϜϽІϕгЮϜм 

 ϤмϝУϧЮϜ ев ϝ̯КнуІ ϽϫЪцϜ ИϜнжцϜ ϝв :ϣуϫϳϡЮϜ ЭϚϝЃгЮϜ ев ϹтϹЛЮϜ пЯК ϝлЯгК ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЮϜ ϤϿЪϼ

 ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЯЮ ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮϜ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ оϹв рϒ пЮϖм ̪ϣϲϝϧгЮϜ ϤϝжϝуϡЮϜ ϤϝКнгϯв ϝв ̬ϟтϼϹϧЯЮ

 ев ϣКнгϯв ЙгϮм ϹтϹϳϦ еЫгт Эк ̬сЮмϹЮϜ ϹуЛЋЮϜ пЯК ϝлϧжϼϝЧв мϒ ϝлуЯК ϸϝгϧКъϜ мϒ ϝлуЮϖ ЬнЊнЮϜ еЫгт

 сТ ϣуЃуϚϽЮϜ ϼнЋЧЮϜ йϮмϒ ϝв ̬ϝзЮ ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮϜ ϽϡК ϤмϝУϧЮϜ ϨмϹϲ пЯК ϣжϼϝЧгЯЮ ϣЯϠϝЧЮϜ ϣуЃуϚϽЮϜ ϤϜϽІϕгЮϜ

к ϞϝЃϲ ев ϹтϿгЮϜ ϺϝϷϦϜ ϝлЮ ϣЫтϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮϜм ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЯЮ пΖзЃϧт СуЪ ̬ϤϜϽІϕгЮϜ иϻ

̬ϥЦнЮϜ ϼмϽгϠ ϝлϦϝувϝзтϸм ϤмϝУϧЮϜ ϤъϝϳЮ бЗϧзв бууЧϦ ̭ϜϽϮϖ дϝгЏЮ ϤϜнГϷЮϜ 

ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ЀϝуЦм ϹтϹϳϧЮ пϧІ ФϽА еК ϣЧϠϝЃЮϜ ϨϝϳϠцϜ ϥУЇЪ.



 

ύ   ETF    λό λ 5 

ЬмϹϯЮϜ 1 :ϤϜϽІϕв ИϜнжцϜ ϸϝЛϠцϜм ϣуЃуϚϽЮϜ ϤмϝУϧЯЮ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ 
 

ϹЛϡЮϜ ИнзЮϜ СтϽЛϧЮϜ ϣЧтϽГЮϜ 

сЂϒϼ  ϹϚϜϿЮϜ буЯЛϧЮϜ

(АϽУгЮϜ ЭукϓϧЮϜ) 

 ЭвϝЛЮϜ (ЭукϓϦ) буЯЛϦ онϧЃв

 ϣУуДнЯЮ ϞнЯГгЮϜ онϧЃгЮϜ Ͼмϝϯϧт

(ϣзлгЮϜ) 

ϣуϦϜϺ 

 онϧЃв пЮϖ ϽуЇϦ) ϣтϼϝуЛв

 ϞнЯГгЮϜ (буЯЛϧЮϜ) ϤϜϼϝлгЮϜ

 ϢϸϹϳв ϣузлв ϣϛТ сТ ЭгЛЯЮ

 ϣЧϠϝГгЮϜ ϣЧтϽА) ϣуϡтϽϯϦ

 (ϣЧЧϳгЮϜ мϒ ϣуϚϝЋϲшϜ

 ϭлж мϒ БЂнϧв ϝвϖ аϜϹϷϧЂϝϠ

 ϣузлв ϣϛТ егЎ сгуЯЛϦ

СϚϝДнЮϜ бууЧϦ ϣЧтϽА 
 

 буЯЛϧЮϜ ЉЧж

(ЭукϓϧЮϜ ЉЧж) 

 ЭвϝЛЮϜ (ЭукϓϦ) буЯЛϦ онϧЃв

 ϞнЯГгЮϜ онϧЃгЮϜ ев ЭЦϒ

(ϣзлгЮϜ) ϣУуДнЯЮ 

иыКϒ ϸϼϜнЮϜ нϳзЮϜ пЯК 

 
ϢϹϚϜϾ ϤϜϼϝлв  ЭвϝЛЮϜ (ЭукϓϦ) буЯЛϦ онϧЃв

 ϤϝϡЯГϧгЮ ϞнЯГгЮϜ онϧЃгЮϜ Ͼмϝϯϧт

ϣУуДнЮϜ 

 пЯК ϼнϫЛЮϜ ϼϹзт еЫЮм) ϣуϦϜϺ

 ϣЯϛЂϒ егЏϧϦ ϤϝжϝуϠ ϤϝКнгϯв

 ЭΖПϧЃϦ̳ оϹв рϒ пЮϖ" Эϫв

"̬ЭгЛЮϜ Ϝϻк сТ ЩϦϜϼϝлв 

 
ϤϜϼϝлгЮϜ ЉЧж  ЭЦϒ ЭвϝЛЮϜ (ЭукϓϦ) буЯЛϦ онϧЃв

 ϞнЯГгЮϜ онϧЃгЮϜ ев ϤϝϡЯГϧгЮ

ϣУуДнЮϜ 

иыКϒ ϸϼϜнЮϜ нϳзЮϜ пЯК 

сЧТϒ  буЯЛϧЮϜ Ьϝϯв

 ϤмϝУϧЮϜ пЮϖ

сзлгЮϜ 

 ЬϝϯгЮϜ Йв ХϠϝГϧт ъ ϣЂϜϼϹЮϜ Ьϝϯв

ϣУуДнЯЮ сзлгЮϜ 

 Эк ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК) ϣуϦϜϺ

 ЬϝϯгЮ ϣЧϠϝГв ЩϧУуДм

 аϜϹϷϧЂϝϠ) РϹлЮϜ (̬ЩгуЯЛϦ

 сУузЋϦISCO мISCED-F( 

еуУЮϕгЮϜ ЭуЋУϦ :ϼϹЋгЮϜ 

ϤϝКнгϯв ЭгЇϦ  онЧЯЮ ϣуϚϝЋЧϧЂъϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜ ϝгуЂ ъм ̪ϣУЯϧϷв ϼϸϝЋв ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ЀϝуЧЮ ϤϝжϝуϡЮϜ

 ϢϹв ̪ϣузлгЮϜ ϢϽϡϷЮϜ ̪буЯЛϧЮϜ онϧЃв Эϫв) ЭгК еК еуϫϲϝϡЮϜ ϤϝУуЊнϦм ϢϽОϝЇЮϜ СϚϝДнЮϜ ϹЊϼм ϣЯвϝЛЮϜ

Ϝ ЙϡϧϦ ϭлж мϒ ϣуЛϡϧϧЮϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜм ЭгЛЮϜ ϞϝϳЊц ϣуϚϝЋЧϧЂъϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜм (ϣЮϝГϡЮϜ.оϽ϶ϒ ϼнвϒ еуϠ ев ̪еуϯтϽϷЮ 

 дϝгЏЮ ЀϝЂцϜ сТ ЩЮϺм ̪ϣЯвϝЛЮϜ онЧЮϜ ϱЃв пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜϽтϹЧϧЮϜ ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЮϜ Ϥϼϝϧ϶Ϝ

 ϽТϜнϦ дϝЪ ̪ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЯЮ ϣϡЃзЮϝϡТ .ϝлϧϳЊм ϣжϼϝЧгЯЮ ϝлϧуЯϠϝЦм ϭϚϝϧзЮϜ ϣв̭Ϝнв ев ϣуЮϝК ϣϮϼϸ

ϧЂϜм ϣжϼϝЧгЯЮ ϝлϧуЯϠϝЦм ϤϝжϝуϡЮϜ ϰϜϽϧЦϜ ϹзК ϣЛϡϧгЮϜ ϣуЃуϚϽЮϜ ϽутϝЛгЮϜ ск ϢϹϲнгЮϜ ϣуЮмϹЮϜ ϤϝУузЋϧЮϜ аϜϹϷ

 ϽуЃУϦ ϣЮнлЂ ̭ϝϮ ̪ЩЮϺ еК ̯ыЏТ .ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ϣЂϜϼϹЮ ϝлϠϝЃϲ сТ АϜϽϷжъϜм ϢϹтϹϮ ЁутϝЧв

.ϝ̯Џтϒ ϤϝтнЮмцϜ ϣгϚϝЦ егЎ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ϤϜϽтϹЧϦ 

ϢϽІϝϡв ϽуО ЁутϝЧв пЯК ϣЂϜϼϹЮϜ иϻк ϹгϧЛϦ  пЯК ϤмϝУϧЮϜ иϝϯϦϜ бгЛϦ ϩуϲ ̪ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ЀϝуЧЮ

 иϝϯϦϜ пЮϖ еуЯвϝЛЮϜ ЈϝϷІцϜ ЭϠϝЧв ЭгЛЮϜ еК еуЯАϝЛЮϜ ϣϡЃж ϽуЇϦ ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК) сЯЫЮϜ онϧЃгЮϜ

.(ϢϸϹϳгЮϜ буЯЛϧЮϜ ϤϝтнϧЃв сТ ЍϚϝУЮϜ мϒ ϿϯЛЮϜ рϒ ̪ϤмϝУϧЮϜ 

ϝϡϧЮϜ ЭвϝЛв Эϫв ̪аϜϹϷϧЂъϜ ϣЛϚϝІ оϽ϶ϒ ϤϜϽІϕв Ϭ̲ϼϹ̳Ϧ сϧЮϜ ̪ϣуϡЃзЮϜ (ϣЮϝГϡЮϜ) ϣЮϝгЛЮϜ ϤъϹЛв сТ етϝϡϧЮϜм ет

.ϝлЦϝуЂ сТ ϭϚϝϧзЮϜ ЙЎнЮ ̪сЯЫЮϜ онϧЃгЮϜ пЯК аϝЛЮϜ ϤмϝУϧЮϜ оϹв еуϡϦ 



с 

 ЭЪ аϜϹϷϧЂϝϠ ЭукϓϧЮϜ ЉЧж/АϽТ ЀϝуЦм ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ЀϝуЧЮ ϢϽІϝϡв ЁутϝЧв пЯК ϝЏтϒ ϩϳϡЮϜ ϹгϧЛт

 ̪ϣуϡтϽϯϧЮϜм ϣтϼϝуЛгЮϜ еуϧЧтϽГЮϜ ев онϧЃгЮϜ аϹϷϧЃт .ϣтϼϝуЛгЮϜ ϤыЂϜϽгЮϜ ϣЧтϽА аϜϹϷϧЂϝϠ сЧТцϜ ϤмϝУϧЮϜм

 Инж Эϫв) ХуЎϒ ϤϝКнгϯгЮ ϝЧТм ϤϜϽІϕгЮϜ ϟЃϧϳϦм .ϤϜϼϝлгЮϜм ϤыкϕгЯЮ еуЯтϹϡЪ ϣЂϜϼϹЮϜ Ьϝϯвм сгуЯЛϧЮϜ

тϽгЛЮϜ ϤϝϛУЮϜм ̪сзлгЮϜ ϟтϼϹϧЮϜм буЯЛϧЮϜ ϽуОм сзлгЮϜ ϟтϼϹϧЮϜм буЯЛϧЯЮ ϣГЂнϧгЮϜ ϤыкϕгЮϜм ̪ЁзϯЮϜ пЮϖ ϝвм ̪ϣ

.ϤϝЂϝуЃЮϜ ЙЎм сТ омϹϮ ϽϫЪϒ Ϥы϶Ϲв ХуЧϳϧЮ ϤϜмϸϓЪ (ЩЮϺ 

 дϜϹЯϡЮϜ сТ ϤϜϼϝлгЮϜ сТ ϤмϝУϧЮϜ ЬϹЛв ЀϝуЧЮ ϢϼϝϧϷгЮϜ ϤϜϽІϕгЮϜ ев ϨыϫЮϜ ϤϝϛУЮϜ иϝжϸϒ ЬмϹϯЮϜ ЌϽЛт

 аϝК ев сзвϿЮϜ ФϝГзЮϜ ϞϝЃϳЮϜ ϣуЯгК ϥЯгІм .ϟтϼϹϧЯЮ ϣуϠмϼмцϜ ϣЃЂϕгЯЮ ϣЫтϽЇЮϜ2016  аϝК пЮϖ2019 

зЮϝϠ ϣуϚϝЋЧϧЂъϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜ ϤϝжϝуϠ ϤϝКнгϯв ев ϸмϹϳв ϽТϜнϦ ϝлтϹЮ сϧЮϜ дϜϹЯϡЮϜ ̭ϝзϫϧЂϝϠ) дϜϹЯϡЮϜ бЗЛгЮ ϣϡЃ

 еК бкϼϝгКϒ ϹтϿϦ етϻЮϜ "еуУДнгЮϜ" ϣϛТ пЮϖ ϣуЂϝЂцϜ ϤмϝУϧЮϜ ϤϜϽІϕв ϤϼϝІϒ еуϲ сТ ̪(ϣЯвϝЛЮϜ онЧЯЮ15 

.ϝвϝК 

ЬмϹϯЮϜ 2 :СтϽЛϦ ϤϜϽІϕв аϹК ХϠϝГϦ ϤϜϼϝлгЮϜ ϣуЃуϚϽЮϜ 
 

гЮϜϽІϕ СЊнЮϜ/ϞϝЃϳЮϜ 

ФϝуЃЮϜ ϤϜϽІϕв 
 

 ϣЮϝГϡЮϜ ϤъϹЛв

(ФϝуЃЮϜ) 

(ЭгЛЮϜ еК днЯАϝЛЮϜ + днЯвϝЛЮϜ)/ЭгЛЮϜ еК днЯАϝЛЮϜ 

 ϟЃзЮϜ

(ФϝуЃЮϜ) 

 ϢнЦ Ϭϼϝ϶ ϸϜϽТцϜ ̪днЯвϝЛЮϜ/ЭгЛЮϜ еК днЯАϝЛЮϜ ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК

 Ϭϼϝ϶ ϸϜϽТцϜ + ЭгЛЮϜ еК днЯАϝЛЮϜ) ̪дϝЫЃЮϜ/днЯвϝЛЮϜ ̪дϝЫЃЮϜ/ЭгЛЮϜ

 ϢнЦднЯвϝЛЮϜ/(ЭгЛЮϜ 

 сТ еуЪϼϝЇгЮϜ ϽуО ЬϹЛв

ϟтϼϹϧЮϜ мϒ буЯЛϧЮϜ мϒ СуДнϧЮϜ 

дϝЫЃЮϜ/ϟтϼϹϧЮϜ мϒ буЯЛϧЮϜ мϒ СуДнϧЮϜ сТ еуЪϼϝЇгЮϜ ϽуО 

ϣуЂϝЂцϜ ϤϜϽІϕгЮϜ 
 

 сзлгЮϜ ϤмϝУϧЮϜ/ϹϚϜϿЮϜ буЯЛϧЮ

(ϣтϼϝуЛгЮϜ ϣЧтϽГЮϜ) 

) еуЛв сгуЯЛϦ онϧЃв блтϹЮ етϻЮϜ ЈϝϷІцϜ ϣϡЃжISCED (

 сЮмϹЮϜ СузЋϧЮϝϠ ϝ̯ЂϝЧв) бϚыв ϽуО Ϣϼϝлв онϧЃв сТ еуЯвϝЛЮϜ

 елгЯЮ ϹϲнгЮϜï ISCO СузЋϦ онϧЃгϠ ЬϝгЛЮϜ ЙугϮ пЮϖ (

ISCED Ϝϻк 

 буЯЛϧЮϜ ЉЧж ̪ϹϚϜϿЮϜ буЯЛϧЮϜ
 ϣуЊнϧЮ ϝ̯ЧТм ̫ϣуϡтϽϯϧЮϜ ϣЧтϽГЮϜ)

(ϣуЮмϹЮϜ ЭгЛЮϜ ϣгЗзв 

 рϼϝуЛв РϜϽϳжϜ ЬмцϜ буЯЛϧЮϜ онϧЃв Йв ϣтнϛгЮϜ ϣϡЃзЮϜ пЯК ϹϲϜм

(ϣКнгϯв) ϣзлгЮϜ сТ буЯЛϧЮϜ ϭлж ФнТ ЭЦцϜ 

сЧТцϜ ϤмϝУϧЮϜ  ϥЃуЮ % ϣϡЃж :сЧТцϜ ϤмϝУϧЮϜ Йв еуЯвϝЛЮϜ ЈϝϷІцϜ ϣЋϲ ϞϝЃϲ

ϣЂϜϼϹЮϜ ЬϝϯгЮ ϣЧϠϝГгЮϜ елгЮϜ сТ 

ϣтϼϝуϧ϶ъϜ ϤϜϽІϕгЮϜ 
 

(рϼϝуϧ϶Ϝ) етϝϡϧЮϜ ЭвϝЛв  ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК ̪БЂнϧгЮϜ пЮϖ рϼϝуЛгЮϜ РϜϽϳжъϜ ϣϡЃж дϼϝЧϦ

еуЛтϾнϧЮϜ еуϠ етϝϡϧЮϜ ϹтϹϳϧЮ ϣУЯϧϷв ϤϝКнгϯв Э϶Ϝϸ ϤϜϼϝлгЮϜ ЙтϾнϦ 

 ϣЮϝгЛЮϜ ϤъϹЛв етϝϡϦ

 ϣуϡЃзЮϜ (ϣЮϝГϡЮϜ)

(рϼϝуϧ϶Ϝ) 

 оϹв ϤϝϛУЮϜ СЯϧϷгЮ (ϣЮϝГϡЮϜ) ϣЮϝгЛЮϜ ϤъϹЛв сТ етϝϡϧЮϜ ϞϝЃϲ еуϡт

.ϤϝКнгϯгЮϜ иϻк еуϠ (ϣЮϝГϡЮϜ) ϣЮϝгЛЮϜ ϤъϹЛв Рыϧ϶Ϝ 

 ϟЃϲ ϣЮϝГϡЮϜ ϢϹв ϤϝтнϧЃв

(рϼϝуϧ϶Ϝ) сгЯЛЮϜ ЭуЋϳϧЮϜ 

сгЯЛЮϜ ЭуЋϳϧЮϜ ϤϝтнϧЃв ев онϧЃв ЭЪ ϟЃϲ ϣЮϝГϡЮϜ ϢϹв 



 

ύ   ETF    λό λ 7 

еуУЮϕгЮϜ ЭуЋУϦ :ϼϹЋгЮϜ 



у 

ϭϚϝϧзЮϜ ϣуЃуϚϽЮϜ 

ϝв ЬϜϿϦ ϣЮϝГϡЮϜ ЭЫЇϦ ϝ̯тϹϳϦ ϝ̯уЃуϚϼ 

ϤъϹЛв ϣЮϝГϡЮϜ ϸϜϽТцϜм Ϭϼϝ϶ ϢнЦ ЭгЛЮϜ 

) ϝуЪϽϦм ϝϠмϼмϒ ФϽІ ϞнзϮ дϜϹЯϠ ЙугϮ сТSEET)ЬϹЛв ЍУϷжϜ ̪  свϝК еуϠ ϣЮϝГϡЮϜ2016 м2019  ̭ϝзϫϧЂϝϠ)

 ФϽІм ϞнзϮ дϜϹЯϠ сТм .(буЯЛϧЮϜ онϧЃвм ЁзϯЮϜм ϽгЛЮϜ) ϤϝКнгϯгЮϜ ϽϡК ϝ̯Ѓжϝϯϧв еЫт бЮ нЮ пϧϲ ̪(ϝуЪϽϦ

) БЂнϧгЮϜ ЍуϠцϜ ϽϳϡЮϜSEMED) ϝ̯ЎϝУϷжϜ ϣЮϝГϡЮϜ ЬϹЛв ЍУϷжϜ ϝгзуϠ ̪ϥЦнЮϜ ϼмϽгϠ ϝ̯уϡЃж Ϝ̯ϽЧϧЃв ϽІϕгЮϜ дϝЪ ̪

ϥЦнЮϜ ϼмϽгϠ ϝ̯УуУА .(Ϝ̯ϼϜϽЧϧЂϜ Ϲ̴лІ ϩуϲ ̪ϝузувϼϒ ̭ϝзϫϧЂϝϠ) дϝϧЂϿуОϽуЦ сТм ϣуЦϽЇЮϜ ϣЪϜϽЇЮϜ дϜϹЯϡЮ ϣϡЃзЮϝϠ 

ЭЫЇЮϜ 1 ЬϹЛв ϣЮϝГϡЮϜ (%) ̪2019 

 

) ϽЋв сТ сЎϝгЮϜ аϝЛЮϜ ̭ϝЋϲϖ ϽТнϧв (*)2017) дϸϼцϜ сТ сЎϝгЮϜ аϝЛЮϜ ̭ϝЋϲϖ ϽТнϧв ̪(2016( 

еуУЮϕгЮϜ ϞϝЃϲ :ϼϹЋгЮϜ ϣузАнЮϜ ϣуϚϝЋϲшϜ ϟϦϝЫгЮϜм ̪ϣЯвϝЛЮϜ онЧЯЮ ϣуϚϝЋЧϧЂъϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜ пЮϖ ϜϸϝзϧЂϜ 

 дϖ ϩуϲ ̪дϜϹЯϡЮϜ ЙугϮ сТ ЙУϦϽв ЭгЛЮϜ ϢнЦ Ϭϼϝ϶ ϸϜϽТцϜ ЬϹЛв

 ϽЋвм еуГЃЯТм ЁжнϦ сТ ЭгЛЮϜ ϢнЦ Ϭϼϝ϶ ϝ̯ϡтϽЧϦ дϝЫЃЮϜ СЋж

 ев ϽϫЪϒм ЩЂϽлЮϜм ϣзЂнϡЮϜм дϸϼцϜм ϝуЪϽϦм70  ев ϣϚϝгЮϜ сТ

 сТ дϝЫЃЮϜ ЬϹЛв пжϸϒ ϝуϮϼнϮм ϝуЂмϼыуϠ ϥЯϯЂ .нТнЂнЪ

 аϝК сТ ЭгЛЮϜ ϢнЦ Ϭϼϝ϶ ϸϜϽТϒ2019 )29.3м %37.1 пЯК %

.(сЮϜнϧЮϜ 
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ϣЮϝГϡЮϜ ϤъϹЛвϣЯвϝЛЮϜ онЧЮϜ ев % ϣϡЃж 



 

ύ   ETF    λό λ 9 

ЭЫЇЮϜ 2 ЬϹЛв ϸϜϽТцϜ Ϭϼϝ϶ ϢнЦ ЭгЛЮϜ (%) ̪2019 

 

) ϽЋв сТ сЎϝгЮϜ аϝЛЮϜ ̭ϝЋϲϖ ϽТнϧв (*)2017) дϸϼцϜ сТ сЎϝгЮϜ аϝЛЮϜ ̭ϝЋϲϖ ϽТнϧв ̪(2016( 

 ϞϝЃϲ :ϼϹЋгЮϜϣузАнЮϜ ϣуϚϝЋϲшϜ ϟϦϝЫгЮϜм ̪ϣЯвϝЛЮϜ онЧЯЮ ϣуϚϝЋЧϧЂъϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜ пЮϖ ϜϸϝзϧЂϜ еуУЮϕгЮϜ 

 Ϭϼϝ϶ ϱϮϼцϜ пЯК ϥжϝЪм ϣЮϝГϡЯЮ ЬϝϮϽЮϜ ев ϣЎϽК ϽϫЪϒ ̭ϝЃзЮϜ ϥжϝЪ ̪ϝуЪϽϦм ϝϠмϼмϒ ФϽІ ϞнзϮ дϜϹЯϠ ЙугϮ сТ
 ϸϜϽТцϜ ϤъϹЛв сТ ϽуϡЪ ЭЫЇϠ ϣЛУϦϽв еуЃзϯЮϜ еуϠ ϢнϯУЮϜ ϥжϝЪм .ЭгЛЮϜ ϢнЦ ϤъϹЛгϠ ϣжϼϝЧв ЭгЛЮϜ ϢнЦ Ϭϼϝ϶

 дϜϹЯϠ сТм .ϣЧГзгЮϜ иϻк сТ ̭ϝЃзЮϜ еуϠ ϣЮϝГϡЮϜ ϤъϹЛв ЌϝУϷжъ ϽϡЪцϜ ШϽϳгЮϜ нк АϝЇзЮϜ аϹК .ϣЮϝГϡЮϜ
 ϤъϹЛв ϤϹлІ ̪ϣЮϝГϡЮϜ ϤъϹЛв сТ еуЃзϯЮϜ еуϠ ϢϽуϡЪ ФмϽТ Шϝзк еЫϦ бЮ еуϲ сТ ̪ϣуЦϽЇЮϜ ϣЪϜϽЇЮϜ

Ϡ Ϝ̯ϽуϡЪ ϝ̯ϦмϝУϦ ЭгЛЮϜ ϢнЦ Ϭϼϝ϶ ϸϜϽТцϜ еуϠ ϝгуТ ϣЮϝГϡЮϜ ϤъϹЛв сТ ФмϽУЮϜ ϽϡЪϒ ϣЗϲыв еЫгтм .еуЃзϯЮϜ еу
 дϒ ϱϮϽгЮϜ евм ϣУуДм еК АϝЇзϠ ̭ϝЃзЮϜ ϩϳϠ ϤъϝгϧϲϜ ЭЧϦ ϩуϲ ̪БЂнϧгЮϜ ФϽІ ϞнзϮ ϣЧГзв сТ дϜϹЯϡЮϜ

. ЭгЛЮϜ ФнЂ сТ ХϚϜнК елϮϜнт 
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 ϢнЦ Ϭϼϝ϶ ϸϜϽТцϜ ϤъϹЛвé%дϝЫЃЯЮ




