
���������	
���
�
���������
����


������	�

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


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

!����������!�����"������#�$	��
�
%������
����������&� �
���� '


� �������
���������
�������()*)�+�����!	�,

��
����
����
�����������
����



���"�	���-����
#�&
�������������.������������������ �
/0�0�
���� 1�����
����
�� ���/����
���-�����
�����

+�����!	�����()*)�2 �����������
� ���
 ��������� �������
��������#������&���#��	��	���
���������������



�	�	���
 �������3#�
�������
����
����#�
��
3 ��
���3��������
�
�
�
���& 
&�����

��3	��4�����������
�� 5
������������������
��������
�����������



�
��()*)�
� �	����� 6�
���
�������3����
����78



�
�������$
�����
9�����
3
�

&�&������� �������������� ���������
������
��������	������������#�:���������������

��
�������������
��#�	�����
���� !
�����-������� �
�����
 #�
"-5����
&�4�
�
�
 �
�
�
5��
�� �
��������!����������������


�����3���3�-������+����;	��<�
������())=#
�
�����


���	����#�
�
�����3�
�
�
�


�
�
�
 ����
����������6�

�

��3�
�
��
&�3
��
�
���

���>>>�
&�������



�	�������
&������
��� �?	
�����3
&��#�

�����
���
����#�
���
�3�����������3#�
�� ����������
���3


����	�����3

���
�����	3	
��
�
����
���
3
�����

@�
�
��
�������&�
�
3�
�#�
�������3
&�

$	������	�
��������
/��
������	��"�
����

%��&������������*AB(�
���
��������"-'



��.������
��������+�����!	���������

*'��	���	������������#������������3

('�/1/-��������#��������
������	�����

C'������D��&�����#������&���������

E'�����
�� ���������&��������
��

B'���&���
����������&���	�������

A'���������&����������������



����������
�������

������
"�	���
-����
�
�	����
������

�����
���

"������ !��� "#���$�����
������������

�!��������� 
F��
�����	�35��

��
3�������
��	&�



��	����
���
���������
��	���3�
	�3�
����
%>E�)))'�

����*))�)))�
��&������
����������
�
�������

��
�����������

$�!��%&''�

��������� �
���
(�����)�$�� ��

*��$
�



"-5��������
�����
����

����
��
��	&���

$	��
�#��!
���
G���#������
H���
����#�
 �����	��#�
����
�
��

���	��������
"������!����2
�	��������
��
�������������
�������
���



�����������
����	�������� >C��������
&�����.����������
��	&��
!
���G���#�>BI)�&������



�
���(��� ��	����
���	�3�
�����.�����3�
��
��	&����4����	���5�������������-������ �	��
/1/-������������
��GJ����	������
��
����������
���G
����9�	��
��#����������
�
�������&���

-������ "�
��	&

��
�������
5� ��
�
�#�
�
���������������

/1/-��K-��������������������
�����������5���
������
������
�
��
��
�����������
�������
���L

	3�����
�
�
��� ��
���


����
����	�#�-M
.#���
��������2 �	������������&	��� ��
���	�����



$	��
�5��9����� 9
����
 �
���� %+,'���������
4-����5��:
���
35�

�	�������3�����
����
�
��3�������	���3#�
�
�����
���
����#������������#��������



��� ��
����
�������$�������$�
�������
�
�������%"-"� $� �
$���
��
����$�������
����
��� %+�$�.�%/-0�$� �
���
�
�����������

����� ��1�
������������
��#��������$����2������ �
 ���� ����$�



@��&
����������������
��.�����9
����
 �����
�������� #�
���3������
&
�?	���������	������
����8��

4	�	
���	������5����������
������
� 1����
 <���	 ��������
���������	���!�
�3�"�&&���
%������
�������
������	������
������N�&
�� -�����

����������������&���������$�������+�������'
� ������������� ���&���	������ ��	3���"�������3
� @��	��B�+�:;������G�
���"�.�
��5� 
���
�	���
��  3�	

5� 9���
��
��
 3��	�#
� ��������������
���J���
��N����5��H�����������

$	��
����������� 
�
�

������$�����!�������3

�
�����������
�
������
��3
��
��>((B�&����������())A

���

���������
9
����
 4"
��!
�5
�	������
������
�������� �
����

��.����������9
����
�������������	������
��
B(#)))���
����-��
�"�
��	&�������3��	3��



������������!����
��
/''4����������

�
�����
������3����"-

��
��	&�������	�����

�
��������3���
���&� ����

��
��	&�����
�����


���&&��
����

�����������1��������

���������#
�
������&
�����
�3����&�
���
O����
�&��������
�������
���
�

��������� ��
�����������!���
�����������3



('�/1/-5���	��	����������	�����#��	.	��

"�
���3�
����
���3������#�
"��� ��
���� ��&
�����

����
��
���������������
�����	.	�����������

*�C����/1/-5���.��	����� 5��!��!������$��$����
������������������6���
�
�6����
�����!��������
�
����7� � -������F�����3�#�
	�������� ����8

KG���	�
���	��
����
���	��	�������5���
����
�����������������
������������3
&���������
���������3���
��
�
���
���&� 2 ��������
����
����������
������F	���
���?	���L � ������	
������




/1/-5�� ������3��	��	�� � � �����
����� ���
��� �
�%+-/�$�




��� 9�
���� ���$
$�����
��
�
��� �
���$�����



/1/-5�� �	��	���
���������������O�
&���������������

�����������������:���
� ����

����������$��������������



��	�	&
�� "	������@��	�����������������
���
������������@��&
��
����"���
&�

*
�������;��������
����������9<��=����
��<�����



+����� !	������	�������
�������������
����#���������#�������
��

$
����G����&
�

1����&&���������
����������� <
����������
� #�
<����G����&
� #��������&�����
��&
���������
/����
���-�����
�����
�����
�����H�3�
��5��
()*I�+�����!	�������	33������"�
���2 �����
��������&�N	���
�2 ��	������
���&����3����
������������������"�	���-����
��

1��
��������������������� �����>���� ��������
�����G����&
�5�
��&&��������
&���	����#�$���
��:�����
��
���������� 
�������
���������������&����/1/-#�
����
�������
����.������ 	������

����
����3���
����#����������
�����
&�������
����	 ���3�����
+�����!	�#�
���/1/-��
������	�����3
���
������
�
�� �����
�
�����3��	�������������3
������K �����3�
��/1/-��
 �������
��������������������3������
���������	��#L�����
��� �KG����5�����
������������3
���
�����������
�����������L� ������
����3
&����3#�9
��(*#�()*)



"-� +�����!	������	������
49	�����1�� ���9��&���
 5

-�(B���
�����������
���
�������
��
��	����
������	�� ��
��- !���
�������9�	&
�
�3
����
�������3���&�N*))�)))�
���
��	����3�����&����M����� �������������3�����&����������
���
�������������
��3�
��������������������
����������() *)��������+�����!	�6��G��	3������
��������������������&��
���������
����#���.�������
 ��������&	�������������������	������	��
����	&��
��������9�	&
�
�3
��
�����
��
�����
���
�� ������
�������
�������������
���
<��
���
������
�����
���������
����������
��������� ����
��(���� &���������
�K��������K����
��������������������&��
����
������������������3��� ���
�6�

-����&���- !���3���
����
���#�-������9��
���3#��
�� �����- !������
��������
�
��	����
����
�����������������������#��	���
��������������� �������
�����
���:���
�������
��
�����
������������������� ����
��(���� �
�����������������&���
������
����
�����������
��
 �
����������F������+
�
�������
�����!�����&
��H������� ������
��3��������&�
��������&�6
- ������
	������ ���	��������� �� �������	�������	��� ��	 ����������	 ��������	
��
������
�����

!�
���3�����/1/-�&��������
����������	��
�������
�� ��
��������
�
������
&
������9�	&
�
�3
��G�����������3��
��������������� 
�����#����������
��
�������
��#����
���
��������	�������
��
����
��� ��
���&�����"
	��
"�
�
�3	#�%
���������*==I'P�:������9
����
 %
������� ��*==I'P�"���������
<
�3��%
���������*==I'P�N����-����
 9���� %
��������� *==='P�!
������
9
�	��
�#�%�	�������
��
����
��������()))'P�F���	
�  ���	���
%���
���
�������())B'P�"�����  ����	#�%�	�������
��
 ����
��������())A'P�
G�
��� 9������ %
���������())I'P�F�&&��9���
�
 %
����� ����())='P�1�

��
9��
�� 9
���
�
�� %
���������())='P�"
&	���9�
��
��
� � %
���������
()*)'P�G��&�
 9��
���3 %�����())='P�9�
��"��	��
 %���� �())='P�"�&���
<	���� %�����())='P�<	�
�� "���3�� %�����())='��

9��&���
�% �����	��'�"�
��	&#�
9�	&
�
�3
���������



"-�
����	������
�����
�����
F
�����	&


� F	���*(#�())B� 2 �����G�
��
9��
��������$����������	&

��������3���
	�����������������
�	&
 ���
���
��
������#�
"�
��� "�
�
P�
����
��
���#�
 
����
��������	���3�
-	�����������������J	�� ��
���
������	&
 ��������&��
��
��
�3��
� &
�������������>A)�)))�
/������
�&�����&������
� $���&����(I#�())Q�2 �	&

��������������	����
�������*A��
��	�����������	�����#�
�������#��
�
�������3#�&�����
�
	������3�
�����
	�
� -�����A#�())=�2 ���� �-�
��������#�9�
����� 9����#�
��������
�3���
3
������	&

M	�������������������
���������



/��
5� �
����������������R
�
��()((�
�������2 9��
&�������:
&&
&

���F
�
�+
�����
����.������6�

��
���� 3����
�
���������#�����
3
��





-!H��������	�����������G������
��<�����G����������� ��������
��
"�	���-����
��
��������
��	��NCC����������������
�
 ����������
�����������3�������

5?�����������������
����!�����������$�������
���

������@�
��������
��������
�������
�����	��
������ �
����
���
���������������������A�����
������������
���������� ��
�
�������
6����
����
����
����������������
����-��� �����
����������������A��������������	�
��������
�������� 
�������

��� ����@������� �
�����������
����
��������������
 �!�������-7

/	�����#�����
�������
���	���&
�������������	�����
 �����

�&
�
����������������	�������������������3#������� 
�������
�
�3���
���
�����M����#�
�����
���������	�
�������	 �����&�3���
����
���3�
���
����&��
��
��
Engineering News, ‘ World Cup return on investment not guaranteed’, 26 May 2010
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the last time we hit this ratio,
PW Botha defaulted on $13 bn in debt
and imposed exchange controls, 1985

https://www.fnb.co.za/downloads/economics/MonthlyZAR March09.pdf
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