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ÛÝÙãä
òéèãÜ äñ åáìéãÜ òÛêÝġ ÜäñææÜ

 ,äØðñá  ïèÙ  ïÝßä  54  ëáêé  áìä  ,2020  òèñä  äØðñá  ïèÙ  äñ  çÝÙñßÝ  çáÛÜ  òØ  ÜÞÙ  ñáÚÜä  ÛÙãòæ  áèáðÜ
.2010úê"ñòÜ

 ÜñïÜ ÜØÝäßòä ðÙêæ .äØðñáÙ åÚ ÜæîÝêÙ ÜêÚì ,2020  òèñÙ åäÝêÜ òØ Üäàäàñ ,ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ
 .ÜßÝÝðÜÝ ÜðÙßÜ äñ åáÙð åáðÝñáæÙ çÜÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ çÜ òÝñï êÚì ðÙñæÜ ÜääÝß ØáÜñ ÜòÝæòäÝ
 òÝäÙÚæ .ÜïÙÛÜÜ òØ åîæîä áÛã ,åáðÚé ÜñÝäñÙ çØáññ ,òÝäáêìÜ äê òÝðÝæß òÝäÙÚæ ÜäáàÜ ÜäñææÜ
 ðòáÙ ÜêáÚìÜ .òáÞáì ÜÙðï áðáòê òÝáÝäáêìÙÝ åáìèêÙ ÜÛïæòÜ çòêáÚì çãäÝ ,áÞáì ïÝßáð òðáîáÙ ÝÛïæòÜ ÜäØ
 âäÜæÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òæð äñ òÝÛÝèòÙ åÚ ÝØàÙòÜ òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ òÝÛÝèòÜ .òäÙÚÝæ ÜòááÜ ïñæÜ

.çÝñØðÜ ðÚéÙ ÜÛß ÜÛáðá ÛÝßááÙ ,ÜèñÜ
 ÜòááÜ ïñæÙ ÜêáÚìÜ çã áì  äê ëØ .òÝÙð òÝèáßÙæ ßÝè  áäãäã ÙîæÙ ÜòÝáÜÙ äØðñá òØ Ûïì ðÙñæÜ
 äñ ðÝêáñÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ äñ ÜÚáðß ÜÛáðá ÜäáÙÝÜ ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ òØ .2.5%-Ù Ûðá ðîÝòÜÝ ,ÛÝØæ ÜðÝæß
 ÜêáÚìÜ çÝòáæÙ ÙÝñß Ûáïìò Øäáæ ØÝîáÜ òØÞ òæÝêä .çÝãéáßÜ ðÝêáñ äñ ÜÛß ÜááäêÙ åÚ ÜØàÙòÜñ ,9.5%
 Ûîä ØÝîáÜ áêÝîáÙ .åáæÛïòæÜ åáòÝðáñÜ ØÝîá äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ âñæÜ òÝãÞÙ ðïáêÙ ,ïñæÙ ðÙñæÜ äñ
 ÜáÜ ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ ðÝêáñ .ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äñ òáòÝêæñæ òÝÙßðòÜä ÝØáÙÜ ØÝÙáÜ äñ ÜÛß ÜÛáðá
 äêÝ ïñæÙ òÝäáêìÜ äê ðÙñæÜ òêìñÜ Ýæðò ÝòÛáðáä .òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ðñØæ òáòÝêæñæ âÝæè ,-0.7%

 .äïñÜ ëÝéáá çãÝ åäÝêÙ çÝÞæÜÝ åáïäÛÜ áðáßæ
 ÜäàÙØÜÝ ,ò"äßä ÝØîÝÜ åáÙð åáÛÙÝê .ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ çæ ðòÝá ÜÙðÜ Üìáðß ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ
 áèìæ ,ÛßÝáæÙ Üñï ÜòááÜ âÝæè ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ .áòèñ êîÝææÙ 15.7%-ä Üïéè ÜÙßðÜ
 åÚ ÜæðÚ åáìèê åòÝØÙ ÜêáÚìÜ .òÝäáêìÙ ÜÛáðáÜ ðïáê òØ ÝÚìéñ åáìèêÙ ÜäØ åáÛÙÝê äñ äÝÛÚÜ åðìéæ
 òÝèðïÜ ÝäêìÝÜ åðàÙ ÛÝßááÙ ,áØðñØ éááÚä ÝñïòÜ åáèàï åáïéê .åáèàï åáïéêÙÝ åááØæîêÙ òÙßðè ÜêáÚì

.ÜèáÛæ òÝÙðêÙ
 òáÙÜ áïñæä  êááéä ÝÛêÝèñ ,ÜðÙêÜ áæÝäñò òÝêîæØÙ ðïáêÙ ,ÜÙð ÜæîÝêÙ ÜÙáÚÜ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ
 ÜÛáæêÜ åÚ ÜäñææÜ .åáïéêäÝ åááØæîêä åáïèêæÝ åáäàÙÝæä Ùßðè êÝáé ,ðòáÜ çáÙ ,Ýääã ÜäØ .åáïéêäÝ
 åáÛêî  ÜàïèÝ  ,ðÙñæÜ  çæ  òÝñï  ÝêÚìèñ  åáèàï  åáïéêä  ÛÝßááÙ  ,åáïéêä  òÝØÝÝäÜ  çòæ  âðÝîä  òÝáÝÙðê
 åðÝÚÜ ÜáÜ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò äñ åäÝÛáÚ .éæ áðÞßÜ òîØÜÝ ÜèÝèðØÙ ÜßèÜ åÜáèáÙ ,åáïéêä êÝáéä åáìéÝè
 ðÛêÜÙ .72.6%-ä 60%-æ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ äÝÛáÚäÝ 11.6%-ä áÙáîïòÜ çÝêðáÚÜ òááäêä áÞãðæÜ
 òÝáæêì-Ûß Ùáîïò òÝìéÝò äñ çðÝñáØ .áãñæÜ Ùáîïò òðÚéæÙ òÝáèáÛæÜ ÜäÜèòÜ ðñÝØæ ÜèáÛæ Ùáîïò

  .ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜ âðÝîä ðãáè ðÝêáñÙ ÜáòÝØîÝÜ òØ äáÛÚÜä Üäñææä ðñìáØ ("ÜèÝðÝï òÝØéìÝï")
 ,ÞÝßØ  òÛÝïè  0.15-Ù  ÜòßìÝÜ  äØðñá  ïèÙ  òáÙáð  .ÜÙð  ÜæîÝêÙ  ØáÜ  ëØ  ÜÙáÚÜ  òáðàáèÝæÜ  òÝáèáÛæÜ
 òäïÜä åáäã çÝÝÚæÙ Üäêì ØáÜ âñæÜÙÝ ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÜ ÙÝîááÙ ÜäáßòÙ ÜÛïæòÜ òÝáèáÛæÜ .0.1%-ä
 äáêìÜ äØðñá ïèÙ .áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãð ÜáÜ ÝìïáÜ òèáßÙæ åÜÙñ àäÝÙÜ .çÝæáæÜ áØèò
-ÜãÝæè òáÙáðÙ åáïèÙä òÝØÝÝäÜÝ òÝáèðîèÝï ß"ÚØ òñáãð åÜáèáÙ ,äØðñáÙ ÜèÝñØðä åïäß ,åáìéÝè åáäã åÚ

 òáÙáðÙ ÜäØ òÝØÝÝäÜ ïìéá áã êáÛÝÜ ëØ ïèÙÜ âñæÜÙ .åáèàï åáïéêä áØðñØ Ýïáèêá ÜäØñ áØèòÙ ÛßÝáæÙ



çÝðá ðáæØ 'ìÝðì                                                                                                                                    

äØðñá ïèÙ ÛáÚè                                                                                                                                    äØðñá ïèÙ ÛáÚè            

 äØðñá ïèÙ ñãð âã äê ëéÝè .ÝÞ òðÚéæÙ åáïéêÜæ òÝÙÚä åáäÝãá åáïèÙÜñ òáÙáðä Üðïò êÙïÝ ,(-0.1%) òáäáäñ
 .ïñæÙ òÝäáêìÜ äê òáäáäñÜ ÝòêìñÜ òØÝ äïñÜ ëÝéáá òØ çòæä áÛã ðãáè ëïáÜÙ ß"àæ
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 .åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä áØðñØ çáÚÙ åÚ âØ ,ðÝáÛä òÝØÝÝäÜ çáÚÙ ðïáêÙ ú ðãáè
 Üðãáè ÜØÝäßòÜ òÛðÝÜ äê ÝòêìñÜ .ÜááéÝäãÝØÜ çÝéáßä ëïáÜ Ùßð êîÙæÙ äØðñá ÜäßÜ 2020 òèñ ëÝéÙ
 ÜäñææÜ ÜÚáÜèÜ ÜÞ êïð äêÝ ,áßãÝèÜ ßÝÛÙ òßòÝèæÜ ÜìÝïòä ðÙêæ ,2021 äñ çÝñØðÜ êáÙðÜ âäÜæÙ ðÙã ÙàáÜ

  .òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÙ òÝðãáè òÝäïÜ
 áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ òßÝì áØÝÝò ßáàÙÜä áÛã òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ ÜæØòÜ ñðÛáò ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ åê
 ÙßðòæÜÝ äÝÛÚÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ .ðÙñæä òÝðÝñïÜ òÝÛßÝáæÜ òÝØîÝÜÜ òãáêÛÙ áÛ ÜáÜá Øä âã åñä .ðîÝòä
 òÝðÚéæÙ äÜèòÜäÝ ÙÝñä òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äê ,çã äê ðòá .òÝìéÝè òÝæØòÜ ÜèÙááßòò áã Ûæäæ ðÙñæÜ Ùðê
 äñ åáãáäÜòÙ âÝæòäÝ çæÞ âðÝØä ÜòÝèáæØ òØ ðæñä áÛã ßÝÝà áãÝðØ åááäïéáì åáääãä åØòÜÙÝ òÝðÝÛé

 .ÜÞ ðñïÜÙ áèÝáß Ûêî ØÝÜ 2021 òèñä ÜèáÛæÜ Ùáîïò ðÝñáØ .òÝáÝìáÛê áðÛé òêáÙï
 åááÝèáñ ,òãñæòæ ÜäàÙØ çÝÚã ,ðÙñæÜ äñ òÝáðñìØ òÝãñæòæ òÝãäñÜ åê òÝÛÛÝæòÜä âðêáÜä ÙÝñß
 ÙÝñá ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ åê ,âãä ðÙêæ .åáÛáæäòÜæ ïäß äñ åááÛÝæáäÜ åáÚñáÜÙ òðÙàîæ ÜêáÚìÝ ïñæÙ åááèÙæ
 .çÝáÝÝñÜ-áØÝ åáðÞÚæ çáÙ çÝáðìÜ áðêì ,âÝæèÜ çÝáðìÜ çñØðÙÝ ,ïñæÜ äñ ÛÝéáÜ òÝáêÙÙ ÛïæòÜä âðÝîÜ ÜäêáÝ
 ðãñ áäêÙ åáÛÙÝêä åáäáãñæ åáÛÙÝê çáÙ ÝòêìñÜÙ ðêìÜ äñÙ äñæä ú ðÙñæÜ âäÜæÙ ÛÛßòÜ ÜäØ òÝáêÙæ ïäß
 äñ òÝÙáñßÜ òØ åáñáÚÛæ ÜäØ äã .òèÝÝïæ òÝäáêì âðÝîä òÝèæÝáæÜÝ ÜäãñÜÜ òÝÙáñß ßãÝèäÝ ,åáãÝæè ÜäãñÜÝ
 ,òáðÝÙáîÜ ÜðÝÙßòÜ òÝáòñòÙ àðìÙÝ ,ïñæÙ ÜêïñÜÜ òäÛÚÜ .ÜãÝòÙ åáðêìÜ åÝîæîÝ âÝèáßÜ òãðêæ ðÝìáñ
 ÚðÛñä ÙÝñß ,ðÙñæÜæ ßïäãÝ ,âã äê ëéÝè .äØðñáÙ çÝáðìÜ òäÛÚÜ åñä ØáÜ ëØ òñðÛè ,ÜáÚðèØÜÝ òðÝñïòÜ
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69............................... 2020 Ûê 1995 ,ëàÝñÜ çÝÙñßÜÝ ÜêïñÜÜ ,çÝãéáßÜ  9-'Ù ßÝä

91............................ 2020 Ûê 2016 åáèÝñ åáÙáãð áìä åáðáßæÜ òÝßòìòÜ  1-'Ú ßÝä
99....................................... 2020 Ûê 2016 ,ëéãÜ éáéÙÙ áÝèáñä òÝðÝïæÜ  2-'Ú ßÝä

 åáñÛÝßÜ 12-Ù áÝèáñÜ áðÝêáñ - åááäèáæÝè åáãðêÙ ëéãÜ áìðîæ  3-'Ú ßÝä
100..........................................................................................åáèÝðßØÜ  

115............................................................ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ éÝáÚÜ áïáìØ   :1-'Û ßÝä
125....................................................... åãéæ ßÝä - ÜèáÛæ òÝÙðêÙ òÝèðï  2-'Û ßÝä
125................................................................òáÙÜ áïñæ äñ ÙÝßÜ òÝðòá  3-'Û ßÝä

150................................................... ÜÛÝÙêÜ ïÝñä åááðïáê åáðÝàïáÛèáØ  1-'Ü ßÝä
151....................ðÙñæÙ áïéêÜ ðÞÚæÙ òáìèêÜ ÜêáÚìÜ òÛáæä åáðÝàïáÛèáØ  2-'Ü ßÝä
152.....................ðÙñæÜ Ùðê áïéêÜ ðÞÚæÙ åáìèêÜ áèááìØæä åáðÝàïáÛèáØ  3-'Ü ßÝä
154................................... áïéêÜ ðÞÚæÙ äñ òáìèêÜ òÝäáêìä åáðÝàïáÛèáØ  4-'Ü ßÝä
158..............................................ÜááéÝäãÝØ òÝîÝÙï áìä ,ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ  5-'Ü ßÝä
160............................................. ÜÛÝÙêÜ ßÝã òÝèÝãò çáÙ åáðÙêæ òîáðàæ  6-'Ü ßÝä



˥

,åáè Ýñ çæÞ áßÝÝàÙ ÜäàÙØ/òÝðÛêáÜ âñæÝ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ ðÝêáñ  7-'Ü ßÝä
162 ......................................................òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï ÙðïÙ  
168 ......................................... ÜÛÝÙêÜ ïÝñ åÝßòÙ êÝáéÜÝ òÝáèáÛæÜ áÛêî  8-'Ü ßÝä
174 ....... OECD òÝèáÛæÙ ÜéèãÜ òæäñÜÙÝ ÜïéêÜ âñæÜÙ Üãáæòä åáÛêî  9- 'Ü ßÝä

,ÜÙßðÜ ÜäñææÜ òÝØîÝÜÝ òÝéèãÜÙ åááðïáêÜ åáÙáãðÜ  1-'Ý ßÝä
186 ....................................................................................2020 Ûê 2014  

 çÝßàáÙÜ òñð" òáèãò òðÚéæÙ òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ ïèêæ áàðì  2-'Ý ßÝä
196 ........................................................................................."òáäãäãÜ  
204 .......................................2020 ú 2019 ,ÜÛáßá áìä ,ääÝãÜ çÝêðÚÜ áÙáãð  3-'Ý ßÝä
205 ................................. 2020 Ûê 2015 ,ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÙ äÝÛáÚÜ áÙáãð  4-'Ý ßÝä

236 ............òæÛÝïÜ ÜèñÙ òÝ/åáïéêÝæ ÝáÜñ åáàðì ,áòïÝéêò ÙîæÙ áÝèáñ   :1- 'Þ ßÝä
240 ........................................................ ( +65 ) òÝ/åáñáñï äñ åáèááìØæ   :2- 'Þ ßÝä
244 .................. 2018 ,åáÙðêÝ åáÛÝÜá ,åáàðìÝ òáÙ áïñæ áèááìØæÙ åáäÛÙÜ   :3- 'Þ ßÝä
245 ....................................2020 ,åáÙðêÝ åáÛÝÜá ÙðïÙ (åáäïñÙ) çÝãéáßÜ  :4- 'Þ ßÝä

 ,òãáðîÙÝ áäãäãÜ ÙîæÙ ÜèÝðÝïÜ òêáÚìÙ åáÙðêÝ åáÛÝÜá çáÙ åáäÛÙÜ  :5-'Þ ßÝä
248 ............................................................................. åáãòß áìä ,çÝÞæÜ  

 áÙÝï ,áèáæáèÙ çÝäØ ,ðãÙ áìé çááàñèðÝÙ ðÞêáäØ ÝäÚÞÝÙ Üðáñ ,áßáÛÙ çäÝÚ ,ÙÝÚðØ äáØ ,ÚÝæäØ ØáÚ :ÝìòòñÜ ßÝÛÜ òÙáòãÙ
 åêè ,ÙááäáéÝ ÜæáÛ ,çæéááÝ çáðØÛ ,çÞÝð-çðÜ ÜáØæ ,âØäæ ÜÛ ÛêäØ ,çæäÚ áÛê ,ÙÝïðÝÚ äØãáæ ,çáÛÝÚ ðáè ,éáðÙ ðáÙÛ ,ØÛáÝðÙ
 äÚáé ,áïéèáèÝÚðæ áéÝá ,ðÞæ äÙÝá ,çáÝä äÙÝá ,áìéã ðæòáØ ,çÜã ÛÛÝê ,äàãÝ-ðìðà çááêæ ,ÛèÞ òáÛØ ,ñàáÝÛ çÝÞÞ éÛÜ ,çæéÝÞ
 ,ðÝñ áñá ,çÜï áïáæ ,ÝïèéÝï çáàèàéèÝï ,çæðäÝï Üêè ,Ûäì òèéØ ,çááàñäïèáì áÛê ,òðÝì ÜÛÝÜá ,áÛæê äÚ ,çòè äØáèÛ ,áèØðÝè

.áòñð çÝäØ ,Ùðèñ áÛê
 ;òáèÝñäÜ ÜãáðêÜ äê íáÙÝïÞ áòÝðÝ çæîäÝÜ áæêä ;ÜãáðêÜ äê çÝÙáð äÚáéÝ çÜï áïáæ ,áïéèá'îÙðàé äñáæ ,ðÛèðÙ áÛêä òÝÛÝò
 òïìÜ äê ÜïáàéáààéäÝ êÛáæä ÜÙáàßä ;åÝÚðòÜ äê ñØì ÜÛÝÜáÝ áïîáÙÝÛ ðáØæä ;ÙÝîáêÜ äê åáéáè ÜæáéÝ áÝä ÜèäáØä
 åáßÝòáèÙÝ òáðïßæÜ òáòñòÜ òðáîáÙ êÝáéÜ äê ðïßæÜ òÙáàßÙ åáèäãäãä ;åáðÝáØÜÝ òÝßÝäÜæ ÛÙãè ïäßÝ åáèÝòèÜ ßìéè
 òÝðêÜ ÜÙðÜ äê òÝðÙÝÛÜÝ åáïèÙÜ äê ßÝïáìÜ ,ÜïáàéáààéÜÝ êÛáæÜ ,åáïÝÝñÜ ,ðïßæÜ òÝÙáàßÙ åáèäãäãä ;åááäãäãÜ
 ðÝî äÚáé ,áÝè-ðÙ ÜáÛÝÜ ,çÝæáé-çÙ äãáæä ;òáòÝãáØÜ òáðïßæÜ ÜãáæòÜ äê ðïßæÜ òÙáàßÙ åáàèÛÝàéä ;åáèÝáÛÙ òÝäáêÝæ

.ÜÛÝÙêÜ åÝØáòÝ çÝèãò äê çÝðñ òáèäáØÝ
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'Ø ïðì
ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ

 ,ÜääÝß ØáÜñ ÜòÝæòÜÝ ÜñïÜ ÜØÝäßòä ðÙêæ .äØðñá òØÝ åäÝêÜ òØ Üäàäà ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ  ¶
 ÜêáÚìä  ÝØáÙÜ åáàðìÜ äñ òÝÚÜèòÜ ááÝèáñÝ  ÜìáÚæÜ òØ çéðä  áÛã  òÝäñææÜ Ýàïèñ åáÛêîÜ

 .åááßÜ òÝßðÝØ äãÙÝ ÜßÝÝðÙ ,ÜäãäãÙ ÜæÝîê
 ÜäØ òÝäÙÚæ  .åáðÚé  ÜñÝäñÙ çØáññ ,òÝäáêìÜ äê  òÝðÝæß òÝäÙÚæ  ÜäñææÜ ÜäáàÜ äØðñáÙ  ¶
 .òáÞáì  ÜÙðáï  áðáòê  òÝáÝäáêìÙÝ  åáìèêÙ  ÜÛïæòÜ  çòêáÚì  çãäÝ  ,áÞáì  ïÝßáð  òðáîáÙ  ÝÛïæòÜ
 òÝìáðß òÝÛÝèòÙ åÚ ÝØàÙòÜ òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ òÝÛÝèòÜ .òäÙÚÝæ ÜòááÜ ïñæÜ ðòáÙ ÜêáÚìÜ

.çÝñØðÜ ðÚéÙ ÛÝßááÙ ,ÜèñÜ âäÜæÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òæð äñ
 òáàðìÜ ÜãáðîÜ äñ ÜÚáðß ÜÛáðá ÜäáÙÝÜ ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ òØ .2.5%-Ù ÜèñÜ Ûðá äØðñáÙ ðîÝòÜ  ¶
 ØáÜÝ ,áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ òêìñÜ òØ ÜèÝñØðÝ ñØðÙ òìïñæ ÜòæîÝê .9.5% äñ ðÝêáñÙ

 .çÝãéáßÜ ðÝêáñ äñ ÜÛß ÜááäêÙ åÚ ÜØàÙòÜ
 ÜäàÙØÜÝ ,ò"äßä ÝØîÝÜ åáÙð åáÛÙÝê .ðîÝòÙ ÜêáÚìÜæ ÜÙðÜÙ Üìáðß ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ  ¶
 Üìáðß ÜòááÜ âÝæè ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ .áòèñ êîÝææÙ 15.7%-ä ÜïèáÞ ÜÙßðÜ
 ÜäØ åáìèêÙ ÜêáÚìÜ .òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ ðïáê òØ ÝÚìéñ åáìèêÙ ÜäØ åáÛÙÝê áÝÙáð åÝñæ ,ÛßÝáæÙ
 ÛÝßááÙ áØðñØ éááÚä ÝñïòÜ ÜäØ åáïéê .åáèàï åáïéêÙÝ åááØæîêÙ òÙßðè ÜêáÚìä åÚ ÜæðÚ

 .ÜèáÛæ òÝÙðêÙ òÝèðïÜ ÝäêìÝÜ åðàÙ
 ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ âñæÜ òÝãÞÙ ðïáêÙ ,ïñæÙ ðÙñæÜ äñ ÜêáÚìÜ çÝòáæÙ ÙÝñß Ûáïìò Øäáæ ØÝîáÜ  ¶
 òÝÙßðòÜä  ÝØáÙÜ  ØÝÙáÜ  äñ  ÜÛß  ÜÛáðá  Ûîä  ØÝîáÜ  áêÝîáÙ  .åáæÛïòæÜ  åáòÝðáñÜ  ØÝîá  äñ

  .ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äñ òáòÝêæñæ
 áïñæä  êááéä ÝÛêÝèñ ,ÜðÙêÜ áæÝäñò òÝêîæØÙ ðïáêÙ ,ÜÙð ÜæîÝêÙ ÜÙáÚÜ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ  ¶
 .ðîÝòÙ  ÜêáÚìÜ  òØ  ÜèòáæÝ  ÜáÝèìÜ  òáàðìÜ  ÜéèãÜÜ  òØ  ÜäáÛÚÜ  ÝÞ  òÝáèáÛæ  .åáïéêäÝ  òáÙÜ
 ,11.6%-ä  äÛÚ  áÙáîïòÜ çÝêðáÚÜ  .åáïéêä  òÝØÝÝäÜ çòæ âðÝîä  òÝáÝÙðê  ÜÛáæêÜ åÚ  ÜäñææÜ

 .72.6%-ä 60%-æ Üäê ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßáÝ
 ÙÝîááÙ  ÜÛïæòÜ  ØáÜ  ðÙñæÜ  òäáßòÙ  .ÜÙð  ÜæîÝêÙ  ØáÜ  ëØ  ÜÙáÚÜ  òáðàáèÝæÜ  òÝáèáÛæÜ  ¶
 òèáßÙæ åÜÙñ àäÝÙÜ .çÝæáæÜ áØèò òäïÜä åáäã çÝÝÚæÙ Üäêì âñæÜÙÝ ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÜ
 åÜáèáÙ ,åáìéÝè åáäã åÚ äáêìÜ äØðñá ïèÙ .áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãð ÜáÜ ÝìïáÜ
 òØ äØðñá ïèÙ òáßìÜ çã .åáèàï åáïéêä êÝáéä òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜÝ òÝáèðîèÝï ß"ÚØ òñáãð

 .ðãáè ëïáÜÙ ß"àæ ñãðÝ ,0.1%-ä ,ÞÝßØ òÛÝïè 0.15-Ù òáÙáðÜ
 ÜáîäìèáØÜ òÛáðáä .òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ðñØæ òáòÝêæñæ âÝæè ,-0.7% ÜáÜ ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ ðÝêáñ  ¶
 ðãñ .äïñÜ ëÝéáá çãÝ åäÝêÙ çÝÞæÜÝ åáïäÛÜ áðáßæ äêÝ ïñæÙ òÝäáêìÜ äê ðÙñæÜ òêìñÜ Ýæðò

 .ÛÙäÙ çÝòæ ðÝêáñÙ ÜèñÜ Üäê ÜðáÛÜ
 åáàÙáÜÙ ÜêáÚìÙ  çÜÝ  òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ òÛáæÙ çÜ  ÜðÙßÙÝ  ïñæÙ åáðÞÚæ çáÙ  òðãáèÜ  òÝèÝñÜ  ¶
 çÝßàáÙÜ  òñð äñ òÝñäÝß  ÜàáäÙÜ ØáÜ  òØÞ  åê  .ðÙñæÜ áèááìØææ ÜêÙè  ÜßÝÝðÜ  äñ åáðßØ

.ÜðÙßÙÝ ïñæÙ åáðÞÚæ çáÙ åáæááï åáðêì çãÝ òáòðÙß-òáäãäãÜ
 òîØÜä  òÝáèãÝò  åñááäÝ  òÝáÝìáÛê  áðÛé  êÝÙïä  áÛã  áèÝáß  2021  òèñä  ÜèáÛæÜ  Ùáîïò  ðÝñáØ  ¶
 ,òðÝñïòÜ  ,òáðÝÙáîÜ  ÜðÝÙßòÜ  òÝáòñòÙ  ÜêïñÜÜ  áñÝèØÜ  çÝÜÜ  áæÝßòÙ  ÛÝßááÙ  ÜßáæîÜ

  .ÜÙáÙéÜ òÝãáØÝ ÜáÚðèØÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 .òÝáÛææ-ÙðÜ ÝáòÝãäñÜÙÝ ÝáèááìØæÙ ,ÝòæîÝêÙ áÛÝßáá åäÝêÜ òØ ÜèñÜ Ûïìñ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 ØÝÜñ ÜòÝæòäÝ ÜñïÜ ÜØÝäßòä ðÙêæ .áäãäã ÝèáØ ,ÝæÝáéä ßòìæÜ åÚÝ ,ðÙñæä áÛÝéáÜ åðÝÚÜ
 .ÜßÝÝðÜÝ ÜðÙßÜ äñ åáÙð åáðÝñáæÙ åÚ ØäØ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ïð Øä òÝñï êÚì ðÙñæÜ ,ääÝßæ
 òÝàñìòÜ òØ çéðä áÛã òÝäñææÜ Ýàïèñ åáÛêîÜæ çÜ ÜêÙè ÜßÝÝðÙÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ

 .ïÙÛáÜä ññßÜ ßãÝèä ðÝÙáîÜ äñ åááèÝîð òÝÚÜèòÜ ááÝèáñæ çÜÝ ëáÚèÜ
 .åáðßØ åáðÙñææ ÝòÝØ åáÛßááæ åäÝêÙ òÝáèáÛæÜ áêÙÝï áèìÙ ÙáîÜ ðÙñæÜñ åáðÚòØÜ åÚ
 òØ çáàïÜä ÝÛêÝèñ ,òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæ ú áòÝØáðÙ :äáÙïæÙ åáîÝðê áèñÙ Ýäêì òÝáèáÛæÜ áêÙÝï
 òØ òáßìÜä Üòðàæñ ,òÙßðè òáðàáèÝæÝ òáäïéáì ÜÙÝÚò ú áäãäãÝ ;ÜòÝæòÜÝ ÜñïÜ ÜØÝäßòÜ
 áÛÝéáÜ çÝðòìÜ Øîæááñ Ûê çæÞ ßáÝÝðÜäÝ ÜêáÚìÜ òØ äïÜä ÝÛêÝè åáîÝðêÜ áèñ .òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ
 .ÜìÝðò ÝØ çÝéáß òØáîæÙ çÝæà ÜÞ ;çÝðòì åÛïä ÝÛêÝè Øä åÜ ,åáðßØ åáðÙñææ äáÛÙÜä .ðÙñæä
 áÛã  ðÝÙáîÜ  äê  òÝäÙÚæ  òäàÜ ÜáÜ  òÝÙð  òÝèáÛæÙ  ÜìáÚæÜ  çÝéáðä  òÝáèáÛæÙ  áÞãðæ  Ùáãð
 òÝäáêìÜæ ðãáè ïäß Ýïòáññ ,åááïäß ÝØ åáØäæ åáðÚé òäàÜÙ ÜáÜ çØáñ .áÞáì ïÝßáð ðÝîáä
 ÛïÝæ ÜòááÜ ÜßÝÝðÙÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ çòêáÚì .ðÝÙáîÜ äñ ÜêÝèòÜ ñìÝß òØ ÛÝØæ ÝäáÙÚÜÝ
 ÜäãäãÙ ÜêáÚìÜ çáÙä åááß òäîÜ çáÙ áÝØðÜ çÝÞáØÜ äêÝ ÝÞ òÝáèáÛæ äê åäÝêÜ äãÙ ÜïÝæê òïÝäßæä
 òÝîÝÙï çáÙ òÝäÙÚæÜ äñ ÜêáÚìÜ äàè òÝïäßòÜ äê åÚ ÜÙéè òïÝäßæÜ .âãÙ ÜãÝðãÜ ÜßÝÝðÙÝ
 ,òáèÝîð  òÝÚÜèòÜæ  ÜêÙèñ  çáÙÝ  òÝäÙÚæÜæ  ÜêÙèñ  çáÙ  ,áÞáìÜ  ïÝßáðÜ  òðÙÚÜ  .ÜðÙßÙ  òÝèÝñ
  .áäØáîèðìáÛÜ ÜáìÝØ òØ àðìÙÝ ÜßÝÝðÙÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ áèááìØæ òØ ÜÙáòãÜñ ØáÜ
 ïñæÙ ÜêáÚìÜ çã áì äê ëØ .òÝÙð òÝèáßÙæ ßÝè áäãäã ÙîæÙ ÜòÝáÜÙ äØðñá òØ Ûïì ðÙñæÜ
 1ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ .9.5%-Ù ÜÛðá òáàðìÜ ÜãáðîÜÝ ,2.5%-Ù Ûðá ðîÝòÜ :ÛÝØæ ÜðÝæß ÜòááÜ
 ÜêáÚìÜ òæîÝê .ÜïÝéêòÙ ðòÝá ÜðÝæßÜ ÜêáÚìä ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ çáÙ ðêì àäÙÝ ,15.7%-ä Üïéè
 òÝãÞÙ ðòáÜ çáÙ ,ðÙñæÜ äñ åáæáÝéæ åáÙäñÙ Ýððññ òÝññßä òáéßá ÜèÝòæ ÜòááÜ ðîÝòÙ
 ,åááæÝïæÜ åáòÝðáñÜ áìèêÙ ÜÛïæòÜ ÜêáÚìÜñ åÝñæÝ ,òáðàáèÝæÜÝ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ òÙÝÚò
 åèÝáðì ðñØÝ ,ðÝÙáîÜ òÝÚÜèòÜÙ åááÝèáñÜæÝ ÜäñææÜ ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜæ çáðñáæÙ ÝêÚìè ðñØ
 ,òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ òÝÛÝèòÙ åÚ ÝØàÙòÜ ÜìáÚæÜ òØ ÝèááìØ ðñØ ÜïÙÛÜÜ áäÚ .òáéßá âÝæè
 òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òæð äñ òÝìáðß òÝÛÝèòÙ åÚ ú âãä åØòÜÙÝ ,åáðÚé ÜñÝäñÙ ÜáÜ çØáññ

 .çÝñØðÜ ðÚéÙ ÛÝßááÙ ,ÜèñÜ âäÜæÙ
 òáÙÜ áïñæä êÝáéÙ ÝÛïæòÜÝ ÜÙð ÜæîÝêÙ ÝÙáÚÜ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜÝ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ
 Üäêì òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ .çÝæáæÜ áØèò òäïÜÙ çÜÝ çáðñáæÙ çÜ ,ðÙñæÜ òØ ßÝäîä åáïéêäÝ
 åðÝÚÜ ÝáÜ ÜäØ åáæÝäñò .òÝØÝÝäÜä òÝáÝÙðê çòæÝ ÜðÙêÜ áæÝäñò òÝêîæØÙ ðïáêÙ âã åñä
 òãðêæ Ùáîïò äÛÚÝÜ âã äê ëéÝè .72.6%-ä 60%-æ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá òááäêä áÞãðæÜ
 ÜñæòñÜÝ ,ÝêÙàæ çéðæ ØÝÜñ ,áãñæÜ Ùáîïò òßò ÜäÜèòÜ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ .òÝØáðÙÜ
 òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ .ÜìáÚæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä òÝØîÝÜÜ òäÛÚÜ òØ ðñìØä áÛã åáÚáðß åáðÛéÜÙ
 .çÝæáæÜ áØèò òäïÜä åáäã çÝÝÚæÙ Üäêì âñæÜÙÝ ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÜ ÙÝîááÙ Üäáßò ÜÛïæòÜ
 åÚ äáêìÜ äØðñá ïèÙ .áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãð ÜáÜ ÝìïáÜ òèáßÙæ åÜÙñ àäÝÙÜ
 òÝáèðîèÝï ß"ÚØ òÝñáãð òæÚÝÛã ,äØðñáÙ ÜèÝñØðä åïäß ,åáðÛÚÝæ åáðÞÚæä åáÛïÝææ åáäã
 çòÝØ ïìéá áã êáÛÝÜ ëØ ïèÙÜ ÜèñÜ ëÝé òØðïä .åáèàï åáïéêä êÝáéä òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜÝ

 òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ åòÛÝÙêæ òáèæÞ åáðÛêèÜ ,(ÜäáÚðÜ ÜòðÛÚÜÙ ÜäàÙØÜ) åáïéêÝæ áòäÙÜ òØ òääÝã ÝÞ ÜðÛÚÜ  1

 .ÛÙäÙ 2020 áèÝòèä òéßááòæ ÝÞ ÜðÛÚÜ .ÜèÝðÝïÜ ääÚÙ åáìòòñæ ØäÜÝ (ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝê ðïáêÙ) ÜèÝðÝïä
.äÙÝïæã ,åáïéêÝæ áòäÙä ïð éßááòæ òÝæÛÝïÜ åáèñÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ

 2020 òèñÙ Ûðá ðîÝòÜ
 ÜãáðîÜÝ ,2.5%-Ù
 .9.5%-Ù ÜÛðá òáàðìÜ
 Üïéè ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ
.15.7%-ä

 òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ
 òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜÝ
 ðÙñæÜ äê ÝÙáÚÜ
 ÝÛïæòÜÝ ÜÙð ÜæîÝêÙ
 òáÙÜ áïñæä êÝáéÙ
.ÝòÝØ ßÝäîä åáïéêäÝ
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 áÛã ðãáè ëïáÜÙ ß"àæ äØðñá ïèÙ ñãð âã äê ëéÝè .(-0.1%) òáäáäñ òáÙáðÙ ÜÞ âðÝîä åáïèÙä
.ïñæÙ òÝäáêìÜ äê òáäáäñÜ ÝòêìñÜ òØÝ äïñÜ ëÝéáá òØ çòæä

 ,ÜêÝèòÜ ñìÝßÙ ú åáæÝßò ääñÙ åáàðìÜ òßÝÝðÙ òÝñï êÚì ðÙñæÜ áäãäãÜ ïÞèä ðÙêæ
 áòÝØáðÙÜ ÙîæÙ ÜðæßÜä ØáÙÜ ëØ ðÙñæÜ .áñìèÜ ÙîæÙÝ åááòðÙßÜ åáðñïÙ ,áØèìÜ òÝäáêìÙ
 äñÙ äñæä) ÛáòêÙ ÜòÝæòÜ äÝÛáÚÙ ØàÙòÜä ëØ ÜäÝäê ðñØÝ ëáÚèÙ òÝïÙÛáÜæ ÜØîÝò ÜèáØñ
 ÜêáÚìäÝ ,ÜßìñæÙ òÝæáäØÜ òðæßÜä ,(òÝäßæ äñ åÛïÝæ çÝßÙØ áØ ÝØ åáäÝìáà òäÙïæ òÝêèæáÜ
 .'Þ ïðìÙ åáàðÝìæ ÜßÝÝðÙ ÜêáÚìÜ äñ åáÛßØ åáàÙáÜ .âÝèáßÜ òãðêæ òòÙñÜ Ùïê åáÛäáÙ
 ,áðÞÚæ çÝÝÚ ëéÝè òÝïÝäßæä .áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ áÙÚä òïÝäßæÜ òØ ÝìáðßÜ ÜäØ òÝêáÚì

    .òáòðÙß òÝÛáãä äñ òÝáÚÝé ÝððÝê çÜÝ ,çòìáãØäÝ òÝäÙÚæä òÝáîÜ òÛáæä åÚ êÚè ðñØ
 çÜ ÜØàÙòÜ ÝÞ òÝèÝñ .ÜÛáßØ ÜòááÜ Øä ÜðÙßÙÝ ïñæÙ åáèÝñ åáðÞÚæÙ ðÙñæÜ äñ ÝòêáÚì

.ÜßÝÝðÜ äñ åáðßØ åáàÙáÜÙ çÜÝ ÜäãäãÙ
 :ÜêáÚìÜ ðïáê òØ ÝÚìéñ åáìèêÜ áèááìØææ ÜÙð ÜÛáæÙ ÜêÙè òáäãäãÜ ÜêáÚìÙ òÝèÝñÜ  
 ÜäØ åáÛÙÝê òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ âãáìäÝ ,âÝæè ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê áÝÙáðÙ åáèááìØòæ ÜäØ åáìèê
 .åááØæîêÙÝ åáèàï åáïéêÙ òÙßðè ÜêáÚì åÚ ÜæðÚ ÜäØ åáìèêÙ ÜêáÚìÜ .ÛßÝáæÙ Üìáðß ÜòááÜ
 åáèÝðáñêÙ ØäÝ åááèáÙÜ áèÝðáñêÙ ÛßÝáæÙ ÜðÝæß ÜòááÜ ÜïÝéêòÙÝ òáÙÜ áïñæ òÝéèãÜÙ ÜêáÚìÜ
 .ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ áèááìØæ ääÚÙ çÜÝ ÜèñÜ Ýèòáèñ åááäéðÙáèÝØ åáïèêæ ääÚÙ çÜ ,ðòÝáÙ åáãÝæèÜ
 ,òØÞ åê .åáïéêÜ äêÝ òáÙÜ áïñæ äê ÝäïÜ ÜäñææÜ ÜäáêìÜñ òÝÙßðèÜ êÝáéÜ òÝáèãÝò
 âðÝîÜ òêÙ ÜðáÜæ Üéáðìä òèòáèÜ òáäãäã çÝßàáÙ òñð äñ ÜéÝéáÙ òÝÙáñß òØ ñáÚÛÜ ðÙñæÜ

   .ðÙñæÜ áêÚìèÙ ÛïÝææÜ ,ðáÜæ êÝáé ñáÚÜä òðñìØæÝ
 ïÝßáðÜ òêáÚì ÜàäÙ ,äñæä ,âã .ÜÛáßØ-ØäÜ ÜêáÚìÜ Üðãáè òáäãäã-ØäÜ ÜßÝÝðä éßáÙ åÚ  
 ÜéèãÜ áäêÙ òáÙ áïñæ òßÝÝðÙ ÜêáÚìÜ òðÙÚÜä .åáñáñïÜ äñ åááòðÙßÜ åÜáðñïÙ áòðÙßÜ
 åáèááìØæ .åáÙñßæ äñ ÜòÝßì òÝèáæÞÝ ðÝáÛ òÝìáìî çÝÚã ,åÜäñ åáìéÝè åáèááìØæ Ýæðò ÜãÝæè
 äñ òèÝÝïæ ÜÛáæä äê ,òáÙÜæ åáðÝÜÜ òÛÝÙê äê ÝñïÜñ åÝñæ äñæä ,åòÝêáÚì òØ ÝäáÛÚÜ ÜäØ

 .òáÙÙ òãñÝææ òÝÜñ åê òÝÛÛÝæòÜ äêÝ åáÛäáÜ
 :åÜÙ ,åáæÝßò çÝÝÚæÙ ïÝßðæ òÝäáêìä òÝèÝÝïæ òÝáÚÝäÝèãàÙ ñÝæáñÜ òØ ïáèÞÜ ðÙñæÜ  
 òáßìÜ ðÙÛÜ .åááòðÙß åáðñïÝ òÝáèï ,åááðÝÙáîÝ åááðßéæ åáòÝðáñ òïìéØ ,åáÛÝæáä ,ÜÛÝÙê
 ÜÛÝÙêÜ òÝÙßðòÜ çÝÚã åÛÝï ÛÝê ÝäßÜñ åáãáäÜò íáØÜ çãÝ ,ÜßÝÝðÙÝ ÜäãäãÙ ðÙñæÜ òêáÚì òØ
 ,òØÞ åê .çÜÙ ñÝæáñÙ Ùð çÝáéáè ÜèïÜÝ ÜäØ òÝáÚÝäÝèãàÙ åáñæòñæÜ äÚêæ òØ ÙáßðÜ ,òáÙÜæ
 äáÚ ,òÝêÝîïæ ,åáìèê ,ÜäãñÜ ,ÜéèãÜ áìä åáðãáè åáðêì ÜàáäÙÜ òèÝÝïæÜ òÝäáêìÜ òÝÙßðòÜ
 ëïñæ ÜäØ åáðêìæ ïäß .("áäàáÚáÛÜ êéñÜ") ÜáòÝèÝðòáæ òÝèÜáäÝ ÜÙ ëòòñÜä òäÝãáÙ ðÞÚæÝ
 .(òðÝñïòÝ åáÙñßæ çÝÚã) òÝáòñòÝ ÛÝáî òÝèáæÞÙÝ òÙñïÝòæ ÜÙáÙéÙ ÜÛÝÙêÙ òÝáÝèæÝáæÙ åáðêì
 äê  ÜãáäñæÝ  åáæááï  åááäãäã-åááòðÙß åáðêì  ëáðßÜä  ÜäÝäê  òèÝÝïæÜ òÝäáêìÜ  òÝÙßðòÜ

  .ÜæáÛï òÝäãòéÜÙ òñðÛèÜ òÝáèáÛæÜ
 ÝÞ òðÚéæÙÝ ,Ýæê òáÛááæÜ òÝÛÛÝæòÜÙ ÛïæòÜä òÝáèáÛæÜ áêÙÝï òØ ÜÙááß ðÙñæÜ òæîÝê
 ñÚÛ åñÝÜ ,åáðÙÛÜ êÙàæ .òáÙÜ áïñæäÝ åáïéêä êááéä åòðàæñ ,Úáðß ëïáÜÙ åáÛêî Ýàïèè
 ññÝØòÜä äáßòá ïñæÜ ðñØã .åáîáðæòÜ äñ áðñìØ òÝÝáê ðáßæÙ åÚ çÝßàáÙÜ òñð áäÝïáñÙ
 åáîáðæòÙ ÝêÚìá Øäñ âã çÜáèááìØæÝ êÝáéÜ òÝáèãÝò ëïáÜ òØ åáØòÜä ÙÝñß ÜáÜá ,ðÙñæÜ çæ
 äáÙÝòñ òáäïéáì òÝáèáÛæ ÜèñðÛáò áìðîæÜ àÙáÜÙ .çòÝäê òØ òáßìÜä áÛãÝ òÝäáêìÜ òîØÜä
 òêÙ ÝäêìÝÜñ åááðàáèÝæÜ åáäãÙ ñÝæáñÜ ëïáÜ äñ ÜæØòÜÝ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äñ òßÝì áØÝÝòä
 ÜäàÙØ çÝÚã ,ðÙñæÜ äñ òÝáðñìØ òÝãñæòæ òÝãäñÜ åê çÜ òÝÛÛÝæòÜä âðêáÜä ÙÝñß .ðÙñæÜ
 ,åáÛáæäòÜæ ïäß äñ åááÛÝæáäÜ åáÚñáÜÙ òðÙàîæ ÜêáÚìÝ ïñæÙ åááèÙæ åááÝèáñ ,òãñæòæ
-áØÝ åááðÞÚæ åáðêì ,âÝæèÜ çÝáðìÜ çñØðÙÝ ú ïñæÜ äñ ßÝÝàÜ òÝãÝðØ ÛÝéáÜ òÝáêÙ åê çÜÝ

 ðïáê òØ ÝÚìéñ åáìèêÜ
 åáèááìØòæ ÜêáÚìÜ

 ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê áÝÙáðÙ
.âÝæè
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝäÜèòÜÜ åÝïæÙ 2021 òèñä ÜèáÛæÜ Ùáîïò ðÝñáØ .ðÙñæÜ òêÙ ÝÛÛßòÜ çïäßñ ú çÝáÝÝñ
.ÜäØ åáðÚòØ åê òÝÛÛÝæòÜä áßðãÜ Ûêî ØÝÜ áãñæÜ Ùáîïò òÝêîæØÙ

 åááÝèáñÜÝ Üæê òÝÛÛÝæòÜä ÜäñææÜ Üàïèñ åááòÝØáðÙÜ åáÛêîÜ ,äØðñáÙ ÜìáÚæÜ òÝîðìòÜ
 ÜäàÙØÜÝ ,4.2%-Ù Ûðá ñìèä ðîÝòÜ ,2.5%-Ù Ûðá ðîÝòÜ .ïñæÜ òØ Ýäàäà ðÝÙáîÜ òÝÚÜèòÜÙ
 ÜÛïæòÜ ÝòêáÚì ðÙñæÜ äñ ÝòæîÝê ëðß 2.òÝßìä Üèñ 50 ÜÞæ ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñä Üïéè ÜÙßðÜ
 ÜÞßØñ ÜäÜÙÜ òÝðæä .ïñæÜ ääã äñ Üàæ áìäã ðÝðßé áÛãä ÜàñìòÜ ØäÝ ,åáæáÝéæ åáìèêÙ
 áäãä òÝÛÝÜ ðòáÜ çáÙ ,áéèèáì ðÙñæä ßòìòÜ Øä áäØáðÜ ðÙñæÜ ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ Üäáßò

 .òê ÜòÝØÙ ÝäêìÝÜñ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ
 òáéßá ëØÝ ,êÝÞêÞÜ òæîÝêä òáéßá ÜèÝòæ ÜòááÜ ïñæÙ òáìðîæÜ ÜêáÚìÜ åáæðÝÚ ðìéæ ääÚÙ
 :ÜßÝè ØîÝæ òÛÝïèÙ Ùîáè ïñæÜ Ùðê .('Ù ïðìÙ 1-'Ù ðÝáØ) òÝðßØ òÝÙð òÝæÛïòæ òÝèáÛæ áêÝîáÙä
 ëÛÝê ,ÜØäæ ÜïÝéêò òÙáÙéÙ ÛßÝáæÙ âÝæè ÜäàÙØ ðÝêáñÝ ÜÜÝÙÚ òÝäáêì òæð ,òãñæòæ Üßáæî
 ðñìáØ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá .ß"àæ òÝðòá äñ ÛÝØæ ÜÜÝÙÚ ÜæðÝ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ âñæòæ
 ÜæîÝêÙ ØáÜ ëØ ÜÙáÚÜ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ .åáÛïò ðéß ëïáÜÙ ÙáÚÜä òáäïéáìÜ òÝáèáÛæä
 òáÛÝßáá ÜòááÜ Øä ÝÞ ÜæÝðò áã ëØ ,ïñæÙ ÜêáÚìÜ òèàïÜä òáäãäãÜ òÝáèáÛæÜ Üæðò âãÙ .ÜÙð
 åäïñæÝ òÝðááòÜ ëèê äñ âÝæèÜ Ýäïñæ åÜ ïñæÜ òÙÝàä Ýäêìñ åááèÙæ åáèááìØæ .äØðñáä
 áæäÝêÜ ñÝïáÙÜñ åáòÝðáñÙ åòÝßæòÜ àðìÙÝ ,åáæÛïòæÜ åáòÝðáñÜ ØÝîá áìèê äñ ÜÝÙÚÜ
 òáÙÜæ ÜÛÝÙê ÝðñìáØñ òÝáÚÝäÝèãàÜ òÝáÝßòìòÜÜæ åÚ ÜèÜè ïñæÜ .ðÙñæÜ êïð äê ðÙÚ åÜä
 ÜäØ åáæðÝÚ åÚ áã ëØ ,åäÝêÙ àìèÜ áðáßæ òÛáðáæÝ ,åáðÝæØÜ ØÝîáÜ áìèêÙ àðìÙ ,Ùßðè ëïáÜÙ

  .òÝÛÛÝæòÜÜ äê ÜñïÜ áàáäÝìÜ òÝÙáîáÜ ðéÝß ,òØÞ ÛÚèã .äØðñáä åááÛÝßáá ÝáÜ Øä
 éáéÙÜ  ØáÜ  ú  ÜäñææÜ  ÜäáàÜñ  òÝäÙÚæÙ  ÜèÝñØðÝ  ñØðÙ  ÜØàÙòÜñ  ú  ëáÚèä  ÜÙÝÚòÜ
 ,òÝñï ÝêÚìè åÜÝ ,ÜÙð òáÞáì ÜÙðáïÙ ÜãÝðã åòÝäáêìñ åáìèêÜ çáÙ ÜðîÝè ðñØ ÜðÝðÙÜ ÜÛðìÜä
 ÝòêìñÜÙ åÚ áÝàáÙ áÛáä ØÙ åáìèêÜ çáÙ ÜÞ äÛÙÜ .ääã ÝêÚìè Øä ÝØ ÜàêÝæ ÜÛáæÙ ÝêÚìèñ ÜäØ çáÙä
 åáïéê äêÝ òÝèÝñ ðãñ òÝæð áäêÙ åáÛÙÝê äê ,ïñæÙ åáñÝæáñÜ äê ðÙñæÜ äñ òáäØáîèðìáÛÜ

   .ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìä ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ çáÙ ðãáèÜ ðêìÜ äê åÚ âáäñÜ ØÝÜ .åäÛÝÚ áìä
 ú åáðÚéÜ òñÝäñÙ çØáññ ú ÜäñææÜ ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ åááÝèáñÜÝ ÜìáÚæÜ áäÚ
 ÝØð) .åÜæ ÜØáîáÜÝ åáðÚéä ÜéáèãÜ òêÙ ÜèñÜ âäÜæÙ òÝäáêìÜ äñ òÝìáðß òÝÛÝèòÙ ÝØàÙòÜ
 òÛæØèÜ) òÝäáêìÙ çÝñØðÜ ðÚéÜ äñ òáÛááæÜ ÜêáÚìÜ (.'Ù ïðìÙ àÝðáì ðòáÙÝ 1-'Ø ÜÙáòÙ 1 ðÝáØ
 áèñÜ ðÚéÜñ ëØ) åáØÙÜ åáðÚéÙ Üòßì ØáÜÝ ,ðòÝáÙ ÜïÞßÜ ÜòááÜ (ÜòæðÙ 20% äñ ÜÛáðáÙ
 òÝêîæØÙ òÝäÙÚæÜ òßò òÝäáêìä ÝäÚòéÜ ïñæÙ åáïäßñ äãã ,(ÝæÛÝïæ ðáæßæ ÜãäÜä ÜáÜ
 .ÛÝêÝ åáßÝäñæÙ ñÝæáñÜ òÙßðÜ ,åáèÝÝïæ åáòÝðáñ çòæä åáïéêÜ òÝãðêáÜ ,òáÙÜæ ÜÛÝÙê
 ÜðæßÝÜñ ,Üäïæ òèÝãòæÙ ,áñáäñ ðÚé äßÜ ÜèñÜ ëÝéÙ .Üòßì åáðÚéä òÝáîÜ òÛáæ åÚñ çãòáá

   .2021 òäáßòÙ ïð

 áèÝòèä òéßááòæ ,åáïéêÝæ áòäÙÜ ÛÙäæ åáìéÝè åáÙáãð áèñ òääÝãÜ ,ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÜ ,äáêä ÜðêÜÙ ðÙéÝæñ áìã  2

 òØ ääÝã ÝèáØ âØ ,ÜèÝðÝïÜ ääÚÙ òáèæÞ åáðÛêèÜ òØÝ åáïéêÝæ áòäÙÜ òØ ääÝãÜ ,ÜäàÙØÜ ðÝêáñ .ÛÙäÙ 2020
 ÜòðÛÚÜÙ  ÜäàÙØÜ  ÜêáÚÜ  ÝáäØñ  ØáñÜæ  àêæÙ  ïð  ÜÝÙÚ  ,14%-ä  ÜèñÜ  êáÚÜ  ,ÜèÝðÝïÜ  ääÚÙ  åáìòòñæ-ØäÜ

.(13.4%) 2003-Ù (åáïéêÝæ áòäÙÜ) ÜäáÚðÜ

 Ùîáè ïñæÜ ðÙñæÜ Ùðê
.ÜßÝè ØîÝæ òÛÝïèÙ
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 äñ ÜÛáðá ÜòÝêæñæñ ,9.5%-Ù ÜÛðá ðñØ ,òáàðìÜ ÜãáðîÙ ÜêáÚìÜ äñ ÜÚáðßÜ ÜòæîÝê
 äê òáàðìÜ ÜãáðîÜ 3.áßãÝèÜ ðÙñæÜ äñ åááÛÝßááÜ ÝáèááìØææ ÛßØ ØáÜ ,ñìèä ÜãáðîÙ 11%-ã
 ,ðîÝòÙ òÝÛÝèòÜ çÝéáðä òäêÝì âãÙÝ ,åáïéêÜ áðÝÞßæä åáðßØ åáñÝæáñæ òÝßì ÜñáÚð ÙÝð áì
 ÜéèãÜÜ ú ÜéèãÜÙ ÜêáÚìÜ Øäñ ÜÛÙÝêÜæ êÙè ðÙÛÜ .êÝÞêÞÜ ÛïÝæ ÜòááÜ ØáÜ åêìÜ ÝäáØÝ
 ÜÛáðáÜ òØ ÝäáÙÝÜñ çÜ ,òÝäáêìÜ äê ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ ØäØ ú ÜèñÜ Üòäê ëØ ÜáÝèìÜ òáàðìÜ
 ÛßØ ÜèïÙ ÜäÝê òÝðßØ òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÙ äØðñáÙ ÝÞ Üãáðî äñ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ .òáàðìÜ ÜãáðîÙ
 òØñ ðòáÙ òàäÝÙ ÝÞ ÜÛáðá .(1-'Ø ðÝáØ) ÜäØ òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÙ ÜÙ ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ òðæÝß åê
 .OECD òÝèáÛæÙ òêîÝææÜ ÜêáÚìÜæ ÜãÝæè ÜòááÜ äØðñáÙ ðîÝòÙ ÜêáÚìÜñ ÜÛÙÝêÙ ÙñßòÜÙ
 òÝèáÛæ çáÙ åáäÛÙÜÜæ çàï ïäß ïð ðáÙéÜä ÜáÝñê òÝäÙÚæÜ òðæÝß áã ÜØðæ ðÝáØÜ ,òØÞ åê
 åññß ßãÝèä åáàðìÜ òÝÚÜèòÜÙ åááèÝîð åááÝèáñ .òáàðìÜ ÜãáðîÙ ÜÛáðáÜ òæîÝêÙ OECD
 ÝêáìñÜ ÜäØ åááÝèáñ áã ßáèÜä ðáÙé 4.åäÝêÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ òÛáðáä åÜ ëØ Ýæðò ïÙÛáÜä

     5 .äØðñáÙ åÚ ÜãáðîÜ äê òæáÝéæ ÜÛáæÙ
 ÜêáÚìÜ çæ Üèàï ØáÜñ ÜãáðîÙ ÜêáÚìä ðæÝäã ,Üãáðî òïäßÜä äÝêìä ÜáÝìî ÜéèãÜÙ ÜêáÚì
 çÝãéáß çáêæä òÝäêÝì òÝäÙÚæÜ òØÞ òæÝêä ;çÝãéáßÜ ðÝêáñ òòßìÜ òÝêîæØÙ òØÞÝ ,ÜéèãÜÙ
 ðÝêáñ  äñ  Ýòááäê  ,ÜãáðîÜ  ðòá  äñ  ÜÞæ  âÝæè  ðÝêáñÙ  ØæááïÜ-áèÙ  òãáðî  äñ  ÜòÛáðá  .áÝìã

 çÜÙ ,åááæêì àêæä ,1.7% äê Üäê Øä ÜÛáðáÜ ðÝêáñ .åáæêì 11  ñìèä ÜãáðîÙ òáòèñ ÜÛáðá Üæñðè 1965 ÞØæ  3

    .9%-ãÙ ÜÛðá ÝÞ Üãáðî ÜÙñ Üèñ ,1984
 .òÝßòÝìæ  òÝèáÛæÙ  ÛÝßááÙ  ,òÝÛááèÜ  òÛáðáä  çÝîðæ  áòðÙßÜ  ïÝßáðÜ  äñ  ÝòæÝðò  äê  åáêáÙîæ  åáðïßæ  ðìéæ  4

 IMF (2020), World Economic  :ÝØð .åáðÚéÜ äñ ÝÞæ ÜÜÝÙÚ ÜòááÜ ÜäØ òÝèáÛæÙ ÝòêìñÜ áã åáØðæ ëØ åïäß
.Outlook, October, Ch. 2

 áã ëØ ,äØðñáÙ Ýðãáè ÜéèãÜÙ ÜÛáðáÜ äñ ÜðáñáÜ ÜêìñÜä ðÙêæ ÜãáðîÙ åáêÚÝìÜ ðÝÙáîÜ äñ òÝÚÜèòÜ ááÝèáñ  5

 .(çäÜä 4 ëáêé) 2003ú2001 ðÙñæÙ åÚ ,ÜòÝßì ÜÛáæÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝäÝê åîæàîÜ ðÝáÛä ÝèáØ ðñØ òáÙÜ áïñæ äñ ÙÝßÜñ ÜÛÙÝêÜ çãÝ ,ïñæÙ áàðìÜ çÝãéáßÜ
 êÝÙèä ÜáÝñêÜ ÜêìñÜÜ äê ÜðÙÚ òÝÚÜèòÜÜ ááÝèáñÝ òÝäÙÚæÜ òêìñÜñ ÜèßÙØÜ åê ÛßØ ÜèïÙ
 äÝÛáÚÜ òÝãÞÙ ðòáÜ çáÙ ,ÜèñÜ Üòäê ÜáÝèìÜ òáàðìÜ ÜéèãÜÜ ,çã äê ðòá 6.ÜéèãÜÙ ÜêáÚìÜæ
 òïÝéêòÙ ÛßÝáæÙ Üñï ÜêáÚìä ØáÙÜ ÜêÚìèñ òÝäáêìÜ äñ áìèêÜ ÙãðÜÜ .ÜðÙêÜÜ áæÝäñò äñ
 ÙßðèÜ áòäñææÜ êÝáéÜ åäÝØ ,âÝðîä ÜÜÝÙÚ òáäÝñ Üááàè áäêÙ ðæÝäã ,âÝæè ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê
 åáòÝðáñÙ ÜÛïæòÜ ÜãáðîÙ ÜÛáðáÜ .òáìðîæÜ ÜãáðîÙ âãáìäÝ  åòéèãÜÙ ÜêáÚìÜ òØ çòáæ
 ÜÛáðáÜæ ÙÝñß ïäß ,òØÞ åê .ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ òØ äáÛÚÜä áÛã ÝÙ ÜáÜñ ðÙÛ ,ïñæÙ åáðîÝáæÜ
 ØäÝ ØÝÙáÜ òØ ðïáêÙ çáàïÜ ðñØ ,ä"Ýßä åáäØðñá òÝêáéèÙ Ûß åÝîæîæ êÙè òáàðìÜ ÜãáðîÙ

 .ðîÝòÜ òØ
 ðßéÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ ëðß .ïñæÙ ðÙñæÜ äñ ÜêáÚìÜ çÝòáæÙ ßòìæ Ûáïìò Øäáæ ØÝîáÜ
 äØðñá äñ ØÝîáÜ ,òéèãèÜ òÝðááòÜ äñ ÜïÝòáñÝ (8-'Ù ðÝáØ) OECD òÝèáÛæ äñ ØÝÙáÙÝ áæäÝêÜ
 ÜØÝÝñÜÙ åÚ  ÜÙÝàä ÝàäÙ áäØðñáÜ ØÝîáÜ áêÝîáÙ  .1.9%-Ù ÜèñÜ äÛÚ  (ïèÞÜÝ  åáæÝäÜá  Øää)
 ,åáæÛïòæÜ åáòÝðáñÜ ØÝîá äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ âñæÜ òØ ðïáêÙ ÝìïáñÝ òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæä
 ðìéæÙ ÛÝßááÙ ,çòáØ ðòÝèñ áæäÝêÜ ñÝïáÙÜæ ÜèÜè ÜÞ ØÝîá .ÜÝÙÚ äØðñá äñ ØÝîáÙ åäïñæñ
 ðÙÚ åÜä ñÝïáÙÜ ðñØ ,êÛáæ òßàÙØÝ åáÙñßæ òðÝñïò çÝÚã ,Üßæòæ äØðñá åÜÙñ åáæÝßò
 òÝáòÝØáðÙÜ òÝäÙÚæÜ äñ ÜêáÚìÜ òêÙ ÜÙ .ðÙñæÜ òêÙ òèÝÝïæÜ òÝäáêìÜ òÝðÙÚòÜ ßãÝèä
 åòäÝãá åÝñæ ðòáÜ çáÙ ,åáðßØ åáìèêä ÜØÝÝñÜÙ ÜàêÝæ ÜòááÜ ÜäØ ØÝîá áìèê äñ ÛÝïìòÙ
 äñ ÜêáÚìæ çòáèÜ äãã êèæáÜä Üäêì òÝáèáÛæÜñ åÝñæÝ Ùßðè ëïáÜÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙê äê âæòéÜä
 ÝÛÛáß åÛïòæÜ ØÝîáÜ äñ åáÜÝÙÚÜ ëéÝæÜ âðêÜÝ çÝáðìÜ .åáðÚéÜ âäÜæÙ åòÝäáêìÙ òÝäÙÚæÜ
 Üðãáè òØÞ åê .ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ ÜêáÚìä ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ çáÙ ðêìèñ ðêìäÝ ÜèñÜ ðîÝòä ÝòæÝðò òØ
 ÝæîæîÝ ðãñ ÝòáßìÜ ,ðÙñæÜæ ÝêÚìè ëèêÙ òÝðÙßÜæ ïäßÝ ,åáæÛïòæÜ ØÝîáÜ áìèê âÝòÙ òÝèÝñ

 .(2-'Ù ÜÙáò) çÜáÛÙÝê ðìéæ òØ
 ÜòááÜ  ÜèñÜ  òáìðîæÜ  òÝäáêìÙ  åááÝèáñÜ  äê  ÜêïñÜÜÝ  òáðÝÙáîÜ  ÜãáðîÜ  äñ  çòêìñÜ
 ÜÙÝÚòÜ òæîÝê  òØ ëïáñ Øäñ ,ÛÙäÙ  çÝòæ ðÝêáñÙ ÜèñÜ ÜäÛÚ  òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ  .ÜàêÝæ
 åáìéÝè  åáäãÝ  ÜðÙêÜ áæÝäñòÙ ÜÛïæòÜ ðñØ ÜÙÝÚò ú  ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä òáäïéáìÜ
 ïäß ïð .3.6%-Ù ÜÛðá (åáéÝàæÝ òÝáèÝØ àêæä)  åáêÝÙï åáéãèÙ ÜêïñÜÜ .âñæÜÙ àðÝìæã
 åáðßØ åáæðÝÚÙ ðÙéÝæ ÜïäßÝ ,ðÙñæä ðÝñï (åáðÝÚæä ÜááèÙÜ ëïáÜÙ ÜÛáðáÜ çÝÚã) ÝÞ ÜÛáðáæ
 áäãÝ ÜáÚðèØÜ áæÝßòÙ) ÜêïñÜÜ òÛáðáæ ÙÝñß ïäß .(çòáÝÝä ðÚØæ äñ ÝßÝòáì òæäñÜ çÝÚã)
 åáìèêÙ .ÜàêÝæ ÜòááÜ ðîÝòÜ äê ÝòêìñÜñ âã ,òÝØÙÝáæ òÝæÝñò òÛáðáÙ ØàÙòÜ (ÜðÝÙßòÜ

.ÜèñÜ åÚ äÝÛÚä ÜãáñæÜ ÜêïñÜÜ åáðßØ
 ÝòêáÚì òØ ÝÛïáæ ðÝÙáîÜ òÝÚÜèòÜÙ åááÝèáñÜÝ òÝäáêìÜ äê ÜäñææÜ ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜ
 åáòÝðáñ  ,äãÝØÜÝ  ßÝðáØÜ  áìèê  çÝÚã  ,òáÞáì  ÜÙðáïÙ  ÜãÝðã  åòÝäáêìñ  åáìèêÙ  ðÙñæÜ  äñ
 ÜãÝðã åòÝäáêìñ åáìèêÙ Üæñðè òÛßÝáæ ÜêáÚì .ðßéæÜæ ïäßÝ ÜðÝÙßòÜ ,åáæáÝéæ åááñáØ
 åòÝäáêì äê òÝäÙÚæÜñ åÝñæ ,áØèìÜÝ ðÝÛáÙÜ òÝèæØÜ áìèê çÝÚã ,åáìòòñæ áÝÙáðÝ òÝäÜïòÜÙ
 åáìèêÜæ ïäß .åáðÚéÜ çáÙñ òÝäïÜÜ òêÙ åÚ ú ÜäÝã ÜìÝïòÜ âäÜæÙ òáéßá òÝðáæßæ ÝðòÝè
 ÝØð ÛßÝáæÙ ÝêÚìèñ åáìèêÜ áèááìØæ ðÝØáòä .òéèãèÜ òÝðááòÜ ïÝòáñæ åÚ òÝñï ÝêÚìè ÜäØÜ
 ,ÜàêÝæ ÜòááÜ ,åáæÛïòæÜ ØÝîáÜ áìèê ïð Øä ,åáæáÝéæ åáìèêÙ ÜêáÚìÜ ,òØÞ ÛÚèã .1-'Ù ÜÙáò
 .('Ü ïðìÙ 2-'Ü ßÝä) ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ ðÙñæÜ âäÜæÙ åèÝáÛì òØ ÝäáÛÚÜ ëØ åïäßÝ

 ÜáÜ ÜÞ êáèææ çÝãéáß ,òØÞ åê .òÝðáÜÞ áäÝïáñæ çÝãéáßÜ ðÝêáñ òØ ØÝÜ ëØ äáÛÚÜä áÝñê òÝØÛÝÝÜ-áØÙ äÝÛáÚÜ  6

 ÜÛáðá ëïñæ ðÝáÛä ÝèáØñ ÙÝßÜ åÝîæî .ÜãáðîÜ ðòáÙ ðñØæ ðòÝá ÜÙð ÜÛáæÙ Øæááï áèÙ òãáðîÙ êÝÚìä áÝìî
 .ÝÛðá Ýáäê òÝáÙáðÜ åÚ çãñ ,ÜÞ ÙÝßä ñÝïáÙÙ

 Ûáïìò Øäáæ ØÝîáÜ
 ÜêáÚìÜ çÝòáæÙ ßòìæ
 âñæÜ àäÙ .ïñæÙ
 ØÝîá äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ
.åáæÛïòæÜ åáòÝðáñÜ

 ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜ
 òÝäáêìÜ äê ÜäñææÜ
 ÝòêáÚì òØ ÝÛïáæ
 åáìèêÙ ðÙñæÜ äñ
 ÜÙðïÙ ÜãÝðã åòÝäáêìñ
.òáÞáì
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 äñ ÜÛß Üááäêä ÜæðÚ åÜÙ ÜêáÚìÜ çãäÝ ,åáÙð åáÛÙÝê åáïáéêæ òáÞáìÜ ÜÙðáïÜ áàÝæ åáìèêÜ
 òïÝéêòÙ ÛßÝáæÙ Üñï ÜêáÚìÙ ØàÙòÜ ÜäØ åáìèêÙ åáïéêÝæÜ ÙãðÜ .ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ
 òáéßá ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ òèàïÜä åðò ÜäØ åáìèêÙ âÝæèÜ ÜÛÝÙêÜ çÝáðì .âÝæè ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê
 äÝÛáÚÜ .ÜäàÙØÜ òïáéèä ðîÝòÙ ÜÛáðáÜ çáÙ ðêìä åÚ âãáìäÝ ,åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ åÝîæîä
 ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêÜ çÝáðì äñ áòáæØ äÝÛáÚæ ØäÝ ,ÝÞ ÜêìÝòæ ÜÙð ÜÛáæÙ êÙÝè çÝáðìÙ ÜèñÜ ÛÛæèñ
 ðáÙéæ ÜÞ ðÙÛ .åááØæîêÝ åáèàï åáïéê áÝÙáðÙ åáèááìØòæ åáðÝæØÜ åáìèêÜæ ïäß .ÛÝÙêä
 áÛêîæ Üæã äñ åòÝÛïæòÜ òØÝ ðÙñæÜ âäÜæÙ ÜäØ åáïéê ÝÚìéñ ÛßÝáæÙ ÜñïÜ ÜêáÚìÜ òØ
 åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêÙ ÜêáÚìÜ áã Üñáßææ 2-'Û ÜÙáò .âñæÜÙ ðØÝòæã ,åÜä êÝáéÙ òÝáèáÛæÜ

.ðòÝá åáäÝÛÚ åáïéêÙ ðñØæ ÜðÝæß ÜòááÜ

 ÜïÝéêòÙ  ÜêáÚìÜ  òæîÝêÙ  çÜ  ,ÜÛÝÙêÜ  ïÝñÙ  åÚ  áÝàáÙ  áÛáä  ØÙ  áßãÝèÜ  ðÙñæÜ  äñ  ÝÛÝßáá
 ÜêáÚìÜ çñØðÙÝ ,ÝêÚìèñ åáìèêÜ áèááìØææ òÝêÙÝèÜ ,ÜÞ ïÝñÙ òÝêìÝòÜ .òÝìéÝè òÝêìÝòÙ çÜÝ

 .äáêä ÝèÝÛè ,ÜïÝéêòä ðîÝòÜ çáÙ ðêìÜÝ åáÛÙÝêÙ òáäØáîèðìáÛÜ
 ÜòðÛÚÜÙ)  Üïéè  ,åáèñ  òÝðñê  ÜÞæ  ðòÝáÙ  ÜãÝæèÜ  Üòæðä  ÜêáÚÜ  2019-Ùñ  ,ÜäàÙØÜ
 ðéß ú ÞÝßØ òÝÛÝïè 12-ã ú ÜäàÙØÜ ðÝêáñÙ ïÝèáÞÜ .áòèñ êîÝææÙ 15.7%-ä ÜèñÜ (òÙßðÝæÜ

 .äØðñáÙ åáÛïò
 ,òáÛááæÝ ÜÞê ÜòááÜ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ òÙÝÚò òÝäáêìÜ äê ÜäáàÜ ÜäñææÜñ òÝäÙÚæÜæ ÜØîÝòã
 åáñÝïáÙÜ òàØÜ äê ÙáÚæ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ åÜÙñ ,åáæÛÝï åáðÙñæÝ åáäáÚð åáïéê áðÝÞßææ äáÛÙÜä
 åáïéê òðáÚéä ÝêÚèñ ÜäØ äê àðìÙ ,òÝäÙÚæÜ äê òÝðáñá ÙáÚÜ ïÝñÜ .åáÝéæ ðÝÚáìÙ ïñæÙ
 ÜäàÙØÜ ðÝêáñÙ òÝìáðß òÝÛÝèò ÜèñÜ âäÜæÙ Ýæñðè âãä åØòÜÙ .ÜÛÝÙêÜ åÝïæ äØ ÜêÚÜäÝ

.åáäàÙÝæ çÝáäáæã ú çÝñØðÜ ðÚéÙ ÝØáñä êáÚÜ ØÝÜÝ ,ÜÙßðÜ
 åááï ÜáÜñ çÝèÚèæ  ú  ò"äßÜ ðÛéÜÙ ñÝæáñÜ ëïáÜ ØÝÜ ðÙñæÜ äñ ëéÝè  áÛÝßáá  çááìØæ
 êÙÝè ÜèñÜ ÜäàÙØÙ áÝèáñÜ äã àêæã .ÛÙäÙ åîæÝîæ ëïáÜÙ ÞØ Ûê äîÝè âØ ,ðÙñæÜ áèìä ÛÝê
 ,ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñä éßááòÜä âðÝîÜ çØãæÝ ,(çáðÝàáìæ äáÛÙÜä) ò"äßä åáÛÙÝê òØîÝÜæ
 ðÛéÜÙ Ùßðè ñÝæáñä òÝðñìØÜ çòæ ÛÙäæ åáìéÝè åáÛêî Üàïè ÜäñææÜ 7.ÜäØ åáÛÙÝê ääÝãÜ
 .2021 áèÝá Ûê åÜä òÝØãÞÜ òìÝïò òãðØÜÝ ÜäàÙØ áæÛ òäÙïä åáØèòÜ òñæÚÜ åÜÙ ,ò"äßÜ
 ,åÙðïÙ òÝØÛÝÝÜ-áØ äñÝ åòéèãÜÙ ÜêáÚìÜ äñ ÜòßìÜÙ Ýêááé ,åáäàÙÝæÜ äê ÝäïÜ ÜäØ åáÛêî
 ÛÛÝêä ÝÛêÝèñ åáÛêî ÜèñÜ âäÜæÙ Ýàïèè òØÞ Ûîä .ïñæÙ åáñÝïáÙÜ ðÝæáñä åÚ Ýêááé âãÙÝ
 áîáðæòÙ ÜÛáæÜ äê ðòá ÝêÚìá åáðÝæØÜ åáÛêîÜ áã ññßÜ òØ òáßìÜäÝ ÜïÝéêòä åáÛÙÝê òðÞßÜ
 äñ òÝèÝðéßÜÝ òÝèÝðòáÜ áÙÚä ÜÙßðÜ .åïáéêÜä åáïáéêæÜ áîáðæòÙÝ ÜÛÝÙê ñìßä åáÛÙÝêÜ
 Üàïè ÜäñææÜñ åáÛêîÜ äÝäãæ áÙÚäÝ (ä"ÝßÙ ÝÚÜèÝÜñ åáäÛÝæä ÜØÝÝñÜÙ åÚ) ò"äßÜ äÛÝæ

.'Ü ïðìÙ ÝØð ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ
 åáÛÙÝê ÙðïÙ ÛßÝáæÙ Üìáðß ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ ÝêÚìèñ åáìèêÜ áèááìØæ äñÙ ,ðÝæØã
 Üááäê òìïñæ ÜèáØñ ,êîÝææÜ ðãñÜ òááäêä ÜæðÚ åÚ ÝÞ ÜêìÝò .ÜàêÝæ ÜäãñÜÝ âÝæè ðãñ áäêÙ
 åáÛêÝæÜ ÜäØä òáéßá ,åáïÞß åáÛÙÝêÙ êÚì ðÙñæÜ òØÞ åê .åáÛáæòæÜ åáïéêÝæÜ ðãñ äñ
 ïÝñä  åÜäñ  áòïÝéêòÜ  ðñïÜÝ  åááäãäã-åááòðÙßÜ  åÜáèááìØæ  :åáäáÚð  åáèæÞÙ  ÜäàÙØä
 ðÙñæä òáÛÝßáá ßðãÜÙ ÜèáØ ÝÞ ÜêìÝò .ðÙñæÜ Ùðê åáäàÙÝæÜ äñ ÜäØæ åáïÞß ÝáÜ ÜÛÝÙêÜ

.åáäàÙÝæÜ ðìéæ äñ ðãáèÜ äÝÛáÚÜ åîêä ÜðÝñï ØáÜñ ðáÙéÝ ,áßãÝèÜ

.ðÙñæÜ òÝÙïêÙ ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ ÝØîáñ åáàðì åÚ ,ðÝæØã ,ääÝã ÜÞ ðÝêáñ  7

 äÝÛáÚÜ äã àêæã
 êÙè ÜèñÜ ÜäàÙØÙ

 .ò"äßä åáÛÙÝê òØîÝÜæ
 òØ ÜñáæÚÜ ÜäñææÜ

 áæÛ òäÙïä åáØèòÜ
 òØ ÜãáðØÜÝ ÜäàÙØ

 Ûê åÜä òÝØãÞÜ òìÝïò
 .2021 áèÝá

 ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ
 ÙðïÙ ÛßÝáæÙ Üìáðß

 âÝæè ðãñ áäêÙ åáÛÙÝê
.ÜàêÝæ ÜäãñÜÝ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜêìÝò ,åáÛÙÝêÜ ðòá òïÝéêòÙ ðñØæ ðòÝá ÜäÝÛÚ ÜòááÜ åáðáêî åáÛÙÝê òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ 
 ÜòááÜ (65ú55 áèÙ) åáðÚÝÙæ åáÛÙÝê òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ .äØðñáÙ åáæÛÝï åáðÙñææ åÚ òðãÝæÜ
 òáéßá åáðÚÝÙæÜ òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ ,òØÞ åê .åÜæ åáðáêîÜ åáÛÙÝêÜ òïÝéêòÙ ðñØæ Üèàï
 âãä Ýæðòñ çãòáá .åáæÛÝï åáðÙñæÙ ðñØæ ÜïÞß ÜòááÜ (34ú25 áèÙ) åáðáêî åáÛÙÝêÙ ÜêáÚìä
 ääÚÙÝ òÝïÙÛáÜæ åáðÚÝÙæ åáÛÙÝêä òìïñèÜ òðÙÚÝæÜ ÜèãéÜ ääÚÙ áßãÝèÜ ðÙñæÜ áèááìØæ

.òáÙÜæ ÛÝÙêä ÜòÝßìÜ åòäÝãá

 ;ðÝïæÜ

2.(Ø  ßÝä
3131 Ûê 3126 -òÝáðïáêÜ òÝáÝßòìòÜÜ
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åèæØ ØÝîáÜ .ÜèñÜ ðãáèÜ ÝäÝÛáÚä åðò ðÙñæÜÝ ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝê åáèñ ÜÞ åááïæ ïñæÜ
 ðÙñæÜ äñ ÝòæÝðò .Ûß ðÝêáñÙ ßèî ØÝÙáÜ åäÝØ ,òÝæÛÝïÜ åáèñä ÜØÝÝñÜÙ âÝæè ðÝêáñÙ äÛÚ
 ,ÜÞÞáï ðñØ) ä"Ýßä åáäØðñá äñ òÝêáéèÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜæ ÜèÝñØðÝ ñØðÙ ÜêÙè ØÝÙáÜ òÛáðáä
 åäÝêÙ  àìèÜ  áðáßæ  òÛáðáæ  çãÝ  ,(òéèãè  òÝðááòæ  ß"àæÜ  áäÝÙïòÙ  ÜêáÚìÜ  òØ  ,âãæ  ðòÝáÝ
 åÜÙ ,åáðßØ åáæðÝÚ Ûîä ,ÜäØ åááèæÞ åáæðÝÚ .ÜêÝéèÙ ÜÛáðá ääÚÙ ïäÛÜ òãáðîÙ ÜÛáðáÜæÝ
 çæÞ âðÝØä òæðÝò åÛïòæÜ ØÝîáÜ äñ òãñæòæÜ ÝòßäîÜ .äïñÜ ëÝéááä Ýîßä ,ßÝÝà áãÝðØ

 .ÜèñÜ ÜÛÛßòÜ ÜÞ ðñïÜÙ ÜòæÝðòÝ ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêä
 çÜ áæÝØäÜ çÝãéáßÜ ðÝêáñ äñ Úáðß äÝÛáÚ òìïñæ ÜèñÜ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ òÝÙßðòÜ
 .(2-'Ø ßÝä) òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ çÜÝ (ÜêïñÜÜ äñ çàï äÝÛáÚ Ûîä) òÝèÝðßØÜ åáèñä ÜØÝÝñÜÙ
 ÜÛáðáÜ òØ ,âãæ ðòÝáÝ ,ÞÞáï ðñØ ,áàðìÜ çÝãéáßÜ äñ ðòÝá ÛÝê áòÝêæñæ äÝÛáÚæ êÙÝè ØÝÜ
 äñÝ Üãáðî òïäßÜ áäÝïáñ äñ òáðñìØÜ åòêìñÜ ÛÙäæ áã Ûæäæ ÜÞ ðÙÛ .áðÝÙáîÜ çÝãéáßÙ
 ,ðÙñæÜ áèááìØææ åÚ ÜÙð ÜÛáæÙ ÜØðèã êìñÝÜ ÜèñÜ áàðìÜ çÝãéáßÜ 8,åááèØáÛðïáð åáäÝïáñ
 ðØÝòæã ,(òÝðáÜÞÜ êáèææ ÝØ áÝìã çÝãéáß) ÜÞ çÝãéáß òäÛÚÜäÝ òáàðìÜ ÜãáðîÜ òèàïÜä Ýäêìñ

.äáêä

 ,-0.7% ÜáÜ ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ ðÝêáñ .ÜáîäìèáØÜ òÝßòìòÜÙ åÚ Üðãáè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêìñÜ
 òÙáÙé  äñ  ÜÛáðáÜ  åèæØ  .2016  ÞØæ  ðòÝáÙ  âÝæèÜÝ  ÛïòñØ  ðñØæ  òáòÝêæñæ  âÝæè  ðÝêáñ
 ,åáèÝñØðÜ  ÝáñÛÝßÙ  ÜæîêòÜ  ØáÜ  âØ  ,ðÙñæä  ÝæÛïñ  åáñÛÝßÙ  ðÙã  ÜäßÜ  ÜáîäìèáØÜ
 ,ÛÛæÜ áìáêé òáÙðæÙ Ýæñðè åáðáßæ òÝÛáðá .ÜèñÜ âñæÜÙ ÜãÝæè ÜæðÙ ÜÙîááòÜ ÜáîäìèáØÜÝ

 .äáêä ðØÝòæã òáàðìÜ ÜãáðîÜ äê ðÙñæÜ äñ òáÙßÝðÜ ÝòêìñÜ òØ òæØÝòÜ ÜÛÙÝê
 òÛáðáä :òáæäÝêÜ ÜäãäãÜ äê ÝòêìñÜæ êÙÝè ÜáîäìèáØÜ äê ðÙñæÜ òêìñÜæ ÙÝñß ïäß
 ÜáîäìèáØÜ òÛáðáä òðãáè ÜæÝðò ÜòááÜ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ ðïáêÙ ,åäÝêÙ çÝÞæÜÝ ÜáÚðèØÜ áðáßæ
 .ÜáîäìèáØÜ òÛáðáä ØÝÜ ëØ åðò ,ðÙñæÜæ ÝïäßÙ ïð êÙèñ ,äïñÜ äñ íØÝæÜ ëÝéááÜ .äØðñáÙ
 ÜòááÜ äØðñáÙ ÜÛáðáÜ âØ ,OECD òÝèáÛæÙ åÚ Üæñðè ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜáîäìèáØÜ ÙîïÙ ÜÛáðá

(.'Ú ïðì ÝØð ÜÙßðÜä) .ðòÝá ÜÛß
 ,òÝèÝðßØÜ åáèñÙ òáéßá ÜðáÜæÜ Ýòááäêä ÛÝÚáèÙ ,ÛÙäÙ çÝòæ ðÝêáñÙ ÜèñÜ Üäê ÜðáÛÜ ðãñ
 çáÙ ,ðÝáÛÜ ïÝñ äê ðÙñæÜ òêìñÜ òØ ëïñæ áÝèáñÜ áã ÜØðè .ÜáîäìèáØä ÝòæÝðò ÜàäÙ çÜÙñ
 åÙðïÙ òÝðáãñÜ áðÝêáññ ,âÝæè ðãñ áäêÙÝ åáðáêî òïÝéêòÙ òÛßÝáæÜ ÜêáÚìÜ åÝñæ ðòáÜ
 òÝðáÛä ñÝïáÙÜ òÛáðá  ääÚÙ ëØñ çãòááÝ  ,åÜáðÝÜ åê ðÝÚä  ÝðÞß åáàèÛÝàéñ åÝñæ ,åáÜÝÙÚ
 äñ ÜááäêÜ òîØÜ ßãÝèä òàäÝÙ ÜðáÛÜ ðãñ òááäê äñ òðãáèÜ òÝèòæòÜÜ .åáðááò Ûîæ ÜðãñÜä
 ÝòêáÚìä òìéÝè òÝÛê ÝÞñ ðñìØÝ ,ÜèñÜ (çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæÙ åáääãè åèáØñ) òÝðáÛÜ áðáßæ
 òááäêÝ ,òáéßá ÜÜÝÙÚ ÜéèãÜÙ åáèááìØòæ òÝðáÛ áñãÝð :òÝñäßÜ òÝÙãñÙ ðÙñæÜ äñ ÜðáòáÜ
 òáéßá ÜàêÝæ ÜêáÚì åê òÙñááòæ ,ðÝáÛä ÙÝßÜ äñ íØÝæÜ äÝÛáÚÜ âñæÜ Ûîä ,òÝðáÛÜ áðáßæ

 çÝãéáßÙ ÜÛáðá ßãÝèä áàðìÜ çÝãéáßÜ òØ äáÛÚÜä åáàðìÜ òØ êáèÜä åááÝìîÜ ÜäØ åÜ åááèØáÛðïáð åáäÝïáñ  8

.äÛÚñ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ ðÞßÜ òØ çææä ÛáòêÙ ÝñðÛáá áã ÜêáÛáÙ ,áðÝÙáîÜ

 ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ
 ßèî ØÝÙáÜ .ÛÝØæ äÛÚ
 ñØðÙ ,Ûß ðÝêáñÙ
 ÜÛáðáÜ ääÚÙ ÜèÝñØðÝ
 åáäØðñá äñ òÝêáéèÙ
.ä"Ýßä

 Úáðß äÝÛáÚ åñðè ÜèñÜ
 çÝãéáßÜ ðÝêáñ äñ
.áæÝØäÜ

 ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ ðÝêáñ
 åáèñÙ ðñØæ âÝæè ÜáÜ
 .òÝèÝðßØÜ



11

ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 çæ òÝßì ÜêÚìèñ ,ÝÞ ÜááéÝäãÝØ Ûîæ (ðÝáÛ áòÝðáñä ñÝïáÙÜæ äáÛÙÜä) òÝäêÙÙ òÝðáÛä ñÝïáÙÙ
  9.ðÙñæÜ

 åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ òáðäÝÛÜ òÝäáÞèÜ òïÝîæä ðÝñïÜ ,íðæ ñÛÝßÙ ÛßÝ ðîï òÝßáì ðßØä
 òØðïä íØÝÜ ðñØ ,äïñÜ äñ ëÝéáá ÜèñÜ âäÜæÙ åñðè ,(âñæÜÙ ðØÝòæã) ðÙñæÜ òäáßòÙ
 ÜÞ  ëÝéááä  .5.5%-Ù áÙáàïìØÜ áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ ðêñ áßèÝæÙ ëéÝá  äïñÜ äÝãÜ âéÙÝ  ,ÜìÝé
 òêìñÜ ÜèñÜ ÜìéÝÝòÜ ÝáäØñ ,åáæÝäñòÜ çÞØæ äñ ëàÝñÜ çÝÙñßÙ âñæòæÜ ëÛÝêÜ Ýæðò
 ØÝîáÜ áìèêÙ ÛÝßááÙ ,äØðñáÙ òÝðáñáÜ òÝðÞÜ òÝêïñÜÜ ,äáêä ðØÝòæã ,ÝòÝÙßðòÜ äê ðÙñæÜ
 ÝØ ðÙñæä ßðãÜÙ òÝðÝñï çèáØñ òÝáèæÞ çÝÜ òÝêÝèò ,ðÙÚÝæ ëïáÜÙ ÜèñÜ Ýãñæèñ ,åáæÛïòæÜ
 Ùîï äñ ÝèÝòáæä äêì äØðñá ïèÙ .åäÝêÙ ðäÝÛÜ òÝñäßáÜ çãÝ ïñæÜ äñ ÛÝéá áæðÝÚÙ åááÝèáñä

.ß"àæ äñ òÝðÙÚÝæ òÝñáãð òÝêîæØÙ ëÝéááÜ
 åáêáïñæÜ  áÛá  äê  ß"àæ  òðáãæ  ÜèñÜ  ÜàäÙ  ëÝéááä  Ýîßäñ  òÝáèæÞÜ  çÝÜÜ  òÝêÝèò  çáÙ
 åÜáéãè âðê äñ ÜááäêÜ ßãÝèä åÜäñ åáéãèÜ áïáòÙ ÝêîáÙ åÜñ òÝæØòÜ òðÚéæÙ åááÛéÝæÜ
 ú ïñæÙ ÛÝéá åðÝÚ ëïñæ äÛÚÜ çìïáÜ ,ÝáìÝØÙ áèæÞ ØÝÜ ÜäØ òÝæØòÜ äñ çÝÝáãÜ áã ëØ .ä"ÝßÙ
 åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ òÝêïñÜ äñ äÝÛáÚ ÜääãÙÝ ,ä"Ýß äÝæ ïñæÜ äñ åáéãèÜ ëÛÝêÙ òãñæòæ Üááäê
 ß"ÚØÙ åáðÞ äñ òÝêïñÜÜ òØ äáÛÚÜ ðñØ ,WGBI áæäÝêÜ ß"ÚØÜ ÛÛæä äØðñá ëÝðáî .ä"ÝßÙ

.ÜèñÜ ëÝéááÜ áîßää ØÝÜ ëØ åðò ,äØðñá òäñææ äñ

 ïèÙ äñ ÜðáÜæ òÝÙðêòÜ .åäÝêÙÝ äØðñáÙ åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ Üäàäà Üæñðè ðÙñæÜ òäáßòÙ
 äØðñáÙ åáïÝÝñÜ ÙÝîááä ÝØáÙÜ òÝÙßðèÝ òÝãñæòæ òÝáèãÝòÝ ä"ÝßÙ åááÞãðæ åáïèÙÝ äØðñá
 çòÝãÞÙÝ ,çÝæáæÜ áØèò òäïÜä òÝÙßðè òÝáèãÝò ÝäáêìÜ äØðñá ïèÙÝ ÜäñææÜ .ÜæØòÜÙ ,ä"ÝßÙÝ

 .ÜèÝòæ ðÙÛ äñ ÝìÝéÙ ÜòááÜ ÝòÝäê äêÝ çÝæáæÜ ëïáÜ äê ðÙñæÜ äñ ÝòêìñÜ ú ðØñÜ çáÙ ú
 ,çÝæáæÜ òÝäêÝ ,òæÛÝïÜ ÜèñÙ ÝìïáÜä ÜÜÞ àêæã ðòÝè áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ ääÝãÜ ÙÝßÜ ëïáÜ
 ÜØðè .ðãáè áÝèáñ Øää ØáÜ åÚ ÜðòÝè ,ÜèñÜ âäÜæÙ òÝÛÝèòÝ åáèÝñ åáÙáãð çáÙ åáäÛÙÜ ëðß
 ÜÛáæÙ ÜÞ òØ ÜÞ ÝÞÞáï ÝêîáÜ äêÝ áØðñØä ñÝïáÙÜ äê ÝêáìñÜ ðñØ åáèÝñÜ òÝßÝãÜñ ØÝìØ
 òØÞ òæÝêä ;ñÝïáÙÜ òèàïÜä Üäêì ðÙñæÜ ßãÝèä òÝêïñÜä ñÝïáÙÙÝ òÝäáêìÙ ÜÛáðáÜ :ÜÙð
 .òÝÛðñáÜÝ  òÝäáÞè  âðÝîä  áØðñØä ñÝïáÙÜ òØ ÜäáÛÚÜ åáÙð  åáïéê Ýêäïè  ÜáäØñ ÜïÝîæÜ
 ïèÙÝ  ÜäñææÜ  òÝÙðêòÜ  ÝäáØÝ  ,ÝðÝïááäÝ  áØðñØÜ  êîáÜ  òèàïÜä  Üäêì  çÝãáéÜ  òæð  òááäê

 .ÝòÙßðÜä Ýäêì äØðñá
 ,åáèàïÜ åáïéêÜ äñ çÜÝ åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ äñ çÜ ,áØïèÙÜ ÙÝßÜ òáòèñ òÝäãòéÜÙ áã ëØ
 ÙáîÜ ðÙñæÜñ åááñïÙ åáÙÝñß åáäÛÙÜ Üìïáñ ÜèñÜ âäÜæÙ ÝòÝßòìòÜ ,âÝæè ðÝêáñÙ äÛÚ
 ðÞêáÜä ÜÙð ÜÛáæÙ ÝßáäîÜ åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ .Ýàïèèñ òÝáèáÛæÜ áÛêî òêìñÜ òØÝ  åÜáèìÙ
 ÜÝÙÚ  ëïáÜÙ  òÝæááï  áØðñØ  òÝðÚéæ  Ýäîáè  åÜ  :ðÙñæÜ  åê  òÝÛÛÝæòÜä  áØïèÙÜ  áØðñØÙ
 Üñï  ÝêÚìèñ  ,åáèàïÜ  åáïéêÜ  åòæÝêä  .Ýòðòá  òØ  Ýæîæî  åÜ  âñæÜÙÝ  ,ðÙñæÜ  òäáßòÙ
 òÝÙðêÙ  òÝèðïÜ  òðÚéæÙ  ÝÙÝðÙ  çòáè  ØÝÜÝ  ,áØïèÙ  áØðñØ  äÙïä  ÜäáßòÙ  ÝñïòÜ  ,ðÙñæÜæ
 çÝæáæÜ áØèò òäïÜä òÝáèãÝò äáêìÜ äØðñá ïèÙ åÚ .áÛæ àØä âØ ,ÜÙßðÝÜ çòÝäáêìñ ,ÜèáÛæÜ
 ëØ  âñæÜÙÝ  ,ÛßÝáæÙ-ÜãÝæè  òáÙáðÙ  åáïèÙä  òÝØÝÝäÜ  çòæ  òÝêîæØÙ  ðïáêÙ  ÜäØ  åáïéêä

 çÜ ëØ Ýãæò òÝØòèãñæÜ äê òáÙáðÜ òÛáðáÝ (åáêáïñæ) ÜäêæÝ Üááèñ ÜðáÛ áñãÝðä ÜñáãðÜ éæ ðÝêáñ òòßìÜ  9

 .òÝðáÛä ñÝïáÙÙ

 ÛßÝ ðîï òÝßáì ðßØä
 åñðè íðæ ñÛÝßÙ

 äñ ëÝéáá ÜèñÜ âñæÜÙ
.äïñÜ

 äñ ääÝãÜ ÙÝßÜ ëïáÜ
 àêæã ÜáÜ áïéêÜ ðÞÚæÜ

 ,ÛïòñØ ÝìïáÜä ÜÜÞ
 åÚ ÜðòÝè çÝæáæÜ òÝäêÝ

.ðãáè áÝèáñ Øää ØáÜ

 åáèàïÜ åáïéêÜ
 äÙïä ÜäáßòÙ ÝñïòÜ

 çòáè ØÝÜÝ ,áØïèÙ áØðñØ
 òÝèðïÜ òðÚéæÙ ÝÙÝðÙ

 ïèÙ .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ
 òÝáèãÝò äáêìÜ äØðñá

 çÝæáæÜ áØèò òäïÜä
.ÜäØ åáïéêä
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜèñÜ äñ ÝÞä ÜæÝÛ ÜðòÝè åáäÝÛÚÜ åáïéêä åáïèÙÜ äñ òáÙáðÜ .ØÙÜ ëáêéÙ àðÝìæã ,òáäáäñ
 ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙñ òÝèðïÜ äñ ÜêìñÜä òÝÛê ,àêæ ÜÛðá åáèàïÜ åáïéêä ÝÞ ÝäáØÝ ,òæÛÝïÜ

 .ÜäØ åáïéêä éßáÙ äØðñá ïèÙ äáêìÜñ òÝáèãÝòÜ äñÝ
 äê ßÝïáìÜ òðÚéæÙ ,äØðñá ïèÙ äêì ,âñæÜÙ åáàðÝìæÜ ,åááðàáèÝæ åáäãÙ åáÛêî Ûîä
 ,çã Ýæã .åáïèÙÜ äê òÝáðÝàäÝÚð òÝäïÜ òÝêîæØÙ áØïèÙÜ áØðñØÜ ëïáÜ òäÛÚÜä  ,åáïèÙÜ
 ðãáè ëïáÜÙ åáæÝäñò ÝßÛè ,äØðñá ïèÙ åÞá ðñØ ,òÝØÝÝäÜ áæÝäñò òááßÛä åáÝÝòæÜ òðÚéæÙ
 ÝñÛáß ÜèñÜ âñæÜÙ .åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä áØðñØ çáÚÙ åÚ âØ ,ðÝáÛä òÝØÝÝäÜ çáÚÙ ðïáêÙ ú

.ðÙñæÜ òäáßòÙ ÝßÛñ òÝØÝÝäÜÜ áðÞßÜ åÝäñò òØ ÝääÜ åáïéêÜ òáÙðæ

 áã ëØ) ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ ÜãÝæèÜ Ýòæð ÛÝßááÙÝ ,ðÙñæÜ Ùðê ïñæÜ äñ ßÝèÜ ÝÙîæ
 åáÛïò òðéßÝ ÜæîÝê òÙð òáäïéáì ÜÙßðÜ àÝïèä Üäñææä ÝðñìØ ,(ÜÝÙÚ ÜáÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ
 ÜãðêÜÜ òØ Üìïáñ åÚ ÝÞ ÜÙÝÚò .ðÙñæÜ äñ òÝáäãäãÜ ÝáòÝãäñÜ åê òÝÛÛÝæòÜ âðÝîä äØðñáÙ
 ÜáêÙæ êÙÝè ÝèáØñ ðÙñæ ,ïáÝÛæÜ Ýãñæ áÙÚä òÝØÛÝÝÜ-áØ òÝðæä ,äÙÚÝæ çæÞä ðÙñæÙ ðÙÝÛæ áã
 .ÜðÙêÜÜ áæÝäñò äñ ðïáêÙ ,ÜäñææÜ òÝØîÝÜ äñ ÜäÛÚÜÙ ÜÛïæòÜ ÝÞ ÜÙÝÚò .ïñæÙ òáèÙæ
 òáÛááæÜ òáÙáîïòÜ çòÝäê ðñØ ,ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ åáïéêä òÝØÝÝäÜ çòæä åÚ Üäêì ÜäñææÜ
 òÛáðá äñÝ ÜäñææÜ òÝéèãÜÙ ÜÛáðáÜ äñ ðòÝá Üèàï ÜêìñÜ ÝÛîäÝ òÝØîÝÜÜ äÝÛáÚ 11.ÜàêÝæ
 ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá òØÝ ðîÝò áÞÝßØ 11.6-ä 3.7-æ ÙáîïòÙ çÝêðáÚÜ òØ ÝïáèÞÜ ðîÝòÜ

 .72.6%-ä 60%-æ
 òÝØîÝÜÜ äñ ðãáè äÝÛáÚ ú äØðñáÙ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ òÙÝÚò äñ åááèÝðïêÜ ÜáèááìØæ
 òÝÙðê  ,ÜðÙêÜ  áæÝäñò  òÝêîæØÙ  åáïéêäÝ  åáÛÙÝêä  çÝßàáÙ  òÝòñðÙ  òÝÛïæòÜ  ,çÝêðáÚÜÝ
 .òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ ðØñÙ ÜáèááìØæä ÝæÛ ú òÝØáðÙ äê ÜØîÝÜÜ òäÛÚÜ çãÝ ,òÝØÝÝäÜä ÜèáÛæ
.OECD-Ü òÝèáÛæÙ êîÝææÜ ÝäÝÛáÚæ òîïæÙ âØ âÝæè ÜáÜ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ äÝÛáÚÜ

 òäÛÚÜ òØ êèÝæÜ ,áãñæÜ Ùáîïò òðÚéæÙ òÝáèáÛæÜ ÜäÜèòÜ ðñÝØæ ÜèáÛæ Ùáîïò ðÛêÜÙ 
 åê òÝÛÛÝæòÜ âðÝîä ÙáîïòÜ òØ äáÛÚÜä Üä ÝðñìáØ ðñØ åáðÛéÜ ÜîæáØ ÜäñææÜ .ÜØîÝÜÜ
 òÝØîÝÜÙ ðÙÝÛæ áã ðáÜÙÜä Üäñææä êááé òÝØéìÝïÙ ñÝæáñÜ .("ÜèÝðÝï òÝØéìÝï") ðÙñæÜ
 òäÝãáÙ êÚÝì òãñÝææ Üã ÜìÝïòä ðñÝØæ Ùáîïò ðÛêÜ ,òØÞ åê .ðÙñæÜ ßãÝèä òÝáæêì-Ûß
 ðñØä âðÝîÜ òØ òØñ ðòáÙ ñáÚÛæ ðÙÛÜ .ðÝðÙ òÝáÝìáÛê ðÛé êÝÙïäÝ åáÙð åáìáêé Ùîïòä
 òáäïéáìÜ  òÝáèáÛæÜ  äÝÜáèä  òÝáèÝáßÜ  òÝáÛéÝæÜ  òÝðÚéæÜ  òØ  ðæñäÝ  2021  òèñä  Ùáîïò

 .çæÞ âðÝØä ÜòÝèáæØ éÝéáÙäÝ
 .ÝèáêÙ ðòÝè äØðñá äñ áØðñØÜ ÚÝðáÛÝ ,Ýäê Øä Ýáäê òÝØÝñòÜ ,ÙÝßÜ äñ ðãáèÜ ÝäÝÛáÚ ëðß
 òãñæòæÜ ÜÛáðáÜÝ ïñæÜ äñ çòáØÜ áéáéÙÜ ÝÙîæ åÜÙ ,ðÙñæä ÝæÛïñ åáæðÝÚ âãä Ýæðò
 ïÝñÙ äØðñá ïèÙ òÝÙðêòÜ çÜÙ ,ðÙñæÜ âäÜæÙ òÝáÝßòìòÜ çãÝ ,ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ
 ,åááæäÝêÜ åáïÝÝñÙ åáðßØ åááÞãðæ åáïèÙ  äñ òÝÙðêòÜÝ)  òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äñ áèñæÜ

.1-'Ø ÜÙáòÙ ÜÙßðÜÙ òðØÝòæ ,ÜïÙÛÜÜ áìïáÜ åÝîæîä ðæÝäã ,áòÝØáðÙÜ íÝðêÙ ÜäñææÜ òÝáèáÛæ  10

 äã ,òáéßá Üèàï òáÙáîïò ÜØîÝÜ òÝêîæØÙ åáïèÙÜ áÛá äê òÝØÝÝäÜ çòæ ëèæä ðñìØæ ßàÙæã ÜèáÛæÜ Ûáïìò  11

.ðãáè ëïáÜÙ ÝñææòÜ Øä åáèÝãáéÜ ÛÝê

 ÜÙßðÜ Üàïè ÜäñææÜ
 .ÜæîÝê òÙð òáäïéáì
 áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá
.72.6%-ä Üäê ðîÝòä

 äñ ðãáèÜ ÝäÝÛáÚ ëðß
 òÝØÝñòÜ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ
 ÚÝðáÛÝ ,Ýäê Øä Ýáäê
 ðòÝè äØðñá äñ áØðñØÜ
.ÝèáêÙ
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 ÜáìÝØ ðÙÛÙ åáêáïñæÜ òéáìò ,(òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÙ ÜãÝæèÜ òÝáÙáðÜ òÙáÙéä Üæðò ðñØ
 òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÙ Úáðß ÜáÜ Øä ÙÝßÜ äÝÛáÚñ ÜÛÙÝêÜÝ òáäïéáìÜ ÜÙßðÜÜ äñ ÙááßòæÜÝ áèæÞÜ

    .òÝðßØ òÝßòÝìæ

 òÛêÝáæ (åáéæ òòßìÜ ÝØ) ÜØîÝÜÜ òäÛÚÜ åÜÙñ ,åáðßØ åáðÙñæ ÝØ äìñ òÝìÝïòæ äáÛÙÜä
 ÝáÜ áßãÝèÜ ðÙñæÙ òÝØîÝÜÜ ÙÝîáêÙ åáäáÙÝæÜ åáäÝïáñÜ ,áìðîæÜ ñÝïáÙÙ âÝæòä ÜÙð ÜÛáæÙ
 åáèááìØæ .ÜÞ ðÙñæ äñ ÝáèááìØæ áèìæ òØÞÝ ,åáñÝïáÙ òäÛÚÜ ØäÝ áÝîáìÝ (çÝßàáÙ òñð) òÝÛáðñ
 åÝïáñä áØèòÜñ ÜèÙÜä ,çòäàÜÙ ÜäñææÜ äñ ÜÛáïìòä ,êîáÜÜ äê òÝäÙÚæä åáðÝñï ÜäØ
 ðæÝäã ,ÜÞ çÝðòìñ ,ðÙñæÜ äñ åÛïÝæ Ùäñæ ,ÜßèÜÜÝ ,áèÚÝéïØÜ êÝÞêÞä çÝðòì ØÝÜ òÝäáêìÜ
 ÜØîÝÜÜ äÝÛáÚ ÜäØ åáäÝïáñ ðÝØä .çæÞÙ ÙÝîï ðÙñæÜ âãáìäÝ ,çáêä ÜØðèÜ ßÝÝàÙ Øîæáá ,çÝéáß
 òãðêæ Ùáîïò ÛÝØæ äÛÚÝÜ òØÞ åê .òáðÝÙáî ÜêïñÜ ÝØ ÜãáðîÙ ØäÝ ÜðÙêÜ áæÝäñòÙ ÛïæòÜ

.ÜìáÚæÜ åê ÛÛÝæòÜä áÛã òÝØáðÙÜ
 ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜ ßãÝèä âãÙ ÜàêÝæÜ òäêÝòÜæ êÙè åáñÝïáÙ ÛÝÛáêä çòáèñ âÝæèÜ äïñæÜ 
 òÝäáêìÜ ÛÝÛáê çáÙñ ßòæÜæ çãÝ ,ðÝÙáîÜ òÝÚÜèòÜÙ åááÝèáñÜÝ åáïéêÜ òÝäáêì äê ÜäñææÜ
 åáðÙñææ äáÛÙÜä ,ÛÝêÝ òØÞ .âãÙ ÜãÝðãÜ ÜØÝäßòÜ òäÛÚÜæ êèæáÜä çÝîðÜ çáÙä òáäãäãÜ
 ÜÚðÛÜÙ åïñä äÝãá åáñÝïáÙÜ ÛÝÛáê âØ ,ðÙñæÜ òØ òáîæñ ØÝÜ áèÚÝéïØÜ åðÝÚÜ åÜÙñ ,åáðßØ
 .ÜèéÝð òÝßìä ÝØ ÜðÚÝæ Øä ÜìáÚæÜ ÛÝê äã âÝæè ÜæÝïáñä áÝãáéÜ áßãÝèÜ ðÙñæÙ ,òÝäáêìÜ òØ
 ÜòááÜ òÝÛáðñÜ òááÚÝé .ðÙñæÜ òØ ÛÝðñä åÜä êááéä ÜÙð ÜÛáæÙ ÛêÝè åáïéêä êÝáéÜ
 òÝäÙÚæÜ ;ÛÝðñä åÜÙñ åáèòáØÜ äê åÚ Üñïæ åáïéêÙ ÜêáÚìÜ òæîÝê :åáæêà Üæãæ òáÞãðæ
 åáðïæÙ Üñêèñ áìã ,åáïéêä çáìáïêÙ êááéä ÜäñææÜ äñ ÜòäÝãá òØ ÛÝØæ ÝòáßìÜ òÝäáêìÜ äê
 ØÝÙÙ òÝðáÜæÙ åòÝäáêì äñ ñÝÛáß ðñìØá åáïéêÜ ðÝæáñ ;åáñÝïáÙÜ ÛÝÛáê òÝêîæØÙ ,åáðßØ

.åáïéê äñ ñÛßæ-ÜæïÜÙ åáãÝðãÜ åáÙÝãáêÜÝ òÝáÝäêÜ òØ òáßìáÝ ,òêÜ
 ÜêáÚìÜ ßãÝèä ÜìÝïòÜ òØ ßÝäîä åáÙð òáÙ áïñæä êááéä âðÝîÙ åÚ àäÙ òÝÛáðñÜ äÝïáñ
 ÜïòÝñ åáïéê áäêÙÝ åááØæîê äñ åòÝäáêìÝ ,ò"äßä ÝØîÝÜ ÝØ ÝðàÝì åáÛÙÝê :åòéèðìÙ ÜñïÜ

 .ÜäàÙØ áæÛä åáØãÞ åèáØ  åÜ áã ,åááØæîêä ÛßÝáæ êÝáéÙ âðÝîÜ àäÙ .òÝñï ÜêÚìè ÝØ
 ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜ âðÛ åáïéêÙÝ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÙ ÜØäáæ ÜäñææÜñ ðÝðÙÜÝ ðáñáÜ ÛáïìòÜ

   .ÜáòÝàäßÜæ åáêÚìèÜ òØ òÝîìä òáðÝÙáîÜ ÜòÝÙáÝßæ òØ ðáÙÚÜ òÝäáêìÜ äê
 ,ò"äßÜÝ  ÜäàÙØÜ  áæÛ  çááèêÙ  åáÛêîÜ  .åáÛêîÜ  ÙÝîáêÙ  áÝàáÙ  áÛáä  ØÙ  åáäÝïáñÜ  çÞØæ
 (òÝêÝÙï  òÝØîÝÜ  ïèêæÝ  ÜèÝèðØÙ  òÝßèÜ  çÝÚã)  åáïéêä  ðáñáÜ  êÝáéÜÝ  åááØæîêä  åáïèêæÜ
 ,åáàêæ åáÛêî ïð Ýàïèè òØÞ òæÝêä .òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜæ òÝðáñá ÝêÚìèñ ÜäØÙ ÝÛïæòÜ
 òáäÝñ ÜááàèÙ åáèááìÝØæÜ ,ÜãÝæè ÜéèãÜ áäêÙ äñ åòéèãÜ òäÛÚÜä ,ÜèñÜ ëÝé òØðïä ðïáêÙ
 áìèêä äñæä) êÝáéÜ äñ áìèêÜ ÙãðÜÜ åÚ .(2021 çáÚÙ ÜÛÝÙêÜ ïèêæ òæÛïÜ çÝÚã) âÝðîä ÜÜÝÙÚ
 áòÝêæñæ ñÝæáñ Üñêè Øä òØÞ òæÝêä .áÝîáìÜÝ òÝÛáðñÜ áäÝïáñ òØ ëïñæ (òÝðááòÜÝ ÜðÝÙßòÜ
 òÝäáÙß ðìéæ ÝÚÜèÝÜ ðÙñæÜ âäÜæÙ 12.åáñÝïáÙÜ òäÛÚÜä áêîæØã òÝáðÝÙáî òÝêïñÜ òÙßðÜÙ
 åáêÚìèÙ êÝáéÜ ÛÝïáæ âðÝîä òÝäáêá ÝáÜ Øä çÜ ÜäØããÝ ,(åáßðÞØÜ ääãä åáïèêæ) òÝáÙßÝð êÝáé

 .ðÙñæÜæ

 áæÞáæ ðìéæ äñ åêÝîáÙ íØÝÜ åèæØ .âã åñä åáæÝãé ÝÙîïÝò ÜèÝñØðÜ åáÛêîÜ òäáÙßÙ ðÙãñ áì äê ëØ òØÞ  12

 äÝîáè  ú  áäÝêìòÜ  äÝïáñÜ  àäÙ  ÜÞ  ðñïÜÙ  åäÝØ  ,òáðÝÙáî  ÜðÝÙßòä  åáÙáòèÝ  òÙãðÜ  òáòñò  ðïáêÙ  ,òáòñò
.åáðÚéÜÝ òÝäÙÚæÜ ßãÝèä ÜêÝèòÙ ÜÛáðáÜ

 åáäáÙÝæÜ åáäÝïáñÜ
 òÝØîÝÜ ÙÝîáêÙ

 âäÜæÙ ÜäñææÜ
 áÝîáìÝ êÝáé ÝáÜ ðÙñæÜ
 åáñÝïáÙÜ òäÛÚÜ ØäÝ

   .ïñæÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜÞ ßòæ .åáÛÚÝèæ åáäÝïáñ çáÙ ÜèÙÝæ ßòæÙ âÝðã òáÙÜ áïñæäÝ åáïéêä êÝáéÜ áÛêî ÙÝîáê
 :åáÛêîÜ áèááìØææ ÜæãÙ ÝìïòñÜÝ ðÙñæÜ áèááìØææ ÝêìñÝÜ ðßÙèñ çÝÞáØÜÝ

 òàñÝÜ òðñìØæ òÝàêÝæÝ òÝàÝñì ÜÛáæ òÝæØ âæé äê ÜÙßð òÝØãÞ :ÛïÝææ ÝØ áÙßÝð êÝáé
 (ïéêÙ ÜêáÚìÜ òÛáæ áìä äñæä) ðòÝá òÝÙãðÝæ ÜÛáæ òÝæØ .ÝÛÝïáæÙ òêÚÝì âØ ,ÙßðèÝ ðáÜæ êÝáé
 ,äÝÙðéÙ òÝãÝðã ,áèàðì êÛáæ òÝãáðîæ âØ ,ÛêáÜ òááéÝäãÝØÙ åáÙØñæÜ òØ Ûïæä òÝðñìØæ
 åÝñáá òêÙ áÝàáÙ áÛáä ÝØÙ ÜÞ ÚÝéæ òÝáêÙ .áÝîáæÜ áðÝêáñÙ êÝÚìä òÝäÝäêÝ åÝñááÜ òØ òÝàØæ
 òáéßá Ùð äïñæ çòáè ÜòÝØè åáèÝòè òáòñò ðÛêÜÝ ðÙñæÜ áèááìØæ äñÙ .êÝáéÜ áÛêîæ ïäß äñ

.åáæÛïÝæÜ ÝáÙäñÙ ÛÝßááÙ ,áÙßÝðÜ êÝáéä
 åÜñ åáïéêä êÝáéÜ òØ Ûêááä áÝîð ðÙñæ òêÙ ,ääãã :òÝäáêáÙ ÜêáÚì äÝæ åáïéêä êÝáé
 äñ åæÝáïÙ âÝæòä äÝäê áèððÙ Øä êÝáé .ðÙñæÜæ òêÙÝèÝ òáèæÞ ØáÜ åòïÝîæÝ ,åÛÝéáÙ åáèòáØ
 ,ÜäØã åáïéê äñ åæÝáïä òÝðÙòéÜÜ òØ äáÛÚÜ ðÙñæÜ Ùðê ïñæÜ Ùîæ .åáäáêá Øä åáïéê
 åáïéêÙ  åòìäßÜä  åáØáÙæ  åÜñ  âãÙ  ïñæÙ  çÝáðìÜ  òäÛÚÜä  òÝèæÛÞÜã  åáéìòè  åáðÙñæÝ
 ÜØîÝòã åáïéêÙ ÜêáÚìÜÝ áßãÝèÜ ðÙñæÜ äñ òÝáèÝîáïÜ òÝÙáéèÜ .("áòðáîá éðÜ") ðòÝá åáäáêá
 ,åáäáêá áòäÙä åáäáêá åáïéê çáÙ ÜèßÙÜÜ äê ÛÝØæ ÝñïÜ ÜäáàÜ Üæîê ÜäñææÜñ òÝäÙÚæÜæ

   .åáïéêä êÝáéä òÝäïæ ÜÛáæ òÝæØ òêáÙïÙ ÝãæòÝ ÜÞ äÝïáñ äñ ÝòÝÙáñß òØ ÝòáßìÜ
 òäÛÚÜ ,ÜäàÙØÜ áæÛä åáØèòÜ òñæÚÜ :ÛÝÙêä íáðæòÙ ÜêáÚì äÝæ åáäàÙÝæä ÙáÛè êÝáé
 êÝáé  Ýïìáé  ò"äßÜ çÝèÚèæ  äñ ÙßðèÜ  åÝñááÜÝ  2021  áèÝá  Ûê  åïáèêÜä  òÝÙááßòÜÜ ,åòÝÙáÛè
 ÜÛÛßòÜ åòÝÙáñßÝ ,åòéèãÜä éßáÙ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ åðÝÙê òáßìÜä Ýêááé ,åáäàÙÝæä ÙÝñß
 êÝáéÜ âãÙ .åáñÝïáÙÜ òäÛÚÜ òÝêîæØÙ ÜäàÙØÜ òèàïÜä äÝêìä ÜäñææÜ äñ áñÝïÜ ßãÝèä
 ÙáÛè êÝáé áã ññßÜ ÜäØ åáäÝïáñ äÝæ ÛæÝê åáäáÚð åáØèòÙ .ïñæÙ åáñÝïáÙÜ ðÝæáñä åðò åÚ
 ÜèïÙ Üäê ÜÛÝÙêÜ åÝïæä åáÛÙÝê äñ åòêÚÜ åÝîæî áßãÝèÜ ðÙñæÙ åäÝØ ,ÛÝÙêä íáðæòÙ êÚìá
 òØÞ åê .ïñæÙ ÜïÙÛÜÜ òòßìÜä åáîæØæÜ åêÝ ÜäñææÜ ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜ òáäãò åê ÛßØ
 ïäß äñ íáðæòÙ ÜÛáæÜ äê ðòá êÝÚìä åáäÝäê ÝÙîÝêñ áìã åáÛêîÜ áã òÝññß ÜèñÜ âäÜæÙ Ýäê
 ðæñä åáïáéêæÜ äñ òÝèÝãèÙ çãÝ ,òáìÝäß ÜÛÝÙê ñìßä ÝØ åòÛÝÙê åÝïæä ðÝÞßä åáÛÙÝêÜæ
 ÜäØ òÝññß ßãÝèä .çòäïÜ òêÙ ÜÛÝÙêä åðáÞßÜä ÝØ òÝäÙÚæÜ òðæßÜ òêÙ åáÛÙÝê òïÝéêò
 ðÝÞßä åáÛÙÝê ÛÝÛáêä çãÝ åáÛÙÝê òðÞßÜÝ ÜïÝéêò ðÝæáñ ÛÝÛáêä åáÛêî ðìéæ ÜäñææÜ Üàïè

   .'Ü ïðìÙ àðÝìæã ,(òßìá ÜäàÙØÜ ðÝêáñ ðñØã àðìÙ) ÜÛÝÙêä
 åááèÝèáÙ åáïéê áÝÙáðÙ åáèááìØòæ ðñØ ,åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜ áìèêÙ ÛßÝáæÙ ÜñïÜ ÜêáÚìÜ
 ÜäñææÜ äñ êÝáéÜ òÝáèãÝòÙ ØàÙòÜ ðÙÛÜ .ÜäØ åáïéêä êÝáéÙ ÜÙð Ùä òæÝñò ÜÛïáæ ,åáèàïÝ
 ,äØðñá ïèÙ àïèñ åáÛêîÙ ëØÝ (òÝáÛÝêáá òÝèðï òÝêîæØÙ ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝØÝÝäÜÝ åáïèêæ)
 åØòÜÙÝ ,åááØæîêÙ ÜêáÚìÜ òæîÝê òØ åÚ ÜðáÙéæ åáðÝæØÜ åáìèêÙ ÜêáÚìÜ .âñæÜÙ ðØÝòæã

  .åÜä êÝáéÙ ðÙñæÜ âäÜæÙ ÝêÙïèñ åáæáÛïòÜ òØ ú âãä
 åäÝØ ,ÜèáÛæÜ äñ òáïäß òÝÙðêÙ òÝØÝÝäÜ òÝêîæØÙ åáèàï åáïéêä êÝáéÙ åñÝÜ Ùð ñÚÛ
 ðìéæ äÛÚÝÜ çðïÜ ëïáÜ .áÛæ òäÙÚÝæÝ òáàáØ ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜòááÜ ÜÞ íÝðêÙ êÝáéÜ òàñÝÜ
 .ðÙÚÝæ çÝãáéÙ åáèàï åáïéêä çðïÜ òÝêîæØÙ äÛÚÝÜ òÝÙðêÜ ðÝêáñÝ ,ÜèñÜ âäÜæÙ åáæêì
 ïðìÙ àÝðáì ðòáÙ ÜèÝÛèÝ äáêä ÜðØÝò åáèàïÜ åáïéêä çÝæáæÜ áØèò òäïÜä òÝèðïÜ òæÝðò
 ,ÜàêÝæ ÜáòÝØîÝÜ ëïáÜ äê ÝòêìñÜ âØ ,ÜäñææÜ äØ çÝãáéÜ çæ ïäß ðáÙêæ ÜÞ êÝáé çÝèÚèæ .'Û

 .áòÝêæñæ ëïáÜÙ ñææòÜ Øä çÝãáéÜ ÛÝê äã
 òäÙïÙ  çÜ  ïñæÙ  òÝáÝßòìòÜÜ  Ùîï  òØ  ïáÙÛÜä  åáïðìä  ÜòñïòÜ  òÝáèáÛæÜ  òÙÝÚò
 ,ðÙñæÜ òÝßòìòÜ òØ ðòáÜ çáÙ Üìïáñ ÜèñÜ âäÜæÙ ÜÙÝÚòÜ òÝßòìòÜ .çæÝñááÙ çÜÝ òÝàäßÜÜ

 ÜñïÜ ÜêáÚìÜ ßãÝèä
 ðßéæÜ áìèêÙ
 åáèááìØòæÜ ,åáòÝðáñÜÝ
 åáèàï åáïéê áÝÙáðÙ
 çÝÝÚæ Ýàïèè ,åááØæîêÝ
  .åÜä êÝáéä åáÛêî
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 òØ Ûïæä íæØæÜ òØÝ åáÛêîÜ åÝñááæ ðÙàîæÜ çÝáéáèÜ òØ ,Ýãñæ áÙÚä òÝØÛÝÝÜ ðéÝß òØ
 ðòáÜ  çáÙ  ÝêÙè  ÛêáÜ  òÝáéÝäãÝØÙ  ÜÛïæä áñÝïÜÝ  ÜÙÝÚòÜ òÝáàáØ  .ÛêáÜ  òÝáéÝäãÝØÙ  êÝáéÜ
 àäÙ .òÝÛïÝææ êÝáé òÝáèãÝò äñ ðáÜæÝ äáêá ÙÝîáêä òñðÛèÜ òæäÝÜ åáèÝòè òáòñò ðÛêÜæ
-òáòðÙß çÝßàáÙ òñð äñ òáàæÝàÝØÝ ÜðáÜæ Üéáðìä òáèÙÝæ òáÛéÝæ òáòñò äñ ÜèÝðéß åÚ

 ÛÝØæ ÙáßðÜä âðÝîÜÝ åááØæîêä êááéä âðÝîÜ ßãÝèä äñæä ñÚðÝÜ ÜÞ çÝðéß .ÜÙßð òáäãäã
 çÝèÚèæ äê ééÙòÜ ØÝÜ âØ ,òÝðáÜæÙ çòáè åèæØ åáäàÙÝæä êÝáéÜ .åáèàï åáïéêä êÝáéÜ òØ
 åÚ ðñìØò òáèÙÝæ òáÛéÝæ òáòñò .ÜÞ ÚÝéæ åáðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä ÝÛÝéáÙ ÛêÝè Øäñ (ò"äß)
 ðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜ òÛáæ òØ äñæä  ú åîæàîáÝ ÙÝñá êÝáéÜ åÜÙñ åáØèòÜ òØ ñØðæ ðáÛÚÜä

(.'Ý ,'Ü åáïðì ÝØð Ùßðè çÝáÛä) .ÜäàÙØÜ

 áØèò  òäïÜÙÝ  ðÙñæÜ  òäáßòÙ  åááéèèáìÜ  åáïÝÝñÜ  ÙÝîááÙ  ÜÛïæòÜ  òáðàáèÝæÜ  òÝáèáÛæÜ
 äê òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ ñÚÛä ÜæÝÛÙ ,ëïñæ çÝæáæÜ áØèò òäïÜÙ ñÚÛÜ .âñæÜÙ çÝæáæÜ
 åñä .ðÙñæÜ òìÝïò òØ ßÝäîä òáÙÜ áïñæäÝ åáïéêä êááéä âðÝîÜ òØ ,äáêä ðØÝòæã òÝÛáðñ
 åïäß ,åááòðÚñ-Øä åáäã çÝÝÚæ ÜèñÜ âäÜæÙ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ ÜäáêìÜ ÜäØ åáÛêá òÚñÜ

.ïñæÙ åáÛïò áðéß
 òÛÝïè 0.15-Ù òßØ åêì òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ òØ äØðñá ïèÙ òáßìÜ åáðÝæØÜ åáäãÜ äê ëéÝè
 òÝÙðêòÜä ÝòÝáèáÛæÙ ïèÙÜ ÛáæòÜ çã Ýæã .ÜèñÜ ëÝé Ûê ÝÞ ÜæðÙ Üðæñè ØáÜÝ ,0.1% -ä ÞÝßØ
 äÝÛÚ ÜÞ ëïáÜ .åáðäÝÛ áÛðØáäáæ 21 ÜèñÜ ñãð ÝÞ òðÚéæÙÝ ,Úáðß ëÝéáá êÝèæä áÛã ß"àæ ïÝñÙ
 2009 àêæä) 2008-Ù ß"àæÜ ïÝñÙ ÙðêòÜä ïèÙÜ ðÞß ÞØæ åáèñÜæ òßØ äãÙ òÝñáãðÜæ ÜÙðÜÙ
 13.(ðäÝÛ ÛðØáäáæ 19-ãÙ ÝæãòéÜÝ àêæÙ ïð òÝèàï òÝñáãðÜ ÝáÜ ÞØ ,áæäÝêÜ áéèèáìÜ ðÙñæÜ òêÙ
 ëïáñ ÜÞ äáÜæò .òáÙáðÙ ÜÛáßáÜ ÜòßìÜÜ êïð äê àäÙ åáðÝæØÜ åáäãÙ ÙßðèÜ ñÝæáñÜ
 Ùßðæ  òØ  ,Üääñ  Øä  áã  ëØ  ,ÜäáÙÚÜ  éìØä  òáðàáèÝæÜ  òáÙðÜ  äñ  ÜòÙðï  .åáäÝïáñ  ðìéæ
 åááÛÝßááÜ òÝáèáÛæÜ áãðÝî òØ ðòÝá ÜÙð ÜÛáæÙ åáæØÝò åáðÝæØÜ åáäãÜ .ÜÞ áäãÙ çÝðæòÜ
 ØäÝ åááòÝæã åáäãÙ ñÝæáñÙ äØðñáÙÝ åäÝêÙ ðÙîèñ çÝáéáèÜ .çäÜä ðØÝòæã ,ðÙñæÜæ ÝêÙèñ
 åäÝêÙ åáäáÙÝæ åááÞãðæ åáïèÙ áßãÝèÜ ðÙñæÙ åÚ áã ÜÛÙÝêÜ çãÝ 2008 ðÙñæ ÞØæ åááòðÚñ

 .áßãÝèÜ ðÙñæÙ åòäêìÜ äê ÝäïÜ åÜÙ ñæòñÜä ÝÙðÜ

 åäÝêÙ  åááéèèáìÜ  åáïÝÝñÙ  ÜäÜÙ  ÜääÝß  ðÙñæÜ  òäáßòÙ  ÜìáÚæÜ  äñ  ÜðáÜæÜ  ÜòÝàñìòÜ
 ,ä"ÝßÙ òÝÛáðáÜÝ ,òáäïñ òÝäáÞè òááêÙ çÜÙ Ýðîá òÝèæØèÜ òÝèðïæ åáÙßðèÜ òÝèÝáÛìÜ .äØðñáÙÝ
 ÜìáðßÜñ ,òáðäÝÛ òÝäáÞè òááêÙ Ýðîá ,åáðäÝÛä åááÛéÝæÜ åáêáïñæÜ äñ ñÝïáÙÜ òØ ÝïáèÞÜñ
 åáìÝÚÜ òØ çÜÝ òÝèðïÜ òØ çÜ ÝêáèÜ ÜäØ òÝáÝßòìòÜ .åäÝêÙ òáðäÝÛÜ òÝäáÞèÜ òááêÙ äñÙ
 çãÝ ,ïÝñÜ äñ çáïòÜ ÝÛÝïìòÙ ÜêáÚì áÛã Ûê ,ðãáè ëïáÜÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ ðÝãæä åááÛéÝæÜ
 åáïÝÝñÜ òØ Ùîááä áÛã íðæ ñÛÝß êîæØÙ äêì äØðñá ïèÙ .äïñÜ òÝßáìä åáïÞß åáîßä Ýðîá
 áãÝ áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ ñÝãðá áã êáÛÝÜ ú ÜæØòÜÙ ,òÝäáÞèÜ òÝáêÙ áòñ òØ äïÜäÝ
 áã êáÛÝÜ çãÝ ,ÜßÝàÙã òÝáòäñææ ß"ÚØ åê åááéèèáì òÝÛéÝæ äÝæ (SWAP) ëäßÜ òÝïéê êîÙá
 Ýæðò ÜäØ åáÛêî .åáðäÝÛ áÛðØáäáæ 15 äñ âéä Ûê åáïèÙÜ äÝæ äïñ/ðäÝÛ ëäßÜ òÝïéê êîÙá
 ÜêááòéèÝ ,çáìáäßÜ ðêñÙ åÚ ÜØàÙòÜ ÜêáÚðÜ .'Ú ïðìÙ àðÝìæã ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ ÜêáÚðä

 .òê ÜòÝØÙ åäÝêÙ åáäÝÛÚÜ åááÞãðæÜ åáïèÙÜ çáÙ ëäßÜ òÝáèãÝò òïñÜÙ

.2021 òèñÙ åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 30 ñÝãðá áã ïèÙÜ ðáÜîÜ ,ÜÞ ßÝÛÙ òðïéèÜ ÜìÝïòä ðÙêæ ,2021 ðØÝèáÙ 14-Ù  13

 ðÙñæÜ òäáßòÙ
 òÝáèáÛæÜ ÜÛïæòÜ
 ÙÝîááÙ òáðàáèÝæÜ

 ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÜ
 áØèò òäïÜÙ ú ÝãñæÜÙÝ

.çÝæáæÜ

 òØ òáßìÜ äØðñá ïèÙ
 òÛÝïè 0.15-Ù òáÙáðÜ

 ëïáÜÙ ß"àæ ñãðÝ ÞÝßØ
.ðãáè
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 áØðñØÜ êîáÜ òÙßðÜÝ çÝæáæÜ òÝáÝäê òòßìÜÙ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ ÜÛïæòÜ ðÙñæÜ âñæÜÙ
 ëïáÜÙ áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝò äê äØðñá ïèÙ ÞáðãÜ ÜÞ âðÝîä .ïñæÙ
 âãÙÝ  ,ðòÝá  åáãÝðØÜ åáßÝÝàä  òÝØÝñòÜ äê  êáìñÜä ÜÛêÝè  òáèãÝòÜ .ß"ñ áÛðØáäáæ 50  äñ
 ß"ñ  áÛðØáäáæ  35-Ù  òáèãÝòÜ  ÜÙßðÝÜ  âñæÜÙ  .ÜäØ  åáßÝÝàä  çÝæáæÜ  òÝáÝäê  òØ  òáßìÜä
 áÛá äê ÜÞ áäãÙ ñÝæáñÜ .ß"ñ áÛðØáäáæ 46-ãÙ ÝæãòéÜ ÜèñÜ âäÜæÙ äêÝìÙ òÝñáãðÜ .åáìéÝè
 ðÙñæÜ âäÜæÙ ,2009-Ù åÚ ÜÞ ÚÝéæ òÝñáãð êîáÙ ïèÙÜ çãñ ,åáÛïò ðéß ÜáÜ Øä äØðñá ïèÙ
 äê íðæ ñÛÝßÙ ÜÞðãÜäÝ ,ðòÝá ÜÙðÜ äÝÛÚ ÜáÜ áßãÝèÜ ðÙñæÙ òÝñáãðÜ ëïáÜ åäÝØÝ .åÛÝïÜ

 14.òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äê òÝØÝñòÜ òÛðÝÜä òðãáèÝ òáÛááæ ÜæÝðò ÜòááÜ äÝÛÚÜ çìïáÜ
 .çÝæáæÜ áØèò òäïÜä åáìéÝè åáäã áèñ ,äØðñáÙ ÜèÝñØðä ,ðÙñæÜ âäÜæÙ äáêìÜ äØðñá ïèÙ
 ,áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ åáðÛÚÝæ åáßäìä çÝæáæÜ áØèò òäïÜä åááðàáèÝæ åáäã åÝòðä çÝáéáèÙ åÛÝßáá

 .òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ äñ ,ääã âðÛÙ ,áÙßÝðÜ ÜáìÝØæ äáÛÙÜä
 .ÜäØ åáïéêÙ ðÙñæÜ äñ òÛßÝáæÜ ÜêáÚìÜ êïð äê åáèàï åáïéêÙ ÛïæòÜ ÛßØÜ áäãÜ
 ÛßÝáæÙ  ÜãÝæè  òáÙáðÙ  âÝðØ  ßÝÝàä  åáïèÙä  òÝØÝÝäÜ  çòæ  äê  äØðñá  ïèÙ  êáÛÝÜ  ÝòðÚéæÙ
 çÝÝÚæ  òÙßðÜä  äêì  åÚ  ïèÙÜ  .åáðáêÞÝ  åáèàï  åáïéêä  áØðñØ  Ýïáèêá  ÜäØñ  áØèòÙ  ,(0.1%)
 áïáò åÚ Ýääãáñ âã ,ÝÞ òáèãò òðÚéæÙ áØðñØ ÛÚèã ÜßÝàÙã ÛáæêÜä åáäÝãá åáïèÙÜñ åáéãèÜ
 ÜÙßðÝÜ âñæÜÙ .(òÝáòäñææ ß"ÚØ òæÚÝÛã ÜÜÝÙÚ ÜæðÙ åáäáÞè åÜñ åáéãèä ëéÝèÙ) òÝØòèãñæ
 ïèÙ ÜÙñ òáÙáðÜ :ÜäØ åáïéêä êáÚò òáÙáðÜ òäÞÝÜ áã  ØÛÝÝä  áÛã ÝÛÛÝß ÜáØèòÝ  ,òáèãÝòÜ
 òáÙáðä Üðïò ÜÙîÝÜÝ ,(-0.1%) áäáäñ ðÝêáñä ÜòßìÝÜ âÝðØ ßÝÝàä òÝØÝÝäÜÜ òØ ïìéá äØðñá
 íÝðê äê ïèÙÜ ÞáðãÜ ÜèñÜ ëÝéÙ 15.ÝÞ òðÚéæÙ åáðÝæØÜ åáïéêÜæ òÝÙÚä åáäÝãá åáïèÙÜñ
 áØðñØ áìÝÚ åê ëäßÜ òÝïéê ú 2021 òäáßòÙ äêìÝáñ ,åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä êÝáé äñ ëéÝè

.ÜäØ åáïéêä ÝÛáæêá åÜñ áØðñØä òÝìáìãÙ åáßïÝìæ åááØïèÙ-íÝß
 Ûê äñ ëïáÜÙ áèñæÜ ïÝñÙ òÝáèðîèÝï ß"ÚØ òñáãðä ïèÙÜ ïáñÜñ òáèãÝò ØÝÜ áèñÜ áäãÜ
 åáéááÚæÜ åáäÝÛÚ åáïéêä çÝæáæÜ òÝáÝäê òòßìÜÙ êááéä ðïáêÙ ÛêÝè ØÝÜ .ß"ñ áÛðØáäáæ 15
 òÝØÝñòÜ áßÝÝðæ äñ ÜòßìÜä ÜØáÙÜ çãØ òÝÙðêòÜÜ áã ÜØðæ àðÝìæ ßÝòáè .çÝÜÜ ïÝñÙ áØðñØ

 16.ÜäØ ß"ÚØ äê

.1-'Ú ÜÙáò ÝØð òÝáòäñææ ß"ÚØ áïÝñÙ åááÞãðæ åáïèÙ òÝÙðêòÜ çááèêÙ ÜÙßðÜä  14

 áØðñØä òÝñáÚèÜ òØ ÜæáäñÜ ÝÞ òáèãÝò .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝèðïÙ êÙïèñ ðÝêáñÜæ âÝæè ðÝêáñÙ ÜêÙïè ÜðïòÜ  15

 áØðñØ éááÚä ÝñïòÜñ åáìèêÙ òÝæðáìä åÚ áØðñØä òÝñáÚè ÜðñìáØ ØáÜ àðìÙÝ ,åáèàï åáïéêä çðïÜ òðÚéæÙ
.('Û ïðì ÝØð)

.2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÜÙßðÜ ðòáÙÝ 'Ú ïðì ÝØð  16

 äê ÞáðãÜ äØðñá ïèÙ
 ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝò
 áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ
 òÝñáãð ÜòðÚéæÙ êîáÙÝ
.ðãáè ëïáÜÙ

 äáêìÜ äØðñá ïèÙ
 åáïéêä êÝáé äñ òáèãÝò
 çòæ òÝêîæØÙ åáèàï
 òáÙáðÙ åáïèÙä òÝØÝÝäÜ
.ÛßÝáæÙ-ÜãÝæè

 ïáñÜ äØðñá ïèÙ
 ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝò
.áèñæÜ ïÝñÙ òÝáèðîèÝï
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 åÝñæ òØÞ  .Üæê  òÝÛÛÝæòÜä  ÜäñææÜ Üàïèñ åááòÝØáðÙÜ  åáÛêîÜ òØÝ  ÜìáÚæÜ  òÝßòìòÜ òØ òðïÝé  ÝÞ  ÜÙáò
.ÜÞ ßÝÛÙ òÝðïéèÜ ÜèñÜ òÝáäãäãÜ òÝáÝßòìòÜÜ òèÙÜä òêðãæÜ åòÝÙáñß

 .åäÝêÙ  òÝðáÜæÙ àñìòÜÝ  2020  ðØÝèá  âäÜæÙ ÜæîÝêÙ  åñ íðìòÜ ,2019  ëÝéÙ  çáéÙ  ÜèÝñØðä  ðòÝØ ÜèÝðÝïÜ ëáÚè
 ÜïÙÛÜÜ ëïáÜÙ òÝÛÝèòÜ .òÝðáÜæÙ äÝÛÚä åðìéæ äßÜ íðæ ñÛÝßÙÝ ,ðØÝðÙì ëÝéÙ äØðñáÙ ÝäÚòè åáèÝñØð åáðïæ
 åáïÙÛè ëäØ 426-ã äØðñáÙ ÝðòÝØ 2020 òèñ ëÝé Ûê .(1-Þ ÜÙáòÙ 2 ðÝáØ ÝØð) .åáäÚ ÜñÝäñÙ ÝèááìØòÜ ÜèñÜ âäÜæÙ
 ,2021 ðØÝðÙìúðØÝèáÙ Ýïéè ÜòÝæòÜÝ ÜïÙÛÜÜ .åáòæÝØæÜ åáïÙÛèÜ âéæ 0.8%-ã åÜñ ,ñáØ 3,300-ã ÜäßæÜæ ÝòæÝ
 ÜäßÜ ðÙæîÛÙ 20-Ù .ÜäÝã 2020 òèñÙ Üèææ ÜòÝæòÜæ 70% àêæãÙ åãòéÜ ÜäØ åááñÛÝßÙ ÜäßæÜæ åáðàìèÜ ðìéæÝ

 .ðîï çæÞ ðÝÙêã ÝáòÝòÝØ òØ òòä äßÜ ÜÞÝ ,ÜááéÝäãÝØÜ çÝéáßä ëïáÜ Ùßð êîÙæÙ äØðñá
 òÝßòìòÜ òèÙÜä òÝáÞãðæ ,ääÝßæ ØÝÜñ ÜäßæÜ áèááìØæä çÜÝ ÜïÙÛÜÜ áèááìØæä çÜ òÝêÚÝèÜ ,ëáÚèÜ äñ òÝèÝãò ðìéæ
 çáÙñ ðñïäÝ ðÝÙáîÜÝ àðìÜ òÝäÜèòÜä ÝêÚèñ òÝáÚÝé äñÝ òÝáèáÛæÜ òÝæäáÛ äñ ÜèÙÜä çãÝ ,ÜòäãÜä òÝáèáÛæÜÝ ÜìáÚæÜ

 .ÜìáÚæÜ äñ åááäãäãÜ ÜáïÞè çáÙä ÜäØ
 òÝãáéæ òááàê ÛÙäæ) ÜæÝîæîä áÞãðæÜ áêîæØÜ âãáìäÝ ,åáñèØ çáÙ òáÞáì ÜÙðáï òêÙ ðïáêÙ òñßðòæ ÜïÙÛÜÜ
 ðñÝã òØ ÛÝØæ äáÛÚæÜ ðÙÛ ,ïáÙÛÜä åáäÝäê åáèáæéò áðéß åáïÙÛè åÚ .åÜáèáÙ ïÝßáð òðáîá ØÝÜ (ÜèááÚáÜ òðáæñÝ
 ÜïäßÙñ ,àðìÜ äñ òáñáØÜ òÝäÜèòÜÜæ êìñÝæ ÜïÙÛÜÜ Ùîï .ÜòäãÜä òÝáèáÛæÜ äê ÜñïæÝ ÜìáÚæÜ äñ òÝàñìòÜÜ
 áÝìî ïÙÛèñ åÛØ äãñ åáñèØÜ ðìéæ) ÜïÙÛÜÜ åÛïæ ðñØã .ÙÝàÜ ÝèÝîðÙ ÜáÝäò ØäØ ,ÜìáãØä òèòáè ÜèáØ äÝÛÚÜ
 åááòÝêæñæ åáäÛÙÜ .Üàáäñæ òØîä ÜäÝäê ÜìáÚæÜÝ ,áãáðêæ ÙîïÙ äÝÛÚä äÝäê åáïÙÛèÜ ðìéæ ,1-æ äÝÛÚ (ïáÙÛÜä
 ðÝÙáîÜ òÝäÜèòÜÙ åáäÛÙÜ ääÚÙ åÚ ÜØðèÜ äãã ÝðîÝè  äØðñáÙ ÜááéÝäãÝØ áðÞÚæ çáÙ ÜØÝäßòÜÝ ÜïÙÛÜÜ áðÝêáñÙ

 (.1-'Þ ÜÙáò ÝØð åááðÞÚæ ÜØÝäßò áéÝìÛ ßÝòáèä) .òÝáßèÜä ÝòÝáî òÛáæÙÝ
 ÜááéÝäãÝØä ðïáêÙ ÜêÚè ,2020 âäÜæÙ ðááàîÜñ áìã ,(ÜòÝæòÝ Üñï ÜØÝäßò) ëáÚèÜæ òìïñèÜ òáòÝØáðÙÜ ÜèãéÜ
 ÛÝðñä Üñï åáäÝßÜ ááÝãáé .ÜÙðÜÙ ÜãÝæè ÜòááÜ ØáÜ ÜááéÝäãÝØÜ ðòáä ÝäáØÝ ,òÝìéÝè  çÝãáé òÝîÝÙïäÝ òðÚÝÙæÜ
 òÛÝïè äãÙ Üñï åáäÝßÜ ðìéæÙ ,ðòáÜ çáÙ ,ÜáÝäò ÝÞ òÝãáØ .åáäÝßÜ áòÙÙ åÜä çòáèñ áØÝìðÜ äÝìáàÜ òÝãáØæ åáêìñÝæ
 ëïñæ òê äãÙ ÜñïÜ ÜØÝäßòÜ ëïáÜ ,ÜÚðÛÜÙ òßòìòæ ÜäßæÜÝ äáØÝÜ .ÞÝìñØÜ òãðêæ äñ òäÝÙáïä òáéßá çæÞ
 äãÙ åáïÙÛèÜ ðìéæ äñ ÝòðæØÜ òêáèæä ÜéßÝáñ ÜÙðÜ òÝÙáñßÜ çØãæ .çãä åÛÝï òÝêÝÙñ Ûê åáæá ÜêðáØñ ÜïÙÛÜ

 .("ÜæÝïêÜ òßàñÜ") åáÝéæ ëðä ðÙêæ çæÞ òÛÝïè
 òÝðÙàîÜ åê ÝèòñÜ ÜÞ çááèêÙ òÝãðêÜÜÝ ,ÜäßæÜ äñ ÜòÝèãÝéæ òÛáæ áÙÚä ÜÙð òÝØÛÝÝ-áØ Üððñ ðÙñæÜ òäáßòÙ
 òãðêÜä ÜèÝðÝïæ åáòæÜ ðìéæ äñ òÝêæñæÜ 1.Üñï åáäÝßÙ äÝìáàÙ çÝáéáèÜ òÝðÙàîÜ åê çãÝ ,åäÝêÙÝ íðØÙ êÛáæÜ
 ÜãÝðØ çæÞ òðÚéæ òÙááßæ òìÛÝêÜ ÜòÝæòÜ òãðêÜ ,äñæä ,âã .òïÝäßæä ÜèÝòè ØáÜ ëØ ÜòááÜ ÜäßæÜ äñ òÝèãÝéæÜ
 êïð òÝäßæ áäêÙÝ åáñáñï ÙðïÙ ÜäßæÜ çæ ÛßÝáæÙ-åáÜÝÙÚÜ ÜòÝæòÜ áðÝêáñ áã åáèêÝàÜ ñá .åáèÝòèÜ ßÝòáèä ÜáÛ
 ÝêÙèñ åäÝêÙ òÝÝæÜ áðïææ ïäß áã çãòáá òØÞ ÛÚèã .ëáÚèä òéßÝáæÜ ÜòÝæòÜ òØ Üäêæ áìäã òÝàÜä åáäÝäê òÝñï

 .ÜäØãã ÝÜÝÞ Øä ëáÚèÜæ

 ÜäÝäê ïÙÛè äñ ÜòÝæòÜ ááÝãáé òØ ÜäáÛÚæ ÜèáØñ ðòÝá òïÙÛæ ÜáîàÝæ åÚ ,äñæä ,âã .ëáÚèÙ åááÝèáñ ääÚÙ åÚ òÝèòñÜä ÜäÝãá òÝèãÝéæÜ  1

.ëáÚèÜæ ääÝãÜ ÜòÝæòÜ ëïáÜ òØ äáÛÚÜä
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 Ýòááäê òØ êÝèæä çÝáéáèÙ  ,ðÝæØã ,àðìÙÝ ,ÜïÙÛÜÜ ëïáÜ òØ çáàïÜä åáîæØæÙ ÜÛïæòÜ òáÚÝäÝáæÛáìØÜ òÝáèáÛæÜ
:âã åñä Ýàïèèñ åáÛêî áÚÝé ÜêÙðØÙ çáßÙÜä çòáè .çæÞ òÛÝïè äãÙ åáÝéæ ëð äêæ

.òÝäÙÚæ òßò ÜæÝáïä òÝáßèÜ ÝØ òÝáÝäáêì åÝáï äê åáðÝéáØ ú òðßØÝ òáäãäã òÝäáêì äê òÝäÙÚæ  ¶
 .ÜèááÚáÜ äê Üðáæñä òÝîäæÜÝ ïßðæ òðáæñ ,Üãéæ òááàê  ú àðìÜ òÝäÜèòÜä òÝØðÝÜ  ¶

 òÝáÚÝäÝáæÛáìØ òÝðáïß ,åáïÙÛè çÝßÙØä òÝïáÛÙ ,ÛÝÛáÙ òÙÝß ú ÜïÙÛÜ òÝðñðñ äñ òÛïÝææ Üêáàïä åáÛêî  ¶
 .òæÝØæ ïÙÛè åê êÚæÙ ÝØÙñ åáñèØ ðÝòáØä

 .ïÙÛáÜäÝ ïáÙÛÜä áÝãáéÜ òØ ÜòáßìæÜ òÝÚÜèòÜ ÛÝÛáêä ÜðÙéÜ áîæØæ  ¶

 ñìÝß äêÝ  òðßØÝ òáäãäã òÝäáêì äê òÝäÙÚæ òäàÜä ðÝñï ïñæÜ äê òáÚÝäÝáæÛáìØÜ òÝáèáÛæÜ äñ ÜêìñÜÜ ðïáê
:åáÚÝé áèñä ÜäØ òÝäÙÚæ ïäßä çòáè 2.ÜêÝèòÜ

 òÝæáÝéæ òÝáÝäáêì äê ðÝéáØ ,òÝéáà äê ðÝéáØ ,äÜï áäÙïæ åáïéê òðáÚé ,ÜæÚÝÛä) òÝáÝäáêì åÝáï äê åáðÝéáØ .1
 òÝïßðòÜ äê òÝäÙÚæ ,Üïäß ÝØ ÜäÝã âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚé ,ÜÛÝÙê òÝæÝïæ òðáÚé ,ÜÙñÝÜÙ ÜÛêéÜ çÝÚã åáïéêÜ äñ

.(òÝäÜïòÜÙ òÝãÝðãÜ òÝáÝäáêì äê ðÝéáØ ,òáÙÜæ
 åáïéêÙ ,òÝáèï áÞãðæÙ ,òÝáÝèßÙ òÝäÜèòÜÝ òÝìáìî äê òÝäÙÚæ ,ÜæÚÝÛä) òÝäÙÚæ òßò òÝäáêìÜ åÝáïä òÝáßèÜ .2

.(åáèìÜ òÝðááòÙ "åáïÝðá åááØ" ,âÝèáßÜ òãðêæÙ òÝäÝéìï ,äÝÚéÜ ÝòÜ áääã çÝÚã ,åáðßØ ÜÛÝÙê òÝæÝïæÙÝ
 ÝêáÚÜÝ òÝðáÜæÙ ÝÙßðÝÜ ÜäØ åáðÝéáØ .ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜàäÙ áÞãðæÜ òÝáèáÛæÜ áäãã òÝáÝäáêì ðÝéáØ äê òÝèêñáÜÜ
 ïäß òÝðáÜæÙ åñááäÝ Ùîêä áñÝïÜ òØÝ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ,åáêÝðáØÜ Ùîï òØ ðòáÜ çáÙ ëïáñ ðÙÛÜ .çÝñØðÜ ðÚéÙ Øáñä
 òòßìÜ âÝò òÝäáêì äñ ðòÝá Ùßð ëïáÜ ðñìØä ÝÛêÝèñ òÝáßèÜÜ äñ çäïñæ äÛÚ ðÚéÜæ ÜØáîáÜ åê .åáðßØÜ åáäãÜæ
 åáìéÝè åáØáñ áèñä ÝêáÚÜ çÜÝ ,çòäÝßòÙÝ òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ òÝÛðÝæÝ òÝáäê Ýæñðè ÞØæ .("ÜèÝðÝï òðÚñ") ÜïÙÛÜÜ òèãé
 .2021 ðØÝèá òäáßòÙ ïÛÝÜÝ ðÙæîÛ ëÝéÙ òáïäß òèÝãòæÙ äßÜñ ,áñáäñÜ ðÚéÜÝ ,ÜèñÜ ñØð ÙðêÙ äßÜñ ,áèñÜ ðÚéÜ ú
 .(1 ðÝáØ) åáèÝñØðÜ åáðÚéÜ áèñÙ ÜãáðîÜÝ òÝÛááèÜ äñ òÝÛßÜ òÝÛáðáÙ ÙàáÜ òìïòñæ òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜ òêìñÜ
3.òÝìéÝè òÝèáÛæÙ åÚ ÜæñðèÝ ,äØðñáä òáÛÝßáá ÜèáØ ,ÝòäáßòÙ ÜÛßÜ ÜòÛáðá ðßØä ,áèñÜ ðÚéÜ âäÜæÙ òÝÛááèÜ òááäê
 åááÚÝäÝáæÛáìØÜ åáäÝïáñÜ çáÙ çæÞ òÛÝïè äãÙ ÜäñææÜ äñ ÜðáßÙÜ òØ ëïáñ òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ åááÝèáñÜ áÝòáê
 çòêìñÜ Ûê òÝäÙÚæÜ òðæßÜæ ñðÛèÜ çæÞÜ òØìæ .ÜßÝÝðÜ äñ åáðßØ åáàÙáÜäÝ Üäãäãä åáêÚÝèÜ åáäÝïáñÜ çáÙä
 áðÝêáñ åØ ëØ ,åáäÝê ÜïÙÛÜÜ áðÝêáñ ðñØã òÝäÙÚæÜ òØ ðáæßÜä áÚÝäÝáæÛáìØÜ äÝïáñÜæ çãÝ ,åáïÙÛèÜ ðìéæ äê
 ÜêáÚìÜ òØÞ åê .òáéßá åÛïÝæ òÝäÙÚæÜ òØ ðáæßÜä çÝãè ÛÙäÙ òáÚÝäÝáæÛáìØ ÜèáßÙæ áðÜ ,åáãÝæè åÛÝê ÜØÝäßòÜ
 ÜááßÛ òÙÝàä ëãÜ òØ òÝàÜä òÝáÝñê åáÜÝÙÚ ßðãÜÙ åèáØ òê ÜòÝØÙ ÜØÝäßòÜ áðÝêáññ ÜÛÙÝêÜÝ ÜßÝÝðÙÝ ÜäãäãÙ
 ðÞÚèä òáéßá òÝäÙÚæÙ ÜäïÜÜ òîØÜä åÚ Ýäêì ÜäØ åáæðÝÚ .çÜÙ òáðÝÙáî Üãáæò éÝáÚ äê òÝñïÜä ÝØ ,òÝðæßÜÜ äñ
 åáÚß òÝìÝïòÙ ÝäàÝÜ åáèÝñØðÜ åáðÚéÜ áèñ .çÝñØðÜ ðÚéÜæ ÜØáîáÙ àäÙñ áìã ,ÛÙäÙ åááÚÝäÝáæÛáìØÜ åáäÝïáñÜæ
 òáðÝÙáî òÝèêáÜ éááÚä áñÝïÜ .Øäáææ òòßÝì ÝòÝäáêì ÜäØ òÝìÝïòÙ çãñ ,ïñæÙ åòêáÚì òØ çáàïÜä çÝîðÜ åÝñæ åÚ

 .áñáäñÜ ðÚéÜ òäáßòÙ àäÙ ÝòÝØ ëÝãØäÝ áïäß ðÚéä
 Üòéáèã çáÙä ÜàäßÜÜ ÛêÝæ çáÙ Üðîï ÜêðòÜÙÝ åáìÝãòÝ åáÙð åááÝèáñÙ òÝäÙÚæÜ äê òÝàäßÜÜ ÝèááìØòÜ åáòêä
 òØ ÝðáæßÜ ,äÝÙäÙÜÝ òÝØÛÝÝÜ ðéÝß òØ ÝðáÙÚÜ ÜäØ .çÜáàðì äñ ðòá òÝÙãðÝæÙ ÝØ òÝðáÜÙ ðéÝßÙ Ýïä ëØÝ ,ëïÝòä

   .ðÝÙáîÜ òÝèêáÜÙ åÚ ÝêÚìñ ÜØðèÝ ,òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ

.åááäãäãÜ åáàÙáÜÙ Ûïæòæ çØã çÝáÛÜ åäÝØ ,ÜÙð ÜßÝÝðÙ çòêáÚìÝ ,òáäãäã Øä òÝäáêì äê åÚ ÝäàÝÜ òÝÙð òÝäÙÚæ  2

.69ú68 'æê ,(IMF (2020 ÝØð  3
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 .ÜßÝÝðÙÝ ïñæÙ òääÝãÜ ÜêáÚìÜ òØ ÛÝØæ çáàïÜä ÜáÝñê ÝÙ ÜïÙÛÜÜ Ùîæä ÙÝñááÙ òÝäÙÚæÜ òðæÝß äñ ÜæØòÜ
 ÜñáÚ .áÚÝäÝáæÛáìØÜ åÙîæ áìä åáÙÝñááÜ ÚÝÝáéä Üàáñ ÜñÙÝÚ ÜòðÚéæÙñ ,"ðÝÞæðÜ òáèãÝò" áðÝßØæ Ûæê ÜÞ çÝáÚáÜ
 âØ ,(åáæÝÛØ åáÙÝñáá äê òÝðáæßæ òÝäÙÚæÝ åáðÚé òäàÜÙ äñæä) ÜèñÜ âäÜæÙ ÜæñÝá åèæØ ÝÞ çáêæ òáäØáîèðìáÛ
 Øä ðìÝñæ Üäãäã-òÝØáðÙ çÞØæ ÙáèÜä ÜòäÝãáÝ äØðñáÙ Ùßðè ëïáÜÙÝ çæÞ âðÝØä ÜòÝæáñá òÛáæ .ÛÙäÙ òäÙÚÝæ ÜÛáæÙ

   .òÝØáîæÜ çßÙæä ØÝìØ ÝÛæêÝÜ
 Üððñ ,çáêä ÜØðèÜ ßÝÝàÙ Øîæáá (ÜìÝðò ÝØ çÝéáß) ÜìáÚæä áòÝØáðÙÜ ÜèêæÜ áã ÜòááÜ òßÝÝðÜ ÜãðêÜÜ áã ëØ
 ÝîáØáñ òÝàäßÜ äÙïä áñÝïä Üæðò ÝÞ òÝØÛÝÝ-áØ áã çãòáá .ÜÞ çÝðòì òØáîæä Ûê ñðÛááñ çæÞÜ âñæ áÙÚä ÜÙð òÝØÛÝÝ-áØ
 ÜìáãØÜ òäÝãá ðÝìáñ ,òÝáÚÝäÝáæÛáìØÜ òÝðáïßÜ âðêæ òÙßðÜ çÝÚã) ÜìáÚæÜ åê òãñæòæ òÝÛÛÝæòÜä åáèÝèÚèæ òðáîá
 òÝäÙÚæä áïäß ëáäßò ñæñä åáäÝãá ÝáÜ ÜäØ åáèÝèÚèæ .(âÝèáßÜ òãðêæÙ òÝæØòÜÝ Üïáïß ááÝèáñ ,ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ äñ

.ÜìáÚæÜ òðæÝßÙ åááÝèáñä åØòÜÙ çÜÙ ÜäïÜÝ ÜðæßÜä ðòÝá ÜðÝÛé òáòñò ßáèÜä ÝØ ,òÝäáêìÜ äê

 ÜïÙÛÜÜ òÝðñðñ òêáàïä åáÛêîÜ ,ÜÙð òÝäáêìÙ çòêáÚì çãäÝ ,çááìÝØÙ òÝáÙßÝð çÜñ ,äáêä ÝèÝÛèñ òÝäÙÚæÜæ äáÛÙÜä
 åáÛêî .åÛÝÛáÙÙÝ (ïÙÛèñ åÛØä Ýìñßè ÝØ ÝïÙÛèñ áæ) ðòÝá ÜÝÙÚ åáðßØ ÝïáÙÛá áã áÝãáéÜñ åáñèØ ðÝòáØÙ åáÛïæòæ
 åáÝéæ áÝÜáñ ðßØä .òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜæ ïäßä ëáäßò òÝÝÜä åááÝñê ,ÜìáÚæÜ çÝéáðä ÜðáñáÜ åòæÝðò ÛÙäæ ,ÜäØã
 100,000-ãä Ûê çðìéæ êáÚÜ ðÙæîÛ ëÝéÙÝ ,ÛÝØæ ÙßðòÜ ,ÛéæÜ çæ ÝæáïÜä âðÝî ÜáÜñ ,òÝïáÛÙÜ âðêæ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ
 ØáÜÝ ,ðÝÙáîÜ äñ ÜäÝêìÜ ëÝòáñ òÛáæÙ åÚ ÜáÝäò ÝòÝäáêá .ðòÝá àØä ÙßðÝÜ òÝáÚÝäÝáæÛáìØÜ òÝðáïßÜ âðêæ .åÝáÙ
 ÝòæÝðò äñ çÞØæÜ äê åáêáìñæ ÝãñæÝ ÛÝÛáÙä åáñèØ òéèãÜä ÜÛáæÜ òÝæØ .ÛÝØæ äÝÛÚ åáïÙÛèÜ ðìéæ ðñØã òòßÝì
 âäÜæÙ ÝèòñÜ ÜäØ åáääã åÚ .ÛÝÛáÙÜ òÙÝßä òÝáîÜ òÛáæ äê ëØÝ ÜßÝÝðÙÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÝòêáÚì äÝæ ÜìáÚæÜ çÝéáðä

    .áðÝÙáî ßÝãáÝÝä åáèÝòè ÝáÜÝ ðÙñæÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ,òÝäÙÚæä òÝáîÜ òÛáæÝ (ïßðæ òðáæñÝ Üãáéæ òááàê çÝÚã) òÝáòÝØáðÙÜ òÝáßèÜÜ äê åáàðìÜ äñ ÜÛìïÜÜ òÛáæä
 ÜäïÜ ðñìØä ÜáÝñê ëØ ÜÛìïÜ äñ ÜÜÝÙÚ Üæð .ÜïÙÛÜÜ ðÝêáñ äê ÜÙð ÜêìñÜ òêÛÝè ,òÝäÜïòÜ äê òÝäÙÚæÜ çñØðÙ
 ÝÞæ ÜãÝæè òÝáÜä ÜäÝäê ðßÝÙ àðìÜ ðñØ òÝáîÜ òæðñ ØáÜ òáÛÝéá ÜáêÙ .ïñæÙ ÜêáÚìÜ òØ çáàïÜä âãÙÝ ,òÝäÙÚæÙ
 .åáèìæ ßðãÜÙ Øä ØÝÜñ òáèÝîáß ÜêìñÜ ú åáðßØ ïáÙÛá ØÝÜñ áÝãáéÜ òØ äáÛÚæ àêÝæ òÝáî :ÜðÙßÜ ääãä ÜáÝîðÜ

 .åáðßØ äñ ÝÞ äê êáìñÜä ÜáÝñê ðÞÚæÜ ÝØ àðìÜ äñ òÝáîÜ òÛáæ ,âã äê ëéÝè
 òÝäÜèòÜÜ äê åäáêìÜä òäÝãáÜ åäÝØ ,åááäãäã åáîáðæòÝ ÜìáãØ ØÝÜ òáèÝîáß ÜêìñÜ äñ òÝáêÙä äÙÝïæÜ çÝðòìÜ
 òÝáßèÜä òÝáîÜ çááèêÙ òÝáääã òÝæðÝè äñ çòÝÙáñß òàäÝÙ ÜäØ òÝÙáéèÙ .ðòÝáÙ òäÙÚÝæ ÙßðÜ ðÝÙáîÜ äñ òáæÝáæÝáÜ
 .åáðßØä çÝãáéÜ òØ çáàïÜä áÛã òÝáßèÜÜ äê ÛáìïÜä åáàðìÜ òØ êáèÜä ÜðÝæØ òÝáðÛáäÝé .òáòðÙß òÝáðÛáäÝé äñÝ
 òÝáîä ïð Øä òêÚÝè ØáÜ âãáìä .ÜÞ çÝãáé çáàïÜä áÛã òðßØÝ òáäãäã ÜêáÚì ÚÝìéä åáàðìÜ òÝèÝãè äê åÚ Üêáìñæ ØáÜ
 çáÙ åáäÛÙÜ äñ ðñïÜÙ åÚ Üòäê òÝáðÛáäÝéÜ òäØñ (.âñæÜÙ ÝØð) .òÝäÙÚæÜ äñ áÝîðÜ çìïáÜ äê ßÝãáÝÝä åÚ ØäØ
 òÝäÙÚæ äÙïä òÝèÝãèÜ äñ ðñïÜÙ çãÝ òÝáîÜ òæð äê òÝáäáäñ òÝáÛÛÜ òÝêìñÜä ññßÜÝ ÜìáãØÜÝ òÝáîÜ òæðÙ åáðÞÚæ
 òáäãäãÜ  òÝáèáÛæÜ  äê  ÛáòêÙ  âáäñÜä  ÜäÝäê  òÝáðÛáäÝéÙ  ÜêáÚì  .áæÝïæÜ  ÜïÙÛÜÜ  Ùîæä  åØòÜÙ  òÝáäØáîèðìáÛ

   .òáòðÙßÜÝ
 Üðïæ òÚîááæÝ ,òáèÝîáßÜ ÜêìñÜÜ òááÚÝé òØ ÜæáÚÛæ âãä åáñðÛèÜ åáÛÙÝêÜ ÛÝÛáÙ äñ òáäãäãÜ òÝäêÙ ÜØáñèÜ
 òæÝêä .åáðßØ äê ØäØ ,ÛÛÝÙæÜ äê çÚÜä ÛêÝè Øä ÛÝÛáÙÜ .òÝáîä áäãäã íáðæò ïáèêÜä çòáè ÝÙñ ,áßãÝèÜ ðñïÜÙ Úáðß
 äàèÜ ØÝäæ òØ äáìÜ ú ÛÙÝêÜ äñ ÜäßæÜ áæá òÝêîæØÙ ÛÝÛáÙÜ áæá çÝæáæ ú ðÙñæÜ òäáßòÙ êÙïèñ çÝèÚèæÜ òØÞ

  4.òÝáîä íáðæò ïìéä äÝãá ÛÙÝêÜ ÝØ (ðÙæÙÝèÙ ïïßèñ áìã äñæä) ïáéêæÜ  áÝìáñ .ÝïáéêæÝ ÛÙÝêÜ äê áäãäãÜ

 òáäãäãÜ òÝäáêìÙ Üñï ÜêáÚìÙ òÝãÝðã ,òÝðßØ òÝÙð òÝèáÛæÙÝ äØðñáÙ ÝäàÝÜñ åáðÚéÜ çñØðÙÝ ,òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜ
 åáðßØÜÝ åááäãäãÜ åáäÝïáñÜ çáÙ áÝØðÜ çÝÞáØÜ äê òÙïÝè òïÝäßæ ÝððÝê çÜ âãáìä .ÜßÝÝðÜ äñ åáðßØ åáðÝñáæÙÝ
 òÝàäßÜÜ òäÙï âáäÜò äê ÜêáìñÜ òïÝäßæÜ .òÝáèáÛæÜ áêÙÝï áèìÙ òÝáòÝêæñæ òÝæäáÛ ÝÙáîÜÝ åááòÝØáðÙÜ ÜäØä

    .ïñæÙ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ÝðáÙÚÜ ðñØ ,ÜäØ òÝàäßÜ äñ åáìÝãò åááÝèáñÙ åêì Øä ÜØàÙòÜÝ òÝäÙÚæÜ áÙÚä
 ðáßæÜ òÝäÝÙÚ ðÙÛÙ òÝáèÝðïê òÝäØñäÝ çÜáèáÙ çÝÞáØä çÜÝ çòÝäêÝ òÝäÙÚæÜ äñ òäêÝòÜ òãðêÜä çÜ ÜêÚè òïÝäßæÜ

 .åÛØ ááß äáîÜä áÛã åäñä çÝãèñ (ðßØÜÝ) áäãäãÜ

 òÝÛááèÜ  òòßìÜä  åòæÝðòä  òÝÙð  òÝáÝÛê  ñáÝ  ,ÜìáÚæÜ  òÝàñìòÜ  òæáäÙä  áêîæØã  òÝÙð  òÝèáÛæÙ  ÝîæÝØ  åáðÚé
 ÜÛáðáä ðÚéÜ òæÝðò äñ ïÝïáÞÜ äê åáñïæ åáèÝñ åáæðÝÚÝ ,ÜÞ çááèêÙ òáðïßæ åáêÛ òÝæáæò çáØ ,òØÞ åê 5.ÜïÙÛÜÜÝ
 àÝïèä äßÜ ðÝÙáîÜñ ðñìØ ,ÜïÙÛÜÙ ÜÛß Üááäê  äñ òÝòêÙ ääã âðÛÙ ÝäàÝÜ åáðÚéñ ðßØæ ,äñæä ,âã 6.ÜïÙÛÜÙ
 ÜãäÜæä ÜïäßÙ ÜðÝñï åáäÚÜ òãáêÛñ ðñìØ çã Ýæã .ÜïÙÛÜÜ åÝîæîä ØáÜ åÚ Üæðòñ ,òÝðáÜÞ Üèñæ òê ÜòÝØÙ

 7.ÜìáÚæ äñ áêÙàÜ

 Øä åØ Ýòááîá 57% ïð âØ ,áìéã áÝîáì ÝäÙïá åØ ÛÝÛáÙ òÙÝßä Ýòááîá áã åáäØñèÜæ 94% ÝÙáñÜ 2020 ðØÝðÙì ëÝéÙ äØðñáÙ âðêèñ ðïéÙ  4

 ÚÜèÝÜñ (ÜìáÚæä òÝðÝñïÜ òÝìéÝè òÝÙáéÝ) ÛÝÛáÙ çáÚÙ Üäßæ áæá ðÝÙê åÝäñò åÜáìäñ åáØîææä Bodas and Peleg (2020).:áÝîáì ÝäÙïá
.Andersen et al. (2020) :ÝØð ÜÛÝÙêä ÜØáîáÜ ðÝêáñ òØ òáßìÜ ðÙñæÜ âäÜæÙ Ù"ÜðØÙ

.IMF (2020) ÝØð ÜÞ çááèêÙ åáðïßæ äñ Üðáïéä  5

 Bjornskov (2020) :åáïÙÛèÜ ðìéæ äñ äÝÛáÚÜ Ùîï äê ÝØ ÜòÝæòÜ äê òïÜÙÝæ ÜêìñÜ ÜòááÜ Øä åáðÚéä áã ÝØîæ åáðïßæ ,ÜæÚÝÛä  6

  .Bendavid et al. (2021)
 .Atkeson et al. (2020) :ÝØð ÜÞ áêÙà âäÜæ äñ ÛÝêáòä  7
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 åáØîææ ðìéæ .òáäãäãÜ åòÝäêä åÚ åáêÚÝè ÜäØ åáèÛæÝØä éßáÙ òÝêÛÜ áïÝäáßÝ åáðÚéÜ òêìñÜ òØ ÛÝæØä áñÝïÜ
 ÝÝß ðòÝá  åáðáæßæ åáðÚé ÝÚáÜèÜñ òÝèáÛæ áãÝ  ,òáäãäãÜ òÝäáêìÙ òðãáè  ÜÛáæÙ ÝêÚì åáðÚéÜ áã åáÛæäæ åäÝêÜæ
 Üòßì âØ ,ÛÝØæ ÜÜÝÙÚ ÜòááÜ äØðñáÙ çÝñØðÜ ðÚéÜ äñ òáÛááæÜ òáäãäãÜ òÝäêÜ 8.ÜßáæîÜ ÙîïÙ ðòÝá ÜÛß ÜÛáðá

 .åáØÙÜ åáðÚéÙ
 ,ÝãäÜæÙ ÜÛðáñ ,òÝäáêìÜ áßèÝæÙ ðÚé äñ ÝòÝäêä åáèÛæÝØ ,òáñØð .åáèÛæÝØÜ äñ òÝäÙÚæÜ òØ çÝÙñßÙ ØáÙÜä ÙÝñß
 äàÝÜ ØäæäØ (åáàðìÜ òÝÚÜèòÜ äê ÜòêìñÜÝ) ÜìáÚæÜ òìðßÜ çáÚÙ òæðÚè ÜòááÜñ òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ òØ åáìïñæ åèáØ
 òÝäÙÚæ òìáãØÙ ÜäÚòÜñ áñÝïÙ ,òÝáßèÜä ðÝÙáîÜ òÝèêáÜÙ ÙñßòÜÙ åÚ ÝÞ òÝðñìØ äÝïñä ñá äØðñá äñ ÜðïæÙ 9.ðÚéÜ
 òêÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òÛáðáæ ïäß áã çãòáá âã äê ëéÝè .ÛÝêÝ åááäØáîèðìáÛ åáðÚé äñ äÙÚÝæÜ åÝñááÙ ,ðòÝá òÝãð
 ÜìáÚæÜ òæîÝê ßãÝèä åáàðìÜ òÝÚÜèòÜÙ áÝèáñ äñ ØäØ Ýæîê ðÚéÜ äñ ÜØîÝò ÝèáØ ú ÜïÙÛÜÙ ÜÛáðáä ÜæÝÛÙ ú ðÚéÜ

.åáðÚéÜ äñ òÝðÙàîæÜÝ òÝìáïêÜ òÝáÝäêÜ ØÝäæ òØ çÝÙñßÙ åáØáÙæ åèáØ åáèÛæÝØÜ ,çã Ýæã 10.òê ÜòÝØÙ

 òÝäØñÙ òÝäÝê ØäØ ,åáðÚéÜ çááèêä òáÛÝßáá çèáØ òïÝäßæÜ äñ ÜÞ ïäßÙ òÝÛïæòæÜ òÝáãðêÜÝ òÝáèÝðïêÜ òÝáÚÝéÜ
 òÝìã äê åáßèÝæÜ åÛØ ááß çÛÙÝØÝ òÝðßØÜÝ òÝáäãäãÜ òÝáÝäêÜ áÛææ ßãÝèä ðÙñæÙ ÛÝØæ ÝÛÛßòÜ çÜ .òÝÙð òÝáèáÛæ
 òïÝäßæÜ .ÞðìÝæ áßãÝèÜ ðÙñæÙ åÛØ ááß òäîÜ ðÝÙê äØðñáÙ ÜðÙßÜ Üæäáññ ðáßæÜ áã åáèêÝàÜ ñá .åááèÞØæÜ
 òäêÝòÜ ðïáê òØ åáïáìæÜ çáÙä ðßØÜÝ (ÜêÚìè åòéèðìñ ÜäØ) áäãäãÜ äàèÙ åáØñÝèÜ çáÙ äÝÛáÙÜ åÝñæ åÚ ÜÛÛßòÜ
 òÝáÛáäÝéÜ  òäØñ  åÚ  ÜÛÛßòÜ  âãä  åØòÜÙ  .(çÝãáéÙ  òÝðßØ  òÝáéÝäãÝØÝ  åáñáñïÜ)  ÜìáÚæÜ  çÝéáðæ  òáòÝØáðÙÜ
 ÜØäáæ ,òáäãäãÜ ÜêáÚìä ðÙêæ ,àðìÜ òßÝÝðÙ òÝäÙÚæÜ ðØñÝ åáðÚéÜ äñ ÜñïÜ åòêáÚì .äáêä ÜðãÞÝÜñ ,òáòðÙßÜ

.('Þ ïðì) ÛÝØæ òáäØáîèðìáÛ ÜòááÜ ÝÞ ÜêáÚì åÚ .òïÝäßæÙ ÙÝñß Ûáïìò
 çòáèñ äïñæÙ åáäÛÙÜÜ äêÝ Üñêæä ÜãäÜ ÝðßÙ òÝáèáÛæÜ áêÙÝïñ çÝÞáØÜ òÛÝïè äê òÝÛæäæ ÝäÙïòÜñ òÝàäßÜÜ
 çÝñØðÜ ðÚéÜ äê ÜàäßÜÜÝ ðÙñæÜ òäáßòä éßáÙ ÛÝßááÙ ,ðÝãÞä áÝØð ÜÞ ðñïÜÙ .áòÝØáðÙÜ äÝïáñä òÝèÝñ òÝèáÛæÙ
 åòÝèáæÞ ðñØãÝ ,ÜìáÚæÜ òðæÝß áÙÚä òê ÜòÝØÙ Üððññ ÜÜÝÙÚÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ áØèòÙÝ òÝðáÜæÙ äÝêìä âðÝîÜ òØ ,äØðñáÙ
 äê ÝêáìñÜ ÜäØ äã .ÛÝØæ ÜãÝæè ÜòááÜ ,ëáÚèÜ ðÝòáØä òÝïáÛÙÝ òÝáÚÝäÝáæÛáìØ òÝðáïß çÝÚã ,ÜèÝéáðä åáðßØ åáäã äñ
 òÝØÛÝÝÜ-áØÝ ÜÙÝÚòÜ òÝðáÜæ äñ òêðãæÜ ÜòÝÙáñß ,òÝáÝßòìòÜÜ Ùîï .òæØ çæÞÙ éìòè ØÝÜñ áìã åáèÝãáéÜ äÝÜáè
 ,òÝàäßÜ äÙïä òÝáèáÛæÜ áêÙÝï ÞØ ÝñðÛè çÜÙñ òÝÙáéèäÝ 2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæä çÝáæÛ áÝÝï äê åáêáÙîæ òáèÝîáïÜ
 äñ ðÙñæä ÜæÝÛÙ .ðòÝá àØä ÙÝðä åáßòìòæÝ åÛÝéáÙ åááäØáð åÜñ ,åááäãäã åáðÙñæ åáèááìØæÜ ÜäØæ åáèÝñ åÜÝ
 Üððññ ÙîæÜ òèÝæòÙ ÙñßòÜÙ åÚ ØäØ ,ÛÙêáÛÙ ðÙñæÜ òðæÝßä åØòÜÙ ïð Øä òÝáèáÛæÜ òØ àÝìñä ÙÝñß ,2008

.ÜðßÙèñ òÝáèáÛæÜ Üàïèè ØäæäØ äÙïòÜä ÜäÝäê ÜòááÜñ ÜØîÝòÙÝ òæØ çæÞÙ
 åäÝØ ,ÜèñÜ âñæÜÙ åáðÚéÝ òÝäÙÚæ äê òÝàäßÜÜ òØ åÚ ÜÝÝáä åááòÝØáðÙä åááäãäãÜ åáäÝïáñÜ çáÙñ ßòæÜ
 ÝðìÝñ ,ÜìáÚæÜ òðæÝß áÙÚä òÝØÛÝÝÜ-áØ Üòßì ú åááòÝØáðÙÜ åáäÝïáñä ðñØ .ÜèòñÜ åÜáèáÙ çÞØæÜ åáæáÝéæ åáèÙÝæÙ
 òÝèáÛæ Ýæäáññ ðáßæÜ åÚ ððÙòÜ .Üñï åáäÝßÙ äìàä òÝØáðÙÜ òãðêæ äñ òäÝãáÜ ÜðìÝñÝ ,ÜèÝéáðä åáðßØÜ åáäãÜ
 åòêáÚì ðÝæØã Üòßì ÜèñÜ âñæÜÙ ú åáðÚéÜ òÝäêä ðñØ .åòäàÜÙ ÝÙãêòÜ ÝØ åáðÚéæ êèæáÜä Ýéáè ðñØ òÝæáÝéæ
 áäãäãÜ êÝáéÜ áèÝèÚèæ ÝääãÝñÝ ,(òÝèÝÝïæ òÝáèïäÝ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä òðÙÝÚ òÝäÚòéÜ òÝãÞÙ åÚ) äØðñáÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ
 çãÝ ,çáÚÝðáéä ÝßòìèÝ ÝðÚéè ÝØ ,çæÞ âðÝØä åáðÝÚé ÝðòÝèñ åáïéêÙÝ åáìèêÙ ÜêáÚìÜ ÜðÙàîÜÝ ÜãäÜ òØÞ åê .åáêÚìèä
 .ÜèñÜ âäÜæÙ ÝìáðßÜ ëØÝ ,ÝæêÝÜ Øä åáðÚéÜ òÝáèáÛæ áÙÚä òÝïÝäßæÜ ÜäØ òÝÙáéæ åÚñ ÜØðè .ÜßÝÝðÙ òðßØÜ ÜêáÚìÜ

.IMF (2020)  8

 ÜÛðá Øä ÜïÙÛÜÜ òæð åØ òäÙÚÝæ ÜáÜò òáäãäãÜ òÝäáêìÜÝ òÝÛááèÜ òäÛÚÜä ðÚéÜ òðéÜ äñ ÜæÝðòÜ áã ÜèêàÙ åáãæÝòÜ åáØîææÙ çÝáÛä  9

 .IMF (2020) ÝØð
.ÜïÙÛÜÜ ëïáÜ òØ åÚ åáòáßìæ òÝÚÜèòÜÙ åááÝèáñÜñ åÝñæ ,ðòÝá ÜãÝæè ðÚéÜ äñ òáòÝØáðÙÜ òäêÝòÜ åÚ áã çÝêàä çòáè ÜæÝÛ çìÝØÙ  10
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ,ÜïÙÛÜÜ òØ çéðä ÜÛêÝè ÜðáÚéÜ .òáääãÜ òïÝäßæÜ äñ åáÙð åáÛææ ÜñáÚÛÜ âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚé äê òïÝäßæÜ
 ÜÛÝÙêä òØîä åáðÝÜÜ òäÝãáÙ ÜòêáÚìæ òêÙÝè ÜðáñáÜ òáäãäãÜ ÜòÝäê .âãÙ ÜòÝäáêá áÙÚä òÝêÛ áïÝäáß ÝððÝêòÜ âØ
 òèáßÙæ ÜäãñÜ òÝæðÝ åáïÝéáê ,åáìèê çáÙ åáäÛÙÜÜ åÝñæ åÚ ÜÛáßØ ÜèáØ òáäãäãÜ ÜòêáÚì .òáÙÜæ åòÛÝÙê òÝäáêáÙÝ
 ÜêáÚìÜ òØÝ åÜáÛÝæáäÙÝ åáÛäáÜ òßÝÝðÙ òáìéã ÜèáØñ ÜêáÚìÜ òØ ÜàáäÙÜ âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚé .òáÙÜæ ÛÝÙêä òäÝãáÜ
 ÜäÝäê ØáÜ .ïÝßðæ ÜÛáæää òÝáèÝáßÜ ,àèðàèáØä ÜñáÚÙÝ åáÙñßæ òÝèáæÞÙ åáðêì ääÚÙ äñæä ,òÝñäßÜ òÝÙãñÙ òìÛÝêÜ
 åáîæØæÜ òØ òìïñæ ïÝßðæ ÜÛáæäÜ .('Þ ïðì) åÜáèáÙ åáðêìÜ òØ ðáÙÚÜäÝ âÝðØÜ ßÝÝàÙ åáÛáæäòÜ áÚñáÜÙ åÚ êÝÚìä
 ØáÜ áã ßáàÙÜä áñÝïÜ òØÝ ÝÞ âðÛ äñ òÝèÝðéßÜ òØ ÜñáÚÛæ åÚ âØ ,òÝáòÝØáðÙÜ òÝäÙÚæÜ ÝæðÚñ ÜêáÚìÜ òØ çáàïÜä
 áðêì .åÝñáá ááñïÙ ØÝÜ åÚ äïòè ðìéÜ áòÙÙ òÝäÝéìï òÝêîæØÙ òÝäÙÚæÜ òØ âãðä çÝáéáèÜ .ÜÛáæ ÜòÝØÙ åäÝãä êááéò
.òáääãÜ òïÝäßæä ÝæðòÝ ,áÛðßÜ ðÞÚæÙ ðïáêÙ ,âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚéä éßáÙ ÝàäÙ òáïäßÜ ÜìáãØÜÝ åááðÞÚæ-çáÙÜ òÝáîÜ

 òÝÛÛÝæòÜä  åáèÝèÚèæ  òðáîá  çáÙ  ÜêðãÜ  äê  ÜòñïÜ  ,åáèÝñØðÜ  ÝáÙäñÙ  ÛÝßááÙ  ,ðÙñæÜ  âñæ  áÙÚä  òÝØÛÝÝÜ-áØ
 ÜæÝáéä ÜèòæÜÙ åáÛÝæáäÜ äñ ÜòÙñÜ çáÙä (òÝäÝéìïÝ ïÝßðæ ÜÛáæä äñæä) ÜìáÚæÜ åê âÝèáßÜ òãðêæ äñ òãñÝææ
 òáäàèÝðìÜ ÜØðÝÜÜ äñ òìðÝÚ ÜòÙñÜ ðÙñæÜ òäáßòÙñ ðßØä .òÝáÛáòê òÝñìÝß çÝÙñß äê åáÛÝæáä áæá òðÞßÜÝ ðáÜæÜ
 òØÞ òæÝêä .Ùßðè ëïáÜÙ åááäàèÝðìÜ åáÛÝæáäÜ ñÝÛáßä òÝÙð òÝèáÛæ Ýäêì ÝãñæÜÙ ,åäÝêÜ äãÙ ÜßÝÝð âÝèáßÜ òãðêæÙ
 òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÙ 2020 ðÙæàìéÙ åáÛÝæáäÜ òèñ òßáòì ÞØæ åááäàèÝðì ÛÝæáä áæá äñ âÝæèÜ ëïáÜÙ ÜàäÙ äØðñá

(.'Þ ïðì ÝØð ÜÙßðÜä) .OECD-Ü

 åááðïáê åáäÚ áèñÙ ÜèááìØòÜÝ òÝðáÜæÙ ÜàñìòÜ ØáÜ :ÜìáÚæÜ òÝßòìòÜÙ òÝèáÛæÜ çáÙ ÙðÜ çÝáæÛÜ òØ ÜØðæ 2 ðÝáØ
 åáæáÝéæ åáäÛÙÜ çãÝ åÜáèáÙÝ åáäÚÜ çæÞÙ ÜïÙÛÜÜ ëïáÜÙ òÝèáÛæÜ çáÙ åááòÝêæñæ åáäÛÙÜ ñá òØÞ åê 11.ÜèñÜ âäÜæÙ
 äØðñá ,åäÝêä ÜØÝÝñÜÙ .ÜááéÝäãÝØÜ òÝÚÜèòÜÙÝ òÝáèáÛæÙ åáäÛÙÜ ,ðòáÜ çáÙ ,òìïñæ ÝÞ òÝèÝñ .åãñæÙÝ åáäÚÜ áÝòáêÙ
 ÜïÙÛÜÜ ëïáÜ âìÜ ðîï çæÞ âÝòÙ :ÜðÜæÙ ÚÚÝìòÜ ÜÞ ÚñáÜ âØ ,ÜïÙÛÜÜ ëïáÜ äñ åáßèÝæÙ çÝñØðÜ äÚÜæ òØîä ÜÙáàáÜ
 2021 òäáßòÙÝ 2020 ëÝéÙ .(Ýèææ òØîäÝ) áèñÜ äÚä éèãáÜä ÜæáÛïÜ ØáÜÝ ,òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÙ åáÜÝÙÚÜ ÛßØä äØðñáÙ
 çØã åáÚîÝæÜ åáèÝòèÜ ,ðÝæØã .òÝðßØ òÝÙð òÝèáÛæÙ çãÝ  ,ÛÝØæ ÜÙ ðáæßÜ ÜØÝäßòÜ Ùîæ .áñáäñ äÚ  äØðñáÙ äßÜ

.ßÝÛÙ òðïéèÜ ÜìÝïòÜ ,2020-ä ïð åáéßááòæ
 ,ÜááéÝäãÝØÜ äÛÝÚä òáéßá ÜèÝðÝïæ åáòæÜ ðìéæ òòßìÜä åðò äØðñáÙ òðÚÝÙæÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ âÝæèÜ Üäïñæ
 ÜÙáòÙ 1  ðÝáØ  ÝØð)  .òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæä  ÜØÝÝñÜÙ âÝæè  ÜáÜ  Øä  åáäáÚÜ  ÙãðÜÙ ÙñßòÜÙ ÜÙ  ÜòÝæòÜ ðÝêáñ åäÝØ
 òÝèáÛæÜ çáÙ ÜòÝæòÜ áðÝêáñÙ òÝèÝñÜæ çàï ïäß ïð åáðáÙéæ òðÚÝÙæÜ ÜááéÝäãÝØÜ äïñæÙ åáäÛÙÜÜ ,òØÞ åê (.1-'Þ
 ,òÝäñææÜ ÝäáàÜñ òÝäÙÚæÙ åáäÛÙÜæ åÚ êÝÙèä åáäÝãá ÜòÝæòÜ áðÝêáñÙ òÝèáÛæÜ çáÙ åáäÛÙÜ 12.(3 ðÝáØ) òÝßòÝìæÜ
 ÜêáìñæÜ) çæÞ áèì äê ÜØÝäßòÜ òÝÚäìòÜÙ ,áØÝìðÜ äÝìáàÜ òÝãáØÝ ÞÝìñØÜ òãðêæ òäÝÙáïÙ ,ÜááéÝäãÝØÜ òÝÚÜèòÜÙ

    .ÛÝêÝ òÝÝæÜ òÙáé éÝßááÙÝ òÝáîàÝæÙ åáäÛÙÜæ ,(ÞÝìñØÜ òãðêæ òïáìéä òáéßá Üñï åáäÝßÜ ðìéæ äê

 ðìéæÙ  åáäÛÙÜÜ  .òÝïáÛÙÜ  âéæ  åáòæÝØæÜ  ðÝêáñ  òØ  åáèßÝÙ  ðñØã  åÚ  òÝäÙïòæ  òÝæÝÛ  òÝØîÝò  .åáòæÝØæÜ  ðìéæ  òØ  ðØòæ  ðÝáØÜ  11

  .òÝïáÛÙÜ ëïáÜæ åÚ åáêìñÝæ çæÞ òÛÝïè äãÙ òÝèáÛæÜ çáÙÝ çæÞ áèì äê åáòæÝØæÜ
 ÜáÜ ÜèÝðÝïæ ÜòÝæòÜ ðÝêáñ âØ ÛßÝáæÙ âÝæè ÜñáñïÜ ÜááéÝäãÝØÜ äïñæ çÜÙñ ,ÝïáéïæÝ ÜáÙæÝäÝï :òÝÚáðß òÝèáÛæ ñÝäñ ÝàæñÝÜ ðÝáØÜæ  12

 ÜäØ òÝèáÛæ ñÝäñ òääãÜ .ÜñáñïÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ ÛßÝáæÙ ÜÝÙÚÜ Üäïñæ òÝðæä áéìØ àêæã ÜáÜ ÜèÝðÝïæ ÜòÝæòÜ ðÝêáñ  ÜÙñ ,çìáÝ ,ÜÝÙÚ
 2020 òèñä ðÝæØã åáéßááòæ ðÝáØÙ ÜòÝæòÜ áèÝòè .(R2=0.002) ÜÞ ðÝáØÙ òðÚÝÙæÜ ÜááéÝäãÝØÜ ðÝêáñ äñ ðÙéÜÜ ðñÝã òØ çáàÝäßä òäàÙæ
 òäáßòÙ ÜÙ ÜòÝæòÜ äñ ðãáèÜ äÝÛáÚÜ ääÚÙ) åäÝéÙ äØðñá äñ ÜæÝïæ òØ Üðáæßæ 2021 ðØÝðÙì êîæØ Ûê åáòæÜ ðìéæä òÝéßááòÜ .ÛÙäÙ
 ñìè çÝáäáæä ÜòÝæòÜ ðÝêáñ çáÙä ÜäêæÝ 65 åáäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÜ äïñæ çáÙ ñäßÜ åØòæÜ ,òØÞ åê .òÝìéÝè òÝèáÛæ äñ çæÝïæ òØ ÜèñæÝ (2021

  .ÝèáêÙ ðòÝè
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝèáÛæÜ çáÙ òðãáè òÝèÝñ ÜòááÜ åòðæÝßÙ åäÝØ ,ÜìáÚæÜ òØ çéðä íæØæÙ åáðÚéÝ òÝäÙÚæ ÝäáàÜ òÝèáÛæÜ òáÙðæ
 ÜðæßÜÜ çáÙ áÝòáêÙ åØòæÜ àäÝÙÝ ,ÜèñÜ âäÜæÙ ÝèòñÜ çòðæÝßÝ òÝäÙÚæÜ ëïáÜ ,äØðñáä ÜæÝÛÙ ,çÜÙ åÚ .(4 ðÝáØ)

  .åòãðØÜ äê ÝêáÛÝÜ ÝØ åáðÚéÜ òØ òÝÙð òÝèáÛæ ÝðáæßÜ 2021 òäáßòÙÝ ÜèñÜ ëÝéÙ 13.ÜìáÚæÜ áäÚä
 ÜÛðá íáïÜ âäÜæÙ .ÝäáàÜä òÝæáÛïæÜ çáÙ ÜòááÜ ØáÜÝ ,ðòÝáÙ åáðáæßæÜæ ÜáÜ çÝñØðÜ äÚÜ âäÜæÙ äØðñáÙ ðÚéÜ
 ,ÛßÝáæÙ ðáæßæÝ áæÝØòì ÜáÜ äØðñáÙ áèñÜ ðÚéÜ åÚ .òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ ÜãÝæè Üæðä äØðñáÙ òÝäÙÚæÜ òðæÝß
 ÜäÝã ÜèñÜ áèì äê òÝäãòéÜÙ .òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ ÜÚáðß ÜòááÜ Øä (ÜèñÜ ëÝéÙ àêæä) ÝáðßØ òÝäÙÚæÜ òðæÝß ÝäáØÝ
 ÜÛáðáÜ òæîÝêä òáðñìØÜ çòæÝðòÝ ,(1-'Ø ðÝáØ) OECD òÝèáÛæÙ ÝäàÝÜñ ðòÝáÙ òÝðÝæßÜæ ÝáÜ äØðñáÙ òÝäÙÚæÜ êîÝææÙ
 ÝØ çòìáãØ òÛáæä Øä âØ ,òÝäÙÚæÜ äñ áïÝßÜ Ùîæä éßááòæ ÛÛæÜ áã çáÝîá .äáêä ÜèÝÛè äØðñáÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ äñ
  14.òÝáïÝßÜ òÝäÙÚæÜ òðæßÜä áïäß ëáäßò ÝÝáÜ ðÝÙáîÜ òÝÚÜèòÜÙ åááèÝîð åááÝèáñ òÝèáÛæÜæ ïäßÙñ çãòáá .çÜä òÝáîÜ

 Andersen, M., J. Maclean, M. Pesko and K. Simon (2020). Working and Staying at Home During the
COVID-19 Pandemic: Evidence from Cellular Device Data, NBER Working Paper 27138.

 Atkeson, A., K. Kopecky and T. Zha (2020). Four Stylized Facts about COVID-19, NBER Working Paper
27719.
 Bendavid, E., C. Oh, J. Bhattacharya, J. Ioannidis (2021). "Assessing Mandatory Stay-at-Home and Business
Closure Effects on the Spread of COVID-19", European Journal of Clinical Investigation.
Bjornskov, C. (2020). Did Lockdown Work? An Economist's Cross-Country Comparison, SSRN.
 Bodas, M. and K. Peleg (2020). "Self-Isolation Compliance in the COVID-19 Era Influenced by
Compensation: Findings from a Recent Survey in Israel", Health Affairs 39(6).
International Monetary Fund World Economic Outlook, October (2020).  

 ÜðÝÙßòÜ  òòÙñÜ  ,òÝäÜïòÜ  äê  òÝäÙÚæ  ,ðìé  áòÙ  òðáÚé  ,ÜÛÝÙê  òÝæÝïæ  òðáÚé  :åÜÙ  ,åáæÝßò  9-ä  éßááòæ  òÝäÙÚæÜ  òðæÝßä  ÛÛæÜ   13

 äãÙ åÝßò äãÙ òÝäÙÚæÜ òðæÝß .òáÙÜæ ÜØáîá äê òÝäÙÚæÝ ÜèææÝ ÜèáÛæÜ äØ ÜêÝèòÜ äê òÝäÙÚæ ,ÜèáÛæÜ âÝòÙ ÜêÝèòÜ äê òÝäÙÚæ ,òáðÝÙáîÜ
 òðæÝß òØ åãÝé ðÝáØÙ ÚîÝæÜ ÛÛæÜ .Üèææ åáïäßÙ ïð ÝØ ÜèáÛæÜ äãÙ ÝäàÝÜ çÜ åØ çÝÙñßÙ ÜØáÙæÝ òÝÚðÛ Üæãæ òßØä òÚÝÝéæ çæÞ òÛÝïè
https://www.bsg. :ÝØð ëéÝè àÝðáìä .çÜä òÝáîÜ ÝØ ÜìáãØÜ òÛáæ òØ Øä âØ ,ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ òØ ëïñæ ØÝÜ .åáæÝßòÜ äãÙ òÝäÙÚæÜ

ox.ac.uk/research/research-projects/coronavirus-government-response-tracker#data
.òÝðßØ òÝèáÛæÙ òáèÝîðÜ òÝÚÜèòÜÜ òÝÙáñß äê ïðìÜ ëÝÚÙ ÜðêÜ ÝØð  14
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 ÜÝÝñæ ÜÞ ëáêé .ÜæîÝê-áÙð åááäãäã åáðÙñæ ÜñÝäñ äØðñá òØ ÝÛïì åáèÝðßØÜ åáðÝñêÜ áèñÙ
 òïìéæ ÜØÝÝñÜÜ .2009ú2008 ðÙñæÝ 2003ú2001 ðÙñæ ú ÝáæÛÝï áèñä ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òØ
 åê òÝÛÛÝæòÜä òÝêÚÝèÜ òÝèÙÝò ðìéæ äê ÜêáÙîæÝ ,ÝÙáàäÝ áßãÝèÜ ðÙñæÜ òæîÝêä ÜÛáæ Üèï
 äñ ÝòäÝãá äê ðÙñæä ÝæÛïñ åáèñÙ òÝáèáÛæÜ äñ ÜòêìñÜ òØ ÜàáäÙæ ØáÜ ÛÝßááÙ .åáðÙñæ

 .ðÙñæÜ åê ÛÛÝæòÜä ïñæÜ

 áèñÙ ðñØæ ðòÝá  ßÝè  ÜáÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ Ùðê äØðñá  äñ ÜÙîæ òáðñìØ ÜèáßÙ äãæ àêæã
 ,áäïéáìÜ ÙîæÙ åáäÛÙÜÜ 17.(2-'Ø ðÝáØ) ðòÝáÙ ÜñïÜ ÜáÜ 2003ú2001 ðÙñæ Ùðê ÜÙîæÝ ,ÝáæÛÝï
 äê  ÛÝØæ ÝêáìñÜ ,ðÙñæÜ Ùðê  ÙÝßÜ äê  ÜØÝñòÙÝ  ðîÝòä  ÙÝßÜ  éßáÙ  ðòáÜ çáÙ  åáØàÙòæÜ
 ðÙñæÜ Ùðê ÛßÝáæÙ òÝÜÝÙÚ ÝáÜ ß"àæÜ òÝðòá .òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ òÙÝÚò äñ çÝðæòÜ Ùßðæ
 äØðñá äñ ðÙêæÜ àäÝÙ .2008 ÞØæ äØðñá ïèÙ êîáÙñ òÝÙßðèÜ òÝñáãðÜæ ÜØîÝòã ,çÝðßØÜ
 åáðÙñæÜ òñÝäñ ,òØÞ åê .ä"Ýß äÝæ ïñæÜ äñ òÝáÝÙááßòÜ äê åáéãè äñ ðãáè ëÛÝêä çÝêðáÚæ
 ëðß) çÝñØðÜ ðÙñæÙ ëØ ðáÙé ÜáÜ ëàÝñÜ çÝÙñßÜ ÙîæÝ ,åáæÝäñòÜ çÞØæ äñ åáðÙñæ ÝáÜ Øä

 .(ÛßÜ òÝßáìÜ

 1.7%-Ù äÛÚ 1999-Ý 1998-Ù ñìèä ðîÝòÜ .áéáéÙÜ ÝÙîæ òØ Ýìïáñ ØäÝ åáÚáðß ÝáÜ 2000 òèñÙ ïñæÜ áêÝîáÙ  17

 åáêÝÛáÜ åáèÝòèÜæ òðãáè ÜÛáæÙ ÜÝÙÚ ÜáÜ ,òê ÜòÝØÙ ÛÛæèñ áìã ,ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá .ÜæØòÜÙ ,0.9%-Ý
.ÛÙêáÛÙ ÜØðè ØÝÜñ áìãæ ðòÝá ðÝæßã éìòè òæØ çæÞÙ áäïéáìÜ ÙîæÜ ÜÞ çÙÝæÙ .ÜìÝïò ÜòÝØä éßáÙ åÝáã
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1 .Ýàè åáéãèÜ, àæ òÝðòáÝ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ" ðîÝòÜæ ÞÝßØã ß- äØæñ ðáî . åáèòñæÜ ðòá- çáæá ðáî.
2 .Ù ÜäàÙØÜ ðÝêáñ-2020 :ÜèÝðÝïÜ ëáÚèÙ òÝðÝñïÜ òÝÙáé ääÚÙ òáèæÞ åáðÛêèÜ òìéÝòÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ ÞÝßØ .åáèñÜ ðòá : ÜäáÚðÜ ÜðÛÚÜÙ ÜäàÙØÜ)åáïéêÝæ áòäÙÜ ÞÝßØ.(
3 .ÝßÙ Ýàè åáéãè"ä : òèñ ðÝÙê2000 ä çÝòèÜ ÚîÝæ-1998  åáèñÙ ÜÞ çÝòè äñ òáèæÞÜÝ ÜÚáðßÜ ÜæðÜ åÝñæ1999 Ý-2000. 
4 .Ü òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÜ-OECD  êîÝææä òéßááòæ27  òèñÙ çÝÚðØä ÝãááòñÜñ òÝèáÛæÜ1999 .ÞÝßØ òÝÛÝïèÙ ØÝÜ ðêìÜ.

ðÝïæÜ; Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ,OECD ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

 ðÙñæ Ùðê ïñæÜ Ùîæ
 ßÝè ÜáÜ ÜèÝðÝïÜ

 áèñ Ùðê ðñØæ ðòÝá
.åáæÛÝïÜ åáðÙñæÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðñØæ Üìáðß ÜòááÜ 2020-Ù ðîÝòÜ òÝîÝÝãòÜ :åáðÙñæÜ òñÝäñ çáÙæ ÞêÜ ØÝÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 âäÜæÙ Ýæñðèñ åááäáäñÜ åááèÝêÙðÜ ÜßáæîÜ áðÝêáñÝ ,åáæÛÝïÜ åáðÙñæÙ äáÙïæ çæÞ ïðì äãÙ
 äÝÛÚ (ðîÝò áÞÝßØ 5) ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÜèÝñØðÜ Ýòèñæ ðÙàîæÜ ïÞèÜ .åáÛïò áðéß ÝáÜ ÜèñÜ
 2003ú2001 ðÙñæÙ åááòèñ âñæÙ ðÙàîÜñ ïÞèä ÜæÝÛÝ ÝäÝã 2009ú2008 ðÙñæ äñ ÜÞæ ÜêÙðØ áì
 Ýèææ òÝññÝØòÜÜ ÙîïÝ ,ßÝÛÜ òÙáòã òêÙ åááòéÜ åðà ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÝ äáØÝÜ .(3-'Ø ßÝä)
 ðÙñæÙ åðÚèñ ÜÞæ âÝæè ÝØ ÜÝÙÚ ÜáÜá Ýèææ ðÙàîæÜ ïÞèÜ åØ êÝÙïä åÛïÝæ ,çááÛê êÝÛá ÝèèáØ
 ,òáéßá äï ÛÙêáÛÙ ÜØðè 2009ú2008 ðÙñæñ ëØ .(ðîÝò áÞÝßØ 12)  2003ú2001 äñ âñÝææÜ
 ÜêÙè ÛÙêáÛÙ ÜòÝßìÜ ÝòðæÝß .ðòÝá ÜÙðÜ ëáðß ðÙñæä ßòìòá áã ÜáÜ ññßÜ ÝòÝñßðòÜ òêÙ

 .Ýàïèèñ òÝáèáÛæÜ áÛêîæ ÜÙð ÜÛáæÙ

 åðÝÚÝ (ÜááèñÜ ÜÛØìáòèáØÜ) äØðñáä áÛÝßáá åðÝÚ äñ ÙÝäáñæ ÜØîÝòã íðì 2003ú2001 ðÙñæ
 åðÝÚæ ÝäÝã êÙè 2009ú2008 ðÙñæ 18.(áæäÝêÜ ïàááÜÜ ëèêÙ ðÙñæ ÜÛïÝæÙñ ÜàØÜ) áæäÝê áäãäã
 âÝòÙ ëáÚèÜ òêìñÜ òØ çÜ Ùäñæ áßãÝèÜ ðÙñæÜ .áæäÝêÜ áéèèáìÜ ðÙñæÜ ú äØðñáä áèÝîáß
 ðáÙéÜä êááéæ êÝÞêÞÜ ðÝïæÙ ÜÞ äÛÙÜ .ääÝß ëáÚèÜñ áæäÝêÜ ðÙñæÜ òêìñÜ òØ çÜÝ äØðñá
 ðòÝáÙ ÜèÝòæÜÝ çÝñØðÜ ðÙñæÙ ðòÝáÙ ÜðÝæßÜ ÜòááÜ åäÝêä òáéßá äØðñáÙ ÜêáÚìÜ êÝÛæ
 ÝêáìñÜ ðñØ ,çáìáäßÜ ðêñ òÝßòìòÜÙ åáäÛÙÜä åÚ åðò òáéßáÜ ÜêáÚìÙ áèÝñÜ .áèñÜ ðÙñæÙ

 .òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ äê
 áæäÝêÜ ñÝïáÙÙ ÜêáÚìÜ ääÚÙ çÝñØðÜ :ñÝïáÙ áðÙñæ åðïáêÙ ÝáÜ åáæÛÝïÜ åáðÙñæÜ áèñ
 ñÝïáÙÙ ÜêáÚìÜ ääÚÙ áèñÜ ;(òÝðááò ,Üãáðî) åáñÝïáÙÙ ÜÛØìáòèáØÜ òêáÚìÝ åÛïòæÜ ØÝîáä
 ÜêáÚìÜ åáðÙñæÜ áèñÙ .ðÙñæÜ òäáßòÙ òáàðìÜ ÜãáðîÜ åÝîæîÝ  áäØðñáÜ ØÝîáä áæäÝêÜ
 (áéèèáìÜ ðÙñæÜ êïð äê áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ çÝæáæ ááñïÝ åáèáàéäì åáäêÝì òêÚÜÙ åÝîæîÜ) êîáÜÙ
 ÜêáÚì äñ ÙÝäáñÜ òèáßÙæ áÛÝßáá ØÝÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ .ñÝïáÙÙ ÜÛáðáä ÜØÝÝñÜÙ Üèàï ÜòááÜ
 ÝððÝêòÜ Øäñ òÝæäáÛ ðîá ÜÞ ðÙÛ .ÜäñææÜ ÜäáàÜñ òÝäÙÚæÜæ ÜêÙèñ ,êîáÜÙÝ åáñÝïáÙÙ

.åáñÝïáÙ ÛÝÛáêä òÝáèáÛæ òàáïè çááèêÙ åáæÛÝïÜ åáðÙñæÙ

 .ïñæÙ ÜêáÚìä åÜ ëØ ÝìáéÝÜ Üä ÝæÛïñ åáñÛÝßÙ òÝØÛÝÝÜ-áØÝ (2003 íðæÙ ÜäßÜñ) ÜááèñÜ íðìæÜ òæßäæ  18

ðÙñæä ÜèÝñØðÜ ÜèñÙ ðÙàîæ ðîÝò ðêì òäáßòæ åááòèñ ðÙàîæ ðîÝò ðêì
ðÙñæÜðÙñæÜ äãæ ðÙàîæ ðîÝò ðêì

2001-2003 ðÙñæ-2.4-6.2-12.1
2008-2009 ðÙñæ-0.9  1-1.3-1.3

ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ-5.3êÝÛá ØäêÝÛá Øä

äêÝìÙ ðîÝòÜ çáÙä êáÙð äãÙ áäØáîèàÝìÜ ðîÝòÜ çáÙ ðêìã ðÛÚÝæ ïÞèÜ .åááèÝêÙðÜ åáïÞèÜ åÝãé ØÝÜ ðÙàîæÜ ïÞèÜ .  ØÝÜ ðêìÜ ðñØã ïð ðÙñæä éßÝáæ ïÞèÜ
åáÝéæ ðÝÚáìÙ ðÙîè ØÝÜ âãáìäÝ áäáäñ ,äØáîèàÝìÜæ âÝæè äêÝìÙ ðîÝòÜñ òêæ ïð ØäØ ðÙñæÜ çáÚÙ ÜßáæîÙ ÜàØÜ ñáñ òêæ Øä ðæÝäã .ÜÜÞ çìÝØÙ ,  áïÞè

áäØáîèàÝìÜ ÜÞæ âÝæè ðîÝòÜ ÛÝê äã ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ òêÙ ÜäÝê ÜßáæîÜ Ùîï ðñØã åÚ åáðÙîè ðÙñæÜ  . 
1 . åÝòÙ ðÙàîæÜ ðêìÜ7 åáêáÙð .áÙÝáß ÜáÜ ðÙã ðêìÜ áèáæñÜ êáÙðÙ. 

ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê. 

Ø ßÝä(.4 
    åáðÙñæÙ ðÙàîæÜ ïÞèÜ*ðîÝò áÞÝßØ) 

 åáæÛÝïÜ åáðÙñæÜ áèñ
 áðÙñæ åðïáêÙ ÝáÜ
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ;ñÝïáÙ
 äñ ÙÝäáñÙ çááìØòæ
 ,êîáÜÙÝ åáñÝïáÙÙ ÜêáÚì
 òÝäÙÚæÜæ ÜêÙè ðñØ
 .ÜäñææÜ ÜäáàÜñ
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 çááìØòÜ  2003ú2001  ðÙñæ  åÚ  ,ÜæîÝê  ÜòÝØÙ  Øä  çÙÝæã  áã  ëØ  ,áßãÝèÜ  ðÙñæä  ÜæÝÛÙ
 áìèêÙÝ òáàðìÜ ÜãáðîÙ êÚì ðñØ ,(åáêÝÚáìæ ññßÜ ääÚÙ) áðÝÙáîÜ ÙßðæÙ òÝäáêìÜ åÝîæîÙ
 ðòáÙ ÜàäÙ òÝäáêìÙ ÜðáñáÜ ÜêáÚìÜ .ÜéèãÜÙ ÜêáÚìÜæ òêÙÝèÜ ÜÛáðáä ðÙêæÝ äêæ ðßéæÜ
 ÜïòÝñÝ ðÙæàìéÙ 11 áêÝÚáìÝ ÜÛØìáòèáØÜ ääÚÙ òÝñï ÜêÚìè ÝÞ :òéèãèÜ òÝðááòÜ åÝßòÙ òØñ

 .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ çáàÝäßä àêæã
 äØ áæäÝêÜ êÝÞêÞÜ äñ ÝòêìñÜ òðÙêÜÙ ØÝîáÜ äñ ÝòÝáÞãðæ òØ ÝñáÚÛÜ åáðÙñæÜ òñÝäñ
 åáæÛïòæÜ ØÝîáÜ áìèê äñ ÜÝÙÚÜ åäïñæ .ÛáßØ ÜáÜ Øä ÝÞ ÜêìñÜ äñ ÜÙáà åäÝØ ,ïñæÜ
 òáæäÝêÜ ÜàØÜÜ :ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ ÜæÝîæîäÝ 2003ú2001 ðÙñæÙ ïñæÙ ÜêáÚìÜ òðæßÜä äêì
 ÝàäÙ äØðñá äñ åÛïòæÜ ØÝîáÜ áêÝîáÙ áßãÝèÜ ðÙñæÙ ÝäáØÝ ,ÜäØ åáìèêÙ ÜÛïæòÜ 2001-Ù
 êÙè Øä ðÙÛÜ åäÝØ ,òê ÜòÝØÙ ïñæÙ ÜêáÚìÜ òØ ÜäáÙÝÜ 2008 ðÙñæÙ ØÝîáÙ ÜêáÚìÜ .ÜÙÝàä

 .áæäÝêÜ ðßéÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜæ ØäØ ØÝîáÜ ÙãðÜæ
 òÝÙðÝêæÜ áìÝØæ åÚ ÜêÙè åòÙÝÚòÝ ,ÜÞæ ÜÞ ÝäÛÙè åáðÙñæÜ òñÝäñ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äñ ÜÙÝÚòÙ
 .ÜäàÙØÙ ÜááäêÙÝ áäØáðÜ ðãñÜ äñ ÜÛß ÜÛáðáÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ ÙáÚÜ çÝñØðÜ ðÙñæÙ .òáòäñææÜ
 ÜòáßìÜ ØáÜ (ÝòäáßòÙ Øä áã ëØ) ðÙñæÜ âäÜæÙ ,âìÜä ;ÜêáÚìÜ âÝãáðä Üäêì Øä ÜäñææÜ
 ïÝñ  òÝñáæÚ  ÜàäÙ  áèñÜ  ðÙñæÙ  .ÜäàÙØÜ  áæÛ  òÝÙðä  ÜðÙêÜÜ  áæÝäñò  òØ  òðãáè  ÜÛáæÙ
 ÜèáàïÜñ ïéêÝæä ÜÛÝÙêÜ òÝêñ òòßìÜ ú ÜäàÙØÙ ÜááäêÜ òØ çòæä Üêááé ðñØ ,ÜÛÝÙêÜ
 ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ ÜäñææÜ òÝÙðÝêæ 19.åáìèê çáÙ åáèæÝáæ åáÛÙÝê äñ ÜàéÜÝ çáðÝàáìÙ âðÝîÜ òØ
 ðÙñæ òæîÝê .ðÙñæ ÝòÝØ âäÜæÙ ÝèòñÜ Øä àêæã ÜäàÙØ áæÛ òäÙïä åáØèòÜÝ ,ÜæÝêÞ ÜòááÜ
 àðìÙÝ ,ÝÞ Üááäê .ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ äñ åáÛïò òðéß Üááäêä ÝæðÚ ÝòÝáæÝØòìÝ ÜèÝðÝïÜ
 áðéß åáÛêî àÝïèä ÜòÝØ ÝêáèÜ ,ÜäáàÜ ØáÜñ òÝäÙÚæÜ òÝêîæØÙ ÜòæáðÚÙ ÜäñææÜ äñ Üïäß
 òØ çòæä êááé ÜÝÙÚ áñÝèØ çÝÜ .2021 áèÝá Ûê ÜäàÙØ áæÛ ßáàÙÜä ÜàäßÜÜ òæÚÝÛã ,åáÛïò
 åáÛÙÝê äñ ÜÜÝÙÚÜ åòÝÛááè âãä Üêááé 2008-Ù :åáèÝðßØÜ åáðÙñæÜ áèñÙ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ

    .òáÙÜæ ÛÝÙêä åòäÝãá ú ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ ;åáìèê çáÙ åáèæÝáæ

 åòÝÙáñß äê òÛæäæ åáðÙñæÜ òñÝäñÙ òáäïéáìÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ òÙÝÚò äñ ÜØÝÝñÜ
 åñä  òÝáèáÛæ  áäã  äáêìÜä  òäÝãáä  ðÙñæÜ áèìäñ åáèñÙ  Üàïèèñ  òÝáèáÛæÜÝ  ïñæÜ Ùîæ äñ
 òÝáèáÛæÜ  äïñæ  äê  åáêáìñæÜ  åáìéÝè  åáæðÝÚ  äê  ÜêáÙîæ  åÚ   ÜØÝÝñÜÜ  .Ýæê  òÝÛÛÝæòÜ
 ,ðÙàîæÜ çÝáéáèÜ òÝÙáñß äê çãÝ ,ääÝãÜ òÝáèáÛæÜ äáÜæòÙ òáäïéáìÜ ÝÞ òæÝêä òáðàáèÝæÜ

.òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÙ àäÙñ
 åÝñæ çÜÝ áäïéáìÜ ÙîæÜ òèáßÙæ çÜ ðòÝáÙ òÝßèÜ ÜáÜ 2003ú2001 ðÙñæ Ùðê ïñæÜ Ùîæ
 òØ  òáßìÜä  ÝòäÝãá  òØ  ÜäáÙÚÜ  âãáìäÝ  ,âðÝîÜ  áÛ  ÞØ  ÜòèÙè  åðà  áÞãðæÜ  ïèÙÜ  òÝèáæØñ
 ðÙñæ ÝòÝØ äñ ÝæÝîáêÙÝ òáðÝÞßæ-áàèØ òÝáèáÛæ äÜèä òäÝãáÙ ÝêÚì ÜäØ .ðÙñæ òêÙ òáÙáðÜ
 íÝîáïÜ) .ÜáòÝØîÝÜÙ ÜîîáïÝ éæÜ äàè òØ ÜòäêÜ ÜäñææÜÝ ,òáÙáðÜ òØ äØðñá ïèÙ ÜäêÜ
 äñ ØîÝæÜ Ùîæ åáØÙÜ åáðÙñæÜ áèñÙ (.åáìéÝè åáäÝïáñæ åÚ êÙè ÜðÙêÜÜ áæÝäñòÙ ÙßðèÜ
 äáÜæòÙ åÜáèáÙ äÛÙÜÜ àäÙ òØÞ åê .òîðæè òÝáèáÛæ òÙÝÚò ðñìáØÝ ,ÜÙðÜÙ ßÝè ÜáÜ ïñæÜ

 .òáäïéáìÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ òÝäïñæÙ ú òÝáèáÛæÜ

 ïèÙ ßÝÛ) ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ ðòÝáÙ ñáæÚÜ ðÞÚæÜ åÜñ ,åáæÛïòæÜ ØÝîáÜ áìèêÙ êÚì ðÙñæÜñ ÜÛÙÝêÜ âãä Üæðò  19

ÒÝêÜ äñ áòïÝéêòÜ åÙîæñ ÜÛÙÝêÜ ØáÜ (ðÙñæ òêÙ ØïÝÝÛ ÝØä) ÝÞ òÝñáæÚä òÝÛê .('Ü ïðì ,2009 òèñä äØðñá 
 .ðòÝá ÜÜÝÙÚ ÜäØ åáìèêÙ ÜïÝéêòÜ òÝáòÛÝèò áã ëØ ,áïéêÜ ðÞÚæÙ åáÛÙÝêÜ ðòá äñæ Ùáîá ØÝîáÜ áìèêÙ åáÛÙ
 òèñä äØðñá ïèÙ ßÝÛ) ðòÝá ÜÜÝÙÚ ÜäØ åáìèêÙ åáÛÙÝêÜ òäãñÜñ çÝÙñßÙ åáØáÙæ ðñØã åÚ Üìïò ÝÞ ÜèßÙØ

  .('Ü ïðì ,2013

 åáðÙñæÜ äñ ÜØÝÝñÜ
 òÝÙáñß òØ ÜñáÚÛæ

 òÝáèáÛæÜÝ ïñæÜ Ùîæ
 ÝæÛïñ åáèñÙ Üàïèèñ
 àÝïèä òäÝãáä ðÙñæä
 òÝÛÛÝæòÜä òÝáèáÛæ

.Ýæê
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÚÝéÙ çÜÝ ÜòæîÝêÙ çÜ ú òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ äñ Üïäß àäÙ áèñÜ ðÙñæä òÝáèáÛæÜ òÙÝÚòÙ
 ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ ÜäÝêì ÜèÝñØðÝ ñØðÙ Ùááßñ ,ðÙñæÜ áìÝØæ êÙè ðÙÛÜ .ÝäêìÝÜñ åáäãÜ
 åÝñæÝ ,ðÙñæä ÝæÛïñ åáèñÙ äØðñá ïèÙ ðÙîñ ÜÜÝÙÚÜ òÝèáæØÜ òÝãÞÙ åÚ ðñìØòÜñ Üæ
 ,ðòÝáÙ äÙÚÝæ ÜáÜ åááäïéáì åáäãÙ ñÝæáñÜ .ÜæÝÛ òÝáèáÛæ Ýàïè åäÝêÜ äãÙ åááÞãðæ åáïèÙñ

 .ðñÝØæ ÜèáÛæ Ùáîïò ðÛêÜ ääÚÙ ðòáÜ çáÙ
 òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äïñæ ÛÝØæ Üäê ,áäØáðÜ êÝÞêÞÜ äñ ÝáìÝØ åîêæ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ
 åäÝØ ,åáäã çÝÝÚæÙ ÜæîÝêÙ ÜÙáÚÜ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ åÚ .äáêä ðØÝòæã ,òÝáèáÛæÜ òÙÝÚòÙ
 .éìØ òáÙáðä ÜÙðïÜ ääÚÙ 2008-Ù ðñØæ ÜÙðÜÙ åîæÝîæ ÜáÜ òáÙáðÜ òòßìÜä çÝðæòÜ Ùßðæ
 Øä ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÜ ÙÝîááä ðÙñæÜ òäáßòÙ Ýàïèèñ åááðàáèÝæÜ åáÛêîÜ òßäîÜ ðÝØä
 åáØäææ ,åááäïéáìÜ ØäÝ ,åááðàáèÝæÜ åáäãÜ ÝÙñ ,ÜÞ åÝßòÙ òìéÝè ÜäÝêì âñæÜÙ ÜñðÛè

  .áÞãðæ Ûáïìò
 ðÙñæÙ åÚ âñæè ,2008 ðÙñæÙ äßÜñ ,åááòÝæã åáäãÙ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ äñ ñÝæáñÜ
 òÝÙßðèÜ ß"àæÜ òÝñáãð .åáìéÝè åááòÝæã åáäã äáêìÜ ëØ äØðñá ïèÙÝ ,äÛÚ åìïáÜ ,ÜèÝðÝïÜ
 òÝßáì åê òÝÛÛÝæòÜ òæÝêä òØÞ .ëÝéááä åáîßä åê ÛÛÝæòÜä âðÝîÜæ ÝêÙè åáðÙñæÜ áèñÙ

  .2003ú2001 ðÙñæÙ Ûß
 áèñÜ ðÙñæÙ .áðÝÞßæ-ÝðìÜ ÜáìÝØ ðÝæØã àäÙ çÝñØðÜ ðÙñæÙ ú òáäïéáìÜ òÝáèáÛæä ðñØ
 ÜäñææÜ åäÝØ ,åáéææ òÝéèãÜÜ òèàïÜä Ýäêì åááàæÝàÝØÜ åáÙîááæÜ :ÜäáÙé ÜòááÜ ÜòÙÝÚò
 òäÛÚÜÙ ÜÛïæòÜñ ,òîðæèÜÝ ÜäáêìÜ ÜÙÝÚòÜ ÜàäÙ áßãÝèÜ ðÙñæÙ .ÜáòÝØîÝÜ òäÛÚÜä Üäêì Øä

 .òÝáðÝÙáîÜ ÜêïñÜÜ ÝØ ÜãáðîÜ òäÛÚÜÙ ØäÝ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò

 çòæ ,ÜÛáæä åÜÙ ú åáÙð åáæÝßòÙ ïÝßðæ òÝäáêìÙ ðáÛØ ïÝèáÞä ÝØáÙÜ áòðÙßÜ ïÝßáðÜ áîÝäáØ
 ááÝãáé òèàïÜ òÝêîæØÙ ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä Üêááé ÝÞ òÝßòìòÜ .òÝáèïÝ ÜØÝìð ,åáòÝðáñ
 ðñïÜÙ .ðÙñæÜ ëÝäßÙ åÚ òÝÙßðè òÝêìñÜ Üä òÝáÝìîÝ ,ÜäØ òÝáÝäáêì ðÝæáñ åê Ûßá òÝïÙÛáÜÜ

  .òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜÙ òáòÝêæñæÜ ÜááäêÜ ÜàäÙ ÜÞ

 òÝèáÛæÙÝ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ÜÙßðòÜ ,òÝáÚÝäÝèãàÜ òÝáÝðñìØÜ òÝßòìòÜ åê
 ïéè òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ 20.ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ áèìä ÛÝê åáßáèÞ-Øä åáìïáÜä ÜêáÚÜ ØáÜ òÝæáÝéæ
 60%ú50% Ûê çÜæ ÜæãÙ êáÚÜÝ ,òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ çáÙ òðãáè òÝèÝñ âÝò ,ðÙñæÜ òìÝïòÙ
 òÝßìä òáÙÜæ ÜìáÚæÜ òêÙ ÝÛÙê áìÝðáØÜ ÛÝßáØÜ òÝèáÛæÙ åáðáãñÜæ òáîßæã 21.åáïéêÝæÜæ
 ÛÝßáØÙ åáðáãñÜæ 5%-æ òÝßì 2018-Ù ,ÜØÝÝñÜ åñä .òáÙÜæ ïð ÝÛÙê åÜæ ñáäñãÝ ,çæÞÜæ ïäß
 Ù"ÜðØÙ òáÙÜæ åáÛÙÝêÜ ðÝêáñ 22.åêì áÛæ òáÙÜæ ÝÛÙê 10%-æ òÝßìÝ ,êÙï âðÛ òáÙÜæ ÝÛÙê

 OECD (2020). Productivity  :ÝØð  òÝèÝðßØÜ  åáèñÙ  OECD  òÝèáÛæÙ  ÜáèááìØæÝ  ïÝßðæ  ÜÛÝÙêÜ  áìïáÜ  äê  20

?gains from teleworking in the post COVID-19 era: How can public policies make it happen
V. Galasso and M. Foucault (2020). Working during COVID-19: Cross-Country Evidence from Real-  21

Time Survey Data OECD Social, Employment and Migration Working Papers No. 246
 Eurofound (2020). :ÛÝßáØÜ òÝèáÛæ 27-Ù áäÝáúáØæÙ âðêèñ ðïé âæé äê ðÙñæÜ òêÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ áðÝêáñ  22

 .Living, working and Covid-19

 òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ
 ïéè òÝÙð òÝèáÛæÙ
.ðÙñæÜ òìÝïòÙ
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 ÛæØè áØæÙ òáÙÜæ ïð åáÛÙÝêÜ ðÝêáñÝ ,ðÙñæÜ áèìä 15% òæÝêä ,50%-Ù ÛæØè áØæúäáðìØÙ
23.ðÙñæÜ Ùðê 8% òæÝêä 35%-Ù

 ,ÜïÝéêòÙÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ðÙñæÜ äñ ÝòêáÚì òØ ÜèáàïÜ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òÝÙßðòÜ
 ÜðÝÙßòÙ ñÝæáñÜ òêÙ çÜÝ ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ çÜ òÝïÙÛáÜÜ ááÝãáé òèàïÜä ÙÝñß áêîæØã ÜéìòèÝ
 åáìèê çáÙ ÜêáÚìÜ òæîÝêÙ òÝèÝñÜ òäÛÚÜä åðò ðÙÛÜ òØÞ åê .ÜÛÝÙêä ÜêÚÜÜ âðÝîä òáðÝÙáî
 ÜìÝðáØÝ Ù"ÜðØ äê åáðïßæ ðìéæ .òáÙÜæ ÛÝÙêä òäÝãáÙ åÜáèáÙ åáäÛÙÜÜ áèìæ ,åáÛÙÝê áÚÝé çáÙÝ
 ÜéèãÜÙÝ ÜãÝæè ÜäãñÜÙ åáèááìØòæ ÜãÝæè òáÙÜæ çêîÙä òäÝãáÜñ òÝÛÝÙêÙ åáÛÙÝê áã åáØðæ
 òêÙ ðòÝá âÝæè ÜáÜ çãØ òÝãÝæè ÜéèãÜÝ ÜäãñÜ áäêÙ ÙðïÙ òáÙÜæ åáÛÙÝêÜ ðÝêáñ 24.ÜãÝæè
 åáìèêñ ÜÛÙÝêÜ 25.ÜéèãÜÙÝ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ,ÜïÝéêòÙ ðòÝá ÜäÝÛÚ ÜÛáðáæ ÝäÙé åÜÝ ,ðÙñæÜ
 åÜ (åáìéÝè åáòÝðáñÝ äãÝØÝ ßÝðáØ çÝÚã) áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚææ ÛßÝáæÙ ÝêÚìè ðñØ åáæáÝéæ
 ðÝáÛÜ òÝìáìîñ çãòáá .ÝÞ åáÛÙÝê òááéÝäãÝØÙ ÜêáÚìÜ òØ ÜðáÙÚÜ åáäáãñæ Øä åáÛÙÝê áðáòê
 åáðÝêáñ 26.òáÙÜæ ÛÝÙêä åòäÝãáÙ ØáÜ ëØ ÜêÚì ,ÜäãñÜ áàÝêæ òèááìØæÜ ,òáéßá ÜÜÝÙÚÜ

27.ÝÞ äáÚ òÙãñÙ ÜêáÚìÜ òèàïÜä Ýäêì åáðáêî ÙðïÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙê äñ ðòÝá åáÜÝÙÚ

 åáèÝðßØÜ  åáñÛÝßÜ  òêÙðØÙ  .ðÙñæÜ  òÝÙïêÙ  òáÙÜæ  åáÛÙÝêÜ  ðÝêáñ  ðáæØÜ  äØðñáÙ  åÚ
 (26%) ðÙÝàïÝØÙ ðòÝá ÜÝÙÚ ÜáÜ ðÝêáñÜ .òáÙÜæ ÝÛÙê åáðáãñÜæ 22%-ã ,êîÝææÙ ,ÜèñÜ äñ

 28.áèñÜ ðÚéÜ òêìñÜÙ
 òìÝïòÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜÙ 29ÛáÜ áßäñæ çáÙÝ (2-'Ü ßÝä ,'Ü ïðì) åáìèêÜ çáÙ òÝèÝñÜ
 .ÜéèãÜÜÝ ÜäãñÜÜ òÝæð áìä ÝÞ ÜÛÝÙê ëïáÜÙ äáêä ÝðØÝòñ åáäÛÙÜÜ åê òÙñááòæÝ ÜÙð ðÙñæÜ
 òáÙÜæ ÛÝÙêä òÝðñìØÜ åÜÙñ Ûá áßäñæÙ ðòÝá ÜäÝÛÚ ÜòááÜ åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ äñ ÜááäêÜ
 ðÚéÙ Øä âØ ,ðÙñæÜ âäÜæÙ Ùßðè ëïáÜÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä ðÙê áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ åÚ 30.ÜàêÝæ

 .ÜñìÝßä ÝáÛÙÝêæ åáÙð ÝØîÝÜ ÞØ ,çÝñØðÜ
 òÛÝïèæ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä éßáÜ äê åáÛæäæ ðÙñæÜ òìÝïòÙ é"æäÜ Üãðêñ åáïéê áðïé
 òàäÝÙÝ ,òáÙÜæ ÛÝÙêä òÝðñìØ çáØ åäîØ áã Ýèááî åáïéêÜæ 57%-ã :åáïáéêæÜ äñ òÝØðÜ

 E. Brynjolfsson, J. Horton, A. Ozimek, D. Rock, G. Sharma, H. TuYe (2020). Covid-19 and Remote  23

 Work: An Early Look at US Data, NBER Working Paper 27344; A. Bick, A. Blandin, and K. Mertens
 (2020), Work from Home After the COVID-19 Outbreak, Federal Reserve Bank of Dallas Working

 .Paper No. 2017
 J. Dingel and B. Neiman (2020). How Many Jobs Can be Done at Home? White Paper, BFI, U. of  24

 Chicago; S. Mongey, L. Pilossoph, and A. Weinberg (2020), Which Workers Bear the Burden of
 .Social Distancing Policies? NBER Working Paper 27085

 Dingel and Neiman (2020). Mongey et al. (2020), Bick et al. (2020), A. Adams-Prassl, T. Boneva, ÝØð  25

 M.Golin, and C. Rauh (2020), Inequality in the Impact of the Coronavirus Shock: Evidence from Real
 äîØ  ÜïÝéêòÙ  ÜÛáðáÜ  áã  åáØîÝæ  (Mongey et al. (2020  ..Time Surveys, IZA Discussion Paper 13183
 ðïé  áìä  .òáæÛïØ  ÜäãñÜ  áäêÙ  äîØ  ðñØæ  ÞÝßØ  òÝÛÝïè  4-Ù  ÜäÝÛÚ  ÜòááÜ  Ù"ÜðØÙ  òáæÛïØ  ÜäãñÜ  áðéß
 áäêÙæ 34% òæÝêä ,äáðìØÙ òáÙÜæ ÝÛÙê áìÝðáØÜ ÛÝßáØÙ òáæÛïØÜ ÜäãñÜÜ áäêÙæ 75% (Eurofound (2020

.ðòÝá ÜãÝæè ÜäãñÜ áäêÙæ 14%-Ý ,òáèÝãáò ÜäãñÜ
 P. Baylis et al. (2020). :ðÙñæÜ òêÙ ÜÛèïÙ ÜäãñÜ áàÝêæ äîØ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ áðÝêáñÙ ÜêÚì åáðÝÚæÜ òÝìáìî  26

 .The Distribution of COVID-19 Related Risks, NBER Working Paper 27881
,Brynjolfsson et al. (2020)  .Eurofound (2020)  27

 .ðÙæàìé áèìä ÜÞ ðÝêáñ äê åáèÝòè ÜäØ åáðïéÙ çáØ .é"æäÜ äñ åááñÛÝß åÛØ ßÝã áðïéæ åÜ åáèÝòèÜ  28

 áÛÙÝêÝ åááääã åáÛáïì ÙðïÙ ,43% ÜáÜ áæÛïØ Ûá ßäñæ áäêÙ ÙðïÙ ðÙæÙÝèÙ òáÙÜæ åáÛÙÝêÜ ÞÝßØ :ÜñßæÜä  29

 .2.3% áÝèáÙÙÝ ÜááñêòÙ åááêÝîïæ åáÛÙÝê ÙðïÙÝ ,6.5% åáòÝðáñÝ òÝðáãæ áñèØ ÙðïÙ ,18.8% Ûðñæ
.òÝáðïßæ òÝáÚÝéÝ òÝáèáÛæ áßÝòáè àïä ,äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ .(2020) äØðñá ïèÙ  30

 åáïéêÜ äñ åéßáÙ
 òàäÝÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä

.åáìèêÜ çáÙ òÝèÝñ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ òØ äáÛÚÜä åèÝîð áÙÚä åáïáéêæÜ òÝÙÝñò .(Ø3-'Ø ðÝáØ) åáìèêÜ çáÙ òÝèÝñ
 éìòè ðÙñæÜ çæÞÙ ÝÞ ÜÛÝÙêæ ïäß òÝßìä áã òÝÛáêæ Ýáèìä ððññ Ùîæä ÜØÝÝñÜÙ ðÙñæÜ åÝáéÙ
 ðòÝÝáò ØáÜ åäÝØ ,ÜìïáÜ òØ åîæîä åááÝìî åÜ ðÙñæÜ ëÝäßÙ .åáïéêÜ òÝäáêìÙ êÚÝìÜ ,íÝäáØã
 àäÝÙ ïàááÜÜ ëèê .åáìèêÜ çáÙ ÜÙðÜ òÝèÝñÜ òðãáè ÜÞ çááèêÙ åÚ 31.Ýáèìä Üððññ ÝÞæ ÜÜÝÙÚ ÜæðÙ
 ðÙÛÜ .ðÙñæÜ ðßØä òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ òØ äáÛÚÜä åáèÝÝãòæÜ åáïáéêæÜ äñ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÙ

 ÜÛÝÙêÙ åáïáéêæÜ äñ ðÙàîæ çÝáéáè  òÝìïñæ òÝÙÝñòÜ âãáìä .2021 ðØÝèáÙ  âðêèñ ðïéÙ ÜäØñè ÝÞ  ÜäØñ  31

 .ðÙñæÜ äñ òáéßá ÜãÝðØ ÜìÝïò áèì äê òáÙÜæ
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1 . åê åáïéê ïð ääã ðïéÜ5 ÜäêæÝ ðáãñ òÝðñæ. 
2 .ðïéÙ ÜäØñÜ ßéÝè :ðÙñæÜ áèìäñ Ùîæä ÜØÝÝñÜÙ ðÙñæÜ åÝáéÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ òØ äáÛÚÜä Üîðò åãòðÙß ÜÛáæ ÝÞáØÙ ? ðØÝèáÙ âðêè ðïéÜ2021 .

ä åáæãòéæ åèáØ åáÞÝßØÜ-100 ÜäØñÜ äê ÝÙáñÜ Øä åáïéêÜæ ïäßñ åÝñæ. 
 :Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ,ÜèÝðÝïÜ ëáÚè òÝàñìòÜ òêÙ åáïéêÜ Ùîæ ðïé. 



31

ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 åêÝ ÝÙ åáÛÙÝêÜ áèááìØæ åê ,êÛáæ òÝáÚÝäÝèãàÙ ëèêÜ äñ ñÝæáñÜ òÝæáîê åê ÛßØ ÜèïÙ ÜäÝê
 òØ ÝäáÛÚá áã åáãáðêæ åáïáéêæÜæ ñáäñã ïð ÜÞ ëèêÙ åÚ åäÝØÝ .ðÙñæÜ òêÙ åáÜÝÙÚÜ ÝáêÝîáÙ
 áñÛÝßÙ åáèÝñÜ åáìèêÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ áðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜ .ÜÙð ÜÛáæÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ
 ØáÜ åÚ Þæðä ÜáÝñê ,ÜêÝèòÜ òÝäÙÚæÙ ÜäïÜä òÝÛÝÜ ðñìØòÜ ðÙÛÜ ðñØã ,(Ù3-'Ø ðÝáØ) íáïÜ
 åê Ûßá åááéèèáìÜ åáòÝðáñÜ áìèêÙ òáÙÜæ åáÛÙÝêÜ äñ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÜ .ðÙñæÜ ðßØä áÝìîÜ äê
 ÜÛÝÙê áã åáïáéêæÜ äñ òìðÝÚÜ åòÙÝñò òØ åáæØÝò íáïÜ âäÜæÙ ÜÞ ðÝêáñ äñ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ
 .ðÙñæÜ ðßØä ÜìïáÜ òØ äáÛÚÜä åáèÝÝãòæÜ åáïáéêæÜ àÝêáæ åê ÛÙÙ ÛÙ ,òáðñìØ òáÙÜæ

 åáàÙáÜÙ Üäñ òÝèÝðéßÜÝ òÝèÝðòáÜ çÞØæ ,ÜìáÚæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òÝèÝðòá Ûîä
 ,òáñØð 32.ðÙñæÜ ëÝäßÙ ÜìïáÜ äê êáìñáÝ ÛáòêÙ ïð ððÙòá ú ïáéêæÜÝ ÛÙÝêÜ òááØðÙ ú åáðßØ
 åááÝñêÜ åáæðÝÚÜ åê .ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ ÜèÝáðìä ÜÜÞ òáÙÜæ ÜÛÝÙê äñ çÝáðìÜ åØ ðÝðÙ ÜÞ çáØ
 òØ ðàèä åáäÜèæÜ òäÝãá ,ÛÙÝêÜ áêÝîáÙ äê òÝææÝáÙ çÝãéáßÜ òêìñÜ åáèæè âã äê êáìñÜä
 ðÙñæÜ òìÝïòÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ .åáÛÙÝêÜ çáÙ åáèì äØ åáèì áñÚìæ äñ âðêÜÝ òáÙÙ ÛÙÝêÜ áêÝîáÙ
 ,ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ Ýßãè åáÛÙÝêÜñ òêÙ ÝèÙèñ òÝìéÝè òÝêìñÜÝ åááòðÙß åáðñï äê Üèêñè çááÛê
 âãÙ çÝáéáèÜ òÝðÙàîÜÝ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä òÝäÚòéÜÜ ,òØÞ ÛÚèã .çæÞ âðÝØä âÝêÛä åááÝñê ÜäØÝ
 .çæÞÜ åê ÜèÝáðì òØ äáÛÚÜä åááÝñê åááÚÝäÝèãà åáðÝìáñ çãÝ ïáéêæÜ Ûîæ çÜÝ ÛÙÝêÜ Ûîæ çÜ
 òÝêáÙñÝ ,ðÙñæÜ ëÝäßÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÙ ÜãáæòÜ òÛáæ äê êáìñÜä åááÝñê åáìéÝè åáæðÝÚ
 åÝïæä ÜêÚÜÜ ,äñæä ,âã .çæÞ âðÝØä òÝèòñÜä ÜáÝñê ÜÞ ðÛéÜæ åáÛÙÝêÜ äñ òáääãÜ çÝîðÜ
 êáìñÜä åÚ ÜáÝñê òáÙÜæ ÜÛÝÙê .åááòðÙß åáðñï çÝÚã ,åáìéÝè åáãðî ïìéä ÜáÝñê ÜÛÝÙêÜ
 áìÝðáØ ðïéÙ .Üèææ çÝîðÜ òÝêáÙñ äê âãáìäÝ ,ÜÛÝÙêä áØèì çáÙ çÝÞáØÜ äê åáÛÚÝèæ åáèÝÝáãÙ
 åÚ  åêì áÛæ òÝßìä òáÙÜæ ÛÝÙêä ÝìáÛêá  áã  åáäØñèÜæ 75% äêæ Ýèááî  ðÙñæÜ òêÙ âðêèñ
 òáòÝêæñæ ÜÛÝÙê åáñÝê åÜñ ñáÚðÜä òÝßì Ýàè  òáÙÜæ ïð ÝÛÙêñ åáÛÙÝê .ÜìáÚæÜ ëÝäßÙ
 åØ ÛÝßááÙ ,áÝèìÜ åèæÞ çÝÙñß äê ÛÝÙêä ðòÝá Ýàè òáÙÜæ åáÛÙÝê .åáÛÛÝÙæ ñÝßä ðòÝá ÝàèÝ

33.òáÙÙ åáÛäá åèñá
 åÚ ðñØã ÜäÜèòÜ ÜèÝðÝïÜ òìÝïòæ ðãáè ïäßÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ äØðñáÙ åáÙð åáðÝÜ ðÝÙê
 ñáïÜä ÝèØÝÙÙ Ùä òæÝñò Ùááßæ ðÙÛÜ .ÛÝÛáÙ ÝØ âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚé ääÚÙ ÝÙ ÝðØñè åáÛäáÜ
 ðÙÛÜ ,ÛßØ Ûîæ .äáÚðã Ûïìòò âÝèáßÜ òãðêæ ðñØã ,ðÙñæÜ ëÝäßÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêä ÝÞ ÜìÝïòæ
 åòÝèÝãèä ÜØðèã åðò âãÙÝ ,òÝðßØ òÝðÚéæ ðÛêÜÙ åáèàïÜ åÜáÛäá äê ßáÚñÜä åáðÝÜ äê äïÜ
 âðêèñ ðïé .åòÛÝÙêÙ ÞãðòÜä åáðÝÜÜ äê Üñïæ òáÙÙ åáÛäáÜ òÝßãÝè ,áèñ Ûîæ .òáÙÜæ ÛÝÙêä
 òÛáæ ÜòÝØÙ òáÙÜæ ÛÝÙêä åáßáäîæ åÜ áã åáßÝÝÛæÜ ðÝêáñ áã ÜäêÜ ðÙñæÜ òêÙ äØðñáÙ
 ðßØ ðïéÙ 34.åáèàï åáÛäáä ÛÝßááÙ ,åáðÝÜ ÙðïÙ ðòÝá âÝæè ÜáÜ ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ Ýæã òÝäáêá

35.ÝÙ åáØîæè åáÛäáÜñã òáÙÜæ ÛÝÙêä Üñï áã åáÙð åáðÝÜ Ýèááî
 òðãáè ÜÛáæÙ äÛÚá ðÙñæÜ ëÝäßÙ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ áã ßáèÜä ðáÙé äáêä ðÝæØÜ ßãÝèä
 òêÙ åñðèñ ëïáÜÜæ çàï ÜáÜá ØÝÜ ÙÝðïÜ ÛáòêÙ òÝßìä áã  ëØ ,Ýä  ÜæÛïñ ÜìÝïòä éßáÙ
 .ÜÛÝÙêÜ åÝïæ äØ ÜêÚÜä òáÙÜæ ÜÛÝÙê çáÙ ÝÙäñá åáÙð åáÛÙÝê áã ßáèÜä åÚ ðáÙé .ÜìáÚæÜ

 òáÙÜæ ÜÛÝÙê .(2020) òéèãÜ äñ êÛáæÜÝ ðïßæÜ Þãðæ :ÝØð òáÙÜæ ÜÛÝÙê äñ òÝèÝðéßÙÝ òÝèÝðòáÙ ëéÝè çÝáÛä  32

.ÜÝÝñæ àÙæÝ äØðñáÙ Ùîæ òèÝæò ú ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ßãÝè áàðìÜÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ
.Eurofound (2020)  33

https://www.idi.org.il/blogs/special- ,òáÙÜæ ÜÛÝÙê :ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ .(2020) ÜáàðïÝæÛä áäØðñáÜ çÝãæÜ  34

economic-survey/march-april-2020/31797
 òÝáÚÝéÝ òÝáèáÛæ áßÝòáè àïä ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê ÝáòÝãäñÜÝ äØðñáÙ åáÛáæäòÜ òÝñìÝß âðêæ .(2020) äØðñá ïèÙ  35

.òÝáðïßæ

 òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ
 áÝìî ðÙñæÜ ëÝäßÙ

 ðñØæ ðòÝá äÝÛÚ òÝáÜä
 ÜìïáÜæ çàï âØ ,Ýáèìä

 .ÜìáÚæÜ òêÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝáèáÛæÜ äêÝ ïñæÜ äê òÝðãáè òÝãäñÜ òÝáÜä òÝáÝñê òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ äñ áòÝêæñæ äÝÛáÚä
.ÜÛÝÙêÜ ïÝñäÝ ÜäãñÜä ,òÝáòñòä ðïáêÙ òÝêÚÝèÜ ,çÜæ Üæã çááîè çäÜä .òñðÛèÜ

 åÝÜáÞÝ áòðÝÙßòÜ ñÛÝÚÜ òèàïÜÙ êááéä âãÙÝ ,òÝææÝáÜ òØ òáßìÜä ÜáÝñê òáÙÜæ ÜÛÝÙê
 òòßìÜ äñ ÜòæÝðò òØ åáæáèìæ åèáØ åáàðìÜÝ äáØÝÜ .ÝáäØ åáÝÝäèÜ Üææß áÞÚ òàáäìÝ ðáÝÝØÜ
 íÝðæòä òáòäñææ òÝáèáÛæ äÝïñä åÝïæ ÜáÜá ,(òÝáèÝîáß òÝêìñÜ) ÜäØ òÝäêÝò òÚñÜä òÝææÝáÜ

 36.òáÙÜæ ÜÛÝÙê äñ äãñÝæ
 âðÝîÜ  òØ  ÜñáÚÛæ  ,åáðßØ  åáæÝßòÙ  òèÝÝïæ  òÝäáêì  Ýæã  ,òáÙÜæ  ÜÛÝÙêÜ  òÝÙßðòÜ
 Üæð òßàÙÜä ,åáæáØòæÜ åáðïæÙ åáÙØñæ òØîïÜÙ çáÙÝ  ÜðÛéØÙ çáÙ  ,äêìò ÜäñææÜñ
 òÝæØòÜÙ âÝæòä ÜáÝñê òÝææÝáÜ òòßìÜ ,òØÞ ÛÚèã .âãä òÝáèÝáßÜ ,òðÝñïò òÝáòñò äñ ÜòÝØè

  .ÜðÝÙßò òÝáòñòÙ ÜêïñÜÜ äñ òÝæáÝéæ
 .òÙñïÝòæ ÜÙáÙéÙ ÜÛÝÙêÙ òÝáÝèæÝáæ äñ çòÝÙáñß òØ ÜñáÚÛæ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òÝÙßðòÜ
 åáØÝðÜ ñáÝ ,ÜäãñÜ-áàÝêæ åáÛÙÝêä åáäáãñæ åáÛÙÝê çáÙ åáðêìÜ òØ ÛÝê äáÛÚÜä ÜäÝäê ëØ ØáÜ
 .ÜäØ åáðêì òäÛÚÜä åáèÝðßØÜ åáðÝñêÜ äñ åááÚÝäÝèãàÜ åááÝèáñÜ òæÝðòÙ ëéÝè Ùäñ âãÙ
 ðÝæáñä êÛáæÜ òÝáÚÝäÝèãà äñ òÝÙáñßÜ òØ ÝÛÛßÙ ÝääÜ åáãáäÜòÜ òØ çáîïÜä áÝñê ðÙñæÜ
 òÝæáØòæ òÝáÝèæÝáæä ÜñáðÛÜ òØ åÚ âãÙÝ çîÝæáØ òØ íáØÜä áÝñê ØÝÜ âãáìäÝ 37,åáïéêÜ òÝäáêì

.åáÛÙÝêÜ äñ òÝáñáØ òÝèÝãòæ åÚ òêìñÝæ òáÙÜæ ÛÝÙêä òäÝãáÜ áã çááîè .åáÛÙÝêÜ äîØ
 çÜ .âÝèáßÜ òãðêæ áÙÚäÝ ÜÛÝÙêÜ áäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÜ áÙÚä òÝáèáÛæ òÝãäñÜ ÜäØ òÝèÙÝòä
 ,òÝæáØòæ òÝðñãÜ òÝêîæØÙ  åáÛÙÝêÜ ÙðïÙ òÝðÝæØÜ òÝáÝèæÝáæÜ òØ ðìñä âðÝîÜ òØ òÝÛÛßæ
 òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÙ ÜãÝæè òÙñïÝòæ ÜÙáÙéÙ òÝáêÙ çÝðòìÙ äØðñáÙ åáÛÙÝêÜ òÝèæÝáæñ ÛÝê ÜæÝ
 äñ áéßáÜ åÙîæ òØ åÚ êðÜä ÜäÝäê òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òÝÙßðòÜ 38.åèÝáðìÙ òêÚÝìÝ OECD-Ü
 ,òÙñïÝòæ ÜÙáÙéÙ òÝáÝèæÝáæä ðÝñï ðÙÛÜñ äãã .ÝÞã ÜÛÝÙêä òÝßì åáàÝè ðñØ ,åáðÚÝÙæ åáÛÙÝê
 òèàïÜ äñ òÝÙáñßÜ òØ åáñáÚÛæ åÚ åáðÙÛÜ .åðÝÙê òÝæáØòæ òÝðñãÜä òÛßÝáæ òÝÙáñß ñá
 ÜÙáÙéÙ  òÝäÜèòÜÜ  òÝáÝèæÝáæ  ïÝÞáß  äñÝ  ääãÙ  äØðñáÙ  åáÛáæäòÜ  çáÙ  åáÚñáÜÙ  åáðêìÜ

.àðìÙ ÜäØ òÝáÝèæÝáæÙ åÜáèáÙ åáðêìÜ òèàïÜÝ òÙñïÝòæ
 äñ òÝñáÚèÜ òØ ðìñäÝ Üáðìáðìä ÞãðæÜ çáÙ åáðêìÜ åÝîæîÙ êááéä ÜáÝñê ïÝßðæ ÜÛÝÙêÜ
 òðÝñïò òÝáòñò äñ òÝÙáñßÜ òØ ÛÛßæ ðÙÛÜ .ÜáðìáðìÜ áÙñÝòä ÞãðæÙ ÜéèãÜ òÝðáòê òÝðñæ

  .òáòäñææ òÝÙðêòÜ òØñ ðòáÙ òñðÛèñ çãòáá ÜÙÝ ,ÜáðìáðìÙ òÝáòÝãáØ
 òÝáÞãðæÜ åáðêÙ êÝÚìäÝ  ðÝÙðáì ÛÛÝêä ÜáÝñê òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òÝÙßðòÜ áã åáðÝÙéÜ ñá
 äñ ÝØ ÜïÝéêòÜ áÞãðæä òÝãáæéÙ åáðÝÚæ äñ çÝðòáÜ òØ Üèáàïæ ØáÜñ áèìæ ,âÝðØÜ ßÝÝàÙ
 ñÝïáÙÜ òØ çòæäÝ áèÝðáê-åáèìÜ çÝèãòÜ äê êáìñÜä ÜáÝñê ëØ ØáÜ .åñ åáïéêÜ òÝæïæòÜ

 .òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜ äñ ÜèÝèðØÜ éáéÙ äê åÚ êáìñÜä âãÙÝ ,åáÛðñæ áßàñä
 åòáÙæ ÛÝÙêä  åáäØðñá  äñ òäÝãáÜ òØ ÛÝØæ ÙáßðÜä ÜáÝñê  ïÝßðæ ÜÛÝÙêÜ òÝßòìòÜ
 åáÛÙÝê òÝðáñá ïáéêÜä äØðñáÙ òÝØîæèÜ òÝðÙß äñ òäÝãáÜ òØÝ ,ä"ÝßÙ åáïáéêæ ðÝÙê íðØÙ
 ,ÜÛÝÙêÜ áïÝñ äñ ÜáîÞáäÙÝäÚä ñÛß Ûææ ïáèêÜä òÝáÝñê ÜäØ òÝáÝßòìòÜ .ä"ÝßÙ åáððÝÚòæÜ

 ,ÜðÝÙßòÜ ÛðñæÝ ÜÙáÙéÜ òèÚÜä ÛðñæÜ ëÝòáñÙ ÜÙáÙéÜ áêÛæäÝ ÜáÚÝäÝïØä òáäØðñáÜ ÜÛÝÚØÜ ,äñæä ,ÝØð  36

.2020 äáðìØ ,åáßæÝæ òÛêÝ äñ òÝèÙÝòÝ åÝãáé ú äØðñáÙ ïÝßðæ ÜÛÝÙê òÝáèáÛæ åÝñáá
 òÝæáîêÙ êÛáæ òÝáÚÝäÝèãàÙ òÝñæòñæ òÝæðáìÜ åÜÙñ åáðÝÞØÙ òÝßì ÜêÚìè Ù"ÜðØÙ ÜïÝéêòÜ ðÙñæÜ âäÜæÙ  37

 çòæÝðòæ åÚ ØäØ ïÝßðæ ÜÛÝÙêä çòæÝðòæ ïð Øä êÙè òÝäáêìÜ ðÝæáñÙ ÜäØ òÝáÚÝäÝèãà äñ çïäß ,òØÞ åê .ÜÜÝÙÚ
 áÚÝé äã òïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ òØ çáàïÜ òÝæðáìÜ áÛá äê ÜäØ òÝáÚÝäÝèãà äñ ðÙÚÝæ íÝæáØ .ÛÝêÝ òÝèÝÝïæ òÝáèïä
 .åáÛÙÝêÜ áÚÝé çáÙ åáðêìÜ òäÛÚÜÙ çÛáïìò äê ÛæäæÜ ðÙÛ ,ÜäãñÜ áàÝêæ åáÛÙÝê äñ ÝÞÙ ðñØæ íÝß åáÛÙÝêÜ
 N. Pierri and Y. Timmer (2020). IT Shields: Technology Adoption and Economic Resilience  :ÝØð

   .during the Covid-19 Pandemic, IMF Working Paper WP/20/208
 òáòìÝïòÜ òáäïéáìÜ ÜðáïéÜ ,ïñæÜ áìèêÙ çÝáðìÜÝ äØðñáÙ åáÛÙÝêÜ äñ ÛÝéáÜ òÝáÝèæÝáæ .(2016) äØðñá ïèÙ  38

 .àéÝÚÝØ ,åááðïßæ åáßÝòáè àïäÝ

 ÜÛÝÙêÜ òÝÙßðòÜ
 òØ ÜñáÚÛæ òáÙÜæ
 òÝáÝèæÝáæÜ òÝÙáñß
 ÜÙáÙéÙ ÜÛÝÙê äñ
.òÙñïÝòæ
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ÜèÝðÝïÜ ëáÚè äîÙ ïñæÜ :'Ø ïðì

 ïÝñÙ åáìéÝè åáðÞÚæ äñ ÜìáñßÜ òØ ðáÙÚÜäÝ åáèæÝáæÝ åáäáãñæ åáÛÙÝê äê ÛßÝáæÙ êáìñÜä
 .òáæÝØä-çáÙ òÝðßòä ÜÛÝÙêÜ

 òÝÛáæêÙÝ ÜááéÝäãÝØÜ äñ òÝèéßòÜÜ ðÝêáñÙ ÜèòÝæÜ ,äØðñáÙ ÜìáÚæÜ äñ áòÝêæñæ çÝéáð
 äãÝò ,åäÝêÙ çéÝðò ÜìáÚæÜñ äãã .ïñæÜ òÝññÝØòÜ òØ ðñìØá ,ëáÚèÜ äñ òÝáîàÝæä çÝéáßÜ

 .äØðñáÙ òÝäáêìÜ íØÝòÝ ëáéÝò âãÝ ,ññÝØòÜä òáæäÝêÜ ÜäãäãÜ åÚ
 áØÝÝò ßáàÙÜä áÛã òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ òáòÝêæñæ ÜæØòÜ ñðÛáò ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ åê
 òÝÛßÝáæÜ òÝØîÝÜÜ òãáêÛÙ áÛ ÜáÜá Øä âã åñä .ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ çæÞ áèì äê òßÝì
 òÝæØòÜ ÜèÙááßòò áã Ûæäæ ðÙñæÜ Ùðê ÙßðòæÜÝ äÝÛÚÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ .ðÙñæä òÝðÝñïÜ
 òòßìÜÝ (òáÙáð Øää) òáßðÞØÜ òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ äñ òáéßá ÜãÝæèÜ Üòæð ßãÝèä .òÝìéÝè
 Üäêáñ çãòáá ,ÝãäÜæÙ ßìò ðñØ ,ÙÝßÜ çÝæáæ òðàæä çãÝ ,ðÙñæä ÝæÛïñ åáèñÙ éæÜ áðÝêáñ
 äÜèòÜäÝ ÙÝñä òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äê ,çã äê ðòá .éæÜ áðÝêáñ äñ ÜØäêÜä åÚ òêÜ ØÝÙÙ âðÝîÜ
 çæÞ âðÝØä ÜòÝèáæØ òØ ðæñä áÛã ßÝÝà áãÝðØ åááäïéáì åáääãä åØòÜÙÝ òÝðÝÛé òÝðÚéæÙ
 ëïáÜ òØ åáØòÜä ñðÛáò òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ åÚ .òÝáÝìáÛê áðÛé òêáÙï äñ åáãáäÜòÙ âÝæòäÝ

 .ÜáÛêá òØ ÚáñÜä ÜòäÝãáÙ çÝæØÜ òØ ðæñäÝ ðÙñæÜ çæÞÙ ÜäáêìÜ ØáÜñ åáÛßÝáæÜ åáäãÜ
 áäÝïáñ áèì äê áÝîáìÜÝ êÝáéÜ áäÝïáñä òÝìáÛê Ýèòè ðÙñæÜ òêÙ ÝäêìÝÜñ òÝáèãÝòÜæ òÝÙð
 åáØòÜäÝ çæîæîä ÝØ ÜäØ òÝáèãÝò ïáéìÜä ÜáÜá ÙÝñß ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ òêÙ .åáîáðæòÝ òÝäáêá
 .åáäáêá Øä åáïéê äñ åæÝáï òØ Ýßáîèá ØäÝ ÛÝÙêä íáðæòÙ ÝêÚìá Øä åÜñ âã çÜáèááìØæ òØ
 ÝØ ÜæÛïÜÙ åáãÝðãÜ åáïÞèÜ äñÙ ,òÝññÝØòÜÜ Ùîïä òÝáèãÝòÜ òÚéÜ Ùîï òØ åáØòÜä ÙÝñß
 ÜäàÙØÜ áæÛ òááèòÜ çÝÚã ,ÜÞ ÚÝéæ åáèÝèÚèæ ÝêæàÝÜ ðÙã òÝáèãÝòÜæ ïäßÙ .ÝÞ ÜÚéÜ äñ ÙÝãáêÙ
 êÚÝè òÝæØòÜÙ âðÝîÜ .çÝáÛìÜ òÛáðá ðÝêáñÙ åáïéêä êÝáéÜ òááèòÜÝ ïñæÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáñÙ

 .çÝæáæÜ áØèò äê äïÜä ÝÛêÝèñ òÝáèáÛæÜ áÛêîä åÚ
 ÜÞæ ÜÙðÜÙ ÜÝÙÚ ðØñáÜä äÝäê ØÝÜ âØ ,òÛðä áÝìî ÜäàÙØÜ ðÝêáñ ïñæÜ òÝññÝØòÜ åê
 âäÜæÙ åáïéêÜ òÝäêááòÜ åáèæè âãä åÝðòä åááÝñêÜ åáæðÝÚÜ åê .ðÙñæÜ Ùðê ïñæÙ ððññ
 .ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ ñÛßæ ÙäòñÜä çæÞ âðÝØä åáäàÙÝæ äñ áñÝïÜÝ ïñæÜ ÜèÙæÙ åááÝèáñ ,ðÙñæÜ

  .ÜäØ òÝãäñÜ åê ÛÛÝæòÜä êááéò ïñæÙ åááÝèáñä ÝòæØòÜÝ áñÝèØÜ çÝÜÜ ðÝìáñä òÝáèáÛæ
 òêÙ ÜðáÜæ ÜäêìÜä òèòáèÜ ,ÜÙßð òáäãäã çÝßàáÙ òñð äñ ÜðÛêáÜ òØ àáäÙÜ ðÙñæÜ
 .òÝÛïÝææ êÝáé òÝáèãÝò äñ äáêá ÙÝîáêä òñðÛèÜ òæäÝÜ åáèÝòè òáòñòÙ ðÝéßæÜ òØÝ ,ðÙñæ

.áÛáòê ðÙñæä òÝãðêáÜÜ ðÝìáñä ÜÙÝñß ÜäØ òÝñäÝß åê òÝÛÛÝæòÜ
 çÝáðìÜ çñØðÙÝ ,ïñæÜ äñ ÛÝéáÜ òÝáêÙÙ ÛïæòÜä âðÝîÜ ÜäêáÝ ÙÝñá ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ åê 
 äñæä ú ðÙñæÜ âäÜæÙ ÛÛßòÜ ÜäØ òÝáêÙæ ïäß .çÝáÝÝñÜ-áØÝ åáðÞÚæ çáÙ çÝáðìÜ áðêì ,âÝæèÜ
 òÝÙáñß ßãÝèäÝ ,åáãÝæè ÜäãñÜÝ ðãñ áäêÙ åáÛÙÝêä åáäáãñæ åáÛÙÝê çáÙ ÝòêìñÜÙ ðêìÜ äñÙ
 òÝÙáñßÜ òØ åáñáÚÛæ ÜäØ äã .òáÙÜæ ÜÛÝÙê àðìÙ ,òèÝÝïæ òÝäáêì âðÝîä òÝèæÝáæÜÝ ÜäãñÜÜ
 ,òÝáòñòÙ àðìÙÝ ïñæÙ ÜêïñÜÜ òäÛÚÜ .ÜãÝòÙ åáðêìÜ åÝîæîÝ âÝèáßÜ òãðêæ ðÝìáñ äñ
 ðÙñæÜ .äØðñáÙ  çÝáðìÜ  òäÛÚÜ  åñä  ØáÜ  ëØ  òñðÛè  ,òáðÝÙáî  ÜðÝÙßòä  òÝáòñòÙ çñØðÙÝ
 äñ âñæòæÜ ðÚòØÜ òØ ëáéÝÜä ñá ÜäØ äã äê .òðÝñïòÜ òÝáòñò äñ çòÝÙáñß òØ åÚ ñáÚÛÜ

 .çæÞ âðÝØä ÜááéÝäãÝØÜ áãðÝî òØ åØÝòÜ ÜááèÙ òÝäßòÜ Ùîï ðÝæáñ

 ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ åê
 äñ ÜæØòÜ ñðÛáò

 òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ
 òßÝì áØÝÝò ßáàÙÜä áÛã

 áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ
.ðîÝòä

 ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ åê
 âðÝîÜ ÜäêáÝ ÙÝñá

 ÛÝéáÜ òÝáêÙÙ ÛïæòÜä
 çñØðÙÝ ,ïñæÜ äñ
 áðêì ,âÝæèÜ çÝáðìÜ

-áØÝ åáðÞÚæ çáÙ çÝáðìÜ
  .çÝáÝÝñÜ
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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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 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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 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

 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

 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

-14-13-12-11-10-9-8-7-6-5-4-3-2-10
Ûðìé 

ÜáèàáðÙ 
ÜáÙæÝäÝï 

çÝÝá 
Ýïáéïæ 

òìðî 
ÜáäàáØ 
äÚÝàðÝì 
ÜáèÙÝäé 

î'Üäá 
ÜáðÚèÝÜ 
ÛèäéáØ 

ÜáðàéÝØ 
î'Üáã 

ÜáïÙÝäé 
ÜáÚäÙ 
ÜÛèï 

OECD êîÝææ 
ÜáÙàä 

çáäÝì 
ÜáèæðÚ 

ÜðØ"Ù 
ÛèäáÞÒÝáè 

äØðñá 
ÛèäÝÜ 

çìá 
ÜáèÝàéØ 

ïðæèÛ 
ÜáäðàéÝØ 

ÜáÛÝÝñ 
íááÝÝñ 

ÚðÝÙæéïÝä 
Ûèäèáì 

ÜáÚÝÝðÝè 
Øàáä 

ÜØáðÝï 
ÜáïðÝà 
ÛèäðáØ 

ÞÝßØ òÝÛÝïè 

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

Ù äêÝìÙ.3131 ðÙñæÜ åÝðà ÜßáæîÜ òáÞßò çáÙä  + 

 *Ü äñ êîÝææ çÜ ðÙñæÜ ðÙñæÜ åÝðà òÝáÞßò-OECD Economic Outlook   ðÙæÙÝèÙ åéðÝìñ2019  
ÜÝ-IMF World Economic Outlook   ðÙÝàïÝØÙ åéðÝìñ2019.  ÜßáæîÜÙ-2020 : äØðñá- æäÜ áìä"é  ;

 òÝèáÛæOECD -  áèÝòè éáéÙ äê4 åáêáÙð. 
ðÝïæÜ: Ü çÝÚðØ-OECD äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

 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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 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



41

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

 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

 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



43

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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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

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 

áñØð ëèêÛÝïëèêÜ åñáÝèáñ ðÝêáñ

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

H49-51 ÜäÙÝÜÝ òáæá ÜäÙÝÜ ,òÝðÝèáî áÝÝï òÝêîæØÙ ÜäÙÝÜÝ òáòñÙá ÜäÙÝÜ
òáðáÝÝØ-26.5

H52-53òÝðÛäÙÝ ðØÝÛ áòÝðáñ ,ÜðÝÙßòä ðÞê áòÝðáñÝ ÜèéßØ-5.4

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

I55ßÝðáØ áòÝðáñ-52.9

I56 òÝØïñæÝ çÝÞæ áòÝðáñ-48.3

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

N77-79 òÝáÝèãÝé äñ òÝáÝäáêì ,ÜïÝéêò áòÝðáñ ,ÜðãßÜÝ ÜðãñÜ áòÝðáñ
åáäÝáà áèÚðØæÝ òÝêáéè-59.2

N80-82 òÝÛÝÙêÝ åáèááèÙä ÜïÝÞßò áòÝðáñ ,ÜðáïßÝ ÜßàÙØ ,Üðáæñ áòÝðáñ
åáïéêäÝ åáÛðñæä ÜãáæòÝ äÝÜáè áòÝðáñ ,çÝèáÚ-9.1

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

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ åÛØ ßÝã ðïé ;ðÝïæÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 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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ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 

.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 .

 ðÝáØ3 
ëèê áìä ëéÝæ âðêÝ ÜïÝéêò -

êîÝææ áòèñ áÝèáñ ðÝêáñ; 3126.312: 

ðÝïæ;



48

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 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

)

 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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2019 2020 
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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 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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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

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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 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

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

.åáðßØ

-9

-6

-3

0

3

6

9

12

15

Ù ðÝáØ(.8 
åáêÝÙïÜ åáéãèÙ ÜêïñÜÙ äÝÛáÚÜ ;åáÙáãðÜ òæÝðòÝ äÝÛáÚÜ âé 

ÜááñêòÜ ðØñ ïñæÜ áìèê ðØñ 
åáèÝðàïäØÜ åáÙáãðÜ ëèê ÜáÚðèØÜ åÝßò 
ÜðÝÙßò áäã åáðÝÚæä åáèÙæ 
åáêÝÙï åáéãèÙ ÜêïñÜÙ äÝÛáÚÜ âé 

ðÝïæÜ ;òáÞãðæÜ ÜãñäÜ äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä. 

  òÝÛÝïè
ÞÝßØ 

 ,ÜááèÙÙ òÝêïñÜÜ
 áäã òñáãðÙÝ ÜáÚðèØÙ

.ÝÛðá Ùãð

 ,äÛÚ òÝðááò Øää ØÝîáÜ
 ðßéÙ ÜÛáðáä ÛÝÚáèÙ

 .áæäÝêÜ
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 (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
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Ù ðÝáØ(.9 
áæäÝêÜ ðßéÜ -òÝèáÛæä ØÝÙáÜ

Ü.PFDE   äØðñáæ ØÝîáÜÝ 

 äØðñáæ ØÝîáÜ)ïèÞÜ òÝðÙßÝ åáæÝäÜá Øää( 
áæäÝêÜ ðßéÜ 

Ü òÝèáÛæä ØÝÙáÜ-OECD

ðÝïæÜ; Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ,Ü-OECD  
äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 
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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. 
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1 2

 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:

31223129

 ßÝä2 
ááÜÜ ðÞÚæ áèááìØæ.ïà2 -3121ú312:  

ðÝïæÜ ;

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

 

1  ðîÝòÙ ëèêÜ ðÝêáñ òØ Úîááæ åáêÙÝðæ åááðÚÝéÙ ðìéæÜ) òèñ2019  .(
æäÜ"é ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òÝèñÛßÜ òÝñð. 



59

ÜïÝéêòÜÝ ðîÝòÜ :òáìðîæÜ òÝäáêìÜ :'Ù ïðì

 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

ÛèäðáØ 

äØðñá 

ÜØáðÝï 

íáÝÝñ 
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òáäãäã Üßáæî
Ù òáòèñ-2020 

 ðÞÚæ ðÝêáñááÜÜ- ïà ðîÝòÙ)2015(

ðÝêáñ Ù êîÝææÜ ÜßáæîÜ-OECD 

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

1 òðÝñïòÜ ëèê òìéÝòÙ . áìèê äñ òïáÝÛæ ÜðÛÚÜäááÜÜ- ïà åááäÝñ òðêÜ ÝØð1 ÝÞ ÜÙáòÙ. 
ðÝïæÜ  ;OECD STAT, STAN Industrial Analysis -äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.
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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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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ,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).

Ù / ñÛÝßä ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé*åáèÝáäáæÙ) Ø/  åáÛÙÝêÜ åáðáãñÜ ðìéæ*åáìäØÙ)

 ðÝáØ6
312:.ä ÜØÝÝñÜÙ 3131 ;2ïà.ááÜÙ ÜÛÝÙêÜ òÝæãÙ áÝèáñ

ðÝïæÜ;
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 ,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

 .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



64

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 (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

8.(Ù ßÝä
3131 Ûê 2::6 -áïéêÜÝ ääÝãÜ ðîÝòÜ êîáÜ

3.8% 3.2%

21.5%
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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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 ,(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

2/12 1/:: 

1/92 1/89 

1/:1 1/:4 

2/11 
 1/:9  1/:8 

2/19 

1/:2 

1/:6 

Ù ðÝáØ(.23 
 Ù ÜÛÝÙê òÝæÝñò.3131  ÛïòñØ äáÙïæ ñÛÝßä éßáÙ*áñÛÝß) 

ðÝïæÜ

 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

 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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3

 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  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

 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 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

 ðÝáØ4  
æòÝÙÝ òÝáÞÝßæÜ òÝÛêÝÙ ÜááèÙ áðÝñáØ äñ òáðÝÞØÜ òÝÚäìòÜÜ#  ä 
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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 : 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 : 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

 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

 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
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'Ú ïðì
ÜáîäìèáØÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ

 ÝÛêÝèñ åáäã äñ ÜðÝñ 2020 âäÜæÙ äáêìÜ ,åäÝêÙ åáäáÙÝæ åááÞãðæ åáïèÙä ÜæÝÛÙ ,äØðñá ïèÙ  Ą
 åïäßÝ  ,ÜèÝñØðÜ  åêìÙ  ÝäêìÝÜÝ  åáñÛß  ÝáÜ  åïäß  .ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  òÝãäñÜ  åê  ÛÛÝæòÜä
 ÜÛêÝè åáäãÜ òäêìÜ .åáÛïò áðéßÝ åáäÝÛÚ åáìïáÜÙ ÝæñÝá åÜ åêìÜ âØ ,ðÙêÙ ÝäêìÝÜ åèæØ
 òÛðÝÜ  òÝêîæØÙ  ïñæÙ  áØðñØÜ  áØèò  äê  äïÜäÝ  ðÙñæÜ  äñ  ÝòäáßòÙ  òÝäáÞè  ðÙñæ  êÝèæä
 òñáãð ,0.1%-ä òáÙáðÜ òÛðÝÜä ðÙêæ ,Ýääã ÜäØ åáäã .ïÝñÙ âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ åáßÝÝàä òÝáÙáðÜ
 åáìÝÚÜ åê ðäÝÛ-äïñ ëäßÜ òÝïéê ;Ýìáð òÝïéê ;áèñæÜ ïÝñÙ òÝáèðîèÝïÝ  òÝáòäñææ ß"ÚØ
 òáÙáðÙ åÚ çãæ ðßØäÝ 0.1% äñ òáÙáðÙ òáØïèÙÜ òãðêæä âÝðØ ßÝÝàä òÝØÝÝäÜ çòæÝ åááØïèÙÜ
 Üèòáè ÜèÝðßØÜ ÝÞ ;åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä ÝÛáæêá åáïèÙÜñ òÝØÝÝäÜ ÛÚèã -0.1% äñ òáäáäñ

.åáÝÝää òáÙáðÜ òÛðÝÜ äñ ÜáèòÜ ÛÚèã
 òñáãð äñ òáèãÝòÜ äê  Üæîê ÜÞðãÜÜ ðïáêÙÝ  ú  äØðñá  ïèÙ  áÛêî áã  ÜØðæ òáðáìæØ ÜïáÛÙ  Ą
 ïÝñä òÝäáÞè Ýïìáé ,òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òÝØÝñò òØ ÝÛáðÝÜ ú íðæÙ 23-Ù òÝáòäñææÜ  ß"ÚØÜ

.òÝäáÞèÜ òááæðì òØ ÝÛáðÝÜÝ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ
 ÜáîäìèáØÜ ðÝêáñÙ ÜÚðÛæ òÛáðá òìïñæ ÝÞ Üæð .0.7%-Ù 2020 òèñÙ Ûðá çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ  Ą

.åäÝêÙÝ íðØÙ òÝäáêìÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÝòêáÚìæ ÜØîÝòã ðïáêÙ òÝæÛÝï åáèñä éßáÙ
 åäÝêÙ çÝÞæÜÝ ÜáÚðèØÜ áðáßæ äñ ÜÛáðáÜ òÝèæè ÜáîäìèáØÜ çÝòáæä Ýäêìñ åááðïáêÜ òÝßÝãÜ åê  Ą
 åáìéÝè åáæðÝÚ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæä òÝðáñá åáðÝñïÜ åáæðÝÚ ú ïñæÙ åáñÝïáÙÜÝ òÝäáêìÜ òÛáðáÝ
 ëÝéááÝ ,ðÙñæÜ êïð äê ØáÜ åÚ ,ÜðáÛÜ ðãñ äñ ÜèÝòæÜ ÜÛáðáÜ åÜ ÜáîäìèáØÜ çÝòáæä Ýæðòñ

.äïñÜ
 çÛæÝØÜ  ,åááòèñäÝ  Üèñä  ÜáîäìèáØä  òÝáìáîÜ  áèÛæÝØÙ  ÜèñÜ  ÜòááÜñ  ÜÛßÜ  ÜÛáðáÜ  òÝðæä  Ą
 ,ÛêáÜ êîæØ ÙáÙé ÜèñÜ âðÝØä Ùáîá ðòÝè çÝÜÜ ïÝñæ åáèñ 5 ÛÝêÙ åáèñ 5-ä ÜáîäìèáØÜ òÝáìáîä

 .ÜáîäìèáØÜ Ûêá äñ ÝòÝèáæØä òÝÛê
 ëÝéááÙ  Ýãæò  .2020  âäÜæÙ  áÙáàïìØÜ  áäèáæÝèÜ  çáìáäßÜ  ðêñ  áßèÝæÙ  5.5%-Ù  ëéÝá  äïñÜ  Ą
 ÜÛáðáÝ  ,ëàÝñÜ  çÝÙñßÙ  ëÛÝêÜ  äÝÛáÚ  åÜÙÝ  ,ïñæÜ  äñ  ÛÝéáÜ  áæðÝÚ  ,åäÝêÙ  ðäÝÛÜ  òÝñäßáÜ

.ïñæÜ äñ çÝãáéÜ òááæðìÙ
 ëÝéááñ âáðêá  åØ ß"àæÜ ïÝñÙ ÙðêòÜä âáñæá áã åáïÝÝñä äØðñá ïèÙ òòÝØ 2020  òäáßòÙ  Ą

 .ðäÝÛ ÛðØáäáæ 21.2 ïèÙÜ ñãð 2020 òèñ âäÜæÙ .åááéèèáì åáæðÝÚæ êÙÝè äïñÜ
.òÝäáÞèä ðÝÙáîÜ ñÝïáÙ äñ äÝÛáÚÜ êïð äê ,Ýäê ïñæÙ ëéãÜ áìðîæ  Ą
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

2020

 2020 âäÜæÙ àïè äØðñá ïèÙ .áéèèáì ðÙñæä ñÝäÚä åááØñ ,áäãäã ðÙñæ ääÝß ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 ÝæñÝá åÜ åêìÜ âØ ,ðÙêÙ Ýàïèè åèæØ ,åïäßÝ ,ÜèÝñØðÜ åêìÙ Ýàïèè åïäß ðñØ åáÙð åáÛêî
 äñ áØðñØÜ áØèò äê äïÜäÝ áéèèáì ðÙñæ êÝèæä áÛã òØÞ äã .1åáÛïò áðéßÝ åáäÝÛÚ åáìïáÜÙ
 ,Ýæîê äê äÙáï äØðñá ïèÙñ òÝìéÝè òÝáÝÙááßòÜ Ùïê äÝÛÚä áÝìî  åÝãéÜ .åáïéêÜÝ ðÝÙáîÜ

 .òÝáòäñææ ß"ÚØ äñ òÝñáãðÜ âñæÜ òæÚÝÛã
 ÛÝïìòÜ òðáæñä äØðñá ïèÙ äêì ,ÜìáÚæÜ äñ åáèÝñØðÜ òÝêÝÙñÙ àðìÙÝ ,2020  âäÜæÙ
 ÞØæ ÜèÝñØðä ,áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ  ïèÙÜ ñãð íðæÙ 15-Ù .ß"ÚØÜ áïÝñ äñ çáïòÜ
 áïÝñÙ ÜðáÜæÜ òÝØÝñòÜ òááäê ÜáÜ òÝñáãðä êïðÜ .ÝäØ åáïÝÝñä òÝäáÞè åáðÞÜä áÛã ,2009
 ß"ÚØÙ òÝßæòæÜ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ åáÙðÜ òÝèÝáÛìÜæ ÜØîÝòã ,ðòáÜ çáÙ ,òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ
 äñ òÝÙð òÝðáãæ ,2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæÜ òäáßòÙ ðñØæ ÜèÝñÙ ,ÝðÙß ÜäØ äØ .òÝáòäñææ
 åáðáßæ íßää ÝæðÚ ÜäØ òÝðáãæ .òÝäáÞè òÚñÜ åñä åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ Ûîæ òÝáòäñææ ß"ÚØ
 ß"ÚØÜ áðáßæ äñ òÝÛß òÝÛáðáÙÝ òÝäáÞèÙ ÜêáÚìÙ áÝàáÙ áÛáä ØÙñ ,òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ
 (repo)  Ýìáð òÝïéê ÝäÝæ êîÙä åááéèèáìÜ òÝÛéÝæä ïèÙÜ ðñìáØ åáäñæ áäãã .òÝáòäñææÜ
 íðæÙ 23-Ù äØðñá ïèÙ êáÛÝÜ íðæÙ 15-Ù Ýàïèèñ åáÛêîä âñæÜÙ .ÜßÝàÙã òÝáòäñææ ß"ÚØÙ
 .ß"ñ ÛðØáäáæ 50  âéÙ áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãð ú òìéÝè òÝÙðêòÜ òáèãÝò äê

 .ñÝãðä Ùááßòæ ØÝÜñ òÝáÝæãÜ äê ïèÙÜ ÞáðãÜ åêìÜ ,òæÛÝïÜ òáèãÝòä ÛÝÚáèÙ
 òÝÙáîáÜ ßÝÛÙ ÜÙßðÜÙ ÛêÝòñ áìã ,ðäÝÛ-äïñÜ äñ çáìáäßÜ ðêñ äê åÚ êáìñÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 åáìÝÚÜ Ûîæ åáðäÝÛä ÜÝÙÚ ñÝïáÙ ðîÝè ðÙñæÜ òäáßòÙ .2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ
 òÝÛáðá ääÚÙ (Ù"ÜðØÙ ðïáêÙ) òÝðÞ òÝéðÝÙÙ òÝßÝàÙ ÛáïìÜä ÝîäØè ÜäØñ åÝñæ ,åááÛéÝæÜ
 .ëäßÜ òÝïéê âðÛ ,íðæÙ 16-Ù ,åáðäÝÛ äØðñá ïèÙ åÜä ïìáé çã äê .òÝáèæÜ áÛÛæ äñ òÝÛß

 .ðòÝá åáãÝðØ åáßÝÝàä òÝØïéê ÝðñìØÙ ÝÞ òáèãÝò ÙáßðÜ ëØ ØÝÜ íðæÙ 18-Ù
 .0.25% äñ ÜæðÙ ,òáéìØ àêæã ÜòááÜ ðÙã äØðñá ïèÙ òáÙáð ðÙñæÜ äñ ÜßáòìÜ òÛÝïèÙ
 åáãðÛÙ äêì ØÝÜ çã äêÝ ,äÙÚÝæ ØÝìØ ÜáÜ òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ òÝêîæØÙ ïèÙÜ äñ çÝðæòÜ ßÝÝðæ
 ïÝñÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òÝñáãð ,òáñØð .áØðñØ äÙïä áïéêÜ ðÞÚæÜ äê äïÜä áÛã òÝðßØ
 òÝáÙáðÜ òÛðÝÜä åÚ âãÙÝ ,òÝØÝñòÜ òÛðÝÜä Ýäêì ,òáéèèáìÜ òÝÙáîáä çòæÝðòä ðÙêæ ,áèñæÜ
 ÞáðãÜ ØÝÜ ñÛÝßÜ ÝòÝØÙ ,0.1% äñ Üæðä òáÙáðÜ òØ äØðñá ïèÙ ÛáðÝÜ äáðìØ ñÛÝßÙ .ïñæÙ
 ÜèòÝæ ÜáÜòñ ,0.1% äñ òáÙáðÙ åáèñ ñÝäñ äñ ßÝÝàä åáïèÙä òÝØÝÝäÜ çòæ äñ òáèãÝò äê

 .ÝðÛÚÝÜñ åáèÝáðàáðïÜ áì äê åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä áØðñØ òÛæêÜÙ
 ïèÙ  ÞáðãÜ  ðÙÝàïÝØÙ  22-Ù  .2020  âðÝØä  Ýãñæè  ïñæÙ  áØðñØÜ  áØèò  òäïÜ  òÝáèãÝò
 åáïèÙä  ïìéá  áã  êáÛÝÜ  ØÝÜ  çã  .òÝáòäñææ  ß"ÚØÙ  ß"ñ  ÛðØáäáæ  35  ÛÝê  ñÝãðá  áã  äØðñá
 ÝÛáæêá  åÜñ  òÝØÝÝäÜ  ÛÚèã  -0.1%  äñ  ÜêÝÙï  òáÙáðÙ  åáèñ  êÙðØ  äñ  ßÝÝàä  òÝØÝÝäÜ
 .2+1.3%  åááðì  äê  Üäêò  Øä  òÝØÝÝäÜ  çòÝØ  äê  òáÙáðÜñ  áØèòÙ  ,åáðáêÞÝ  åáèàï  åáïéêä 

 ß"ÚØ  òÝñáãð  ,(ß"ñ  ÛðØáäáæ  1.5)  ÜßÝàÙã  Ýìáð  òÝïéê  ,(ðäÝÛ  ÛðØáäáæ  7.5)  äïñ-ðäÝÛ  ëäßÜ  òÝïéê  ,àðìÙ  1

 åñä òáØïèÙÜ òãðêæä òÝØÝÝäÜÝ (ß"ñ ÛðØáäáæ 3.5) òÝáèðîèÝï ß"ÚØ òÝñáãð ,(ß"ñ ÛðØáäáæ 41.6) òÝáòäñææ
.(ß"ñ ÛðØáäáæ 16.3) åáèàï åáïéêä áØðñØ òÛæêÜ

 ,1.5%+åááðì  òáÙáðÙ  ÜèáÛæ  òÝÙðê  åê  òÝØÝÝäÜä  òáòäñææ  òáèãÝò  ÜäêìÝÜ  òØÞ  òáèãÝòä  äáÙïæÙ  áã  çááîè  2

 åáïèÙä çÝæáæÜ òÝáÝäê òØ äáÞÝÜ ïèÙÜñ çÝÝáã .åááðìÜ òáÙáðæ ÞÝßØÜ òÝÛÝïè 1.5 äñ áäæáéïæ ßÝÝðæÙ ðæÝäã
.ÞÝßØ òÛÝïè 0.2-Ù Ûðġá ßÝÝðæÜ áã ñðÛ ØÝÜ ,ÞÝßØ òÛÝïè 0.2-Ù

 àðìÙÝ ,2020 âäÜæÙ
 äñ åáèÝñØðÜ òÝêÝÙñÙ
 äØðñá ïèÙ äêì ,ÜìáÚæÜ
 çáïòÜ ÛÝïìòÜ òðáæñä
 15-Ù .ß"ÚØÜ áïÝñ äñ
 ß"ÚØ  ïèÙÜ ñãð íðæÙ
 ,áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææ
 áÛã ,2009 ÞØæ ÜèÝñØðä
 åáïÝÝñä òÝäáÞè åáðÞÜä
.ÝäØ
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ÜáîäìèáØÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ :'Ú ïðì

 ðñìØä áÛã åáèÝñ åáÝÝòæ äØðñá ïèÙÙñ åáïèÙÜ äê ßÝïáìÜ ðîá ðÙñæÜ òäáßòæ ,ÛÝêÝ òØÞ
 10-Ù  ÜáÜ åÜÙñ çÝðßØÜ .åáïéêä áØðñØÝ åáèãðî áØðñØ ,òÝØòèãñæ áæÝäñò  äñ ÜááßÛ

.ÜÞ ßÝÛÙ 'Û ïðì ÝØð ,ßÝïáìÜ äñ åáèÝñÜ åáÝÝòæÜ äê ÜÙßðÜä .ðÙæîÛÙ
 ïÝñ äØ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜæ òðÝéæòÜ ïÝÞáßÝ ïñæÙ áØðñØ çòæ ÛÝÛáêä ÝáÛêîæ ïäßã  
 ïèÙÜ êáÛÝÜ áäÝáÙ 6-Ù .òÝáèðîèÝïÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ ÜèÝñØðä ,2020-Ù äØðñá ïèÙ ÙðêòÜ áØðñØÜ
 âñæÜÙ âÝæòä åÚ ÛêÝè ÜÞ Ûêî .ÜäêæÝ  -A ÚÝðáÛÙ òÝðÙß äñ ß"ÚØÙ ß"ñ ÛðØáäáæ 15 ñÝãðáñ
 çòæ ú äáðìØÙ 6-Ù ÛÝê àïèèñ Ûêî äØ ðÙß ØÝÜÝ òÝáèðîèÝïÜ ß"ÚØÜ ïÝñ äñ ÜèáïòÜ ÝòÝäáêì
 òÝáèðîèÝï  ß"ÚØÙ  ñæòñÜä  ÜäØÙÝ  äØðñá  ïèÙ  åê  Ýìáð  òÝïéê  òÝñêä  åááÛéÝæä  òÝðñìØ

.ÜßÝàÙã
 ïèÙÜ ñãð ÜèñÜ âñæÙ :ðãáè çìÝØÙ ß"àæÜ ïÝñÙ ÝòÝÙðÝêæ òØ äØðñá ïèÙ äáÛÚÜ 2020-Ù
 áäèáæÝèÜ  çáìáäßÜ  ðêñ  áßèÝæÙ   äïñÜ  äñ  âñæòæÜ  ëÝéááÜ  êïð  äê  ,ðäÝÛ  ÛðØáäáæ  21.2-ã
 ïÝñä òòÝØÝ ÝÞ òÝáèáÛæ ÛÛáß ïèÙÜ ,äïñÜ äñ ëÝéááÜ òæÚæ ðÝØä ,ðØÝðÙì ñÛÝßÙ .áÙáàïìØ
 ÝòäáßòÙ .åááéèèáì åáæðÝÚæ êÙèá ëÝéááÜ åØ àðìÙ ß"àæÜ òÝñáãðÙ ñæòñÜä ëáéÝá ØÝÜ áã
 äØðñá ïèÙ ÝãäÜæÙñ òáðäÝÛ òÝäáÞè ðÙñææ ÜØîÝòã äïñÙ Ûß òÝßáì åñðè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ
 òæÚæ ,çãæ ðßØä .ÝäÝæ Ýìáð òÝØïéê êÝîáÙ áÛá äê åááÛéÝæÜ åáìÝÚä åáðäÝÛ òïìéØ ðñìáØ
 ðÙêæ ,2021 ðØÝèáÙ .ß"àæÜ ïÝñÙ ÙðêòÜä ðÞß äØðñá ïèÙ åáÝéæ ÙäñÙÝ ÜñÛßòÜ ëÝéááÜ
 ÛðØáäáæ 30 äñ åÝãé ñÝãðá ØÝÜ ,2021 âäÜæÙ áã äØðñá ïèÙ ÞáðãÜ ,ÜÞ ßÝÛÙ òßòÝèæÜ ÜìÝïòä
 òæÚÝÛã ,ïñæÙ åááÛÝéá åáæðÝÚæ òêÙÝè òÝèÝðßØÜ åáèñÙ äïñÜ äñ áäØáðÜ ëÝéááÜ òæÚæ .ðäÝÛ

.âñæÜÙ Ùáßðè âã äêÝ ,CDS-Ù ÜÛáðáÝ ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ âñæòæ ëÛÝê

)

 åáïÝÝñÙ  Üìáðß  òÝáòÛÝèò  ääÝß  ,2008  äñ  áéèèáìÜ  ðÙñæä  ÜæÝÛÙ  ,ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ
 íðæÙ  ,ðÙñæÜ  òäáßòÙ  (åäÝêÙÝ)  äØðñáÙ  åááéèèáìÜ  åáïÝÝñÙ  Üòìîè  òØÞ  åê  .åááéèèáìÜ
 Lehman  òäáìè  ðßØä)  2008  äñ  ðÙñæÜ  òäáßòæ  ÝòÝØ  ÜäáÛÙÜñ  òáÛÝßáá  ÜêìÝò   ,2020
.3òáèæÞ-ÝÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ áðáßæ äñ çÜÝ òÝáèæÜ áðáßæ äñ çÜ ÜÛß ÜÛáðá ú (Brothers 
 äñ  ÜááäêÝ  òÝáèæÜ  áðáßæ  òÛáðáÙ  ääã  âðÛÙ  òÝèááìÝØæ  çÝÜÜ  áïÝñÙ  åáðÙñæ  äñ  òÝìÝïò
 éãèÜæ  ðàìáÜä  åáîÝð  åáêáïñæÜ  ðÙñæ  òÝòêÙñ  åÝñæ  òØÞ  .òÝáòäñææÜ  ß"ÚØÜ  áðáßæ
.4"åáßàÙæ ëÝß äØ ÜßáðÙ" ÜèÝãæÝ òÝðìéÙ òÛêÝòæÜ ÜêìÝò ú áÛáäÝéÜ éãèä ðÝÙêäÝ çãÝéæÜ 
 íðæ ñÛÝß âäÜæÙ äØðñáÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ áðáßæ äñ òÝÛßÜ òÝÛáðáä ðÙéÜÜ ØÝìØ ÝÜæ  
 òÝèðïæ àðìÙÝ åááÛéÝæÜ åáêáïñæÜ çæ òÝðáãæ ØáÜ âãä òÝÙáéÜ òßØ ?òÝáèæÙ ÜÛáðáä äáÙïæÙ
 òáÙáéæ åáìéã òØáîá ÜäßÜ ,åäÝêÙÝ íðØÙ òàñìòæ ÜèÝðÝïÜ áã ððÙòÜñæ ,2020 íðæÙ .òÝèæØèÜ
 äñ "åááêÙà"Ü åáñãÝðÜæ ïäß åÜñ ,åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ åÚ  .5åáïáìØÜ äãÙ òÝèæØèÜ òÝèðïæ

 ØäÜ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ÛÛæ ,Lehman Brothers òäáìè ðßØä ,2008 äñ ðÙñæÜ äñ ÝØáñÙ ,äØðñáÙ ,ÜæÚÝÛä  3

—08.03.2020) 2020 íðæÙ ðÙñæÜ ØáñÙ 5%-ã äñ ÜÛáðá òæÝêä (06.10.2008—15.9.2008) 1%-ãÙ Ûðá òÝÛÝæî
.(22.03.2020
:ÜæÚÝÛä ÝØð  4

Baeke, Bekaert, Inghelbrecht, and Wei (2020), "Flights to safety", Review of Financial Studies.
https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/3-6-  :ÝØð  ÜÞ  ØñÝèÙ  ÜÙßðÜä  5

2020A.aspx.

 ïèÙ äáÛÚÜ 2020-Ù
 ÝòÝÙðÝêæ òØ äØðñá
 çìÝØÙ ß"àæÜ ïÝñÙ

 ñãð ÜèñÜ âñæÙ :ðãáè
 ÛðØáäáæ 21.2-ã ïèÙÜ
 ëÝéááÜ êïð äê ,ðäÝÛ
  äïñÜ äñ âñæòæÜ
 çáìáäßÜ ðêñ áßèÝæÙ

 .áÙáàïìØ áäèáæÝèÜ

 Üòìîè ðÙñæÜ òäáßòÙ
 áðáßæ äñ çÜ ÜÛß ÜÛáðá

 ðáßæ äñ çÜÝ òÝáèæÜ
.òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ
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 âãÙ .6ÜäØ ß"ÚØ Ýðãæ ,òÝáòäñææ ß"ÚØ
 òÛáðá òØ ðáæßÜñ ,åáðáßæ íßä Ýðîá åÜ
 ÜÙñ  âðÛä  ÛÝÚáèÙ  òØÞ  .ïÝñÙ  åáðáßæÜ
.7(1-'Ú  ðÝáØ)  2008  äñ  ðÙñæÙ  Ýäêì  åÜ 

 åáêáïñæÜ  äñ  åÜáòÝðáãæä  ÜÙáéÜ  
 ØáÜ ,2008 äñ ðÙñæä ÛÝÚáèÙ ,åááÛéÝæÜ
 òÝáèæä åÜäñ 8äÛÚÝ âäÝÜÜ ÜìáñßÜ ëïáÜ
 òÝáèæÙ åòêïñÜ äñ Üááäê àðìÙ ú ä"ÝßÙ
 ëïáÜ .åááÛáòê åáÞÝßÙ ÜêïñÜ âðÛ ä"ÝßÙ
 Üäê ä"ÝßÙ òÝáèæÙ åááÛéÝæÜ äñ òÝïÞßÜÜ
 åïäßÝ  ,2020-Ù  32%-ä  2010-Ù   5%-ãæ
.äÛÚÝ  âäÜ  ïáòÙ  åááÛáòêÜ  åáÞÝßÜ  äñ 
 åê  Ûßá  ,ÝäØ  åáÞÝßä  åòìáñß  òÝÙïêÙ  
 ,åäÝêÙ òÝéðÝÙÙ òÝÛßÜ åáðêñÜ òÝÛáðá
 òÝßÝàÙÜ òØ äáÛÚÜä åááÛéÝæÜ äê ÜáÜ
 åñä  .ÛááæÝ  åáäÝÛÚ  åáìïáÜÙ  òÝáðäÝÛÜ
 åáäáÞè åáéãè ðÝãæä Üäáßò ÝîäØè åÜ âã
 òØ  ðáæÜäÝ  òÝáòäñææ  ß"ÚØ  òæÚÝÛã
 çÝèÚèæ .åáðäÝÛä áÛááæ çìÝØÙ åáäÝÙïòÜ
 ïÝñÙ òáðäÝÛ òÝäáÞè òïÝîæä åðÚ åÚ ÜÞ

(.âñæÜÙ Ùáßðè âã äê) .ëäßÜÜ
 ñÛÝß  âäÜæÙ  åáßÝÝàÜ  äãÙ  òÝáòäñææÜ  ß"ÚØÜ  òÝØÝñò  òááäêä  ØáÙÜ  åáðáßæÜ  íßä
 ,1.5%-Ý 0.7%-Ù íðæä 22 Ûê 8-æ áäØáðÜ åÝïêÙÝ áäèáæÝèÜ åÝïêÙ òÝØÝñòÜ Ýäê êîÝææÙ .íðæ
 áïÝñÙ òÝäáÞèÜ òÛáðá äê åáÛáêæÜ ,åáÙð åáÛÛæ äñ ÜááäêÙ  ÜòÝÝä òÝØÝñòÜ òááäê .ÜæØòÜÙ

.òáæÝá-âÝòÜ åáðáßæÜ òÝáòÛÝèòÝ ñÝïáÙä êîáÜÜ çáÙ ðáßæÜ ßÝÝðæ òæÚÝÛã ,ß"ÚØÜ
 åáðáßæÜ íßää ïð íðæ ñÛÝß âäÜæÙ íðØÙ òÝØÝñòÜ òááäê äã òØ âááñä çòáè Øä áã ñáÚÛè
 òÝáèãÝò òäêìÜ äê ÜäñææÙ åáèÝáÛÜ êïð äê ,òáñØð .åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜÝ òÝèæØèÜ òÝèðï äñ
 òáðáìæØ ÜÛÝÙê òÛæäæñ áìãÝ ,äÛÚá çÝêðÚÜñ åáïÝÝñÙ òÝãðêÜÜ ÝðÙÚòÜ ,ðÙñæÜ òÝÙïêÙ êÝáé
 òØÞ .òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ òÝØÝñòÜ òØ Üäêæ çÝêðáÚÜ òäÛÚÜ ,9(2015) çÝÙáðÝ ðÛèðÙ äñ
 òÝØÝñòÜ äê ÛÝØæ òÝêáìñæ òÝáæäÝêÜ òÝØÝñòÜ ,ßÝòìÝ çàï ïñæ ØáÜ äØðñáñ çÝÝáã ,ÛÝêÝ
 15) ÜìÝïò ÜòÝØÙ Ýäê åäÝêÜ áÙßð äãÙ òÝØÝñòÜñ ÜØðæ 2-'Ú ðÝáØ (.Ý ëáêéÙ âã äã ÛÝê) íðØÙ

  .íðØÙ òÝØÝñòÜ òááäêä ÝæðòÝ (íðæä

.ä"Ýßæ åáêáïñæÝ åááàðì åáêáïñæ ÝÙ åáäáêì çãÝ ,ðÝÛáÚÜ òÝèðïÝ åáïèÙÜ åÜ ÜÞ ïÝñÙ åáäáêìÜ åáìéÝè åáìÝÚ  6

 òÝäáÞè çÜ òÝèæØèÜ òÝèðïÝ äáØÝÜ ,òØÞ åê .òÝðáÙîÜ äñ ïð ØäØ òÝèæØèÜ òÝèðï äñ òÝðáãæÜ äñ åáèÝòè Ýèä çáØ  7

.ïÝñÙ òÝðáãæä ÝæÚðÝò åáÙðÜ òÝèÝáÛìÜñ ßáèÜä ðáÙé ,ÛÝØæ
.2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÝØð ÜÞ ØñÝèÙ ÜÙßðÜä  8

 òáäÙÝäÚÜ ÜäãäãÜ äñÝ äØðñáÙ òáðàáèÝæÜÝ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ çòêìñÜ" ,(2015) çÝÙáð 'éÝ ðÛèðÙ 'ê ÝØð  9

 äñ çÝáÛä åáðæØæ òðÛé ,"ðÝñê ðßØä òñÛÝßæ ÜèáßÙ :äØðñáÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äñ òÝáäØáðÜ òÝØÝñòÜ äê
.äØðñá ïèÙ

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

òÝèðï
òÝèæØèÜ 

äæÚÜ òÝìÝï
  òÝèðïÝ

òÝæäòñÜÜ 

òÝìÝï
ÜáéèìÜ 

Ú ðÝáØ(.2
ÚØÜ òÝáèï çáÙ éßáÜ# òÝáòäñææÜ ß*Ýàè  )

  òÝðáÙîÙ áÝèáñÜÝ åááÛéÝæÜ åááìÝÚÜ äñ
*Ýàè )ÚØÙ òÝßæòæÜ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ#  ß

ÚØÜ ïÝñ äñ áÝÝñÜ çáÙä òÝáòäñææ#  ß
 òÝáòäñææÜ*åáÞÝßØ  ) 

3119 Ý.3131 

 ðÙæîÛ Ûê ðÙÝàïÝØ2008 
 äáðìØ Ûê ðØÝðÙì2020 

% 

ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

 äñ åáðáßæÜ íßä
 ØáÙÜ òÝêïñÜÜ áìÝÚ
 ß"ÚØÜ òÝØÝñò òááäêä
 äãÙ òÝáòäñææÜ
 ñÛÝß âäÜæÙ åáßÝÝàÜ
.íðæ
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2)

 åáðñìØæñ åáèÝèÚèæÙ ÜèÛÜ ÜÙð òáàðÝØáò òÝðìé ÜßòìòÜ 2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæÜ ðßØä
 ïÝñÙ áÞãðæÜ ïèÙÜ òÝÙðêòÜ ú òáòÝæã ÜäïÜ) 2-'Ú ÜÙáòÙ .òÝØÝñòÜ äê êáìñÜä áÞãðæ ïèÙä
 òÝÙðêòÜ ðÙÛÙ äØðñá ïèÙ òÞðãÜ åãðÛñ åáèÝèÚèæÜ ,ðòáÜ çáÙ ,åáðØÝòæ ,(òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ
 ðØòè ÜÞ ëáêéÙ .òÝØÝñòÜ äê êáìñÜä òÝáÝìî äêÝìÙ çÜáòÝñáãðÝ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ
 ïèÙÜ äñ ÝòÝÙðêòÜ òêìñÜ òØ  ú åÜáòÝØîÝòÝ ß"ÚØÜ áïÝñÙ äØðñá ïèÙ áÛêî òØ àÝðáìÙ
 äØðñá ïèÙ  åÜÙñ åáîÝðêÜ äñ  òïÛïÝÛæ ÜèáßÙ Úáîè  ØÙÜ ëáêéÙ .ß"ÚØÜ òÝØÝñò äê äØðñá

.2-'Ú ÜÙáòÙ áàðÝØáòÜ çÝáÛÜ êïð äê òØÞÝ ß"ÚØÜ òÝØÝñò äê êáìñæ
 òÝØÝñò òááäê âÝò òÝäáÞè ðÙñæ äñ ÝæÝîáêÙ ,ðÝæØã ,çÝòè ÜáÜ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñ
 çæé åáêáïñæä òñæñæ ØáÜñ åÝñæ ,ÙÝñß áéèèáì éãè ØáÜ òáòäñææÜ ß"ÚØÜ .2020 íðæÙ
 ÜæØòÜ åáìáéÝæ åÜ ÝÞ òáÙáð äê) .ïÝñÙ åááéèèáìÜ åáéãèÜ äã ðÝßæòÙ çÝãáéÜ òäÝàè òáÙáðä
 ÝòÝÙðêòÜä òÝÙáéÜ òßØ òØÞ .ïÝñÙ åááéèèáìÜ åáéãèÜ äã áðáßæ äê Üêáìñæ ØáÜ çã äê (.çÝãáéä

 .2009 ÞØæ ÜèÝñØðä ,íðæÙ 15-Ù òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ äØðñá ïèÙ äñ
 òñáãð (1) :ÜÞ òØ ÜÞ åáæáäñæÜ åáÛêî áèñ äØðñá ïèÙ àïè ß"ÚØÜ áïÝñä òÝäáÞè ïìéä áÛã
 äÝæ ÜßÝàÙã òÝáòäñææ ß"ÚØÙ Ýìáð òÝïéê êÝîáÙ (2) .çÝáÛìä åáßÝÝàÜ äãä òÝáòäñææ ß"ÚØ
 ß"ÚØ  òðÝæò  äØðñá  ïèÙæ  ëéã  òÝÝää  åáäÝãá  åááÛéÝæÜ  Ýìáð  òïéêÙ  .10åááéèèáì  òÝÛéÝæ
 òØ "ÚÝìéä" ú çÝñØðÜ :ß"ÚØÜ áïÝñä òÝäáÞè ïìéä ÝÛêÝè åáÛêîÜ áèñ .ÜßÝàÙã òÝáòäñææ
 áèñÜ ;áèñæÜ ïÝñÙ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜÝ òÝèæØèÜ òÝèðï äñ òÝÙðÜ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òÝðáãæ
 ß"ÚØÜ òØ ðÝãæä Ýãðàîá Øä åÜñ áÛã ,òÝäáÞè éÝáÚ äñ ëéÝè íÝðê åááÛéÝæÜ åáìÝÚä ïìéä ú

.áèñæÜ ïÝñÙ òÝáòäñææÜ

https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/15-03-2020.aspx ÝØð ÜêÛÝÜä  10

   

 

Ú ðÝáØ(.3
ÚØÜ òÝØÝñò#ä òÝáòäñææÜ ß.21  åáèñ. äØðñá -ÜáèæðÚ ÜðØÝ#Ù

*åáÞÝßØ)
 ðØÝèá 3131  ðÙæîÛ Ûê3131  

ðÝïæÜ ;  

 òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñ
 äñ ÝæÝîáêÙ çÝòè ÜáÜ

 òááäê âÝò òÝäáÞè ðÙñæ
.2020 íðæÙ òÝØÝñò
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 ,òÝØÝñòÜ òááäê òØ áèæÞ çìÝØÙ ÜæäÙ (2-'Ú ðÝáØ) íðæÙ 15-Ù äØðñá ïèÙ òÝÙðêòÜ áã ðãáè
 äê ÜêáÙîÜ (ÜæÝÛãÝ ,ðÝÞßæÜ òÝðáÜæ ,åáßÝÝðæ) áòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ òÝäáÞèÜ áÛÛæ äñ ÜèáßÙÝ
 ÜòðÚéæÙñ ,òìéÝè òÝÙðêòÜ òáèãÝò äê äØðñá ïèÙ êáÛÝÜ íðæÙ 23-Ù ,òØÞ òÝÙïêÙ .áïäß ðÝìáñ
 äê ÜðÜîÜÜ ðßØäñ åáðÝáØÙ òÝØðä çòáè .ß"ñ ÛðØáäáæ 50 âéÙ òÝáòäñææ ß"ÚØ ñÝãðá ØÝÜ

 11.ÝÛðá òÝØÝñòÜ  òáèãÝòÜ
 òáÙáðä åáäñæ áäã ñæñä ØáÜ ,òÝäáÞèÜ òïìéÜä ðÙêæ ,òáèãÝòÜ äñ òðÜîÝæÜ Üòðàæ
 ðßØä Ûááæ ÝÛðá òÝØÝñòÜ ,íðæÙ 15 äñ ÜêÛÝÜÜ  áðßØ Ýæã Øäñ ,åêìÜ áã åáØÝð .ÜðîïÜ
 ÛÙäæ .òÝäáÞèÜ òÝäê áÛÛæ äñ òáòÝêæñæ ÜÛáðá òÝäáÞèÜ áÛÛæ äñ ÜèáßÙ ÜòØðÜ çã .ÜÞðãÜÜ
 òáèãÝò äê íðæÙ 23 òÞðãÜ ,2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛÙ àðÝìæñ áìã ,òØÞ
 åáðÞÚæÜ äãÙ òÝáèðîèÝïÜ ÙÝßÜ òÝðÚáØÙ åáßÝÝðæÜ òÛáðáä åÚ ÜæðÚ äØðñá ïèÙ äñ òÝñáãðÜ

.åáÚÝðáÛÜ äãÙÝ
 ÛÝê ñÝãðá áã ïèÙÜ ÞáðãÜ ,áÝîáæä ÜÙðïòÜ Üáäê ÞðãÝÜñ òáèãÝòÜñ ðßØä ,ðÙÝàïÝØÙ 22-Ù
 ß"ÚØÜ òÝØÝñò äê êáìñÜä ÜòááÜ òáèãÝòÜ òðàæ 12.òÝáòäñææ ß"ÚØÙ åáäïñ ÛðØáäáæ 35
 åáãÝðØÜ åáßÝÝàä áØðñØÜ òÝáÝäê òØ äáÞÝÜä âãÙÝ ,ÛÝæîÜÝ áäïñÜ åáæÝïêÜ âðÝØ äãä ïÝñÙ
 òáØðè Øä .ðîïÜ ßÝÝàÜ äñ òáÙáðÜ òÝáèáÛæä åáäñæ áäãã ,òáÙÜ áïñæÝ òÝðÙßÜ ðÝÙê ðòÝá

 .òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òÝØÝñò äê òáèãÝòÜ òÞðãÜ äñ òáÛááæ ÜêìñÜ
 ÛðØáäáæ 15 äñ ëïáÜÙ áèñæÜ ïÝñÙ òÝáèðîèÝï ß"ÚØ ñÝãðá áã äØðñá ïèÙ êáÛÝÜ áäÝáÙ 6-Ù
 òðÜîÝæÜ ÝòÝÙðêòÜ òðàæ .13ß"ñ ÛðØáäáæ 3.5-ã âéÙ ÜäØã ß"ÚØ ñãð ØÝÜ 2020 ëÝé ÛêÝ ,ß"ñ
 òÝØÝñòÜ áßÝÝðæ òØ ÛáðÝÜäÝ òÝáèðîèÝïÜ ß"ÚØÜ ïÝñä òÝäáÞè åáðÞÜä ú ÜäÝìã ÜòááÜ ïèÙÜ äñ
 ÜØðæ äØðñá ïèÙÙ Üãðêèñ ÜèáßÙ .ïÝñÙ òÝéááÚæÜ òÝðÙßÜ äñ áØðñØÜ áØèò äê äïÜä áÛã
  ÝÛðáÝ ÝãáñæÜ çÜ áãÝ ,ÝÛðá çÜáäê òÝØÝñòÜ ðæÝäã ,ß"ÚØÜ áðáßæ Ýäê ÜÞðãÜÜ ðßØä Ûááæ áã

 .ÜáðßØñ åÝáÙ åÚ

3)

 23-Üæ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òÝØÝñò äê äØðñá ïèÙ äñ ÜêìñÜÜ òÛáæ òØ òáðáìæØ çßÙè çäÜä
 ïèÙ äñ òÝñáãðÜ ÜÞ íÝðê áì äê .òÝäáÞèÜ íÝðê ØÝÜ çßÙèñ çÝñØðÜ íÝðêÜ .ÜèñÜ ëÝé ÛêÝ íðæÙ
 íÝðêÙ áã ñáÚÛè .åÜÙ òÝáòÛÝèòÜ çÝòáæä Ýæðò âãÙÝ ,åáïÝÝñä òÝäáÞè Ýïìáé ÜèñÜ âðÝØä äØðñá
 êáìñæ ßðãÜÙ ØäÝ Ùðêòæ ØÝÜ åÜÙñ åáæáÙ åáïÝÝñÙ êîáÜ áêÝÞêÞ çÝòáæä äêÝì äØðñá ïèÙ ÜÞ
14.áèÝáÙ 3-Ù  Üæéðì äØðñá ïèÙ äñ ðïßæÜ òÙáàßñ ßÝòáèæ  ÜäÝê âã .åáðáßæÜ äê òáàèèæðì
 D'amico  äñ  åòÛÝÙêä  ÜæÝÛÙ  ,òáðØáèáä  ÜáéðÚð  äñ  äÛÝæ  òðÞêÙ  Üãðêè  çØã  ÜÛáæØÜ
 åáßÝÝàä ß"ÚØÜ òÝØÝñòÙ áæÝáÜ áÝèáñÜ ØÝÜ ÜáéðÚðÙ ðÙéÝæÜ ÜèòñæÜ 15.and King (2013)
 ÜèòñæÜ .äØðñá ïèÙÙ ÙñÝßæÜ áäèáæÝèÜÝ áäØáðÜ éìØÜ åÝïê áì äê Üèñ 20-Ý ,15 ,10ú1 äñ

.https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/22-3-20a.aspx  11

.https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/22-10-20b.aspx ÝØð ÜêÛÝÜä  12

 .https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/6-7-2020.aspx :ÝØð  13

 çãòáò  .https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/3-6-2020A.aspx  :ÝØð  14

 ú (òÝòáØÜ íÝðê ÜæÚÝÛä) ÜÙáòÙ åáðãÞÝæÜ åáðßØÜ åáîÝðêÜ âðÛ ÝääÜ òÝáèïÜæ ïäß äñ òáàèèæðì ÜêìñÜ åÚ
.ÞáðãÜ çÜáäêñ òÝáÝæãÙ Ùðêòá çãØ ïèÙÜñ åáèáæØæ åèáØ áã äêÝìÙ òÝáÝÙðêòÜä åáãßæ  ïÝñÙ åáäáêìÜ åØ

:ÝØð  15

 D'amico and King (2013), "Flow and stock effects of large-scale treasury purchases: Evidence on the
importance of local supply". Journal of Financial Economics.
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16.ÛÝæî-ØäÜ åÝïêÙÝ ÛÝæîÜ åÝïêÙ åÝáÜ ÝòÝØÙ ÜòááÜñ òáæÝáÜ òÝÙðêòÜÜ âé ØÝÜ ðáÙéæÜ 
18,17.ÜãÝìÜ òÝáòÙáéä ññß çòæä áÛã íðæÙ 23-Üæ åáäáßòæ ÝèØ ÜÛáæØÜ òìÝïò òØ

 ïèÙ  ðñØã  .òÝØÝñòÜ  äê  òáäáäñ  ÜêìñÜ  ÜòááÜ  òÝñáãðä  áã  òÝØðæ  òÝØîÝòÜ
 åðÝÚ  ØÝÜ  ,òÝÛÝæîÝ  òÝáäèáæÝè  òÝáòäñææ  ß"ÚØ  äñ  åáäïñ  çÝáäáæ  100  ñãÝð  äØðñá
 òÝØÝñòÙ  (òßØ  éáéÙ  òÛÝïè)  ÞÝßØÜ  òÛÝïè  0.01  äñ  òïÜÙÝæ  òÝØÝñò  òÛáðáä  êîÝææÙ
 ÛáðÝæ  Üñêæä  äØðñá  ïèÙ  âãÙ  .ÜæØòÜÙ  ÛÝæîÜ  åÝïêÙ  ÞÝßØÜ  òÛÝïè  0.014-Ý  òÝáäèáæÝèÜ
 òÝØîÝòÜ  òÝÛæäæ  çã  .ïÝñÙ  òÝäáÞè  ÝïìéÙ  Ùðêòæ  ØÝÜ  åÜÙñ  åáæáÙ  òÝØÝñòÜ  òØ
19.áäØáðÜ  åÝïêÜ  äê  ÜêìñÜÜæ  ÜãÝæè  áäèáæÝèÜ  åÝïêÜ  äê  ÜêìñÜÜ  òÝäáÞèÜ  íÝðêÙñ 
 òÝðÞÚèÜ ÜáîäìèáØÜ òÝáìáîä çÛæÝØÜ äê çáìáïêÙ åÚ Üêáìñæ äØðñá ïèÙ òÝÙðêòÜñ êæñæ 
 ß"ñ çÝáäáæ 100 ÜèÝï) Ùðêòæ ØÝÜ åÜÙñ åáæáÙ òÛÛæèÜ òÝáìáîÜ òááäêä òæðÝò ú çÝÜÜ ïÝñæ
 ,åÝïêÜ âðÝØä êîÝææÙ ÞÝßØ òÛÝïè 0.004-Ù (òÝÛÝæî ØäÝ òÝÛÝæî òÝáòäñææ ÙÝß òÝðÚØ äñ

 .òïÜÙÝæ ÜèáØ ÜØîæèñ ÜêìñÜÜ áã åØ
 äáÛÙÜä)  äØðñá  ïèÙ  äñ  òÝÙðêòÜÜ  òÝáèãÝò  äê  ÜÞðãÜÜ   òêìñÜ  òØ  ÛÝæØä  áÛã
 òØ  àÝïèè  ,(ÜèñÜ  âðÝØä  çæîê  òÝáÝÙðêòÜÜ  òêìñÜ  äê  ÜÙéèñ  ,òæÛÝïÜ  ÜïáÛÙÜæ
 äñ  ÜêÛÝÜÜ  áèìä  åÝá  òÝØÝñòÙ  áÝèáñÜ  òØ  ïÝÛÙè  :(event study)   Üðïæ  ðïß   äñ  ÜñáÚÜ
 òáàèèæðìÜ  ÜêìñÜÜñ  ØáÜ  ÝÞ  ÜñáÚÙ  ÜáÝæéÜ  ÜßèÜÜ  .ÜáðßØ  åáæá  ðìéæÝ  äØðñá  ïèÙ
20.òèßÙèñ  òæîæÝîæÜ  çæÞÜ  òìÝïòÙ  ïÝñÙ  åáêáïñæÜ  òÝÚÜèòÜÙ  ØàÙòò  òáèãÝòÜ  äñ 
Gagnon, Raskin, Remache and Sack (2010)21  äñ  åòñáÚä  ÛÝØæ  ÜæÝÛ  Ýèäñ  ÜñáÚÜ   

 ÝèØ .2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæÜ çæÞÙ Ù"ÜðØÙ áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ òÝáÝÙðêòÜÜ òêìñÜ òØ ÝèßÙñ 
 äØðñá ïèÙ äñ òÝáÝÙðêòÜÜ äñ ÜáîÙáàÝæäñ ÜÛÙÝêäÝ áäØðñáÜ ïÝñä òÝæØòÜ ðìéæ âÝðêè

 .åáïÝÝñä òÝäáÞè ïìéä áÛã åÚ ÜòááÜ òáðàáèÝæÜ ÜÙßðÜÜ òïæêÜä ðÙêæ ,ÜÞ ðÙñæÙ
 äñ òÝáèáÛæ Ýàïè òÝÙð òÝèáÛæ .åäÝêÙ òÝáÙáðÜæ ÛÝØæ òêìñÝæ ,ßÝòìÝ çàï ïñæã ,äØðñá
 ß"ÚØ òñáãð äñ òáèãÝò äê Federal reserve-Ü êáÛÝÜ ,ÜæÚÝÛä ,âã .òÝáòäñææ ß"ÚØ òÝñáãð
 òêìñÜ òØ  Ùñßä áÛã .íðæÙ 23-Ù ÝòÝÙðêòÜ äê äØðñá ïèÙ äñ ÜêÛÝÜÜ áèìä Üêñ òÝáòäñææ
 Ûê 2017 òèñæ òáðØáèáä ÜáéðÚð äñ äÛÝæ ÝèÛæØ íðØÙ òÝáÙáðÜ äê Ù"ÜðØÙ òÝáÙáðÙ áÝèáñÜ
 ÜäáÙïæÜ ÜØÝñòÜ äê Ù"ÜðØÙ òáæÝáÜ ÜØÝñòÙ áÝèáñ äñ ÜêìñÜÜ òØ ÝèÛæØ âãÝ ,2020 ðØÝðÙì
 ðñìØò Ù"ÜðØÙ ÜäØä íðØÙ òÝØÝñòÜ çáÙ ðñïÜ òÛáæØ .ðÙñæÜ áèìä Üðîï ÜìÝïòÙ íðØÙ
 ÝòàáäñÙ ÝèáØñ ïñæä áèÝîáß áÝèáñæ òêÙÝè  ïÛÙèÜ ÜðïæÜ òìÝïòÙ ÜÛáðáÜæ Üæã çáÙÜä Ýèä

 .äØðñá ïèÙ äñ

 åÝïêÙ òÝØÝñòÜ äãä åÛïæ ÝòÝØ åáßáèæ ÝèØñ çÝÝáã .áäØáðÜÝ áäèáæÝèÜ åáæÝïêä òÝÛðìè äèØì òÝáéðÚð ÝîðÝÜ  16

 éèãèñ ëéÝè  ðáÙéæ Üèòñæ .áäØáðÜ åÝïêÙ çáÛÜ ØÝÜ .òêîÝææÜ ÜêìñÜÜ òØ åáÛæÝØ Üñêæä ÝèØ  ,áäèáæÝèÜ
.Ù"ÜðØÙ òÝäáÙïæÜ òÝØÝñòÙ áÝèáñÜ ØÝÜ ÜáéðÚðä

 òáðØèáäÜ ÜáéðÚðÜ äÛÝæ òÛáæØ .ïÝñÙ òÝØÝñòÜ òááäê áÛã âÝò íðæÙ 15-Ù ÛÝê  ,ðÝæØã ,ÙðêòÜ äØðñá ïèÙ  17

 Üááäêä òÝØáÙæ äØðñá ïèÙ äñ òÝáÝÙðêòÜÜ :òÝðßØ åáäáæÙ .áÙÝáß òÝáÜä òÝÙðêòÜÜ åÛïæä òæðÝÚ  ÝÞ ÜìÝïòÙ
.òÝØÝñòÙ

 .ÜãÝìÜÜ òÝáòÙáéÜ òááêÙ òØ çáàÝäßä òäàÙæ ßðãÜÙ Øä íðæÙ 23-Ü ðßØä åÚÛæÜ òÛáæØ áã ñáÚÛè òØÞ åê  18

 çÛæÝØÜ áã åáßáèæ ÝèßèØ âã åÝñæ .çãæ ðßØäñ ÜìÝïòÙ òÝØÝñò òááäê çòæä áÛã ðïáêÙ äêì äØðñá ïèÙ áã çãòáá
.ïÝñÙ òÝäáÞèÜ äê äØðñá ïèÙ äñ ÜêìñÜä ðéß-çÛæÝØ ØÝÜ Ýèäñ

.òáàéáààé òïÜÙÝæ ÜØîÝò  19

 ðÙêæ ,òÝñáãðÜ òáèãÝò äñ òÝêæñæÜ òØ ÝèáÙá åáêáïñæÜñ Ûê Ùð  çæÞ ðÝÙêä äÝãáñ ØÝÜ ÜñáÚÜ äñ çÝðéáßÜ  20

.ïÛÙèñ åîæÝîæÜ çæÞÜ çÝäßä
 :ÝØð  21

 Gagno, Raskin, Remache, and Sack (2011), "The Financial Market Effects of the Federal Reserve's
Large-Scale Asset Purchases", IJCB.

 ñãÝð äØðñá ïèÙ ðñØã
 åáäïñ çÝáäáæ 100

 òÝáòäñææ ß"ÚØ äñ
 ,òÝÛÝæîÝ òÝáäèáæÝè

 êîÝææÙ åðÝÚ ØÝÜ
 0.01 äñ òÝØÝñò òÛáðáä
 òÝØÝñòÙ ÞÝßØÜ òÛÝïè

 0.014-Ý òÝáäèáæÝèÜ
 åÝïêÙ ÞÝßØÜ òÛÝïè

.ÜæØòÜÙ ÛÝæîÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝÙðêòÜÜ   òÝáÝæã ØÝÜ  äØðñá ïèÙ òÝêÛÝÜ òêìñÜ äñ ÜÛáæØÜ òðÚéæÙ àÝäñä Üîðè ÝÙñ åðÝÚ  ÛÝê
 åÜÙñ åáèÝñÜ åáîÝðêÜÝ ÜêÛÝÜÜ òêìñÜä ðÙêæ ,ðÝæØã .åáèßÝÙ ÝèØñ ÜðîïÜ ÜìÝïòÙ ïèÙÜ äñ
 ðÝìáñ äñ ÜêìñÜÜ òØ Ùñßä áÛã .ÝáòÝêÛÝÜ çæÞÙ åáïÝÝñä òÝäáÞè ïìáé åÚ äØðñá ïèÙ  ,òäêÝì ØáÜ
22.òÝäáÞèÜ íÝðê òïáÛÙ åñä ÝèÛæØ ÝòÝØñ òáðØáèáäÜ ÜáéðÚðÜ äÛÝææ åáèÛæÝØÙ ñæòñè òÝäáÞèÜ 

 äñ òÝØîÝòÜ .ß"ñ ÛðØáäáæ 50 òñáãðä òáèãÝòÜ ðÙÛÙ íðæÙ 23 äñ ÜêÛÝÜÜ òØ Üäáßò çßÙè
23.'Ù-3-'ÚÝ 'Ø-3-'Ú  åáðÝáØÙ òÝÚîÝæ ß"ÚØÜ òÝØÝñò äê åáîÝðêÜ òêìñÜ

 àêæä ,òÝØÝñòÜ .('Ø-3-'Ú ðÝáØ) áäèáæÝèÜ åÝïêÜæ òÝäÙïòæÜ òÝØîÝòÜ òØ Üäáßò ßòèè
 òÛÝïè 0.1 çáÙñ åáðÝêáñÙ äØðñá ïèÙ òÝÙðêòÜ ðÙÛÙ ÜêÛÝÜÜ ðßØä ÝÛðá ,åááòèñäÝ Üèñä ÝäØ
 åáØÝð ÛÝê .Üèñ 20 äñ çÝáÛìä ßÝÝàÙ ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.4-ä ,åáèñ ñÝäñ äñ çÝáÛìä ßÝÝàÙ ÞÝßØÜ
 ÜòÝØÙ Ù"ÜðØÙ òÝØÝñòÙ äßñ áÝèáñÙ ðáÙéÜä çòáè òÝáäèáæÝèÜ òÝØÝñòÙ áÝèáñÜæ çàï ïäß áã
 ,òÝØÝñòÙ áÝèáñÜæ äÝÛÚ ïäß ,òØÞ åê .òÝäáÞèÜ íÝðê âðÛ òÝÙðêòÜÙ ú ëéÝè ïäßÝ ,ÜìÝïòÜ
 òêìñÜÝ  òÝäáÞèÜ  íÝðê  òêìñÜ  çáÙä  òÛæØèÜ  ÜìÝïòÙ  òÝØÝñòÜ  òÛáðá  çáÙ  ðêìã  ÙñÝßæÜ
 åÝïêÙ çÝáÛìä åáßÝÝàÜ áèì äê êîÝææÙ .äØðñá ïèÙ òÞðãÜÙ ðáÙéÜä çòáè ,Ù"ÜðØÙ òÝØÝñòÜ
 áÝèáñÙ ðáÙéÜä çòáè ÜÛáðáÜæ ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.07 .ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.25-Ù òÝØÝñòÜ ÝÛðá áäèáæÝèÜ
 äê äØðñá ïèÙ òêìñÜÙ ðáÙéÜä çòáè ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.1 ,ÜìÝïòÜ ÜòÝØÙ Ù"ÜðØÙ òÝØÝñòÜ

 .äØðñá ïèÙ òÞðãÜ äñ ÜØîÝòã  ú ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.08-Ý ,òÝäáÞèÜ

 ØïÝÝÛ  ÝØä  ,çÝãáé  òÝáæðìæÝ  åááäãäã-Ýðïæ  åáæðÝÚæ  ÜêÙè  ÜìÝïòÜ  âäÜæÙ  òÝØÝñòÜ  ÜÛáðáÜñ  åÚ  çãòáá  22

 äãÝè  Øä  òØÞÙ .ÝòäáßòÙ ÝÙñßñ Ýæã ØðÝè  ÜáÜá  Øä  ðÙñæÜ Üáìäñ ÜáîæðÝìèáØ  ,ÜæÚÝÛä  .Üæîê òÝÙðêòÜÜæ
.Ýèäñ ÜïáÛÙÙ àÝäñä

 .òáæÝá-âÝòÜ  òæðÙ  äØðñá  ïèÙ  äñ  ÝòêÛÝÜ  òêìñÜ  åÚ  ÜïÛÙè  áèÝáÙ  3-Ù  åéðÝìñ  ðïßæÜ  òÙáàß  äñ  ßÝòáèÙ  23

 äñ áÞãðæÜ ïèÙÜ òÞðãÜæ ÜêÙè ÜêìñÜÜ äã Øä Üáìä ðñØ ,çØã òÚîÝæÜ òáæÝáÜ ÜáéðÚðÙ òÝãæÝò åñ òÝØîÝòÜ
.äØðñá ïèÙ òêÛÝÜ áèìä Üêñ Ù"ÜðØ
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Ú ðÝáØ(.4 Ù(
 äñ ÜÞðãÜÜ òêìñÜ ïÝðáì34  äê íðæÙ

  åáèÝñ åáßÝÝàä òÝØÝñòÜ
*áäØáðÜ åÝïêÜ) 

äØðñá ïèÙ òÞðãÜ òêìñÜ 
òÝäáÞèÜ òêìñÜ 

ÜðØæ ÜêìñÜ"Ù 
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ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  
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Ú ðÝáØ(.4 Ø( 
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  åáèÝñ åáßÝÝàä òÝØÝñòÜ
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ðÝïæÜ ;áÛÝÙáê äØðñá ïèÙ.  

ÞÝßØ òÝÛÝïè 

 äØðñá ïèÙ òÞðãÜ ðßØä
 êîÝææÙ ,íðæÙ 23-Ù
 çÝáÛìä åáßÝÝàÜ áèì äê
 ÝÛðá ,áäèáæÝèÜ åÝïêÙ
 òÛÝïè 0.25-Ù òÝØÝñòÜ
.ÞÝßØÜ
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 òêÛÝÜ ðßØä òÝØÝñòÜ äñ ðòÝá òáàæðÛ ÜÛáðá Úáîæ ('Ù-3-'Ú ðÝáØ) áäØáðÜ åÝïêÜ äñ ßÝòáèÜ
 áÙÚä ÝèÚîÜñ òÝØîÝòÙ Ýæã .ÞÝßØ òÛÝïèÙ Ûðáñ ,åÝïêÜ äñ ðîïÜ ïäßÙ ÛßÝáæÙ  ú äØðñá ïèÙ
 çãÝ ,Ù"ÜðØÙ òÝáäØáðÜ òÝØÝñòÜ äñ òáïäß ÜêìñÜ åáØÝð ÝèØ çØã åÚ ,òÝáäèáæÝèÜ òÝØÝñòÜ
 .äØðñá ïèÙ òáÙáð òÞðãÜÙ ðáÙéÜä çòáè ÜÛáðáÜ ÙÝð òØ .òÝäáÞèÜ íÝðê áÛá äê òÝÙðêòÜÜ äñ
 òÛÝïè 0.05 .ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.76-Ù òÝØÝñòÜ ÝÛðá áäØáðÜ åÝïêÙ çÝáÛìä åáßÝÝàÜ áèì äê êîÝææÙ
 ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.14 ,ÜìÝïòÜ ÜòÝØÙ Ù"ÜðØÙ òÝØÝñòÙ äßñ áÝèáñÙ ðÙéÜä çòáè ÜÛáðáÜæ ÞÝßØÜ

.ÜÞðãÜÜ òêìñÜæ  ÜØîÝòã ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.57-Ý ,òÝäáÞèÜ äê äØðñá ïèÙ òêìñÜæ ÜØîÝòã
 òðÚéæ ÜòÝØÙ òÝñáãðÜ âñæÜ ðÙÛÙ ðÙÝàïÝØä 22-Ù ÜêÛÝÜÜ òêìñÜ òØ çßÙè ÜÞ ïäßÙ
 äñ ÝÞä ÜæÝÛÙ ÜêÛÝÜÜ äñ ÜêìñÜ ÜØðæ ÝèáØ 2-'Ú ðÝáØñ ðæØèÝ åáÛïè .äáêä ÝèßÙñ òáðáìæØ
 3-'Ú ðÝáØÙ ÝèÚîÜñ ïÝðáìÜ òÝØîÝò òØ åáÚáîæ 'Ù-4-'Ú -Ý 'Ø-4-'Ú åáðÝáØ .íðæÙ 23-Ü òêÛÝÜ
 éßááæ äÛÝæÜ .äØðñá ïèÙ òÞðãÜ äñ ÜêìñÜ ÝèØîæ Øä ÝèÛæØñ äÛÝæÙ .ÝÞ ÜñÝßò òÝòæØæÝ
 ØäØ) åáæá åòÝØÙ ÝÛðá Øä òÝØÝñòÜ ïÝñÙñ áèìæ ,òÝØÝñòÜ äê äØðñá ïèÙ äñ òáÙÝáß ÜêìñÜ
 çã .(áäØáðÜ åÝïêÙ ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.05-ÙÝ áäèáæÝèÜ åÝïêÙ ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.02-Ù êîÝææÙ Ýäê
 ÜêìñÜ åÚÝ òÝäáÞèÜ íÝðê âðÛ òÝØÝñòÜ äê òÝñáãðÜ äñ òáäáäñ ÜêìñÜ ÜòááÜñ òÝØðä çòáè
 ?ðÙÝàïÝØÙ 22-Ù äØðñá ïèÙ òÞðãÜ äñ ÜêìñÜ ÝèáÜáÞ Øä êÝÛæ .Ù"ÜðØÙ òÝØÝñòÜ òÛáðá äñ
 ,òáèñ .ÜðÜîÜÜæ êòìÝÜ Øä çãäÝ ,òìéÝè åêì Ùðêòá äØðñá ïèÙ áã Üìáî ïÝñÜñ çãòáá ,òáñØð
 áØ äê êáÛÝÜ ïèÙÜ ÜÙñ ,äØðñá ïèÙ òáÙáð òÞðãÜ åê ÛßáÙ ÜØÙ òÝñáãðÜ âñæÜ äê ÜðÜîÜÜ
 ÜãÝæè Üæðä äØðñá ïèÙ òáÙáð äñ ÜÛáðá ÝÞß åááêÝîïæÜ åáØÞßÜæ ïäß .(0.1%) òáÙáðÜ áÝèáñ
 åê òæáÝéæ ÜÛáæÙ ÜÞÞÝïñ ,òáäáäñ ÜêòìÜ ïÝñÜ ðÝÙê ÜòááÜ ÜÛðÝÜÜ áØñ çãòáá .0.1%-æ

.òÝñáãðÜ òáèãÝò
 äê òáòÝÜæ ÜÛáæÙ ÜêáìñÜ íðæÙ 23-Ù äØðñá ïèÙ äñ ÜÞðãÜÜ áã Øîæè ú ÜÞ ïäß åÝãáéä
 çÜÝ áäèáæÝèÜ åÝïêÙ çÜ òÝØÝñòÜ òØ ÜÛáðÝÜ ÜÞðãÜÜ .òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ òÝØÝñòÜ
 :òÝØÝñòÜ äê òáàèèæðì ÜêìñÜ ÜòááÜ ÜÞðãÜä áã 2-'Ú ðÝáØ ÜØðæ âã äê ëéÝè .áäØáðÜ åÝïêÙ
 òÝáÝÙðêòÜñ  Øîæè  çã  .ðÙñæÜ  áèìä  Ýððññ  òÝæðä  òÝØÝñòÜ  ÝÙñ  òðïéèÜ  ÜìÝïòÜ  âñæÙ
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  åáèÝñ åáßÝÝàä òÝØÝñòÜ äê
*áäèáæÝèÜ åÝïêÜ) 

äØðñá ïèÙ òÞðãÜ òêìñÜ 
òÝäáÞèÜ òêìñÜ 

ÜðØæ ÜêìñÜ"Ù 
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ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  
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  åáèÝñ åáßÝÝàä òÝØÝñòÜ äê
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ÜðØæ ÜêìñÜ"Ù 
Üé"ã 

ðÝïæÜ ;áÛÝÙáê äØðñá ïèÙ.  

ÞÝßØ òÝÛÝïè 

 åÝïêÙ òÝØÝñòÜ
 0.76-Ù ÝÛðá áäØáðÜ

 êîÝææÙ ÞÝßØÜ òÛÝïè
 çÝáÛìä åáßÝÝàÜ áèì äê

 äØðñá ïèÙ òÞðãÜ ðßØä
.íðæÙ 23-Ù
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òááæðì òØ ÝÛáðÝÜÝ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñä òÝäáÞè Ýïìáé ÜìÝïòÜ âðÝØä çæîê äØðñá ïèÙ
 .ÙðêòÜ ïèÙÜ åÜÙñ åáæáÙ òÝäáÞèÜ

 òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ òÝáÝÙðêòÜ äñ ÜêìñÜÜ òèáßÙ äê çÝáÛÙ Ýèááîñ åáèÝèÚèæ åòÝØ
 ïÝñÙ äØðñá ïèÙ äñ ÝòÝÙðêòÜ òÝêìñÜ äê ÜÙßðÜ .òÝáèðîèÝïÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ åÚ äÝêìä åááÝìî

.2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛÙÝ ÜÞ ßÝÛ äñ 'Û ïðìÙ ÝØð ÜÞ

 ÛðØáäáæ 21.2-ã äñ Øáñ åÝãé òááèï áÛá äê 2020-Ù ðäÝÛ-äïñÜ ðßéæÙ ÙðêòÜ äØðñá ïèÙ
.24(2019 Ûê 2016-æ ß"àæÜ ïÝñÙ äØðñá ïèÙ äñ òÝáÝÙðêòÜÜ âéä âðê ÜÝÝñ åÝãé) åáðäÝÛ 
 åéðÝì  åáèÝáÛÜ  åÝãáé)  2020  ðØÝðÙìÙ  24 -Ù  Ýãðêèñ  òáÙáðÜ  áèÝáÛæ  ,çã  Ýæã
 äÝÜáèä  ëéÝè  áäãã  ß"àæÜ  ïÝñÙ  òÝÙðêòÜÙ  ñæòñæ  ïèÙÜ  áã  ÜäÝê  ,(íðæÙ  9 -Ù
 òÝêîæØÙ  äïñÜ  äñ  Úáðß  ëÝéáá  êÝèæä  áÛã  Ùðêòá  ØÝÜ  áãÝ  ,òáðàáèÝæÜ  òÝáèáÛæÜ
25 .áéèèáì  áìÝØ  áäêÙ  åáæðÝÚæ  êÙèá  ëÝéááÜ  åØ  ÛßÝáæÙ  ,ñðÛááñ  äãã  ß"àæ  òñáãð 
 áÙáàïìØÜ áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ ðêñ áßèÝæÙ äïñÜ ëÝéáá êïð äê ØÙ òÝÙðêòÜÜ òÝáèáÛæÙ áÝèáñÜ 
 òÝÙðêòÜÜ äñ Üòäáßò òìÝïò ú 2008 òèñæ ëÝéááÜ .ðØÝðÙì ëÝé ÛêÝ ÜèñÜ òäáßòæ 1.35%-Ù
 ÜáîäìèáØÜ äñ ÜðÞß äê åáñïæÜ åáæðÝÚÜ ÛßØ ØÝÜÝ ,39%-ä êáÚÜ 2020 ëÝé ÛêÝ ú çáìáäßÜ ðêñÙ

 .ÜÛêáä
 âñæÜ Üèæè 2020-Ù áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ ðêñ áßèÝæÙ äïñÜ ëÝéááä Ýæðò ðñØ åáæðÝÚÜ åê
 äñ CDS-Ü  ßÝÝðæÙ  ØàÙòæ ØÝÜñ áìã  ,ÜèáÛæÜ çÝãáé  .ïñæÜ äñ çÝãáéÜ  òááæðìÙ  ÜÛáðáÜ
 ÜêïñÜ äê òñðÛèÜ ÜáæðìÜ òØ Üèáàïæ ÜèáÛæÜ çÝãáé òÛáðá .òÝèÝðßØÜ åáèñÙ Ûðá ,äØðñá
 íÝß áÙñÝò òÝêïñÜ äñ çäÝÛáÚ âñæÜÙ åÚ òØàÙòæ çÝãáéÜ òÛáðá .ÝìÝéááä ÜØáÙæ âãÝ ,äïñÙ
 . 2019-ä éßáÙ åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 6.6-Ù ÜèñÜ äÛÚ ÜÞ  .ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝêÜ äÝÛáÚ âñæè çã  .íðØÙ
 âñæÜæÝ åäÝêÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæä òÝðÝñïÜ òÝáÝßòìòÜæ êÙè ëÛÝêÜ äÝÛáÚ (.'Ù ïðì ÝØð ÜÙßðÜä)
 ðäÝÛÜ òÝñäßáÜ ØÝÜ ëÝéááä åðòñ åðÝÚ ÛÝê .åááäØðñáÜ ïà-ááÜÜ áòÝðáñ ØÝîá äñ ÜßáæîÜ
 òáðàáèÝæÜ ÜÙßðÜÜ áÛêî êïð äê ðòáÜ çáÙ ,2020-Ù ,äØðñáÙ åÚÝ ,åäÝêÙ òÝêÙàæÜ ÙÝð äÝæ

 .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÝ Ù"ÜðØÙ
 åáìÝÚÜ äñ ÜìáñßÜ ðÝêáñ ØÝÜ ,äáêä ÝðãÞÝÜñ åáæðÝÚä ðÙêæ ,2020-Ù ëÝéááÙ âæòñ ëéÝè åðÝÚ
 òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛÙ ÜÙßðÜÙ ðØÝòæñ áìã ,åááÛáòê åáÞÝß âðÛ ä"ÝßÙ òÝêïñÜä åááÛéÝæÜ
 ÜØîÝòã .òáèÝñØðÜ ÜêïñÜÜ äñ ëÝèáæ òðñìØæ áÛáòê ÜÞÝßÙ ÜêïñÜ .2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä
 ,åááòÝêæñæ åáìéã áæðÞä òÝæÚðÝòæ (òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ÝáÜñ áìã) ä"ÝßÙ òÝáÙÝáß òÝØÝñò âãæ
 åÜ áã åáäÚæ åááÛéÝæÜ äñ ß"àæÜ áæðÞ ,çãØÝ .åáäïñä ÜðÞßÙ åáðáææ åááÛéÝæÜ åòÝØñ
 .ëÝéááÜ  òæÚæÙ Ýãæò âãÙÝ  ,(åáäïñ Ýèï)  ß"àæ äñ Ýàè  åáðãÝæä òÝèÝðßØÜ åááòèñÙ ÝãìÜ
 òÝïÞßÜÜ ïáòÙ åáñÝê åÜñ òÝæØòÜÜæ êÙÝè åááÛéÝæÜ äñ Ýàè åáäïñÜ òÝñáãðæ ëéÝè ïäß
 åãðê ðñØã (åáäïñ òááèï ðæÝäã) åááß"àæÜ åáéãèä ÜìáñßÜ ëïáÜ òèàïÜ òæÚÝÛã ,åÜäñ

.åáðÞ åáêáïñææ êáÚæ åáäïñä ñÝïáÙÜ ðïáêñ òØÞ åê çááîè .ÜäÝê

 åáðäÝÛ  ÛðØáäáæ 30  ñÝãðá  áã  ïèÙÜ ðáÜîÜ ,ÜÞ  ßÝÛÙ òðïéèÜ ÜìïÝòä ðÙêæ ,2021 ðØÝèáä  14-Ù ,âã äê  ëéÝè  24

.ëéãÜ òÝæã òØ òÝäáÛÚæ çèáØÝ òÝðïÝêæ äØðñá ïèÙ äñ òÝñáãðÜ áã ñáÚÛè .2021-Ù
 äïñÜ äñ Úáðß ëÝéáá êÝèæä âÝðê äØðñá ïèÙ áã ÝñáÚÛÜ åÜ" :Ùòãè ðÝÙáîä ÜÛêÝÝÜ áèÝáÛ åÝãáéÙ áàèÝÝäðÜ ïäßÙ  25

."áéèèáì áìÝØ áäêÙ åáæðÝÚæ êÙèá ëÝéááÜ åØ àðìÙÝ ,ñðÛááñ äãã ß"àæ òñáãð òÝêîæØÙ

 ÙðêòÜ äØðñá ïèÙ
 ðäÝÛ-äïñÜ ðßéæÙ
 òááèï áÛá äê 2020-Ù
 21.2-ã äñ Øáñ åÝãé
 åáðäÝÛ ÛðØáäáæ
 âéä âðê ÜÝÝñ åÝãé)
 ïèÙ äñ òÝáÝÙðêòÜÜ
 ß"àæÜ ïÝñÙ äØðñá
.(2019 Ûê 2016-æ
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ÜáîäìèáØÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ :'Ú ïðì

 ðñïÜ òØ ÝèïÛÙ ÝäØ òÝæØòÜ äñ òáäØáîèàÝìÜ ÜêìñÜÜ òØÝ äÛÝÚÜ áðÛé òØ çáÙÜä áÛã
 çáÙæ ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ïÝñÜ áÝÝñ òÝäêÙ òÝðÙßÜ 500 ÛÛæ)  S&P 500-Ü ÛÛæ äñ ÝãðêÙ Üááäê çáÙ
 çáìáäßÜ ðêñ òÝßòìòÜÝ åááÛéÝæÜ äñ ß"àæÜ áæðÞ çáÙä (Ù"ÜðØ äñ òÝéðÝÙÙ òÝðßéèÜ òÝðÙßÜ

 .Vector Autoregression27 äÛÝæ òÝêîæØÙ 26òáêÝÙñ òÝðáÛòÙ ðäÝÛ-äïñÜ äñ
 äñÝ åááÛéÝæÜ áæðÞ äñ òðÙàîæÜ òáæèáÛÜ ÜÙÝÚòÜ òØ åáÚáîæ 'Ù-5-'ÚÝ  'Ø-5-'Ú  åáðÝáØ
 ÛÛæ äñ òáêÝÙñÜ ÜØÝñòÙ òßØ çïò òááàé äñ Üááäê ðßØäñ êÝÙñÙ ðäÝÛ-äïñ çáìáäßÜ ðêñ
 òáéÝìáà òÝØÝñò òááäêä ÜÙÝÚòÜñ 'Ø-5-'Ú ðÝáØÙ òÝØðä çòáè .(2.6% äñ ÜØÝñò) S&P 500 -Ü
 çÝáäáæ 100 äñ ëïáÜÙ (åáðäÝÛ òðáãæ) åáäïñ òááèï ØáÜ (òßØ çïò òááàé) S&P 500-Ü ÛÛæÙ
 ðäÝÛÜ  äÝæ  äïñÜ áã  ÜØðæ 'Ù-5-'Ú  ðÝáØ  .åáØÙÜ òÝêÝÙñÜ òðñêÙ  åáðäÝÛ  çÝáäáæ  350-ã  Ûê
 òÝêÝÙñÜ òðñê âäÜæÙ 0.5%-ãä ðÙàîæ ØÝÜñ Ûê âñæèÝ âäÝÜ ëÝéááÜ áãÝ 0.4%-ãÙ ëéááòæ
 2020-Ù 9%-ã) òáÙÝáß òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ÜòááÜ S&P 500-Ü ÛÛæ äê ÜØÝñòÜñ ÜÛÙÝêÜ .åáØÙÜ
 åáèñÙ ëÝéááÜ òæÚæä Ýæðò åááÛéÝæÜ áæðÞñ ÜãðêÜÙ òãæÝò (2020 Ûê 2017-æ ðÙàîæÙ 56%-Ý

 .àðìÙ 2020-ÙÝ ääãÙ òÝèÝðßØÜ
 ÛÛæä äØðñá ëÝðáî åÜÙ  ,åááæêì-Ûß åáêÝðáØ åÚ ÜèñÜ Ýæðò äïñÜ äñ ëÝéááÜ òæÚæä
 ÙïÝê  WGBI-Ü  ÛÛæ   28.2020  äáðìØÙ  World Government Bond Index (WGBI)  -Ü
 òÝÙïÝê åäÝêÙ òÝÙð ß"ÚØ òÝèðï .òÝèáÛæ 20-ã äñ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äñ åáêÝîáÙÜ áðßØ
 ,äÝÛÚä  áÝìî  ÜáÜ  áÝìî  äïñä  ñÝïáÙÜñ  ØáÜ  äØðñá  äñ  ÜìÝðáî  òÝêæñæ  çã  äêÝ  ,ÛÛæÜ  ðßØ

.2020 ðÙæîÛ ëÝé Ûê 2008 òäáßòæ åááêÝÙñ åáèÝòè ÜäØ  26

 äê (áäæáàìÝØÜ åáðÝÚáìÜ ðìéæ ØÝÜ åááèññ ÜØðÜ AIC-Ü çßÙæ) åáèòñæÜæ ÛßØ äãä åáðÝÚáì áèñÙ ÝèñæòñÜ  27

 áÝèáñÜ :ØÝÜ ðßÙèñ (Cholesky) áïéäÝ'îÜ ïÝðáì ðÛé .ëéÝè áèÚÝéïØ Üèòñæã ðäÝÛ-ÝðáØÜ ðêñÙ ÝèñæòñÜ çã
 åØ åÚ òÝèòñæ çèáØ òÝØîÝòÜñ ÜØðæ òìéÝè ÜïáÛÙ .ðäÝÛ-äïñ çáìáäßÜ ðêñÝ ,åááÛéÝæÜ áæðÞ ,S&P 500 ÛÛæÙ

.2020 äáðìØÝ íðæ áñÛÝß òØ åÚÛæÜæ åáØáîÝæ
 ß"ÚØÜ ïÝñ äñ òÝäáÞèÜ òØ ðìñä ÜáÝìî ØáÜ ,ÜÙðÛØ .òïÛîÝæ ÜèáØ WGBI-ä òÝìðàîÜÜñ çÝêàä ÜèÝÝãÜ çáØ  28

.òÝáòäñææÜ
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ÜðêÜ; Ü ðáî-X   ðßØä òÝêÝÙñÜ ðìéæ òØ Úîááæ
ÜáäêÜ ,Ü ðáîÝ-Y äïñ çáìáäß ðêñÙ áÝèáñÜ òØ Úîááæ-

ðäÝÛ .  òÝêàÜ ßÝÝà òØ åáØðæ åáÝïÝÝïæÜ åáÝÝïÜ
 çÝßàÙ òæðÙ òáàéáààéÜ95%.

 ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  
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ÜðêÜ; Ü ðáî-X ÜáäêÜ ðßØä òÝêÝÙñÜ ðìéæ òØ Úîááæ  ,
Ü ðáîÝ-Y àæÜ òÝïÞßÜÙ áÝèáñÜ òØ Úîááæ" äñ ß

åáðäÝÛ áèÝáäáæÙ åááÛéÝæÜ.   åáØðæ åáÝïÝÝïæÜ åáÝÝïÜ
 çÝßàáÙ òæðÙ òáàéáààéÜ òÝêàÜ ßÝÝà òØ95%.

 ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

 äïñÜ äñ ëÝéááÜ òæÚæä
 åáêÝðáØ åÚ ÜèñÜ Ýæðò
 ëÝðáî åÜÙ  ,åááæêì-Ûß
 World -Ü ÛÛæä äØðñá

 Government Bond
 äáðìØÙ Index (WGBI)

.2020
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ß"ÚØ  äñ  åáðÞÜ  òÝïÞßÜ  äØðñá  ïèÙ  áèÝòè  áì  äê  ,çãØÝ  29.ëÝéááä  ØáÙÜä  ú  òáäØáîèàÝìÝ
 ñÝïáÙ ,éÚ ÙÝñáßÙ ,òØàÙæ çòááäê .2020 áäÝáÙ 7.1% Ûê 2020 äáðìØæ 5.2%-æ Ýäê òÝáòäñææ
30.áäÝá  Ûê  áØæ  åáñÛÝßÜ  òñÝäñ  âäÜæÙ  (åáðäÝÛ  ÛðØáäáæ  4-ã)  åáäïñ  ÛðØáäáæ  13-ã  äñ 

 ,ß"àæä áäØáðÜ ðÞÚæÜ äñ ñÝïáÙÜ åáñÛÝß åòÝØÙ áã  çááîè ÜÙáàïìéðìÙ ÜÞ ðìéæ åáñä áÛã
 áã åÚ çááîè .åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 3-ã ÜáÜ ,òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ß"àæä ñÝïáÙÜ âéæ ðãáè ïäß ØÝÜñ

.åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 3.2-ã ÜìÝïò ÜòÝØÙ ñãð äØðñá ïèÙ
 ,ÜìÝïòÜæ ïäßÙ ðáÜæ òÝßáìä åðò ëØÝ ,ß"àæÜ ïÝñ äê åÚ òÝÙð êáìñÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 òÝèáÛæÙ ßòìòÜÝ äØðñáä áÛÝßáá ÜáÜ Øä åáðäÝÛä ÙðÜ ñÝïáÙÜ .ïðìÜ òäáßòÙ ðÙã ðØÝòñ áìã
 ,ðÙîñ òÝäÝÛÚÜ ß"àæÜ òÝðòá òÝãÞÙ ÝæîêÙ òÝäáÞè ïìéä äÝãá ÜáÜ äØðñá ïèÙ ,äØðñáÙ .31òÝÙð
 ÝáÜ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜñ âãä åðÚ äïñÜ äñ ðáÜæÜÝ ÛßÜ òÝßáìÜ .çÝßàáÙ òáðã Ýä Ýïìáé ðñØ
 òÝäáÞèÜ òØ ïìéä áÛã ,çãä .ðÝÙáîÜ äñ çÝãéáßÙ êÝÚìä âãÙÝ ðïá ðáßæÙ åáðäÝÛ òÝèïä åáîäØè
32.åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 7.5 äñ ëïáÜÙ åááæÝïæÜ åáïèÙÜ åê ëäßÜ òÝïéê Üñê äØðñá ïèÙ ,ÜðéßÜ 

 3.86 äñ Øáñä ðäÝÛ-äïñÜ ðêñ êáÚÜ íðæÙ 17-Ùñ ðßØä :òÝäáêáã ÝßãÝÜ äØðñá ïèÙ òÝäÝêì
 .ß"ñ 3.65 äñ ÜæðÙ ðßéè ðÙã ØÝÜ çãæ ðßØäñ êÝÙñÙ ,ß"ñ

 åäÝêÙ çÝÞæÜÝ ÜáÚðèØÜ áðáßæ ,òáñØð :ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ ÜÙð ÜÛáæÙ ÜêìñÝÜ ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ
 Üæê òÝÛÛÝæòÜÜÝ ÜìáÚæÜ äñ ÜáìÝØ ,òáèñ ;ÜìáÚæÜ äñÙ åäÝêÙ åáñÝïáÙÜ òÛáðáæ ÜØîÝòã ÝÛðá
 åáñÝïáÙÜ Ûîæ çÜ òÝÛêéæÜÝ òÝðááòÜ òæÚÝÛã åáæáÝéæ åáðÞÚæÙ òáòÝêæñæ ÜêáÚìÙ ÝØàÙòÜ
 ÜðàæÙ ÝäØ åáðÞÚæ äê ÝäàÝÜ ðñØ òÝäÙÚæ ääÚÙ ú êîáÜÜ Ûîæ çÜÝ ðÝÙáîÜ äñ ðòÝá åáèòÝææÜ
 åÜÙ ÝïéêÝÜñ åáÛÙÝêÜ äñ åòéèãÜ òÛáðá ÜêáìñÜ  åÜÙ ÜðáñáÜ ÜêáÚìä ðÙêæ .ÜïÙÛÜ êÝèæä

 .33ïà-áÜÜÝ ÜááñêòÜ çÝÚã ,òÝðáñá ÝêÚìè Øäñ ,åáðßØ åáðÞÚææ  åÜáñÝïáÙ äê
 åòãáðî òØ ïáäßÜä òäÝãáÙ åáäÙÚÝæ åáêáÚìÜ åáìèêÙ åáïéêÝæÜ çãñ åîêÝæ ÜÞ àïìØ
 (ÜäàÙØ áæÛ) òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ áÛá äê ÞÞÝï ÜÞÜ àïìØÜæ ïäß .òÝØÝÝäÜ òäáàè òÝêîæØÙ
 åáèÝèÚèæÜ ÛßØ ïð ÝÜÞ áã çááîè .ÜèñÜ Ýàïèèñ (áØðñØÜ áØèòÙ ÜäïÜ) òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜÝ
 òæÚÝÛã ,åáìéÝè åáæðÝÚæ åÚ êÝÙèä åáäÝãá åáèòÝææÜ åáñÝïáÙÜ .ðÙñæÜ âäÜæÙ Ýäêì áã ðáÙéñ
 òÝØÛÝÝ ðéÝß ääÚÙ åÝáÜ Üãáðî òááßÛ ÝòÝêæñæñ ,(precautionary savings) áòêáèæ çÝãéáß

  .ÛáòêÜ áÙÚä
 ðÝÙáîÜ (1) :òÝÙáé ðìéææ òØÞÝ ,ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ òÛáÛæÙ áñÝï åÚ Üðîá ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ
 òØ òÙñßæ (é"æäÜ) Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ÝäáØÝ ,Ýäñ ÜãáðîÜ äé ÙãðÜ òØ Üèáñ

 ØáÙæ ØÝÜ çãäÝ ,áäØðñáÜ ïñæä òÝÙÝà òÝñÛß òèáßÙÙ ØÝÜ WGBI-Ü ÛÛæä äØðñá äñ ÜìÝðáî áã çÝêàä çòáè  29

 òÝñÛßÜñ  êæñæ  .2019  ðÙæàìéÙ  ðÙã  ÜÞðãÝÜ  òÝìðàîÜÜ  äê  ÜêÛÝÜÜ  ,òØÞ  åê  .(ëÝéáá)  äïñÜ  òÝïÞßòÜä
https://www.ftserussell.com/press/ftse-  ÝØð  .2020  äáðìØÙ ÝêáÚÜ  åáæðÞÜ ðñØã òÝêÝÛá  ÝáÜ  ðÙã  òÝÙÝàÜ

russell-announces-results-country-classification-review-equities-and-fixed-income
ÝØð òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ åáðÞÜ òÝïÞßÜ áèÝòèä  30

https://www.boi.org.il/he/DataAndStatistics/Pages/MainPage.aspx?Level=3&Sid=48&SubjectType=2
:ÝØð òáðäÝÛÜ òÝäáÞèÜ ðÙñæ ØñÝèÙ ÜÙßðÜä  31

 Avdjiev, Eren, and McGuire (2020). "Dollar Funding Costs During the Covid-19 Crisis Through the" 

 Lens of the FX Swap Market", BIS Bulletins.
 äê ÜÙßðÜ .åáäïñÙ òÝèÝßàáÙ çòÝèÝ òäÙÚÝæ ÜìÝïòä åáðäÝÛ ÜÝÝä ÛßØ Ûî ß"àæÜ ïÝñÙ (SWAP) ëäßÜ òïéêÙ  32

.2020 äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæä òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ ßÝÛÙ ÝØð ëäßÜÜ ïÝñÙ äØðñá ïèÙ áÛêî
.ÜÞ ßÝÛÙ 'Ü-Ý 'Ù  ,'Ø åáïðì ÝØð ÜÙßðÜä  33

 ÜèñÜ ÜáîäìèáØÜ
 ÜÙð ÜÛáæÙ ÜêìñÝÜ
.ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 é"æäÜñ åáÛÛæÜ áì äê åáðáßæÜ ááÝèáñ òèáßÙ çãä .êÝÙï äé ÙãðÜ âæé äê çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ
 .1-'Ú ÜÙáò ÝØð ÜÞ ØñÝèÙ ÜÙßðÜä .ÜáîäìèáØÜ áèÝòè äñ òÝèñðìÜ äê òÝñïÜä ÜäÝãá òæéðìæ
 çòáè Øä ,(ßÝðáØÜÝ ä"Ýßä òÝêáéèÜ ÜæÚÝÛä) åáðÚéÜ âäÜæÙ ÝòÙñÝÜ åáìèêÜæ ïäßñ çÝÝáã (2)
 òØ é"æäÜ ÜìïÞ ÜÞ áñÝï äê ðÙÚòÜä áÛã .çæÞÜæ ïäßÙ åÜÙ ðáßæÜ ááÝèáñ òØ ÛÝÛæä ÜáÜ

34.áääãÜ ÛÛæÙ áÝèáñÜ áì äê ÝäØ åáìèêÙ åáðáßæÙ áÝèáñÜ

 ÜÛáæÙ ÜêìñÝÜ 2020-Ù òáòèñÜ ÜáîäìèáØÜ
 òáäáäñ ÜòááÜ ØáÜ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ òðãáè
 0.7%-Ù ÜÛðá ÜæÝãáéÙÝ ,2020 òèñ ÙÝð âðÝØä
 òìïñæ ÜáîäìèáØÙ ÜÚðÛæÜ òÛáðá .(1-'Ú ßÝä)
 ñÝïáÙÜ  Ûî  äñ  òáàèèáæÝÛÜ  ÜêìñÜÜ  òØ
 äñ åòÝäáêì äê  ú òÝäÙÚæÜ äñ ÜÞ ääãÙÝ  ú
 ÙÝð Üñêæä .ÜìáÚæÜ ääÚÙ åáæáÝéæ åáðÞÚæ
 òÝÛáðá  ÝØàáÙ  çãðîä  åáðáßæÜ  ÛÛæ  áìáêé

 .2020 âäÜæÙ åáðáßæ
 òãæòè  åáñÝïáÙÙ  ÜêáÚì  ðÙÛÙ  ÜãðêÜÜ
 ÜãáðîÜ  äïñæ  äñ  åáÛïò  òðéß  ÜÛáðáÙ
 ú 2020 äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæÙ ðîÝòÙ òáàðìÜ
 òÝðæä ,2008 äñ ðÙñæÙ ÜÛáðáä ðÙêæ ÜÙðÜ
 åÚ .Ýàïèèñ åááòÝêæñæÜ åáÙáßðæÜ åáÛêîÜ
 åáæðÝÚ åáãèæÜ ,ÜÙáäÜ òááîäìèáØä åáèÛæÝØ
 òáòÝêæñæ  ÜÛáðá  åáØðæ  ,ïñæä  åááèÝîáß
35.(6-'Ú  ðÝáØ)  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  òäáßò  ðßØä 
 òÝáÝæãÜÝ åáðáßæÜ äñ ßÝòáè  ,âã äê ëéÝè  

 òÝðáñá  ÝêÚìèñ åáìáêéÜæ òáîßæ Ûê  ñáäñÙ áã  ÜØðæ ÛÛæÜ áìáêé äñ åááÞãðæÜ åáÙáãðÙ
(.Û ëáêéÙ âã äê ÛÝê) .åáðáßæÜ åÚÝ òÝáÝæãÜ åÚ ÝÛðá ðÙñæÜæ

 åê .OECD-Ü òÝèáÛæÙ ÜòÝßòìòÜ òØ ÜáòÝæÚæÙ ÜæØò äØðñáÙ ÜáîäìèáØÜ òÝßòìòÜ
 'Ø--7'Ú  ðÝáØ .OECD-Ü òÝèáÛæ ÙÝðÙ ðñØæ ðòÝá  òÝÛß ÝáÜ  äØðñáÙ åáðáßæÜ òÝÛáðá  ,òØÞ
 òÝèáÛæ  ÙðïÙ  25-Ü çÝÞÝßØä òßòæ 2020 âäÜæÙ ÜòááÜ  äØðñáÙ òáòèñÜ ÜáîäìèáØÜñ ÜØðæ
 ïñæÜ äê òÝáèÝîáß òÝêìñÜæ òêÙÝè ÜèáØ ÝÞ ÜØîÝòñ ØÛÝÝä áÛã .ÝðÙê åáèñä ÜæÝÛÙ ,OECD-Ü
 Øää ÜáîäìèáØÜ òØ Úáîæ 'Ù-7-'Ú ðÝáØ ,OECD-Ù åáïñæÜ ðØñ äê ðñØæ òÝèÝñ çÜñ ,áäØðñáÜ
 ðÝáØæ ÜäÝêÜ ÝÞä ÜæÝÛ Ýèææ ÜäÝêÜ ÜèÝæòÜ .íÝßÙæ ðòÝáÙ åáêìñÝæÜ åáìáêéÜ ú çÝÞæÝ ÜáÚðèØ
 ,ðòáÜ çáÙ ,òÝðÝñï ÜèñÜ åÚÝ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ åáäÛÙÜä òÝÙáéÜ .ÜäØ åáìáêé ääÝãÜ ,'Ø-7-'Ú

.Ù.2 ëáêéÙ ÜØðèñ áìã ,áòÝêæñæÜ ëÝéááä

 ßÝðáØÜ òÝãáØ ,ÜæÚÝÛä - åáðîÝæ äñ òÝãáØ òÛáðáä ðÝñï ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÝáàêÙ ðîÝèÜ ÜÛáÛæÙ áñÝï ÛÝê  34

 òÝáèáÛæÜ ßÝÛÙ 2 ÜÙáò åÚ ÝØð òÝèÝñÜ ÜÛáÛæÜ òÝáêÙ äê ÜÙßðÜä .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ âäÜæÙ ÜêÚìèñ ðáÙé ,çÝäæÙ
.2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáðàáèÝæÜ

 ÜáîäìèáØÜ (1) :åááàéáààé åáÛÛæ ÜñÝäñ äñ êîÝææ äê ééÝÙæÜ ÛÛæ ØáÜ ðÝáØÙ òÚîÝæÜ ÜÙáäÜ òááîäìèáØ  35

 áÙáãðÙ áèÝáîßÜ ðáßæÜ áÝèáñ äê òééÝÙæÜ ÜáîäìèáØÜ (2) ;åáÛß åáðáßæÜ ááÝèáñ åÜÙñ åáÙáãð äñ áñÛÝß áÝãáèÙ
 çÝñØðÜ  ÙáãðÜ)  ÜáîäìèáØÜ  áÙáãð  äã  òØ  ðáÙéÜä  ðòÝáÙ  ÙáàáæÜ  ÙáãðÜ  äê  òééÝÙæÜ  ÜáîäìèáØÜ  (3)  ;ÛÛæÜ

.(principal component analysis) åáìòÝñæ åáæðÝÚ ßÝòáè òÝêîæØÙ ÛæØèñ

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

Ú ðÝáØ(.7
ÜÙáäÜ òááîäìèáØ -*åáÞÝßØ) 

 ðÙæîÛ3128  ðÙæîÛ Ûê3131 

ÜÙáäÜ áÛÛæ òñÝäñ áìä åÝæáèáæä åÝæáéïæÜ çáÙ ßÝÝàÜ 

åáÛÛæÜ òñÝäñ áìä ÜÙáä òáîäìèáØ êîÝææ 

ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

% 

 ÜòááÜ ÜáîäìèáØÜ
 òèñ ÙÝð âðÝØä òáäáäñ
 ÜÛðá ÜæÝãáéÙÝ ,2020
.0.7%-Ù
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)

 ÝÝß  (òÝØèÝäæÜ  ëèê  ÜæÚÝÛä)  åáìèêÜæ  ïäß  ,áòÝØáðÙÜ  ññßÜÝ  åáÙðÜ  åáðÚéÜ  òØìæ
.36ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ äñ ÜÛß ÜááäêÙ ÜØàÙòÜ òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ .ÜèñÜ âðÝØä åáãÝæè åáñÝïáÙ 
 åáèñÙ ðãñ òÝáäê âÝò ÜäàÙØÜ äñ òãñæòæ ÜÛáðáÙ çááìØòÜ 2020 òáñØð Ûê ÜÛÝÙêÜ ïÝñ
 ÜãìÜòÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñÙ (.2019 òèñä äØðñá ïèÙ ßÝÛÙ 'Ü ïðì ÝØð ÜÙßðÜä) .òÝèÝðßØÜ
 ðïáêÙ ,òáòÝêæñæ Üäê ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ ðìéæ .2020 òèñÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ òèÝæò
 ÜæêÝ) ÜäàÙØÙ ÜÛßÜ ÜááäêÜ (.'Ù ïðì ÝØð) .åáðÝàáì äñÙÝ ò"äßä åáÙð åáÛÙÝê òØîÝÜ äñÙ
 ÜäàÙØÜ òááäêä ÜæðÚÝ âãÝ ,ðÙñæÜæ òÝðáñá ÝêÚìè Øäñ åáìèêä åÚ Üäßäß (òÝéèãÜÙ ÜÛáðáÜ
 òæÝêä) ïñæÜ áìèê äãÙ ÜäàÙØÜ äñ Üááäê äê êáÙîæ åáäàÙÝæÜ ðìéæ äñ ßÝòáè .åáìéÝè åáìèêÙ
 åÜáòÝéèãÜÙ ÜêáÚì ÜáàêÙÝ ,ÜïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ .òÝðáñá ÝêÚìèñ åáìèêÙ ïð ØäÝ ,(2020 ðØÝðÙì
 Ýäêì ,ðãñÜ äê íßäÜ òØ Üèòáæñ ,åáÛÙÝêä ñÝïáÙÜ òÛáðá Ûîä ,ÝäØ åáìèêÙ ÝïéêÝÜñ áæ äñ

.åáðáßæÜ äñ åòááäê çÝòáæä

2)

 çÜáðáßæ çãäÝ ,ðÝîááä åäÚ ðæÝß òÝñæñæ åäÝêÜæ òÝØÙÝáæÜ (commodities) òÝÛÝßØÜ òÝðÝßéÜ
 òÝÙðÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÜêÚì ÜìáÚæÜ .áäØðñáÜ ïñæÙÝ åäÝêÙ ðÝîááÜ òÝáÝäê äê åáêáìñæ
 áðáßæÝ ÜáÚðèØÜ áðáßæ áã ÜäÝê 1-'Ú ßÝäæ .åîæàîÜ òÝðÝßéä áæäÝêÜ ñÝïáÙÜÝ ,åäÝêÜ òÝèáÛææ

 òÝÙáéæ åòÛÝÙêæ òáèæÞ  ÝðÛêèñ åáïéêÝæÜ òØ ,åáïéêÝæ áòäÙÜ äê  ëéÝè  ,òääÝã  ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ ÜäàÙØÜ  36

 åèáØ çãäÝ)  2020  íðææ åòÛÝÙê åÝïæ òðáÚé ÝØ åáðÝàáì ääÚÙ  ÛÝÙêä ÝïáéìÜñ ÜäØ òØÝ ÜèÝðÝïä òÝðÝñïÜ
 .(ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæÜ åê åáèæè
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Ü åáèÝÞÝßØÜ çáÙ ßÝÝàÜ-25 ÜÝ-75 
Ü çÝáîß-OECD

äØðñá 

ÛèäáÞ ÝáèÝ ÜáäðàéÝØ òØ ääÝã Øä ÙÝñáßÜ ,  áèìæ
çÝêÙðä òßØ ïð çÝòè åéðìòæ çÜáÙÚäñ  .

OECDstat  äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 
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äØðñá 
ÛèäáÞ ÝáèÝ ÜáäðàéÝØ òØ ääÝã Øä ÙÝñáßÜ ,  áèìæ

çÝêÙðä òßØ ïð çÝòè åéðìòæ çÜáÙÚäñ  . 
OECDstat  äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

% 

 òèòÝææÜ òÝäáêìÜ
 áðáßæ òÛáðáÝ

 òÛáðáä Ýæðò ÜáÚðèØÜ
.ÜáîäìèáØÜ
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 37.ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêìñÜÙ ,áØæÝ äáðìØ ñÛÝßÙ ðïáêÙ ú 2020 âäÜæÙ ÝÛðá åááæÝïæÜ çÝÞæÜ
 òØðïä áã çááîè 38.-0.6%-ã 2020 òèñÙ ÛÛæä Ûßá Ýæðò çÝÞæÜÝ ÜáÚðèØÜ áìáêé áã âáðêÜä çòáè

 .åááæäÝêÜ òÝðÝßéÜ áðáßæÙ òÝññÝØòÜ Üæñðè ÜèñÜ ëÝé

3)

 òäÞÝÜä äêÝìñ ,äïñÜ ëÝéáá .ØÝÙáÜ áðáßæ âðÛ äØðñáÙ ÜáîäìèáØÜ äê êáìñæ çáìáäßÜ ðêñ
 2013-æ .òÝèÝðßØÜ åáèñÙ Ûêáä ÜáîäìèáØÜ òðÞß äê ÜñïÜ ,åáØÙÝáæÜ åáðîÝæÜ äñ åáðáßæÜ
 äê  ÜÙßðÜä)  .32%-ãÙ  áÙáàïìØÜ  áäèáæÝèÜ  çáìáäßÜ  ðêñ  áßèÝæÙ  äïñÜ  ëéÝá  2020  ëÝé  ÛêÝ

 (.ïðìÜ òäáßòÙ 1 ïäß ÝØð çáìáäßÜ ðêñ äê ÝêáìñÜñ åáæðÝÚÜ
 áßèÝæÙ äïñÜ ëéÝá 2020 òèñÙ .çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ òÛáðáä ëÝéááÜ áîßä Ýæðò ÜèñÜ åÚ
 äØðñáÙ ÜáîäìèáØÜ ÜäÝã 2020 òèñ âðÝØä áã ÝèáØðÜ .5.5%-Ù áÙáàïìØ áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ ðêñ
 áòÝêæñæ åðÝÚ ÜáÜ çãØ ëÝéááÜ åØ .OECD-Ü òÝèáÛæ ÙðïÙ 25%-Ü çÝÞÝßØä òßòæ ÜòááÜ
 ,ÜèñÜÝ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ òÝðßØÜ OECD -Ü òÝèáÛæ çáÙä ÝèáèáÙ ÜáîäìèáØÙ ðêìÜ òØ ðáÙéæÜ
 åáèÝÞÝßØÙ ,êîÝææÙ ,ÜáîäìèáØÜ ÜáÜò ðòÝá  áòÝêæñæ ëÝéáá  ÝÝßñ çÝÚðØÜ òÝèáÛæÙ áã Üìîè
 çÝÞæ Øää ÜáîäìèáØÙ ðÙàîæÜ áÝèáñÜ çáÙ ðñïÜ òØ ÝèïÛÙ òØÞ çÝßÙä áÛã .âìÜäÝ ðòÝá åáãÝæè

 ðÙàîæÜ áÝèáñÜ äÝæ òÝïðáÝ  òÝðáì  ØääÝ
 äã äñ áÙáàïìØÜ áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ ðêñÙ
 Ûê 2015-æ (äØðñá ääÝã) OECD-Ù ÜèáÛæ

39.2020 ëÝé
 ÜÛÝïè äã .8-'Ú ðÝáØÙ òÝÚîÝæ òÝØîÝòÜ
 äñ ÙÝäáñ ,ÜèáÛæ äã áÙÚä ,òèááîæ ðÝáØÙ
 áÝèáñÜÝ ÜáîäìèáØÙ ðÙàîæÜ áÝèáñÜ ðÝêáñ
 ØàÙæ áÙÝáß áÝèáñ) áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ ðêñÙ
 áÝèáñÜ çáÙ áÙÝáß ðñï òÝØðä çòáè .(òÝßáì
40.òáòèñÜ ÜáîäìèáØÜ çáÙä çáìáäßÜ ðêñÙ 
 çÜÙñ  òÝ è áÛæÙ  ,êîÝææÙñ  êæñæ
 ëÝéáá  åÚ  ÜáÜ  ÜãÝæè  ÜòááÜ  ÜáîäìèáØÜ
 ðêñÙ  áÝèáñÜñ  çØãæ  .âìÜäÝ  ,ðòÝá  äÝÛÚ
 ðáÙéÜä äÝãá áÙáàïìØÜ áäèáæÝèÜ çáìáäßÜ
 åáèñÙ  ÜáîäìèáØÙ  òÝèÝñÜæ  ÛÙãè  ïäß
 ääãÙ  OECD -Ü  òÝèáÛæÙ  òÝèÝðßØÜ
 ÜèêàÙ  âæÝò  ðÝáØÜ  .àðìÙ  äØðñáÙÝ
 çÝòáæÙ  áòÝêæñæ  åðÝÚ  ÜáÜ  ëÝéááÜñ

.2020-Ù ÜáîäìèáØÜ

 ÜêìñÜÜ .ðÝÚáìÙ ÛÛæÙ áÝàáÙ áÛáä òÝØÙ çÜ ,âØ .íðæÙ ÝñßðòÜ åäÝêÙ çÝÞæÜÝ ÜáÚðèØÜ áðáßæÙ òÝÛßÜ òÝÛáðáÜ  37

.çáìáäßÜ ðêñÙ áÝèáñÜ òØ åÚ òääÝã åááæÝïæÜ åáðáßæÜ äê
 .çÝÞæÜÝ ÜáÚðèØÜ äñ åááðäÝÛÜ åáðáßæÙ ÜÛáðáÜæ ïð ØäÝ äïñÜ ëÝéááÙ åÚ ÜðÝïæ  ÜÛáðáÜæ ïäß áã çááîè  38

 çáìáäßÜ  ðêñÙ  áèÝîáïÜ  áÝèáñÜ  ääÚÙ  ÜáïðÝà  òØ  ÙÝñáßÜæ  ÝèàæñÜ  .òÝðÙß  37  ñá  OECD-Ù  ,2020-ä  çÝãè  39

 ØÝÜ ÜáîäìèáØä åáèÝòèÜ ðÝïæ .2020 ðÙæîÛä ÜáîäìèáØÜ çÝòèÙ ðÝéßæ ääÚÙ ÜáðÚèÝÜ òØÝ ÜÙ ÝáÜñ ÜáîäìèáØÜÝ
.BIS-Ü çáìáäßÜ áðêñäÝ OECD-Ü

 åáæðÝÚ ÛÝê ñá áã ðÝðÙ .0.46 ØÝÜ ÜáéðÚðÜ åÛïæÝ ,49% ØÝÜ ÜáéðÚðÜ äñ R-squared-Ü .òÝïÜÙÝæ òÝØîÝòÜ  40

.òÝèáÛæÜ çáÙ òÝáèÚÝðàÜÜ äê åáêáìñæÜ
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  òÝïðáÝ òÝðáìÝ çÝÞæ Øää òðÙàîæÜ ÜáîäìèáØÜ 

Ú ðÝáØ(.9 
 òðÙàîæÜ ÜáîäìèáØÜ çáÙ ðñïÜ*  Øää

òÝïðáÝ òÝðáìÝ çÝÞæ ) ðÙàîæÜ áÝèáñä
  áÙáàïìØÜ áäèáæÝèÜ çáìáäß ðêñÙ

*åáÞÝßØ) -3126  Ûê3131 
% 

äØðñá 

ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

 äêÝìñ ,äïñÜ ëÝéáá
 äñ åáðáßæÜ òäÞÝÜä
 ,åáØÙÝáæÜ åáðîÝæÜ
 òðÞß äê ÜñïÜ
 åáèñÙ Ûêáä ÜáîäìèáØÜ
.òÝèÝðßØÜ
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ÜáîäìèáØÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ :'Ú ïðì

 ,ÜèñÜ ÜòÝßì ÜÛáæÙ áäÝØ áã ëØ ,òÝèÝðßØÜ åáèñÙ äØðñáÙ ÜãÝæèÜ ÜáîäìèáØä òìéÝè ÜÙáé
 åê .2016 òèñä äØðñá ïèÙ äñ ßÝÛÙ ðÙã ÜÙßðÜÙ Ùòãèñ áìã ,ïñæÙ òÝðßòÜ òÝðÙÚòÜ ØáÜ
 .òÝæÛÝï åáèñ äñ ÜÞæ ÜèÝñ ÜèñÜ òÝðßòÜ òÝðÙÚòÜä ðÙéÜÜ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙÝ ,òØÞ
 åááÝìîÜ åáæðÝÚÜ  çááèêÙ  åááêÝîïæÜ ÜáîäìèáØÜ áØÞß  ÙðïÙ  âðÝê  äØðñá  ïèÙñ ðïé áì  äê
 òØ çòæä áÝìîÜ åðÝÚ ÜòÝÝáÜ òÝðßòÜ òÝðÙÚòÜ áã ÜäÝê ÜÙÝðïÜ ÜèñÙ ÜáîäìèáØÜ äê êáìñÜä
 åêì äãÙñ ðêñä çòáè .ÜìÝé òØðïäÝ (ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òäáßò áèìä) ÜèñÜ òäáßòÙ ÜáîäìèáØÜ
 åê ðØñáÜäæ êèæáÜä áÛã åáðáßæ ÛáðÝÜä Ýàè òÝæðáìÜ (íáïÙ ðïáêÙ) ñÛßæ ßòìè ïñæÜñ

.ÜáòÝÙïêÙ åáðÚéæ ññßÜÝ ÜØÝäßòÜ òÝßòìòÜ áÙÚä òÝØÛÝÝÜ-áØ ßãÝèä ú åáØäæ
 ÜêáÚìÜ çÝòáæÙÝ  åáïÝÝñÜ ÙÝîááÙ  ðïáêÙ ÝÛïæòÜ äØðñá ïèÙ äñ òÝáèáÛæÜ áÛêî ,ëéÝèÙ
 äê ñÚÛ òÝßì Ýæñ ,ðÙñæÜ äñ ÝØáñÙ áêÙà çìÝØÙÝ ,ðÙñæÜæ ÜØîÝòã òáÙÜ áïñæÙÝ åáïéêÙ

 .ÜáîäìèáØÜ òîØÜ

4)

 äáÙïæÙ òØÞÝ ,(1-'Ú  ßÝä)  ÜáîäìèáØÙ Ýãæòñ åáæðÝÚÜ çæ ÜáÜ ÜðáÛÜ ðãñ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ
 áòèñÜ ÙîïÜ 2020-Ù ,òØÞ åê .òÝðáÛ êîáÜÙ ðÝéßææ ,ðòáÜ çáÙ ,ÜêÙèñ ,òÝðáÛÜ áðáßæ òááäêä
 åðò ÝäÝã ðÝáÛÜ ëáêé .àêæÙ Ûðá ëØ ÜèñÜ åÝãáéÙÝ ÜèñÜ âðÝØä çòæòÜ ÜðáÛÜ ðãñ òááäê äñ
 .ÞÝßØÜ òÛÝïè 0.5 Üä åðò ØÝÜ ÜèñÜ òäáßòÙñ ðßØä ,ÞÝßØÜ òÛÝïè -0.05 2020-Ù ÜáîäìèáØä
 ,ðÙñæÜ ääÚÙ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ØÝÜ 2020-Ù ÜðáÛÜ ðãñ äñ Ýòááäê Ùîï òØ çòáæñ åðÝÚ
 ÜòááÜ âãäÝ ,åáæááï åáÞÝßÙ òÝðáÛ áðãÝñä òÝßèÜ Ýèòáè ,åáÙð òáÙ áïñæ äñ ÜéèãÜÙ êÚìñ
 åÚ çãòáá .ÜèñÜ âñæÙ ÝñÛÝßñ ÜäØã äê ÝØ åáñÛß òÝðáãñ áÞÝß äê åÚ òèòææ ÜêìñÜ ÜØðèã
 ÜæÚÝÛä) ñÝïáÙ áðÝÞØæ åáðãÝñ äñ ÜØáîáæ ÜØîÝòã ñÝïáÙÜ òòßìÜæ êÙè ÜÛáðáÜæ ïäß áã
 äñÙ ÜðãñÜä òÝðáÛä áòÝðááòÜ ñÝïáÙÜ  äñ ÜÛáðáæ çãÝ (åÜáðÝÜ åê ðÝÚä ÝðÞßñ åáàèÛÝàé

 .ÙáÙØ äòÙ ðïáêÙ ÜØàÙòÜñ ÜêìñÜ ,ÜèÝðÝïÜ òÝäÙÚæ
 âæéæ áì äê .òÝðáÛÜ áØäæ ØÝÜ 2020-Ù ÜðáÛÜ ðãñ äñ Ýòááäê çÝòáæä äêìñ ëéÝè  åðÝÚ
 ððññ ,òÝðáÛÜ áØäæÙ ðÝéßæÜ åîæàîÜ 2019-Ù ,çÝáÛä ðááèã ÙÝðïÙ åéðìòÜä Ûáòêñ ,áæáèì
 çÝòáæä åÚ ÜæðÚ ÝòÝæîæàîÜñ çãòáá .ðÝáÛÜ áðáßæ òááäêä åáæðÝÚÜ çáÙ ÜáÜÝ ,åáèñ Üæã ÜÞ

 .2020-Ù ÜðáÛÜ ðãñ äñ Ýòááäê

 ðÝÙáîÜ  åØ  ,ÜæÚÝÛä  .ÜÝÝÜÙ  ÜáîäìèáØÜ  òÝßòìòÜ  äê  òÝêáìñæ  ÜáîäìèáØä  ðÝÙáîÜ  òÝáìáî
 òØ àØÜä ÜäÝãá Üãáðî òááßÛ .Ûáòêä Üãáðî ÜßÛá ØÝÜñ çãòáá ,ÛáòêÙ ÜãÝæè ÜáîäìèáØ ÜìÝî
 òêáÙïÝ åáðáßæÜ òêáÙï äê åÚ òÝêáìñæ òÝáìáîÜ .åÝáÜ ðÙã ïñæÙ ÜßáæîÜÝ ÜáîäìèáØÜ Ùîï
 òÝÙáñß åáéßááæ áÞãðæÜ ïèÙÙ òÝáèáÛæÜ áêÙÝï êÝÛæ ðáÜÙæ ðØÝòñ çÝèÚèæÜ .ÜÝÝÜÙ ðãñÜ

 .ÜáîäìèáØÜ òÝáìáîä ÜÙð
 ÜæÝÛÙ  ,1%  òÝÙáÙéÙ  ÜèñÜ  òäáßòÙ  Ýêè  çÝÜÜ  ïÝñæ  òÝðÞÚèÜ  Üèñä  ÜáîäìèáØä  òÝáìáîÜ
 Ûê íðæ ñÛÝßÙ òÝÛßÙ ÝÛðá çÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ íÝðì åê ÝäáØÝ ,(9-'Ú  ðÝáØ) åáØÞßÜ òÝáÞßòä
 Üááäê Üæñðè çãæ ðßØäñ ÜìÝïòÙ .ÜìÝïòÜ ÜòÝØÙ åáØÞßÜ òÝáìáîä òßòæ ÜÙðÜ ,-2.5%-ä

 .0.5% äñ Üæðä Ýäê çÜ ÜèñÜ ëÝéÙÝ ,Üèñä òÝáìáîÙ òáòÚðÛÜ
 Üìïáñ Øä çÝÜÜ ïÝñæ òÝðÞÚèÜ ÜáîäìèáØä òÝáìáîä çÛæÝØÜ äñ íðæ ñÛÝßÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ
 òÛÚÝèæ  ÜòááÜÝ  ,ðÙñæÜ  äñ  ÝØáñÙ  2.5%-Ù  Ûðò  ÜáîäìèáØÜñ  åáêáïñæÜ  ðÝÙáî  äñ  ÜãðêÜ

 Ùîï òØ çòáæñ åðÝÚ
 ÜðáÛÜ ðãñ äñ Ýòááäê

 ðÙñæ ØÝÜ 2020-Ù
.ÜèÝðÝïÜ
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 åÝñæ  òØÞ  .åáØÞßÜ  òÝáìáîä  çáàÝäßä
 òÝáìáî  ,åáØÞßÜ  òÝáìáîæ  ÜèÝñÙñ
 åÚ  òÝääÝã  çÝÜÜ  ïÝñæ  ÜáîäìèáØÜ

41.òÝäáÞè òááæðì
 ß " Ú Ø Ü  ä ê  ò Ý ä á Þ è Ü  ò á á æ ð ì
 åáðÞÝÚ  çÜæñ)  òÝÛÝæîÜ  òÝáòäñææÜ
 äêñ  ÝÞæ  ÜÜÝÙÚ  (òáäØáðÜ  òáÙáðÜ  òØ
 òØ  åáðÞÝÚ  çÜæñ)  òÝáäïñÜ  ß"ÚØÜ
 äãã ÜäÛÚ ÜèÝñØðÜ .(òáäèáæÝèÜ òáÙáðÜ
 òÝèðï  äñ  òÝðáãæÜ  áîßä  ääÚÙ  ÜØðèÜ
 âäÜæÙ  åááÛéÝæÜ  åáìÝÚÜÝ  òÝèæØèÜ
 Üòäê  òáäØáðÜ  òáÙáðÜñ  âã  ,ðÙñæÜ
 ,òáäèáæÝèÜ  òáÙáðÜ  ðñØæ  ðòÝá  ÜÙðÜ
 òÝáìáî äñ òáàæðÛ ÜÛáðá ÜððÚ ØáÜ âãÙÝ
 çãñ)  çÝÜÜ  ïÝñæ  òÝðÞÚèÜ  ÜáîäìèáØÜ
 òáäèáæÝèÜ òáÙáðÜ çáÙ ðêìã òÝðÞÚè ÜäØ
 åáïÝÝñÙ åÚ Üòìîè ÝÞ ÜêìÝò .(òáäØáðä
 äñ  áéèèáìÜ  ðÙñæÙ  åÚÝ  åäÝêÙ  åáðßØ
 ïÝñÙ òÝðáãæÜ áîßä äê ÜÙßðÜä) .2008
 1 ïäß ÝØð ðÙñæÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ

.(ÜÞ ïðìÙ
 ÜáîäìèáØä òÝáìáîÜ ,òÝáéìØ òÝæðä åáØÞßÜ äñ ÜáîäìèáØÜ òÝáìáî äñ òÝÛáðáÜ òÝðæä
42.ðÙñæÜ äñ ØáñÜ áêÚðÙ åÚÝ ,ÜèñÜ âðÝØ äãä òÝÙáîá ÝðòÝè åáèñ 5 ÛÝêÙ åáèñ ñæßä ÛðÝÝðÝì 

 åÜÙ òÝØàÙòæ Øäñ åÝñæ ,ÝäØ åáßÝÝàä òÝáìáîä çÛæÝØÜ äê äãòéÜä åáàÝè åááÞãðæ åáïèÙ
 òÝÙáîáÜ .ßÝÝà òÝãÝðØ òÝêìñÜ åáØðæ åÜÝ ,(àìèÜ áðáßæÙ åáêÝÞêÞ ÜæÚÝÛä) òÝáèæÞ òÝêìñÜ
 ØáÜ  ÜáîäìèáØÜ  Ûêá  Þãðææ  àêæÙ  òÝãÝæèÜ  âÝðØÜ  ßÝÝàÙ  ÛðÝÝðÝì  ÜáîäìèáØä  òÝáìáîÜ  äñ
43.âÝðØÜ ßÝÝàÙ ÜáîäìèáØÜ ÛêáÙ ÝòÛáæêä ðæÝäã ,áÞãðæÜ ïèÙä ñßÝð ðÝÙáîÜñ çÝæØä òÝÛê 

 òÛáæä åØòÜÙ åáèÝñ åáòÝðáñÝ åáðîÝæ äñ åÜáðáßæ äê òÝèÝñ òÝÛáæÙ êáìñÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 Ùïê ðÙñæÙ ðìòñÜ ëØ åáìèêÜæ ïäß äñ åÙîæ .åòÝØ åáïìéæÜ ÝØ åáðîááæÜ åáìèêÙ ÝòêáÚì

 ïÝðáì" (2021) çòè äØáèÛ ÝØð .åáðîïÜ åáßÝÝàÙ òáòÝêæñæ òÝßì ÝÞ âØ ,òáèÝáîäìèáØ çÝãáé òááæðì åÚ òÝääÝã çÜ  41

 .äØðñá ïèÙ äñ çÝáÛä ðááè ,"äØðñáÙ áòáêÜ òÝØÝñòÜ åÝïê
 ÜÛáðá Üæñðè SWAP-Ü áÞÝßæ òÝðÞÚèÜ Ù"ÜðØÙ åáèñ 5 ÛÝêÙ åáèñ 5-ä ÛðÝÝðÝì ÜáîäìèáØä òÝáìáîÙ åÚ áã çááîè  42

  .ðÙñæÜ áèìäñ çòæðä ÝðÞß ÛðÝÝðÝìÜ òÝáìáî äáðìØ ñÛÝßÙ .1.4% äñ Üæðä 2% äñ Üæðæ òØÞÝ ,íðæ ñÛÝßÙ
 åÚ  òÝáäèáæÝèÜ  òæÝêä  òÝáäØáðÜ  ß"ÚØÙ  áéßáÜ  òÝäáÞèÜ  ðéÝßæ  òêÙÝè  ÜØðèÜ  äãã  Ù"ÜðØÙ  ÜÛáðáÜ  ,òØÞ  åê

ÜæÚÝÛä ÝØð .äØðñá ðñØæ ÜèÝñ Ùîæ ,òÝãÝðØÜ òÝØÝñòÙ

 Kim and Wei  (2018), "Tips from TIPS: The Informational Content of Treasury Inflation-Protected
 Security Prices", JFQA.
 òÝðÞÚèÜ ÜáîäìèáØä òÝáìáîä çÛæÝØÜ äê ÝáòÝñáãðÙ êáìñæ äØðñá ïèÙ áã ÜØðÜ 1 ïäßÙ ÝèÚîÜñ ßÝòáèÜ åèæØ  43

 áäèáæÝèÜ  åÝïêÙ  òÝäáÞèÜñ  çÝÝáã  ,ðòÝá  ÜÙðÜ  ÜãÝæè  ÜèáÜ  ðòÝá  åáãÝðØÜ  åáïäßÜ  äê  ÜêìñÜÜ  ,çÝÜÜ  ïÝñæ
 .ÜæÝÛ åáãÝðØÜ åáßÝÝàÙ áäØðáÜÝ

-2.5

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

Ú ðÝáØ(.:
  êîÝææ åáèÝñ òÝðÝïææ ÜáîäìèáØä òÝáìáîÜ

áêÝÙñ êè -*åáÞÝßØ)
 ðØÝèá3131  ðÙæîÛ Ûê3131 

 çÝÜÜ ïÝñ5-10 
Üèñä çÝÜÜ ïÝñ 
Üèñä åáØÞß 

% 

ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

 äñ òÝÛáðáÜ òÝðæä
 äñ ÜáîäìèáØÜ òÝáÞßò
 ,òÝáéìØ òÝæðä åáØÞßÜ
 ÜáîäìèáØä òÝáìáîÜ
 åáèñ ñæßä ,ÛðÝÝðÝì
 ÝðòÝè åáèñ 5 ÛÝêÙ
 ,ÜèñÜ âðÝØ äãä òÝÙáîá
 äñ ØáñÜ áêÚðÙ åÚÝ
.ðÙñæÜ
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 òÝðîÝáæÜ òÝáÝæãÜ äê ðÙñæÜ äñ òáèÚÝðàÜÜ ÜêìñÜÜ òØ çßÙè çäÜä .åÜáäØ Üãáðî òàéÜ
 .çãðîä åáðáßæÜ ÛÛææ 60%-ãÙ åáæãòéæÜ ,áäØðñáÜ ïñæÙ åáìèê-òòÝ åáìèê 17-Ù åáðáßæÜÝ
 (Y-Ü  ðáî)  åáðáßæÙ  áÝèáñÜ  òØ  ÜØðæ  ðÝáØÜ  .10-'Ú  ðÝáØÙ  òÝÚîÝæ  ßÝòáèÜ  òÝØîÝò
44.2020 ðÙÝàïÝØ Ûê íðæ äÝæ 2019 ðÙÝàïÝØ Ûê íðæ ÜìÝïòÙ åáìèê 17-Ù (X-Ü ðáî) òÝáÝæãÙÝ 

 áäáäñ  ñÝïáÙ  êÝÞêÞ  Ûïì  ðÝáØÜ  äñ  çÝòßòÜ  áäØæñÜ  êáÙðÙ  åáØîæèÜ  åáìèêÜ  òØñ  åáØÝð
 ,òØÞ ÛÚèã .(òÝæãÜ äñ ÜÛáðáÙÝ ðáßæÙ áäáäñ áÝèáñÙ çááìÝØæÜ êáÙð òÝèááîæ òÝäÝßã òÝÛÝïè)
 êáÙð òÝèááîæ òÝæÝÛØ òÝÛÝïè) .áÙÝáß êîáÜ êÝÞêÞæ ÝèÜè çÝòßòÜ áèæáÜ êáÙðÙ åáØîæèÜ åáìèêÜ

(.òÝæãÜ òááäêÙÝ ðáßæÙ áäáäñ áÝèáñÙ çááìÝØæÜ
 ßÝðáØÜ ,ÜááñêòÜ áìèê  åÜáèáÙ  ú  ßÝòáèÙ  Ýääãèñ åáìáêéÜæ òáîßæ Ûê ñáäñÙ áã  Øîæè
 êÝÞêÞ òæØÝòÜ ÜØîÝò ,åáðáßæÜÝ òÝáÝæãÜ ÝÛðá ú ÜäêèÜÜÝ ÜñÙäÜÜÝ ,ñìÝèÜÝ ßÝðáØÜ ,äãÝØÜÝ
 é"æäÜ ,çæÞÜæ ïäßÙ ,äãÝØÜÝ ßÝðáØÜÝ ñìÝèÜÝ ßÝðáØÜ áìáêéÙ áã ðæØèÝ Úááéè .áäáäñ ñÝïáÙ
 áääãÜ ÛÛæÜñ çÝÝáã .áääãÜ ÛÛæÙ áÝèáñÜ áì äê ÝòÝØ ÜìïÞ ØäØ åáðáßæÙ áÝèáñÜ òØ ÜÛÛæ Øä

.Üàæ áìäã ÜàÝæ ÝäØ åáìáêéÙ áÝèáñÜ áã çãòáá ,áäáäñ ÜáÜ
 çØãæÝ ,òÝáÝæãÜ äñ Üááäê âÝò åáðáßæÜ ÝÛðá ,àÝÜáðÝ äæñß áðîÝæ äñæä ,åáÛßØ åáìèêÙ
 ,ØÝÜ âãä êïðÜ .(áÙÝáß êîáÜ êÝÞêÞ) åÜä ñÝïáÙÜ äñ ÜÞ äê Üäê åÜáðîÝæ êîáÜ  äñ ÝäÝÛáÚñ
 çááèêæ .ïÝßðæ ðñïòä áÛã åááÚÝäÝèãà åáðáñãæÙ âðÝîÝ òáÙÙ ðòÝá òãñÝææ òÝÜñ ,ÜØðèÜ äãã
 òØÞ .ÝÛðá ØïÝÝÛ ØäØ Ýäê Øä ÝäØ åáðîÝæ äñ åÜáðáßæ ñÝïáÙÜ òááäêÝ ÜãáðîÜ òàéÜ òÝðæäñ
 ,åáðÚéÜ äñÙ òÝáÝèßÜ òðáÚé åê ,ðòÝá åáäÝÞ åáðáßæÜ åñ ,àèðàèáØÙ Üñáãðä ðÙêæ Ùïê áäÝØ

 ÙñßòÜä áÛã ðÙñæä ÝæÛïñ åáñÛÝßÜ 8-ä ØäÝ òæÛÝïÜ ÜèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä åáðÚéÜ òìÝïò òØ åáÝÝñæ ÝèØ  44

.åáðáßæÜ òÝáòèÝêÙ

 òÝØïñæÝ çÝÞæ- Øã 

 àÝÜáð- Øã 

 äæñß áðîÝæ
 ÜïáèÝðàïäØÝ- Øã  ÜäêèÜÝ ÜñÙäÜ- Øã 

 áÛðñæ ÛÝáîÝ åáðìé- Øã  áÝäáÙÝ áØèì **Øã 

ñìÝèÝ ßÝðáØ **- Øã 

 ÜèãÝòÝ åáÙñßæ- Øã  òÝìÝðòÝ ÜØÝìð áòÝðáñ- Øã 

 òðÝñïò áòÝðáñÝ ÛÝáî- Øã 

 òÝèÝñ- Øã 

 Üáñêò-  áääã- Øã 

 åáòÝðáñ-  áääã- Øã 

äãÝØÝ ßÝðáØ **- çÝáÛì 

åááñáØ åááòÝðáñ **- çÝáÛì 
 ßÙàæÝ òáÙ áäã-

òÝØèÝêæï 

-10.5

-9.5

-8.5

-7.5

-6.5

-5.5

-4.5

-3.5

-2.5

-1.5

-0.5

0.5

-100 -80 -60 -40 -20 0 20 40

ðá
ßæ

Ù 
áÝè

áñ
Ü

 

  òÝæãÙ áÝèáñÜ 

Ú ðÝáØ(.21 
  òÝáÝæãÙÝ åáðáßæÙ áÝèáñÜ

*åáÞÝßØ) 
 ðÙÝàïÝØ Ûê íðæ3131  ðÙÝàïÝØ Ûê íðæ òæÝêä312: 

 

3.32408433 -5.020535196 -18.97733306 

ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

% 

% 

ÜðêÜ; #Øã " áØðñØ áéáàðãÙ òÝñáãð ÛÛæä éßááòæ ,"çÝáÛì "ïñæÜ çÝáÛì ÛÛæä éßááòæ ,"òÝØèÝêæï  "
òÝáØèÝêæï òÝðáãæ ÛÛæä éßááòæ . êáìÝæ åÜÙ åáìèê **ëèêÜ åñ Ûîä ,  ëïÞè áìèêÜ åáðáßæÜ ÛÛæñ êæñæ

áïäß çìÝØÙ ÝØ ÝØÝäæÙ áääãÜ ÛÛæä ,ÜØÝäæÙ ÝØ ÜìÝïòÜæ ïäßÙ. 

êÝÞêÞ çáØ/áêæñæ ÝÛ  ñÝïáÙÙ êÝÞêÞ êîáÜÙ êÝÞêÞ 

 êáìñÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 äê òÝèÝñ òÝÛáæÙ

 åáðîÝæ äñ åÜáðáßæ
 åØòÜÙ åáèÝñ åáòÝðáñÝ

 åáìèêÙ ÝòêáÚì òÛáæä
 åáïìéæÜ ÝØ åáðîááæÜ

 .åòÝØ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 äñ åáñÝïáÙÜ åÝîæîñ çãòáá âãä ðÙêæ .åáðáßæÜ òÛðÝÜ äê äïÜ áã çãòááñ ,ëÝéááÜ Ùïê åÚÝ
 áïñæä êîáÜÜ òäÛÚÜä ØáÙÜ ,òðÝñïò ÛÝáîÝ  àÝÜáð  åÜáèáÙ  ,åáèÝñ åáðîÝæä áïéêÜ ðÞÚæÜ

.åáðáßæÜ òÛáðáä ÜæêÝ ,òáÙÜ
 ,òáÙÜ áïñæ äñ ÜãáðîÜ äé ÙãðÜÙ áÝèáñä åðÚ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ,ïðìÜ òäáßòÙ Ýèááîñ áìã
 áìã åäÝØÝ .åááæñðÜ ÜáîäìèáØÜ áèÝòè ñÝðáì äê òÝñïÜä äÝäê é"æäÜ äñ ÚîááæÜ äéÜ âãáìäÝ
 òÝßÝÝðÜ ÜäØä ÝáòÝæÚæÙ ÜæÝÛÜ ,äØðñáÙ ÜãáðîÜ äéÙ êÝÞêÞÜ òÝðæä ,1-'Ú  ÜÙáò òÛæäæñ

 .òáéßá ÜßáèÞ íðØÙ òáääãÜ ÜáîäìèáØÙ ÜáàÜÜ ,åäÝêÜ áÙßðÙ

 ëéÝè ,ÜÙ åááÝèáñ çãäÝ ú òÝäáÞè òïÞßÜ äñ òáÙáàèðàäØÜ òÝäêÜ ú ëéãÜ ðáßæ ØáÜ òáÙáðÜ
 áäã  òñæñæ  òáäèáæÝèÜ  òáÙáðÜ  ðñØã  .òÝäáÞèä  ñÝïáÙÜ  äê  åáêáìñæ  ,òÝäáêìÙ  åááÝèáñ  äê
 ú  ëéãÜ  éáéÙÝ  ,Üáäê  ðáÜîæ  ØÝÜñ  òáÙáðÙ  çáàÝäßä  ñáæÚ  ëéã  êîáÜ  êÙÝï  ïèÙÜ  ,òÝáèáÛæ
45äØðñá ïèÙÙ åááðßéæÜ åáïèÙÜ äñ ñ"ÝêÜ òÝèÝÛïáìÝ ðÝÞßæÙñ òÝêæÜÝ òÝðàñÜ âé ÝèááÜÛ 

 .áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ òáÙáðÙ òÝäáÞèä ñáñ ñÝïáÙÜ áì äê êÙïè ú 

,46ÜäñææÜ  òÝèÝÙñß  çÝÚã  ,äØðñá  ïèÙ  òàáäñÙ  åèáØñ  åáæðÞæ  çÜ  êìñÝæ  ëéãÜ  éáéÙ 
 òÝäáÞè ÚìÝé ïèÙÜ .å"ïæÜ òÝïìèÜÝ ß"ÚØÜÝ ß"àæÜ òÝñáãð çÝÚã ,ÝòàáäñÙ åÜñ åáæðÞæ çÜÝ
 åáØòæ ØÝÜ .äØðñá ïèÙ òáÙáðä åØòÜÙ ëéãÜ éáéÙä ñÝïáÙÜ òØ ïìéä áÛã ÜòÝØ åáðÞæ ÝØ
 áØñÝè  òÝèÝÛïáì  òÝêîæØÙ òØÞÝ  ,òÝðßØÜ òÝæðÞÜÜ âéÙ  ÙñßòÜÙ òáÙáðä  ëéãÜ éáéÙ  òØ
 .å"ïæ òïìèÜ òÝêîæØÙÝ ,ëéãÜ éáéÙÙ åáääãè åèáØ ðñØ ,ÞðãæÙ åáïèÙä êáîæ ØÝÜñ òáÙáð
 òèñÙñ ðßØä ,(2019 òæÝêä 25.8%) åáäïñ áÛðØáäáæ 27-ãÙ ëéãÜ éáéÙ äÛÚ 2020 òèñÙ
 åáäïñ áÛðØáäáæ 18.6  äñ Üááäê  ëïáñ äÝÛáÚÜ .(2-'Ú  ßÝä)  åáÛðØáäáæ 4.7-ãÙ äÛÚ  ØÝÜ 2019
 ïèÙÙ åáïèÙÜ äñ ñ"ÝêÜ òÝèÝÛïáìÙ  åáÛðØáäáæ 8.2-Ý (ÛïòñØ åáÛðØáäáæ 1.3 òæÝêä) çæÝÞæÙ
 òááäê .ðÝÙáîÜ òÝèÝÛïìÙ ÜááäêÜ òØ åáìïñæÝ òÝäáÞèÜ òÙÝß âðÝîä åáïÞßÝæÜ (3-'Ú ßÝä) äØðñá
 ðÙñæ ðîáñ òÝØÛÝÝÜ-áØ äñÙ ëéãä ðÝÙáîÜ äñ ñÝïáÙÜ (1) :åáæðÝÚ áèñ Üìïáñ çæÝÞæä ñÝïáÙÜ
 ñÛÝß ðßØä ðÝÙáîÜ áÛáÙ çæÝÞæÜ òïÞßÜÙ ïÝèáÞ åñðè ,3-'Ú ßÝäÙ òÝØðä çòáèñ áìã .ÜèÝðÝïÜ
 .çæÝÞæ òïÞßÜ äñ òÝäêÜ òØ ÜäáÞÝÜ òáÙáðÜ òòßìÜ  .äØðñá ïèÙ äñ òáÙáðÜ òÛðÝÜ (2) .íðæ
 òÝÙðÜ òÝáèãÝòÜ òðÚéæÙ ïñæä äØðñá ïèÙ äñ ÜÙðÜ åáäïñÜ òæðÞÜ òØ ÜØðæ 2-'Ú ßÝä
 åáèàï  åáïéêä  åÜáòÝØÝÝäÜ  ÛÚèã  åáïèÙä  òÝØÝÝäÜÜ  òÝèæè  ÜäØ  åê  .äêÝìä  ØáîÝÜ  ØÝÜñ
 òñáãð çãÝ (ß"ñ ÛðØáäáæ 50-ã) ß"ÚØ òñáãð ,(ß"ñ ÛðØáäáæ 19.6 âéÙ  òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜ)
 .åîæàîÜ å"ïæÜ òÝïìèÜ ëïáÜñ ßÝäÙ òÝØðä çòáè ÛÝê .ß"ñ ÛðØáäáæ 72-ã äñ ëïáÜÙ åáðäÝÛ
 ï"Þì áÞðãæÙ åáïèÙÜ äñ òÝäáÞèÜ ëÛÝê òØ äØðñá ïèÙ Úìé ÜêÙïèñ òáÙáðÜ òæð äê ðÝæñä áÛã

.ß"ñ ÛðØáäáæ 171 äñ ëïáÜÙ

.åÜäñ òÝäáÞèÜ òÙÝßæ ïäßã äØðñá ïèÙÙ ñ"ÝêÜ òÝèÝÛïáìÙ ÛáïìÜä åáÙáÝßæ åáïèÙÜ  45

.(äØðñá ïèÙ ïÝß áì äê) äØðñá ïèÙÙ åáäÜÝèæ ÜäñææÜ òÝèÝÙñß çãñ ,ëéãÜ éáéÙ äê òÝêáìñæ ÜäñææÜ òÝäÝêì  46
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðÝÙáîÜ äñ ñ"ÝêÜ òÝèÝÛïáì òØÝ ðÝÙáîÜ áÛáÙñ çæÝÞæÜ òØ òääÝã ,M1 ëðîæÜ ,ëéãÜ òÝæã
 äñ ñÝïáÙÜ áã ÜØðæ 3-'Ú ßÝä .2019-Ù 5.1% òæÝêä 2020-Ù 28.3%-Ù äÛÚ M1 ëðîæÜ .åáïèÙÙ
 ,åÛÝïÜ ëáêéÙ ÝèáØðÜ ðÙãñ áìã ,çæÝÞæÜ ëïáÜ äÝÛáÚÙ çÜ ëïòñÜ 2020 âäÜæÙ òÝäáÞèä ðÝÙáîÜ
 .2019-Ù 5.8% äñ äÝÛáÚ òæÝêä ,29.4%-Ù 2020 òèñÙ äÛÚ  ñ"ÝêÜ ëïáÜ .ñ"ÝêÜ ëïáÜ äÝÛáÚÙ çÜÝ
 òÝèÝÛïáìÜ òØÝ M1 òØ ääÝãÜ ,M2 ëðîæÜæ äÙïä çòáè  ðÝÙáîÜ äñ ñÝïáÙä ëéÝè  áÝàáÙ
 âðÝØä Üèñ Ûê òÝèÝÛïáìÜ äñ áòèñÜ äÝÛáÚÜ ÙîïÙ ÜÛáðá òÝØðä çòáè .Üèñ Ûê åáÛÝæî-ØäÜ
 áäêÙ åáéãèÙ Ýìéã òØ ïáÞßÜä ëáÛêÜ ðÝÙáîÜ òáÙáðÜ äñ ÜãÝæèÜ Üòæð êïð äêñ çØãæ .ÜèñÜ
 .33.2%-Ù ÝäÛÚ åÜ 2019-Ùñ ðßØä ,12.3%-Ù Üèñä òÝèÝÛïáìÜ ÝäÛÚ ÜèñÜ âñæÙ .ÜÜÝÙÚ òÝäáÞè
 çãÝ ,åÝá äãÙ Üãáñæä çòáèÜ ,ñÛßòæ áæÝá çÝÛïáì ØÝÜñ ,ï"ßìÜ äñ Ûß äÝÛáÚ åñðè òØÞ ÛÚèã

 .åáñÛÝß 3 Ûêñ ï"ÞìÜ äñ
 åæîêäñã ëéãÜ òÝæãÙ åááÝèáñä ,òáðàáèÝæ òÝáèáÛæ ßÝòáèä åÝáã òäÙÝïæÜ òðÚéæÜ áì äê
 äñ òÝáäãäãÜ òÝàäßÜä áàèÝÝäðÜ ÜèòñæÜ :ÜäãäãÜ äê ÜêìñÜä éßáÙ òÛßÝáæ òÝÙáñß çáØ
 òáÙáðÜ  òêáÙï  òÝêîæØÙ  áÞãðæÜ  ïèÙÜ  êáìñæ  Ýáäê  ,áÝìîÜ  òáÙáðÜ  áØÝÝò  ØÝÜ  åáèïßñÜ
 òáðàáèÝæÜ òáÙáðÙ åááÝèáñ äñ áØÝÝä òØîÝò ïð ØÝÜ ëéãÜ òÝæãÙ áÝèáñÜ ÝäáØÝ ,òáðàáèÝæÜ
 ÜêáÚæ áÞãðæÜ ïèÙÜ òáÙáð ÜÙñ ÜáîØÝàáéÙ ,åèæØ .òÝäáÞèä ðÝÙáîÜ ñÝïáÙÙ åááÝèáñ äñÝ ÜêÙïèñ
 ØäØ ,äáêä åáèáÝîæÜ åáæðÝÚÜæ åáêÙÝè åèáØñ ëéãÜ òÝæãÙ åááÝèáñ Ýèãòáá çÝòßòÜ ÜäÝÙÚä
 äÝÙÚÙ òØîæè òáÙáðÜñ ÜÛÙÝêÜ ,òØÞ åê ;(QE) åáéãè òñáãð çÝÚã áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ òÝäÝêìÜæ
 òáÙáðÜñã áã ßáèÜä ðáÙé .òÝäáÞèÙ ÜáÝÝð ðÙã ÜäãäãÜñ ÜÛÙÝêÜ òØ òìïñæ çÝòßòÜ áÙÝáßÜ

 .ÜðÞß ÜïäßÙ Úìéáò çãä åÛÝï ÜæðÞÝÜñ òÝäáÞèÜ ,òÝäêä ÙÝñò

0121+2=34563+4+5+6=7

 äÝæ ðÙæîÛ) ÜèñÜ
(ðÙæîÛëéãÜ éáéÙ

 áÛáÙ çæÝÞæ
ðÝÙáîÜñ"ÝêM1

 3 Ûê ï"Þì
åáñÛÝßÜèñ Ûê ï"Þìï"ßìM2

 20176.46.514.212.6-2.0-2.816.28.4
 20186.06.613.612.2-15.6-4.31.12.0
 20192.91.85.85.1-4.033.27.06.3
 202025.823.329.428.325.612.328.526.2

2020 ðØÝèá3.42.15.34.7-2.530.13.35.2
2020 ðØÝðÙì3.92.47.16.2-0.928.02.36.0

2020 íðæ8.63.916.914.4-0.222.95.710.5
2020 äáðìØ10.45.923.420.14.111.715.515.4

2020 áØæ14.79.923.521.010.912.416.217.3
2020 áèÝá14.711.323.321.118.611.115.018.2
2020 áäÝá17.113.425.022.818.713.415.419.4

2020 àéÝÚÝØ19.818.027.525.719.611.518.821.6
2020 ðÙæàìé21.519.228.326.620.414.617.822.2
2020 ðÙÝàïÝØ22.719.728.026.522.316.120.823.4

2020 ðÙæÙÝè23.122.430.228.823.816.521.624.9
2020 ðÙæîÛ25.823.329.428.325.612.328.526.2

4.(Ú ßÝä
)åáÞÝßØÙ* åáèÝðßØÜ åáñÛÝßÜ 23.Ù áÝèáñÜ áðÝêáñ . åááäèáæÝè åáãðêÙ ëéãÜ áìðîæ

.äØðñá ïèÙ ;ðÝïæÜ
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ÜáîäìèáØÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ :'Ú ïðì

 òÝèñðì äê òÝñïÜä åáäÝäê ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ êïð äê åáèãðîÜ äñ ÜãáðîÜ äé ÙãðÜÙ åáÛß åááÝèáñ  ¶
 .êÝÙï äé ÙãðÜ âæé äê òÙñßæ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜñ åááæñðÜ ÜáîäìèáØÜ áèÝòè

 Üãáðî äé òÝèÙä áÛã Üãáðî áìèê áìä áØðñØ áéáàðãÙ ÜØîÝÜÜ äê åáèÝòèÙ åáñæòñæ ÝèØ ÝÞ ÜÙáòÙ  ¶
 ðÝêáñ òØ ÝòÝêîæØÙ åáÙñßæÝ ,ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ òìàÝñÜ ÜãáðîÜ ÙãðÜ òØ Úîááä  ðòÝá  Ùáàáæñ

.("ÜèÝðÝïÜ òááîäìèáØ" çäÜä) ëàÝñÜ äéä åØòÝæÜ ÜáîäìèáØÜ
 òáÞãðæÜ  ÜãñäÜ  áÛá  äê  òÛÛæèñ  ÝÞæ  òáòÝÜæ  ÜèÝñ  ÜèáØ  ÜèÝðÝïÜ  òááîäìèáØñ  åáØîÝæ  ÝèØ  ¶
 ú ÜðÝÙßòÜÝ ðÝáÛÜ áÙáãð äñ àðìÙÝ ú ÜáîäìèáØä åáèÝñÜ åáÙáãðÜ äñ òÝæÝðòÜ ïð .Üïáàéáààéä

.áèñÜÝ çÝñØðÜ åáðÚéÜ áèæÞÙ àðìÙ ,òáòÝÜæ òÝèÝñ
 òÝèáÛæÙ ÜááàÜä ÜØÝÝñÜÙ òáéßá Üèàï äØðñáÙ ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ òÛÛæèÜ ÜáîäìèáØÜ äñ ÜáàÜÜ  ¶

 .òÝßòÝìæÜ

 òßØ åòÝØ åáèãÛêæñ ,ÝáÙáãð  äñ åáêÝÙï òÝäïñæ äê  ééÝÙæ  é"æäÜ òÙñßæñ çãðîä  åáðáßæÜ ÛÛæ ÜðÚñ áèæÞÙ
 òßØ åáèòñæñ åáêÝÙï òÝäïñæÙ ñÝæáñÜ 1.òáÙÜ áïñæ òÝØîÝÜ ðïéæ äÙïòæÜ êîÝææÜ ÜãáðîÜ äé áì äê åááòèñä
 åáØàÙæÜ ,ÜãáðîÜ äé äñ òÝäêÙ åááèæÞ åááÝèáñ ØäÝ êÝÙï äé äñ åáðáßæ ááÝèáñ ÛÝÛæä ÝèèÝîðÙ åØ áèÝáÚÜ åááòèñä

 .åááéßáÜ åáðáßæÙ åááÝèáñ Ùïê äñæä ú ÜãáðîÜ áéÝìÛ äñ òÝæØòÜ
ÜãáðîÜ  áäÚðÜÙ  åáÛß  åááÝèáñ  òÝÙðä  ,åáÙð  åáèãðî  äñ  åÜááß  ßðÝØÙ  åáÛááæ  åááÝèáñ  ÜääÝß  ÜèÝðÝïÜ  òìÚæ 
 ÝØáÙÜ ðÝÙáîÜ äñ òáäãäãÜ òÝäÜèòÜÙ åááÝèáñÜÝ òÝäÙÚæÜ ,åáðÚéÜ (Chetty, et al., 2020; Goolsbee and Syverson, 2020)
 äïñæÜ Üäê ØîÝá äêÝìã .åááèÝáß ØäÜ åáðîÝæÜ äïñæ äñ çãÝ òáÙä íÝßæ åáãðîèÜ åáòÝðáñÜÝ åáðîÝæÜ ïäß äñ ÜÛáðáä
2.(áèñÜÝ çÝñØðÜ åáðÚéÜ òêÙ ðïáêÙ)  êîÝææÜ ÜãáðîÜ äéÙ ÜðÝÙßò äê òÝØîÝÜÜ äñ çäïñæ ÛðáÝ ,ðÝáÛ äê òÝØîÝÜÜ äñ 
 ÜãáðîÜ äé òØ Úîááæ ÝèáØ ðÙã çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ ÙÝñáßä ñæñæÝ é"æäÜ ÜòèÙñ êÝÙïÜ ÜãáðîÜ äé ÜäØ åááÝèáñ ääÚÙ 
3.òêÜ ÜòÝØÙ  äéÜ ÙãðÜÙ Ûß áÝèáñ äñÙ ÜáîäìèáØÜ äñ ÜàÝæ ÙÝñáßä ú "äÝäïñ òááàÜ"ä åÝðÚä äÝäê âã äñÙÝ ,äêÝìÙ
 åáñæòñæ ÝèØ ÜáîäìèáØÜ òÛáÛæ äê ÝòêìñÜ òØÝ òáÙÜ áïñæ äñ ëàÝñÜ ÜãáðîÜ äé ÙãðÜÙ áÝèáñÜ òØ ÛÝÛæä áÛã
 åÜñ âã åáðáßæÜ ÛÛæ áìáêé äïñæ òØ åòðÞêÙ åáæáØòæÝ åáìèê áìä áØðñØ áéáàðãÙ ÜØîÝÜÜ äê åáèÝòèÙ ÝÞ ÜÙáòÙ

 .ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ òìàÝñÜ ÜãáðîÜ áäÚðÜ òØ ïÝáÛ ðòáÙ Ýìïñá
 òÝðìéä  òðÙÝß  ÝÞ  ÜÙáò  .ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  òìÝïòÙ  ÜáîäìèáØÜ  òÛáÛæÙ  òÝáàÜÙ  åáïéÝê  åááèãÛê  åáðïßæ  ðìéæ
 .åáèãðîÜ òÝØîÝÜ äê åáìàÝñ åáèÝòè òðÞêÙ åáÛæØèñ åááæèáÛ òÝäïñæÙ ñÝæáñ âÝò äÝäïñÜ òááàÜ òÛáÛæÙ òÛïæòæñ
 åáèãðîÜ äéÙ åááÝèáñÜ òÛáæØ åñä Ù"ÜðØÙ àáÙÛÝ áØðñØ áéáàðãÙ òÝØîÝÜÜ äê åáèÝòèÙ ñæòñÜ Cavallo (2020)

 .ÛÛæÜ òÝäïñæ òØ 2021 ðØÝèá ñÛÝßÙ ÜèãÛê Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ .2019 ðØÝèá ñÛÝßÙ ÜáÜ ÜèÝðÝïÜ òìÝïò áèìä çÝðßØÜ çÝãÛêÜ  1

.áØðñØÜ áéáàðã òÝðÙßæ åáèÝòè âæé äê ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêìñÜ òØ Ýìïáññ ÛÛæ áìáêé äñ åîæÝîæ ðìéæÙ òÝæØòÜ Ýñêè çÝãÛêÜ òðÚéæÙ
 ÜðÝÙßò äê ÜØîÝÜÜ ÜÛðá òØÞ ÛÚèã .åáÙáãðÜ ðòá äê ÜØîÝÜÙ ÜÛáðáÜ äñÙ äÛÚ ÜãáðîÜ äéÙ Üïäß âØ ,ÙÝðáïÙ ÜêÝÙï ÜðòÝè ðÝáÛ äê ÜØîÝÜÜ  2

.äéÜ áÙáãð äê òÝØîÝÜÜ ðòáä éßáÙ åÚÝ ,ÜêÝèòÜ òÝäÙÚæ òÝÙïêÙ òáàÝäÝéÙØ ÜÛáðá
 ääÚÙ åáãðîèÜ åáòÝðáñÙ òÝãáØ ááÝèáñæÝ åáðÝÚéÜ åáðÞÚæÙ åáðáßæ äñ ÜÛáÛæ òÝáêÙæ êÝÙèä òÝäÝãá çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæÙ òÝìéÝè òÝáàÜ  3

 áðÚòØ ú ÜèÝðÝïÜ áæáÙ ÜáîäìèáØ" ú 2020 ÜèÝñØðÜ òáîßæä òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ ßÝÛÙ 2 ÜÙáò ÝØð ÜÙßðÜä .åÜÙ âÝðãÜ áòÝØáðÙÜ çÝãáéÜ
 ."òÝèñðìÝ ÜÛáÛæ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜßèÜÙ .áæñðÜ çÝòèÜæ òáòÝêæñæ ÜÜÝÙÚ  ÜèÝðÝïÜ òááîäìèáØ :áæñðÜ çÝòèÙ  òáäáäñ ÜáàÜ ØîæÝ  ÜèÝðÝïÜ çæÞÙ
 áØæ ñÛÝß äñ ÜáîäìèáØÙ òáäáäñ ÜáàÜ Øîæ ØÝÜ åäÝêÙ òÝðßØ òÝèáÛæÙ åÚ ÝæááïòÜ Ù"ÜðØÙ ÜãáðîÙ åááÝèáñÜñ
 âãä ëéÝè  ñÝñáØ Úáîæ Seiler (2020)  .çÜáèáÙ  òÝèÝñ ÜØîæè ÜáàÜÜ ðÝêáñÙ âØ ,ïÛÙñ òÝðßØÜ òÝèáÛæÜ ÙÝðÙ åÚ
 òìéÝòÙ âØ ÜæÝÛ ÜïáÛÙ áÛá äê ÝÞ Üèêà ïÞßæ  Reinsdorf (2020) -Ý ,íááÝÝñÙ áØðñØÜ áéáàðã òÝñáãð áèÝòè òðÞêÙ
 ÜìÝïòä åÚÛæÜ çæÞ òÙßðÜÝ òÝáìðÚÝØáÚ òÝîÝÙïä òÝèáÛæÜ íÝÙáï ,ÜÛèïÙ ÜãáðîÜ áéÝìÛÙ åááÝèáñÜ áèÝòèä ÜØÝÝñÜ
 ÜáàÜÜ ðïáê ,òÝïÛÙèÜ òÝèáÛæÜ ÙÝðÙ ,ääãã .(åäÝêÜ ÙÝðÙ çÝñØðÜ ðÚéÜ äã òØ ÜéãæÜ ÜìÝïò) áØæ Ûê ðØÝðÙìæñ

.ÜðÝÙßò äê òÝØîÝÜÜ ðÝêáñÙ ÜÛáðáÝ çÝÞæ äê òÝØîÝÜÜ ðÝêáñÙ Üááäêæ êÙÝè ÜáîäìèáØÜ áèÛæÝØÙ

 åááäØáð åáðÝàïáÛèáØ ðßØ Ùïêæä êÛáæ òáòñò äØðñá ïèÙÙ ÜæïÝÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜÜ âáäÜòæ ïäßã
4.åáèÝñ åááéèèáìÝ

5 ,(ðØÝðÙì  Ûê  ðØÝèá)  éáéÙÜ  áñÛÝß  òæÝêä  ÜãáðîÜ  äéÙ  ëèê  äñ  ÝäïñæÙ  áÝèáñÜ  òØ  ÛÝæØä  áÛã   
 Cavallo òÝÙïêÙ ,àðìÙ .áØðñØ áéáàðãÙ áæÝáÜ òÝØïéêÜ ßìèÙ åáñæòñæ ÝèØ ,åØòÝæÜ Ýäïñæ òØ äÙïä ðæÝäã 
 åáäÙïæÝ åØòÝæÜ äïñæÙ (é"æäÜ áÛá äê ÛÛæè ØÝÜñ áìã) ëáêé äã äñ áñÛÝßÜ áÝèáñÜ ðÝêáñ òØ åáäáìãæ ÝèØ ,(2020)

6.ÜèÝðÝïÜ äé òááîäìèáØä òæØòÝæÜ ÝòæÝðò òØ
 ,òÝæØòÜ ðìéæ òÝñðÛè ÛÛæÙ òÝäïñæä áØðñØ áéáàðãÙ ÜØîÝÜÜ áìáêé òÝäïñæÙ åááÝèáñÜ òØ åÚðòä áÛã
 ÝèØ ÝäØ òÝæØòÜ Ûîä 7.é"æäÜ äñ çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ áìáêé ÚÝÝáéä ÜÜÞ ÝèáØ áØðñØ áéáàðãÙ òÝñáãðÜ ÚÝÝáé çãñ
 òÝØîÝÜÜ ,ðÝêáñ ÝòÝØÙ ÝèòñÜ òÝïðáÜÝ òÝðáìÜ ëáêéÝ (òáÙä íÝßæ òÝßÝðØ Øää) çÝÞæÜ ëáêé äê òÝØîÝÜÜñ åáßáèæ

.òÝØîÝÜÜ äã âé ÜèòñÜñ ðÝêáñ ÝòÝØÙ ÝèòñÜ "òÝèÝñ"Ü ëáêé äê òÝØîÝÜÜÝ 8,òÝêÝÙï ÝðòÝè ðÝáÛÜ äê

 åáðÚéÜ òêìñÜ òØ ðÝðáÙÙ òÝØðä çòáè .ÛÛæÜ áìáêé äñ åáìàÝñÜ òÝäïñæÜ òÝßòìòÜä åáèÛæÝØÜ åáÚîÝæ 1 ðÝáØÙ
 .äéÜ ÙãðÜ äê òáòÝêæñæ ÜêìñÜ Üæñðè Øä ðÙæîÛÙ òØÞ òæÝêä .ðÙÝàïÝØ Ûê ðÙæàìéÝ áØæ Ûê íðæ åáñÛÝßÙ
 Üááäêä ú ØîÝá äêÝìãÝ ,åÜáäê ÜØîÝÜÜ òòßìÜä ÝØáÙÜ åáÙð åáðîÝæ äñ Üãáðî äê òÝÛÙã òÝäÙÚÜÝ ÜéèãÜÙ ÜêáÚì

 .ðÝÛáÙÜÝ ÜðÝÙßòÜ ÛÝßááÙ ,åáìáêéÜ ðØñ òÝäïñæ äñ òÝÛáðá Ûîä ,ðÝáÛÜ ëáêé äïñæ äñ òáòÝêæñæ
 .òáòèñÜÝ  òáñÛÝßÜ  òÝæðÙ  òáæñðÜ  ÜáîäìèáØÜ  Ûîä  ÜèÝðÝïÜ  òááîäìèáØä  åáèÛæÝØÜ  òØ  Úáîæ  2  ðÝáØ
 ÜÛÝÙê  òÝæÝïæÝ  åáïéê  òðáÚéÝ  ÜêÝèòÜ  òÝäÙÚÜ  òÝÙïêÙ  ÜðÝÙßò  áêîæØÙ  ñÝæáñÜ  òÛáðá  ,òÝØðä  çòáèñ  áìã

:ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä åáèÝòèÜ òáòñò òæïÜ ðÙÛÙ òÝèÝòáêä ÜêÛÝÜ  4

https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/20-5-2020.aspx 

 Üèáñ Øä ðÝÙáîÜ ,äñæä ,åØ .ðÙñæÜ âäÜæÙ çæÝÞæÙ ñÝæáñÜ òÝðáÛòÙ åááÝèáñ çÝÙñßÙ åáØáÙæ åèáØ åÜñ ðáãÞÜäÝ åáØîææÜ òØ Úááéä ñá 5

.ÝèÙñáßñ äïñæÜ äñ Üàæ áìäã ÜáàÜ äÙïè ,áØðñØ éáàðãÙ åÝïæÙ çæÝÞæÙ ðïáêÙ Üñáãðä ðÙê âØ ,åáìáêéÜ ÛßØ äê Ýäñ ÜØîÝÜÜ òØ
ØáÜ òÝäïñæÜ çÝãÛê òßéÝè  6

 áØðñØ áéáàðãÙ ÜØîÝÜÜ òØ çæéæ         ,2020 ðØÝðÙì-ðØÝèá åáñÛÝßÙ áØðñØ áéáàðãÙ i ëáêé äê òêîÝææÜ ÜØîÝÜÜ òØ çæéæ       ðñØã  
.çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ ÙÝñáßÙ i ëáêé äñ áæñðÜ äïñæÜ òØ çæéæ                      -Ý ,t ñÛÝßÙ i ëáêé äê

 àÝÜáðÜÝ  ÜðáÛÜ  òïÝÞßò áìáêé  .áØðñØÜ áéáàðã  áèÝòè  äñ  åáäáÙïæÜ åáìáêéä  ÝæØòÝÜ  åáðáßæÜ ÛÛæ äñ åááñØðÜ åáìáêéÜ òáÙðæ  7

 òØ  ðìñä  áÛã  ðÝÛáÙÜÝ  òÝÙðòÜ  ëáêéä  ðÙÝßÝ  çÝÞæÜ  ëáêéæ  ðéßÝÜ  òáÙä  íÝßæ  òÝßÝðØ  ëáêéÜ-òò  .åáìáêé  áèñæ  ÝÙãðÝÜ  òáÙä  ÛÝáîÜÝ
.áØðñØÜ áéáàðã áèÝòèä åòæØòÜ

 òèáßÙä ëéÝè ðïé âðêè Øä ÞØæ .(3%) åáÞÝßÜ äñ âÝæè ðÝêáñÙ òÝßèÜ ÝØîæè .ÜðáÛÜ ðãñÙ òÝßèÜ áÙÚä ÜïáÛÙ Üãðê é"æäÜ äáðìØ ÛÛæÙ  8

 äñ âÝæè ÛÝØæ ðÝêáñ Øîæè åáèÝðßØÜ åáñÛÝßÙ .ÜßèÜ åáäÙïæ åÜ åØ åáäØñè åáðãÝñÜ ðÚéÜ äñ ÜäáÚðÜ ÜÛáïìÜ òðÚéæÙ åäÝØ ,òÝßèÜ
.(0.3%) òÝßèÜ
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9.é"æäÜ  áÛá  äê  ÜáîäìèáØÜ  òÛáÛæ  äñ  ÜßáèÞ  òáäáäñ  ÜáàÜä  òÝØáÙæ  ÜáÚðèØÜ  áðáßæ  äñ  ÜÛß  ÜÛáðá  Ûîä 
 ÜáîäìèáØÜ äñ áòèñÜ áÝèáñÜ ðÝêáñ :ÜßáèÞ ØáÜ âØ ,òáæñðÜ ÜáîäìèáØÜ äñ Üàæ áìäã ÜáàÜ ÜØîæè ú  áòèñ åÝãáéÙ 
 ,çÝÞæÜ áìáêéæ ÜãÝèæÜ ÜÙáäÜ ÛÛæ äê òÝäãòéÜ òØÞ ÛÚèã .ÜèÝðÝïÜ òááîäìèáØæ ÞÝßØ òÛÝïè 0.2-ãÙ ïð âÝæè òáæñðÜ
 Üèàï òáÙÝáß ÜáàÜ ÜäÚæ ,(åáìáêéÜ ðØñä òáéßá) òÝÙð ÜêìñÝÜ åòãáðîñ ,(ÚîÝæ Øä) ÜáÚðèØÜ áìáêéÝ òÝïðáÜÝ òÝðáìÜ

 .ÜÞ ÛÛææ ÜáÚðèØÜ ëáêé ðÛêÜ äñÙ ðïáêÙ ,ÜáîäìèáØÜ òÛáÛæ äñ
 òÝæÝÛ ÝáÜá ÝáòÝêìñÜñ ðêñä çòáèÝ  ,áäÙÝäÚ ðÙñæ ØÝÜ ÝáäØ òÝÝäèÜ òÝáäãäãÜ òÝäÙÚÜÜÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ,ðÝæØã
 äØðñá äñ çÝòèÜ .2020 áØæ ñÛÝßÙ ÜáîäìèáØÜ äñ äÝäïñÜ òááàÜ äñ òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜ Úáîæ 3 ðÝáØ .òÝèÝñ òÝèáÛæÙ
 åäÝØ ,ÜèÝÝáãÙ ëØÝ ÜáàÜÜ äÛÝÚÙ òÝáèÚÝðàÜ åáØÝð .Cavallo (2020)-æ Ýßïäè òÝèáÛæÜ ðòá  äñ åáèÝòèÜÝ ,ÝèáÛáÙ ÙñÝß
 ÜÛáßØ ÜêìñÜä òÝÛê ,äØðñáÙ åÚ Øîæèñ áìã ,(ÜèÝðÝïÜ òááîäìèáØæ ÜãÝæè òáæñðÜ ÜáîäìèáØÜ) òáäáäñ ÜáàÜÜ ÙÝðä

.ÜãáðîÜ äé äê ÜìÚæÜ åê òÝäñææÜÝ ðÝÙáîÜ òÝÛÛÝæòÜ äñ áÛæä

 áäÚ áØáñÙ ÛÝßááÙ ÛáæòÜä åáäÝäê åäÝêÙÝ äØðñáÙ åáØÝð ÝèØñ ÜãáðîÜ äé ÙãðÜÙ åááÝèáñÜ ÜìÚæÜ äñ Øäæ çÝéáðä Ûê
 êÝÞêÞÜ òÝðæä áã åáØîÝæ ÝèØ çã áì äê ëØ .ðîïÜ ßÝÝàÙ ÜáîäìèáØÜ äê òÝäãòéÜÙ çÝÙñßÙ åØáÙÜä ñá çãäÝ ,òÝïÙÛáÜÜ
 .òáääãÜ ÜáîäìèáØÙ òáéßá ÜßáèÞ ÜáàÜ òðîÝè  ,åäÝêÜ áÙßðÙ òßÝÝðÜ ÜæÚæä ÝáòÝæÚæÙ ÜæÝÛñ  ,äØðñáÙ ÜãáðîÜ äéÙ

 äé ÙãðÜÙê ðòÝáÙ äÝÛÚÜ êÝÞêÞÜ ääÝßòÜ ÝÙñ ñÛÝßÜ) äáðìØ ñÛÝßÙ ÜãáðîÜ äé áì äê ÜèñÜ äã âðÝØä åáêÝÙï òÝäïñæ åáßáèæ ðñØã åÚ   9

.áèÝá ñÛÝßæ äßÜ ÜáÚðèØÜ áðáßæ òááäê òêìñÜÙä ðïáêÙ ,òÝæÝÛ òÝØîÝòä åáêáÚæ (ÜãáðîÜ
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3131 
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ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  
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 ,âãáìä .òáòðÝéæ òáðàáèÝæ òÝáèáÛæ òðÚéæÙ ÜÙßðÜ êÝîáÙ äê Üñïæ òáéìØ àêæã Üæðä òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ òÛáðá
 ,åááòðÝéæ Øä òÝáèáÛæ áÛêî ,åáðßØ åáÙð åááÞãðæ åáïèÙä ÜæÝÛÙ ,äØðñá ïèÙ ÜèñÜ àïè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ êïð äê
 ïÝñÙ ßÝÝà òÝãÝðØ òÝáòäñææ ß"ÚØ ñãð ØÝÜ ÜòðÚéæÙñ ,(Quantitative Easing, QE) "òáòÝæã ÜäïÜ" åÜáèáÙÝ
 âã Ýñê òÝìéÝè òÝèáÛæÝ ,2008 äñ áäÙÝäÚÜ áéèèáìÜ ðÙñæÜ òÝÙïêÙ ÜÞ ÚÝéæ òÝáèãÝò ÝäáêìÜ òÝèáÛæ ðìéæ 1.áèñæÜ
 ääÝã 2,òáðàáèÝæ ÜÙßðÜä áäãã òáòÝæã ÜäïÜÙ ñÝæáñÜ òÝðàæ òØ ðØòè ÝÞ ÜÙáòÙ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ääÚÙ ,2020-Ù

.òØÞã ÜÙßðÜÙ åáãÝðãÜ åááäØáîèàÝì åáèÝãáé ðìéæ ðÝïéè çãÝ ,åäÝêÜæ åááòÝæã åáØîææ

2

 åáßÝÝàä òÝØÝñòÜ äê òÝðáñá êáìñÜä òÝéèä åááÝñê åááÞãðæ åáïèÙ ,çÝòßòÜ ÜäÝÙÚä ÜÙÝðï òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ ðñØã
 :åááðïáê åáîÝðê áèñä ïäßä äÙÝïæ òÝñáãðÜ äñ çòêìñÜ òØ .òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãð òÝêîæØÙ âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ
 êáìñæÜ ,"åáéãèÜ ïáò òæØòÜ íÝðê"Ý ,òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ äñ áÝìîÜ áØÝÝòÜ äê ðïáêÙ êáìñæÜ ,"òÝòáØÜ íÝðê"

 .ß"ÚØÜ ááß âäÜæÙ êîÝææÙ ðÝðñä ÜáÝìîÜ òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ çáÙä ß"ÚØÜ òØÝñò çáÙñ ßÝÝðæÜ äê ðïáêÙ
 ØáÜñ åÝñæ ,òÝØÝñòÜ åÝïê òØ ÜÛáðÝæ áÞãðæÜ ïèÙÜ áÛáÙ òÝãÝðØ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãð òÝòáØÜ íÝðê âðÛ
 ðÙéÜÜ .çãä åÛÝï âðêÝÜñ áìãæ ðòÝá àØä ÝØ ðòÝá ðßÝØæ òáÙáðÜ òØ Üäêá áÞãðæÜ ïèÙÜ áã çáæØÜä ðÝÙáîä òæðÝÚ
 çãäÝ ,çãðê äñ ÜÛáðáä ØáÙò åáæäÚæ ß"ÚØÜ áðáßæñ ÜÞæ ðáÜæ ÙîïÙ òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ òØäêÜñ ØÝÜ âãä äÙÝïæÜ

3.òØÞã òáÙáð òØäêÜæ Ýêèæáá òÝãÝðØ ß"ÚØ äñ ÜäÝÛÚ òÝæã Ýñãðñ åááÞãðæ åáïèÙ
 ß"ÚØÜ òñáãð  åãðÛñ ,åáîÝðê-òò ðìéæ ääÝã  (Portfolio rebalancing channel)  åáéãèÜ  ïáò òæØòÜ íÝðê
 ßÝÝðæÜ äê ÜêìñÜ Ùïê ØäØ ,òáðàáèÝæÜ òáÙáðÜ äñ áÝìîÜ áØÝÝòÜ òÛáðá Ùïê Øä òÝØÝñòÙ ÜÛáðáä ÜØáÙæ òÝáòäñææÜ
 åáêáïñæÜ åáïáÞßæñ òÝãÝðØÜ ß"ÚØÜ  òÝæã äñ ÜÛáðáÜ :Duration risk-Ü íÝðê ØÝÜ ÜäØæ ÛßØ .ÜÞ áØÝÝò äêæñ
 åáéãè äê ÝñðÛá åÜñ çÝãáéÜ òááæðì  çãäÝ ,å"ßæÜ çÝãáé òØ Üèáàïæ ,çÜæ ïäß ñãð áÞãðæÜ ïèÙÜñ ðßØä ,ïÝñÙ
 ÛßØ :"Safety"-Ü íÝðê ØÝÜ ßÝÝðæÜ äê òÝñáãðÜ äñ ÜêìñÜä ØáÙÜä áÝñêñ ëéÝè íÝðê-òò .ðòÝá ÜãÝæè ÜáÜò ÜäØ
 ïèÙÜ ðñØã .ïÝñÙ òÝÙð òÝØïéêä òÝßÝàÙã çÜÙ ñÝæáñÜ ØÝÜ òÝáòäñææ ß"ÚØÙ ïáÞßÜä åáêáïñæ äñ åáêáèæÜ
 åáèãÝæ åáêáïñæñ ðáßæÜ òááäêä ØáÙæ çãäÝ ,ïÝñÙ çÜäñ êîáÜÜ òØ çáàïæ ØÝÜ òÝáòäñææ ß"ÚØ ñãÝð áÞãðæÜ

.çÜáäê òñðÛèÜ ÜØÝñòÜ òÛáðáä ú âãä åØòÜÙÝ ,çðÝÙê åäñä
 ,åáéãèÜ ïáò òæØòÜ íÝðêæ òêÙÝè ØáÜ åØ çáÙÝ òÝòáØÜ íÝðêæ òêÙÝè áòäñææÜ òÝØÝñòÜ åÝïêÙ ÜÛáðáÜ åØ çáÙ
 åÝïêÜ òÛáðáñ äãã ,òáñØð :ïÝñÙ òÝðßØÜ òÝáÙáðÜ äêÝ òÝØÝñòÜ äê ÜòêìñÜ òØ åáîêÜä åááÝñê åáèÝèÚèæ ðìéæ
 òááäêñ äãã ,òáèñ ;òáÙ áïñæÝ òÝæðáì äñ áØðñØÜ çÝãáéÙ ÜÛáðáä åÝðòò ØáÜ ,òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ðÝìáñä ØáÙò
 .åáÛáæêæ åÜñ áØðñØÜ ëïáÜ òØ äáÛÚÜä ÝäãÝá åÜ ,åáèÝñ åááéèèáì åáãÝÝòæ äñ çÝÜÜ òÝäÙÚæ äê äïò ß"ÚØÜ áðáßæ

 çÝÛò Øä ÝÞ ÜÙáò .òÝáèðîèÝï ß"ÚØ äñ Üñáãð ÜáÜ ÜèñÜ äáêìÜ äØðñá ïèÙñ ëéÝè áäã .2009  âäÜæÙ åÚ äØðñá ïèÙ äáêìÜ ÜæÝÛ òáèãÝò  1

.ÜÞ ÚÝéæ ß"ÚØ òÝñáãðÙ
 .åáïÝÝñÙ òáòÛÝïè òÝäáÞè òïÝîæ äñ åáðïæÙ åÚ êááéä òÝáÝñê ß"ÚØ òÝñáãð  2

 åáÙð äêÝìÙ áã ÜØðè åäÝØ ,òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ  äÝÜáèÙ ÛéìÜÝ ßÝÝð áäÝïáñÙ ÙñßòÜä åáãáðî Øä åááÞãðæ åáïèÙñ çÝêàä äÙÝïæ åèæØ  3

 çÝÜ òæðä òßòæ äØ ÜÛáðá ,äñæä ,âã) .åòÝØæîêÙ êÝÚìä äÝäê áÛæ âÝæè áæîê çÝÜ çãñ ,åÜäñ áæîêÜ çÝÜÜ òæðä òÝÙáñß åáéßááæ åÜæ
(.òáäïéáìÜ òÝñðÜæ çÝÜ òæðÞÜ Ùááßä ÜäÝäê òæáÝéæ
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3

 òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òÝØÝñò äñ òðãáè ÜÛáðáä ÜØáÙÜ çãØ åááÞãðæ åáïèÙ áÛáÙ åáéãè òñáãðñ òØîÝæ òÝðìéÜ òáÙðæ
 íÝðê âðÛ ÜêìñÜä çÜÝ òÝòáØÜ íÝðê âðÛ ÜêìñÜä çÜ òÝáÝÛê ÝØîæè ú òÝØÝñòÜ äê ÜêìñÜÜ íÝðêä ðñØÙ 4.òÝãÝðØÜ

 5.åáéãèÜ ïáò òæØòÜ
 òáòÝêæñæ âÝæòä ÜáÝìî Øä ÛÙäÙ ðîï çæÞä ÜÛáðá çãñ ,òÝØÝñòÜ òÛáðá äñ ÜÛæòÜÜ òÛáæ Üæ ØáÜ òáÞãðæ ÜäØñ
 òáèãÝò äê ÜÞðãÜÜ ÛêÝææ åáïßðòæñ äãã :ÜàÝñì ÜèáØ ÜÛæòÜÜ òäØñÙ òáðáìæØÜ ÜêðãÜÜ .ÜáîäìèáØÙÝ òÝäáêìÙ
 âæé äê ,ïáéæ Bernanke 2020 .Üä ØïÝÝÛ òÝØÝñòÜ òÝßòìòÜ òØ éßááä ðòÝá Üñï âã ,ÜòäêìÜ ÛêÝææ ÝØ òÝñáãðÜ
 òÝñáãð åØ ØáÜ òìéÝè òáÞãðæ ÜäØñ .ÜÛáæòæ ÜÙÝðÙ ÜòááÜ òÝØÝñòÜ äê ÜêìñÜÜ áã ,òÝðìéÙ åáØîææÜ äÝäãæ
 .ÜðÚñÙ åÚ ÝØ ,åáÜÝÙÚ òÝØÝñòÜ áßÝÝðæ ðñØã äñæä ,åáïÝÝñÙ òáéèèáì ÜïÝîæ äñ åáèæÞÙ ïð òÝáÙáàïìØ ß"ÚØ
 ÜÞ íÝðê âðÛ òÝñáãðÜ äñ òÝáÙáàïìØÜñ ðáÙé ,òÝØÝñòÜ áßÝÝðæ òèàïÜ âðÛ äêÝì åáéãèÜ ïáò òæØòÜ íÝðêÝ äáØÝÜ
 òÝáÝÛê ÝØîæ D'Amico and Seida 2020 ,òØÞ åê .òáéßá åáãÝæè åáßÝÝðæÜ ðñØã ,ÜðÚñ òÝìÝïòÙ ðòÝá Üñäß ÜáÜò
 ðñØã Øä åÚÝ ,ðìòñÜ åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ ÙîæÜ ðñØã Üñäßè Øä Ù"ÜðØÙ ß"ÚØÜ òÝñáãð äñ ÜêìñÜÜ çÜáìäñ
 ÜêìñÜÜñ òÝÛæäæ òÝáðïßæ òÝáÝÛêÝ ,åáðßØ åáðïßæÙ åÚ ÝäÙïòÜ åáæÝÛ åáØîææ .åáìéÝè òÝñáãð áÙÙé ÝêîÝÙ
 Bernanke 2020 ÝØð ÜÙßðÜä .åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ ÜêáÚð äñ ÜìÝïòÙ òðãáè ÜÛáæÙ òñäßè Øä åáéãèÜ òÝñáãð äñ

 .Gagnon 2016 çãÝ
 ÜØáÙÜ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äñ òÝØÝñòÜ òÛáðá áã ÝØîæ åáðïßæ ðìéæ ,åáìéÝè åáèòñæ äê ÜêìñÜä ðñØÙ 
 åáðïßæÜ ÙÝð ÝØîæ âãä ðÙêæ 6.çáìáäßÜ ðêñ òÝßáìäÝ òÝáèæÜ áðáßæ äñ Üááäêä ,òÝáàðìÜ ß"ÚØÜ äñ òÝØÝñòÜ òÛáðáä

  7.ÜáîäìèáØÜ äêÝ òÝäáêìÜ äê òáÙÝáß ÜêìñÜ ÜòááÜ òÝèÝñÜ QE-Ü òÝáèãÝòä áã ØñÝèÙ

4

 .òáòÝæã ÜäïÜ äñ åááðñìØ åáèÝãáéä åÚ òÝéßááòÜ ääÝã áðÝÙáîÜÝ áæÛïØÜ ßáñÜ ,äáêä ÝðØÝòñ òÝêìñÜä äáÙïæÙ
   8.åÜÙñ åááðïáêä éßááòè ÜÞ ëáêéÙ

     
 òäáàè  ÛÛÝêä  ÜäÝäê  âãÙÝ  ,òÝØÝñòÜ  åÝïê  òØ  ÜÛáðÝæ  òáòÝæã  ÜäïÜ  åÚ  ,òáäèÝáîèÙèÝï  òáðàáèÝæ  òÝáèáÛæ  Ýæã
 ßÝÝà-òÝãÝðØ òÝÙáàèðàäØ äê ÜØÝñòÜ òÛðÝÜ òÝÙïêÙ ,"ÜØÝñò ðßØ ÜìáÛð" âÝòæ äñæä ú áÝîðä ðÙêæ åáèÝãáé
 âØ ,òÝäáêìÜ òÙßðÜä òæðÝò òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ åãðÛñ åáîÝðêÜ ÛßØ åèæØ ØÝÜ åáèÝãáé òäáàè ÛÝÛáê .òÝáÛáäÝé
 ØïÝÝÛ çááîä çááèêæ ÝÞ ÜèáßÙæ .òáéèèáìÜ òãðêæÜ òÝÙáîá äê Üðáæñ çáÙä åáñÝïáÙ ÛÝÛáê çáÙ çÞØä òñðÛè òÝáèáÛæÜ
 ,òáäèÝáîèÙèÝï òÝáèáÛæ äñ ÜòêìñÜã Øäñ :òáäèÝáîèÙèÝï òáðàáèÝæ òÝáèáÛæ áèì äê òáòÝæã ÜäïÜ äñ åáÝéæ çÝðòá

 ,ðòÝá áèãÛê ðñïÜÙ .Kuttner (2018) çãÝ  Gagnon (2016) , Krishnamurthy and Vissing-Jorgensen (2011),Gagnon et al. (2011) ,ÜæÚÝÛä  4

.Hartley and Rebucci (2020) ÝØð
. Krishnamurthy and Vissing-Jorgensen (2011) çãÝ Bauer and Rudebusch (2014) ÝØð  5

 .Gagnon et al. (2011)-Ý Neely (2010) ÝØð  6

 êîÝææÙ ÜØáÙÜ ðîÝò 1% äñ ëïáÜÙ ß"ÚØ òñáãð áã ÜäÝê (ÝðáØÜ ñÝÚÝ ÜáèàáðÙ ,Ù"ÜðØ äê) Fabo et al. (2020) áÛá äê åáðïßæ 54 òðáïéæ  7

 òÝèÝñ òÝáèãò çáÙ ,òÝèáÛæ çáÙ òðãáè òÝèÝñ òæááï áã ÜäÝê òÝØîÝòÜæ .åáðáßæÜ òæðÙ 0.12% äñÝ ,ðîÝòÜ òæðÙ 0.14% äñ ðÙàîæ äÝÛáÚä
 åáðïÝß áÛá äê ÝêîÝÙñ åáðïßæñ ØÝÜ ÜÛÝÙêÜ äñ áðïáêÜ ØîææÜ .òáèãò ÜòÝØ äê ÝêîÝÙñ åáèÝñ åáðïßæ çáÙ åÚ åáòáêäÝ ÜèáÛæ ÜòÝØÙ

.ÜáæÛïØÜæ åáðïÝß áÛáÙ ÝêîÝÙñ ÝäØæ ðòÝá åáïÞß åáàïìØ êîÝææÙ ÝÚáîÜ åááÞãðæ åáïèÙÙ
 ÜäïÜÜ òÝáèãÝò  äê  åÜáèÝáÛ  òðÚéæÙ åÜÙ Ýïéê Fed-Ü áðáãÙñ  åáèÝãáéÜ åáðØÝòæ åñ ,Bernanke (2020)  äê  ÝïäßÙ ééÝÙæ ÜÞ  ëáêé  8

.òáòÝæãÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 Üèáàïæ ðæÝäã) ÝêÝìáñ òßàñÜä ÜØáÙæ ØáÜ çãä ;åÝïêÜ äñ âÝðØÜ ÝïäßÙ òÛïÝææ òáòÝæã ÜäïÜ äñ ÜêìñÜÜ
 å"ßæ òæØòÜ ðéÝßä åáïèÙÜ áèÞØæ òìáñß òØ Üèáàïæ ØáÜ âãÙ .(òÝðîïä òÝãÝðØÜ òÝØÝñòÜ çáÙñ ßÝÝðæÜ òØ
 âÝðØ áØðñØ òÛæêÜ åñä ßÝÝà òÝðîï òÝáÝÙááßòÜÙ åááðßéæÜ åáïèÙÜ äñ ñÝæáñæ êÙÝèÜ ,(maturity mismatch)
 ÜÙáàáæ ÜêìñÜ Üã Ûê ÜòááÜ òáòÝæãÜ ÜäïÜÜ òÝáèãÝòäñ ÜØðè ðÙÛ äñ ÝæÝãáéÙ áã çááîæ Bernanke 2020 .ßÝÝà

.åáìÛÝê åáèÝãáé òäáàèÙ ÜØàÙòÜ ÝÞñ áäÙ ,åááéèèáì åáìÝÚ äê

      
 êÚìò âãÙÝ ,åááàðì åáèïßñ äñ ðßéæÜ ëïáÜ åÝîæîä ØáÙò äÝÛÚ ëïáÜÙ áÞãðæÜ ïèÙÜ òÝÙðêòÜñ ØÝÜ ëéÝè çÝãáé
 ,Bernanke 2020 çááîæ ,ÜäØã åáäÝïáñæ 9.ÙðêòÜ ïèÙÜ åÜÙñ åáïÝÝñÙ òÝäáÞèÙÝ "price discovery"-Ü çÝèÚèæÙ
 ÜêìñÜ .åáÝéæ çÝáÛì ÛêÝæä ÝØ çÝòè ÚÝéæ ß"ÚØÙ ÜïÞßÜÜ ëïáÜä éßáÙ òÝäÙÚæ åÚ ÙÝðä òÝääÝã Üñáãð òÝáèãÝò
 ,áàæÝàÝØ çìÝØÙ åîæàîæ çÞØæÜ åØ çáÙ .áÞãðæÜ ïèÙÜ çÞØæ äñ áÛáòê åÝîæî ØáÜ òêÛÜ òØ Üáäê òòä ñáñ òìéÝè
 áÛêî äñ áÝòáêÜÝ ëïáÜÜñ ØÛÝÝä ñá ,ïÝñÙ ß"ÚØÜ òØ ðãÝæ ïèÙÜ åØ çáÙÝ 10,çÝáÛìä òÝêáÚæ ïèÙÜ áÛáÙñ ß"ÚØÜñã

  .åáïÝÝñÜ ÛÝïìò äê Üêðä Ýêáìñá Øäñ ÜäØã ÝáÜá åÝîæîÜ

     
 ÜäïÜ òÝáèãÝòÙ ïÝéáêÜ .áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ òÝØæîê òääÝãÜ ,òÝáÝñð òÛðìÜ äê òèêñè ÜáîäìèáØ Ûêá ðàñæ äñ òÝÙáîáÜ
 çÞØæ òÝÙßðòÜä òÝØáÙæ ß"ÚØ òÝñáãð ,òáñØð .òÝÙáé áòñæ áÞãðæÜ ïèÙÜ òÝØæîêä åáèÝãáé äê çÝáÛÙ ÜÝÝäæ òáòÝæã
 12,11.(òÝØÝñòÜ åÝïê äñ ÜáÝìî Øä Üááäê Ùïê çÝÜ áÛéìÜä ðæÝäã) âÝðêñÝ òáÙáð áèÝãáéä Üìáñß Üæê ÜØáÙæ ÝÞ .ïèÙÜ
 ,òáèñ 14,13.áÞãðæÜ ïèÙÜ òÝØæîê äê åááØä ÜäÝäê ðñØ ,òáäïéáì òÝÙðêòÜ Ýãáðîá åááòÝêæñæ åáÛéìÜñ ññß ñá
 ÜäÝãá åèæØ ÜäñææÜ çÝæáæ äñ òÝáÝäêÜ òäÞÝÜ .åááòäñææ òÝèÝêðáÚ çÝæáæ äñ òÝáÝäêÜ òØ ÜäáÞÝæ òáòÝæã ÜäïÜ
 çÝæáæñ çÝãáé ñá  åäÝØ ,ÜáîäìèáØÜ Ûêá  åñØðÙÝ  ,ÝáÛêáÙ  ÜÛáæêä  áÞãðæÜ ïèÙÜ òðáòß äñ òáÝÝäè  ÜØîÝò òÝáÜä
 äê ðÝæñä áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ ÝòäÝãáÙ çÝæØÜ êÚìááñ âã ,("òáäïéáì òÝáàèèáæÝÛ") Ýæîê áèìÙ äÝïáñä âÝìÜá òÝèÝêðáÚÜ

.òáèÝáîäìèáØ òÝîðìòÜä çÝãáéÜ äÛÚáÝ ,êÙàæÜ âðê
 ,òáéèèáìÜ òãðêæÜ äñ ÜòÝÙáîá ðÝêðêä ,Üã Ûê ,ØáÙÜ Øä QE òÝáèãÝòÙ ñÝæáñÜñ ÜØðè ðÙàîÜñ áæäÝêÜ çÝáéáèÜæ
 åááÞãðæÜ åáïèÙÜ òÝØæîê ÜêÚìè Øäñ ÜØðè çã Ýæã .òÝáèÝáîäìèáØ òÝáÝîðìòÜä ÝØ ïÝñÜ ÛÝïìòÙ òáòÝêæñæ ÜêáÚìä

.òñðÛèÜ òÝáèáÛæÜ òØ äáêìÜä åòäÝãá ÝØ

 ÜÙñ òÝðáÜæÜ ØÝÜ Ýäñ åááÝàáÙÜ ÛßØÝ ,éãè äñ çÝãèÜ ðáßæÜ äê ÜæãéÜä êáÚÜä ïÝñÙ åáèïßñ äñ òäÝãáä éßááòæ price discovery ßèÝæÜ  9

  .ÝðáßæÙ òæäÝÚæ ÜñÛß ÜáîæðÝìèáØ
 ß"ÚØ çÝáÛì .çÝáÛìä êáÚÜñ ÙÝßÜ ÛÚèã ñÛß ÙÝß òïìèÜ ú ÙÝßÜ "äÝÚäÚ"æ ïäßã ÜäáÙïæ ÜïìèÜÙ ÜÝÝäæ òáòäñææ ß"ÚØ çÝáÛìñ äÙÝïæ  10

.ïÝñÙ êîÝæñ ß"ÚØÜ ëïáÜ äñ áæÝØòì äÝÛáÚ åêæñæ ,ñÛßæ "ÝäÝÚäÚ"Ý áÞãðæÜ ïèÙÜ áÛáÙ òïÞßÝæñ
 .òØÞã ÜØäêÜ åáïáÛîæ åááäãäã-ÝðïæÜ åáØèòÜñã åÚ òáÙáðÜ òØäêÜæ áÞãðæÜ ïèÙÜ òØ êáòðÜä äÝäê ëØ ÜÞã áäØáîèàÝì ÛéìÜ  11

 ,Bernanke (2020)  ðØòæñ  áìã  .ÝòÝääãÙ  ïñæä  ÝØ  ðÝÙáîä  åáÛéìÜ  åñÝðáì  çáØ  áÞãðæÜ  ïèÙÜ  äñ  åáÛéìÜñ  çáÙÜä  ÙÝñß  òØÞ  òÝðæä  12

 .Ùßðòò òáäãäãÜ òÝäáêìÜÝ ,Üèìæ äÝßá ðñØã ïð ÝðîÝÝáá Øäáææ ÝäØ çãñ ,áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ ÜäØã åáÛéìÜ áèìæ áêÙà çìÝØÙ ðÛÝÚæ ðÝÙáîÜ
 åÚ ,ÜØðèÜ äãã ,ÜÝÝäæ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ òÝÙßðòÜÝ ,ÜÛêá òØ ÜÚáñÜ Üñêæä òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜñ ØáÜ òØÞã òÝßòìòÜ äñ òÝêæñæÜ
 áÞãðæÜ ïèÙÜ áÛéìÜÙ çÝáÛÜ :òÝðßØ åáäáæÙ .áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ áèÞØæÜ ÛéìÜÜ òØ ÝÞÞïá ðñØ ,éæÜ éáéÙ äñÝ ðÝÙáîÜ òÝéèãÜ äñ äÝÛáÚÙ

.ØÛáðÚ åááäãäã åáäÝïáñæ ØäÝ ,ïèÙÜ äê åáèÝñ åáîßää äØáîèàÝìÜ ääÚÙ áàèÙäð
.åáäÝÛÚ åáìïáÜÙ åáéãè òñáãðæ ÜØîÝòã ÝòÝØæîê äê åÝáØ áèìæ Fed-Ü áðÙßæ ïäß äñ åáñðÝìæ òÝññß çááîæ Bernanke (2020)  13

 Ûêá òðÛÚÜ ú QE òÝáèãÝò åÝñáá äñ òäÙÝïæ ÜñáÚ ÛêÙ çÝêáàã åáòáêä ðãÞÝæ ÛÝØæ ÜäÝÛÚ åáéãè òÝæã ïáÞßÜä íäØáá áÞãðæÜ ïèÙÜñ ññßÜ  14

 ÜòÝØ ÚáñÜä áÛã òñðÛèÜ ß"ÚØÜ òÝæã òØ ÜèïáÝ Üðàæ òØÝñò äê Þáðãá áÞãðæÜ ïèÙÜ Üáìäñ ÜÙáàèðàäØÜ .Ýñãðááñ ß"ÚØÜ âéä áòÝæã
.ÛÝØæ åáäÝÛÚ åáìïáÜÙ òÝÙðêòÜ âáðîÜä ÜäÝäê ("Yield curve control")



109

ÜáîäìèáØÜÝ òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ :'Ú ïðì

 Bauer, Michael and Glenn D. Rudebusch (2014). "The signaling channel for Federal Reserve bond
 purchases", International Journal of Central Banking.

 Bernanke, Ben S. (2020). "The new tools of monetary policy", American Economic Review 110, no. 4,
 943ú983.

 D'Amico, Stefania and Tim Seida (2020)."Unexpected Supply Effects of Quantitative Easing and
Tightening". FRB of Chicago Working Paper, 2020-17.

 Fabo, Brian, Martina Jančokovś, Elisabeth Kempf and Ľuboķ Pśstor (2020). "Fifty Shades of QE: Conflicts
of Interest in Economic Research". No. w27849. National Bureau of Economic Research.

Gagnon, Joseph E. (2016). "Quantitative easing: An underappreciated success", PIIE Policy Brief 16.

 Gagnon, Joseph, Matthew Raskin, Julie Remache and Brian Sack (2018). "The financial market effects of
 the Federal Reserve's large-scale asset purchases", 24th issue (Mar 2011) of the International Journal of
 Central Banking.

 Hartley, Jonathan S. and Alessandro Rebucci (2020). "An Event Study of COVID-19 Central Bank
 Quantitative Easing in Advanced and Emerging Economies". No. w27339. National Bureau of Economic
 Research.

 Kuttner, Kenneth N. (2018). "Outside the box: Unconventional monetary policy in the great recession and
beyond", Journal of Economic Perspectives 32, no. 4, 121ú246.

 Krishnamurthy, Arvind and Annette Vissing-Jorgensen (2011). "The effects of quantitative easing on
 interest rates: channels and implications for policy". No. w17555. National Bureau of Economic Research.

 Neely, Christopher J. (2010). "The large scale asset purchases had large international effects". St. Louis:
Federal Reserve Bank of St. Louis, Research Division.





111

'Û ïðì
äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ

òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ

 êîáÜÙ âÝæòäÝ ðÙñæÜ òÝãäñÜ äê ðÙÚòÜä áÛã .ÜèñÜ áàðìÜ ÙÝßÜ äê êáìñÜñ áÞãðæ êÝðáØ ÜáÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ  ¶
 áïÝñÙ  òÝÙðêòÜ  ,ÜèáÛæÜ  òÝÙðêÙ  òÝØÝÝäÜä  òÝèðï  òæïÜ  ú  áØðñØ  çòæ  ÛÝÛáêä  åáÛêî  ðìéæ  Ýàïèè  áØðñØÜ
 áðÞßÜ òááßÛä ÜÝÝòæ íÝæáØÝ áØðñØ òÛæêÜ ÛÝÛáêä òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜ ,òáØïèÙÜ òãðêæä òÝáèÝÜ òÝäïÜ ,ß"ÚØÜ

.òÝäáêìä ÝæðòÝ áØðñØÜ êîáÜÙ Ýãæò ,åáïÝÝñÜ òØ Ùîááä ÝßáäîÜ ÜäØ åáÛêî .òÝØÝÝäÜ
 ØéáÚ  Ûßæ  òÝìàÝñ  òÝØîÝÜ  çÝæáæä  âðÝîÜ  Ùïê  äÝÛáÚ)  ñÝïáÙÜ  ÛîÙ  çÜ  áÝàáÙ  áÛáä  ØÝÙä  ÜáÝñê  ðÙñæÜ  òêìñÜ  ¶
 äñ ÜêðÜÝ åáÝÝäÜ çÝãáé äñ òáðñìØ Üááäê Ùïê) êîáÜÜ ÛîÙ çÜÝ (âÛáØæ ÜÙðÜ òÝØÛÝÝÜ áØ Ùïê ñÝïáÙÜ òèàïÜÝ

.ñÝïáÙÜÝ êîáÜÜ äñ òÝêìñÜÜ áÝÜáÞÙ áñÝï ñá çãäÝ ,(åáÝÝäæÜ Ùîæ
 ,ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜÝÙÚ ëïáÜÙ áØðñØÜ òÝðÚéæ òØ Ýäîáè åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ .âÝæè ðÝêáñÙ ÜèñÜ ßæî áïéêÜ ÙÝßÜ  ¶
 äê  ëéÝèÙ)  ÜèáÛæÜ  òÝÙðêÙñ  òÝèðïÜæ  áØðñØ  ÝäÙáï  åáèàïÜ  åáïéêÜ  .çãæ  ðßØä  ÙÝßÜ  òìéÝò  òØ  Ýêðì  âØ

.òÝÙáîá ÜèñÜ Üðæñè áØïèÙÜ ÙÝßÜ äê òÝáÙáðÙ .(òáØïèÙÜ òãðêæÜæ áØðñØÜ
 áàðìÜ ÙÝßÜ éßá .ðîÝòÜ òÛáðá Ùïê çÜÝ åáïéêÜÝ òáÙÜ áïñæ ÙÝßÜ äÝÛáÚ Ùïê çÜ Üäê ðîÝòä áàðìÜ ÙÝßÜ éßá  ¶

.òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ âÝæè òÝáÜä âáñææ ðîÝòä
 ðîÝæ  äñ  ÝÙáàÙ  áÝäò  ÜáÜ  òÝãáñæÜ  ÜÙÝÚ  .åááÛéÝæÜ  åáìÝÚÜæ  òÝèÝãéß  äñ  ÜãáñæÙ  ÜèááìÝØ  ðÙñæÜ  òäáßò  ¶
 òÝèðïÙ âã .ðòÝá âÝæè ÜáÜ ÜãáñæÜ ðÝêáñ ðòÝá ÜãÝæè ÝòÝäáÞè òæðÝ ðòÝá òÝÜÝÙÚ ÝÙ éæÜ òÝÙàÜñ äãã :çÝãéáßÜ

.ÜìÝïòÜ äã âðÝØä òÝÚáðß òÝãáñæ ÝáÜ Øä òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ
 áã ÜäÝê 2019  òèñä ÜØÝÝñÜæ .åáïéê åáìäØ òêñòæ ðòÝá àêæ áæñð çìÝØÙ ÝðÚéè 2020  äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæÙ  ¶
 ðÝêáñÙ àéÝÚÝØ ñÛÝßÙ ÝÛðá ú åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜ áìèêæ åòáÙðæ ú åáìéÝè åáïéê ëäØ åáêÙñã äñ åáðÝÞßæÜ
 ÜäêæÝ 80% äñ ÜÛáðá Ýæñðñ åáïéêÜæ òáîßææ Üäêæä .ÛÝØæ Üäê åòðáÚéä çÝãáéÜ áã ÜØðèÝ ,80% òÝßìä äñ
 òãðêæä çÝãáéÜ äê ,ðîÝòÜ äê åòðáÚé äñ òÛæØèÜ ÜêìñÜÜñ ,åáðáêÞ  åáïéê åÜ àéÝÚÝØ ñÛÝßÙ åÜáðÝÞßæÙ

.òäÙÚÝæ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äêÝ òáéèèáìÜ
 òáïéêÜ òÝáãñæÜÜÝ åáïÝÝñÜ ÛÝïìò äê ðÝæñä çÝáéáèÙ êáðãæ åðÝÚÝ áÞãðæ òÝáèáÛæ áäã ØÝÜ áïéêÜ ðÞÚæä êÝáé  ¶
 òÝðÙß  òêìÝò  òØ  ÛÛÝêä  äÝäê  òÝØÝÝäÜÝ  åáïèêæ  äñ  áÙáàïäé  ØäÝ  âñÝææ  ,áÙßÝð  çòæ  ,òØÞ  åê  .òáßãÝèÜ  òêÙ
 äÝÚäÚ âÝò ïÝñÙ äÝêìä òÝãáñææñ ÜäØã âØ ,çæÞ âðÝØä åáãÝæè çÜáêÝîáÙñ òÝðÙß ú 1(zombie firms) "áÙæÝÞ"Ü
 òÝðÝïæÜ òØîïÜ ,òÝññÝØòÜÜ âáäÜò äê òÝãäñÜ ñá ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ òêÙ ðïáêÙ ÜêìÝòÜ òÝÙßðòÜä .çÜáòÝÙÝß

.ïñæÙ çÝáðìÜÝ
 (ïñæÙ òÝäáêìÜ òÝðÙßÜ âéæ 7%-ãÙ âðêÝæ ðÙñæÜ Ùðê äØðñáÙ  êîÝææÜ áòèñÜ çðìéæñ) áÙæÝÞ òÝðÙß áã Øîæè  ¶
 ßòìä áÝØð åäÝØÝ .Ùßð åÝáØ òèáßÙÙ ÜèáØñ ,òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ ÜÚáðß Øä ,òáéßá ÜÙáîáÝ òðãÝæ ÜêìÝò ØáÜ

.òæØÙ Üä åáïÝïÞÜ åáðÞÚæä êáÚò òáïéêÜ òÝäáêìÙ ÜãáæòÜñ ÝßáàÙá ðñØ ,åÝñáá áèÙÝ åáäáêá çÝáæ áèÝèÚèæ

 (ÜáîèÚàé) ÜãÝæè Üßáæî äñ òãñÝææ ÜìÝïòÝ ç"äÛèÜ áðáßæ òéáðï :åáêñòÜ òÝèñÙ çìáÙ íðìñ ðÙñæ òÝÙïêÙ òÙßðè Üìáñßä ÜãÞ "áÙæÝÞ" ßèÝæÜ  1

.òÝØáðÙ òÝðÙßÙ ÜêïñÜÜ äñ åÝîæîäÝ òáØïèÙÜ òãðêæÜ äñ òÝñäßáÜä ,"åáÙæÝÞ"Ü åáïéêÜ ðìéæ äñ Üááäêä ÝØáÙÜ ÜáòÝÙïêÙ çÝáðìÙ ÜÛáðáÝ
 (Banerjee and Hofmann, 2020;Giannetti and Simonov, 2013; Caballero, Hoshi and Kashyap ,2008).    

.BIS, Financial Times, Economist (2020) -Ù  åáÙð åáæÝéðì ÝØð "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß òêìÝòÙ òÝãÝðãÜ òÝèãéÙÝ êïðÙ áèãÛêÝ ðÞÝß çÝáÛä    
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òáÙÜ áïñæ) áéèèáì-ØäÜ áàðìÜ ðÞÚæÜ äñ çÝæáæÜ òÝðÝïæÙ åááÝèáñÜ ßÝòáèÙ Ýèááèê ÜÞ ïðì
 çØãæÝ ,ÜêïñÜÝ Üãáðîä áïéêÜ ðÞÚæÜ òØÝ òáÙÜ áïñæ òØ ñæñæ çÝæáæÜ .äØðñáÙ (åáïéêÜÝ
 ïñæÜ äñ ÙÝßÙ Ýäßñ åááÞãðæÜ åááÝèáñÜ òØ ðØòæ ïðìÜ .òáäãäãÜ òÝäáêìä ÜÙðÜ ÝòÝÙáñß
 åðÚÝ ,ÜòäáßòÙ íðìñ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ÜáÜ ÜèñÜ ÙÝßÜ äê êáìñÜñ áÞãðæÜ êÝðáØÜ .2020 òèñÙ

.âãæ ÜØîÝòã òÝéèãÜ ÛÝÙáØäÝ ïñæÙ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ äñ áòÝêæñæ åÝîæîä
 òáÙÜ áïñæÝ åáïéêÜ äñ ñÝïáÙÜ äÝÛáÚä ØáÙÜä áÝìî ÜáÜ ðÙñæÜ áØðñØä ñÝïáÙÜ ÛîÙ
 ØáÙÜä  ÜäÝäê  ÜòááÜ  ÜÙðÜ  òÝØÛÝÝÜ-áØ  òêÙ  ÜÙ  âØ  ,òÝìàÝñ  òÝØîÝÜ  çÝæáæ  åñä  áØðñØä
 òÝáÛáòêÜ òÝêïñÜÜÝ ðÞÝßÜ çÝÜÜ áãðÝî åÝîæî Ùïê åáïéêÜ Ûîæ ú áØðñØä ñÝïáÙÜ òèàïÜä
 ääÚÙ áØðñØÜ êîáÜÙ êÝÚìä äÝäê ÜáÜ ðÙñæÜ êîáÜÜ ÛîÙ .ÜãáðîÙ ÜÛáðá Ùïê òáÙÜ áïñæ ÛîæÝ
 Ýàïè äØðñá òäñææÝ äØðñá ïèÙ .(åáÝÝäæÜ Ùîæ äñ ÜêðÜÝ) åáÝÝäÜ çÝãáé äñ òáðñìØ Üááäê
 ,ß"ÚØÜ  áïÝñÙ  òÝÙðêòÜ  :åÜáèáÙ  ,áØðñØ  çòæÙ  ÜãáæòÝ  åáïÝÝñÜ  ÙÝîáá  åñä  åáÙð  åáÛêî
 êîáÜ òÙßðÜä òÝáÛÝêáá òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜ òÛæêÜ ,òáØïèÙÜ òãðêæÙ çÝÜÜ òÝñáðÛ òÛðÝÜ
 ,áØðñØ ÛÚèã ÜßÝàÙã ÛáæêÜä ÝäãÝá åáïèÙÜñ åáéãèÜ çÝÝÚæ òÙßðÜä òáòñò òðáîá ,áØðñØÜ
 áðÞßÜ  òááßÛä  ÜÝÝòæ  ñÝÙáÚÝ  ÜèáÛæÜ  òÝÙðêÙ  òÝØÝÝäÜä  òÝèðï  òæïÜ  ,òÝáðÝàäÝÚð  òÝäïÜ
 òäáßòÙ Øìïñ ðßØä ,òÝäáêìä ß"ÚØÜ òÝïìèÜ äñ ïÝñÜ ðÞß ÜäØ åáÛêî êïð äê .òÝØÝÝäÜ
 ðØÝèáÙ åäÝØ) áòÝêæñæ ëïáÜÙ òÝØÝÝäÜ çÝêðáìä åáæÝäñò ÝßÛ òáÙÜ áïñæÝ åáïéêÜ ,ðÙñæÜ
 Üãáæòä ëéÝèÙ ,ðòáÜ çáÙ Ýèì (åáèàï ðïáêÙ) åáïéêÝ ,(åäñä ÝðÞß ðÙã åãÝòæ 80% äêæ 2021
 ÜØðæ ,ïðìÜ âñæÜÙ ÚîÝæÜ ,áìèê ßÝòáè .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝèðïæ áØðñØ òäÙïä òáØïèÙÜ

.òÝäáêìÜ âñæÜä Ýæðò áØðñØÜ êîáÜÙ Ýãæò ðñØ òÝáèáÛæÜ áÛêîñ
 òÝðÚéæ Ýäîáè åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ ,äñæä ,âã :òÙðÝêæ ÜæÚæ Üòìîè ÜèñÜ ÙÝßÜ òÝßòìòÜÙ
 òÝèáÛæÙ åáäÝÛÚ åáïéê äñ åòÝäáêìä ÜæÝÛÙ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜÝÙÚ ëïáÜÙ òÝáØïèÙ áØðñØ
 ÜäÝÛÚÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ÜØàáÙñ òÝÚÜèòÜ ,ðÙñæ òäáßò äñ òÝæÛÝï òÝìÝïòÙÝ åäÝêÙ òÝìéÝè
 åÜ ,òÝØÛÝÜ áØÙ ÜÛáðáÜ åê ,âñæÜÙ .áØðñØÜ áïÝñ äñ äáêáÜ åÛÝïìò âñæÜ òØ ÞØ ÜììØñ
 ,ðÝáÛä ÝèáØñ åÙÝß òØ òáÙÜ áïñæ Ýæîæî òáàðìÜ ÜãáðîÙ ÜÛáðá êïð äê .ÙÝßÜ òìéÝò òØ Ýêðì
 ,ðîÝòÙ ÜÛáðáÜ êïð äê ,ÜèñÜ âäÜæÙ .òáéßá ÜÝÙÚ ÙîïÙ ðÝáÛä ÙÝßÜ òØ äáÛÚÜä ÝãáñæÜ âØ
 ÙÝßÜ éßá äñ çÜÝ ðîÝòä òáÙÜ áïñæ ÙÝß éßá äñ çÜ äÝÛáÚ òØîÝò) ðîÝòä áàðìÜ ÙÝßÜ éßá äÛÚ
 ÜòæÛ çòæðÝ ,òÝÙáîá Üðæñè åááèÝèáÙÜÝ åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ äñ ÙÝßÜ äê òÝáÙáðÙ .(ðîÝòä áïéêÜ

.àêæ ÝÛðá ëØ åáèàïÜ åáïéêÜ ÙÝß äê òÝáÙáðÜÝ ,òæÛÝïÜ ÜèñÜ äñ ÝÞä
 ðïáêÙ ,2020 òèñ âäÜæÙ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜæ òÝèÝãéß äñ òÝãáñæÜ òÝßòÝèæ  1-'Û ÜÙáòÙ 
 :çÝãéáßÜ ðîÝæ äñ ÝÙáàÙ áÝäò òÝãáñæÜ ÜÙÝÚñ Øîæè .íðæ ñÛÝßÙ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÝòäáßòÙ
 .ðòÝá âÝæè ÜáÜ ÜãáñæÜ ðÝêáñ ,ðòÝá ÜãÝæè ÝòÝäáÞè òæðÝ éæ òÝÙàÜ ðòÝá ðîÝæÙ ñáñ äãã
 ,òØÞÝ ,2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæÙ ðñØæ ðòÝá ëØ ,ÜÝÙÚ ÜáÜ íðæÙ ÜãáñæÜ ðÝêáñ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ
 .ÜêïñÜÜ áäÝäéæ äãæ òÝãáñæ Ýìîè åááàêÙ ðñØ ,åáïÝÝñÙ åáêÝÞêÞÜ òêìñÜÙ ðïáêÙ ,ÜØðèã
 ðÝØä òÝÛïìÜÙ òÝÛáðá ïð ØäØ òÝÚáðß òÝãáñæ ÝáÜ Øä òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðïÙ òØÞ òæÝêä
 òÝáòÝêæñæ òÝðÙêÜ Ýìîè ,âÝæè Üãáñæ ðÝêáñ Ûîä ,òÝæäòñÜÜ òÝèðïÝ äæÚÜ òÝìÝïÙ .åáðÚéÜ

.åáÛéìÜ êÙáïÝ åáïÝÝñÙ çÝïáòÜæ òÝèÜáä åáêáïñæÜæ êèæñ ðÙêæ ,åááÛáäÝé åáäÝäéæä
 òÝáÚÝé áòñ äñ ßÝòáèÙ ÜèñÜ ÜÝÝäæ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ çÝæáæÙ òÝáðïáêÜ òÝæÚæÜ òèáßÙ
 ðÝæáñÙ ÜèãéÜ (Ù)-Ý ;(2-'Û ÜÙáò) ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêÙ ïñæÙ åáïéêÜ òðáÚé ëïáÜ (Ø) :òÝáÞãðæ
 çèáØ ðñØ ,åáãÝæè åáêÝîáÙ òÝäêÙ òÝðÙß ú (zombie firms) "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß òêìÝò äñ ßÝìáàÝ
 òÝÛÝÜ ïÝñÙ äÝêìä òÝãáñææ âØ ,çæÞ âðÝØä çÜäñ ÙÝßÜ áòÝðáñ òÝáÝäê òØ òÝéãä òÝßáäîæ

.(3-'Û ÜÙáò) çÜáòÝÙÝß äÝÚäÚ âÝò ,"òáòÝãØäæ ÜæñèÜ"ä

 áØðñØÜ äñ ÜïáæèáÛÜ
 çÜ ÜèñÜ ÜêÚìè ïñæÙ
 áØðñØä ñÝïáÙÜ ÛîÙ
 ïèÙ .êîáÜÜ ÛîÙ çÜÝ
 äØðñá òäñææÝ äØðñá
 ÙÝîááä åáÙð åáÛêî Ýàïè
 çòæÙ ÜãáæòÝ åáïÝÝñÜ
 òÝÙðêòÜ :çÝÚã áØðñØ
 òÛæêÜ ,ß"ÚØÜ áïÝñÙ
 ,òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜ
 åáðÞßÜ  òááßÛ ÜÝÝòæ
 òÝØÝÝäÜä òÝèðï òæïÜÝ
.ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ

 ÜèñÜ ÙÝßÜ òÝßòìòÜ
 .ÜÛáßØ ÜòááÜ Øä
 Ýèì åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ
   ÝäáØÝ ,áØïèÙ áØðñØä
 òÝØÝÝäÜÙ ÝðÞêè åáèàïÜ
 áïñæ .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙñ
 ÙÝßÜ òØ ÝäáÛÚÜ òáÙÜ
 ÙÝßÜ òØ ÝæîæîÝ ðÝáÛä
 .ðÝáÛä ÝèáØñ

 ðîÝòä áàðìÜ ÙÝßÜ éßá
 ÜãÝæè Ýòæð åäÝØ ,Üäê
.òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 òÝãäñÜ òØ âáðêÜä áñÝï äñÙ òØÞ .ÛßÝáæÙ ðÚòØæ ÜèñÜ ÜäØ òÝêìÝò áòñ äñ ëïáÜÜ áÝÜáÞ
 òØ ðáÛÚÜä çãÝ ,âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ åáßÝÝàÙ òÝæðáìÜ äñ òÝáìáîÜ äêÝ áïéêÜ äÛÝæÜ äê ðÙñæÜ
 ðÝÞßæ åê ÜÜÝÞæÜ ÜæÚæä ðÙêæ ,òÝòáæîä òÝðÙß äñ çòðáÚé .çÜäñ áèãÛêÜ áàìñæÜ éÝààéÜ
 áãáäÜò ,åáÛÙÝê áðÝàáì ,(ÜèñÙ åáïéê ëäØ 50-40-ã òðáÚéÙ òØàÙòæÜ) áàðÛèàéÜ åáïéêÜ
 äìñä ÝòÝØ âÝìÜäÝ áßãÝèÜ çÝòáæÜ òØ ïáæêÜä åáäÝäê ÜäØ äã ú åáñÝèä  åáæÝäñòÝ çÝêðáì òÝäÛß
 ,ïÝñÜ áèÝèÚèæ äñ òÝÝáêä äØáîèàÝì ÝÙÝßÙ çæÝà Øæááï òÝèÙ çèáØñ òÝðÙß çÝæáæ òØÞ ÛÚèã .âñæòæ
.2âÝðØÜ ßÝÝàÙ çÝáðìÙÝ òÝññÝØòÜÜ áîæØæÙ ÜêáÚì çãÝ êÝáéÜ áìéãÝ åáÙØñæÜ äñ ÜàÝæ ÜØîïÜ

 åáïéê åáìäØ òêñòã òáæñð ÝðÚéè 2020 òèñ äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæÙ åáéæÜ òÝñð áßÝÝáÛ áì äê
 òÝÛáðáÜ áèÝòè äê ÝèééÙòÜ (2-'Û ÜÙáòÙ) .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ çÝòèÜæ òÝßì 33%úãÙ ú
 ,òÝæîæÝîæ ÝáÜ åáìèêÜ òáÙðæÙ ÜêÝèòÜ òÝäÙÚÜ åÜÙñ ,àéÝÚÝØúáäÝá åáñÛÝßÙ åáðÝÞßæÜ äñ
 âã ,òáòÝêæñæ êðÝÜ åÙîæ åäÝØ ,áæñð çìÝØÙ ÝðÚéè Øä åèæØñ åáïéêÜ ðìéæä çÛæÝØ ÝèáèÙÝ
 áìèêæ åòáÙðæ ú åáïéê ëäØ åáêÙñã ,ÜÞ çÛæÝØ áì äê .òðãáè ÜÛáæÙ Üäê ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜñ
 òáéßá 2020 àéÝÚÝØúáäÝáÙ ÜäêæÝ 80% äñ ðÝêáñÙ ðÝÞßæÜ äñ ÜÛáðá ÝÝß  ú åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜ
 åáðáêÞ åáïéê åÜ Üäê åòðáÚéä çÝãáéÜ áã ÜØðèñ åáïéêÜæ 60% -ã .2019 òèñÙ äáÙïæÜ çÝòèä
 âÝæè åÝãéÙ ÛæØè ÝäØ åáïéê äñ áìðîæÜ ðÝÞßæÜ .ß"ñ áìäØ 300 Ûê åÜäñ áòèñÜ ðÝÞßæÜñ
 çÝãáé çãÝ ðîÝòä åÜäñ òáéßá ÜãÝæè ÜæÝðò ëïñæÜ ðÙÛ ,ÛÙäÙ ß"ñ áÛðØáäáæ 5 -ã äñ òáéßá
 âáðêÜä çòáè ú ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê ÜêìñÜä ðñØ .òáéèèáìÜ òãðêæä åòðáÚéæ ëïñèÜ åîæÝîæ áØðñØ
.åáðáãñ åáïáéêæ Øäñ åááØæîê åÜ Üäê åòðáÚéä çÝãáéÜñ åáðáêÞÜ åáïéêÜæ ÜÝÙÚ ðÝêáñ áã

 åáïèÙÜ  áîæØæ  ,òÝæðáìÜ  äñ  åááßÜ  ðÝÞßæÙ  òäàÝÙæ  ØäÜ  ÜêáÚìÜ  ëØ  äêÝ  ,ÜÞ  êïð  äê
 òÝêîæØÙ  COVID-19-Ü  ðÙñæ  äñ  òÝáèéðÜÜ  òÝêìñÜÜ  òØ  òÝÜïÜä  òÝäñææÜÝ  åááÞãðæÜ
 åáïÝÝñÜ ÛÝïìò äê ðÝæñä çÝáéáèÙ êáðãæ åðÝÚÝ ÙÝñß òÝáèáÛæ áäã ÝÝáÜ áïéêÜ ðÞÚæä êÝáé òÝáèãÝò
 ðîááä ,áÙßÝðÜ çááìÝØ äñÙ ,òÝäÝäêÝ ,áÙáîïòÜ äàèÜ òØ ÝäêÜ çÜ åäÝØÝ .òáïéêÜ òÝáãñæÜÜÝ
 òÝïÝïÞÜ òÝðÙßä ÛïÝææ êÝáé ßáàÙÜä Ýòðàæñ ,äáêá áÙáàïäé çÝèÚèæ ðÛêÜÙ òØÞ .áðéÝæ çÝãáé
 åáäêæ òáïéêÜ òÝäáêìÙ ÜãáæòÜ âðÝîä Ýàïèèñ åááÙßÝð òÝáèáÛæ áÛêî :òÝðßØ åáäáæÙ .òæØÙ Ýä

 ."áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß úØæááï òÝèÙ çèáØñ òÝðÙß äñ ðÝæáñÝ ßÝìáàä ðñØÙ òÝññß
 ,ïñæÙ òÝäáêìÜ òÝðÙßÜ âéæ 7%-ãÙ òãðêÝæñ) ðÙñæÜ Ùðê äØðñáÙ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß òêìÝò
 åÝáØ òèáßÙÙ ÜèáØñ ,òáéßá ÜÙáîáÝ òðãÝæ ÜêìÝò ØáÜ (òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ Úáðß ÝèáØñ ðÝêáñ
 çèáØ "áÙæÝÞ" òÝðÙßã åÝáã òÝÚÝÝéæÜ òÝÙð òÝðÙß ðÙñæÜ äñ ÜèÝñÜ ÝáìÝØ áèìæ ,çã äê ðòá .Ùßð
.áìðîæÜ ñÝïáÙÜ òéáðïä ÝØáÙÜñ òÝäÙÚæ äñÙ áèæÞ òÝäáÞè êÝÞêÞ åáÝÝßñ Øæááï áèÙ åáïéê ØäØ
 ïñæÙ òáéèèáìÜ ÜïÝîæÜ äñ ÜæäéÜ òêáèæä ÜÙßð òÝÙðêòÜ òÙááßæ áßãÝèÜ êÝÞêÞÜ òæîÝê
 äñ çÝæáæÜ âñæÜÙñ çÝãáéÜ çáÙä ïñæÜ ÛÝïìò äê ÜðáæñÜ çáÙ Üðñì ØÝìØ ØáÜñ òÝÙðêòÜ  ú
 òÝàäßÜ áäÙïæ äê åäÝØÝ .ÙÝßÜ òÝðáñ òÝáÝäêÙ òÝÛæÝê çèáØÝ òãñæòæ ÜïÝîææ òÝäÙÝéÜ òÝðÙß
 ðÝÙêäÝ åáïéêÙ ÜÙßð Üãáæò åîæîä :åÜáèáÙÝ åáäáÙÝæÜ òÝèÝðïê áì äê òÝñï òÝðáßÙ ðÝßÙä
 äáÙÚÜä ,òáéßá ÜÝÙÚ Øæááï áèÙ òÝáÜä åÜäñ äØáîèàÝìÜñ òÝðÙßÙÝ åáðÞÚæÙ åáÛïÝææ åáÛêîä
 òÝðÙßÜ äñ áèÝÜÜ ÙáãðÜ ïÝÞáßä äÝêìä ,ïÝñ áäñãä òÝïîÝæ òÝáÝÛê ñá åÜÙñ åáðÞÚæä ïð Üãáæò

.áäãäãÜ åÝïáñÜÝ çÝêðáìÜ òÝäÛß áèÝèÚèæ òØ ïÞßäÝ âáñæÜä çãÝ ,ÝÙ êÝáéÜ òØ òÝèòÜäÝ

 ÜìÝïòÝ  ç"äÛèÜ  áðáßæ òéáðï :åáêñòÜ òÝèñÙ çìáÙ  íðìñ ðÙñæ òÝÙïêÙ òÙßðè  Üìáñßä ÜãÞ  "áÙæÝÞ"  ßèÝæÜ  2

 ,"åáÙæÝÞ"Ü  åáïéêÜ  ðìéæ  äñ  Üááäêä  ÝØáÙÜ  ÜáòÝÙïêÙ  çÝáðìÙ  ÜÛáðáÝ  (ÜáîèÚàé)  ÜãÝæè  Üßáæî  äñ  òãñÝææ
.òÝØáðÙ òÝðÙßÙ ÜêïñÜÜ äñ åÝîæîäÝ òáØïèÙÜ òãðêæÜ äñ òÝñäßáÜä

 (Banerjee and Hofmann, 2020;Giannetti and Simonov, 2013; Caballero, Hoshi and Kashyap ,2008).    
 BIS, Financial  -Ù   åáÙð  åáæÝéðì  ÝØð  "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß òêìÝòÙ òÝãÝðãÜ òÝèãéÙÝ  êïðÙ áèãÛêÝ  ðÞÝß  çÝáÛä     

.Times, Economist (2020)

 òÝáðïáêÜ òÝæÚæÜ
 áïéêÜ ðÞÚæÜ çÝæáæÙ

 áòñÙ ÜèñÜ òÝÝäæ
 ëïáÜ :òÝáðïáê òÝáÚÝé
 ïñæÙ åáïéêÜ òðáÚé

 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêÙ
 òÝðÙß òêìÝò ëïáÜÝ

 òÝðÙß ú "áÙæÝÞ"Ü
 ,åáãÝæè çÜáêÝîáÙñ

 äÝêìä òÝãáñææ çÜ âØ
 ÜæñèÜ"ä òÝÛÝÜ ïÝñÙ
 äÝÚäÚ âÝò ,"òáòÝãØäæ

.çÜáòÝÙÝß

 ÝïáéìÜñ åáïéêÜ ðìéæ
 åòÝäáêì ÝØ åòÝäáêì òØ

 åáÞÝßØ 80-Ù ÜêÚìè
 -ãÙ âðêÝæ ,ÜäêæÝ

 åáïéê åòáÙðæ .80,000
 ÜêìñÜÜñ ,åáðáêÞ

 åòðáÚé äñ òÛæØèÜ
 çÝãáéÜ äê ,ðîÝòÜ äê

 äêÝ òáéèèáìÜ òãðêæä
.òäÙÚÝæ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ
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  .åáèàïä åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ çáÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÜ òêìñÜÙ äÛÙÜ ÜØðæ åáïèÙä áïéêÜ ÙÝßÜ ßÝòáè
 òÝêîæØÙ ÜØðèã ú ðÙñæÜ òäáßòÙ åÜäñ ÙÝßÜ òÝðòá òØ òáòÝêæñæ ÝäáÛÚÜ åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ
 âã ,(2-'Û ðÝáØ ðÝáØ) ÙÝßÜ òìéÝò òØ Ýêðì åÜ ðÙñæÜ âñæÜÙÝ ,áØðñØ áÝÝï äñ áÛááæ äÝîáè
 åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ áã ÛáêÜä ÜäÝãá ÝÞ òÝäÜèòÜ .âÝæè ðÝêáñÙ åÙÝß òðòá Üßæî ÜèñÜ âäÜæÙñ
 åáïéê òèááìØæ ÝÞ òÝäÜèòÜ .ðÙñæä âðêáÜä áÛã ÜäáßòÙ ÙÝß ÝéááÚ ØäØ ,áØðñØ ïèßæ ÝÝß Øä
 ðÙñæÜ òäáßòÙ åÜäñ òÝØÛÝÝÜ- áØ ëïáÜ äê ÜêáÙîæÝ ,òÝìéÝè òÝèáÛæÙ ðÙñæ òäáßòÙ åáäÝÛÚ
 ÜÛáðáÜ .ÝãñæÜÙ áØðñØä ñÝïáÙÜ òØ ïìéäÝ  âáñæÜä åáïÝÝñÜ äñ åòäÝãá  âñæÜä ðñØÙ
 åáïèÙÜñ ÜÛÙÝêÜ ßãÝèä ,òÝØÛÝÝÜ-áØÙ ÜÛáðá äê ÜÛáêæ çæÞÜ åê ÝäØ áØðñØ òÝðÚéæ äÝîáèÙ

.ÜèáïòÜ åòÝäáêìÙ ÝãáñæÜ çÝÜÜ áïÝÝñÝ
 òèñ  âäÜæÙ  åÙÝß  òðòá  äñ  ÜÜÝÙÚ  ÜßáæîÙ  ÝèááìØòÜ  ðñØ  åáìèêÜñ  ÜØðæ  áìèê  ßÝòáè
 òÝØîÝÜÜ çÝæáæ áãðÝîä ÙÝß ÝéááÚ ÜØðèã çãäÝ ,åáðÝÚé ÝáÜñ åáìèê) ÜÛêéÜÝ òÝØèÝäæ ÝáÜ 2020
 òÝäÙÚææ ÚðßÝÜ ÜááèÙÜ ëèê .(áòÝêæñæ ëïáÜÙ òÝäáêìÙ ÝãáñæÜ ðñØ) áÝèáÙÝ ç"äÛèÝ (òÝìàÝñÜ
 ÜáðßØÝ ðÙñæÜ òìÝïòÙ ïñæÜ áãðÝî êïð äê ÝòÝäáêìÙ âÝæòä áÛãñ ØäØ ÛÝê ØäÝ ,òÝäáêìÜ
 äñ ÝäÝÛáÚ Ùîï òØ ïòèä ðñìáØ ÜÞ Ûêî .3ÝáÙÚä òáìèêÜ ÜäÙÚæÜ òØ åáïèÙÜ äê ßÝïáìÜ ÜäêÜ
 åÙÝß òðòá òØ Ýæîæîñ åáìèêÜ åê .áØïèÙÜ áïéêÜ áØðñØÜ âé äñ ÜÞæ ÜááèÙÜ ëèêä áØðñØÜ
 åáìÝÚ ú åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áìÝÚ òØ ääÝãÜ ,åááéèèáìÜ åáòÝðáñÜ ëèêÝ ÜááñêòÜ ëèê åáèæè
 áØðñØÜ áèòÝè âñæÜÙ ðØÝòáñ áìã .òáÙ áïñæäÝ åáèàï åáïéêä áØïèÙ-íÝß áØðñØ åáïìéæÜ
 ðòáÜ çáÙ ú Ûß ðÝêáñÙ ÜÛðá ÝÛáæêÜñ áØðñØÜ òðòáÝ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ Üñï ÝêÚìè åáðÛéÝæÜ

.òÝßÝïäÜ çÝãáé òááäêÝ çÝæáæ éááÚä áñÝïÜ òÝÙïêÙ
 âäÜæÙ  .ðÙñæÜ  òäáßòÙ  åáïèÙÜæ  áØðñØ  äÙïä  ÝñïòÜ  ÜØðèÜ  äãã  åáèàïÜ  åáïéêÜ
 åáïéêä çòáèÜ áØïèÙÜ áØðñØä ÜèáÛæ òÝáÝÙðê Ýïìáé ðñØ ,òÝáÛÝêáá òÝèðï ÝæïÝÜ íðæ ñÛÝß
 .(ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝèðïÜ äê ïäßÙ ÝØð ÜÙßðÜä) .áØðñØÜ ïèßæ åê åòÝÛÛÝæòÜ âðÝîä åáèàïÜ
 ÜèáßÙ .åáïéêä áØðñØÜ êîáÜ òÙßðÜä òÝáðàáèÝæ òÝáèãÝò äáêìÜä äØðñá ïèÙ äßÜ äáÙïæÙ
 åðÝêáñ äê Üäêñ ðÝêáñÙ áØðñØ ÝääÜ òÝèðïÜæ ÝäÙáï ÜááñêòÜÝ ðßéæÜ áìèêñ ÜØðæ òáìèê

.ääÝãÜ áØïèÙÜ áØðñØÙ
 ßÝïáìÜ ÜèÙñ (1-'Û ðÝáØ ÝØð) åáæÝäñòÜ òááßÛ ÜÝÝòæÙ ïäß Ýßïä åÚ åáèàïÜ åáïéêÜ
 åáèàï åáïéêä áØðñØÜ ëïáÜ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä åáÛêîÜæ ïäßã åáïèÙÜ äê
 ÝñÛÝß ÜèñÜ ëÝé Ûê âØ ,ÜÞ ðÞÚæ äñ áØðñØÜ òðòáæ êÙðãä ÝØáñÙ êáÚÜ ÝßÛè ÝèáÚÙ åáæÝäñòÜñ

 .(2021 ðØÝèáÙ 80% ã) ÜßÛèñ áØðñØÜæ åáñáäñ áèñã çáÚÙ åáæÝäñòÜ
 òèñ äñ åáèÝñØðÜ åáêáÙðÜ òñÝäñ âäÜæÙ 1%) áàáØ ÙîïÙ ßæî åáèàï åáïéêä áØðñØÜ
 (åááèÝèáÙÜÝ) åáèàïÜ åáïéêÜñ ÜØðæ ïéêÜ äÛÝÚ áìä áØðñØ éááÚä áñÝïÜ äñ ÜèáßÙ .(2020
.4ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝèðïæ ÝÙÝðÙ êáÚÜ åÜä áØðñØÜÝ ,(3-'Û ðÝáØ) áØïèÙ áØðñØ éááÚä ÝñïòÜ 

 ÜèñÜ äñ åáèÝñØðÜ åáêáÙðÜ òñÝäñ âäÜæÙÝ ,åáäÝÛÚ åáïéêä ðïáêÙ ÜèìÝÜ áØïèÙÜ áØðñØÜ
 ÛðØáäáæ 28-Ù ÜèñÜ ßæî áïéêÜ áØïèÙÜ ÙÝßÜ âé .9%-Ù ÜäØ åáïéêä áØïèÙÜ áØðñØÜ ßæî

.(2019-Ù 4.6%-Ý 2018 òèñÙ 6.4% òæÝêä) 6.2%-ã äñ ðÝêáñ  ú  ß"ñ

https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/7-12-2020.aspx  3

.âñæÜÙ òØÙÝæ ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝèðïä òÙßðè òÝéßááòÜ  4

 Ýèì åáäÝÛÚÜ åáïéêÜ
 òäÙï åñä åáïèÙÜ äØ
 åáïéêÜ ÝäáØÝ ,áØðñØ
 òÝèðïÙ ÝðÞêè åáèàïÜ
 .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ
 åáïéêä çÜ ,òÝáÙáðÙ
 åáïéêä çÜÝ åáäÝÛÚÜ
 .òÝÙáîá Üðæñè ,åáèàïÜ
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Û ðÝáØ(.2 
äêÝìÙ ÝßÛèñ åáæÝäñò òðòá 

*ñ áèÝáäáæ#ß) 

áèãðî ðÝáÛ åáèàï åáïéê åááðßéæ åáïéê 
ðÝïæÜ; åáïèÙÜ äê ßÝïáìä òÝðÙßÜ ßÝÝáÛ.  

23.312:23.31317.3131:.313123.3131312:3131R303131R403131R503131

åáïèÙÜæ òÝØÝÝäÜ .14594874704684874.6%6.2%-1.5%-0.6%4.1%

äØðñáÙ òÝðáßé ß"ÚØ .22052122082122120.1%3.8%1.9%2.0%0.2%
5òÝáØïèÙ Øä òÝØÝÝäÜÝ òÝðáßé Øä ß"ÚØ .31161121121091128.0%-3.0%-0.7%-2.2%2.9%

åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜæ òÝØÝÝäÜ :ÜÞæ878684828611.2%-0.5%1.5%-2.7%5.7%
3 ä"ÝßÙ éáÝÚñ ÙÝß.41831741641741744.9%-4.8%-6.3%6.4%0.0%

íÝß áÙñÝòæ òÝØÝÝäÜ :ÜÞæ1561391381381397.2%-10.9%-6.9%-0.2%0.5%

ß"ÚØ :ÜÞæ2735253635-7.0%30.5%-3.0%42.5%-1.7%

áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ ÙÝßÜ âé:73:97:64:74:975/2&3/6&.2/6&2/1&3/5&

.ßÝàáÙ òÝðÙßÝ åáïèÙ Øää 2

.ÜèñÜ òäáßòæ áÝèáñÜ òáßãÝèÜ ÜèñÙ 4

.òáÙÜ áïñæ äñ ÙÝßä âááÝñ åááÛéÝæ åáìÝÚæ ØòèãñæÙ òÝßàÙÝæ òÝØÝÝäÜ ëáêé 2013 àéÝÚÝØ Ûê .áØðñØ áéáàðã òÝðÙßæÝ åááÛéÝææ òÝØÝÝäÜæ ÙãðÝæ 5

5 & -ÜìÝïòÜ âäÜæÙ -ÜðòáÙ áÝèáñ ĉ áÛðØáäáæ -ÜìÝïò ëÝé -òÝðòá

3áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ éÝáÚÜ áïáìØ ;2 ßÝä

 .ä"Ýßæ òÝØÝÝäÜÝ ä"ÝßÙ òÝáäØðñá òÝðÙß ß"ÚØÙ òÝïÞßØ ääÝã 3

.áäØðñáÜ ïñæÙ òÝáïéê òÝðÙß äñ åáßÝÝáÛ äê òééÙòæ áïéêÜ ðÝàïéä ß"Ýòæ áØðñØ ðÝÙê òßÝÝÛæÜ ÜðòáÜ   

1 æÝßä ÜñðìÜ áèìä òÝÚîÝæ åáïèÙÜæ òÝØÝÝäÜ" é)ÝäÝé áèÝòè äê ééÝÙæ ,Ýò"ÛÙäÙ á .(ÚØ òÝðòá"ê òÝÚîÝæ ß" åØÝòæ ÙÝïè âðê ì)  áñðìÜ òìéÝòÙ ðßéæä åÝñð çÝÜ
ÜæäÝñ åðàñ òáÙáðÝ ÜÛæîÜ.( 
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Û ðÝáØ(.4 
ïéê äÛÝÚ áìä áØðñØ éááÚä áñÝï êîÝææ

*æ ÜäïéÙ.1  Ûê4) 

 çàï) Ûê49 åáÛÙÝê( 
 áèÝèáÙ)50-249 åáÛÙÝê( 

 äÝÛÚ) äêæ250 åáÛÙÝê( 

ðÝïæÜ ;äØðñá ïèÙ . 

& 

Û ðÝáØ(.5 
  åáïéêä çòáèñ ñÛß áØðñØ äê òáÙáðÜ

åáðáêÞ -åáèàï - ðÞÚæÙ åáäÝÛÚÝ åááèÝèáÙ
ØäÜ áäïñÜ.ÛÝæî 

ðÝïæÜ;

ĬĞĤĦĖġĪĩ
ğěĢĚĩ ğěĩģĤĞ
ĖĢěĕĠ ĬėēĪĤē
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 ,çàï ,ëéÝè ïäß) .íÝß áÙñÝòæÝ åááÛéÝæ åáêáïñææ ÝÙÝðÙ äÙïòæ áØïèÙ-íÝßÜ (áïéêÜ) ÙÝßÜ
 ñÛÝßÙ  ,ðÙñæÜ  òäáßòÙ  .(áØðñØÜ  áéáàðã  òÝðÙßæÝ  åáðÛéÝæÜ  áØðñØÜ  áèòÝèæ  äÙïòæ
 ïèÙ .òÝèæØèÜ òÝèðïæ åáÜÝÙÚ òÝèÝáÛìÝ òÝäáÞè ááñï åê åááÛéÝæÜ åáêáïñæÜ ÝÛÛÝæòÜ ,íðæ
 ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝò òïñÜ åÜáèáÙ ,(ÜÞ ßÝÛ äñ 'Ú ïðìÙ åáðØÝòæÜ) åáÛêî ðìéæ àïè äØðñá
 òïìéØ ,(åáìéÝè åáÛðØáäáæ 35-Ù ðòÝá ðßÝØæ ÜÙßðÝÜñ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 50 ëïáÜÙ) òÝáòäñææ
 äñ ëïáÜÙ) òÝðÙß ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝòÝ íðæ ñÛÝßÙ ëäßÜ òÝïéê òÝêîæØÙ òáðäÝÛ òÝäáÞè
 òÝØÝñòÜ .åáïÝÝñÜ ÙÝîááä Üæðò äØðñá ïèÙ òÝäáêì .áäÝá ñÛÝß òäáßòÙ (ß"ñ ÛðØáäáæ 15
 ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝò òïñÜ ðßØä òÛðä ÝäßÜ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ òÝÛßÙ Ýäêñ ,ß"ÚØÜ ïÝñÙ
 òÝæÝÛ òÝæðä ÝêáÚÜ òÝðÙß ß"ÚØ òñáãðä òáèãÝò äê äØðñá ïèÙ òÞðãÜ ðßØäÝ ,òÝáòäñææ
.áØðñØ ÛáæêÜä åááÛéÝæÜ åáêáïñæÜ ÝðÞß åáïÝÝñÜ òÝÙîááòÜ êïð äê .ðÙñæÜ áèìäñ ÜäØä

 òÝæÛÝï åáèñÙ .ÝäáÜæòÙ åááÝèáñ Ýìîè âØ ,àØä ÜèñÜ äÛÚ åááÛéÝæÜ åáêáïñæä ÙÝßÜ âé
 áÛáä ØÙñ Üæ ,òÝðáßé ß"ÚØ áèì äê òÝðáñá òÝØÝÝäÜ âðÛ áØðñØ ÛáæêÜä ÝìáÛêÜ åááÛéÝæÜ
 äñ ÜãáæòÜ áÛêîÝ ðÙñæÜ êïð äê ,ÜèñÜ .òÝðáñáÜ òÝØÝÝäÜÜ äñ ðòÝá ÜÝÙÚ Üßáæî ÙîïÙ áÝàáÙ
 ,ÜæîæàîÜ òÝáàðì òÝØÝÝäÜ âðÛ åááÛéÝæä ÙÝßÜ òðòáñ ÛÝêÙ :ÜãìÜòÜ ÝÞ ÜæÚæ ,äØðñá ïèÙ
 ðßØä ÜêáÚÜ òÝðÙß ß"ÚØÙ òÝäáêìÙ ÜßáæîÜñ ÜØðè .òÝðáÜæÙ Üßæî òÝðáßéÜ ß"ÚØÜ òðòá
 ðáñãæ òìÛêÜ  .ïÝñÙ Üãáæò âðÝîä òÝðÙß ß"ÚØ òñáãð äê 2020 áäÝáÙ äØðñá ïèÙ äñ ÝòÞðãÜ
 çãòááÝ ,åäÝêÙ òÝèáÛæ ðìéæ ÜèááìØ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ âäÜæÙ òÝØÝÝäÜÜ áèì äê òÝðáßéÜ ß"ÚØÜ
 äØðñáÙ .5åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ Üãáæò åñä çÜäñ åááÞãðæÜ åáïèÙÜ Ýàïèñ åáÛêîä ÜðÝñï ØáÜñ
 ,ß"ÚØÜ ïÝñÙ Üãáæò áÛêî êïð äê ,íÝß áÙñÝòæÝ åááÛéÝæÜæ áØðñØÙ áÝàáÙ áÛáä ÜØÙ ÜêìÝòÜ

.åäÝêÙ åáðßØ åááÞãðæ åáïèÙä ÜæÝÛÙ äØðñá ïèÙ àïèñ

 T. Goel and J. Garralda (2020), "Bonds and syndicated loans during the Covid-19 crisis: decoupled  5

again". BIS Bulletin, April
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 äáÜæòÙ åááÝèáñÙ ØàÙòÜñ áìã ,ðÝÙáîÜ äñ ßÝÝàÜ âÝðØ çÝãéáßÜ äê åÚ êáìñÜ ðÙñæÜ
 ,ïáòÙ åáïèÙÙ òÝèÝÛïáìÜ Ùáãð òáòÝêæñæ äÛÚ åáéãèÜ áðáßæ äñ òÝáòÛÝèò êïð äê .Ýáéãè ïáò
 åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ áÛáÙ äÜÝèæñ ïáòÜ ðÝêáñ åÚ .ÝÛðá òÝáæÝïæÜ ß"ÚØÜÝ òÝáèæÜ áÙáãð ÝäáØÝ

.6òÝæÛÝïÜ åáèñÙ Üððñ ðñØ ,Ýòááäê Üðîêèñã ,àêæ åîæàîÜ

 ß"ÚØ çáÙ ßÝÝðæÜ òááäê) òÝÛß åáðáßæ òÝÛáðáÙ ß"ÚØÜ ïÝñÙ áÝàáÙ áÛáä ØÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 òÝðáãææ  ðòáÜ  çáÙ  êÙè  ðÙÛÜ  .ðØÝðÙì  ñÛÝß  ëÝéÙ  ÝäßÜñ  ,(òÝáòäñææ  ß"ÚØ  çáÙä  òÝðÙß
 ÜäØä òÝæÝÛ òÝæðä åáßÝÝðæÜ ÝêáÚÜ åØáñÙ .òÝäáÞè áãðÝîä òÝèæØèÜ òÝèðï äñ òÝáòÝêæñæ
 .(2009ú2008 ðÙñæÙ Ýìîèñ òÝæðä òßòæ çááÛê âØ) 2011 òèñÙ áìÝðáØÜ ÙÝßÜ ðÙñæÙ Ýìîèñ
 åáÚÝðáÛÙ åáßÝÝðæÜ ÝäáØÝ ,òÛðä ÝäßÜ ß"ÚØÜ äñ åáÜÝÙÚÜ åáÚÝðáÛÙ Ýäêñ åáßÝÝðæÜ íðæ ñÛÝßÙ
 åáßÝÝðæÜ ðêì ÜìÝïòÜ âñæÙñ âã ,ÜèñÜ âñæÜÙ ïð òÛðä ÝäßÜÝ ,åáÜÝÙÚ  ÝðòÝè  åáãÝæèÜ
 ÜäÝäê ÜòááÜ ÝÞ ÜìÝïòÙ åáãÝæèÜ åáÚÝðáÛÜ òÝäêÙ ß"ÚØÙ åáßÝÝðæÜ òááäê .äÛÚ åáÚÝðáÛÜ çáÙ

.âñæÜÙ ÙßðÝáñ áìã ,áèÝñØðÜ ïÝñÙ éááÚä áñÝïÜ òØ ðáÙÚÜä
 òïìéÜ âðÝîä òÝáèáÛæ áÛêî ðìéæ äØðñá ïèÙ àïè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜ òðÚéæÙ
 òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛÙ 3 ÜÙáò ÝØð ÜÙßðÜä) .åáéèèáìÜ åáïÝÝñÜ äñ ÙÝîááÝ òÝäáÞè
 òÝïéêÝ òÝáòäñææ ß"ÚØ òñáãðä òÝáèãÝò äØðñá ïèÙ ïáñÜ 2020 íðæÙ .(2020 äñ ÜèÝñØðÜ
 äáêìá  áã  ÞáðãÜ ëØ (2020  áäÝá  òäáßòÙ)  âñæÜÙÝ  ,åááÛéÝæÜ åáêáïñæÜ äÝæ òÝáðäÝÛ  ëäßÜ
 òáðäÝÛÜ òÝäáÞèÜ òïìéØÝ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ òñáãð òêìñÜÙ .òÝðÙß ß"ÚØ òÝñáãðä òáèãÝò
 ðßØä ïð ÝÛðá åáãÝæèÜ åáÚÝðáÛÙ åáßÝÝðæÜ ÝäáØÝ ,òÛðä åáÜÝÙÚÜ åáÚÝðáÛÙ åáßÝÝðæÜ ÝäßÜ

.âñæÜÙ òÝðÙßÜ ß"ÚØ ïÝñÙ äØðñá ïèÙ òÝÙðêòÜ
 ÝññÝØòÜ âØ ,(íðæ ñÛÝßÙ) ðÙñæÜ òäáßò åê ÜÛß ÜÛáðá òÝïìèÜÜ ÝÛðá áèÝñØðÜ ïÝñÙ
 ÛÝêÙ ,òÝæÛÝïÜ åáèñÜ äñ ÝäØä åáæÝÛ åáìïáÜÙ ß"ÚØ ÝéááÚ òÝáéèèáì-ØäÜ òÝðÙßÜ  .çãæ ðßØä
 ÛðØáäáæ 52-ã 2020 òèñÙ ÝéáÝÚ äÝãÜ âéÙ .åÜáéÝáÚ òØ ÛÝØæ Ýæîæî ßÝàáÙÜ òÝðÙßÝ åáïèÙÜñ
 Øää åáÛðØáäáæ 44) ß"ñ ÛðØáäáæ 62 òæÝêä (ßÝàáÙÜ òÝðÙßÝ åáïèÙÜ Øää åáÛðØáäáæ 41) ß"ñ
 òÝïìèÜÜ) Ýàè òÝïìèÜÜ äñ ÜèáßÙ .òÝæÛÝïÜ åáèñÜ ñÝäñÙ êîÝææÙ (ßÝàáÙÜ òÝðÙßÝ åáïèÙÜ
 ÛðØáäáæ 1.5-Ù ÜÝÙÚ ÜáÜ 2020 òèñÙ òÝáèðîáÜ òÝðÙßÜ äñ ÝäØ âéñ ÜØðæ (çðïÜ òÝèÝáÛì áÝãáèÙ
 òÝáéèèáìÜ òÝðÙßÜ äñ Ýàè òÝïìèÜÜ òØÞ òæÝêä ;òÝæÛÝïÜ åáèñÜ ñÝäñ äñ êîÝææÜ çæ ß"ñ

.òÝæÛÝïÜ åáèñÜ ñÝäñ äñ êîÝææÜ çæ ß"ñ ÛðØáäáæ 18-ãÙ òÝãÝæè ÝáÜ
 åáãÝæèÜ  åáÚÝðáÛÙ  òÝïìèÜÜ  ðÝêáñ  ÝäáØÝ  ,åáÜÝÙÚÜ  åáÚÝðáÛÙ  ðïáêÙ  ÝÞãðòÜ  òÝïìèÜÜ
 ñÝäñÙ 46.8% äñ êîÝææä éßáÙ) 58%-ä 2020 òèñÙ êáÚÜ ÜäêæÝ -AA ÚÝðáÛÜ äñ Ýïäß  .òßì
 ñÝäñÙ êîÝææÙ 33% òæÝêä) 38% äñ ðÝêáñä ÝêáÚÜ +A ä -A çáÙ åáÚÝðáÛÜÝ (òÝæÛÝïÜ åáèñÜ
 ÝäÛÚ ÝÙ òÝïìèÜÜÝ ,ÙàáÜ Ûïìò åáÜÝÙÚÜ åáÚÝðáÛÙ ß"ÚØÜ ïÝññ ØÝìØ ÜØðè .(òÝæÛÝïÜ åáèñÜ
 .éááÚä ÜáêÙ ÜòááÜ Øä áã Ûáêæñ Üæ ,ðÙñæÜ åðà äñ òÝæðä åáÙÝðï åáßÝÝðæ äê Üðáæñ âÝò
 òÝßòìòÜ ,åáßÝÝðæÜ òááäêÙ ÜòÝÝäñ ,òÝïìèÜÙ ÜÛáðá Üòìîè åáãÝæèÜ åáÚÝðáÛÙ òØÞ òæÝêä
 ïñæÙ òÝÙÝà òÝßìÜ òÝðÙßÜ äñ áñÝï äê áäÝØÝ ,áØðñØÜ êîáÜÙ òæáÝéæ ÜäÙÚæ äê òòòÝØæÜ
 áØðñØÜÝ ,çÝãáéÜ òØèñ òðÙÝÚ ðÙñæ òìÝïòÙ :ðòÝá ÜÙßð ÜêìÝòæ ïäßÙ ðÙÝÛæñ ÜØðè .ÝéÝáÚÙ
 åáèàï  åáïéêä  òÝßìÝ  (ÜÝÙÚ  ÚÝðáÛ  òÝäêÙ  òÝáðÝÙáî  òÝðÙß)  âÝæè  åèÝãáéñ  åáïéêä  ÜîïÝæ

.âÝæè ÚÝðáÛÙ òÝáðÝÙáî òÝðÙßäÝ

.2020 áàéáààé àÙæ ÝØð ðÝÙáîÜ äñ åáéãèÜ ïáòÙ åááÝèáñÜ äê ÜÙßðÜä  6

 ðÝÙáîÜ äñ çÝãéáßÜ
 .òáòÝêæñæ ÜÛáæÙ äÛÚ
 áÝàáÙ áÛáä ØÙ ÝäÝÛáÚ
 äê ,òÝèÝÛïáìÜ ÙáãðÙ
 òÝáèæÜ áÙáãð çÝÙñß
.ß"ÚØÜÝ
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 òÝáèðîèÝïÜ ß"ÚØÜ ïÝñä åÚ Ýèì åáïèÙÜæ òÝØÝÝäÜ Ýäàèñ åáìèê åòÝØ ú áìèêÜ àÙáÜä ðñØ
 ,ç"äÛèÜ åÜ òÝæÛÝïÜ åáèñä éßáÙ åÜáéÝáÚ ëïáÜÙ ÝàäÙñ åáìèêÜ .ß"ÚØ òÝêîæØÙ ÙÝß ÝéááÚÝ
  åáïèÙÜ ,åáéèèáìÜ áìèê ÛÙäæ) òÝæÛÝïÜ åáèñä éßáÙ òÝßì éááÚñ ëèê .ÜááñêòÜ ÜòÝßì ÜÛáæÙÝ
 áìèê ,ÜÞ ßÝÛ äñ 'Ù ïðìÙ 1-'Ù ÜÙáò  ÜØðæñ áìã .åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜ ëèê ÜáÜ (ßÝàáÙÜ òÝðÙßÝ
 åÝñæ ,ðòÝá êÚìè åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜ ëèê ÝäáØÝ ,åáðßØÜ åáìèêÜæ òÝßì ÝêÚìè ÜááñêòÜÝ ç"äÛèÜ
 òÝïìèÜÜ äñ ÜèáßÙÙ åÚ .òÝäÙÚæ Ýáäê ÝäàÝÜ çãäÝ äÜï åê äÜèòæ ÝòÝäáêìæ áòÝêæñæ ïäßñ
 ÜÛáæÙÝ ,ÜááèÙÜÝ ç"äÛèÜ åÜ òÝæÛÝïÜ åáèñÜ ñÝäñ äñ êîÝææä äêæ éÝáÚÙ ÝàäÙñ åáìèêÜ Ýàè
 òÝßì ÝéááÚ òÝêïñÜÜ ëèêÝ àìèÜÝ ÞÚÜ ëèê åòæÝêä .åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜÝ ÜááñêòÜ áìèê ÜòÝßì

.òÝæÛÝïÜ åáèñÜ ñÝäñÙ ðñØæ

 Ûðá òÝïìèÜÜ ëïáÜ .ß"ÚØÜ ïÝñÙ òÝïìèÜä ÜæÝÛ çìÝØÙ ðÙñæÜæ ÝêìñÝÜ òÝáèæÜ ïÝñÙ òÝïìèÜÜ
 çÝÜÜ áéÝáÚ ÝáÜ òÝïìèÜÜ ëïáÜ òèáßÙæ .çãæ ðßØä ññÝØòÜÝ áØæ Ûê íðæ åáñÛÝßÙ Ûß ðÝêáñÙ
 äñ Üááäê) ß"ñ ÛðØáäáæ 12-ãÙ ÝæãòéÜÝ ,òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ òáòÝêæñæ åáÜÝÙÚ 2020 òèñÙ
 òÝïìèÜ 26 ú (IPO) òÝáèÝñØð òÝïìèÜ äñ Øáñ ðìéæÙ åÚ ÜèááìØòÜ ÜèñÜ .(2019 òæÝêä 43%
 (åÝãéÜæ 95%) òÝïìèÜÜ ÙÝð .ß"ñ ÛðØáäáæ 4.5-ã ÝéáÝÚ çÜÙñ ,(2008 ÞØæ ðòÝáÙ äÝÛÚÜ ðìéæÜ)
 ÜÚÜèÝÜñ ,ÜñÛß Üàáñ ú (Book Building) åááÛéÝæ åáêáïñæä ÜÛáßØ Øä ÜêîÜ äñ âðÛÙ ÝêîÝÙ
 2019 áØæÙ .(ÝÞ ÜàáñÙ ÝéáÝÚ òÝñÛßÜ òÝïìèÜÜ âéæ 29% 2019 òèñÙ) 2019 òèñæ äßÜ ÜéðÝÙÙ
 ,ì"Ýæ òÝáÝìòÝñ äñ òÝìòòñÜ òÝÛáßá ïáìèÜä òÝðñìØæñ ,òÝñÛß òÝáßèÜ ÜéðÝÙÜ Üæéðì
 òÝïáìèæÜ 26 âÝòæ òÝðÙß 18 .2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæÙ ðßéæä Ýæñðè ÜäØã òÝáÝìòÝñ  êÙðØÝ
 âäÝÜ ñÝïáÙæ ÜèÜèÝ ïÝßðæ åÚ ÜÛÝÙê òäÝãáÙ çááìÝØæÜ ,ÜÞ ëèê .ïà-ááÜÜ åÝßòæ ÝêáÚÜ òÝñÛßÜ
 4.7-Ù ÜèñÜ ÝæãòéÜ ÜáÚÝäÝèãàÜ åÝßòÙ òÝïìèÜÜ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙ ßæî ,ÝáðîÝæä ðÙÝÚÝ
 òðÙÚÝæ Üñáãð äØ ÝðÙßñ ,ÜäØ çÝÜ òÝêÝèò .(ä"ÝßÙ ÝéáÝÚñ åáÛðØáäáæ 1.7 ääÝã) ß"ñ ÛðØáäáæ
 ,ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝê äØÝ ,WGBI-Ü ÛÛæä äØðñá òéáèã Ùïê ,åáðÞ áÛáÙ åááéèèáì åáéãè äñ

.ÜÞ ßÝÛ äñ 'Ú-Ý  'Ù åáïðìÙ àðÝìæñ áìã çáìáäßÜ ðêñÙ ëÝéááä Ýæðò
 ïà-ááÜ  òÝðÙß  áÛá  äê  çÝãáé  çÝÜÜ  áéÝáÚ  äñ  åááÝÝñ  òèáßÙæ  Øáñ  òèñ  ÜòááÜ  2020  òèñ
 ,6-'Û  ðÝáØ)  éÝáÚÜ  áÙÙé ðìéæÝ  çÝæáæÜ ëïáÜ ÝÛðá  ,òØÞ  åê .(çáæá  Ûî  ,6-'Û  ðÝáØ)  òÝáäØðñá
 ðòÝáÙ ÜäÝäòÜ ÜÛáðáÜ .(Round A-Ý  Seed) åááèÝñØðÜ çÝæáæÜ áÙäñÙ òÝðÙß äñ (äØæñ Ûî
 ðìéæÙ 33%-Ý éÝáÚÜ áæÝãéÙ 35% äñ ÜÛáðá :Seed-Ü ÙäñÙ ïèÞÜ òÝðÙß äñ çÝæáæÙ Üæñðè
 çìéã òØ òÝðæÝñ òÝèðïÜ åáìéÝè åáèÝãáéæ êèæáÜä áÛãñ ,ÜØðèã ,ØáÜ âãä ÜÙáéÜ .åáéÝáÚÜ
 ÜááäêÜ .ðÙñæÜ òìÝïò òØ ßÝäîä çÜä ðñìØä ÜðàæÙ ðÙêÙ ÝêáïñÜ çÜ çÜÙñ òÝðÙßÙ ÜêïñÜä
 òÝÙñááòæ òÝðáêî òÝðÙß äñ çÝæáæÙ ÜÛáðáÜÝ ðòÝá åáæÛïòæ åááß áÙäñÙ òÝðÙß äñ çÝæáæÙ
 äØðñáÙ  ïà-ááÜ  òÝðÙßÙ  òáéßá  òæîæÝîæÜ  ÜêáÚìÜ  ðÙÛÙ  2-'Ù  ÜÙáòæ  ÜäÝêÜ  ÜèÝæòÜ  åê
 ÜÛáðá òæÚæ ÜèñÜ âðÝØä òðãáè âã äê ëéÝè .òÝèàï òÝðÙßÙ ðïáêÙ ÜêáÚìÜ òÝÛïæòÜÝ ÜèñÜ
 òÝññÝØòÜ äê ÜêáÙîæ ÝÞ ÜæÚæ .éÝáÚÜ áæÝãé äñ Üááäê åê Ûßá çÝêÙð äãÙ òÝØïéêÜ ðìéæ äñ
 äê .çÝæáæ òÝäÙïæÜ òÝðÙßÜ ðìéæ òÝæîæàîÜ äê åÚ âØ ÜèñÜ ëÝé òØðïä åáéÝáÚÜ ÜÙÝÚÙ
 çòæ ÜáÜ åÜÙñ áðïáêÜ .ïà-ááÜÜ åÝßòÙ åáÛßÝáæ åáÛêî ÜäñææÜ Üàïè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ êïð
 ØäÝ ,òáéßá åáðßÝØæÜ çÜááß áÙäñÙ òÝðÙßÙ ÛïæòÜ ÜÞ Ûêî .òÝáæÝïæ ÜêïñÜ òÝèðïä òÝÙðê
 åáèñÜ äñ ÜæÚæä ÜæÛòÝ ðÝÞßò åáïÝÝñÙ ÜæÚæÜ åØ .åááèÝñØð åááß áÙäñÙ òÝðÙßä çÝðòì çòè
 òÝæÚæ åØ òØÞ òæÝêä .òáòÝêæñæ êÚìáá Øä 2020 òèñÙ ïèÞÜÜ òÝðÙß çÝæáæñ ÜØðè òÝèÝðßØÜ
 äñ çòÝßòìòÜÙ êÝÚìä äÝäê åááèÝñØðÜ åááßÜ áÙäñÙ çÝæáæÙ ðÝéßæÜ ,Ýãñæáá 2020 äñ çÝæáæÜ

 òÝïìèÜÜ ðìéæ
 2020 òèñÙ òÝáèÝñØðÜ
 ðÝñêÜ äñ  Øáñä êáÚÜ
 ÛßÝáæÙ ÜÝÙÚ .çÝðßØÜ
 çÝÜÜ áéÝáÚ ëïáÜ ÜáÜ

 âðÛ ú ïà-ááÜÜ ðÞÚæÙ
 òÝèðï âðÛÝ ÜéðÝÙÜ

.çÝãáé-çÝÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜäÝãá ØïÝÝÛ éÝáÚÜ áæÝãé ÜÙÝÚÙ ÜááäêÜñ çãòáá ,òØÞ åê Ûßá .òÝÙÝðïÜ åáèñÙ ïèÞÜÜ òÝðÙß
 áÛêîÝ ïà-ááÜ òÝðÙß çÝæáæ äê ÜÙßðÜä .çòÝäáêì òØ ÙáßðÜäÝ ßòìòÜä ïèÞÜÜ òÝðÙßä ðÝÞêä
 ßÝÛÙ äØðñáÙ ïà-ááÜÜ òÝðÙß äñ çÝæáæÜ áèááìØæ ØñÝèÙ ÜáÚÝé ÝØð ÜèñÜ Ýàïèèñ ÜäñææÜ

 .2019 òèñä äØðñá ïèÙ

 áØðñØ åáÛáæêæÜ ,åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝè åÜ áØïèÙ-íÝß áØðñØ åáïìéæÜ åáìéÝè åáìÝÚ
 åáèñÙ .(2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÝØð ÜÙßðÜä) åáèàï åáïéêä ðïáêÙ
 äñ êîÝææ áòèñ ðÝêáñÙ) åáèòÝè åÜñ áØðñØÜ áìïáÜ äñ òáòÝêæñæ Üßáæî Üæñðè òÝèÝðßØÜ
 7ß"ñ ÛðØáäáæ 5.6 äñ ëïáÜÙ áØðñØ Ýïìáé åÜ ðÙñæÜ ÙðêÝ ,(òÝèÝðßØÜ åáèñÜ êÙðØÙ 38%
 ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ Üñï ÝêÚìè åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝè .(áØðñØÜ âéæ ßáèÞ ðÝêáñ Üòê Üòêä)
 .(28%-ã äñ òáòèñ ÜÛáðá ,ß"ñ ÛðØáäáæ 1.2 äñ) Ûß ðÝêáñÙ ÜÛðá ÝÛáæêÜñ áØðñØÜ òðòáÝ
 äñ áØðñØÜ áéÝáÚÙ òÝÛß òÝÛáðá êïð äê òØÞÝ 8,çÝæáæ éááÚä áñÝïä ÜØðèÜ äãã ÜðÝñï ÜêáÚìÜ
 7-'Û ðÝáØ  .ß"ÚØÜ òÝïìèÜ âðÛ ÜäØ äñ çÜÝ åáïèÙÜ âðÛ åáéÝáÚÜ äñ çÜ ú ÝòÝääãÙ åáéèèáìÜ ëèê
 äßÜñ áØðñØÜ áèÝòè ðÚØæ äñ åáèÝòè ßÝòáè âæé äê åáèÝñÜ åáÝÝäæÜ áì äê òÝáÙáðÜ òØ Úáîæ
 äîØ áã òÝØðä çòáè .(åáñðÝæ åáïéÝêÝ òáÙÜ áïñæ äê êÛáæ ääÝãÜ ðÚØæ) ,2019 òèñÙ äÝêìä
 òèñ âäÜæÙ Ýäê òÝáÙáðÜ ,áØðñØÜ áéáàðã òÝðÙßäÝ åáïèÙä ÛÝÚáèÙ ,åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝè
 òááäêÝ áØðñØÜ åÝîæî äñ ÙÝäáñÜ .(çãæ ðßØä åáÝéæ çÝïáòÝ ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜÛß Üááäê) 2020
 áÝèáñ çãñ ,ÜèòñÜ Øä åáÝÝäÜ ÙãðÜñ áØèòÙ òØÞ ;êîáÜÜ åÝîæîä ÜáîïáÛèáØ ñæñæ òÝáÙáðÜ

.ðÝÙáîä åáæéðìòæ åááìéãÜ åÜáòÝßÝÛñ ëèêÙ òÝáðÝÙáîÜ òÝðÙßä ïð åáéßááòæ åáèÝòèÜ  7

.2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÝØð ÜÙßðÜä  8

ĞĝĖ ĜģĞĝĖ Ĝģ

ðÝáØ Û(.7 
çÝãáé çÝÜ òááñêòÙ åááòèñÜ åáéÝáÚÜ áæÝãé òÝÚäìòÜ 

ðÝïæÜ;
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 òèáßÙä ÜÛêÝÝÜ" ÝØð ÜÙßðÜä) äØðñá ïèÙÙ Üãðêèñ ÜïáÛÙÙ .òáÙáðÜ äê êáìñÜä äÝãá ÜáÜ ÝÙ
 Øîææ ;òáÙáðÙ áÝèáñÜ äã òØ ðáÙéæ ÝèáØ åáÝÝäÜ ÙãðÜ áÝèáñ áã Øîæè ("áØðñØÜ ïÝñÙ òÝðßòÜ
 åáÛáêæ ,åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝè äîØ çÝæáæ éÝáÚÙ áñÝïÜ òÝðÙÚòÜ ðÙÛÙ ØîææÜ ÝæêÝ ,ÜÞ

.êÚìè åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝèæ êîáÜÜñ
  åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝè åê Ýìáð òÝïéê êîÙá áã äØðñá ïèÙ êáÛÝÜ 2020 ðÙæîÛ ñÛÝßÙ
ÒíÝßÜ áØðñØÜ áìÝÚ òÝêîæØÙ åÚ åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä áØðñØÜ êîáÜ òØ äáÛÚÜä ÜðàæÙ

 åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝè äñ åòäÝãá òØ ïÞßäÝ òÝðßò ÛÛÝêä çÝÝãæ ÛêîÜ .åáßïÝìæÜ åááØïèÙ
 òáèãÝò äê ðÙÝÛæ .åÜäñ çÝæáæÜ òÝðÝïæ òäÞÝÜ áÛá äê åÜáòÝßÝïää áÙáàïðàØ áØðñØ ÛáæêÜä
 òðÚéæÙ .åáèàï åáïéêÙ Üãáæò âðÝîä äÝÞ áØðñØ ðÝïæ åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áèòÝèä Üêáîæñ
 ß"ÚØÝ å"ïæ ,òÝáòäñææ ß"ÚØ ú òÝðáßé òÝßÝàÙ åáìÝÚÜæ äØðñá ïèÙ äÙïá ÝìáðÜ òÝïéê

 .åáæáÝéæ åáèÝáðàáðï áì äê ú òÝáÛáÚØò

 ,ß"ñ ÛðØáäáæ 612 äñ Üæðä 2020 òèñÙ ÜêáÚÜ (ðÝáÛä ØäñÝ ðÝáÛä) òáÙÜ áïñæ äñ ÙÝßÜ òðòá
 2019-Ù 5.5%) òÝæÛÝï åáèñÙ ðñØæ òîïæÙ âÝæè ðÝêáñ ,4.1%  åÜñ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 24 äñ Üááäê
 òÝßòìòÜÙ .(2019-Ù 41.8% òæÝêä) 43.7% äê 2020 òèñÙ Ûæê ðîÝòä ÙÝßÜ éßá .(2018-Ù 5.3%-Ý
 ßÝæîä âáñæÜ ðÝáÛä ÙÝßÜ :ÝòêìñÜÙÝ ðÙñæÜ âäÜæÙ òÝèÝñ Üðãáè òáÙÜ áïñæ äñ ÙÝßÜ áÙáãð
 .(2020  äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÝØð ÜÙßðÜä) ðÙñæÜ òÝðæä ÜÝÙÚ ÙîïÙ
 ,ïìéæ êîáÜÙ Üèêè ñÝïáÙÜ áã ïáéÜä ðñìØ çØãæÝ ,òÝáÙáðÜ òááäê Øää ßæî ðÝáÛä áØðñØÜ
 ÜÛáðá åê Ûßá Ûðá ÜÞ ÙÝß :ðÝáÛä ÝèáØñ ÙÝßÜ çã Øä .ÜÞ ðÞÚæÙ áØðñØ ïèßæä òÝáîïáÛèáØ çáØÝ
 òÝäÙÚæÜÝ åáðÚéÜ äñÙ ,ÜØðèÜ äãã .ñÝïáÙÜ äñ ÜÛáðáÙ çááìØòÜñ ÜØðè çãäÝ ,òÝáÙáðÜ äñ
 áØðñØä ñÝïáÙÜ òÛáðáä òìéÝè òÝÛê .áèãðî áØðñØÙ âðÝîÜ òßì ÜæêÝ ,òáàðìÜ ÜãáðîÜ Üòßì
 äÝÛáÚÜÝ ðòáÜ òãáñæ òÝðòáÙ ÜÛáðá Ûîä ðÝÙáîÜ äñ ñ"ÝêÜ òÝèÝÛïáìÙ äÝÛáÚ ØáÜ ðÝáÛä ÝèáØñ

.('Ù ïðì ÝØð) ÜèñÜ áàðìÜ çÝãéßÜ ðÝêáñ äñ åÝîêÜ

 

 áØïèÙÜ  ÙÝßÜ  òðòá  .(åááÛéÝæÜ  åáìÝÚÜæ  äÙïòæ  ßáèÞ  ïäß)  åáïèÙÜæ  Ýðïáê  ðÝáÛä  ÙÝßÜ
 åáèñä òáéßá ÜÝÙÚ ðÝêáñ ,(ß"ñ ÛðØáäáæ 33 äñ äÝÛáÚ) 9% äñ ðÝêáñÙ 2020 òèñÙ Üßæî ðÝáÛä
 òäáßòÙ ÜÛáðáÜ òæÚæ Üãñæè òÝØòèãñæ äê òÝáÙáðÙ .(2018-Ù 7%-Ý 2019-Ù 7.5%) òÝæÛÝïÜ
 ÝÙñ ,òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ áÛêî êïð äê ,çãæ ðßØäÝ ,Ýäê çÜ äáðìØÝ íðæ åáñÛÝßÙ âØ ,ÜèñÜ
 åãòéÜ òÝãÝæèÜ òÝáÙáðÜ êïð äê .ðÙñæÜ áèìä Ýððññ òÝæðä ÜòèãñæÜ áäÝäéæ ÙÝðÙ ÝÛðáÝ
 ðñØæ 15%-ãÙ ÜÝÙÚ) ß"ñ ÛðØáäáæ 70-Ù 2020 òèñÙ òÝñÛßÜ òÝØòèãñæÜ ëïáÜ äñ äÝÛáÚÜ
 òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÝØð òÝØòèãñæÜ äáÜæò ßÝòáèä ;2018-Ù ðñØæ 17%-ÙÝ 2019-Ù

.(2020 äñ ÜááèñÜ

 åáðÛéÝæÜ áØðñØÜ áìÝÚ
 Üñï çìÝØÙ ÝêÚìè

 òØ ÝæîæîÝ ðÙñæÙ
 åáïéêä áØðñØÜ êîáÜ
 .òáÙÜ áïñæäÝ åáèàïÜ

 áïìéæ òÝØÝÝäÜä ÛÝÚáèÙ
 òÝáÙáðÜ ,åáðßØ áØðñØ

 åáÝÝäææ áØðñØÜ äê
.Ýäê ÝäØ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ,(10.5%)  åááÛéÝæÜ  åáìÝÚÜæ  ,(78%)  åáïèÙÜæ  ÝðïáêÙ  äÙïòæ  òáÙÜ  áïñæä  áèãðîÜ  ÙÝßÜ
 ÙÝßÜ  òÝðÝïæ  äñ  ÜèáßÙ  9.(2.1%)  åáðÛéÝæ  áØðñØ  áèòÝèÝ  (7.8%)  áØðñØÜ  éáàðã  òÝðÙßæ
 áÝèáñ áðÝêáñÙ 2020 âäÜæÙ ÝèááìØòÜ áØðñØÜ áéáàðã òÝðÙßä ÙÝßÜÝ áØïèÙÜ ÙÝßÜñ ÜØðæ
 ðÝêáñÙ áã ëØ ,ßÝæîä âáñæÜ åááÛéÝæä ÙÝßÜñ ÛÝêÙ ,(ÜæØòÜÙ ,4%-Ý 5% äñ òÝÛáðá) åááäáäñ
 ÜèáßÙ .(òÝæÛÝïÜ åáèñÜ ñÝäñÙ 25% äñ êîÝææ òæÝêä 2020-Ù 7%) òÝæÛÝïÜ åáèñä éßáÙ âÝæè
 òãäÝÜ áØðñØÜ áéáàðã òÝðÙßæ áØðñØÜÝ áØïèÙÜ áØðñØÜ äê òáÙáðÜ áã ÜØðæ òÝáÙáðÜ äñ
 äê ÜêáÙîæ òáÙáðÜ òÛáðá êïð äê ÙÝßÜ òÝðòá äñ ÜÛáðáÜñ çãòááÝ ,2019 òäáßò ÞØæ òÛðÝáÝ
 òÝáÜä áÝñê ëéÝè ðÙéÜ .áØðñØÜ áéáàðã òÝðÙßæÝ åáïèÙÜæ áèãðî ÙÝßä ñÝïáÙÜ äñ ÜÛáðá
 ÜïáÛÙÙ äÙØ ú åáðßØ áØðñØ òÝðÝïæä åáèãÝéæÜ åáÝÝäÜ äñ Üááèì ú åáÝÝäÜ ÙãðÜÙ áÝèáñ
 ÜÙßðÜ) òáÙáðÙ áÝèáñÜ äã òØ ðáÙéæ ÝèáØ åáÝÝäÜ ÙãðÜ áÝèáñ áã Øîæè äØðñá ïèÙÙ Üãðêèñ

.("ïñæÙ òÝðßòÜ òðÙÚÜä åÝñááÜ òÛêÝ ßÝÛ"Ù ÝØð

.ÜäñææÜæ êáÚæ áØðñØÜ ðØñ  9
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òáÙÜ áïñæä áØïèÙ íÝßÜ áðñØÜ 

Û ðÝáØ(.8  
 åáÝÝäæ áìä òáÙ áïñæä ðÝáÛä ÝèáØñ áØðñØÝ åáñðÝæ åáïéÝêä áØðñØ äê òÝáÙáð*åáÞÝßØ)  

ðÝïæÜ; áØðñØ áèÝòè ðÚØæ ,äØðñá ïèÙ.  
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 ðÞÚæä òÝØÝÝäÜä òÝáÝÙðê ÜèáÛæÜ ÜÛáæêÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä åáÛêîÜ òðÚéæÙ
 .òÝäáÞèÜ òÝñáðÛ åê ÛÛÝæòÜä åÜä ðñìØäÝ åáïéêä áØðñØÜ êîáÜ òØ äáÛÚÜä ÜðàæÙ áïéêÜ
 Ýßòìè  .åáïèÙ  åèáØñ  åáìÝÚ  ÜñÝäñæÝ  åáïèÙ  ÜêÙñæ  ,òÝáÛÝêáá  òÝèðï  âðÛ  Ýèòáè  òÝØÝÝäÜÜ
 åñä òáÛÝêáá çðï Üßòìè çÜáäê ëéÝèÝ ,åááèÝèáÙÝ åáèàï åáïéêÙÝ åáäÝÛÚ åáïéêÙ äÝìáàä òÝèðï

.ðÙÚÝæ çÝãáéÙ åááèÝèáÙÝ åáèàï åáïéêä òÝØÝÝäÜ
ä çðïÜ ØáÜ ÜäØ òÝèðïÙ ÜäÝÛÚÜ

 ääÝã ëïáÜä êáÚÜÝ 2020 òèñ âäÜæÙ åáæêì ðìéæ ÙßðÝÜ áÙðæÜ åÝãéÜ 
 ëïáÜÙ (ÝäìÝàñ òÝñïÙÜ âéæ 62%-ã çÜñ) òÝñïÙ 58,314 ÜðñáØ çðïÜ .ß"ñ ÛðØáäáæ 36 äñ
 åáïéêÜñ ÛÝêÙ áã çááîè .(ääÝãÜ òÝñïÙÜ åÝãéæ 31%-ã åÜñ) ß"ñ ÛðØáäáæ 20-ã äñ áìéã
 1.5-ãÙ Üßæî áØïèÙÜ áØðñØÜ òðòá ,ß"ñ ÛðØáäáæ 20  âéÙ áØðñØ çðïÜæ ÝäÙáï åáèàïÜ
 çãòáá çðïÜ òØ ÝèááìØñ åáßÝèÜ áØðñØÜ áØèòÝ òÝãÝæèÜ òÝáÙáðÜ êïð äê .ÛÙäÙ ß"ñ ÛðØáäáæ
 ÜêìÝò .òÝäáêìÙ Üãáæò åñä ØäÝ ÙÝß áðÝÞßáæ åñä äîÝè áØðñØÜæ ïäß áã Ûæäæ ÜÞ Øîææñ

.ECB11-Ü äñ ßÝòáèÙ áÝàáÙ òØîÝæ ÜìÝðáØÙ òÝèáÛæÙ ÜæÝÛ
 ðñØ  åáìèêÜñ  ÜØðæ  8-'Û  ðÝáØ  
 ÜñïÜ  ÜòááÜ  åÜÙ  ðÙñæÜ  òêáÚì
 ÝèááìØòÜ  (çÝäæÜ  áòÙÝ  ðßéæÜ)  ðòÝáÙ
 ÜÞ âÝòæ çòáèñ áØðñØ äñ ÜÝÙÚ ðÝêáñÙ
 áÝèáÙÜ) åáðßØ åáìèêä òáéßá ,ÝñïáÙñ
 åáìèêÙ ÛïæòÜ êÝáéÜñ çØãæ .(ç"äÛèÜÝ
 äñ Ýïäß ÚîÝæ 9-'Û ðÝáØÙ .ðòÝá ÝêÚìèñ
 .çðïÜ ÜÛáæêÜñ ääÝãÜ áØðñØÙ ëèê äã
 ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÙ àäÝÙ ðßéæÜ ëèê
 çðïÜ  äØ  Ýèìñ  åáìèêÜ  äã  .(30%-ã)
 12(9-'Û ðÝáØ ,áÝèáÙÜÝ ç"äÛèÜ ëèê àêæä)
 òÝÚäìòÜÙ åïäßä ðÙêæ áØðñØ ÝäÙáï
 áòÝêæñæ  ñðìÜÜÝ  ,ääÝãÜ  áØðñØÜ
 áèñ ú òÝØèÝäæÜ ðßéæÜ áìèêÙ ÛßÝáæÙ
 çãòáá  .ðÙñæÙ  ðòÝáÙ  ÝêÚìèñ  åáìèêÜ
 ÝääÜ  åáìèêÙñ  åÚ  Ûæäæ  ÜÞ  Øîææñ
 òÝÛÛÝæòÜä  ÛêÝèñ  áØðñØÜ  äñ  Ýïäß
 ÙÝß  ðÝÞßáæä  ØäÝ  òÝäáêìÙ  ÜêðÜÜ  åê

.åáðßØÙ ðñØæ ðòÝá ÜÝÙÚ ÜáÜ
 ÜïáèêÜ çðïÜ ä  çðï ú  òìéÝè  çðï ÜæïÝÜ áèÝá  ñÛÝß ëÝéÙ
 ,áääãÜ äÝäéæÜ áØèòÙ áØðñØ åÜä ðñÝØ Øäñ åáïéêä êááéä ÜÛêÝèÝ 60% äñ ðÝêáñÙ òÝÙðê

.2020 òèñ ëÝéä åáèÝãè ÜÞ ïäßÙ åáèÝòèÜ  10

11 https//:www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2020/html/ecb.
ebbox202006_07~5a3b3d1f8f.en.html

  åáðáêÞÝ åáèàï åáïéêä  äØðñá ïèÙ òáèãò òðÚéæÙ òÝèòáèÜ òÝØÝÝäÜÜæ òáòÝêæñæ Üãáæò äÙï ÜÞ ëèê ,òØÞ åê  12

 òäáßò åê òììÝßÜ - ÝÞ ÜìÝïòÙ   .ß"ñ ÛðØáäáæ 3.9-Ù 2021 ðØÝðÙì Ûê 2020 ðÙæîÛ çáÙ äÝãÜ âéÙ ÝæãòéÜ ðñØ
  ÜÞ åÝãéÙ ç"äÛèÜÝ áÝèáÙÜ ëèê äñ Ýïäß - ðØÝðÙì äñ áèñÜ êÝÙñÙ Ýèææ ÜØáîáÜ åêÝ ðÙæîÛ ëÝéÙ áñáäñÜ ðÚéÜ

.áïéêÜ ðÝàïéä çòáèÜ áØðñØÜ âéÙ ÜÞ ëèê äñ Ýïäßæ äÝìãæ ðòÝá ØÝÜñ ðìéæ ÜÝÝÜæÜ ,åáÞÝßØ 32-ä êáÚÜ
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ðÝïæÜ; åáïèÙÜ äê ßÝïáìä åáïèÙÜ ßÝÝáÛ.  

 áÛêîæ ïäßã
 ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜÜ
 òÝØÝÝäÜä òÝèðï Ýßòìè

 ÜäáêìÜ .ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ
 òèáßÙæ çÜ  ú çÜÙñ

 çÜÝ òÝñïÙÜ ðìéæ äñ
  áØðñØÜ êîáÜ òèáßÙæ
 åáïéêä çðïÜ ÜòááÜ -

.åááèÝèáÙÝ åáèàï
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 âÝòæ 81%-ã) òÝñïÙ 3,662 ÜðñáØ çðïÜ .åÜáãðÝî äã òØ ïìáé Øä ÝäÙáï ðñØ áØðñØÜñ ÝØ
 .(ääÝãÜ òÝñïÙÜ ëïáÜæ 50%-ã) ß"ñ ÛðØáäáæ 1.5-ã äñ áìéã ëïáÜÙ (Üä ÝñÚÝÜñ òÝñïÙÜ âé
 åáïéêÝ  åáñÛß  åáïéê)  äáÚðÜ  äÝäéæÙ  ðñØæ  ðòÝá  åáñïÝè  åáèÝáðàáðïÙ  òèááìÝØæ  ÝÞ  çðï
 òðòáÙ äãÝØÜÝ ßÝðáØÜ ,çÝäæÜ áòÙ áìèê äñ åïäß àäÝÙ áìèê ßÝäáìÙ .(ðÙñæÙ òáòÝêæñæ ÝêÚìèñ

.çðïÜ âðÛ çòáèñ áØðñØÜ
 áØðñØ òÛæêÜä òÝñïÙ äñ òáéßá âÝæè ðìéæÙ ÜèááìØòÜ Ü ,òìéÝè çðï
 .åáìáÛê çÝæáæ òÝðÝïææ åáèÜè åáäÝÛÚÜ åáïéêÜñ åÝñæ áäÝØ ,(òáéßá åáãÝæè äÝîáè áðÝêáñÙÝ)
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 äØðñá ïèÙ.  
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Üáñêò ðßéæ 

Û ðÝáØ(.: 
 áïéêÜ áØðñØÜ âé äñ òáìèê ÜØÝÝñÜ

  åááèÝèáÙÝ åáèàï åáïéêä çðïæ áØðñØÜÝ
ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ

  áØðñØ âé âÝòæ ðÝêáñ çðïÜ âÝòæ ðÝêáñ 

ðÝïæÜ; åáïèÙÜ äê ßÝïáìä åáïèÙÜ ßÝÝáÛ.  
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

312:6.31317.3131:.313123.3131ÜèñÜ òäáßòæ3çÝðßØ êáÙð

4òáÙ áïñæ äñ ÙÝßÜ ã#Üé6996:56:67137235/2&2/7&
;òÝðÝïæ áìä

2åáïèÙæ   6316376396466565/:&2/9&
ðÝáÛä :ÜÞæ      364379380388397:/2&3/5&

4ðÝáÛä Øä :ÜÞæ      155147148147148.6/1&1/4&
ñ"Ýê :ÜÞæ                      12101099.36/9&.5/1&

åááÛéÝæ åáìÝÚæ   43/944/544/143/944/11/8&1/6&
7ðÝáÛä :ÜÞæ      14.013.713.413.112.9.8/7&.2/6&

ðÝáÛä Øä :ÜÞæ      18.819.719.619.720.17/9&2/9&
6áØðñØ áéáàðã òÝðÙßæ   34/833/:33/833/:33/:.4/6&1/1&

7)çÝÝãæ áØðñØ* Üäñææ   22/522/222/121/:21/8.6/8&.2/4&
0 ðÝáÛä :ÜÞæ      7.37.07.06.86.7.8/5&.2/:&

;åáñÝæáñ áìä
ðÝáÛä ÙÝß âé   3864004004084179/3&3/3&

ðÝáÛä Øäñ ÙÝß âé   202194195194195.4/8&1/5&
1 .åááïéê åèáØñ åááàðì
2.åáèÝðßØ åáñÛÝß 3
3.åáèÝòèÙ ðéÝß Ùïê - íÝß áÙñÝòæ áØðñØ ääÝã Øä
4 .åáðÝÚæ òðáÛ çÝßàÙÙ Ýèòáèñ åáðÝÚæ òðàæä Øäñ òÝØÝÝäÜ ääÝã
5.(åáïèÙÜ áèÝòèÙ ääãè åáïèÙÜ òÝÙðê/òÝáðßØÙ áØðñØÜ) áØðñØ áéáàðã òÝðÙß òÝáðßØÙ áØðñØ

6

7  .áïéêÜ ðÞÚæä ÝäØã çáÙä òáÙ áïñæä ØòèãñæÙ òÝßàÙÝæ òÝØÝÝäÜ çáÙ çáßÙÜ Øä çÝòèÜ 2013 àéÝÚÝØ Ûê .ØòèãñæÙ òÝßàÙÝæ òÝØÝÝäÜ ëáêé
.áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ ÙÝßÜ äØ ÜðòáÜæ ïäß ðáÙêÜñ Üæ ,òáÙáàïØÝðàð ÝèãÛÝê åáèÝòèÜÝ ÜèßÙÜÜ Üòñêè ,2013 àéÝÚÝØ ñÛÝßÙ

 ,ÜäñææÜæ òÝØÝÝäÜ ØÝÜ áðïáêÜ ïäßÜ .åáæÝäñò òðÙêÜä ðÝèáî òñæñæÜ ,òÝØïèÙÜ òãðêæ âðÛ ÙÝðä òÝðÙÝê åáÝÝää ÜäñææÜæ òÝØÝÝäÜ
.ÛáðìÜä ÝèòÝðñìØÙ çáØñ åáÛÙÝêä (òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜÝ ÜäñææÜæ ïäß åèáØñ) åáïáéêææ òÝØÝÝäÜ åÚ åáääÝã åáìáêéÜ âØ

áÝèáñ áðÝêáñ òÝðòá
)ĉ áÛðØáäáæ* òáÙÜ áïñæ äñ ÙÝßÜ òÝðòá ;4 ßÝä

 áääã äÝäéæ
(ÜèÝðÝïä áÛÝêáá)

 åáèàï -ðÙÚÝæ äÝäéæ
åááèÝèáÙÝ

 ú ÜèÝðÝï äÝäéæ
åáäÝÛÚ åáïéê

(çðïä ÜñÚÜä áØèòã) ß"ñ áèÝäáæÙ áòèñ ðÝÞßæ400 Ûê400 Ûê200 äêæ
åáìéÝè åáØèòáæáðÞò áñÝïòáòÝêæñæ ÜêáÚì+ áæáðÞò áñÝï

ß"ñ ÛðØáäáæÙ çðïÜ ëïáÜ3646
ÜØÝÝäÜ äãæ ÜèáÛæ òÝÙðê ÞÝßØ8595-8575
çðïÜæ òáäæáéïæ òÝÙðê ÞÝßØ156012

27.12-Ü Ûê ÝñÚÝÜñ òÝñïÙ ðìéæ99,6454,76673
(ß"ñ áÛðØáäáæÙ òÝñïÙ ëïáÜ)-63.4-3.9-3

27.12-Ü Ûê ÝðñÝØñ òÝñïÙ ðìéæ58,3143,87739
(ß"ñ áÛðØáäáæÙ åáðÝñáØ ëïáÜ)-19.9-1.93-1.6

27.12 äÝîáè ÞÝßØ554826.6
åáïèÙÜ äê ßÝïáìä åáïèÙÜ ßÝÝáÛ 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðÙñæ äñ ÝòäáßòÙ ,íðæ ñÛÝßÙ ðïáêÙ ÜÞãðòÜ 2020 òèñ âäÜæÙ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜæ òÝèÝãéß äñ ÜãáñæÜ  ¶
.ÜèÝðÝïÜ

 ,ðòÝá ÜãÝæè ÝòÝäáÞè òæðÝ ,ðòÝá òÝáòÝêæñæ ðîÝæÙ éæÜ òÝÙàÜñ äãã :çÝãéáßÜ ðîÝæÙ áÝäò òÝãáñæÜ ÜÙÝÚ  ¶
 çòæÝêä ,ÜìÝïòÜ äã âðÝØä òÝÚáðß òÝãáñæ ÝáÜ Øä òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðïÙ âã .ðòÝá çàï ÜãáñæÜ ðÝêáñ

 .ÜêïñÜÜ áäÝäéæ äãæ òÝãáñæ ÝìîèÝ ,ÜÝÙÚ ÜáÜ íðæÙ ÜãáñæÜ ðÝêáñ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ
 .åááÛáäÝé åáäÝäéæä òÝáòÝêæñæ òÝðÙêÜ Ýìîè ,âÝæè Üãáñæ ðÝêáñ Ûîä ,òÝæäòñÜÜ òÝèðïÝ äæÚÜ òÝìÝïÙ  ¶

 .áòÝêæñæ òÝØÝñò ÛéìÜ ,êîÝææÙ ,åáãéÝßä ÝæðÚ ÝäØ òÝðÙêÜ ÛÙêáÛÙ

 1.äìãÝÜ àêæã Ýäñ åáéãèÜ ïáòæ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ òÝêîæØÙ äÜèæ ðÝÙáîÜñ çÝãéáßÜ ðÝêáñ òÝèÝðßØÜ åáèñÜ åáðñêÙ
 åáìéãÙ âðÝîÜ äñ ÝäÝÛáÚ òØìæ çÜÝ åáÛéìÜä ññßæ çÜ ,çÝãéáß áìéã äñ òÝãáñæÜ åáòáêä òÝäÛÚ ðÙñæ òÝìÝïòÙ
 áÝÝñ äê ÜêìñÜ òÝáÜä ÜäÝãá ðÙñæ òÝìÝïòÙ åáìéãÜ òÝãáñæ äñ çÜáèááìØæäÝ çÜÙÝÚä .ÜäàÙØÙ Üááäê Ùïê ,åáäáÞè
 ÜäØã òÝìÝïòÙ ÜãáñæÜ áèááìØæ äê ÛÝæêä ÙÝñß çãä .åááéèèáìÜ åáïÝÝñÙ òÝáòÛÝèòÜ äêÝ òáÙÜ áïñæ äñ òÝèÝãéßÜ
 4,ÜêïñÜä äæÚ òÝìÝï ,òÝæäòñÜ òÝèðï 3,äæÚ òÝìÝï 2,òÝñÛßÝ òÝïáòÝ Üáéèì òÝèðï ,åááß áßÝàáÙ ú åáèÝñÜ åáðîÝæÜæ
 òÝäáÞèÜ ,çÝãéáßÜ áßÝÝà òèáßÙæ) åáðîÝæÜ äñ åáèÝñÜ åáèááìØæÜ ßãÝèä áã ðêñä çòáè 5.òÝèæØè òÝèðïÝ çÝãéáß òÝéáäÝì
 åáäÛÙÜä åáìîæ ÝèØ .òÝèÝãéßÜ áãñÝæ äñ åáèááìØæÙ åÚ áäÝØÝ ,ÜãáñæÜ áèááìØæÙ åÚ ÜÞæ ÜÞ åáäÛÙè åÜ (áÝéáæÜÝ
 åáäÛÙÜ äñ åäÛÝÚ òØ ïÝÛÙä çááèêæ ,ßÝÝàÜ áðîïä ßÝÝàÜ áãÝðØ çÝãéáßÜ áðîÝæ çáÙ àðìÙÝ ,åáðîÝæÜ çáÙ òÝãáñæÙ
 åáèÝñÜ çÝãéáßÜ áðîÝæ çáÙ òÝæÚæÜ áäÛÙÜ òØ Úáîè ÝÞ ÜÙáòÙ .ðÙñæ òÝìÝïòÙ åáïÝÝñÙ áÝàáÙ åáäÙïæ åÜ åØÝ ÝäØ
 ÜêïñÜÜ áïáìØ òØÝ òÝãáñæÜ ÜÙÝÚ òØ Úáîè .2008 òèñ äñ áéèèáìÜ ðÙñæÜÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝìÝïòÙ åáìéãÜ òãáñæÙ
 òÝìÝïÙ çÝãéáßÜ äñ åáèááìØæÜÝ äÛÝÚÜ äê êÛáæ ,ÜèÝñØðä ,Úáîè çã .ðÙñæÜ òìÝïòÙ ÝðÙêÝÜ ÝØ åáìéã Ýãñæè åÜæñ

  .çÜÙ åáãéÝßÜ òÝäáêì äêÝ ú áäØðñáÜ ïñæÙ ñÛß ðîÝæ çÜñ ú ÜêïñÜä äæÚÜ

 òÝêîæØÙ ÜêïñÜÙ ÜðáßÙ .åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ ú åáãÝÝòæ òÝêîæØÙ ÝØ ðáñá çìÝØÙ çÝÜÜ ïÝñÙ êáïñÜä äÝãá ðÝÙáîÜ
 áðîÝæ ðìéæ åáäÜèæ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ 6.äÜèæÜ ëÝÚÜ äØ ïáòÙ äÝÜáèÜ òäÝãá äñ ÜðÙêÜÙ ÜãÝðã åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ
 äê êáìñÜä åááÝìîÜ åáäÛÙÜ ú òÝäáÞèÜ òæðÙÝ åïäßÙ òÝäÝäãÜ éæÜ òÝÙàÜÙ ,ðØñÜ çáÙ ,ÜÞæ ÜÞ åáèÝñÜ ,ÜêïñÜ

 .ÜêïñÜÜ ßÝÝà
 òäÙï ðñìØæÜ áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ òÝêîæØÙ çÝãéáß ÝèáÜ çÝñØðÜ ÛÙÝðÜ :åáÛÙð ÜñÝäñä áßðÞØÜ çÝãéáßÜ òØ ïäßä äÙÝïæ
 çÝãéáß) åááèÝáéèì çÝãéáß áðáñãæ òÝêîæØÙ áòïÝéêò çÝãéáß ÝèáÜ áèñÜ ÛÙÝðÜ ;7(ïÝß áìä ÜÙÝß çÝãéáß) ÜèïÞ òÙîï
 åØÜ ðÝßÙä áñØð ßðÞØ äã ÝòðÚéæÙ ,åáæÛÝïÜ åáÛÙðÜ äê ëéÝè áñáØ çÝãéáß ÝèáÜ áñáäñÜ ÛÙÝðÜ ;8 (ïÝß áìä ÜÙÝß

 çÜ âØ ,åááØïèÙ òÝèÝÛïáì çðïáêñ ,ðÝÙáîÜ äñ òÝðáñá òÝïÞßÜ åÜ ðÝÙáîÜ áéãè ðØñ .2020 òäáßòÙ 54.2%-ä åááìäØÜ òÝèñ òáñØðÙ 35%-æ  1

.âðê òÝðááè äñ Üðáñá ÜïÞßÜ åÚ òÝääÝã
.åáéãèÜ ÙÝð åáäÜÝèæ çÜÙñ ,òÝìáïæÜ òÝèðïä ïð ØäØ ,òÝáääãÜ òÝñÛßÜ òÝèðïä çØã ÝèéßááòÜ Øä  2

.òðßØ Üðàæä òÝìÝïÝ åááÝîáìä òáÞãðæ ,åááÝîáìä òáñáØÝ åáäÝæÚò :åáðîÝæÜ òØ ÝäØ åáèÝòèÙ Ýèääã ÜÙáòÜ äã âðÝØä  3

.áääãÜ äÝäéæÙ ÝÚÝÝé çäÝãÝ ,"Ûäá äãä çÝãéáß" ÜêïñÜä äæÚÜ òÝìÝï òØ ÝäØ åáèÝòèÙ Ýèääã ÜÙáòÜ äã âðÝØä  4

.áÙáéì çìÝØÙ åáÛÛæ áðßØ òÝÙïÝêÜ ,òÝïßæ òÝèðï åÚ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ åáääÝã ÝèØ åáÚîÝæÜ åáèÝòèÙÝ ßÝòáèÙ  5

.IRA ú áñáØ äÝÜáèÙ òÝæäòñÜ òÝèðïÝ äæÚ òÝìÝïÙ åáêáïñæ äñ ßáèÞ ðÝêáñ àêæä  6

.1968-ß"ãñò ,[ÙäÝñæ ßéÝè] áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ ïÝß  7

.1957-Þ"áñòÜ ,åááîÝÙáï åáæãéÜ ïÝß áìä ÜÙÝß Üáéèìä [ÙäÝñæ ßéÝè] ÜÙßðÜ Ýî  8
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 áßÝàáÙ) äæÚÜ òÝìÝï äñ òÝäÜèæÜ òÝðÙßÜÝ åáßàÙæÜ áÛá äê åáäÜÝèæÜ åáðîÝæÜ òáÙðæ ÛÝêÙ .âÝéßä ÝèÝîðÙ ÜæãÝ
 òÝæäòñÜ òÝèðï) áñáäñÜ ÛÙÝðÙ åáäÜÝèæÜ åáðîÝæ åÚ ñá áèñÜ ÛÙÝðÙ åáäÜÝèæ (äæÚ òÝìÝïÝ Üáéèì òÝèðï ,åááß
 òÙàÜä òÝãÝÞ Øä åÚÝ ÛÙäÙ áñáäñÜ ÛÙÝðÙ åáäÜÝèæÜ åáðîÝæ åÜ òÝèæØè òÝèðï ,òØÞ òæÝêä .(ÜêïñÜä äæÚ òÝìÝïÝ
 äñ òÝäÜèæÜ òÝðÙßÜÝ  åáßàÙæÜ .åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ ðØñÙ åáäÜÝèæÜ åáðîÝæÜæ ÜèÝñÙ Üñáðìä çÝãéáßä áÝéáæ
 òÝÙàÜÝ ÜÛïìÜ òÙÝß ØÝÜ áðïáê çÝáðàáðï) áèñÜ ÛÙÝðä åáãááñ (äæÚ òÝìÝïÝ Üáéèì òÝèðï ,åááß áßÝàáÙ) äæÚÜ òÝìÝï

.åÜáòÝèÝãò áìä åáèÝñÜ åáðîÝæÜ òØ ðØòæ 1 ßÝä .ØÛáðÚ áñáäñÜ ÛÙÝðä òÝãááñ òÝèæØèÜ òÝèðï ,(Üñáðìä áÝéáæ

 ßÝÝàä ÜêïñÜ
 çÝãéáß/ðîï

áàðì

òÝèæØè òÝèðï.çáØ.çáØ2.ÜÙàÜ çáØ .éèï Øää åáìéã 100%
 åÝá âÝòÙ åáìéã òäÙï

.ÛßØ åáïéê

 äæÚ òìÝï
 åááï) ÜêïñÜä
(2016 ðÙæÙÝèæ

 ßÝÝð éææ ðÝàì
 åáãñÝæä çÝÜ

 ÜÙîïã åáìéã
 .60 äáÚ ðßØä

.çáØ.ñá .éèï Øää åáìéã 100%
 áæá 4 âÝòÙ åáìéã òäÙï

.åáïéê

çÝãéáß òÝéáäÝì.çáØ.çáØ.ñá .éèï Øää åáìéã 100%
.åÝá 30 âÝò åáìéã òäÙï

 òÝèðï
òÝæäòñÜÜ

 ßÝÝð éææ ðÝàì
 çÝãéáßä çÝÜ

 .åáèñ 6-ä äêæñ

 äñ çÝãéáßÜ
 ÙÝðä åáðáãñ

 ÝïäßÙ çæÝææ
 .ïáéêæÜ áÛá äê

 éæ òÙàÜ
 äê ÜéèãÜ
.òÝÛïìÜÜ

.ñá Ýãéßè åáìéãÜæ 75%
 éèï ØääÝ 6-ä äêæ

 åáìéã òäÙï 3.ááÝéáæ
.åáïéê áæá 4 âÝò

äæÚ òÝìÝï åÝäñòæ ðÝàì
 .çÝÜ ßÝÝð éæ

 ÜÙÝÚÙ éèï
ÒñÝæä 35%

 äáÚ áèìä åáã
 åáìéãä Üñáðì
 äßÜ åáãéßèñ

.2008-æ

 éæ òÝÙàÜ
.ÜéèãÜ

.ñá Øää åáìéãÜæ 80%
 4 âÝò åáìéã òäÙï 4.éèï

.åáïéê áæá
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 ßÝÝàä ÜêïñÜ
âÝðØ

 Üáéèì çðï
ÜñÛß

 åÝäñòæ ðÝàì
 .çÝÜ ßÝÝð éæ

 äñ ÜÙÝÚÙ éèï
 äñ ÜðïæÙ 35%

 åáìéã òãáñæ
 êÝðáØ áèìä
 ÝØ áßÝàáÙ

.ÜÛÝÙêæ Üñáðì

 éæ òÝÙàÜ
 30% .ÜéèãÜ
 åáéãèÜ âéæ

ïñÝæÒ
 ß"ÚØÙ åáê
 òÝáòäñææ

éæÜ ,òÝÛêÝáæÒ
 ÜØÝñò òÝïì

 òØÝñòæ ÜÜÝÙÚ
.ïÝñÜ

.ñá åáèòáè Øä åáìéãÜ
 òäÙï .éèï Øää Üãáñæä

.åáæá 4 âÝòÙ åáìéã

 ßÝÝàä ÜêïñÜ
âÝðØ

 ßÝàáÙ òéáäÝì
 ßÝàáÙ) òáèÝáéèì

(åáäÜèæ

 åÝäñòæ ðÝàì
 .çÝÜ ßÝÝð éæ

 äñ ÜÙÝÚÙ éèï
 ÜðïæÙ 35%

 äñ Üãáñæ äñ
 áèìä åáìéã

 ÝØ áßÝàáÙ êÝðáØ
.ÜÛÝÙêæ Üñáðì

 éæ òÝÙàÜ
 çèñá .ÜéèãÜ

 òÝèñá òÝéáäÝì
 çòáè Øäñ

 çÜáäØ ëðàîÜä
.ðòÝá

 ïäßÙ .ñá
 çáØ òÝéáäÝìÜæ
 ðÝÙêä òÝðñìØ
.ÜêïñÜ äÝäéæ

 åáèòáè Øä åáìéãÜ
 òäÙï .éèï Øää Üãáñæä

 åáæá 7 âÝò åáìéã
 äáÚ) ßÝàáÙÜ åÝò ÛêÝææ
 åØ åáæá 30 ÝØ (ÜñáðìÜ

.çã áèìä

 Üáéèì çðï
ÜïáòÝ

 åÝäñòæ ðÝàì
 .çÝÜ ßÝÝð éæ

 5òÝáÝãÞ çÛÙÝØ
 äñ ÜðïæÙ
 äñ Üãáñæ

 áèìä åáìéã
 ÝØ áßÝàáÙ êÝðáØ

.ÜÛÝÙêæ Üñáðì

 éæ òÝÙàÜ
 30% .ÜéèãÜ
 åáéãèÜ âéæ

ïñÝæÒ
 ß"ÚØÙ åáê
 òÝáòäñææ

 ðîÝæ .òÝÛêÝáæ
 çòáè Øäñ çñá
 ÝáäØ ëðàîÜä

.ðòÝá

.áàèÝÝäð Øä åáèòáè Øä åáìéãÜ
 ÙÝð .éèï Øää Üãáñæä

 .åáðÚÝÙæ åáãéÝßÜ

1 . áèÝáéèìÜ çÝãéáßÜ áìéã äñ òæÛïÝæ Üãáñæ åáðñìØæÜ åáÙîæ ú òÝèãéæ áØèò áìä òÝãáñæ ääÝã Øä
 .òáòÝØáðÙ ÝØ òáäãäã ÜêáÚì òÝÙïêÙ

2 . ëÝÚÙ ñÛßæ åòÝØ êáïñÜä ÞØÝ åáìéã âÝñæä çòáè òáàðÝØáò .åáäÝäéæ çáÙ åáìéã ðáÙêÜä òÝðñìØ çáØ
 .òðßØ òÝèæØè çðïÙ ÝØ ,áÛéÝæ

3 . âÝñæä ÜáÜ çòáèñ âã òÝæäòñÜÜ çðïæ åáäÙÚÝæ åáæÝãé äñ ÜãáñæÜ äê ÝäïÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ
.çÝãéáßÜ òäáßòæ åáèñ 6 Ýìäß Øä åØ åÚ äÙÚÝæ åÝãé

4 ..Üèñ 15 áðßØ òÝéèï Øää Üãáñæä åáèòáè ÝÞ Üèñ áèìä òÝèÝãéß .2008 òèñæ äßÜ ÛïìÝÜñ çÝãéáß áÙÚä ðïáêÙ

5 ..éèïÜ åÚ âãÝ ,òáìáîìéÜ çðïÙ áÝäò òÝïáòÝÝÜ ÜáéèìÜ òÝèðïÙ òÝáÝãÞÜ ÙÝñáß

.åáèÝñÜ çÝãéáßÜ áðîÝæ äñ òáïÝßÜ òáòñòÜ éáéÙ äê äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê :
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 ðîÝææ  åáìéã  òØîÝÜ  ØáÜñ  Üãáñæ  (1)  :òÝäÝêì  áòñ  çßÙè  ðÙñæ  òìÝïòÙ  åáãéÝßÜ  òÝäÜèòÜ  òØ  çááìØä  áÛã
 .ðîÝæ ÝòÝØ âÝòÙ ÜêïñÜ áäÝäéæ çáÙ ÜðÙêÜ ØÝÜñ ,ÛÝáè (2) ;ïèÙÜ çÝÙñßä çæÝÞæã ÙÝðä ,ÜêïñÜÜ

 ðÙñæÜ òÙáÙéÙ ðîÝæ äãÙ (ØîÝáñ ëéãÜ òÝßì éèãèñ ëéãÜ âé) Ýàè ÜðáÙîÜ áðÝêáñ òÝðÛé òØ åáÚáîæ 2-Ý 1 åáðÝáØ
 åáðÝáØÜæ 9.åááÛéÝæÜ åáìÝÚÙ åáèÝñÜ çÝãéáßÜ áðîÝæ áìä (2 ðÝáØ) ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÙáÙéÙÝ (1 ðÝáØ) 2008 äñ áéèèáìÜ
 çÝòè .íðæ ñÛÝßÙ ÝÛïæòÜ 2020-Ù òÝÚáðßÜ òÝãáñæÜ :åáèÝñÜ åáðîÝæÙ åáãéÝßÜ òÝÚÜèòÜÙ åáäÛÙÜÜ òØ òÝØðä çòáè
 .âñæòæ ðÙñæÜ åÜÙñ ,åááäØáðÜ åáïÝÝñä ,ÜèñÜ òäáßòÙ ðæÚè åÜÙ ðÙñæÜñ ,åááéèèáìÜ åáïÝÝñÜ çáÙ ïòè äê Ûáêæ ÜÞ

 ððÚ Øä ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ,(òáèÝáéèì ÜÛïìÜ òÙÝß çáØ åÜÙñ åáÙîæ) ò"äßÙÝ ÜäàÙØÙ Üááäêä ÝØáÙÜ åáðÚéÜñ ëØ
 ÜæÝÛÙ òØÞÝ ,(2 ðÝáØ) ðÙñæä ÝæÛïñ åáñÛÝßä ÜØÝÝñÜÙ òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðïÙ ÜðáÙîÜ áðÝêáñÙ áòÝêæñæ áÝèáñ
 áÛã .ÜÞ ñÛÝßÙ ò"äßä ïñæÜæ ñáäñã äñ ÜØáîáÜ êïð äê ÛßÝáæÙ êáòìæ çÝòèÙ ðÙÝÛæ .2008-Ù ÜáéèìÜ òÝèðïÙ òÝðáÙîä
 .òÝèÝðßØÜ åáèñÜæ ÜæÚæä ÜØÝÝñÜÙ çÜæ òÝãáñæÜÝ ÜáéèìÜ òÝèðïÙ òÝÛïìÜÜ ëïáÜ òØ ÛðìèÙ ÝèßÙ ÝÞ ÜÛÙÝê ðáÙéÜä
 åáèñÜæ 10:òæÛÝïÜ ÜèñÙ åáäáÙïæÜ åáñÛÝßä ÜØÝÝñÜÙ òÝÛïìÜÜ ðÝêáñ äñ ÜÛáðá Üòìîè äáðìØ ñÛÝßæ äßÜ áã ÝèØîæ

 ,IFRS17 ÜñÛßÜ ÜèáïòÜ òàáñ äñ ëïÝòä Üòéáèã åê ,ÛáòêÙ .åáäÜèæ ßÝàáÙ òÝéáäÝìæ òÝãáñæ äê åáèÝòè çáØ òáØèÝÙñßÜ ÜèáïòÜ ääÚÙ  9

 åáäáÙïæÜ åáðîÝæÙ åòÝäáêìä ÜæÝÛ åÜÙ åáãéÝßÜ òÝäáêìñ ðáÙé .,ßÝàáÙÜ òÝðÙßÙ ,çÝãéáßÜ áðîÝææ òÝãáñæÜ ðßØ ÙÝïêä çòáè  ÜáÜá
.åááÛéÝæÜ åáìÝÚÙ

 òÝáäê ÝØ òÝÛïìÜÙ òÝÛáðá Ýìîè Øä òÝæäòñÜÜ òÝèðïä òÝÛïìÜÙ :àðìÙ .òÝæÝÛ òÝØîÝò ÜÙáèÜ Øä ÜÙáòÙñ åáðîÝæÜ ðØñ áÙÚä ÜæÝÛ ÜïáÛÙ  10

.áèÝáúäáðìØ åáñÛÝßÙ ÜæÚæä éßáÙ òÝãáñæÙ

-14%
-12%
-10%
-8%
-6%
-4%
-2%
0%
2%
4%
6%

 ðÝáØ3 
åáèÝñÜ åááÛéÝæÜ åáïáìØÙ Ýàè òÝðáÙîÜ  -

  ñÛÝßÜ òäáßòÙ åáéãèÜ âéæ ÞÝßØã
áàèÝÝäðÜ /312:  Ûê3131+ 

òÝæäòñÜ òÝèðï òÝïáòÝ Üáéèì òÝèðï 
òÝñÛß Üáéèì òÝèðï òÝèæØè òÝèðï 
ÜêïñÜä äæÚ òÝìÝï äæÚÜ òÝìÝï 

*Üèñ äãÙ ðØÝèáÝ ðÙæîÛ åáñÛÝßÜ àêæä ,  ÜäØ åáñÛÝßÙ
Üèñ äãÙ òÝðáÙîÙ òáòìÝïò Üáäê ñá.  

ðÝïæÜ ;çÝÜÜ ïÝñ òÝñðä òÝèæØèÜ òÝèðï áßÝÝáÛ ,  áèÝòè
ÜéðÝÙÜ ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  

-5%
-4%
-3%
-2%
-1%
0%
1%
2%
3%
4%

 ðÝáØ2
 åáèÝñÜ åááÛéÝæÜ åáïáìØÙ Ýàè òÝðáÙîÜ  -

  ñÛÝßÜ òäáßòÙ åáéãèÜ âéæ ÞÝßØã
áàèÝÝäðÜ /3119  Ûê311:+ 

äæÚÜ òÝìÝï òÝæäòñÜ òÝèðï 
òÝïáòÝ Üáéèì òÝèðï òÝñÛß Üáéèì òÝèðï 
òÝèæØè òÝèðï 

* àêæäÜèñ äãÙ ðØÝèáÝ ðÙæîÛ åáñÛÝßÜ ,  ÜäØ åáñÛÝßÙ
Üèñ äãÙ òÝðáÙîÙ òáòìÝïò Üáäê ñá.  

ðÝïæÜ; çÝÜÜ ïÝñ òÝñðä òÝèæØèÜ òÝèðï áßÝÝáÛ ,  áèÝòè
ÜéðÝÙÜ ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê.  
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 åáñÛÝßÙ ÝäáØÝ ,òæÛÝïÜ ÜèñÙ äáÙïæÜ ñÛÝßä éßáÙ òÝÛïìÜÙ 11%ã äñ òêîÝææ Üááäê Üòìîè 2020 íðæ Ûê 2017
 åáñÛÝßÙ ÜáÜ ÜæÚæä éßáÙ ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ÜÛáðáÜ ðÝêáñ .ÛÙäÙ 3.5%ã äê êîÝææÜ äÝÛáÚÜ Ûæê 2020 ðÙæîÛ Ûê äáðìØ
 ÜÛáðáÜ ðÝêáñ áã çááîè .åáðÚéÜ áèñÙ ÙïÝêÜ ñÛÝßÜ áèÝòèÙ ÜêáìÝæ òÝÛïìÜÙ ÜÛáðáÜñ âã ,ðÙæÙÝèÝ 11áèÝá Ûê äáðìØ
 ðÝêáñ ðÙñæÜ áñÛÝßÙ ,òØÞ åê Ûßá .ÝääÜ åáñÛÝßÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáñÙ ÜááäêÜæ òáòÝêæñæ âÝæè ÜæÚæä éßáÙ òÝÛïìÜÙ
 :òÝðìéÜæ êÝÛáä åáØòæ âØ êáòìæ ÜÞ Øîææ .Üèææ âÝæè ëØÝ ÜæÚæä ÜæÝÛ ðØñè òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðïæ ÜãáñæÜ
 ,òÝïáòÝÝÜ òÝèðïÙ 12.åáðÙñæ òìÝïòÙ ÝäáìØ åáìéã òÝãáñæ àÝêáæÙ òØàÙòæ ÜáîðèáØÜÝ äÛßæÜ òÝðáðÙ äñ ÜêìñÜÜ
 åðÞ ñá ,(òñðÝìÝ òðÚÙòæ ÜááéÝäãÝØÜÝ ,åáñÛß åáãéÝß åáìðàîæ Øä) run-off äñ ÜìÝïòÙ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ òÝØîæèñ
 ÛðØáäáæ 2.3 äñ ÜÝÙÚ òÝãáñæ ëïáÜ ,áæêì-Ûß çìÝØÙ ,Üìîè íðæ ñÛÝßÙ âØ 13,ß"ñ áîßÝ ÛðØáäáæã äñ êÝÙï òÝãáñæ
 .òÝèÝðßØÜ åáèñÜ äñ êîÝææä ÝæÛ òÝãáñæÜ ÜèñÜ äñ åáðòÝèÜ åáñÛÝßÜ òêñòÙ .çÝðßØÜ ðÝñêÙ ÝÜÙÝÚÙ áèñÜ ,ß"ñ
 ÜñáðìÙ ØäÝ ,(1 ßÝä) òðãáè òáäãäã òÝäêÙ ÜãÝðã òÝáÜä òäÝãáÜ åááèÝáéèì åáìéã äñ çìÝÛ òØîÝá ÜãáñæÙ ðÙÝÛæñ çØãæ
 ,0.5%-ã) ßáèÞ åáéãèÜæ ÝÞ äñ ÜðÝêáñ òÝïáòÝÝÜ òÝèðïÙ åáéãèÜ äñ ÜÝÙÚÜ ëïáÜÜ ßãÝèä åäÝØÝ .åáãéÝß äñ òæÛïÝæ

.(êîÝææ ñÛÝßÙ 0.35% òæÝêä
 çòÝáÜ òØ åØÝò åèæØ ÜÞ Øîææ .òÝèæØèÜ òÝèðïæ òáéßá åáÜÝÙÚ Üãáñæ áðÝêáñ åáðÙñæÜ áèñÙ åáàäÝÙ òØÞ ÛÚèã
 ðÝêáñ âØ ,(éæÜ åÝäñò òááßÛä àðì) òÝèÝãéßÙ åáìéãÜ òðØñÜä åáîáðæò ðÛêÜ òØÝ ,ðîï ßÝÝàä çÝãéáß ðáñãæ
 çÝïáòÜæ âÝæè 2020 äáðìØ ñÛÝßÙ çÝïáòÜÝ ,2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæÙ ðñØæ ÜñÝäñ áì ÜÝÙÚ áßãÝèÜ ðÙñæÙ òÝãáñæÜ
 çÝãéáßÜ çáÙ åÜ (-0.21%) äæÚÜ òÝìÝïÙÝ (0%) òÝæäòñÜÜ òÝèðïÙ Ýàè ÜðáÙîÜ áðÝêáñ .ØÝÜÜ ðÙñæÜ ðßØäñ åáñÛÝßÙ
 äñ ÛéìÜÙ ÜãÝðã åòãáñæ âØ ,åáäáÞè çÜÙ åáìéãÜ òáÙðæ òÝáÙÝáß ÙÝðä ÝäØ åáðîÝæÙ òÝðáÙîÜ .ðîïä ßÝÝàÜ âÝðØ
 åáãÝæè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ ÜäØ åáìÝÚæ ÜãáñæÜ áðÝêáñ .òáÛááæ ÜèáØ åÜÙ òÝäáÞèÜÝ ,åáèïæ ÜäØ åáðîÝæñ éæÜ òÝÙàÜ
 ääÚÙñ ëØ ,2020 àéÝÚÝØ ñÛÝßæ òÝæäòñÜÜ òÝèðïÙ åáÜÝÙÚ Üãáñæ áðÝêáñ Ýìîè Øä ,àðìÙ .åÛÝïÜ ðÙñæÙ ðñØæ ðòÝá

14 .çÝãéáßÜ òäñÙÜä åÛÝï åÜæ åáìéã òãáñæä éßáÙ òÝäïÜ ÜÞ ñÛÝßæ Ýèòáè ðÙñæÜ
 áèÝèáÙÜ åáßÝÝàä çÝãéáßÜ áðîÝæÙ ÜðáÙîÜæ òáòÝêæñæ ÜÛáæÙ ÜãÝæè ÜòááÜ ÜêïñÜä äæÚÜ òÝìÝïÙ Ýàè ÜðáÙîÜ
 (òÝèæØè òÝèðïä ÜØÝÝñÜÙ) çÜÙ åáæÝäÚÜ áÝéáæÜ áîáðæò áã ÜØðè âãáìä .òÝèæØèÜ òÝèðïÙ ÜðáÙîÜæ ÜÜÝÙÚ âØ ,âÝðØÜÝ
 .òÝèÝãéßÜ òãáñææ êèæáÜä åáãéÝßä ÝæðÚñ åÜ ú òÝäáÞèÙ ÙÝãáêÜ åÚ áäÝØÝ ,âÝðØ ßÝÝàä åáãéÝßä éææ ðÝàìÜ ðïáêÙ ú

 .ß"ñ ÛðØáäáæ 15-ã ú âÝæè çááÛê ÜÞ ðîÝæÙ åáäÜÝèæÜ åáìéãÜ âé áã çááîè
 Ûáêæñ Üæ ,åááØïèÙÜ òÝèÝÛïáìÜÝ åáèæÝÞæÜ áìïáÜ òáòÝêæñæ ÝäÛÚ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÙ òáäáäñÜ ÜðáÙîÜ êïð äê

 .ðîïÜ ßÝÝàÙ ñÛßæ ÝêïñÝÜ Øä åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜæ Ýãñæèñ åáìéãÜ òáÙðæ áã

 .ÜêïñÜÜ äÝäéæ òØ ðÝßÙä åáäÝãá åÜ âØ ,ðáñá çìÝØÙ åÜáòÝêïñÜ òØ åáðßÝÙ åèáØ åèæØ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÙ åáãéÝßÜ
 äáÜæò ÝÙñ) áääã äÝäéæ åÜ ÜêïñÜÜ áäÝäéæ ,ÜêïñÜä äæÚÜ òÝìÝïÙ çãÝ ,âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ åáßÝÝàä çÝãéáßÜ áðîÝæÙ
 åáðáñãæ ÝØ ß"ÚØ ,òÝáèæ ú åáÝéæ ÜêïñÜ ÚÝéÙ òÝßæòÜä åáàÝæÜ åáäÝäéæÝ ,(áÛéÝæÜ ëÝÚÜ áÛáÙ êÙïè òÝêïñÜÜ
 äê çÝãéáßÜ òÝÚäìòÜÙ òÝèèÝÙòÜ .òÝßæòæ òÝèðï ïð ØäØ ,òÝáääãã òÝðÛÚÝæÜ òÝèðï çáØ òÝèæØèÜ òÝèðï çáÙ 15.åááäïñ
 .åáãéÝßÜÝ çÝãéáßÜ áèááìØæ áÙÚä òÝìéÝè òÝèÙÝò ðñìØä ÜäÝãá ÜêïñÜÜ áðîÝæ âÝòÙ åááðñìØÜ ÜêïñÜÜ áäÝäéæ áèì

.áäÝá Ûê áØæ åáñÛÝßÙ ïð ÜæÚæä éßáÙ Ûðá Ýàè ÜðáÙîÜ ðÝêáññ âã ,òÝãáñæÜ ðÝêáñ äñ ÜÛß ÜÛáðá åÚ Üòìîè äáðìØ ñÛÝßÙ  11

.Blanchett, Finke and Reuter (2020). Chetty, Friedman, Leth-Petersen, Nielsen and Olsen (2014) :ÜæÚÝÛä  12

.òÝèÝðßØÜ åáèñÜ ñÝäñ äñ êîÝææÙ  13

.ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ òÝãáñæÜ äñ òáàæðÛ Üááäêä ÝØáÙÜ Ù"ÜðØÙ åááèÝáéèì åáìéã òãáñæ äê òÝäïÜ :ÜØÝÝñÜ åñä  14

 ß"ÚØÜ áäÝäéæ .("åãßÜ äÛÝæÜ") òÝàðÝÜÝïÝ ,áòãäÜ ,äØðñá ,ä"Ýß ,òÝÚðÛæ ,åáðèÝáéèì :åáØÙÜ åáäÝäéæÜ òØ åÚ áääãÜ äÝäéæÙ Ýèääã  15

 òÝìÝïÜ áèÝòè .òÝáèæã ÝðÛÚÝÜ ÛÛæã òðÛÚÝæ çòÝßæòÜñ òÝèðï .ÛÙäÙ ä"ÝßÙ ÝØ ÛÙäÙ äØðñáÙ åáÛïæòæÜ ÜäØã åáäÝäéæ åÚ åáääÝã òÝáèæÜÝ
 åáäÝäéæä òÝèðïÜ ÚÝÝáé .òÝñáæÚ ,ÚÝÝáé Øää ,íÝß áÙñÝò ,ðßØ :åáØÙÜ åáäÝäéæÜ òØ òääÝã "ðßØ" ÜáðÝÚàïÜ .ÝàæñÝÜ ÜØÝñò òÝßáàÙæÜ

.åáéãèÜ ÙÝð áìä ÝÚÝÝé (80:20 ÜæÚÝÛä) òÝïäÝßæÜ òÝìÝïÜÝ ,çÝÜÜ ïÝñ òÝñð äñ ÚÝÝáéÜ áìä Üñêè åáèÝñÜ
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 Ûïæè òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðï äñ ÜÞ àÙáÜÙ çÝáêÜ òØ
 òÝæäòñÜÜ  òÝèðïÙ  ,ÜêïñÜä  äæÚÜÝ  äæÚÜ  òÝìÝïÙ

 16.òÝèæØèÜ òÝèðïÙÝ
 òÝèðïÙÝ äæÚÜ òÝìÝïÙ ,òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðïÙ
 åáäÝäéæÙ  åáêïñÝæ  åáìéãÜ  òáÙðæ  òÝæäòñÜÜ
 ðÝêáñ  ÜêïñÜä  äæÚÜ  òÝìÝïÙ  17.(3  ðÝáØ)  åááääã
 ÜÝÙÚ òÝáèæÙ åáßæòæÜ åáäÝäéæÙ åáêïñÝæÜ åáéãèÜ
 òÝæäòñÜÜ òÝèðïÙÝ äæÚÜ òÝìÝïÙ ðñØæ òáòÝêæñæ
 åáäÝäéæÙ  êïñÝæÜ  åáéãèÜ  ðÝêáñä  ðòÝá  ÜæÝÛÝ
 äê êáÙîæ Ýæîêäñã ÜÞ çÝòè .òÝèæØèÜ òÝèðïÙ ÜäØã
 áìÝØ äêÝ ÜêïñÜä äæÚÜ òÝìÝï äñ åááÛÝßáá åáèááìØæ
 åááÙáàïØ  ðòÝá  áäÝØ  åÜ  :çÜÙ  åáãéÝßÜ  äñ  áÛÝßáá

 .çÝãáé áØèÝñ òÝßì ÝØ åÜáòÝðáßÙÙ
 (òáäáäñ ÝØ òáÙÝáß) Ýàè ÜðáÙîÜ òØ Úáîæ 4 ðÝáØ
 ÞÝßØã  ÛðìèÙ  ðîÝæ  äãÙ  åáèÝñÜ  ÜêïñÜÜ  áäÝäéæÙ
 .äÝäéæÜ  ÝòÝØÙ  åáàäßÝæ  åáãðêÙ  òÝêÝèòÜ  åÝãéæ
 äãÙÝ åáäÝäéæÜ äãÙ åáàäßÝæ åáãðêÙ Ýàè òÝðáÙîÜ
 òÝèðïÙ áã çáßÙÜä çòáè .100%-Ù òÝæãòéæ åáðîÝæÜ
 .åáäÝäéæÜ äãÙ òáÙÝáß ÜðáÙî ÜòááÜ òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ
 ÜØðèÜ äããÝ ,ÜÞ ðîÝææ òÝÙð òÝãáñæ ÝáÜ Øäñ çØãæ
 ëïáÜÙ  ÜêïñÜÜ  áäÝäéæ  çáÙ  åáðÙêæ  åÚ  ÝÙ  ÝáÜ  Øä
 òÝèðïÙÝ  äæÚÜ  òÝìÝïÙ  òØÞ  òæÝêä  18.áòÝêæñæ

 òèÝæò àêæã ØáÜÝ ,òáÙÝáß (ðòÝá åááÛáäÝé åáÙñßèñ åáäÝäéæ) òÝáß"ÚØÜÝ 19òÝáäïñÜ òÝèðïÙ ÜðáÙîÜ òÝæäòñÜÜ
 Ýêèæè òÝæäòñÜÜÝ äæÚÜ áäÝäéæÙ åáãéÝßÜ áã ÜØðè .òÝáèæÜ áäÝäéæÙÝ åááääãÜ åáäÝäéæÙ òáäáäñÜ ÜðáÙîÜ äñ áØð
 .åááÛáäÝé åáäÝäéæä ðÙêæ òÝêîæØÙ çÝãáéÜ òØ çòæä ÝðßÙÝ ,éæÜ òÝÙàÜ òØ ÛÙØä Øä áÛã åÜáìéã òØ âÝñæäæ
 áéèèáìÜ ðÙñæÜ áñÛÝßÙ Üòìîè ÜæÝÛ ÜêìÝò ;ÜèÝðÝïÜ ðÙñæä áÛÝßáá ÝèáØ ðÙñæ òÝòêÙ åááÛáäÝé åáäÝäéæä ðÙêæ
 äê åäñä åáäÝäê åáãéÝßÜ .ðòÝá Ùßðè ÜáÜ ðÙêæÜ ÞØÝ ,òÝæäòñÜÜ òÝèðïÙÝ äæÚÜ òÝìÝïÙ ,òÝèæØèÜ òÝèðïÙ 2008 äñ
 âéÝß 20.åááéèèáì åáÛéìÜÙ ÙÝðä åáãÝðã ðÙñæ òêÙ åááÛáäÝé åáäÝäéæä åáðÙêæ áã Øîæè òÝðìéÙ çãñ ,ÛÙã ðáßæ âã
 áäïñä áòááèæ äÝäéææ 2020 íðæ ñÛÝßÙ Ýìéã òØ ðáÙêÜñ òÝæäòñÜ çðïÙ ÝØ ÜêïñÜä äæÚÜ òìÝïÙ ,äæÚÜ òìÝïÙ

21.êîÝææÙ 19.5%-ã äñ ÜØÝñò Üèñ áîß âÝòÙ ÛáéìÜ

 ðïáêÙ åáêïñÝæ åáìéãÜ òáÙðæ ,òÝñÛßÜ ÜáéèìÜ òÝèðïä ÜæÝÛÙ ,òÝñÛßÜ òÝéáäÝìÙ åÚ âØ ßÝàáÙÜ òÝðÙß äê åáèÝòèÜ åáÚîÝæ Øä çØã åÚ  16

 .åááääã åáäÝäéæÙ
.åááääã åáäÝäéæÙ åáêïñÝæ åáìéãÜ òáÙðæ ÜìÝïòÜ äã âðÝØäñ òÝáîïáÛèáØ çèñá âØ ,2008-Ù ÜêïñÜÜ áäÝäéæ äê àÝðáì ÝèáÛáÙ çáØ  17

 åáäÝäéæÜ çáÙ òÝÚäìòÜÜ ,ÜæÚæä òáéßá ÝääÜ åáñÛÝßÙ òÝÛïìÜÜ äñ ÜÛáðáÜ òÝðæä áã ÜòäêÜ áØæÝ äáðìØ åáñÛÝßÜ ðÝÙê ÜæÝÛ ÜïáÛÙ  18

.ÜèáêÙ ÜðØñè ÜðáÙîÙ
 ëÝéÙ Ûæê òÝáäïñÜ äæÚÜ òÝìÝïÙ åáéãèÜ âé .ðÙñæÜ Ùðê ÜäØ åáðîÝæÙ òÝáäïñÜ òÝèðïÜ äñ âÝæèÜ çðÝêáñ êïð äê åáàäÝÙ ÜäØ åáèÝòè  19

.(2 ðÝáØ) ß"ñ ÛðØáäáæ 1.9 ÜäØ òÝìÝï ÝðÙî íðæÙ ïðÝ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 1.77 äê ðØÝðÙì ñÛÝß
 :òÝØÝñòÙ êÚÝì "åááÛáäÝé" åáäÝäéæä "åáèãÝéæ" åáäÝäéææ ðÙêæñ ðÙêÙ Øîæè  20

Ben-Rephael, Kandel and Wohl (2012). Bucher-Koenen and Ziegelmeyer (2014).
 ðòØÜ âÝòæ ,ÝÙ åááäïñÜ åáäÝäéæÙ òÝØÝñòÜ äñ àÝñì êîÝææ òÝßì ,ðîÝæ äã äñ åááòááèæÜ åáäÝäéæÙ òÝØÝñòÜ äñ àÝñì êîÝææã ÙñÝß  21

 òÝìÝï .2020  íðæ Ûê 2019  òäáßòæ çðï ÜòÝØ äñ ÜØÝñòÜ òÝßì 2020  ðÙæàìé Ûê 2019  òäáßòæñ ÜìÝïòä ÝÙñÝß òÝØÝñòÜ ."àè äæÚ"
.êîÝææÜ ÙÝñáßæ ÝàæñÝÜ çÜáÙÚä ðéß åáèÝòèÜ ÛßØñ òÝèðïÝ

3%
24%

4% 17%
27%21%

13%

13%

16%

59%
75%

63%

75%
60%

1%
6%

8%3%
7% 2%

äæÚ òÝìÝï  äæÚ òÝìÝï
ÜêïñÜä 

  òÝèðï
òÝæäòñÜ 

  òÝèðï
Üáéèì 

  òÝèðï
òÝèæØè 

 ðÝáØ4
  áìä òÝßæòÜÜ áäÝäéæ çáÙ åáéãèÜ òÝÚäìòÜ

ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ Ùðê çÝãéß ðîÝæ.   ðØÝðÙì
3131 

òÝáèæ ÚØ"ß áääã òÝáäïñ àæ"ß ðßØ 
ðÝïæÜ ;äæÚ àè ,àè Üáéèì ,  òÝñðä òÝèæØèÜ òÝèðï áßÝÝáÛ

çÝÜÜ ïÝñ.  
ÙÝñáßÜ çìÝØ :òÝáÝßæòÜÜæ ÛßØ äãÙ åáéãèÜ âé ,  áïäß

äÝäéæÙ åáéãèÜ âé .  
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝáäáäñ Ýàè òÝðáÙî òÝèæØèÜ òÝèðïÙ òØÞ òæÝêä
 ääÝã ,(4 ðÝáØ) åáäÝäéæÜ äãÙ Ýìîè (òÝèÝáÛì/òÝãáñæ)
 äÝäéæÜæ  åáéãèÜæ  15%  äñ  ÜÝÙÚ  Üãáñæ  ðÝêáñ
 âäÜæÙ  åáãéÝßÜ  òÝÚÜèòÜæ  ÛÝÚáèÙ  òØÞÝ  ,áäïñÜ
 òÝèðïÙ åÚ  ÜÞ  äÝäéæÙ Üòìîè  ÞØ ,áéèèáìÜ ðÙñæÜ
 äÝäéæÙ ØïÝÝÛ .15%-ã äñ òáÙÝáß ÜðáÙî òÝèæØèÜ
 ðñØæ òÝãÝæè ÝáÜ áßãÝèÜ ðÙñæÙ òÝãáñæÜ áòááèæÜ
 åááðñìØ åáðÙéÜ áèñ êáîÜä çòáè .òÝáÝßæòÜÜ ðØñÙ
 åáêáïñæÜñ ØáÜ ÜèÝñØðÜ òÝðñìØÜ .ÝÞ òÝÚÜèòÜä
 ,ðáßæÙ åááÝèáñä òØñ ðòáÙ åáÙáÚæ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ
 ÜØÝñòÜ äê ßÝÝáÛÙ åÝáÜ âäÜæÙ ëØÝ åÝá åÝá åáÚîÝæÜ
 åáìÝÚÜ äñ ÜêïñÜÜ áðîÝæ ðØñä ÛÝÚáèÙ ,çðïÜ äñ
 òÝðîï  òÝØÝñò  òÝæéðÝìæ  Øä  åÜÙñ  ,åááÛéÝæÜ
 òÝØÝñòÜ  ðñØãñ  åáêÛÝá  ÝèßèØ  òÝðìéÜæ  .ßÝÝà
 òÝãáñæ  òÝßì  ñá  ,ðòÝá  ÜãÝæè  òÝðáÛòÙ  òÝßÝÝÛæ
 òØ  åáØÝð  Øä  çãäÝ  ,ÜêïñÜ  áäÝäéæ  çáÙ  åáðÙêæÝ
 ðÙñæ òêÙ 22.åáðßØÜ çÝãéáßÜ áðîÝæÙ ÜêìÝòÜ ÜòÝØ
 ,ÜäÝäò ÜÛáðá åááäïñÜ åáéãèÜ áðáßæ ÝÛðá ÜèÝðÝïÜ
 .íðæ ñÛÝßÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ áðáßæ òÛáðá ÜàäÙÝ
 2020 äñ ÜááèñÜ òáîßæä òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ ßÝÛ ÝØð)
 òÝãáñæ åÚ ÝáÜ òÝèæØèÜ òÝèðïÙ ÜÞ ïðì ëÝÚÙ ðÝØáòÝ
 åÜ  åÚ  ÝÚìéñ  ,åááß"ÚØÜÝ  åááòááèæÜ  åáäÝäéæÜæ

 òÝãáñæÜ ÜÙÝÚ äê êáìñÜ ÜØðèãñ Üæ ,çìÝÛ ØîÝáÝ ðòÝá áàæðÛ ÜáÜ åááäïñÜ åáïÝÝñÙ êÝÞêÞÜ âØ ,åáïÝÝñÙ êÝÞêÞ
 òÝãáñæ êèæ áäÝØ ßÝÝàÜ òÝðîï òÝØÝñòä ÜßÝè ÜñáÚ ðÛêÜ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ ðØñÙ .ÜæîÝê ðòáÙ ÝäØ åáäÝäéææ
 òÝäáÞèÙ âðÝî Ýìî òÝèæØè òÝèðï åòÝäêÙÙ ðñØ åáãéÝßÜñ ØÝÜ ðßØ áðñìØ ðÙéÜ .åááÛáäÝéÜÝ åááäïñÜ åáäÝäéæÜæ
 åááÝìî âØ ðÙñæÜæ ðòÝá åáêÚìèñ ,åáèãÝéæ åáäÝäéææ çãæ ðßØä ïðÝ ,åááÛáäÝé åáäÝäéææ åáìéã âÝñæä ÝìáÛêÜÝ
 áäÝäéæ çáÙ òÝêïñÜÜ ðÝÞáì Ûáêæñ áìã ,çÝãáé áØèÝñ òÝßì åÜ ÜäØ åáêáïñæñ åÚ çãòáá .áèÝèáÙÜ ßÝÝàÙ ññÝØòÜä

 .Üäáßòãäæ åáèÝñÜ ÜêïñÜÜ
 åáðÙêæÜ ,ÜêïñÜÜ áäÝäéæ çáÙ åáéãèÜ òÝÚäìòÜÙ òÝèæØèÜ òÝèðïä çÝáæÛÜ òÝðæä ú ÜêïñÜä äæÚÜ òÝìÝïä ðñØ
 ðÙêæ  ðãáèÝ  ,òÝæäòñÜÜ  òÝèðïÝ  äæÚÜ  òÝìÝïÙ  ÜäØ  åáðÙêæä  ðòÝá  åáæÝÛ  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  âäÜæÙ  åáäÝäéæÜ  çáÙ

 .(4 ðÝáØ) åááÛáäÝé åáäÝäéæä

 ÝáÜ äØðñáÙ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜæ åáãéÝßÜ äñ òÝÚáðßÜ òÝãáñæÜ ,2008 äñ áéèèáìÜ ðÙñæä ÜæÝÛÙ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ
 òÝãáñæ Ýìîè Øä ,åáïÝÝñÙ òÝññÝØòÜÜ åê ,çãæ ðßØä ÝäáØÝ ,íðæ ñÛÝßÙ ÝÞãðòÜ çÜ .åáïÝÝñÙ åáêÝÞêÞÜ åê òÝæØÝòæ
 òÝáéÝäãÝØÜ äÝæ òáäØáð ðÙñæÜæ ÝêÚìèñ òÝáéÝäãÝØÜ òèáßÙ ,çã áì äê ëØ .áäØáðÜ ðÙñæÜ òÝãñæòÜ òÝðæä òÝÚáðß
 ßÝÝà âÝðØ ðïé .áßãÝèÜ ðÙñæÜ áìÝØ åê åáÙñááòæ ÜãáñæÜ áèááìØæñ ÜÛáêæ åááÛéÝæÜ åáìÝÚÙ çÝãéáß òÝïáÞßæÜ
 áèÝñáæß áèñä âááñ åáðîÝæÜ äãÙ çÝãéáßÜ òáÙðæ áã ,òÝæÛÝïÜ åáèñÜæ åáðïéä ÜæÝÛÙ ,ÜØðæ 2018 òèñä é"æäÜ äñ
 ÜÞ ßÝÛÙ 'ßÝ 'Ü åáïðì ÝØð) .òÝãÝæèÜ òÝéèãÜÜ áäêÙÙ ðïáêÙ êÚì áßãÝèÜ ðÙñæÜñ ÛÝêÙ ,ÜèáÛæÙ åáÜÝÙÚÜ ÜéèãÜÜ

.(2011) ÚðÙèáàñÝ òðÝì ,Shaton, Maya. (2017)  22
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 ðÝáØ5
  ÛßØ äãÙ äÝäéæ áìä Ýàè ÜðáÙîÜ ðÝêáñ

 íðæ ñÛÝßÙ ÜêïñÜÜ áðîÝææ3131 -  âéæ
ñÛÝßÜ ÝòÝØÙ òÝðáÙîÜ 

òÝáèæ ÚØ"ß áääã òÝáäïñ àæ"ß ðßØ 
ðÝïæÜ ;äæÚ àè ,àè Üáéèì ,  òÝñðä òÝèæØèÜ òÝèðï áßÝÝáÛ

çÝÜÜ ïÝñ.  
çìÝØ ÙÝñáßÜ: òÝðáÙîÜ Ýàè òäáßòæ 2019 Ûê íðæ 2020  

òÝßì òÝðáÙîÜ Ýàè òäáßòæ 2019 Ûê ðØÝðÙì 2020 áìä  
òÝßæòÜ áìäÝ ðîÝæ. Ýïäß äñ äã ðîÝæ ØÝÜ ÜðáÙîÜ ÝòÝØÙ  

ðîÝæ ñÛÝßÙ íðæ áïäß åÝãé åáãðêÜ åáàäßÝæÜ äñ  
òÝðáÙîÜ Ýàè äãÙ òÝáÝßæòÜÜ ðîÝæÙ. 
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 òÝèðïÙ åòïÞßÜ ðÝêáñ âã .ðòÝá äáÞè ðîÝæÜñ äãã ðòÝá ÜÝÙÚ åáÜÝÙÚÜ åáèÝñáæßÜ äñ ÜïÞßÜÜ ðÝêáñ ,òØÞ ÛÙäæ
 åèæØ ò"äßÙ åáÛÙÝêÜÝ åáäàÙÝæÜ ðìéæ äñ ÜááäêÜñ ððÙòæ .80%-ä ÙÝðï ú òÝèæØèÜ òÝèðïÙÝ ,70% ØÝÜ òÝæäòñÜÜ
 ëØÝ ÜáéèìÜ òÝèðïæ òÝãáñæÙ Üááäê ÜòááÜ Øä âØ òÝèÝðßØÜ åáèñÜ äñ äÝÛáÚÜ òæÚæä éßáÙ òÝÛïìÜÙ ÜÛáðá ÜððÚ
 òáæêì-Ûß Üááäê ÜòááÜ òÝïáòÝÝÜ òÝèðïÙ .âÝæè ðÝêáñÙ ÜòááÜ òÝðáÙîÜ äê ÜêìñÜÜ äÝãÜ âéÙñ âã ,ÜÛáðá ÜòááÜ

 .åòñáðì òØ ÝæáÛïÜñ åáñèØ äñ ÜÝÙÚ ðÝêáñ òØàÙæ ÜèáØ ÜØðèÜ äããñ ,íðæ ñÛÝßÙ òÝãáñæÜ äñ
 áèááìØæÙ ÝèòêÛä òÝðÝñï åááÛéÝæÜ åáìÝÚÙ ÜêïñÜÜ áäÝäéæ çáÙ åáðÙêæÙÝ òÝãáñæÜ ÜÙÝÚÙ åáäÛÙÜä òÝÙáéÜ
 äñ ÝòÝèáæÞ òÝðáÛò) åáãéÝßä êÛáæÜ òÝñáÚèäÝ (âÝðØ ßÝÝàä âÝéßä íáðæòÜÝ éæÜ òÝÙàÜ òèáßÙæ ðïáêÙ) åáðîÝæÜ
 òÝèðïÙ çÝãáé áØèÝñ òÝßìÝ åááÙáàïØ åáêáïñæ äñ òáéßá ÜÙð òÝßãÝè) åáãéÝßÜ áìÝØä åÚ áäÝØÝ ,(åáêáïñæä êÛáæÜ
 òêÛÝèñ ,åòÝìáïñ òæðÝ åÜáäê ÜáîäÝÚðÜ ,åáðîÝæÜ áèááìØæ òèÙÜ äñ òÝÙáñßÜ òØ åáñáÚÛæ ÝäØ åáØîææ .(òÝèæØèÜ

 .åáãéÝßÜ òÝÚÜèòÜ äê òðãáè ÜêìñÜ åÜä
 ðÙêæÜ ðÝêáñ âØ ,òÝèæØèÜ òÝèðïä éßáÙ âÝæè ÜáÜ ÜãáñæÜ ðÝêáñ ÝÙñ ,ñÛß åááèáÙ ðîÝæ ØáÜ ÜêïñÜä äæÚ òìÝï

.äæÚÜ òÝìÝïÙ åáòáæêÜ òÝÚÜèòÜä ÜæÝÛÙ ,ÜÝÙÚ ÜáÜ åááÛáäÝé åáäÝäéæä
 ïäßÙ âÝæèÜ ÜãáñæÜ ðÝêáñ .åáãéÝßä åáðãáè åáÛéìÜ ÝððÚ åáèÝñÜ çÝãéáßÜ áðîÝæÙ òÝáÝßæòÜ çáÙ åáÛÝáè ,ääãã 
 òÝØÝñòäÝ åáïÝÝñÜ òÝÙáîáä ðòÝá ÛÝê åááàèÝÝäð åáñêè åÜÙ åáäÝäéæ çáÙ ðÙêæÜ äñ åáÜÝÙÚÜ åáðÝêáñÜÝ åáðîÝæÜæ
 ÜêïñÜä äæÚÜ òÝìÝïä éßáÙ çÝãè ðÙÛÜ ,àðìÙ .åááÛéÝæÜ åáìÝÚÜ òÝêîæØÙ òÝêïñÜÜ äÝÛáÚ åê ÛáòêÙ åáãéÝßÜ

 .òÝÙÝðïÜ åáèñÙ ðòÝá Ùßð ïÝñ ßòè éÝìòäÝ ßÝæîä òÝáÝìî çàïÜ çäïñæ òÝðæäñ
 ëéãä ïÝïÞ âéÝßÜ çã åØ ØäØ ,òîäæÝæ ÜèáØÝ ,åáÛéìÜÙ ÜãÝðã ÜØðèÜ äãã åáïÝÝñÙ êÝÞêÞ äñ ÜìÝïòÙ Üãáñæ
 òÝäÝêìñ åáÛáêæ åáìéã ÝðÙêÝÜ ÝØ Ýãñæè åÜæñ åáäÝäéæÜ áìÝØÝ çÝæÞòÜ .ðßØ ðÝïæ Ýä çáØÝ ,ÜÙÝðïÜ ÜìÝïòÙ äáÞè

.åáïÝÝñÙ åáêÝÞêÞÜ ßãÝèä òÝññßæ åÚ ØäØ òÝäáÞèÙ âðÝîæ ïð Øä ÝêÙè ÝäØ

 òÝìÝïÙ åáêáïñæÜ ÙðïÙ òÝðáÙîÙ åÝàèæÝæÝ òÝØÝñò òìáÛð :åÙèÞ ðßØ åáìÛÝð .(2011) ÚðÙèáàñ 'èÝ 'á ,òðÝì
.2011.07 äØðñá ïèÙ äñ çÝáÛä åáðæØæ òðÛé ,äØðñáÙ äæÚ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðñØæ òÝßì 33% ú åáïéê åáìäØ òêñòã ÜèñÜ äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæÙ ÝðÚéè åáéæÜ òÝñð áßÝÝáÛ áì äê  ¶
 .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ

 ,åáÙð åáïéê áäêÙñ åÝñæ ,ðéß çÛæÝØ ÜØðèã ØÝÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ âäÜæÙ åáïéê òÝðáÚé äñ áæñðÜ çÝòèÜ  ¶
 êÝáéÜ òäÙïä åòÝãÞ òØ ðæñä òØÞ åê ÛßáÝ ïéêÜ òäêìÜÙ òÝãÝðãÜ òÝØîÝÜÜ åÝäñòæ êèæáÜä åáèááèÝêæÜ

.åáéæÜ òÝñðÙ åÜáïáò òØ ðÝÚéä áäÙ åòÝäáêì òØ ÝïáéìÜ ,åáïéêä Üïáèêæ ÜèáÛæÜñ
 ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜñ âã êðÝÜ åÙîæ áã ÜØðè åäÝØ ,áæñð çìÝØÙ ÝðÚéè Øä åèæØñ åáïéêÜ ðìéæ çÛæÝØ  ¶
 ÜêÝèòÜ òÝäÙÚÜ åÜÙñ ,àéÝÚÝØúáäÝá åáñÛÝßÙ åáðÝÞßæÜ äñ òÝÛáðáÜ áèÝòè äê ééÝÙæ ,òðãáè ÜÛáæÙ Üäê
 åáòÝðáñÜÝ ðßéæÜ áìèêæ åòáÙðæú åáïéê ëäØ åáêÙñã ,ÜÞ çÛæÝØ áì äê .òÝæîæÝîæ ÝáÜ åáìèêÜ òáÙðæÙ

.2019 òèñÙ äáÙïæÜ çÝòèä òáéßá 2020 àéÝÚÝØúáäÝáÙ ÜäêæÝ 80% äñ ðÝÞßæÙ ÜÛáðá ÝÝß  ú
 áòèñÜ ðÝÞßæÜñ ,åáðáêÞ åáïéê åÜ ðÝÞßæÙ ÜäêæÝ 80% äñ ÜÛáðá àéÝÚÝØúáäÝáÙ ÝÝßñ åáïéêÜæ 60%-ã  ¶
 áïéêÜ ðÝÞßæÙ ÝäïñæÝ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 5-ãÙ ÛæØè ÝäØ åáïéê äñ áìðîæÜ ðÝÞßæÜ .ß"ñ áìäØ 300 Ûê åÜäñ
 äñ  åÜ  ÝääÜ  åáðáêÞÜ  åáïéêÜæ  ÜÝÙÚ  ðÝêáñ  áã  âáðêÜä  çòáè  ÛÝê  .ÛÙäÙ  0.25%  -ãÙ  ÛæØè  ïñæÙ  áìðîæÜ
 åòÝäáêìñ åáïéêÜ áäêÙ äñ åÙîæÙ ÜêáÚìÜ òØ çòæä âðÝîÜ ëðßñ çØãæ .åáðáãñ åáïáéêæ åèáØñ åááØæîê
 ïÝñ äêÝ òáéèèáìÜ òãðêæä ëïñèÜ áØðñØÜ çÝãáé äê ,ðîÝòÜ äê ÝäØ åáïéê òðáÚé äñ ÜêìñÜÜ ,ÜîÝÝãòÜ

 .òäÙÚÝæ ÜÛÝÙêÜ

 òááäêÙ ,ðòáÜ çáÙ ,òØàÙòæ ÜêìñÜÜ .òáäãäãÜ òÝäáêìÜ äê Üêðä òÝêáìñæ ÜáàêÙ ÜêÝèòÜ òÝäÙÚæÝ ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ
 äñ ÜðáÚéÝ çÝãáéÜ äñ òÝñææòÜ .Üäê ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜñÝ åòÝäáêìÙ òáòÝêæñæ ÜàØÜ åáÝÝßñ åáïéêÜ ðìéæ
 áÛéìÜ äñ åäÝÛáÚä ØáÙÜäÝ ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñÝ ðîÝòÜ çÝÚã åááäØáð åááäãäã åáèòñæÙ ÜêáÚìÙ ëïòñÜä ÜäÝäê åáïéê åòÝØ
 åÙãðÜ ßÝòáèÝ ðÙñæÜ òÝÙïêÙ åòÝäáêìÙ òáòÝêæñæ ÜêðÜ ÝÝßñ åáïéêÜ ðìéæ òÛáæØ .çÝÜÜ áïìé ÙðïÙ áØðñØÜ

 .ÝðÚéáá ÝäØ åáïéêÝ ñææòá çÝãáéÜ åØ ïñæÜ êìñÝá ÜÙñ ÜÛáæÜ äê ðÝØ âÝìñä åááÝñê

 çÝñØðÜ ïäßÙ ðØòè âãä åØòÜÙ .åáéæÜ òÝñðÙ Ýäñ ïéÝêÜ ïáò òðáÚé ðßØä ðÝÚéã Ùñßáá ïéê òáæñð ÜèáßÙæ
 ëïáÜ òØ ëïñæ ÜÞ ðìéæ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åðà áæñð çìÝØÙ ÝðÚéèñ åáïéêÜ äñ áòèñÜ êîÝææÜ ðìéæÜ òØ ÜÙáòÜ äñ
 ÝðÚéèñ åáïéêÜ ðìéæ äê âñæÜÙ ØÙÝæÜ çÝáÛä ÜÛáæ òæØ ñæñæÝ ÜðÚñ çæÞÙ äØðñáÙ åáïéê äñ áêÙàÜ òÝðáÚéÜ

 .ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ áæñð çìÝØÙ
 äñ ðéß çÛæÝØ òÝáÜä äÝäê åááæñðÜ òÝðáÚéÜ áèÝòè éáéÙ äê ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÝðÚéèñ åáïéêÜ ëïáÜ äñ çÛæÝØ
 åáéæÜ òÝñðÙ ïáòÜ òðáÚéÙ åáÜòñæÜ åáïéê åèñáñ åÝñæ òØÞ .òáäãäãÜ åòÝäáêì òØ ÝïáéìÜñ åáïéêÜ ðìéæ
 ðìéæ  òØ  ÛÝæØä  áÛã  .åáïéêä  çÝßàáÙÜ  òñð  òðÚéæÙ  ÜèáÛæÜæ  åáïèêæ  òäÙïä  òÝØãÞÜæ  òÝèÜáäÝ  âáñæÜä  áÛã
 ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÝÝßñ åáïéêÜ ðìéæ òØ ïÝÛÙè òáæñð ÝðÚéè Øä åØ åÚ òáäãäãÜ åòÝäáêì òØ ÝïáéìÜñ åáïéêÜ
 åèæØ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åðìéæ òæÝêäú  80%  -æ ÜÝÙÚ ðÝêáñÙ ú åÜáòÝéèãÜ äñ òáòÝêæñæ òÝîÝÝãòÜ
 ÜðáÚé äê ßðãÜÙ ØäÝ ,òáèæÞ òÝäáêì òïéìÜ äê Ûæää ÜáÝñê ïéê äñ åáðÝÞßæÙ ÜÛß ÜÛáðá ,òáæñð ÜðáÚéÙ Ýæã Øäñ
 Ùîæ äñ òáòÝêæñæ ÜêðÜ òÝßìÜ äãä òìïñæ åáðÝÞßæÜ äñ òáòÝêæñæ òÝîÝÝãòÜ áã ðæÝä ÜáÜá çòáè âØ ,òáàèèæðì
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 ääã Üáìä ðñØ ,Üðáæßæ ÜßèÜ àÝïèè ÜÙáòÜ äñ çÝðßØÜ ïäßÙ 1.ÝòðáÚéä òÝðÙòéÜÙ ÜááäêÝ ÜèÝðÝïÜ âäÜæÙ ïéêÜ
2.ïñæÜ äê ÜêìñÜÜ òØ âáðêèÝ ,ÝðÚéáá òáòÝêæñæ êðÝÜ åÙîæñ åáïéêÜ

 òàäÝÙ .ÜæØòÜÙ ,ëäØ 43-Ý  ëäØ 56 äê Ûæê ÜèÝðÝïÜ åðà áæñð çìÝØÙ ÝðÚéèÝ Ýßòìèñ åáïéê äñ áòèñÜ êîÝææÜ
 òÝßáòì äñ òáéßá ÜÝÙÚ ðìéæ) åáïéê äñ ÜÜÝÙÚ ÜìÝäßòÙ åáèááìÝØæ òðÝñïòÜÝ äãÝØÜ áìèêñ ÛÝêÙ :åáìèê çáÙ òÝèÝñ
-çáÙ òÝèÝñ òìïñæ ÜìÝäßòÜ áðÝêáñÙ òÝèÝñÜ .(1 ðÝáØ) ÜãÝæè ÜááñêòÜÝ åáéèèáìÜ áìèêÙ ÜìÝäßòÜ ,(ÜèñÙ òÝðáÚéÝ
 ðãáè ðÝêáñ åÜÙñ ÝäØ ú ðòÝáÙ åáèãÝéæÜ åáìèêÜ òñÝäñ åáÚîÝæ 2 ðÝáØÙ .òáïéêÜ òÝäáêìÜ äñ çÝãáéÜ òæðÙ òáìèê
 çòáè .åáìèêÜ ääã äñ êîÝææÝ ðòÝáÙ åáßÝàÙÜ åáìèêÜ òñÝäñ  ú åòÛáä ðßØä Üðîï ÜìÝïò ïð åáÛðÝñ åáïéêÜæ
 ,äãÝØÜÝ ßÝðáØÜ áìèêÙ åáïéêÜ .çãæ ðßØä åáèñÜ ñæßÙ ÝÛðñ Øä 2014 òèñÙ Ýßòìèñ åáïéêÜæ 54% áã òÝØðä
 òÝÛáðñÜ ðñÝãÙ åÚ åáèááìÝØæ ,ðòÝáÙ åáÜÝÙÚÜ ÜìÝäßòÜ áðÝêáñÙ ,ðÝæØã ,åáèááìÝØæÜ ,ðßéæÜÝ òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ

 .2019 òèñä Ûê ÝðÚéè 2014 òèñÙ Ýßòìèñ äãÝØÜÝ ßÝðáØÜ ëèêÙ åáïéêÜæ 65% :ÜæÚÝÛä .ðòÝáÙ âÝæèÜ

 åáïéêÜ òîÝÙïÙ åáÛïæòæ ÝèØ ÜÙáòÜ òðÚéæÙ .Ýäñ ðÝÞßæÙ 80% -æ ÜãÝæè ÜÛáðá ðßØä åÚ òÝäêä äÝäê ðÚéáÜä ïéê äñ çÝãáéÜ áã çááîè  1

.ðÝÞßæÙ ÜäêæÝ 80% äñ ÜÛáðá ÜòÝÝßñ åáïéêÜ òîÝÙïÙ Ûïæòæ ßÝòáèÜ çãäÝ ,ðòÝáÙ òðãáèÜ ÜÛáæÙ Üäê ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜñ
 ÝßòÝè åòðÚéæÙñ ,2020 àéÝÚÝØúáäÝáÝ áèÝáúáØæ ,äáðìØúíðæ åáñÛÝßä åáéæÜ òÝñð Üæéðìñ òÝßÝÛ ÜñÝäñ äê ,ðòáÜ çáÙ ,ééÙòá ßÝòáèÜ  2

 òÝßÝÛÙ åáßÝòáèÜ .åáèÝñ åáìèêÙÝ åáäÛÚÙ åáïéêÜ áðÝÞßæ äê ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÜêìñÜÜ òØ ÛÝæØä áÛã ,åáñðÝæ åáïéÝê äñ æ"êæ áßÝÝáÛ
 .äØðñáÙ åáïéêÜ òááéÝäãÝØ ääã äê åÜáì äê åáÙñÝßæÜ åáèÛæÝØÜæ ÛÝæää çòáè áã ßáèè çãäÝ ,åáïéêÜæ ÛÝØæ ÜÝÙÚ ðÝêáñ äê åáééÝÙæ
 ääãæ 82%-Ý äØðñáÙ åáïéêÜ ääãæ 73% åÜñ ,åáïéê 447,459 äê ééÝÙæ ,ßÝòáèÜ ðïáê òØ Þãðè ÝÙáÙéñ ,àéÝÚÝØúáäÝá åáñÛÝßä ßÝÛÜ âã

.(2019 òèñÙ áÙÝáß ðÝÞßæ åÜä ÜáÜñ ÝäØ ðæÝäã) åáäáêìÜ åáïéêÜ
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åáäáêì åáïéêæ åáïéêä òìéÝòÜ ÞÝßØ 

 ðÝáØ2 
 ëèêÙ åáäáêì åáïéêæ åáïéê òÝðáÚéÝ òÝßáòì äñ ðÝêáñÜ - åáèñ êîÝææ312:.3128   

ðÝïæÜ ;æä" é- " åáïéê äñ ÜáìðÚÝæÛú  åáïéê äñ òÝêÝèòÝ òÝÛáðñ2017-2019 "äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.   
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 çæÞÙ Ýòæðä ðÙêæ áæñð çìÝØÙ åáðÚéèÜ åáïéêÜ ðìéæ äñ Üááäêä ØáÙá áßãÝèÜ ðÙñæÜ áã òÝìîä ÜáÜ çòáè ääãã
 9,384 ïð 2020 äñ åáèÝñØðÜ åáñÛÝßÜ òññ âäÜæÙ ÝðÚéè åáéæÜ òÝñð äñ åááæñðÜ åáßÝÝáÛÜ áì äê åäÝØ .ÜðÚñ
 15% ú åáñÛß åáïéê 17,928 ÝÞ ÜìÝïòÙ Ýßòìè äáÙïæÙ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ ðñØæ òÝßì 33% ú åáïéê
 ØÝìØ ÜòááÜ 2020 äñ ÜèÝñØðÜ òáîßæÙ ïñæä åáïéê äñ Ýàè òìéÝòÜ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ ðñØæ òÝßì

.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáïéê 6,964 òæÝêä åáïéê 8,544 ú òáÙÝáß
 Øîææä áðñìØ ðÙéÜ .òÝáìáîä ÛÚÝèæ ðÙñæÜ òìÝïòÙ ØïÝÝÛ ÝðÚéèñ åáïéêÜ ðìéæ äñ ÜÛß ÜÛáðá ðÙÛÙ ØîææÜ
 åêÝ ïéêÜ òäêìÜÙ òÝãÝðãÜ òÝèòñæÜÝ òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ åÝäñòæ êèæáÜä åáèááèÝêæÜ åáïéê áäêÙñ ØÝÜ ÜÞ
 åòÝäáêì òØ åáïáéìæ ,åáïéêä çÝßàáÙÜ òñð òÝêîæØÙ Üïáèêæ ÜèáÛæÜñ êÝáéÜ òØ äÙïä åòÝãÞ òØ ðæñä òØÞ
 åáïéêÜ äñ òÝðáÚéÜ ëïáÜ ðÙÛÙ áæñðÜ çÝòèÜ ,âã åØ .åáéæÜ òÝñðÙ åÜáïáò äñ òáæñð òðáÚé Øää òáäãäãÜ
 áèÝòè  äê ééÙòè ÜÙáòÜ äñ ØÙÜ ïäßÙ .ÜïéìÝÜ òáäãäãÜ åòÝäáêìñ åáïéêÜ äñ åðìéæ ØÝäæ òØ ëïñæ Øä
 êðÝÜ åÙîæ åäÝØ ,áæñð çìÝØÙ ÝðÚéè Øä åèæØñ åáïéêÜ ðìéæ òØ ÛÝæØä áÛã åáïéê äñ åáðÝÞßæÙ òÝÛáðáÜ

.òðãáè ÜÛáæÙ Üäê åòðáÚéä çÝãáéÜñ âã ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ âäÜæÙ òáòÝêæñæ ÜÛáæÙ

 çÝòèä òáéßá 2020 òèñÙ åáðÝÞßæÜ äñ ÜÛáðá äØðñáÙ åáïéêÜæ ðãáè ïäß ÙðïÙ Üæñðè åáéæÜ òÝñð áèÝòè áì äê
 ðòÝáÙ òáòÝêæñæÜ ÜêðÜÜ òØ ÝÝß åáðÝÞßæÙ ðòÝáÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ òØ Ýæñðñ åáïéêÜ áã ðáÙé .2019 òèñÙ äáÙïæÜ
 åáèÝòèã åáØÙÝæ Øä åáðÝÞßæÜ äñ òÝÛáðáÜ áðÝêáñ äê åáéæÜ òÝñð áßÝÝáÛ .ðÙÚ ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜÝ ,åÙîæÙ
 ÜÛáðáñ ÜßèÜÙ .ÜäêæÝ 80% äñ òÝÛáðáä éßááòæ ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ðÝÞßæÙ òÝÛáðáÜ ßÝÝà .òÝÛáðá áßÝÝàã ØäØ åáìáîð
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åáÞÝßØ 

ðßéæ  äãÝØÝ ßÝðáØ òðÝñïòÝ êÛáæ ßÝàáÙÝ åááéèèáì 

åáòÝðáñ  òÝØáðÙ êîÝææ 

 ðÝáØ3
 òèñÙ ÝÛäÝèñ åáïéêÜ äñ òÝÛðñáÜÜ3125 áäãäã ëèê áìä åáèñ ñæß âðÝØä  

ðÝïæÜ; æäÜ" é- " åáïéê äñ ÜáìðÚÝæÛú  åáïéê äñ òÝêÝèò òÝÛáðñ2017-2019 "äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.   
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 åáääãèÜ åáïéêÜ ðìéææ ÛÝæää çòáè ,ïéêÜ Ùîæ äñ òáòÝêæñæ ÜêðÜ òìïñæ ÜäêæÝ 80% äñ ðÝêáñÙ ðÝÞßæÜ äñ
  3.Üäê ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜñ åáïéêÜ ðìéæ äê ðÝæØÜ òÝÛáðáÜ ßÝÝàÙ

 Øäñ òØÞã ú ïéêÜ äñ ÝÙîæÙ ÜêÝÙï ÜêðÜæ ÜØîÝòã Ûðá åÜäñ ðÝÞßæÜñ åáïéêÜ òØ òÝÜÞä ØáÜ ßÝòáèÜ òðàæ
 äê ÝÛðá åáðÝÞßæÜ åÜÙñ åáïéêæ åòÝØ äáÛÙÜäÝ  ú ÜèÝðÝïÜ òÝÙïêÙ ÝäàÝÜñ òÝäÙÚÜÜ òðéÜ ðßØä åÚ ëÝäßä ÜáÝìî
 ÜêðÜ ëïñä òÝáÝñê áèÝáúáØæÙÝ äáðìØúíðæÙ åáðÝÞßæÜ òÝÛáðá .ÜêÝèòÜ òÝäÙÚÜ äñÙ åòÝäáêìÙ òáêðØ ÜàØÜ êïð
 òáàèèæðì ÜêáÚì äê òÝÛáêæ ßðãÜÙ ØäÝ ,ÜìáÚæÜ äñÙ ÝäàÝÜñ ÜêÝèòÜ òÝäÙÚÜæ ÜØîÝòã ïéêÜ äñ ÝòÝäáêìÙ òáèæÞ
 ÝáÜ åáìèêÜ òáÙðæ äê ÝäàÝÜñ ÜêÝèòÜ òÝäÙÚÜ åÜÙñ åáñÛÝß ,àéÝÚÝØúáäÝáÙ åáðÝÞßæÜ äñ òÝÛáðá åäÝØÝ ;ÝòÝäáêìÙ
 ÝÙîæ áãÝ ,åáæÛÝïÜ åáñÛÝßÙ ÝòÝäáêì äê ÝäàÝÜñ òÝäÙÚÜÜæ ññÝØòÜä ÜñïòÜ ïéêÜ áã Þæðä òÝáÝñê 4,òÝáðêÞæ

 .Üäê ðÚéáÜä Ýäñ çÝãáéÜÝ êðÝÜ
 ÜäêæÝ 80% äñ ðÝêáñÙ ðÝÞßæÜ äñ ÜÛáðá àéÝÚÝØúáäÝáÙ Ýæñð ú ðìéæÙ 68,7665 ú åáïéêÜæ 12% ,åáèÝòèÜ áì äê

6.òðãáè ÜÛáæÙ Üòäê ÜØðèã ðÚéáÜä åÜäñ òÝðÙòéÜÜ ,òáæñð ÝðÚéè Øä åÜ áã ëØÝ ,ÛïòñØ äáÙïæÜ çÝòèä òáéßá

7

 ,åáèÝñ åááäãäã åáèòñæÙ ÜêÚì ðÚéáÜä åáïéê äñ çÝãáéÙ ÜááäêÜ ÜÛáæ ÝÞáØÙ ØáÜ äáêäÛ ßÝòáèä òáêÙà âñæÜ òäØñ
úáäÝáÙ Ýæñðñ åáïéêÜ äã áã ßáèè çäÜä ßÝòáèÙ .çÝÜÜ áïìé åáæñÝðñ áØðñØÜ áÛéìÜ ëïáÜÝ ÜäàÙØÜ ,ðîÝòÜ åÜÙÝ
.åáèÝñ åááäãäã åáèòñæ äê åòðáÚé òêìñÜ äñ òäãñÝæ ÜãðêÜ êáîèÝ ,ÝðÚéè çãØ åðÝÞßæÙ ÜäêæÝ 80% äñ ÜÛáðá àéÝÚÝØ

 äãÙ ÜäêæÝ 80% äñ ðÝêáñÙ ðÝÞßæÙ ÜÛáðá àéÝÚÝØ-áäÝáÙ Ýæñðñ åáïéêÜ äñ äïñæÜÝ ðìéæÜ åáÚîÝæ 3 ðÝáØÙ
 ðÝÞßæÜñ ,åáðáêÞ åáïéê åÜ 57% ú àðìÙ ;åáèàïÝ åáðáêÞ åáïéê åÜ ÜäØæ ðãáè ïäß áã ÜäÝê ðÝáØÜæ .äÛÝÚ òîÝÙï
 ðÝÞßæÜ áèÛæÝØ .ß"ñ çÝáäáæ Ûê ØÝÜ åÜäñ ðÝÞßæÜñ ,åáèàï åáïéê åÜ 80%-Ý  ,ß"ñ áìäØ 300 Ûê åÜäñ áòèñÜ
 ÛÝêÙ òØÞ .ÜæØòÜÙ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 8-Ý 5 ú òáéßá åáãÝæè 82019 òèñÙ ÝðÚéèñ åáèàïÜÝ åáðáêÞÜ åáïéêÜ äñ áìðîæÜ
 Ýäñ ëéÝæÜ âðêä çÝáäêÜ åéßÜ ØÝÜ ïéê äñ ðÝÞßæÜñ ÜßèÜÙ .ß"ñ çÝáäáðà 2-ã ØÝÜ ïñæÙ áìðîæÜ áïéêÜ ðÝÞßæÜñ
 òêìñÜ áã åòÝäáêìÙ òáòÝêæñæ ÜàØÜ ÝÝßñ åáðáêÞÜÝ åáèàïÜ åáïéêÜ äñ âÝæèÜ áìðîæÜ ðÝÞßæÜæ ïáéÜä çòáè

9.ÜÜÝÙÚ ÜèáØ áïéêÜ ðîÝòÜ äê åòðáÚé
 åáèàïÜ åáïéêÜ òðáÚé äñ ÜêìñÜÜ åÚñ ðêñä çòáè Ýäñ ðÝÞßæÜ åê åØÝòæ ïéêä çòáèÜ áØðñØÜ ëïáÜñ ÜßèÜÙ

10.ÜÜÝÙÚ ÜèáØ òáéèèáìÜ òãðêæÙ áØðñØÜ áÛéìÜ äê åáðáêÞÜÝ
 .ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê ÜäêæÝ 80%-Ù Ûðá åÜäñ ðÝÞßæÜñ åáïéêÜ äñ òáðñìØ ÜðáÚé òêìñÜ òØ âáðêÜä Üéèè ØÙÜ ÙäñÙ
 áßèÝæÙ) äÛÝÚ òÝîÝÙï áìä åÜäñ ßÝäáìÜú 5 ðÝáØÙÝ ,ðáãñÜ òÝðñæ ðìéæ áìä äØðñáÙ åáïéêÜ äñ ßÝäáìÜ ÚîÝæ 4 ðÝáØÙ

 ,Ýä åááÛÝßááÜ åááäÝêìòÜÝ åááéèèáìÜ åáèááìØæÜæ òðÞÚè ÝðÝÞßæÙ ÜèÝòè ÜÛáðá ðßØä ðÚéáÜä ïéê äñ çÝãáéÜ ÜäÝê ÜÙñ ÜÛáæÜ áã çááîè   3

.òÝäáÞèÜ éßáÝ ëÝèáæÜ éßá ,ÝáòÝØîÝÜ âéÙ òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ äïñæ ÛÝßááÙÝ ,Ýäñ òÝáÝäêÜ ÜèÙæ òÝÙðä
 çÝÚã ,àéÝÚÝØúáäÝá åáñÛÝßÜæ ðãáè ïäß âäÜæÙ òäÙÚÝæ ÜòááÜ åòÝäáêìñ åáìèê áÝãáè ðßØä åÚ òáòÝÜæ òÝèòñæ Øä ßÝòáèÜ òÝØîÝò áã çááîè  4

.ðÝÛáÙÜÝ òÝèæØÜ ëèê
 2019 àéÝÚÝØúáäÝáÙ åÜäñ ðÝÞßæÜñ åáïéê 86,170 áÝãáèÙ äØðñáÙ åáïéêÜ òááéÝäãÝØ äê ééÝÙæ åáïéêÜ äñ åáàäßÝæÜ åáðìéæÜ ÙÝñáß  5

.ÜèÝðÝïÜ íÝðì áèìä ÛÝê äÝêìä ÝäÛß åÜ áã åáßáèæ ÝèØÝ ,éìØ ÜáÜ
 åáïéêÜæ 42% Ýæñð åáéæÜ òÝñð áèÝòè áì äê ,âã .åáðßØ äñ åòÝäáêìÙ Üßáæî Üæñðè ,åáïéêÜæ ïäß äñ åòÝäáêìÙ ÜàØÜÜ Ûîä áã çááîè  6

.10% äêæñ ú áòÝêæñæ ðÝêáñÙ Üßáæî Ýæñð ëØ åáïéêÜæ 34% .åÜáðÝÞßæ äñ Üßáæî àéÝÚÝØ-áäÝá åáñÛÝßÙ
 òáîßæÙ òáäæðÝì ÝðÚéèñ åáïéêÜ 9,384-Ù òÝäáêìÜ òïéìÜ äñ ÜêìñÜÜ òãðêÜä åáñðÛèÜ åáèÝñ åáßÝäáì êÝîáÙ äê òÝñïæ åáèÝòè òÝäÙÚæ  7

 àéÝÚÝØúáäÝáÙ òáæñð åáðÝÚé ÝáÜ Øäñ åáïéêÜ 68,766-Ù ïð ÜÙáòÜ äñ ÜÞ ïäßÙ Ûïæòè çãä .åáèÝñ åááäãäã åáèòñæ äê 2020 äñ ÜèÝñØðÜ
.ÝÞ ÜìÝïòÙ ðÝÞßæÙ ÜäêæÝ 80% äñ ÜÛáðá ÝÚáîÜ ØäØ

 òîÝÙï äãÙ åáïéêÜ äñ áèÝáîßÜ ðÝÞßæÙ àéÝÚÝØúáäÝáÙ åÜáðÝÞßæÙ 80% òÝßìä äñ ÜÛáðá ÝÚáîÜñ åáïéêÜ ðìéæ äñ Üäìãæã ÜèÙè çÛæÝØÜ  8

.åáéæÜ òÝñð áßÝÝáÛÙ åáêáìÝæÜ ,2019 àéÝÚÝØúáØæ åáñÛÝßä áèÝáîßÜ ðÝÞßæÜ áèÝòè éáéÙ äê ÛæØè 2019 òèñä áèÝáîßÜ ðÝÞßæÜ .äÛÝÚ
.Üäê åòðáÚéä çÝãáéÜñ åáïéêÜ äñ áìðîæÜ ëéÝæÜ âðêÜ òØ ðáñá çìÝØÙ Ùñßä ÝèòÝðñìØÙ çáØ åáèÝòè òäÙÚæ òØìæ  9

 åááñï êïð äê ÜðáÚé ú ÜðáÚéÜ òÙáéÙ ,ðòáÜ çáÙ ,áÝäò ðÙÛÜ .çÝÜÜ áïìé äîØ áØðñØ áÛéìÜÙ ëïòñÜä ÜáÝìî ïéê äñ ÜðáÚé äã Øä áã çáÝîá  10

.ÛÝêÝ òÝßÝàÙÜ ÙáàÙ ;ïéêÜ äñ åááéèèáìÜ åáèááìØæÙ ;ÜðáßÙ âÝòæ ÜðáÚé òæÝêä åááäÝêìò ÝØ åááéèèáì
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 äñ  åÜ  äØðñáÙ  åáïéêÜæ  52%  áã  ÜäÝê  4  ðÝáØæ  .(ðÝÞßæ
 45% áã  ÜäÝê  5  ðÝáØæ .åáðáãñ åáïáéêæ åèáØñ åááØæîê
 300 Ûê åÜäñ ðÝÞßæÜñ åáðáêÞ åáïéê åÜ äØðñáÙ åáïéêÜæ
 áã ú òÝîÝÙïÜ áòñ çáÙ ÜÜÝÙÚ Üìáìß ñá áã ðáÙé .ß"ñ áìäØ
 åÜ ß"ñ áìäØ 300 Ûê åðÝÞßæñ åáïéêÜ òîÝÙïæ ðãáè ðÝêáñ
 ÜðáÙé ÜãðêÜ âãáìä .åáðáãñ åáïáéêæ åèáØñ åááØæîê äñ
 áìäØ  300  Ûê  åðÝÞßæñ  åáïéêÜ  òîÝÙïæ  ðãáè  ïäßñ  ØáÜ
 åááØæîê äñ åÜ àéÝÚÝØúáäÝáÙ òÝäáêì åÜÙ ÜòááÜ ØäÝ ß"ñ

.åáðáãñ åáïáéêæ åèáØñ
 åáÝéæ ëèêÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê åáïéê òðáÚé äñ ÜêìñÜÜ
 åáðáãñÜ ðìéææÝ ëèê ÝòÝØÙ ÝðÚéèñ åáïéêÜ ðìéææ òðÞÚè
 ÜðáÚé òêìñÜ òØ ðÝÞÚä ØÝìØ çòáè 11.åÜæ ÛßØ äãÙ ÝÛÙêñ
 80% äñ ÜÛáðá ðÙñæÜ âäÜæÙ Ýæñðñ åáïéêÜ äñ òáðñìØ
 åáèÝòèÜ  çáÙñ  ÙÝäáñÜæ  ÜÛÝÙêÜ  ïÝñ  äê  åðÝÞßæÙ  ÜäêæÝ
 òáòÝêæñæ ÜÛáðá Ýæñðñ åáïéêÜ ðìéæ äê 6 ðÝáØÙ åáÚîÝæÜ
 äê åáïéêÜ òÝÚäìòÜ äê 7 ðÝáØ áèÝòèä ëèê äãÙ åðÝÞßæ äñ

.ðáãñÜ òÝðñæ ðìéæ áì

.ÝèáÛáÙ Øîæè Øä çÝòèÜ ÜÙáòÜ òÙáòã ÛêÝæÙ åäÝØ ,Ýßòìèñ åáïéêÜ ðìéææ åÚ êìñÝæ åáÝéæ ëèêÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äñ ÝÙîæñ çÙÝæ  11
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80% ÜäêæÝ 

áäÝáÙ Ýæñðñ åáïéêÜ äïñæ- äñ ðÝÞßæÙ ÜÛáðá àéÝÚÝØ
80%  ÜäêæÝ)áèæá ðáî( 

 ðÝáØ4
 áäÝáÙ Ýæñðñ åáïéêÜ ðìéæ. ÜÛáðá àéÝÚÝØ

 äñ ðÝÞßæÙ91&  äÛÝÚ òÝîÝÙï áìä ÜäêæÝ*  áßèÝæÙ
ðÝÞßæ )äÛÝÚ òîÝÙï äãÙ åÜäñ äïñæÜÝ   

ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ åáéæÜ òÝñð áßÝÝáÛ.   
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 ðÝáØ5
 ðáãñ òÝðñæ ðìéæ áìä åáïéê òÝÚäìòÜ -312:   

ðÝïæÜ ;Üæä" é- " åáïéê äñ ÜáìðÚÝæÛú   òÝÛáðñ
 åáïéê äñ òÝêÝèòÝ2017-2019 "äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.  
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 ðÝáØ6
 ðÝÞßæ òÝîÝÙï áìä åáïéê òÝÚäìòÜ -312:   
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 êïð äê ,òØÞ åê .12òáéßá åáÙð åáòÝðáñÜ ëèêÙÝ ç"äÛèÜ ëèêÙ ÜðáÚé áÛã Ûê êðÝÜ åÙîæñ åáïéêÜ áã òÝØðä çòáè
 ïÝñ äê åÜÙ ääãèÜ ïéê òðáÚé äñ òêîÝææÜ ÜêìñÜÜ ÝäØ åáìèêÙ åáðáãñ åáïáéêæ Øäñ åááØæîê äñ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÜ
 åäÝØ ,ÝòÝäáêìÙ òáòÝêæñæ ÜàØÜ ÜÝÝß åáïéê äñ ÜÝÙÚ Øä ëïáÜ äãÝØÜÝ ßÝðáØÜ ëèêÙ òØÞ òæÝêä .òäÙÚÝæ ÜÛÝÙêÜ
 ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê ïéê òðáÚé äñ òêîÝææÜ ÜêìñÜÜ ÜÞ ëèêÙ åáðáãñ åáïáéêæñ åáïéê äñ òáéßá ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÜ áèìæ
 åÜäñ çÝãáéÜñ òáéßá åáàêÝæ åáïéê äñ ÙÝäáñ ðÝÛáÙÜÝ òÝèæØÜ ëèêÙ .åáòÝðáñÜÝ ç"äÛèÜ áìèêÙ ðñØæ ðòÝá ÜÜÝÙÚ
 åáïéêÜ òðáÚé äñ ÜêìñÜÜ áã Ûæää áÝñê åáðáãñ åáïáéêæ Øäñ åááØæîê äñ òáéßá ÜÝÙÚ ðÝêáñ åê Üäê ðÚéáÜä
 ,ðßéæÜ ëèêÙ òáéßá åáÙð åáïéê ÙðïÙ Üäê ðÚéáÜä çÝãáéÜ áã ÜØðè òØÞ ÛÚèã .ÜÜÝÙÚ ÜèáØ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê ÜÞ ëèêÙ
 åáïéêÜ òÝðáÚé äñ òêîÝææÜ ÜêìñÜÜñ çØãæ ;òáéßá çàï ÜÞ ëèêÙ åáðáãñ åáïáéêæ Øäñ åááØæîêÜ ðÝêáñ áãÝ

.òäàÝÙæ ÜèáØ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äê ðÙñæÜ âäÜæÙ ÜÞ ëèêÙ
 .Üäê ðÚéáÜä åÜäñ çÝãáéÜÝ åòÝäáêìÙ òáòÝêæñæ ÜàØÜ ÝÝßñ åáïéêÜ ðìéæ äÛÚ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ êïð äê ,åÝãáéä
 äê ,ðîÝòÜ äê åÜäñ òáðñìØ ÜðáÚé äñ ÜêìñÜÜñ ,åáðáêÞÝ åáèàï åáïéê åÜ ÝääÜ åáïéêÜ çæ ðãáè ðÝêáñ ,òØÞ åê
 ÜäÝäê òÝìéÝè òÝìÝïòä åáïéê äñ åòÝäáêì òäÙÚÜ ,òØÞ åê .òäÙÚÝæ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äêÝ çÝÜÜ áïìé äñ áØðñØÜ çÝãáé
 åÜäñ çÝãáéÜñ òÝðÙòéÜÜ òØ äáÛÚÜäÝ åÜäñ òÝÛáðñÜ ðñÝã äê Üêðä êáìñÜä ,åÙîæ äê áäáäñ ðÙàîæ àïìØ ðîááä

.ñææòá ðÚéáÜä

 åáðáãñæÜ åáïéê Ýðïáê ç"äÛèÙ òÝáÝäáêìÜ ëèê .åááèãàÝ åááêÛæ åááêÝîïæ åáòÝðáñ åáÛáæêæÜ åáïéêæ ÝðïáêÙ ÙãðÝæ åáòÝðáñÜ ëèê  12

 .åáòÝðáñ åáïìéæ åÜ åÜä ,åáðßØ åáÙð åáìèêÙ åáïéê äñ òÝéèãÜÙ ÜÙð ÜÛáæÙ òÝáÝäò ÝäØ åáìèêÙ åáïéê äñ òÝéèãÜÜ .áÛááè ØäÛ áéãè
 ëèêÙÝ åáòÝðáñÜ ëèêÙ åáïéêÜ òÝäáêìÙ òáéßá ÜÛß ÜêáÚìÙ ÜìïòñÜ ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ ÝòÝäáêìÙ òìðÝÚÜ ÜêáÚìÜ âãáìä
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áäÝáÙ Ýæñðñ åáïéê ðìéæ- äñ ðÝêáñÙ ðÝÞßæÙ ÜÛáðá àéÝÚÝØ80% ÜäêæÝ 

 ðÝáØ7
áäÝáÙ Ýæñðñ åáïéêÜ ðìéæ.  ðÝêáñÙ ðÝÞßæÙ ÜÛáðá àéÝÚÝØ

 äñ91& åáìèê áìä ÜäêæÝ   

ðÝïæÜ :äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ åáéæÜ òÝñð áßÝÝáÛ.   
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ðÝïæÜ; Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ- " åáïéê äñ ÜáìðÚÝæÛú  åáïéê äñ òÝêÝèòÝ òÝÛáðñ2017-2019  "
äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.   

 ðÝáØ8
åÜÙ åáïéêÝæñ ðáãñ òÝðñæ áì äê ëèê äãÙ åáïéê äñ òÝÚäìòÜ -312:   
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 òØ åáìáäßæ åáñÛßÝ åáäáêá  ðÝîáá  áãáäÜòÝ òÝæÝñò .Ûáæòæ çìÝØÙ Üèòñæ áïéêÜ ëÝèÜ áòÝðßò ïÝñ äñ ÜÙáÙéÙ
 ÝáòÝäáæÙ .òÝãêÝÛ òÝïáòÝÝ ,òÝäÝê òÝñÛß òÝáñêò ;åááïòÜä åáäÛß åááòÝðßò òÝßìÝ åáÙáîá òÝßì åáïéêÝ ,åÜáæÛÝï
 ,ÜÞ áèÝáîÝäÝÙØ çÝèÚèæÙ ÜêáÚì .(creative destruction) "áòðáîá éðÜ" ÜèÝãæÜ âáäÜò ñßðòæ :Schumpeter (1950) äñ
 äñ ÜÙáàïìéðìÙÝ ,ÜÞ ðñïÜÙ .ïñæÙ òÝðÝïæÜ òØîïÜ âáäÜò òØ òñÙñæ ,òáèÚÝÛèØ ØáÜ åØ çáÙÝ ÜæÝÞá ØáÜ åØ çáÙ
 òÝðìéÙ òÝèÝÛèÜ òÝæéðÝìæÜ òÝáÚÝéÜ òßØÙ åáÛïæòæ ÝèØ ,òìäÝßÜ ÜèñÙ áïéêÜ ðÞÚæÙ òÝáàæðÛÜ òÝáÝßòìòÜÜ
 òØ òÝéãä òÝßáäîæ çèáØ ðñØ ,åáãÝæè åáêÝîáÙ òÝäêÙ òÝðÙß ú (zombie firms) "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß  òêìÝò :òáäãäãÜ
.2çÜáòÝÙÝß äÝÚäÚ âÝò ,"òáòÝãØäæ ÜæñèÜ"ä òÝÛÝÜ ïÝñÙ äÝêìä òÝãáñææ âØ ,çæÞ âðÝØä (çðïÜ) ÙÝßÜ áòÝðáñ òÝáÝäê
 ÙßðòÜ ÜÞ ØñÝèÙ áäãäãÜ ßáñÜ âØ ,òæÛÝïÜ ÜØæÜ äñ 80-Ü òÝèñ áÜäñæ ÛÝê òðãÝæ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß òêìÝò
 áÙÚä òÝðÙÝÚÝ òÝãäÝÜ òÝêðòÜ Ýêæñè Ùð çæÞ âðÝØä (ÛÝØæ) ÜãÝæè òáÙáð òÙáÙé êïð äê :çÝðßØÜ ðÝñêÙ òáòÝêæñæ
 ÜàÝæ ÜØîïÜÝ "äï ëéã"ä ÜñáÚ áã çêàè .àðìÙ òÝæðáìÜ äñ åááßÜ ðÝÞßæ äêÝ ÜòÝääãÙ òáïéêÜ òÝäÜèòÜÜ äê ÜòêìñÜ
 åááÞãðæÜ åáïèÙÜ áîæØæ .(Midrigan and Xu, 2014) "åáÙæÝÞ"Ü òêìÝò äñ ÜæîêÜä ëØÝ ðÝæáñä ÝæðÚ áØðñØÜ äñ
 òØ ÝðáÙÚÜ 3áïéêÜ ðÞÚæä êÝáé òÝáèãÝò òÝêîæØÙ COVID-19-Ü ðÙñæ äñ òÝáèéðÜÜ òÝêìñÜÜ òØ òÝÜïÜä òÝäñææÜÝ
 òáïéêÜ òÝáãñæÜÜÝ åáïÝÝñÜ ÛÝïìò äê ðÝæñä çÝáéáèÙ êáðãæ åðÝÚÝ ÙÝñß òÝáèáÛæ áäã ØÝÜ êÝáé áã ëØ :òÝäÝïÜ òæîÝê
 "ÜáîïáìáÙæÝÞ"Ù ÜèÝæàÜ ÜèãéÜ ðÙÛÙ Üèñá ÜäØñ çÝáÛä ÝðáÞßÜ ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙ òÝØÝÝäÜÜÝ åáïèêæÜ ,òáßãÝèÜ òêÙ
 ïÝñÜ áèÝèÚèæ äñ òÝÝáêä äØáîèàÝìÙ Üááäê ú 4(Caballero, Hoshi and Kashyap, 2008) ïñæÜ äñ (zombification)
 Andrews et al. 2018; Banerjee and Hoffmann 2018, 2020;) âÝðØÜ ßÝÝàÙ çÝáðìÙÝ òÝññÝØòÜÜ áîæØæÙ ÜêáÚìÝ
 Schivardi ,Caballero et al. 2008, Andrews and Petroulakis, 2019 Blattner et al. 2019; Acharya et al. 2019, 2020

. 5(et al. 2020, Tracey, 2019
 ,òÝáòäñææ Üãáæò òÝáèãÝò :ÜêìÝòÜ ëïáÜ äê êáìñÜä ØÝìØ äÝãá åááÞãðæÜ åáïèÙÜÝ òÝäñææÜ Ûîæ áìéã êÝáé
 òïÝîææ òÝäÙÝéÜ òÝðÙß äê òÝäïæ åèæØ ,(52%  äê Üäê çäÝîáè ðÝêáñÝ) ß"ñ ÛðØáäáæ 40-ã ÜáÜ äØðñáÙ çìïáÜñ
 çÜ åäÝØ ,êÝÞêÞÜ òØ ÛÝðñä òÝäáÞèÙ ðÝéßæ òÝÝßñ Øæááï òÝèÙ òÝðÙßä òÝðñìØæÝ (cash-strapped) òáèæÞ åáèæÝÞæ

."åáÙæÝÞ"æ ðæÝäã ,"åáãäÜæ åáòææ Ûßì" ú ÜáÙÝìÝàðÝæèáï  .Ûßì ú ÜáÙÝì ;òÝÝæ ú ÝàðÝæ ;ÜêÝèò ú Üèáï :òáèÝÝáæ  1

 áÝéáã éßá (1) :åáðàæðì áèñÙ ÜáÝäò òßÝÝðÜ ÜðÛÚÜÜ .(OECD,2018) "åáÙæÝÞ" äñ ÜðÛÚÜÝ ÜÛáÛæä òÝèÝñ òÝàáñ Üêáîæ òáäãäãÜ òÝðìéÜ  2

 (òáØéðÝÙ) òáðÝÙáî ØáÜ åØ ,ÜðÙßÜ òäêÝì ÝÙñ ëèêÙ çÝáîßÜæ âÝæè ,Tobinýs Q (2)-Ý åááòèñ âñæÙ 1-æ âÝæè ÝðÝêáññ ÜðÙßÜ äñ òáÙáðÜ
."(1> ICR) òáÙáðÜ áæÝäñòÙ ÛÝæêä Üßáäîæ Øäñ åáèñ 10 äêæ ïòÝ òäêÙ ÜðÙß" ØáÜ òðßØ ÜðÛÚÜ .åááòèñ âñæÙ

 ÜáÛÙñÙ ,ÜæÚÝÛä ,âã .ÜäÝÛÚ òÝèÝñÙ çááìÝØæ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ ÝòÝäáêì òØ Ùîááä íæØæÙ òÝðÙßä çòáèñ êÝáéÜ ëïáÜ  OECD (2020) áìä  3

 ;(ðîÝòÜæ 0.6%)  NZD  ÛðØáäáæ 1.7-Ù  åáæãòéæ åÜ ÛèäáÞ-ÝáèÙÝ  ,  (ðîÝòÜæ 0.06%)  åáðäÝÛ  çÝáäáæ 320-Ù  åáæãòéæ åáèòáèÜ åáïèêæÜ
 6%) ÛðØáäáæ 40-ä íááÝÝñÙÝ (ðîÝòÜæ 1.3%) ÛðØáäáæ 30-ä-ÜÛèïÙ ,(ðîÝòÜæ 15%-ã) åáðäÝÛ ÛðØáäáæ 610-ä åáêáÚæ åÜ ÜáèæðÚÙ òØÞ òæÝêä
 êÝáé òáèãÝò òðÚéæÙ åáïéêÙ Üãáæòä åáñðÛèÜ åáÙØñæÜ òØ òÝîïæ ÛèäáØòÝ ÜïáðìØ åÝðÛ ,äáÞðÙ çÝÚã òÝßòìòæ òÝèáÛæ ÝäáìØ .(ðîÝòÜæ

.Support for business during the coronavirus crisis, 2020 :åÚ ÝØð ÜÙßðÜä  .òÝáòäñææ
 òÝðÙß ú Øæááï òÝèÙ çèáØñ òÝðÙß åááßÙ òÝïáÞßæ òÝáØïèÙ òÝØÝÝäÜÝ òáðÝÙáî Üãáæò òÝáèãÝò ÝÙñ Ùîæ òðØòæ ÜäãäãÜ äñ 'ÜáîïáìáÙæÝÞ'  4

 ÜãÝæè Üßáæî äñ òãñÝææ ÜìÝïòÝ ç"äÛèÜ áðáßæ òéáðï :åáêñòÜ òÝèñÙ çìáÙ íðìñ ðÙñæ òÝÙïêÙ òÙßðè Üìáñßä ÜãÞ ÜÞ ßèÝæ ."áÙæÝÞ"
 ÜêïñÜÜ äñ åÝîæîäÝ òáØïèÙÜ òãðêæÜ äñ òÝñäßáÜä ,"åáÙæÝÞ"Ü åáïéêÜ ðìéæ äñ Üááäêä ÝØáÙÜ ÜáòÝÙïêÙ çÝáðìÙ ÜÛáðáÝ (ÜáîèÚàé)
 Financial Times, Economist and BIS- Ù åáÙð åáæÝéðì ÝØð "ÜáîïáìáÙæÝÞ"Ù òÝãÝðãÜ òÝèãéÙÝ êïðÙ áèãÛêÝ ðÞÝß çÝáÛä .òÝØáðÙ òÝðÙßÙ

(2020)
 òÝðÙß ðÝêáñÙ 1% äñ Üááäê BIS (2020) -Ü áìä âã :ïñæÙ Üßáæîä áòÝêæñæ åéß òÝÝÜæ "áÙæÝÞ" òÝðÙß áã åáØðæ åááðáìæØ åáØîææ  5

 ðòÝáÙ ÜÝÙÚ ÜáÜ ÛðìéÙÝ ÜáäàáØÙ çÝáðìÜ OECD-Ù âðêèñ ßÝòáè áì äê .êîÝææÙ 0.3%-Ù çÝáðìÜ òØ ÜÛáðÝæ åáßòÝìæ åáïñæÙ "áÙæÝÞ"Ü
 ."åáÙæÝÞ"ä éßÝáæ çÝðßØÜ ðÝñêÙ òáìðîæÜ ÜïÝìòÜ òÛáðáæ ñáäñæ ðòÝá  çìáÙÝ ,"áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß çÜÙ Ýäêì ØäÝä  äêÝìÙ ðñØæ 1%-æ
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 ðÛêÜÙ òØÞ .áðéÝæ çÝãáé ðîááä ,áÙßÝðÜ çááìÝØ äñÙ ,òÝäÝäêÝ ,áÙáîïòÜ äàèÜ òØ òÝäêæ ,"6áòðáîáÜ éðÜ"Ü òØ òÝÙãêæ
 òïìéØä áÞãðæÜ ïèÙÜ äñ òÝáèãÝò .òæØÙ Ýä òÝïÝïÞÜ òÝðÙßä ÛïÝææ êÝáé ßáàÙÜä Ýòðàæñ ,äáêá áÙáàïäé çÝèÚèæ
 ÜØîïÜÜ áèÝèÚèæ äÝîáè âÝò òÝðÙßä áØðñØÜ êîáÜ òØ äáÛÚÜä çòðàæñ ,òÝáðàáèÝæ òÝØÝÝäÜ òÝêîæØÙ) åáïèÙä òÝäáÞè
 òÝæááï äØáîèàÝìæ òÝèÜè òÝìèÝææ òÝðÙß ÜãÝæè òáÙáð òÙáÙéÙñ ðßØæ :ÜæÝÛ çÝÝáãÙ òÝäêÝì (òÝØïèÙÜ òãðêæ äñ
 ðæñäÝ òñÛÝßæ òÝãðêáÜ êÝèæä ,"åáÙæÝÞ" äñ åòÝßòìòÜ òØ òÝÝéÜä åáäÝäê ÜäØ òÝáèáÛæ áÛêî ,òáéßá ÜÝÙÚ (òÝÛáðñ)
 çáÙ ïÜÙÝæ ðñï Øîæè Øä òáðáìæØ ÜèáßÙÙ áã ñáÚÛè òØÞ åê .(Acharya et al., 2020) âñÝææ çæÞ ïðìä "åáÙæÝÞ"Ü òØ
 .(Obstfeld and Duval, 2018, Bindseil and Schaaf, 2020) åäÝêÙ "åáÙæÝÞ"Ü òêìÝò òÝßáãñä ÜãÝæèÜ òáÙáðÜ òæð
 òÝáðÝàäÝÚðÜ òÝðÚéæÜ äñ òÝäáêá Ûîä âðÝîÜ áÛ òÝÙßð (capitalization) çÝÜ òÝáðã áã ÜÙßð ÜæãéÜ Üèñá òØÞ òæÝêä
 äÝÚäÚÝ òÝðÙßÜ ßÝìáà ú (evergreening) "Ûáæòæ çÝèêáð"ä åáïèÙÜ äñ åáîáðæòÜ òØ òÝæîæîæ çÝêðáì òÝäÛßÙ äÝìáàä
 Acharya et al. 2020, Caballero et al. 2008,) "åáÙæÝÞ"Ü äñ åèÝæáæÝ áØðñØÜ áÛéìÜÙ ÜðãÜ êÝèæä áÛã òÝØÝÝäÜ äñ

.(Andrews and Petroulakis, 2019 ,Giannetti and Simonov, 2013, Schivardi et al. 2019
-ääã ÜêìÝòä ÜãìÜ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß òêìÝò áã ÜØðè ,2020 òèñÙ ñðÛè çãØñ ,òÝäñææÜ Ûîæ áÙáéæ êÝáé êïð äê

 çÜ åÝáã Ù"ÜðØÙ òÝéðÝÙÙ òÝðßéèÜ òÝðÙßÜæ 20%-ã áã âáðêæ (T.Slock, DB Securities 2020) ïèÙ ÜñàáÝÛ :òáæäÝê
 15%-ã Üáìä ðñØ ,"Bloomberg" òðÙß äñ ÜãðêÜÜ òØ åÚ åØÝò çÝòèÜ .2013 òèñÙ ðñØæ åááèñ áì ú "áÙæÝÞ" òÝðÙß
 çÜ ,åáðäÝÛ çÝáäáðà 1.36-Ù åãòéæ çÜáòÝÙÝß ëïáÜñ ,Ù"ÜðØÙ åáäÝÛÚÜ åáÛáÚØòÜ äñ 3000  Russell  ÛÛæÙ òÝðÙßÜæ
 áì äê .17% ú ("åÝïàÝÛÜ òêÝÙ") åÝáèäáæÜ òäáßòÙ åñðèñ ÜÞä ÜæÝÛ ðÝêáñ ú 2008 òèñÙ ÛÙäÙ 8% òæÝêä ú ÜäØã
 ."åáÙæÝÞ" ØðïáÜä òÝäÝãá ú åáïéê 550,000-ã ú ÜáèæðÚÙ òÝäáêìÜ òÝðÙßÜ ääãæ òáñáñ ,(Creditreform, 2020) òÝãðêÜ
 Øîæè çã .ÜæØòÜÙ ,18%-Ý 21% åÜ "åáÙæÝÞ"Ü áðÝêáñ ÜØáðÝïÝ çìáÙÝ ,20%-æ ÜÝÙÚ çÝòèÜ çÝÝáÝ Ûðìé ,ÜÛèï ,ÜáèàáðÙÙ
 .åáèæÝÞæ òÝðòá ØääÝ áéìØ ðÞÝß çÝÜ åê ðæÝäã ,òÝáìéã òÝÙðÞð Øää 2020 òèñ òØ Ýæááé òÝáìÝðáØÜ òÝðÙßÜæ 25% áã
 ÜäáÛÚÜ COVID-19-Ü òÝîðìòÜ .ç"äÛèÜÝ ÜðÝÙßòÜ ,åáòÝðáñÜ áìèêÙ òÝðÙß ,êáòìæÙ ØäÝ ,òÝàäÝÙ òáìèêÜ çòÝÚäìòÜÙ
 äÝÛÚ ÙÝßä çÜäñ çÝÙØáòÜñ åáææÛæ åáïéê ú "åáÙæÝÞ ðìÝé" ÜðîááÝ áéèèáì äñã ëé äê åáØîæèÜ åáïéêÜ ðìéæ òØ
.(Bloomberg, 2020) åáðäÝÛ çÝáäáðà àêæãÙ åäÝêÙ ÙÝßÜ áìïáÜ òØ "åáÙæÝÞ"Ü ÝîáìïÜ ëáÚèÜ òÝîðìòÜ ÞØæ :ÛßÝáæÙ

 ßÝòáèÙ âã :òáæäÝêÜ ÜäãäãÜ òØ Ûïì COVID-19-Ü ðÙñæñ áèìä ÜÙðÜ åäÝêÙ ÝàñìòÜ "åáÙæÝÞ"Ü ,ðÝæØã ,åðÙ
 .(Ghoul et al., 2020) "åáÙæÝÞ"ã ÝðÛÚÝÜ ,êîÝææÙ ,çÜæ 10%-ã áã Øîæè 2016 Ûê 2005 åáèñä òÝèáÛæ 79-æ òÝðÙßÜ äñ
 ,ÛÙäÙ òÝáðÝÙáî  òÝðÙß äñ åÚÛæ éáéÙ äê  åèæØ ,âáðêÜ Banerjee and Hofmann (BIS,2020)  äñ ñÛßÜ åðïßæ
 òÝáÞãðæÜ òÝÙáéÜ .7 (1 ðÝáØ) 2017 òèñÙ 15%-ä 1990 òèñÙ 1%-æ äÛÚ òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÙ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß äñ çïäßñ
 ÜáÚàðàéØÙ åáïèÙÜ äñ åòðáßÙÝ ,ÙÝßÜ áðÞßÜ òØ ÝòáßìÜñ ,òÝãÝæèÜ òÝáÙáðÜ ,åáðïÝßÜ òêÛä ,ÝáÜ ÜìîèÜ áØÝÝòä

.(evergreening) "Ûáæòæ çÝèêáð" äñ

 (òÝðÙß ðïáêÙ) åáÛáÚØò áÙÚä àìñæÜ áòÙä ÝñÚÝÜñ çÝêðáìÜ òÝäÛß òÝñïÙ ðìéæ .äØðñáÙ òÝðÙß äñ äÚð òÝàáñì äÚ åñðè Øä 2020 òèñÙ  6

 .ÜìáÚæÜ òÝîðìòÜ ßãÝèä òÝìîä ÜáÜ çòáèñ Üææ òÝßì ÜÙðÜ ú 2020ÒÙ 1,200Òä 2019ÒÙ 1,180Òæ ú ÛÙäÙ 2%ÒÙ ÛïòñØ äÛÚ ØÝÜÝ ,àêÝæ ÜáÜ
 ÜÙðÜ ðáÜæÝ ðÛÝéæä âáäÜÜ òØ ÝãìÜÝ ,2019 ðÙæàìéÙ ëïÝòä Ýéèãèñ ,çÝêðáìÜ òÝäÛß ïÝßÙ åáèÝïáòÜ Ùïê ,òÝáìáîä òáéßá âÝæè ëØ çÝòèÜ
 ,òáðïáêÜ ÜØîÝÜÜ òØ åáïéêä åáãéÝßñ ,åáò"äßÜ :åááäãäã  åáÙØã áããñæ äñ ÜêìñÜä çÝòè  ïñæÜñ ØÝÜ âãä  áðïáêÜ ðÙéÜÜ .ðòÝá

.ÛÝêÝ òÝÙÝß áæÝäñò òááßÛ ,åáïéêä òÝØÝÝäÜÝ åáïèêæ
 ëïáÜ äñ åáßèÝæÙ òÝßì òÝßæÝî çÜ ;òáéßá âÝæè çÝáðì òÝäêÙÝ  òÝìèÝææ ,ðòÝá  òÝèàï òÝðÙß ,ÙÝðä ,çÜ "áÙæÝÞ" òÝðÙß áã ØîÝæ ðïßæÜ  7

 çÜñ  òáÙáðÜ  ðÝêáñ  áã  ,"ÛéÙÝéæ"  áØðñØ  òÝäÙïæ  "áÙæÝÞ"  òÝðÙß  .áñßÝæ  ØäÝ  áñßÝæ  çÝÜÙ  òÝßì  òÝêáïñæÝ  ,åáÛÙÝêÜ  ðìéæÝ  åáéãèÜ
 "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß äñ çïäß .çÝêðáì òÝäÛßä ðòÝá ÜÝÙÚÜ çèÝãáéÝ ðòÝá âÝæèÜ çèÝáðì òÝðæä òÝðßØ òÝðÙß äñ òáÙáðÜ ðÝêáñä ÜæÝÛ òÝæäñæ

.ÜèáÛæä êîÝææÙ 7%-6% ØÝÜ òÝÙßÜ âéÙÝ åáéãèÜ âéÙ
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 .äàÝÙæ Øä ÜáÜ òÝáðÝÙáîÜ òÝðÙßÜ ÙðïÙ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß ðÝêáñ áã òÛæäæ ðÙñæÜ Ùðê äØðñáÙ ÜááÚÝéÜ òèáßÙ
 ,òØÞ åê Ûßá .(1 ðÝáØ) ÛðáÝ âäÜ ØÝÜ ÞØæÝ ,2010 òèñÙ ÝØáñä êáÚÜ çÝðßØÜ ðÝñêÙ çðÝêáñ ,BIS-Ü äñ åáØîææä ÜæÝÛÙ
 òÝðÙßÜ ÙðïÙ "áÙæÝÞ" òÝðÙß äñ ðòÝáÙ äÝÛÚÜ ðÝêáñÜ .ÜæÚæÜ òÝãìÜòÜ äê êáÙîæ (2019-Ý 2018 åáèñÙ 12%) Üîï çÝòè
 åê .(ÜæØòÜÙ ,10%-Ý 17%) ç"äÛèÜÝ ÜááñêòÜ áìèêÙÝ (22%) Ûæ-ÝáÙÝ àìèÝ ÞÚ ñÝìáß åáìèêÙ Øîæè äØðñáÙ òÝáðÝÙáîÜ
 ÛÙäÙ òÝàêÝæ òÝéèãÜÙ çááìÝØæÜ ,áÛÝßáá òÝáÝäê ÜèÙæ (àìèÜÝ ÞÚÜ áìèêÙ åÚÝ)  Ûæ-ÝáÙÜ áìèêÙ òÝðÙßä áã çááîè òØÞ
 ÜááñêòÜ áìèê åáàäßÝæÜ åáðìéæÜ òèáßÙæ .Üäêæ áìäã ,ÜØðèã ,ÜàÝæ ÜêìÝòÜ ëïáÜ çãäÝ ,òÝèÝñØðÜ çòÝäáêì òÝèñÙ
 äØðñáÙ ÜäØ òÝðÙß -BISÜ äñ åáØîææä ÜæÝÛÙñ ÜØðè ."áÙæÝÞ" òÝðÙß äñ ðòÝáÙ äÝÛÚÜ ðìéæÜ òØ åáÞãðæ ç"äÛèÜÝ
 ðÙñæä åÛïñ ðÝñêÙ òÝáÝÙááßòÜÜ âéÙ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß äñ çäïñæ .ßÝòáìÝ ðïßæÙ òÝßì òÝêáïñæÝ ðòÝá òÝìèÝææ
 åáèñÙÝ  ÜêïñÜÜÝ  ÜïÞßÜÜ åÝßòÙ òÝÛáæðáìÜÝ  òÝðÙßÜ òäÙÝÜÙ  ÜìÝïòÜ òäáßòÙ ú  êîÝææÙ 20%-ã  ÜáÜ  áßãÝèÜ
 òÝáÝÙááßòÜÜ ðÝêáñ .áÛÝßáá òÝáÝäê ÜèÙæÙ òÝèááìÝØæ ðÝæØãñ ,àìèÜÝ ÞÚÜ áñÝìáßÝ Ûæ-ÝáÙÜ òÝðÙß òäÙÝÜÙ òÝðßÝØæÜ
 òÝáðÝÙáîÜ òÝðÙßÜ òááéÝäãÝØ áã ñáÚÛè .10%-ã äê ÛæÝê òÝáèðîèÝïÜ ß"ÚØÜ ïÝñÙ áÙæÝÞÜ òÝðÙß äñ (ÙÝïèÜ âðêÜ)
 òÝèÝÝÚæÜ çÝæáæÜ òÝìÝäßÝ ÜäØ òÝðÙß äñ òáéßá ÜÝÙÚÜ çäÛÝÚ áèìæ òØÞ .8äØðñáÙ ïð ØäÝ ,ÚîááæÜ åÚÛæÜ ßðãÜÙ ÜèáØ
 600,000-æ ðòÝá)  äØðñáÙ  åáäáêìÜ åáïéêÜ ääã  äñ ÜááéÝäãÝØÙ  ÜêìÝòÜ ëïáÜ  äñ ÜèáßÙ  ,çãØÝ  .çÜáèìÙ  òÝÛæÝêÜ
 áã Üäêæ (D&B òðÙß äñ failure score-Ü áèÝòè) òÝæðáì äñ òáéèèáìÜ òÝÛáæêÜ òãðêÜä åáäÛÝæ éáéÙ äê (åáïéê

 åáßÝÝàÙ òÝÙð òÝðÙß äñ áïéêÜ äÛÝæÜ äê ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ âáäñá Ûîáã âáðêÜä Üñïñ åÝñæ  ,åÝáã ÛßÝáæÙ ÙãðÝæ ØÝÜ "áÙæÝÞ" òÝðÙß áÝÜáÞ  8

 âã äê ëéÝè .áðßéæ ç"äÛèÝ åáòÝðáñ ,òÝðááò ,ÜðÝÙßò çÝÚã ,åáæÝßò çÝÝÚæÙ åááÛáòêÜ ñÝïáÙÜ áéÝìÛÙ åááÝèáñ ääÚÙ òØÞ ;âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ
.òÝÙÝßÜ çÝêðáìä çÜä ÜèáæÞÜ òÝäáÞèÜ ëïáÜ òØ âáðêÜä òäÝãáÜ òØÝ òÝðÙßÜ áÝÝñ òØ òòÝÝêæ åáïÝÝñÙ åááÞãðæÜ åáïèÙÜ äñ òÝÙðêòÜÜ
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 Banerjee and Hofmann (BIS,2020)áèä ÜéðÝÙÜ áèÝòè äê äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ"ê. 
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 ÝðÛÚÝÜ êîÝææÙ (òÝäáêìÜ òÝðÙßÜ äãæ 7%-ã) åáïéê 40,000-ä ÙÝðï (2019ú2014) ÜèÝðÝïÜ ðÙñæä ÝæÛïñ åáèñÙ
 Ûîäñ êæñæ .åáðáêÞ åáïéê åÜ åãÝòæ 98%-ãÝ ú ÛßÝáæÙ âÝæè ëØÝ âÝæè çÝêðáì ðñÝã áäêÙ åáïéê ú "åáÙæÝÞ"ã
 ÛæØè åðìéæñ ,åáäáêì åáïéê äñ ÜðáÚéÙ áÝàáÙ áÛáä ÜØÙñ ,ïñæÙ òÝæðáìÜ äñ åááßÜ ðÝÞßæÙ òáêÙàÜ ÜïáæèáÛÜ
 âÝæè çÝêðáì ðñÝã òÝäêÙ òÝðÙß äñ éÝààéÙ  Üèñ äãÙ Øîæè òÝðÙßÜ äñ ÜæÝÛ ÞÝßØ ,ÜèñÙ êîÝææÙ ëäØ 50ú40-ãÙ

.("áÙæÝÞ" òÝðÙß) ÛßÝáæÙ
 ðòÝá Ùð çæÞ ÜÞ ÙîæÙ òÝÜÝñ òÝðÙßÜ (BIS, 2020) åáØîææ áì äê .âñæòæ ØÝÜ "áÙæÝÞ" òÝðÙß äñ çæÝáïæ ïÞèÜ
 òÝÙð ,Øáæßæ ØäÜ áÝèáãÜæ ðàìáÜä òÝßáäîæñ òÝðÙßÜæ 60%-ã âÝòæñ ØäØ ÛÝê ØäÝ ,(1 ðÝáØ) ÝðÙê åáèñÙ ðñØæ
 ,çã äê ðòá .âÝðØÜ ßÝÝàÙ åáãÝæè åáêÝîáÙä ØáÙæñ Üæ ,ÜßáæîÙÝ òÝáßÝÝðÙ ,çÝáðìÙ òãñÝææ ÜñäÝß òØÞ äãÙ òÝÝß
 êáÚÜä ÜäØã ÝáÜ Øä åäÝêæñ òÝðÙß äñ áÝãáéÜæ ÜñÝäñ áì ÜÝÙÚ ÜÞ Ûæêæä ðÝÞßä "áÙæÝÞ" òÝðÙß äñ áÝãáéÜ áã Øîæè
 ðØñáÜä òÝðÙòéÜÜ .Üèææ åáññÝØòæñ åáïéêä åÚ ßÝÝà âÝðØ ïÞè òæðÝÚ "åáÙæÝÞ"Ü òäßæñ ØÝìØ ÜØðè .âãä
 òÝáòèñ-ÝÛ ðÙêæ òÝîáðàæ òðÞêÙ ,failure scores-Ü áèÝòè éáéÙ äê ÜÙñÝßñ ,äØðñáÙ "áÙæÝÞ" òðÙß äñ ÛæêæÙ
 65%-ã çáÙñ ßÝÝàÙ ÜÙîááòÜÝ ,BIS äñ åáØîææä ÜæÝÛÙ ,òÝèÝðßØÜ åáèñÙ òáòÝêæñæ Üòäê ,çÝãáéÜ òÝáðÝÚàï çáÙ

.(1 ßÝä) êîÝææÙ 78%-ä

(

(åáÞÝßØ)
 ÜèñÙ ÙîæÜ

 ÙîæÜ/òæÛÝïÜ
òáßãÝèÜ ÜèñÙ

 âÝæè äñãä çÝãáé
êîÝææÜæ

 ÜÝÙÚ äñãä çÝãáé
êîÝææÜæ

 ÜÝÙÚ äñãä çÝãáé
ÛßÝáæÙäáêì Øä ïéê

 âÝæè äñãä çÝãáé
êîÝææÜæ890.21.19.9

 ÜÝÙÚ äñãä çÝãáé
êîÝææÜæ8.1785.68.4

 ÜÝÙÚ äñãä çÝãáé
ÛßÝáæÙ0.81564.819.4

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ D&B Israel :òÝðÝïæ

 ÛÛÝæòÜä ÝÛêÝèñ òÝáèáÛæ áÛêî ?"åáãäÜæÜ åáòæÜ" åê ÛÛÝæòÜä çòáè âáØ :ÜäØñÜ ÜäÝê åáØîææÜ äÝäãæ çòèáÜÙ
 áßãÝèÜ çÝòáæÜ òØ ïáæêÜä åáäÝäê ,åáñÝèä åáæÝäñòÝ åáÛÙÝê áðÝàáì ,òÝòáæîä òÝðÙß äñ çòðáÚé áÛá äê ÜêìÝòÜ åê
 ðòÝá òäÙÚÝæ ÜáêÙã òáØðè åÝáã äØðñáÙ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß äñ ÜêìÝò òÝæáÝéæ òÝÙáéèÙ .âñæòæ äìñä ÝòÝØ âÝìÜäÝ
 òÝÛÛÝæòÜÜ åÝòä Ûê ú ÛÙäÙ ðîï çæÞ âñæáò "áòðáîáÜ éðÜ"Ü âáäÜòæ ÜááàéÜñ ÜßèÜÙ .âñæòæ åÝáØ ðñØæ
 òÝáÜä áÝìî åáÙØñæÜ äñ òáäæáàìÝØ ØäÜ ÜØîïÜÜ ëïáÜ ú ëáîð çìÝØÙ åáÙßðè åáìïáÜÙ ïñæÜ òßáòìÝ ëáÚèÜ åê
 áèÝèÚèæäÝ òáäØáðÜ Üäãäãä ïÞèÜ ,åáðÚéÜ òÝáèáÛæ âñæÜ êïð äê ,ðòÝá Ùð çæÞ âñæáò ÜìáÚæÜñ äãã åäÝØ .ðáÙé
 äïÜä òÝðÝæØñ òÝÙáé ñÝäñ òÝßìä ñá ,åáæÛÝïÜ åáðÙñæÙ ðñØæ äáÛÙÜä ,òØÞ åê .ðòÝá Ùð ÜáÜá òáêÙàÜ ÜáîïäéÜ

:ÝÞ ÜáÚÝéÙ ÜèÝÛáèñ ÜêìÝòÜ òØ òáßìÜäÝ òÝññÝØòÜÜ âáäÜò äê
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òáÙÜ áïñæÝ áïéêÜ ðÞÚæÜ äñ áØðñØÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ :'Û ïðì

 Øä  ØÝÜ  .òáéßá  ÜÝÙÚ  åÜäñ áæÝïáñÜ äØáîèàÝìÜñ åáìèêÝ  åáæÝßòÙ òÝðÙßÙ êÚì  áæÛèìÜ êÝÞêÞÜ ,òáñØð  ¶
 ðÙñæÜ äñ ÜèÝñÜ áìÝØÜ .åááéèèáì åáðÙñæÙ Ýæã ,åáïèÙ ÝØ òÝðÙß Ûîæ òæÞÚÝæ åáèÝãáé òäáàè áÛá äê åðÚè
 áèæÞ òÝäáÞè êÝÞêÞ åáÝÝßñ Øæááï áèÙ ØäØ çèáØ "áÙæÝÞ" òÝðÙßã ÜðÝØãä åÝáã òÝÚÝÝéæÜ òÝÙð òÝðÙßñ ÝñÝðáì

.áìðîæÜ ñÝïáÙÜ äñ Üéáðïä ÝäáÙÝÜñ òÝäÙÚæ äñÙ
 äØðñáÙ  åáïèÙÜ  òØ  Ûïì  áßãÝèÜ  ðÙñæÜ  ,(2012ú2011  ,2009ú2008)  åáæÛÝïÜ  åáðÙñæä  ÜØÝÝñÜÙ  ,òáèñ  ¶
 çãÝ ,ðòÝá ÜÙð ÜÛáæÙ áØðñØ áÛéìÜ ÚÝìéä åáäÚÝéæ åÜ çãäÝ ,òáéßá òÝÜÝÙÚ åòÝÛáæêÝ åÜäñ çÝÜÜ òÝáðãñã
 åîæîä ðÝæØ ðÙÛÜ .çÝêðáìÜ òÝäÛß áðïæ äñ ëïáÜÙ  ÜÙÝðïÜ ÜèñÙ ÜáÝìîÜ ÜááäêÜ òØ ëØ ÚÝìéä åßÝãÙ ñá

."åáÙæÝÞ"Ü äñ çÝæáæÙÝ "Ûáæòæ çÝèêáð"Ù ïÝéêä åÜáîáðæò òØ åÚ
 ,ÛßÝáæÙ åáäÝÛÚ åáÛææÙ òáòäñææ Üãáæòä ÝØáÙÜ ÜìáÚæÜ äñ òÝáäãäãÜÝ òÝáòÝØáðÙÜ òÝãäñÜÜ ,òáñáäñ  ¶
 ðÙñæä  âÝìÜá  òÝäáÞèÜ  ðÙñæñ  çÝãáéÜ  òØ  òáòÝêæñæ  ÜòáßìÜÝ  òÝäáÞèÜ  òæð  äñ  ÜßáèîÜ  òØ  Üæîæîñ
 çÝãáéÜ òÝäêÙ òÝðÙßÜ ßäìÙ ØïÝÝÛ áã Üäêæ ÜèáÛæÜ òÝÙðêÙñ òÝèðïÜ äñ äÝîáèÜ áìïáÜ òèáßÙ .òÝáàèÙäÝé
 äÝäéæÙ çðïÜ äñ äÝîáèÜ ðÝêáñ ú ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ØÝÜ "áÙæÝÞ"Ü òÝðÙß äñ çïäß åÜÙñ ,åáðáêÞ åáïéê ú ðÙÚÝæÜ
 çÜáòÝñïÙñ  òÝðÙß  4,195  áÛá  äê  ß"ñ  ÛðØáäáæ  1.7  :Üä  ÜîïÝÜñ  åÝãéÜæ  òáîßææ  òÝßì  ,âÝæè   áÛÝêááÜ

.äáÚðÜ äÝäéæÙ ðñØæ ðòÝá åáñïÝè åáèÝáðàáðïÙ ðÙéÝæ ÝÞ çðï äñ âÝæèÜ äÝîáèÜ ðÝêáñ áã ÜØðè .ÝðñÝØ

 ïñæÙ òáéèèáìÜ ÜïÝîæÜ äñ ÜæäéÜ òêáèæä ÜÙßð òáòäñææ òÝÙðêòÜ òÙááßæ áßãÝèÜ êÝÞêÞÜ òæîÝê ,åÝãáéä
 åèæØñ òÝðÙßä ïð êáÚò ÜãáæòÜñ ÝßáàÙá ðñØ ,åÝñáá áèÙÝ åáäáêá çÝáæ áèÝèÚèæ ßòìä áÝØð .(Gourinchas et al. 2020)
 òáòäñææÜ òÝÙðêòÜÜñ çØãæ .ÛßÝáæÙ òðÚòØæ ðÙñæÜ âäÜæÙ ÝÞ ÜæáñæÙ ÜÛáæêÜ .Øæááï òÝèÙ çÜ âØ ,òÝäáÞè çèáØ
 Gagnon) çÝêðáì òÝäÛß ëé äê òÝØîæèñ òÝðÙßÜ çÝæáæ âñæÜ äñ çÝãáéÜ çáÙä ïñæÜ ÛÝïìò äê ÜðáæñÜ çáÙ Üðñì ØáÜ
 áäÙïæ äê Üáìäñ ÜÛæê ,(G30, December 2020) Üãæä ÜìÝðò åáÛïÜä åáØðÝïÜ òÝäÝïÜ åáðÙÝÚ òØÞ ÛÚèã .(2020
 åáïéêÙ ÜðáñáÜÝ ÜÙßðÜ ÜãáæòÜ åÝîæî :åÜáèáÙÝ ,åáäáÙÝæ òÝèÝðïêä åØòÜÙ ÜñïÜ ÜðáßÙÜ òØ Ùòèä òÝàäßÜÜ
 ïð ÜãáæòÜ òäÙÚÜ ,òáéßá ÜÝÙÚ Øæááï áèÙ òÝáÜä åÜäñ äØáîèàÝìÜñ òÝðÙßÙÝ åáðÞÚæÙ åáÛïÝææÜ åáÛêîä ðÙêæÝ
-çÝÚðØÝ çÝæáæ áãðÝîä áàðìÜ ðÞÚæÜ åê ÜäÝêì áìÝòáñ òðáîá ,ïÝñ áäñãä òÝïîÝæ òÝáÝÛê ñá åÜáÙÚäñ òÝðÙßÜÝ åáðÞÚæä
 åïÝÞáß âñæÜ çãÝ ,åáéãèÜ âéÙ ÝðÝêáñÙ êÝáéÜ òááèòÜÝ òÝðÙßÜ äñ áèÝÜÜ ÙáãðÜ òäÛÚÜä åáÛêî ,òÝÙÝß äñ ñÛßæ

.ÜÞæ áäãäã åÝïáñäÝ ÜÞæ çÝêðáì òÝäÛß åê òÝÛÛÝæòÜä åááðÝàäÝÚðÜ åáèÝèÚèæÜ äñ

 Acharya, Viral V., M. Crosignani, T. Eisert, and C. Eufinger (2020). Zombie credit and (dis-) inflation:
evidence from Europe., No. w27158. National Bureau of Economic Research.
 Acharya, Viral V, T. Eisert, C. Eufinger, and C. Hirsch (2019). Whatever It Takes: The Real Effects of
Unconventional Monetary Policy., The Review of Financial Studies, Volume 32, Issue 9, pp. 3366ú3411.
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 Banerjee, R. N. and B. Hofmann (2018), "The rise of zombie firms: causes and consequences", BIS Quarterly
Review, September: 67ú78.

 Banerjee, R. N. and B. Hofmann (2020). Corporate zombies: Anatomy and life cycle, BIS Working Paper
No. 882.



146

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 Blattner, L, L. Farinha, and F. Rebelo (2019), "When losses turn into loans: The cost of undercapitalized
banks", ECB Working Paper No. 2228.

 Caballero, R, T. Hoshi and A. Kashyap (2008). "Zombie lending and depressed restructuring in Japan",
American Economic Review, 98 (5), 1943ú1977.

 Ghoul, S., Fu Zhengwei and G. Omrane (2020). Zombie Firms: Prevalence, Determinants, and Corporate
Policies, Available at SSRN: https://ssrn.com/abstract=3740950.
 Giannetti, M. and A. Simonov (2013). "On the real effects of bank bailouts: Micro evidence from
Japan", American Economic Journal: Macroeconomics 5(1): 135ú167

 Gourinchas, P-O, S. Kalemli-Ozcan, V. Penciakova, and N. Sander (2020). Covid-19 and SME failures,
NBER Working Paper No. 27877.
 Midrigan V. and D. Yi Xu (2014). "Finance and Misallocation: Evidence from Plant-Level Data,"American
Economic Review, American Economic Association, 104 (2), 422ú458.
 Obstfeld, M. and R. Duval (2018). .Tight monetary policy is not the answer to weak productivity growth.,
VoxEU.org, 10 January.

 Schivardi, F., E. Sette and G. Tabellini (2019). Credit misallocation during the European financial crisis,
Working Paper.

 Schivardi, F., E. Sette and G. Tabellini (2020). "Identifying the Real Effects of Zombie Lending", Review
of Corporate Finance Studies 9(3): 569ú592.
Schumpeter, J. A. (1950). Capitalism, socialism and democracy, 3rd edition, Harper.
Tracey, B. (2019). The real effects of zombie lending in Europe, Bank of England Working Paper No. 783.



147

'Ü ïðì
ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ

 åòäÝãáÙÝ  åáïéêÙ  ÝêÚìñ  ,òÝäÙÚæ  òáäãäãÜ  òÝäáêìÜ  äê  ÝäàÝÜ  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  äñÙ  Ą
 ÜÛÝÙêÜ  áäáÚÙ  ÜïÝéêòÜ  ðÝêáñ  òÝÛßÙ  ßèî  ØîÝá  äêÝìã  .åáÛÙÝê  ïáéêÜäÝ  âáñæÜä

.åááðïáêÜ
 òáÙðæ  .ÜÛÝÙêÜ  ïÝñÙ  êÝÞêÞÜ  òØ  ÜÙð  ÜÛáæÙ  ÝæäÙ  ÝäêìÝÜñ  åááòäñææÜ  êÝáéÜ  áäã  Ą
 ÜäàÙØÜ áæÛä òÝØãÞÜ òìÝïò òãðØÜÝ ò"äßÜ çÝèÚèæ åÝñáá òÝãÞÙ ,ÝðàÝì Øä åáÛÙÝêÜ

.ÜèÝòæ ÜòááÜ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜ ."ÜèÝðÝï áðÛêè"ä
 ÜòÛáðá  ðßØäÝ  çÝñØðÜ ðÚéÙ  37%-ä  3.4%-æ Üòäê  15+  áØäáÚ  ÙðïÙ  ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ  Ą
 ÜðÛÚÜÙ  åáïéêÝæ  áòäÙÜ  ðìéæ  .áèñÜ  ðÚéÙ  21%-ä  òáèñ  Üòäê  ðÚéÜ  ëÝéÙ  òáèæÞÜ

 .(ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ 12%-ã) ðÙñæÜ äã âðÝØä ñáØ ëäØ 500-ãä òßòæ Ûðá Øä ÜÙßðÜ
 ÜÛÝÙêÝ òáÞáì òÝßãÝè åáãáðîæÜ åáìèêÙ ÛßÝáæÙ òáòæîÝê ÜòááÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêáÚì  Ą
 åáØòÜä åáïéêÜ ÝßáäîÜ åïäßÙÝ ,ðòÝá òÝèÝòæ ÝáÜ òÝäÙÚÜÜ åáðßØ åáìèêÙ .åáñèØ åê

.òáÙÜæ ÜÛÝÙêä ðÙêæ òÝêîæØÙ ,ðòáÜ çáÙ ú áÞáìÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæä òÝäáêìÜ òØ
 åÜñ  áèìæ  çÜ  ,ðÙñæÜ  âäÜæÙ  ðòÝá  ÝêÚìè  åáãÝæè  çÝáðìÜÝ  êîÝææÜ  ðãñÜ  åÜÙñ  åáìèê  Ą
 òØ  òéÝÝä  ÜäñææÜ  äñ  ÜèÝáéáè  äñÙ  çÜÝ  ,ÜÜÝÙÚ  òáñáØ  çáÙ  ÜáîïØðàèáØÙ  åáèááìÝØæ
 ÝáàêÙ âØ ,ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ òØ çòáæ ÜÞ Ùîæ .çòæòò ÜÙ ÜêáÚìÜñ áÛã òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜ

 .ñäß áäãäã-áòðÙß êïðæ åáÛÙÝê ÛßÝáæÙ ,ÜÛÝÙêÜ äÚêææ åáÙð Ýàäìè
 .ðáãñ òðñæä êîÝææÜ ðãñÜ Úáðß ðÝêáñÙ Üäê åáäàÙÝæÜ òááéÝäãÝØ ÙãðÜæ ÜØîÝòã  Ą
 äê ÜêáÙîæ êîÝææÜ ðãñÜ äê ÜïÝéêòÜ ÙãðÜÙ áÝèáñÜ òêìñÜ òØ òäðàèæÜ ÜáîäÝæáé
 åðãñ Ûðá åáìèêÜæ ïäßÙ ,òØÞ åê .ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêÜ äñ ÜÞÙ ÛÙäÙ Üäï Üááäê
 òÝßòìòÜÜ åê òæØÝòæ ÜòááÜ ÜäØ äñ åðãñ òÝßòìòÜ .ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêÜ äñ

 .ëèêÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ
 ðñØæ âÝðØ ÜáÜ ÜìÝïòÜ ëÝéÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï äã äñ ÜÛÝÙêÜæ òÝðÛêáÜÜ âñæ  Ą
 éßáÙ òÝêÝÙñ 27  äêæ åáäàÙÝæ ÝðØñèñ ò"äßÙ åáÛÙÝêÜ ðÝêáñ ,àðìÙ .òæÛÝïÜ ÜèñÙ
 áòäÙÜ ðòá äîØ ÜÞ éßáä ÜæÝÛÙ òØÞ ;45% äê ðÙæîÛ ñÛÝßÙ Ûæê ò"äßÙ åáÛÙÝêÜ âéä
 äêæ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ 2019 ðÙæîÛÙ ,òØÞ òæÝêä .51% ú åáïéêÝæ

 .ÛÙäÙ 36% äê Ûæê (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ âéæ òÝêÝÙñ 27
 ääÚÙ  ,ÛßÝáæÙ  åááñïÙ  ÜÝÝäæ  òÝáÜä  ÜäÝäê  ÜïÝéêòä  åáïéêÝæ  áòäÙÜ  ääã  äñ  ÜðÞßÜ  Ą

 .åÜäñ âÝðØÜ òÝðÛêáÜÜ âñæÝ ÜÝÙÚÜ åðìéæ
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 .áäØðñáÜ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ ïÝæê êÝÞêÞ ääÝß 2020 òèñ âäÜæÙ åäÝêÜ òØ Ûïìñ áòÝØáðÙÜ ðÙñæÜ
 ðÝêáñ  äñ  ÜÛáðáÝ  ÜïÝéêòÜ  äñ  òðãáè  òÝÙßðòÜÙ  ÜØàÙòÜñ  ,òÝØÚ  äñ  åáèñ  ðìéæ  ðßØä
 ðØÝðÙì ëÝé òØðïä äØðñáÙ ëáÚèÜ òÝàñìòÜ .ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ òÝÙïêÙ Ûß áÝèáñ äß ,ÜäàÙØÜ
 äßÜ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ ÜæîæÝî ÜïÙÛÜÜ Ùîï òØ àØÜä áÛãÝ ,áÞáì ïÝßáð äñ åáÛêî ÜÙááß
 .ïñæÙ òÝäáêìÜ äñ ðãáè ïäß òÙñÝÜ åãäÜæÙñ ,åáääÝã åáðÚé ÜñÝäñ ÝäàÝÜ ëØÝ ,íðæ ñÛÝßæ
 òÝäáêìÜ åÝîæîæ ÝêÚìèñ åáÛÙÝêÙÝ  åáïéêÙ âÝæòä ÝÛêÝèñ êÝáé áäã ðìéæ ÝäêìÝÜ äáÙïæÙ
 (åÝäñò Øää ÜñìÝß) ò"äßÜ çÝèÚèæ òäêìÜ ÝñØðÙÝ ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ áòäñææÜ êÝáéÜ .òáäãäãÜ
 Ýãñæ âØ ,ðÙñæÜ äñ ÜêáÚìÜæ ïäß ÚÝìéä ÝðñìØ åèæØ ,ÜäàÙØ áæÛ òäÙïä òÝØãÞÜ òãðØÜÝ

  .åááÛÝßáá åÜ ðÙñæÜ äñ ÝòæîÝêÝ
 ëáÚèÜ äñ ÜðáÜæÜ òÝàñìòÜÜ .ïñæÙ ëáÚèÜ òÝàñìòÜ Ùîï åê åØÝòæ ÜáÜ òÝäÙÚæÙ ñÝæáñÜ
 .íðæ ñÛÝß âäÜæÙ ïñæÙ òÝäáêìÜæ ðãáè ïäß äñ ÜòÙñÜ Ýìã ,ÝäÛÚÝ ÝãäÜñ ,ÜØÝäßòÜ áìïáÜÝ
 .ò"äßä åØáîÝÜä ÝØ åáÛÙÝê ðàìä ,åòÝäáêì ëïáÜ òØ åîæîä ÝØ òáÙñÜä ÝîäØè åáÙð åáïéê
  ,61% äê Ûæê ðÙñæÜ Ùðêñ ,15+ áØäáÚ ÙðïÙ ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ âãæ ÜØîÝòã
 ÜäàÙØÜ ðÝêáñ .1(1-'Ü ðÝáØ) çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ ÞÝßØ òÝÛÝïè 20-ãÙ åáÛïò ðéß çìÝØÙ Ûðá
 ïéè ,ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ 3.4% äñ áðÝàéáÜ äìñä Ûðá ðÙñæÜ áèìäñ  ,15+ áØäáÚ ÙðïÙ ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ

 äã òØ òääÝã ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ åáïéêÝæÜ òîÝÙï .ðÙñæÜ ßãÝèä ÝèòñÜñ ,é"æäÜ òÝðÛÚÜ äê ééÙòæ ßÝòáèÜ  1

 ÜèáØ ÝÞ  ÜîÝÙï .ðÙñæä òÝðÝñï çèáØñ òÝÙáéæ ÝðÛêè ÝØ êÙÝïÜ êÝÙñÙ áïäß ÝØ Øäæ çìÝØÙ ÝÛÙêñ åáðïéèÜ
 åòÛÝÙêæ òáèæÞ ÝðÛêèñ åáïéêÝæ ú "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" òØ ðæÝäã ,ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêÜ òáÙðæ òØ òääÝã

.Ù"ÝáãÝ ïéêÜ äñ ÜòÙñÜ ,ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ åÝîæî :ðÙñæä òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ
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2020 2019 
òÝðêÜ :íðæ ÜìÝïòä òÝèÝãè ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÜ áìä ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ äñ òÝðÛÚÜÜ- òèñÙ ðÙæîÛ2020 .ÝÞ ÜìÝïò áèìä  ,

 ÜðîÜ ÜðÛÚÜÜ áìä ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ äñ òÝðÛÚÜÜ òØ òÝæØÝò òÝðÛÚÜÜ)ÜäáÚðÜ ÜðÛÚÜÜ.(  
 æäÜ"é; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáê. 

 áòÝØáðÙÜ ðÙñæÜ
 ïÝæê êÝÞêÞ ääÝß
 ðÝêáñ .ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ
 äáÙïæÙ ßèî ÜïÝéêòÜ
 äñ åáÛïò òðéß Üááäêä
.ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ
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.2(2-'Ü ðÝáØ) áîßÝ çÝáäáææ ðòÝáä ðáæØÜ ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ åáäàÙÝæÜ ðìéæÝ ,37%-ä äáðìØ ñÛÝßÙ 
 âØ ,åÝðáßÜ òÝèïò áØèòä åØòÜÙ åáèÝñ åáïéê ÜÚðÛÜÙ Ýßòìè  ðÚéÜ òäàÜ ðßØä ñÛÝßã
 òÝãäñÜ .ðÙæàìé êîæØæ òÝäáêìÜ äñ òìéÝè ÜòÙñÜä ÜØáÙÜ ëáÚèÜ äñ òñÛÝßæÜ ÝòÝàñìòÜ
 ÜØðèÜ äãã òØÞ ;çÝñØðÜ ðÚéä éßáÙ òÝèÝòæ ÝáÜ ÜïÝéêòÜ äê ÛÝßááÙÝ ïñæÜ äê áèñÜ ðÚéÜ
 Ùïê ëØ áäÝØÝ òÝðÝæß òÝßì òÝäÙÚæ Ûîä "ÜèÝðÝïÜ òðÚñ"ä òÝäáêìÜ äñ ðòÝá ÜäÝÛÚ ÜæØòÜ Ùïê
 ÜØÝäßòÜ áðÝêáñ ÝäêÝ ÝÙñ áèñÜ ðÚéÜæ ÜØáîáÜ ðßØä .áÞáìÜ ïÝßáðÜ òÝáßèÜä ðòÝá ëìÝð òÝáî

.2021 òäáßòÙÝ ÜèñÜ ëÝéÙ òÝäÙÚæÜ ïÝÛáÜä ÙÝñ ÝØáÙÜÝ
 2019-Ù 61.1%-æ ßèî 15+  áØäáÚ ÙðïÙ ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ ,áòèñ åÝãáéÙ 
 ßÝä) 15.7%-ä 3.8% äñ òáðÝàéáÜ âÝæè ðÝêáñæ Üïéè ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ ÜäàÙØÜÝ ,ÜèñÜ 53%-ä
 .ðÙñæÜ íÝðìæ ñáØ ëäØ 500-ãä òßòæ Ûðá Øä ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ ðìéæ .(1-'Ü

 ääã ÝÛÙê Øäñ åáñèØ ú (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙ (Ø) :åáÙáãð ÜñÝäñ òääÝã ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ ÜäàÙØÜ  2

 ú  "ÜèÝðÝï  áðÛêè"  (Ù)  ;ðïéÙ  åòÛáïìä  ÝæÛïñ  òÝêÝÙñÜ  òêÙðØÙ  äáêì  çìÝØÙ  ÜÛÝÙê  ÝñìáßÝ  ,êÙÝïÜ  êÝÙñÙ
 ;Ù"ÝáãÝ ïéêÜ äñ ÜòÙñÜ ,ÜÛÝÙêÜ ëïáÜ åÝîæî :ðÙñæä òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ åòÛÝÙêæ òáèæÞ ÝðÛêèñ åáïéêÝæ
 åÝïæ  òðáÚé  ÝØ  åáðÝàáì  ääÚÙ  ÜÛÝÙêÜ  ßÝãÙ  åáìòòñæ  Øä  -"ÜèÝðÝïä  òÝðÝñïÜ  òÝÙáéæ  åáìòòñæ  Øä"  (Ú)
 ØäÝ  Ýáñãê ÛÝÙêä åáèááèÝêæ ÝáÜñ ,òÝðßØ òÝÙáéæ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ Øäñ åáðßØÝ íðææ äßÜ åòÛÝÙê

 .ÜìáÚæÙ òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ ÜÛÝÙê Ýñìáß
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åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ/Üðî ÜðÛÚÜÙ òÝ áðÛêè ðÝêáñ/ÜèÝðÝï òÝ 
ØäÜ ðÝêáñ-åáìòòñæ/ÜèÝðÝïÜ äñÙ òÝ  ÜäàÙØÜ ðÝêáñ2019 

òÝðêÜ :ðÝêáñ äñ òÝðÛÚÜÜ íðæ ÜìÝïòä òÝèÝãè ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÜ áìä ÜäàÙØÜ- òèñÙ ðÙæîÛ2020  .
ÝÞ ÜìÝïò áèìä , ÜðîÜ ÜðÛÚÜÜ áìä ÜäàÙØÜ áðÝêáñ äñ òÝðÛÚÜÜ òØ òÝæØÝò òÝðÛÚÜÜ) ÜðÛÚÜÜ

ÜäáÚðÜ .(  
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 áèÝòè åê ÝÚÞÝæñ ,é"æäÜ äñ åááñÛÝß åÛØ ßÝã áðïéæ åáèÝòè äê ÝÙÝðÙ ééÝÙæ çäÜä ßÝòáèÜ
 áòïÝéêòÜ åÙîæ ðßØ ÙÝïêä åáðñìØæ ÜäØ åáðïé 3. 2018 òèñä ÛáÙêæ-ÛÙÝê íÙÝïæ ðãñÜ
 (64ú25 áäáÚ) åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ áäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÙ Ûïæòæ ßÝòáèÜ 4.çæÞ âðÝØä åáðïéèÜ äñ
 áðÛêè"  òØÝ  (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ)  åáïéêÝæ áòäÙÜ òØ ïð òääÝãÜ ÜäàÙØÜ òðÛÚÜ äê  ééÙòæÝ
 ("ÜäàÙØ" çäÜä) ÝÞ ÜðÛÚÜ (.ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêÜ ÙÝð ,ðÝæØã ,åáðÛÚÝæ ÜäØãã) ."ÜèÝðÝïÜ
 òîÝÙï òääÝã òØÞ òæÝêä 5."ÜèÝðÝïä òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ åáìòòñæ Øä"Ü òîÝÙï òØ òääÝã ÜèáØ
  (ðïéÜ âðêè ÝÙñ êÝÙñÜ) êÙÝïÜ êÝÙñÙ ÝÛÙêñ åáðïéèÜ äã òØ ("åáïéêÝæ" çäÜä)  åáïéêÝæÜ
 áðÛêè" òØ òääÝã ÜèáØ ðæÝäã) ðÙñæä òÝðÝñï çèáØñ òÝÙáéæ ÝðÛêè ÝØ ,áïäß ÝØ Øäæ çìÝØÙ
 .2020 ðÙæîÛ Ûê íðæ åáñÛÝßÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ òèáßÙÙ Ûïæòá ßÝòáèÜ .("ÜèÝðÝïÜ
 ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä  ÜØÝÝñÜ Üãðêè  ,òÝáòèÝê  áãÝèæ  åèáØ  åÛØÜ ßÝã  áðïéæ åáèÝòèÜÝ  äáØÝÜ

.åáðßØ êÛáæ òÝðÝïææ ÜÛÝÙêÜ ïÝñä åáìéÝè åáðÝàïáÛèáØ åê ÝÙäÝñ ÜäØ åáèÝòè  6.ÛïòñØ

 ðÛßÙ Ýãðêè åáÛÝÙáêÜ .ðòÝáÙ åáèãÛÝêæÜ åáèáæÞÜ ðãñÜ áèÝòè åÜ 2018 òèñä ÛáÙêæ-ÛÙÝê íÙÝïæ ðãñÜ áèÝòè  3

.äØðñá ïèÙÙ é"æäÜ äñ ðïßæÜ
 êÙï áÙÝñááä íÝßæ åáððÝÚòæÜ åáØÝÛÙÝ (òÝÙØ áòÙÝ òÝáæáèì) òÝÛéÝæÜ áðááÛ òØ åáääÝã åèáØ åÛØÜ ßÝã áðïé  4

 áÙñÝò åèáØñ) åáèáàéäìÜ Øä äÙØ ,òÝðáÛÙ åáðÚÜ åáèèòéæÜÝ åáðÞÜ åáÛÙÝêÜ åáääãè åáðïéÙ .íðØÜ åÝðÛÙ
  .äØðñáÙ åáÛÙÝêÜ (åáäñÝðá ßðÞæÙ êÙï

 òðñìØæ ÜòááÜ Øä ÝòääãÜ çãäÝ 2020 íðæ ñÛÝßæ ïð òáìáîìé ðÛÚÝæ ØÝÜñ åÝñæ ,ßÝòáèÙ ääãè Øä ÜÞ Ùáãð  5

 ääãæ  ÜèÝðÝïÜ  ääÚÙ  åáìòòñæ  ØäÜ  ðÝêáñ  .òÝæÛÝï  åáèñä  òÝÝñÜäÝ  ÜäàÙØÜ  òðÛÚÜÙ  òÝÙáïê  äê  ðÝæñä
.(ÜäêæÝ 15 áèÙÝ åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ áäáÚ) äáÚÜ òÝîÝÙï áòñÙ 1.7%ã ÜáÜ 2020 ðÙæîÛúíðæÙ ÜááéÝäãÝØÜ

  .òÝÙáïê äê ðÝæñä áÛã òÝæÛÝï åáèñÙ åáïéêÝæ áòäÙÜÝ åáïéêÝæÜ òðÛÚÜ Ýèòñá âãä åØòÜÙ  6

;ðÝïæÜ

)3131.3129 -åáìäØ -åááòèñ åáêîÝææ -ÜäêæÝ 26 áäáÚ*

Ü ßÝä(.2
ÜÛÝÙêÜ ïÝñä åááðïáê åáðÝàïáÛèáØ 
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 78.2%-æ  òÝÛßÙ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ ßèî òáäãäãÜ òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæÜ äñÙ
.67.6%-ä 2019-Ù ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ

 åîæîä åÝïæÙ ,ðÙñæä ÜÙÝÚòã ò"äßä åáÛÙÝê ØáîÝÜä åáïáéêæ ÜêáèÜ ò"äßÜ äÛÝæ òäêìÜ
 ÝØð) .ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ åáÛÙÝê ðòÝá òðØñÜ âÝò åáïéêÝæÜ äñ áêÝÙñÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ òØ
 (åáïéêÝæÜ äñ áêÝÙñÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âé) ÜÛÝÙêÜ òæÝñò äñ ÜòÛáðá (.ÜÞ ïðì âñæÜÙ çÝáÛ
  åÝñæ ðïáêÙ  ,ðáãñÜ òÝðñæ ðìéæÝ  åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ òÝÛáðáÜæ òîïæÙ ÜèÝòæ ÜòááÜ
 äñ êîÝææÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæÝ ,òÝáïäß òÝðñæÙ ÝÛÙê ÜÛÝÙêÜ  äÚêææ åáØîÝáÜæ åáÙðñ

7.áÝèáñ Øää àêæã ðòÝè ÜÛÝÙêÜ òÝæÝïæÙ ÝðØñèñ  åáÛÙÝêÜ
 ÜØîÝòã ÜèÝñØðÙÝ ñØðÙ ,åáèÝñ åáìèê äê åáèÝñ åáèìÝØÙ ÝêáìñÜ çðÝðßñÝ òÝäÙÚæÜ òðæßÜ
 åáìèê ú ïñæÙ òáäØÝÛ ÜêáÚì ÜðîÝè âã .áÞáìÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæä åòÝäáêì òØ åáØòÜä åòäÝãáæ
 ðòÝá çÝòæ ÙîïÙ åØ åÚ) ßÝæîä ÝãáñæÜñ åáìèêÝ ÜÞæ òÝäÙÚÜÜæ òáòÝêæñæ ÜÛáæÙ ÝêÚìèñ
 ÝèÝáÛìÙÝ ëèêÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ ÜÛáðáÙ áÝàáÙ áÛáä ÜØÙ ÜêáÚìÜ .ÜÞæ (ÝðÙê åáèñÙ ðñØæ

.(2-'Ü ßÝä)

 åê .ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ çáÙä ÜèáÙ áÙÝáß åØòæ äê ÜêáÙîæ áìèêÜ çÝáÛìÙ ÜêáÚìÜ äñ ÜèáßÙ
 êîÝææÜæ òÝßì ÝêÚìèñ ÝäØÙ åÚÝ êîÝææ çìÝØÙ ÝêÚìèñ åáìèêÜ ÙÝðÙ ,2-'Ü ßÝäæ ÜäÝêñ áìã ,òØÞ

 .çÝáÛìÙ ðñØæ ðòÝá ÜÛß ÜòááÜ ÜïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ

 òæÛÝïÜ ÜèñÙ çðìéæä ÜæÝÛ ÜáÜ òÝèÝðßØÜ åááòèñÙ ëîðÙ ÝÛÙêñ åáÛÙÝêÜ äñ òÝáêÝÙñÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ  7

.òÝêñ 40-ã ú

1òÝ/åáïéêÝæ2ðáãñ òÝðñæ3áìèê çÝáÛì

äãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ3-48-47-43
áØèìÝ ðÝÛáÙ ,òÝáÝèæÝØ2-31-42-37

åáðßØ åáòÝðáñ3-26-21-37
ÜãáæòÝ äÜèæ áòÝðáñ4-27-16-23

ã#Üé24.44.41.43
çÝéßØÝ ÜðÝÙßò5-18-15-20

òÝèÝêæïÙÝ òÝèÝàáéÙ Üðáãæ 11-15-161
áÝèáÙ6-14-146

ç"äÛè1-14-13-6
ÜÙáîßÝ Üááðã ,Üááñêò ,òÝØäïß11-13-62
òáèãàÝ òáêÛæ ,òáêÝîïæ òÝäáêì9-8-103

ã#Üé75.24.231
òðÝñïòÝ êÛáæ71-44

ßÝàáÙÝ òáéèèáì òÝäáêì4-5-81
åáæÝ äæñß1-104

 ã#Üé28.2.65
211.26.27.3

.2019 òèñ áèÝòè äê ééÝÙæ åáïéêÝæÜ âéæ äïñæÜ .äØðñá ïèÙÙ ðïßæÜ ðÛß áÛÝÙáêÝ åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè ,áðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ äáÚ .1 
.é"æäÜ äñ åáèÝòè ,òÝ/åáäØðñá òÝ/åáÛÙÝê ,+15 áäáÚ .2

.ïñæÙ åáìèêÜ ääã òØ ääÝã Øä .åáðßÙè åáìèê .4
.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òáæÝØäÜ òÝØèÝÙñßÜ áèÝòè ,åÛØ ßÝã áðïé :Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ;ðÝïæÜ

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é"æäÜ äñ åáèÝòè ,åáêÝÙï åáðáßæ .3

)3131.Ý 312: åáèñÙ ðÙæîÛ.íðæ -áòìÝïò êîÝææ -åááðÝïæ åáèÝòè -åáÞÝßØ*

 ÜêáÚìÜ òÛáæ áìä òáìèê ÜïÝäß
ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙáñØð ëèê 2020 ðÙæîÛ-íðæÙ êîÝææÜ áÝèáñÜ ÞÝßØ 

ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ

êîÝææÜæ ðòÝá ÝêÚìèñ åáìèê

 âéæ äïñæ
1(%) òÝ/åáïéêÝæÜ

 êîÝææ çìÝØÙ ÝêÚìèñ åáìèê

êîÝææÜæ òÝßì ÝêÚìèñ åáìèê

5 åáìèêÜ ääã .ã#Üé

Ü ßÝä(.3
ðÙñæÙ áïéêÜ ðÞÚæÙ òáìèêÜ ÜêáÚìÜ òÛáæä åáðÝàïáÛèáØ 

 ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ
 òÛáðá Ùïê ðïáêÙ ,òßì

 åáÛÙÝê äñ ÜïÝéêòÜ
  .òÝáïäß òÝðñæÙ ÝÛÙêñ
 äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ

 ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ ÜäØ
 .Ùáîá ðòÝè

 Ýðîá ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ
 áìèêÙ òáäØÝÛ ÜêáÚì

 åáìèêÜæ ïäß :ÜäãäãÜ
 òðãáè ÜêáÚì ÝÚìé

 åÜáðîÝæä ñÝïáÙÙ
 åáìèêÙÝ ,åÜáòÝðáñÝ
 ðòÝè ñÝïáÙÜ åáðßØ

.Ùáîá
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 .ðÙñæÜ òÝÙïêÙ ÜêáÚìÜ òÛáæ áìä ðÙñæÜ Ùðê åáìèêÜ áèááìØæÙ åáäÛÙÜÜ òØ Úáîæ 3-'Ü ßÝä
 åáìèêÜ çáÙ .Ùáîá ðòÝè åÜáòÝðáñäÝ åÜáðîÝæä ñÝïáÙÜÝ ,òáéßá ÜèÝòæ ÜêáÚì ÝÚìé åáìèêÜæ ïäß
 åááéèèáìÜ åáòÝðáñÜ áìèê ,òðÝñïòÜÝ êÛáæÜ ëèê åáàäÝÙ åáèòáØ ÝðòÝè ÜïÝéêòÜÝ çÝáÛìÜ åÜÙñ
 ðÝêáñ òÝãÞÙ ðòáÜ çáÙ Ùáîá ðòÝè ÜäØ åáìèêÙ åáðîÝæä ñÝïáÙÜ .åáæÜÝ äæñßÜ áìèê ,ßÝàáÙÜÝ
 áìèê)  åááæÝïæÜ åáñÝïáÙÙ  òÝßáñïÝ  (òðÝñïòÜÝ  êÛáæÜ ëèê)  áìèêÜ  çÝáÛìÜæ ØÝîá  äñ ÜÝÙÚ

.(åáæÜÝ äæñßÜ ëèê ,ßÝàáÙÜÝ åááéèèáìÜ åáòÝðáñÜ
-çáÙ ÜáîïØðàèáØÝ òáÞáì òÝßãÝè åáãáðîæÜ åáìèêÙ ÛßÝáæÙ òáòæîÝê ÜòááÜ ðÙñæÜ òêáÚì
 ëèêÝ äãÝØÜÝ ßÝðáØÜ áòÝðáñ ëèê åáèæè ðòÝáÙ ÜñïÜ ÜðÝîÙ ÝêÚìèñ åáìèêÜ åê .ÜÜÝÙÚ òáñáØ
 áïäß çìÝØÙ ÝäêìÝ åáðÚéÜ âäÜæÙ çáàÝäßä àêæã ÝòÙñÝÜ ÜäØ åáìèê .áØèìÜÝ ðÝÛáÙÜ ,òÝèæØÜ
 áÛÙÝê ðÝêáñ áã Üäêæ 3-'Ü ßÝäÙ ðÙñæÜ Ùðê ÝäØ åáìèê äñ åáèááìØæÜ òèáßÙ .åÜáèáÙ ÛÙäÙ
 ðìéæ .åáðßØÜ åáìèêÙ åðÝêáñä éßáÙ ÜÝÙÚ ÜáÜ åÜÙ åááääãÜ åáÛÙÝêÜÝ åáòÝðáñÜÝ òÝðáãæÜ
 áßäñæ ðØñÙ ðñØæ ðòÝá ,òæÛÝïÜ Üèñä ÜØÝÝñÜÙ 20%-ãÙ Ûðá ÜäØ Ûá áßäñæÙ åáïéêÝæÜ
 ÛÝßááÙÝ ,Ûá áßäñæ åòÝØÙ åáÛÙÝêÜæ åáÙð áã ÜäÝê òÝðßØ òÝèáÛæÙ Ýãðêèñ åáðïßææ åÚ .ÛáÜ

 ÞÝßØ
 ØÝîááÜ

1çÝáÛìÜæ

 áäØáð ðãñ
 òðñæä êîÝææ

2ðáãñ

 ÞÝßØ
 òÝ/áÛÙÝê
 ,òÝðáãæ
 åáòÝðáñ

3áääãÝ

 ÞÝßØ
 òÝ/åáÛÙÝêÜ

3òáÙÜæ

 - ðÙæàìé 
2020 ðÙæîÛ

äãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ17.04,87062.54.0
áØèìÝ ðÝÛáÙ ,òÝáÝèæØ9.76,11813.921.1

åáðßØ åáòÝðáñ7.45,51743.819.5
ÜãáæòÝ äÜèáæ áòÝðáñ22.15,82751.78.8

ã#Üé29/46-5:557/623/3
çÝéßØÝ ÜðÝÙßò38.611,08210.66.7

òÝèÝêæïÙÝ òÝèÝàáéÙ Üðáãæ 11.88,69038.99.9
áÝèáÙ2.09,4556.24.6

ç"äÛè8.011,2707.131.4
ÜÙáîßÝ Üááðã ,Üááñêò ,òÝØäïß43.913,2048.012.9
òáèãàÝ òáêÛæ ,òáêÝîïæ òÝäáêì28.114,1670.837.8

ã#Üé33/922-27525/326/8
òðÝñïòÝ êÛáæ48.920,8652.054.2

ßÝàáÙÝ òáéèèáì òÝäáêì18.017,8042.734.0
åáæÝ äæñß2.117,90413.912.9

ã#Üé44/62:-6884/255/5
34/821-71629/431/1

áñØð ëèê

2019 òèñä åáèÝòè

êîÝææÜæ ðòÝá ÝêÚìèñ åáìèê

)3131 ðÙæÙÝè.ðÙæàìéÝ 312: òèñ -áòìÝïò êîÝææ -áðïáê ÜÛÝÙê äáÚ -åááðÝïæ åáèÝòè *

 ÜêáÚìÜ òÛáæ áìä òáìèê ÜïÝäß
ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙ

 êîÝææ çìÝØÙ ÝêÚìèñ åáìèê

.ïñæÙ åáìèêÜ ääã òØ ääÝã Øä .åáðßÙè åáìèê .4
.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òáæÝØäÜ òÝØèÝÙñßÜ áèÝòè ,åÛØ ßÝã áðïé :Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ;ðÝïæÜ

êîÝææÜæ òÝßì ÝêÚìèñ åáìèê

5 åáìèêÜ ääã .ã#Üé
.2018 òèñæ åáèÝòè ,é"æäÜ áèÝòè ,çÝáÛìÜ ääãæ éìØ ØÝÜ Ýáäê æ"êæÜ ðÝêáññ çÝáÛìÜ ðÝêáñ ,åáÞÝßØ .1

.2011 éáéÙ òèñ .åáêÝÙï åáäïñ .2
 ðïßæ ðÛß áÛÝÙáêÝ é"æäÜ ,åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè ,ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáïéêÝæÜ âéä éßáÙ 2020 ðÙæîÛ-ðÙæàìé åáñÛÝßÙ òáÙÜæ åáÛÙÝêÜ ÞÝßØ .3

.äØðñá ïèÙÙ

Ü ßÝä(.4 
ðÙñæÜ Ùðê áïéêÜ ðÞÚæÙ åáìèêÜ áèááìØæä  åáðÝàïáÛèáØ 

 ÝÚìé ÜêáÚìÜ ðïáê òØ
 åáãáðîæÜ åáìèêÜ
 åê ÜÛÝÙêÝ òáÞáì òÝßãÝè
 ÛÝÙêä çòáè ØäÝ  ,åáñèØ
 åáÜÝÙÚ åáðÝêáñÙ åÜÙ
.òáÙÜæ
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ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ :'Ü ïðì 

ðÙñæÙ åòÛÝÙê  åÝïæ òØ ÝÛÙáØ ,òáñáØ-çáÙ  ÜáîïØðàèáØÝ  òáÞáì  òÝßãÝè  åáãáðîæÜ ÜäØÙ 
 8.(Brussevich et la., 2020 and Tsvetkova et al., 2020)

 ÝÚìéñ ÜäØä Üñï ÜêáÚì ÝÚìéñ åáìèêÜ çáÙ åáäÛÙÜ åáðãáè òáÙÜæ ÝÛÙêñ åáÛÙÝêÜ ðÝêáñÙ åÚ
 ðÙæîÛúðÙæàìé åáñÛÝßÜ âäÜæÙ ÝÛÙêñ åáÛÙÝêÜ ðÝêáñ òØ Úáîæ 3-'Ü ßÝä .ðòÝá ÜèÝòæ ÜêáÚì
 éßá òáòÝêæñæ ÜêáÚì ÝÚìéñ åáìèêÙ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáÛÙÝêÜ âéä éßáÙ òáÙÜæ

 9.44%-ã äê Ûæê åðÝêáñ ÜèÝòæ ÜêáÚì ÝÚìéñ åáìèêÙ ÝäáØÝ ,12% äê Ûæê ÜÞ
 åòÛÝÙêñ  ÜäØ  äñÝ  ÛÝÙêä  ÝãáñæÜñ  åáÛÙÝêÜ  äñ  ÜÛÝÙêÜ  çÝáðìÝ  òÝðãòñÜÜ  áäáìÝðì  
 ÛÝêÙ .òáÙÜæ ÛÝÙêä åòäÝãáæÝ åÜäñ ÛáÜ áßäñææ ÜÙð ÜÛáæÙ ÝêìñÝÜ ðÙñæÜ äñÙ ÜïéìÝÜ
 ïäßÙ 10,òáéßá âÝæè ðãñÙ åáïéêÝæ åááääãÜ åáÛÙÝêÜÝ åáòÝðáñÜÝ òÝðáãæÜ áÛÙÝê òáÙðæñ
 ,ßÝàáÙÜÝ  åáòÝðáñÜ  áìèêÝ  òðÝñïòÜÝ  êÛáæÜ  ëèê  çÝÚã  ,ÜèÝòæ  ÜêáÚì  ÝÚìéñ  åáìèêÜæ  ðãáè
 òÝðãòñÜ ðñÝãÝ òáÙÜæ ÛÝÙêä òáéßá ÜÜÝÙÚ òäÝãá áäêÙ çÙä çÝðØÝÝî áÛÙÝê ðïáêÙ åáïéêÝæ
 äñ ðîÝòÙÝ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìÙ ÜêáÚìÜ òØ Üèòáæ ÝÞ ÜêìÝò 11.(Dingel and  Neiman 2020) ÜÝÙÚ
 òÝéèãÜÜ áðêì òØ ÜïáæêÜ âØ ,(åáÛÙÝêÜ òïÝìòä ÙÝðáï ñæñæ ðñØ ,ðãñÜ áì äê) ÜäØ åáìèê

 (.'Þ ïðì ÝØð) .åáÛÙÝêÜ çáÙ

 A. Tsvetkova, S. Grabner and W. N. Vermeulen (2020). "Labour demand weakening during the  8

 COVID-19 pandemic in US cities" OECD Local Economic and Employment Development (LEED)
 Papers.; M. Brussevich, E. Dabla-Norris and S. Khalid (2020). "Who will bear the brunt of lockdown
 policies? Evidence from Tele-workability Measures Across Countries", IMF Working Paper No.

.20/88
 ÝÛÙêñ  åáÛÙÝêÜ  ðÝêáñ  ëèêÜ  òæðÙ  .2020  ðÙæîÛúðÙæàìé  åáñÛÝßä  ïð  åáèáæÞ  òáÙÜæ  ÜÛÝÙê  äê  åáèÝòèÜ  9

 ,òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ òØ ÙáßðÜä ëèêÜ òäÝãá òØ ëïñæ ÝèáØ ÝÞ ÜìÝïòÙ ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêÜ âé âÝòæ òáÙÜæ
 äñ  òáéßá  ÜÜÝÙÚ  òäÝãáÙ  åáèááìÝØæÜ  ÜäØ  Üäáßòãäæ  åÜ  ÝÞ  ÜìÝïòÙ  ÛÝÙêä  ÝãáñæÜ  ðñØ  åáÛÙÝêÜñ  åÝñæ
 ëèêÙ ÝÛÙêñ åáÛÙÝêÜ âé çáÙä ÝÞ ÜìÝïòÙ òáÙÜæ ÝÛÙêñ åáÛÙÝêÜ çáÙ éßáÜ òØÞ åÝïæÙ ÙñÝß çãä .òáÙÜæ ÜÛÝÙê

.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ
 áèÝñáæßÙñ òÛæäæ 2019  òèñÙ Ûá áßäñæ áìä 5-Ý  4 ÜéèãÜÜ áèÝñáæßä åáãááòñæÜ åáÛÙÝêÜ òÝÚäìòÜ òèáßÙ  10

 10%-ã ïð áã Øîæè :òáéßá âÝæè åááääã åáÛÙÝêÝ åáòÝðáñÝ òÝðáãæ áÛÙÝêã ÝïéêÝÜñ åáÛÙÝêÜ ðÝêáñ ÜäØ ÜéèãÜ
 ,åáòÝðáñÝ òÝðáãæ áÛÙÝêã ÝïéêÝÜ 20%-ãÝ ,åááääã åáÛÙÝêã ÝïéêÝÜ ÜäØÜ ÜéèãÜÜ áèÝñáæß áèñÙ åáÛÙÝêÜæ

.òÝßìä 30% äê Ûæê ÛáÜ áßäñæ ðòáÙ ÜäØ ÜéèãÜ áèÝñáæß äñ åðÝêáññ ÛÝêÙ
  J. Dingel, B. Neiman (2020.) "How many jobs can be done at home?" Journal of Public Economics,  11

.189

-60 -55 -50 -45 -40 -35 -30 -25 -20 -15 -10 -5 0 5 10

êîÝææä éßáÙ ðòÝá ÝêÚìè 

êîÝææ çìÝØÙ ÝêÚìè 

êîÝææä éßáÙ òÝßì ÝêÚìè 

Üé"ã 

Ü ðÝáØ(.4 
åáïéêÝæÜ ðìéæÙ áÝèáñÜ ÞÝßØ0ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ òÝ -  ÜïÝäßÙ

ÜêáÚì òÛáæ áìä áïéêÜ ðÞÚæÜ áìèê òÝîÝÙïä 
*åááðÝïæ åáèÝòè -áðïáê ÜÛÝÙê äáÚ  -íðæ. ðÙæîÛ312: Ý.3131) 

ðÙæÙÝè-ðÙæîÛ ðÙæàìé-ðÙÝàïÝØ áäÝá-àéÝÚÝØ áØæ-áèÝá íðæ-äáðìØ 
 

Φ ðÝïæÜ; æäÜ"äØðñá ïèÙÙ ðïßæ ðÛß áßÝòáèÝ é  

 êÚì ðÙñæÜñ ÜÛÙÝêÜ
 ðãñÜ çÜ åÜÙñ åáìèêÙ
 ÝáÜ çÝáðìÜ çÜÝ êîÝææÜ

 ðÙñæÜ Ùðê åáãÝæè
 ÜêáÚìÜ òØ Üèòáæ

 ÜïáæêÜ âØ ,ðîÝòÙ
 çáÙ ÜéèãÜÜ áðêì òØ

  .åáÛÙÝêÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 .ÜèñÜ âäÜæÙ ÝÙ òÝäáêìÜ äñ òÝßòìòÜÜ áØÝÝò äê åÚ êáìñÜ ëèê äã äñ áòïÝéêòÜ ÜèÙæÜ
 ðÚéÙ çðÝêáñä çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ ÜÛáðáÜ ðÝêáñ çáÙ áÙÝáß åØòæ ñá çãä
 ,áèñÜ ðÚéÙ åÚ ðòÝá ÝêÚìèñ ÝäØ åÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ ðòÝá ÝêÚìèñ åáìèêÜ :(3-'Ü ðÝáØ) áèñÜ

 .åáìèêÜ ðØñ äñæ òáàáØ ÜòááÜ  åáðÚéÜæ åòÝññÝØòÜÝ
 äñ åáèÝñ åáèìÝØæ êÝÙèä åáäÝãá  åáðÚéÜ áèñ çáÙ òáòïÝéêòÜ ÜêáÚìÜ òÛáæÙ åáäÛÙÜÜ
 åòÝäáêì òØ ÝæáØòÜ åáïéêÜ (7 äÚ) ïÞÙÜ ðïé áì äê .áÞáìÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæä òÝäáêìÜ òæØòÜ
 êÛáæÜ  ëèêñ  ÛÝêÙ  12.ëèêÜ  äñ  òáÞãðæÜ  òÝäáêìÙ  òÝäòã  ,åáèìÝØ  ðìéæÙ  ÜìÝïòÜ  âäÜæÙ
 ÝäáÛÚÜ ßÝàáÙÜÝ åááéèèáìÜ åáòÝðáñÜ ëèêÝ åááèãàÜÝ åááêÝîïæÜ åáòÝðáñÜ ëèê ,òðÝñïòÜÝ
 òØ ÝèáñÝ ,åáñÛß åáïÝÝñä Ýéèãè ,òÝèÝÝïæ òÝðáãæä Ýèì ,òáÙÜæ ÜÛÝÙêÜ áðÝêáñ òØ òáòÝêæñæ
 ÝæáØòÜ ,òÝØïñæÝ çÝÞæ áòÝðáñ ëèêÝ áèÝêæïÜ ðßéæÜ çÝÚã ,åáðßØ åáìèê ú òÝßÝïäÜ äáÜæò
 .åáßáäñ òÝêîæØÙ òÝðáãæÜ òäÛÚÜÝ òÝðæñæÙ ÜÛÝÙêä ðÙêæ äñ âðÛÙ ðïáêÙ åòÝäáêì òØ
 ÝÚìéñ åáìèêÜ ÝêîáÙñ òÝæØòÜÜ ,òÝäÙÚæÜ äñÝ òáìèêÜ òÝäáêìÜ äñ áìÝØä ðÙêæñ çãòáá âãáìä

 .òÝäáêìä ðÝÞßä ðòÝá åÜä Ýêááé ðòÝá ÜèÝòæ ÜêáÚì

.2020 àéÝÚÝØÙ 7ú5 : åáæáÙ âðêè 7 äÚ ïÞÙ ðïé  12

20192020 áÝèáñÜ ðÝêáñ
2019-202020192020

äãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ1.010.38-0.620.6621.34
áØèìÝ ðÝÛáÙ ,òÝáÝèæØ1.061.120.052.2762.62

åáðßØ åáòÝðáñ0.960.63-0.342.2035.73
ÜãáæòÝ äÜèáæ áòÝðáñ1.320.70-0.470.737.24

ã#Üé2/231/73.1/561/9927/:8
çÝéßØÝ ÜðÝÙßò1.141.850.620.9517.55

òÝèÝêæïÙÝ òÝèÝàáéÙ Üðáãæ 1.031.090.061.2611.36
áÝèáÙ1.171.220.040.684.47

ç"äÛè0.671.100.643.3145.61
ÜÙáîßÝ Üááðã ,Üááñêò ,òÝØäïß0.881.160.321.347.49
òáèãàÝ òáêÛæ ,òáêÝîïæ òÝäáêì1.411.00-0.291.199.69

ã#Üé2/182/281/1:2/23:/22
òðÝñïòÝ êÛáæ1.451.750.210.572.49

ßÝàáÙÝ òáéèèáì òÝäáêì1.141.410.231.427.24
åáæÝ äæñß5.950.86-0.860.903.80

ã#Üé2/562/661/181/834/27
2/242/18.1/161/:9:/55

.äØðñá ïèÙÙ ðïßæÜ ðÛß áßÝòáè ;(é"æäÜ) åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè :ðÝïæÜ

 òÝ/åáÛÙÝê çÜ/åÜ ÝÙñ X ëèêæ ðßØ ëèêÙ ðïéÜ äñ åÛÝïÜ ÜÛáïìÜ ÙÙéÙ ÝÛÙêñ òÝ/åáÛÙÝêÜ ðìéæ :X ëèêä òÝ/åáÛÙÝê äñ òÝéáèãÜ ðìéæ .1
 ðïéÜ äñ åÛÝïÜ ÜÛáïìÜ ÙÙéÙ ÝÛÙêñ òÝ/åáÛÙÝêÜ ðìéæ :åáðßØ åáìèê òÙÝàä X ëèê òØ òÝ/åáÛÙÝê äñ òÝÙáÞêÜ ðìéæ .áßãÝèÜ ÜÛáïìÜ ñÛÝßÙ

.ðßØ ëèêÙ áßãÝèÜ ÜÛáïìÜ ñÛÝßÙ ÛÝÙêä ÝðÙêÝ X ëèêÙ

.ïñæÙ åáìèêÜ ääã òØ ääÝã Øä ,åáðßÙè åáìèê .3

)312: òèñä ÜØÝÝñÜÙ 3131 ðÙæîÛ.íðæ áÝèáñ áðÝêáñ -áðïáêÜ ÜÛÝÙê äáÚ -åááðÝïæ åáèÝòè*

 áìä òáìèê ÜïÝäß
 ÜêáÚìÜ òÛáæ
 ðÙñæ òÝÙïêÙ

ÜèÝðÝïÜ

ëèê

 òÝÙáÞêÜ çáÙä òÝéáèãÜ çáÙ éßáÜ
1ëèêÜæ

 ðìéæ çáÙ éßáÜ
 òÝðñæÜ çáÙä òÝ/åáäàÙÝæÜ

2(%) ëèêÙ òÝáÝèìÜ

 ðÛß áßÝòáèÝ (é"æäÜ) åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè äê åáééÝÙæ òÝ/åáäàÙÝæÜ ðìéæÝ é"æäÜ áèÛæÝØ äê åáééÝÙæ òáìèêÜ ÜæðÙ òÝáÝèì òÝðñæ áèÝòè .2
.(+15 áäáÚ ÙðïÙ òÝ/åáäàÙÝæ) äØðñá ïèÙÙ ðïßæ

 ðòÝá ÝêÚìèñ åáìèê
êîÝææÜæ

 ÝêÚìèñ åáìèê
êîÝææ çìÝØÙ

 òÝßì ÝêÚìèñ åáìèê
êîÝææÜæ

4 åáìèêÜ ääã .ã#Üé

Ü ßÝä(.5   
áïéêÜ ðÞÚæÙ äñ òáìèêÜ òÝäáêìä åáðÝàïáÛèáØ 

 åááìèêÜ åáäÛÙÜÜ
 òÝßòìòÜÜ áØÝÝòÙ
 âäÜæÙ òáòïÝéêòÜ
 êÝÙèä åáäÝãá ðÙñæÜ
 ,òáìèêÜ òÝäáêìÜ áìÝØæ
 òÝæØòÜÙ áèÝñæ åÚ âØ
 ÜÙÝÚòÙ Ýàïè åáìèêÜñ
 ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ äê
.áÞáìÜ
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ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ :'Ü ïðì 

 òÝðñæÜ  ðìéæÝ  åáïéêÝæÜ  ðìéæ  åÝîæîÙ  ÜØàÙòÜñ  ,åáìèêÙ  òáäØáîèðìáÛÜ  ÜêáÚìÜ
 åØòÜÙ åáìèê  çáÙ  åáÛÙÝê  äñ ðÙêæä ÜØáÙÜ ,ëèêä  ëèêæ åáèÝñ åáìïáÜÙ òÝêîÝæÜ òÝáÝèìÜ

 .òáìèêÜ ÜêáÚìÜ òÛáæä
 (áòïÝéêòÜ íßäÜ ÛÛæ) òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæä åáäàÙÝæÜ ðìéæ äñ éßáÜ ú òáïñæÜ ÜæðÙ
 .(4-'Ü ßÝä) 10-ä 1-æ 2019  òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ ÜèñÜ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ Üäê
 ØáÜÝ ,åáäàÙÝæÜ ðìéæ äñ Üááäêæ çÜÝ òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæ äñ ÜÛáðáæ çÜ ÜêÙè ÝÞ  Üááäê

 .ÜìÝïòÜ âäÜæÙ ÜÛÝÙê òØáîæÙ áñÝïÜ òØ òìïñæ
 äñ Üááäê  åÜÙ ÜæñðèÝ  ,ðÙñæÜ âäÜæÙ ðòÝá  ÝêÚìè  ðñØ åáìèêÜñ òÛæäæ òáìèê  ÜèáßÙ
 ÜØáîáÙ åÚ ÝèááìØòÜ (òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæä åáäàÙÝæÜ ðìéæ éßá) áòïÝéêòÜ íßäÜ ÛÛæ
 çáÙ ÜäØ åáðÙêæ .åáðßØ åáìèê äØ  åÜäñ ðÙêæÝ ðÙñæÜ áèìä åÜÙ ÝïéêÝÜñ åáÛÙÝê äñ Ýàè
 ÝÚìéñ åáìèêÙ ðòÝá òÝÙßðè ÜïÝéêò òÝáÝðñìØæ ÜØðèÜ äãã ÝêÙè ÜìÝïòÜ äã âðÝØä åáìèê

13.ðòÝá ÜèÝòæ ÜêáÚì

 Üäê ,é"æäÜ Ýáäê òßÝÝÛæñ áìã ,åáäØðñá åáÛÙÝê äñ ðáãñ òðñæä êîÝææÜ áäèáæÝèÜ ðãñÜ
 åáñÛÝßÙ ,áïéêÜ ðÞÚæÜ áìèêÙ 10.5%-ÙÝ åáìèêÜ äãÙ 8.2%-Ù) ÜìÝïòÜ âäÜæÙ Úáðß ðÝêáñÙ
 åáïéêÝæÜ ÙãðÜÙ áÝèáñÜ òØ òìïñæ ÝÞ Üááäê .(2019 òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ ðÙæîÛúíðæ
 ðÚéÜ òÝÙïêÙ .ÜìÝïòÜ äã âðÝØä åáïéêÝæ ÝðØñèñ åáÛÙÝêÜ äñ ðãñÙ Üááäê äê ÜÛáêæ ÜèáØÝ
 äñ åáæÝäñòÙÝ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜÛáðáæ ÜØîÝòã ÜØðèã ,êîÝææÜ ðãñÜ Üäáßò Ûðá çÝñØðÜ
 áäêÙ ú  åáÛÙÝêÜ äñ åòðÞß åê åäÝØ .òáÙÜæ åïäß ,ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêä òÝØîÝÜ áðÞßÜ
 ðãñÜ òÝÙîááòÜ .ÜÛß Üááäê êîÝææÜ ðãñÜ Üäê ÜØäæ ÜÛÝÙêä ú ðòÝá ÜÝÙÚÜ ðãñÜ äáìÝðì
 åáäàÙÝæÜñ ÜÛÙÝêÜæ ÜèÝñØðÙÝ ñØðÙ ÜêÙè ðÙñæÜ áèìä ðñØæ ðòÝá ÜÜÝÙÚ ÜæðÙ êîÝææÜ
 .åáïéêÝæ ÝðØñèñ ÜäØ äñ ÜÞæ âÝæè ðãñÙ ðÙñæÜ Ùðê ÝèááìØòÜ (ò"äßÙ åáÛÙÝê åÙÝð) åáñÛßÜ
 òääÝãÜ ÜááäêÜ âØ ,åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÜ ðÞÚæÙ çÜÝ áïéêÜ ðÞÚæÙ çÜ ÝêðáØ ÜäØ òÝáÝßòìòÜ
 åáæîæÝîæ åáìïáÜ Ùïê ðòÝá ÜèÝòæ ÜòááÜ åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÜ ðÞÚæÙ êîÝææÜ ðãñÜ äñ

14.ÜÞ ðÞÚæÙ ò"äßä òÝØîÝÜÝ åáðÝàáì äñ ðòÝá
 ðÙñæÜ Ùðê (åáÛÙÝêÜ òïÝìòä ÙÝðáï ñæñæÜ) ðãñÜ áäÛÙÜæ ØÝÜ ëØ êìñÝÜ ÜÛÝÙêÜ çÝáðì
 ðÞÚæÙ ÜÛÝÙêÜ çÝáðì äñ ÜááäêÜ Ùîïñ ðßØæ .ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ ÝäØä åáäàÙÝæä ÝãìÜñ ÝäØ çáÙ
 ÝÙ ðîÝò òÛáßáä ÜÛÝÙêÜ òÝäê ,ÜÞ ðÞÚæ äñ ðáãñ òðñæä ðãñÜ òááäê Ùîïæ ÜÝÙÚ ÜáÜ áïéêÜ
 ,ðÙñæ òÝìÝïòÙ äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äñ ÜÙðÜ ÝòÝñáæÚä òÝÛê áÜÝÞ .(1-'Ü ßÝä) àêæ ÜÛðá

15.2009-2008-ÙÝ 2000-Ü òÝèñ òáñØð äñ åáðÙñæÙ åÚ ÜòäÚòÜñ ÜèÝãò

 äãÙ òÝÙáÞêä òÝéáèãÜ çáÙ éßáÜ ÜìÝïòÜ äã âðÝØä ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ  åáÛÙÝê äñ åáìèê çáÙ ðÙêæÙ ðÙÝÛæñ çÝÝáã  13

.1-ä åãòéæ åáìèêÜ
 .ÝÞ òìÝïòÙ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ ÜÛÝÙêÜ ÜÝÝòæ òØ ÝðáÛÚÜ ðñØ ,åááîÝÙáï ðãñ áæãéÜ ðìéæ Ýæòßè ðÙñæÜ âäÜæÙ  14

 ,åÝäñòÙ ÜñìÝßä åááèÝáß åáÛÙÝêã ÝðÛÚÝÜ Øäñ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ áÛÙÝêæ 70%-ã ÝØîÝÜ çÝñØðÜ åãéÜÜ òðÚéæÙ
 äñ  òÝñìÝßÜ  ÝãðØÝÜ   áèñÜ  åãéÜÜ  òðÚéæÙ  .åÜäñ  åááÛáòêÜ  ÝØ  åáðÝÙîÜ  ÜñìÝßÜ  áæá  çÝÙñß  äê  òØÞ  âØ
 åãéÜÜ òðÚéæÙ .ïáéêæÜ çÝÙñß äê  ÝïäßÙ ÜáÜá  ÜñìÝßÜ áæá  äÝîáè  áã  åãéÝÜ âØ ,åááèÝáß  áòäÙÜ åáÛÙÝêÜ
 äñ åÜáïáéêæ) .ÜñÛßÜ åááßÜ òðÚñÙ òñðÛè ÜèáØ åòïéêÜñ ÜäØ àêæä ,åáÛÙÝêÜ äã ÜÛÝÙêä ÝðÞß áñáäñÜ
 åáÛðìè åáæãéÜ ðìéæ åÚ Ýæòßè ÜäØ åáæãéÜ Ûîä .(åÜäñ éáéÙÜ ðãñæ 67.5%-ã åäñä ÝñðÛè  åáÛÙÝê åòÝØ
 ðãñÜ ëÚØ ,ðãñÜ äê ÜèÝææÜ òÝáßèÜ ÝØð) .âÝèáßÜÝ òÝØáðÙÜ òÝãðêæ áÛÙÝêä åáæãéÜ çÝÚã ,åááìáîìé åáìÝÚä

(.ðîÝØÜ Ûðñæ ,ÜÛÝÙê áæãéÜÝ
 òÝáÝßòìòÜÜ ßÝÛÝ ,Ü ïðì äØðñá ïèÙ ßÝÛ ,"äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ òÝäêááòÜä òÝáÝÛê" (2011) äØðñá ïèÙ ßÝÛ ÝØð  15

 ïèÙ ,2011  ðÙæîÛ Ûê ðÙæàìé  ,"OECD  òàáñÙ òÝñáæÚÜ ÙÝñáß" ,(2011) 132  åáèÝðßØÜ åáñÛÝßÙ òÝáäãäãÜ
.äØðñá

 åáäàÙÝæÜ ðìéæ
 Üäê ïñæÙ ÜáÝèì Üðñæä

.ÜÛß Üááäê

 òðñæä êîÝææÜ ðãñÜ
 ðÝêáñÙ Üäê ðáãñ

 ÙãðÜæ ÜØîÝòã Úáðß
.åáïéêÝæÜ òááéÝäãÝØ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðÞÚæÙ  êîÝææÜ  ðãñÜ  òÝßòìòÜÙ  Üèááèê  ðãñÙ  áÝèáñÜ  áÙÚä  òÝèááèêæÜ  òÝäØñÜ  òßØ  
 äñ ðãñÜ äê åáàðÝìæ åáèÝòè çáØÝ äáØÝÜ .åáïéêÝæÜ ÙãðÜÙ áÝèáñÜ òêìñÜ äÝðàèÙ áïéêÜ
 ÝÛÙêñ åáðáãñÜ ðãñ òØ ÝèêÙáï ÜáîäÝæáéÙ .ÝÞ ÜêìñÜ ÝèÛæØ ,2020ú2019  åáèñÙ ðáãñ äã
 ,(2018 òèñä é"æäÜ äñ ÛáÙêæ-ÛÙÝê íÙÝï áèÝòè áìä) 2018 òèñÙ åðãñ áìä ÜìÝïòÜ âäÜæÙ
 ÙÝñáßÙ áÝèáñÜ äãñ ØáÜ ÜßèÜÜ) 16.ÜÞ ÙîæÙ ÜìÝïòÜ âðÝØä êîÝææÜ ðãñÙ áÝèáñÜ òØ ÝèÙñáßÝ
 ÝèòßìÜ çãæ ðßØä (.êÝÙï ðòÝè ÛÙÝê äã äñ ðãñÜ áã ,åáðáãñÜ äáÜæòÙ áÝèáñæ êÙÝè ðØÝòæÜ
 ðãñÙ áÝèáñÜ òØ äÙïä áÛã ,äêÝìÙ ðáãñ òðñæä êîÝææÜ ðãñÙ áÝèáñÜæ äÙïòÜñ çÛæÝØÜ òØ

    17.åáðáãñÜ äáÜæòÙ áÝèáñæ êÙÝè ÝèáØñ êîÝææÜ
 ú åáðáãñÜ äáÜæòÙ áÝèáñæ êÙÝè ÝèáØñ ÜÞ ú áïéêÜ ðÞÚæÙ êîÝææÜ ðãñÙ áÝèáñÜ òÛáæØ
 äñÙ .2019 òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ 2.6% äñ Üááäê äê ÜêáÙîæ
 ÜØîÝò ÜáÜ êîÝææÜ ðãñÙ ÜááäêÜ äñ Üðïáêñ ÜÞ Øîææ áì äê ðêñä çòáè åáèÝòèÜ òÝäÙÚæ
 äãã ÜáÜ Øä åáÛáæòæÜ åáÛÙÝêÜ äñ åðãñÙ ÝäáØÝ ,åáïéêÝæÜ ÙãðÜÙ áÝèáñÜ äñ òáàéáààé

.ðãáè áÝèáñ ÜØðèÜ
 ÜØðæ åáðáãñÜ äáÜæòÙ áÝèáñæ êÙÝè ÝèáØñ êîÝææÜ ðãñÙ áÝèáñÜ çÛæÝØ äñ òáìèê ÜèáßÙ
 äñ åðãñ òÝßòìòÜ ,ëéÝèÙ .ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêÜ äñ åðãñ àêæ Ûðá åáìèêÜæ ïäßÙ áã
 êîÝææÜ ðãñÜ çÛæÝØ Ûðá åÜÙñ åáìèêÜ ,òÝðßØ åáäáæÙ .ëèêÙ ÜêáÚìÜ òÛáæ åê òæØÝòæ ÜäØ
 ðñØæ ðòÝá ÜäÝÛÚ ÜòááÜ 2019-Ù åðìéæä éßáÙ åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ ÜÛáðáÜ åÜÙñ ÜäØ åÜ

.(4-'Ü ðÝáØ) åáðßØÜ åáìèêÙ

 åáðáãñÜñ åáñÛÝßÜ ðìéæ áïäß áòèñÜ ðãñÜ éáéÙ äê ÙñÝß ÛáÙêæ-ÛÙÝê íÙÝïÙ åáðáãñÜ äñ áñÛÝßÜ ðãñÜ  16

 áìèê  ßÝäáì  áìä  ðáãñÜ  òÝðñæ  áèÝòè  .åáðáãñÜ  òðÛÚÜÙ  åáîÙïÜ  áèñ  çáÙ  äÛÙÜ  ñá  .2018  òèñÙ  äêÝìÙ  ÝÛÙê
 åáðÚÜ  åáèèòéæÝ  åáðÞ  åáÛÙÝê  åÚ  åáääÝã  ðïßæÜ  ðÛßÙ  åáèÝòèÜ  ÝäáØÝ  ,ÛÙäÙ  åáäØðñá  åáÛÙÝêä  åáéßááòæ

  .äØðñáÙ åáÛÙÝêÜ (åáäñÝðá ßðÞæÙ êÙï áÙñÝò åèáØñ) åáèáàéäìÜ òØ Øä äÙØ ,òÝðáÛÙ
 åáðáãñÜ  äñ  òÝðñæÜ  äã  éáéÙ  äê  áæÝØä  ßÝàáÙä  ÛéÝæÙ  ÙñÝßæ  ðáãñ  òðñæä  êîÝææÜ  áñÛÝßÜ  ðãñÜ  17

 åÛØÜ ßÝã áðïéÙ åáðïéèÜ äã òØ Üääã ÜáîäÝæáéÜ âãáìä .ñÛÝß äãÙ åðãñ äê ÛéÝæä ÝßÝÝáÛ åÜáïáéêæñ
 åáðïéèÜ äñ ðáãñÜ òÝðñæ ðìéæÝ äáØÝÜ .òáàèÝÝäðÜ ÜìÝïòÙ ñÛÝß äãÙ äêÝìÙ ÝÛÙêÝ åáðáãñ ÝáÜñ åááñÛÝßÜ

 .ÛÙäÙ òßØ Üðñæ ÛÙÝê äãäñ ÙÝñáßÜ âðÝîä ÝèßèÜ ,êÝÛá ÝèáØ ØÝÜ åÚ ñÛÝß äãÙ

äãÝØÝ ßÝðáØ áòÝðáñ 

òÝáÝèæØ ,áØèìÝ ðÝÛáÙ 

åáðßØ åáòÝðáñ 

ÜãáæòÝ äÜèáæ áòÝðáñ 

çÝéßØÝ ÜðÝÙßò 

   òÝèÝàáéÙ Üðáãæ
òÝèÝêæïÙÝ 

áÝèáÙ 

äÛè"ç 

òÝØäïß ,Üááñêò , Üááðã
ÜÙáîßÝ 

òáêÝîïæ òÝäáêì ,  òáêÛæ
òáèãàÝ òðÝñïòÝ êÛáæ 

ßÝàáÙÝ òáéèèáì òÝäáêì 
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åáïéêÝæÜ ðìéæÙ áÝèáñÜ ðÝêáñ/òÝ 

Ü ðÝáØ(.5 
åáïéêÝæÜ ðìéæÙ áÝèáñÜ ðÝêáñ çáÙ åØòæ0  ðãñÙ  áÝèáñÜ ðÝêáñä çÛæÝØä òÝ 

åáðáãñÜ äáÜæòæ êÙÝè Øäñ0òÝ -áïéêÜ ðÞÚæÜ áìèêÙ 
*åáÞÝßØ -íðæ. ðÙæîÛ3131 íðæä éßáÙ. ðÙæîÛ312:) 

  
ðÝïæÜ; æäÜ"äØðñá ïèÙÙ ðïßæ ðÛß áßÝòáèÝ é.  

 òØ òäðàèæÜ ÜáîäÝæáé
 ÙãðÜÙ áÝèáñÜ òêìñÜ
 ðãñÜ äê ÜïÝéêòÜ
 äê ÜêáÙîæ êîÝææÜ
 åðãñÙ ÛÙäÙ Üäï Üááäê
 ÝãáñæÜñ  åáÛÙÝêÜ äñ
.ÛÝÙêä

 ÜêáÙîæ ëØ ÜáîäÝæáéÜ
 ðãñ äñ ÜÛáðá äê
 ÝãáñæÜñ åáÛÙÝêÜ
 .åáìèêÜæ ïäßÙ ÛÝÙêä
 ÜäØ äñ åðãñ òÝßòìòÜ
 òÝßòìòÜÜ  åê òæØÝòæ
 åáïéêÝæÜ ðìéæ äñ
.ëèêÙ
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 òêÙ åòÝäáêì äê òÝäÙÚææ ÝäÙéñ åáìèêÙ åáÛÙÝêä ñÝïáÙÙ ÜêáÚìÜñ  òÛæäæ ÝÞ ÜØîÝò
 åááòïÝéêò åáîßää òÝáîïáÛèáØ ïÞßæ ÜÞ Øîææ  .åêîáÜÙ ÜêáÚìÜ çæ ðòÝá Üñï ÜòááÜ ðÙñæÜ
 ðìéæ çáÙ  éßáÙ åááìèêÜ åááÝèáñÜæ åÚ ÜäÝê âã .ðÙñæÙ ðòÝá  ÝêÚìèñ åáìèêÙ ðãñ òÛðÝÜä
 òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ 2020  ðÙæîÛúíðæÙ òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæä åáäàÙÝæÜ

.(4-'Ü ßÝä) 2019

 ÜááéÝäãÝØÜ äñ ÜïÝéêòÜ áðÝêáñÙ ÜÛß Üßáèîä ÝØáÙÜ ÜáàêÙ Ýàïèèñ òÝáèáÛæÜ áÛêîÝ ÜìáÚæÜ
 ðÝêáñ  .2019-Ù  ÜäáÙïæÜ  ÜìÝïòä  éßáÙ  ðÙæîÛ  Ûê  íðæ  åáñÛÝßÙ  åááðïáêÜ  ÜÛÝÙêÜ  áäáÚÙ
 ÜèÝòæ ÜòááÜ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñÙ ÜÛáðáÜ .2020-Ù 15.3%-ä 2019 òèñÙ 3.6%-æ ïéè ÜäàÙØÜ

.(79.7%-ä 81.1%-æ) ÛÙäÙ
 Øä (1)  :òÝîÝÙï áòñä ïäßä ðñìØ ðÙñæÜ äñ ÝáàêÙ ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ ÝØîáñ åáÛÙÝêÜ òØ
 âéæ 78%) 2020 íðææ äßÜ åòÛÝÙê åÝïæ òðáÚé ÝØ åáðÝàáì ääÚÙ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ
 ,òÝðßØ òÝÙáéæ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ Øä (2) .(ðÙñæÜ Ùïê òÝìòòñÜÜ ðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜ
 âéæ 22%) ÜèÝðÝïÜ ëáÚèÙ åáðÝñïÜ åáæêàæ ÜÛÝÙê Ýñìáß ØäÝ Ýáñãê ÛÝÙêä åáèááèÝêæ ÝáÜñ
 åáäÝïáñ ,ðòáÜ çáÙ ,ääÝã ÜäØ òÝÙáé çÝÝÚæ .(ðÙñæÜ òÝÙïêÙ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜ
 òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæ åÝîæî Ùïê ÛÙÝêÜ áðÝñáã òØ òæØÝòÜ ÜÛÝÙêÙ ðÝéßæ ,åááòÝØáðÙ
 áäáäñ íáðæò Ýðîáñ ,åáäàÙÝæÙ òáòäñææÜ ÜãáæòÜ òÙßðÜä òÝðÝñïÜ òÝÙáé åÚ áäÝØÝ ,ïñæÙ

  18.ÜÛÝÙêÜ äÚêæä ðÝÞßä
 åáèááìØæä åØòÜÙ òÝèÝñ ÜááéÝäãÝØ òÝîÝÙï äê òÝèÝñ òÝðÝîÙ ÜêáìñÜ òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ
 ßÝä) ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ òÝæÛÝïÜ òÝìòòñÜÜÝ ÜïÝéêòÜ òÝæÚæäÝ çÜäñ åááòïÝéêòÜÝ åááñáØÜ

.(5-'Ü
 åáðÙÚÜ  äîØ  .åáðÙÚÜ  äñæ  òîïæÙ  ÜèÝòæ  ÜòááÜ  åáñèÜ  äñ  ÜïÝéêòÜ  ðÝêáñÙ  ÜÛáðáÜ
 Üäï òÝèòæòÜä âñæÜ ,ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ ðòÝá òáòÝêæñæ ÜØáîáÙ åÚ ÜïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ ÜØàÙòÜ
 .ò"äßä ðòÝá åáÜÝÙÚ åáðÝêáñÙ ÝØîá åáñèÜ åòæÝêä .ðÙñæÜ áèìä ÛÝê åòÝìòòñÜ ðÝêáñ äñ

 ÜÛáðáÜ åèæØ :åáèÝñÜ åáðÞÚæÙ òÝÛÚÝèæ òÝáðÛÚæ òÝáÝßòìòÜ òÝØàÙæ ÜäØ òÝáÝßòìòÜ
 åáðÙÚÜ ÙðïÙ ðñØæ ðòÝá ÜÛß ÜòááÜ ú òÝáÛðßÝ òÝáÛðß Øä ú òÝáÛÝÜá åáñè ÙðïÙ ÜïÝéêòÙ
 åÚñ ,åáðÙÚÜ äñ ÜïÝéêòÜ áðÝêáñÙ ðòÝá  ÜÛß ÜÛáðá  ÜàäÙ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ äÙØ ,åáÛÝÜáÜ

.ÞÝßØ òÝÛÝïè 6-Ù ,òÝÛßÙ ÝÛðá åòÝìòòñÜ áðÝêáñ
 çãòáá åäÝØ ,òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ ÜÛÝÙêÜ áéÝìÛÙ òÝæÛÝï òÝæÚæ çáîïÜ åèæØ ðÙñæÜ 
 ÛÝê .ðÙñæÜ äñ åáÛÝßáá åáèááìØææ ÜïäßÙ ÜêÙè ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åòÝìòòñÜ áðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜñ
  19.åáðáêî åáðÙÚ ÙðïÙ ðïáêÙ ,òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ òÝìòòñÜÜ áðÝêáñ ÝÛðá ðÙñæÜ áèìä
 åòáÙðæ ,äØðñáÙ òáèáàéäìÜ òÝñðÜæ åáÛÙÝêÜ ðìéæ äÝÛáÚÙ ðÙéÝæ ÝÞ ÜæÚæ äñ Üïäßñ çãòáá

 ÜÛÝÙêÜ  äáÚÙ  ÜááéÝäãÝØÜ  ääãæ  0.2%-ã  ÜÝÝÜæ  òÝáòÝØáðÙ  òÝÙáéæ  ÜÛÝÙêÜ  ßÝãæ  ÝØîáñ  åáÛÙÝêÜ  òîÝÙï  18

 .áðïáêÜ
 .2020 òèñÙ 18% äñÝ 2019  òèñÙ 6% äñ òÝÛáðá Ýæñðè 24ú20 áèÙ åáÙðê åáðÙÚ äñ òÝìòòñÜÜ áðÝêáñÙ  19

 òØ çáîïÜ ðÙñæÜ
 áðÝêáñÙ ÜÛáðáÜ òæÚæ

 òÝìòòñÜÜÝ ÜïÝéêòÜ
 ,òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ

 åáðÙÚÜ äñ àðìÙ
  .åáÙðêÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 áØèòæ åðÚáÜä ÜäÝãá ÜòááÜ ÜæÚæÜ òÝïÞßòÜ âãáìä 20.ðÙñæÜ áèìä ÛÝê äßÜñ ,áÝèáÙÜ åÝßòÙ
 åáÛÙÝêÜ  äñ  ÜïéêÜÜ  áØèòæ  àðìÙÝ  ,ðÙñæÜ  âäÜæÙ  òÝáéÝäãÝØÜ  áòñ  äñ  åáèÝñ  ÜïéêÜ

21.äØðñáÙ åòÝØ çáäÜä åáðòáÜ ÝäÙáï åÜáïáéêææ ïäßñ ,çÝñØðÜ ðÚéÜ áðßØ åáèáàéäìÜ
 åáÝÝäæ åáðÙñæ .åáðáêî åáÛÙÝê äñ ÜïÝéêòÙ ðòÝá Üñï ÜêáÚì äê êáÙîæ äáÚ áìä ßÝòáè 
 ÜïÝéêòÜ äñ ÜÛáðáÜ áðÝêáñ åáÛáêæñ áìã ,åáðáêî åáÛÙÝê äñ ÜïÝéêòÙ ðòÝá ÜÛß ÜÛáðáÙ ÙÝðä

 22.åáæÛÝïÜ åáðÙñæÜ áèñÙ

 åáäáÚÙ) òðÚÝÙæÜ ÜááéÝäãÝØÜ ÙðïÙ ÜïÝéêòÜ áðÝêáñÙ ÜêáÚìÜ áßãÝèÜ ðÙñæÙ ,òØÞ åê
 òØÞ .åáæÛÝï åáðÙñæÙ ðñØæ ðòÝá Üìáðß ÜòááÜ (34ú25)  ÜðáêîÜ ÜááéÝäãÝØä éßáÙ (65ú55
 ÜêáÚìÜ åäÝØÝ .ÜèÝðÝïÙ òÝïÙÛáÜ äñ ÜðïæÙ çÝãáéä ðòÝá åáìÝñß ÝäØ åáäáÚ áèÙñ áèìæ áäÝØ

 .åáðÚÝÙæÙ ØäÝ åáðáêîÙ Üðïáê ðÙñæÜ äñ òáòïÝéêòÜ

 áìä .ÜááèÙÜ ëèêÙ åáäØðñá åáÙðê åáÛÙÝêä åáèáàéäì åáÛÙÝê çáÙ ÜìÝäßò áéßá äê ÜêáÙîæ (2019) ðèÛäÝÚ çÜã 'ñ  20

 åáðÙÚÜ çæ 7%-æ òÝßì òæÝêä ,ÜááèÙÙ ÝïéêÝÜ åáäØðñáÜ åáÙðêÜ åáÛÙÝêÜæ 24% 2006ú1998 åáèñÙ ðæØæÜ
 òÝáèáÛæ ðááè ."åáäØðñá åáÛÙÝê äñ ðãñÝ ÜïÝéêò äê åáðÞÜ åáÛÙÝêÜ òêìñÜ" .(2019) ðèÛäÝÚ-çÜã 'ñ ).åáÛÝÜáÜ
 2018 òèñä äØðñá ïèÙÙ é"æäÜ äñ ðïßæÜ ðÛßæ åáèãÛÝêæ åáèÝòè .(òáäãäã òÝáèáÛæä çÝðÜØ çÝãæ ,2019.05
  äê  åáÛæÝê  åáäØðñá  åáÛÝÜá  ÙðïÙÝ  åáäØðñá  åáÙðê  ÙðïÙ  ÜááèÙÜ  ëèêÙ  åáÛÙÝêÜ  åáðÙÚÜ  áðÝêáñ  áã  åáØðæ

.ÜæØòÜÙ ,2.7%-Ý 30.3% äê åáÛæÝê ÜäØ åáðÝêáñ 24ú20 áèÙ ÙðïÙÝ ,ÜæØòÜÙ ,5.9%-Ý 23.3%
 ðÚéÜ âäÜæÙ áÝèáÙÜ ëèêÙ åáäØðñá åáÛÙÝê äñ ðáãñÜ òÝðñæ ðìéæÙ ÜÛáðáÜ (2020) éïàØ 'ß äñ ðïßæ áìä  21

 çáäÜä åáïáéêæ äê ÜÙÝßÜ òäßÜ êïð äê ,çã äê ðòá .åáèáàéäìÜ ÙðïÙ çðìéæ òÛáðáæ ðòÝá ÜÛß ÜòááÜ çÝñØðÜ
 åáÛÙÝêÝ ,äØðñáÙ çÝñáä òÝðñìØ åáääÝãÜ åáðòáÜÜ ðÝêáñ äÛÚ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ åáèáàéäìÜ åÜáÛÙÝê òØ
 ðÙæàìé ñÛÝßÙñ ðßØä ,çãä .(PCPO òðÙß ,åáèáàéäì åáÛÙÝê ðïé) ðÚéÜ áðßØ åÚ äØðñáÙ çÝää ÝãáñæÜ åáÙð
 Ùðê Üòæðæ ÜãÝæè ÜðòÝè ÜááèÙÜ ëèêÙ åáäØðñá äñ ÜïÝéêòÜ ,ðÙñæÜ Ùðê Üòæðä ÜðÞß òáèáàéäìÜ ÜïÝéêòÜ

.(äØðñá ïèÙ ,çÝáÛä ðááè ."ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ òáäØðñáÜ ÜäãäãÙ åáèáàéäì òïÝéêò" (2020) éïàØ 'ß) .ðÙñæÜ
 (34ú25 áèÙ ÙðïÙ) åáðáêîÜ åáäáÚÙ ÜäàÙØÜ áðÝêáñ Ýäê áäÙÝäÚÜ áéèèáìÜ ðÙñæÙÝ ÜááèñÜ ÜÛØìáòèáØÜ ØáñÙ  22

 5.5%-æ Ýäê (65ú55 áèÙ ÙðïÙ) ðÚÝÙæ äáÚÙ ÜäàÙØÜ áðÝêáñ åòæÝêä .ÜæØòÜÙ ,8%-ä 5.8%-æÝ 10.8%-ä 9.3%-æ
 .ÜæØòÜÙ ,5.1%-ä 4.3%-æÝ 6%-ä

 áðÝêáñÙ ÜêáÚìÜ
 åáðÚÝÙæÜ äñ ÜïÝéêòÜ
 Üèàï åèæØ ÜòááÜ
 äñ ÜäØÙ ðñØæ ðòÝá
 òæîÝê äÙØ ,åáðáêîÜ
 äñ ÜäØÙ ÜêáÚìÜ
 åáðáêîä éßáÙ åáðÚÝÙæÜ
 ðñØæ ðòÝá ÜïÞß ÜòááÜ
.åáæÛÝï åáðÙñæÙ

 312: ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ 3131 ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ2312:.3131 åáèñÜ çáÙ áÝèáñÜ
ÜááéÝäãÝØÜ äã78.267.6-10.7

åáðÙÚ82.471.5-11.0
åáñè 74.163.8-10.4

åáÛðß-Øä åáÛÝÜá85.474.7-10.7
 åáðÙÚ :ÜÞæ87.477.7-9.7
åáñè :ÜÞæ83.471.8-11.6

åáÛðß64.354.3-10.0
åáðÙÚ :ÜÞæ52.343.6-8.7
åáñè :ÜÞæ76.465.3-11.1

åáÙðê56.345.6-10.7
åáðÙÚ :ÜÞæ76.060.0-16.0
åáñè :ÜÞæ36.831.1-5.7

ÛÝæáä òÝèñ 12-ä òßòæ äñ ÜäãñÜ69.156.7-12.4
ÛÝæáä òÝèñ 13-14 äñ ÜäãñÜ åê81.268.8-12.4

ÛÝæáä òÝèñ 15 äêæ äñ ÜäãñÜ åê85.376.3-9.0
25-34 åáäáÚ77.964.7-13.2

35-54 åáäáÚ 82.472.2-10.2
55-65 åáäáÚ 68.259.9-8.3

(2019-2020 ,ðÙæîÛ-íðæ ,áðïáê ÜÛÝÙê äáÚ ,åááðÝïæ åáèÝòè ,åáÞÝßØ)

.äØðñá ïèÙÙ ðïßæÜ ðÛß áßÝòáè ;(é"æäÜ) åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè ;ðÝïæÜ
.ÞÝßØ òÝÛÝïèÙ çÝòè áÝèáñÜ1

Ü ßÝä(.6 
ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ -  ÜááéÝäãÝØ òÝîÝÙï áìä 
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 äãã  ,23ÜðÚñÙ  åÚ  ÜÛÝÙê  òÝæÝïæ  ÙÝÞêä  ðòÝá  ÜãÝæè  Üááàè  òðÚÝÙæÜ  ÜááéÝäãÝØä  ,ääãã
 ÜñÛß ÜÛÝÙê òØáîæÙ áääãÜ áñÝïÜ òØìæÝ òÝáèÝáéèìÜ òÝáÝãÞÜ äê ðÝæñä çÝîðÜ âÝòæ ÜØðèÜ
 çæÞÙ åáðÚÝÙæÜ åáÛÙÝêÙ ðòÝá ïÝÙÛä åáàÝè åáïáéêæÜ åÚñ ðñìØ çã Ýæã .åáðÚÝÙæ åáäáÚÙ
 ØáÙÜ ðÙñæÜñ ÜÛÙÝêÜ .åÜäñ áêÝîïæÜ çÝáéáèÜ òÝãÞÙ ÝØ åæê òãñÝææ òÝðãáÜ  òÝãÞÙ ,ðÙñæ
 ðÙñæÜ ðßØä ØàÙòÜä ÜäÝäê òðÚÝÙæÜ ÜááéÝäãÝØÜ ÙðïÙ ÜÛÝÙê òÝïéìÜ äñ äÝÛÚ ðìéæä

 .ñÛßæ åòæñÜÙ åááñïÙ
 ÙÝñß âãáìä .åáðßØÙ ðñØæ ðòÝá åáæáÝéæ åáìèêÙÝ åáïÝéáêÙ ÝêÚì áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ 
 ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ òÛáæ äê ÝêáìñÜ (ëèêÜÝ ÛáÜ ßäñæ) åááòïÝéêòÜ åáèááìØæÜ Üæã Ûê çáÙÜä
 òÝèßÝÙÜ òÝáéðÚðÙ ÝèñæòñÜ ÜäØ åáæðÝÚ äñ åÜáòÝêìñÜ òØ ÛÛÝÙä áÛã .òÝáéÝäãÝØ çòÝØ äñ
 åáÛÙÝêÜ äñ åááòïÝéêòÜÝ åááäãäã-ÝáîÝéÜ åáèááìØæÜæ êìñÝÜ ïéêÝæ òÝáÜä áÝãáéÜ Ûîáã

  24.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ ðÙñæÜ âäÜæÙ
 òÝäÙïòæÜ  òÝêìñÜÜ  òÝæáÝéæ  ÜááéÝäãÝØ  òÝîÝÙï  áÙÚä  áã  òÝØðæ  ÜáéðÚðÜ  òÝØîÝò
 .ÜäØ åáèòñæ áäÙ òÝäÙïòæÜ òÝêìñÜä òÝÛÚÝèæ ÛáÜ áßäñæÝ ëèêÜ áìä ßÝïáìÜ áèòñæ òääãÜÙ
 Øîæè ,àðìÙ .ÜïÝéêòÜ áðÝêáñÙ áÝèáñÜ äê êáìñæ òÝáéÝäãÝØÜ äñ áòïÝéêòÜ ÙãðÜÜñ çØãæ
 äñ ÝÞæ ïÜÙÝæ çìÝØÙ ÜãÝæè ÛÝÙêä åáñè äñ òÝðÙòéÜÜ ßÝïáìÜ áèòñæ òØ åáääÝã ðñØã áã
 áÙÚä äÙïòæ ÜæÝÛ Øîææ .(ÞÝßØ òÝÛÝïè  2.5-Ù) ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ åáðÙÚ
 ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ åáÛÝÜá äñ ÝÞæ ïÜÙÝæ çìÝØÙ ÜãÝæè ÜòááÜñ ÛÝÙêä åáÙðê äñ òÝðÙòéÜÜ
 åáÛðß ØäÜ åáÛÝÜáä éßáÙ òáÛðßÜ ÜááéÝäãÝØÜ áÙÚä çãÝ (ÞÝßØ òÝÛÝïè 2.6) 2019 òèñÙ ÜäáÙïæ

  25.(ÞÝßØ òÝÛÝïè 3.2)
 äê  êáìñæ òÝáéÝäãÝØÜ äñ áòïÝéêòÜ ÙãðÜÜ áã  åáØðæ ÜäØ åáØîææ ,òÝðßØ åáäáæÙ
 åáðÙÚ äñ ÜÞæ òÝßì êÚìè åèæØ åáñè äñ ääÝãÜ ÜïÝéêòÜ ðÝêáñ .ÛÝÙêä òÝðÙòéÜÙ áÝèáñÜ
 ÝòÝØÙ åáïéÝêÜ åáðÙÚÝ åáñè äñ ÜØÝÝñÜ åäÝØ ,(5-'Ü ßÝä) 2019 òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ
 äñ ÝÞæ ðòÝá ÜÛß ÜòááÜ åáñè ÙðïÙ ÛÝÙêä òÝðÙòéÜÙ ÜÛáðáÜñ òÛæäæ ëèê ÝòÝØÙÝ Ûá ßäñæ
 òØÝÝñÜÙ åÚ åáäÙïòæ ðÝæØã åáæÝÛ åáØîææ .2019  òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ åáðÙÚ

.åáÛðß Øä åáÛÝÜáä éßáÙ åáÛðß äñÝ åáÛÝÜáä éßáÙ åáÙðê äñ ÛÝÙêä òÝðÙòéÜÜ
 åáèÝÝáãÜ  äê  åáêáìñæ  åèáØ  åááòïÝéêòÜ  ßÝïáìÜ  áèòñæ  ÜááéÝäãÝØÜ  òÝîÝÙï  ðØñÙ
 ÜäÝÛÚ  ÜòááÜ 2019-ä ÜØÝÝñÜÙ ÛÝÙêä òÝðÙòéÜÙ ÜÛáðáÜ .5-'Ü ßÝäÙ ÝðØÝòñ òÝêìñÜÜ äñ
 ðòÝá òÝäáãñæ òÝáéÝäãÝØä ÜØÝÝñÜÙ åáðáêî ÙðïÙÝ ÜäãñÜ òÝàÝêæ òÝáéÝäãÝØ ÙðïÙ ðòÝá

26.åáðÚÝÙæäÝ

 âÝæè ÜñÛß Üðñæ ØÝîæä åÜäñ áÝãáéÜÝ ,ðòÝá Ùð çæÞ  òÝðñæ çòÝØÙ ïáÞßÜä Üááàè ñá åáðÚÝÙæ åáÛÙÝêä  23

 59ú55 áèÙ åáÛÙÝê äñ ÜäØä éßáÙ 64ú60 áèÙ åáÛÙÝê äñ åááòïÝéêò åáèááìØæ òØÝÝñÜæ ÜäÝê âã .òáéßá
.2018-Ý 2016 ,2012 ,2008 åáèñÙ OECD-Ü òÝèáÛæÙ 

OECD (2019), "Working Better with Age", Ageing and Employment Policies, OECD Publishing.
 òÝðÙòéÜÜ ØÝÜ ðÙéÝæÜ ÜèòñæÜ .(1-'Ü ßìéè ßÝä) åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ áäáÚÙ ÜááéÝäãÝØÜ äã áÙÚä Ýãðêè òÝÛáæØÜ  24

 çáÙä åèáÙ ÜáîïØðàèáØÜÝ åáÛÙÝêÜ äñ åááäãäã-ÝáîÝéÜ åáèááìØæÜ åÜ åáðáÙéæÜ åáèòñæÜÝ ,ïéêÝæ òÝáÜä
 çáÙ ÜáîïØðàèáØÜ áèòñæÝ ñÛÝß äãä áæÛ áèòñæ ,åáßïìæ åáèòñæã Ýääã òÝáéðÚðÜ .2020 òèñä áæÛ Üèòñæ
 ÝïÝéáêÙ ÜáÜ ÛÙÝêÜ åØ òßØ âðêÜ òØ äÙïæñ ,áæÛÜ ÜèòñæäÝ ÛáÜ ßäñæä ,ëèêä áæÛÜ áèòñæ çáÙä 2020 òèñ
 åáðïéèÜ äã òØ Ýääã (ÜááéÝäãÝØÙ çÜáðÝêáñ áìä òÝääïÝñæ) ÜáéðÚðÙ Ýääãèñ òÝáìîòÜ .ðáãñ áßãÝèÜ ÝØ çÝðßØÜ

  .2019 òèñÙÝ 2020 òèñÙ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ åÛØÜ ßÝã áðïé áìä åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ áäáÚÙ
 áèòñæ åê Ûßá) áÛðßÜÝ áÙðêÜ åáðÞÚæä ðÛÚæÜ çáÙ ÜáîïØðàèáØÜ áèòñæ òØ åÚ Üääãñ ,òìéÝè ÜÛáæØ Üãðêè  25

 ïÜÙÝæ çìÝØÙ ÜãÝæè ÛÝÙêä åáñè äñ òÝðÙòéÜÜ áã ÜäÝê ÝÞ ÜáéðÚðæ .(ÛáÜ ßäñæÝ ëèêÜ áìä åááòïÝéêòÜ ßÝïáìÜ
 ðÞÚæÙ çÜÝ áÙðêÜ ðÞÚæÙ çÜ .áÛðß-ØäÜ áÛÝÜáÜ ðÞÚæÙ ïð ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ åáðÙÚ äñ ÝÞæ

 .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ åáðÙÚ äñ ÝÞæ ïÜÙÝæ çìÝØÙ ÜÜÝÙÚ ÛÝÙêä åáñè äñ òÝðÙòéÜÜ áÛðßÜ
 òÛÝïè 0.8-Ù 54ú35 áäáÚ ÙðïÙ ðñØæ âÝæè ÜáÜ 34ú25 áèÙ ÙðïÙ 2019 òèñä ÜØÝÝñÜÙ ÛÝÙêä òÝáÝðÙòéÜÙ ðêìÜ  26

 12-æ òÝßì òäêÙ ÜááéÝäãÝØÙ ðñØæ ÜÝÙÚ ÜáÜ ÛÝæáä òÝèñ 15ú12  áäêÙ ÙðïÙ ÛÝÙêä òÝðÙòéÜÙ ðêìÜÝ ,ÞÝßØ
 .(ÜæØòÜÙ ,ÞÝßØ òÝÛÝïè 1.04-Ý 1.02-Ù) ÛÝæáä òÝèñ 15 òäêÙ ÜááéÝäãÝØä éßáÙ âÝæèÝ ,ÛÝæáä òÝèñ

 òÝðÙòéÜÙ ÜÛáðáÜ 
 ,åáñè ÙðïÙ ÛÝÙêä
 åáèááìØæÜ äÝðàèÙ

 ÜòááÜ ,åááòïÝéêòÜ
 åáðÙÚ äñ ÝÞæ ðòÝá ÜÛß
 ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ

.2019 òèñÙ

 äÙïòæ ÜæÝÛ Øîææ
 òÝðÙòéÜÜ áÙÚä

  .ÛÝÙêä åáÙðê äñ
 òÝðÙòéÜÙ ÜÛáðáÜ

 ,åáÙðê ÙðïÙ ÛÝÙêä
 åáèááìØæÜ äÝðàèÙ

 ÜòááÜ ,åááòïÝéêòÜ
 åáÛÝÜá äñ ÝÞæ ðòÝá ÜÛß
 ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ

 áÙÚä çãÝ 2019  òèñÙ
 òáÛðßÜ ÜááéÝäãÝØÜ

 ØäÜ åáÛÝÜáä éßáÙ
.åáÛðß
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 çáÙ  ïòèÜ  òØ  ÜÙð  ÜÛáæÙ  Ýèòáæ  ÜäàÙØÜ  áæÛ  òäÙï  äñ  ÜìÝïòÜ  òãðØÜÝ  ò"äßÜ  çÝèÚèæ
 åáÛÙÝêÜæ ðãáè ïäß .òáòïÝéêò òÝñáæÚ òðáîáä ÝæðòÝ ðÙñæÜ âäÜæÙ åáïéêÝæä åáïáéêæÜ
 ,òØÞ ÛÚèã .áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ ðÝðßñ åê åòÛÝÙêä ÝÙñ åáðÚéÜ âäÜæÙ ò"äßä ÝØîÝÜñ
 áÝãáéÜ òØ äáÛÚÜä Üäãá åáæÛÝïÜ åáïáéêæä (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ òÝÙáÝßæÜ-áØ
 .åæîê åáðÚéÙ ïð ØäÝ ÜãÝðØ ÜìÝïòä ÜäÙÚÝÜ åòÝäáêìñ åáìèêÙ ðïáêÙ ,òáìÝäß ÜÛÝÙê ØÝîæä
 âÝìñä ÜáÝñê (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜÝ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ÜïÝéêòÜ áéÝìÛ òèáßÙ
 òÝäÙÚæ òðéÜÝ áòÝØáðÙÜ ðÙñæÜ åÝò åê ÜÛÝÙêÜ äÚêæÙ ÜðÞßÙ åòÝÙäòñÜ ááÝãáé äê ðÝØ

 .áòðÙßÜ ïÝßáðÜ

 ÜØÝÝñÜÙ (2020 ðÙæîÛúíðæ) ðÙñæÜ âäÜæÙ ÜïÝéêòÜ áéÝìÛ ÝèòñÜ Ûîáã ïÝÛÙè Üäáßò
 ,åáïéêÝæ  äñ  åááÝãáéÜ  òØ  ÜÝÝñè  :òÝðßØ  åáäáæÙ  .(6-'Ü  ßÝä)  ÛïòñØ  ÜäáÙïæÜ  ÜìÝïòä
 òìÝïò âäÜæÙ åÜäñ áòïÝéêòÜ éÝààéÜ òØ òÝèñä ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáìòòñæ ØäÝ åáäàÙÝæ
 Üãðêè ÝÞ ÜïáÛÙ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åÜááÝãáéä ÜØÝÝñÜÙ (2020 ðÙæîÛúíðæ) ðÙñæÜ
 ðÝÙêã ðæÝäã ,åÛØÜ ßÝã áðïéÙ åáðïéèÜ äñ çÝðßØÜ áòïÝéêòÜ éÝààéÜ ðßØ Ùïêæ äñ âðÛÙ

 27.òáèÝñØðÜ åòæáÚÛæ åáñÛÝß ÜêÙðØ

 ÜêÙðØ  âäÜæÙ  åáðïéèÜ  òØ  åáæÚÝÛ  åÛØÜ  ßÝã  áðïé  äñ  äèìÙñ  åÝñæ  ,åáñÛÝß  ÜêÙðØ  äñ  ÜìÝïò  ÜèßÙè  27

 âäÜæÙ ÙÝñ åáæÚÛè åáðïéè åòÝØ ÜáðßØÝ ,åáñÛÝß ÜèÝæñ äñ ÜïéìÜ Üèñá ÝÞ ÜìÝïò áðßØ .åáìÝîð åáñÛÝß
 éÝààéÜ áìä êÙïè Ýäñ áòïÝéêòÜ éÝààéÜ ,åáðïéÜ äãÙ ëòòñæ ÝèáØ ðïéèÜ åØ .åáØÙÜ åáñÛÝßÜ òêÙðØ

 .ðïéÙ ëòòñÜ ØÝÜ ÝÙñ çÝðßØÜ

òÝ/åáïéêÝæÜ ðÝêáñ 97.229.67.1

òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ 0.944.44.4
 ßÝãÙ òÝ/åáìòòñæ ØäÜ ðÝêáñ 

ÜÛÝÙêÜ2.026.088.6

òÝ/åáïéêÝæÜ ðÝêáñ 92.747.27.8

òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ 5.040.96.8

 ßÝãÙ òÝ/åáìòòñæ ØäÜ ðÝêáñ 
ÜÛÝÙêÜ2.211.985.3

.äØðñá ïèÙÙ ðïßæÜ ðÛß áßÝòáè ;(é"æäÜ) åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè ;ðÝïæÜ

 áòïÝéêòÜ éÝààéÜ òØ òÝèñä ,ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ ò/ëòòñæ ØäÝ ò/äàÙÝæ ,ò/ïéêÝæ äñ áÝãáéÜ òØ ÜÚáîæ ÜäÙàÜ :òÝðêÜ
 ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ (2020 ðÙæîÛ-íðæ) ðÙñæÜ òìÝïò âäÜæÙ çÝñØðÜ ÜÛáïìÜ ñÛÝßæ åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã Ü/Ýäñ

 ðÝÙêã òÝ/åáïéêÝæÜ ðÝêáñ òØ çÝñØðÜ ÜÛáïìÜ ñÛÝßÙ òÝ/åáïéêÝæÜ ÙðïÙ òèááîæ 1 ÜÛÝæê .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ
 ØäÜ ðÝêáñ òØÝ (Üáèñ ÜðÝñ) åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ òØ ,(ÜèÝñØð ÜðÝñ) åáñÛÝß ÜêÙðØ
 åáðÝêáñ åòÝØ òØ ÜæÝÛ çìÝØÙ òèááîæ 2 ÜÛÝæê .(òáñáäñ ÜðÝñ) åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ òÝ/åáìòòñæ

 ØäÜ ÙðïÙ åáðÝêáñÜ åòÝØ òØ ÜæÝÛ çìÝØÙ òèááîæ 3 ÜÛÝæêÝ çÝñØðÜ ÜÛáïìÜ ñÛÝßÙ òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÜ ÙðïÙ
 òèñ äñ ðÙæîÛä íðæ çáÙñ ÜìÝïòä éßááòæ ÜäÙàÙ çÝáäêÜ ïäßÜ .çÝñØðÜ ÜÛáïìÜ ñÛÝßÙ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ òÝ/åáìòòñæ

.2020 òèñ äñ ðÙæîÛä íðæ çáÙñ ÜìÝïòä éßááòæ ÜäÙàÙ çÝòßòÜ ïäßÜÝ 2019

 (2020-Ý 2019 ,ðÙæîÛ-íðæ ,áðïáê ÜÛÝÙê äáÚ ,åááðÝïæ åáèÝòè ,åáÞÝßØ)

ÜìÝïò ò/ïéêÝæ ò/ïéêÝæ áòäÙ  ò/ëòòñæ Øä 
ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ

 ðÙæîÛ-íðæ
2020

 ðÙæîÛ-íðæ
2019

Ü ßÝä(.7 
ÜÛÝÙêÜ ßÝã òÝèÝãò çáÙ åáðÙêæ òîáðàæ 
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ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ :'Ü ïðì 

 äê ÜêáÙîæ (ðÙæîÛúíðæ) ðÙñæÜ âäÜæÙ ÜïÝéêòÜ äÚêæÙ òÝÙäòñÜÜ ááÝãáé äñ ÜèáßÙ
 òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åÜááÝãáéä éßáÙ âãä åáïéêÝæ  áòäÙ äñ åááÝãáéÙ åáàäÝÙ åáäÛÙÜ
 ÛÝÙêä ðÝÞßä ïéêÝæ áòäÙ äñ áÝãáéÜ ,åÙðïÙ ÜèÝðÝïÜ áðÛêè äñ ÜÝÙÚÜ åðìéæ Ùïê ,àðìÙ .2019
 áÝãáéÜÝ ,ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ ðñØæ ÜÝÙÚ ÜáÜ ðÙñæÜ âäÜæÙ åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã
 Ûðá ÜïÝéêòÙ ðØñáÜä ïéêÝæ äñ áÝãáéÜñ ÛÝêÙ òØÞ .ðòÝá âÝæè ÜáÜ ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ òØîä Ýäñ
 ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ Ùáîá ðòÝè ÜÛÝÙêä ðÝÞßä ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ ëòòñæ Øä äñ áÝãáéÜÝ ,àêæ ïð

.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ
 òáòÝêæñæ ÝèòñÜ ÜïÝéêòä ðÝÞßä åÜááÝãáéñ åáïéêÝæ áòäÙÜ  òááéÝäãÝØÙ Ûïæòè âãáìä
 ðæÝäã ,ÜòÝØ òÝÙáãðæÜ òÝîÝÙïÜ äñ ÜïÝéêòä ÜðÞßÜ áðÝêáñ òØ çßÙèÝ ,òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ
 åòÝÙäòñÜ òØ çÝßÙä áÛã .(ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ òîÝÙïÝ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" òîÝÙï
 áòäÙä éßáÙ ÜïÝéêòÜ äÚêæÙ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜÝ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ÜðÞßÙ
 ÜðÞßÜ áéÝìÛÙ ÝäØ òÝáéÝäãÝØ çáÙ åáäÛÙÜÜ äê äãòéè ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáïéêÝæ

.åÜäñ òÝðÛêáÜÜ/ÜäàÙØÜ áãñæÙ çãÝ ÜÛÝÙêä
 áòäÙÜÝ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñ òØ Úáîæ 7-'Ü ßÝä äñ çÝñØðÜ ïäßÜ
 .òæÛÝïÜ ÜèñÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñä ÜØÝÝñÜÙ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ
 òìÝïò äã âäÜæÙ åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã Üäáßò ú åáèÝñ çæÞ áïðìÙ ÝèßÙè ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñ
 íðæ ñÛÝßÙ  çãæ ðßØäÝ  ;6-'Ü ßÝäÙ ÚîÝæä ÜæÝÛÙ ,ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä éßáÙ ðÙñæÜ
 åáñÛÝß ÜèÝæñ ðÝÙêãÝ (áèÝáÙ) åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã ðæÝäã ,âÝðØÜ ßÝÝàÙÝ ðîïÜ ßÝÝàÙ ÛÙäÙ

.(ðÙæîÛÙ)
 åáäàÙÝæÜ/åáðÛêèÜ ðÝêáñ) ÜäàÙØÜ/òÝðÛêáÜÜ âñæ òØ Úáîæ 7-'Ü ßÝä äñ áèñÜ ïäßÜ
 âñæ ÚîÝæ Üäáßò .åáèÝñ çæÞ áïðìÙ òÝîÝÙï çòÝØ äñ (åáäàÙÝæ/åáðÛêèÜ âéæ òÝêÝÙñ 27 äêæ
 çãæ ðßØäÝ ,ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ ðÙñæÜ òìÝïò äã âðÝØä ÜäàÙØÜ/òÝðÛêáÜÜ
   .(ðÙæîÛÙ) ÜìÝéÙÝ (íðæÙ) ÜìÝïòÜ òäáßòÙ ÜäàÙØÜ/òÝðÛêáÜÜ áãñæ ú åáìéÝè çæÞ áïðì åáÚîÝæ
 òÝÙïêÙ ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ åáïéêÝæ áòäÙä éßáÙ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" ðìéæ äñ ÜÜÝÙÚÜ òÝáòÛÝèòÜ
 "ÜÝèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ðòÝá åáïÝÛÜ åáðñï äê òÞæðæ  áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝáßèÜÙ åááÝèáñÜ
 ÜèÝñØðÜ  ÜðÝñÜ)  7-'Ü  ßÝäÙ  åáÚîÝæÜ  åáèÝòèÙ  âæòè  ÜÞ  Øîææ  .(2-'Ü  ðÝáØ)  ÜÛÝÙêÜ  ïÝñä
 âäÜæÙ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñ áã åáØðæ ÜäØ ;(ßÝäÜ äñ çÝñØðÜ ïäßÙ
 ÜðÞßÜ áðÝêáñÝ ,(ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ ÝäØæ åáÜÝÙÚ ÝáÜ ðÙæîÛúíðæ ÜìÝïòÜ
 ÜìÝïòÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ ÜäØæ åáãÝæè ÝáÜ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ ÜÛÝÙêä
 çáÙñ ÜìÝïòÜ âäÜæÙ ÜäàÙØÜ/òÝðÛêáÜÜ âñæ áèÝòèæ åÚ ÜäÝê ÝÞ Üèïéæ .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ

28.(ßÝäÜ äñ áèñÜ ïäßÙ ÜèÝñØðÜ ÜðÝñÜ) ðÙæîÛä íðæ
 ÝðÛÚÝÜñ òÝèÝñÜ åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï äñ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñÙ åáäÛÙÜÜ ,òØÞ åê 
 áòäÙ) áòïÝéêòÜ éÝààéÜ òêìñÜ äê ßðãÜÙ åáÛáêæ åèáØ çÜäñ ÜäàÙØÜ/òÝðÛêáÜÜ áãñæÙÝ
 ÝäØ òÝîÝÙïñ åÝñæ ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñä (òÝßì ÝØ ðòÝá ïÝÛÜ) ðñïÜ äê ("ÜèÝðÝï ðÛêè"/ïéêÝæ
 ÜÛáæÙ åáðáÙéæñ åÜ ÝäØ åáäÛÙÜñ ØÝìØ çãòáá .åááñáØÜÝ åááòïÝéêòÜ çÜáèááìØæÙ òÝäÛÙè
 éÝààéÜ ØäÝ ,åáäàÙÝæÜ òÝîÝÙï äñ ÜäàÙØÜ/òÝðÛêáÜÜ âñæÝ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áéÝìÛ òØ ÜÙð

 .çÜäñ áòïÝéêòÜ

 áòäÙÜ ÙðïÙ ÜìÝïòÜ äã âäÜæÙ åáäàÙÝæ / åáðÛêèÜ âéæ òÝêÝÙñ 27  äêæ åáïéêÝæ áòäÙÜ/ åáðÛêèÜ ðÝêáñ  28

 ÙðïÙ ðñØæ ðòÝá  âÝæèÝ  ,"ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" ÙðïÙ ðñØæ ðòÝá  ÜÝÙÚ  ÜáÜ ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáïéêÝæ
 .ÜèñÜ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ

 ÝðÞß "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè"
 ðÙñæÜ âäÜæÙ ÛÝÙêä

 ðòÝá åáÜÝÙÚ åáðÝêáñÙ
  åáïéêÝæ áòäÙÜ  ðñØæ

 ,òØÞ òæÝêä .åáðßØÜ
 ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñ

  åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ
 åáãÝæè ÝáÜ åáðßØÜ

 áòäÙÜ äñ ÜäØæ
 ÜìÝïòÙ åáïéêÝæ
.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ
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 åáèÝñÜ (ÛáÜ ßäñæÝ ëèêÜ) åááòïÝéêòÜÝ åááäãäã-ÝáîÝéÜ åáèááìØæÜ òêìñÜ òØ äðàèä áÛã
 äÚêæä ðÝÞßä çÜäñ òÝðÙòéÜÙ åáäÛÙÜÜ òØ òÝèßÝÙÜ òÝÛðìè òÝáéðÚð ÝÛæØè òÝîÝÙï çòÝØ äñ
 òØ òÝÝñÜä òÝðñìØæ ÜäØ òÝáéðÚð .ÜÞæ òÝêÝÙñ 27-ä äêæ åáäàÙÝæ òÝáÜäÝ ÜÞæ ÜÛÝÙêÜ
 ÜêÙðØ âÝòÙ ÜÛÝÙêä ðÝÞßä "ÜèÝðÝï ðÛêè" äñÝ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) ïéêÝæ áòäÙ äñ òÝðÙòéÜÜ
 ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ ïéêÝæ áòäÙ äñ ÝÞä (òÝêÝÙñ 27 äêæ äàÙÝæ/ðÛêè òÝáÜä ,çáìÝäßäÝ) åáñÛÝß
 ÝòÝØÙ ÝæÚÛè åÜÝ ,åááòïÝéêòÝ åááäãäã-ÝáîÝé åáèááìØæ åòÝØ òØ åÜä ñáñ çòèáÜÙ ,ÛïòñØ
 ÝáÜñ åáìîè ØäÜ åáèááìØæÜ äã òØ äðàèä òðñìØæ ÜèèáØ ÝÞ ÜØÝÝñÜñ çááîä ÙÝñß 29.ñÛÝß

.Üäáßòãäæ åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙïæ òßØ äãä åòÝãááòñÜ äê êáìñÜä åáäÝãá
 ÜïÞß ÜÛÝÙêÜ ïÝñä "ÜèÝðÝï ðÛêè" äñ ÝòïáÞñ ÜèïéæÜ òØ åáññØæ ÜáéðÚðÜ áØîææ
 âãä ÜæÝÛÙ .åáêÝÙï åáìîèÜ åáèááìØæÜ ðòá ðñØã åÚ ,(ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) ïéêÝæ áòäÙ äñ ÝÞæ
 .2019 òèñÙ ïéêÝæ áòäÙ äñ ÜÞæ âÝæè ÛÝÙêä ðÝÞßä (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) ïéêÝæ áòäÙ äñ áÝãáéÜ

 ßÝä) òÝêÝÙñ 27  äêæ äàÙÝæ òÝáÜä òÝðÙòéÜÜÝ ÜÛÝÙêÜ äÚêæä ðÝÞßä òÝðÙòéÜÜ áÙÚä òÝÛðìè òÝÛáæØ Ýãðêè  29

 òèñÙ ïéêÝæ áòäÙÝ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) ïéêÝæ áòäÙ ,ÜèÝðÝï ðÛêèä áæÛ áèòñæ åÜ åáðáÙéæÜ åáèòñæÜ  (2-'Ü ßìéè
 çáÙ ÜáîïØðàèáØÜ áèòñæÝ  ñÛÝß äãä áæÛÜ áèòñæ òØ åáßïìæ åáèòñæã Ýääã òÝáéðÚðÜ .(éáéÙÜ òîÝÙï) 2019
 ÜáÜ ÛÙÝêÜ åØ òßØ âðêÜ òØ äÙïæñ áæÛ ÜèòñæÝ ÛáÜ ßäñæ ,ëèêä áæÛÜ áèòñæ ,àðìÜ áèááìØæ çáÙä 2020 òèñ
 äã òØ Ýääã (ÜááéÝäãÝØÙ çÜáðÝêáñ áìä òÝääïÝñæ) ÜáéðÚðÙ Ýääãèñ òÝáìîòÜ .ðáãñ áßãÝèÜ ÝØ çÝðßØÜ ÝïÝéáêÙ
 òèñÙÝ 2020 òèñÙ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßä åÛØÜ ßÝã áðïéÙ åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ äáÚÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ åáðïéèÜ

 .2019

;ðÝïæÜ

Ü ßÝä(.8 
òÝðÛêáÜ âñæÝ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ ðÝêáñ0åáèÝñ çæÞ áßÝÝàÙ ÜäàÙØ -åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï ÙðïÙ0òÝ 
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 âãáìä 30.òÝêÝÙñ 27  äêæ ðÛêè/äàÙÝæ òÝáÜä òÝðÙòéÜÜ ßÝòáèæ åáäÙïòæ åáæÝÛ åáØîææ
 òÝðÝæØÜ òÝáÝðÙòéÜÙ åáðêìÜ òØ ÜèáàïÜ ïð ÛáÜ áßäñæÝ åááìèêÜ ßÝïáìÜ áèòñæ òääãÜ

.òÝèÝñÜ åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï çáÙ
 òáòïÝéêò òÝáòÛÝèò ØÝÜ ÜÛÝÙêÜ ïÝñä "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ÜïáÞä åáðÙéÜÜ ÛßØñ çãòáá
 ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙä éßáÙ  åÜæ ÜØáîáÜÝ åáðÚéä ÜéáèãÜ ÙáÙé ÝÞ ÜîÝÙï äñ ðòÝá ÜÜÝÙÚ
 çáÙ ÜäØÜ åáèòñæÜ äñ òìéÝè ÜØÝÝñÜ Üãðêè ,ÝÞ ÜêìñÜ çòáèñ Üæã Ûê äðàèä áÛã .(ÜðîÜ

.çæÞ áèì äê åÜäñ òÝèòñÜÜ òØ òèßÝÙ ðñØ ,ÜìÝéä ÜìÝïòÜ òäáßò
 ÜòááÜñÝ 2019 òèñä éßáÙ âðØòÜ ÜïÝéêòÜæ ïòèÜñ Üäêæ çæÞ áèì äê åááÝèáñÜ òèáßÙ
 åáïéêÝæ áòäÙÜ äñ ÜäØä "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ ÜïÝéêòÙ òÝÙäòñÜÜ ááÝãáé çáÙ òÝéèãòÜ
 ßÝÝàÙ íðæ ñÛÝßÙ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ áðÝêáñ òØ Úáîæ 7-'Ü ßÝä .2020  âäÜæÙ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ)
 2019-Ù áã ÜäÝê ßÝäÜæ .(åáñÛÝß ÜèÝæñ ðÝÙêã) âÝðØÜ ßÝÝàÙÝ (åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã) ðîïÜ
 .åáñÛÝß ÜèÝæñ ðÝÙêã åááèñ áì Üäê åáñÛÝß ÜêÙðØ ðÝÙêã ÛÝÙêä ÝðÞßñ åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ
 åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï áòñÙ ðòÝá çÝòæ ÜáÜ ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ ðÝêáñ äñ ÝäÝÛáÚ 2020  òèñÙ
 ñÛÝßä íðæ ñÛÝß çáÙ åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï äñ ÜäàÙØÜ/ òÝðÛêáÜÜ áãñæ òØÝÝñÜ .òßØã
 ÚîÝæ) çæÞ áèì äê çÜäñ (ÜäàÙØÜ/) òÝðÛêáÜÜ áãñæÙ òÝéèãòÜ äê ÜêáÙîæ 2020 òèñÙ ðÙæîÛ
 äêæ åáäàÙÝæ ÝðØñèñ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" ðÝêáñ ,àðìÙ .(7-'Ü ßÝä äñ òÝèÝòßòÜ òÝðÝñÜ áòñÙ
 äîØ ÜÞ éßáä ÜæÝÛÙ òØÞ  .45% äê ðÙæîÛ ñÛÝßÙ Ûæê "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" âéä éßáÙ òÝêÝÙñ 27
 åáïéêÝæ áòäÙÜ ðÝêáñ 2019 ðÙæîÛÙ òØÞ òæÝêä .51% ú (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) åáïéêÝæ áòäÙÜ

 .ÛÙäÙ 36% äê Ûæê åáïéêÝæ áòäÙÜ âéÙ òÝêÝÙñ 27 äêæ
 äÝÛÚ ÜáÜ ðîï çæÞ âÝòÙ ÜÛÝÙêä ðÝÞßä áÝãáéÜ 2020 íðæ ñÛÝßÙ "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè"ä ,åÝãáéä 
 òÝðÙòéÜÜ ÜèñÜ âäÜæÙ çæÞÜ ëäßñ äãã ,òØÞ åê .2019 íðæÙ åáäàÙÝæ äñ ÜÞæ ðòÝá ÜÙðÜ
 áòäÙä "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" çáÙ ðêìÜÝ ,ðãáè  ðÝêáñÙ Üòßì ÜÛÝÙêä ðÝÞßä "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ
 âñÝææä âìÝÜ ò"äßÜñ äããñ Ûáêæ ÜÞ Øîææñ çãòáá .åîæàîÜ 2020 íðæÙ åáðßØÜ åáïéêÝæ
 ïÝñÙ åÙîæ òèáßÙæ "åáäáÚð" åáäàÙÝæä ðòÝá åáæÝÛ òÝáÜä åáãìÝÜ ò"äßÙ åááÝîæÜ âã ðòÝá
 åáìèêÙ  ÝïéêÝÜ  2020  íðæÙ  "ÜèÝðÝïÜ  áðÛêè"æ  ðãáè  ïäßñ  ðÝãÞä  ÙÝñß  òØÞ  åê  .ÜÛÝÙêÜ
 äê ßðãÜÙ ÜÛáêæ ÜèáØ ÜÛÝÙêä íÝßæ åòÝðØñáÜ çãäÝ ,ðÙæîÛÙ åÚ òäÙÚÝæ ÜòááÜ åòÝäáêìñ

 .Ýßòìáá ÝäØ åáìèê ðñØã ÜïÝéêòä åòðÞß ááÝãáé
 áÙÚäÝ ,ðÙñæÜ åÝòÙ åáïéêÜ äñ åòÝÛáðñ áÙÚä òÝØÛÝÝ-áØ òððÝñ ,àðìÜ áèááìØæä ðÙêæ
 ÛÙäæ .ò"äßä ÝØîÝÜ ðñØ åáÛÙÝêÜ äã òØ ïáéêÜä ðÙñæÜ òØ ÝÛðñáñ åáïéêÜ äñ òäÝãáÜ
 ØáÜ ;ßÝÝà òÝãÝðØ òÝáäáäñ òÝãäñÜ òÝáÜä òÝäÝãá ÜÛÝÙêÜ ïÝñæ òãñÝææ òÝðÛêáÜä ,òØÞ
 áñÝèØÜ åèÝÜ òØ ïÝßñä ,ÜÛÝÙê ñìßä âáñæÜä åáäàÙÝæÜ äñ ÜáîÙáàÝæÜ òØ òáßìÜä ÜäÝãá
 åÜäñ ðñïÜñ åáäàÙÝæ ïáéêÜä åáïáéêæ äñ ÜáîÙáàÝæÜ .áÛáòêÜ åòÛÝÙê çÝáðì òØ çáàïÜäÝ
 òáãÝãáßÜ ÜäàÙØÜ çãä .çÝàïä ØáÜ ëØ ÜáÝìî ÜãÝðØ ÜìÝïò âñæÙ ëìÝð ÜáÜ ÜÛÝÙêÜ ïÝñä

 31.Miyamoto and Suphaphiphat (2020) äÝÛÚä ÜäÝäê

 ïéêÝæ áòäÙ äñ òÝðÙòéÜÜæ ïÜÙÝæ çìÝØÙ ÜÜÝÙÚ  2019 òèñÙ ÜòááÜ ÛÝÙêä ðÝÞßä ïéêÝæ áòäÙ äñ òÝðÙòéÜÜ  30

 ðÛêè  äñ  òÝðÙòéÜÜæ  ïÜÙÝæ  çìÝØÙ  ÜãÝæèÝ  (ÞÝßØ  òÝÛÝïè  11.8-Ù)  2020  òèñÙ  ÛÝÙêä  ðÝÞßä  (ÜðîÜ  ÜðÛÚÜÙ)
 òÝáÜä òÝðÙòéÜÜ 2019-Ù åáïéêÝæ áòäÙÜ äîØ áã Øîæè âãä ÜæÝÛÙ .(ÞÝßØ òÝÛÝïè 15.7-Ù) ÛÝÙêä ðÝÞßä ÜèÝðÝï
 (ÞÝßØ  òÝÛÝïè  8.4-Ù)  ÜèñÜ  åáïéêÝæ  áòäÙÜ  äîØ  ðñØæ  ïÜÙÝæ  çìÝØÙ  ÜãÝæè  ÜòááÜ  òÝêÝÙñ  27  äêæ  äàÙÝæ

.(ÞÝßØ òÝÛÝïè 15.7-Ù) ÜèÝðÝï áðÛêè  äîØ ðñØæ ÜÜÝÙÚÝ
 H. Miyamoto and N. Suphaphiphat (2020). "Mitigating Long-term Unemployment in Europe", IMF  31

.Working Paper No. 20/168

 ÜïÝéêòÜæ ïòèÜ
 òèñä éßáÙ âðØòÜ

 ááÝãáéÝ ,2019
 ÜïÝéêòÙ òÝÙäòñÜÜ
 "ÜèÝðÝïÜ áðÛêè" äñ

 äñ ÜäØä ÝÙðïòÜ
 åáïéêÝæ áòäÙÜ

.2020 âäÜæÙ åáðßØÜ

 òãñÝææ òÝðÛêáÜä
 òÝäÝãá ÜÛÝÙêÜ ïÝñæ

 òÝáäáäñ òÝãäñÜ òÝáÜä
 ØáÜÝ ,ßÝÝà òÝãÝðØ

 òØ äáÛÚÜä ÜäÝäê
.òáãÝãáßÜ ÜäàÙØÜ
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ßÝä Ü ßìéè(.2 
ïéêÝæ òÝáÜä òÝðÙòéÜÜ çáÙ åØòæÜ0 ò -ÝáîÝé åáèááìØæ áìä.åááäãäã 
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-0.118*0.0836**
0.06740.0386
0.157**-0.157***
0.06780.0387

-0.109***0.0742***
0.02740.0154
0.054*-0.0425**
0.03070.0172

-0.003920.115***
0.03130.0179
-0.03930.0316
0.04460.0267
-0.0340.00618
0.04670.0268
0.0264-0.0177
0.03320.0188
0.3260.0351*
0.3260.0186

0.0974***-0.0654***
0.02990.0168

-0.069**0.0361*
0.03390.0189
-0.0232-0.095***
0.03370.0192
-0.0386-0.0364
0.04770.0283
0.01510.00669
0.05030.0289
-0.01670.0277
0.03590.0203
-0.0342-0.0321
0.03570.0204

åááòïÝéêò åáèááìØæ äê ßÝïáìVV
(òÝääïÝñæ Øä) òÝáìîò ðìéæ920514,537

ÜñáØä áæÛ Üèòñæ

 ÜðÛÚÜ) ò/ïéêÝæ áòäÙä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñÙ (Üðî

2020 òèñÙ ÜèÝðÝï ðÛêèä áæÛ Üèòñæ

 äÚêæä ðÝÞßä òÝðÙòéÜÜ
ÜÛÝÙêÜ

 áòäÙ òÝáÜä/ðÛêáÜä òÝðÙòéÜÜ
òÝêÝÙñ 27  äêæ ò/ïéêÝæ

ÛÝæáä òÝèñ 15-æ ðòÝáä áæÛ Üèòñæ

.äØðñá ïèÙÙ ðïßæ ðÛß áßÝòáè ;(é"æäÜ) åÛØ ßÝã ðïé áèÝòè :ðÝïæÜ

25-34 åáäáÚä áæÛ Üèòñæ

54-65 åáäáÚä áæÛ Üèòñæ

Ü/áÙðêä áæÛ Üèòñæ

ò/áÛðßä áæÛ Üèòñæ

ÛÝæáä òÝèñ 12-æ òÝßìä áæÛ Üèòñæ

 X ÛÝæáä òÝèñ 12-æ òÝßìä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñä áæÛ Üèòñæ

 X ÛÝæáä òÝèñ 15-æ ðòÝáä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñä áæÛ Üèòñæ

 ðÝÙêÝ ÜÛÝÙêÜ äÚêæä ðÝÞßä òÝðÙòéÜÜ ðÝÙê òÝÛðìè òÝÛáæØæ òÝáéðÚðÜ òÝØîÝò òØ ÜÚáîæ ÜäÙàÜ :òÝðêÜ
 áòäÙ ,ÜèÝðÝï òÝ/áðÛêè ðÝÙê áæÛ áèòñæ åÜ åáðÙéæÜ åáèòñæÜ .òÝêÝÙñ 27 äêæ ò/äàÙÝæ òÝáÜä òÝðÙòéÜÜ

 Ýääã òÝáéðÚðÜ .(éáéÙÜ òîÝÙï) 2019 òèñÙ (ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ) òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÝ (ÜðîÜ ÜðÛÚÜÙ) òÝ/åáïéêÝæ
 çáÙä 2020 òèñ çáÙ ÜáîïØðàèáØÜ áèòñæ òØÝ 2020 òèñä áæÛÜ òØ ,ñÛÝß äãä áæÛÜ áèòñæ òØ åáßïìæ åáèòñæã

 ò/ÛÙÝêÜ åØ ,ÛßØ âðêÜ òØ äÙïæñ áæÛÜ ÜèòñæÝ Ûá ßäñæä ÜèòñæÜ ,ëèêä áæÛÜ áèòñæ ,àðìÜ áèááìØæ
 ,(ÜááéÝäãÝØÙ çäÛÝÚ áìä òÝääïÝñæ) ÜáéðÚðÙ Ýääãèñ òÝáìîòÜ .Ü/ðáãñ áßãÝèÜ ÝØ çÝðßØÜ Ü/ÝïÝéáêÙ ÜòááÜ/ÜáÜ
 ÜìÝïòÙ åÛØ ßÝã áðïéÙ åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ áäáÚÙ (ÜÙßðÜ ÜðÛÚÜÙ) òÝ/åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝ/åáðïéèÜ äã òØ Ýääã

.2019 òèñÙÝ 2020 òèñÙ ðÙæîÛ-íðæ

2020 òèñä áæÛ X ÜñáØä áæÛ Üèòñæ

 áæÛ Üèòñæ X 25-34 åáäáÚä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñä

 áæÛ Üèòñæ X 54-65 åáäáÚä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñä

 áæÛ Üèòñæ X Ü/áÙðêä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñä

 áæÛ Üèòñæ X ò/áÛðßä áæÛ Üèòñæ
2020 òèñä

ßÝä Ü ßìéè(.3 
ðÛêáÜäÝ  ÜÛÝÙêÜ äÚêæä ðÝÞßä òÝðÙòéÜÜ0ïéêÝæ áòäÙ òÝáÜä0 äêæ ò38   òÝêÝÙñ 

åáïéêÝæ áòäÙÜ òÝîÝÙï ÙðïÙ0 òÝ*ÜÙßð ÜðÛÚÜ) 
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 Ùááß ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 åáðáÜæ åáãäÜæ àÝïèä
.åáÛÙÝêÙ Üãáæòä

 ðìéæ ÝáÜ ò"äßÜ ðÛéÜä
 òêä åááïñæ òÝèÝðòá
.ðÙñæ

 

 ÜñáæÚÜ  áòÝØáðÙÜ  ðÙñæÜ  äñ  ÝáàêÙ  åáÛÙÝêä  ñÝïáÙÜ  äñ  òðãáèÜ  ÜÛáðáÜ  ßãÝèä  Ą
 ò"äßÙ åáÛÙÝêä ÜäàÙØ áæÛ åÝäñò äñ çÝèÚèæÜ òØ ðÙñæÜ íÝðì åê Ûááæ ÜäñææÜ
 ðÙñæÜñã òÝäáêìä ÜðÞßÜ äê äïÜäÝ åÜáïáéêæä åáÛÙÝêÜ çáÙ ðñïÜ òØ ðæñä áÛã

 .âãñá
 ,åáäàÙÝæä çÜÝ ò"äßä åáØîÝáä çÜ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞä åáèÝáðàáðïÙ ÜäïÜ ÜäñææÜ  Ą
 òðÚéæÙ .òÝØãÞÜ âñæ òØ åáæêì ðìéæ ÜãáðØÜÝ ÜäàÙØÜ áæÛ ðÝêáñ òØ ÜòäêÜ
 äã  åê  ,ÜäàÙØ  áæÛä  òÝØãÞÜ  âñæ  âðØÝÜ  ,áäÝá  ëÝéÙ  Üéðìèñ  ,"çÝßàáÙÜ  òñð"
 Ûðáá ïñæÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáññ Ûê ÝØ ,2021 áèÝá ëÝéä Ûê ,ÝðñÝØñ òÝìéÝòÜÝ òÝäïÜÜ

.7.5%-ä òßòæ
 ÜïÝéêòÜ òÝðáñÙ Ýæñðèñ åáñÛßÜ ÜÛÝÙêÜ áñðÝÛ âéæ 79% ÝäØ åáÛêîæ ÜØîÝòã  Ą

.òÝðàìòÜ ÝØ çáðÝàáì äñÙ ØäÝ ,ò"äß çáÚÙ ÝáÜ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ
 åáæááï  êÝáé  áèÝèÚèæ  ðÙñæÜ  òäáßòÙ  ÝæáØòÜ  òÝÙð  òÝßòÝìæ  òÝèáÛæ  ,äØðñá  Ýæã  Ą
 åáØèòÜ ðÝìáñ ,êÝáéä òÝØãÞä åáèÝáðàáðïÜ òñæÚÜ âÝò ,òßì åÜÙ âðÝîÜñ åáÛÙÝêä

.òÝØãÞÜ âñæ òãðØÜÝ
 ÜééÙòÜ åáÛÙÝêä êÝáéÜ òÝáèáÛæ òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ ,äØðñáÙ Ýæã  Øäñ  Ą
 ÜäñææÜÝ  ðãñÜ  òØ  åäñæ  ïáéêæÜ  ðñØã  ,òáïäß  ÜïéêÜ  âñæÜä  òÝðñìØ  äê

.ÝòßìÝÜñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðÝÙê Øäæ ÝØ áïäß åÝäñòÙ òìòòñæ
 éßáÙ ÜÚáðß ÜòááÜ Øä äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ âéÙ ÜÛáðáÜ åáèÝèÚèæÙ áèÝñÜ òÝðæä  Ą

.òÝðßØ òÝèáÛæä

 ÚáñÜä ÝÛêÝèñ ,åáðáÜæ åáãäÜæ àÝïèä Ùááß ðÙñæÜ òäáßò åê òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÛßÜ åÝîæîÜ
 çòæä áÛã çÜÝ åááòðÙß åáäÝïáñæ çÜ ,åáÛÙÝêÜ òÝéèãÜÙ òðãáè ÜêáÚì òêáèæ .1 :åáÛêá ðìéæ
 áÛã åáïéêÜ òÝÛáðñ äê ÜèÚÜ .2 ;ðÙñæÜ òØ ðòÝá ÛÝê ïáæêòñ ,òáàðìÜ ÜãáðîÜ òÛáðá òØ
 ðîÝòÙ òãñæòæ ÜêáÚì êèæáò âãÙÝ ,ÝðéÝá òÝáòÝØáðÙÜ òÝäÙÚæÜ ðñØã äÝêìä ðÝÞßä ÝäãÝá åÜñ
 åÝïæä êáÚÜä åáÛÙÝêä åáîáðæòÜ òèàïÜ áÛá äê ÜìáÚæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä êÝáé .3 ;ÜïÝéêòÙÝ
 òäáßòÙ åÜáïáéêæ çáÙä åáÛÙÝêÜ çáÙ ðñïÜ ðÝæáñ.4 ;êáÚÜä åÜáäê íÝßää åáïáéêæäÝ ÜÛÝÙêÜ
 ,çæÞÙ äÙÚÝæ ÜáÜá åÚÝ ,òÝáèÙæ òÝáäãäã òÝáêÙæ êÙÝè ÝèáØ ïñæä êÝÞêÞÜñ ÜðãÜ âÝòæ ,ðÙñæÜ

.(ÜÞ ßÝÛÙ 1-'Ù ÜÙáòÙ çÝáÛ ÝØð) .äÝêìä ÝÙÝñá ÜäÙÚÝÜ åòÝäáêìñ åáìèêÜ ÝìÝéÙÝ
 åáèÝèÚèæ äñ ÜæØòÜ äê ééÙòÜä ÜäñææÜ òØ ÝîäáØ êÛáæ òÝäÙÚæÝ òÝðáÜæÙ äÝêìä âðÝîÜ
 ÜñìÝßÙ åáÛÙÝêä ÜäàÙØ áæÛ åÝäñò äñ çÝèÚèæÜ òØ Ûááæ ÜñáæÚÜ ØáÜ âãáìä .åáæááï åááÛéÝæ
 ÜÙîïÜ áæÝãé òäÛÚÜÝ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞä åáèÝáðàáðïÙ ÜäïÜ âÝò 33,(ò"äß) åÝäñò Øää

 òìÝïòÙ ÜêÚìè åòïÝéêòñ åáÛÙÝêä êÝáéÙ ÝØ ÜïÝéêòÙ ÜãáæòÙ òÝðáñá ÝÛïÝæñ òÝáèáÛæÜ áäãÙ Ûïæòæ ÜÞ ëáêé  32

 ÝäáØä ÜàäßÜÜ òÝÙðä ,ÜäáêìÜ ÜäñææÜñ åáðßØ åáÙð òÝáèáÛæ áÛêîæ åÚ çÙÝæã êìñÝÜ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ .ðÙñæÜ
 åáïéêä åáðßØ êÝáé áäã äê ÜÙßðÜ .ëïáÜ ÜÞáØÙÝ ÜìáÚæÜ äñ åáèÝñÜ åáÙäñÙ äÝêìä ðòÝá ÜÛÝÙêÜ òÝæÝïæ çáÙæ

.'Ý ïðìÙ ØÝîæä çòáè òáÙÜ áïñæäÝ
 âã .åáÛÙÝêä òÝáÝãÞÜÝ ÜñìÝßÜ áæá ØÝäæ äê çãä åÛÝï åäñä åáïáéêæÜ òÙÝß äê ðÝòáÝÝÙ ÜØàÙòÜ ÜñæÚÜÜ  33

 ïéêÜæ êèæè ÜÙñ ÜìÝïòÙ òÝäáÞè ááñï åê ÛÛÝæòÜä áäÙ ,Ûááæ  ðãñÜ òÝáÝäê òØ åîæîä åáïáéêæä ðñìØòÜ
.äÝêìä
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 åáêÙÝè ò"äßÜ òÝèÝðéß
 äñ ÝòÝßáñïæ åÚ

 .ðÛéÜÜ

 Ýàïèè ðÙñæÜ âñæÜÙ
 òæØòÜä åáÙð åáÛêî
ÝïæÝêä ò"äßÜ ðÛéÜ

 ðìéæ ÝáÜ ÜÞ âäÜæä .(8-'Ü ßÝä) 34åáäàÙÝæä çÜÝ ò"äßä åáØîÝáä çÜ ú òÝáìáîìé òÝáéÝäãÝØä
 âØ ,åáðÝÚé àêæã ÝØ åáðÝÚé åÜáïéêñ ÜêñÙ ðãñÜ áæÝäñò òáèæÞ Ýãéßè åáïáéêæä :òÝèÝðòá
 òáßìÜ ðÛéÜÜ .ÜÛÝÙêÜ åÝïæä åáæáØòæã ÝØîæ ðÙã åáïáéêæÜñ åáÛÙÝêÜ åê ðñïÜ ðæñè
 òØÞ Ûîä .ÜïÙÛÜÝ òÝäÜïòÜ åîæî âãÙÝ ,ÜÛÝÙêÜ òÝæÝïæä êáÚÜä åáÛÙÝêÝ åáïáéêæ Ûîæ åáîßä
 .åòðñãÜÝ åáñÛß åáÛÙÝê ñÝìáß äê òÝØîÝÜÜÝ (åááÝîáì çÝÚã) çáðÝàáìä òÝÝäèÜ òÝØîÝÜÜ Ýãéßè
 ðÙÛÜÝ ,åáðÚéÜ åÝîæî åê òÝäáêìÜ ñÝÛáßä ÜßÝè ïÝèáÞ òÛÝïèÙ ïñæÜ òØ ðÛéÜÜ ÙáîÜ âãÙ
 òØ ÝêáèÜ ðÛéÜÜ òÝèÝðòá .åòßáòì åê ÜïÝéêòÜÝ òÝäáêìÜ äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÙ ØàÙòÜ çãØ
 òÝðáñÙ Ýæñðèñ åáñÛßÜ ÜÛÝÙêÜ áñðÝÛ âéæ 79% :ëðÝÚ çìÝØÙ ÝÙ ðÝßÙä åáÛÙÝêÜÝ åáïáéêæÜ

35.òÝðàìòÜ ÝØ çáðÝàáì äñÙ ØäÝ ,ò"äß çáÚÙ ÝáÜ ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ ÜïÝéêòÜ
 ,òäÙÚÝæ ÜìÝïòä ïð ÜäáßòÙ äêìÝÜ ØÝÜ :òÝèÝðéß ðìéæ äêìÝÜñ ðÛéÜä ÝáÜ ÝáòÝèÝðòá Ûîä
 áÙÚä òÝññßä åðÚ âðØòá ðÙñæÜñ ÜðïæÙ åòéèãÜ áÙÚä åáÛÙÝêÜ äñ çÝßàáÙÜ ðéÝßñ âã
 áæÛä òÝØãÞÜ òìÝïòñ ÛÝê ÜæÝ ;ÜãáðîÙ òáäØáîèàÝì ÜêáÚìäÝ ðÛéÜÜ åÝò åê åÜáòÝéèãÜ
 Üðñæä åáÛÙÝêÜ òØ ðáÞßÜä òäÝãáÜ ðéÝß 36.åäÝêÙ äÙÝïæä ÜØÝÝñÜÙ Üðîï äØðñáÙ ÜäàÙØ
 çÝãáéÜ åÚÝ ,ÜäàÙØÜ áæÛä òÝØãÞÜ ØÝäæ òØ ÝÛÙØá åÜñ áäÙ ÝäïÝÜ òÝäÙÚæÜ ðñØã òáïäß
 ò"äß äñ ÜðïæÙ Ýäñ ÜäàÙØÜ áæÛ ÙÝñáßä éáéÙÜ ÜáÜá ÜÞ ðãñ ,áïäß ðãñÙ ðÝÞßá åØñ ÛÙÝêä
 òÝßì  ÜÛÝÙêä  ðáÞßÜä  åáîáðæò ÝðîáÝ  åáÛÙÝêÜÝ  åáïáéêæÜ äñ òÝñáæÚÜ  òØ ÝèáàïÜ ,ëéÝè
 ÝðÞßñ åáÛÙÝê ,òØÞ ÛÙäæ .åáÛÙÝê ðòÝá çáÙ ÜÛÝÙêÜ òØ ïäßä åÝïæÙ Øäæ Üðñæ ëïáÜÙ åáÛÙÝê
 37.ÜÛÝÙêÜæ ÝðÛêè ÜÙñ ÜìÝïòÜ äã äê ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ òØ ÝÛÙáØ ò"äßÜæ "áÛæ åÛïÝæ"
 ðÙàîÜ ,òáïäß ïð ÝññÝØòÜ ïñæÙ åáñÝïáÙÜÝ ,âðØòÜ ÜÛÝÙêÜ åÝïææ ïÝòáèÜñ äãã ,âã
 ÛÝÚáèÙ òØÞ .ïßñè ïáéêæÜ åê åÜäñ ðñïÜÝ âñÝææ çæÞ ÝïéêÝÜ Øäñ åáÛÙÝê äñ Ùð ðìéæ
 áæÛ òäÙï Ûîä òáïäß ÜïÝéêò ÝðñìáØ ðñØ ,(çäÜä ÝØð) òÝðßØ òÝèáÛæÙ ÝäêìÝÜñ åáäÛÝæä

.åááïäß ÜäàÙØ
 åòÝØãÞ òìÝïòñ áæ ðÝÙê åáÙäñÙ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ òìÝïò ÜãðØÝÜ áèÝáä éðØæ çáÙ
 ,áäÝá ëÝéÙ ïð .ÜæáÛï áîßÝ ñÛÝßã Ûê äñ ÜìÝïòä òÝØãÞÜ òìÝïò ÜãðØÝÜ åêì äãÙ ;ÜæááòéÜ
 áæÛä òÝØãÞÜ âñæ òØ âáðØÜä àäßÝÜ ,"2021ú2020 òáäãäãÜ çÝßàáÙÜ òñð" òáèãÝòÜæ ïäßã
 ÜäàÙØÜ ðÝêáñ òÛáðá Ûê ÝØ 2021 áèÝá ëÝéä Ûê ,ÝðñÝØñ òÝìéÝòÜÝ òÝäïÜÜ äã åê ,ÜäàÙØ
 òÝØãÞÜ òêáÙïÙ òÝìéÝè òÝäïÜ ðìéæ Ýèòáè åÚ áäÝá ñÛÝßÙ .(8-'Ü ßÝä) 7.5%-ä òßòæ ïñæÙ
 òÝìòòñÜ âäÜæÙ åÚ åáØäæ ÜäàÙØ áæÛ òäÙï ÜêÙïèÝ ,ÜÙîïÜ åÝãé ÙÝñáßÙÝ ÜäàÙØ áæÛä
.(ÜðÚñÙ ÜäàÙØÜ áæÛæ 30% ÜÙÝÚÙ ÞÝÞáï òæÝêä) ÜïÝéêòÜ òÝðáñ åêàæ òáêÝîïæ ÜðñãÜÙ

 áæÛ âØ 38,òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ âÝæè ÝèáØ äØðñáÙ ðãñä ÜäàÙØÜ áæÛ çáÙ ÜìÝäßòÜ éßá
 òðÙàîæÜ ÜêáÚìÜ ,âðØòÜ ðÙñæÜñ äãã ,âã åÝñæ .ðãñÜ çÛÙÝØä Øäæ ëáäßò åèáØ ÜäàÙØÜ
 ðÙãñ  åáÙð  åáÛÙÝê  ÜäàÙØä  ÝðÞß  áèñÜ  ðÚéÙñ  ðßØä  .ÜæîêòÜ  ÜãÝðØ  ÜìÝïò  åáäàÙÝæÙ

 ,ß"ñ ÛðØáäáæ  10.5-ã  äê  ÜÛæê  ðÙñæÜ áèìä  ëïÝòÙ  ÝáÜñ ÜäàÙØ áæÛä  åáèÝáðàáðïÜ éáéÙ  äê  ò"äßÜ òÝäê  34

 ÜòááÜ 2020-Ù ÜäàÙØÜ áæÛ äñ òÝäêÜ âéñ âã ,ß"ñ ÛðØáäáæ 9.5 ÛÝê Üä ÝìáéÝÜ òÝØãÞÜ òÙßðÜä åáÛêîÜÝ
.ðÙñæÜ áèìä ðñØæ (ðîÝò áÞÝßØ 1.5-ã) ß"ñ áÛðØáäáæ 20-ãÙ ÜÜÝÙÚ

.ðàÝìæ çáÛ áì äê ðàìòÜä áØãÞ ò"äßä ÝØáîÝÜ Ýïáéêæñ ÛÙÝê  35

 çÝÚðØÜ òÝðÙß ÙðïÙ çÝáîßÜ ;OECD-Ù òÝðîïÜæ ØáÜ ,åáæá 175 ,äØðñáÙ ÜäàÙØ áæÛä òáÙðæÜ òÝØãÞÜ òìÝïò  36

 ðîï ÜáÜ (ðÙñæÜ áèìä) áÙðæÜ òÝØãÞÜ âñæ Ù"ÜðØÝ  ÜáèàáðÙ ,Üáã'î ÜáïÙÝäé ,ÜáðÚèÝÜÙ ïðÝ ,åáñÛÝß 12 ØÝÜ
.ðÙñæÜ íÝðì åê Ûááæ òáÙðæÜ òÝØãÞÜ òìÝïò òØ ÝãáðØÜ ,ÜáèàáðÙÝ Ù"ÜðØ çÜáèáÙÝ ,òÝÙð òÝèáÛæ .ðòÝá

.åáæá 14-ä ÜìÝïòÜ ÜðîÝï àéÝÚÝØÙ ïðÝ ,åáæá 30 òÝßìä ò"äßÜ òÝãñæáÜÙ ÜòèòÝÜ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ  37

 çÝáîßÜ äêæ åÜ íðØÙ åáæäÝñæÜ ÜäàÙØÜ áæÛ äØðñáÙ åáÛÙÝêÜ òáÙðæä åáêÚÝèÜ àðìÜ áèááìØæÝ ðãñÜ òÝæðÙ  38

 ÝäØ àðìÙÝ ,28 äáÚä òßòæ åáðáêî ðïáêÙ åÜ òáéßá âÝæè äØðñáÙ áÝîáìÜ åðÝÙêñ åáÛÙÝêÜ .OECD-Ü òÝèáÛæÙ
.åááèñ ÝØ ÛßØ Ûäá åÜäñ

 ÜñáæÚ ÜðÞß" ðÛéÜ
 òÝñáæÚ ëáéÝÜ "ò"äßæ

 ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñä ÜÙÝñß
.ðÝßáØÙ êáÚÜ âØ



168

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

8

çÝñØðÜ ðÚéÜ òäáßò16.3.2020
 ÛßÝáæ ïèêæ ,ÜÙÝðïÜ ÜìÝïòÙ åáðÝàáì áØ äê åáïáéêæÜÝ åáÛÙÝêÜ áèÝÚðØ çáÙ òÝæãéÜ

 18 âÝòæ ÜÛÝÙê áñÛÝß 12-æ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞ ÜèïæÜ ÜðñãØÜ òìÝïò ðÝîáï .åáðàÝìæä
 ÜãÞæ òÝßìä åÝá 30-ä ò"äßä ÜØáîáñ ÜðÜÙÜ 1.åáñÛÝß 6-ä ÜäàÙØä ÜØáîáÜ åðà åáñÛÝßÜ

 åÝñáðÜ .ÛÙÝêÜ òÝñðä åáðÝÙîñ ÜñìÝßÜ áæá òØ åÛÝï ñææä âðÝî çáØ áãÝ ,ÜäàÙØ áæÛÙ
 òÝÙîááòÜ Øää ,áäàáÚáÛ çìÝØÙ êîÙòá ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ ðÝñáØ âðÝîä ÜïÝéêòÜ òÝðáñÙ

 .òáéáì

16.3.2020

2.Üêïì ÝòÝØãÞñ áæä ,äáðìØ ëÝé Ûê ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ òìÝïò òãðØÜ27.3.2020
3.(ÜèïÞÜ òÙîïä ëéÝèÙ) ÝðàÝì ÝØ ò"äßä ÝØîÝÜñ ÜäêæÝ 67 áèÙä áñÛÝß òÝäÚòéÜ ïèêæ30.3.2020

çÝñØðÜ ðÚéÜæ ÜØáîáÜ òäáßò19.4.2020
4.(ĉ 4,000 Ûê) áØæ ñÛÝßä åÚ ÜäêæÝ 67 áèÙä ÛßÝáæÜ òÝäÚòéÜÜ ïèêæ òãðØÜ24.4.2020

 àäïááñ ÛÙÝê äã çáÚÙ åáïéêä ïèêæ äÝäãòñ ,ĉ ÛðØáäáæ 6 äñ ëïáÜÙ ÜïÝéêòÜ ÛÝÛáêä òáèãò
5.ò"äßÙ ÝØ äàÙÝæ ÜáÜñ ðßØä ðÙæàìé-äáðìØ åáñÛÝßÜ âäÜæÙ

8.5.2020

 ëÝé Ûê ÝãðØÝÜ ú òÝØãÞÜ âñæÝ òðîÝïæÜ ÜðñãØÜ òìÝïò ú ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÙ òÝäïÜÜ
6.áØæ

9.5.2020

.15.8-Ü Ûê ÝãðØÝÜ ú òÝØãÞÜ âñæÝ òðîÝïæÜ ÜðñãØÜ òìÝïò ú ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÙ òÝäïÜÜ28.6.2020
1 . ÜéèãÜ òßàÙÜ ,òÝãè ,ÜèïÞ òÝØÙîïä äáÙïæÙ ÜäàÙØ áæÛä åáØãÞä ú òÝØÙîï äìã åÝäñò

.15.8-Ü Ûê ëïÝòÙ ðØñááÝ éðØææ òáÙáàïØÝðàð çïÝò .òÝèÝÞæ ÝØ
2 . ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙïêÙ åòÛÝÙê åÝïæ òØ ÝÛÙáØñ ÜäêæÝ 67 áèÙä ÛßÝáæÜ òÝäÚòéÜÜ ïèêæ

7.15.8-Ü Ûê âðØÝÜ

30.06.2020

 ÜäàÙØÜ ðÝêáñ òÛáðá Ûê ÝØ 2021 áèÝá ëÝé Ûê ÜãðØÝÜ ò"äßÙ åáðáãñÝ åáäàÙÝæä çÝßàáÙÜ òñð
:çã Ýæã .2021 áèÝá ëÝé Ûê òÝØÙîï äìã åÝäñò òÝÙðä 9,8,7.5%-ä òßòæ

1 ..(2020 áäÝá ñÛÝßæ äßÜ) ðØÝðÙìÝ ðØÝèáæ ÜäàÙØ áØãÞ åÚ çÝßàáÙÜ òñðä ÝìéÝè
2 .10 .åÝá 14-ä ÜäàÙØ áæÛÙ ÜãÞæÜ ò"äßÙ áäæáèáæÜ çæÞÜ ðîÝï
3 . òìÝïòÙ ÜäàÙØä ÜèÝñØðÜ ÜØáîáÙ àêæä ,ÜäàÙØ òÝìÝïò çáÙ ÜèòæÜ áæá 5 äÝàáÙ

11.ðÙñæÜ

9.7.2020

 12ÝòðÚéæÙ áäãäã êÝáéä òáèãÝòÜ ïÝß ðñÝØ
.70% ØäÝ åáØäæ ÜäàÙØ áæÛä åáØãÞ ÝáÜá òáêÝîïæ ÜðñãÜÙ åáØîæèÜ       .1
.åáòßìÝæ ØäÝ åáØäæ ÜäàÙØ áæÛ ÝäÙïá Ûäá åê 28 äáÚä òßòæ åáðáêî       .2

 ÜØáîáÜ ðßØä äÙïòÜñ ÜÝÙÚÜ ðãñÜ áìä êÙïáá åÝãéÜñ âã ÜèÝñ ÜäàÙØÜ áæÛ ÙÝñáß       .3
 ðÞß ÛÙÝêÜ ðñØã ÝØ ,ÜðÚñÙ ÜðÝïñ áìã åáÝéæ çæÞ ïðì ðßØä òßìÝá ØäÝ ò"äßä òáèÝñØðÜ

.ðòÝá âÝæè ðãñÙ ÛÝÙêä òæáÝéæ ÜìÝïòä

29.7.2020

áèñÜ ðÚéÜ òäáßò18.9.2020
13òáäãäãÜ çÝßàáÙÜ òñð òÙßðÜ

1 .14 ÜïÝéêò ÛÝÛáê ïèêæä òÝØãÞÜ òñæÚÜ
2 .15 òßØ ÜæáêìÙ çòèááñ åáÛÙÝê ðÝæáñ ïèêæ
3 .16 ÜäàÙØÜ áæÛÙ ÜòßìÜÜ òááßÛ

22.9.2020
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 äáðìØ åáñÛÝßÜæ òÝßìä ÛßØ ñÛÝß ðÝÙê ïèêæä åáØãÞñ åáÛÙÝêä 62%-Ù ÜÛÝÙêÜ ïèêæ òäÛÚÜ
 Øäñ ,(ĉ 1,000-æ òÝßì ØäÝ) ïèêæÜæ 25% äñ ÜæÛïæ åáÛÙÝêä åäÝñò çã Ýæã .2020 ðÙæîÛ Ûê

.ïèêæä áØãÞ ÝèáØ ÛÙÝêÜñ ÛÙêáÛÙ ððÙòá åØ ÜðáÞßÜä âðÝî ÜáÜá

29.9.2020

áèñÜ ðÚéÜæ ÜØáîáÜ òäáßò18.10.2020
 (òÝßìä åáæá 100) òãñÝææ ÜìÝïòä òÝäÚòéÜ ïèêæ ÝØ ÜäàÙØ áæÛ ÝäÙáïñ áæä áæêì Ûß ïèêæ

18,17.ðÙñæÜ âäÜæÙ
11.11.2020

 ëÝé Ûê òáïäß ÜðñæÙ ÛÝÙêä ÝðÞßñ ÜäàÙØ áæÛ áäÙïæä 19ÜÛÝÙêä "ò"äßæ ÜñáæÚ ÜðÞß" ïèêæ
20.ò"äßä åòÝØ ØáîÝÜñ ïáéêæÜ äîØ òÝÙðä ,ðÙæîÛ

15.11.2020

.2021 ðØÝðÙì ëÝé Ûê ÜÛÝÙêä "ò"äßæ ÜñáæÚ ÜðÞß" ïèêæä òÝØãÞÜ òãðØÜ30.11.2020
áñáäñÜ ðÚéÜ òäáßò27.12.2020

https://www.gov.il/he/departments/news/press_16032020_b 1

https://www.gov.il/he/departments/news/press_27032020   2

.(ĉ 4,000 Ûê) äáðìØÝ (ĉ 2,000 Ûê) éðØæ åáñÛÝßä çòáè ïèêæÜ .ïáòÝ ßðÞØ òÙîïä åòÝØãÞ òØìæ ÜäàÙØ áæÛä åáØãÞ åèáØ ÜäêæÝ 67 áèÙ  3

https://www.gov.il/he/departments/news/press_24042020_b  4

 .ñÛÝßä ĉ 3,300 òÝßìä ðãòñÜä Ùááß ÜáÜ ÛÙÝêÜ .ðÙæàìé-áèÝáÙ ïéêÝæ ÜáÜ ÛÙÝêÜ ÝÙ ñÛÝß äãä ,áØæ ñÛÝßÙ åáÛÙÝêÜ òÙîæ äêæ ÜãÞæ ÛÙÝê äã ðÝÙê åäÝñ ïèêæÜ  5
.åáØèò åòÝØÙ ðÙÝàïÝØ-áäÝá åáñÛÝßÙ ÝéáÝÚñ åáÛÙÝê ðÝÙê ïèêæÜ òäÙï äñ áìáäß äÝäéæ ðÝßÙä Ýäãá åáïáéêæÜ

https://www.gov.il/he/departments/news/press_09052020, https://www.gov.il/he/departments/news/press_11052020  6

https://www.gov.il/he/departments/news/press_30062020  7

.ÜèÝðÝïÜ ëáÚèä òÝðÝñïÜ òÝÙáéæ òáèæÞ åáðÛêèÜ òìéÝòÙ (ÜðîÜ ÜäàÙØÜ) åáïéêÝæ áòäÙÜ òØ ääÝã ïÝßÜ òðÛÚÜÙ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ  8

 (åááòéÜ åÜäñ ÜäàÙØÜ òìÝïò âñæñ ò"äßä åáØîÝæäÝ åáäàÙÝæä) ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ åÝãé åÝá 30 ðßØä òßìÝá ,7.5%ä 10% çáÙ ÜáÜá ÜäàÙØÜ ÞÝßØÝ ÜÛáæÙ  9
 åÝäñò òãðØÜ" ,áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ .ÜÞðãÜÜ ÛêÝæ ðßØä åÝá 30 ëïÝòä éèãá ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÙ òÝäïÜÜ åÝáé ,7.5%-æ Ûðá ÜäàÙØÜ ÞÝßØÝ ÜÛáæÙ .90%-ä

,29.7.2020 ,"ÜäàÙØÜ áæÛ

https://www.btl.gov.il/About/news/Pages/haraca-june-21.aspx 10

.ÜñìÝßÜ áæá òáðØñ çÝáÛìÙ ÜáÝäò ÜèáØ ò"äßä ÜØáîáÜ ,çã Ýæã .31.7.2020-ä ÛêÝ ðÙñæÜ åðà åÝá 30 òæÝêä  11

https://www.btl.gov.il/benefits/Unemployment/Pages/pay.aspx  12

https://main.knesset.gov.il/Activity/Legislation/Laws/Pages/LawPrimary.aspx?t=lawlaws&st=lawlaws&lawitemid=2143895  13

https://www.gov.il/he/departments/news/spoke_joint220920  14

 ëð .ò"äßä ÝØîÝÜ ÝØ ÝðàÝì åØ åÚ ïèêæÜ ÙÝñáß âðÝîä òèßÙèñ åáÛÙÝêÜ òÙîææ ÝãÝèá Øä òÝßìä åáæá 15 ðÙæàìé ñÛÝßÙ ÝÛÙêñ áæ áã êÙïè áèñÜ ðÚéÜ äñÙ 15

.ß÷ñ 2,500-ä ÛðÝÜ ïèêæä ÜãÞæã Ùñßè ÛÙÝê ÝèáÚÙ ðãñÜ
 ÝáòÝØïéê ðÝÞßæÝ ĉ çÝáäáæ 400 äê ÜäÝê Øä Ýäñ ðÝÞßæÜ åØ ïèêæä áØãÞ ïéÝê .ðÙÝàïÝØÝ ðÙæàìé åáñÛÝßÙ åáÛÙÝê äñ åòïéêÜ âñæÜ ÛêÙ áæêì-Ûß ïèêæ16

 åáÛÙÝêÜ ðìéæ ðñØã ,åáãÞæÜ åáÛÙÝêÜ ðìéæÙ ß÷ñ 5,000 äñ Üäìãæä ÜÝÝñ ïèêæÜ åÝãé .ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜæ 25% òÝßìäÙ Ûðá òÝØãÞÜ òìÝïòÙ
 ÜêáÚì òæðÙ ;ðòÝá âÝæè (ÜïéêÜÜ ëé) ëéÝè ÛÙÝê äã äê ïèêæÜ åäÝñæ Ýä ðÙêæñ åáïéêÝæÜ ÞÝßØ ú ðòÝá êÚìè ïéêÜñ äãã ,ïéêÜ äñ ÜêáÚìÜ òÛáæÙ áÝäò åáãÞæÜ

 ÜêáÚì òæðÙ .55%-Ü ÛÙÝêÜæ äßÜ ÛÙÝê äãä ïèêæ çòèáá ,60%-80% ÜÙÝÚÙ ÜðÙßÜ ðÝÞßæÙ ÜêáÚì òæðÙ .40%-Ü ÛÙÝêÜæ äßÜ ÛÙÝê äãä ïèêæ çòèáá ,80% äê ÜäÝêÜ
 ÛÙÝêÜæ äßÜ ÛÙÝê äãä ïèêæ çòèáá ,25%-40% ÜÙÝÚÙ ÜðÙßÜ ðÝÞßæÙ ÜêáÚì òæðÙ .70%-Ü ÛÙÝêÜæ äßÜ ÛÙÝê äãä ïèêæ çòèáá ,40%-60% ÜÙÝÚÙ ÜðÙßÜ ðÝÞßæÙ

.ÜäãäãÜ ÛðñæÙ åáèàï åáïéêä òÝñðÜ âðÛ åäÝñá ïèêæÜ .80%-Ü
.ðÙæàìéÙ âÝæèÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ çáÚÙ ÜòßìÜÜ ÜòßÛèñ âã ,16.10.2020-Üæ äßÜ ïð ïÛÙáá ÜÛáðáÜ ëð 17

.ïñæÙ êîÝææÜ áæÝáÜ ðãñÜæ âÝæè ÜáÜ êÙÝïÜ ðãñÜñÝ òÝØãÞÜ áØèòÙ ÛæÝê ÜìÝïòÜ âñæñ ÛÙäÙÝ ,Øäñ ÜäØãä åÚÝ ÛÝÙêä ÝðÞßñ åáäàÙÝæä åÚ çòáè ïèêæÜ 18

.31.10.2020 Ûê 1.3.2020 åáãáðØòÜ çáÙ Ýðìéáá ÜäàÙØÜ áæá 100
https://www.btl.gov.il/Corona/Pages/MaanakAvtCont1122-4416.aspx

 .(òÝðïò åê) ðÙñæÜ Ùðê ÝäÙáï åáÛÙÝêÜñ ðãñä éßáÙ ÜäàÙØÜ áæÛ äñ áéßáÜ ïäßÜ äñ ÜæäñÜ ÜÝÝÜæÝ ,åáñÛÝß 4 Ûê âñæä ,ÜïéêÜ åÝá äã ðÝÙê ØÝÜ ïèêæÜ 19

.ðÙæîÛä 31-Ü Ûê ÛÝÙêä äáßòÜÝ ,(åáìÝîð Øä åØ åÚ) íðæÙ 1 ÞØæ åÝá 75-ä ÜäàÙØ áæÛ äÙáï 1.11-Ü áèìä åáìÝîð åÝá 75 âñæÙ äàÙÝæ ÜáÜñ áæ áØãÞ
 .(òÝðïò åê) ðÙñæÜ Ùðê ÝäÙáï åáÛÙÝêÜñ ðãñä éßáÙ ÜäàÙØÜ áæÛ äñ áéßáÜ ïäßÜ äñ ÜæäñÜ ÜÝÝÜæÝ ,åáñÛÝß 4 Ûê âñæä ,ÜïéêÜ åÝá äã ðÝÙê ØÝÜ ïèêæÜ 20

.ðÙæîÛä 31-Ü Ûê ÛÝÙêä äáßòÜÝ ,(åáìÝîð Øä åØ åÚ) íðæÙ 1 ÞØæ åÝá 75-ä ÜäàÙØ áæÛ äÙáï 1.11-Ü áèìä åáìÝîð åÝá 75 âñæÙ äàÙÝæ ÜáÜñ áæ áØãÞ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 çÝñØðÜ ðÚéÜ ðßØä
 åáïáéêæ íðæòä àäßÝÜ
 òÝêîæØÙ åáÛÙÝê àÝäïä
.ïèêæ

 ÜÛÝÙêä ÜðÞßÜ ïèêæ
 âðÝîä ðáÜæ Üèêæ çòè
 åáÛÙÝê ðáÞßÜä
 ðÚéÜ ðßØä ÜïÝéêòä
 ðìéæ Ýä ÝáÜ âØ ,çÝñØðÜ
.åáàäÝÙ òÝèÝðéß

 òÝêîæØÙ åáÝéæ Üèêæ âãä òòä ðÙæÙÝè ñÛÝßÙ ÜäñææÜ ÜàáäßÜ ,ÜèñÜ âäÜæÙ ò"äßä ÝØîÝÜ
 åáæá 100 äñ ÜìÝïòä (67+ áèÙä òÝäÚòéÜ ïèêæ ÝØ) ÜäàÙØ áæÛ ÝäÙáïñ áæä áæêì-Ûß ïèêæ
 áæÛÙ åÝäÚñ áäáäñÜ íáðæòÜ åê ÛÛÝæòÜäÝ ÜÛÝÙêä ÜðÞß ÛÛÝêä áÛã 39.ðÙñæÜ âäÜæÙ òÝßìä
 ÛÝÙêä ÝðÞßñ ÜäàÙØ áæÛ áäÙïæä ÛêÝè ÜÞ áäã ."ò"äßæ ÜñáæÚ ÜðÞß" äñ ðÛéÜ ëéÝÜ ,ÜäàÙØÜ
 åÝäñò ðñìáØÝ ,ò"äßä åØáîÝÜñ ïáéêæÜ äîØ ääÝã ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ òáïäß ÜðñæÙ
 ÜÞ âäÜæ 40.(òÝðïò åê) ðÙñæÜ Ùðê ÝäÙáïñ ðãñä éßáÙ òßìÝÜñ ðãñÜ ïäß äê ÜäàÙØ áæÛ
 åáØèòä ëÝìã ÜáÜÝ ,(áèñÜ ðÚéÜ áðßØ) ðÝßáØÙ êáÚÜ âØ ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñä ÜÙÝñß òÝñáæÚ ëáéÝÜ

 .Ýäñ òÝáÙáàïìØÜ òØ ÝèáàïÜ åÚ âØ ,Üêðä ÝäÝîáèä ññßÜ òØ ÝèáàïÜ åèæØñ ,åáðáæßæ

 ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêÜ ðìéæ :ðòÝáÙ Ùßðè ÜáÜ ò"äßÜ áäãÙ ñÝæáñÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ
 41.ÝðàìòÜ ÝØ ÝðàÝì åáÛÙÝê ëäØ 115 ïðñ ÛÝêÙ ,ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ 22%-ã äê ÛæêÝ çÝáäáæä ÙðïòÜ
 ,ÜÝÙÚ ðòÝè åðìéæ âØ ,äáðìØ êîæØæ òÝäÙÚæÜ ÝðéÝÜ ðñØã ÜÛÝÙêä ÝðÞßÝÜ ÜäØ åáÛÙÝêæ ïäß
 êÝèæä áÛã 43,42.ò"äßÙ åáÛÙÝê ÝØ åáäàÙÝæ 20-ã áØæÙ ÝáÜ ïñæÙ ÜáÝèì Üðñæ äã ÛÚèãñ âã
 òÝæÚæ áÙÚä òÝññßÜ äñÙ ú òáéßá ÜãÝæè ÜïÝéêò äñ äïñæ áÝÝáñÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ äñ òÝÙîááòÜ
 åáÛÙÝê  àÝäïä  åáïáéêæ  íðæòä  àäßÝÜ  ú  ÝáèááìØææ  ïäßÝ  ðÛéÜÜ  òÝáèæÞ  äñÙÝ  ÜØÝäßòÜ
 åáÛÙÝê Ýàäï 44ðÙæàìéúäáðìØ åáñÛÝßÜ âäÜæÙñ åáïáéêæä åäÝñ ïèêæÜ .ïèêæ òÝêîæØÙ
 ÜòááÜ òáðÝïæÜ ÜÞðãÜÜ .ðÚéÜ ðßØä ÜäàÙØ áæÛ òäÙï åÜáèáÙ ,åáØèò ðìéæÙ ÝÛæê ðñØ
 âã ,ðòÝá òäÙÚÝæ ÜòááÜ ÜðñÝØñ òáèãÝòÜ âØ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 6-ã äñ ëïáÜÙ ÜáÜá ïèêæÜ áã

.åáÛÙÝê ëäØ 430 òðÞßÜ çáÚÙ ÝæäÝñ ðñØ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 1.6-ãÙ ÜæãòéÜ äêÝìÙ ÜØîÝÜÜñ
 êèæáÜä áÛã ,ðÚéÜ ðßØä åáÛÙÝê ðáÞßÜä âðÝîä ðáÜæ Üèêæ çòè áØæÙ ðñÝØñ ÜïÝéêòÜ ïèêæ
 åîê äê ééÙòÜ áÝîáìÜñ ÜáÜ ÝèÝðéß ,ÜäàÙØÜ áæÛ áæÝäñò òØ åîæîä åÚÝ òãñæòæ ÜäàÙØæ
 åáïéêÝæÜ ðìéæÙÝ ïéêÙ ÜêáÚìÜ òÛáæÙ ÙñßòÜä áäÙ ,ÜäàÙØ/ò"äßæ åáÛÙÝê äñ ÜðÞßÜÜ
 åÚ åáòêäÝ ,ðÙñæÜ çæÞÙ ÝêÚìèñ áì äê ëØ ò"äßä åáÛÙÝê ØáîÝÜäæ Ýêèæèñ åáïáéêæ âã .äêÝìÙ
 òìÝïòÙ ÜïéêÜÜ òÝØîÝÜÙ ÝØñè åÚ åÜ :åááæêì ÝêÚìè ,Øäæ ëïáÜÙ äêÝìÙ åïáéêÜä Ýäãá Øä
 åáÛÙÝêÜ òïéêÜ äê ïèêæä ÝãÞ Øä åÚÝ ,åÜáÛÙÝêä ÜäàÙØ áæÛ åäñò ÜèáÛæÜñ åÝïæÙ ,ðÚéÜ
 òØ ðáÞßÜä ÝÞðÛÞÜñ åáïáéêæÙ êÚì åÚ ïèêæÜ ÜèÙæ .ÝãäÜæÙ ÜòÝØ ÝïáéìÜ Øä áã ,ðÚéÜ áðßØ
 ðñØ ÜÞæ âÝæè ïèêæ äÙáï áØæÙÝ äáðìØÙ åáÛÙÝêÜ òØ ðáÞßÜñ áæ çãñ ,ðÚéÜ áðßØ åáÛÙÝêÜ
 ÜØÝäßò äÚ äñ ÜðïæÙñ ,ðéæ åáïáéêæä ÜðáÙêÜ åÚ ÜäñææÜ âãÙ 45.áèÝá Ûê çáòæÜñ áæä çòáè

 .åðæñä íæØæ ØäÝ ò"äßä åáÛÙÝêÜ òßáäñ ØáÜ êÝáé òäÙïä âðÛÜ ëéÝè òÝäÙÚæÝ

.òáïäß ÜðñæÙ åáÛÙÝêñ ÜäàÙØ áæÛ áäÙïæä åÚÝ ÛÝÙêä ÝðÞßñ åáäàÙÝæä åÚ çòáè ïèêæÜ  39

https://www.btl.gov.il/Corona/Pages/MaanakAvtCont.aspx
 1 ÞØæ åáæá 75-ä ÜäàÙØ áæÛ ÝäÙáïÝ ðÙæÙÝèÙ 1 áèìä åáìÝîð åáæá 75 âñæä åáäàÙÝæ ÝáÜñ ÜäØãä çòáè ïèêæÜ  40

.ðÙæîÛä 31-Ü Ûê ÛÝÙêä ÝäáßòÜÝ ,(åáìÝîð åèáØ åØ åÚ) íðæÙ
."ðßØ" ÜïÝéêòÜ òÝðáñÙ òÝÙîááòÜÜ òÙáéã Ýèááîñ åáÛÙÝê ääÝã  41

.ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ú åÛØÜ ßÝã ðïé áèÝòè éáéÙ äê  42

.1.5-ã ÜáÜ ïñæÙ òÝáÝèìÜ òÝðñæÜ ðìéæä åáäàÙÝæÜ ðìéæ çáÙ éßáÜ ðÙñæÜ áèìä .9-ä éßáÜ Ûðá íáïÜ áñÛÝßÙ  43

 .åáñÛÝß  4  Ûê  åäÝñ  ØÝÜÝ  ,ñÛÝßä  ß"ñ  3,300  òÝßìä  ðãòñÜñ  ÛÙÝêä  ñÛÝßä  ß"ñ  1,875  ÜáÜ  ïèêæÜ  ÜÙÝÚ   44

úáäÝá åáñÛÝßÙ ÝéáÝÚñ åáÛÙÝê çáÚÙ ïèêæ ÝòÝØ òäÙï äñ áèñ äÝäéæ çáÙä ÜÞ äÝäéæ çáÙ ðÝßÙä Ýäãá åáïáéêæ
 .ðÙæàìéúáèÝá çáÚÙ ÝäÙïä ïèêæÜ áäÙïææ 95% ÝñïáÙ äêÝìÙ .åáØèò åòÝØÙ ðÙÝàïÝØ

 .äáðìØÙ ÜÙîæÜ äêæ áØæÙ éáÝÚñ ÝØ éðØæÙ ÜÙîæÜ äêæ äáðìØÙ éáÝÚñ ÛÙÝê çáÚÙ ñÛÝßä ß"ñ 875  45
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ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ :'Ü ïðì 

 òñð" ñ ññßÜ äñÙ
 êÚìò "çÝßàáÙÜ

 åáäàÙÝæ äñ ÜáîÙáàÝæÙ
 ÜÛÝÙêÜ ïÝñä ðÝÞßä

 ïéìÝò ÜòäßÜ áã êÙïè
 ÜäàÙØÜ ðÝêáñ ðñØã

.7.5%-ä òßòæ Ûðáá

 ðÚéÜæ òÝèÙÝò ðÝØä
 åê ,äêìÝÜ çÝñØðÜ

 ,áèñÜ ðÚéä ÜéáèãÜ
 ðÝæáñä ïèêæ çÝèÚèæ

.åáÛÙÝê

 òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ
 Ýïìáéñ òÝáèãÝò ÝäêìÝÜ
 ÜéèãÜ òæäñÜ åáÛÙÝêä

 åÜáðñï òØ ïòèä áäÙ
.åáïáéêæÜ åê

 "áèæðÚÜ äÛÝæÜ"
 ,åáïáéêæÜ âðÛ ,åáäñæ

 åáÛÙÝêÜ òÝéèãÜ òØ
.åîæÝî åòðñæ ëïáÜñ

 ÜäàÙØÜ áæÛ òäÙïä åáèÝáðàáðïÜÝ ò"äßÜ çÝèÚèæ òñæÚÜæ ÜØîÝòã Ýäêñ òÝññßÜ ÛßØ
 òÝãñæòÜ áÙÚä åáäàÙÝæÜ äñ çÝßàáÙÜñ ,ÜáÜ 2021 áèÝá Ûê ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ òìÝïò òãðØÜÝ
 ðÝÞßä åáãéÜä ëØÝ ,òáìáäß ÜÛÝÙê ñìßä åÜäñ ÜáîÙáàÝæÜ òØ òáßìá ÜäàÙØÜ áæÛ åÝäñò
 òìÝïòÙ ÜïÝéêòÜ òÝðáñ äñ ÝòÝäáêì äê òÝäÙÚæÜ êïð äê àðìÙ òØÞ .áðÝïæÜ åòÛÝÙê åÝïæä
 åØòÜÙ ÜäàÙØÜ áæÛ äñ òáàæÝàÝØ ÜòßìÜ çÝèÚèæ ÜäñææÜ ÜäáêìÜ ÜÞ ññß êïð äê .ðÙñæÜ
 ("áäáäñÜ ÜéèãÜÜ éæ") ÜÛÝÙêÜ ïèêæ òØ ðÙæàìé ëÝéÙ ÜäáÛÚÜ çãÝ ,(8-'Ü ßÝä) ÜäàÙØÜ ðÝêáñä
 ÜæÛïæ äñ áÛááæ åÝäñò äê àäßÝÜ çã Ýæã .ÜÛÝÙêÜ êîáÜ òØ íðæòä áÛã 62%-Ù 2020 òèñä
 áæ áãÝ ,2021 äñ ÜááèñÜ òáîßæÙ ïð åäÝñæ òÝáÜä ðÝæØñ ,2020 òèñ ðÝÙê ÜÛÝÙêÜ ïèêæ çáÚÙ

 .ÜðáÞßÜä ñðÛáá Øä ïèêæä áØãÞ Øä Øîæáá ÛÙêáÛÙñ
 òÝèáæÞÙ ðÝìáñÜ éáéÙ äêÝ ,çÝñØðÜ ðÚéÜ ëÝéÙ ÜïÝéêòÜ ïèêææ ÝïìÝÜñ òÝèÙÝòÜ ðÝØä
 ò"äßä åáÛÙÝê òØîÝÜ åîæîä áÛã äÝêìä ,áèñÜ ðÚéä ÜéáèãÜ åê ,ÜäñææÜ ÜàáäßÜ ,êÛáæÜ
 ëé äêæ) ÛÙÝê äã çáÚÙ åäÝñ ïèêæÜ .ß"ñ 5,000 äñ åÝãéÙ åáÛÙÝê ðÝæáñä ïèêæ òÝêîæØÙ
 ÜêÙïè  ïèêæä  ïáéêæ  äñ  òÝØãÞÜ  .ðÙÝàïÝØúðÙæàìé  åáñÛÝßÙ  Üãñæè  ÝòïéêÜñ  (åáÝéæ
 (.8-'Ü ßÝä ÝØð àÝðáìä) .ÜìÝïòÜ âäÜæÙ ðæáññ åáÛÙÝêÜ ÞÝßØäÝ Ýäñ çÝáÛìÙ ÜêáÚìä åØòÜÙ
 ,ß"ñ áèÝáäáæ 400-ã ØÝÜ (òÝáÝÙááßòÜÙÝ çæÝÞæÙ) 2021 ðØÝðÙì ëÝé Ûê ÝæäÝññ åáïèêæÜ âé

.çÝáäáæ 800 äñ áðÝïæ çÛæÝØ âÝòæ

 áäã òØ çÝßÙä áÛã .ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ Üãáæòä òÝáèãÝò ÝäáêìÜ òÝðßØ òÝèáÛæ åÚ ,äØðñáä ÜæÝÛÙ
 14-Ù Ýñæáññ òÝáèáÛæÜ áäã òØ ÝèßÙ òáæÝØä-çáÙ ÜÙáàïìéðìÙ äØðñáÙ ÝäêìÝÜñ òÝáèáÛæÜ
 çòðàæñ òÝáèãÝò ÝäêìÝÜ ÜäØÜ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ áã ÜäÝê ÜðáïéÜæ 46.(9-'Ü ßÝä) OECD òÝèáÛæ
 åê åÜáðñï òØ ïòèä áäÙ ,ÜêÚìè åòéèðìñ åáÛÙÝêä ÜéèãÜ òæäñÜ ïìéä ÜòááÜ òáðïáêÜ
 Üãáæò áäÝäéæ äñ çÝãÛê ÝØ ÜÙßðÜ äê ÙÝðä ÝééÙòÜ ÝäØ òÝáèãÝò áã Øîæè ÛÝê .åáïáéêæÜ
 åòæØòÜÝ åòãðØÜÝ áßãÝèÜ ðÙñæÜ òÝîðìòÜ áèìä ïñæ ÝòÝØÙ åáæááï ÝáÜñ çÝßàáÙ òÝòñðÝ
 ðñØæ òáòÝêæñæ ÜãÝðØ ÜòááÜ òÝèáÛæÜ ÙÝðÙ ÜèÝñØðÜ êÝáéÜ òìÝïò) .âñæòÜ ðÙñæÜñ äãã

(.åêì äãÙ òÝêÝÙñ Üæãä ÜäáßòÙ ÜðñÝØ òáèãÝòÜ ÜÙñ ,äØðñáÙ
 ðïáêÙ ,òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ ÜäêìÝÜñ òÝáèáÛæÜæ ÜèÝñ ÜòááÜ äØðñáÙ ÜäêìÝÜñ ò"äßÜ òáèãÝò
 ,Ûðá åòïÝéêò ëïáÜñ åáÛÙÝêä òÝéèãÜÜ òæäñÜÙ ÝÛïæòÜñ ,ÜÛèïÝ ÜìÝðáØ Ùðêææ òÝèáÛæÙ
 äñ ÜïáòÝÝÜ Kurzarbeit-Ü ØáÜ ÜäØ òÝáèãÝòÙñ òàäÝÙÜ .ïáéêæÜ âðÛ ,Øäæ ÝØ áïäß çìÝØÙ
 ÜêáÚì òêÙ åáÛÙÝê ðÝæáñÙ âæÝò äÛÝæÜ ."áèæðÚÜ äÛÝæÜ" áÝèáãä äØðñáÙ ÝãÞ çÜ çã äêÝ 47,ÜáèæðÚ
 åÜäñ âðÝîÜñ åáïáéêæ ÜáèæðÚÙ òáèãÝòÜ òðÚéæÙ .åáñÝïáÙÜ äñ òáèæÞ ÜÛáðá äñÙ òÝéèãÜÙ
 Øäæ ðãñ åÝäñò âÝò åÜáÛÙÝê äñ ÜïéêÜÜ òÝêñ ðìéæ òØ åîæîä Ýäãá òßì ÜÛÝÙê òæÝñòÙ
 éßáÙ ÝòßìÝÜñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äê ÛÙÝêÜ ðãñæ 87% Ûê 60% äñ åÝäñòÝ äêÝìÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äê
 ÜèáÛæÜ áÛá äê Øäæ çìÝØÙ ÜéÝã ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ äê åÝäñòÜ .ðÙñæÜ áèìä ÝòïÝéêò ëïáÜä

 .Üáã'îÝ çáäÝì ,ÜáÛÙñ ,ÛèäÝÜ ,ïðæèÛ ,Ûðìé ,ÜÛèï ,Ûèäèáì ,ÜáèàáðÙ ,òìðî ,ÜáèæðÚ ,ÜáäàáØ ,ÜáäðàéÝØ ,Ù"ÜðØ  46

 òáæÝØä-çáÙÜ êÙàæÜ çðïÙ òÝèáÛæÜ äê ÝÙòãèñ åááäãäã òÝßÝÛ äñ åòÝèáæÞ áÛá  äê ÜÙòãÝÜ òÝèáÛæÜ òðáßÙ
 àæðÝìÙ çáæÞ ÜáÜ Øä çÜáäê êÛáæÜ âØ ,OECD-Ù òÝìéÝè òÝèáÛææ åáèÝòè ÝèïÛÙ ÜäØ Ûîä .OECD-Ü çÝÚðØÙÝ

.ÝðßÙèñ òÝèáÛæÜ äñ ÛáßØÜ
.2019 òèñä äØðñá ïèÙ ßÝÛÙ 1-'Ü ÜÙáò ÝØð  47
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î' Üáã
)60%-100%( 

 ÜáèæðÚ» 
)100%( 

 òìðî
 )85%( 

ÜáèàáðÙ
 )75%( 

ÜáäàáØ
 )100%( 

ÜáÛÝÝñ
 )75%( 

ÛèäÝÜ
 )80-90%( 

 ïðæèÛ 
 )75-90%( 

Ü ðÝáØ(.6 
ÝòßìÝÜñ ÜÛÝÙê òÝêñ ðÝÙê åáÛÙÝêä åÝäñòÜ ðÝêáñ+ 

 %)ÜÛÝÙê òêñä ðãñÜæ ;ÜèáÛæÜ åñä âÝæéÙ çááÝîæ áòäñææÜ ÛÝéÙéÜ ðÝêáñ( 

 òáðñìØ åÝäñò òìéÝò)ÛÙÝê áèááìØæ áìä( ,ÜÛÝÙê òêñä ðãñÜæ ÞÝßØã 
áäæáèáæ åÝäñò ,ÝòßìÝÜñ òÝêñ ðÝÙê ,ÜÛÝÙê òêñä ðãñÜæ ÞÝßØã 

 äØðñá´ 
)100%(  

òÝðÝïæ :IMF )country reports( ,OECD )(economic reviews ,Ü ßÝä'-9 ,áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ  . 

 *-Ü ßÝäÙ êáìÝæ ÜèáÛæ äãÙ òÝáèãÝòÜ àÝðáì'-9 . ðØÝèáä Ûê òÝáàèÝÝäðÜ òÝáèãÝò ðÝÙê åáàðÝìæ åáèÝòèÜ2021. 
» òÝèáÛæÜ ääãÙ, ÜáèæðÚ ÛÙäæ ,ÝàÝðÙ ðãñÜ áìä ÙñÝßæ áÝîáìÜ .Ýàè ðãñÜæ ïäßã åÜ åáèÝòèÜ ÜáèæðÚ ðÝÙê. 
´ áÝîáìÜ  äáÚ äêæ ÛÙÝê ðÝÙê ÙñÝßæ äØðñáÙ áäæáéïæÜ28  Ûê ßáÝÝðÜñ3,000  ĉ ñÛÝßÙ . äáÚ Ûê ÛÙÝêä ÙñÝßæ áäæáèáæÜ áÝîáìÜ28  áì ßáÝÝðÜñ

1.5 êîÝææÜ ðãñÜæ  ïñæÙ) äáÚ äêæ28  åÜ ÜäàÙØÜ áæÛ50% ðãñÜæ(. 
µ ÛèäèáìÙ ,æ ßÝÝàÙ òÝðÝãñæ ðÝÙê ÙñÝßæ åÝäñòÜ ðÝêáñ-1,000-5,000 ñÛÝßä ÝðÝá .ÜäàÙØÜ áæÛ åÝäñòæ ïäßÙ åáìòòñæ åáïáéêæÜ  ðÝÙê

 åáïáòÝÝ åáÛÙÝê)ðòÝá åáÙáÛè ÜäàÙØ áæÛä åáØãÞÜ( ,ÜæðáìÜ äÛÝÚÙ òÝäòã  . 
 ïðæèÛÙ : Ûê òæäñæ ÜèáÛæÜ80%  áòêñ ÛÙÝê äñ Ýðãñæ) äñ ëéÝè åÝäñò äÙïä çòáè10%.(ä Ûê ÝèáÜ åáðáãñ åáÛÙÝêä ÛÝéÙéÜ ðÝêáñ-75%  

åðãñæ.
 òìðîÙ , äñ çÝòßò äÝÙÚ90% åÝæáèáæÜ ðãñæ.
 îÙ'Üáã : äñ áÝîáìä åáØãÞ åáÛÙÝêÜ òÝáòÝØáðÙ òÝÙáéæ ðÚéè ïéêÜ ðñØã100% åðãñæ , Ûê åÝäñòÜ ØÝäæ äê ïáéêæÜ òØ Üìñæ ÜäñææÜÝ

 ÜäÛÚÝÜ òÝèáÛæÜ äãÙ
 ÜäñææÜ òÝìòòñÜ
 éßáÙ ÜãáæòÜ òÝáèãÝòÙ
.ðÙñæä ÜæÛïñ ÜìÝïòä

 òÝìéÝè òÝáÝäêÙ Øñè Øä ïáéêæÜñ âã ,(ÝäØ òÝêñ çáÚÙ áæÝØä ßÝàáÙ áæÛ åÝäñò äê ðÝòáÝ ääÝã)
48.äêÝìÙ ïïÞè çÜäñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðÝÙê åÝäñòä ðÙêæ

 Coronavirus") ÜáèàáðÙÙ ,(Short Time Work-Ü òáèãÝò) òìðîÙ ÝäêìÝÜ åáæÝÛ åáèÝèÚèæ
 ÜèáÛæÜ  åäÝãÙ  .Üáã'îÙÝ  ÜáÛÙñÙ  ,ÜÛèïÙ  ,ÛðìéÙ  ,ÜáäàáØÙ  ,("Job Retention Scheme
 åáðàæðì  áèñ  Úáîæ  5-'Ü  ðÝáØ  .ÝòßìÝÜñ  ÜÛÝÙê  òÝêñ  ðÝÙê  ,åáïáéêæÜ  òÝêîæØÙ  ,òæäñæ
 äñ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñÝ ÝòßìÝÜñ òÝêñ çáÚÙ åáÛÙÝêä åÝäñòÜ ðÝêáñ ú òÝáèãÝòÜ äñ åááÞãðæ
 òÝêñ çáÚÙ ÝäÙáï åáïéêÝæ ÛðìéÙ ,äñæä ,âã .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ ÝäØ òÝØîÝÜÙ ÜèáÛæÜ
 òáîßæÙ (äêÝìÙ ÝÛÙêñ òÝêñÜ çáÚÙ Øäæ åÝäñò äê ëéÝè) äáÚðÜ åðãñæ 70% ÝòßìÝÜñ ÜÛÝÙê
 ÝäÙáï òÝèáÛæÜ ðØñÙ åÚ .çØÝäæÙ ÝäØ òÝáÝäê Üéãæ ÜèáÛæÜ ;50% âã ðßØÝ ,ÜèÝñØðÜ ÜèñÜ
 ÜäñææÜ òÝìòòñÜ ÜäÛÚÝÜ òÝèáÛæÜ äãÙ 49.ÝòßìÝÜñ òÝêñ çáÚÙ åðãñæ 90%ú70% åáïéêÝæÜ
 ðãñä Øäæ áÝìáñ ÜèáÛæÜæ äÙáï ïáéêæÜ çäÝãÙ àêæãÝ  ,ðÙñæä ÜæÛïñ ÜìÝïòä ÜØÝÝñÜÙ
 ðãñæ 90% Ûê äñ ÛÝéÙé ëáäßÜ ØäæÜ ÛÝéÙéÜ ,äñæä ,òìðîÙ .ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ çáÚÙ åäÝññ
 ðÝêáñ 51.80%ú75% ÜáÜ ÜèáÛæÜ  äñ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñ ÜáèàáðÙÙÝ 50,ðÙñæÜ áèìä åÝæáèáæÜ
 50%-ä êáÚÜ ØÝÜ ,äñæä ,òìðîÙ ;òÝèáÛæÜ äãÙ äÝÛÚ ÜáÜ ÜäØ òÝáèãÝòÙ ÝìòòñÜñ åáÛÙÝêÜ

.êÙðä ú ÜáèæðÚÙÝ åáïéêÝæÜ âéæ

 ÝØð àÝðáìä .åáÛäá Ýä ñá åØ ÜäØñÙÝ åîæÝîñ ëïáÜÙ ïéêÝÜ ÛÙÝêÜ ÜÙñ ÜìÝïòÜ âðÝØÙ áÝäò åÝäñòÜ ðÝêáñ  48

.8-'Ü ßÝä
 òØ äÙïä çòáè çèáÚÙñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ëïáÜÝ ,90% ÜòááÜ ÝòßìÝÜñ òÝêñ çáÚÙ ðãñÙ ÜäñææÜ òÝìòòñÜ ÛèäÝÜÙ  49

 êîÝææÜ ðãñÜæ 45%-ã äñ áÝÝñÙ ,êÝÙï åÝãé åäÝñ ÜáäðàéÝØÙ  .ïéêÜ çÝáÛìÙ ÜêáÚìä åØòÜÙ êÙïè ïèêæÜ
.30%-Ù òÝßìä êÚìè åèÝáÛìñ åáïéêä ïð âØ ,ÝðãñÙ êÚì ØäÝ ðæáñ ïáéêæÜñ ÛÙÝê äã çáÚÙ ,ïñæÙ

 åáìèêÙ àðì ,ðÞßÜ 60% ïð ÝäÙïá òìðîÙ åáïáéêæ 2021 ðØÝèáæÝ ,85%-ä Üòßì ÜäñææÜ òÝìòòñÜ áèÝáæ äßÜ 50

 .100% ðØñè ðÞßÜÜ ÜäØÙ ;òÝñï ÝêÚìèñ
 ïäßä  ÝæäÝñ  äáÙïæÙÝ  ,ïéêÙ  ÜêáÚìÜ  òÛáæÙ  áÝäò  ÜáÜ  ÜïéêÜÙ  ÜãáæòÜ  ðÝêáñ  ;ÙãðÝæ  ÜáÜ  êÝáéÜ  ÜÛèïÙ  51

 ÜäàÙØÜ áæÛä ðÙêæ ,êÝÙñä åááÛèï åáðäÝÛ 500 äñ åáïèêæ ,ðÙñæÙ ÜêÚìè åòéèãÜñ áæäÝ ,åáäàÙÝæÜæ ðãáè
 .åáäáÚðÜ
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ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ :'Ü ïðì 

 Ù"ÜðØ äñ ÜòÝäÜèòÜ
 ÜÛÝÙêÜ ïÝñä éßáÙ

 ÝÞæ ÜèÝñ ÜòááÜ ðÙñæÙ
.òÝðßØÜ òÝèáÛæÜ äñ

 ÝäïÝÜ òÝèáÛæÜ äãÙ
 ,êÝáéä òÝØãÞÜ áØèò

.ÝãðØÝÜ òÝáèãÝòÜÝ

 òÝáèãÝò ÝäáêìÜ òÝèáÛæÜ
 ðÝæáñä òÝæáäñæ

.åáÛÙÝê äñ ÜðÞßÜÝ

 åáæáÝéæ  åáäÛÙÜ  åê)  Ýèäñä  ÜæÝÛ  òÝáèáÛæ  Üàïè  Ûèäèáì  ïð  Ýèðïéñ  òÝèáÛæÜ  ÙðïÙ
 òÝðáñá ÜäàÙØÜ áæÛ åÝäñò ÜáÜ áÞãðæÜ òÝáèáÛæÜ áäã ÜÙñ ,(åÝá 90 Ûê äñ ÜìÝïòäÝ ,åáðàæðìÙ
 âØ ,åòÛÝÙê åÝïææ ÝðàÝì Øäñ åáÛÙÝêä ðæÝäã ú Øäæ ò"äßä ÝØîÝÜñ åáïéêÝæä ÜèáÛæÜæ
 ÜáÜñ ÛÙÝê ïáéêÜñ áæä ÝðáØ 1,000 äñ ïèêæ ÛèäèáìÙ åäÝñ òØÞ Ûîä .ääã äêÝìÙ åáÛÙÝê åèáØ
 ðìéæ ðàìä ÝñðÛèñ åáïáéêæ ðÝÙê ò"äßä ÜæÝÛ òáèãÝò ðÙñæÜ âäÜæÙ ÜäêìÝÜ ïðæèÛÙ .äàÙÝæ

.ðÙæàìéæ ÝðìÝñ ëØ ÜáØèòñ ,ÜïáòÝÝÜ STW-Ü òáèãòä äáÙïæÙ òØÞ âØ 52,åáÛÙÝê äñ Ùð
 ÜáÜ åñ áðïáêÜ òÝáèáÛæÜ áäã .òÝèáÛæÜ ðØñ ðñØæ Üæ òÛáæÙ ÜèÝñ çìÝØÙ Üäêì Ù"ÜðØ
 ÜäñææÜ  .ðÙêä  éßáÙ  òÝØãÞÜ  âñæ  òãðØÜ  Ûîä  ÝðàÝìñ  åáïéêÝæä  ÜäàÙØÜ  áæÛ  òäÛÚÜ
 åáñÛÝßÙ êÝÙñä åáðäÝÛ 600  äñ åÝãé òÝèáÛæÜ òÝæäñæñ ÜäàÙØÜ áæÛä ÜìáéÝÜ òáäðÛìÜ
 âã  äê  ëéÝè  .òÝêÝÙñ  5  âñæä  2020  àéÝÚÝØ  òäáßòæ  êÝÙñä  åáðäÝÛ  300-Ý  2020  áäÝáúäáðìØ
 .åááØæîêä åÚ òÝØãÞ ÜèòáèÝ ,òÝêÝÙñ 39-ä òÝêÝÙñ 26-æ "åáäáÚð" ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ ÜãðØÝÜ
 òÝØÝÝäÜ ðáæÜä åáïéêä (PPP) Paycheck Protection Program-Ü òáèãÝò ÜðñìáØ çã Ýæã
 òÝØîÝÜä Ýñæáñ ÜØÝÝäÜÜæ 60% òÝßìäñ áØèòÙ ú åáïèêæä ðÙñæÜ òäáßòÙ ÝäÙáïñ òÝáäðÛì
 2019 áèÝáúðØÝðÙìÙ êîÝææÜ åðìéææ äÝÛÚ ÜáÜ åáãÞæÜ òÝêÝÙñÜ 24-Ù åáÛÙÝêÜ ðìéæñ ,ðãñ

 .ðÙñæÜ áèìä Ýòæðæ 75% òÝßìä ÜáÜ ÛÙÝê äã ðãññÝ ,2020 ðØÝðÙìúðØÝèáÙÝ
 áèìäñ ÜìÝïòÙ òÝØãÞÜ áØèòä éßáÙ êÝáéÜ òÝñáÚè äê ÝäïÜ òÝèáÛæÜ ðØñ åÚ ,äØðñáä ÜæÝÛÙ
 Ûê (åáÙäñÙ) ÝãðØÝÜ òÝáèãÝòÜÝ òÝØãÞÜ áØèò ÝäïÝÜ òÝèáÛæÜ äãÙ .(9-'Ü ßÝä) ÜìáÚæÜ òÝîðìòÜ
 çÜÙñ òÝæðáìä òÝØãÞÜ Üèòáè ÜáèæðÚÙ ,äñæä ,âã .(òÝßìä) 2021 òèñ äñ çÝñØðÜ êáÙðÜ ëÝéä
 òÙîæ äñ ÜÛáðáÙ òÝØãÞÜ òááèòÜ òæÝêä ,åáÛÙÝêÜæ 10% äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ 10%-Ù Ûðá
 åÝïæÙ ÛÝÙêä ÝòßìÝÜ åòïÝéêò òÝêññ åáÛÙÝêä ðòÝÜ çã .ðÙñæÜ áèìä òÝßìä 30%-Ù åáÛÙÝêÜ
 áæÛ ÝäêÝÜ ÜáèàáðÙÙ 53.ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ äê ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ òØ ÛÙØä áäÙ äáÙïæÙ ëéÝè

.ðÙñæÜ áèìä 56% òæÝêä ,Ýàè ðãñÜæ 63%-ä ÜäàÙØÜ
 òÝáèãÝò  òÝèáÛæÜ  ÝäáêìÜ  ,äáêä  Ýðïéèñ  ,ÜïéêÜÙÝ  ÜéèãÜÙ  ÜãáæòÜ  òÝáèãÝòä  ðÙêæ
 ÜÞðãÝÜ ÜáèàáðÙÙ .(9-'Ü ßÝä) ÜÛÝÙêÜ äÚêæä åáÛÙÝê äñ ÜðÞßÜÝ ðÝæáñ ÛÛÝêä ÝÛêÝèñ ,òÝæáäñæ
 òØ ÜÛéÙé ÜÛèïÝ ,åáðáêî åáÛÙÝê äñ ÜïéêÜÜ òØ òÛéÙéæÜ ,Kickstart scheme òáèãÝòÜ

 .ÜðÙßÜ òÝéèãÜ äñ ÜÛáðáÜ òÛáæÙ áÝäòÜ ðÝêáñÙ åáïéêÝæÜ åáÛÙÝêÜ ðãñ
 òÝéèãÜÙ ÜãáæòÝ êÝáé òÝáèãÝò äê ðÙñæÜ âäÜæÙ ÝééÙòÜ òÝèáÛæÜ ÙÝðñ ÜäÝê ÜðáïéÜæ
 âØ  ,òÝñÛß  òÝáèãÝò  ÝìáéÝÜ  çÜæ  ïäß  .òÝÙßðÜÝ  òÝæØòÜ  åê  ,Ýáèìä  òÝæááï  ÝáÜñ åáÛÙÝêÜ
 òÝÙáñßÜ äê êáÙîæ ÜÞ Øîææ .ðÙñæÜ áèìä ÚÜèñ áÞãðæÜ òÝáèáÛæÜ áäã òØ ÝìáäßÜ Øä ÜäØ
 íðÝì ðÙñæÜñã .ÜðÚñÜ òÝìÝïòÙ ú ÛêÝæ ÛÝêÙ ðÙñæ òêÙ Üèêæ åáïìéæÜ åáèÝèÚèæ òðáîá äñ
 åáèÝèÚèæ  ßÝòáìÝ  ,òáàáðï  ØáÜ  åáïéêäÝ  åáäàÙÝæä  ,åáÛÙÝêä  ÜèêæÜ  çòæÝ  ÜÙÝÚòÜ  òÝðáÜæ
 òÝèÝáéáè âã .çáæÞ ÝèáØñ êÛáæÝ òÝáÛéÝæ òÝæØòÜ åáÙð åáðïæÙ ñðÝÛ ØÝÜ çãñ ,ðïá çæÞ ßïÝä
 åáäãÜæ ðòÝá åááÙáàïìØ ,ÝêÚìèñ åáÛÙÝêä åáïáÝÛæ êÝáé áãðêæ ðÙñæÜ âäÜæÙ äØðñáÙ ÚáÜèÜä
 ,áìèêÜ åãÝáñ äê ,åáïéêÙ ÜêáÚìÜ òÛáæ äê åáèÝòèÙ ðÝéßæ àðìÙ ú åáæéßÙ Ýäïòè ,ÝðßÙèñ
 åáðÞÝìæ ÝáÜ ØîæèÙ ÝáÜñ êÛáæÜ áïäß åÚ .ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äêÝ ðÙñæÜ òäáßòÙ åáÛÙÝêÜ ðãñ äê

 54.åáèÝñ åááòäñææ åáìÝÚ çáÙ

 .ÜäñææÜæ áÝìáñ äÙáï Ýèææ 75% äêÝ ,ðãñÜ òØ åäñä âáñæÜ ïáéêæÜ ÝÞ òáèãÝòÙ  52

.òæÛÝïÜ Ýàè òðÝãñæÜ äê ÜäÝê ÝèáØ òÝéèãÜÜ âéñ áØèòÙ òØÞ  53

 ÝðñìØá  ðñØ  ,ÜäñææÙ  êÛáæÜ  äÝÜáèÙÝ  ßÝÝáÛÙ  åáðÝìáñ  ðìéæ  äê  íáäæÜ  ("åáä"ãèæÜ  òÛêÝ")  áòäñææ  òÝÝî  54

 ëïáÜÝ ðãñÜ äê áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæä åáïáéêæÜ äñ áñÛÝß ßÝÝáÛ .1 :åÜáèáÙ ;òÝáèáÛæÜ áäã äñ ÛÝïáæÝ äÝäãñ
 ïéêÝæÜ äñ äêÝìÙ-ÜÛÝÙêÜ ÙÝñáá òääãÜ .3 ;ò"äßÙ áÝîæ ÛÙÝêÜ åØ áñÛÝß ßÝÝáÛ .2 ;ïéêÝæ äã äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ
 .5 ;åòÝäáêì ëèê äê åáïéêÜ ßÝÝáÛ äñ ÜðÛéÜÝ ÙÝáà .4 ;(126 éìÝà) åáéæÜ òÝñðä ïáéêæÜ äñ áòèñÜ ßÝÝáÛÙ
 áèááìØæ ,ÜïÝéêòÜ áèÝòè ÚÝÞáæ.6 ;"åáïéÝê áÛÝßáØ"ã åáéæÜ òÝñðä åáÛðìè åáïéÝê äñ ßÝÝáÛÜ òÝðñìØ äÝàáÙ
 òÝáèáÛæÜ ÙÝîáêÙ åáïéÝêÜ åáìÝÚä ñÚèÝáÝ é"æäÜ áÛá äê äÜÝèáñ ,ÛáßØ áÙáàðìÝØ ðÚØæÙ åáäàÙÝæÜÝ åáïéêÜ

.òæØ çæÞÙ

 ÛêÝæ ÛÝêÙ ðÝîáä ÙÝñß
 Üèêæ Ýïìéáñ åáèÝèÚèæ

.ðÙñæ òêÙ



174

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

OECD 9

1ÜáäðàéÝØ åáæäÝñæ ÜòðÚéæÙ ÜñÛß òáèãò :Job Keeper Payment
 ÛÙÝê äãä (êîÝææÜ ðãñÜæ 45%-ã) åááêÝÙñ äãÙ ðäÝÛ 1,500
 áèìäñ  ÜìÝïòä  éßáÙ  30%-Ù  Ûðá  åèÝáÛìñ  åáïáéêæ  äîØ
 Üèñä  ðäÝÛ  ÛðØáäáæ  äêæ  åðÝÞßæñ  åáïáéêæ  .ðÙñæÜ

.òÝßìä 50%-Ù êÚìè çÝáÛìÜ åØ ïð åáØãÞ

 ,åáÛÙÝêÜ äñ åðãñ ØÝäæ òØ åäñä âáñæÜä Ùááß ïáéêæÜ
 òÝßìä  åÜä  åäñä  ðäÝÛ  1,500-æ  òÝßì  ÝðãòñÜ  åÜ  åØÝ
 åÜä  åäñäÝ  ,ÝðàÝìñ  åáÛÙÝê  ðáÞßÜä  çòáè  .ðäÝÛ  1,500
 òØ äÙïæ ïáéêæÜ ÛÝê äã ,åááêÝÙñ äãÙ ðäÝÛ 1,500 òÝßìä

.åèáÚÙ ïèêæÜ

 ÜäàÙØÜ  áæÛä  åááêÝÙñ  äãÙ  ðäÝÛ  150  äñ  òìéÝò
.2021 éðØæ Ûê

2ÜáäàáØCassa Integrazione Guadagni (CIGO and CIGS 
programs)

 ðãñÜæ  80%  åäñæ  ïáéêæÜ  :òæááï  ÜòááÜñ  òáèãÝò
 ØÝäæ  òØ  Ýä  ÜðáÞßæ  ÜèáÛæÜÝ  ÝòßìÝÜñ  ÜÛÝÙê  òÝêñ  äê
 ðÝïæÙ åáðãòñæä ,ÝðÝá  1,199 áäæáéïæÜ ïèêæÜ) .åÝãéÜ

 .(êîÝææÜ ðãñÜæ 60%-ã åÜñ ÝðÝá 2,159 äêæ

 äê áæÝØä ßÝàáÙ áæÛ åÝäñòæ ÛáÙêæä ðÝàì :ðÙñæÙ òÝäïÜ
 ,ïñæÜ ääãäÝ òáèãÝòä ñáðìÜ Øäñ áæä åÚ ÜÙßðÜ .ïèêæÜ
ÝÛÚÝ  òÝáèÝèáÙ  òÝæðáìÝ  åááìáîìé åáìèêä  ÛêÝá  ðÙêÙñ ÛÝêÙÒ

 ÛêÝ åê åãéÜ òÚñÜÝ ðÝÞßæÙ ÜêáÚì äê ééÝÙæ ðÝñáØÜ .òÝä
.ðÙñæÜ áèìä òÝðáæßæ òÝñáðÛ òæÝêä ,åáÛÙÝêÜ

 òÝêÝÙñ  42-ä  ðÙñæÜ  áèìä  òÝêÝÙñ  13-æ  ÜãðØÝÜ  òÝØãÞÜ
.(2021 ðØÝèá Ûê ëïÝòÙ)

3Ù"ÜðØ ÝäÙáï  åáïéê  :Paycheck Protection Program  (PPP)
 áØèòÙ  åáïèêæä  çòÝØ  ðáæÜä  ÝñðÝÜÝ  òÝáäðÛì  òÝØÝÝäÜ
 òÝæãñ  ,ðãñ  òÝØîÝÜä  Ýñæáñ  ÜØÝÝäÜÜæ  60%  òÝßìäñ
 òÝæãÜæ  ÜäÝÛÚ  ÜòááÜ  åáãÞæÜ  òÝêÝÙñÜ  24-Ù  åáÛÙÝêÜ
 ðãññÝ ,2020 ðØÝðÙì-ðØÝèáÙÝ 2019 áèÝá-ðØÝðÙìÙ òêîÝææÜ

.ðÙñæÜ áèìä Ýòæðæ 75% òÝßìä ÜáÜ ÛÙÝê äã

ñæñ  ÜäàÙØÜ  áæÛä  ÜìáéÝÜ  òáäðÛìÜ  ÜäñææÜÒ
 åáñÛÝßÙ  êÝÙñä  600$  äñ  åÝãé  òÝèáÛæÜ  òÝæä
 àéÝÚÝØ  òäáßòæ  êÝÙñä  300$-Ý  ,2020  áäÝá-äáðìØ
 ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ ,ëéÝèÙ .òÝêÝÙñ 5 âñæä 2020
 ,òÝêÝÙñ  39-ä  òÝêÝÙñ  26-æ  ÜãðØÝÜ  "åáäáÚð"

.åáØæîêä åÚ òÝØãÞ ÜèòáèÝ
4ÜáèàáðÙ(Coronavirus Job Retention Scheme furlough scheme)

 åÜñ  ,ÛèÝØì  2,500  Ûê)  ÝòßìÝÜñ  òÝêñ  äê  80%  äñ  áÝîáì
 100% Üèæáæ ÜèáÛæÜ ,àéÝÚÝØä Ûê .(êîÝææÜ ðãñÜæ 125%
 Ûê)  87.5%  ðÙæàìéæ  ,òÝæðáìä  ðãñÜ  òæäñÜ  òÝáÝäêæ
 òáèãÝòÜ  .(ÛèÝØì  1,875  Ûê)  70%  ðÙÝàïÝØÙÝ  (ÛèÝØì  2,187

.ðÙÝàïÝØä 31-Ù ÜðÚéè

 ïáéêæÜ  "Job Support Scheme"  :30.6.2021ú1.11.2020
 òÝêñ ðÝÙê - ÛÙÝêÜ ðãñæ 33%  ÛßØ äã åáæäñæ ÜèáÛæÜÝ
 ÜÛÝÙêÜ òÝêñæ 33%  òÝßìä ÛÝÙêä Ùááß ÛÙÝêÜÝ  ,ÝòßìÝÜñ
 åáäÝÛÚ åáïéêÝ ,åááèÝèáÙÝ åáèàï åáïéêä ÛêÝáæ .òÝáðÝïæÜ

.ðÙñæÙ Üñï ÝêÚìèñ

 ðÞßÝÜñ  ÛÙÝê  ïáéêæä  ÛèÝØì  1,000  äñ  áòäñææ  ïèêæ
 2021  ðØÝèáä  ÛêÝ  2020  ðÙæÙÝèæ  òÝìáîðÙ  ïéêÝÜÝ  ò"äßæ

.ñÛÝßä ÛèÝØì 520 òÝßìä äñ êîÝææ ðãñÙ

 24ú16  áèÙ  åáÛÙÝê  äñ  ðãñ  ÛÝéÙé  :Kickstart scheme
 .òãñÝææ ÜäàÙØä éèãáÜä ÜèãéÙñ

 òðÝãñæÜæ 63%-ä ÜäàÙØÜ áæÛ äñ òáèæÞ ÜäÛÚÜ
.çã áèìä 56% åÝïæÙ ,Ýàè
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5ÜáèæðÚ

Kurzarbeit òáèãÝò

ÒÝêÜæ 10% ðñØã òÝèìä çòáè ðÙñæÜ çæÞÙ òÝÙàÜÝ òÝäïÜ:
 ÜÛáðá  òæÝêä  ,ÜÛÝÙêÜ  òÝêñÙ  10%  äñ  ÜÛáðá  åáÝÝß  åáÛÙ
 ÜÙßðÝÜ òáèãÝòÜ ,ëéÝèÙ .ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ 30% äñ òÝßìä äñ

.åááèæÞ åáÛÙÝêä

 ÜÛÝÙêÜ  òÝêñÙ  50%-æ  ðòÝá  äñ  ÜÛáðá  ÝÝßñ  åáÛÙÝêä
 ,ðÙñæÜ áèìä (Ûäá åê 67%) 60%-æ Üòäê ÜéèãÜÜ òæäñÜ

.áêáÙñÜæ (87) 80%-äÝ áêáÙðÜ ñÛÝßÜæ (77) 70%-ä

 ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ äê ïáéêæÜ äñ áæÝØä ßÝàáÙ áæÛ åÝäñò
.ðÙñæÜ áèìä 80% òæÝêä ,äàÝÙ

.òáèãÝòä ÜéáèãÜ áèìä ÜñìÝß áæá òÝîæä ÜñáðÛÜ ÜäàÝÙ

 ÚðÝß  ÝèáØ  ðãñÜ  âé  ÛÝê  äã  òìéÝè  ÜðñæÙ  ÛÝÙêä  ðòÝÜ
.ðÙñæÜ áèìä ðãñÜæ

.2021 ëÝéä Ûê òáèãÝòÜ ëïÝò
6ïðæèÛ åáïéêÙ  åáÛÙÝêä  áÝîáì  :Wage Compensation Scheme

ÒÝêæ  30% òÝßìä  ðàìä  ÛæÝêñ  ïéê  .òðãáè  ÜðÝîÙ  ÝêÚìèñ 
 ò"äßä  åòÝØ  ßÝäñä  äÝãá  ,åáÛÙÝê  50  òÝßìä  ÝØ  ,ÝáÛÙ
 ,90%)  ,åðãñæ 75%  äê ÝòÝØ Üîìò ÜäñææÜÝ ,Øäæ ðãñÙ
 75%-ã)  òÝèÝðï 30,000 äñ ëé Ûê (òÝêñ ÛÙÝêÙ ðÙÝÛæ åØ
 ÜñìÝß  áæá  5-Ù  ñæòñÜä  Ùááß  ÛÙÝêÜ  .(êîÝææÜ  ðãñÜæ
 .ðßØ  åÝïæÙ  ÝØ  ïáéêæÜ  äîØ  ÛÝÙêä  Ýä  ðÝéØÝ  ,òáòèñ
 ÜãðØÝÜ  âØ  ,åÝá  90-Ù  ÜäßòÜÙ  Üæéßè  ÜäàÙØÜ  òìÝïò

.(2021 áèÝá Ûê) çãæ ðßØä

 ,ðÙñæÜ  áèìäæ  ÜòèÝãòæÙ  äÝêìä  ÜãáñæÜ  òáèãòÜ  :STW
 ÜðñæÜ òØ òáßìÜä åáäÝãá åáïáéêæÜ .ðÙæàìéæ ÜÙßðÝÜÝ
 åáäÛÚÝæ ÜäàÙØ áæÛ òæäñæ ÜäñææÜÝ ,êÝÙñÙ åáæá 3-ä Ûê

 .ÝòßìÝÜñ åáæáÜ ðÝÙê
7ÛèäÝÜ Tijdelijke Noodmaatregel Overbrugging voor behoud

 åáæÝÛ åáÙäñ ÜñÝäñ :("van Werkgelegenheid) ("NOW
 áèÝá-2020  ðÙÝàïÝØ  ;ðÙæàìé-áèÝá  ;áØæ-íðæ)  åáÙïÝêÝ

.(2021

 òÝßìäÙ êÚìè çèÝáÛìñ òÝðÙßÙ ÜïéêÜ âñæÜä ÛêÝáæ ïèêæÜ
 90%-Ù  çÝáÛìÙ  ÜêáÚìÜ  ðÝêáñ  òäìãæã  ÙñÝßæ  ØÝÜ  .20%
 40%)  òÝáäØáîÝéÜ  òÝñðìÜÜ  çáÚÙ  30%  òìéÝòÙ  ,ðãñÜæ
 âðêÙ) ÝðÝá 9,538-ä Ûê áñÛÝß ðãñ ðÝÙê åäÝñæ ØÝÜ .(áèÝáæ
 .2021 äáðìØæ ÝðÝá 4,845-ä òßìÝáÝ  ,(êîÝææÜ ðãñÜæ äÝìã
 âñæÙ  åáÛÙÝê  ðàìá  Øä  ïáéêæÜñ  âãÙ  ÜèòÝæ  åÝäñòÜ
 10%  Ûê  òáßìÜä  åÚÝ  ðàìä  ðòÝæ  2020  áèÝáæ)  .ÜìÝïòÜ
 çòáè  2021  äáðìØæ  äßÜ)  åØòÜÙ  òßìÝá  ïèêæÜÝ  ,ðãñÜæ

.(20% òáßìÜä

 ðãñÜæ  80%-ä  òßìÝÜ  ïèêæÜ  åÛïæ  ðÙÝàïÝØ  òäáßòæ
 òßìÝá  ØÝÜ  2021  äáðìØÙÝ  ,(çÝáÛìÙ  ÜêáÚìÜ  ðÝêáñ  äÝìã)

.60%-ä

 êîÙä ,åáÛèÛáÙáÛ ïäßä äÝãá ÝèáØ ïèêæÜ òØ äÙïæñ ïáéêæ
.åáäÜèæä åáéÝèÝÙ ïäßä ÝØ ÝáòÝáèæ äñ áæîê ñãð

.áÝèáñ Øää
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8ÛðìéERTE

 :ÝòßìÝÜñ òÝêñ ðÝÙê ÛÙÝêä åÝäñò :òæááï ÜòááÜñ òáèãÝò
 1,412-ä Ûê) åÝá 180 ðßØä 50%-ä ÛðÝá .ÝàÝðÙ ðãñÜæ 70%
 ðãñÜæ  75%  ÙÝðáïÙ  ØáÜ  ßàÝÙæÜ  ðãñÜ  òðïò  .ÝðÝá

.100% òèæææ ÜèáÛæÜ .(êîÝææÜ

 íÝðì áèìä åÝá 720ú120 òæÝêä ,òäÙÚÝæ áòäÙ òÝØãÞÜ òìÝïò
.(ïáéêæÜ äñ ÜñðìÜÜ òìÝïò äñ ÜáîïèÝìã) ÜìáÚæÜ

 äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ òÝßìä 10% äñ ÜÛáðáä ÜñáðÛÜ ÜäàÝÙ
 Üðñêä òÝßìäñ âãÙ ÜèòÝæ çááÛê âØ ,ïéêÙ åáÛÙÝêÜ ääã

.ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ÝòßìÝÜ åáÛÙÝê

9çáäÝì

 ïèêæä ÜðæÜä åáèòáè ÜØÝÝäÜÜæ 75%-ñã åáïéêä òÝØÝÝäÜ
.åáñÛÝß 12 âñæÙ òßì Øä åáïéêÝæÜ ðìéæ åØ

 ,ëéÝèÙ  .2021  áèÝá  Ûê  ÝêÚìèñ  åáìèê  ðÝÙê  âðØÝÜ  :ðÙæÙÝèæ
.ÜØÝÝäÜÜæ 100% ïèêæä ðáæÜä çòáè ÝäØ åáìèêÙ

 äñ  åáêîÝææÜ  ðãñÜ  áæÝäñòæ  40%  Ûê  :ðãñ  ÛÝéÙé
.ðÙñæÜ áèìä ÜæðáìÜ

.åáñÛÝß 3-ä òÝáäØáîÝé òÝñðìÜ äê ðÝòáÝ :ðÙæÙÝè Ûê

 .ðÙæÙÝè-ðÙæàìéÙ  35%-Ù  ÜäàÙØÜ  áæÛ  òäÛÚÜ
.ðòÝá Üèàï òìéÝòÜ 2021 áèÝá Ûê ðÙæîÛæ

.áèÝá Ûê åáäàÙÝæä òÝáðÛáäÝé ïèêæ

10ÛèäèáìTemporary layoff scheme

 åáØãÞ åÝá  90  Ûê äñ ò"äßä åáØîÝæñ åáÛÙÝê :áÝèáñ Øää
 ÛÝÙêä ÝðÞß åØ òáèñÙ ò"äßä åØáîÝÜä çòáè .ÜäàÙØ áæÛä

.òÝìÝïòÜ çáÙ

 òÝáÜä  çááÛêÝ  ò"äßÜ  òìÝïòÙ  òáïäß  ÛÝÙêä  áØñð  ÛÙÝêÜ
.ÜäàÙØ áæÛä áØãÞ

:ðÙñæÜ íÝðì ÞØæ òáèãÝòÙ åááÝèáñ

 åáïéêÝæÜ  åáÛÙÝêä  ÜÙßðÝÜ  åááèæÞ  åáðÝàáìä  òÝðñìØÜ
 .ßÝÝà áðîï åáÞÝßÙ

 òÝêÝÙñ 5-æ ÝæîæàîÜ æ"ÝæÜÝ òÝáäæáèáæÜ ÜêÛÝÜÜ òÝìÝïò
.åáæá 5-ä ,ðÙñæÜ áèìä

:ÜìáÚæÜ íÝðìæ åááÝèáñ

.ÜÙîïÜ áæÝãéÙÝ òÝØãÞä åáØèòÙ áÝèáñ äß Øä

.ÜäàÝÙ ÜäàÙØ áæÛä ÜèòæÜÜ òìÝïò

11Üáã'î åáïáéêæä  ïèêæ  :Antivirus Employment Protection
 çáÚÙ òÝäáêìÙ ÜêáÚì äñ ÜðïæÙ ðãñ åäñä âáñæÜä ÝÙáÝßñ
 ðÚéè  ïéêÜ  ðñØã  .ÜêáÚìÜ  òÙáéÙ  áÝäò  ïèêæÜ  .ðÙñæÜ
 ÝáÜ  åáÛÙÝêÜ  ÜäñææÜ  ÜêÙïñ  òÝáòÝØáðÙ  òÝäÙÚæ  äñÙ
 Üòìáñ ÜäñææÜÝ (òÝèÝðï 50,000 Ûê) åðãñ ØÝäæä åáØãÞ
 äêæÝ)  òÝèÝðï  800,000  Ûê  åÝãéÜ  ØÝäæÙ  ïáéêæÜ  òØ
 äñ  ÜäÝÛÚ  òÝæã  ØáÜ  åÝîæîÜ  òÙáé  åØ  .(80%-Ù  800,000
 ;åðãñæ 100%-ä åáØãÞ åáðßØÜ åáÛÙÝêÜ ,ÛÝÛáÙÙ åáÛÙÝê
 åáïìéæ åáòÝðáñ ÝØ  åäÚ  áðæÝßÙ ðÝéßæ ØáÜ ÜÙáéÜ åØ
 ñÝïáÙ  ØáÜ  åØÝ  ;åðãñæ  80%-ä  åáØãÞ  åáÛÙÝêÜ  åáðßØ
 ÜáÜ ïáéêæÜ ÜäØÜ åáðïæÜ äãÙ .60%-ä  åáØãÞ åÜ âÝæè
 òÝèÝðï  29,000  Ûê  ,åäáññ  ðãñÜæ  60%  äê  áÝìáñä  áØãÞ

 .(êîÝææÜ ðãñÜæ 80%-ã) ñÛÝßä

áÝèáñ Øää
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12òìðîShort-time work (STW)

ÒãÝòÜ  .2021  ðØÝèáÙÝ  2020 áäÝáÙÝ  éðØæÙ  ÜèãÛÝê  òáèãÝòÜ 
 äãÙ ÝòßìÝÜ òÝÙàÜÜÝ ðòÝáÙ ÜÙáÛèÜ ÜòááÜ òáòäßòÜÜ òáè

.çÝãÛê

 ÝØ  ,ÜÛÝÙêÜ  òÝêñ  òØ  ÝòáßìÜñ  òÝæðáìä  ÜñáÚè  òáèãÝòÜ
ãòñæ  åáÛÙÝêÜ  òáèãÝòÜ  òðÚéæÙ  .çÜáìáèéæ  ïäß  ÝðÚéÒ

 áæÛÙ  ã"ÛÙ  åáäÙïæñ  65%  òæÝêä)  ÝàèÜ  ðãñæ  84%  åáð
 åê)  Üèñ  áîßä  Ûê  ,åÝæáèáæ  òðÝãñææ  òÝßì  ØäÝ  ,(ÜäàÙØ
 ÜÛðá ðãñÜ òæäñÜ 2021 ðØÝèáæ .(Üèñä ÜãðØÜä òÝðñìØ
 ,ÝðÝá 4,608 äñ ÜãÞæ ðãñ òðïò ÜÚÜèÝÜ 2020 áäÝáæ .71%-ä

.êîÝææÜ ðãñÜæ 110%-ã åÜñ

 Øää)  åáÞÝßÜ  áÚÝé  äãä  éðØæÙ  ÜÙßðÝÜ  òáèãÝòä  òÝØãÞÜ
 Üæðáì  .ðòÝá  ÜàÝñìä  ÜãìÜ  ÜñïÙÜ  òñÚÜÝ  ,(ïòÝÝä  ðñï
 òÝêñ åÝäñòä òÝáÝñðä òæÛïÝæ ÜñïÙ ñáÚÜä òáØãÞ òæááï
ÝßØ Üèñ Ûê äêÝìÙ ÝòßìÝÜñ òÝêñ êðìæä çãÛêäÝ ÝòßìÝÜñÒ

.òáèð

 100%-ä  Üäê  ïáéêæä  ÜèáÛæÜæ  ðÞßÜÜ  ,2020  éðØæÙ
 òæÝêä  ÝòßìÝÜñ  òÝêñÜ  ðÝÙê  åÝäñòÜ  äñ  äêÝìÙ  òÝäêÜæ

.ðÙñæÜ áèìä åÝæáèáæÜ ðãñæ 90%-ã

 åáìèêÙ .ïáéêæÜ òÝáÝäêæ 85%-ä ðÞßÜÜ òßìÝÜ 2020 áèÝáÙ
 ÝØ  ,ÛÝêÝ  òÝÙðò  ,òÝðááò  ,òÝØèÝäæ  ú  ÛßÝáæÙ  Üñï  ÝêÚìèñ

.100% ðØñè ðÞßÜÜ ,ÜäñææÜ òÝàäßÜ äñÙ ÝäÙÚÝÜñ

 ÝêÚìèñ  åáìèêÝ  åáïéêÙ)  60%-ä  òßì  ðÞßÜÜ  21  ðØÝèáÙ
 Üìïò  òáèãÛêÜ  òáèãÝòÜ  .(100%  ðòÝè  ØÝÜ  ØÝÜ  ÛßÝáæÙ

.åáñÛÝß Üñáñä

 :áìÝäß  áîÝÙáï  åãéÜä  ëðàîÜä  òÝðñìØ  çòèáò  ,21  áäÝáæ
 40% òÝßìä äñ ëïáÜÙ ÜïéêÜä åãéÜ äê Ýæòßáñ åáïéê
 åáèñÜ 3  âÝòæ åáñÛÝß  24  äñ  ÜìÝïòä  ,òÝäáÚðÜ  òÝêñÜæ

.85% äñ ÜÙÝÚÙ ðÞßÜ ÝäÙïá ,òÝÙÝðïÜ

.òæÛÝïÜ òðÝãñæÜæ 65%-ã ;áòÝêæñæ áÝèáñ çáØ

13ÜÛèïCanada Emergency Wage Subsidy (CEWS)

 15%  äñ  ÜÛáðá  ÝÝßñ  åáïéêä  òÛéÙéæÜ  ÜñÛß  òáèãÝò
 ÜÛÝÙêÜ ðãñæ 75% ,âäáØÝ äáðìØÙ 30% ÝØ éðØæÙ çÝáÛìÙ
 .(êîÝææÜ ðãñÜæ äÝìã âðêÙ ,ÛÙÝêä êÝÙñä ðäÝÛ 1,129 Ûê)

.ò"äßÙ åáÛÙÝêä Ûðìè ðÝêáñ ñá

 äñ ëïáÜÙ ÜÙàÜ äÙïä åáäÝãá ÜÙàÜä åáØãÞ åèáØñ åáïéê
.åáÛÙÝêÜ ðãñæ 10%

 ÜÛáðáä  ðòÝá  åØòÝæ  êÝáéÜñ  âã  ,áäÝáÙ  ÜèãÛÝê  òáèãÝòÜ
.òãðØòæ ÜãáæòÜ òìÝïòñ äãã òßÝìÝ ,çÝáÛìÙ

.2021 áèÝáä Ûê ÜãðØÝÜ òáèãÝòÜ ðÙæÙÝèÙ

 áæÛ  òäÙïä  òáäØæáéïæÜ  ÜìÝïòÜ  òãðØÜ
 ÜÙßðÜÝ  ÜäïÜ  ,ÜèòæÜÜ  òÝìÝïò  äÝàáÙ  ,ÜäàÙØÜ

.òÝØãÞÜ áØèò äñ

Work Sharing Program:

 åáïáéêæ äîØ òáïäß ÜðñæÙ åáÛÙÝêä ðãñ òæäñÜ
.ÝêÚìè åÜáòÝéèãÜñ

Canada Emergency Response Benefit (CERB)

 16  âñæä  êÝÙñä  ðäÝÛ  500  äñ  ïèêæ  :1.4  -Üæ
 ÜØîÝòã  åòÛÝÙê  òØ  ÝÛÙáØñ  åáÛÙÝêä  ,òÝêÝÙñ
 ÛÙäæ ñÛÝßä ðäÝÛ 1,000 Ûê åáßáÝÝðæ ÝØ) ÜìÚæÜæ
 ðßØä åáìéÝè òÝêÝÙñ 28-ä âðØÝÜ ïèêæÜ .(ïèêæÜ

.òáèãÝòÜ òêáïìÝ ÝáÝîáæ
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OECD 9

14ÜáÛÙñ åáäÝãá åáïáéêæÜ ÝÙ ðÛéÜ :Short term work allowance
 ÜæãéÜ éááÚä  ÝØ)  áäêìæÜ åáÛÙÝêÜ  ÛêÝ  åê  åãéÜä  êáÚÜä
 80 ÝØ 60 ,40 ,20 äñ ÜòßìÜ äê (åáÛÙÝêÜæ 70% òÝßìä äñ
 åáÞÝßØ 12-Ý 7.5 ,6 ,4 äñ ÜòßìÜ Ûîä ,ÜÛÝÙêÜ òÝêñ åáÞÝßØ
 Üîìæ ÜäñææÜ .ÜæØòÜÙ ,ðÙñæÜ áèìä ðãñä éßáÙ ðãñÙ
 ðãñÜæ 75%) ðãñÜæ åáÞÝßØ 60-Ý 45 ,30 ,15-Ù ïáéêæÜ òØ
 åáÛÙÝê  ÝðàÝìá  åÛÝïñ âãä  ëÝìãÙ  ,(ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ ðÝÙê
ÝÙÝ  åáÛèÛáÙáÛ  òïÝäßæ  êèæáò  ÜðÙßÜñÝ  åáîêÝáÝ  åááèæÞÒ

 òÝèÝðï 44,000 äñ ðãñ Ûê åäÝñæ áÝîáìÜ .åáäÜèæä åáéÝè
 ,åáñÛÝß  9  Ûê  äñ  ÜìÝïòäÝ  (êîÝææÜ  ðãñä  ÜæÝÛ)  ñÛÝßä
 ÜñáðÛ)  òÝØãÞÜ  ñÝÛáßä  Ûê  åááòèñ  çáòæÜä  ñá  ÜáðßØñ

.(2021 òäáßòÙ òáèæÞ ÜäàÝÙñ

 åáñÛÝßä  ïð  2020  òèñÙ  ÜÚÜèÝÜ  80% äñ ÜòßìÜä  òÝãÞÜ
 áØæÙ .2021  äáðìØ Ûê ðØÝèáæ ÙÝñ ÜÚÜèÝÜÝ ,áäÝáÝ áèÝá ,áØæ
 òÝÚðÛæÙ  ÜäñææÜ  òÝìòòñÜÝ  äàÝÙò  òÝðñìØÜ  2021
 ðãñÜæ 50%) ðãñÜæ åáÞÝßØ 30-Ý 20 ,10-ä òßìò òÝðßØÜ

.(ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ ðÝÙê

 òðïò ,ÝäïÝÜ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞä ÜðñãØÜ áØèò
 áÝîáì ðÛêáÜ äñ áØèòÜÝ ÜòäêÝÜ òßàÝÙæÜ ÜéèãÜÜ
 ðØÝèá  Ûê  ØìïÝÜ  åáèÝñØðÜ  ÜäàÙØÜ  áæá  6  ðÙê

.2021

 Australian Government Fact Sheet, Economic Response to the coronavirus. https://treasury.gov.au/coronavirus/jobkeeper .1

IMF (2021) Article IV Consultation, Staff Report, France, p. 64. https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/01/15/France-2020-Article-  2

 IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-50022
 https://www.ny.gov/services/get-unemployment-assistance#what-you-need-to-know  3

 .OECD (2020), OECD Economic Surveys: United Kingdom 2020, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/2f684241-en  4

IMF (2020), IMF Country Report: UNITED KINGDOM  2020,IMF Publishing, Washington, D.C https://www.imf.org/en/Publications/CR/
 Issues/2020/12/18/United-Kingdom-2020-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-Staff-Supplement-and-49971

IMF (2021) Article IV Consultation, Staff Report, France, p. 64 https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/01/15/France-2020-Article-IV-
(Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-50022

 .OECD (2020), OECD Economic Surveys: Germany 2020, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/91973c69-en  5

IMF (2020), IMF Country Report: GERMANY  2020, IMF Publishing, Washington, D.C https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/01/15/
 Germany-2020-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-50020

IMF (2021) Article IV Consultation, Staff Report, France, p. 64. https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/01/15/France-2020-Article-IV-
Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-50022

https://www.twobirds.com/en/news/articles/2020/denmark/covid-19-guidance-for-employers-in-denmark https://ec.europa.eu/competition/   6

state_aid/cases1/202048/289705_2214196_53_2.pdf
 /https://business.gov.nl/corona/overview/the-coronavirus-and-your-company  7

https://www.eversheds-sutherland.com/global/en/what/articles/index.page?ArticleID=en/coronavirus/Coronavirus-further-extension-emergency-
 measures-Netherlands

IMF (2021) Article IV Consultation, Staff Report, France, p. 64. https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/01/15/France-2020-Article-  8

IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-50022
IMF (2021), IMF Country Report: Republic of Poland 2020,IMF Publishing, Washington, D.C.:https://www.imf.org/en/Publications/CR/  9

 Issues/2021/02/05/Republic-of-Poland-2020-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-50066
 .OECD (2020), OECD Economic Surveys: Poland 2020, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/0e32d909-en

 .OECD (2020), OECD Economic Surveys: Finland 2020, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/673aeb7f-en  10

 Unemployment Insurance in Finland: A Review of Recent Changes and Empirical Evidence on Behavioral Responses KyyrŞ, Tomi; Pesola, Hanna;
( Rissanen, Aarne (2017-02-20) (https://www.doria.fi/handle/10024/149406

 .OECD (2020), OECD Economic Surveys: Czech Republic 2020, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/1b180a5a-en  11

https://www.eversheds-sutherland.com/global/en/what/publications/shownews.page?News=en/czech-republic/en/Coronavirus_a_practical_guide_ 

 for_employers
IMF (2021), France, Staff Report. https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/01/15/France-2020-Article-IV-Consultation-Press-   12

Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-50022
  OECD, (2021), Economic Review of Canada 2021. https://www.oecd-ilibrary.org/economics/oecd-economic-surveys-canada_19990081  13

åéðÝì Øä çááÛê ïòÝêÜñ ääÚÙ ðÝñáï çáØ çááÛê IMF (2020), IMF Country Report: CANADA  2020,IMF Publishing, Washington, D.C
https://tillvaxtverket.se/english/short-time-work-allowance-2021.html  14
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 ÜäàÙØä òáðÝÞßæ ÜäàÙØ äñ ÜãáìÜ ØÝÜ âñæòæ ÜïÝéêò ðÙñæÙ åáðÝæßÜ åáèÝãáéÜ ÛßØ
 åáòáêäÝ âÝðØ ßÝÝàä òÝéèãÜÙ ÜêáÚìä ,áñÝèØÜ çÝÜÜ òïáßñä ÜØáÙæ ßÝÝà òãÝðØ ÜäàÙØ .òáèÙæ
 çßÙæ âã åÝñæ .ÜêìÝòÜ äñ åááòðÙßÜ åáàÙáÜä ðÙêæ òØÞ .ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ ÜØáîáäÝ òÝñØááòÜä
 ò"äßÜ) òÝèÝñÜ òÝèáÛæÙ ÜïÝéêòÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä ÝäêìÝÜñ åáèÝñÜ åáäÛÝæÜ äñ ÙÝñß
 åáãáñææñ áæä ÜäàÙØ áæÛ åÝäñò ;Ù"ÜðØÙ äñæä ÜäàÙØ áæÛ åÝäñòÝ åáðÝàáì ;äØðñáÙ
 ÝØ ÜáäðàéÝØÙ Ýæã ðãñ ÛÝéÙé ;"áèæðÚÜ äÛÝæÜ" ú åòðñææ ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ ðÝÙê ,ÛÝÙêä

.ÝáðßØ Ûáæòò ðÙñæÙ ÜðîÝèñ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ Üæã Ûê ØÝÜ (ÛèäÝÜÙ
 äØðñáÙ åáðÚéÜ çáÙ ÜïÝéêòÜ äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÙ åÚ ÝØàÙòÜñ ,òÝèÝðòá ðìéæ ò"äßÜ äÛÝæä
 åÜÙ ÜáÜ Øä òáèæÞñ åáÛÙÝêÜ ðãñ òÝØîÝÜ äàè òØ ðáÙêÜ ØÝÜ .1 :ÜðñìØòÜ åòßáòìñ åáìèêÙ
 ïð ÜòááÜ ðÛéÜä òÝØãÞÜñ çÝÝáã .2 ;åááèÝæÜ åáðÝàáì êèæ âãÙÝ ,ÜèáÛæÜ äØ åáïéêÜæ âðÝî
 çáàïÜ ðÛéÜÜ ,ðáÙé ÜáÜ ÜäàÙØÜ áæÛ äñ (Ýàè) ÜìÝäßòÜ ðÝêáññ òÝáÜÝ ,Øäæ ò"äßä ÜØáîáÙ
 òðáÚé êïð äê àðìÙ ,òÝäÙÚæÜ òÝðæä ÜÛÝÙêÜ òÝæÝïæä êáÚÜä åáïáéêæÜÝ åáÛÙÝêÜ äñ åáîßä
 Ûááæ çææä âðÝîÜ òØ åáïáéêæÜæ âéß ØÝÜ .3 ;òáðÝÙáîÜ ÜðÝÙßòÜ åÝîæîÝ ðìéÜ áòÙÝ åáèÚÜ
 òÝáÝãÞÝ ÜðÝÙî ÜñìÝß çáÚÙ òÝÙÝß ,çáðÝàáì ááÝîáì) åáÛÙÝêÜ äñ ÜïéêÜÜ òïéìÜ òÝáÝäê òØ
 .4 ;òÝäáÞè ááñïæ ÝäÙé åÜñ ÜêñÙ ,âãæ òÝðÞÚè ÝáÜñ òÝáàìñæÜ òÝáÝèááÛòÜÜ òØÝ (òÝðßØ
 áèìä çÝáæÜ áãáäÜòÙ ÜòèÙè åÜáèáÙ ÜæØòÜÜñ ú åáïáéêæä åáÛÙÝêÜ çáÙ ðñïÜ òØ ðæáñ ØÝÜ
 òäÙï ,åáÛÙÝêÜ Ûîæ .ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ ÝðÙî åáÛÙÝêÜñ áìáîìé áñÝèØ çÝÜ çÛÙÝØ êèæÝ ,ðÙñæÜ
 ðñØæ ðòÝá  ÜäÝÛÚ  áã ëØ ú ÜéèãÜÙ ÛÙäÙ òäÙÚÝæ ÜêáÚì ÜðñìáØ ò"äßÜ çæÞÙ ÜäàÙØ áæÛ
 ÜÛÝÙê ñÝìáßä ñðÛáÜä áäÙ ú òáïäß ÜïÝéêò ÛÝéÙé äñ åáäÛÝæ ÝîæáØñ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ
 ðñï äê ðÝæñä åÜä ðñìáØ çÝèÚèæÜ .áðÝàéáÜ äìñÙ áÝðñ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ ðñØã ,åÛïÜÙ òáìÝäß
 äØ ÜðÞßä ðáÙé áÝãáé ðæñäÝ ,åááìáîìé (áñÝèØ çÝÜ) òÝáÝèæÝáæÝ êÛá ÝðÙî ÝÙñ ÜÛÝÙêÜ åÝïæ åê
 òÝáãñæÜ ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ âÝðØ ïòÝ áäêÙ åáÛÙÝêä .ðÙñæÜ òØ ÛÝðñá ïéêÜ åØ ,åòÛÝÙê åÝïæ

55.(Lachowska et al. , 2020) ßÝÝà áãÝðØÝ åááòÝêæñæ ÜéèãÜ áÛéìÜ Üêèæ Ýæê ðñïÜ
 :ò"äßÜ áèì äê çÝðòá ñá äêÝìÙ ÝðàÝìñ áæä ïð ÜäàÙØ áæÛ òæäñæ ÜèáÛæÜ ÝÙñ çÝèÚèæä
 òÝäñÝã òÝðÙßæ êèÝæÝ ,åáðÙñæ çæÞÙ ÜðáÜæ ÜæØòÜä åáÛÙÝêÜÝ åáïáéêæÜ òØ Ùááßæ ØÝÜ
 äñ åáðÙêæÝ åáÛÙÝê äñ ÝÞ ÜìÝäßò .ÛÝðñä ÜÝÙÚ áÝãáé çÜä çáØñã åÚ çæÞ âðÝØä åáÛÙÝê ïáÞßÜä
 ÜØáîáä åÝðòäÝ çÝáðìÜ òØ äáÛÚÜä åáäÝãá ðòÝá òÝäáêá òÝðÙßä òÝßì òÝäáêá òÝðÙßæ åáÛÙÝê
 åê 56.(Carrillo-Tudela et al. 2020, Barrero et al. 2020) åáðÙñææ ïñæÜ äñ ðòÝá ÜðáÜæ
 ëÝäßò ÝòêìñÜ ðïáê áã ÜòááÜ ÜááìáîÜÝ ,åááäãäã ÝáÜ Øä ÝáñðÝññ ú ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ ,òØÞ
 Øä ÜæîæàîÜ åòÝäáêìñ åáïéêÜ òáÙðæ .òÝßì ÙÝñß ÜØðèã ÜáÜ ÜÞ çÝðòá ú äÙÚÝæ çæÞ âÝòÙ
 .ñÝïáÙÜ äñ òáèæÞ ÜßáèîÝ òÝáòÝØáðÙ òÝäÙÚæ äñÙ ØäØ ïéêÜ äÝÜáèÙ òÝáêÙ ääÚÙ òØÞ Ýñê
 òÝÜÝÙÚ òÝáÝäê åáïáéêæÜÝ åáÛÙÝêÜ äê òáñæ ÜáÜ åáÛÙÝêÜ äñ ðáÜæ ðÝðßñ ÜÞ ÜðïæÙ çãä
 ,òáìÝäß ÜÛÝÙê ØÝîæä âÝæè áÝãáé ÜØðèÜ äãã ÜáÜ åæîê åáÛÙÝêä .äáêä àðÝìñ áìã ,òÝðòÝáæÝ
 òÝäÙÚæÜ ÝðéÝáñã ,òØÞ åê .åáäàÙÝæÜ ðìéæä éßáÙ òÝáÝèì òÝðñæ äñ åîæÝîæÜ ðìéæÜ ääÚÙ

 M. Lachowska, A. Mas,  & S. A.  Woodbury (2020). "Sources of displaced workers' long-term  55

earnings losses", American Economic Review, 110(10), 3231ú3266.
 J. M. Barrero, N. Bloom,  & S. J.  Davis (2020). ÿCOVID-19 is Also a Reallocation ShockĀ, Brookings  56

Papers on Economic Activity conference draft, June 25.

 C. Carrillo-Tudela, G. Hermann,  & L. Kaas (2020). ÿRecruitment Policies, Job-Filling Rates and
Matching EfficiencyĀ, CEPR Discussion Paper No. DP14727.

 åáäÛÝæÜ äñ ÙÝñß çßÙæ
 Üãáæòä åáèÝñÜ

 Üæã Ûê ØÝÜ ÜïÝéêòÙ
 ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ

.Ûáæòò

  ò"äßÜ äÛÝæ òÝèÝðòá
 ÝØàÙòÜ áäØðñáÜ

 äñ ðáÜæ äÝÛáÚÙ
 .åáðÚéÜ çáÙ ÜïÝéêòÜ

 òìÝïò ðßØä
 ðÙñæÜæ òÝññÝØòÜ

 äñ òäêÝòÜ äÛÚò
 ,ñÛßæ-ÜæñÜ òÝáèãÝò

 òÝáêÝîïæ òÝðñãÜ
 åáÛÙÝê òàáäï ÛÝéÙéÝ

.òÝêáÚì òÝîÝÙïæ
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 ðñìØæ "áèæðÚÜ äÛÝæÜ"
 ðòÝá ÙÝà ðÝæáñ Üæðáìä
 òØÝ åáÛÙÝêÜ áðÝñáã äñ
.òÝÝîÜ òÛÝÙê

 çáÙ ðîÝèñ ïÝßáðÜ
 ðÛéÜÙ ÛÙÝêä ïáéêæÜ
 äê äïÜä äÝäê ò"äßÜ
.åáðÝàáìä ðÙêæ

 ÝäáêìÜñ òÝèáÛæÜ
 "áèæðÚÜ äÛÝæÜ" òØ
 ðÙñæÜ âäÜæÙ ÝðÙê
 äñ ÜØäæ òÝìòòñÜä
 ðÝÙê åÝäñòÙ ÜèáÛæÜ
.ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ

 ÜäØñÜ äê òÝèêä åÛïÝæ
 äØðñáä ÜáÜ ÙàÝæ åØ
 äÛÝæÜ" òØ íæØä
."áèæðÚÜ

 âñæÜæ  òáïñæÜ  òäêÝòÜ  òßìò  ,òÝññÝØòÜ  òìÝïò  ðßØäÝ  òÝäáêìÜ  äê  òÝáÚÝäÝáæÛáìØÜ
 òÝêîæØÙ ÝïÞßÝòÝ ðÙñæÜ áèìä ÝðîÝèñ åáïáéêæÜÝ åáÛÙÝêÜ áðñï ðÝæáñÙ òáòäñææÜ ÜãáæòÜ
 òàáäï äñ áèæÞ ÛÝéÙéÝ òÝáêÝîïæ òÝðñãÜ ,ñÛßæ-ÜæñÜ òÝáèãÝò äñ òäêÝòÜ äÛÚòÝ ,ò"äßÜ

.òÝêáÚì òÝîÝÙïæ åáÛÙÝê
 ÜìÝïòä  ÜäàÙØ  áæÛ  òßàÙÜÝ  ò"äß  äñ  ÙÝäáñÜñ  ØÝÜ  ò"äßÜ  äñ  ëéÝè  áèÝðïê  çÝðéáß
 åÜáäê åáñïæÜ åáäÚðÜ åäîØ ñÙÚä åÚÝ ,ÜÛÝÙêä ðÝÞßä Øäñ åáÛÙÝê íðæòä äÝäê òãñÝææ
 òáðÝÙáîÜ ÜðÝÙßòÜ ,åáðÝÚé ðìéÜ áòÙÝ åáèÚÜ ðñØã ÛßÝáæÙ) ðñìØòæ ðÙÛÜñã ÛÝÙêäÝ ÙÝñä
 ØÝÜ åØÝ ,ÜÛÝÙê ñìßä òÝáðßØÜ òäàÝæ äàÙÝæ äê (.òáàèÝÝäð ÜèáØ òáÙÜæ ÜÛÝÙêÝ ,òäÙÚÝæ
 ÝèáØñ  çÝèÚèæ  ú  ÜäàÙØÜ  áæÛ  òäáäñä  ëÝñß  ØÝÜ  ÜïÝéêòÜ  òÝðáñæ  ÜÛÝÙê  òÝêîÜä  Ùðéæ
 òÝêîÜ çãñ ,áßãÝèÜ ðÙñæÙ áàèÝÝäð òÝßì ÜáÜ ÜÞ çÝðéáß åÚ òØÞ åê .ò"äßÙ ÛÙÝêä áàèÝÝäð
 åê  ÝäáìØ  ÛÛÝæòÜä  ÜñïòÜ  ÜïÝéêòÜ  òÝðáñ  ØäáææÝ  ,òÝàêæ  ÝáÜ  òÝáäØáîèàÝìÜ  ÜÛÝÙêÜ
 òÝáÞáìÜ òÝäÙÚæÜ çòèáÜÙ ÛÝßááÙ ,ò"äßä ÝØîÝÜÝ ÝðàÝìñ åáÛÙÝêÜ òÝéæ äñ áäàáÚáÛÜ åÝñáðÜ

.ÜìáÚæÜ äñ ÜáàêÙ ÜïÝéêòÜ òÝðáñÙ òÝÙîááòÜ äê
 ðÝæØã äêìÝÜñ ,òáïäßÜ ÜïéêÜÜ ÛÝéÙé äÛÝæä ÜØÝÝñÜÙ òÝèÝðéß ðìéæ ò"äßÜ äÛÝæä
 ÛÙÝê  áéßá  òðæñæ  åèæØ  òáèæÞÜ  ÜÛÝÙêÜ  òïéìÜ  ò"äßÜ  äÛÝæÙ  .ÜìÝðáØÙ  òÝÙð  òÝèáÛæÙ
 òðáîá äêÝ åáðÝàáìä ðÙêæ äê äïÜä äÝäê åáÛÛîÜ çáÙ ðîÝèñ ïÝßáðÜ âØ ,òæáÝéæ ÜÛáæÙ ÛáÙêæÝ
 òØ Ùááßæ áïäß ò"äßä åáÛÙÝê ØáîÝÜä òäÝãáÜ áØ .ÛÙÝêÜ äîØ ÜäàÙØ äñ ßÝÝà òãÝðØ ÜêÛÝò
 ÜÛÝÙêÜ åÝïæä êáÚÜä ÝäãÝá åäÝãñ åÝïæÙ ,åáÛÙÝêÜæ ïäßæ ðòÝá áòÝêæñæ ïòèä åáïáéêæÜ
 çãòáá âØ ,ÜäàÙØ òæðÝÚñ òÝæáîêÜ ÜòÝØÙ ÝäØ òÝêìñÜä åðÝÚ ò"äßÜ åØ êÝÛá Øä .çæÞÜæ ïäß
 âáäÜòÜ ,âã äê ëéÝè .âñÝææ ò"äß äñ ÙîæÙ åÚ òÝæááïòæ òãñÝææ ÜäàÙØ äñ òÝêìñÜÜñ
 åáÛÙÝê ØáîÝÜä ïáéêæÜ òØ íðæòæ åòðÞßÜÝ ò"äßä åáÛÙÝê òØîÝÜ òðñìØòæ ÝÙñ àÝñìÜ

.ÜèáÛæÜ äê åðãñ òÝØîÝÜ òØ äáàÜä âãÝ ,åáñðÛè Øä åÜ ÝÙñ Ùäñ äãÙ ò"äßä
 Üèïæ ÜÞ äÛÝæ åÚ ."áèæðÚÜ äÛÝæÜ" äñ ÜìÝäßä çÝðòá åòÝêæñæ ÝääÜ òÝèÝðéßÜæ åáÙð 
 ò"äßÙ ðñØæ ÜãÝæè ÙÝðä åáÛÙÝêÜ òéèãÜÙ ÝòêáÚì âØ ,åáÛÙÝêÜ òïéêÜÙ òÝñáæÚ åáïáéêæä
 åáØòÜä òÝðÙßÜ äñ òäÝãáÜ .ò"äßÙ ðñØæ ðòÝá åáÙÝðï ÛáÙêæ-ÛÙÝê áéßá ÝÙ åáðæñèÝ ,Øäæ
 åáØîæè ðÙã åáÛÙÝêÜ çãñ ,ðòÝá  ÜäÝÛÚ òê äãÙ çÜáãðÝîä åáÛÙÝêÜ äñ ÜïÝéêòÜ òÝêñ òØ
 òØÝ åáÛÙÝêÜ áðÝñáã äñ ðòÝá ÙÝà ðÝæáñ Üæðáìä òðñìØæ òØÞã ÜáÚàðàéØ .ÜÛÝÙêÜ åÝïæÙ

 .òÝÝîÜ òÛÝÙê
 çáÚÙ òÝØîÝÜÜ äãæ ðÝàì ïáéêæÜñ ØÝÜ äØðñáÙ äêìÝÜñ ØäæÜ ò"äßÜ äÛÝæ äñ ÙÝñß çÝðòá
 åòÝäáêìñ åáïéêÜ çãñ ,ÜÙð òÝÙáñß âãä ÜòááÜ áßãÝèÜ ðÙñæÜ çæÞÙ .ò"äßÜ òìÝïòÙ ÛÙÝêÜ
 ,ÜïéêÜÜ òÝáÝäêæ ïäßÙ òØñä áÛã åÜäñ òÝáéèèáìÜ òÝÙðÞðÙ ñæòñÜä ÝñðÛè Øä ÛÝØæ ÜäÙÚÝÜ
 ,ÜáêÙÙ ÝðáãÜ òáïäßÜ ÜïÝéêòÜ äÛÝæ òØ ÝäáêìÜñ òÝèáÛæÜ .åáÛÙÝêÜ åê ðñïÜ äê Ýðæñ çááÛêÝ
 .(9-'Ü ßÝä) Øäæ áÝéáãä ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ åÝäñòÙ òáïäß òÝìòòñÜæ ðÙñæÜ âäÜæÙ ÝðÙê çÙÝðÝ
 ðãñÜ òÝäêæ ïäßÙ òØñä åáïáéêæÜ òØ ÝÙááß ÛèäÝÜÝ ÜáäðàéÝØ ,ÜáÛÙñ Ýæã òÝèáÛæ ,òØÞ åê
 òÝìòòñÜ òØ áïäß çìÝØÙ ÝðáÞßÜ òÝðßØÜ òÝèáÛæÜæ ïäß ÜèñÜ âñæÜÙÝ ,ÝòßìÝÜñ òÝêñÜ äê

.ÝðéÝá òÝäÙÚæÜñã òÝäáêìÜ òØ íáØÜä åòäÝãáÙ êÝÚìä äÝäêñ Üæ ,òÝáÝäêÙ åáïáéêæÜ
 .òÝèêä åÛïÝæ "áèæðÚÜ äÛÝæÜ" òØ ðÙñæÜ çæÞÙ íæØä äØðñáä ÜáÜ ëáÛê åØ ÜäØñÜ äê
 ÝáÜ Øä ÜÙñ ,äØðñáÙ àðìÙ) ò"äßÜ äÛÝæ åÝñááæ ÜÙðÜÙ âÝÙé ÜÞ äÛÝæ åÝñáá ,ÝáòÝèÝðòá Ûîä
 òáÛéÝæÜ òáòñòÜæ ïäßñ çÝÝáã .(ðÙñæÜ íÝðìä âÝæé ÛÙÝêÜ ðãñ äêÝ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äê åáèÝòè
 Üòèì ÜäñææÜ çØã åÚ òÝðßØ òÝèáÛæÙ Ýæãñ êáòìæ ÜÞ çáØ ,äØðñáÙ Üðéß äÛÝæÜ òäêìÜä
 ÛÛÝêæ äÛÝæÜ åØ ÜäØñä ÜÙÝñòÜ åÚ .òÝàäßÜÜ áäÙïæä åáðãÝæÝ Ûááæ Üä åáèáæÞ ÝáÜñ åáäãä
 òØ Ùááßæ ÝèáØñ ,ëáîð äÛÝæÙ .ÜðÝðÙ ÜèáØ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äñ ðòÝá  Üèàï ÝØ ÜäÝÛÚ  ÜòßìÜ

 ÜÛÝÙêÜ áîáðæò òááêÙ
 òÝßì ò"äßÜ ðÛéÜÙ
.ðÙñæ òêÙ òáàèÝÝäð
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ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñ :'Ü ïðì 

 àêæ òæïÝææ äØðñá
 òÝÚäìòÜ Þãðæ äêæ

 âé òèáßÙæ òÝèáÛæÜ
.ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜêáÚìÜ

 òÝÙàÜÙ ðòá ñÝæáñ òÝñêä åáïáéêæ êáèÜä áÛã ñá ,ÜäàÙØ çáÙä ÜïéêÜ çáÙ ðÝßÙä ïáéêæÜ
 äÛÝæä ÜØÝÝñÜÙ ,ÜèáÛæä òÝáÝäêÜ òØÝ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ òØ äáÛÚÜä ØïÝÝÛ âãÙÝ ,êáîæ äÛÝæÜñ
 òÝÚäìòÜÙ áÝäò ääÝãÜ àïìØÜ .Øä ÝØ ÛÙÝêÜ òØ ïáéêÜä åØ òáðØèáÙ ÜàäßÜ ÙááßæÜ ,ò"äßÜ
 ÜêáÚìÜ òØ ïäßä äÝãá ïáéêæÜ ÜÙñ ÜÛáæÜ äê êáìñæÜ ,åáÛÙÝêÜ ðìéæÙ ,åáïéêÙ ÜêáÚìÜ
 57.ïñæä äÝÛÚ êÝÞêÞ òêÙ áØÛÝ ú êÝÛá Øä Üèòñæ ØáÜñ ,òáäæáàìÝØÜ ÜïÝéêòÙÝ ,åáÛÙÝêÜ çáÙ
 ÜòÙñÜ  ÜñðÛè  åÜÙñ  òÝæÝïæÙ  åáïéê  òäêìÜ  íðæòä  äÝäê  ÜáÜ  åÚ  äÛÝæÜ  ÜìáÚæÜ  çæÞÙ
 äØáîèàÝì òØ çæêÝ åáÛÙÝê çáÙ òÝáîïØðàèáØÜ ðìéæ òØ äáÛÚÜä åÚÝ ,òÝØáðÙ áäÝïáñæ ÜØäæ
 ÝðÚéèñ åáìèêÙ Øäáææ ÜáÜ äØðñáÙ ÜïÝéêòÜ åÝîæîæ ðãáè ïäßñ çÝÝáã ,çã äê ðòá .ÜïÙÛÜÜ
 ÜòááÜ äØðñáÙ "áèæðÚÜ äÛÝæÜ" òÝæáñá ,(ÜÞ ïðì äñ Ø ïäßÙ 2-'Ü ßÝä) çæÞ âðÝØä Øäæ çìÝØÙ

.Øäáææ òäÙÚÝæ ÜØðèã

 OECD-Ü  òÝèáÛæÙ  ÜÛÝÙêÜ  òÝêñ  ðìéæ  äñ  òääÝãÜ  ÜÛáðáÜ  äñ  çÛæÝØ  Úáîæ  6-'Ü  ðÝáØ
 äñ çÝðßØÜ çÝêÙðä ÜØÝÝñÜÙ (ðÙñæÜ íÝðì ðßØä) 2020 òèñ äñ åáèÝðßØÜ åáèÝêÙðÜ òñÝäñÙ
 ò"äß áÛÙÝê ÜÙñ ÜðÛÚÜÜ áìä) áæñð çìÝØÙ åáïéêÝæÜ âéÙÝ ðîÝòÙ ÜÛáðáÜ Ûîä òØÞ .2019
 Þãðæ  äêæ  àêæ  òæïÝææ  äØðñá  áã  ÜäÝê  ðÝáØÜæ  .(åáïéêÝæã  åáðìéè  åáÛéÙÝéæ  åáÛÙÝêÝ
 åáäÛÝæ ÝäáêìÜñ òÝèáÛæÜæ ïäßÙ áãÝ ,ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜÛáðáÜ âé òèáßÙæ òÝèáÛæÜ òÝÚäìòÜ
 ,äØðñáÙ ðñØæ Üèàï ÜòááÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜêáÚìÜ ("áèæðÚÜ äÛÝæÜ")  ÜéèãÜ òæäñÜ äñ
 ÜêÚìè òáæñðÜ ÜïÝéêòÜ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙñ ÜäÝê ÛÝê .ðòÝá ÜäÝÛÚ ú (ÛðìéÝ ÜáèàáðÙ) ïäßÙÝ
 äã äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ òØ Üæîæîñ òÝáèáÛæä áÝàáÙ ú äêÝìÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðñØæ òÝßì ÜÙðÜ
 ÛÝÚáèÙ ,äØðñáÙ áã çááîè .åáðÝàáì Øää (ÜéèãÜ òæäñÜ áðÛéÜ ÝØ áïäß ò"äß äñ âðÛÙ) ÛÙÝê
 ðÝêáñÙ ÜÛðá (ò"äßÙ åáÛÙÝêÜ òØ òääÝã ÜèáØñ ÜðÛÚÜ) äêÝìÙ ÜïÝéêòÜ ,òÝðßØÜ òÝèáÛæä

 òÝæÝïæÙ òáèàðìÜ ÜæðÙ åÝñááÜ òØ åáðàèæ òáæÝïæÜ ÜïÝéêòÜ òãñäÝ áäêìæÜ åáÛÙÝêÜ ÛêÝ ,äñæä ,ÜáèæðÚÙ  57

 çòáè - ÜáÛÙñÝ Üáã'î ,ÛèäÝÜ ,ïðæèÛ çÜáèáÙ ú òÝðßØ òÝáìÝðáØ òÝèáÛæÙ åÚ .åáÛÙÝê 10-æ ðòÝá åÜÙñ ÜïÝéêò
 .ÝäêìÝÜñ åáðÛéÜÙ Ûáïìò  åááæÝïæ åáìÝÚä ÝØ åááäêìæÜ åáÛÙÝêÜ áÛêÝÝä

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

1%

Ü ðÝáØ(.7 
ÜêáÚìÜ2 ÜÛÝÙêÜ òæÝñòÙ3 -òáæñð åáïéêÝæÙ4 ðîÝòÙÝ -Ü òÝèáÛæÙ.PFDE 

 òáæñð ÜïÝéêò çÛÙÝØ) åáêáÙð2-4 ,2020( 
 ðîÝò çÛÙÝØ) åáêáÙð2-4 ,2020( 

 ÜÛÝÙê òÝêñ çÛÙÝØ) êáÙð2-4 ,2020( 

 ääã åáèÝòèÜ åáÚîááæ áðÝêáñ áÝèáñ äñ êîÝææÜ åáêáÙðÙ 2 - 4 òèñÙ 2020 éßáÙ êáÙðä çÝðßØÜ äñ 2019. 
çÛæÝØ Ü-ILO òÝêñä ÜÛÝÙêÜ ÝÛÙØñ ðÙñæÙ. 
ÞÝßØ ÜÛáðáÜ òÝæãÙ åáïéêÝæÜ òáæñð )ÝÙ åáÛÙÝê äßÙ"ò åáæÝñð åáïéêÝæã(.åáèÝòèÜ äãä òÝèáÛæÜ åèáÜ ðÝÙê áØäáÚ 15  
ÜäêæÝ àêæä ÜáèæðÚ ÜðÝÙê åáèÝòèÜ åèáÜ êðÝÙ ðÝêáñ ÜïÝéêòÜ áæñðÜ áØäáÚä 15-64 . áèÝòè ÜïÝéêòÜ åááæñðÜ êáÙðä çÝðßØÜ 

äñ 2020 )ÛÙäÙ( åáÛæØè äê-âæé áÝèáñÜ òÝæãÙ áòäÙÜ-åáïéêÝæ ðÝÙê: ÜáèàáðÙ, ÜáÚäÙ, ÜáèæðÚ, ÛèäéáØ, ÜáÛÝÝñ, ÛèäÝÜ çáäÝìÝ.   
 

ðÝïæ: OECD, ILO áÛÝÙáêÝ ïèÙ äØðñá. 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òáòñòÜ òØ òÝèÙä áÝØð
 òäêìÜ ðñìØòñ
 åáèÝÝÚæ Üãáæò áäã
.ðòÝá åáÛïÝææÝ

 ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äØðñáÙ
 Üðáòá ÜÛáæÙ Ýòßì
 ÜêáÚìÜ ðÝêáñÙ ÙñßòÜÙ
.ðîÝòÙ

 òÝêñ äñ ÜÛáðáÜ ØÝäæñ êæñæ (.ÜÞ ßÝÛÙ 'Ù ïðì ÝØð) .ÜÛÝÙêÜ òÝêñ òÛáðá äñ ÜÞä ÙÝðïÜ
 "áèæðÚÜ äÛÝæÜ" òØ ÝäáêìÜñ òÝèáÛæÙñ ÛÝêÙ ,ÛÙÝêä ïáéêæÜ çáÙ ïòè òØàÙæ äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ

 .ÜÞ ðñïÙ ÜêáÚì òìïñæ òáæñðÜ ÜïÝéêòÙ ÜÛáðáÜ ïð
 Üðáòá ÜÛáæÙ Ýòßì ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äØðñáÙ ,òÝèáÛæÜ òáÙðæä ÜØÝÝñÜÙ áã òÝØðä çòáè ÛÝê
 òÝáèãÝò ÜäáêìÜ Øä ØáÜ åÚñú Ù"ÜðØÙ åÚ òáìîè ÜæÝÛ ÜêìÝò .ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ ðÝêáñÙ ÙñßòÜÙ
 .åÛÝïÜ ðãñÙ òÝäò ØääÝ òáéßá ÜÝÙÚÝ êÝÙï åÝãéÙ ÜäàÙØ áæÛ ÜÚáÜèÜ ëØÝ ,ÜéèãÜ òæäñÜ
 áæ òääãÜÙ äØðñáÙ òáæñðÜ ÜïÝéêòÜ ,ò"äß ðÛéÜ ÜáÜ Øä åÚ ÜÙñ ,Ù"ÜðØä ÛÝÚáèÙ åäÝØ
 ÜÙ åÚñ ,ÛèäèáìÙ òØÞ òæÝêä .ðîÝòÜ òÛáðá ðÝêáñÙ ÙñßòÜÙ åÚ ú àêæ ÜêÚìè ò"äßä ÝØîáñ

 .Üèàï ÜòááÜ ÜïÝéêòÙÝ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜêáÚìÜ ,ÜéèãÜ òæäñÜ äÛÝæ äêìÝÜ Øä

 áèÝèÚèæ ÝäáØ Üòê òêä êÝÙïä Üñïæ ÜïÝéêòÜ ïÝñ äê ÝêáìñÜñ åáæðÝÚÜ áÝÙáð ,åÝãáéä
 òÝèáÛæÜ ÜÙñ òÝäáêáÜÝ òÝðáÜæÜ òÛáæ ÜØðèã ÜáÜá ÙÝñß çßÙæ .òÝáÙàáæ òÝØîÝò ÝØáÙÜ òÝáèáÛæ
 ÜØäæ) ßÝÝà òãÝðØ ÜäàÙØæ òÝêèæáÜ òèáßÙæ çÜ ú áÚÝäÝáæÛáìØÜ Ýïäß åÝò åê ðÙñæÜæ ÝØîáá
-áèÙ åèáØñ åáïéêã òÝáèÙæ òÝáêÙæ òÝêèæáÜ òèáßÙæ çÜÝ (áïäß ëïáÜÙ ÜïÝéêò òðÝîÙ ÝØ

 ßÝÝàä òÝãðêáÜã åäÝØ .åááòäñææ Üãáæò áðÛéÜ òÝãÞÙ ïð äÝêìä åáãáñææÝ òáäãäã Øæááï
 áÛã ,ðòÝá åáÛïÝææÝ åáèÝÝÚæ Üãáæò áäã åñááä ðñìØòñ òáòñòÜ òØ òÝèÙä áÝîð ,ðòÝá âÝðØ

.ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ åáðÙñæ äÝÜáèä ÜäñææÜ òÝñðä ÝÛæêáñ òÝáîìÝØÜ òØ ÙáßðÜä



183

183

'Ý ïðì
ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ

 ðîÝò  áÞÝßØ  4.5  òæÝêä  ,ðîÝò  áÞÝßØ  11.9-Ù  2020-Ù  åãòéÜ  äØðñáÙ  ÜÙßðÜ  ÜäñææÜ  çÝêðáÚ  Ą
 äÝÛáÚÜ .2019-Ù åáÞÝßØ 3.7 òæÝêä ,ðîÝò áÞÝßØ 11.6-Ù ÜèñÜ åãòéÜ áÙáîïòÜ çÝêðáÚÜ .2019-Ù

.ðîÝò áÞÝßØ 7.1 äñ ðÝêáñÙ òÝØîÝÜÜ äñ äÝÛáÚ ðïáêÙ ØàáÙ ÜÙßðÜ ÜäñææÜ çÝêðáÚ äñ
 åÝîæîäÝ  òáäãäãÜ  òÝäáêìÙ  ÜêáÚìÜ  äñ  òáòÝêæñæ  ÜòßìÜä  Üæðò  ÜäñææÜ  òÝØîÝÜ  òÙßðÜ  Ą

 .òãñÝææ ÜäàÙØ òÝðîÝÝáÜÝ åáïéêÜ òÝÛáðñä åáèÝãáéÜ
 ,2009 ÞØæ ðòÝáÙ ÜÜÝÙÚÜ ÙÝßÜ òæð ú ðîÝò áÞÝßØ 72.6-ä 60-æ 2020 òèñÙ Üäê ðîÝòä ÙÝßÜ éßá  Ą
 òÝèáÛæÙ êîÝææÜ äÝÛáÚÜæ àêæ âÝæè ÜáÜ ÜèñÜ ÜÞ éßá äñ ÝäÝÛáÚ .OECD-Ù çÝáîßä äêæ àêæÝ

.OECD-Ü
 .2020 òèñÙ çÝêðáÚÜ ðÝêáñ äñ ÝÜÙÝÚ òèáßÙæ OECD-Ü òÝèáÛæ çáÙæ òáñáñÜ ÜèáÛæÜ ØáÜ äØðñá  Ą
 òÝßìÝ ,ðÙñæÜ áèìä ÛÝê äØðñáÙ ÜÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ òæð òØ ðïáêÙ ëïñæ çÝêðáÚÜ äñ áéßáÜ ÝäÛÝÚ

 .ðÙñæÜ äñÙ ÝäÝÛáÚ òØ
 òÝìéÝòã "ÜèÝðÝï òÝØéìÝï" òéèãÜ ÜðñáØ ,áòÝØáðÙÜ åÝðáßÜ Ùîææ ÜêÙèñ ,òÝìáßÛÜ òæßæ  Ą
 âñæ  áÙÚä  òÝØÛÝÝÜ  ðéÝß  .ÜèñÜ  âðÝØä  òÝæáêì  ðìéæÙ  2021-Ý  2020  åáèñä  òÝáèæÞ  òÝáÙáîïò
 åØòÜÙ  ,òÝèáÛæÜ  òáÙðæÙ  Ýæã  ,ÜèñÜ  âðÝØä  ÜèãÛÝê  ÝÞÝ  ,òÝáèáÛæÜ  çÝèãò  äê  ÜñïÜ  ðÙñæÜ

.òÝáÝßòìòÜä
 äêìÝæÜ ,êÝÙï êÝáé çÝèÚèæ òÝèÙä ÙÝñß åáÛÙÝêäÝ åáïéêä êÝáéÜ çòæÙ åááñïÜÝ åáÙÝãáêÜæ ßïäã  Ą
 âðÝîÜñã òáàæÝàÝØ ïéìÝò ÜãáæòÜÝ ,ÝòäêìÜÙ ðÝÚáì ÜáÜá Øäñ âã ,åááäãäã åáÛÛæ éáéÙ-äê

 .âêÛá ÜÙ
 åÛØ ßÝãÙ áèÝðã ðÝéßææ äÙÝéñ ,ÞÝìñØÜ âðêæ äñ ÜïáìéÜ òäÝãá òØ çÝãáéÙ ÜÛáæêÜ ÜìáÚæÜ  Ą
 òÝàáæÜÝ åááèæÞÜ åÛØÜ ßÝã áèïò äñ êÝÙáï åáñðÛè òãðêæÜ òÝÛáæê òØ ðìñä áÛã .òÝáòñòÙÝ
 äÝìáàÜ âðêæ ðÝÙÚò ,òÝáßØ äñ òáæÛïØÜ ÜðñãÜÜ òÙßðÜ ,ðÙñæÜ âäÜæÙ åáäÝßÜ áòÙä Ýèòáèñ

.åÝðáß áÙîæÙ òÝñáæÚ ðñìØáñ çìÝØÙ åááØÝìð åáèÙæ äñ áÝèáÙÝ çÝèãòÝ íðæèÜ
 áãáäÜòÙ  ÜêïñÜ  .åÜáèáÙÝ  åáðÚéÜ  âäÜæÙ  ÛÝØæ  ÜêÚìè  âÝèáßÜ  òãðêæÙ  òìàÝñÜ  òÝäáêìÜ  Ą
 ðìéÜ áòÙ áäÜèæäÝ òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðä áÞãðæÜ çÝàäñÜæ òÝáÝãæé ðÝÞáÙÝ ðìéÜ áòÙ äñ ÜáîàáÚáÛ

 .äØðñáÙ âÝèáßÜ òÝãáØ òØäêÜä åÝðòä ÝäãÝá òáÚÝÚÛìÝ òáäÝÜáè ÜáæÝèÝàÝØ çòæ âÝò
 ,äáÚðÜ ÙáîïòÜ áæÝßòä åÚ ñäÚ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä ñðÛèñ ,åááäïéáìÜ åáääãÜ áÝèáñ  Ą
 òØ òÝîðæòæ ðñØ òÝáÛéÝæÜ òÝäÙÚæÜ òØ åáñáäßæ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ áääãÙ åááÝèáñÜæ ïäßÝ
 òØ ÙáñòÝ åÛïÜÙ äáÚð Ùáîïò ðñØò ÜØÙÜ ÜäñææÜñ ÙÝñß .ÛêÝæÙ Ùáîïò ðáÙêÜä ÜäñææÜ
 åááØðßØ çÝêðáÚ áÛêáäÝ ïñæÜ Ùîæä åááäïéáìÜ åáääãÜ òæØòÜ âÝò ,ÜðïÙÜÝ ÜàáäñÜ áèÝèÚèæ

.âÝðØÜ ßÝÝàä êÙïòñ åáÛêáÜ åê åááÙïêÝ
 ðÝêáñ åØ åÚ ,òáàáØ ÜáÜò ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñÙ ÜðÙàîÜñ ðîÝòä ÙÝßÜ éßáä òìéÝòÜ òïáßñ  Ą
 áÝìî  åáÙÝðïÜ  åáðÝñêÙ  ðîÝòä  ÙÝßÜ  éßá  çãä  .ÜßáæîÜ  ðÝêáñæ  ÜÙðÜÙ  âÝæè  ÜáÜá  òáÙáðÜ
 áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òØ äáÙÚÜä äÝäê ðÙÛÜÝ ,ðÙñæÜ Ùðê ÜáÝÞßÜ Ýòæðæ ðòÝá ÜÝÙÚ òÝáÜä ëáéÝÜä

.åáìéÝè åáðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä
 òÝññÝØòÜ"ä äÝêìä ÜèÝÝã òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÙ òæñðè ÜèÝðÝïÜæ òÝññÝØòÜä òÝãðêáÜÜ òðÚéæÙ     Ą
 ÙÝñß .òáäãäãÜ òÝäáêìÜ ÛÝÛáêä åáãäÜæÜæ ßÝÝà òÝãÝðØ òÝäêÝò åÚ ïáìÜä òèæ äê ú "ÜïÝðá

.äØðñáÙ åÚ ÜæÝÛ âáäÜò åÛïä
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 ðîÝò áÞÝßØ 4.5 òæÝêä ,ðîÝò áÞÝßØ 11.9-Ù 2020-Ù åãòéÜ äØðñáÙ ÜÙßðÜ ÜäñææÜ çÝêðáÚ
 1.2019-Ù ðîÝò áÞÝßØ 3.7 òæÝêä ðîÝò áÞÝßØ 11.6-Ù ÜèñÜ åãòéÜ áÙáîïòÜ çÝêðáÚÜ .2019-Ù
 ÜèñÜ ëÝéÙ .(1-'Ý ðÝáØ) .ðÝñêã äñ ÜÛáðá ïßæÝ ðîÝò áÞÝßØ 72.6-ä 60-æ Üäê ðîÝòä ÙÝßÜ éßá
 ÜØáÙÜñ ,áäèáæÝèÜ ðîÝòÜ äñ áÝìîÜæ ÜèÝòæ ÜÛáðá äñÙ òØÞÝ ,ÜãäÜæÙ áìîÜæ âÝæè çÝêðáÚÜ ÜáÜ
 òÝÛÛÝæòÜä ÝîïÝÜ ðñØ òÝáÙáîïòÜ òÝìéÝòÜ äñ Øäæ Øä êÝîáÙÝ ,áÝìîÜæ ÜÜÝÙÚ åáéæ òááÙÚä
 .ïÝßÙ ÜêÝÙïÜ ÜØîÝÜÜ òäÙÚææ âÝæè Øäáææ ÜáÜñ ,áãñæÜÜ ÙáîïòÜ äñÝ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê
 òÝØîÝÜÜ äñ äÝÛáÚ ØàáÙ ú òáðÝàéáÜ ÜááØðÙ ÜÝÙÚ ØÝÜñ ú ÜÙßðÜ ÜäñææÜ çÝêðáÚ äñ äÝÛáÚÜ
 0.3  äñ ðÝêáñÙ òÝéèãÜÜ äñ ÜÛáðáÝ (òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ 16%)  ðîÝò áÞÝßØ 7.1  äñ ðÝêáñÙ
 ðïáêÙ êÙè òÝØîÝÜÜ äÝÛáÚ .(ÛïòñØ òÝéèãÜä éßáÙ 2% äñ òáäèáæÝè ÜÛáðá) ÛÙäÙ ðîÝò ÞÝßØ
 åÚ âØ ,(ðîÝò áÞÝßØ 4.8) òáÙÜ áïñæä ÜðÙêÜÜ áæÝäñò äñÝ åáïéêÙ òÝãáæòÜ äñ äÝÛáÚÜæ
 2.(1-'Ý ßÝä) òáðÝÙáîÜ ÜêïñÜÙ ðîÝò ÞÝßØ äñ äÝÛáÚæÝ (ðîÝò áÞÝßØ 1.5) òáßðÞØÜ ÜãáðîÜ äÝÛáÚæ
 ØéáÚ Ûßæ ú åáÛïò áðéß åáÛêî åäÝêÙ òÝäñææÜ òáÙðæ Ýàïè ÜèÝðÝïÜ òìáÚæä ÜÙÝÚòã
 âÛáØæÝ 3,òáïéêÜ òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚÜÝ åáðÚé ääÝã ,ÜäßæÜ òÝàñìòÜ òêáèæä åáÚáðß åáÛêî
 ðÝæáñÝ åáêáÚì òáÙ áïñæä êÝáé ,òÝØáðÙÜ òãðêæ òÝØîÝÜ òäÛÚÜä òáÙáéæ òáäïéáì òÝéááÚòÜ
 åááÙáîïòÜ  åáÛêîÜ  òÝäê  áã  Üãáðêæ  òáæÝØä-çáÙÜ  êÙàæÜ  çðï  .ÝòÙñÝÜñ  åáìèêÙ  åáïéê
 ÝäêìÝÜ åÜáäê ëéÝè 4.áæäÝêÜ ðîÝòÜæ åáÞÝßØ 8.4-ã äê òÛæÝê 2020 ëÝé Ûê åäÝêÙ ÝÞðãÝÜñ
 òÝØÝÝäÜ  ,òÝðáñá  òÝØÝÝäÜ  çÝÚã  òÝáèãÝòÙ  ðîÝò  áÞÝßØ  6.1  äñ  ëïáÜÙ  åááÙáîïò-íÝß  åáÛêî
 òäñææ  ÜÞáðãÜ  òÝðßØ  òÝßòÝìæ  òÝèáÛæ  äñ  òÝäñææä  ÜæÝÛÙ  .òÝæØäÜÝ  ÜèáÛæÜ  òÝÙðêÙ
 áÛðØáäáæ 208-ã) ðîÝò áÞÝßØ 15-ãÙ ÛæØè ääÝãÜ åæÝãé .2021ú2020 åáèñä åáÛêî äê äØðñá
 åáÛïòÜ òðéß ÜãáæòÜ .åááÙáîïò-íÝß ðîÝò áÞÝßØ 4 ÛÝêÝ åááÙáîïò ðîÝò áÞÝßØ 11 ú (ß"ñ
 áÞÝßØ 2.6ú1.9 äñ ÜÛáðá ,ÜØðèÜ äãã ,Ýãéß òáÙÜ áïñæä ëéÝè êÝáé Ûîä åáïéêÙÝ åáäàÙÝæÙ

5.2020 òèñÙ ðîÝò

 òÝìÝï) åáð÷ãäæÜ ,òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜ ,áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜæ ,Üæîê ÜäñææÜæ òÙãðÝæ ÜÙßðÜ ÜäñææÜ  1

 òÝèãÝéÜ) åááæÝØäÜ òÝÛéÝæÜæ ,ÜÙßðÜ ÜäñææÜæ åòéèãÜ ðïáêñ ,('ÝãÝ òÝÙáñáÜ ,òÝØàáéðÙáèÝØÜ ,åáäÝßÜ
 òÝØèÝÙñßÜ  òÝðÛÚÜä  åØòÜÙ  òÛÛæè  ÜòÝäáêì  .(òáæäÝêÜ  òáèÝáîÜ  òÝðÛòéÜÜÝ  òæááïÜ  çðïÜ  ,òáÛÝÜáÜ

.ÜäñææÜ ÙáîïòÙ òÝñæñæÜ ÝäØæ òÝèÝñ çÜñ ,òáæÝØäÜ
Òæñæ òÝáòñò áæÞáæ  äñ ÜäñÙÜä  òÝÛÝÜ  ÜðñìØòÜ ,áãñæÜ ÜáÜ  ÙáîïòÜñ ëØ ,òáðÝÙáîÜ  ÜêïñÜÜ òäÛÚÜ   2

 ÜäñææÜñ ÜîØÜÜ òÝáèãÝò òÝãÞÙ ,ðòÝá ÜòÝßì ÜÛáæÙ ,åÚÝ ,çÛ ñÝÚ äñ ÜäïÜ òÙãðÙÝ äØðñá òÙãðÙ åááòÝê
.ðÙñæÜ íÝðì åê ÜæÛáï

.'Ø ïðì ÝØð òÝäÙÚæÜ òðæÝß äñ òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜä  3

 òØÞ .òÛÛÝÙ Üèñ äñ ðîÝòÙ ÜÞðãÝÜñ òáèãÝòÜ âé òØ ïäßæ ðîÝò áßèÝæÙ òáæÝØä-çáÙÜ êÙàæÜ çðï äñ ßÝÝáÛÜ  4

 äã âé òØ òÝèáÛæ çáÙ òÝÝñÜä ØáÜ ÜèÝÝãÜ âØ ,(åáèñ êÙðØä Üèñ çáÙ) òÝèáÛæ çáÙ ÜèÝñ òÝáèãÝòÜ òéáðìñ åÝñæ
 .ÝÞðãÝÜñ åáÛêîÜ

.'Ù ïðì ÝØð ðÙñæÜ âäÜæÙ åááäïéáìÜ åáäáìãæÜ äñ åáèÛæÝØÙ çÝáÛä  5

 çÝêðáÚ äñ äÝÛáÚÜ
 ØàáÙ ÜÙßðÜ ÜäñææÜ
 òÝØîÝÜÜ äñ äÝÛáÚ
 áÞÝßØ 7.1 äñ ðÝêáñÙ
 äñ ÜÛáðáÝ ðîÝò
 0.3 äñ ðÝêáñÙ òÝéèãÜÜ
.ÛÙäÙ ðîÝò ÞÝßØ
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 âÝæè  ÜáÜ 2020-Ù  çÝêðáÚÜ äÝÛáÚ  áã  Üäêæ åááäïéáìÜ åáìðîæÜ äñ òáæÝØä-çáÙ  ÜØÝÝñÜ
 òÝèáÛæÙ  çÝáîßÜ  òæÝêä  ðîÝò  áÞÝßØ  7.4  äñ  äÝÛáÚ  ú  OECD-Ü  òÝèáÛæÙ  êîÝææÜæ  òîïæÙ
 ÜæÝïæ äê äØðñá Üðæñ 2019 òèñÙ ððññ ÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ äñÙ âØ ú (ðîÝò áÞÝßØ 9) OECD-Ü
 çÝêðáÚÜ äÝÛáÚ áã ñáÚÛè .(2-'Ý ðÝáØ) çÝêðáÚÜ ÜÙÝÚ òèáßÙæ òÝèáÛæÜ òÝÚäìòÜ äñ çÝáäêÜ ïäßÙ
 ,áèæÞ ØÝÜ ,òÝðßØ òÝèáÛæÙÝ äØðñáÙ åááàæÝàÝØÜ åáÙîááæÜæÝ òÝäñææÜ òÝàäßÜæ êÙèñ ,ÜèñÜ
 òÝØîÝÜ Øää) áèÙæÜ çÝêðáÚÙ äÝìáàÜ ,òØÞ òæÝêä .åáïñæÜ òÝññÝØòÜ åê ÜÚðÛÜÙ çÝàïä áÝìîÝ

 2020-Ù çÝêðáÚÜ äÝÛáÚ
 òîïæÙ âÝæè ÜáÜ
 òÝèáÛæÙ êîÝææÜæ
 äñÙ âØ OECD-Ü
 ððññ ÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ
 äØðñá Üðæñ 2019 òèñÙ
 çÝáäêÜ ïäßÙ ÜæÝïæ äê
 òÝèáÛæÜ òÝÚäìòÜ äñ
.çÝêðáÚÜ ðÝêáñ òèáßÙæ

2014201520162017201820192020
                                                  òÝáðÝÙáîÜ òÝéèãÜÜ âé47/547/847/448/747/146/446/1

ñÝãðæ òÝéèãÜÜ :ÜÞæ0.70.70.50.60.50.50.5
åáéæÜ âé41/942/142/143/541/:41/43:/:

áæÝïæÜ ðÝîááÜ äê åáìáïêÜ åáéæÜ12.512.612.112.312.211.911.5
áßðÞØÜ ØÝÙáÜ äê åáìáïêÜ åáéæÜ3.23.03.42.72.82.72.8

ÜÙÝßÜ áæÝäñòÝ åáðáñáÜ åáéæÜ10.010.310.412.110.710.510.5
áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ òÝéèãÜ5.15.15.25.35.35.35.1

åáïèêæ1.31.41.41.11.11.01.0
1ðßØ3.63.53.43.53.53.43.6

3òÝáðÝÙáîÜ òÝØîÝÜÜ âé4:/149/449/44:/751/44:/957/:
òÝìàÝñÜ òÝØîÝÜÜ35.034.434.335.235.735.341.5

òáßðÞØÜ ÜãáðîÜ             16.916.816.917.417.617.519.0
òáæÝïæÜ òáèÝßàáÙÜ ÜãáðîÜ             4.64.54.44.44.54.34.4

áèÝßàáÙÜ ØÝÙáÜ             1.01.01.00.70.70.70.7
òÝðáñáÜ òÝãáæòÜ             0.70.70.70.90.91.04.2

åáìàÝñÜ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò             9.59.49.39.79.79.711.3
3òáÙáðÜ áæÝäñò             2.52.12.12.22.42.22.0

4çÝÜÜ çÝÙñßÙ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò       0.50.50.50.60.60.60.5
2ÜÙßðÜ ÜäñææÜ òÝêïñÜ       3.53.33.53.84.03.94.9
3òáÙáð Øää òáßðÞØÜ ÜØîÝÜÜ41/:41/841/943/443/743/74:/9

3ÜÙßðÜ ÜäñææÜ äñ ääÝãÜ çÝêðáÚÜ3/72/73/13/25/45/622/:
5(áØðñØ çòæ Øää) òáÞãðæÜ ÜäñææÜ çÝêðáÚ2.72.12.12.02.93.711.6

ÜÙßðÜ ÜäñææÜ äñ ëàÝñÜ çÝêðáÚÜ1.91.21.41.13.13.510.1
6,2òáæÝØä-çáÙÜ ÜðÛÚÜÜ áìä ääÝãÜ ðÝÞßæÜ ÜãÝèæ çÝêðáÚÜ3.01.52.02.34.65.08.6

8 ,7(Ýàè) áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ62.560.659.057.558.157.968.4
7(ÝàÝðÙ) áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ65.763.862.160.660.960.072.6

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é"æäÜ :ðÝïæÜ

.ÜèáÛæÜ òÝêïðï òðáãææ òÝéèãÜÜ òòßìÜ Øää 2

.áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äê ÜÛæîÜ áñðìÜ òìéÝòÙ òáäèáæÝè ÜðáÙî éáéÙ äê òÝÙñÝßæ çÜÝ 1995-æ äßÜ ,òáÙáðÜ òÝØîÝÜ ÙÝñáß òØ 2018-Ù ÜèãÛê é"æäÜ 3

.åáïéêäÝ ð"ãäæä çÝÜÜ çÝÙñßÙ òÝðÙêÜÝ òÝØòèãñæ ÛÝéÙé ääÝã 4

 .(åááæÝØä òÝÛéÝæÝ åáð"ãäæ ,òÝáæÝïæ òÝáÝñð Øää) áæÝØäÜ ßÝàáÙÜÝ ÜäñææÜ òÝèÝêðÚ òØ ïð ääÝãÝ çæÝÞæÙ êÝîáÙ éáéÙ äê ÙñÝßæ áÙáîïòÜ ÜäñææÜ çÝêðÚ 5

.ÜÙßðÜ ÜäñææÜ çÝêðÚä ØäÝ ÜÞ ÛÛæä åáéßááòæ åááäïéáìÜ åáÛêáÜ

.1-'Ý ðÝáØÙ 2 åááäÝñ òðêÜ ÝØð ÜÙßðÜä .åáèãÛÝêæÜ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ áèÝòèä ÜæØòÜ âÝò ,OECD-Ü çÛæÝØ äê ééÝÙæ 6

.äØðñá ïèÙÙ ÜäñææÜ òÝèÝÛïáì òÝßìÝ òÝäáêì òÝØÝÝäÜ òÝßì ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ 8

3131 Ûê 3125 -ÜÙßðÜ ÜäñææÜ òÝØîÝÜÝ òÝéèãÜÙ åááðïáêÜ åáÙáãðÜ
2.(Ý ßÝä

)Ú#æò áÞÝßØÙ*

.ð"ãäæäÝ åááæÝØäÜ òÝÛéÝæä òÝðÙêÜÝ ä"Ýßæ çÝÜ òÝðÙêÜ ,áØäÙ ,Üáéèì òìáïÞ ,çÝÜÜ çÝÙñßÙ ÜðÙêÜÜ áæÝäñòÝ ðÝÙáîÜæ åáìàÝñÜ ÜðÙêÜÜ áæÝäñò ääÝã 1

.Üäñææä òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜ äñ çÙÝß áÝãáèÙ 7
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 ðòáÜ çáÙ ú ÜèñÜ ÝáäØ ÜéßááòÜ Øä ÜäñææÜÝ ,áðÝÙáîÜ òÝáÝìáÛêÜ ðÛéÙ Üàæ ïßÛè (ÜèÝðÝïÜ
 àðìÙÝ ,òÝäáêìÜ òÝññÝØòÜ åê .ïñæÙ ÜêáÚìÜ òØ ëáðßáñ áäïéáì çÝéáðæ êèæáÜä âðÝîÜ òØìæ
 .áèÙæÜ çÝêðáÚÜ åÝîæîä åáãðÛÙ çÝÛäÝ ÙÝñä âðÝî ÜáÜá ,ÜèñÜ ÙÝßÜ òæð äñ ÜááäêÜ òÝÙïêÙ

 ,áèÙæÜ çÝêðáÚÜÝ ðÝÞßæÜ ÜãÝèæ çÝêðáÚÜ äñ ÜèáßÙ ÙÝðä òÝääÝã òÝáæÝØä-çáÙÜ òÝØÝÝñÜÜ
 åáæðÝÚÝ  áäãäãÜ  ÙîæÙ  òÝÛÝèò  äñ  ÜêìñÜÜ  áÝãáèÙ  òáäïéáìÜ  ÜèÝæòÜ  òØ  ÚáîÜä  ÜÛêÝèñ
 Üñï çãäÝ ,ÝäÛÝÚÙ Úáðß ÜáÜ áïñæÜ êÝÞêÞÜ çãñ ,ÜäØã òÝØÝÝñÜÙ Ùð åêà çáØ ÜèñÜ .åááæêì-Ûß
 ÛêÝæñ ú åáÚáðß òÝáèáÛæ áÛêî ÝäêìÝÜ òÝèáÛæÜ äãÙÝ ,ÙáîïòÜ áìðîæ äê ÝòêìñÜ òØ âáðêÜä
 ÜèÝæòÜ òØ çÝßÙä ÙàÝæ âã åÝñæ .ïÝßð ÝèáØñ ðáÙé âØ ,åáÙð åáðïæÙ ðÝðÙ ÝèáØ åòðéÜ

.2020 áèÝòèä ïÝÜ-ÛØ òÝæØòÜ äê ééÙòÜÙ ØäÝ ,2019 áèÝòè âæé äê òáéáéÙÜ òáäïéáìÜ
 éßá 6.ÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ äñÙ ðïáêÙ ,ðîÝò áÞÝßØ 72.6-ä 2020 òèñÙ Üäê ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ
 .òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ òÝÚäìòÜÙ çÝáîßÜæ ÜÝÙÚ ,2003 ÞØæ ÛðáÝ âäÜ åèæØñ ,äØðñáÙ ðîÝòä ÙÝßÜ

 .(3-'Ý ðÝáØ) ÙÝà òÝßì ÛÝê åÝïæÙ òÚðÝÛæ äØðñá 7éÝßááÜ òÝèáÛæ çáÙ
 åáðÙñæ åê äØðñá òÝäñææ äñ òÝÛÛÝæòÜÜæ ÜèÝñ ÜòááÜ ÜèñÜ ÜäñææÜ Üàïèñ òÝáèáÛæÜ
  ÜÜÝÙÚÜ òáÙáðÜ ,òÝÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜÝ ÙÝßÜ òÝæð 2000-Ü òÝèñ òäáßò äñ ðÙñæÙ .ðÙêÙ åááäãäã
 êÙàæ äñ ÜßáðÙÝ ÜáîäìèáØÙ Üááäê êÝèæä òáðàáèÝæÜ òÝáèáÛæÜ äñ âðÝîÜÝ áòäñææÜ ÙÝßÜ äê
 ÝÞÝ ú òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ åÝîæî âðÛ ðïáêÙ ú òèéðæ òÝáèáÛæ àÝïèä ÜäñææÜ òØ ÝîäáØ íÝß
 òÝæðÝìðÜ åáïéêÜ ðÝÞßæ òèáßÙæ áòááêÙÜ çÝæÞòÜ òÝðæä .áäãäãÜ ðÙñæÜ òØ ÜäáßòÙ ÜðáæßÜ

.çæÞ âðÝØä çÝêðáÚÜ òØ çáàïÜñ Üæ ,òÝáèÙæ òÝáêÙ Ýðòì 2003-Ù ÝÚÜèÝÜñ

.ÞÝßØ òÝÛÝïè 12.6 äñ äÝÛáÚÜ âé âÝòæ ÞÝßØ òÛÝïè Üæðò ðîÝòÜ òÛáðá  6

 ÜÝÙÚ ñìèä ðîÝòÜÝ ,ñáØ çÝáäáæ äê ÜäÝê ÜááéÝäãÝØÜ äÛÝÚ çÜÙñ ,G20-Ù çèáØñ òÝèáÛæ òÝääÝã éÝßááÜ òÝèáÛæ  7

.åáðäÝÛ 30,000-æ
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Ý ðÝáØ(.3 
çÝêðáÚÜ2 Ù.312: ÙÝ.3131 Ü òÝèáÛæÙ.PFDE 

 çÝêðáÚ2019   çÝêðáÚ2020 

1 çáÙÜ ÜðÛÚÜÜ áìä äØðñá äñ ääÝãÜ çÝêðÚÜ-òÝêïðï òðáãææ òÝéèãÜ òòßìÜ ØääÝ òáæÝØä 
ðÝïæÜ :OECD ,Economic Outlook no. 108 , ðÙæîÛ2020 Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜÝ. 

 ðîÝòä ÙÝßÜ éßá
 âäÜ åèæØñ ,äØðñáÙ
 ÜÝÙÚ ,2003 ÞØæ ÛðáÝ
 òÝÚäìòÜÙ çÝáîßÜæ

 çáÙ .òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ
 äØðñá éÝßááÜ òÝèáÛæ

 ÛÝê åÝïæÙ òÚðÝÛæ
.ÙÝà òÝßì
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðßØä  ,ðòÝá  äÝÛÚ  áäïéáì  ßÝÝðæ  åê  2008-Ù  áæäÝêÜ  áéèèáìÜ  ðÙñæä  äØðñá  ÜêáÚÜ  âã
 ,2009-Ù çã Ýæã .ÜèáÛæÜ äñ áèÝÙáðÜ áØðñØÜ ÚÝðáÛ òááäêÝ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ ðãáè åÝîæî
 Ùáîïò ðÝñáØä Ûê ðÙñæä ÙáÚÜä ÜòäÝãáÙ òäÙÚÝæ ÜòááÜ ,ðÙêæ òäñææ ÜòÝáÜÙ ,ÜäñææÜ
 åáÙîááæä ðñìØä ØäØ çÝêðáÚÜ òØ òáßìÜä Øä ÜàáäßÜ çãäÝ ,ÜèñÜ êîæØÙ ÜñÛßÜ ÜäñææÜ
 òÝéèãÜÜ äñ ÜÛáðáæ ÜêÙè Üèñ ÜòÝØ âäÜæÙ çÝêðáÚÜ äñ ÝäÝÛáÚ òáÙðæ âã .äÝêìä åááàæÝàÝØÜ

 .òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ äñ òÝáäðàáè òæÝêä ,åáéææ
 ÜáÜ ïñæäÝ ÜãÝæè ÜòááÜ ÜáîäìèáØÜ ,áðÝàéáÜ äìñÙ ÜòááÜ ÜäàÙØÜ ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ íÝðìÙ
 áðÝêáñ åÚ Ýæã òáðÝàéáÜ ÜááØðÙ âÝæè ÜáÜ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá .ëàÝñÜ çÝÙñßÙ ëÛÝê
 ÞØæ ß"ÚØÜ áïÝñÙ åááÞãðæ åáïèÙ äñ òÝáÝÙðêòÜ Ùïê ðòáÜ çáÙ ú áòäñææÜ ÙÝßÜ äê òáÙáðÜ
 ðÝêáñÙ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ òØ ÜäñææÜ ÜäáÛÚÜ 2019 Ûê 2015-æ òØÞ åê .áäÙÝäÚÜ áéèèáìÜ ðÙñæÜ

Ý ðÝáØ(.4 
 òèñÙ ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ3131  

Ü òÝèáÛæÙ.PFDE 

2 

ðÝïæÜ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 ÛÝê ÝòÝØ äáÛÚÜä òÝáÝìî ÝáÜñ òÝáèãÝò ÜðñáØ ëØÝ 8,òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ ÜÜÝÙÚ Üæðä ,ðãáè
9.òÝØÙÜ åáèñÙ ðòÝá

 Üäñææä ÜðñìáØ áäØðñáÜ ïñæÜ êáÚÜ ÜáäØñ òÝäñÙÜ ,2020 òèñÙ ÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ òÝðæä
 ,òÝäáêìÙ ÜêáÚìÜ áìÝØ åÚ .åáæÛÝïÜ åáðÙñæÙ éÝáÚÜ òÝáÝäêä òáéßá òÝãÝæè òÝáÝäêÙ ÝòÝØ çææä
 ÜØîÝÜÜ òäÛÚÜ äñ ÝÞ ÜñáÚÙ .òáÙáéæ òáäïéáì ÜÙÝÚò ðñìáØ 10,òáèæÞ òÝáÜä ÜáÝìî ÜòááÜñ
 ,ÚÝðáÛÜ òÝðÙßÝ åááæÝØä-ÙðÜ åááäãäãÜ åáìÝÚÜ äã Ýãæò ÜèÝæáæä Ùßðè ÙÝß éÝáÚÝ òáðÝÙáîÜ
 çÜÙñ òÝèáÛæÙ ÝäáìØ ,òáðÝÞßæ-áàèØ òÝáèáÛæ òÝêîæØÙ 11ÙÝßÜ òÝæááï ðÝìáñ äñ Üéáìò âÝòæ
 äØðñá äñ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äê òÝãÝæèÜ òÝØÝñòÜ ðÝæáñ 12.ÜÝÙÚ  ÜáÜ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá
 Quantitative easing,) òáòÝæãÜ ÜäïÜä òÝÛÝÜ ðñìØòÜÝ ,ÝÞ Üéáìò ëïáñ 2020 òèñ âäÜæÙ
 òÝØÝñòÜ òÛáðáÝ ,áèñæÜ ïÝñÙ ßÝÝà òÝãÝðØ òÝáòäñææ ß"ÚØ äØðñá ïèÙ ñãð ÜòðÚéæÙñ ,(QE

13 .åáðßØ åááÞãðæ åáïèÙ äñ òÝäáÙïæ òÝáèãÝò êïð äê åäÝêÙ
 òäáßòÙ âØ ,êÝÞêÞÜ äÛÝÚä åäÝÜ ëïáÜÙ ÝáÜ äØðñáÙ Ýàïèèñ åáÛêîÜ ÜèñÜ äñ ÜæÝãáéÙ åèæØ
 ,òÝðßØ òÝßòÝìæ òÝèáÛæä éßáÙ òáàáØ ÜòááÜ äØðñáÙ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ ÜÙÝÚòÜ ðÙñæÜ
 14.ÜìÝïò ÜòÝØÙ åäÝêä éßáÙ äØðñáÙ òÝäáêìÜ äê ÝòñÝÜñ òÝäÙÚæÜ òðæÝßÙ ÙñßòÜÙ ÛßÝáæÙ
 òÝêîæØÙ ðÚéÜ áêÚìèä ÛÙäÙ "ÜèÝñØð ÜðÞê çòæ"Ù òÝáèáÛæÜ ÜèááìÝØ çÝñØðÜ ÜØÝäßòÜ äÚÙ
 åáÛêî  äñ ÜðÝñ ÜðñÝØ çÝñØðÜ äÚÜ  ðßØäÝ  ,åááØæîêä  åáïèêæÝ  ÜäàÙØ áæÛ  äñ òÝæÛïæ
 çæÝñááÝ òÝàäßÜÜ òäÙïÙ ðãáè ÙÝãáê âÝò òÝÙð åáæêì ,ÜðÝðÙ ÜØîÝÜ òðÚéæ Øää åááòìéÝò
 çÝßàáÙÜ òñð òØ ÜäñææÜ ÜðñáØ áäÝá òäáßòÙ .ïñæÙ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ÜðáæßÜñ òÝäÜèòÜ ú
 ïñæÜ ðÙæàìéÙ áèñÜ äÚäñ âã ,2021 áèÝá Ûê åáïéê áäêÙäÝ åáäàÙÝæä òÝØÛÝ Üïìáéñ ,òÙßðÝæÜ
 ÜèáÛæÜ áßðÞØ ääãä åáïèêæ åÚ ÜäñææÜ ÜðñáØ òØÞ Ûîä .ÜÙáîá çÝßàáÙ òñð åê êáÚÜ ðÙã
 ÜØîïÜÙ ðïáêÙ òÝáèáÛæÜ ÜÛïæòÜ ÜèñÜ äñ çÝðßØÜ çÝêÙðÙ .åÜÙ ÜêáÚìÜ òÛáæÙ òÝäò Øää
 ïèêæ ÝðñÝØ ò"äßæ åáÛÙÝê ÝðáÞßáñ åáïáéêæä ïèêæ åÝïæÙ :ÝäîÝè Øäñ åáÙáîïò äñ ñÛßæ
 àäßÝÜ çã .åáïéêä áèæÞ íØÝæ òßìÝ (òáïäß äîÝè ØÝÜ åÚñ) áèñÜ ðÚéÜ âäÜæÙ åáÛÙÝê ðÝæáñ
 ïèêæ òæÛïÜ ,òãñÝææ ÜäàÙØ ðßØä òáïäß ÜðñæÙ ÜÛÝÙêä åáðÞÝßä åááïäß ÜäàÙØ áæÛ äê
 äê åááØæîêä åáïèêæä åáØèòÜ òñæÚÜÝ åáððßÝñæ åáäááßä åáïèêæÜ òäÛÚÜ ,2021-æ ÜÛÝÙêÜ

.2019 òèñä äØðñá ïèÙ ßÝÛÙ 'Ý ïðì ÝØð  8

 2021  òèñä òáäïéáìÜ òÝáèáÛæä åáÝÝòæÝ òÝæÚæ :äØðñá ïèÙ äñ òáäïéáìÜ ÜðáïéÜ .(2020)  äØðñá ïèÙ ÝØð  9

 .2020 ðÙæÙÝè ,áèÝèáÙÜ ßÝÝàäÝ
.'Ø ïðì ÝØð äØðñáÙ åáæÛÝïÜ åáðÙñæä áßãÝèÜ ðÙñæÜ áèááìØæ òØÝÝñÜä  10

 åáðáÙéÜ ÝðïæÜ áñáßðòÙ Ýòæð òØ Ùîááä òÝßìä ñðÛèñ òáÙáð Øää çÝêðáÚÜ ðñØã Øæááï-ðÙä Ùñßè áðÝÙáî ÙÝß  11

 áäØáîèàÝìÜ ðîÝòÜ òßáæî äê òðæÝñÝ åáãÝæè ðÝÞßáæ áèÝãáé òæØÝò Ýòæð ,òáàáäÝìÝ òáäãäã ÜèáßÙæ áðñìØ ØÝÜ
 IMF (2013) Staff Guidance Note for Public Debt Sustainability Analysis in Market Access. òÝØè ÙîïÙ

Countries (Section I).
 éßá  äê  òáðÝÙáîÜ  ÜØîÝÜÙ  åááÝìî  Øä  åááÝèáñ  òêìñÜ  òØ  åáïÛÝÙ  (2017)  Auerbach and Gorodnichenko  12

 ÜäãäãÜñ òêÙ òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ äñ ÜáÝìî Øä ÜäÛÚÜ áã åáØîÝæÝ ,ÝñßðòÜñ áðßØ åáèñ ðìéæ ðîÝòä ÙÝßÜ
 ÜãáæòÙ ÝÞ ÜØîÝò åáðáÙéæ åÜ .òÝØÙÜ åáèñÜ êÙðØÙ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ ÜÛáðá åê ØïÝÝÛ òæØÝòæ çÝòáæÙ
 .ðÙñæ òÝòêÙ çÝêðáÚÜ  òäÛÚÜ òÝêîæØÙ òáäïéáìÜ òÝæááïÜ ðÝìáñ ðæÝäã ú  òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÜäñææÜ äñ
 A. J. Auerbach, & Y. Gorodnichenko, (2017). Fiscal stimulus and fiscal sustainability (No. w23789).

National Bureau of Economic Research
 ÜäïÜÜ  Üêáìñæ  åãðÛñ  åáèÝèÚèæÜ  .ÜÞ  ßÝÛ  äñ  'Ú  ïðì  ÝØð  âã  äê   .òÝØÝñòÜ  äê  òáäáäñ  ÜêìñÜ  òÝñáãðä  13

.2-'Ú ÜÙáòÙ åáðØÝòæ ÜØÝñòÜ äê òáòÝæãÜ
 ÜòááÜ äØðñá 2020 áèÝáÙ åéðÝìñ òáæÝØä-çáÙÜ êÙàæÜ çðï äñ åáèÝòèÜ éáéÙÙ Ýääãèñ OECD òÝèáÛæ 25 âÝòæ  14

ÒíÝßÜ òáèãÝòÜ äÛÝÚ òèáßÙæ 20-Ü åÝïæÙÝ ðîÝòä éßáÙ òáÙáîïòÜ òáèãÝòÜ äÛÝÚ òèáßÙæ 19-Ü åÝïæÙ òÚðÝÛæ
.OECD-Ù åáãÝæèÜæ ÜáÜ áèÝá ëÝé Ûê ÜðñÝØñ òáèãÝòÜ äÛÝÚñ êæñæ .òáÙáîïò

-ÙðÜ åááäãäãÜ åáìÝÚÜ
 ÚÝðáÛÜ òÝðÙßÝ åááæÝØä
 ÜØîÝÜÜ òäÛÚÜÙ Ýãæò

 ÙÝß éÝáÚÝ òáðÝÙáîÜ
 âÝòæ ,ÜèÝæáæä Ùßðè

 òÝæááï ðÝìáñ äñ Üéáìò
 òÝáèáÛæ òÝêîæØÙ ÙÝßÜ

 ÝäáìØ ,òáðÝÞßæ-áàèØ
 ÙÝßÜ éßá çÜÙñ òÝèáÛæÙ

.ÜÝÙÚ ÜáÜ ðîÝòä
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òáèãÝòÙ åáìáêé äñ ñÛßæ ÜØîïÜÜ .òÝêÝÙï òÝØîÝÜ áïèêæ ëáêéÙ òÝäîÝèæ Øä òÝðòá éáéÙ
.òãñæòæ ÜêáÚì ÝêÚìèñ òÝáéÝäãÝØÙ ÜãáæòÜ äñ ðòÝá äáêá ÛÝïáæÙ Üêááé

 ðòÝá Ùßðè ðÝÞáÙ ÜáÜ ,áèñä çÝñØðÜ äÚÜ çáÙ ßðÞØä òÝðáñÜ ðÝìáñä ØáÙÜñ ,ëéÝè ÙÝñß áÝèáñ
 òÝïáÛÙ òãáðêä òÝãæéÜ òðÙêÜ .åáðßØ åááðÝÙáî åáìÝÚä òáÞãðæÜ ÜäñææÜæ òÝáÝãæé äñ
 ÜáÜñ áäæáéïæÜ òÝïáÛÙÜ ðìéæ òØ òáòÝêæñæ ÜòäêÜ áØæ ñÛÝßÙ åáäÝßÜ òÝìÝï äØ ÜèÝðÝïÜ
 áäãã ÝßãÝÜ òáÙÜ áÞÝìñØÝ ,ÙßðèÜ åáèÝéáßÜ âðêæ äñ Ýðïáê òØ Ýäêìò åÚ òÝìÝïÜ ,êîÙä çòáè
 ÜäÛÚÜ ðîÝØÜ ðñ ðñáØ ÜèñÜ äñ çÝðßØÜ çÝêÙðÙ .áèÝèáÙ Ûê äï åÙîæñ åáäÝßÙ äÝìáàä äáêá
 ðÝÙê ,2021 áèÝá Ûê Üèòáèñ ÜèÝèðØÙ ÜßèÜÜ çáÚÙ áÝìáñä ðÙêæ ,òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðä òÝðÙêÜÜ äñ
 åØòÜÙ ÝðÙÚÝòá áèÝðáêÜ ðÛéÜÝ ßÝïáìÜ áã àäßÝÜÝ ,áæÝïæ òÝáÚÝäÝáæÛáìØ òÝðáïß âðêæ òæïÜ
 òÝáÝñðä ÙñÝòÜ åê ðñïÝ òÝÛááàîÜ åñä åáÙáîïò òðÙêÜ äê åãéÝÜ çã Ýæã .ÜØÝäßòÜ òæðä
 Üæ òÛáæÙ ÜÙßðÝÜ âÝèáßÜ òãðêæÙ 15.(ÜàæÝ 5)  âÝæè áæÝèÝïØ-ÝáîÝé ÚÝðáÛ òÝäêÙ òÝáæÝïæ
 òÝæãÜ òØ òÝèñä ðòÝÜ ðìéÜ áòÙ áäÜèæä :íáïÜ òñìÝß ðßØä òáÚÝÚÛìÜÝ òáäÝÜáèÜ òÝñáæÚÜ
 ÜäñææÜ ÜäáàÜñ òÝäÙÚæä òÝìáìãÙ ñÛßæ Ýßòìè ðìéÜ áòÙ ðñØã ÜØðÝÜÜ òÝêñ äñ ÙãðÜÜÝ

(.'Þ ïðìÙ  âÝèáßÜ ØñÝèÙ çÝáÛ ÝØð)
 2020  áØæÙ ÜæïÝÜ ,Üäñææ òæïÜ Øää ÝæááòéÜñ ,2019-Ù òÝðáßÙ òÝãðêæ áòñ ðßØä
 òèñä  Ùáîïò  ðñÝØ  Øä  2019  òÝðáßÙ  òÝÙïêÙ  òÝäñææ  äñ çòæïÜ  áØ  ääÚÙ  .ÜñÛß  Üäñææ
 ïÝßÙ ÜêÝÙïÜ ÜØîÝÜÜ òäÙÚææ âÝæè ÜáÜñ ,çéðæ áãñæÜ Ùáîïò åê ÜäßÜ ÝÞÝ ,ÛêÝæÙ 2020
 äñ ÜÛÝÙêÜ òáèãÝò äê òÝäÙÚæ äáàæ Ùáîïò ðÛêÜ .(ß"ñ áÛðØáäáæ 12-ã) ðîÝò ÞÝßØ 0.8-ãÙ
 âÝò ,òÝñÛß çãñ äã Øä ,òÝáòðÚñ òÝäÝêì áÙÚä åáÚáðß òÝÛêÝÝä òÝèìä åòÝØ ÙááßæÝ ,åáÛðñæÜ
 òÝáÝðñïòÜ åáäáÙÚæ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ áäÜÝè çã Ýæã .ðÝñáØÜ ÛêÝæÝ çðÝñáØ åîê áÙÚä òÝØÛÝÝ-áØ
 áìä òÝØîÝÜä òÝáÝæáÛï ðÛé åáêÙÝï åÚ åÜ .ÜÞ Ùáîïò äñ áèæÞÜ áìÝØÜ äñÙ ßÝÝà òÝãÝðØ
 áÛá äê òÝêîÝÙæÜ òÝáÝäáêì äñ íÝîáï äßÝæ ,åááèãà åáæêàæ ,âãÝ ,òÝæááï òÝáÞÝß òÝáÝÙááßòÜ
 òÝØÛÝÝÜ-áØ .ÜäñææÜ áÛá äê ëàÝñ çìÝØÙ òÝèæÝææ çÜñ ëØ  íÝß ðÝïáæÙ åááòäñææ-íÝß åáìÝÚ
 êîÙä ðÙêæÜ òÝäñææ äñ òÝãæéÜ ðÛêÜ äñÙ ÜìáðßÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ ÜêÙèñ òáäãäã-ÝðïæÜ
 åáèñä ÙáîïòÜ ïÝß äê ÜæãéÜÜ ðéÝß òÝðæä .ßÝÝà áãÝðØ åáÛêá êÝÙïäÝ òÝáòÝêæñæ òÝæðÝìð
 òÝèñä ÜäñææÜ äê ÜäïÜ 2020 íðæ òÝðáßÙ áðßØ ÜÙãðÝÜñ ÜÙßðÜ ÜáîáäØÝïÜ ,2021ú2020
 ÙáîïòÙ ÜèÝðÝïä òÝðÝñïÜ òÝáèãÝòÜ òØ Ùîïòä áÛã ,Üêñ òÝØðÝÜÙ åáäáÚð åáïÝßÝ ÛÝéá áïÝß
 òïáïß .2020  òèñÙ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ áääã ÝäáßÜñ áäïéáìÜ çÝéáðÜ òØ çòæäÝ  áèæÞÝ  Ûðìè
 ,ðÙæîÛÙ ÜðñÝØ ØäñæÝ ,ÜäñææÙ òÝæãéÜ áØ äñÙ ðÙæîÛä àéÝÚÝØæ ÜòßÛè äáÚðÜ ÙáîïòÜ

 .åááòèñ âÝòÙ òáêáÙðÜ åêìÙ òÝìéÝè òÝðáßÙ ÝêÙïèÝ òéèãÜ ÜðÞÝì
 ÜðÝñáØä  ÜäñææÜ  ÜØáÙÜ  ,2021  ú2020  åáèñä  Ùáîïò  ðÝñáØ-áØ  äñÙ  òéèãÜ  ÜðÞÝìñæ
 áäãäã çÝéáð êÝèæä áÛã ,áãñæÜÜ ÙáîïòÜ òðÚéæ òØ êÙÝïñ ÙáîïòÜ òÝÛÝéá ïÝß äñ êÙï çÝïáò
 òÝðæä .åÛïÝæÜ äãä 2021 áèÝáÙ Ùáîïò òïáïßä Ûê òÝìãä áÝìî ÜáÜ áãñæÜÜ ÙáîïòÜñ ,ëéÝè
 åáÙÝñß åáèááìØæ áãñæÜÜ ÙáîïòÙ åáðéß çááÛê ,ÜØîÝÜÜ òðïòä Ûê àêæã òðÚéæÜ òäÛÚÜ
 òáèãÝò ,ÜØîÝÜÜ òäÙÚæ äê ëéÝè òðÚéæÜ òØ åáðáÛÚæñ çÝêðáÚ áÛêá :åÜáèáÙÝ ,äáÚð Ùáîïò äñ
 ÜÛÝÙê âáäÜò ,ÙáîïòÜ áÛêá  òÚñÜä åáñðÛèÜ åáÛêîÜ òØ òÛÚØæñ (åáðÛéÜ ïÝß)  òáäãäã

 òðÙêÜä òÝÙáéÜ äã" .(2020) çááàñäïèáì 'Ø :ÝØð òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðä òÝáÝãæé ðÝÞáÙÙ ëéÝè ðÝìáñä òÝîäæÜä  15

https://www. 8.11.2020 ,ÜáàðïÝæÛä áäØðñáÜ çÝãæÜ ,"ÜèÝðÝï áæáÙ åÚÝ ÜðÚñÙ ú áæÝïæÜ çÝàäñä òÝáÝãæé
 .(2004)  ðÛèðÙ  'êÝ  çáÞð  'ê  äñæä  ÝØð  .òÝÙð  åáèñ  ðÙã  òÝæááïñ  òÝîäæÜÙ  ðÙÝÛæ  .idi.org.il/articles/32785

.ÜáàðïÝæÛä áäØðñáÜ çÝãæÜ ,"åáäñßèä ðÝÞÙØÝ åááÝØðä ðÝÞáÙ :áæÝïæÜ çÝàäñÙ ÜæðÝìð"

 ØáÙÜñ ,ÙÝñß áÝèáñ
 ßðÞØä òÝðáñÜ ðÝìáñä
 ,áèñä çÝñØðÜ äÚÜ çáÙ
 ðòÝá Ùßðè ðÝÞáÙ ÜáÜ
 ÜäñææÜæ òÝáÝãæé äñ
 åáìÝÚä òáÞãðæÜ
.åáðßØ åááðÝÙáî

 òðÚéæÜ òäÛÚÜ òÝðæä
 òðïòä Ûê àêæã
 åáðéß çááÛê ,ÜØîÝÜÜ
 áãñæÜÜ ÙáîïòÙ
 äñ åáÙÝñß åáèááìØæ
 áÛêá :çÝÚã äáÚð Ùáîïò
 ,åáðÛéÜ ïÝß ,çÝêðáÚ
 äñ òáðÝÙáî òÝìáïñ
 ÙáîïòÙ òÝáÝìáÛêÜ áðÛé
 áÙáîïò äñ áæîê äÝÜáèÝ
.åáÛðñæÜ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 ,ÜäñææÜ äñ òÝáèáÛæÜ òÝðàæ áìä ÙáîïòÜ òïÝäßÙ òêÛ äÝïáñÝ àðÝìæ çÝèãò ääÝãñ ,ðÛÝéæ
 áÙáîïò äñ áæîê äÝÜáèÝ ÙáîïòÙ òÝáÝìáÛêÜ áðÛé äê òéèãÜ áèÝáÛÙ òØàÙòæñ ,òáðÝÙáî òÝìáïñ
 òÝáèÙæ òÝæðÝìð åÝÛáï äê Üñïæ åÚ òéèãÜ ðÝÞáì .áääãÜ ÙñßÜ áÛá äê åäÝÜáè òæÝêä åáÛðñæÜ

.ïñæÙ çÝáðìÜ òØäêÜÙÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ äñ ÝòÝäáêá òäÛÚÜÙ Ýãæòáñ

 òáèæÞ  òáÙáîïò  òìéÝòã  "ÜèáÛæÜ  ïñæ  :ÛÝéá  ïÝß"Ù  ÜèÝñØðä  ÜïïÝß  "ÜèÝðÝïÜ  òéìÝï"
 ,2020 òèñä ïð òÝáòäñææÜ òÝáèãÝòÜ ÝÙîïÝò Üäáßò .åáæêì ñæß ÞØæ ÜäÛÚÝÜÝ äáðìØ ñÛÝßÙ
 ÝÛðìÝÜ "òÝØéìÝï"Ü .2020 âäÜæÙ åááæêì ÜäÛÚÝÜ ØáÜÝ ,2021 òèñä åÚ "ÜéìÝï" ÜìéÝè âñæÜÙ
 ïð ñæñò ðñØ ,åáéæ òØäêÜ òÝêîæØÙ ØäÝ ÙÝß òÝêîæØÙ òèæÝææÜ ÜÛáßáã ,ÙáîïòÜ ðØñæ
 åáêááéæÜ åááßðÞØÜ åáÛðñæÜÝ òÝØáðÙÜ òãðêæ ðÝÙÚò :òÝÛêÝáæ "òÝØéìÝï"Ü åÜäñ åáãðîä
 ,ò"äßÙ åáÛÙÝêÙ ,åáäàÙÝæÙ òÝãáæòÝ òáÙ áïñæä òÝðÙêÜ ,áòÝØáðÙÜ ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜÙ
 òÝèðïä ÜèáÛæÜ Üèòèñ òÝáÝÙðêÜ çáÚÙ çÝãáéÜ òìáïÞÝ òÝáòñò áæÞáæ òîØÜ ,åáïéêÙÝ åááØæîêÙ

 .åáìÛêÝæ åáØèòÙ åáïéêä ÝÝäÜñ
 áã ðÝÙáîäÝ åáïÝÝñä ðáÜÙæ ðÙñæÙ äÝìáàÜ òÝØîÝÜ òØ çææä áÛã "òÝØéìÝï"Ù ñÝæáñÜ
 åéðìñ ,ðÝàðæÝèÜ âæéæ ,ÜæÚÝÛä .òáèæÞ ØáÜ ðÙñæÜ çáÚÙ òÝØîÝÜÜ òäÛÚÜä ÜäñææÜ òÝÙáÝßæ
 ,òÝæááïÜ òÝàäßÜÜ éáéÙ äê ÜäñææÜ òÝáÝÙááßòÜ òØ Úáîæ ðñØ ,2021 íðæÙ ðîÝØÜ Ûðñæ
 16.òÝßáèÞ  ÝáÜá  2021  òèñ  áðßØ  Ýãñæòáñ ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ çáÚÙ  òÝðáñáÜ  òÝØîÝÜÜ  áã  âáðêæ
 òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÙ åáïÝÝñÜ çÝæØñ ÜÛÙÝêÙ áÝàáÙ áÛáä ØÙ "òÝØéìÝï"Ù ñÝæáñÜ äñ çÝðòáÜ
 ëïáÜÝ ðÙñæÜ äñ ÝòæîÝê ääÚÙ .ðÙñæÜ âäÜæÙ åÚ ðæñè ,åáèñ âñæÙ ÜèÙè ðñØ ,äØðñá äñ
 ÝØ äáÚð ÙáîïòÜ äñ ÝòÝáÜÙ òÝäò Øää òñðÛè ÜòááÜ òáÙáîïò "ÜéìÝï" ,ÝñðÛèñ òÝèÝðòìÜ
 åáãðî äñ ÜèñèÝ ðÞÝß ÙÝîïò ;åÝðáß áèæÞä ÛêÝèñ ,Úáðß áäã ÝÜÞ áã ðÝãÞä ÙÝñß âØ ,áãñæÜ
 òÝèáæØÙ êÝÚìä äÝäê åáæááïÜ òÝðÝïæÜ äñ ñÛßæ-ÜØîïÜ åÝïæÙ "òÝØéìÝï" òÝêîæØÙ åáñÛß

.ÜäñææÜ äñ òáäïéáìÜ
 òØ  òÝÞßä  åäÝêÙ  òÝäñææÜ  äñ  òäÝãáÜ  ðéÝß  áèìæ  ÜæÝîê  òÝØÛÝÝ-áØÙ  ÜÝÝä  ðÙñæÜ
 âñæ áÙÚä òÝØÛÝÝÜ ðéÝß .áäãäãÜ ðÙñæÙ åÚ  ú ØîÝá äêÝìãÝ ,ÜÙ àÝäñäÝ ÜìáÚæÜ òÝàñìòÜ
 åØòÜÙ ÜèñÜ âðÝØä ÜèãÛÝê ÝÞ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ .òÝáèáÛæÜ çÝèãò äê ÜñïÜ áòÝØáðÙÜ ðÙñæÜ
 ÜèÝðÝïÜ Ùáîïò äñ ÙãðÜÙÝ äÛÝÚÙ åááÝèáñÜ .åááäïéáìÜ åáääãÜ òØìïÜä äáÙïæÙ òÝáÝßòìòÜä
 50-æ äÛÚ "ÜéìÝï"Ü åÝãé .òÝáèãÝòÜ êÝîáÙ Ùîï äñ ëàÝñ ðÝàáè äê ÝñïÜÝ åáÙðÝ åáìÝãò ÝáÜ
 ÙîááòÜ ðÙÛ äñ ÝìÝéÙÝ ,áäÝáÙ åáÛðØáäáæ 94-ä ,áèÝáÙ åáÛðØáäáæ 64-ä äáðìØÙ ß"ñ áÛðØáäáæ
 âðÝîÜ òØ ðáÛéÜä ÜÛêÝè 2020 áäÝáÙ ÜðñÝØñ çÝßàáÙÜ òñð .17ðÙæàìéÙ ß"ñ áÛðØáäáæ 97 äê
 ÜäñææÜ ÜìáéÝÜ çãæ ðßØä åÚ ,òØÞ åê 18.òÝØÛÝÝ çÝßàáÙ òÝèïÜäÝ åáèñèÝ åáðÞÝß òÝèÝðòìÙ
 òÝãðêáÜ òØ ,"ßðÞØ äãä ïèêæ" òáèãÝòÜ òØ çææä ÝÛêÝèñ ,"òÝØéìÝï" ñÝäñ ÛÝê ÜðñáØÝ

.2021 íðæ ñÛÝßæ 2024 ú2022 åáèñä òáòèñ-ÙðÜ ÙáîïòÜ òáèãÝò ,ðîÝØÜ Ûðñæ  16

.(4-'Ý ðÝáØ ÝØð àÝðáìä) òÝáÙáîïò íÝß òÝáèãÝò åáääÝã åèáØ âØ áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ äñ Ýïäß òØ åáääÝã åáðìéæÜ  17

 16.08.2020 åÝáæ 326 'éæ Üäñææ òàäßÜÙ ØÙÝæ çÙáîïòÝ íáïÙ ÝðñÝØñ òÝáèãÝòÜ äê Ùð àÝðáì  18

 "òÝØéìÝï"Ù ñÝæáñÜ
 òÝØîÝÜ òØ çææä áÛã

 ðáÜÙæ ðÙñæÙ äÝìáàÜ
 áã ðÝÙáîäÝ åáïÝÝñä

 ÜäñææÜ òÝÙáÝßæ
 çáÚÙ òÝØîÝÜÜ òäÛÚÜä

 .òáèæÞ ØáÜ ðÙñæÜ
 ÜèñèÝ ðÞÝß ÙÝîïò
 åáñÛß åáãðî äñ

 "òÝØéìÝï" òÝêîæØÙ
 ñÛßæ-ÜØîïÜ åÝïæÙ
 åáæááïÜ òÝðÝïæÜ äñ

 òÝèáæØÙ êÝÚìä äÝäê
.ÜäñææÜ äñ òáäïéáìÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ñÛÝßÙ  .2021  ú2020  åáèñä  çÝßàáÙÜ  òñð  áØèò  òÙßðÜ  òØÝ  Ø"ìñò  òèñä  âÝèáßÜ  òãðêæ
 ,òÝáèãÝòÜ äñ êÝîáÙÜ Ùîïä åØòÝÜ ÜÙãðÜÝ ,òðÚéæÜ äñ ÜðáÛòÜ ÜäÛÚÜÜ ÜïéìÝÜ ðÙÝàïÝØ
 åÝãáéÙ 19.(4-'Ý ðÝáØ) òÝñÛß Üäñææ òÝáèãÝò çÝæáæä ñÛßæ ÝîïÝÜ ÝäîÝè Øä ðñØ åáæÝãéñ âã
 åáìÛÝêÜ .åáìéÝè ß"ñ áÛðØáäáæ 5 âéÙ òÝáÝðñïòÜÝ ß"ñ áÛðØáäáæ 80 âéÙ òÝØîÝÜ Ýæñðè ÜèñÜ
 òÛæÝêÝ ß"ñ áÛðØáäáæ 42-ãÙ (áäÝáÙ) ðÝïæÙ ÜÙîïÝòñ ,2021 òèñä ÜèÝðÝïÜ òéìÝïä ÝðÙêÝÜ

 .(åáìÛÝêÜ ääÝã) åáÛðØáäáæ 71 äê åÝáã

 ïñæ ÛÝéá ïÝßÙ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ áääã òØ ÜäñææÜ Üòèáñ ÜèÝðÝïÜ "òÝØéìÝï" äê ëéÝè
 11-Ù 2020 òèñä áãñæÜÜ ÙáîïòÜ òðÚéæ ÜäÛÚÝÜ ðÙæàìéÙ .ÙáîïòÜ òÝÛÝéá ïÝßÝ ÜèáÛæÜ
 ú òéèãÜ ðÝÞáì ðßØä ú ðÙæîÛÙÝ ,ÜèÝðÝïÙ òÝðÝñï çèáØñ òÝØîÝÜ çææä áÛã ß"ñ áÛðØáäáæ
 åááïéêÜ åáäêìæÜ áÙáîïòÝ ÙÝßÜ áðÞßÜ áìáêé òÛðìÜ çÝÚã ,ïÝßÙ åááÝèáñ êÝÙï çìÝØÙ ÝðñÝØ
 òÝÝáêÜ ääÚÙ ,ðÙñæÜ òìÝïòä ðñï áäÙ ,åáñïÙòæ åááÝèáñ ÜäØ ÝáÜ . áãñæÜÜ ÙáîïòÜ éáéÙæ

 òÝãðêáÜä  1.75  äñ  Ùáîïò  äê  ÜäñææÜ  äê  ÜàáäßÜ  àéÝÚÝØÙ  :ÜìÝïòÜ  äã  âðÝØä  ÝñßðòÜ  ÙãðÜÙ  åááÝèáñÜ  19

 åîæÝî ,ÝØÝäæÙ äîÝè Øäñ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 1.2  âéÙ ì"ñò òèñä ÙáîïòÜñ ÛÝêÙ ,Ø"ìñò òèñä âÝèáßÜ òãðêæ
 òñð ÜÙßðÝÜ ðÙæàìé ëÝéÙ .ß"ñ ÛðØáäáæ 0.3-Ù åîæÝî òÝáêÝîïæÜ òÝðñãÜÜ ÙáîïòÝ ,ß"ñ ÛðØáäáæ 0.7-ãÙ
 ,ðÙÝàïÝØúðÙæàìé åáñÛÝßÙ åáÛÙÝê ðÝæáñä òáèãÝòÜ òØ çææä áÛã ,ß"ñ áÛðØáäáæ 2.5-Ù 2020 òèñä çÝßàáÙÜ
 åáïéê  ðÝÙê  òÝêÝÙï  òÝØîÝÜ  ïèêæä  òÝØãÞÜ  òÙßðÜ  òØÝ  2020  òèñä  ÜÛÝÙêÜ  ïèêæ  åÝäñò  òæÛïÜ  òØ
 ðÝïæÙ ÜÙîïÝòñ ,ÜïÝéêòÜ ÛÝÛáê òáèãÝò  ß"ñ áÛðØáäáæ 2-Ù ÜæîæÝî òØÞ ÛÚèã .40%-25%-Ù êÚìè åðÝÞßæñ
 ÜØäêÜ ÛÚèã ðÙæîÛúðÙæÙÝè åáñÛÝßÙ åáìéÝè ß"ñ ÛðØáäáæãÙ åîæÝî ÝÞ òáèãÝò Ùáîïò .ß"ñ áÛðØáäáæ 5.5-Ù
 áÛðØáäáæ 4-Ù åááØæîêä êÝáéÜ Ùáîïò äÛÚÝÜ ðÙæÙÝèúðÙÝàïÝØ åáñÛÝßÙ .ÜæÝÛ åÝãéÙ òÝØáðÙÜ Ùáîïò äñ
 ðÙæîÛÙ .(2021  áèÝá-áØæ áñÛÝßÙ) åáÜÞ åáæÝãéÙ òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ áìáêé ÝæîæÝî òØÞ ÛÚèãÝ ,ðÙàîæÙ ß"ñ
 äñÙ çÝßàáÙÜ òñðÙ ÝÞðãÝÜñ ÜäàÙØÜ áÛêî Ùáîïò åÝîæî ÛÚèã òãñÝææ ÜäàÙØÙ ÝÜññ åáÛÙÝêä ïèêæ åäÝñ
 çÝÛïáì òãáñæä ðòáÜÜ ÙáîïòÙ åÝîæîä äáÙïæÙ åáððßÝñæ åáäááßä åáïèêæ ÝïäÝß ÜæÝÛ çìÝØÙÝ ,êÝîáÙ-òò

.åáððßÝñæ åáäááßä çðïÜæ åÛïÝæ
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äáðìØ áØæ áèÝá áäÝá àéÝÚÝØ ðÙæàìé ðÙÝàïÝØ ðÙæÙÝè ðÙæîÛ   êÝîáÙ
2020 

  òáèãò
2021 

Ý ðÝáØ(.5  
  ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä òáÙáîïòÜ ÜØîïÜÜ òÝßòìòÜ  

*ñ áÛðØáäáæ#ß)  

äßÙ åáÛÙÝêä ÜäàÙØ åÝäñò"áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ Ùáîïòæ ò 
òáÙ áïñæÙ Üãáæò 
ÜîØÜ òÝáèãò 
åáïéêä áÙáîïò êÝáé 
ÜïÝéêò ÛÝÛáêÝ ðÝæáñ 

 ÜìáÚæÜ åê Üðáñá òÝÛÛÝæòÜ)òÝØáðÙ( 
ÜäñææÜ áÛðñæ ðØñÙ ÜèÝðÝï òÝØîÝÜ 

ÜðêÜ; ïäßÜ ëáêéÙ ÜãáæòÜ áïñæÙ òáÙ )åÝòãÙ ÝïÝÝïæ( ØÝÜ äÝÛáÚÜ áæÛÙ ÜäàÙØ Øäñ êÙÝè òÝàäßÜæ Üäñææ  
çãäÝ çæÝææ òÝðòáæ ÛéÝæÜ ßÝàáÙä áæÝØä ØäÝ òÝêîæØÙ Ùáîïò ÜèáÛæÜ )ÝØð ïðì Ü'(. äÝÛáÚ ÜÞ ÜØîÝÜÙ Øä ñðÛ  

ÜéìÝï òáÙáîïò ðÙêæ òðïòä ÜØîÝÜÜ ÜäáÙÚæñ ïð òØ Ùáîïò ÜèáÛæÜ. ëéÝèÙ ÜØîïÜä òáÙáîïòÜ,ÝäêìÝÜ 
òÝáèãò áØðñØ íÝß-òÝáÙáîïò åáæÝãéÙ ÝäÛÚñ æ-29 áÛðØáäáæ ñ"ß äáðìØÙ ä-40 áÛðØáäáæ ñ"ß ëÝéÙ ðÙæîÛ.  
êÝîáÙÜ äêÝìÙ äñ òÝáèãò áØðñØÜ òèñÙ 2020 Ûæê äê 26 áÛðØáäáæ ñ"ß òáèãòÜÝ òèñä 2021 òÛæØè ãÙ-31  

áÛðØáäáæ ñ"ß. 
ðÝïæÜ: Ûðñæ ðîÝØÜ áÛÝÙáêÝ ïèÙ äØðñá 
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 äÙÚÝæ ÙáîïòÜ ðñØã ,ÜäñææÜ áÛðñæ äñ áñÛÝßÜ ÜØîÝÜÜ áØÝÝòÙ åáðîÝá åáðÝæØÜ åáìáêéÜñ
 òðòÝæÜ òðÚéæä òÝìÝìã ÝáÜá Øä ÜèÝðÝïÜ "òÝØéìÝï" áã åÚ êÙïè 20.áòèñÜ åÝãéÜæ 1/12-ä
 .ÜäáÚð Ùáîïò òèñÙ ÜØîÝÜÜ òðïò äêæ "òÝØéìÝï" äñ ÙÝîïòä ÜæÝÛÙ ,áãñæÜÜ ÙáîïòÜ áìä
 áãñæÜÜ ÙáîïòÜ òðÚéæ ÜäÛÚÝÜ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ òÝðÛÚÜÙ åááèãàÜ åááÝèáñÜ äê ëéÝè
 Ùáîïò äñ ÜØîÝÜÜ òðÚéæ ,ÙáîïòÜ òÝÛÝéá ïÝßä çÝïáòÜ áìä .ß"ñ áÛðØáäáæ 20-ãÙ 2021 òèñä
 êîÝææÜ äÝÛáÚÜ Ùîï áìä äÛÚÝò ÝÞÝ ,òæÛÝïÜ Üèñä ïÝßÙ òðòÝæÜ ÜØîÝÜÜ äê ééÙòò áãñæÜ
 ÙáîïòÜ òðÚéæ òØ äáÛÚÜ çÝïáòÜ 21.áãñæÜÜ ÙáîïòÜ òèñ òäáßòÙ êÝÛáÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ
 òèñä  ïÝß  áì  äê  ÜØîÝÜÜ  òðïòñ  ÛÝêÙ  ,ß"ñ  áÛðØáäáæ  420-ä  400-æ  2021  òèñä  áãñæÜÜ
 òÝäïÜ ÝðñÝØÝ ïä Ìßä çòáèñ òÝãáæòÜ ðÝêáñ äÛÚÝÜ âã äê ëéÝè .ß"ñ áÛðØáäáæ 426 ØáÜ 2021
 åááÝèáñÜ òÝêæñæ .áãñæÜ Ùáîïò òèñ âäÜæÙ åáìÛÝê òðÙêÜäÝ ÙááßòÜä òÝØñðÜä òÝêÚÝèÜ
 çéðæ òÝßìä ÝòãáìÜÝ Ýáïäß äã äê áãñæÜÜ ÙáîïòÜ äñ äêÝìÙ òáòÝêæñæ ÜäÛÚÜ ØáÜ ïÝßÙ

 .ðÝïæÙ ïïÝßæÜ çÝÝãòÜñ Üææ
 òÝèáæØÝ òÝÙáîáä òÝñáæÚ çáÙ (trade off) ÜìÝäßòÜ òØ ÜñáÚÛæ ÜèñÜ ÜäñææÜ òÝäÜèòÜ
 òáÛéÝæÜ òÝñáæÚÜ ,ØéáÚ Ûßæ :åáðòÝé åáòáêä âØ åááÝîðÝ åáÙÝñß òÝáèáÛæ òÝèÝðïê áèñ ú
 áäãäã ðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä åáÙØñæ òÝîïÜä áÛã ÛÝéá áïÝß òÝèñä ðÙêæÜ òäñææä ÜðñìáØ
 ØáÜ çãñ ,òáäïéáìÜ òÝèáæØä Üèãé ÜÙÝßÙ òèæÝà òÝñáæÚ ÜòÝØ ,âÛáØæ ;åáÛïò ðéß áòÝØáðÙÝ
 òáòðÚñ ØäÜ ÜäÝêìÜñ ÛÝêÙ .òÝáèáÛæÜ áêÙÝïä ßÝÝà âÝðØ çÚÝê åáñæñæñ åáääãÜ òØ Üñáäßæ
 ,òÝðßØÜ òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÙ òÝäÜèòÜä ÜæÝÛÝ ,òáßðãÜ ÜòááÜ åÝðáßÜ Ùîæä Üèêæ òòä ÜÛêÝèñ
 ÜæãéÜ ðéÝß äñÙ ÙÝñÝ  ÙÝñ  ÜßÛèñ ,äáÚðÜ ÙáîïòÜ áæÝßòä åÚ  åáääãÜ áÝèáñ  äñ ÜñáäÚÜ
 ÙáîïòÜ ðÝñáØ ÙáÙé òÝäÜèòÜÜ .òÝñáæÚÙñ åáèÝãáéÜ òØ ÜàáäÙæ ,ÜäñææÜ âÝòÙ òáàáäÝì
 òðÚéæÝ ,ëáïæ áðÝÙáî çÝáÛ ØääÝ çÝðßØÜ êÚðÙ òÝàäßÜ òäÙï äñ ÜæÚæ ÜòÝØÙ Üãñæè äáÚðÜ
 .ßÝÝà òãÝðØ ÜáÚàðàéØ ÝØ åáìÝïñ òÝáÝìáÛê áðÛé äñ éÝéáÙ Øää ÜäÛÚÝÜ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ

 ÜäñææÜ áÛðñæ òÝäáêì äê òÝäÙÚæÜ òðéÜÙ çÝðòá ÜáÜ ßÝÝà òðîï òáäãäã ÜèáßÙæñ ëØ
 ðßØäã åááÝèáñÜ ßÝÝà òãÝðØ ÜááØðÙÝ  òáÛéÝæ ÜèáßÙæ áðÜ ,ðÙñæÜ äñ òÝÚáðßÜ òÝÙáéèÙ
 Ùáîïò ðáÙêÜä ÜäñææÜ òØ òîðæòæ ðñØ ú ÛÝéá áïÝß òÝÙðä ú òáïÝßÜ òðÚéæÙ Ýñêèñ Ûá
 ÙáîïòÜ òÝðÚéæÙ åááÝèáñä ÝØ ðñÝØæ Ùáîïò Øää òãñæòæ òÝäÜèòÜä äØáîèàÝì òðîÝá ,ðÛÝéæ
 ÛßØ .òÝÙáîáä ØïÝÝÛ ïÝïÞ ïñæÜ ÜÙñ ÜìÝïòÙ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ÜäáÛÚæ ÝÞ ÜêìÝò .ÜðÚñÙ åÚ
 òÝèÙäÝ òðÛÚÝæ òáäïéáì òðÚéæä éèãòÜä ÜáÜá ÜØÙÜ ÜäñææÜ äñ åááòÝêæñæÜ åáðÚòØÜ
 òÝæááïÜ òØ ðêðêä áäÙ ÜØäæ ÜïÝéêòä ÝòðÞß Ûê ïñæÙ Üãáæòä ÜèáæØ òáòèñ-Ùð òáèãÝò

  22.äØðñá òèáÛæ äñ òáäïéáìÜ

 òáèãÝòÜ ÙáîïòÝ áãñæÜÜ ÙáîïòÜ çÝèÚèæ .(2020) ðÙ 'Ø :ÝØð ÙÝßÜ áðÞßÜ äñ áñÛÝßÜ áØÝÝòÜ òêìñÜ äê àÝðáìä  20

.êÛáæÜÝ ðïßæÜ Þãðæ ú òéèãÜ ,åáêîÝæÜ åááÝèáñÜ ßÝòáè ú ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ äÝìáàä òáòäñææÜ
 òÝèÝðßØÜ åáèñÜ ñÝäñÙ çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæ áìä òðÚéæÜ äñ ÜäÛÚÜ Üääã ÜäñææÜ äñ òáðÝïæÜ ïÝßÜ òêîÜ  21

 .(1.9%) åáèñ çòÝØÙ ÜááéÝäãÝØÜ äÝÛáÚ áìä ÜòÝØ äáÛÚÜä áÛã ÜêîÜÜ òØ òÝèñä ÜñïáÙ åáìéãÜ òÛêÝ âØ ,(0.6%)
 ÜñðÛñ ÛðØáäáæ 420 òæÝêä ,ß"ñ ÛðØáäáæ 414 äê ÙáîïòÜ òðÚéæ òØ ÜÛáæêæ ÜòááÜ òáòäñææÜ ïÝßÜ òêîÜ

.åáìéãÜ òÛêÝ
 :ðÙÝàïÝØ ëÝéÙ äØðñá äñ áØðñØÜ ÚÝðáÛ ðÝðñØ ðÙÛÙ S&P ÚÝðáÛÜ òðÙß äñ ÜòêÛÝÜÙ Üòäê ÜÞ çÝãáéä ÜæÚÝÛ  22

 åáÛêîä ðÙêæ åØ òØÞ ;ðÝÙÚä åáäÝãá ÚÝðáÛÜ òÛðÝÜä åáîßä ,ÚÝðáÛÜ òÝÙáîáä òáÞßòÜ òÝðæä áã Üèááî ÜðÙßÜ
 òáÞßòÜ òæÝêä òÝäêä âáñæá ÙÝßÜ åØÝ ,áèÝèáÙÜ ßÝÝàä ÜáîÛáäÝéèÝï òáèãÝò ñÙÚò Øä äØðñá ,ÜìáÚæÙ åáðÝñïÜ

.ðîÝò áÞÝßØ 80-ä òßòæ Ùîááòá ØÝÜ Üáìäñ ,ÜðÙßÜ äñ

 òáäãäã ÜèáßÙæñ ëØ
 çÝðòá ÜáÜ ßÝÝà òðîï

 äê òÝäÙÚæÜ òðéÜÙ
 ÜäñææÜ áÛðñæ òÝäáêì

 äñ òÝÚáðßÜ òÝÙáéèÙ
 ÜèáßÙæ áðÜ ,ðÙñæÜ

 Ýñêèñ åááÝèáñÜ òáÛéÝæ
 ðñØ òáïÝßÜ òðÚéæÙ

 ÜäñææÜ òØ òîðæòæ
 ,ðÛÝéæ Ùáîïò ðáÙêÜä

 äØáîèàÝì òðîÝá
 òãñæòæ òÝäÜèòÜä

 ðñÝØæ Ùáîïò Øää
 òÝðÚéæÙ åááÝèáñä ÝØ

.ÜðÚñÙ åÚ ÙáîïòÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òáðÝÞßæ-áàèØ òÝáèáÛæ åÜÙñ ú áìðîæÜ ñÝïáÙÜ äñ Üßáèîæ åáêÙÝèÜ åááäãäã åáðÙñæ òæÝêä
 ,òáæäÝê ÜáæÛèìæ êÙÝèñ áèæÞÜÝ ÚáðßÜ êÝÞêÞÜ ,òáðÝÙáîÜ ÜãáðîÜ òäÛÚÜÙ ðïáêÙ òèááìÝØæ
 êÝáéÙÝ  òÝäáÞè  òïìéØÙ  òáäãäãÜ  òÝáèáÛæÜ  Ûáïìò  òØ  Ûïáæ  ,ÜäãäãÙ  òÝáèÙæ  òÝáêÙæ  ØäÝ
 ÜðàæÙ  òØÞ  .òÝãáæòÝ  ÜðÙêÜ  áæÝäñò  òÝêîæØÙ  äÝêìä  ïáéìÜä  ÝñðÛèñ  åáïéêäÝ  åáàðìä
 åáàðìä êááéä ,áÞáìÜÝ áñÝèØÜ çÝÜÜ òØ ðæñä áÛã òÙñÝæ ïñæÜ ÜÙñ ÜìÝïòÜ áèì äê ðñÚä
 ,âãñæ 23.òÝðñæ äñ äáêá  Øä  çÛÙÝØ  êÝèæäÝ  ,áèæÞÜ  ÜéèãÜÜ çÛÙÝØ  òÝðæä  òãÝðîò ïáäßÜä
 ßÝÝà áðîïÝ åááèæÞ òÝáÜä åáãáðî òÝäáêìÜ äê òÝäÙÚæ òÝäàÝæ çÜÙñ òÝìÝïòÙ åáàïèèÜ åáÛêî
 ðîÝòÜ ðêì òðáÚé åê òÝäÙÚæÜ òðéÜ ðßØä ÜÚðÛÜÙ åîæàîÜäÝ åáðÚéÜ çáÙ çòæòÜä ,åááìÝØÙ
 êÝÛá ÝèáØ ÝÛêÝæ áã ëØ ú  ëÝéÝ ÜäßòÜ ñá êîáÜÜ äê òÝäÙÚæäÝ áòÝØáðÙÜ êÝÞêÞäñ çÝÝáã .áäáäñÜ
 ÜêáÚì êÝèæä äáÙïæÙÝ ,áèæÞ çìÝØÙ òÝäáêìÜ òØ äáÙÚÜä ÜòááÜ ÜèñÜ òÝáèáÛæÜ òðàæ ú ñØðæ
 ðñìØä áÛã ,ïñæä êÝÞêÞÜ åðÝÚñ (Scarring) òÝïäîÜ òØ ðêÞæäÝ 24áìðîæÜ ñÝïáÙÙ ðòÝá ÜðÝæß

.ÜìáÚæÙ Üàáäñ òÚñÜ ðßØä òÝðáÜæÙ ññÝØòÜä Ýä
 'Ü ,'Ù åáïðì ÝØð) .ïñæÙ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ òÛáæÙ ÜÙð òÝáèÚÝðàÜÙ çááìÝØ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 ÜðÝæØ Üäáêá òáäãäã òÝáèáÛæ ,òáòäñææ Ùáîïò òäÙÚæ åê ÙÝäáñÙ ,ÜÞ çááìØæ ßãÝèä (.'Þ-Ý
 ÜØäæ  ÜáîæðÝìèáØ  ðÛêÜ  ,òØÞ  åê  25.åááðïáêÜ  åáêÚìèÙ  ,ðñìØÜ  òÛáæÙ  ,êÝáéÜ  òØ  Ûïæä
 òØ ÜÝÝäæÜ ÜêìÝò ú ðòÝáÙ äáêáÜ çÝðòìÜ òØ ïìéä ÜäñææÜ äñ òäÝãáÙ åÚÝì òÝáÝñðÜ áÛáÙ
 ÝòêáÚì òÝðáÜæ ääÚÙ ,ÜèñÜ òØñ ðòáÙ ÜèÝãè ÜòááÜ âØ ,ÜðÚñÙ åÚ òáòäñææÜ ÜãáæòÜ áèÝèÚèæ
 òÝêîæØÙ òÙßðèÝ ÜðáÜæ ÜÙÝÚò ÜîÝßè ÜòááÜ ðÙñæÜ òäáßòÙ åØ ,çãä .ÜìïáÜÝ ðÙñæÜ äñ
 Ùßðè ëïáÜÙ åáïèêæ çòæ äñ ðáßæÙ åÚ ú 26òáÙÜ áïñæä çÝßàáÙ ïìéä áÛã åáàÝñì åáèÝèÚèæ
 òØ ïìéä áÛã òÝæØòÜ êîÙä ÜäñææÜ ÜñðÛè âñæè ÙîæÜñ äãã áðÜ úðÙñæÜæ êÚìè Øäñ áæä

 .ðòÝá Ýä ïÝïÞñ áæä áÙàáæÜ êÝáéÜ
 òáÙáîïòÜ åòÝäêñ ,("ßðÞØ äãä ïèêæ") åááäéðÙáèÝØ åáïèêæ ïäßä ÜäñææÜ ÜàáäßÜ áäÝáÙ
 òðæÝß ÝÙñ ñÛÝßÙ àðìÙ ú ÝÞ ÜØîÝÜæ òáäÝñÜ òäêÝòÜ âØ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 6.5-ã äê ÜÛæê
 ðÙã  ðÙñæÜæ  ÝêÚìèñ  áæä  çÝßàáÙÜ  òñðÝ  ,ÜèñÜ  ðØñä  éßáÙ  ÛÝØæ  ÜãÝæè  ÜòááÜ  òÝäÙÚæÜ
 åááäéðÙáèÝØÜ åáïèêæÜ åÝäñò äñ òðÜîÝæÜ ÜðàæÜ .òäÙÚÝæ ÜòááÜ ú òáòÝêæñæ ÜÙßðÝÜ
 òÝéèãÜ áäêÙ çáÙ òæØ çæÞÙ çáßÙÜä òäÝãáÜ ðÛêÜÙ âØ ,òáàðìÜ ÜãáðîÜ òØ íáØÜä ÜòááÜ
 áïñæ ÝáÜ åáïèêæÜ áäÙïææ åáÙð ,ñÝãðÝ ÜéèãÜ áàÝêæä (åáäáÞè òÝðÝïæÝ ñÝãð ÝØ) òÝÜÝÙÚ
 ÜäáàÜñ òÝáòÝØáðÙÜ òÝäÙÚæÜæ ÝêÙèñ åáÙáãðÜ àêæä ú åòãáðî òØ ÝèáàïÜ Øä Øäáææñ òáÙ

V. Guerrieri, G. Lorenzoni, L. Straub & I. Werning (2020). Macroeconomic implications of COVID-  23

 19: Can negative supply shocks cause demand shortages? (No. w26918). National Bureau of Economic
Research

 A. J., Auerbach, Y. Gorodnichenko & D. Murphy (2020). Fiscal policy and covid19 restrictions in  24

 a demand-determined economy (No. w27366). National Bureau of Economic Research. P. O.
 Gourinchas,. S. Kalemli-őzcan, V. Penciakova & N. Sander (2020). Covid-19 and SME failures (No.

w27877). National Bureau of Economic Research.
 òÝáÙáàïìØÜ çãäÝ ,ÜïÝéêòÜ òØ ØäÝ åáàðìÜ äñ çÝãéáßÜ òØ äáÛÚÜä òÝáÝìî ðÚé âäÜæÙ òÝáäéðÙáèÝØ òÝðÙêÜ  25

 Bayer et al. (2020), The Coronavirus stimulus package: How large is the transfer.òáéßá ÜãÝæè çÜäñ
 multiplier, NBER WP; Chetty et al. (2020). The Economic Impacts of COVID-19: Evidence from
 a New Public Database Built Using Private Sector Data; Wu et al. (2020). Consumption Vouchers
 during COVID-19: Evidence from E-Commerce.  AlstadsŠter, et al. (2020.) Norwegian and US

Policies Alleviate Business Vulnerability Due to the Covid-19 Shock Equally Well.
 ,ÜèïÞ  òÝØÙîï  áäÙïæäÝ  åáãèä  ,åáñáñïä  ,åáÛäá  åê  òÝßìñæä  ßéì  òØðïä  áÙßÝðÜ  åáïèêæÜ  åÝäñò  Ýæã  26

.òÝèÝÞæÝ òÝãè ,ÜéèãÜ òßàÙÜ

 ðÙñæÜ òäáßòÙ åØ
 ÜÙÝÚò ÜîÝßè ÜòááÜ
 òÝêîæØÙ òÙßðèÝ ÜðáÜæ
 áÛã åáàÝñì åáèÝèÚèæ
 áïñæä çÝßàáÙ ïìéä
 ÙîæÜñ äãã áðÜ òáÙÜ
 ÜäñææÜ ÜñðÛè âñæè
 ïìéä áÛã òÝæØòÜ êîÙä
 áæä áÙàáæÜ êÝáéÜ òØ
.ðòÝá Ýä ïÝïÞñ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 ÛÛÝê ïèêæÜ áã áàèðàèáØ ðïéÙ åáØîÝæ (2020) Feldman and Heffetz (.'Ù ïðì ÝØð) .ÜäñææÜ
 òäÛÚÜä ðïáêÙ ÝÙ ÝñæòñÜ ðØñÜ ÝäáØÝ ,ðîïÜ ßÝÝàÙ åòãáðî òØ äáÛÚÜä òáÙÜ áïñææ êÙð ïð

27.åáðßØä ÝòÝØ Ýæðò ÝØ (òÝÙÝß åÝäñò ääÝã) áàðìÜ çÝãéáßÜ
 ,('Ü ïðìÙ àðÝìæñ áìã) åáäàÙÝæä êÝáéÜ òÙßðÜÝ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ áØèò òäïÜ Ûîä
 åáØãÞ åèáØ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙñ ,åááØæîêä ðòÝá ÛÝê òáòÝêæñæ ÜòááÜ çÝßàáÙÜ òñð òÙßðÜ
 28.ÛÙÝêÜ äñ òÝðãòñÜÜ òäÝãá  äê  ßÝïáìÙ áñÝï äñÙ ,åáÛßÝáæ åáðïæÙ ØäØ ÜäàÙØ áæÛä
 òÝßìä 25%-Ù Ûðá  åðÝÞßæ áã ÝðáÜîÜñ åááØæîêä ÝæäÝñ òáèÝñØðÜ êÝáéÜ òáèãÝòæ ïäßã
 ÜÙßðÝÜ âñæÜÙ 29.ß"ñ 6,000 ÛêÝ  òêîÝææÜ òáñÛÝßÜ åòéèãÜæ 65%  äñ ðÝêáñÙ åáïèêæ
 10,500 äñ åÝãéä Ûê 70%-ä äÛÚÝÜ ïèêæÜÝ 30åáàêæ òðÙßÙ Üàáäñ áäêÙ åáðáãñä åÚ òÝØãÞÜ
 çÝßàáÙÜ òñð" òáèãÝòÙ .ÜèñÙ ß"ñ ëäØ 300-æ òÝãÝæè òÝéèãÜ áäêÙä òìéÝò Üèòáè çãÝ 31,ß"ñ
 åááØæîê åááñÛÝßä òßØñ âã ,åááØæîêä åáïèêæÜ çÝèÚèæ ðÛéÝÜ ,áäÝáÙ ÜðñÝØñ ,"òáäãäãÜ
 ÝäÙáï ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜ òæÝêä 40% òÝßìäÙ Ûðá åáèÝðßØÜ åááñÛÝßÙ åðÝÞßæ ðñØ
 äñ âéä Ûê ÛïòñØ òêîÝææÜ òáñÛÝßÜ ÜéèãÜÜæ 70%-ä êÙïè áñÛÝßÜ ïèêæÜ åÝãé .ïèêæ
 åáïéêäÝ åááØæîêä áæêì-Ûß ïèêæ ðñÝØ ðÙæîÛÙ  .(åááñÛÝßä òßØ) Üæáêìä ß"ñ ëäØ 15

32.òãñÝææ ÜêáÚì ÝÝßñ åáèàï
 åáïéê  áäêÙÝ  åááØæîê  ðÝÙê  ÜäàÙØ  áæÛä  ëáäßò  Ýñæáññ  ,åáðãÞèÜ  åáïèêæÜ  äê  ëéÝè
 òÝØîÝÜÜ åÝäñò äñÙ ÝæðÚèñ åáÛéìÜÜ äê òÝîìä áÛã ,åæîê åáïéêä åÚ åáïèêæ ÝæäÝñ ,åáèàï
 ðÙêÙ ÝäêìÝÜñ åáèÝèÚèæ äê ÝééÙòÜ ÝäØ åáïèêæ .òäÙÚÝæ òáïéêÜ òÝäáêìÜ ðñØã òÝêÝÙïÜ
 âÝò ,åááòìÝïòÜ æ"êæÜ òÝßÝÛ âæé äê ÝÙñÝßÝ ,åááèÝßàáÙ åáòÝæáê çæÞÙ ÝêÚìèñ åáïéê áÝîáìä
 áòèñÜ åðÝÞßæñ åáïéê åáØãÞ ÝáÜ ÜèÝñØðÜ Üæáêìä .ïéêÜ äñ òÝêÝÙïÜ òÝáÝäêÙ òÝÙñßòÜ
 ÝÝß åÜñ áØèòÙ âØ ,ðòÝá åáäÝÛÚ åáïéêä åÚ òÝØãÞÜ ÜÙßðÝÜ âñæÜÙÝ ,ß"ñ çÝáäáæ 20-æ âÝæè
 òñð òðÚéæÙ 2021 áèÝá Ûê 2020 áØæ åáñÛÝßÜ çáÚÙ åäÝññ ïèêæÜ áØèò .òÝßìä 60% äñ ÜêáÚì
 ,ÜèáÛæ òÝÙðêÙ òÝØÝÝäÜ :Ýääã åáïéêä òÝìéÝè òÝÙàÜ .2-'Ý ßÝäÙ åáæãÝéæ òáäãäãÜ çÝßàáÙÜ
 òîØÜ ,ÜÙÝß áæÝäñò òéáðì ,ïéêÜ çÝáñáð äñ òáàæÝàÝØ òãðØÜ ,òáïéêÜ ÜèÝèðØÙ ÜßèÜ
 Ýèòáè çã Ýæã .åááèÝèáÙÝ åáèàï åáïéêä òÝèãÝéÜ äñ òÝèÝñ òÝãáæòÝ æ"êæÝ ÜéèãÜ éæ áðÞßÜ
 åáÛÙÝê ðÝæáñ ,(ðÝÞßæÙ ÜÛáðáÜ ðÝêáñÙ òÝäò Øää) ò"äßæ åáÛÙÝê òðÞßÜ çáÚÙ åáïèêæ åáïéêä
 33.òãñÝææ ÜêáÚì äê åáäÝÛÚÝ åááèÝèáÙ åáïéêä ïèêæÝ (ÜêáÚìÙ òÝäòã) ÛÙäÙ áèñÜ ðÚéÜ âäÜæÙ

 Naomi E. Feldman and Ori Heffetz, A Grant to Every Citizen: Survey Evidence of the Impact of  27

a Direct Government Payment in Israel (December 28, 2020). Available at SSRN: https://ssrn.com/
 abstract=3752364

 ÜèòÝæÝ áðàèÝäÝÝ ðÛéÜÙ ðÙÝÛæ òÝÙð åáæêì âØ ,OECD òÝèáÛæ 11-Ù åááØæîêä åáñáÚè ïÝß áì-äê ÜäàÙØ áæÛ  28

 ,åááØæîêä ÜäàÙØ áæÛ çÝèÚèæ òäßÜ áÙÚä åáèÝáÛÜ åáðÙÝÚ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ .ðáãñã ÜÛÝÙê ñÝìáßÝ ïéêÜ òðáÚéÙ
.2019-Ù ÛðìéÝ òìðîÙ åñÝá ëØ ØÝÜÝ

https://www.gov.il/he/departments/news/  :åááØæîêä  åáïèêæÜ  äñ  ÜèÝñØðÜ  ÜæáêìÜ  áØèò  äê  àÝðáì    29

sa020420-1
.åáðáãñã ÝÙ åáïéêÝæ åÚñ çàï ïéê äñ åáäêÙ  30

 https://www.gov.il/he/departments/news/sa240420_0  31

 25% òÝßìä äñ ðÝêáñÙ ÛðáÝ ß"ñ ëäØ 300 äê Üäê ØäÝ ß"ñ ëäØ 18 äêæ ÜáÜ 2019 òèñÙ ÝáòÝØïéê ðÝÞßæñ ïéê   32

 ïèêæÜ åÝãé .2019 òèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ ÝòÝäáêìä 2020 ðÙæîÛ Ûê íðæ ñÛÝßæñ ÜìÝïòÙ ïéêÜ òÝäáêì çáÙ
.ÜêáÚìÜ ïæÝêä åØòÜÙ ß"ñ 9,000-ä 3,000 çáÙ êè

 ðòÝá ÝØ ÜñÝäñä áØãÞ ÜáÜ ðñØ ,ß"ñ çÝáäáæ 400-ä ß"ñ ëäØ 300 çáÙ ÜáÜ 2019 òèñÙ ÝáòÝØïéê ðÝÞßæñ ïéê  33

 êîÝæææ 60%  äê  ÛæÝê ïèêæÜ ÜÙÝÚ  .åáéæÜ òÝñð òÝêîæØÙ Ýèòáèñ òÝØîÝÜÙ òÝìòòñÜä êÝáéÜ áïèêæ çáÙæ
.ß"ñ ëäØ 50 äñ ÜÙÝÚä Ûê ,2020 òèñÙ òÝØãÞ òÝìÝïò çáÚÙ Üã Ûê ïéêä çòáèñ òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ ïèêæ



196

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åáïéêäÝ òáÙÜ áïñæä ðïáêÙ ÜæðòÝ òáèÝáß ÜòááÜ ÜäñææÜ áÛá äê çÝßàáÙÜ òñð òÙßðÜ
 åááñï ÝæðÚ êÝáéÜ áÛêî ÝñðÛè ÜÙñ òÝìáßÛÜÝ ñØðæ çãÝæ çÝèÚèæ ðÛêÜ ,òØÞ åê .ðòÝáÙ åáêáÚìÜ
 ÜòááÜ ðÙñæÜ íÝðì åê òÝáèáÛæÜ äñ òáèÝñØðÜ ÜòÙÝÚò ,òáñØð 34;ÜæÝñááÙÝ òÝáèáÛæÜ ÙÝîáêÙ
 ÜÞðãÝÜ áäÝáÙ ïðÝ ,òÝðîï òÝìÝïòä òÝæáêì ðìéæÙ ÜãáæòÜ ÜÙßðÝÜ áäÝá Ûê íðææ .òáàáØ
 Ûê åááØæîêÝ åáïéêä åáïèêæÝ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ áØèò òØ ÜêÙïñ ,çÝßàáÙÜ òñð òáèãÝò
 Øäæ áÝéáã Ýïìáé Øä ÜðÙêÜÜ áæÝäñòÝ òÝãáæòÜ çòæä ÝêÙïèñ åáèÝáðàáðïÜ ,òáèñ .2021 áèÝá
 äáäãÜä áÛã ÜèñÜ âðÝØä åáìéÝè Üïáïß áèÝïáòä ÜñðÛè ÜäñææÜÝ 35,ðÙñæÜæ êÚìèñ áæ äãä
 åáïèêæÜÝ ÜäàÙØÜ òÝêáÙò äñ åáäÝÛÚÜ åáìïáÜÜ ,òáñáäñ ;åáØãÞÜ äÚêæÙ òÝìéÝè òÝîÝÙï
 òØ ÝÙãáê ÜäØÝ ,åáéæÜ òÝñðÝ ÜïÝéêòÜ òÝðáñ ,áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ áãðêæÙ òÝáèãà òÝáêÙ ÝæðÚ
 åÜáòÝáÝãÞ òØ òÝîæä åáßðÞØÜ äê ÜñïæÜ ,ëéÝè åðÝÚ ,ëÝéÙä ;ðÙñæÜ òäáßòÙ òÝáèáÛæÜ åÝñáá

 36.òÝèìä åáãáðî ÝáÜ çÜáäØñ òÝáÝñðÜ áÝÙáð ÜáÜ ,ðÙñæ òÝìÝïòÙ ÛßÝáæÙÝ ÜðÚñ òÝòêÙ

 çÝèÚèææ ÝòÙßðÜä çæÞ ñðÛè âØ ,ÜèñÜ åáïèêæÜ òáèãÝòä éáéÙÜ ÜáÜ ñÝãð éæ çðï äñ åáïéêä áÝîáìÜ çÝèÚèæ  34

.òáîðØÜ ÜæðÙ âñæòæÝ áèääÝã âðêæä åáÝéæ áìðÚÝØáÚ ðÝÞØä äÙÚÝæÜ ßÝÝà ðîï
 çáØ åÜáÙÚä ðñØ ú  2019-Ù ÜÛáä òñìÝßÙ ÝáÜñ åáñèäÝ  2020 ðØÝðÙìúðØÝèáÙ Ýßòìñ åáñÛß åáïéê áäêÙä äñæä  35

ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜ åê ðÝÞßæÙ ÜêáÚìÜ òæîÝê òØ òÝÝñÜä òäÝãá
 òÝñðÙ  åñðáÜä  ÝñðÛè  åáïéê  ;áæÝØä  ßÝàáÙä  ÛéÝæÙ  åÚÝ  ÜïÝéêòÜ  òÝðáñÙ  åÚ  åñðáÜä  ÝñðÛè  åáäàÙÝæ  36

 òÝêÝÙï òÝØîÝÜ ïèêæä ÜñïÙ òñÚÜä äáÙïæÙ åáÛÙÝê ðÝæáñ ïèêæÝ ÜèÝèðØÙ ÜßèÜ äÙïä áÛã åáèàï åáïéêä
 ÛÝÛáê ïèêæä åáØãÞ ÝáÜñ åáïáéêæ ;ò"äßä åáÛÙÝê òØîÝÜ äê áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæä ßÝÝáÛäÝ åáéæÜ òÝñðæ

 .'ÝãÝ åáÛÙÝêÜ äñ ßÝÝáÛä äáÙïæÙ åÜáÛÙÝê òðÞß äê ÜïÝéêòÜ òÝðáñä ßÝÝÛä åáãáðî ÝáÜ ÜïÝéêò

åáèàï åáïéêåááèÝèáÙ åáïéêåáäÝÛÚ åáïéê
(ĉ ëäØ 300 ú 18)(ĉ çÝáäáæ 1.5 ú ëäØ 300)(ĉ çÝáäáæ 400 ú 1.5)

:áòèñÜ ðÝÞßæÜ áìä
 òÝßìä äñ ÜÛáðá :ĉ çÝáäáæ 100 Ûê

125%
 äñ ÜÛáðá :ĉ çÝáäáæ 100-200

60% òÝßìä
 äñ ÜÛáðá :ĉ çÝáäáæ 200-400

80% òÝßìä

 Üæáêìä ïèêæÜ åÝãé
)åááñÛÝßä òßØ*

 ÜÙÝÚÙ òÝäòã ,ĉ áìäØ 6ú3
.2019-Ù áòèñÜ ðÝÞßæÜ

-Ù äáÙïæÜ ðÝÞßæÜæ 15%-3%
 ÜÛáðáÜ ðÝêáñÙ òÝäòã ,2019

ðÝÞßæÙ

 òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ åÛïæ
 ðÝÞßæÜ äÝìã (30% Ûê) 2ðÝÞßæÙ
 ,0.5 ú 0.1 äÝìã 2019-Ù äáÙïæÜ
.ðÝÞßæÙ ÜÛáðáÜ ðÝêáñÙ òÝäòã

ïèêæÜ òðïò ĉ áìäØ 6ß"ñ áìäØ 500ß"ñ áìäØ 500

3.(Ý ßÝä

ðÝÞßæÙ ÜêáÚìÜ ëé 125% òÝßìä äñ ÜÛáðá
òÝïéêÜ ðÝÞßæÙ

 ðÝÞßæÙ 125% òÝßìä äñ ÜÛáðá
òÝïéêÜ

#òáäãäãÜ çÝßàáÙÜ òñð# òáèãò òðÚéæÙ òÝêÝÙïÜ òÝØîÝÜÜ ïèêæ áàðì

äßÙ åáÛÙÝê äñ ðãñ òÝØîÝÜ" ò + òÝæÝñòX 0.9 
áñÛÝß ðÝÞßæ 1- 

1 ðÝïæÙ áØèòÜ ÜáÜ ÜÛáðá äñ %40 ðÝÞßæÙ, âØ ÜÞ ðØñè ëïÝòÙ ïð òÝæáêìÙ äñ åáñÛÝßÜ áØæ Ûê àéÝÚÝØ 2020. 
äßÜ ñÛÝßæ ðÙæàìé ÙßðÝÜ äÚêæ åáØãÞÜ ÜäØãä ÝÝßñ ÜÛáðá äñ 25% ðÝÞßæÙ äñÙ ðÚéÜ áèñÜ ÜäïÜÝ ÝÞ ÜãðØÝÜ áÛæ åááñÛÝß,  

åÚ Øäñã ÜáÜ ðÚé.
2 ðÝêáñ ðÝÞßææ òÝïéêÜ ëïñæñ òØ òÝáÝäêÜ òÝêÝÙïÜ ïéêÙ, çòÝØ   òÝáÝäê Øäñ çòáè âÝéßä åÚ òÝäáêìÜñã òòßÝì ÝØ òïéìÝæ  
)äñæä: ðãñ ÜðáÛ, òÝØîÝÜ çÝæáæ  ÛãÝ'(. åÛïæ ÜÞ Øä Üäêá äê 30%. åÛïæÜ ÙñÝß áìä ÜßéÝèÜ:  

ðÝïæÜ; Ûðñæ ðîÝØÜ.
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 åáÙîááæ  áèÝèÚèæ  äñ  òÝÙáñßÜ  òØ  åáñáÚÛæ  çÝßàáÙÜ  òñð  åÝñááÙ  åááñïÜÝ  åáÙÝãáêÜ
 ðßØä ÜòÝØ åáæîæîæÝ  ðÙñæ òêÙ  çÝßàáÙÜ òñð òØ åáÙáßðæñ ÝäØã  àðìÙÝ  ,åááàæÝàÝØ
 ,òáñØð .òêÛ äÝïáñ áì äê çÝßàáÙÜ òñðÙ åááÝèáñ áèì äê òÝèÝðòá ðìéæ áàæÝàÝØ çÝèÚèæä .çãæ
 ÜàáØæ ÝÞÝ ,òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ëáðßæ êÝáé òÝáèãÝò äêÝìä ØáîÝÜäÝ ïïÝßä ,Ùîêä áÛã  ñðÛèÜ çæÞÜ
 ßàÙæ  çÝßàáÙÜ  òñð  ïÝÞáß  .òáòäñææÜ  òÝáèáÛæÜ  äñ  òÝáÙáàïìØÙ  òêÚÝìÝ  37òÝäáêìÜ  òØ
 áòêáèæÜ  çÝãéáßÜ  òØ  åîæîæÝ  åòàáäñÙ  åèáØñ  åááäãäã-Ýðïæ  åáêÝÞêÞ  ÛÚè  åáàðìÜ  òØ
 òêÛ äÝïáñä çÝòè åìïÝòñ òÝáèáÛæ áÛêîÙ ,òáèñ 38.ÜðÚñ òÝìÝïòÙ åÚ  (precautionary saving)
 áèìä ,òê åðàÙ ÝïéìÝá áã Üèãé ÜãÝðã åááäãäã-Ýðïæ åáðÝàïáÛèáØ åê åØÝòæ ØäÝ ÜäñææÜ
.ÛÝê ÝñðÛáá Øä åÜÝ ðìòñá ïñæÜ Ùîæñã åÚ Ýãñæááñ ÝØ ,âðÝîÜ áÛ ïÞßòò òáïéêÜ òÝäáêìÜñ

 áÛá äê åáäêìÝæÜ çÝßàáÙ òñð áèÝèÚèæ ÙÝîáê äÝäãä Üãáðî áßãÝèÜ ðÙñæÜæ åáßïäÜ òïìÜ
 ÜãáæòÜ âÛáØæÝ ,åÝñááÙ ðÝÚáì ÜáÜá Øä ØéáÚ Ûßæñ âã ,ÜäàÙØÜ ðÝêáñ çÝÚã ,åááäãäã åáðÚáðà
 ÜáÝìî òáðÙñæ ÜèáØñ ÜìÝïòÙ òÝáèáÛæ òêáÙï .âðÝî ÛÝê ÜÙ ÜáÜá Øäñã òáàæÝàÝØ ïéìÝò
 äñ áÙàáæ åÝñáá .ðÝÙáîä Üäñ ðÝñïòÜ òèáßÙæ åÚÝ ÜèÝèãò òèáßÙæ åÚ ðòÝá òßäîÝæ òÝáÜä
 òæØòÜÙ òÝáèáÛæÜ áêÙÝï äñ òêÛ äÝïáñä åÝïæ òðØñÜ âÝò ñØðæ òÝãðêáÜ äÝäãá òÝáèáÛæÜ
 ÜááàèÙ ÜàäÙ ÝÞ ÜêìÝò .çáØæ ñá åêì äã òÝèÙä åÝïæÙ ,ðÙñæÜ ÚÝéä òãðêæÜ äñ åáðàæðìÜ
 ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ åáæááï êÝáé áèÝèÚèæ ðÙñæÜ òäáßò åê äáêìÜä òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ òáÙðæ äñ
 áæÝãé çÝÚã åáðàæðì òæØòÜÝ òæááï òáÛéÝæ òðÚéæ äê òÝééÙòÜ âÝò ,('Ü ïðìÙ ðØÝòæñ áìã)

.åÜä òÝØãÞÜ áØèòÝ åáïèêæÜ
 àïáÝðìæ ïäß òÝáÜä äÝãáñ ,êÝáéÙ åáïéÝêÜ åáìÝÚÜ äãä ëòÝñæ áòäñææ êÛáæ âðêæ åÝÛáï
 åáèÝáðàáðïÜ äã äñ ÜèáßÙ âæé äê ðáÜæ Üèêæ òòä ÜäØ åáìÝÚä ðñìØá 39,òáòäñææÜ ÜáîàáÚáÛÜ
 ÝÙñ ,(one stop shop) ÛßØ ðòØ åáïÜä áÝØð âã äê ëéÝè .ÛïÝææ êÝáé òïèêÜä åááàèÝÝäðÜ
 òØ ñáÚÜäÝ Øäæä çòáè ÝòÝêîæØÙ ðñØ ,ÛêáÜ äÜï áìä ÜñáÚè ÜìñÙ áðÝàäÝÚðÜ êÛáæÜ äã êáìÝæ
 ñæòñæÜñ âã ,åááàèÝÝäðÜ åáìÝÚÜ åê Üðáñá òðÝñïò òäÜèòæ ÝãðÛÝ ,åáñðÛèÜ åáéìàÜ äã

.ÛðìèÙ ëÝÚ äãä òÝèìä âáðî ÝèáØÝ ,ÞãðæÙ ØÝÜ

 A. Fatśs & I. Mihov (2003). "The Case for Restricting Fiscal Policy Discretion", The Quarterly Journal  37

 of Economics 118(4): 1419ú1447, IMF (2015). "Can Fiscal Policy Stabilise Output?" in Fiscal Monitor
April 2015: Now is the Time: Fiscal Policies for Sustainable Growth.

 òÝðßØ òÝßòÝìæ òÝèáÛæ 12-ÙÝ Ù"ÜðØÙ 1985 ÞØæ òÝèÝòáê áêàï ßÝòáè òÝêîæØÙ åáØîÝæ Baker et al. (2016)  38

 S. R. Baker, N. Bloom, & S.J. Davis. .ÜïÝéêòÙÝ ðîÝòÙ ,ÜêïñÜÙ ÜÛáðáä ÜØáÙÜ òÝáèáÛæÜ áÙÚä òÝØÛÝÝ-áØñ
(2016). Measuring economic policy uncertainty. The Quarterly Journal of Economics, 131(4), 1593-

 åáØîÝæÝ Ù"ÜðØ äñ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÙ åááÝìî Øä åááèæÞ åáêÝÞêÞÙ åáñæòñæ  Villaverde et al. (2015) .1636
 J. Fernśndez-Villaverde, .äØáîèàÝìä òßòæ ðÝîááÝ çÝÜÙ ÜòÝßì ÜêïñÜ ØÝÜ ÜßáæîÙ ÜêáÚìä áÞãðæÜ íÝðêÜñ
 P. Guerrŭn-Quintana, K. Kuester & J. Rubio-Ramŧrez. (2015). Fiscal volatility shocks and economic

  activity. American Economic Review, 105(11), 3352-84.
.26.7.2020 åÝáæ 260 'éæ Üäñææ òàäßÜ ÝØð  39

 ðÙñæÜæ åáßïäÜ òïìÜ
 äÝäãä Üãáðî áßãÝèÜ

 òñð áèÝèÚèæ ÙÝîáê
 äê åáäêìÝæÜ çÝßàáÙ

 ,åááäãäã åáðÚáðà áÛá
 ,ÜäàÙØÜ ðÝêáñ çÝÚã

 Øä ØéáÚ Ûßæñ âã
 ,åÝñááÙ ðÝÚáì ÜáÜá

 ïéìÝò ÜãáæòÜ âÛáØæÝ
 ÜáÜá Øäñã òáàæÝàÝØ

.âðÝî ÛÝê ÜÙ
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-çáÙ  ÜØÝÝñÜÙ  òÝÙÝà  òÝØîÝòÙÝ  òáäéðÙáèÝØ  ÜØÝìðÙ  åáèááìÝØæ  äØðñáÙ  òÝØáðÙÜ  áòÝðáñ
 åê 40.òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ ðØñä éßáÙ äØðñáÙ ðáêîÜ åáäáÚÜ ÙãðÜ äê åáßïìæñã åÚ ,òáæÝØä
 .ëáÚèÜ òÝàñìòÜ òêÙ Üäñ ÜïáìéÜ òäÝãá òØ Ýèãáéñ åáðÚòØ ðìéæ åê òÛÛÝæòæ òãðêæÜ ,òØÞ
 Üèñ äãÙ òÝðòÝãä ÜäÝê òÝáæáèìÜ òÝïäßæÜ äñ àðìÙÝ ,ÞÝìñØÜ âðêæ äñ ðéßÜ òäÝÙáï
 òÝÛéÝæÙÝ òÝáæáèìÜ òÝïäßæÙ òÝáèïò òÝàáæ àÝêáæ Ùïê ðòá ñÝïáÙ ðîÝè ðñØã ,ëðÝßÜ áñÛÝßÙ
 åáäáÚÜ ÙãðÜ áìä åááæÝØä-çáÙ  åáÛÛæ çÝèïáò 41.áòáÙ ÞÝìñØ òÝìÝäß ðÛêÜÝ  äÝìáàÜ âñæÜä
 åÚ çãÝ ,òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ âÝæè äØðñáÙ ñìè ëäØä òÝáßØÜ ðìéæ áã Üäêæ 42ÜááéÝäãÝØÙ

43.(5-'Ý ðÝáØ) áàÝïØÜ äÝìáàÜ òÝàáæ ðìéæ
 ÜØÝäßòÜ áìïáÜ äñÙ ÜèñÜ òØñ ðòáÙ áÝàáÙ áÛáä ÝØÙ ÞÝìñØÜ âðêæ äñ ÜìðÝòÜ òÝÛÝïè
 ðÝßÙä ÜäñææÜ òØ ÝêáèÜÝ åáäÝßä áÙàáæ Üèêæ ïìéä òäÝãá ðéÝßæ ññßÜ òØ ÝðáÙÚÜ ,åáÙßðèÜ
 ðØÝðÙì ëÝéÙ ,çßÙÝØñã (.'Ø ïðì ÝØð) .òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ òÝìáðß áòðÙß ïÝßáð òÝäÙÚæÙ
 ,200-ä  åáäáêìÜ åáäÝßÜ ðìéæ êáÚÜ  åáæá  22  âÝòÙÝ  ,äØðñáÙ  çÝñØðÜ ÜèÝðÝïÜ ÜäÝß ,2020
 44.ÞÝìñØ òãðêæ äñ Üïáìé áØæ ññßÜ äñÙ ,çÝñØðÜ áääãÜ ðÚéÜ òØ äáàÜä ÜäñææÜ ÜàáäßÜ
 ,çÝìîÜ ÞÝßæÙ ÜèÝðÝïÜ òÝïäßæ äñ ÜØäæÜ ÜéÝìòÜ äê Ýèêñè áèñÜ ðÚéÜ ÛêÙ åáèÝêáàÜ åÚ
 òÝãðêáÜÜ òÝðæä ,ÜØäæ ÜéÝìòä åáäñÝðáÙ ÜèÝðÝïÜ òÝïäßæ ÝêáÚÜ áñáäñÜ ÜØÝäßòÜ äÚÙÝ

.åáðßØ òÝÞÝßæÙ åáäÝß áòÙä ðÝÙêä ÝîäØè åáÙð åáäÝßÝ ,ÜèñÜ âäÜæÙ
 áÛðØáäáæ 10-ãÙ òÝØáðÙÜ òãðêæ ÜÙîïÝò íðæ òäáßòÙ ÜØÝäßòÜ äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ åê
 ñãðä Üäáßò ÜÛêÝè ÝÞ òìéÝò 45.òÝØáðÙÜ Ûðñæ Ùáîïòä 27%-ã äñ òáæêì-Ûß òìéÝò ,ß"ñ
 ,ÜèÝðÝï  òÝïáÛÙ  âðêæ  òæïÜäÝ  ÜæñèÜ  òÝèÝãæÝ  åááØÝìðÜ  åáòÝÝîä  çÝÚáæ  ÛÝáî  äñ  åÝðáß
 âðêæ äÛÚÝÜ âñæÜÙ .åÝáÙ òÝïáÛÙ äñ åáÛÛÝÙ åáìäØ ÜòááÜ çÝñØðÜ äÚÜ âäÜæÙ Ýäñ òäÝÙáïÜñ
 2,000-Ý åáØìÝð 600-ã) åáäÝßÜ áòÙÙ åÛØ ßÝã áèïò ÝìéÝè ,åÝáÙ òÝæáÚÛ ëäØ ÜØæãä òÝïáÛÙÜ
 ÝêáÚÜ  ÜäØÝ  ,ÜèÝðÝï  áèÝéáß  Ýñãðè  ,(ÜèÝðÝï  òÝèÝäæ)  åááìÝäß ÞÝìñØ áãðêæ ÝðñãÝÜ ,(òÝáßØ
 Ûæê ÜèñÜ ëÝéÙ ÙáîïòÜ äñ êÝîáÙÜ ðÝêáñ (.6-'Ý ðÝáØÙ àÝðáì ÝØð) .ðÙæîÛ ëÝé òØðïä íðØä
 òðîï òÝÛÛÝæòÜä Üñæáñ ÜØîÝÜÜ òáÙðæ áã Üäêæ ÙáîïòÜ áìáêé äñ áèàðì ßÝòáè .113% äê
 Ùïê ÝæðÚèñ åááéèèáì åáÛéìÜ äñÙ åááØÝìðÜ òÝÛéÝæÜ áÝìáñä ÛêÝè ëéÝè ïäß ;ÜìáÚæÜ åê ßÝÝà
 äñ òáèæÞ ÜäÛÚÜä ÛêÝá ÙáîïòÜæ 4% ;ÜèÝðÝïÜ òÝäÙÚæä òÝæØòÜÝ òáòðÚñÜ òÝäáêìÙ ñÝÙáñ
 11%-ã ïðÝ ,òÝÛÙêæÙÝ åááðàØáãáéìÜ ,åááðàØáðÚÜ òÝÛéÝæÙ ,åáäÝßÜ áòÙÙ åÛØÜ ßÝã áèïò

.35-Ý 25 åáÛÝæê , Health at a Glance, (2019) OECD  40

 òÛêÝ åÚ ÜØðïèñ ,"2019  ,äØðñá ÜèáÛæÙ áæáèìÜ ÞÝìñØÜ âðêæÙ äÝìáàÜ ðÝìáñä ÜÛêÝÝÜ" òÝîäæÜÜ òØ ÝØð  41

.ÜñØðÙ ÙñÝáÜ åñ äê Øìéã-ðÝà
 áòÝðáñ  òÝäê  òØ  òêÙÝïÜ  ,Üáîàáìï  òßéÝè  äêÝ  ÜèáÛæ  äãÙ  åáäáÚÜ  ÙãðÜ  äê  ééÝÙæ  òÝñìèÜ  ðìéæ  çÝèïáò  42

 åááìðÚÝæÛ åáæðÝÚ ú äØðñáÙ òÝØáðÙä ÜØîÝÜÜ" .(2013) ðîáäÝì çðê :ÝØð ÜáÚÝäÝÛÝòæä .äáÚ òîÝÙï äãä òÝØáðÙÜ
 2012 ðÙÝàïÝØ ,135 åáèÝðßØÜ åáñÛÝßÙ òÝáäãäãÜ òÝáÝßòìòÜÜ :âÝòæ ,"òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ òÝáÝäê ÜèÙæÝ

.äØðñá ïèÙ ,2013 éðØæ Ûê
 òÝîÝÙï áòñ ú òÝØìÝðÜ äïñæÝ (60 äáÚ äêæ) åáðÚÝÙæÜ åáØìÝðÜ ðÝêáñ äØðñáÙ âØ ,òáéßá ÜÝÙÚ åáØìÝðÜ ðÝêáñ  43

 :äØðñáÙ åáØìÝð" ,åáðßØÝ áèáé-ðÝà ÛêáÙØ) .òÝèÝðßØÜ åáèñÙ äÛÚ ú êîÝææÜæ ÜãÝæè çÜäñ ÜÛÝÙêÜ òæÝñòñ
 OECD-Ü áèÝòè áìä .(2020 ðÙæîÛ ,ÙÝØà Þãðæ ,ÜèáÛæÜ Ùîæ ßÝÛ âÝòæ ïðì ,"åòðñãÜÙÝ åÜáèááìØæÙ òÝæÚæ
 ,OECD-Ù ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ØÝÜ åáØìÝðÜ âé âÝòæ äØðñáÙ (65  äáÚ  äêæ)  åáðÚÝÙæÜ åáØìÝðÜ ðÝêáñ 2018  òèñä

.êîÝææÜæ âÝæè åáØìÝðÜ âé âÝòæ òÝØìÝðÜ ðÝêáñÝ
https://www.gov.il/he/departments/policies/dec4891_2020  44

 ëéÝèÜ ÙáîïòÜ .åááòäñææÜ åáäÝßÜ áòÙ òÝÙðä åááïéê åáäêìæÝ ÜéèãÜÙ òáèòÝæ ÜØîÝÜ ääÝã Øä Ýàè ÙáîïòÜ  45

.åááðàØáãáéìÜÝ åááðàØáðÚÜ òÝÛéÝæä åÚ âØ ,òáääãÜ ÞÝìñØÜ òãðêæä ðïáêÙ ÛêÝá

 äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ åê
 òäáßòÙ ÜØÝäßòÜ
 òãðêæ ÜÙîïÝò íðæ
 10-ãÙ òÝØáðÙÜ
 òìéÝò ,ß"ñ áÛðØáäáæ
 27%-ã äñ òáæêì-Ûß
.òÝØáðÙÜ Ûðñæ Ùáîïòä



199

ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 áØÝìð ðÝñãæ òñáãðÝ áÝèáÙ áàïáÝðìÝ "òÝîðìòæ òÝïäßæ" òßáòìä ÝÛêÝè áòìéÝòÜ ÙáîïòÜæ
.âÝðØÜ ßÝÝàÙ åÚ òÝØáðÙÜ òãðêæ òÝèãÝæ òØ ÝïÞßáñ

 ÝäØ åáèááìØæ .2020 òèñ âäÜæÙ ÝðÚòÝØ òáäØðñáÜ òÝØáðÙÜ òãðêæ äñ òÝñáæÚÜÝ çéÝßÜ
 âáñæÜä òãðêæÜ äñ òäÝãáÙ åÚ âØ ,ÜèÝðÝïÜ áäÝßÙ äÝìáàÜ åê òÝÛÛÝæòÜÙ ÙÝñß Ùáãð åÜ
 òÝØáðÙÜ Ûðñæ ÜðÝÜ çÝñØðÜ ÜØÝäßòÜ äÚ  âäÜæÙ ,äñæä .åááòðÚñ òÝØáðÙ áòÝðáñ ïìéä
 åáìÝßÛÜ åáðïæä åáÙØñæ òÝîïÜä âðÝîÜ äñÙ åáäÝßÜ áòÙÙ òáÙáàïäØÜ òÝäáêìÜ òØ ðÝîêä
 òÝÝî áñèØ òéáèã ,ÝñææòÜ Øä òÝØáðÙÜ Ûðñæ âðêè åÜáäØñ çÝîáïÜ áñáßðòñ áì äê ëØ .ÛÙäÙ
 Øäæ ñÝæáñ ÜñêèÝ ,åáäÝßÜ áòÙÙ åÛØÜ ßÝã òÙîæ äñ äÝÜáèÜ çìÝØ áÝèáñä ÜäáÙÝÜ ÛÝÛáÙä åáÙð

 .ÝìéÝèñ åááèæÞÜ åáèïòÙ

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

Üá
ÛÝ

Ýñ
 

ÜÛ
èï

 ïð
æè

Û
 

î'
Üä

á
 Üá
äà

áØ
 

Ûð
ìé

 Ûè
äé

áØ
 

Ûè
äÝ

Ü
 äØ

ðñ
á

 Ûè
äè

áì
 

Ýáè-
Ûè

äá
Þ

 
òì

ðî
 

äÚ
Ýà

ðÝ
ì

 
Üá

Ùà
ä

 Ûè
äð

áØ
 Üá

ÚÝÝ
ðÝ

è
 Üá

èÝà
éØ

 
çÝÝ

á
 

íá
áÝÝ

ñ
 O

EC
D

Üá
áï

ðÝ
à

 Üá
èÙ

Ýä
é

 
Úð

ÝÙ
æé

ïÝ
ä

 
î'

Üá
ã

 Üá
ðÚ

èÝÜ
 

çáä
Ýì

 Üá
Úä

Ù
 Øà

áä
 

Üá
ïÙ

Ýä
é

 Üá
ðà

éÝ
Ø

 
çì

á
 

Û .
ÜØ

áð
Ýï

 

Ù /òÝèèïÝòæ ñìè ëäØä áàÝïØÜ äÝìáàÜ òÝàáæ ðÝêáñ 

Ý ðÝáØ(.6
çáÙ ÜØÝÝñÜ.òÝØáðÙÜ òãðêæ áÙØñæ äñ òáæÝØä -ÜááéÝäãÝØÙ åáäáÚÜ ÙãðÜä åáèèïÝòæ2 -3129

1 çÝèïáò ðìéæ òÝñìèÜ ééÝÙæ äê ÙãðÜ åáäáÚÜ äãÙ ÜèáÛæ äêÝ òßéÝè Üáîàáìï òêÙÝïñ òØ òÝäê áòÝðáñ òÝØáðÙÜ äãä òîÝÙï äáÚ.  
ÜáÚÝäÝÛÝòæä ÝØð: ðîáäÝì )2013(, "ÜØîÝÜÜ òÝØáðÙä äØðñáÙ ς åáæðÝÚ åáìðÚÝæÛ ÜèÙæÝ òÝáÝäê ÜØÝÝñÜÙ çáÙ-òáæÝØä", âÝòæ: 
òÝáÝßòìòÜÜ òÝáäãäãÜ åáñÛÝßÙ åáèÝðßØÜ 135, ðÙÝàïÝØ 2012 Ûê éðØæ 2013, ïèÙ äØðñá.

ðÝïæÜ :OECD  äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ  .
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 çÝÚã åáðßØ åÝðáß áÙîæ ,ÝãäÜæÙ âðêáÜä ðñìØ ðñØ äÚäÚòæ êÝðáØ ØáÜñ ,ÜìáÚæ òæÝêä
 äñ ÜïáìéÜ òäÝãá òØ ðòÝá ëØ ÜÝÙÚ çÝãáéÙ ÛáæêÜä åááÝìîÝ òßØ òÙÙ åáñßðòæ ÜæÛØ òÛáêð
 ëØÝ ÝäìÝà Øä ÝÙ òÝáèÙæÜ òÝáêÙÜÝ ,ÜðÚñÙ çÝßàáÙ ßÝÝðæ ïáìéæ çáØ ÜÞ âðêæä .ÞÝìñØÜ âðêæ
 áèæÞæ ïÝÞáßÜ òØ âÝìÜä áÛã .åááØÝìðÜ åáòÝÝîÜ äñ ÜïáßñÜÝ êÝðáØÜ òÝãñæòÜ äñÙ ÝðáæßÜ
 ,åáìÝÚÜ ääãä åáÛáßØÝ åáìÝïñ åáðàæðì éáéÙ äê ÞÝìñØÜ âðêæ äñ ëàÝñ ÙÝîïò ñðÛè ,êÝÙïä
 çã Ýæã .åááïÝÜ-ÛØ Üãáæò áèßÙæ òÝêîæØÙ åáèÝñÜ åáìÝÚÜ äñ åááèÙæÜ òÝèÝêðáÚÜ çÝæáæ åÝïæÙ
 äñ òáæÛïØÜ ÜðñãÜÜ òÙßðÜÝ åáäÝßÜ áòÙä Ýèòáèñ åááèæÞÜ åÛØÜ ßÝã áèïò òØ êÙïä íäæÝæ
 ,òÝáæáèìÜ òÝïäßæÜ äñ çïòä ÜèÝðÝïÜ òÝïäßæ òðÚéæÙ ÝìéÝèñ òÝàáæÜæ ïäß ëáéÝÜä,òÝáßØ
 âðêæ äñ òÝñáæÚ ðñìØáñ çìÝØÙ åááØÝìð åáèÙæ áÝèáÙÝ  çèãòäÝ íðæèÜ äÝìáàÜ âðêæ òØ ðÙÚòä

46.(åáäÝßÜ áòÙ áèÝáèßÙ ÝæïÝÜ çïäßñ ,"òÝîðìòæ òÝïäßæ" çÝÚã) ÞÝìñØÜ

 âØ ,òÝèãÝæ ðéÝß äñÙ çÝñØðÜ ÜØÝäßòÜ äÚÙ âÝèáßÜ òÝãðêæ òØ ÝðÚé åäÝêÜ òÝèáÛæ òáÙðæ
 äØðñá òØÞ òæÝêä .ÜðáÚéÜ âñæÜæ êèæáÜä áÛã òÝæØòÜ Ýãðê çÜæ òÝÙð íáïÜ òñìÝß ðßØä
 ÜÛáæäÜ 47.åáØÙÜ ÜØÝäßòÜ áäÚ  òÝîðìòÜ âäÜæÙ ïÝßðæ ÜÛáæäÜÝ  ÜðáÚéÜ  òìÝäßÙ  ÜðßÙ

 ,"ðÙñæ áÙîæä òÝØáðÙÜ òãðêæ òÝèãÝæ ïÝÞáß" .(2020) ÜáàðïÝæÛä áäØðñáÜ çÝãæÜ :ØñÝèÙ òÝìéÝè òÝîäæÜä  46

.https://www.idi.org.il/media/15311/health.pdf .ÜðÙßÝ Üäãäãä íáÙÝðÝÜ áäØ éèã
 14%  äñ êîÝææ òæÝêä ,åáÛÝæáäÜ áæáæ 40%-Ù ÜðÝÚé äØðñáÙ âÝèáßÜ òãðêæ ÜòááÜ ðØÝðÙì Ûê ðÙæàìéæ  47

(.'Þ ïðì ÝØð àÝðáìä) .OECD-Ü òÝèáÛæÙ
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äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ òÝØáðÙÜ Ûðñæ. 

 ØáÜñ ,ÜìáÚæ òæÝêä
 ðñØ äÚäÚòæ êÝðáØ
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 ÜïáìéÜ òäÝãá òØ ðòÝá
.ÞÝìñØÜ âðêæ äñ
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 ßÝÝàÙ åÚ åáÛáæäòÜ äê êáìñÜä òÝäÝäê ÜáòÝèÝðéß äñ òÝãäñÜÜÝ 48,òáÙàáæ ÜòááÜ Øä ïÝßðæ
 áèÝáäáæ 88 äê ÜÛæê çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ âÝèáßÜ Ûðñæä ÙáîïòÜ òìéÝò (.'Þ ïðì ÝØð) .âÝðØÜ
 åáÛÝæáäÜ òèñæ ðØñèñ Üæ ðÝÙê ß"ñ áÛðØáäáæ 1.2-ä áèÝáÙ ïð ÜÙßðÝÜ ØáÜÝ 49,ÛÙäÙ ß"ñ
 ðÙÛ äñ ÝìÝéÙ .Ø"ìñò òèñ ðÝÙê ß"ñ áÛðØáäáæ 4.2 äñ ëéÝè Ùáîïò ÜîïÝÜ àéÝÚÝØÙ 50.ì"ñò
 áÛðØáäáæ 3-ã ÛÝêÝ 2020 òèñÙ ß"ñ áÛðØáäáæ 2.4-ãÙ âÝèáßÜ Ûðñæ äñ ÜèÝðÝïÜ Ùáîïò åãòéÜ
 åáÛáæäò ÛÝáî ,ðìéÜ áòÙ äñ ÙÝñïòÜ òîØÜä ðïáêÙ ÛêÝá áòìéÝòÜ ÙáîïòÜ .2021 òèñÙ ß"ñ
 åÛØ ßÝã äñ áèæÞ éÝáÚ ,ïÝßðæ ÜÛáæä ÝðñìØáñ åáàäÙØàÝ åáÙñßæÙ ñäß áäãäã-áòðÙß êïðæ
 ÜñÝäñÙ åáÛÝæáäÜ òèñ òØ âáðØÜä áÛãÝ åáðáêîÜ åáäáÚÙ òÝäÝéìï ÜÝÝòæ åááïä áÛã ëéÝè
 ÛÝæáäÜ áæá çÛÙÝØ äê áÝîáìã (åáèÝðÜîÝ "äÝÛÚÜ ñìÝßÜ äñ ðìé-òáÙ" òáèãÝò) 'Û Üòã Ûê òÝêÝÙñ

 .çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ
 åáäÝÛÚÜ åáìïáÜÜæ ÝêÙèñ ,åáÙñßæÜ òñáãðÙ åáÙÝãáêÝ 51åáñÛßÜ åáäÜèÜ åÝñááÙ åááñï
 2020 òèñÙ ÜèÝðÝïÜ Ùáîïò äñ êÝîáÙ-òòä ÝØáÙÜ ,ÜÝÙÚÜ áæäÝêÜ ñÝïáÙÜæÝ òßØ òÙÙ ÝèæÞÝÜñ
 éÝáÚä Üñæáñ êîÝÙñ ÙáîïòÜæ òáîßæ .2021  òèñä ß"ñ ÛðØáäáæ 0.6  âéÙ åáìÛÝê òðÙêÜÝ
 åáìéÝè åááÝèáñ .åáÙñßæÜ òñáãðÝ ÙÝñïòÜ âðêæ ðÝìáñä ú  ÜááèñÜ òáîßæÜÝ ,ëéÝè åÛØ ßÝã
 òáäÝÜáèÜ òÝñáæÚÜ òäÛÚÜ òØ Ýääã òáÙáîïò òÝäê Øää âÝèáßÜ òãðêæÙ ðÙæàìéæ äßÜ ÝêîÝÙñ
 30%ú10% äñ åÝîæî) äáÚÜ òÝÙãñ äãÙ ÛÝæáäÜ áèãÝò ÛÝïáæ ,ðìéÜ áòÙ áäÜèæ äñ òáÚÝÚÛìÜÝ

.ÛÙäÙ 6-ä òÝáèÝîáßÜ òÝðÚÙÜ òÝèáßÙ äñ çðìéæ åÝîæîÝ (ÛÝæáäÜ ðæÝßÙ
 âðÝØä ÜäñææÜÝ âÝèáßÜ Ûðñæ äñ òÝäÜèòÜÜÝ ,ÜêÚìè âÝèáßÜ òãðêæ äñ òìàÝñÜ òÝäáêìÜ
 ÛÝæáäÜ áæá çÛÙÝØ .åáÛáæäòÜÝ åáðÝÜÜ ,ÜØðÝÜÜ áòÝÝî ÙðïÙ ÜäÝÛÚ òÝØÛÝÝ-áØ Üðîá ÜìÝïòÜ äã
 äñ åáãáäÜòÜ òîØÜ ,òØÞ åê .çæÞ âðÝØä åáÛáæäòÜ äê êáìñÜä åáäÝäê åááòðÙßÜ åáðñïÜÝ
 ÛáòêÙ ñæñò ÝÞ åØ åÚ ú ÜáîàáÚáÛÜ ,òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðäÝ ðìéÜ áòÙ áäÜèæä òÝáÝãæéÜ òäîØÜ
 òÝáÝðÚÙÜÝ ÛÝæáäÜ ðæÝß ÛÝïáææ ÝïìÝáñ òÝèïéæÜÝ ú ÜòãÙ ÜÛáæää áìáäßò ØäÝ åáäñæ áäã
 .òÝÙÝðïÜ åáèñÙ äØðñáÙ âÝèáßÜ òÝãáØ òØäêÜ åñä òÝáòÝêæñæ òÝæðÝìðä òáòñò òÝÝÜä ÝäãÝá
 ÙÝñïòÙ ÜêïñÜÜ òÙßðÜ âÝò ÜðÚñä òìàÝñÜ òÝäáêìÜ äñ ÜòðÞßÜä äîÝèò ðÙñæÜ òìÝïò åØ
 åáßäîÝæã ÝßãÝÜñ åááÚÝÚÛìÜ åááÝèáñÜ òêæàÜ ,òáäàáÚáÛ ÜØðÝÜä åáðÝæÜ òðñãÜÙÝ ðìéÜ áòÙ
 ,ÜááéÝäãÝØÜ òÝîÝÙï äãæ åáÛáæäòä àèðàèáØ òÝáòñòÝ åáÙñßæ òñÚèÜÝ åáÛÝæáäÜ òáèãÝòÙ

.21-Ü ÜØæä ðòÝá òæØòÝæÝ òïÞÝßæ ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ òØîä ÜäÝãá âÝèáßÜ òãðêæ

 òÝäÙÚæ äê ÜàäßÜÜÝ ÜìáÚæÜ íÝðì åê ÜðÚòÝØ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ òÝáÝñð äñ òáïéêÜ òÝáãñæÜÜ åÚ
 òØ ääãñä ÝðñìáØ ÜèñÜ âðÝØä åááîÝÙáï åáæãéÜ ðìéæ .ÜÛÝÙêÜ òÝæÝïæÙ áòðÙß ïÝßáð
 .ÛáòêÙ åÚ ÝòÝØ äêááÝ ñáæÚáñ çìÝØÙ ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ áÛÙÝê äñ ÜïéêÜÜ çìÝØ
 ÜñìÝßä ÝØîÝÜ ÝòðÚéæÙñ ,áîÝÙáï åãéÜ íðæ ëÝéÙ åòßè òÝæáæê äñ Üðîï ÜìÝïò ðßØä
 Üãáè âØ ,ÜñìÝßÜ òØ âáðØÜñ ,ëéÝè åãéÜ åòßè ßéì ðßØä  52.åáÛÙÝêÜæ 70%ú50% ÜáÝìã

.áØæ òäáßò Ûê ßéì ëÝéæ òßïä ÝîäØèñ ÜñìÝßÜ áæáæ òáîßæ ïð åáÛÙÝêä

 ïñæ òÝØîÝÜ ðïéÝ PISA 2018-æ òÝèÙÝò ú ðìéÜ áòÙÝ ÛáæäòÜ òæðÙ ïÝßðæ ÜÛáæää òÝèãÝæ" ,ðãÙ áìé ÝØð  48

 .(2020 áèÝá) äØðñá ïèÙÙ ðïßæÜ òÙáàß äñ åáßÝòáè òðÛé :âÝòæ ,"òáÙÜ
.24.04.2020 åÝáæ 5013 'éæ Üäñææ òàäßÜ ÝØð  49

.16.08.2020 åÝáæ 326 Üäñææ òàäßÜ ÝØð  50

 òÝäÝéìïÜ ÜÝÝòæ äÝàáÙ Ùïê ðÙÛ äñ ÝìÝéÙ íÝßè ÜáÜ Øä åÛØ ßÝã éÝáÚä áðÝïæÜ ÙáîïòÜæ ïäß ,äñæä ,âã  51

.ÜèáÛæÜ ÙáîïòÙ åáðßØ åáÛêáä ÜîïÝÜ ØÝÜÝ ,åáèÝðÜîÙ
 ëØ  ÝØ  òáéßá  åáäÝÛÚ  åáðÝêáñÙ  ÝÛÙêñ  ,åáðßØ  åááèÝáß  åáòÝðáñÝ  çÝßàáÙÜ  òãðêæ  ,òÝØáðÙÜ  òãðêæ  àêæä   52

 .ÜØäæ òèÝãòæÙ

 äñ åáãáäÜòÜ òîØÜ
 òÝáÝãæéÜ òäîØÜ
 ðìéÜ áòÙ áäÜèæä

 ,òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðäÝ
 òÝèïéæÜÝ ÜáîàáÚáÛÜ
 ðæÝß ÛÝïáææ ÝïìÝáñ

 ÝäãÝá òÝáÝðÚÙÜÝ ÛÝæáäÜ
 òÝæðÝìðä òáòñò òÝÝÜä
 òØäêÜ åñä òÝáòÝêæñæ

 äØðñáÙ âÝèáßÜ òÝãáØ
.òÝÙÝðïÜ åáèñÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝäáêì  âñæÜ òØ ðñìØä ÛêÝè  ðñØ "äÝÚéÜ ÝòÜ" åãéÜ åòßè  çÝñØðÜ ðÚéÜ åÝáé åê
 áì äê .ÜÛÝÙêÜ òÝæÝïæÙ ÜááÜñÜ äê ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜ åê òÝÛÛÝæòÜ âÝò áðÝÙáîÜ òÝðáñÜ
 ,åáÛÙÝêÜ òïéêÜ òÝêñ òæØòÜ çÝÚã òáäÝÜáè òÝñáæÚ áäã åáïáéêæÜ òÝñðä ÝÛæêÝÜ ,åãéÜÜ
 ÛÝáè  ,ÛáïìòÜ  äñ  òÝäÝãòÝ  òÝðÛÚÜ  áÝèáñ  ,ÜÛÝÙêÜ  êÝÙñ  òæØòÜ  ,òÝðæñæÙ  ÜïéêÜ  òÝÙðä
 ØääÝ áòááñêò àïñ âÝò ,ïáéêæÜ òàäßÜ áì äê òØÞ äã .òÝáèñÛß òÝáÚÝäÝèãà òêæàÜÝ åáÛÙÝê
 åÚ òÝäÙÚæÜ äñÙ åòÛÝÙê òØ âáñæÜä Ýäãá Øä åáÛÙÝê åÜÙñ åáðïæÙ .ðãñ òìéÝò åÝäñò
 ,áèæÞ áæáèì ò"äßä åØáîÝÜä åáïáéêæä ðñìáØ åãéÜÜ ,òáäÝÜáèÜ òÝñáæÚÜ áäã äã áÝîáæ ðßØä
 ÜÛÝÙê çÝÚã ,åáÙð åááòÝêæñæ åáãáäÜò ÝêîÝÙ ÜÙñ ,ÝÞ òáÛÝßáá ÜìÝïò 53.åòðñæ òØ åîæîä ÝØ
 äØáîèàÝìÜ òØ ÜæáÚÛæ ,ÜÛÝÙêÜ áØèò áÝèáñÝ  åááòäñææÜ åáòÝðáñÜ äñ ÜáîàáÚáÛ ,òáÙÜæ
 ééÙä ÙÝñß ÜáÜá ;ÜðÚñ òÝìÝïòÙ åÚ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ ÜÛÝÙêÜ çÝáðìä Ýæðòáñ òÝæØòÜ êîÙä

.ÜäØã åááèÙæ åááÝèáñ äê áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ åáØÙÜ åááîÝÙáïÜ åáæãéÜÜ òØ

 åááäØáðÜ åáèòñæÜ .ðîÝòÜ òÛáðáä  ÜæÝÛÙ  ÜÛðá  2020  òèñÙ åáéæÜ òááÙÚ  òáòèñ ÜááØðÙ
 òáòÝêæñæ ÝèòñÜ Øä ,çÝÜÜ ïÝñ ÙîæÝ ,ÜãáðîÜ áðîÝæ ØÝÙá çÝÚã ,åáéææ òÝéèãÜÜ äê åáêáìñæÜ
 Üãæò ðÙñæä ÝæÛïñ åáèÝêÙðÙ òÝðáÛÜ òðáãæÙ ÜááäêÜÝ ,ðÙñæÜ åðà áìîÜ òæÝêä 2020 òèñÙ
 òÙáàß äñ éæÜ äÛÝæ áìä åáéææ òÝéèãÜÜ äê åáêáìñæÜ åáèòñæÙ ÙñßòÜÙ .ÜááÙÚÜ äñ äÝÛáÚÙ

 .ÜèñÜ äñ áèñÜ çÝêÙðÙ ÛßÝáæÙ ,áìîÜæ òîïæÙ ÜäÝÛÚ ÜòááÜ òÝéèãÜÙ ÜÛáðáÜ 54,ðïßæÜ
 çãñ  ,åáéæÜ  òááÙÚÙ  òáðØáèáä  Øä  ÜêáÚì  ÙÝðä  òæðÝÚ  òÝäáêìÙ  ÜÛß  òáèìò  ðîïÜ  ßÝÝàÙ
 åáéæÜ áäÝÙïòÙ ÜÛáðáÜÝ ,åáðÙñæÙ òÝìïò çèáØ ÜðÚñ òÝòêæ Ýèä òÝðãÝæÜ òÝäáÚðÜ òÝáÝñáæÚÜ
 òÝäÙÚæÜ òðæÝß áìä òÝìÝïòä 2019 òæÝêä åáéææ òÝéèãÜÜ çÛÙÝØ ïÝðáì .ðîÝòÙ ÜÛáðáÜæ ÜäÝÛÚ
 âØ ,çÝñØðÜ ðÚéÜ âäÜæÙ òÝÛßÙ ÜÛðá çãØ (ÝàÝðÙ)  ÜéèãÜÜ éæ òááÙÚ  áã Üäêæ (7-'Ý  ðÝáØ)
 åáðáñáÜ åáéæÜ òááÙÚ áèñÜ ðÚéÜ òìÝïòÙ ÝäáìØÝ (àéÝÚÝØúáèÝá) íáïÙ òÝññÝØòÜÜ òìÝïòÙ
 .2019 òæÝêä áòèñÜ åÝãéÜ äñ ðêìÜ òðáÚé  áÛã Ûê ÛïòñØ äáÙïæÜ åÝãéÜæ ÜÜÝÙÚ ÜòááÜ
 âäÜæÙ ðòÝá Üñï ÜêáÚì ÝÚìé ,òáäãäãÜ òÝäáêìÙ åááÝèáñä ðòÝá ðÜæ åáÙáÚæñ ,åáìáïêÜ åáéæÜ
 ØÝÙáÜ áéæ ,òÝäáêìÜ òÝïÞßòÜ åê ÝññÝØòÜ áæÝïæÜ æ"êæÜ áäÝÙïòñ ëØÝ ,çÝñØðÜ ðÚéÜ
 åÜáäê åáéæÜ òØäêÜ áèìä ÜÞ ñÛÝßä Ùãð áäã ØÝÙá òæÛïÜ äñÙ ðÙæîÛÙ ïð ÝäÛÚÝ åáãÝæè ÝðòÝè
.åáðÚéÜ âäÜæÙ Üßèîñ ,ïäÛÜ éæ òááÙÚÙ åÚ Üðãáè ÜêÝèòÜ äê òÝäÙÚæÜ òäàÜ .2021 ðØÝèáÙ

 òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ ÜãÝæè ÜòááÜ ÜááÙÚÜ ,(ðÙæîÛúíðæ) ðÙñæÜ íÝðìæ åáñÛÝßÜ òðñêÙ
 :ÝÞÙ ÝÞ òÝðÝñïÜ ,òÝáðïáê òÝÙáé áòñæ òØÞÝ ,ÝãäÜæÙ áÝìîÜæ ÜÜÝÙÚ âØ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 7-ãÙ
 ÜêáÚìÜ äñ áäØÝÛÜ áìÝØÜ ,òáèñ ;ÜèñÜ âäÜæÙ áÝìîÜæ ÜãÝæè ÜòááÜ ðîÝòÙ ÜêáÚìÜ ,òáñØð
 áäêÙ ÝáÜ ÝðàÝì ÝØ ò"äßä ÝØîÝÜñ åáÛÙÝêÜ òáÙðæ :åáéæÜ òááÙÚÙ áÝàáÙ áÛáä ØÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ
 ÜÙßðÜ ÝØð) .òáéßá àêæ åáæäñæñ ÝØ ,ÜéèãÜ éæÙ ÙááßÜ ðãñÜ ëéä êáÚæ ÝèáØñ ,âÝæè ðãñ
 ÜéèãÜÜ éæ äñ ÜááÙÚÜ Üòäê ,ÜÛÝÙêÜ òæÝñòÙ ÜðÝæßÜ ÜêáÚìÜ òÝðæä ,âã (.'Ü-Ý 'Ù åáïðìÙ

55.ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÜ òæÝêä ðÙæîÛúíðæ åáñÛÝßÙ ðãñæ åááÝãáèÙ

 òæäñÜä êÙÝïÜ ðãñÜæ 70% äñ ðÝêáñÙ ïð âØ ,ïáéêæÜæ òðÝãñæ äÙïä âáñææ ÛÙÝêÜ áæáèì ò"äß òìÝïòÙ  53

 .åáãÝæè áÛ ÝáÜ ñÝæáæÜ áðÝêáñ ,òÝðñìØÜ çòæ òÝðæä .åáðÝàáì ááÝîáì
 A. Brender,  & G. Navon (2010)." Predicting government tax revenues and :ÝØð ,éæÜ äÛÝæ äê àÝðáìä  54

 .analyzing forecast uncertainty", Israel Economic Review, 7(2), 81ú111
 .òÛßÝáæ Üðáïé ú ðÙñæÜ äîÙ 2020 òèñÙ åáéææ ÜèáÛæÜ òÝéèãÜ ,(2021) åáéæÜ òÝñð  55

 íÝðìæ åáñÛÝßÜ òðñêÙ
 ,(ðÙæîÛúíðæ) ðÙñæÜ
 ÜãÝæè ÜòááÜ ÜááÙÚÜ
 òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ
 âØ ,ß"ñ áÛðØáäáæ 7-ãÙ
.ÝãäÜæÙ áÝìîÜæ ÜÜÝÙÚ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 äÝÛáÚæ  ðïáêÙ  ,áðÝÙáîÜ  ðÞÚæÜ  òÝÛáßá  äãÙ  ,êÙè  ÜèñÜ  ÜÙßðÜ  ÜäñææÜ  çÝêðáÚ  äñ  ÝäÝÛáÚ
 çòæðñ âã ,ðîÝòÙ ÜÛáðáä òáèÝáîðÝìÝðì ÙÝðáïÙ ÜòááÜ ðÝÙáîÜæ òÝéèãÜÙ ÜÛáðáÜ .òÝØîÝÜÜ

.àêæ ÜòèòñÜ ðîÝò áßèÝæÙ
 åòÝØ Üòìáñ âØ ,åááðÝÙáîÜ åáð"ãäæÜÝ òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜ äê òÝØîÝÜ ÜäáàÜ ÜäñææÜ
 0.1-Ù  ÜèñÜ çàï òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜ äñ ääÝãÜ çÝêðáÚÜ .âãä ðÙêæ ëØÝ  òÝØîÝÜÜ äÝÛáÚ  äê
 òÝØéìÝï òðÚéæÙ ß"ñ áÛðØáäáæ 3.4 âéÙ áÞãðæÜ çÝàäñÜæ òÝðÙêÜ òÝãÞÙ ðïáêÙ ,ðîÝò ÞÝßØ
 çÜáòÝØîÝÜ  äêÝ  56åáïéêä  ÜèÝèðØæ  ðÝàìÜ  äê  òÝáæÝïæÜ  òÝáÝñðÜ  áÝìáñ  :Ýääãñ  ,ÜèÝðÝïÜ
 áÝìáñÜÝ òáïéê ÜèÝèðØæ ðÝàìÜ .òÝñäßÝæ òÝáÝñð ðìéæä çÝÞáØ áïèêæ çãÝ ÜèÝðÝïÙ òÝðÝñïÜ
 åáïéê áã ,Øäáææ ÚÝìéä çÜáäê ÜáÜñ ,òÝéèãÜÜ çÛÙÝØæ òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðÜ äê çÚÜ ÝáäØ ÜÝÝäèÜ
 áÞãðæÜ çÝàäñÜæ òÝáÝãæé òäîØÜ òðÚéæÙ ÝÙîïÝò òÝìéÝè òÝðÙêÜ .äàèÙ åáÛæÝê ÝáÜ Øä åáÙð
 òÝêîæØÙ çæÝæñ ,òÝïáÛÙÜ ðìéæ òäÛÚÜÝ òÝáÚÝäÝáæÛáìØÜ òÝðáïßÜ âðêæ Ýæã åáæÝßòÙ áæÝïæä

 57.ÜèñÜ äñ çÝðßØÜ çÝêÙðÙ òÝáæÝïæÜ òÝáÝñðä åááìéã åáîáðæò
 ÜäàÙØ áæÛä åáØãÞÜ äÚêæ òØ ÙáßðÜä ÜäñææÜ òÝàäßÜ äê ÜìÝñ áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ
 ßÝàáÙÜ òØ Üòìáñ Øä ÜäñææÜ ,òØÞ åê .áòïÝéêòÜ ÙîæÙ åááÝäò åèáØñ åáïèêæ ïäßäÝ
 áæÛä åáØãÞ ÝáÜñ ò"äßÙ åáÛÙÝêä ÜäàÙØÜ áæÝäñò äÝÛáÚ äêÝ ÝáòÝéèãÜÙ ÜÛáðáÜ äê áæÝØäÜ

 áØæúíðæ åáñÛÝßÙ åáðßÙè åáìèêä 100% Üäáßò ú åáèìÜ ðñ äñ ÝîÙ ÜèÝèðØÙ Üèòáèñ ÜßèÜ äê ÝìÝñ òÝáÝñðÜ  56

 .òæÛÝïÜ Üèñä éßáÙ 60%-æ ðòÝáÙ êÚìè åðÝÞßæñ åáïéêä 95% äñ ÜßèÜ  2020 áèÝá ñÛÝßæÝ
  https://www.gov.il/he/departments/news/press_16112020_b  57
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äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ åáéæÜ òÝñð. 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ,áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæä òÝìàÝñÜ òÝðÙêÜÙ áàæÝàÝØÜ åÝîæîÜ ,âã äê ëéÝè 58.ÝðàÝì Ýä ÜäàÙØ
 òÝØîÝÜä ÝàéÝÜñ áãñæÜÜ ÜèáÛæÜ Ùáîïòæ ß"ñ áÛðØáäáæ 2.3 Üèáì ,ðÝÙáîÜæ ÜááÙÚä òÝÛÝæîÜ
 çÝêðáÚÜ äê Üêáìñæ ÜèáØñ ,ÜÙßðÜ ÜäñææÜ áÙáãð çáÙ ÜðÙêÜÙ ðÙÝÛæñ ëØ .ðÝÙáîÜ äÝæ òÝðßØ
 ÜèÝñØðä âìÜ ØÝÜÝ ,áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ äñ ääÝãÜ çÞØæÜ äê ÝêáìñÜ ÝäØ åááÝèáñ ,ääÝãÜ

 .(3-'Ý ßÝä) ðÙêÙ ÝðÙîèñ åáìÛÝêÜ òÝðòá åÝîæî òÝêîæØÙ çæÝæÝ áäáäñä
 ,áäãäã ðÙñæ äñ ÜðïæÙ ñæñä ÜðÝæØñ ,åáìÛÝê òðáÙî ÜðÚñÙ çáØ ÜäàÙØÜ ëèêÙÝ äáØÝÜ
 çÝÙñß äê ØÝÜ ÛéÝæÜ äñ ß"ÚØÜ òÝðòá òÝêîæØÙ áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ äñ çÝêðáÚÜ çÝæáæ
 ßÝàáÙÜ  çðïÙ  ñÝæáñÜ  .åáðßØ  åáìèêÙ  òÝáðØÝàïØÜ  òÝáÝÙááßòÜÜ  âðÝîä  ÝðÙîèñ  òÝèðïÜ
 òØ ÙááßæÜ çÝèÚèæÜ òØ ñáäßæ ÜÝÝÜÙ åááäãäã åáêÝÞêÞæ åáêÙÝèñ òÝèÝêðáÚ çÝæáæä áæÝØäÜ
 ÙááßáÝ ,òáÙáðÝ çðï áæÝäñò òÝêîæØÙ âÝðØÜ ßÝÝàÙ òÝØÙîïÜ òÝäêæ ïäß òÝéãä ÜäñææÜ
 áæÛ òØ òÝäêÜä ,áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæä ÜäñææÜ äñ òÝìàÝñÜ òÝðÙêÜÜ òØ äáÛÚÜä ÛáòêÙ
 òãðêæã áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ òØ ðæñä òèááèÝêæ ÜèáÛæÜ åØ 59.òÝØÙîïÙ êÝÚìä ÝØ ßÝàáÙÜ
 ÝÞ  ÜèñÙ  òÝáÝßòìòÜÜ  ,ÛáòêÙ  òÝØÙîï  åÝäñò  âðÝîä  ÜÝÝÜÙ  ðÝÙáîÜ  äñ  òÝèÝãéß  òðÙÝîÜ
 åèáÙ ÜÛðìÜ òÝêîæØÙ åáðØñÝ ÜèïáÞ çÝÚã åáìèê äñ çÝæáæÜ òÝðÝïæ ðÝÛáÚÙ âðÝîÜ òØ òÝñáÚÛæ
 ,ÛáòêÜ çÝÙñß äê ÜÝÝÜä ðòá äïñæ çòÝèÜ ,ÙäÝî ÛÝéÙé êÝèæä áÛã òØÞ .ßÝÝà áðîï åáìèê çáÙä

.ðÝÙáîä òÝãäñÜÜ ëÝïáñ Øää ,òÝàäßÜÜ áäÙïæ äñ òÝØð ðîÝï äñÙ

 ÜÙßðÜä åáÛêî çáÚÙ ÜæäÝññ òìéÝòÜ òØ ïð ääã ÜèñÜ ÜäàÙØ áæÛ ðÝÙê áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ òØ ðîÝØÜ áÝìáñ  58

 áæÛÙ ÜãÞæÜ òáäæáèáæÜ ò"äßÜ òìÝïò ðÝîáï ,åáñÛÝß 6-ä 12-æ ÜðñãØÜ òìÝïò ðÝîáï :ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ
.'ÝãÝ ÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñä åØòÜÙ ÜäàÙØ áæÛä òÝØãÞÜ òìÝïò òãðØÜ ,14-ä åÝá 30-æ ÜäàÙØ

 òÝáèáÛæ áßÝòáè àïä :âÝòÙ ,äØðñáÙ áæÝØäÜ ßÝàáÙÜ òãðêæä ßÝÝà òãÝðØ òáÞßò ,çááàñäïèáì 'ê :ÝØð àÝðáìä  59

 .2019 ðÙÝàïÝØ äØðñá ïèÙ ,òÝáðïßæ òÝáÚÝéÝ

 ÜäñææÜ
òáÞãðæÜ

 ßÝàáÙÜ
áæÝØäÜ

 òÝáÝñðÜ
òÝáæÝïæÜ

 åááðÝÙáî åáð#ãäæ
åááæÝØä òÝÛéÝæÝ

201924.85.34.01.1
202024.75.14.01.2
201919.96.76.07.3
202023.59.56.37.6
2019-4.81.32.06.1
2020-1.24.32.46.4
20199.9-2.1-1.9-6.0
202012.2-3.4-2.4-6.4
312:6/2.1/91/21/3
313122/11/:1/11/1

òÝêïðï òðáãææ òÝéèãÜ òòßìÜ Øää1 
.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ ;ðÝïæÜ

ääÝãÜ ).0,* ëÛÝêÜ0çÝêðÚÜ

3131ú312: -ÜÛáßá áìä 2-ääÝãÜ çÝêðÚÜ áÙáãð
)ðîÝò áÞÝßØ*

4.(Ý ßÝä

ðÝÙáîÜæ òÝéèãÜÜ

ðÝÙáîÜ äÝæ òÝØîÝÜÜ

ðÝÙáîÜ äÝæ (-/+) ëÛÝêÜ/çÝêðÚÜ

 âÝòÙ Ýàè (-/+) åáäÝÙïòÜ/òÝðÙêÜÜ
ÜÙßðÜ ÜäñææÜ

 ÜäàÙØÜ ëèêÙÝ äáØÝÜ
 òðáÙî ÜðÚñÙ çáØ
 ñæñä ÜðÝæØñ ,åáìÛÝê
 ðÙñæ äñ ÜðïæÙ
 äñ çÝêðáÚÜ çÝæáæ ,áäãäã
 áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ
 ß"ÚØÜ òÝðòá òÝêîæØÙ
 äê ØÝÜ ÛéÝæÜ äñ
 ÝðÙîèñ òÝèðïÜ çÝÙñß
 òÝáÝÙááßòÜÜ âðÝîä
 åáìèêÙ òÝáðØÝàïØÜ
.åáðßØ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 12.6-Ù 2020 òèñÙ ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äÛÚ ,ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ òãñæòæ ÜÛáðá äñ ðÝñê ðßØä
 ,(ÜèãæÜ àïìØ) áäèáæÝèÜ ðîÝòÙ åÝîæîÝ ðîÝò áÞÝßØ 11.6 ÜÙÝÚÙ çÝêðáÚæ ÜØîÝòã ðîÝò áÞÝßØ
 Ýäêì äïñÜ äñ ÛßÜ ëÝéááÜÝ òáäáäñÜ ÜáîäìèáØÜ ,òØÞ ÛÚèã .ðîÝò ÞÝßØÙ éßáÜ òØ äáÛÚÜñ
 ÜäñææÜ ÜéááÚ âã äê ëéÝè .ðîÝò ÞÝßØ 0.7 äñ ääÝã ðÝêáñÙ Üàæ áìäã áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ âÝðêñä
 ßáàÙÜä çÝîðÜÝ äêÝìÙ çÝêðáÚÜæ òÝÜÝÙÚ çÝêðáÚ òÝáÞßò äñÙ ,ðîÝò áÞÝßØ 1.6 äñ ðÝêáñÙ ëÛÝê ÙÝß
 òØ äáÛÚæ ÛßØ Ûîæ ÜÞ ëÛÝê éÝáÚ .ïáæêáÝ âñæòá ðÙñæÜñ Üðïæä åáäáÞè òÝðÝïæ äñ òÝèáæÞ
 ÛîæÝ ,åááðÝàéáÜ åáàðÛèàéÙ ÜÝÙÚ ðØñáÜä áÝìî çÝêðáÚÜ ÜÙñ ,2021 òèñÙ òáÙáðÜ áæÝäñò äàè

 .åááÛáòêÜ éÝáÚÜ áØèò áÙÚä òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ åîæîæÝ ÝÞ ÜèñÙ ÙÝßÜ éÝáÚ äê äïæ áèñ

201520162017201820192020

65.763.862.160.660.960.0

-3.2-3.0-2.2-2.8-3.31.0

1.71.81.22.53.213.1

2.12.12.02.93.711.6

-0.5-0.2-0.1-0.10.00.0

-0.3-0.1-0.1-0.2-0.10.0

0.40.1-0.5-0.1-0.41.6

-0.3-0.10.10.20.2-0.2

-0.1-0.2-0.60.5-0.7-0.5

-0.2-0.10.0-0.1-0.2-0.4

0.2-0.30.1-0.2-0.1-0.5

74/973/271/771/:71/183/7

:ÜÞæ   

.çðï òááÙÚÝ áØðñØ çòæ ääÝã 1

.åáéÝáÚÜ ëÛÝê 2

.ÛÝæîÜ ÙÝßÜ äê çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæÙ ÜèñÜ âñæÙ Üäßñ ÜááäêÜ òêìñÜ 3

.åáèÝòè äÝÚáêæ ÜØîÝòã òðòÝè òáðØñÜ 4

.äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ ðîÝØÜ Ûðñæ :ðÝïæÜ

5.(Ý ßÝä
3131 Ûê 3126 -ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÙ äÝÛáÚÜ áÙáãð

)ðîÝò áÞÝßØ*

òæÛÝïÜ ÜèñÜ ëÝéÙ ÙÝßÜ

ÜìÝïòÜ ëÝéä ÙÝßÜ

çæÝÞæ éáéÙ äê (áØðñØ Øää) ÜäñææÜ çÝêðáÚ
1ðÝÙáîÜ á"ê Ýàè áØðñØ çÝêðáì

ÜàðìÜ áäÝÙïò
2çÝæáæä çÝêðáÚä ðÙêæ éÝáÚ

(áäèáæÝè) ðîÝòÙ äÝÛáÚÜ

Ýàè çÝÜ áéÝáÚ

3ß"ñÙ ÙÝïèÜ ÛÝæîÜ ÙÝßÜ âÝðêáñ

ß"àæÙ ÙÝïèÜ ÙÝßÜ âÝðêáñ

ÜïìèÜ òÝáÝäêä ÜæØòÜ
4òáðØñ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÝäØ åáìïáÜÙñ ,áÛÝßááÜ éÝáÚÜ äáìÝðì åÚ 2020-Ù àäÙ 60åáÛïòÜ ðéß éÝáÚÜ ëïáÜ ÛÙäæ
 äÝÛáÚÜ ÜáÜ ÜèñÜ ðòÝáÙ ÛßÜ áÝèáñÜ .ÙÝßÜ áèÝãáé çÞØæ äêÝ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ ÙãðÜ äê åÚ êáìñæ
 ,çÝðßØÜ ðÝñêÙ áòèñÜ çÝÜÜ éÝáÚ âéÙ 13%-ã äñ êîÝææ ðÝêáñ òæÝêä .ß"àæÙ çÝÜÜ éÝáÚ äñ ÛßÜ
 âãæ ÜØîÝòãÝ  ,(8-'Ý ðÝáØ) áòèñÜ éÝáÚÜ âéæ 32%-ä ß"àæÙ çÝÜÜ éÝáÚ äñ Ýïäß ÜèñÜ ïéè
 çÝÜÜ éÝáÚÙ äÝÛáÚÜ .(9-'Ý ðÝáØ) ðîÝò áÞÝßØ 12-ä ðîÝò áÞÝßØ 8-æ  äÛÚ ß"àæÙ ÙÝïèÜ ÙÝßÜ áØäæ
 ðÙñæÜ òäáßòÙ Üððññ òðãáèÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ òØ ëïáñ ,òáéßá ÜÜÝÙÚÜ ÝòÝäê òÝðæä ,áèÝîáßÜ
 éÝáÚ ááñï òÝßòìòÜæÝ áæÝïæÜ ïÝñÙ åáäÝÛÚÜ çÝêðáÚÜ áìïáÜ òØ çææä áñÝïæ òÝññßÜ òØÝ
 òáòÝæã ÜäïÜä äáÙïæÙ ,ä"Ýßä éÝáÚÜ òìéÝò òááèìÜ 61.âñæòá ðÙñæÜñ ÜÛáæÙ áæäÝêÜ ïÝñÙ
 ïÝñÙ ßÝÝà òÝãÝðØ òÝáòäñææ ß"ÚØ äØðñá ïèÙ ñãð ÜòðÚéæÙñ ,(Quantitative easing, QE)
 òáéßá ÜãÝæè ÜæðÙ òÝØÝñòÜ ðÝæáñÙ ÜØàÙòÜÝ áæÝïæÜ ïÝñÜ äê íßäÜ òØ ÜäïÜ áèñæÜ

.2020 òèñ âäÜæÙ
 êîÝææÜ çÝáÛìÜ ßÝÝà òØ âáðØÜ áèÝîáßÜ ÙÝßÙ ßÝÝàÜ òÝãÝðØ òÝáæîêÜ òÝïìèÜÜ äïñæ äÝÛáÚ
 òãÝðØ ÜæÚæä âñæÜÙ òØÞ .2020-Ù åáèñ 15.6-ä 2019-Ù åáèñ 8.8-æ áèÝîáßÜ ÙÝßÜ áØäæ äñ
 2011-Ù åáèñ 6.6 äñ äìñæ áòäñææÜ ÙÝßÜ ääã äñ êîÝææÜ çÝáÛìÜ ßÝÝà òãðØÜ äñ ßÝÝàÜ
 ,åáïÝÝñÜÝ ÚÝðáÛÜ òÝðÙß áèáêÙ áÙÝáß ðÝàïáÛèáØ ØáÜ ÙÝßÜ ááß òãðØÜ .2020 ëÝéÙ åáèñ 9.3-ä
 òÝäáÛÚæ ßÝÝà òÝãÝðØ ß"ÚØ ,òØÞ ÛÚèã .ÙÝßÜ ðÝÞßáæ äñ çÝãáéÜ åÝîæîä òæðÝò ØáÜñ åÝñæ
 äñ éÝáÚÜ òÝáÝäêÙ òæäÝÚæÜ çÝãáé òááæðì äñÙ) ÙÝßÜ äê òáÙáðÜ áæÝäñò äàè òØ ðîïÜ ßÝÝàÙ
 òØ ÜêáèæÝ áÛáòê òÝßáìä ÜäñææÜ òØ òìñÝß åÚ ß"àæÙ ÙÝßÜ ðÝêáñ òäÛÚÜ .(ßÝÝà âÝðØ ÙÝß

.ÜÞ çÝãáé åîæîä áÛã åáäÛÚÝ åáãäÝÜÜ åáìïáÜÙ ðÝÛáÚ òÝïéê êîÙä ðîÝØÜ Ûðñæ

.2019-Ù ðñØæ 89%-ãÙ 2020 òèñÙ ÜÝÙÚ ÜáÜ (ëäßÜ áÞðãæ Øää) ðáßéÜ áæÝïæÜ éÝáÚÜ âé  60

 òÝÛáðáÜ äñÙ òÝðáßé Øä ß"ÚØ òÝêîæØÙ çÝÜÜ éÝáÚ ëïáÜ áÙÚä ññß ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜáÜ ÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ äê ëéÝè  61

 ,ðÙñæÜ òäáßòÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ òÝðæä .ïñæÙ ðãñÜ áæÝäñò òÝßòìòÜ áÙÚä ÜÜÝÙÚÜ òÝØÛÝÝÜ-áØÝ çÝÜÜ ïÝñÙ
 ÝØð òÝÛêÝáæÜ ß"ÚØÜ ðÛéÜ äê ÜÙßðÜä .òÝæÛÝïÜ åáèñÜ êîÝææä ÜæÝÛ ÜáÜ (ðîÝò áÞÝßØ 2) áòèñÜ éÝáÚÜ âé

."åáéÝáÚÜÝ ÙÝßÜ ÙãðÜ" ëáêéÙ ,'Ý ïðì ,2016 òèñä çÝÙñßÝ çáÛ .(2017) äØðñá ïèÙ
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ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ ðîÝØÜ Ûðñæ.  

Ý ðÝáØ(.9
ÜäñææÜ äñ çÝÜÜ éÝáÚ ÙãðÜ -åáÞÝßØ Üéæ#éÝáÚÜ ã- 3119  Ûê3131

 ðòÝáÙ ÛßÜ áÝèáñÜ
 ÛßÜ äÝÛáÚÜ ÜáÜ ÜèñÜ
 .ß"àæÙ çÝÜÜ éÝáÚ äñ
 äñ êîÝææ ðÝêáñ òæÝêä
 çÝÜÜ éÝáÚ âéÙ 13%-ã
 ,çÝðßØÜ ðÝñêÙ áòèñÜ
 éÝáÚ äñ Ýïäß ÜèñÜ ïéè
 âéæ 32%-ä ß"àæÙ çÝÜÜ
.áòèñÜ éÝáÚÜ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 òØÞ åê .òáæäÝêÝ òáäØðñá ú òáðÝàéáÜ ÜÙáàïìéðìÙ ÝìïáÜÙ Úáðß êÝÞêÞ ØÝÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 òÝÛÛÝæòÜ åñä åáìáðß åáÛêî àÝïèä òñðÛè ÜäñææÜ ÜÙñ ú åÝðáßÜ òìÝïò çáÙ çáßÙÜä ñá
 ÚñÝò ðñØã êáÚòñ ,òÝññÝØòÜÜ òìÝïò çáÙä ú òáäãäãÜ òÝäáêìÜ äê ÜáòÝãäñÜÝ ÜìáÚæÜ åê

 .êÝÙï çìÝØÙ ÝðéÝá åáïéêÜ äê òÝäÙÚæÜÝ ,ÜìáÚæÜ äê Üàáäñ
 Üãáðî áòæ ÜäØñÜ òØ Üäêæ åáïéêÙÝ òáÙÜ áïñæÙ ÜäñææÜ äñ òáòÝêæñæÜ ÜãáæòÜ
 òÝãáæòÜ äñ ðòá òãðØÜ .òÝÙßðÝæ òÝØÝÝäÜÝ òÝðÙêÜ çòÝØ äñ çòèàïÜÙ äáßòÜä ÜäñææÜ
 áæðÝÚ  äñ  ñÛßæ-ÜØîïÜÙ  êÝÚìä  62,"áÙæÝÞ  òÝðÙß"  ðæñä  ,ÜÛÝÙêä  åáîáðæòÙ  êÝÚìä  ÜäÝäê
 äÚ ääÝßä äÝäê áÛæ åÛïÝæ òÝãáæòÜ åÝîæî ,òØÞ ÛÚèã .ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ äáÛÚÜäÝ ðÝîááÜ
 òÝäÙÚæÜ ÝðéÝá ðñØã åÚ åáÛÙÝêä ñÝïáÙÜ òØ åîæîä ,ðòÝáÙ ÝêÚìèñ åáìèêÙ äÚð òÝàáñì äñ
 ,áèÝèáÙÜ ßÝàÙ ÜÝÙÚ ðØñáÜä äÝäê ÜäàÙØÜ ðÝêáñ ÜÞ ñáßðò Øää åÚ .òáàðìÜ ÜãáðîÙ êÝÚìäÝ

63.åáäáãñæ-ØäÜ åáÛÙÝêÜ ÙðïÙÝ ÜáðìáðìÙ ,ðòÝáÙ òÝñäßÝæÜ òÝáéÝäãÝØÜ ÙðïÙ ðïáêÙ
 ÜäÝäê ÜÙáßðæÜ òÝáèáÛæÜæ áÛæ ÜðáÜæ ÜÚáéè áã Ûæäæ òÝðßØ òÝèáÛæ äñ ðÙêÜ çÝáéáè
 ðÝæØ  ÜáÜñ  ,(Fiscal Cliff)  "áäïéáì  ïÝîæ"æ  Ù"ÜðØÙ  ññßÜ  .ïñæÜ  òÝññÝØòÜÙ  êÝÚìä
 òÝòßìÜ äñ çìïÝò òêáïìÝ òÝáäðÛìÜ òÝØîÝÜÙ áòÝêæñæ íÝîáï Ùïê ,2013 òäáßòÙ ðîÝÝáÜä
 Üòéáèã ÛêÝæ áèìä ÛÝê Ù"ÜðØÙ òÝäáêìÜ òØ Üèòáæ ðñØ ,ÜÙð òÝØÛÝÝ-áØ ëáéÝÜ ,òÝáèæÞ éæ

 ÝØð ÜáÚÝéÙ ÜÙßðÜä .çÜáòÝÙÝß äÝÚäÚ âÝò ïÝñÙ äÝêìä òÝãáñææ çÜ âØ ,çæÞ âðÝØä åáãÝæè çÜáêÝîáÙñ òÝðÙß  62

.3-'Û ÜÙáò
."äØðñáÙ åáèÝñÜ åáðÝÞØÙ ÜïÝéêòÜÝ ÜäàÙØÜ" ,2017 òèñä äØðñá ïèÙ ßÝÛÙ 'ß ïðì ÝØð  63
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ðÝïæÜ; äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ ðîÝØÜ Ûðñæ.  

Ý ðÝáØ(.:
ÝáÙáãð áìä áòäñææÜ ÙÝßÜ òðòá -ðîÝò áÞÝßØ -3118  Ûê3131

 òÝèáÛæ äñ ðÙêÜ çÝáéáè
 äñ åÚÝ ÜìÝðáØÙ

 ÜÚáéè áã Ûæäæ Ù"ÜðØ
 òÝáèáÛæÜæ áÛæ ÜðáÜæ
 êÝÚìä ÜäÝäê ÜÙáßðæÜ

.ïñæÜ òÝññÝØòÜÙ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜÚÜèÝÜñ ,êèîÜ òÝáèáÛæ áã åáØîÝæ (2018) Fatśs and Summers 64.ëïÝòä ÜáîÛáäÝéèÝïÜ äñ
 1997-Ù çìá äñ ÜèÝáéáè åÚ .ÜßáæîÙ ÜêÚì ,áæäÝêÜ áéèèáìÜ ðÙñæÜ áðßØ ÝðáØÜ ñÝÚ òÝèáÛæÙ
 ðñØ ,çÝòáæä ÜòÝØ ØáÙÜÝ  ,äñã 2%-Ù æ"êæÜ ðÝêáñ òØäêÜ òÝêîæØÙ çÝêðáÚÜ òØ åîæîä

65.ðòÝá ëØ ÜÙîæ òØ ëáðßÜ
 åáäïæÜ åáØèòÜÝ ,2021 áèÝá Ûê ïÝß áì äê òðÛÚÝæ åááØæîêÝ åáïéêä çÝßàáÙÜ òñð åÝáã
 ,7.5%-ä òßòæ Ûðáá ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáññ Ûê ÝØ ,2021 áèÝá Ûê åáäß ÜäàÙØÜ áæÛ òäÙïä
 çááÛê ÜáÜá ÜÙßðÜ ÜäàÙØÜ ðÝêáñ åØ áã òÝñáßææ äáêäÛ òÝØæÚÝÛÜ .åááèñÜ çáÙæ åÛïÝæÜ
 áÝØð ØäØ 66,òßØ òÙÙ çÝßàáÙÜ òñð ØÝäæ òØ ðáéÜä òáäãäã çÝãè ÜáÜá Øä ,2021 áèÝáÙ ÜÝÙÚ
 òÝññÝØòÜÜ òìÝïòä åÝðáßÜ Ùîææ ïñæÜ äñ ðÙêæÜ òïäßÜÙ áòäñææÜ êÝáéÜ òØ Ûïæä
 òðÙÚÜ âÝò ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñæ Ýàäìèñ áæä òÝáêÝîïæ òÝðñãÜÝ ÜïÝéêò ÛÝÛáêä åáäã òÝêîæØÙ
 òáòÝêæñæ ÝêÚìèñ åáìèêÙ ÜãáæòÜ ÛÝïáæ âÝò òØÞ ;ÜïÝéêòÜ äÚêæä ÜðÞßÜ òäÝãá áØ äê ÜðïÙÜ

.òÝäáÞè äê ÜðáæñÙÝ òÝêïñÜ êÝîáÙÙ åáñïòæÜ åáïéêÙÝ

 òãÝðØ ÜêáÚì êÝèæä âãÝ åááÝìî áòäÙ åáðÙñæ åê ÛÛÝæòÜä Üäñææä òðñìØæ òáÛéÝæ òÝñáæÚ
 Ûæáä äØðñáÙÝ åäÝêÙ çÝáéáèÜ ,òÝáèáÛæÜ äñ òÝñáæÚÙ åáæÝäÚÜ òÝèÝðòáÜ ëØ äê .ïñæÙ ßÝÝà
 òÝØîÝÜÙ ÜðáßÙä åáÙð åáðïæÙ ÜØáÙæ òÝèÝêðáÚ òÝêîæØÙ òáðÝÙáî òÝäáêì çææä òäÝãáÜ áã
 òÝðÝÛÜ äêÝ òÝáÛáòêÜ òÝäñææÜ äê ðÞßÜÜ äàè òäàÜ åê Ûßá ðòÝáÙ òÝäáêáÜ ßðãÜÙ çèáØñ
 òØ ðáÙÚÜä åòðàæñ åááäïéáì åáääã íæØä òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ äã òØ êáèÜ ðÙÛÜ .åáØÙÜ

67.òÝáèáÛæÜ òÝèáæØ
-òáÛéÝæ òðÚéæÙ âðÝîÜ òØ ñáÚÛæ òÝèÝðßØÜ åááòèñÜ òØ çááìØñ òáàáäÝìÜ òÝÙáîáÜ ðéÝß

 äÝäãä Üãáðî ÝÞ òðÚéæ .ßÝÝà òÝðîï òÝäÙÚææ ïòÝèæÙ åááïòÜä ÜäÝãáñ ,ßÝÝà òãÝðØ òáäãäã
 áäÝÙïò äñÝ òáäãäã-ÝðïæÜ ÜÙáÙéÜ äñ òÝáòÛÝèòÙ åáÙñßòæñ ,åááÙáàïìØ åááäïéáì åáääã
 òêáèæ âÝò 68,ðÝàðæÝèÜ áääã äñ ñÛßæ-ÜäêìÜÝ ÜèáÛæÜ Ùáîïò äê ðÛÝéæ ÜÛÝÙê âáäÜò ,åáéæÜ
 ,ÜäñææÜ äñ ßÝÝà áãÝðØ åáÛêá òÚñÜÙ âÝæòò òØÞã òðÚéæ 69.åòÝäáêáÙ åáêÚÝìñ ,åáìïêæ
 áãÝðØ åááèÙæ òÝáèáÛæ áäã òÝêîæØÙ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ åÝîæîÝ äØðñáÙ ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òØäêÜ çÝÚã

 .åááìÝØÙ åááèæÞ åáÛêî òÝêîæØÙ ØäÝ ßÝÝà

 T. Davig & A. Foerster (2019). Uncertainty and fiscal cliffs. Journal of Money, Credit and Banking,  64

.51(7), 1857-1887
 A. Fatśs & L. H. Summers (2018). "The permanent effects of fiscal consolidations. Journal of   65

.International Economics, 112, 238-250
 áæä òÝÙÝðïÜ åáèñÙ ÜäàÙØÜ ßÝàáÙÙ òÝáÝãÞÜ òêáÙï çÝÚã ,Üðïæ äãÙ ÝñðÛááñ òÝæØòÜÙ çØã åáïéÝê ÝèèáØ  66

.ðÙêÙ ÝðÙîñ òÝáÝãÞÜ äã òØ ðÙñæÜ òìÝïòÙ Ýîáæñ
 'Ø  âÝòÙ  ÜäñææÜ  äÛÝÚÝ  ðîÝòä  áðÝÙáîÜ  ÙÝßÜ  éßá  òèàïÜä  êéæÜ  :òáäïéáìÜ  òÝáèáÛæÜ  .(2021)   ðÛèðÙ  'ê   67

.ÛÙÝê åê ,2015ú1995 áäØðñáÜ ïñæÜ ú ïÝñÜ òäãäãÙ åáääîÝ òÝðÝØ ,(åáãðÝê) çæéÝÞ 'ØÝ ÝØèÝðÚ 'ð ,àéÙ-çÙ
 ,Üïáïß åÛïò Øä ÜäñææÜ áã 1985-Ü"æñòÜ ÙáîïòÜ òÝÛÝéá ïÝßä Ø 40 ëáêé áì äê åáêÙÝï ðÝàðæÝèÜ áääã  68

 ÜòßìÜ ÝØ òáòäñææÜ ÜØîÝÜÜ äñ ÜäÛÚÜ ÜãÝðã çêÝîáÙÙñ òÝðßØ òÝáÝÙááßòÜ ÝØ åáÞÝß ,òÝèïò ,äÜè Éæ òÝØðÝÜ
 ÝðñÝØá çã åØ ØäØ ,òÝðÚéæÜ ïÝßÙ òÝêÝÙïÜ òÝáäïéáìÜ òÝðÚéæÜæ ÜÚáðßä ÝØáÙá ðñØ ÜèáÛæÜ òÝéèãÜ äñ

.áÙáîïò ðÝïæ ÝÝÜáñ òÝèÞØæ òÝäÝêì
 áÝìîÜ áØÝÝòÜÝ òÝèÝðßØÜ åááòèñÙ òÝáÙáîïòÜ òÝáÝßòìòÜÜ :äØðñá ïèÙ äñ òáäïéáìÜ ÜðáïéÜ ÝØð àÝðáìä  69

.2018 àéÝÚÝØ ,òÝÙÝðïÜ åáèñä

 êÝáéÜ òØ Ûïæä áÝØð
 òïäßÜÙ áòäñææÜ
 ïñæÜ äñ ðÙêæÜ
 òìÝïòä åÝðáßÜ Ùîææ
 òÝêîæØÙ òÝññÝØòÜÜ
 ÜïÝéêò ÛÝÛáêä åáäã
 áæä òÝáêÝîïæ òÝðñãÜÝ
 ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñæ Ýàäìèñ
 åáìèêÙ Üãáæò âÝò
 åáïéêÙÝ ðòÝáÙ ÝêÚìèñ
 êÝîáÙÙ åáñïòæÜ
 òØ ïÞßä áÝîð .òÝêïñÜ
 ,åááàæÝàÝØÜ åáÙîááæÜ
 ÜæØòÜÜ òÛáæñ âã
 ÜáÜò òáäïéáìÜ
 åê òæØÝòæÝ òáòÚðÛÜ
.ÜäãäãÜ òÝññÝØòÜ



209

ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 òÝáèáÛæÜ áêÙÝï òØ òÝßèÜä åáãáðîñ òÝèÝðïêÜ ÝÝòÝÜ 70äØðñá ïèÙ äñ òáäïéáìÜ ÜðáïéÙ
 òÝäáÚðÜ òÝØîÝÜÜ òðÚéææ çÝßàáÙÜ òñð òÛðìÜ âñæÜ :çãæ ðßØäÝ 2021 òèñÙ òáäïéáìÜ
 ÜäñææÜ äñ òÝêèæáÜ ;ïñæÜ äñ òÝññÝØòÜÜ Ùîï áìä áðÝÞßæ-áàèØ áäãã ÜäÝîáèÝ ÙáîïòÙ
 òØäêÜ çÝÚã ,òÝáäïéáì òÝæØòÜæÝ ,ÛßØ Ûîæ ,2021-Ù áèÙæÜ çÝêðáÚÜ òØ ÝäáÛÚáñ òÝàäßÜæ
 Ûïæòáñ ,ñÛß ääãÙ ÜØîÝÜÜ ääã òØ ëáäßÜä áÝîð áèÝèáÙÜ ßÝÝàÙ ;áèñ Ûîæ ,2021-Ù åáéæ
 áèÙæÜ çÝêðáÚÜ äñ ÜæØòÜ âÝò ,ÜäñææÜ êÙïòñ ßÝÝà âÝðØ Ûêáä ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òÝéèãòÜÙ

.éæÜ áðÝêáñÙÝ òÝØîÝÜÙ åááðÝààé åááÝèáñä òáðàæáé òÝéßááòÜ âÝò ÜÞ Ûêáä

 ÛÝê äã åáïéêÜ òÝÛáðñÙ âÝæòäÝ òáÙÜ áïñæä çÝßàáÙ ïìéä ÜÛêÝè ðÙñæÜ âäÜæÙ òÝáèáÛæÜ
 äÝìáàÜ òØ ïßÛ ÜèÝðÝïÜ çæÞÙ òØÞ òÝñêä .åááèÚÝéïØ åáæêàæ òäÙÚÝæ òáäãäãÜ òÝäáêìÜ
 ßãÝèä åäÝØÝ .áðÝÙáîÜ òÝáÝìáÛêÜ ðÛéÙ Üàæä ðÙñæÜ Ùðê ïñæÙ ððññ ÜÝÙÚÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÙ
 áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òêã çãñ ,òñÛÝßæ òÝÙáñß äÙïæ ØñÝèÜ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ ðãáèÜ äÝÛáÚÜ
 ÝØð) .åááÛáòê åáðÙñæ áèìÙ ïñæÜ òÝÛáæê òØ ñáäßæñ Üæ ,Üèñ áèìä ÜáÜñæ ðòÝá åîæÝîæ
 åÝîæî  åÜ  áäïéáìÜ  ßÝÝðæÜ  äê  Üêáìñæ  ÜäñææÜ  åÜÙñ  åááðïáêÜ  åáîÝðêÜ  (.1-'Ý  ÜÙáò
 ëáîæ ÜÞ ØñÝè .áäØáîèàÝìÜ ðîÝòÜ äñ ÜßáæîÜ ðÝêáñ òäÛÚÜÝ åááÛáòêÜ åááèÙæÜ òÝèÝêðáÚÜ
 çÝêðáÚÜ òØ åîæîä áÝØð Ûîáã :òÝÙÝðïÜ åáèñÙ òáèáÛæÜ áêÙÝï áèìÙ òÛæÝêñ ÜÙáäÜ òäØñ òØ

.Üäñ ÙîïÜÝ çÝæÞòÜ òèáßÙæ çÜÝ ÜáîÛáäÝéèÝïÜ ÙãðÜ òèáßÙæ çÜ ,äØðñá äñ áèÙæÜ
 åáèñÙ OECD òÝèáÛæ 21-Ù ÜáîÛáäÝéèÝï áêÝðáØ åáÚÝÝéæ Alesina and Ardagna (2013)
 áã åáïáéæ åáÙòÝãÜ .åáßäîÝæ ØäÝ (ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ ÝÛáðÝÜ åØ) åáßäîÝæä 2010ú1970
 äÝÛáÚ ,ðòÝá âÝðØ çæÞ òãñæè ØáÜñ äãã ÙÝßÜ òØ åîæîä ðòÝá Üßáäîæ òáäïéáì ÜáîÛáäÝéèÝï
 (òáðÝÙáîÜ ÜêïñÜä àðì) òáòäñææÜ ÜØîÝÜÜ áÙáãð äãÙ íÝîáïÜ ,ðòÝá Ùð ÜãäÜæÙ ÜßáæîÜ
 äØðñáä ÜÞ Øîææ äñ òÝáàèÝÝäðÜ 71.ðòÝá àØÝæ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÙ ÜïÝéêòÜ äÝÛáÚÝ ,ðòÝá äÝÛÚ
 äÝÛÚ ÜáÜ çÜÙ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜñ òÝèáÛææ ðïáêÙ ÝêÙè ðïßæÜ òÝØîÝòñ åÝñæ ,ïìéÙ òäàÝæ
 òáäÝñÜ òäêÝòÜ ÜÞã ÙîæÙ ;2003  òèñ Ûê äØðñáÙ åÚ ÜáÜñ áìã ú (ÜÜÝÙÚ òáðÝÙáî ÜØîÝÜ)
.ÜãÝæè ÜØîÝÜÜ çÜÙñ òÝèáÛæÙ ðñØæ ðòÝá Üèàï ëéÝè äï ËñÙ òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÜ äñ ÜäÛÚÜæ

 éæ äàèæ ðïáêÙ êÙÝè òáæÝØä-çáÙ ÜØÝÝñÜÙ ÜÝÙÚÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ 2020 òèñ äñ äØðñáÙ
 äØðñáÙ òáÙáðÜÝ çÝßàáÙÜ òÝØîÝÜñ ðßØæ .ÛßÝáæÙ ÜÜÝÙÚ òáðÝÙáî ÜØîÝÜæ ØäÝ ,òáéßá âÝæè
 ðÙÛÜÝ ,ÛÝØæ ÜãÝæè òáÙáð Øää òáßðÞØÜ ÜØîÝÜÜ ,òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜ ðØñä òáéßá òÝÜÝÙÚ
 äØðñá òäñææ Üòéáè 2012-Ù .ÜÞ ïáìØ âðÛ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ òØ òáßìÜä òäÝãáÜ òØ åîæîæ
 ÜäñææÜÝ ,çæÞ âðÝØä ÝÛðñ Øä ÝäØ åáÛêî âØ ,òÝØîÝÜ òòßìÜ òÝêîæØÙ çÝêðáÚÜ òØ åîæîä
 çÝêðáÚÜ åÝîæî òØ çãä .ðòÝá ÛÝê áèÙæÜ çÝêðáÚÜ òØ ÜÙáßðÜ ëØÝ åÝîæîÜ òØ ÜäàáÙ ÜØÙÜ
 òÝäêááòÜÙ âðÝîÜ òØ äàÙæ Øä ðÙÛÜ âØ ,éæÜ áðÝêáñ äñ ÜØäêÜ Øää ÚáñÜä Üñï ÜáÜá áèÙæÜ
 ,ðòÝá òÝáÙáàïÝÛÝðì òÝØîÝÜ òÙÝàä òÝæáÝéæ òÝØîÝÜ äñ ÜèàïÜ áÛá äê òáòäñææÜ ÜØîÝÜÜ

.ÜäñææÜ áòÝðáñ òØ ÝðìñáÝ âÝðØÜ ßÝÝàÙ ïñæÜ òßáæîä Ýæðòáñ
 ÜÙÝðïÜ ÜèñÙ ðÜÙòáñ êÛáæÙ ÜÙð ÜÛáæÙ áÝäò ÜáîÛáäÝéèÝïÜ òäáßò äñ áÝØðÜ çÝæÞòÜ
 çááÛê 2022ú2021 åáèñÙñ çãòáá .ðáòÝá ØÝÜñ òÝáäãäãÜ òÝïäîÜ ïæÝêÝ ðÙñæÜ åÝáé ÛêÝæ áÙÚä

 ðÙæÙÝè ,áèÝèáÙÜ ßÝÝàäÝ 2021 òèñä òáäïéáìÜ òÝáèáÛæä åáÝÝòæÝ òÝæÚæ :äØðñá ïèÙ äñ òáäïéáìÜ ÜðáïéÜ  70

.2020
 A. Alesina & S. Ardagna (2013). "The design of fiscal adjustments". Tax policy and the economy,   71

  .27(1), 19ú68

 2020 òèñ äñ äØðñáÙ
 ÜÝÙÚÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ

 äàèæ ðïáêÙ êÙÝè
 ØäÝ ,òáéßá âÝæè éæ

 òáðÝÙáî ÜØîÝÜæ
 ðßØæ .ÛßÝáæÙ ÜÜÝÙÚ

 çÝßàáÙÜ òÝØîÝÜñ
 òÝÜÝÙÚ äØðñáÙ òáÙáðÜÝ

 òÝèáÛæÜ ðØñä òáéßá
 ÜØîÝÜÜ ,òÝßòÝìæÜ
 òáÙáð Øää òáßðÞØÜ
 ðÙÛÜÝ ,ÛÝØæ ÜãÝæè
 òäÝãáÜ òØ åîæîæ
 çÝêðáÚÜ òØ òáßìÜä
.ÜÞ ïáìØ âðÛ áèÙæÜ

 äñ áÝØðÜ çÝæÞòÜ
 ÜáîÛáäÝéèÝïÜ òäáßò

 ÜÙð ÜÛáæÙ áÝäò
 ÜèñÙ ðÜÙòáñ êÛáæÙ

 åÝáé ÛêÝæ áÙÚä ÜÙÝðïÜ
 òÝïäîÜ ïæÝêÝ ðÙñæÜ
.ðáòÝá ØÝÜñ òÝáäãäãÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åÜñ ÙÝñß ,ÜäØã åáÛêî ÝñðÛáá çãØ åØ .ðÙñæÜæ ïñæÜ äñ ÜØáîáÜ òîØÜä åáÛêî ÝñðÛáá
 ,Øæááï òÙ Üßáæî åÜÙÝ ,ïñæÜ äñ ßÝÝà áãÝðØ åáÛêá òÚñÜÙ åáãæÝòÜ åáãäÜæÙ ÝÛïæòá
 òÝäêÝìñ  áìã  ,ÜææßÜ  áÞÚ  äñ  òÝàáäìÜ  òòßìÜÝ  åáðêì  åÝîæî  ,çÝáðìÜ  äÝÛáÚ  äê  òééÝÙæÜ
 Ùîï òØÝ ÜáîÛáäÝéèÝïÜ òäáßò òØ òÝèòÜä çòáè (.2-'Ý ÜÙáò ÝØð) .òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæÜæ òÝÙð
 ÜïÝéêòä Ùðïòá ïñæÜñ äãã åáÛêîÜ òØ ðáÙÚáñ çìÝØÙ åááäãäã-Ýðïæ åáÛÛæÙ ÜòÝæÛïòÜ
 äñÙ  åØÝ  áèÝîáß  åðÝÚ  äñÙ  åØ  ,òàØÝæ  òáäãäãÜ  òÝäáêìÜñ  ÜðïæÙ  åòÝØ  ÜÜñáÝ  ,ÜØäæ

.Üæîê ÜáîÛáäÝéèÝïÜ
 áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ áì äê êÙïáÜä ÜðÝæØ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ åÝîæî äñ áÝîðÜ ÙîïÜ äê ÜàäßÜÜ
 Üñïñ ÛÛæ åèæØ ØÝÜ áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ .áèñ Ûîæ òáäïéáìÜ òÝèáæØÜÝ ÛßØ Ûîæ ÜèáÛæÜ äñ
 ðÙñæ òêÙ ÜÙáßðæ òáäïéáì òÝáèáÛæ äáêìÜä äØðñáÙ ÜäñææÜ äñ òäÝãáÜ áã ÜØðè âØ ,òæãä
 ÝðòÝèÝ òÝèÝðßØÜ åáèñÙ ÝÛðá äØðñá òäñææ äñ ÙÝßÜ äê åáßÝÝðæÜÝ òÝØÝñòÜ .2003 ÞØæ ÜäÛÚ
 çááìØæ .ÜÙÝß òØ åäñä ÜèáÛæÜ äñ òäÝãáÙ åáïÝÝñÜ äñ çÝæØä òÝÛê ú ðÙñæÜ òêÙ åÚ åáÙáîá
 òØ ðêÞæä áÛã ,ÜÚðÛÜÙ ÜòÝØ êîÙä ðñìØæÝ ÜáîÛáäÝéèÝïÙ òÝìáßÛÜ òØ åîæîæ ÜÞ áÙÝáß
 ðéÝß òááêÙæ êÙÝè òáòÚðÛÜ òáèãÝòÙ çÝðéáßÜ .åáßðÞØÜ òßÝÝðÙÝ òáäãäãÜ òÝäáêìÙ ÜòêáÚì
 òÝáèãÝòÙ ÛáæòÜä òÝáÛáòê òÝäñæææ òñðÝÛ òáòÚðÛÜ òáèãÝò :(time inconsistency) òÝáÙïêÜ
 ÜáîÛáäÝéèÝïÜ áÙáãð òØ åáÛïÜä åÝïæ ñá  ,òáäïéáì òÝèáæØ äñ åáæêàæ ,âãáìäÝ ,ðÙêÙ ÝêÙïèñ
 ,áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ äñ òÝÛÚÝèæÜ òÝêìñÜÜ .(frontloading) ÙÝðïÜ çæÞä ðñìØÜ äãã åááðïáêÜ
 òÝèòáè ,áèñ Ûîæ ,òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ çáàáèÝæÙ òêÚÝìñ ,òáàáäÝìÜ òÝÙáîáÜ-áØÝ ,ÛßØ Ûîæ
 áÛêá äñ ÜêáÙï ïð ØäÝ ,åááàðïèÝï åáÛêî ÜäáãæÜ ,òáòèñ-Ùð òáèãÝò òááèÙ òÝêîæØÙ ðÝñáÚä

72.ÜèÝñØðä ÝïïÝßñ ÞØæ ÙÝñÝ ÙÝñ òÝèñä ÜðßÙ ÜäñææÜ åòÝØñ ,ÜØîÝÜ/çÝêðáÚ
 áèÙæÜ çÝêðáÚÜ ðÝæáñ áã Üñáßææ (10-'Ý ðÝáØ) òáÙáðÜ áæÝäñòÝ ÙÝßÜ éßá áØÝÝò äñ ÜáîäÝæáé
 ÛßáÝ ,Øæááï-ðÙ ÝèáØñ çìÝØÙ âÝðØÜ ßÝÝàÙ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ äáÛÚÜäÝ ëáéÝÜä áÝìî 73åááïÜ
 äàè äñ ÜØäêÜ Ùááßá ÝØ òÝðßØ òÝØîÝÜ çæÞ âðÝØä ïßÛáÝ ,òáÙáðÜ áæÝäñò äàè åÚ äÛÚá Ýæê
 ëÝéÙ êáÚÜä áÝìî ØÝÜ ÜáäØñ ÜæðÙ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ Ùîááä áÛã .(åÝòãÙ) Ýèææä áÛã éæÜ
 éßá òÝéèãòÜ ,ÛÝêÝ òØÞ .(äÝßãÙ) ðîÝò áÞÝßØ 2.5-ãä çÝêðáÚÜ äñ áòÚðÛÜ åÝîæî ñðÛè 2021
 çÝêðáÚÜ äñ ÜòßìÜ ñÝðÛò ú 2040 òèñÙ ðîÝò áÞÝßØ 60 äñæä ú ßÝÝà âÝðØ Ûêáä ðîÝòä ÙÝßÜ
 ÜäñææÜ äñ òÝäÜèòÜÜ çìÝØä éßáÙ åááèòìØñ åÜ ÜäØ åáÛêá .(ïÝðáÙ) ðîÝò áÞÝßØ 1.3-ãä
 åáÛïò  ÜäñææÜñ  äãã  .òÝáòÝêæñæ  òÝáäïéáì  òÝæØòÜÙ  åáãÝðã  ÝáÜáÝ  ,òÝèÝðßØÜ  åáèñÙ
 ,áòÚðÛÜ çìÝØÙ òÝæØòÜÜ òØ éÝðìä ÜáÜá çòáè âã ,òáòèñ-Ùð òáäïéáì òáèãÝò åÛïäÝ çèãòä

.ðòÝá ÜèÝòæ ÜáÜò ïñæÜ äê çòêìñÜñ áÛã

 êéæÜ :òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ" (2021)  ðÛèðÙ 'ê ÝØð ÜØîÝÜÜ áääãÝ çÝêðáÚÜ áÛêáÙ åáìÝãòÜ åááÝèáñÜ äê àÝðáìä  72

 òÝðÝØ  ,(åáãðÝê)  çæéÝÞ  'ØÝ  ÝØèÝðÚ  'ð  ,àéÙ-çÙ  'Ø  :âÝòÙ  "ÜäñææÜ  äÛÝÚÝ  ðîÝòä  áðÝÙáîÜ  ÙÝßÜ  éßá  òèàïÜä
.ÛÙÝê åê ,2015ú1995 áäØðñáÜ ïñæÜ ú ïÝñÜ òäãäãÙ åáääîÝ

 ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ çáÚÙ òÝéèãÜÜ çÛÙÝØÝ òÝØîÝÜÜ òØ ääÝã ÝèáØñ ,áßãÝèÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ äØðñá ïèÙ áèÛæÝØ áì äê  73

.ðîÝò áÞÝßØ 4.5-ä 4 çáÙ ØÝÜ

 åáÛïò ÜäñææÜñ äãã
 òáèãÝò åÛïäÝ çèãòä
 ,òáòèñ-Ùð òáäïéáì
 éÝðìä ÜáÜá çòáè âã
 çìÝØÙ òÝæØòÜÜ òØ
 çòêìñÜñ áÛã ,áòÚðÛÜ
 ÜèÝòæ ÜáÜò ïñæÜ äê
.ðòÝá
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

1 åáñáßðòÜ åáÚáîæ ÜáæÛÜ äñ òÝßòìòÜ éßá ÙÝßÜ ðîÝòä äàèÝ áæÝäñò 
òáÙáðÜ ÜØîÝòã áÛêáæ òÝáèáÛæ åáèÝñ. òÝßèÜ ÜÛÝÙêÜ òÝääÝã òÝéèãòÜ  

Ùîïä ÜßáæîÜ âÝðØ ßÝÝàÜ, Ûê òèñ 2023, òáÙáð òáäØáð ÜÜÞ ÝÞä ÜòááÜñ  
òèñÙ 2019 òìéÝòÙ òááæðì çÝãáé åØòÜÙ äÝÛáÚä éßá ÙÝßÜ òÝéèãòÜÝ  

ÜáîäìèáØÜ ä-2% ßÝÝàÙ áèÝèáÙÜ.   
ðÝïæÜ: ïèÙ äØðñá 

Ý ðÝáØ(.21 
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5.0

åááïÜ áèÙæÜ çÝêðÚÜ ðÝæáñ 

æ äßÜ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá ÙÝîá-2022 

ä ÜêÚÜ-60%  Ûê2040 

 åáÙïÝêñ òÝáèáÛæ áñáßðò ÜÞ ëáêéÙ åáèßÝÙ ÝèØ çÝáðìÜ òØäêÜä òÝñðÛèÜ òÝêïñÜä ÜæÚÝÛã
 ðïáêñ òÝæðÝìðäÝ òÝêïñÜä òÝîäæÜ ú 74ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òØäêÜä äØðñá ïèÙ òÝîäæÜ áðßØ
 òáäïéáì òÝäêÙ òÝãÝðã çÜ âØ ,(2030  áðßØ) âÝðØÜ ßÝÝàÙ äÙïòÜä ÜáÝìî çêÝîáÙæ òäêÝòÜ
 òØäêÜ :áÛá äê çÝæáæ åáèßÝÙ çÜÙ òÝìÝäß ñÝäñ ääÝã ßÝòáèÜ 75.áßãÝèÜ ðÝñêÙ ðÙã òáòÝêæñæ

 .åááèñÜ çáÙ ÙÝäáñ ÝØ ÙÝß éÝáÚ ,åáéáæ
 ðÝìáñÙ 76âñæòæ çìÝØÙ ðîÝò áÞÝßØ 3.3-ã ÜäñææÜ Üêáïñæ çäÜä ÜáîäÝæáéÙ òÝìÝäßÜ äãÙ
 òðÝñïòÜÝ ÜðÝÙßòÜ òÝáòñò ÚÝðÛñÙ ,áÞáì çÝÜÙ êáïñÜä áàðìÜ ðÞÚæÜ íÝðæòÙ ,âÝèáßÜ òãðêæ
 òäÛÚÜ âðÛ :åáîÝðê áèñÙ ÜßáæîÜ äê òÝêáìñæ òÝêïñÜÜ .äØðñáÙ òáïéêÜ ÜÙáÙéÜ ÙÝáàÙÝ
 òØäêÜ âðÛÝ ,òÝáòñòÙ òáÙáéØæ ÜêïñÜ òÝêîæØÙ ðïáêÙ ,ÜäñææÜ áÛá-äê åáðáñá åáñÝïáÙ
 ðîÝòÜ òØ âÝðØÜ ßÝÝàÙ ÜäáÛÚæÝ áàðìÜ ðÞÚæÜ äñ åÚ çÝÜÙ ÜêïñÜ òÛÛÝêæñ ,ÜÛÝÙêÜ çÝáðì
 ÜäñææÜ  ÝÙñ  ÜÞã  ØÝÜ  (òÝæðÝìðÜ  Øää)  áéáéÙÜ  òÝáèáÛæÜ  ñáßðòñ  ÜßèÜÙ  .áäØáîèàÝìÜ
 ðÝáØÙ äÝßãÜ ÝïÜ) âÝðØÜ ßÝÝàÙ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ Ùîááæñ áèÙæ çÝêðáÚä éèãòÜä Üàáäßæ
 åááäïéáìÜ åáìðîæÜ äê òÝæðÝìð çòÝØ äñ çÝæáæÜ çìÝØ òÝãäñÜ òØ ñáßææ 11-'Ý ðÝáØ ,(10-'Ý

.áäØáîèàÝìÜ ðîÝòÜ äêÝ

.ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òäÛÚÜ òÝêîæØÙ äØðñáÙ åááßÜ òæð òØäêÜ .(2019) äØðñá ïèÙ  74

 òæð òØäêÜ .(2019) äØðñá ïèÙÙ 1 ßÝä ÝØð ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òØäêÜä òÝæðÝìðÜæ òäêÝòÜÝ òÝäêÜ áÙáñßò àÝðáìä  75

 .ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òäÛÚÜ òÝêîæØÙ äØðñáÙ åááßÜ
.òáèãÝòÜ äñ òÝèÝñØðÜ åáèñÜ ñæß âðÝØä ÜÚðÛÜÙ òäÛÚÝæ ÜêïñÜÜ  76
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 .(ðÝßñÙ) éæÜ áðÝêáñ òØäêÜ òÝêîæØÙ òÝæðÝìðÜ äñ Øäæ çÝæáæ ØáÜ ÜèÝñØðÜ ÜìÝäßÜ
 òáïäß ÞÞïæ éæÜ äàè äÝÛáÚ âØ ,òÝæðÝìð Øää ñáßðòÙ Ýæã áèÙæ çÝêðáÚ ÝòÝØ äê òðæÝñ ÝÞ ÜìÝäß
 çòæÝðò òØ òáèæÞ åîæîæ âãÙÝ ,òÝêïñÜÜæ êÙÝèÜ ,ÜäñææÜ äñ åáðáñáÜ åáñÝïáÙÜ äÝÛáÚ òØ
 òØ ÜàáØæ éæÜ áðÝêáñ òØäêÜ áã ,òáäãäãÜ òÝðìéÙ éÝÞèîèÝïÜ Ûîä .Üßáæîä òÝæðÝìðÜ äñ
 äàè òêìñÜä  êÚÝèÙ ÜæãéÜ çáØ ,åáèñ ðìéæ ðßØä òãêÝÛ ÝÞ ÜêìñÜ áãÝ ,ðîïÜ ßÝÝàÙ ÜßáæîÜ
 ðñï ÝØîæ Øä (2019) äØðñá ïèÙÙ åáðïéèÜ åáðïßæ .âÝðØÜ ßÝÝàÙ ÜßáæîÜ äê (ÜæðÜ) éæÜ
 éæÜ äàèÙ ðîÝò ÞÝßØ äñ äÝÛáÚñ ÝïáéÜ åáðßØ ÝäáØÝ ,òáäãäãÜ Üßáæîä éæÜ äàè çáÙ áðáìæØ
 ðÙÝÛæ áã ëØ ,òÝßòÝìæ òÝèáÛæÙ ÜßáæîÜ ÙîïÙ ÞÝßØ òÝÛÝïè 0.1 ú0.05 äñ ÜÛáðá åê åØÝòæ
 òÝáòñòÙ ÜêïñÜÜ äñ Øäæ çÝæáæ áã Üäêæ ÜÞ åØòæÙ ñÝæáñ .òáòÙáé ÜïéÜÙ ØäÝ åØòæÙ
 ÜßáæîÜ Ùîï òØ çáàïÜä äÝäê  ðîÝò áÞÝßØ 2-ãÙ  âÝðØÜ ßÝÝàÙ éæÜ äàè  òäÛÚÜ òÝêîæØÙ
 òîØÜæ ïäß ïð ÞÞïò ØáÜ ,òæááï ÜêìñÜÜ åØ ëØ :ðæÝäã ,ÞÝßØ òÛÝïè 0.2ú 0.1-Ù áòèñÜ
 Üðáæñ áã ñáßææ 11-'Ý ðÝáØÙ ðÝßñÜ ÝïÜ  77.Üèñä ÞÝßØ òÛÝïè 0.5-ãÙ òÛæØèñ ÜßáæîÜ Ùîï
 åáìèêÜæ ïäßÙ çÝáðìÜ òØäêÜæ ÜØîÝòã ðîÝòÜ äñ ðáÜæÜ äÝÛáÚÜ ëÝðáîÙ âÝæè áèÙæ çÝêðáÚ äê
 âÝðØ ßÝÝàä ÜêïñÜ âÝò ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ ÜÛæòÜÙ òáßìæ ÜæðÝìðä çÝñØðÜ ðÝñêÙ ðÙã
 Øää ñáßðòÙ ðñØæ 15%-ãÙ ÜÝÙÚ òÝáÜä áÝìî ðîÝòÜ 2040 òèñÙ .äØðñáÙ åááßÜ òæð òØäêÜÙ
 ,ðîÝò áÞÝßØ 69 äê ,ÜÞ ñáßðòÙ ,ÛÝæêä áÝìî ðîÝòä ÙÝßÜ éßáÝ ,åáéæ òØäêÜ ØääÝ òÝæðÝìð

 .òÝæðÝìð Øää ñáßðòÙ ðîÝò áÞÝßØ 77 òæÝêä
 ÙÝß éÝáÚ òÝêîæØÙ òÝáòñòÙ òÝêïñÜÜ çÝæáæ ú 11-'Ý ðÝáØÙ åÝÛØÜ ÝïÜ Úîááæñ ÜìÝäßÜ
 ÜÛÝÙêÜ  çÝáðì  òØäêÜä  òÝêïñÜÜ  çÝæáæ  ,ðîÝòÜ  äñ  ðáÜæÜ  äÝÛáÚÜ  òÝðæä  áã  Üñáßææ   ú
 ØáÙáÝ  ïñæÜ äê äÛÚÝ  âäÝÜ áäïéáì äàè äáàá áèÙæÜ çÝêðáÚÜ äñ òáàèèæðì ÜäÛÚÜ òÝêîæØÙ
 ðÙÝÛæñ  ØáÜ  âãä  ÜÙáéÜ  .òáÙáðÜ  áæÝäñò  äàè  äñÝ  ðîÝòä  ÙÝßÜ  éßá  äñ  òãñæòæ  Üááäêä
 òÝáðÝÙáîÜ òÝêïñÜÜ äê ÜØÝñòÜ åèæØ .òáæêì-Ûß ÜêïñÜÙ ØäÝ òÝØîÝÜÜ äñ áàèèæðì äÝÛáÚÙ
 åáèæææ Øä ðîÝòÙ äÝÛáÚ ÝòÝØæ ÜÙÝÚ ØáÜñ åáéæÜ âØ ,ÜäñææÜ òæäñæñ òáÙáðÜæ ÜÜÝÙÚ
 äÝÛáÚ äê :òÝðßØ åáäáæÙ .ðîÝòÜæ ñáäñ ïð åáÝÝÜæ åÜñ åÝñæ ,ÜØÝäæÙ òìéÝèÜ ÜØîÝÜÜ òØ
 ïèÙ òÝãðêÜ áìä .åáìéÝè ÛðØáäáæ 0.3 ïð ÜÙÝÚ ÜäñææÜ ,ðîÝòÙ ß"ñ ÛðØáäáæ äñ áàèèæðì
 äÝÛáÚ .êîÝææÙ ÞÝßØ áîßÙ áòèñÜ ÜßáæîÜ Ùîï òØ íáØÜä òÝáÝìî òÝêîÝæÜ òÝæðÝìðÜ äØðñá
 78.òÝæðÝìð çòÝØ çÝæáæä ñÝðÛÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ äÝÛáÚ òØ ÞÞïä áÛã ïáìéæ ÝèáØ ðîÝòÜ äñ ÜÞ
 ÙÝßÜ äÝÛáÚä ÜÙÝÚòÙ òáÙáðÜ ðÝêáñ òááäê äñÙ ,äÝÛÚä äÝäê òáÙáðÜ áæÝäñò äàè âã äê ëéÝè
 çÝêðáÚÜ òØ äáÛÚÜä Øä áÛã åáéæ òØäêÜ Ùááßá ÝØ òÝðßØ òÝØîÝÜ ïßÛá ÜÞ äÝÛáÚÝ 79,áðÝÙáîÜ

.òÝêïñÜÜ çÝæáæä ÜîÝßèÜ ÜäÛÚÜä ðÙêæ áèÙæÜ
 åáÛïæ  Ûêîã  .åáéáæ  òÝêîæØÙ  òÝêïñÜÜ  òÝäêæ  òáîßæ  çÝæáæ  çßÙè  òáñáäñ  ÜìÝäßã
 âáðî ÛêáÜ .ðîÝòä ÙÝßÜ éßáä ßÝÝà âÝðØ áòäñææ Ûêá êÝÙïä ñá ÝÞ òáäãäã òáèãÝò íÝæáØä
 âðÝîÜ òØ çÜÝ ÜäñææÜ äñ òáäïéáìÜ òÝáðßØÙ åáïÝÝñÜ çÝæØ òÝÙáñß òØ çÜ çÝÙñßÙ ØáÙÜä
 åáéæÝ ÙÝß äáÜæò òÝêîæØÙ çææä ñá òÝáòäñææÜ òÝáèãòÜ òØ .ëïáÜ òÝÙßð òÝæðÝìð êÝîáÙÙ
 .ÜäñææÜ êÙïòñ Ûêáä ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òÝéèãòÜä ØáÙÜä áÛã òáðÝÙáîÜ ÜØîÝÜÙ òÝäêááòÜ ÝØ

.10 'æê ,ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òäÛÚÜ òÝêîæØÙ äØðñáÙ åááßÜ òæð òØäêÜ .(2019) äØðñá ïèÙ :ÝØð ðòÝá Ùßðè çÝáÛä  77

 òæðÝò ðîÝò ÞÝßØ áîßÙ ÜßáæîÜ Ùîï òîØÜ ,ðîÝò áÞÝßØ 75 äê ÛæÝê ðîÝòä ÙÝßÜ éßá ðñØã :ÜñßæÜ åñä  78

 ,êîÝææÙ ðîÝò áÞÝßØ 2.3 ÝðÝêáñ ëéÝèñ çÝêðáÚÜ òØÞ òæÝêä .(ÜèãæÜ àïìØ) ðîÝò ÞÝßØ 0.4ú0.3 ÜÞ éßá òÛáðáä
 ääã äê òáÙáðÜ áæÝäñò òÝðïááòÜ òØ çÝÙñßÙ åáØáÙæñ áèìä ÛÝê òØÞÝ ,ÜèñÙ ðîÝò áÞÝßØ 2-ãÙ äÛÚ ÙÝßÜñ âã

.ÙÝßÜ
.1-'Ý ÜÙáòÙ 11 åááäÝñ òðêÜ ÝØð  79

 íÝæáØä åáÛïæ Ûêîã
 ñá òáäãäã òáèãÝò
 áòäñææ Ûêá êÝÙïä
 ÙÝßÜ éßáä ßÝÝà âÝðØ
 ØáÙÜä âáðî ÛêáÜ .ðîÝòä
 òÝÙáñß òØ çÜ çÝÙñßÙ
 òÝáðßØÙ åáïÝÝñÜ çÝæØ
 ÜäñææÜ äñ òáäïéáìÜ
 êÝîáÙÙ âðÝîÜ òØ çÜÝ
.ëïáÜ òÝÙßð òÝæðÝìð

 áèÙæ çÝêðáÚ äê Üðáæñ
 äÝÛáÚÜ ëÝðáîÙ âÝæè
 ðîÝòÜ äñ ðáÜæÜ
 çÝáðìÜ òØäêÜæ ÜØîÝòã
 ðÙã åáìèêÜæ ïäßÙ
 ÜæðÝìðä çÝñØðÜ ðÝñêÙ
 éßá òØ ÜÛæòÜÙ òáßìæ
 ÜêïñÜ âÝò ðîÝòä ÙÝßÜ
 òØäêÜÙ âÝðØ ßÝÝàä
.åááßÜ òæð

 òÝêïñÜÜ çÝæáæ
 ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òØäêÜä
 ÜäÛÚÜ òÝêîæØÙ
 çÝêðáÚÜ äñ òáàèèæðì
 áäïéáì äàè äáàá  áèÙæÜ
.ïñæÜ äê äÛÚÝ âäÝÜ
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 ÜêïñÜÜæ ÜØÝñòÜ ÜÙñ ÜìÝïòä Ûê ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òÝèáòæÙ äÛÚ áã òÝØðä çòáè ÝÞ ÜìÝäßÙ
 ÝòòßìÜ ðÙêä ÜæÚæÜ áÝèáñÙ òêááéæ ÜðáÜæÜ ÜßáæîÜ çãæ ðßØäÝ ,áðì òØñä Üäáßòæ âÝèáßÙ

.(11-'Ý ðÝáØÙ ÙÝÜîÜ ÝïÜ)  .ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ ÜèÝòæÜ

1 åáñáßðòÜ åáÚáîæ ÜáæÛÜ äñ åáìðîæÜ åááäïéáìÜ ðîÝòÜÝ áäØáðÜ 
ÜØîÝòã òÝìÝäßæ çÝæáæ òÝèÝñ òÝîäæÜä ÝêáìÝÜñ ÝÛÙ"ß çÝáðìÜ äñ ïèÙ  

äØðñá )2019(. òÝßèÜ ÜÛÝÙêÜ òÝääÝã òÝéèãòÜ Ùîïä ÜßáæîÜ âÝðØ ßÝÝàÜ,  
Ûê òèñ 2023, òáÙáð òáäØáð ÜÜÞ ÝÞä ÜòááÜñ òèñÙ 2019 òìéÝòÙ òááæðì  

çÝãáé åØòÜÙ äÝÛáÚä éßá ÙÝßÜ òÝéèãòÜÝ ÜáîäìèáØÜ ä-2% ßÝÝàÙ áèÝèáÙÜ.  
çÝêðÚÜ áèÙæÜ, Øää òÝæðÝìðÜ, ØÝÜ ÜÞ Ùîááæñ òØ éßá ÙÝßÜ ðîÝòä äê 77% 
ßÝÝàÙ âÝðØÜ. 

ðÝïæÜ: ïèÙ äØðñá. 

Ý ðÝáØ(.22 
çÝáðìÜ òØäêÜä òÝæðÝìð äñ çÝæáæ òÝìÝäßÙ åáäïéáìÜ åáìðîæÜ2 
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77 77 77
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Ù / ÝàÝðÙ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ &*ðîÝò ) 

4.6 4.6
3.6 3.6
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3.6

2.8 2.5
2.5

0

2
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Û / çÝêðáÚÜ &*ðîÝò  ) 

2.3

2.6

3.4

2.9

2.4 2.6

2.2

1.0
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2.0
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3.0

3.5

4.0
Ú / òáÙáðÜ áæÝäñò &*ðîÝò ) 

1.10

1.23
1.19

1.06

1.15

0.8

0.9

1.0

1.1

1.2

1.3

1.4

Ø /  éßáÙ áäØáðÜ ðîÝòÜ ÛÛæ 
  òÝæðÝìð Øää ñáßðòä 

2.3
2.6

3.42.92.4 2.62.21.0

ÙÝß òÝêîæØÙ òÝêïñÜÜ çÝæáæ 
ÙÝßÝ åáéæ çáÙ ÜÝÝñ ÜïÝäß 
åáéæ òÝêîæØÙ òÝêïñÜÜ çÝæáæ 
òÝæðÝìð Øää 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 çÝòáæ êÝèæäÝ òáðÝÞßæ-áàèØ òÝáèáÛæ àÝïèä ÜäñææÜ äñ òäÝãáÜ òØ ðØòæ (Fiscal Space) "áäïéáì ßÝÝðæ" ÚñÝæÜ
 áäïéáì ßÝÝðæ äñ ÝæÝáï 1.ÙÝß ðÙñæä êäïáÜä çÝãáéÜ òØ òáòÝêæñæ äáÛÚÜä áäÙ åááäãäã åáðÙñæ ðßØä âñæòæ
 òäÛÚÜÙ Üãáæò ÝØ ÜááéÝäãÝØÜ òÝèïÛÞÜ çÝÚã ,åáìäÝß âØ ,ßÝÝà-áãÝðØ åááäïéáì åáîßä åê òÝÛÛÝæòÜ åÚ ðñìØæ

 .òáòäñææ ÜêïñÜ äñ åáàïáÝðì òÝêîæØÙ áäØáîèàÝìÜ ðîÝòÜ
 òÝÛÛÝæòÜä áäïéáì ßÝÝðæ ðòÝè åØ ÜäØñÜ ÜäÝê åäÝêÙ òÝÙð òÝäñææ äñ ÙÝßÜ òÝæðÙ ÜðáÜæÜ ÜááäêÜ ßãÝèä
 ÜáÝîðÜ ÙÝßÜ òÝáèáÛæ áÜæÝ ú âÛáØæ ÜãÝæèÜ ÝòÝäêÝ ,ØéáÚ Ûßæ ,ÙÝßÜ òæð äñ äÝÛáÚÜ çòèáÜÙ ú åááÛáòê åáãðî åê
 òØ êîÙäÝ ïñæÙ âÝæòäÝ âáñæÜä ÜäñææÜ òäÝãá äê âáäñæ áäïéáì ßÝÝðæ äñ ÝæÝáï äØðñáÙ åÚ .òÝÙÝðïÜ åáèñÙ
 òßòèæ ÝÞ ÜÙáò 2.(Debt Sustainability) áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ òÝæááïÙ êÝÚìä áäÙ òÝáèÙæ òÝáÚÝéÙ äÝìáàä òÝñðÛèÜ òÝêïñÜÜ
 .ÝÞ ÜæÚæ âñæÜ äê åáÙáêæñ åáèÝãáéÜ òØ ÜÚáîæÝ 2004 ÞØæ äØðñá äñ áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òäÛÚÜÙ Ýêááéñ åáæðÝÚÜ òØ

 ÜìÝã ÝÞ ÜäÙÚæ .ÜäñææÜ äñ òáòèñ-ÙðÜ ÙáîïòÜ òäÙÚæ ØÝÜ áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ äñ áàðÝØáòÜ éáéÙÙ ÛæÝêñ çÝðïêÜ
 òÝæáÝéæ òÝìÝïòÙ åáìÛÝêÝ òÝèÝêðáÚ åááïä Üä òðñìØæ âØ ,òÝìÝïò ëÝéèáØ áèì äê çÞÝØæ Ùáîïò äÜèä ÜäñææÜ äê
 (åáÝÝäæÜ) åáïÝÝñÜ çÝæØÙ ÜáÝäò ÙÝß éááÚä ÜäñææÜ äñ òäÝãáÜ .òáòèñ-Ùð ÜááØðÙ ÜÞ òØ ÜÞ åáÞÞïæ åÜ ÛÝê äã
 ðÙñæä ØáÙÜä äÝäê ÝðÛêáÜÝ ,åááïÜ ÙÝßÜ òØ ðÞßæä Üäñææä ðñìØæñ ØÝÜ ÜÞ çÝæØ .ÛáòêÙ ÝòÝØ ðáÞßÜä ÜòäÝãáÙ

 .ÙÝß
 çáÙ ,ÜãÝòÙ òæäÚæ ÝÞ òÝäê .ÙÝßÜ äê òáÙáðÜ ú òÝäê ñá Ûáòêä ÜÝÝÜÜæ áòäñææÜ ÙÝßÜ áæÝäñò äàè òðÙêÜä
 äê òÝØÝñòÜ òØÝ ,(ÙÝßÜ òØ ðáÞßÜä ÜòäÝãáÙ åáïÝÝñÜ çÝæØ òØ òìïñæñ) ÜèáÛæÜ äñ çÝãáéÜ òááæðì òØ ,ðòáÜ
 ðÙîèñ ÙÝß 3:âÝðØÜ ßÝÝàÙ òßæÝî ÜäãäãÜ ðñØã òÞÞÝïæ òÝäêÜ .åäÝêÙÝ íðØÙ åáðßØ åááÞáì ÝØ åááéèèáì åáéãè
 .ïñæÜ äñ çÝæáæÜÝ ðÝîááÜ òäÝãáÙ äÝÛáÚä òÝÛÝÜ ,åáØÙÜ òÝðÝÛÜ äê ðòÝá çàï äàè òáñÜä áÝìî òáßãÝèÜ ÜìÝïòÙ
 ðòÝá åáäÝÛÚ åááÙáîïò åáìÛÝê êÝÙïä òñðÛè ÜäñææÜ ,ðîÝòÜ òßáæîä òÝÛÝÜ Ýòïáßñæ ÜÜÝÙÚ ÙÝßÜ äê òáÙáðÜ åØ
 åááÛáòêÜ åáìÛÝêÜ åÝãé ,òáÛáòêÜ ÜßáæîÜæ ÜãÝæè òáÙáðÜ åØ ,òØÞ òæÝêä .ÜÝÝÜÜ òÝèÝêðáÚ òØ çææä áÛã ÛáòêÙ

.òÝèÝêðáÚÜ åÝãéæ çàï òÝáÜä äÝãá
 òáäïéáì  ÜÙßðÜä  òÝäñææÜ  ÝØðïè  2008-Ù  .çæîê  òØ  òÝæáñÚæñ  òÝáìáî  äñ  çÝèÚèæ  ðîááæ  åáïÝÝñÜ  çÝæØ
 ÜØáîáÙ åäÝØÝ .åááäãäã-ÝðïæÜ åáêÝÞêÞÜ òØ âãðä áÛãÝ ,òáéèèáìÜ òãðêæÜ äñ ÛÝïìòÜ ðéÝß ääÚÙ òáòÝêæñæ
 ÝÙáÚÜ ,"òÝèäÙé ÝÛÙáØ" åáïÝÝñÜ ,òáòÚðÛÜ òÝáÜä Üãáðî ÜãáæòÜ òðéÜñ ÜÙßð ÜæãéÜ ÜòááÜ áã ëØ ,ðÙñæÜæ
 Üðáæßæ êèî òÝáèáÛæ äáßÜä ÝîäØè ÜìÝðáØÙ òÝäñææÜæ ïäßÝ ,åáÜÝÙÚÜ ÙÝßÜÝ çÝêðáÚÜ áðÝêáñä áÝìîÜ çæ åÛïÝæ
 òØ ÛÝæØä òÝèÝáéáè .(Marcel, 2014) 2008-Ù Ýèòáè ðñØ åáîáðæòÜ òðéÜä ðÙêæ ÜÙðÜ ÜòááÜ ÜáîÛáäÝéèÝïÜñ âã
 äñ ÛÝØæ äÝÛÚ ßÝÝà ÝäêÜ (Fournier and Fall, 2017) ÜèáÛæ äãÙ ÙÝß ðÙñæ áÝìî Üä ðÙêæñ òáÙáàïìØÜ ÙÝßÜ òðïò
 äñ áèÝÝáã-ÝÛÜ ðñïÜ äñÙÝ áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ äñ ÛÝéáÜ áæðÝÚ òÝßòìòÜ ÙáÙé ÜäÝÛÚÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ äñÙ  4,òÝáÝðñìØ
 ÜÙðÜ åáïÝÝñÙ Üìáðß ÜÙÝÚòä âáäÝÜä äÝäê òÝðáÜæÙ äÛÚñ ÙÝß éßá ,çã äê ðòá .äêÝìÙ ÙÝßÜ òæð åê åáèòñæ åòÝØ

 ÚÝðáÛ åêÝ ñìèä ðîÝòÜ òæð åê òáÙÝáß òæØÝòæ áßãÝèÜ ðÙñæä òáäïéáìÜ ÜÙÝÚòÜ òæîÝê áã åáØîÝæ (2020) Benmelech and Tzur-Ilan  1

 ßÝÝðæÜñã  ðòÝá  åáäÝÛÚ  òÝáÜä  åáàÝè  åááäïéáìÜ  åáäáìãæÜñ  åáØîÝæ  (2017)  Auerbach and Gorodnichenko  .ÜèáÛæÜ  äñ  áØðñØÜ
 .òÝðáÜÞ áêáèææ òÝßì åáãéÝß çã äêÝ òáÛáòê òáäïéáì ÜáîÛáäÝéèÝïä åáìîæ òÝßì åáàðìÜñ åÝñæ ,ðòÝá äÝÛÚ áäïéáìÜ

.ÜÞ ïðìÙ 11 åááäÝñ òðêÜ ÝØð ÙÝßÜ òÝæááï ÚñÝæ òðÛÚÜä  2

 .áòäñææÜ ÙÝßÜ äê òáéáéÙÜ òáÙáðÜ òØ åÚ çãäÝ ,ïñæÙ òÝêïñÜ äê ÜØÝñòÜ òØ äáÛÚÜä áÝñê âÝðØÜ ßÝÝàÙ ðòÝá ÜðáÜæ Üßáæîä áìî  3

.ÛáòêÙ ðòÝá òáàáØ Üßáæîä òÝáìáî ëïñä ÜäÝäê âÝðØ ßÝÝàä ÜãÝæè òáéáéÙ òáÙáð
.ðîÝò áÞÝßØ 250-ä 193  çáÙñ ßÝÝàÙ Üêè òáÙáàïìØÜ ÙÝßÜ òðïòñ ØáÜ äñæä äØðñá áÙÚä ÜØîÝòÜ  4
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 âÝæè ÙÝßÜñ äããñ çÙÝæ âØ ,áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òØ òæãä Üñï çã äê .òáÙáàïìØÜ ÙÝßÜ òðïòä ÜêáÚæ ÜèáÛæÜñ áèìä
.åáòßÝì ÙÝß ðÙñæä åááÝãáéÜ âã ,ðòÝá

 ÝäØ åáèñÙ 5.ÜèáÛæÜ ÙáîïòÙ òáÙáð Øää ëÛÝêÜ ÜáÜ 2008  ú 2004  åáèñÙ ÙÝßÜ åÝîæîÙ ðòÝáÙ áòÝêæñæÜ åðÝÚÜ
 Ýàïèèñ òÝáèáÛæÜ áÛêî äê ééÙòÜÙ ,ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ åîæîä ÜðàæÙ Üðáæßæ òáäïéáì òêæñæ äê Üðæñ äØðñá
 ëÛÝêÜ òæÝðò åÝîæîÙ ÝØàÙòÜ 2005-æ åáéæÜ òÝòßìÜ ,òØÞ åê .2003ú2002 äñ òáäïéáìÜ ÙÝîááÜ òáèãÝò òðÚéæÙ
 2.3-ãä 2019-Ù êáÚÜ ÜÞÝ ,çÝêðáÚä âìÜ ðÙã òáÙáð Øää áèÙæÜ ëÛÝêÜ 2017-æ ;ÙÝßÜ éßá òòßìÜä òáÙáð Øää áèÙæÜ
 ÝÚÜèÝÜñ åááèÙæÜ åáìÛÝêÜ òæÝðò òØ çáàÝäßä Ýïßæ 2019 ú 2017 åáèñÙ ÝðÙàîÜñ òÝèÝêðáÚÜñ âã 6,ðîÝò áÞÝßØ

 (.1 ðÝáØÙ äÝÚéÙ) .ðîÝòä ÙÝßÜ éßá åÝîæîä 2016 ú 2010 åáèñÙ
 2010-æ äßÜ áäèáæÝèÜ ðîÝòÜ äñ ÜðáÜæ Üßáæî åê ÙÝäáñÙ 7áòäñææÜ ÙÝßÜ äê òáÙáàïìØÜ òáÙáðÜ áðÝêáñ òÛáðá
 éßá òÛáðáæ òáîßæ ïð ÜðáÙéæ 2019ú2010 åáèñÙ òðÙàîæÜ åòæÝðò âØ ,ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ ÝòÛáðá âñæÜä Ýæðò
 ÜòÝÝäÜñ òÝØòèãñæ çÝêðáì) òÝáÙáîïò-íÝß çÝÜ òÝéèãÜ òÝãÞÙ ðïáêÙ ÜæðÚè ÜÛáðáÜ ðØñ .ÝäØ åáèñÙ ðîÝòä ÙÝßÜ
 ÛÛæ òááäêä éßáÙ ÜáîäìèáØÜ òàØÜÝ ß"àæÙ ÙÝïèÜ ÙÝßÜ âÝðêáñ ,(òÝêïðï òðáãæ áäÝÙïòÝ ðÙêÙ ðÝÙáîä ÜäñææÜ
 åòêìñÜ çãäÝ ,ðÛÝÚæ ÝèáØñ áèÝîáßÜ ÙÝßÜ ðÝêáñ òÛáðáÝ òÝØòèãñæÜ áØäæ åÝîæî åê ÝîÝæ ÝäØ åáæðÝÚ 8.ðîÝòÜ áðáßæ

 9.òáäÝñ òÝáÜä ÜáÝìî ÛáòêÙ ÙÝßÜ òæðÙ åááÝèáñÜ äê

 çÝêðáÚÜñ ÛÝêÙ ,(primary deficit)  òáÙáð Øää çÝêðáÚÙ åáÛïæòæ ÝèØ :äØðñáÙ åáÚÝÜèÜ åááäïéáìÜ åáääãÜæ ÜèÝñ çÝêðáÚÜ äØ ÝÞ  ÜñáÚ  5

 ÚîÝæÜ òáÙáð Øää çÝêðáÚä åáèñ çòÝØÙ ßÝÝÛñ áÙáîïòÜ çÝêðáÚÜ çáÙ äÛÙÜÜ .òáÙáðÜ áæÝäñò òØ ääÝã ÜäñææÜ òßÝÝÛæ Ýáäê ðñØ áÙáîïòÜ
.(Üèñä ðîÝò áÞÝßØ 5.8 êîÝææÙ) ÛÝØæ åáÜÝÙÚ ÜìÝïò ÜòÝØÙ ÝáÜñ ,òáÙáðÜ áæÝäñòæ êÙÝè Üì

 .(2014) ðÞæ ÝØð äØðñá ïèÙÙ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ äñ ÙÝñáßÜ òááÚÝäÝÛÝòæ àÝðáìä  6

.òæÛÝïÜ ÜèñÜ ëÝé äñ ÙÝßÜ áØäæÙ åááòèñÜ òáÙáðÜ áæÝäñò òïÝäß áÛá äê òäÙïòæÜ  7

.çãðîä åáðáßæÜ ÛÛæä ÜÛÝæî áòäñææÜ ÙÝßÜæ òáîßæã  8

.Brender (2021) ÝØð åáèÝðßØÜ åáðÝñêÜ áèñÙ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òÛáðáä åáæðÝÚÜ äñ àðÝìæ ßÝòáèä  9
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 ðÝáØ2  
ðîÝòä ÙÝßÜ éßáÙ áÝèáñÜ áÙáãð -3115 . 3131 -ðîÝò áÞÝßØ 

åáðßØ åáæðÝÚ 
òáäèáæÝèÜ Üßáæîä òáÙáàïìØÜ òáÙáðÜ çáÙ ðêìÜ 
çÝêðÚÙ åááæêì ÛßÝ åááðÝÞßæ åáÙáãð 
òáÙáð Øää áèÙæ çÝêðÚ 
ðîÝòä ÙÝßÜ éßáÙ áÝèáñÜ 

ðÝïæÜ: ÜãñäÜ òáÞãðæÜ Üïáàéáààéä, Ûðñæ ðîÝØÜ áÛÝÙáêÝ ïèÙ äØðñá. 
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 ÙÝßÜ éßá äÝÛáÚä åðò òáäèáæÝèÜ ÜßáæîÜ äñ áäáäñÜ ðÝêáñÜ ÝÞ ÜèñÙ .òðïéèÜ ÜìÝïòÙ ÛÝØæ ÜÚáðß 2020 òèñ
 âØ .2009 òèñ äñ Üæðä ÜðÞßÙ ÜÙð òÝðáÜæÙ ÙÝßÜ òØ ÝÙáñÜ òÝäÝÛÚÜ òÝáèæÞÜ òÝØîÝÜÜÝ ,Ýòïáßñä åÝïæÙ ðîÝòä
 çÝæáæä éáÝÚñ ÙÝßÜ òïáßñ ,ðîÝòä ÙÝßÜ éßá åÝîæîä åÝðòäÝ ÙÝñä ÜáÝìî òÝØÙÜ åáèñÙ ÜáÝÞßÜ ÜßáæîÜñ ÛÝêÙ
 áØäæ òØ åîæîä ÜðàæÙ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ òØ åîæîä àáäßò ÜäñææÜ çã åØ ØäØ ,òÝÙð åáèñ âñæáò ÜÝÙÚÜ çÝêðáÚÜ

(.ïðìÜ ëÝÚÙ 10-'Ý ðÝáØ ÝØð) .ÙÝßÜ

 ÜìÝïòÙ ÜððÝê  ØáÜÝ  ,äØðñáä  ïð òáÛÝßáá  ÜèáØ 2008  ÞØæ òáÙáðÜ áðÝêáñæ åáÜÝÙÚÜ Üßáæî áðÝêáñ äñ ÜÛæòÜÜ
 áäãäãÜ ßáñÜ áã çêÝà Blanchard (2019) .ÙÝßÜ äñ áÙáàïØ åÝîæîÙ âðÝîÜ òÛáæ áÙÚä åáèäãäã ÙðïÙ ðê çÝáÛ ÜèÝðßØÜ
 òÝãÝæè ÝáÜ òÝáÙáðÜ òáðÝàéáÜñ áì äê ëØ òØÞ .ÝðÝÞßáæ äñ ÜäÛÚÝ òãäÝÜ òÝäê ðÙÛÙ Üéáìòæ êÙè ÙÝßÜ åÝîæî äê
 ðàñæ åááïä çòáè çãäÝ ,âÝðØÜ ßÝÝàÙ Ýæîêæ åîæàîæ ÜáÜ ÙÝßÜ éßá åáìéÝè òÝèÝêðáÚ òðáÙî Øääñ êæñæ ,ÜßáæîÜæ
 ØáÜ òáÙáðÜ ðÝêáñ äñ ÜÛáðáÜñ åáèêÝà Furman and Summers  (2020) .ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ Ùîááä òêÙ ÜÙÝ áèÝêðáÚ
 ,åòèêàä  ,ÝÞ ÜÙáéæ .òáòÝêæñæ äÛÚá òáÙáðÜ áæÝäñò äàèñ áäÙ ÙÝß ðÝÙîä çòáè çãäÝ ,(Secular Stagnation) áèÙæ áÝèáñ
 òìéÝòÜ) ÜòØÝñò åØ Üæîê òØ òèæææñ ,òáäïéáì ÜÙßðÜ áÛá äê òáäïéáìÜ òÝæááïÜ òØ ðìñä ÜäÝãá ÜäñææÜ
 äñ åááÞãðæÜ åáèÝêáàÜ .áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äê  òáÙáðÜ ðÝêáñæ ÜÜÝÙÚ  (òÝáòäñææ òÝáèãÝòæ ÜØîÝòã ðîÝòÜ òßáæîä
.åáØÙÜ åáðÝñêÙ åÚ òáßãÝèÜ ÝòæðÙ Üßáæîä òáÙáðÜ ðÝêáñ çáÙ ðêìÜ ðÝæáñÝ ÜØäæ òÝØÛÝ åáßáèæ åáðãÞèÜ åáðæØæÜ

 áã  ÜÜÝÙÚ  òÝðáÙé  ñá  âØ  ,òÝØÛÝÝÙ  êáðãÜä  Üñï  ?ÛáòêÙ  åÚ  ÝÛáæòá  åááßãÝèÜ  ÜßáæîÜ  áðÝêáñÝ  òÝáÙáðÜ  åØÜ
 òÝêïñÜä ñÝïáÙÜ ,òÝäêä ÝÙÝñá ÜáîäìèáØä òÝáìáîÜ ,ÝÜñäã ÙäñÙ ïéìáò ß"ÚØÜ áïÝñÙ åááÞãðæÜ åáïèÙÜ òÝÙðêòÜ
 äñ âÝæè ðÝêáñ ,âã äê ëéÝè .ÛáòêÙ éááÚò ðñØ ñÛßÜ ÙÝßÜ äê åäñò ÜäñææÜñ òÝáäèáæÝèÜ òÝáÙáðÜ åÚ ÝæêÝ ,äÛÚá
 òáÙáðÜ ðÝêáññ Þæðä áÝñê ØÝÜ ðæÝäã ,ÛáòêÙ ÜãÝæè òáäèáæÝè Üßáæîä òÝáìáî äê êáÙîÜä áÛã ÝÙ ñá òáäèáæÝèÜ òáÙáðÜ
 òÝßòÝìæÜ òÝèáÛæä éßáÙ äØðñáÙ åáÜÝÙÚÜ ÜßáæîÜ áðÝêáñ .òáßãÝèÜ çæ ÜãÝæè òáÛáòê Üßáæî åê åØÝòæ åÝáÜ äñ
 ñáßðòÙ .áéßá çìÝØÙ ÜÜÝÙÚ ÜèáØ ñìèä ðîÝòÜ äñ Ýòßáæîñ ÛÝêÙ ,ÜááéÝäãÝØÜ äñ ðáÜæ äÝÛáÚ Ùîïæ ðïáêÙ åáêÙÝè
 òÝèïÛÞÜæ òêÙÝèñ ,ñìèä ðîÝòÜ äñ ÜÛáðá ääÚÙ åáòßÝìÝ åáãäÝÜ ÜßáæîÜ áðÝêáñ ,äñæä ,(2019) ðÝîÝ ÙÝÚðØ äñ éáéÙÜ

.ÜïÝéêòä áàèÝÝäð ÝèáØ áñÝèØÜ åèÝÜñ ÜÛÝÙêÜ ßÝãÙ åáñèØÜ ðÝêáñ äÝÛáÚæÝ ÜááéÝäãÝØÜ
 ÜãÝæè ðØñáò òáêÙàÜ òáÙáðÜ ÛáòêÙ åØ åÚñ åáèêÝà Sergeyev and Mehrotra (2020)-Ý Blanchard et al. (2020)
 çÝÞáÜÜ ääÚÙ ðòÝá ÜÙðÜ ÜãÝæè òáÙáàïìØÜ ÙÝßÜ òðïòÝ ,ÙÝßÜ òÝæááïÙ ÜáêÙ ðîÝÝáÜä ÜäÝãá ,òáäØáîèàÝìÜ ÜßáæîÜæ
 ÙÝßæ êÚìáÜä ÜäÝäê ÜßáæîÜ åÜÙñ åááðïáêÜ åáèÝèÚèæÜ .ðîÝòä ÙÝßÜ éßáä ÜßáæîÜÝ òáÙáðÜ áðÝêáñ çáÙñ ðÞÝßÜ
 10.ïÝñÙ òÝäáÞèÜ åÝîæîÝ áàðìÜ ðÞÚæÙ ÙÝßÜ äê çÝãáéÜ òááæðì òäÛÚÜ ,òÝáàðì òÝêïñÜ òïáßÛ åÜ ÜÝÙÚ áòäñææ
 òáÙáðÜ çáÙ áäáäñÜ ðêìÜñ âã 11,òáÙáðÜ òØ Üäêæ  ÜáæðìÜÝ ,ÜèáÛæÜ äñ çÝãáéÜ òááæðì òØ òÝäêæ òÝÜÝÙÚ ÙÝß òÝæð
 åáÝéæ ëé òðÙÝê ÙÝßÜ òæð ðñØãñ ÝØðÜ åáæÛÝï ÙÝß áðÙñæ .âìÜòÜä ÝäáìØ ÝØ åîæàîÜä äÝäê ÜßáæîÜ ðÝêáñä
 .çæîê òØ òÝæáñÚæ ðñØ ,ÙÝß ðÙñæä òÝáìáî äñ çÝèÚèæ ðîÝèñ âã ,ÙÝßÜ äÝÛáÚ åê òáäØáîèèÝìéïØ ÜðÝîÙ òÝäÝê òÝáÙáðÜ
 ú  áÝãáé ñáñ  Ýêæñæ : áòÝðÙòéÜ ÚñÝæ ØáÜ ÙÝßÜ òÝæááï ,åááäãäã-ÝðïæÜ åáèòñæÜ áÙÚä ÜÙðÜ òÝØÛÝÝÜ-áØ ääÚÙ
 áðÜ ,ÜßáæîÜæ ÜãÝæè òáÙáðÜ êîÝææÙ åØ åÚ .ÜÙð òÝðáÜæÙ ÙÝß ðÙñæ ðÝîáä åáäÝãáñ ,åáäÝÛÚ åáêÝÞêÞä âØ çàï åèæØ

 äÝäê ÜÝÙÚ áðÝÙáî ÙÝß âØ ,òÝðÙßä òÝäáÞèÜ òááæðì òÛðÝÜ äñÙ ,çÝðòá ñá òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ êîáÜ òäÛÚÜä Liu et al. (2020) äñ äÛÝæÙ  10

 ÙÝßÜ òæð áã ,Ù"ÜðØ áèÝòèä äáÝãæÜ äÛÝæÙ ,åáØîÝæ åÜ .òÝáæÝïæÜ òÝðÙßÜ äñÝ ÜäñææÜ äñ çÝãáéÜ òááæðì òäÛÚÜ âðÛ ÜßáæîÙ êÝÚìä
.ðîÝò áÞÝßØ 60 ØáÜ ÝÞ ÜèáßÙæ òáäæáàìÝØÜ

 åáðÝñêÜ áèñ âäÜæÙ ÜäÛÚ òáäØáðÜ ÜØÝñòÜ äê áäØáîèàÝìÜ ðîÝòä áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ éßá äñ ÜêìñÜÜ áã (2015) çÝÙáðÝ ðÛèðÙ ÝØîæ äØðñáÙ  11

 äê òáäØáðÜ ÜØÝñòÙ ÞÝßØ òÛÝïè 0.05 äñ Üááäêä äáÙÝÜ áäØáîèàÝìÜ ðîÝòä ÙÝßÜ éßáÙ ÞÝßØ äñ äÝÛáÚ 2008ú2001 åáèñÙñ ðßØä .åáèÝðßØÜ
.ÞÝßØ òÛÝïè 0.1-ã äê Ûæê àïìØÜ 2009 áðßØ ,åáèñ 10-ä òÝáòäñææ ß"ÚØ
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ÝèÝæáæÝ áðÝÙáîÜ ðÞÚæÜ :'Ý ïðì 

 ,ÜáòÝáÝÙááßòÜ òØ åäñä ÜäñææÜ äñ ÜòäÝãáÙ çÝæØÜ òØ åáÛÙØæ åáïÝÝñÜñ ÜðïæÙ ÝØ ,ïÝæê çÝòáæ äñ òÝìÝïòÙ
 .ðîï çæÞÙ Ýèïòä çòáè Øäñ ,ÛÝØæ ÜÝÙÚ òáÙáð áæÝäñò äàè Üêæñæ ÜÜÝÙÚ ÙÝß òæð ÞØÝ ,äÝÛÚÝ áÙÝáßä âÝìÜä äÝãá ðêìÜ
 äïñæ áÝÝáñÝ ,âÝðØÜ ßÝÝàÙ éèãòæ ÙÝßÜ ÝáäØñ ,"ÙÝà" äïñæ áÝÝáñ ú äïñæ áÝÝáñ äñ åáÚÝé áèñ òðîÝá ÝÞ òÝðñìØ
 ðÝêáñæ ðòÝá ÜÙðÜ ÜÜÝÙÚ òÝáÜä òáÙáðä åðÝÚñ ,åáïÝÝñä ÜñáÚ çÛÙÝØ äñ Üðïæä Ûê ÙÝßÜ éßá ÜäÝê ÝÙ ,(Ùáîá Øä) "êð"

 .áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äñ Üäêæ áìäã ðÝðßéäÝ ÜßáæîÜ
 ëØÝ çÝàïä äÝäê Üßáæîä òáÙáðÜ çáÙ ðêìÜñ åÝñæ ,òÝÜÝÙÚ ÙÝß òÝæð òðáÙîÙ çÝãáéÜ òØ åáØàÙæ ÝäØ åáèÝêáà
 áêîæØ .åáìàÝñÜ ÜäñææÜ òÝèÝêðáÚ çÝæáææ ÜØîÝòã ÝäÝÛáÚ äê ëéÝè ðîÝòä ÙÝßÜ éßá òØ äáÛÚÜä ðæÝäã ,áÙÝáßä âÝìÜä
 òÝððÝñÜ òÝãÝæèÜ òÝáÙáðÜ òØ "äêÝè"ñ çìÝØÙ áòäñææÜ ÙÝßÜ äñ çÝáÛìÜ ßÝÝà òäÛÚÜ ØÝÜ ÜÞ çÝãáé åÝîæîä áðñìØ
 áÛá äêÝ ú ÛáòêÙ òáäèáæÝèÜ ÜßáæîÜ òÛáðáä Üááìáî ØäÝ òáèæÞ ïÝñ òêìÝò òÝìïñæ ÝäØñ ÜßèÜÙ ú âÝðØ ßÝÝàä åÝáÜ
 òÝðßÝÙ òÝäñææñ ÙÝßÜ áØÝÝòñ ÙÝñß çãäÝ ,ßÝÝà òãÝðØ ÜááØðÙ áèæÞ ØÝÜ ÜÞ çÝðòì åÚ .áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òØ äáÛÚæ âã
 áã ÙÝñß ñáßðò äãÙ .òèãÝéæÜ ÜÙáÙéä êäïáÜä òÝðÙòéÜÜ òØ çáàïÜä áÛã ,åááðñìØÜ åáèÝãáéÜ òØ çÝÙñßÙ ØáÙá

.ÛáòêÙ ðÞßÜÜ ðñÝã òØ ÝäáÛÚá âãÙÝ ,Øæááï-ðÙ çìÝØÙ ðîÝòÜ òØ ÝäáÛÚáñ ,òÝäáêá òÝðàæä Ýñæñá ÜäñææÜ áÙáîïò

 ÜáÝìî ÜèáØ òáèæÞ òáðÝÙáî ÜêïñÜ ÝØ ðÙñæ òêÙ ÜäãäãÙ Üãáæò Ýòðàæñ áèæÞ çÝêðáÚ äñÙ ÙÝßÜ äñ òáæêì-Ûß ÜäÛÚÜ
 .ðîÝòä éßáÙ ÜòÝØ ïÝßñä âãÝ ,ÜãÝðØ ÜìÝïò áèì äê Üäñ ðÞßÜÜ òØ éÝðìä òäÝãáä òÝÛÝÜ ,òáäïéáìÜ òÝæááïÙ êÝÚìä

 .äáêä ÝðØÝòñ ,Üßáæîä òáÙáðÜ çáÙ åáðêìÙ áÝäò áæêì-Ûß äÝÛáÚ ÝòÝØ äñ ÜïáßñÜ Ùîï ,òØÞ åê
 òÝèÝêðáÚ Øää) 12ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñÙ åááïÜ ÙÝßÜ áØäæä  ëéÝÝòÜä áÝìîñ áäÝñÜ ÙÝßÜ òÝßòìòÜ äñ ÜáîäÝæáé
 åáìÝðáî Úáîæ 1  ßÝä .ÜßáæîÜ ðÝêáñæ âÝæè òáÙáðÜ ðÝêáñ ðñØã åÚ ÛÝØæ òáàáØ ØáÜ Ýòïáßñ áã Üäêæ (åááÛáòê
 åáßÝè Ýðïæ áØèòÙ åÚ áã Ýèææ ðãáè .òÝÙÝðïÜ åáèñÜ 20-Ù åáêîÝææ òÝáäèáæÝè ÜßáæîÝ òáÙáð áðÝêáñ äñ åááðñìØ
 åáìÛÝêÜ òÝèÝêðáÚÜ çááÛê 0.5% äñ òêîÝææ òáäèáæÝè òáÙáð ðÝêáñÝ 5.5% ÜÙÝÚÙ òêîÝææ òáäèáæÝè Üßáæî äñ ÛÝØæ
 òÝêìñÜ äê ëéÝè òØÞ .ðîÝò áÞÝßØ 5.4-Ù 2040-Ù ÙÝßÜ òØ ÝäáÛÚá 2021ú2020 åáèñÙ ÝðÙàîáñ ðîÝò áÞÝßØ 13.6 âéÙ
 2020 áèìäñ òÝèÝêðáÚ áØÝÝò åááïò ÜäñææÜ åØ :ÜñßæÜ åñä .ÝäØ åáðÝñê áèñ âäÜæÙ åááïò ÜäñææÜñ çÝêðáÚÜ
 ÝØáÙá 2021ú2020 åáèñÙ ÝðÙàîáñ åáìÛÝêÜ òÝèÝêðáÚÜñ áðÜ ,2040 òèñÙ ðîÝò áÞÝßØ 60-Ù ÙÝßÜ éßá òØ Ùîááæ ÜáÜ
 äñæä  ú ðòÝá çàï ÜáÜá òáÙáðä ÜßáæîÜ çáÙ ðêìÜ åØ ,òØÞ òæÝêä .ðîÝò áÞÝßØ 65.4-ä Üèñ ÜòÝØÙ ÙÝßÜ òæð òØ
 áÞÝßØ 73.6 äê ÛÝæêá ÙÝßÜ éßáÝ ,ïßñáá Øä ëÛÝêÜ ÙÝßÜ ú 3% äñ êîÝææ òáÙáð ðÝêáñÝ 3%  äñ êîÝææ Üßáæî ðÝêáñ
 ßÝÝàÙ ðòÝá ÛÙã òÝáÜä áÝìî ðÙñæÜ òêÙ ðÙîè ðñØ ÙÝßÜ äàè ,åáßÝè òÝßì ÝáÜá ÝðïæÜ áØèòñ äãã .2040 òèñÙ ðîÝò
 åîæîæ ØÝÜ âØ ,äØðñá äñ òáäïéáìÜ òÝæááïÜ òØ çãéæ Øä åèæØ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêÙ ðîÝèñ ÙÝßÜ äÝÛáÚ .âÝðØÜ

.çæÞ âðÝØä Ýäñ òáÙáàïìØÜ Üðïòä äêÝìÙ ÙÝßÜ òæð çáÙ ßÝÝðæÜ òØ
 2000-Ü òÝèñ äñ çÝñØðÜ ðÝñêÙ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ áòÝêæñæÜ åÝîæîÙ áàèèáæÝÛÜ åðÝÚÜ ,'Ù ëáêéÙ ðØÝòñ áìã
 òÝêîæØÙ ÙÝßÜ éßá òïáßñ .âÝæèÜ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ ØäØ çÝêðáÚÙ åááðÝÞßæ åááÝèáñ ÝØ Üßáæîä òáÙáðÜ çáÙ éßáÜ ÜáÜ Øä
 äñ ÜãÝæèÜ ÝòÝäê ëØ äê .òáßãÝèÜ ÜæðÙ åááèÙæ òÝèÝêðáÚ åááïä âáñæò ÜäñææÜ åØ áðæÚä ÞÞÝïò ðîÝòÜ òßáæî
 ÝðãÞÝÜñ åáîÝðêÜ äñÙ äØðñá äñ òáéèèáìÜ òÝÙáîáÜ äê Ùáêæ áðÝÙáîÜ ÙÝßÜ äñ âñæòæ äÝÛáÚ ,òáßãÝèÜ òêÙ ÙÝßÜ

 .åáìéÝè åáðÙñæ åê òÝÛÛÝæòÜä áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òØ äáÙÚÜä äÝäê ðÙÛÜÝ ,äáêä

 áèìä áÝìî ÜáÜñ òáÙáð Øää çÝêðáÚÜ ØÝÜñ ,Üèñä ðîÝò ÞÝßØ òÝßì ÝäØ åááòèñÙ åáðÙàîæÜ òáÙáð Øää òÝèÝêðáÚÜ åÜñ ,ðîÝò áÞÝßØ 13.6  12

 .òÝèÝðßØÜ åáèñÙ çÝêðáÚÜ áÛêáä ÜæÝÛÜ ÜÞ ,ðÙñæÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 òÝáèáÛæ äáêìÜä äØðñáÙ ÜäñææÜ äñ òäÝãáÜ áã ÜØðè ,ÜèáÛæ äñ áäïéáìÜ ßÝÝðæä åãéÝæ áòÝæã ÛæÝØ çááÛê çáØñ ëØ
 ðÙñæÜ åê òÝÛÛÝæòÜä çÜ åáßÝè åáØèò Üðîá ÝÞ òäÝãá .2003 ÞØæ ÜäÛÚ ÙÝß ðÙñæÙ çãòéÜä áäÙ ÜÙáßðæ òáäïéáì
 òØ ðÝÚéä áÛã ÜñÝðÛñ ,òÝáòñòÙÝ áñÝèØ çÝÜÙ òáòäñææÜ ÜêïñÜÜ äñ òðãáè ÜäÛÚÜÙ âðÝîÜ åê çÜÝ áßãÝèÜ áäãäãÜ
 ðîÝòä ÙÝßÜ éßá åÝîæî òÝãÞÙ ÜÚñÝÜ áäïéáìÜ ßÝÝðæÜ òäÛÚÜ .òÝðßØ òÝßòÝìæ òÝèáÛæä äØðñá çáÙ çÝáðìÜ áðêì
 äãÙ òÝáÙáðÜ òÛáðá òÝãÞÙ åÚ âØ ,åááèÙæ åáìÛÝê áÛá äê ðïáêÙ ÜìÝïòÜ òäáßòÙ äÙÝÜñ ,åáèÝðßØÜ åáðÝñêÜ áèñÙ
 çÝêðáÚÜ äñÙ âìÜòÜä ëØÝ àØÜä ÜäÝäê ÝÞ òáÙÝáß ÜæÚæ .áäèáæÝèÜ ðîÝòÜ äñ ÜðáÜæ ÜßáæîÝ ,àðìÙ äØðñáÙÝ ,åäÝêÜ
 åáðÝñêÙ áäØáîèàÝìÜ ðîÝòÜ äñ ÜßáæîÜ Ùîï äñ ÜáÝìîÜ ÜàØÜÜÝ ,Ýæîæîä áñÝïÜÝ ÜäñææÜ äñ ÜÝÙÚÜ áèÙæÜ

.ÛáòêÙ ÙÝßÜ äê òáÙáðÜ òááäêä åÚ ØáÙÜä äÝäêñ Ùîæ ú åáÙÝðïÜ
 ÜØÙÜ ÜèñÙÝ ÜèñÜ çÝêðáÚÜ äÝÛáÚ åØ .ðãáè çìÝØÙ äØðñá äñ ÙÝßÜ çÝãáé òØ ÜðáæßÜ Øä Üæîêäñã 2020 òèñ
 çÝæáæä éáÝÚñ ÙÝßÜ ,ÜèáæØ òáòèñ-Ùð òáèãÝò òÝêîæØÙ áèÙæÜ çÝêðáÚÜ åÝîæîä äêìò ÜäñææÜÝ ,ëäÝß êÝÞêÞ ØÝÜ
 òæÚæä ØáÙÜä ÜáÝìî çæÞ âðÝØä ÜÝÙÚ áèÙæ çÝêðáÚ äê Üðáæñ ,òØÞ òæÝêä .ÜÚðÛÜÙ ïßñáá 2021ú2020-Ù òÝèÝêðáÚÜ
 òÝãÝæè òÝáÙáð) ðòÝáÙ åáßÝèÜ åáØèòÙ åÚ òØÞÝ ,ðÙñæÜ âäÜæÙ ïéè ØÝÜ ÜáäØñ ÜæðÜæ ðîÝòä ÙÝßÜ éßá äñ Üááäê
 òÝßòìòÜ êÝèæä áÛã òÝðáÜÞ Üèñæ àÝïèä ñá äØðñáä åááÛÝßááÜ åááàáäÝì-ÝØáÚÜ åáèÝãáéÜ êïð äê .(ÜÜÝÙÚ ÜßáæîÝ

.òØÞã ÜæÚæ äñ

.äØðñá ïèÙ .2019.04 'éæ çÝáÛä ðááè áäØðñáÜ ïñæä ßÝÝà òãÝðØ Üßáæî äÛÝæ  .(2019)  ðÝî 'ñÝ ,'Ø ,ÙÝÚðØ

 äê ,òáäÙÝäÚÜ ÜäãäãÜ äñÝ äØðñáÙ òáðàáèÝæÜÝ òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ çòêìñÜ  .(2015) çÝÙáð 'éÝ 'ê ,ðÛèðÙ
.äØðñá ïèÙ .2015.02 'éæ çÝáÛä ðááè ðÝñê ðßØä òñÛÝßæ ÜèáßÙ :äØðñáÙ òÝáòäñææÜ ß"ÚØÜ äñ òÝáäØáðÜ òÝØÝñòÜ

 .2014.02 'éæ áòìÝïò ðááè .2012 ú 2000 åáèñÜ òîÝðæÙ äØðñáÙ áèÙæÜ çÝêðÚÜ äñ ÝòÝßòìòÜ .(2014) 'á ,ðÞæ
.äØðñá ïèÙ

1/62/12/63/13/64/1
3/69.410.311.312.413.614.9

4/18.59.410.311.312.413.6

5/17.17.88.69.410.311.3

6/15.96.57.17.88.69.4

6/65.45.96.57.27.98.6

 2 ßÝä
ÜèÝðÝïÜ òÝèÝêðáÚæ ÜØîÝòã 3151.Ù ÙÝßÜ òìéÝò

òêîÝææÜ òáäèáæÝèÜ òáÙáðÜ

 ÜßáæîÜ
 òáäèáæÝèÜ
òêîÝææÜ

 ðÙñææ ÜØîÝòã ðîÝèñ (ðîÝò áÞÝßØ 13.6) ëÛÝêÜ ÙÝßÜ òÝßòìòÜ äñ ÜáîäÝæáé Úáîæ ßÝäÜ :ÜðêÜ
 ,2040 - 2022 åáèñÜ áèì äê åáêÝÙï ÜßáæîÜÝ òáÙáðÜ áðÝêáñ ÝÞ ÜáîäÝæáéÙ .2021-Ý 2020 åáèñÙ ÜèÝðÝïÜ

 åáèòñæ .ÜêÝÛá ðÙã 2020-Ù éááÝÚñ çÝÜÜ äê òáÙáðÜ çãñ ,ÛÙäÙ ÜñßæÜ åñä òáèàñì ÜßèÜÙ ðÙÝÛæ âØ
.ÝÞ ÜÙáòÙ ðÙéÝæñ áìã ,ÙÝßÜ òæð åÜáèáÙ ,åáèÝñ åáæðÝÚæ ÛáòêÙ ÝêìñÝá ÜäØ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 äñ òÝáäãäãÜ òÝãäñÜÙ äÝìáàä áÞãðæ áäã òÝÙÝðïÜ åáèñÙ ñæñäÝ âáñæÜä ÜáÝìîÝ 2020-Ù Üñæáñ òáäïéáì ÜÙßðÜ
 ÜïÝéêòÙ ÜìáÚæÜ äñ òáÛááæÜ ÜêáÚìÙ äìàä ÜòäáßòÙ ÜÛêÝè  ÝÞ  ÜÙßðÜ .òÝÙð òÝßòÝìæ òÝèáÛæÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ
 ÜßáæîÜ òîØÜä òÝêïñÜÙ ðòÝá ÛïæòÜä ÜáÝìî ØáÜ ,ÜØÝäßòÜ çÝòáæ áðßØ ,åÝïáñÜÝ ÜØáîáÜ ÙäñÙ âØ ,òÝäáêìÙÝ

 .ÜÛÝÙê òÝæÝïæ òðáîáÙÝ
 äê ;ÜãÝæè òÝáÙáð òæðÝ ,åîæîä ÜÛêÝè ØáÜ ÜòÝØñ ,ïñæÙ ÜäàÙØ äñ òáéßá ÜÜÝÙÚ Üæð êïð äê òêîÙòæ ÜÙßðÜÜ
 áäãäãÜ çÝáÚáÜÜ ,òØÞ Ûîä .òáäãäã òÝØÚ äñ òÝìÝïòÙ ðñØæ ÜãÝæè ÜêïñÜä åáñÝðÛÜ òÝðÝïæÜ äñ ïñæä-òÝäêÜ çã
 òÝáêÙ åê òÝÛÛÝæòÜä ÜòØîïÜ áÛá äê ,âÝðØÜ ßÝÝàÙ ïñæÜ äñ çÝáðìÜÝ ÜßáæîÜ åÝÛáïä ÜØîÝÜÜ òØ äîèä Ùááßæ
 òááÚàðàéØ òØ òÝæØÝò çèáØñ òÝêïñÜ äñÙ òÝðÝïæ ÞÝÙÞÙæ êèæáÜäÝ ,çÝðòì òÝÙááßæ Øäáææñ ,ïñæÜ äñ òÝáèÙæ

.ÜèáÛæÜ äñ ßÝÝàÜ òãÝðØ ÜßáæîÜ
 òÝáêÙÙ  äìàä  âðÝîÙ  Ùäòñæ ØÝÜ  1."ÜïÝðá  òÝññÝØòÜ" ÜèÝãæ åááòÙáÙé åáèÝÝáãä  ÜîØÜÜ áÛêîæ ïäß äÝêáò
 òÝìáïêÜÝ òÝðáñáÜ ú òÝáäØáîèàÝìÜ ÜáòÝêìñÜÝ òáäÙÝäÚÜ òÝææßòÜÜ åê òÝÛÛÝæòÜÜ çñØðÙÝ ,ßÝÝà òÝãÝðØ òÝáòÙáÙé
 ,òÝðáæßæÝ  òÝãäÝÜ  òÝáæÝØä-çáÙ  òÝæðÝè  Üæîê  äê  äÙïä  âðàîò  äØðñáñ  çãòáá  ,ðòáÜ  çáÙ  .áäØðñáÜ  ïñæÜ  äê  ú
 òÝáòÙáÙé òÝáêÙ åÚ çèñá ,ëéÝèÙ 2.çÜäñ ðßéÜ òÝìòÝñ äê ëÝãØä òÝäïÝñÝ ÜÞ åÝßòÙ òÝÚáÜèæ òÝßòÝìæ òÝèáÛæñ

 .Üòê ðÙã ÝæÛïä çòáèÝ ,Øäáææ ñðÛè çÜÙ äÝìáàÜñ ,çááìÝØÙ ðòÝá òÝáæÝïæ ,òÝìéÝè
 äñ ÜäØä ðîïÜ ßÝÝàÜ áäÝïáñ çáÙ åáäÛÙÜä òÝðÝñïÜ òÝæäáÛ ððÝêä äÝäê ÜïÝðá òÝññÝØòÜ áæÞáæ äñ áÙáîïò çÝæáæ
 .ÜïÝéêòÜ òØ ÜèÝñØðÙÝ ñØðÙ åáäáÛÚæñ åáàïáÝðìÙ Üãáæò äñ çÝÝáãä åáêáÙîæ ðîïÜ ßÝÝàÜ áäÝïáñ .âÝðØÜ ßÝÝàÜ
 òØÝ ðîÝòÜÝ ÜïÝéêòÜ äÝÛáÚ òØ åáæéïææ ßðãÜÙ Øäñ ,åáàïáÝðì òÙÝàä âÝðØÜ ßÝÝàÜ áäÝïáñ åáêáÙîæ åòæÝêä
 òæØòÜ òØ åáñáßæ çãÝ ,åááßÜ òÝãáØ äêÝ ÜÙáÙéÜ òÝãáØ äê âÝðØÜ ßÝÝàÙ åáêáìñæ åÜ åäÝØ ;ðîÝòÜ ðêì åÝîæî

 .òÝáßãÝèÜæ òÝñïÝè òÝáòÙáÙé òÝæðÝèä ïñæÜ
 ØÝìØ åÜ åááìáîìé ÜïÝðá òÝññÝØòÜ áæÞáæ ëÝÛêáòÝ äØðñáä åááÝîðÜ ÜïÝðáÜ òÝññÝØòÜÜ áïáìØ ðÙÛÙ òÝàäßÜ
 òÝÙáéèä ÜæØòÜÜ áÙÚä àðìÙÝ ;åáèÝñ Üäñææ áÛðñæ çáÙ ßáñÝ Úáñ Ùááßò ðñØ ,åáèì-òÙðÝ òÙãðÝæ òÝáèáÛæ òááÚÝé

 .ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ ÜØáîáÜ äñ òÝñÛßÜ
 ,ÜèÝðÝïÜ òìáÚæä ÜèêæÜ òðÚéæÙ ÜïÝðáÜ òÝññÝØòÜÜ òæÚæÙ äØðñá òÝÙäòñÜ äñ òÝðñìØÜ òØ òèßÝÙ ÝÞ ÜÙáò

 .òÝðßØ òÝèáÛæÙ ÜñêèÜ ðÝØä

 òáÚñÝæÜ òðÚéæÜ ÜðØÝò ,ÜìÝðáØ òÝèáÛæÙ áäïéáìÜ êÝáéÜ òÝäáÙßä òéßááòæñ ,òáæÝØä-çáÙÜ êÙàæÜ çðï äñ ÜðáïéÙ
 ðÙñææ òÝññÝØòÜÜ áîæØæÙ âÝæòä áÛã åñááä òÝáØìÝðáØÜ òÝäñææÜ òèÝÝãÙñ ,òÝäÝÛÚÜ êÝáéÜ òÝäáÙß :òáàèÝÝäðÜ
 Ýãæòá ðñØ ,òÝïÝðá òÝáÚÝäÝèãàÙÝ åáïÝðá åáàïáÝðìÙ òÝêïñÜÜ òîØÜä òÝèæÛÞÜ òÝïìéæ ÜäØ òÝäáÙß .ÜèÝðÝïÜ
 òááèÙä òÝìáÛê çòæÙ ,äñæä ,ðÙÝÛæ .íæáØ áìÝðáØÜ ÛÝßáØÜñ áÞãðæ òÝáèáÛæ Ûêá ú òáäÙÝäÚÜ òÝææßòÜÜ òæáäÙÙ

:òáæÝØä çáÙÜ êÙàæÜ çðï äñ ðááèä åáßìéèÙ ØÝîæä çòáè (ÜèáÛæä ÜèáÛææ ÜèÝñ åÜäñ òÝáàèÝÝäðÜ òÛáæñ) ÜäØã åáÛêî äñ ÜãÝðØ Üæáñð 1

Green Recovery: Making the Post-Coronavirus Global Economy Sustainable 

 ;"äØðñá äê ÝáòÝãäñÜÝ òáäÙÝäÚÜ òÝææßòÜÙ áæäÝêÜ ïÙØæÜ" 2019 äØðñá ïèÙ ßÝÛ 2

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/european-green-deal-communication_en.pdf
 :äê ééÙòæ ÜÞ ëáêé 3

https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2020/09/16/Sectoral-Policies-for-Climate-
Change-Mitigation-in-the-EU-49640
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 òòßìÜÙ  çÜÝ  ÜïÝéêòÙ  çÜ  Ýãæòá  ÜäØ  ;òáðÝàÝæ-Øä  ÜêÝèòä  òÝáòñòÝ  åáêéÝè-òÝðáòê  òáðÝÙáî  ÜðÝÙßò  òÝáòñò
.ÛÝêÝ òÝéãæÙ ðßé ,çæßì áéæ òÝêîæØÙ Üææß áÞÚ òàáäì äê ïÝßð ØäÜ ÛáòêÙ òÝäÙÚæä òÝãðêáÜÜæ ïäß ÝáÜáÝ ,òÝàáäìÜ

 áàæãé çìÝØÙ åáñðìòæ ÜïÝðá òÝññÝØòÜäÝ òáäÙÝäÚÜ òÝææßòÜÙ ïÙØæä ðÝñïÜ äãÙ åáñðÛèÜ òÝáèáÛæÜ áÛêî
:ÜèáÛæä ÜèáÛææ ÜèÝñ åÜäñ òÝáàèÝÝäðÜ òÛáæñ ,åááäãäã åáæÝßò Üñáæß áèì äê

 òÝáòñò ïÝÞáß ,òÝñÛßòæ òÝáÚðèØ äñ ðÝîááÜ òäÝãá äñ òáòÝêæñæ ÜÙßðÜ :áòááñêò ðÝîááÝ ÜáÚðèØ òïìÜ  -
 äæñß ðÝîáá äñ ÛáßØ áòäÙÜ áìÝØÜ äñÙ òñðÛèñ ,òñÛßòæ ÜáÚðèØ äñ ÜðáÚØ òäÝãá òðáîá çãÝ ,äæñßÜ òñð

 ;ÜææáÜ áèì äê òÝñÛßòæ òÝáÚðèØæ
;åðÝÙê Üèáêà òÝáòñò ßÝòáìÝ åááäæñß Ùãð áäã òñáãð íÝðæò :ÜðÝÙßò  -

;åáèÙæ äñ ÛÝÛáÙÜ òØ Ýðìñáñ ÜááèÙ áãáäÜò :ÜÛÝÙêÝ åáðÝÚæ áèÙæ  -
 òÝðêá  çÝÚã çæßì áàäÝï åáìèê òÙßðÜÝ áßÜ ïñææ ,çØòæ  çÝÚã ÜææßÜ áÞÚ òÝàáäì òòßìÜ :òÝØäïßÜ ðÞÚæ  -

;ïÝÙæÙ
 äñ  åááßÜ  òÝãáØ  äê  åáêáìñæ  âØ  ,òáäÙÝäÚÜ  òÝææßòÜä  åáðÝñï  åèáØ  åèæØñ  åááòÙáÙé  åáàïáÝðì  -

.åááòÙáÙé åáæÝÜáÞÙ äÝìáàã ,åáÙñÝòÜ

 òÝáÙáîïòÜ òÝØîïÜÜæ ïäß .ñÝÙáÚ áÙäñÙ çááÛê ÜáÝîæ ÝÞ ÜïÝðá òÝññÝØòÜ òÝáèáÛæ äê ÝÞáðãÜñ òÝèáÛæÜ òáÙðæÙ
 .åááñïÙ åááÝîæÜ åáðÞÚæÙ Üãáæò çÝÚã ,åáìéÝè åáãðîä òÝñæñæ ØäØ ,Øäæ çìÝØÙ 'òÝïÝðá' çèáØ

:ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ  åê òÝÛÛÝæòÜÜ òðÚéæÙ ÜïÝðá òÝññÝØòÜä òÝáÙáîïò òÝØîïÜ äñ òÝØæÚÝÛ ðìéæ çäÜä

àïáÝðìÜ áìÝØåñÝáÛÙäÙ åãéÝÜ

ÜáèàáðÙ ÜáÚðèØÙ ÜêïñÜ ,ßÝòáìÝ ðïßæÙ ÜêïñÜ
ÜïÝðá ÜðÝÙßò ßÝòáìÝ òñÛßòæ0.4%-

ÜáÙæÝäÝïòñÛßòæ ÜáÚðèØ ßÝòáìÙ ÜêïñÜ0.57%-

ÜÛèï ÛÝÛáÙ ,òñÛßòæ ÜáÚðèØ ßÝòáìÙ ÜêïñÜ
ÜïÝðá òáðÝÙáî ÜðÝÙßò ßÝòáìÝ åáèÙæ0.25%-

òìðî åáèÙæ ÛÝÛáÙ ,ÜïÝðá ÜáÚðèØ ßÝòáìÙ ÜêïñÜ
ÜïÝðá ÜðÝÙßò ßÝòáìÝ0.6%0.7%

ÜáèæðÚ ,åáèÙæ ÛÝÛáÙ ,òáèæáæ ÜáÚðèØ ßÝòáìÙ ÜêïñÜ
ÜïÝðá ÜðÝÙßò ßÝòáìÝ ðïßæ-1.1%

ÜáÛÝÝñÜïÝðá ÜðÝÙßò ßÝòáìÝ åáèÙæ ÛÝÛáÙ ðÝìáñ-1.53%

áìÝðáØÜ ÛÝßáØÜ òáèãò âÝòæ 37%) òÝïÝðá òÝæðÝìðÝ òÝêïñÜ
(ÜèÝðÝïæ òÝññÝØòÜÜÝ åÝïáñÜ-3.42%

* òÝèáÛæÜ çáÙ Üèòñæ åáèÝñÜ åáàïáÝðìÜ êÝîáÙä åáèæÞÜ ßÝä , òèñ ëÝé Ûê êîÙòÜä åáÛêÝáæ åáàïáÝðìÜ òáÙðæ2023 .  òÝæðÝìð
 òèñ Ûê ÜàäßÜÜ áìä ÝæñÝáá áìÝðáØÜ ÛÝßáØÜ2026. 
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 çááÛêÝ ,ÜïÝðáÜ òÝññÝØòÜÜ äñ òÝäêÝòäÝ åáÛêáä ,òÝáàèÝÝäðÜ òÝðÛÚÜä ðñØÙ òÝèáÛæÜ çáÙ ÜÙð òÝèÝñ ñá ,ðÝæØã
 ßÝãÜ çæ òØîä Ýäßá ÜïÝðá òÝññÝØòÜ áÛêî ðÙÛÙ åäÝêÙ òÝèÝÝãÜñ ÜÛáæÙ .ÜÞ çááèêÙ òäÙÝïæÝ ÜÛáßØ òðÚéæ çáØ
 ßÝÝàÜ òÝãÝðØ òÝäêÝòÜ äñ ÜèáßÙÜ Ûîä .çìÝØ ÝòÝØÙ äÝêìä äØðñá äñ çÝîðÜ äê åÚ êáìñÜä áÝñê ðÙÛÜ ,äêÝìÜ äØ
 Ýæã .äáêä ðÙéÝÜñ áìã ,ðÙñæÜæ òÝññÝØòÜÜ çæÞÙ ÜïÝéêòäÝ òÝäáêìä Ýæðòá òÝáèãÝòÜñ âðÝîÜæ åäêòÜä çáØ

.êÝîáÙä åáäñÙ åÜÝ ,òáðÝàÝàØàé ÝðñÝØ ðÙã âÝðØÜ çæÞÙ åòäêÝò Ûîä ðñØ åáàïáÝðì ëáÛêÜä ñá çã
 åòäêÝò äñÝ ØéáÚ Ûßæ ðîÝòÜÝ ÜïÝéêòÜ äê åòêìñÜ äñ  ú åáïæÝèæÝ åáðÝðÙ åáèÛæÝØ áìä åáàïáÝðìÜ ëÝÛêáò
 åááÝñê ÝäØ .äØðñáÙ ÜïÝðá òÝññÝØòÜ áÛêî åÝñááä éáéÙÜ òÝáÜä ØÝìØ âáðî  ú âÛáØæ ÜÙáÙéä çæÞÜ òãÝðØ
 ,åáäßè åÝïáñÝ áÝïáè ;åáðêÙ åááäæñß åáéÝÙÝàÝØä ðÙêæ ;òáðÝÙáîÜ ÜðÝÙßòÜ åÝÛáïä åáàïáÝðì äñ ÜîØÜ :äÝäãä

 .(ÜÛÝÙêä åáñæñæÜ åáèÙæÝ åáðÝÚæ áòÙ) åáèÙæ äñ ÛÝÛáÙÜ ðÝìáñÝ ;åáßÝòì åáßàñÙÝ áèÝðáê êÙà áðòØ åÝïáñ
 åáðãÞÝæ ÜæáñðÙ 4.åáèÝñ åáæÝßòÙ ú òÝìÛêÝòæ Øä ú òÝêîÜ åáðñê äñ Üæáñð åéðì ÜÙáÙéÜ òèÚÜä ÛðñæÜ
 òÝÛÛÝæòÜ (1 :åÝßò äãÙ òÝØæÚÝÛ çäÜä .òÝÙÝðïÜ åáèñÙ êÝîáÙä åáèòáèñ ,åáàïáÝðì ðÝãÞØ âÝò ,åáæÝßò Üñáæß
 äÝÜáè  (2  ;òñÛßòæ  ÜáÚðèØ  òðáÚØ  ÛÝÛáê  âÝò  ,òÝñÛßòæ  òÝáÚðèØæ  äæñß  ðÝîááä  ðÙêæ  ú  åáäïØÜ  ðÙñæ  åê
 ,åáàÝäááì åÝÛáï ú ïàèáäï òÝáÚÝäÝèãà åÝÛáïÝ òáïéáêÜ ÜÙáÙéÜ ðÝìáñ (3 ;ðÝÞßáæÜ òááñêò ïÝÞáß ú åáÙØñæ
 ;êÙà áðòØÝ åáäßè åÝïáñ ú áÚÝäÝáÙÜ çÝÝÚæÜ äêÝ åáßÝòì åáßàñ äê ÜèÚÜ (4 ;ïàèáäï äñ òÝèñÛß òÝÛÙêæÝ ì"Ýæ

.åááäæñß åáéÝÙÝàÝØ  ú ÜðÝÙßòæ ðáÝÝØÜ åÝÜáÞ òòßìÜ (5
 åáäÝãáñ ,åááòÙáÙé åáæÝßòÙ ÜðÛéØÜ éÝéáÙÝ áðÝàäÝÚðÜ äÝìáàÜ òîØÜ ØÝÜ ÜïÝðá òÝññÝØòÜ äñ áèñ Ùáòè
 òÝêïñÜ òÝññÝØòÜÜ òìÝïòä åáÛïÜä áÝñê ÜÞã âäÜæ .òáòÙáÙé òäêÝò áäêÙ åáÛêîÙ òáàðìÜ ÜêïñÜÜ òØ åÛïä
 íæØæÝ  Ùä  òæÝñò  Ùááßò  åèæØ  òØÞã  ÜîØÜ  .âÝðØÜ  ßÝÝàÙ  Øäáææ  òÝñðÛèñ  ,åáñÛß  òÝäáêì  áÚÝéÙ  òÝáïñæ
 òäÛÚÜä åÝðòò ÝÞ âðÛÙ ÜäÝêì .òáÙáîïò ÜØîÝÜ òìéÝò ßðãÜÙ òÙááßæ ÜèáØ ØáÜñ âãÙ ÜèÝðòá âØ ,åááèÝàäñ
 áèïòæ òðÛéØ òØ íáØÜä çòáè ,ÜæÚÝÛä .åáñÛß òÝäáêì áÚÝéä âðÛÜ òßáòì òÝêîæØÙ áïéêÜ ðÞÚæÙ ÜïÝéêòÜ
 òèàïÜä äÝêìä åáæÜÞæÜ òØ ÝÙááßáñ ,áïè ðáÝÝØ ïÝß òðÚéæÙ òÝèïò çáïòÜä ;òÝáäæñß òÝáèÝãæ äñ ÜèáêàÜ
 çïäß äÛÚáñãä ,ÛáòêÙ ÝòïìéØ äñ äÝêáá ÝðñìØáñ ,äæñßÜ áèãðî äîØ "åáæãß åáèÝæ" òèïòÜä äÝêìäÝ ;òÝàáäìÜ

 .òÝñÛßòæ òÝáÚðèØÜ äñ

31.5.20 ,ÜÙáÙéÜ òèÚÜä ÛðñæÜ ,ÜÙáÙéÙ ÜêïñÜ òÝêîæØÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ ÜØáîá ÜÝÝòæ :ÝØð  4
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'Þ ïðì
ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé

 ÜìïáÜÙ  ÜÚáðßÝ  òáÛææ-Ùð  ÜòááÜ  äØðñáÙ  òáÙÜ  áïñæ  äñ  åòßÝÝðÙ  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  òêáÚì  ¶
 ñìÝßÝ  áØèìÜ  òÝêñ  ,âÝèáßÜ  ,òÝØáðÙÜ  åÚ  ÝêÚìè  òÝéèãÜÙÝ  ÜïÝéêòÙ  ÜêáÚì  Ûîä  .ÜòæîÝêÙÝ

.ÜêÝèòÜ
 ÜêÚìè åááêîæØÜ åáèÝñáæßÜæ òáÙ áïñæÙ ÜïÝéêòÜ .åáÛáßØ ÝáÜ Øä ÜòæîÝêÝ ÜêáÚìÜ ëïáÜ  ¶
 ðòÝá  ÝêÚìè  çÝòßòÜ  çÝñáæßÜæ  òáÙ  áïñæ  åäÝØ  ,åáðßØÜ  åáèÝñáæßÙ  ÜïÝéêòÜ  ðñØæ  ðòÝá

 .òÝØáðÙÙÝ âÝèáßÙ ðïáêÙÝ ,åáìéÝè åááß áæÝßòÙ
 òáòÝêæñæ êÚì ðÙÛÜ .ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ äñÙ åáñÛÝß ðìéæ âñæä ÜðÚéè äØðñáÙ âÝèáßÜ òãðêæ  ¶
 ëØÝ  .òêîÝææÜ  ÜäãñÜÙ  ßÝÝà  òãÝðØ  ÜêáÚìä  åÝðÚä  äÝäêÝ  ðîïÜ  ßÝÝàÙ  åáÛáæäòÜ  òßÝÝðÙ
 åáÛÝæáäÜ òïéìÜ äñ ÜêáÚìÜ .ÜÛÝÙêÜ ïÝñä åêáÚÜÝ åáÛáæäòÜ òéèãÜÙ ÜêáÚìä äáÙÝÜä äÝäê
 åáêîæØÙ  åãðÝî  áÛ  åáÛáÝîæ  åèáØñ  åáÛáæäòÙ  ú  òÝñäßÜ  òÝÙãñÙ  òÛïÝææ  åááäàèÝðìÜ

 .çÝáÝÝáñÜ áØ òØ ÜäáÛÚæÜ ÜêìñÜ òÝáÜä ÜäÝäê âãäÝ ,ïÝßðæ ÜÛáæä åñä åáñÝðÛÜ
 òðÚñ  òØ  ðæñäÝ  òÝéèä  áÝØð  ÚÝé  äãæ  åáðÙñæ  äñ  ÜêáÚìÜ  òØ  ðêÞæä  áÛãÝ  ,Ûáòêä  ÜááØðÙ  ¶
 ïÝßðæ ÜÛáæäÜ âðêæ ðÝìáñä äÝêìä ñá .ðÙñæÜ òÝäÙÚæä ÜèáÙ çÝÞáØ âÝò - çòáèñ äãã åáÛÝæáäÜ

.åáðêì åÝîæîÙ ÜêïñÜÜ òØ äáÛÚÜäÝ
 òìÝïòÙ ðïáêÙ ,òáèæÞ åáðÛêèÜ äñ ÜÞæ ðòÝá ÜÝÙÚ ÜáÜ åáðÚéÜ òìÝïòÙ òáèæÞ òÝðÛêèÜ ðÝêáñ  ¶
 âÝæè ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ òæîÝê çáÙä ëèêÙÝ ÛáÜ ßäñæÙ åáñèÜ ðÝêáñ çáÙ åØòæÜ .çÝñØðÜ ðÚéÜ
 åÚÝ  ÛÝØæ ÜêÚìè  åÜÙ ÜïÝéêòÜñ ,åáòÝðáñÜ áìèêÙ åÚ ÜÝÙÚ  òÝïéêÝæÜ åáñèÜ ðÝêáñ :ÛÝØæ
 Ûßá  .ääãÙ åØ ,òÝßì ÜêÚìè  ÜïÝéêòÜ åÜÙñ âÝèáßÝ  òÝØáðÙ çÝÚã  ,åááèÝáß Ûá  áßäñæÝ åáìèêÙ
 òÝðÙÚòÜÝ áäÝìáàÜ äàèÜ òäÛÚÜ çÝÚã ,åáðßØ åáÛææÙ åáðÙÚæ ðòÝá ÝêÚìè åáñèñ çãòá ,òØÞ åê

.ÜÞ ÙäñÙ åòæãä åáèÝòè ÝèáÛáÙ çáØñ ,ÜßìñæÙ òÝæáäØÜ
 áèìæ  ,òÝßì  ÜêÚìè  åòéèãÜ  .ÛßÝáæÙ  ÜêáÚì  ÜòááÜ  åáñáñï  äñ  åòßÝÝð  ðÙñæÜ  áèááìØæ  äñÙ  ¶
 òáÞáì ú òáòÝØáðÙ ÜèáßÙæ ðòÝá åáìÝñß ÝáÜ åÜ åäÝØ ;ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ òáéßá ÜãÝæèÜ åòÝÙðÝêæ

.òáñìèÝ
 åáêÝÞêÞä åáêáÚì ÝðòÝè çãäÝ ðÙñæÜ åðà ÛÝê òÝãÝæè òÝéèãÜæ ÝäÙé åáÙð åááÙðê òáÙ áïñæ  ¶
 êÙðãÝ  ,åáÙðêÜ  ÙðïÙ  ÜÙð  òáäãäã  ÜïÝîæä  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  ØáÙÜ  âãæ  ÜØîÝòã  .åááäãäã
 åáÛáæäò äñ åÜáÛÝæáäÙ òáòÝêæñæ ÜêáÚì åÚ Üæñðè .çÝÞæÜ òãáðîÙ åÝîæî äê ÝßÝÝáÛ  åÜæ

.ïÝßðæ ÜÛáæä áêîæØä ÜãÝæè òÝñáÚè äñÙ åáÙðê åáàèÛÝàéÝ
 åáòæÝØæ òÝáÜä åáÛáæäòÜ äñ áÝãáéÙ 4%-ã äñ Üááäêä ÜØðèÜ áìã Üæðò ðìéÜ áòÙ òßáòì  ¶
 ;òÝòæÝØæ  òÝìéÝèÜ  òÝñìèÜæ  1/4  Ûê  1/3-ã  òæÝØæ  åÜÙ  ñá  ðÙãñ  òáÙ  áïñæÙ  .(1-'Þ  ÜÙáò)
 Ûê 7%-ã äê Ûæêñ ,ÜááéÝäãÝØÙ êîÝææÜæ ÜÙðÜÙ ÜÝÙÚ ÝääÜ òáÙÜ áïñæÙ åáòæÝØæÜ ðÝêáñ

.2021 ðØÝèá ëÝé
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 

 åÚ  ØäØ ,ÜìïáÜÙÝ  ÜòæîÝêÙ ïð Øä ÜÚáðß òáÙÜ áïñæ äñ åòßÝÝðÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêáÚì
 òÝãäñÜ åÚ Üä òÝáÜä òÝáÝìîÝ ,òáèæÞ-ÝÙ åáèÝñ åááß áæÝßòÙ ÜØàÙòÜ ØáÜ :òáÛææ-Ùð ÜòÝáÜÙ
 Ûîä  ,òáäãäã-òáòðÙßÜ  çÝßàáÙÜ  òñðÙ  ÜìðÝò  òÝÛÝïè  åáîêÜÝ  ëñß  ðÙñæÜ  .ßÝÝà  òÝãÝðØ
 åáàÙáÜ åòÝØ ÝðØÝòá ßÝÛÜ äñ ÜÞ ïðìÙ .òÝáäáäñÜ ÝáòÝêìñÜ çÝòáæä Ýäêìñ åáèááìØæÝ åáæðÝÚ
 ,áïäß ØÝÜ ÜÞ ðÝØáò .åÝáã ÝèáÛáÙ åááÝîæÜ åáèÝòèÜ òðÞêÙ åãáðêÜä çòáèñ ÜßÝÝðÙ ÜêáÚìÜ äñ
 ,ðÙñæÜæ ÜØáîáÜ áØÝÝò áÙÚä ÜÙð òÝØÛÝÝ-áØ åÚ òððÝñ åáééÝÙæ åáèÝòèÙ ðÝéßæ Ûîä çãñ

.âÝðØÜÝ áèÝèáÙÜ åáßÝÝàÙ òáÙÜ áïñæ äê ÝòêìñÜ áèìÝØ áÙÚä çãÝ
 åáØîææÝ  ,é"æäÜ  Üãðêñ  áßðÞØÜ  çéÝßÜ  áðïéÙ  ÜìïòñÜ  ðÙñæÜ  äñ  òáÛææ-ÙðÜ  ÝòêáÚì
 ,äáðìØ ëÝéÙ ú åáäÚ  ÜêÙðØÙ åáäï åááÝèáñÙ Ýãðêè  ÝäØ åáðïé .1-'Þ  ðÝáØÙ åáÚîÝæ åãÝòæ
 åÙîæ äê òÝèÝñ òÝäØñ ÝäØñè åÜÙ åáðïéèÜÝ ,ðÙæÙÝè òäáßòÙÝ àéÝÚÝØ êîæØÙ ,áØæ êîæØÙ
 òðæßÜ ØÝÜ ðòÝáÙ àäÝÙÜ ðïéÙ ÝÛêÝòñ åááÝèáñÜ çáÙæ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñÙ ÝÙ Ýäßñ åááÝèáñÜÝ
 òÝÙïêÙ  áäãäãÜ  åÙîæ äñ ÜðæßÜ äê  ÝÛáêÜ  åáÙáñæÜ ääãæ òáîßæ àêæã  :áäãäãÜ  ÙîæÜ
 .òÝØîÝÜÜ áÝéáãÙ áñÝïæ åáññÝß åÜñ ÝÙáñÜ ,ðïéÜ áäÚæ ÛßØ äãÙ ,åáÙáñæÜ ÙÝð .ðÙñæÜ
 åáÙáñæÜæ çàï ïäß ïð .ÜÙð ÜÛáæÙ ÜÞã áñÝïæ åáññÝß åÜñ ÝÛáêÜ åáÙáñæÜæ ñáäñæ ðòÝá
 ÜìáÚæÜ  òÝàñìòÜ  ,ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  òÝãñæòÜ  åê  âØ  ,åòÝØáðÙ  Ùîæ  äñ  ÜðæßÜ  äê  ÝÛáêÜ
 åáÙáñæÜ ääãæ 10%-ã òæÝêä .òØÞã ÜðæßÜ äê åáßÝÝÛæÜ ðÝêáñ Üäê ÜáäØ ÝÝäèñ òÝäÙÚæÜÝ
 ÙðïÙ åäïñæÝ ,áñìèÜ åÙîæ äñ ÜðæßÜ äê ÝÛáêÜ 20%-ã ,áòÝØáðÙÜ åÙîæ ðáæßÜ áã Ýèêñ
 äñ ÜðæßÜ äê ÝÛáêÜ ðÙæÙÝèÙ åáÙáñæÜ ääãæ êÙðæ ðòÝá .ðÙñæÜ òÝãðØòÜ åê äÛÚ åáÙáñæÜ

.ÜèÝðÝïÜ òÝÙïêÙ áñìèÜ åÙîæ

 áßðÞØÜ çéÝßÜ áðïé
 åáêáÙîæ é"æäÜ Üãðêñ
 áäãäãÜ ÙîæÜ òðæßÜ äê
 òáîßæã .òáÙÜ áïñæ äñ
 åáññÝß åáÙáñæÜæ
 òØ òÝéãä ÝäãÝá Øäñ
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áòÝØáðÙ Ùîæ áñìè Ùîæ áäãäã Ùîæ òÝØîÝÜ áÝéáãæ ññß 

  ðáæßÜ ÛÝØæ ðáæßÜ 

Þ ðÝáØ(.2
 ðÙñæÜ òÝÙïêÙ òáÙÜ áïñæ ääã äñ åÙîæÙ òáÛææ Ùð ÜðæßÜ2  

1 åáðïéèÜ/òÝ ÝäØñè äê åÙîæ áéßáÜ ÜØÝÝñÜÙ åÙîæä åÝðà ðÙñæÜ ")ÜØÝÝñÜÙ Ùîæä âòÝØáðÙ áèìä  
ðÙñæÜ, âáØ òááÜ ðØòæ/ò òØ Ùîæ âòÝØáðÙ åÝáã?" "ÜØÝÝñÜÙ âÙîæä áñìèÜ áèìä ðÙñæÜ, âáØ òááÜ  

ðØòæ/ò òØ âÙîæ áñìèÜ åÝáã?", "òÝÙïêÙ ðÙñæ ÜèÝðÝïÜ, Ûê Üæã ÜèòñÜ ÙîæÜ áäãäãÜ âäñ äñÝ áèÙ  
òáÙÜ?". ÜáðÝÚàïÙ "ññß áÝéáãæ òÝØîÝÜ", çÝòèÜ éßááòæ ðÝêáñä äñ ÜäØ ÝÙáñÜñ äê ÜäØñÜ "ÝÞáØÙ  
ÜÛáæ òØ/Ü ññÝß/ò áñÝïæ áÝéáãÙ òÝØîÝÜ?" áã åÜ åáññÝß ÜÛáæÙ ÜÙð ÝØ ÜÛáæÙ òæáÝéæ.  

ðÝïæÜ; ðïé çéÝßÜ áßðÞØÜ, æäÜ"é.   
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 åáèÝæÜ)  åáäÝÛÚ  òáÙ  áïñæä åáãááñÜ åáÙáñæ çáÙ  åáðêìÜ  òØ åÚ  åáìñÝß çéÝßÜ áðïé
 åáÙáñæä åáØæÛïØ åèáØñ åáÙáñæ çáÙ çãÝ åáðßØ òáÙ áïñææ åáÙáñæ çáÙä (òÝñìè 6-æ ðòÝá
 åê ÛßØ ÜèïÙ åáäÝê åÜ .áäãäãÜ ÙîæÜ òðæßÜÙ ÛßÝáæÙ åáàäÝÙ åáðêìÜ .(2-'Þ ðÝáØ) åáØæÛïØ
 ðÙñæÜ äñ ÝáìÝØ ääÚÙ áã åáÛáêæÝ ('Ü ïðìÝ 'Ù ïðì) ßÝÛÜ äñ åáðßØ åáïðìÙ ÝÚîÝÜñ åáØîææ
 ÛßÝáæÙ  ÜäÝÛÚ  ÜêáÚì  ÜàäÙ  òáÙÜ  áïñæÝ  åáïéêÜ  òÝäáêì  äê  ÝäàÝÜñ  òÝäÙÚæÜÝ  áòÝØáðÙÜ
 ÝñðÛèñ áæ äñÝ ÜÙð òÝìáìîÙ åááßÜ ÝäØ äñ ,òáÙÜæ ÛÝÙêä åáäÝãá åèáØñ áæ äñ ÜïÝéêòÙ

 .åáðÝÚé ÝáÜ âÝèáßÜ òÝÛéÝæ ðñØã åáÛäáÙ äìàä
 ,åÜáòÝéèãÜÙ òáÛááæ ÜêáÚì ØÝÜ òáÙÜ áïñæ òßÝÝðÙ ÜêáÚìÜ äñ åáàäÝÙÜ åáÙáãðÜ ÛßØ
 ÜÛêÝèñ òáòäñææÜ òÝáèáÛæÜ äêÝ áòÝØáðÙÜ ðÙñæÜ äê ÜÛÝÙêÜ ïÝñ òÙÝÚòæ ÜØîÝòã ðïáêÙ
 ,ÜÛáßØ ÜòááÜ Øä òáÙÜ áïñæ òÝéèãÜÙÝ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ 1.ÜìáÚæÜ òÝàñìòÜ òØ åîæîä

 âðÛ òÝéèãÜÙ ÜêáÚìÜ òØ âáðêè çã äêÝ ,2020 òèñÙ òáÙÜ áïñæ òÝéèãÜ äê åáðáñá åáèÝòè ÝèáÛáÙ çáØ ÜÞ ÙäñÙ  1

 òáÙÜ ïñæ òÝéèãÜ áÙÚä åáèÝòè åê Ûßá (åÛØ ßÝã áðïéæ åáèÝòè) òáÙÜ áïñæ äñ ÜïÝéêòÜ ëïáÜÙ ÜêáÚìÜ çÛæÝØ
 äñ òÝéèãÜÜ âé çáÙä ðãñæ òáÙÜ ïñæ òÝéèãÜ çáÙ ÜÝÙÚ åØòæ ñá .ÝèáÛáÙ ñáñ çÝðßØÜ çÝòèÜ ,2018 òèñÙ ðãñæ
 òáäïéáìÜ òÝáèáÛæÜ äñ ßÝòáèä 'Ý ïðìÝ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜ ßÝòáèä ÜÞ ßÝÛ äñ 'Ü ïðì ÝØð .òáÙÜ ïñæ
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Þ ðÝáØ'-2

ÝàèÜ áèÞØæ1 äñòÝðæßÜÜáòÝØáðÙÜ ÙîæÙ -ÜèÝðÝïÜ òÝÙïêÙ áäãäãÜÝ áñìèÜ

1çÞØæÝàèÜØÝÜñðìÜÜçáÙðÝêáñåáÙáñæÜÙîæÜñðæßÝÜçáÙäðÝêáñåáÙáñæÜ/òÝÙîæÜñðìòñÜ.ÜááäêçÞØæÙÝàèÜÜêáÙîæ
äêÜðæßÜ:ðòÝáåáÙáñæ/òÝåáßÝÝÛæåÙîæñðæßÝÜÝØðæßÝÜÛÝØæ.ÜäØñÜáÙÚäÙîæÜáäãäãÜÜèñÙÜØÙÜ:"åáèñÙ-ðñê

åáñÛÝßÜåáØÙÜ,åØÜâòêÛäÙîæÜáäãäãÜâäñäñÝáèÙòáÙÜ...:"
ðÝïæÜ:ðïéçéÝßÜáßðÞØÜ,æäÜ"é.

åáäÝÛÚ òáÙ áïñæ åáèàï òáÙ áïñæ åáØæÛïØ åáØæÛïØ Øä ÜááéÝäãÝØÜ ääã
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÙãðÜ åÜáèáÙ ú åáïÝÛÜ çáäæÝÚ áðñï åÜáèáÙ ñáñ ,åáèááìØæÝ åáæðÝÚ äñ çÝÝÚææ ÜêìñÝÜ ÜòæîÝêÝ
 ,áòÝØáðÙÜ çÝãáéÜ ,ÝÚÝÞ çÙÝ òáÙÜ ïñæ ñØð äñ ÜïÝéêòÜ áèááìØæ ,åáðÝÚæÜ áØèòÝ òáÙÜ ïñæ
 ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ áã åáØðæ åÛØ ßÝã áðïéæ åáèÝòè .ÛÝêÝ ðÛÚæÜ ,äáÚÜ ,áìðÚÝØáÚÜ åÝïæÜ
 ðÝáØ 2.åááêîæØÜ ÜéèãÜÜ áèÝñáæßÙ ÛßÝáæÙ ÜàäÙ åäÝØ ,ÜéèãÜÜ òÝæð äãÙ òáòÝêæñæ ÜòááÜ
 òáÙÜ áïñææ 20%-ã .ÜéèãÜÜ òÝæð äãÙ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ äñ ÙßðÜ ëïáÜÜ òØ ñáßææ 3-'Þ
 ÜÛáðáÜ òÝðæä .2019 ðÙæîÛ ñÛÝßä ÜØÝÝñÜÙ òÝßìä ÛßØ éèðìæ ÝÛÙáØ ðÙæîÛÙ òáèñ ÝæÚÛèñ
 òáÙÜ áïñææ 10%-ãÝ áèñÜ çÝñáæßÙ òáÙÜ áïñææ 20%-ã ,ÜìÝïòÜ âäÜæÙ ÜäàÙØÜ áðÝêáñ äñ
 åáðÙñææ äáÛÙÜä .áñáäñÜ ðÚéÜ áèìä ,ðÙæîÛ ñÛÝßÙ åÚ åáéèðìæ Øää ÝðòÝè áñáäñÜ çÝñáæßÙ
 äñ òÝéèãÜÜæ òÝßì ÝêÚìè òÝÚäìòÜÜ òáòßòÙ åááÝîæÜ òáÙÜ áïñæ äñ åÜáòÝéèãÜ ,åáæÛÝï
 ÝäØÜ òáÙÜ áïñææ ïäß .ÜÛÝÙêÜ ïÝñä ÜãÝæèÜ åòïáÞ äñÙ ,âÝæè-áèÝèáÙÜ ÛæêæÙ òáÙÜ áïñæ
 .ÜááéÝäãÝØÜ ääãä åááäéðÙáèÝØ åáïèêæ äñ ÜïÝäß òÝÙïêÙ ,òääÝãÜ åòéèãÜ äñ Üááäê ÝÝß ëØ
 ÝáÜ åÜ .òäàÝÙæ áòäÙ ÜòááÜ åòßÝÝðÙ òääÝãÜ ÜêáÚìÜñ åáØðæÜ åáðÝàïáÛèáØ åèñá òØÞ åê
 áæðÝÚ çáÙä êÝêð áäãäã Ùîæ çáÙ åØòæÜ äñÙ) Üñï ÜØÝäßòäÝ ÜèÝðÝïÙ òÝïÙÛáÜä ðòÝá åáêáÚì
 òáòÝêæñæ ÜêáÚìä çãÝ ,òáðÝÙáîÜ ÜðÝÙßòÜ äêÝ ÜêÝèòÜ äê òÝäÙÚæä ,(Üñï ÜØÝäßòä çÝãáé

 .åÜáÛäá äñ âÝèáßÙ ßÝÝà òãÝðØÝ ðòÝá

 ÝáÜ Øäñ òáÙ áïñæä) .2018 òèñÙ ðãñæ òáÙÜ ïñæ òéèãÜ áì äê åáèÝñáæßä ÜááéÝäãÝØÜ òØ Ýèïäáß ñÛÝß äãÙ  2

 åáàðìÜ òØ ÝèðòáØ åáèÝñáæßä ÜïÝäßÜ ðßØä (.çÝòßòÜ çÝñáæßä ÝãáÝñ åÜÝ ,éìØ ÜéèãÜ Üæñðè åáÛÙÝê åÜÙ
 áïñæä áã çááîè .åÜäñ ÜïÝéêòÜ ëïáÜÙ åááÝèáñÜ ÝáÜ Üæ ÝèïÛÙÝ 2019-Ù äáÙïæÜ ñÛÝßÙ ÝæÚÛèñ òáÙÜ áïñæÝ
 ðñØ òáÙ áïñæ òÝßì ÝèáÜáÞ åáèÝòßòÜ åáèÝñáæßÜ âÝòæñ êæñæ .äèØìÙ ðéß ÚÝîáá åáèÝòßòÜ åáèÝñáæßÙ òáÙÜ

.2019-Ù äáÙïæÜ ñÛÝßÙ åÚ ÝæÚÛè
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 ê
îÝ

ææ
2

Þ ðÝáØ'-3
åáéèðìæÜ ðìéæÙ áÝèáñÜ/òáÙÜ ïñæÙ òÝ -ðãñæ ÜéèãÜ áèÝñáæß áìä1

ñØð/ áäáÚÙ òáÙÜ ïñæ ò25-64

1áèÝñáæßÜéèãÜÜðãñæïñæäòáÙÜÝÙñÝßäêáìâéðãñÜäññØð/òïñæòáÙÜçÙÝ/òÙÚÝÞÜ
òèñÙ2018.áÝèáñÜðìéæÙåáéèðìæÜ/òÝëïñæòØáÝèáñÜðìéæÙåáïéêÝæÜòÝïéêÝæÜÝäêÝìÙ

åáãááòñæñïñæäòáÙÜ)ØäääÝãåáðÛêèòáèæÞ(ÜØÝÝñÜÙñÛÝßääáÙïæÜÙ-2019.
2êîÝææáñÛÝßÜèÝðÝïÜòèñÙ2020:íðæ-ðÙæîÛ2020.

ÜðÝïæ:ÜãñäÜòáÞãðæÜÜïáàéáààéäáÛÝÙáêÝïèÙäØðñá.
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 ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ
 äãÙ òáòÝêæñæ ÜòááÜ
 åäÝØ ,ÜéèãÜÜ òÝæð
 áèÝñáæßÙ ÛßÝáæÙ ÜàäÙ
.åááêîæØÜ ÜéèãÜÜ
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 òÝæîÝêÙÝ  åáèÝñ åáîÝðê âðÛ òáÙÜ áïñæ äñ åòßÝÝðÙ êÚì ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ ,ÝèáØðñ áìã
 ßÝòáè ØÙÝæ ïðìÜ äñ åáØÙÜ åáïäßÙ .åááÛÝßááÜ åÜáèááìØææ ÜÙð ÜÛáæÙ ÝêìñÝÜñ ,òÝèÝñ
 äñ áèñÜ ïäßÙ .òÝáìáîìé òÝáéÝäãÝØ äê ðÙñæÜ òêìñÜ äñ çãÝ ,ÝääÜ ÜêáÚìÜ áîÝðêæ ïäß äñ
 .åáÛáæäòÜ äê ðÙñæÜ òìÝïòÙ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ äñ ßÝÝàÜ òãÝðØ ÜêìñÜÜ òßòÝèæ ïðìÜ
 çìÝØÙñ ,òÝÜæáØ äê àðìÙÝ ,òáÙÜ áïñæ äê ßÝÝà òðîï ÜêìñÜ åÚ ÜòááÜ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñä
 ïðìÜ äñ áñáäñÜ ïäßÙ .åãÝèáßÝ  åáÛäáÙ äÝìáàÜ äàè äñ ðòÝá  äÝÛÚ  ïäßÙ òÝØñÝè  áòðÝéæ
 áòñÙ åáèÛ áñáæßÜÝ áêáÙðÜ åáïäßÜ .ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÝòêáÚìÙ åááðÛÚæÜ åáäÛÙÜÜ åáèÝÛè
 ÜÚáîæ ïðìÙ 1-'Þ ÜÙáò  .åáÙðêÜÝ åáñáñïÜ ú ðÙñæÜ âäÜæÙ ÛßÝáæÙ òÝêáÚì ÝáÜñ òÝáéÝäãÝØ
 òØ  òßòèæÝ  ,òÝèÝñ  òÝáéÝäãÝØÙ  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  äñ  òáäØáîèðìáÛÜ  ÜêáÚìÜ  äê  òìéÝè  òáÝÝÞ

.äØðñáÙ ÜèÝðÝïÜ áäÝß äñ åááòðÙß-åááäãäãÜÝ åááìðÚÝæÛÜ åáèááìØæÜ

1

 (2019/20)  ì"ñò  åáÛÝæáäÜ  òÝèñÙ  çáïòÜ  åáÛÝæáäÜ  âäÜæ  ñÝÙáñä  ÜØáÙÜ  ÜèÝðÝïÜ  òìáÚæ
 äáäã ÝðÚéè ðìéÜ áòÙ ðÚéÜ òÝìÝïòÙ :åáèìÝØ áèñÙ áÝàáÙ áÛáä ØÙ ñÝÙáñÜ .(2020/21) Ø"ìñòÝ
 ëïáÜÙ áäàèÝðì  ÛÝæáä  Üääãñ ,"ÜèÝðÝï òðÚñ"Ù Ýäêì  åÜ åáðÚéÜ çáÙÝ  ,ïÝßðæ Ûæää ÝðÙêÝ
 ððÙòÜ ÜÛáæäÜ òàáñ áÝèáñ  ðßØä Üðîï ÜìÝïò .çæÞÜ ÙÝð  âñæÙ ïÝßðæ ÜÛáæäÝ  åîæÝîæ
 ,ïÝßðæ ÜÛáæä òðñìØæÜ òáòñòä åáÛáæäòÜ äñ òäÙÚÝæ ÜñáÚ ääÚÙ ,åááñïÙ âÝðã ÜæÝñááñ
 òßÝÝðÙ ÝêÚìñ ,òÝìéÝè òÝáäáäñ òÝêìñÜÝ ÜñÛßÜ ÛÝæáäÜ òàáñÙ åáðÝæÜ äñ òÝèæÝáæ ðÛêÜ

  .åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ òìÝïòÙ ÛÝæää åòäÝãáÙÝ åáÛáæäòÜ
 ÝäßÜ åáÛÝæáäÜ äãÝ ,ßéìÜ Úßä âÝæé âÝèáßÜ òãðêæ ÜðÚéè (çÝñØðÜ ðÚéÜ) ì"ñò òèñÙ
 êîÝææÙ)  åááäàèÝðì ÛÝæáä áæá  35ú25 åáÛáæäòÜ ÝÛáéìÜ çæÞ ïðì ÝòÝØÙ .ïÝßðæ åáäÜèòæ
 ðÝðßñ äñ åáæêàæ ,åáÛÝæáää òÝèÝñØð ÝðÞß Ù"á-Ø"á-Ý 'Ù-'Ø òÝòáã .(ÛÝæáäÜ òèñæ 15%-ã
 ÛÝæää åáÛáæäòÜ ðØñ ÝðÞß åááêÝÙñ ðÝÙêã .òÝðÚÙÜ òÝèáßÙÙ ÜêáÚìÜ åÝîæîÝ ÜÛÝÙêä åáðÝÜÜ
 òááàêÝ ïßðæ òðáæñ ,ÜèááÚáÜ áääã äê ÜÛìïÜ) ÜèÝðÝïÜ òðÚñä òÝæØòÜ ðìéæ åê ,Øäæ ëïáÜÙ

 .ÜÜÝÙÚ ÜØÝäßòæ ÝäÙéñ åáÙÝñáá ðìéæÙ ðñØæ íÝß ,(òÝãéæ
 âÝèáßÜ Ûðñæ åéðì íáïÜ âäÜæÙ .ÜÙð òÝØÛÝÝ-áØ òááÝÝäÙ âØ ,ÜÛêÝæÙ Üßòìè Ø"ìñò òèñ
 äáÚä åØòÜÙ áäØáîèðìáÛ çìÝØÙ ïÝßðæ ÜÛáæäÝ òáäàèÝðì ÜÛáæä ÙäñæÜ ,áÛáðÙáÜ ÜÛáæä ÜÝÝòæ
 ëïáÜÙ áäàèÝðì çìÝØÙ åáèÝñØð ÛÝæää ÝðÞß ('Ûú'Ø) òÝãÝæèÜ òÝòáãÙÝ åáèÚÙ åáÛáæäòÜ .åáÛáæäòÜ
 ÝéáÝÚ âã åñäÝ ,òÝäÝéìïÙ ÛÝæáäÜ òÝêñæ 80% ÝÛæä 'Û-Ý 'Ú òÝòáãÝ ,òÝäáÚðÜ òÝêñÜæ 85%ú80% äñ
 åáðÝæØ ÝáÜ Ù"áú'Ü òÝòáã áÛáæäò .åáðÝæã ÝãæéÝÜñ áäÙ åïäß ,åáìéÝè ÜØðÝÜ áòÝÝî ÛßÝáæ çìÝØÙ
 ðßØä åáæá ðìéæ .òÝäÝéìïÙ áäàèÝðì çìÝØÙ ú ðòáÜ òØÝ ,ïÝßðæ (75%-ã) òÝêñÜ òáÙðæ òØ ÛÝæää
 âÝèáßÜ òãðêæ ÜðÚéè åááêÝÙñ ðÝÙêã .òÝäêä åáÛáæäòÜ Ùðïæ åáäÝßÜ ðìéæ äßÜ åáÛÝæáäÜ òäáßò
 ÜðÞß ÞØÝ ,(ÜòáãÜ òÚðÛÙ òÝäòã) ÛÝæáä áæá 62ú30 äñ ëïáÜÙ ïÝßðæ ÜÛáæä äñ òèÝãòæä ÜðÙêÝ
 òãðêæÜ .ðØÝèá ñÛÝß òäáßò âäÜæÙ òáñáäñÙ ÜðÚéèñ Ûê 3,åÝá 53ú21-ã âñæä ÜèÝðÝï òðÚñÙ äÝêìä

 .(Ù"á-Ý Ø"á ;'Ýú'Ø òÝòáã) ðØÝðÙì ñÛÝß âäÜæÙ ('Ûú'Ø òÝòáã) òáïäß äÝêìä ÜÙñ

 ÝèáØñ âÝèáßÙ ðìéÜ áòÙæ ïäß äêÝìÙñ çãòáá .âÝèáßÜ òãðêæ áÙÚä ÜäñææÜ òÝàäßÜ áì äê ÙñÝß åáæáÜ ðìéæ  3

 òÝñðÜ ÝØ ðìéÜ òáÙ òäÜèÜ äñ ÜàäßÜ ÝØ åáÛÝæáäÜ ÛéÝæÙ ÜØÝäßò äñÙ ,ðòÝá åîæÝîæ ëïáÜÙ Ýäêì áÛðß
 .òáæÝïæÜ

 ÜðÚéè 2020 òèñÙ
 òáÞáì âÝèáßÜ òãðêæ

 ÜðÙêÝ çæÞÜæ ðãáè ïäßÙ
 ÜÛáæä äñ òèÝãòæä

 ÜÝÝä ÜÞ áÝèáñ .ïÝßðæ
 äê òÝáäáäñ òÝêìñÜÙ

.åáÛáæäòÜ òßÝÝð
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åáðÚéÜæ ÜØáîáÜ òêÙÝ ,åáæêì Üæã âÝèáßÜ òãðêæ äñ ÜòäÝêì çìÝØ ÜèòñÜ Ø"ìñò òèñ âäÜæÙ
 áÝèáñÝ åáÛÝæáää ÜðÞßÜ çìÝØ ,ÜÞ ÜäÝêì éÝìÛ .åáÛÝæáäÜ òäáßò áèìä ðîï çæÞ ïð òÝàäßÜÜ ÝäÙïòÜ
 ÜØÝäßòÜ äÝÛáÚä ðìéÜ áòÙ òßáòì äñ ÜæÝðòÜ òÛáæ áÙÚä ÜæãéÜ ðÛêÜæ ÝêÙè åáÝÝòæÜ äñ ëÝãò
 äê ÜÙßðÜä) .ðìéÜ áòÙ òðáÚé äñ ðñïÜÙ âÝèáßÜ Ûðñæ äñ ÜÞä éßáÙ òÝØáðÙÜ Ûðñæ äñ ÝßÝã áÙÚäÝ
 .(1-'Þ ÜÙáò ÝØð åáÛáæäòÜ ÙðïÙ ÜØÝäßòÜ äê åáÛÝæáäÜ òßáòì òêìñÜÝ ÜèÝðÝïÙ ÜØÝäßòÜ ëïáÜ
 ÜêáÚìÜ òØ åîæîòñ ÜÙÝà ÜäÝêì òáèãÝò ñÙÚä ÜäñææÜ ÜßáäîÜ Øä åáìÝÚÜ çáÙ ÜæãéÜ ðÛêÜÙ

 .ÜØÝäßòÜ òÝàñìòÜ òØÝ åáÛÝæáäÙ
 :åáãðÛ ñÝäñæ òßØÙ âÝèáßÜ òÝãðêæ äê ðÙñæÜ òêìñÜ åê ÛÛÝæòÜä ÝðßÙ åäÝêÙ òÝäñææ
 äÝÜáèÝ) òáïäß Üßáòì ,äáÚÜ òÝÙãñ äãÙÝ ÜèÝðÝï òÝäÙÚÜä òÝìáìãÙ òÝÛéÝæÜ äñ ÜØäæ òáÞáì Üßáòì
 òãðêæ äñ òáÞáì òðáÚé .ïÝßðæ ÜäÝã ÜÛáæäÜ äÝÜáèÝ ÜØäæ òáÞáì ÜðáÚé ÝØ ,(ïÝßðæ åáÛÝæáäÜæ ïäß
 ÛðØáäáæ 1.6-ã ÝðØñè ÜìáÚæÜ òäáßòÙÝ ,(ì"ñò) 2019/20 åáÛÝæáäÜ òèñÙ åäÝêÙ ÜßÝÝð âÝèáßÜ
 ,åáÛáæäòÜ òßÝÝð äê Ûááæ êáìñÜ ÙßðèÜ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ .âÝèáßÜ òÝÛéÝæÙ åÝïæÙ åáòÙÙ åáÛáæäò
 ÜßìñæÙ òÝæáäØä åáèÝãáéÜ òÝðÙÚòÜ 4:åÜ åááðïáêÜ åáïÞèÜÝ ,òÝñäßÜ òÝÙãñÜæ ÝäØ äê ÛßÝáæÙ
 áòÝðáñ äñÝ áðìé òáÙÜ êááéæÜ äÝìáàÜ âðêæ äñ ÜïéìÜ ÝØ åÝîæî ;òáÙÙ òãñÝææÜ ÜááÜñÜ Ùïê
 Ùáãð ïìéæÜ ,ÜèÞÜÜ äêìæ òïéìÜ ;('ÝãÝ òÝáäØáîÝé òÝÛÙÝê ,ðáÛé ðÝïáÙ áèáîï ,òÝîêÝá) ÜßÝÝðÜ
 òÝáòÙáÙé òÝêìñÜÝ åááòðÙß åáñÚìæ òêáèæ ;ÜÞ òÝðáñä åáØãÞÜ åáÛáæäòÜ äñ òáæÝáÜ ÜèÝÞòÙ ÙÝñß
 åÝïæ ÝòÝáÜÙ ,("the Great Equalizer") "äÝÛÚÜ áòðÙßÜ ÜÝÝñæÜ" ØÝÜ ðìéÜ òáÙ çãñ ,òÝáäáäñ
 áðïéæ åáØîææ åáÛáêæ ÝäØ òÝêìñÜ äê .òÝèÝñ ÜááéÝäãÝØ òÝÙãñæ åáÛáæäò çáÙ áÞãðæÜ ñÚìæÜ
 ,ðáæßÜ åÜáÛäá äñ áñìèÜ ÙîæÜ áã Ýèááî åáÙáñæÜæ 27% :(4ú1 åáäÚÙ) é"æäÜ äñ áòðÙßÜ çéÝßÜ

 ,áèñÜ ðÚéÜ òìÝïòÙ ÛÛæè ØáñÜÝ
 ñáäñ  ÜðæßÜÜ  äê  ÝßÝÝáÛ  ÞØ
 ëéÝè  ÜêáÚì  íÝðê  .åáÙáñæÜæ
 åáÛÝæáäÜ åÝßòÙ ÜáÜ åáÛáæäòÙ
 ÜÛáæäÜ çæÞ åÝîæî äñ ÜØîÝò ú
 ëïáÜ  äñ  ÜááäêÝ  ÜðÚñä  éßáÙ
 ÜááéÝäãÝØ òÝîÝÙï ÙðïÙ ÜðáñèÜ

 .òÝèÝñ
 òÝáäáäñÜ  òÝêìñÜÜ  ääÚÙ
 Ýñàè  âÝèáßÜ  òãðêæ  òðáÚé  äñ
 åáÛÝæáäÜ  òèñÙ  òÝÙð  òÝèáÛæ
 òñáÚ  òØ  (Ø"ìñò)  2020/21
 òãðêæ  äñ  òàäßÝæÜ  ÜðáÚéÜ
 ä ñ  Ü ñ á Ú ä  Ý ð Ù ê Ý  , â Ý è á ß Ü
 ,òÝêèæáÜ  âÝò  òáÛÝæáä  òÝìáîð
 äñ  Ùßðè  ñÝÙáñæ  ,çòáèñ  äãã
 áòÙÙ  åááäàèÝðìÜ  åáÛÝæáäÜ
 òÝáèáÛæÜ  áÛêî  òØÝÝñÜ  .ðìéÜ
 OECD-Ü  òÝèáÛæä  äØðñá  çáÙ
 äØðñá áÛáæäòñ ÛÝêÙ áã òÛæäæ
 çèñá ,ðãáè åáÛÝæáä ñÝÙáñæ ÝäÙé

 ÜèáÛæÜ Ùîæ ßÝÛ âÝòæ ïðì ,"äê-àÙæ :ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òÝÙðêÙ âÝèáßÜ òãðêæÙ åáèÝãáéÝ åááÝãáé",éäÙ åÝßè  4

 .ÙÝØà çÝãæ ,2020
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  ÜØäæ òáÞáì Üßáòì   òáïäß Üßáòì   ÜØäæ òáÞáì ÜðáÚé 

Þ ðÝáØ(.5 
çáÙ ÜØÝÝñÜ. òáæÝØä.   òãðêæ òäêìÜ òÝáèáÛæ

âÝèáßÜ  -3131.3132 *ìñò#Ø) 

  äØðñá  êîÝææOECD

ðÝïæÜ; áèÝòè UNESCO ú ðÝêáñ áæá åáÛÝæáäÜ åÜÙñ ÜäêìÝÜ  
äã òßØ òÝðáðÙæ òÝáèáÛæÜ áÝãáèÙ áæá ÜñìÝß. êîÝææ àÝñì äñ  
äã òÝèáÛæ Ü-OECD. ÙÝñáßÜ Üñêè ÜìÝïòÙ çáÙñ ðÙæàìé  

2020 ðØÝðÙìä 2021.  

 ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ ääÚÙ
 òãðêæ ÜäÙé áòðÙßÜ
 ñÝÙáñæ äØðñáÙ âÝèáßÜ
 .åáÛÝæáäÜ äñ Ùßðè
 òÝèáÛæ òØÞ òæÝêä
 ÝßáäîÜ OECD-Ù òÝÙð
 ÜÛáæä òðÚñ äê ðÝæñä
.òáäàèÝðì
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 âÝèáßÜ òãðêæ Üäêì Øä Ø"ìñò ðØÝðÙì ëÝé Ûê .åáÛáæäòÙ ÜêáÚìÜ òØ ðêÞæä ÝßáäîÜñ òÝèáÛæ
 ÜòááÜ òãðêæÜ ÛÝæáäÜ áæáæ 40%-Ù ;ÛßØ åÝá ÝäáìØ äáÚÜ òÝÙãñ äãÙ ÜØäæ òèÝãòæÙ äØðñáÙ
 OECD-Ü òÝèáÛææ òÝÙðÙ .òáïäß ÜßÝòì ÜòááÜ 60%-ÙÝ ,ÛÙäÙ ïÝßðæ ÜÛáæä ÜäÜèòÜÝ òáÞáì ÜðÝÚé
 ÜØäæ òáäàèÝðì òèÝãòæÙ åáÛÝæáäÜ ÝäÜèòÜ ÛÝæáäÜ áæáæ 60%-ãÙ çÜáèáÙ êîÝææÙ :ÜèÝñ ÜèÝæòÜ

 .(4-'Þ ðÝáØ) òáïäß Üßáòì êÙðãÙÝ ,ÜØäæ òáÞáì ÜðáÚé ÜòááÜ 15%-ãÙ ,äáÚÜ òÝÙãñ äãÙ
 åááÙáàïááÙÝØÜ åáØèòÙ áèÝñæ åÚ ØäØ òÝáèáÛææ ïð êÙÝè Øä åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ ëïáÜÙ ÜÞ ðêì
 ðñØ òÝèÝðòì äÝïñä ÙÝñß ÝäØ åáØèò çòèáÜÙ âØ .ðìéÜ áòÙÙ òÝòáãÜ òÝìáìîÙ àðìÙÝ ,òÝèáÛæÜ çáÙ
 âÝòÝ ÜòáãÙ åáÛáæäòÜ ðìéæ åÝîæî éáéÙ äê òáäàèÝðì ÜÛáæää åáÛáæäòÜ ääã òØ ðáÞßÜä ÝÛêÝè
 òÝèáÛææ ïäßÙ ÝæñÝá ëØÝ ,äØðñáÙ âÝèáß áßæÝæ ÝêáîÜñ òÝèÝðòìÜ åê .ÜØðÝÜÜ òÝêñ äñ ÜòßìÜ
 òÝêñ òòßìÜÝ åááðÝÙáî åáääßÙ ñÝæáñ òÝêîæØÙ ÜòáãÜ äÛÝÚ òèàïÜ ÜÝÝòæ åáèæè ,OECD-Ü
 ,åáèÙæ òæØòÜÝ òÝòáã òááèÙÙ âðÝîÜ òØ âéÝß åèæØñ ,ÜááèñÜ òðæñæÜ ÜÝÝòæÝ 5Ûáæäòä ÛÝæáäÜ

 6.Ûáæäò äãä ÛÝæáäÜ òÝêñ äñ òáòÝêæñæ ÜòßìÜÙ âÝðã âØ

2

 ÜÛáðáæ  ÜØîÝòã  àðìÙ  ,âÝðØÜ  ßÝÝàÙ  åáÛáæäòÜ  äê  êáìñÜä  äÝäê  ÙßðèÜ  åáÛÝæáäÜ  ñÝÙáñ
 òðÚñ ñÝÙáñ äñ áðïáêÜ ÜêìñÜÜ íÝðê .åÜááß âäÜæÙ ÝðÙîáñ áñÝèØÜ çÝÜÜ äñ òÝãáØÙÝ òÝæãÙ
 ðìéæÙ áèÝñÜ òØ çßÙ (2015) Lavy .ÜØðÝÜ òÝêñ ÛéìÜ ØÝÜ åáÛáæäòÜ áÚñáÜ äê åáÛÝæáäÜ
 òÝêÝîïæ äñ ÜØðÝÜÜ çæÞñ ØîæÝ ,åäÝêÙ òÝèÝñ âÝèáß òÝãðêæ çáÙ  åáÚñáÜÙÝ  ÛÝæáäÜ òÝêñ
 ØáÜ òáêÝÙñ ÜØðÝÜ òêñ òìéÝò :åáÛáæäòÜ áÚñáÜ äê  ïÜÙÝæ  çìÝØÙÝ  ÙÝáßä  êáìñæ ÜÙáäÜ
 òØ ÝèßÙñ åáÙð åáðïßæ ÝæéðÝì 2020 òèñÙ 8,7.ÛáæäòÜ áÚñáÜÙ çïò òááàé 0.15-ãä âðê òÝÝñ
 òÝæðÝìð ,òÝòáÙñ ,òÝìáÚæ) åááèÝîáß åáêÝðáØ òÝÙïêÙ åáÛÝæáäÜ òèñÙ åáñÝÙáñ äñ ÜêìñÜÜ
 åáßÝÝàÙ åáÛáæäòÜ äñ åòäãñÜÙ ÝêÚì ÝäØ åáêÝðáØñ ØáÜ åáðïßæÜæ òáðïáêÜ ÜèïéæÜ .('ÝãÝ
 9.ÝáìÝØÙÝ êÝðáØÜ âðÝØÙ òÝäòã ,çïò òááàé 0.4ú0.2-Ù ÜÛæØè ÙÝðäñ ÜêáÚì ,âÝðØÜÝ ðîïÜ
 ÜÛáæäÜ äñ ÜÜÝÙÚÜ òÝñáÚèÜ òÝðæäñ ÜòäêÜ çÝñØðÜ ðÚéÜ òìÝïòÙ ÛèäÝÜÙ Üãðêèñ ÜèáßÙ
 òááàé 0.08 äñ òêîÝææ ÜÛáðáä ÜØáÙÜ ÜìÝïò ÜòÝØÙ òÝêÝÙñ 8 äñ åáÛÝæáä òïéìÜ ïÝßðæ
 äñ ÜÞæ 55%-Ù ÜÝÙÚ ÜáÜ ñäß êïðæ åáÛáæäò äñ ÜäãñÜÜ ÛéìÜÝ ,åáÛáæäòÜ áÚñáÜÙ çïò
 åÝîæîä Üæðò Øä àêæã çÝñØðÜ ðÚéÜ çæÞÙ ïÝßðæ ÜÛáæäÜñ ÝØðÜ ðïßæÜ áØîææ .åáðßØÜ

 10.åáÛÝæáäÜ ÛéìÜæ ïÞèÜ

 .áÛÝéá äêÙ 11.4-Ý áÛÝéáÜ ðìéÜ òáÙÙ 15.0 ë"ñò òèñÙ ÜáÜ ÜØäæ ÜØðÝÜ òðñæä åáÛáæäòÜ éßá  5

 Ùîæ  ßÝÛ  âÝòæ  ïðì  .åááìÝäß  åáÝÝòæ  ÜñÝäñ  :ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  çæÞÙ  äØðñáÙ  âÝèáßÜ  òãðêæ  .(2020)  éäÙ  'è  6

 .ÙÝØà çÝãæ ,2020 ÜèáÛæÜ
7 V  Lavy (2015)."Do differences in schools' instruction time explain international 
achievement gaps? Evidence from developed and developing countries", The Economic 
Journal, 125(588), F397úF424.

 .çïò òááàé ñáäñä âðê òÝÝñã ÛÝæáä òèñ òìéÝòä éßááòÜä ÚÝÜè  8

9 W. Cook (2020)."School disruption and pupil academic outcomes ú evidence from the 
2001 foot and mouth disease epidemic in England. F.  Hampf (2019). The effect of com-
pulsory schooling on skills: Evidence from a reform in Germany (No. 313). Ifo Working 
Paper. D. Jaume & A. Willţn (2019)."The long-run effects of teacher strikes: evidence from 
Argentina", Journal of Labor Economics, 37(4), 1097ú1139. K. Meyers & M. A. Thomasson 
(2020)."Can pandemics affect educational attainment? Evidence from the polio epidemic of 
1916", Cliometrica, 1ú35.
10 P. Engzell, A. Frey & M. D. Verhagen (2020). Learning inequality during the COVID-19 
pandemic. Mimeo, University of Oxford.

 åáÛáêæ ðÙê áðïæ
 äñ Ùßðè ñÝÙáññ

 ÜêáÚì åðÝÚ åáÛÝæáäÜ
 òäãñÜÙ ßÝÝà òãÝðØ

.åáÛáæäòÜ



230

2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 áÚñáÜ  äê  åáÛÝæáäÜ  âäÜæÙ  ñÝÙáñ  äñ  ÜêìñÜÜ  òØ  çßÝÙÜ  ëáïæ  ðïßæ  âðêè  Øä  äØðñáÙ
 çáÙ åØòæ ñáñ çãòáá ðÙê áêÝðáØ äñ ÜèáßÙ áì äê .âÝðØÜ ßÝÝàÙ ØäÝ ðîïÜ ßÝÝàÙ Øä åáÛáæäòÜ
 òØ åáðÝæÜ çÝÚðØ òáÙñÜ (2007/08) ß"éñò òèñÙ .åáÛáæäòÜ áÚñáÜä åáÛÝæáäÙ ñÝÙáñ äñ åáêÝðáØ
 òÝÙáàßÙ åáÛáæäò ëäØ 550-ã äñ åáÛÝæáäÜ òðÚñÝ ,ÛÝæáä áæá 48 âñæä áÛÝéá-äêÜ âÝèáßÙ åáÛÝæáäÜ
 äã òØ ÝðáÞßá åáðÝæÜñ ,áîÝÙáï åãéÜ òðÚéæÙ ,åãéÝÜ ÜòáÙñÜ åÝòÙ .ÜêÚìè åáèÝãáòÙÝ åááèáÙÜ
 áðÝêáñ òØ ÚáîæÜ ,Ø5-'Þ ðÝáØ .äÝÛÚÜ ñìÝßÜÝ åáÚßÜ òÝñìÝß ðÝîáï éáéÙ äê åáÛÝÙØÜ ÛÝæáäÜ áæá
 Üäê ,ðÝìØÙ òèæÝéæÜ ,ÜòáÙñÜ òèñÙñ ÜØðæ ,áÙðêÜ âÝèáßÙÝ áðÙêÜ âÝèáßÙ Ù"áú'Þ òÝòáãÙ ÜðáñèÜ
 áðÝêáñ òØ åáÚáîæ Ú5-'Þ -Ý Ù5-'Þ  åáðÝáØ .ÜááéÝäãÝØÜ òÝîÝÙï áòñÙ ÞÝßØ òÛÝïèÙ ÜðáñèÜ ðÝêáñ
 áèÝñ òÝØðä çòáè .ÜæØòÜÙ ,áðÙêÜ âÝèáßÙÝ áÙðêÜ âÝèáßÙ òÝèÝñ Üòáã òÝÚðÛ çáÙ ðÙêæÙ ÜðáñèÜ
 ÜòáãÙ ØÝÜ ðòÝáÙ ÜÝÙÚÜ ÜðáñèÜ ðÝêáñ áðÙêÜ âÝèáßÙ :áÙðêä áðÙêÜ âÝèáßÜ çáÙ ÜðáñèÜ áéÝìÛÙ
 Üááäê ÛÝæáäÜ òÝÙãñ òáÙðæÙ ÜðáñèÜ ðÝêáñ Üäê òÝîÝÙïÜ áòñÙ .'à ÜòáãÙ ú áÙðêÜ âÝèáßÙÝ ,Ø"á
 òÝÛÝïè 2-Ù Üäê ÜðÝêáñ ÜÙñ ,(çÝãáòä åááèáÙÜ òÙáàß çáÙ ðÙêæÜ) 'à ÜòáãÙ àðìÙ òØÞÝ ,òáòÝêæñæ

 .áÙðêÜ âÝèáßÙ ÞÝßØ òÛÝïèÙÝ áðÙêÜ âÝèáßÙ ÞÝßØ
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Ø /Þ òÝòáãÙ Üðáñè ðÝêáñ (. á#Ù -ÜááéÝäãÝØ òÝîÝÙï áìä 

ÜòáÙñ   áðÙê áÙðê 

ðÝïæÜ ;Üæä"é ,äØðñáä áàéáààéÜ çÝòèñÜ , ßÝä4.26 - Þ òÝòáãÙ åáÛáæäò '- á"âÝèáßÜ Ûðñæ äñ âÝèáßÜ òãðêææ Ýðñèñ Ù ,
òÝèÝñ åáèñ  .

Üðáñè ðÝêáñ 

 -Ù åáðÝæÜ çÝÚðØ òòáÙñ
 äñ ÜááäêÙ ÜòÝÝä 2008
 òÝÙãñæ ÜðáñèÜ ðÝêáñ
 áòÙ äñ òÝèÝñÜ ÛÝæáäÜ
.åááÛÝéá-äêÜ ðìéÜ
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 .ßÝÝà òãÝðØ ÜêìñÜ åÚ åáÛÝæáäÙ ñÝÙáñä ñá åØ ïÝÛÙä ÙÝñß âØ ,ðîïÜ ßÝÝàÙ ïéê 5-'Þ ðÝáØ
 ÜäãñÜÜ òØ ïÝÛÙèÝ ,70-Ü òÝèñ âäÜæÙ ÝñßðòÜñ åáÛÝæáä òïéìÜ äñ åáêÝðáØ áèñä ðÝÞßè âã åñä
 ÞØ .åáðÝìáãÜ åÝá òæßäæ ØÝÜ çÝñØðÜ êÝðáØÜ .60ú50 áèÙ åÜñã ,åáæáä åáÛáæäò ÞØ ÝáÜñ áæ äñ
 åááèÝáß åáÛÙÝê ëáäßÜäÝ (Ø"ÚÜ) òáßðÞØ ÜèÚÜ òÝÛÝÙê êîÙä åáÛÝÜáÜ çÝãáòÜ áÛáæäòæ ïäß Ýßäñè
 ñÝÙáñ âãÙ .áîßÝ ñÛÝßã âñæÙ åáÛÝæáäÜæ ÝðÛêèÝ (çÝßàáÙÜÝ âÝèáßÜ ,ÜááñêòÜ ,çÝÞæÜ áæÝßòÙ) ïñæä
 òòÙñÜ ÛÙäæ 11.åáØÝäáæ òÝðáñ äñÙ åòÛÝÙêæ ÝðÛêè åáðÝæ Üèñ áîßã âñæÙÝ ,åò Øä åáÛÝæáäÜ
 ÛßìÜÝ  ÜÝÙÚÜ  åáÚÝðÜÜ  ðìéæ  äñÙ  äØðñáÙ  ÜðÙßä  áàæÝØðà  êÝðáØ  ÜòááÜ  ÜæßäæÜ  åáÛÝæáäÜ
 ÝäàÝÙ åáñÝÙáñÜ åê ÛÛÝæòÜä áÛã .åáÛÝæáäÙ ÞãðòÜä åáÛáæäòÜ äê òÝñïÜä áÝìî ÜáÜñ Üæ ,ððññ
 òòáÙñ ØÝÜ áèñÜ êÝðáØÜ .òÝðÚÙÜ òÝèáßÙä ñðÛèÜ ÛÝæáäÜ ðæÝß òßìÝÜÝ ,òÝáæáèì òÝèáßÙ åáèÝãáòÙ

 ÞØ .1978 òèñ äñ ÜäÝÛÚÜ åáðÝæÜ
-äêÜ  âÝèáßÙ  åáÛÝæáäÜ  ÝïéìÝÜ
 ;åááðÛèäï  åáæá  45  âñæä  áÛÝéá
 ÜòÝØÙ  ÝÙñÝÜ  (90%-ã)  åÙÝð  ÙÝð
 ,ÝðîÝïñ  åáñìÝß  çÝÙñß  äê  ÜèñÜ
 åáÛÝæáäÜ  òÝèñÙ  ÝÙñÝÜ  ðòáÜÝ
 :ÜäØñÜ  ÜäÝê  çØãæ  12.òÝÙïÝêÜ
 "Ýïäáî"  ÝäØ  åáêÝðáØ  åØÜ
 ÝêÚìèñ  åáèÝòèñÜ  òØ  (Scarred)

?åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñæ
 êîÝææ  òØ  Úáîæ  6 -'Þ  ðÝáØ
 åáèÝòèñÜ áÛáäá äñ ÜäãñÜÜ òÝèñ
 ääãä ÜïÝäßÙ äØðñáÙ 1965ú1953
 åáÛÝÜá  ,åáÛðß  Øää  ÜááéÝäãÝØÜ
 åáêÝðáØÜ  .åáÙðêÝ  åáÛðß  Øä
 åòÝáÜ  çæÞÙ  ÝñßðòÜ  åáèæÝéæÜ
 .çÝãáòÙ  åáðÝæØÜ  åáàðìÜ  äñ
 åáèæéæ  åáðÝìØÜ  åáßàñæÜ
 êÝÞêÞÜæ  ÝêÚìèñ  åáèÝòèñÜ  òØ
 åòÝáÜÙ  åáÛÝæáäÜ  òïéìÜ  äñ
 êîÝææ  òØ  ú  äÝßãÜ  ÝïÜÝ  ,çÝãáòÙ
 Øää ÜááéÝäãÝØÜ ääã äñ ÜäãñÜÜ
 ÜäãñÜÜñ  ÜäÝê  ðÝáØÜæ  .åáÛðß
 ÜááéÝäãÝØÜ  ääã  äñ  òêîÝææÜ
 ,åáêÝðáØÜ áèñÙ ÜÛðá åáÛðß Øää
 .òÝîÝÙïÜ çáÙ ÜêìñÜÙ òÝèÝñ åê

 Ùðï  òÝèæ  äñ ÜÞáðØ  ,òÝßÝñ  òðáìßÝ  äÝß  áïñÙ  åáðÝÞØ  çÝÚáæ  ääãñ ,áßðÞØÜ íæØæä  Ýæòðè  Ù"á-Ø"á  áÛáæäò  11

 ÝÞ  òðÚéæÙ ÝïéêÝÜ  ÜìÝïòÜ ØáñÙ  .(ÛÝêÝ  âÝèáß  ,òñÝæßò ,çÝÞæ  ,òÝØäïß)  åááèÝáß  åáæÝßòÙ åáÛÙÝê  òìäßÜÝ
 êááéä Ýßäñè åáðßØ åáÛáæäòÝ ,áðÙêÜ âÝèáßÙ Ù"á-Ø"á òÝòáã áÛáæäòæ òáîßæ äêæ åÜñ ,åáÛáæäò ëäØ 30-ã
 åáïéêÝæ ÝáÜ åáÛáæäòÜæ ïäß çááÛê âØ ,ÜðÚñä ÜðÞß ÜäßÜ ðÙæÙÝè  ëÝé ÝÙáÙé .òÝðßØ òÝáßðÞØ òÝáÝäáêìÙ
 åáÛáæäò ÝòðÚéæÙ ðñØ ,ê"èÛÚÜ ÛéÝæ òØ òÝäáêìä ðáÞßÜ âÝèáßÜ ÛðñæÝ ,áæÝØä òÝðáñã ÝðÛÚÝÜñ òÝæáñæÙ
 ÜðàæÙ òÝðÚÙÜ òÝêÝîïæ ðìéæÝ ðæÝßÜ åÝîæî äê àäßÝÜ 1974 òèñ âäÜæÙ .òÝØäïßÙ êááéä åáæá 10-ä Ýßäñè
 ;30.06.1974 Ûê 07.10.1973 ÜìÝïòÙ "ðÙÛ"Ý "Ùáðêæ"åáèÝòáêÜ ú ðÝïæÜ .åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ äñ ÜêìñÜÜ òØ çòæä

 .òÝèÝòáêÜ ëéÝØ ,òáæÝØäÜ ÜááðìéÜ
.2009 òÝèÝðßØ òÝêáÛá òØîÝÜ ,åááÛÝéá äêÜ åáðÝæÜ çÝÚðØä äÙÝá .(2009) åáðÝæÜ çÝÚðØ  12

 ñÝÙáñ äñ åáêÝðáØ áèñ
 70-Ü òÝèñÙ åáÛÝæáäÜ

 ÜêáÚì äê åáêáÙîæ
 òäãñÜÙ ßÝÝà òãÝðØ
.åòÝðÚÙÙ åáÛáæäòÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 :ØÙÜ äÛÝæÜ òØ ÝèÛæØ òïÜÙÝæ ÜòááÜ åáðÝæØÜ åáêÝðáØÜ äñ ÜêìñÜÜ åØ çÝßÙä áÛã

:ðñØã
 òÝèñ ðìéæ :åÜ ÝèßÙèñ ÜØîÝòÜ áèòñæ .t çÝòèñ Ûáäá i àðì äñ ÜØîÝòÜ Üèòñæ ØÝÜ ὣ  
 ØáÜ Trend .13áæÛïØ ðØÝòÝ òÝðÚÙ òÛÝêòä òÝØãÞ ; òÝðÚÙ Øää çÝãáò åÝáé ÝØ Üðáñè ;ÛÝæáäÜ
     .ÜááéÝäãÝØÜ äñ ÜäãñÜÜ òæðÙ ßÝÝàÜ òãÝðØ ÜááäêÜ äê ßïìä ÛêÝèñ Üèòñæ ,çæÞÜ òæÚæ
 åáêÝðáØÜ çæÞÙ áÛÝéá äêÜ âÝèáßÙ ÜáÜ ÛáæäòÜ åØ 1 âðêÜ òØ äÙïæÜ ,áæÛ Üèòñæ ØÝÜ Shock
 åÝØäÜ ,ðÛÚæÜ :ÛáæäòÜ äñ åáèááìØæ âðêæ ØÝÜ  .òðßØ 0-Ý (Ù"áú'á) ÜòáãÜ òÚðÛÙ òÝäòã

 (.åáÙðêÜ åÚÛæ äê òÝÛáæØÙ àæñÝÜ ÜÞ Üèòñæ) .ÙØÜ äñ ØîÝæÜ òñÙáÝ
 êÙðã ÝðÙî ðÝìáã åÝá òæßäæ çæÞÙ Ù"á ÜòáãÙ ÝáÜ ðñØ åáÛáæäòñ òÝØðæ ÜÛáæØÜ òÝØîÝò
 åáÛáæäò) äáÚÜ òÝîÝÙï ðòá äê òïÜÙÝæ ÜêìñÜ ÜØîæè Øä âØ ,ÜæÚæä éßáÙ òÝßì ÛÝæáä òèñ
 åáèÙÙ ÜòááÜ ÜêáÚìÜ ðïáêñ Üäêæ åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ òÝèÝñÜ äñ ÜèáßÙ .(Ø"á-ÙÝ 'á-Ù ÝáÜñ
 áìã âØ .òÝðÚÙ òÛÝêòä òÝØãÞÜ ðÝêáñÙ ÞÝßØ òÝÛÝïè 4-ã äñÝ ÜäãñÜ òèñ 0.3 äñ ÛéìÜú åáÛÝÜá
 ÝèïÛÙ çãä 14.'ÝãÝ ÜÛðß ,Ûßì ú òÝìéÝè òÝêìñÜ òæäÚæ ÜæßäæÜ äñ ÜêìñÜÜñ çãòáá ,Ýèááîñ
 åáÛáæäòñ ÜòäêÜ ÜòáÙñÜ òêìñÜ äê ÜáéðÚðÜ òÝØîÝò .1978 äñ ÜòáÙñÜ òêìñÜ òØ åÚ
 òèáßÙ .ÜæØòÜÙ ,ÛÝæáä òèñ òáñáæßÝ êÙð äñ ÜäãñÜ ÛéìÜæ ÝäÙé 'á ÜòáãÙÝ Ø"á ÜòáãÙ ÝáÜñ
 Üòáã  áÛáæäòÙ  ÜòááÜ  òáðïáêÜ  ÜêáÚìÜ  áðÙêÜ  âÝèáßÙñ  Üäêæ  åáÙðêä  åáÛÝÜá  çáÙ  òÝèÝñÜ
 ÜäØ çÜÝ Ø"á ÜòáãÙ ÝáÜñ åáÛáæäòÜ çÜ ÝêÚìè áÙðêÜ âÝèáßÙÝ ,ÜäãñÜ òèñ 0.18 ÝÛáéìÜñ ,Ø"á
 .ÜðáñèÙ Üááäê Ùïê ,åáèÝòèñÜæ ÛßØ äãÙ ÛÝæáä òèñ 0.4-ã äñ ÜäãñÜ ÛéìÜ ú 'á ÜòáãÙ ÝáÜñ
 ßÝÝà òãÝðØ ÜêáÚì åê åáæØÝòæ ÝáÜ åáÛÝæáäÙ ñÝÙáñ äñ ðÙêÜ áêÝðáØñ ,Ûæäæ ÜÞ ðîï ßÝòáè

 .åáÛáæäòÜ äñ åòäãñÜÙ

3

 òÝáÚÝäÝèãàÜ òÝðÝæòÜ ÝðñìØ ,ðÙêÜ áêÝðáØÙ Ýæã Øäñ ,ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ òêÙ
 ñÝÙáñ äñ ÜêìñÜÜ òØ åîæîä áÛã ïÝßðæ ÜÛáæä äñ Üàáñä Üäáä ç ÉÙ ðÝÙêä òÝÙð òÝèáÛæä
 .ïÝßðæ  ÜÛáæää  òáäàèÝðì  ÜÛáæä  çáÙ  òÝáìáäßòÜ  òæð  áÜæ  ÜäØñÜ  ÜäÝê  çØãæ  .åáÛÝæáäÜ
 òÝáÝÛê  çèñá  :òÝðòÝé  òÝØîÝò  ÝäêÜ  ïÝßðæ  ÜÛáæäÜ  äñ  òÝáÙáàïìØÜ  òØ  ÝèßÙñ  åáðïßæ
 ÜÛáæää éßáÙ åáÚñáÜÜ ðÝìáñä ØáÙÜä òÝáÝñê ÛáæäòÜ äñ Üæðä òáñáØ òÝæØòÝæÜ òÝÛæÝäñ
 òáäàèÝðì  ÜÛáæä"ã  òÝðìéÙ  òðÛÚÝæÜ  ,äØðñáÙ  ÜîæÝØñ  ÜàáñÜ  òØÞ  òæÝêä  15;òáòðÝéæ
 äñ ÙîæÜ òØ Ýßòáè ÝäØ åáðïßæ åäÝØÝ 16.òáòðÝéæ ÜÛáæäæ Üäáêá òÝßìã òéìòè ,"ïÝßðæ

 .àðìÜ äñ ÜèÝðßØÜ ÜÛÝêòÜ ÚÝé áìä ÝÙñÝß åáèòñæÜ  13

 ÜäñææÜ ÜêðÞ ÜìáÚæÜ òäáßòÙ çãñ ,ÜèÝðÝïÜ äñ ÜäØä ÜæßäæÜ äñ òÝìéÝèÜ òÝêìñÜÜ çáÙ çÝáæÛ ñáñ çãòáá  14

 ÜáÜ ÜìáÚæÙ åáòæÜ âé ðÙÛ äñ ÝìÝéÙÝ ,åáòæ "òÝÙÙð äñ òÝÙÙð"ðÙÛÙ òÝáÞßò òÝêîæØÙ ðÝÙáîÜ ÙðïÙ Ûßì
 .åáðÝìáãÜ åÝá òæßäæÙ ðñØæ ÜÝÙÚ

15  K. Muralidharan, A. Singh & A. J. Ganimian (2019)."Disrupting education? Experimental 
evidence on technology-aided instruction in India", American Economic Review, 109(4), 
1426ú1460.

 òðÝñïò òÝèãÝò  òÝêîæØÙ ïÝßðæ ÝÙ  åáìòòñæ åáÛáæäòÜñ áäàèÝðì  ðÝêáñ  òääÝã  ïÝßðæ òáäàèÝðì  ÜÛáæä  16

 çãÝòÙ ß"ñ çÝáäáæ 35-ã ïð êáïñÜä âÝèáßÜ ÛðñæÙ ÝðßÙ ß"ñ ÛðØáäáæ 4.2-ã äñ òáÙáîïò òìéÝò âÝòæ .òÝèÝñ
 áðæÝß äñ òáïäß ÜæØòÜ åê ïÝßðæ áäàèÝðì çìÝØÙ Üòñêè ÜÛáæäÜ òáÙðæÝ ,ïÝßðæ ÜÛáæää åØòÝæÜ áÛÝêáá
 I. Chirikov , T. Semenova, N. Maloshonok, E. Bettinger & R. F. Kizilcec  :ØñÝèÙ  ÜÙßðÜä  .ÛÝæáäÜ
 (2020)."Online education platforms scale college STEM instruction with equivalent learning outcomes

.at lower cost", Science Advances, 6 (15), eaay5324

ὣ  ὥ  ὥ ὝὶὩὲὨ  ὥ ὝὶὩὲὨ ὥ  ὛὬέὧὯ ὥ ὢǬ  ‐  
 

 åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ
 äÛÙè ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ
 åáæÛÝï ñÝÙáñ áêÝðáØæ
 ,ïÝßðæ ÜÛáæäÜ òäÝãáÙ
 ðÙêæÜñ ðáÙé âØ
 ÛÝæáäÜ òàáñä ðáÜæÜ
 åáÚñáÜä ØáÙÜ ÜñÛßÜ
 ÜÛáæä äñ ÜäØæ åáãÝæè
.òáäàèÝðì
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 Ùßðè ëïáÜÙ ïÝßðæ ÜÛáæää ðáÜæÜ ðÙêæÜ ßãÝèä âØ ,ÜðÚñ òêÙ ïÝßðæ ÜÛáæää ðÛÝéæ ðÙêæ
 ÜãÝæè ÜòááÜ åáêîÝæÜ òÝèÝðòìÜ äñ åòÝäáêá áã âáðêÜä âðìÝæ ÜÞ ÜáÜá Øä ÜèÝðÝïÜ çæÞÙ
 åáðÝæÜæ 80%-ã Ýèááî [âÝèáßÙ ÜãðêÜÝ ÜÛáÛæä òáîðØÜ òÝñðÜ] Ü"æØð Üãðêñ ðïéÙ 17.ðòÝá
 40%-Ý  åáðÝæÜæ  37%  ïðÝ  ,ïÝßðæ  ÜÛáæäÜÝ  ÜØðÝÜÜ  ØñÝèÙ  áêÝîïæ  ßÝòáìä  åáïÝïÞ  åÜñ
  18.åáÛÝæáäÜ òáèãÝòÙ ÛÝæêä ÜßáäîÜ âÝèáßÜ òãðêæ ïÝßðæ ÜÛáæäÜ çæÞÙñ Ýèááî åáðÝÜÜæ
 ÜÜÝÙÚÜ  òÝáÙáàïìØÜ  åáÙáñæÜ  òêÛäñ  Ûæäæ  ÛÝæáä  òÝÙãñÝ  ÜááéÝäãÝØ  òÝîÝÙï  áìä  ßÝäáì
 áÛáæäò ÙðïÙ ú ðòÝáÙ ÜãÝæèÜ òÝáÙáàïìØÜÝ ,áðÙêÜ âÝèáßÙ Ù"áú'Þ áÛáæäò ÙðïÙ ÜòááÜ ðòÝáÙ

.áÙðêÜ âÝèáßÙ 'Ýú'Ø
 òÝáäØáîèðìáÛÜ òÝêìñÜÙ ïÝéêä òÝðìéÜ ÜäßÜ ÜèÝðÝïÜ äñÙ åáÛÝæáäÜ òïéìÜ òÝãðØòÜ åê
 òïéìÜ äñ ÜêìñÜÜ òØ çòæä ðÝæØÜ åðÝÚÜ ,ïÝßðæ ÜÛáæäÜ òÝäáêá .åáÛÝæáäÙ ñÝÙáñÜ äñ
 ÙñßæÝ ÜÛáæää àïñ åÝïæ äñ òÝèáæÞ) òáòñòä åáÛáæäòÜ äñ åòñáÚÙ ÛÝØæ ÜáÝäò ,åáÛÝæáäÜ
 çãÝ  ,åáééÝÙæ òáÙ  áïñæÙ ðòÝá  åáÜÝÙÚ  åÜñ ,òáÙÙ  åÜä  çòáèÜ  êÝáéÙÝ  (àèðàèáØä  ðÙÝßæÜ
 åáÛæäæ ÜáèàáðÙÝ Ù"ÜðØÙ åáðïßæ 19.ÜñÛßÜ ÜØðÝÜÜ òàáñÙ åáðÝæÜ äñ òÝèæÝáæÜ òæðÙ
 ,òÝñáÚèÜÝ (Pupil engagement) åáÛáæäòÜ òÝÙðÝêæ äñ ÜÛáðáÙ ÜÝÝä ïÝßðæ ÜÛáæää ðÙêæÜ áã
 ÜêáÚìä åðÝòÜ ëéÝè åðÝÚ .ÜãÝæè ÜéèãÜ áäêÙ òáÙ áïñæÙ ðòÝá ÜãÝæè ÜòááÜ êÝáéÜ òæð áãÝ
 ïÞß êïðæ åáÛäá åê åáðñï ÛÝÙáØ àðìÙ ,(Peer effect) "åáÝÝñÜ àïìØ" ØÝÜ òáäØáîèðìáÛÜ
 åáÛáæäòÜ ÜäØÜ åáæðÝÚÜ áÝÙáð ääÚÙ ,åáðïÝßÜ òèêàä 20.ÜÙáÙéÜæ åáÛäá åê åáðñïÙ ÜááäêÝ
 Ûê ÝðÙîñ êÛáÜæ ïäß ÛÝÙáØæ äÝÙéä åááÝìî ØäØ ,ñÛßÜ ðæÝßÜ òØ åáÛæÝä Øä ïð Øä åáñäßÜ
 åáÚñáÜÜ áðêì òèáßÙæ .(íáïÜ òÝñìÝß äñ ÜêìñÜä ÜæÝÛÙ) òãñÝææÜ åáÛÝæáäÜ òïéìÜ Ùïê Üã
 ÚÝðáÛæ òáÙ áïñæÙ ðòÝá ÜÜÝÙÚ ÜñÛßÜ ÜÛáæäÜ òàáñä òÝäÚòéÜÜ òæðñ åáãáðêæ åáðïÝßÜ
 êÝáé ,ÜÙÝà òáòñò) òØÞÜ ÛÝæáäÜ òàáñÙ ðòÝá òãæÝòÜ ÜÙáÙé òÝãÞÙ ,ÜÝÙÚ áæÝèÝïØ-ÝáîÝé
  Doepke et al. äñ åòãðêÜä ,òáðÙÜ òÝîðØæ åáèÝòè âæé äê .('ÝãÝ åááàðì åáðÝæ ,åáðÝÜÜæ
 ÜÝÝñÜ êÛá ÛéìÜ ñäß êïðæ åáÛáæäòä åÝðÚä äÝäê 2020/2021 òèñÙ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ (2020)

 .ääã ÝêÚìáá Øä ïÞß êïðæ åáÛáæäòñ ÛÝêÙ ,(ò"é 0.4) ÛÝæáä òÝèñ 1.2-ä
 âðêèñ ðïéÙ .åáÛáæäòÙ òáäØáîèðìáÛÜ ÜêáÚìÜ äê åáêáÙîæ äØðñáæ åááèÝñØð åáèÝòè åÚ
 òáÙáàïìØ òÝßì ïÝßðæ ÜÛáæäÜ áã ÝñáÚðÜ åáðÝæÜæ 75%-ñ Üäê äØðñáÙ åáðÝæ 6,000 ÙðïÙ
 áäãäã-áòðÙß  êïðæ  åáÛáæäòÙ  ÜêÚì  ïÝßðæ  ÜÛáæäÜñ  ÝðáÜîÜ  73%-Ý  ,òáäàèÝðì  ÜÛáæäæ
 âÝðØ  òáÙ  áïñæ  ðïéæ  åáØîææÙ  åáãæòè  òáäØáîèðìáÛÜ  ÜêáÚìÜ  ðÙÛÙ  ÝäØ  åáèÝòè  21.ñäß
 åÜæ äÙïá ÛäáÜñ ðòÝá ðáÙé ,ðòÝá òÝÜÝÙÚ åòéèãÜ ÝØ åáðÝÜÜ òäãñÜñ äããñ åáÛæäæÜ ,ßÝÝà
 êÝáéÙ åáðêìÜñ ÜäÝê ðïéÜæ .áèÝîáß åðÝÚæ åááàðì åáðÝêáñ äÙïá çãÝ òáÙÜ áðÝêáñÙ êÝáé
 äãã åáÙßðòæ (åáØæÛïØ Øä òæÝêä åáØæÛïØ) åòäãñÜÙ åáèÝñ åÜáðÝÜñ åáÛáæäòä çòáèÜ

 22.âÝèáßÜ áÙäñÙ åáæÛïòæ åáÛáæäòÜñ

17  E. A .Hanushek & L. Woessmann (2020). The economic impacts of learning losses.
 ÜÛáÛæä òáîðØÜ òÝñðÜ .åáðÝÜÝ åáðÝæ ðïé ú ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òìÝïòÙ ïÝßðæ ÜÛáæäÝ ÜØðÝÜ .(2020) Ü"æØð  18

 .2020 ðÙÝàïÝØ ,âÝèáßÙ ÜãðêÜÝ
19 J. Anders, L. Macmillan, P. Sturgis & G. Wyness (2020). Homeschooling during lockdown deepens 
inequality. LSE Covid 19 Blog.
20  M.  Doepke, F.  Agostinelli, G.  Sorrenti & F. Zilibotti (2020). When the Great Equalizer Shuts 
Down: Schools, Peers, and Parents in Pandemic Times.

.åáðÝæÜ òÝðÛòéÜÙ åáÛÚÝØæÜ åáðÝæ ðïé :òÝèÝòáêä ÜêÛÝÜ .(2020) ÙÝØà çÝãæ  21

ú2012 ßÝÝà âÝðØ ðïé âÝòæ åáØîææ ú åáÛÝæáäÙ ÜßäîÜÝ åáðÝÜ òÝÙðÝêæ :òÝèÝòáêä ÜêÛÝÜ .(2020) é"æäÜ  22

.2017

 ÜñáÚÜ òæðÙ åáðêì
 ïÝßðæ ÜÛáæä òáòñòä

 òãæÝòÜ ÜÙáÙéÙÝ
 äáÛÚÜä åááÝìî ÜÛáæäÙ
-åááòðÙßÜ åáðêìÜ òØ

 áÚñáÜÙ åááäãäã
.åáÛáæäòÜ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 .2020 òèñÙ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ äñÙ áÝìîÜ ÜêáÚìÜ ëïáÜä òÝáîäÝæáé Ýãðê åáÙð åáðïÝß
 ,ðìéÜ áòÙ òðáÚé âñæ òØ åîæîä òÝáèáÛæÜ äê ÜêáÚìÜ òØ ðêÞæä áÛãñ ÜäÝê ÜäØ òÝÛÝÙêæ
 ÜÛáæäÜ äñ òÝáÙáàïìØÜ òØ ðáÙÚÜäÝ åáÛáæäòä ïÝßðæ ÜÛáæäÜ äñ òÝñáÚèÜ òæð òØ òÝäêÜä
 åáãáðêæÝ  åááæÝØä-çáÙ  åáèÝòèÙ  åáñæòñæ  Hanushek & Woessmann  (2020)  23.ïÝßðæ
 Ùßðè åáÛÝæáä ñÝÙáñæ ÝêÚìèñ åáèÝòèñÜ òØ "ïäîä"áÝìî ÜèÝðÝïÜ òÝÙïêÙ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáññ
 òØ òáßìÜä áÝìî ÛÝæáä òèñ äñ åáñáäñ áèñ Ûê êÙðä ÝãðêÙ ÜÝÝñÜ ÜäãñÜ ÛéìÜñ ÝãáðêÜÝ
 ðìéÜ áòÙ 2021 íðæä 2020 íðæ çáÙñ ÜìÝïòÙ äØðñáÙ .5%ú2%-Ù ÛáòêÙ åáÛáæäòÜ òéèãÜ
 .ÛÝæáäÜ òÙãñÙ òÝäòã ,çæÞÜæ 90%ú 40% ïÝßðæ ÜÛáæä äñ òèÝãòæÙ ÝäêìÝ òáÞáì åáðÝÚé ÝáÜ
 åáÛÝæáäÜ ÛéìÜ åÝîæîä òáÛáòê òÝáèáÛæÝ ÜèÝðÝïÜ çæÞÙ ïÝßðæ ÜÛáæäÜ äñ òÝáÙáàïìØÜ òÛáæ

 .äØðñá áÛáæäòÙ áÝìîÜ ÜêáÚìÜ ëïáÜ äê Ýêáìñá
 òÝêìñÜ òÝáÜä ÜäÝäê Ø"ìñòÝ ì"ñò åáèñÙ âÝèáßÜ òãðêæ òäêìÜ äñ òÝáèáÛæä ,åÝãáéä
 åÜäñ ÜÛÝÙêÜ ááß äã âðÝØä ÝêÚìèñ åáàðìÜ äñ ÜéèãÜÜ òÛáðáÙ ÝØàÙòá ðñØ ,ßÝÝà òÝãÝðØ
 òÝðßØ òÝèáÛæä äØðñá çáÙ åáÛÝæáäÜ ñÝÙáñ ëïáÜÙ áèÝñÜ ,âã äê ëéÝè .çÝáÝÝñÜ-áØ äñ äÝÛáÚÙÝ
 áðêì òØ äáÛÚÜä äÝäê ,âÝèáßÜ òãðêæ äñ òáéßá Üìáîð òÝäáêì äê ðÝæñä ÝßáäîÜ ðñØ ,OECD-Ù
 âðÝîÜ òØ åáäêæ ÝäØ åáØîææ .OECD-Ù åÜáäáÙïæä äØðñáÙ ÝêÚìèñ åáèÝòèñÜ çáÙ åáÚñáÜÜ
 òÝáÜä ÜáÝìî åáÛáæäòÙ ÜêáÚìÜ çãñ ,âÝèáßÜ åÝßòÙ ÜäñææÜ òÝáèáÛæ äñ òñÛÝßæ ÜèáßÙÙ
 íÝæáØ âÝò ,çòáèÜ äãã ÜðáÛé ÜÛáæä òðÚñ äê Üðáæñä ëÝØñä òÝáèáÛæÜ äê çãä .ßÝÝà òãÝðØ
 åááÛáòê åáêÝðáØ åê ÛÛÝæòÜäÝ ÙáàáÜä áÛã . áòðÙß ïÝßáð äê Üðáæñä åááÙáàèðàäØ òÝèÝðòì
 :åáèìÝØ ðìéæÙ äÝêìä íäæÝæ ,(åááèÝßàáÙ åÝðáß áÙîæ äñÙ äñæä) åáÛÝæáäÙ Ùßðè ñÝÙáñ äñ

:ïÝßðæ ÜÛáæäÜ âðêæ ðÝìáñ  ¶
 Ą;òðÝñïòÜ òÝáòñòä çÜÝ ÜîïÜ áðáñãæä çÜ åáÛáæäòÜ äñ ÜñáÚÜ ðÝìáñ
 Ą ßÝòáìÙ  âðÝî  Ýñß åáðÝæÜÝ  òÝðÝæÜ äñ áðØÜ ïäß ú  ÜØðÝÜÜ áòÝÝîä  ÜãðÛÜ

 .ïÝßðæ ÜØðÝÜÜ åÝßòÙ áêÝîïæ
 Ą òÝÛæÝäæ ØáÜ ðòÝáÙ ÜäÝÛÚÜ òäêÝòÜ ú ïÝßðæ ÜÛáæää ÛÝæáäÜ áðæÝß òæØòÜ

 .ÜÞ ÚÝéæ åáäãÙ ÜêïñÜÜ òØ äáÛÚÜä íäæÝæ ;ÛáæäòÜ äñ Üæðä òÝæØòÝæÜ
 :àðìÙ Üðáñèä ðÙÚÝæ çÝãáéÙ òÝèÝòèÜ òÝîÝÙïÙÝ ääãÙ åáÛÝæáäÙ ÜêáÚìÜ åÝîæî  ¶

 Ą âÝèáßÜ òãðêæ äñ ÜñìÝßÜ áÛêÝæ çáÙ ÜìÝäßòÜ çááèêÙ åáðÝæÜ áèÝÚðØ åê åáðÛéÜ
 .åááäàèÝðìÜ åáÛÝæáäÜ áæá ðìéæ òØ äáÛÚÜä áÛã òãðêæÜ äñ ÜòðáÚé áæáä

 Ą çÝãáéÙ òÝèÝòèÜ òÝÙãñÙ Üäáßò òÝÛïæòÜú åáÛÝæáää ÜðÞß äê ÜàäßÜ òäÙï òêÙ
 .òÝÛéÝæ çáÙ ðÙêæ ÙäñÙ åáØîæèñ ,'à òÝòáã áÛáæäò äñæä ,Üðáñèä ðÙÚÝæ

 åÝîæîä òÝáèãÝò äñ ÙÝîïòÜ òØ äáÛÚÜä íäæÝæ åáÚñáÜÜ áðêì òØ åîæîä áÛã ,ÜäØ äê ëéÝè
 äê  åáÛÝæáäÜ  òïéìÜ  äñ  ÜïÞßÜ  òáäáäñÜ  ÜêìñÜÜ  ßãÝèä  òØÞÝ  ,âÝèáßÜ  òãðêæÙ  åáðêìÜ

 .âÝæè áòðÙß êïðæ åáÛáæäò
 ðñØ  ,åáÛÙÝê  åáðÝÜÙ  ÜêáÚì  ØáÜ  ÜèÝðÝïÜ  òìÝïòÙ  åáÛÝæáäÜ  ñÝÙáñ  äñ  òìéÝè  ÜêìñÜ
 .2020 òèñÙ Üððññ òáÛÝßááÜ åáÛÝæáäÜ òðÚñ åê òÝÛÛÝæòÜÙ Ùßðè çìÝØÙ åáÛäáä êááéä ÝñðÛè
 òÝÜæáØ äñ òÝÙðÝêæÜ òÛáæ ÜðÚñ áæáÙñ åáÛæäæ é"æäÜ äñ ßÝÝàÜ âÝðØ ðïéÜæ åáØîææ

 .ÜèÝðÝïÜ òêìñÜÙ åááðÛÚæ åáäÛÙÜÙ çÝÛè ØÙÜ ëáêéÙ .òÝÙØ äñæ ÜÜÝÙÚ

23  J. P. Azevedo, A. Hasan, D. Goldemberg , S. A. Iqbal  & K. Geven (2020). Simulating the potential 
impacts of covid-19 school closures on schooling and learning outcomes: A set of global estimates. 
The World Bank, 2020.

 áÛêî Ýàïèáá Øä åØ
 áðêì åÝîæîä òÝáèáÛæ
 ÝðÙîèñ åáÚñáÜÜ
 ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ
 åáäÝäê åáÛáæäòÜ
 òãÝðØ ÜêáÚì ÚÝìéä
 òÝðãòñÜÜ ðñÝãÙ ßÝÝà
 òÝáÝèæÝáæÜ áðêìÝ ,åÜäñ
 OECD-ä äØðñá çáÙ
.äÝÛÚä åááÝìî
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 Øä ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ  ÜòÝàñìòÜ òØ êÝèæä áÛã ÝäàÝÜñ òÝäÙÚæÜÝ ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ áèááìØæ äñÙ
 åáñè äñ çòïÝéêò áã ÜáÜ ÜæÛè ðÙñæÜ äñ åáèÝñØðÜ åáñÛÝßÙ ,ðòáÜ çáÙ ,âã .ÜÛáßØ ÜòááÜ
 òÝïéêÝæÜ ðÝêáñ 2019-Ù åáäáÙïæÜ åáñÛÝßä ÜØÝÝñÜÙ :åáðÙÚ äñ åòïÝéêòæ ðòÝá ÜêÚìè
 ðÝêáñ äê Üäê òáèæÞ òÝðÛêèÜ ðÝêáññ åÝñæ ðïáêÙ ,åáïéêÝæÜ ðÝêáñ ðñØæ ðòÝá Ûðá äêÝìÙ

 .(7-'Þ ðÝáØ) åáðÛêèÜ
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Þ ðÝáØ'-7
ÜïÝéêò áÙîæÙ áÝèáñÛïòñØ äáÙïæÜ ñÛÝßä ÜØÝÝñÜÙ -2019 Ûê2020

Øä åáÛÝÜá åáàðì- áèÙ åáÛðß25-64

1ØäääÝãåáðÛêè/òÝòáèæÞåòÛÝÙêæ.ðÙÝàïÝØÙðÙæàìéÙÝ2019åñðèáÝèáñÚáðßÜØÝÝñÜÙðÙæàìéä
ðÙÝàïÝØÝ2018,äããÜØðèÜäñÙåáäÛÙÜáÝòáêÙáÚßáðñò.

ÜðÝïæ:áðïéßÝãåÛØ,æäÜ"éáÛÝÙáêÝïèÙäØðñá.

 ðÝêáñ äñ ÜááäêÜ
 òáèæÞ åáðÛêèÜ

 åðÝêáñä éßáÙ ÜÛÝÙêÜæ
 åáäáÙïæÜ åáñÛÝßÙ

 ÝÞæ ÜäÝÛÚ ÜòááÜ 2019-Ù
.åáðÛêèÜ ðÝêáñ äñ
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 äáðìØÙÝ íðæÙ ÜØäæ ÜðñæÙ åáïéêÝæÜ ðÝêáñ äñ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜ åáðÙÚÜ äîØ ,ÛÝêÝ òØÞ
 ,ÜØðèÜ äãã ,ØàÙæÜ áÝèáñ) òáïäß ÜðñæÙ åáïéêÝæÜ ðÝêáñ äñ Üááäê áÛá äê òáïäß ÜÞÞÝï
 .ÜæÝÛ áÝèáñ Üìîè Øä åáñèÜ ÙðïÙ 24.(ÜØäæ òÝðÛêáÜ ØäÝ  ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ äñ ÜòßìÜ
 åáðÛêèÜ ðÝêáñ ðñØæ ðòÝá ðáÜæ ÙîïÙ çòÛÝÙêæ òÝðÛêèÜ ðÝêáñ òßì çÝñØðÜ ðÚéÜ åÝáé ðßØä
 åÜáðÝêáñä åáæÝÛ ÜÛÝÙêÜæ åáðÙÚÝ åáñè äñ òÝðÛêáÜÜ áðÝêáñ àéÝÚÝØ áÜäñÙñ âã ,åáðÙÚÜ
 åÝßòÙ òÝäÙÚæÜ äñÙ áäÝØ ,ðÙæàìéÙ ðÙã ðáæØÜÝ Ùñ åáðÛêèÜ ðÝêáñÙ áÝèáñÜ .2019 òèñÙ
 ÜÜÝÙÚ ÜòááÜ åáðÛÚæÜ áèñæ åáðáêî åáÛäáä åáðÝÜ ÙðïÙ òÝðÛêáÜÜ áðÝêáñ äñ ÜááäêÜ .âÝèáßÜ
 åááèÛáßá åáðÝÜ äñ òÝðÛêáÜÙ ÜááäêÜ áã ÜäÝê Üñêèñ ëéÝè ßÝòáèæ .åáðßØÜ ÙðïÙ ðñØæ ðòÝá

  .ÚÝÞ çÙ åê åááßÜ åáðÝÜ äñ ÝÞæ ÜäÝÛÚ ÜòááÜ
 ÝáÜñ  åáÛðß  Øä  åáÛÝÜá  ,åáðÙÚÝ  åáñè  äñ  ÜïÝéêòÜ  ÙîæÙ  åááÝèáñÜ  òØ  Úáîæ  1-'Þ  ßÝä
 äîØ ÛßÝáæÙ àäÙ ðêìÜÝ  ,åáðÙÚ  ðñØæ ðòÝá  ÝðÛêè  åáñè  .2019-Ù  äáÙïæÜ ñÛÝßÙ åáïéêÝæ
 åáÛäáä  òÝÜæáØ  ,òÝðáêî  åáñè  ÛßÝáæÙÝ  ,åáñè  .ðÙñæÜ  òäáßòÙÝ  òáéßá  åáðáêîÜ  åáØäáÚÜ
 òÝìÝïòÙ åÚ  åáæÝÛ  åáèááìØæ áäêÙ  åáðÙÚ  ðñØæ ðòÝá  ðÛêáÜä  òÝàÝè  çÝáðìÜ  áäáÚÙÝ  åáðáêî
 áñÛÝßÙÝ åáÚßÜ áñÛÝßÙ ÛßÝáæÙ àäÝÙ òÝðÛêáÜÜ áðÝêáñÙ åáðÙÚä åáñè çáÙ ðêìÜ .ÜðÚñ äñ
 áðïáêÜ äìàæÜ çÜ òÝÙð åáñèñ ÜÛÙÝêÜ åê Ùñááòæ ÜÞ éÝìÛ .(àéÝÚÝØÙ ÛßÝáæÙÝ) äÝÛÚÜ ñìÝßÜ
 ,åáðßØ Üßìñæ áèÙÙ åÚ äÝìáà ðòÝá åáðÚÝÙæ åáäáÚÙÝ åáÛäáÙ äÝìáà åáðáêî åáäáÚÙ) çòßìñæÙ
 ÜèÝðÝïÜ òìÝïò òäáßòÙ åáðÙÚä åáñè çáÙ òÝðÛêáÜÜ áðÝêáñÙ ðêìÜ åäÝØÝ .(åáñáñïÙ ðïáêÙ
 òÝðáêîÜ åáñèÜ ðÝêáñ çáÙ åáðêìÜ .2019-Ù ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáðêìÜæ òáòÝêæñæ ÜÝÙÚ ÜáÜ
 åáìòòñæ-Øää ÝØ åáäàÙÝæä ÝãìÜñ åáðÙÚÜ ðÝêáñ çáÙä òÝìòòñæ-Øää ÝØ òÝäàÙÝæä ÝãìÜñ
 ßÝãæ ÜñáðìÙ àäÝÙ áðÛÚæ äÛÙÜ ÜáÜ Øä ÜØðèÜ äããñ êæñæ .ÜìÝïòÜ âðÝØä åáÙáîá ÝáÜ Øä

.(ÜñáðìÜ äáÚä åáÙÝðï åèáØñ åáÛðß Øä åáÛÝÜá äîØ) ÜäàÙØÙÝ ÜÛÝÙêÜ

 åááÝèáñÜ òØ ÜÚáîæ çãäÝ ,åáñÛÝßÜæ ÛßØ äãÙ åááìðîæÜ ÜïÝéêòÜ áðÝêáñ òØÝÝñÜ äê òééÙòæ ÝÞ ÜØÝÝñÜ  24

.ÜïÝéêò áÙîæ çáÙ åáðÙêæ äñ åáèÝñ åáÚÝé çáÙ çáßÙÜä çòáè Øäñ òðæÝØ òØÞ .Ýàè

 åáïéêÝæ ÝáÜñ ÜäØæ
 2019-Ù äáÙïæÜ ñÛÝßÙ
 2020-Ù ÝðÛêè åáñè
 ,åáðÙÚ ðñØæ ðòÝá
 äîØ ÛßÝáæÙ àäÙ ðêìÜÝ
 òáéßá åáðáêîÜ åáØäáÚÜ
.ðÙñæÜ òäáßòÙÝ
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 åáñè çáÙ åáðãáè  åáðêì ÜìÝïòÜ òäáßòÙ Ýæñðè ,64ú50 áèÙ ,ðòÝá  òðÚÝÙæÜ ÜîÝÙïÙ åÚ
 ÝèááÜ ÜñáðìÜ áäáÚÙ åáäÛÙÜ äñÙ .ðòÝá ðßÝØæ ÝæîæàîÜ åÜ âØ ,òÝðÛêáÜÜ áðÝêáñÙ åáðÙÚä
 åèáØ ÜñáðìÜ áðÝêáñÙ åáäÛÙÜÜ åäÝØ ,åáðÙÚ ðñØæ ðòÝá ÜÛÝÙêÜ ßÝãæ Ýñðìá åáñèñ åáìîæ

 .ÜìÝïòÜ âðÝØä åáÙáîá
 òÝßòÝìæ  òÝèáÛæÙ  åÚ  ÝØîæè  ÜïÝéêòÜ  äê  ÜèÝðÝïÜ  òêìñÜÙ  åáñèÝ  åáðÙÚ  çáÙ  åáäÛÙÜ
 åáäÛÙÜä ðÙêæ .ÝäØ åáðêì äñ ðÝïæÜ Üæ ÜäØñÜ òØ ÝäêÜÝ ,ðÙñæÜ òäáßòÙ ðïáêÙ 25,òÝðßØ
 åÝðòä Ýäãáñ)  åáðßØ Üßìñæ áèÙÝ  åáÛäáÙ  äÝìáàÙ åáðÙÚÝ  åáñè  äñ åááòðÝéæÜ åáÛáïìòÙ
 åáðïßæÜæ ïäß ÝêáÙîÜ ,(äÛÚ äÝìáàÜ äàè ðñØã ,ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ áðÛÚæÜ ðêìÜ òÝÙßðòÜä
 òÝïéêÝæ åÜÙñ åáìèê :ÝêÚìèñ åáìèêÜÝ ÛáÜ áßäñæ òÝÚäìòÜÙ åááðÛÚæ åáäÛÙÜ äê åäÝêÙ
 ðìéæÙ áÝèáñÜ ðÝêáñ òØ Úáîæ 8-'Þ ðÝáØ .ÜïÝéêòÙ ðòÝá äÝÛÚ åÝîæîæ ÝäÙé ðòÝá òÝÙð åáñè
 .åÜÙ òÝïéêÝæÜ åáñèÜ ðÝêáñä åØòÜÙ åáìèêÜÝ ÛáÜ áßäñæ äñ ÜáîèáÙæÝï áì äê åáïéêÝæÜ
 òæÛÝïÜ ÜèñÙ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åáïéêÝæÜ ðìéæä åØòÜÙ ëèêÜ äÛÝÚ òØ Úîááæ òÝêÝÙÜ äÛÝÚ
 ÛáÜ ßäñæ/ëèêÙ òÝïéêÝæÜ åáñèÜ ðÝêáñ çáÙ åØòæÜ ,òÝØðä çòáèñ áìã .(2019 ðÙæîÛúíðæ)
 çðÝêáñ ØÝÜ âÝæèÜ åØòæä ðÙéÜÜæ ïäß .ñÝäï âØ ,áÙÝáß ØÝÜ ÝÙ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ òæîÝê çáÙä
 Øä åÜÙ ÜïÝéêòÜñ ,åááèÝáß Ûá áßäñæÙÝ åááðÝÙáîÜ åáòÝðáñÙ òÝïéêÝæÜ åáñè äñ ÜÝÙÚÜ
 åáìèêÙ òáéßá-ÜßÝàÙÜ ÜïÝéêòÙñ çÝðòáÜ Ûîä .ÜÙßðòÜ ëØ åïäßÙÝ ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜêÚìè

25  T. M. Alon,  M. Doepke, J. Olmstead-Rumsey & M. Tertilt (2020). The impact of COVID-19 on 
gender equality (No. w26947). National Bureau of Economic Research.
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Þ ðÝáØ'-8
ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜïÝéêòÙ áÝèáñÜ áðÝêáñÝ åáñè òïÝéêò, òÝèÙ åáàðì25-64

/-2019.:
/-2020-2019.

ÜðÝïæ:,".

 ðÝêáñ çáÙ åØòæÜ
/ëèêÙ òÝïéêÝæÜ åáñèÜ

 òæîÝê çáÙä ÛáÜ ßäñæ
 ÝÙ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ
.ñÝäï âØ ,áÙÝáß ØÝÜ
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 ÜäáÛÚÜÝ ÜìáÚæÙ ïÙØæÜ òáÞßÙ åáñèÜ òØ ÜÙáîÜ ØáÜ çãñ ,áñÝï åÚ âãÙ ÜáÜ ,åááèÝáß Ûá áßäñæÝ
 26.ÛÝÛáÙäÝ òÝïÙÛáÜä çÜäñ çÝãáéÜ òØ òáòÝêæñæ

 òÝêÝîïæ ðñØæ ðòÝá ÝêÚìè Øä ÜÝÙÚ åáñèÜ ðÝêáñ åÜÙñ åáìèêÝ òÝêÝîïæ áã ØÝìØ ÝèáØð
 ÜòááÜ åáìèêÜÝ ÛáÜ áßäñæ äñ åÙÝð âÝòÙ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìÜ áã ÜØðè ,ÛÝêÝ òØÞ .åáðßØ åáìèêÝ
 áÝèáñÜ ðÝêáñ çáÙ ÜØÝÝñÜ Úáîæ 9-'Þ ðÝáØ .åáàäÝÙ åáÚáðß ðìéæ åê ,åáðÙÚä åáñè çáÙ ÜæÝÛ
/åáìèêÜ òáÙðæ .åáïéêÝæÜ ðìéæÙ áÝèáñÜ ðÝêáñ çáÙä Ûá ßäñæ/ëèê äãÙ òÝïéêÝæÜ ðìéæÙ

 åááÝèáñÜ  åááòÝêæñæÜ  åáìèêÜ  ÙÝðÙñ  êæñæ  ;òÝäêæ  45-Ü  Ýï  ÙáÙé  åáØîæè  ÛáÜ  áßäñæ
 .åáæÝÛ ÝáÜ åáðÙÚÝ åáñè äñ ÜïÝéêòÙ

 åÚ  ØäØ (åáïéêÝæÜ ðìéæ)  ÜïÝéêòÜ ëïáÜÙ ïð Øä ëïòñÜä åáäÝãá  åááðÛÚæ åáäÛÙÜ
 ðêì ñá ,òÝðßØ òÝßòÝìæ òÝèáÛæÙ Ýæã ,äØðñáÙ .(intensive margin) ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæÙ
 ÝàØä ÛðÝáÝ âäÝÜ ðêìÜ åäÝØ ,ÜÛÝÙêÜ òÝêñ äñ êîÝææÜ ðìéæÙ åáðÙÚä åáñè çáÙ áòÝêæñæ
 áèÙÙÝ åáÛäáÙ äÝìáàÜÝ òáÙÜ òÝäàæ òïÝäßÙÝ ðãñÙ åááðÛÚæÜ åáðêìÜ ßãÝèä .åáèñÜ âðÝØä
 ,åáðÙÚÜ ðñØæ ðòÝá ðÙñæÜæ ÝêìñÝá ,òÝÜæáØÜ ÛßÝáæÙÝ ,åáñèÜ áã áÝìî ÜáÜ  åáðßØ Üßìñæ
 òÝêñ ðìéæ òØ Úáîæ 10-'Þ  ðÝáØ .ðòÝá  ÜÛß ÜáÜò çÜäñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ êîÝææÙ ÜÛáðáÜ áãÝ
 åáÝÝïÜ) åáðÙÚ çáÙ ØÝÜ àäÝÙÜ äÛÙÜÜ .áòßìñæÜ åÙîæ áì äê åáðÙÚÝ åáñè äñ êîÝææÜ ÜÛÝÙêÜ
 .òÝßì ÜÙðÜ êáìñæ ðÛÚæ äã âÝòÙ áòßìñæÜ ÙîæÜ ÝäáØÝ ,(åáæÝÛØÜ åáÝÝïÜ) åáñèä (åáäÝßãÜ

26   OECD (2020). Women at the core of the fight against COVID-19 crisis.
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ðßØ ÜÛêéÜÝ ßÝðáØ "çÙä çÝðØÝÝî" âÝèáß òÝØáðÙ áØèìÝ òÝèæØ

Þ ðÝáØ'-9
åáïéêÝæÜ ðìéæÙ åááÝèáñ/Ûá áßäñæÝ åáìèê áì äê òÝáèÙ åáàðì/ òÝ25-64

ðÝïæÜ:åÛØ ßÝã áðïé ,æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é.

 áßäñæÝ åáìèêÜ ÙÝðÙ
 åááÝèáñÜ åáäÝÛÚÜ ÛáÜ
 äñÝ åáñè äñ ÜïÝéêòÙ
.åáæÝÛ ÝáÜ åáðÙÚ

 òÝêñ êîÝææ òÛáðá
 ÜòæÛ åáñèÜ äñ ÜÛÝÙêÜ
 ðêìÜÝ ,åáðÙÚÜ äñ ÝÞä
.ÙßðòÜ Øä åÜáèáÙ
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 òÝÜæáØ çáÙ åáäÛÙÜÜ åáñèÜ äîØÝ ,êîÝææÜæ ðòÝá àêæ åáñÛÝßÜ ÙÝðÙ ÝÛÙê òÝÙØ åáðÙÚÜ ÙðïÙ
 êîÝææ òáòÝêæñæ ÛðÝá ßéìÝ áðñò áÚß ÙáÙé áã òÝØðä çòáè .åááòÝêæñæ åèáØ òÝÜæáØ Øää
 áÙðêÙ òÝðîÝïæÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ Ùïê ÜØðèÜ äãã ,åáñè äñ çÜÝ åáðÙÚ äñ çÜ ,ÜÛÝÙêÜ òÝêñ
 òìÝïò òäáßòÙ .ÛßÝáæÙ ÜÛß ÜòááÜ 2019 ðÙÝàïÝØúðÙæàìéÙ ÜÛáðáÜ .ÛêÝæÜ äÝßÙÝ åáÚßÜ
 åáèñÙ ðñØæ ðòÝá ÜäÝÛÚ ÜòááÜ ßéì ÙáÙé ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜÛáðáÜ  ,çÝñØðÜ ðÚéÙ ,ÜèÝðÝïÜ
 åÜáèáÙ ðêìÜÝ ,åáðÙÚÜ äñ ÝÞä ÜòæÛ åáñèÜ äñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ êîÝææ òÛáðá åäÝØÝ .òÝæÛÝï
 ÜòááÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ êîÝææÙ ÜÛáðáÜ ,ðÙÝàïÝØúðÙæàìéÙ ,áèñÜ ðÚéÜ òìÝïòÙ .ÙßðòÜ Øä
 åÛäáñ (òÝÜæáØ çÜÝ òÝÙØ çÜ) åáðÝÜñ çáßÙÜä åÚ çòáè .òÝæÛÝïÜ åáèñÙ áðñò áÚßÙ ðñØæ ÜèÝòæ
 âðÛÙ òÝÛÙÝê (4 äáÚ Ûê) òÝàÝêìä òÝÜæáØ .êîÝææÜæ òÝêñ ðòÝá ÝÛÙê 17 Ûê 10 çÙ ðòÝáÙ ðáêîÜ

.åîæàîÜ ÜÞ ðêì ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ åäÝØ ,òÝðßØ åáñè òÝêñ òÝßì ääã

 çòïÝéêò ,åáÚßÜ òÝìÝïòä çÙÝðÙ òÝììÝß ÝáÜñ ,åáðÚéÜ òÝìÝïòÙ áã ðæÝä çòáè ,åÝãáéä
 ÜêÙè ÝÞ ÜêáÚìñ âãä òÝÛê çáØ .çòÛÝÙêæ ÝðÛêè åáñè ðòÝáÝ ,åáðÙÚ äñ ÝÞæ ðòÝá ÜêÚìè åáñè äñ
 åÝîæîÜ  òèáßÙæ  åÚ  .åáðÙÚä  ÜØÝÝñÜÙ  åáñè  òÝïéêÝæ  åÜÙñ  åáìèêÜÝ  ÛáÜ  áßäñæ  ÙãðÜæ
 åáñè áã çãòáá òØÞ åê Ûßá .åáðÙÚä åáñè çáÙ ðêìÜ äñ òÝÙßðòÜ òðãáè Øä ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ
 ,ÜßìñæÙ òÝæáäØÜ òÝðÙÚòÜÝ áäÝìáàÜ äàèÜ òäÛÚÜ çÝÚã ,åáðßØ åáÛææÙ åáðÙÚæ ðòÝá ÝêÚìè

.ÜÞ ÙäñÙ åòæãä åáèÝòè ÝèáÛáÙ çáØñ
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ðÝïæÜ:åÛØ ßÝã áðïé ,æäÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é.

Þ ðÝáØ'-10
ðÛÚæ áìä êÝÙñÙ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ êîÝææ

Øä åáÛÝÜá åáàðì-áèÙ åáÛðß/ òÝ25-64
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 .åááÚÝÞ  òáÙ áïñæÙ åòáîßæã 27,ÜäêæÝ 65 áèÙ åáñáñï ëäØ 930-ã äØðñáÙ Ýáß 2020 òèñÙ
 :åáðßØ åÚ åáääÝãÜ òáÙ áïñæÙ ú ëéÝè êÙðÝ ,áØæîê çìÝØÙ åìÚÙ Ýáß (åáñè åÙÝð) åÜæ êÙðã
 ,75ú65 áèÙ ,òáéßá åáðáêîÜ åáñáñïÜ çáÙ .28(2-'Þ ßÝä) åáðßØ Üßìñæ áèÙ ÝØ åáØîØî ,äìàæ
 åáïéêÝæ ÝáÜ åáñáñïÜæ 20%-ã ïð .2019 äñ åáèÝðßØÜ åáèÝêÙðÜ òñÝäñÙ åáïéêÝæ ÝáÜ êÙðã
 ,ðòÝá åáÜÝÙÚ ÜïÝéêò áðÝêáñÙ ÝàäÙ åìÚÙ åááßÜ åáðÙÚ .2020 ðÙæîÛúíðæ ,"ÜèÝðÝïÜ áñÛÝß"Ù

 ðñØã ,ÙÝð áì äê .ðñïÜÜ áìä ,åáñáñïÜ òááéÝäãÝØ äñ òÝèÝñ òÝðÛÚÜÙ ÝñæòñÜ åäÝêÙÝ íðØÙ åáèÝñ åáæÝéðìÙ  27

 ÛßÝáæÙ ÜêáÚì ØáÜ áã Øîæèñ äáÚ òîÝÙï ,ÜäêæÝ 60 áèÙã åáñáñïÜ òØ ÝðáÛÚÜ áòÝØáðÙÜ àÙáÜÜ ÜáÜ çÝáÛÜ ÛïÝæ
 ïðìÙ .(åáðÙÚä 67-Ý åáñèä 62) áïÝßÜ ÜñáðìÜ äáÚÙ åáñáñïÜ òááéÝäãÝØä ÝéßááòÜ åáðßØ åáæÝéðì .ÜèÝðÝïä

.åáñáñï äØã ú åáðÙÚÝ åáñè ú ðòÝáÝ 65 áèÙä éßááòè ,åáðßØ åáïðì åê òÝáÙïêÝ ÜÚîÜÜ òÝàñì åñä ,ÜÞ
.òÝÙØ áòÙÙ åáñáñï äê åáèÝòè ÝèòÝñðÙ çáØ  28

ÜñáØðÙÚ

3åáàðìÜ ðìéæ927,196                458,021          179,381       57,239       232,555       

(%) òÝ/åáñáñïÜ ääã âÝòæ ðÝêáñ4919625

äáÚ74.773.377.076.975.2

(%) åáÙðê8%6%6%1%16%

(%) åáÛðß3%4%2%2%3%

ÜðáÛ äê òÝäêÙ79%83%70%59%82%

2019 ðÙæîÛ-íðæ 4òÝ/åáïéêÝæ25%25%22%28%25%

2020 ðÙæîÛ-íðæ 4òÝ/åáïéêÝæ21%21%18%25%21%

2019 ðÙæîÛ-íðæ 4òÝ/åáïéêÝæ3%4%1%3%2%

2020 ðÙæîÛ-íðæ 4òÝ/åáïéêÝæ3%4%2%3%2%

5(%) çÝòßò çÝñáæß18%16%31%30%12%

(%) 2 çÝñáæß20%20%18%23%19%

(%) 3 çÝñáæß17%16%14%19%19%

(%) 4 çÝñáæß20%19%14%15%26%

(%) çÝáäê çÝñáæß25%29%23%14%24%

ÛÝØæ áäØáðìáðì2%2%3%1%1%

áäØáðìáðì10%10%11%11%11%

åááèáÙ áÙÝñá20%19%19%21%21%

áÞãðæ23%22%30%23%22%

ÛÝØæ áÞãðæ46%47%39%44%45%

áàðì òÝØáðÙ ßÝàáÙ ñá32%37%19%19%35%

Ýàè ÜéèãÜÜæ áàðì òÝØáðÙ ßÝàáÙ äê ÜØîÝÜÜ äïñæ3%3%5%4%2%

òãÝðîòä ÜØîÝÜÜ âéæ áàðì òÝØáðÙ ßàáÙ äê ÜØîÝÜÜ äïñæ2%2%3%3%2%

é"æäÜ ,òáÙÜ áïñæ òÝØîÝÜ ðïéÝ åÛØ ßÝã áðïé :ðÝïæÜ

2020 ðØÝðÙì ñÛÝßæ åáèÝòèÜ .3
(òÝ/åáðÛêè Øää) òáïäß ÝØ ÜØäæ ÜðñæÙ äêÝìÙ òÝ/åáïéêÝæÜ ðÝêáñ .4

(çÝñáæß äãÙ åáàðìÜæ 20%) åáàðì äñ òáèïò ñìèä Ýàè ÜéèãÜ áèÝñáæß .5

3131 -åÛØ ßÝã ðïéæ åáèÝòè

76.85 áèÙ

,86 áèÙ

3129 -òáÙ áïñæ òÝØîÝÜ ðïéæ åáèÝòè

65 äáÚ äêæ åáàðì .1
åáìéÝèÝ ÚÝÞ òÙ/çÙ ÝØ åáÛäá ,ò/äìàæ åê òáÙ áïñæÙ òÝ/åááßñ òÝ/åáñáñïÜ òØ òääÝã ÝÞ ÜîÝÙï .2

(+65) òÝ/åáñáñï äñ åáèááìØæ ;3.(Þ ßÝä

1òÝ/åáñáñïÜ ääã
 åê åáðÚ 
ÚÝÞ òÙ/çÙ

ÛÙä òÝ/åááß2ðòáÜ

(+65 2-
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 ÚÝÞ çÙ åê åáðÚÜ åáñáñïä ,2018-ä òÝØîÝÜÜ ðïéæ åáèÝòè áì äê .ÝáðßØ çÜÝ ðÙñæÜ áèìä çÜ
 åáñáñïÜæ ñáäñ àêæã ,åòæÝêä .çÝáäêÜ òÝéèãÜÜ çÝñáæßÙ òáéßá ÜÝÙÚ ÚÝîáá åáðßØ åê ÝØ
 Ýïä òßòæ òÝØîæáÜ ÙÝð áì äê ÝòÝêæñæñ ,çÝòßòÜ òÝéèãÜÜ çÝñáæßÙ åáØîæè åìÚÙ åááßÜ
 .åÜáòÝØîÝÜ òØ òÝéãä åÜäñ áñÝïÜ ääÚÙ ,åáäáÚð åáæáÙ åÚ ÛßÝáæÙ åáêáÚì ÝäØ åáñáñï .áèÝêÜ
 ðòÝáÙ  ÜêáÚìÜ  ØáÜ  åáñáñïÜ  òááéÝäãÝØ  áã  ðÝðÙ  ÜáÜ  ÜìÚæÜ  òÝàñìòÜ  òäáßòæ  ðÙã
 òØ Ýæîæî òÝïÙÛáÜæ ññßÜÝ áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæ ,âãä ðÙêæ .ÜáãÝÙáéÝ Üñï ÜØÝäßòä
 åáñáñï ÙðïÙ ÛßÝáæÙ ,ÜïÝîæÜÝ òÝÛáÛÙÜ òñÝßò òØ ÝðáÙÚÜÝ åáñáñïÜ äñ åááòðÙßÜ åáðñïÜ
 òèñÙ äØðñáÙ ÜäêæÝ 60-Ü áèÙ òááéÝäãÝØ 29ÜìÝðáØÙ òÝðßÙè òÝèáÛæä ÜØÝÝñÜÙ .åìÚÙ åááßÜ
 òØ ðáÙÚÜä òÝäÝäêñ ,òÝäßæ äñ ðòÝá Ùð ðìéææ êîÝææÙ òäÙÝé åäÝØ ,òáéßá Üðáêî 2017
 åáÛæÝê åááÙáàïááÙÝØÜ òÝØáðÙÜ áÛÛæ .òÝìÝðò ðòÝá òäàÝèÝ ,Üñï ÜèÝðÝï òØÝäßòä çÝãáéÜ
 åòÝØáðÙ Ùîæ áã åáßÝÝÛæ äØðñáÙ åáðÚÝÙæ ðòÝá :åáðïéèÜ äñ òáÙáàïááÙÝéÜ ÜãðêÜä ÛÝÚáèÙ
 åáäáêì äØðñáÙ åáðÚÝÙæÜ :åáÛÛæÜ äãÙ ÜäáÙÝæ äØðñá åááñìèÜÝ åááòðÙßÜ åáàÙáÜÙ .çáÝîæ
 äÝÛÚ ïäß áã ëØ) áòßìñæ ëðÝê áäêÙÝ åáÛÛÝÙæ òÝßì ,åááàÝðáÝè òÝßì ,ðòÝá åáïéêÝæ ,ðòÝá
 åáäØðñá åáðÚÝÙæ äñ ðÙêæÜ ØïÝÝÛ áã çãòáá òØÞ åê .(òÝÛáÛÙ òñÝßò äê åáßÝÝÛæ åÜæ òáéßá
 äÝÛÚ ðÚòØ åÜáèìÙ ÙáîÜä äÝäê ðòÝá òáÙáéìÝ òÛÛÝÙæ åááß òðÚñä òáéßá Üäáêì åááß òðÚñæ

.ðÙñæÜ áèìä ðòÝá òáÙáéìÝ òÛÛÝÙæ ÜòááÜ åÜááß òðÚññ ,ÜìÝðáØÙ åáðÚÝÙæä ðñØæ ðòÝá

 Þãðæ .(Covid-19)  ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ áØðÙ ÜìÝðáØÙÝ äØðñáÙ òðÚÝÙæÜ ÜááéÝäãÝØÜ áèááìØæ .(2020)  áïéèáÝä .æ  29

 (ÜìÝðáØÙ áêáÙñ äÚ) äØðñáÙ áñáæßÜ äÚÜ áèÝòè äê òééÝÙæÜ Üðáïé .äØðñáÙ ÜááéÝäãÝØÜ òÝèïÛÞÜ ðïßä êÛá
 òÝèáÛæÙ ÜäêæÝ åáñáæß áèÙ äñ òÝáéÝäãÝØ ääÝãÜ ,ÜñáðìÜÝ òÝèïÛÞÜÜ ,òÝØáðÙÜ ðïé -SHARE  àïáÝðì äñ

.äØðñáÙÝ ÜìÝðáØ
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Þ ðÝáØ'-11
ðÙñæÜ òÝÙïêÙ åáñáñïÜ äñ åÙîæÙ òáÛææ Ùð ÜðæßÜ1
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÛææÜÝ ,åáñáñïÜ äñ åÙîæÙ òáÛææ-Ùð ÜêáÚì òðãáè é"æäÜ Üãðêñ áòðÙßÜ çéÝßÜ ðïéÙ
 åáñáñïÜ åáÙáñæÜ ÙÝð .åÜáòÝØîÝÜ òØ òÝéãä ÝäãÝá Øäñ ññßÜ òðæßÜ ØÝÜ ðòÝáÙ àäÝÙÜ
 òàäÝÙ ,òÝðßØ òÝäØñæ äáÛÙÜäÝ ,åÜáòÝØîÝÜ òØ òÝéãä ÝäãÝá Øä áã åáññÝß åÜ áã ÝÙáñÜ
 ðÝáØ) ÜÙð ÜÛáæÙ âãæ åáññÝß åÜ áã ÝÛáêÜ åáðïéèÜæ áîß àêæã :ññßÜ òæîÝê ÝÞ ÜäØñÙ

(11-'Þ
 åáñáñï òÝßìÝ ,ðáæßÜ åòÝØáðÙ Ùîæ áã ÝßÝÝáÛ åáñáñï ðòÝá ,ÜááéÝäãÝØÜ ääãä ÜØÝÝñÜÙ
 êÙè  òáÙÜ  áïñæ  òÝéèãÜÙ  ÜêáÚìÜ  ðïáêñ  åÝñæ  òØÞ  .áäãäãÜ  åÙîæ  äñ  ÜðæßÜ  äê  ÝßÝÝáÛ
 åáÛÙÝê åèáØ áã ,òÝðáñá çÜæ åáêìñÝæ òÝßì åáñáñïÜ òáÙðæñ ,ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ òÝáÝßòìòÜÜæ
 òáéßá äÝÛÚ ïäß :åáðßØ åáñáñïä åÛÙä åááßÜ åáñáñï çáÙ åáäÛÙÜÜ åáàäÝÙ .(12-'Þ ðÝáØ)
 äê ú òáéßá çàï ïäßÝ ,áñìèÜ ÙîæÜÝ áòÝØáðÙÜ ÙîæÜ äñ ÜðæßÜ äê ßÝÝáÛ åìÚÙ åááßÜ äñ
 ðÝêáñÙ Üááäê äê åáÛáêæ åÜÝ ,ÝàèÜ áèÞØæ åáÚîÝæ ÜÞ ðÝáØÙ áã ñáÚÛè .áäãäãÜ ÙîæÙ ÜðæßÜ
 çòáè çã äê .ÜðæßÜÜ òæîÝêÙ Üááäê äê ØäÝ áñìèÜÝ áòÝØáðÙÜ åÙîæ äñ ÜðæßÜ äê åáßÝÝÛæÜ
 äñ åÙîæÙ ÜáÝìîÝ  òáòðÚñ ÜêðÜ ØäÝ  ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêìñÜ òØ òìïñæ ÝÞ  Üááäêñ ðêñä

.òÝèïÛÞÜÜ âáäÜò åê åáñáñï
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Þ ðÝáØ'-12
ÝàèÜ áèÞØæ1 äñ òÝðæßÜÜáòÝØáðÙÜ ÙîæÙ -åáñáñï  ÙðïÙ áäãäãÜÝ áñìèÜ

1åáÙáñæÜ ðÝêáñ çáÙ ñðìÜÜ ØÝÜ ÝàèÜ çÞØæ/åáÙáñæÜ ðÝêáñ çáÙä ðæßÝÜ åÙîæñ òÝ/ðìòñÜ åÙîæñ òÝ.
ÜðÝïæ ;áßðÞØÜ çéÝßÜ ðïé,æäÜ"é.

ÛÙä åáðÚ ÛÙä åáðÚ åèáØ åáñáñïÜ ääã ÜááéÝäãÝØÜ ääã

 åáñáñïÜæ òáîßæã
 åáññÝß åÜñ ÝßÝÝáÛ
 ÝäãÝá Øä áã ÜÙð ÜÛáæÙ
.åÜáòÝØîÝÜ òØ òÝéãä

 åáñáñïä ÜØÝÝñÜÙ
 åáñáñï ðòÝá ,åáðßØ
 ÝßÝÝáÛ ÛÙä åáðÚÜ
 åÙîæ òðæßÜ äê
 äê òÝßìÝ ,áòÝØáðÙÜ
.áäãäãÜ åÙîæÙ ÜðæßÜ
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

1

 òØÞÜ ÜðÙßÜ äñ åáÙð åáèááìØæ .ðÙñæÜ åðà ÛÝê êáÚì áäãäã ÙîæÙ ÜòááÜ òáÙðêÜ ÜðÙßÜ
 òØ åãéæ 3-'Þ ßÝä .ÜááéÝäãÝØÜ ðØñä òáéßá åáêÝÞêÞ åê ÛÛÝæòÜä ÜòäÝãá òØ ÛÝØæ ÝäáÙÚÜ
 ÛßØñ ÜäÝê ßÝäÜ çæ .åáèÝñ åááäãäã-åááòðÙß åáèòñæÙ åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ åááðïáêÜ åáäÛÙÜÜ
 òØ òðêÞææÜ ,ÜãÝæèÜ åòéèãÜ ØÝÜ åáêÝÞêÞ ÚÝìéä åáÙðê äê åáñïæÜ åááðïáêÜ åáæðÝÚÜ
 òáñÛÝßÜ ÝòéèãÜ 2018-ä é"æäÜ äñ òáÙÜ ïñæ òÝØîÝÜ ðïé áìä .ÜïÝîæ òÝòêä âÝéßä åòäÝãá
 ÙðïÙ åáäïñ ëäØ 18-ã òæÝêä ,ñÛÝßÙ åáäïñ ëäØ 12-ã ØáÜ áÙðê òáÙ ïñæ äñ (Ýàè) òêîÝææÜ
 çÜñ òÝéèãÜ áäêÙ ÝáÜ åááÙðêÜ òáÙÜ áïñææ 45% ,âãæ ÜØîÝòã 30.32%-ã äñ ðêì ,åáÛÝÜáÜ
 ÜãÝæèÜ åòéèãÜ çãñ ,òáäãäãÜ òÝÛáæêÙ ðêì åÚ ÝòÝêæñæ òÝéèãÜÙ ÜÞ ðêì .áèÝêÜ Ýïä òßòæ

.áäãäã äìñ äñ òÝìÝïòä âÝéßä åÜáäê Üñïæ åááÙðêÜ òáÙÜ áïñæ äñ
 òÝÙð òÝßìñæÙñ ÜÛÙÝêÜæ åáêÙÝè åááÙðêä åááÛÝÜá òáÙ áïñæ çáÙ òÝéèãÜÜ áðêìæ ïäß
 ÜïÝéêòñ åÝñæ ,åááäãäã åáêÝÞêÞ òïäßÜ äê Üñïæ ðÙÛÜ .Ûáßá éèðìæ ñá òáÙðêÜ ÜðÙßÙ
 àäÝÙ åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ ðêìÜ .áèñÜ éèðìæÜ äñ ÜïÝéêòÙ ÜêáÚìæ òáïäß ÜèáÚæ  ÚÝÞÜ çÙ äñ
 áèñ  åáÛäá  çÜÙ  ñáñ  òÝßìñæÜæ  29%-Ù  ïð  òáÙðêÜ  ÜðÙßÙ  .åáÛäáä  åáðÝÜ  ÙðïÙ  ÛßÝáæÙ
 òÝáÙðê åáñè äñ çòÝìòòñÜ àÝêáæ ääÚÙ òØÞÝ ,òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ 66% òæÝêä ,åáÛÙÝê åáðÝÜÜ
 ÝáÜ (64ú25) åááðïáêÜ ÜÛÝÙêÜ áäáÚÙ òÝáÙðêÜ åáñèÜæ ÛÙäÙ 38%-ã 2018 òèñÙ :ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ
 .òáéßá ÜÝÙÚÜ åáÛäáÜ ðìéæ åÚ Üñïæ òÝáÙðêÜ òÝßìñæÜ äñ òáäãäãÜ òÝèòáØÜ äê .òÝïéêÝæ
 òÝÛÝÙê äñ ÜÝÙÚÜ ëïáÜÜ ØÝÜ òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ áäãäãÜ çéÝßÙ êÚÝìÜ ëéÝè àÙáÜ
 ÜïéêÜ ÝØ ÜÞÝß Øää ÜïéêÜ äê 2016-Ù ÝßÝÝáÛ åáÙðêÜ åáÛÙÝêÜæ 56%-ã .òÝáòèÝêÝ òÝáèæÞ
 òäÙï äê ÜèñÜ ÜòÝØÙ ÝßÝÝáÛ åáÙðêÜæ 9% .åáÛÝÜáÜ åáÛÙÝêÜæ 28% òæÝêä ,åÛØ ßÝã òðÙßÙ
 áêðØ áìÝØ òÝäêÙ òÝÛÝÙêÙ ðÙÝÛæ 31.åáÛÝÜáÜæ 2% òæÝêä ,(áòêñ ÝØ áñÛÝß ðãñ ØäÝ) áæÝá ðãñ
 ,ßÝÝà âÝðØ áäãäã çÝèãò ðñìØæÜ ,Ùáîá ÜéèãÜ åðÞ çÜÙ åáïéêÝæä òÝèïæ çèáØ ðñØ ,áòÛÝèòÝ

.ðãñÙ íîïä ÝØ çìïáÜ òØ åîæîä òáéßá äï ðÙñæ òÝòêÙñ ØäØ ÛÝê ØäÝ
 .çÝßàáÙ òñð ñæñä åáäÝãáñ ÛÙäÙ åáàêÝæ òÝèÝãéß òáÙðêÜ ÜðÙßÙ òÝßìñæÜæ òÝÙðä
 òÝäáÞè òïÝîæ äê åáÛáêæ 2018 òèñÙ òáÙ áïñæä é"æäÜ äñ ßÝÝàÜ âÝðØ ðïéÜæ åáØîææ
 ,òÝÙÝßÙ åááÝðñ åÜ áã ÝßÝÝáÛ åááÙðêÜ òáÙÜ áïñææ 40% àêæã .ÝÞ ÜðÙßÙ òÝèÝãéß ðÛêÜÝ
 ßáäîæ ØÝÜñ ÛáêÜ (11%) òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÜæ ÛÙäÙ çàï ïäßÝ ,òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ 10% òæÝêä

 .(13-'Þ ðÝáØ) òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ 38% òæÝêä ,âÝéßä
 àðìÜ áèááìØæÙ ðÙéÜä çòáè åáÙðêÜ äîØ òÝèÝãéßÜ äñ âÝæèÜ ëïáÜÜ ÜÛáæ ÝÞáØÙ ÝèïÛÙ
 âã åñä .(çáæÞñ çÝðßØÜ) 2018 òèñä òáÙÜ áïñæ äñ òÝØîÝÜÜ ðïé òÝêîæØÙ òØÞÝ ,åÜäñ
 áìä) ßÝÝÛæÜ çÝãéáßÜ .äêÝìÙ çÝãéáßÜÝ ßÝÝÛæÜ çÝãéáßÜ ú çÝãéáß äñ òÝèÝñ òÝðÛÚÜ áòñ Ýèàïè
 åáðÛÚÝæÝ åááñßÝæ çÝãéáß áïáìØä åáðáÙêæ òáÙÜ áïñæñ åáæÝäñòÜ âé ØÝÜ (é"æäÜ òðÛÚÜ
 32.òÝðßØ  òÝØÝÝäÜÝ  òÝØòèãñæ  áðÞßÜÝ  çÝãéáß  òÝáèãÝò  ,äæÚ  òÝìÝï  ,òÝæäòñÜ  òÝèðï  çÝÚã

 ðãñÜ ðêì äñ ÝÙÝð áã ÝØðÜ åáðïßæ .37%-ã äê 2018-Ù ÛæêÝ ,äÝÛÚ ØÝÜ åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ áòêñÜ ðãñÜ ðêì  30

 åðà) àïÜ 'á .ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ åáìòòñæÜ åáÙðêÜ äñ òÝãÝæè òÝáÝèæÝáæÝ ÜäãñÜÙ ÝðÝïæ (åáñáäñ áèñã) áòêñÜ
 òØäêÜ :ðïßæÜ òÙáàß äñ ÛßÝáæ ßÝÛ .(2019) äØðñá ïèÙ ;åáÙðêÝ åáÛÝÜá åáðÙÚ çáÙ ðãñÜ áðêì ïÝðáì ,(åéðÝì

.ÜÛÝÙêÜ çÝáðì òäÛÚÜ òÝêîæØÙ äØðñáÙ åááßÜ òæð
.2016 ,Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ äñ áòðÙßÜ ðïéÜ âÝòæ ÛÝÙáê  31

 äñ ÜááèïÝ Üðáãææ áìéã ñðìÜ ,òÝØÝÝäÜÝ òÝÙÝß òêÝèò ,ç"äÛèÙ òÝêïñÜ ,åáäÜèæ ßÝàáÙ ,åááß ßÝàáÙ åÚ ääÝã  32

.ïáéêæÜ òÝñðìÜ òØ åáääÝã Øä áéèèáìÜ çÝãéáßÜ áïáìØÙ åáæÝäñòÜ .òÝáèÝãæÝ åáêÝèìÝØ ,ÛÝáî ,àÝÜáð

 ÜòááÜ òáÙðêÜ ÜðÙßÜ
 ÛÝê êáÚì áäãäã ÙîæÙ

 ääÚÙ ,ðÙñæÜ åðà
 äñ ÜãÝæèÜ åòéèãÜ

.òáÙÜ áïñææ åáÙð

 áïñææ 40% 2018-Ù
 ÝßÝÝáÛ åááÙðêÜ òáÙÜ
 ,òÝÙÝßÙ åááÝðñ åÜñ

 ÛÙäÙ 10% òæÝêä
 ïðÝ ,òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ

 åáÙðêÜæ çàï ïäß
 åáßáäîæ åÜñ ÝÛáêÜ

.âÝéßä
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ðÝïæÜ ;ðïé âÝðØ-æäÜ äñ ßÝÝà" äØðñáÙ òáÙ áïñæä é)áñáñ äÚ ,2018 (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.  

åáÙðê åáÛÝÜá 

åáÛÝÜáåáÙðê
(ß"ñÙ) ñÛÝßä ÝàÝðÙ ÜéèãÜ20,04611,883

(ß"ñÙ) ñÛÝßä Ýàè òÝéèãÜ18,13212,260
áèÝêÜ Ýïä òßòæ ØáÜ åòéèãÜñ òáÙÜ áïñæ ðÝêáñ0.130.45

åáÛÙÝê åáðÝÜÜ áèñ åÜÙ òáÙÜ áïñæ ðÝêáñ
(18 äáÚ Ûê åáÛäá åê òáÙ áïñæ ÙðïÙ)

åáÛäá åê òáÙ ïñæä 18 äáÚ Ûê åáÛäá ðìéæ2.332.68
(ß"ñÙ) åáðÙÚ äñ áòêñ ðãñ62.6739.51

åáðÙÚ äñ ÜïÝéêò ðÝêáñ0.860.77
åáñè äñ ÜïÝéêò ðÝêáñ0.820.38

2(2016 ,åáðáãñÜ Ùðïæ) åÛØ ßÝã òðÙßÙ ÝØ ÜÞÝß Øää åáïéêÝæÜ ðÝêáñ0.280.56
2(2016 ,åáðáãñÜ Ùðïæ) òÝáæÝá òÝÛÝÙêÙ åáïéêÝæÜ ðÝêáñ0.020.09

ÛÝæáä òÝèñ ðìéæ14.8911.78
ðòÝá ÜÜÝÙÚ ÜÛÝêò ÝØ òÝðÚÙ òÛÝêò áäêÙ ðÝêáñ0.750.48

3129 -åáÙðêÝ åáÛÝÜá -2åáàðìÝ òáÙ áïñæ áèááìØæÙ åáäÛÙÜ ;4.(Þ ßÝä

0.660.29

1 áïñæ òÝØîÝÜ ðïéæ åáßÝïä åáèÝòèÜ  òèñä òáÙÜ2018 ,òðßØ çáÝîæ çã åØ ØäØ .  ääã ðÝÙê åáÙñÝßæ òáÙÜ ïñæ òæðÙ åáèÝòè
òáÙÜ áïñæ . åááðïáê ÜÛÝÙê áØäáÚÙ åáàðì ðÝÙê åáÙñÝßæ àðìÜ òæðÙ åáèÝòè)25-64.( 

2  äØðñá äñ áòðÙßÜ ðïéÜ.
ðÝïæÜ; æäÜ"áÛÝÙáêÝ é äØðñá ïèÙ. 
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 ðÙÝêÜ òÝèÝÙñßÙ åáðÙîèÜ òÝèÝãéßÜ òØ ääÝã ÝèáØñ ØÝÜ ßÝÝÛæÜ çÝãéáßÜ òðÛÚÜÙ çÝðéßÜ
 ÝàÝðÙ òáìéãÜ ÜéèãÜÜ âé :òðßØ âðÛÙ ðÛÚÝÜ äêÝìÙ çÝãéáßÜ .åòÝØ Ûêòä Üñïñ åÝñæ ,ÙñÝ
 òÝðÙêÜ äêÝ òãÝðîò äê òÝìàÝñÜ òÝØîÝÜÜÝ (áæÝØä ßÝàáÙ áæÛÝ åáéæ) ÜÙÝßÜ áæÝäñò áÝãáèÙ
 .òÝðÛÚÜÜ áòñ áìä çßÙè åááÙðêä åááÛÝÜá òáÙ áïñæ çáÙ (ß"ñÙ) çÝãéáßÜ ðêì .åáðßØ òáÙ áïñæä
 òéèãÜÙ ðÙéÝæ åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ çÝãéáßÜ ðêì Üæã Ûê òïÛÝÙÜ ÜÛáæØ Üãðêè çãæ ðßØä
 ÜäãñÜÜÝ ÜïÝéêòÜ ,áòßìñæÜ ÙîæÜ ,äáÚÜ ,ÜðáÛ äê òÝäêÙã åáìéÝè åáèááìØæÙÝ òáÙÜ ïñæ

 .ÝÙ åáéèðìæÜ ðìéæÝ òÝñìèÜ ðìéæ ,òáÙÜ ïñæ ñØð äñ
 òÝßì ,ß"ñ 1,300-ã êîÝææÙ ØÝÜ áÙðê òáÙ ïñæÙ ßÝÝÛæÜ çÝãéáßÜ âé áã ÜäÝê 4-'Þ ßÝäæ
 ÝòðÛÚÜ áìä) ÛæÝê òáÙðêÜ ÜðÙßÙ äêÝìÙ çÝãéáßÜ ,âãæ Üðáòá .áÛÝÜá òáÙ ïñæÙ ðñØæ êÙðæ
 òØÞÝ ,òÝÙÝßÙ Øîæè êîÝææÜ áÙðêÜ òáÙÜ ïñæñ êæñæ .ß"ñ 1,700-ã äñ áäáäñ åÝãé äê (äáêä
 ÜÛáæÙ åáæîæàîæ çÝãéáßÜ áðêì .åáÛÝÜáÜ äîØ ß"ñ 4,400-ã äñ äêÝìÙ êîÝææ çÝãéáß òæÝêä
 åááòÝêæñæ åáðòÝè çááÛê âØ) åÜáèááìØæÙÝ åáÙðêÜ äñ ÜãÝæèÜ ÜéèãÜÙ åáÙñßòæñã òðãáè
 ðñØæ òÝßì ß"ñ 2,100-ã ñÛÝßÙ äêÝìÙ âéÝß êîÝææ áÙðê òáÙ ïñæ .(òáàéáààé åáïÜÙÝæÝ
 .ÜáìðÚÝæÛÙÝ ÜäãñÜÙ ,ÜðáÛ äê òÝäêÙÙ ,ÜïÝéêòÙ ,ÜéèãÜÙ åáæÝÛ åáèááìØæ äêÙ áÛÝÜá òáÙ ïñæ
 äê åáèÝòèÜ òÝãáØÙ òÝÙð òÝäÙÚæ Ùïê .ñÛÝßÙ ß"ñ 2,700-ã ØÝÜ ßÝÝÛæÜ çÝãéáßÙ äáÙïæÜ ðêìÜ
 ÜèÝæòÜ ,òØÞ åê .òÝðáÜÞÙ åááðìéæÜ åáèÛæÝØä éßááòÜä ñá ,áæîê ßÝÝáÛ áìä ÜãáðîÜÝ çÝãéáßÜ
.òÝÛáæØÜÝ òÝðÛÚÜÜ äãÙ òïÜÙÝæÝ òáÙïê òðòÝè åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ çÝãéáß áðêì äñ òáääãÜ
 òáÙ áïñæ äñ ÜÝÙÚÜ ðÝêáñÜ ØÝÜ é"æäÜ äñ ßÝÝàÜ âÝðØ ðïéÜæ ÜäÝêñ ëéÝè àäÝÙ Øîææ
 ,âã äê ëéÝè .(1%) òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ ðáêÞ ðÝêáñ òæÝêä ,(12%) ïèÙ òÝèÝÙñß åÜä çáØñ åááÙðê
 ÜñÝäñ áì ,6% ØÝÜ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ åáæÝéß åÜäñ ïèÙÜ òÝèÝÙñß áã ÝßÝÝáÛñ òáÙÜ áïñæ ðÝêáñ
 ðÙã ÜæáéßÜ åáÙðêÜæ 41%-ä åáæÝéßÜ ÙðïÙ 33.(14-'Þ ðÝáØ) òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ äáÙïæÜ ðÝêáñÜæ
 åáäÜèòæ ñáÚè ÝØ äáêì ïèÙ çÝÙñß Øää åáàðì .åáÛÝÜáÜ ÙðïÙ 12% òæÝêä ,Üèñæ ðòÝá òãñæè
 ,òÝáïÝß åáãðÛÙ òÝØÝÝäÜ äÙïä åáäÝãá åèáØ àêæã ú ÛßÝáæÙ åáêáÚì åÜÝ ,çæÝÞæÙ ïðÝ âØ àêæã
 òÝèÝÙñß Øää òÝäÜèòÜ .åáðÛéÝæ åèáØñ åáìÝÚä ÝØ Üßìñæ áÙÝðïä òÝèìä åáîäØè ÜïÝîæ òÝòêÙÝ

.ïèÙÜ áÛáÙ ñÝæáñä åéßè åÜäñ åááàðìÜ ÙñÝ ðÙÝêÜ òÝèÝÙñßæ ðòÝá ÝØ ÛßØ åØ òÝðáñá ÝäØñè òáÙÜ áïñæ  33

1ßÝÝÛæ çÝãéáß2äêÝìÙ çÝãéáß

5,8234,344
1,344-1,673
4,4796,017
2,7192,676

2,9092,093

3129 -åáÙðêÝ åáÛÝÜá ÙðïÙ )åáäïñÙ* çÝãéáßÜ ;5.(Þ ßÝä

(êîÝææ) åáÛÝÜá
(êîÝææ) åáÙðê

áæäÝÚ ,åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ ðêì
.3ÜéèãÜÙ åáäÛÙÜÙ òÝÙñßòÜ ðßØä åáÙðêÝ åáÛÝÜá çáÙ ðêì

 ÜðáÛ äê òÝäêÙÙ ,ÜäãñÜÙ ,ÜéèãÜÙ åáäÛÙÜÙ òÝÙñßòÜ ðßØä åáÙðêÝ åáÛÝÜá çáÙ ðêì
.4ÜïÝéêòÝ ÜáìðÚÝæÛ áèòñæÙÝ

1 çÝãéáßÜ æäÜ òðÛÚÜ áì äê çÝãéáßÜ âé ØÝÜ ßÝÝÛæÜ"òÝéèãÜÝ òÝØîÝÜ áðïéÙ é .çÝãéáß   òÝáèãÝò äñ åáïáìØÙ çÝãéáßÙ ðÙÝÛæ ,äæÚ òÝìÝï ,
Üáéèì òÝèðï ,åááß ßÝàáÙ ,åáäÜèæ  ßÝàáÙ ,äÛèÙ òÝêïñÜ"ç ,ðÝáÛä òÝØÝÝäÜÝ òÝØòèãñæ áðÞßÜ ,Ùãð áäã òñáãð ,òÝÙÝß òêÝèò , áìéã ñðìÜ

àÝÜáð äñ ÜááèïÝ Üðáãææ ,ðßØ ÛÝáîÝ åáÙãð. 
2  çÝãéáßÜäêÝìÙ òìàÝñ Üãáðîä òÝØîÝÜÜ áÝãáèÙ Ýàè òáìéãÜ ÜéèãÜã ÙñÝßæ.   
3 çÝãéáßÜ åÝãé äê ÜáéðÚð òÛáæØÙ áÙðêä áæÛ Üèòñæ åÛïæ ,ÜáÝèìÜ ÜéèãÜÜ ÜÙÝÚ äê ßÝïáì ðßØä.   
4 çÝãéáßÜ åÝãé äê ÜáéðÚð òÛáæØÙ áÙðêä áæÛ Üèòñæ åÛïæ ,ÜáÝèì ÜéèãÜ äê ßÝïáì ðßØä ,òáÙÜ ïñæ äñ åáéèðìæ ðìéæÝ òÝñìè ðìéæ ,  çãÝ

äáÚ ,ÜäãñÜ ,òáÙÜ ïñæ ñØð äñ áòßìñæ ÙîæÝ ÜïÝéêò.  
ðÝïæÜ; ðïé æäÜ äñ òáÙÜ áïñæ òÝØîÝÜ"äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ é. 

 áïñææ ßáèÞ Øä ïäß
 òáÙðêÜ ÜðÙßÙ òáÙÜ

 åÜñ 2018-Ù ÝßÝÝáÛ
 çÝÙñß Øää åáäÜèòæ
 ïèÙÜ çÝÙñßñ ÝØ ïèÙ
.ñÝæáñä åéßè åÜäñ
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åáàðìÜ äê ÛÝØæ Üñïæ åÚ ïèÙ
 ,ÜßÝÝðÜ  òãðêæÙ  êááòéÜä
 ÜÙñ ,ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÛÝßááÙ
 äñ çÝßàáÙ òñð Üñðì ÜäñææÜ
 åÝáï áæÛÝ ÜäàÙØ áæÛ ,åáïèêæ

.åááØæîêä
 äñ  åáæÝÛ  åáðÝêáñ  åèæØ
 2018-Ù  ÝÛáêÜ  åáÙðêÝ  åáÛÝÜá
 42%)  ïèÙÜæ  ðòá  òãáñæ  äê
 ÙðïÙ  âØ  ,(ÜæØòÜÙ  ,44%-Ý
 ÝÛáêÜ  ðñØ  åáÙðêÜ  åáàðìÜ
 Üßáãñ  éÝèáæÙ  åáØîæè  åÜñ
 ðòá òãáñæ" äñ ÜêìÝòÜ ÛÝØæ
 åáßÝÝÛæ  åÜæ  68%  ."òáèÝðã
 ÝØ  Üèñ  âñæÙ  ÜÚáðßÙ  åÜñ
 .åáÛÝÜáÜæ  46%  òæÝêä  ,ðòÝá
 Üñï  òÝäáÞè  òïÝîæñ  çØãæ
 åÛÝï ÛÝê òáÙðêÜ ÜðÙßÙ Üððñ
 òØ ÜæáîêÜ ÝÞÝ ,ÜèÝðÝïÜ ðÙñæä
 òÝáÙðêÜ òÝßìñæÜ äñ çòÝêáÚì

 .íðì ðÙñæÜñã

2

 ðÙñæÜ çæÞÙ ÜÚìé ØáÜñ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜ ,äáêä Ýðïéèñ ,òáÙðêÜ ÜðÙßÜ äñ åááñïÜ ääÚÙ
 ÜÙáò ÝØð) ÜÙðïÙ ëáÚèÜæ ÜÜÝÙÚÜ ÜØÝäßòÜ äê ëéÝè òØÞÝ ,òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ ðñØæ ðòÝá ÜïÞß
 ÜðæßÜ äê ÜèñÜ âäÜæÙ ÝßÝÝáÛ åáÙðêÜæ 54%-ãñ åáÛæäæ áßðÞØÜ çéÝßÜ ðïéæ åáØîææ .(1-'Þ
 åáÙðêÜ ðÝêáññ ØÝÜ ëéÝè àäÝÙ Øîææ .(15-'Þ ðÝáØ) åáÛÝÜáÜæ 42% òæÝêä ,áäãäãÜ åÙîæ äñ
 ÙðïÙ äáÙïæÜ ðÝêáñÜæ ÜñÝäñ áì àêæã ,17% ØÝÜ ÛÝØæ ÜÜÝÙÚ òáäãäã ÜðæßÜ äê åáßÝÝÛæÜ
 åáÛäá ,çáæÜ ,äáÚÜ) àðìÜ áèááìØæÙ åáÙñßòæ ðñØã áã ÜäÝê (4ú1 åáðÝà) 5-'Þ ßÝäæ .åáÛÝÜáÜ
 åîæàîæ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ òáäãäãÜ ÜêáÚìÙ òÝîÝÙïÜ çáÙ ðêìÜ (ÜïÝéêòÜÝ ÜäãñÜÜ òáÙÙ
 ÜØÝÝñÜÙ åáÙðêÜ ÙðïÙ òìÛÝêÜ òáäãäãÜ ÜêáÚìÜñ òðæÝØ òØÞ .ïÜÙÝæÝ äÝÛÚ ðòÝè âØ ,áîßÙ
 òìÛÝê òáäãäã ÜêáÚì áã ßÝäÜæ ÜäÝê ,çã äê ðòá 34.òÝìîèÜ åÜáòÝèÝãòæ ïð òêÙÝè ÜèáØ åáÛÝÜáä
 :òÝØÙÜ òÝîÝÙïÙ Üæñðè ,àðìÜ áèááìØæä ÜðÝñïÜ ÜêáÚìä ðÙêæÝ äêæ ,òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÙ

.åáïéêÝæ åáðáãñÝ åáÛäá åê òáÙ áïñæ ,òáæÛïØ ÜäãñÜ áðéß ,+44 áØäáÚ ,åáðÙÚ
 åááñï äê åáßÝÝÛæ åáÙðñ ØáÜ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ òãÝðîòÜ òïäßÜÙ åááñïä ÜáîïáÛèáØ
 åáÙðêÜ åáàðìÜæ (26%) êÙðã .ðÙñæÜ áèìä Ýæááï åÜñ ÜæðÙ åÜäñ çÝÞæÜ òãáðî äê ÜðáæñÙ
 ÙðïÙ ÛÙäÙ 14% òæÝêä ,åÜäñ òÝßÝðØÜÝ çÝÞæÜ òÝæã òØ Ýæîæîñ ÝßÝÝáÛ åÚÛæÜ òÝìÝïò äãÙ
 5-'Þ ßÝäæ ÛÝæää çòáè âã äê ëéÝè .(16-'Þ ðÝáØ) çæÞ áèì äê òáéßá Ùáîá ðòÝè ÜÞ ðêìÝ ,åáÛÝÜáÜ
 åáàðìÜ äñ åáìîèÜ åÜáèááìØæ áÛá äê ðÙéÝæ ÝèáØ (3/4) ðêìÜ äñ áðØÜ ïäß áã (8ú5 åáðÝà)

 ÜêáÚì åê åÚÝ áÙðê àðìÜ äñ ÝòÝáÜ åê åáæØÝòæ âØ ,ðïéÙ åáìîè åèáØ ðñØ åáèááìØæ åèñáñ çãòáá òØÞ åê  34

.ðÙñæä òæÛÝïÜ ÜìÝïòÙ ÜéèãÜÜ òæð äñæäú ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ òìÛÝê òáäãäã

1%

12%

2%

6%

0% 5% 10% 15% 20%

åáÛÝÜá 

åáÙðê 

ïèÙ çÝÙñß Øää åÝéß ïèÙ çÝÙñß 

 

ðïé âÝðØ-æäÜ äñ ßÝÝà" äØðñáÙ òáÙ áïñæä é) äÚ
áñáñ ,2018 (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.  

 åáÙðêÜ åáàðìÜ ðÝêáñ
 òáäãäã ÝêÚìè áã ÝßÝÝáÛñ
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñææ
 åáÙðêÜ ðÝêáñ çãÝ
 òØ Ýæîæî áã ÝßÝÝáÛñ
 åáÜÝÙÚ çÝÞæÜ òãáðî
 åáäáÙïæÜ åáðÝêáñÜæ
.òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 åê åáàðì ÙðïÙ ÛßÝáæÙ ÜïÞß ØáÜÝ ,ÛßØã åáðÚÝÙæÝ åáðáêî ÙðïÙ òðãáè ÝÞ ÜêáÚì .åÚÛæÙ
 äñ ðÝêáñÜ òáÛÝÜáÜ ÜðÙßÙ .òáæÛïØ ÜäãñÜ åÜä çáØñ åáàðì ÙðïÙÝ  òáÙÜ ïñæÙ åáÛäá
 ÜäØ äñ åÜáðÝêáñÝ ,(12%) ðòÝá âÝæè ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñÙ çÝÞæÜ òãáðîÙ ÜòßìÜ äê åáßÝÝÛæÜ
 ðéÝß ÜðáæßÜ Üñêæä ÜèÝðÝïÜ .òáÛÝÜáÜ ÜááéÝäãÝØÜ äñ òÝèÝñÜ òÝîÝÙïÜ ÙÝðÙ òáéßá åáæÝÛ
 òãÝðîòÜ òïäßÜÝ òÝäáÞèÜ ááñï 35.ðÙñæÜ åðà åÚ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ åááï ÜáÜñ áòèÝÞò çÝßàáÙ
 ðñØ ,2020 áäÝáæ ÜáàðïÝæÛä áäØðñáÜ çÝãæÜ ðïé äñ åáØîææ åê åáÙñááòæ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ
 ÜáÜ (46%) äáÞè ëéã åòÝñðÙ çáØ áã ÝßÝÝáÛñ åáÙðêÜ ðÝêáñ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ íÝðì ðßØä áã ÝØðÜ

 36.(23%) åáÛðß-ØäÜ åáÛÝÜáÜ ÙðïÙ åðÝêáñæ äÝìã
  òÝèÝñ òÝîÝÙï-òò áìä åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ òêáÚìÙ åáäÛÙÜ åÚ Úáîæ 5-'Þ ßÝä
 ØÝÜ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ áäãäãÜ åÙîæ òðæßÜ äê åáßÝÝÛæÜ ðÝêáññ åÚ ÜäÝê ßÝäÜæ .ÜááéÝäãÝØÙ
 áðÝêáññ ØäØ ÛÝê ØäÝ 37,ÜïÝéêòÜ áðéß äîØ ïð ØäÝ ,(46%) åáïéêÝæÜ ÙðïÙ åÚ áòÝêæñæ
 ÜðÙßÙ ðÙñæÜ äñ ÝòêáÚì áã ÛÝæää çòáè çØãæ .åáÜÞ àêæã òÝîÝÙïÜ áòñÙ òáòèÝÞòÜ ÜêáÚìÜ

 .ÛÝÙêä ÝãáñæÜñ åáÙð åÚ ÝêÚìè ;åòÛÝÙê òØ ÝÛÙáØñ ÜäØä ïð òäÙÚÝæ ÜèáØ òáÙðêÜ
 Ýæîæî âØ åòÛÝÙê åÝïæ òØ ÝÛÙáØ Øäñ åáÙðê åáðáãñÙ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äñ ÝòêáÚìä òÝÛê
 åòæáÚÛ áñÛÝß äãÙ ÝÛÙêñ åáàðì) åáÛáæòæ åáÛÙÝê ÙðïÙ Üãðêèñ ÜïáÛÙæ ÜäÝê åòïÝéêò òØ

 ðéÝßæ 2016-Ù ÛÝê ÝäÙé òáÙðêÜ ÜðÙßÙ òÝßìñæÜæ òáîßæ àêæã áã Øîæ áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ äñ ðïé äñæä  35

 åááäãäã-ÝáîÝé åáØîææ :2016 áòèÝÞò çÝßàáÙ ðïé" ;ÙáäàÝÚ 'ÛÝ áäïðÙ 'è ,ðäÜ 'Ø ,ÛäÙÛèØ 'æ .áòèÝÞò çÝßàáÙ
.áæÝØä ßÝàáÙä ÛéÝæÜ :åáäñÝðá ."åááðïáê

 áäØðñáÜ çÝãæÜ :åáäñÝðá ."ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ ÜÛÝÙêÜ ïÝñÙ ðÝÙáîÜ Ùîæ ðïé" .(2020) ðÛáï 'áÝ çîáè-åðáÙØ 'Û  36

.ÜáàðïÝæÛä
 çáÙä  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  ääÚÙ  åòÛÝÙê  åÝïæ  òØ  ÝÛÙáØñ  åáïéêÝæ  áòäÙ  çáÙ  áÙïê  çìÝØÙ  ðïéÙ  çáßÙÜä  çòáè  Øä  37

.çãä åÛÝï ÛÝê åáïéêÝæ áòäÙ ÝáÜñ åáàðì

åáÛÝÜá 

åáÙðê 

0%

20%

40%

60%

äáðìØ áØæ áäÝá ðÙÝàïÝØ 

42%
54%

åáÛÝÜá åáÙðê 

 ÜìÝïòÜ ääã)äáðìØ-ðÙÝàïÝØ( 

Þ ðÝáØ(.26
   ÙîæÙ ÜðæßÜ äê åáßÝÝÛæÜ ðÝêáñ

 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ Ùïê áäãäãÜ 

ðÝïæÜ :æäÜ ðïé"  ðÙñæÙ áßðÞØÜ çéÝßÜ Ùîæ òèÝæòä é
 ÜèÝðÝïÜ) åáäÚ1-4 (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

åáÛÝÜá 

åáÙðê 

0%

20%

40%

60%

äáðìØ áØæ áäÝá ðÙÝàïÝØ 

14%

26%

åáÛÝÜá åáÙðê 

 ÜìÝïòÜ ääã)äáðìØ-ðÙÝàïÝØ( 

Þ ðÝáØ(.27
  çÝÞæÜ òãáðî òØ Ýæîæîñ åáßÝÝÛæÜ ðÝêáñ

ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ Ùïê 

ðÝïæÜ :æäÜ ðïé"  áßðÞØÜ çéÝßÜ Ùîæ òèÝæòä é
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ) åáäÚ1-4 (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

 ðÙñæÜ äñ ÝòêáÚì
 òáÙðêÜ ÜðÙßÙ áäãäãÜ
 ÜäØä ïð òäÙÚÝæ ÜèáØ

 ;åòÛÝÙê òØ ÝÛÙáØñ
 ÝãáñæÜñ åáÙð åÚ ÝêÚìè

.ÛÝÙêä
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åáÛáæòæÜ åáÛÝÜáÜ åáÛÙÝêÜñ ÛÝêÙ áã ÜäÝê ßÝòáèÜæ .åÛØÜ ßÝã áðïéÙ (2020-Ý 2019 åáèñÙ
 ÙðïÙ ,ÛïòñØ ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ åòÛÝÙêä ÜÜÞ àêæã ëïáÜÙ ðÙæîÛ Ûê íðæ åáñÛÝßÙ ÝÛÙê
 ðãñ áæÝîæî åÚ 38.(17-'Þ ðÝáØ) 5%-Ù  ÝäØ åáñÛÝßÙ òÝáêÝÙñÜ ÜÛÝÙêÜ òÝêñ ðìéæ Ûðá åáÙðêÜ
 àéÝÚÝØÙ ÜáàðïÝæÛä áäØðñáÜ çÝãæÜ âðêñ ðïéÙ .åáÙðêÜ åáÛÙÝêÜ ÙðïÙ ðòÝá ÜØðèã ÝßÝÝð
 ÙðïÙ .åáÛÝÜáÜ åáðáãñÜæ 33% òæÝêä åðãñ åÝîæî äê åáÙðêÜ åáðáãñÜæ 43% ÝßÝÝáÛ 2020
 äîØ 24% òæÝêä ,33%-ã äê Ûæê åáÙðêÜ äîØ êîÝææÜ ÜêáÚìÜ ðÝêáñ êÚìè åðãññ åáàðìÜ

39.åáÛÝÜáÜ

3

 (ïðìÜ äñ 'Ù ïäßÙ áääã çìÝØÙ Üðïéèñ) åáÛÝæáäÜ òòÙñÜæ ÛßÝáæÙ ÜêÚìè òáÙðêÜ ÜðÙßÜ
 äê ééÙòæÜ ,(2020) äØðñá ïèÙ äñ òÝáèáÛæ ðááè áìä .ïÝßðæ åáÛÝæáää òäÙÚÝæÜ ÜòñáÚ äñÙ
 åááÙðêÜ òáÙÜ  áïñææ 30%-ä  ïð  ,ðÙñæä ÜæÛïñ ÜìÝïòÙ òáÙ  áïñæ  äñ òÝØîÝÜÜ ðïé

 ÜäáÙïæÜ ÜìÝïòÙ .áðñò áÚß òñìÝßæ òêÙÝè 2019 ðÙÝàïÝØÙ Üòìîèñ ÜÛÝÙêÜ òÝêñÙ ÜÛßÜ ÜÛáðáÜñ çááîä ñá  38

.áØèìÜÝ ÜêÝèòÜ äê ÜèÝðÝïÜ òÝäÙÚæ Ùïê ÜæÝÛ ÜÛáðá Üòìîè Øä 2020-Ù
.36 ÜðêÜ ÝØð .(2020) ðÛáïÝ çîáè-åðáÙØ  39

åáãòß áìä -çÝÞæÜ òãáðîÙÝ áäãäãÜ ÙîæÙ ÜèÝðÝïÜ òêáÚìÙ åáÙðêÝ åáÛÝÜá çáÙ åáäÛÙÜ ;6.(Þ ßÝä

ðÝïæÜ; 
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 ØäÜ òáÛÝÜáÜ ÜááéÝäãÝØÙ 75% òæÝêä ,ïÝßðæ ÜÛáæä òðñìØæÜ òáòñòä ÜÜÝÙÚ ÜñáÚ ÜòááÜ
 40 .(18-'Þ ðÝáØ) òáÛðß

 åáÛÝæáäÜ òèñÙ áã Øîæ (Ü"æØð) âÝèáßÙ ÜãðêÜäÝ ÜÛáÛæä òáîðØÜ òÝñðÜ äñ åáðÝÜ ðïé
 ðáÛé çìÝØÙ ÝìòòñÜ Øä åÜáÛäáñ ÝßÝÝáÛ åááÙðêÜ ðìéÜ áòÙ áÛáæäòä åáðÝÜÜæ 41% ì"ñò
 Ýæã 41.ïÝßðæ ÜÛáæä ääã ÜæááïòÜ Øä åÜáÛäá äñ òÝòáãÙ áã ÝßÝÝáÛ 15%-Ý ,ïÝßðæ ÜÛáæäÙ
 åáÛÝæáäÜ ÝæááïòÜ çÜÙñ òÝìÝïòÙ ÝäáìØ ,áÙðê âÝèáß áèááèêä ÙïêæÜ òÛêÝ òÝãðêÜ áìä ,çã
 ,ÛÝæää ÝðÞß Øä åáÛäáÜæ 85% ,(áèÝá Ûê áØæ åáñÛÝßÙ) òÝòáãÜæ ïäßÙ áæñð çìÝØÙ åááÞáìÜ
 42.òÝØáðÙÜ Ûðñæ òÝØðÝÜ åÝáï òØ åáðñìØæ Øä ðìéÜ òáÙÙ åáñï åááÞáì åáØèòñ åÝñæ
 åáÛäá äñ áñÚðÜ ÙîæÙ òáòÝêæñæ ÜêáÚì äê åáÛáêæ é"æäÜ äñ áßðÞØÜ çéÝßÜ ðïé áØîææ
 ,åÜáÛäá äñ áñÚðÜ ÙîæÙ ÜêðÜ äê åáßÝÝÛæ åáÙðêÜæ 33% .ðÙñæÜ òêÙ òáÙðêÜ ÜðÙßÙ ðêÝèÝ
 ÜäÝäê òáÙðêÜ ÜðÙßÙ áÛÝæáäÜ ëîðÙ ÜñïÜ ÜêáÚìÜ .(19-'Þ ðÝáØ) åáÛÝÜáÜ ÙðïÙ 23% òæÝêä

 òÝØîÝÜ ðïéÝ PISA 2018-æ òÝèÙÝò ú ðìéÜ áòÙÝ ÛáæäòÜ òæðÙ ïÝßðæ ÜÛáæää òÝèãÝæ".(2020) äØðñá ïèÙ  40

 ðÝæß  ÜÙîæ  âØ  ,òÝØîÝÜÜ  ðïéÙ  ÜæÚÛè  Øä  ÙÚèÙ  åáðãÝæ  áòäÙÜ  åáðìãÙ  åáÝÝÛÙÜ  òááéÝäãÝØ  ."òáÙÜ  ïñæ
.òáîðØÜ äæñßÜ òáòñòä ÝäáìØ åáðÙÝßæ Øä åáðìãÜæ ðãáè ïäß çãñ ,ÛßÝáæÙ

 ðïé ,ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ òÝÙïêÙ ðÛéÜ òìÝïòæ åáßïä :ïÝßðæ ÜÛáæäÝ ÜØðÝÜ" .(2020) Ü"æØð ,âÝèáßÜ Ûðñæ  41

 Øäñ ÝØ  åáðÝêáñÜæ ðòÝá  ÝØ  òáîßæä  ÝêáÚÜ  Øäñ åáÛáæäò åÜ  ðáÛé çìÝØÙ  ÝìòòñÜ Øäñ åáÛáæäò ."åáðÝÜ
.ääã ïÝßðæ ÜÛáæä åÜáòÝòáãÙ ÜæááïòÜ

 áÛááæ  äÝìáà  òÝÙááßæÜ  òÝáêÙÝ  åáãðî  :äØðñáÙ  áÙðêÜ  âÝèáßÜ  ".(2020)  áÙðêÜ  âÝèáßÜ  áèááèêä  ÙïêæÜ  òÛêÝ  42

."2020-2021 åáÛÝæáäÜ òèñ òßáòì òØðïä
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Þ ðÝáØ(.28
2åáÛáæòæ åáÛÙÝê ÙðïÙ êÝÙñä ÜÛÝÙê òÝêñ êîÝææ 

312: ä ÜØÝÝñÜÙ.3131 -åáÙðêÝ åáÛÝÜá  

1  ÛÙÝê åÛØ ßã ðïéÙ Øäæ çìÝØÙ Ûïìèñ àðìã ðÛÚÝæ Ûáæòæ)8 åáæêì( ,ðïéÜ äñ ÜÛáïìÜ òÝìÝïò äãÙ ÛÙêÝ. 
ðÝïæÜ ;æäÜ äñ åÛØ ßÝã ðïé"é äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 

 åáÙðêÜ äñ åÜáÛÝæáä
 âÝèáßÜ òãðêæÙ

 ÜÛáæÙ ÝêÚìè ÜáæÛïØÙÝ
 ÜñáÚ äñÙ òØÞÝ ,òðãáè

 òÝáòñòä òäÙÚÝæ
 åáðñìØæÜ åáêîæØÝ

.ïÝßðæ ÜÛáæä
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ðÙãñ ,åááÛÝæáäÜ åáÚñáÜÙ çÝáÝÝñÜ-áØ òØ åáîêÜäÝ âÝðØÜ ßÝÝàÙ åáÛäáÜ äñ åòßäîÜÙ êÝÚìä
 43.òÝîÝÙïÜ çáÙ åÝáã åááï

 ÛßÝáæ  ðïéÙ  .ÜÜÝÙÚ  ÜäãñÜä  òÝÛéÝæÙ  åáÙðêÜ  åáàèÛÝàéÜ  ÙðïÙ  åÚ  Üæñðè  ÜêáÚì  
 ðÙñæ ðßØä òáàæðÛ Ûðá åáðÝêáñÙ åáÙðêÜ äñ òÝìòòñÜÜ ðÝêáñ áã Øîæè "çðÜØ çÝãæ"âðêñ
 Øîæè ÜÞ ðïéÙ 44.(20-'Þ ðÝáØ) åáÛÝÜáÜ ÙðïÙ äáÙïæÜ áÝèáñä äêæ ,48%-ä 74%-æ  ú ÜèÝðÝïÜ
 òðÚñ åááïä åÜä òðñìØæ ÜèáØ åÜáðÝÚæ åÝïæÙ àèðàèáØÜ òáòñò åáÙðêÜæ 35% ÙðïÙ áã åÚ
 åáàèÛÝàéÜæ 83%-ñ ÛÝêÙ ,âã äê ëéÝè .åáÛÝÜáÜ åáàèÛÝàéÜæ 12% òæÝêä ,Üèáïò åáÛÝæáä
 åáàèÛÝàéÜæ  31%-ä  ïð  ,áñáØ  Ùñßæ  òÝêîæØÙ  åáèÝÝïæÜ  åáðÝêáñä  åáðÙßòæ  åáÛÝÜáÜ
 ÙñßæÙ ,ÛááèÜ çÝìäàÙ åááæÛïØÜ åÜáãðÝîä ñæòñÜä åáîäØè ðØñÜ ;ÜÞã Ùñßæ ñá åáÙðêÜ

 .òÝðßØ åáãðÛÙ ÝØ áòßìñæÜ
 êïð  äê  ÜØÙ  åáÙðêÜ  åáàèÛÝàéÙÝ  òáÙðêÜ  âÝèáßÜ  òãðêæÙ  ÜèÝðÝïÜ  ðÙñæ  äñ  ÜêáÚìÜ
 òÝáÙÝáß òÝæÚæ åÚ Ýìîè çÝðßØÜ ðÝñêÙ âØ ,åáðÞÚæÜ çáÙ ðÙãæ ÜÞ Ýððññ åáäÝÛÚÜ åáðêìÜ
 2008 çáÙ òáòÝêæñæ ÜÛáæÙ ÝæîæàîÜ åáÙðêä åáÛÝÜá çáÙ åáèÝáîÜ áðêì ,äñæä ,âã .òÝæáÝéæ
 ÜðÙßÙ  òÝðÚÙ  òÛÝêòä  òÝØãÞÜ  ðÝêáñÝ  45,TIMSS  áèßÙæÙ  çÜÝ  Ù"îáæÜ  áèßÙæÙ  çÜ  2017-ä
 ðìéæ äÛÚ çã Ýæã .åááàèÝÝäðÜ ÜÛáäÜ áèÝòèñÙ 50%ä 29%-æ 2015-ä 2000 òèñ çáÙ Üäê òáÙðêÜ

 .01.2020  òÝáèáÛæ  ðááè  ."Ùîæ  òèÝæò  :äØðñáÙ  âÝèáßÜ  òãðêæÙ  åáðêìÝ  åáÚñáÜ".(2020)  éäÙ  'è  :äñæä  ÝØð  43

.äØðñáÙ òáòðÙßÜ òÝáèáÛæÜ ðïßä ÙÝØà Þãðæ :åáäñÝðá
 ðááè  ,"ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ åáÙðêÝ  åáÛÝÜá  åáàèÛÝàé çáÙ  åáðêìÜ".(2021)  ðàæ 'ßÝ  Øáßá-'ÚØß 'ß  'è  ,ÝãÝØßò 'æ  44

.òáäãäã òÝáèáÛæä çðÜØ çÝãæ ,ÛßÝáæ òÝáèáÛæ
 åáÛáæäòÜ äñ Ü"Þáì áèÝáîÙ òðãáèÝ Üêáòìæ ÜÛáðá òáääãÜ ÜæÚæÜæ çìÝÛ òØîÝá .43 ÜðêÜ ÝØð  .(2020) éäÙ 'è  45

.ïæÝêä Üðïßè åðàñ ÜêìÝò ,2018 òèñÙ åáÙðêÜ

Þ ðÝáØ(.29
ÜÜÝÙÚ òÝñáÚè åê òáÙÜ áïñæ ðÝêáñ

2ïÝßðæ ÜÛáæä òÝáòñòä

 
ðÝïæÜ
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åáÛÝÜá åáÙðê 

Þ ðÝáØ(.2:
 áñÚðÜ ÙîæÙ ÜêðÜ äê åáßÝÝÛæÜ ðÝêáñ

 åÜáÛäá äñ  

ðÝïæÜ :æäÜ ðïé" áßðÞØÜ çéÝßÜ Ùîæ òèÝæòä é
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ) åáäÚ1-4 (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ. 
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 Üäê åáñÛßÜ åáàèÛÝàéÜ ðÝêáñÝ ,åááèñ áìæ ðòÝá 2018ú2008 ðÝñêÜ âñæÙ åáÙðêÜ åáàèÛÝàéÜ
 åáñðÛèÜ åáÛêîÜ òØ àÝïèä ÙÝñß 46.åáÛÝæáäÜ áäáÚÙ åáèÝòèñÜæ 25%-ä 21%-æ åáèñ çòÝØÙ
 ,åááæÛïØÜÝ åááÛÝæáäÜ åáÚñáÜÙ òãñæòæ ÜêáÚìä åÚðÝòò Øä ðÙñæÜ âäÜæÙ ÜêáÚìÜñ áÛã

.çãä åÛÝï åñðèñ ðÝìáñÜæ òãðêæÜ òØ Úáéòñ
 ÛÝáîÙ òáòäñææÜ ÜêïñÜÜ äñ òáòÝêæñæ ÜäÛÚÜÙ âðÝî ñá ðÙñæÜ áßïä åÝñááæ ïäßã
 ðÝìáñÙ òÙßðè ÜêïñÜ òñðÛè çãÝ ,àèðàèáØÝ Ùñßæä ÜñáÚ Ûäá äãä òòä áÛã åáÙñßæÝ ÙÝñïò
 åáÛÝæáäÜ äØ ÜðÞßÜ òêä ,Ûáòêä åÚ òáèÝáß ÝÞ ÜêïñÜ .åááÙðêÜ åáÙÝñááÙ àèðàèáØÜ òÝáòñò
 áòÙÙ ÛÝæáäÙ åáèÝÝïæÝ åááäàáÚáÛ åáèãòÙ ñæòñÜä òäÝãáÜ òØ äáÛÚò ØáÜ çãñ ,åááäàèÝðìÜ
 êÝáéÝ Ùïêæ òáèãÝò åÛïÜÙ äáêìÜä åÚ ÙÝñß .òÝÙÝðïÜ åáèñÙ ÜÜÝÙÚ ÜäãñÜä òÝÛéÝæÙÝ ðìéÜ
 ÝêÚìè ÜÙñ ,òáÙðêÜ ÜðÙßÙ àðìÙÝ ,ääãÙ âÝèáßÜ òãðêæÙ ðÙñæÜ òìÝïòÙ ÝêÚìèñ åáÛáæäòä
 åáãéßÜ òØ ØäæäÝ áæÛïØÜ ðÝÚáìÜ òØ ïáÙÛÜä áÛã äÝêìä ñá çã .åáÙð åáÛáæäò ÜØðèÜ äãã

.ðÙñæÜ òìÝïòÙ åáÙðê åáàèÛÝàé ÙðïÙ ÝðîÝèñ åááÛÝæáäÜ

 Üááðæê  'èÝ  äáðï  'Þ  ."òáÙðêÜ  ÜðÙßä  ÜÜÝÙÚÜ  ÜäãñÜÜ  òñÚèÜ  òãìÜæ".(2018)  ÜÜÝÙÚ  ÜäãñÜä  ÜîêÝæÜ  46

 .ðîÝØÜ Ûðñæ ,áñØðÜ çäãäãÜ ëÚØ ,"ÜÜÝÙÚÜ ÜäãñÜÜ òãðêæÙ òáÙðêÜ ÜááéÝäãÝØÜ òÝÙäòñÜä åáæéß",(2019)
 ðòÝá ÜÙðÜ Üäê åáÛÝÜáÜ ÙðïÙ ÜÜÝÙÚÜ ÜäãñÜÜ ðÝêáñ ,2000-Ü òÝèñ äñ çÝñØðÜ ðÝñêÙ ,çãä åÛÝïñ Úááéä ñá

  .ÝÙßðòÜ åáðêìÜÝ ,åáÙðêÜ ÙðïÙ ðñØæ
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ÜÜÝÙÚ -ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ áðßØÝ áèìä 

Ù /  òÝêîæØÙ åáèÝÝïæÜ åáðÝêáñä åáðÙßòæÜ ðÝêáñ
áñáØ Ùñßæ2 

Þ ðÝáØ(.31
 ÜèÝðÝïÜ ðÙñæÙ åáÙðê åáàèÛÝàéÙ ÜêáÚì 

1 åáðÙßÜ ÝØ ÜßìñæÜ äñ Ùñßæ ÝØ Ûááè çÝìäàæ äáÛÙÜä. 
ðÝïæÜ :çðÜØ çÝãæ äñ åáàèÛÝàé ðïé , áèÝá2020.

ÝãÝØßò ,æ., ÚØß'-Øáßá ,è .ß. ,ðàæÝ ,ß) .2021( ,"ÜèÝðÝïÜ òìÝïòÙ åáÙðêÝ åáÛÝÜá åáàèÛÝàé çáÙ åáðêìÜ" ,  ðááè
ÛßÝáæ òÝáèáÛæ ,òáäãäã òÝáèáÛæä çðÜØ çÝãæ. 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

1

 ëÝé Ûê ÜòááÜ áÞÝðÛÜÝ áÙðêÜ ,áÛðßÜ åáðÞÚæÙ (åáðàìèÝ åáÞìñÝØæ ,åáòæÝØæ) ÜèÝðÝïÙ ÜØÝäßòÜ òÝßáãñ  Ą
.åáÛðß-ØäÜ åáÛÝÜáÜ äîØ ðñØæ ðòÝá ÜÜÝÙÚ 2021 ðØÝèá

 çÝÙñßÙ  åáØáÙæñ  ðßØä  òØÞÝ  ,ÜñÝäñ  áì  ÜÜÝÙÚ  ÜòááÜ  ÞìñØòÜä  ÝäØ  åáðÞÚæ  äñ  òÝðÙòéÜÜ  ,çã  Ýæã  Ą
.åááòÝÚÜèòÜ åáæðÝÚæ åÚ ÜêìñÝÜ ÜØÝäßòÜñ çØãæ .åáñèØÜ äñ åááäãäã-åááòðÙß-åááìðÚÝæÛ åáèááìØæ

 åê äÛÚ áÝãáéÜÝ ,åáòæÝØæ òÝáÜä åáÛáæäòÜ äñ áÝãáéÙ 4%-ã äñ Üááäêä ÜØðèÜ áìã Üæðò ðìéÜ áòÙ òßáòì  Ą
  .äáÚÜ

 áïñæÙ åáòæÝØæÜ ðÝêáñ .òÝòæÝØæ òÝìéÝèÜ òÝñìèÜæ 1/4  Ûê  1/3-ã  òæÝØæ åÜÙ ñá  ðÙãñ òáÙ  áïñæÙ  Ą
.7%-ã äê Ûæêñ ,ÜááéÝäãÝØÙ êîÝææÜæ ÜÙðÜÙ ÜÝÙÚ ÝääÜ òáÙÜ

 ÚðÛæ  êîæØ  äêæ  ÜáÜ  2021  ðØÝðÙì  êîæØ  Ûê  äØðñáÙ  ÜèÝðÝïæ  åáðàìèÜ  ðÝêáñ  òáæÝØä-çáÙ  ÜØÝÝñÜÙ  Ą
 ðßØä òØÞ .(ÜïáðæØ åÝðÛÙÝ ÜïáðæØ ÞãðæÙ ,ÜìÝðáØ ßðÞæÙ ÝäØ òØ ääÝã Øä) OECD òÝèáÛæÙ åáðÝêáñÜ
 åáäáÚÙ êáðãæÜ ÜÙÝð íðØÙÝ åäÝêÜ áÙßðÙ ÜäßæÜæ ÜòÝæòÜÝ Üðáêî íðØÙ ÜááéÝäãÝØÜñ çÝÙñßÙ åáØáÙæñ

.åáðÚÝÙæ

 ïÝßáðÜ áÛêîä åØòÜÙ ú òÝÛáðáÝ òÝáäê Üæñð ÞØæÝ ,2020 ðØÝðÙì ñÛÝß áÜäñÙ äØðñáä ÜàñìòÜ ÜèÝðÝïÜ òìáÚæ
 ,åáèÝéáßÜ êîÙæ òÝæÛïòÜä ,ÝòÝèãÝéæÝ ÝòîÝìò äê çÜáòÝêìñÜäÝ ëáÚèÜ äñ òÝáîàÝæä ,åÜä òÝáîÜÝ Ýàïèèñ áòðÙßÜ
-åááìðÚÝæÛ åáèááìØæ áìä òÝèÝñ Üðãáè (åäÝêÙ åÚÝ) íðØÙ ÜØÝäßòÜ òÝßáãñÙ .åáìéÝè åáæðÝÚäÝ ,ÜèñÜ ëÝéÙ äßÜñ

 Ûðñæ äñ ÜèÝðÝï áòæÝØæ åáäÝß áîÙÝï ÚÝÝáÞ äê ééÝÙæ ßÝòáèÜ .ÜðîïÙ åÜáäê ÛÝæêè ÝÞ ÜÙáòÙÝ ,åááäãäã-åááòðÙß
 åáäÝßÜ ðìéæñ çÝÝáã 1.é"æäÙ åááÝîæÜ åÛØ ßÝã áðïéÝ åááäÜèáæ êÛáæ òÝðÝïæ åê 2021 ðØÝèá  ëÝé Ûê òÝØáðÙÜ
 äê åÚ ééÙòÜä áÝîð 2,ÜèÝðÝïÜ òÝïáÛÙ ðìéæÙ ðØñÜ çáÙ áÝäò ØÝÜ áã ,ÜØäæÜ ÜèÝæòÜ òØ ëïñæ Øä åáòæÝØæÜ
 ðØÝèá ëÝé Ûê ,òðïéèÜ ÜìÝïòÙ 3.ÜòðæÝß òØÝ ÜØÝäßòÜ ëïáÜ òØ ðòÝá ÙÝà åáìïñæÜ ,åáðàìèÜÝ åáÞìñÝØæÜ áèÝòè
 äê Ûæê ÜèÝðÝïæ åáðàìèÜ ðìéæ .åáäÝß áòÙÙ ÝÞìñÝØ åÜæ ëäØ 30-ãÝ ÜèÝðÝï áäÝß ëäØ 646-ã äØðñáÙ ÝèßÙÝØ ,2021
 (2019ú2017 åáèñÙ òÝäáÙïæÜ òÝìÝïòÙ ÜòÝæòä ÜØÝÝñÜÙ) 2020 ðÙæîÛ Ûê íðæÙ òìÛÝêÜ ÜòÝæòÜÝ ,åáìäØ 4.7-ã

 4.(2021 ,ÙðèáÝ) 10%-ãä ÜêáÚÜ
 ,ÜìÝðáØ ßðÞæÙ ÝäØ ääÝã Øä) OECD òÝèáÛæ 25-Ù ÜáðÝêáñ ÚðÛæ êîæØ äêæ ÜáÜ äØðñáÙ ÜèÝðÝïæ ÜòÝæòÜ ðÝêáñ
 äØðñáÙ ÜááéÝäãÝØÜñ çÝÙñßÙ åáØáÙæñ ðßØä òØÞÝ ,(1 ðÝáØä 1 åááäÝñ òðêÜ ÝØð ú ÜïáðæØ åÝðÛÙÝ ÜïáðæØ ÞãðæÙ
 åáðàìèÜæ åáêÙð ÜñÝäñæ ðòÝá .(1 ðÝáØ) åáðÚÝÙæ åáäáÚÙ òÞãÝðæ íðØÙÝ åäÝêÜ áÙßðÙ ÜèÝðÝïæ ÜòÝæòÜÝ òáéßá Üðáêî
 äîØÝ ,ÜØÝÝñÜÜ òÝèáÛæ äñ çÝáäêÜ ñáäñÙ Øîæè äØðñáÙ åáðàìèÜ ðÝêáñ 79ú70 áèÙ ÙðïÙ ;ÜäêæÝ 70 áèÙ ÝáÜ äØðñáÙ

 .ÚðÛæÜ êîæØ äêæ íðØÙ ðÝêáñÜ ÜäêæÝ 80 áèÙ
 ,çÝñØð ðÚéä ÜäáÙÝÜ ,íðæ ñÛÝßÙ ÜðÙÚòÜ ÜØÝäßòÜ .(2 ðÝáØ) íðØÙ ëáÚèÜ òÝàñìòÜÙ âðÛ áèÙØ ðìéæ äê êáÙîÜä çòáè
 Ûê ÜÛæòÜÙ ÜØÝäßòÜ Üòäê áèÝá ñÛÝßæ .áòðÙßÜ ïÝßáðÜ òÝäÙÚæÙ òÝäïÜ ÝèòáèÝ äáðìØ áÜäñÙ ÜãêÛ ØáÜ ÝáòÝÙïêÙÝ
 ÜØÝäßòÜ òðæØÜä äáÙïæÙ ,ðáÜæÜ åáèÝéáßÜ êîÙæ äßÜ ðÙæîÛ âäÜæÙ .ñÛÝß âñæä áèñ ðÚé äàÝÜ ðÙæàìé êîæØÙñ
 ëÝéÙ äàÝÜ òØÞ òÝÙïêÙÝ ,íðØä ëáÚèÜ äñ ðòÝá òÝïÙÛæ òÝáîàÝæ òðáÛß äñÙ ðØñÜ çáÙ ,çã áèìä Ýæñðè Øäñ åáÛææä

 .2021 ðØÝðÙìÙ 7-Ù ÜäßÜ Ýèææ òáòÚðÛÜ ÜØáîáÝ ,ñÛÝßã âñæä çãæ ðßØä êÝÙñ ïÛÝÜ ÜÞ ðÚé .áñáäñ ðÚé ñÛÝßÜ

 ÝèØ .2020 ðÙÝàïÝØ ,áæÝØä çÝßàáÙä ÜîêÝæä òîêááæÜ ÜÛêÝÝÜ ßÝÛÙ êáìÝæ ,(òÝèÝãñ) åááàéáààé åáðÝÞØ äñ ÜæðÙ áìðîæ äÙØ ,ÜæÝÛ ßÝòáè  1

 .ðïßæÜ ðÛßÙ åòÛæêÜÝ åáèÝòèÜ òèãÜ äê é"æäÜ áÛÙÝêä åáÛÝæ
.åááäáäñ ÝØîæèñ ÜèÝðÝïä åáïÛÙè áèÝòè òÝØáðÙÜ Ûðñææ ÝäÙïòÜ Øä  2

  .áØÝìðÜ äÝìáàÜ ÙáàÙÝ åÛÝïÜ áØÝìðÜ ÙîæÙ åÚ ÜáÝäò ÜòÝæòÜ .åÜáäê êÛáæ Ýèä çáØÝ ,ÜèÝðÝï òÝáèÝäæÙ ÝØ áòáÙ ÞÝìñØÙ åÜ åáäÝßÜæ ïäß  3

 .(2021) åáðßØÝ Haklai-Ý (2020) Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ :åÚ ÝØð  4
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 ,ÜÝÙÚ åááÙÝáßÜ ðÝêáññ ëØ ,òáéßá âÝæè ÜáÜ 29 äáÚ Ûê åáðáêîÜ ÙðïÙ ñìèä ÜèÝðÝïÜ òÝïáÛÙ ðìéæñ Ûæäæ Ø3 ðÝáØ
 ,òÝÙð òÝïáÛÙ Ýãðêè ÜäêæÝ åáèÝæñÜ áèÙä .äáÚÜ åê òÝèáòæÙ ÝÛðá òÝáÙÝáßÜ ÝäØÝ òÝïáÛÙÜ áðÝêáñ ðòÝá åáðÚÝÙæÜ äîØÝ
 ÜØÝäßòÜ òØ Üðàáèñ ,"òÝÜæáØÝ òÝÙØ çÚæĀ òáèãÝòÜ òÝãÞÙ ,ðØñÜ çáÙ ,òØÞ ;òáéßá âÝæè åÙðïÙ åááÙÝáßÜ ðÝêáñÝ
 òßáèîä ÝØáÙÜñ ,åÙðïÙ ÜìáÚæÜ äñ òÝáÝîðìòÜ òêáèæä åáîðæè åáÛêî ÜàïèÝ ,åáìéÝè òÝÛéÝæÝ òÝÙØÜ áòÙ áðááÛ äñ
 áÛÝÜáÜÝ áÛðßÜ ðÞÚæÙ ñìèä ÜèÝðÝïÜ òÝïáÛÙ áðìéæñ ÜØðæ Ù3 ðÝáØ .âäáØÝ 2020 äñ áñáäñÜ êáÙðÜæ åäîØ ÜØÝäßòÜ
 åáòæÝØæÜ áðÝêáññ ÜÛÙÝêÜ ëðß òØÞ ;(åáÞÝðÛÜÝ) åáÙðêÜ ÙðïÙ ÜÙðÜÙ âÝæè ÜáÜ ðìéæÜÝ ,åáæÝÛ ÝáÜ áÛðß-ØäÜ

 .òÝáÙÝáßÜ òÝïáÛÙÜ ðÝêáñ åÚ âãä åØòÜÙÝ ,òáéßá åáÜÝÙÚ ÝáÜ ÝäØ åáðÞÚæÙ ÜááéÝäãÝØÜ ääãæ åáÙðêÜÝ åáÛðßÜ
 ÜááéÝäãÝØÝ äáÚ òÝîÝÙïä ÜïÝäßÙ (åáòæÝØæÜ çáÙæ ïð ØäÝ ÜááéÝäãÝØÜ ääãæ) åáÞìñÝØæÜÝ åáòæÝØæÜ áðÝêáñ
 åáÛÝÜáÝ åáÞÝðÛ ,åáÙðê ÝØ 5åáÛðß :ØÙÜ ÛðÝáÜ ðÛéÙ ääã âðÛÙ åÜ äáÚ òîÝÙï äã âÝòÙ .('ÙÝ 'Ø åáïäß) 4 ðÝáØÙ åáÚîÝæ
 åáðÚÝÙæ ÙðïÙ åáÜÝÙÚÜ åáðÝêáñÜ åáàäÝÙÝ ,17ú15 åáäáÚÙ åáÛðß äîØ òáéßá åáÜÝÙÚ åáòæÝØæÜ áðÝêáñ .åáÛðß-Øä
 çÝÝáã .åááßä áñáñÜ ðÝñêÜæ òÝäáäòÙ åáäÝê ÞÝìñØÜ áðÝêáñ .åáÞìñÝØæÜ áèÝòèæ åÚ ÜäÝê ÜæÝÛ ÜèÝæò .åáÞÝðÛÝ åáÙðê
 áðÝêáñ (Ú4 ðÝáØÙ) åáÚîÝæ ,òáéßá òÝðáêî òáÛðßÜ ÛßÝáæÙÝ òáÙðêÜ òÝáéÝäãÝØÜÝ ,äáÚÙ åááÝäò ÜØÝäßòÜ áðÝêáññ
 ÜòááÜ Üäñ åáäáÚÜ òÝÚäìòÜ ÝäáØ ÜááéÝäãÝØ òîÝÙï äãÙ åáäÙïòæ ÝáÜñ ÜèÝðÝïæ åáðàìèÜÝ åáÞìñÝØæÜ ,åáòæÝØæÜ
 åáÙðê  äñ  ÜòÝßì  ÜÛáæÙÝ  ,åáÛðß  åáòæÝØæ  äñ  ÛÝØæ  åáÜÝÙÚÜ  åáðÝêáñÜ  åáàäÝÙ  .åáÛðß-ØäÜ  åáÛÝÜáÜ  äñ  Ýæã
 ÜÝÙÚ åáÙðêÜ åáòæÝØæÜ ðÝêáññ ÛÝêÙ :åáÙðêÜ äîØ ÛßÝáæÙ åáÜÝÙÚ åááéßáÜ åáðàìèÜÝ åáÞìñÝØæÜ áðÝêáñ .åáÞÝðÛÝ

 ÝÛæä ÝØ (ÜäÝÛÚ ÜÙáñá äñæä) àðìÜ Ûæä åÜÙñ âÝèáßÜ òÝÛéÝæ äê ðØñÜ çáÙ âæòéæÜ ,é"æäÜ äñ òÝáòÛÜ åñðæÙ âã ÝÚÝÝéñ ÝäØ åÜ åáÛðß  5

 .åáðïéèÜ äñ òáæîê ÜðÛÚÜ áìä åÜ åáÛðß ,åÛØ ßÝã áðïé äê òÝééÝÙæÜ ,âñæÜÙ ÝÚîÝá çÜáòÝØîÝòñ òÝÛáæØÙ .Ýòßìñæ áÙÝðï
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çèïÝòæ äØðñáÙ åáäáÚÜ òÝÚäìòÜä  

1òÝèáÛæOECD Øä ääÝã ÜááïðÝà, òÝèáÛæ ßðÞæ ÜìÝðáØ )ÜáèÝàéØ, ÜáðÚèÝÜ, ÜáÙàä, Øàáä, ÜáèÙÝäé, ÜáïÙÝäé,  
çáäÝì îÝ'Üáã( ÜäØÝ ÞãðæÙ åÝðÛÝ ÜïáðæØ )Ýïáéïæ, î'Üäá ÜáÙæÝäÝïÝ(; òÝèáÛæ ÜäØ Øä Ýääãè ÜØÝÝñÜÙ äñÙ  

áØ-òÝèáæÞ áèÝòè ÜòÝæòÜ ÜèÝðÝïæ áìä òîÝÙï äáÚ Ý/ÝØ òÝèæáÜæ ÜãÝæè äñ áèÝòè åáðàìèÜ. ÜáèàáðÙ ú ääÝã  
éäááÝ )áäÙÝ ÛèäàÝïé(.

2äãÙ ÜèáÛæ ÙñÝß åÝãáéÜ ðÝÙê äã òÝîÝÙï äáÚÜ äñ ðìéæ åáðàìèÜ ä-100 ëäØ åáÙñÝò òîÝÙïÙ äáÚÜ äÝìã  
ðìéæ áÙñÝò äØðñá ÜòÝØÙ òÝîÝÙï äáÚ âéæ áÙñÝò äØðñá. ðÝÙê ÙÝðÜ êáðãæÜ äñ òÝèáÛæÜ )òÝÙðä äØðñá(,  

òÝÚäìòÜ åáäáÚÜ äñ ÜááéÝäãÝØÜ ÜèÝãè ä-2019 ðÝÙêÝ òÝðßØ ä-2018.
3ðÝÙê ÙÝðÜ êáðãæ äñ òÝèáÛæÜ åáèÝòèÜ åáèÝãè ÜìÝïòä 2021/2/18-10, ðÝÙêÝ òÝðßØÜ ÛêÝæä ðßÝØæ ðòÝá )Ûê  

23/2/2021 äãä ðßÝØæÜ( ÝØ åÛïÝæ ðòÝá âäÜæÙ ðØÝðÙì. åáèÝòèÜ äñ äØðñá åáèÝãè ä-18/2/2021.
ðÝïæÜ; åáðàìè ÜèÝðÝïæ ú äØðñá: Ûðñæ òÝØáðÙÜ; òÝèáÛæ òÝðßØ: áÛðñæ òÝØáðÙÜ, áèÝãæ ðïßæ  

åááòäñææ åÝßòÙ òÝØáðÙÜ òÝãñäÝ òÝáàéáààé )ïäß åáèÝòèÜæ ÝÞãÝð ðòØÙ äñ Ü-National Institute for
INED)(StudiesDemographic òÙÝòãÙ dataen/fr/.ined.site.covid-dc//:https/(. òÝÚäìòÜ åáäáÚÜ òÝèáÛæÙ  

ú äØðñá: ÜãñäÜ òáÞãðæÜ Üïáàéáààéä; òÝèáÛæ òÝðßØ: ÝØÜ"å 
)22A3%tableCodef=POP&d=aspx?.Dataorg/.un.data//:http(.

ðÝáØ2
ä ÜèÝðÝïæ åáðàìèÜ ðìéæ.211  òÝèáÛæÙ åáÙñÝò ëäØPFDE1 ;

äØðñáÙ åáäáÚÜ òÝÚäìòÜä åáèèïÝòæÝ åááæäÝÚ åáðÝêáñ2

(32021 ðØÝðÙì êîæØ Ûê åáðàìè) 
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 åáðàìè)çáæá ðáî( 

 ðÚé 
çÝñØð 

ðÚé
áèñ 

 ðÚé 
 áñáäñ)ïÛÝÜæ(  

ðÝáØ3  
ÜèÝðÝïÜ áòæÝØæ áðìéæ -åáÞìñÝØæÜ -êÝÙñÙ åáðàìèÜÝ Üñï åáäÝßÜ1 

1êÝÙñÜ äáßòæñ âáðØòÙ ÙÝïèÜ äê ðáîÜ áïìÝØÜ. ääÝã ÜäØ åèáØñ åáßðÞØ åáäØðñá.  
áðìéæ åáòæÝØæÜ åáðàìèÜÝ ú ðÙàîæ áêÝÙñ, åáÞìñÝØæÜÝ åáäÝßÜÝ Üñï ú êîÝææ áêÝÙñ.
ðÝïæÜ; Ûðñæ òÝØáðÙÜ 19-coviddataset/il/.gov.data//:https( áÛÝÙáêÝ ïèÙ äØðñá. 

äáÚÜ òîÝÙï 

 ðÝáØ4 
ä ðÙàîæÜ ÜèÝðÝïÜ òÝïáÛÙ ðìéæ.2-111 òÝáÙÝáßÜ òÝïáÛÙÜ ðÝêáñÝ ñáØ

  

ðÝïæÜ;
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ÜßÝÝðÙ òÝáÚÝé :'Þ ïðì

 áðÝêáñ ,(äáêä Ù3 ðÝáØ) åáèÝñØðÜ äîØ ÜèÝðÝï òÝïáÛÙ äñ ÜãÝæè òÝßáãñ ääÚÙ ,åáÛðß-ØäÜ åáÛÝÜáÜ äñ ÜÞæ 2.4 áì ïð
 åáÞìñÝØæÜæ 47%-ã ,äÝãÜ âéÙ .6 áì âðêÙ åáÛðß-ØäÜ åáÛÝÜáÜ ÙðïÙ ðñØæ åáÜÝÙÚ åÙðïÙ åáðàìèÜÝ åáÞìñÝØæÜ

 .10%-æ òÝßì ØÝÜ ÜäêæÝ 65-Ü áèÙ òááéÝäãÝØÙ åïäßñ ÛÝêÙ ,åáÞÝðÛÝ åáÙðê ,åáÛðß ÝáÜ åáðàìèÜæ 29%-ãÝ
 Ø5  ðÝáØÙ  òÝÚîÝæ  ú  ÜäêæÝ  15  áèÙ  äñ  Úîááæ  åÚÛæ åáÝÝÜæÜ ú  2020ú2018  åáèñä  åÛØ ßÝã  áðïé äê  âæòéÜÙ
 äñ òÝðÙòéÜä  òáéßá  åáòæÝØæ òÝáÜä  òÝèÝñÜ  ÜááéÝäãÝØÜ  òÝîÝÙïä  åáãááòñæÜ òÝðÙòéÜ äñ òÝÛáæØ òÝØîÝò
 .åáàðìÜ äñ åááäãäã-åááòðÙß-åááìðÚÝæÛ åáèááìØæ ÛÝê åáßïìæÜ åáèòñæä åáìáéÝæ ÜÛáæØ äãÙ .åáÛðß-Øä åáÛÝÜá
 ÜÛÝæêÜ) åáèááìØæÙ åáÙñßòæñ áèìä åáÛðß-Øä åáÛÝÜá äñ ÝäØæ 6.2 áì åáÜÝÙÚ åáòæÝØæ òÝáÜä åáÛðß äñ åÜááÝãáé
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1 Ûê åáèÝòè31/1/2021  . 
2åáòæÝØæÜ ðìéæ äñ äáÚÜ òÝîÝÙï äã ðÝÙê åÝãáéÜ ÙñÝß ÜááéÝäãÝØ òîÝÙï äãÙ/åáÞìñÝØæ/ØäÜ åáÛÝÜáÜ ðÝêáñÙ äìãÝæÝ äáÚÜ òîÝÙïÙ òÝñìèÜ ðìéæÙ ïäÝßæ åáðàìè-  òîÝÙï ÜòÝØÙ åáÛðß

ØäÜ åáÛÝÜáÜ âéæ äáÚ-åáÛðß. 
 òÝØáðÙÜ Ûðñæ ,Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ , ðèÜãÝ âØäæ)2020 (äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ.
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 çãñ ,5.7 áìä ÛðÝá åáÛðßÜ äñ áéßáÜ áÝãáéÜ ðÛÚæÜÝ äáÚÜ òØ çÝÙñßÙ åáØáÙæ ðñØã ;('Ø ïäßÙ ÜèÝòßòÜ ÜðÝßñÜ
 òÝìáìîÝ åáÛäáÜ ðìéæ äê åÚ åáßïìæ ðñØã ;ÜÝÙÚ ðÝæØã åáòæÝØæÜ ðÝêáñ ÝÞ äáÚ òîÝÙïÙÝ ,åáðáêî åáÛðßÜæ åáÙð
 áÝÙáðñ âã äê êáÙîÜä áÝñêñ Øîææ ,àêæ ÛðÝá áéßáÜ áÝãáéÜ ,åáðÝÚæÜ òèÝãñÙ òÝìáìîÜ äê çãÝ ,òáÙÜ ïñæÙ åáðÝÚæÜ
 åáÙñßòæñ ðßØä (.âñæÜÙ åÚ ÝØð) .ÜØÝäßòä åáæðÝò åèáØ àêæã òÝìÝìî òÝèÝãñÙÝ òÝðáÛÙ åáðÝÚæÝ òÝßìñæÙ åáÛäá
 ÜÛÝÙêæ òáòßìñæÜ ÜéèãÜÜÝ ÜäãñÜÜ òæð ,áòßìñæÜ ÙîæÜ ,åáðÝÚæÜ ÞÝßæ ,ÙÝñááÜ äÛÝÚ) åáìéÝè åáèááìØæÙ åÚ
 áÝñêÜ Øîææ ú åáÛðß-Øä åáÛÝÜá äñ ÜÞæ 4.6 áì ÜÝÙÚ çááÛê ÜèÝðÝïä åáòæÝØæ òÝáÜä åáÛðß äñ áÝãáéÜ ([2018 òèñÙ]
 ÜáÜ åáæäéÝæ åáÙðêä .åÙðïÙ åáÜÝÙÚÜ åáòæÝØæÜ áðÝêáñä ÜæÝðò ÜØðèÜ áìã ÜòááÜ åááòÝÚÜèòÜ åáæðÝÚäñ Ûæää
 áì ú åáÞÝðÛäÝ ,åááñáØÜ åáèááìØæÙ åáÙñßòæñ áèìä ,åáòæÝØæ òÝáÜä åáÛðß-Øä åáÛÝÜá äñ ÜÞæ 1.8 áì ÜÝÙÚ áÝãáé

 .åáèááìØæÜ òØ çÝÙñßÙ åáØáÙæñ áðßØ ,ÜæØòÜÙ ,2.3 áìäÝ 1.3 áìä åáæîæàîæ ÝäØ åáðêì .2.7

 ðÝáØ6
ÞìñÝØæÝ ÜèÝðÝï òæÝØæ òÝáÜä áÝãáéÜ äê ÜááéÝäãÝØ òîÝÙïä òÝãááòñÜÜ òêìñÜ 

Øä áÛÝÜá äñ áÝãáéÜ òæÝêä.áÛðß
åááäãäã.åááòðÙß.åááìðÚÝæÛ åáèááìØæ äê ßÝïáì áðßØÝ áèìä

  

 
ðÝïæÜ;
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 òØ ëïñæÜ ÛÛæ ú ÜèÝðÝïÙ òÝïÙÛáÜ òÝÙïêÙ (åáäÝß òáÙÙ)  ÞìñØòÜä ÜááéÝäãÝØÜ òÝîÝÙï äñ áéßáÜ áÝãáéÜ
 òÝìáìîäÝ òáÙÜ ïñæÙ åáÛäáÜ ðìéæäñ ððÙòæ .Ù5 ðÝáØÙ ÚîÝæ ú òæÝØæ òÝáÜä áÝãáéÜæ ðòÝá ÙÝà ÜØÝäßòÜ òÝßáãñ
 .åáòæÝØæÜ áÙÚä åáØîææä ÜæÝÛÙ ,2021 ðØÝèá ëÝé Ûê ÞìñØòÜä áÝãáéÜ äê òáéßá ÜàêÝæ ÜêìñÜ ÜòááÜ åáðÝÚæÜ
 ÝäØæ 3 áì åáÜÝÙÚ ÝáÜ ÞìñØòÜä åáÞÝðÛÝ åáæäéÝæ åáÙðê ,åáÛðß äñ åÜááÝãáé åááñáØÜ åáèááìØæÙ òÝÙñßòÜ ðßØä
 ÞìñØòÜä (ÜäÝÛÚ ÜÙáñáÙ ääÝã Øä ,ÛÝæáä òÝèñ +13) åáäáãñæ äñ áÝãáéÜñ ,ÜÛáæØÜ òÛæäæ ÛÝê .åáÛðß-Øä åáÛÝÜá äñ
 òÝæÝÛ òÝØîÝò ÝäÙïòÜ áã çáÝîá .åááñáØÜ åáèááìØæÜ ðØñ äê åáßïìæñ ðßØä òØÞÝ ,åáðßØÜ äñæ ñáäñÙ âÝæè ÜáÜ

 .ðÙæîÛÙ åáèÝéáßÜ êîÙæ òäáßò Ûêñ ÜìÝïòÜ áÙÚä ÞìñÝØæÝ òæÝØæ òÝáÜä åááÝãáéÜ äñ
 ÜáÜ ðñØ ðòÝáÝ òÝñìè 2 áèÙ òáÙÜ áïñææ òáîßæÙ :òáÙÜ áïñæ âÝòÙ ñßðòÜ ÜèÝðÝïÙ ÜïÙÛÜÜæ äàÝÙæ Øä ïäß
 òæÝØæ åÜÙ Øîæèñ òáÙ áïñæÙ åáêîÝææÜ åáòæÝØæÜ áðìéæ åáÚîÝæ 6 ðÝáØÙ .òæÝØæ ÛÝê òÝßìä ÜáÜ òæÝØæ åÜÙ
 òæÝØæ 1/4 Ûê 1/3 åê ÛáÙ Ûá ÜãäÜ òáÙÜ ïñæÙ òìéÝè ñìè äã .ÜááéÝäãÝØÜ òîÝÙïÝ òáÙÜ ïñæ äÛÝÚ áìä òÝßìä ÛßØ
 áïñæÙ åáòæÝØæÜ áðÝêáññ ñáÚÛè 6.ðòÝá Üßáãñ ÜïÙÛÜÜ ðòÝá åáäÝÛÚ òáÙÜ áïñæñ äããñ ÜðêñÜä ÛÝÚáèÙ òØÞÝ ,ëéÝè

 .2021 ðØÝèá ëÝé Ûê 7%-ã äê Ûæêñ ,ÜááéÝäãÝØÙ êîÝææÜ åðÝêáñæ ÜÙðÜÙ åáÜÝÙÚ ÝääÜ òáÙÜ

 .ÜèÝðÝïä åáïÛÙèÜ ðÝêáñÙ åÚ áÝäò òáÙÜ ïñæÙ êîÝææÜ åáòæÝØæÜ ðÝêáñÙ ÜááéÝäãÝØÜ òÝîÝÙï çáÙ åáäÛÙÜÜ  6

0

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 
 òáÙÜ ïñæÙ òÝñìèÜ ðìéæ)çÝñØðÜ òæÝØæÜ ääÝã Øä( 

Øä åáÛÝÜá-åááòÛ  

åáÛðß 

åáæäéÝæ åáÙðê 

åáÛÝÜá 

åáÞÝðÛ 
åááòÛ 

1Øä ääÝã òæÝØæÜ çÝñØðÜ. ðÝòáØ òæÝØæÜ áèñÜ ØÝÜ Ûê åááêÝÙñ ðßØä òæÝØæÜ çÝñØðÜ èãÝ"ä 
åáòæÝØæä åáØÙÜ òæÝêä åÜáæÛÝï. ïñæ òáÙ ääãè ÙÝñáßÙ ïð êÝðáØÙ ÜïÙÛÜÜ çÝñØðÜ Ýäñ. ïñæ òáÙ 

áäÜèáæ ääÝã çÙ/òÙ ÚÝÞ åáØÝñè åáÛäáÝ Ûê äáÚ 21 )äã ÛÝê åèáØ åáØÝñè(. çãòáá ïäßñ áÙÝðïæ ÜßìñæÜ 
ÝääÜ Øä ÝððÝÚòÜ äêÝìÙ ïñæÙ òáÙÜ áäÜèáæÜ ÝØ ÝððÝÚòÜñ ÝÙ òÝñìè òÝìéÝè çèáØñ áÙÝðï ÜßìñæÜ äáêä. 

åÝàáï 5% åáãðêÜæ åáèÝòßòÜ åáèÝáäêÜÝ äñ ðìéæ òÝñìèÜ òÝòæÝØæÜ ïñæÙ òáÙÜ àêæã Øäñ êáìñæ 
äê êîÝææ åáòæÝØæÜ.   

2áïñæÙ òáÙ äñ åáÛÝÜá Øä-åááòÛ ðìéæ åáòæÝØæÜ ÜäÝê ÙîïÙ ðáÜæ ðñØã ðìéæ òÝñìèÜ )Øä ääÝã 
òæÝØæÜ çÝñØðÜ( äÛÚ ðÙêæ ä-5. áïñæ òáÙ ÝäØ åèáØ åáßáãñ, ÙÝðäÝ áäêÙ åáèááìØæ åááòðÙß-åááäãäã 

åáñäß òáéßá.  
ðÝïæÜ; Ûðñæ òÝØáðÙÜ, ÜãñäÜ òáÞãðæÜ Üïáàéáààéä áÛÝÙáêÝ ïèÙ äØðñá.

 ðÝáØ7
òÝßìä ÛßØ òæÝØæ åê òáÙ ïñæÙ ÜèÝðÝï áòæÝØæ äñ êîÝææÜ ðìéæÜ1-

2ÜááéÝäãÝØÜ òîÝÙïÝ òáÙÜ ïñæ äÛÝÚ áìä 
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 åáÛÝæáä òðñìØæ åòßáòì ,ØéáÚ Ûßæ .âÝèáßÜ òÝÛéÝæ òÝäáêì ÜòááÜ ÜèÝðÝïÜ ðÙñæ äÝÜáèÙ òÝáÞãðæÜ òÝáÚÝéÜ òßØ
 äñ ÜïÝéêòÙ òãæÝòÝ ,åáÛäáÜ òßÝÝðÙ ÜêáÚìÜ òØ òæîæîæ ,(ïðìÙ 'Ù ïäß ÝØð) ïÝßðæ ÜÛáæäæ ðòÝá åááÙáàïìØ
 âÝèáßÜ òÝÛéÝæ òßáòìñ çãòáá âÛáØæ ;(òáÙÜæ ÜÛÝÙêä òÝáèìÝ åáèàï åáÛäá äê ÜßÚñÜ òÝðÚéæÙ âðÝîÜ òêáèæ) åáðÝÜÜ

 7.ÜØÝäßòÜ òØ ÜðáÙÚæ
 åáÛáæäòÜ áðÝêáñ .âÝèáßÜ åðÞÝ (ÜÙãñÜ) ÜòáãÜ òÚðÛ áìä åáòæÝØæÜ åáðÝæÜÝ åáÛáæäòÜ áðÝêáñ åáÚîÝæ 1 ßÝäÙ
 .áÙðêÜ âÝèáßÙ ðñØæ åÚÝ áòÛ-áòãäææÜÝ áòãäææÜ áðÙêÜ âÝèáßÙ ðñØæ ðòÝá ÜÙðÜ åáÜÝÙÚ áÛðßÜ âÝèáßÙ åáòæÝØæÜ
 ðòÝá) åáÛáæäòÜæ 30%-ãä êáÚÜ ØÝÜ áÛðßÜ âÝèáßÙ Ù"áú'á òÝòáãÙÝ ,áÛÝéá-äêÜ âÝèáßÙ ðáæØÜ ðÝêáñÜ âÝèáßÜ áæðÞ äãÙ
 7%-ã äê ðÙÝÛæ ;åáòæÝØæ ÝáÜ åáÛáæäòÜæ 30%-ä ÙÝðï (åáääÝãÙÝ) òÝäÝÛÚÜ òÝÙáñáÙ .(òÝèÙÜæ êÙðãÝ åáèÙÜæ ñáäñæ

  .2%-æ çàï ÜááéÝäãÝØÜ ääãÙ åïäßñ ÛÝêÙ ,åáòæÝØæÜ âéæ
 åáÙðêÜ åáðÝæÜ ðÝêáñÝ ,áòãäææÜ áðÙêÜ âÝèáßÙ ðñØæ 5ú4 áì äÝÛÚ áÛðßÜ âÝèáßÙ åáòæÝØæÜ åáðÝæÜ ðÝêáñ
 ÙðïÙ åáòæÝØæÜ òÝáÝßáãñ éßáä ÜæÝÛ äÛÝÚ ðÛéÙ åáðïæÜ áèñÙ ,áòãäææÜ áðÙêÜ âÝèáßÙ åðÝêáñæ äÝìã åáòæÝØæÜ
 åáÛáæäòÜ ðÝêáñ äñ äÝÛáÚÜ òÝðæä ,âÝèáßÜ Ùäñ åê Ûðá åáòæÝØæÜ åáðÝæÜ äñ åïäß .(äáêä Ø3 ðÝáØ) 54ú30-Ü áèÙ äã

 8.ÜòáãÜ òÚðÛÙ ÜááäêÜ åê åáòæÝØæÜ

.(2021) åáðßØÝ Goldhaber ÝØð ÜèÝðÝïÙ ÜØÝäßòÜ çáÙä ðìéÜ áòÙ äñ òÝäáêìÜ áéÝìÛ çáÙ ðñïÜ òØ ÝèßÙ ðñØ åäÝêÜæ åáðïßæ äñ Üðáïéä  7

 .ÛáÜ ßäñæ áìä çãÝ ,äáêä 5 ðÝáØÙ ÝàðÝìñ åááäãäã-åááòðÙß-åááìðÚÝæÛÜ åáèááìØæÜ áìä ÞìñÝØæÝ òæÝØæ òÝáÜä áÝãáéÜ äñ òÝÛáæØ Ýãðêè  8

 ,(ÜÝÙÚ ÜØðèã åáðÝæ äñ òÝïáÛÙÜ ðÝêáñ) åáòæÝØæ òÝáÜä (ÜØÝÝñÜÜ òîÝÙï) åáäÜèæ äñ ÜÞæ 15%-Ù ÜÝÙÚÜ áÝãáé ÜáÜ åáðÝæäñ ððÙòÜ
 åØòÜÙ åáßÝòì òÝáÜä åáðÝæØ ÝáÜ ðìéÜ áòÙ åÜÙñ åáæáÜ ðìéæñ ðÝãÞä ñá òØÞ åê .ïÜÙÝæ çìÝØÙ åáèÝñ ÝáÜ Øä ÞìñØòÜä åÜááÝãáé âØ

 .(ïðìÙ 'Ù ïäß ÝØð) .åîæÝîæ ÜáÜ òÝáßèÜä

ÜòáãÜ òÝÚðÛáÙðêÜ âÝèáßÜ
 áòãäææ

áòÛ-áòãäææÝáÛðß

'Ú-'Ø4.014.53.4
'Ý-'Û4.218.33.9
'à-'Þ5.426.64.7

Ù"á-'á8.229.95.8
2òÝäÝÛÚ òÝÙáñá28.9

âÝèáßÜ Ùäñ
áÛÝéá8.629.813.6
Ù"àß3.911.6

Üèàï ÜÙáñá/çÝãáò5.829.312.5

1ðÞÚæÜÝ ÜòáãÜ òÝÚðÛ áìä ÜèÝðÝï áòæÝØæ åáðÝæÜÝ åáÛáæäòÜ áðÝêáñ
(åáÞÝßØ)

2 ßÝä

áðÙêÜ âÝèáßÜ

åáÛáæäò

åáðÝæ

)1(  Ûê31/1/2021 .ÛÙäÙ åáäØðñá åáßðÞØ    .
 åáÛÝæáäÜ òèñä åáèÝãè åáÛáæäòÜ áèÝòè2019/2020 )ñò"ì (  òèñä åÚ åáðÝæÜ äñ ÜäØÝ

 åáÛÝæáäÜ2020/2021 )ìñò"Ø   .(
)2( åáãðÙØä åáääÝãÝ  . 

ðÝïæÜ; òÝØáðÙÜ Ûðñæ ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ. 
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à-á"Ù Ø'-ß' åáòæÝØæÜ ðìéæ 

 òðáÚé 
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  âÝèáßÜ
 

Ø òßáòì'-Ù 'áÝ"Ø-á"Ù  äã òßáòì  
 âÝèáßÜ òãðêæ 

)ðòÝáÙ áïäß(  

åáÛÝæáäÜ òèñ òßáòì 
)Ø'-Û' :êÝÙñÜ äã ,  

Ü 'ÜäêæÝ+ :2 êÝÙñÙ åáæá(  
 òðáÚé 
 òãðêæ 
 âÝèáßÜ 

  òèñ åÝáé
åáÛÝæáäÜ: 

äê-áÛÝéá  
áÛÝéá 

òßáòì 
 âÝèáßÜ òãðêæ 

Ø'-Û'  Ü'-Ý '  
á'-á" Ù  

Þ'-à '  
 òðáÚé 
òãðêæ 
 âÝèáßÜ 

åáÞÝßØ åáìäØ 

  åáòæÝØæÜ ðìéæ
)çáæá ðáî (  

âÝèáßÜ ÜáÛðß3

1ðÞÚæ äãÙ åáòæÝØæÜ âéæ åáòæÝØæÜ åáÛáæäòÜ ðÝêáñ  . 
2áïìÝØÜ ðáîÜ äê ÙÝïèñ âáðØòÙ äáßòæñ êÝÙñÜ .ÛÙäÙ åáäØðñá åáßðÞØ. 
3ØäÜ âÝèáßÙ Ýæã åÜ ÜðÚñÙ ÜæÝáéÝ åáÛÝæáäÜ òèñ òßáòì áÛêÝæ áÛðßÜ âÝèáßÙ òÝèÙÜ ÙÝð ðÝÙê-áÛðß  . 

áØæîêÜ âÝèáßÙÝ áèðÝòÜ âÝèáßÜ çááêæÙ åáÛæÝäñ åáèÙä éßáÙ åÚ âã .  åááéä åáðÝæØ ÝáÜ ðÝàìÜ òÝÛéÝæÙ åáèÙ
ñò åáÛÝæáäÜ òèñ òØ"ßÙ ÜèÝðÝïÜ ØäæäØ ì ' ÙØÙ)29/7/2020  .( 

 òÝØáðÙÜ Ûðñæ ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ.
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2020 çÝÙñßÝ çáÛ ,äØðñá ïèÙ

 ÜßáòìÜ åê .ÜòáãÜ òÝÚðÛÝ ðÞÚæÜ áìä çæÞ âðÝØä åáòæÝØæÜ âéæ åáòæÝØæÜ åáÛáæäòÜ áðÝêáñ òØ Úáîæ 7 ðÝáØ
 áÛðßÜÝ (áÙðêÜÝ áðÙêÜ) áòãäææÜ âÝèáßÙ ïéè ,çÝñØðÜ ðÚéÜæ ÜØáîáÜ ðßØä ,2020 áØæÙ ðìéÜ áòÙ äñ òáæñðÜ
 ÜÛáðá åÜáðÝêáñ ÝÛðá åáÛÝæáäÜ òèñ åÝáé ðßØäÝ ,ðÞÚæ äãÙ åáòæÝØæÜ ääãæ åáòæÝØæÜ åáÛáæäòÜ äñ åðÝêáñ
 åáÛáæäòÜ äñ åïäß Üäê Ø"ìñò åáÛÝæáäÜ òèñ òßáòì áèìä ÛÝê .ÜÛæòÜÙ Üäê áääãÜ åáòæÝØæÜ ðìéæñ ÛÝêÙ ,ÜÛß
 ðÝÙêã âÝèáßÜ òãðêæ òðáÚé áèìä ÛÝê ÜæäÙè ÝÞÝ ,òàäÝÙ Üááäê åáòæÝØæÜ ääãæ áÛðßÙÝ áòãäææÜ âÝèáßÙ åáòæÝØæÜ
 åáÛáæäòÜ ðÝêáñ ðáæØÜ çã áèìä ÛÝê .ÜÚðÛÜÙ âÝèáßÜ òãðêæ ÜßòìèÝ ÜÙñ ðÙæÙÝè âäÜæÙ .áèñÜ ðÚéÜ òäàÜ åê ,êÝÙñ
 ðìéæ  äñ  ÜäÝäò  Üááäêä  äáÙïæÙ  ,òãðêæÜ  äñ  ÜòÝäáêì  âäÜæÙ  ÜäêÝ  ëáéÝÜ  ØÝÜÝ  ,åáòæÝØæÜ  ääãæ  åáòæÝØæÜ
 ðìéÜ áòÙñ áèìä ÛÝê òßì ðÞÚæÙ åáòæÝØæÜ ääãæ áÛðßÜ âÝèáßÙ åáòæÝØæÜ åáÛáæäòÜ äñ åïäß .áääãÜ åáòæÝØæÜ
 ÜèÝæòÜ .ÝðÚéè åÜñ ðßØä ðïáêÙ Üðï ðÙÛÜ áòãäææÜ âÝèáßÙ ÝäáØÝ ,áñáäñÜ ðÚéÜ òäàÜ åê ðÚéáÜä åáðÝæØ ÝáÜ
 äñ òáæñðÜ ÜßáòìÜ åê ÛáÙ Ûá ÜãäÜ òßÝÝÛæÜ ÜØÝäßòÙ ÜááäêÜ åáðïæÜæ ïäßÙ ïð :òÙðÝêæ ØÝìØ ðÝáØÜæ ÜäÝêÜ

 .åòðáÚé åê ú ÜòÚáéèÝ ,ðìéÜ áòÙ
 åáòæÝØæ òÝáÜä åáÛáæäòÜ äñ áÝãáéä ðìéÜ áòÙ òÝäáêì çáÙ ÜïáÞÜ òØ ÝèßÙñ òÝáàéáààé òÝÛáæØ Ýãðêè âãáìä
 åáêÝðáØ ,ÜäñææÜ òÝàäßÜ áìä ðìéÜ áòÙ äñ ÜðáÚé/ÜßáòìÜ áêÝðáØæ ÛßØ äã ÙáÙé òÝìÝïò êÙðØ ÝðÛÚÝÜ .ÜèÝðÝïä
 ÜãäÜæÙñ ÜìÝïòÜ (Ù) ;ÜßáòìÜ áèìä åááêÝÙñ (Ø) :(äêÝìÙ ðìéÜ áòÙ òÝäáêì äê êÛáæ ØîæèÙ çáØ) 7 ðÝáØÙ åÚ åáèæÝéæÜ
 4ú2 (Û) ;(òæÛÝïÜ ÜìÝïòÙ ÝïÙÛèñ åáòæÝØæ òÝäÚòÜä åáäÝãá ÞØ) åòðáÚé ðßØä åááêÝÙñ (Ú) ;åáßÝòì ÝáÜ ðìéÜ áòÙ
 áïñæä åáãááòñæÜ 17ú5 áèÙ) ðìé òáÙ äáÚÙ Ûäá äñ áæÝáÜ áÝãáéÜ äñ òÝÛáæØ Ýãðêè .ðìéÜ áòÙ òðáÚé ðßØä òÝêÝÙñ
-áòãäææÜ) ðÞÚæÜ ,ÜìÝïòÜ :9åáØÙÜ åáæðÝÚÙ òÝäòã äáêä òÝìÝïòÙ òæÝØæ òÝáÜä (åÛØÜ ßÝã áðïéÙ ÝêáìÝÜñ òáÙ
 òáÙÜ ïñæÙ òæÝØæ òÝØîæáÜ ,äáÚÜ òîÝÙï ,([áÞÝðÛ ääÝã] áÙðêÝ áÛðß ,[áòãäææÜ áðÙêÜ çäÜä] áòÛ-áòãäææÜÝ áðÙê
 ðÞÚæÙ ÜäêæÝ 18 áèÙ áæÝáÜ åáòæÝØæÜ ðìéæÝ (òáÙÜ ïñæÙ òÝïÙÛáÜ äê ßïìä ÜðàæÙ) ÛæØèÜ åÝáä ÝæÛïñ åááêÝÙñÙ
 ÜØðèã çïäßñ ,åáðÚÝÙ äñ ÜØÝäßòÙ òÝðÝæòÜ òØ ëïñä áÛã ,(áÙðêÜ ÝØ áÛðßÜ ,áÛðß-ØäÜ áÛÝÜáÜ) ÝáäØ âááòñæ ÛäáÜñ
 ÝáÜ åáðÝæØ ðìéÜ áòÙñ òêÙ òæÝØæ òÝáÜä Ûáæäò äñ áÝãáéÜ ÛæØèñ çØãæ 10.ðìéÜ áòÙ òðáÚé/òßáòìæ òÝêÙÝè çèáØ

 .òæÝØæ òÝáÜä Ýäñ áääãÜ áÝãáéä ðÙêæÝ äêæ ØÝÜñ ,åáðÝÚé ÝáÜ åÜñã âãä Ýäñ áÝãáéÜ òæÝêä åáßÝòì òÝáÜä
 ðÝàÙ 1.023 âðêÜ) 2%-ãÙ Üäê òæÝØæ òÝáÜä áÝãáéÜ åáßÝòì ÝáÜ ðìéÜ áòÙ ÜÙñ ÜìÝïòÙ äÝãÜ âéÙñ ÜäÝê 2 ßÝäæ
 ØÝÜ âñæÜÙÝ ,åòðáÚé ðßØäñ åááêÝÙñÙ 7%-ãä äÛÚ áéßáÜ áÝãáéÜ ;ðìéÜ áòÙ òßáòìä ÝæÛïñ åááêÝÙñä òáéßá (Ø1
 åòðáÚé ðßØä åááêÝÙñ ÛêÝ åáßÝòì ÝáÜ ðìéÜ áòÙñ ÜìÝïòÙñ ØÝìØ ØîÝá 11.ÜßáòìÜ åðà ðñØæ ðòÝá ÜÝÙÚ ðòÝè
 áÝãáéÜ ÜìÝïò ÜòÝØÙñ ÜäÝê ðÞÚæ äãä òÝÛðìè òÝÛáæØæ 12.(Ù1 ðÝà) 4%-ä ÙÝðïÙ äÛÚ òæÝØæ òÝáÜä áéßáÜ áÝãáéÜ
 âÝèáßÙÝ (3 ðÝà) 2%-ãÙ áÛðßÜ âÝèáßÙ ,(2 ðÝà) 5%-ãÙ áòãäææÜ áðÙêÜ âÝèáßÙ äÛÚ òæÝØæ òÝáÜä Ûáæäò äñ áéßáÜ
 áòãäææÜ áðÙêÜ âÝèáßÙ ðñØæ 2%-ãÙ âÝæè áÙðêÜÝ áÛðßÜ âÝèáßÙ òæÝØæ òÝáÜä áÝãáéÜ äÝÛáÚ .(4 ðÝà) 1%-ãÙ áÙðêÜ
 äêæ ú åáòæÝØæ òÝáÜä 14ú10 áèÙ äñ áÝãáéÙ 4%-ã äñ äÝÛáÚä ÜØáÙÜ ðìéÜ áòÙ òßáòìñ òÝÛáæØÜæ ÜäÝê ÛÝê .(5 ðÝà)

 .17ú15 áèÙ ÙðïÙ 6%-ã äñ áéßá äÝÛáÚäÝ ú 9ú5 áèÙ ÙðïÙ äÝÛáÚä ðÙêæÝ

 .çãæ ðßØäñ åÝáÜ çæ òÝÛáæØÜæ àæñÝæ òæÝØæ Øîæèñ Ûäá  9

 ÜèÝðÝïÜ òÝïáÛÙ áÝòáê ;åáÛáæäòæ ÝïÙÛè åáðÚÝÙæÜæ ïäß :åáæêà ÜñÝäñæ âÝèáßÜ òãðêæÙ ÜñêèÜ åê åØÝòæ åáðÚÝÙæÜ åáòæÝØæÜ ðìéæ  10

 ÜáÝäò ðìéÜ áòÙ òðáÚé/òßáòì áÝòáê äê ÜàäßÜÜ ;åÜáÛäá åáÛæÝä åÜÙñ ðìéÜ áòÙÙ åáòæÝØæ åáÛáæäò òÝØîæáÜæ êìñÝæ åáðÚÝÙæ äñ
 ïáÙÛæ ØÝÜñ ÛêÝ ÛáæäòÜ äñ òÝæáØÜ ÛêÝææ åáÝéæ çæÞ ïðì ðÙÝêñ ØáÜ òÝÛáæØÙ ÜáÝæéÜ ÜßèÜÜ .åáðÚÝÙæÜ òÝÙðä ,åáòæÝØæÜ ðìéæÙ

 .ääãÙ åØ ,ðÚÝÙæ
 ÜèòñæÙ ëäßÝÜ ëàÝñÜ åÝáÙ  ÛäáÜ âááòñæ ÝáäØñ ðÞÚæÙ ÜäêæÝ 18 áèÙ áæÝáÜ åáòæÝØæÜ ðìéæ äñ ßïìæÜ ÜèòñæÜ çÜÙñ òÝÛáæØÙ áã çáÝîá     

 .çäÜä ÝÚîÝáñ ÝäØä åáæÝÛ åáÛæÝØ ÝäÙïòÜ åÛÝï åÝá  ÜÞ
 òáéßá ïÜÙÝæ ÜáÜ Øä ÛæÝØÜ åòðáÚé ðßØä òÝêÝÙñÜ 4ú2 âäÜæÙñ Øîæè ðÙæÙÝèÙ ðìéÜ áòÙ òßáòì òÙáÙé ÜìÝïòÜ òØ Ýääã Øäñ òÝÛáæØÙ  11

 ,äáêä ÜìÝïòÜ òØ åÚ òÝääÝãÜ ,2 ßÝäÙ òÝÚîÝæÜ òÝÛáæØÙ Øîæèñ ïÜÙÝæÜÝ áÙÝáßÜ ÛæÝØä ÜÙáéÜñ çãòáá .ðìéÜ áòÙ òßáòì áèìäñ ÜìÝïòä
 åáèÝéáßÜ êîÙæ òäáßòä äáÙïæÙ ,ÜòØÚ ÜØÝäßòÜÝ ,åáÛäá ÙðïÙ ÛÝØæ ïÙÛæÜ ,áàáðÙÜ àèØáðÝÝÜ íðØÙ àñìòÜ ðÙæîÛ ñÛÝßæ äßÜñ ØáÜ

     .Üñäßè åáÛäá äñ ÝÞä (òÝÛáæØÙ åáßïìæÜ åáèòñæÜ ÛßØ) åáðÚÝÙæ äñ ÜØÝäßòÜ çáÙ ÜïáÞÜ ØîÝá äêÝìã ;åáðÚÝÙæÜ äñ
 åááêÝÙñ ÛêÝ Ýßòìè ðìéÜ áòÙ ðñØã ,åÝá áÛæ åáòæÝØæ åáÛäá 100 êîÝææÙ ÝáÜ ðìéÜ áòÙ òßáòìä ÝæÛïñ åááêÝÙñÙ ÝäáØ ,ÜñßæÜ åñä  12

.(òÝìÝïòÜ äãÙ ÜÙáîá ÜòááÜ åáðÚÝÙæ äñ ÜØÝäßòÜñ ÜßèÜÙ) åÝá áÛæ åáòæÝØæ 4-ã êîÝææÙ ÝìéÝè òðÞÝßÜ åòðáÚé ðßØä
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âÝèáßÜ
áòãäææáÛðßáÙðêÜ

Ø1Ù12345
åáßÝòì é"ÜáÙ (Ù)1.023***

åòðáÚé ðßØä òÝêÝÙñ 2 Ûê (Ú)1.073***
åòðáÚé ðßØä òÝêÝÙñ 4ú2 (Û)1.019***1.019***1.036***0.9980.952***1.019***

áÛðß Â [(Ú)+(Ù)]0.976***
áÙðê Â [(Ú)+(Ù)]0.980***

òÛæØèÜ ÜìÝïòÜ
ã#Üé

áðÙêÜ âÝèáßÜ
ã#Üé

1.036***1.052***1.018***1.008***1.048***

  *** äñ òæðÙ ïÜÙÝæ1%. 
ðÝïæÜ ;òÝØáðÙÜ Ûðñæ ,äØðñá ïèÙ áÛÝÙáêÝ Üïáàéáààéä òáÞãðæÜ ÜãñäÜ   . 

 ßÝä3 
ÜìÝïòÜ áìä ÜèÝðÝïä åáòæÝØæ òÝáÜä ðìéÜ áòÙ áÛáæäò äñ åááÝãáéÜ  - 

ðìéÜ áòÙ òßáòìä ÝæÛïñ åááêÝÙñÙ åÜááÝãáéä ÜØÝÝñÜÙ  
)òÝáÝðÙòéÜÜ éßá(   




