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Figure 1: Inflation in the Study Countries, 1996-1998
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Source: Asian Development Bank (1999).
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Figure 2: Unemployment Rates, 1997-1998
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and Abubakar 1999); Philippines (Reyes, Manasan, Orbeta, and de Guzman 1999); Thailand (Pongsapich
and Brimble 1999).
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Figure 3: Percentage Change in Real Earnings per Worker, 1997-1998

*Wet season (August).
Sources: Indonesia (Sigit and Surbakti 1999); Korea (Moon, Lee, and Yoo 1999); Thailand
(Pongsapich and Brimble 1999).
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Figure 4: Percentage Changes in Construction and Manufacturing Employment,
1997-1998

Sources: Indonesia (Sigit and Surbakti 1999); Korea (Moon, Lee, and Yoo 1999); Malaysia
(Piei, Johan, and Abubakar 1999); Philippines (Reyes, Manasan, Orbeta, and de Guzman 1999);
Thailand (Pongsapich and Brimble 1999).
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)� ���!1�����������
�)��!���� #�!�$��(�� ����,��)������+��$ !�!��$����������2����� �)��������.� �#��� $����
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�(� � �������,�����������������,�� $����#2����������#������055�+��#���1���)����������.
�)��(�%���+�����)�������#���������������!�����D�����"�0?<�+��#���1��
)����������. $��

<<���������#���(�+� ����3+��! �(�������.�(�%������2����!�#� ��!�%"�&/�6�+��#����  ��&''6��#��8
+���!������!�#� ����,�&?�?�+��#���� �� �#������++������"��(�%������2����+��#� $���)��#� � ������������)���8����
�)�#2�%(����������.��8�����#)��.������) #)��)�"����!�����!D(����)� �����.8�����#���(�+� �����!���$ �.�%�8
)�$ ��� 0�����������+��� %�"� ,(��)���%( �! �.�(+� �)� �� ��$ �.��  �� �)���)���� �(�������+��#�(� ��1� 0����������
��!�A���&'''1�
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,������� �.�������� �#�(!�!G�.�������#���(�+� ������!��09;�+��#���1���#)�����3+������0&&M+��8
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��#�������!������ �)�??�+��#���� �! #�� �.��)����)�"�)�!�%������!�������)����)�"�%������!
%�,�����)��#� � ���
)���� ��(�����,�%������!�����"� �#�(!�!G�.�������#���(�+� ������!�
0<;�+��#���1���#)�����3+������0;5�+��#���1����! #���#����0;&�+��#���1���++� ��#��+(�#)����
0&'�+��#���1��)�(��)��!���+� ���0&/�+��#���1����!�����(++����+��!(#� $���#� $ � ���0&/M+��8
#���1���%�(��<4�+��#�����,�%��������� ��,��� �.�#���(� � ���(��!������+��#��!������(++���
,����+��!(#� ����������������������!�!����%���%�$��;4�+��#����+�������)�0 �������#�����
���) .)����;4�+��#����+������21�

-�3�;G��!D(��������  �������,���# ������$ #��-�3�;G��!D(��������  �������,���# ������$ #��-�3�;G��!D(��������  �������,���# ������$ #��-�3�;G��!D(��������  �������,���# ������$ #��-�3�;G��!D(��������  �������,���# ������$ #��

��(��)��!����+����!��) ,� �.�,����+� $�������+(%� #��#)�����0+��� #(����"� ���)���) � ++ ���1���!
,����+� $�������+(%� #�)����)�+��$ !���� �������,��)��#� � ��#�(��� �����3#�+�� ����!���� ����)����(����,
+� $����)����)�+��$ !����  �#�����!���� �)���3+������,�.�$�������� ,�# � � ���� ���������� � .� , #�����) ,��
�##(���!� ���)����(�#���,���! #���#����!(� �.��)��#� � �������)��#�����,��(�+�� ����#������������#���(����
�) ,��!����"�,��������� $��"��3+��� $��.�������)��+ �������!�)��+ ����L#� � #���������� $��"� ��3+��� $�
+(%� #�)����)�#��������)��%��� #� � #�����!�+)����# ���� ��� �)��#�����,�  �+�� ���� #����� �)�"��) ,��!� ,���
����� $��"��3+��� $��.�������)��+ ����� ���)��+ ���L#� � #�+��$ !����

����)���) � ++ �����,�#(��.��(+����+����!��)���)����)�#����%�#��������� ��##��� %������+������,�� � ��
��� �)��#�����,���! # �����!�+� $������! #���#����������) ���.�$�����������$ #���!���� �����!�����+��
�(���!����)��%�������! ����  �! .���(��)����)�+��#� � ���������!����,8��! #�� ������!���(.)���)����� �8
���#���,� ��#����,, # ������:������!�:�!��)��(.)�+��"����

���"��) � ++ ���,�� � ������(..��!����2��+��)� ��#) �!���� ���#)�������2 �.��!$����.���)�����)�"
#�(�!��,��+�# ���.�$����������:�����!�#���(� �"��#)�����) +�+��.������
)�"�����������,����!��)� �
#) �!����,����+� $�����#)��������+(%� #��#)�������) �!����)�!������2���(���� ���)�����!���#) �!�����%�(�
���.��!(������(�!����� �� ���#)�����) ����)� ��"�(�.���� %� �.�����++�!�� �)��)��(�!������! �.��)��
(+���.��!(�� ����)� ����!���� %� �.���(�!�, ���#���)� ���#)��� �.�����������������!�#) �!���� ���)������
������3+��� $��$�#�� ��������)����)����#�!�� #�#�(�������) �!�������2�!����.�! ����#�������#)���������$�
��������+����� ����)�!����������������#���������������������!�! !�����%� �.�����%("�,��!������#������
,������ �!����%�����8�,,�#) �!��������)�����)� �����#2���
��#)������� #�!�+(+ ���#�� �.����#�����(�� !"
�������  ��(� ,����%�#�(��� �)� ��+�������#�(�!������,,��!� ��(�!�"����+�� �)�����������������,������)8
 �.������)�"����"�)�!�����(� ,�������(!�����#�(�!������(%� ����� .��!�+��D�#����� �.������#2��,�����"
,����)������� ���������� �����)�"��#�$��.�!�+�+���,����.��%�.��#�������(��� ���#)�������!���#) �!���
���2�!�+���8� ��� ������������"�,��� �)� ���#)��� �.�

-� ��%��Q����.���������+�����

���)�(.)� �)��������  �����#���!(� �.� �)��#� � ��  ���) #)�%(� ������� ���+��!�!� ��
! � � �)�!����2���!����!�%"�� �+�"���" �.��,,����2������)��������������(����(��#����
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�)������%�����!�����.������)�$�����2�!���.��)������� � � B���)����# ��� �+�#���,��)�
#� � ����������������(�$�"��,�?44������+� ����#��!(#��!�%"��)����!���� ����,��������
��!�
�� ����,�(�!��)���9;�+��#�����,��)���(�$�"�!�, ����)�!� �+���!���,���B�����������#�( �8
������ &5�+��#����)�!�(��!�����"� ��� �������� ��!�&?�+��#����)�!�(��!� ��!(#� ����  �� �)�
�(�%����,��)�(������2�!�0����&''6�1������$����!��+ ��� �+���� $���#���� #�.����)�!(� �.
�)��+���� ����!�#�!���� �)����)���%����� �����+��.����� ��������0����������� ���)����)���#� 8
� ��#�(��� ��1� ����!��� B �.����2��8����.����������� ���� ����!���������������2������
� ��.� �$��#�����!������$��! �+(����0�� �#���!�@������&''61��
) ��)�����!�������"���� 2��
��!���)���,������,�D�%��#� �����������,��) #)�)�$��%����$ ��������"(�!� ����������+��"�
,����3��+������+����!��)������ 2������ ���+������������)�$��#�����)��#��+��"�N9?4�� �� ���

����)���) � ++ ��������!��(� ������!���+��"�������#)�!��.��������� ����%�(��"���!
���#)�&''6�����$� !���"�,,����!���� 2���0�����&''61��
)��.�$��������)��������%�����,,�#� $�
 ��+���(�! �.���+��"��������������!D(�������� ���������.������#���������%���#����� �����!
�,������� �.������"�,,��0@���!�-��2�&''6%1���������"� �����"���+��"����)�$�� �+�������!
�������� $������(�����(#)����+�"�#(�����!����+����"���!�$��(����"���"�,,��%�,���������� �.
���+�����������"�,,���*(� �.��)��+�� �!��(.(��8*�#��%���&''6��,����3��+����5'9���+��"���
 �+�������!�+�"�#(���  �$��$ �.�;;�9&?����2���H� 9;���+��"����  �+�������!� ���+����"
��"�,,�� �$��$ �.�/�<?;����2���H���!�<</���+��"���� �+�������!�$��(����"���"�,,�� �$��$ �.
/�&'<����2����0� � ����)������!��%(%�2���&'''1�

�� :�$�����������+�����

:�$���������)�$�����+��!�!�����)��#� � ��� �)���%���!����.���,�����(�������#(�) ��
 ����!$����� �+�#���������,�.�$�������E���� �����+������)���%�������������#���� ���%(!8
.����(�(���"���!(# �.��3+��! �(������ �$����������!���� �����!�,������) ����� ��� � �.
�3+��! �(������.�$������������� �����!���# ������$ #�����!� �#���� �.� ��,�����# �����,��"
����+��.�������!�,����)����#�+ ��� B�� ����,�, ���# ��� ��� �(� ����

���)�(.)���# ��� ��,��"���������� ����� $��"�(�!�$���+�!�  �� �)�� #� � �� #�(��� �����
#��+���!�����)���� �� �!(��� �� B�!�#�(��� ����.�$���������)�$����$���)������!�������
��� !�����.���,� ����$��� �����  �#�(! �.G�0 1���+��"�������.(��� ���H� 0  1�(���+��"����
 ��(���#����!���)���,������,���� ����#������)��(���+��"�!H�0   1�D�%������ � �.���!�D�%�#��8
�� ��H� 0 $1�+��� ������!�+��$ !���� ,(�!�H� 0$1�+(%� #����2����!���)��� ,������,�  �#���
�� ������#�H� 0$ 1�+� #��#����������!��(%� ! ��H���!�0$  1��� ��� � �.��##���������# ������8
$ #����*(� �.��)��#� � �������.�$��������������%������!�����"�,�����*-���!��)��@���!
-��2� ��� �(++���� �)� �� ��,��"�����+��.�������!�)�$����!��2�"�+�� #"� ��,������%��)� ��
 �+��$���)���,,�#� $�������,��)� ����# �����,��"������0��.����3���!�!�#�$���.����) ,���������
���.���!�,������,��(++���1���!���������.�)����)��, ���# �.���!�+��$ � ����,���# ������$ #���
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)���) � ++ ���.�$���������!D(���!� ���%(!.���!(� �.��)��#� � �� ���(#)��)������
��"��)��� ��! !�!(� �.��)��+��$ �(��#� � ���,�&'6<8&'69�0��"����������&'''1��	���"� ��&''6��)�
.�$�������� �+���!���;9�+��#���������$��������+���������#�����,���������� �����.�$���8
������.��# ��� 0)���$���� �) ������ � ,��!�  �� �(�"�&''61����� �)������� � ���  ��  �+���!���&4
+��#���� �����$����� ��#���%��#2�.������ ��� ��#���.�$��������(� ����	3+��! �(����%� .�� ���
�������!(#�!������,����#���� #����$ #��� 0<4�+��#���1���!���� �����!�,�����0&5�+��#���1�
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-(!.���� ,�����# ��� ���$ #�����!�.�������+(%� #� ���$ #�������� ����� $��"�+����#��!��  ��+���
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 �.�&''6�
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)� ���!�
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)�"���!��%������(����,�����(�#�����!��� ��!��������� $��,(�!��0-�3�<1�


��#��+�������,����)�� �#�����!�#������!���!(#�!��(++�"��,���! # ����)����)�,�# � � ��
�������!� �)�����(��� ��!�$�� ��"��,�!�(.���,,���!� ���+�� ������ . $ �.� �)������"� �����
���(�����,������� �����! # ������)��. �.�+�� �����,�����! # �����!�% ��)�#�������+ ����%�#���
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���������� �.�%�� ���
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�(�#)�,����)����(!�����������,��!��������$�!�������� �! $ !(����%(�����.��(+���,���(!������)��! $ !�!
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�����!(#�!�#����
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 ���� �������������� ���)��� �)�������� , �����������������,� �)����# ���  �+�#���,� �)��#� � ��
����$�����)�(.)�+��� � ���"���!�+��� ��� �����(�����)����(!"E��, �! �.���)�(�!��(,, #����
��2�� ���%(�!����"�#������)���,(��)������ ��� �.��,��)��#� � �E���# ��� �+�#�� �����!�!�

-�"��!� ���#�+�# �"����#�(���.�����)��!�) +����!��(,,�� �.�,���� �� �����,�+��+���
�)���� ���, ���# ���#� � ����$���)������+��$ !�����(� >(���++���(� �"����������)����3 ��8
 �.���# ����"������,(�#� ���(�!���!(������ �,� �)�� �������������!�>(����"�!�#(�����!���!
�,,�#� $��"�#���(� #���!� ���+�� #"��2����� �)���3+�� ��#��.� ��!�!(� �.� �)��#(������#� 8
� ��#���+��$ !����(��,(��.( !��������!�!�+�� #"���,�����������3��+�����)��#� � ��)�����$����!
�)���#��� !���%����,,�������!�����%��! ��#��!�����)��,(��)���!�$���+������,���# �����,��"�����
�)��(.)�(���)����. ������+�# ���"�. $�����+��#� $�!����2�� �.� ���)��#�+�# �"��,�,�� � ��
����(��� ���)� �����%�����)��(.)�����$����#� � �����%"8+��!(#���,�!�#�!����,���+ !���# �8
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 �.��)� ����# �����,��"�������������� ���#�(��� ���� ���)�$���)��%���, ���,�%( �! �.�,�����)�
.��(�!�(+��!��� �.��������"�����)���3+�� ��#����,�#�(��� ����(�� !���)����. ���%(������
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.��(+�� 0�"+ #���"� �)��+�����%(��������+�# ���"�$(�����%���.��(+����(#)������������!�#) �!���1R
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���
��	����	�%�������,� �)���,,�#��!�#�(��� ���)�$�����"� � � ��!���# ��� ��,��"����������
�3��+�������"�������)�����,(�#� �� �.�(���+��"����� ��(���#��+��.������) #)�����)�������
�,� �)��#� � ��+��$ !�!�%���, ����,� � � ��!���.� �(!����!�!(��� ������"� �����+��"�����,
�����+� ����� �)�<4�����������+��"������� ���������.��(+���)���3 �� �.���# �����,��"�������,
�)��#� � ��#�(��� ��� �#�(!����,� ��"�� !�����.���,�����(����0������,��) #)�����+��$ �(��"
����!��+��%�%�"�!����������(���(+��������!��!��#���� #�#� ��� ���,��,, # ��#"���!��>( �"1�

) ��%���!�)��,���. ������3+�� ��#��#�����������++���(� �"�,����)���,,�#��!�#�(��� ������%���, �
� .� , #����"�%"� ����� �.��)������2����!��)���!�����������2��%���!���� �)�� #����#� $�
�3+�� ��#���,���)���#�(��� ��� ���)����. ���

�
���	����������.�$���������(%� ! �������#(������"�(����.���!�� �) ���)����. �����!�!��� ����
���+��������>( �"�0 �����������,��)���(%� ! �������#�+�(��!�%"�� !!��8 �#������!�(++��8
 �#����.��(+�1��
)���%���#���,�����%� �)�!���!������!�+��#�!(����,������.�� �.���� ����#�
���$(�����%���.��(+��)���)��+���!�.�$�����������+����������)��#� � ���	$ !��#��# ��!� �
�)����(!"�,�����)��������(�$�"�� ����!���� ���,����3��+�����(..������)����)��! ��� %(� ��
�,�,������!��(%� ! B�!�,��!�)�������%��������8���.���!� ����!���� ������������� �.� ����(8
� ���"�(��!����"� ����������)�����)��+��+��!����#���,���.����!������"����2����.�����"
,�# � ������,���������.�� �.�����)�(.)�,���������������� �.���"�%�� �+��#� #���  ���#���8
� ���� �)���������,��������#��������$�� ��"��,���)������.�� �.���#)�� ���������$� ��%����
)���
 �#�(!�G�.��.��+) #� ���.�� �.�� ���,8���.�� �.� 0(��!��,����� �)�+(%� #����2��+��.����1�
����#� $���(%� ! ������.��!����!����$ #���(��!��� ��"�%"��)��+�����#���(� �"8%���!����8
.�� �.�0(��!�� !��"�!(� �.��)��#� � �� ����!���� ����!�
)� ���!1����!�$�� �(���!�)�#����)�!�
0��.���)����)�+��$ !�����#�� �.�,�����##��! �.����+��#� $�!��% � �"����+�"1��
��.�� �.� ������
#)�����. �.�!(� �.���#� � ��%�#�(����)���� ���(#)�J#)(�� �.K� ������!��(���,��)�����2���,
�)��+������������,��3+�� ������ ����#�(+��!�� �)�#���,(���$��(�� ���� �����!�!� ���)����. ��
���!�$���+��,,�#� $�����.�� �.���#)�� ����,���(��� ��#����#� ���� �)���# �����,��"���������8
� �����.�$���������� ��#���(���� ���� �)���#���.�$�����������!�# $ ����# ��"�.��(+���#�(�!
����(+����.�� �.��#)�����������(����)����)�������$(�����%�����#�����,���# ��"�.����)��%��8
�, ����,����.���!�+��.�����

&���	���������	���%�������,� �)�� #� � �� #�(��� ��� 0�����*��  �� �)���3#�+� ��1�)�$������8
!�$���+�!���!��!�>(����"�,(�!�!����� �� #����"������� �#�(! �.���.(����"��#)�!(��!�)�(��8
)��!� �(�$�"����) #)�+��$ !�� �)��  �,����� ������!�!�%"�+����������!�+�� #"��2���� ��
��� �����)��+�#���,����.8�������# ��#���� #�!�$���+����������$����� �)��)���3#�+� ��
�,�%�� #���#���#���� #���!���%���,��#��!������)�����"������,�����)�����,�+��$ ! �.��)��� ���"
 �,����� ������!�!������� �����)��%���!�����# ��� �+�#���,��)���8������#���� #�,�(#�(�8
� ����0�����++��! 3�&1������!! � �����)������ �� #���!�+��������� �������#�(��� ���#�����"����!
��� ����#�����!�$���+��)��#�+�% � �"����+��#�����(�$�"�!���������>( #2�"��)����)�"������%��
���!�����+������������!! � �����)���� �����(�.�������!�,���+��� # +����"��#���(� �"8��$������ 8
��� �.��"���������+��$ !�� �,����� ����%�(��! ���� �����,���# ��� �+�#��,����) #)��(�$�"�
(� �.����(#�(��!�0#����!8��!�!1�>(��� ���� ��������������( ��%���0-�3�?1������D������� � �.
#)�����.�� �����, �!�#���8�,,�#� $����"�������$��#���(� �"8��$���!����(+��)���"����������8
. �������!���� �����+�� #"��2����� �)�(��#��+��� � �.� ���>(�� �"����#���.�$��������(� ���
�:������!�#���(� �"8%���!���.�� B�� �����)�(�!�%���+�# , #���"� !��� , �!�������2�)��!���
 ���)��+��#������:������ ����������"� ��)��+ �.������� ����#������ !��������#��!(#���)��������#)�
%(����������#��������#)�� ����,���)��! �.���#����,, # �����##�(���%���,����)�����!�!��#� ���
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��#��	������	�����%�*(� �.��)��#(������#� � �� ��)���%����+��� #(����"�! ,, #(��������� �����)�
 �+�#���,� �)��#� � �����+�$���"��������,� �)��+��%����)���%���� �)�� � � ��!��$� ��% � �"��,
�##(��������. ��8�+�# , #�+� #��!����(�!���#��! � ���� ���) #)�%��)������ $����!��%���(��
+� #��#)��.���)�$��%�����3������"����.��</ ���� �������>(��� ���%����)��)���)�(��)��!��38
+��! �(���!����+��$ !������!�>(����%�� ��,������ ��� �.�+�$���"�������!(� �.���#� � ���� �#�
��$�� ��"��,�)�(��)��!�#�+ �.���#)�� �����)���#������%���(��� ��!��$��� � ���0��.�������
�,� ��������%����� �.1���"�%����+��"�!�  �� �)�� �)���� �(��� �$���%"�+���� ��!�����8+���
)�(��)��!���: $����)�� �+�����#���,����#2 �.�+�$���"������#�����"� ����#� � ����$ ��������
+�$���"� �# !��#��� .)�������%��!����� ��!����(���"��
)���������(�!��++�"���������������

</�� #��!�����������!�!�����!D(���+�$���"�� ����,���+� #��#)��.���%��������(�$�"���@)���+� #��#)��.��
�������.�� ����.� �(!�����!���+�# ���"��)�����D���#)��.����##(�� ���)������� $��+� #����,�,��!���!����,��!
 ������ �)������!��!�#���(����+� #��  �!�3��� 0���1���"�%��� ����! �.�  ,�(��!� ����!D(���+�$���"� � ���� ,��� �)�
�,,�#����,� �,��� ���0� �#���)������� $���� .)��� ����+�$���"�� ��������"+ #���"�>( ���! ,,������,�����)���� �������1�

� � � � �-�3�?G�����(� �"8����.�!� ��,����� ����"������ � � �-�3�?G�����(� �"8����.�!� ��,����� ����"������ � � �-�3�?G�����(� �"8����.�!� ��,����� ����"������ � � �-�3�?G�����(� �"8����.�!� ��,����� ����"������ � � �-�3�?G�����(� �"8����.�!� ��,����� ����"�����


)���� ���#� � ��)���) .)� .)��!��)��#� � #������!��������(+���� ��� !�����#2 �.��"������#�+�%��
�,�" ��! �.�� ���"� �,����� ������)�����! ���"�+��+������+�# ���"��)��+����������,,�#��!�%"� ������� �����
��� ��������!� ��#����$��������� .� , #����#���� %(� ��� ��� �) ���,,����� ��� #����,�����)�(���!���,�#��8
�(� � ��� ���$��"�#�(���"����.�� B �.������������)� ������� �(�� ������!���2 �.����+�������!��!!���� �.
�)����
)���,,�#� $�������,��)� ���#� �����3+��!��#��� !���%�"��)�����#���.�$���������,, # ���� �#��+�����
#���(� �"�, �! �.�� ������#���+�����,����!!���� �.��)���8���������.��# �����!����.��8�����+��$��� ��
��!�!�$���+�������+��.������� ����"��)�����)������ $���!�#���(� � ���#��������,�����)�����$���,���
$ #� ��� �����#� $��+��%�������$�������� �! #�#� ����)�$����,�������������"��#)���#��� B�!��)��� $����,�+���
+�������,��������  �! .���(��� ��� � ������!��)��(�%���+����

��!��!���)����.�� $���,,�#����,��)���� ���#� � ��)�$��%����� � .���!�%"����.8����! �.�#���(� �"
���! � ���� ���.�� �.�)��+� ��� �)��+������� ,�� � ����
)����(!"�+��$ !�����+���+���,��,� �) �� #���(� �"
�(++�����* ����)����������)� ������8%� �.���!���"���,�� ,��)�$��,��#�!��)������!�$���+�#���(� �"���# ��
��#)�� �����)������%����)������� !���(���)���������������������. $���)���%����) �.��+�#�������!����
���(� ���������� ����.�$���������)�$��)��+�!��%(�� �)������������� � ���� �)��� �)�"�)�$������

@) ��� #���(� �"� �(++����  ��� �(� ����  �� ��!���� ��� � 2�� ��# +��#��� ��%����3#)��.���)�(��)��!
#���� %(� ���� ��� �)��+����� #���(� �"� ������ ���� ��!�$��(������� .)��+����������2���!���� �)�� #� � �
�������!���)��%�� #����(#�(���������)���������� ��!� ��+��#���,,�� �.��(##���������"��,��)�����! ����
����)���) � ++ �����#���(� �"����!������.�� B�!�+��.��������2��+��(�8�,8�#)����"�(�)��##(+ �!����!
��� ����!��)����$��������,������.�����)��� .)��%����2 �.��!$����.���,� �)��� �(�� ������,��������8
# ���(�������@)����)��
)� �.�$��������%�#����)��!8+�����!����+��$ !�����$ #����#���(� �"���� !����
���2��!$����.���,��) ����!(#�!�+����(���,�����)��#��������� � � ������#��8��$����#� ������,������� ���!�%"
�:����+��+��E����.�� B�� ����!�$���+�!�����3+��!�!�#��! ����!���$ �.���#)�������������"�������$�.8
���%���+��!(#� ����)����,��!����(,�#�(� �.�������8�#����%(� ����������+� �������!���)���+��.�������
��)��#�� �)������8%� �.��,���������!�"�(�)��
)�"�����(+�  �,����� ����"���������+� #�����!� ���!��
#���! ����!���.�� #��.� #(��(�����#)��������!��!�+��!��)� �� �� .�� ������!���##��! �.�"������,�������
#���� , �!��"+ #���"���� �,��������#�������2�����>( #2�"����+��!�!�����)��,�$���%����3#)��.���������,��)�

)� ����2������ �#�������)� ��,��!�+��!(#� ���#��� !���%�"���) �������������(+����!� !�������(�����
���!����#����8%��!��8���!��#(��������

������"��#���(� �"���� !��������! �"���2����� �,����� ���.������ �����!���� ��� �.��#� $ � ����)��
�)�������$���)� ������!�# � ��8��2 �.����!���
)�"�!�����%"����!��,���(�)����� ���)��#�����,��)�����
,����,�� � �������%"��"������ #���"���#��! �.�(��,(��!�������� ���)��
)� �#�����*����8,(�!�!�+��.����
 �� ��!���� ����!� �)���) � ++ ����� ���%� �.�#���(� �"8��$���  ��� �(� ����� � 2��)����)�#��������$ ���.�
� !� $������!�+� ���"���!���#��!��"��#)�����������#� $����!�����.��$�� �(��,������,���� ����#���� 2�8
� ��� ��(��������)�� ����������!�#�+�# �"��,���! ���"�+��+������#)���� �,����� ����)�"�#���(�������" �.
���.��"���� ��#����:������)��+�+��+�������(+� �)����  ���$�� $���"��������(#)��,,��������!� ���%����#�.8
� B�!���!�$��(�!�%"� ��#����,, # �������  ��� �� #� ���.��!�.�$�����#��
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�,��)���(�� � ���������(���,�#) �!������!��������,�#) �!8%��� �.��.����(��)��������#��#�+�(��
��!����)�!���. #���!�$���+������� �2 �.�+�$���"������# ����3#�(� ���#���%���!!�!�,����
!��+���(�!������! �.��,� ���#�(������!�#����>(��#���

�������
��#�������������
�����#����%�
)��#� � ��)���+��#�!�.��������� ������+(%� #�)����)��"������
��!����+(%� #��#)�����"������ ��������������������"�)�$���) ,��!�,����+� $�������+(%� #
+��$ !�����,���# ������$ #��������� ����)���.�$��������%(!.���������%� �.�#(���
) ��)��
��!�����$���+������>(�� �"����$ #����)���(�(���,����.�$��������,�# � � ������!� ��)�������
��!�����)��!�� ����,����"�+� $������#����+��$ !�����,���# ������$ #����� �#���)������������
.�������"�������,, # ������!������) .)�"�$��(�!�%"�#���(�������)���3+�� ��#��!(� �.��)�
#(������#� � ���(..����� �)��������) �.� ������.��
)��(�!���" �.�+��%���� �� �)���������,
�)��#� � ��#�(��� ���)�$������)��$ �"���� �!�����(++�"8� !���(%� ! ������.�$��������+��$ !���
�,���# ������$ #������+����#���##�����,��)��+��������(#)�%�� #����$ #����@)��� �����!�!� ���
�) ,��,����.��������(++�"8� !��������.���!�!����!8� !���(%� ! ���0)����)� ��(���#���$�(#)���1
�)�����+�����+����#���(��������#)�����,����"�%�������#��+�� �.�.�$���������+� $����
��!��:��+��$ !����

-� ��� #"����+�����

�(%� #����2��+��.�����#���%��$��"��,,�#� $������)���������! (�8����� �#������ �8
�����#��+��.��������"���>( ����������� �#��+������ �����)��!�� .���,��(#)�+��.��������G
0 1��)����)���#� $ � ���+��!(#����# ���"�(��,(�� �,�����(#�(��H�0  1��)�����.���������������) .)
 ������� ������ ��#�����.������� �)��� �)���(++����  ������8���.���!���� �)��+���H� 0   1� �)����( �8
�%�������(����������2���������(����)��+��� # +�� ����,���������!�"�(�.������2���H���!
0 $1��)������ �$�����"��,��( ��%���+��D�#��� �����!"��������� ���������,(��+���� �.����!����
%��!���� ���!$��#���)���$��������$� !��)��2 �!���,�!���"���)���������3+�� ��#�!�!(� �.
�)��+�������#� � ��0���������������$� !�,(�! �.�+��D�#����,����"����. ����$��(�1�

� #��#��! ��+��.�����#��������%���,,�#� $���)���������! (�8����� ����$��� �����
)�"
#���%��)��+,(���������"� ���3+��! �.���+��"������++���(� � ��� ���)����! (�������%(�
����� ����!(# �.�%����� �.�#��������)�(��)��!���)������!����%����������"����������)���8
��������!����+�# ��������� ����)�(�!�%��. $����)���$����������(� �.��)����)��$��"�+������!
������%���, ��,�����)����+��.�����

=��(����"���!�,�������� +��� ����.��������� �$��$ �.�%(� ��������%������!�.�$���8
���������$� !���"�,,����!���� 2�����!�����%���%�!�#������� ��!����!�,�����%����)��(.)�����
��.���!D(��������)�$�������+��$����)�����$������%���,,�#� $�� ���)���)���������! (������
�����!(#���+���(���+��"�����0��!��)���%"��+���!��)��#�����,���%������2����!D(�������
����.������.���.��(+1�

���! ����!�������,���D�%�#���� ������������!���! (�8�#���������+� �������!������ � �.
+��.�������"��������2����(��,(��#���� %(� ��������+��"������3+��� ��� ���)����! (�
����������$���� ���)��#�����,������ � �.�+��.������#�����(���%����2������+��$ !����� � �.
 ���2 ���� ,����) #)� �)����  �����  ���! ����!����!���!� ���  �$��$��+� $������#���� ��� � �.
 ��� �(� �����)��(.)��)��(����,�$�(#)�������� �������%$ �(���)����)��! ��#��+��$ � ����,�$�8
#�� �������� � �.�%"�.�$�������� ��� �(� ���� ������,, # �������(� �������)�����!�,�����%�����
��� ��!����2�,��#��

�+�# ��� ������ ������!�� ���%��. $��� ��� �)��!�$���+������,�"�(�)� ����� � �.���!
�!(#�� ���+��.�����!(� �.���#� � ���
)��+���������(!"�)���,�(�!��)����)����%������2��� �+�#�
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�,��)��#� � ��)���,�����������)��$ �"����"�(�)��.�!�&98;'�0��!�+��� #(����"�����.������1�
:�$������������!� ���)�$��  ��+��#�� �"�������,� ��������!��#)�����) +�� �)���� ��� ���%��
(���+��"�!�"�(�)�������(�������#)��������#>( ����!! � ������2 ����!(� �.���#� � ��0����)��
� ������%����)���������� �� ���#)���1�������"������%��+��� %���,���.�$������������!�$���+
+��������,�# � ������)����+ !��3+��� ����,���� � �.�,�# � � ���!(� �.���#� � ��0��.���%"����+���� �"
��+��" �.��)���!(#���!�(���+��"�!�� 2�����#)�������!�%"����+���� �"����� �.�(�(��!��+�#�
,������ � �.�,�# � � ��1�����+ �.�"�(�)��#>( ����!! � ������2 ����!(� �.���#� � �� �����!��,�%� �.
 !���� ����������"�#���� %(��������%��������� ��!���!��!(#���!����2,��#��%(����������������)��
��# ��� �+�#����,���#� � ���(#)����#� ���

�!$��#�!�+���� �.��)�(�!�%��  ��+��#�� ���)��+�.�$���������+� �� � B��%(!.����38
+��! �(����!(� �.��� #� � ����#����8�)�8%���!� ��!(#� ���� �)����++�"��>(���"� ���2�"���# ��
���$ #���0�!(#�� �����!�)����)1������� ����)������"������� �#) �.�,����+� $�������+(%8
� #���(�#����,��)�������$ #�������)���� � ���(���� �,�����(#�(���!�$���+������)�(�!�%���$� !�!�
� � ����"��#(����)���+����#��+���������� ��� ���������)���3+������,����!�!�#��+��������"
 �+(���0��.������#) �.������ �������! # ���1��)�(�!�%��! �#�(��.�!��@ �) ����# ������$ #���
 �� ������� �+����������+� �� � B���(++����,����)����+��.������)���%���, ���)��+����0��.����(���
#� � #�����! �� �#��,����(�%���)��+ ����1�

�(�� �.�  ����+��#������,,�#� $����� ��� �.��"���������! �#(���!��%�$����!�  �� �)�
,����� �.���#� �����)�(�!�%������! (�8�����+� �� �"������ #(���������� ������!�����%��. $��
���!�$���+ �.��)��#�+�% � �"����+��#������!�����"B��!���� ����� ���"�,��) �����!�������(��
�)����)���"����E��, ���# �.� ����#(���!(� �.���#� � ���
)�� �+�����#���,�%( �! �.��)��#�+�8
% � � ����,� ��#���.�$�����������:������!�#���(� �"8%���!���.�� B�� ���� ���+��� # +���
�#� $��"� ���)��,���(��� �����!� �+�������� ����,�+�� #"���,������)�(�!�����%��(�!�������!�


)��#� � ��#�(��� ����)�(�!�#��$���������$ �����!��)�����)� ���3+�� ��#��� �)��38
 �� �.���# �����,��"������!(� �.��)��#(������#� � ������+��� #(�����.�$���������)�$�� ������
#�����,�(�!��)�����$������2 �.������#�����"�� �)��:����)��� ���)��+���H���!��) ���3+�8
� ��#�����!�����%����$ ���!�,���+��� %�����������������!�����+�����,���"���. ���������������
�,��)��+��,�����#���,���# �����,��"������!(� �.��)��#(������#� � ����)���������!�#���� %(� ���
�,��)��,�� �"���!���)������! � �������# ��� ��� �(� ����0 �#�(! �.���� . �(��.��(+�1�� ������!
���%����$ ���!������,���+��� %�����������������!�

�� ��� #"���,����

:�$������������!����!�$���+�������,, # ������>( ��%������!��!�>(����"�,(�!�!���# ��
��,��"���������!����� �)�,(�(����#���� #�#� �������# �����,��"�������)�(�!���2�� ����#��� !8
���� ����������"��)����. ��E��#(������# �#(�����#���%(�������� 2��"�,(�(�������!��� �������
�,�  �#����.����)���. �.��(�%�� B�� ���� ,����� B�� ����,� �)�� ��%��� ,��#���!���#��#"����!
.�$�����#��

:���������+)�� �����!�����%��+��#�!����+�$���"����! #�� ��������)�������������+��8
#����.���,��)��+��+�����(�!�%����$����"�$(�����%������,(�(���#� ��������)�(.)��)���#���� #
 �+�#���,��)��#(������#� � ��)�������,������! �+��+��� ������"�����)��+���� �������#�������)�
��# ���  �+�#����,� �)��#� � ��)�$��#�����"�%����.�����������.� �)��+�����!(�� ��� �)� ������
� � ��!��++���(� � ������ � � �����,,�#� $��#�+ �.���#)�� ����

:�$����������)�(�!�%�. ����$ �.����"�,������� ��#������)��! ��#��+��$ � ����,
��# ��� ���$ #�����!��(++�"8� !�� �(%� ! ��� �������� ���.���!�!����!8� !�� , ���# �.� �)��
��#�(��.���,� ��#��+�� � �������.�.�$����������!�+� $������!��:��+��$ !�������!��)��

/?



��+������ �)��+���� ��� #)����� �)�����$ #��� �)���%��������� �)� �����!���	3+��! �.�)����)
 ��(���#��#�$���.�� ����������(����)���� ���#���� %(�������) ���%D�#� $������� ��� �#�����!
(����,�$�(#)���������!! � �����3���� $���3+�� ������ �����!�#���,(���$��(�� ���������>( ��!
���!�$���+�������,,�#� $�����.�� �.���#)�� ����


� +��� ���0��+��"�������%����.�$�������1� ��� �(� ������!�#����#� $��%��.� � �.����!
���%�������.�)���!� ������#�(��� ����,��)����. ������,�# � ����������)���+��"�������!���.�
�!D(�����������,(�(���#� ����

��,����� ���)��%��2 �.���!�#��+��������#��������!����%��+(��(�!���) ����)��#��8
+�� � $�������,����2������!��)��.�$�������E����.(�����"�������(���%�������.�)���!������)�
������ ����#���(+� ������!�����%��#��%����!�$ .���(��"���!�#��$ �# �.�"����! #�� �������
�)��������.�)�� �.�!���#��� #� ��� �(� ����#���� � ���)���!$�������# ��� �+�#���,�,(�(���#� ����
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�++��! 3

�� ��� ��� �.��"�����

�++��+� ������!��,,�#� $�� �,����� ����"������������>( ��!������� �����)����# ��� �+�#���,�,(�(��
#� ���� ����� ���"����������(#)��"�������������!�!��������"���� !��� ,"��) #)�.��(+������������!$�����"
�,,�#��!�%(����������+��$ !��(��,(��,��!%�#2�����)���,,�#� $�������,���# �����,��"����������������,��)��#� � �
#�(��� �������"��,��)����#�����"�#��+������������ �)��������!"� ��+��#�����(�!���!�$���+����������$���
�)���3+�� ��#���,��)��#(������#� � ��)�����$����!��)����)���3 �� �.���� ��� �.��"������ �������#�(��� ���!�
����"���+��$ !�����(.)�� ���"� �,����� �������)����# ��� �+�#���,���#� � ����������#��,��!�����"����� �.
�"������(++����!�%"� ��� �(� ����������.��������)�����+ !�"��� �(������)���++��+� �������+������ �������� ���

�� ��#���#���� #�*���

��"���#���#���� #�!�����������!�!� ������ ���� �)��+� ���"�  �+�#���,� �)��#� � �����+� #���� ��%��
���2���  �+�#������!�)�(��)��!�  �#������������,� �)��#�(��� ���  �� �)����. ���)�$����.(�����"������,��
��� ��� �.�#���(����+� #���� �#�(! �.�$�� �� �����#�������. ����0���)�(.)�+� #��!��������#����#��!����"� �
(�%��������� �������#�(��� ��1������+�$���"���� ��� �.�+(�+������ ����(�!������%��)��+,(�����)�$����+� #�
 �!�3��)������ .)��������#�����"���,��#���)��#���(�+� ���%��2����,��)��+������!�����8+���� ��(�%�����!
�(����������0 �����!��,��)���$���.��(�%���#���(���1�

��%���,��#���(�$�"�������+��$ !���3���� $��!���� �������#�(��� ��������+��"�������!����� �.���
)�
�� ��.�+� ��� �)����+�#������)�� �,��������#������) #)� ������#�����"� !��� , �%��� ��������(�$�"����!�,��
�) #)� �#����!���������"+ #���"������$� ��%������)���.�+�� �#�(!�� �,����� ������!����� #� �#���������8
,������!� �#����,����+��, ������������!� �����������(��)��!��(�$�"�!����)�$�����%��(��!����, ����)����.�+��

-� ��(��)��!��(�$�"�

�(�� +(�+����)�(��)��!��(�$�"���������!�!������� �����)�� �+�#���,��)��#� � �����)�(��)��!� �#���
��!��3+��! �(���0 �#�(! �.� �,����� �����������%�����(�#����,� �#������!� �#���������,���1������!! � ���
�(�� +(�+�����(�$�"���)�(�!�%��(��!����#����#�� �,����� �������)��(� � B�� ������+�# ���"�%"��������#) �8
!�������!���)���$(�����%���.��(+����,��!(#�� �����!�)����)����$ #���0��.���#(�������#)���������������) .)8
����.��!����$������� ��!���(�%����,��(�+�� ����)����)�$ � �����!� �+�� ����!�"��!(� �.��)��+��#�! �.�;8?
���2���(����,�+��$��� $��#�������!�)�(��)��!��3+��! �(�������#)��� �.���!���! #���#���1�����)�(.)����8
$ #������ �� #�������$� ��%���,����� � ��� ����,��!(#�� �����!�)����)�,����)���������0���� � ���1� �! #������
�)���!$����.���,��(�$�"��0�+����,����>( #2����##���1� ���)����)��(� � B�� ��� �! #������#���%��� �2�!�(+�� �)
��)���)�(��)��!�#)���#��� �� #�� 0��.���  �#�����.��!����,�)�(��)��!�)��!1��
)��+��� � ���"����(���� ,���
�(#)��(�$�"���)�(�!�%���$� ��%���� �) ��/8'�����)��,����� �.�#��+��� ����,��)��, ��!����2�0��������#) �$�!
� �)��)��&''6������;O��(�$�"1�

�(�� +(�+�����(�$�"��!������)�$�����%�����.�����#��+��3�����(�$�"��,��9�444����&4�444�)�(��)��!�� �
�(,, # ����,��������#�(��� �����,�+��� %���� ���)�(�!�%��!�������������(���%�� ����,������)���$����)�$ �.�����
%���� ���!���� ,�������(�� +(�+�����(�$�"�� ��.��)���� �)��� �����!�>(��� ���� �����!��3+�� ��#�!����,,�
�)�(�!�%����������� ���+�����,���"�#� � ����� ��� �.��"����������(� �"��)����)�,�# � �"����!��#)�����(�$�"�
#���%����� �"��!!�!�����)��)�(��)��!��(�$�"����#����#�� �,����� �������)��#���(� �"���$���������� ��+� #��
��!�����)���$� ��% � �"���!�>(�� �"��,���# ������$ #��������#� � ����� ��� �.�+(�+����� �� ��!�� ��%����)�����
������+�����,��)���(�$�"�%�����. �(! �������������� �.�%�� �������)����)���3+�� ��#���,��)�������)�(��)��!�
#���%����� ����!��$���� ����
)��������,����3��+���� �������.� �.����. �(! ����)�(��)��!���!�#���(� �"
�(�$�"� �+�������!�%"����*�����%�.��*���.��, �0�� $��� �"��,���!���� �1����!��� $��� �"��,���� ,��� �
������.�������� � ���"�#��!(#��!� ��&''<������#��!�,(����(�$�"�����#��!(#��!�!(� �.��(.(��8*�#��%��
&''5H���!����+�# ���;9�+��#�������+��������� ����$ ���!�,���#� � ����� ��� �.�����"����������0� �)�,(�! �.
,�����)����� ��������� �(�����,������)���� ��!���������.��#"�,����������� �����*�$���+������@���!�-��2�
@���!������)���.�� B�� ������!��� ��!���� �����(�!�,�����+(��� ����#� $ � ��1�����)�(.)��)������� ���
���)���#��+��3��(�$�"�!�� .��!����,�# � ����� �8!�+�)�������#)������� !�����.���,� ��(���� ��+��$ !�����.��!
����� �.�+� ���,����)��!�$���+������,����!�!��(�� +(�+�����(�$�"�����+�����,���#� � ����� ��� �.��"�����
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��� �)���) � ++ ����� �)��@���!�-��2�0&''6�1�  ���(++��� �.� �)��!�$���+������,�������(�����$���"
��# !��#���(�$�"����+��$ !��,������(���+�$���"���� ��� �.�!(� �.��)���)���8"���� ����$���%���������#���
��!�	3+��! �(����(�$�"������+��������)��!�����$� ��%���,������ ��� �.��)����# ��� �+�#���,�#� ��������>( ��
� � ��!�������3��+������� �������,�+�$���"� �# !��#�������$� ��%������"���#�� ���)����"�������) ������ �����
�,��)��+��$����#���,�����(�� � �������+��+���!����"���#�� ��, $��"����������� �,����� ��� ���$� ��%�������)�
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�(�$�"����)�!���
)��+���������(!"�)�����#�(�����!���$����� �����#��� ���) #)��)��, �! �.��,����,�#(�
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