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'Ù ïðì
ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ

 ðîÝòÜ  òÛáðáÙ  ØàÙòÜñ  ,ðÝæß  áäãäã  ðÙñæ  ÝääÝß  Ýæê  òÝÛÛÝæòÜÜÝ  ÜèÝðÝïÜ  ëáÚè  ¶
 .äêÝìÙ ÝÛÙêñ åáïéêÝæÜ ðìéæÙ 9.4% äñ òêîÝææ ÜÛáðá âÝò 2.5%-Ù áæäÝÚÜ áæÝïæÜ

 "ÜÙðáï áìèê" äê åòáÙðæ ,òÝäÙÚæÝ åáðÚé ÜäñææÜ ÜäáßÜ ëáÚèÜ åê òÝÛÛÝæòÜ åñä  ¶
 ðÝÚé ääßÙ åáÙð åáñèØ äñ ÜááÜñ ,òãñÝææ ÜÙðáïÙ ÜãÝðã åÜÙ ÜäáÚð òÝäáêìñ åáìèê)
 ,9.5% äñ Øáñ ðÝêáñÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ ÜÛðá ÝäØ òÝäÙÚæ äñ çòêìñÜÙ .(òÝäÝÙÚ ðÙêæ ÝØ

.íðææ äßÜ 90%-ãÙ ÜÛðá òéèãèÜ òÝðááòÜÝ
 ÝäáØÝ  ,"ÜÙðáïÜ  áìèê"  òîÝÙïÙ  ÞãðòÜ  òáäãäãÜ  òÝäáêìÙ  ÜêáÚìÜ  äñ  àäßÝæÜ  ÙÝðÜ  ¶

.çÝñØðÜ ðÚéÜ ðßØä çáàÝäßä àêæã ÜññÝØòÜ ïñæÜ áìèê ðØñÙ òÝäáêìÜ
 ÜäàÙØÜ ðÝêáñ .ò"äßä åáÙð åáÛÙÝê òØîÝÜÙ ÜØàÙòÜ òÝäÙÚæÜ åê åáïéêÜ òÝÛÛÝæòÜ  ¶
 .ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ 37%-ä êáÚÜ ,çÝñØðÜ ðÚéÙ ,ÝØáñÙÝ ,16% êîÝææÙ ÜáÜ 2020 òèñÙ ÜÙßðÜ
 çÝáðìÜ  åÜÙñ  "ÜÙðáïÜ  áìèê"Ù  ðÙñæÜ  áèìä  ÝïéêÝÜ  ò"äßä  ÝØîÝÜñ  åáÛÙÝêÜ  òáÙðæ  ¶
 ðìéæ äñÝ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé äñ ÜÛáðáÜæ ÜãÝæè ÜòááÜ ðîÝòÜ òÛáðá çãä .âÝæè êîÝææÜ
 ,ðîïÜ ßÝÝàä áÞãðæ ðÚòØ ØÝÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÙ ÛïÝææ äÝìáà .äêÝìÙ ÝÛÙêñ åáïéêÝæÜ

.åÝïòñ ÜäñææÜ áèìÙ ÙîáèÜ
 òääÝãÜ ÜêáÚìÜ ,OECD-Ù êîÝææÜ äê Üòäê äØðñáÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ äñ ÜòÛáðáñ ëØ  ¶
 òìïÞè  òØÞ  ÜØîÝò  .OECD-Ü  òÝèáÛæ  òáÙðæ  ÝÝßñ  ÝÞæ  Üèàï  ÜòááÜ  äØðñáÙ  ðîÝòÙ
 äØðñá  äñ  ÜãÝæèÜ  òÝäòäÝ  ïà-ááÜÜ  áòÝðáñ  ØÝîá  äñ  ðáÜæÜ  äÝÛáÚÜ  âñæÜä  ðïáêÙ

 .òéèãè òÝðááòÙ
 Ûîä ,åáïéêÙÝ åáäàÙÝæÙ åáÛïò òðéß Üãáæò òÝêîæØÙ ðÙñæÜ âÝãáðä Üäêì ÜäñææÜ  ¶
 ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ òìéÝòñ âáðêÜä çòáè .òáÙÜ áïñæä ëéÝè êÝáé
 ÜéèãÜÜ Üòäê ðÙñæÜ òÝðæä âãáìä .2020  òèñÙ ðîÝò áÞÝßØ 2.6–1.9 äñ ÜÛáðá Üãéß

.3.9%-Ù (ÜðÙêÜ áæÝäñò òäÙïÝ éæ áæÝäñò áðßØ ðæÝäã) ÜáÝèìÜ òáàðìÜ
 Üìïáñ ÜØðèã ÝÞ Üááäê .áàðìÜ çÝãéáßÜ òØ ÝäáÛÚÜ ÜáÝèìÜ ÜéèãÜÜ òááäêÝ ÜãáðîÜ òÛáðá  ¶
 çáÙ  ÜãÝæè  ÜìÝäßò åê Ûßá  ,ïñæÙ òÝäáêìÜ äê  ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ òØîÝò ,áÝìã  çÝãéáß
 òæðä ðÝÞßä òäÝãá äê òòÝØæ ðÙÛÜ .òðßØ Üãáðîä ÜäÙÚÝÜ åòÝäáêìñ åáìèêÜ áòÝðáñ

.áðæÚä ßòìáá ïñæÜñã ÜÜÝÙÚ òÝäáêì
 ,äÛÚ áæÝØäÜ çÝãéáßÜñ âã ,áðÝÙáîÜ çÝãéáßÜ òÛáðáæ ÜäÝÛÚ ÜòááÜ áàðìÜ çÝãéáßÜ òááäê  ¶
 Üæðò åááæñÜ òðáÚé .òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 5%-ä ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ òÝÙßðòÜÙ âæòÝ
 òÝðááòÙ ØÝîá äê ØÝÙá ëÛÝê òØîÝò ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äÝÛáÚä åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 2.6

.ðÙñæÜ áèìä
 êááéÝ  ,åáìèêÜÝ  òÝðÙßÜ  ÙðïÙ  òÝáèÚÝðàÜ  åê  ,6%-Ù  2020  òèñÙ  ßæî  ïà-ááÜÜ  ðîÝò  ¶
 ÝäáØÝ ,ÜèñÜ âäÜæÙ ëîðÙ Ýäê ïà-ááÜÜ áìèê äñ ØÝîáÜÝ çÝáÛìÜ .ïñæÙ ÜêáÚìÜ åÝîæîÙ
 åðà äñ Üæðä ÜÙñÝ ÜññÝØòÜ ÞØÝ ,àéÝÚÝØ ÛêÝ ðÙñæÜ òäáßòæ ÜÛðá åÜÙ ÜïÝéêòÜ

.ðÙñæÜ
 åîæîä Üêááé åáðÚéÜæ ëèêÜ òÚðßÜ åäÝØ ,áÝèáÙÜ ëèê äñ ÝòÝäáêì ÜàØÝÜ íðæ ñÛÝßæ  ¶
 òÝðáÛÜ  ðìéæ  ,3.5%-ãÙ  åáðÝÚæä  ÜááèÙÜ  òÝäßòÜ  ÝÛðá  2020  òèñÙ  .ÝÙ  ÜêáÚìÜ  òØ
 ÜØÝÝñÜÙ  13%-ãÙ  ÝÛðá  åáðÝÚæä  Øäñ  ÜááèÙÜ  òÝäßòÜÝ  8%-ãÙ  Ûðá  ÜæááòéÜ  çòááèÙñ

 . á"æð äñ êïðïÜ áïÝÝáñÝ òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÙ òÝáèãÝòÜ áðÝñáØ åÚ Ýòßì   .2019-ä
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òÝáðïáêÜ òÝáÝßòìòÜÜ /2
 åÚ çãÝ ,ÜÙ ïÙØæÜÝ ÜèÝðÝïÜ òìÚæ òÝêìñÜ òØ Üìïáñ 2020 òèñÙ äØðñáÙ òáìðîæÜ òÝäáêìÜ
 4.2%) 2.5% äñ åáÛïò ðéß ðÝêáñÙ ÜèñÜ áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ Ûðá ÜìÚæÜ äñ ÜáàêÙ .åäÝêÙ
 ÛðØáäáæ 77-ã ú ÜßáæîÜ äØáîèàÝìä éßáÙ 5.5%-ã äñ ðîÝò çÛÙÝØ ÝòÝêæñæñ ,(ñìèä ðîÝòÙ
 çáéÙ Covid19-Ü ëáÚè áÝäáÚ ú áèÚÝéïØ êÝÞêÞÙ Ýòäáßò çãñ ,ÝèáæÙ ÛßÝáæ ðÙñæÙ ðÙÝÛæ .ß"ñ
 ðÙñæ ÜääÝß ÜìáÚæÜ òÝîðìòÜ .ðØÝðÙì ëÝéæ äßÜ äØðñáäÝ åäÝêÜ äãä ÜðáÜæÜ ÝòÝàñìòÜÝ
 òÝáèáÛæÜ òÙÝÚò .ÜìáÚæÜ òÝàñìòÜ òØ àØÜä áÛã Üäêìñ ,òÝáèáÛæÜ òÙÝÚò âðÛ ðïáêÙ áäãäã
 ÜòæîÝê ØÝäæä ÜêáÚÜÝ ,åáìòòñæ òÙð òÝäáêì äê ðÝéáØÝ åáðááò òéáèãä åááæñÜ òðáÚéÙ ÜäßÜ
 ðØÝèáú2020 ðÙæîÛÝ ðÙÝàïÝØúðÙæàìé ,äáðìØúíðæ) ÛßØ äã áîßÝ ñÛÝßã áèÙ åáðÚé ÜñÝäñÙ
 äØðñá áßðÞØ .åòÝäáêì òØ åîæîä ÝØ åÜáðêñ òØ ðÝÚéä ÝÙáÝß åáÙð åáïéê åÜÙñ ,(2021
 òÝäáêìä ÜðÚéè åáäáÚÜ äãä âÝèáßÜ òãðêæÝ ,òÝäÜïòÜ äê òÝäÙÚæ ÝäàÝÜ ,åáòÙÙ ðØñáÜä ÝØðïè
 ,åáÛÝæáäÙ ÜðáñáÜ ÜòêáÚì äê ëéÝè ,âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚé .ïÝßðæ åáÛÝæáää ðÙêæ âÝò ,òáÞáì
 ÝòñÝÜ òÝäÙÚæÜ ðïáê .åáèàïÜ åÜáÛäá äê ßáÚñÜä áÛã åòÛÝÙêæ ðÛêáÜä åáÙð åáðÝÜ ÜÙááß
 áìèê" çäÜä) òÝäÝÙÚ ðÙêæ ÝØ ,òÝäÜïòÜÝ òáÞáì ÜÙðáïÙ ÜãÝðã åòÝäáêìñ åáìèêÜæ åáïéê äê
 ÜäØ åáìèê .(áèÝáß-Øä ðßéæÝ âÝèáß ,ÜðÝÙßò ,áØèìÝ ðÝÛáÙ ,äãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ çÝÚã ú "ÜÙðáï
 àêæãñ ,òéèãèÜ òÝðááòÜ òØÝ ,9.5%-Ù ÜèñÜ ÜÛðáñ ,òáàðìÜ ÜãáðîÜ òØ ðïáêÙ åáòðñæ
 áèñÙÝ ,áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ ÜÛÝÙêÜ ÛÝØæ ÜæîæÝî ëØ çÝñØðÜ ðÚéÙ .ÜìáÚæÜ íÝðìæ äßÜ ÜéìØòÜ
 òÝäáêìÜ äê ÜñïÜñ Üæ ,äØðñáä åáèáàéäì åáÛÙÝê äñ åòéáèã ÜäÙÚÝÜ åáèÝñØðÜ åáðÚéÜ
 åÝáï  äê  ÝòñÝÜñ òÝäÙÚæä  ØÝìØ òéßÝáæ  òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ ðïáê  .(3-'Ù  ÜÙáò)  ÜááèÙÜ  ëèêÙ
 òÝäáêìÜ äê òÝèÝñÜ òÝäÙÚæÜ .áòÝØáðÙÜ ðÙñæÙ äÝìáàÜ âðÝîä ÜÙðáïÜ áìèêÙ òáïéê òÝäáêì
 ÜòááÜ Üæ êÝÙïä çòáè Øä .åáÙð åáàðì äñ ÜßÝÝðÙÝ ÜãáðîÙ ,ÜéèãÜÙ ÝêÚì àðìÙ åáðÚéÜÝ ääãÙ
 ðáÙé .òÝáèáÛæ ÜòÝØ Üàïèè ØäæäáØ ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ ú òáòÝØáðÙÜÝ ú òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ òæîÝê
 åáØòæ ÜáÜ ðÝÙáîÜ Ûîáã åáêÛÝá ÝèèáØ âØ ,ðòÝá Üñï ÜòááÜ òáòÝØáðÙÜ ÜêáÚìÜ ÜÞã ÙîæÙñ

.ÜòæîÝê òèáßÙæ çÜÝ ÜÙÝÚòÜ áìÝØ òèáßÙæ çÜ ú áòÝØáðÙÜ ðÙñæä òáäãäãÜ ÝòÝÚÜèòÜ òØ
 ïñæÜ çÝñØðÜ ðÚéä .ÜèñÜ äã âðÝØä ÜÛáßØ ÜòááÜ Øä åáðÚéÜ äñ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ òæîÝê
 ðßØä ÝäàÝÜ åáØÙÜ åáðÚéÜ ÝäáØÝ ,ÜæÝîê ÜòááÜ òáäãäãÜ ÝòêìñÜ çã äêÝ ,ÜèãÜ äã ðéß éèãè
 òáäãäãÜ åòêìñÜ çãäÝ ,(òØÞ åáðñìØæÜ åáæÝßòÙ) ïÝßðæ ÜÛÝÙêä Ýãðêè ÜäñææÜÝ åáïéêÜñ
 òÝäÙÚæ ÝäàÝÜÝ ,òÝäÜïòÜÙ òèááìÝØæÜ òÝäáêìÜæ ïäß ÜðéØè åáðÚéÜ çáÙ åÚñ çááîè .Üòßì
.Øäæ ÜáÜ Øä òáäãäã-ÝðïæÜ òÝäáêìÜ ëïáÜñ âã ,("äÝÚéÜ ÝòÜ") åáïéê äñ åòßáòì çìÝØ äê
 ÜèááìØòÜ åáðßØ åáïéê äê ÜêìñÜÜ ÜÙðáïÜ áìèêæ åáïéêÙ ÜðÝðÙÜ ÜðáñáÜ ÜêáÚìÜ Ûîä
 Ýãéßè ðñØ òÝØîÝÜ ÝÙòáè åáèãðî áã ,ÜìÝäßòæ ÜØîÝòã òÝäáêìÙ Üááäê ÝÝß åÜæ ïäß .òÝèÝñÙ
 ,òÝÛêéææ Øäñ çÝÞæ çÝÚã) ÜðòÝÜ åòðáãæñ åáðîÝæ òñáãðä (òÝÛêéæÝ ñìÝè) ÜäÙÚÝÜñ òÝäáêìæ
 åáòÝðáñÝ åáðîÝæ åáïìéæ åÜñ åÝñæ ,åÜáðîÝæä ñÝïáÙÜ äñ ÜÛáðá ÝÝß åáðßØ .(äæñß áðîÝæÝ
 ÜÛáðáÜ  òàäÝÙ  .ðÙñæÜæ åáêÙÝèñ  ÜãáðîÜ áäÚðÜÙ  åááÝèáñ  ääÚÙ  ÝØ  òÝðáñá  ÝêÚìèñ  åáìèêä

 .ïäÛ òãáðîÙ ÜèñÜ
 òÝêèæáÜ Ùïê åáïéêÜæ ïäßÙ ñÝïáÙÜ òÛáðá Ûîä ,ÜðáÛé òáïéê òÝäáêì åÝáï äê òÝäÙÚæÜ
 .åáïéêÜ òÝéèãÜÙ òáòÝêæñæÝ Üðáñá ÜêáÚìä ÝØáÙÜ ,åòéèãÜÙ ÜêáÚì ÝØ ÜØáîáæ åáñèØ äñ
 äê àðìÙ ,òÝìàÝñÜ åÜáòÝØîÝÜ òØ åáÙð åáïéê Ýæîæî çÝñØðÜ ðÚéä ÜéáèãÜ åê ,âã äñÙ
 òØ êáÚðÜäÝ  åááèÝæÜ åáðÝàáì  êÝèæä  áÛã  .ÜñðÛè  Øä  ÝØ  ÜðñìØòÜ Øä  åòÛÝÙêñ åáïéêÝæ
 .ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêä ÜÞ ääãÙÝ ,ÜäàÙØ áæÛ òäÙïä åáØèòÜ òØ ÜäñææÜ ÜäïÜ åáïÝÝñÜ
 ÜèÝðÝïÜ äñÙ ò"äßä åáØîÝáÜ òØ çÜ ,åáðàÝìæÜ òØ çÜ ääÝãÜ) ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ ,çãØÝ
 Üäê ÝØáñÙÝ ,16%-ã äê Ûæê áòèñ êîÝææÙ ÜðÝêáñ .ïéè (ÜÛÝÙê ñÝìáßæ åáñØááòæÜ òØ çÜÝ

 íðìñ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 ÜÛáðáä ØáÙÜ ,ðØÝðÙìÙ
 ,ðîÝòÙ åáÛïò òðéß
.2.5%

 ÜñÝäñ ÜäáàÜ ÜäñææÜ
 .òÝÙð òÝäÙÚæÝ åáðÚé
 Üñï ÜêáÚì ÝêÚì ÝäØ
.ÜÙðáïÜ áìèêÙ

 ÜòááÜ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ
 çÝñØðÜ ðÚéÙ ÜæÝîê
.åáØÙÜ åáðÚéÙ ÜòÝßìÝ

 òÝäÙÚæÜÝ ðÙñæÜ
 åáèÝñ åáìèê äê ÝêáìñÜ
.åáèÝñ åáèìÝØÙ

 ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ
 Üäê ÝØáñÙÝ ,16%-ä ïéè
 åáØ ÍîÝæÜ òáÙðæ .37%-ä
 ðãñÙ åáÛÙÝê ÝáÜ ò"äßä
.òáéßá âÝæè
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 åÝñæ ,ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ ÜäØ äñæ âÝæè ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêÜ äñ êîÝææÜ ðãñÜ .37% äê
 ÜÛáðáÜ çáÙ ðêì ðêìè âã åÝñæ .òáéßá âÝæè ðãñÜ ðÙñæÜæ ðÝæß çìÝØÙ ÝêÚìè ðñØ åáìèêÙñ
 ØàÙòÜ åèæØ ðÙÛÜ .ðîÝòÙ ðòÝá ÜèÝòæÜ ÜêáÚìÜ çáÙä (9%-ã) ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé äñ ÜÛßÜ
 ÝÛáæòÜñ åáÛÙÝêÜ äñ åðãñ äêÝìÙ âØ ,ïñæÙ êîÝææÜ ðãñÜÝ ÜÛÝÙêÜ çÝáðì äñ òáèãà ÜááäêÙ

 (.ÜÞ ßÝÛÙ 'Ü ïðì ÝØð àÝðáìä) .åÝêÞ ðÝêáñÙ ðòÝáÜ äãä Üäê ÜïÝéêòÙ
 Ø"ò ÛÛæ ,âãä áÝàáÙã .ÛÝØæ ÜÜÝÙÚ òáòÝØáðÙ òÝØÛÝÝ-áØÙ ÜèááìÝØ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òäáßò
 VIX-Ü ÛÛæ .2020 íðæ êîæØä ðØÝðÙì êîæØ çáÙ 30%-Ù Ûðá ,åäÝêÙ åáäáÙÝæ åáÛÛæ Ýæã ,35
 ,35-VTA ÛÛæ ,Ýäñ áäØðñáÜ äáÙïæÜÝ ,2009–2008 ðÙñæ ØáñÙ Ýòæðä 2020 íðæ òäáßòÙ Üäê
 ,òÝäêä ÝäßÜÝ ÝÙîááòÜ çÝÜÜ áïÝñÝ ,çÝñØðÜ äÚÜ ðßØä ÜèòæòÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ 1.ØÝÜ åÚ ðáæØÜ
 ÜêáÛáÜ-áØÝ  åáðÚéÜ ,ÜØÝäßòÙ òÝÛÝèòÜ ääÚÙ  ,ÜÜÝÙÚ  òÝØÛÝÝ-áØÙ çááìØòÜ 2020  âñæÜ âØ
 çæÞÙ òáèÝàäñÜ òÝÙáîáÜ ðéÝß âñæÜ Ûîä òØÞ äã .áÙáàïìØÝ ßÝàÙ çÝéáß ÝØ äÝìáà Øîæáá áòæ
 çÝãéáßÜÝ ÙîæÜæ òÝññßÜ ,ðÝÙáîÜ äê Ýìã åáðÚéÜÝ òÝäÙÚæÜñ çÝãéáßä ðÙêæ áã çãòáá .ðÙñæÜ

.òáàðìÜ ÜãáðîÙ ÜÛáðáä åÜ åÚ Ýæðò åááàêÙ (precautionary saving) áòêáèæÜ
 ÜäñææÜ .åáÛïò áðéß åáäã äØðñá ïèÙÝ ÜäñææÜ ÝäáêìÜ ðÙñæÜæ ïÞèÜ òØ åîæîä áÛã
 åÜÙ ÜêáÚìÜ äñ òÝäÚäÚòÜ òØ êÝèæä áÛã åÚ ,ÝêÚìèñ åáïéêÙÝ åáäàÙÝæÙ ÜãáæòÜ òØ ÜäáÛÚÜ
 òÝèðï òæïÜ ääÝã ,ïñæÙ åáèÝñ åáðÞÚæÙ Üãáæòä òÝÙð òÝáèãÝò ÜêîáÙ ØáÜ .ÝäÝã ïñæÜ äØ
 åÚ ,ÜäàÙØ áæÛ òäÙïä åáØèòÜ òäïÜ ;ÜèáÛæÜ äñ òáïäß òÝÙðêÙ åáïéêä òÝØÝÝäÜ çòæä
 ïèêæ ;åáßðÞØä åááÙßÝð åáïèêæ ;åáïéêä áÝîáì áïèêæ ;åááØæîêä åáïèêæ ;ò"äßÙ åáÛÙÝêä
 ÛÝêñ ,òáÙáðÜ òØ àêæ òáßìÜ äØðñá ïèÙ 2.òÝØáðÙÜ òãðêæä åáÙáîïò òìéÝòÝ ;åáÛÙÝê ðÝæáñ
 åáïèÙä ÛáæêÜ :åáÙßðèÝ åááòðÚñ Øä åáäã ðìéæ äáêìÜÝ ,áéìØ ðÝêáñ äê ÜÛæê ðÙñæÜ áèìä
 òÝáòäñææ ß"ÚØ ñãð ,åáèàï åáïéêä òÝØÝÝäÜ çòæ çáÚÙ ÜãÝæè òáÙáðÙ òÝØÝÝäÜ åááðßéæÜ
 òØ äáÙÚÜä áÛã íÝß êÙàæ ñãð ,òáéßá ÜãÝæè ÜæðÙ ïÝñÙ òÝáÙáðÜ òØ ðáòÝÜä áÛã òÝáèðîèÝïÝ
 .ÛÝêÝ ïñæÙ áØðñØÜ òäÛÚÜä åáÛêî äáêìÜ ,òÝØÝÝäÜ áðÞßÜ òááßÛä ÜÝÝòæ êÙï ,äïñÜ ëÝéáá
 (.ÜÞ ßÝÛÙ 'Ú ïðì ÝØð ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä äØðñá ïèÙ òÝäÝêì äñ ÜØäæ Üðáïéä)

 OECD-Ü òÝèáÛæ òáÙðæä òáéßá ÜèÝòæ ÜòááÜ áäØðñáÜ ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ ÜèñÜ äñ ÜæÝãáéÙ
 ÜäØ åáäÛÙÜ .(1-'Ù ðÝáØ ,1-'Ù ßÝä) ðòÝá ÜäÝäò äØðñáÙ ÜòááÜ òáàðìÜ ÜãáðîÜ òÛáðáñ ëØ
 ðòá  .òÝðßØÜ òÝèáÛæÙ ðñØæ òÝïÞß ÝáÜ  äØðñáÙ  òáäãäãÜ òÝäáêìÜ äê  òÝäÙÚæÜñ åáØðæ
 òÛæäæ òÝäÙÚæÜ òæîÝêÙ ñðìÜÜ äê òáòÝêæñæ Üäê ÜãáðîÙ ÜÛáðáÜ ñðìÜñ ÜÛÙÝêÜ ,çã äê
 ÜêáÚìÜ åÚ âãÝ ,OECD-Ù ðñØæ ðòÝá ÜïÞß ÜòááÜ äØðñáÙ òÝäÙÚæäÝ ðÙñæä åáàðìÜ òÙÝÚòñ
 äÙØ ,áäØðñáÜ ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ âÝãáðä ÜèñÜ Ýäêì òÝáÝßòìòÜ ðìéæ ,òØÞ òæÝêä  .åòßÝÝðÙ
 .ðòÝá  ÜÙðÜ Üèàï ÜòááÜ ,ðîïÜ ßÝÝàÙ äØðñáÙ åáàðìÜ äñ ÜßÝÝðä  çãäÝ  ,Üãáðîä çòæÝðò
 ,ÜÞ ðÞÚæ .(2-'Ù ÜÙáò) áäØðñáÜ ïà-ááÜÜ ðÞÚæ äñ Ýòßáæî âñæÜ Ûæê ÝäØ òÝáÝßòìòÜ ñØðÙ
 ëïáÜ ÜèñÜ åÚÝ ,òáäØðñáÜ ÜßáæîÜ òØ çÝðßØÜ ðÝñêÙ äáÙÝæ ,åááïéê åáòÝðáñ ØÝîá Ýðïáêñ
 òìÝïòÙ ÜÞ äÝÛáÚ .11.0%-Ù ÜèñÜ äÛÚ (òÝðááò Øää) åáòÝðáñÜ ØÝîá âéñ âã ,äÛÚ Ýäñ ØÝîáÜ
 ïà-ááÜÜ ëèê äñ ÝòäÝãáÙÝ ÜòêìñÜÙ åäÝêÙ åááÚÝäÝèãàÜ åáãðîÜ òÝðÙÚòÜÙ ðÙéÝæ ÜìáÚæÜ
 òéèãè òÝðááòä áäØðñáÜ ïñæÜ äñ òáéßá ÜãÝæèÜ ÜìáñßÜ åÚ .òáÙÜæ òÙßðè ÜÛÝÙê åááïä
 ,ÝäØ åááèÙæ åáæðÝÚ .äØðñáÙ ÜÞ ëèê äñ òáäÙÝäÚÜ ÜØìïÜÜ äñ ÜòêáÚì òæîÝê òØ Üæîæî
 ÜòááÜ äØðñáæ òØîÝáÜ òÝðááòÜ ðÙñæÜ Ùðêñ ÜÛÙÝêÜ ,åäÝêÙ àìèÜ ðáßæ äñ ÜÛáðáÜ åê Ûßá
 ÜèñÜ äØðñá äñ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äÝÛáÚä Ýæðò Ùãð áäãä ñÝïáÙÜ òÛáðáÝ òéèãèÜæ ÜäÝÛÚ

.(2-'ÙÝ 1-'Ù òÝßÝä)

 òÝáòÛÝèòÜ òØ ú ÜòÝêîæØÙÝ ,S&P500 òÝáèæÜ ÛÛæ äê òÝáîìÝØÙ ÜæÝäÚÜ çïòÜ òááàé òØ ÛÛÝæ VIX-Ü ÛÛæ  1

 .35 Ø"ò ÛÛæ áÙÚä Ûáïìò ÝòÝØ òØ Øäææ 35-VTA ÛÛæ ."ÛßìÜ ÛÛæ" åÚ ÜèÝãæ ØÝÜ çãä .çÝÜÜ ïÝñÙ
.'ÞÝ 'Ý ,'Ü åáïðì ÝØð ÜäñææÜ áÛêî àÝðáìä  2

 ðîá ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 ÛÝØæ ÜÜÝÙÚ òÝØÛÝÝ-áØ

 ÜáòÝÙïêÙÝ ,òáòÝØáðÙ ú
 .òáäãäã åÚ

 äØðñá ïèÙÝ ÜäñææÜ
 áðéß åáäã ÝäáêìÜ

 áïÞè åÝîæîä åáÛïò
.ðÙñæÜ

 êÚìè äØðñáÙ ðîÝòÜ
 òÝèáÛæÙ ðñØæ òÝßì
 ÜãáðîÜ âØ ,OECD

 ðñØæ ðòÝá ÜÙðÜ ÜêÚìè
.çÜÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 Ûê 1995
201420152016201720182019 22020

òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ

áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ2.42.31.82.62.31.6-5.5

3ðßéÜ5.64.32.24.73.01.4-10.1

Ù#ÜðØ
áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ2.82.91.62.42.92.4-3.4

ÝðáØÜ ñÝÚ
áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ1.62.11.92.51.91.2-7.2
òÝßòìòæÜ òÝèáÛæÜ

áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ6.14.34.64.84.53.9-2.4
2ðßéÜ8.40.32.47.44.51.3-8.9

áæäÝêÜ ðßéÜ6.42.82.45.84.01.0-9.6
.çÛæÝØ äê åáééÝÙæ 2020-ä åáèÝòèÜ .åáääïÝñæ åáêîÝææ åÜ åáèÝñÜ åáìðîæÜ äñ åáêîÝææÜ1

.çÛæÝØ äê åáééÝÙæ 2020-ä åáèÝòèÜ2

.åáòÝðáñÝ òÝðÝßé äñ ØÝÙááÙÝ ØÝîááÙ áÝèáñÜ ðÝêáñ äñ àÝñì êîÝææ3

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òáæÝØä-çáÙÜ êÙàæÜ çðï ,OECD-Ü ;ðÝïæÜ

2 3131 Ûê 2::6 -åäÝêÙ òÝáäãäãÜ òÝáÝßòìòÜÜ
(åáÞÝßØÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ)

3.(Ù ßÝä

2015 Ûê 199520162017201820192020

áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ3.73.83.63.53.4-2.5
1OECD-Ü òÝèáÛæÙ ðîÝòÜ2.21.82.62.31.6-5.5

ñìèä ðîÝòÜ1.61.81.61.51.5-4.2
1OECD-Ü òÝèáÛæÙ ñìèä ðîÝòÜ1.51.22.01.71.1-6.1

ñìèä òáàðìÜ ÜãáðîÜ4.21.41.71.7-11.1
1OECD-Ü òÝèáÛæÙ ñìèä òáàðìÜ ÜãáðîÜ1.21.82.21.6-6.0

ïèÞÜÝ åáæÝäÜá Øää ØÝîááÜ6.4-0.85.56.05.51.9
åááæÝïæÜ åáñÝæáñÜ3.36.64.23.33.5-4.7

(Üæð ,+15 åáäáÚ) ÜäàÙØÜ ðÝêáñ7.84.84.24.03.84.4
4(Üæð ,+15 åáäáÚ) ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ15.7

ðáãñ òðñæä áäØáðÜ ðãñÜ0.92.82.82.72.07.8
(ðîÝò áÞÝßØÙ) ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ0.93.72.92.73.45.0

3áÙáàïìØÜ áäØáðÜ çáìáäßÜ ðêñ2 0.0-1.5-4.42.1-2.5-3.1
.çÛæÝØ äê åáééÝÙæ 2020-ä åáèÝòèÜ .OECD-Ü òÝèáÛæ äñ ääïÝñæ êîÝææ1

.2014-1999 åáèñä éßááòæ çÝòèÜ2

.òÝßáì ÜñÝðáì Üááäê3

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òáæÝØä-çáÙÜ êÙàæÜ çðï ,OECD-Ü ,Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :ðÝïæÜ

2.(Ù ßÝä
3131 Ûê 2::6 -ïñæÜ òÝäáêìä åáðßÙè åáÛÛæ

(åáÞÝßØÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ)

 ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ Øä ,(ò"äß ääÝã) ÜèÝðÝïä òÝðÝñïÜ òÝÙáé ääÚÙ òáèæÞ åáðÛêèÜ åáïéêÝæ ,åáäàÙÝæ ääÝã 4

 ÛÝÙêä åáèááèÝêæ ,ðÙêÙ ÝÛÙê Øä ÝØ òÝðßØ òÝÙáé ääÚÙ ÛÝÙêä ÝïáéìÜñ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ ØäÝ 2020 íðææ ÝðàÝìñ
 åáèñä ßÝÝÛæ Øä çãäÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙ 2020-Ù ðÛÚÝÜ ÜÞ çÝòè .ÜèÝðÝï ääÚÙ çÝðßØ ñÛÝßÙ ÜÛÝÙê Ýñìáß ØäÝ Ýáñãê

.òÝæÛÝï
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

êïðÜ áØèò /Ø

 åáèòñæÜ òáÙðæÙ òÝáÙÝáßÜ òÝæÚæÜÝ ,ÙÝà ÜáÜ áäØðñáÜ ïñæÜ Ùîæ 2020 ðØÝðÙìúðØÝèáÙ
 ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝê ÜáÜ ,Ùáîá ÙîïÙ ßæî ïñæÜ ,âÝæè ÜáÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ .Ýãñæè åááäãäãÜ
 òÝáèÙæ òÝáêÙ áòñ Ûîä òØÞ .âÝæè ÜáÜ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßáÝ ,òÝÜÝÙÚ ÝáÜ ß"àæÜ òÝðòá
 âÝæè ÜáÜ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÝ ,ÜÜÝÙÚ Üæðä êáÚÜÝ åáèñ Üæã âñæÙ äÛÚ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ :òÝãñæòæ
 ÜÛæê äØðñá çãñ ,áàáäÝìÜ ÙîæÜ òØ òÝØÛÝÝ-áØ ÜììØ 2020 íðæ òäáßòÙ .áàáØ ÙîïÙ äÛÚÝ
 .ðñÝØæ ÜèáÛæ Ùáîïò Øää 2020 òäáßòæ ÜäÜèòÜÝ ,Üèñ âÝòÙ òáñáäñ òÝðáßÙ òãðêæ áèìä

2020.Ù ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ âÝòÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òÝßòìòÜ /Ù

 òáäãäãÜ òÝäáêìÜ ÜäÜèòÜ âäáØÝ ÝÞ ÜÛÝïèæ .äØðñáÙ ÜèÝðÝïÜ ëáÚè íðìòÜ 2020 ðØÝðÙì ëÝéÙ
 ÝòÝàñìòÜ âñæÜ òØ êÝèæä ÜðàæÙ .(2-'Ù ðÝáØ) Ýæê ÜÛÛÝæòÜÝ Ýáäê ÜÙáÚÜ ðïáêÙÝ ,ëáÚèÜ äîÙ
 äê ÛßÝáæÙÝ ,ïñæÙ òÝäáêìÜ äê òÝðáæßæÝ òÝãäÝÜ òÝäÙÚæ ÜäñææÜ ÜäáàÜ äØðñáÙ ëáÚèÜ äñ
 ÜÙðáï òÝÙááßæ òÝáÝäáêìÜ òáÙðæ åÜÙñ åááðïáêÜ åáìèêÜ .òÝäÜïòÜÙ òÝãÝðãÜ òÝáÝäáêì
 ,òÝèÝäæ ,òÝÛêéæ ,ÜðÝÙßò ú ÜÙðáï áìèêã ÜÞ ßÝÛÙ åáðÛÚÝæ ,òÝäÝÙÚ ðÙêæ ÝØ ,åáñèØ çáÙ òáÞáì
 ÜÛáæÙ ÝäÙÚÝÜ ÝäØ åáìèê .åááèÝáß-Øäã ÝðÛÚÝÜñ ðßéæÜ ëèê áïäßÝ òÝêáéè áèãÝé ,áØèìÝ òÝèæØ

Ù ðÝáØ(. 2 
 Ù ÜßáæîÙ ÜêáÚìÜ.3131 Ü òÝèáÛæÙ.PFDE ;  ÜßáæîÜ çáÙ ñðìÜÜ

Ù äêÝìÙ.3131 ðÙñæÜ åÝðà ÜßáæîÜ òáÞßò çáÙä  + 

ðÝïæÜ

 Ùîæ 2020 òäáßòÙ
 àêæä ,ÙÝà ÜáÜ ïñæÜ
 äÝÛÚÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ
.âÝæèÜ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÝ

 ÜäáÙÚÜ ÜìáÚæÜ ääÚÙ
 ,òÝäáêìÜ òØ ÜäñææÜ

.ÜÙðáïÜ áìèêÙ àðìÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 çãäÝ ,ÜèÝðÝïÜ åê ÜäñææÜ òÝÛÛÝæòÜ òðÚéæÙ ,2020  òèñ òáÙðæ âðÝØä ÝðÚéè ëØ ÝØ ÜÙð
 .åááÞãðæÜ åÜáèááìØæ òØÝ åÜÙ ÜêáÚìÜ òØ òðïÝé ÜÞ ïðìÙ 1-'Ù ÜÙáò .(3-'Ù ßÝä) ÛÝØæ ÝêÚìè
 ,ÜÙðáïÜ  áìèê  äñ  òàäßÝæ  ÜðáÚé  Ùááß  ðñØ  ,áääã  ðÚé  ÜäñææÜ  ÜäáàÜ  íðæ  êîæØÙ
 .áòðÙß  ïÝßáðÙ  åÜÙ  ÜÛÝÙêÜ  òÝáÝðñìØäÝ  ïñæä  åòÝáèÝáßä  åØòÜÙ  åáðßØ  åáìèê  äáÙÚÜÝ
 ÛÝÙêä ïñæÙ åáìÝÚÜ òáÙðæ äñ òäÝãáÜ-áØÝ ÜèãÜÜ ðÛêÜ åê Ûßá ,òÝîðìòÜÜ òÝáæÝØòì ääÚÙ
 .çÝÜÜ áïÝñÙ òÝÛß òÝÛáðá åÚ Ýæñðè íðæ ñÛÝßÙ .åòÝäáêì òØ åáÙð åáïéê Ýæîæî ,ïÝßðæ
 áæá çÝÙñß äê ÜáÝìã ÜñìÝßä áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ áÛÙÝê òáÙðæ òØ ÜäñææÜ ÜØáîÝÜ äáðìØÙÝ íðæÙ
 ÜÞ ðÚé òäáßòÙ 3.äêÝìÙ ÝÛÙêñ ðÝÙáîÜ áÛÙÝê ðìéæ òØ ÛÝØæ ÜèáàïÜ âãÙÝ ,åÜäñ ÜñìÝßÜ
 äïÜä àäßÝÜ :ïñæÙ Üãáæòä ÜèÝñØðÜ òáèãÝòÜ ,ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜÜ òðÚéæÙ ,ÜÞðãÝÜ
 åáÛÙÝê çÝáäáæã ÝØîÝÜ ÜÞ ðÚé âäÜæÙ .ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêä åÚ ,ÜäàÙØ áæÛ òäÙïä åáØèòÙ
 ÝäÙÚÝÜ ÝØ ÝðÚéèñ ,ÜÙðáïÜ áìèêÝ äáØÝÜ .36.4%-ä ðáæØÜ 4ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñÝ ,ò"äßä
 ÜêáÚìÜæ ÜäÝÛÚ ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ ,òáéßá âÝæè (çÝáðì) ðãñÙ åáÙð åáÛÙÝê ÝïáéêÜ ,ÛÝØæ
 äáðìØ ñÛÝßÙ (ðîÝò áßèÝæÙ) ïñæÙ òÝäáêìÜ òæð ÜÛðá ÝääÜ òÝÙáéÜ äãæ .òáäãäãÜ òÝäáêìÙ
 åäÝØÝ .òáàðìÜ ÜãáðîÜ äñ ÜÛß ÜÛáðá ääÚÙ ðïáêÙ òØÞÝ ,òáòðÚñÜ ÝÞæ 80%-ä (áñÛÝß êîÝææ)

 5.ÜØÝäßòÜ åÝîæî òèáßÙæ Ýòðàæ òØ ÚáñÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ

.ÜÞ ßÝÛÙ 'Ü2 ëáêé ,'Ý ïðì ÝØð àÝðáìä  3

 òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ òáèæÞ åáðÛêèñ åáïéêÝæÜ ,("Üðî"Ü ÜäàÙØÜ ðÝêáñ) åáäàÙÝæÜ :ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ   4
ÒìÜñ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ ØäÜÝ 2020 íðæÙ ÝðàÝì ÞØæ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ-ØäÜ ,(ò"äß ääÝã) ÜèÝðÝïä 
 ääÚÙ çÝðßØÜ ñÛÝßÙ ÜÛÝÙê Ýñìáß Øäñ Ýáñãê ÛÝÙêä åáèááèÝêæÜ ,ðÙêÙ ÝÛÙê Øä ÝØ òÝðßØ òÝÙáéæ ÛÝÙêä Ýïáé
 ÜðÛÚÜÙ åáäàÙÝæã åáääãèñ åáìòòñæ-ØäÜ òÝîÝÙï áòñ òìéÝòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ åáìòòñæÜæ ÞÝßØã - ÜèÝðÝï

.ÝÞ
 .ÜèÝðÝïæ åáðàìè ääã ÝáÜ Øä åáæá 17-Ù áèÝá ëÝé Ûê áØæ êîæØæ  5
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Ù ðÝáØ(.3  
Ù ÜäãäãÜ òÝßòìòÜä åáÛÛæ.3131

* êîÝææ312:>211)

ïñæÜ áìèêÙ çÝáÛì ÛÛæ ðáãñ òÝðñæ ÛÛæ áØðñØ áéáàðãÙ òÝñáãð 

 ðÚé1  ðÚé2

ðÝïæ; Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ,Ùñ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Ø

 ðÚé3  

ÛÛæ 

 êÚì çÝñØðÜ ðÚéÜ
 çìÝØÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ
 80%-ä ÜÛðá ØáÜÝ ,Ùßðè
.òáòðÚñÜ Üòæðæ
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 ,ðòÝá  òÝðÝæß ÝáÜ òÝáäæðÝìÜ òÝäÙÚæÜ (ðÙÝàïÝØ êîæØ Ûê ðÙæàìé êîæØ) áèñÜ ðÚéÙ
 ,êîÝææÙ  ,ðÙÝàïÝØ  ñÛÝßÙ  .çÝñØðÜ  ðÚéÙ  ðñØæ ðòÝá  Üèàï  ÜòááÜ  òÝäáêìÙ  ÜêáÚìÜ  åäÝØ
 .20.3%-ä Üäê ÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñÝ ,ÜðÚñÙ ÜìïáÜæ 93.5%-ä (ðîÝò áßèÝæÙ) òÝäáêìÜ ÜÛðá
 òÝðÝñï çòáÙðæñ ,òÝáðñìØ  òÝÙáé  ðìéæ çÝñØðÜ  ðÚéÙñ ÝÞä  éßáÙ  ÜêáÚìÜ  äñ  ÜòÝèáòæä
 äñ òÝæØòÜ ØáÜ òáðïáêÜ ÜÙáéÜ .ÜèÝðÝïÜ äñ ÜáòÝêìñÜ òæèìÜäÝ çÝñØðÜ äÚÜæ ÜÛáæää
 ÙðïÙ  òãðÝê  é"æäÜñ ïÞÙÜ  áðïé äñ  (áäÝá  ñÛÝß)  7  äÚ  áìä  .ÜèÝðÝïÜ  çæÞÙ  ÜÛÝÙêä  åáïéê
 òïìéØÝ ðÝîááÜ òÝàáñ òØ òáòÝêæñæ Ýèáñ åáìèêÜ äãÙ åáÙð åáïéê ,ÜèÝðÝïÜ òäáßòæ åáïéê
 ,(òÝØïñæÜÝ çÝÞæÜÝ ðßéæÜ áìèêÙ) òÝáÝßáäñä ðÙêæ Ýääã ÜäØ åááÝèáñ .åÜáòÝðáñÝ åÜáðîÝæ
 òÝðæñæÙ ÜÛÝÙêä ðÙêæ ,(åááéèèáìÜ åáòÝðáñÜÝ ïà-ááÜÜ áìèêÙ) òáÙÜæ ÜÛÝÙê áêîæØ òñÚèÜ
 ïà-ááÜÙ)  àèðàèáØÙ  ÜðáãæÜ òðÙÚÜÝ  (òÝØïñæÜÝ  çÝÞæÜ ëèêÙÝ  áèÝêæïÜ ðßéæÙ ,ÜááñêòÙ)
 ÝØ ðòØ ÝïáñÜ òÝðÙßÜæ 10%-ã ,ðÙÝàïÝØÙ âðêèñ ðïéÜ äñ 9  äÚ áìä 6.(áèÝêæïÜ ðßéæÙÝ
 áòÝðáñ ëèêÙÝ ,24%-ä êáÚÜ ÜÞ ðÝêáñ ðßéæÜ ëèêÙ .àèðàèáØÙ çòÝäáêì òØ ÝÙáßðÜ ÝØ ÜáîïáäìØ
 :ÜØðèÜ äãã  ÝáÜ  áèñÜ ðÚéÜ äñ ÜòÝßìÜ ÜêáÚìä  òÝáðñìØ òÝìéÝè  òÝÙáé 7.13%-ä  ú  çÝÞæÜ
 åáàðìÜ òÝæØòÜ ,(çÝñØðÜ ðÚéÙ ääãè  ðñØ ,ßéìÜ Úßæ åáãÝðØ åÜñ)  áðñò áÚßÙ  ÝòäÝßò
 ðòÝá ÜèàïÜ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ Ûîä .ðòÝá åáñäß ÜìáãØÝ òÝáîÝ ÜèÝðÝï çæÞÙ ÜãáðîÝ ÜÛÝÙêä

 8.çÝñØðÜ ðÚéÜ ðñØæ òÝßì äÙØ ,ÜØÝäßòÜ òØ ÛáðÝÜ åèæØ áèñÜ ðÚéÜ
úáØæ)  áèñä çÝñØðÜ ðÚéÜ çáÙ  .ÜÛðá  ÜäàÙØÜÝ  ÜïÞßòÜ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ åáðÚéÜ çáÙ
 19-Ù .áèñÜ ðÚéÜ òäßÜ Ûê ÙßðòÜä ÜãáñæÜ ØáÜÝ ,òÝäÙÚæÙ òÝäïÜÜ åê òÝäáêìÜ ÜäÛÚ (ðÙæàìé

.Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ,14/07/2020 ,(7 äÚ) ÜèÝðÝïÜ ëáÚè òÝàñìòÜ òêÙ åáïéêÜ Ùîæ ðïé òÝØîÝò  6

.Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ,22/10/2020,(9 äÚ) ÜèÝðÝïÜ ëáÚè òÝàñìòÜ òêÙ åáïéêÜ Ùîæ ðïé òÝØîÝò  7

 .ÜÞ ßÝÛÙ 1-'Þ ÜÙáòÝ 'Ø ïðì ÝØð ÜèñÜ âðÝØä ÜØÝäßòÜ áìïáÜ òÝßòìòÜ äê åáàðìä  8

 ðîÝòÜ âéÙ äïñæÜ
2(2020)

 Ûê 1995
201520162017201820192020

äÝãÜ âé3.73.03.93.43.3-2.1
åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÜ16.42.13.52.72.61.4-3.3

áïéêÜ ðÞÚæÜ70.24.12.94.33.63.8-2.7
ÜÙáîßÜÝ ÜááðãÜ ,ÜááñêòÜ11.82.7-4.45.12.62.52.5

äãÝØÝ ßÝðáØÜ áòÝðáñ ,ðßéæÜ11.75.43.95.12.82.8-5.1
åááïéêÜ åáòÝðáñÜ17.44.03.94.23.15.9-3.2

ÜááèÙÜ6.31.57.26.55.83.8-4.2
ÜèéßØÜÝ ÜðÝÙßòÜ3.14.44.26.34.71.1-20.5
òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ11.28.47.02.06.26.06.1

òÝØäïßÜ1.22.35.21.9-3.71.9-2.0
åáæÜÝ äæñßÜ1.73.97.0-1.55.21.8-4.6

òÝèæØÜÝ òÝØáðÙÜ ,âÝèáßÜ5.72.93.13.13.32.1-9.1

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :ðÝïæÜ

4.(Ù ßÝä
3131 Ûê 2::6 -éáéÙ áðáßæÙ ïñæÜ áìèê äñ ðîÝòÙ áÝèáñÜ

1(åáêÝÙï åáðáßæ ,åáÞÝßØÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ)

.åáñÝæáñÜ áèÝòèÙ ØäÝ ,åáìèê áèÝòèÙ åðÝïæñ çÝÝáã 7-'ÙÝ 4-'Ù ,1-'Ù ßÝäÙ åáèÝòèÜæ åáèÝñ ðîÝòÜ âéÙ áÝèáñÜ äê åáèÝòèÜ 1

 äïñæÜ .ðÝáÛÜ áòÝðáñ ðîÝò òØ åÚ ääÝã ðîÝòÜ âé ,ßÝäÙ åáêáìÝæÜ áïéêÜ ðÞÚæÜ ðîÝòÝ åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÜ ðîÝòä ëéÝè 2

.åáìàÝñ åáðáßæÙ åáèÝòè äê ÙñÝßæ

 ÜòááÜ áèñÜ ðÚéÜ òêáÚì
 âØ çÝñØðÜ äñ ÝÞæ Üèàï

 .ØáÜ åÚ ÜïÞß

 ÜïÞßòÜ åáðÚéÜ çáÙ
 òáäãäãÜ òÝäáêìÜ

.ÜÛðá ÜäàÙØÜÝ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜäñææÜ ÜÙáßðÜ áØæÝ äáðìØ âäÜæÙÝ ,çÝñØðÜ ðÚéÙ ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ òäïÜÙ äßÝÜ äáðìØÙ
 òÝäÙÚæÜ ëïáÜ êáÚÜ ÞØ ,áèÝá êîæØ Ûê âñæè ðÚéÜæ ÜØáîáÜ âáäÜò .ïñæÙ ÜãáæòÜ òÝáèãÝò òØ
 âäÜæÙ .(òÝðááòÜ äêÝ åáäÝÛÚ åáêÝðáØ äê òÝäÙÚæ ,"äÝÚéÜ ÝòÜ" áì äê åáïéê òßáòì) åÝæáèáæä
 ÜäàÙØÜÝ  ,ÜðÚñÙ  Üòæðæ 95.5%-ä  ïñæÙ  òÝäáêìÜ  òæð  Üòäê  (àéÝÚÝØúáèÝá)  íáïÜ  áñÛÝß
 åÚ òáéßá ÜïÞß ÜðòÝè òÝäáêìÜ .ò"äßæ åáÛÙÝêÜæ 85%-ã òðÞß åê 11.7%-ä ÜÛðá ÜÙßðÜ
 ññßÜ áã Þæðæñ Üæ ú ÛÙäÙ òÝàêæ òÝäÙÚæ ÝðÞßÝÜÝ ,áäÝáÙ ,ðáæØÜä ÜäßÜ ÜØÝäßòÜ ðñØã
 ,áèñÜ ðÚéÜæ ÜØáîáÙ åÚ .òáàðìÜ ÜãáðîÙ åÝîæîÜ òáÙðæ òØ êáèÜñ åðÝÚÜ ÜáÜ Øä ÜØÝäßòæ
 ,ðÙæîÛúðÙæÙÝèÙ êîÝææÙ 97%-ä Ûê ,ÜÚðÛÜÙ òÝäáêìÜ ðÝêáñ Üäê ,ðÙÝàïÝØ êîæØÙ ÜäßÜñ
 ÜØÝäßòÜ çãØÝ ,áðæÚä ÝðéÝÜ Øä òÝäÙÚæÜ .13.2%-ä êáÚÜÝ ÙÝñ Ûðá ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñÝ

.áñáäñ ðÚé äê àäßÝÜ ðÙæîÛ ëÝéÙÝ ,ðÙæÙÝè êîæØæ ÙÝñ òÝäêä ÜäßÜ
 ÜðñìØòÜ (ÜðÚñ áæáÙã Øä áã ëØ) òáéßá ÜÜÝÙÚ Üæðä åáðÚéÜ çáÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òðÞß
 òÝãÞÙ ðòáÜ çáÙ ú Ýéðï åáïéêÝ òáÙ áïñæ àêæ ïðñ ðßØæ ,òáñØð :åáæðÝÚ ðìéæ òÝãÞÙ
 åáïéêÜ  òßáòì  òØ  ÜðñìáØ  òÝäÙÚæÜ  òðéÜ  ú  òÝáéèèáìÜ  òÝäïÜÜÝ  òáòäñææÜ ÜãáæòÜ
 ,ðéÝÜ ÜìÚæÜ òäáßò òØ ëìØñ òÝØÛÝÝÜ-áØæ ïäß ,òáèñ ;ÜãáðîÜ áÞãðæä ðÝÙáîÜ äñ ÜðÞßÜÝ
 .Üàêæ ÜòááÜ ÜðòÝÜñ òÝäáêìæ òáæîêÜ òÝêèæáÜÜñ âãÝ ,Ûðá ÜØÝäßòÜæ ðÝÙáîÙ ÛßìÜñ ÜæÝÛÝ
 òØ çááîä ÙÝñßÝ ,ðÝÙáîÙ òêîÝææÜ òÝäáêìÜ òØ åáìïñæ ÜäØ åáèÝòèñ ðÝãÞä ñá òØÞ åê Ûßá

.Üñï òáäãäã ÜïÝîæ íáïÜ áñÛÝßÙ åÚ Üðãáè òáÙÜ áïñæÝ åáïéêÜæ ïäßÙ :òÝèÝñÜ

ÜèÝðÝïÜ òìáÚææ òÝñï ÜêÚìè åòÝäáêìñ åáìèê ; 2.(Ù ÜÙáò

 ÜêáÚìÜ òØ ÝÚìéñ åáìèêÜ áÝÜáÞÙ òïéÝê ÝÞ ÜÙáò .òÝèÝñ ÜðæÝß òÝÛáæÙ ïñæÜ áìèêÙ ÜêÚì ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ
.ïñæÜ áìèê ðØñ äñ ÜäØä åÜáèááìØæ òØÝÝñÜÙÝ ðòÝáÙ ÜðÝæßÜ

òáäØáîèðìáÛÜ ÜêáÚìÜ

 çìÝØ :"ÜÙðáï áìèê" åòÝáÜ ØÝÜ åÜä ëòÝñæÜñ åáìèê òîÝÙïÙ ÜÞãðòÜ ðÙñæÜ äñ òáðïáêÜ ÜêáÚìÜ
 òãñÝææ ÜÙðáï ,äÝÙÚ áðÙêæ ääÚÙ äñæä ,ÜìÚæÜ âäÜæÙ ÜÝÙÚ ÜïÙÛÜ äØáîèàÝìÙ âÝðã åÜÙ äáÚðÜ òÝäáêìÜ
 åÜáÛÙÝêæ åáàêæ ïðñ ØÝÜ ÜäØ åáìèê äñ ëéÝè çÝáìØ .ðÝÚé ääßÙ åáÙð åáñèØ äñ ÜááÜñ ÝØ åáñèØ çáÙ
 åáäÛÙÜ òÝðæä åáðßØ åáßòÝìæ åáïñæÙ åÚ ÝÞ ÜîÝÙïÙ ÜÛïæòÜ ðÙñæÜ òêáÚì 1.òáÙÜæ ÛÝÙêä åáäÝãá
 ïÝñÙÝ òáÚÝäÝáæÛáìØÜ òÝáèáÛæÙÝ ÜòæîÝêÙ ,ÜìáÚæÜ äñ ÜòêáÚì áÝòáêÙ ,ïñæÜ äñ áìèêÜ ÙãðÜÙ åÜáèáÙ
 .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜ òæÝêä äØðñáÙ åáèÝñÜ åáìèêÙ ÜêáÚìÜ òÝÚäìòÜ òØ Úáîæ 1 ßÝä 2.ÜÛÝÙêÜ

 Ùïê ú åáðßØ ïñæ áìèêä ÜäÚäÚòÜ Øä ÝÞ ÜêáÚì ,ïñæÙ ÜêáÚìÜ äñ êáðãæÜ ÙÝðÜ òØ ÝÚìé ÜÙðáïÜ áìèê
 ðÝñï ÝèáØ åèæØñ ,âÝèáßÜ ëèê ØÝÜ áòÝêæñæ çìÝÛ ØîÝá 3.åòÝäáêìÙ ïñæÜ ðØñ äñ òáéßá ÜãÝæè òÝäò

 .òïÝäßæÙ ÜáÝèñ ,òáÙÜæ ÛÝÙêä åáäÝãáÜ åáÛÙÝêã ,åáðÝæ ðïáêÙ ,ëèêÙ åáïéÝêÜ äñ ÜðÛÚÜÜ áã ëØ ,âÝèáßÜ ëèê ØÝÜ çìÝÛ ØîÝá  1

 äØðñá  ïèÙ  äê  ééÙòæ áäØðñáÜ ÚÝÝáéä  ðÙêæÜÝ  ,Dingel & Neiman (2020)  äîØ ÛáÜ  áßäñæ çÝáìØ äê  òééÝÙæ ÜãðêÜÜ
.åÛØ ßÝã ðïéÙ ëèê äãÙ åáàðÝìæÜ ÛáÜ áßäñæ òÝÚäìòÜ äê ééÝÙæ òáìèê ÜïÝäßä ðÙêæÜ .(Ø2021)

.'Ü ïðì ÝØð òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ òÝáèáÛæ äê ÜÙßðÜä  2

 ðÝîááÜ òÝØðñðñÝ (2020) ðäÝÝ ÛèðÙ äñ ÜáÚÝäÝÛÝòæÜ äê ééÙòæ ëèêÙ ÜïÝéêòÙ òÝáÝäòÜ ïñæÜ ðØñÙ òÝðñæÜ ðìéæ ÙÝñáß 3

 ÝáÜ ðñØ åáãðêÜñ çãòááÝ ,2006 áèÝòè òØ åáÚîááæ ðòÝáÙ åááèãÛêÜ òÝßÝäÜ .ÜïÝìò-ÜæÝñò òÝßÝäÙ òÝìïòñæ çÜñ áìã ïñæÙ
.åáìèêÜæ ïäßÙ åáèÝñ ÝáÜ åááèãÛê åáèÝòè áìä ÜæÝÛ ÙÝñáßæ åáäÙïòæ

 òÝáðÝÙáîÜ òÝãáæòÜ
 òÝØÛÝÝÜ-áØ òÛáðáÝ
 ,åáðÚéÜ çáÙ ,ÝðñìáØ
 ðãáè ïäß äñ ÜðÞß
.òÝäáêìÜæ
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 òîÝÙï 4.ÛÝÙêä åáðßØ åáìèêÙ åáÛÙÝê äñ òäÝãáÙ òêÚÝì ÝòòÙñÜ âØ ,ïñæÜ áìèê ðØñ åê ÜïÝìò-ÜæÝñò áðñïÙ
 òÝèáÛæÙ êîÝææÜ åäïñæä ÜæÝÛÙ ú ïñæÙ ðîÝòÜæ 19%-ãÝ ÜïÝéêòÜæ 30%-ã ðÙñæÜ Ùðê ÜìáïÜ ÜÙðáïÜ áìèê
 åÜÙñ ,ïñæÜ áìèê ðØñä ÛÝÚáèÙ ,ÜïÝéêòÙ ðñØæ ðòÝá áìèêÜ çÝáÛìÙ ÜØàÙòÜ ÝÞ åáìèê òîÝÙïÙ ÜêáÚìÜ .OECD-Ü

 .ÜïÝéêòÙ ØáÜ òáìîèÜ ÜêáÚìÜ ðïáê
 òîÝÙïÙ òÝäáêìÜ òæð òÚîÝæ 1 ðÝáØÙ .òÝîÝÙïÜ çáÙ òÝäáêì äñ åáèÝñ åáéÝìÛ ëñÝß ÜèñÜ âðÝØä òÝäáêìÜ áØÝÝò åÚ
 òèñÙ ñÛÝß äãÙ òÝäáêìÜ òæð çáÙ éßáÜ ØÝÜ ÚîÝæÜ çÝòèÜ .çÝáÛìÜÝ ÜïÝéêòÜ áßèÝæÙ ïñæÜ áìèê ðØñÙÝ ÜÙðáïÜ áìèê

.'Þ ïðì ÝØð ÜÙßðÜä 4

ðîÝòÜïÝéêòçÝáÛìÜïÝéêò

AÚáÛÝ ðÝêáá ,òÝØäïß10.90.671.21.7-0.6-4.1
B_CÜÙáîßÝ Üááðã Üááñêò27.00.4912.09.73.7-6.5
D_EåáæÝ äæñß37.40.661.90.73.2-0.2
FáÝèáÙ14.90.746.57.45.7-13.7
GåáêÝèìÝØÝ åááêÝèæ Ùãð áäã çÝïáò ;áèÝêæïÝ áèÝàáé ðßéæ26.00.309.910.71.9-15.2
HòÝðÛäÙÝ ðØÝÛ ,ÜèéßØ ,ÜðÝÙßò áòÝðáñV20.10.293.74.2-19.4-14.9
IäãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñV5.70.312.64.7-43.2-49.1
JòðÝñïòÝ êÛáæ87.90.299.95.44.1-3.6
KßÝàáÙ áòÝðáñÝ åáéèèáì åáòÝðáñ83.00.394.33.11.8-7.6
Lç"äÛèÙ òÝáÝäáêì85.20.942.50.8-7.8-12.9
MåáèãàÝ åááêÛæ ,åááêÝîïæ åáòÝðáñ79.70.167.47.32.4-10.0
NÜãáæòÝ äÝÜáè áòÝðáñV33.10.133.84.5-22.9-16.0
PâÝèáßV74.90.096.411.9-23.2-6.0
QÛêéÝ ÜßÝÝð ,òÝØáðÙ áòÝðáñ14.40.176.010.7-1.4-1.1
R2áØèìÝ ðÝÛáÙ ,òÝèæØV36.40.341.32.0-35.6-43.0

S2åáðßØ åáòÝðáñV30.70.431.32.6-35.6-20.5
ÝêÚìèñ åáìèêÜ äã43.60.2019.129.9-27.4-19.6

ÝêÚìèñ åáìèê Øää ïñæÜ ääã38.70.3861.757.52.6-7.7
3ßÝòáèÙ åáìèêÜ ääã40.70.3280.887.4-1.7-12.3

äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ ðîÝØÜ Ûðñæ ,é"æäÜ ;ðÝïæ
.åáïéêÝæÜ ðìéæÙ ääïÝñæ êîÝææ çÜ åáìèêÜ òÝîÝÙï ðÝÙê òÝßÝÝÛæñ òÝØîÝòÜ .(2020) ðäÝÝ ÛèðÙ äîØ ÜáÚÝäÝÛÝòæÜ éáéÙ äê äØðñá ïèÙ áÙÝñáß1 

ÜîÝÙïÙ åáìèêÜ äñ

ðîÝòÙ êáìÝæñ äïñæÜ .åáïáéêæã òáÙ áïñæ ëèê åê Ûßá íÙÝïæ ,åðÝÙê ðîÝòÜ çÝòè ,çã Ýæã .ÜäØ åáìèê äñ çÝáÛìÜ áèÝòè çáÙ ÛáðìÜä òÝðñìØ çáØ2 
2017 òèñæ ÜäãäãÜ áìèê ðïéÙ êáìÝæñ áìã ,åÜáèáÙ éßáÙ 2019 òèñ ðÝÙê çÝòèÜ òïÝäß áÛá äê. äÙïòÜ

çáÙÝà çÝÝÚæ åáðîááæñ òáÙ áïñæ ;åáïáéêæã òáÙ áïñæ ;ÜÙÝß áæÝØä ßÝàáÙ ;çÝßàáÙÝ áðÝÙáî äÜèáæ ,áæÝïæ äÜèáæ :åáìèêÜ ÝàæñÝÜ ßÝòáèÜæ3 
áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ åáÛÙÝêä ðáãñÜ òÝðñæ áèÝòèÝ ÛÙäÙ áïéêÜ ðÞÚæä åáéßááòæ çÝáÛìÜ áèÝòè .åááòèáÛæ íÝß åáìÝÚÝ åáèÝÚðØÝ áæîê ñÝæáñä. åáòÝðáñÝ 

.ëèê äãÙ áàðìÜÝ

2 ßÝä
åááìèê åáèÝòè ÞÝãáð

ëèêåñ ëèê
ÜÙðáï

 ðÝêáñ
 åáÛÙÝêÜ
 åáäÝãáñ
 ÛÝÙêä
òáÙÜæ

 ÜïÝéêòÜ
 ðØñÙ
 ïñæÜ
 ÜáÝäòñ
 òÝäáêìÙ
1ëèêÜ

 - ëèêÜ äïñæ
2019

-íðæ áÝèáñ ðÝêáñ
 2020 ðÙæîÛ

 ÜìÝïòÜ òæÝêä
ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 âäÜæÙ ÜêáÚìÜ òØ ØáîÝÜä 5.ÜáÝìîÜ Üòæðä ÜÜÞ òÝäáêì òæð ëïñæ åáÝéæ ñÛÝßÙ 1 âðêñ âã ,áÝìîÜ çÝòèÜ çáÙä 2020
 ,çÝáÛì áßèÝæÙ òáéìØ :òáéßá ÜãÝæèÝ ÜÙáîá ÜòááÜ Üñï ÜêáÚì ÝÚìé Øäñ ïñæÜ áìèê òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ ,åáðÚéÜ áèñ
 14%-ãÝ çÝáÛì áßèÝæÙ 21%-ã ÜòááÜ áèñÜ ðÚéÜ Ùðê òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ òæð ÜÙðáïÜ áìèêÙ .ÜïÝéêò áßèÝæÙ 7%-ãÝ
 áßèÝæÙ 44%-Ý ,çÝáÛì áßèÝæÙ 49%) áèñÜ ðÚéÙ ðñØæ ðòÝá ÜðÝæß ÜòááÜ ÜêáÚìÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ .ÜïÝéêò áßèÝæÙ
 åáÛÙÝê äñ âÝæèÜ ðÝêáñÜñ ÜØðè .(áèñÜ ðÚéÙ ÜïÝéêò áßèÝæÙ 27%-Ý çÝáÛì áßèÝæÙ 33% ,çÝñØðÜ ðÚéÜ ØáñÙ ÜïÝéêò

.áòÝêæñæ ÜïÙÛÜÜ çÝãáé ÛÝê äã ÜäØ åáìèêÙ ÜØäæ òÝññÝØòÜ ðñìØæ Øä ÜÙðáïÜ áìèêÙ òáÙÜæ ÛÝÙêä åáäÝãáÜ
 .åááñØðÜ åáìèêÜ âÝòÙ ÜêáÚìÜ òÝèÝñÙ çáßÙÜä òðñìØæÜ ÜáîÝäÝÞðÙ åáèÝòè äñ ÛÙäÙ åáàêæ òÝðÝïæ åááÝîæ
 òæÝñò äñ ÜÛáðáÜ òÚîÝæ 2 ßÝäÙ 6.åÛØ ßÝã ðïé áì äê òáìèêÜ (ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé) ÜÛÝÙêÜ òæÝñò ØÝÜ åÜÙñ ëáïæÜ
 ÜÙðáïÜ áìèê âÝòÙ åÚñ òÝØðä çòáè .òáðñìØÜ ðòÝáÙ ÜÜÝÙÚÜ àÝðáìÜ òæðÙ ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÙðáïÜ áìèêÙ ÜÛÝÙêÜ

.áÚÝäÝáæÛáìØ çÝãáéÙ ÜãÝðã åòÝäáêìñ Üèñæ áìèêÙ Þãðòæ ÜêáÚìÜ ðïáê
 ,ïñæÜ ðØñä òáéßá ,Üñï çìÝØÙ ÜêÚìè Øä 7ÜááñêòÜ ëèêÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ .ÜááñêòÜ ëèêÙ òáìîè ÜèÝñ ÜêìÝò
 ØïÝÝÛ ÝØäÝ ,òÛðÝá òáÚÝäÝèãàÜ òÝæáîêÜñ äãã ÜäÛÚ ÜêáÚìÜ .ëèêÜ äñ ÜèñæÜ áìèêæ ÜæãÙ òáòÝêæñæ ÜêáÚì Üòìîè âØ

 .(3 ßÝä) ëèêÙ áÚÝäÝáæÛáìØÜ çÝãáéÜ òæð åê åÝØáòÙ

.2019-2015 åáèñÙ êîÝææÜ äÝÛáÚÜ Ùîï äÝìã 2019 òèñÙ äáÙïæÜ ñÛÝßÙ òÝäáêìÜ òæðã òðÛÚÝæ åáÝéæ ñÛÝßÙ çÝòè äñ ÜáÝìîÜ ÜæðÜ  5

 ÜäÝêÜ ÜèÝæòÜ âØ ,òÝÚîÝæ çèáØ çÜ .åáìèêÜæ ïäß áÙÚä ïð çèñá ,Üèñæ áìèêÙ çÝáÛìÜÝ áØðñØ áéáàðãÙ ÜØîÝÜÜ òæÚÝÛã ,òÝìéÝè òÝáîïáÛèáØ   6
 òÝðñìØ ÜòááÜ Øä .âÝèáßÜ ëèê âÝòÙ òáéßá ÜÛáßØ ÜêáÚì ëñÝß ÜèñæÜ áìèê äñ çÝáÛìÙ ñÝæáñ .ÜÛÝÙêÜ òæÝñòæ òäÙïòæÜ ÝÞä ÜæÝÛ çÜæ

.áØèìÜÝ ðÝÛáÙÜ òÝèæØÜ áìèê çáÙ ÛáðìÜä
 áæÞáæ òÝæÛïòÜæ ðïáêÙ òêìñÝæÝ òáòÛÝèò ÝòÝäáêì áã ëØ ,òáòÝêæñæ ÜêáÚì ÝÙ òáØðè Øä .ÜÙáîßÜÝ ÜááðãÜ ëèê äê åÚ åáæÝÛ åáèÝòè åèñá  7

.ÜèæáÜæ ÜèáØ ÝÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ òïáÛÙ çãä .áêÙàÜ ÞÚÜ
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 ðÝáØ2 

ïñæÜ áìèêÙ òÝäáêìÜ -3131 
)äêÝìÙ òÝäáêìÜ éßá/ÜáÝìîÜ òÝäáêìÜ*( 

ÝêÚìèñ åáìèê ïñæÜ ðØñ ßÝòáèÙ åáìèêÜ ääã 

ðÝïæ; æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é  ðÝïæ; æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é  ðÝïæ; æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é  

ðÝáØ 2.Ø
çÝáÛì éßá

äêÝìÙ/áÝìî

*ÜðÛÚÜä  åááäÝñ òðêÜ ÝØð5 ÝÞ ÜÙáòÙ.
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òáäáêòáäáê òÙðÝêæòáòðÝéæ òÙðÝêæòáòðÝéæ
áòááñêòÜ ðÝîááÜ ÛÛæ6.30.8-2.5-3.2

ðáãñ òÝðñæ-2.6-5.4-8.0-13.0
Üñêæä ÜÛÝÙê òÝêñ-0.3-5.3-9.2-13.5

ðãñÜ âé-1.9-3.2-5.6-9.1
.é"æäÜ ;ðÝïæÜ

ßÝä 4  
òáÚÝäÝèãà òÝæáîê áìä åáðßÙè åáÙáãðÝ áòááñêòÜ ðÝîááÜ ÛÛæ -  áÝèáñ ðÝêáñ

íðæ. ðÙæîÛ3131 ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜ òæÝêä 

I5:.64òÝðÛäÙÝ ðØÝÛ ÜèéßØ ÜðÝÙßò áòÝðáñ ;ëèêÜ ääã.2:/8

J66.67äãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ ;ëèêÜ ääã.61/:

O88.93ÜãáæòÝ äÝÜáè áòÝðáñ ;ëèêÜ ääã.32/6

Q96âÝèáß.22/5

S:1.:4áØèìÝ ðÝÛáÙ -òÝèæØ.47/9

T:5.:7åáðßØ åáòÝðáñ.33/9

ÜÙðïÜ áìèê.34/2

ïñæÜ ðØñ.7/9

ßÝòáèÙ åáìèêÜ ääã.23/3

3 ßÝä
 3131 ðÙæîÛ.íðæ -ëèê áìä ÜÛÝÙê òæÝñòÙ áÝèáñ ðÝêáñ ;ÜÙðïÜ áìèê âÝòÙ ÜêáÚìÜ òÝèÝñ 

ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜ òæÝêä

;ðÝïæÜ
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ÝêÚìèñ åáìèêÜ áèááìØæ

 åáìòÝñæ åáÝÝï Üæã ØÝîæä çòáè ,òØÞ åê .áÚÝäÝáæÛáìØ ØÝÜ ÝêÚìèñ åáìèêÜ äñ àäÝÙÜ ëòÝñæÜ çááìØæÜ ,ðÝæØã
 åäïñæÝ ,(4 ßÝä) âÝæè åÜÙ êîÝææÜ ðãñÜ ú âÝæè åÜÙ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÝ åáðáßé-áòäÙ åÙÝð :Üñï ÝêÚìèñ åáìèêä åááäãäã
 çÝòè ,ïñæÜ ðØñä ÜØÝÝñÜÙ âÝæè ÝêÚìèñ åáìèêÙ ïéêÝæä òÝêñÜ ðìéæ åÚ .(1 ßÝä) ðîÝòÙ ðñØæ ðòÝá ÜÝÙÚ ÜïÝéêòÙ

 8.ÜÛÝÙêÜ åÝïæä ÝäØ åáìèêÙ åáÛÙÝêÜæ ïäß äñ òáéßá ëìÝð ðñï äê êáÙîæÜ
 ØÝìØ ÝèááìÝØ ÝäØ åáìèêÙ òÝðÙßÜ 9.åáãÝæè òÝäáÞè áéßá ØÝÜ òÝñï ÝêÚìèñ åáìèêÜ òîÝÙï äñ ëéÝè ëòÝñæ çááìØæ
 ðïáê ëèê äã âÝòÙ åÚ çÜáìäñ òÝáÝÛê çèñá ,âãæ Üðáòá .òáèæÞ òáäãäã ÜêáÚì ÚÝìéä òáéßá ÜãÝæè òäÝãáÙ ðÙñæÜ Ùðê
 ÜðáÜæÜ Üéáðìä òÝÙáñß ÜòááÜ çã äê 10.åáãÝæè òÝäáÞè áéßá åê ÜäØãÙÝ ,òÝáèÝèáÙÝ òÝèàï òÝðÙßÙ ÜÞãðòÜ ÜêáÚìÜ

 .çòÛáðñ òØ ðñìØä ÜÛêÝèÝ ðÙñæÜ âäÜæÙ çÜä ÜïìÝéñ çÝßàáÙÜ òñð äñ
 ëéÝæÜ âðêÜ çÜñ òÝØðä çòáè 2 ðÝáØÙ .ðÙñæÜ áèìäñ åáèñÙ ÜðáÜæ Üßáæî ØÝÜ ÜÙðáïÜ áìèê äñ ëéÝè çááìØæ
 ëéÝæÜ âðêÜÝ ,ïñæÜ ðØñÙ ðñØæ ðòÝá ðÜæ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ Ýßæî ÝäØ åáìèêÙ ÜïÝéêòÜ çÜÝ åáìàÝñ åáðáßæÙ
 ÜÙðáïÜ áìèê äñ åïäß òÝèÝðßØÜ åáèñÙñ êæñæ .ïñæÜ ðØñÙ Ýòßáæî Ùîïä ÜæÝÛÙ åÜÙ ßæî åáêÝÙï åáðáßæÙ
 åáìèêÜñ ØÝìØ ÜØðè .ïñæÜ ðØñÙ ðñØæ ÜãÝæè ÜòááÜ åÜÙ ÜÛÝÙêÜ çÝáðì äñ Ýòßáæî äÙØ ,Üäê ÜïÝéêòÙÝ ðîÝòÙ
 ñÝïáÙÜ åÜÙ çÝáðìÜ äñ âÝæèÜ äÝÛáÚÜ Ùîï òÝðæä ,ÜÙðÛØ ;Øäáææ ÝãêÛñ ÜäØã åèáØ ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ ðòÝáÙ ÝêÚìè ðñØ
 äñ òÝÛáðñÜ ðÝæáñ äñ òÝÙáñßÜ òØ òÛÛßæ ÝÞ ÜèÝæò .ïñæÜ òßáæîä åðòÝ ðÙÚ ,åáÛÙÝêä åñÝïáÙ ðïáêÙÝ ,åðîÝòä
 éðÜ" ðÙÛÙ çÝêáà äê òèêñèÜ òáÙáéì òÝáèáÛæ åÝïæÙ ,áòäñææ êÝáé òÝêîæØÙ ðÙñæÜ çæÞÙ ÜäØ åáìèêÙ åáïéêÜ

11 .(creative destruction) "áòðáîá

.'Ü ïðì ÝØð ÝêÚìèñ åáìèêÙ åáÛÙÝêÜ áèááìØæÙ Ùßðè çÝáÛä  8

 åáìàÝñÜ òÝáÝÙááßòÜÜÝ åáéãèÜ âéä éßááòæ ëàÝñÜ éßáÜ .Üäñ òÝáÝÙááßòÜÜ âéä ÜðÙßÜ äñ åáéãèÜ âé çáÙ éßáã åáðÛÚÝæ òÝäáÞè áéßá  9

 Ýäñ åáéãèÜ Ûîñ ØÝÜ äÛÙÜÜÝ  ,ëàÝñÜ éßáä ÜæÝÛÙ ðÛÚÝæ ØÝÜ .ÚîÝæ Øä) .ðáÜæÜ éßáÜ åÚ ïÛÙè ëàÝñÜ éßáÜ äê ëéÝè .(Üèñ äñ ÜìÝïò Ûê)
.åáØîææÙ äÛÙÜ ÜáÜ Øä (áØäæÜ òØ ääÝã ÝèáØ

 .(Ù2021) äØðñá ïèÙ ÝØð áØðñØ áèÝãáé äê ÝÞ ÜêáÚì òêìñÜÝ ,áéèèáìÜ çÙîæÙ òÝäòã òÝæðáì çáÙ ÜêáÚìÙ òÝèÝñÜ ØñÝèÙ ÜÙßðÜä  10

.ÜèÝðÝïÜ âäÜæÙ ÝðîÝèñ åáæêà ááÝèáñ Ùïê åáìèêÜ-òòæ ïäßÙ òáäãäãÜ ÜßáæîÜ òæÚæ Üèòñò åááòÛÝïè òÝæÝïæÙñ çãòáá òØÞ åê  11

 òÝðñæä ÜðÝæò ðÝêáñ
2017 - ëéÝæ âðêæ

 êîÝææ ðãñ
 Üðñæä

 - (åáìäØÙ)
2019

 ÜÛÝÙê òÝêñ
 òÝáêÝÙñ

2019 - ïéêÝæä

 éßá
 - ëàÝñ
1 2017

HòÝðÛäÙÝ ðØÝÛ ,ÜèéßØ ,ÜðÝÙßò áòÝðáñ0.6311.7539.71.00
IäãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ0.745.1733.50.64
NÜãáæòÝ äÝÜáè áòÝðáñ0.696.1935.50.86
PâÝèáß0.818.3127.00.98
RáØèìÝ ðÝÛáÙ ,òÝèæØ0.566.4830.30.97
SåáðßØ åáòÝðáñ0.895.8430.80.92

ÝêÚìèñ åáìèêÜ äã0.697.3633.30.89
ÝêÚìèñ åáìèê Øää ïñæÜ ääã0.5812.7438.01.29

ßÝòáèÙ åáìèêÜ ääã0.6010.5936.51.15

5 ßÝä
ÝêÚìèñ åáìèêÜ áèááìØæ

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é"æäÜ ;ðÝïæÜ

 òÝØÝÝäÜ çÝÚã) òÝìàÝñÜ òÝáÝÙááßòÜÜ âé áïäß (òÝßÝïä äñ òÝÙÝßÝ åáèæÝÞæ ,áØäæ çÝÚã) åáìàÝñÜ åáéãèÜ âéã ðÛÚÝæ ëàÝñÜ éßáÜ1

 .ÜÙÝðïÜ ÜèñÙ ÜáòÝÙÝß òØ åäñä ÜðÙßÜ äñ ÜòäÝãá òØ ØàÙæ ØÝÜ .ÜðÙßÜ äñ (åáïìéä òÝÙÝßÝ åááòìÝïò åáæÝäñò ,ðîï ßÝÝàä
ÜîÝÙïÙ åáìèêÜ äñ àÝñì êîÝææ ØÝÜ åáìèêÜ òÝîÝÙï ðÝÙê êáìÝæñ çÝòèÜ
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òÝðÝïæ

.òÝáðïßæ òÝáÚÝéÝ òÝáèáÛæ áßÝòáè àïä âÝòÙ ,"äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ" .(Ø2021) äØðñá ïèÙ

."ÜèÝðÝïÜ ëáÚè ðÝØä åáðßÙè åáìèêÙ áØðñØ òìáñß ØñÝèÙ Üðáïé" .(Ù2021) äØðñá ïèÙ

 .ðîÝØÜ Ûðñæ ,"ÜèÝðÝïÜ òÝäÙÚæ äñ òÝìáïêÜ òÝêìñÜä ÜáîïáÛèáØã åáìèê çáÙ åáðñï".(2020) ÛêäØ ,ðäÝÝ ÛêäÚ ,ÛèðÙ

 Dingel, J. I. & B. Neiman, (2020). "How many jobs can be done at home?", Journal of Public Economics, 
189:104235 .
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òáìðîæÜ òÝäáêìÜ /3 

 åáñÝæáñÜ ÙãðÜ /Ø
 òáðïáêÜ ÜæÝðòÜ 9.2020-Ù åáñÝæáñÙ 3.6% äñ åáÛïò òðéß ÜÛáðáä ØáÙÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 åÚ  òæáÝéæ ÜÛáæÙ ÝæîæàîÜ ÜÛîäÝ  ,òáàðìÜ ÜãáðîÜ òÛáðá  äñ ÜòááÜ  åáñÝæáñÙ ÜÛáðáä
 ,Üòäê òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜÝ ,áÝèáñ Øää àêæã ðòÝè  ØÝîáÜ òØÞ òæÝêä .(3-'Ù ðÝáØ)  òÝêïñÜÜ
 åáØàÙæ ðÙñæÜ òêáÚìÙ åáèÝñÜ åáñÝæáñÜ çáÙ åáäÛÙÜÜ .òÝáðÝÙáîÜ òÝáèïÜ äÝÛáÚæ ÜØîÝòã
 òØ ðïáêÙ åáòðñæñ ,ÜÙðáïÜ áìèê  äê  òÝïÞß òÝäÙÚæ ØéáÚ  Ûßæ :Ýäñ ÜêìñÜÜ áîÝðê  òØ
 çÝÚã  ,åáðßØ  åáæÝßòÙ  åáäêÝìÜ  åáìèê  äê  ðòÝá  òÝèÝòæ  òÝäÙÚæ  âÛáØæÝ  ,òáàðìÜ  ÜãáðîÜ
 ÜÛáæÙ äáÙÚÜ ðÙñæÜ åòÝØñ ,ïà-ááÜÜ áìèêÙ ðïáêÙ ú ØÝîáÝ ,åáðÝÚæä ÜááèÙÙ äñæä ,òÝêïñÜ

.Üäê ëØ åòïÝìòä ñÝïáÙÜÝ ,ÛÙäÙ Üäï

òáàðìÜ ÜãáðîÜ )2)
 ðòÝáÙ ÜäÝÛÚÜ òáòèñÜ ÜÛáðáÜ ú ß"ñ áÛðØáäáæ 71 ú 9.5%-Ù ÜèñÜ ÜîÝÝãòÜ òáàðìÜ ÜãáðîÜ
 ,ðòÝáÙ ÜÙðÜ ÜÛáæÙ ðÙñæÜæ ÜèñÜ êìñÝÜñ ñÝæáñÜ ÜÞ .1950-Ù åáèÝòèÜ åÝñáð òäáßò ÞØæ

 .(4-'Ù ßÝä) òáàðì Üãáðî äñ òÝäáêì äê ÝäàÝÜ ,åáðÚéÙ ÛÝßááÙ ,òÝäáêìÜ òÝäÙÚæ ðïáê çãñ
 ;(ðÝáÛ Øää) åáòÝðáñÜ òãáðîÙ ÝáÜ òÝÛáðáÜ ðïáê âØ ,Ýèàï òáàðìÜ ÜãáðîÜ áÙáãð òáÙðæ
 ÜÞãðòÜ åáòÝðáñÜ òãáðîÙ ÜÛáðáÜ .(ðîÝò áÞÝßØ 5-ã) ß"ñ ÛðØáäáæ 69.7 ú 26.7%-Ù ÜÛðá ÝÞ
 ,äñæä ,âã .(4-'Ù ðÝáØ) åòäêìÜ äê ÝäàÝÜ ðñØ òÝðÝæßÜ òÝäÙÚæÜ äñÙ ÝêÚìèñ ,ÜÙðáïÜ áìèêÙ
 åáñÝæáñÜ òÛáðáä  ÞÝßØ  òÝÛÝïè  1.8  Üæðò òØÞÙÝ  ,52%-ãÙ  ÜÛðá  ÜðÝÙßòÜ áòÝðáñ  òãáðî
 òñáãðÙ ÜÛáðá ÜáÜ ÜðÝÙßòÜ áòÝðáñ òãáðîÙ ÜÛáðáÜæ ðãáè ïäß (.3.6%-Ù ÝÛðá ÜäØ) .2020-Ù

.2009-Ù 3.2% äñ ÜÛáðá ÜáðßØ ÜØÙ .1950-Ù åáèÝòèÜ åÝñáð òäáßò ÞØæ  9

Ù ðÝáØ(.4 
 äÝÛáÚÜåáñÝæáñÙ ; òæÝðòÝ äÝÛáÚÜ âéåáÙáãðÜ 

3122 . 3131

ðÝïæÜ ;

 ÜÛáðáä ØáÙÜ ðÙñæÜ
 åáñÝæáñÙ åáÛïò òðéß
.òáàðìÜ ÜãáðîÙ àðìÙÝ

 äñ ÜÛáðáÜ ðÝêáñ
 ÜáÜ òáàðìÜ ÜãáðîÜ
 1950 ÞØæ ðòÝáÙ äÝÛÚÜ
 .9.5% ú
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 Øæááï áèÙ åáðîÝæ äñ ÜãáðîÜ åÚ 10.åááæñÜ òðáÚé òÝÙïêÙ åáäØðñá áÛá äê Üéáà áéáàðã
 òãáðîÝ (15%-Ù ÜÛðáñ) Ùãð áäã òñáãð ðïáêÙ åãÝòÙÝ ,2020-Ù ÜæîæàîÜ Üîßæä Øæááï áèÙÝ

 .òÝáÝèßÙ òáÞáì åáñãðè ÙÝðäñ ,ÜäêèÜÝ ÜñÙäÜ ,àÝÜáð çÝÚã åáðîÝæ
 ÝÛðá  âãáìä  .òÝÙð  òÝèáÛæÙ  åááæñÜ òðáÚéäÝ  òÝáæÝØä-çáÙ  ÜêÝèò  òÝäÙÚæä  åðÚ  ðÙñæÜ
 òÝêáéèÙ ÜÛáðáÜ .äØðñáä åáðááò òêÚÜ åÚ çãÝ ,òáèÝîáï ÜÛáðá ä"Ýßä åáäØðñá äñ òÝêáéèÜ

 áéáàðã äñ ÜãáðîÜ òÛáðáæ ÝêÙè ÜðÝÙßòÜ áòÝðáñ òãáðîÙ ß"ñ ÛðØáäáæ 31 äñ ÜÛáðáÜ âÝòæ ß"ñ ÛðØáäáæ 9-ã  10

 òÝñáãð ú Üéáà áéáàðã ØÝÙá ÝáÜ ß"ñ ÛðØáäáæ 6.5-ã ÜÞ åÝãé âÝòæ .òØîÝáÜ òÝðááòÜ òïéìÜ òÝÙïêÙ Üéáà
 òÝðÙßæ  åáäØðñá  äñ  Üéáà  áéáàðã  òÝñáãðÙ  òÝÛáðá  ÝáÜ  ß"ñ  ÛðØáäáæ  2.5-ãÝ  ú  ä"ÝßÙ  òÝðÙßæ  åáäØðñá

.òÝáäØðñá

 Ûê 1995
201520162017201820192020

áæäÝÚÜ áæÝïæÜ ðîÝòÜ3.73.83.63.53.4-2.5
áèÝßàáÙÜ ØÝÙáÜ ØääÝ åáæÝäÜáÝ åáéÝàæ ,òÝáèÝØ Øää ØÝÙáÜ4.59.26.85.15.0-8.0

åááæÝïæÜ åáñÝæáñÜ3.36.64.23.33.5-4.7
òáàðìÜ ÜãáðîÜ :ÜÞæ        4.16.43.33.63.8-9.5

(åáéÝàæÝ òÝáèÝØ àêæä) åáêÝÙï åáéãèÙ ÜêïñÜÜ                2.412.04.93.92.7-3.6
(ðîÝò áÞÝßØ) ïèÞÜÝ åáæÝäÜá Øää áØäæÙ ÜêïñÜÜ                0.30.10.40.00.00.1

ïèÞÜÜ òÝðÙß äñ ðîÝòÜ13.320.3-3.613.929.112.2
áèÝßàáÙÜ ØÝÙááÜ àêæä ,òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ                2.24.24.44.32.72.9

ïèÞÜÝ åáæÝäÜá Øää ØÝîáÜ6.4-0.85.56.05.51.9
.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :ðÝïæÜ

3131 Ûê 2::6 -åáñÝæáñÜÝ òÝðÝïæÜ òÝßòìòÜ
5.(Ù ßÝä

(åáÞÝßØÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ)
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ÜðÝÙßò çÝäæ áòÙÝ òÝÛêéæ òÝèæØ ,áØèìÝ ðÝÛáÙ 
âÝèáß åáéèèáì åáòÝðáñ ßÝàáÙ áòÝðáñ 
òÝØáðÙ æèä åáðßØ åáòÝðáñ"Ø òðÝñïò 
òáÙ ïñæ áÛÙÝê  ÛêéÝ ÜßÝÝð áòÝðáñ åáðßØ åááñáØ åáòÝðáñ 

áÛðØáäáæ ñ"ß  

äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ.

 äñ òáðïáêÜ ÜÛáðáÜ
 ÜòááÜ òáàðìÜ ÜãáðîÜ
 Øää åáòÝðáñÜ òãáðîÙ
.ß"ñ ÛðØáäáæ 70 ú ðÝáÛ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ä"ÝßÙ òÝðááò áòÝðáñ äñ ÜãáðîÜ òÛáðá âðÛ ðáñá çìÝØÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ òØ Üæîæî ä"Ýßä
 áæÝïæÜ ñÝïáÙÙ çòêáÚìñ âã ,åáØÙÝáæ åáòÝðáñÙ ÝáÜ ÝäØ òÝÛáðá òáÙðæ .Üéáà áéáàðã òñáãðÝ
 ÜäÝê äØðñáÙ òÝðááò òÝèÝäæÙ òÝèáäÜ áèÝòèæ .òáàðìÜ ÜãáðîÙ çòêáÚìæ ÜÙðÜÙ Üèàï ÜòááÜ
 òÝðááò òÝèÝäæÙ åáäØðñá äñ òÝèáäÜ ðìéæ ,òÝáäæáèáæ ÝáÜ òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜñã ,àéÝÚÝØÙñ
 ÜÙéÜ ÜòááÜ Øä àêæãñ ÜÛáêæ ÝÞ ÜÛáðá .ÛïòñØ àéÝÚÝØÙ ðñØæ 3.0%-Ù âÝæè ÜáÜ äØðñáÙ
 äñ ÜéÝìòÜ áðÝêáñ òáîðØÜ ÜæðÙñ ëØ ,äØðñáÙ åáèì òÝðááò òãáðîä ä"ÝßÙ òÝðááò òãáðî äñ
 äñ åæÝïæ òØ ØÝìØ ÝØäáæ Øä åáäØðñáÜ .åáðááòÜ äñ åðÛêáÜ ääÚÙ ÛÝØæ åáãÝæè ÝáÜ òÝèÝäæÜ
 ØäØ ,åáèì òÝðááò áÛïÝæÙ ÝáÜ Øä åááÝèìÜ åáðÛßÜ ðïáêñ åÝñæ ,ÜØðèÜ äãã ,òØÞÝ ,åáðááòÜ
 11.ä"Ýßä Üêáéèä ëáäßò åèáØ åáäØðñáÜ áèáêÙñ ú ÜìáßÝ åáäñÝðá ,ÙáÙØ äò ú òÝäÝÛÚÜ åáðêÙ
 ÝæÛ òÝèÝäæÜ äñ ÜéÝìòÜ áðÝêáñ ,íáïÜ äñ áÞãðæÜ åáèìÜ òÝðááò ÛïÝæ ,òäáØÙ òØÞ òæÝêä
 ØáÜ êîáÜ òäÙÚæñ ðáÙé çãäÝ ,òÝæÛÝï åáèñÙ àéÝÚÝØ áñÛÝß äñ ñÝïáÙÜ áØáñÙ åÜáðÝêáñä
 äñ ÛÙäÙ Üèàï ÜÛáðá ðÙÛÙ ØîææÜ .òäáØä åáäØðñá òÝðááò äñ ÜÙéÜÜ ëïáÜ äê ÜêáìñÜ ðñØ
 åáÙäñÙñ ðáÜÙæ åáæÛÝï åáØáñ ÜðÙñÝ Üòäê ðÙã ÜØÝäßòÜ ÝÙñ ñÛÝßÙ åáäØðñáÜ òÝèáä âé
 äê òÝäÙÚæÜ ØäØ ,ÜãáðîÜ åÝîæîä áðïáêÜ åðÝÚÜ ÜáÜ ÜØÝäßòæ ññßÜ Øä ÜèñÜ äñ ÜäØ

.åáìèêÜ òÝäáêì
 åáðîÝæ òãáðîä ÜèìÝÜ ÝðÚéè ÝØ ÝäÙÚÝÜñ åáòÝðáñÜ òãáðîæ çÝãéáßÜæ çàï ïäßñ ÜØðè
 Üááñêò áðîÝæÝ ðßØÝ áäæñß ÛÝáî òãáðî .òáÙä íÝßæ Üãáðîä ,òáïäß òÝßìä ,åááìáäßò åÜñ
 .(ÜæØòÜÙ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 3.4-Ý 2.3) ÜæØòÜÙ ,11%-Ý 11.8%-Ù 2020-Ù ÜäÛÚ 12òìàÝñ Üãáðîä
 ðñØã Üêáòìæ ÜèáØñ ,3.0%-Ù Üááäê ú òðÝñïò áòÝðáñ ÜáÜ Üòäê Ýòãáðîñ ÛáßáÜ òÝðáñÜ

13.ÜêñÜ Ýî ÝáÜ ïÝßðæ ÜãáðîÝ áòðÙß ïÝßáð
 ÜãáðîÜ òÛáðá òØ ÜäáÙÝÜ Øä Øæááï áèÙ äñ òáàðìÜ ÜãáðîÜ òÛáðáñ ðæÝØÜ ØîææÜ åÚ
 ÜêÙè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ òáàðìÜ ÜãáðîÙ ÜÛáðáÜñ Ûæäæ (åáäáÚð åááäãäã åáðÙñæÙ Ýæã Øäñ)
 áìèê äñ åÜáòÝðáñ òãáðî äê òÝáòäñææÜ òÝäÙÚæä ú çÝîðæ ÝØ ÜááìãÙ ú òÝèêáÜæ ÜðïáêÙ
 áæêàæ ÝØ òÝðáÜÞ áæêàæ åáãéÝß ðñØã .ÜãáðîÜ äê ðñÝêÜÝ ÜéèãÜÜ òÝêìñÜæ ØäÝ ,ÜÙðáïÜ
 âðÛÙñ ,Øæááï áèÙ äñ òÝäÝÛÚ òÝñáãðæ òÝêèæáÜÙ çÝãéáßÜ òØ åáäáßòæ ÙÝðä ,ÜéèãÜÙ ÜêáÚì
 åáéãèÜ ïáò áÝÝñ åÚÝ ,3.9%-Ù ÜèñÜ Üòäê òáæäÝÚÜ òáàðìÜ ÜéèãÜÜ Üñêæä .çòÝßÛä äï ääã
 áïñæä ÜðÙêÜÜ áæÝäñò äñ Ûß äÝÛáÚæ ÜêÙè ÝÞ Üááäêæ 40%-ã .(5-'Ù ßÝä) êÚìè Øä ðÝÙáîÜ äñ
 åáòÝðáñÝ åáðîÝæ òãáðîÙ åááñï òÝãÝæèÜ òÝéèãÜÜ áäêÙ òáÙðæ äîØ Ýêèæ ÜØðèã ÜäØÝ ,òáÙÜ
 .ÜááéÝäãÝØÜ äÝÛáÚ äê Üäêñ ðÝêáñÙ ÜèñÜ ÜäÛÚ åòãáðî ,çãØÝ .òÝØïñæÝ çÝÞæ çÝÚã ,åááéáéÙ
 ðÙñæÙ ÝêÚìè åáÙð åáàðì äñ ÜãáðîÜÝ òÝéèãÜÜ .åáêîÝææ åáèÝòèÙ çØã ðÙÝÛæñ ñáÚÛÜä ÙÝñß
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêìñÜ äñ ëáïæ ðÝØáòä) .ÜïÞß ÜòááÜ åÜÙ ðÙñæÜ òêáÚìñ òÝáéÝäãÝØ çèñáÝ

 (.ÜÞ ßÝÛÙ 'Þ ïðì ÝØð òáÙÜ áïñæ äê
 ÝÙñ ,5-'Ù  ðÝáØÙ òÝØðä çòáè  òÝäÙÚæÜ äñ òêðãæÜ çòêìñÜ ðÙÛÙ Üèêàä òìéÝè  Üãáæò
 .ÜïéêÜ êÝîáÙÙ òáÞáì òÝßãÝè áìä ÜïÝäßÙ äØðñáÙ áØðñØ áéáàðãÙ òÝØïéêÜ áæÝãé åáÚîÝæ
 åØòÜÙ ,ÙÝñ Ýßèî ÞØÝ ,òáïäß ÝññÝØòÜ ÝãñæÜÙ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ ÝÛðá òÝßãÝèÙ òÝØïéêÜ
 ÝÙñ ,çÝñØðÜ ðÚéÙ ÝÛðá òÝßãÝèÙ Øäñ òÝØïéêÜ òØÞ òæÝêä .òÝäáêì Ýêèæñ òÝäÙÚæÜÝ åáðÚéä
 Øäñ òÝØïéêÜ .ðÙñæÜ áèìä çòæÚæä ÝÙðïòÜÝ ÝðÞß ÞØÝ ,ðòÝáÙ ÜÜÝÙÚÜ ÜòááÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ

.ÜáðÙàÝ ßäæÜ åá çÝÚã åáÛïÝæÙ åáàêæ åááÝèì åáðÛß ÝáÜñ çãòáá  11

 áðîÝæ ,áñáØ ßÝìáàä åáðîÝæ ,òáÙÜ ïñæ äñ òìàÝñ ÜïÞßØä åáðîÝæ ,òÝìÝðò :ðØñÜ çáÙ ,åáääÝã ÝäØ åáðîÝæ  12

.åááß áäêÙä åáðîÝæÝ ÜèáÚ
 ,åáæááïÜ åáèãðîÜ äñ ñÝæáñÜ çæÞÙ äÝÛáÚÜ òØ áÝàáÙ áÛáä ØáÙæ ÝèáØ òðÝñïòÜ áòÝðáñ òãáðî äñ ÜÛáÛæÜ çìÝØ  13

 òðÝñïò áòÝðáñ äñ ÜãáðîÜ äÝÛáÚ äêÝìÙñ âáðêÜä çòáè çãä .åáèÝñÜ åáòÝðáñÙ åááÝèæÜ ðìéæ òØ ðïáêÙ ØäØ
.ðòÝá Ùð ÜèñÜ ÜáÜ ñÝæáñ çæÞ áßèÝæÙ

 ÝèáàïÜñ çÜ òÝäÙÚæÜ
 âé .òáàðìÜ ÜãáðîÜ òØ
 ,Üòäê ÜáÝèìÜ ÜéèãÜÜ
 ÝêÚìè åáÙð åáàðì âØ
 çáàïÜä ÝîäØèÝ ðÙñæÜæ
.åòãáðî òØ

 áØðñØÙ òÝñáãðÜ
 ,ÝÛðá éáàðã òÚîÜÙ
 ïÝßðæ òÝñáãðÜ ÝäáØÝ
 òÝÛê ú çòæÚæä ÝðÞß
.òÝäÙÚæÜ òêìñÜä

 òðáÚéä åðÚ ðÙñæÜ
 éÝìáØäÝ åááæñÜ
 òÝäÙÚæÜ .òÝðááòÜ
 ÜãáðîÜ åÝîæîä ÝæðÚ
.òáàðìÜ
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 òÝêîÙòæ ÝáÜñ òÝØïéê òÛáðá) òÝäáêìÜ òÝäÙÚææ ÛßØ Ûîæ ÝêìñÝÜ ðÙñæÜ òìÝïòÙ òÝßãÝèÙ
 òÝßãÝèÙ òÝØïéêæ ðÙêæ) ÜìÝäßòæ ú áèñ ÛîæÝ (òÝèÝäæÙ òÝèæÞÜ çÝÚã åáðÝÚé åáìèêÙ ïÝßðæ
 çÜ äÝãÜ âéÙ âØ ,(åáìèê çáÙ Üãáðî äñ áïäß ðÙêæ ÝØ/Ý ëèê ÝòÝØ âÝòÙ òÝßãÝè Øää òÝØïéêä

 .ðÙñæÜ áèìä çòæÚæä ÝæÛ
 áæÝãé åáÚîÝæ 6-'Ù ðÝáØÙ .ÜæÝÛ ÜèÝæò Üäêæ ä"ÝßÙ åáäØðñá äñ òÝñáãðÜ áèÝòè òèáßÙ
 çÜ åÚñ òÝØïéê ,åáðäÝÛ 500 Ûê äñ òÝØïéêÙ àèðàèáØÙ ä"Ýßæ åáäØðñá äñ òÝáòèñÜ òÝñáãðÜ
 òÝáòèñÜ òÝØïéêÜ áæÝãé .(ä"ÝßÙ òÝÜñ çæÞÙ òÝßãÝè åê òÝØïéêæ äáÛÙÜä) òÝßãÝè Øää òÝñêè
 ÝäØ òÝØïéê .ÜæÚæä òáéßá ÜäÝÛÚ ÜòááÜ 2020-Ù ÜááäêÜÝ ,òÛæòæ Üááäê òæÚæÙ åáèááìÝØæ
 òÝñáãð òàéÜ ÜáÜ 2020-Ù çÜÙ ÜááäêÜæ ïäßñ ðáÙéÝ 14,äØðñáÙ òÝäÙÚæÜæ òÝêìñÝæ çèáØ
 çáÙ ÝääÜ òÝñáãðÜ åÝãé äñ áòèñÜ äÝÛáÚÜ ,òØÞ åê .íðØÙ òÝáÞáì òÝØïéêä ÜìÝäßã ä"Ýßä
 åÝãéÙ ß"ñ ÛðØáäáæ 21 äñ òáòèñ ÜÛáðá òæÝêä ,ÛÙäÙ ß"ñ ÛðØáäáæ 1.8-ã ÜáÜ 2020-ä 2019
 áìèêæ ÜãáðîÙ ß"ñ áÛðØáäáæ 70  äñ ÜÛáðáÜ âéÝ ÜìÝïò ÜòÝØÙ äØðñáÙ òÝßãÝèÙ òÝñáãðÜ
 Üæ ,ÜìÝäßò òêìñÜæ êÙè ä"Ýßæ òÝñáãðÜ äñ çäÝÛáÚ äã åØ ÝäáìØñ çØãæ .(ðÝáÛ Øää) åáòÝðáñÜ
 åÝáé åêñ ÜÜÝÙÚ òÝðáÙé äê åáòòÝØæ ÝäØ åáèÝòè .ÛÝØæ âÝæè ÜáÜ ÜìÝäßòÜ ðÝêáñ ,ðáÙé ÝèáØñ
.òÝðáÜæÙ ññÝØòò òáàðìÜ ÜãáðîÜ ÜÙðáïÜ áìèê òÝäáêì äê òÝäÙÚæÜ äÝàáÙÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ

 ääÝã ,åäÝêÜ äãä çáéæ òÝäáÙß ßÝäñæÙ åáÙÝãáê ÝáÜ ,çáéÙ ÜèÝðÝïÜ ëáÚè òÝîðìòÜ òÝÙïêÙ ,2020 ðØÝðÙìúðØÝèáÙ  14

.äØðñáÙ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ ,çáéÙ åáðÚéÜ äÝàáÙ åê ,íðæÙ Ýìäß ÝäØ åáÙÝãáê .äØðñáä

òáàðìÜ ÜãáðîÜ

Øæááï áèÙ àêæä -ÜãáðîÜ ;ÜÞæ

Øæááï.áèÙ òãáðî                   

)åáéÝàæÝ òÝáèÝØ àêæä* åáêÝÙï åáéãèÙ ÜêïñÜÜ

áèÝßàáÙÜ ØÝÙááÜ àêæä -òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ

3131 Ûê 2::6 -ÝòÝßòìòÜä åááðïáê åáÛÛæÝ êïðÜ áØèò ;áæÝïæÜ ñÝïáÙÜ

6.(Ù ßÝä

 ,Ýäê ä"Ýßæ òÝñáãðÜ
 ÝÛðáñæ òÝßì ÜÙðÜ âØ
.éáàðã òÚîÜÙ òÝñáãðÜ
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 *áñÛÝß åÝãé -áðÝïæ-ñ áèÝáäáæ#ß -1203129 .1203132)

ßãÝè ßãÝè Øä 
 ßãÝè- ðÙñæ åÝðà ÜæÚæ  ßãÝè Øä- ðÙñæ åÝðà ÜæÚæ 

íðæ 2020 -   òäáßò
ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ

ðÝïæÜ ;Ùñ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Ø. 

áèÝáäáæ  
ñ"ß
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òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ )2)
 ÝÞ  Üááäê  .(ß"ñ  ÛðØáäáæ  8.4)  2.9%-Ù  2020-Ù  ÜäÛÚ  áèÝßàáÙ  ØÝÙá  àêæä  òáðÝÙáîÜ  ÜãáðîÜ
 ,òÝØáðÙÜ  òãðêæ  áãðÝîä  ðØñÜ çáÙ  ,òÝáßðÞØÜ  òÝáòäñææÜ  òÝáèïÜ  òäÛÚÜæ  ðïáêÙ  ÜêÙè
 ðÞÚæÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé òÛáðá Üèòáæ ÜäÛÚÜÜ òØ .ÜèÝðÝïÜ åê òÝÛÛÝæòÜä òÝáèãÝòÜæ ïäßã
 ÜñìÝßä ÜÞ ðÞÚæ áÛÙÝêæ ðãáè ïäß òØîÝÜÝ Ùáîïò ðÛêÜ äñ ÙÝäáñ òØîÝò ÜØðèÜ äãã ú áðÝÙáîÜ

 15.çÝñØðÜ ðÚéÙ ÜáÝìã
 ,åáïéêÙ ÜãáæòÙ ÞãðòÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê ÛÛÝæòÜä òÝáäãäãÜ òÝáèãÝòÜ äñ áðØÜ ïäß
 16  .(òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜæ ïäß åèáØñ) ÜïÝéêò ðÝæáñÝ ÛÝÛáêä òÝáèãÝòÝ  òáÙ áïñæä òÝðÙêÜ
 òÝïìéæÜ òÝèðï ÝæïÝÜ ëéÝèÙ  .ß"ñ ÛðØáäáæ 66-ã  ÝäØ òÝðàæä ÜäñææÜ ÜØáîÝÜ 2020-Ù
 òÝÛÛÝæòÜä ÜäñææÜ áÛêî äê Ùßðè àÝðáìä) .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ áØðñØ åáèÝñ åáïéê áðÞÚæä

 (.ÜÞ ßÝÛÙ 'ÝÝ 'Ú åáïðì ÝØð ðÙñæÜ åê
 òÝðÙêÜÜ  .ðÙñæÜ  áêÝÞêÞ  òØ  (òáïäß  òÝßìä)  ÜäñææÜ  Üèòáæ  ÝäØ  åáÛêî  òÝêîæØÙ
 äñ Üéáðï ÝêèæÝ åááàðì çÝãéáß ÝØ Üãáðî Ýèæáæ ,ÜäàÙØÜ áæÛ åñØðÙÝ ,åáàðìä åáïèêæÜÝ
 çòáèñ áìã .åáèÝï åÜ åÜæñ åáïéêÙ åÚ ØäØ åÜÙ ïð Øä òêÚÝì ÜòááÜñ ,åáñäß òáÙ áïñæ
 ÜááäêÜ òÝÙïêÙ ,ðÙñæÜ òÝðæä 2020-Ù Üòäê ÜáÝèìÜ òáàðìÜ ÜéèãÜÜ (5-'Ù ßÝä) äáêä òÝØðä
 òÝäáêì  âñæÜ Ýèæáæ  åáïéêä  òÝØÝÝäÜÜÝ  òÝãáæòÜ ,åáïèêæÜ  .ÜðÙêÜÜ  áæÝäñò äñ  ÜÛßÜ
 òÝÙßðòÜ òØ Ýêèæ âãÝ ,åáòÝðáñÝ åáðîÝæ ñÝãðäÝ åáÛÙÝê ïáéêÜä âáñæÜä ÝäØä ÝðñìáØ ,òáïéê
 åáïéêä ÝðÞê åÚ ÝäØ òÝãáæò 17.åáïèÙÙÝ åáïìéÙ ,åáðáãñæÙ ÜêáÚìä ú ðòÝá ÛÝê áäãäãÜ ðÙñæÜ
 åÜä ðñìØä áÛã åÜáòÝáÝÙááßòÜÝ åÜáòÝØîÝÜ çÝæáæÙ òÝäÙÚæ ÝØ åáðÚé äñÙ òáèæÞ ÝðÚéèñ

.òÝäÙÚæÜ ÝðéÝáñã òÝðáÜæÙ äÝêìä ðÝÞßä
 òèñÙ ðîÝòä òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ òÙßðÜ äñ òääÝãÜ ÜæÝðòÜ ÜòááÜ Üæ âáðêÜä àÝñì ÜÞ çáØ
 òìéÝò äïñ äã Üæã) áäïéáìÜ äáìãæÜ äñ åáäáÚð åáèÛæÝØ .ÜáÛêäÙ ÜðÝï ÜáÜ ÜæÝ ÝÞ ðÙñæ
 äñ ÜÙßðÜÜ òáÙðæñ çÝÝáã âØ 18;0.8—0.6 åÜ (ðîÝòä ðÙÛ äñ ÝìÝéÙ åðÝò òáðÝÙáîÜ Üãáðîä
 áæÝäñò âðÛ ú Üìáïê ØäØ ,ðîÝòä òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜæ ,Üðáñá  ÜòááÜ Øä ÜäñææÜ òÝäáêì
 ØáÜ ÜðÙêÜ áæÝäñòä åáäáìãæ äê òÝðìéÜ .åáèÛæÝØ åòÝØÙ ñæòñÜä çÝãè ÜÞ çáØ ú ÜðÙêÜ

 äÙïæ ÝèáØ ÜÞ âäÜæ òáæÝØäÜ òÝØèÝÙñßÙ .åÝäñòÙ ÜñìÝßä áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ áÛÙÝê ÝØîÝÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ  15

 òØÞ  òæÝêä .Ýãñæè  ðãñÜ áæÝäñò çãñ ,åáìàÝñ åáðáßæÙ òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ äñ ðãñÜ òÝØîÝÜ ÙáãðÙ áÝàáÙ
.áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ äêÝìÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ äñ ÜÛáðáÜ òØ òØàÙæÜ ,ÜÛáðá òäÙïòæ åáêÝÙï åáðáßæÙ

 òÝáèï ,ðãñ áæÝäñò ääÝã ,åáÛðñæÜ äñ òáæîê Üãáðîä ÜäñææÜ äñ ÜáòÝØîÝÜ òØ òääÝã òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ  16

 Üãáðî åèáØñ) òÝðßØÜ ÜäñææÜ òÝØîÝÜ äã òØ çãÝ òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ òØ òääÝã òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ .áØäÙÝ
 .åáïéêä òÝãáæòÜÝ åáàðìä ÜðÙêÜÜ áæÝäñòÝ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äê òáÙáðÜ áæÝäñò ,òáòäñææÜ ÜêïñÜÜ - (òáæîê

.åòÝØ åáäÙïæñ åáïéêÜÝ åáàðìÜ äñ Üãáðî ØäØ ,òáðÝÙáî Üãáðî åèáØ òÝãáæòÜÝ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò
 åáïèêæ äÙïä Ýèìñ ÝßÝÝáÛ åáïéêÜæ 48% (áèñÜ ðÚéÜ ëÝé òØðïä) ðÙÝàïÝØæ é"æäÜ äñ ïÞÙÜ ðïé äñ 9 äÚÙ  17

 åáÛÙÝê òðØñÜä åááòäñææ åáïèêæñ ÝßÝÝáÛ òÝðÙßÜæ 8%-ã .(ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝØÝÝäÜ ääÝã Øä) ÜäñææÜæ
 .ÛÝØæ ÜÙð ÝØ ÜÙð ÜÛáæÙ çÜáäê ÝêáìñÜ

18 Valerie A. Ramey (2019). "Ten years after the financial crisis: What have we learned from the 
renaissance in fiscal research?" Journal of Economic Perspectives 33.2: 89ú114.

 òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ
 ðïáêÙ ,2020-Ù ÜäÛÚ
 òÝáèïÜ òäÛÚÜ Ùïê

.òÝáòäñææÜ

 ÜäáÛÚÜ ÜäñææÜ
 ÜðÙêÜÜ áæÝäñò òØ

 ÛðØáäáæ 66-Ù òÝãáæòÜÝ
 åê ÛÛÝæòÜä áÛã ß"ñ

.ðÙñæÜ

 Ýèòáæ ÜäñææÜ áÛêî
 òêáÚì òØ òáïäß

.ðÙñæÜ
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 Øä ÜäñææÜ ,åáðßØ åáðÙñæÙ Ýæã Øäñ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ ,ÛÝêÝ òØÞ 19.òáêæñæ-Ûß ØäÝ Üàêæ
 ,(òáèØáéèááï òÝáèáÛæ) òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òØ êáèòÜä áÛã Ùßðè çìÝØÙ åáñÝïáÙÜ òØ ÛÛÝêä Üòéáè

 .òáÙ áïñæÝ åáïéê äñ ÜéáðïÜ òØ êÝèæä Üòéáè ðïáêÙ ØäØ
 ïñæÜæ ïäßñã áã ÜäÝê ÝÞ òÝðìéæ .ÜÞ ØñÝè äê ðÝØ Üîáìæ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äê òÝðìéÜ
 20.äáÚðÜæ çàï ,òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ òäÛÚÜ ÝèááÜÛ ,ÜäáÚð òáäïéáì òÝáèáÛæ äñ äáìãæÜ ,ðÝÚé
 ÜáÜá (ßðÞØ äãä ïèêæ çÝÚã) åááääã ÜðÙêÜ áæÝäñòä ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ çæÞÙñ òÝðìéÙ ßÝÝÛæ çã
 21.0.6-ã äñ äáìãæ ÜáÜá (ÜäàÙØ áæÛ çÝÚã) Üðàæ-òÝèÝÝãÝæ òÝðÙêÜä ÝäáØÝ ,0.15-ã äñ äáìãæ
 òÝãáæòÝ ÜðÙêÜ áæÝäñò äê ÝòòñÝÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä ÜäñææÜ òÝáèãÝòñ çÝÝáã
 âáðêÜä ðñìØæ ÝÞ òìÝïòÙ ÜðÙêÜÜ áæÝäñòä åáðÝæØÜ åáäáìãæÙ ñÝæáñ ,åáïéêäÝ åáàðìä
 áÞÝßØ 2.6–1.9 äñ ÜÛáðá ðáñá çìÝØÙ Üãéß ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ òìéÝòñ
 ,Ýêèæ Ûßá òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ äÝÛáÚÝ ÜðÙêÜÜ áæÝäñòÙ òìéÝòÜ :òÝðßØ åáäáæÙ .2020 òèñÙ ðîÝò
 òáäØáîèàÝìÜ ÜêìñÜÜ äê ëéÝè òØÞ .ðîÝòÙ ß"ñ áÛðØáäáæ 35–26 äñ òìéÝè ÜÛáðá ,ÜØðèÜ äãã
 òÝäáêìÜñ ÜÛÙÝêÜ åäÝØÝ .òÝØÙÜ åáèñÙ òáÙ áïñæ äñ çÝêðáì òÝäÛßÝ åáïéê òéáðï òêáèæä
 åê ðÚòØ Ùáîò òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ áÛá äê òáòÝêæñæ ÜÛáæÙ Üãæòè ðÙñæÜ çæÞÙ òáäãäãÜ
 áÛá äê Úáðß ëïáÜÙ òãæòèÜ òÝäáêìæ ïñæÜ òðÞßÜ ú ðÙñæÜæ ÜØáîáÙ êÝáéÜ òÝáèãÝò åÝáé

.òáàðìÜ ÜãáðîÜ äê òãæéèÜ ,ÜäáÚð òÝäáêìä òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ

ÜêïñÜÜ )3)
 ÜñÝäñÙ ÝÞ ÜÛáðá äñ ÜðÝïæ .3.6%-Ù ÜèñÜ ÜÛðá åáéÝàæÝ òÝáèÝØ Øää åáêÝÙï åáéãèÙ ÜêïñÜÜ
 åáïéêä åááòñÙá Ùãð áäã òñáãðÝ ÜáÚðèØÜ åÝßòÙ òÝêïñÜ ,åáðÝÚæä ÜááèÙ ú åááÞãðæ åáæÝßò
.ÜðÝÙßò òÝáòñòÙÝ áèßÝð çááèïÙ òÝêïñÜÜ äÝÛáÚ òÝãÞÙ àêæ ÜÞÞÝï ÜêïñÜÙ ÜêáÚìÜ .(7-'Ù ðÝáØ)
 åáðÝÚæä Øäñ ÜááèÙÜ òÝäßòÜÙ òáòÝêæñæ ÜÛáðá äñÙ 4.0%-Ù Ûðá ÜááèÙÙ ÜêïñÜÜ âé
 ÝáÜñ òÝáÝßòìòÜÜ äñ ëáïæ ßÝòáè .(3-'Ù ßÝä) ðÙñæÜ íÝðìæ äßÜ åáðÝÚæä ÜááèÙÙ ÜàØÜ äñÙÝ
 ÜêïñÜÜ òÛáðáä ÜÙáéÜ .ÜÞ  ïðì ëÝéÙñ 3-'Ù  ÜÙáòÙ ØÙÝæ ðÝáÛÜ ïÝñÙÝ  áÝèáÙÜ ëèêÙ ÜèñÜ
 òïìÜÙ äáßòÜä ðñìáØñ ,çòáÝÝä ðÚØæ äê ÜÛÝÙêÜ åÝáé ,ÜØðèÜ äãã ,ØáÜ ÜáÚðèØÜ åÝßòÙ
 ðîÝòÜ äê çòêìñÜ çãäÝ ,òÝØÙÝáæ çÜ ÝäØ òÝêïñÜæ 97%-ã åäÝØ .2019 ðÙæîÛÙ ðÚØæÜæ ÞÚ
 äê ÚèáéáäÜ òÝðÙß äñ ÜÙÝÚòä áÝàáÙ ÜØðèÜ äãã ú 28%-ãÙ Üòßì Ùãð áäãÙ ÜêïñÜÜ .Üèàï

 .ÜêÝéèÜ åÝîæî äñÙ åáðÝãß Ùãð áäãä ñÝïáÙÜ òÛáðá

.ðîÝòÜ äê ÝØ òääÝãÜ òáàðìÜ ÜãáðîÜ äê Üêáìñæ ÜèáØ ÜðÙêÜ áæÝäñòÙ òáèæÞ ÜäÛÚÜñ ÝØîæ ðæÝðÝ ðæÝð  19

 Christina D. Romer and David H. Romer. (2016). "Transfer Payments and the Macroeconomy: The Effects
 of Social Security Benefit Increases, 1952ú1991." American Economic Journal: Macroeconomics

8(4): 1ú42.
 òÝðÙêÜ äñ ÜðïæÙ 0.6–0.2 äñ äáìãæ ñá ðÙñæ çæÞÙ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò òäÛÚÜäñ ÝáìòÝñÝ çèáï ÝØîæ òØÞ òæÝêä

.ÝêÚìèñ òáÙ áïñæä Üðàæ-òÝèÝÝãæ òÝðÙêÜ äñ ÜðïæÙ 1.5–1 äñÝ òÝáääã
 Gunter Coenen et al. (2012). "Effects of Fiscal Stimulus in Structural Models." American Economic
Journal: Macroeconomics, 4(1): 22ú68.
20  Raj  Chetty et al. (2020). "How did covid-19 and stabilization policies affect spending and 
employment? A new real-time economic tracker based on private sector data." No. w27431. National 
Bureau of Economic Research. 
Veronica Guerrieri et al. (2020). Macroeconomic implications of COVID-19: Can negative supply 
shocks cause demand shortages? No. w26918. National Bureau of Economic Research.
21  Christian Bayer et al. (2020). The Coronavirus Stimulus Package: How large is the transfer multi-
plier? Working Paper.

 äãã ÜäñææÜ áÛêî
 ÜÛáðá Ýêèæ ÜØðèÜ
–26-Ù ðîÝòÜ äñ òìéÝè
 âØ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 35
 ÜØáîáÙ ðÚòØ åáÙáîæ
.ðÙñæÜæ

 åáéãèÙ ÜêïñÜÜ
 ÜÛðá æ"ÝØ Øää åáêÝÙï
.3.6%-Ù
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 äñ  äÝÛáÚ  ääÝã  ÜÞ  ÜäÝÛáÚ  .ÜäÛÚ  (Üááñêò  Øää)  ïñæÜ áìèê  ðòáÙ  ÜêïñÜÜ ,òØÞ  òæÝêä
 òÝäáêì åÝîæîÝ åáðÚéÜ òìÝïò äÝîáè òðÞêÙ ðñìØòÜñ ,åáñáÙãÝ òÝÙãð òáòñòÙ ÜêïñÜÜ
 áðîÝòä ÙðÜ ñÝïáÙä áÝàáÙ ,(2.1%) áèßÝð çááèïÙ òÝêïñÜÜ åÚ ÝäÛÚ .òÝÛÝÙêÜ åÝÛáïä òÙãðÜ

.ðÙñæÜ òìÝïòÙ ïà-ááÜÜ áìèê

ØÝîáÜ )4)
 -Ü òÝèáÛæ äñ ØÝÙáÙÝ  áæäÝêÜ ðßéÙ ÜÛáðáÜ òÝðæä 2020-Ù äÝÛÚä âáñæÜ äØðñá äñ ØÝîáÜ
 òØ ÜØáÙÜ ðñØ ,åááæñÜ òðáÚéÙ ðïáêÙ ÜìïòñÜ ØÝîáÙ ðÙñæÜ òêáÚì .(8-'Ù ðÝáØ) OECD
 òÝðÝßéÜ ØÝîá áïäß ðòá ,òØÞ òæÝêä .òáéìØä ÜÙÝðï òÝäáêìä ä"Ýßä òÝðááòÜ áòÝðáñ ØÝîá
 ÞØæ ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÜ ,6.7% äñ ðáÜæ ÙîïÙ Ýßæî (ïèÞÜÝ åáæÝäÜá ,òÝðááò Øää) åáòÝðáñÜÝ
 ,áæäÝêÜ ÙîïÜ òØ åØò (åáæÝäÜá Øää) äØðñá äñ òÝðÝßéÜ ØÝîá çÜÙñ åáèñ ðìéæ ðßØä .2011
 ÜèÝæòÜ .('Ø9-'Ù ðÝáØ) OECD-Ü êîÝæææÝ Ù"ÜðØ äñ ÝÞæ ÜïÞß ÜòááÜ ,3.3%-Ù ,Ýòááäê ÜèñÜ
 äØðñáæ ÜÞ ØÝîá .11.0%-Ù ÜèñÜ äÛÚñ 22,(ïèÞÜÝ òÝðááò Øää) åáòÝðáñÜ ØÝîáä éßáÙ òæîêòæ
 :åîêòÜ ÜÞ ñðìÜ 2020-Ù .OECD-ÜÝ Ù"ÜðØ äñæ ÜÙðÜÙ ðáÜæ ÙîïÙ ðÙñæÜ áèìä ÛÝê äÛÚ

 ðØñ) .2019–2016  åáèñÙ åáòÝðáñÜ ØÝîáæ êîÝææÙ 81%-ã ÜáÜÝ ,"åáðßØ åááïéê åáòÝðáñ"ã ðÛÚÝæ ëðîæÜ  22

 ,ïà-ááÜÜ áìèê ØÝîá ØÝÜ ÝÙÝð (.ïèÞÜ òÝðÙß äñ ØÝîáÝ åáðÞ åáÛÙÝê òãáðî ,òÝðááò áòÝðáñ ØÝÜ åáòÝðáñÜ ØÝîá
 åáìèê  äñÝ  åáðßÙè  åááèãàÝ  åááêÛæ  ,åááêÝîïæ  åáòÝðáñ  ,åááéèèáì  åáòÝðáñ  äñ  ØÝîáÜ  òØ  åÚ  ääÝã  ØÝÜ  âØ
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ÜááñêòÜ ðØñ ïñæÜ áìèê ðØñ 
åáèÝðàïäØÜ åáÙáãðÜ ëèê ÜáÚðèØÜ åÝßò 
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ðÝïæÜ ;òáÞãðæÜ ÜãñäÜ äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä. 
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.ÝÛðá Ùãð
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 (òÝðááò  áÝãáèÙ)  åáòÝðáñÜ  ØÝîá
 ÝäáØÝ ,Ûðá OECD-ÜÝ Ù"ÜðØ äñ
.('Ù9-'Ù ðÝáØ) íØÝÜ äØðñá äñ ÜÞ
 òêìñÜÙ  åáÛßÜ  åáäÛÙÜÜ
 çáÙä äØðñá äñ ØÝîáÜ çáÙ ðÙñæÜ
 àðìÙ  OECD-Ü  òÝèáÛæ  äñ  ÜÞ
 òØ  åáñáÚÛæ  ääãÙ  åäÝêÜ  äñÝ
 ØÝîáÜ äñ åááÛÝßááÜ åáèááìØæÜ

:áäØðñáÜ
 äñ  òÝðááòÜ  ØÝîá  ðÝêáñ  .1
 òáéßá  çàï  ÜáÜ  ðîÝòÙ  äØðñá
 áèìä  OECD-Ü  òÝèáÛæ  òáÙðæä
 êîÝææ òæÝêä ðîÝò 1.7%) ðÙñæÜ
 ÜÛáðáÜ òêáÚì çãä .(ðîÝò 3.3% äñ
 âãÝ ,ØÝîáÙ òÝðááòÜ äñ òáäÙÝäÚÜ
 Üèàï  ÜòááÜ  äØðñá  äñ  ,ðîÝòÙ

.òÝèáÛæ çòÝØÙ ðñØæ ðòÝá
 ØÝîáÙ åáòÝðáñÜ äñ åïäß .2
 òÝèáÛæä  òáéßá  ÜÝÙÚ  äØðñá  äñ
 áòÝðáñ ØÝîá ÝòáÙðæÝ ,OECD-Ü
 òÝðñêòÜÜ òæÚæ åê äÛÚÝ âäÜ ,ïà-ááÜ áòÝðáñä ÛßÝáæÙÝ ,åáòÝðáñä áæäÝêÜ ñÝïáÙÜ .ïà-ááÜ
 åáïßðæäÝ åáèìÝØÙ åáòÝðáñ ØÝîá òÝðñìØæ ïÝßðæ åòïìéÜä òÝäÛÚÜ òÝáÝðñìØÜÝ ,òáæäÝêÜ
 ÛßØ .òÝáæÝØä-çáÙ òÝÛááè òÝäÙÚæ äñ ÜìÝïòÙ àðìÙ ,òÝÙð Øä åáèñ áèìä åááðñìØ ÝáÜ Øäñ

Ù ðÝáØ(.9 
áæäÝêÜ ðßéÜ -òÝèáÛæä ØÝÙáÜ

Ü.PFDE   äØðñáæ ØÝîáÜÝ 

ðÝïæÜ; 

äØðñá 

OECD

90

100

110

120

130

140

150

160

170

áòÝæã ÛÛæ 
(100=2012Q1) 

òÝðÝßéÜ ØÝîá2 

Ù ðÝáØ(.: 
ØÝîá  åáòÝðáñÜÝ òÝðÝßéÜ*òÝðááò Øää )äØðñáæ -ÜðØ#ÙÜ òÝèáÛæÝ.PFDE  -2331 Ûê3131  

3131R5 . 3123R2 

1 Ù äØðñáς åáæÝäÜá Øää  . 
2  äØðñáÙú ïèÞÜ òÝðÙß òðáãæ Øää . 
3 ÜðØ"Ý Ù-OECD -  ÜÛðá òÝðááòñ ßáèæ25% Ù-1Q2020 Ý-90%  ðØñÙ2020 ) êîÝææä éßáÙ2019( 

ðÝïæÜ: OECD ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ. 

ÜðØ"Ù

äØðñá 

OECD

100
110
120
130
140
150
160
170
180
190
200

òÝðááò Øää åáòÝðáñÜ ØÝîá3 -4 
ÛÛæ áòÝæã  

(100=2012Q1) 

ÜðØ"Ù

 äñ òÝðááòÜ ØÝîá
 ÜêáÚìÜ åÚ çãäÝ ,äØðñá
 åááæñÜ òðáÚé äñ
 åáãÝæè ,áäØðñáÜ ðîÝòÙ
 .OECD-ä éßáÙ
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1ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äîÙ ïà.ááÜÜ ðÞÚæ ;2.(Ù ÜÙáò

 òèñÙ ßÝæîä âáñæÜ ,(1 ßÝäÙ åáÚîÝæ ëèêÜ äñ åááðïáê åáèááìØæ) åáÜÝÙÚ ðãñÝ çÝáðìÙ çááìÝØæ ðñØ ,ïà-ááÜÜ ðÞÚæ
 ,5.8%-ã äê Ûæê ïà-ááÜÙ ääÝãÜ áòèñÜ ÜßáæîÜ ðÝêáñ .ÜèÝðÝïÜ ëáÚè òÝàñìòÜ Ùïê íðìñ ,áäãäãÜ ðÙñæÜ òÝðæä 2020
 ðÝêáñÙ ßæî ,(57%) ðÞÚæÜ äñ ðòÝáÙ äÝÛÚÜ ïäßÜ ØÝÜñ  ,òÝèãòÜ ëèê .(1 ðÝáØ) çÝðßØÜ ðÝñêÙ ÜßáæîÜ êîÝææä äêæ
 âØ ,(êÙàÜ áêÛæÝ ÜéÛèÜÙ ì"Ýæ ,éáà áäã ðÝîáá ,òÝìÝðò) ðîÝòÜ Ûðá åáæáÝéæ ïà-ááÜ áìèêÙ .8.6% äñ ÛßÝáæÙ ÜÝÙÚ
 åáÙð åáìèêã Øäñ ,ÜèñÜ äã âðÝØä òÝìáîðÙ Ýßæî ïà-ááÜÙ çÝáÛìÜÝ ØÝîáÜ ,ðîÝòÜ 2.ðÞÚæÜæ çàï ïäß Ûßá åáÝÝÜæ ÝäØ
 Ýïéè ïà-ááÜÙ çÝÜÜ áéÝáÚ åÚ .(2 ðÝáØ) ÜèñÜ âñæÜÙ ïð ÝññÝØòÜÝ ðÙñæÜ òÝîðìòÜ åê áäáäñ êÝÞêÞ ÝÝßñ ,åáðßØ

 ðÝîáá ,(21) òÝáòìÝØæÝÜ òÝìÝðòÝ òÝáäèÝáîèÙèÝï òÝìÝðò ðÝîáá :(2011) é"æäÜ äñ ÚÝÝáéÜ áìä ,åáØÙÜ ÜäãäãÜ áìèê òîÝÙïã ðÛÚÝæ ïà-ááÜÜ  1

 åáÝÝäè åáòÝðáñÝ åáÙñßæÜ åÝßòÙ íÝêáá ,åáÙñßæ òÝèãò ,(303) ÜÝÝäè ÛÝáîÝ òÝáääß ,éáà áäã ðÝîáá ,(26) áàìÝØÝ áèÝðàïäØ ðÝñãæ ,åáÙñßæ
 òðÛÚÜä ÜÜÞ ÝÞ ÜðÛÚÜ .(720+721) êÙàÜ áêÛæÙÝ ÜéÛèÜÙ ì"Ýæ áÞãðæ ,(631) àèðàèáØ áðòØÝ åáÝÝäè åáòÝðáñ çÝéßØ ,åáèÝòè ÛÝÙáê ,(62) åáðßØ
 ú òðÝñïòÜ ëèê òØ åÚ åáääÝã åáÛÝÙáêÜæ ïäß ,òØÞ åê .òðÝñïòÜ ëèê áÝãáèÙ ïà-ááÜÜ ðÞÚæ äñ é"æäÜ òðÛÚÜä ÜæÝÛÝ òÝèñÛßÜ òÝñð

.åáèÝòèÙ ÜèßÙÜÜ òØ òÝñêä çòáè Øäñ åáðïæÙ
 Øää ,òÝæÛÝïÜ åáèñÙ Üæñðèñ ÜæÚæä âñæÜ ,12.7%-Ù íÝÝãòÜ òÝìÝðòÜ ðÝîáá ëèê .ïà-ááÜÜ ðîÝòæ ÛÙäÙ 16%-ã ØÝÜ ÜäØÜ åáìèêÜ ðîÝò  2

 ."êÙà" òðÙß òÝñäßáÜ Ùïê ðïáêÙ ,ÜèÝðÝïä ðñï

3121312:3121312:
:ïà-ááÜÜ ðîÝò(åáìäØÙ) åáðáãñÜ ðìéæ212321

ääÝãÜ ðîÝòÜæ ðÝêáñ     11.2%12.6%ïñæÙ åáðáãñÜ ääãæ ðÝêáñ7.6%9.2%
áïéêÜ ðîÝòÜæ ðÝêáñ     15.1%17.0%òáèÝãáò-äê ÜäãñÜ áäêÙ ðÝêáñ80%85%

(2010-2019) êîÝææ áòèñ Üßáæî ðÝêáñ     31223129

(Ù"ÜðØ äñ ðäÝÛÙ) ïà-ááÜÜ ØÝîá27,44945,765 ,åáäïñ) ïà-ááÜÙ ÛÙÝêä êîÝææ ðãñ
(2018 áðáßæÙ16,49321,289

ØÝîááÜ âéæ ÞÝßØ34%40%

4.0%

 ßÝä2 
ááÜÜ ðÞÚæ áèááìØæ.ïà2 -3121ú312:

 
  1 ááÜÜ áìèê äñ òïááÝÛæ ÜðÛÚÜä-ïà,  åááäÝñ òðêÜ ÝØð1 ÝÞ ÜÙáòÙ.

ðÝïæÜ ;æäÜ"é ,åáéáæÜ òÝñð ,òÝèñÛßÜ òÝñð äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

 (startup) ïèÞÜÜ òÝðÙß òááñêò äñ òãñæòæÜÝ ÜïÞßÜ ÜßáæîÜ ØÝÜ âãä åáïÜÙÝæÜ åááÝàáÙÜ
 äÝÛáÚä âñæÜ ,2020-Ù 12.2%-Ù ßæî (ØÝîáÜæ ïäß ÝèáØñ) ÜäØ òÝðÙß äñ ðîÝòÜ .òáäØðñáÜ
 ÜèÝðÝïÜ  äñÙ  ÝðîÝèñ  åááæäÝêÜ  åááÚÝäÝèãàÜ åáãðîÜ  .2019–2014  åáèñÙ  êîÝææ áòðìé-ÝÛ
 ÛïÝææ àÙæ ÜØáÙæ 2-'Ù ÜÙáò .ïà-ááÜ áòÝðáñ ØÝîáä ñÝïáÙÜ äÝÛáÚä ÜØðèÜ äãã ÜèñÜ Ýæðò

.2020 òèñÙ ïà-ááÜÙ òÝáÝßòìòÜÜ äê ðòÝá

 äñ ïà-ááÜÜ ëèê ØÝîá
 ñÝïáÙÜÝ ,äÝÛÚ äØðñá
 ëèêÜ áòÝðáñä áæäÝêÜ
 ÛßÝáæÙ ,äÝÛÚä âáñææ

.ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ



58

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

  
 

  
 

  
 

 ðÝáØ3 
ðîÝòÜ òÝßòìòÜ -çÝáÛìÜ -ááÜÜ ðÞÚæÙ ØÝîááÜÝ. òèñ âäÜæÙ ïà3131
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110

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 
2019    

)åáñÛÝß( 
2020     

)åáñÛÝß( 

80

110

1 2 3 4 1 2 3 
2019       

)åáèÝêÙð( 
2020  

)åáèÝêÙð( 

3,500

7,500

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 
2019       

)åáñÛÝß( 
2020       

)åáñÛÝß( 

        òðÝñïòÝ êÛáæ                                                       åáìèêÜ ðØñ 

Ø /áèÝêÙð ðîÝò ÛÛæ2 
* äñ çÝðßØ çÝêÙð312:>211)  

Ù /áñÛÝß çÝáÛì ÛÛæ2 Ú /åáòÝðáñÝ òÝðÝßé ØÝîáá3

1 áìèê êÛáæÜ òðÝñïòÜÝ åÜ ïäß ÛÙãè ðîÝòæ ðÞÚæ ááÜÜ-ïà %59 Ýèææ(, ðïáêÙ åÝßòÙ ÜèãÝòÜ. àÝêáæ ðîÝòæ áìèê êÛáæÜ òðÝñïòÜÝ ÝèáØ  
âááñ ááÜä-ïà )15%(.

2 ÜãÝèæ òÝáòèÝê. ØÝîáá äã áìèê ááÜÜ-ïà, òìéÝòÙ ëèê òðÝñïòÜ, Øää òÝðÙß ïèÞÜ. ÜðÛÚÜä òïáÝÛæ äñ áìèê ááÜÜ-ïà ÝØð òðêÜ åááäÝñ  1  
ÜÙáòÙ ÝÞ. ØÝîáá ðØñ åáìèêÜ Øä ääÝã åáæÝäÜá. 
ðÝïæÜ ;æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïò òØ åáèæéæ òäãòÙ åáèÙäæÜ. 

ááÜ                       åáìèêÜ ðØñ-ïà 

1.7%

-4.2%

-12.7%

-1.5%

6.3%
8.6%

5.8%

åáèÝòè ÛÝÙáê ,çÝéßØ , àèðàèáØ áðòØÝ åáÝÝäè åáòÝðáñ]2%[ 

éáà áäã ðÝîáá , ÜÝÝäè ÛÝáîÝ òÝáääß]3%[ 

 òÝìÝðò ðÝîáá]4%[ 

Ýæ áÞãðæ" êÙàÜ áêÛæÙÝ ÜéÛèÜÙ ì]9%[ 

åáÙñßæ ðÝîáá , áàìÝØÝ áèÝðàïäØ ðÝñãáæ]25%[ 

åáÙñßæ òÝèãò ,  åáÝÝäè åáòÝðáñÝ åáÙñßæÜ åÝßòÙ íÝêáá
]57%[ 

Üé"ã 

 ðÝáØ2 
ááÜÜ ðÞÚæÙ òáäãäã Üßáæî.ïà -åáìèê áìä2 -312:ú3131 

1  ðîÝòÙ ëèêÜ ðÝêáñ òØ Úîááæ åáêÙÝðæ åááðÚÝéÙ ðìéæÜ) òèñ2019  .(
ðÝïæÜ ;æäÜ"é ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òÝèñÛßÜ òÝñð. 
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 áÙäñÙ òÝðÙßÙ ÝáÜ òÝêïñÜÜ ÙÝð .(IVC, 2020) åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 9.9-ä  ú åìïáÜÝ ,27%-ä êáÚÜ åäÝÛáÚ ðÝêáñ .2020-Ù
.òáïéêÜ çòÝäáêì òØ ÙáßðÜäÝ âáñæÜä Ýäãá çÜ çãäÝ ,åáæÛïòæ Üßáæî

 éßáÙ äØðñáÙ ðÙñæÜ äñ ÜèÝòæÜ òáäãäãÜ ÜêáÚìä åáæðÝÚÜ ÛßØ ÜØðèã ØÝÜ ïñæÙ ïà-ááÜÜ ðÞÚæ äñ ðãáèÜ Ýïäß
 åáèÝêÙðÜ òñÝäñÙ ðîÝòÜ òÛáðá çáÙä ðîÝòÙ ïà-ááÜÜ ðÝêáñ çáÙ ðñïÜ òØ Úáîæ 3 ðÝáØ .òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÙ ÝòêáÚìä
 ðîÝò äñ ÛßÝáæÙ ÜÝÙÚ  äïñææ òÝèÜèÜ ,"ïà-ááÜ òÝæîêæ" êÙðØ äñ ÜîÝÙïÙ òØîæè äØðñá .2020  äñ åáèÝñØðÜ
 ðØñÙ .OECD-Ù ÝÙ ÜêáÚìÜ êîÝæææ òÝßì ,ÜèÝòæ ÜÛáæÙ ðîÝòÜ êÚìè ÝääÜ òÝèáÛæÙ 3.çðîÝòÙ òáäáêÜ ÜáÚÝäÝèãàÜ
.ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ çáÙä ïà-ááÜÜ ðÝêáñ çáÙ åØòæ äã Øîæè Øä ,ÜÚáðß ÜÛáæÙ ÜÝÙÚ ÝèáØ ïà-ááÜÜ ðÝêáñ çÜÙñ ,òÝèáÛæÜ
 åáìèêÙ åðìéæ ðñØæ òÝßì ÜêÝèòÜ äê òÝìáðßÜ òÝäÙÚæÜÝ åáðÚéÜ çæÞÙ Ûðá äØðñáÙ ïà-ááÜÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ
 òÝàñìòÜ òêÙ åáïéêÜ Ùîæ ðïé áìä .ïÝßðæ ÜÛÝÙêä òÝðáÜæÙ ÝäÚòéÜ ëèêÙ òÝðÙßÜ ÙÝðñ åÝñæ ðïáêÙ ,åáðßØ
 ðÙñæÜ íÝðì åê Ûááæ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä ðÝÙêä Ýäãá ëèêÜ áÛÙÝêæ 58% ,("ïÞÙÜ ðïé" çäÜä) é"æäÜ Üãðêñ ÜèÝðÝïÜ ëáÚè
 åáÛÙÝê ïà-ááÜÙ åáïéêÝæÜæ 80%-ã áã ÜäÝê 2021 ðØÝèá ñÛÝß äñ ïÞÙÜ ðïéæ 4.ïñæÜ ðØñÙ 26% òæÝêä ,íðæÙ

5 .ðÙñæÜ åÝòÙ åÚ òáÙÜæ ÛÝÙêä òÝðñìØÜ òØ äáÛÚÜä òÝèááèÝêæ çÜ áã ÝßÝÝáÛñ òÝðÙßÙ

 .OECD-Ü òÝèáÛæÙ ïà-ááÜÜ äñ êîÝææÜ ðÝêáñÜ äêæ ÜäêæÝ çïò òááàé òØîæèÜ ÜèáÛæã ÜðÛÚÝÜ "ïà-ááÜ òæîêæ"  3

 ÜæñÜÜ òðÙß äñ ðïé áìä  .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åðàÙ ÛÝê  ,òáÙÜæ òáïäß ÜÛÝÙêä  òÝðñìØ ïáèêÜä  ëèêÙ  òÝÙð  òÝðÙßÙ äÙÝïæ ÚÜÝè  ÜÞ  ÜáÜ  4

.ïàÝáÙÜÝ òðÝñïòÜ ,ÜèãÝòÜ áìèêÙ ÛßÝáæÙ ,òáÙÜæ åòÛÝÙêæ ïäß êîÙä åáÛÙÝêä ÝðáòÜ ïà-ááÜÜ òÝðÙßæ 58% ,2014 òèñæ ÜáéÝòØ
 åÝáéÙ  òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ  ëïáÜ  òØ äáÛÚÜä  Üîðò åãòðÙß ÜÛáæ  ÝÞáØÙ  ,âòãðêÜä"  :ÜäØñÜ äê  "ÛÝØæ ÜÙð  ÜÛáæÙ"  ÝØ  "ÜÙð  ÜÛáæÙ"  Ýèê  5

 ."?ðÙñæÜ áèìäñ Ùîæä ÜØÝÝñÜÙ ,ðÙñæÜ

 ðÝáØ4
 ááÜÜ ðÝêáñ çáÙ ðñïÜ.ïà2 ðîÝòÙÜ òÝèáÛæÙ ÜèÝðÝïÜæ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜÝ.PFDE

ðÝïæÜ  ; -
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 òèÝæò ,ØÝîáÜÝ çÝáÛìÜ ,ðîÝòÜ áÛÛææ ÜäÝêÜ òáÙÝáßÜ ÜèÝæòÜæ ÜèÝñÙÝ ,òáÙÜæ ÜÛÝÙêä ÜÜÝÙÚÜ òäÝãáÜ òÝðæä
 Ûðá íðæ ñÛÝßæ äßÜ .('Ø4 ðÝáØ) ÜèñÜ âäÜæÙ ÜæÚæÙ åáÛß åááÝèáñ Ùïê ,òÙãðÝæ ØáÜ ïà-ááÜÙ òáòèñÜ ÜïÝéêòÜ
 7%-Ù âÝæè ú ëäØ 293-ã äê Ûæê åáïéêÝæÜ ðìéæ ÞØ ,àéÝÚÝØ ñÛÝßÙ äìñä ÜêáÚÜ ÜïÝéêòÜÝ ,ïà-ááÜÙ åáÛÙÝêÜ ðìéæ
 2020 ðÙæîÛ ñÛÝßÙÝ ,ÜðáÜæ òÝññÝØòÜ Üæñðè ,ÜèñÜ äñ çÝðßØÜ ñáäñÙ ,çãæ ðßØä .2019-Ù àéÝÚÝØ ñÛÝßÙ ðñØæ
 ðÙñæ Ùðê åðìéææ 3%-Ù âÝæè çááÛê âØ ,2019 ðÙæîÛÙ ðñØæ 2%-Ù ÜÝÙÚ ú ëäØ 339-ãä Üäê ðÙã åáïéêÝæÜ ðìéæ

.(2020 ðØÝðÙì) ÜèÝðÝïÜ

 ,ïÞÙÜ áðïé áìä .ò"äßä ÜØáîáÝ çáðÝàáì äñ äÚÙ ðØñÜ çáÙ ÜØàÙòÜ ïà-ááÜÙ ÜïÝéêòÜ ëïáÜ äñ òáèæÞÜ ÜÛáðáÜ
 åáñÛÝßÙ 14%-ã äê Ûæê ,ò"äß ÝØ çáðÝàáì Ùïê ÜÛÝÙê áðéÝßæ ÝáÜ âØ ðÙñæÜ Ùðê ïà-ááÜÙ ÝÛÙêñ åáàðìÜ ðÝêáñ
 ÜÛáðáæ  åÚ  ØäØ  ,åáÛÙÝê  áðÝàáìæ  ïð  Øä  ÜêÙè  ïà-ááÜÜ  ðÞÚæÙ  ÜïÝéêòÜ  òÛáðá  .áäÝá  ñÛÝßÙ  9%-Ý  ,äáðìØúíðæ
 åáñÛÝßÙ ÜäÝäò ÜÛáðá Ûðá òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ áìèêÙ òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæ ,äñæä ,âã .åáñÛß åáÛÙÝê áéÝáÚÙ ÜÛß
 ÜòááÜ ÜèñÜ ëÝé òØðïä .('Ù4 ðÝáØ) 2019-Ù ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ ðñØæ 48%-Ù âÝæè ÜáÜÝ (áñÛÝß êîÝææÙ) áèÝáúíðæ
 ðïé áìä) ÜÛÝÙê áðéÝßæ ÝáÜ ðÙñæÜ Ùðê ïà-ááÜÙ ÝïéêÝÜñ åáÛÙÝêÜæ 5% ðÙÝàïÝØ ñÛÝßÙ åÚ âØ ,ÜÛß òÝññÝØòÜ
 ÜìÝïòÙ çðìéææ 13%-ãÙ âÝæè çááÛê ÜáÜ ðÙæîÛúðÙÝàïÝØÙ òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ äñ áñÛÝßÜ ðìéæÜ ,çã äê ðòá .(ïÞÙÜ
 áòÝêæñæ ðÝêáñ ,ïÞÙÜ ðïé áìäñ ØÝÜ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêÙ ïà-ááÜÙ åááñï äê ÛáêæÜ ëéÝè Øîææ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ
 (áØæ ñÛÝßÙ) ðÙñæÜ äñ åÛïÝæ ÙäñÙ ÝßÝÝáÛ (ðÞÚæÙ åáÛÙÝêÜæ 28% åáïéêÝæ åÜäñ òÝðÙßÙñ) ðÞÚæÙ åáïáéêæÜæ

6.ïÛÙèñ ðßØ ëèê äãÙ ðñØæ ðòÝá ,åÜäñ åÜáÛÙÝêæ ïäß äñ ðãñÜæ ÜæÝÞá ÜòßìÜ ÝêîáÙ áã
 ÜèñÜ âðÝØä ïà-ááÜÜ áìèêÙ ØÝîáÜÝ çÝáÛìÜ ,ðîÝòÜ äñ ÜØèÜ òáòèñÜ ÜßáæîÜ Ûîáã ÜäØñÜ òØ åáäêæ ÝäØ åáèÝòè
 òæÝñòñ ØÝÜ âãä áðñìØ ðÙéÜ .ðÙæàìé ñÛÝß Ûê åÜÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ òäàÝÙæ ØäÜ ÜÛáðáÜ åê òÙñááòæ ÜäÝã
 ðìéæ äñ òáòÝêæñæÜ ÜÛáðáÜ òÝðæä ,òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ ÜèñÜ âäÜæÙ Üòßì Øä (Üñêæä ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé) ÜÛÝÙêÜ
 åáæááïÜ åáÛÙÝêÜ ÙðïÙ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ òäÛÚÜ  .('Ù-'Ø5 ðÝáØ) ðÞÚæÜ ðîÝòÙ òáäØáîèàÝì ÜêáÚì Üêèæè âãÝ ,åáïéêÝæÜ

 òêÙ ÝòÝØ åîæîä òæáÝéæ òÝñáæÚ åáïéêä Üèïæ ïà-ááÜÙ ÜÝÙÚÜ ðãñÜ áã Øîæñ ,(2017) çæÛáðì äñ Ýðïßæ åê ÛßØ ÜèïÙ ÜäÝê ÜÞ Øîææ  6

.åáÛÙÝê áðÝàáìæ êèæáÜä åáòáêä åÜä òðñìØæÜ ,"çÝßàáÙ òáðã"ã ñæñæ Üñêæä ØÝÜ âãÝ ,ðÙñæ
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Ø /åáðáãñÜ ðìéæááÜÙ åáïéêÝæÜ.ïà2 Ù / òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæ*ñÛÝßÙ êîÝææ )
3òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ áìèêÙ 

 ðÝáØ5
ááÜÜ ðÞÚæÙ ÜïÝéêò.ïà -3131  

1 ááÜÜ áìèê äñ òïáÝÛæ ÜðÛÚÜä- åááäÝñ òðêÜ ÝØð ïà1 ÝÞ ÜÙáòÙ. 
2 ááÜÜ ðÞÚææ ÛÙãè ïäß åáÝÝÜæ òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ áìèê- ïà)59% ðîÝòÜæ( ,ÜèãÝòÜ åÝßòÙ ðïáêÙ .  áìèêæ àÝêáæ

ááÜä åáãááñ åèáØ òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ-ïà )15% ðîÝò áßèÝæÙ.( 
ðÝïæÜ ; åÛØ ßã ðïéæäÜ äñ"é ,æäÜ äñ òÝáÝèì òÝðñæ ðïé"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é .  òØ çæéæ òäãòÙ çÙäæ

ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïò. 
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 ;òáÙÜæ ÜÛÝÙê òÝãÞÙ âéßèñ òÝêáéè çæÞÝ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ðòÝá ÜÙð òÝñáæÚ :åááðñìØ åáæðÝÚ ðìéæÙ ðÙéÜä òèòáè
 òÝäÙÚæ ääÚÙ òÝñìÝß òßïä ðòÝá âÝæè íáðæò ;çáðÝàáìæ ññß äñÙ íæØòÜä òðÙÚÝæ ÜáîÙáàÝæÝ åáïáéêæÜ Ûîæ íßä

7.áØèìÜ òÝäáêìÝ ÜêÝèòÜ äê òÝÙð
 .ÜêáÚìÜæ ïäß êèæè âãÝ ,åáÛÙÝêÜ ðØñ äñ ÜÞæ âÝæè åèÝáðìñ ÜäØ ÝáÜ ÝðàÝì ðñØ åáÛÙÝêÜñ  çãòáá ,ÜäØ äê ëéÝè
 ðÞÚæÙ âÝæè ðãñ áäêÙ äñ åòïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ áã Øîæè åèæØ é"æäÜ äñ åÛØÜ ßÝã áðïé áì äê Üãðêèñ ÜïáÛÙæ
 äìñÜ Øáñ ,2020 àéÝÚÝØúáäÝáÙ .áòÝêæñæ ÝèáØ äÛÙÜÜ âØ ,åáÛÙÝêÜ ðØñ òïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ çæ òîïæÙ ÜÜÝÙÚ ÜòááÜ
 2018-Ù åðãññ åáðáãñÜ òïÝéêòÙ (2019 äñ áñÛÝßÜ êîÝææä ÜØÝÝñÜÙ) 12%-ã äñ ÜÛáðá Üæñðè ,ïà-ááÜÜ òïÝéêòÙ
 ,ÛÝêÝ òØÞ .ÜäØ òÝìÝïò áòñ çáÙ åáÛÙÝêÜ ðòá òïÝéêòÙ 8%-ã äñ ÜÛáðá òæÝêä ðÞÚæÙ ðãñÜ äñ çÝòßòÜ ñáäñÙ ÜáÜ
 åÚ åäÝØÝ .(10%) òìàêæÜ áÛÙÝê ÙðïÙ äáÙïæÜ ðÝêáñÜæ ðòÝá âÝæè ÜáÜ (7%) ÜÙáäÜ áÛÙÝê òïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ ðÝêáñ
 áÝèáñä ïà-ááÜÜ ðîÝòÙ áÝèáñÜ çáÙ åáðêìä ïìéæ ðÙéÜ ÝèáØ åáïéêÝæÜ äáÜæò áÝèáñ çãä 8.äÝÛÚ äÛÙÜÙ ðÙÝÛæ Øä çØã

.ÜèñÜ ÝÙ ÜïÝéêòÙ
 ðÙñæ òêáÚìÙ òÝáèÚÝðàÜä ðÝñï ÜïÝéêòÙ òáèæÞÜ ÜêáÚìä ïà-ááÜÜ ðîÝò òßáæî çáÙ ðêìä ëéÝè  áðñìØ ðÙéÜ
 áïßñæ ,åááÙáàïØðàèáØ åáÛÝæáä ,ÝØÛáÝ òÝßáñ çÝÚã ,åáæÝßòÙ åáÙð åááÚÝäÝèãà åáæÝñáá ,ÛßØ Ûîæ .ðÞÚæÙ ÜèÝðÝïÜ
 ðîáñ áÞáìÜ ïÝßáðÜ òÝãÞÙ ÝÚñÚñ ,çÝÞæ òÝáÝßáäñÝ ("ïàèáì") òáÚÝäÝèãà òÝØïèÙ ,òÝèÝÝïæ òÝáèï ,Üðáñá Üááìî ,ÝØÛáÝ
 åáÙñßæä ñÝïáÙÜ òïáéèä ØáÙÜ ïÝßðæ åáÛÝæáäÝ ÜÛÝÙêä ðÙêæÜ (.CB Insights, 2020 ÝØð ïáæêæ àÝðáìä) .ðÙñæÜ
 ÛÝêÝ åáèÝòè áêÛæ ,êÛáæ òÝãðêæ òïÝÞßò ,Cyber Security ,çèê áòÝðáñ ßÝòáì :ÝØð òÝáÚÝäÝèãà òÝðñæä çãÝ ÜðæÝßÝ

.(Dice, 2020 :äñæä ÝØð)
 åááÚÝäÝèãà åáìèê òÝðáñá Ýèææ ÝêÚìè ,àðìÙ .ðÙñæÜæ òáòÝêæñæ ÝêÚìèñ òÝðÙß åÚ ïà-ááÜÜ ðÞÚæÙ ñá òØÞ ÛÚèã
 òÝðÙß ÙÝðä ÝáÜ òáòÝêæñæ êÚìè çèÝáÛìñ òÝðÙß  ,çã Ýæã 9 .òÝðááòÜÝ ÜðÝÙßòÜ òááÚÝäÝèãà áæÝßòÙ ðïáêÙ åáæáÝéæ
 òÝðÙß çÜ ÝêÚìèñ òÝðÙßÜæ òÝÙð 10.ðòÝá Üèàï ÜïÝéêòÜ ðÝæáñ âÝò åáêÝÞêÞ ÚÝìéä çòäÝãáñ ,åáÛÙÝê àêæ åê òÝèàï
 ÝìáÛêÜ ðñØ ,åááäØáîèàÝì åáêáïñæ Ûîæ çÝæáæ ðÛêÜ äñÙ ðÙñæÜ íÝðì åê òÝäáêì ááñïæ ÝäÙéñ ,çãðÛ òäáßòÙ ïèÞÜ
 åÝãéÙ 2020 òèñÙ (35%) ÜÛßÜ ÜÛáðáÙ ØÝîæä çòáè ÝÞ ÜèêàÙ Üãáæò .òáèÝîáï òÝØÛÝÝ-áØ äñ ÜìÝïòÙ "ðÛÚÜ äê òÙñä"

(.ÜÞ ßÝÛÙ 'Û ïðì ÝØð ,àÝðáìä) .(Seed) åáæÛïÝæ òÝäáêì áÙäñÙ ïèÞÜ òÝðÙß äñ çÝÜÜ áéÝáÚ
 ÜßáæîÜ òÝðæä ÜêÚìè ðÞÚæÙ ÜïÝéêòÜ êÝÛæ çáÙÜä êááéä ÜäÝãá ïà-ááÜÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêáÚìÙ òÝáèÚÝðàÜÜ
 Ýêäïèñ òÝðÙß áã ðáÙé .(åáïéêÜ äê åááèàðì åáèÝòè ðÛêÜÙ ,òÝØÛÝÝÙ òØÞ ßáãÝÜä Üñï áã ëØ) ÝðîÝò äñ òääÝãÜ
 òÝðÙßÙ çòæÝêä .òÝäáÞèÜ ááñï åê òÝìáßÛÙ ÛÛÝæòÜä áÛã ò"äßä åØáîÝÜä ÝØ åáÛÙÝê ðàìä ÝîäØè òÝØÛÝÝ-áØäÝ åááñïä
 ðìéæ òØ Ûááæ äáÛÚÜä Ýäãá Øä çÜ âØ ,òðãáè ÜÛáæÙ Üäê çÝáÛìÜ "ÜèÝðÝïÜ áñÝïáÙ"ä ÝæáØòÜñ åáòÝðáñ Ýðîáá ðñØ

 .äÛÝÚ áðÛé åòÝØÙ åáïéêÝæÜ
 ,ÜèÝðÝïÜ äñ áäãäãÜ ðÙñæÜ äÝæ ,êîÝææÙ ,ÜÜÝÙÚ òÝÛáæê çáÚìÜÝ ÜèñÜ ßæî áäØðñáÜ ïà-ááÜÜ ðÞÚæ ,åÝãáéä
 òÝðÙß äê ðÙñæÜ òêìñÜÙ òÝáèÚÝðàÜ Üðãáè òØÞ åê .ïñæÙ åáðßØ åáðÞÚæ ÝÝßñ ðòÝá åááòÝêæñæ åáêÝÞêÞä ÛÝÚáèÙ

.çãæ ðßØä ÜïéèÝ ÜññÝØòÜ âØ ,ðÙæàìé ñÛÝß Ûê ÜÛðá ÝÙ òääÝãÜ ÜïÝéêòÜÝ ,ðÞÚæÜ âÝòÙ åáèÝñ åáìèêÝ

.2019 äñ åáÚßÜ òìÝïòä àäßÝæ ÛÝÚáèÙ ,ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ ääã Ûðá Øä 2020 äñ áðñò áÚßÙ ,äñæä ,âã  7

.åáÛÙÝêÜ ðØñ äã åÜ òìàêæÜ áÛÙÝê .ì"Ýæ áÛÙÝêÝ åáØèãà ,åáØéÛèÜ ,åáéÛèÜæ ,åáòèãòæ ,åáäÜèæ åÜ ÜÙáä áÛÙÝê  8

 áääß åÛïä Ýéáèñ òÝðÙß ÝØ (Tripadvisor ,äñæä) òÝðááòä ÝØ ,(Uber-Ý  Lyft ,äñæä) Üêáéè ëÝòáñä åáèÝæÝñáá äñ òÝðÙß ,äñæä Ù"ÜðØÙ  9

 McBride and Cannon ÝØð .åáÛÙÝê ðàìä ÝîäØèÝ òÝäáêìÙ ÜÛß ÜêáÚì ÝÝß åáìéÝè åáæÝßòÙ åáïéê ÛÝêÝ (WeWork Ýæã) åáìòÝñæ ÜÛÝÙê
.(2020)

 (åáñÛÝßÜ çáÙ åáäÛÙÜ åê) 4–2 áì ÜÝÙÚ ÜáÜ åáïéê áßèÝæÙ ïà-ááÜÜ òÝðÙßÙ (50% äêæ) çÝáÛìÙ ÜðÝæßÜ ÜêáÚìÜ ðÝêáñ áã ÜäÝê ïÞÙÜ ðïéæ 10

.åáÛÙÝê àêæ òÝïáéêæÜ òÝðÙßÙ ðïáêÙ ÜòááÜ çÝáÛìÙ ÜêáÚìÜñ êæñæ .åáïéêÝæÜ ðìéæÙ òääïÝñæÜ ÜêáÚìÜ ðÝêáñæ
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òÝðÝïæ

 ,61  çÝáäáÚ  ,Üäãäãä  çÝêÙðÜ  ."åáêÝÞêÞ  åê  òÝÛÛÝæòÜÝ  ðãñ ,åáÛÙÝê  :êÛáæÜ òáÚÝäÝèãà áìèê"  .(2017)  'á  ,çæÛáðì
.(áèÝá-íðæ) 1/2 òðÙÝß

CB Insights (2020). 24 Industries & Technologies That Will Shape the Post-Virus World.

Dice (2020). Dice Tech Job Report: The Early Impact of COVID-19 on Tech Hiring.

IVC (2020). The Israeli Tech Review 2020.

 McBride Sarah and Christopher Cannon (2020). Covid-19 Brings a Reckoning of Layoffs to Silicon
Valley, Bloomberg (May 28).
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1 ááÜÜ áìèê äñ òïáÝÛæ ÜðÛÚÜä-ïà  åááäÝñ òðêÜ ÝØð1 ÝÞ ÜÙáòÙ.
 æäÜ äñ åÛØ ßã ðïé"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é. 
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áØäæÜÝ ØÝÙáÜ -ðîÝòÜ ú òÝðÝïæÜ ÙãðÜ /Ù

 ,ØÝÙáÜñ êæñæ .ß"ñ áÛðØáäáæ 29 åÜñ ,8.0%-Ù Ûðá (åáéæ Øää) ØÝÙáÜ ,ðîÝòÜ òÛáðá äê ëéÝè
 Úìé ØÝÙáÜ .2020-Ù òÝðÝïæÜ äñ ÜÛáðáÜæ 53%-ã ðáÙéæ ,òÝðÝïæÜæ êÙðã 2019-Ù ÜÝÝáÜ ðñØ

 .åáñÝïáÙÜ òÛáðáæ ðãáè ïäß ØÝìØ
 (ß"ñ áÛðØáäáæ 23) ä"Ýßä òÝêáéèÙ ÜÛáðá :åáæðÝÚ áèñ òìïñæ ÜèñÜ ØÝÙáÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ
 ïñæÙ ÜêÝéèÜ åÝîæî äñÙ (ß"ñ áÛðØáäáæ 5)  ïäÛÜ òãáðîÙ ÜÛáðá  ÜððÚñ ,òÝÛááèÙ ÜÛáðáÝ
 (ïäÛ çèáØñ) òÝðßØÜ òÝðÝßéÜÝ (òÝðááò åèáØñ) åáðßØÜ åáòÝðáñÜ ØÝÙá âé .ÜèñÜ âðÝØä

 .(6-'Ù ßÝä) 2019 òæÝêä ÜèòñÜ Øä

ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ òÝáäãäã.ÝðïæÜ òÝáÝßòìòÜÜ /4  
 .åáðÚéÜ òêÙ ÛßÝáæÙ ÝïáæêÜñ ,òÝÛÝèò âÝò ,äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ òØ êÞêÞ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 òÝêñ âé òÛáðáæ ðãáèñ áìã ,ðîÝòÙ ÝòêáÚìæ ÜÙðÜÙ ÜïÞß ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ðÙñæÜ òêáÚì
 åáÛÙÝê çÝáäáææ ðòÝá òØîÝÜä ØáÙÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ .(7-'Ù ßÝä) ðîÝòÜ òÛáðáæ 3.5 áì ÜÛÝÙêÜ
 åáìòòñæÜæ 37.1%-ä ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ òØ ÜäêÜÝ (ò"äßä åÙÝð) ÜïÝéêò òÝðÚéææ
 ðÝêáñÝ ,ÛÝÙêä åÙÝð ÝðÞß áèñÜÝ çÝñØðÜ åáðÚéÜ çáÙ .(10-'Ù ðÝáØ) 23+15 åáäáÚÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ
 ÝØîÝÜñ ÝäØæ åáÙð .20.8%-ä ,ÙÝñ Üïéè ØáÜ áèñÜ ðÚéÙ âØ ,11.7%-ä Ûðá ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ
 áèìä ,13.2%-ä ÜÛðá ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ÜèñÜ ëÝéÙñ âã ,áèñÜ ðÚéÜ áðßØ ÜÛÝÙêä ÝðÞß ò"äßä
 ðìéæ .ðØÝðÙìÙ ïñæÜ òßáòì åê òÛðäÝ áñáäñÜ ðÚéÜ òðæßÜ åê ,2021 òäáßòÙ òÝäêä ÜÙññ

.ÜÞ ïðìÙ 4 åááäÝñ òðêÜ ÝØð ÜðÛÚÜä  23

ØÝîá/ØÝÙáÙ äïñæ
201920192020%ĉ áÛðØáäáæÙ

òÝðááò - åáòÝðáñ ØÝÙá8%29.0                6.0                  -79.1%-22.9
òÝðááò àêæä ã"Üé - åáòÝðáñ ØÝÙá24%85.8                84.5                -1.4%-1.2

ïäÛ - òÝðÝßé ØÝÙá10%34.5                28.3                -17.9%-6.2
òÝðßØ òÝðÝßé ØÝÙá62%222.4              223.8              0.7%1.5
Ù"Ýìä ì"áéæ ðÙêæ-4%-12.8               -12.5               -2.5%0.3

ïèÞÜ òÝðÙß òðáãæ - åáòÝðáñ ØÝîá3%10.9                2.4                  -78.1%-8.5

òÝØäïßÝ Üááñêò - òÝðÝßé ØÝîá50%197.3              203.7              3.3%6.4
åáðÞ òãáðîÝ òÝðááò - åáòÝðáñ ØÝîá7%27.1                9.4                  -65.2%-17.7

åáðßØ - åáòÝðáñ ØÝîá40%159.9              178.5              11.6%18.6

 ì"áé çáÙ ðÙêæÙ äÝìáàÜ ðïáêÙÝ ,òÝÙáé áèáæ äãæ êÙÝè ÜÞ .ÙÝðáïÙ ïð ã"Üéä åáæãòéæ ØÝÙáÙ åáÙáãðÜ äñ åáðìéæÜ áã Ùä åáñä ñá :òáèãà ÜðêÜ1

.(æ"ÝØ ,åáæÝäÜá åÚ ääÝãñ) Ù"Ýìä
äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :ðÝïæ

2019 áðáßæÙ - ĉ áÛðØáäáæÙ2020-Ù áÝèáñ

 ÜïÝéêòÙ êÚì ðÙñæÜ
 ðñØæ ðòÝá ÜÙðÜ

 ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ .ðîÝòÙ
 åê ÜêèÝ ÜÜÝÙÚ ÜòááÜ

.åáðÚéÜ

 ÜÙðÜ ,8%-Ù Ûðá ØÝÙáÜ
 òØÞ .ðîÝòÜ ðñØæ ðòÝá
 ÜÛáðáÜ òáÙðæñ åÝñæ

 ñÝïáÙÙ ÜòááÜ åáñÝïáÙÙ
.ØÝÙáä
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 (ò"äßÙ åáÛÙÝê ääÝã ÝèáØñ) ðáãñÜ òÝðñæ
 .êîÝææÙ 10%-Ù 2020-Ù Ûðá

 òáÙðæÙ ò"äßÙ ÝáÜ åáäàÙÝæÜæ ïäß
 òÝìáîðÙ  åáäàÙÝæ  ëØ  åïäßÝ  ,2020
 åòðÞßñ  âã  ,çÝñØðÜ  ðÚéÜæ  äßÜ
 ÜèáØ  ò"äßä  ÝØîá  åÜ  Üèææñ  ÜÛÝÙêä
 äê  äïÜä  ÛêÝè  ò"äßÜ  äÛÝæ  .òßàÙÝæ
 ,åáðÚéÜ  ëÝéÙ  ÜïÝéêòä  åáÛÙÝêÜ  òðÞß
 áÛãÝ ,åáò"äßÜæ ïäß òÝãñæòÜ ääÚÙ âØ
 ïÝäáî)  Üäãäãä  åáãñæòæ  åáïÞè  êÝèæä
 ÝØ  ò"äß  òãáìÜæ  ÜØîÝòã  (scarring  ú
 Üàïè ,ßÝÝà òãÝðØ ÜäàÙØä åááèæÞ ÜäàÙØ
 òðÞßÜ  ÛÝÛáêä  åáèÝñ  åáÛêî  ÜäñææÜ
 åáïéê  íÝðæòä  åáÛêî  ðïáêÙ  ú  åáÛÙÝê
 òÝáèáÛæÜ - 'Ù ïäß 'Ü ïðì ÝØð) .åòÝØ éááÚä
 ßãÝèä òØÞ (.ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ äØðñáÙ Üàïèèñ
 Üãñæèñ  ÜêáÚìÜæ  ðãáè  ïäß  áã  åáèæáé
 âÝæè ñÝïáÙ ÜØàáÙ (åáðÚéÜ çáÙ) ÜïÝéêòÙ
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Ù ðÝáØ(.21 
ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜÝ ÜðîÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ+

* áäáÚ26, -1203131 . 2303131) 

ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ 
ÜðîÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ 

*ääÝã åáäàÙÝæ, åáïéêÝæ åáðÛêèÜ òáèæÞ äñÙ òÝÙáé  
òÝðÝñïñ ÜèÝðÝïä )ääÝã äß"ò(, Øä-åáìòòñæ ßÝãÙ  
ÜÛÝÙêÜ ÝðàÝìñ íðææ 2020 ØäÝ åáìòòñæ ßÝãÙ  
ÜÛÝÙêÜ ÝïáéìÜñ ÛÝÙêä ääÚÙ òÝÙáé òÝðßØ ÝØ Øä ÝÛÙê  

ðÙêÙ, åáèááèÝêæ ÛÝÙêä Ýáñãê ØäÝ Ýñìáß ÜÛÝÙê ñÛÝßÙ  
çÝðßØ ääÚÙ ÜèÝðÝï 
ðÝïæÜ;ÜãñäÜ òáÞãðæÜ Üïáàéáààéä. 
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 ðìéæ çáÙ éßáÜæÝ ïñæÙ òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðÝêáñ òÛáðáæ ÜäÝêñ áìã ú åáÛÙÝêä åáïáéêæ äñ
 .òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðÝêáñä åáäàÙÝæÜ

 ßÝä) ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ äñ ÜÛáðáÙ åÚ ÜØàÙòÜ äêÝìÙ åáÛÙÝêÜ ðìéæ äñ ÜäÝÛÚÜ ÜÛáðáÜ
 ðÙñæÜ áèìä ÝÛÙêñ ò"äßä åáØîÝáÜ åáïéêÝæÜ ðÝêáññ åÝñæ ,ðòÝá ÜèÝòæ òÝêñÙ ÜÛáðáÜ .(8-'Ù
 ïäß äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæñ åÝñæ åÚÝ ,åáïéêÝæÜ ðØñ äñ åðÝêáñæ ÜÝÙÚ òÝáïäß òÝðñæÙ
 áÚßÙ äßñ ,áèñÜ ðÚéÜ âäÜæÙ ÛßÝáæÙ àäÙ ðÙÛÜ .äÛÚ ÜÛÝÙêÙ ÝðØñÝÜñ åáïéêÝæÜ åòÝØæ
 òØîä òäÝãáÜ-áØ äñÙ ,òáòðÚñ ÜèñÙ ðñØæ ðòÝá ÝÛÙê ò"äßä ÝØîÝÜ Øäñ åáÛÙÝê ÞØ ú áðñò
 ÜàäÙ ú âÝðê ÜáÜ Øä ïñæÜ ÝáäØñ ,çÝñØðÜ ðÚéÙ òØÞ òæÝêä .òáÙÜæ ÛÝÙêä òäÝãáÜÝ òÝñìÝßä

.(11-'Ù ðÝáØ) ò"äßä ÝØîÝÜ Øäñ åáÛÙÝêÜ äñ åÚ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜÛáðá

 ÜÛÝÙêÜ òæÝñò äñ ÜèáßÙ .ðîÝòÙ ðñØæ ðòÝá ÜðÝæß ÜòááÜ ÜèñÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ ,ðÝæØã
 ,(ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé) ÜäáÚðÜ ÜÛÝÙêÜ òæÝñò ðñØæ òÝßì ÜÛðá ØáÜñ Üäêæ 24çÝáðìÜ-òääïÝñæ
 ÝðØñèñ åáñèØÜ äñ ÜÞæ âÝæè êîÝææÙ ÜáÜ ò"äßä ÝØîá ðñØ åáÛÙÝêÜ äñ (çÝáðìÜ) ðãñÜñ áèìæ
 áìèêñ ÜÛÙÝêÜæ ïð òêÙÝè  ØáÜ åØ ïÝÛÙä ÙÝñß ,ÝÞ  ÜêìÝòä ðÝïæÜ òØ çáÙÜä áÛã .ÜÛÝÙêÙ
 ÝØîÝÜ ëèê äã âÝòÙ Øæñ ÝØ ,âÝæè çÝáðìÙ åáèááìÝØæ ,òÝäÙÚæÜ ðïáê òØ ÝÚìé ðñØ ,ÜÙðáïÜ
 òæÝñò òÝêîæØÙ  òØÞ  ïÝÛÙè  .ëèê  ÝòÝØÙ  åÜáòáæêä  éßáÙ  âÝæè  çÝáðì  áäêÙ  åáÛÙÝê  ò"äßä
 áìä òÝääïÝñæ ÛÙÝê äã äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ÝÞ ÜèáßÙÙ .êîÝææÜ áìèêÜ ðãñÙ òääïÝñæÜ ÜÛÝÙêÜ
 ÝÞ ÜæÝïêñ òÝØðä çòáè 12-'Ù ðÝáØÙ .Ýäñ Ýðãñ áìä åÝïæÙ ÛÙÝê ØÝÜ ÝÙñ ëèêÙ êîÝææÜ ðãñÜ
 ðîÝòÜ äñ ÜèÝòæÜ ÜÛáðáÜ çáÙ ñðìÜÜ ðïáêñ òðæÝØ òØÞ .çÝáðì òääïñæÜ ÜæÝïêä ÜÜÞ àêæã

.ÜÞ ßÝÛ åÝéðìä çÝãè åáèáæÞ ðãñ áèÝòè ñá ÜáÙÚäñ ÜèÝðßØÜ ÜèñÜ ÝÞñ çÝÝáã 2018-Ù ðãñÜ áìä ØÝÜ äÝäïñÜ  24
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Ù ðÝáØ(.22 
åáÛáæòæ åáÛÙÝê äñ òÝêîÝææÜ òÝáêÝÙñÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ+ 

 *åáñÛÝß áìä - åáèñÙ312: Ý.3131) 

2019 2020 

+ Ûáæòæ ÛÙÝê : ÜèÝðÝïÜ òÝÙïêÙ òáèæÞ ðÛêè ÝØ äàÙÝæ ÜáÜ Øäñ åÛØòÝèÝðßØÜ åááòèñÙ. 
ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ

 ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äñ çðìéæ
 òÝßì àêæ äÙØ ,Ûðá

.åáÛÙÝêÜ ðìéæ Ûðáñæ

 äñ ÜäÝÛÚÜ ÜááäêÜ
 òÛáðáä ðÙêæ ÜäàÙØÜ
 ÜØîÝÜÜæ òêÙÝè ðîÝòÜ
 áìèêÙ ò"äßä òÙßðèÜ

 åÜáÛÙÝê ðãññ ,ÜÙðáïÜ
.âÝæè
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 Ûê 1995
201520162017201820192020

+15 åáäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÜ2.12.01.92.02.11.9
(Üæð) +15 åáäáÚÙ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñ56.764.164.063.963.561.8

(Üæð) +15 åáäáÚÙ ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ55.661.161.361.461.159.1
(Üæð) +15 åáäáÚÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ7.84.84.24.03.84.4

2 (Üæð ,+15 åáäáÚ) ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ15.7
3(åáäØðñá-Øä ääÝã) åáïéêÝæÜ2.72.32.41.71.7-1.9

3áïéêÜ ðÞÚæÙ åáïéêÝæÜ :ÜÞæ2.62.82.20.81.5-3.9
3åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÙ åáïéêÝæÜ 3.01.42.83.52.01.9

 ÝðÛêè Øäñ åáïéêÝæ) äêÝìÙ ÝÛÙêñ +15 åáäáÚÙ åáäØðñá åáïéêÝæ
(òáèæÞ2.72.63.01.61.3-9.4

(åáäØðñá-Øä ääÝã) ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé2.73.82.21.30.9-8.0
áïéêÜ ðÞÚæÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé :ÜÞæ2.64.22.00.81.1-9.7

åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé            3.22.52.82.90.4-2.2
(Üæð ,åáäØðñá-Øä ääÝã) ïéêÝæä òÝêñÜ36.737.036.936.736.434.2

(Üæð) áïéêÜ ðÞÚæÙ ïéêÝæä òÝêñÜ :ÜÞæ42.142.542.442.442.239.6
(Üæð) åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÙ ïéêÝæä òÝêñÜ 25.025.725.725.625.224.2

ðáãñÜ òÝðñæ2.73.53.32.52.0-10.0
áïéêÜ ðÞÚæÙ òÝðñæÜ :ÜÞæ2.63.63.02.11.4-13.5

åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÙ òÝðñæÜ  3.13.33.83.43.2-3.2
(Üæð) òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðÝêáñ3.73.83.73.52.5
4ðáãñ òðñæä áäèáæÝèÜ ðãñÜ5 3.92.23.03.52.96.8
4ðáãñ òðñæä áäØáðÜ ðãñÜ0.92.82.82.72.07.8

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :ðÝïæÜ

 êîÝææÜæ âÝæè ðãñÙ åáÙð åáÛÙÝê òÝØîÝÜ òÝÙïêÙ ,òÝáèãæ çÜ 2020-Ù ðãñÜ òÝáäê .ØÝÝñ Úîæ ÜäØÜ ðãñÜ áèÝòè åáÚáîæ 2020-Ù4

.ðòÝá ÜÝÙÚ êîÝææ ðãñÙ åÜÝ åáàðì òÝßì òáòÝêæñæ ääÝã êîÝææÜ çãä .ò"äßä

.2.5% äñ êîÝææ áòèñ ÙîïÙ áäèáæÝèÜ ðãñÜ ÜäÝê 2000-æ ÝäáØÝ ÜÜÝÙÚ ÜáîäìèáØæ áäèáæÝèÜ ðãñÜ êìñÝÜ 1999-1995 åáèñÙ5

.é"æäÜ òÝðÛÚÜä åØòÜÙ +15 áäáÚä åáÚîÝæ ÜÞ ßÝäÙ ÜïÝéêòÜ áèÝòè 1

 ÝðàÝìñ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ Øä ,(ò"äß ääÝã) ÜèÝðÝïä òÝðÝñïÜ òÝÙáé ääÚÙ òáèæÞ åáðÛêèÜ åáïéêÝæ ,åáäàÙÝæ ääÝã 2

 Ýñìáß ØäÝ Ýáñãê ÛÝÙêä åáèááèÝêæ ,ðÙêÙ ÝÛÙê Øä ÝØ òÝðßØ òÝÙáé ääÚÙ ÛÝÙêä ÝïáéìÜñ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ ØäÝ 2020 íðææ
.òÝæÛÝï åáèñä ßÝÝÛæ Øä çãäÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙ 2020-Ù ðÛÚÝÜ ÜÞ çÝòè .ÜèÝðÝï ääÚÙ çÝðßØ ñÛÝßÙ ÜÛÝÙê

9.(Ù ßÝä
2 3131 Ûê 2::6 -ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê åááðïáêÜ åáèÝòèÜ

(åáÞÝßØÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ) 

.ÜèÝðÝïä òÝðÝñïñ òÝÙáé äñÙ åòÛÝÙêæ òáèæÞ åáðÛêèÜ òØ åÚ ääÝã 2020 òèñÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ3

 ðãñÜ åÜÙñ åááìáîìé åáìèê äê òÝäÙÚæÙ ÝðÝïæ ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ äñ ðãáèÜ äÝÛáÚÜ çáÙä
 Øäñ ðêñä ØÝìØ çòáè .ò"äßä ÜÙðáïÜ áìèê áÛÙÝê äñ òÙßðèÜ ÜØîÝÜÙ ðæÝäã ,âÝæè êîÝææÜ
 åÜ ÝÙñ ëèêä éßáÙ âÝæè (ðãñ) çÝáðì áäêÙ åáÛÙÝê äñ ò"äßä-ÜØîÝÜ ,òáääã ÜêìÝòã ,ÜòááÜ

(.3-'Ü ßÝäÝ 1-'Ù ÜÙáò ÝØð åáðßØÜ äÝæ ÜÙðáïÜ áìèêÙ áìèêÜ ðãñÜ äê) .ÝïéêÝÜ
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ëàÝñÜ çÝÙñßÜÝ ÜêïñÜÜ -çÝãéáßÜ /5 
 ,(5-'Ù ßÝä) òðãáè Üááäê ÜèñÜ Üòäê ÜáÝèìÜ òáàðìÜ ÜéèãÜÜ ,åáæÛÝïÜ åáìáêéÙ Ùòãèñ áìã
 ÝÞ Üááäêä .(9-'Ù ßÝä) òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 8.6%-Ù äÛÚ áæäÝÚÜ áàðìÜ çÝãéáßÜ âãæ ÜØîÝòãÝ
 ÝäàÝÜñ òÝáìèêÜ  òÝäÙÚæÜ ääÚÙ  áÝìã  çÝãéáß  ØáÜ  ÜèÝñØðÜ .òÝáðñìØ òÝÙáé  áòñ çÝãéáßÙ
 äáØÝÜ  .äáêä  ,2  ëáêéÙ  òáàðìÜ  ÜãáðîÜ  ëáêé-òòÙÝ  1  ëáêéÙ  çÝÛáèñ  áìã  ,ðÙñæÜ  òÝÙïêÙ
 àáéÜ ØäÝ ,çáòæÜ ðÝÙáîÜñ ðáÙé ,ÜãÝðØ ÜìÝïò âñæáá Øä ðÙñæÜñ ÜòááÜ òßÝÝðÜ ÜéáìòÜÝ

 .åáèáæÞ ÝáÜñ åáòÝðáñÜÝ åáðîÝæÜ äØ òðãáè ÜÛáæÙ ÜãáðîÜ òØ
 åáèÝñÜ òÝèÝáéáèÜÝ ÜèÝðÝïÜ ëáÚè .(precautionary saving) áòêáèæ çÝãéáß ØáÜ ÜááèñÜ ÜÙáéÜ
 çæÞ Üæã òÝäØñÜ áÙÚä òÝØÛÝÝ-áØ ú åáèì Üæã Üäñ ,òÝØÛÝÝ-áØ Ýðîá ÝòÝØ ðÚæäÝ Ýæê ÛÛÝæòÜä
 åØÝ ,åááòéáñ Ûê åðÚáá ðñØ áäãäãÜ ïÞèÜ ÜáÜá Üæ ,ÝãñæÜÙ ÜØðáá ØÝÜ ÛîáãÝ âðØá ðÙñæÜ
 òÝÛÛÝæòÜä òÝÜÝÙÚÜ ÜäñææÜ òÝØîÝÜ ÝèæÝæá âáØÝ áòæ åÚ åáêÛÝá çáØ .áòæÝ åáðÚé ÛÝê ÝáÜá
 äÛÚÝÜ ðñØ ÙÝßÜ ðÞßÜñ ÜêáÛáÜ âÝòæ åÚ âÝéßä åáàðìÜ òØ êáèÜä äÝãá ÜÞã Ùîæ .ðÙñæÜ åê
 áòÝðáñÙ äÝÛáÚÜ òèàïÜä ÝØ/Ý åáéæ òØäêÜä ÛáòêÙ ØáÙÜä äÝãá òÝØîÝÜ çòÝØ çÝæáæ âðÝîä
 åáèñÙ áðÝÙáîÜ çÝãéáßÜ òÛáðá .(áèØáÛðïáðÜ àïìØÜ) òáÙÜ áïñæä Üäñ òÝðÙêÜÜ ÝØ ÜäñææÜ
 äê òòÝØä ÜäÝãá ÝÞ ÜæØòÜ .áàðìÜ çÝãéáßÜ äñ ÜäáÙïæ Üááäê åê ÛÙÙ ÛÙ ÜØÙ 2019–2018
 äÝÛáÚæ ïäßñ ðáÙé âãáìäÝ ,òÝèÝðßØÜ åáèñÙ çÝêðáÚÜ òäÛÚÜä òáèØáÛðïáð ÜÙÝÚò äñ ÜÛáæ

.ÜÙáé ÜòÝØæ ÜáÜ 2020-Ù áàðìÜ çÝãéáßÜ
 çÝãéáßÜ  òÛáðáÙ  ÝØàÙòÜ ÜèÝðÝïÜ  åê  òÝÛÛÝæòÜ äê  ÜäñææÜ äñ  òÝÜÝÙÚÜ  ÜáòÝØîÝÜ
 òÝßìä) Øáñ ðÝêáñä Üäê áæäÝÚÜ áæÝØäÜ çÝãéáßÜ âé .òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 6.4%-Ù áðÝÙáîÜ
 Ùïê òØÞÝ ,àêæ ïð 2020-Ù ÜäÛÚ òáæäÝÚÜ ÜêïñÜÜ .òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 26.8% äñ (1965-æ
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Ù ðÝáØ(.23 
 Ù ÜÛÝÙê òÝæÝñò.3131  ÛïòñØ äáÙïæ ñÛÝßä éßáÙ*áñÛÝß) 

ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÙ ääïÝñæ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÙ ääïÝñæ Øä 
áìèêÜ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÙ ääïÝñæ 

ðÝïæÜ: äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ.

éßá

 ÝáÜ åáðÚéÜÝ òÝäÙÚæÜ
 òááäêä òáðïáêÜ ÜÙáéÜ

.áàðìÜ çÝãéáßÜ

 ú Üäê áàðìÜ çÝãéáßÜ
 áêáèææ åÚ ÜØðèÜ äãã

 .òÝðáÜÞ

 ,Üäê áæÝØäÜ çÝãéáßÜ
 òáæÝØäÜ ÜêïñÜÜÝ

 äÛÚ çãä .àêæ ïð Üòäê
.ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ
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 äáØÝÜ 25.ÜäØã òÝðÙß òðáãæ äñ ëïáÜÙ ÜÛáðáæ ïð êÙèñ ,ïèÞÜÜ òÝðÙß áØäæÙ ÜêïñÜÜ äÝÛáÚ
 ÜèìÝÜ çÝãéáßÜ äñ ÝäÝÛáÚ òáÙðæ ,òáæÝØäÜ ÜêïñÜÜ äÝÛáÚæ ÜÝÙÚ ÜáÜ áæÝØäÜ çÝãéáßÜ äÝÛáÚÝ
 2019-Ù òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 3.3%-æ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äÝÛáÚ ÜòÝêæñæñ ,ä"ÝßÙ ÜêïñÜä

 26.2020-Ù 5.0%-ä

 ëàÝñÜ çÝÙñßÜ /Ø

 ðñØæ ðòÝá ÛðØáäáæ 6.7 ú åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 20-Ù 2020 òèñÙ åãòéÜ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ
 :åäÝêÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæä çÙÝðÙ òÝðÝñïÜ ,òÝáÝßòìòÜ ðìéææ êÙè ÝäÝÛáÚ 27 .(13-'Ù ðÝáØ) 2019-Ù
 åòßäîÜ âñæÜÝ åááæñÜ òðáÚé ,ÜêÝéèÙ ÜÛáðá ,àìèÜ ðáßæ òÛáðáæ ÜØîÝòã ðßéÜ áØèòÙ ðÝìáñ

.åááäØðñáÜ ïà-ááÜÜ áòÝðáñ äñ
 ÝÞ ÜÛáðá òáÙðæ .åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 3.7-Ù 2020-Ù Ûðá ÜáÚðèØÜ áðæÝß ØÝÙá äñ áìéãÜ Ýãðê
 òÛáðá ÜðÙß ÜáäØÝ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ àìèÜ áðáßæ òÛáðá äñ ÜØîÝò ØáÜ (åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 2.5)
 äñ ØÝÙáÜ ëïáÜ åÚ Ûðá äáÙïæÙ .ïäÛ äñ áòÝæãÜ ØÝÙáÜ òØ ÜòáßìÜ ðñØ ,ÜèñÜ âäÜæÙ ÜêÝéèÜ
 òêìñÜ òØ .åááðßéæÜ åáÙãðÜ ØÝÙá ú ÜòÝßì ÜÛáæÙÝ ,åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 0.9-Ù åáêéÝè òÝáèÝãæ
 Üäêì ÝÞ .ÝðáØÜ äÝæ àðìÙÝ ,åäÝêÙ ðäÝÛÜ òÝñäßáÜ àêæ ÜÞÞáï ïäÛÜ áðáßæÙ ÜÛáðáÜ äñ ðáßæÜ
 äê .Ù"ÜðØ çÝÝáãä ÜàÝæ äØðñá äñ ØÝîáÜ ,ØÝÙáä éßáÙñ åÝñæ ,äØðñá äñ ðßéÜ áØèò òêðÜä
 ,ðßéÜ áØèòÙ åááÝèáñä çáìáäßÜ ðêñÙ åááÝèáñ çáÙ áàéáààéÜ ðñïÜ äê åáééÝÙæÜ åáèÛæÝØ áì

 òáäáäñ ÜêïñÜ ðæÝäã ú  ïñæÙ ïèÞÜÜ òÝðÙß áØäæÙ ÜÛáðáãÝ  ØÝîáã  òæñðè  (åáàáÞïØ)  ïèÞÜ òÝðÙß òðáãæ  25

 äñ  ßÝòáìÜ  ÙäñÙ  ÛßÝáæÙ  ÜäÛÚ  ÝÞ)  çòïÝìò  ÜäÛÚñæ  ðòÝá  òÛðÝá  ïèÞÜÜ  òÝðÙß  òðáãæ  ðñØã  .çÜäñ  áØäæÙ
.ÛðÝá ïñæÙ ïèÞÜÜ òÝðÙß äñ áØäæÙ ÜêïñÜÜ âé ú (òÝðÙßÜ
 .òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 3% ÙáÙé òÝèÝðßØÜ åáèñÙ êè ÜÞ ëÛÝê 26

 ,éÚ ÙÝñáßÙ .çÝÙñßÙ òÝêÝèòÜ äê äïñÜ ëÝéáá äñ òÝêìñÜ äðàèä áÛã åáðäÝÛ áßèÝæÙ ØÙÝæ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ çÝáÛÜ  27

.òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ 0.25% åáÝÝñ åáðäÝÛ ÛðØáäáæ äã
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Ù ðÝáØ(.24 
áÝèáñä åááÞãðæ åáÙáãð òæÝðòÝ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÙ áÝèáñÜ 

3128.3131 *ÜðØ ðäÝÛ áÛðØáäáæ#Ù) 

åáïäÛ ØÝÙá 

åáêéÝè òÝáèÝãæ ØÝÙá 

òáäáê ÜáÚÝäÝèãà áòÝðáñ ØÝîá 

ïèÞÜ òÝðÙß òðáãæ 

Ýàè òÝðááò 

òÝáèñæÝ òÝáèÝñØð òÝéèãÜ 

ðßØ ØÝîá ëÛÝê* 

ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÙ äÝÛáÚÜ 

* ÛðìèÙ ÝàðÝìñ åáÙáãð Øää åáòÝðáñÜÝ òÝðÝßéÜ ØÝîá ëÛÝê. 
ðÝïæÜ : Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ)íÝß ðßéÝ åáæÝäñò çÞØæ (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

áÛðØáäáæ  
ðäÝÛ 

 ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ
.2019-Ù ðñØæ äÝÛÚ ÜáÜ

 áðæÝß ØÝÙá äñ åòÛáðá
 äñÝ òÝáèÝãæÜÝ ÜáÚðèØÜ
 òØ ÝäáÛÚÜ àìèÜ ðáßæ
.ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ
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 êðÝÚÜ åðÝÚ ,ÞÝßØ òÛÝïè 0.6 äØðñá äñ ðßéÜ áØèòÙ ÜêðÜä Ýæðò çáìáäßÜ ðêñÙ ÝäØ åááÝèáñ
 .ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜæ åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 0.8-ã

 äñ òàäßÝæ àêæãÜ ÜðáÚéÜ ÜáÜ äØðñá  äñ åáæÝäñòÜ çÞØæ äê  êáìñÜñ áÞãðæ êÝðáØ
 ÜèææÝ äØðñáä òÝðááòÜ òêÝèò òØ ÜéìáØ àêæãñ ,ÝÞ ÜðáÚé .òØîÝáÝ òéèãè òÝðááòä åááæñÜ
 ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äÝÛáÚä åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 2.6-ã òÝðáñá Üæðò ,ÜèñÜ äñ áèñÜ êáÙðÜæ äßÜ
 áòÝðáñ ØÝÙáñ ÜÛÙÝêÜæ ÜêÙè ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêä ÜæÝðòÜ 28.ðîÝòÙ ÞÝßØã äñ ÜêáÚì Ûîä
 7.3) òéèãè òÝðááòæ òÝéèãÜÜ çæ äÝÛÚ ÜáÜ (2019-Ù åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 10.4) äØðñá äñ òÝðááòÜ
 òÙÝÚòÙ ÜáÝäò 2020-Ù ðîÝòÜ äê åááæñÜ òðáÚé äñ ÜêìñÜÜ åäÝØ .(2019-Ù åáðäÝÛ ÛðØáäáæ
 ,òáàðìÜ ÜãáðîÜ çááèêÙ 2 ëáêéÙ ðØÝòñ áìã ,ä"Ýßä òØîä òÝðñìØÜ ðÛêÜä åáäØðñáÜ åáèãðîÜ

 .òÝðßØ òÝðÝßé òñáãðÙ ÝØ òáæÝïæ ÜñìÝßÙ ä"ÝßÙ ñìÝè ÝìáäßÜ åÜ ÜÙñ ÜÛáæÙ àðìÙÝ
 

.òÝðááòÙ ëéÝæ âðê 75%-ã äñ ÜßèÜÙ ,òÝðááòÜ ØÝîáÙ ß"ñ ÛðØáäáæ 20-ã äñ ÜÛáðáæ êÙÝè 28

 Ûê 1995
201520162017201820192020

áæäÝÚÜ áæÝØäÜ çÝãéáßÜ22.124.324.023.924.426.6
áðÝÙáîÜ :ÜÞæ   -1.31.01.2-0.8-1.2-7.6
áàðìÜ             23.523.322.824.725.634.2

òáæäÝÚÜ ÜêïñÜÜ21.220.721.221.321.021.6
ïñæÜ áìèêÙ :ÜÞæ   14.613.613.614.514.214.3

4ÜÙßðÜ ÜäñææÜ òÝêïñÜ :ÜÞæ   3.83.43.73.93.84.8
ðÝáÛÙ 5.96.66.76.56.46.1
áØäæÙ 0.70.50.80.30.51.3

Ýàè ëàÝñÜ çÝÙñßÜ0.93.62.92.63.35.0
åáòÝðáñÜÝ òÝðÝßéÜ çÞØæ :ÜÞæ   -1.01.71.20.61.84.3

Ýàè òÝéèãÜÜ çÝÙñß             -2.5-0.9-0.5-0.1-0.5-1.1
Ýàè òÝìàÝñÜ òÝðÙêÜÜ             3.52.62.01.81.71.5

1ðßéÜ áØèò0.13.2-1.6-3.03.91.0
2 ,1áÙáàïìØÜ áäØáðÜ çáìáäßÜ ðêñ3 0.0-1.5-4.42.1-2.5-3.1
.åáÞÝßØÙ åááòèñÜ áÝèáñÜ áðÝêáñ 1

.òÝßáì ÜñÝðáì Üááäê 2

.2015-1999 åáèñä éßááòæ çÝòèÜ 3

.ÜêïñÜ áïèêæ ääÝã 4

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :ðÝïæÜ

:.(Ù ßÝä
3131 Ûê 2::6 -ëàÝñÜ çÝÙñßÜÝ ÜêïñÜÜ -çÝãéáßÜ

(òáæÝØäÜ ÜéèãÜÜæ åáÞÝßØÙ)

 Üæðò åááæñÜ òðáÚé
 çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äÝÛáÚä
 ëÛÝê òØîÝò ,ëàÝñÜ

 ØÝîá äê òÝðááò ØÝÙá äñ
.ðÙñæÜ áèìä ëèêÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

áÝèáÙÜ ëèêÙ òÝáÝßòìòÜÜ ;3.(Ù ÜÙáò

ÜááèÙÜ ëèêÙ ðÝîááÜ òðñðñ /Ø

 ÝòñÝÜñ åáðÚéÜÝ ÜðîÝèñ òÝØÛÝÝÜ-áØ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñÙ
 ,åáðÚéÜæ ëèêÜ òÚðßÜ åäÝØ ,ÜááèÙÜ òÝäáêì ÜàØÝÜ ÝáàêÙ
 Üêááé ,ðÙñæÜ âðÝØä òÝÙáñß ÝÙ ÜØð äØðñá ïèÙñ âäÜæ
 2020  òèñÙ  Ûðá  áÝèáÙÜ  ëèê  ðîÝò  .ÝÙ  ÜêáÚìÜ  òØ  åîæîä
 òæÝñòÝ  ,4.2%-ãÙ  ÜÛðá  ÜááèÙÙ  ÜêïñÜÜ  âé  ,4.3%-ãÙ
  ÜäßÜ  çòááèÙñ  òÝðáÛÜ  ðìéæ  .14%-ãÙ  ú  1ëèêÙ  ÜÛÝÙêÜ
 ÜÛáðáÜ 2.òæÛÝïÜ ÜèñÙ ðñØæ 3.5%-ãÙ âÝæè ÜáÜ 2020-Ù
 ÛßÝáæÙ  ÜäÝäò  ÜòááÜ  áÝèáÙÜ  ëèêÙ  åáïéêÝæÜ  ðìéæ  äñ
 ÜèòæòÜ ØáÜ ,àéÝÚÝØúáäÝáÙ ,çãæ ðßØä ,çÝñØðÜ ðÚéÜ ÙáÙé
 ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ ÜìÝïò äã) ÜòäêÝ ÜÙñ ÞØÝ ,5.6%-ãä
 âðêèñ ,7  äÚ) é"æäÜ äñ ïÞÙÜ áðïé áìä .(1  ðÝáØ ,ÛïòñØ
 áÝèáÙÜ ëèê äñ òÝäáêìÙ ÜêáÚìä áÞãðæÜ åðÝÚÜ (2020  áäÝáÙ

 .3ñÝïáÙÙ ÜÛáðá ÜáÜ
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ  äñÙ ÙáèæÜ ç"äÛèÜ Ûáòê áÙÚä òÝØÛÝÝÜ-áØ
 ÜááèÙÜ åÝßòÙ ÝêÚì ïÝßðæ ðßéæÜÝ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ òÝÙßðòÜÝ
 áòèñÜ ßàñÜ äÛÚ 2019–2016 åáèñÙñ ðßØä .åáðÝÚæä Øäñ
 ÜááèÙÜ òäÙÝÜÙ ú 40%-ãÙ åáðÝÚæä Øäñ ÜááèÙÜ òÝäßòÜ äñ
 ðÙñæ  íÝðì  åê  ,2020  òèñÙ  ú  åáÛðñæÝ  ÜßðØÜ  ,ðßéæä
 áñáäñÜÝ áèñÜ åáêáÙðÙÝ ,çðìéæ äñ ÜÛáðá ÜäßÜ ,ÜèÝðÝïÜ
 .(2019  äñ áñáäñÜÝ  áèñÜ åáêáÙðä éßáÙ)  30%-ãÙ ÝÛðá  çÜ

 ÜÛáðáÜÝ ,òÝññÝØòÜ  ÜòááÜ áêáÙðÜ êáÙðÙ 4.40%-ã ú åáÛðñæÝ ÜßðØÜ ,ðßéæä ÜááèÙÜ òÝäßòÜÙ ÜòááÜ ÜÛáðáÜ ðïáê
 òÝðÙß áÝÝñ äñ ÜÛáðáÙ åÚ ÜØàÙòÜ åáðÝÚæä Øäñ ÜááèÙÙ ÜêáÚìÜ .(2 ðÝáØ) 13%-ãÙ ÜæãòéÜ 2019-ä éßáÙ òáòèñÜ
  ,ðÙÝàïÝØÙ ÜòèòñÜ ÜæÚæÜ åäÝØ ,40%-ãä ÜØáñÙ ÜêáÚÜ ÝÞ 5.ðßéæä ÙáèæÜ ç"äÛèÜ òÝðÙß äñ ÛßÝáæÙ ,ÙáèæÜ ç"äÛèÜ

.20% ÜáÜ ðÙæîÛ ëÝéÙ ÜÛáðáÜ ðÝêáñÝ
 ÜèòæòÜÝ ðÙñæÜ íÝðì åê ÜäßÜñ ,òÝäáêìÙ ÜàØÜ äê åáêáÙîæ åáðÝÚæä ÜááèÙÜ ëïáÜä åáèÝñÜ åáðÝàïáÛèáØÜ
 äñ ÜÛáðá äñÙ ðïáêÙ ,2019-Ù çðìéææ 3.5%-ãÙ âÝæè ÜáÜ 2020-Ù ÜäßÜ çòááèÙñ ðÝáÛÜ òÝÛáßá ðìéæ :áêáÙðÜ êáÙðÙ
 ÜááèÙÙ ÜêïñÜÜÝ ,2019-Ù ðñØæ 8%-ãÙ âÝæè ÜáÜ 2020-Ù ÜæááòéÜ çòááèÙñ ðÝáÛÜ òÝÛáßá ðìéæ ;áèñÜ êáÙðÙ 20%-ã
 êïðïÜ áïÝÝáñÝ òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÙ òÝáèãÝòÜ áðÝñáØ åÚ Ýòßì 2020 òèñÙ .7.7%-ãÙ òÝìÝïòÜ áòñ çáÙ Üòßì åáðÝÚæä
 åáÙäñÙ ÜèñÜ ÝáÜñ åáÙÝãáêÜ çãäÝ ,åáÙäñ ðìéææ åáÙãðÝæÝ Ùð çæÞ åáãñæè åáðÝÚæä òÝðáÛ äñ ðÝîááÜ áãáäÜ .á"æð äñ

.ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé  1

.ðòÝá Üèàï ÜÛáðáÙ ÜØðèã ðÙÝÛæ ,Üäêæ áìäã åáèãÛêòæ é"æäÜ òæéðìæñ ÜááèÙÜ òÝäßòÜ áèÝòèñ òÝáÜ   2

 òÝäêÝìñ òÝðÙßÜ ÝØ) åáðÝÚæä Øäñ ÜááèÙÜ ëèêÙ òÝäêÝìÜ òÝðÙßÜ çáÙä åáðÝÚæä ÜááèÙÙ òÝïéÝêÜ òÝðÙßÜ çáÙ äáÛÙÜä çòáè Øä é"æäÜ áðïéÙ  3

.(åÜáèñÙ
 ÜäÛÚ åáðÝÚæä Øä ÜááèÙÙ ÜêïñÜÜÝ ,3%-ãÙ 2020 òèñÙ ÝäÛÚ ,òÝæÛÝïÜ åáèñÙ òÝäßòÜÜæ ÜÙð ÜÛáæÙ åáêìñÝæÜ ,åáðÝÚæä Øäñ ÜááèÙÜ áæÝáé  4

.0.5%-ãÙ
.2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛÙ "ÜèÝðÝï ðÙñæ êïð äê ÙáèæÜ ç"äÛèÜ òÝðÙßÙ áÝÝñÜ òÛáðá" ÜÙáòÜ ÝØð  5
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ðÝïæÜ ; åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè)æäÜ"é( ,áßÝòáè  ðÛß
äØðñá ïèÙÙ ðïßæÜ. 

 ðÝáØ2 
   ÜìÝïòä éßáÙ åáïéêÝæÜ ðìéæÙ ÜÛáðáÜ ðÝêáñ

ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ -áÝèáÙÜ ëèê 
*åááðÝïæ åáèÝòè -åááðïáê ÜÛÝÙê áäáÚ) 
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 òÝðÝæòÙÝ âáäÜòÜ äñ åááðïáêÜ  åáÙäñÙ çÝÛè çäÜä .ÛáòêÙ êáìñÜä åáäÝäê ðÙñæÜ äñÙ ðÝîááÜ òðñðñ äñ åáèÝñ
 .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ääÚÙ åÜÙ Ýäßñ

 òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÜ ÝðñáØñ ðÝáÛÜ òÝÛáßá ðìéæ Ûðá 2020 òèñÙ 6;ä#æòÝÝÙÝ òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÙ òÝáèãÝòÜ ðÝñáØ /2
 òÝÞÝßæÙ Ûðá ÝðñÝØñ ðÝáÛÜ òÝÛáßá äñ çðìéæ .ëäØ 95-ãÙ åãòéÜÝ ,(2019–2017 åáèñä ÜØÝÝñÜÙ) 30%-ãÙ ä"æòÝÝÜÝ
 ÜÛáðá òàäÝÙ òØÞ åê ;òáéßá Ùáîá ðòÝè òÝÛêÝÝÜ áðÝñáØÙ ñÝïáÙÜ áðÝÞØ äñ åïäß .(3 ðÝáØ) åÝðÛÜÝ ÞãðæÜ ,Üìáß
 çÝèãòÜ òÝÛêÝ òÝäáêìÙ ÜÛáðáÜñ ðêñä çòáè .7Úáðß çìÝØÙ ÜÝÙÚ ÜáÜ 2019-Ù åðìéæ ðñØ ,ÞãðæÜ ðÝÞØÙ åáðÝñáØÜ äñ
 òÝáòÝØáðÙÜ òÝäÙÚæÜ òßò áèÝèãòÜ âðêæÜ äÝÜáèÙ åááàéáÚÝä åááñïæ ÜêÙè 8ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝîðìòÜ äñ ÜìÝïòÙ
 åîæîä ðñìáØ åáèÝÝïæ åáèÝáÛä ðÙêæÜñ ÜØðè åäÝØÝ .åáèÝáÛÙÝ òÝÙáñáÙ òÝéèãòÜÜ ëïáÜ äê òÝäÙÚæÜ àðìÙÝ ,ÝäàÝÜñ

 .ðÙñæÜ òÝãñæòÜ åê òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÜ òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ òØ òðãáè ÜÛáæÙ
 ÝæéðÝìñ ÝäØ âÝòæ ÜßäîÜÙ ÝïÝÝññ ðÝáÛÜ òÝÛáßá äñ ðÝêáñÜ Üäê 2020 òèñÙ ;á#æð áÛá äê òÝêïðïÜ áïÝÝáñ /2
 ÝïÝÝññ ðÝáÛÜ òÝÛáßá ðìéæ åäÝØ ,Þãðæä òáéßá âÝæè ÜáÜ ïÝÝáñÜ ÞÝßØ ÜáðìáðìÙ .ÜáðìáðìÙ çÜÝ ÞãðæÙ çÜ åáÞðãæÙ
 9,ÛÙäÙ ðÝáÛ òÝÛáßá ëäØ 14.2-ã òááèÙä òÝêïðï ÜèñÜ ÜïÝÝáñ á"æð .(4 ðÝáØ) 2019-Ù ðñØæ ÜÝÙÚ ÜáÜ ÜßäîÜÙ ÜÙ
 ðÚéÜÝ ÜèÝðÝïÜ ëáÚè òÝîðìòÜ äñÙ .(4 ðÝáØ) 2019–2018-Ù ÜäßÜ ðñØ ÜÛáðáÜ òæÚæ âñæÜ ú 2019-Ù ëäØ 20-ã òæÝêä
 ÜñÛßÜ òáèãÝòÜ äñ ðÝñáØÝ ñÝÙáÚÙ ÙÝãáê ;ÜèñÜ âäÜæÙ åáÞðãæÜ äñ ÜðáÚéÜ áÛêÝæ òØ òÝßÛä á"æð ÜîäØè çÝñØðÜ
 äñ åáÞðãæä "çãòñæä ðáßæ" äñ åáßÝòìÜ åáÞðãæÜ òÙéÜÙÝ ,"çãòñæä ðáßæ" òØ Üìáäßæñ ,"òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ"

 .åáÞðãæÜ ðìéæ äñ ÜÛáðáä ØÝÜ åÚ åðò ÜñÛßÜ òáèãÝòÜ

 åáæßòæ äñ ÜááèÙäÝ çÝèãòä òáîðØÜ ÜÛêÝÝÜ .Ýäñ òáÙßðæÜ òÝÚäìòÜÜ òêÙïèÝ ,âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ åáßÝÝàä áèÝèãòÜ áØäæÜ åáðîÝè ÜÞ ÙäñÙ  6

 çÝÛä  âáñæò  ØáÜñ  çãòááÝ  ,åáæêì  ðìéæ  ÜãðØÝÜ  ÜòÝäáêì  âØ  ,2019  áäÝáÙ  ÜÛáïìò  òØ  åááéä  ÜðÝæØ  ÜòááÜ  (ä"æòÝÝÜ)  ðÝáÛä  åáìÛêÝæ
.åáìéÝè åááÛÝßáá åáàïáÝðìÙÝ òáèÝðáê òÝñÛßòÜ äñ åáàïáÝðìÙ

 åááòäñææ-íÝßÜÝ  åááòäñææÜ  åáìÝÚÜ  òÝäáêì  òØ  åØòä  ÝòðàæÝ  2015-Ù  åïÝÜñ  ëÝÚ  ,"áæÝØäÜ  ðÝáÛÜ  Üàæ"   äêì  2016-2019  åáèñÙ  7

.ðÝáÛÜ åÝßòÙ òÝáèãÝò äñ ðáÜæ åÝÛáï ðñìØä áÛã åááàèÝÝäðÜ
 òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÙ åáèÝáÛÜ ðìéæ Ûðá ,òéèãÜ äñ êÛáæÜÝ ðïßæÜ Þãðæ åêàæ ,"ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ ÜááèÙÜÝ çÝèãòÜ òÝÛéÝæ òÝäáêì" áìä  8

.50%-ãÙ Ûðá òØÞ ÜìÝïòÙ òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÙ ÝðñÝØñ ðÝáÛÜ òÝÛáßá ðìéæÝ ,60%-ãÙ 2020 äáðìØúíðæ åáñÛÝßÙ
.ÜãÝÞ åê åáÞðãæ ,ÜáÝÝð ÜáèÙ  9
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 ðÝáØ3
ÜáèÙ ÛÝêáá áìä åáðÝÚæä Øäñ ÜááèÙ òÝäßòÜ  - 

 åááòèñ åáèÝòè*æ#ð) 

òÝØäïß ÜèéßØÝ Üáñêò ÜßðØÜ ,  åáÛðñæÝ ðßéæ Üé"ã-çáæá ðáî 

ðÝïæÜ; æäÜ áèÝòè"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é. 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ
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 ðÝáØ5
êïðï áïÝÝáñ ;ßá#ÝæéðÝìñ åáÞðãæÙ Û -ßá#åáãÝÞ åê åáÞðãæÙ Û 

ßá áìäØ#Û -ÜáÝÝð ÜááèÙ  -3124  Ûê3131

ßá"ÝæéðÝìñ åáÞðãæÙ Û 
ßá"ÜßäîÜÙ ÝïÝÝññ Û 

 ÜßäîÜÙ ïÝÝñ=(%)ÜßäîÜÙ ÝïÝÝñ\ ÝæéðÝì- çáæá ðáî 
ðÝïæÜ :áèÝòè æð" áäØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

 %ÜßäîÜÙ ïÝÝñ 

Üáðìáðì Þãðæ 
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 áñáäñÜÝ áèñÜ åáêáÙðä (åáðÝÚæä ÜááèÙä) åáðòáÜÜ òïìèÜ áèÝòè :òÝáæÝïæÜ òÝÛêÝÝÜ áÛá äê ÜááèÙ áðòáÜ òØîÝÜ /3
 áÝñáðÜ òÝäáêìÙ òáòÝêæñæ ÝêÚì Øä ÜèÝðÝïÜ òÝäÙÚæñ åáÛáêæÝ ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ åáÙáîá 2020 äñ
 òÝäáêìÙ åáñÝÙáñ êèæ ÜìáÚæÜ íÝðì áèìä (çáæÞ áÝñáð òãðêæ) çÝÝïæ áÝñáðä ðÙêæÜñ çãòáá 10.òÝáæÝïæÜ òÝÛêÝÝÜ äñ

 .ÝñÚÝÜ ðÙã òÝñïÙÜñ ðßØä ðòáÜÙ äÝìáàÜ âñæÜÙ åáæÞáä òÝäê ðÛêÜ åÚ âãÝ 11,òÝÛêÝÝÜ äñ áÝñáðÜ
 äñ ÜÛáðáÙ ÜðÝïæñ ,2019  òæÝêä  8%-ã äñ ÜÛáðá ,ëäØ 51.7-ã äê Ûæê 2020  âäÜæÙ ÝïìèÝÜñ åáðòáÜÜ ðìéæ

 .12áêáÙðÜ êáÙðÙ ÝïìèÝÜñ åáðòáÜÜ ðìéæÙ 24%-ã
 òÝäáêìÜ åÝîæî òÝñáðÛæ ÜááèÙÜ ëèê äñ ÝòÚðßÜ .ÜááèÙÜ Ùäñ ØÝÜ ÜðáÛÜ ðÝîáá òðñðñÙ çÝðßØÜ ÙäñÜ :ÜááèÙÜ /4

 .ÝÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ ÜÛáðáä äáÙïæÙ 13,ÝòÝäáêì ÜàØÝÜ åáðÚéÜ âäÜæÙ âØ ,ÝÙ ÜêáÚìÜ òØ ÜòáßìÜ òáäãäãÜ
 òÝßòìòÜ .142019  òæÝêä  3.5%-ã äñ ÜÛáðá  ,ðÝáÛ  òÝÛáßá  ëäØ 51.6-ãÙ  åãòéÜ 2020-Ù  ÜááèÙÜ òÝäßòÜ ðìéæ
 ÝãäÜæÙ :ÜèÝðÝïÜ òÝîðìòÜ åê ,áèñÜ êáÙðÙ ÜòááÜ òáðïáêÜ ÜÛáðáÜ :(1 ßÝä) ÜèñÜ âðÝØä ÜÛáßØ ÜòááÜ Øä òÝäßòÜÜ

 éßáÙ êáÙð äã) òÝÙáîá Üæñðè áêáÙðÜ êáÙðÙÝ ,12%-ãä ÜÛáðáÜ ÜèòæòÜ áñáäñÜ êáÙðÙ .20%-ãÙ òÝäßòÜÜ ðìéæ òßì
.(ÛïòñØ äáÙïæÜ êáÙðä

 áæÝáé äñ ÜÛáðáä áÞãðæÜ åðÝÚÜ .2019 òæÝêä 8%-ã äñ ÜÛáðá ,òÝðáÛ ëäØ 47.9-ã äñ çòááèÙ ÜæááòéÜ 2020 âäÜæÙ
 êáÙðÙ åáñÛÝß 33.3-ä 2019-Ù êîÝææÙ åáñÛÝß 29.5-æ Üäê  ÜááèÙÜ âñæ 15:ÜááèÙÜ òÝãðØòÜ ØÝÜ 2020 òèñÙ ÜááèÙÜ
 ,òáäãäãÜ òÝäáêìÜ åÝîæî òÝñáðÛæ ëèêÜ òÚðßÜ òÝðæä :ÜèÝðÝïÜ òÝäÙÚæ äñÙ ÝæðÚè ÜááèÙÙ åáÙÝãáêÜ .2020 äñ áêáÙðÜ
 ðïáêÙÝ ,åáðÚéÜ âäÜæÙ ÜéãæÜæ âÝæè ÜáÜ ÜááèÙÙ ÝïéêÝÜñ åáèáàéäìÜ åáÛÙÝêÜ ðìéæ .äáÚðã Üãñæè Øä ÝÙ ÜÛÝÙêÜ

 ÜáÜ Øä òÝØÛÝÝÜ-áØ ëØ äê çãäÝ ,òáéßá ÜãÝæè ÜááèÙ ðòáÜ òïìèÜ äñ òÝäêÜ ,òáòÝêæñæ òáìéã ÜØîÝÜÙ åáãÝðãÜ åáðßØ åáÙäñÙ Ýæã Øäñ  10

.åáèäÙïä áñææ çÝãáé ÜááèÙ áðòáÜ òïìèÜÙ
 äáðìØúíðæ åáñÛÝßÙ  ,òéèãÜ äñ êÛáæÜÝ ðïßæÜ Þãðæ ØáîÝÜñ ,"ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ ÜáèÙÜÝ çÝèãòÜ òÝÛéÝæ òÝäáêì" åÝéðìÜ áìä   11

.òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÝÙ ÝðñÝØñ ÜäØ ðìéæÙ 50%-ã äñ ÜÛáðá òæÝêä ,30%-ãÙ òÝáæÝïæÜ òÝÛêÝÝÙ òÝðñÝØæÜ òÝáèãÝòÜ ðìéæ Ûðá 2020
 2020 äñ áêáÙðÜ êáÙðÙ ÜÚáðßÜ ÜÛáðáä ØáÜ åÚ Üæðòñ Øáñ òæð ,ëäØ 16.8-ãÙ åãòéÜ 2019 äñ áêáÙðÜ êáÙðÙ ÝïìèÝÜñ åáðòáÜÜ ðìéæ  12

.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä òáéßá
.2020 äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛÙ "ÜááèÙÜ ëèê äê ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêìñÜ" ÜÙáò ÝØð  13

.ðòÝá Üèàï ëØ äêÝìÙ ÜÛáðáÜ ÜØðèÜ äãã òÝäßòÜÜ çÝòèÙ Üäêæ áìäã çÝãÛêä áìî äñÙÝ  14

.2018 òèñÙ ÜááèÙÜ òÝäßòÜÙ  4%-ã äñ ÜÛáðá ØÝÜ ÜááèÙÜ áæÝáéÙ ÜÛáðáä ÜØðèÜ äãã åðòñ ëéÝè åðÝÚ  15

2019 áêáÙð êáÙð19520681411.9
2020 çÝñØð êáÙð18919621512.2

2020 áèñ êáÙð155183710.412.9
2020 áñáäñ êáÙð17518581210.5
2020 áêáÙð êáÙð170196614.212.2

ÜááèÙÜ ëèê
 åáÛÙÝê
 åáäØðñá
(åáìäØ)

 åáÛÙÝê
 åáèáàéäì
1(åáìäØ)

 òÝäßòÜ
 áìäØ) ÜááèÙÜ

(Û"ßá

 ÜááèÙÜ ðæÚ
(Û"ßá áìäØ)

 åáðÞ åáÛÙÝê
(åáìäØ)

1ðòáÜ áäêÙ åáèáàéäì åáÛÙÝê . 
ðÝïæÜ :æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é.  

 ßÝä2 
ÜáèÙÜ ëèêÙ åáïéêÝæÜ ðìéæÝ ÜááèÙÜ ðæÚÝ òÝäßòÜ 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åáïéêÝæÜ áðìéæ åáÚîÝæ 1 ßÝäÙ 16.åòïéêÜ äê ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ äñÙ ÜØðèÜ äãã ú äáðìØÙ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ
 ñÝïáÙÜ áÙÚä áìîÜæ ÜÙð ÜÛáæÙ òÝêìñÝæñ ,ÜááèÙÜ òÝäßòÜæ äáÛÙÜä .ÜáæÝáéÝ ÜááèÙÜ òÝäßòÜ Ûîä ÜááèÙÜ ëèêÙ
 ÜØðè âãáìä ;åáÛÙÝêÜ òÝèáæÞæ êìñÝæÝ çãä åÛÝï ñÝäñ-åááòèñ òÝäßòÜÜ ðìéææ ðÞÚè ÜááèÙÜ áæÝáé ðìéæ ,òÝðáÛä
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝãäñÜ áÙÚä òÝØÛÝÝÜ-áØ ÜáÜ ÜááèÙÜ òÝäßòÜÙ òáòÝêæñæÜ ÜÛáðáä áÞãðæÜ åðÝÚÜ ðÙñæÜ òäáßòÙñ

 .àðìÙ òÝðáÛä ñÝïáÙÜ äê ÝáòÝãäñÜÝ ääãÙ
 ÜãñæèÝ 2019-Ù ÜäßÜñ ,åáðÝÚæä ÜááèÙä òÝêïðïÜ áïÝÝáñÙ ÜÛáðá ,ÜááèÙÜ òÝäßòÜÙ ÜàØÜÜ òÝèòæòÜ ëØ äê
 ñÝïáÙÜ òØ ïìéä âðÝîÜ áèìæ ðÚòØ Ùáîæ ðÙÛÜ 17.òÝÙÝðïÜ åááòèñÙ ÜááèÙÜ òÝäßòÜ òòßìÜä äÝêìä ÜäÝäê ,2020-Ù

.2018 òèñ äñ ÜÛáðáÜ ðßØä òÝäêä ÝðÞß ðñØ ú ðÝáÛÜ áðáßæ äñ åòááäê âñæÜ òêáèæ âÝò

ðÝáÛÜ ïÝñÙ åáðáßæÜÝ òÝØïéêÜ /Ù

 òÝØïéêÜ ñÝæáæ âñæÜæ ÜêÙèñ ,ÜÜÝÙÚ òÝäáêì òæð ú 2019 òèñ òØ ÝèááìØñ òÝæÚæÜ Ýãñæè ðØÝðÙìÝ ðØÝèá åáñÛÝßÙ
 ñÝïáÙÜ òØ ÝÛÛÝêñ åáæðÝÚÜæÝ "çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ
 âìÜ ðÙñæÜ íðæ ñÛÝßæ äßÜ .(2 ßÝä) 182015-æ äßÜ ïÝñÙ

 .ðÝáÛÜ ïÝñÙ áàèèáæÝÛÜ åðÝÚä
 ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  íÝðì  ÞØæ  çááìØòÜ  òÝØïéêÜ  ðìéæ
 ÜÛáðá :åáðÚéÜ áÝòáê åê òæØÝòæ ÜòááÜñ ,ÜÙð òÝáòÛÝèòÙ
 ,åáðÚéÜ çáÙñ òÝìÝïòÙ ÜááäêÝ åáðÚé ÝäàÝÜ çÜÙñ òÝìÝïòÙ
 áòèñ åÝãáéÙ .ðÚéÜ áñÛÝßÙ ÜÛáðáÜ ØÝäæ äê àêæã Üòîáìñ
 âÝæè  ,ëäØ  94-ãä  êáÚÜ  åáðÝÚæ  òÝðáÛÙ  òÝØïéêÜ  ðìéæ
 2020-Ù òÝØïéêÜ âéæ 40%-ãÝ 19,2019 òèñÙ ðñØæ 4%-ãÙ

.2019-Ù ðÝêáñä ÜæÝÛÙ ,òÝñÛß òÝðáÛ äñ òÝñáãð ÝáÜ
 òÝñáãðÙ  ÜÛáðáæ  ðïáêÙ  ÜêÙè  òÝØïéêÜ  âéÙ  ÜÛáðáÜ
 òáéßá (10%-ã) ëäØ 4.5-ãÙ Ûðá çðìéæñ ,ÜèÝñØð ÜðáÛ äñ
 ðìéæ  äñ  ÜÛáðáÜ  òÝÙïêÙ  ÜÙð  ÜÛáæÙ  òØÞ  ;2019  òèñä
 åáìäØ 4-ãÙ òßì ðñØ ,"çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ òÝØïéêÜ
 åáéèã åááïä çòáè ÜáÜ Øä ÜìáÚæÜ íÝðì åê .2019-ä ÜØÝÝñÜÙ
 çæÞ ðÝÙêãÝ ,ÜäáÚðÜ åòèÝãòæÙ "çãòñæä ðáßæ" ïÝÝáñ äñ
 ðìéæ Ûðá âãæ ÜØîÝòã .òèÝÝïæ òèÝãòæä ÝðÙêÝÜ åÜ Üæ
 ðìéæ äñ ÜÛáðáä åðò ðÙÛÜñ çãòááÝ ,åáéèãÙ åáìòòñæÜ
 ÜãêÛ ÝÞ ÜêìñÜ ;áèñÜ êáÙðÙ òáèãÝòÜ òðÚéæÙ òÝØïéêÜ
 ÜÛáðáä  òìéÝè  òáðñìØ  ÜÙáé  .2020  äñ  ÜááèñÜ  òáîßæÙ
 òáÙÜ áïñæ ðÝêáññ ØáÜ "çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ òÝØïéêÙ

 åòêÚÜ äñ ðÝñáØÜ òäÙÚÜÝ òÝêÝÙñ ðìéæ âñæÙ òáèáàéäìÜ òÝñðÙ åÜáòÙä ÝðÞßá Øä äØðñá áæÝßòÙ åáèáàéäìÜ åáÛÙÝêÜñ ÜñáðÛÜ  äñæä  16

 áÚß ÝØð åáàðìä .äØðñáä òáèáàéäìÜ òÝñðÜ çáÙ ÜèÝðÝïÙ ÜïÙÛÜÜ òØ åîæîä ÝÛêÝè ÝäØ òÝñáðÛ .åááìáîìé çæÞ òÝèÝäßä äØðñá áæÝßòä
:"ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ òáäØðñáÜ ÜäãäãÙ åáèáàéäì òïÝéêò" ,éïàØ

 https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/29-12-20.aspx 

 'ß ïðì ÝØð åáàðìä) .ÜááèÙÜ òäßòÜ ÜæêÝ òÝáæÝïæÜ òÝÛêÝÝÜ áÛá äê ÜááèÙ áðòáÜ òïìèÜ çáÙä êïðïÜ ïÝÝáñ çáÙ åááòèñã åáðÙÝê êîÝææÙ  17

 .(2019  òèñä äØðñá ïèÙ ßÝÛÙ
 äñ  ÜãÝæèÜ  ÜæðÜÝ  âÝæèÜ  ÜäàÙØÜ  ðÝêáñ  ,òáÙÜ  áïñæ  äñ  òáäØáðÜ  ÜéèãÜÜ  äÝÛáÚ  ,(64–25)  åááðïáêÜ  ÜÛÝÙê  áäáÚÙ  ÜááéÝäãÝØÜ  äÝÛáÚ  18

.òáÙáðÜ
.ç"æðã áìä åáðÛß 5–1.5 äñ òÝðáÛÙ ðãæ òÝïéê 19
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1   ÜñÛß ÜðáÛ Ýñãðñ òáÙ áïñæ åÜ ÜèòæÜÙ ðÝáÛ áðìñæ
òæÛÝïÜ åòðáÛ òØ Ýðãæñ áèìä. 

 : åáéæÜ òÝñð)æðã íÙÝï"ç (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 òÝðáÛ áñãÝð ÙðïÙ ò"äßä ØîÝÜ ÚÝÞÜ áèÙæ ÛßØ òÝßìä åÜÙñ
 Ùïê ,ÜèÝñØðä ÜðáÛ åáñãÝðÜ ðòá çáÙ ðñØæ ðòÝá ÜÝÙÚ òáèãÝòÜ
 ðìéæ 20.ÜèÝñØð  ÜðáÛ  áñãÝð  ääã  äñ  äáÚä  éßáÙ  ðáêîÜ  åäáÚ
 ðìéæÝ ,ëäØ 17-ãÙ åãòéÜ åáêáïñæÜ ÝêîáÙñ ÜñáãðÜ òÝïéê
 òÝÙïêÙ ÜèñÜ ëÝé òØðïä Üäê åááæÝïæ åáêáïñæ äñ òÝØïéêÜ
 òÝñáãð ðÙæîÛ ñÛÝßÙ .(5 ðÝáØ) áäÝá ëÝéÙ ÜñáãðÜ éæ òòßìÜ
 ÞØæ ÜèÝñØðä ,åÜáòÝðáãææ òîïæÙ òÝäÝÛÚ ÝáÜ ëØ åáêáïñæÜ

   .2016
 ÜÛáðá ðßØä ,òÝäêä ÝðÞß òÝðáÛÜ áðáßæ 2020–2019 âäÜæÙ
 áðáßæ òÝßòìòÜ .4%-Ù ÜæãòéÜ ÜèñÜ âäÜæÙ åòááäêÝ ,2018-Ù

.6 ðÝáØÙ òÚîÝæ òÝðáÛÜ
 ÜÛáðáä äáÙïæÙ ,3.1%-ãÙ Üäê òÝñÛßÜ òÝðáÛÜ áðáßæ ÛÛæ

 .òáòäñææ ÜãáæòÙ òÝØïéêÜ ðÝêáñ äñ ÜèÝòæ

 #òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ#Ý #çãòñæä ðáßæ# òÝáèãÝòÜ /Ú

 2015–2008  åáèñÙ  ðÝáÛÜ  áðáßæ  äñ  òãñæòæ Üááäê  òÝÙïêÙ
 ,ÜäñææÜ äñ òÝáÞãðæÜ òÝðàæÜ òßØä âìÜ ðÝáÛÜ ðÙñæ çÝðòì

 ëÝéÙ "çãòñæä ðáßæ" òáèãÝòÜ òäêìÜ ÜáÜ áÞãðæÜ ÛêîÜ  .ÝòäÞÝÜäÝ ðÝáÛÜ êîáÜ òÙßðÜä åáÛêî äñ ÜðÝñ Üàïè ØáÜÝ
 òáèãÝòÜ 21.ÜðáÛ ñÝãðä òÝèÝðßØÜ åáèñÜ ññ âñæÙ çáêïðïæÙ òÝáÝãÞ ÝïáÞßÜ Øäñ òáÙ áïñæä êááéä ÜðàæÙ ,2015

.ÜòÝØ ëáäßÜä ÜÛêÝèñ ,"òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ" òáèãÝòÜ ÜðñÝØ 2020 ðÙæîÛÙñ Ûê ,2020–2015 åáèñÙ Üäêì
 åòááãÞ òØ Ýñæáæ ëäØ 50-ã 22"çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ ÜðáÛ ñÝãðä òÝðñìØÙ ÝãÞñ òáÙ áïñæ ëäØ 76-ã âÝòæ
 òáèãÝò òðÚéæÙ ÝáÜ 2020–2016 åáèñÙ ÜèÝñØðä ÜðáÛ áñãÝð äñ òÝØïéêÜ ääãæ 25%-ã .òÝðáÛ ÝñãðÝ 2020 ëÝé Ûê
 áÝìî ÜòÝäáêì òØ Üæááé òáèãÝòÜñ ëØ çãäÝ 23,ÝÞ òðÚéæÙ ÜðáÛ ñÝãðä åòÝãÞ òØ Ýñæáæ åðà åáãÝÞÜæ ëäØ 26-ã .ÝÞ

 .òÝáãÞ ëäØ 20-æ ðòÝá äñ ñÝæáæ çááÛê
 áïÝÝáñ äñ òáòÝêæñæ ÜäÛÚÜ ØÝÜ åÜæ ÛßØ .êîáÜÜ òÙßðÜä åáÛêî ÜäñææÜ Üàïè òáèãÝòÜ òäêìÜä äáÙïæÙ
 ."çãòñæä ðáßæ" äÝäéæä ÜáÝÝð ÜááèÙä òÝÛêÝáæÜ ÜèáÛæÜ òÝêïðï ÙÝð òØ ÜòîïÜñ ,(3 ðÝáØ) á"æð áÛá äê òÝêïðïÜ
 äñ åáàïáÝðìÙ çðÝïæñ ÜááèÙÜ òÝäßòÜ ðÝêáñ äÛÚ ÜááèÙÜ Ùäñä åòêÚÜÝ òáèãÝòÜ òðÚéæÙ åáàïáÝðìÜ òäñÙÜ ðßØä

 .òÝäßòÜÜ âé âÝòæ 30% -ã äê 2020 òèñÙ ÛæêÝ "çãòñæä ðáßæ"

ÒìòÜ ßÝòáèÙ ÝäÙïòÜ òÝæÝÛ òÝØîÝò ."ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ íÝðì åê ÝðàÝì/ò"äßä ÝØîÝÜñ ÜèÝñØð ÜðáÛ áñãÝð" áñØðÜ çäãäãÜ äñ åÝéðìÜ áìä  20

 áèÝòè åê òÝØïéêÜ íÙÝï ÚÝÞáæ òÝêîæØÙ äØðñá ïèÙÙ âðêèñ ßÝòáè ,áñìÝßÜ ïÝñÙ åáñãÝðÜ òæÝêä "çãòñæä ðáßæ" áñãÝð äñ åáØäáÚÜ òÝÚä
.'Ü ïðì ÝØð ò"äßä ÜØáîáÜ çÝãáéä åáÛÙÝêÜ äáÚ çáÙ ðñïÙ çÝáÛä .æ"êñÝ ç"æðã

.åáèñ 3-ä ÜðîÝï ÜìÝïòÜ 2018 òèñæ äßÜ  21

.çÝãáñÜ Ûðñæ äñ ðòØÙ åáæéðìòæñ ,òáèãÝòÜ áÙÚä åááêÝÙñÜ åáèÝòèÜ äê ééÝÙæ  22

 òÝØïéêÜ ðìéæ äêÝ ,çÝãáñÜ Ûðñæ äñ ðòØÙ åáæéðìòæñ ,(òÝäðÚÜÙ åáãÝÞÜ ðìéæ) òáèãÝòÜ áÙÚä åááêÝÙñÜ åáèÝòèÜ äê ééÝÙæ ÙÝñáßÜ  23
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 êîÝææ
 Ûê 1997
2010

2011201220132014201520162017201820192020

(òðßØ çáÝî Øä åØ)
ñÝïáÙÜ áæðÝÚ

1(åáìäØÙ áÝèáñ) 64-25 åáäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÜ71.860.339.849.367.851.457.657.254.856.463.8
(áÝèáñÜ ðÝêáñ) áäØðñá ðáãñ òðñæä êîÝææÜ áäØáðÜ ðãñÜ0.930.40.61.11.32.82.92.92.72.1 1.66

(áÝèáñÜ ðÝêáñ) òáÙ ïñæ äñ Ýàè òêîÝææÜ òáäØáðÜ ÜéèãÜÜ2.7-0.23.54.13.12.52.74.63.53.1
(åáÞÝßØÙ ,ÜæðÜ) 64-25 åáäáÚ ÙðïÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ9.16.35.95.45.04.54.13.73.53.44.3

(ÜæðÜ) 2òÝñÛßÜ òÝòèãñæÜ äê òääïÝñæÜ òáäØáðÜ òáÙáðÜ3.42.52.21.61.31.01.51.91.71.51.0
(áÝèáñÜ ðÝêáñ) ñìèä áäØáðÜ ðîÝòÜ1.62.80.72.42.00.21.81.61.51.5-4.1

(åáÞÝßØÙ) 3åáØÙÜ åáñÛÝßÜ 12-Ù ÜðáÛ ñÝãðä åáèèãòæÜ ðÝêáñ6.67.77.47.37.07.67.38.48.37.8

êîáÜÜ áæðÝÚ
(Û"ßá áìäØÙ) 4ÜááèÙÜ òÝäßòÜ36.846.643.547.947.753.756.555.153.653.551.6
(Û"ßá áìäØÙ) 4ÜááèÙÜ áæÝáé39.734.137.442.544.743.946.148.550.652.147.9

(Û"ßá áìäØÙ ,Üèñ ëÝé) Üäáêì ÜááèÙÙ òÝðáÛÜ áØäæ69.483.289.094.196.9105.7115.3119.9121.3122.8126.8
(Û"ßá áìäØÙ) 4ÜááèÙ áðòáÜ29.350.345.550.147.655.354.155.951.955.551.7

(áÝèáñÜ ðÝêáñ) åáðÝÚæä ÜááèÙÙ ÜêïñÜÜ0.049.76.85.36.50.29.14.4-1.12.0-7.7

åááòØîÝò åáèÝòè
(åáìäØÙ) 5åáðÝÚæ òÝðáÛÙ òÝïéêÜ92.486.5102.7114.499.6121.1112.0101.5102.6110.0107.0

(åáìäØÙ) Ýðãæèñ òÝñÛß òÝðáÛ17.619.522.524.323.531.729.724.822.633.839.4
(åáìäØÙ) çòááèÙ äßÜñ Üðáãæä Øäñ òÝðáÛ14.7 720.320.219.518.318.919.818.518.318.013.9

(áäØáðÜ áÝèáñÜ ðÝêáñ) òÝðáÛÜ ðáßæ-0.231.86.95.44.59.05.91.0-1.02.64.8
ÜðáÛ åòÝäêÙÙ çáØñ òáÙÜ áïñæ ðÝêáñ28.6 827.628.027.927.927.527.428.227.5

ÜäêæÝ òÝðáÛ áòñ åòÝäêÙÙ ñáñ òáÙÜ áïñæ ðÝêáñ3.3 86.47.98.49.19.99.710.010.1
(åáæá) ÜðáÛ òðáãæä çæÞ âñæ167.7203.5189.8194.4173.4220.5218.3205.0

(òÝñáãðÜ âéæ) ÜêïñÜä òÝñáãðÜ ðÝêáñ23.822.222.625.024.918.716.916.515.516.9

.2008-Ù âðêèñ çáéÝäãÝØÜ ÛïìæÙ åááÝèáñÜæ êÙÝè 64-25 åáäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÜ òðÛéÙ ðÙñÜ1

.2% äê ÛæÝê áòèñÜ ÜáîäìèáØÜ ðÝêáññ ÜßèÜÙ òÙñÝßæ òÝòèãñæÜ äê òääïÝñæÜ òáäØáðÜ òáÙáðÜ2

.Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ,åáèãðîÜ çÝæØä ÛÛæÜ âÝòæ ,ÜðáÛ ñÝãðä åáèèãòæÜ ðÝêáñ3

åááêðØ åáèÝòè4

.ßÙñ éæÝ ñÝãð éæ áèÝòè äê ééÝÙæ åáðÝÚæ òÝðáÛÙ òÝïéêÜ ðìéæ5

.2010 Ûê 2004 êîÝææ7

.2010 Ûê 2003 êîÝææ8

.äØðñá ïèÙÝ åáéæÜ òÝñð ,áÝèáÙÜÝ çÝãáñÜ Ûðñæ ,Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ;ðÝïæÜ

 Øää áäØáðÜ ðãñÜ ,(ÜÙßðÜä 'Ü ïðì òØ ÝØð) åáïéêÝæÜ ÙãðÜÙ áÝèáñÜ òêìñÜ äÝðàèÙ ÚîÝæ êîÝææÜ áäØáðÜ ðãñÙ áÝèáñÜ6

 òÝáÜä ÝãáñæÜÝ 2019-Ù åáïéêÝæ ÝáÜñ åáàðìÜ äñ ðãñÙ áÝèáñÜ òØ òìïñæ Øäñ Üááäê - 8.5%-ãÙ Üäê ÜêìñÜÜ äÝðàè
.2020-Ù åáïéêÝæ

 ßÝä3  
ðÝáÛÜ ïÝñ ;åáðßÙè åáèÝòè -3122  Ûê3131 
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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 ,àïáÝðìä àïáÝðìæ òðãáè ÜÛáæÙ ÜèÝñ ðáßæÙ ÜæÝäÚÜ ÜßèÜÜ :ÛáßØ ÝèáØ òáèãÝòÜ òðÚéæÙ òáÙÜ áïñæ ÛÝéÙé 
 ,ÜáðìáðìÙ êîáÜÜ òÙßðÜ ÜæêÝ ,òáèãÝòÜ  24.ÜáðìáðìÙ ðñØæ ðòÝá òáòÝêæñæ ØáÜ ñÝïáÙÜ áðÝÞØÙñ åáàïáÝðìÙ ÙÝðäÝ
 ÞãðæÜ áðÝÞØÙ åáàïáÝðìä òØÞ òæÝêä ;åáñÝïáÙä Üèêæ ÝïìáéÝ åñ ÜáÜñ òÝðáÛÙ ðÝéßæÜ òØ òáòÝêæñæ Ýæîæî
 áðáßæ ,òáèãÝòÜ òäêìÜä äáÙïæÙ ,2018–2017 åáèñÙ 25.áòÝêæñæ çááÛê åñ òÝðáÛÙ ðÝéßæÜÝ ,äÝÛÚ ñÝïáÙ ÙÝðä ÜáÜ
.Üèñä 4%-ã äñ ÙîïÙ åáðáßæÜ òááäê ÜñÛßòÜ 2020–2019 åáèñÙ åäÝØÝ .ÝÛðá ëØ åÜ 2018-ÙÝ ,ÛÝØæ ÝèòæòÜ ðÝáÛÜ
 áÛðØáäáæ 9.3-ãÙ ÜæãòéÜ 31.3.2020-Ü ÛêÝ 2015-æ òáèãÝòÜ òÝäê ÜäñææÜ äñ åááìéãÜ òÝßÝÛÜ áèÝòè áì äê
 ÜáÝìî òáèãÝòÜ äñ òáìÝéÜ òÝäêÜ ;êïðïÜ ðáßæÙ òÝßèÜÜ çáÚÙ òÝéèãÜ çÛÙÝØ åáØàÙæ òÝäêÜæ åáñáäñ áèñã 26.ß"ñ

 .ß"ñ ÛðØáäáæ 10 äê òÝäêä
 ,"çãòñæä ðáßæ" òØ Üìáäßæ 27.2020 ðÙæîÛ òäáßòÙ ÜðñÝØ çÝãáñÜ Ûðñæ äñ "òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ" òáèãÝòÜ
 ðÝáÛ" áÞðãæÙ ÝïÝÝñ ðØÝèá òäáßò Ûê ."çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ ðÙîèñ çÝáéáèÜ äê ééÙòÜÙ åááÝèáñ ðìéæ ÜêáîæÝ
 çáÙ ÜØÝÝñÜæ .âñæÜÙ ÝðÚéáá åáðßØÝ ,2020 ðÙæîÛÙ ÝðÚéè åáÞðãæÜæ ïäß .ðÝáÛ òÝÛáßá ëäØ 4.2-ã "òßìÝæ ðáßæÙ

:ÜäÝê òÝáèãÝòÜ áòñ
 "çãòñæä ðáßæ" áØãÞ ."çãòñæä ðáßæ" äñ ÜäØä ÛÝØæ åáæÝÛ "òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ" òáèãÝòÙ òÝØãÞÜ áØèò .Ø

  ."òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ" äñ òÝäðÚÜä òñÚä ÝäãÝá
 ÜßèÜä òÝÙááßòÜ çáØ "òßìÝæ ðáßæ"Ù .ÜðáÛä ëäØ 200  òÝßìä äñ ÜßèÜä òÝÙááßòÜ ÜòááÜ çãòñæä ðáßæÙ  .Ù

.òáäæáèáæ
 ñØðæ êÙïè êïðïÜ ðáßæ :ÜÛáßØ ïÝÝáñ òàáñÙ íðØÜ äãÙ åáàïáÝðì ÝïÝÝñ "çãòñæä ðáßæ" áÞðãæ òðÚéæÙ .Ú
 .ÞðãæÙ ÜãÞ ÜãÝæèÜ ÜêîÜÜ ñáÚæ ;ð"æä (ÜðáãæÜ) ðáßæÜ äê ÝðßòÜ åáèäÙïÜÝ ,(ÛéÙÝéæ êïðï ðáßæ) á"æð áÛá äê
 Øä 28ÜðïÝá áðÝÞØÙ .ÜèÝñ ïÝÝáñÜ òàáñ åÜæ ÛßØ äãÙñ ,åáðÝÞØ ÜñÝäñä íðØÜ òØ òïäßæ "òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ"
 "òßìÝæ ðáßæ" áÞðãæ ñÝïáÙÜ áðÝÞØÙ .ðáßæÙ ÜÙðæÜ äãä áÙæÝì ÞðãæÙ ÝïÝÝñá òÝêïðïÜÝ ,êïðïÜ äê òÝßèÜ Ýèòèáá
 ðáßæä òÝêîÜ åáñáÚæ åáæÞáÜ çÝñØðÜ ÙäñÙ ,ð"æä åÝæáéïæ ðáßæÝ åÝæáèáæ ðáßæ åáêÙïè ÞðãæÙ :åááÙäñ-ÝÛ åÜ
 òêîÜÙ ÙÝðä ðÙÝÛæ Üã Ûê ÝæááïòÜñ åáÞðãæÜ áìä) ðòÝáÙ ÜãÝæèÜ ÜêîÜÜ òØ ÝñáÚÜñ åáæÞáÜ áèñÜ ÙäñÙ  ,ð"æä
 ðáßæ Üáðìáðì áðÝÞØÙ .ÞðãæÙ ÜêáîÜ á"æðñ òßìÝæÜ Üðáßæä ðÙêæ ,êïðïÜ ðÝÙê ëéÝè åÝäñò åáêáîæ (åÝæáèáæ ðáßæ

.ßÝòáìÜ òÝØîÝÜ çáÚÙ åÝäñòÜ ÜÙÝÚ äê Ýðßòá åáæÞáÜÝ ,ÜèáÛæÜ áÛá äê êÙïáÜä åáðÝæØ ð"æä ðáßæÜÝ êïðïÜ
 ØáÙÜñ Üæ ,ÞØæ ÝèãÛÝê ØäÝ ,2015 òèñÙ áòäñææÜ áØæñÜ âðêñ òÝæÝñæ ÝðÞÚè "çãòñæä ðáßæ"Ù êïðïÜ áðáßæ .Û
 äê òÝßèÜÜ  "òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ" òáèãÝòÙ .åáèñÜ òîÝðæÙ åáðáßæÜ òÝßòìòÜ òØîÝò ,òÝáòÝêæñæ òÝßèÜä åáòáêä

  .åáØãÞä ÜæÝÛ äÛÝÚ ðÛéÙ òÝßèÜ òÝáÝìî Øä çãäÝ ,òèãÛÝêæ ÜæÝñæ òÝðÞÚè êïðïÜ
.ïÝñ áðáßæÙ Ýðãæáá çÜæ òáîßæãñ âã ,Üèòñæ òÝðáÛÜ äáÜæò "òßìÝæ ðáßæÙ ðÝáÛ" òáèãÝòÜ òðÚéæÙ .Ü

 äñ ÜßèÜÙ Ýñãðè ñÝïáÙÜ áðÝÞØÙ òÝðáÛ , 2018 ðÙæîÛÙ ÜæéðÝìñ ðîÝØÜ ÛðñæÙ áñØðÜ çäãäãÜ ëÚØ äñ  åáðÝÚæä ç"äÛèÜ ëèê òðáïé áìä  24

 Ûê "çãòñæä ðáßæ" òÝïéê äê ééÙòÜÙ äØðñá ïèÙÙ âðêèñ ßÝòáè .ÛÙäÙ 7%-Ù ðÙÝÛæ ÜáðìáðìÙñ ÛÝêÙ ,áñìÝßÜ ïÝñÙ òÝðáÛä éßáÙ 30%-ã
 ðòÝá äÝÛÚ ßàñ òÝäêÙ ,êîÝææÙ ,çÜ "çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ Ýñãðè ðñØ òÝðáÛñ ßÝòáèÜæ ÜäÝê çã Ýæã .ÜæÝÛ òÝßèÜ ðêì äê êáÙîæ 8/2020
 òØÝÝñÜÙ .Üàæ áìäã ÜàÝæ Ýæîê ÜßèÜÜ ðÝêáñ çãäÝ ,áñìÝßÜ ïÝñÙ ÜèÝñØð ÜðáÛ áñãÝð áÛáÙ Ýñãðèñ òÝðáÛÜ ðñØæ ðòÝá äÝÛÚ åáðÛß ðìéæÝ

.ðòÝá åáäÝÛÚ òÝßèÜ áðÝêáñ åáäÙïòæ ÜæÝÛ äÛÝÚ òÝäêÙ òÝðáÛ
 òÝÜÝÙÚ ñÝïáÙÜ áðÝÞØÙ ðáßæÙ òÝæÝäÚÜ òÝßèÜÜñ åÝñæ çÜ ,ÞãðæÙ ñÝïáÙÜæ âÝæè ÜáÜ "çãòñæä ðáßæ" òðÚéæÙ ÜáðìáðìÙ òÝðáÛä ñÝïáÙÜ  25

 åáæñðèÜ  çáÙ  éßáÜ  äê  åáèÝòèæ  òØÞ  ÛÝæää  çòáè  .ÜáðìáðìÙ  ñÝïáÙÜ  çæ  ÜÝÙÚ  ÞãðæÙ  òÝðáÛä  ñÝïáÙÜñ  åÝñæ  çÜÝ  ÜáðìáðìÙ  ðñØæ  ðòÝá
 ßÝÛÙ 'à ïðì ÝØð àÝðáìä .òÝêïðïÜ áïÝÝáñÙ òÝßäîÜÜ ðÝêáñ äêÝ ëÛæÜ äê ÝðòÝèñ òÝðáÛÜ ðìéæ äê ,òÝäðÚÝæÜ òÝðáÛÜ ðìéæ çáÙä òÝäðÚÜä

.2019  òèñä ßÝÛÙ 'ß ïðìÝ 2018 òèñä äØðñá ïèÙ
 òÝäê òØ ääÝã Øä ,åáñãÝð áïèêæÝ ÛÝéÙé òìéÝòÙ åðÝïæ ÛðØáäáæ 2.3-ãÝ êïðïÙ òÝßèÜÜ çáÚÙ òÝéèãÜ çÛÙÝØ ß"ñ ÛðØáäáæ 7-ã åãÝòæ  26

 .ÚÚÜ áæãéÜ òðÚéæÙ òÝØîÝÜÜ òØÝ òáèãÝòÜ òðÚéæÙ Üïáèêæ ÜèáÛæÜñ òÝáÝÙðêÜ
.ðîÝØÜ ðñ ÜòÝØ ðñáØ ðÙæîÛ òäáßòÙÝ ,á"æð áÛá äê ðÙæàìéÙ ÜðñÝØ òáèãÝòÜ  27

 çÜ ÜðïÝá áðÝÞØã òÝðÛÚÝæÜ åáðêä òÝØæÚÝÛ .ð"æä ß"ñ ëäØ 22–20 ØÝÜ ,ïÝñ áðáßæÙ òÝêïðï ÝïÝÝñá åÜÙñ ,ÜðïÝá áðÝÞØ ðáÛÚæÜ ðáßæÜ ëð  28

.çÝðñÜ òæðÝ ÜáäîðÜ,ÙáÙØ äò




