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 IOWK RÞĊĒģä  ĥęĖĘO WÞþåĒĮO 

âĦWÞþåĒĮO RÞĞÞħáĘO6 ĎĊĀ ĝě òĦõě IOWĪO mWÞþåĒĮO * 

¶   iK ĤĘM RÞĞÞħáĘO ôħûäĥĖĦôěĪO WÞþåĒĮO    ĠëåĦ
  ĎĊāĘO ģîĞ  òĒk  ^ôĊåĦĘ  ĥď gòåĊě Wģĕô

  hÞĉ2023  *ĮO  ĠêOģäROWÞþåĒ  ĪO  öĐĞ  lôð
 *ĈûàK ôħþě kK ôħþĜĘO 

 

 ĚñāåĘO 6 ĚñāåĘO ^ÞĐñĞO  ĥď  hÞĉ 2023 

¶ nĉģďòěÞ *WÞþåĒĮO ÙăÞáåà 

¶ òĉ  ģġ  dkÞñĜĘO  ôħèĦ  Þě h    fģğáĘO  hÞħĒ
âħďÞĖĘO ROIOôêĬO XÞñäÞà âĦõĕôĜĘO YOôĜå÷Ok F

O" ĚñāåĘÞĊĐäôě  "gģăK QôåĐĘĦ ģîĞ Ĥęĉ F  òħĊ

  kK RÞğħĊáøĘO ĥď QòÜÞøĘO âÝħáĘO iÞġXĪO ĤĘM

 ĥĀÞĜĘO iôēĘO ĝě RÞğħĞÞĜèĘO ėÜOkK 

 

âĕôûĘO UÞàYK 

¶   iK  ĈĒģåĜĘO  ĝě ĥäØä    ĝě  ėĒK ROôĦòēåĘO  

ħĘÞîĘOâ* 

 

 eģøĘO RÞĊĒģä 

 ĚĢ÷ĪO 6âħĉÞďW ĚĢ÷K ėćä 

gkĪO ĎþğĘO  ĝě  2023  6  iK ĈĒģåĜĘO ĝěėëøä    ĚĢ÷ĪO
WÞþåĒĮO ĥď OôĊ÷  ĥęĖĘO ĎħĊāĘOk đēîäUÞàYK 

 

¶ ĥĉÞďòĘO õĕôĜåĘO  F  Ěëí QWÞĦZ  âĦòēğĘO âĘģħøĘO
k aÞĄĒ ĥď YÞĜèå÷ĮOâħîþĘO âĦÞĉôĘO * 

¶   ÿĐðO  ĥď  YÞĜèå÷ĮO âęēèĜĘO  RÞĕôûĘ

  iģĦòĘÞà RÞĕôûĘOk    ÙăÞáåęĘ  â÷ÞøîĘO

*mWÞþåĒĮO 

¶  ĝħþĘO ĥď YÞĜèå÷ĮO QWÞĦZ    ìåď QWÞĉM òğĉ
QYÞëåĘO 

 

 ĝě ĥĞÞèĘO ĎþğĘO2023 6 ģĜğĘO đħēîåĘ âęĜåîě âýôď 

 

¶   gģîåĘO ĤĘM ĈęĄä  QkYX eOģ÷K đăÞğě ĤĘM
 RÞĊħáĜĘO 

 

fģĖþĘO  6  ĈďY  RÞĊĒģåĘOĘ ĥď fģĖþę    ĝě gkĪO ĎþğĘO

 hÞĉ2023 

 

¶  ̂ ÞĐñĞO ĈĒģä    ROòÜÞĊĘO  ĥď2023    Ĉě ̂ ÞĐñĞO  

YÞĊ÷ĪO 

¶  đēîä òÜOģĉ âÝď fģĖþęĘ10 hOģĉK * 

¶   QòĜĘ  gkOòä6)12    OnôĢú  QWģĉ  Ĉě  ìáú
 *ìħáēĘO Ġ÷KY ĈďôĘ ĚñāåĘO 

  

âğħĜèĘO  iWÞĊĜĘOk  âħáğêĪO  RįĜĊĘO YĮkòĘO  ĈĐäôĦ  òĒ  6

 *lôðK Qôě ĥĖĦôěĪO 

 

¶ ĝěĨO XįĜĘO âęĜĉ ĥĖĦôěĪO YĮkòĘO 

¶ hOõåĘM    YóîĘO ãĒģĘO ĥď âğħĜèĘO iWÞĊĜĘO iØûà

  ÞnĒģĐåě nIOWK ĈĒģåĞ ĝĖĘk FĥĘÞîĘO  âħĐęð Ĥęĉ

YĮkòĘO ĎĊĀ    âĦÞĢĞ ĥď ĥĖĦôěĪOôěĪO  ìêYĪO Ĥęĉ F

 ĝě ĥĞÞèĘO ĎþğĘO ĥď ĥěÞĉ2023  kK2024 * 

 

âýÞñĘO âħĖęĜĘO eģēík mYÞĜèå÷ĮO gÞĜĘO [KY 6    òĒ  hÞĉ ôďģĦ

2023  RĮÞí ĥď Qòħê ]ôď ôèĊåĘO 

¶   TÞåîĦ  RÞēĐþĘO iK ĝě òĕØåĘO ĤĘM ikôĜèåøĜĘO

âħĘÞîĘO âÝħáęĘ POóê ėĖûà QôĊøě 

 

ROYÞēĊĘO  6  ĝě òĦõě ĤĘM âêÞîà gOõä Į ôħçØä ėàÞēě ìħîþåĘO

aÞĐäYO ĘORĮòĊĜ+ĘO*WÞþåĒĮO ĎĊĀk ROòÜÞĊ 

¶   ĝě ĥĞÞèĘO ĎþğęĘ Qòħê âĦOòà ôďģä ÞĜàY2023 F

 ĚåĦ æħí*mWÞþåĒĮO ÙăÞáåĘO ôħĊøä 

 

 YkÞîě âħøħÜY 

6ĥęĦ ÞĜà Þnĉģďòě gģăK QôåĐĘ ĚñāåĘO aÞĐäYO 

¶ ĘO RÞ÷ÞħøVÞğĜĘO ôħčåà âēęĊåĜĘO 

¶  RÞ÷Þħ÷ėāďK ėĖûà IÞğáĘO QWÞĉM 

¶  RÞ÷Þħ÷ėĜĊĘO 

¶  ėěÞûĘO ĥ÷Þ÷ĪO ėðòĘO éěOôà 

 

þĘO  âàģĊĘ  âęĜåîĜĘOâÝêÞĐĜĘO  SOòíĪÞà  Ùáğåę    SOòíK"

ĊëáĘO âIOWģøĘO+" âęĜåîĜĘO ôăÞñĜĘO* 

 

¶  aÞøäOÞħĞOôĕkK ĥď aOôþĘO 

¶ ĥàkYkĪO WÞîäĮOk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO RÞ÷Þħ÷ 

¶ iOģĦÞäk ĝħþĘO 

¶ ROYģîåĜĘO eįČĬO RÞħęĜĉk QòĦòëĘO 

¶   ĥğħþĘO mõĕôĜĘO ĔğáęĘ âħĜĒôĘO âęĜĊĘO  âěģĉòě

ßġóĘÞà 

¶ ĂĐğĘO YÞĊ÷K aÞĐäYO 
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  ^OôĊå÷OĪ  hôþğĜĘO hÞĊĘO ĥď SOòíĪO Ěġ2022 

 hÞĉ2022 hÞĉ !ĠĞÞħøĞ ßëĦ hÞĉk FĥøğrĦ Į 

  gģýĪO ĥď OnWÞí ÞnĀÞĐñĞO âħĘÞĜĘO eOģ÷ĪO ïĦYÞä ĥď òĢûĞ Þě OnYWÞĞâĀôĊĜĘO  ęĘ  %ĚĢ÷ĪO& ôăÞñĜ  Þnàģîþě

^ÞĐñĞÞà  pWÞí    ĥď%âħěģĖîĘO ROòğøĘO& ĝěĨO XįĜĘO gģýK   àmZOģåĘÞF  ÞĞòġÞú ÞĜęèě    hÞĉ ĥď2022  òēĘ *

  Ăēď ĈàOôĘO hÞĊĘO iÞĕlòě Ĥęĉ    ĝě ôèĕK150    òĢú móĘO ÞněÞĉâĜħĒ ĥď ÒĀÞĐñĞO    ĥď ROòğøĘOk ĚĢ÷ĪO

  ĚęøĦ ĚĘ *òíOk ãĒkėĖħġ    jYÞáåðO Ěä móĘO "iZOģåĜĘO" âćĐîĜĘO Ġåàôëäk    âáøğà60+40    Kģ÷K òĢúk

 *Wģēĉ óğě ĠĘ hÞĉ 

 
 

 öħĘ ĚĢ÷ĪO ĥď ^ÞĐñĞĮO iK ĝħí ĥďÒčĘÞà ĥñĦYÞä Yģćğě ĝěF ĞK ĮMĠ  ^ÞĐñĞĮOQòí ôèĕĪO    ĚĢ÷K ĥď

 aÞĄĒÞħêģĘģğĖåĘOF móĘO Onôħáĕ ÞĒģĐä ĠÜOWK ėë÷ âęĦģă QôåĐĘF ėĊê  ĝĦôĜèåøĜĘO ĝě òĦòĊĘOôĊûĦ ik  

  FôěĪO ĈĒOk ĥď *Onôħèĕ Kģ÷K ĠĞØàà âēęĊåĜĘO ĚĢ÷ĪO RòĢú  aÞĄē hOģĉĪO Kģ÷K ĝě QòíOk ÞħêģĘģğĖåĘO F  

ĈêOôåĘO æħí ĝěF *eįăĬO Ĥęĉ 
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ĝĦòēĉ YOòě Ĥęĉ IOWK Kģ÷ĪO 

  fOò÷ÞĞ ôúÙě100    IOWK Kģ÷K ėħëøåĘ ĠëåĦ  ĠĘ  ôáĜøĦW ĥďĦ  ĥď ÞĢäòáĖä ĥåĘO ôÜÞøñĘO ZkÞëå

 ôáĜøĦW2002 F 

Â  fOò÷ÞĞ IOWK100  ôáĜøĦW ĥď 

 
 Tôħáěģęà 6YòþĜĘO 

 

 hÞĉ ĥď ĈħáĘO RÞħęĜĉ ãĞÞĕ2022 *ĈęøĘOk ROòğøĘO ĔĘóĕk ĚĢ÷ĪO eOģ÷K ĚćĊě ĥď âĊ÷Ok 

 
 

  ãĒģĐä òēĘM  Ĥęĉ hÞĉ ėĖûà ÞğåħëħäOôå÷  *hÞĊĘO YOòě Ĥęĉ iOôĒĪOk âĦYÞħĊĜĘO RÞĦģåøĜĘOòēď    đēí

 ekòğý QóðģğĘO hÞĉ ĥď OnZÞåĜě nIOWK2022 ĥáøĞ ėĖûàF  nįëøě  ĥď IOWĪO Oóġ ĚćĊě ôĢúôáĜøĦW F  

 âáøğà ekòğþĘO IOWK eģĐä æħí3.15*jòík ôĢûĘO ĔĘX ĥď ¤ 
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 ÞħêģĘģğĖåĘO âħëħäOôå÷M IOWKQYģĄåĜĘO ėħěÞ÷Y âĕôûĘ 

 hÞĊĘO âĦOòà óğě IOWĪO ĠñĦYÞä Ĥåí âęçÞĜĜĘO RÞħëħäOôå÷ĬO ėàÞēě 

 ėħěÞ÷Y âćĐîě IOWKĘ ĥëħęñĘO ikÞĊåĘO öęëě gkò 

 hÞĊĘO âĦOòà óğě IOWĪO ĠñĦYÞä Ĥåí âęçÞĜĜĘO RÞħëħäOôå÷ĬO ėàÞēě 

  
  

ėħěÞ÷Y âĕôûĘ âħĜĘÞĊĘO ĚĢ÷ĪO âħëħäOôå÷O IOWK 

 hÞĊĘO âĦOòà óğě IOWĪO ĠñĦYÞä Ĥåí  RÞħëħäOôå÷ĬO ėàÞēě

 âęçÞĜĜĘO 

 ekòğý IOWK ģğĘO ð ]ÞñĘO Qó ėħěÞ÷ôà 

 hÞĊĘO âĦOòà óğě IOWĪO ĠñĦYÞä Ĥåí  RÞħëħäOôå÷ĬO ėàÞēě

 âęçÞĜĜĘO 

  
 

  hÞĊĘO gįðhôþğĜĘOF    ãęåíO  âħ÷Þħ÷ģħëĘO ėěOģĊĘO  ĝħħøħÜY ĝħĕôîĜĕ QYOòþĘO õĕôě ĚñāåĘOk

  *âħĜĘÞĊĘO eOģ÷ĪOk WÞþåĒįĘiÞĕ òēď    đęĒ Yòþě ĚñāåĘOYOòě Ĥęĉ  hÞĊĘOF  PģûĞk  ÞħĞOôĕkK ĥď PôîĘO F 

RįĖûěk  âęøę÷  òĦYģåĘOF    ĚñāåĘO aÞĐäYO ĤĘM RWKôáĕK ėĖûà  *ďk  ĥÞĢęĊď WY  ėěOģĊĘO jóġ Ĥęĉ F  

 Wģēĉ Qòĉ óğě âĊĐäôĜĘO ĚñāåĘO RĮòĊě ìáĖĘ lôáĖĘO âĦõĕôĜĘO fģğáĘO ĈħĜê ãàÞëå÷OF    ĝĉ ĔĘXk

đĦôă    õħĐîåĘO ĚĉW ßî÷k QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K ĈďYâîÜÞëĘO ROôåď gįð ÞíkôĄě iÞĕ móĘO  iÞĕ ÞĜğħà Oóġ ėĕ *

*ØăÞáåĦ ģĜğĘO    Qģēà ÞnĀôĊě ĥĜĘÞĊĘO WÞþåĒĮO gOõĦ Į FIÞğçĪO jóġ ĥďWģĕôęĘ   ĥď  2023  *  òĒkÞğîĀkK    ôĄð

ĥď WģĕôĘO  hÞĉ2023 ĥď  hÞĊĘ ÞğäÞĊĒģä2022F ÞnēďOģä ĔĘX ėë÷ òĒk *ôħáĕ òí ĤĘM 

 ôēĞ ÞğĞK ĝħí ĥď ĈĐäôě WģĕôĘO ôĄð iØàF  hÞĉ UÞàYK ROôĦòēä iKk2023 âĦÞčęĘ âęÜÞĐåě gOõä ĮF iK ĮM   IOõêK

 òÜOģĉ ĝĉ ĝħèíÞáĘO ĝĦôĜèåøĜęĘ âáøğĘÞà *ĈħáęĘ âĀkôĊě eģøĘO ĝě âħÜÞēåĞOF  âýôď fÞğġ iK òēåĊĞ

QWģëĘO âħĘÞĉ fģĖþĘO ĥď QZÞåĜěF    YÞĊ÷ĪO ãāĐñĞO æħíâêYòà  ôħáĕQ    *âħĀÞĜĘO âęħęēĘO ôĢúĪO gįð

  ÞğĞMk]ôĐĘO ėāďK ĝě QòíOk hģħĘO fģĖþĘO ROòÜÞĉ lôĞ    ĥď YÞĜèå÷įĘ  hÞĉ2023F  ÞĜħ÷Į   ĎþğĘO ĥď

 *hÞĊĘO ĝě gkĪO 
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ĈĒOģĘO ĥďF    òēĘÞğîĀkK    *IįĜĊęĘ âýôĐĘO jóġ

 ĝě âę÷ ĝĉ QYÞáĉ fģĖþĘO ]ôď âħëħäOôå÷O

 âħĘÞĉ  âħěģĖîĘO  Ġáúk  âħěģĖîĘO  fģĖþĘO

  ôďģä ÞĢĞK òēåĊĞ ĥåĘOk òÜÞĊĘO âħĘÞĉk QWģëĘO

  jÞëäĮO ĝě QWÞĐå÷įĘ QZÞåĜě âýôď mòĉÞþåĘO  

ROòğøĘO YÞĊ÷K ĥďF    ĥď ROòÜÞĊĘO ÿĐñğä æħí

 hÞĉ ÙăÞáä2023 * 

 

¶   fģĖþĘO âęøĘ iģĖĦ iK ĈĒģåĞ âýôď  

  ĤĘM ėþä âáøğà aÞĐäYįĘ20  âĘÞí ĥď ¤

  ĈêOôä  RÞĦģåøě  ĤĘM  ROòÜÞĊĘO hÞĉ

2021G    OóġkđďOģåĦ   ÙăÞáåęĘ ÞğåĦLY Ĉě

 hÞĉ ĥď ĈĒģåĜĘO mWÞþåĒĮO2023* 

¶   fģĖý âę÷ ôďģä ėħěÞ÷Y    `ÞĐîĘO  Ĥęĉ

  jÞëäĮO Ĥęĉ  `ÞĐîĘOk  mWģĊþĘO    [KY

 *OnIģ÷ WOWõä âĦWÞþåĒO âÝħà ĥď gÞĜĘO 

¶   môĞ lòĜĘO Ĥęĉ âíÞåě âýôĐĘO jóġ iK

Ă÷ģåĜĘO ĤĘM ôħþēĘOF    ĝě6    ĤĘM12 

OnôĢúF   âħĘÞîĘO ĝħēħĘO hòĉ âĘÞí ßáøà

*eģøĘO ĥď 
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RÞĊĒģä  ĥęĖĘO WÞþåĒĮO 

 mWÞþåĒĮO ģĜğĘO 

  ÞĜĕÞğîĀkK  hÞĊĘO YOòě Ĥęĉ âēàÞøĘO ÞĞôĦYÞēä ĥďF    RÞĞÞħà ĎĊāä iK ĈĒģåĞĥęĖĘO mWÞþåĒĮO    Ĉě ôèĕK

  ĥď ÞğĘģðW  hÞĉ2023F    ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO RÞĊĒģä ĈħĜê *âěòēåĜĘO eOģ÷ĪO ĚćĊě ĥď ÞĜħ÷ Į

âāĐñğěík F ÞnħĘÞ iK iģĊĒģåĦ iģĦWÞþåĒĮO gOõĦ Į RÞĦĮģĘO WÞþåĒO ßtğëä gÞĜåíO  đtħĀ WģĕôĘO QòîåĜĘO

âĦÞčęĘ F âáøğà ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ Ĉě1 *¤ 

( ĥēħēîĘO ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘOF   âĦģÝĜĘO âáøğĘO
mģğøĘO ôħčåęĘ) 

2021 2022 2023 

 ĥĜĘÞĊĘO éäÞğĘO 6 3.2 2.7 

âěòēåĜĘO ROWÞþåĒĮO 5.2 2.4 1.1 

QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO 5.7 1.6 1 

kYģħĘO âēĄğě 5.2 3.1 0.5 

 ÞħĞÞĜĘK 2.6 1.5 -0.3 

ÞøĞôď 6.8 2.5 0.7 

 ÞħĘÞĄĦM 6.7 3.2 -0.2 

ÞħĞÞá÷M 5.1 4.3 1.2 

 ĝħþĘO 8.4 2.7 4.7 

 iÞàÞħĘO 1.7 1.7 1.6 

 QòîåĜĘO âĖęĜĜĘO 7.4 3.6 0.3 

Oòğĕ 4.5 3.3 1.5 

lôðĪO âěòēåĜĘO ROWÞþåĒĮO 5.3 2.8 2.3 

 ĥĘkòĘO òēğĘO ekòğý 6YòþĜĘO    

 

  ĈěĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ^ÞĐñĞO RÞĊĒģäF    ĥď ÞnĀÞĐñĞO ÞnāĦK ÞĞòĢú  RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě&PMI  %

*âħøħÜôĘO eOģ÷ĪO ĚćĊě ôáĉ 
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RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě ĥĜĘÞĊĘO  iÞêYģě ĥà ĥê cĘ  

 ĥĜĘÞĊĘO RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě üñęěiÞêYģě ĥà ĥê cĘ   

 
 ģħĘģĦ 

 2022 

 öĄøČK

2022 

 ôáĜåá÷ 

2022 

 ôàģåĕK 

 2022 

 ôáĜďģĞ 

 2022 

  RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě
 ĥĜĘÞĊĘO 

51.1 50.3 49.8 49.4 48.8 

éäÞğĘO 50.1 49.4 48.7 48.7 47.8 

éäÞğĘO  ĥęáēåøĜĘO 58.7 60.1 57.9 56.7 57.9 

QòĦòê RÞáęă 48.9 48.2 47.7 46.9 46.8 

ôĦòþåĘO ôěOkK 48.0 47.0 45.9 46.2 46.2 

ĘOĎħĆģå 50.4 50.3 50.8 50.3 49.8 

 YÞĊ÷KéäÞğĘO 58.3 56.7 56.6 56.5 56.2 

ĈğþĘO âěÞä ĈęøĘO ikõñě 50.5 50.6 50.6 50.3 50.7 

 + RÞáęĄĘO âěÞä ĈęøĘO
ĈğþĘO 

0.97 0.95 0.94 0.93 0.92 

Yģě ĥà ĥê 6YòþĜĘOê iÞ       

 

  ĝě ėĒĪO QIOôēĘO ôħûä50    *\ÞĜĖĞĮO ĤĘMk  ĈěgģðW    ĥď Þğĕôîäk  hÞĉ2023F   jóġ Yģġòåä iK ĈĒģåĞ

âÝħáĘO ßáøà ôèĕK RÞĞÞħáĘO  ĘOQWòûåĜF    Ĉďôà ĚĘÞĊĘO lģåøě Ĥęĉ âĦõĕôĜĘO fģğáĘO ĚćĊě hģēä æħí

 *eģøĘO ĝě âĘģħøĘO ßî÷k QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K 

âħĖĦôěĪO QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO 

ĠëåĦ   ĘO éäÞğĘOĥĘÞĜêĬO ĥęîĜ   ĥĖĦôěĪO    ĤĘMĈêOôåĘOF   ÞĞòĉÞøä ĥåĘO lôðĪO ROôúÙĜĘO Ĥęĉ õĕôĞ ĔĘóĘ

  jóġ ėĜûäk *ĥęáēåøĜĘO ģĜğĘO ĈĒģä Ĥęĉ  ROôúÙĜĘO  RÞĞÞħà  RÞěòðk Ĉħğþä  RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě

 & ROòĦYģåĘO QYOWM òĢĊě ĝĉ YWÞþĘO ĥĉÞğþĘOISM%  FgZÞğĜĘO YÞĊ÷KkF  ĔęĢåøĜĘO âēçkF   ĤĘM âďÞĀĬÞà

*lôðĪO RÞĞÞħáĘO ĝě òĦòĊĘO 
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ĥĉÞğþĘO RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě    ėàÞēě ĥĖĦôěĪOĥĘOYòħĐĘO ĥĉÞğþĘO ÞħĐĘWįħď ôúÙě    ėàÞēě  RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě

ßĕôĜĘO  QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď 

 
 

QòĦòĉ ROģğ÷ óğě ÞĢäÞĦģåøě ĤĞWK ĤĘM ĔęĢåøĜĘO RÞĦģğĊě ãęýkF   ĚñāåĘO RĮòĊě aÞĐäYO ßáøà

  aÞĐäYOkYÞĊ÷ĪO  * ėçÞĜě ģîĞ ĤęĉkF  ôħáĕ ėĖûà ÞnāĦK gÞĜĉĪO âēç ãĊêOôäF    òğĉ ÞněÞĜä ĝĖä ĚĘ iMk

 ĥåĘO RÞĦģåøĜĘOÞġÞĞòĢú  hÞĉ ĥď2008* 

ĔęĢåøĜĘO âēèĘ iÞčħûħě ôúÙě  òÜOôĘO ôúÙĜĘO)  WYģà öĞôĐĞģĕ ĥĖĦôěĪO ėàÞēě  ôúÙě

 ÞħĐĘWįħďĥĘOYòħĐĘO  gÞĜĉīĘ 

  
 

ÞĢĊáååĞ ĥåĘO ROôúÙĜĘO ĚćĊě ôáĉF  iK ąíįĞ    ĈĀk ĥď ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO gOõĦ Įk *ĥăģáġ jÞëäĮO

  *òĦòûä  RÞĞÞħà ėħëøä ėèĜĘÞàkiÞĖ÷ĬO  ÞĐħĊĀ nIOWKWÞþåĒĮO ÙăÞáäk ^OôåĒĮO âĐęĖä QWÞĦZ Ĉě *F    ìáþĦ

 ĝĕÞøĜĘO YÞĊ÷K ĥď jÞëäĮO ĎĊāĦ iK ĈĒģåĞ *mYÞēĊĘO ĝġôĘO ĎħĘÞĖä âħĄčä ĝĦôħèĖĘO Ĥęĉ ßĊþĘO ĝě

  hÞĉ gįð Þğĕôîä Ĉě ôèĕK2023F    OXM ôħáĕ ėĖûà ÞĜàYk  ÞĞòĢúėĦģă WģĕYF    òëĦ æħíģĖĘÞě   gZÞğĜĘO

ĥĜåí ėĖûà  QYkôĀ  ÿħĐñåĘO  à gZÞğĜĘO ĥĖĘÞě ĝě òĦòĊĘO ėĦģĜä QWÞĉM Ĉě *ĈħáĘOk  âāĐñğĜĘO RĮòĊĜĘÞ

ßĦôēĘO ĥĀÞĜĘO ĥď âħ÷ÞħēĘOF  O iØûà ąĐîåĘO â÷Þħ÷ iģĊáåħ÷  ĈħáĘ  ĤĘM ikôĄāĦk  òğĉ ėĦģĜåĘO QWÞĉM

 *ôħèĖà ĤęĉK RÞĦģåøě 
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  ĥåĘO lôðĪO RÞĞÞħáĘO âĉģĜëěÞġÞğîĀkK  Onôħèĕ  òÜÞĊĘO Ĥğîğě [ÞĖĊĞO ĥġF    ĥåĘOkęýkã    ĤĘM iĨO

  *WģĕôĘO RÞĦģåøěkjÞĞWK ĥĞÞħáĘO Ě÷ôĘO ìĀģĦ ÞĜĕ *WģĕôĘÞà ÙáğåęĘ Qòħê QOWK ĠĞK ÞnħñĦYÞä Oóġ ãáçK òēĘF 

 ĥåĘO WģĕôĘO + ÙăÞáåĘO RĮÞí ĝě ėĕ ĝě ĝħěÞĉ kK hÞĉ ėáĒ òÜÞĊĘO ĤğîğĜĘ [ÞĖĊĞO fÞğġ iÞĕ

  âħĀÞĜĘO âęħęēĘO ROģğøĘO gįð ÞġÞĞòĢúï  òĦòîåĘÞàk    ROģğøĘO2020  k2008  k2000  k1991  *k  iÞĕ

mWÞþåĒĮO ÙăÞáåęĘ âěòēě âàÞèĜà ÞnāĦK ĈĐäôĜĘO ĚñāåĘO 

WģĕôĘO ĤĘM ôħûĦ PģęēĜĘO òÜÞĊĘO Ĥğîğě  ĈĐäôĜĘO ĚñāåĘOĘ âěòēĜĕ ĥäØĦ ÙăÞáåę 

  
 

  đďòä Ĉěėĕ  jóġ  âħáęøĘO RÞĞÞħáĘOF    iģĊĒģåĦ ĝħÝáğåĜĘO ĝě OnòĦOõåě OnWòĉ iK PôčåøĜĘO ĝě öħęď

  QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO gģðW  ĥď  âĘÞí  hÞĉ ĥď Þě ãĒk ĥď WģĕY2023iK ĝě ĚČôĘO Ĥęĉ *  WòĊĘO Oóġ   òĦõĦ Į  

  ĝĉ50¤F    ĠĞK ĮMĪO WòĊĘO  æĦòîĘO ïĦYÞåĘO ĥď ĝħÝáğåĜĘO ĝě ôáĕ  ĝĦóĘOWģĕY Skòí iģĊĒģåĦ    WÞþåĒĮO ĥď

ĥĖĦôěĪOF  ě  hÞĉ óğ1970  Ĥåí ĤęĉK * hÞĉ RÞĊĒģä ĝě  2000    kK2007  ĝĦôĜèåøĜĘO RÞĦģğĊě *)    eģøĘO) 

âĘÞí ĥď    âħăģáġQòĦòú  QģĉW iÞħíĪO ĝě ôħèĕ ĥď iģĖĦ iK ĝĖĜĦ Oóġ iK ąíįĞ ÞĜğħà *  jÞëäĮÞà

öĕÞĊĜĘOF    ÞğĞK ĮM  hÞĉ òĊrĦ *ĥăģáĢĘO jÞëäĮO ĝě òĦõĜĘO fÞğġ iģĖĦ iK ĈĒģåĞ2008    Ĥęĉ Onòħê ÞnĘÞèě

  eģøĘO ėĆ æħí ĔĘXĥăģáĢĘO jÞëäĮO ĥď  ãĒģĘO ÿĊáĘF    eOģ÷ĪO ãęë÷ ÞĜğħà RÞĦģåøě ĥĞWK  

^ÞĐñĞĮO* 
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ĝħďôåîĜĘO ĝħÝáğåĜĘO ìøě 

 QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď mWÞþåĒO WģĕY Skòí âħĘÞĜåíO 
  ôúÙěAAII * Bull  - Bear  ĥĖĦôěĪO âĦÞčęĘ ĥáę÷k ėħĜĦ

 iģĖĦ iK ĤĘMâàYÞāåě âĦWģĊý QYÞúM iģĖä 

  
 iÞČYģě ĥà ĥê 6YòþĜĘO  

 

 ĥàkYkĪO WÞîäĮO 

  RÞĞÞħáĘO  QWYOģĘO  ĝě  gkWĥàkYkĪO WÞîäĮOF  RĮÞîĘO ĝě ôħèĕ ĥďF    RÞĦĮģĘO ĥď gÞîĘO Ġħęĉ ĥġ ÞĜě Kģ÷K

ĈĒOģĘO ĥď *QòîåĜĘOF    ôáĕK ĝě ĝĦWÞþåĒO ùĜĖğĦ iK ėĊĐĘÞà ĈĒģåĜĘO ĝě  ÞĜġk FâħàkYkK ROWÞþåĒĮO

ÞøĞôďk ÞħĞÞĜĘKF  k÷ĥď iįðòħ    hÞĉ ĥď WģĕY âĘÞí2023  ÞĜě Kģ÷K âħęĊĐĘO hÞĒYĪO ãĞÞĕ OXM ØêÞĐåĞ ĝĘk *

 *ÞnħĘÞí ĈĒģåě ģġ 

äôĜĘO ĚñāåęĘ âëħåĞ  ėĖûà ĈĐeòþrĦ Į  ÞàkYkK Ġğě ĥĞÞĊä móĘOF   YÞĊ÷K ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáĘO ĈďY

  ėĖûà QòÜÞĐĘOôħáĕ  k *QôħðĪO ôĢúĪO ĥď÷ ĔĘóĕ  ĝě òĦõĜĘO fÞğġ iģĖħYÞĊ÷ĪO ĥď ĈďôĘO RÞħęĜĉF    Į

  ĥĘOģí ċęáĦ ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď dòĢåøě gòĊě Wģêk Ĉěk ĚñāåĘO aÞĐäYO lòě ĤĘM ôćğĘÞà ÞĜħ÷

3.5*¤ 

 đøğĜĘO ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě ĥď ėàÞēě ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷Ī mòēğĘO WÞîäĮO ôúÙěĘ kYģħĘO âēĄğĜ 
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  gòĊě iÞĕaÞĐäYĮO    ĥďYÞĊ÷ĪOF  ôĐþĘO ĝěF  Onòê Onôħáĕ  ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáĘO iĪF    ĥăÞħåíĮO Ĕğà ėèě

ĥĘOYòħĐĘOF  ĚñāåęĘ âàÞëå÷ĮO ĥď âĦÞčęĘ ÞnÝħĄà iÞĕ iK òĊà ßĕôĘÞà eÞîęĘO ĈĀk ĥďF    NWÞà ĥď ÞnĜĉOZ

  ôěĪO*ÞnåĒÙě iÞĕ ĠĞK  Oóġ  kQòÜÞĐĘO YÞĊ÷K ĈďY ĤĘM âďÞĀĬÞàF    ÞnāĦK Ěäüħęēä  *mòēğĘO ^kôĊĜĘO   FĔĘóĕ 

  ėĦģĜåĘO QWÞĉM gòĊě Ĉďôà ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáĘO hģēĦk aOòĦĬO gòĊěF   ÷ ėàO hģēħ  mõĕôĜĘO ĔğáĘ ÞāĦK

 *âħěģĜĊĘO ĠåħĞOõħě Ěëí üħęēåàhÞĉ ėĖûàkF aÞáäM  *âĦÞčęĘ âěYÞý RÞ÷Þħ÷ 

ėàÞēě kYģħĘO âēĄğě Ěñāä 

O ^kôĊĜĘòēğĘO  ĥàkYkĪOM2 

ėàÞēě ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáĘO QòÜÞď ôĊ÷ 

kYģħĘÞà òÜÞĊĘO Ĥğîğě 

  
 

ìĀģĦ  âĘģħøĘO ĥď ôħáĖĘO ^ÞĐñĞĮO jÞĞWK ĥĞÞħáĘO Ě÷ôĘOF  Ģ÷ÞħĒ Ěä ÞĜĕÞ    mòēğĘO ^kôĊĜĘO gįð ĝě

M1F  âĦÞčęĘ âîĀOk RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙěk âĘģħøĘO ĝħà âĒįĊĘO *mõĕôĜĘO ĔğáĘO òĦòûä ßáøà F   æħí

RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě ^ÞĐñĞO ĤĘM âĘģħøĘO ^ÞĐñĞO mWÙĦF  ĤĘM mWÙĦ òĒ ÞĜě  âĘÞí   ROôúÙĜĘO *WģĕôĘO

 jÞĞWK ĥĞÞħáĘO Ě÷ôĘO ĥď âĦÞčęĘ âîĀOk âħĘÞîĘO)  WYOk ôěK WģĕôĘOQôħáĕ âêYòà  *ÞàkYkĪ âáøğĘÞà 

 ģĜĞ mòēğĘO ^kôĊĜĘOM1  ĥďRÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě ėàÞēě kYģħĘO âēĄğě 
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  ĈĀģęĘ ėçÞĜě ģîĞ ĤęĉkQòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥďF    Ĥęĉ *ÞnāĦK ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď òÜÞĊĘO Ĥğîğě öĖĊğĦ

  đĜĉ iK ĝě ĚČôĘO[ÞĖĊĞĮO    ĎęåñĦâħàYkĪO gkòĘO ôáĉF    ĝě lģåøĜĘO Oóġ òĢûĞ ĚĘ æħí [ÞĖĊĞĮO 

*RÞħğħĊøåĘO óğě 

 ROòğøĘO ĝħà móĘO eYÞĐĘO âħàYkĪOk ĝħěÞĉ âÝď10 hOģĉK 

 
 

  ĥď ĈĀģęĘ ėçÞĜě ģîĞ ĤęĉkQòîåĜĘO RÞĦĮģĘOF    fôîåĦ iK ĤğîğĜĘO ĝě ĥěÞěĪO dôĄĘO Ĥęĉ ĝħĊåĦ gOõĦ Į

QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K aÞĐäYO Ĉě ĤęĉK ĤĘMF  âěWÞĒ ĤęĉK RĮòĊĜà ôĊøĦ gOõĦ Į ROòğøĘO eģ÷ iK ìĀOģĘO ĝěk F  

  gòĊě ĈědòĢåøĜĘO    ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáęĘ ĥĘÞîĘOċĘÞáĘO  3.5ĔĘX Ĉěk *¤F    ĥď ôĊøĦ eģøĘO iÚď

ėĒK Ěñāä RĮòĊěF  ROòÜÞĉ gOõä Į æħí  âÝď ROòğøĘO  10  hOģĉK    ĥď ÞĢäôħćĞ ĝě ôħèĖà ėĒK ÞàkYkK ĥď

  ĝě iĨO Pôåēä ĥåĘOk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO3.5¤F    ċĘÞáĘO ôħðĪO aÞĐäYĮO ĝĉ ^ÞĐñĞÞà4.25  Ĉě âĞYÞēĜĘÞà Oóġ *¤

ĥàkYkĪO WÞîäĮOF  Į æħíä gOõROòÜÞĉ âÝď ROòğøĘO 10 hOģĉK 2.5*Ăēď ¤ 

ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď òÜÞĊĘO Ĥğîğě 
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  ÞàkYkK ĠêOģäâøĕÞĊĜĘO UÞĦôĘO ĝě ĝħåħøħÜY ĝħåêģě  QòĦòûĘOF    ėÜÞĢĘO ĚñāåĘOĘO hòĊà ÞnħÜõê aģďòĜ

  öĖĉ Ĥęĉ *ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáĘO ėáĒ ĝě QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K ĈďYk âĒÞĄĘO ROWOòěM ĥď ĝħēħĘO  RÞĦĮģĘO

QòîåĜĘOF  iĨO Ĥåí ĚñāåĘO ĈêOôåĦ ĚĘF  âĒÞĄĘO ROWOòěM iØûà ĝħēħĘO hòĉ ĈěkF   ėćĦ iK ìêôĜĘO ĝĜď

  *ÞnĊĐäôěk*ÞħĞOôĕkK ĥď aOôþĘO âĊĒY aÞøäĮ Qòûà âĀôĊě ÞàkYkK gOõä Į   Qòħê QģĄð ÞàkYkK RóĐĞ òĒk

Iėě  ÞĢäÞăÞħåíO    hÞĉ IÞåú gģęîà2022F  ęĦòà ROWOòěM òëä ĚĘ Þě ĝĖĘâ F    Ĥęĉ ÞnăģčĀ òĢûåøď

 hÞĉ ĥď WOòěĬO2023* 

ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď ĥĊħáĄĘO ZÞčĘO ôĊ÷ RÞĞOõð ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď ĥĊħáĄĘO ZÞčĘO âÝęåĜě   âáøğà

100҈ 

 
 

ĥď ĈĀģęĘ ėçÞĜě ģîĞ Ĥęĉk  QòîåĜĘO RÞĦĮģĘOF    ÞàkYkK ĥď WģĕY Skòí ĝħÝáğåĜĘO ĝě òĦOõåě Wòĉ ĈĒģåĦ

 hÞĉ ĥď2023ĈĒOģĘO ĥď *F  hÞĉ dįñà2020F *âħĀÞĜĘO ôûĊĘO ROģğøĘO ĥď jÞĞòĢú ĚĒY ĤęĉK Oóġ òĊĦ 

kYģħĘO âēĄğě WģĕY âħĘÞĜåíO 
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 iÞàÞħĘO 

lôðĪO âěòēåĜĘO ROWÞþåĒĮO ĚćĊě ėèěF    ĈĐäYO  gòĊě  ėĖûà iÞàÞħĘO ĥď ĚñāåĘOôħáĕF   ĠĞK ĝħí ĥď

  ÞàkYkK kK QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĝě ėĒK iÞĕnįëøě  3.8Ăēď ¤F  iÞĕ òēď  )1  hÞĉ âĦÞĢĞ ĥď ¤2021ĔĘóĘ *F   ãĞÞĕ

  QWÞĦõĘOQôħáĕ    ÞĜàYkôèĕK ĈĐäôäÒħñĦYÞä *F    ĝħà âĒįĉ fÞğġ ãĞÞĕ  ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙěk  ôúÙě  YÞĊ÷K

ĝħëåğĜĘOF    ôĢúĪO ĥď `ģîęě ėĖûà ôħðĪO òĉÞþä òĒk  ĝĉ nįħęĒ òĦõĦ Þě ĤĘM QôħðĪO9ĔĘóĘ *¤F    òĒ

nWģĊý ĝħĖęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě fôîåĦO ÿĐñğĦ iK ėáĒ nįħęĒF *lôðĪO eOģ÷ĪO Ĉě ÒħúÞĜä 

iÞàÞħĘO ĥď ĝħëåğĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě ėàÞēě ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě 

 
 

  ^ôĐĦ  ĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO ĔğáĘO  òÜÞĊĘO Ĥğîğě ĥď ÞnĜĖîä  *iĨO ãĒģĘO ĝě QôåĐĘOnWòîě    ïĦYOģåĘ RÞĒÞĄĞ

  *âĐęåñĜĘO eÞēîå÷ĮO  âÝĐĘ âáøğĘÞà10    FhOģĉK  eÞĄğĘO iÞĕ0)25  [Þ÷K âĄēĞ  *  Ěä òĒk  ĔĘX  dòĢà  QWÞĉM

  WÞþåĒĮO Ěħñāä)    iK ĝħí ĥď õħĐîåęĘ âħĘÞĜĘO RÞ÷ÞħøĘO hOòñå÷O âěģĖîęĘ ĝĖĜĦ  mõĕôĜĘO ĔğáĘO

ĥĞÞàÞħĘO ĥøħÜôĘO môåûĜĘO iģĖħ÷F  ĝĖĦ ĚĘ iMòħíģĘOF ĘęěģĖîĘO ROòğøħ *âħĞÞàÞħĘO â 

  ĚñāåĘO gģýk ĈěâáøğĘ  3.8ÙăÞáåĘO Ĥęĉ ROYÞúM mK YģĢĆ hòĉk ¤F    YôĒ ĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO ĔğáĘO

  eÞĄğĘO ĂáĀ Ĉě ĤęĉK fôîåĘÞà òÜOģĊęĘ UÞĜøĘO  âáøğĘÞàėêĪ ROòğøęĘ  10  hOģĉK    ĤĘM25)45    âĄēĞ

*[Þ÷K    Onôħáĕ OnôħçØä ĝħĘO Ĥęĉ IOôêĬO Oóġ ôçK òĒk  ĈěõĦõĊä  ôħáĕ ėĖûà ĝħĘOF    ĝě150    ĤĘM127   ãĒk ĥď

 *ôĦôēåĘO Oóġ âàÞåĕ 
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 òÜÞĉ ROòğøĘOĞÞàÞħĘOâħ ėêĪ 10 hOģĉK  ĥĖĦôěĪO YĮkòĘO dôý ôĊ÷ ėàÞēě ėàÞēěĥĞÞàÞħĘO ĝħĘO 

 
 

ĔĘX ĝě ĚČôĘO ĤęĉF    iÚď  ĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO ĔğáĘOK æħí *âàģĊþĘO âčĘÞà ĎĒģě ĥď  ĝĦòĘO âáøĞ i

  ĝĉ ėĊĐĘÞà òĦõä ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ĤĘM ĥěģĖîĘO250 ROWÞþåĒĮO ĈħĜê ĝħà ĝě ĤęĉĪO *¤

ĈĒOģĘO ĥď *âěòēåĜĘOF  *ÞnħĜĘÞĉ ĤęĉĪOĔĘóĘF  QYòĒ iÚď ĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO ĔğáĘO ĤęĉâĢêOģě   ĝě ĚñāåĘO

  âĐęĖä QWÞĦZk ROòÜÞĊĘO ĚĦģĊåà UÞĜøĘOk QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K ĈďY *âĦÞčęĘ QWkòîě ĤęĉK òÜOģĉk RĮòĊě gįð

*ôħáĕ ėĖûà ĥěģĖîĘO ĝĦòĘO   âĜħĒ ^ÞĐñĞOk aÞĐäYĮÞà ĚñāåęĘ ìĜøĦk âĦòĦòûä ROIOôêM mK óñåĦ Į mK

ĘO*ĝħ   

ęîĜĘO éäÞğĘO ĝě âħĞÞàÞħĘO âěģĖîęĘ ĥĘÞĜêĬO ĝĦòĘO âáøĞlôðĪO eOģ÷ĪO ĝě ĤęĉK ĥĘÞĜêĬO ĥ 

 
 

  iK ìêôĜĘO ĝěĈáåä    iÞàÞħĘO  â÷Þħ÷ ėèě ROôúÙĜĘOk WÞþåĒĮO Ĥęĉ QôĄħøęĘ òĦOõåě ėĖûà ĥĘÞĜĘO ĈĜēĘO

  ėĊĐĘÞà *ĚñāåĘO  fÞğġRÞø÷ÙĜĘO "Ĉħëûä" ĥď ÞnāĦK Kòáå÷ ÞĢĞK ĈĒģåĞk òÜÞĊĘO Ĥğîğě ĥď ĚĖîäF  

âëħåğĘÞàk âÜõëåĘO eģ÷ ÞnāĦKF  âħáę÷k âħĜ÷O âħēħēí òÜOģĊà ROòğøĘO IOôú ĤęĉâāĐñğě* 

  FĔĘX ĚČYkėĦģĄĘO lòĜĘO ĤęĉF  iÞàÞħĘO ôáåĊä  ĜĘ Onòħê nĮÞèě  OXM ÞàkYkKk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĤĘM ĥäØĦ òĒ Þ

  ĚĘÞĢĉÞĀkK ßħäôåà ĚēäĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ĤĘM ĥěģĖîĘO ĝĦòĘO QWÞĦZ lòĜĘ òí fÞğġ *F   RKòà òĒk

  ĤĘM gģýģĘO ĥď iÞàÞħĘOĦ móĘO òîĘO Oóġ  QWÞĉM" ßęĄåĂáāĘO  ĝħà iģĦòęĘ IÞčĘM âàÞèĜà Oóġ iģĖĦ òĒ *"

  âěģĖîĘOĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO ĔğáĘOk  TYÞñĘO ĥď YÞĜèå÷ĮO ĝě ĝħħĞÞàÞħĘO ĈğĜä ĥáğêĪO dôþĘO ĂàOģĀ iK kK *
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  òêģĦ Į *âħęîĜĘO eOģ÷ĪO ĤĘM gģðòĘO Ĥęĉ ĚġYÞáêMkĥĘÞèě ģĦYÞğħ÷F    ßèĕ ĝĉ ĠåáĒOôě ßëĦ eģ÷ ĠğĖĘ

 Oóġ ĥďiØûĘO* 

ãàÞç ĥĞÞàÞħĘO ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ F  k  ôħûä  RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě ĎĊĀ ĤĘM RÞĊĒģåĘO  ĥď

  ĥěÞĉ2023  k2024  *  FĔĘX ĚČYkÞàkYkKk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO öĖĉ ĤęĉF   ĥď iÞàÞħĘO gģðW eģøĘO ĈĒģåĦ Į

  hÞĉ ĥď WģĕY âĘÞí2023ĈĒOģĘO ĥď *F  ÞnĐħĐă ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ĥď ^ÞĐñĞĮO iģĖĦ iK ìêôĜĘO ĝěF 

  *âħēħēîĘO ROòÜÞĊĘO lģåøě ĤĘM ôćğĘÞàjįĉK jôĕX đá÷ Þě ßøíF    ĈğĜĦ âħĞģĦòĜĘO lģåøě iÚď  ĔğáĘO

  ĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘOQģēà QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K ĈďY ĝěF  ôå÷ ĥěģĖîĘO ĝĦòĘO Ĥęĉ ^OôåĒĮO âĐęĖä iÚď ĮMk ĈĐä

*ôħáĕ ėĖûà 

ĥĞÞàÞħĘO ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğęĘ mģğøĘO ģĜğĘO ĥĞÞàÞħĘO ĥĊħğþåĘO RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě 

  
âĦÞčęĘ âħáę÷ âħēħēí RĮòĊĜà iÞàÞħĘO ĈåĜåäF    RĮòĊĜĘO ċęáä æħí)0.1  òğĉ ĚñāåĘOk ¤3.8ĥĘÞåĘÞàk *¤ F  

 iÚďâēèĘO ôçÙě  ÞnħáøĞ ĝħĦģĒ iĮOõĦ Į òÜOôĘO ôúÙĜĘOkF  *lôðĪO âěòēåĜĘO eOģ÷ĪO ĥď ^ÞĐñĞĮÞà nâĞYÞēě 

ç ôúÙěâē  RÞĕôûĘO iÞàÞħĘO ĥď QôħčþĘO  iÞàÞħĘO ĥď òÜOôĘO mWÞþåĒĮO ôúÙĜĘO 
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 ĝħþĘO 

 ĥåĘO eOģ÷ĪO ĝě QòíOk ĝħþĘO iģĖä ÞĜàYnIOWK Zôîå÷ âēàÞøĘO RÞĊĒģåĘO ĝě ėāďKF   eģøĘO TôñĦ æħí

â÷Þħ÷ ĝě IĂáà  "òħďģĕ ôĐý*"  òĒk  òĦOõåě ėĖûà ÞnħàÞëĦM YÞáðĪO đďòä ìáýKF    òĊåáä RÞĄęøĘO iK mK

ÞĞkYģĕ [kôħď Ĉě ėěÞĊåå÷k ĥĉÞĜëĘO eįČĬOk YÞáåðĮO âĜćĞK ĝĉ òëåøĜĘO ĠĞK Ĥęĉ  OõĞģęĐĞKâĦWÞĉ * 

  FQZÞåĜě YÞáðK jóġ iK môĞ ÞğĞMk  â÷Þħ÷ iK æħí  ÞĢĊáåä ãĞÞĕ ĥåĘO "òħďģĕ ôĐý"  ÞĢĘ ĝĖĦ ĚĘ ĝħþĘO

eģøĘO Ĥęĉ ĚÜÞĒ ĈĜåëě ĥď iÞĖě ÞnēíF    òĊà âýÞðSįç  Oģğ÷  ĝě RâîÜÞëĘO YÞûåĞO  ėĖûà ìħîý Oóġ *

  iK ĚęĊĞ ÞğĞĪ OnôćĞ ]Þð  ikôĖħěkK Yģîåě  öħĘOnôħĄðF    ĝě ėĒK üñú mĪ âáøğĘÞà âýÞð60  ÞněÞĉ  F

 ėèĜĦ móĘOk*ėĜĊĘO ĝ÷ 

ìåĐĘO QWÞĉM ĈěF  ĞKk ôħáĕ ėĖûà âàÞýĬO RĮòĊě aÞĐäYO ĈĒģåĞĠ    WOôďĪO ėáĒ ĝě ĥäOóĘO gõĊĘO aÞáäO Ěåħ÷

Þě òí ĤĘM  FĘO ģġk  Iĥû  móĘO  ÞĞKòà  ĠäòġÞûě*ėĊĐĘÞà    ĝĖĘkãĒģĘO Ykôě ĈěF    ĤĘM WÞþåĒĮO WģĊħ÷

ėěÞĖĘÞà ĠåĊħáăF  Ġà hģēä móĘO ĥēħēîĘO ėĜĊĘO Ĥęĉ õħĕôåĘO Ĥęĉ QYWÞĒ âěģĖîĘO iģĖå÷k F   QWÞĉM ģġk

*ģĜğĘO YÞøě ĤĘM WÞþåĒĮO 

kĝħþĘO iK ôĕóĘÞà ôĦòëĘO ĝěF    ÞĢäOôħćĞ öĖĉ ĤęĉĥĜĘÞĊĘO mģåøĜĘO ĤęĉF    âęĖûě ĝě ĥĞÞĊä Į

ĈĒOģĘO ĥď *ĚñāäF    gįð ÿĐñĞO òĒ ĚñāåĘO iK âêYòĘ âĦÞčęĘ ĎħĊĀ WÞþåĒĮO âĦģğøĘO ĈàY ROôåĐĘO  

âħĀÞĜĘO âęħęēĘOF    RÞ÷Þħøà ÞnħÜõê Þnĉģďòě"òħďģĕ ôĐý"F  k *òħħēåĘO QòĦòú ãĞÞĕ ĥåĘOk  òĒ gòĊě ċęà

 ĥď ĚñāåĘOROôúÙĜĘO  QôħðĪO1.6 ĚĒôĘO Oóġ Ĉě ėěÞĊåĞ iK ßëĦ *Ăēď ¤ĔûĘO ĝě YOòēĜàF   RÞĞÞħáĘO iĪ

ĔĘX Ĉěk *âĦÞčęĘ ÞĢħď fģĖûě ãĞÞĕ Þě ÞnáĘÞČ ĝħþĘO ĝě QYWÞþĘOF   lòě öĖĊĦ ÿĐñğĜĘO ĚñāåĘO iÚď

 WÞþåĒįĘ ĥēħēîĘO ĎĊāĘOâĦģğøĘO ĈàY ROôåĐĘO lòě Ĥęĉ  *âħĀÞĜĘO âęħęēĘO 

 

 ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙěħþĘOğĥ  RĮÞí ėàÞēě ĥď òħďģĕĝħþĘO 

 
 

 ĚñāåĘO ĎĊĀ ĈěģîğĘO Oóġ ĤęĉF  *WÞþåĒĮO õħĐîåĘ ôáĕK âĞkôĜà ĥğħþĘO ĥĉģħûĘO PõîĘO ĈåĜåĦ 
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  *òĊà ùĊåğĦ ĚĘk ėĊĐĘÞà WģĕY âĘÞí ĥď ĝħþĘO ĥď ROYÞēĊĘO eģ÷ iMâĒįĄĞO  iÞĖ÷ĬOF    ėħá÷ Ĥęĉ

gÞèĜĘOF   ĥġ    âěģĖîĘO góáä iK ĈĒģåĞ *ĥğăģĘO lģåøĜĘO Ĥęĉ âĐĒģåě YÞĊ÷ĪOk ROģğ÷ óğě ĤĞWĪO

  ĚĉòĘO ĚĦòēåĘ òĦõĜĘOOóĢĘ  OaÞĄēĘIOģ÷ F    iÞĜåÜO ėĖú ĥď^kôĊě kK  mòēĞF    eOģ÷K móčħ÷ ĔĘX ėĕ

  ĚĢ÷ĪOãĒģĘO Ykôě Ĉě  *  òēď ^kôĊĜĘO aÞĐäYO Ĉě eģøĘO ĥď âĘģħøĘO QWÞĦõà ėĊĐĘÞà âěģĖîĘO ãěÞĒ

*QôħðĪO ôĢúĪO ĥď WÞí ėĖûà mòēğĘO 

 ôúÙě ėàÞēě ĥğħþĘO ĥĞÞĜåÜĮO ĈďOòĘO QôúÙěâĒįĄĞO  iÞĖ÷ĬOĥğħþĘO 

 

ĚñāåĘO ^ÞĐñĞO ĈěF  WÞþåĒĮO ìåď QWÞĉMkF  aÞĐäYOk  ĥĞÞĜåÜĮO ĈďOòĘOF    ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ gģîä ÞĞòĢú

  ĥğħþĘO ĥĘÞĜêĬOOnóñåě  nġÞëäOÞ   ÞnĦWģĊýĈĒOģĘO ĥď *F  iK ĤĘM RÞĊĒģåĘO ôħûä  ģĜĞ    ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO

  ĝħþĘO ĥďnįëøě ÞnĊĦô÷ fôîåħ÷  4.7  hÞĉ ĥď ¤2023  ĥåĘO Onòê âęħęēĘO eOģ÷ĪO òíK *ôĢćä    ÞnĦģĒ OnģĜĞ

 hÞĉ ĥď2023F  âĞYÞēě hÞĊà2022* 

 
 

 

^kôĊĜĘO òēğĘOm M2  ĝħþĘO ĥď 
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ě ĥğħþĘO ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ gòĊ 

 

 
 

ĚñāåĘO 6 hÞĉ ĥď ĚñāåĘO ^ÞĐñĞO2023 

¶ nĉģďòěÞ *WÞþåĒĮO ÙăÞáåà 

¶   ôħèĦ Þě ÞğďkÞñě    ģġhÞħĒ hòĉ    âĦõĕôĜĘO fģğáĘOâħďÞĖĘO ROIOôêĬO XÞñäÞàF    ĚñāåĘO ėćĦk

ÞĊĐäôě  ėĜåîě YOôĖä *gģăK QôåĐĘģĦYÞğħøĘ  RÞğħĊáøĘO*RÞħĞÞĜèĘOk 

 Ĉě hÞĉ ĥď mWÞþåĒĮO ģĜğĘO ÙăÞáä2023F  iK ĈĒģåĞóñåĦ  ĚñāåĘO jÞëäĮO öĐĞ* 

 lôðĪO âħøħÜôĘO eOģ÷ĪOk âħĖĦôěĪO QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď ^ÞĐñĞĮO ĥď ĚñāåĘO ôĜåøĦ iK ĈĒģåĜĘO ĝě F  

  ^ÞĐñĞÞà Þnĉģďòě^kôĊĜĘO  òēğĘOmF  ßęĄĘO ^ÞĐñĞOkF  âħ÷Þ÷ĪO ĈęøĘO YÞĊ÷K ^ÞĐñĞOkF    Wòĉ ^ÞĐñĞOk

òĦYģåĘO âęøę÷ RÞàOôĄĀOF à âĞYÞēě hÞĊ2022 * 
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k ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě ôĢĆK YÞĊ÷KâēàÞøĘO ROģğøĘO ĥď ĂàOôåĘO ÿĊà ãĞôà ĂĐĞF  ^ÞĐñĞO iK ÞĜĕ

  ôĊ÷  ãĞôà  òĊĦnôúÙěOF  lôðĪO ôħàOòåĘO ĝě òĦòĊĘO Ĉě gÞîĘO ģġ ÞĜĕF    ÿĐñğħ÷ ĚñāåĘO iK Ĥęĉ ĥď  

  hÞĉ2023ĝîûĘOk RÞĦkÞîĘO YÞĊ÷K ãāĐñĞO ÞĜĕ *F    âęøę÷ ĥď RÞàOôĄĀĮO ĝě ėĒK OnWòĉ öĖĊĦ ÞĜě

nWÞþåĒOk òĦYģåĘOO ĎĊĀK* 
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ãĞôà hÞðk ĥĖĦôěĪO ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě  ßøğĘO F

 mģğ÷ [Þ÷K Ĥęĉ 

 YÞĊ÷KĦkÞîĘOâħĜĘÞĊĘO RÞ 

 
 

  ^ÞĐñĞĮOmòēğĘO ^kôĊĜĘO ĥď    ĤĘM lôðK Qôě ôħûĦk ĠĊáååĞ ôðJ ôúÙě ģġ QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď

 Ĉě ĚñāåĘO ^ÞĐñĞO ĥď gģðòĘO hÞĉ2023 ĝĕÞěKk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě iÞĕ *

  Þnĉģďòě lôðKQôħáĕ âêYòà    ĥåĘO âĜñāĘO õħĐîåĘO éěOôáàġÞĞòĢúÞ  eįČĬO RÞħęĜĉ PÞēĉK ĥď    ßáøà

hÞĉ ĥď âîÜÞëĘO  2020  *k  RĮòĊĜĘO aÞĐäYO ĈěòĦòûåĘOk    ĥĜĖĘO^kôĊĜęĘ  mòēğĘOF   ôħáĕ ėĖûà KòĢħ÷

*ĚñāåĘOk ģĜğĘO ^ÞĐñĞO ĝĉ éäÞĞ ôħçØä ĠĘ iģĖħ÷k 

 

 ĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷K ôúÙě môāîĘO ĥĖĦôěĪO 

 ėàÞēěĥĖĦôěĪO mòēğĘO ^kôĊĜĘO M2 

 WÞîäĮO ôúÙěĔęĢåøĜĘO YÞĊ÷Ī mòēğĘO  kYģħĘO âēĄğĜĘ

ėàÞēě 

 kYģħĘO âēĄğěMUICP  ėàÞēěĘ mòēğĘO ĥĘÞĜêĬO  Ĕğáę
ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO  ģĜĞ gòĊě ėàÞēě  mòēğĘO ^kôĊĜĘO

Ę ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáęM1 

  
 

ĔĘX ĈěkF    Onôħčåě ĠĞģĕ ĥď ßáøĘOk *ĥ÷Þ÷ĪO ĚñāåęĘ ÞnħøħÜY Þnĕôîě ìáþĦ iK ĥď YģêĪO Ěñāä Kòà

 *ĠäÞáç ģġ âĦõĕôĜĘO fģğáęĘ âáøğĘÞà âħĜġĪO ċĘÞà 
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ėë÷ òēĘ    QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď YģêĪO ĚñāäFÞnĊêOôä  ĔĘX Ĉěk *ÞnĊĐäôě gOõĦ Į ĠğĖĘF    iK ĈĒģåĞ ÞğĞÚď

  Ĉě QģĒ ôèĕK ėĖûà ÿĐñğĦĥď ÞğĘģðW    hÞĉ2023âĞYÞēĜĘÞàk *F    ĚĘ ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď YģêĪO Ěñāä iÚď

 OnòàK ĈĐäôĦk*ėĊĐĘÞà ^ÞĐñĞĮO ĥď óðJ 

 

 QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď ßäOkôĘOk YģêĪO ģĜĞ ĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď ßäOkôĘOk YģêĪO ģĜĞ 

  
 

FĔĘX ĚČYk  âħēħēîĘO âĜħēĘO æħí ĝěF    *YģêĪO ãāĐñĞOĚç ĝěkF    ôħøĐåĘ âħĜ÷ĮO YģêĪO aÞĐäYO ĈĒģåĞ

*ĔĘX 

 

 âáøĞħēħēîĘO YģêĪO ģĜĞâ  mģğ÷ [Þ÷K Ĥęĉ 
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aÞĐäYĮO ĥď YģêĪO Kòáä iK WôëĜàF    ĚĘ Þě öĖĊğĦ ĝĘk ãĒģĘO ÿĊáĘ ôĜåøĦ iK ĝĖĜĦ jÞëäĮO iÚďSòîĦ  

nWģĕYO  nôħĄðO  iįěÞĉ fÞğġ * iÞĕôîĦ  YģêĪO ĚñāäF    ^ÞĐñĞOk QôČÞûĘO ĎÜÞĆģęĘ ôħáĖĘO WòĊĘO ÞĜġk

 *âĕYÞûĜĘO gòĊě 

  ĈěĘOõħĕôå   ôħáĖĘO  ĘYģêĪO Ěñāä IÞĄàM Ĥęĉ ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO ĔğáF    ĥåĘO ROôúÙĜĘO òíK iÚď

  ģġ ÞĢĞģĊáååħ÷QôČÞûĘO ĎÜÞĆģĘOĥĘÞîĘO ãĒģĘO ĥď *F    ėĜĊĘO eģ÷ gOõĦ ĮâĞģñøĘO QòĦòúF   ĔĘóĘ

 Þě âēĦôă fÞğġfôîåęĘ ėáĒ  ĥď Þnħēħēí ÞnĐĊĀ lôĞ iKĈĀģĘO * ėèĜåĦ ôĄñĘOĥď   PôēĦ Þě ĤĘM TÞåîĞ ÞğĞK

 ßĊþĘO _ģáĢĘO ĝěĔĘX đħēîåĘ* 

 

 QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď QôČÞûĘO ĎÜÞĆģĘO RĮòĊě  âħĖĦôěĪO âĕYÞûĜĘO gòĊě 

  
 

kĥēħēîĘO ôĄñĘO    ģġ  iK  hģēĦĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO ĔğàF  YģêĪO Ěñāä IÞĄàĬ jWģĢê YÞăM ĥďF 

 ĈďWk ċĘÞáĘO òĦòûåĘÞà ĤĘM WÞþåĒĮOĘO _ģáĢßĊþĘO* 

  iģĖå÷QôČÞûĘO ĎÜÞĆģĘO nôúÙěnĜ÷Þí O  âĦLY ikòĦôĦ ĚĢĞK OģîĀkK òĒk ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO öęëĜĘ Þ

RÞĕôûĘO ĝě OnWòĉ ėĊĐĘÞà ÞğĦKY òēĘ *RÞ÷ÞħøĘO öĖĉ ėáĒ ėĜĊĘO eģ÷ ĥď ĎĊāĘO ÿĊàF ÞĜħ÷ Į   ĥď

QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď ÞħêģĘģğĖåĘO aÞĄĒF  *ĝħĐĆģĜĘO Wòĉ üħęēåà hģēä 
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  hÞĉ ĥď ĚĘÞĊĘO lģåøě Ĥęĉ ĚñāåĘO ÿĐñğĦ iK ĈĒģåĜĘO ĝě ÞĜğħà2023F  ÞğĞK ĮM    ĤĘM ÿĐñğĦ iK ĈĒģåĞ

  mõĕôĜĘO ĔğáęĘ âħĘÞîĘO âďòĢåøĜĘO RÞĦģåøĜĘOmģåøĜĘO Oóġ òğĉ ôēåøäk  *  iK ĈĒģåĞ FĔĘX ĝě nĮòà

 WkÞĊĦ iK ìêôĜĘO ĝě ĝĖĘk FÙăÞáåĘO ĥď ĈēĦaÞĐäYĮO  âēíįĘO ROģğøĘO ĥď 

ìêôĜĘO ôħČ ĝěF  ÞğĦKY ĥďF    QòÜÞĐĘO YÞĊ÷K âĦõĕôĜĘO fģğáĘO Ĉďôä iK âħďÞĕ âêYòà   ĈğĜĘ    ĚñāåĘO QWģĉ ĝě

 aÞĐäYĮO*âēíįĘO ROģğøĘO ĥď 

ĔĘX Ĥęĉ QkįĉF  âħĘÞĜĘO RÞ÷ÞħøĘO iģĖä iK ĈĒģåĞF  âĊáåĜĘO  eģøĘO ĚĉòĘF   iK ėĜåîĜĘO ĝě *âħĜñāä

" RÞ÷Þħ÷ ĔĘóĕk iģàôĖĘO éäOģĞ ĝě òîęĘ RÞ÷Þħ÷ ėĜûäėāďK ėĖûà IÞğáĘO QWÞĉM  ĤĘM ÞğĒôĄä òēĘ *"

RÞ÷ÞħøĘO jóġ   ôĦôēä ĥďôĢú  *ôáĜďģĞ 

¶ ĕôûĘO UÞàYKRÞ iK ĈĒģåĜĘO ĝě 6ėĒK ÞnĜħĒ ėëøä  ĝěRÞĊĒģåĘO ħĘÞîĘOâ* 

  RÞĊĒģäĚĢøĘO âħîàY    *^ÞĐñĞĮO ĝě òĦõĜĘO ĈĒģåĞk ėĊĐĘÞà ^ÞĐñĞĮO ĥď QóðJ âħĖĦôěĪO RÞĕôûęĘ

kâēàÞøĘO ôĦYÞēåĘO ĥď ÞĞôúK ÞĜĕF    YĮkòĘÞà ėěÞĖĘO ôĊøĘO ĤĘM âêÞîà UÞàYĪO gOõä ĮlģĒĪO ĥĖĦôěĪOF    ĎĊĀk

*YģêĪOk ßäOkôĘO aÞĐäYO ĝě ùěÞĢĘO ĂčĀk eÞĐĞĬO RĮòĊěk WÞþåĒĮO 
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ôĀÞîĘO ãĒģĘO ĥďF  ä  ôáåĊ  RÞĊĒģä  ģĜĞĪO ĊĐäôě UÞàY  âeģøĘO gOõĦ Į *âĦWÞþåĒĮO RÞĊĒģåęĘ âáøğĘÞà OnòêF 

  ĝħęęîĜĘO RÞĊĒģä ĤĘM OnWÞğå÷OâĦòĉÞþåĘOF    ĈĒģåĦ  ėëøä iK  âħîàYĘ ĚĢøĘO  ôúÙě ĥď âêYòĜĘO RÞĕôûę

"ZYģà òĞJ WYòĞÞå÷  500  "  ĥĘOģí230    ĥď2023  *  òēåĊĞ ÞğĞMkOóġ iK  gòĊĜĘO  nĊĐäôěÞ  âĦÞčęĘF   PÞá÷Ī

*âĐęåñě 

  
 

ãęë÷  âħ÷ÞħĒ RÞĦģåøě ìàôĘO ùěOģġF  ĚñāåĘO iK òĕÙĜĘO ĝěkF  YģêĪO Ěñāä âýÞðkF    ĤĘM mWÙħ÷

  ÿĐð  Ĉě UÞàYĪO  ĥď ÞğĘģðW2023+2024F  ĔĘX Ĥęĉ Qkįĉ *ùěOģĢĘO ^ÞĐñĞO ĈěF   fÞğġ iK ìĀOģĘO ĝě

  _ÞáäYO âĒįĉâĦģĒ    *UÞàYĪOk mWÞþåĒĮO ģĜğĘO ĝħàk  ĈěõĦõĊä  WÞþåĒĮOF    ìħîý öĖĊĘOk UÞàYĪO ĈĐäôå÷

ÞnāĦK YģêĪO Ěñāä aÞĐäYO Ĉě *ĎĊāĘO òğĉF  ùěOģĢĘO Ĥęĉ ÞnĄčĀ lôĞF  k ĝě âáĦôĒ gOõä Į ĥåĘO

ĘO RÞĦģåøĜĘO *âħ÷Þħē 

  
 

  ĥäØĦ  ĥĘOģí40  YĮkòĘÞà ėĊĐĘÞà RôçØä òĒ UÞàYĪO iK ÞğćíĮ òēĘ *TYÞñĘO ĝě âħĖĦôěĪO RÞĕôûĘO UÞàYK ĝě ¤

ĥĖĦôěĪOF lôðK Qôě YĮkòĘO ĈĐäôĦ iK ĈĒģåĞ ÞğĞĪ OnôćĞ ĝĖĘkF *ĚÜÞĒ ėĦòĊåĘO ĝě òĦõě IOôêM ôĄð iÚď 
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  ĈåĜåĦ iK ĈĒģåĦ eģøĘO iK ÞnāĦK ôĕóĘÞà ôĦòëĘO ĝěkâħĘÞĜĖĘO âħĕįĢå÷ĮO ĈęøĘO aÞĄĒ    âáøğà UÞàYK ģĜğà

35  hÞĉ ĥď ¤2023  *  YÞáåĉĮO ĥď óðĪÞàk  hÞĉ ĥď ÙăÞáåĘÞà ÞğäÞĊĒģä2023F    ģĜĞ ÿĐñğĦ iK ėĜåîĜĘO ĝĜď

  *ôħáĕ ėĖûà UÞàYĪOkâĞYÞēĜĘÞàF  O âħîàY ĈêOôä ėĊĐĘÞà iģęęîĜĘO ĈĒģåĦ  âĒÞĄĘO aÞĄĒ ĥď ĚĢøĘ Ĥęĉ

âħĐęð *ĂĐğĘO YÞĊ÷K ^ÞĐñĞO 

 

 ZYģà òĞJ WYòĞÞå÷ âħîàY500  jÞëäĮO ėàÞēě  UÞàYK ģĜĞ ZYģà òĞJ WYòĞÞå÷500 

  
 ĝě æħí FĥàkYkĪO WÞîäĮO ĥď ėçÞĜě ĈĀģĘOk *ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ Ĉě UÞàYĪO ÿĐñğä iK ĈĒģåĜĘO 

 ģĜĞ ĚĢøĘO âħîàY  ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ ėàÞēě kYģħĘO âēĄğě ĥď 

 
eģøĘO RÞĊĒģä 

ĚĢ÷ĪO 6âħĉÞďW ĚĢ÷K ėćä 

 ĝě gkĪO ĎþğĘO2023UÞàYK đēîäk ĎħĊāĘO ĥęĖĘO WÞþåĒĮO ĥď OôĊ÷ ĚĢ÷ĪO ėëøä iK ĈĒģåĜĘO ĝě 6 

¶ ĥĉÞďòĘO õĕôĜåĘO aÞĄĒ ĥď YÞĜèå÷ĮOk âĦòēğĘO âĘģħøĘO Ěëí QWÞĦZ F*âħîþĘO âĦÞĉôĘO 

¶  ÿĐðO ĥď YÞĜèå÷ĮO iģĦòĘÞà âęēèĜĘO RÞĕôûĘRÞĕôûĘOk *mWÞþåĒĮO ÙăÞáåęĘ â÷ÞøîĘO 

¶ ĝħþĘO ĥď YÞĜèå÷ĮO QWÞĦZ  QYÞëåĘO ìåď QWÞĉM òğĉ 
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 ĝě ĥĞÞèĘO ĎþğĘO2023ģĜğĘO đħēîåĘ âęĜåîě âýôď 6 

¶  RÞĊħáĜĘO QkYX eOģ÷K đăÞğě ĤĘM gģîåĘO ĤĘM ĈęĄä 

k ĚĢ÷ĪO ^ôĊåä iK ĈĒģåĞ  ĝě ÞġôħČ  hÞĉ gģęîà _ģčāĘ QôĄñĘO gģýĪO2023  eģ÷ iK òēåĊĞ Įk *

RÞĞÞħà ĥď ėěÞĖĘO ôħĊøåĘÞà hÞĒ òĒ ĚĢ÷ĪO *âĊĒģåĜĘO UÞàYĪOk ĎĊĀĪO ĥęĖĘO WÞþåĒĮO 

  ėèĜåäĘOĘÞîâ  ĞK ĥď ĚĢ÷īĘ âħĘÞîĘO âħ÷Þ÷ĪOÞğ    hÞĉ ĝě gkĪO ĎþğĘO gįð lôðK _ģáġ âĕôí ÞğĦòĘ2023  

 Ĥęĉ õħĕôåĘO KòáĦk lôðĪO âĦõĕôĜĘO fģğáĘOk ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO Ĕğà YģîĜåĦ æħí ÞĢ÷ÞĖĊĞO Ěç ĝěk

 *ĈĒģåĜĘO ÙăÞáåĘO 

  òēĘ  òĦôĦ ĠĞK ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO Ĕğà ìĀkKòĦòûåĘO    Įģýk  ĤĘM5  ¤ĈĒģåĦk   ĎĊĀK ĎħĆģä RÞĞÞħà âĦLY

OóĘ *YģêĪO Ěñāä ĥď ÞnĊêOôäkF    iÚďâĘÞîĘO    hòĉ ĤĘM òğåøä âħ÷Þ÷ĪOâĢàÞëě  ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO ĔğàF 

WòþĘO Oóġ ĥď kKF    ĥď âĦõĕôĜĘO fģğáĘO âħáĘÞČeOģ÷ĪO    ÞnħĘÞí ėĜĊä ĥåĘO âěòēåĜĘOÞĢĊħĜê    ĈĀk ĥď

òĦòûåĘO  *  ÞğĞMđďOģĞ  iK  ĕOģĞß  eģøĘO RÞĊĒģäF  ĚĢ÷ĪO YÞĊ÷K ĎĊĀ ĈĒģåĦ móĘOkF   Þğåēç ĝě ėęēĦ ÞĜě

  ĥďòĢûĜĘO  hòĉ ĝĉ OnòħĊà *âĢàÞëě  ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮOF    âêÞîĘO ÞnāĦK lôĞ ĮaÞáäĬ   æħí RÞĜħħēåĘO

RĮÞîĘO ĚćĊě ĥď âĊĐäôě RÞĜħħēåĘO jóġ ėćäG kKF  èħíÞĜ âāĐñğě iģĖäF  *Þě ßáøĘ âāĐñğě iģĖä 

ĘO Oóġ đáĄğĦkgÞî  ĝĜèĘO âćġÞà gOõä Į ĥåĘO âħĖĦôěĪO ĚĢ÷ĪO eģøĘ âáøğĘÞà ]Þð ėĖûàF    eÞħ÷ ĥď

*ÙăÞáåĘO 

  
 

âĦôĢûĘO ÞğäÞĊĒģä ĥď IģāĘO ÞğĄę÷ ÞĜĕF  ÞğĞÚď    hÞĊĘ ÞnħĘÞí eģøĘO ĠĊĒģåĦ ÞĜě ėĒK UÞàYĪO ĥäØä iK ĈĒģåĞ

2023* 
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ĘO ėèĜåäĘÞîO â  âħ÷Þ÷Ī ď  ôĐý ĝě UÞàYĪO ģĜĞ iÞĕ OXM ĠĞK ĥāĐñĞOk ĥûěÞġ ĥáę÷ ĤĘMã  óġj 

 ĤĘM RÞĐĉÞāĜĘO14xF gkOòä ĚåĦ iK ßëħď ZYģà òĞJ WYòĞÞå÷  ĥĘOģí òğĉ3100 * 

  ZYģà òĞJ WYòĞÞå÷ dòĢåøě500   ĥď202  

 ĚĢøĘO âħîàY ģĜĞ2023  -15% -10% -5% 0% 5% 10% 

 ĚĢøĘO âħîàY2023  189.6 200.7  211.85 223  234.15 245.3  

 
Ĥ
Ę
M
 
ô
Ċ
ø
Ę
O
 
â
á
ø
Ğ

 
 
U
Þ
à
Y
Ī
O

â
ę
ê
Ĩ
O

 

15.5 2938  3111 3284  3457  3629  3802  

15.0 2843  3011 3178 3345  3512 3680  

14.5 2748  2910 3072  3234  3395  3557  

14.0 2654  2810 2966  3122 3278  3434  

13.5 2559  2709  2860  3011 3161 3312 

13.0 2464  2609  2754  2899  3044  3189 

12.5 2369  2509  2648  2788  2927  3066  

 âćíįěï  òğåøĦ jįĉK ėħęîåĘOĤĘM  ^OôåďO  ĚĢøĘO âħîàY iK ĥď2022  òğĉ âħĘÞîĘO RÞĊĒģåĘO ĥáęä223   OnYĮkW 

 

  öĖĊĦ  ôúÙě  òğĉ ZYģà òĞJ WYòĞÞå÷3100    ĥď2023    ĥĘOģí ċęáĦ ĥĘÞĜêM ^ÞĐñĞO35   lģåøě ĤęĉK ĝě ¤

  òğĉ4796F    ÞĜě ėĒK ģġkòĢújÞĞ    ĥď  RÞĕôîä_ģáĢĘO   ĔĘóĘ *âēàÞøĘO âħøħÜôĘOF    ĥăÞħåíĮO Ĕğà hÞĒ OXM

ĈĒģåĜĘO ĝě ôèĕØà â÷ÞħøĘO òĦòûåà ĥĘOYòħĐĘOF  "IOWģøĘO âĊëáĘO" Sòí fÞğġ iÞĕ kK  &Ċý  ÙáğåĘO âàģ

âÝêÞĐĜĘO SOòíĪÞà%F  âĘģĢøà òĢûĞ iK ĝĖĜħď  ^ÞĐñĞO mģåøě ĤĞWKôðĨO ßĞÞëĘO Ĥęĉ *F    iÞĕ OXM

  óñäO òĒ ĥĘOYòħĐĘO ĥăÞħåíĮO  YkWâħĘÞîĘO RÞĊĒģåĘO ĝě ôĖàK ãĒk ĥď mYģîěF   ĈêOôåĘO iģĖĦ òēď

 *ėĒK ĥĘÞĜêĬO 

âħğĐĘO âħíÞğĘO ĝěF  ĈáäO  ZYģà òĞJ YòĞÞå÷ ôúÙě  "âĄàÞĢĘO eģøęĘ" ĥĘÞèě Ġáú OnYÞøěF  ôħďģä Ĉě    Ă÷ģåĜĘO

  fôîåĜĘO200    hģĦ  jóġ ĥď *âěkÞēĜĘO Ěç ĥĘkĪO ĚĉòĘOQYkòĘO ĝě âęíôĜĘOF  môĞ    âèĘÞèĘO âęíôĜĘO ĥď ÞğĞK

_ģáĢęĘ    eģøĘO iKkÞħĞW RÞĦģåøě ĤĘM ėþħ÷    òēĘ *âęáēĜĘO ôĢúĪO ĥď QòĦòêÞĞòĢú   aģğĘO öĐĞ

ìħîþä ĥď jÞëäĮO ĝě  ĝě QôåĐĘO2000  ĤĘM2003  ĥď ĔĘóĕk2008 * 

âħěģħĘO âĕôîåĜĘO RÞĄ÷ģåĜĘO  ĝě 2000  ĤĘM2004  RÞĄ÷ģåĜĘOâħěģħĘO âĕôîåĜĘO  ĝě 2006  ĤĘM2009 
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  âħěģħĘO âĕôîåĜĘO RÞĄ÷ģåĜĘO ĝě2018  ĤĘM2022 

 
 

âĊĐäôĜĘO  RÞĜħħēåĘO  âħĐęð  ĤęĉF  IOģ÷  òí  Ĥęĉ  âħáøğĘOk  âēęĄĜĘO  âĜħēĘO  æħí  ĝěF    âÝħáĘOk

âĦòĦòûåĘO    ^ÞĐñĞOk  ĥåĘO ĚĢ÷ĪO âħîàYġôħĊøä ĚåĦ ĚĘÞ  eģøĘO ėáĒ ĝě ėěÞĖĘÞàF    ÞğĞÚďÿĐñĞ    Ěëí

ĥď YÞĜèå÷ĮO *âĐęåñĜĘO ÞğäÞħëħäOôå÷O ĈħĜê ôáĉ âħĖĦôěĪO ĚĢ÷ĪO 

 ÞàkYkK 

Ī âáøğĘÞàÞàkYkF    RÞĦĮģĘÞà âĞYÞēě ÞnħáøĞ âàOóê Ěħħēä RÞĦģåøě òğĉ ĚĢ÷ĪO eOģ÷K gkOòä ĚåĦ

QòîåĜĘOF O âęħęēĘO ROģğøĘO ĥď lģåøĜĘO ikW ÞġLOWK iÞĕ iK òĊà *âħĀÞĜĘ 

MSCI Eurozone 12M FWD PE MSCI Eurozone median P/E 

  
MSCI Eurozone 12M FWD PE relative to MSCI World 
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  ĈĀk ĥď ĥàkYkĪO mõĕôĜĘO ĔğáĘO YOôĜå÷O ĈěkòĦòûåĘO    ĥď aOôþĘO òħĊþåà âēęĊåĜĘO ôăÞñĜĘOk

Þħ÷kY Ĉě RÞĒįĊĘO ĚĒÞĐäk ÞħĞOôĕkKF    ėćĞ ÞğĞÚďYóí Ĥęĉ ĔĘóĕ    ôĊûĞ Į ÞğĞK ÞĜĕ *âħàkYkĪO ĚĢ÷ĪO iØûà

  ĥ÷kôĘO ZÞčĘO Ĥęĉ ĥĘÞîĘO ÞàkYkK WÞĜåĉO jÞëä âíOôĘÞà  ôěĪO ģġk  âĞkĨO ĥď Qôħáĕ RÞħĉOòä ĠĘ iÞĕ móĘO

 *QôħðĪO âíOôĘÞà ôĊûĞ Į ÞğĞM FĔĘX ĝĉ nįāď æĦòîĘO iØûà*âĒÞĄĘO RÞĕôú UÞàYK Ĥęĉ "âýÞð ßÜOôĀ" ĝĉ 

  ĝě âĦģÝě âáøğĕdÞûĖĞĮO  ĚĢ÷īĘF    ÞğĞÚď ĥď YÞĜèå÷ĮO Ěëí òĦõĞ    *ÞàkYkK  âħ÷Þ÷K âĐþàk  Ěëí òĦõĞ

  ĥď YÞĜèå÷ĮOâĦôøĦģøĘOk âħĞÞĄĦôáĘO ĚĢ÷ĪOF    Ĥęĉ ĥ÷Þ÷ĪO õħĕôåĘO Ĉě  aÞĄĒk âĒÞĄĘO âĦÞĉôĘO

âħîþĘO  Qôħáĕ âêYòà ĠëåĞk F  ģîĞÞàkYkK ĥď âħîþĘO âĦÞĉôĘO aÞĄĒF    ÞğĦòĘ aÞĄĒ ģġk ROYÞĜèå÷O Ěëí  

  Ġħď IOWĪO iÞĕk Ġħď ôħáĕ *ÞğĘ âáøğĘÞà âĦÞčęĘ òħê 

  QZÞåĜě òÜOģĉ môĞ FĔĘX Ĥęĉ QkįĉÞàkYkKk QòîåĜĘO âĖęĜĜĘO ĝě UÞàYĪO RÞĊĦZģåĘF    ÞĜħ÷ Įĥď   aÞĄĒ  

  ôúÙě hòēĦ *âĒÞĄĘOk âħîþĘO âĦÞĉôĘOMSCI Europe    ôúÙěk âħîþĘO âĦÞĉôęĘMSCI Europe    aÞĄēĘ

  âáøğà OnòÜÞĉ âĒÞĄĘO2.8  ¤k4.64ĥĞÞħáĘO Ě÷ôęĘ Þnēďk *ĥĘOģåĘO Ĥęĉ ¤F   ĥď UÞàYĪO RÞĊĦZģä òÜÞĉ iÚď

*QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĝě ôħèĖà ĤęĉK ĥàkYkĪO WÞîäĮOk QòîåĜĘO âĖęĜĜĘO 

 òÜÞĉâħøħÜôĘO âħĜħęĒĬO eOģ÷īĘ UÞàYĪO RÞĊĦZģä 

 
 

 iÞàÞħĘO 

iÞàÞħĘOF  ĥď ĈĀģęĘ ėçÞĜě ĈĀk ĥď  ÞàkYkKF   Ĉě ĔĘóĕk ÞĢñĦYÞåà âĞYÞēě ÿĐñě ôĊøà ÞnāĦK gkOòåä

lôðĪO eOģ÷ĪOF *QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ÞĜħ÷ Įk 



32 

  
  
 

 

Rasameel Outlook Ƈ 2023  

 
 

  dÞûĖĞĮO ÿĊà Ĥęĉ ÞğćďÞí òēĘĘâħĞÞàÞħĘO eģøęF    ÞğğĖĘ  ÞğěõåĘOYóîĘO    ĠĞØà RÞĊĒģåĘO ßáøà ãĒģĘO Ĉě 

 TÞåîħ÷ ĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO ĔğáĘO ĥď IòáĘOk môĐþĘO òÜÞĊĘO âÝħà öĖĉ ĤĘMòĦòûåĘOF   ģåęĘ Kòà Þě ģġk

 *Ġà hÞħēĘO Ĉħà Ěäk âħĞÞàÞħĘO ĚĢ÷ĪOóĢĘ OnWÞğå÷Mj *YÞáðĪO 

Nikkei 225 vs Japanese 10 YR Yield 

 
 

 Į móĘO ĥĜĘÞĊĘO ĥĊħğþåĘO RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙĜà Þnēħçk ÞnăÞáäYO iÞàÞħĘO ĥď RÞĕôûĘO UÞàYK Ăáäôä

  *âĦÞčęĘ ÞnĐħĊĀ gOõĦĚç ĝěkF  ãĒģĘO Oóġ ĥďF   ĝĦòĦÞîě ėćĞYÞĜèå÷ĮO ÿĐñĘ    ĤðģåĞk ĥûěÞġ ėĖûà

*eģøĘO ĥď YóîĘO 

ĚĢ÷īĘ eģ÷ ĥġ iÞàÞħĘO iK ĝě ĚČôĘO ĤęĉF    òēď  òĦõĞdÞûĖĞĬO    ÞĢĘãĒģĘO ĈěF    ĈêOY ĔĘXk  ĝě WòĊĘ

*PÞá÷ĪO 
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¶   ĝě ĝħěÞĉ òĊà  ĎĊĀ_ÞûğĘOF   âíÞħøĘO Ĥęĉ ìåĐğä æħí iÞàÞħĘO ĤĘM QWģĊĘO ĥď UÞħøĘO ØăÞáåĦ

ĝħþĘO ėèě *lôðK Qôě âħáğêĪOF ÷ħ*QģēĘO ÿĊà QWÞĊå÷O Ĥęĉ WÞþåĒĮO UÞåĐĞĮO QWÞĉM òĉÞø 

¶   RÞĕôûĘO aÞĄēĘ âħěģĜĊĘO âħĞOõħĜĘO ôáåĊäâĦÞčęĘ âĦģĒF  lôðĪO âěòēåĜĘO eOģ÷ĪÞà âĞYÞēěF   ĝě

æħí    ĝĉ nįħęĒ òĦõĦ Þě *òēğĘO ĥďÞý50 *iģĦòĘO ĝě ôèĕK WģēĞ ÞĢĦòĘ iÞàÞħĘO ĥď RÞĕôûĘO ĝě ¤

ÞnħñĦYÞä *ĚĢ÷ĪO IOôú QWÞĉM RÞħęĜĉ QWÞĦZ Ĥęĉ QYWÞĒ RÞĕôûĘO iÚď ĥĘÞåĘÞàkF    RÞĕôûĘO RõĕY

 UÞàYĪO ĈĦZģä Ĥęĉ âħĞÞàÞħĘOF    ĝě QòíOk iĨO ĥġ UÞàYĪO RÞĊĦZģä iÚď ĥĘÞåĘÞàkĪO  Ĥęĉí ĝě  æħ

*ĚĘÞĊĘO lģåøě Ĥęĉ ßøğĘO 

¶ ĘO  ĔğáĥĞÞàÞħĘO mõĕôĜĘO    ĚĢ÷ĪO eģ÷ ĚĉòĦ iK ìêôĜĘO ĝěk âħĘÞĜĘO eOģ÷ĪO ĥď âĦÞčęĘ ĂûĞ

  đĦWÞğý IOôú đĦôă ĝĉ ĎĊāĘO RÞĒkK ĥďROôúÙĜĘO    ÞnāĦK âĐħĐð âħęîĜĘO âħĖęĜĘO *âĘkOòåĜĘO

 ĈěkQģĒ õĦõĊä ĝħĘOF   lôðK Qôě ikôåûĦ ĝħħęîĜĘO ĝĦôĜèåøĜĘO lôĞ òĒ *âħęîĜĘO eģøĘO ĥď 

¶  jóġ òĊäkĚĢ÷ĪO *ÞnħáøĞ âþħðY 

 

iÞàÞħĘO ĤĘM ßĞÞêĪO YOkõĘO Wòĉ òēğĘO ĥďÞý ĝě RÞĕôûĘO âþí 
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 ĝħþĘO 

ģġ ĠħĄčĞ móĘO ôħðĪO eģøĘO  eģøĘO  ğħþĘOĥ  âħğħþĘO ĚĢ÷ĪO RòĢú *  RÞĉÞĐäYĮ O ĝě âêģě

RÞĀÞĐñĞĮOk  âħĀÞĜĘO âęħęēĘO ROģğøĘO YOòě Ĥęĉ F    đĘØåĘO ĥď iĨO RKòà ÞĢğĖĘĥēħēí ėĖûà  òēĘ *

RÞ÷Þħ÷ ĝĉ OnôħðK âěģĖîĘO ãĊêOôä    "òħďģĕ ôĐý"ìåď Ĥęĉ ėĜĊäk    ßęĄåä òĊä ĚĘ *ėěÞĖĘÞà WÞþåĒĮO

RÞýģîď    hÞćĞ ĤĢåĞOk ôĐøęĘüîĐĘO   ėÜOkK ĥď ĠøĐĞ IĥûĘO ėĊĐä lôðK ÞnĒOģ÷K ÞğĦKY òēĘ *ėěÞûĘO

hÞĉ 2022F *UÞåĐĞĮO ģîĞ OnôħðK ãĕôîä òĒ ĝħþĘO iK ĈëûĜĘO ĝě ĔĘóĘ 

 ÞnāĦK âþħðY âħğħþĘO ĚĢ÷ĪOĥñĦYÞåĘO mģåøĜĘO Ĥęĉ âĞYÞēĜĘÞà* 

 
  âáøğà âħğħþĘO ĚĢ÷ĪO eģ÷ ÿĐñĞO17  ĥď ¤  hÞĉ2021  k20Ĥåí ¤  ôĢú    ôàģåĕK  hÞĉ ĝě2022F  

  RÞ÷Þħøà âĉģďòě"ôĐý  F"òħďģĕ  òĦYģåĘO âęøę÷ RÞàOôĄĀOkF  ĎħĊāĘO ROYÞēĊĘO aÞĄĒkF    âÝħáĘOk

 âħĜħćğåĘOâěYÞþĘO ôħČ ÞnĒģ÷ Þě òí ĤĘM ãîáýK òēĘ *ß÷Þğě *YÞĜèå÷įĘ 

  óğě ĝĖĘ  ôĢúôàģåĕK  2022F  nĮģîä fÞğġ iÞĕ  nôħáĕO  hÞĉ âĦÞĢğà ĚĢ÷ĪO ĥď nįÜÞġ Òēďòä ÞĞòĢúk *2022  

  ôúÙě ĈĐäYO æħíHSI    ĝě ôèĕØà48*ôàģåĕK ĥď ĠäÞĦģåøě ĤĞWK ĝĉ hÞĊĘO âĦÞĢğà ¤    ãęë÷ òēĘk

 ÞğäOYÞĜèå÷O FėāďK nIOWK aÞĐäYO ĈěJD  kVIPS  ĝě ôèĕØà43 k ¤65 *âħğěõĘO QôåĐĘO öĐĞ gįð ¤ 

Bear Market Rally in Chinese Equities Market Rally In Heng Seng Index and  
Shanghai Shenzen Index 
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  ĥď ĝħþĘO iĪ OnôćĞYģă  âħęĜĉ    QWÞĉMìåĐĘO    ĝě ĤďÞĊåäkĘO  ÙăÞáåĘOiÞĖ÷ĬO eģ÷ ĥď ôħáĖF    ĈĒģåĞ ÞğĞÚď

  ĥåĘO eOģ÷ĪO ėāďK ĝě QòíOk iģĖä iKdÞûĖĞĮO Ěåħ÷    hÞĉ ĥď ÞĢĘ2023  ÞğĞK ĝě ĚČôĘO Ĥęĉ *ĤðģåĞ  

YóîĘO ĝě âğħĊě âêYòà OóġF    gOõä Į ÞğäôĕOX iĪ OnôćĞâħí    iK òĊàRôýÞĉ    âęħęēĘO ROģğøĘO gįð ROôåď

  ÞĞôĊú âħĀÞĜĘOÞĢĘįð    ôħČ ãîáýK ĝħþĘO iKâá÷Þğě    ĝħēħĘO hòĉ ßáøà òĦOõåě ėĖûà YÞĜèå÷įĘ

 *âħĜħćğåĘO âÝħáĘOk âħěģĖîĘO RÞ÷ÞħøĘO iØûà 

 Įĥď ĚĢ÷ĪO ĝě Qôħáĕ âáøğà ąĐåîĞ gOõĞ  âćĐîě ÞğäOYÞĜèå÷O*ĝħþĘO ĥď 

RÞĉÞĄēĘO 

đęĊåĦ ÞĜħď    IOZM ÞğĢêģåàâĐęåñĜĘO RÞĉÞĄēĘOF    ėĒĪO RÞĉÞĄēĘO Ĕęä ėħāĐä ėýOģĞÒďÞûĖĞO    WÞþåĒįĘ

ĥ÷Þ÷ĪOâĦWÞþåĒĮO QYkòĘÞà ÒĒÞþåĘO ėĒĪO FğĖĘk *ÞĢ   *âħĜħħēåĘO ÞğäÞĢêģä ĥáęä gOõä Į ãĒģĘO öĐĞ ĥď

 aÞĄĒ ėèĜĦ âħîþĘO âĦÞĉôĘOÞğäOYÞĜèå÷O ÞĢħď òĦõĞ âĢêk âħ÷Þ÷ĪOF *RÞħëħäOôå÷ĮO ĈħĜê ôáĉ 

  gkòëĘO ìĀģĦ ÞĜĕjÞĞWKF  âĦYkW ėĒĪO RÞĉÞĄēĘO iÚďF    âħ÷Þ÷ĪO ĈęøĘOk âħîþĘO âĦÞĉôĘO ėĜûä ĥåĘOk

 *QôðØåĜĘO QYkòĘO gįð ÞnħáøĞ òħëĘO IOWĪO ĤĘM ėħĜä đďOôĜĘOk 

RÞĉÞĄēĘO ÞĜğħà  ÛăÞáåĜĘO WÞþåĒĮOk RĮòĊĜęĘ âħ÷Þøí ôèĕĪOF   ĔĘX ĥď ÞĜà âħĕįĢå÷ĬO ĈęøĘO aÞĄĒ

âħĘÞĜĖĘO  WOģĜĘOk RÞĉÞğþĘOkÞĕ ÞĢÜOWK i QYkòĘO ĥď Kģ÷K*QôħðĪO 

 
 

 ôħèĖà ėĒK *ĥĘÞĜêĬO ĥęîĜĘO éäÞğĘO ģĜĞ kK âħęĖĘO ROôúÙĜęĘ âħ÷Þøí ėĒK ÞĢåĊħáĄà âħîþĘO âĦÞĉôĘO

gÞèĜĘO ėħá÷ Ĥęĉ RÞĉÞğþĘO ĝěF  *âħåîåĘO âħğáĘO kK ĝîûĘO ėĜûä ĥåĘOk 

 

  Onôħáĕ âħîþĘO âĦÞĉôĘO aÞĄĒ ĥď ÞğäOYÞĜèå÷O Ěëí iÞĕ  ĥď2022  eOģ÷ĪO âýÞð FâħàkYkĪOF    ôáĉ Ďęåñě  

RÞħëħäOôå÷ĮOF    òĒk  iÞĕÞġLOWK    *Onòħê  ĝě gOõĦ Į ĠĞK òēåĊĞâďÞþîĘO  iK  ROYÞĜèå÷ĮO ĝě òĦõĞ   Oóġ ĥď

aÞĄēĘO Ğ ĝîĞk hÞĉ ĝě gkĪO ĎþğĘO ĥď ėðò2023 * 
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eģĐä aÞĄĒ IOWK âħàkYkĪO âħîþĘO âĦÞĉôĘO  ĚĘĦ òĊ aÞĄĒüħðY âħàkYkĪO âħîþĘO âĦÞĉôĘO 

  
 iÞČYģě ĥà ĥê 6YòþĜĘO  6YòþĜĘOIBES 

 

Ę  ĥď ROYÞĜèå÷ĮO ÿĐð Ĥęĉ ÞğęĜĉ òē  ĔęäRĮÞëĜĘO    ROX ĚĢ÷ĪO eOģ÷K ĝěĘOÞĦWÞþåĒO âħ÷Þøî 

kĘOâĐęĖĜF  ėèě aÞĄĒÞħêģĘģğĖåĘOF  ãĒģĘO ÿĊáĘĥď âîêÞĞ â÷ÞħøĘO jóġ ãĞÞĕ òĒk  hÞĉ2022 * 

iÞĕ  aÞĄĒ    hÞĉ ĥď nIOWK RÞĉÞĄēĘO Kģ÷K ĝě òíOk ÞħêģĘģğĖåĘO2022  ĝħí ĥď *  Qôħáĕ Ĉħà RÞħęĜĉ ãĜä

ĥď  aÞĄēĘOF    ĝě ôèĕK ^ÞĐñĞO Ĉě50  ĚĢ÷K ĝě ¤  aÞĄĒ RÞĕôú  WYòĞÞå÷" ôúÙĜà âêYòĜĘO ÞħêģĘģğĖåĘO

  ZYģà òĞK500"    ĝěĦģåøě ĤęĉKÞĢäÞF    òĦõĜĘO fÞğġ iģĖĦ iK ĈĒģåĞ_ģáĢĘO ĝěF  Kòà æħí    ĥď ÙăÞáåĘO

 *YģĢćĘO 

 ėë÷k ģĜğĘOaÞĄĒ  ÞħêģĘģğĖåĘO IOWKmģåøĜĘO ikW  hÞĉ ĥď2022* 

 

âĜħēĘO ėàÞēě ĥàkYkĪO WÞîäĮOk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO ĥď ģĜğĘO  ĥď ÞħêģĘģğĖåĘO aÞĄĒ IOWK  WÞîäĮOk QòîåĜĘO RÞĦĮģĘO

 óğě ĥàkYkĪO hÞĊĘO âĦOòà 

  
 iÞČYģě ĥà ĥê 6YòþĜĘO  iÞČYģě ĥà ĥê 6YòþĜĘO 

 

 ÞnāĦK UÞàYĪO RÞĊĒģä ėĦòĊä ĚäÞnăģáġF  *âęíôĜĘO jóġ ĥď òħĕØåĘÞà ÞnþħðY öħĘ aÞĄēĘO iÚď ĥĘÞåĘÞàk 
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S&P 500 Technology Fwd P/E Relative FAANG Fwd P/E Relative 

  
 iÞČYģě ĥà ĥê 6YòþĜĘO  ĥê 6YòþĜĘO iÞČYģě ĥà 

 

ĚČY  ĔĘXF    hģēğ÷ ÞğĞK ĈĒģåĞ  gģîåĘÞà  hÞĉ ĝě gkĪO ĎþğĘO gįð Þě âęíôě ĥď2023    đăÞğĜĘO ĝě

eģøĘO ĥď âħĉÞďòĘO F  ôèĕĪO đăÞğĜĘO ĤĘM  âĦWÞþåĒĮO ÞĢäYkW ĥď âĕôí    ėèě FĈħà QkYóà ĈåĜåä ĥåĘOk

÷ *ÞħêģĘģğĖåĘO aÞĄĒ  ãħĒģä òĜåĊħQģĄñĘO jóġ    ĥåĘO ĎĊĀĪO UÞàYĪO RÞĞÞħà ôħĊøåà eģøĘO hÞħĒ Ĥęĉ

ÞĢĊĒģåĞF ÞĢäÞ÷Þħ÷ ÿĊáĘ âĦõĕôĜĘO fģğáĘO öĖĉ ĤĘM âďÞĀĬÞà  òĦòûåĘO âčĘÞà * 

fģĖþĘO 6O ĥď YÞĜèå÷ĮO Ěëí QWÞĦZĥď fģĖþĘ  ĝě gkĪO ĎþğĘO hÞĉ2023 

¶ ^ÞĐñĞO ĈĒģä  ROòÜÞĊĘO ĥď2023  Ĉěâĕôí ÙăÞáä YÞĊ÷ĪO 

¶ aÞĐäYO  òÜOģĉâÝď 10 *hOģĉK 

¶  QòĜĘ gkOòä6)12  OnôĢú 

âħĘÞĜĘO eģøĘO ĥď âÝħāĜĘO _ÞēğĘO ÿĊà fÞğġF    *ãàÞèĘO ėðòĘO gÞëě ĥď üðĪO ĤęĉkmôĞ ÞğĞM   iK

  QZÞåĜě òÜOģĉ hòēä fģĖþĘOĈĒģåĜĘO ĝěk    gÞĜĘO [KY ĥď QWÞĦZ đēîä iKĥď    hÞĉ2023  ėħëøä Ĉě 

*ROòÜÞĊĘO 

ôáĜďģĞ ôĢûĘ ÞğäÞĊĒģä ĥď ÞĞôúK ÞĜĕF   øäėë  ÞnħñĦYÞä âħĘÞĉ RÞĦģåøě fģĖþĘO ROòÜÞĉF   âĘÞí ĥďk

ĚñāåĘO ^ÞĐñĞOF  ôħðĪO ÞğèĦòîä ĥď Ěç ĝěk *ĔĘX ôħĊøåà eģøĘO hģēĦ iK ĈĒģåĞF    ÞĢĞK ĤĘM ÞĞôúK

 òħĕØåĘÞàk âěWÞēĘO âåøĘO ôĢúīĘ Qòħê âēĐýYÞĜèå÷ĮO QWÞĦõĘ  ĥď ĘO*gģýĪO QWòĊåě âćĐîĜ 

  òēĘÞĞòĢú    hÞĉ ĥď ĚĢ÷ĪÞà Þnēħçk ÞnăÞáäYO Ăáäôä fģĖþĘO iK2022F    Oóġ ôøĖğĦ iK ĈĒģåĞ ÞğğĖĘ

  *_ÞáäYĮOk  Oóġ ĥďiØûĘOF  fģĖþĘO ôďģä    *ĎĊĀĪO ĚĢ÷ĪO eģøĘ OnZÞåĜě Þnăģîä  OXM  RÞĊĒģåĘO Oóġ ãĞÞĕ

âîħîýF    iÞĕkfÞğġ    hÞĉ ĥď ÙăÞáä2023F  OóĘ *ĚĢ÷īĘ Þnħáę÷k ROòğøęĘ ÞnħàÞëĦM Oóġ iģĖħøďF   ßëĦ

 móĘO _ÞáäYĮO ôøĖğĦ iKjÞĞòĢú  hÞĉ ĥď2023* 
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S&P 500 and 20-year Bond performance YTD 

 
 

O ĎĊĀ Ĉě ĠĞK ĤĘM ÞğäÞĊĒģä ôħûä RÞĦôåûĜĘO môĦòě ROôúÙě ĈêOôäk WÞþåĒĮF   ĤĘM mWÙħ÷ Oóġ iÚď

  ĥď RĮòĊĜĘOk ROòÜÞĊĘO ^ÞĐñĞOôěĪO âĦÞĢĞ  *ìĀģĦ   ROòÜÞĊĘO ĝħà âħñĦYÞåĘO âĒįĊĘO jÞĞWK ĥĞÞħáĘO Ě÷ôĘO

 *âĐęåñě QôĜĘO jóġ iģĖä iK ĈĒģåĞ Įk RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙěk 

 ROòğøĘO òÜOģĉk ĥĖĦôěĪO ĥĊħğþåĘO RÞĦôåûĜĘO môĦòě ôúÙě 

 
 

 

 


