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� �� ������ �LM,

-��R���� �T'<� � �����	
�. 

 

Abstract: 

The present article is about 

foreign investments whether 

direct or in portfolio, the 

distribution of foreign 

investments in the world ; the 

Algerian laws about investment 

and the part of the Arabic 

countries and Algeria, we try to 

speak about the investments 

obstacles in Algeria; such as the 

absence of efficient market and 

the transparency in the 

transactions, the corruption and 

the bribery ,the intellectual 

property rights ,the relation with 

the customers and the non 

adherence of Algeria to the 

O.M.C and the related 

investment  measures. 
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 ����E�� ��E	f �� m�Y% @�'<�� �n o�M, ��E	f� �\ �F�i\ 1-��R��� �� ���� ��2( �
�2(�� 
# �I�% U�F � �%�8 p�N =���� X��) =���� $%� q�r, � -�
)
�%Cs,���  c�

,�E8 �� %eB
E�� ��P���� . 

     "# K_ �! :� K����< ����(�� %, ����� � X0�N +�
	 =���� $%� :�d [�F t%�2�� 

������	 W8����E � %, ��'()*� ��1q0�)*�
� !"# p��a �  ��20 �"#% �����	 W� ��

 u	�� �F%�� � �

Z��� K_ � �"#% �3�Q � $%��� e�D ���
D���Z'5, 1� 
X �8���� 

� �\ �	�� �)�I � ����(�� $%��� W������	 ��3v
 ��20 �"#% -�.�' � ��'()*� ��

��M� � �8�3N C�D q'E� ���M���� ���P �� �N 1���4�� S�6� �Mw� K8�'�� [, 
 XZ'5xF 1�%���� !"# WD �'<�� � y���(�� ��20 p�����F C�D X'Y, ��'()*� �%�����

r�%���� !"# @�E�, �8�E< WD -�)�D ����(�� $%��� ��'��. 

      +�F
�� WD -���� Lr XZ'5,% �%���� !"# W� L�J�� X0�D ����(�� $%���F
"# +qD W� z�37���� ���%��� KF�4� � q��T< ����I b^F �"� 1�{��������! +�
	 [
8��� 

 @%�. W� z�37���� %, �^��|�}�1�#�8�E<� [, ��N  � z�_
���� S�6� �Mw� K8�'�
 ���;, W� pY�~ �  ��20 p�HF X'Y �� ���� � B��%*� �2F�I KJ.��P��� $%��� � �8

�(D �3�Q ���	� B�. $%� � ��I ��N �"#% ����RF ��8�T� $�
�*� !"# �%�M . 

     
� K8�� KQ3< �5�M �^(� ����(��% =���� $%� ��'�r, [, �� �"������	� ��'()*� �
�)
�
(J��� K�0% ���0��% K�|H��� $�� � �3�Q � $%��� e�D ���
F W� �n �  -�.�' �� �\ 

-�.�'� Lr% -�.�'� �8��� W� U�k Lr. 

     
� !"# q�r, [, ur�F�����	 �^�N ����(�� $%��� [}F ����� � $%��� � [
J< ��
�"#% �^��\ b��'�� +��� �") e�D �F�(�<
� !"n q	�(� ��(� LF
�� �����	 1��'()*� ��


� !"#%�����	��
 � WD �Z'< :'T��� b#% ���7 � W� �8���� �\ ����< ��: ��k 
1K�*� ���7 �  �#���� [
J< ��'()*� ��N�H�� %, ��E	f � !"# [}F $��� ���'T�%

 ���N K�, X0�N >�� ���T� �% ��<�
� �3�Q � $%��� t%�_
�� ��GD �n�����	 �Zi�% 
 �5�M% �8������ �5�6� ���
�� �% �'	�(� Lr t%�2�� �^�F [
J< >�� �3�Q � $%��� ��,


� [
J< �Zi�% Lr B�, -�
P�% ����(� %, ����� -���7 ������	 %, ����� ��F�� � ��
��%���. 

     !"# � $%�Z(	���� � 
� o
�Z� z8����� �����	 ��*�/0�
���% 1��'() �� �5�6� 
�0�G� � �n ����< >�� ���
� � /'0 �LM,% �{�8
�E� 9 ������ �. 
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1/�� 4���5��������6,+7� �� 

 �F 
# c� � ��Z��� ��#���% �#�2� u#, [\]
� C��, ��'�� �����	 -�.�' � ��'()*� ��
 ���� �%)��234� (K)*� -LP���% ��8
T�� ���E(�� -���� � ��N�H�� �%��� �"� C
�8% 


� z8��< WJ�%�����	b�8 ��N ��'()*� ��: 

*/���������8�62� 9,+7�  :
�� �P�8�����	 �(), t�� C���� �.�' � �()*� 

�������	�  � ���
)
 �
��F ��%� ����E��� [
J8 o�M, $%�  � p<��
)
� -���\ 

 ��	x< $GM W� %, ��N�H��%, ��N��H � ��(�% �N�. :� ��)���0� …, 1��� 
 @�H(�� �"# W�i �Q8, KM�8% �3�Q � ��%��� � C*� �N�H�� ���
)
� ��(# �M� ���

�3�Q � $%��� � �^(� +�) %, ��N�H� q0�)*� +��. �, �P5
6� ����D. 

     
������	 � ��N�H�� �T	�
� [
J8 �.�' � �()*�  �'�� U��� ��* ���E(�� -����

� ������ C
�< >�� KN��n�%�����	 � �% 1���6��
� !"# K8
� u�8 �����	�� W� 

 %, C*� ��N�H�� W� +�
	 �^��D KPa >�� �%����% -�R�4� ?���*�% �N
�� � $�
�*�
�� -���� � ��N�H�� C
�< �� -��D% ���4�% ��'()*� ��E	f �� ���E(�����	� � �{�

 ������ C����� ��3J�� �8�H'�� ���
 �% �'	�( � B
E��% ����'T�� ���
 � e�D �F
�< $%�
���0��. 

:/�� ������ ;�2� "�=>?�:" 
� ��,�����	 c� � "�234� "
� [}F�����	 u^	*�% 

� �"#% ��3�_
�� �%��� ���M ��N�H� ���(E��%�����	<��  �, �5�
� �
)
� V'


� �����D "�3(< �nGM W� u�8 >�� ��
(��� ��< >�� ���� � B��%*� B�
	x������	 1

�F�����	
� WD ����8 �.�' � �����	 �.�'� L|��  "
������	b234�  " W� ���� ]��8 p0x�

 e�D ����� ����E��� ����� �
�8 ���F �N�H�� e�D -�T�E�������	� p<�[%� W� p(�J� 
�^�F u#�E8 >�� �N�H�� e�D -�T�E��. 

      u�*� ��f� �0��, ���Y% � ���
�� $
5*� ��J�� e�D u����� :	�
�� z8����� ��,
 ���(���% -��R��� -�Z� �"���J0%,")1 (
� [, e�D �(8�����	": ��
0, W� �
0 KN K�H8

$
5*�"
� W� ��D
�� ��� ����� W�Q�8% 1�	���� Lr% ��
�( � ��J��� � K�H< 
 ��J� �% 1���� � ������ ��k �8��(�� ��'��T �% 1W#���% ���(E��% u^	*�% 1��
�( �

�8��R��� $��D�� �I
(� � ��;����
�% 1�8�J3�� . 
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� W� [�D
(�� [�"#%�����	 �8�T� �\ �(�E< >�� � 
��� ��)��0\ o�I\ �  ��
�% K8%����
� W� �
(�� �"# ��8% 1��E(�� -���� � �N�H�� �8�T�����	 e�D ¡�	 LYx< %k 

 !"# �%�# ���I � �����Ti� q'E8 [, WJ�% ����Q � e�D C
�8 p0* �3�Q � $%���
 W� $%*� �
(�� �(�¢ �
i
�% ��	� B�. $%� � ��I ��N �D�E� ���6� �\ $�
�*�


������	��'()*� ��. 

2/@* �� A� �>�B2� 	C�#� D����������6,+7� �� 

      K�0% K�|H��� K�� t��#*� £�� �3�Q � $%��� m�a �������� !"# [, K��� ��

� ���(��� uD�8 p0, ��N% $����� -��^�% �8����� �F�� � -��8;% ��)
�
(J�����P�� $%��� �8

 1b����% b�J�� o
�E � e�D �3�Q �� �E� �8�8%�^ b�4� q�T�� ��T|�� ���0�� � 
 C��< �� -��D �3�Q � ��%��� [}F U�"� ���%��� B
E�� � �
(E�� £��3��� � �E �%

�^ ,% ��N�H�� !"n ����3a: 

�  ��EI � ��'	�4� �G�^E��� 1��'8�Q�� ��+�3D�� 1q���Q�� � ���� � �F�
��
���)
� [��Q�� �� �E� £�3¤ 1�G�#
�
�% bD�����	�����
��% �����P�� � . 

�  1� �E �% K8
���� �����D 1��D� � �%���� 1��0��Q�� 1���
JI ](� 1����� �F�
I
t�P�� ��	 uD�...�\. 

� +���^N% K�0 +�� 1�
�P<� ����6� ¥��< 1���Z��� ��('�� ��0�D\ 1o�M, �F�
I. 

�� � ��N�H��F 1�Mw� £��(< t�� KN t��#xF U�"� u�2�< $%�a ���E(�� -��
 �3�Q � ��%��� ��, WJ¦ o
�E� §�, �\ ���7 � K���< :� �^I���,F u�2�< �\ t�^�

z���J��� W� o
�E� K�, ¥��< K���� ��(�
�� �^��3(�. 

3/��$ �E�F� ����� !� GH���#� ������ 

     0�
��� W� �8���� ���5\ -LM*� ��
(E�� � ������ X�%�I ��(�� [
0�� �^(�% /
[
0����% �5�
'�� +�H0\ W�Q� � C
	� �% -��R��� [
0��% �����% ¨%©� �N�¢ S�6� 


� �8
T�� /���� � W8��*� U�"N% 1�EF�( � [
0��% $�
�*������	% ��  �P5
6�
�5�M e.���< /0�
� :8��H� e�D ����P �% �	����� U�"N% ���
���� ��E	f � u�2(<% 

�(E�� !"# $GM -��R��� �� ���� ��2( � �\ C��Q0G� ������ ����T< :�. 
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        ��F c%��� o
�E � e�D ��,"(� ������ X���5 :�T� 1995 e�D ����3<
� ���%��� 

� [��Q������	 (MIGA)
� $
I $%��� /� ��D�ª�� ����� ����3<�% �����	 

)CIRDI (��(Y �����3<� X��%% �8�«% :�RH< $�� � ����H�� $%��� W� ��D :� ��

������	.  


�� ��GD �n >�� /0�
��� u#, W�% �����	b�8 �� : 

3.1/��$ �E�F� GH���#� ������: ��(�� [
0�� [�N �����% 90l10  � p<���183 

� /��� � Lr ��0�J�\ e�D �(8�����	 �%�3�� z��� � ������ � Lr  � �PP7


� !"#% 1��%��������	 /�� �"M, �
N" � ��¬� �^��D B��5 >�� /0�
��� :Q¤ ��
b�8 �� ��'�D
�: 

�  q�) 1���4� ������� -
��� �8
T< 1K|H�� �8
T< 1t�P�� B
	 [;�
<
��)
�
(J��� . 

� �	
� e�D m�T8 �"�� C�2(�� b�8�H��� C
	� � ��~ ��N� ��(�
�� �����
�5�6�e�D% 
� �����	 >��% ��'()*� ��W�i �R(< :�E�� +�H0}� �5�6� �TH0*� 

 Lr �\ ����6�%�I��5 �PP7 � [, q­ ��N 1b�8�H< �0 q)
�  !"# [
J<

������	�� 
� u�D�<% ������� ���N% o�� ]8�P< �%�H� �#;��\ K'�%�����	 ��

APSI. 

3.2/�� ����5C I�� �#�JC��������": Agence de Promotion et suivie 

des investissement"  C
8 XE	x<17l10l 1993 � +�) �� qEI  � C
	�
�� u�� �"�3(�94l319� ��f�  :12 =�D �%*� o��d 1415 b	�	*� :)� � b^F 1


�� m���8 �� KJ������	 1�I
 � ��'H�� +�H0\ ��� ���	 
 ������ � ��'()*�% ���4� ��
^Fb�8 �� �\ t�{ b: 

� 
� :8��H � ���\ � W8����E � -�D�E�% u�D�<�����	�8. 
� 
� ����< W�Q<�����	����2(��� L������ KN "�3(<% ��. 

� �^��D ����� � �������
�� W8����E � C���I� ������ W�Q<. 

�  � t�P< Xa :Q<3� ����� � ���
�� � KN W8����E
� �������	. 

�  � �D�E<��+��)�� W� -��3�	
� e�D W8����E. 

� 
� :8��H� u���< ��������	p��PI\% . 

� 
�� ����� � �������� �H0�����	��;����� W� ���3�	� >�� ��. 
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� -��� m��( � � +GN
�� /� m�E(<. 

� pF�� �#�
�j V'<�8 ��	��� C�8,% ������� 1��%�0 u�2(<. 

� 
� $�� � ��	����� KN K�|H<�	����. 

�  u���< � ����E(< -�^), K�|H<% ��I
�� ��'H�� -�^),% ��®M e�D ����D
�
b�8 �� �^����� �"#% :8��H � ;��\ ������%: 

� 
� ��0�J�\ $
I ���
��� U(������	�G'�� � . 
� b ����% ¯�
�� CGD°� ��
(�. 
� /�5�P�M� +�®Mq0�),% /��j .  

3.3/�� K�H�� ���������!� : 
� [
0�� e�D �G8��< X�M�,�����	 u�� ��, ��5% 
01l03 �%, � 2001
� �8
T�� m���8 �����	p��D ����% pM�(� 11 $
5
�� ��|� �"#% 

 ¨,� ��J�# -��D\ %, ��)��0�� ������� :�	
< 1-�8�) ����H0 �
�� ���Z�	� �\
C
^3 � K± ��N 1p�F � �E �% ���
���� ��E	f��� $� � ���J�� �P5
6� �8��� 


�% ������%�����	 :8�H��� �"# � �8��� % 1�PM��� %, ��;����
� ](� � �)�� � ��
b�8 ��: 
� q0�)*�% /��4� W8����E � /� -�%�E �. 

�  ������� +�|�\/�
� �����	C���� % S�6� . 

� 
� �8
T�� ��(�% ���N% KJ. e�D ��N�� 
 �I
� ��'. +�H0\	����� ��
"ANDI "
�� ��G��� ��k ����n� KN uQ<�����	 �n XZ�F ��% ��M��< ���5\% 

 �nG��	� �n �8
(�� ��P7. b^F 1���6� � o�M, �%�F ]�F �
(<% KM���� � �D%�F
b�8 �� C
�<% c� �: 

• 
�� ����� � ���
�� �% �8����� ����6� KN C��<�����	� +�
	 Lr %, /����� 
 �#�P�, -�� � ��
�T � �F�
�� %, �8�� � ](� £F� %, $
'��� ����� u^|�'<% /��� �30 

q�T�� ���8\ ²8��< W� ���'�D� ��
8. 

• ������G� W8����E � C���I� W� �Nx���� W� +�3D�� -��F $GM ��%����8 >�� 
C
	���% q���Q�� £��. 

• E � ](� ��E	f � KN uQ� �E	f � ¯�<G� ��;G�� �8������ ��I������	 
% bI��E�� 1bD�(P��  ��8�T� u�8 �������� ](� [* �� *� �8�r � ��*� �"#% `���6�

Lrm��E�� � �Zi�%% ��E(� . 

• 
� uD�� B%�(5 xH0�����	 ��< p<���}� K3J�ANDI  ��J� � ��;����
� $
�
]�E8 �8��� :8�H���%1 ����(��	
� %, �5�6�G� ��J� � K�0 %, $;�(��� ��0�J�}� �����	. 
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3.4/�L�2� M�6N#�:  K�^E<% ������%L'�� qD�� � W� ��7��� K), W� ��+��)��
�8�����Q8 
#% �I
 � ��'H�� +�H0\ ³ q0�)*�% /��4� W8����E � C��, u KM��  ���N
��
q<�J� U(� 1������ -���\ q<�J� U�"N% �{�k ���N
�� RE�� 1������K  1���R���
G�*�� 1���'�� 1��0������ ���^��� 1q���Q�� 1��(�
�� 1K�|H��� ���'�� ��H�� ��¬� �
�x� 

���N
�� ��� p�F :�8 �"��. 

        ]8�P< ���8\ +�H0}� W8����E � -���� �I
 � ��'H�� ����M ¨����� :Q´

������	��;
�� 
��¦ [
J8 1�8�� � q��%  �0
0�� /�#f� �I
 � ��'H�� � ����n�% ��

¥���� /�
�% �"# o
�E� � -�.�'� �8����� ����6� �N 1��'H��� � ���N
�� �F
< 
 !�P�, K),60 K), W� �0
0�� ��
�T � m��Y
�� ��(� � ������� W� £8
3< e�D +�(�% ��
8 


� ;��\�����	��� ���8�� ²8��< W� +����� U�k% 
� ]8�P�� �
0������	;����
� q��% . 

4/�� O�P�5��������6,+7� �� 

     
� ���
�� S�6� bE����� �
i
 � �\ B�T��� K'������	 !"# :8;
< C��0 [, WJ� 

������	
� !"# W� ������ �PI /'0 9 b ���� o
�E � e�D �������	��. 

 ���J0%*� �8��< qEI)UNCTAD ( �(E�2000
� [}F �����	 � ��'()*� ��
 �(	 � ���; ��F ���E� �8��<2000 $��� 18% 
¶ $��� -��8; W� ®N, -��8��� !"#% 

���%��� -��R���% b ���� y<�(��. 

 ������� !"� C
�860000 ������� -���D �E	f� )TNCS ( ®N, �n >�� W�
80000����� � $%��� �Yx�E<% 1���6� � ��F  W� ��Nx� 75%  �G��
� ����D K��%

 ��N�H�� +��.%)M&A(
� ��� ®N*� +��������	 ��% -�.�' � ��'()*� �� [�N
� ����� � $%��� q�P021%  �I�% ����� �,[
��8�< ����� � $%���% 1) �
�����

���|��( � �Yx�E< -�Z� � ��8

��% [������ 1·%�%*� ��a
�71% F���� W� ��M���� ���
%82%�)��6� ���F���� W� . 

     �P0 ��,q ����(�� $%���  �^�PI X|�� ��F ����(��19%  �����240 �^'�P0% [
��� 
�(	 � eP�*� !�I ¸�� ����� £3v� �� 1994%� ��, 1$ ��F ��%�%, B�.% V	% 


� X|�������	 �^�F ��27 � ����� � �^�PI e�D X2F�I% [
��� 2%1 ��,  K�*� $%���
 g�� ����<49 
# �^'�P0% ������� !"# W� �H�^� �#��'�D� WJ��F ��%� ,300% W� 


�����	-�.�' � ��'()*� ��. 
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4.1/�� �����5 ��������$��#� 	C��# 9,+7� :  [��Q� ������� ��2( � �8��< qEI

������	 LM*�Q�� ¸ 
� ���F�< c�d\ uRI�����	�' � �()*�  C�D $GM �.2002 

c�
I,534K���� �
%� ����� 6,72  �(	 �
%� �����2001 �'E(� ��3v�� �"#% 33%1 
 KJH< ���F���� !"#%0,70%
� ���F�< c�d\ W� �����	 =���� � �.�' � �()*� 

%2,80%
� ���F�< c�d\ W������	����(�� $%��� �.�' � �()*� . 

      �(	 W�%1995l2002
� X|�� �����	 ������� $%��� � -�.�' � ��'g()*� ��1% 

� W������	 �����% b ���� ���P�� e�D �.�' � �()*� 36,6 1�
%� �����  q�P0%

 
# ���F���� !"# W� ������1065  �(	 �
%� [
���2002  �
D1196 �
%� [
��� 
�(	2001.  -��3�� $GM ¸�� ��%1995l2002 u�������
%��� /8G� ������� . 

 
�,.#� 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
R�62� 25 270 260 501 507 438 1196 1065 

��
2�: ���(���% -��R��� -�Z� � u�*� ��f� )���J0%, (
� �8��<�����	 c%��� 2002l2003. 

 z�J � �8;
�� ��
) ¥�N ��E�� ]8�P< qEZF�� �E � ����<% �

������	 �(	 $GM p0, ��2003 �� ?�P � :8��H � ��D ¸�� 7200 ����� �%�H� 

490� ����� . �^(� �83 �D%�H� �����	������ �2.5 ������ . ����'�� ������ [, �, �
G������	 �%�E< ��'()*� ��488.5� ����� . �
E8 �
%��� [, �(i��F� �k}F1 �70 �. �


� !"# [�F��	��� �'8��< �%�E< ��7���� � !"#% �
%� !"� �5�M XE�� $��� ���'T� 
V�F �(E���% 1������� �'<� � � ������ X'<� �(E�� !"# ���8�F� 
� �") � �����	 ��

��8 �F� �
() ��� ��'()*���P�% . 

     ���%�4� ��T� ���M z�_
���� ��J8��*� ��E	f � �(E�� !"# X����� ��F 5g� 
 ��
(	 ��6� $GM �
%� ������% 1�������W
� !"# /� �����	 uRI [, �N"0 ��

>�� �
����^����, � W� ��N, �(E�� !"# �M� � ��E0�3�� �0%��'�� :� �8������ ��N�H�� 
 �
�� � �^��'�r, �
%� �����1���%�4�������J��% �����P�� �D�(P�� � ��
 � �D�(5% 

����"|�� �^�(P� ]�3� ����T � �GR��� ���0� ��E0�3�� [GH�� �N�. -�
D U�"N% 
�8�P��� ��|�% b�4� q�T�� ��T|�� ���0�� ����D ��5�
  ���|� [�N �"��. 

     
� uRI ��,�����	
3�� uRI ��, 1��i�
�� �) b^F ��(�'�� ������� �� ���� � £��
/� ����F ������� 700l800%� �����  ·�D �
%� KN [, �� �T�E� ����EI �����'F 1�
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 o�)�����	�����8 �� p����8 ·���� W�
�� � ! 60l70  B�
	*� � �^3�_
< ³ �
%�
���� �. 

      [;�
< m��a% ��IG5\ W� -LM*� ��
(E�� � ������ p��"� �� ur�%��P��� �
 ¸�� �"�� t�P�� b����I� WEa% 1c��%32,9��  £37(� u7Q< o
�E� 1�
%� ���

2,8% C�6� b�M���� y<�(�� � 
¶ $��� m��a U�"N 1"PIB " g�6%1 o
�E� ��3v� 
 �\ ��'()*� ��0
8� �22 �\ ���M�� ��0
8��% 1�
%� ����� 911 ��3v�% 1��(8� ����� 
 �\ ���T'�� o
�E�23,3% X���� [, ��� 30%�����% 1��(��E��� �8��� �  X��;�� �

o�M*� ��D�T��� � ��;G�� ��IG5��� C
�<. 

     
� o
�E� [}F U�k KN ur�%�����	 ��I
�� o
�E� [%� b# ��'()*� ��

� [, 
�% ¹I 1���%�4� [���� � �^��'�r, [,% �����������	 $����	�� ]�E8 �^�F 

 � ���4� ���
 ������	�
� �)�I% 1o�M, ����P����� 
� 
# ���������	 � �N��H��% 

� ��D�T�����P�� ��)��0�� ��w� BGT0�� ]�E<% �#���
� ��R�< >�� o�M*� �8

��D�T��� KN � �8������. 

     �%}F U�k : :Q< $��< 
 ���7 � e�D /�x��� � �PP7� � ���%��� ��E	f � [
 :RH � Lr ��( � q'E� ��0��� �'<� � ������
� e�D�����	 u���< � +�) ��% 

"¨�F
J��"  :RH< 
 ���i% � �^��­ ������� �\ �E��6� �'<��� W� ������ q�<�< -��D}�

� e�D�����	�.�' � �()*� . 

������� �YG��� ��E����� ��'	*� �\ U�k KN ��)�\ WJ�%: 

4.2/�.��,� S�� ��+C T��: ��0
0���� �0�	���� �
)% ur� = ������ [}F ����E�� 
 p� ��� �  ��20 

'�� ��'E0 ��8 �"#% ��IG5�� W� �
�T � o
�E � �\ ��� KP<

U�"N% ��(�, ��;, W� �G'������'T�� ���
J��% t�3�� b���D . �\ U�k ��)�\ WJ�% 
������� K��
���: 

� 
� qT��E< 
 ������ X��) >�� ��'	*� /� W� [\�����	�� 
# ��'()*� 
 �´ ���F �8������ ���R��� �Y��I��P��� W� $���0
� ��
�P� ��20 �"#% B
E�� ��P��� 

 �\ VT���P���
� �� LE8 >�� ����w� [, ��N c�s,� ��P�� ��< ����I ������� 
q0��� �"# K�� � �F�(�< >�� o�M*� $%���� �0���� ��i�
��. 
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� 
� W� L�J�� [, ��N�����	 � K���8 �^(� +�) ����(�� $%��� � ��'()*� ��
 ����D<��5, �� ur� ������ [,% �P5
6� ��N m'T< = �P5
6� ����D [}F /0�
� W� p


�% ������� ��'T�� e�D ���
� � ��'�E�� p<�LYx<% �
i
 � �"# ������ ��20 �"#% q­��P�� 
¯�
��1� t�� W� U. Kj XZ'5, U�"�  >�� ����(�� �5�M% ������ � @�	%*� £�

�0
�Q� �^R���0 X0�N �k\ 
\ -���| � C�D% K|H�� q5�(� WD ��F��� $%�a. 

� 
������	 e�D S�6� ��T��� -��� o�� ���Y% ���'<�� V'<�� �.�' � �()*� 
o
�E � �\ ��� KP8 = ��T��� �"#% 1�N��H � �5�M% �������� !"� C����� �
�T � 

 K�� p��H0 [, ur�44% -®6�% ���R��� ��0 [}F U�k �\ �F�i\ 1¯�
�� @�H(�� W� 
 $%��� £�� � S�6� ��T��� [* 1p(� �
�T� 
# ��N u#�E8 
 p��) ��T��� �"# �

q0�)*� W8����E � :� �5�6� p��GD% p<®M KQ3� $�
�*� �"­ �"�� 
#. 

� ���E�� @��(�� �\ �F�i\
� [}F ������	 �k\ 
\ ���|8 [, WJ� 
 �.�' � �()*� 

� W� ºIG8 �� WJ�% 1�3�Q � ��%��� � ���|8 S�6� ��T��� [, ºI
��P�� ������� 

 �0���� ��3<�� �8�%��� W� p��~ �  �"#% q��|�� 
# ��L�	
�� m��� � ���R��� @�H(�� [,

� @�H(��������	^E��� [, ��N �% �G�  KD S�
6� :R. $�¬� �"# � ��'DG���


� ����D � -���| � $�� @�H(�� �"# ��5�
������	. 

� 
� ��3v� ��)�\ WJ� ����E�� ��'	*� �\ �F�i\�����	 C�D �\ ��'()*� ��
� ��EF�(< B
	 �
)% �TH0*� �
)
� �"#% ���J�� �� K�� >��% L'N uR¢ ��s��� Lr

� :��
� @�H(���P�� %, b�j [�N +�
	 [�N ����E� �* ]�E< 
 ���i
�� !"#% �
 �"#% 1B
E�� u�2(< �
)% C�D% +��
E�� B
E�� p�F �
E< B
	 � ����E8 [, �(),

 K|H8 p0* ��J¢ p�� K������ q­ ¨�EI �
i
 �1,2K��D [
��� . 

� 
� ��E	f � [, 
^F �Mw� q0��� ��,��P��8����
����  KP3�� u�8 = �5�M 
 C
�8 [, ����E��� ]�E8 
 �"#% �P5
6� %, m�|�� %, �����	
�� +�
	 �^���i% �


�������	
� K'��E � [
J�	 z�N t��8 
 V�j � ��P�� � ��%��� u�D�< [* p�F �

� /0�
���% �G�^E��� :� £��(�< ��D�T��� !"#�����	 >��% ������ �^�(	 >�� �8 ��� 


�()*�% b�4� ����E � /�. 

�  �5�M% ��J('�� ��E	f � ���D�F C�D 
# p�HF �^_, �"�� �Mw� q0��� ��,
 �
('�� £�� BGr\% �3��6� U(� �Y��N ºIG0 �LM,% !�
T< C�D% S�6� ��T���

���� KHF [, ��N 1:��¬�% /����� � !�� �{��^��� �^���� C��� ��20 o�M*� �5�
� 
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��F c� � V�4� �^�F [
J8 o�M, $%� �\ p)
��� [
�Q38 W8����E � K�� ������
�'	�(�%. 

� # -LT6� o�M*� -�#�2�� [, ��Nb K�� �^�F ���
�% ����7 � -�#�_ ��H�0� 
 ���%�% ���j ����PD t�� W� LE< -�"��� $�
�*� !"# [* 1U. Kj �8������ B
E��

 ��2(�
� @�H(�� � �n�M�\% $�
�*� !"# K�Er $%�a��P�� -��� W� �~ �"#% 1�
 [}F ¯�
�� ����� O�P� ]8�P< qEZF 1q0�)*� %, /��Z��� �'E(��� +�
	 �EF�( �

 X|�� �
i
 � �"� �5�6� ��3� � ��D10000 $GM z�� 10 +���� �"#% 1��
(	 

	 �I��F ���i, W� p� �  p����j q­
�% ��D���)
� +���P���8  . 

4.3/��$ ��U� �V W#� �U���2� " ����>N#� ���5 T��������:  ��8 ��F�3H�� �
)% [\
 ��'	�� �"#% �3�Q � $%��� �'E(��� U�"N% -����E � ��N�H�� �'E(��� ���# ��P(D

�������: 

*/X�8�#�C ��.>#�  :W� L�J�� � -�	�3�� ��	��� � �
)% [\ Vj b# =���� $%� 
 eP�, m��a �\ t�{ >�� ��	��� � !"# WD �� � :��¬�% /��%��� /2IG � C���#�

��D�. Lr ��8�T�% X�% �P�, � WJ¦ ]��. 

      [�E0��% �Z�	*� � -��R���� +�
	 U�"� C����� WJ�%"m����� " � -��R���� C����� %,
���� � u�����% ����7 � ��IG�� �������� C����� [
�%�~ $��D*� !"� /������ [}F �"� 1

 u^F U�"� 1bD�. ��P� W� ��, [����� �^2< ¹I $�
�*� £��'< b#% 
, ��E3��
 :� �G��� �� �"#% 1t�n� �"# un m�a >�� ����� WD �Z'��% $�P<
� [
�%�~

 $�)�% /�	��E��% /��4�% -�Q���% t�P � !"# m��Z�� u#Lr% ���H��% $��D*�
 U�k [�N ����n� !"# �G���� � �Zi�% ��F�3H��% ���
�� � X0�N ���JF �"n 1�8�|��


�� C����� e�D -�34� bD�%��� W������	-�.�' � ��'()*� ��. 

     ��� �"#% 1��E3�� e�D +�Q��� -��') ���
^� $"'< [, �3�Q � $%��� e��F �"n �'�
 b��Q�% ����\ ;�^) ��(# [�N �k\ U�k u�8% 1��E3�� WD /�%fE �% �TH0*� KN
 c%��� o
�E � e�D ��E3�� [, ��N 1K��E� b�GD\ ;�^)% ��� :���% ��Z5%
 ���H�� �� ���� ��2( � �^(� ��(� � ��^R�� ���
�� � ¥��<% �
^�� zY�J< q�T�8

"$
���0�� "��E3�� �ZF�J . 
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      �� C�� �	��� ��^_, ���%U('�� WD zHJ< 
 ���
���� CGD�� K��	% [, c%��� 
 U�� �8�I ���R�� XZs >�� $%��� [}F �"� 1S�6� CGD�� K��	
� �0���� ��E3��
 WJ� 
 ��E3��F �"� 1��E3�� ����D ��T|< ��D
0% ���N � �(Ea ��^. CGD�� K��	%

�j p����j­ K� ���D �� � :��¬� e�D qe $����	� ���J�}� ¯�
��% b�4� o
�E � 
� �^)�
� e�D �{��IG5% �{��� [, ��N 1��(�
��% ���4� ��8
�E � :�d � ��E3�

 ��E3�� q���<% �D�E< [, WJ� ���%��� ��F�3H�� �E	f� K�� c%� o
�E� e�D [%�����
 p��\ XD� �"�� B�3<
�� C����
� U�"N% 1e�D, o
�E� e�D169��
�N, � ��%�  2002 

 � +�QD*� $%��� p��\ XD� �"��"$
���0�� "�'�< [,���  �ZF�J  ����. �� �D ��8
��E3��. 

* /��.>#� 4���5 :  [\n]�TP � �"  +
	 p� �P�8 �"# �(D
i
� �% ���� -�D
 qP( � C��7�	�"�T�E�� " $
P�� %, /����� � ;������ U�k [
J8% ��P7. ���r*

-
.��� e�D. 

     b�8 ��N p38��< ³ ��D���)
� C
���� �D
	
� � ��E3��F:"  C��7�	� +
	 
# ��E3��
�5�M ?���, m��Z�� C���� k
3(��." 

      1!��3� �D
(¦ $��Dx� $%fE � C��� ���I � ���F K�D KJ. � ��E3�� [
J8 ��F
 � ���	�� K���� ����� ¸��'� e�D $
P��% 1���
E4� ¨G�M
� 1$���I
� �^(�� W�%

�M� Xa KM�< >�� �������� £�'� C�����p5�P. 

      $%fE � %, z_
 � C
�8 ���(D ��E3�� W� /������� /����� /� B�30 [, q­ ��N
 b^F �EN�� � ����� ��, -
.��� e�D $
P�� K���� �^���x� z�J� ��0
0�� ���M m�'T��
 ¥��<% �8�E�� ���
�� � q8�E�N [
0���� �^�(� ���M ¥��< K���� -
.��� e�D $
P��

�M��<�0
0�� �� ?
�E� Lr �. 

     � [
J< ���(D �L|5 ��E3�� [
J8 ��F uJ�� %, uR�� ��I W� ��, -
.��� ���
(� 
# �� �"#% -L|5� 1b�4� o
�E � e�D /��
J�� /�%fE �% /3_
 � ��|5 o�� �H

���� $�
�*� $����	�� ��'N [
�	��	% [
�%fE� C
�8 ���(D 
# L'J�� ��E3�� ��, ��
 !"#% 1�
����% ���3P�� C���\ �(D -L'N �%�.� e�D $
P��% �^	G�M�% u^��P�
 ��0� �% �8�JE��� ���� � +��H� �5�6� �G��� � � �^�i��< �
���I� �8�8 -
.���


� ��D�(P�� �M�% 1o�|P��% o®J�� ��D�(P�� :8��H �% ����s,��� :�E��%	 ��)��7�
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�% ����H�	
� C
	�% K8
���� K��	% W� ��< ��* ��D�T��� KN � ���
J�� ��8��H 
��7Q��. 

      :0�5 e�D �#LYx<% -L'N ¸��'� -
.��� /� ��G��� 
# ¨�E�� �
i
 � WJ�%
������1 WJ�% ���D -�
P� :��¬� e�D -L|5 ¸��'� ¥���� -
.��� LYx< C�D ¯�8 
 �"#% 

��� W� $%*� �
(�� ��H�0� �I
i% ��N*� b#% �^��Nx� �����¬� -��I e�D LYx< �n -
.
-L|P�� ¸��' � ��k -
.��� � uJZ��� � K�*� C�D �\ ��f8 �^�H3<%. 

*/��.>#� :�6�* :  WJ�% 1�Mw ��� W� z��¤ !��H�0�% ��E3�� ��'	, ����< [\
������� -�.�' � ��'	�� ����8 !��H�0� [, ºIG �: 

     �% +�TD\% /3_
��� �I
(� � ���IGP��% �0
(E � /0�
��� £�� -���	 �¤ >�
 /0�
��� ��F�3. �8�3N C�D% �8�Q�� C�2(�� ?
i% C�D% 1m��Y
��% �3��7 � ��M�����
 ���7i �Q8, ��(#% 1�'��� � ���r :� -L'N ���IG5 �^Z(�% ��'8�Q�� ��+��)��%

|< ���
J�� :8��H � £�� uRI����T�� ?���*� ¯) �\ /���T�� /3_
 � ��. 

      -��8�� -
.���� u^�0���	�% /3_
 � KM� ��3v� �^(�% -�.�'� Lr ��'	, ��(#%
 e�D �#��%�x� X��� �k}F ��
J�� �%�% �8�Q��% �
0���� C�2(��� m���< ��, ��N 1u#�
),

 Lr ������� C����� /3_
��� WE�8 = p)% K�N, �#�%�� u�< = k\ �J���% ��D�.
 ���8�H���% /0�
��� [, ��N 1��D�H�� Lr ��������% ¨G�M
�% -
.��� -�|��� ��)%
 C�D [, ��N ����M ��8�T� �E3<% �F%��� Lr ����(�� [���'�� � �5�M ��E3��� �5�6�

�� *� ����� �^�­ �#��H�0�% �^�F���   . 

     /� ��¶ [, q­ WJ�% e�D [
�%fE� �^��D KPa >�� -L'J�� ¸��' � ��k �%�.��� 
 �% -
^���� ������ � �0�(D -��E � -�%�4� -
.���% $%� +�	©�% ���F� ��8
�E�
 ������N �3��� O�P� � [
3_
�% [
�%fE� �^��D KP~ >�� ������N��� B�H��

 ���H��%... K�R���� ��|� -��D :F�< >��  1�\ +��}��� C����� ��|�% �8���\ ��+��)\. 

      -
.��� ���� [, �(i��F� �k}F 1����� � �3�J< e�D ��.�'� �LYx< �Yf8 -
.��� �
)% [\
10% � %, ��E�� � �^(�Q�	 K� �3�J��� !"# K�Z�8 
 :'T��� ����� �F 1����� W� 

3�J< :F�� �D�E� K���N -
.��� ��H�0� [
J8 ��% 1����� ��N, �%�H � ;��\ %, ���E�� �
 �� �"#% ���6�� �T'<�� ���35 %, �G���� � [
J< �� �%�.��� !"#% 1$
�� � W�
 �'E(��� �'�P�� ������ ��3v� -��8; e�D �Yf8 �� �"#% �����
�� �3�J< -��8; �\ ��f8
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����(�� $%���1 >�� ��;���� WD bi�|��� e�D G��D -
.��� [
J< ��%  W� �i
F�� ��<
 ��I W� �"#% :��¬� �^)��~ 
 :�	 ��L�	
 bD�%��� W� [
J< ��% 1��(���� ��I�(��
 -%�Y% �Z�P� �Q< -�	�F :�	 $�M�\ e�D ��RH � K��
��� W� �Q8, [
J< ��% �8
�%*�

:��¬�. 

     ����� ����� �% ��EF�(��� e�D bQ�8 LT6� +��
�� �"# ��H�0� [}F U�"� �\ ��f8% ��

� u����� ��H�0���P������ � ��F� �% �8. 

      ��~�P< qEI%"�
� b��) " ?
i
� c%��� z��Z��� C���� �8� �
�G��� �": �T6� W� K���% ]���� W� L�N e�D �
�a �	��¦ W� ��E3�� $
~ [, q­

�T6� W� L�N% ]���� W� K��� e�D �
�a ��xE� �\. 

     F p)��M %, W�
�� KM�� ³ +�
	 �%�H� Lr G�D �#��'�D�% -
.��� ¥�R�
 £�� /0�
� � ��N q���Q�� W� �^�PM WJ� 
% ��0
0�� Lr �3�J< �#��'�D�%1$%��� 

����% b�)��� [, ��Nb [%®��8 ����E�� $��D*� !"# �'���� WD /�%fE�  Lr
��0
0����. 

:/��Y�2� S��L : 
�� /� W� B
�I ��F�3H�� �^�F �F
�< [, q­ >�� o�M*� q0�
 t��8 �� 
#% ��D�(5 ��J�� %, $
5, KJ. � �8��� ��J� � !"# [
J< �� 1��J� �

�8�J3�� ��J� � B
�¢. 

     
� ����D @�'<�� [\�����	 C����� %, :(P � +�(� �^��D u�8 >�� ��*� e�D $
P��� 
^E< LF
< q�T�8 @�H0 �x� �"#% 1�^��D $
P�� �´ ���F �Zi�% /0�
�% �G�

 �5�6� �G��� � K�^E��� ]��� �� ���	��% �^T�E'< q­ $;�(��� %, ��­�� %, �^NG���

� ����D [* 1X�
�������	 ��s� m��Y
� $
5*� ��J�� [, ��N K)*� ��8
� ����D 

%�� e�D $
PZ�� [��QN �n����	�� ����E��� ]�E8 z���J�� p�8��H� K8
��� �
 £8
�< [%�� �^D�0 %, u��x���% -���P � W� ��J� � b�a /0�
� �
)% [, ��N 1��
'��

 � ¨,� qI�5 K�� $
'���T� $��p<�J��¦ e�D �(. 

      ��^� ��P(D K�� >�� �8�J3�� ��J� � B
�I b�a >�� /0�
��� [}F U�k �\ �F�i\
��J3�� $� � ¨,� W� �F�N K�H8 �"�� ��E����� ���0�� K��
D W� C
��� ]'5, �"�� 

��D���M
�% b�����% ·�*� K���� B
�I W� ��J� � B
�¢ �T'<� � B
���1 [}F �"� 
 -+���% ������� ��F�H�N
�% ��D���M
� �8�« K�� �^�8��� �Zi�% /0�
� �
)%
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R��� ���G��� % ��D�(P�� u���P���% ����M
� ����6� ���GD% �8��... [
J< 1�\
��;%�R��� KN W� u^��~ B
	 K_ � �^�TH0x� C����� e�D W8����E��� ��F�I. 

     
� ������ ��N�H�� C��� [, ��N�����	 �"#% �^�
�I �8��� �M�(� q�T�8 �Z'��% 
��<��
�� �% ��(3��% ��D�(P�� ��D�T��� � �D%�H � �EF�( � [��Q� . 

%/ O� Z����#���J��!� [�
2� :  $���0� e�D :RH< >�� ��D�T��� /� W� [\

������	 �3�Q � $%��� � ��F�3H� K��< ��N�d O�P� �
)% 
# -�.�' � ��'()*� ��

 C����� WD ��*� �8��� � �"#% q0�)*� W8����E � $�'��	� � 
��F ;�^�� �"# ��IG5%
��  ��DGT�	� -��8��
� t%�2�� �F��P�� 1����(�� $%��� ��	��E��% ��D���)
�% �8

 L�J��� o�, W3��� b����%L� bN�d ;�^» ;��� >�� ����(�� $%��� W� L�J�� � ºIG �%
 �G������ ��20 ��T �� [
J< -���� $%, � �
<, ��I W� �
)��� �\ $��D*� $�)� W�

/�N���� £�'� �F�R�� �. 

q��<%������� ��'	�� ������� !"# � 
��F ��%� ������ : 
l  ��%� W� ����^R���% :��Q'�� $���0�� ]�E< ����F -���\% ��N�d �G�^E< �
)% [\

o�M,. 
l �RH< � u#�E< ��N�d O�P� �
)% 
# U�k �JD [\ ��F�I [
J< �����P�� :

����E���W8|� ���0�� �^F�# [
J8 :8��H� C����� e�D  �\ �8�P���% b�4� q�T�� ��
���6�. 

l  � ��N���� /0�
��� �´ ���F �5�M% ���%��� /0�
��� ������ O�P� C���I� [\

� �G��� � ��������P�� /����� � KN e�D p��'T<% [
0���� C���I�� �"# 1��0
0�� L|�� �8


���P�� B
E�� K�­ /8<�F�3H��% �EF�( � ?%� �#�
E�. 
l  B
�I% �8��R��� ���G��� � z�8����% ¼|�� �ZF�J� �5�6� ��+��)�� m�'T< [\


� �	��¦ e�D �D�E8 �8�J3�� ��J� ������	$
'��% p� B
Y
� ��(� � ��. 
l 
� �G��� � � X�
�� ���� ��'�D
� /�� "M*�% ���	�� �
i
� [\��P�� [
J< �8

�%����E8 [x� q0�)�� ��F�I W� L�J�� :�Q8 z8
E���% [%�^��� [* 1����(�� $%��� � 
 :��
� [%L|8 W8����E � W� L�J�� K�) �\ ��f8 �� �"#% X�
�������	�u{�. 

l  KP~ >�� �
8��� ��H�0� �\ ��f8 bN���� ��T��� � -���4�% -
.��� ��H�0� [\ �^��D
 B
E�� K�» �"#% /H<� �< �EF�( � �#�
E c�����% ����J�I
� �
^2� %, ������ Lr

 �\ ������ %, B
E�� W� ��ZE0
� ��\ 
# +G'(�� W8����E��� KQF*� ����M
� ]'P8
¨GF��. 
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�/�� ����.#� " ����>N#���
����:  �	��	 �
)% [\��P��� e�D ��F�I [
J< �Zi�% �8

�� C����������	� U�k [
J8% -�.�' � ��'()*� �� �	��E�� +�
	 �
�¬� z��� 

/�x���% K|H�� @%�H� S�6� bD���)
� :8�H��� 1q���Q�� 1���� � 1�8��(��...�\. 

      ���
J�� W� KQF, b# �Zi�%% -���E� @%�. � �^��H0 ¨��� >�� ��
J��F

� �^�	��	 � L�|���% �"�"���� ;��� >����P���8. 

      
# ����E � t�^F
� V�4�% ��( � �F�����P�� ��� �, p��H0 p�F ¨��� �"�� �

� ������ ����E�� �������� �F��� �M������	
� [* �"#% ��IG��% �����	 $
5*� � 

�(	 /E½ �\ KP< �� K)*� ��8
� ����D �������. 

   % 
� :�RH< � ��	�	, G��D ��8 �'���� � ���
J�� ������P���	��� ��'()*� ��

� ��	��E�� WD :)�����% tG�M
� [*��P�� �^�����P� e�D �Yf8 ��%��� ����E�� �8

 :)��< W� pF
¤ ���I � -���E� Lr% ��"�"�� ���i% � [
J8 ����E � K�­ �� �"#%
/0�
���% �^��D m3� � �����3<
� e�D ���'��E � ���
J��. 

     5
6� $�� � G��F U�k e�D :RH< /0�
�% �Zi�% ���
��� �
)% C�D [}F �P
 b��
HD KJH� /0�
��� L�|< [, ��N 1@�H(�� �"# � $
M��� WD uR~ ����E � K��


� C�2(�� �����	� C�D e�D ��.f� ��8 �®� [%��%��P�� � ��F�3H�� �
)% [, ��N 1�

� e�D ��F�I ��8 ���� � �G��� ������	. 

      ��0
0���� ���� � �G��� �� C������ ]�E8 t�3.% �
� ��P� C�20 �
)% [\
 :(� e�D C�2(�� �"# -���% ��� [%� t�P�� ������ C�����% �%���� ¥��<% K8
Z���N

��0
0�� L|�� �G8
Z���% $�
�*� K�Er K�� �#
'H � ���� � �G��� �� C�����. 

     
� -�����F��P����3�� �8 K'��E� f'(���� ]�E< ����P��� K�­ �� �"#% ��'�� � �
�®� [%�� K'��E � � L|�< 
 �'���� �D�
� [x� [��, � ����E �. 

5/ �=,2� \� T��BH�� T���X��]��# ��2��#�  

      [\ C��Q0� C�D-��R��� �� ���� ��2( � �\ ������  K�, ��EF�(< ���i% � �^��) 
 �0�������(�� $%��� :������ � %, �
� �"� �����	 ���"#% ��'()*� !"# � �  ��20 

 ������ B��P< = ��'()*� ��N�H�� O�5 � b# ��+��)\% @%�. W� /0�
���1�^��D 

� qT��E< >�� $%��� [, ºIG0 ��I�����	 �� ���� ��2( � �\ ��2(� �^�N ��'()*� ��
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�% 1-��R�������	� ������� ��)
�
(J��� ��k b# -L'N ���F�< q�T�< >�� ��
 ��20 ������% 1-��R��� �� ���� ��2( � �\ ��2( � $%��� KQ3< ��'()*� ��N�H��%
 1�^�� �8���� ��i%�3 � $GM W� ��2( � !"# �G�^E< W� -��3�	
� $%�a �^F%�2�

/0�
��� ����� ��20%.�' � Lr% -�.�' � �- 1 �5�6� /0�
��� �\ V�F �(# ����0

�������	������� -�.�' � /0�
��� �^ ,% 1 ��: 

5.1/�� ^$��5 ������ X��]�#�$ �����2� "MIC:" "L’accord Sur Les Mesures 

Concernant Les Investissements Et Lièes Au Commerce"  ���� [\
'Y, 1-��R��� �8�I �	��¦ $
I ���� /0�
� WE� ��%��� C
�< �� [��I*� £�� � p0, X�

 1���%��� -��R��� ���\ � KM�8 
 p0, ¨�	, e�D �(��� �D�T� �¤ ��(�% ����2(< %,
 �5�6� /0�
��� U�k $���% 1���%��� -��R��� �8�I e�D �Yf8 �� ������ � WJ�%

G� ��(�
�� ����2(���%�����	. 

     �
��� W� ��(# U�"�
�� �5�6� ��(�
�� /0�����	 -��R��� b��'T�� LE�� e�D LYx< p� 
G� ��%��� p���< �"�� �.�' � uD��� m8�� WD �"#% 1���%��������	 :F� %, ��(�
�� ��


� �F�
I ��'�D� WJ� U�"� 1��N���� C
	��������	 ���%��� -��R��� e�D LYx< p� uD���N 
b�4� ���0�� :RH8 p0*���� /0�
�� �3��� ��8 �"#% 1�()*� e�D . 

      � ���;
�� ����)
� � p�	��� X� �
i
 � �"# [}F U�"�"XE8� K8���0
� "
"The Punta del Este " ��
r�%*� ��
) � ��I ��
� L	 �¢ �Y� p0, 1b�8 �� o�<

8��R��� �
����� ����� � -��R���% ��38���� ������ ����3<
� ��+��)� ��^8
H��� ��Yw�% �

������	�3 � $%�(�< [, b|'(8 p0}F 1� qEI �'	�(� U�k [�N ���N ��i%�Q�� C�JI*� +

 [
J< �� >�� o�M*�
-��R��� e�D ��'�E�� ��Yw� !"# K�� ���3�� ��;. 

      ¾��(�� [�N ��%< [, WJ� � ��#
H��� e�D �'P(� f e�D ���% -��R��� e�D �Y
�
� /0�
�����	 ��, V�F :�E��� S�6� $�¬� bT|8 B�3<
� �"# [}F c�����% 1��

o�M, @%�. �^�F ����6�. 

5.2/�� ^$���$ �E�F� ����>5�� _��(������X��]�#�$ �-65�2� :  �
0���� �(E�� K��
�^(�� W� >��% �^5
P0% ���� ����3<� 
# �
i
 � �"# ����\ � $%*�. 

*/ ���,`�#� �����2� *�6:  ���� ����3<� W� �HD �8����% ������� -�� � C�JI* ��F%
1994 ����E��� ](� >�� ����� � �30 e�D $
P�� � m�� q0�)*� W8����E � ](� 1
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�� �5�6� /0�
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