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����/����.  

  

   
������ !���%� ���"&$ !�":           +���� �� )��*�� (���� ���31 �" K�6�� �-I� 
!'1� 2008   ��01� 6.4%     �T��31� �T1��6� 
  F6�0 ���� (���� .    �����6�� �"�2 �" ���-I��� ��!'1��   E�1*�0�� ;         9��T� �/�DT� ��01� A�-I� (!��� ���� ���1��� ���� .

  ��� +� ���  ��44.3         +���� �� )��*�� (���� �&' +30 ���/� 2008    ����� +�:�� ;162  ���� ���/� .    �T��6�� ��!'1� ��2
 ����:� ����0��7.1 %+���� �� �1�*�� (����� �1��6�.  

  

  
�'��
�� (�)��� ��	"*� :         ��01�� ?/3�0��� ���0� �0��6�� +���� �" ��!��� )�:1.83 %    � (���� �0��� �1��6� �1�  )T��*�
   +���� ��2008     +���� �� �1�*�� (���� �0���� .         +���� �� �L�1��� (���� �0��� (� F�1��6��� 2007       ��0T1� (T!��� F14 ��1 

8.64 .%          ��01�� #$% ���� �" ��24 ;��!���� #�: �1�2 ���2.28 .% 7�'4 #���         �T	 �T1�2 ��D�� �� (/0�� ���04 �U" ;
    ��!���� ��	 �" �0�0�� ?�:��� .��       ������ J�� ���04 ��!��� �6" 7�'4 �3�   �2�-�� ���6�  ��01�  5.7%   (���� �&' 

 +���� �� )��*��2008 ��01� ����/� ��D��-�� #�6�� �1Y0:� �6" �������� ;3.2.%  
  


+��"��:    �/����� >��1!�� ��� X/�    ��1��0/!�� ������ �"  83          +���� �� )��*�� (���� ���31 �" ?��� 9���1" 2008 .�   XT/� ��2
   E�$1�� ���95,709          +3��01 �/2- )�: K�6�� >��1" �" ��$2�� ;9&�$1 45.9 %  E�$1�� �����= �� .      ��T� (T!��� �T��
 �" ��/��������6�� ��01� ���1!�� 17.1 %>��0�� (����� �1��6� )��*�� (���� �&'.  

  



 
x

 #���
��  ��"� :         �� )��*�� (���� �" �/�0��� ��2�-�� ��� 
!'1�  +����2008   ��01� 5.7 %    ���0� +� )�:315  �2�- 
    (���� �&' ���� �� �!��� �"                �1�*�� ���-� �3- �1� ?��� #$% ���� �" �2�- �4 ���0� +�� +� ��2 ;2007 .    �T3� �T�

                   �/T�� )T�: �/�0��� ��2�-/� ������ K�I� �� 7��2�� ��:�� ./� #������� ����'�� ���� �� �2 ��:�0� ;7�'4
= ��3��: .�52.1 %�32.7 %������� ./�.  

  

        
�������� 1�2�*�  �+ �������� 
�3����� #,
���� ��+�- .��/ #�0���� :  7��29.7 %    ��2�-�� E����� 
�:�4 ��
             ���-� �3- �&' �0:� �� +3�H-1�� +���� E���� �4 ���� �� �!��� �"��   ���6� ;�1�*7.7 %   #$% ���� �" �6" .   7�T� ��1��

25.8 %  ��:�4   �3������ ����1��� �H-1��� 
�              �0T:� ��1�� ;�3-�� �&' E�0 @��1B� �4 #$% ����� ���� �� �!��� �" 
 �4�� �� -��� 7��0�9.3 %+31�.  

  

    4�	� #�3�$���� �����2007:        +���� �&' �/2�� ����"���� ��$�� ��0 2007    ���6�� 9��D�" 91.3  ���� ���/�  .�  ��: �"
    ���� ��$���� �� �2 ��0            ���T6�� 9�$�� ;������� ./� ;������ 
�0:��� ;����'�� ��$��� ;��/0�� ���2600.4 � 406.2 

�190.5      �3- ;�2���4 ���� ���/�   @��1B� ����� �'�          9��TD�" ����T04��� 
�0:�� ��$��� ;������� �&��:��� ��$��� ;
  ���6��558.6 � 2100.2 � 395    ������� ./�� ���� ���/�  .  �� ����� ��4        �/Y�T0 �6" ��1��0/!�� �61�� ��/0 7�� ������:

 ���6�� #���$91.3 +���� �&' ���� ���/� 2007.  
  

    #��
�� �$ ��
�	� ������"&��� 8�� :         +�� ���31 �" ��6��� ���1��0/!�� ��20�� ��� X/�2008       ����T: +��T��� �" 10.6 
   ;�1��0/" ���/�36.6 %      ;��1��0/!�� ������ �" ��-��� +31�    O��� ��: �"11.5 %  ��D��0= �" +31� .    ��0T1 �T /��

            ;������� ./� ;���1��� ����� �" +3��01� ;������� ����� ./� ���$���� ���1��0/!��46.3 %  �5.7 %    ���T��B� ����� ��
+����� E�:14 �2 �" ���1��0/!/�.  

  


���	�� 9�)�� �$ 4�&	��� : ����: K/��70157 K�6�� �" ������ 9�����  �0����� +��/� ?��� ;�0����� ���6� ./� �������
2007/2008. �0����� +���� ���� ������� K�6�� �" K������ ��� X/�� 146 ��/�D��0B� J������� ���/��� J�-� ;�0��� 
 ./�37 % �3�"� ;�31�37604������ 9����� . ��/	��� ���'�� K������ ��01 X/��� 31.5 % +��15663��� �����  ;���
X/��� )�% ���2� �3�/� J�-� ���� K������� ;��1��0/!�� +�/����� ������� ������� #��$��� �3�/� J�-� ���� K������ 

 ;������� ./� ;�3��01 X/�� ��D�&��26 %�5.5% ; +���13329� 3561������ 9����� .  
  


�&�'��"6� #�.���6� :+� ���0� ���:��1��0/!�� E��-1/� ����%�  +���� �� (����� (���� �&' ��2008. E��3-�� ��� X/�� 
 #��!�� K!1 �"4149���3-  . ��D��0= (� �����/� �/2�� >&%B� ���� ��� X/� ��2363 $���:�� ��� X/� ��: �" ;#�� 

 ���� �� �!��� �" ���I���10769�$��:  . <'� ���"���E�������� X/� �6" ;�:���� +�/���� ����� ./�  ./� �����6/� �	�
 ;�������16� 11 SE����� . +�3� #��!�� ��� �" �/�D��0B� �&�:�� ���� �����46 �&�:�� ;9�$1� 689�$1�  . ��4

 �	��� X/� �6" ��1����0�� ����-1��19 9���-1 9��1����0� � /� ��: �" ;��E����� ���/�D��0B� ��1���0��� 274SE����� . 
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1�  �
� ��! "��  
  

 E�0 ��$����������� #$% ����� ���� �� �!��� �" �����&'  (���� �" ������ F�/� �1�2 ��� (���� ��	  �� �1�*��
�� +��2008. A��' ���:� �������� ��-1�� +�: �� </6� #$% ���� ./� 
��!��� ���:�� �'4 �6/". ��:�1 ��� 

� 7�'4/0�� ��� #���0��� �����!��� 
'��� + ;+�6� �4 �� ��/�D��0B� ���2:��� ��1���� �� �4 �� �!0� +� ��2(���� 
 ���2:�� ��0���� �"��/�D��0B� ��-1�� >1' �" �������� ������ E�1� �" �����0��� O��!��� ��61� $���:�� >��� �� 

 #������ �$�������������4� ��1���0��� E�1� �" (0����� ���� ��6��� ���	����� �!0���� ���6��� .  E�0 �� ��$ �6��
������ �� +��1 �� �	� ;��6�0�/� ��01��� +I�-��� �� +�� �� ���� ��������� �����0� ��1��0/!�� ��1���� �2�:�� ��$4  

/*������#$% ����� ���� �� �!��� ��� ���:�� �0��0�� ���!1�� �" ." +&0 �0�D�� ������ ���0� ���2: �/L �=  
��
���� �� �!��� �" ��1���� ��/0�� �*��; �2�: �*�� ��1	 �����0= �0�D�� ���6��� ���2:�� �/L ��2 "K��:"#$% ���� �" .  

 ����1 �4 �� ��"���� ��� ������� ���0��� 
'��� +��=����� 
4�� ��1���� �:������ >��� ./� ������.   
  

 ���� �6����D��0=	 �" �!�� >�6-1�� ���0/���/� ���	� ���" �1(�0�� �"  ����4 ./� ���3��� �����0�� +�: 
���� �� �!���. ��% �" #���� #����0� E�1� �" E���� �" �:�0" �����; #$% ��1���0� �" ��6��0 ��1���0� �31�6�0. 

 ���2:�� �4 �2���� ������ �����/�D��0B� +�� �1���0��� ?/� E�1� �" ����� �!��4 �� �1�2 2006 9�����1� �� ��6�1� 
 �����'�� #��$���2����� �����'�� #��$� �2�� ;��2����� #��� ./� >/�� +� ��D��0= .�=�� �1���0��� A�	 E�1� � �" #���


[ 2008.  
  

��	 E�� J����� �/�D��0B� I������ (� ;�2�����;  ���� K�����14 ���I� �6� �� �/�/� ��3- ������ .�= J�1D�0� 
 ��� ��0��0�� �����!�����D��0= ��1��0/!�� ��/0���  ���- ���6� ./� ��� ����" �6*�� ���6!� +�� �1��0/" ���� �� �2 

 ������� �������� ���'�� ;������ (������ ��)��0��� ;#�:���� +���� ;������� ��:���� ;#�:���� �������( �4 ��� ?��� ;
 ?/� �/-" �������� �"��'�� (0���� �����0� �� ��� J��� �4 �/�D��0B�����3��� ������0��� E�1� �"  . �2���� ���

 ;�1��0/!�� ������� <'� ���" ;������� �������� ���� ��0��0�� ��2�:��� )��� �4 7�� �1��0/!�� 
�-�� �����% �= ��6��
 ��2� �� 9����%./� ��0��0� �/� ����� ?/��" �" 7�'4 >��1� -��  �*24 ;����=� >����� <'� �� ���'�� ;�0��� >�

�-��� �2-� �1��0/!�� (���� <'� ���. 
  

E�0�� � ��� �������� ����4 (� ��$8���� ��0��0�� ������ A�	 ���!���. " K��2� ./� ������ E�0 ���6� +/ �D��
��� ������� ;�6!;�D���� ?/� .�= J��4 �6" ;������� �10�� ���31 �1�-� E& �� �/2 ; )�: +���� �� .���� ��3-�� ��3-

9���!��� ���04 ��!��� ����12 ����'��� (/0�� ���04 
�� �" 9����2  ;��D�� �� ������� �����:����������� >��0�� �".  
  

 ���0�� ���� �" ���0��� ��!���� �=)7.3 % +���� ����� �1�2008 �3- .�:� ��/�4(��� F0!1 ����� �" ; F�" �1��� �
 ����� �� �����/� �1�$��� �/2-��� �� �������)27.5 %�*�� (���� �")� +��/� 2008( �1��� �1��0/!�� ������� �4 �1�� ;

 ��'���� ��2���� .�0� ���� ����$��� ��������� �/2-��� 
���� ��)Stagflation  .( �/2-��� A�3� �4 �" ?- ��
��� �������� QD��1 ������ ��6��/� ��01��� #�06�� � ��� �������� ����4 �� F6/'� �� .�= �"��= �314 �= ;#���' ������

�6!�� ����4 .�= .�0��� �6���� �� ��1��� \D��-�� >�$1� ./� ���� �31U" ;#��6!��.  
  

6�� ��:�� �4 ������� �� \��4 ;�1��0/!�� ������� �33���� ���� �/D�3�� ����:��� A�	 +��4 �!/�'��� ��0��0�� �����
 (/��� ;�1�� ��61=� #�:� ���2: J��8�� ;�0��0�� +�061�� E�31= ./� ;�2�� �� ��08� ;����" ;��'������ �3�����I0�

������� ��0�D��� J��	�� >6:� ���1�/� �1�� Q��1�� �%��� E���8�:  
  

� �*�%B� ����4 ��� ��� ��1�� ./� �1���� ������� #��� $�$�������� ���� ./� ���1��� (���-� (� ���6�� ���� �" . 
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�  �'��� ��0��0 @�3�1�)Income Policies(E& �� ��$4 �3���� ./� #��6!�� �&D���� #���0�� . 
�  ����1� ��0��0 @�3�1�)Industrial Policies( ����4 F�0�2 ���� >$8��� �� @��'�� ./� ���1��� ���6�� #���0�� 

��6�0�� +���/��� #��� �. 
  
  

 �����)1(  

 �	��
�� 
�����	� 
�����	 ������	����	���	��� ���� ��!   

27 "�# ����$ 2008 % 18 ����$ ���&�	 2009  
  

  ��������	
�        	��

 ��� ���� ��� �	�
� ������ 22 ����� �   �� 27   ����� ��!�   "��# 2008    ����
 ��$� ����	
�    %&��  '*&�� 
   �$�� +��, �� 	��#�   -/ 18    -��0#� ����� 2009 .     -/ �����#� ��1 ������
!� ��!�      &#� 	��� ��� ��,#� %23#�   &24     "&0 4��&
 

     4����� %23#� 5#6 	/�7�8���,� 4�	� .  %��9
 ���        ��:����;� �� <	�� �� �����#� �6= 4�����	
>�    ��� �		���#� -7�	!�  4����
�?#� 
     ��� "# @�
 -/��:����;��  �#� 43��
#�     %�A� ���� -�#�               �&�3� -&�#� 4����,#� "�3��;� ������� "�3� 5#6 �,
 ��� 4���3�#� ��� :�73#� 
   ��	1� �A�/:��	�!� �$�� "��3� ��� :�73#� �,
 ��   . %�A� �����#� �6A/�#�    �	�	��&
;� �&�� @&�	��� -���
�?#� B��,�#� "��$� 

 %�A��#� -���
�?#� �=C� �6#� B��,�#� D�
� '���� "���#�� ���#�� ���$#� -/� ��?2#�� ���� �3/ 5#6#� 4�#��#�:  
  

�           ��� ���� ���, 4�#�� 	��
9 F��$> �������# -,A��#� %��A�
;�+�=	�   � B��	��  G��#      �
 ��3#� ����#� ��� �����	
�   �&
	�� 
 �*922 4��
#� 	��� ���� ����� ���=	����H��� ��,�	��� ���,A�� . 

�  -,A��#� �����
;�4$�
! ����� �����
� �3�/ ���#�� 4����� 	�?
?#������� �A�/ �,���� ����
 -/ �A#����
� "	$�#� I��!� . 
� ������ +��
!� -��	�!� +�	$ -/ "+�	#�� 4��2#�")Shock and Awe(  ��	�
�#� ��,�#� -/+��
!��   ��&,�#� -&/ ����#� 

-����#�. 
�       �
 ��$ ����	� 4�	1�#� 	��
9#� ",$ ���      ���
� �� ��	K�0� "*�>�        4�3�3$ 4�	$� @�
 ��� �����#� �?2� )Holocaust(�   L�� �3/ 

 :��A1#� ���1334���A1  "A�� �417*?� � �108 �:�
�#� �� �120 ���
�#� �� �14  "���� -/ ������#� ��%��
>�.  
�        ��� '�/ �3/ �$	,#� ��� ��
5450   "A��� 400        	�0�#�� ��	�9 4#�$ -/ �= ��         ��� 4�	�?
?#� ����3#� '�	$ �� -���� "A���
 

 �
 	2�#� �3/ �� "A�� ����#�����#� �
 ����
#�.*  
  

               +�	9� DA��� 	��� -/ ��,�� �4���
� 	�� �����$ �M�� �3/ �4����#� 	��
9�# 4�
�#�� ��
DA���       "��$� %�A�� ���$#� �;�,� �� ��� 
 �3�/ �-���
�?#� B��,�#� ����	� ����3� ��4�#��#� '/�	�#� D�	��#� 	����#� ��1:  

 

�  4#��#� ��A,
 :4�
�#��                  �&�
 �"��&$�#� �� ����#� 	���� "� 4���73#� 4��
�# 4�
�#��� �-��	1�#� G�,�#� 	���� "� �4���	1�#� 4��
�# 
               � ���	���#� �� ���� �:�	��#� G�,� 4
��	 	3�� �4
��	#� 	3� 	���� "� �3/ 4�6�?��#� 4��
�# 4�
�#��     4�	1&#� ���	� �� ����#�

4?��9�#� ������#� -���� �� 	�0�� �4���!� ��A,!� ��	3��. 
�  4�����,;� ����9#� :               �,�
�#� 	����#� %�A�
� ��� �4��*
#� 4���,#� -���� �A��� 4������#� ��

C�#�� G	���#� �� ����#� 	���� "�

 �*A#� '/�	�� ���?1�
�#��	�$!� ������
�� �4���!� ��	��
� �%��
>�. 
�  4��$�#� ���#� :         ����1� �	�
,#�� 4?2	!�� �'	�#� �� ����#� 	���� "�<���#�  �	��N��   �����9� <���#�    ���$�� 4���#� ���#��� �

	���#� �� �3�� ��� �;�2�;� O�	�
� ����#�� ��M#� ���$�� �-$2#� %�	2�#� ) "�� 	�����# I	�� �6#�2002(. 
�  �9#� �������#�42 :   	����#� ��1%;P            Q�,#� ��/�	, ���� �3�/ �A����� 4���
 ��	�$ 	���� "�� �����#� -����	
>�     "�&A� "�3� ; 

             4���� ��	��� %�A� "�3� ���� �� ��3/ 499?� �A�
 �3��� -�#� ����#��A�!  	H�#� +,$�        	���� "� ��� ��A������ "��
%;P 	�,1!� 
    �� �	��� ��$�
��-7�	!� #�     �,���#� �	���� �4���	�	�3�!��           Q	�� 4����2&#�� 4&�	�,�#� ��1��#� �� ����#� 	���� "�� �

42�9#� ��	��
#�� 4���#� ��	��
#�� ����$#� . 

� �#�C 4�#��#� ��

 :    ��

C� "�
� "#"�!�            ���,*#� F�� 4#��� G	��� %2� "� �3�/ 	����#� �� ��$��#� ������
�?#�    �	� �� 	0�
 
R� ����� -
��	#� 	3�#� %2� "� ��� �4��A�#� �A���� �� �$�� -�#� �*���#� ��"�S#��� 4���� -/ ��$��#� .  
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     +���� �
 -����#� ��	��3�       ���#� I�� '��� ��1� 4����#� 	��
9#� ",$ .         G&�,�#� @� "�� -#�
 	��3� 5��=�     -���
&�?#� ���2&��;�
 >�� 4�����#  	���)	���� (   @�/ �2���#�  $ �
       L�� �	1���#� 4����#� 	��
9#� ",1.95  	;�� 	���� �**    -&#�
 	��&3� B� 	��3�#� �6= '?���

P        "�	 -/ ��2��;� �	��� @� ���� 	9T�         ���$� L��� �	1���#� 	��
9#� �
 ��,� F�$ 2          �	&1���#� 	&�� 	��
&9#� �
� �	;�� 	���� 
	;�� 	����#� ���,��.***   

  
  
*  ����� ���� 	���
��
 ��� ��� �
����
 27/12/2009 ���� 28/1/2009��
�����
 ������ !"#$��
 "�%&�
 	���
� '�� (. 

**   �� +", -��. ��/ ��
�
$�0
 �
����� +$1����
 $���2�
 ��� $
$3�28 ��4
 ����# 2008 �5 $���
 67�8 9.� ��8 18 �����
 ����# 2009 �/ $����
 
�&��
:����� ��
�����
 !����.;
 $��/0
� <
).$
�#�(  

***   �5 	
�#�
 �5 �3����
 ��$��
 !����.;
 <�3�
 $��?� �5 <���� ���# ����.;
 $
"� @� �3�A B
$�� ��20 C�/ �����
 ����# 2009.  
  
  
  

2���	#��$� %	��
�  

  

 �1��0/!�� ������� ����4 �4 ��6�� �2���� �� #$% ����� ���� �� �!��� �"0�� A�	 �" � /� ��% E�0�� �� 9�����4 �1
����0�  . ���� ��/�D��0B� ��0������ �� ����1�� ������� #�1����� �� 9�0D�� 9���� K�2� ���� �&�:�� ����4 .�= �"��U"

 .1�� ;��-�� �&���� ;������ +�	� ;���6����� ;���	������ ;��6�� ����4� ;����'��� �/'���� >&%B� ��-�
" ���1��0/!����1��� ������ ��	��� ;�1��0/!�� �0��0�� +�061��� ������� ����6��� �� ��������� ���10�� � . � �2 )�:

 ��$4 ��!/' ./� �10�� A�	 ?���������� J�'��� �� 9��� �-1�� ������� ��������� �" 9��/0 �*I� �3������� �4�� ;������ 
 �" >/6�����������1��0/!�� .  ���� ��� (���� �" ./�� ;�������� ��-1�� �" O��21� .�= ������ A�	 ��I� �4 ���

 
!'1� 7��0� .�= <�'�� ���*�0�� ��-1��� /�� ;= .��" ��: (����+���� ���*�0�� . .�= O��21�� ?�� 7�4 ��� 
�1��0/!�� ��!�� �-��� 7��0� �" >��0� ��%� ���2 
�!'1�  .����6��� �4 ?��1 �4 �!2�� �" �������� ��-1/� ������ �

�*�� (���� )� �10 ��2008 +���� �" �1��0/!�� ��!�� �'� �0��� �4 �3L� 2008 .�= .1��� �� 71 % +���� F�/� ��2 ���
1999)  ���� �L1�1.(  

  

  ���1 :����"&��� �����  :� �"��� 
�"�  

 
�" ;&:� ��1999*  
  

4�
#�  4�
�#�(%)  
2000  92  
2001  82  
2002  73  
2003  80 

2004  82  
2005  85  
2006  79  
2007  74  
2008**  71 

������ :     
��
����� ������ ������� ������2008  ������� �
������� �������� !� "�� �–$�
��% .  

*           
����'� 
����� *+���� $� ����� ,��� 
��+� $���  "�-.
1999 /��.� 15890��1�� .  

**     � /2� 
��+� ����+ "+    "�.�� ����2008  3��4 5�6    ���-�+
 
��+�7���8� �9:9�� 5��8������ $� .  
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 �10 F�0��� (� ������� �1��*�� ���10�� �" �1��0/!�� ��!�� �'� �0��� ��01 �1��6� �1�1999 �*24 �0' �� F14 ��1 ;
 +���� ���31 (� F��� ��2002. ������� 4�� +*� �" #��0'�� ?/� �� 9�E$� ����0�  +���2003 (� #��0'�� �/�� .�: ;

 +���� ���312005 .�= 15%. +���� (/�� �" ��� (������ �2�� 2006 +���� ���31 �" ���� 2007 9����6� F�/� ��2 �� .�= 
 +���� �"2002  . ������ �����6��� ��-��.�= �10 ���� (������ �����0� 2008. �" �1��0/!�� �'��� (���� #�: �����  

0��#������� ���/��� �" ��!�� �'� �0��� (� �1��0/!�� ��!�� �'� �0��� ��01 �1��6� �1� ������� ���1  . ���0 ./�"
 ���� �" 7�1 ;��*���2 +���� �" ��� �" ��!�� �'� �0��� ./� 9&�/� ��$� �1��0/!�� ��!�� �'� �0��� ��2 ��1�� F14 

2000 ?�� ����4 �*&* �� ��4 ���0� \��4 ; �0�����+���� �" 2007  . �� �*24 ���0� �0����� ?�� ��2 ��1�� F14 ��2
164 %����0 �" ��!�� �'� �0��� �� +���� 2000 +���� �" \��4 ;2007 ���0� 62% ����0 �" ��!�� �'� ��.  

  

��1���� ��/0�� E���4 .�= J��� ���� E
�2 �1��0/!�� �'��� �" ���2�� (������ ��	 ��8�.�� ��"  ��/0�� �4 J����
 +���� �008�1994 ./� ��0�D� #���� ����� 9������� ��2 )�: ;�&�:&� �������� )�B� �3!/' �/�6* E���4 ��:� �	� ;

 �'�/� �����'�� �������)Q�/'�� ���/� �" ��/����� �'�� ;��1���0���� ��D��0= �" ������ �'�( ��	�-� �� �1���� ;
 #���0 �" �/*�� #���' �������� ������� �� +3� E$� ./� ��D��0=)E����� 
���( �����6�� ��&�'��� ;) 
�!'1��

�����B� �/:��� Q��1�� �" ���1���� ����$�� ��	�0�� ���2��( ;�����0��� ������� �" ��D��0= ./� �/2�� �������� ;
��������� ����'��� ����1B� ���*�0�� 7��0� �1���  .+3!�� �������� ������ �� �� � ������ E
��� ��	 ����� 

��0��0��N +���� �������� �&�:�� )�= (� ������ ��1���� ��/0�� �4�� �1� �1��0/!�� �3-��� ./� ����� ���� ���������
1994.  

  

  ���2 : �����  :� �"��� 
�"� �$����"&���  

(������� ���&��� �$ �����  :� �"��� ��*(%)   
  


����	  2000  2005  2007**  

	2�  108 97 78  

��	!�  88 49  43 

��	�
  164 86 69 

����#  35 22 21 

����	
�  8.8  6.2 5.6 

������ : ������ 5�6 ;���� ,���� ����World Development 

Indicators (2008).  
*    ����� /2� 
��+� :         
��-��� /2�-�� $-� ����� ,��� �<

����� 
����'�.  
**   ��=�+%�$4    
����� /2��� 
����'�   �����    7�
���� ��=�� 
%

  
%2007     
% >��+�� /��.� 2005)       
-% /2�-�� $?� 0���6
2007 5�6 $�� @��8�/A�  
% B�� 2005(. 

  

 ���:��� ������ +2:�� #��" �" ��1���� ��/0�� �3�66: ���� ��$��1B� �1�2)1994N2000 ( ������ )�= ?�2!� >��� ./�
��D��0U� >/��� 
��0� ;�!���� 9��D$� �&�:��.���� �3��$��� +���  
��0�� ;���1��0/!�� (� �3����4 ���� ����!��� >�

 ;��/0�� ��1�� >/��� 7�'4 +���#��6��#���� ;��0!�� �� #���� ��1&6� ���������� K�08� ./� �%��� ./� ��!1��  Q��1�� 
���1���� ����B� #���B ���- �1��.  

  

�" ��304 ��D$��� ��/0�� ��$��1= �U" ;?�� �2 �� +%��� ./�� (�0��� ;���:��� .1�/� ��3��� >"����� 
�� +���� 
 �" ���'�� ;�'���� �" ���*�0�� ./� @��'�� �" ��1��0/!�� ������ K�I� (��-�� ;��������� ����'�� �����

����'��� ;�:��0��� ;��E�-1B�� ;������� ������.  
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���� 
�0� ���2��� �!��� �� ;���0� +� ��$��1B� ?/� �2�� ���� .���� ���!�1� �6"�� ���� ����6�� ��/�D��0B� ��0��
 +���� �� ��/�4 �'��4 ����1�2000. ������� �3- ��� 2001� 2002 ��0���� 
�0� ;�������� ��-1�� �" 9����2 9������ 

 ���� ������ (1�� ;��2/���� ���� +�	� ;��� ����4� ;���&%=� ;��:����� �� �/�D��0B� O���� �" ���0� 9�1��:4 ��2
�/��� (���04 ���� �� �!��� ���.  

  

 +���� ���31 (�2003 ������� �" ��:� ;E�-�� 
�� (������ ��	 J��� ;2004� 2005 ��]�� ��1 ) ���� �L1�3(. 
 +���� �" �3�/� ��2 ���� F��"�� �������� ��-1�� F�" ����0� �2-� ��1�� ?�� �����0� (������ �� ��2�1999 ���� �2�� ;

 +���� �4 ��:2006 ���6��� ��6:�0� ���:� �� ��D��0= J��� 
�0� 9���: 9������ �3- ) ��2������ �������� ������B�
��/0�� �� ����1 ��/�D��0B� ���2:�� �3���� ����( ���3-�� +3����� +&�0� �� +���� ���6�� �!L�� ����: .�= 7�4 �� ;

� .�= �"��= ;#�� ��3-� ������� #��$� .�= �������� ������� �����0��� ���:� �� ?�1��� ��1� ���� ������� ����6��
��1��0/!��  . ��01� �����B� �/:��� Q��1�� �� ��!�� 
��1 F�" 
!'1� �2-� 9���: (������ ��2�8 % �"2006  ��2 ���

 +���� F�/�2005 .�= .1�� �� ��2� ?���� ;77.5 % ��� A���0� �� ���!�1��)1999  .( +���� �" (������ ?�� ���0� ��2
2007 .�= ��� .�: 73% +��/� �������� ��-1/� ������ �����6��� ��-� ��2 ;2008 .�= F���� ��1�2�= .�= 71.3% 

 �" A���0� �� �6"1999.  
  

  ���3 :
���	��� �������� �����*  
  

��'��	 2004 2005 2006 2007 
(���	1 
2007 

��	 (�2 
2007 

 (���	3 
2007 

 (���	4 
2007 

 (���	1 
2008 

 (���	2 
2008 

 (���	3 
2008 

 -#��,>� -�$�#� D���#�
 4���0#� 	��
!��)	;�� �����( 

4,196.7 4,478.84,266.2 4,133.4974.01,062.41,048.0 1,049.0 1,021.1 1,028.6 1,010.7 

 -�$�#� D���#� �� �	?#� +�2�
 -#��,>�)-��	�
 	;��( 

1,300.4 1,349.21,249.5 1,177.4274.5301.5299.5 301.9 285.7 285.8 278.8 

 �� �	?#� +�2� ��� ����
�.". O(%)   

8.8 3.8(7.4) (5.8)5.49.8(0.7) 0.8 )5.4(  0.04 (2.4) 

 4#���#� ����(%) 26.8 23.523.6 21.521.619.223.2 22.2 22.6 25.8 27.5 

������ : 
��
����� ������ ������� ������2008!� "�� �����.�� C���� @��� �������� �������� ������� �D$�
��%.  
 * 
< 3��8� ���� �+��9�� ��.�8�� 
< ����� ,��� ��� /�.�� ����� ,���� 
����'� 
����� *+���� ������1997 "�6 ���9+��� 2006 ��� $4 E�� 

� 
< ��� 3��8� ��2004 F�+��� ������ $�� �F�G 7�
A� ����H�� ��=�� 
A��� 
<� 2006 "�.�� $� E��9�� I���� ���H�� 2008 @���+�� �=�6� ����4 
/��.+���.  

D����� "�A�4 
< $���A $�� "�A�8�  .  
D "�.�� ����� ,��� ��� /�.� ������  2004 "�.�� I� ��������� 
< 2003 /�8� I���� ������� �2007 I����� I���� I� ������ 
< 2006.  

  

 �� �1��� ���� ���/��� ������ #$����� ��!��� ;�������� ��-1�� �" �D�3�� (������ ��	 K2�� �4 ������� ���
��!��� A�	 +	4 ��� ;�/��� #��� ���6�0�� +��� ���$��� ��������:  

  

� �� Q�01�� ����� �� J��� ����� �6"� ����� ����������� . +���� �� �1�*�� J�1�� �"�2007 ���2 ��!��� )�: ;
 �" ���0� ;��2&3�0�� ������ ���04 ���� �"�� �*&*�� ����.����  +���� ��2008 �������� 9���$1� �2- �� ;

 ��'���� ��2��� +0�� �"������ ����$��� ��������� �/2-��� .�= �1��0/!��)Stagflation.(" ��	   ���� ����� � �'�
�/:�� �" ������� ������� F�" 
�0� ��2� ��$�� ���� �������� �4���� ����� >��04 �" ��$82 ��2����� �� ����0� 

��-�1� �2 �" >��0�� ���� ���� .�: ; +����� �" ������� ��-1�� �������� ) >��1� �L1�2( 
� ��� ;�����&� ��/2�3�� ��1��� �" ���2 F��-� �����1B� �����6�� ��	�0� 
�!'1� �" �0)����$�� ;���1��� ( Q��1�� �"

����� ��1������ �����1B� ��!'1��� ��-1�� \���� ����1��� #���6�� �" ��:� )��:� ;�����B� �/:���. 
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� +L1��� ��% ���6�� .�= +L1��� ���6�� �� ������ �� #���2 ����4 ��6�1�. 
� = #���� �H-1� ��6�1�@��'�� �" ���*�0�� .�= ���'[ E���� ;#������� ���/��� .�. 
�  +�� �6�1� A���� �" ��/'�� #��	 )��:^� ��E�!2�� 
�:�4 #��	� ; .�=@��'�� . 
� E���B�� O��3��� ���/�� ����$�� ;E��1%�� \���� ?&3�0��� �'��� (�$�� E�0 �����0�. 

  

  ���4 : 
�"�'��� 
�������� #��
����(�@ 1���� 
���A�� 
�2�� ���� �$  
  

������  1999 2002  2003 2004 2005 2006 2007  
�	
� �����

2008 


����� �����

2008 

������ �����

2008 

������� �	
��� ���
��� ������� ������� ) ���	�
����(  

4,511.7  3,264.1 3,749.6 4,196.7  4,478.8 4,266.2 4,133.4 1,021.11,028.6 1,010.7 

������� �	
��� ���
�� �� ����� ���
� 
 ������� �������)����(  

1,612.3 1,070.0 1,195.0 1,300.4 1,349.2 1,249.5 1,177.4 285.7 285.8 278.8  

 � �!
�� �"#!���� $��
��)���� ���	�(  5,327.8 4,748.6 5,194.2 5,683.3 5,557.2 5,121.8 6,811.0 �  �  �  

���� �	"�� ����)���� ���	�(  2,081.2 954.1 1,204.0 1,148.5 1,231.5 1,235.3 816.0  �  �  �  

 ���"
�� $��
��)���� ���	�(  1,010.6 947.9 903.1 1,068.7 861.2 872.9 1,480.0  �  �  �  

 ��	��� %������ ��&���� �'��)���� ���	�(  (2636.0) (2082.0) (2382.4) (2399.2) (2068.2) (1532.0) (2833.0) � � �  

 ���	��� (������� �����))���� ���	�(  3,271.4 2,423.8 2,776.8 2,842.1 2,562.4 1,966.7 3615 � � �  

 ���	��� (������� �����))���� ���	�(  635.4 341.8 394.4 442.9 494.2 434.7 366 � � �  

 ��	����� ��*)+,- .�/(  588  477  564  578  633 666 722  -  �  

 �	
��� ����0�� �' ��	�����)+,- .�/(  452  428  509 527  569 603  656 �   �  

 �	� ����� ����0�� �' ��	�����)+,- .�/(  136  49 55  51  64 63 66 -  �  

 �	����� 1�2�� �' �"��-��� ���
(%)  41.6  38.1  40.3  40.4  40.7 41.3 41.9 40.6 41.6  41.6  

 ���4��� 5���(%) �  5���� ��6
� .���� ��

�������*  

11.8  31.3  25.6  26.8  23.5 23.6 21.5 22.6  25.8 27.5  

 7,8��� 5���(%)�  5"�-��� 9���2�
�	� �����**  

5.54  5.71  4.41  3.0  3.48 3.76 1.86 8.51  11.89  11.13  

 ��"��� �����) �� :��2��� ���
(%)  21 60 67.6  53.7  51.5 56.8  60.1 �      

������ ������ (�)���� ���	�) (��	
� (�����)( 942.0  295.0  763.0  1050.0  1370.0 721.0  1616.0 334.9  587.3  554.8  

 ������ (�2�
��)���� ���	�(  1411  1251.0  1651.0  1528.0  2281.0 1707.0  2877.0 782.8  808.0  1,063.0 

 ; ����)&���� ( 7*��� 5�0 �
&����� �') ���	�
����(  

(469.0) (956.0)(888.0)(478.0) (911.0) (986.0)(1261.0) )447.9(  )220.7(  )509.0(  

 ; ����)&���� ( 7*��� ��� �
&����� �') ���	�
����(  

28.0 (259.0)(268.0)(125.0) (275.0) 33.061.0 77.7 189.6 )31.9(  

 ���2��� ��	���� ����,�� (��*�����) ���	�
����(  

497.0 697.0620.0353.0 636.0 1019.01322.0 525.6 410.3 476.1 

 7���� �����)���� ���	�(  391.50  1089.0  1235.76 1421.75  1602.18 1493.83  1439.37      

 .������ 1�� :#���� < ���)���� ���	�(  2,875.1  3,432.1  3,624.5  3,946.2  4,190.1 4,202.6 5,099.9 5,424.7 5,599.0  5,873.6  

� ��
��� �� (#�!���)���� ���	�(  1,005.5 953.7  1,071.2  1,422.6  1,791.4 1,903.3 1,758.5 1,773.8 1,747.2  1,807.5  
������ :����
����� ����� �
�� �
��
����� ������ ������� ������.  

*   F�+��� ����� ,��� ��� /�.�� ����� ,���� 
����'� 
����� *+���� ������2006�  "�.�� $� E��9�� I���� ���H�2008 �/��.+��� @���+�� �=�6� ����4 
 F�+��� 3��8� ����1999 E��9�� I���� ���H�� 2008 ��� 
< 1997 "�.�� 3��8� ��� $4� �2006 ��� 
< 2004�+��9�� ��.�8�� �������� $4� �.  

**  �8 �������� "�A�8� 
��+� ������ 5�6 ���� "2=+�� /�.� ,��������� ����� 
% ��
��+� I� �������� ��� 
% J��+���� ��.  . F�+��� 3��8� ���
1999D2006 ���� 1996) 1996=100( "��6L� 3��8� ��� �2007 
< �<�.� ��� 2004) 2004=100  .( "2=+�� /�.� ,�M�� "�.�� 
.���2008 

 "�.�� $� I���� �������2008N����� "�.�� �O����� I���� I� .  
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 ���� �3L��4�/2�� ������� 7��0� ./� ���:�� �$����� +�� 7��   . ��: ��:��� \��4 �������� ��-1��"
 ���� ?&3�0���	 #����0��� (/0�� �� F�L�� �" )��D��0= �� �3�����%� ( @��'�� �" ��/����� �&��:� �� F/���� +���

�:1���� ����� �����0� ���  .�*�0�� +�: �4 7�1 +���� �" �/2�� ���2007 ���0� 39 % +���� �" F��: �� �6"
1999 +���� �" �/2�� ?&3�0�� +�: \��4 ��1�� ;2007 ���0� 128 % +���� F��: ��1999  . �11U" ;7�'4 ��:�1 ���

 +���� �" ���/0�� ������B� +�: �4 7�12007 ���0� 111 % +���� F��: ��1999������� +�: (���� ���" ; ���/0�� �
 +���� �"2007 .�= 58 % +���� �" F��: ��1999.  

  

 ���� �3L�5 ���'��� �����6�� +�6�� ;��E�-1B�� ��/��:��� ���1���2 �����1B� �����6�� ��	�0� �" ���:�� (������ 
������ #���B� ����'� �������� ����'�� ���'�� ;����'���.  

  
  ���5 :��� 
�
�*� 
�0�"� 
�"������6� �&+��� 5����� �$ 
�����  


���B�� ��	"*�� (�3 #���"� (�@ 1���� 
���A�� 
�2�� ���� �$ : 9�"*� 
�"1997(%)   
  

2007** 2006*  2005  2004 2003 �������� 	�
��� 

8.2 5.7 6.5 8.1 7.9 
����� ���� ������� 

12.7 17.1 14.8 16.9 17.0 ���������� �������� ����������������� �!������  

0.5 0.5 0.6 0.9 0.6 ������� 	
��
�� ������� 

10.5 13.7 11.1 12.7 12.6 ��������� ������� 

1.7 2.9 3.1 3.3 3.8 ��������� ������ ������� 

2.5 6.3 7.7 6.9 5.0 "���#
�$� 

10.0 9.2 8.7 9.1 9.8 �%�&���� ���&�� '��&� 

11.6 6.1 3.8 4.3 4.6 ��"������� ���(���� )+� 

4.7 4.4 4.8 3.8 4.1 ������� �	�����  
21.9  18.3 21.3 21.1 22.8 "�#��(�� 

8.3 5.7 9.1 9.5 10.3 ��������� ��������� ���� ��� �!"�#� 

1.1 1.1 1.4 1.2 1.2 ���$"��� �������%�� ��������� ���$�� �!"�& 

1.6  0.9 0.4 0.4 0.4 ��'��� (��!���)� 

7.6  7.8 7.6 7.0 7.6 (*���*��� 

3.3 2.8 2.8 3.0 3.3 +�����%� 	����� ��*��� 

13.8 16.3 16.8 16.5 16.9 ,�-���� ������ '���$� 

0.2 0.1 0.1 0.1 0.2 �������� "���(�� 

- 4.6 5.0 4.0 4.5 (���� ,�! �� �������� ����"��  

-3.4 -3.0 -2.7 -2.8 -3.0 
-.�� :��� ����$ 0���� ��� ��� 1������� �!�


0�"��� ��2 

6.9 6.6 5.1 4.1 4.4 �3�4 :�������� (�
��� 

10.9 8.3 8.1 7.9 5.8 �3�4 :�������� 5�� �6�7��� ��� �� ����7 +6�� 

100 100.0 100 100 100  .���&$� .����� /�����(%) 

4,133.4 4,266.2 4,478.8 4,196.7 3,749.6 $� .����� /����� .���&)���� �����( 
������ : 
��
����� ������ ������� ������2008!� "�� �������� �������� ������� �D$�
��%.  

*   "��68� ������2006D2007 "�.�� 3��8� ��� $�� �/��.+��� @���+�� �=�6� �����4 
< 2006 ��� 
< 2004 �
 "�.�� ������ $��2007�.�� ������+ 5�6 ����� �.  

D   "�.�� 
% "�.�� 7�
��� �������� ����P�� ���A I���+ "+2007 �
P�8�� ��Q��+��� ������� F���+ �
P�4 5�6 
N������� �"6�
���� �"��.+��� ������+��� �������'�� ������.��.  
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���� ��� �����B� �/:��� Q��1�� �" �!/�'��� ��������� �����6�� ��	�0� �" +3� ����� )�: +2006� 2007 . ��!��� 9&*�
 �� ?��0�� ���� ����$�� ��	�0�5.7 .�= 8.2% �� ���1���� ������� ���� ��	�0� ���	 ��: �" ;17.1 .�= 

12.7 % ������ \��� ��25.  
  

 �*&*�� +���G� ������� +����� �&' �� 9���4 ��	�0��� �" ������� �L:&� �2���2006N2008)  ������ �L146.( ./�� 
 +��� ������ ������ �&' ����'�� ���� ��	�0� ��!'1� ;��*��� ���02006 �� ������ ������� �" �3��!'1� ������ ;

 +����20079����� 9����� O���1��� �4�� +*  . �� #������� ���� �� ���D� 
01 �	 +����� A�	 �� �L:&���� ������ ���
�6�� ��	�0� �" �6/�� #���$�����B� �/:��� Q��1�� �" ��.  

  

  ���6 :
���A�� 
�2�� ���� �$ �����6� �&+��� 5����� �$ 
�������� 
�
�*� 
�0�"� 
�"�  

3%� 1���*� �"+ (�@ 1���� 4��2006�2008
���B�� ��	"*��  (%)  
  

2008  2007  2006  

�����  

������*  

�����  


�����**** 

�����  

�	
�***

 �����

������***

�����  

������**

�����  


�����**

�����  

�	
�**

 �����

������**

�����  

������**

�����  


�����** 

�����  

�	
�**  

�������� ������ 

5.4 6.9 6.6 7.8 8.2 9.1 7.9 12.7 7.0 7.3 5.9 ����
� ���	 ���� �� 

13.2 12.8  12.7 12.5 12.5 12.4 13.6 14.5 14.0 12.3 11.1  
	 !"��#��� !$�����	 !��%�	&��� �������

'���()��	 

0.4 0.4 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4 0.4 ���
��� 5#=���� ������� 

11.0 10.7 10.6 10.4 10.3 10.3 11.3 12.1 11.7 10.3 9.3 ��	��
��� �*�
��� 

1.8 1.7 1.7 1.6 1.7 1.6 1.8 1.9 1.8 1.6 1.4 :���!"��� >����� (�����) 

1.6 1.6 1.6 2.0 2.4 2.9 2.7 2.4 2.6 2.6 2.6 *�'���+� 

10.4 10.2 11.1 10.0  9.9 9.8 10.1 9.7 10.1 8.8 8.7 �, -���	 �%�-�� .��-� 

8.9 8.0 9.1 12.1 12.1 10.6 11.6 12.0 11.4 10.7 11.4 *������	 !"� /���	 !�0���  

5.2 4.9 4.7 4.9 4.6 4.5 4.7 4.9 4.6 4.3 4.4 ����	���������  

23.5 24.8 24.2 24.5 24.1 21.7 17.1 20.2 22.6 24.3 24.2 *���/�� 

8.4 9.4 9.4 9.5 9.4 8.4 5.7 11.5 11.9 10.1 10.2 ��������� ��������� ����2��� �4-
�� 

1.0 1.3 1.3 1.2 1.0 1.0 1.1 1.2 1.0 1.0 1.0 
 ��*������� ��������� ���,�� �4-
/

���,-��� 

2.6 3.1 2.5 1.9 2.2 1.5 1.0 1.4 1.4 2.1 1.6 $��
���� 7*�4��� 

8.3 8.0 8.2 8.4 8.1 7.6 6.3 4.0 5.6 7.4 7.6 7?�	�?��� 

3.2 3.0 2.8 3.5 3.4 3.2 3.0 2.1 2.7 3.7 3.8 �*������ 5����� �
��� 

12.2 12.6 13.4 14.1 12.6 13.6 14.8 10.2 13.6 14.2 15.6 1�2���	 ���#�� .���+� 

0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 ��� ���� *���/�� 

-3.6 -3.4 -3.4 -3.5 -3.3 -3.2 -3.4 -3.7 -3.5 -3.2 -3.2 
3��� : ���0��� !������� ����	�� *���/

.����� ��5 .�	�� 

8.0 6.7 6.2 7.3 7.2 6.4 6.5 8.0 7.5 6.5 5.9 �,�  :��)��-�� 6	���� 

15.0 14.7 13.6 8.1 9.5 12.0 14.2 8.9 9.9 12.0 13.2 
�,�  : 7%� �2�8��� ���0�� ����8 
2��

*����	�� 

100 100 100 100  100 100 100 100 100 100 100  
���-+� 
%&��� 9�����(%) 

1،010.7 1,028.6 1,021.1 1,049.0 1,048.0 1,062.4 974.0 958.6 1,016.0 1,071.8 1,060.6 -+� 
%&��� 9����� 
���)��	� "	�%�(  
������ : 
��
����� ������ ������� ������2008!� "��  �������� �������� ������� �D$�
��% .  

���� �"6�
���� �"��.+��� ������+��� �������'�� ������.�� �
P�8�� ��Q��+��� ������� F���+ �
P�4 5�6 "�.�� 7�
��� �������� ����P�� ���A I���+ "+N���.  
 *   ����4 ������+)/�8� ����'�.(  
**   /��.+��� @���+�� �=�6� �����4 
< ��������.  

 ***  
��9�� @���+��  
**** /�8� @���+��. 
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 3����)2(  

�� ��������� ����� "�������4������ 4���  
  

  +6 +7���� �����   ��7��� 8.����� ��  8��
#       �� 	���� )��
& ������ +��� ��4#�       (�*� 9�� +6 ������2008  1 �����
*��    �*��� �:� 
 
 �����������   +6 ���)��
#�       	�!� �& ��� 1! 6 ������� )��
&      ����" ����� ����$��� ;�
�� ��4#��      �*�� +*���  )��*
<� )���#� 
   +6 ������������& 1987  .    	����
 ���& (&5��     �� � �� � � ��4& 5��     �� >����.%� !�"��� +6 ?����%�  � (����      	�*���� @��
*� +6 8�


A�����         ��"& B�:� ����� 	���� �� ���!� ��4& ��4#��         +6 	���� )�
 ������ +6 �&���� +��� 29 �����& 1929      B*�: ��� ����� +��� 
5��(�C��� ��
��� (
�� 9��� @��& ��  .  
  

  ;�!�
��D� �&     	E�
��� B�: 5�� +34� 	�"� 8���  1:� ��4#� �& ����� 5�� >����.%� !�"��� �%��� 	�  0�*����� ���%��� ��$�6 1
   ������� (C���������#�      ���� ����� +6 �������� >����.�      5�� F��7�� G�� ���� 1�D� ��           �*� ����*
 	H� ������ �:H ����� +H

�     ��"& ��� +���� >:�� >����� ,���    +6 8�
��� 1I�'$��     >����.%� !�"��� (�� +6 !�
�     J�& (& 1       �*��� >:�� 8���� ,���� �� ����

 +6 ���� ;���� +6 8�
��� ��
�� �� ��4� 0���K�������������  .  

  

    1�������.%� ����'��� (H& I�� � ���     0������ ���%��� +61   �<���������     ������� ���:$& +��� ������#�   5�� �D�    �������   �*�4#� 
  +H�������    6 �����%� 9�.��� �����7                  8*�!�� B*�: �<*6 ��4#� 8��
& ������� ��
���� ��& 1��� �� ��#� 5�� ������� ��

E��� +

���
������� ���%��� +6 ������.%� �3���� ����� 5�� 	��� ���:� ����� ��  0�L�$& ����� �� +������ >� ��� (�C��� ����� 5��� 1 .  
  

������ ���%��� +6 ������.%� �3���� ��
����M� 10 N����� 	�"� �& 0���7 5�� �������.%� ;��O
��� ;�7����� �������:  
  

�                 �6������ ������� +6 	���� )��
& 5�� !���7��� ���.��� ���& +��� ����� �� 	� +6 �C��� 0���&(
��) Deregulation(   �*
� 1
     5�� 	��� 0���� �����.        ����4� 5�� J�� ���� 	�"� 	���� )��
& 	�� (�C��     (���� >����.%� �H���      !��� +��� �!�$��� -�� � +6

 ��$�%� 	���� �����5�� ���R�
� 1 ����� �� 9���"���. ���4�� "�D� J��� +H ���. 
� ������ ����$��� ;�
�� K���� �%��� +6 (���� ,�! �� ��� 	��'�� ����"�� ��.��� �����. +6 �C��� 0���&. 
� ����#� 83��7�� ����. 	����5!
��� � �!��� ��� '�� @���� +�� �� 	$��� ;�4�� 0���& +6 0��& @��� 5�� +. 
�  �C� ���� �� (����� ;� 	������ �� 9���� ���
���6&� )����� +6 ������#� 8����� 9� �� ����"����� ��C6�����".  

  
         1(����� �& (�� ���" B���6 +������ � ��� (�C�� ��
���� ��&   �H���� �.��� +6            ;*�!�� �"*� ;
���� �� �� +'6 1>� � (�C� ���� ?��� 1

 8H:�� 0���. 5�� 4���� +������ (�C��� ��� ���"��� �� ��)Gold standard(   1��*��R
R�� +6 (�C��� ��
��� (��& J� 	���� 9.�� >:��
             �%���� G�� >:�� ��� ����� (�C�� 	���� (� ����R�� �������� 8���� ����+����#� ���           B�:*� 	*���� 9.�� �.� 1+���� � �� 8H:�� �

   (�� (�C���1971              ��� 8
�#� J�& � ��� >:�� (�C��� ;��� (����� +6 ���� 	�� T������ B�: :��� 1  .       (�*C� +��� 0���7� (�� ���" B��H�
  �����#        	����� ����� 	� � ��� +����� ;7��� "       %� �'��$��� �
���� ��� �4����� ����� (� � %     ���R� ����� (� � ���
#�"2   B�*�H� 

������.�        G�
& 5�� +����� (�C��� 0����� ��� ������.%� B�� O������ � ��� ���� +���� (�C� ����. ��
�� 0��R� " 8H:*�� 0���. " 5*�� 
 ��� (�C����   5�� +�G�
&   ���� 9���� ��
  )             �
�� �� 	$�� >& ���� )�
�� +6 ����� ���� 	� 9�� ��
 B�� >&  ��!��� ��� ( ���

� ��� ���� +���� (�C� G�
<� ��7. +6 A��� +��� ���E� � � (�� �& 8 �����.  
  

      � 6 +����� (����� ��
���� ��&�� ��� ��4#� 5��   )��
& )���#�         ���  )��
& ���
 A�� ������� ������� ���#��     +*����� N��$�� ������ 
       
 �
$ � 6 	�R��� 	��
 5��� 10���� �3�
$   ������ )�)��
U�    +���� ������� 38 %    ��7���� ��
�� +6 J���. ��.     1L�*$& ����� ���

                                                 

1                 C�/ ����.7� ���� +"��& ��/ "����
� �
�����# <���& �5 ����4
 "��D�� 9
"�& ���2001       ���
�# :
�$��  !����.
 $�1���# ��/ !��
� �      '�E�� �DE1 ��# 
  �
 $
�� '���   �����
 F�� (               C�/ ����.7� ���� +"��& ��/ "����
� �����$� <���& �5 ����.;
 ����A ���,$# ��� F��#�2008        �E5 �/��E�4
 ��3��
 '���� ( 

"�
�� F$�
�
� +�
$&.  
2    C�/ ����.7� ���� +"��& ��/ "�� �.� <
�3��
 <
$G��
 -�H�� �5 �
$#���
 C�A �� �
���� 	$��$1999.  
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           +����� �� � �� �����$�� �����
�� )������� ��
$ ;���
& 	
$ +6�400       	���� �� >& �%�� ����� 35  %  �����. �� .     B*�� ��� (��
  0��
$��(H#�        
$ (H<6 1��4#� �� N��$�� ����� ����& +���           +6 ����� ;������ ���� �� ���� +��� +H 0�����
&     ��� �� � +��� !'��� 

       (���� +6 �%�� �������  8�� �)850  �%�� ����� (             (�� �������4�� +6 4�� �� N��$�� ������ +���� �& ;.����� ��� 12009 . �*�H�B 
         �'.�& �. +���$�� ������� G��� ������ �<� ����� �60 %  %� ;���"��� ��    ��� (� � ���� +��� �����R�
.   (R      (*� +*��� �3�
$�� B��H

                    �*�4� �H��*. +���� �����&� �����& +6 +���$�� ������� G��� ����� +�!���� ���$�� �����R�
%� ���. I�'$��� ���$��� ��� �� �
     ���� ���<� ������ �����$2.5 �������    +6 �%�� ;��#�   ��"& 0��$#�    (�� �� 2008.3  � �          5*�� �3�
*$�� �:H G���� �& ;.����� �

                      N�*�$�� +*6 ������� ������� ����� �� ������� ������� �� �� +���$�� ������� G��� ����� !��� +��� ��.
��� (��� 1+����� (����� 	���
     ������� ������� �� � +6 �����$�� �����R�
%��.    �:H +�<����4#�    ���� :�� +���� +����� (������  	��"� �� �� � �R
R +������.�  �*���� 

+6 	R���� ������� :  
  

�                +����� N����� �� +���� ���R�
%� ��
� !
��� ��4� % A�� 1�����R�
%� ������� +6 ���.+������       5*�� +����� (����� +6 20W
25 %      )�" ����� +6 +H �������
X    5�� ��4� 30 %    ����� +6 Y����40.%  �� �:H�   ��.5��    8��H ������ 	���#�     (*���� �*� 

 +�����5�� �����& �����&��������� ������ . 
�                       (�*����� (�*�& J������ 5�� 8���� @�6� (������ +6 ������ ��� ;���� A�� 1>�"��� 	���� G&� ����� ��������� ������� +6 ���.

     ;��
�� @���� ����!�� J���� >:�� -�$��.     ��
� Y�������#�  ���� +6          ����� +6 J��� +� �� 9�7 +����� (� �*����&   �*������� 
 )�"���
X.  0���
� 0��H ���"� �� +���� +����� (����� �& ���8���#������� ����'��� . 

�       1���4� 	���� �� ���!� ��4&     B��H ��� �� � A��6  	���� �� ���!�� +��� �����  . ����
�� +6�0��$#�    ��
*� !*
��� Y*�� 
   �� ���!����         F���� � +������ !
����� 9�7 +����� (����� +6 	����)11.8%     	�� � +����� (����� +66 % (����� +6(    �� 5��& +H�

 � !�� >&L�$& B�: 8���� (����� +6 ����4�������� ��������� +6 0���� ��3'� ���
��� ?������� � '�� ��"��� +6 ���� . 
�       �� ������� ��� ������� 0������ +6 9�7  1������������   	��� 5�� )��
#� �����#�    ;�
�� �����
% ��
�
#�      (��*��� ����
*� A�� 

 +�����60 %K��$�� �� J���! �� .  
  

       #� ������� ;� 	������ (�� �& (���� ���         	��� +6 �C��� 0���� ��$���� ���'� �������� ��4,�7�#�     ���� �.� 1������� ������.%� 
%� ������� �� ���������� �:H 	R� ���� ���6 (�� �� (���� ;�!� +6 ������ +6 �H� � ;�4��� ������..  

  
  
  
  

3������ �	
   

  

    �� �����	
 ����
���
      ���� �� ����� �������	
   �	�������� .            ���� ��
���� ����	
 �  �	���	
 ����� !
��� "��#
25%    !
���	
 �#� %&��'(
    �  !�
� 40 %    � &�) *��� �#   ��
�	
 ��+,����-
��.
  /��  0����	
 .     1���� ����2"3 

���(
   4	5    ����	
 ��6��7���.
            ���	
 4�  ����	
 1��	
� ����	
 ���	
 0�  ��� ����	
 ��'	
 4	
� �����	
 .   �����
���� 
     4�  �������	
 8��	
 8
��(
   ��7��'	
       .
 �9���
 �:���
 ��	
 ����
���
 !�����	
 4	5     !���; ���	
� %���-
��

       �������	
 ��
���
 �# <���.
� �'�	
 ��� =
���; =���
��
  .          0��	
 ��� ��
��	
 >�  ?6� ���	
 8�� �# !��; %�	��	���
  ����� �;@� 1��	
�  .           ���6����� ����	A 8#� ���� !��; ����-
��.
 !�����	
 �� B�9� ����  C	" D6���  .   %������ ��#

  	 �:���� ��;                  ��
����
 ��# ���7(
 �����	 �����	�� %������ ��7,� ���-
��.
 ��
���
 �# ���	�� ���������	
 �����
      E��'� ������ ��� %��
���
 �# >��	
 1��	
 E���� ?#� 4�  ���� �	��	��� %�@���	
 E���� ?#� 4�  ���� %�������	


        �	
� ���+���
 4�  !�����	
 C�� �:�6�# ��	
 ���F�	 ��;            *���@. G���6�	
 <����.
 &���� !��� �� %�����# �# &��7

                                                 

3   
�� �5 	
�#�
 �5 ���4
 <
����.;
 <
�$��
 <�3�
 ��3��
 6�� ���� $��?� �5 I����
 ���� J
1�
 	
�#�
 <
&$�2 $
"� @��/A �� 20 C�/ �����
 ����# 2009.  
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  1��	
 �# &����	
  .                 8�� �# 1��	
� 0��	
 ��� &�7�	
 �� �# <���.
 ��� �
�����
 �� �� C	"	 ��F���	
 �7���	
 !��;�
�	
� 0��	
 ��� &�7�	
 �� �# ����	
 H��'	
 �
��� �#� ��-
��5 �# ���	
 �� ��; %!���'	
� ?��	
���	
 8�� �# 1�.  

  

      >��	
 ����+	
 H��'	
 1�� ?��1991              >:�� ���; >�� �� � %!��;	
 ���������	
 >B�� C�� I�� %G�"7 �;@� ?6�	
 ��J� %
                   !�������	
 �# ���	�� >:	 D��� !��; ��"	
 ���������	
 ����	
 ��  K��F� �# !"'� ��-
��5 �� ��; %*��F	
� ��6	
 4	5

�6'(
 �'	
 �'
�������� 8�@� ���A �� 1��7� ���  ��6�L� >:�  0����� !"'�� %����� M*
��� .  
  

        >��	
 �# ��������	
 �����	
 ����	
 N��,� ?�1994    >��	
 4��� %2000          %����	
 8��� �# &����� ���;� ����  !�7 %
             �� .
 &�� 5 ?���@� �� ��; %�	���	
 �� =
O�7 1 ����� ?���� >��	
 *��F	
 "'� I��        4��  K��'	
 *��F	
 !�7@ �� �

        �	���	
 ��B�� 4�  /���� �� �
� �;@� ���+���
 &����  .    �5 �� %C	" 4	5 ��6�      !
���	
 0�� �# !��� ��-
�)1998 
�1999 � 2000 (       �6'(
 �'	
 �'
� ���	�� ���������	
 ����	
 �� ����	  .        �����  !����� %4
�(
 �6����
 *���
 ?��

  # &�����	
 ���;�	
                %G��
����
 ��@�	
 �# �
� G"	
 ���;	
 K��F�	
 1��� %��
��	
 >�  ��;@� !������ %���	
 8�� �
                   ��;�� ����F�� %G�
���	
 ����	
 �
�7 O���� 89).
� ��
�	
� ����	
� ��F	
 �# ���-
��.
 R�7	
 !������	 �7���

�3
��� �:�
��� ���� *��F	
� ��6	
 ��� ?-�6�	
� K�'@(
.  
  

 ����7 : ���	
� ��

 ��
���
� ������
�1999�2007
4 )����� ������(  

  

�
5���  1999  2002  2003  2004  2005  2006  2007 

 ���"��� L� ��)15�R�<6 F���� (  1604  1822  1881  1954  2031  2111  -  
 ������� L� ��)���!����� ��������(  667  694  750  790  827  872  -  
�������� ���  

� ������ ��
� -�$�� ,�! �� +6 ��(%) 

�  (���� ,�! �� +6 �������� ��
�(%) 

�  ���!��
���� 	�3��
� +6 �������� ��
�(%)  

588  
59%  
18%  
23%  

477  
.166%  

23.6%  
.310%  

564  
.669%  

20.7%  
9.7%  

578  
68.8%  
.522%  
8.7%  

633  
.167%  
.023%  
9.9%  

666  
66.7%  
23.7% 
9.6%  

722  
67.3%  
23.3% 
9.4%  

 ���!��� ��
�)(%  11.8%  31.3%  25.6%  26.8%  23.5%  23.6%  21.6%  
������ : �����.�� C���� @�� �
��
����� ������ ������� ������1999D2007  . "�.�� $����.�� ��62007����
����� ����� �
�� >���� .  

  

   !
���	
 !�:@  &��#1999S2006           ��
�� ���� �� 4� � ���@�	
 &�F	
 ��
��	 =���� ��6��	
    �����	
 &�F	
)4.5 %�4.4(% %
  
"3�����      K���� �# !��; �;��@�	
 ���� ��   .        �������	
 ���
�� ����� ��� 4�� � ��; �����	
 &�F	
 ��
�� ���� �� ��;

)2.6(%           ��
�� �# ��; �	���	
 ���� �� 4�  ��� 
"3� %)7.5 %    G���	
 �	���	
 ���� ��
�� �����  .(    ���� �� B�9� C	";
�����B��	
 K�'	
 *��F	
 �# /��+� �  ���� �;@� �
� >��	
 *��F	
 �# .  

  

                    ��6�����
 ���� ?6�	
 /��  ��; �� ����F�	
 >���� %��	��	
 >���(
 �# ��
��	
 �� O�@� ���	
 8�� *�6�� 0�  >���
)1999 (   ��� ?�2007   ��; %�   +9+	
 *���(
 ��� ���F��   >���	 2008    ��
��	
 !
��J�	
 K��	 C	"� %       ����	
 8��� ��# 

��
F	
� ����	
 ����(
 4�  �:��3�7�
�.  
  
3�1�������	 ���
� ������	 ����	   
  

           �;��@�	
 �����	
 E�F	
 ���� �# ��:� &���� C	��3 ��; !�������	
 ?��� �#)  =�����F� ���	
 �  ������	
� ������	
 *��7�
  4�  ���@�	
 E�F	
(      !�������+	
 �# �:����� ��; �� ���# % 40%     >��	
 �# !�
� %1993   4	5 44  .%     &���� >��  �;	�

                  4�� %!�������	
 �'
�� �# �;��@�	
 ���� !���# %���	
 8�� �� ����+;	
 1����
 4	5 E�� 1������
 4�  �����	
 8��	


                                                 

4    K�
$�
 K�$�� �
������ �
�/A 	���
� �&�� ;2007 �����
� ��4
 �
��$�
� 2008%��
 �
����
 ����� �� ��%��;
 ��� <
��.  
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   4	5 !�
�41.6 %  >��	
1999            4	5 !�
� I�� %4
�(
 �6����� 4	�(
 !
���	
 �# =�6�� !�7
��� %38.1 %
  >���	
2002        !
��� �# =9��� !����
 >+ ��� %2003 – 2007       >��	
 �# *�����
 ��; I�� %2007     4	5 �
� �� 41.9 %  ��3�

       >��	
 /��  ��; ��� ���F� 4� �1999)    ���7 �B�
8  .(            >���	
 �� ��(
 ?��	
 �# =����� =��7
�� �����	
 !�����	
 !�7� ���
2008       
 ?��	
 �# ?6�	
 /��  ��; ��      >��	
 �� ?�
�	2007            ��� I	�+	
� ���+	
 ?��	
 �# �;��@�	
 ���� �# *����
 /��� %
  >��	
2008        4	5 �
�	 �����	
 ��� ����	
 N��� 41.6  .%              ?���	
 !
����	
 �9�' �
� ��� ������	
 ��  �L# %C	" ?��

   D�
�	 %��6��	
722       >��	
 ���:� �# ���  �	� 2007    ?� ����F� %588    >��	
 =��	� 1999       ���	
 &�� >7� &���� �7��� C	"� %
&���	
 C�� �9' ���; �;@� ��;�	
 ��
�� �  ��7��	
.  

  

 ����8 : ���� 
 �!��	
� "�#
� $� �%����
� ��
&15$'���� $� �(%)� �&
   

*&�
�� �#+&�
� ,
- ��&�+
!.
� :1999�2008  
  

6�&��� �+	���� 1999200220032004200520062007 
Q1/ 

2006 

Q1/ 

2007 

Q2/ 

2007 

Q3/ 

2007 

Q4/ 

2007 

Q1/ 

2008 

Q2/ 

2008 

Q3/  
2008 

 ����&�� 7� 

������� �'7�� 43.440 41.842.542.944.144.1  42.5 42.7 44.8 44.8 .44.0  42.3 43.5  43.4  

042 ,�!. 38 34.437.536.436.736.138.0  35.3 38.3 38 38.9 36.6 37.5 38.0  38.2  

#�����!
�'�� +7�� 41.638.140.340.440.7 41.341.9  40.0 41.2 42.4 42.7 41.4 40.6 41.6  41.6  

 ���8 

������� �'7�� 72.4 67.1 68.5 68.7 69.5 69.8 69.4  68.4 67.5 69.8 71.1 69.1 67.5 68.0  69.4  

042 ,�!. 67.4 62.2 65.4 63.5 63.9 63.7 64.5  63.7 65.4 64.1 66 62.6 63.3 63.2  64.0  

����!
�'�� +7��#� 70.7 65.4 67.5 66.9 67.6 67.7 67.7  66.8 66.7 67.8 69.3 66.8 66.0 66.3  67.5  

 9��: 

������� �'7�� 14.1 12.4 14.7 15.9 15.8 17.9 18.3  16.0 17.5 19.4 17.9 18.4 16.5 18.2  16.9  

042 ,�!. 8.8 6.5 9.2 9.1 9 8.1 11.0  6.5 10.8 11.5 11.5 10.2 11.3 12.0  11.9  

����!
�'�� +7��#� 12.3 10.4 12.8 13.5 13.4 14.5 15.7  12.7 15.2 16.6 15.7 15.5 14.7 16.0  15.2  
������ : �����.�� C���� @�� �
��
����� ������ ������� ������2008-1999.  

  

 1��
 ������	
 &�� �# &����	
��	��	
 ����;�	
 !�������	
 :  
� 
                  !��@ ��	
 �'
�(
 !
���	
 �# �
�'�� %&�) *���� ����J	
 ��6	
 ��� �� �;��@�	
 ���� �# &�7�	
 ?��� �
����

 &�) *��� 4�  ��
�	
 ��-
��5 �:�#44 % �� ����F� ��6	
 �#28 % &�) �#) ���7 �B�
8.( 

�            � �����# %������	
 N�7 ���� ��� "'� 
"5 B���� �;@� �;��@�	
 ���� ��J�          !���	
 ��# ��;"�	
 �;��@� ���� �� �7
                    8�� �# ��'�	�� �"'� O���	
 �� I�� %!�
� �� I��.
 �;��@� ���� �L# %�6�����
 ��� /��  !��; ��� ��� �6��	


 ��7�	
 �� �:��"� !F�	 ��	
 �'�	
 &���' 0����	 ���	
) ���7 �B�
8.( 

�          ��# %�����	 �����	
 �	���	 ����	�� �'A ��J� I���    ���7 �# D6
�	
9           �� ��:��;��� !V@��� ��# ������	
 ���� �� 
                   ����'����	
 ����� �# 0��'�
 C	" 1��
� %B���� �;@� !����
 �� �7,� =
��� ����'��� �� �:�� =
O�7 ��;���

�7,�  .                   ����
 1�F  K�'	
 *��F	
 �# �� ��-
��5 �# >:	�� � 
��F# �� ��"	
 �� �B���� ���� �� 4	5 ��@� 
"3�  ��6
K�'	
 >:����	 ����	 
�:7�
 %4
�(
. 

�                 !��	
� �6�����
 ��� !� ��F	
 !��3��� ��� �W���� 
"L# %����
���
 ��@�(
 4�  ������	
 ?����	 ����	�� ��J� I���
                    �� ��7� ������ %�� 
��	
 *��� ��3��� �# ��� *����
 /��� %!���'	
 *��� ��3��� �# =
���; =� ����
 �7� %�6��	
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           �6�����
 ��� �:���� �
� 4	5 =����F� !6�'�
 �� ���@�	
� O���	
 *��� ��3���  .       *���� ��3���� ���� !6�'�
 ��;
 �������	
 � ��
	
� �7���	
� �����	
) ���7 �B�
10.( 

 

 ����9 :�#+&�
�� ��!�	
� �
�-
� ,
- ��&�+
!.
� $'���� $� /�!��	!
 $�
&
� 0�1�2
� :1999�2008  

)�
&����� �(  
  

 ������� �+	����

������� 
1999200220032004 200520062007 Q1/ 

2006

Q1/ 

2007

Q2/ 

2007

Q3/ 

2007

Q4/ 

2007

Q1/ 

2008

Q2/ 

2008

Q3/  
2008

 ����;�� �<=�� 

	�� 8��� 6.6 4.1 4.1 5 5 4.7 4.4  4.8 3.4 4.2 4.7 5 4.2  4.3  4.5  

J��
�� 	��� 18.6 27.8 29.3 28.1 27.6 27 25.4  28.5 26.9 26.3 24.7 23.5 22.9  24.1  22.8  

��<� (�$�
� 66.5 57.5 55.3 55.1 56.4 55.7 57.9  57.4 59.0 55.6 57.6 59.7 64.2  60.4  62.2  

 ��2 0�
& �7�
��#� ,�6�� 

8.3 10.6 11.3 11.8 11 12.6 12.3  9.3 10.7 13.9 13 11.8 8.7  11.2  10.5  

 '�> ,�	� 

	�� 8��� 2.8 2.6 2.2 1.9 2.6 4.2 3.2  2.5 4.1 3.4 3 2.4 2.9  3.3  4.6  

J��
�� 	��� 19.1 24.3 24.5 22.2 22.4 19.4 21.2  21.5 19.9 21.5 20.5 22.7 27.3  16.9  15.7  

��<� (�$�
� 71.1 63.6 61.7 66.5 67.1 69.6 64.4  71.0 65.8 64.3 64.8 62.5 58.5  71.3  73.3  

 ��2 0�
& �7�
�#� ,�6��� 

7 9.5 11.6 9.4 7.9 19.8 11.2  5.0 10.2 10.8 11.7 12.4 11.3  8.5  6.4  

 ����	��<�� .=���� 

	�� 8��� 5.5 3.7 3.5 4.1 4.3 4.6 4.0 4.1 3.6 4 4.2 4.3 3.8  4.0  4.5  

J��
�� 	��� 18.7 26.8 27.8 26.5 26.1 25 24.2 26.6 24.9 25 23.5 23.3 24.3  22.4  21.0  

��<� (�$�
� 67.8 59.2 57.2 58.3 59.5 59.3 59.8 61.1 61.0 58.1 59.6 60.5 62.5  63.0  65.1  

 ��2 0�
& �7�
��#� ,�6��  

8 10.3 11.5 11.1 10.1 11.1 12.0 8.1 10.5 12.9 12.7 11.9 9.4  10.6  9.4  

������ : �����.�� C���� @�� �
��
����� ������ ������� ������1999D2008.  
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 ����10 :0�1�2�#+&�
�� 3��425�� +��&
� ,
- ��&�+
!.
� $'���� $� /�!��	
�  :1999�2008  

)����� ��
&(  
  

 �������� 	�
���
�+	����� 

1999200220032004200520062007
Q1/  
2006

?Q1/  
2007 

Q2/ 

2007

Q3/ 

2007

Q4/ 

2007

Q1/ 

2008 
Q2/ 

2008 

Q3/  
2008 

 ����	��<�� .=���� 

����� ����4�� �������� �
B��
#� ���� 

12.6 14.9 15.7 15.9 14.6 16.1  15.6 14.3  14.7 17.3 15.1 15.3 12.9  14.9  12.7  

 �������� �������
��������� �������� 

15.5 12.9 12.5 12.7 13 12.4 12.5 13.2  12.5 12.6 12.8 12.3 13.0  12.1  12.4  

���"���� ������ 22.1 10.9 13.1 11.7 12.9 11.1 11.0 13.6  10.7 11.1 11.6 10.4 9.4  10.8  12.7  
L�$#� ,��'��� ����$�� 28.1 35.7 32.8 34.9 34.4 35.5 35.8 30.8 36.7  34.8 35.3 36.4 38.5  38.2  37.2  

 ����;�� �<=�� 

 �������� ������ ����4��
B��
#� ���� 

11.5 14.1 14.9 16.9 15.7 17.8 16.6 10.1 15.3  19.2 16.1 15.9 13.0  15.7  13.5  

 �������� �������
��������� �������� 

16.5 14.5 14 14 14.8 14.6 14.9 7.3 14.8  14.5 15.4 15 16.2  14.5  15.0  

���"���� ������ 23.9 12.7 14.3 13 14.4  12.9 13.6 8.3 12.8  13.1 14.8 13.9 12.7  14.1  16.8  
L�$#� ,��'��� ����$�� 24.7 31.1 29.4 29.5 28.5 29 29.8 51.8 30.9  29.1 28.6 30.2 32.8  30.9  29.1  

 '�> ,�	� 

 �������� ������ ����4��
B��
#� ���� 

15.2 16.6 17.4 13.4 11.7 11.1 13.1 13.2 13.3  12.7 12.7 13.9 12.5  12.3  10.6  

 �������� �������
��������� �������� 

13.1 8.9 9.2 9.1 8.3 6.3 6.6 11.6 7.1  8 5.8 5.5 5.5  4.6  4.8  

���"���� ������ 17.8 6.3 10.4 8.2 9.3 6 4.3 12.2 5.6  6.2 3.7 1.5 1.6  0.4  0.7  
L�$#� ,��'��� ����$�� 36.5 47.6 40.9 49.1 49.4 53.7 50.9  36.5 50.5  48.9 52.2 52.2 52.0  61.4  60.7  

������ :
��
����� ������ ������� ������2007  .�� ������ F�6�A �����.�� C���� @1999D2008.  

  
  ��  �
 /�� X����	
     ����;�	
 !
���J�	
 >3� ��;    1�����
 ��   
 �� >��            8���	
 ��# ��-
���5 ��# >:��  
��F# ��"	
 ����	

�����	
  .   �3 ��;�?����          ���7 �# E�� %
":	� %=��-�7 1������
 C	" ��; %11           *���7� ��� �����J	
 ��6�	
 �
� �� 
  ������	
 �(
 �#   !����
 �� ��������	
 �6
    &�) �# ���	
 C	";� % .           ��# ���� �;@� !6�'�
 &�) �# ��J@�	
 ���� �;	�

     �� I	�+	
� ���+	
 ?��	
2008.          !�������	
� ��-
��5 �# ������	
 �
� C	"; !����
 ��� )  ��10.8 %  4	512.1 (%  ���
 ���+	
 ?��	
 ���2008�����
 ���� %/��� >���	 I	�+	
 ?��	
�  ����� �
�	
 2"3 !��; �622.9 % >��	
 �#1999.  

  
 ����11 :��	
� /�%� ,
- ��&�+
!.
� $'���� $� /�!��	!
 $�
&
� 0�1�2
� :1999�2008 )����� ��
&(  

  

)���� ����  1999200220032004200520062007  Q1/ 

2006 

Q1/ 

2007 
Q2/

2007

Q3/ 

2007

Q4/

2007

Q1/ 

2008

Q2/ 

2008

Q3/  
2008

������� �'7��  52.9  62.7  60.9  64.1  61.7  64.4  62.1  63.1  61.2 62.8 62.6 61.6 59.0 65.3  62.4  

042 ,�!. 24.2  27.0  29.4  27.2  28.4  26.0  28.5  27.1  29.0 28.7  28.1  28.4  29.8  23.9  25.5  

���!��
���� 	�3��
� 22.9  10.3  9.7  8.7  9.9  9.6  9.4  9.8  9.8 8.5  9.3  10.0  11.2  10.8  12.1  
������ :
��
����� ������ ������� ������  . �����.�� C���� @�� ������ F�6�A1999D2008.  
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3�2������	   
  

   �	���	
 ��;@�  !��	      �F# %�������	
 ��
���
 �# �+��� �:	��� Y�� 24 %  >��	
1996        !��
� �� 4	5 =��7���� !6�'�
 >+ %
11.8 %  >��	
1999.   �# !�����
 �:�;	�        4	5 !�
�� %4
�(
 �6����
 !
��� 31.3 %  >��	
2002      ?�� ?7
��� �� ��� %

          >��	
 ���:� ��� G"	
 G��
���
 ��@�	
 �# ����	
 ����	
2003     4	5 !�
� 4�� %19.2 %         >���	
 ��� ����+	
 ?���	
 �#
2007   >+ %22.2 %            ?��	
 �# *����9	 !��  �:�;	 %/��� >��	
 �� ?�
�	
 ?��	
 �#I	�+	
  ��     >���	
 �2008     4�	5 �
��	 
27.5  .%            �6�����
 ���� /��  !��; �� ?� �Z
 �	���	
 ���� ���F� ���� �)1999(     �Z
 �:�� �7� %4� �      ��� ���6 �� 

   /��  !��;)   ���7 �B�
12  .(                ��
���	 ��7��� &�) *��� �# �	���	
 ��;@� !�����
 %�	��	
 >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �#�
	5 �
�	 %���-
��.
 441.9%>	��	
 �# ���� 4� � �3� %.  

  
 ����12 : �!��	
� "�#
� $� /�%����
� ������ /�� �
�+�
� ��	�15�&
   

*&�
�� �#+&�
� ,
- ��&�+
!.
� $'���� $� �(%)� :1999�2008 )����� ��
&(  
  

Q3/

2008

Q2/

2008

Q1/ 

2008 
Q4/ 

2007

Q3/ 

2007

Q2/ 

2007

Q1/ 

2007 
Q1/ 

2006 2007 2006 2005 2004 2003 2002 1999
 �+	����

6�&��� 

����	��<�� .=����  

27.3 26.5 22.7  23.4 23.4 19.4 22.2 25.6  22.1 24.2 23.7 28.1 26.9 33.5 11.6 ���: 

28.2 22.7 21.7  17 22.1 18 18.9 23.5  19.0 20.5 22.3 20.1 18.5 17 13 A��� 

27.5 25.8 22.6  22.2 23.2 19.2 21.6 25.3  21.5 23.6 23.5 26.8 25.6 31.3 11.8 ,������ 

����;�� �<=��  

20.5 16.6 19.9  20.5 18.6 16.3 17.8 21.5  18.3 18.9 20.8 24.3 25.5 30.9 9.2 ���: 

21.6 15.2 15.0  14.2 18.6 14 15.2 21.0  15.5 17.6 18.3 16.6 15.8 14 11.1 A��� 

20.7 16.3 19.0  19.4 18.6 15.8 17.3 21.4  17.7 18.6 20.3 22.9 23.8 28.2 9.5 ,������ 

'�> ,�	�  

41.2 45.8 28.2  29.4 33.1 25.7 30.5 34.0  29.7 35.1 29.6 35.9 29.6 39.1 16.6 ���: 

45.7 43.3 39.3  26.3 32.1 30.4 29.8 35.1  29.7 32.3 35.2 31.6 26.8 28.4 19.3 A��� 

41.9 45.5 29.8  29 32.9 26.4 30.4 34.1  29.7 34.8 30.3 35.4 29.2 38.1 16.9 ,������ 

������ :
��
����� ������ ������� ������  . �����.�� C���� @��2008-1999.  

  

��� �� �6��	
 !��	
 �# �	���	
 !��
 >3� ���:  
 

�  �����	
 !�-�	
 �� 1��@	
 ��� �	����	 ���� 4� � !J��15S24 I��.
 ��� �
�'�� %��� ) ���7 �B�
14(. 
�                  ���
���	 �	���	
 ���� !��; �����# %���	
 �  ������	
 I��.
� ��;"	
 ��� G�3�7 8�# C��3 %>����	
 !
���	 ����	��

  4� 13               ��;"	
 ��� ��(
 �3 ����	
 2"3 !��; %I��.
 ��� 4� (
 �3 �+;� �� >���� ���   .     &�� "�� ��7�� 8��	
 
"3�
      ��@�	
 ���� �� 4	5 ��@� �� %�����                ��# I��.
 4�  1��	
 ��
�� ���� �� 4� � ����� ���� I��.
 ��� ���	
 �# �;

 ���	
 8��) ���7 �B�
15.( 
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 ����13 : �!��	
� "�#
� $� /�%����
� $
���6 /� ��	
� /� /�!+�	
� ���15  

�#+&�
� ,
- ��&�+
!.
� $'���� $� �(%)� �&
 :1999�2007
5  

  

Q3/  
2008 

Q3/ 

2007 

Q2/ 

2007 

Q1/ 

2007 
Q1/2006 2006  2005  2004  2003  2002  1999 �+	����  

W  118,200 100,500 103,800 122922 112735 115417 124418 122924 135292 44,000 ������� �'7�� 
W  99,000  76,900  88,300 87375 92837  78606  87155  70919  81757  35,000 042 ,�!.  
W  217,200 177,400 192,100 210297 205572 194023 211573 193843 217049 79,000 ����!
�'�� +7��#�

������ :
��
����� ������ ������� ������  . �����.�� C���� @��2007-1999. 

  

  

 ����14 :����	
� ���.
�� *&�
� ,
- ��&�+
!.
� $'���� $� �
�+�
� ��	� :1999�2008 )����� ��
&(  
  

Q3/  
2008

Q2/ 

2008

Q1 

/2008 

Q4 

/2007 
Q3 

/2007 
Q2 

/2007 
Q1 

/2007 
Q1 

/2006 
2007 2006 2005 2004 2003 2002 1999 

������� "�%<��
6�&���  

����&�� 7�  
42.1 39.7  37.0 36.9 38.8 30.5 34.6  39.1 35.3  35.7  36.4 39.8  38.4 48.2 17.3 15W24  
27.8 25.6  21.9 19.8 22.1 18.5 20.6  23.9 20.3  23.0  22.0 25.1  24.1 36.6 11.4 25W34  
18.7 20.5  16.6 17.4 14.9 15.0 16.7  21.1 16.0  18.7  18.6 22.2  21.6 37.2 9.0 35W44  
19.7 18.2  15.7 16.6 17.6 14.2 16.6  19.8 16.2  18.7  19.1 22.2  19.0 30.5 8.8 45W54  
15.3 11.9  11.1 13.0 11.5 8.3 10.3  11.9 10.7  11.6  12.1 15.1  13.2 27.7 5.9 55+  
27.5 25.8  22.6 22.2 23.2 19.2 21.6  25.3  21.5  23.6 23.5 26.8 25.6 38.0 11.8 ,��&���  

���8  
39.4 38.6  35.0 35.9 37.0 29.5 33.1  37.8 34.0  34.4  34.8 38.9  38.3 47.0 16.9 15W24  
26.5 25.4  21.4 20.3 21.1 17.3 20.6  23.6  19.8  22.9  21.3 26.1  25.1 37.4 10.5 25W34  
20.7 22.6  17.6 19.7 15.8 16.1 17.9  21.9  17.4  20.1  19.7 24.4  23.6 39.7 8.8 35W44  
22.1 20.4  18.2 19.3 20.4 16.9 18.8  22.0  18.9  21.5  21.9 25.4  21.3 32.2 9.6 45W54  
18.2 14.6  13.4 15.7 14.6 10.6 18.5  13.9  13.6  13.8  14.3 17.8  15.5 30.0 6.9 55+  
27.3 26.5  22.7 23.4 23.4 19.4 22.2  25.6  22.1  24.2 23.7 28.1

 

26.9 39.0 11.6 ,��&���  
9��:  

55.0 44.6  47.3 42.6 49.6 35.4 43.4  47.9 42.5  43.2  46.1 44.8  39.1 59.7 20.6 15W24  
33.1 26.1  24.1 17.8 26.7 23.1 20.9  25.0  22.1  23.1  25.5 20.6  19.4 28.9 16.1 25W34  
9.1 11.7  11.2 7.5 10.8 11.1 11.6  16.8  10.3  12.2  13.2 11.5  10.8 14.1 9.8 35W44  
7.4 7.8  3.9 4.9 4.0 2.6 6.7  7.5  4.5  5.2  4.2 5.0  6.5 10.9 5.2 45W54  
2.3 1.7  2.9 3.5 1.6 1.3 0.7  2.6  1.7  1.4  1.9 1.2  1.3 1.5 1.8 55+  
28.2 22.7  21.7 17.0 22.1 18.0 18.9  23.5  19.0  20.5 22.3 20.1 18.6 28.4 13.0 ,��&���  

������ :
��
����� ������ ������� ������  . �����.�� C���� @��2008-1999.  

  

  

                                                 

5    C���
 �� K�
$�
 K�$�� �
������ �
�/A 	���
� �&�� ;2007 C���
 �� ��4
 K�$�
� 2008<
��%��
 �
����
 ����� �� ��%��;
 ��� .  
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 ����15 : $'���� $� �!��	
� "�#
� $� /�%����
� ������ /�� �
�+�
� ��	�  

��
���
� ���&

� ���� *&�
� ,
- ��&�+
!.
� :1999�2008 )����� ��
&(  
 

Q3/ 
2008

Q2 

/2008

Q1 

/2008

Q4 

/2007

Q3 

/2007

Q2 

/2007

Q1/

2007

Q1/

2006
2007 2006 2005 2004 2003 2002 1999

 "������ ���

6�&��� ��������

����&�� 7�   
16.9 11.9 7.8  8.9 7.8 7.9 11.2 11.4 8.9 8.4 8 14.1 12.4 17.4 5.4 0  
30.1 28.9 23.7  22.5 23 20 24.7 30.9 22.6 27.9 26.2 31.3 28.8 37.9 12.2 1W6  

29.1 27.5 22.4  24.7 22.4 19.5 23.4 27.8 22.5 25.1 24.8 29.6 28.9 37.3 11.9 7W9  

25.4 25.2 23.8  24.2 23.7 19.1 22.3 24.9 22.3 23.9 23.5 27.8 26.8 33.6 11.7 10W12  

27.9 24.5 21.9  18.6 24.4 19.5 18.3 21.6 20.3 20.8 21.8 21.3 19.9 18.9 12.5 13+  

27.5  25.8 22.6 22.2 23.2 19.2 21.6 25.3 21.5 23.6 23.5 26.8 25.6 31.3 11.8 ,��&��� 

���8   
27.5 25.3 16.0  20.9 17.1 17.3 23.4 21.7 19.4 16.5 16.4 27.3 22.4 29.2 9.3 0  
34.4 32.9 26.3  26.2 27 23.1 28.3 33.1 26.1 31 28.8 35 31.8 41.3 13.4 1W6  

31.1 29.0 23.8  26.7 24.2 21.5 25.2 28.7 24.4 26.8 26 31.2 30.6 38.9 12.4 7W9  

26.6 26.5 25.4  26.4 25.3 20.3 23.4 25.7 23.9 25 24.1 29.4 28.1 34.9 11.7 10W12  

20.2 19.8 15.7  13.5 18.1 13.6 12.5 17.1 14.5 15.9 16.6 16.8 16.3 17.5 8.8 13+  

27.3  26.5 22.7 23.4 23.4 19.4 22.2 25.6 22.1 24.2 23.7 28.1 26.9 33.5 11.6 ,��&��� 

9��:   

4.8  2.3 1.2  0.9 W 0.8 2.7 2.3 1.2 1.8 1.6 1.8 2.4 2.2 1.1 0  

6.3  7.5 8.5  4.1 2.5 4.2 6.4 15.3 4.3 9.1 7.8 6.2 5.6 7.6 3.2 1W6  

4.4  11.0 5.5  6 6.5 5.4 7.4 17.3 6.3 9.1 11.3 11.1 9.8 12.7 6.3 7W9  

12.1 14.2 7.3  6 10.1 10.4 12.0 16.2 9.6 13.2 17.2 12.6 14.8 18.2 11.6 10W12  

41.8 33.1 33.8  28.8 38.1 32.1 30.6 31.2 32.4 31.3 32.5 30.8 28.3 22.5 21.9 13+  

28.2  22.7 21.7  17 22.1 18 18.9 23.5 19.0 20.5 22.3 20.1 18.6 17.1 13 ,��&��� 

������ :
��
����� ������ ������� ������  . �����.�� C���� @��2008-1999.  

  

  

3�3����	 ������ ���	   
  

   ���7 ����16              >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �# &�) *��� �# ����	
 �7(
 ���� �� 2008   G���� 71 %     ��# �7(
 ���� ��
  � %����J	
 ��6	
43 %     ��� ��"	
 �7� ���� �� �F#       1��	
 ���B N;�� �� �3� %��-
��5 �# ��� 0��	
�     ��	���	
 4�  

   +9+	
 8
��(
 2"3 �#�  .                 ��F# %&����7 &�3�B !��	 *��F	
� ��6	
 �# �7(
 ���� ��� &���;	
 &�7�	
 �� �����	
 ���
4
�(
 �6����
 *���
 ��� &��7�� !��;.  

  

       ����'����	 �����	
 &�7(
 ���� �7� %E�'� ����� ��            >��	
 �� I	�+	
� ���+	
 �����	
 ��� �� ����J	
 ��6	
 �# 2008 %
   �
�F�� �6��'�
5.4 %  Y���	71.2           ����� &�) *��� �# ����	
 0�'�
 ��� �# %�;�@ 7.0  .%     !����� !6��'�
 ��;

          �� !�������	
� ��-
��5 �# �7,� ����'����	 �;�@	�� �����	
 ��7(
143.3     � ���+	
 ?��	
 �# �;�@    >��	
 �2008  4	5 
138 >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �# �;�@ 2008)  ���7 �B�
16.(  
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 ����16 :��
�� ��	
� ����
 ��	������ ���7�
� ��	
� 8��9� ���  

$���
� ��&�+
!.
� $'���� /� ���� $��!	� /���:2
�!
 �%��
��   

 ��	
� /�%� ,
-)1999�2008(  

	����� �&��

.�����  

'�&�� )���

�������  

)���� @��A )���

����
��  

 "������ )���

��������  
)���� ����  

1999  
60.0  66.2  23.5  44.6  ������� �'7��  

46.2  51.4  24.0  43.2  042 ,�!.  

100.0  105.8  20.3  44.4  ���!��
���� 	�3��
�  

69.2  75.5  22.6  44.2  ,��&���  
2006  

69.2 77.9 23.1 42.2 ������� �'7��  

65.4 68.9 24.0 39.9 042 ,�!.  

134.6 131.6 21.3 43.8 ���!��
���� 	�3��
�  

73.1 83.3 23.1 41.7 ,��&���  

)��� B����/2006  

70.0 77.9 23.2 41.6 ������� �'7��  

65.4 70.1 23.5 40.4 042 ,�!.  

134.6  130.1 20.7 43.2 ���!��
���� 	�3��
�  

73.1 83.4 22.9 41.4 ,��&���  

����)��� B/2007  

70.0  79.4  22.2 41.9  ������� �'7��  

61.5  66.9  23.5  40.6  042 ,�!.  

130.0  128.5  20.9 44.6  ���!��
���� 	�3��
�  

73.1  82.8  22.4  41.9  ,��&���  

.��D�� B����/2007  

69.2 76.9 22.3 42.4 ������� �'7��  

57.7 63.7 23.5 40.4 042 ,�!.  

126.9 130.9 19.4 45.9 ���!��
���� 	�3��
�  

70.0 80.4 22.3 42.3 ,��&���  

)��� B����/2008  

76.9 84.8 22.1 41.2 ������� �'7��  

57.7 63.6 24.7 40.2 042 ,�!.  

134.6 139.9 20.4 43.0 ���!��
���� 	�3��
�  

76.9 91.5 22.3 41.4 ,��&���  

.��D�� B����/2008  

76.9 86.9 22.3 42.7 ����� �'7����  

57.7 61.5 24.2 40.0 042 ,�!.  

150.0 143.3 20.2 44.3 ���!��
���� 	�3��
�  
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������ :
��
����� ������ ������� ������  . �����.�� C���� @��1999D2008. 

  
  

3�4������	 ������	 ��
���   
  

      &�)�@	
 �-�B�	
 !��9 5 ��  Y��833      I	�+	
 ?��	
 �9' ��9 5 2008   0��'��� 5 %      ����+	
 ?��	
 ?� ����F�)  ����7
17 .(  # �-�B�	
 !��9 5 ��  0�'�
� ����� ����;�	
 ��) !��B��	
 *��� �16.7 %  ?����
 ����� ���+	
 ?��	
 ?� ����F�

           >��	
 *��F	
 �# ����+ �F� ��� �# %���-6 ����� K�'	
 *��F	
 �# .           ��# !���9 .
 ���  ?���
 �F# 8����	�� 8���� ���#�
 ����� ��6	
 1��731.2% ����� �:	��@� ��6	
 ��� �# 0�'�
 ����� %5% %3%�	
��	
 4�   .  

  

 ����17 :��&�+
!.
� $'���� $� �����
� �-4
� $� ;�<��
� ���=�
� ��&>�6  

) $&�(
� 0��
�2008 ?
�(
� 0��
� �2008(  
 

 9��D�� B����2008   .��D�� B����2008  

,��&��� 
)���A EF ���� 

,��&���
������ ���A ����� 

 

529 114 208 207 525 169 210 146 ,�! ��-�$��  

51 5  31  15 51 19 7 25 (���� ,�! �� 

253 58  103  92  299  86 125 88 �������� ��2 ���C���� 

833 177  342  314  875 274 342 259 ,��&��� 

87 15 33 39 90 25 33 32 �'7�� 	��" 

567 126 250 191 598 177 246 175 �'7�� !
� 

138 26 45 67 101 47 30 24 �'7�� 8��� 

41 10 14 17 86 25 33 28 042 ,�!.  
833 177  342  314  875 274 342 259 ,��&��� 

87 11  35  41  152 47 77 28 5��<6 ���
���  
621 120  258  243  566 184 219 163 G��������  
115 40  46  29  157 43 46 68 (����  
10 6  3  1  0  0  0  0  
�8 �� )��  
833 177  342  314  875 274 342 259 ,��&���  

������ : ��.� "�A"3�� " ������� S���� $� ��.���+�)F����� �"��8� �3����.(  

  

   ���7	
 K'�18                I	�+	
 ?��	
 �9' &�)�@	
 �-�B�	
 !��9 5 ��  Y�� I�� &�) *��� �# &�)�@	
 !��9 .
 41  ��9 5 
�F#.          I	�+	
 ?��	
 ��� !��9 .
 ���	 ����F� ���7	
 0���� 2008  	
 ?��	
�   I	�+2007    I	�+	
 ?��	
� 2006    >���	
 �3� 

 �� G"	
�            ����� !��9 .
 !6�'�
 I�� %��������	
 ����	
 4�  G��
���
 ��
�	
 /�# 34 %     I�	�+	
 ?��	
 �9'2007 
     I	�+	
 ?��	
 ?� ����F�2006          I	�+	
 ?��	
 �9' 0��'��
 ���� !J�� ��� �# %62.3 %   >��	
 ��2008    ?��	
 ?� ����F� 


 I	�+	2007.  

76.9 92.8 22.3 42.5  ,��&���  

9��D�� B����/2008  

71.2 82.2 22.7 42.8 ������� �'7��  

50.0 57.2 24.8 43.4 042 ,�!.  

134.6 138.0 21.1 42.5 ���!��
���� 	�3��
�  

76.9 88.9 22.8 42.8 ���,��&  
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���� 18:  ���/>�@� 82 $2
� ;�<��
� ���=�
�  

 �-4
� $� �7&��A����� �>: ;1< A�+5 $� �����
  

 �(>(
� 8����� /�2006 �2007 �2008   
  

'�> ,�	� .- '�>�
�� G%�H��� "��7�: ,��&� 

 A��R�� ;����2006  166 

 A��R�� ;����2007  109  

 A��R�� ;����2008  41  

������ :   ��.� "�A"3�� "      �-������ S���� $� ��.���+�)  �3�-���
F����� �"��8�.(  

  

   ���7	
 0���19               N����	��;�	
 1���� ��	
 !��9 .
 ���� !J�� I�� %!� ��F	
� ����	
 �3[�	
 1�� !��9 .
 ��  
74.5 %          N����	�;�	
 4�  1��	
 ���� !J�� ��� %!��9 .
 *��7� ��66 %  	
 !��9 5 ��  � %K�'	
 *��F89.3 % ��

    � %����;�	
 ��) !��B��	
 !��9 590 %   >��	
 *��F	
 !��9 5 �� .          Y��� ��F# ����	
 !��
��	
 4�  1��	
 ���14 %  ���
� %K�'	
 *��F	
 !��9 53.5 %� %����;�	
 ��) !��B��	
 !��9 5 ��8 %>��	
 *��F	
 !��9 5 ��.  

  
 ����19: 82 $2
� ;�<��
� ���=�
� ��� �-4
� $� �7&� />�@�   

 ?
�(
� 0��
� �>: ����+#
�� $�!	
� �B��
� ,
- ��1�� �����
�2008  
 

,��&��� �������� ��> "��H���� I�(�� ,�	+�� @���� ,�	+��   

87 9 74 4 5��<6 ���
��� 

621 226 349 46 G�������� 

115 18 96 1 (����  
10 0 10 0 B�: �� 	.� 

833 253 529 51 ,������  
������ : ��.� "�A"3�� " ������� S���� $� ��.���+�)F����� �"��8� �3����.(  

 

 

  

4� ������ �	����� 
���
�  
  

     �
�F�	
 !�F���� ?#� �  ��-
��5 !����6          >��	
 �# &�@��	
 ���;��	 N��� �;�� ��;@� ���2006     �� I	�+	
 �:@	
 "�� 
 >��	
 C	".     �  �����	
 ���	
 !���� >+                 �����	
 !
�
���5 ��# ���; 0��'�
 4	5 C	" E��� ��������	
 ���;�	
 ?� �����	
 

                    >����	 �	���7.
 ����	
 H���	
 I�+ !J�� !������ 4	5 �7�	
 ?���
� �����	 �	��	
 O
�(
 4�  N;��
 ��� �����	
2006. 
            �; >��	
 *��F	
 ��B�� 1�
�� ?#� �� �����	
 ����	
 �;��� >	 C	"	 �7����         O
��7� ?#� �� �F# !�;��� >B��� �;@�� ���

        E�� �J� >	 !��#� 4� � 1�
��	
 ��50S55 %  ���B��	
 1�
�� ��.          �� 4	5 
�:@ �@  ���' &��	 C	"; ���	
 ����
� 
          >��	
 �� ���+	
 �
�	
 �# \�
��	
 ���;� ��;@� >�2007      &�) *��� �3�:@ ��	
 I
��(
 ��� .   ��;� �   ���;� �
�3� ��

                                                 

6
                <
�
�����
 <
����
 <����
 �
� <
$�&��
 	7�����
 <&
�� �%�
��� C�
 ���
 	
�
$
0
 �/ +$��/ ���
�
$�8�     ��8 �%�
��� C�
� (      <E��3��
 	���&� L�35� <
����
 +$
"�

<
$%1�
 .   F$��&�
 ��1��)                   <���E�
 �/ <��
� �
�
$�8 �%����� ��
���
 $�/ $1����
 �
$
��7� <&
�� �A <
�
�����
 <
����
 <����� 	
�$�����
 ��/ F$��&�
 ���
<
�
�����
 <
����
( (� (<5�H��
 <�
3�
 <�
$H�(	�.�$���
 <�
$H� $1�
 <�
$H�
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�
��	
               K�'	
 *��F	
� ���B���	 �F����	
 ����	
 ������ >��	
 *��F	
 ��B�� 1�
�� �����	 �����	
 ��#�� �3 �����(
 \7. 
   ��� (
 ����� ���;� ! ����
�                ��# 1��
��	
 ?�#� ! ����
 "5 %�3�
����
 4�  �B#���	
� ���B��	
 1�
�� ?#� ��

          ��	
 
"3 �  �',�� >	� �:@ �; �� ��(
 *���(
           ���B��	
 !�F���� �� O�7 ?#� �6�� ! ����
� %&��
� &�� E�� �
    �B���	 ����(
 1�
�	
 1��7 4	5.               ��B��� !�F������ !
�',�� �#�; ?#� �� ��������	
 ����	
 �:��� �� ?����	
 ��� 

 >��	
 �� ?�
�	
 ?��	
 �# K�'	
 *��F	
 !�F����� >��	
 *��F	
2008.  
  

    ��	
 ��	��	
 O
�� �  ���            >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �# ��� G"	
� ��������	
 �����	
 �����	 ��2008     !
�
��.
 �	��75 Y�� �F# ]
      �	
�� ?��	
 
"3 �9' �FF���	
579    %���� �����   �:��24 �����6 !� �7�
 �����  . ?��	
 �# Y�� !
�
��.
 �#�
 �
 G�

  I	�+	
554.8        =�6��'�
 >��	
 
"3 �+��� ���� �����   �
�F��6 %    ���+	
 ?��	
 �# 8F�� �� .     ���� O�7 36 %    2"�3 ���
      ����	
� �����	
 ���
�	
 �� !
�
��.
)64%    ��� �� %370  ���� �����  (  �
�F�	
 !
�
��5 �� .    ������	
 !
�
��.
 *����

    �����6 !
�
��5 ���)146 �����  (  �����6 ��) !
�
��5� .      ��	
 !
�
��.
 �# ���; 0��'�
 I�� �F	�      ?���	
 �9�' ����
     Y��� ���+	�� ����F� I	�+	
36) %   ����� 0��'�
22 %  � �����6	
 ��
���	40 % �����6	
 ��J	 .(      ��# 0���'��
 O��7

                   �'��	
 �����6 ����� 4�  !�7 ��	
 !9�����	 �7��� �'�	
 ����6 !
�
��5 �# ���	
 ���:	
 �7��� �����6	
 !
�
��.

)     .
 �� !9����	
 2"3 !�
� I��  �
�#^	 ������	
 !
O�� ( . �7��� C	";         4�	5 �#�65 %�#�6�	
 ���F	
 ����6 �# 0��'��
 

��
��	
 �# &O��;	
 ��6� !9;@�	
 0�� ��7�.  
  

���        �����6	
 ��) !
�
��.
 �# ���;	
 0��'��
 )  ��243        4	5 ���+	
 ?��	
 �# ���� ����� 146      ?���	
 �# ���� ����� 
I	�+	
(   ��� O�7 �F�#�7       Y��� ���+	
 ?���	 !
�
��.
 ��6� 197.1    ���+��
 �-
��; ���� �����        ���+����
 8����
 ��� ��

�������	
 .�F	�        I	�+	
 ?��	
 �# �-
��	
 2"3 !J�� 25   �F# ���� �����  .          ���# 1�
��	
 �� 8���	
 ���	
 �# &��@.
 >� ��;�
        %��6� � &����� ��) !
�
��5 ��� !
�
��.
 2"3��7��    4	5 &��@.
       �����6�	
 ��) !
�
��.
 �� ��6���    Y���� 79.8 

!��
�9	 �����	
 �;�@	
 �� K�'
�� >��� ���� �����8.  
  

        �	
��� I	�+	
 ?��	
 �# �
�F�	
 !
�
��5 !����
�21 %      ���+	
 ?��	
 �# 8F�� ��     2�
�F� �� Y���	370    
�B� ���� ����� 
   �7� ��	
� C���7	
 !
�
��5 *����� ����	
 �  ����� ��-
��5 �:� �
�F�� �����	
18.4���� ����� . I	�+	
 ?��	
 ��# C	"�� 

        �	
�� �
�F�	
 !
�
��5 1��7 �# 8F� ��35 %   ?����	
 Y���	
 �	��75 ��      >���	
 ���
��� �# 2008       !�FF� ���� ��# %
 �����	
 !
�
��.
   I	�+	
 ?��	
 �#     /���� �� 50 %   ��	
 !
�
��.
 �	��75 ��     ����	
 ���; �# ������	
 ���.      �
 ����� 
"�3

        ��# �������	
 !
�
���.
 �	���75 >�� N�� =����F� !J�� 4	�(
 �+9+	
 *���(
 �9' �
�F�	
 !
�
��5� �����	
 !
�
��.

         ���	
 ���; �9' ����
�	
 ��"3 �� �����F�	
 ���
���	
)1486  ���� �����  .(  �L# E�'� !���;�   � I	�+	
 ?��	
     ��� 8F� �

  2�
�F�207.4        !
�
��.
 �	��75 �# 0-��; ���� ����� )       ���
��	
 �# /	 ?���� �3 �� ?� ����F� (     0-���	
 4�	5 ��6�	
����	
 �:@(
 �# 0-��	
 *��7� Y���	 ���+	
 ?��	
 �# 8F�� G"	
4	�(
 ���	
 ��  �	
�� 386.4���� ����� .  

  
  
  
  

                                                 

7                            ���E3�8� <E
�$D�
 <�HE�
 �5 <
����
 <����
 ��/ �H�$�� ��# !��
 $����
 F�� �
�
$�8� ���$�4
 ����;
� +�����
 	�
;��
 	��. M$
���
 <��#� �
#1� ���
+", -��. ��/ �H�$��.  

8       	;���7� <
����
 <#$1�
  ��        �5 	"�5 ���
� �
���5 �5 ��3��
 9��%�� �����
 �D1��
    ��1�8 <�2$ ��/ �����
      �
���5 �5 	;���;
 <#�1 �
D1��    �5  $%E1 
���
A    C���
 �� 2006  (  ���3�  N���354  $;�� ��
��  .��
   	;�EE��7� <
�
�����
 <
����
 <EE#$1        <��E�� <E#���� <#$1 ��40 %     (<E
����
 <E
������30 %

  ��
�����
 $�����;
 6����� .�    &�� <
3����
 C%�4
 I$� C�
�$�%�  (               �E%��
��/ 67E��; 
�
���E�
 �E%��G� ����� L�
��� 	;���7� <
�
�����
 <
����
 <#$1�
 C�3��
<
$�&��
  . 
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 ���1 :���� �����	 �	!	�"#	 ���$ %��&�	 '2008  
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�
�
��
	

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

������ :        /-���+�� ����-� � ������� � ������'� �������� �����.�� ����+ �����
����� ������� F���� �  /�-��4
 E��9�� I�����2008.  

  

              ��	
 ���	
 �� ��������	
 ����	
 �:�F�� ��	
 !
� ���	
� D��	
 4�  !+�� ��	
 !
����	
 �  ���     �9�' ���
��	
 > �	 ���
     !����
 �F# %I	�+	
 ?��	
  I	�+	
 ?��	
 �9'   �	
��� 16 %       ���+	
 ?��	
 �# /���F� >� �� )66.8  ���� ����� (   Y���	 476.1 

 ���� �����.       �	
��� �����	
 D��	
 !����
 I�� 102 %   4	5 �
�	158  ���� �����  �        ������	
 ��;���	
 ��3���� !��;
  (
 �3 ������	
  ��;)100.7  ���� ����� (.        �	
��� ��	��	
 D��	
 !6�'�
 ��� �# 4 %    I�	�+	
 ?���	
 ��# Y���	318.1 

 ���� �����.        ������(
 ��������	
 ��	Z
 ��3��� �
�� �� "N�J��"9         �
��F�� ��	��	
 D��	
 ��6 ��;(
 �3 181.2   ������ 
        ��	 ����� �:7 ��;
 �����(
 �����
 ����� I�� ����         �
��F�� �	��	
 C��	
 ��3��� �:��� %��������	
 ���118.9   ������ 

        &����� ��� �� D�� ��6�� ��	
� ����)     �
�F�� 
��;� %��������� %!��;	
78.7  %28.4  %11.8    �	
��	
 4�  ���� �����  .(
            :@ ���J	� >��	
 ��
�� "�� ��������	
 ����	
 �:�F�� ��	
 !
� ���	
� D��	
 *��7� Y���   ����� �1412.2    �;@�	 ���� ����� 

   /���� ��84 %                 >
���	
 ��6 ���
���	 �'�	
 > �	
 
"3 ��,�� %>��	
 
"3 ���
�� �# ������	
 !
� ���	
� D��	
 *��7� ��
             ��(
 ����; �# �F  G"	
 �������	 N���� ���[� �# �:�
�:��� �����	
 ���	
2007      ?#�� �:��	
 >� I�� %7.7   ���� ������  

!
��� I9+ 4�  � ���.  
  

         �	
�� I	�+	
 ?��	
 �# ����7	
 !�F��	
 �	��75 Y�� �F# !�F��	
 1��7 �# ���1,064   2�
��F� *������� ���� ����� 32.1 %
  ���+	
 ?��	
 � .      1�
��	
� ��7(
 &����# !J�� 575.4    ���� ����� )    /���� �� �;@�54 %    �����7	
 !�F��	
 �	��75 ��( %

 � *�������  2�
�F26 %  ���+	
 ?��	
 � .                  ?�#� >�� I��� ����� �:@ �# ����� 1�
��	
 ?#� �7��� O�7 ���;	
 *�����
 
"3 
            ����� �:@ 1�
��� %����� �:@ �� N��'	
 �# 1� �:@ 1�
��)  �J	��	
�122  ���� ����� (       ��� ���@��	
� N��'	
 �# 

  ������� %/��� �:@	
       	
 4�  ���'��	 C	"� ���	
 ��  ����  >:�9-� � ���B�� >:�� ����    >:��7����
 ����� �# .   ?����	
 ��� 
                     0��'�
 4	5 �#�65 ��� ����; �:@ !�F�� /��6� >��	 
�B� >��	
 
"3 �� ?�
�	
 ?��	
 �# 1�
��	
� ��7(
 ��� 0�'�� ��

  1�
��	
� ��7(
 !
�',�� .   
�  E�'(
 !�F��	
 ���   ��7(
 )  ���	
� %�������	
� %����J@�	
��	�� (      ���	 !�
��
 ��F�#  /�����
53.6 %       2�
�F� �� Y���	 ���+	
 ?��	
 � 305.1       I	�+	
 ?��	
 �# ���� ����� )    /���� �� �;@�33 %   !��F��	
 �	��75 ��(. 

         ����J@�	
 !�F��	
 *����
 4	5 *�����
 
"3 1�� �����)  ��83   4	5 101  ���� �����  (     �  �������	 ��
� ��	
 !�
��	
�
��	
O
�F�	
� �10)  ��163 4	5 216���� ����� .(  
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 ����20 : ��	
�� �
��� ��	��� �������� ����2008 )����� ����(  
  

�������� 

 �	�
�
 ��
�
2008 

 �	�
�
 ����
�
2008 

 �	�
�
 �
��
�
2008 

 �� ����
� �	��
 �� �
��
� �	�
�

 ����
� �	�
�(%)

 ���� ������ 
 ���� 2008 

 ��!��"
2008 

	�� ��  ����� ��
 ��!��" �" ���� 

2008(%)  

�������� ��	
���  104.5324.1 208.9 
36 637.5 419 152 

�������� ��������      68.1 80.9 62.8 
22 211.8    

�������� ��� ��������      36.4 243.2 146.1 
40 425.7     

������� ������� 267.9306.3 370.0 21 944.2 1067 88 

������� 	�
����� �
��� 372.4630.4 578.9 
8 1581.7 1486 106 

 ����	�
�����* 334.9587.2 554.8 
6 1476.9     

�������� ���� ��� 525.6410.3 477.1 16 1413.0 1634 86 

��������� �������� ���� ���            492   

	�
������
 ����� 525.6410.3 477.1 16 1413.0 2126 66 

�����
 ������ 	�
����� �
��� 898.01040.71056.01 2994.7 3612 83 

������ :/���+�� ������ �������� ������'� �������� �����.�� ����+ �����
����� ������� F���� � E��9�� I����� /���42008.  
 *� "�2 �.� ������� ������'� 7���� ������'� 
%�� /�P+���� �����=�� ������.  

  

                   %�����	
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������ : ������� N���L� $�
��% N��www.p-s-e.com.  

  

           F	
 ?��7 �@[� �# 0��'��
 ����' 4�  N�F	
 �@[� �# 0��'��
 ��,�  !� ��)   !���' %C��� %���,� %���+��
 ( �
�'�
          � ����� ?���
 I�� � ��
	
 *��� 
�  �� ���,�	
� ���+���
 � ���   ���7��1%          4��  0���'��
 1��� !���; ����� %

�	
��	
17% %7.5% %5 %�2.6 % >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' �	
��	
 4� 2008���+	
 ?��	
 ?� ����F�  .  
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 � !8 :!3� 1��2 �.0 "�7�
5�� "�� �&!2 8��9�� �-���2008 <5-�� =>�� �&!���  
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������ : ������� N���L� $�
��% N��www.p-s-e.com.  

 

%>�  �;@�� !�����	
� !
�@[�	
 ��@� �5 ���� I	�+	
 ?��	
 �9' Y�� ��
��	
 >7�  >��	
 2008 162 ���� ����� 
 �3�
�F� 0��'�
 ������70 %���+	
 ?��	
 ?� ����F� . ����� �	�
���	
 >:�(
 ��  0�'�
 C	";�67.4 % &���	
 N�� �9'

 4	5 �
�	44.3>:� �����   . I	�+	
 ?��	
 �9' �����	
 ���F	
 !J�� ��;2.9 2�
�F� 0��'��� ���� ����� 7.05 % � 
�	
 ?��	
8�� . �����	
 �9' ����+ !�F� �F# ��
��	
 !���7 ���� 8���� ���#�)64���7  .(  

  
 ����28 : ������� ?���@� ��
��� ?��� ����)��� "��!3���  

 *���� �� �	�9�� �-��� �.02008  
  

���'
�  
 �"(
�
� ��"�
�

)�$
� ��"��(  
 ����) ��*

	
���
�  
+��
� ����  

)�,� 	! �"�,� �-(

�
� �).	
��  
) �,��� ��"(

�

����
� (�$
� %
"��

 �,��� ��*
 �

����
�)%
"��( 

���� 3.2 22 702.34 47.4 13.7 

<G 3 21 660.50 44 15.7 

%�	�: 2.9 21 644.84 70.6 14.9 

 F��.�� �����20082.9 64 644.84 162 44.3 

 &��.�� �����20083.12 64 688.58 538 136 

������ :
��% N�� ������� N���L� $�www.p-s-e.com.  

  

  

  

7�����
��� ������ 
����� 18  
  

      >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 >��
2008     C�:���	
 ����� �# *�����
 �
������   '     �# ���	
 ��; ��;      >���	
 �� ?�
�	
 ?��	
2007 %
�      >��	
 �� ���+	
� ��(
 �����	
2008  %    �# >3�� �� ��;@� �����       ��������	
 ��
���
 �:�� ����� ��	
 >'6�	
 .   �����
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           >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' ��;9:���
 �
��	
 ����� �# *�����
2008  .       >��	
 �� ���+	
 ?��	
 4:��
 �����#2008   >���� 
   G���� �����120.77         >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 ���:� ?� �
�	 / ����
 �

� % 2008   4	5 122.97)     N���(
 ���2004 = 

100  .(                  D��
� ��������	
 ��
���
 �L# %�	���	
 ��;@� �
����
 ?� ��
��� �;@� ����(
 �# *�����
 
"3 �
����
 ?��
�7����	
 ��;@�	
 �� ����� :���;S >'6�)Stagflation(�������	
 ��
��	
 �3�; 4�  ������ &���7 dO�� � ��6� ��	
 %.  

  

7�1������   
  

                 ������� E�'� !
��� �7��	 ��������	
 �6
�(
 �# ����(
 *����
 ����
 %���	��	
 ����(
 �# *�����
 �7�� �
����
 ?�
      >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9'2008  .            ��-
"J	
 ?��	
 �����	��� %�����6	
 ?��	
 >B�� ����� �# *�����
 ��;�� ����
 C	";

 �#�6.�� %�:��  ����	
 4	5   .        ����	
 �:��  8���.
 "����� ��	
 ?��	
 2"3��;(
        I��� %/������ %�������	
 C�:���	
 ��� �� 
                   ���F� �3����� !����
 ��	
 ?��	
 C�� ����� �� ��; %�3����� �# ��	���� !� ����
 ?�
	
 �����	
� &������	
 ?��	
 !�:@

      �+; �# ���;
��	
 !
��+,�	
 �� ����� 4	5              ��(
� 1����	
 ����� �# *�����
 �
����
 �� I�� %E�'(
 ?��	
 ����� �� �
�:��  ����� E�'� !�7��� ����� �# � �6� ��+,� 4	5 G�[� >���	
� ����	
� ����	
�.  

  

       >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 !
O�
�5 ��@�2008          C�:���	
 ����( ����F	
 >��	
 �# *����
 I��� 4	5 )/��F�  �;�@�	�� (   ��# 
    /���� ��������	
 �6
�(
1.83 %        >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ����� ?� ����F�	��2008   ������� %11.13 %    ?�� �����F�	��

       >��	
 �� /	 �B���	
 ?��	
 �����2007  .     ����� �:@ ����F� �� �2008    ����� ?� 2007       �����( ����F	
 >��	
 �� �7� 
 ����� 4�  ?���
 C�:���	
10.91) % ���729.(  

  

 ����29 : ���&!�� ��A$�� :�	� �����5�� *�6���  
 B�&$���� ����� ��	�
��
�� ������ ��  

) ;���� �	�2004 = 100(  
  

�"��/
� ���'
�  ���"�
� �(�
�  �"0�
� ���� 

 /�0��2008  120.46 1.49 

 ���:2008  120.57 0.09 

 /����
2008  121.28 0.59 

 ����2008  122.12 0.69 

<G 2008  122.62 0.41 

 %�	�:2008  124.19 1.28 

������ :
��
����� ������ ������� ������.  
  

                       ��
��	
 &��� >����� 1���� C�	"� %��������	
 8����	
 ���� �  &�) *��� �# &�� �+;� 1��� ����(
 *����
 ����

   *��F	
 4�  0����	
 ���-
��.
  .       ����� �� 4	5 �����F	
 >���(
 ��@��        >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' ����(
 *����
2008 

     ���+	
 ?��	
 ?� ����F�Y�� 2.28 %  &�) *��� �# .   ����	
 !J���13%      8���	
 >��	
 �� �B���	
 ?��	
 �    .    ����� �# ���
     ����	
 !��;# %����J	
 ��6	
1.58 %       >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� ����F�2008   ������ %10 %    ?��	
 ?� ����F����	
   ��� �B

  >��	
2007  .  N�F	
 �# ���         >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 *����
 ���� !��;# %2008         /��� >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� ����F� 1.9% %
         ����	
 !J�� 8���	
 >��	
 �� �B���	
 ?��	
 � �5.2  .%            ���-
"J	
 ?���	
 ����� *����
 ��; �F# %?��	
 *
��( ����	�� ���

 ����(
 C���	
 ����(
 *����
 �#) ���7 �B�
30.(  
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 ����30  :����)��� "�7������ D�$�� E�7 ������ F�
$�� 
��$�  
 ��	�
��
�� ������ ��2008)  ;���� �	�2004 = 100(  

  

�*
�)�
�  
 �
��
� ���
� 1��2008 

 ����
� ���
� %*2008  

 �
��
� ���
� 1��2008 

 �
��
� ���
� %*2007  

6�;>�� ������������� ���������� �� 2.44 18.87 

H����� ����
=�� ��������� 1.57 6.95 

��;
$�� I�8���� ���?$� 0.64 1.21 

J����	�0�� /=0��� 1.37 8.91 

�������� �	0��� �����5���� F�.$� 3.11 7.32 

������ ����,�� 0.22 7.10 

�8������� %���� 2.48 9.92 

�7���7� 0.96)( )1.05( 

��'��.��� ��9�'���� ����,��� �	0�� 0.99 1.21 

��	(��� ����, 0.99 2.08 

3���5��� &K������ ������� ����, 2.53 19.16 

������ ����,� �	0 0.67 2.02 

&�,���
� ����� ���
� ���"�
� �(�
�1.83 11.13 

������ :
��
����� ������ ������� ������.  
*���A $�� "�A�8������ "�A�4 
< $) ��.�8� 
% 
��<(.  
  
  

 � !9 :��-�A�� �
��� �6�-� ;�5�� �� �  �� � �!��- *0�$�� ����  
 ������� �-��� :�� ,%( F�
6�2007� 2008  

  

�1

1

3

5

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

2007 2008

%

��� ����  	
��
�� 	���� ����  �����

  
������ :    /�A $� ����"3�� "        ���� "A��� �
��
����� ������ ������� ������ ������ 5�6 ;����  ��.�8 
��

���+2� ����� �J��+����.  

 

 �
 D6
�                �����(
 ��# ��
��	
 *�����
 O
�� ���-�	
 1��	
 �3 �����	
 !����@�	
� ��-
"J	
 �
��	
 � ��7�    ��#
 ��������	
 �6
�(
  !����
 I�� %  2"3 �����    ����� 2.44 %      >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9'2008      ����+	
 ?��	
 ?� ����F�	�� 

 ��	
 ��  >2008.  ����� ���        ����� !����
 8����	
� �3�F�	
� > ���	
 !���'2.53%  !����
 !9

��	
� �F�	
 � ��7�� %
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  �����2.48%        ����� /��������� �;��	
 � ��7� !����
 ��; %1.37%        ���	���	
 ?���	
� !�@����	
� I�+(
 � ��7�� %
 �����3.11 %�:��� &���	
 � .  

  

   ����	
 E���� 4�  ���             ����� !����
 ��-
"J	
 �
��	
 � ��7� �� B�9�# %��;9:���
 ����	 ���;�	
 ����'�	
 !� ��7�	
� 8
2.20 %         >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' &�) *��� �#2008 ���F�        >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� �2008  .      ��6�	
 ����� ��#�

 ����� ��-
"J	
 �
��	
 � ��7� !����
 %����J	
2.41) % ���731 .(  
  

            4	5 �
� =� ����
 &�) *��� �# !9

��	
� �F�	
 � ��7� !�7� ��;4.23 %      >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9'2008  ����F� 
 >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?�2008 ����� !����
 ����J	
 ��6	
 ���� �#� %2.37 %�9'�:��� &���	
 .  

  

      =� ����
 /��������� �;��	
 � ��7� ����� !�7� %C	";      ����� &�) *��� �# 3.54%       >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' %2008 
 >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� ����F�2008 ����� ����J	
 ��6	
 ���� �# =� ����
 �;��	
 � ��7� ����� !�7� ���# %1.%  

  
 ����31 : ����� ����5�� *6��� E�7 ������� "���A$��'��	�
��
�� ������ �� B�&$����  

 :�� 8��9�� �-��� �� ������� �7������� �5
	���2008 �	�9�� �-���- �	��5� 2008  
  

+��
�%  �/2 3�4(% 
 �'5
� �(��

�"��0
�%  

 �5����

�"�"4��'
�% 
�"���
� �*
�)�
�  

3.38 2.20 2.41 2.44 ������� ���������� ��6�;>�� ������
1.19 1.65 0.10 1.57 H����� ����
=�� ��������� 

1.52 2.31 (1.11) 0.64 ��;
$�� I�8���� ���?$� 

0.30 3.54 1.01 1.37 J����	�0�� /=0��� 

0.89 8.43 0.63 3.11 �������� �	0��� �����5���� F�.$�
1.74 (2.38) 0.65 0.22 ������ ����,�� 

1.58 4.23 2.37 2.48 �8������� %���� 

(0.30) (2.79) 0.31 (0.96) �7���7�
1.29 0.63 0.04 0.99 ��'��.��� ��9�'���� ����,��� �	0��
0.68 (0.40) 2.25 0.99 ��	(��� ����, 

2.59 5.16 1.25 2.53 3���5��� &K������ ������� ����,
0.37 (0.89) 2.57 0.67 ������ ����,� �	0 

1.87 2.28 1.58 1.83 ��(0$ ��(�� &0����� �?��� L	9�0���
������ :������
��
����� ������ ������� .  

*����� "�A�4 
< $���A $�� "�A�8�.  

  

7�2	
�
�
� 	
������� ���
� ��� ����� �����   
  

   ���7 �# !�����	
 �:B�32 �;@� �;	� %=� ����
 !�:@ �� ?��	
 >B�� ����� �� %�����(
 ?��	
 0�� ����� 0��� G"	
 
       >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' !�����2008 ����F�       /��� >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?�           4�	5 *������
 
"�3 O
�� 1��	
 ����� %

            !������	
� %��(
� %1���	
 �:��� %O
�� �� 4�  �����	
� &������	
 �
��	
� ?��	
 ����� *����
  .     K�'�� ���� ���#�
�����	
 !� ��7�	
 0�� ����� �;��	�#  >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 ���:� 2008F�  >��	
 �� ���+	
 ?��	�� ����2008:  
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%��� ����2:  

          >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �9' ��: ����
 ��(
 ����� !�

�2008           ���� !�
� I�� %/��� >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� ����F� 
 4	5 &�) *��� �# *�����
7.44 % ����� ����J	
 ��6	
 ���� �#�8.02%�:��� &���	
 �9' %.  

  

�� ����2"�6����:  

                   ��� I	�+	
 ?��	
 �9' �: ����
 !�

� �:�� �5 ��������	
 �6
�(
 �# !������	
 ����� �# *�����
 &�� 0��'�
 >)�
  >��	
2008           >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �# !������	
 ����� !����
 I�� %2008           ��# /���� >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� ����F� 

     ����� ����J	
 ��6	
 ����4.97%      ����� &�) *��� �#� %7.00  .%        �9' �	��� ����; >�'���	
 ��J	
 ����� !����
 ��;
 ����� �:��� &���	
3.41 %� %����J	
 ��6	
 ���� �#3.51 %&�) *��� �#.  

  

:����� ����2:  

              � ��7� ����� *����
 4	5 !�����	
 ��@� "5 %1���	
 ����,; E�'� ������ e�
�� ����(
 *����
 ���      ?���	
 �9�' 1���	
 
    >��	
 �� I	�+	
2008          ����� /��� >��	
 �� ���+	
 ?��	
 ?� ����F� 3.22 %         ��: ����
 ��; ��� �# %����J	
 ��6	
 ���� �#

 ����� &�) *��� �#8.01.%  
  

 ����32 : ������� ��	��� G�-� B�&$���� ����2 
��$�  
 *���� �-��� :�� ����� ��2008  

  

�"��0
� �'5
� �(��  �/2 3�4( 

6�7
� ��
� ��.
��  ����
� ���
�
2008 

 �
��
� ���
�
2008 

 ����
� ���
�
2008 

 �
��
� ���
�
2008 

M��= A��: ��,
&	
�   1�>=  4.49 4.47 2.81 2.99 

 A��: /�
�–���� 
�5�
  I�=60�>=  220.81 209.88 210.00 188.52 

1���? ��
 ��:
���� /�
������0:  I�=25>= � 137.52 144.17 131.67 130.83 

 M�#� A��
&	
�  2 �>= 14.41 13.94 14.11 13.94 

 A��: �=0
 %��0��= 
�������� 50�>=  121.98 116.95 150.60 128.67 

 /����96/��=�:  1���  6.34 6.58 6.32 6.59 

��� �����0:  �����0:12�>= 59.39 61.42 55.89 60.00 

 1�; ���
 �
�� 
0�%�6��  ��	�3�����  34.62 45.04 32.00 36.88 

/���� ��� 1�>= 24.00 23.98 28.33 27.61 

������ : �
��
����� ������ ������� ������2008. 
 

  

7�3����
� �����   
  

                 �� I	�+	
 ?��	
 �9' ������ ��6
� !��"�"� ��������	
 8��	
 �# �	�
���	
 ���-�	
 !9��	
 ��
 ����� !�:@  >���	

2008          ���-
��.
 �;�@	
 ���F� �;���(
 ����	
 ��
 ���� 8���� ���# �
�' % .  ����	
 �����
 �F	�     ��	
 /���� �� =�6�� 

   �F���	
 !
���	
 �# �3�F# .     �����
 I	�+	
 ?��	
 �9'#     ����� �� �;���(
 ����	
5.7 %      ���-
���.
 �;�@	
 ���F� /���� ��
)  ���733( . ���	�� ���   G"	
 ����(
 ������	 �              �� �'Z
 �3 �����
 �F# %�;���(
 ����	
 ?� =����� !��+ ��
 ���� ����� 

  �����5.4 %            ��-
�@	
 &��F	
 4�  ���7�5 �;@� N;��
 G"	
 ��(
 %���-
��.
 �;�@	
 ���F� /���� ��    ��������	
 ��
���	
!9��	
 2"3 �+� C���� G"	
19.  

                                                 

19    ���$4
 $��
��
 ���3� �#
$�4
 $;���
 9$� $�� N��0.71 ���
A $%1 �5 �72 F��� (2008.  
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 ����33 :&!�� 
��$��� � ����� ������ ��� ����� =�  
 �	���� ��	����� ���)���H� � �!�� �-�5�  

 �	�9�� ��	�  ,�$
��– ����2 2008  
  

�!"���� �$
�
�  ������ ���"�
�  
�,�
�   ��� �����

	�
��  

 �
���� ����

(%)  

 ��� �����

	�
��  

 �
���� ����

(%)  

 /�0��  3.5274  )0.18(  4.9711  )0.48(  

 ���:  3.3930  )3.81(  4.7923  )3.75(  

 /����
  3.3513  )1.23(  4.7334  )1.24(  

����  3.3665  0.54  4.7482  0.31  

<G  3.5572  5.66  5.0171  5.66  

%�	�:  3.5375  )0.55(  4.9893  )0.55(  
������ :�����
����� ����� �
��.  

 *����� 
< 3��A8� $�� "�A�8�.  

  

7�4	
����
� ���
�   
  

 &��F	
 �f���     �:�,� ��
���	 ��-
�@	
 "         ��F� �� /;��� �� >
�'���� !���'	
� ?��	
 O
�@ 4�  /����  ."     &���F	
 2"�3 ������
              C�:���	
 ����( ����F	
 >��	
 �# ��J�	
 4� � %/�# ��J�	
� C�:���	
 �'� 4�  ��-
�@	
)  �����"��� "   !���'	
� ?��	
 ��

      ��	
 1����
 �:	9' �� >�� G"	
 �����(
   C�:���	
 ����( ����F	
 >.(     ��������	
 ��
���	
 >�'���� %�����# �	�� �#�  
                 ��� �L# �	��	��� %�;�@	�� C�:���	
 ����( ����F	
 >��	
 N�F� ��� �# %��
��	
 !���J	 �����	
� %����	
� %�;�@	
 !9� 

�@	
 ���F� �����	
�  ����	
 ����  ��
;
 &�F	
 ����� �# =�6�� �+[� ���
���	 ��-
�@	.  
 

 ����34 :��	�
��
�� ������ �� ������� ��	���� ��)��!�� ,�5�� ��A$  
 �-��� �.0�	�9���9�� �-���� 8� 2008�&!�� :��   

  

�,�
�  
�- �"0�
� ���"�
� �(�
� 

&8,��$� �����20(%)  
����
� 

 ��� �- �"0�
�  
 6�7 ����
�(%) 

�"9���
� �
�
� �"0� 
 �����
(%)  

�$
� (0.02) (1.51) 
�%��"  1.49  

���"�  (0.48) (1.97) 

�$
� (3.84) (3.93) 
��":  0.09  

���"�  (3.75) (3.84) 

�$
� (1.24) (1.83) 
%��"/.  0.59  

���"�  (1.24) (1.83) 

�$
� 0.45  (0.24)  
/
��  0.69 

���"�  0.31 (0.38)  

�$
� 5.66  5.25  
1;  0.41 

���"�  5.66  5.25  

�$
� (0.55)  (1.83)  
	
�":  1.28 

���"�  (0.55)  (1.83)  
������ : ������ ������� ������ ������ 5�6 ���� E����� /�A $� "�A�8� ,��+�� "+

����
����� ����� �
��� 
��
�����.  
 *����� 
< 3��A8� $�� "�A�8�.  
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       ��( ����F	
 >��	�� =���;  ��-
�@	
 ��
��	
 &��� ����� C�:���	
 ��.           ����; O
�@�	
 4�  /���� 0�'�� ��+�	
 ���� 4��#
?���
 ��O���   !                    �;@�� &���F	
 2"3 ����� ��� �# %!���'	
� ?��	
 �� �:��� ���;	
 O
�@ 4�  &��� ��� /�'� D�
� I���

                  ?����� G� %����	
 ��
 ��� �
� ���; O
�@	
 4�  /���� �
��� I��� ]����	
 ��
 ��� ?� ���7�5    ���;� ���; O
�@
      �'�	
 N��� !���'	
� ?��	
 ��)   �'�	
 !��+ 0
��#
 ?� .(          4�  ����� �����	
 �� �����	 ��-
�@	
 &��F	
 �L# %��
��	
 �#

                   ����+	
� %���-
���.
 �;�@	�� N�F�	
 C�:���	
 ����( ����F	
 >��	
 �3 ��(
 ]�'�	
 !��+ 0
��#
 �B �# ���+
 ����� 
    ����	
 ��
 ��� �@	
 ���F�; ���-
��.
 �.              �� G��� ?�� �� %G�:@ �;@� O
�� �����	 ��-
�@	
 &�F	
 N��� �;�� /�� � 

            ��	��	
 �	����	
 1�� C	"� %�����	
 &����	 ���;�	
 �:@(
 �# ��J�	
 1�� ?�7 �9' :    �����	 ��-
�@	
 &��F	
 =    ��# ���J�	

 ����	
 ��
 ���–���( ����F	
 >��	
 �# ��J�	
 C�:���	
 �.  

  

    ���7	
 �� D6���34             ���� =����� !�:@ I	�+	
 ?��	
 �9' �;���(
 �����	 ��-
�@	
 &�F	
 �� 3.2%    &�F	
 !���� ��; %
     ���� ����(
 ������	 ��-
�@	
3 %      >��	
 �� ?��	
 N�� �9'2008 )      ?�
�� �:���� ?7
�� ?� ����F�7.3% � %7.6 %  ��;	

   4�  %�����	
� ����	
 ��        >��	
 �� ���+	
 ?��	
 �# %�	
��	
 2008( .         ����	
 �� �;	 ��-
�@	
 &�F	
 �# ����	
 
"3 E����
           >��	
 �� 1A �:@ �9' �
�' %I	�+	
 ?��	
 �9' �����	
�2008) 5.25 %   �����	
� ����	
 �� �;	(      ��# �����	
 4	5 %

   :7 �� ��
	
 ���      �:@ �9' D6
� �;@� ?���
 G"	
 �  #�6.�� %1A            �����F	
 >���	
 4��  !��� ��	
 !
��J�	
 4	5 �
                    &������ C�:����	
 ����( ����F	
 >��	
 ��:�# ?���
 "5 1A� ���� G�:@ �
�' &���	
 C�� �# C�:���	
 ����( &����:�� 

=����� .  
  

 �;��������� ���� ����	
 �����	 ��-
�@	
 &�F	
 �#  �;@	
 ��10.  
  

 � !10 : ,�5�� �� ��A$�� ��
$ ������ ��)��!��  
 �&!�� :�� ��	�
��
�� ������ ��(%) 

  

  
  
  
  
  

  
  
  

  
������ :����
����� ����� �
��� 
��
����� ������ ������� ������ ������ 5�6 ���� "�A�8� ,��+�� "+. 

  

  

  

8� ������	  
  

 >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �# O���	
 ���� =�6��'�
 �����	
 ��@�	
 �7�2008�	�� % C	"� %8���	
 >��	
 �� &���	
 !
" ?� ����F
 ����� >��	
 ��
�� "�� =
����� =����� �:@ 2007 . �
����
 1��� �
�F��
 >� � =��"�"� ����� �����	
 *��� �
�� ��

����(
 !��
��6�
� ������	
 ����-
��.
 !������	
  .  

�6

�4

�2

0

2

4

6

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




 
46

 *���� �.0 �6�	
�� 
�!	�� "��!3� *K22007:21  

 �  Y��    ��������	
 �6
�(
 �# �	��7.
 8����	
 �114    8�����	
 ���  ����'�� %=���[� �F�J�	
� �����	
 8����	
 ��@� %=����# 
          ��(
 ����; �:@ �# ��; I�� %�:@	
 1�� �����	
2007    / ��7� �� 82          ��:�# ���J	
 ��  ����� Y��� %=9��  g=����# 

   >��	
 �9'2007    /����� �� 4,109  6�� �#�)   ��9,088 =
���� . .            ��# ������	
 8�����	
 ?���7 �# O���	
 ��  Y���
     / ��7� �� ��������	
 �6
�(
315,866     >��	
 �9' =9��� 2007          �����	
 8����	
 ?��7 �# !���	
 �	��	 ��  �	��75 Y��� %

    ��������	
 �6
�(
 �#673,458          ����	
 �# ������	
 ��  ����� Y�� ��� �# %!��� ���	    �����	
 81,263     >:��� %=9���  
1,094  � =
�;" 169       /����� �� �hJ@i� ��;� %4+�� 1033.3      ����� %=����� �����# �#�) 25.1 %       ��# ������	
 ���J	
 ��
8����	
.  

  
8�1 �
� 
� ���
� !�" #$%&'
� ���&
� 2008  
  

     ��������	
 �6
�(
 �# �	��7.
 8����	
 ��  Y��116����	
 ��@� %=����#     8�����	
 ���  ����'�� %=���[� �F�J�	
� �����	
 8
        C��3 ��; �F# %�:@	
 1�� �:�� �����	
83       ����� �:@ �# =9��  =����# 2008    �:�# �#��� %4,625    >6��� %��#�)  9,045  

=
����  .  I	�+	
 ?��	
 �9' ��������	
 �6
�(
 8���# �# O���	
 ��  Y���2008  /� ��7� �� 95,709  %O���� 13.8 %
� %���������	
 �� >:��43.1 %�����(
 ����.
 ��� �� .  

  

 � !11 : ��	�
��
�� ������ �� ������� ?��	
�� ��7  
 '�	�9�� �-��� :��2005L2008  
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������� �	
�� ��
�� ��� ����

  
  

   ����� Y����J@5         ��������	
 �6
�(
 �# �����	
 8����	
 �# ��J	
 1,314.8   � �����# �#�)    ����� %=����27.8 %  ��J	
 ��
�����	
.  

  

 4	5 >:���� !�
� I�� %N�F	
 8���# �# O���	
 �;���45.9 % ��6	
 ���� 1��7 8���# �:��� %O���	
 *��7� ��
 ������ ����J	
33.4 % �17.7 % Y�� �F# %����J	
 ��6	
 ���@ �# 8����	
 O��� ���� ��� %�	
��	
 4� 1.7% ��� �# %

 !J��1.3 %&�) *��� 8���# �#.  
  
  

                                                 

21   �� ����� �	
)�
��� ��

���:( ��/ -��&� ���� �/ +$��/ )X$�4
 (9$D�
+ (��D10
 C�
A ��/ ��/ L����3� <��D1��
.  

 �	
�� ����)�
��� ��

���:( ��D18 ����� ���� ���� )X$�4
 (9$D�
+ ( ��/ ��/ L����3�)+$�4
 (9$D�
 ( ����
 �5 L���$H� <�����
���<.  
��	��� ��� ���� : ����L����3� <
��&�
 '�� 	
���
 ���
� ��/ -��&��
� <
��&�
 �;"� ��/ ��/ �%.  
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 � !12 : *��7@� 8��9�� �-��� �.0 ��6�	
�� ��A�� ��A!# �-�	)2005L  2008(    
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Q3/2005 Q3/2006 Q3/2007 Q3/2008

�����

�
�
��
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�
��
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�
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         ��������	
 �6
�(
 8���# �# !���	
 �	��	 ��  Y��238,437      I	�+	
 ?��	
 �9' ���	 2008       !����	
 �	���	 !�;@ I�� %

 �����	
 O����	    /���� �� ����9.0 %      �����(
 ����.
 �� �����F	
 O���	
�44.8 %  ���	��75    !����	
 �	��	 ��   %  ������

��;� &����	
 !����	
 �� �����F	
 O����	 !���	
 �	��	 ���� !J�� 7.2.% 

  

 ?��	
 �9' ����.
 &�� ���� Y�� I	�+	
 ��������	
 �6
�(
 8���# �#2.5 %���� �;	 ���	  ����.
 &��	 ���� 4� � Y�� ���
 O����	3.0 &�� ���� Y�� �F# ����J	
 ��6	
 1��7� ���� ���@ 8���� �# ��� %N�F	
 �F��� �# C	"� ���� �;	 ���	 
 ����.
2.1� %1.6� %2.4 ����.
 &�� ���� Y�� �F# &�) *��� �# ���� %�	
��	
 4�  ���� �;	 ���	 3.0���� �;	 ���	 .  
 ����� ���735 >��	
 �� I	�+	
 ?���	 �����	
 ��@�	
 !
�@[� >3( �����(
 H-���	
 2008 8���	
 ?��	
 H-��� ?� ����F� %

 >��	
 �� I	�+	
 ?��	
�2007 �6
�(
 �# ������	
 !
�@[�	
 >3� 4�  ��� G"	
 ��J�	
 E�� 4�  �����	 C	"� %
��������	
.  

  

 ����35 :"��!3��� �� ��A$�� �-�	 8��9�� �-��� �.0 ��6�	
�� 2008 '  

 �	�9�� �-��� �� �	��5�2008 8��9�� �-���� 2007  
  

������  
��	
�� ��
� (%) ������

 ������ ����� ��2008 

��	
�� ��
� (%) ������
 ������ ����� ��2007 

����� ��	
� �
 	�� ���	��� ��	���� ���  3.7 6.3 

����� ��� ����	��� ��� �����  17.1 12.9 

�� ��� ���  -24.4 -6.3 

!����� ��	�� ���  -26.4 14.4 

"�#�� �	#$% �����  -27.1 1.4 

&��'� �	#$% �����  -27.2 14.4 

 "�#�� �	#$% ����%  -34.6 -11.5 

 &��'� �	#$% ����%  -31.4 3.5 
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9� ������	 
��
�  

  

 >�F� ����	
 ��
���
 &�
��� !�;�@	
 ��7��� 17��� >�� ����(
 !�;�@	
 ����)12 ( ���	196422 % 
"3 8�����
 %�F# ����J	
 ��6	
 4�  ����F	
��� >�� !�;�@	
 ����� 17��� ��
���
 &�
�� ����# &�) *��� )18 ( >���	1929 %

 >�� �����	
 !�;�@	
 ������)19 ( >���	1930.  
  

 G��
���
 1�
��	
 ����� �� !�;�@	
 !����� ����� 4� ��  I� ��7��	
 !�;�@	
  �: ��� >�� ��; %�7��	
 ���	
 N���
�����F	
 ?6�	
 1��� =�� ��� !�;�@	
 ���
�!�;�@	
 >�F� *
��� �+9+ 4	5  : ��3���	
 !�;�@	
)��
�
'	
� ����	
( ]

�����	
� ��3���	
 ����7(
 !�;�@	
 =
��'�� ]�����	
 !�;�@	
�  . 1�
��	
 �@�����	
 ����� ����-��� &�;# !���� �  
�(
 �����!
���+���
 �:�	5 /7�� ��	
 ��@ %	 ��
���
 ���"�7 E�������7(
� �����	
 �
��(
 N�[�.  

  

 >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �:@2008 ����� =�6��'�
 5.7 % ��7�� >� I�� %��7��	
 !�;�@	
 ��  �#315 ���:� �� �;�@ 
����� �:@ ���:� 4��� �
���� �:@ ?� ����F� 334 ��  �L# %0��'��
 
"3 �� >)�	��� %8���	
 ?��	
 �9' �;�@ 

 >���	 ��(
 ?��	
 �9' /�� 4� � 4F�� I	�+	
 ?��	
 �9' ��7��	
 !�;�@	
2008 !�;�@	
 ��  �# =�6��'�
 �:@ G"	
 
C
"�A ��7��	
 . >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 ����F� �� �2008��	
 �� I	�+	
 ?��	��  !�;�@	
 ��  �# =� ����
 B��� %8���	
 >

 ����� ��7��	
21.2 .% >��	
 �� I	�+	
 ?��	
 �� ���� �
 ���� "'(
 17��2008 �# &���7 �;�@ G� ��7�� �:@� >	 
 &�) *���S ���+	
 ���@� "�� ?6�	
 ��; ��;2007�Z
 4���  S 1��� C	"�  ��
�	
 *�6�����-
��.
 4�  0����	
 

*��F	
.��7��	
 !�;�@	
 �
� � 0��'�
 >)�� /�� �B��	 !���	
�   �F# %����J	
 ��6	
 �# ?���
 �# �7��	
 ���	
 N�� 
 >��	
 �� I	�+	
 ?��	
2008 4	5 248 ����� =������ %����� ����� ����� 425.9 % ����� �� �+;� G� %/F�� G"	
 ?��	
 � 

���6� . ���;	
 *�����
 
"3 �# 1��	
 ����� Y�� ��	
 !�;�@	
 ��  Y�� "5 %���; ��� N��� ��7�� !�;�@ ��7� 4	5
 �+;,# ����� ����� �:	�����5 �:	����� Y�� �3
��5 %��7�� !�;�@ 150����� ����� ����� ) . ���7 �B�
36 �;@� 13.(  

  

 ����36 : ������� ,������ "� �!�� ��7 ��
$  

F�-��� :�� ��	�
��
�� ������ ��  
 

�����  ������� ���  

2007 Q1  387  

2007 Q2  288  

2007 Q3  260  

2007 Q4  261  

������� 1196  

Q1 2008  247 

2008 Q2 334  

2008 Q3 315 

������ : ����P�� /���+ F�Q�� �
�
��� ���+A1� F����2007 
�2008.  

  
  
  

                                                 

22    C.$ 	�#$1�
 ����. 	�� ���
5 +", -��. ��A (<
�$D�
 <�H�
 ��/ 
�� 6���
18 C���� 1929 C.$ <
����
 	�#$1�
 ����.� (19 C���� 1930.  
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 � !13 : ������ �� ������� "� �!�� ������ ;�3� ���6  
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������ : �����P�� /���+ F�Q�� �
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2006  16,860,52065,671,920 22,030,691 7,680,000 0 0 150,000112,393,131 

2007 48,283,72085,301,070 17,675,000 15,059,470 0 0 0 166,319,260 

Q1 2008 9,180,000 13,899,700 1,739,343 162,000 0 0 160,00025,141,043 

Q2 2008 18,682,80027,180,760 0 1,378,000 0 0 0 47,241,560 

Q3 2008 18,176,50073,977,500 0 6,311,527 150,000,0000  0  248,465,527 
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 �9' O�� �� <���.
13.6 % �# ��;� ����
 /7
�� �� ��
	
 !V@��	
 �,� 
���#� >:��

                                                 

23   �� ����� ���	
 ��
 ���� �� ����� ����� ����� ��� ��	��� ����� �! 2008.  
24    #$% &���!�� �! ����� �'( �!���" &�*+
 ��(���� ,�!).���! (0���+��1� ��234� �5�� 0�%��+�� ����6!��"���7�� �89 :�� .'�� ,�!�� �'(3 ;  3 <

23/12/2008 �>� �	!� ���	 ����� 2008 �>�� 0���?! �3
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 ���	
 �:@(
 �9' !�����	
2008��������	
 �6
�(
 �# .  
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 H-���	
 !�:B�2007 ) �#&�) *���� ����J	
 ��6	
 ���� (=����� �
��� �# =�B���� 
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 1���	
 �� 1���	
 �7  �
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 ���	��7.
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 ���	��7.
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��&:  

CA=    G��7	
 1���	
 �
��� .  
X =   !
���
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 �'� �#�
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 !9����	
 �#�
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��
�� ����� �� ����� ����� ��2007 347.9 ��� ���� ����� ��� ����� �
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 !� �#��	
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 ����	
 H���	
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"3 �;����
K�' �;@� ��-
��5 .  

  

 �����	
 !
���
	
)1�# ( !J�� ����� g=�B���� =�6��'�
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��
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 ?-�6�	
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19.9 % ���F��519.9�:�� ��;(
 O�7	
 ��;9:���
 ?-�6�	
 �;@� %�;���� ���� �����   . ��6 4	5 C	" E����
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 �7���.
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 �� ��������	
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 ��
�	
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"���0�� ��%��  
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�406.2 /���� !J�� ���� *������ G� ���� ����� 42.6 % 
"3 E���� 8���	
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 � 
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 !���'� ���	
 !���' �
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"3 �# /���'	
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25
   �$��� 0����9�� ������� �������(���+! �! �@�>� ���� �!���� �� 0��3
 �����?� ����� 0�.  
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 !���' ��� ������	
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 �
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 ��� �# !���'	
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 ������ �# �
�'� �����	
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��
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 8�� �;@� � �#��	
 ��7(
 *����
 ���� �
 ���� "'(
 ?� ��������	
 �����	
 G��^	 =
�@

��������	
 �6
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 �# � �#��	
 C��� ����F� ��-
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���+���
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 �'�	
 1��� �7� ���
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 �3����� E�'(
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 �� �#�
�	
 *��F	
  .( ���+���
 �'� ��� �# 0-��	
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168.1���� �����   . ����� =����7�
 �@���	
 ���+���
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	 ��-�:�	
 ��
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 ����� �� ��6.9���� �����   . ����� �B#��	
 ���+��
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 1�
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78.6  .%�� 4	5 ����;�	
 ��) E�'(
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 �
�3( N�	� ��������	
 �6
�(
 �# �3(
 > �� &� ��� ��:� ���������	
 �����J�	
 ��� �� !
O�@�.
 �����
 !9����	
 2"3 �# &����	
 ���� !J�� I�� K�'	
 *��F�	 �

'�	
 !9����	
 4	5 �#�6.��10.9 %�6��	
 >��	
 � .   

  

 ������ :�����  
 �	��	
 1���	
 !����� ��@�)��������
 ��
(
 /�� 4�+��� ( !��# �����# �� �7��'	
 ��	��	
 !�F#��	
 �#�
 �� 4	5

 ���F� =
�7  1���	
 
"3 �7� �	��	��� %�:�	
 ��'
�	
 !�F#��	
 �#�
190.5���� �����   . �	��	
 1���	
 !���;�	 �B�	���
B�9� ����'�	
��� �� :  

  

�  �@���	
 ���+���
 �# !9����	
 �#�
 Y��)S17.1 ( ����� �7�	
 
"3 0�'�
 I�� %���� �����85.8 % �
�F� � 
 �7  �# ���;	
 0��'��
 4	5 C	" ����� 8���	
 >��	
 �# �7�	
�#�
 ��������	
 &�@����	
 !
����+���
 !�F#�� 

 !J�� ����� <���'	
 4�	567.4.%  
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� �#�
 Y���B#��	
 ���+��
 �# !9����	
  )S126.5( �# !�F#��	
 �#�
 �  !9����	
 2"3 !7�� I�� %���� ����� 
>�
'	
 1��7 �# !9���� G� I��� >	� %�F# ��
(
 1��7.  

� E�'(
 !
���+���
 �7��� �����# 4	5 ���F�	
 !�F#��	
 �#�
 Y�� 1501.0 �#�
 �  H�� G"	
� %���� ����� 
!�F#��	
 ���F� ��
(
 1��7 �# 1377.0 ���F� >�
'	
 1��7 �#� %���� ����� 124.0���� �����  .  

�  ��
(
 1��7 4�  ?-
��	
� ����	
 �# !9����	
 �#�
 Y��44.4 >�
'	
 1��7 4� � %���� ����� )-26.6 ( �����
����. 

  

��'�
 4�  �@���	
 ��+,�	
 ����-
��.
 !�����	
� !
O
�7j	 ��; �7��� C	"� =����  <��'	
 ?� ��������	
 !
���+���
 0
 �����# 4	
 ?-
��	
� ����	
 !�F#�� �
�'� �����# �# ����7(
 !
���+���
 �# D6
�	
 0��'��
)��
(
 1��7.( 

  
 ��
��$��� �����  

 ��J�	
 Y��)&����	
 ( �	
�� ��������	
 �F�	
 ���� E�	 ��������
 ��
(
 �#91.3���� �����   . ��
�	
 
"3 N;���
!� �#��	
 �
��� �	��	 ��-�:�	
 �	���	
 ?6� �������
.  

  
 �# ��J�	
 ��� �# ��������	
 �F�	
 ���� E�	 &��7��	
 ��	��	
 ��
(
 4�  ���� ��	
 !
��J�	
 ��@� ���	
 
"3 �� =��� 

 &����	
� ��7�� &��@L� KF�	
 �7�� "5 %��������
 ��
(
 ����	
 !� �#��	
 �
��� ��	� !��
�� 1�� ��	�� &��@L�
 >��	 ����'	
1993!� �#��	
 �
��� ��
� �# �����	
 ��
��	
 &� �F	 =
��;,�� %.  

  
�� �� ��%����  

 2�
�F� Y�� =�6-�# ��;	
 �
���	
 �7�91.3���� �����   . E����� ��;	
 �
���	
 �# 0-��	
 �� �����# �	�� �# B�9��
?� �� �
�'	
 1��	
 8�F�; 0-��	
 
"3 �# ��+,��	 E�'� ������� ���
� ��7� >��	 C	"� ��������
 ��
(
 ���� 

�	��	
 �F�	
 8���
 E�	 &�
��.  
  

 >�  �# �������	
 ��
���
 �# �����	 >��	
 2�7��
 K9'��
 �;�� %29 � H-���	
 4	
 �B�	��2007 N��� �;@� H���	
� 

 ����	
 �  >��� ����F� ����J	
 ��6	
 !
�@[� �# �
��	2006 %&�) *��F	 G��
���
 O
��
 �# ?7
��	
 8��� �;@� 

 �# ������	
 !�6���� �
�'� �'�	
 1��� ����� dO�:��
� !
��
�	
� !
���
	
 �� �; >�� �# *�����
 �� dO
���

��-
��
  .��
���
 !
�@[� *����
 4	5 H-���	
 2"3 !�� ��� >�  �# ��;	
 �������	
 2007 ����	
 H���	
 �
�'� %
�	��7�
 )GDP( �	��7�
 ���F	
 �'�	
� )GNI.(  
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 ����38 : ,%( F�
6� ��-�A�� �
��� �6�- �� "�7������ ��%��2000 – 2007) ����2 O)�$	(  
)� ���2 ���� �������- ���5��(  

  

2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 �����  

-347.9 -812.1 -945.5 -1,249.4 -943.5 -435.6 -577.8 -984.8 (����� )�
&��)�*�"(

-2,600.4 -2,234.7 -2,170.8 -1,898.9 -1,608.3 -1,221.9 -1,310.9 -1,995.2  �+
��)�*�"(  

538.2 384.0 351.8 354.7 333.8 320.2 392.4 457.1  ��������)�	
( 

3,138.6 2,618.7 2,522.6 2,253.5 1,942.0 1,542.1 1,703.3 2,452.3  �����	��)�	
( 

-406.2 -284.8 -263.0 -336.0 -373.3 -488.9 -526.8 -294.4  ����#��)�*�"(  

234.6 180.6 204.6 133.3 108.7 98.2 114.6 240.8 ��������  

104.6 26.8 55.4 26.2 20.7 9.4 11.7 100.7 ����� ��
��  

22.2 34.8 25.0 14.7 8.2 3.9 3.7 1.2 ������� ��
��  

14.9 20.1 38.8 18.2 13.8 15.0 24.0 46.0 �������� ��
�� 

59.0 75.7 59.4 59.1 50.0 45.7 58.0 65.3  ��
��� ��
��

27.9 16.5 17.2 10.2 9.5 20.7 10.1 11.6 ��
	���� ��
���� 

5.9 6.6 8.9 4.9 6.5 3.5 7.2 16.0 ����* 

640.8 465.4 467.6 469.3 481.9 587.1 641.4 535.1 �����	��  

77.5 63.6 72.4 57.4 47.8 38.7 66.9 57.1 ����� ��
��  

334.6 218.4 225.1 279.9 296.8 345.0 378.1 290.4 ����� ��
��  

52.3 69.2 60.3 41.0 16.3 15.9 20.2 36.0 ������� ��
��  

50.8 43.5 48.2 37.8 31.1 25.6 33.3 41.0  ��
��� ��
��

68.7 14.4 13.1 9.3 27.0 22.1 13.6 7.8  ������� ��
����

41.9 46.8 33.9 28.3 54.0 111.2 115.5 89.5 ��
	���� ��
���� 

15.1 9.6 14.5 15.5 8.9 28.8 13.9 13.3 ����** 

������ :����� �
��� �
��
����� ������ ������� ������ �����
����� 2009 .!� "�� : ��6�%���� $���� ������ �����)1995D2007 :(����4 *Q�+�.  

*        ��
�!���	 "#����!���	 $�!��
�� %	!�� "��	�&
���	 ��
	'*
�� ��
��	 "����
�� ��
���� "+�
,��� ��
�� "����� ��
�� �
��

��
��-��	 ��/�
����	 �������. 

* * ��
�� �
�� "��������� #�������	 $���
�� %	��	 ��	�&
���	 ��
	'*
�� "+�
,��� ��
�� "����
�� ��
���. 
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)�-�$( ���� 38 : ,%( F�
6� ��-�A�� �
��� �6�- �� "�7������ ��%��2000 – 2007) ����2 O)�$	( 
)� ���2 ���� �������- ���5��(  

  

2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 �����  
558.6 424.3 356.1 229.4 252.9 223.6 326.1 669.2    ,#���)�*�"( 
566.4 432.8 392.2 262.5 254.7 232.1 341.9 709.4  ��0	&�
��  
391.3 311.3 269.3 204.2 204.0 141.1 200.2 620.0 +�'
�*�� ��0�	*�  
326.2 261.4 220.8 161.5 167.5 106.1 179.0 600.8 �/�
: ��2���3 +
  
175.1 121.5 122.9 58.3 50.7 91.0 141.7 89.4 ��
-���� ���  
7.8 8.5 36.1 33.2 1.7 8.5 15.8 40.2  ���	
�
��  

2,100.2 1,283.1 1,132.2 756.0 785.2 1,051.6 933.9 635.6 ������� �-��&
��)�*�"( 
2,210.3 1,388.8 1,225.5 857.6 876.9 1,115.0 1,000.3 728.3 
 4�3 ���
����+�5�' 
1,048.3 1,095.6 953.1 531.9 662.3 415.2 325.3 240.4 6
	���� 7�5�'�  
1,044.3 1,093.4 950.9 530.5 660.4 414.1 324.2 233.6 ����
�� �	��� �8�	�� 
1,162.0 293.2 272.4 325.6 214.6 699.7 674.9 488.0  #���� 7�5�'�  
110.1 105.7 93.2 101.5 91.7 63.4 66.4 92.7 +�5�'
 +
 ���
����  
204.5 893.7 1,050.5 1,342.9 1,160.6 414.0 721.9 1,049.0  ������� ����
$��� )�
&��)�*�"(  
395.0 272.4 388.2 660.2 289.1 291.0 215.6 188.8  ����
$��� )�
&��)�*�"(  
394.6 271.9 387.7 659.8 288.7 290.5 215.1 188.4  ����
����� �8�	����)��6
(  
394.6 271.9 387.7 659.8 288.7 290.5 215.1 188.4 +�5�'
 4�3 ���
���� 
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 +�5�'
 +
 ���
���� 
0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4  ��9 �:��
�� ��9 �	��� ;$���

-190.5 621.3 662.3 682.7 871.5 123.1 506.3 860.1  ������ )�
&��)�*�"(*** 
-17.1 -120.6 6.2 60.4 -30.5 -336.7 -344.5 -156.1  ������� ����

/�)�*�"(  
-45.4 -139.2 -40.4 11.5 -48.5 -346.2 -363.7 -218.1 <����� 6
 ��
-���� 6
 ��=���
28.3 18.6 46.5 48.9 18.0 9.4 19.2 62.0 
-���� 6
 ��=���+�5�'
 6
 ��

-126.5 -8.4 4.9 21.7 -24.7 -78.6 -65.0 -51.1  �0*�&�� ����

�)�*�"( 
-126.5 -8.4 -8.8 13.8 -37.9 -86.9 -78.9 -63.3  �	��)6
��(  

0.0 0.0 13.7 7.8 13.2 8.2 13.9 12.2  %	��)6
��(  
44.5 772.6 625.6 628.0 1,027.2 552.9 899.5 1,158.3 ��

/�1�#2� ����)�*�"(  
63.6 774.1 513.4 557.3 1,104.9 591.0 903.4 1,100.0  �	��)6
��(  
44.4 764.1 545.4 459.6 927.8 378.9 771.0 983.7 �������� �	
���  

-19.1 -1.5 112.1 70.7 -77.6 -38.1 -3.9 58.2  %	��)6
��(  
9.4 11.0 51.5 55.3 26.8 43.3 42.4 120.5 ��
�  

-28.6 -12.5 60.7 15.5 -104.5 -80.4 -40.9 -61.0 �������� �	
���  

143.4 -81.6 -104.9 -93.5 -217.2 21.6 -144.1 -64.2 34#��� � 
�� �*�" 
91.3 22.3 -25.7 27.4 100.5 14.5 -16.3 91.0 �+��� 5�6���� 
-91.3 -22.3 25.7 -27.4 -100.5 -14.5 16.3 -91.0 ,���
��  
-91.3 -22.3 25.7 -27.4 -100.5 -14.5 16.3 -91.0 ��4��
&/� ,�"2� �* ��	
��)+ =

*** ��
��+�1� /��8� /�P� 
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12� ������  
  

12�1 ������ 	
 ��
� 	�������� �
��� ��� 

  

  �������	
 O�
�j	 G�;��	
 ��:7	
 ���F� �# O�7 % ���F� �� ���������	
 ��;�	
 ��  Y�� >	��	
 �# �#   >��  ����:�2008 
  �	
��10.6     ?�
�� �� ���� %����� 3.88      ��������	
 �6
�(
 �# ����� )      /����� ��� G�36.6 %      ���  �	���75 ���

  >	��	
 �# ���������	
(    1��F� ��� %1.2     ��-
��5 �# ����� )    /���� �� G�11.5%(        �� ����	
 ���������	
 ��  Y�� ��� �# %
    �����	
 ���	
 4� 4.9  ��# �����   ����)   >:���� ��;�	46.3 %          O���5 �; �# ���������	
 ��  �	��75 �� ��;(
 ����	
 �3�

>	��	
.(         �	
�� ����7(
 ���	
 �# ���������	
 ��  Y��� 605      /���� �� G� �	� 5.7 %      �; �# ����������	 �	��7.
 ���	
 ��
>	��	
 O���5.  

  

    >��	
 !����� �����2007   O�
�j	 G�;��	
 ��:7	           �
�#(
 ���� !J�� I�� %��# ?��7� �������	
 ?��7�	
 ��� %�������	
 
          ���(
 �# ����F�	
 ���������	
 �� �@  ����'	
 �� ���35.9%      ��������	
 &��(
 >7� Y��� %5.1 ��#  .    ����� Y����

 ���(
 �# ����������	 ��;	
 ���
'	
3.3&���
 �;	 ��	�� .  
  

   ���	
 N��	 !�����	
 �����         !J�� �@  ����'	
 ��� ���������	
 ���� �� &33.1 %   ����� �# ����F�	
 ����������	.   ������� 
    Y�� &��(
 >7�4.9          >��	
 �# ��;	
 ���
'	
 ���� Y��� ��; %
��# 2007     ����� �# ����������	 3.64     %&����
 �;	 ��	�� 

 >�'	
 ��	
��	
 ���� Y���29.3��;�	
 �� �	� �;	 ��	�� .  
  

���          ���	
 �� �@  ����'	
 ��� ���������	
 �
�#(
 ���� !J32.9 %      N�7	
 ���� !J��� %����	 �#98.4     ��-�� �;	 
�;" 
    >��	
 �9' 4+��2007      �� 4	5 !�����	
 ��@�� %0.5 %        ��� �� �3�
�#� ��  ��
��� ��(
 ��)6S7 (      ����� Y���� %�
��#�
 ��;	
 ���
'	
3.0>��	
 N��	 &���
 �;	 ��	�� .  

  

   ����	�� ������������	�   �#   %��-
��5  �F#         ���	
 �� �@  ����'	
 ��� �
�#(
 ���� !J��40.6%      ��"	
 ���� !J�� ��� �# %
   >3��� � Y���65    �+;,# ��� 3.2%.         ��-
��5 �# ����������	 ��;	
 ���
'	
 ���� Y���3.62      ����	
 
"3� &���
 �;	 ��	�� 

 =����� ?���� =�����    !�����   ��-
��5 �# ���
'	
.            Y��� ��������	
 &��(
 >7� ����� �� 4	5 !�����	
 !��@�� 5.0   ���# 
   >��	
 �9'2007 .      �	
�� >�'	
 ��	
��	
 ���� Y���27.3    �;	 ��	�� 1000         >��	
 N��	 ?6�	
 !��#� ���� ��� ��;�	
 �� 

  ��;7.2     O���(
 ��	
��	
 �� �	� �;	 .       !J�� N�7	
 ���� �� ���  103.6    4+�� �-�� �;	 �;" .        ���� ����(
 ����� !J��� 
���������	
  ��-
��5 �#  15    �+;,# ��� 6.1% R���� %26.2 %    ��#�+; !
" �;���� ��# ��-
��5 �# ��������	
 ��(
 ��

�+;,# ����# ���;�.  
 

           ��
� �������	
 O�
�j	 G�;��	
 ��:7	
 ���F� �# O�7 �� 1���2008     �:� �# ��;�	
 ��  ��F� % >�  ��2008  �	
��� 
3.88         ?�
�� �� ���� ��������	
 �6
�(
 �# ��# ����� 62 %   � ����J	
 ��6	
 �#38 %       !�J�� ��� �# %&�) *��� �#

      N�F	
 �B#��� �# ��;�	
 ����9.6 %     ��������	
 �6
�(
 �# ��;�	
 �	��75 ��  .      >�  �# &�#���	
 !�����	
 ��@��2006 
    �-79	
 ��;�	
 ���� �� 4	5     ��������	
 �6
�(
 �# �44.6 %            ��6
�(
 ��# �����F�	
 ����������	
 ��;��	
 ��7� ��

   >:�� %��������	
19.4 %   � ����J	
 ��6	
 �#25.2 %              ��6�	
 ��;�� ���7� �� ��-79	
 ���� Y��� I�� %&�) *��� �#
 ����J	
30.9 % &�) *��� �# ����	
 2"3 Y��� ���#67.7.%  
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    �� 4	5 !�����	
 ��@�� >��	 ��;	
 ���
'	
 ����2006 ��� 4	5 0�'�
 ��������	
 �6
�(
 �# 4.6   ?�� �����F� =
��	�� 
4.9    >��	 =
��	�� 1999   ?�
�� %4.2     � ����J	
 ��6	
 �# ��	�� 5.4    &�) *��� �# ��	�� .      �5 ���
'	
 ���� 0��'�
 >)�� 

 �
��� ��������	
 �6
�(
 �# ��;��	 ������	
 &����	
 ���� �� Y�� I�� ������3.0 % >��	2007.  
  

12�2���������� 	����� 	
 ����� ��� �����  ��!��  

  

   !�����	
 ��@��                 4	5 &��(
 >7� ����� 0�'�
 I�� ��������	
 �6
�(
 �# &��(
 >7� ����� �# =�6��'�
 C��3 �� 4	5
5.8    >�  =
��# 2007    ?� ����F� 6.4    >�  =
��# 1997  .   
 �'A 1��7 ��         4�	5 ����J	
 ��6	
 �# &��(
 >7� ����� 0�'�
5.5    >�  =
��# 2007    ?� ����F� 6.1    >�  ��# 1997            4	5 &��(
 >7� ����� 0�'�
 �F# &�) *��� �# ��� %6.5   �# =
��# 

 >��	
2007 ?� ����F� 6.9 >��	
 �# 1997 .  
  

12�3  ��!�� ��!�� ���
���� "������� #"
� 	
��������� 	����� 	
 � 
  

            �� 0�'�
 �F# ��������	
 �6
�(
 �# >�'	
 ��	
��	
 ���� ���
 4� �42.7    �;	 ��	�� 1000       >��  ��;��	
 �� 1997 
  4	533.6    >�  ��	�� 2007    ��������	
 �6
�(
 E���� 4�  ���
'	
 ���� 0��'�
 4	5 �-�  
"3� %.   E����� 4��  ��� 

       ��	
��	
 ���� �# ������ C��3 �� B�9�# �F���	
             >�'	
 ��	
��	
 ���� 0�'�
 I�� &�) *���� ����J	
 ��6	
 �� �;	 >�'	
 
     �� ����J	
 ��6	
 �#41.2    >�  ��	�� 1997   4	5 31    >�  ��	�� 2007 .         ��	
��	
 ���� 0��'�
 ��; �F# &�) *��� �# ���

 >��	
 �# Y�� I�� ����� >�'	
1997 �	
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FOREWORD 
 

 

This volume of the Monitor presents the socio-economic events and statistics for the third quarter 
of 2008 in the West Bank and Gaza Strip. This issue also includes data analysis of the balance of 
payments in Palestine in 2007 and statistics on the Palestinian diaspora. 
 
During the third quarter of 2008, economic activity was severely restricted due to lack of 
movement and access across the Territories. Palestinian GDP decreased and poverty and 
unemployment rates reached unprecedented levels. Some essential supplies in the Gaza Strip, such 
as medicines, also ran out. 
 
As this Monitor goes to print, the economic and human losses caused by the brutal Israeli attack on 
the Gaza Strip, which began on 27 December 2008, are still largely unknown. In this volume, 
preliminary estimates of the losses are presented in a ‘focus box’; detailed figures will be included 
in the next Monitor. As in previous issues, ‘focus boxes’ relate a range of local, regional and 
international events or concerns. The second of these boxes discusses the impact of the 
international economic crisis on the economies of the Arab world. 
 
Finally, we would like to reiterate our commitment to our readers and warmly welcome any 
feedback. We also wish to thank the teams in the three organizations that prepare and edit this 
Monitor.   
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Executive Summary 
 

 

Economic activity: Palestinian GDP witnessed an overall decrease of 1.7% in the third quarter of 
2008 compared with the second quarter of 2008. Consequently, GDP per capita also decreased, by 
2.5% for the same period. Estimates of GDP in 2008 form just 71.3% of GDP of the year 1999. 
 
Labour market: Participation in the labour force has been steady, at roughly 41.6% during the 
second and third quarters of 2008. Unemployment however has sharply increased, to 27.5% in the 
third quarter of 2008. In the same period, average daily wages fell by 4.2% and vacancies 
advertised in newspapers fell by 4.8%. 
 

Public Finance: Total government revenues totaled $579 million in the third quarter of 2008, 36% 
of which were domestic revenues. Current expenditure rose to $1,064 million, with 54% for wages 
and salaries. Total public expenditure in the first three quarters of 2008 was 93% of the yearly 
expenditure budget, exceeding the planned figure. 

  

Banking developments: Foreign investments formed 47.1% of the total banks' assets during the 
third quarter of 2008. Banks’ assets rose by 4.8% in comparison to the previous quarter, reaching 
around $7.66 billion. The value of credit facilities represented 23.6% of total assets, while private 
sector deposits represented 67.9% of total liabilities. 

  

Palestine Securities Exchange: Compared with the end of quarter two, the Al-Quds (Jerusalem) 
index had decreased by 6.4% by the end of the third quarter of 2008. This was due to the fall of 
indices in all sectors, (with the exception of the industrial sector index which rose slightly). 44.3 
million shares were traded in the third quarter, with a trade value of $162 million. Market value of 
listed companies declined by 7.1% compared to the second quarter of the same year. 

  

Prices and purchasing power: Consumer price index (CPI) increased by 1.83% compared to the 
average for the second quarter and rose by 8.64% compared to the third quarter of 2007. The 
increase was greater in the Gaza Strip, (+2.28%) with food items as the main lever behind the rise. 
The US dollar exchange rate increased against the New Israeli Shekel (NIS) by 5.7% during the 
third quarter of 2008, improving the US dollar’s purchasing power by 3.2%. 
 
Tourism: At the end of the third quarter of 2008, there were 83 hotels operating in the Palestinian 
Territory. There were 95,709 visitors during quarter three of 2008, 52.5% of who spent the night in 
Jerusalem. The number employees in the hotel sector increased by 17.1% during the third quarter 
of 2008 compared with the previous quarter. 
 
Company Registration: The number of companies registered in the third quarter of 2008 fell by 
5.7%, with 315 companies newly registered in the West Bank. Since November 2007, no 
companies have been registered in the Gaza Strip. On another level, trade and services companies 
claimed the highest share of capital for newly registered companies, representing 52.1% and 
32.7% of the total, respectively. 
 
Industry Expectations: 29.7% of owners and managers of industrial firms in the West Bank 
believed that their companies' overall performance improved during November 2008, while just 
7.7% in the Gaza Strip noted an improvement. 25.8% of owners and managers of industrial firms 
in the West Bank and the Gaza Strip said that production levels had declined. According to 9.3% 
of them, employment improved during November. 

  

Balance of Payments: There was a surplus of $91.3m in the total balance of payments in 2007. 
The commodity trade balance, balance of services and financial account recorded deficits of 
$2,600m, $406.2m and $190.5m, respectively. On the other hand, the net factor income from 
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abroad, current transfers balance and balance of the capital account had surpluses of $558.6m, 
$2,100m and $395m, respectively. The reserve assets of the Palestinian Monetary Authority have 
increased by $91.3m during the year 2007. 
 
Half of the Palestinians living in the Diaspora: There were approximately 10.6m Palestinians in 
the world at the end of 2008. The Palestinian territories are home to 36.6% of them, while 11.5% 
live in Israel. Palestinians residing in Arab States account for 46.3% of the total, while 5.7% of 
Palestinians live abroad in non-Arab States. 

  

Education in East Jerusalem: Around 70,157 students were enrolled in some 146 schools in East 
Jerusalem for the academic year 2007/2008.  The Israeli Ministry of Education supervises 37% of 
these schools, where 37,604 students attend. 31.5% are private schools, with 15,663 students. The 
Palestinian Ministry of Education runs 26% of the 146 schools, where 13,329 students are 
enrolled. The final 5.5% of schools, to which 3,561 attend, are supervised by UNRWA. 

  

Israeli Measures: During the third quarter of 2008, two Palestinian activists were assassinated and 
414 were martyred. In the same period, crossing points between the Palestinian Territories and 
Israel were fully closed 363 times and the number of temporary military checkpoints in the West 
Bank reached 1,076. There were 16 attacks on the education sector and 11 on the health sector. 
Israeli forces destroyed 46 houses and occupied another 68. During the thirds quarter, there were 
19 settlement activities, such as land confiscation for military purposes. There were also 274 
Israeli settler attacks. 
 




