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13 Conflict 

��3�� Z�(�����*�i������l
��O�9��P�8�.,�]���y� S9�^����.*���g���QP�8�Q��%�g��������P������'�l
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����'�S��P��'0��

������.*���g��fS��8�Q��3%�7-���P��P�{l
��.*����g�9�P��P����'i���>�&�����������'�l
��e'�g�0��'P�8*�'�������'�� 'P��
�'N��f'��	��
������
�� 	�8�.,�]���y�
��#���� P��
�	� �L
�������9�������:hQ���7����3��8'9
�P�g��
�'�l�-�������� '��"����'�
����i�8';����'�

 P���9�����G�9� P�&����l������-.P�80&��������DXBC��0�DXBJ�&�?��A��0�?���8����P������/�3��G&�',B4R��n'i���
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(World Bank, 2000)��.�.SP��
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1. Dividends 
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33 Gylfason, Herbertson, and Zoega, 1999; Temple, 1999. 

4. See Gylfason, 2001a; Temple, 1999b. 
��3����l�-.P� TP�
�89
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(Temple, 2000)��.�.SP��
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63 Birdasall, 1996. 
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� Development Expenditure by Sectors. 

�� Public Investment by Sectors. 
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Source: IMF, International Financial Statistics. 
EUV: Export Unit Value of Industrial Countries. Real Exchange Rate=(Consumer 
Price)/(Export Unit Value of Industrial Countries x Nominal Exchange Rate). 
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4. Fiscal Consolidation 
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4. Basis Points 
5. The Emerging Markets Bond Index Plus (EMBI) 
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2. See Deaton, 1992. 
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(Gelp, 1988; Sachs and Warner, 1995) ��
�{l����g�
�P�&�(��P��
�����
����P�
��L��������8'Q.SN�eP�'������
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1. Gelb, 1988; Auty and Gelb, 2001; Bjerkholt, 2002. 
2. Hausmann, Powell, and Rigobon, 1993.� 
3. World Bank, 1993; Serven and Solimano, 1993. 
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1. See Amuzegar, 1999. 
2. Engel and Valdes, 2000. 
3. Auty and Gelb, 2001. 
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1. See for Example, Buiter, Corsetti, and Pesenti, 1996, or Cordon, 2002.� 
2. Terms of Trade� 
3. Effectiveness 
4. Pass-through� 
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6. Specialization� 
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2. Target Bands� 
3. Crawling Peg 
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5. Liehtanian Litas� 
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1. Chinese Renminbi� 
2. Thai baht� 
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Source: Economic Commission for Africa, 2003 
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1. A Clear up-front Cost� 
2. Collar� 
3. Strike Price� 
4. New York Mercantile Exchange (NYMEX) 
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Sources: IMF Staff Calculations Based on NYMEX Data. 
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Source: IMF Staff Calculations, INEGI, and NYMEX. 
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1. See R. Weiner, "Petroleum Fiscal Dependence-revenue Forcasting and Oil Price Volatility. 
"George Washington Universiby School of Business and Public Managenent Working Paper 
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1. Overshooting 
2. Price deflation 
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Source: Derived from Figure 8.7 in Buiter and Purvis (1983), p. 238. 
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Sources: Azerbaijan International Operating Company and IMF Staff Estimates. 
* Preliminary Data. 
** IMF Staff Projections. 
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Source: European II Departmental Database. 
Note: Average 3-Unweighted Arithmetic Average of Azerbaijan, Kazakhstan and 
Uzbekistan. Average 9= Unweighted Arithmetic Average of all Other Countries of 
the BRO, Except Tajikistan, Turkmenistan and Georgia. 
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Source: Calculated from Table 7 in Krajnyak and Zettelmeyer (1997). 
ª Commonwealth of Independent States (CIS) 
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Sources: WEO Database and IMF Staff Projections for Azerbaijan. 
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Sources: WEO Databases; and IMF Staff Projections for Azerbaijan. 
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Source: State Statistics Committee; and IMF Staff Estimates. 
1. Official Wages, March-May Avarage for Each Year. 
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2. Free On Board (FOB) 



�
�
�
�
�

j�A���������	
������
��	�
����	��������������������������������������������

�

���"�����������G�9�g���/��	����S�� 	�
�NDCHB�������������8'Q��&�g
����'��7�'����'".��<��6'L���P�
����&� �L���<��	�80
�S!� P���������P����/��
�G�>�8Q��&�����0���`��3�������g�����
�&�6.��
���"��-���
��

V$DC������G�'9�
��
����
�.;.��DCHB����&�'b� 'P�JE���G�'9�
��
����
�'.;.��DCBJ����.'9
�
�9�?��H$C��P��P��3%��
��-��G�9�
�� 	��9��8*�b�����DCHC��0�DCHB���
����
�'.;.��q'��

����9�� �/����<��6L��6.��3 P���
�S!��������G�>�8Q��&�����0��
&��
���d���&���
DCHB����	�'0��%
���
�&�e��9��/
���P����/��
��`���3�

����

��������

��������

��������

��������

	�	�	�	�

��������

���
�

���
�

���
�

���
�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

	
���

	
���

	
���

	
���

�
���

�
���

�
���

�
���



���



���



���



���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

	
��	

	
��	

	
��	

	
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	



��	



��	



��	



��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
��	

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

	
���

	
���

	
���

	
���

�
���

�
���

�
���

�
���



���



���



���



���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


	
��


	
��


	
��


	
��


�
��


�
��


�
��


�
��




��




��




��




��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
��


�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

�
���

	
���

	
���

	
���

	

�u
���

��(
G(


����	
������ BOP�����
�

�

�
���"��
���"��
���"��
���"�JJJJ4444XXXX��������������
����	����
�&���&
�
�

����
�&��/
�89
�PG�9�
���8��������.i��������G�'9�
�����
�&��'/
� 	���������'�
DCBV���&�DCBJ����G�9��/
� P��S2���������DCBD����0�DCBC�����������-'����'���7�'9�� '�L���<��'	�

����������8���l�f.*��&��2.�����;���
�".P��
����P�8;.*��];T������������'������'/
�<��	�����0
��/�P�
��	�3��G&�,V4X���������
�g�P��".�� P�8;i����*�i����.*�0��/
�� P��".�������'P�{����%�7

8	�"(����
�&��/
�
����	����
�&��/
�&���	��i���>�g��0�8��������
�������3�

���������������������������������������������������������������������
��3 P�6.���
���	�a�Z������
�&��(���G�9�
����	����
�&���6.��`�
&l�U�2bDCBJ�g��<.P�JE�9��
����
�.;.���3 

����
�&BOP 8	�"(����
�& 



�
�
�
�
�

�����������������������������������������
�����Q*�T���W
�5Z�<\P���j���

�

�G&�,�G&�,�G&�,�G&�,VVVV4444XXXX���������".�� P�8;i����*�i����.*�0��/
��
�g�P������".�� P��P�{�����%��/
�&
����
�&G�9�8N�����DCBJ4DCBD�

��
�%�
[!����'�$GL���~%�L����(%�C��<�u���$�M2�5�������<��L��&�E�C����u���5�������<����
D�DCBDV$DE�V$RI�I$RD�
R�DCBRH$H�V$DX�D$CV�
C�DCBCD$X�D$CC�R$RX�
V�DCBVH�X$DE�B$DR�
J�DCBJD$I�C$I�V$DV�

�
������� �SN�tSN�}����x���O�9��P����
�&�].	�0�����6'	���q'��P����P?�����'���6L��'�&
�

�������8	�"(����
�&�f	�g��8L���������	����
�&�`59����8��������
���	���� P�7�����
�N�����g�� '	
B�����G�9�
���
��DCBE��� P�DR�������G�'9�
���'
��DCBV�������'9�� '�L���<��6'L���3��-.'��"�

���������G�9�
��}����x���O�9��P���	����
�&��/
�-.d��.�� 2�����������DCBV4DCBE�����'���
8��������������8L�'�����'���	����
�&��'/
�-.d��'.�����X$CC����������
�&��'/
�-.d��'.��7�'
��

��9������	 ���������C$RI������������ T'9�&���'���	�&� .*&����������
�&��/
�-.d��.��&��
�������
C$DX�
�����9�����P���3���8�������
��l�-���������������������
�&�e'��� 'P���'	����
�&�]'.	�0� 	��

�9�����P�8L���������	�3�
�
#IQI.����������5������>��E��$���(��5�����������T8'��n�����������>���E��$�����5��������u����T8�'

u���5�����q�
������
���`59�89
�P�
����	���
���g��g�(�&����i���>�g��0�8�������������<.'P� '	����

��g�BE�������������8'��f.h�0�g�(�&������
�������
����	���
���g���
��������������'/�8d�'2P�&� '	��'��
��������������8'����'����
�G�'�^��&��-'�����
��'� P��g
�������l
�������'�������G�'9�
�DCBJ���`5'9�

����������
���f	�g��g�(�&�������
��BC����9�����P��
���3%���������&��'�����
��'�`5'9����P���P
�9����
���f	�g��8����.����
���`59����P�-.��>�8�Q�� P���	���
���g��g�(3�

���������������������������������������������������������������������
��3�G�9�7�6	���q��P� ���g��0�&���������k
�6(DCBV�F�7RHD3�



�
�
�
�
�

@KK���������	
������
��	�
����	��������������������������������������������

�

#I.��!��������G�����M(����$%�&��'�('���
��"�������̀ 5���/��	�� 	�
�N����������������'���0��'��8'Q��&�g
������<��	����;���
�".P� �����-��0

���9��G�>�8Q��&�3����0������P��
�<��	�]S9�G�>�8Q��&������'/
�<��'	�&��������
�����n>
�8�������������/�3�����8'Q��&��'���0�&�8Q��&�g
������<��	�g����.(�;,����P��6	���q��P

�����������������������'���"���
��l�&����'	��
��'��i��
��'�����
��'�g��f'�b�8,
�i�g
��g��8�\P�G�>
���8���
��5d��8,
�i����i�����	�3���������6'	���q'��P� '	��9���	������/�����<��'	��
�'
��

8�������9��8"9��g
������<��6L��g����.(�;,����P����i��-���g��W�i������".����	3�
������������8"��&��
�����
����;���
�".P��P� ;P����8�����0�8*�>��9�.9���������������'��<��'	�g���'���0

���8Q��&�g
����G�>�8Q��&�����0�%��������8,
�i�g
�����i��P����g�7��	���.(�;,��9g���q'��P�����6'	���
�*�i�8��
������������������8d���'���&�8*�>� ��>�<��6L��],��� �L���<��6L���6	���q��P�8,
�i����

8��������8;i���W
�0� 	���/����������
�'#0�f'P���.�������	��".���P��.{�0�-����.P�%��������'"�� 'P��

�
���3-��P�8��fh/�G�>�8Q��&�����0�&� �L���<��	� ��&��P�8Q��&�g
������].0�0���.(3�
���G&�,J4X���&�I4X���'>� ��>���������{+'��f'���!�`5'9�&�8*��������������'����
�8*�'>� '��>��'/
�
��
8�������3��"���������G&�',�
�� 	�
�NJ4X����8'������'������G�'9�
����'/�����'�DCBJ4DCBC�7

���&�bJE�����������8'��
����*�i�<��6L�� P���P���8*�>� ��>��/
�g���
����������q'��P�8,
�'i���'�
�������G�9�
������7�9�����P��6	��DCBI�������8'��
����*�'i��'/
�g��`59�����q'��P�8,
�'i���'��

���6	��J$RJ�����8��f.h�0��
�8*�>� ��>��/
�g���
�����'���3�����'9�.9�g��7f'"!�
��e'��&
�
���������'S*�T���'/
�g��`5'9�&��'9����'/������9�����;���
�".P��P� ;P�������P���"	�8*�>

���q��P�g���6	���q��P�����g����I$B���� P��
��C$RX��9�� �L���<��6L���
���3���q'��P���'S*�T�
��q��P�g���6	���������.*��-��� P��������q��P� 	��9�� �L���<��6L��f��������������&�8����'�����'i��f'^��g���'�

����W�&��6	���q��P�8L�y�����i���������W��'�� 'P�����.P��������8'�� '	��'������ '#.���
���'���0
�W�&��i���>����������� 'h�l��'���'9�� �L�(��
��8���9�������9�
���*&���u���P� 	��/�P�8���

q��P��� P���������������	�g��8/�����i���9�<��	����S,�<��	�f.*�����8h��P���.520���9�����<
�������6	���q��P���S*�T���i���>�g���������8L�'y�����'i��&�8����'�����i��%�������'/�P� '�L
���'�N�3

 P���������������������8'"���6'	���q'��P� '	��'9���l��
����."���f�L�-���
�� ��l�7].0�0�������'P��'���0
�8Q��&�g
������<��	�g��8*�>��9�.9�G�>�8Q��&�����0�%��	���.(�;,3�



�
�
�
�
�

�������������������������������� ������ � ��
�����Q*�T���W
�5Z�<\P ��� @K? �

�

G&
�,

G&
�,

G&
�,

G&
�,

� �� �J JJ J4 44 4X XX X� �� �� �� �
��f

���
!�`

59
�&�
8*
�>�
 ��

>
+

G�
9�8

N�8
*�>�

 ��
>��

/

�
�

��{
�

��
��

?@
AI

4�
?@

AC
�

�
�W�

�
�
]2

b�
P

G�
�
�
�
�

.;.
��

%

�.
y�

0
�.

y�
0

�.
y�

0
�.

y�
0

� �� �
�������f

���
!�g

��q
���

�`
59

�7�
/

�g��

`5
9�

�9
��8

*�>
� �

�>��
/

�
�

��{
+

�3
8�

�
��
��

*�i
�
�

��.
.�0

�G
���

��
��P

�
���
�6'
.��

 P�
�6

	�
��q

��P�
8,


�i
��

��
I$

DD
C

����

�'.

;.�
�
�6

'��
��G
��


J$
JD

���������G
�9�


��
8*
�>�

 ��
>��

/

�g��

�

��

DC
BJ

���8�
�f

.h
�0
��
�

��
8�

�
��
��

*�i
�
�

��.
.�0

�`
.2

�0�
g�� 

	��
��

�
�G
�9�

�6
	�
��q

��P�
8,


�i
��

��
DC

BJ
�����G
�'9

�8
*�'

>� 
'��
>��

'P�
DC

BV
 P��

9�
8�

��
�

��l3 

����



�
�
�
�
�

@Kj���������	
������
��	�
����	��������������������������������������������

�

UI.��!��������G�����M(����E���r��T!V����
�������G�'9�
�����'��������".�� 2�����������'�DCBD��7DCBR���&�DCBC���������-'���8'Q��&�g
����'��&�

G�9����8�����������������������G�'9��'����'".�� '	����,&��P�7���DCBD���&�DCBR������G�'9�g���'�"	�
DCBE�����G�9������".��&����P�DCBC�G�9��P��P�DCBE��g
����'��7�'9�����P����-'���8'Q��&�
G�9�������G�9�g����"	���DCBE���9�����P�����
���"�R4X�3%������� 'P���d���f���!����f��!�7-���P��P

����������U��/�8Q��&�g
������<��	���9��3������������G�'9�-��
&�'L�
�� '	�8'"5��a�'�0�DCBD��
��
������2h��7�����
��������������������P�g
�������g�9�3����G�9�g��fS�DCBD�������������
��g
������ 9�

���7�/�����,&��������g���'QP� '	���gl�
�g�'P���'��&�8'����.����
�������78������
���g
�����
��2h���������8������
���g
������7�g�9�����G�'9�
�DCBE����G��'Q��J$DHJR��G�'�
��%����g
����'��&

���8����.����
����G�9�
�DCBE��P�G��Q��JR$HXRDG��
��%���'/�}n'b���-.'P�g
����'��&�
�P�}��i�� 	������8��P���gl�
�g�P�����&�8h��P�8����Z��
����`��3�

����
�� 	��9�#���� ,�0�fP��� �h�G�9����2h��g��fS�������g�9����'P�8'���������l
��7
��-.��>�
�.2P�8i���������������������'/�G��
� P�f��S0���gl�
�g�P����8����.����
���g
������ P��S2���0

����8������� ,��P�
��&����̀ .�!�-���P��P�7�/�����8���������l
���g�9 P���9�������6'	���q��P���g��
����8��
����*�i�
��<��6L��t��N������6	���q��P�8,
�i�����%�������8*�>� ��>��P���"	�
�.2P��{���P

���������������G�'9�g���'QP���/��������
&��/�`�[
��P� 2�����
��8d������&DCBD����8'��f'"!��������'	
�9��3�g�9�
������2h��g��fS��
�	&�����G�9��g�9DCBD������ 'P�8���������l
��g��8�\P�7�����
�'

8��
����������6	���q��P�8,
�i�����8����.i�������������'�g��'b��'0�G�'>�8Q��&�����0�g�� 	��/
(�;,�8����.����	�3�����Z�`�[
� 	���Z������������
��'�6��-�������7�9��80��h/����
���g
��8i��

������������
&��/�`�[
��^0� 	�8*�>��9�.9���"�� 	��/������������'^0�7�'9��8'��i���'/�����
��Z�`�[
8����.(�;,�G�>�8Q��&�����0�g����&�b��0�g
��8i�����	3�

����P���������
&��/�`�[
���������80
��
����L�8���	���/�.Qy&��P��
���������'��������n>
���G�9��&�b�
��f���b�������2h��g��fS��������8����b��g�9����/?�������g��85,�'0�fP�����6.�� 	�

��������:'>��g
����'.i��U�2b�
��8���������l
��������'/�g��'���3���������
&��'/�g
����'��`'�[
��'^0
������������ uL�^��8*����9�.9�7��/������S2�� ��
�	�������'2h��g��fS��`�[
� P�������'."����g�'9

���������������������������������������������������������������������
�3�G�9�G��Q�������".���P�DCBE3�



�
�
�
�
�

�����������������������������������������
�����Q*�T���W
�5Z�<\P���@K@�

�

�8������.P���P���3�8��x�"#�
������������������
���'����'".���'(��8'�b� '	��L�(� #.���-.�Z����0
G�9�����8"��<��6L���.i�������������������U�'2b�
���'��P�8���������l
��g��85,�0�fP�����6.��7�L��

:>��g
����.i��8��g�������.d��fh/�G�>�8Q��&�����0��0��/3�
�����.P��"2��-����0� ��l����������6'.����'d���fz�'2������7��P����;���
�".P� P���P����/���

����� uL�^��8*����9�.9� 	��9����������������
����'��� ';",�g���'�������	
��'����
��	�
�� ��
�	
,�08�� .�8���	�� �����
�� 	���	��/�3�

�
-I.5��w�!�'����]?�^
�$%�
��'�('������������
3I-I.A���
�;!�����

 ��h0����������� '���
���'����'".�����DXHE������8'P�G�'�����]S'9�����������
�'�	� 'P��'�l
�� �P�'9
�''/��''�������	
��''�38''��
�''u����G�''>�-''��� ''	��''L
����
&l��''P���''��''P�g��-�''9�	�

���&�^���������:>�78,
�i�g
������������W�9���������
���'*&�������l
��&�8;i������g����
�������������'�	�f'"!���
�'�	�-���
���������� Q9�0�e��� P� ,��P�3���������-'��� '	��'/�����'����'��

���/���� Q9�0�G�b�
�����
��	����9�g����5P����h;"!����&6*���
��	3�
�������������
�'".P� 'P��'5�0� '��8'Q.SN�eP����
���
�#����<��6L��7���,�����������.P���
�

��8���#������;�����8�� h;P�7��/��� P�����0�������'�	�f"!� Q9�0�y��
��3������
�eP�'���-��'���6'0
80&l?����G�9�
��DXXC�W��������	��
�n(�3���P�60�-�������������� '	��'9��8'9�9���i��'/�-'�����'�S�

���������������������'�"0&�{������'������'P� '2�����
����'�5P���'h;"!�7eP�'���c�'^*g���.�L�����������
�� �/���eP����c�^*g�����������'9�.9�&����'5��
�{l��P�&�������������
����'.	�0�8'Q.SN�eP�'���8'��&��L�8��3

��������������������P�'���8'��&��L��'{��t'��N�g���'/
���'h;"!�&�8'Q.SN�eP����8��&��L���.��8������S0
��e
������8��������.y�0�8�9�.9�U�\�����P�8Q.SN����/���������
��	� Z�������8'Q.SN�eP�'���c�^*g

�/�P��0��"0&�{���9�.9���&��7���������
���29���	���������������8���'N���'�g���������W�&����'0
8���P���&�(����*�{�7�
�����,&�e��9�8�Q����;P� P���.9
����P����"	�
��L���.��{�7������'�

���
��,��������g�����
�����8��f"^0�����.P����'/������� '��
��'5�l�&���8'���'0
�������'/�%����'QP�
�&
����̀ u�����&�U��/�<��	�G�"�b����8'����'�.P����������/
���/��0����'/�3j��-��'P����
�'

���������������������������������������������������������������������
1. Auty  
2. Auty, 1994, p. 24. 



�
�
�
�
�

@Km���������	
������
��	�
����	��������������������������������������������

�

8��������.y�0�8Q.SN�eP����c�^*g��8������
��	�).Qy���h;"!���/3�
���G&�,I4X���� 2������
�8P��,���	�&���������	������������.����g��8i�P�8����'�	�3
��"����8�� 	�
�N������7�9��).Qy�8Q.SN�eP����c�^*g��8P��,���	�`.��������',&�-'����'P�7

�9�����P�������g����5P��l�����������h;"!3�
�

G&�,G&�,G&�,G&�,IIII4444XXXX��������8P��,���	�&���������	������������.����g��8i�P�
[!��\<���!�$���/���

D�8;i����*�i����.*�0�G�9� ���9�REEI��
��%�CRRCDBCVD�

R� ���9�8;���*�i�����l
��G�9�REEI�CEEEDHIXE�

DXBV4DXBECBEHDDIDH�
C���&6L��kg
��
���(
�	�������#��i
�	�G�9����
��
��%

DXXX4DXXJJDCXVEXDI�


�����.;.��CHI�BDB�

� ���9�
��%�JXDEDHCEE� V 
�������� ���'9�8';���*�'i�����l
������k&
� 'P�����
�'����'P��P

���i%?�G�9�REEE�
8��5,� S0
�XJ�VI�

ni��ni��ni��ni�����������78��5,�q��PWorld Development Indicators3�
�
:I-I.�E�������!�&�����

�����������'2�� ,�����l��P���������	
������
��	� 	��9��8;z�2��g��8h���g
���
����>���3
-��P�������������'���'���g�������9����/���2���78�������i��W�"0��7�����".��<��	��P� 	�8�Q�
��^0�����i���>�g��0�&�8����`�������8�� ,����8".u!���2	��P�����������q'��P�8,
�'i����i�� 	���/

��8"��6.���6	�������������8P�8"9��g
������&����	�fb��
�fh�������0������&���/���S{���.Qy&��
�.'2P
 P��
�8".i&�8��
�P��
&l3�

���������������������������������������������������������������������
1. Purchasing Power Parity (PPP). 
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