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9.6 8.7 1,257.40 926.9 Ý
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äpi%{
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»Æg

0.03 0.04 10.04 8.69 â{ 3
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8Mð!
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0.01 Šø7[7 11.62 Šø7[7 ‚w 30
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YZzgâà 2006 g<ZzgéÑbÎŠÆ·z]~âà‚w

~ 7.7 YÆŠzgZy¼pÃWc*X6À̂ 2007 ‚w

Š3c*ŠHìÔ.ÔéZzgg<g�ÆŠgxy·z]�Ñð
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YÅ«ê„~#³�Û&zZgigIŠ!u¤/xV 2007 :âà‚w 7.10^

ÑbIŠ!~w•'5+k,~ :7.11^
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7gÄÜZÃJÅWb7ĝ ëZ ƒg;ìXZyqÑ]~ZÃJÃ!*iZgIŠ!Ã'×h+WiZŠ™ä~æŠBìXZkK~Zq-

ZÃJäÎZ

Å

5

4

5

ë

E

G

E

âgLÐ�Û÷WbÅŠgWæÅ{§igIŠ!y%h+äÆaqw„~ËVÃ@Ze$Zzge’iÃ

20

0*ŒìX

0*ŒÅtp~ãCŠ~îg6,âgL~igIŠ!Å(,Sƒð(qÅ¯6,ìZzg!*iZgIŠ!ÅgziZ‚ÛzV�ZðÅ?k

21

Z(ºgŠc*ìX

external commercial ìXZq-ZzgZëp~»g7gf$øÅÎZŅ̃Zòr-VJ-g‚ðÆaÛzãˆgCŒÛ£Y])

(c*Z~Ï!6,ZÃJ»ñ�ìXZ¤/p)±™́ÆŒÛ2he»Zq-Âx¬„ñ�Šå@*ë»g7gf$ borrowings, ECB

(non-guaranteed YJ-˜)J„) 2007 øä˜ˆÆŒÛçVÆ£«~ÛzãˆgCŒÛ£Y]¹Áa�Xâga

Zg[Z%OeZ°gì²îg~ 1.9 ŒÛ£Üs

Zg[eZ°�XZkyìÀ 40 ˆÆŒÛ2

Z~Ï!Ð0¸Z°zçZ*ÅZ&q]Zzg

WiZŠ»g~Ð»g7gf$øÃîsæCŒÛçV

ÆçA~ÑLÃZ+{qÝ™äZzgËV

Æ‚BZº̧Z°Æ_.ZK°0*gKuzŠ

ÆåZEwÐ¤/m,™ä~æŠAÏX

!*ÖpŠvZ[»g7gf$øÃZKâà¢zgc*]

ic*Š{

!

íW,îg6,7gZ™äÆaÎZŅ̃Zò

r-VJ-g‚ðqÝƒÏX

WiZŠ»g~ÆZyZŠZâ]Å!*kxâàˆZzg

!*<m!*iZgIŠ!ÆZPxÆa�}

ýZ]�XZy)bÆ7ÃZÃJ

¬„igIŠ!Æç}ÐÖÆa™Zk

cross currency swaps, ™́pÑ])

(ÅR,Z4,

&

½

k

5

ÿ

G

I

E

àg~�ÛZë™g;ìXâà CCS

101.1 YÆŠzgZyâgL~ 2007 ‚w

Zg[gz9ÆÏÏZöŠÚ~Wñ�X

uât!*iZgzVÅ»g™ŠÏZzgZPx»‹t 7.3

±Zzg)±z‚bÃÃu™äZzgZyÃic*Š{aZzZg~‡V~ZEw™ä~uâñÅrc*VZë™ŠZgZŠZ™C�XZr¨r~Zzg

‹C!*iZgŠzâVŒÛçVZzguât»g~ÆašzZôg‚ð�ÛZë™D�X

!

íW,uât!*iZgç}Ã–q™ä»¿ÌZ�xŠï�Ô

22

tz{Kì�âàˆÆZPxÐŒÛRg*g‚rìX

uât!*iZgzVÅzzÐâàÂxÆZPxÃÑhçZ]»mZr¨r~~âàZŠZgzVÅ',Z{gZ„&uât»g~ÔJ„ŒÛçVÆÂ‰

95

:™ZcZ6uZÞâÅ»g™ŠÏ 7.9 ].zw

*Y08 âà‚w Y07 âà‚w Y06 âà‚w Y05 âà‚w

656 658 658 659 z4µVÅ®ZŠ

637 631 496 439 z4uât)Zg[gz9(

13,351 13,772 9,989 7,450 100 ÆZöZ~Z�ágt

9,409 9,758 6,708 4,876 ÆZöZ~Z�ágtÓx‰

16,183 16,993 - - Z�ágt 30 ÆZöZ~

536 547 427 362 ZÃJ»Z�ágtÀò3,c

1 18 14 18 Mð8ZziÅ®ZŠ

12.1 7.98 11.71 50.79 Mð8ZziÅâq)Zg[gz9(

0 8 7 10 Yg~™Š{KZpß©

0 11.20 9.97 15.82 KZpß©Åâq)Zg[gz9(

4101 4,019 2,801 2,068 âgLuâe$)Zg[gz9(

47.0 46.1 36.3 31.4 âgLuâe$�g‚Ye~8

251 211 320 352 Zz‰gziZ:Mæã)�‰(

64 240 246 250 »gz!*gÆŠy

(4.6) 978 355 ZöÏMgZ}uât»g~)�eZ°(

YÃX 2007m28 *

â~.:™ZcZ6uZÞâ

YX 2007 �Ñð 11

!

ígQ 16/2(47)-2007 Z~8e~»u°{�

20

ÃgxZ*~qg`ZâÆ´z{X

21

"Emerging Stock Markets, Portfolio Capital Flows and Long-term Y( 1998 îg~âÃg~ZzgZ6uâgLâÃg~~».ÞÆaŠ¶IZzgzö)

22

X4 Ô� 26 Ôzg®ezC¢ Economic Growth: Micro and Macroeconomic Perspectives"

âàrc*V



ÐìXZkv~ZyÂfgZùÐaZƒäzZáZçZ]» ZÁs Æ âgL~ËV

23

Ð!*ßZôZÁsZzgÏZpßZö

E+™{HŠHìX

YÆˆ¹Zh´çÙ»g™ŠÏÐ"uÃZ+{àìX‚iÇgZOŠ~IŠc*]Ðo 2002 0*ÎyÆuât!*iZgzVÃâà‚w

YÆŠzgZyZŸ°(qÆiâä 2007 ÎZŅ̃Zòuât!*iZgzVÐŒÛ2heÆÌ‡.ÞƒZìX{mîg6,Zr¨r~Ãâà‚w

~c*ÄÜÅˆl~u¤/ŠZVuât»gÐÃZ+{ƒZìXtz{ªì�Z%Og‚r~Å**³»g™ŠÏÐaZƒäzZá)bÅ¯

6,(qÆdZyÆ‚B»ƒ̂X

Zr¨r~ 7.3.1

100 0*Îy~&Z6uZo

7

4

-

?

ç

F

G

E

E

E

�X~™ZcZ6uZÞâuâñZzgy%h+zÛz|#ÆwÆÒpÐƒ&Ð(,ZìXÆZöZ~

Zg[ 4019 ‚(,|™ 37.8 Y~ 2007 Z�ágtâà‚w

7ZzMÅ— 13772 YÃ 2007 �y 29 gz9ƒŠHZzg

YÆ{86,Ye~8 2007 F,+Rˆg™Æâà‚w

100 (XÆZöZ~ 7.9 ‚J-VŠH)].zw 46.1Æ

Z�ágb~tZŸ†ãCŠ~îg6,0*GZgçÙ%Ô¢o

»g7gf$WæãZzgœju»g~ZŠZgzVÆ‰ÆZ%̀Z

ZyZ%̀ZÐuât»gzVÃŠø7[‰Å

24

ÆË~ƒZX

gzZVãCŠ(,|̂X

Y~ 2008 Z�ágbÅ¢o%âà‚w 100 ÆZöZ~

7ZzM 14,202 YÃtZ�ágt 2007 �Ñð 13 Yg~g„Zzg

Å—F,+R6,VŠHXtZŸ†îg~ˆÅ—œWzg~Æ‚B-!ZsÅ¬@Zâ„zßCVÅßyZ6uZÞâ~»x[

Å

h

4

5

ë

H

E

Y

Å
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‚60 ÝHY**ecX°Zß‰ÜZk»¹ic*Š{~yîg~Zzg%z’ÆˆÅY+$ìÔX»Z�ágb~ziyù¦îg6,

ìXÆZöZ~ÅˆF,0ÌÌZq-ãCŠ~zzìTÅ¯6,âgLÃçÙ%ÆÇgD**]ÐËuJ-÷÷ÑmóóŒY@*ìX'×h+

30 Y~”gs™Zc*ŠHÆZöZ~ 2006 Z�ágbÅZ”¢zg]ìXm zZV g ',WVÔZÝâgLÅdqÃYiÆaic*Š{úÒ{

ÐÝ�Yè%z’Zzgîg~ˆ»ù¦ 100 Z�ágtZÏ‚~Zq-ŠxìpZkÆZb%ZñF,0ÌËuJ-ÆZöZ~

‚ìX 68 ziyZ�ágb~µn

Zr¨r~~ËVÆ',Z{gZ„&{ÐâàÃ̂çZ]Á�YèËVÅZr¨uât»g~ÔŠz',ÎV~ZyÅù¦uât»g~

~7.22 ‚X̂ 20ª

28

~Š~ˆuÆZ0+gì º̧Z° Z ‚g„ì�ËVZzgâàZŠZgzVÆaZÃJ 4.5 »)Zz¹(

z„&”{‰~ËVÅuât»g~ÅâqZzgù¦uât»g-V~Zk»zŠ3c*ŠHìX

âgL âàæŠ Ú7.3.2

(Æ§jc*÷÷$+!óóŒÛçVÆfg) Continuous Funding System 0*ÎyÅZ6uâgL»Zq-ºmUŒVÚâàæŠ)

29

Šø7[CgZ`âÃg~ìX

ÏZpßZöËVZzg',z™¿Æ7™Š{‰Å�Ûz|#

ÆaâÃg~�ÛZë™äÅœª(ìTÐy%h+ZgzVÃ

âgL~ZKCgZä7i–',ŒÛZggpp»ñµMìXÏ

ZpßZöÆ.3,cZq-.�Ûz|#ZzgŠz!*g{y%h+Å

}+MÆfg)ZŠZ™Æy%h+Zg)§æ]Æa

y%h+Zg-VÅZŠZ5Ã

!

íy%™YiìX

ÏZpßZöÐuât»gpZzgœc*!Æ£œÆa

~Š3c*ŠH 7.23 âÃg~qÝ™Mh�X6À^

98

:(,}‡V~‰»ù¦AŠ+ 7.20^

:‰~ËVÅuât»g~ 7.22^

ÔZÃJWs0*ÎyX R-6 »g7gf$B#̄îg~Æa6,zȩgcø�

28

ÏZpßZöB$+!âÃg~»Zq-)gŠ§iìT~uât»gZKg¶ZEwK%‰y%h+Yiì)$zgq�(X¬xîg6,AŠ+~uât»gzVÅg¶Å°xñ�ŠÏ<

29

!*i~Å§sáYCìX$+!+ëâgLÐ³ƒäzZàÑbÎŠ6,‰6,âÃg~�ÛZë™@*ìX$+!Å¢g5+k,~Zkz‰ÜaZƒCìZ#âgLÅ”]~Ze7-¶WYñX

ƒÂŒÛnŠZg‰Åic*Š{�ÛZbÅzzÐZK7icÃ(w¯ä~**»xgT�Zzg**ŠyƒYD�XZkÐâgL~Zq-ù¦CgZäßgñwÀgìZzg ~q Z¤/âgL~

Z�ágtZkz‰ÜJ-¤/@*gLìZ#J-BƒðÆÑÐÛzãâÃg~Zk~ŠZ4:ÅYñX

Y2006 âàZPx»Y,̂{

:Zë‡VÅuâe$ 7.21^



100 ÏZpßZöÅŠg)uât»g~(ÆZöZ~

30

ìÔ

Z�ágbÐ¹ŒÛRg*gBbìXZk»:LtìÀ¼

Z�ágb 100 ²É¬J-¹Á‰X»ÆZöZ~

~ˆg]ÅZI‰X +M} ~ic*Š{ziyåÔÏZpßZö

ËVÆ´z{ÏZpßZöP',z™iÆfg)ÌŠø7[

ìX¼²ÉIJ-ÏZpßZöuât»g~Åic*Š{Ðic*Š{

Zg[gz9¶�ZöZ~Ï8äHgÅ¶XZy 55u

0*È-VÐâgLÅ»g™ŠÏOW,ƒCìZzgâgL»

$

½

2

.

ç

G

E

E

xÌy%Z[ƒYiìX(qÅºÆZ6,‡10*ä

ÆaZzgç}ÆZoZOxÃD¯äÆaZöZ~

Ï8!*ÑðuÆ{86,̈g™g;ìZzgZkäÏZpßZö

~7.3 Æa6¸Z°úŠb�X6,!*¾ +M}

cÅˆìX

ÏZpßZöâgL~ñ�Š(,}çZ]~ÐZq-ìX

ÅzzÐâgL~°xZPxÆzZu] âàæŠ Ú

YÆâÞZzgâga~uât 2007 ÆZò[~âà‚w

CgZä7i–�áï�X¹ic*Š{ ',Š„& i »gzVÅ

432 YÃ 2007#7 y%h+Zg~ÆâjwÅzzÐZ�ágt

7ZzM¤/ŠHXZI‰ÅÏZpßZöãCŠÃzW™ÆZzg

ZöZ~Ï8ZknÆzZu]~¶

31

!*Ñðu»™Æ

Ñä»pZ;VìZzg"Ÿ‚c*)gŠâgLÃÌ¤/ÄÜ~heÅÃÒ™g;ì�CgZäuât»gzVÃ—ÑjV6,âÃg~�ÛZë™C

ìX

~ËVÅù¦ÏZpßZö 7.24 ÚâàæŠÆjZáÐZq-Zzg¡÷tìÀtâÃg~�ÛZë™ä~ËV»zƒ@*ìX̂

ù¦!*ßZôZÁsÏZpßZöâÃg~Zzg‰Æ£«~J„ŒÛn»ù·ìXZ¤/pÏ » âÃg~ÅßgñwŠ3ðˆìXËV

Å¹š/~ôZã™ãƒÏX ŠZy b% ZpßZö»zðhZƒÔ‰Å̂~J-$Å(,fƒðâqÅ¯6,ËVÃZkºmŒÛn

Z¤/pZöZ~Ï8âgL~y%ZÒVaZ™äÆZkâÎÆzZu]ÅgzuåxÆaÏZpßZöâgLÆ¸Z°zçZ*¢o

@*ëË�Šw

32

¯äÅÃÒ™g;ìÔ@*ëâgLÅ»g™ŠÏZzgZPxÃ4¯äÆaÏZpßZö»%³zZg{Ø„4gZ3ƒÇX

~Âx~ñ�ŠçzVÐ�]Ã7Ãg3Y**ZzgËs +M} ÆÎfÆ%ÏZpßZöÄÃ»7HYYiÔZk�Šw +M}

ÆÎfÃD¯**¢zg~ìTÆ‚B‚BâgLÅ(qÌ',ŒÛZggìX

99

Zg[gz9™Š~ˆXA$ÐÏZpßZöuât»g~ic*Š{Ðic*Š{ÅuÆŒÛd$ 55 Y~ÏZpßZöÅu(,J™ 2006 uât»gzVÅ(,fƒðCgZä7ixVÅzzÐâÞ

30

Y~ 2007 Z�ágb~¶ZzgZöÏWgZ}Åģx!*CÙYäÐÏZpßZöuât»g~~¶WðZzgZ~ 100 YÅŠ~�â„~X@*ëÆZöZ~ 2007 g„ìÔSîâà‚w

Zg[gz9ƒ̂X 42 z{

ik,̈g?m,X

31

YJ-›Z6uZÞâ~Ì$+!»§iñŠåXQZÐZÐZŠ~Z6u6,W›Ð$+wŠc*ŠHX 2001 Ñð

32

100 :ÚâàæŠuât»g~ZzgÆZöZ~ 7.23^

:ÚâàæŠ~ËV»z 7.24^

âàrc*V



t!*]Ìf‚~gDbecÀZq-Ç!*iZg×ZzgZq-¨Yrâpfc*]ÅâgL**ÜsÏZpßZöÅģâ]_.[™}ÏÉZq-

ËsâgLÃÌF,zóŠ}ÏXŠv”V~tŠ¬ŠHìÀâ~.~rc*VVYwg„�ZzgZy~CgZäy%h+Zg~Æaic*Š{F,

âgX+

$

k

5

ë

E

E

Y

ZzgâÃg~ÆŠv§hVÃF,ßŠ~Yg„ìXŒZ6uAl%iÔZ&+oAl%iÔW›ÔzZgÛz){zZàâ~.~âgLÅú

~ÏZpßZöÅñ	ŠÏ(,~g»z^ìX¸g]ä$+!âÃg~Ã»™Æ	Š/HìZkÐ¹Æï]Øº�X0*ÎyÅ

âÃg~»™ä»êHYèZkÐâgL~)baZƒgì¸XÏZzK6,¸g]ä

33

§b¸g]äÌ$+!c*ÏZzK

Y~»x!Ð0*È~ÎŠ~XÏZzK6,0*È~ÆµZW,Z]Zk|Ð!*ÇzZãƒYD�ÀA$Ð¸g]Å×Zzg 2001

Al%i~¹%ZzgF,¹ŠÚ~WðìX

ÏZpßZöÆ»x[{8ÐâgLÅ‚YZzguât»gÆDÅßgñw4ƒÏTÐâgLÃîsæC¯ZZ+qÐZzgQ

ZyÐAl%iâgL_YáÏZzgÇ!*iZg×z	Š~WñÇX

»g7gf$ŒÛ£âgLXz4ZzgZ%̀Z 7.3.3

»g7gf$ŒÛ£âgL»g7gf$øÃâÃg~»�Šwfg=

²ZŠZg{YCZzgZÐZŠ~uât»gzVÆauât»g~»Zq-

gZ3�ÛZë™CìX0*Îy~»g7gf$øŒÛ£âgL

¹gKìXZkÅzztìÀ»g7g�»$+2gËV

Y~ 2005 ÆŒÛçV6,¹ic*Š{Z®gìXâà‚w

»g7gf$ŒÛ£âgL~Zâic*Š{®ZŠ~5z4ZzgZ%̀Z

ÆzZu]ŠÚ~WñXÅVw7Q)Š¶^

Y2007 (pˆ~tu¤/òæî7,ˆXâà‚w 7.25

~9Z%̀ZâàZŠZgzVÅY+$Ð¸X

ZZò[Å¯6,»g7gf$ŒÛ£âgLÆwÆZk**]ûÃ�@*ë×(,~µVÅ»g7gf$œc*!¢oƒäÐz{¬@

» Zâ„zß1VYg~™ÆÛzãfgZùÐÌâÃg~Æ”wÆ‡.Þƒ̂�X¬]Æa5±<Sàv:¬@Zâ„zßCV

X Z%̀Z

»g7gf$ŒÛ£âgLÅF,¹:ƒä6,Zkg7ĝÆzZzwÆ!*[÷÷âààqÅ¢zg]:0*Îy~ŒÛ£r~Åúóó~×

cÅˆìX

100

:•Š~âÃg~z¤Y]»Z%̀Z 7.25^

P~ZzzgR,i+X

33
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:ÚâàæŠÅñ�Š{}+M~F,Zç 7.3 !*¾

Y~ZöZ~Ï8ä(qÅRÃ(,JDƒñZzgÂx~ñ�Šç}ÆZkyÃÁ™D 2006 âà‚w ÚâàæŠ»Âx

ƒñÏZzKB$+!Å(¬gèîg6,”gs™Zc*åXÏZzKB$+!~tç{ŠZ½îg6,ñ�ŠåXÏZzKÅ(âgX+

$

k

5

ë

E

E

Y

ÑäÅ

40 Zg[gz9ÅuÐÑzqƒZXƒ&ÐZz6,Å 25 ZöZ~Ï8ÅZkÐ¬ÅÃÒic*Š{»x[7ƒð¶ZzgÏZpßZö

Zg[gz9™Šc*ŠHX¾qwâgL~ 55 Y~uÃ(,J 2006 µVÆaÏZpßZöâÃg~WæãÅãCŠ6,�ÛZëÅˆXâÞ

ñ�Šâ8-Å¯6,ÏZpßZöÅu'×h+(,JäÆ_]]K‰X

ä6, ™ 0*È~3,x 6, (qJ-uât»gzVÅg‚ðZzgâgL~!~Ã‡ìgppÆaZöZ~Ï8ÏZpßZöuât»g~Åu

X//¾qwâà‚w yÅŠgzÈ~ƒÏ Z ZIµVÅ®ZŠ~ZŸ†HYñÇZzgZ7Šzi%zV~ ¨g™g;ìXZkyìÀ

YÆâ{mÆZzZy%~ZöZ~Ï8äZLÏZpßZög‹[�Û*zguÅÃU*ãÐi%{[Ã{g`™Šc*X/// 2008

‚Ð 90 ìMVä

/

(impact cost |V�áï�XÅZq-‚ÐÁÅZz‰gziZ:ZW,~Ñ†') 43 i%{Z³~

ÑÄ‰Æ‚B»gz!*gHX'×h+tÀZyµVÃZK»ggzZÇVÆ&å',ÎV~7«W6,| 5 iZZ+»gz!*g~Zc*x~Zz¹

‚ìX 1.5 |VWC�XÅZz‰gziZ:ZW,~Ñ†' 41 6,ZÅÜÅÑo7g~™äÅÌ¢zg]ìXi%{[~

ZyµVÅ*¸bâ{ÆZ°ZŠzÑgÅãCŠ6,„ÅˆìZzgbâ{ÌZyÆZN[6,ÃU*ãÅYñÏX6çZ*»ÜÉ].zw

~Šc*ŠHìX

Y( 08 ÏZpßZö)âà‚w Y( 2006 ÏZpßZö)âÞâà‚w �Û*zgu

ZöZ~Ï8ZzgÆZöZ~Æik,̈g Y~ZkÅ(ÏZzKÃÑc*ŠH 06 âà‚w cgWæ

Ðe{ T+3 Ðe{ T+3 ç}»ZOx

‚× 50 ÁZiÁ ÔÇƒ‚100 Z’ZðâgX ‚6,HgHŠH 85 Z’ZðâgX âgº

‚‹]Æ‚B 50 zg Z

‚× 100 ÏZpßZöâgL~Sàâgº ÃðSàâgº7 Sàâgº

i%{[~XZöZ~Ï8ä 41 |Vi%{Z³Ô 43 |V 40 ÏZpßZö~À ik,̂g]|V

ÃU*ã”{�Û*zgu~i%{[»™Šc*X

Ãð!*Ñðu7 Zg[ÐÑzqƒðZzg 25 !*Ñðu ÏZpßZöÅu

Zg[™Š~ˆ 55 (,J™
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ZW,~Ñ†'Ð%ZŠìZ6uâgL~AŠ+ÅÑ†'XÃðzAº(wƒÇÔZk{ÅZW,~Ñ†'Zâ„ÁƒÏX

/

â~.:ÆZöZ~zd$‚V$
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YX 2007 mÔ 8 ÔñgQ SMD-South/KSE (177)2007 ZöZ~Ï8{�
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