
 0 

¹]†³ö†�Â<oÖ^nÖ]<ëçßŠÖ]<êÛ×ÃÖ]< 

<ÑçÏ£]<íé×ÓÖ–ì…ç’ß¹]<íÃÚ^q<  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

٢٠٠٩ إ���� ٢ – ١�
 ا����ة ��   

�� ا�����رى����&� ا�%�$�رة– �#"!� ا� ��ق  �'  

<

<

á]çßÃe<o" 
íé¹^ÃÖ]<íéÖ^¹]<íÚ‡ù]<å^Ÿ<íéÚ^ßÖ]<Ùæ‚Ö]æ<íÚ‚Ïj¹]<Ùæ‚Ö]<ÌÎ]çÚ<

’Úæ<^éÞ^¹_<°e<íÞ…^ÏÚ<í‰]…�†   

<
<
<

#]‚Âc@
�<K‘<{{{è‡<|ø{{{{è‚Ö]<à{{{à< <

������ �������	 
���
�� �����  

 �	���� ����–���� �����   

  
  



 1 

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

���� ������� ��� ������ �����  

  

����
 :  

��
� ������ :�������� ������� ��	
� :�
���� ����
�����
�  !  

��
� �"#���      :������� $���
� 	�	
%�� �������� &����� ��	� '��(��
  

)��*�� �"#���      :��	
� ������������� �������   

���*�� �"#���      :�� +���,� �#-�����  ������� ��	
��%�����  

)��*�� ������ :��*.
 	
�� )"( ������� �� ����
����/��� ����������� ���� �  

��
� �"#���      :	
� '���*.
� )"( ������� ��0��1�� ��(����� ����  

)��*�� �"#���      :�������� )2 ������� ��	
� �3���  

���*�� ������ :��*.
 	
�� )"( ������� �� ����/������� ��� ���� �����  

��
� �"#���      :��*.
 	
� ������� �� ��������(� )" �����������  

)��*�� �"#���      :��*.
 	
� ������� ������������� )"(   

       4�����  ������ :�������� ������� ��	
� 5�2� '����
 �� 6��7
���� 8�����  

            ��
� �"#��� : 6���9)������ ���
�,� �� ������� ��� ��"�( :2 �;��� 6��(�  

            "#���)��*�� � :6������ �������"�� '������ �17� �!��� �( �����  

            ���*�� �"#��� :	��� ��
��� '����<� ��1=
 6��(�� ������� �*1� ����( $���
 6���9  

       ��
�-  

       ������� 4����  
 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 2 

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

���� ������� ��� ������ �����  

����
 :  

�� ����� ��	
��� 
�� �
���� ������ �	� �
��� ���� ���� ��
�� ������� ������� � !
�
�!� .
# $������ 

����� %�&� �# �'���� �� ��!�	� (
�� )���� (
� )�*
	��� ���+� ,�' -���� �' ��

��������� ��.	�� 
�!�� ��
��+����+� ,�' �� /����� �� �
������ �
�������� ������ 
' )01�  2
34	� 
'� 2���+� ����� �
��	��� �������� 
���� 04��� (
� ����
���  /���� �
��� 5# �
�	
���

� ���
� 
'� ) 6�
�4�� �
����
1�� ����
� � ���� 5��� 5'� 274�	�� 
���� ����� 2�1
8	�� �
����
49�� 6� 4+������� ��.	�� 51: �
������ ��;�� �
������� ������� 51: �
�<� )...   �1=�+� ,�'

 (���� ���� � 	� <&� >���� ����� �� �?���� 2�
#�! ����4� �: @8��� �8��*� 5��� �'�
?�
 51: ;����� �� �&�' � 	<�� 2� �����5������ 5�������� ��.	��!!   

�
������ �
����� ���+� ���� 
�+� ����� �
� 	 5# � �� ��B��	��� �: �
�!���� �8���� ����
 08�	4� 2C����� �
:�	��� ������� 5# ������� 08�	4� 25������ 5�������� ��.	�� ;�!8� 5# 6��4����

5������ 5�������� ��.	�� D��' 51: �
��	�� 
���� 5# (1�����.  @8��� �		��
 �
��8�� ���+� -�����
5# � 	: � 	� �	����� 2�
	���� �
������ -�8�� �
� 	 ��� �
4���	����� �
��
���� �
������� ����&��� 

� 2�
��� &=�8 &���� 6������� ������� 6�'���� 5# E��	�� �
��!�� �1����� 5�
#���� ��8��� ��
 	�
�� ��
���� ��*	��� 5������ 5�������� ��.	���
8� C���:� 5��
� -&�� 6�8�� ������� ������� 

5������. ���  ������� �������� ����1���� �
4���	�� ���� �
����� �
4���	��1� 
'�� ��&� @�8
�
������ ���	 ��� ��
1��� 6�
�4�� . �1����� C���� 
�F��� 
��� 6��
� 5�� 54���	���� ������ C�� ���

 �: �B# 25��	�� ��
��� >=�# �� ��� ���� G����� E��	�� H1&��� ��
��� >=�*� C�
1���� 
�!��
2,�
8�� ���1&�� � 4���� 5	�	���� 
���� ��� �
��� �: ��:��!��� 3����  C�F��� 6���� �
?

 � 4��� 51:���+��
�����  �
�
# H�*	9� G
1��� ������� �� ����!�� G1��� @
8 2���&��� �48 .
��8 >�*�	� 5�I ���&��� �# 6��
��� $�J���
=��!�� 6����� �# � ����!�� � 4�	� ���� 71��� K� ��� .

 5# 5�
��+� ������� � ! �� ���# 2�
������� 6����� ;�!8� 5# 6�
�4 �18�� ���� ��� �8	
 �������� C�� -�8 20�
��� 5# C������ 7���� D���	� 6��# 
�&� 5B���� ����� ��
	
���

Samuelson
L���� ������ �18�� ��# 2���� �� 5�� . 0�	1:� ��
# K�� 3B�
�C���  �:�	� ����!

 �	��+�� �
�8��� ��
	�����9�� ����
��� �
�
��+� ��: �� @����� 7���� �# C��� �=��� �:
MNNO �# >�*�	�� ���&��� �� �
���� 5�I �I $�J
 �� ,���� ��'� �=����� �� �
��� ������ 7� 2

�
�1 ���1� �
=��!�� 6����� .� �8	 �!J��� &�' �
��� 
�� �#P% �������� �
	� ������ �#� 2
������ ���4' �	� � #��� �� �=���� MNNL 2� �� ���� ��	� ����� �&�'M .R% &�' ��� 2

� K�� �!J� 2���	�� S*	� ��	�*��	���+� S��� �!J� ���  74��� ��#R .R% 2� ��'� �
�T �#
 �8	� ���+� ��
:���U%!J� � �� ��  ��� 2$��
	 � 74���V % ����� W	�� W	�' � �� ��X% 

���# �I ���+� �	 �� �	��� 2�
	
��� � �+� �� LM%� � �� ��
� ��  . ���� ���� �
����� H���+�
 ����� 
��	�� �4�� �
������ ������� ����# ������ 7&��� �� �
��	 �:�	�LN% �&�' ��� 2

 �� ���� ��� � ��U%��. ��� �#� 2 �8	 �!J��� ��# X% �8	 ������� ���� �&� �#� 2O% 
 �� ���� &��� ����� ���# ��
# 2� ��
� ��O% �
��	����� 6�'���� ������ ���# ��� �#� 2

                                                 
1
  
�8 �
 !�� �������� -��� K�� 5# �.	�  ������� �1: :Samuelson, Paul: Economics, New York 

2007. P. 435 
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 �����R%� �+� ��
� ��  . �'�!	 ���'� �
����� 
���� H���� �� ���� �# ����� �������� ����
1�
 2�
������ ������� ���� �: ;��	� ��
��8� ����: $������.  

������� 6�&��5������ �
�+� ������� �'� �� 
 � ��8 �*
	: 6�' ���� 5�I ���8� ��
 �

�� �4:� �������� ����� ��
 	�� ��
� &���� ���� �: �

��
�+� ������� ���8 �� ��:��� 2

��� Z����� �
���: ���� 5�I �
18� �1�!� �� �1B���� ,�' �
����� ��
1� �=�� �
� �'�=��� ���

� ����L[&�# ���
�� �# ���� ��
1
��  . ���+� ,�' ���J&��� 5�� ��� ���
�+� ������� ��	 

 ������ C�� �
� �:����� ��4�� (	:���B���� ! ����  �'������ . 71��� ����� ��*��� ��#
 ���	� �
:�����MMN %� &*	�� ���� 7� ���&�� ����� ��*�� ���	[OR % 71��� ����� �����
 ���	� ��	����MOO% ���'� 2� \4�*� ��8��� 
�� ���� 0�*	 ������ �4
 G
���� ;��F�� � : %����
������� 0B�*�.��  ������� 5�I �
����� ���+� -��� 7� ���� �18�� 
�� ������� ������

��
�8�� . �
��8�� �
����� ���+� ���4 ��� 6�:���� ���	: $��� ���
�+� ������� �� 
 �8�! 3
 �8	 
��
PN % 6�8���� ��
����� (�: $��� �
���� ������ 6������ 5�I (��
� ������ �������� ��

�B���� ����� ��
	
�!: �
� 	 .  

 �� >���� C�
� ������� ������ ��.	�� �# 5�.: 6��� � �	��� ��*�� 6�8���� ��
����� �
��� ������ ��.	����� 
�!� -�&�+� ����� 3��
� ���� �� ��� 2� ��
�: ����T K���� �
����� ���+�

���+� 
�� 0
1: ��� �� 5�I ���� ���
 �� ������ ��� . ���6�8���� ��
����
�8��  ���+� �
��J�� 
 @
8 2�	'���� �
������ �
����� �4���1=�' ��#���� 6�
�� Z���� H
�8�� �
	������14	� �1�8 

����!�� $�
�� ����� �

#���1�.M � H�F����� 26����� H�#T ��� �
���: �
������ ���� ���� �		
]�
�& ]���� � �4���� . �
�1��� �'���T �' ��� 2���+� ,�' ������ 5�� 5�I �^� (������ �
? ���

� �4���� �
*
�� .�

�� ����I � 	� 2]�
��8 � 
# 
����
 6�
�� ��8����� ���� ������� ���� �.	� 
 �'��� � :�� ����8�� ]������ �1���� ����� 5�I $�J� �� ���
 ���� ���!J��� ������� (������

������ �� �� �'���T 
8*��� �� 
�� .  

 
�8 ���
 @8��� ��' %�B�� �
����� ���+� ,�4� �
��	�� 
����� �������� 
���� (����
�
������ .� �	���� ����� ;��4������ �
	���� �
 . �� 6��*����� S����� G����� @8��� (� ��


 ����� �
������� ���
��� 5�	�� 6���� 5# ���
 5�8 �
������ �
����� ���+� G�#� ��
�8�
� 
1:� � � -�8� �
�
��� ������.  

@8��� ����� �� ������� ����� : 5#
�+� @8���� 

18� 
��	�	 ��� �
����� ���+���� �� �

 @
8�
��+� E=��	��� -���+� ������ ���	 5	���� @8���� 5#� 2� � �
�<� �+�� 51: �
����� �� 
���

���*����� �� 	 
�����  5#� 2�
	���� ���8 �����@����� @8����
��	�	  �
�<� �+�� 51: �
����� �� 
���
2�
��	�� � �� 	 
�������� ���8 ����� 7�����  @8���� 5#� 2 �
��� 5# � �4	� �
�+�� S�����

�
������ �
����� ���+� G�#� ��
�8� �� 6��*�����.  

   

  

  

  

��
� ������ :�������� ������� ��	
� :����
�  !�
���� ����
�:  

                                                 
2
    ��8
��� K���	
��! �	���+� �
����� �
�� 6�
�4�Der Tagesspiegel ��
 MN �
���#MNNV�  
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 �������+��
�����   6�8���� ��
���� 5#�# ������ MNNO������ 2 �	� � :�	 �� ���+�  ����
�� 5������ �������� ������ 
�� 5�I ����� �� 2�
�!��� ����� ��
	
��� 5# �
��
���� 
�! �
���+� 

 2�
4
1���� �
�
�^��&���� ���� �
��	�� 
������'������  
�� ��� 2��
��+� �������� 6�!��� 
��:K�	��� �# ��� 	� ���� 6�8���� ��
����  
�� MNNO  5�ILV 2]��	� �� ���� 7������ �
�� 

 �'��: W����� �
�
��+� K�	��� �
� 6�
�4�� ����
 	��OPNN]��	� .�  ���� 2�
��8�� �
����� ���+� ���
��������� ������� � 	� �	��
5������ 2   �
��������� �*�: ���� ����+� �� �1�1�� ]�4
���

 ,�' �&�� K! �� �'� 2�
�!��� ����� �� ��
	
����� 71&� �	� 2�
������ ������ �	� ����+�
0�*	 ����� ��
	
��� �# �
����.[ �# 
� ������ %�&��� �# 7�� � �
����� ����+� ,�' ���4 ���� 
0�*	 5�������� /��	9� &�	 -1� . �# /��	9�# ��.	���������� 53���� 
4� �� ��
 . ��� �
1���� ,�'�

�
�������� ����!�� �
� ��#�	� 
�!� .��8� ���! 
� H���+� �# � ���
�� ���	� � 8���� �
.�� 

 �# ��������� � 4��	I �
�&�� 7
��� 
�� ��� � ���: 
�F��� (
��� 
�� �� �
����� �
4���	����

Hiteck 5��	�� ��
��� >=�# �� �
�
 ���.  

�
�'�4�� ��B��	��� �� ��: ��I C�J� ��������� /��	_� �
�#�	��� ��
�&��# 2���� ��1� �48 �
�� ���	�� �48�� G��	� ��1� /��	9� ����� �# ��������
���� 6�� �'� ��
�8�� 3���� ��� 2 �� �'�

>�*�	�� 3���� ����� 

� 5�I 

�&�� C���� 51: $�J
 .
�8� K�� 5�� (�B
 ��8 ����!�� /�
H���� �# � ��4�	� %��� �� 5�I � 8���� �1: 
�8�2��!�� 6����� �B*�	� ��I�  �
=�
�1 ���1� �1# 

71��� K1� ;��! �� ��	���
2>=�# ����� �4
�	�� �����   G
1�� ��I ,���� $�J
 �� �'� /��	��
�
4��	9� 71�1� �

�������� ;��! G
1��� Z���+� . �
����� ����� ��I &�# S
� $�J� ��B��	��� ,�'

������ ���4� �: �
�������� 
�� �� �=���� @8��� ��I 
���   �# Z���+� (�B �: � B���
 ������ %�&��� ��B�� �
�
=��� 7#����� �8� 
�! �� �'� �4��	9� 
�4��� ����� ��
	
��� �	�
 �
	���+�� ��	����� 5����� 
���� S�� 0���� E	��*1
' ���� ��	
8 `�
�!���Das Finazkapital  

4�� ������ C������� ��*�� a
��� 5����� ��
 C���� �� 7����� ;��S����� 
���� S�� -��.  

 �'�.� @8���� ��' 5# S��	��
������ �
����� ���+� �� 2� ����� >�� 
18	 �� 2�'��!�	�� 
���+� ,� � �
��+� E=��	�� >��	.  

��
� �"#���:'��(��
 ������� $���
� 	�	
%�� �������� &����� ��	� :  

,�� : ������������� &����� ��	�:  

�� >����� ���� ;��4 ������ �# K�	��� �=��� �48 ����4I �&����� �
��: �
��
�+� �
����
���� ��
1� �!: �
	��� �8	 W1� -�8 K��� 2 �&	!��� D	
� 

�
� �� 
� � �	1:� ���� �=�����

�
������ ����=�� ���+ 6�
���� ��
:����� S��
 ��� 2
����
� .�� � 	� D	
� 

�
� ���� -&! ���
R .R �&����� �
��: �
���: >��� �# ������ ��
� �: ���� ����
1�  �
�
��+� ������� �
	��

 5#����=�� H���� �# -��&B�� ;��4 �� 6����� �
��� 
�� . ���� 
����
� �&	!�� ���
 >���9�� ������ �
��
�� ���J�� �
	� ��# ���	� � 8���� 74���XR % @����� 7���� �# ��

MNNO . ������ H��	�  5����� ��	�� �� ������� ���
�+�� � . 
� ���!J��� 0	� 04��
 -��� 


�&�� ���� �
��� .�� ������ ��8�� �4�	�� �: -��&B� %�&��� �#����� ��� %�*���� ����� �������� 

�� ����:�� �=���� 51: >����� �
���� �14: ��	�� $������� .����	�����  7� ����+� �
����� ������� 

� K�	'
���8 $�� @��8� 74��� �# ������� ���
�+� .�S�� ;���� H��	� ��	�� ������ LL[ ���8 

���� �
��� �# LX ���� �
:�	� 51: C�� �
����� ���: �
B������ �4�# 2 (�	 ,�' ����+� �
����� 
��� 5�I ���� ������� 
�� �� ��� 2������ &������ �%�&��� �#����� ���
 �!� ���8 ������.   

                                                 
3   �
�
���� S���� 6�
�4 7��� K�� 5# �.	�       
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�� &���� ��
� ����� ������� �

��
�+�  �	�LVOP ��� 
���
 UN % �� � 1�� $�	��� ��� 

 �	�MNNO 
���
# LMN %�� ��' 
���� 7� �� . ������ �# ��
���� 6�8���� .��'����%������� 

�# %�&� ;�	��� %�&��� 5# 
��*��� ��	�� S��
 ��� ����� ��
 	��� 5�
�8�� ������� ��� 5����� 
C������ 

����� %�&� �� 	� ������� .� �'�� ���%�*�� ����� 
������ ��8�� �# ������ $������� 
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����� ���� � ��' ���� �
����� ���

��*����� �&����� . �' ����� �����+� K	��� 0�B W1�� ���� ����UV .[�
1�  �# ���
 �LM 
������ ��: MNNL ������ �� �!: $��8�� ���4' 6��?6�8���� ��
���� �#  .
� �# ����� .8�

� �?� �
����+� �
��	�� H�����
��	�� &���+� �# ���
��� C��� . ������ �# �
��	�� H���� ���<��
6�8���� ��
���� � �� ! ���� �&����� ��*����� >����� ���<� .� K	��� ,���� $��� ;��49� �

 ��� @
8 2H���+� �# �
�
�& %�B�+� ���� �� ���B� ��� �
��	 ���
� aB� �����+� $������
 5�I ���4����LNN%�B������ (������ ���1& ��  .  

)��*�� �"#��� :��	
� ������������� ������� :  

]���&	��  H�� ������
 

18� -���� ���+� �
����� ����:��� 51: ����� ���:
 :
�����  
�+�
5# 
���
6�
�4�� �
����
1�� ����
�  ��� 2�
����� H���+� ����:� 
����� �	����&��� 5# 
���
#  ��

� 25�
�8�� ������� -��8 51: 5����� ������� 7
����
����� @����� '� �� . ����� ������ 

$������� �# ��
���� 6�8���� �
������� C���� �
���� �
F� �' 7����� 
������ 2�
1��� -���+ 
5������ ������� 5# 6�
�4 �
������ C�� �����.  

,�� : '���������� �������"��� 6�������� $���
� ����(:  

  
. 5# 0	� �'����� 2�8�� ������� 6�? ;��T �: ���
 C������ �� *� 6�
�4�� �
����
1��
�
������� �����1� 
B#� 7
���� �
������� 6;�*��� H�8�
 �8�� H���� ��
�T� ��#�	��� . &��!
�

+� �� 4� ;���'��� 6�
!��� �������� ����� K�� H
�8�� 
���� ��:� ��#�	��� &��! �#���� 2����
� � . ;��T 5# �'�4	 2�
�!��� ����� ��
	
��� �	� �1����� �
��
� �
J� 6�
�4�� �
����
1�� ����

��4�� D
�
�#� K
�' ��# 
�� �'���� ������� . �	� �	��� 6�
�4�� �
����
1�� ���#�� �*�1# �1.�
�
	
����� 5# �'��� 5�8 ��
	
����� ����� �
� 	 5# �
������ �
������1� �
1�
 �� ���e� ��18 ����� 2�

E��	��� 5����
� ���*
	�� 7B�� 2�
�!����
�!���� �8���� ���1� 5��
�  .# ��
	
����� ��: 
�� ��
 �
�!��� ����� �
��&�� ��B��	�1� 5&�� ��18� �	��� �4�: �
�������� 
���� �� �
�� 5# �4�

��
� H
�&�� Z���� �
.�� ����� S*	 5#� 2
���� ��	�� 
����� 

F!��� H
�8�� 6�
�4�� �
�	
��� ��
����!�� .�� ��
�� ���#� ��&
��� �
��
��� 6�*��� �� 4�� 51: ��
	
����� �	� 6�
�4�� �
����
1�� 

�
��	�� 
���� 5# ��� 2�� �� /�4�8��� �B������ ���8 �
&8� �
��F�� 
���� 5# �:�&���� ���
� .
 ���� ���� 5��� ,������ ����' (��1
*�� ���#<� �
��F�� ����� 
�� 5# ��1&�� 6��� ���'��
 2�
8��� ��'�4�� � 	
� ����� � �
��� ���# �� �
:�	��� 
���� 5# 
����� ���& �� �� 2-��!��

5:���4��� 5��
��� �

F��� 6�� �' ��1&�� ���� .  

5# �8	� �� 
�+� ����� �� �� 6�
�4�� �
����
1�� /���	 �<� 
���� ���
 2�
�!���� C��8�� ���
�
:���4��� �
��
���� �
������� 0������ �� �
���� H�8 . �
�B: 6�
�4�� �
����
1�� &�����

 �
������ ���8�� �
.	� 6��:� �
1�:� �
������ �
�������� ����� �: ���� 5��� 2�
������� ��������
+� S�J�� ��
	
����� 5# �
������� ���+� �� �4�� 5���� 2&�!	�� �
��� ����!�� ��: 
���
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Z���+� 5	4 51: 6��� ���� 5'� . �
.�� 5�� &�!	�� �
��� ����!�� &�!	 �#���� ��!�	� 74�
�
�� f�	��� �=
 �� 2G
����� �'���� 
���� �#���� �:�	��� �&�� �
��� 
�F������������ -��	 .

��� 5�������� ��.	�� D���'� ����� 5# �
������ �
����� ���+� ;��!���� �
������� 6����� 
��
 �
�������� ��4� 
 # 2����� H
�& 5�� 6�
�4�� �
���
1�� ����
�� �
������� ������� 
��� 25������

� �� �
����!�� �� 
�! ���
 �� 

�� C������ ��.	 5�<
 �� 6����� ,�' � �*	 �� 5����� ������
)) &1��� C������ ��.	 

 �#��� �
�� @
8 26�
�4�� �
����
1� C��*�� %��!�1� 6�!����� �4
�	�� 5' �B
� ������� �����
�
������ H���� 5# /���	�� 51: ���4��� 2�
����� �
������� ������� . �
� 
:�*��� �B� 5#�

�:� C�4
 6�
�4�� �
����
1��� ������� ��=���� ���#+� ��
��1� ����� 2�
:���4�� ������� �
.	� 6�
�
������ ��#�	��� &��!� ���& ����+� 6���� 
��!�� ������ 7� . �
����
1� C��*�� %��!��� ��

������� �
1�: %���� 
B*� 5:���4��� 5��
��� 7����� 5# ,�:���� 0����J� 5��� �� 6�
�4��.R 

��*�� :��
�,� ��#
)������ ���
�,� ���� )"( )����� �:  

 5# C������� &�!	�� ���	
5�I ���� S���� ��.	���' 
�+� 2�
��� S��   �4��	9� 
���� �� 2
��S�� 5��
  ��
�8�� 
���� S�� �'�  �� ��
 
���������� 71��� /��	I �# ,�����  ��� 23���� (� �

�	���� ����� S��  �B�
 �'� 2������ 
���� � &�!	�
��������� �
��4��� K�	������������  .
� >���I 51: ����� K�	�������!��C��+� K�	���� ���#+��  6�=�*�� 
���� . �
�B: ���: K�	'�

S�� �
�  S��� ������ 
����   5�8 K	��� �� >������ 5�I /��8
 7	���� K���# 2�4��	9� 
����
��� /��	9� ����� ;��! �� ����
 �# �4�	��� 71��� 7
� ��
 �� 2�
4��	9� �
1���� ��� 5�8 2
���� 6

 ��I �I 2����=�� �
���� �
8��� -���� �'� 26�=�*�� H
�8� �� ����
 �� K	���� 23���� H
�8�� 2H����
�������� � 	� 7#�
� ���� Z���+� H�8� 2E�	� 
�!� ����=�� K�� ������0B���� �� ��
�   �#�B9��

�I6�=�*�� 5.� S��� ������ 
���� S�� �
� ������ 3��� 2��������� ��.	�� ��&�� 7��� 7�   
����
 >���I �# &�# � ����� ������ � K�	���# 2�h�
��� ���� �4��	9�����!��4�	��� � 
���+� aB� 
� 2

���#+� >���I �# 
�� ���=�� ����� 2$������ �'���� 2���	���� � �+� ;��!# � ���������.  

 ����!�� 3����  &�!	�� �
���Multinationals� �48 ��
��� 7�   � ������ � 4��	I 7����
S�� %�&� �# �h
���� ��:� 2������ C���� 51:  ������ 
����  � ����! � �� 
���� ��
��������� 

 � B=��#����� �
�������� �#� ��# ����B��� ��
1�: 
�� ��� 2�
������ ����	 �1� ���	� . 
.
 ����
 2
���� H���� �# � ����� ��
 ���� 2Z���+� ��<� �	' ��# 271�1� ��������� /��	9� �' ��.	�� S���
 2�
�������� � 4�	� ���� �������� 71��� ;��! � � ��
 ���� �
�
�8�� 
����� 2��4+� ��<� �	' ���

# 2������ 
���� S��� 20�*	 H1�
 � 
����# �������# 2H�&9� 51: ;�! $� E�	
 � 20��� �8 �
 7� ���� 2� 	: ���� ���� ����!�� ��
� � �
��� �# 
��� 2�
��� H���+ H�� �' 
����� 

�� 51:

2� 
1: ����B���� � �+� ,�' ;��!� 7
�  

�� ��� ��
� �����  ���� 71��� �� ����!1� �
�
�8�� ��
��� �:� 4�	�h����� �]&��'  ���& � �
�^
�
�8�� � ���+ �]��& 6���B��� S
�� 2� 
1: -1&��� >��1��
.  �# 3���� ����� �	�� ��1��

�
�8� �
	�� 7	��� �� 2�4��	9� 7����� 
�4� �� ���������� -� � 2�*
�B �4��	9� %�&��� 2

                                                 
5  K�� 5# �.	� :�
��� �
� Z�� : �
������� -	��4�� >��� ����� 2�!����� 5�	4+� �������� 51: ������� �
�<�

�
	�	����� .5# ��!	�� ��8� @8� : 6���	��� ����4 2H��8�� �
1�� S����� C�	��� ���J���" �
	�	���� ���
�<���
� 51: �����1� �
��
���� �
�������� 6�'���� 25����� ������� ��MU i MX S��� MNNM 5	���� @8���� ���� 2

 
�8������ 
���� �
��� �# �
��	�� 
���� /���	�� ������� 0	� 
�+� -1&���� 2" 
���� ;�
	?�� ;���# (1� �������
�
��	��" 
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�������+� Z��������� %�&��� �# 
  %�&��� ��' ��B�������  ��
����
�����: � �e�  ��
��� �
 2�
�
�8��
� ��.	�� 3�� C��������*	: ���� �
��� ���+ �B�: .  

�*��* :���1�� ?���
�,� :2 '��,��� 6��
�����"-�� ����
  :  


����� S��+� �' �� . ����� ������ $������� �# ��
���� 6�8���� ��+� $��� S��	
 51: 

������ ���1��� C��+� 51:� ���� �� �
����� .��
����# 6�8���� ���� ������ �# ������ @
8 �F1� 

� ������ �
�1��� LVLV ��
1� ���� $� LR,R %�� �������� �������
.U  ������ ���8 
. 5# ��� ��� 
(���� �� &��' �
�4 ��8� ���� (�� ������ ���
�+� 
���� ������ ��
=��� C��+��&�'�  

�
� � �+� �
� 71&� ��: LVOX 71&�� ��: MNNO �# ��
���� 6�8���� 7�� ���� -�	� �
��: .�#� 


� 6�� 74���
 ��� (�� ������ 
���� ������ �
����+� -��� ;�4� K	��� $������ ���
�+� 5�I 

>
*�� ����� 6�=�*�� .��'� 74����� �	�
 6���� �
��	 ���������� ������� ;��� �# ��
���� ��6�8�� 

�� � 4��� .@�8�� ,�' 6������ ]�B
� S*	�� ���	�� �# ���1��� ���� ����� � ���: �
18��� 51: ��� 

(�� ���� ���� ������ ��� �' 
�8 �
���? ��&�� S14� ������� �4
1��� .51:� ��' S��+� �<# �
� 

���� �
��� �# ��
���� 6�8���� ���� 5�I -8� ��������� �� ,�' +���&� �&���� �# 
�� C��� ��� 

���: ����� �����<� ���1�� -�	4 H�! �
�T.  

�� ����� ���+� �# ��
���� 6�8���� 51:��
 	�  �
� � �+� 
� 
�!� ������� ��
�8�� � # 

���� �
������ ���� �	� 6�: ���	�51
�� � �
��� ����� ���� ���� 2: 

L. 	���� ?���
�� :�	� �:� 1971 �� 
4�
 ���
��� $��4��� $� >=�# 
� �4: ����
 ]�
�	� 
�� 
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1� ���� .���
� -���� S��+� 5�I ��: 6��� �� 4�� �4��	9� ���� 

��1��� 51: �
�1� K� ���� . 

M. 	�( ����	���� :� 
��
 �4��� ������ ]��*��� @
8 ��� �# �
	��
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1� 

���� $� 2. 9% �� E��	�� �18��� ����49� .�� K! �
��
 ����'�� ��	������� �
������� S
�� 

��	������� �
����� .�# ��
���� 6�8���� -1F
 7��&�� $������ 51: ���*	�� ������ 7��&��� ���
��� 

51: -=��B�� .� (� 
 H�*	9� ����� 5�I 

F!��� ���� �� (� 
 5�I 

��� ��
1���� �
��8�� �
4����� .
��� �� -=��B�� ������ �1
��� 
��81� 51: ����� �
���	�� ]��� �� 
��8�� 51: �����
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���� 

�4��� ������.  
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 ��������� :��� . ��;��8I 6���� �	����� �
��
�+� %�*��� ��
��� �
���8�� (6���9� 

�
������ �����9�� �
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1
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1
��  ���� �# ��: 
MNN[ 5�I� O,V ��
1
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��� ������ 
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�18��� ����49� . 
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� ������ .
���
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���� �
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���
� ���� (��B� ��
��� 

�
4����� 
��1� �
��	�� .�� (���
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	�
���� �
�
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��� �
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1
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� �
���: W1��� U,U ��
1
�� 
���� .�� ,�' ��
��� �
������ ���� ��'�� ��'��� �1:�# �# ���+� �
����� �
��8�� 
�!�� ���� �� 

(�	 E��	�� �18��� ����49� ��
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4����� ���� 2006 6������ �: ��.	� 6��4��� �
������ 
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LO,P ��
1
�� ���� .K���� ���
 4���%�� �1��� [U ��
1
�� ���� $� ���� (��B� E��	�� �18��� 

����49� .,�' ��
��� � ���� ���� �
������ 6�
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����� :������ :2 �����
�,� 0���� ��	�� ��@
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 ���& ���
F�� 6�
�� �	� ��
	
��� �
� 	 5# �
�T H�! -�	4 5# �
����� H���+� ��
 	�
5B���� �����2 �'� 
���  ���� � 2�
8�	 �� $�	 �� �������� �	
��� �������� �1�� �� .

 ���
�� C��
����+� �1����� 2 ������ 6�� (�B5�
��+� 2� ������ �# ���&1� C��� ����� �� .
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 $��� &��+� H�!�� 
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�+� �������
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��� ���
� 6���� �
������� �# ������ 3��
� ��=�� ���� )� 8�����
�����1� Z��&� 
�J� .X 

 ������ ��' 5# .8�
�H1�� �
�� ��
��&����9� ����? 
:�*���� �
� �1��: -�8�� 2��
���� 

��&����9�#�
 �
	�&
���� ���'�� � :�B�� �
����� ��� -�8�� �
������ 5��+� ������� �# 2��'���� 

��� ��8��� ���
#���� ��# �� 	� �8� 6<&� ��
� �� �
������ �# ����	�F#� ;-���� $������� �4�	�� �: 

0����8� 6���4� E��	�� S
=��� ���
�+� H��+� ���	�� ��F
�� 5����� -�8 4	��2�� K�� E��	���� 


!�*�� �
	�� 0	�� ��� ���# 
�!� �
�� �
��
� .�?�� ����I ��
���� 6�8���� 51: � 	� ;�	���� � 	d# �# 

7����� � (1��� ��
�� ��: 2� ��� �I �� -�8 H����� �:��#� �'��� $������ ��B�� 
�!� 3B�� 

���:� �&	!�� �
������� . �� 
��8��� ����
���� ����6�8 �1. 5��� 6��*� �� ����� ��8�� ���� 

������ �# ������5������ ������� �&
�� 51: � ���� �
F�
� 2 3���� C���� 6�:����  �8!��
 ��'���1� � ��-�&�+� ����� 5���: C������ ��.	 

�!� 5# . 

���*�� �"#��� :�� +���,� �#-�����  ������� ��	
��%�����:  

,��:  %�������������� ��	
� �3���� '�:  

                                                 

7
٢٠٠٨ ������ ٢  أ��� �� ذ�� ����
 ا��ا
	��ن ����  .  
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������ ��� ��:I ,�' 

�#��8�� �
����� .��� C�4� S14� �&�
�8�� �$��8�� C� 2K	��� $������ ���
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� ��' ;��49� 5�I 

 �� ;�41�� 5�I 

>����� �
#����� �������� @8� ���#+� 51: 6��
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��� ����
��� ����� 
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1�� ���� ����1
�& ���	�� � ��*	� 6�
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���� 6�8���� �# ����� ����+� �
�����2 

���� -4���� �# 
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1�� ��� 6�=�*��2 ��*
�� K	��� $������ �8� �'� 0����� �4����� &��' �
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� �+� ���	: 
�
 ��� 6�=�*�� 5�I �*���2 ��� �' 
�8�� �# ����
�� .���� ��� 6�=�*�� ��
��
�+ �# 

��: MNNX ������ P,M %���	� ��B��� �8	 [,M%
�
# 2 ����� ��
�8�� 6�=�*1� C� 2����� ����� 

��� Z�& ���	 ��B��� 5�� 2L .%�#� 71&� ��: MNNO� -��� ���+� �
����� 6�
�+� >*�	� ��� 

6�=�*�� 5�I [ %�7*��� 
��� ��B��� 5�I P,L %3��
� ��� 6�=�*�� ��
�8�� ��
�1 ������ L,L %.  
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 >����  <&��<� ��� 
��� �
���1 ������� ���	� 7
&��� �
��� >=��# �� � 
�� ��� E

 25�
�8 �
? ������ ��' ��� 2�
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�^� 51: � 4��� ���+� �
�
��+� 6���8� ]��4 .� �#

 ��
 ������� $������� S�#�� C��	�MO �
�	
 MNNV ���B�8�� @8� 2��
������ �
����� ���+ 2
 �� 5�� >���� ��!����� �# �'���� 7B��� 0�!
 ��� �
���� ������ 2�B���� ����� ��	
��� �#�� �

2�
�
�8 �
���: �
������ ���� 
�� ��
�� 04��
 ������� �
��
��� ����+� �#�� H�*� �'��&� �:��.O  

����* :A��=� �#- +���B A�#��� :2����� )1���
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5��� 6���9� �
��
�+� ��: %��!� �&� ���	I %�&��� �#����� 5�I ��
� ������ ;��!� 
��� 

����' ��
�� XNN ��
1� ���� �&���� ��'���� �
������.V(� ��  ,�' �&��� 5�I �
�<� �
��8 
B#� 

������1� K��+�� �
������ ���� ���� 5�I ��#�� -=��B�� �
��8� �
�1��� 7
4!�� ��	�� $������� 

6��
�� ���=�: ���������� 5�I 5��� �8 ���� .G	
� ��	���� 51: �1 � ,� � �&��� � �	� ��
 [L 
  ����
�MNNV 27� 
���8� �'�
��� -1&� �� ����8�� 6��� �'���� �
�	� �����:� �� a
��� ����I 

�&��� . ��#�� 5�I ���� ����� 2�
������ K��+�� ������1� 
B#� �
��8 �
�<� 5�I �&��� (� ��
 �
�1��� �
��8 5�I (� � ��� `-=��B�� 5�I ���������� ���=�: 6��
�� $������� ��	�� 7
4!��

���� �8 5���.LN  � 
��!� ���� >����� (�� 6��
� �
����*�� ����9� 6���I ��B� �&���
 5�I �����!��UMR���� (�� .CC  

                                                 
8
  a
���� ���'+� �.��   MV/L/MNNV.  

9
    ������ ��.	�� ���	9 K��� 2������ C�	' �
�
��+� �	����� �
�� � ?�� ���� �&��� �' ������ ���	9� �&�

 �	� C������ �'��� ������� 2��
��+�MNNX.  
10    H81� K�� 5# 74�� ���[@8��� �
� 	 5# .  

11
    
آ��9 ����
 وا
	�6 ���� �78 63 م5 در �23 م!��
 � (و1 ع أن وزارة ا�+*ا�
 ا(م�ی&�
 %	�ي ا#�"! �


�اف �23 ا���� مF -مB 3= ا��زی� �D92ون ا�=و��
 وا��DBول ا�A� B �@ م�5ف <��=م ن � آ>–�	�; آ9&�ي G� 
��H I� ��ا @� �
 م�2 ر دو#را��&�م@ �8�G ذ ا�J �!�� K" . 
وی!"�� آ9&�ي م6 ا��B"9 ری6 ا��6���8 م6 وزی� ا�+*ا�


 ا�"�9یN ا�+ ص �+�
 ا8�L ذ> �� �23 O�� 3ن وأ �"J#ا 
وم6 ا��"�NH أن . ه	�ي ����Bن ا�Rی6 3��2ا م!K أQ	 ء أزم

ی=ی� آ9&�ي ��� مF ا8�L ذ �9&; م�HD إ�� أن %!�T وزارة ا�+*ا�
 �23 م6 ی=�Jدا 
�5� Fأ��� �� ذ�� . ی� ا���� م

����٢
 ا��ا
	��ن ����  ������ ٢٠٠٨.  



 13 

 ) � ( $��#
 ������#- +���B A�#��� :2�����: 
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 �� ��B
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������� ���� �� � �
��� 51: Z���� ������ �� H�8�� . 

 ) G� (�������� ��2�7=���:  
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������ �
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��� �� 4��
 

������ .�+� ���4�� �8������ ������ ���	9� �&� �
�� �8����� ��
���� �# �
������� ���
 �
��
�+� ����J��� ���	9 ����81� �!����� 
����� ����:� � 	� ����� 2� �:�4	 �: ��J���

�8�� ������� �
�.	 >��
 ��� .� ���� &&���� 2K�	��� �# 6�!��� 
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������ ���	_� D�� � �B� 2�� ��� 6����� � 	� �I �I �������� ��< �!J��� �# (
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 �������� ��
��� ;��:� �� G1���� �# �
���� C���� 51: K�	��� �
*�� �&��� �I
�1&���� ����������� . �# %�*���� 5�I 
��+� ,�' ����� ���� �� �� �� � 0	� (�B� 0	��

����
��� . ,J�!	I ��
� $��� ��B�� H��	��� ��' 
�� 

��� ��
� (
� 0�*	 Z�&
 $��� 
�J��� ���
�������� K�	� ���������� 
���� ��
� ;��!� . �
�
� �	������ �� H��	��� ��' 
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 �
��
�+� ����J��� ���	9 �
��
�+� ����81� �!����� 
����� �� >���� C�
�
�8�� ������� �
�.	 . � :��&� �� ���� �������� K�	�� �
&:� ���� �
�8��� Z���+� H
�8� �#

� 	: �=!�	�� ��&�+� 
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&�# ������ %�&��� 51: �^� �' ��� ������ ����!�� 5�I �
1
����� ���!��� 
���	� ��: ���B� .

� ��� �&��� ��B��
��
�+� K�	��� �# ����� �
������� .� @
8 �� ���!�1� ]�4�: �&��� ����
 ��4 ����� �������� ����� %�*���� ��1����� ���F��� ��� 
�18�� ��4
I �� �
��J�� ��	�� �� ������
7
�� ���	��� �����B���� 
���� H���� ��� �
�8� 6���B ��J� ��� 2��*����� ����+� ;��� K�	��� 
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�14^� H���+� .� ���
�� �# 7=����� 51: �
�<��� ��.	 �+ �#����� %�&��� ����! �&��� �:����
����!1� ��B
��� �4�
 �� &�# ���#+� 7=��� �&F
 .  

 C��# ���	9� �&�� �B������ ;��^� �������� 51: �
��
 0	��
��� 
�� 2 
���� �8 �� 
���
�+�2�*	� 0���!� 
8� ���
 �� 0 . �� � �
!� �
	&���� ]����	 �

��
�+� �� �
���� $��
�

��#�� 01�8�
� $��� ����� -=��B���+� 

�
�
� . �4�� � 0	<� �

�
��+� �� �
�� ��: ����
 ���
������ 
���e� ]��
��� � 	�����
� 2�&��� Z�4	9 �
#�� ��	��B . C���� 51: K�	��� �&��� �
*��

 G1���� �# �
���� �# K��! ��4� 7� ��� 2�1&���� ����������� �������� ��
��� ;��:� ��

������� �# %�*���� 5�I 
��+� ,�' ����� ���� �� �
	���I . ��
:+�� -��	�� >�� �� �4	 K���

�#S�4	����  
��8��� �����& -��	�� >��� 2���� ��
1� �=����� �F����� �&��� ��
� 51: ��.k*8� 
�<� 51:����� �
*�� ��� 2�

����� �

��
�+� 
��	��� -�8�� �
*�� �&��� �<� ��	��B� ���
 

�
��� 
��3	��� �&��� ��� 2�
�
�
�+� 6�����  ���� �
����� ����J��� �
�8� �# ]��
�� ]�!��' 
������� ���� 2� 	� �
*������������ H
��	� ��#��4� 51: $�&	� ���� .  

 �� @��8� ����+��
#���� ��
 	�� �
����� ����J���� �  ������� 51: �
�4� S
� � ��#I
 �
� 	 �# �
���� ������� ������ �	�# 2�������LVMV����  �
��	 �� ������ ;��� � �.�� 
� ���

�� ����<��
� 2 @�8� 6��*�� 
�� $������� ����LVOLiLVO[ .�$������ 

����� ����  ���8
 ��
� ��� K�	���� 

��� ��:��!� ����9�7������ �
#����� �:����� -��8 51: ����=�� 3	� �# 

 2�#����� (�����7��� ��:� �
B������ � 2�
��: �
	���=� 6���4 ��*���# 6��:I ��� 6�=�*�� �����
 >����� ,�' �
�������
B������ 
'�� 51: ;��:� -�� 2 ,�' �����
 �� ���
&��
 �� �������� 

>����� 2K�	�1� ���8�K�	��� C�� ���
� �1�!�  5��� S�#_� �B�: �8��� .��� ��8 
&�
�8���5�����
*��  2���
�+� $������ K	���2 
���
 �� ����
�+� ������� �# ���
� aB
 .  

���
�+� �&����� � !
�
 ���� �
'�#��� ��� 7#�
 ��
�� ������ . 6�8���� ��
���� -�! �	�

 51: D
�
 ;��� 6�
�� ����4: 
��
 0	� K�� 51: 

����� 2,����� 0� 3��� ��� �
��� 51:� C����

 ������ @
8 $��4��� ���
��� 
�4� �# K���� 2� �����
I �� ���� H*	� ����8�� �� $� 0�
	��
� �#
��� �
�� ;�4� ���
�� 04�	� �� K1 ��
 ���
�+� K1 ����� �������� 2���� ��� ���� ���
�� 04�	
 

 �	8�& -�8 �# ���
�� 0
# &���� $��� ����� �# ���� ����� �� ���
 � ���8�� ,� # 2�B
� ������
 �
�� W1�� �� # 2�������� �� ��	�
��� ���� ���
����� >�� -�8 �^� 5�8 (1�� (
������ �
��:

���� ���
�� �# $������� 7B��� 
�4
� ��J
 ��4 .����� ���+� ��<� �� S�#d� �� � ���� �
�
 ��+� 2�#����� �� 4�� �# 6�
�� �=��� H
�8�� � ��
� �: S�	�� >�� �
�!�� 2K�	��� >��

�
��	 ���� �	�
 $���.  %�&��� �# ����� �����&B�� �1� K�	' �� �	� ����� ��
�8�� �# ���+� ,�'
%�&� �'� ��
�8�� %�&��� 51: ����� �1��	� ���+� ,�'� ������ E��	�� ��	�
� �� 

��� /��	9� 

�
����� ���+�� ���<� .�81� 
�!� >*�	� ���
�� �# �:�	���.  

)��*�� ������: ��*.
 	
�� )"( ������� �� ����/����
��� ������� ���� ����� :   

��
� �"#��� :	
� '���*.
� )"( ������� ��0��1�� ��(����� ����:  

,�� :���� ��	
� ��=
������
��� '����
�,� )�� ����:  

 H1&	�
����  �� �
����� ���+� 71&� �
��� 
��MNNX ��8�� 0������ �������� 
���� �
�� 
 71&�MNNO 
�� ��� �	�&
���� K�� ����	 K	�# 2 2���+�� ��
�� 5��� K�	��� ,��#�	� 0��� ��

)D�I .�� .�� .SI (�1F	
� �	T ���#�������# (��� �'���� 2$�	�� �� ��
41��� �� . K���� 6���
 �����+� ��8���� ���+� ���T H�	� 
�!� K�8��� �����8
� ,�' �� ������ � ��.	 ���8
 � 1�

���+� . K�	'� a
��� �# �
��� ���� ��:�� ��B� �: ���J�� 6�8���� ��
���� �� ��
�8 51: %��4I
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������� 2����� �������� �
�	��� ��.	� ������
����+� $�� OECD ������ � �&� �
*	�� �����	 
6�!��� ���+�� ���<� �
����� �
��� ����J� . 7������ ��� 74��� ��	���������C �#  ��8��� 
��

5���+����	�  L,V  % ��: 
��MNNV ���	� C�� ��	
 ��� N2P ��: MNLN .� �
��� -�8
��
B�*�1� �
���+� 
 �����+� ��8��� �04��  ���&��� ���	 ���4�� �� 7���
� 2
�&
 �� ��
�� �����

���
�� �1��� 
����� ���� 
���� �# LN % ��:MNLN �'�	� ���	�� ,�' �	��� X2R % ��:MNNO.LM  

 ��� ��
1��� �
	����� �:��4� �# ;�B:+� �����+� ��8��� 
�� �# �
������ K�	��� ����
 ���!: aB 
�� �� �
��� ���	I 
� �# C����� �
����� ����J��� �

��! �# ���
�� �� ����
1���

 ;��4 � ���� ��8 &��' �� � !�	� � 1: �
	����� ��	��'� ��
41�� �
	�&
�� ��+� K	� ��� ��# ���
 6��<���� �
�
14	9� K�	�1� 
4+� 6�
�� >��� 

�� 51: ���� ��
1� �
���� $������ ���14	I

���+�� 2��&I �#�� 7� ����!� �&� (� �� ���� �����+� $������ K	� . �
����+� �
B�*��� ���
 �# �
:����� ��� 51: .�*8�� (� � 7=���1� ����8�� ���B�� (�� 7#�� �8����� � �	�4 �� �8�&#

��8��� �# �
����� ����J���5���+�  . ��: ���� ���� K1� �: 6�8 �
�� � 1�� �
������ ����LVMV 
��I2����:�� �
�� �

����� $�������� ���
��� �
#�.�� (���� �	��� ��  . ��.	 �8	 ������ 04�
 
'

 �
����� 0����� ���8 � 	� �1*	� �1��� �
������ �
����
� �� 
�8�
 
' )-�&�+� ����� $������
� ;��1�� 0	: �*�
� $��� �� $��
 �8� � )������ �1.� �8� H���+� K1� 
���� 2-������ �����+

 ���
�+� $������� ��#�&1� ������ �8�
�4� 6�
�*��� �
��	�� 
���� �# �
����� H���+� �.�	� ��	
�
 �� 6������� 
���� K1� �8�
 �� ��' 
�� ��B�1� ��	�� �
�	��� ����� �# �
�� 74��� 5�I � � � �	


���
�+� $������� (����� ���	9 >��*��� � �
�	 .  

����* :�3������ ����
��� ����� :2 ������� ��	
� ����� :  

 ���� -8�	� �^� ���� ������ �
#������ �
:����� (��� �# �'��	 ���� �'���T � � ���+� ,�'
 -���� K�	' ���^� ;��� �� ��
�8�� �# 0	+ -���� ��
� ���^� ���� �
����� H���+� ����� K�	���

26�
&�� ��4 ���' �#� ������ ������ �# ���� �&��� ����� �'� �' ���+� ,�' �+ )6�
&� ����� 
 �	� �	� ���
��� ������ �# 5�8� �#����� ������LVMV p� 6�
���� ���+� �	� LVMV ������ 
 # 

)���+� ,� � � �� ��   

�	�� �
��
�+� 6�8���� ��
���� �# C�4 ��� ���<� ���+� �' ������ ����� ������ H&�	� �: 
C��+�) 	� ���<� ������ 
� 
'� 
=� ��#���� K�	' �� �� �4���� S* �
� �� ��<��� �4�� �# �
�

 2C���� �
����� ������
�
=��� 
����5' �
	�&
�� �
	���� ��	�# )  .-�� �'��  (������ �
 ���+�� ���<� �� �
	�&
����� �
����+�5�� 74�
�� ��1� ���	: 0	�  H���+� �
��
�+� (����

 �
����+� (������ �� �
���� ���� $������ �'���� ������ �
�����;��!� �
����� H���+� S*	 
�
���8�� � ��4� �# � ��B��2 
�: ��
�& 51: ���� �� ������ �
����+� (������# �������� 

�
��
�+� (������2�
����� � ����� �������� 2 � 	d# K���� � ��
�&�� S*	� ���<� 5# ����� S*	
�
��
�+� (������ 0
# ���<� $���2 04��� ��: 
�!� �
����+� (������ �� �	�
 � K�� ���� 

�
��
�+� (������ (��� S*	. ������� ����: -��� ������ 5�I ����� ���+� �I2�B*�	�#  
 ���!J��
����� ���+� -��� ������ �# ��������  .�<�� -��� ���� ��� �
	�&
�� 51: ���+� �


��� 2�
��
�+� �
�������� K�	�1� �
	�&
���� K�	��� 01�!� $��� �������  ������� 6�&�� 2�
	���� 
 ��
����� �
	�&
�� �: �
������ ���� �
��� ����
� � :���� -��� ���<�  
�+� �	��# 2�����+�

6�8����.+� �� K��� �
�'�����  $��8��� �&�
�8�� 6�:��� �# �
����+� �
������ K�	��� ��'��� 
� �
��8� �
����� � ��.	� �# 
���+� aB H
�& �: 
���� H���� 5�I �������� 6��:I �# .  

                                                 
12

   �
����+� �
B�*��� �
��� �.	� �	��	�� ���! 51: 5����� 7����� 5# www: eu.org 
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�*��* :, ������
� ����� '�1��
�������� ������� ��	
� F��
�:  

 �	8�&�� �
����� ���+� ,�'�1&	� ��	�# � ������ � ��� 6�
�4 S�� 7B� @8�� �
������ ���
�
�4 ���� ���� ��.	�� 25:� K��� � 2��.	�� �:���� 7���� ��.�	� �
������ ;�	� 6��:9 $������ 

����� ���� @
8 &�# H���+� �# �
1����� �

��� ������ &�!	�� �� �1��� ;��4� � 
# S
�� � 1��� (�
 2����B����	� -4
 0	� 0��� -�8� ;7
�4 K�� ��
 � @
8 ��.	� �
������  ��B�� �
����� �&!	+�

�'�8� H���� 5# �
���B��� ������� . ��� �&���� C����� �
:�	��� 7���� �:��4� 
�� ��8�
 ������ %�&��� �
��8� ������ ������� (
���� 6����� � 	I 6��J� 2
���� H���� ���	9 �
�
��+�

� ��� 2������� �#������ ]��� 6�!� @8
 0	� ������ $�	' ��
��+� �	����� �
�� 
�� �� ��
 ��
 7���� �:��4� �����8 �� 51: ���� ����� � .� �� 2H���+� ���	9 &&� 7B� 51: C���

K�� �# �&	!�� 5&� %���9 6�����.L[  ���
� ��	�*�� S
=��� $������ ���� ��
�&� 0
�� �:
# �8���
������ 6��# �� 
��
 2� �	� H���� ���
�4 ���� ��.	 7B� 5�I �	����� �:��4� �:�
.   

 $��� �
���� <&���@�8������ 
���� S�� �� �' 2�1
�& ���: �	� 0��&
� �	�� $��� 2 ��� 
 5�8����1� ����� ��� 7� ��#���� ��	
����� �
���2 �������� K��	T ����
��� �.�� ��<� -4��� 

�
�
	
���2J� �	�� ����  ����I ���� &���B K�	' ��� �������� ������ ��� 51: �� 
���� S�� ��*	�
 2������ �
�
!����� ;�4� ���� ��	
����� ��� ��� �
	�4
���� 6���B 
�8 ���#+� 
� ��!�	��

2������ ��� 74��� 5�I 6�:���� �1�
 �� 3
8����� $������� �
�8���  
1��� ��' �' ���+� �'�4
�� �
����� 4 �� ��
�8�� ������� �
� 6�&
�1� 7B���� �
?� �.�����$� 2 E�	
 $��� ������� 

1��������� ������� �
�� �������� 7 2�� ���# ����� $�4
 ���� �=�� 
� � ����8 K�	' �
��
 VO 
�� $������� %�&���� ��&���� ������� ������ 
���� S��� ������ 6������ �
&���� ���� ��
�8

C��������� 71��� /��	d�  .  

 ��4� 2�&����� �
����� >����� ���� -�!	 �	� �
����� ���+� 
�1�� ��
:��� � 4�����
 C�� � � H�
 ��� 2K�8�1� 6�&B� � �*	 �
�T� ������� 6�8���� ��
���� �# �
������ (������

���� K�	��� �# 
���� aB �� �=��*�� -�	 �

F� �
� ��
���6��B.  �����*�� �&�
�8�� ��: ���
 51: ������ �� �
���� �# ���� @
8 2
�+� ��
��� E 	 51: ��
��+� ��4��� ���� ���	�� >*�

 ��R,MR % �
	�
 �#MNNU 5�I M %�# 

��� MNNO . 2;��49� �� � �
�
��+� ����8�� (��� ���
+� �!*� $��*� 5�I � 
�� �# ��
�� -�'��� ������ 
�6�
�� K�	� ���� �
�<� ���� @
8 2��� .  

)��*�� �"#��� :������� )2 ������� ��	
� �3����:  

 5	���+� K	��� 7���Deutsche Bank �� 
�+� 7���� �# ,�=��� 
�� �� MNNV 5�I P 
 �'��� � ��� >����� ��������� �	������ >���� 
����� �
��� >
*�� �: ��4�	 ���� ����
1�

�����
	����� �
��4��� ��������� ���:���� $�� . 6�
���� K�	��� �8� �' K	��� �� ������ �
�4�� ���
�
�
��+� $������ �'��� ���<� ]���<� 
�+� . ����� �# �
���� ������ %�&��� ���� �
�<� 3��� �����

������� ������� �� C��� .# 27
�� ���8	� �# C��+� �' �������� ����� 0
# ��;�B� ��� �

��:+� 
�4�� �
�1 ����� ��� . ������ 

��
�� ����	�� ���*�8� ���14	� ��1� �F�� ;�	�+� ,�' �#�

���� ��� �# �=���� (���� 51: 
�
 � .�� �'�� . �� ]�#�� � 4���� .  

                                                 

13
    7��� �.	� �*
8�"S���� "�
�
���� .  
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��� �
	���� ���� 51: 7
��� ��
1�: 51: �.8 >�# � 	
� �� ���+� � 4���� ��8����� (�!�
����=�� �&��� �� �81� K�	�1� ������� 
���� S�� 6��
�� ����B��� >�F�.LP � ���
�� -��8� 

 �B������ �
	���� 5#���8��� �B#� �  ���	I 5�� ������ ��
���� ����8�� E��	���� �# ��'���1�
 ���+� 
�*� ��� 	� ���� �
�
���� K�	��� 51: %��4� �4�
� 2�
�������+� �� 6���B �� .� �

+� ����8� ;��� ���B� ������ 
����
1��� H�&	�� ��B ��
���� ���8.  ��� �
	����� ����8�� ��#��
 �8	 � ��
� W1�� ������� &
!	�� �&� 51:UX���� ��
1�  . &
!	�� �
*8� 5�� �&��� (� ��

������ -�8�� ;� �	� �	� ���� ���� �# ��
 $��� 2�	����� ��������
	���� �
 . ���� 2�&��� ��B���
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