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 	� $��%� ���� $��&� $���&�� $'����� #� (� ) �&�� *�+ ��+�� ) ���,�-
 .�/ 0����'����������� $����1(�� $�����(� $����� 2�'/ ��&�1��� ���1 ��� .

 ��&��"������ 4������ " ���� ��+ )$�����(� $����� 2�'/� $�5�5,� $����� $��!��
6+  !� 6��� ���7,�� ������8(� 	� ���&��� 6���&�� ����(� : �(�&� 4�:��

 );����(� ��<���� )$������ $��'���� $������  ���� 6+ =%8��� )6���&�� ��5<���
 ��������� ��� >�� ��< �����!5(� ?�1� $�8� 	@+ )A��5�� ��� ��������

�������.  
 0������8(� B� 	� $��%� ;����� ��1���� $��&� $���&�� ���&�1� =�5 =��

,� ��!C ��% $���&�� $'����� �������� �< =�+ 6+ $����&�� $�����(�� $������ $�7
 B��/�� $1�� D�%� ��� =E�& $�7,� ���� �/ 6��/�� 	�'�� 	�  �,� �'&�� $����
 	� ���� =1� ��� )$'�����  �� =E&� ����� 6�� $��#1�� $�5��5�� �������� 65��5��

� ����� )6���1(�� 6��,� ���'5(� F��G 6+  !� )F&� H�%� ����� �(�&
 ��� 	��'+ ��I B�# D��  � )����1  �� *�+ ����� J�5� ( �/� ��� ��/�� H�:%�K�L
�����!5(� 	� ��!<�� M��%� M��N� ������  �& $1�� $'��5�� >��E��� 	� ���< .

 ��I  �� 	�5�1�� 	� F����� 	�� $��% ����7(� 6+ $������ �(�&� �#%� ?����
 ��G ����5� ������ 	�� 6��&�� ������ 6+ $�'�'/ ��1+ ��1� F��1� �#
 )$���5�

 �&�� 2�5 ������� )	�1��%��.  
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	� $��<�� ��5��5�� >�%� 6+ �E��� ����I ����8 F�� ;#�� ��,� : )$����
 ��5��5�� "#
  �&� ����8 �
������ ���!5(� ��5��5 ��I $+�8I )6�+ F���� )$����&��

����� ����,� F�&�5( $�+�< ����P�  �� *�+ 2�%� ����� 7�7&� $���&+� =G���L 	� $�
 	� ��� 2��� ����1 ���1��� 	� ./��� ��� ����</�� ./� ) �&�� 	� 	���&���

 $�%8�� QK�N� �������)$��1��� ��G ( ��I"4���N�"� )"6���1(� ��<�(� " ?1����
F����� $���� D�/� ;���� $���</�� ��G ��55T���� $��</�� �
��& F����� .

� ���1����� "#
 �/���� 	" ��I )6����� ������� �������� F�5<� U����"  ��� U����
$�������  ���,� ������ )������� ���������."  

  ���7��� =��
(� 6P�� V��/���� 6���&�� 	���&��� ���   V 0������� ���������� 
5(� =1/  '� )$���&�� ;��W� ����<�� $���&�5(� ����� ��I $+�8N�� ���, ���!< ���+ ���!�

 $�1��N�� $��:��� $����N� �������� ����� ������  <� ���� ��< ����<�� ���������� $���'�� X �
 ��8�� >:%� ��� 6�#�� >�E���� )$���:�� ��������� =��� �&5�� (�1� J:� )$�'��5���� �

 �&�� *�+ ��+�  �1� 6+ =�&�� 4��'�� ���.  
  /� ��� �:%� (� $��
P� B���I ����� 6��� $������ $��</�� 	� �" ���������

$�5����� ������� ";����(� ������ )>��E��� ��+�  ��/ . ��1�/� ���� $��15��
 =�� ���'�� A��7��� Y�1� Y��� ��5�� ���� 6��'�� D�5��� ��� ������� ���������

)Z[\/^_`\ ( 6+)^[ (  ����)^_`\( Y�5P� )"��1 $�5���� ��������� $��� 7
����� $�
���� �������� " ��������� $���� ����� 6��� U����� =5� ��I >��� ;#���

 "#
 2��� 	�  �&�� 2�5  �%� ��� F����� ��1�� )��&�1�� $�5����� A��1,� 	��P�
1��� 6+ ��<�(�� 4���N�� ./���� );������  �&�� $+�'! ���� )��������� );����� ��

 �1��� �#�� $���� ��# �����<�� $+�< ���1 2�5� B�#<�)`(.  
   "#
 	@+ ������� ��������� ���/�� )����� ��� >�&��� $��
,� 	� =G��� ����� �

 ������� ��������� 4��� �&� .�/ 0��� 6+ $�%8 ����/ ?1��  �7 ( ���������a b � L
"��
 ������ � "P+ 0���< �/ ��IL 	� �!<)c_ (% 6
 ��� 6+ ������� ��������� 	�  
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 >&8� )M��N� $���� ���� )$+�8��� $��'�� H�:%��� =5� )$��5� ��G �������
 �8% ��< )������ ��� �����"$��5��� ������� ��������� " )6����� ���N

>��E� F�15� (� )$������������ )��'&��� =5� 6��E�� ��< )��� $��%��  ����� 
 =��'�� ����<� 	� *�' 6�� D�%,� ����&��� 	� ��!<�� ��������� "#
 ?1���
 ������ )�5��� 6+ ��+��
� 2�'/ 	��  �/ �8��� )$�����(� $����� 6+ �
�����

���!5(� ����7�.  
   	���� �/ $5����� "#
 �A�1 B�#  1� 	�" : ������� ������������ 6+ :

	�<��� ������ 	��<�� 6����" $&�� )��� 6+ ������� ��������� ���� >��� )
 ����� 6+ ����<� 	��  �/ 6�� ����&��� =
�� )����I $1�/�� 6����� )������

 6���� 65�5,� 6��<�N�  T�5�� 	� $��1N�  K% 	� B�#� );����� ��1���:  
  

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

 $���<�N� "#
 2��� ��/ $���+ �(T�5 ��� 65�5,�  T�5�� �#
 	� 2!����:  
• e��� 6+ ������� ��������� ��� ����(� 6���� �� 

• e��� 6+ ������� ��������� ���� �� 

• � ���+ ��� 6+ ������� ��������� $������ ���1�� =
� ���e ������� 

• e��� 6+ ������� ��������� 	�<� ����� �� 

• e ��� 6+ ������� ��������� ����/ $�1��� 	<�� >�< 

  
 ./��� $!K! ������� $��%� $��'� ��I ./��� =5� $5����� �(T�5 	� $��1f���

 $�5��� :  
 *�+� ,�-��: ��� 6+ ������� ��������� 	��< 6����) ��&��� $������$��
,�� >.( 

 
��.�� ,�-��:  6+ ������� ���������  �/"��� "��� $������ ���1���. 

 ,��.�� ,�-��:  ��� 6+ ������� ���������)	�<��� �����.(  
6���� �/��� ��� B�#�:  
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   6+ D�����  ���� Y�� $��
� 	� .��/�� ?�+ ���7� ��� 6+L"���" $&��� 	�� )
 $���� 6+ ?�&�� 	� 	<�� ;#�� �����"$�����" D��� )F�����  ��� $�8� J�� )

 $���� F5< .�/ 0$��
,� 	� 7��� ��� ��� $���/�� $/����� B� 	� ���:5(�
" ����� "Employment+ ��+��  6+ ���'�� 4��� D�� $��% $��
� F�����  �� *�

 )27��� ���� ��1�I �'+ ��& ( F�����  �� *�+ ��+�� ) ����� $���� 	� #I )���
?��<P� ��1�� ���/�� $�1� ���� �8�� ��& ������ ٕ)`( ����� )F�����  ��� $�8� �& �#� )�

7���  ���,� F��5  �� *�+ ���� ��� ����(� B� 	� ��1�� 	��%���� 	� ����
����5  �&�� 2�5� $���/�� $/������)^( =
� 	� 	���&��� 	� =<����� ������ 	� K8+ �

;����� ��&�1� ?1�� 6�� ����/��.  
   	�+ 0$���� ��+ #�� ���5� ���/ �:���� $������  �&� $1��&�� ;����  !���� � �X

 6+ $������ �(�&� ��  K% ��:��  K% ���)^___ V^_`c( ���� �� ���� �1�5 )
 �/� $������  �&� h�� .�/ 0��:�� "#
  K% "���K� ���!�� )�E�/�� ��#�#� � �)Z (% =�� 6+

)^___( ��I  ��� �:�� =! ))`` (% =��)^__i( =�� 6+ B�# �&� H:%�� =! )
)^__c ( .�/ 0���&�� ����5��  K% ?�  �&�  �� ��I  ��� �/� h��)c,\(%)i( =! )

 =�� 6+ 4�:�(� ����)^_`` ( ��I  ���)`^(%)[( ��I =! ))`i (% =��)^_`[()k( )  
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)!(  CCCCCD�� ECCCCC-�� �CCCCCF� �CCCC
G&%0CCCCCHI% &	" : <�-CCCCC1�� �CCCCC��';�� �CCCCC�J� �	CCCCCKL M �CCCCC��
� /	CCCCNO;�% <P��CCCCCQ
�	F1��" �R�STU �+0:	;�� ���0;�� V	W� X��% /	�'���� 8�0� �>?!!A � @.  

)>(  Y���Z� [\CCCC]Z�% �CCCC�Q	���% ��CCCC����� +��3%" : ^	CCCC�� _	CCCC��� �CCCC��	
���% �$�	CCCC.�`� �CCCC�
���� �CCCC�H
>?!a�>?!b" �+0:	;�� �>?!aA � bB.  

)c(  d	CCCC.NZ�% �CCCC�	��� �CCCCeF���� Y8CCCC�0�� 3	CCCC45�" :�CCCC��	��� f'CCCC;�� gCCCCh" �)�CCCCi��j /����CCCC]L( �+0:	CCCC;�� �
)>??k�>?!?.(  

)a(  d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :�P	.NZ� Y'�S�� �	�l�� :<
���" �+0:	;�� �>?!a.  
)b(  d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :�̀U M 0.�_	 :<
���" �+0:	;�� �>?!B.  
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 ��� �'5��)`^,k (% ;7<���� 7��1�� $������ �(�&�� )$���&�� $���5�� �����'�� F5/
 =�� 6+ A��/N�� $��&�� $��&��)^_`c()`(.  

 6+ F����� 	�� $������ �(�&� 4�:�� ����� ���5� $:�%��� �(�&��� "#
 	� ��G
 $���&�� $�:��)`c V^Z��� �(�/ 0 6+ $�5�5/  /����� �!<� 	� $���&�� $�/���� "#
 �& .�

 	�� )$���&�� ���/�� ��I =��&�� $�/�� 	� ��:��  �'�� ��� 6�� ��:�� 6�+ 0	�5�N� ���
 $������ �(�&� �:� �#� )$�5���  �� $��+ ���  ��/�� 6+ ����< ����&� $�1��� =!

$��% $:�� F����� 	��)^( =�� 6:+ ))^__l ( 	� �!<� 	�<)c_ (% �/ 	���&��� 	�
 �/�� )	���&��� $&5��� 	5)c^ (% �&� 2�/�(� =�� 2�5� =�)i(.  

   	@+ )>��P��� ��G ����"=��&�� " $������  �&� 	�  � )$������ 	� F����� =/� =�
 ���� .�/ 06���&�� D�5��� 4�:�� �� ���� 4�:�(� ��I ?1��"����� Am��� J5�F� "

 =�� ��� 6+ D�1� ;#��)^__Z( 	�  < $����� )"6����� 	�<5�� Y�1� "� " 7<��
���'�� #�%� =��� �����&��� " 	� ��I"	���,� "� )	�5�1�� 	�" �� =��&�� ��� 	����/��

;���!��  �� " 	�  ' $�5�� $������ 	� ���& 6�� ���/��� �����1��� $��!�� 	��&�� b
)`_ (% U��� F5/J5���)[( . 	�  �&�� 2��5� 6+ ;����� F�����  <��� ��� �� �����+�

 	�� )=��&�� 6+ �:E� 6�� ����<�� $���</�� �����!5(� 	� =G��� ��&+ )=��&�� $�E��b X
 ��������� F����� ���7 6+ $���+ ��E =��&�� $�E�� 	� (I )$������� QK�N� 6��5�

 �&�� 2�5 ������ 6��)k( . =� U����� 	@+ ) �� ���  ��/�� ��� 	����'�� $�5���� ���  
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  

)!(  d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :_	 �̀U M 0.� :���<
" �+0:	;�� �>?!m.  
)>(  A �nQ	( o�0� �&%0HI% &	D�� E-�� �F� �
G !k.  
)c(  +�p��� X�q� �P	rZ� s�	tu��% ��';�� ������� �4��" :0C.� :�$0C1F�� �C�
���� 0C$0;2 : 0C.� �	FCv

	��F;�S� +	�Q" �+0:	;�� �>?!?.  
)a(  %̂�C�� &	lCS�� RC�w% ��0C;�� V	W� X��% /	�'���� 8�0�" :0C.� M �	FC1��% dx�C�� yCS� : 0C$0;���

�P	4���" �+0:	;�� �>?!!A � k@.  
)b(  z('$ �
G {�	K" :o�Q0�� ��Q 	� :|0��� }	��� M �	F1�� z�~'�� +�$�� /	��4��% /	Q�	;�" �

M" : f�p�� Y�.���!??|0� �	v &'���  : |0��� }	��� M �	F1�� <�-12 6'N 0=t /	4�%
 _	��� M>?!>"� � ��0S$'( ����] �S(��% ���	��� Y�	.�`� f����>?!>A � a.  
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 *�+ ��+�� �5��� �<�/� ?��< 	� 6��</�� 4��'�� �1�� 	�/ 6:+ 0����8��� 	5/� �
 $���E��� $�����  &:� )���%�� 6���� F����� >�E� ����� *�%�� 4��'�� 	@+ ) �&��

� �� �������� 2+�� =�� A��1� )���'���n �&�� 2��5� �����)`(.  
 )$��% $:�� ��� 6+� )$��� $:�� �5�,� 2���� 6+ $�+��1������ ���8��  &��
 ��
�1(� ��#1 �� .�/ 0F����� D�� $������ �(�&� 4�:�� 6+ �5��� ���5  !�� � X �

 ���� #I 0	���&�� 	�'�� �����5�% ��I $�
���� $�+��1������"��� " ���� 	�5�%�� 	��I�
 H�:%�� 6���� �+�8 D�� ��< ) �:�,� ���+� �(�&� 6+ ����< ��8�:%�� $�8����
 	�'�� ��������!� )�����5�% 	�� �� $���%�� �(�&� 4�:��� ) �:�,� ���+� �(�&�

6��<5�� ����� �(�&� 4�:�� ��I 	���&��)^( D�'�� ��� �(�&� 4�:�� ��I ������ �8+� ��� )
 �A�� $���&��� ��I  �� �/ 	���&�� 	�'�� �����&�5 	�)^Z,k ( F5/ $�5� 	����
 ������/I"A��/N�� $��&�� $��&�� ;7<���� 7��1�� " =�� 	� .��!�� ����� 6+)^_`\()i(.  

   2���� $'��� 6+ $�7<���� ����</�� �+� )$'��5�� ���8��� ����/�� ��I $+�8I�
 6+� )$��� $:�� �5�,�"��� "��% $:�� .�/ )=��&�� 6+ $���</ ��1� ����+ ���� $

 ?��� ���' ����";���N� QK�N�� $&������ ���%�� ���7�")[( $���� 	� )l,il ( 	����
� 7��1��  %�� $:�%� $����I F���� 	����� >E�� $:�<� );���N)^_\ (?��1 ����� 

;��� 	� ;� 0)^l (%� ����' $����� $��&�� $�7����� 	�������� ��1� 	� ����.  
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  

)!(  nQ	S�� o�0��.  
)>(  �� <� 0=t�:  

!�  d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :% &	lCS�� _	C��� �������/�C1���% &	lC(Z�" �+0:	C;�� �
>?!@A � c!.  

>�  d	C.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" : /�C1���% &	lC(Z�% &	lCS�� _	C��� ���C����>??B" �
M" :_	 �̀U M 0.�" �+0:	;�� �>??kA � m.  

c�  d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :��2	�'����" ��C��� �)@!( 0$	C�$ �+0:	C;�� �>?!m A �
 Ac?�c!. 

)c(  d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :��2	�'����"A �nQ	( o�0� � c?.  
)a(  Y���Z� [\CCC]Z�% �CCC�Q	���% ��CCC����� +��3%" :0CCC.� M Y���Z� [\CCC]�� +�CCC$�� �CCC$��" �+0:	CCC;�� �

 �<$0QU>?!bA � c.  
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$���&�� 4�:�� ���71 Y<&� ��1,� ����+ 4�:�� 	� ���� Y<&� ?�� (I )$���</�� 
 6+ ���� 6��</�� 4��'�� $���� *�/ 	�  � )6��</�� 4��'�� ��1� 4�:�� �8���

"��� " ��I ���� .�/ 0$����7�� ��G $���&�� 	� $���� $�5�<)\_(% ����� �#
 D��� )
�'�� 	� ������� �&��� ) �&�� 2�5 U��� ?��� ��I 6��</�� 4��'�� ?�&� ;#�� 	������ 4�

 ��5���� ��%8� )$���/ �!<� J1�,� ��� 	�<� 	� ?�P� 	� 	�< ;#�� )*�%��o
 �������� 	� $��
� �!<� �������� ������ )(��1I ��1,� ��&�� $���</�� >�E����

�������� 2+�� =�� 6+ =�5�� )$����&�� �����%�� ��� �!� ;#�� ��,� )$�'�'/��)`(.  
  � $���� B��
 	� ��< 	� >&8� =�&�� 4��'�� 6+  ����� U���� ��� 2�:�N� 	P� $�

 $��&� 2���� 6+ 6�&:��  �&�� 2�5 	�<� �� $��5�� ?�, 0����</�� 6��/�� �8���
 6+  �&�� *�+ 6���1I ����7 	� (�� )?&��� F5��  �� *�+ 2�% ��I M�/��

 �#
 )2������  < 6+ $���</�� �����'�� ��I�5I 	� F��1 4��'�� 6+ >�E��� $�1��
 6+  !� $������ ��!C ��� 	�<� �� 6��</�� : $�<��5��� $����1(� �������� ���� =��

 6+ A���%�� "�<� �� �#
� )$���</�� �����'�� 6+  �&�� A��� $����� F�5� B�#� 0	����&��
 	�  <"6����� B���� " 6+�"���5�� $��< "INSEAD ���,� ����N )^(.  

  
   =��� ��!� �1/ >' 6�� �����8��� )����/�� =
�  !� )2�5 ��� ���%���

 ;����� ��1��� $1�/� $��
�1 6���� �
���� ��<� 6��� )F�����  �� *�+ ��+�o
 6+ ������� ��������� �<:�"��� "6p� 6+:  

` V   �� =�E� 6+ $��% $���:�� ��/K�N�� )655T��� ���1�� 	� .�I=��&.  
^ V   6��<5�� ����� �(�&� 4�:�� 6+  !���� 6+��1������  �/��.  
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)!(  &%0HI% _'�� ����%�" : {0C1�� �;��� M �	F1�� ��	�Q	C�;$07U 6	C�% �C(%�� :/	$�C�% /���CG"M � :

" f�p�� Y�.���!??|0C� �	Cv &'C���  : _	C��� M |0C��� }	C��� M �	FC1�� <�-C12 6'CN 0C=t /	C4�%
>?!>" ��0S$'( ����] �S(��% ��	��� Y�	.�`� f����� �>?!>A �m.  

(2) ManpowerGroup: "How policy makers Can Boost Youth Employment", 

Milwaukee. USA, 2012, pp. 6-7. Available at: 

http://www.manpowergroup.com/wps/wcm/connect/d2ef580f-8cea-4e22-afcb-

495998121435/How_Policymakers_Can_Boost_Youth_Employment_FINAL_0

9-18-12.pdf?MOD=AJPERES. Accessed on: 7-8-2018.  
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i V   + �������� 2+�� =�� ��1��� ���7 6+ =��&�� $�E�� 2�:%I F�5� ) �&�� 2�5 6
$������� ��������� 	�&�� 	�1��%�.  

[ V    F�5� ) �&�� 2�5 U��� "�� ��� �
��1� ����+ 4�:��� )$���</�� �����'�� $��%8-
$���%�� $���</�� >�E��� ��5����.  

  
 $��</�� ?1�� 6�� $�&��� $���&��� ���< ��
 	�� B� F�&�5� $�:�< 6
 $������

 >��E�� ���� U���� =���� ���1 ���1  #� $�:�<� )$���&���� )$!������ ���8��
 ./�� ) �&�� 2��5� ����� 6�� �������� ����� F����� 7:/� �/� ��� 2��� )$���/��L b �

� ����5� ��I  
,� �+��� )�������� ���� ��� 7�<��� ��� 	���&��� H�% ��� F����
	���&��� �/���� 	�'�� ��&�� �� F5��� 6���  �'5� A��� ������.  

 	� ��� 2��� ����1 ���1��� 	� ./��� ��� $������ $��</�� ./ ;#�� ��,�
 $�%8�� ��/K�N� ������)$��1��� ��G ( ��I"4���N�"� )"6���1(� ��<�(� " ?1����
� )$��</�� �
��& )F����� )F����� $���� D�/� ;���� $���</�� ��G ��55T���
 	� ���1����� "#
 �/����"6����� ������� )�������� F�5<� U����" V $������ $�%��< 
 �����  1� 	� F�����)`( V  ��I"  ���,� ������ )������� ���������  ��� U����

$�������"  V����� ��������� $��� 7��1 2K�@< $�5����� ��)^( ?��� 	�� )" 2������
$����� 6���1(�" 6+ $����'�� ���1����� $���&+ =�� 	� =1���� =�&�� ���/N�  E 6:+ 0

 6+ F�����  �� *�+ ��+�"���" �/��� )" ���,� ����� "�" ��������� $���I
������� "���'�� ���� 4���� �&� $��% 0$������ D�/� ;���� 6/�:� ��� ��1��� 	P� 

"������� ��������� A���I "� " ���,� ����� " =��
�� ��E/� )������ ��1� �/���� �
 $��'� 6+ �1� B�# ��� ���<P� 0A��5 �/ ��� 6������ =�'��� =��&��  �� $����G ����</�

 ��%T� ������"�5�����<�N� $�1� " $���������The Economist 	����  �/ "European 

Entrepreneurship: les Miserable" "$����,�  ���,� ����� :A�5T���" 	� .��/�� ����� )
"���%��� 	� ��:��� $+�'!" "Risk Averse Culture" �& $+�'!�� B� 	� ��I $��'��� ������ )�

���&�� A���I 6+ 6���,� ��1��� $��+ 4� ( 6�� $�5����� F��5,� =
� 	� ��/��	�   
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  

)!(  %̂��� &%	���� +��3%" :<�-C1��� <C�U �C� �$��C��� �C��K'�� �C�J� n��$ ��G" � %̂�C�� &%	C���� �C�w �
 �����)>( �+0:	;�� �>?!bA � b.  

)>(  A A �nQ	( o�0� �#$�% &'
�( cB�c@.  
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 6+ .�/� �� Y<� ��� �#
� )����1�� ��<����"��/��� ���(��� " �&��5 ���� ��� 6��� �
 =�� 7�7& ����8� ���� �����I 0$��%�� ���������� ��<���� 	� ���&�� 6+�" �����

 ���,� "�, =7K�� =���� =��'� )6<���,� F����� 2�% 	� 77& 6�� �������� B� F�/
 �&�� *�+ 	� ��7���)`(.  

  �<��� D��� �'+��� �"=���<��+ ��������" Shailendra Vyakamam  V ����� =�& 7<�� ���� 
 $&��1�  ���,�"M������<"  V ������ 	�5/ ��� ���5� 	� 	<�� F����� F������ =���� 	� 

 )����� =�/�1� =! 	�� )F������ ��� ����8 ��I ���� ��� ) �&�� *�+ 	� ��7��� ��+��
K��� ���� )$������ ��&�1��� 6+ $��%  ���,� ������ $�1���5I ����</���" : F����� 	�

 	<�� ����<��� Y������ U
��� 	� �71� ( A71 	�< �#I $��% )������� �������� =�E� ����
��� )��<�(� $+�'! 	� 77&� 	�  �&�� *�+ 	� ��7��� 2�% 	� 77&� ��� )��#/�� ����%�

A��5 �/ ��� $������� $��'��� �������(� 	�  < 6+ F�����  ����")^(.  
   	� ��I �����"6���� $&��1 "O� "��/��� ���(��� " ���� .�/ 0$�5/ ��5� ���+ ���

�� >���  �� $�% =�5'��1�� ) ���,� ����� �#�5� ���< �� ��1 )	������� F����� $�
 	�< .�/� )6<���,�  �&�� 2�5 ��1�/� 6�� $���1�� �������� F�5<�� )F����� 	��ٕ
 B���I $�:�<� )*�:�� =�5'� $�T� $�:�< =�& ��� FK��� ����5�� $�1�� $�%�� B�

AK�&��� )A�<���� F#1� )	���/��� 	�������)i(.  
  

 D��� �'+���"=�������<" Cunningham 6+ ���%�� "6����� B����" $��1 	� )" B����
6����� "World Bank )$�5����� ������� ���������� ) ���,� ����� U���� =�� 6+ 

 $�+�< �5��  �&�� 2�5 ������ 6�� $�5�5,� �������� ��� F����� 	� ��I ���
=�&����� 2K�I ��� ����1�� �������� F�/�� ����5�� ��7� 	� F1� 	<�� 0$��%�� 

  ���� Y�� 	� $�+�8I  �<�� $!K!� F�����Capital: 

V   6+�&���  ���� Y��Knowledge Cap : 	������� F����� ����5� ���  �&�� �
�
6��</�� =���� *�+� )�������� )2�5�� $&��� =�+ ���.  

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
(1) The Economist: "European entrepreneurs: les Miserables", 28- July, 2012, 

Available at: http://www.economist.com/node/21559618. Accessed on: 27-9-2016. 

(2) ManpowerGroup, op.cit, p. 7. 
(3) Ibid. 
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V  6���1(�  ���� Y��Social Cap : �7�
� ) ����� ��+� $�:�< 6+  !�� �
�
=��K�� 	��� F����� 	��  ����. 

 V  6�����  ���� Y��Financial Cap :4������  ���� =7K��  ����� ��+� 6+  !�� �
�)̀(.  
  

�</ =��
�� 2�&� ���+ 6���&�� D�5��� ��� �#
 =�'��� =��&��  �� $����G ���
 �E/ B�# ��I $+�8I ) ���,� ������ )������� ����������"������� ��������� "

�" ���,� ����� " 	���� �'+�+ 0�5�,� 2���� $'��� F��� F��1 	� 6���!5� =��
���
 	���5�"6���&��  ���,� ����� ����")^(" Entrepreneurship Monitor "=�&�) ^__Z (

 6+ =�� $��%  ���� Y�5P� =����
� =
��G 	� �!<� �5�,� 2���� $'��� F��� D���
 	�� A(T
 $�5� �/���� )$��'��� =���,� 	�8G)^[ (%� )	���� 6+)lc (% )Y�� 6+

 6���&�� ��5���  �&��� h�� 	�/ 6+)^[ (%�'+)i(.  
   	� ���'� ?&� ��� ;#�� ��,��"������� �������� " ����� ���� �����  !� ����� �

 ��� F1� ��� )������ ������� ?�
�� ��,� �#
� ) �&�� *�+ ��+�� ) ���,� ������
 $�1��� ��� ����(�� )����'�� "#
 	� M�% (� $������ $��</��" ��������� $���I

�������" ���,� ����� U���� ��� ./��� ).  
  
�(  ��!)�� �-!6� (����- &!�'"�� (�:  

   	� B� ("������� ��������� " 6+"��� " A��/� =E&� 6:+ 0=�'�� #�� ���1�� ���<
 )���'&��� )U�5���� ) 7���< )$:�%��� �������� $�'�'/ $����� ��K% �1� ���< )����<�� 	����

� )���1�� h��� ) ����� 7��1� )$������ ���������� )=��%�� $����� )$G������ ��������
�
��G� $����/��� )$���%��  ... )$��� 6+ q����� �� ��� ������� ��������� B� ��
�5 �'+

#��� ?��� 2�:� B��
 	<� =� ��5��� 	�< 	�� );����� ����(� �����L ٕ)[(.  
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  

(1) ManpowerGroup, op.cit., p. 7, p. 11. 
(2) Olga Rastrigina and Vyacheslav Dombrovsky: "Global Entrepreneurship 

Monitor", Lat Via Report, 2009, Available at: 
https://www.sseriga.edu/download.php?file=files/researchpapers/gem_2009
_en.pdf&file_name=gem_2009_en.pdf. Accessed on: 9-8-2018.   

)c(  A �nQ	( o�0� �z('$ �
G {�	KB.  
)a(  Y%	S�4F�� <�	� ����" :+,-.�� /	�%01�� ��
�2% ��	
��� {	�S�� : ��Q �;��� ��	N �(���

+0;F��" ����� ��	
��� X��� ��Q0��� ���� �)c(� 0$	�$ >??kA � !b.    
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 ������ ���/ ����� �#I ���"������� ��������� " 6+"���" )6��/�� �
��5�� )
 =�� 	P�  �'�� 	<��+ )������ ����� 2:��� ��&�����)`ZZ` ( ������ ��� ;#�� =�&�� �


 6+ $�5����� ������� �������� $��1"���" ;����� U�������  K% 	� 0" ��1��
������������ ���" =�� �/ U������� �#
 ����� 6�� �������� ��� h�� ��� ))`ZZc ( �!<�
 	�)cl ( 6���/� ��' $��'� )���� 4���� >��)[k_ ( ���� )6<���� �(�� 	����)[k (

 =5�� >�&� ��1 ���� 4���� >���)$��7���� ��������� )$1���� �5,� ������()`(.  
  
�(   ��!7�"� (���!)��&!�'"�: "  

   ��������� >��&  �/ �������� �7�1,� >�%� 	�� ;���� 6+ >K% B��
 	�<
 6+ �������"���" 6+ ������� ��������� ��E� )"��� " >��& ��1� =�� 	� ���&

 	�  < D�� )>��
,�� )H��G,� .�/ 	� ����I ��E��� >K%( ��E� 0��� ��/�� J8���
��/N�� )���%�� �7�1�$��%��� $���'�� Y��1���� )A ... ) V  ��1 �E�� )`(  V 	� ��I )

 ���"������� ��������� 	���� " =��)`[` ( $�5�)^__[( �
 	���'�� �#
 �&� .�/ )�
�5�� �
 ��� )����� 6
��� �
 ��� )���� �
 �� ���/ 6+ 	p� Y�5,�.  

 ���� 6+ )	���'�� >�&��X �)`(  �,� F���� 	� )"������������ ���� " ���P�" �P���  <
 ����� Y��  '� (� )����% �� )����1 �� )��1��I ������� ����� Y��� $���+ $<�� ��� � � � �

4�+����)^(?��1 	���� 7��1� (� )?��1 >�� 	�5�% 	�  ��� ���+ 	����&�� ��� ��7� (� )
K��� 	�5�%�")i(.  

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
)!(  A'CCCC.�� ,CCCC:3 ,CCCC�" : +,-CCCC.�� o$�	CCCC1�� 0$'CCCC�2% �CCCC�
�2 6	CCCCw M �CCCCp�	��� �CCCC��%��� ��	CCCC���� �CCCC�Q

��CC('���% :��CCS�7 M 	CC� d��CC�N� �CCl� �V	CCr"3% ��CC���;�` �CC=7	G �CC�l� � ��K'CC�� �	CC.�`� +��
 ���S�7>?!?A � c>.  

)>(   y��CCC.� _����CCC(� X�CCC$"�'7�CCC�� 6	CCC�� �U� " y��CCC.� �CCC� �CCCQ�" 6	CCC
��� XCCC�N) /���0CCC$Z� %U /	CCC��F��
�$'�S�� "(�	1��� ��%�8� d�Q �� �N�% _	� +�� ��V% �+�$�5� /�1���% /	�01�� ��	N M. 

)c(  ��	�.��% +�	���� +��3%" :�2 &'t	` X �̀ +,-.�� /�1��� ��
!a! ��S� >??a �$��i���� ��pP% 
 X �̀ d��3'�� R�w R�P� ��0;Q +��	.��!>a! ��S� >??a"� �> oQ	��� &'e1� ��	��� �e��� �

 �+0:	;�� ��$,���>??@A � >.  
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 ���� 6+ 	���'�� ��� ��<-)k (  ���� 2�&� ���+ ).��!�� F���� 	�"������� ��������� :"
" ������ )$����� 6���1(� 2������ �� 2�5����� )E+�/��� 	� ���'� )$E+�/�  < 6+ P���� �

 )$��
,� ���&�1��� ��55T���  K% 	� )����� $�
���� )������� �r�����  ���� �!<� ��
$&������  ��/���  ����� ������ =�E�� ��/ 6�� ��A��1N�� ����'�� �'+��.  

  
 *��6)� (:  ������� ��������� J����� ���� 6�� ��:��&�� J8���  

 6+ �������� �7�1,� >�%� 	�"���".  
  

=  (�96��  &!�'"�� (���!)�� ��!7�  
`V   $������ ���7�

���1���  
 )$������� ��������� ��� ������� ��������� $������ ���7� >��& F���

 ;���&� ���7��� ���%5��"�&�� ;��,�$��"� ) "���!5(� >���<" �+�� =! 	�� )
 ���7���"������� ��������� "���� ��� : 	� ���  �&� 6�� ���������)`_ ( ��I

)[Z (� D��'�� ���/�� 	�<� )K���� ���!5(� >���<)k (;��� ?��1 	�K�.  
^V   ;7<���� 7��1��

 $��&�� $��&��
A��/N��  

" 	�� �� ?�  �&� 4���� ;�)`) : (ZZ (K����.  

iV   ���%�� ��&�
6��'��  

 	� ���  �&� 6�� ���������)`_ ( �/)[Z (K����.  

[V   $��&�� $�����
������  

���<  � 6�� ���������?��1 	���� �/ $����!5(� ��:.  

kV   $���'�� Y��1���
$��%���  

 	� ���  �&� 6�� ���������)`_ ( 	�  �,)`__ (��� ) ���  �� Y
�� 	�  '� ( ���&�)k__ (?��1 >��.  

lV   ;7<���� B����
;�����  

 	� Q���� ���+ 4�+����  ���� Y�� 	�<� 6�� ���������)k_ ( ��I >��)k (
� )$������� �r����� ����� ����1 	��K�� �)i ( 	�<�� )$������� ���� 	��K�

 	�  �� ���+ $���&�� =1/)^__ (��+.  
�"��! : 	���	�  < ��� ����(�� ./����  :  

`V   $OOO�1��%�� ���OOO1�� ���7�" :$�OOO5����� ����OOO���� ��OOO��� $OOO�
��� �����OOO���� >OOO��& 	OOO� $OOO5��� : �OOO��'
6��OOO��" )��
�OOO'�� )$�OOO5����� ����OOO��� �����OOO���� ��OOO5��5 $OOO��� 4��OOO��� $���OOO��(� .�OOO/��� D�OOO�� )
^__i* ) il.  

^ V   &�� $��&�� ;7<���� 7��1��A��/N�� $��" :��� 6+ ������� ��������� ���� $5���"* )2��5 �1�� ) `k.  
iV   * )2��5 �1�� )	��%C� ;������� Q���� `^.  
[V    $5�1 );����� ;7<���� B���� ����I Y�1� ����)i ( ���5��^_`k. 
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2��5��  ��1�� 6+ �E��� 	�&�@�� V  ��1 )` ( =� ?�� ���,� $�
���� )E/K�5
� .�/� >�%� 	�  ���� Y��� �� )	����&�� ��&� D��'�� ���/��� )������ ���/�� ��� 2�:

�%p =�� 	� >���&�� 6+ >K%� B��
 �8�� )$������ �������� )���1��L �.  
 ��&� ���,� �/�� ��/� =� 	���'�� 	� E/K��� 	�+ )	���'�� *�� 2�&� ���+�

/�� ���/� 6:<� ����� )?�+ 	����&��ٕ =�1/,� 	�� ���% B��
  &1� ��� )�'+ ���,� ��
 �� ).��/ ����8 ��&� �#
� )�������� )����� $�
��� $��% ��������� $:�%���
 ����&�� �'+� ��������� "#�� $:�%��� =�1/,� "����� 6+ #%P� .�/� 	���'��  ��&�

/��� )���,� �/�� .�/ 	� A��5 )����� 2�:(� =� ���/� ) ���� Y�� =1/� ���,� �
 ��1����<�� $���� B�#<� )$���&�� =1/� ���,� �/��� )���,� �/�� .�/ 	��
 )	�'�� �/�� >��& ����� J��� B�#�� )$���5�� ��&����� $��� .�/ 	�� )$��%5���
 >��& 6+  ��<�� ����� 2'/�+ )$�:�<�� ����&���� )$��<�� ����&��� 	�� 	7���

������ 6+ ������� ���"���."  
   *%� �� 	���'�� 	� �8�� E/K� ��<�"$����� 6���1(� 2������ " $�1�� "������

 ���1�� H&� �� 	��&��� )������� ��������� $���� ) ��� ���  �&��� $�%���
 ���� .�/ )6��/�� ������ H���� ��� �#
� )$��
,� ���&�1��� )��E+�/��� 6+ $��/���

� =�� 6+ A��7��� Y�1� Y��)^_`\ ( =�� "����)Z[\ ( Y�5P�" ��������� $��� 7��1
����� $�
���� �������� $�5����")`(O� ����� "$������� ���1�� ���7�" 	�<� .�/� )

 $����5� �' 	� ��� �#I )$�5����� ������� ��������� $���� $��&��� $�1�� �
 7��1���
�������� $���e	p� ���+� ����� ������ ������� �� �!  

  K� .�/� 	���'��  ��& �� ).��/ ����8 ��� �<T� �8�� �#
��� ���15��� =
 ���&� $5��5 ��1� =�� ��I H����� �#
 ���� D�%� $�/�� 	�� )$�/�� 	� �#
 )$���/��

�  < �
��% ��� ��5� .�/� )	P��� �#
 6+ ���'�� ���� D�� $&�� D���� )���1  ��5
 ��/ 6�� )$��%��� ?���� 2+�� )���1  ��5�  < 2+� $5��5�� ��5 ;� )Y<&�� Y����
 ���� )�(�1��� 	� ���&�� 6+ .�/� ��,� �#
 >5W�� )�%C ��I  ��5� 	� >�%

����5��� >�%�.  
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  

)! (���%��� <
��� �
=��" :+,-.�� /	�%01�� ��
�2 3	45 6	�7 �%� 8$8�2 '9"nQ	( o�0� �.  
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  K ( .�/� ��5��5��� )	����'�� $���� =�� ��I ���� ��
 ./���� ���� (��� $&��� =

 ��
 H���� 	<�� )���15��� ��� ���� D���� ���&� $�1���5I $�% ��1� ��I $1�/�� ��

 ������ )�
#�:� ��I ���1  ��5�  < �&5�� )$������ >��
,� 	� ���&�� $8��&�� ���%��
 6+ ����/�"��� " ?�5� ?� D#/� ���<  �!��"����:�� ������ ��6���!�:; : !"�5�5."  
    ��1 6+ �8�� �E��� 	�&�@���)` (�� ��:��&�� H&� 	�� ����< ����: E/K�5 �8�

 	���'�� >��& 	���)`[`( >��& ��E� K!�+ )X � �";7<���� B���� " >��& �� ����< ���:� �
 >��& 	�� $��% )	���'��"B���� "2�&� ���+ ������� ��������� ���� ��/ �8�� =1/� 

  ���� Y��)k (?��1 	���� $���&�� ���� �/� ))^__ ( ���<�� ���:�� ��E� ��
� )��+
 ��������� >���� )>���� ��/�� ����&� �8� ����8 ��I ���� ;#�� ��,� )������
 );����� ����  < $&���� )$����% ����(� 6+ #%,�� )=1/�� $�5��� )�������

�� ��� ��I ���5,� ���� M�/� K!�+ )M��I ������ )����� 	� ?�7�5� ���L � 	� ��1  ��
 	�� )���������� ��' 6�� $����5���� ?�1��/�� );��5�� ?1��I =1/� $���'� )	����&���
 Y�� =1/ 	<�� )	����&�� ���� >E� 6�� $���%�� $���,� H&� �1� �� )D�%� $�/��X
 )$+�E��� ����%< )�8�� ���<��� Y�� ������� =1/� )���/� ������N F������  �����

,��B�# ��I ��� $������� )	�.  
  �� ��I >��&�� ��� =� �8���$ )6���7�� ������� $'�&� ����� ������� �� $���� 

 ��1� 	� =G��� ��� )$���%��� )$���1��� )$�����(� $���,� ��� �'+ >��&�� �����
�7���� ) /����� �������< 6���7��  �1��� 6+ ������� ��������� 	� ���&�� )$�����/�� 4�

$��7�� ������...  
   6'��5� )$������ $���&��� )	��+�/�� 	�8� 	�< �#I �� >��&�� J8�� =� B�#<

 $��&���  '���  ��5�� )65<���)K!� B�<���<�(  ��� )B� K� $������ $���� "#�+ )
��������< � �&�� ��� 	� )`(� �8�� $����8 )�
��G� )$��5,� "#
 	I ) )6&��� ��

 )M��N� =1/ 	� �+�� 6<� ?�1� �� )=�� 	� ?1�/� ��� )4��'�� �#
  �'5��  ����L
=��5�  <�� $������ =1/ 	� H:%�� )���������.  

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
)!(  &%0HI% �':�: ��U" :0.� M ��('���% +,-.�� /	�%01�� �	�� �Sp�� ��'��� <���" s�	t0Q �

 ���	��� /	(	�S�� /	(���� Y0.�� 8�0�� ��$�	.�`� �$0��>?!@A � @.  
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/(   !"�� ��"�#<� &!�'"�� (���!)�� ��=� :  
������ ���� ������� ��������� F&�� � 0;����� ����(� 6+ �7��� �����1�� )�� �

$��5��� ��A��/f� �'+�+�)`(:  
�  V   	�  �� >�E�� =�' 6�� �������� ����� $�
��� ���������  !��)k_ (K��� 6���/ 

)ZZ (%6���7�� ��G *�%�� 4��'�� 6+  �& 6�� �r����� ��� 6���1I 	�. 

F  V    '� ( ��� ������� ��������� 4��� =�5� 	� )c_ (%$+�8��� $��'�� 6���1I 	�. 

M V   6���/ ������� ��������� 4��� 6+  �&� )^/i ( ) << *�%�� 4��'���  �&�� ���
 6���/�)i/[ (6���7�� *�%�� 4��'���  �&�� ���. 

�  V   6+ ���
�5� $�5� 	� (I $�5����� ������� ��������� $��
� 	� =G��� ���
�<� ( $������ �������� 6���1I 7��1� �)[ (% O� $���'� �'+)l_ (% 6+

"	����"� ))kl (% 6+"	����"� ))\_ (% 6+"U��< U��
 "�)[i (% 6+"����<."  
  

 ����� 	� 	���&��� Y��%�� ���! .��/� F'� ���<  <�� $��
,� "#
 ����7� �'��L
 $+�8N�� ;����� ��1��� ���+ 	� ��!<� $���:�� F������ ��/ 4�:�� �� B�#� ��I

D�%,� $���&��  ���� 	� 	�/7���� F����.  
   ���&5 ��� $��% )6��& ���7 ( ���� (I ������� ��������� $��
� 	� =G�����

 )���!��� ) ��&��  ���� Y�� 	� ���1��/� $���� $�7K�� $������� ����%�� ���  ��/��
�'� ��������� "#
 ?1�� .�/ )$�����5(�� =5 6��� ��� �����/  ��5 6+ $�1 ��

�&� ���+ �������5 6�� F��5,� 	� ���&�� B�#� 6+�����  �����.  
  

 	� �1� =�' ��  <��"������� ��������� " ����K� $����� ����,� 	� ���&�� F&�
 ��� J�8� 	<��� )�������� $����� ��,� $���� 6+ ��&��1 2'/ 6��� );�����

� ��������� 6+ $��% $:�� $�����(� $������ )$��� $:�� $����� 2�'/ 6+ ������
"���"6���� �/��� ��� ))`(:  

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
)! (��	�.��% +�	���� +��3%:" /	�P	.NL" '$	� �>?!b �M [	��:  

www.mfti.gov.eg Accessed on: 10-8-2018. 

)> (A A �nQ	( o�0� �&%0HI% Y%	 0̀1�� [%�� !@�!m.  
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� �  ����"�� *��= ><"; 
% &!�'"�� (���!)�� !�� :  ��������� "#
 B��
 $1��&� 6+ =
�5 	� ���<��+ $������� $����� $���� 6+ ����< �����<�I 6+ ���'��

 ��� $���1,� ���7�5��� ���5��� ����7�� 	� =1����� )6������ M��N�  <�
 	��<
 $1�� $��&��� $�1��N� ������� $�<�� =��: ��I D�T� ��� $��/��� ��1���� F�5/

$���1,� �K�&�� *'��.  
? �  ���7�� ���� *�')� 
% &!�'"�� (���!)�� !�� : �� ��������� �� �����

 F�&�5� ���<�� 6������ ) �&�� $:�!< $��:�� F���5,� =��%5� ���
� 	� *���%�
  �&�� *�+ 2�% $:�<  ' .�/  ���� Y�� 	� ���/� ���� ) ��&�� 	� ����< �����
 )$����!5(� ��:���< H�:%�( ����<�� ��������� 6+ $:�<�� 	� ��������� "#
 6+

 6+ �5��� 	<�� ��< 6������ )����1�� $�����&�� 2������ 6+ ��������� "#
 A���I
$:�!<�� $��8/�� ��&�1�� 6+ ��+����� $8��:�� $���&�� F�&�5� ���<��.  

@ �  (�!	��� ?A6 
% &!�'"�� (���!)�� !�� :  ���% (�1� ��������� "#
 ��&� �
��� Y�� >���< H�:%��� 7�� .�/ ��/��� ��%�(� ��1�� $���'����  �

 ��I 	����� ( 	�#�� 	��%���� ����� $��#�1 �!<� ���&1� ��� ����<�� ����������
 "#
 $���I 	� ;� 0=�����!5� ��� ������� >���N� 	� =���/ 6�� $<������ �����

$��%� 	���!5���  �8: �� ���15�� �!<� ���!5K� ����  !�� ���������� � 6+ 
"���" ���!5� ��I �����/� )���%���� F�#1( $����� $���,� �/�  <�� .�/ )

$1���� ��G D�%,� 2�:�N� ?1�� 6+ �
���� 	� (�� U���.  
� �  (�!��"�� B���� 
% &!�'"�� (���!)�� !��:  )����< �71� ;����� ����(� ?1���� �

��8�� 	� B�#� );��1�� 	�7���� 6+ ����7��� 6+���� ���&�� ����7 ���  �&�� ;�
 ���� ������� ��������� =�' 	� 	<��� )$''/��� �����!5(� 	� $1���� ��������
 ������ $'���� B�#� );��1�� 	�7���� 6+ 71&�� H�:%� )�������� $��� 6+ =�

 ���1 D�5� �+�  K% 	� B�# ��� 2'/�� )$�1��%�� 2��5,� F5<  K% 	�

�� ����<�� $������� �r����� ���7  K% 	� B�#� 0������ ��G $'���� �� )���1
 =�%�� ������ =��%5� ��I A�1��� =�� 6������ $��/��� $���&��� )$��/��� =�%�� �������

M��%�� 	� $���&�� =��'5� �� ����5���.  
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C=�  ���#D� ������ ����� E���� 
% &!�'"�� (���!)�� !��� :  =��� )$��� 	�'�
 )$�����N� $����� $���� 2�'/ 6+ ?��T 	� 	<�� ;#��  �&:�� ������ ��������� "#

 *�+ 2�%� )$������� D�'���  %��� ��7� 6+ $���&�� 	� ��� ��<� >��5 6���
 $���'� 6+���1�� ����(�� >� ��������� "#
 	� .�/ )��1��� ���+� 	��  ��

���� ��������� "#�� 	� �1� B�#� )$�5����� 	���� 6+ 7<� 6�� ����<�� ������
 �5� 6+ $������ ����� 6+  !� $����1�� )$���� >��
� 2�'/ ��� ���'��
 =
�5�� )$������� ���'  �,� 2������ 6+ �':�� ��/ 	� >:%� ��� $���<5�� ��&�1���

���� �8/�� 	�� 2���:��  ��' 6+ $���&�� H��+ *���� 6+ =
�5 ��< )>�
 ��1
 	� �/ B�#� 6
� $&�'� $���� �1�� $��/ 6+ ����%� )>���� 6+ $����7��X �
 $���'�  �&�� H��� 4��'� ��<� $��:� ������I F��1 ��I )	���� >����  
�
 $�5����� �������� ����� $�
��� ��������� 	� .�/ ����<�� ����������

=�%5����<�� ��������� 	� ���'&  ��� $��5� ���1����< �.  
  

�%�&	
 ����
 � � ����	
 ������
 ��'" ��� "�(  #
!	
 ��)*
� :  
�(  !" 
% &!�'"�� (���!)�� �#�� : 

   ������� ���������  <� $��� $:��X L L�)ZZ (% 6+ $��%�� ��������� 	�"���") 
 F��5 ��<)ck (%�&�� 	�� )6���7�� ��G *�%�� 4��'�� 6+ $��)[_ (% 6���1I 	�
$���&�� =1/ . $�5�5� $:�� F��5 ��������� "#
 ���< $'��5�� ����5�� D�� ����

  �&�� ��7 ������� ��������� 6���1I 	� 	� =G��� ���� ) �&�� ��� ��� 	��+����)[ (%
 ��7� )$�8���� ����5 ��&��  K% �5���� 6+ ����5� 	� �!<P� ���+  �����)k (% ��&�

 ������� ��������� 4���"��
 ������ � " �(�&� 4�:�� A��� F�5�� �1��� )���< �/ ��IL
 A���I ��I F����� �+� 6�� $������ �(�&� 4�:�� ��I ��������� "#
 A���I 6+ �����

 ��I D�T� �� �
� )$�71�� ���1  �1� 6+ $��% )����1 ������� "#
  �+  ��/� ����7
 ������� ��������� 6+ $���&�� ��� �5�� h���� )���������)^,i ( $!K! 	� ��< ) ���

 	�  �� �����  �&� $��%�� ��������� ���1 4����)i ( 	� �!<�� ) ���)c_ (% 	�
 ���� )$+�8��� $��'�� H�:%��� =5� )$��5� ��G ������� 6
 ������� ���������

���������� ��� ����� >&8� )M��N� $.  
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   )��'&��� =5� 6��E�� )6����� ���N $��5��� ������� ��������� �8%�L
 ��!<�� ��������� "#
 ?1�� ��< )��� $��%��  ����� >��E� F�15� (� )$������������

�� 	� 	� =G��� ���� )�&� ���+ ����I 2���5 6�� D�%,� ����&��� 	� ��������� �
 ����5� ���7 ������ 6+  � )�':�� D�5� H�:%�� 	� �:5� =� �#
 	@+ ���7 6+ �������
 A�� ��� =�������  ���� ��1��  ���,� ���� =E&� =�'�� ���%,� ����5�� 6+ �':��

 �'+�� )$��%��� =
����� 	� ��5�5P�" ���,� ������ 6���&�� J5��� "Entrepreneurship 

Monitor Survey (GEM)F 6+ $������� )������� ��������� 	� ��E&�� $������� 	@+ 
"��� " 	� ��< )����� ������� 6
)l_ (% 6+ 	�������  ���,� ���� 	�"��� "

 	�  �P� ��5�5P A�� ��� =������� 	�����)k_ (?��1 >��)`(.  
  

 $5��� 6+� $!��/ �
��1�"$��&�� ;7<���� 7��1��A��/N�� $��&��  " ���� ����
 6+ ������� ���������"��� " 6��� 	� ��:�� 6+)^__Z ( =�� ��I)^_`k( .�/ 	� )

 $+�8��� $��'��� =��� M��N�� )��1,� �5��� 6���1�� )���+ 	����&��� �r����� �����ٕ
6p� 	��)`(:   

� �   (�G%���� H��: I�� &!�'"�� (���!)�� �#��: 
 * ����� ����7��� (K)���: 

• ��E+�/��� D�5� ��� �������� ����� $�
��� ��������� �r��� ��� 6���1I h��  
)^,[ ( ��� 	����&�� ��� h�� )�P��� 	����)l,i ( ��� 	����. 

•  6+ ��
�'�� $E+�/� �P"���,� $����� " �r����� ��� .�/ 	�)i`k,l ( >��
 $�5�� �P���)`i,` (%�� 6���1I 	� ��� 	����&�� ��� h�� )�r����� �)`,i ( 	����
 $�5��  ���)^`,[ (%	����&�� ��� 6���1I 	�. 

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
)!(  �(%��N �F:" :z '̀�� <��� :p���0C.� �C��'2 �C�� ��S�P0�� �$'
���� /	$�"A �nQ	C( oC�0� �a? �

M [	��:  
http://www.eg.undp.org/content/dam/egypt/docs/LegalFramework/2010_Sit

%20Analysis_KDCFE_Arabic.pdf. Accessed on : 25-8-2018.  
)>(  d	CC.NZ�% �CC�	��� �CCeF���� Y8CC�0�� 3	CC45�" :� /	�%0CC1�� oCC̀ �% �CC(���0CC.� M +,-CC.�" �nQ	CC( oCC�0� �

 A Aaa�ak.  
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•  6+ �7�1�� $E+�/� 6P"$���!�� $����� " �r����� ��� .�/ 	�)`ZZ,l ( �P��� >��
 $�5��)c,i (% ��� 	����&�� ��� h�� )�r����� ��� 6���1I 	�)klc,k (  ��� >��
 $�5��)Z (%	����&�� ��� 6���1I 	�. 

•  $E+�/� �P"���1�� ;����� "� 6+ �r����� ��� .�/ 	� ���%,� $����)k,Z ( >��
 $�5�� �P���)_,^ (% ��� 	����&�� ��� h�� )�r����� ��� 6���1I 	�)`[,k ( >��
 $�5��  ���)_,^ (%	����&�� ��� 6���1I 	�. 

  
 * !�6+� L:��� 
��6;:  

• � D�5� ��� �������� ����� $�
��� ���������� 	����&�� ��1� 6���1I h�� ��E+�/��
)il,[ ( ��E+�/��� D�5� ���  ��&�� �1� �5�� h�� )?��1 �����)k,c ( ?��1 >��

����5�. 

•  ��
�'�� $E+�/� �E/"���,� $������ " $��'� 	����&�� ��1� 6���1I h�� .�/
)`i,Z ( ���  ��&�� �1� �5�� h�� )?��1 �����)`_,i (?��1 >��. 

•  6+ �7�1�� $E+�/� �P"$�����$���!��  " 	����&�� ��1� h�� .�/)[,i ( )?��1 �����
  ��&�� �1� �5���)\,l (?��1 >��. 

•  6+ ���1�� ;����� $E+�/� �P"���%,� $����� " $��'�)[l,l ( �5��� ?��1 >��
  ��&�� �1�i,^����5 ?��1 >�� �. 

  
 * �%�M�� ������ B���� @���D�: 

• ����� =�&�� M��N� $��� ���� D�5� ��� �������� ����� $�
��� ����
 ��E+�/���)[_i,c ( D�5� ��� $����1N� $+�8��� $��'�� 6���1I h�� )?��1 �����
 ��E+�/���)^c^,i (?��1 �����. 

•  6+ ��
�'�� $E+�/� �P"���,� $����� " =��� M��N� $��� h�� .�/)`\`,[ ( �����
 $�5�� ?��1)[^,[ (%�� 6���1I 	� $����1N� $+�8��� $��'��� )=��� M��N� $�

)`^^,` ( $�5�� ?��1 �����)[i,i (%$+�8��� $��'�� 6���1I 	�. 

•  6+ �7�1�� $E+�/� �P"$���!�� $����� " =��� M��N� $��� h�� .�/)[`,\ ( �����
 $�5�� ?��1)`_,i (% $+�8��� $��'��� )6���1N� 	�)i`,l ( $�5�� ?��1 �����

)``,^ (%$+�8��� $��'�� 6���1I 	�. 
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•  6+ ���1�� ;����� $E+�/� �P"���%,� $�����) "k`c,c ( $�5�� ?��1 �����)_,` (% 	�
 $+�8��� $��'��� )6���1N�)icZ,c ( $�5�� ?��1 �����)_,` (%6���1N� 	�. 

 

? �   ��"�#$� L�)��� H��: I�� &!�'"�� (���!)�� �#��: 
 *�� (K)��� ����� ����7�: 

•  ��<�/��� ��# ���<���� QK�N�� $�71��� $��1�� ���1 ���� h��)`,[ ( 	����
 $�5�� �P���)k\,` (% 	����&�� ��� h�� )�r����� $��1 	�)i ( $�5��  ��� 	����

)[\,` (%	����&�� $��1 	�)   <�`.( 

•   $���!�� $����� 6+ $����/�� �������� ���� 6P�)ic^,k (�� >�� $�5�� �P�
)`k,Z (% 	����&�� ���� )�r����� $��1 	�)`,[ ( $�5��  ��� 	����)^`,[ (%

	����&�� ��� $��1 	�. 

•  ���%,� $����� 6+ A����� >��< �������� ��%���� 7����� A����<�� ������I ���� 6P�ٕ
 �r����� 	� ���  �P�)l ( 	����&�� ��� )�P���)`[\ ( ���)   <�^.( 

 

    
 *�))� ( : ������� ��������� �r���� 6�5��� ��7��� J8��  

 =�� ;����(� ������ �'���)^_`^/^_`i(.  
!�CC"�� :A�OO�/N�� $OO��&�� $OO��&�� ;7O<���� 7�OO�1��" :k_,i % $OO�
����� �����OO���� 6OO+ ���OO��� $�
�O5� $�OO5�

KOO% $OO����� 6��OO�1(� 2���OO��� 	OO� ��OO��� 	OO� ��OO:��  )^__ZV^_`k"( )��
�OO'�� )6:/OO� 	�OO�� )^_`c )
6+ Q��: www.campas.gov.eg 

  

الصناعات التحويلية 

باقى ا�نشطة

تجارة الجملة
والتجزئة

١٥،٩%  

٥٧،١%  ٢٧%  



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

����� 

  
 *�))�(  : ������� ���������� 	����&�� 6�5��� ��7��� J8��  

 =�� ;����(� A����� �'���)^_`^/^_`i(.  
!�CC"�� :A�OO�/N�� $OO��&�� $OO��&�� ;7O<���� 7�OO�1��:" k_,i % $OO�
����� �����OO���� 6OO+ ���OO��� $�
�O5� $�OO5�

 	OO� ��OO:��  KOO% $OO����� 6��OO�1(� 2���OO��� 	OO� ��OO���)^__ZV^_`k"( )��
�OO'�� )6:/OO� 	�OO�� )^_`c )
6+ Q��: www.campas.gov.eg 

  
@ � �:�!��� (����-� ��#�L��:� &N�!# :  

   $5��� ������ H�� �&� ./���� 	<��"� ;7<���� 7��1��A��/N�� $��&�� $��&� " 	�
 ����"������� ��������� " 6+"���" �������� F5�� )=���, $�����5� �A��'� =�'� 	� )

 	���5� ��� B�#  ��� 	<��� ����I ������ 2�5 6��:  
V   �,� D�5��� :�������� =�&��  <���� $���� )$��� $:�� ��E/K�. 

V  6��!�� D�5��� :)$��% ��E/K� D�5� ��� ������� ��������� ����� $'�&� 
;����(� ������� )��E+�/��� 	�  <. 

  
*�+� H��:�� :  6���� �/��� ��� ?� $��%�� ��E/K��� =
� J�8� 	<���:  

•  �����1� 	� =G��� ���"A��/N�� $��&�� $��&�� ;7<���� 7��1�� " ��/ 6+
 �8��� )$�5����� )������� ����������  < D�5� ��� ����� $�
���

 q���� $5����� "#�� ����I �%C 	� �1� 	<�� );����(� ������ B�#<� )��E+�/���
)^_`l( �&�1 �� ������� ��������� ���� 	� �&�1 6�� �������� 	� 	�/ 6+ )

 6����� =�&�� q��� �/)^_`^/^_`i.( 

الصناعات التحويلية 

باقى ا�نشطة

تجارة الجملة
والتجزئة

٢٦،٤%  

٤٢،١%  

٣١،٥٠%  
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 6���� �/��� ��� $���&� $5����� 	� ��<)$5��� $�5����� ������� ��������� ���� 
 6+"���"(��:��  K%  )^__ZV^_`k.(  

 ( $�'�'/ $�<�� =��� ���&1� ��� )$:�%� $��7� 6+� )$:�%� q���� $!K! ����� 	#I
 6+ ������� ��������� �8� =��' ����5� 	<��"��� " ����� $��% )$�&��� �����

 =�&�� 	� ��%,� .�!�� 6+ =����)^_`c.(  
•  	�� �������� 2�: =�"������� ���������"� )"����� $�
��� ���������"  1 ����� )� ٕ

 �������/I �� ����&� )�&� 	����'�� 	� $&�1� �A�1 ��8�� = 6�� ���������
 	���'�� 	� 	� =G��� ��� )�/�� 4��� ����P<�)`[` ( ��,� )	����'�� 	�� 2�+ ��

��8 ���� ��&� ;#�� $�
��� ���������� )������� ��������� =1/ 	� $��
 6+ 4���  < $�
�5� D�� $+�&� ��� F�5��� �!T� ��� )�����  <� 6�&:�� �����

��/ ��� 4���  < ������ F��� F1� =! 	�� )6��'�� ����(�� M��N�. 

  


��.�� H��:�� : 	���5� ��� ?� $��%�� ��E/K��� =
� J�8� 	<���:  
• �(�G%���� H��: I�:  

V  E+�/� ��/��" �7�1��� ��
�'�� " )�r����� ����� 	� ��<,� F����� ���
 $������ ���1�� F�� ��I �1�� B�#  &�� )��1,� 6������ 	����&���) ������

���+��( F�� 6+ ���1�� B�  &1� ��� )�7�1��� )��
�'�� 6E+�/� 6+ �
7�<�� )
�� F��1� �#
 ).�/������/ 	�E+�/��� 	��
 6+ ���<�� 	�<5�� ����� 4�:�)`( )

 ?&� �:�� ��� �#
 )����1/� >�%�� ��������� �� )�r����� F5�� )�����
 ��
������ ����/ 	�E+�/��� 	��
 ��I >���� 	� F����� Q�7� �8�� F��1�� �

�� �5�� (� )��������� B� 6+� ���+  �&�� F����� F#1  ���� 4�:�� ����
	�E+�/��� ��< 6+ $������ �(�&�. 

V   $E+�/� ��/�"���1�� ;����� " �r����� ����� .�/ 	� ���%,� $����� 6+
  �� 	� 	�< ��< ���1�� ;����� $E+�/�+ 6'��� �#
� )���+ 	����&���

 6+ ��E+�/���"��� "	�<5�� ����� .�/ 	�. 

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
)! (d	.NZ�% ��	��� �eF���� Y8�0�� 3	45�" :/�1���% &	l(Z�% &	lS�� _	��� �������"nQ	( o�0� �.  
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•  ��"�#$� L�)��� H��: I��: 

V   ��/�"�71��� $��1�� ���1$ " ���+ �!<� 6�� $���,� 	� ��<,� F����� ���
 ���&�� Y<& $'�'/�� 6+ $1���� "#
� )����� $�
���� )������� ���������

���� 2��'/�� 	� : ?�+ �!< )6<K�5� ��1� ?&���� ;����� ��1��� 	�
 )$��1�� ���1< $�<K�5(� ���+,� ��1��/� ��� 6�� ��������� >�%�

$��'���� ... )����  �� Y�� ��I M�/ �� ����G ����/ $���,� "#
 	� ��< )� �
 �������� F�/��  ���I Y<&� ��� )$��' �����&5� �� )������ ��I M�/ (�
 )6��'�� ����(� ��� �!T ( 6�� )$���� �����'�� ��� ��������� ���

���� )$+�8��� $��'�� H�:%��� 7�� 6��� >&8 6������ )M��N� $���� 
������ ��� ��������� B� ����. 

 V   $���� ��/�"$����/�� �������� " 0��% ���� �#
  &�� )$���!�� $�����
 	� )�(p�� $������ ���'�� ��� ��& ������ 6
 =�&� ��< $����/�� ��������+

'+�� )���< 2��� ��� M��N� #�:� ��I  �����  1��O� �"��/��� =�,� $��
 " �&�
 )$��8� �� $��8� ��G ����� $�<���<��  ��/ ������ $����/�� ��������
 A��5 )$��C �� $����  ��5� =��%5� 2��� 	� ����1 ���� ��I  ����� >���
 $����/�� �������� 	�  �'�� 	<���� 	� B�#� 0������� �� ) 7����� 6+ �'���

��/ �� =��  <�� �� ����7 ��� 6�� 	�5�N� ��1�/ $+�<� $��15(� ��� ��
 $���� ����< =�%5 6�� $����!�� �� )$�<K�5(� ��5�� ��+�� B�#� )����� ����
 �����'�� 	� ���&�� ��I $����/�� �������� =5'� )$����/�� �������� 6+

� ��� $�!�,� 	�� )	�&�  �1� 6+ ����  <  �&� 6�� �������� 4���� =

$����/�� : )F�%��� )2����� )Y�K���� )��1�5���� $����� )$���#��� $������

 $����� )$���&���� )$�<�5K��� $������� )$������<�� ������� )$��:��� �������
$������<�� �7�1,� $����� )�(p�� F�5�/�� �7�1�  !� )������<�N�.  

  
 ���� ���' >�< ��� 	�"6����� B���� " ��� ��& K%�  �,� �K��� 	� 	��

 ��� ���5� )������ ��G  ��&��  �&�� *�+� )>��E��� J� 6�� $����/�� ��������
$����� �5��� �<�/� ��:��� ;����(� ����� ����� ����� 6+ ���&1� ��� )$�1��N� ����7� �.  
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� 	� 	<�� 6�� ��E/K��� =
� 6
 "#
 $5��� ��� ��E/K" ������� ��������� ����
��� 6+" ������� )6/����� H&� 6+ �8�� ���'��� )2��'/�� 	� ��!<�� Y<& B� ( 6��� )�

 �����1� 	�  �'� ( �#
"A��/N�� $��&�� $��&�� ;7<���� 7��1��" �
 ��
 H���� ����� )ٕ
�G  K%� ���K% 	� 	<�� 6�� ��E/K��� =
� 7���I$/�/��� ������  �< �
�.  

  
�(   ������ (�96��� 
% &!�'"�� (���!)�"!":"  

   	P� ����% H&��� �����" ����� " ���� ��� �!T���� )=<�/�� ���&�� �
 "�/�
"������� ��������� " $'�'/�� 6+ ��� �#
� )������ ����5(�� ) ������ )A���N� ���

, 0��<:�� 6+ ����� Y<&�� 	" ����� " ��+� ?�/�� )4�� ?�1� 	�� �+� �#I "�/�L
 	�+ �
��G� )$�1����<��� $����N�� )$��:�� �����5��� =��'� )F������ )$�7K�� �����5(�

 �#�� 	�<�" ����� " ?�� D�5 ��� ;�"$��/ "���
� B��
 	� ��E� ��������� 4��'� 
 6+ �������"���."  

  ���� H�&�5 �#�K< $��71�� "#
 6+ ./ 	� " : ������� ��������� $������ ���1��
��� 6+" "���+�" )����'�� �+�� )F������ )�����5(� =��' 	� $���5��� ���1�� ;� 0

$������ ����%�� F�5<��ٕ... H�� B�#<� )" 6+ ������� ��������� $������ ���1�� =
�
���" "������"��< A��5 )������ �� )� ���1�� B� �"$�+��� "–$�<��   V )���1 �� 

 ��G ��55T��"$�+���."  
  
� �   
% &!�'"�� (���!)�� ������ (�96��"!" " ���%O : 

   =7K�� 	�&�� =��'� )���+ $������ ���1�� ��+�  1� 	� ����� ���1� $����� ����� L
 ���1�� "#
 ���<� )������� =������� A���I 6+ F����� ����5�� $���</ ���1 ��I

 �� )B�# J�8� 	<��� )$��
� ���&�1� )��55T�� )����
 �� 	��&��� �� )$���%
6���� �/��� ��� ���+ $������ ���1�� B�� $�!�,� H&� A���I�:  

  
 *����- P�!:  

 =�� 6+)^_`_ ( ����"���!5K� $��&�� $����� " A���@� )���!5(� ���7�� $&����
"$���� 7<�� " 7<���� =�'� .�/ )$�5����� ������� ��������� $���� ) ���,� ������
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 =����� )�����5(� ���� 6+ $������� ��G ����%�� ��� ��������� "#
  ��/ ���5�
 �
���� 6�� U������ =
�  !�� )������� 6�:��"$���� 7<�� "6�� ���+)`(:  

 �  !���-$�� *��+� &���! Q��!- :  ��������  ����� �
 U������� 	� 65�5,� >���� 	�<
 *�+ 2�%� Y����� B�/��� J��� )$�5����� )������� ��������� B�#<� )$������� F�����
	��<����  ���,� ���� 	�  ��1� 2�%� $�7K�� �����<�N�� )�������� ��+� �� )����1  ��.  

�  ����- ������� :  ��&"� $�����<�$������ ��<���� $��� " 6+ ���,� 6
"���" = 6��� )
 $�5��� ��5�5P"$���� 7<�� "� "MCSBE" "������� ��������� �5�,� 2���� Y�1�" )
 $���� �/ B�#�"��/�� 2������� ���!5K� $��&�� $�����" U�����  �&�� )"$���� $�����<� "

  K% 	� 	�<������ ������  '�� )$��' ��� )	������(� 	��8�/��� 	� $���1�
 	� =������� #�:� 6+ A���� ��� =����5�� )�(�1��� �� 6+ ����%�� F�/��

=�� $/����� ����/��� ������� ����<�N� 	� ���:5(�  K%.  
  
 **��+� &���!� &!�'"�� (���!)�� B�� E���"" :��6�������� ���� E���":" 

   =�� 6+)^_`^ (�� A���I ���� ������� ��� $������ $��</�� �'�" =�� 2����
 ���,� ������ ������� ���������"  �� 	��&���"�����&��� ��1����<� �(��(� ���7�" )

 ��<�� ��I $���&�� ���/���� )�
��<+�  ��/ ��� ������� ��<���� ����5� >��� B�#�
�� �����&��� ��1����<  �1� 6+ $/1�� ��I $+�8N�� )�(��()$�1����<�� ���8�/�� (

 ���,� ����� =�� ���  �& 6��)^(.  
  
 * *��+� &���!� 
6�������� R��-D� P�!TIEC  : 

   >���" ���,� ������ 61����<�� 4���N� 7<��" TIEC ������ 4���N� 7�7& ��I 
�����&��� ��1����<� )�(��(� 4��� 6+  ���,� ��� )6����� ����(� =�� >��� 

  ��< 2��� ��<��� 	���)#���/ �����&��� ��1����<� �(��(� ��7�L (  �&�� A�� 	�
 =�� $�<#�� $��'��� 7<���� 6+ ���5��)^\ ( ����5 	�)^_`_.(  

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  
)!(  +0�� nK	���% �	
��(\� ��	��� �e���" :Y0C.�� �	C.�`� �C� ��" u
7'Ct �+0:	C;�� ��	
��C(� +��3% �

>?!cA � a!.  

)>(  A �nQ	( o�0� ��� �F� �'
G �
G !>.  
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	!#$� %��&                                                       '�(� ����� ))*+,(  

���1�  

���N� ��� =��� ����� $���I ��I 7<���� >��� ��< )���1���5N� �8� ��� B�#� )4
 6+ $��<:�� $�<���� =��:� A�5��� ) ���,� ������ 4���f� U������ )�K��5�� =��'�ٕ

"�����&��� ��1����<� �(��(�" 4��'�� 	�  <� )$��</�� 	�� 7:/�<  �&��� )���'���� )
��5 ��� Q���� ���  ��/�� 6+ 7�<��� �� )��&��1��� *�%�� *�%��� ����<�(� 2

$��<:�� $�<����.  
  

 *&!�'"�� (���!)�� �"� : 
   �&�"������� ��������� $���"  ��������� 4��� $��� ���/� =
� �/�� ).�/�

 6+ $�5����� �������"���" ���� ��� )" �������� $�5���� ��������� $��� 7��1
����� $�
���� "�� ��������� $��� 2K�@� =�� 6+ $����1�� $%5��� )�����)^_`c (

 6��� )$������ �����&��� $<�� ��� ����%��� �����&��� $/�I 6+ =���� �
���� ?�� �����I�
 6+ ������� ���������� 	����&��� )	������ 	� ��!<�� D�� (��� ��( ���"���."  
&��� $+�< 	��8 ��� ��������� $����<�N� $�����  �& ��������� )�����

 )$��
,� ���&�1��� )$���</�� ��55T���� )���1�� 	� $��'��� ���������� )����%���
 =��' 6+ $�G����� )$������ ���1�� ���1� *�%�� 4��'��� ) ���,�  �1� ���&�1�
 )������� ��������� F�/�, ��/�I >���  �1��� �#
 6+ ���!���� $&5���� �����%

 �����  1� 	� $����:��� )$��#�1��� )$�+�:��� 	� ���I 6+ $������ ��<����� ) ���,�
;��/�� 4��'�� �#�� $���5� $���� ���� 2�'/.  

 ��I =��8�K� 6�5��� ��G 4��'�� $������� )$�#�1�� ����&�� =
� 	� ���� ��I $+�8N��
(� 6+ 4��'�� �#
 $�
�5� $�5� ��' .�/ )6�5��� 4��'�� �/�� ;����� ����)[_ (% 	�

 $������ ��G� )$������ ����%��� )�����&���  < =��%5�� )$/�I 2��� 	� B�# )��/��� U����
 ��� ��&�1�� )6����� 4��'�� $��5��� ����'��  K% 	� $�������  %��� ����/��� ���:�� B��

�'�� ��I H&��� A�1� D��:� =��5  <�� �������� ����I ���� ( 6�� $��5��� ��G  ��5���
����� *�+ 	� B�# ?�!�� ��� )>���N�� $������ 	� ���� �/� �8%.  

 	� 	� K8+�"��������� $��� " ���1 ��1��/� 6�� 6�� ����%�� 	� $�7/ =�'
 ����%�� >�%� 	� �����&� 	� 	���� �#
 F��� 	�  ���,� ������� ���� J����� ���+

 F�/�, ���,� �����  �1� 6+ ?�1���� ����N� ����%�  ���,� ���8�/� ) ���,�. 
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 $���� )���%� )A�� $�:�<� ��<+,� ���� $�:�<  �/ $����� ����� =��' �8���
 $/����  ����� *�+ )$�����(� D��1�� ��5����  �&�� ��% ����I )���������

%��� )��� $�5�����  ����� ������ ����� =7K�� 6�:�� =����� $����N�� $�'��5�� ����
 $+�< 6+ $��%��� $��:��� $�1����<�� ����%�� 	� K8+ ��������� B� $���5���

$�����(� �����'��.  
 $���� ��# $���'�� ���������� U������� )��������� 	��8� $����<�N� $����� =� ��<

��� ������� ���������� $��5� �7�� 	� $����� ?��' �� >K%� �#
 )����� $�
���� $�5��
 >��
,�  �
P� >��< $��
, $����� B���I 2���� 	�� )���/��� $+�< 6+ ��������� ���1�
 $�T�� ���51� $�����1�� A�/�� $+�< =& $���5� $��� ��I  ����� ����T���� ��������� � b

""��� "^_i_ "
� 	� 6�� J�� 	� ��+��
� ="��� " 6������ ����� ��# ����1��
���� )$+�&���� ��<�(� ��� ���&� )65+��� 4���� )	7����� 6&�1��� M����(�� $���&�� ��� 

	������� ���/ ���1� A�'�K� 	�<���� 	�5�N� $��'�&� ���!5� )$<��������
)`(. 

55T���� ������� 	� ���&�� F��1� �#
 6��� )������� ��������� ���+ $������ ���
����(� $<�� ��� $5����� ��&���� ���� ����� 4K�(� 	<��.  

 

?�   ������ !" 
% &!�'"�� (���!)�� ������ (�96��O:  
    $���'�� �� )$���/�� ������� ��������� $�7K��  ���,� ��+� 6�&�  ����� 	� B�(

������� A���N ��  ����� �#
 ��+� 	� ��( B�# 2�'/�� )������� )������� ����1 
 6+ ;��/�� �
���� ��E� 0$�����5(�� =5 Y5� ��� ��������� "#
 ��1��/� $�����

A��5 �/ ��� $������� )$��'��� �K���.  
  ��1 6+ 6�� ���+ ./���� 	<���)^ ( ���1�� >���� ) ����� ����� >���

6�� 6+ ��������� $������� ����%�� =�' "��� "6���� �/��� ��� B�#�:  
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO  

)! (�� <� 0=t�:  
�  ���Z� [\C]Z�% �C�Q	���% ��C����� +��3%Y" :�����CS�� �C�
���� ����2�OC(L : 0CC.� �C$��)>?c?"( �

nQ	( o�0�. 
�  Y0.�� d��3'�� R�w" :�����S�� ��
���� ����2�O(L : 0.� �$��)>?c? "(nQ	( o�0�.  



 ���� ������ �� !��� �"
	!#$� %��&                                                       '�(� ����� ))*+,(  

���3�  
  



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

���4� 

  



 ���� ������ �� !��� �"
	!#$� %��&                                                       '�(� ����� ))*+,(  

��/5�  



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

��/�� 

  



 ���� ������ �� !��� �"
	!#$� %��&                                                       '�(� ����� ))*+,(  

��/��  
  



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

��/�� 

�	�&	
 ����
  � ��� � ����	
 ������
 )+�#�	
 ,%
��( :  
 $������ $��</�� =��
� ����7 	� =G��� ��� (I ������� ���������� ���%,� $��p� 6+

 6+ �
���� =��'�� ����<� 	� *�' 6�� �K<����� )����/�� 	� ���&�� ?1�� ���7�� �����
���!5(� ����7� ������ )�5��� 6+ ��+��
� 2�'/ 	��  �/ �8��� )$�����(� $������.  

�! 6+ ?!��/ 2��5 6+ ���� �� ./���� 	�< 	��ٕ "#
 	� H&� ��I $'��5�� ��'��� ���
 �K<��� )����/ H�� 6+ ;���' ��G 	�<� 	� $��71�� "#
 6+  ��/�5+ )����/��

 6+ ������� ���������"��� " �
��5� �� ��"	�<��� �����" ��I 4�1��� �&� E/�� .�/ 0
��' $'��� B��
 	� ������� ��������� $�8'� ���� 6�� �����,� =
�� =� )����&� $��

 6+ ������� ��������� Q�1� ����&�� )�K<�� H��&5�"��� " �#� )���K% 	�
 6+ ������� ��������� $�8� ?1�� 6�� $�<���� �� ;�/�� H�� ./����  ��/�5

"���" ����� 	� 6�� $�1�� �� )��5��� J�/� 	� $���5��� $�1�� 	�� )��:���� )
8�� 	���� ��� A�8'��>& .  

  
  ��1 )6,�  ��1�� 6+ B�# J�8� 	<���)i ( 6���� �/��� ��� B�#�:  

  

���	
  -�. )��"/��� 01��%( :  
 =��� ��!� �1/ >' 6�� �����8��� )����/�� =
� 	� $�!/��� $����� �/8��
 ;����� ��1��� $1�/� $��
�1 6���� �
���� ��<� 6��� )F�����  �� *�+ ��+�o

� �<:� 6+ ������� ��������"��� "6p� 6+:  
` V   =��&�� =�E� 6+ $��% $���:�� ��/K�N�� )655T��� ���1�� 	� .�I.  
^ V   6��<5�� ����� �(�&� 4�:�� 6+  !���� 6+��1������  �/��.  
i V    	�1��%� 	��N� 6+ =��&�� $�E�� 2�:%I F�5� ) �&�� 2�5 6+ �������� 2+�� =��

 	�&��$������� ���������.  
[ V    F�5� ) �&�� 2�5 U��� "�� ��� �
��1� ����+ 4�:��� )$���</�� �����'�� $��%8-

$���%�� $���</�� >�E��� ��5����.  
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 =�&�� 	� $�!/��� $����� �/8�� ��<)`ZZ` ( $��1 ������ ��� ;#�� =�&�� �

 6+ ������� ���������"���"  K% 	� 0 ;����� U�������"������� �������� ��1��."  

	���� *�� 2�&� ���+� )`[` ( =�&�)^__[( ��/� =� 	���'�� 	� $����� ���E� �'+ )
 ���% B��
  &1� ��� )�'+ ���,� �/�� ���/� �:<� ����� )?�+ 	����&�� ��&� ���,� �/��� ٕ

����� $�
��� $��% ��������� $:�%��� =�1/,� 	�� �� ).��/ ����8 ��&� �#
� )
 ���/� ����&�� �'+� ��������� "#�� $:�%��� =�1/,� "����� 6+ #%P� .�/� 	���'��  ��&�
 .�/ 	�� ) ���� Y�� =1/� ���,� �/��� )���,� �/�� .�/ 	� A��5 )����� 2�:(� =�

����<�� $���� B�#<� )$���&�� =1/� ���,� �/��� )���,� �/�� .�/ 	�� )$��%5��� ��1
 )$��<�� ����&��� 	�� 	7��� )	�'�� �/�� >��& ����� J��� B�#�� )$���5�� ��&����� $���

 6+ ������� ��������� >��& 6+  ��<�� ����� 2'/�+ )$�:�<�� ����&����"���."  
 *%� �� ;����� 	���'�� 	� $�!/��� $����� ���E� ��<" 6���1(� 2������

��$��� " 	��&��� )������� ��������� $���� ) ��� ���  �&��� $�%��� $�1�� "������
 ���� .�/ )6��/�� ������ H���� ��� �#
� )��E+�/��� 6+ $��/��� ���1�� H&� ��

 =�� 6+ A��7��� Y�1� Y���)^_`\ ( =�� "����)Z[\ ( Y�5P�" ��������� $��� 7��1
�� �������� $�5��������� $�
��" O� ����� "$������� ���1�� ���7�" 7��1�� 	�<� .�/� )

 $��� $����5� �' 	� ��� �#I )$�5����� ������� ��������� $���� $��&��� $�1�� �
�
e	p� ���+� ����� ������ ������� ���������� �! $5��5 ��1� =�� ��I ���� H����� �#
� )

� D�� $&�� D���� ���&�  ��5�  < �
��% ��� ��5� .�/� )	P��� �#
 6+ ���'�� ���
Y<&�� Y��� )���1.  

 �����1� 	� =G��� ����"A��/N�� $��&�� $��&�� ;7<���� 7��1�� " ��/ 6+
 ��E+�/���  < D�5� ��� ����� $�
��� �8��� )$�5����� )������� ����������

� ���@+ );����(� ������ B�#<� )$������ q���� ���< 7��1�� $5��� .�/� 	� �1
)^_`l( ���� 	� �&�1 6�� �������� 	� 	�/ 6+ )�"������� ��������� " �/ �&�1 ��

 6����� =�&�� q���)^_`^/^_`i( O� $���&� ���< 7��1�� $5��� 	� ��< ) ) ���� $5���
 6+ $�5����� ������� ���������"��� " ��:��  K%)^__Z V^_`k( ) �:�� ���

 ( $�'�'/ $�<�� =��� ���&1� ��� )$:�%� $��7� 6+� )$:�%� q���� $!K! ��1� �/� "���(�
 6+ ������� ��������� �8� =��' ����5� ���<��"��� "$�&��� �����.  
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 	�� ���<  %�� ��1� 	� $����� �:�<�"������� ���������" )" ����������
����� $�
���"�# ��E�� ) ������ 2�: =� .�/ );7<���� 7��1�� $5��� 6+ �8�� ��'� B�
 	�� $5�����"������� ���������"� )"����� $�
��� ���������" 6�� ��������  1 ����� )� ٕ

 4��� ����P<� )�������/I �� ����&� )�&� 	����'�� 	� $&�1� �A�1 ��8�� =�
 	���'�� 	� 	� =G��� ��� )�/��)`[` (+ �� ���� ��&� ;#�� ��,� )	����'�� 	�� 2�

 $�
�5� D�� $+�&� ��� F�5��� �!T� ��� )��&:�� ������� ��������� =1/ 	� $����8
��/ ��� 4���  < ������ F��� F1� =! 	�� )6��'�� ����(� 6+ 4���  < .  

�� 6+ ������� ��������� ����  ��/ >�<�� 	� "$�71��� $��1�� ���1 "/  
 $1���� "#
� ��� 6+ )������� ��������� ���+ �!<� 6�� $���,� 	� ��<,� F�����

���
� )$����� 2��'/�� 	� ���&�� Y<& $'�'/�� 6+ : M�/ �� ����G ����/ $���,� "#
 	�� �
  ���I Y<&� ��� )$��' �����&5� �� )������ ��I M�/ (� )����  �� Y�� ��I

������ F�/�� )6��'�� ����(� ��� �!T ( 6�� )$���� �����'�� ������� ��� ��
 B� ���� >&8 =! 	�� )M��N� $���� 6��� )$+�8��� $��'�� H�:%��� 7�� 6���ob

��� 6+ ������� ��������� ���� Y<&� �#
� )������ ��� ���������.  
� 6+ $������ $��</�� =��
� ����7 	� =G��� ���� ���������� ���%,� $��p

  =��'�� ����<� 	� *�' 6�� �K<����� )����/�� 	� ���&�� ?1�� ���7�� ���@+ ��������
 ����7� ������ )�5��� 6+ ��+��
� 2�'/ 	��  �/ �8��� )$�����(� $����� 6+ �
�����

 6+ �K<���� =
�  !�� )���!5(� :��</�� ���1�� �� �K<�� .�/ 	� A��5 $� :
  ��&��� );��1��  15�� M��%5�� )Y�5P��� ) ����� $�%�� 6������  15�� M��%5�
 )���� ���� �����&��� $/�I $�<��� )4������ $���N 68��,� *��%� )6���8��
 4��'�� 6+ ������� ��������� =E&� M���I =��� )2��5�� $�<��� ) ����� $�<���

� )6�5���J8��� ��/� >��& ��1� =�� $�<��.  
 ������� H&� =��' 6+ ���1� �'+ 0$�
���� $�!/��� $����� ������ 2�&� ���+�
 ��������� ?1�� 6�� $�5�5,� ����/�� H&� $�1��� ���K% 	� 	<�� 6�� $���&��

	<��� )$����� #�:� 	� $���5��� ���1�� =
� J�8� �� )��� 6+ ������� J�8� 
  ��1 )6����  ��1��  K% 	� B�#)[: (  
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 $��O :��-!7�� �6�!��.  
`.   %��� $���� $�����(� $����� ���&�1 ��/I)FEDA": (  $������  ���,� ���1�

$�5����� ������� ��������� �!& $�1����" ���� )��
�'�� )^_`i. 

^.  F�
��� ��� ��/�" :� �����	�  ��P��� ����� 2�'/ : ��������� $��� 7��1
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