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 �� ,�� .�/�

<��� _G�0"�� �&�
%� �����% 	��; V
�� ������ ������ >
���� 	/�� �������&�� ������ 
�������: 

  

�  �/���� ��"
J 41%  � ������ >
���� ������� ����� ������ ������ .$�
� 4!�
�"/ -�&%�*� �+� -��$
� �������� -�&%
� ����!�� �������� ��6���D�  � 

 �����U�
�D�b������  

� ��
� �!�; 	; ���$
� ������� ���
���� #�)�"��� ��F� #�)�"��� 	/��� 	��0
 .�J A
������� �!
�� ����� 	@  �� ����
���� ���
���� V�� �� ������
�� �!
���. 

�  ������� ����� ����� 4�;  � ������
�� ��/����� �!�/� ������ �
�
� 	;
b�����%�� ,���8� �� ��/����� ?+� ���
��� 

� 
� �!�; 	; �� �������  � ���&
�� #�0"���� ����
��
�*�  �" 3��
 ����
��
�D A��
 ����
�J �� I�"�� 	
�� #����
��
�D�� (���8� ���
%* G����
� b����
��
�J 4

 ���&
�� 4������� ����8� ���
 C��� -�8� .�/ ����
��
�D� ?+� ,�0�


�!00�
" .�� �� �
�� >��
��� �� I�"�� 	@  �� V
���@A
� #V��
�� �+� �!�/ �&
������&�� ���
�*� ��"
�� B�
%� .�/ �&�
%���.  

  

 ���
���� 	/�  / ��������� �� ����@�
�� ��������� B���8�  � ���$�� <�
)

 ��������������&�� ����8� �� .  ��
���� ���0" G������ #������ C�
����" G�6�"

#	!� ��@���� ��������� 	!�&�; ������� ��� 4
)� 2+�� ������&�� <�!
���� G*���� 
����$�� ?+� �� . #������&�� ���0�� 3���� ��
���� �����%�� 	��0
 �� ?��� ���J ���

 ������� ���
���� ��� ����� 4"� 4�� #������� ?+� H�� �!$� �/; �� ,���8�
��$
 -�
$
 �
�� ��"�$��� .�/ B����� #�����%��� ������� ������ >
���� ��� �

 >
���� ������� ����� ����� �!�A)  � ����/ ����
0� 	��0
� #������&�� ���
�*� ��
B�!�� �+� ,�0�
  �� 4��
 �
�� �����
)D� ����
� ������.  
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1�1 ��

��
 �


��� ���<8 

  

  / #���&� �; #�0��� ��6���J ���
 *  � ������ U�
�D� ��������J(����  
�������������&�� ����8� ��  .<��� 4����� �������� -$" �!" ���� �*���� 

 �����"�� .�J���%�� "������ >
���� ��� �������� .�/ �!
���� ���
���� ?+� �"�
�
� 
�����%��� �������  ������ ��.  

  

�#������� ,���� ��$� .�$	�$�� ���
*� ���/; �
�� ����"��� ���0� �� ���  ��/����� 
  ; ������ >
���� ���$
� �������&������ ���
���� .�/ ������ <�!
���� ,�&�J 

 C�$
� * �������&��270 V
"�� �� �; #G����� �*��  ���� 16 % ,�&�D� �����J  �
�������&�� ����8� �� �
1!
�*�1 . ���� ��); ����"*����
� ������ �� ������ 

�������&��� �� #  A" #�������&�� ���
���� 	/� ���: 4�� \�
&� 6�025 % ,�&�J  �
  � ����
���� ���
���� ���"��� ������� ���
���� =�%� ������&�� <�!
����

	��$�� 4�� ���"� 4�����J2. #C�%8� �������� �*����� ������� �����0
  �"� 
%��� �������  �" ������� ����� �� ���&
�� 	�� �!5� ���!���� B1
%� ���
� �&�


�����"�� ����� ���
� ����$��� B1
%�� ���0
�� �� ���%
����. �"�$���  �� 
���  �
�"@���� .�/ ���"� ��F �!�8 �������D� ?+!" ,��; �  ���!������/.  

  

����� >
���� ������� �����" ,�$
� ��� �� ������&,���8�����%�� �!
���� ����
�J�  #
�� .�/ 4����� �� ��"�$� # �������  ��
����� #������&�� ���0�� 3��� V��

�����%�� ,���8�  / �����$� . ����)� �0�$� ������ ���
 * +J,���]� ���
���� 
 �������� �"�
�
� <1!
�*� ����A" ,�$
� �� 4
 H��
 I��" #�������&�� ���
����

 ?+!�,���8� I��  � B���8��+8��  ,���$�8������
�*� ������  .� ?+�
������ ������� �����������
���� 3� ��������� ,���8� <�
 .�J +�&���  C�%8�.  

  

 >
���� ��� .�/ B�$
�� ��������� B���8� -$"  � ���+"��� ��!��� 	F��
���� ��F� ����; �����$� .0"
 �!�; *J #�����%��� ���%���� ,���8� �� ������ #�

                                                 
1    ������&�� ������ >
���� ���$
� ������� ����"���)c����(� ��/����� 	�$�� ���
*� # ��") #�������&�2009.  
2    #H�0�� ����� #��"� �";  �� ��

��� #������ ���
�*� ����18 ��+: 2009.  
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 ��
!��� C�� G����; G�/�"��� ��"
 �!�; �� �!
���� ����
� . ���+"��� ��!��� �0���
 ���
������� V
�� ������ ������ >
���� 	/�� ��!� �����"� 3� . 	/� (��
� #<�+ 	F�

  � #���$��� B���8� B�
%� V�� <�
)
 #	��
��� 4��

� �!�" 	��0�� ������ >
����
�]� 4����� 4�;�/������ B�� .  

  

 .�/ 6���� ����
� �!�$� 41%  � ������� ?+� ����; �
A
 ����� ��"0/� =��
�����%��� ������� ,���8� �� ������ >
���� ������� ����� .� G���/ ������� 	�0
�

 ���!
���� ,����� 2���
�*� ���0�� I��  � ������� ���
���� 3���� G1�&�
�
$
 �
�� ��0�$������! . 2+�� ��8� �  ;  
�� ���0�� 3���� ��!� �����" ��/�� ���

������&�� .�  ; 4��A��� �������� �����%�� 3���
 �� ������� ����
0� 	!�

�&
 4
)" 6�
�)�� .�/ ����8� 3���
� ������� V���
 4�;  � B���8� B�
%�� .

�� ����5�� B���
" �0�$
��� �����0�� �F��� 	
� I��"� G����
�� �������� ����
0��
������� �����
 �
�� ���$���.  

 

  

1�2 ��

��
 ��)�8� =
�<8 

  

 ,���8�� ������� ���
���� ��� ����� 4"� �� I�"�� .�J 	�/ 4
)" ������� B�!

�����%��� ������� . #B�!�� �+� ,�0�
��.$�
 �������   / �"��a�����
�� ����8�:  

  

� ���� �"�
�
 �� �� ��� #�����%��� ���%���� ,���8� �� �!$���
� ������� ���

���%���� ,���8� �� ������&�� >
���� �������� ��!��� �������%��� b 

�  (�"�8�� 4���$�� �� ��)�����
�D� ( #������ >
���� ������� ����� ���
 �
��
�� >
���� -�$��� (���� �"���" �0�$
��� (�"�8� <�+  ��
��b���� 

�  �
�� �����
��
�*� �� ��  ;  
�� ����� ������ �������&�� ������ ����"


b������� ���
���� �������  

�  �&�
%��� ��!���  � �"������ ����8� �� ��)=�%�� ���0��� ����8�� ������� (
b������� ����� ����� -�
$
 �
�� ��0�$��� .�/ (�7
�� 4�;  �  
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1�3 
��
 ��%'����
  
  

 .�/ �"��D� 4�;  ��� #�������� �*���
	��%
�� 	
 �� 4��������
��:  
� �$���� �0�$
���� I�"�� �
���� ������D� ��!��� B�
%�  / ������� �����"�� 

�����%��� ������� ,���8� �� �!
��� #������� ���
���� �"�
�
� 3���" .  ��
�� .�/ 4*�
�1� �����"�� ?+� 4���
 	@ ,���8�� ������� ���
���� �/��0�� 3���


�������� ���
����� ���!
����. 

� <�+ 4�)�� #��1$�� ��+ �&�
%��� B���8� 3� ���%
� �1"�0� 6���J :
)<�!
���� ����� ��$�� # ����
�  ������ #�������� �������� # ��
����( #

�� ������� ����� 6��J 	!
����
��� 	!���: .�/ B�$
�� 4���$��� ������ >
��
�!
����� �������� �����%��� �!� ������� . 

�  �00�
��� ������*� �� I�"��� #������ >
���� 	/�" �0�$
��� �����"��� �$����
B���8� 4��
 ,�0�
 ���
/� �
�� ��0�$���� .  

�  ����8� >��
��� -�$� #����� ��+ B���8� B�
%� 	�
 ���/ 4�/ �)�� �0/
������� ,�0�
� ������� 6��@J �� ������ ��0��$
� �1%���  � ���&
�*�� 
�!����;.  

 

 

1�4 ��

��
 :���� 

  

  � ������� ?+�  �


�
� #�������  � 4�8� 6���� ���0��� ?+� 4
)
 I�� #6���; 
 .�J ����J���%���
�� ����� .�/ <�+� #6���; : 

  

�  ��;�
 >?%�
 4�
)� # .�/ ���D�2�5����� �����. 

�  @��;�
 >?%�
A  �� ������ >
���� ������� ����� ������� 4���$�� �� I�"�
-�$��� (���� �"��� . 

� 2�

�
 >?%�
 # 	�; <�+ 4�)�� #���
�!�� V
��"� ������&�� ���
�*� 3��� -�$�
�����%�� ����
�� ���"� ���
�*� ���)���� . 
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� B��6�
 >?%�
 #������ ���
���� 3��� -�$
�� �������� ���)���� I��  � �
 ���1��� �����
��
�*�� #�������� ���
����� ������� ������ ����
�D� ��/��0��

������� ����� ������. 

� B����
 >?%�
 : ����
0���  � �/���� 	�0�� ������� �������� >��
��� -�$
��

 �� �&�
%��� ��!��� ����;� #������� ����� ������ ����!��B�!�� �+� ,�0�. 

 

 

1�5 ��

��
 ���� 

  

 I�� #������&�� ������ >
����  ��

 �� �
��&
� (��" �����
�*� ��)�8� 	���

 ������ �"��" ������ >
���� �������  �
��� �� ����%�� ����  ; .�J �����"�� ��)


 �7�"21% #�B�� ������� ���$�� ����D� ������ �"�� �!� )14(%"��� # ���� Y
 	�$�� 41% ����%�� ���� ������2010 ��� 35% .
�� ��)�; �d���$ �/������  ��

 �!
����� �7�" I�� #����@�� �"
����" ������
��12.3% . 	���
 	� #4"�0��� ����)�; 
 ���� �/�����<���8�  � �@
A" 6.3 %������ >
���� �����J  �.  

  

��0� ���"
�� ��������  � 	F��� .�/ ,���  ; *J #������ >
���� �� ����%�� �
 ���0�� �+� 4�)� * ������� ����
�� 4"�� ��F �� ����%�� ?+�  � �"
8� 6����  8

 ������ �"/)Non- Tradable( ��/��
�*�� ������ ���/���� 	��$
�� ����% 4@� 
 �8�� .� ������� ������  ; +J� ?+!����&�� 	�$�� ���0�� �� ����%��� .  ; ��


����
�� �������   � C�%8� ��/��0�� �� ����%�) =�%�����8�� (  ��7� 6����
  � �"
8������� (���� ��$�
���� ����%�� G�����
� #����%�� ���
���� .�/  	��$
���
 ����������)
�*�� ����0$�� ��)�8�� �������" ��"
���� ��)�8�� .  ; I���

�� B�!� ����������� I�"�� �� ����  W� #������ >
���� ������� ����� ����� 4"� 
����%�� ���� .�/ ,"��� * #������� ,��� ���
��"� #B�!�� �+�. 2������  �� 

 .�/ 	�� ��� ($�� ����%�� ���� 4��
 �����
�J� ��/�� =�� ���
 .�J ���)D�
����%�� 	��$�� 3� ����%�� ����
�� ��$� . 2+�� ��8� ���)��  ��
 �� H
$���

4"0
���� �� ������&�� ���
�*� �� �����%�� ����
��.  �����%�� ����
�� �����" ��)
�
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�������D� (����� 3� �1��$
�� ���
� 2���
��  ������ �� B�&� ��/ ,�0�
 .�J .
 4�����J 3� ����%�� ����
  ���� �� -��� ,�0�
  � ����� �$" ��$�� �+� �
A��

�"  ���%8�  ���$�� 6��@
�)200992010.(  
  

 ��/��0�� ���
%� 2������  � ��" #����%�� ���� 6��@
�� �$"��)�8�� �����
�*� 
������� �!��7
� �
�� .������ ����� ����$� ���� ���
%*� �+� (��
� . ?+�  ��

����$��� : #�����%�� ����
�� 4��� �� ���0�� 3��� ���0�� ���
�� ��� ��� ��
 #4�7)
�� �� �������� #������&�� <�!
���� �����J  � �00�
��� ������� ���0�� �"���

 #U�
�D�2���
�*� ���0�� �� ��;��� 4��

�� ����� G��)�� �"
$
 �
��� . #G���%;�
C�%8� ������� �����
�*� ��)�8� 3� ��
%��� ���0�� ��&�%��� �����8� ���"��
��. 

7"�� *� ����� ����
 4" #�!�$"  / 4�&�� 4
)" ���
%*� ����$� .�/ 	
��� �
������� �� ���!
���� ��/��0�� ����
�.  

  

 �����%�� ����
�� �� �����
�*� ��/��0�� ������ ��
))��������� �������� (
/��0�� ���
%� �� 4�8� ���$�������!
���� �������� ��  . ����
�� Y�� >��
� ��c�"�

; ������&�� 6���a� 2�
���� ��!���  / ������ �����%�� ���  70 % ?+�  �
��/������ ��/����� ���
���� �� �� ����
��3 .� �
�
 #4����  � ���$�� (���


 ���0�� ���$
� ����� ��/��� �����
��
�� ��"
 c ; #���: ,�) (��� 4�� ���%"�
J 2��
  ;  
�� �/����� ���0�� ������
���$&
�� ��� �*�$� ,�0�
 .�.  �!�  �

($�� #C�%;  ���0��/������  G�����; G����  �8� ����
� ������ (���� ���7
 ��
���+7�� .  

  

8�" ,�$
� �� ��; ���� ���!
����  �/��0�� ��"���� #�)
 \����� ����� �����" ��
 ��/  ; .�J �����
�*� ��/����� ��)�8� �� ����$�� �Z)����������&�� ��� e�" 

15,617 4
)
� #�A)��  ���15 % #�����
�*� �Z)���� �����J  � 4
)
 ��

��/����� �Z)���� 4.5% .� ���  ��/�����  ������� ��/ e�"110 e�"� #���� B*: 

                                                 
3    ��� 4
)
 �
��� 6�"�!
��� 6����� ���&��� ��0
)��� 6��@
�� �$"30 %�������&�� �����%�� ����
��  �.  
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 ����� ��]� ������� 4%��� ���� 4
)
 �
�� �������� ��/21����� B�; . 
��� �/�����  �/��0�� (/�
��� �/��� ���173 ����8� �� 4��/ B�; 

 V
"�� �� �; #�������&��23.2 %�������&�� ����8� �� ����$�� C�0��  �.  �!�  �
 �!
��� ����� ����  �/��0�� ,0� #C�%;1,060 ��� ��
) #�*��  ���� 18.4 %

 	�/ ������&�� ���
�*� �� �00�
��� ������� ���0�� �����J  �2010.  
  

�/ 6��"	�0
 �� ..�/ ������� ,��� ��
0�� #���
��  �� �/������ �/����� �/��� 
�������&�� ����8�.  3��� -��$
�* �������  � ����
�� 6���8� =�%���

  �/��0��� �/�����  �+!� ����
�D�� =�&��� #�������&�� ����8� �� �/�����
 #G�����%� ����� ������� ��!
�� ������  �/��0�� -�
$
 �
�� ��0�$��� .�J ����J

������� ��!
�� ������ ������
.  
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2� ��

��� �
���
 
���
 

  
  

-�!��� �; ���$
�� .�/ V
���  � ��
 ���"
 ��"�$� ������&�� ���
�*� ���$� .� *
 ������� �� ���
�*� �+� ���� �
�� ������� 4
�)���� ���
�!�� �*1
%*� 4��


 �)$���%8�����0"� �����  . ������ >
����������D� )�
"�@�� ��$�8�" ( G�"��� 4�� *
 4"� ������� ����
����  �12 e�" I�� #G���/ 6.3 	�$�� �� �*�� ����� 20114 

) #6���D�2011( . ����� ���; �������&�� ���
��� ���$
 ��
�0��% �@�
 �� �!
��� 
��� 3��� �!
����
��" 6����� .�/ ���� �
�� ����%��� 3����  ��@; ����
� �!�&5�� (


����
��� �������� �!" =�%�� ���0��# <��!� (��� ��  �0� 	�/� (+"+
 ������D� 
,�&�D� (��� �� �"�� ��"@ 4"�0� ������ �������.  

  

 3� ����
�� �
�
�  ����� 2���
�� ��$�� 45� #�����%�� ����
�� ��$� .�/�
4�����J��� # ������
�� ���
���� �����,���8�� �"��7�� ������ #�����%�� � ���0

�������&�� �����%�� ����
�� . ���
���� G�$
�� �������&�� ,���8�  W� #4"�0��� ��
��������D� H���
 �
�� ��"��8�� U�
�D�� ������&��  ��"� �Z)���� ����  � ��


D� �!
��� 4��
" 4�$�� .�/ ��/���������
� �� 3��
�� �; �!��
�J . H
$�� �� �+��
 .�/ e�" I�� #�$&
�� ����
�� ��/ 4��� * ����"�� 4�$�� #4�$�� ,�� ���)��
20.9 % 	�$�� ��20113����� �0&��� �0&�� �"�� �7�" ��
 #5  �������&�� ����8� ��
 ���25.7 % �14 %	�$�� H&� �� ����
�� .�/./��0�� ������ ��
0
�  ��

)�/������ �/����� ( .�/ �$�
��17 % ������ >
����  ��25.8 %4�7)
��  � 
) #; 6���D�2010( # �/����� ������ 4�
  �� �� ������
�� �� ����� G1@� �����

 ����� .�J25 %��  ������� >
�� ���  ��8� ��� #21 .% �� ��; ���0
��� 4����
 4�
� .�J80 % #������; �� ��
$� �����
�*� ���" �� ���
�� G1�% �"
 ������&��.  

  

                                                 
4   4��$
��� Y�0�
�� ���/ ��� ����; �����"��.  
5    �� �0&�� �%2237 �!� 3����� �0&�� �% ��; #4
�) 17834
�) .  
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  ; #������ �1%�
  ��"� 4�8� .�/ ���0�� C���� �� #Y����� ��F  ��  
�
�
 ������� V
"�
�
" ������&�� ���
�*� � �� ����&
���� ����

��� ����8� ����$� 

�������&�� ����8�.�  -�&
����8�� #��0
���� ��F �����
�*�  ��"���� ����@A
��
 ?+�  � U��%�� ���&
�� 4"���  / I�"�� #���

��� ����]�����8� . +%8� 3�

 �������� �������� ��"
/*�"����
�D�� ���1� �����
�� ������ \��
�* ����
��� 
,�"�
�� ��"���.  

  

 �����
�� ������ ���;� G���!� ��+"� #�������&�� ������� ������ ��!
�� B�!"
 ��/��0�� ���)��� 6��; ����
� #������&�� ���
�*� �!���$� �
�� �*1
%*� ����$�

�&�
%��� �����
�*� .� ��5 ������ ��%�� �� �!
$�� �
�� �!����; ,�0�
" ���
��
��/��0�� �����
��
�*�� �����
�� . ��@�� #������ .$�
 �
�� B���8� 	�;  �"  �

�� ���
�*� �����" �� ������� ���
���� ������� ����� ����� #�!0�0�
 .�J #����
�����%��� �������  ������ . �/��� ,���

����"� 3� B�!�� �+� ,�0�
� ������ ��

 =�%�� ���0�� ��@����� ����
��� ��F ��������  � ��/ 4"�  � ������ ����!���
������&��.  

  

J  
�*� 3��� �!��&� �
�� ����0$
�� ���@����"  ����� V��"
��� ������&�� ���
 �������D� �@���� �!�;� .�/� �����%��)������� ������( �
�� �*���
�� ��$
� #

 # A)�� �+� �� I��"�� .�/ -�&� <�+ 4
 #I�" �; �"��J 1" ����� ������ ��0"

�� ������ 61� �@
; ���� 	��0
 .�J ��&
 �����J G���!� #V�� (��
�� ���0�� +%

-�8� .�/ ����$��� ��
��� ���$��� .�/ ��"� ���� +�%
� 4�;  � ������&��.  
 

 

�'�� ���%�
 C%���  ��
 ����)
�
 ��)�/
:  
  

 4"�4���
 ����� ����� ������� ���
���� ������� ������7"�� #  �"��D�.�/   �����
 �����;:  
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7$�8 :  ����#���
 �%����� ��"���
 �#���������
 ��D�'����? �

�;E�� ���<8 ��� A  
7����;:  �%��

���
  < ����  ��)����
� ��
���
�&���
�#��
 F3< ����?� �  < ��� A

�'�
����D  
  

 4d
)
� #������� ������ 	�$�� ���D� 	�� ��  �����
��  �+�  / �"��D� 	!�

�
" ���&
�� ����X�� 4"��� �� I�"�� ����8� ,������ ������� ����8� B�!�� ,�0

������� ����� ����� ��� . �� C�%; �����&
� ��/�� �*���
 \��  
��� ��

����� ��+ 3�������� ������� 3���" 	���D� 4�;  � �������� �*���
�� ���J.  

 

  

2�1 ������
 ��%����� ��"���
 �#��
 –������� ��4�
��   
  

B�
%
 �������� ����� ���
����  ������� ����� B��$
 �� B1
%1� G�$"
 ������
�!"��
�� �0��� ���.  
��� 4��
��  �"/ ������� ����� �
0��������  �
.  �"��� 

0��� 4
 ���������
�� ����� .�/ <�+� #�!���%
�� ������� :  
  

� G��/
 ���
��
 : �&�
 ��#�"$
 :���� G�� ��"���
 �#��
#  ?+� H�0
�
��� �0�����3���� ����� ���
����  ��
�� (���� ���7
 �� )����%��� ������ (

����%��� 3���� .�/. 

  

 .�/ ��"��� 6���W" ���� #������� ���
���� ������� ����� .�J 4��
�� ������ ��
 �$���
��� ��
�� C�
����)Macro level( 	�$�� ����0�� ��"����� �����" 3���  � 

2010�!��� ������ �
�� ������&�� 6���a� 2�
���� � . (����� �0��� ���
�
���
�� ����� .�/ >��
����:  

  

 ��
�� (���� 4��$�)����%��� ������ (V"��
 ��  ����� ������� ���
���� .�/ 9 
 ��/��0�� V0&�
�$"�8�) 4��/8� ���� #���
��� #��8�����%�� 	��$�� # .(  W� <�+"�

�� ��
�� (���� ����$�: 
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Y = C + I + G + X – M ……………………  ����$�)1(  
 

I��:  
 C )�
1!
�*� ,�&�D�( = 5,782.8 �*��  ����   

 I ) 2���@
�*� ,�&�D� ( = 1,443.2 �*��  ����   

 G )���
��� ,�&�D� (  =1,520.7 �*��  ����   

X ) �������� ( = 999.3 �*��  ����   

M ) �������� ( = 3,991.7���  �*��  �  

  

 ����$� �� -��$
��")1( ������� ���
���� .�/ ��
�� (����  W� #Y = 5,754.3 
�*��  ����.  

�������� 6��@
�� 	
� #������� ���
���� .�/ �0� ������ (���� .�J 4��
���)  (����
����%��(.  

  

Y1 = C + I + G – M ……………………  ����$�)2(  
 

 ����$� �� -��$
��")2(  W� # ������� ���
���� .�/ �0� ������ (����1 Y = 
4,755�*��  ����   

 

 .�/ ����$���  �

 #����
����� ������� ���
���� .�/ ������ (���� .�J 4��
���
���
�� �����: 

  

Y2 = C + I + G  ……………………  ����$�)3(  
 

 ����$� �� -��$
��")3(��� ������� ���
���� .�/ ������ (����  W� # ����
��2Y 
 =8,746.7�*��  ����   
  

 4��
���.�J�"�� �  ������� ���
���� .�/ ������ (��� ������ (���� �����J  �
)����
����� ������� ���
���� .�/ ( ���0" 	�0�)1Y ( .�/)2Y( ����� .�/ <�+� #

���
��: 
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 4@�
 �"���� ?+��   ������
 ��%����� ��"���
 �#��
H� 

C���
  ���%I ����
 .  
 

������ >
���� ������� ����� 3���  / G1��) G����
 �0����� ?+� ��$
 . ���
�� �0��� �+"���� ������� ����� (��
�* ��
�� ��$��� .�/)��
���� ( I��  �

H��0�� ���!�� .# 
�  ���$
 �0����� ?+�B$��� ��0�  �����
�� :  
 

� H�0
�0����� ?+� ���� �����  ���� �����
�*� ��/��0�� 3��� ���
��� .�/
 #��
�� ���
�*� C�
��G���; ����%�� .�/ (���� 	�
 �!�; 2; . ,"� �0��
 �������  ; .�J ���);��
 ���
��� ������� ����� ����� .�/ ��
0��/��0 � 

�/������ �/����� . +J 4
)� 2+�� ����%�� ���0
 ��!� ��/��� 6��@
�� 	
��
 ���35 % ��/ ������&�� ���
�*�  �4���
������� �����   ; ��"
/� .�/ 

4���� �$�"�" �$&
�� ����%�� ���� �� ������ >
���� ��� �� ���); ��
 
�������  � ,"�� 3���.  

� H�0
 �/��
 *� 4

 ���
�*� C�
�� .�/ ������� ����� �0����� ?+� 
�0��  �" ������� ����� �� ��!��� �����&����/��&�
%��� . 

�  ��/���� �����
�*� ��/��0��  / �����&
 ��
� �0����� ?+� ��$
 *) �;
��@$
��� ( �
�� ��"0$�� ����J� ������
 4�;  � �!��/ ��
�
�� (��
� �
��

������
�� �; ����� -�
$
. 

 

� ����;�
 ���
��
 : C�� ��"���
 �#��
 ��������������� ��&
*� ����+�  
��/��� ������� . H�0
��0����� ?+�   ��$�"��� ��� �������� �����
�� �Z)��

 ����� ��$�"��� �����J  �)����
����� ������� ���
���� (������� ,���� ��. 
  � �Z)���� ?+!� �����%�� ��$�"��� 	�� .�/ B�$
�� G���; �0����� ?+� Y�

�

�!
�$�"� �����J. 
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 �
�� ��"�$��� G��5�,���

 ��3�  �0����� 	��%
�� .��8� ����� (��
�� �� 
������� # �0���  / I�"��  � �" *  �
�C�%; >��$
  ��"�$��� ����� H
$
�

4��; 4
)" ������ >
���� ������� .�@�� �0����� 4d
)
  ;  
����� �) ������� �����
��$�"� (����
�)  /����� ��/��� ( G��"�� ���� �0��� ����/���"$
�� �����  / 

�������.�   
��	��%
�� 41%  � �0����� ?+� ��"
J����
�� ����%�� :  
  

� 4���
  �� �������� ���)���� ������� ��$�"��� .�/ B�$
��� ���!
���� ��/��0��
���� 4
 �� ����$�� �Z)����. 

�  �����
���� .�/ B�$
�� �!
"�
�
� ����������� 4
 ��.  

� )���� �����
�J �� I�"�� -��$
� ������ (���� ���7
 .�/ �!
����� ������� �Z
������ >
���� ������� ����� ����� 4�;  � ��������. 

  

 ��/��0�� ������� ,���� �� ������ >
���� ������� ����� .�/ B�$
�� 4�;  ��
 .�/ B�$
�� �����
�*� \����� ����� �����"" ���$
�*� ��
 #�������� �����
�*�

	���&�
%��� �����
�*� ��)�8� �� ������� ��$�"���  . �����" ����%
�� 	@  ��
2���
�� ���� 4
 �� �������&�� �������� ���$�� �����%�� ����
�� . 4��
��  
��

��� .�/ 2���
�� ���� 4
 ���
��� ������� ����� .�J 41%  �  ��"����� 6���J
����
�� ����$��� G�0�� ���1��:  

  

   

  

 �������� ��
)���  �

� �� �0����� ?+!  ;���
���� �������  ����
�  ��

U�
�J 
����
�� . U�
�D� �� ����
���� 	�%�� ������ 4
)
 4�@��� 4�"� .�$� �/����� ������
����� 42 % .�J �"���� 4�
� #���%
���� 	�%�� ������  �75 % ���
�� �/��� ��

�  ��$���65 %,���� �/��� ��)  #6���D�2010(. 	�� #����
)D� ?+� ����
�� 
 ��!�  / ������� �����
�*� \����� ����� �����"" ���$
�*�" I�"�� ,���6���D� 
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������&�� . #���
����  �
��� ������ (�� =1%
��� �����"�� ?+� ����� 	
�
 �&�

�� �� #	�%�� ������ ���%�������D� 
�a�U��������� ��/��0�� �� .  

  

 ,��� ������ >
���� ������� ����� .�/ ����
���� U�
�D� �1%�� �@; Y���
�
�������&�� ����8� �� I�@8� �/��� 4�� �%: G*�@�:  

  

 ����� I�@8� �� ����$�� �Z)���� ������� ��$�"��� �7�"156 ����" #�*��  ���� 
@8� ���
��  � �������� �7�" I�28�*��  ����  . .�/ ����$��� ?+� ,�"�
 ��/�

 ����� e�"
 I�@8� �/���� ������� �����  W� #�0"���� ����$���85 .% ��� ���
G��"�� �$&
�� . ������ I�@8� U�
�J �� ���%
���� U�
�D� �1%�� .�J �5���"  
��

 ��� 4
)
 �!�; ���71 % #������D� �&�

��  �67 %
�� �!�� ,���8�  � ����
�����%�� .I�@8� �/���� ������� ����� -�&%�� �� H
$�� 2+�� ��8� .��8� 2+�� 

 �����" �0�$
��� �������� ����
� ������� ����� (��
�� ��/ ��"
/*�" ?+%; (��
 �
�� ��/����� ���
%� 	!���  �� #������� ��/�����  � ��$� ������� ����� �!�

� 3� ���"��
����
���� U�
�D� ����
� .�/ �����
/� 40�� ������� ��/����.  
 ��"� #������� ����� (��
�� �� ��
$
� �
�� ���!���� �; �0����� .�/ ���0
�*� �$"

������� ����� �����  � B�!��" ,�$
� �%: 4��� . ����@A
�� �� �� #C�%; ����
"�
��
���� ������� ����� ����� .�/ �"
�
���������� �.  

  

 �����" ������� ����� ����� �"
�
U�
�D� ������  �����@
�� g�������J �� 3��
�� 
 4�;  � U�
�D�������� ���
���� .�/ ����
��� (���� ���7
 . .�/ (����  8 G��5��

 U�
�D� �����  A)  �� #���
���� .�/ ��
�� (����  � ,
)� (�� �� ����$�� 2��8�
; ��0
   ����� .�J �� 4�7)
��)����� ���) ,�� .(  ���
 �� H
$��� 2+�� ��8�

������&��  ������ �)�$��� ����
�� 3��� 4�$�� ,�� ���)�� . ����� .�J ����J
  / ������� (������ ����� 41%  � ������ ���$�� ����%�� ������� ������D� C�
��

�����
�*� ��)�8� ������.  
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�*�  
�� ������� ����� .�/ 4*� ���$&��  � ��$� ������� ����� ���$� ,���  /
 #������ U�
�D� �� ���"
 ��"�� ���� 4
)
 �
�� �������� ������� ��/������ ���
����

 I�@8�� ,���� �/���� ������
�� ��/������ ����+7�� ��/�����
 ()%��� �/����
����F� ��/����� ���
����� ����� . ����� ������ �"������ ����X� �� G�0�* I�"���

 ����0� �+�� #���
���� ?+!� ������� ��;�
 �+����� ����X�� �����
��
�*�" ,�$
��� 
�����%��� �������  ������ �� ������� ���
���� ������� ����� ������ �"������.  

 

  

2�2 ��"���
 �#��
 ����?� ��)0��
 ��%��

���
 : �
�

��
 �0�I 

–�

��#�
 2�%*�   
  

  / ��"$
�� 	
��
���� ������� ����� ������� ,���� �� ������� ��" H
$
 ����� �"��
��������$�"�  U�
�D������� (���� ���7
 �� ������  .� 	
� ������ (����  ; ��"

 ������� �"���� �����  W� _����
����� ������� ���
����  � V
��7
� 	

  ;  
�  �
41% �
�

��
 �0�I �����) ����� ���
��" �!���$
� �������� -�&%
 2;(.  �� 

 ,���� �� ������� ���
���� ������� ����� ����� .�J 2��
  ; ����
��
�D� ?+�  A)
������������  � .  #C�%; �����  �� 	
�  ; ������� U�
�D� �1%�� -��$


� �1%��" ����
����3���� ���� ����!��� 3���� ������ U�
�D� �� 3��
�� 2; #
�������� .  � �!
���� 	
�� �����%�� ,���8� �� ������ >
���� ���� �"����" ��;

 �������� ����� 41%)�

��#�
 2�%*� �����( :.�J ������� ?+� 2��
�  �����
������� ������� �����%�� ,���8� �� ������ >
��.  

  

�� U�
�D� ����� .�J 2��
� ������� ����� �����  W� # �
����� �
�
 .�J� �����@
�� 
 ������;����
�D� ������ ������ ����0�� �����@
�*� �� 3��
��  .
�2�� U�
�D� ����� 
 .�J ����
�� 3���
� 4�$�� ,�� ���)��  ��
 �� H
$��� ��� #4�7)
�� �� �����

�
�� ��&
��� ����"�� �������� �)�$��� ���.  
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 ����� �5� ������ >
���� ������� ����� ������ 3��8� �����
�� �������� ��@
"
�����
�*� ���"�8� �� 	��
�*�  � . (���� ��
 �
�� ��0$�� 41% 4���� ��"
�

B�
%� �
�� ���5� .�J �!�� 4
 ���
�� ����"
� �����
��
�� ����@�� �����$�� . ���
��� �������� 41�J ����
��
�J  �" ����0��� 4�� ���% �&�" ^�0��� ��) V��
��

,����������  ( �������� 3��)
 ����
��
�J�)]� V��
���� ,������%�� .( 4
��
 ����
��
�J<����!� ����"���  ���0�� �!�/  �$����  �������  �����  .  

  

 C���A" �������� 41�J ����
��
�D  ������� ���� ����� �/��� ����D ������ �!
 ������ ���
�*� ���
 �� �!�/ ����
��� ������� ���0�� 	5�$
 �� ���@; H
$��

V
��)��  ��
� . 	��; ����� ��
��� ,���/ 3�� .�/ ����
��
�D� ?+� 	�0
�
���
 ;�"
 	@  �� #������� ���
���� 3��)
� ����� ����� ��
&� ����
���� ���
���� G���

 ������ .�/ �����  �

 I��" ������� ���
����  �
�
 ����� �$" ���0�� ?+� B�&%
"
����
���� ���
����. �����  �� 41�J ��������  �!�;����%��� 4��/  � =�0
 .  ; +J

 
�� �
�� �*����� ���� �������� ��� �����@
�*� ��
�
� �!" 3��
�� ������ >
���� 
�!��/ . G1�� U�
�D� ������ ������� ,���� 3���
 .�J 2��� ������ U�
�D�  ;  /
����@ .)" .�/ ��)���� ������� ��/����� ���
/�  W� #C�%; �!�  �� .�/ �"
; 4


U�
�D� �� 4�$�� ���/ ?+� ���
� ���
� 4�7)
�� ����
�� ������ �"
; 4
)" Y��� #
�!��
�J C�
�� ������ ��/����� .��  �

� ���
�� ��/����� ?+!� ����� ���&

 ���%���� �����
��� ���%��� �!����� ����� Y"�
� ����
�D� �!
���� 6��"� ������
�����%���.  

  

 �/��)� B��%� ��"
  
�� �� 	����� #����� Y"�
 �� G�"��F �
����� �������  ;  �
 ������
��!
�"�

�� �!�����  / 3���
 ���� +�&� �
��� ��!5 ��&
�*�  �� �

3�
���� ���$�� ������� . �� Y��
 ��� ������ ������� ,����  W� #C�%; �!�  ��
 .�/ ����
��� �"����� ��!�; B$� 45 ��� #4����� C���� �� ��; #���0�� C����
 ���
���� ���� �@A

  ;� #���
���� -$" .�/ ����

�� A)�
  ;  
��� #,���8�

� <�!
���� ����$�������
�� ������ (��F 45 �� �����.  
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 	��%
�� �6�&
 .�J 2��
 �!�;  ��0
$�� �������� 3��)
 ����
��
�J  /  �$������ ��;
 �����$�� ,���]� ,1��*� ("�" �00�
��� 	���� ������ ���
� �����
�*� �������

� 3���� U�
�J 2; #4���� ������
�� ������ ;�"� ,�� 4�$��� #�$����� ������ �!�� ���

 �
�
������
 ����". (��

�� #�c����� ��"�� .�/ ��"��8� ���$�� ,��
 .�J ����D�" 

 ����� .�/ >
���� ���� .�/ H
$�� ���  ��
���� �!� V��
� �
�� ,���8�  � ���"%��
 ,���8� �� ��"��8� ���
���� ������ .�/ V
��� ("�" ������� ,���� �� ��)
�*�

�������%.  
  

 ���"��
�� B$� #�������� .�/ ��
�
��  A)" �������� ��+�����  �  
��
 	�/� #C�%8� ������� �����
�*� ��)�8� 3� ������
�� ��/����� ��&�%��� �����8�

��/��0�� ���" .�/ ��/����� ?+� ���� ���"
 ��"���� ����@A
 ����.  .�/ 4�
���
����� 41%  � �"��
�� B$�  V����� U�
�D� B���

 �� ������  �
��� ���

����
�� ����
� ���" 3� �"��
�� B$� .�/ G��)�� �$� ����� <�
 -�&%��� #
���
�*�. � 2����
�� V��
�� ��+ 4����  � ���$�� (���
 ��)
)G1@� �����7�� ( .�J

�
�� V����� U�
�D� B���

 �� ����
���� 	�%�� ������ �"�� ��&
����� . ?+� 4�
�
 .�J �"����66 % ����" #������D� �&�

��  �-&%�
 V����� U�
�D� �� �"���� ?+� 

 .�J ������ (���� ���7
�34 %)Jayaram and Ruimin, 2009(. #C�%; �!�  �� 
 45
������
�*� #�1�$�� B�� ��$�; �� ��"�0
�� ���/ 2����
�� V��
�� ��+ 

���� .�/ (����  �!
��� ��"�0
" ������� ���
����8� ���%� �����$�� �����
�*� 
������
�� �!
��
��� �������� ��!����.  

  

 I��@ 2;� C�� #4"�0��� ��  �
���
��
�D�  �" 3��� ����) #(�0���2002 (  ;
4���� I1@" ��
 4@�8� ����
��
�D� .�
+�� �
0"��  �
���
��
�D�  � ���% ��� .

���� ;�"
 +J����"�� ��
1!
�*� 3���� .�/ �
�
� ��!��� �������� 41�W" .��8� ��� .
 #����"�� ��
1!
�*� 3���� 4!��� ����
�� 4��
��" ����@�� ������� 4@�

  �� ��
 �*����� �� ����
� ��/��� 	��0
� ������ U�
�D�  / ������� 3�� 	
� I��"

����
�� .�/ �!
�/���� ��
������ .�; �/����� 3��
�� ����� �!� �@��@�� ������� �
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 ?+� 4�
� #���$��� �; ��������
 #���0@�� ��/�����  � ��/ ���
%� .�/ �

�
 �
��
���$��� ��F 3���� ��/���� ��
1!
�*� ��/����� 4�� ��/�����.  

  

 ���
%�  W� ������� ������
��
�D� ��
$� ������� ����� ������ �"������ �"H��8 
������� ����� �����  � ��)���� B�!�� .�/ .  W� 4�7)
�� ����� �� B�!��  �
 �+W�

 4�7)
 (��

� ������ U�
�D� ����� .�/ ��
$
 �
�� #�������� 41�J ����
��
�J
4�7)
�� ����� B�� 3� �0�
� ����� �� #4��$��  � ������ . �� B�!��  �
 �+J ��;

���
��  ������ (���
��$�� 4��0
� 2 �������

�� B�5�
� 40� �"/ ����
�D� 3��� 
�0����� 3��)
 �����  W� #�����%�� ,���8� .�/ \�
&�*� �����  � ���&
�*�� 

�"���� �����  �

 +���/ �������� .  ; ����&� �0�0� 4&7� * U�
�
�*� �+�  ; *J
I�� # ���!�� 1
 ,�0�
 ��!�
��  �
������ �
�
 4��$
 �� �������� -�&%�� 	���� 

��$�� 4��0
 �!�� 2���
��  ������ . .�J 2���  ;  
�� �������� 3��)
  ; ��

 �&�@
 ������
�� ��/����� .�/ ��
�
�� 	
 �� �+J ����$�� 2��8�  � ������ 4�7)


����$�� 2��]� 	��%
�*�) Intensive Labor ( �� ����� 4�7)
 =�� ,�%
 �
���
4�$�� ,��.  

  

�������4�
 �����
  -� ����
��
�J ��"
  W� # ����������  � ��$" 	���� . �� �+W�
 ��"
 ������ ���
%�����
��
�J <�+ (��
�� #�������� 41�J �����:  

  

� ���D� �����%�� ����
�� ��5���� ��/������ �����@�� �����
�� �����&
*�� �����0�� 
� (���  � �������&�� .�/ ���� �; ��
��� ���� -�� 3� �!���
�� �!
�61

�����
����.  

�  ���
���� ������� ���
���� ������  ��
 �
�� �!
���;� �"������ ������� ����
����
���� . ���
���� ����� ��$�]� 	�$�� C�
���� .�/ ��6���D� ?+� H�
$���

����&�� �/��
�*� ?������ ������ C�
��� ������� ���.  
�  ������ .�/ V
���� #�/��� ��
 ������ (���� ���7
 .�/ ������ U�
�D� ����

$���� ������ I��  � ���
���� >
��������
�*� ���� ���� 45 �� .
� �. 
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�  ������� ���
���� U�
�D� �1%�� ������ I��  ����
���� ��� �&�

 �����J 
U�
�D�. 

� ����� U�
�D� ����� ����@A
 � .�/ �������� -�$
� �
�� ��/����� #4�7)
��
C�%8� ������� ��/����� 3� ��&�%��� �����8� ���"��
�� #������� ���0�� 2; #

�&�

��" ����0� ���
���� (��
���. 

  

 �������� 41�J ����
��
�J ��"
 ?��
�" (������ ���0�� +�%
� Y�

 �0"���� ����8� �"��J
�
�J .�J 6����� 	;C�%; ����
�.   

  

�&�
%�  �

� ��"��
���  W� #�������� 3��)
 ����
��
�J .�/ ��
�
�� 4�� �� ��; .
h" ,�$

 ����; ��"
��:  

  

�  ������� �$��� ����; .�/ �����$�� ,���]� +�&��� .�/ ������ >
���� ����
������
�� �������.���1�� ����&��� ��
�
�� ���"�� ���

 C�� 2; .�J�  �+� \���� 

V��
��. 

�  #�!00�
 �
�� ������� ���0�� I��  � ������
�� ��/������ ���
���� �$�"�
�!��7)
 2��]�����$�� ���0
�� �!���%
�� #����$�� . ��/�����  � ��/ ���
%�� 

4"0
���� ��� G����� ������
 ����" 3
�

 �
�� ������
��. 

�  ����8� �$�"��  � �"��������� ��!�� ?+� \���D ����
��� ��F� ����

,�"�
�� -�
$
 �
�� ��0�$��� �� ��� #�������. 

� ������
�� ��/����� �� ���
����  �
��� �"�� �� �� .  
�� C�� 2; .�J�
 ���
� ��/��� ����J �; #����
� ���
 �+J 3���� ����� ����� ���
��" V���"
��

�  �
��� �"�� ������ ������
�� ��/����� 4��

�� ,�0�
� #U�
�D� �� �����
�&�
%��� �����
�*� ��/��0��� ��/�����  �" (������.  

  

  � V�W� #�0"���� �*���
��  / �"��D� ���J ������8�  ��"
�� ��"
/*�" +%8� 
 �� 4��
�������
��
�D�4������ ���0��  ������ �� ������� ����� ������ �"������  .
3��
���  �� ����8� �� 2���
�*�� �������  �$����� .�/ ��!� ����7
 I��� 
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 ���
%� .�/ �/���� ����0�� ������� Y�1� 	�� .�J 2��� #�������&������
��
�D� 
����7
�� ?+� ,�� �"������.  

  

 �������&�� �����
�*� ��������  ; .�J ���)D� 	!���  �� ���
%� ��"
 �
�� ���)���
 � �����4�"

  ;  
�� �����
��
�*� 45 ��  V�1% 	
� #����� 4� .�J 4��
�� 

 	��$�� 3� 	��"�$�" 	
�
��� �����
�*�� ��$�"��� 	������ .�/  �������&�� �����
����%�� . ������� �� V��/ �� �� .�/ ���8�� ������� 3����� 6�0" 4�� �� ��;

��
%� ��  �������&�� ^���  W� #������� ������� ����� ������ ���1��� ����
��
�D� �
G������ 45�������%�� ���@���� G������� .  

  

 3��
�� �� ������� ���
���� ������� ����� ������ ����8� B�!�� .0"� #	�/ 4
)"
 �
�
)� ����$�� 4�7)
�� ����
�� �� �����  � V��/ (
�
� ��� ������ U�
�D� ��

� �0&��� ����"���������&�� ����8� � .  � �/���� <��� #G���5�(����8� ���
��� 
 �!��; #������ >
���� ������� ����� ����� �� V
��� ,�0�
� ������&�� ���0�� 3����
 #������ >
����" �!���$
� ��������  � ���� ������� ���
���� �������� �������

 2����
�� V��
�� 3��)
 ����� .�J ����J ��
�
 41%  � �������&�� ���
����
�����$�� ,���]� +�&��� ���
���� <�
� ������
�� ���0�� 3�� .�/ ��!��� . ����$���  
�

 .�/ �������-�8� �������D� 41
�*� ����
��� ��
�+�� ���0�� B$�" ��"
����� #
���� V
�������"
�� ?��
�" 3��
 #2���
�*� -�!���� ����
�� �� ������� �� ��
�

���&��� ��
����� ��0�$��� 3��� �������� �������� .�/ �������)  <�+  �
 ��@��
G���
�( ��� ����� (���� �������� ,��
  � ����  (���� ���7
 �� ������ U�
�D�
������ . �
&�� ������ ,0�
 �
��� ��/���� ������
�� ��/��0�� 4�&FJ <�+ ��$� *�

,���8� �� �����$�� ����/ ������
 ����� ����0�  � V
��
 ��".  
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3� ���
 ��
���
 ����
 !����� ��"���
 �#��� ��� 

 

  
��������� 4���$��  � �/����" ������� ���
���� ������� ����� �@A

 . �!�� 6��

 (���" =
%� �%X� 6���� ���� #	!
�"F��  �
�!
���� ����� (���� (���" ,�$
�
�$�� ���
���� 3�  �������� �$���� ������" U�
�D� .�/ 	!�&�;  ��
���� ����� -

C�%8�.  
  

(���� (��� �&��@A

 # �
�!
���� �����)�� ���0��" ������� �����  	!
1��&
� 
	!���+;�	�$�� 	!�/��  .� #�����)�� ���0��" ,�$
� ���� .�/ (���� �����  ; 3��
���  �

������" ���
���������)�� ���0��  �
�!
����  . �����)�� ���0�� 3��� -��$
��"�
 	�$�� C�
����� 4�%��� C�
��  �����;  ����$" ���

 �
��� #������&�� <�!
����

��$�]�# ����8� �� ����*� ���8� ����
�� �� �"���� ��&
�*� 	F� V�; 5�1� 
J #�������� ��"�$�� 4����" ����0� �������&�� ����8� �� ��$�]� 	�$�� C�
����  ; *

������&��� 3&
�� G��"�� �
�!
���� �����)�� ���0�� .�/ �"�� 4
)" �@���  . ��)
�
 ������&�� 4��$�� ���*� ������ ��8� 4�$�  ; .�J ������&�� 6���D� ��!� �����"

 e�"91.7 	�$�� �� 4
�) 2010������� ��"
/*�" ��+%; �� �+J� # 	�$�� C�
���� �� 
��$�]���
&�� H&� 41%  e�" 2+��� �0�0��� ��8� 4�$�� 4��
��� #71.1 �� 4
�) 

���8� .�/ ��$�8� ��&
�* �"���� ��@A
�� ���
� 	�$�� H&���0�0��� .  	��� <"�)
��
 B���

� ��$�8� C�
�� ��&
�� �� �������D�� ������&��  ����
�*�  �" ��"
��

�$����)# ����
��� 4�%��� C�
�� �� 4@��� ��&
�� 3� <�+ ,���
� 	�  �� �� 
�)�$��� . ������ G����� 4
)
  �������&��  �
�!
���� �����)�� ���0��  W� ���
��"�

������ >
���� ������� ����� . �
�� ����$�
�� ������� ���7
  ��
����  � <�+ (��
��
�� #�������&�� �Z)���� �!$"

 \�"�8� 	�5$
�� 4�����J �� ��$�8� ����
��� ��
�
 �
�

�!"�)��� ������� ���
���� 3� ��������� .  
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 4���$" �!��"
�*  �
�!
���� �����)�� ���0�� �� ��@A
�� ���0�� C���� �� �"�$���  �
 \�
��� ���%��  W� #�����)�� ���0�� .�/ ��@A
�� �� �$�
�� 4�$
 ���@
 ����7
��

� ���7
 �� 4@�
� ������� ���
���� .�/ (���� �����	!
1��&
�  �
�!
���� ,��+;  ?��

���
���� ?+�. ��!��
 4�� ����0
��� 2;��� ��/1�
��  � ���$�� ���); ��� 

 ������ >
���� 6��J 	!��� �0@�� C�
�� B$� .�J  �
�!
����) #4���2009 .( +J
 �
�!
����  �" 2�� ��"��� �)
��4@�
�  4��&
" ���%� ����
���� ���
���� 
������ >
����" ����0� ��������D� . ,�$

 �!�;  �"
 #(�"�8�  / ���&
�*� C���

���$�� ��1���� #���
���� B��7
� ��"$
 ��  �0
D�� #���
���� ����".  
  

���&��  �
�!
����  � �$��� Y���) C�� ������ ��"��*� .�/ 	!�� �%: ���)����  
 ��������D� ���
���� �$��0��� �1�� 3�  �������&�� �"��
 ��� #������ >
���� 6��J

 ���&
�*� 41%.��8� 	�/ �$���� �
�� 19873���� ����� ���
��" �!���$
�  . +J
 3�
���� �� ���"
 ����� ��/��� 4�)� ��"
 4
)" �$��0��� ?+� ,��� 3�
�

������&�� .� <�+ �� 	���� H��� 	���&�" �$��0���" 	��
�*� ��"
� ������ (������
 �������<�+�:  �������&�� C�� .  ��
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("�" �������&�� ����8� �� 4�$�� ,�� 3��� .�/ B�$
�� 	!���  �� ��"
�*� 
 ������ >
���� ������� ����� �����  �" ,�@��������"�� ��
)� ����$� . �����"�� ��)
�

  ; .�J�������&�� ����8� �� ����"�� 4�$�  	�$�� �� e�"2010 ��� 23.7 %
)17.2 %� ��"�7�� �&��� ��37.8%��F ���� �� (. >
���� �� 4����� ����� 	F�� 

 �����������D�*J # -�&%��� 4�$�� ,�� ���)�� ��  ��
 V0���� 	� ����� �+�  ; 
 I�� #����"�� 4�$� �� ����� �!" �00�
 �
�� ������� �� �!/�&
�� ����"�� ����
��

G��"�� �$&
�� ��� �*�$�.  �����  �" ��1$�� B$� .�J \���" ��)� 2+�� ��8�
����� �� ����"�� 4�$�� ������ >
���� �� ,0�
���  . ��1$�� B$� C�$�  ;  
���

 ������ #�����%�� ���/����� 4��/ 4�&" �00�
 4����� �����  � ���"
 �"��  ; .�J
 ������� ?+� >
�
 	�� #���
��� ,�&�D�4��� ("�" ��$� .�/ ��!� �����
 

 ����
�D� ��/�0��� �� U�
�D� ����������&�� ���
�*.  
  

 ��
$
�&�� ��/����� ��"��F ������ #4�$�� ���/ 	��%
�� .�/ �!��
�J �� �7�" I��
 ��� 4�$�� ���/ ���72 % U�
�D�  �) #,��%�� �"/2004 .( 6*�� ���; 4
)
�

 #U�
�D� �&�

� ������� ������ 	!
���
�J �*�$��  ����$�� #���
��"� 2������  �
$� 3� �!
���0�� �������&�� ����8� �� ���8� 3��� ����� ����$�� ����
�D� �*� .

  ; .�J �����
�*� \����� ����� >��
� ��)
�4��$�� �����$
 4�$�) ��8�( 2����� 
 	�$�� 41%2010 �/����� ��)�; ��  e�" ���4.2 �7�" ����" #4��/ 4
� �*�� B�; 

 ��� ���0�� �+� �� 4��$�� ����
�J20�*�� B�;  . �"���� ��&
�*� ���
��" Y�
��
	!� 3��k
 �
�� ���8�" ����0� �/�����"  ����$�� ����
�D .C�%; �����  ��#  W� 

 ��  ����$�� �����$

 V$�� 	
� ���� �*�� 4
� ������� ���0��4.7�*�� .  � 
 �Z)���� ���� .�/  ?��@A
� <�+ ��"
�* ������� �Z)���� �� U�
�D� ���" ���$� 	!���


��
�*� 3� B�

�� .�/ 4��
  ; 3��
l� I�� #������� ����� ������ ���
0��� �����
 V
��"� U�
�D� ,�� �����7
�������8� . �� ��7
�� ����@A
  W� #C�%; �!�  ��

���� ������� � .�/ ���
���"� �00�
��� ������� ���0��� U�
�D� 	�� .�/ H
$�
�
�� �����
�*� ��/��0��� �Z)���� ��  ����$�� ���/;�&�
%�.  
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4�2 �������4�
 ��%
�6�
 �
�%��
 ���� 

  

 ��"
�� �"����  ���� ("�" �������&�� �����%�� ����
�� �"�
�
 �� I�"�� ����;  �


 ��� .�/ ��"
�� ����@A
� #������&�� <�!
���� ��� �� ����%�� 	��$��  � ��������

�� �!�; ��"
/� .�/ ������� ,���8� �� ������ >
����������� ���
���� ������ ���
 .
 B�$
�� �������&�� �������� �"�
�
� 3��� ����� ����8�  � V�W� #C�%; �!�  ��

���!
���� ,���8�� ������
�� ���
���� 	�; .�/ .  
  

 �&*1 :�
�%��
 H
?���
  -�#� ������
 �
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 A�������4�
  J

/
  -1995�2010  

)�*��  ����(  

94000

92000

0

2000

4000

6000

199
5
199

6
199

7
199

8
199

9
200

0
200

1
200

2
200

3
200

4
200

5
200

6
200

7
200

8
200

9
201

0

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

������ : #������&�� 6���a� 2�
���� ��!���2012 . 3���� �������� �����%�� ����
�� ��6���J
 #����%���2010.  

  

 	�$�� �����%�� ����
�� Y�� �����" ��)
2010 2�
���� ��!���  / ������ 
$���� ��������  ; .�J ������&�� 6���a� �7�" �������&�� ��3,958.5 #�*��  ���� 

 �"��" �$&
��9.9 %,"���� 	�$��  / . �������&�� ��$���� �������� �7�" #4"�0��� ��
575.5 V
"�� ��&
��" �*��  ���� 11 % 	�$��  /2009 . ����� �������� e�"
�

 ����� A)����409.5 ���� #�*��  ���� 166� ���
�� �� �*��  ����  ��$
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������
6 . 	��$�� 3� ������&�� ���
�1� �����%�� ����
�� ����  �
� <�+"�
 ���0" ��/ �� ����%��3,383 	�$��  / ��� I�� #�*��  ���� 2009 �"��" 

10.1) %4
)�� �5��1 .( 
 

  � 4
� =���%��  � G���/ �����%�� ����
�� Y��� �����&
�� �����"�� �!5
�
��������� ���������!��; ��� ����� #: 

  
7$�8 :�
�

��
  
�  �� ,��
� I�� #�"$�  � �@
;  � �������&�� ,������ .�/ ����
���� 3���� ,��



 V
���414 �*��  ���� 4�����J� ��F ����  �" ����0�� �"�$��� 41%  � . ����
 V
��� ��  �������&�� ���
��37.4 3� ����
�� �"$� ,���  / �*��  ���� 

8� �� .  � �"
8� 6���� 4�����J� ��"�7�� �&���  �" ���0��� �"�$��� �"/ ����
 3���"� ���"/ �; 4�����J  � ����
���� 3����3,242.3�*��  ���� . 

 

�  4�����J  � ��������  ; .�J �����"�� ��)
 #�������� ����7��� 3���
�� �"����"
 ��
)72.6 %�������� �����J  � .��
� ��)
�����0
�� ��; >7  ���  ; .�J
20 % ������ ���&� ��0
)�  / ���"/ �� �������� ?+�  �12 % ?��� ��

6�"�!
�8 ��F ���
�� �� 4�����J  � ��������  � ���"
 �"��  ; ��
 #
�������&�� ,������ .�J ������
 ��������D� �����
�� ��
�)�� ��$
� ��������J .

 #C�%; �!�  � ���� �7�" ����� ��"�$�� 4����  � ��������129.8  ���� 
 V
"�� �� �; �*��3.3 %��������  � . �����  ����  �  �������&�� ���
���

 V
��� ��181.3 ��
�
  �� �*��  ���� 179.1�*��  ����  . �������� �7�"�
 ����� ���
� ���
��� ���*���  �50�*��  ���� . 4����  � �������� ��; 

 �7�"� ��"���8�423.4�*��  ���� )  4
)�� �5��2(.  

                                                 
6   �������� ���$���� �*X� �� ������
 ��$��� ���
���� �
�

.  

7   Recent Economic Development, No. 128, May-August 2010. Bank of Israel.   
8   �0
)���  � �������&�� �������� �7�" #������&�� 6���D� �����"� G�0�� 4�����J  � ���&��� �900 �*��  ���� )31 %  �

4�����J  � �������� �����J( ����� 6�"�!
��� 6����  � �������� �7�"  �� �� #388 �*��  ���� )13.5 % �����J  �
4�����J  � ��������.(  
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 �&*2 :�������4�
  J

/
  - ������
 �
�

��
 ���"  ���%I  
 AE*���
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��"�
��8
� 4�
���

���

� ��
�
�
�� �
��*�
��

	��$
�� 4
�� 
��0"

  
������ : #������&�� 6���a� 2�
���� ��!���2012 .� �������� �����%�� ����
�� ��6���J 3���

 #����%���2010.  
 

� �������� ���
����  � ��/ .�/ �������&�� �������� �/��
 . ��
) I��
 6���� ����$��� ���
�����"
8� �7�" ������J ���0" ��������  � 1,380.7  ���� 

 V
"�� �� �; #�*��35 %��������  � . ���
���)D� ���  ; .�J 65 % ?+�  �
�  / ���"/ �� ��������4�����J  � ������
�� 	
� ���&� ��0
) .�J ����J #

25 %����"�!
 ���� . �������� ����  � ���
����+F8� �"
����" ��"��)���� 
 �7�" ������J ���0" ����@��500�*��  ����  .  � �����
���� �!��� ���
����

 ���0" ���������� ��
�"���383� #�*��  ���� !
�� ���$���� �*X� ����"�335.6 
�*��  ����# ���" �!" ��"
���� ��/������ ������
�� ��/����� ���
�� 	@ 

260�*��  ���� )  4
)�� �5��3(. 
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 �&*3 :�������4�
  J

/
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�
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 ���"  ���%I  
 C������)
�
 ��%����
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�

  
������ :� #������&�� 6���a� 2�
���� ��!��2012 . 3���� �������� �����%�� ����
�� ��6���J

 #����%���2010.  
 

�  4��" �!� ���� * �
�� ���
����  � ��/ ���" #�������&�� ��������  �"  �
�������� �����
��� 3�����" �"
�
 �!�; �; #���� . �������� ?+� ���� �7�"�

 �����1,758 ����  ��� 4
)
� �*�� 44.4 % 	�$�� �� �������� �����J  �
2010 . �� ���
���� ?+��)�*��  ������" :( ���&��� ��0
)���)900( ������ #

 ����"�!
��)348( ?����� #)40.4( ��"
���� #)200( ����*� #)114.3( #
 (����� ������ ��/����)155(. 

  

����� �"�
�
 ����
��  J���� ��������  ?1/; �!��J ��)��� ��$�
��� 4��" �!� ���� * 
 #���� �"
��"���0�� C����# ����]� 4�����J 41
�� ����
�� 45 �� ���%� 

 ������� �"�$��� .�/ �!
�����  �������&�� ��$�"��� �������" �!�
�
� �������&��
����%�� 	��$�� 3� ����
��� . �� ��; ������ #4������ ���
��� J��+ ���7
 �� 

 .�/ �����
�*�� �������� ,��0���� ����$��� �������� ���� ����J ?��
�" -�8�
#������� ������� .�/ ����
  ������  ;  
�� �������� ?+�  � G���"
 G�6��  W� 

������ U�
�D�  �  �

 .2+�� ��8� >
���� ��� ������ �� �)�"� 4
)" 	����� 
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 ,���8� �� ������  � ���%� U��%��  � ����
�*� ���
�� -�&%
� �������
4�����J.  � ���$�� <���� �� 3���)���� �����D� ����
��
�
  ;  
�� �
�� �� 	���

3���)��� <�
  �� #��������  � ���� : 6�)�J #���&��� ��0
)��� ���

� ��&�� ����J
���
� ����� ����J #����� 3��� 6�)�J #������ 3��� 417
��� #����"�!
�� ������ �

������� ?�����  ��%�.  
  

 �&*4 : !����� ��"���
 �#��
 �

����
�

��
 �#� 2� �"0����  ����
  

  ����
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���� ������� �����

 
������ :������&�� 6���a� 2�
���� ��!��� ."����� #�����%�� ����
�� ��6���J ����� #����0�� ��

�&�
%�.  
  

 (���� �����J  � ������� ���
���� ������� ����� �� �������&�� �������� �@�

������ . ������ >
����  � �������� ���  �" ���
/ ��1/ ���� �����"�� �!5
 +J

������� ���
��� ������� ������ �!�  �9C�%; �!�  �  . ��� �$���
 ���
�
 �������� #������� ���
���� ������� ����� ����� �� <�+ H
$�� #������ >
����  �

 ������ >
����" V���$
 	
�� �������� �� 3���
 2;  ; ��"
/� .�/) 4
)�� �5�;4.( 

  

                                                 
9    ��
�� ���
�*� C�
�� .�/ ������� ����� ���
/� 	
).��8� �0�����.(  
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7����; :�

��#�
  

� ������ �"�$� �@1@ 41%  � �������&�� �������� ��
 : #4�����J 3� �"�$���
 �!�1%  � ����86.2 %�������&�� ��������  � . ��; (����� 3� ����
�� �"$�

����8� #� V�1%  � ���13.2 % �������� 4
)
  �� �� #��������  �
 �������&�� ��F  �������� �"$� 41%  � 0.6.% 

�  <�
 �7�" I�� #�������&�� �������� �������� �!���� ��������D� ,���� 4
)

 ��������488.4�  ����  V
"�� �� �; �*�85 %�������� �����J  � . ����

 ����� �7�" I�� #����@�� �"
����" ��"�$�� 4���� .�J ��������66 �*��  ���� 
)11.7 %���
�� ��������  � .( V
��� �� �������&�� ����8� ���
 ��
9.3 

���
� ���
��� ���*��� �*��  ���� . �������&�� �������� �7�" ���� 4�� ���"�
  � 4�; 	��$��12�*��  ���� )  4
)�� �5��5( . 

  

 �&*5 :�������4�
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/
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������ :       #�����h�&�� 6��h�a� 2�
���� ��!���2012 .      ���� �h����%�� ���h�
�� ��6��h�J  ���h�

 #����%��� 3����2010.  
  

�   � ��������  ; .�J �����"�� ��)
� #�������� �/��0�� 3���
�� �"����" ��;
 ��� �!
��� �7�" I�� #���
���� ���"  �" .�/8� �� 	�%���� ����� ���
��
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105 V
"�� �� �; �*��  ���� 18.3 %���
�� ��������  � . ����@
�� �+J�
�
 ��$��� ���
���� ��� e�"
 �
��� �����166 ������ �"��  W� #�*��  ���� 

 .�J 3&
�
 	�%���� �����25.7 %A)���� ����� ��������  � . �������� ��;
 V
"�� �� 4
)
� #����+7�� ��/�����  �12 % �������� �����J  �)16.7 %

A)���� ����� ��������  � (�"" .�J 4�� �����J e�68.5�*��  ����  .�  �
 ��"
 #������
�� ��/����� I�� #��/��0�� ��"; ��A
 ������
�� ��/�����

 ��� ��/����� ?+� ���
32����8�  � �!�5$� �*��  ����  . ���� 4
)� ��

G������
 G�/��� ������ �F�"�� ��+�8�G��/��  ��� V
����� ���� �7�" I�� #

29.3�*��  ����  .������ I�@8� �/��� ����� ����
�� ,�0�
 �� �"

���� �
 I�@8� �/��� ������ �7�" I�� #�$&
�� ����
41.3 �!�5$� �*��  ���� 

��������D� ,���� .  � �������&�� �������� �7�"� ��$���)  ���%������ ( ���
32.5�*��  ����  . �7�" ��
�"��� ���
����  � ��������  ; .�J �����"�� ��)
�

 �����41.5�  ���" �$&
�� I�� #�*��  ���10 	�$��" ����0� �*��  ���� 
2009)  4
)�� �5��6(. 
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������ : #������&�� 6���a� 2�
���� ��!���2012 . 3���� �������� �����%�� ����
�� ��6���J

 #����%���2010.  
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  � ����� ��/ �� �������&�� �������� ���)�� �
�
�� �0"���� ����$���  � 5�1�
��������D� ,���� ���%� #,���8� . ������&�� ���
�1� ����%� ���/ 4
)� ���

�������� ����� ,���;  / I�"�� �����J G���!� (��
���������&��  . �!�  ��
 #���
����� ��/�����  � ����� ��/ .�/ �������� �
�
 �����"�� �!5
 #C�%;

����� �/��� ����"; . �!" ���

 �
�� ��$�"��� ������� 	�; ��8 G�����
�� 4
)� ���
�������&�� ����8� .  W� #C�%; �!�  �29 % ��$� ���
�� �� ��������  �
,0�
 *� ������
 -�&%
 ���
���� ?+� 6��@
��  A)  �� #�5���� ����� ���� 

5���� 4
)" �������� 	�� .  
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5�  �������
��%����
)  ����)
�
 �

*+��
– �-�'����
 .
��/
 – 
��)0��
 ��%��

���
( 

  
  

��/������ �/����� �/��� ���
 ������� ����� .�/ ��@A
�� �� ����$�� ��!
��0" 
��� >
���� �$&
���� �!
����� 41%  � �����%��� �������  ������ �� ��� G��"�� ��
4�7)
���  	��$�� 3� �����
�� �*��"
�� �� ���"
�� ��!
�� .�J ����J #������ >
����
����%�� . B�$
�� �������  � ���
�� 6���� =�%��� # �/��0��  �+� ����8 G��5��

�
�� �������� ���)���� 	�; .�/ ����J #���� 4
 �!" ���
� ��)�]� ����
�D� 
 �� �������� ��/�&��?���J . ���� 4
 ���
��� ���!
���� ,���8� �� <�+
 I�"���

 (����� ���1��� �����
��
�*�� �����%�� �������� �������!/�"
J ����� ������ 
���� 4
 �� ������ >
���� �������.  

  


� 3��� .�/ B�$
�� 	���� ��� ���$�� #�������� �����
�*� ��/��0�� �"�
�
 ����
 �� #U�
�D� �1%�� ����� ���$�� #U�
�D� B���

 �� ����
�D� ����$��
 #������� �����
�*� ��)�8� ���" 3� �@
; ����"
�� �!� �
�� �����
�*� ��/��0��

� 4�$�� ���$� G����%
�� �@
8� ��/��0�� .�/ <�+
 4�
��� 	��
�*� 2���  ;  
��
����"�� ��
)� ����$� �� ��"���J >��
� .�J �!" . 	��
�� 61�J  W� #C�%; �!�  ��

 �� 	����  ;  
�� 4���� H;� 	��%
�� �&�@
� ����$�� ���0
�� ��+ �����
�*� ��/��0��
������ ���
�*� �� ���@; 	�5$
� �!���; ����
.  

  

"
��� ���!����" ,�$
� ����� �����
�*� ��/��0�� 3��� B�)

�* �$) �/�����
�/������( 2�
���� ��!��� �����"" ���$
�*� ��
 �0� #6���a� 4
)" ������&�� 
����� . 	�$�� �����
�*� \����� ���� >��
� .�/ ��
�
�� 	
�2010 ����
�� �����"� 

 	�$�� �����%��2010 .���
�D� ����$�� ������ .�J 4��
��� ����$��" �&�
%��� �
����
�D������
�*� \����� ����� >��
�" ��$
��  . �����4��&
" ���
�� �&�

��  U�
�a�

 41%  �����
�������
�� :  
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���&�
 �4�&��
#4���� H;� �&�

 4�)
� #4�$�� �&�

 # 	�%�� ������ #��������   ��@;
6����� 6�"�!
��� ������� #	������ (������.  

  

 ��;����
 B8
 �4�&� 4�)
 �!�W� # -�8� <1
������
���� <1
���.  
  

 ��
�
�����
 �4�&� ���� .�J  ����$�� �����
�*�� (
����� �!�� ��"  ����$�� �����$

C�%8�  

  

 	@  ��(��
��" ���� �����&
�� �����"�� G�0�� ���
�� �&�

�� �� U�
�J ���/ 4
 ������ 
)4 Digits ISIC(� 6���a� 2�
���� ��!��� �!" ����� �
� . �����"" ��$
�� ��


 �����%�� ����
��4��&
� �����	�%�� ������ ����  � ����
� .�J ������� �������  
� ���� �%:���
��.  

  
  

5�1 ��

?�
 L��" 

  

 �
 ����� ����� ���
� �"/ ������&�� ���
�*� �� G�����; G���
� �/����� ���0�� 
� 	F��0"���� ���
&�� 41% �/����� ���0�� ���)�� .�/ 5������ (+"+
� . �7�"�

 ������  �0�� �����$"� 41% �����D� ������ >
���� �� �/����� ���0�� ������
 �����36% .�J ��������@�� �� �"���� ��&%��� #25 .% 	��/8� 41%�)1994 9
1999 (���� >
���� �� �/����� ������ �����
  �" ��13.3 %�10.9) % # ����
2010 .( ��0
�� �/����� ������  ; .�J ������&�� 6���D� ��!� �����" ��)
�

 �"�� ��/5.5 % 	�$�� �� ������ >
����  �2009 .��"
� �/����� ���0�� ����; 
 �"�� �/����� ���0�� ,0� I�� #�������&�� 6�+7�� ���� ������� ������ ?��"
/�"

� ����/  ������ 	��� # �
���� ��� # �
���� #���%�� 	5$�  � �
�+�� 6�&

*�  
 <���8�� 6������ 	����� 6��@
��"  �
��� (�$��� #4�$��� #-�"���) #��0
���� ���!��

2005 .( V
"�� �� �; # ����$��  � ��"
 6�� (�$�
�� �� �/����� ���0�� 	�����
11.8 % 4�7)
��  �) #U 6���D�2010 .( ��� ��/����� �������� 4
)
 ��
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15.2 % �������&�� �������� �����J  �) #�/����� �����2009 .(  ��

�
 �����&��� ������� #���%��� # �
���� ���� #�������� ��/����� ��������

��"��� ��
�"���� . �����  
�� #������� 3���� .�/ ��"���J �����7
 4��� 4�� ���
�������� 4
)" 2+�� ��8� 3��� ����� ����� U�
�D� �� 4�7)
��� �� �+� ���0�� .

 #��/�����  � ���$�� �� U�
�J �1%��
 ��/����� ���
���� 	�%
�
 #C�%; �!�  ��
����+7�� ��/����� �!��;�.  

  

 ���� �7�"U�
�D� �/�����  	����� 41%2007/2008  ���1,366#�*��  ����  
 �����36 %�!������� ���� ���"��� ������ <1!
�1�  .� .�J �/����� ���0�� 	�0�
 �/�� ������  :��&���
�"��� � #���0��� 4�������� ������%��� V
��&�� 4�)� 

 ��� 4
)��61 %  �U�
�D��/�����  .��&�����������  ��������� ���@�� 4�)�� #
 ����<���8� ����"�� �"���� 4
)�� #)39 %  �D�U�
��/����� ( . ��"; ��� �����

 �0"����  �/�&��  � 4
 ���
 �
�� =���%��) 6���D� #2008(:  
  
5 �1�1  �����
 L
4�
  
  

���
 �/���   � �@
; �/��� .�/ �������&�� ����8� �� E�����112�&�
%� G�/��   � 

���
���� ��/����� . �/����� 	����� 41%�2007/2008 �7�" ����8� ����� 
����� ��/����� 1,854 B�; �!�� #	��� 1,694 ��"�7�� �&��� �� 	��� B�; �160 
 �� 	��� B�; ������F . I�@ ������� ?+� 4
)
���� ������ ������D ����]

�������&�� . ���
�" ��/����� �������� ?+� ���)A �!
�&��)63.2(%� ��%������ 
)10.1 (%���0��� 4��������) 26.7(% .���  W� #2��� �0���� G�085.8 %  �

 ��0"
��� �"���� ���� #���$" ��/����� ��������)14.2 (%����� �� . (����  A" G���/
 ��� ������� �/����� 4
)
 I�� #G����
 �&�
%� ��F ���� ��72 % �������  �

 �"��" ����0� �/������8.7 %��"�7�� �&��� �� . �������)D�" 4�$�  ; .�J �
�J��� 
 ���" ���� ������� ��/����� ����8� �� 	�����22 �/����� �� �!
��@�  / �&$� 

 ���$"��)4,783	7
 /  4"�0� 	�����221	7
 /	����� .( �/����� ����; .�/ 4��� ���
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 ������� 4%� ���0
�� �� ������� �/����� ���0�� �� ����
�D� ������) #�������
2009.(  

  

 ���� �7�"�
�D�U �
�"��� ��� 832*��  ���� � ������ <1!
�*� �&�

 ��
) # ��
 V
"��22 %  �U�
�D� . .�/ ����8� +��
�
26 % B���

  �U�
�D� ����"��� �!��� #

)19.7 (% ��+"��� 2��0
���)16.(% ����� ���� �
�"��� ��&�� ,0� 4"�0��� ��� 
 �7�"649�*��  ����  .71 %�� �� �00�
 �!����"�7�� �&� .�"
$
�   �
���� ���)

�/����� �� G���)
�� �@
8�  ����� G��
)� �������&�� ����8�50 % �����J  �
�!�� �/������ ������� .	����� U�
�J  �
���� �� (�0� I�@  � >
�� �����J  ��
�"��

����)�� ��� (�0�  � 2.9% A)���� ����� �������� ���� �����J  �)  �����
�� #�/���2009(.  
  

 ��� ����� #�������&�� ����8� �� ��/����� 4������� ��$

112 G������ G�&�� 
 #�/�����39� #�!
�� ���);  � �!�� G�&�� 38 .�J ����J #������%��  � G�&�� 

35������  � G�&��  ���0��� 4�)�� ����� �5�� ������ #�����2011 .(  
  

��0�$� �/����� ���0�� -�
$
 ����� .�/ V
���  � ��
 ���@
 U�
�D� #4�7)
��� 
�!�")�� ���
����  � �����
���� V�� �� ������
�� V
���  � 4�0
� . 4
)
���6���J 

����8� ��"��F .�/ �������" ��@�
��� 41
�*�?����� ������  4����$�� 3��� 	��; 
U�
�D� ($�� ���0�� �+� ���� ��0�$��� ��"; �/����� (������ 4
)��" 2����� ?���. 

  ����0
 ���1��� ������0�� ���"�� (��F� 4���
�� =0�" �0�$
��� 4
�)��� ,"� ��� B���
�/����� ���0�� 	�0��� ������� ������ 	/��� �������� #�/�����  ��A
��� ����8�.  

  

�; ���$
 �� �/��
 ��!�� ���@
 ����$�  ; *J #�0"���� ��0�$��� 	F� ��� ���
 2��� ��� #��/����� �������� ������ ������ (���� ���7
 �� �/����� ���0��

����%��� ������  ������ �� ������ >
���� ������� ����� ����� .�J ���
���" . +J
 	�$�� �����%�� ����
��" �0�$
��� ������&�� 6���D� �����" ���);2010  ; .�J #

� �������&�� �������� �7�" ��
�"��� ���
����  273.5 V
"�� �� �; #�*��  ���� 
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6.9 %�������� �����J  � . 4������ V
���� ������%  � ���
���� ?+�  �


�
���0� .  / ���$
�*�� �!
/���  
�� ����� 4���" ���
���� ?+� 	5$�� �����

4�����J  � ���%� ����
���� ���
���� .���  W� #C�%; �!�  ��  � �����
 �$

 * ��
�"��� ���
����41.5�*��  ����  . �� �������� ����� .�/ 4�$��  
���

 ��F �
0��� �� G�����
� #�������&�� ��/����� ���
���� ��"�� ���� ���
 45
 ����J #����; �� ���F8�� .�J  � ����/ �����" ���
� 2+�� ������&��  �
���� ���

 3������ ������ I�����0��� ����8� �� ����7��� .  
  

  J �/����� ���0�� ���
 ����
�J)G�����
 �
�"��� ��&�� (��/��� �$&
�� . ���
�
  � ���$����@�8� <�
 	�;  �� #4����� �+� �� �00�
��� �������� .�/ ��@�8�  �/���

 ����8�� �����&�� ����
� ������%�� ����; -$"� ����
�� �����"���� �� ���
#��F�����"�� ��)
 I�� 10.�J �$�"��� 3���� 45 �� ��F ����  ;   ���
�� ����

3���" �"���; .�J ��/��� :1500������  �  9 1500 �!�� ��" ������%  � 
 ����
�� �����"��– 40 .�J 50����  ����  . ��F  � ��/����� �������� e�"
 ��

 ��"�$�� 4���� .�J10 920�����  �  � B�; ���%��� ��� . .�J ��;4�����J e�"
� #

 ��/����� ��������20 930 ������ ���%��  �  � B�; 500 �����&��  �  � 
�5910 ������ ����  ���� 200����� <���;  �  . �� �/����� ���0�� 	!���

 ��F ��� 4�7)
 ��40 B�; ��/��$�"��� ����8� �� 4. ���� ���0�� �+� (�

�� 
4@�

 �����J ?+!� ��F �� 	�1���� G��"�� q����� E�����" B���8� ����"" ����0� 

 ����
���� 4���� �� H0���)��"���8����%  (6�
)�� 4�� ��. �/����� ���� .0��� 
 G�����
� #�������� ������� ��!���  � ���% ���/� ��F �����
���������!��  ��@�� 

�������&�� ����8� �� �!
����0" .
� ���0�� ���"
 \��� =��� ����
�J ���
 ����� ��F �� �/����� �"
; ��� ($�� �+%
�� V��
$
 �
�� ��0�$��� ����; �� �+J

 �� �!����
�� �
��� ���0�� �+� 	/�� ������� ��F� ������� ��������  � ����
������� �� ,�* 3���.  

  

                                                 
10    ��6���J��F #�/����� ����� .ps.gov.moa.www  
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 ���
 �%: 4�@����)D���"��� (�)/8� ���)� ��� V�  �� ���F8� -��F8 
����
�� . .�/ ���)��� 	�0��320 ����;  � G����� ���F8� . ��� ���)��� �����

3 B*:  ���� ��!) �
� 41% 4�/  �U�
�D� �	�����" ��"
���� . ����/  ; ��

U�
�D� �1%�� .�/ ��
$
 U�
�D� ���� 4�
 �"��"� ������� 80.% ������ 

  ����"�� ��������8��"� .�/ ������ 	�$�� �%��; 6�&/J ������&�� �/����� >
���� 
���)��� �+� \��� =�� ����� �� #��
����� 	�����  � . ����
" ����&
*� Y��
�

 ���300 9400��/����� ���
����  � G����� �*��  ����  . ���@
�*� =�� .5�
�
 �����F8� 4"0
��" �� ������
 ���� ���
 ���
� �/�� U�
�J�������� ��/�����  #

��/����� <�
� ���1��� �"�
��� ?����� ���
� #�"����� ���)"�� ������� ���
� ����J. 
 �����@
�*�  ��C�%8�  ����� ,���� �
�) #��/����� ������� U�
�a�  ��%
��� 

���"
�����F ��  . ���% �@1@ ���)��� �+�  ��
��U�
�J��
�� �����"�� ����;  ��
���
�� I��@��� ����� 4&�&�� ���@��� . ?+� �/��� 	
��B���8� .�/ 450G�����  . ?+��

B���8����"
 ������
 ���� �!�  ,���8� �� ��"���8�11.  
  

 ����� ������ ����� �
�"��� ��&�� ��/�� =�� ���� �0"���� ����$���  � Y�
�
�������  ������ �� ��
�"��� ���
���� ������������%���  .  
�� #������� ,���� �&�

� #��
�"��� ��/����� ���
����  � ����
�*� ���
�� -�&%
  � ��"
 6�� -��$

 �/��� .�/ ��
�
�� 41%  � ��������B���8� ��
�"���� G����� . ������ �00�
�

�7�� �&��� 4��) �� �����&��� ������ �
/��� �� ���% #4����� �+� �� ��������" 
 ������ >
���� ��� ������ ��������D� ���
����  / �����
�� 6��7
�1� ��!� ���%


������� ,���� �� .  
��� �!����� B���8�  � ���$�� U�
�J �� 3��
�� G���;
����  �  ���&
�� #��"���*� ���%� #�����%�� ,���]�������� E�����  ,������ �� 

�������&�� .��  W� <�+
 45 �� #��F ����� ��"�7�� �&���  �" 2���
�� 4��"
�� ���
 .�/ ���
���� ������� ����� ����� V�A)  � #��/��� �����%� ����� ������ ����;

                                                 
11   ,��� ���� �&��� . ����
�� -��F8 ���F8� �/��� ...��/�� ���� . g���
" �)� �&�� ���0
3091092010 .

 ��$��27 .r� 	��9 ����� .  
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 �/�����
?���
 ,��:� V����%� ������&�� .�$��;� �/�����  ; .�/ �������� ?+� 
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 ���"
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 �������&��
�����
�*� .��� ��!
 4�; .�/ �; ��@��*� ��% ��/�����  � ���$� 	�/� ������ ���0


����� .��" ���D� 41
�*� �@;  #	�/ V��" ������&�� ���
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*�� ����
�����������D� �/����� ������" Y��� * ��"� �������&�� �/����� ,�
$ .��; 
 �/����� ���%� �������&�� �������� ������� ��%�
 �� 4@�
� ���@�� B�!����������D� 
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$
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���  
�
���
�*�" ?��� ����
� V
��)��  ���
 �� �!�� ���&
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 ����� �/����� ���� �� 4��$�� ����
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�J  ; ��� #�/����� �� ���8�" ����
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,�&
4�$�  ?��; )6 :*B�*�� ( . �� 2�)"�� ���$��  W� #C�%; �!�  ��

 ��  ����$�� ����$
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���� 3&
�� I�� #��!� ���� 4
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�����&�� ���
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��� ���)���� 	�; 2010��� �� ��� )  �5��
 4�����2(:  

 

�  �/����� �� ����$�� �������� ��/ e�"15,617��/��� �����  �� B5�
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�"��F)92 (%  � 4�;10 ���
�*� �� ����$�� �Z)���� ���" ���F .�/  ����/ 

�����
�*� ��)�8� B�
%� �� ������&��. 
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�  �/����� ���0�� (/�
�� ���11.4 %�  �2��8����$��  .  ����$�� ��/ e�"�
65,538�&�
%��� ��/��0�� �� ��/����� �Z)���� .�/  �/��
� 4��/ .�  e�"

 �A)���� ��  ����$�� ��/ ���
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�  e�"U�
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"�� �� �
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  �. 
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�� ������� ��$�"�������� .�/  �"
8�)90(% ���
�� ��$�"�  � 
�/����� ���0��#  ���� ��
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 ,���8� .�/ �!
��
�� ,���
� ��/����� �Z)���� ��
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 .�J ���)J �� ���
��
�������12. 
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�
   
��6
�
� 
%��
 ����#�  

  

 A����)
 �

*+�2010  M����
 =���&� 2�?�� (%) A2009 

�������� ��/ 226  4�$�� 16.2 

 ����$�� ��/ 1,727  4���� H;�  4.6 

��A"  ����$�� ��/ 1,281 ����8� ������� ����%�� 21.7 

�$�� �����$
  ���)�*��  ����( 8.5 ������� ���������� ������ 29.1 
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������ �!���$
 �
�� ������� �0�����  / 	����� I����� 45 �� �����J 6�"/; . ��

 (��
� ��"����� ��!���� H���0���� ��&������ ����� ��� ����; .�/ ��
�
��
C�%8� ���$��� �������� ���
)� 45 �� ���% ���
���� ���� .�/ 5�&��� �� 

; �������&�� �Z)����  �" 4���� 3� �C�%8���
���� .  G���; 	!���  ��6���J 
 ������� Y������]� 	�%���� �����  ��%� ���
 .�/ B�$
�� ������&�� 

 ����/ 	�5�
� ���
��
  
��;�U�
�D� . 2������ 4���
�� ����
 .�J ����J
 �� ���%
���� ���$���� �*X� I���
� ����$�� �Z)����U�
�D� .,�$
� ����� 

 ����0
��� ��������  � ���$�� ���; �0� #4�����J  � ���
���� ����*�"
 �����"6�)�J 3��� �������&�� ,������ ��  � ������� �����
�*� ���7
� 
����*�16.  

  

5 �2�2  !����
 L��"B�0��
�  
  

� ����)
�
 �

*+��
 : ������  �/��  � ���0�� �+�  �

� : #H"1��� �/���
 ��&�� ��� #���)���� B�
%� �� ���"
�� ��"���� �!
����� ("�" �������

4�8� �������� ��+ ��������� �/���� .e�"� �+� �� ����$�� �Z)���� ��/ 
 ���0��2,226 #�����  �����75 % ����� 47)
� ��"�7�� �&��� �� �!��
11,237 V
"�� �� �; G1��/ 90 %���0�� �+� ��  ����$�� �����J  � .��  �� 
 4�$�1,248��F ���� �� G1��/  .�  � ��"
 6�� 4�$ ?+� .�/ ��������

��������D� H"1��� ��
�) 3�  ��"��  � ���$
�� H��; . �/����� ?+� ��@A
�
��"
 4
)"  � ����$�� �������� ��/ 3���
 I�� #���%8� ������� �� 2,572 
 ����� 	�/1998 .�J 2,226 	�/ ����� 2010. $��C� G����; 3���
�� �+� 

4���
 .�J C�%; ,���; .�J �������&�� ,����  � �!
���)� ��������D� ��
�)�� 
 �&�

 4�;)���: ,�) 4��� ����  ��8�
 .(�; ���� >
� H"1���� >����� ��

 V
���181�*��  ����  	�$�� 41% 2010 . �7�" ����� ���� �00�
�103 
��0�� �+� �� �*��  ���� V
"�� �� �; �57 %�U�
�D� ����  )  �5��4����� 4.( 

                                                 
16  www.wafainfo.ps  
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  �" ��"
�� ���� ������D� �1���
�� >��
� �!5
��00�
��� ������� ���0�� ��/� 
 ��"
�*� 4��$� e�" I�� #���0�� �+� ��  ����$��59 .% �����  ; 2; ���0��

������� ����� .�J 2��
  ;  
��  ������ ����$�� ��/ ��. 

  


 B���

 3���
 ��$� .�/ H"1���� ��������� �
/���  �" ���1
%� ���
 �&�

�� �� �&�
%��� ����$�� ������� U�
�D�������D� . ������ 4
)
  �� �&�

 U�
�D� ����
�  � G������ G���
� 	�%�� ��������� �/��� �� ������ �"��"
 �7�"55.5%�
� H"1��� �/��� �� �"���� -&%�
 # .�J 428.8 .%+J  ��
$


 ��
) I�� #�
�� 4
)" U�
�D� ����/ �� 4�$�� ���/ .�/ H"1��� �/���
 ��� ����$�� 2��8� �&�

47 % 4"�0� H"1��� �/��� �� �&�

�� �����J  �

24.2 %��������� ��. 	!���  �� ���)D� �� ���%
���� 	�%�� ������  ; .�J 
�"��F �� �� ��������� �/��� U��%��  � ����
�� �!
)70 (% <�+ ,"����

 H"1��� �/��� .�/ G���;)70 .(%  �" <"�)
��� �"����� B$� .�/ <�+ 4����
C�%8� ��/����� ��/��0�� �; �/����� ���0��� ���0�� �+�. 

  

 ���%4 :B�0��
� !����
 L��"  - M����
 =���&� 2�?��� ����)
�
 �

*+��
 

 

 A����)
 �

*+�2010  M����
 =���&� 2�?��(%) A2009 

 ��%�����
 B�0��
  ��%�����
 B�0��
 

�������� ��/ 387 1,879 4�$�� 24.2 47.0 

 ����$�� ��/ 1,248 11,237 4���� H;� 2.7 2.6 

��A"  ����$�� ��/ 720 9,315 ����8� ������� ����%�� 55.5 28.8 

  ����$�� �����$
)�*��  ����( 4.3 38.9 ������� ���������� ������ 3.6 5.5 

 U�
�D�)�*��  ����( 44.7 136.2 6�"�!
�� 2.7 2.4 

 ������� ���0�� �����J)�*��  ����( 13.6 89.4 6���� 0.5 0.7 

 U�
�D�  � ������� ���0�� �"��(%) 30.4 65.6 	������ (������ 3.4 7.8 

 4��$�� ����
�J)�*�� B�;( 10.9 8.0 C�%; 7.5 5.2 

������
 .
��/
  -  ����
 !����� ��"���
 �#��
 50.7% 
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$
 3���"�  �/�&�� �� ��&%�� 4���� H;� ������ 2.7 %��!�� 4
�.  �!5
�
 �� G�5���� G���&%�� �����"������
�J ��������� ���� ��  ����$�� ���"�8� I�� #

 �7�"7,952 �/��� �� �*�� ��"�8��  4"�010,873��������� �� �*��  .
  / 40� ����
�D� C�
���  �
����� �
�
 �������
�J �/����� ���0�� �� 4��$�� 

 ��� e�" 2+��� G����/20B�; ������ 4��$�� �*�� .  3���
 C�$�  ;  
���
����� U�
�J ����0
 	��%
��� �����;��� 	
��
�� -�&%�� .�J ����
�D� . 4�$� ��;

8� ��� e�"�� ���0�� �+� ��  ����$�� 2����� ��4,302�*�� .   

  

� �-�'����
 .
��/
 : �7�""� ���0�� �+� ��$� ���97  	�/ �*��  ����2010 .
 �����" ������ ,���� �@A
����"
8� ��� (/�
�� I�� #��$�"��� ?+�  � 

91 % ���� #��$�"��� �����J  ���
) ���0�� �+� ������ ,���]� �����%�� 
 	�$�� 41%2010  ���9 % V/���� �� �;8,784�*�� B�; 17 . ,���� ��
)�

 �"��"� �������� ?+!� ������� +&���� ��������D�97.2 %��������  � . 	��
 4���� 3� ������ �!
$�� �
�� ���$
���� �����@�� �����
�� �����&
*�  � ���&
�*� 	
�

*���� ��"���8�� ��"�$�����
��� ��� ��t��
���� 4���� ����� ��%
 ��

 I�� #
�����)�� �
���;  � �; ��"���; ���� 2;  � ���0�� �+� �� �������&�� ���
����. 

 #4����� �+� �� �������&�� �������� �"����" ��; �7�" �0�85,753 #�*�� B�; 
� ��/  �" �/��� �� ������  � �������� �
A
 I�� #4����  �  ���) ���%�

������� H"1��� ( �"��" G*�;37.3 % �"��" 4�����J  � �!���28.7% 	@ #
 �"��" ��
�
  � �����
����20 .% ���  ; ��� 5�1��86 % ��������  �

�0� 4�� I1@ �� �
�

 ������� H"1���� ���������  � �������&�� .  ��
������� ���0� �"���� ��&
�*� G���; 5�1��� �7�" �
���  ��8�  � �������&�� �

 ���3 	�/ �*��  ���� 2010  �" U�
�D� ����;� ���
���� V"�)
  � 	F��� .�/ 
�����8�� �������&�� �/�����. 

  
                                                 

17    ��� �7�" ���������� H"1��� �/��� �� �������� ����  ; .�J �����
�*� \����� ���� �����" ��)
20.7  ���� 
 	�/ �*��2010 V
"�� �� <�+ 4
)�� #19 %���0�� �+� �� ��$�"��� �����J  �.   
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������� H"1���� ��������� �� ������� ����
�� 4��� �� ���"
 ����7
 �@�� .
���&
� u��"� ,�"�
 �� ����7
�� ?+� ��"; 4$�� ������� ����
�� �)GATT( .�/ 

 ��$� �� #>������ H"1��� �
/���6�7�D� .�/� ����� �)/ 41% �����
�� 
3"�; �����$�� ����
�� ��5�� 6��/;  �" ��
����� ��F� ��
����� ,���$�� 4���� 

 	�$��" 6��
"�1995)  #4��
�2000 .( 4���� �@
;  � ������� 4���� �"
$
�
�  � ���&
���� �+6�&/D� #>������ H"1��� ������� ������� ������ ����"
/�" 

 ,���8� ��"��
�� ,���� ����7
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�� .�/ ���0�� �!���  �

  ; ��)"
�����$�� .���� ���
� H"1���  � ������� 4���� ������  ; �������� -$" �

  �" \���

 �"��"309300) % #4��
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�� (����  ; 	F� ��� 4
)� ����91 % ������� ���
���� .�/ ��
�� (����  �
��
�
��� ������� ���
���� 4"�  � ����)�� ��������  ; *J #H"1���� >�����  �# 

����$��� �������� ��
$
 �
��# -$" �� ��/�����  ���8� ������ >
���� �$�� #
���"
 �����
 	��;#�� ?+� ������ �� ����
�*� �!�� ���
��# ������ 3"

 	� �� 

����0�� �������� ����7� C�%; . �� ������ >
���� ���  ; .�J �����"�� ��)
�
 �7�" ������� ,���8�50.7 .% ,���8� 4
)
 #����%�� ��$��� .�/�

�) ��/�� ,���
 +���� ��������D� ,����� ��"���8���� � ��"
 ,�"�

� 	���
�� �� ����� �����
��
��,���
��� U�
�D�.  
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�� ��+ ������
�*� 4"�  � �$��� .�/ ����� ������
 ��7� *

������&�� 3����� .�/ ��
0� �0� # �������� ��/����� 4����  � ���$�� ���"��+ 
�+ �!���� B��5��(/����� � . ���� �&�
%� �����
��
�� 4���� ?+� �$"
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���$��� �������� .�/  �!��;)ILO 1996:( ����
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U�
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� �����/ ,���
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 ������� ����� ������ ��"�$��� �!����� ���1���: 
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�� ���� #������� ,���� �� ���"
J ����
��
�D� 
4������ ���0��  ������ . .�/ ������� 3����� V�� 45� 2+�� ���0�� C����" ��$��

 #������� �"�$���" 4�����J 	
�
 ����
��� ����� 4� <���  �
�  ;  ��� #V���
 �� 4�$�� ����
������J2���
�*� H���" ,�&
�  .���� ?+� ���  W� ������
��
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 ����� ����
 .�/ 	�0
 ���1��� ����)��
��� ��F( ������ >
����   ��0
 41%  �
U��%��  � ����
�*� ����/ . G���� ($�
  ; H���0���� ��&������ ������  
�� ����

U��%��  � ����
�*�  � ��
 ���$� ��&���� ���
)� �� G��!� . C���� �� ��;
 #4�������/ 	!
����� 	!
���  �������&�� Y��� ����� 4� .�J 4��
�� -��
�� .

 ����� .�J ���

� ������ >
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����� ������� �"�$��� .�/
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�� #�����
���� .�/ (���� �; ��
��� 	��� -�� �"/ ��
���

� ��0�;� ������� 4���� �������� �����&
�� ����$��� �!
��
�� -$" �����" 4���� ?+
������ ��
&� �������� ��)��������
�� 4��� �� ������� ����7
�� 3� 	��A
�� 4�;  �  .

 �/��
�*� ?������ ��$�]� 	�$�� C�
���� .�/ <�+ �@; 4�&FJ �7"�� * # 
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��
� �
�� �����D� 6�"/8� 4��
 .�/  �
�!
���� ����� #������&�� <�!
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  ; 3
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���� ���
���� ��$�; ��&
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�
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��
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��� �����
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 ��
�)� ������ 3� ��
��)� ��&���
 ,�%� #H"1���� >����� �/��� ��  ����$��
�@
�*�� ,���
�� �*��� �� �����/�� .  ; (�� ��
�
��  W� #4����� C���� �� ��;

 #U�
�D� B���

 4��0
� U�
�D� �� 3��
�� 4�;  � U�
�D� ����0
 I���
 .�/ (���
 ���&
�*� 	�5$
� #U�
�a� ���1�� 	�%�� ������ ����
�* ���%� ,���;  / I�"���

���� �����@�� �����
�� �����&
*� �!
��� �
�� �������  � 3� ������ �!
$�� �
�� ��/��
B���8� B�
%� . ��/��0�� �� ���@
�*� ��&�
" 	��
�*� .�J ����J��)�8�� 

 �F�"��� 4@� #�������&�� ,���8� ���0
&
 �
��� #H"1���� >����� �
/���" ��"
����
 �/����� ��0�$��" B�$� �� 4�
)
� #	����
��� =0���)Industrial Cluster(.  

 

���" �!��/ ��
�
�� (����� ��/��0�� ��; �� ���������� H"1��� ����  W� #���

����$�� 2��]� G���"
 G17)� ?��"
/�" . ���/;� ������� ���0��  �" ���0�� ��1$�� G��5��
 ������� ����� �����  W� # ����$��)���
���" ������� ���0�� (  
�� ���0�� �+� ���
���

�� .�J 2��
  ; 	�%�� ������ ����� 4���" ����J ��)" #4�7)
�� C�
�� �� ���
 ��)�8� 3� �"��
�� ����� �� 	!�� ��"� #U�
�D�  � ����/ �"�� 4
)
 �
�� ����
����

C�%8� �����
�*�. 

  
5 �2�3  ��)
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 �����#�
 L��"  
  

� ����)
�
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*+��
: ���0�� �� G�����; G���
� ����+7�� ��/����� 4
)
 �/����� 
 ���" 	���
 I�� #������&��21 % ���0�� �� �00�
��� ������� ���0�� �����J  �

�/����� . 47)
�10,438 V
"�� �� �; G1��/ 16 %���0�� ��  ����$��  � #
����"����� >����� ���� �$" �/����� ��  ����$�� 47)� �"
; ���@ <�+" �"
$
� .

���+7�� ��/����� ����; ����

� ,�&�J ��� �� 6�+7�� ��� ��&
�� 45 �� �
 I�� #������&�� <�!
����
 ,&� ���8�������&��� ����+7�� ������ .�/ 35.6 %
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#������� 3��� ���
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1
�)�� ��������� 3��� #���
��� 

����
$��� #����$)��� 3��� ��"��)��� ?������ ����$��� . �/��� ��� 4
 ���
��
C�%8� ���&��  / ?���
 =���%� ������" .��� ������ <�
)
 4"�0  ��)�;�

��"
 �� .�J �!"�)
� ���)��� =���%" ����+7�� ��/����� . 4���
�� <�+��
�; 4

 ���0��" �0�$
��� ���)���� 	) �5�� 4�����5.( �1���
�� >��
� �!5
� 

 C�
��  �" ����+7�� ��/����� �� ��"
�*� 4��$�  ; ������D�������� ���0�� 
&
��  ����$�� ��/� ��� e�"� G��"�� 361 .% 

 

 ��"��)���� ����+7�� ��/����� 4��� �� ����$�� �������� ��/ e�"2,105 #����� 
 3���" ���

1,648 ��"�7�� �&��� �� ����� )78.3 (%�457 ���� �� ����� 

��F . V
��� �� 4����� �+� �� ����$�� �������� >
�
�636.3  �

� #�*��  ���� 

8� 	�������/����� U�
�D� �� �" . ����� ���� ,0�
 ����+7�� ��/�����  W� #<�+


 3���"274.5�*��  ����  . #������� ���0�� I��  � ����$�� �������� 	F��*J  ; 
 4
)
 * ���0�� <�
�@
;  � 43 % �"��  / �������� ?+� -&%�
� #U�
�D� ����  �

 �/����� ������� ���0�� ������ 4

�� �7�" �
�48.6 .% �+� C�$� ��"��
 	�%�� ������ ������ ��&
�� .�J ������� ���0�� �"�� �� -�&%�*�)  � 6��


������ <1!
�*� (U�
�D� �&�

 �� 4
)
 �
��� 75 % �&�

  �U�
�D�.  �"%��  
��
 �����  ; �����69 % ����� 	�% ���� �� U�
�D� �� ���%
���� 	�%�� ������  �

3����. .�/ ����+7�� ��/����� G���"
 G����
/� �!5
 �����"��  W� #C�%; ����
"� 
C�%8� ������� �����
�*� ��)�8�� ��/��0�� . �"
; G����
�� �/�
�� 2+�� ��8�

 ��/��0�� 3� �
"�)
���� �������� ��/��0�� ��A
 �!" -�!���� ��/����� ?+� ����
"
C�%8� .�� ��&
�� H
$��� ���0 �����������
�J 4�$� ��&
�� �� �00�
��� ��  ����$�� 

 �
��� #����+7�� ��/����� �7�"� ��26.3  B�;������ 4��$�� �*��. 4�$� e�" ����" 
 ����� 4��$�� 2����� ��8�5.7�*�� B�;  . .�J �����"�� ��)
 #C�%; �!�  �

���D� �&�

�� �� 4�$��� 4���� H;� ������ -�&%�� �7�" I�� #���8.6 %�3.4 %
����
�� .�/. ,���� �� ���0�� �+� ���
��� ������� �����  ; �����"�� �!5
� 
 �7�" �������56 .% 
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��� ���)���� (��
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 �/����� ��)�;  �� �!"��
�� 	
� ����" #�����%�� ����
�� �����"� G�0�� ����+7��

�����
�*� \����� ����� �� . �����
�*� \����� ����� >��
� ����%
�� ���
�� ���)���� 3��� .�/ 4*�
�1� ���A
��  �� �� #����+7�� ��/�����" �0�$
�

 �����%�� ����
�� ���)�� .�/ B�$
�� �����%�� ����
�� �����"" ���$
�*�
����+7�� ��/�����" ���%���!� ����+7�� ��/����� ������ ����J �$" . 

  

<�
�
 �"�� �"
; ����+7�� ��/�����  ������ ���0�� �� ��$�"��� �����J ��
�/����� .�J 4�
 �"��"� #23 .% ����� ������ ,���� �� ��$�"��� 4
)
�

85 %��$�"� �����J  ���
�)��  ����
 	
� ����" #15 % ,���8� .�J
�����%�� . 	�$�� �����%�� ����
�� �����" ��)
�2010 ������  ; .�J 

 �7�" ����+7�� ��/�����68.5�*��  ����  . ��������D� ,���� ��� �7�"�
� ����82.7 %�������� �����J  �) 56.7�*��  ����  .( �������� �����

 �������&��4�����D ���
��  �  ����� �������� e"
��18 6���� #�*��  ���� 
 �!�� �"
8�)14 ����  ( ���
�� ����� 4�����J .�J ����
�� ���$� ���
�� ��

�������� . ���
�� ������ ���� ���� �"�8�$���  �$�"��� 4� ������� -�"���
 3���" ����+7�� ��/�����  �" ���� .�/;10.8�*��  ����  . 4���� ���
�
�

  � �@
; �$�
�� �����%��5.3 #����+7�� ��/����� ���
��  � �*��  ���� 
 ���"  �"�8� ���
��" �����%�� 4���� �������&�� �������� �
�

�3  ��1� 

8� ���
����� #�*�����
��� ��"�$�� �����D� �� ���� . ,����� ���
�� �!���
 <���8�� 	����� ������ 	@ #�*��  ���� ���" ����&��� �)����)679 B�; 

�*�� .(��; ,���8� �����8��  ��� ���
�
4.7�*��  ���� # 60 %  � �� �!��
 �"�8� ���
�� .  

  

 .�J �����"�� ��)
� #�������� (��� �� ��; ���
��  � �������� 	��  ;
 ��� e�" ����+7�� ��/�����500 ���
���� B�
%� .�/ �/��
 �*��  ���� 
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B���8�� . ���
���� +���
�� >��
��� ��!5;� #���
���� ?+� ����� ���$
�
��������D�  � �@
; .�/ 68 %4����� �+� �� �������&�� ��������  � . �!���
 ���
�� 4���� #��"�$�� �
�����
)����� �!
��  7.3 %�������� �����J  � .

 �������&�� ,���� ������� ��"�$�� 4����  �" .��8� �"
����"  ��8� ����
 �"��"�41 %�������&�� ,���� ����+7�� ��"�$�� 4���� ������ �����J  � �!
�
 #
 ���" �����
 �"��37%. �"��" ��
�
�� ���
���� ��5�� 4 %�����  � ���

 ��������  � ����"�� ����� �/��
� #�������&��) �����20 (% ���
���� .�/
�����X� 4���� ���
��� ��"���8� . 4�����J  � �������&�� �������� ��
�
�

 ����; 4
)" .�/ ��� �!
��� �7�" �
��� 4������� ��"��)���87 �*��  ���� 
 	�$�� ��2010 ����� �!�� #38*��  ����   �  �������&�� ����
)� ���� �

 ��������D� ?����� �
�)"���
� ." ��������� 6�+F� B1/8� �����
�� �
A
�
 ���" ����@�� �"
����"79�*��  ����  . 4�����J  � �������&�� ����8� ���
�
�

 V
��� ��42 ���
� ��/���� G����� �*��  ���� )�
�
�( ���
  �� �� #
�&�� �Z)���� ��� ������8�!�") ���
�� �*��  ����  ���
����" ��������D� . ��;

��"�$�� ����+7�� ���
��������
����  Y�0�� ���
�� .�/ G����; �
�

� # �)����
)����)��� (V
������ ��
�
�� ���
���.   

  

 ���%5 :  - M����
 =���&� 2�?��� ����)
�
 �

*+��
��)
3O�
 �����#�
 

  

 �

*+� A����)
2010  M����
 =���&� 2�?��(%) A2009 

�������� ��/ 2,105 4�$�� 8.6 

 ����$�� ��/ 10,438 4���� H;� 3.4 

��A"  ����$�� ��/ 7,488 ����8� ������� ����%�� 75.3 

  ����$�� �����$
)�*��  ����( 42.5 ������� ���������� ������ 3.3 

U�
�D�) �*��  ����( 636.3 6�"�!
�� 2.2 

 ������� ���0�� �����J)�*��  ����( 274.5 6���� 0.4 

 U�
�D�  � ������� ���0�� �"��(%) 43.1 	������ (������ 2.1 

����
�J 4��$�� )�*�� B�;( 26.3 C�%; 4.7 

������
 .
��/
  -  ����
 !����� ��"���
 �#��
 56% 
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��)0��
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; ����  � ����
��
�J  � �@; ����� �� �������� 4�
������ >
���� ������� ����� .  W� #,"���� 6���� �� ������� ����$��� 45 ���

 �0)  �  �


 ������� ����� ������ ���1�� ����
��
�D� : �����" ,�$
� #4�8�
��� ��6���J ��"
J 41%  � �����%�� ,���8� �� ������ >
���� ��� #��

�!��; : ����"
/�" >��%�� 4��� ����+7�� ���
���� ������ .�/ 	��
�*� ��
�

����;G� ������" ��
1!
�� .��8�. ������&�� >
���� ���0" ��&
 �0"���� (���
��� 

,���8� ?+!� U����� .�/ . 	��
�� <�+ (��
�� ��"�$�� B���8� �����&
*�"
 �����
���0�$
��� "���� 6�&/W��
����� 	�����  � �������&�� ���
18  ���
� #

 ����!) .�/ 4����� �$���� #�������&�� ����8� �� ���+7�� 3���
�� ���)
 ��&������ ���) 6�&�
�� 41%  � ������&�� >
���� �����$��� �������&�� ������

����
�� ,���8 �"������ H���0����. #�%: ��$� .�/��
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 ���
���� ������
��� ���
����  �" ��"
�� ,"��
�� 4
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 �������&�������8������ ������&�� >
���� 	��; G�����; G����
� G�0��/ � U,���]� 

�����8�#4��$��  � .�@��� ���&
�*� 	�/ ���
��"�   ���
� ����F������� ����7���
 ������� (�� V"�)
�  �
�!
���� ,��+; ����0� 40��� B���

 -�&%���,���8�" 

���$"��. ����+7�� ���
����  � �������&�� �������� ������� 4�����D �����  
�� 
 �������&�� �������� ����8� ������ ?��"
/�"  ������ ���0" 	��
�*�

4�����D �������&�� ���
���� ,��
 B��5� ���)  ���
� #�]�,�� ��������D� 
 ����$��� ;�"� ���
/�� �����
�*� H���" ����&
�  / �0@"���� �
�
)��� ������ �"/
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���� ,���  / ������� . ���
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)
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������ 
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�������D� . ��� #���7�� ?+� ,�0�
 4�;  �����J (��
� #�����
�*� H���" ����&
� 

 ����" ,���;  / I�"�� ������� ,������D������� ���
���� ?+� ����
�*  4�; ��$�A"
 �������� ���
�� -�&%
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 ����� 3���� ����J� 4��� ��B1/8� �� ���1�� 	�%�� ������� �!��
�J ����$� �$" 
���)��� -�
$
 �
�� ���&��� �������� ������0��� �������� ��"�$���19.  ���@�� ��"���

 ��� ���
�� I�� # �"�8� �/��� �� #�������� -��$
� V" 	��
�*�  
�� 2+��61 
� ?+�  � �*��  ���� V
��� �� ���
�� ����� 4�����J  �� #���
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�*�� . �����
 ������ �����W"� #����
� ��������  �"�; �/��� ���� 45 ���
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���� ������ >
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�

 U�
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4
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� #	!
��
�� ����  ���
�  �"�8� 
 	��
�*� ������ #U�
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���� ����%��
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�� (�����"�������&�� ,������ �"/ ��)
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���)��� ���
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�
��� ���
�� .�/ ��"
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�� #������� ����� ����� 4�� ��� 

 4��$� ��&
�* G��5� ���0�� �+� �� 4�7)
�� ����
�� ����� .�/ <�+ H
$��  ;
  ����$�� ��/� ������� ���0��  �" ��"
�*�)74.8.(%  

  

5 �2�4��3�/
� ����%�
 �����#�
 L��"  

 

� ����)
�
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*+��
 : 	�$�� �� ���0�� �+� �� ����$�� �������� ��/ e�"2010 �� 
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)
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 ��� �/����� 
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55.7 % �!��
�J ����  �)28�*��  ����  (�2 % ��)�8 ������� ���0��  � �0�
�$�
�� �/����� ���0�� . _U�
�D� B���

" ,�$
� ���� ��;� .�/ 	�%�� ������ +��
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 �7�" I�� �!�� �"
8� �"�����!
�� ��� 53 % 	�$�� �� B���

�� �����J  �2009. 
?�
+ ������  ��  ; 36.4 %U��%��  � ����
�� 	�%�� ������ ?+�  � ����� �"�� ��� #

 ��+ C�%; �����
�� ��)�;� �/����� ?+�  �" 4%��
� �"��
 ���� .�/ 4��� ��� G��"��
��� ."�� �7�" �0� 4���� H;� �&�

� 4�$�� �&�

� �"����" ��;
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�J �&�

 �"
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 I�@ 4��$
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 ���"  ��8� �� ��+�8�34 %����0� "����&�� ����8����. .�J ,��&�� ?+� ��$
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 ���&
�*� ����
�J  � ��� 2+��� �������&�� ����8� �� ��������� U�
�D� 	�� �7�
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�J (��� ��/ V�; ��
  �
 4��$
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 ����$�� ��/ 1,997 4���� H;� 4.8 

��A"  ����$�� ��/ 1,354 ����8� ������� ����%�� 61.0 

  ����$�� �����$
)�*��  ����( 7.2 ������� ���������� ������ 1.5 
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�D�) �*��  ����( 50.3 6�"�!
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 ������� ���0�� �����J)�*��  ����( 28.0 6���� 0.4 

 U�
�D�  � ������� ���0�� �"��(%) 55.7 	������ (������ 2.8 
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 .
��/
  -  ����
 !����� ��"���
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20    ����

 * ������� ,���� �� ������ >
���� ���  ; .�J ������� ��/����� ���
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 ���0�� �+� ������)  ���0" G����� �00�1.5 	�/ �*��  ���� 2010( #

 ��/  � ���$
 * �
�� �������&�� ����8� �� ����0�� ��/����� ��; <�+"  �
��
2���
 . ��+�8�� ���
���� 3� ����0� G��"�� �&�$� �/����� ?+!� ������
�� ���0��  
��

��������D�� ������� ������� .��&��  ��
����  �" �������� ��� .�J ����D�"  ����� 	!�&�;
 ��+�; U�
�J .�/ ��
�
�� ("�" <�+� #�/����� ?+� 6��; .�/ �"�� 4
)" ��@; �
���

�$���� ����
�� �"�$� ���
��"� �!"�)
� .  � ����/ ������ �������&�� ���
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 �
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 ������� ���
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)
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 .�/ +��
�
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 �
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�������� ��/ 536  4�$�� 21.4 

 ����$�� ��/ 1,748  4���� H;�  2.1 

��A"  ����$�� ��/ 800 ����8� ������� ����%�� 65.4 

  ����$�� �����$
)�*��  ����( 4.2 ������� ���������� ������ 2.3 

 U�
�*�)�*��  ����( 41.0 6�"�!
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 ������� ���0�� �����J)�*��  ����( 21.0 6���� 0.2 

 U�
�D�  � ������� ���0�� �"��(%) 51.2 	������ (������ 2.6 

����
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�
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*+ : 	�$�� �� ���0�� �+� �� ����$�� �������� ��/ e�"2010 
 V/���� ��86 47)k
 #����� 921�)�"� 4
)" G1��/  . �+� ��)�; 4@�

�

 ����� ,�����  �
�
��� �������� �/�"��� ��)�A" ����; 4
)" ���0��
B��7
���.  ����$�� ��/ ���
� ��&
�� ���0�� �+� ���� ����  3� ����0� V��

 ��� e�" I�� #C�%8� ��/��0��11 ��/����� �� 4�$
 ����� 4
 �� 4��/ 
 ��� 3� ����0� #�������4.5��/����� ��)�8� 3��� �� ����� 4
� 4��/  .

 ��� ���0�� �+� >
�;�54.4 	�$�� �� �*��  ���� 2010 ������� ���0�� 4
)
� #
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�J  �)19*��  ���� � .( +��
�
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 	�$� �����%�� ����
��2010 V/���� �� ����
" 	�� ���0�� �+�  ; 10.3  ���� 
 �"��" �!�� �"
8� ����� .�/ 4�����J +��
�
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� #  ��8� ��

 ���9.6 %4"�0� 19.6 %��"�$�� 4���� ��0"� .  � �������� .�J �5��� ��/�
 ��� �7�" �!�; ��� ������� ���
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 ����$�� ��/ 921 4���� H;� 3.3 
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�� ���/J� 	�%
����

 3���
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 �����%��� ������� ,���8� �� ������� ���
���� ������� �����  ; ������� ?+� ���"
G��"�� ��&%��� 4

 ���
�*� C�
�� .�/  ��"��F �� ��/��0����)�8�������
�*�  .

 ������
�� ��/����� ���
��� ������� ����� -&%�
 +J)21 (% ��")%�� ��/������
)28 (%�/���� ,���� )34 .(% �%: ��$� ���"0� ������� ����� ��"
 #4"�0��� ��

 ������� ��+�8� �/���
 #��/�����  �)56 (% ����+7�� ��/������)56(% 
 H"1����)51(% . �/��� ���
��� ������� ����� 3&
�
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$���
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��
�"��� ���
����� ( ������ ,���; �� ����� �;)��"�$�� 4���� -$"� 4�����W
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