NYIPIN NOY 1999 NIva
oV NN qUIVN NavNa
DMINTOITINDN 2.6

1NNNN NN NDY NP
SV NNNIND VYN NIYN
MNNDN NIY2 NOND
DMPYN NI NINT

aRzal)
DMIZWNIT JIRN

TIRDM 2.6 YW Y 199972 7Y ombwniT ik Sw LW Pawna Py
YW IKN MIyRwn M1 MWT YA D amby ar Sy .omSn
NI™MIT N1nY RN TN Y RYT NRT OY 19967 1995 DMWA
GPWA YW MYPWITT NTOY NK NRLAN MWT YINT NPoy ninmenm
P20 DT NR TIRLTAW D0 NTT™ DK NTAIYsTIN MKPOY hwn
2¥p2 NPMON NINARNT MWE YT D75y NRLAA A0 M YT
FINIYMNA FIOINAW KIVIT NANANT K127 D927 MIAMINM Ry 5w 1517
JONTIT NIMBT MY M0 NAWNIT LRI YA, MwT YW TnwRi
1 FTPYMA VA1 K2 MIANT AT A wronT KIVET NrTn DR i
DMIPIT DWIPTAT MAMINT NK 03 7KL 071K ,NMYs~T MKPOY "Nwn
K127 M SW T Wi DK

(y1mm yavn minnma wi byn 10139 NAWAT) pwn w3 P mynn
1998 NIwa O™ TRSM 1.5 NMYY ,0M917 *TIKSM 3,171 1999 NIWA MMONOIT
NN NMWY) YIn AwIn YW NypwiTT NN RYT MwE Nu91an ayoing
TWRND N VDT MW NN MYpWiTT L1997 YW oY pwna (hnonY
DTMpn OWIR W onyawnw Tya 07ya Pam piwa owyan p ava
TTPINT PWNa YIN AwIn Sw mypwitt .mins mva Hxawen pwnY omwpin
,0M917 TTIRDM 2.3 YW npiTa pwna NN MypwiT — O™MpY OpDK WA
MI3INT DIMNA Tp7ya 57102 Mpsamt NroRIw? N1Nan 5w nmn nwiom
2O NN NI MYPWiTT .OTTIKY™M 273 Yw 5910 01003 nwpnim
WKW 2T LW PAWMA YT NI MW 1 pwni 1wl 0w Sw
YN S 101 MYITT M T

QMR NMINNBNTT Mp .1

OM21T TTIRDM 2.6 YW MY 199972 1Py DMIPWNT IR YW QLIWTT AWM v
MYPWITT MYWwA 19y NRDAN T MANDNT 19987 TIKYM 0.8 %V Thyw nxS
YW 20T MY'WA T 7Y, MysIn 1mk N1y MRpOY TNwn Npva 1y
NIANNNT MW YA MAAINT NRLANA 0T NWMA 12 D0 DT
X127 11371 MIARINT 7YY K1y nnoy Avpa
(rmamvIRiT mowH Ky omIZm P 1213) ORI KT Sw S1an avp
,21998 NIW2A TWKN 11 KT 7T A¥p .O™NINI DM1IMNA DMK 9.7 Yy MW Ty
DM KIYT W 9170 NYRT TYY D100 Ky 5w 570 nannnm N Xuam
TNWRAT NN N7 IAKY Mws K 70K I XY K1Y mnnon
07N10MA [T OMTRNNT DDIYA [T — ™MW NYAN2 NN31 MWWIRNT TN

193



1999 112awny 171,95k w1 paa

DTMPIY DM MW YW NN MYDWIT XL MWT N1IN0T X1y YW mnnon
RN ORI KT Sy vAY yiewm mYii noa ORI TOWna Ko TN
DN 13 .10 1Oy yIwm  KIVIET DTN DR MW T ORI mmnn S
mmn pun qy SworaymY myn wiptan mwn nminon Xy nbyb
DNIWIT K1Y MOV LRIEY T [P TP NNIwpn” — NYRIWT wyna
DTN NI K1Y NPT NINNENTT DX 1pya Mw KL,

(MMIMLIRT MLWNR K121 PYT, DM NI Ma713) HROWT K127 YW ST avp
M oyn 71 pom .oTnIMma 0NN DMK 12.7 9V Tyl DNoM TTha mw oy
SurR’ Nan Yw nypwm o1own Nwran - NHYsTIN K121 MPpOY Mwa N10m
-2 %y mw Tyw K127 YW 5170 2vpa YRT NY2pnn (Moma D1 K mipn Syana
ORMIT MIMDM POV WINT 2w 3 71730 Myw R Sy a0 YR .omns 8.4
YW ,0™IpnT WP MAMINMR D20a7 NN K mwn 3%
K127 M YW NTTAT DT qwnim pwna mYwean Sw mwwiknmy nrniwn
Tnya nnrbyy ww Ty

1M2NDIT (YIMTT ¥avn NNt MW byNY BT NAWMAT) pwn’ 101 P Myan
NLYIAT YDINT 1998 MIWA D™ IRYM 1.5 MY 0™ T *1IK9™M 3172 1999 Nawa
Sw mn% pwna (ANonY Nmna n1nTwr) YIn awin Sw mypwit NN R v
W Mypwm 0T TIRD WHMA 1997 NIW {102 M1V 101170 1AWNRIT Y110 DY L1997
T D2wnT NDIPN 93 qwna L1998 MIw 1KY D2 TOWN1 T, N1MNA YIn awin
0721 DRI I IRY™ OK1,ORIW™A DTMypwiT NK 170p7 YIn 1win 1D wwn
Dpnwn Sy My 01 Nawnt YW nyawn NawWwT Oy Mwi A o wwn
9Xwa Y awin Sw anonY N1nna M Mypwii 0w ,nYy1ya 0hnynnm
O TIRY™M 3.7°7 1998 Mwa 0M91T TIRD™M 2.4 5

qWnn SIART .DTPY DPIBR WA TTPRNT pwna yin awin Yw mypwin
Sw nmn nwron awm oM koM 2.3 SwogpiTa pwna nMwi Nypwi
Sw 5913 012D, NMWPNIM MIDINT DINNA YPWA 2712 MpsImT NTYKIWT N11an
9na oMM YN awin Sw oYy v aYR MYpwn Ny’ oMt TIKom 27
MYpWiTT "8p M 5 1ma n1ORWIT NMAnT YW MpoaTw KT NAX NTMWDKR 27K
KT NIMX NTWBK 273K 7N3 7107122 DAYW NMypwiT 199 172 yin awin Sw
10N YIM TAWINW N30T N Sw N moyn ya1 21K Yna mypwia T
%y 5922 ommynn opnwa NroarDT MYpwha TTYd T SRIw mypwin
1172w ,5"1M3 NIMAT NYYRIWTT N1MAnY yin awin YW omonnm T iywin o
N2 NMADAT NYYRIWIT N1N2AAY DNDA™NT TNW ,KIY? ML [T PO 11y
119 3507 YIM AWIN WYIPWIT 2000 XA ORI 1999 T2NYT DWTIMNA 27K
DWpWwNT YW DN NR Ywan XT3 [NTW A1 0190 27K Y032 10723 DT
T2 O

13712 Y1 TAWIN MYpWiT) pwina 101 07010 YW ron Nana N MypwiT
T NMAYm ,0mT TR ™ 3 anra mononw L (9m obxawr mypwin
111MM DR MWHK [T QUIWT 12WAA Y39 N2yn 17,07 TIKS™ 1.772 MON0Tw
(AN AR MmN ) pwn YW MY 213 777 0

194

NNNN NIVN NRYN N2
N PONY MYNYN
MNPOY (NUN Y1) NN
nYRYsS-tn

NIV NVAN NYNNN
oV MYpYNN NN NN
MPW) N 22N
PYna (ANDN2 NN
1997 9¥ Y

NN 22VIN DV MypYnn
VYAVTPNNN PYNa

— DMPY DPON
YN MY mypwn
MH2N SV NYIN NYION
MPANNN NONIWY
oMna



T2 MIVN NI NY NN
1995 DV IWNND

DY INYIY N DY 19967
AUND M) 7PN NN NNG
MITIRN N2N2
NMann

D'm%wWNT TR L1 pab

HLIWT AWM .2

hown Pawna Sw 5353 1pn mnn X

TTIRDM 2.6 W Y yam omIPwnm RN YW quIwT Pawna pyanan ooy mwen
JINT QY .DMINK 2.677 NIV 712V Y10 MR .1199872 TIXY™M 0.8 NR1y7 ,0mo1T
19967 1995 DIWA pWNI MWW KWiT NI NMMYRWN 1M1 MW Ny nnn
N1 TWRN N T2 YRIWN YING VAT o 1 nTmon nmikgIn axknwi
(1=1 M%) n1371 TMa XY 1 OR mmmsnm N
K127 g7y N19yn NYan mwT 12 oyt 1, 1mon quiwi AT Sw on mnm
n™5Y5 AN XY MBLIWT NNV MImneani (1= IR ,1-1-1 MY ,2-1 m9)
Y21 K171 Ty Sw oo by Nk byn mp Rp1IT [T (ORI rTam v
WIB1a 1137 %Y W) DIAw 1Y 1711 N0 1AW N1NIN0N Pawnm

1~y N
1999 7y 1980 ,9811 INNA - NIDD GTIYI NIND ,NIN

DMNN (1995 > nn3)
45
40
- Inn
35
30
NP qTY

25

20

15 | | | | | | | | | | | | | | | | | |
80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99
DDV AMIXR,PYT NNV K1 ,DIMOT D915 XY, 00N VYND NN (1
DY H91D KXY ,NPTON0 VYN NN (2
HNIYS P2 STIZNY NPIOVDILLDY NNROINN NOYLHN NPNN

LN "BV MW APY ,TLN WY FIWIT NITIY 1998 TY 1990 DNWY QUIWT NAWMA YT MmNl 1
JTITNT MW K12 TAIRY KT DN WY 12705 APK DUwA N1TNT MW K127 1101
Sw FIRYIND 71Yyn 1850 [um 1 9K DUwA TpTobuoy N WY IwnnwiT 11 WK
;07N 50 DRV DKW Y35 DTN [TIRAW KT TWRIT OO 0T D01 Y
SRIT W OO /DT MY K IR 910 yap 0T DU nw DRI 1 0in ponw ax
AW IPOA TYAPNIW 1M TANTA TR TN T TTIRY Twnww 0D nyYInnm AORITTw
-1.2 5w 17 A92pna MRS IOV 7 ARYIND STRIU0Iun0Y Naant w1 Sy mamnxy
DWY N1V 1997 TY 1995 OMWHT 11 NMAK 722 QUIWH 12WNA Y7 1IN32 D911 TR 1.5
MW TMYTT 119 M 65073 TV VI AN [OP T 1994 TV 1990

195



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

1-1mb

1999 Y 1990 ,5KW™M HUIWA NAWAM NIV, AYPWTT 'K pon

(h¥in mInK)

0 Yy QUIWT PAWNT
MRS MIRMAWITT DT

(Mypwi - o) YpWiT nooImT mwn
y¥mn

-1.9 23.7 21.8 1993-1990

-4.7 24.0 19.3 1994

-5.8 25.4 19.6 1995

-5.6 24.4 18.8 1996

-35 21.7 18.2 1997

-0.7 19.5 18.7 1998

-2.6 20.2 17.6 1999

5xwr paa rmaw mpwoIvLES NTYIMR MEwhT Mpnn

1998 ,MMIRS1A ARNWIT - HUIWA PAWAM NIOAT ,AYPWT 2 pon

(h¥in minx)

0 5y quiwn pawnm
NMIRST MIRMAWMAT N

(mypwii - n1do) ypwiT N AL vty
N1 MR N

-1.1 17.8 16.8 2R
1.9 19.1 21.0 TP
2.2 26.2 28.5 187
3.0 18.5 21.4 noay
5.0 19.2 24.2 NN
-0.4 17.6 17.2 ™A
4.1 16.7 20.8 oI
1.1 21.3 22.4 18D
-1.0 23.8 22.8 I iralloni e
0.5 19.2 19.7 715
D021 DMMYNn PN

1.1 21.3 22.4 Tpopn
-2.5 19.9 17.4 RALIGAPRIN
-1.3 19.9 18.6 5112
-2.9 25.5 22.5 vy
4.0 29.4 33.4 IR™MIP
9.4 26.7 36.1 T19°RN
-3.2 23.6 204 *1910
1.0 27.5 28.5 oY

196

1199775 oimna *

IFS :mpnn



NNV NYIIN NYOY
.DPMND OMPY

D VNNN MNNSNN
2N NYOY MYp

D'm%wWNT TR L1 pab

2-1mb

1999 TV 1993 A1 QLW PAWRA
(0™ TRom)

yymn

1999 1998 1997 1996-1993
-2.6 -0.8 -3.5 -4.1 QUIWT AW
9.0 7.0 9.7 10.0 95151 K127 Y
6.9 5.1 8.0 8.3 IR K127 5Ty
38.6 35.0 33.2 26.7 NIXT
45.5 40.1 41.2 35.1 TTAINIT X127
6.4 6.1 6.2 5.8 mBYIWT NNV
MM
1.7 1.8 2.2 1.8 7T N1NAyiT
1.6 1.0 0.8 0.2 YW YpwiT
1.7 25 4. 24 MAPRY 7Y DM pina nypwiT
-0.2 -2.0 4.5 0.7 2NTIAR MYpwiT
-1.3 -1.9 -9.3 -1.5 YT yavn nnma (<) mmbyin
-0.9 -0.6 1.2 0.6 munwm mmyv

JI17MD 290 NKT Nana mypwi (1
DUTTPDY RIWK 1pwa 5710 (2
HRAw paa Ty R WYY Naana mawhn mpnn

N2 KT g SW T AW DM AW NKT NmYY .KIYT K120 A
K12' RTYW 2 ,KI¥2 N7 0070 79V K120 T 0y 0™ MMnoi pavn
MWA 720717 JN7 NMIADT K127 Vi 171 127 pon 1 17y Ky %y mmno
TTYPWIT My ZW K127 MwNw 17K NIKPOY M3712 .55 101w Mo nkpoyit
DNTIPT MW YW i byNA pa Y1 MW K12 Y T

NP1 MNP VAN MNP Mwn MY N7 QuIYT PAWn2 MMINDNTT DK
T N7 .RKIYTT K127 Y DWW DO NI MYYNRRA Wyl NART DN
MMNDNT Y 1WBWT AWK DM DDA 1AW P qWNRTA AT Dwrn
1w 8% AYRT DT NPIYN 0,120 KM AT MmNt YW niomo L mawi K2 K
K127 Y YW INSyw 97207 NN TYsWTT DT NYDWIT — TYDWiT YTy
DIYNYY 719D DT NYDBWIT — DTN MYDBWIT MW YW [NKYIN NX DXV MW
(41 M5 3-1m5) S5 m%ye nimnan myoswnm Y 2K gy

W DN DT IRIN2 MDWIT WRT NI317 NDRI DN MW YW Inyowit
nTY Sw 127y NP WY 00N 12T RV T Sw m aon e KT mmn

MNIWIT T Oy Myswno K71 ,0Mmma Mwn Sw o ayawnd P KT monmnan 2
J1Mnoa

197



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

3-1mb

1999 1Y 1993 ,YPIiT IXIN
(omnx i myw)

yymn

1999 1998 1997 1996-1993
m5ym anon
3.7 3.6 9.9 7.3 DMWY N1NIMD — NN MAMNTT
3.9 3.9 105 7.6 MMM — N'NINA3T MAMINT
-0.8 -5.1 -4.9 1.5 DN N1NIND - 07T 0
12151 MYywI 0PoRT OMNNa
0.8 -2.3 -4.8 -2.2 9% MM [ K126 M0
1.4 0.1 -2.7 -2.6 3YINT MM [ K1Y )
0.8 -1.4 -2.9 -4.3 D™MO-K7T ™M [ 0™ o Mn
9.0 10.2 8.2 6.8 pw [ 1517
8.3 9.6 4.3 7.0 %pw [ myavnit 5o
1.1 1.3 9.2 -0.5 450 [ 2517
0.8 2.0 24 -0.6 SMOIT *XIN
-0.6 -3.1 -1.8 1.0 40m711a) K1y N
-1.4 -5.0 -4.1 1.7 4(om%113) K127 M

21999 M2VPIR, IMFT 5w World Economic Outlook Mpnit

(217 9913) TpoyiT AN M, DM X5 K127 M IR MRNAWT 1)
(211 5713) poyit avanm M, DmYimr K9S KT M NImIRT T NIKNAWAT 111N
OMIZIT P K92 DTMOTT KV K1 T (4

1
2
3

(
(
(
(

Sxw P12 mamwmn HP’UU"UUU‘:' NI mawsn Mpnin

O™ MMM YW T qwnm DK NRDIAA K1Y M) W MIANDNmT K
;P71 ™Y vIB KT ;D22 M0 TN YW TN qWRT TWRI21,071Y2 0o
TPIMW NRLIAN KIYHT M PW NINNANTT 1 N0 1 M 1pt ,mwn oyw
TIRYTMT MMM ™M MR NN TuyIn

MIAMNT RIT IWRIT DT .O™1370 DM Wn MW Y21 NN ayawT
20 TN KET W MIAMINT W Tpn K127 DR 7AW 0TIpnT Dwipian
TANTW NIMYDTAT MRPOYT Mwn 2170 TpYna ayaw mypwin? wipiam nmoya
a2 LR YW TOWNRT KT MW YN DAy Yyaw awi oaun 2wh
IRINA DWW WM YR PR WA MM LKV INMY Yye WK mnyi
X127T 9TV PW NmD DvnyY mam 19K MyswiT byn 1R o

M 71N 12 NINNBNTT DK NI QuIwT PAwnT %y mmwn vanT Nmpl
WA 9T DR TN 0T waeaaw 0N AYpwiTT Sy owrnwnm oman
N7 QU AWM MU MK N1In mna% ane TRnn 1 mYonon
R ML YW 09w DRV 10T M AYPWITT I (2w NTTNYT IMnonT

198

NRVN NY PN NMDY
N NYPYN1A Ny
JoDN2



D'm%wWNT TR L1 pab

DW2 YIS DI YA DT 7,719 11072 QUIYT PAWNA NMANBNTT MmN
9Y 220717 NI T T pWNA FYRWITT MYW NTTM 1210 LYNI YA 199871 1997
W NM377 NMALYTT, oY 93 wipma YW ynwiT My DIt — 07013 00N T
TR 9173 YT SY 210 2N 1 Kaw 92350 M pni o™i, pwna i RN
YW NPoYNR T YA 199972 TWONT NMDY NAY aKwna T (a1 QUi
N M2 11w NIMYDTIT MRPOYT Mwn 71213 LYND YW TYpWiTT

127 PID0IMA T FIRLTAW 120 YW

4-"1mb

1999 TV 1993 ,'K12%71 7Y 517115 M mnna
(o™ TRom)

y¥Imn
1999 1998 1997 1996-1993
-1.15 -0.82 -1.19 0.17 D™ NYHWT 70
-0.04 -0.18 -0.16 0.12 ak0abANY Bakatintatyt
-1.10 -0.64 -1.03 0.05 qMoT XN
2.29 -1.24 -1.04 0.93 NN MW
IR K127 5TV Wi
1.14 -2.06 -2.23 1.10 YT M vyny

(X127 5y oon K5Y) NImIKDT MRNAWTA MOMTNTY T97apn AV T MY M X7 K191 K129 K Mo (1

NI NODINN MYV
2992 WNRD NI
MNMaNT MPTNN

129 NN YaWN 12T
YN MYV DY

ONIWI NYPYNN MYV
NMNYY DM ;M)
TOIN NN MP T2
NN NN

SHRAw? p1a Tmanyn ApwoWLLS NN MW Mpnn

20 TN yan PRIwmM TR VAT YW D NTmYn RS RN
oI YW L(1-1 M%) T2 TYPWT MYTwn 01 NN 1AM 13070 MYWwn
NANANT TOIZNIRT MYWW R MITMDNT M0 172913 IWRn 1 Yxwn
MIYWA AN MYYWILW 18017 2yn 1590 Nt N120na YwRn i Sxown
PWRAT 10T N0 YW NX A0TY DMWY DM W AN DY) 100
D13 D710 10T ™YW 13 1IN 0 SYw ,NTH1nnniT fTo13T NN 7y ovian
D2 YW MR YWY Mwp W TNy Ty Myt Sw 51k nrnivn owan
.LYN O YIRA DNTIWY MNWRIT DIWAW SXIWA 0w

MIMMBDAT M3 17291 DM 21 DINK PRI Ty - aypwiny WK
7"9TNa MMYRT - MINDNNI NMANIEN - MIT™M JNIKY DM A3 1R KT 091K
2m oMy namo Sw N Yxawn Mt aypwiT YW Xpan 72 A army
ORAWT YRWTT MYWA AW 71730 Mp 010 DK 12971 .09192 NInTpnnm narmit
NUYP PN NI IR NIRKRNTM YW T 9770 IRYIND ;DWWNiT DY N'wRI3
O™V DIMNNA O3 A 01D AYpWTT Nyw oy

Ny onw 137y NIKAT 01w qOIWT AW MANDNT DR 7y 1K1
(1= 12PN 1T 7710) IR AMLA 1230 DK AT pwnit Yw anoiar nprTaa
27 7K T A PWna 20N YPWITT YW MMayiT Mnant X nal by

199



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

Danwn w5y 91yn% omayim oMmwn DM 10MeT (991 N1ynwnTIn N1Ipon
W2 ™3 177 W, N1TMysTIi NIKPOYA Y21 MW 21731 2K - ypwin? QWK 9K
DN NITIAANT DM — IR MDA T NS o TMyw Ran
JMIRAT DIWA AYPWITT YW DM NI9mIN P RYm ypwiT Sw o oo
N/ Sy MM 1T pwna oYnnnm orviau T oMW 90T IR TA0W T
TNY2 D2 TR Mypwit

D713 N0 MW OK N0 701 NTIRN Y - 113007 WK
M DY SWomwnnnm  TNya 9N 0UAs Tny Mywy mnivn oy o
KW {1y 'KINY pwniT YW 12ynw WK NRT 7110 J1I0T Myw Sw 1moyY xan
X2N M AN NI2AINTY N2yn N1YNT MmN xan 719y wibna mn mn
P Sy yiawnS mmwy nYwnniT 190712 NN 0A 0 YW DTy
TPNNY, NSWNnT NV DIy YW nmyvi mianY SXOw? 015NN DX NIKAT DwA
naun Ty %3 - P20 NTYYY 22T 01N T YN MW e oy Nk
Wi orNMT YW MmO mon’ ar man Yw kon nrp xian X7 10nei oo
MW 120 YW AWYNT 200 M1 191, MIATINRT 0UwA 107 210 1w
X1 T K0T DR AR 9720 AW ™12 100 N

MW NTMY ,NIKT 01W2 DIONTY MDY pwii 1ORW Ny My 'wa 17717 22yn
AWM YT W Mo NYp NN TN ) pani %Y neon mwn avRw
2ANTWRNA TR pwniT NYpNT YT 8 SYw N 1 ARy onn 5y quivi
MTIp NITIPDX MWW OK KT 1R QOUIWT 2T Sy [ o Sw ayswmm o
T MK 2 W Sw 5173 1mRNT YXw natm Swotaya pnmn axye Sw
QLW PIAWMA YT ZW 21735 1IR3 1989-198871 1967-1966 DIW ZW DINMIT

58w Sw rmanm n512 A% omw DMvPTINK (1-1 712N
ALY AT YW M1 IRNNA

NIW N73713 PRIwT N1v Sw 0mI?wnim I DK [7aK QW AN Py
JIRT DY N1 NANDNRT T77WY ) 139 M TR T ayein ey
MDA TTANTA RIT YXIW QUIWT AWAT W RN DX KT TIWA T9RY
pwnY TwoK MIXAT 01UWY MDY YT RN OXT NI0K 0797 IR
,OMIZWNIT IRNA 1awn? ¥y9p Y 192 KT MDA MV 1210 DX Y
2¥INM NI1YNT MR 5w T Ty Kw
27T 0PI IRTINA AN MWHRW DWW NN D Y AnY 1WA 17700
KT TAKT (717X O'WNIN W D™WaEK 1Y 210 10N D piinn pwnm
KW WM, 0m17wni Ixn SW quIw NAwna o7 Tny 0nTy OTpT punmw
N1 NIYYNRRI IR NN [P1nT X qUIWT 1AW DNy ompy wne
071137 N1M1pn BR-DIVO N2 N1 KT DK 07021 N71RY 11217 .0702)
K7 1 1YDIN DX D7 TIAKT YA ORWIT pwna Tmow yein oo

200

NODNN MNNONN
NYN PNYa NYPYNM

D N9NY TPYNRVNTTN
DYNAN DI YOVIN
DN NP2



D 'm1SwnT JrRn L1 pAab

W AN T QUIWE AW YW ORNNAW 13 M, RT 010 qwnn
O™ TNy 0BTV 12 1Y

Wwn KT 9K DTTINY 0Ty 0P ORI pwnt Sw an%13t noayn
TNYa 0m%3%3 PR 0T 1% NTna NN DAt KT W WP
IMORNN YN DM DMWY DTILPTIIRI WHANWT? [N NXT DY I
INYRIW ,0TD12 DIVRTTIN VAR MW7 31 09137 MyaY T13 01 pwnil
TMBYT TTANTT NTRY T rn nY1aT Syas omw DThnK 0Mprma
I 10787 19K DMILPTTIR QUIWTT AW RN

MYn SXAWIA QUIYT AWNA YT YT ST RN WK ORI
SWKRN TN M2 MY ,IYINY DM 1YTWA RDANKW 0D T TN TV
MIIART O™NIWA 1NHY DT NRT Ay L(1-1 M) NTD[m N1t N1anna
poMa o%a1pnt oMy w 9% YN 10 N127pnm ,2-1 M1 Xvannw B3
™1 KT QUIWIT PAWT XN ™D TTOYIT DK NP MImonm nrmm
M2 173,71 IRNNA TTANMT DR wERY ™13 ,07I1K KT Ao Tmnm
WA DR T wnn?

N MR T 0w 9233 YN MY 2T 0T RN W 0PI
[Ty T o SRAwTA KT MMoT YW 20vpnm nY2anma Tnys ane awp
AR 1WA T 90 KT ,14-1 122 MR [NMw 183 ,071K ,mynwn
AWM IXMNA TTANTT 191277 AWK NMIUDIK TTIYT IWHRA K17 01 7378
AUIWT

YA T YO OR U PIAWT PV 200 KIT WO M0PTIeRT
NAN IWBKRN KT 20 YW 13101 T K91 nvpwn Swommar mon
M2 MYpWmT R .O™pi 'RNNA TN 17127 WKl NMIvnIK
nMwy 19K MYpwiT ]aw 2170 (270 KT ,1-1 MY 21012 NRLANNT SRIwn
N1, NKT QY JUIWT PAWAT KN TN Y1107 7221, TNya e on’
Wp Y yravn,1-1 MY 1IN13 KT 03 NRLANNAT KW 2 120 YW 110
ORI IRNNA TINY

IR W ORI MIMDT AORMT DDA W KT W0 ORI
DWWNIT NWA DALYAW N §10™ 137 pon pamt NIINART D7 NIwa
NIMANBNTT NRT DY QLW PAWAA YT D79 0N ,(3-1 T0aR)
JAX HR™IT MIMBTW NTMWAKRT NX pI0A NTTIYA YINT YAvn piwa ManKT
IXMNA TN pwnit YW 9137 1272 719V DK LYN WIoNm N2Tm e
OmpiT

1My N91279 0w 915 1mMYw DMIvRTIIRG 1 7131 [ e
TR Nawn 5w 100,002 IR mMIvT W 2Ypna nYaana pwnit Sw
N%231n3 TRy pwniT OX 03 NRTp ¥p M1va M7 o 5711 ommbwn
AWM NN WK DWW OI0PTIIRT RT Mo YW 2vpnn
WnIA T AW T D000 0R1mM 1Mooy Yxaw pwnn Yw
.pam

201



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

[N XY NRT NMY? NOMYND Aypwia oy T Sy 1pya v e mwn
BT 02 QUIWT AT %Y yiwn oMy Kyt St Sy apiva nbamn
1201 Sy KIvT 9171 Sw nmarnm inyaw aan

K1Y NYRT 7TA17p MW Aypwima MY T — NI TTINDRT 13
NV NYIma mMSN KRS N 1R TIRIYTTW NMWERA N1912IN 01nRT DWwTIna
11732 NSYID DMIART DWTIN2 121N N0 AYRTT 09I Q0w Pawna
9y mAMpiT mawa 7210 MO0 PN I ARYTW 7720 711 TY Y7 1D I
D™y DM 2y Yanonh wr nvann nmma mvn XY 371 Ky S
N2 TN DN MDY MY AW PW D NN onptTa Ky Sy yiewnd
9y ,FIR13T 182,711 NAwnY TNTIW NN YawTT 0o1Y nRn LRI Swosrk
mimem Sw w5y 03 0oana Py Ky Swoqon 2,002 SHxawi Ky
nnan Sw a0 Sy orynyn mamnxS oK 0UnI0n R - MW Y ORMT
XI¥IT MAMINT DR DRI 91997 127, mmen

N1x¥T .2

DMAK 6.4 N2 5y 9AKY ,DMINR 10,972 NNMD MW 79y (P byn) Ky o
MW DmMIZT KV SW T mMwwIRnTT (311 M7 ,5-1 M%) nnmpn mwa

5-1mb

1999 TV 1993 11T LYNY KI¥NT O
(omnx 1w Myw)

W
miani T MINIT W YW
yYmn
1999 1999 1999 1998 1997  1996-1993
100.0 0.7 10.9 6.4 6.9 9.7 RI¥1 0
78.4 -0.8 9.6 10.8 10.8 9.7 TNINLIRI DMIZ LYNY KIVIT O
TMINLIRT OMIZT LYNRT NMIADT K1Y 70
49.8 -1.6 7.3 10.7 14.4 11.9 (om1wniT 1xn’ orNn)
49.8 -1.5 7.1 1.7 13.9 11.1 TIMINDIKI DY LYRY MPWYNT KIVET 0
5.1 -1.0 3.7 1.9 -4.1 3.4 DTNMONn Oy (M
8.1 -1.5 3.4 3.7 3.7 9.5 D0"2YIyn Oy
32.4 -1.6 8.6 16.1 20.8 13.7 WK T TNY 001y
2.2 -4.9 1.6 7.1 8.5 12.5 IROPIT KIVIT
15.8 7.1 22.0 -13.5 -0.6 10.0 apaYbia i
28.6 0.3 14.3 11.1 3.9 6.2 TMINLIK LYY AN PN TN K1Y 0
5.2 -1.6 -1.5 5.5 4.4 9.4 TRIIRD KIvTT

A4="1 TTRNAR™Y VA FIRY MVIapa Sw iy v1s - (1
5w paa rmaw mpwoLLLS NN MW Mpnn

202



NIPNNNI JNNNN NINN
1N ,NIVYN DY NNYRIN
12 DY) TPIVN TPNNNA

MYVIRDN

D'm%wWNT TR L1 pab

Sy K1Y MIN3 DYravn DMIZIET W0 197131 0037 1N T MAnsnaY non
TMOW? KIYT DM T bynY KT N1 NpTTan D ST ywa T
.1998™1 OMIMX 10.8 N2 T2V IAKY DMK 9.7 N2 NN 7TV N3N0 TmITvIRT
K1Y D17 LYNRY) NN K1Y 5w 51737 9Y'Wwa Nannnm DRI 17K 071N
2¥pa MOV TYY - MW OMAR 7.377 19987 DMIAX 10.770 — (TMINMWLINT MowS
DMK 14,372, 01w Ky 5w S

9721 7371 ,07995 11999 NMaw RS AR TN XS NN KIYT 5w niannnim
TN W NI K1Y UK TRWII TIWRIT YN 5w DY nw
wnn SW N7 T Y RTIN N T ORI 51998 YW oTmw nynna Ty aonnw
NIMIMOT KIY? — TART TNINWT 1999 YW ™MW NiyAna NMIyanm KIYsT Nnna
STORITT QW maws Ty w NK manm 1 oy TIRn oy

mwSw Sy 5ononY 1%y 199971 NIMINDIT K1Y NINNBNMT DX 1720719 11K112
T12Y TTARIW K1Y NIKNWNI D11WA D™M™M0N DRNWNR 1KY WK, D10 0NNwn
MW Mo Sw SrTan My w 0T 19K 0anwn L (2-1 712°02 120112) ORI pwnit
DM MW 17YD DITNYBWM A0 "KINA MW MY DKM NI My
ANamaY Syn awi Xy N Syn T0maTTi IR T WK OTN
WO FIRN1D TN whwin Swoanyswim

1998 1Y 1960 ,1OKWIT P\Uh'? NKI¥* NXNMWwn :2-113m

0702 Sy ORI pwniT May IIARY TTHRIW K1Y DRTWA T3 172
m2N $0m%w WA YYANT TR L1998 Y 1960 0MWY DTNAWT DMINAT
TTAKI 31 INK71 0001 DUANWA Oy RIYT 5w ONon K IWwpi TR
K1Y 0w Sy 0yawniT 0manid M1 NANT AYpI mvn Sw axknwn

SXp MMbA

Satb\i’alaty Balablelalyi
TV MND1 LR PWNA IR NUWINT NI0NT %Y N100aNn 1TRRIW MKW
DN DTNV M0 IRINA 17W 0T Y Puizn? wina mhy wipm 1ana
TP W17 VIO IV YW IIpniT YYITT 2 WDt K1Y yap™ 35
'K 1291, 10K [1102 07277 DT O7IYT A0 KAN 01N A0 KN 1o
TR M1V MYY NR DRND TMIPRT WIPTAT i1 A KV 5y 7yaw oo
9y ML NI1IK YW PR 1OV 0WBwNRm 0manY 727871 00y Yy
DMTPNRW 0T MIPNT VYT Py DWW 0mOIT pa 01 FRYIND KV
AT, PWnT Sw My SXIIID 0T 19K 03 KV DY ANY K WP
M PIWA MO YT YW T YA TpoyiT I RO 1T Sy TTmKa

DT WY Nysw K1Y 2pyr YW INTaya amyn DRD ORNwn 7w Noon TR 1
1 [
(00718 OD) “1996 TY 1961 O1WA AYINA K127 5TV Zpwn minnani %y oxmim

203



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

AYTM1 MO MY VMO VI 2 YT ORIYALID W TpI7Mi DK RUAnGT
Sy ypwnm ,mMNYE NI POy IYINm TS mon Ky Y e Sy
ZYNTI TY T NOVID NYBWT 129, M7 piws I mmy

ML YW Zpwnimmw 11 9y N1 7Y NMyL 191 MY MMmwp
NRNWNA OWDIMT DINWNRY Nayn 3 IYpi mua 5w mapmams iR
IRIN (ORI DO OUANWNHT YPI MMDT NKNWAA 18T JIRT IMo
9V 140, MIpnT W an Yy 0iyinwnT 0TN0pR DUNWN ;OTNYT o
21192 PR ANMDLIT NRTWHRA N0 NP2 NMRWT ;TYWnnm 1y yIxy
AT ML 5w IANgY NI1013NT Amvant v Yw

MNP NIRYIN

TR YW MIMpWiT MRYINGT 17712

MW A QY POYIT I 'R0 0T PRI MDA KV %Y 0Yawnh 0m e
mwmi oy MYy Inoim ,0.25 YW MW Oy MIpniT oM 23 0.7 Yw
.0.74 5w

Npam N1 MLp KT IYPIT MMLA MV N0 YW W INYawT e
nyawm (o xRy IK) DTmIRSTAT DMWY TTAw D1wn IR DR
AT MYV NRDI ML 131K D17197Wwn Tpya

IR MBI YW I 79193 9¥pa AN MIpRT oM N YW nyowi e
W KNI N2137 13 M7 1720w 1810 NNMon iTTNA TYINan 1 IRYIN
D3 NRLAN T ARYINW [N JRT A0 NPT T omewy pwni
PWNA WIpT 0TIV 1133 YT MMu YW ninon myswit

M2 OBwn (K127 7MY N0 KIYET 3M0) DPNYT 00T RIN e
.0.6 W Mwm3a 1y ,I¥piT MMba N7om

ANPWNnT NYIMM IR M9V O Ypn MDA 0YBWRT DTAR DN e
namiY oHyip omaww mwn 05w Npmam KT RV 2V onyswi
myaw PR Mom71 TY0aRY myoerRS Aypn mmua mpnt wipnan
2YPT MMBLA Mpam

NAPINN "VAID K7 TAYETTA YIYT 9911 RT AMLT YW ORNNTM 700 e
071w 4 7Y 3 N2 72172

N2YN HRIWIT KIVET SY NTNTWYNT Mt 2w Nho yawn fIRYnIRY e
naoan amhyn man YR N 5910 mbwyn anon 0T [nyawnd
JART MWy SR RIVTT DY 0MMynnT 0pwnt Sw onyawna

MW Mo 1M YRnwn T MY wipt 181 ¥ pwnit 1w, mon YT Ywmmra - 2
D121 NI T MXYINT NTTIK VAP KIYHT 101, Wpmam Ty 77 y'awn

204



ANDA NORNN TYIN
S5y NYIY WV MNYN
IVN NI

ININ PAONN WY
VY NI DY wavn

0 n1%wno jrxkn L pob

Sw P17 avp Sy nannn ayowiT anma A manwnbw R0 My no wR
MZIVIT IO MY 7AW, 0w 150N NKY N8 TTMIW Mw oKW KT
2ypa 219N T 1998 NIWA WMl YYIMNA mwY omnx 973 YW rm avpa
Ao Sw I 2¥p1 199971 MIpIN KY T .DMINR 3.6 Sw ey Ty A7
SORAWIT RIVIT SV MY 00 YW RN NyswT . OMAK 3.7 1 mwa Mo
AN ,2-1 712N W oW TpTTaa [971,0127 NITMHRK NITAYA TR KW 0D
A9KR DNAWA ORI KV SW 71T 2vp N7 R

KT ORI KV Sy M7y anon YW nanmnm inyawn 15 nu?ia mana
RIVTT Zw v Mywn 191 25199872 WRN N TP TN 199972 T VDWW
Awmnn 71 9720 2% 19Yaw DMIART YT Inwnn 131 19K 0UNIwa xR
K1Y 5y MYy M0 YW Inyswnw ,2-1 71272 K0T T0NKT RYANRT OY TR
™D ,MBYY N7 T 1K 275 AYPT MDA K91 KT A0 2p7A 1007 ORI
T MNWwn W NINN[m INYaWT 1230, MY oA UK 1OWwni faw, 1999 N1wa
JORAWIT RIVIT Y

AR RV YW INanaY oK™ N ww mw 2ye myit ano? Tama
DM ™17 Sy TN KW 10 OR™MT DM IYWwa qwnnn 510 YW nian onuw ks
O™ NIMDA RLANT NPWM AT 199871 DN, IYINT MMM K1Y ™M 12
,3="1 M) AN P13 717 DKM MO YW AW 199972 PTANT T NInnanT op
JORMIT RN YW YW TINKT T W DIKA TV 1B (2= TR
127V A91T1% DN 92231, K1YTT YW N1RTI21 NN 2197WS KT AT MIMew 7130

2-7y NINT
DYNDN DI YY D1POND DINHND MINNIND

1999 7y 1981 ,0°3v D771 - DX NO-XYM
(100 = 1981 >;mw yNmIN)

120
- ANIND OPAND DN NIV OIPAN TN —
100 ANINN YPANY MO NN P T ——
YPAND MO DPADN YV TTH ——
B (199%Y DN TH2) DPHD *NYIN
80
o o~
40
20 | | | | | | | | | | | | | | | | |

81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

ONIYS PIA STIZNYY NPIOVDILLDY NNROINN NOYLHN NPNN

205



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

DITEYW ,(2-1 7127N2 DIRIMIT) DWW O70K ORYANI 7Y 01 7137 777702 00NN 1
NRIYITT NIMNANT %Y Npimam ayoswiT 1 7172 170 KiTwa S Ox™T peronm wwh we
T FIKIAN TR ORMT PO W YW TR T 1, 1yY Ik DR oy
DMK 0¥ 71 D9RIWIT DIKIYT 2w NManT N1 Sy oynwnT 0ma nun
183 NTMY NS (VP PWR KWW SRIWT 13 M me 3% aptyin .oviya
DY YW DaYHRn NYHWIN 1K 27091, 15w Kyt vy’ poion wia mny vipna
DURKYT TEYW  NIPN Wt D3 MWDK DR DY TpIwa D9YIDT DMK
DT WIpT Nmpy DT TP 0K OMETYED 0N OANnT DoKW
w0 %y .Dpnw DMK D9Y18T DTN 010 YW 0N DAvnn 0swin 337
NK OW2IPIT MM YW DX Y™ 117K ,57W% KW 182 9K 0100 yw 1m0
JORAWIT RIVIT YW NPT NTRTO

3~y AN
,AYY INDN MONMVYY DN’ HNIY? HY SHNID 1PN WYY
1999 7y 1988

105

100 |——

95
- NN T

90 A

B NWn TN

85

80 . . . . . . . . . .
88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

POORN WY HNW HYOINMD POONN TPV PAY HNIYW HY INDH MAMY HY PSRN SIYY PaY ONIN 15NN TTHN
ASINN SPANY KIOD/RIDD PR DN 1570 SINAN

JMF=D 2339 $NPnn

MYYNRA KT D7 PIwa 019X DKV 2w 0T navn Sy T i

1,59 9Inm K ey [ Sxawn ORMT pehnm yw minneant Swoaxnwn
MIO™W NP0 T RN (3~ TTNAKTT) DIW NIRA YW A0 MDY DK TITDRY
111 0wnn Swa 7120 A - N30 MK MIAT™MA DWWNT NNWw1 1av1 1)
YW 071K - 19X N2 M0 KT MLPOY MO MUPOT A DWIRTM 1D
MW QM0 N1BMIWA AWRA D127 7772 M2 7 1998 TTY YRIW™M N20YniT 5107
DN DK NRT OY 09K DRIKIYTT SW NIANT Mo RT Yabw D2
NK 127 77772 19" NIAKRT D7NIWA YW miw 9K™m nimnim o 0mnT
1990 D7IW2A YW NI 107 127 PO 1PN DKW DRI ZW 10T DAvn

206



NY 9NN NINYY NN
NYavn MVN Nn»N
NI OY DT

oV NINNNN INYIYN
NI DY MYN 2NN
NPIN NNPNHIONIWN

9 DY NIV 1N

“290 NI INNIYD
JONMPN

9 DY NIND MNNONN
IV NIYONNN D IMN
DYV NI¥N N¥NN2

¥ NVNN PON NN
9PN 2"NIND NINN

0 n1%wno jrxkn L pob

T XY 12w N1nna P W NKRAT I0KY DIW KI19K 11200 T IR L1997 Ty
nIwA ORI RV SV ORI Peonm ww Swoanyewi mwoniy niny’ by
1999

PDIOMT WA OMIWT NITNANn NIAR MITmS SxAwr A axnwaS noon 0T
— v712 117om 1 TP AHRMT eI Ayw NS PPPT TN WINTW KT RN
DYIK — MW N1™MA 0™ M0 N30 0¥ YW 0™ i Nt yownm N
T T NINAR NT MY 0 ORI Pe7onT ywa Dmrwn YW DnTTTha KT nnT
DPWiT 1aYW IRMIT IO 92 NX prn MIATnRT DUNIWE YW OR™IT MMenw ,m1im
KIDX MT .0WWNT NW 7272 YXIwr W o memw 5w niyavny axnwna
9y ,199971 1998 DIWA MW O™ MIMBT YW M2MnT INyswn? Naon Ny
SRV KIVIT

DYIR ;KIVIT 5V 121717 [DIXA KT WBWT 9321, MWT 18NWAY 12WNniT o TKIN
DY MR N SwomTn ST DA MW YA Taw nnTipn mwy Tama
P71 i Swonrbyi AN mnnn Yk o Sw onT INTT mwi DIk
,OMART DRNIT 0220 M/IN MM 5w N DK T DTy mwn )
AnKY 723785 5952 oRaam 0Yan MnIn Sw o ina TmKT Mnnenty Ikmam
MY AW, KIYIT 91715 NNIYHRWN 1N M0 TKINA MDWT 0N MNP Mwaw
W DNYDWIT [N 19997 1 K1Y DR 071 MmIn Y 130 1A yws v
AN VP MO KIN

TTRIW 9RIWIT K1V NRNWAA 7795 11aNmw 0w DN DK 27Yi7 11707
T VB NIINOT KIv 5921 K1y Sw 51 avp D YN 2-1 72T Nnaona
Sw mmwan nenan a%yw d 3% m2000 aRnwnt o Sy nnm p m mwn
INYBWIT 71723 MIART DAWT YiSwaw KT D3T3 NDpna omrwy aknwnit
IRIN YW T2MNT DNYBWT 19K ORI Ky By myn anon Swonannnn
— AR MY "awnT Swonannni ayswinw a2y X1 nne 1oy o
N = SXAW? YW Mo RN MeWwA1 MY Inon YW mem™in ORI Kuanaw
T"NBIPNTIT KIYHT NRNWA ™1 9y NPT 11 D027 7771 7pin

9y m%onoma %apY nm min pa mann hawnn S nyswinw 10y qo pirn
MW MY 72 TMa M3 ,01KD T KIVT Tw 9200 KIYyT nInnon
271 — KW MY AWnm YU 7aw e1pn — 1999 YW mnwrIT NS 1998 Yw
N2WN2 NRMon 9P N MW N MW W T NYina NWWIRNT 12
DY TPIW DK TRBW  YUYIT SW nr1m aptn ayewn 9y yrayn mroRnn i
NXT QY IRNWNHIT ™7 %Y NI K7 AWK YW 2RI KIYTT 9V ,12wnT Napya
MM AWOn T oKW Ky 5y 1awnt YW nannnt nyswi o vy R0
(7-1m%) m127 mnmon M Sw Ry by aSyow

NN NITIAN 17T MW 0373, NTMYn 0K 0% Kyt nuzant Sy mvanoi
W 19K MDD MW NITINT AR DY (6-1 mMY) Dmwi 0ryrY HxawT Kiyn
277TIRY KIYIT YW INT9y A¥p NIANKNT — N1 MyDIN "Nw MvY11 .11y mwa
YPI2 ATOK [ 01T DTS KV A¥pa WM roYim S aTRT TR

O™MIpNnT O™ 1727 93 PeYnmT aywa 07783 0T WK 7N M A on 3
N7 NPV NS MW TR N RS 0K [ 01T marmy Sk Ky manenm - 4

207



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

6-"1mb

1999 TV 1995 BRI 15N 15, (Dm%m X55) Wamn mminon Ky
(omnx i myw)

K1Y 9173 707 N Xyt Sw Srran yw
y¥Imn y¥Imn
1999 1998 1997-1995 1999 1998 1997-1995 IR
1.6 2.8 2.4 5.8 10.9 9.1 T['TJP'I Q"MK
1.5 3.5 3.7 4.5 10.6 11.4 1D1IRT TITRT
1.6 -1.4 1.7 18.1 -12.6 17.9 DK MM-01T
3.7 0.7 2.3 12.4 2.4 8.3 DY RW
8.4 5.7 10.2 8.4 5.7 10.2 h\qh'ain 53 ']U

DHRAw paa Ty TR WYY NN AW L Mpan

N2WNMM ORI 0T NIt YW IMWWIRNT TRy T9KT NIMInonmT NS
WY DORIWT DIKIY? W DNATAY TR 1T MWWIRNT .01 7801 185 (MK Tpaw
,ITEIIRZT 2771IKY 19K DpTIIwn K1Y NUDITA YT DK 71707 191 ,7T70K MM 0177
STTYR K1V MIAMINAY [130NT1,1998 NIwA 71K FIN™W [TUO

K1Y SW TaNNT DR D3 TR 27TIKY KIYI TORTT NRLAn 0% 1avn
K127 NIANANMTA 7173737 FTORT NIMDAT MITIT W noa TR Sy OxRwe
D'pTIWA NIANT DX A9MAAW 9w KIVHT N1NHRNm Ipya xR %R mm 5w
KI¥T 111012 7IRLANT K7 X ,1998 NAW2 T 7120 TR (7-1 M%) 0Kk an
D™MIKY 70X MM DA TR 00T NI KNI — MW TNIR YW ORI
O™ MW TN ODMIRT TIMRT N5 K1Y ORI 13 ,7Y9 IR0 1D 9K
2917 5m R Sw amwS i 5933 ,n A IR0 DR, TITTa

D7271yn 001y ,0™N7101 D'RAYY [TR1ZMA MPWwynm K1y YW MAnonmT mna
M NS N7 N0y AP 722w DN, MW DY 1371 KT WK [ MY 00y
N¥13p N2 .(5-13-1 MY ,4-"1 TRNAR™T) F9RT MY1I2pT w12wn nAx 93 7102 namyn
W MPWIT PUTITT QY TR NN MINW AW TN WK P MY D0y
T2 MYTWA MYy Pwnm - KB TV MPID Tpa NMWpn” — ORIWITT KV
AT KIT 1M DIRT M2 N2™ 12w 1T QY K1Y 5w Narnm mansnmT qwni
D7 pIwa M2WeiT Mannna ypd %Y, (DMK 60 Yyn) mwyniT 11y 21pa N
121 WK 7T MY DMV YT SR wrw 9173 oM 1N DR MW wirmn
NANNAT INYBWT NR KT W2 A1 wipm 19X 0ymS 091ya 07pi 290 wipmam nx
AKX K1Y Sy M anon Yw

/TN MINON” - DTMAR PO DY YW DKIY? N33 T OK1UKET DR T
NTYMY DAY - “DawAnT Twn Mnon, 0mmupoR 01719771, 90Wh 71 0yn”

DNVPNN QY NN
TYNM MPPaN ,NIPAN
PONN PY —ONI9IN
”YYNa 22N

TYNN — NONIWN
DMWY NIV MNND
NINNPNN MY ,DMI)
PY™MN 91y DU NINN
.DINN

T5RN7 e 75 amp annY KV T 0T aRMpY, Mooy oY R a7 xiyna
11998 MIWY SXWw? p13 MTA 1 pABAITT AKY 5

208



D'm%wWNT TR L1 pab

7-1mb

1999 Ty 1995 ,MAMBNT N153531 yIMT N Mnen:
(omnx, nrwn yw 0 n1TwI N1no)

KI¥T2 "IN MW K1272 "MINoiT N
yYImn yxIIn

1999 1998 1997-1995 1999 1998 1997-1995 TN
3.6 1.5 10.9 9.3 10.6 10.6 2K
3.2 5.2 7.7 4.8 7.8 6.8 IR TR
m

2.4 5.4 7.6 4.3 6.6 6.1 pghlai}}

2.8 6.1 6.1 2.9 7.8 6.1 noIy

1.3 1.3 8.0 2.1 6.1 5.4 oI

2.0 3.0 8.6 5.3 8.4 8.0 v
-2.3 -2.3 7.8 -2.5 -7.7 8.9 T
7.2 8.1 7.6 6.0 6.4 8.4 mp

D29IYN N2

NIYN 1122 DPNNONN
VD2, MIANYHN MM
OV NIN2 NI97) NSND
.DNN D" TNN

IMF - World Economic Outlook (October 1999) :11pni

YW MNWRIT NN 100 19K 001y YW K1Y N1 AN 19101 WK I
DI 1127 MW RN 19 IKwA MY Nawnt T Taw | mwn
M9%W MypTTIR DIWN DIYW K1Y NOUKTA K 73, KIDK TIRN TNY NY7 MWWIRnT
D01y 1N WINNRT N2 DK 7297 5K KIYHT YW NInnanmT qwnm? 1wl
W Mimaa N1oyY NP ORI NKLAN DMPNRIT (A P7NAW NIWART DK 7T7Y0 19K
MnTp 0w

SW K1¥12 NN NI YD 120 MNW MW 197 DTNTI0NT 0V 27p2 0)
TMMA - 0MIAR 001y T 9y MRV NIMNRo2 Mntwan NSy 1wl oy pon
OXMIT NIMTBTA 121 19K DIRAYW [IR1A NWRD STP1007e1 M “wasm Sruopu”
J2 1187 MWW IO NNANNI DRI DWART 1T O W MINRT 0 NIwa Prw
M p1wY 1ynaw 19K 0Daya n1nan Sw im%wys 10187 Navma 337 1ayn 07K
Sw moym mnm Sy prrw 191 S om 910 piwa 1nnoyaS omnan 1 aoyn
V1YY 0wy 011 1awn Ay Mo NpoyT 0T 9K DM L.0W 0unm
WK I, DPNT0N 0¥ DY NTORIWT MNan YW winw - mwn maan Sy
1" MMM DX NR7ON T2 NWLWLRA T a1 270 "pwa NN ™15 ,03mnn
JWIIK T MY K1Y 101Y5 DTN010 K1Y 01y

PBOW ,FTWRT MTIZINN KT ITRWAN NWWIRNT TIW 127 D2 Kiyna
NRVANA T NWWIRNT TOX 07 01772 12w N1apya 19987 D17 K1y
P OR[N DT MY DMIZT KIYA TR Y KT NART YN nwa
K2 19y YW qwn KT Tmw INIK TP WK 12w 19K Mt YW IMmwwIRnm
DY DM K127 NKT DY 27791 DR MaTm 0T Ky nouian

209



1999 11awny 177 ,9KR2wr pi1a

47y PNINT
JOPYNT DAY 28D NIDIND NIN *NBYYNN NIND
1999 1y 1989

DT ITINDM

20
oIYRTERN
15 B oavwnn a ]
M ontpnnn

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

1989 1999

DOVINN DOINN

DONNUNN

18 D”q:]ﬂUYJTI

SN DXVIYON ,NPPVDYOY SN ,NINM >IN, NPTV MONN ,NIM NI (DXANYNN DXNYN

DN )
SWTN TN ,MPA) NP NINYPN ,DPAVNAN ,TIYND NN ,NPNIOPIN 2137 :DDTPNND DXAYN
MM NN ,NYAN 195 ,09) MM DY PRI

PRI P ,PA0T MNPYN RN ,NWASM DVDPO 1IN YY DI NY :DPNNDHNN DBYN

SNND DR DT

JHNIY P2 0TI NPIODIVVLOY NOINN NOYHN NPNHN

210



NV DMPYN NI
NANDN TNPNI MIVN
NN OMYPY N3
NN NNNXY DN
298N 11 NYON

nyasvin XN n»Hy
MVYN N2 NPN2
JDPRYS-TN MNPOY

12 1922 11222 D) DN
NN

0 n1%wno jrxkn L pob

V0 01N 127 YW 1112702w 3, 0T Ky Sw i by oy oy, mwin S
AW N2AYN? N'25w N mwn oI

DTN MW K1Y YW NIANBNMT TAMA Mwn Y3 0w Ky ina
11.6 YW 12371 MY'W1A YI0 N1™NNR M0 w19y nTr Sw onw wibw nks
1WA T 130 17207 107 (/2 P93 712N AR DTN 52y W Nana 1poY) .ominK
21N MW NN Y yIwnw 0918 e DY KT TART 07100 0man
Ty nIma M mPwi onn qwna? OwR NNART NIMIaIRD NI Ji
MT™MNKA 20 MY KT W 0 MW 902 211K TOWW NN Nmnwian
DW 1NN KLANT NN NDWiT wHWi R2KY 12y NRIpY PRI Yw 0wnTpn
ANTIW 1995 NK 11MERW NI 1202171210PIK DWTINA 0701237 O™ 1001
SXAWY ND123 N1NA KW Naw

n1ETYA Ty K7 MW NTNT N Sw oKy 913 1 vy MK DR oy
T KpTT 07 MW SW PART WTINA PRI 10 NN 190w Nima
W nMTNT W Ky 1D %y ant S5xawtY 0101w oM™ Q80103 ntnivnwn
AWK .0Y1Y2 N127 M127TR2 TWRAD D037 TR Il PrTY Tro190IRS omra Sraws
27 TTMa YN MIRAT DUwa NTnT Ry 5w amnnanm D R0 Tnyb
MUY ™73 1712 'R 17217 N1MIANBNT 03 DY1K — 711K N107218 KT NIMANDRNA
DM P WK, [V NI N3 190n 5933 NRT;N1nna S qwni nx
110 NVYPY MTPTBON NNWN VM MDY NI NMY? PIRa DT N Sw
oMW NN

N12Y1 .2

AMKY ,OMAK 15.9 YW 1237 My"Wwa NTmnd mwn Aoy (i vyn) IR K1 o
P77, 0m%m 1 by K127 MmN YW mpTTan (8- M%) 199871 OMIMK 2.0 N2 MYy
"2 DMK 2.8 NMYY ,DMINK 12.7 YW N'N102 15y NYapnn mmnvIxT mown Xian
,P77 bYNY) NIMIADT K127 DMK 13.8 W NNMD 175yn Ny YR L1998
O K127 DTIAK 10.9 w1 (MmInwIRT "nown X1 omiom

DN DN DMINX 34.8 N2 179V A MwT ToY2 NIMADT K127 N3
W37 = MYyn™Tr 19K 192 DWITK W 12172 RUAN 7T 91T YpWTT MY K1am
DWITKR SRwn “SurK nnan Sw Syan nnpma a9 nypwim owoion Sw a1
NK1DWY 08y 1371, pwna 11 IR DR 0970 20K S Ty pwiTT Tmma 19K
PR MIMIST DX D0pwn DK O K1 NRT DY 5w nrTnyn iy noe
K57 2 nman mnm q%ima KT qon 0Teny wn L1999 mw Yw ombabs
MOWNI K121 017717 ,p2T LYNIY) NIMMADT K12°2 NN oY AN 9K DWIK
W T 0727 TTMA M2 KIT DAW YW, DMK 6.8732 MW NNON0N (TMInvINT
NPT mwn

D710 DM W MYYARA NMIADT X121 5w T 917 9mon rom
NMY NX KLY TPOYIT IINT — YRIWIT pwni YW K127 NRNWNA NXK 02797000
POYIT IVINT SW 27T 2vp 73 mawi nmya K - xR peton et moyni
™ 9y 9T0m KITw 13 ORMIT PRYNT OYywa 0Non NN 0wl [ ,MWE INnn
NINNRNAY K127 0K 1T 1990 DM 2w ;yinT M K135 M) 2 o
5¥182 y7IRW 103 12 N7 TPV K71, NIIN0T K2 Sw v avp

211



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

s-"1mb

1999 TV 1993 11711 byn’ K171 O
(omnx i myw)

TN W YW

nu%anmT YA i TveTer
1999 1999 1999 1998 1997 1996-1993
100.0 -2.1 15.7 2.4 2.9 10.6 K127 70
95.2 -2.1 15.9 2.0 2.6 1.1 TR K127 0
IR K12%7 0
74.3 -2.3 12.7 2.8 1.2 12.4 TIINLIK DT, PoT LYY
LYNY AR NINO K127 0
46.1 -4.3 13.8 1.9 1.3 11.3 TTTRINLIRK DT PO
9.1 -1.8 3.8 3.6 2.9 13.4 TTO™MYT YN
4.1 -0.5 4.4 0.1 1.6 9.5 Rn™p "2 :Tm
47.3 -3.7 15.4 0.4 2.9 10.1 Y1 MMIwniT
29.9 -6.1 7.5 4.8 2.0 10.4 Dmo P R
14.1 -2.0 34.8 -3.4 -2.8 13.1 AYPWITT 021
10.4 -24 26.0 4.7 -0.2 14.3 T NINON T
MW 0'N1WwiT K127 73 o
28.3 1.1 10.9 4.4 0.9 14.5 TINLIRT LYY 715

omiwni rnY orNm- (1

5w paa mmanw pwovLLS NUNAT MW Mpnn

T INTOY7 M0 Py MK IBWY MWy K12 YW N praya mnma n7IX
093 MmN YW K127 NToyn ya1 191 pyw nmbn K12 Sw 1mran Sy mYonon
TTMA XOX N n9a%a mYyem nX pa nopwn TR L (@mm poT x5Y)
K122 19YAW  KIDK TWEK TNy N353 MY e NMNDnmY N1eTyi NK 01 10
2% M [ pwni YW MWWIRNTT qWnn? NeTYn NTon 1A YA mw
DUW1A 1M YW NN970 T 03 10201 K12 YW STTaT NYRAW [N DK
YWY 107 MINT 1P MK W .Msya 0w YaIK 123 NOWN1 1T NI MR
ORI OMYMT MM YW ap 19yn wwh 0a IR v K120 Ny
MY YW MvapT wibwn R 32 nrnms by 1127 NNInoT K12 na
DM K12 SW T TR Vpwn vint 021 min SwoRkia 21 K
mym 5w K1am Hyn mva e TmMYY MMInoT X127 IN2 NI 1YY
TWAK .pWNA IR MWW INMT 7w 10ya 12 NIRET YW 0TNIw AnKRY - Knmptaa 1Tty
RTW D3 [N 07K [N (3 7RI NTWRY DX NDpwn 17K 0MYm K23 amoynw
K127 .1 K12 Sw ovhpwi ommma manp oYY wwnn mwron nnTpi NRvan
DWITRT AW M7 MKY) DMAX 7.07 YW 1371 MYTWA MW 9V IVpwiTT Tvm
AR NY1ANRY MDY DR IRWT 7 ,R0Aw Mnneni (7799 1110w ormys-miT

[\
\9}

NN NNV NI NYND
MYVIRNND NYINN
TURN NN ,PYRN
NN VNN DY MY

MNNON N2 DYDY
VIDY NN NN

NN NYMNIVP

;DM NN — NINPYN
.D2) M NYPYN MNN



PYNo v NN NYUN
1999 NIV NONDN
LDNTOITINDN 3.172
DTN 1.5 NOYY
.1998 Nyva

MIVN MRN MYpYnn
AUND NV YOIN
YPIVA NWYIN 1D Naya
.D02ya PN

NIN 22N SV MYpYnn
VA VTPNNN PYNa

- D)?ﬂp)y D?P?QN
PYNnI myw mypwn
MH2N Y NYIN NWIN
MPONNN NPIONIY?
2oMNa

IND NNYNID ,7IYN
NIN 22N IV 1993
2N2 NOMA2 MYPYN
QAN

0 n1%wno jrxkn L pob

MMM K172 .pWNiT 2¥N 117 "pOYiT TIVPOT NDIYA 1T MW O3 7K1 2000
TN T 7Y .DMINK 7.5 YW NMNd oy mwi mwna (0mi2mm p71 k5%) ovan
D101 F19MYY NIMIMOT K127 9y D1 TNt mwi YW nmnnRT 0DwTina

MW K12 .OTNINW K12 5w Dmwn 0121002 D) MW 1nwnl N nby
1YLNR N72172 Y NK PR KVIANT YW, OMAX 8.47 911 Tannm a1
9.671 D71 NI™MNT NIW K12 D100 K12 Oy Swo Ry Sy xmw K1
DT NN MWW D 13003 001 717 yw Swoomnaw anxY  omnx
M%WwHa MWWIRNTT NX 737 77773 DRV DXI27 9P NN My 0apiya
TDRAWIT 1AM 0MYeT NIAMNT 1YY N9aYon

WANDIT NAWRT .3

n"553 mpo X

1MINOIT (YT Yavn NNt Wit vynY 0T NAWNT) pwn? 1wl N nyan
NV FTYRINT L1998 NIWA O™ TIKY™M 1.5 N7 ,0M917 1K™ 3,171 1999 Nawa
Sw Y pwna (AInonY nrnam nws) yin awin YW mypwit DAt R mwn
D21 N TPIWA WY 0,12V TWRA N YR FAWE NI MYpWwiTT .f1997
Y15 DY .Mme ua HxIwT pwn? omwpn DTmpn 0WIK YW onyawnw Tya
YIM awan YW mypwit 0O TIRG WOM1 1997 MW 102 MY 1018 Nawni
D WWH T NAwnT N;pn 93 qwna 11998 Mw 1KY 03 Tawni InT N1mna
D T WWI 07001 D871 P IRY™ OXI,2KIW™ Qi MypwiT DX 1370p? Y 2awin
,071Y2 DMYNRT Dpnwi Sy MmNy 10118 Nawnt YW Inyswi N2y oy v
TTIRSM 2.4 772 HRAIW yIm rawin YW anon’ nranat N MypwiT Datwd
DOTTIRYM 3.7°7 1998 NIwa OM9T
MYPWITT qwniT — O™py 0'pIBK WA TR pwnia yin nawin Yw mypwi
NIoxRIWT NN YW N1an N oMo TTIRD™M 2.3 YW gpiia [ pwna N
TIKoM 273 5w 551 m1ova  nMwpnm mINT DN Tpva | 21ma mpennit
MYpWwiT 1) NMWPNM DWW §aya Yan awin Sw moTiam mypwitt .o
nmy“ 0%va X ooy YW onnms Nk mMopwn (N0 MYpWIT M Nw?
XD WK1 MW 127K YNa 7omamm yin awin Sw ooy voa oK mypwn
NRN L (MypwiT "winm n1%3) MY Hw o2 In awIn YW mypwiT 1 L1993
MPpDITTW KT NAR NTMWAK L1999 NIw 7712 DMK 607 Yw omyw 1oy ninG
mypwit 19750 172 Y0 wIn Sw mypwin mpim 271ma nroxawen nnant Yw
Y1 2mK YN mypwim nTWw R NAAR DMWwER 27K Yna o113 onow
YW 1270 5912) Sxwra mypwn? oonn yIn awinw 12 i nnn Yw nant abyn
0 5y 5951 nmmynnm orprwa noarsn nypwin nTYY meTa NN (petonm
DIYA 1AW 57102 N0 N19RIWT N1MAAY YN awin YW onion™nm T mywin
27K SN2 NI NYRIWIT NINANY DNIDATNT W KV MM [T puTT

DITMYPWITW DIWN NKT ;199771 1996 DAWY AKNWTA T3 pwna YIm 2win YW mypwim o 6
nSwnn YW nn Nk nwon MY [ 1998 TV 1993 DMWAT 2T MR Mypwin mY7o
D91 TIRTM 9 Syn Sw 5710 015va 27k nYwnn miaaya Yrawe

213



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

9-"1mb

1999 Y 1995 701101 AWM

(0™ TIRom)

1999 1998 1997 1996 1995
1.8 -0.4 0.1 23 25 0ANDIT NIV
3.1 1.5 9.4 5.6 3.5 (Y yavn minn? vynb) "o1e NAwNT
1.6 1.0 0.8 03 0.6 T AYpW

-0.7 -0.8 -0.8 -1.0 -0.7 YOXS yIma Sxwr awin mypwit
2.3 1.9 1.6 1.4 1.3 OXIW™ Y10 awIn mypwit
1.7 25 4.1 4.1 1.8 2ronS 7y N pINa MypwiT

-0.9 0.0 0.0 03 0.1 D022
0.2 0.1 0.0 0.2 0.0 N1mna ooRIW MypwiT

-0.5 0.2 -0.1 0.1 0.0 2M1ITA121 21 NTARA DORIWT MYpWiT

-0.7 -0.3 0.0 0.1 0.1 21 N1NPKA MIXPAAT NN MypwiT
2.6 25 4.2 3.8 1.7 nMarnn
1.5 05 2.0 1.4 1.0 N2 Y xawin nypwi
1.2 2.0 2.2 23 0.7 21 N1NITXA YA 2WIN MYpwiT
0.1 1.4 1.5 1.7 0.7 ToWNNT MY 1pRTW [
1.1 0.6 0.7 0.6 0.0 WIBIT MVPOIT MY 1pENTY

-0.2 -2.0 4.5 1.2 1.1 NN Mypwn

-0.2 0.0 0.0 0.9 -1.2 Townnt Sw 0o

-1.8 -1.1 -0.1 0.4 -0.2 WIBIT MVPLT YW 0o
0.2 -0.3 -0.3 0.1 0.2 TownnT Yw NIMannnT
0.2 -0.3 -0.2 0.1 0.1 1K MY m
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 nyp M’

0.0 -0.3 0.8 0.4 1.4 VBT MUPOT YW NIMATINT

0.0 0.0 0.8 0.7 0.3 TR MBS M

0.0 -0.3 0.0 -0.3 1.1 ayp m1vY

1.7 -0.3 4.0 -0.6 1.0 D'p1371 YW MIMATNT 07021
-1.3 -1.9 -9.3 -3.4 -1.1 I yavn NN T

U K1Y — 575w 11701 71 K127 KDAN 210 1270, 0791n DA 013701 0w (1

DINPIAT NWN XYY (2
YOXY y1ma mownnt Sw nmna nrw 551 (3

HRAw paa Ty R WYY Nraana mawhn mpnn

TY N2NYT DWTINAT 0122 MYPWITY YIN W YW T 1037 1999 ANy i
.0™917 111"9M 350732 1DNOT ] K20
NYI¥7 N2 YIM YAUN2 0N NIIYNTR PW N1 i YRIW? p1a Pwnit mwit

210N 2NN 1R PRAWT PIa IV OTNIW 123w KT T N1 YW AIRYINT T
DMIPWNT RN MYwanw 2 (1997 M0 270 07T O0MY LID) I Yavna

214



D'm%wWNT TR L1 pab

N1 navm (yin 2awin 5913) 1ani Mwpon Sw (P pawn v quiw pawnm)
W N9ona oMpnw Nt K127 IR NI KIYD DAY DMK 13 KT NIYRWNRT /NanKn
AWM 010 0T T Sy 0MMpn 0rRY 0PNy 0TmIpn 0793537 1pn Danwn
YN yavun nnm nw K59 ,pwi Sw o ik mime 11 5y 0pYna ouno uiwn
S p1a bw

122 MINYNLYTW INKY ,1998 MDA 717y YN yavn? o'opw 2 N1am v
DM AR 0T KD ynY aYw o wrbwn yiana Tmmal M TR
N ™7 DTN 1998 1212112 MYpWiT NTT NKYYT L1998 1210pIKa Ypwim mimmeY
Y vavn vipniait NS man ampn mika vrwtem KT 171 nvavn by
"2 RN ORLAN MW 9T o Ypwi Sw e on aywa 1a%a oopn omrwi
WP AT YW NI0MT FIMa) Mwmad IR TR RN YA WYY YN yavny wipnan
TR P YavnY D9pw A N1 YD DYMIY 1999 127TA YINT Yavn YW YT IR
: MIMPTY M2 w17wn iK1 33 NKT.MIMDA XUANT K7 1270

DMINK 4 TV 3 5w My2e1K Ty DY T mYY0RS paonT w1 primt wp (1)
ST MIMD NILPAY Mwn’ 0y 07733 ,71y8% TNX Tyn , SXIwT a3 nK 0aThmn
9Xw P13 5137 IO Sw mpna - AART YN STYYRIRT TYT Ty WK Kow
22X O T T PAAT YW I8Y NRAINT .MYp Nt 0™ DR N
TYW3 "UIBT MVPOA YIN YA YW wWipTam YYITT Mwmi NS Nnain KT w
N™™MIT 2 T TAY MW 0IRY 11T MyD SwoT T ninn? (2) ompn petoni
23 YD ,NAX NP3 87 SV 12nyTa ™M™ YA Myavni 7o Sy nans nipwn
YW MYpwima Mpnw yINT yavn y¥uT (3) T T NIe2 0N 100K R0 900w
NV Sw M wER 0TI Mysn Nyswm K 121 WK ,pwna yin awin
e ormynwn 0wno X5 91ma ooxaw mypwin Sen quiwn pawna

TRA FIDIYY YN 777 IAKRY MW 03 0717 Wit YIS 101 MY 2100 om
NN DWW MYpWITT MIWARA MIART 0Uw2 L1985 YW 21¥™ Nnoin
1T NP X5 quIwn Pawna vamnn DR pnY pwna yin mawin Ywoanony
00217 N1 M2Apya 09K 1IN 210 o' Sw N7 nnmn 0 1,y
PWNRa Mypwi mm L (oni bynY) DMNIER Y T NUR pwnT yIn awing
112 9173 1270 P2 mayn yin awin pntw NyynKa mRga (19007 1ayn
YT AwIn Sw mypwitm 1371 pY 13 MRS [N ,]OK1 I AW 9K 5Rw awinn
JT123 12702 113173 ITMAAT DNRIWNW ,pO™ T DIYA KIT AMART Nya

mypwmT A

yn xawan (1)
4.971 MWIT MINDIT - IMONY 7Y M1 MW — SXIW PIN awIn NypwiT
-2 NIYPWITIT MIN0T 210 NNAKA VI 2win YW Mypwi 11572 .07 mTRom
DY 1998 MWD IKNWITA DMK 50 N YW by — oMt kS Mm 3.7

Swn% — Y yavna wnam Mupoi Y My Mupon Yw myn munwm nmyw vyny 7
Y yavna qunen by omibwn

WNDNA (MY 13 0K KK, 0MIZWNT IR\ D01 DTW 102 01 21101 O 77 pYMma MypwmT mna- 8
BailpiN

215



1999 112awny 171,95k w1 paa

NAWNT NYBWT YW W DR NBpwR  NNTIp Mwa 1137 17 K7 mypwina
NIMIN T TV pwn? Y 12awin 711 Sy NI K127 W DpIDRT 2112 i 101170iT
MW — AMonY 71y 1™ MW - YIn awin YW nypwiTT 0 NN AR
nwa UI%AY VYN IPODIW ,AMONY NN MYPWITT 1997 NIW YW 17 1T 1Y
oW MpoITT NAYYaY MM Ypwa , nMoT TTIRDM 1.5 Yw b mwm w1998
DT TTIRDM 2,372 MW MON0T NI MYpWITT 57 ma nroxkIwr nnan

FTAT MW TN D2pWA YN awin Sw mYwen nnmpn mwa nna? i

10-1mb

HRW YIn awin Sw - AnonS 7y N P MW - W1 MYpWwiT
1999 ¥ 1995 YRS yima Sxwr 1xawin Sun
(0™ TIRom)

1999 1998 1997 1996 1995

4.9 4.3 5.8 5.2 3.1 yimmawin i
3.7 2.4 3.6 2.8 2.3 2MonY NN N Mypwn X
2.3 1.9 1.6 1.4 1.3 NI Mypwin 1
1.5 0.5 2.0 1.4 1.0 amonY nmna mypwn 2

-0.1 0.2 0.7 0.3 04 27K 5N 710722 MYpwWiT iTm
2.0 0.3 1.1 0.8 0.3 YOKRY YIma MMty mpoima
1.2 2.0 2.2 2.3 0.7 Q1M N1ARA MYpWwiT . 2
0.9 0.6 0.9 0.8 0.7 LxawrawIn .2
0.7 0.8 0.8 1.0 0.7 NI MYpWiT X
02  -03 00 -02 0.0 3MoNY 7Y N pna Nypwn A

.0"717yn 0a11 01702 owAnT (1

(i1 x1y7) yAKY yima ooxAw Sw Mypwit Xban Arnmo - (2
TIKPIIT NWN XY (3

5xwn paa mmaw mprwowwoS NNt mawsn Mmpnn

NWH MM MIWE MON0T YN CNrYRIWT NMAn Swo NIy mipna

1997 MIWA DWW KWiT 10 0M91T TIXDIMO2 MAAT KW D120 — DT T TIKS™
"awn 55313 ,1998 mawa SN T AnRY a9 NIWWIRNT w1 0Irna
Syn) 27K 1AW, 57Ima MpRATT 97Ima N1 Npoan by nwpnw MYy 1011
W FIN™T 1999 NAW .OW 171 TP 1WA NIMANDNT TR Myawm ,((awi 0mix 70
W MpBay M KN NI MpRATT PIwA AT, prT01a Mpha gpia Kw
N NTW N%n 001y 185 P 11 YW nubanma nanant S nroxIwr nnan

AWIN OfT OK 121 KW 2w 0T 0792 0K 173 PXIW MinIiwii NNan [T nroRIw nan 9
DT 1AM NAWN o7xIWw? T 5y mprmim 2ma nmIwi nnan yn

216

NN 2N MypYn

L INDNY NYINI MPYWN
3.772 VN 1NONON
DINTITINDMD

oV NYNDNN MPAINN
oMN2 MONIWY MIaN
NP2 NIYN INONDN

— DM TOITINDI NIVYN
MDD NV D10

10 DT TINDIO2
.1997 NIV DYV NN



TN MAN NION
»MINNA MYpPYna
NATRPNNAN PNIIDVN
12192 PPN NN V20N
JINNON MYSHNI NN

NN Y0P 9N

NIN NPAIN MYNHINI
YTINY NN D RD
INIWY

D'm%wWNT TR L1 pab

912 0912 19K D01y NYIWRNM AN OINNK N1N20 SW T NIpRTTn DMK 75
NP Mne Sw 197y NUoYm ) mhym Mypwnm MAnRT 01Uwa 03m
DMWY DPIEKR TYIYW 77T NIADY A0 A YRIw Sy ma'Swn 071y Nnnenmi
PN TN MM NPORIWIT NN2AAY D1 NMwaRn 9102 NPT pw Nema - L1
TNYYIIW 1317 W NKT OY .12y3 17371 XY ORI pwniw 00piTa Nn 0
Sw T D Mm% Ao S nrni Tpiwa mmaneanTa amn P toma
man mrw 5911 Swn - pav ma Tmmat ,n7wa P TpIwa NphaT o
awp K77 ,771ma nroxawr nan Sw mpsama Y Xian - ow nmnm A
Sxawm oiyxb
DIYA NIPTBY NOWHRA NIRRT 771000 DINnn Mnae Sw oy nndy 2
72 12ya TWKRN 127712 DT 0MI1302 21N N praATy NMWpNm MmN
MWK IND 2V ,pU™ITT DINNN N1N20 YW N 12172 Y2pwnit,p 1o 171m Swn’
DMK 857 717V K177 7292 1999 777121 ,0MIMAXK 20073 N1 1999 N0 TV 1997
JLMWPNM DN 1BIYA MK KT NIRRT N1anT Yw 9 m annw mm
M yan 9ma nroxawr nan Sw mpsamm m130a oy ponw amY nm
U™ MINNA MPOIYT NN YW [97ya Ny oy
NIppATa 5 (%W P P0TMA TIRLANAW L TaI100a nnan Yw o anoyim 3
VDY XN, 07T DKW O™ PN 2AwinG NP5 MpoIma Ik N1ty
1197 MY NK 7MW NMAn 10on Sw ninoyi PXIwN 010y onik (11mao
nmae 1 Sy 10w 0T OO MID0T BRTDIRDD N1NAMD NITTIA 0w
BX"UIRDLD NMAM D7 DINN2 OpOW ¥R P™nNm IR D97 n nT mpn
DM™p N1NANA MYPWITT DX 7m0 mwn
nMan Sw nippa naYym 2100 N M nnby Swonoon myswin
D™DA1DIT 07021 MW NK [T2Y1 O™ NI N9V Wi Nysw KT 271ma nroxiw:
Toyn 1M NMvAw NIne MY NToY .NOMYNA oYY nnoim M Tmaw
72 DA IRY? KD PTYW pLTTITT D1y N1LID Minae Swomwi X o 9mapna
WY NYRWM MRt YYANNWAY P A1 QwAY Moy O Nt prrmbw
Dm9X 01 KIBX NOM™NN
OXIYIVID O NYPWAY W1 MIITIART DWW pu~ i 01y Yw mrny avp 1w Sy
D91 19X DMIMNA D27 DKW YPWiT? N1MA M7 NN ™ K02 1K 20
1370 D3 T2 NIV 17K MYPWT YW 1A NIM2A™IT 1713 pwnit W van nTipn
NYIWPNT AP MLPYRT ,DAWNRT 101y NAMY? N1PEiy 713 912Nt ox 51
TN 17K 0DV NIRYDIT YW NI Nmmm 1T DmYR 01pn DMInnm
T3 AT 1970 .02 MY Mypwimmm pon 1mn 1777 - T Mimai nmna
Myynxa MK 0% wipi DK 2701 Tpnnm Ta000 mInna nypwna
YT WIN DRMIW [TAW 207 N3P MYYNRRA DMWRAT 0a%w1 mm Ko
2 112701 YW P12 AwaRN YN 1awInG N1Mn NpeaT T Sy N 0Timsn 0w
D1 owrpwn’ 1nn pon 1mayn 0 owipwn
TPW 0N 70 Y SXAwS TTImT K1 01 N1 NpRIT NIYYARA [ 101 Rp
NPT NYYNARA 7T 71T 701, World Economic Outlook™ NNTIDA NMIRT AT YavnT
19X OTpMWY 1IN I 101 01 OMIAK 1573 NI 1 DMMYyN[Rm Dip1wa nmn
(omKp1a T oman 1wt mypwn X59) 1999 YW DMwRIT DWTINT Nnwa

217



1999 112awny 171,95k w1 paa

5-/y NN
SYTINTIT Y3 YSINN ,INDNY NN MY ,NIN *aVInN MYpYn

DM9YT NYIN 1999 1y 1994
700

600

500 I-I
N A
300 A A
N 5-FY 1 ANV

200 -

1ARYA A AR
100 [=A v |
1V [\
_100 Hllllllllllll“lllll“Illlllllllllllllllllllllllllllllllllllllllllllll

1994 1995 1996 1997 1998 1999

JONAY P33 5T NIN Ya0N DY MPAN PN

N1 NPDIT NIYYNARA 1T MW NI 7013 DNIX 0N OMIAR 3073 YRIW?A NRT NmyY
D277 07112702 O™T DAWIN YW MAMynitT YXIwa 1 KT Mynwnit pin awing
AN A0 P2 wintwa

DY 11310 N1MAM NN™wyn N1nan Sw 57 ma nrnwka nipaa nwi °man 09)
q02 K1Y Ypwn 13 IR L1996 TY 1990 O1WA 17K YNA 107122 MINTT Mpoa
NINTT NINAMA WRA NI TeIPW B 91T 27K MIpTRanT Nan Yw o n1ona
NM2anT Sw 0™ MY 2P 1 DIpnna KYNl 13 27K 7na pioind nmaw
21 NATYAT 11202 TWRA YWY YW 18 — MDY PN 070y 27K N1 eIt
MIMNA NPT YN 21 MMV TAM MWK D™Ww 181, 5KIW™ 1903w N1nanT
YW DK 0PI 19K DRYNNA 273K 7R3 p1a3iY Mmaw moinm apamoporm
NIMANBNAY NMIMWP Mp 0T NManT Sw nrmmim 9na mpoanm nnoynw
NIMDN N7 1P MK PW MmIpRT pwnit YW nimnnana qwkn AN n2ya
XK1Y

O™ 115 Mm 70 o2 27K YNa 0122 MYPWIT YIN TAWIN Iwnm 1999 NIwa
TN YW MypwiT w1 MnMpn DU Wiana 1 0 KT Wi MypwinT winm
SMIwa — 1997 D2nYT Nana o'W .0MT 119Mm 45077 200 72 0123 YN
N7¥MNA 273K YN 7107122 MYPWiT YIn win 1wnm - M2y 0100 Nawni
7KW Yavn Nawnn wwi aonY1 oA Nawnm yie nxY 1998 Ywommawi
K 11 PIAK 1999 721211 Y1 IKNT 70T NMYPWITT "Winm DK PIN 2w Wi

A. Blass and Y. Yafeh (2000). “Vagabond Shoes Longing to Stray: Why Foreign Firms List in the United 10

States”,Journal of Banking and Finance (forthcoming)

218

YAVIN VDM 1999 NIVA
NUM22 MYPYN N
PP 70 TOA AN HN2
DNt



D'm%wWNT TR L1 pab

11-1mb

1998 1Y 1996 ,0M71yNN D'pwna 0T 5w - nonb qOVIT N17M PINAY MW - 101 Mypwinn

(h¥1n M)

IR™Mp kb RAPAI | vy mp170 1p™0on 15K mwn
MW MypwiTT

0.4 1.9 1.3 6.8 1.4 2.8 1.5 1996

0.6 2.1 2.5 6.9 2.3 3.2 1.7 1997

1.7 4.7 6.2 6.4 37 2.5 2.1 1998

2MONY Y N1™ pINA MYpWiTT

0.1 0.9 0.2 -1.0 0.7 0.8 4.0 1996
-0.5 0.5 2.2 -0.5 0.3 0.8 4.3 1997
-0.3 -0.2 -0.3 =5.1 -0.8 -0.2 2.8 1998

MW oM TTIRSM 1,877 1.2 AW DMID02 2K NYWHNR NIV 20 MK Typwin mY213 anonY v 0 prna nypwit (1

5xwr paa mmaw mpwowLoS NN WS MmN - HxwS. 1.P. Morgan :mpni

D'01Y2 MYPWTA 1pya MIART DIW2 DI™YNRT PIN wIn ™D (9N WWIRNT
(pu™1i 122y 121W) 271M2 MpRINT NTYRIW? N2 Y pWnY 197V, D TpnnT
273K SN2 NMDAT NMAna nypwit e by

MYpWiTa 1137011 YW NWTIMM 1272 K3 M7 N2wnaw KT NN N1waK
TV N2MIN T 7137y .021Y3a 0MMyNn 0'pNwa 11D 21w AnonY nmna
(771m2 n1moam) Sxawr nSwnn Swoyin yavna 21m DR A MKW yaw
DWY MYV 1021785 NAWNT 1187 AWKD DA 7Y 27K NYwnn YW ain n1aKs
210 N1aRS Emerging Markets Bond Index (EMBI)'' "1 T2 AXIWNIT QYD 01 — ARNWT
P 1N NawnT N7 15,1997 YA maww Y A xS 2R nbwnn Sw
DPNWA I DT PN NTLIDT MYPWT 3 7 NIRRT yavni
SWKN MIAD OMAX 2073 01777 *TIKY™M 22732 1999 NIWA 1MDNDT DMYNNT
NMWOKRIT 7Y 0T D1 DWAYN 19X 01N .7199772 TWRN wiwn M 1998 Niwa
V1B NAWNIT NYBWIT DMIVNN DPNWA 0N YW N10ArnT MypwiTT NNy
IWIPWIT 2000 IRIIADT IKIT,1999 1ANYT DWTINA 1999 NIW 10 Ty 187 K7 My
KT 7 J2N™W ,iT123 0120 272K 7N32 7107122 0717 111%™ 3007 YW 0 YIr "awin
DRI TO12Y DI 0wt YW nnam X Ywan

2% 7107122 Y0 AW MYPWT 172 MINART DUWA 79w Wil Won mwi
T 7Y D YW MypwiTT 'winm N1nY (6~ fMNARTT) NMnT A o™i
OTMINR 6072 1999 7712 100 273K YN §ynit

JIIDBOR YW yIn yavna 2 Nk 5515 KM 1P Morgan MYpWiTT N T By 71321 EMBITT 11
,EMBI Global"T1 EMBI+7T ™11 .iI9K1¥IN 1017 ,1"219 18,1018 1p0pn T mpR ,iTas1a ,5ma
TATT FTIYA IMNBNT D001 210 2101 118013 M 05913

.LM.F., World Economic Outlook, October 1999 71NN 12

219



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

6771 NN
,2100 2°aN Y1 77132 D11V AN YN ND132 \IN CAVIN MYPYN
1999 1y 1995

DMNN (oryay o) DM9YT NN
30 Y2V HY MYPYnn 400
DIAN KNI NN NN
2 300
20
200
10
100
0 0
100 23X 5n 710
-100
-10
-15 -200

1995 1996 1997 1998 1999
JSHNIY 233 0TI NIN YA0N HY MPAN 2N HNI TIY MY NOMIAN 1NPHN

DUWA . NNTMPT Mwa [NNn7 1T 02 Mw 1IRW N1 Mypwin
235 AN 1, NoMIMIT , N1 MYPWTT 001 NN 79V DY 1K MR
191 1993 mawa Snnw mYwn 190N’ oywnm nMaw nWwrNa Snnw oy
MDD NAWNT OWWNT NNW MWK 1R\ 5922 0M71ynn 0'pwna NN Nypwi
K7 MW Mypwin gpi 9y yiewin XY AnonY nmna nypwna yansw  mnyvi
MIINT MW MYpWITT OMAXR 757 .O™AK D™MyNn Dpwna X7 Sxwn
SIMVPYRI YNWR Y NN “NWnm MYl NNIWpn” — DMTRNNnT 00y
NXA1 NTMOM N1IMIKST™ N1an ™ %Y Nnipn Mt nwian | myromoan 71ya
T2 7T MIp2 MK Y NYYa NTmipn 1m0 Sw 0N NMpl NWav myeino
W MmwaY DT pmwi MY Wi AR pmwn 593 7T KT MKy
NWIMIT M YW 90mi ammi owl DTmKYTAN 0pMWwa NTmpni e
AT TMAn NN WA LYW Iy YR Nk n17wna Syvab 1% omwaxn
2121n% NYon N KRS 0T T Sy Inwran? Tyw - nmipnit ey oy e
NW?371 NI — DWW AR89 KIY p1w 19w Mpwyi piws iy nk myyna
SOW pIWT MMV NI winnnae 219719 nmmont SXivaviaw |, miai aym
monom “Sxawm yin nawin Sw anonY Mmnal nnwei mMypwinm nane
1996 MIW MI02 D™ IR 1377 FIRNWIR ,DM71T *TIRYM 4071 MM 1999 7102

™Y Sya yan awin 1 Sy 7y N Sw mwean 1T Nw mypwiim 0917 mom 8007 13
NMNA TYRWIT WM YIn awn T Sy e aypwi anivo -y Hya DrKRw YIn mawinn
a1 m%wa Y mynTneR nT K2 92ya .0MnK yin awin Sy anons

5713 n1moan nrorIw nan Yw nran 5910 14

220

TINWI MPWN mypwnn
T ;NN NN MIVN
DNTPN MV NNy
MYPYNNN DMNN 75
D29Iy2 RN MPWN
DRTPNNN



D'm%wWNT TR L1 pab

12 -1 mb

1999 Y 1996 ,5XWM TN 112 7Y NN MINNA YN AN Sw mypwin nan
(0™917 TIRom)

DI Ypwn
1999 N1wa 1999 1998 1997 1996
41.4 19.7 19.3 13.0 mypwiT nane
18.0 10.1 8.6 6.3 MW MypwnT 1
9% 4.4 3.5 3.5 2.4 237K Yna o713 K
6.7 1.5 0.9 0.9 YOXS yima momaa a2
6.9 5.1 4.2 3.0 N Mo-XY N1Nana
23.4 9.6 10.7 6.7 Mon% nmna mypwnT 2
15% 2.8 1.9 2.0 1.0 2373K N3 7707122 X
90% 20.6 7.7 8.7 57  4pIR? Yimanionnaa a

0970 O7Yya1 013702 DWW

223K SN2 77122 Mypwina 19951 NIORITT NNana nypwinn

WO IMIKA - (P10 2wIm oroxIw) Dwrpwnm qoa I awin Yw nopwn
YOX5 YIma DmIwniT 77y N

58w paaa yan yavn Sy mpisa npbmm mpnn

1
2
3
4

(
(
(
(

W W AIRYIN KT 9XIw 0T Yw mypwitiT nant Swoanm a2 (121 mY)
D1 Sw 215N Sy St nRT nya partiiaa 21K Yna nrani i nrhy
DITART DW1A X 0w nypwi

YIXS yima marpim Sxawr avan Sw mypwii (2)

MW 0oNoI (ANoRY 7Y NI N1 97 ma SRAw awin Sw mypwit oon
XN Y10 YAVN1A TIRYND LYNI YT Sy AT N’ oMo TR mY ampa
LYNI RIT MIART DY ,57 M DRI YW Mawi MypwinT 031 973 X9 ,1998
MOMIT, MWK :N1270 1807 7K1 933 2% mwY mwn 1% mYp nrman oy viap
Sxwmn mypwi nmwY 2ma mypwin Nk yaY ven Yxawm ora
MYpWwIw TYa DMK 35 5w My"wa momn 713 1non 7y n1n™a nypwi
DYYKR1 9IMa awnY 77T 0T Nt pwn ;onn 111D 27K Y9N3 o01a
D120 1Y) PXIW™M [T [0 9y 01nn Mwb Nmy 1T Nawn apnm Sy on obwh
oMM YpwiT MM YW 101 2¥pim TMAAT N'7pWiT 0™ KT NB01 1270 . (DMon
YPWIT NIXTI MIAD YN Yyavna aypwiTT Toyaw NImMART 0uwa 911
191 071K — {17 2¥n NRMon TTNA W 1998 NWpIKA YpwiT mime .oopwa
NIRTY MIAD MW PIN Yyavna aypwili fn™i Ik POYNT YW MnenT
YIpWwiY KT DWIpwn YW Nyau moa 2K Y o iR aypwim NMwarn
2¥p NR 7K 933 7TUINRAT OMIAR Dpwna DI ANDYIW [yaIn mpnt piwa
Y529 ANRY  wnT avnY pinm Swonnknn

2y MIONN MO
IINDD VYN TPNVHIDY
,1998 N2 1N YaVN2
MYPYNN DN Y1 NO
DN DV OMIVN
oMna

221



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

/°07NIW 12 YIM Yauna QAona 20ynn 1K SxAw paa 13 a1 wrr 1Tipaa
mxN777 o%am 27ma mypwn? YRIw 1w TTaw YN yavn NNpaw (Xon
MKW HUIWT AWM YIIT NP “pin awin v mypwn? yin yavna onow
Y yavnY wipta gy omp wROw 12T YW wn Jnun’ ™y vaem Mupo
Y¥I17 02yn (RUIWT PAWMA YT DK (a7 771v21 9 m mypwin? wipta 1mpnw)
RLANT, (Y10 yauna MmN SxIwn yin awin Yw mypwim mpnw) YinT yaon
D KT NYRWNRT VYT WIpnan 1 Ppwn mrw niyiay Ty Spwi mimna ynvn
™ Sy oupoi 717 K127 R (92 mypwn mmY Swnb) i xS ovnbm pon
DMIZWNiT JIRND 111N MY T 0K DK, 2pwiT YW I10M 1K NImD

DWY My 9703 0paa mnawn mnoy SXIwT TwIn oRwN 1998 Rnn Y
MNMAWNA YI0 yavn Tpoiy 137 0Tp Ty NrRwA 1 N a720n K9S 0nos
9ma nmrmnawna Yxawr awin Mm% Sy y Tt .nmnon n1%2in% n1emaa %71
nnwm (PITp7ea Na™ X P AR 7Y NN 10D W YRWTa Ypwn o)
TMYwa MmK PXIw paaa yan yavn Sy mpoit npormY nmant Sw o by
D00 NNAYT LynY) AWl MK 77m martpoa o Sw mwan 57ma
Yaun DI 911 mwn .nonT 191m1 KiT  nam a0 ook, (50 Sxawn myy
-3% y1im 27 1ma nroxawr nan Sw mpnaiT 1mpIn ARYIND 27102 MR YT
/212 M PN Anw L1998 NIwWA 011YM 4007 NP7 ,0MP1T TTIRYM 2
TpRATT YR SXAW awin Sw i Ky owan 57ma 595 7T Tpem o P
NINET WRNY 0T NMYMAw 9720 SRIWA YIn awin YW aypwins nnwa vy
n1M1awn DYwn yY o9pwY IR 1 HYwnY - [omyY omant pira nipteann
(11 X127 TMmynwnw a9ye) Sxawa

mxN5aT A

™M MLpo (1)

,OM71T TR 2732 MW 1IN0 21N MY VRO YW 101a I o
VI TN NRDA LAY MITPW DIWI wwn NAR 732 0TTXSM 2.5 N1 Ny
021D I 0T MW 2T NIVRD Y 1 MNP DNIWA DT 00T RS N
1993 IX1 Mw2 0217 TIRM Zyn Sw v pit o’ Tama, som71T 1om 3007
KT YA yaun NN noyY 0m%T 9 m 80073 127 MLPOT 0N 12 18 Y Ax
np i (APwnnn Yw quiwi pawna gTIve Dnnw) pTnKT YT Mot Nt
72 W NI 01 mwma 7wnn qworn omoT TTIRY™M 2273 03, NN
MW WYY A71%YW [ IRIWK NRIYAN FIRYIND Yap1 1K 27112 0701 v
9w ypIiT RIN?1 0mIRGTMAM DpNwa 0RIND DRNTA XY Avp Mo’ o aownni
2WANT Y27, 2KIWT W 12701 §Ppwn NK Moody’s NIAM TI8W 1999 NIW 102 .pwniT
Sxawr Sw 127011 712 waxk Nnw

1T NYIY Swmni21aa 5y 1Y nnynoyn INanynm 1996 IK1NAD 1IRD 15

5ma mbwnnm Sw ain nrka mypwin x5S 16

zero coupon 1101 211 NTNIK 7Y N2V ™1 mpnw [pn nyman Y7 17

21 R Sw pean M RIwKY 1 onmnn pinan 18

OWK I DTN pYnw miwn 13%31 01T arom 9007 AYwnnT fomT Taw 1995 Nw vynY 19
.1994 MI0Y DTPIT MW FTMKS 13010

N
NS}
\S}

227D 702 ,MINN 9N
AWAND ,DINT ITINDN
YD MY NOWNND
OV PN



0 n1%wno jrxkn L pob

777y NINT

HNIY NYYUNN HY DIYITI NNV NIDIN IN MIPX DY INIVHNN 12 NNPHN
,>'EMBI spread= N Y1 ,2709N nHYHRN HY 21N MIPNY 271N MINDIN

1999 vy 1997
(002 MMP))

1,800 300
1,600 |-

oV NN DY) MOY -1 250
1,400 |

Tonna NTY NOWRNN

TSNP NIYD NIYN 1,200 |- 7| 200

N TN ,1998 YW W 1,000 [ 1 150
)97 AWUND DM PTY 800

MINYN DINAN VAVNIN 600 | 1 100

1997 MO 7Y 400 [~ OoNnwn ven) EMBI —
200 (30 wen) Israel —— - 50
0 S A | A | I O | ‘ L
1997 1998 1999 2000

2NN DINYIN DPYRA 1N MOYY 710 N (Emerging Markets Bond Index) EMBI-n (1
oM N9Y EMBI+spread-n i 1999 mwb (4 nayn nX3) J.P. Morgan mypwnn nxa 1 by
oy N0 EMBI spread -0 myTn .WHnd 01w Pa nyn nyiap myN KNI 113D onmn myTn (2

8~/ N
DYTIN AVIYYY SNIUND DY 102097 12 9N
90 NN ,NNNT INIUN DY MY ,0Hpva
SMYNIYIN NINPIAN NOIYNN ,NIYavNn
1999 1y 1996
NNN M)
14

10 A

1996 1997 1998 1999
NI I3 ST 1NPNN

.J.P. Morgan-y Lehman bros. mypwnn sna :9pnn

T 701 1w 01T 11PM 60077 AP MW oM TYwnni
nYwnn Maaya P ora NR §onaY K3 o 2o ntwein”
NIwA [M™NO fINNI0NT oY NLYP WY Manm WK 271K
TIKIWNT AW YD NTTA) Townnm S P o1 mYy L1998
Sw 19apn 2 Nk Sy xawn? 5w i Nk Sy nwnama
12mma 777 (AAA NN NONR TR YW IR 27K NYwnn
TWKRN TR TV KT K ,1998 YW MW Nvmmm nmyy mwin
IR (7= TTRMARTT) 1997 M0 YW M 0210 NawnT 18
MM 127 W HyY Kam vyt 50 101 Nawnmw  KIex
D2 KYK PR Y P K2 0wt 3w P ora moy e Sy Tmai
PO 71123 112702 O7TDIRAT 07801 Dpwn Sy

"WNBT MYPOIT (2)
IRIWK) 9717 T MLPOT SW IR MDY N RN
,0M27T TR AN MW 1M3N0:T (97103 211 DMK NpRm
T D1 MKNST L1998 Nawa 2% oarhm 6007 Nmyh
NMan pon Yw mYyamm yawim 101 ]8pTM S TIRG NN
Znwnit nhan Sw i ek YW mipaat nw 151 mwin . mor
nnan Sw im0 oA oMt Ko™ 1.1 Sw 5513 01002

27K NYwnn N1y X597 290 NeK Npea 20

223



1999 11awny 1°71 ,9K 9wy paa

13-1mb

MIIMANT DRAW3A 271X 210 MK mMyynaxa Sawnn nnan Sw T 01

DTN Y2 MMM i AT | 'omi nya mma o 013011
(002 mmp)) W)  ([@%7am) (002 mmp)) (omw) (@M om) mmpni
125 30 125 91 10 350 1996  NanYT
170 30 300 130 10 125 1997 NanyT
202 20 125 161 7 275 21998 1
248 10 500 1999  ©INR
230 10 600 1999 T2WPIX

271k nYwnn Sw (pr1e Mo nman) A%mpn 20 NS Snwnm nan YW ain NPk (A aphati nya axwnT aye (1

MM 129 AN 213 FIKIWN QYD DWTpWRT 0TWwATT AN K (1T18Y mMvnw 933,210 Nk Yw e amoa 1on axiwnm aves (2
20" 21N NTPR YW DU NV MMM, DI 102 1pa0mw 20 MRS ARNWTA 7R 1093 oM 0w 779 29T DMK 013 Ny
W 3075 1pBITW 21 MK RN M mw

oI NPy 5913 k13 NN - 57 1w MRS Yya1R "I ML Ynwnn
DoRWS MK Sy 971ma N nya NRVANNRT T 1970 MY DWW
N12101 20 NMPK 2 AKIWNT Mys NRmMon TN 1Ynoym 1999 2mmna
JTIOR M2 12wnT 8% bYN 1997 7pa MWW 7117 1710 0L 0T 021K NIMvaY
500 YNWMT N2 [0™ KW My 5w nnton 1777 90KY | 1210pIK1 0IKkA
,0MW 10 YW fB1pNY 17T 210 N1K W NIpHaT "Nw . TKRNTa 01717 1197 60071
D0™MYD 27K NPwnn Sw 210 N1 7Yn 0702 NP 23071 248 YW YDA 1P 1M

14-1mb

1999 Ty 1989 ,7¥IN5 2T DM MNM

.Bloomberg :Mpnit

1999 1998 1997-1996 1995-1993 1992-1990 1989

10.9 12.4 14.6 21.9 29.1 36,8  DOMMX, (791N §102) 1¥IN5 21T O

-1.6 -2.2 -3.6 -2.4 -2.6 TINX NP1, "MW Y¥IM0a O i

-0.3 -0.3 -0.7 -1.3 -1.8 XM YN MW NN

-0.8 0.7 -0.5 -1.6 -0.4 25KMIT PN WA MW NN

-0.7 -3.3 -3.0 0.6 0.5 (102) "211177 M2 MW NN
0.1 0.4 0.1 -0.2 -0.7 371V 1IN W NN

JIWRY 2701 217 "8 YV 12WIn (W 1810 M1 707 pTha NNonon (1K 0 Mw mnnt (1
2NN MY RIVET MM 2 DA KT IR D00 1K 1ORW HORNT pebnm ayw - (2
,(9rmm 21m YW SRMIT v D7) YN 20T 0N 1T NN WK 270 YRR o aw n551a mwn e mmm nonn - (3
0N PO MYwa Mrwm
5w paa mman mpwovLLS NN MW Mpnn

224



D 'm1SwnT JrRn L1 pAab

ALY PAWRA Y5 PNMI YIN W MYPpWT 3-1 AN

MYpWiT MYYNRI QUIWT NAWMA YT 2173 pon 1a1mn NINInRT 0wl
DRI SW 101 MIRNYTT 01 Y1 9K .pwna oM Sw (21 Ny [Rw)
9XIW P13 YIMT yavn nnm w51 ooraw Sw mypwi S ma
,DMIWN IR1 W 100 WA P AW TYA 0Mwnl T Naym
JITT PIAWI DIIRAT UIYT AW YT DX DHR6nn

DITNIYPWIT 01 7231 P20 NN pu™™ii 1DIya YIn awin YW mypwii
DDAV 1T 1999 TV 1996 DIWA NIMWIT MYpWITN DMK 60 Yyn ;Yxwn
T T Zpwn upbr Snwn Ty NN 2w M nwpn”
DIY2 NMAN YW Mpoiama NMn NwiNA PIn awin Mypwis ampn mnixa
NIW TR ,Y¥1I12 57112 NTYRIW? NMAN 2w MpoaT o2 NNIWpniT MmN
PO 101V AW DM91T WM TR PN AwIN WIpWiT, 1996

DMTPNNAT DIV MIART DIW3A PN Awin S mTn mypwid
MIN™81 IPMN21 BXUIKLD NMAMA DKW YW MypwiT oy T SxIwna
™1 DY NMan non YW AyDing ox A9RwIT DR mMYyn AN N2 nhana
9w MDIK NXBAW ]2N™ NOWNHNN IR NMYs™In X PN awind ooxawe
MK D™M31 N MR A%W3A ,71an 0mpn 010 ooxIwT qaya myyen
NP YW “y1 LI’ YN — W T2 NP 0718 191 IR T e
VAT NN W DORIWS DR 720 KT MYy Swomr o nom nan
O 1IN NIMIRT AT MY 177K 19K D181ya D NWRIT M MImna
MW AW T, VIR [N ANXY N 0MmTpnnm 01aowa

2N OTMMKA 075Wa [N77311 PXIWra puTtiT 101y NNAM NNRp [OK OK
130 IV RIT QUIWT AWM YR pon IR ORI pwna man K
N¥™Y DIPNA MW NP0 MINDA PI0Y7 pwna NN YW miman Y
NnWM1 “N1NAn KIY™T3 INIR NIRIY [NMw DA D971 .00 DhyIn
NIRRT .HLIWT AW PV DR 7710 ,0MYmM K127 N1nnm N pawna
25Wa1 WM A DMNan 07 NIART 01Ww3A NN XY 1 110n mYyeb
DT, I YRIVIVID IR WHRnG 11 91 0712 7Y w713 0210 DIw ,0non
W BR"DIRVO N2 O177PY 0191 1AM IR 031

AN PAWTT T PAWAY QUIWT AWNT 72 YT 0mZwnm Ikn nmm e 5y 1
OMHTUWVD D'WIBTI DWNA (7KXW paa nnm wit 9710)

FKIWNT Myan (M ¥ iR Sw aKwn NN 07102 NP3 15073 07 19K
27T NIRA 1D ,1KD 04 (13- M7) 1996 NanyT Sw o1 Pnwnm nhanm whnw
NN MYw NToya RVANT KITW 03 MY 01180 Nawnt oo [ aYwnnn Sw
"2 IRIWNT MYD NI DR w2 &Y NSy 123730 122% nmna 071ya monnaa
10 7Y K7 MRS, M2awnT 39y YW mnn% N1 nimva 210 NNk 1113100 210 0K

1999 MW



