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2018 ,ìàøùéá úåà÷ðáä úëøòî ,ìàøùé ÷ðá

2018 ,úéà÷ðáä úëøòîì éìëìë-åø÷î ïåöé÷ ïçáî :1-'à äáéú

 · ïçáîä  .íìåòá  ìáå÷îë  úéà÷ðáä  úëøòîì  éìëìë-åø÷î  ïåöé÷  ïçáî  äðùä  íâ  êøò  íé÷ðáä  ìò  çå÷éôä

 úà âåôñì åìëåé íé÷ðáä éðåöé÷ éìëìë-åø÷î òåøéà ùçøúäá  íà ïåçáì åúøèîå ,ãéçà ùéçøú ìò ññåáî

 .øåáéöä úåðåã÷éô úàå íúåáéöé úà ïëñì éìá åøöååééù íéãñôää

 · úåìáå÷îä úåèéùå íéìãåî ìù ïååâî úåòöîàá ùéçøúä úåàöåú úà ÷ðá ìë ãîåà ïåöé÷ä ïçáî úøâñîá

.äãéçà  äèéùá íäî ãçà ìëì ïçáîä úà íé÷ðáä ìò çå÷éôä êøåò ìéá÷îáå ,óðòá

 · êìäîá :ïäáå  ,ùéçøúä úåàöåú ìò  úåòéôùîä ,úåéúåòîùî úåçðä äîëì úåôéôëá òöåáî ïåöé÷ä ïçáî

 úåìåòôä  úà  ïåáùçá  íéàéáî  ïéàå  ;óñåð  ïåä  ñåéâ  ïéà  ;íìéäîúáå  íéñëðä  úøúéá  éåðéù  ïéà  ùéçøúä

 .åúòéâô úà ïéè÷äì éãë øáùîä úåçúôúäì äáåâúá èå÷ðì úåéåùò íé÷ðáä úåìäðäù

 · íé÷ðáä ìù íúåãéîò úà ïåçáì éãë úàæå ,øçà éìëìë-åø÷î ùéçøú íé÷ðáä ìò çå÷éôä äðåá äðù  ìëá

 úåãéîòä  úà  ÷åãáì  çå÷éôä   øçá  äðùä  .úåðåù  úåéìëìë  úåéåçúôúäì  äúåììëá  úéà÷ðáä  úëøòîäå

 áåìéùá ,÷ùîá úéáéøä úééìòì åàéáäù íééèéìåô-åàéâ íéòåøéà úàöåú ,øåîç éîå÷î éìëìë-åø÷î ùéçøúì

 úåëøòä ìò ññáúî ùéçøúä øåôéñ .íéååì ìù äìåãâ úé÷ñò äöåá÷ úìéôðå øåéãä ÷åùá øåîç øáùî íò

.úéæçú åðéàå ,íéìãåîå

 · úà ïëñì éåôö àì êà ,úéà÷ðáä úëøòîä ìò éúåòîùî ïôåàá òéôùé ùéçøúä éë úåãîìî ïçáîä úåàöåú

 åðéà íé÷ðáä ìù 1 ãáåø éîöò ïåä ñçé .íéãñôä íé÷ðáäî ÷ìçá åîùøéé åëìäîáù óà ,äðñåçå äúåáéöé

  íé÷ðáä  ìù  ïåää  éñçé  éë  ìá÷úî  ïë  åîë  .ïåöé÷  ùéçøúá  ùøåã  çå÷éôäù  íåîéðéîì  úçúî  úãøì  éåôö

 úà íúåòöîàá ïçá íé÷ðáä ìò çå÷éôäù íéîãå÷ ïåöé÷ éùéçøúá åîùøðù äìàî íéäåáâ øåîàä ùéçøúá

.íúåðúéà

 · áéöä çå÷éôäù úåùéøãä ìù ïúåìéòé úà úô÷ùî ,ïåöé÷ áöîá íâ íé÷ðáä úåáéöé ìò äãéòîä ,åæ äàöåú

 åàéáäù íéãòö ãöì úàæ .ïåää ìù éúåòîùî ÷åæéç ïùàøáå ,íúåáéöé ÷åæéç íùì úåðåøçàä íéðùá íé÷ðáì

 ,úåôðåîîå úåìåãâ íéååì úåöåá÷ì íé÷ðáä úôéùç ìù éúåòîùî íåöîö íäáå ,øúåé éðøîù íéðåëéñ ìåäéðì

 .íúåìòééúäì úåãåä íé÷ðáä úåéçååøá øåôéùå  øåéãì éàøùàä ÷éú éðééôàîá øåôéù

 · éø÷éòä úåìéòôä íåçú ,òåãéë ,àåäù ,éàøùàä ÷éúá íä äðùä ïçáðù ïåöé÷ä ùéçøúá íéãñôää ø÷éò

 ììâá ø÷éòá úàæå ,êøòä úåøééð ÷éú àåä äðùä ïåöé÷ä ùéçøúá íéãñôäì óñåð øå÷î  .ìàøùéá íé÷ðáä ìù

.úåéáéøä ìù äãç äééìò

 · íâ äôåùç úëøòîä .íéððàù àì åðà êà ,äúåáéöé ìò úøîåù úëøòîä éë äìåò äæ ïåöé÷ ùéçøúá íðîà

 éðåëéñ  íùàøáå  ,íééìåòôúä  íéðåëéñä  íéðîð  äìà  íò  .úåðåøçàä  íéðùá  íéîöòúîä  íéðåù  íéðåëéñì

.íìåî íâ úëøòîä úåáéöé úà ïåçáì ùéå ,äéâåìåðëèå øáééñ

íééììë íéøáã

 ññåáî ,2012 æàî êøòðä ,ïçáîä .úéà÷ðáä úëøòîì éìëìë-åø÷î ïåöé÷ ïçáî íé÷ðáä ìò çå÷éôä êøò äðùä íâ

,1úåìáå÷î  úåèéùå  íéìãåî  ìù  ïååâî  úåòöîàá  ,íéãîåà  íééà÷ðáä  íéãéâàúä  åæ  úøâñîá  .ãéçà  ùéçøú  ìò

 úéà÷ðáä úëøòîä úàå íé÷ðáä úà íé÷ðáä ìò çå÷éôä ïçåá ìéá÷îáå ,äðá ìàøùé ÷ðáù ùéçøú ìù åéúåàöåú úà

 íéôåùç íé÷ðáäî ãçà ìëå úéà÷ðáä úëøòîäù ïåëéñä éã÷åî úðáäì íåøúì ãòåð êéìäúä .äãéçà äèéùá äúåììëá

 úåàöåú éô ìò .ú÷ôñî ïåä úîø ìù äîåé÷ úçèáäìå úëøòîä ìù äúåãéîòå äðñåç úëøòäì òééñî  àåä êëáå ,íäì

 ,íéãðãéáéã ú÷åìçá åúåà ìéáâäì óàå ,åðåä ÷åæéçì íéãòö èå÷ðì ÷ðáî ùåøãì ìåëé íé÷ðáä ìò çå÷éôä ùéçøúä

.íéìùåøéå ãåâà ,éîåàìðéáä ,úåçôè-éçøæî ,èðå÷ñéã ,íéìòåôä ,éîåàì íä ïåöé÷ä ïçáîá íé÷ãáðä íééà÷ðáä íéãéâàúä  1
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úåà÷ðáä úëøòîá íéðåëéñäå úåéåçúôúää :'à ÷øô
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2018 ,ìàøùéá úåà÷ðáä úëøòî ,ìàøùé ÷ðá

 ìù íéðåëéñä ìåäéð éëéìäú úà ÷åãáì ïçáîä øùôàî ïë .íéãñôä úâéôñì ú÷ôñî ïåä úéøë åì ïéàù àöîð íà

 .ïåöé÷ áöîá íäéìò íéîééàîä íéðåëéñä úà ãåîàì íúìåëé úàå íééà÷ðáä íéãéâàúä

 ò÷ø ìò éîå÷î éìëìë-åø÷î ùéçøú ìù úåùîîúäù úåãîìî äðùä êøò íé÷ðáä ìò çå÷éôäù ïçáîä úåàöåú

 úëøòîä ìò úéúåòîùî òéôùú ,÷ùîá úéáéøä úééìòå øåéãä ÷åùá øåîç øáùî íò áåìéùá ,íééèéìåô-åàéâ íéòåøéà

 ìù ïåää úåîéìä ñçéå ,äúåáéöéå äðñåç ìò øåîùì äéåôö úéà÷ðáä úëøòîä äæ ùéçøúá íâ ,úàæ íò .úéà÷ðáä

 äáåâá 1 ãáåø éîöò ïåä ñçé � ïåöé÷ä ùéçøúá ùøåã çå÷éôäù íåîéðéîä úîøì úçúî úãøì éåôö åðéà íé÷ðáä

 íééèòá íâ úìáâåî äãéîáå ,÷åùäå éàøùàä éðåëéñ ìù íééèòá úëøòîá äøéùé äòéâô úåô÷ùî äìà úåàöåú .6.5%

 ,ïë ìò øúé  .íééøùôàä íééìëìëä íéòåæòæä ìë úà ìåìëì ãòåð àìå éèúåôéä àåä ùéçøúä .íééìåòôú íéðåëéñ ìù

 úåçúôúä � ïåöé÷ òåøéàá ïëúéúù ,úåìéæðá äòéâô ïåâë ,úåôñåð úåòôùä ïåáùçá úåàéáî ïðéà úåàöåúä ,ãçà ãöî

 úåàéáî ïðéà ïä éë ,úåøéîçî ïä éðù ãöî ;íéôñåð íééìéìù íéøæåç íéðåæéäì àéáäìå ÷ðáä ìù ïéèéðåîá òåâôì äìåìòù
.2íäá äòéâôä úà  ïéè÷äì éãë ïäá ùé øùà úåìåòô ,øáùîì äáåâúá èå÷ðì úåéåùò íé÷ðáä úåìäðäù úåìåòô ïåáùçá

 úà ó÷ùî ñéñáä ùéçøú .(1 øåéà) ïåöé÷ ùéçøúå ñéñá ùéçøú � íéùéçøú éðù 2018-á êøòðù ïçáîä ãåñéá     

 ìù åø÷îä úåéæçú ìò ,ìàøùé ÷ðáá ø÷çîä úáéèç ìù åø÷îä úåëøòä ìò ññáúîå ,äìëìëä ìù éåôöä áéúðä

 .íìåòáå õøàá äìëìëä úåçúôúä éáâì úåôñåð úåëøòä ìòå úåéîìåòä úåéåçúôúää éáâì íééîåàì-ïéá íéôåâ

 úéà÷ðáä úëøòîäå éìàøùéä ÷ùîäù ïåëéñä éã÷åî úà ó÷ùîå ,ääåáâ äøîåç úîøá ïééôàúî ïåöé÷ä ùéçøú

 úà ïåçáì ãòåð àåä éëå ,éðåöé÷ éèúåôéä áöî àìà úéæçú åðéà äæ ùéçøú éë ùéâãäìå áåùì ùé .íäì íéôåùç

 íéãéâàúä éðåúð àéä åìù äçéúôä úãå÷ð .úîéé÷ä ïî äðåù úéìëìë-åø÷î äáéáñá íééà÷ðáä íéãéâàúä úåãéîò

.(íéðåòáø øùò íéðù) íéðù ùåìù � 2021 øáîöãá íééúñîå 2019 øàåðéá ìéçúî ùéçøúä .2018 éðåéì íééà÷ðáä

 ÷åùá øáùî íò áåìéùá ìàøùéá íéøåîç íééèéìåô-åàéâ íéòåøéà ò÷ø ìò éîå÷î òåæòæá ïééôåàî ,ïåöé÷ä ùéçøú

 .çåîöì äëéùîî úéîìåòä äìëìëäù ãåòá ,äìèáàá äééìòìå åéáéëø ìë ìò øöåúä úåöååëúäì àéáîä áöî ,øåéãä

 ïäå éìàéøä ãöä ìò ïä úåéúåòîùî úåëìùä äæ òåæòæì .úéáéøä úà úéúåòîùî äìòî ìàøùé ÷ðá êëî äàöåúë

.éìàøùéä ÷ùîä ìù éñððéôä ãöä ìò

úåçðää

 ìë ìò ùéçøúä úòôùä úà ïåçáì äøèîá ,úåðåù úåçðä ìò ññáúäá ïåöé÷ä ïçáî úà êøò íé÷ðáä ìò çå÷éôä

 úøúéá éåðéù ïéà ùéçøúä êìäîá :úåçðää ïéá .íäì óåùç ÷ðá ìëù ïåëéñä éã÷åî ìò ãåîììå íé÷ðáäî ãçà

 èå÷ðì úåéåùò íé÷ðáä úåìäðäù úåìåòôä úà ïåáùçá íéàéáî ïéàå ;óñåð ïåä ñåéâ ïéà ;íìéäîúáå íéñëð
.3äòéâôä úà ïéè÷äì éãë øáùîä úåçúôúäì äáåâú

 úåøééð ÷éúå éàøùàä ÷éú ,úåéçååøä ,ïåää ìò ùéçøúä ìù äøéùéä äòôùää úà úåô÷ùî ïçáîä úåàöåú    

 ïåîàá äòéâô ïåâë íéøæåç íéðåæéäå íé÷ðáä úåìéæðá äòéâô ìù úåøùôàä úà ÷ãåá åðéà äæ ïçáî .êøòä

 .íéòé÷ùîä

íéàöîîä

 úéúåòîùî  òéôùäì  éåôö  ÷ùîá  úéáéøä  úééìòå  øåéãä  ÷åùá  øáùî  íò  áåìéùá  éîå÷î  éìëìë-åø÷î  òåæòæ

 úéáéøä  úà  úåãçá  äìòî  ìàøùé  ÷ðá  ùéçøúäî  äàöåúë  .äúåáéöé  úà  ïëñì  àì  êà  ,úéà÷ðáä  úëøòîä  ìò

 åìåë  øåáéöä  ìò  äù÷î  éìëìëä  øáùîä  ,íéååìì  øæçää  ìèð  ìù  úéúåòîùî  äãáëä  íò  ãçéù  òîùî  ;÷ùîá

 úîøåâ úéáéøä úééìò .éàøùàä ÷éúá íé÷ðáä ìù íééúåòîùî íéãñôäì íéàéáî äìà ìë .åéúåéåáééçúäá ãåîòì

 éà÷ðá ãéâàúá äéåôöä äòéâôä úà íéöòú íééà÷ðáä íéãéâàúä ãçà ìù äìäðä èå÷ðú øùà äìåòôù ïëúéé :çøëäá àì úàæ  2

.øçà

.øçà éà÷ðá ãéâàúá äéåôöä äòéâôä úà íéöòú íééà÷ðáä íéãéâàúä ãçà ìù äìäðä èå÷ðú øùà äìåòôù ïëúé  3
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úåà÷ðáä úëøòîá íéðåëéñäå úåéåçúôúää :'à ÷øô

 íé÷ðáá äòéâôä ìò úðúîî äòôùä íâ ùé úéáéøä úàìòäì ,úàæ íò .íé÷ðáä ìù êøòä úåøééð ÷éúá íâ íéãñôä

.åèð úéáéøä úåñðëä ìù äééìò  �

 íé÷ðáä ìë ïëù ,äæ âåñî ïåöé÷ ùéçøú éðôá äãéîò úéà÷ðáä úëøòîä  íé÷ðáá úéúåòîùîä äòéâôä óà ìò éë àöîð

.4(6.5%) ïåöé÷ ùéçøúá íé÷ðáä ìò çå÷éôä ùøåãù óñì ìòî 1 ãáåø éîöò ïåä ñçé ìò ùéçøúä ìë êøåàì åøîù

 1  ãáåø  éîöòä  ïåää  ñçéá  æåçà  úåãå÷ð  3-ë  ìù  äééìò)  ïåää  ÷åæéç  êéìäú  úåáéùç  úà  äùéâãî  åæ  äàöåú

 ìù äøåù ãöì  úàæ  .íé÷ðáä ìò  çå÷éôä ìù äùéøã  úåëæá  úåðåøçàä íéðùá ìäðúäù (ïåøçàä øåùòä êøåàì

 úéúåòîùî  äãéøé  íäá  �  íé÷ðáá  øúåé  éðøîù  íéðåëéñ  ìåäéðì  åìéáåä  øùà  ,çå÷éôä  è÷ðù  íéôñåð  íéãòö

 éàøùàä  ìò  úåìáâîä  ÷åãéä"  ,3-'â  äáéúá  äáçøä)  úåôðåîîå  úåìåãâ  íéååì  úåöåá÷ì  íé÷ðáä  ìù  äôéùçá

 ,(2017  úðùì  íé÷ðáä  ìò  çå÷éôä  ìù  úéúðùä  äøé÷ñá  ,"éàøùàä  úåéæåëéø  ìò  åéúåëìùäå  íéìåãâ  íéååìì

 ÷éú  ìò  éìëìë-åø÷îä  ïåöé÷ä  ùéçøú  úåòôùä"  2-'à  äáéúá  äáçøä)  øåéãì  éàøùàä  ÷éú  éðééôàîá  øåôéù

 ãáåø  éîöòä  ïåää  ñçé  .úåàöåäá  õåöé÷å  úåìòééúä  éãòö  úàöåú  ,íé÷ðáä  úåéçååøá  øåôéùå  (."øåéãì  éàøùàä

.52019  úðùá  10.3%-ëì  2018  úðùá  11.0%-ë  ìù  øåòéùî  ïåöé÷ä  ùéçøúá  úãøì  ìåìò  úëøòîá  òöåîîä  1

 íé÷ðáä ïéá ãåàî ääåáâ úåðåù úøëéð ,ùéçøúä êìäîá úéúåòîùî òâôð àì úëøòîä ììëá ïåää ñçéù óà .(2 øåéà) 

 äòéâôä  íéøçà íé÷ðááù  ãåòá  ,7.2% ìù ïåä  ñçéì  ãøé  úéìîéñ÷îä äòéâôä  úà âôñù ÷ðáä :äòéâôä  ó÷éäá

 ìéäîú ,úåéçååøä úîø úðéçáî àöåîä áöîá íéøòôî øúéä ïéá úòáåð åæ úåðåù .(2 øåéà) äøåîç úåçô äáøä äúééä

.éàøùàä ÷éú úåëéàå íéñëðä ÷éú

 äúòôùä á÷ò åæ äòéâô ïúîì äéåôö úéáéøä úééìò êà ,úéúåòîùî äòéâô ,äæ ùéçøúá ,âåôñì äéåôö íé÷ðáä úåéçååø

 ÷ðáäå ,6.5% ìù òöåîî óåðéî ñçéì äæ ùéçøúá äòéâä úëøòîä .ïåöé÷ä ùéçøú éðôá úëøòîä úåãéîò úà ó÷ùî óåðéîä ñçé íâ  4

.4.3% ìù óåðéî ñçéì òéâä øúåéá äù÷ä äòéâôä úà âôñù

.ùéçøúá øúåéá êåîðä øåòéùì òéâä úëøòîá òöåîîä ïåää ñçé äáù äðùä  5
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2018 ,ìàøùéá úåà÷ðáä úëøòî ,ìàøùé ÷ðá

 úéöçîëù  àöîð  ïë  éô  ìò  óà  .åèð  úéáéøä  úåñðëä  ìò

 .ùéçøúä  úåðùî  úçàá  úåçôì  íéãñôä  åâôñ  íé÷ðáäî

 úãøì  äéåôö  úëøòîá  úòöåîîä  (ROE)  ïåäì  äàåùúä

 íâå ,åôåñá 2.3%-ëì ùéçøúä úìéçúá 7.2%-ë ìù øåòéùî

 ìù  ïåäì  äàåùúä  :íé÷ðáä  ïéá  ääåáâ  úåðåù  úøëéð  ïàë

 ìù úéìéìù äîøì ãøú øúåéá äù÷ä äòéâôä úà âôñù ÷ðáä

 .(3 øåéà) 5%-ëì ãøú øçà ÷ðá ìù åúàåùú åìéàå ,-9.7%-ë

 ÷éúá  íä  ïåöé÷ä  ùéçøúá  íééåôöä  íéãñôää  ø÷éò

 íäù  ,äðùì  òöåîîá  ç"ù  ãøàéìéî  12.2-ë  �  éàøùàä

 øöåúá  äòéâôä  ,äàåâä  äìèáàä  .äæ  ÷éúî  1.2% -ë

 é÷ñòä  øæâîäå  úéáä  é÷ùî  ìò  íéù÷î  øåéãá  øáùîäå

 íéãñôä  íé÷ðáì  íøåâä  øáã  ,íäéúåéåáééçúäá  ãåîòì

 úéúåäî  äòéâô  íâ  êëáå  ,éàøùàä  ÷éúá  íééúåòîùî

 äúìéôð  úòôùä  íâ  äðçáð  äðùä  ïåöé÷ä  ùéçøúá  .ïåäá

 ÷éúá  íéãñôää úà äîéöòä åæ  .úé÷ñò  íéååì  úöåá÷ ìù

 äðéà  é÷ñòä éàøùàä ÷éúá äúòéâô  êà ,é÷ñòä éàøùàä

 úéúåòîùî äãéøé úîâî ìù äàöåú � øáòá åîë úéúåäî äë

 .4  øåéà)  .úåìåãâä  íéååìä  úåöåá÷ì  íé÷ðáä  úôéùçá

 éàøùàä  ìò  úåìáâîä  ÷åãéä"  ,3-'â  äáéú  åàø  äáçøäì

 äøé÷ñá ,"éàøùàä úåéæåëéø ìò åéúåëìùäå íéìåãâ íéååìì

 íéìãåîä  (.2017  úðùì  íé÷ðáä  ìò  çå÷éôä  ìù  úéúðùä
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úåà÷ðáä úëøòîá íéðåëéñäå úåéåçúôúää :'à ÷øô

 ãåîòé  (ï"ìãðå  éåðéáì  éàøùà  àìì)  é÷ñòä  éàøùàä  ÷éúá  òöåîîä  éúðùä  ãñôää  øåòéù  éë  íéôåö

,7 éúðù  òöåîîá  4% -ë)  íéôðòä  ïéáî  øúåéá  äåáâä  ãñôää  øåòéùá  øáåãî  ïåäì  ñçéá.6 1.5%-ë  ìò

 .äæ éàøùàì ÷éúä ìù úéúåòîùîä äôéùçä ììâá úàæå ,(5 øåéà

 éøéçî  ìù  úéúåòîùî  äãéøéá  øúéä  ïéá  ùéçøúá  ó÷úùîä  ,øåéãä  ÷åùá  øáùîä  ,ï"ìãðäå  éåðéáä  óðòì  øùàá

 øåéãì éàøùàä ÷éú âôñù äòéâôä íò ãçé .ïåöé÷ä ùéçøúá íééúåòîùî íéãñôä øåøâì àåä óà éåôö ,úåøéãä

 éðôî  ïä  úàæ  .úéà÷ðáä  úëøòîì  íééúåòîùî  ïåëéñ  éã÷åîá  øáåãî  úéáéøä  úééìòå  äìèáàä  úééìò  úåá÷òá

 éðôî ïäå ,íéøæåç íéðåæéä êøã íäá íéîùøðä íéãñôää úà íéöòäì éåôöù ,åìà íéôðò éðù ïéá äåáâä íàúîä

 êøåàì ãøåéå êìåä ïåëéñä åìà íéôðò éðùá éë ïééöì áåùç úàæ íò .éàøùàä ÷éú êñá íéäåáâä íì÷ùîå íô÷éä

 äøé÷ñá éàøùàä ïåëéñ ìò ÷øôá åàø äáçøä) .íäá ãñôää éøåòéù úãéøéá úô÷úùîä äîâî � úåðåøçàä íéðùä

 2-'à  äáéú  åàø øåéãì éàøùàä éáâì .íéáåø÷ä íéîéá íñøåôú øùà 2018 úðùì íé÷ðáä ìò çå÷éôä ìù úéúðùä

(."øåéãì éàøùàä ÷éú ìò éìëìë-åø÷îä ïåöé÷ä ùéçøú úåòôùä"

,82%-ë ìù øåòéùá òöåîî éúðù ãñôä øåòéù) ùéçøúá øúåéá íéäåáâä ãñôää éøåòéùì òéâîù àåä éðëøöä éàøùàä

 êà  ,äìèáàä  øåòéù  ìù  äãçä  äééìòäî  ø÷éòá  íéòáåð  äæ  ÷éúá  íéäåáâä  ãñôää  éøåòéù  .(5  øåéà

.úéæçú úðéçáá åðéàå úåëøòäå íéìãåî ìò ññåáî  6

.úéæçú úðéçáá åðéàå úåëøòäå íéìãåî ìò ññåáî  7

.úéæçú úðéçáá åðéàå úåëøòäå íéìãåî ìò ññåáî  8
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2018 ,ìàøùéá úåà÷ðáä úëøòî ,ìàøùé ÷ðá

,9øúåé   íéòéâô  íäù  ,úåëåîðä  úåñðëää  éìòá  íéååìä  áø÷á  èøôá  ,úéáéøä  úééìòî  íâ  äòøì  íéòôùåî

 ìò  äáçøäì  ;øåéãì  äàååìä  ìéá÷îá   åìèðù  äìà  íä  í÷ìçù)  äåáâ  íúñðëäì  ñçéá  íáåç  øåòéùù  íéååìäå

 ìò  çå÷éôä  ìù  úéúðùä  äøé÷ñá  2-'à  äáéú  åàø  úéñððéôä  íúåòéâôå  úåàååìää  ÷åùá  úéáä  é÷ùî  úåôúúùä

 .åúçéîö áö÷ úà úéúåòîùî íé÷ðáä áåø åðúéî éðëøöä éàøùàá íåìâä ïåëéñä çëåðì .(.2016 úðùì íé÷ðáä

.(éàøùàä ïåëéñ ìò ÷øôá åàø äáçøä)

 äãçä äééìòä ò÷ø ìò ,êøòä úåøééð ÷éúá íéãñôä àåä äðùä ïåöé÷ä ùéçøúá íééåôöä íéãñôäì óñåð øå÷î

 úåøâéà � êåîð ïåëéñá êøò úåøééðî ø÷éòá áëøåîä ,éãéìåñ êøò úåøééð ÷éú íéìäðî íé÷ðáä íåéë .úåéáéøä ìù

 ,äåáâ âåøéãá ì"åçá áåç úåøâéà äáåø ÷éúä úøúé .äìåò úéáéøäùë ïëøòî úåãáàîä ,(61%-ë) úåéúìùîî áåç

 .éîå÷î ùéçøú åúåéäá ,äëåîð ùéçøúá ïúåòéâôù

øáò éùéçøú úîåòì äðùä ùéçøúä

 ïçáîî äðåù øáùîä ìù åøå÷îå ,íéøåîç íééìëìë-åø÷î íéùéçøúá úéà÷ðáä úëøòîä úà íé÷ãåá ïåöé÷ä éðçáî 

 íéøçà íéùéçøúá åìéàå ,éîå÷î øáùîá àåä ùéçøúä øå÷î íäáù ,éçëåðä ïçáîä úîâåãë ,íéðçáî íðùé .ïçáîì

 úåìéôð ,äìèáàá äãç äééìò ,éîå÷îä øöåúá äù÷ äòéâô íéîìâî íéùéçøúä ìë ,úàæ íò .éìáåìâ øáùî àåä øå÷îä

 úà íéðééôàîä íéðúùî íðùé ùéçøú ìëá íéòâôðä íéðúùîä ãöì .øåéãä éøéçî ìù äãéøéå íééñððéôä íé÷ååùá

 ì÷ùä ìù ïéôéìçä øòù ,úåéúìùîîä ç"âàä úåàåùú ,úéîå÷îä úéáéøä úîø úîâåãë ,ïçáðä éôéöôñä ùéçøúä

.ì"åçá úéìëìëä úåìéòôä úà íéô÷ùîä íéããîå íìåòá íéðåù úåòáèî ìåî

 éôåàî íéòáåðä íéìãáä ïéá ïéçáäì ùé øáò éðçáîì äàååùäá éçëåðä ïåöé÷ä ïçáî úåàöåú úà íéðçåá øùàë

 åøå÷î 2016 úðùá êøòðù ïåöé÷ä ùéçøú êë .÷ðáä ìù ïåëéñä éðééôàîá éåðéùî íéòáåðä íéìãáäì  åîöò ùéçøúä

 ïåöé÷ä  ïçáî  ìò  äáçøäì)  .äëåîð  úøúåðä  úéáéø  úáéáñáå  éîå÷îä  øåéãä  ÷åùá  òåæòæ  ãöì  äôåøéàá  òåæòæá

 ïàëî (.2016 úðùì íé÷ðáä ìò çå÷éôä ìù úéúðùä äøé÷ñá 2-'à äáéú åàø 2016 úðùá êøòðù éìëìë-åø÷îä

 äòéâô øãòäáå ääåáâä úéáéøä úîøá ø÷éòá íøå÷î éçëåðä ùéçøúì íãå÷ä ùéçøúä úåàöåú ïéá íéìãáääù

 úà å÷æéçù úéà÷ðáä úëøòîá íééåðéùî íéòáåðä íéìãáäì íâ íéãò åðà úàæ íò .éçëåðä ùéçøúá íìåòä é÷åùá

 äðúéî àéä àñéâ ãçî .úéà÷ðáä úëøòîá äòéâôä úîöåò ìò úåãâåðî úåòôùä úéáéøä úééìòì .äúåéçååøå äúåáéöé

 äîéöòä êãéàîå ,úåéðåéñðôä úåéåáééçúäá äãéøé ãöì åèð úéáéøä úåñðëä ìù äééìò á÷ò ùéçøúä úòôùä úà

 êëéôì .ì"åçì éàøùàá íéãñôä äðùä ùéçøúá íéîùøð àì úàæ úîåòì .íééîå÷îä íéôðòá éàøùàä éãñôä úà

.íéùéçøúä ïéá äðåù êøòä úåøééð ÷éúá íéãñôää øå÷î .íéîåã éàøùàä éãñôä êñ äðåúçúä äøåùá

 ìåìëî ìù øöåú àéä äúåãéîò .÷ãáðù âåñäî ïåöé÷ ùéçøúì äãéîò úéà÷ðáä úëøòîäù àåôà äàøî äæ ïçáî

 íééìëìë íéøáùî éë ãîìî ïåéñéðä .øáùî úåúòá íâ äúåáéöé ìò øåîùì äøèîá íé÷ðáä ìò çå÷éôä ìéáåäù ,íéãòö

 ìò äøéîùìå úéà÷ðáä úëøòîä ÷åæéçì ìåòôìå êéùîäì ùé ïëìå ,íééôåàá ïäå íðåîæúá ïä ,ùàøî éåæéçì íéù÷ íä

 íùàøáå íééìåòôúä íéðåëéñä íäáå ,úåðåøçàä íéðùá íéîöòúîä íéðåù íéðåëéñì íâ äôåùç úëøòîä .äúåáéöé

 .äæ âåñî íéðåëéñ ìåî íâ úëøòîä úåáéöé ìù äðéçá úùøãð .äéâåìåðëèå øáééñ éðåëéñ

.äàåâ äìèáà ìù úåúòá øúåé òâôðù àåä íéëåîðä íéðåøéùòá øåáéöäù  øéáñ ïë åîë  9

Ong, M. L. L. (2014). A guide to IMF stress testing: methods and models. International Monetary Fund 


