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  �� 
��!��� � &��	)��� ��� 
�6"+� �	 ��+B�� H�J�>	 &E�	��  &��!�< 4��) .   ��? �+�9�%� !)

 �� &�9� �� �I�            ��� l�! ���	 �&�=&� ��A�+� �/���,  	&	 &�!        ��� ����E� ����;+�	 &��	��

  &'��  �) 4��-�	 .   
��!��� ��	 (Q�D�	 �+-�)       �"�� �	 �����U+� ���=      O���� �	��� &��!	) 
	!	)

�� �)�' p��\� �(&����  	&? )!�� !) �5E�	&'�� �I� j�+,	 &�	��.

 ������ �	 4��6K   !�6�+��	 ��? ���0 !) � )!	) �9��0 �	�� �)��� !��8� [��E� �
	!	WC

  �"��     ������� �4��	 (&�' !��"� 4��G	 
	!	)   �� � (}��� l�!	 �!	W�C Q��?�6� � )!	) ��L�

  4�	 �+6? 4�5-�� .������ 4�9%� ��	 !)��	!	) $�E� )�0� �	 
	!	WC ��� )�� �=  � &����

 &�!	) ���+�) �DE�&�� �� Q�� 
�E���<!�? .������ �	 4��6K 
�&�!	WC   ������� ���=!	��� �

 �6� �9������  F��� � &         ��� ��&�N� �-�� ���w� [NE� �"E� �� �= &���' . ��	��� O��K  7+8���   ���=

   (�DE� ��?	 �� �O	��	 4N~ �� ���~� _�9%�6� (��0	 �+K ���� ��=!�B? ��=   &�E�	�+� ��� &=)

  	� �	&EE? ()�U+�	 �5��� ��= .  (��DE� ��A�+� !)   ��� �)���+	 ���=    !) !��8�� H�5B�� ���-)

        �S�� �� �-�� ���w� [��E� :;� ��	!��?    ��6� )��,            _��+� 
���< �)���+	 &�'! � &E��!

���' )(Doing Business Database, 2008).

*79F	W'� �	�2,N�  �	�S�� o����

Q���     O�� !) !�B? ()tYY2         ������� �	 4���6K ���	�� �)����        &��)�? R��/	 	! 
	!	W�C

)  O�&0t .(     ()��?  	&�	 H�K��/	 ���	 �� �? )!	) !	� ���=!�B? !&/ !) &EG��� &��	 . !)

  4?�' !�B? ��	    � !) (&' �%�J ��=      j�> �� �G��9� ���C�= &E+8=  QG� f!�  VN��� ��=

      �"� � 
	��&� &��w� �� 	!       �@ �G��9� 
<  �A�	 !) �? &E����� ��	!	) &E+8�� [U� .  H���9� ��	

��               4���;' ����� � ()	����, ��u�J	 �+���C ��I� !) �� � 4�	 (&' _��9� �G?!�>  ���=

�� H!�I� �"�< �� ��&� �? ���K�= )�A�	 �	 �&E?�� ���C�G0 _G;� ���C)�'.

   4M�= _��h� ������	 !)  (�DE� �	�� (��&�     4?��' 
��� !) �+-�) ��=      ��0�� )!��� ��=

 4��C !	� .              ���;' [��E� ���C�= �	 ��L�� 	! 4?�' [��E� &��� 
	��&� 
��� ��	 f��	��



____________________________________________________________:-�#:-�#:-�#:-�#:�� ��=:�� ��=:�� ��=:�� ��=������ ��!������ ��!������ ��!������ ��! !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC............tYXtYXtYXtYX

    6J p��> �	 P����K	 �?    ��� 4���!) 4?�' H��G    ) !	�� &�EE? &�E= .    ����	 !) ���Ez6=   ���"� ���

»  �+?�' ��	�65K l!	QC «�� :' H!�/  4�	 ��	Q-	 �=�� .4?�'      !) (&�' ��%�J ���=

        j��> ��� ��G��9� ���C�= &��� f!��               �H����9�  ��A�	 !) � &�E=) l!	Q�C 	! VN���� ���=

V,�B�&EE? 4��J! 	! &�&0 �+?�' ��=.

   4?�' Q�� ��?�� !)�=  QG� 	   ������ V�	�!  �6� &�   4��� !) 	! !	WC  �����	!   4?��' �	

 &E��6� �v	!	 .  ����	! 4��� !)      H��J�>	 �4?��' 
	��&�� 4��5-�� H��J�>	 &��� 4?�' �	

  H!�/ ���+6�  �"� 4M�= H�8G0          )��' �v	!	 4�	 ()	)  �A�	 4?�' �? �����9� � (��&� .

      �� �+�	�, 
	��&� �	 Q��  �E+�� !)               [���E� ����' ��? �4��5-�� �	 ��/�K [��E� $	��	 �� )�'

�� 4?�' !) )�, 
	&���� � �86= �)�' 	!&���� �B+E�.

 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0tttt �	 4��6K *��,!) _G+;� ��=!�B? !) (&'  �A�	 H�K�/	 $	��	

������
	!	WC

��S�� �	��2,N� F	'

�B�	 � !�"h	 ��  	Q-	 :�	Q�	 �-�k'	 ��S8G�        �&�EG��� ��������	 �
�+8�?�� ����-�+�	 �

 �E+�� � ��?��

� 7�IE�
��� j�> �� H���9� 
)�? &E�VN��� ��=&EG��� � �5�v���0


	��&� _��h� _��9�������	 � ��N���� ��5�v���0

��;' H���9� �	�� H	��A� :�	Q�	
�+8?�� � �Q-��

�����8K H��	Q-	 4����&EG��� � �Q��&�	 ��5�!�+��?

��	�65K ���	�� ���9��E=��?�� � &EG8�	 ��E?

A��=	�,)	) �+8�	) ����N>  	&	 f��	�� �=�	(�?

Source: Ibid.

 H	��A� Q�� 
�+8?��     �9� !) H	!���� ���� �	��� �&�&�' ��=   [�%� ���;' H���

)�? .   O�� !)tYY2     ��� (&�' !	WC	� O	��	 ���C�= �? ��	��&� �	�� ��G� �����8K 
��� �
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      �� _G;� � ���� �� 	! �"�<  &EE? c�, �N��E��� �\� 4���C �I� !) ���u 4�-�M8� 75K � .

 �� 4���5\� ��	7v	�04�	 (	�6= 
	&�� O�� ()!�"# ��?	&K � )�&\��� �-�� .

 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0aaaa 7�IE� �� ����� V�	�' ���+B�� � ���+6? f��	�� �=!�B? F�5U�


	��&� 4�-�M8�

!	��  !��N�0!	��  !����

��&�L�O���

!���DE���	&-��

�Q-��N6��(���

	)���?§�8��� � �����v��

 (&\+� HL��	�5���<
�EN-

c�N��? �E+��

�-�k'	 ��S8G�O�DE�

�E=�E?F�Q5�

���E0 ������<�5�E���)

��!�� (��Q0
�+8��k�	

Source: Ibid.

         4?�' �	�� 	! �+?�' ��	�65K ���	�� ��?�� � &EG8�	 ��=!�B?      ������ ��+-�) ���=

&�)�? .  ��  4?�' �4�	 �!��+,	 ���	�� ��	 4��J! �5E�	 )�0�  ���/�� �	 ��? ���=   j��\E� ��=

��l!	QC !) &��� &��'&E=) ��%�� 	! )�, 
)�5� ����� ��-) ���6J ��=.

      x�B�� Q�� &EG��� � �Q-�� ��=!�B?          ������� �	 ��+"� 4���6K �	��� ����=    ��v	!	 !	W�C

&�)�? .     �+?��' �� !���LL	�?  �"� f!�� ���=      �+�'	) 	! �+?��' ���	�65K ����+"� ��? �

    �� �SJ	 ����-�� l	)�� �&'��&E? .4?�'        ��� 4���! (Q��0 ��	 4���!) �	�� �=    !) � &�EE?

    �� �8? ��+B�� H�"' �A�+�&EE? .           
��8��6? � 4��	 �+'	WC ��	��  �C F� �+K &EG���



____________________________________________________________:-�#:-�#:-�#:-�#:�� ��=:�� ��=:�� ��=:�� ��=������ ��!������ ��!������ ��!������ ��! !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC............tYatYatYatYa

       4?�' �� !�B? ��	 !	)�"� x	!�	 � f!��    ()Q���� O�/	 �? ���=   ����C»     �	 ����E� 4���6K

������!	WC «�� ����-�� 4���9� �&EE? 4��J! 	! &=)(Knill, 2004: 11-13).

:�	��   ��� ��� �	�)�� (6��!� 2� 2��	80 ��2+� J2,0 o	V!	� +

4������ ���/	 ���G? ����=)22 ( ��+��' j&��= ���� ������	 
�����  )����+	 &��'! ���� �B��;�

����  )���� 4���5-�� l�+8��C ����G���J ���� ����� !���IE�  )���� !�B��	 p��B��� ��J���6+0	 4-	&

���� ������������ � �	&���	 ������!	 ��!	W��C��	!���?(���DE� (���"� � �)����+	 ����= [����E� �!�

  � ���8���	 ��)���� ...O���� !) ����=Xab2 � Xabd     e����	 ����N=! 7��I9�  ����� ������	 

 4�	 (&' .                       4����� ���	 !) �)!	��� ��� ���	)	 !) ��-��� ���	 j&�= ��� ��0�� ���    (!��'	 ��=

��&'�� �+'	) $�%�� �� 7��+8� ��N�!	 �? )�'.

  &�E� !)» _�-	 « 4������ ���	       
)���5� $���' �6�% ���� 4��	 (&�' _��G5� 4�-�) ���=

  ����/	 !&���/ �	 c!����, )!	����� !) &����&0 4����-�9�)22( ����6= �!	W���C	� ����� 4N8���� �

4���-�9�      :��;� ���� &��'�N� ���/	 ����	 !&��/ ������EJ O�6B��� ���? �����=  �������9� ����=

  i �����6J � �/����,        ��)�����+	 �9����� 7AE��� �������� 
������ ���� ��?	&��K ���+-�)��


	��	 ����	 �!�"60 �DE=�� � �J�6+0	) �	&K ����-��tY&/!)  (&E?  	&	 .

  &�E� !)»� «   4����� ��? Q���       _��G5� 4�-�) �(&�' R��S� �����9� :�;� ���G? ���=

     4?���' �����w� 
���5�	 ���� &��E? @���;�	 ����	&��� 4���	    ����  ���J ���"��� ������9� ����=

   �"��� �	 F����= 4���5-�� 4�)�&��\� _���� ���� 
	!	)    ���? �))���C 7=	���� ����9� ����=

�� ���9� 
��� f��	��)�'.

 &��E� !)»c «4������ ����	 ���? ���=»4������ p����> �	 ���+-�)��i :��;� �9����� ���G? ����=

4���-�9� �!	W��C	�(���DE� � ���=���+-�) ����= « �!	W��C	� �4���	bY(���DE�  �"��� �	 &��/!)  ����=

 O�6B��� ���+-�)  ���/	 !&��/ )22(  ���� ������	 
�����   4?���' �	 ���,�� ��E�+���	  ����I� ���=

 F����� �
	����	 ������	 �!���"60 �Q��?�� F����� �
	����	 4��U� ���G� 4?���' �
	����	 ���G� ����=
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      ���6�� �
	����	 �Q��?�� ���6�� �
	����	 H	!)���/ �9����� ��58��� ���!��B��? �
&��9� � 49E��/

       ��� ��� �!���% ���+�E�	 � �J���) H	&��-�� ���� ������ [��E�/ �
	���	   � 	��� ��? (&������ Z�;B

 :��;� ���� (����i 4?���' ��/����, ����=  (���DE� �  ���J ���"��� ������9� ����= �����6J ����=

  4���	 (&��' ()�6��' ����A� ���+-�)��i .    ���� 4���	 (&��' &���?w� �!	W��C	� H����	Q-	 :��;� !)

4��6� (���DE� ����	  �"��� �!	W��C    
	���,	�� � )����C  ���A�	 !	)���"� x	!�	 f!���� p����> �	 ���=

$����>	 ����� ������6J�����!����� ������E� �� � 4?!�B���� �����  )����� p��B���� � �����i�� !����IE�

)��C H!�/ ���J�>	 4�	! � !��\�	 )�A�	 �	 ���C�G0 .

 &��E� !)») « 4������ ����	  ���� ���? Q���� ���=  �!	W��C	� $���%�� 4���6=	 ����-)  ���� ����=

 &���<!) j!����� (���\� � �!	W��C	� H����	Q-	  &���?w� ����+,	)�� �!	W��C	� �	 ���/�K ����=

      �! �	 ��� 4��	 (&'l                      � )��' ()�U+��	 f!��� ��� &��?w� ��� �!	W�C	� 7-��� � ��N+9� ���=

 j�U��' �!	����� � �!	W��C	� H��5B��� 4������ �6��%$���>	 !) ������ )���A�	 � ������!

4��/��  ���� ����6= �	���� ����	�� ����=  l�! �	  �"��� ������ 4��6� ���� ����+���) !���IE� ����=

   4?���'  �"��� �A�!&��� ���%�J    )���' ()�U+���	 f!���� !) �!Q��� ����= .)  &��E� ����	 !

   �@ [��0	�� ���N�+B��� � H!���I� ���� ����Ez6=  ���� �!	W��C	� �	 &��9� V���!  p���\� !���IE�

 �!	W���C	� j	&���=	   4����) � 4����	 (&���' &����?w� ����= �!	W���C	� 
	!�?!&����	 � ����=

7�6���@ �	 �+-�) 
�C&���C�!	WC	� !) 
)�� [U�(&' [E� �=&�	.

    4������ 7��IJ	 :��;� ���? x���� )!	���� ���IK�� ���/	 ���i��	 ����=)22( 
����� 

���� :��'�� 	! ������	  4������ �	���0	 4���!�\� &����� ���? 4���	 ����	 �D������ �&��=) ���=

   &�'�� ������� !	���� . 4�6� (���\� �!	W�C  �!	W�C	� (��\� ����=   � �-���� ���w�� (��\� ����= ...

  ����� 
�B���� ����6=      �����	 �	����0	 ������L �&���E6�!& � &����<!�? ��������� !	������ &���=)

4���������� � 4����=PL���/	 4��UC 
	����   ���� �&����	 &����N� �!	����� ����E# )���0� 
�&��� 

4�����4���� �	�0	 
)�� Q��<4'	) �= .

 �8��? ��u��� ����!�� $���%�� ����	 ���+"� 
&��' Z;B��� �	���� �������� !	����� !���?�
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   ��� 
	��	 !)                &���6� )��0�� [��	�� ������E' !) ������' F�6? &��	��)   ��GJ ���I�   � )���<

 ����SJXabm :b�2.(

�E�� �	Y( ��2�0  6��!� �	3�4� 2� &!	
�� 2�B	0 �0 ���f@ 	0 2	�+

    �8? ��u� :;� ��	 !)������ 4�9%� � !�?�!�B? ��� !) 
	��	 �!	WC   _�G+;� ���=

�� ��!�� )�'(Doing Business Database, 2007: 60-62):

*7�E�� �	Y( �,D80  2	�+

   ��=!�B? �Q0 ����	 
	��	�����< O�6' � �����!��,4�1�	 �?    Z,��' )��N"� ��I�  ���=

�8?   )!	) !	�� 7=) ()! !) �uJ !�B? (&U= ��� !) !�?� .      ��+6?  ��6+=	 �D����� ���	 ���	

 ���Z,�' )�N"� � R�/	 !) O�M8� ��=x�� ��= 4�	 �?W-	) !	)�6�t.(

 !	)�6� !	)�6� !	)�6� !	)�6�tttt ��SE� ��=!�B? 4�9%�  �����< O�6' � �����!��,Z,�' )�N"� !) �8? ��= !�?�tYYr

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

1. Meadel East and North Africa (MENA)
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�� ��
�  �2�[;

      O�&0 !��< �� �0�� ��2      ��� !) 
	��	 !�B? �Xrb     ������ 4�E�	 �I��	 
�"0 !�B?   �!	W�C

   _�)! !)Xdb    
�B� �? )!	) !	�        ������� �	��� ��UE� 4��J (&E=)     �"�� � 
	!	W�C 
	!	)

  7�6�� !) �0!�,  ������ �	�� ���C   4�	 
	��	 !) �!	WC .       ! ����+"� ��E��� ���	 !)   �	 ��N�

����� � 4�	 &E-���� !�B? 
< �N�! !) �? y
�+8��k�	 !�B? �N�! ����Xrb)!	) !	� .

       �uJ !�B? (&U= ��� !) 
	��	   �����< O�6' � �����!��,   ������� ��I��	 Q��   !) �!	W�C

          �� �4�	 �E���� � _�9% �N�! �? )!	) !	� ()Q��� _�)!�!�>    ��S8G� ��I� ���=!�B? �?

�	 ��-�k'	�N�! ��&-�� � !���DE� �H	!��� �		��   &��!	) 
	���	 �	 �+"� ��)  O�&�0d((Ibid.: 

63-65).

 O�&0 O�&0 O�&0 O�&02222������ 4�E�	 
	��	 !) �!	WC�
�"0 

~C	�6��!� &D@2&D@2  !��80 �!	U&D@2  !�@

�8? 4-�"� �N�!!�?�XaX!���DE��DE?

(	! � ���w�4?�' F� ��	&�	mm��-	�+�	� �E�C�v�8�

��A� W,	Xdb4E8E�� 4E�(�+�!	

c	�,	 �  	&;+�	X2a�5���<!���DE� � �v�Q��

4�5-�� 4N~X2X&E-����!�6��

!�N+J	 W,	mt
�+8GD�	c�N��? � 
�+8��k�	

������ 4�E�	 �!	WCXdb&E-����
�+8��k�	

H��-�� 4,	)��s2��&-��&�U� ����!


��� H!�A�����Xts!���DE�
�+8	Q

�=)	)!	� �	�0	d2�E=�E?!�6��

 4�-�9� F� O�\�	XXY��	����N-< � 
����
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 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0dddd������ 4�E�	 �N�! ��SE� !) 
	��	 �!	WC�����< O�6' � �����!��,

~C	�"6��!� &D@2&D@2  !��80 �!	U&D@2  !�@

�8? 4-�"� �N�!!�?�X2
�+8��J���N�0

�w�(	! � ��4?�' F� ��	&�	m�-�k'	 ��S8G��6�

��A� W,	Xr�6�
	��	

c	�,	 �  	&;+�	Xm
�6J:?	��

4�5-�� 4N~Xd
�+8��J��	QA-	

!�N+J	 W,	2�-�k'	 ��S8G���!����

������ 4�E�	 �!	WCXd�-�k'	 ��S8G����N�0

H��-�� 4,	)��XtH	!��	��	QA-	


��� H!�A�����Xm�-�k'	 ��S8G�x	�J

�=)	)!	� �	�0	t�6���!��

 4�-�9� F� O�\�	Xt����x	�J

Source: Ibid.
4�	 (&U= �N�! ����&� � F� �N�! ���+"� �.

4�	 ()Q��' _�)! ��	 !) �N�! ����&� ��.

:7�~C	�  &!	
�� B� !	�� �	�6�2�[;

Z,�'             4���6K p�)���� �	 &�9� ��� ���� ��=  ������� �	     
	Q��� Z,��' P��+��"� � 
	!	W�C

�� 
�B� 	! �"�< �	 4��6K&=):

X . H���9� 4���U')�B�	 Z,�' (�+8C(�

t . ��;' �G��9� ����	��)��&� 4�-�M8� Z,�' (�+8C(�

a .  �"� 
	��          
����E'!�? � 
	��&�� �!�+�!&�� ������ _�9u�� �	��� 
	!	))  Z,��'

 �"� 4�	�,)	) 4-�"�
	!	).(

������ �	 4��6K !) 
	��	 �N�! 
��� !) �!	WCXrb�� 
�"0 !�B?  O�&0 R�'m4�	 :
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 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0mmmmZ,�'�N�! ��=������ �	 4��6K !) 
	��	 �	�!	WC

M	�  

E�� �����2	�+
9QQR9QQZ9QQP

�N�!���XdbXdb

������ �	 4��6K Z,�'
	!	WCY/aY/aY/a

Source: Ibid.

Z,�'  ��=x��     �	 �E�	) !) �?W-	Y  �� XY4�	  .
�B� ��L��  �!	  |�+8�C ��+B�� (&E=)

       �"� �+B�� 
	�� ���&� 4�-�M8� Z,�' �+B��       � 
	��&� �!�+�!&� ����� ���9� �	�� 
	!	)

������ �	 4��6K Z,�' �+"� )�5G6J ��Ez6=4�	 
	!	WC.

 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0rrrrZ,�'  �N�! ��= 
	��	 �	�	 4��6K �	Q0	 !)������ 
	!	WC

~C	�6��!�!,�
&)j�
&'	�
2+	C 

��	�� �	)!�(b +
���B,�'

�2	1�� 6	
B	� �	�

&$�,@ + ��	3�4�

�B�	 Z,�'d2b/dXY2/m

��&� 4�-�M8� Z,�'2rr/2sX/d

Z,�' 4�	�,)	) 4-�"� 

 �"�
	!	)
Ydm/aXYd/m

 �"� �	 4��6K Z,�'
	!	)Y/aa/mr/2r/sY/m

Source: Ibid.

    !	)�6� !) �+N-	a   Z,�' &��! �D��D#   4��	 ���G\� � �!) ��� �+"� �= . 
��E#  ��?

 �� �IK��   ������� �	 4��6K �N�! �I��	 �;+E� !�B? (&A= ��� !) 
	��	 )�'  !) �!	W�C

                  �4���? ���I� ���=!�B�? 	���� y48��� �N��E� (�D��0 P�/	 �? )!	) !	� 7=)Q��' _�)!

 �����	QA-	 ���N�! �	 
)!	 � x	���J �
���EN- ������   &���!	)!�,�� 
	����	 ���� 4N8��� ����+"� ����=

(European Centeral Bank, 2007: 21-23).
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Source: Doing Business Database, 2007.

 !	)�6� !	)�6� !	)�6� !	)�6�aaaa�N�!������ �	 4��6K !) 
	��	 �!	WC

K 6��!� J2,0 ��1��- �2	
b ���?@  

   !�� �)�5G6J ��=��k+� ��!��    �� 
�B� !	)�"� x	!�	 f      O��� ��> ��? &=)   ���=Xarm   ��� 

Xabd �'         �	 �&��� ()��� � 46� Z,X/Xmda    O��� !)Xarm    ��� d/aYrbm      O��� 
����� !) 

Xabd      �� (!�) ��	 �> � (&��!   ���-�� V��+� !�>�d/Xrs4�	 ()�? &'! &/!)  . ��Ez6=

 �-�� &'! ��D���� �	 (&' ��!�� (!�)  �"� �&�� ()��� Z,�'��� O)�9� �	a/Xtm!)   &�/

  4�	 ()�� !	)!�,�� .Z,�'  ��=    �� Q�� 49E/ � �-��   ����-�� V��+� &'! �����   O)��9� �	

a/Xm2 � X/X2Y�+'	) &/!) &�	.

  
�B� L�� &��!       O�� �> !	)�"� x	!�	 f!�� ��, &'! (&E=)  ��=Xabd�Xarm 4�	  .

          
	&�E#  �!	 pGS� 7AK �? 4'	) !�) �I��	 &��N� ��	    48��� L���  .        !	���� ���E= ��!��NJ ���

        l�� &��� � 4�	 �+��� �6? �9��� !	)�"� x	!�	    Z,�' ����!	 �	�� ��+B�� ��=   
< ���=

)	)  �A�	.
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 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0bbbbZ,�' ��!��!	)�"� x	!�	 f!�� �)�5G6J ��=

M	�
��4 ~C	�

�� o�B	0 +

 o�B	0 ~C	�

��)'

 ��4 ~C	�

 F	8�)��(

 ~C	�

��	


 ~C	�

$��

13761653.11653.11653.14114.91393.9
13771911.9205515384048.21275.8
13783266.32447.42206.24683.61945.9
13795221.42898.12978.36347.32621.8
138075023299.33758.88497.93254.8
138111345.93704.75062.889864642.9
138227074.93933.211379.423202.610060.1
1383307624198.11211334205.19215
138426849.84692.29459.420941.47427.3
1385307865182982120770.47752
Xabm36193593410082208837967
 ��D����&'!41.313.824.825.624.2

W,w�W,w�W,w�W,w� : : : :� �
	��	 ����	 �!�"60 �Q?��  F���()	) F��O�� ��)��+	 ����� ��� H�J�>	 � �=_G+;� ��=.

R&!	
�� �'+2 ��2�0  6	8� + 6��!� 2� ��2	C �2�[;

������p�\� �0!�, �!	WC  O��� !) �+����££ !)  
	���	 �� L) 
���G��  !  � ()���   ���� 

���  ���� �	 ���  !�B�?  ��I��	  ������� �W�0    
	���	 ����� �0!��, �!	W�C   4��	 (&�' 

(UNCTAD, 2007)�.

 ��Ez6= �? �	Xt � )!��G�� sY������ !L) 
��G�� O�� !) ���� �0!�, �!	WCXabm �	�� 


	��	 V�� �mab � 
��G�� Xab!	Q= 4�	 �+��� p�\� 
< !L) .������ 
�����  �J	 f��	�� � �!	WC

F6?   ��)��+	 �E� ��=������   p��\� �0!��, �!	W�C   �� !) 
	���	 !) ��+���O�tYYd   ��� {-��� sXd

L) 
��G�� O�� !) �!tYYm�aXrL) 
��G�� O�� !) � !tYYr ��rd2L) 
��G�� 4�	 (&��! ! .

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

1. United Nation Conference on Trade And Development (UNCTAD).
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   l!	QC f��	��E?��	�U� ��� ��  A� � �9� � H!�� G� 
����� +� � ���&\)  )��+5�<(  �     
���� !) 
	���	

 
	Q�� �� 
�"0 ��=!�B?mabL) 
��G�� �W0 !������ 7��+8�� �!	WC  ��N�! �Xaa   ()��? �8�? 	! 

4�	(Ibid.) y�-�K!)�?
�+8��J ���  	&?�= 
�EN- � �)�9�    �W�0 ��� ������t2 � bd/t )!���G�� 

L) �+"� !��8� �=�D��0 �! �	
	��	 &��!	)  .   l!	Q�C ����E�  )��+5�<  O��� !)tYYm �����)�  
	���	aYt

 L) 
��G�� ������ !    
�"0 ��=!�B? !) 7��+8� �0!�, �!	WC  �A�	 ()	)  O��� !) 7! ��	 �?tYYr

���   )�&K �)abm  L) 
��G��  ()�� !4�	 .7!������      !) ����) ��=!�B�? !) 
	���	 �0!��, �!	WC

O�� ��=tYY2� tYYd����� �)�����O)�9� mb � 2dtL) 
��G��  !4�	 .

$�6A�������p�\� �0!�, 7��+8� �!	WC  O��� �	 �+���rt  
����� ���   !���"�' Xabr

 )�&Kd � )!��G��mYrL) 
��G��  ����� �A�+� �? 4�	 !2mr   ��N���� l�!	 ��� R�> aa

)!��G�� �sY2L) 
��G�� 4�	 ! .

  ��=!��<  )�+5�< �� 
�B�  &=)  �>(&A=    ���,	 O�� )  O��� �	XssY  
�E?��� �)���� (�

      �W0 �� p��� $�6A�!) 
	��	ts/d )!��G�� L)  !4�	 ()��.!)    �+8��	�� ���?�� (!�) ��6= 

X2d  L) )!��G��   ������ �W0 ! �0!�, �!	WC    &�'�� �+�'	) 7��+8� .     !) ���?�� ��I� ���	 �	

        
��� !) 
	��	 � O�	  ��� ��SE�()!�"#    �����!��, !�B?   !)   )!	) !	� 7"�  ��� .  ��=!�B�?

(&\+� H	!��	 � ��?�� ��)�9� 
�+8��J�+8�	�� ���J  ��� �W�0 �� &�	 ����� �t2 �tt � Xa

 L) )!��G�� ������ ! �0!�, 7��+8� �!	WC O��� !)tYYr ��N�!     	!  ��� ��� O�	 ���=  �+�'	)

&E'�� . 4�	  �L �GS� ��	 �?@������ �? �?  !) ������!��, !) �0!��, 7��+8� �!	WC

 O��tYYr �� {-�� rXL) )!��G��   &�K !) �kGN� V�� �? ()�� !rd2 L) 
���G�� 
< !  �����

	4�	 (&' 
	��.

   ��J	 ���=!��< p��S�    ��? �	 (&�'Xbaa L) )!���G��  !baa �������   7��+8�� �!	W�C

    O�� !) �0!�,tYYr  L��	 7"� �   (&\+� H�5���<�        �W�0 �	 &EG= � 	)���? ��8�	�� �����+���

�������� ����	���� ���= &��K !) �������tam �tta �Xdr �XYb � ss)!����G�� L)4���	 ()���� ! .

������            O��� !) ��D�) ��=!�B�? !) 
	��	 7��+8� �!	WCtYYr  ��� {-��� aYt L) 
���G�� !

 �? ()�� �	 O��tYYm )�&K �tt4�	 �+'	) :=�? &/!) .
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�v	!	 ��=!��< p��S�  ��? �!�?W�� 
����� ����	 (&' ������� �!	W�C   7��+8�� ���=

   �	 �9���� O��K !) ��=!�B? !) �0!�,� ¢ L) )!���G�� !) !  O����££�  ��� �££  )!���G�� 

L) O�� !) !�££ &��! . ������� 4�6=	 4GJ �C	 ��	  �!	W�C   7��	&�� 	! �0!��, 7��+8���

������ �? 4UC &��� ������� �-� !) �!	WC  ���U��� �!	W�C �0!��, ������� �  �!	W�C

�0!�, 7��+8���  �A�	)�' . O�	 $��� !) ������� 
	!	W�C�     �"�� � ��%� x	!�	 !	&���, 

4?�' �=��4-�K !) � &��'    !�B�? 
< �	 	! )��, ������� �j&= !�B? !) 
	�\� $��

 �� c!�,   &�&B� ]J�� � &EE?   �� 
< �)��+	 �����8���&��' . ������ 4-�K !) ��	  �!	W�C

��0!�, 7��+8�������      � &��!	) )��6+J	 j&�= !�B�? �)���+	 H&�&EG� H�N~ �� 
	!	WC

����!	 ]J�� !) H!�"� � ���-�E5��� �6+8� � !	&��� O�k+'	 )�A�	 � !�B? 
<&��'.

     ������� Z-�, &��! ��!�� ��Ez6=       !�	 f!��� !) �0!��, �!	W�C	     �	��� !	)��"� x

   �� 
�B� _G+;� ��=!�B?      �	 ��? &�=)tX          O��� !) ���!�� )!��� !�B�? tYYr  !) 
	���	 

   )!	) !	� 7+8�� _�)! .            ������� �W�0 
)��� _�9�% �D����� ���	 ��	   0!��, �!	W�C  !) �

:;� !) � )!	) �)&9+� ��L) �? 4�	 !	)�"� x	!�	 f!���� ��!�� �&9� ��=)�'.

 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0ssss������ Z-�, !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC)�N��+��tYYr (

)!L) 
��G��(

G!�22,N�
 6���


&!	
���2�[;
G!�22,N�

 6���


&!	
���2�[;

X��GD�	Yt/tsbaXt������	tt/tX

t!���DE�Yr/XdrrXa
�6-<Xd/X2

a�E=�E?dm/mdaX2�v�?��rX/b

2�!�N�	Q?�-ts/mXaXd&v��Y2/b

d��	�2m/tbtXm��-�+�	2s/r

m&E-��	rd/tYrXr��-	�+�	a/d
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 O�&0 O�&0 O�&0 O�&0ssss������ Z-�, !	)�"� x	!�	 f!�� !) �0!�, �!	WC)�N��+��tYYr (

)!L) 
��G��(

G!�22,N�
 6���


&!	
���2�[;
G!�22,N�

 6���


&!	
���2�[;

r&EG=Y2/XtbXb
	����sm/a

b�8�	��dX/saXs	)���?bs/X

s4��?at/dstY
�+��&E=Yr/Y

XY���E0 (�?sa/2stX
	��	Y�

XX�Q-��dm/aXtt(&\+� HL��	2/2mma�

Source: World Bank, World Development Indicators Database, April 2007.
 O�� �	�� 
	��	 �� ����� 7! �tYYm4�	 �)��� .

�� �0�� ��7�8�� ��	  �� � �&E� �I�   �W�0 !) 
	���	 �����	 _9% �� �������  �!	W�C

  7B# ��0!�, 7��+8�    4�U� ��� ��5+� ���	��	 )��+	 ��! :�� �E'�! �	&�	  )!	&�� )��0� .

�-�K!) 7B# &E� pN> �? �	&�	48��!�B? �-��)��£����¡�( �    �	&�K &���� 
	���	��££

       &'�� �+'	) ������ �W0 
���� )!��G��   &��	�+� ��      ����!	 	! !�B�? )��0�� ����-�E5� �S��

&=) . � ��	 4���� $��= !�B? �)��+	 � ������� �? (&' ]J��  �0!��, 
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�6= �� �&E'�� �+'	) ���K    
�"E� (Q�D�	 � ���5-�� ��=      �	��� H��J�>	 �!��?

    )�� &=	�, �+B�� H��~ �UK .   4��6K ���	� !&�= ��Ez6=   � 4�5-�� x��K (&EE? ���E9�

 &'�� _�9%� �E�Q=        (Q�D�	 � �+B�� �+��! &9� �	 ���5-�� ��=       H��J�>	 ��B��	  &J ��=  Q���

)�� &=	�, �+B��.

  !�B? ����� !�+,��     
��"E� ��	�J �D�) �	 �=       4?��' �����	 H��J�>	 �!��?   � ��=

  4��	 )	���	 .       !) 4��-�) ()�+8�C 4��5-�� ��)����+	 � ������ H!&� ���0 F��� Q�?�6�

4?�'   � �=4�)   �� ���	� ����� �!�? 4?�' 4�)        !) H!&� ��UK �	�� &E6�!& ��=

      4�	 �+�) ��	 �	 �&�&0 ��N! ����� .(��J        !�B�? !) _�9�% ���u 7+8�� ���	 ��   �	 ��=


�"E� ��L) �D�)4�	 H�J�>	 �!�? .

     �� 
�B� x�� )!	�� �� �=�D�         ������� !	���� !) ��\�/ H��J�>	 
)�5� �B�	 �? &=)

	       &'�� ��	�J ��6= �	 �'�� �!��8� &K �� 
	�� .4���� !) �?�A�<�	    ��/	 ��G? ���=)22(

    �!	WC	� �	 �B;� �����	 
���   4?�' �� ����� �=         f!��� ��-� !) �? 4�	 �+-�) ��=

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

1. Proprietary
2. Property Rights
3. Intellectual
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   �� �%�J !	)�"� x	!�	    4������ �	��0	 ��� ���� �	�� y&��'  ������� Q���<   !) �!	W�C	� ���=

  4���� �	�0	 ��+�	!��=  �/	 �G? )22(  (���J &���� ����	 
���       ��I� �x��� )!	��� ���

$�>	    4?�' ���!) H�J�>	 �� )�' !	��� �9��� � p�) ����!    ��6J !���+,	 !) P���) �=

 )��C !	� .    4?�' &��� !�IE� ��	 ��         ��-�� 4�9%� �	 �9��0 � ���? H�J�>	 ��+-�) ��=

      ��� !	��� �(&'  �6� ��"� �l��� 4�9%�     4?�' 
��� !) 4?�' 4�9%� �l  ����! ��=

������  R�> � �=        �� &�	�+� �? ���J�>	 �= � ��< ��= &�E�	�� 7�6���   ������� ����C  
	!	W�C

        &�EE? �%�J !	)�"� x	!�	 f!�� �� �&'�� �~�� .           	! H��J�>	 ���	 &���� ���A� 
����E'!�?

               � 4\�/ �	 
��E�6>	 O��K �	 �� � &E=) !	� ��G\� � ��QA� )!��      l!	Q�C �
< !��N+J	 

4��� p��> �	 ���&�������! ����;� ��=)��C!	�  �6J !��+,	 !) H�A� � �=.

97P &$�,@ 	!  ����' �,�+  6	
B	�  �(	�'F	L�'��,C �	�

    7"� �	 �!	WD���� � H!�I�    !) ]K�N� ����f!��    x	!�	 ���=     ��� ��8�\� !	)��"� )��' .

 !	&��+�	 �=)!�+,�� 
�z6= �)!	��)  $��>	 ������� ��=  69� �����E� �����! ��  )��N"� � p

&���      6>	 �  �	&� !�uK � !	��� �DE�
�E   ����� :�;���  7�"� �	 
	!	W�C ���� ��i&i) � ��=� �

    �B� 	! 
	!	WD���� �? 4�	�  i�� � p� �� � &E�	�+� �� &E?�N��E� ����� !�+,��  4��G�� �? 

 L�� ��	�0	�� &'�� �+'	)  �(��C �	������ � �=
� !) O�9� _G+;� ��= f!��  !	)��"� x	!�	

&���� 7=	��(Knill, 2004: 5-6).


�����   �� 	!  �I+�	)�, ��= 
���? 
	�� �G��9� ��=      ��? )���  ��� !	)��"� x	!�	 f!��� 
	�C

 !	��� ��5B�     !	)�"� x	!�	 f!�� �	 c!�, ��=�  (&6J �	   4��"�< j	&=	 ���� .f!��   x	!�	 ���=

   � �0�� �� !	)�"�   4��	W0 
)�� 	!	) �   ������� ���=         ������� ��0�� )!��� (!	��6= ��!	W�C  
	!	W�C

4�	 .   f!�� �
��� ��	 !)     !	��� �-� !) !	)�"� x	!�	 ��=    �I� � Q?�6+� ��=      �)���� 7"�� ���+���

     &�!	)��!) 	! !	)�"� x	!�	 HL)�N� �	 . !	��� !�E? !) �I� ��=f!�� 
�# �+���   �!	)��"� x	!�	 ���=

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

1. Over the Counter
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!	���     ��� ������� �W�0 � !	)��"� x	!�	 HL)��N� ��"8� !) ��	Q8� :�� Q�� f!�� �	 c!�, ��=

  &��!	) (&"J .               4��) � 4;�� H	!���� ��G60 �	 _�G+;� ���L) ���      H���	Q-	 �!	���� ���C����

             ������� ��6= ���G�� 
)!�<��� !) ��	����� � !	�') �'��W�     f!��� �����	 
	!	W�C   x	!�	 ���=

!	��� �!	)�"�!�, ��=�+'	) �)��� !��8� �9��� � &'! f!�� �	 c&�	.

    !	��� 
�E?�� 
	��	 !�B? !)     �+'	&� )�0� f!�� �	 c!�, ��=        ����w� 
���� !) �+K � 

   ���� �!	)�"� x	!�	 f!��Xa2d  4��	 (&����� 
��� �� 
< �	 ��\� Q�� � .  &�E� !)»b «  ()���)X (

         ��!�� !) �? !	)�"� x	!�	 !	��� &�&0 
���X/s/Xab2         � �����	 �	!��' �GA�  ����� �� 

     !	��� ��	 �4�	 (&��! 
�N"D� �	!�'  (&' ���9� �=&�	.�    ��� ��!�NJ ��      H!���% 4�UC 
	���

  !	��� ��	 )�A�	  ������ 
��� !) �=�9���  �� �    �9����  !��"# ������� 
���� Q�� � �   ()��� �I�&�� 

4�	 .   4?�' �� !�B? !) (����	 �? 4'	) �0�� &��� ��=     �����	�� ��? &��!	) )��0� �!��8�

      f!�� �'��W� H��	Q-	 
)�? ()!�<�� � 
&��!  &�!	&� 	! �= .!��<  �� 
�B� �=   $�6A� �	 �&=)

   �	 :��&���      �	 �+6? �"E� �!�B? !) (&' 4N~ 4?�' !	Q= &����   x	!�	 f!��� !) 4?��' 

(&��' l��W��� !	)���"�&���	 .�������� ���K	�� ���"� x	!�	 f!���� !) �0!���, �!	W��C 
	����	 !	)

����	    ������ 	&+�	 �? 4�	 �����      � p��B�� 
���� f���	�� 	! )��, 4��	�,!) �0!�, !	WC

  ������ �	 4��6K   �� ��65� �0!�, �!	WC              
������ ���  �L �!	&�� (	��6= �� 	! 
< � &E?

������  F6? � �!	WC      ��� ����\� 
	���	 �)���+	 � ��E� ���=     
&�' R��S� �	 ��� �&�=)

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

1 .  &E�»b «  ()��)X (      ���� �!	)�"� x	!�	 !	��� 
���Xab2 :!	���        �qN�' ��-� !) 4��	 �!	���� �f!��� �	 c!��, ���=

��i �� ¨����+q-	 ��N�!	�� H!�/ (�g	W� ���� �� 
< !) !	)�"� x	!�	 H���9� �g ¨����+q-	)��C.

2 .)��  (»s2 «  �� �
��� ��	  ����	! �5N' )�A�	 �4K	�/)	)  �A�	 4"0 	! ������ !	��� �	  !	)��"� x	!�	 �5����+5-	 &+��

$�>	 H��&, :'�� � �G� �S� !)��� � �G� �S� !) ����!4�	 (&' �?W+� �GG6-	.

3 .   ()�� pN>»Xd «             	���� �48�;� �G=� !) �� 4�	 (&' _G5� f!�� �	!�' �
��� ��	     (	! p���> �	 	! ������� !  ��	&��	

f!�� ��SE� ��=                    �&�=) l�+8�C ������	�k0 ��I��	 ��G\� 
	!	QC!��? l��W� � �!	QC!�? �5N' )�A�	 ����+�	 � �	

             !	���� l�+8�C � )��A�	 ��I� ��L��� �� ()�� ��	 !) ��Ez6=   !	���� �����;� ���=      ��� ���N�!	 �f!��� �	 c!��, ���=

f!��	 O)�N� �	�� ���"0 ��=4�	 (&' &�?w� !	)�"� x	!�	 ����+� l��W� � H�J�>.
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    !) �� 4�	�,!) ������ 4M�=       !���	 ����� �4�M�= ���	 4���	�� H!��/!) �0!�, �!	WC

    ������ ��A� ��	!	) � �)��+	�� !)�/ 	! �0!�, �!	WC &E?)  ��?	&�K �GK�� ��	2d ��! 

 �� O�>&B?( .������               ��� )��, ������ O��+�	 �	�� �5��� ��8K &��� ��A� W,	 �	 �� !	WC

  &E? R�++�	 
	��	 .    4���!) �	�� ���  �� �����9� &?         !	)��"� x	!�	 f!��� !) &+���)	) !�IE�

   &�E? !	WC	� !	)�"� x	!�	 f!�� �� 	! �?!	&� &��� .      Q��� ������9� &�? *���+,	 H!��/!)

 ������ &���            &�E?  ��J	 � ����9� 	! ��>���� !	QC!�? �0!�, !	WC .         ��K	�� ���	 ��> �	 ���

          7=	�� �� �	�� !	)�"� x	!�	 f!�� !) &+��)	) 
�5�	��  )�')  �
��E�DE�Xabm :r�m .(   ��� ��	

       ������ 4��6K � �G0 �	��  �L ���	� )�0�         $��� ���	 �	�� ��	&E# 4Ni! �0!�, �!	WC

������       ��6� (&��) �� !�B? !) �!	WC )��' .            ��� ��? )!	) �)&�9+� ���L) �GM8�� ���	  &��	��

    &'�� ��D�) ��U� ]\� $�%�� .     !�B? �� (&���� ���9� )�N� �5-��=   ���	�� )��0� ��D�) 

4���) H	!����� �!	����� �+������ �9����� ���C����� �	���� �����? H���N~ � 4���E�	 )���N� ��-���� ����=

������    � �0!�, 
	!	WC ... (&6J �	   4�	 H�u9� ��	 ���� .         ��� H	!���� � ���	�� :;� !)

�� (&E8� H�u9� �	 ���6� &E# �?@7�E? :

�    ()�� pN> )a (���<   &E� ����»c «)��  ()Xd (        � �J��6+0	 ��)��+	 �9���  !�"# ������ 
���

       ����� 
	��	 ����	 �!�"60 �DE=��XX/a/Xab2     ������� �
	����� 4�M�=    �0!��, 
	!	W�C

_G5�    !�B�? ��,	) ��� (�0� �? O��+�	 �� 4N8� ��A� W,	 �	 �� O�� F� ��?	&K j�h &�	

 &EE?  	&	 .             ���� ��� !�B�? ��,	) ��� (�0� �? 
)	&� H!�/!)���       f!��� !) 
)��5� �!	W�C

        &���D� ��A� &��� P	)&A� �H&� ��	 j�h !	)�"� x	!�	 .    �� �0�� ��&E�	��  
����      � ���A� W�,	 ���

�� !�B? �� ������ )�!��� �I�4�	 (���? !��8� 4G"� ��	 &�! .

�    ()�� pN> )2 ( ���< ��6= ������ �����    ��	!	) !) P	��\E� �0!�, !	WC �� ���= &��	��

������         &'�� (&' �+���W� !	)�"� x	!�	 f!�� !) �? &E? �!	WC .      (!�'	 P�N �z�< �� �0�� ��

   4?�' �	 �!��8� �&'     	! l��W�� � !	)��"� x	!�	 f!��� !) !�u�K V�	�' �� !�B? !) �=

&�!	&� .�� 7= )!�� ��	 �������� ��	�� !) �9��� &�	��&'�� �0!�, 
	!	WC.
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��� ()���� !) )b (����<�  )���� � ���/	 �!	&��"D� � c����, �)�!� V�	���% �!�?W��� ������

������   4�	 (&�< �0!�, ��= .     � p��B�� 
���� !) 7?�K V�	�% ���6� �()�� ��	 f��	��

 ������ 4��6K���< � �0!�, �!	WC����    !) �!�B�? ��!	 H	!���� Q��� � 
< ��	�0	 ��=

 )!	) x	&�� )!�� ��	 .��     )��� c���, �	��� ����6� 
	��EJ �������     4�M�= ������ ��!	W�C

������                 !��? ���	 ��	 �? 4�	  �L ��	!	) � �)��+	 !��	 ���� &��w� Q�� � �0!�, �!	WC

������ �	�� 	!�� (&�z�� �0!�, 
	!	WC&E?.

     ������ �	�� O��E���i O	��	 FG6� ��Ez6=   �GM8�� ��	 � 4�	 $�E6� �0!�, 
	!	WC

������ (Q�D�	 Q��!�, 
	!	WC�� :=�? 	! �0&=) .

��� ()���� !) )s (�����< &��E� ������»c « ()����)Xd ( ��)����+	 �9�����  !���"# �������� 
�����

             ����� 
	���	 �����	 �!��"60 ��DE=�� � �J�6+0	XX/a/Xab2       �	��� �
	����� 4�M�= 

������    4?�'  �"� !) 
��0!�, �!	WC     �� y4�	 (&' ���9� �&K ��=���C    ���+B��� �? �	

 �"� 
	Q��                 �	 &���N� �!	)��"� x	!�	 f!�� !) (&' �+���W� 4?�' �= !) (&' �!	&��,  XY

       &E? ���A� 4?�' 
<  �"� �? )	&9� &/!) .          �"��B�� ����! Q��� 4?!�B� x	!�	 )!�� !)

 )!	) )�0� . 4�)�&\� ��	  �� �N� �=   ������� �� )�'     ��� �0!��, 
	!	W�C    4?!�B�� ���-)

4M�= !) @�U� � �+'	&�4?�' (��&�=������ �	 �&EE? �!	))�, �!	WC.

� (��J      ()�� pN> ���	 ��)Xt (���<        ������� H	&���J � �/	 c��, �!�?W� ����  !	W�C

 !) �0!�,     �+K !	)�"� x	!�	 f!��H!�/!)            Q��� � ���	!	) � �)���+	 !���	 ����� &��w� 

        ������� �	 O��� ��� �	&K 4'WC �� ��E� � �L V�	�% ���� 4��J!  �4��	 �!	W�C  ��? 

  �� ��L�> �����     7B# �� �0�� �� � &'��        ���� �E\�/ !) !�B�? ������ �	&��	   !���9� ��GG6-	

������ �W0 �	�� �N��E������� ��=48�� �0!�, 
	!	WC.

�     �� �7"� )!	�� �D�) �	       ()��� )�U� �� 
	��)X2 ( ����<     &�E� �����»c «   ()���)Xd (  
����

         < !) ��? )��? (!�'	 �9���  !�"# ������            !	)��"� x	!�	 f!��� 
������ &�6+9� f���8�K 


   ������ 4�-�9� )�5G6J �����8K      ��  �A�	 	! f!�� !) �0!�, !	WC       �GM8�� ���	 ��? �&=)
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 �� �)!	�� !)&E? )�A�	 ���5B� &�	�� .  ��K ���Ez6=     ()��� p�N> H����+,	 �����)Xs (

    ������ 4��6K � p��B� 
���   (�C)	) !) ��0!�, �!	WC  �	 �G,	) ��= ��  �A    ��D� �)��'

  4��	�� !) �5�<����     ������ $�N+� 4-�) �� �N��0�) ��=  p��	�� ��D�) (��' )!�� !) �!	WC

 &'�� (&' .    �� 7= )!�� ��	 !) �� �I� 7B# &�!    ������� �	�� �E'�! �	&�	   �0!��, 
	!	W�C

     �� ��0�� �"�< � )!	&� )�0���� (�C)	) &E=)  ���	!) ��GG6-	    &�E? H��u� (!���) �? �!�5+B

Xab2 :Xdt�XXd.(

:7PF	8� ��� I���( �,D'  &!	
�� 2�B	0 2� �2��

                    4��	 ����5� ��� �! � �9���� O��K !) �!	���� ��� !�B? !) ������ !	��� .    !�+,��� R��/	
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