
  

 

 

  
  

 ��� ����� �	�
��� ���12/97          ��
��� ����� �
��� 

���� ��
���            700 19TH STREET, NW     

� ����� �� �            Washington, D.C. 20431 USA    

  

  

 ���� ����	�� 
����� �	���� ����� ������ ����� ������ �������� �������� � 

�����!�� ���	��� �"����� #�  

  

���� �
���� �!"��#�� ��$��� �##%�&�
��� �&' �& �� "�
"& 
�� � �& �"(���� �)����� *� ��(���� ��	��� ���
	

�"�
����.   
  

�����   
 

 �	, �' �"�
���� �"(���� �)����� ������    ������ 	-$	#�. ��	"/ �"�� 0, ���	��� �	�#�1� 	"
"2 	�,�

�"��	��� ����� ��
�� ����#�� �' ��3	���� .4	$
 ��/#��	-  �"'
#( 5  �
���� �"'	6. ���
� �7"3 �' �8
� �	"��

 ��3	�� �(	9�( ��
��� ����� 	6"����	��� ����#�8� �"�2# �' . :�/# 8
 �	9; �"(���� �	",��#��, ��$	��� 0

0<� =#2 ��
�2� 
�
"�� ����� ��/�
 ������� �' �	(���68� . �' ��%#�# ���#���� �"����� �����">� :�/# 8


 ?�%@� ���	�#�8� �,�
 ��2��� ?
#���� =�, �"7	��>� A��3@� /��2. :"$�#:%�� ������� 	-$�	%
            . 

 

                                                   
    =�, ��	��� �' �## 4	6,@� 0���(�� *� �"7	�9 �	�	�� 4��$. =�, ��
��� ����� �
��� �"�B# �"�	�#� 0� ��(���� ��	��� C�#

�
�� �	�� . 4��$.
 D��/1�� �"�	���
 �"�	�#�8� �	�
����� *�$
 D
6��� ��(�� ��	"/( �
����� 4��(% 0� �"�' �
�"


0""����� 0"�
E���� *� �	�	�� ��(�� �!3 �' �"�	�#�8� �	�	"���
 ���
�#�� :
2 . �F�G" D�
����� ��� =�. ��
��� ��(


C
�%�� �!3 �' �!"��#�� ��$��� �	�	��� 	�	�� :)" ��"��# 4��(%�� . D�
����� �	, �"�� ���" D�	�	���� �"	-� �'


9 0""!"��#�� 0"�"���� 4��< 	�%�� D�!"��#�� ��$��� 	�"7� H#��(
6��� ��(�� �' �	����� =�. C%���� �!3 :I��G" � . J1�1�


 �)( =�, ��	#�� ��
�#)�>� *�
��� =�. J
$��� =$�" D�	�	���� C"%�# �' 	-���%#�� �9)" �#�� ����
�� ���	(��� K� =�,

���#�>� ://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htmhttp:.    

  

�$$����� �$$���� ���$$��  ����. 

 �	�1���
�"$�	%�� �$���� �$����� 
	$��  



٢ 
 

 

 �	, �' ��	�#�8� *�
#�� ��"#
 �,�	�# ��
��   .��	�$. 
�� :��� M�(
  :)) ��"�2�� ��2��� N#	����, % D

 �(��( �
�� ������ �"� �	�#�8� :$� 	�)Q %R  �	, !�� =�,@� �3 SQ  . �	��� ��	"/ 0� ����� =�,


 �(�� ��, 	#(	9 �%6#�� :��� :T ��' D��	�#�8�5 % �����
 ��3	��
 4�!U�� �	��� �%6# �	�2�� *� *����

 4
� 0
� ��
�"2�� �' ��	����
 �"�	������8��	�	�#%.  
 


 �� �(��( ��"�2�� ��
)2�� �	��>� :��� ��/�� % ��"�$�� ����	(��� �$"#�N�	�# �#��  �2���� �",	�#$8� 	"	6���

#
 D���)#�� ��
�"� 0)	���� �"'
#
 D��	�(�	)���
#���
 ��"U��� �	,
���� :"
� . 0� ����� =�,
 DV�! *�


 ��' D�����
�� 
�� �
�
 �	��>� ��	"/����/� �� W7�
' �	, �' �$�	%�� X	�2��
 ��	��� �"�	���   :T �' J	�#�� 

�"����� �����">�. ��
  ��"() ��	"/ �"����� �1�$��� ��$� �'��    0"#�	%�� �
�2 �' 8��� ��	�#78� 
���� M�(


0	�#78� =�, X���� ��	"/ =�. ��	�#�8� *�
#�� ?�� Y"2 .@� �8
��	( ������ �(� �	T� *� 	"	�#
 ��#�� D�)"��

�""U# �� 0
� �"�	�@� ��7	��� �	��� ��T
 �"����� ��	"��� �' ��"�"#�� *(	��� . 	�#�#� �'����� /	-$�� :T V�!)

H#"2(� ?
#�� 0�2# *� ��
"���
 ������� 0� �"�	, �$��(.  

  

�������� ������ ����� 

 

 �' ����#�8� �"�2#� �
-$ 0� ��
)2�� H�!(# 	�( 0
"!"��#�� 0
�"���� X2� �	9<� :	�#�� =�. �
�	�
 ����� ��
��

 ������� =�. �"(	$">��$"#�  J	�#��
���� :��� �)����� �' 
 �	��� �	��>� ��	"/
�	�� J	�#� �"�	��� ���,	����.  ��'

 =�. ���#���� �"����� �����">� ����$�	%�� X	�2��
 ��	��� �"�	��� ����� ��	"/ 
*'�  ?
#���,	�#$8� �	��>� 


 /"/�#���	��� :	"$@� ���%�� .
�� =�, ��� 0��"'��U$�� ��	%��� 0�R :)# ���/ 	� ����� �	���
 �"�	"���

��	0Z' �	(��#�� ��  �"�	�#�8� �	'<�:$@� �("�� �	, H$
( �"#�
� :�/# 8. 

 

 =�, 0
�"���� ��
0
� ��
�"2��  4
� �� �"�%6# �
U6�,
'�� ( �
� V�!
 
���� ��	(#�8� ���%#�8	( ��
�@

	( ����#��� ��	"�����"�)�� �"/��#28� ��1���
 ��
"� . �
�	�
 V�!)=�.  0� ��	��� �"�	��� 0� �	��>� ?
#�� /
	$#"

 �' :	"$@� 0"( ��
	���� �"�2# *� ��#��� ?
#����0� X2��� D�"����� �
�9�� ,� =� ���� 0� �"��
�� ���I�I���

	-#�[
) �#�� ��"()��  ��
)2���	�	"��� ?
#�� =�, .
�9 0�  =�, T	�2�� �"�3� =�, 4
6�� �
����� ��
�� �' N���(

�,	��� *"�
#
 D�	��>� �4	�) 0	�6
 D�	�2#�����"("�6�� � .          

 

 �
-$( 0
�"���� X2�
��
)2�� �"
�#�  ��/�
��� �	��E�����
�
 
 ��	��� �"�	��� 0� �	��>� 0"( :���� ���
�#

����� �	��� .=�, ��
)2�� �
�$
 �' ����#�8�  D��/�
��� �"��, 0"�2# V�! �' 	�(�"�� 0,  �"���� C2���


 D�"�)�� �"�	��� �	�	"��� ��2
 4	�.
 D��/�
��� �' �"�"�)#�� �	����� �")B# �	��>� ������ !	%#� ���#� �	�. 0�6

��
����. 

 



٣ 
 

 

 ���)��� �
-$�� =�.
 C	%�� J	���� �' 0""�
���� 0"���
��� A"T
# ��	"/� ��"%@� ����	(��� =�. 0
�"���� �	�


�-#��	-� 0"�2#� W���� X�	$ =�, . 0� ��2��� ?
#���� =�, ��	��� �	��� :"��# 0B 0�
 *'�" ���%#�� �4	�)

�� ���
�T
#�� =�, �"(	$". �	9; H� 0
)# 0� 0)�" 	�)��	�#�8� J
�#�� �"�"# =�, 16' A". 

 

�"�
���� �"(���� �)����� \�	� ��2" :�/" 8 �(	9�� A���� ��� �	T� 0� =�, 0
�"���� ��#�
 . �	T� 0@ ��T�


 �"6" A���� ��� �(� ��1���
 ��
"��� ����. ��
�� ���%#�� 0Z' D�"����� ��	"��� ?
#�� =�, A��#�� :	$���

�)�� �"/��#28� 	"�	�� 1�	, :�/" 8 �"�'  �"��,�	�	"��� *�� ��	����. 

 

 D��	%��� ����.
 �"�	��� �(	���� /"/�#� ��
)2�� �
-$ =�, 0
�"���� =�9�
 �	�#,� 
2� ���# 0� H#��2 	� =�,


 :/	( �"�	�#� 	-"�, C�# �#�� �""	����] . ����
� =�, ��
)2�� �
�$
 !"��# �9"�2#�� �"��#�� �	"�
# �""�# N�	��(�

��	��� J	����  �	�"�2#�	( �
(2�
 =�, ��%����:�� �2'	)� �	T� :�
�@� 
X	3�>� :"
�# . 	6"� 0
�"���� X2�


 ?��
 �	�	"(�� ��
$ 0"�2#� �"'	6. �"(��# !	%#� =�. �
,� �-�)� D�7	�2>� �	T��� 0"�2# �' ��2# �!�� ���#�	(

	-#9��2 �$��
 	3�'�
#. 

   

 ������� �������� �	�� ���
�#�� H#1"�2#
 H7��; =�, �"'	��� 0� �"/� 4	�6> �
����� �
-$ 0� 4/$ �3

 �"�	�#�8� �	�	"���
 . ������ ��(�� ��'�
�( ������ ^!3 ���#
)�"����� 0���(�� 
� ( �#�� �!"��#�� ��$��� �	�	�� ��(

 ��( :) *� ��(���� ��	��� ���
	� :
	�## �	�""�#��
 DN���(�� ��21�� �(������
 D��"��>� ?
#���� =�, ���$#���� ��(	#�
 D

 �
����� *� 1$� :
�@� �$���(�� �	(#�8� ��! 0���(�� ��21�� . �	�	�� ��( ������� �	�
����� ���� ���# V�!)

 $��� ���" �� 	� D��	��� �	�	"��	( ����#��� :7	���� �!"��#�� ��$�����"�� �8	2� �(���	( V�! A1% ��.   

 
   



٤ 
 

 

�����!�� ���	��� �"����� :
	���� ������&� �	�'�    
    

  

���Q  ���S  �� �  

 ���"��#��

   �"�
@�

��    

  

�	��
#��  

�� �  
  

  
  

) �"U#��(%  

	��!(�� )���*�    

��"�2�� ��2��� N#	��� ��	�$.      a,�  �,   5,   �,   b,�  

 N#	��� ��	�$.��"�2�� ������ ��2���    a,�  R�,Q  �,a  a,b  a,5  

��"�2�� ������ �"� ��2��� N#	��� ��	�$.    a,]  ],5  b,�  Q,�  b,5  

 ���8� ��2��� N#	��� ��	�$.) ���8
��� ���	"��(

�")"��@�(  

  a��  ]��  a5�  5SQ  b�5  

 0")�-#���� �	��� �E�    S,S  5,   5,a  5,�  5,�  

                  

             %)��2��� N#	��� ��	�$. 0�(  

  

������� �	�+����� ��,����� �	�+��  
  

    

�"/)���� ��
)2�� �����".    b ,b  ]b,   a],a  aS,S  5�,b  

	-�� :�"��� �����".    55,   ]�,Q  ]S,�  ab,�  ab,�  

�"/)���� ��
)2�� �	���    �S,S  a],a  ]Q,�  ]b,S  ]a,   

 ��	��� �"�	��� �"��) /$��� R (    ] ,�  R�,a  5,    ],�   b,5  

 ������ �"� ��
@� �"����)%  �"� ��2��� N#	��� ��	�$. 0�

������(  

  R5S,b  RbS,S  RbQ,�  R��,a  R��,   

 *��
�� 	3	���( �
���� �' �"U#��(%)     �,b   �,�  5,�   ],]   �,�  

    

)�")"��@� ���8
��� ���	"��((  

��	���� -�.���  
  

            

����	���    ] ],S   S�,b  �5 ,5  ]b5,�  a  ,]  

	-�� :���)� �	$#��
 ���    �Q ,a   b],]  � 5,5  ] �,S  ]b ,�  

�����
��    R � ,b  RQ�,�  RS�,b  R ��,�  R ]a,Q  

 ��	$�� X	�2��     ]�,5  � ,�  bb,Q   5Q,5   �S,�  

 ��	$�� X	�2�� %)��2��� N#	��� ��	�$. 0�(    ��,Q  5,b   a,b  �b,5  �b,5  

��
���� �(���� ����� ���E� ?�� �"(�$@� :
�@� �'	�    a]Q,5  a�5,S  aa ,�  5]5,S  �� ,Q  

��
���� �(���� ����� ���E� ?�� �"(�$@� :
�@� �'	�    ] ,S  ��,5  �b,�  �S,�  ]b,�  

)�	��%��
 *���� 0� �����
�� �"�U# �
- ��,(      

 ��"�2�� ������ A���� ���) �"U#�� (%     ,   �,�   ,a  R�,a  ...  

              

��	���� :��
��� ����� �
��� 4��(% �	��
#
 ���"��#
 D�"�
���� ��
)2�� 0� ������� �	�	"(��  .  

 


