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ʣˀ˒˄ʺ˕ˀ ̄ ʶ˒ˀˋ ̀ ʶ˂ʶʻʸˍ˗ˌʶ˖ˍ˗ˉ  

 

 
ʤˍ˗ˊˋ ˓ʺ˕ˁˍ˗˃ʶ˄ʶˋ ˅ʶˌ˓ʺ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˏʶ˔˕ʶ˒˔˓ʶ˃  ̓ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ 

˄ˍˇˉˀ˖  ̃ ˄ʶ˕ˍˇ  ̓ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃˓ʺˁ ˉˀʶˊˋ ˍ˕ˏʺ˒ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ʷˋˍ˗ˊʾˀ 

˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ: ʥʺ˕ˁˍ˗˃ʶ˄ʶˋ ˅ʶˌ˓ʺ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˅ˀˉˋ˓ʶ˃  ̓ ˋʺ˕˄ʶˊˍ˗ˉ˒ 

˅ʶ˒ʶˋʺˁˀ ˅ʶˋ˕ʶˊˀˋ ˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˓˕,ʁ ˍ˕ʽ ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ-  ̀˅ʶˉʁ˕ˍ˗ˉ 

 ̓˓˒˔ʶ˅ʺˁˀ: ʤʶ˄ʶˊˋ ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ-  ̀ˍ ˎˉ  ˀʺ˕ʶˌ˂ˀ˙ ˎ ˀ˄ʶ˕ˍˇ ˔ʶ,ˁ ˍ ̞ʶˊʹ 

˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ ˅ʶˋʹˀ˒ʶˋˍ˗ˉ  ̓ˁˀʶ˕ʿʺ˙  ̃ʶ˕ʿʶˋʶ˅ʶ˓ʶ˔, ,̃ ˅ʺ˔˜ʶʷʶ˕, ʶˊˋ 

ˎˏʺ˔˙  ̓ ʹˀ˔ʶ˕˄˓ˀ ˍ˕ˏʺ˒ ˁˀʶ˕ʿʺ˙  ̃ ʶ˕ʿʶˋʶ˅ʶ˓ʶ˔: ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ-  ̀

˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋ ʹʺˏ˙ʺ˕ˍ˗ˉ ˆʸ˔ˍ˗ˉ  ̓ ʿʶˉʶˋʶ˄ˀˋ ʾʶ˕̄ʶ˖ˋʺˁ ˋʺ˕˄ʶˊʶ˖˓ʶ˃ 

˓ʺ˕ˁˍ˗˃ʶ˄ʶˋ ˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ: ʤˍ˗ˊˋ ˅ʶˌ˓ʺ˔˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺː ˏʶ˕ˍ˗ˋʶ˄˓ˍˇ 

˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ  ̃˅ʺ˔˜ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ʽ ˎˏʺ˔˙  ̓ʽˋ˄ʶˁ˓ʺˋ ˍ˕ˏʺ˒ ˂ˍ˕˅ˍ˗˕ʹ ˄ʶ ̄

ʶˑʶːʶ˕˄` ˍ˕˜ʼ ʶ˕ʿʺʾˍ˗ˇʾ, ˚ˏ˖ˀˍˋ, ˛ˊˍ˗ˎʺ˕˒ ˄ʶ ̄˖ʶˋ˄ʶ˖ʶ˃ ʶˊˁ ˛ˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ 

ʸˍ˕˃ˀ˙ ʸˋʺˁˍ˗ ˄ʶ ̄ ˓ʶˈʶˑʺˁˍ˗ ˓ʺ̞ʶʷʺ˕ˊʶˁ: ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ-  ̀ ˍ ˎ ˉ  ˀ

ˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʶ˔˓ˍ˗ʾˊˍ˗ˋ ˎ ˀ ˄˕ˍ˗ˉ ʶˊˋ ʷˍˁˍ˕ ˍ˗ˇˇʶ˄ˀ, ʶˋˍ˗ˇˇʶ˄ˀ ˅ˋʶ˕ʶ˓ˍ˕ 

˓ˋʶ˒ˋʺ˕ˀ ˅ʶˉʶ˕, ˍ˕ˍˋ˙ ʶˑʶːʶ˖ʺˁ ʺ ̀ ˒ˍ˗ˊˋ ˅ʶˌ˓ʺ˔˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺː ʶˑ˄ʶ 

˔ʺˇʺ˄ʶ˔˓ˍ˗ʾˊʶˋ  ̃˅ʺ˔˜ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ˉʶ˒ˋʶ˄ˀ ˄ʶ ̄ʶˉʷˍˇːʶ˄ʶˋ ˚ʸ˔ʶʸˍ˕˃ˉʶˋ 

˅ʺ˔˜ʶˋ˙ˍ˓:  

 

ʖˍˋ˔ʶ˄˔`   

 

ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ, ʋˀˁˀˋʸʶˊˀˋ ʖʺˋ˔˕ˍˋ, ʗʗ, ̇ ʶˇʶ˙ ʌ˕˜ʶˋ, ʡˍ˗ˌ˄ˀˋˀ 19  

 

ʭˀˋʶˋ˒ʶ˄ʶˋ ̩ ˍ˗˄ʶˋʺ˕ˀ ˓ ʺ˕ˁˍ˗˃ʶʷʶˋˋʺ˕`  ʐ. ʤʶ˕ʸ˒ˊʶˋ, ʈ. ʛʶʾʶ˒ˊʶˋ 
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ʗʶˈʶ˂ʶ˄ˀ ̊ ʸ˔ʶʸˍ˕˃˓ˍˇ ˅ ʶˏʶ˓ˍ˗ˉˋʺ˕  

  

ʈʊʒ ʈ˕˔ʶʹ˕ˍˇˋʺ˕ˀ ʸˋʶˊˀˋ ˀˋʹʺ˙˒ 

ʋʥʫ ʋ˕ʶˉʶ˓ʶ˕˄ʶˊˀˋ ˙ʶˇʶ˙ʶ˄ʶˋˍ˗ʾˊˍ˗ˋ 

ʌʛ ʌ˓˕ˍˏʶ˄ʶˋ ʛˀ̱ ˗ʾˊˍ˗ˋ 

ʌʖʉ ʌ˓˕ˍˏʶ˄ʶˋ ʖʺˋ˔˕ˍˋʶ˄ʶˋ ʷʶˋ˄ 

ʌʈʦʛ ʌ˓˕ʶ˒ˀʶ˄ʶˋ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ˉˀˍ˗ʾˊˍ˗ˋ 

ʤʊʒ ʤˏʶˑˍˇʶ˄ʶˋ ʸˋʺ˕ˀ ˀˋʹʺ˙˒  

ʭʡʗ (ʋʡʗ) ʭʺʹʺ˕ʶˁ (ʋʶˌˋʶˊˀˋ) ˏʁ ˅ˍ˗˒˔ʶˊˀˋ ˅ʁ ˉʶ˄ʶ˕ʸ 

Core ʨˍ˗˖ˀˎ, ˍ ̞˖ˍ˗ˊ˖  ̓˔ʶˁˀ˒, ˍ ̞˔˓ˊʶˁ ˀˋʹʺ˙˒ʽ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄˓ʺˁ  ̓ʶˑʶˋ˖ 

˅ʶˌ˓ˀ ʶˑˋʺˁˍ˗ ˍ˕ˍˌ ˒ʺʻˍˋʶˊˀˋ ˉ̋  ˃ ˔ʶ˔ʶˋˍ˗ˉ ˍ˗ˋʺ˖ˍˇ 

ʷʶˇʶʹ˕ˀˎʺ˕ 

MoM ˔˓ˊʶˁ ˀˋʹʺ˙˒ʽ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄˓ʺˁ  ̓ ˌˇʾʶˊʶ˄ʶˋ ˅ˀˉ˙ˍ˓` ˍ˕ˏʺ˒ 

˖ˍ˗˖ʶˋˀˌˀ ˅ˀˉ˙ ˓ʺ˕˖˓ʺˁ  ̓ˋʶ˂ˍ˕ʹ ʶˉ˒˓ʶ ˋˍ˗ˊˋ ˖ˍ˗˖ʶˋˀˌʽ  

PMI  Purchasing Managers' Indice . ˀ ˋʹʺ˙˒ ,̓ ˍ  ̞ ˒˔ʶ˖˓ˍ˗ˉ  ̓ ˔˓ˊʶˁ 

ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ ˋʺ˕ʸ˕ʶ˓˓ʶ˃ ˉʶ˒ˋʶʸʺ˔ˋʺ˕ˀ ˌ˕ːʶˋˍ˗ˉ ʶˋ˖˄ʶ˖˓ʶ ˃

˅ʶ˕˖ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ ˅ˀˉʶˋ ˓˕,ʁ ʷˋˍ˗ʾʶʸ˕ˍ˗ˉ  ̓ ˔˓ˊʶˁ ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ 

ˏʶ˅ʶˋːʶ˕˄ʽ, ʸˍ˕˃ʶ˕ʶ˕ ˏʶˊˉʶˋˋʺ˕ʽ, ʶˈ ˀ ˉˀ˔ˍ˗ˉˋʺ˕ʽ  ̃ ʶˊˁ 

˄ʶ˕˜ˍ˕ ˖ˍ˗˖ʶˋˀˌˋʺ˕  

QoQ ˔˓ˊʶˁ ˀˋʹʺ˙˒ʽ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄˓ʺˁ  ̓ ˌˇʾʶˊʶ˄ʶˋ ˅ˀˉ˙ˍ˓` ˍ˕ˏʺ˒ 

˖ˍ˗˖ʶˋˀˌˀ ˅ˀˉ˙ ˓ʺ˕˖˓ʺˁ  ̓ˋʶ˂ˍ˕ʹ ʺˑʶˉ˒ˊʶ˄ˀ ˋˍ˗ˊˋ ˖ˍ˗˖ʶˋˀˌʽ 

QE ʫʶˋʶ˄ʶ˄ʶ ̀ˉʺˇˉʶ˖ˍ˗ˉ 

YoY ˔˓ˊʶˁ ˀˋʹʺ˙˒ʽ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄˓ʺˁ  ̓ ʷʶʻˀ˒ʶˊˀˋ ˅ˀˉ˙ˍ˓` ˍ˕ˏʺ˒ 

˖ˍ˗˖ʶˋˀˌˀ ˅ ˀˉ˙ ˓ ʺ˕˖˓ʺˁ ̓  ̀ ʶ˂ˍ˕ʹ ̝ ʶ˕˓ʶ ̀ ˍ˗ˊˋ ̟ ˍ˗˖ʶˋˀˌʽ 
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ʗʈʜʈʤʦʈʝʒ ʗʈʝʧʈʡʌʦʟʩʐʜʟʩʝ 
 

 

 

 

 

 

2016ʾ  ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-˚ʸˍ˒˔ˍ˒ˀˋ ʗʗ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶ˄˔ˀ˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˖ˍ˗˖ʶˋˀˌʽ 2015ʾ  

ˋˍ˗ˊˋ ʿʶˉʶ̀ʁ ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ʶˈʺˁ  ̓2.4%-ˍ ˓(2015ʾ -ˀˋ̀+4.2%): ʛˀʶˊˋ  
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ʒ˕ʶ˄ʶˋ ˅ ʶ˔˓ʶ˃  

 

2016ʾ . ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓ʗʗ ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ ʶ˄˔ˀ˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˋ˓ʶʻˍ˗ˉ ʾŹ̋ 

˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ (YoY)  ̃ ʾ Ź̋ 

ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ (MoM) ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓: 

ʝʶ˂ˍ˕ʹ ʶˉ˒˓ʶ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ 

˅ʶˌ˓ʶ˕˄˓ʶ˃ ʦˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ 

ʶ˄˔ˀ˓ˍ˗ʾˊʶˋ ˀˋʹʺ˙˒ʽ 

˅ˍ˄̝̋ ˉʷʺ˕ˀˋ ˄ʶʻˉʺˁ  ̓81.3%, 

ˀ˒˄ ˋʶ˂ˍ˕ʹ ˔ʶ˕˓ʶ 

˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ` 

92.2%:  

ʗʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʶʷʶ

 ̞2.4% ̃  4.9% ̝ ʶ˕ʺ˄ʶˋ ʶ  ̍  ̓

ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ ʗʗ 

ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶʷʺ˕ˍ˗ʾˊʶˋ  ̃

˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˍ˗ˉ, ̄ ˀˋˎʹʺˑ ʽˋʾʶ˖ˀ˄ ˔ʶ˕˓ʶ ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ  ˅ ʶˉʺˉʶ˔ ʺ˕˄ˍ˗ ˍˁˍ˕˔ˋʺ˕ˍ˗ˉ 

ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓ ʶˋ˄ˍ˗ˉ: ʛʶ˒ ˋʶ˓ˍ˕ʶˏʺ˒, ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶʷʺ˕ʶ˄ʶˋ ʶ˕˔ʶʹ˕ʶˋ˙ˀ 

˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˋ ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ˋ˓ʶʻʺˁ ʺ ̀ 2.5%-ˍ,˓ ˀ˒˄ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ʽ` 3%-ˍ:˓ ʈˉ˒ʶ˄ʶˋ MoM ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ʶˋ˄ˍ˗ˉ  ̓ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ 

ˉˊˍ˗˒ ʷˍˁˍ˕ ˈˊˍ˗ˇʺ˕ˍ˗ˉ ˜˒̀ 

ʷʶ˖ʶˑˍ˗ʾˊʶˉʷ 

ˌˀˋʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˍˁˍ˕˔ˀ 

(˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ ̝

ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓ 0.5% ʶ )̍: 

ʈˑʶ˓ʺˁʶʸˍ˗ˊˋ ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 

ʶˋ˄ˍ˗ˉʽ ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓

ʸˊˍ˗ˇʶ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ 

ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ (ˋʶ˂ˍ˕ʹ ˔ʶ˕˓ʶ 

˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ 

ʸˊˍ˗ˇʶ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ 

˅ʶˉʶ˂ʶˑˋ ʶ˕˔ʶʹ˕ʶˋ˙ˀ 

˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ʽ ˄˕ˈʶ˔˓ʺˁ ʺ ̀

29.8%-ˍ)˓: YoY ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ 
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0.4%-ˍ ˓ʶˈʺˁ  ̓ˋʺ˕˙ˀˋ ʶˑ˜˔˕ʶˌ˕ːʶˋʶˑˍ˗ʾˊˍ˗ˋʽ, ˒ʶ˄ʶˊˋ ˉʁ ˋ˕ʶ˃ʶ˂ ʶˑ˜˔ˍ˗˕ˋ 

ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ʸ˕ʶˋ˖ʺˁ  ̓ 1.4% ʶˋ˄ˍ˗ˉ, ˀ˒˄ ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ ˄̝ ˕˓ʶ˃˙ˍ˓` 1.1% 

ʶˋ˄ˍ˗ˉ` ˄ʶʻˉʺˁˍ˓ ˉˍ ̝106.6 ̄ ˁ˕ʹ 

ʹ˕ʶˉ: 

ʊ˕ʁ ˛ˀ˄ˍ˕ʺˋ ˋʺ˕˄ʶˊʶ˖˓ʶ˃ 

ʺ ̀ 2016ʾ . ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ 

ʶˉˀ˒ˋʺ˕ˀˋ ʗʗ ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ 

ʶˑʶˋˆˀˋ ˈˊˍ˗ˇʺ˕ˀ ˔˓ˊʶˁˋʺ˕ʽ. 

ʶˑʶ˓ʺˁʶʸˍ˗ˊˋ ˉʶ˒ˋʶʷʶʿˀˋʽ` 

ˉˍ ̝ 35%-  ̔ ʷʶʿˀˋ  ̓ ʽˋ˄ˋˍ˗ˉ 

ʶˑ˜˔˕ʶˌ˕ːʶˋʶˑˍ˗ʾˊʶˋʽ (ˉˍ ̝

1,753.83 ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ), ˅ʶːˍ˕ʹ 

˂ˍˌˍ˕ ˈˊˍ˗ˇˋ 

ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶʷʺ˕ˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋ ʼ̀ ʶˉʷˍˇː 

˔ˋ˔ʺ˒̱̠ ʾˊʶˋ ˉˍ ̝23%-  ̔(1,152.22 

ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ): 2016ʾ . ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ ʶˉˀ˒ˋʺ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ 

ˍˁˍ˕˔ˀˋ ʷʶʿˀˋ  ̓ʽˋ˄ʺˁ ʶˉʷˍˇː ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ ˉˍ ̝21%-  ̔ (1,033.76 ̄ ˁ˕ʹ ʗʗ ʹ˕ʶˉ), 

ʸˊˍ˗ˇʶ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋʽ` ˉˍ ̝15%-  ̔ (757.27 ̄ ˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ),  ̃ʽˋʹʶˉʺˋʽ 6%-  ̔˄ʶʻˉʺˁ  ̓

ˌˀˋʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˃ʶ˓ʶˁʽ (275.63 ̄ ˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ): 

ʦʶ˕˓ʶ ʺ˕˕ˍ˕ʹ ʺˑʶˉ˒ˊʶ˄ˍ˗ˉ ʗʗ ʗʝʈ-  ̀˄ʶʻˉʺˁ  ̓ˉˍ ̝1,518.33 ̄ ˁ˕ʹ ʗʗ ʹ˕ʶˉ, 

ʽˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ` ˔ʶ˕˓ʶ ʶˑʶːˀˋ ʺ˕˄ˍ˗ ʺˑʶˉ˒ˊʶ˄ˋʺ˕ˀ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ 

˅ʶˉʶˏʶ˔ʶ˒˂ʶˋʶʷʶ˕ 

4.3% ̃  1.6% ̝ ʶ˕ʺ˄ʶˋ ʶ  ̍

ʸ˕ʶˋ˖ʺˁˍ˗˖ ˅ʺ˔ˍ ʶ˕ʹʺˋ 

ʺ˕˕ˍ˕ʹ ʺˑʶˉ˒ˊʶ˄ˍ˗ˉ 

2015ʾ . ̋ ˕˕ˍ˕ʹ ʺˑ ʶˉ˒ˊʶ˄ˀ 

ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓

ʗʝʈ ˉˍ ̝2.6% ˄ ˕ˈʶ˔ˍ˗ˉ: 

ʌˑʶˉ˒ˊʶ˄ʶˊˀˋ (QoQ) 

˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓

ʗʝʈ ˉˍ ̝39.4% ʁ :̍ 

ʋʺˑ˜˒ 

ˏʶ˅ˏʶˋ˓ˍ˗ˉ  ̓

ʸˋʶˋ˄ˍ˗ˉʶˊˀˋ 

ˉˀːʶ˓ʶˊ˕ʽ. ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 
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(YoY) ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓˒ˏʶˑˍˇʶ˄ʶˋ ʸˋʺ˕ˀ ˀˋʹʺ˙˒ˀ ˉˍ ̝0.9% 

ʶˋ˄ˍ˗ˉ` ˎˋʶˊʶ˃, ˍ ̞ʶˉ˒ ʶ˄ʶˋ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ (MoM)  ˒ˏʶˑˍˇʶ˄ʶˋ ʸˋʺ˕ˀ ˀˋʹʺ˙˒ˋ 

ʶˈʺˁ  ̓ 0.5%-ˍ:˓ ʝʶ˂ˍ˕ʹ ˔ʶ˕˓ʶ ʹʺ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ˒ˏʶˑˍˇʶ˄ʶˋ ʸˋʺ˕ʽ 

ˋ˓ʶʻʺˁ ʺ ̀ 3.1%-ˍ,˓ ʽˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ` ʶˑʶ˓ʺˁʶʸˍ˗ˊˋ ʶˋ˄ˍ˗ˉʽ ʸ˕ʶˋ˖ʺˁ ʺ ̀ ˏʶ˕ʺˋʶˊˀˋ 

ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ʸˋʺ˕ʽ`  -5.3%, ʁ ˊˋˍ˗˅ʺ˔˜ ˍ ˎˏʶ˕ʺˋʶˊˀˋ ʶˏ˕ʶˋ˙ˋʺ˕ˀ ʸˋʺ˕ʽ` -2.4%, 

ˀ˒˄ ˃ʶˑʶˊˍ˗ʾˊˍ˗ˋˋʺ˕ˀ ʸˋʺ˕ʽ ˋ˓ʶʻʺˁ ʺ ̀ 0.7%-ˍ:˓ ʗˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ 

˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ˉˍ ̝ 1.2%-ˍ ˓

ˋ˓ʶʻʺˁ ʺ ̀

ʶ˕ʹˊˍ˗ˋʶʷʺ˕ˍˇˋʺ˕ˀ 

ʶ˕˔ʶʹ˕ʶˋ˙ˀ ʸˋʺ˕ʽ, 

0.4%-ˍ˓̀ 

ʷʺˑˋʶ˘ˍ˂ʶʹ˕ˍ˗ˉˋʺ˕ˀ 

˒ʶ˄ʶʸˋʺ˕ʽ, 0.1%-ˍ ˓

ˌˀˋʶ˕ʶ˕ˍ˗ʾˊʶˋ 

ˍˁˍ˕˔ˍ˗ˉ ʸˋʺ˕ˀ ˀˋʹʺ˙˒ʽ, 

ˀ˒˄ ʸˊˍ˗ˇʶ˔ˋ˔ʺ˒ʶ˄ʶˋ 

ˉʾʺ˕˙ ʶ˕˔ʶʹ˕ˍˇˋʺ˕ˀ 

ˀ˕ʶ˖ˉʶˋ ʸˋʺ˕ˋ ʶˈʺˁ ʺ ̀

0.7%-ˍ:˓ ʛˀ˜ˋˍ˗ˊˋ 

ʿʶˉʶˋʶ˄ 

ʸˊˍ˗ˇʶ˔ˋ˔ʺ˒ˍ˗ʾˊʶˋ 

ʶ˕˔ʶʹ˕ˍ˗ʾˊʶˋ ˉˀːˍ˖ˋʺ˕ˀ ʸˋʺ˕ˀ ˀˋʹʺ˙˒ʽ ˋʶ˂ˍ˕ʹ ʶˉ˒˓ʶ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ 

˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ˄ʶʻˉʺˁ  ̓99.1%:  

ʗˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ ʶˉ˒˓ʶ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ˋ˓ʶʻʺˁ ʺ ̀ʶ˕˔ʶ˅ʶˋˉʶˋ (-6.5%) 

 ̃ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ (-1.4%) ʸˋʺ˕ʽ, ˒ʶ˄ʶ́̀ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ʸˋʺ˕ˀ` ˚ʸˍ˒˔ˍ˒ˀˋ ʸ˕ʶˋ˖˓ʶ˃ 

1.6% ʁ ˈ ̔ˉ  ˀˌʶ˕˙ ʶˊˁ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ˀ ˅ʺ ̝ˉʺ˄˔ʺˇ ˍ˕ˍˌʶ˄ˀˍ˕ʺˋ ʻ˒ˏʺ˖ ʸˋʺ˕ˀ  ʁ ˋ˄ˍ˗ˉʽ 

(ʤʊʒ-  ̀ ˋ˓ʶʻʺ˖ ˉˍ ̝ 0.5%-ˍ)˓, ˀ˒˄ ˋʺ˕ˉˍ˗˃ˉʶˋ ʸˋʺ˕ˀ` ʶ˕ʹʺˋ ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ 

ʸ˕ʶˋ˖ʶ˃ ʻʸʶˁˀ ʶˈʽ̀ ˉˍ ̝5.6% ( ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀ̀ ˔ʶ˕˓ʶ ʶˑʶ˓ʺˁʶʸˍ˗ˊˋ ʶ˕ʿʺ˙ˋ )̓, 

ʶ˕ʹʺˋ ˀ˒˄ ʶˊˁ ʸˍ˕˃ˍˋˋʺ˕ˀ ˅ʺ ̝ˉʺ˄˔ʺˇ ˋˏʶ˒˔ʺ˖ ˒ˏʶˑˍˇʶ˄ʶˋ ʸˋʺ˕ˀ ʶˈˀˋ: 

ʈʧʈʧʈʦʉʈʝʖ ʉʉʏ ˄ˍˇˉˀ˖ ˒ʶ˅ˉʶˋʶ˘ʶ˄ ʾ˓ˍ˓ ʷʶ˕ˀ˙ˋʺ˕ˀ˖ ˄ʶʻˉ˓ʶ˃ 

ʻʶˉʷˊˍ˗ˇˀ ˅ʶˉʶ˕ ˅ʶˌ˓ʶ˕˄˓ʶ  ˃ʸˋʶˊˀˋ ˀˋʹʺ˙˒ ̀ 2016ʾ . ˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˋ˄ʶ˔ˉʶˉʷ 

˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ʶˈʺˁ  ̓0.86%-ˍ,˓ ˀ ˒˄ ʶ˕ʹʺˋ ˋˍˊʺˉʷʺ˕ˀˋ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀ ˅ʁ ˉʺˉʶ˔ ʸˋʶˈʽ 

˄ʶʻˉʺˁ  ̓ 0.4%: 

 

 



9 
 

ʡʺ˔ʶ˄ʶˋ ˅ ʶ˔˓ʶ˃ 

 

2016ʾ . ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ ʶˉ˒˓ʶ ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ  ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓ ʗʗ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ 

ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉ ʾŹ̋ ̝ʁ ˕ʺ˄ʶˋ  ̃ ʾŹ̋ ʁ̄ ˒ʶ˄ʶˋ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓: ʡʺ˔ʶ˄ʶˋ 

ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ MoM ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉʽ ˅ˍ˄˔ʺˉʺʷ˕ˀˋ ˄ʶʻˉʺˁ  ̓ˉˍ ̝ 7.2%, ˀ˒˄ ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ 

˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ʸ˕ʁˋ˖˓ʺˁ  ̓ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ʶ˓ʺˁˀ ˙ʶ ̀ 3.2% ˄˕ˈʶ˔ˍ˗ˉ: ʗˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ 

ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ʽ ˄ʶʻˉʺˁ ʺ ̀ 95.25 ˉˁ˕ʹ ʗʗ ʹ˕ʶˉ, ˀ˒˄ ʶˉʷˍˇː ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-

˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ` 931.24 ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ (ˍ˕ˀ ˉˍ ̝ 94.3%-  ̀

ʶˏʶ˅ˍ˓˓ʺˁ  ̓ ˅ʶ˕˄ʶˊˀˋ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ): ʝˌʺˋ˙, ˍ  ̞ 2015ʾ . ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-

˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˀ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ˜ ˒ ʸ˕ʶˋ˖˓ʺˁ  ̓ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ 

ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˋ˓ʶʻˍ˗ˉ (ˉˍ ̝1%): ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ` 2015ʾ . ˔ʶ˕˓ʶ ʶˑʶːˀˋ 10 ʶˉˀ˒ˋʺ˕ˀ 

ʽˋʾʶ˖˙ˍ˗ˉ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ 37.5%-  ̀ ʶˏʶ˅ˍ˓˓ʺˁ ʼ ̞ ʶ˓ʺˁʶ˖˓ʶ˃ 

ʶ˕ʿʺ˙ˀ ˅ʶ˕˄ˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ 

(ˉˍ ̝ 351.6 ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ), 

26.8%-ʽ̀ ʺ˄ʶˉ˔ʁ́ ˀˋ 

˅ʶ˕˄ˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ (ˉˍ ̝

252.2 ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ), 

˒ʶ˄ʶˊˋ ʶ˕ʹʺˋ 2016ʾ . 

ˋˍ˗ˊˋ 

ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ 

ʶ˓ʺˁʶ˖˓ʶ˃ ʶ˕ʿʺ˙ˀ 

˅ʶ˕˄ˀ ˉʶ˒ˋʶʷʶʿˀˋˋ 

ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ 

ʺ˄ʶˉˍ˗˔ˋʺ˕ˀ ˉʺː 

ˋ˓ʶʻʺˁ  ̓ ˉˀˋˎ˜ 33.7% 

(313.9 ̄ ˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ), ˀ˒˄ ʺ˄ʶˉ˔ʶˊˀˋ ˅ʶ˕˄ˀ ˉʶ˒ˋʶʷʶʿˀˋˋ` ʶˈʺˁ  ˉˀˋˎ˜ 28.3% (263.9 

ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ): 

2016ʾ . ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ʻʸʶˁˀˍ˕ʺˋ ʶˈʺˁ ʺ ̀ʗʗ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ 

ʷˊˍ˗ːʺˀ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ: ʝʶ˂ˍ˕ʹ ʶˉ˒˓ʶ ˅ʶˉʺˉʶ˔ ʶˈ ̔˄ʶʻˉʺˁ  ̓ʶ˓ʺˁˀ ˙ʶ ̀14.7%: 

ʠˋʶˊʶ˃ ˋˉʶˋ ʶˉ˒ʶ˄ʶˋ ʶˈˀˋ` ˔ʶ˕ʺ˄ʶˋ ˄˔˕˓ʶ˃˙ˍ˓ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ ˋ˓ʶʻʺˁ ʺ ̀

ˉˍ ̝ 0.3%-ˍ˓̀ ˄ʶʻˉʺˁˍ˓ 139.1 ˉˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ: ʈˉʷˍˇː ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ 

ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ˃ʶ˂˒ʺ˕ʽ ˄ʶʻˉʺˁ ʺ ̀ ˉˍ ̝ 1.124 ˔˕ˁˋ 

ʹ˕ʶˉ, ˀˋˎʽ 2.3%-ˍ ˓ʸʺ˕ʶʻʶˋ˖ˍ˗ˉ  ̓2015ʾ . ˋˍ˗ˊˋ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ 

˃ʶ˂˒ʺ˕ˀ ʽˋʹ˅ʶˋˍ˗˕ ˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ʽ: 
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ʈ˕ʹˊˍ˗ˋ˙ˍ˗ˉ, 2016ʾ . ˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ ʗʗ 

ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ʷˊˍ˗ːʺˀ ʹʺ˛ˀ˖ˀ˔ʽ ˄ʶʻˉʺˁ  ̓ˉˍ ̝193.5 ̄ ˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉ, ˀˋˎʽ 35.8 ̄ ˁ˕ʹ ʹ˕ʶˉˍ˓ 

ʶ˓ʺˁˀˋ ,̓ ˙ʶ ̀ 2015ʾ . 

˅ˍ˗ˋ˓ʶ˕-˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ 

ʿʶˉʶˋʶ˄ʶ˅ʶ˔˓ʶ˃ˍ˗ˉ 

ʸ˕ʶˋ˖˓ʶ˃ ʹʺ˛ˀ˖ˀ˔ʽ:  

ʋʺ˛ˀ˖ˀ˔ˀ 

˛ˀˋʶˋ˒ʶ˓ˍ˕ˍ˗ˉʽ 

ʶˑʶ˓ʺˁʶˏʺ˒ 

ˀ˕ʶ˄ʶˋʶ˖˓ʺˁ  ̓ˋʺ˕˙ˀˋ 

ʶˇʷˊˍ˗˕ˋʺ˕ˀ ˅ʶˌ˓ˀˋ, 

ˍ˕ˀ˖ ˉˍ ̝ 138 ˉˁ˕ʹ 

ʹ˕ʶˉʽ ʷʶʿˀˋ  ̓ʽˋ˄ˋˍ˗ˉ 

ʷʶˋ˄ʶˊˀˋ ˅ʁ ˔˓ʶ˃ˀˋ: 

ʗʗ ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ ˏʶ˕˔˙ʽ 

ʹˍˁʶ˕ʶˊˀˋ 

ʶ˕˔ʶ˅ʶˊ˔ˍ˗ʾˊʶˉʷ ʶ˕ʹʺˋ ˅ˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ ˅ʶ˒ʺˁ  ̓ˉˍ ̝5.6 ˉˁ˕ʹ ʈʛʝ ʹˍˁʶ˕ˀ, ˀˋˎˋ 

ʶ˓ʺˁˀ ˙ʶ ̀10%-ˍ ˓ʸʺ˕ʶʻʶˋ˖ˍ˗ˉ  ̓˔ʶ˕˓ʶ ˒˄ʻʷˀˋ ˏʶ˕˔˙ˀ ˉʺ˃ˍ˗ʾˊʶˋʽ: 5.6 ̄ ˁ˕ʹ-ˀ ̟

4.54 ̄ ˁ˕ʹ-  ̔˄ʶʻˉʺˁ  ̓ʶ˕˔ʶ˙ˀˋ ˏʶ˕˔˙ʽ, ˀ ˒˄ 1.06 ̄ ˁ˕ʹ-ʽ̀ ˋʺ˕˙ˀˋ: 

 

ʗˍ˄˔ʺˉʷʺ˕ˀˋ 

˒ʺˏ˔ʺˉʷʺ˕ ʶˉ˒˓ʶ 

˅ʶˉʺˉʶ˔ ˉˍ ̝ 6% ˍ ˓

ʶˈʺˁ ʺ ̀ˌ˕ːʶˋʶˑˍ˗ʾˊʶˋ 

ˉʺː ˏʺ˔ʶ˄ʶˋ 

ˏʶ˕˔ʶ˔ˍˉ˒ʺ˕ˀ 

˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ʽ: ʏˋʹ ˍ˕ˍ˗ˉ` 

ʶˈ ̀ ʶˏʶ˅ˍ˓˓ʺˁ  ̓

ˉˀːˋʶʿʶˉ˄ʺ˔ 

ˏʶ˕˔ʶ˔ˍˉ˒ʺ˕ˀ 

˃ʶ˓ʶˁˋʺ˕ˀ` ˉˍ ̝ 4.75%,  

ʺ˕˄ʶ˕ʶʿʶˉ˄ʺ˔ 

ˏʶ˕˔ʶ˔ˍˉ˒ʺ˕ˀ` 9.3% 

 ̃ ˂ˋʶˊˍˇʶ˄ʶˋ 

ˏʶ˕˔ʶ˔ˍˉ˒ʺ˕ˀ` 11.5%-ˍ ˓ʶˈ ˀ˅ʶˌ˓ˀˋ, ˀ˒˄ ˌ̞ ːʶˋʶˑˍ˗ʾˊʶˋ ˉʺː ˄ʶ˕ˈʶʿʶˉ˄ʺ˔ 














































































