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  �!�! �!�� �"��!�#� ���!�� ����$� �% �&�' ��(���� �)���� ������ ������ ���� *�" ������� ������ ������
 ���� # +�&�	 ,�(! # �-� ����.! /��' 01 ��2

 . �%���� ������ (�.�� �-��� ������ 0��
��� ������ �(3� ��� 45��� ����1 �% �����6� ���!�#� 0��!	� ,)5� �"��!�#� ������3� 78' ������ ����� ����1 ��	

9��1 -� 0� 0����� :�5��� ���� ������ ���4��!.#� ;�5!��� +-� 0�. 

 <��1 *�" ������ �% =!! >�)"3� 0������ �� �&��? ���	��� >���� *�" ������ ����� ����� <��@! �	�5!� 0� ������ ������
 �� ���	��� >����� +�(
�� ������� ����!	#� ��������� ���� +�)��� ����� ����(� ������� >���� 0� ���% =����
 ,��� �����! >������ �A�B� +������� ��� *�� ������ ����
 +C8�5�!�� <����� ���&� D!5�� +������� =�" ���� =��� +���	����� ��-� �%�

 . �!�� 5����� �������� E�� *�" ;
4
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���!�6� ��� *�" ���!�� ����!��6� �	���� *�� ;����� *��� +���	����� F���! �% �-����!�� �?�� :
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�% ������ ����� ������ C8�5�!�� <����� =!!�� �J  �����HI�� ��� ������ �������

  �!�! �!�� �"��!�#� ���!�� ����$� �% �&�' ��(���� �)���� ������ ������ ���� *�" ������� ������ ������
 0���4��!���  �% ������0������ "���� 0���� . ���� # +�&�	 ,�(! # �-� ����.! /��' 01 ��2

0���6� ��� �% 4�K)��� 0��4����� 0�  ����� 0�� ��4��� 9�!�� ;�5!�� .
��� ������ �(3� ��� 45��� ����1 �% �����6� ���!�#� 0��!	� ,)5� �"��!�#� ������3� 78' ������

������� ����3�� ����� ������ 9��1 -� 0� 0����� :�5��� ���� ������ ���4��!.#� ;�5!��� +-� 0�

                                         

 <��1 *�" ������ �% =!! >�)"3� 0������ �� �&��? ���	��� >���� *�" ������ ����� ����� <��@! �	�5!� 0� ������ ������
 �� ���	��� >����� +�(
�� ������� ����!	#� ��������� ���� +�)��� ����� ����(� ������� >���� 0� ���% =����

�. 0������� 0���$��������� �8' �% ����!	#� ��������� ����4!�� , . ,��� �����! >������ �A�B� +������� ��� *�� ������ ����
F����� �8' �% C8�5�!�� <����� ���	���� ����1 . +C8�5�!�� <����� ���&� D!5�� +������� =�" ���� =��� +���	����� ��-� �%�

B� =? 0��8�5�!�� 0������� >��L ������)��� ����� �% ��4���� *�� F����� �8' ,M�� . �!�� 5����� �������� E�� *�" ;
4
��
���!�6� ��� *�" ���!�� ����!��6� �	���� *�� ;����� *��� +���	����� F���! �% �-����!�� �?��

http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm.  
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0���6� ��� �% 4�K)��� 0��4����� 0�  ����� 0�� ��4��� 9�!�� ;�5!��
��� ������ �(3� ��� 45��� ����1 �% �����6� ���!�#� 0��!	� ,)5� �"��!�#� ������3� 78' ������
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  F�!  <��1 *�" ������ �% =!! >�)"3� 0������ �� �&��? ���	��� >���� *�" ������ ����� ����� <��@! �	�5!� 0� ������ ������
C��� . �� ���	��� >����� +�(
�� ������� ����!	#� ��������� ���� +�)��� ����� ����(� ������� >���� 0� ���% =����

�. 0������� 0���$����
F����� �8' �% C8�5�!�� <����� ���	���� ����1

B� =? 0��8�5�!�� 0������� >��L �����
���!�6� ��� *�" ���!�� ����!��6� �	���� *�� ;����� *��� +���	����� F���! �% �-����!�� �?��

http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm
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 =�" �% ���� ����� *%��! �	�HI�I  
���O,� % R�� 01 ��� �����!I,� % =�" �%HIIS . ;���! �% ,)5�� �����
45��� ��2� �45��� 0�"�4��� *�� ������ +!� =���� ��5�6� ;�5!��� ���"���������  �4�� �%�� . �.�� ���.! /�8�

 =�" �% ����� ���.! ������ �% ������ �������HI�I+  =�" �% 7��!�� 0� *�"1 E���3� �%�� 0��%HIIS  ����
TU%.  

 

 =�" �% :&�% ,���! *�� ����� ������ �����. ���"�HI�I  V�. ����( :���! *�� �45��� ������6� ����( ��1

 0� ��5�6��'(���!� ����� ������. � <���� �����% C�-� �% ������� ������ =������� ���)!HI��  ����� �������

 +0���6� �����!.� ������� �% ���!�������� W�X�!+ ���4� ����! �"��!�#� 0��3� ���. 

 

�� �% $4��! V�.� =�" �% ������ �'����� ������ �HI�I Y��!�#� ���" D��� + 0L� =����� 0��!&#� ��  �� *�� ����

F���� ;�4��� . =�" ,
� ���K! 0�� ����3� ��&�5�� ����1 ��X�HI�I  �� ����!� F���� ;�4��� 4��� ="��

�� ��.!��� ���#��� �% ������ ;�)�3�� ��.��� ������ ����$�������� 4�� =�X . ,�(! #� ,�" 9�!��� X5!.� /�����

������ 0�  9�!��� X5!.! ���� 0� ����$3� <�� ,�" ���?� ��(!*� ���(�6� *��3� �.��.  

 

 +������ ��!5�� �%� =�" �% ,����� �'��!�� 0" ����� �"�5!�� �45��� ������6� �5!�! 01 Z����� 0�HI�I ���� ��� +

 ;�5!�� *�� ����(� 45��� ����1 [�!�6� �% ������ ���! �� �45��� �������� =��.1 0���� �% :���� F�� :���!�

9��1.  �	�!��� 0������� ������ ����1 ;�5!�� ���(� 01 �3� ������� ���� ����� ,�3� �% . ����$��� ���!�

�������  *�� .�!��� ���!� ;���!�% 4�����  ,&��1 �% F���� ;�4���HI��+  �	�!� V�.5!��� ��.��� \!���� ������ ��� ;

 *�� ,�� ����.��U,T.%  ,�(� #� =�)!��0L� *!. ��4���� ��	  0��	 4��!� *�� =�)!�� �5!�� 01 Z��3� 7��U %

 ����1� +�823� ����1 �-)�5! �!�� 4�K)�� ����!�# ��X� +,�� =���� �����!������6�+ �����.�� ��5�6� ����( +

��.��� ������ ;�5!��� .  

   

� �!	��� ����� ����� 

 

 01 *�� 0��8�5�!�� 0������� ���1 ������� ������ ������ 0�� �-���� ��X� ������� $4��!�� (���! �% �.�� �&�	��� (�.��

C8�� �.�� 0� ������ ���4��!.#�� ������ D.�!!+  �.�� 0� ������ ;�4��� *�" ��	���� =�X�!�� �% =(
�� �8.�� �-���!�

9��1 . 0� ����	� + ����� 9���� *�" �!��� ���!	#� ��%] 0@� =-�1� 0" ����"1��1 �����������  �% (��! 01 �K���

W&�X��� >���� ����!� ��4��� ���� ����� 0��@!� ����� ������ ;�)�1 �����!�� 0��) *�" 4��!��� 9���� .� ���1

 0������������� ���.�  �!�� ������� �����6� ��?L� *�� 0����� +�45��� ����3� ����!�� ���.! �% �'��� ����!�#

�!�!������ �-�-!�! �!�� �������� ,)5� �������� ����	6� �����!	#� *�� , =���! /�8 �% ��� +����� �&���6� �-!��"���.   
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 ���!� ,���! �K� �45��� ������6� ;�5!�� 0� ���5!�
� ������ ���. �-!8�!� �!�� ��>���6� 0������� ��1� ���������

 ����� *�� �������"��!�#� 0��3� ��� ��� ������ W�X�!� 0���6�� ���!� ���% ���� +�-��� �"��!�#� ���)���. 

*�� ��.�� *�" 0������� ��� +�	��� <5� �%�  �	��!�#� =���!�#� ������ ����� ��!.��� ���)!�� 4�K)�� �	���

������ ������ ����1 0� ="�� +����� ������ ����� ��.�� ��" +.�!���.  

�01 *�� 0������� ���1  *�" ��5�6� ����( *�� ��1 ����3� ��������� \���� :��!�� ���(� 4��!��� ,�3� �% ���.!����

45��� ��� �% ��!�� :�5��� V��.� . ((�! W�� F���� ;�4��� 4��3 ������ ��5�6� \���� 0@� =-�1� 0" ����"1�

� C���!	#� �?3� 0� ����	� +��5�6� ����(��4� �)� ���� ,�3� 4��!� ��5�^� D�"�! +��� ��" ���� ��.� W�� +

���� ������ ���� 8�5�! ((���	��� ����� �.  /�8 �% ��� +������6� ����(� ������ ���������� 0�������  .�� V��.!

����)�� ����6� +� 0� ��(� *�� 0���4!� =-�� ����	� =��!� %�)��� ����� ���) ���4! �.� 0���!�� <��� 9�!�� *�"

������� .��.��� 9�!���� *�" 	�4�� ����!� �����!�� E
�6� ��'1 0������� ��1 /�8�.  

 +���% ,�(! # ������ =�X��� �% C������ ������ ����� ��$� �-����! �!�� =�X�!��� ��	��� ,��"1 01 0������� ��8� �'�

3� ������� =��1 �%����� (�-��� ���� 0� Z)!� ������  �!�� ����!�!�#� 7��$!� �-��� F_���� V��.!� ���3� \�����

 ������ ;�4��� =���!)FSAP( .�  *�" 0������� *�?1�� �����.! ���.�� �-!��1 �!�� =�X�!�� ����� �% ����3� ������� �%

�%����� ;�4��� �% ��	���� . +���	���� ���X�!�� ��46� (�(�! �% ����!�#� *�" C������ ������ ����� ��$� ��?.�

,��� �� �'� ���5�� �������� �������� ��46� 0�� ���!#� ���.! . 0������� *�?1�*�" D�8�! ��  0� �)�1 ���.�� ��-�

 �'�6� ,���!� ,���3� ,�2 .%��� �% �����  (�(�! *�" �'�?.�,���3� ,�2 .%��� ��4� � �'�6� ,���!.  

 01 *�" 0������� �5!�� �����3� �#����� W���� ��� 4��1 E�!	�?�� ���� �(���  ����! *�� 9�1� ��4��� �����

������ ;�4��� ���4!� ���?!�#�.  

� .�  0�������� ���!��!�����.��  ����!��� (&����� ��8�% >���� *�" V.! �!�� ��� +F���� ;�4��� �% ,���� F

��.��� ������  ���!�� �% =���� ;�4��� *�" ���!"#� F���!� Z��� . F�% 0��.!� ��8���� ��-��� ��'1 *�� �����1�

 ����!� ,���!�� *�" ,��.����	
��� ����!�� 0� 0�����!�� >������ ��  0������"���� ����3� . *�" 0������� ����

� ����) ����� �� �%��!� �.� *�" ,���� ��� ������ �)��%��!�� ������ *�" X�5.��� ��'��!�� 0� ��(���  ��!�.  

1�� ��>���� 0� 8�!� ��� =-���.!�� 0" 0�������  �" ��-��� ��4� �% +C������ ,���!�� *�" ,��.�� F�% 0��.!

 ��%�! 4�K) �� ,���!�� ������ 0��������� 5��! ��8 0��4����� . *�" �&�-��� �%����� ���� *�� 0���4!� =-�� ����	�

=�X�  �% �4����� >��!.�� :����� �
� 0��)� C�	 C(��!.� ��4� *�" >���6� ��'1 0���$� ������ C������ 0'���

������ =�X���.  
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�" ������ �'���� ��>��.6� ���� 0��.!� ������ ��-��� *�� 0������� ���1� ���K? ����� �% =��!�� ����� *
�	���� ��������. 

   

 ���� ������� ����	 ����4!�� D!
��.!� D&��] *�" �%�5��� 0� ��(� >�5)6 ������� ��-� 0� >(� �'

 ����!	#� ��������� . ������ ����� �%���� ������� 78' ���!�)������ 0������ �1 (�� <����� ���	��� ��� �!�� C8�5�!

  ������!��� +\������ �.
�� �	������ +����	6� 9�!���� *�" ����!���� ���!�� +��� ,� �� ������ ������ ������� ,���!!

 ������� �� 
�1 ,�43� �������� 4��!�#� ��8 0������ �.
�� . ���	��� ��� ������ ��������� ����� ���! /�8�

 8�5�!�� <��������� �#�.� ������ /�8 W
� <����� ���� =� �� +����� ��������� ���!��� ,&����� C.   
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HIIb  HIIJ  HIIS  
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HI��  
  

  
  

) ��K!��(%  

���#+�� ,��	-�    

����.�� ��.��� \!���� ������    H,I  O,H  I,�  O,�  U,T  

����.�� �45��� ��.��� \!���� ������    cN,U  O,H  cb,J  H,H  S,O  

����.�� �45��� ��2 ��.��� \!���� ������    O,b  O,N  N,T  O,S  T,O  

 ���#� ��.��� \!���� ������)�����3� ���#���� ��������(    NJT  Obb  Nbb  OOJ  Tb�  

 0���-!���� ����1 ��$�    O,�  S,S  T,�  T,O  U,I  

                  

             %)��.��� \!���� ������ 0�(  

  

������ ����.���� �	/���� ����.�  
  

    

�(����� ���.�� �������    OO,U  U�,U  NU,�  OO,H  Ob,N  

�-�� :�45� �������    NS,I  TT,�  NI,J  NS,S  ON,U  

 ���.�� ���5��(�����    NH,N  HS,�  OH,H  NJ,S  NJ,I  

 ����� ������ ����) (���� c (    �H,H  NH,T  cU,�  T,H  S,N  

 �45��� ��2 ���3� ������)% �45��� ��2 ��.��� \!���� ������ 0�(    cTT,J  cTb,b  cUb,U  cbI,J  cJI,b  

 ������ �'����� ������ �% ��K!��(%)    �S,U  �b,U  �I,b  T,I  ��,U  

    

)�����3� ���#���� ��������(  

������� 0�1���  
  

            

��������    HNN,T  N�N,S  �SH,U  HT�,T  NNS,N  

�-�� :����� ���!��� 45�    HIT,U  HJ�,O  �UN,N  H�T,T  HSS,U  

��������    cJH,b  c�I�,U  cJb,H  cSb,U  c�H�,b  

 C�����  ��.��    SN,T  �NH,T  H�,I  UU,J  ��O,b  

 C�����  ��.�� %)��.��� \!���� ������ 0�(    HO,N  Hb,J  T,U  �O,S  HI,�  

C������ ������ ����� ��$� 9�� ����3� ,��3� �%��    NI�,N  ONJ,T  OIT,S  OO�,I  TNT,O  

C������ ������ ����� ��$� 9�� ����3� ,��3� �%��    HI,�  N�,S  Hb,T  HT,�  Hb,N  

 )��-� ��" �������� ����� 0� �������� �4K!(      

 ����.�� ���5�� W���� ���) ��K!�� (%    cN,J  �,I  b,S  �,O  ...  

              
������� :������ ����� ����� >���� ���	�!� ������!� +������� ���.�� 0� ������ ��������.    

  


