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ÈœUB²�« Ê«d×Ð pOÝö� n¹dFð ‡±

¨œ—«œ v¹U?¼e???O???šË¸X�Ô« ÈœU???B???²???�«  Úôu???×?ð ̈ œU???B???²???�« ÊU???Ö˛«Ë —œ

ÈbÐ ÊU??OKž ÏtD?I½ tÐ v½U??�“ Ë vÐu??š ÃË« tÐ v¼U??Ö œU??B??²?�« t??� VOðd?ð¸s¹bÐ

ÆbM�U½¸v� ÈœU?�?� ÃË« «— sO?�Ä ÏtD?I½ Ë o½Ë— ÃË« «— sO?A?OÄ ÏtDI½ Æb?Ý—¸v�

ÏÁ—Ëœ Ê¬ “« fÄ Ë œ—«œ —«d???� (Recovery) œu???³???NÐ Á—Ëœ ¨ÈœU???�???� ‰U???³?½œ¸tÐ

ÏÁ—Ëœ ÏtKŠd???� —U??N?Ç VOðdð s?¹bÐ Æb??Ý—¸v?� «d??� (Expansion) g¹U??A??Ö

eO½ —«“UÐ È«dÐ Æœu?ý¸v� qOLJð —U?� Ë V�� ÏÁ—Ëœ ÏtKŠd?� —UNÇ U¹ ÈœUB?²�«

s¹« ÆXÝ« dð¸Úq?B?H?� ôUÐ Á—Ëœ —U??NÇ “« t?� b?½«¸Áœd?� d?�– vH?K²?�?� q?Š«d?�

∫“« XÝ«  —U³Ž qŠ«d�

U¹ XÝ« ◊u??I?Ý ·d??ý —œ —«“UÐ tKŠd?� s?¹« —œ t?� ̈  (Crisis)  Ê«d?×Ð ‡±

ªœ—«œ œułË Ê¬ ◊uIÝ ÊUJ�«

‰U????³?½œ tÐ t????� ¨(Emergency Liquidation) È—«dD?{« ‰ö????×½« ‡≤

ªXÝ« Ê«Ë«d� v~²�Jý—Ë Ê¬ —œ Ë b¹¬¸v� gOÄ Ê«d×Ð È«¸tKŠd� ÏtÐd{

tÐ bO�uð Ê¬ vÚÞ Ë XÝ« —«u?ýœ È«¸Á—Ëœ t� ̈  (Depression) ÈœU�� ‡≥

ªbÐU¹¸v� g¼U�  bý

b??Š s¹d?ð¸sO¹UÄ tÐ U??N???²??L??O??� t??� ̈  (Readjustment) Á—UÐËœ q¹b??Fð ‡¥

ªbÝ—¸v� «d� ÈœUB²�« q¹bFð XÐu½ Ë bÐU¹¸v� g¼U�

g¹«e??�« d¹U??š– Ê¬ —œ t??� ¨(Recuperation)  U??O??Š b¹b??−ð ÏÁ—Ëœ ‡ µ

ªœuý¸v� Ê«Ë— —U�Ë¸V�� Ë bÐU¹¸v�

—œ d²?AOÐ  Úb?ý UÐ  UOŠ b¹b?−ð  ôUŠ ÊU?L¼ Ê¬ —œ t� ̈ vÚ�dð ÏÁ—Ëœ ‡∂

ªbM�¸v� “ËdÐ œUB²�«

o½Ë— Ê¬—œ t� (Over expansion) œU¹“ g¹U?A?Ö Ë È“—Ëd~½ ÏÁ—Ëœ ‡∑

ÆbÝ—¸v� vÞ«d�« ÏtKŠd� tÐ —U� Ë V�� Ë ÃË« tÐ

ÏÁ—Ëœ ◊u?I?Ý v?MF¹ Ê«d?×Ð t?� XH??Ö Ê«uð¸v� t?�ö?š —uÞ t?Ð ̈ s¹«dÐUMÐ

„u??ý ÏÁ—Ëœ —œ Æœd?� ÁU??³?²??ý« (Panic) „u??ý UÐ b¹U??³½ «— Ê«d?×Ð t??Ú²??³�« Æo½Ë—

d¼ “« fÄ œ—«œ ‰U?L²?Š« ÆbM�¸v� “ËdÐ È—U?³²?Ž« Ë v�U?� b¹bý ÈU?N?O½U�U?�ÐU½

“ËdÐ v²?FM� œu?�— Ê«d×?Ð d¼ vÄ —œ b¹œdð ÊËbÐ Ë œu?ý œU−¹« „u?ý Ê«d?×Ð

ÆbM�¸v�

r−?Š g¼U� ̈ U¼¸XL?O� l?¹dÝ ◊u?IÝ ̈ Ê«d?×Ð ÏÁ—Ëœ “—UÐ ÈU¼¸vÖó¹Ë “«

—«“UÐ ◊uI?Ý X¹UN½ —œ Ë v~²?�Jý—Ë Ë È—UJOÐ g¹«e�« ̈ b?�¬—œ Ë  «bO�uð

ÏÁ—Ëœ vÖó¹Ë ÊU??OÐ —œ e??O½ ÊU½«œœU??B??²?�« “« v?šdÐ ÆXÝ« —«œU??NÐ ‚«—Ë« ”—uÐ

¨bMM?�¸v� t??Úłu?ð œU??B???²??�« ÈœU???�??� ÊU???�“  Úb??� Ë È—UJ?OÐ Œd½ tÐ Ê«d???×Ð

Uð ±≤ “« g?OÐ È—UJ?OÐ Œd?½ Ë ‰U???Ý t????Ý “« gO?Ð ÈœU???�????� t????� È«¸t½u????Ö¸tÐ

ÆbM½«œ¸v� Ê«d×Ð Ê«—Ëœ ÏtBÚ�A� «— b�—œ≤∞

Ê«d×Ð Ÿu�Ë ÈdE½ v½U³� ‡≤

—œ »ËUM²?� È«¸t½uÖ tÐ t?� ÈœU?B²?�« ÈU¼¸t?šdÇ Ë U¼b� Ë —e?ł bMÇd¼

¨vÚK� h�U?šU?½ b?O�uð ̈ ‰U?G?²?ý« ̈ U?N?²??L?O?� ̀ DÝ ‡ œU?B?²?�« Êö?� ÈU?¼d?ÚO?G?²?�

VKž« ̈ b?¼œ¸v� Œ— È—«œ¸t¹U??�d?Ý ÂU?E½ È«—«œ ÈU¼—u??A?� ‡ U??N??²??š«œdÄ“«dð

“«  Úôu???×ð s?¹« U???Ú�« ̈ œu???ý¸v� t???²???šU?Mý U¼¸ÂU?E½ s¹« vð«– v?Öó¹Ë Ê«uM?Ž¸tÐ

v�dý »uMł ÈUOÝ¬ —œ Ê«d×Ð

 Ê«dNð —«œUNÐ ‚«—Ë« ”—uÐ ÊU�“UÝ ∫g¼ËóÄ p| ‘—«eÖ

ÈœUB²�« ÈUN}Ý—dÐ Ë  UF�UD� Á—«œ«
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ÆXý«œ b¼«uš vÄ —œ Ê«d×Ð ÂU−½«dÝ È“UÐ¸t²HÝ ÊuMł g¹«e�« Ë ‰e�e²�

q�U?ý Ê¬ UÐ tKÐU?I� Ë Ê«d?×Ð Ÿu�Ë “« Èd?O?ÖuKł È«dÐ ÁËd?Ö s¹« œUNMA?OÄ

∫“« XÝ«  —U³Ž UN½¬ s¹d²LN� t� XÝ« vHK²�� œ—«u�

‡ @MÝ¸‰U?ž“ ̈ œôu?� ̈ XH½ ‡ ÂU?š œ«Úu?� Ë ÈœU?OMÐ ÈU¼ôU?� t?� vF¹UM� º

ªb½uý rO�Ið d~¹bJ¹ VO�— Ë d²JÇu� ÈU¼bŠ«Ë tÐ b¹UÐ bMM�¸v� bO�uð

t� vMF?� s¹« tÐ Æœuý Ê“«u?²� œUB?²�« ÏtšdÇ Ït¹UÄd?Ð b¹UÐ X�Ëœ ÏtłœuÐ º

—UÇœ t?� v?�U~M¼ Ë œ«“U?� t??łœuÐ ̈ b½«—c?Ö¸v� «— o?½Ë— Ê«—Ëœ œU?B?²??�« v²?�Ë

ªbýUÐ t²ý«œ Èd�� XÝ« ÈœU��

—U?�Ë¸V�� Ït?šdÇ vÚÞ —œ œU?B²?�« b?ý— sO~½UO?� UÐ b¹UÐ ‰uÄ g¹«e?�« º

Ë ÁœËe�« ÈœU�� Ê«—Ëœ —œ b¹UÐ ‰uÄ —«bI� t?� È—uÞ¸tÐ ̈ býUÐ dÐ«dÐ ÈœUB²�«

ªœuý t²ÝU� o½Ë— Ê«—Ëœ —œ

œU?B²?�« —œ X�Ëœ ÏtKš«b?� ̈ ôUÐ —œ —u�c?� ÈœUO?MÐ l¹UM� œ—u� —œ e?ł º

kHŠ b¹UÐ X��½ ÏtK¼Ë —œ X�Ëœ ·b¼ Ë bÝdÐ sJL� Ê«eO� s¹d²L� tÐ b¹UÐ

ÆbýUÐ ÈœUB²�« q�«uŽ ÊUO� XÐU�—

Ê«d×Ð ̀ ¹dAð ÈU¼u~�« ‡≥

(Harry s�½U?ł¸Èd¼ jÝu?ð ±π∑≤ ‰U?Ý —œ Ê«d?×Ð pO?Ýö?� ÏtÚ¹dE½

VÝUM�U?½ ·ö?²z« tÐ «— U¼¸Ê«d??×Ð tÚ¹dE½ s¹« —œ ÈË Æb??ý ÕdD� Johnson)

—U?³?²??Ž« b?ÚŠ “« œU¹“ ‘d?²?�??Ö t?� œuÐ b?I?²??F?� Ë œ«œ X³?�½ ÈœU?O?MÐ q�«u?Ž

—œ U²Ý«— sO?L¼—œ Æœuý¸v� ÂULð vKKL�«¸sOÐ d¹U?š– Êœ«œ XÝœ “« XLO�¸tÐ

¨È«¸t¹dÚE½ —œ (Sargent & Wallace) ”ô«Ë Ë XM?ł—U???Ý ±π∏± ‰U???Ý

p¹ —œ ÊU½¬ Æb½œ«œ X³�½ vKKL�«¸sOÐ d¹Uš– b�UOÄ tÐ «— UN²š«œdÄ “«dð Ê«d×Ð

ÏÁdNÐ Œd½ Ë t?²ý«œ ÂË«bð Èd?�� t� v½U?�“ b½œ«œ ÊUA½ t²?�Ð œUB?²�« Èu~�«

Æœuý¸v� v¼bÐ ŸU?³ý« tÐ d−M� ¨b?ýUÐ ÈœUB²�« b?ý— Œd½ “« d²A?OÐ vF�«Ë

U¼— «— v²?�Ëœ Ït?{d??� ‚«—Ë« b?¹d?š v?�u?B??š ÈU??N¼U?~MÐ  —u??�¸s¹« —œ

ÆbM�¸v?� “ËdÐ ÂÚ—uð Ë Áb??ý q¹b?³?ð ‰uÄ tÐ Èd??�?� V?Oðdð s¹bÐ Ë bM?M�¸v�

Vłu�  «—U?³²Ž« b?ÚŠ “« œU¹“ g¹«e�« pOÝö?� ÈU¼¸tÚ¹dE½ ÏtL¼ —œ ¨l�«Ë—œ

b¹d??š U¹ t??{d??� ‚«—Ë« b¹d?š n?Ú�uð tÐ ‡ vł—U??š U¹ vÚK� ‡ Âu??L??Ž VO??ždð

b¹b?Ä Ê«d???×Ð t????� XÝU????−M¹« —œ Ë œu????ý¸v� (Purchacing Debt) v¼bÐ

ÈU¼¸tKLŠ Ë È“UÐ¸t²HÝ ÊuMł Ÿu?Oý ÊU½«œœUB²�« “« Èd~¹œ ÁËdÖ Æb¹¬¸v�

Ê«d????×Ð “ËdÐ q?�U???Ž «— “—« Ë —«œU????NÐ ‚«—Ë« ”—uÐ ÈU?¼—«“UÐ —œ t½«“—Ëd?~½

ÆbMM�¸v� v�ÚdF�

(Michael D. Brodo & eð«—u??ýU½¬ Ë ËœËd?Ð qA??O??� ±ππ∂ ‰U??Ý —œ

È«d?łU?� Uð ±∏ Êd??� “« v�uÄ ÈU¼¸Ê«d?×Ð “« v²??Ýd?N?� Anna J. Schwartz

È—Ë¬¸lL??ł pO??Ýö??� Ït?¹dÚE½ XÚ×??� b??O?¹Qð dÐ Èb¼«u??ý Ë t??O??Nð p?¹eJ�

U¹ ÈœU??N½ qKŽ—œ t??A¹— v�u?Ä ÈU¼¸Ê«d?×?Ð t?� bM?²?�d??Ö t??−?O??²½ ÊU½¬ Æb½œd??�

t½«“—Ëd~½ ÏtKL?Š Ït?ÚO?{d?� U?N½¬ dE½dÐUMÐ Æœ—«œ @Mł ÊœuÐ Ÿu?�u�«¸qL?²?×?�

t� vF¹U?�Ë rN� tÐ U?Ú�« býUÐ XÝ—œ ÈdE½ ÿU?×� “« XÝ« sJL� œu?š tÐ œuš

«— ÊU½«œœU?B??²?�« t?Úłu?ð ±π≤π ̄ —eÐ œu?�— Ÿu?�Ë U?Ð Áó¹uÐ —Ëœ ÈU¼¸t?²??ýc?Ö

t??O?łu?ð Ë vÐU¹“—« ̈ vÐU¹¸X?ÚKŽ XN??ł—œ Ë—¸s¹« “« ÆXÝ« Áœd??� VKł œu??š¸tÐ

Áb�¬ b¹bÄ U¼—uA?� všdÐ œUB²�« —œ t� v¹U¼¸ÈœU�?� Ë U¼¸Ê«d×Ð Ÿu�Ë qKŽ

eMO???� —«b??�dÞ ÊU?½«œœU??B??²???�« ÆXÝ« Áb??ý tz«—« v?HK²??�???� ÈU¼¸tÚ¹d?E½ ̈ œuÐ

`DÝ eO½ «— È—«b¹UÄU½ vK�« l³M� Ë XÝ« —«b¹UÄU½ tA¹— “« œUB²�« t� b½bI²F�

q�U?Ž «—“«b½«¸fÄ tÐ X³�½ È—«c?Ö¸t¹U�d?Ý v²ÝU?� Ë t²?�½«œ È—«cÖ¸t¹U?�dÝ

XO?³?¦ð È«dÐ b½b?I?²?F?� ÁËd?Ö s¹« ÆbMM�¸v� v�Úd?F?� Ê«d?×Ð Ë ÈœU?�?� œU?−¹«

—œ ‰U?ÚF?� Ït½u??Ö¸tÐ Ë v�uÄ VÝUM� ÈU?N??²?ÝU?O?Ý Êœd?� ‰U?³½œ UÐ b?¹UÐ X�Ëœ ̈ ÂUE½

¨v�uÄ ÏtÚ¹d?E½ Ê«—«b?�dÞ Ë s�b¹d??� dE½ “« ̈ qÐU?I?�—œ Æb?M� tKš«b?� œU?B??²?�«

g�Ð t½ XÝ« v?�uÄ g�Ð ̈ ÈœU?B?²?�« ÈU?¼¸t?šdÇ “« È—U?O?�Ð Ït??L?AÇd?Ý

Ït{dŽ ÊUO� ÈbM�ËdO½ ◊U³ð—« t� b½—ËUÐ s¹«dÐ ÊU½¬ ÆÈ—«cÖ¸t¹U�dÝ U¹ U¼ôU�

Ê«—«b?�dÞ Ë s�b¹d?� ÏÁb??O?I?Ž tÐ ÆXÝ« —«d?�dÐ ÈœU?B?²?�« ÈU?N??²?ÚO�U?F?� Ë ‰uÄ

dðbÐ «— l{Ë X�Ëœ ÏtKš«b?� Ë XÝ« —«b¹UÄ œu?š œUOMÐ —œ œU?B²?�« ̈ v�uÄ ÏtÚ¹dE½

ÈU¼¸ÈœU??�?� ÊU½¬ ÏÁb?O??I?Ž tÐ ªœu??ý È—«b¹UÄU½ V³??Ý XÝ« sJL??� Ë bM�¸v�

s¹«dÐ ÆXÝ« Áœu?Ð Á«d?L¼ ‰uÄ Ït??{d?Ž oKD� ÈU??N?A¼U??� UÐ t?A??O?L¼ Áb??L?Ž

vÚÞ —œ œu??š Ït???łœuÐ Êœd??� Ê“«u??²???� tÐ b¹UÐ X?�Ëœ œu??ý¸v� t??²???H??Ö ”U??Ý«

Œd½ p¹ “« ‰uÄ g?¹«e?�« t??� b¼œ Á“U?ł« Ë bM� U??H?²??�« ÈœU?B??²?�« ÈU¼¸t??šdÇ

Æb?ýUÐ t?²?ý«œ b?ý— ̈ b?O�uð  Úb?�bMKÐ b?ý— Œd½ d¼ dÐ«dÐ U¹ b?�—œ¥ Ït½ôU?Ý

ÈU¼¸t???šdÇ t??� b?½b??O??Ý— o?�«uð tÐ tD?I½ s¹« —œ ÁU??Öb?¹œ Ëœ s¹« ̈ ÂU??−?½«d??Ý

 U?�bš Ë U¼ôU?� È«dÐ q� ÈU{U?Ið ÈU¼¸ÊU?Ýu½ ”UÝ«dÐ d?²?AOÐ ÈœU?B²?�«

¨bM�¸v� «bł r¼ “« «— ÁUÖb¹œ Ëœ s¹« t� È«¸tDI½ UÚ�« ªq� Ït{dŽ Uð b¹¬¸v� gOÄ

´ È—«c?Ö¸t¹U??�d?Ý´¸·d?B?�® q?� ÈU?{U?Ið ÈU¼¸ÊU??Ýu½ vK�« l³M� Ït�Q??�?�

d~¹œ ÁËdÖ Ë ‰uÄ «— Áb?LŽ q�UŽ v�uÄ ÊU½«œœUB?²�« ÆXÝ« ©X�Ëœ ÈU¼¸tM¹e¼

b¹bÄ ÊU½«œœUB?²�« “« d~¹œ všdÐ ÊU?O� s¹« —œ ÆbM½«œ¸v� È—«cÖ¸t¹U?�dÝ «— Ê¬

ÊuÇ ÊU½¬ ÏÁb?O?I?Ž¸tÐ ÆbM¼œ¸v� X³?�½ b?�¬—œ dÐ«dÐU½ l¹“uð tÐ «— Ê«d?×Ð Êb?�¬

b?�¬—œ dÐ«dÐU½ l¹“uð ̈ XÝ«d?I� “« gOÐ Ê«bMLðËdŁ —œ “«b?½«¸fÄ tÐ v¹UN½ qO?�

b¼«uš b?O�uð g¼U� Ë ·d?B� g¼U?� Ê¬ ‰U³½œ¸tÐ Ë “«b½«¸fÄ g¹«e?�« YŽUÐ

ÁU~A½«œ œUB²�« vÝd� œU²Ý«® «dðUÐ ÈË«— tKLł “« Èd~¹œ ÊU½«œœUB²�« ÆœuÐ

v�d??ÚF?�  ËdŁ Ë b??�¬—œ e??�d?Lð «— Ê«d??×Ð Ÿu??�Ë XÚKŽ ©vÐuM?ł X�¹b?²??�

∫bÐU¹¸v� œuL½ Áb¹bÄ tÝ  ËdŁ e�dLð Ït−O²½ —œ ̈ l�«Ë—œ ÆbMM�¸v�

U¹ v¹«—«œ r� œ«d?�« —ULý Êu?Ç bÐU¹¸v� g¹«e�« Èd?OÖ¸Â«Ë È«dÐ U?{UIð ‡±

ªbM�¸v� «bOÄ g¹«e�« eOÇU½ v¹«—«œ È«—«œ

bM²??�??O½ —«œ—u?šd?Ð Â“ô ÈU¼—U?³??²??Ž« “« t?� v?½U?Öb½d??O??Ö¸Â«Ë —U?L??ý ‡≤

¨bM²�?¼ ‰e�e²� ÎU?²³?�½ ÈU¼¸Â«Ë È«—«œ t� v¹UN?J½UÐ —ULý s¹«dÐU?MÐ Ë g¹«e�«

ªbÐU¹¸v� g¹«e�«

ôUÐ «— È“UÐ¸t?²HÝ ÈU¼—U?� —œ È—«cÖ¸t¹U?�dÝ ̈  ËdŁ dÐ«dÐU?½ g¹«e�« ‡≥

“« Èd?²??A?OÐ œ«b?Fð È“U?Ð¸t?²?H?Ý “« q?�U?Š ÈôUÐ Ë l¹d?Ý ÈU¼œu??Ý ̈ œdÐ¸v�

—U²?�— “« «— Âœd� È“UÐ¸t²?HÝ X¹U?N½ —œ Ë ̈ bM�¸v� VOždð U¼—U?� s¹« tÐ «— Âœd�

Æb¼œ¸v� ‚uÝ ÊuMł Ë È—U�¸◊«d�« tÐ t½ö�UŽ Ë v�uLF�

ÈU¼¸Â«Ë È«—«œ ÈUNJ½UÐ —ULý g¹«e�« U?Ð  ËdŁ e�dLð ̈ d~¹œ  —U³Ž tÐ
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bý— ÈUN�UÝ —œ v�dý »uMł ÈUOÝ¬ ÈULOÝ ‡¥

Ê«d×Ð “Už¬ Ë v¹öÞ

ÊUL?OÄ “« v�dý »uMł ÈU?OÝ¬ ÈU¼—uA?� ÈœUB²?�« bý— v¹öÞ ÏÁ—Ëœ

v¹U??O?Ý¬ ÈU?¼“—« Ït?L¼ ‘“—« ÊU??�“ Ê¬—œ Æb??ý “U?ž¬ ±π∏µ ‰U??Ý —œ 
≤

«“öÄ

t?� ÊUMâ?L¼ ”UÝ« s¹«dÐ Æb?ý XO?³?¦ð —ôœ tÐ vL?Ý—dO?ž U¹ vL?Ý— —uÞ¸tÐ

g¼U????� t???²???Ýu???O?Ä ±ππ¥ Ë ±π∏µ ÈU???N�U????Ý sOÐ s?¹ tÐ —ôœ ÈdÐ«d?Ð Œd½

—œ t� U?−½¬ Uð ̈ Xý«œ v½Ëe?� tÐ Ë— v�dý »uMł ÈU?OÝ¬  «—œU?� ̈ X�U¹¸v�

—œ b�—œ±∏ tÐ U¼—u?A� Ê¬  «—œU?� r−Š b?ý— ±ππ∞ Ït¼œ X��½ Ït?LO½

≥
Æb?O?Ý— v²?F?M� ÈU¼—u?A?�  «—œU?� b?ý— dÐ«dÐ t??Ý œËb?Š tÐ Ë ‰U?Ý d¼

—œ b?ý— s¹dðôUÐ tÐ U¼—u?A?� s¹« vÐU?O?²?Ýœ qO�œ s¹d?²?L?N?�  «—œU?� b?ý—

Ït??F?Ýuð Èu?~�« dÐ t??OJð UÐ U¼—u??A?� s?¹« l�«Ë—œ ÆœuÐ U??N½¬ ÈœU?B??²??�« a¹—Uð

Ë b½œd?� —«u²?Ý« Ë vŠ«ÚdÞ  «—œU?� Ït¹UÄdÐ «— t?F?Ýuð „Úd×?� —uðu?� «“¸ÊËdÐ

tÐ «— œu?š ÈœU?B²?�«  U½UJ�« Ë v½U?�½« lÐUM� ̈ ÈdJ?� Ê«uð ÏtL¼ U?²?Ý«— s¹« —œ

vÐU¹—«“U?Ð b?Ž«u??� X¹U??Ž— UÐ Ë b½œ—Ë¬—œ vð«—œU??� ÈU¼ôU??� b??O�uð X�b??š

«— t²?�U¹¸tFÝuð ÈU¼—u?A� Ë tIDM� ÈU¼—«“UÐ “« v?ÚNłuð qÐU� rN?Ý bM²�½«uð

œ«u� ‡ ÁœU?Ý ÈU¼ôU� “« Z¹—bð tÐ e?O½ UN½¬  «—œU� ÆbM¼œ ’U?B²?š« œuš tÐ

l¹U?M� bM½U???� ‡ d?ð¸‘“—« UÐ v²???FM?� ÈU¼ôU???� ·dÞ t?Ð ‡ v²???H½d???O???ž Ït???O�ÚË«

Œd½ g¹«e?�« ±ππµ ‰UÝ —œ Æœ«œ d?O�?� d?OO?Gð ‡ U¼¸ÈœU¼ t?LO½ Ë pO½Ëd?²J�«

s²�— s?OÐ “« Ë UJ¹d�¬ ÈœU?B²�« v−?¹—bð ÈbML½«uð dŁ«dÐ s¹ tÐ —ôœ ÈdÐ«dÐ

Ê«d×Ð t?−O?²½ —œ Ë v�dý »uMł ÈU?OÝ¬  «—œU� Êb?ý Ê«dÖ tÐ «“öÄ ÊU?LOÄ

ÈU¼—uA?� bý— t� È—uÞ¸tÐ ¨b?O�U?−½« ±ππ∂ ‰UÝ —œ U¼—uA?� Ê¬ È—U−ð

È—U−ð Ê«d×Ð ÂË«bð V?Oðdð sOL¼¸tÐ Æbý n�u²?� b�—œ ¥ ̀ DÝ —œ —uÐe�

“« ±ππ∑ ÏtOzË˛ v�uÄ Ê«d×Ð “Už¬ Ë “ËdÐ “U?Ý¸tMO�“ v�dý »uMł ÈUOÝ¬ —œ

‰uÄ ‘“—« g¼U??� dDš “« v?L?Ý—  U??�U??I?� Ë v?�U?� ÈU¼—«“U?Ð Æb?ý bM?K¹Uð

¥
 UÐ ≤µ dÐ«d?Ð —ôœ d¼ È«“« tÐ “—« Œd½ a¹—U?ð Ê¬ “« gOÄ ‡ b½œuÐ ÁU??Ö¬ bM?K¹Uð

vł—U???š ÈU¼¸Xš«œdÄ Ê«d???×Ð 
µ

ÏÁbM?¼œ—«b??A¼ r?zö??Ž Ë ‡ œu?Ð Áb??ý kH???Š

v~½u~Ç ̈ œuÐ hÚ�?A�U½ t?â½¬ ÆœuÐ Ábý hÚ�?A� q³?� ‰UÝ p¹ “« q?�«ÚbŠ

—œ bMK¹U?ð Èe?�d?� p½UÐ Â«b??�« j¹«d?ý s¹« —œ Æœu?Ð bMK¹Uð ÊôËR?�??� gM�«Ë

ÁbM¼œ—«b?A¼ X�ö?Ž vKš«œ vJ½UÐ r²?�?O?Ý È«dÐ È—«dD{« Áu?łË sO?�Qð

Ë œuÐ vł—U?š “—« tÐ bI½ Áu?łË q¹b³ð —uEM�¸tÐ vKš«œ Ê«—«c?Ö¸t¹U�d?Ý È«dÐ

ÊôËR?�� t?� v½U?�“ ÆX�dÖ  —u?� U¼¸t¹U?�dÝ —«d?� UÐ ÊU?�e?L¼ t�Q�?� s¹«

“—« vð¬ ÈU¼œ«œ—«d?� “« ÁœUH²?Ý« o¹dÞ “« «— vKKL�«¸sOÐ d¹U?š– œu³L?� bMK¹Uð

t½u~Ç X�?O½ hÚ�A?� ÎUI?O�œ Æb?ý »UM²ł« qÐU?�dO?ž ◊uI?Ý ̈ b½œd� ÊU?NMÄ

`DÝ —œ Áœd?²?�Ö ÈœU?B?²?�« Ë v�U� Ê«d?×Ð Ït?�Úd?ł bMK¹Uð ‰uÄ ‘“—« g¼U?�

Ë vł—Uš  —U−ð t?� XÝ« pÇu� ÎU²³�½ —uA?� p¹ bMK¹Uð «d¹“ ̈ œ“ «— tIDM�

Æœ—«œ ‡ t??IDM� ̀ DÝ —œ v?Ú²?Š ‡ vDÚÝu??²??� ÎU?²??³?�?½ vKKL�«¸sO?Ð v�U?� ÊU¹d??ł

Èe¹—¸t?�U½dÐ p¹ Ê«b?I?� ̈ bMK¹Uð ‰uÄ ‘“—« g¼U?� “« fÄ —Ë¬¸XH~ý Ït�Q?�?�

t?� œuÐ sOá?OKO� Ë Èe�U?� ̈ Èe½Ëb½« Áó¹uÐ 
∂

Ê¬Æ”Æ¬ ÈUC?Ž« jÚÝuð „d²?A�

b½œ«œ ÊUA½ UN½¬ ‰UŠd¼ tÐ ÆbM�¸vL½ vJL?� b¼œ¸v� Œ— U� Êu�«dOÄ ÈUO½œ —œ

‰U??L???Ž« vÐu??š t?Ð ÈœU??OM?Ð q�«u??Ž ̈ Áb???ý vÝ—dÐ ÈU¼¸Ê«d???×Ð Ït??L?¼ —œ t??�

ÆbM¼œ¸v� ̀ O{uð eO½ «— t½«“—Ëd~½

X×?ð «— Ê«d??×?Ð œ—u??� —œ Áb???ý tz«—« ÈU?¼u~�« Ê«“«œd?Ä¸tÚ¹dE½ “« v?šdÐ

Î«d?O??š« ÆbMM�¸v� ÈbMÐ¸t??I?³Þ r¼ ÂÚËœ q?�½ Ë ‰ÚË« q�½ Ê«d?×Ð Èu?~�« Ê«uMŽ

ÆXÝ« Ábý ÕdD� eO½ ÂÚuÝ q�½ ÈU¼u~�«

∫‰ÚË« q�½ ÈU¼u~�«

‘d?²�?Ö ̈ v�U?� ◊U?�³?½« ̈ œuÐ ÕdD� ±ππ∞ Ït¼œ “« gOÄ t?� U¼u~�« s¹«

«— È“—« d¹U??š– ÂU??Lð« U?¹ g¼U??� ̈  t??łœuÐ Èd??�??� Êb??ý v�uÄ ̈  «—U??³??²??Ž«

Ë XÐUŁ Œd½ p¹ UÐ ‡ —u?A� p?¹ vÚK� ‰uÄ tÐ Êôôœ Ït½«“—Ëd~½ tKL?Š “UÝ¸tMO?�“

“U?Ý¸V³?Ý U¼u~�« s¹« —œ l�«Ë—œ Æb½œd?�¸v� œ«b?LK� ‡ Áb?ý  XO?³?¦ð “—« p¹ tÐ

Ê«uMŽ¸tÐ eO½ «— vKš«œ  «—U³?²Ž« ‘d²�Ö Ë œuÐ X�Ëœ tłœuÐ Èd?�� Ê«d×Ð

—uEM�¸tÐ X?�Ëœ u~�« s¹« —œ Æb½œ«œ¸v� —«d?� ÁœU??H?²?Ý« œ—u?� v¹u??Ö¸gOÄ “«dÐ«

È“—« d¹Uš– t?� v½U�“ Ë œd?OÖ¸v� pL� œu?š È“—« dzUš– “« “—« Œd½ XO?³¦ð

“U?ž¬ vÚK� ‰u?Ä tÐ Ê«d?Ö«œu?Ý Ït½«“—Ëd~½ t?KL?Š ̈ bM� X�Ô« v½«d??×Ð ÕuDÝ tÐ

Æœb½uOÄ¸v� Ÿu�Ë tÐ Ê«d×Ð Ë œuý¸v�

∫ÂÚËœ q�½ ÈU¼u~�«

UÐ tDÐ«— —œ X�Ëœ ÈU¼¸XÝUO?Ý Ë Êö� œUB²?�« ÈU¼¸ÊUOMÐ ̈ U¼u~�« s¹« —œ

“U?Ý¸tMO?�“ Ë Ÿu?�Ë q�U?Ž “—« Œd½ q¹b?F?ð v~½u~Ç Ë U?N?²?L?O?� ̈ U¼œe?L?²?Ýœ

UÐ tDÐ«— —œ X�Ëœ XÝUOÝ ÂÚËœ q�½ Èu~�« —œ l�«Ë—œ Æœuý¸v� vIKð Ê«d×Ð

s¹« —œ ÆXÝ« vJO½UJ� d?²L?� ‰ÚË« q�½ Èu~�« UÐ t?�¹UI?� —œ “—« Œd½ XO³?¦ð

Ït?ł—œ sOÐ ÁœË«d?� ÏtKO?ÝË tÐ «— XÐUŁ “—« Œd½ “« ŸU?�œ Âb?Ž U¹ ŸU?�œ X�Ëœ ̈ u~�«

 Úb?�¸ÁUðu� ÈœU?B²?�« Êö� ÈU?N²?ÝUO?Ý —œ ·UDF½« Ë œu?š  Úb�bMKÐ —U?³²?Ž«

tÐ tF?�Uł t� œdOÖ¸v�  Q?A½ U−½¬ “« Ê«d×Ð oDM� ̈ s¹«dÐUMÐ ÆbM�¸v?� »U�²½«

s¹« «d¹“ ̈ X�?O½ “—« Œd½ “« X¹U?L?Š Ït�«œ« tÐ —œU?� X�Ëœ t?� b?Ý—¸v� —ËUÐ s¹«

Æœ—«œ tF�Uł È«dÐ v²H~M¼ ÏtM¹e¼ t� XÝ« v¹ôUÐ ÏÁdNÐ ÈUNšd½ ÂeK²�� d�«

∫ÂÚuÝ q�½ Èu~�«

s¹« tÐ sL?Ö«d� ‰UÄ tKL?ł “« ÊU½«œœU?B²?�« “« všdÐ ̈ UO?Ý¬ Ê«d×Ð Ÿu?�Ë UÐ

“« È—U????O???�?Ð tJM?¹« rž—¸vK?Ž ÂÚËœ Ë ‰ÚË« q�½ ÈU?¼u~?�« t???� b½b????O????Ý— —ËUÐ

rÚN??� ÈU¼¸t??³Mł “« všdÐ ̈ b?M�¸v� d??O?�??Hð vÐu??š tÐ «— Áœ«œ Œ— ÈU¼¸Ê«d??×Ð

q�½ ÈU¼u?~�« ·ö?šd?Ð u?Ý¸p¹ “« «d¹“ Æb?¼œ¸vL½ gýuÄ «— U??O?Ý¬ Ê«d??×Ð

È—UJOÐ qCF� ̈ tłœuÐ Èd�� —UÇœ v�dý »uMł ÈUOÝ¬ ÈU¼¸X�Ëœ ̈ ‰ÚË«

ÂÚËœ q�½ ÈU¼u~�« ·ö?šdÐ d~¹œ ·dÞ “« Æb½«¸Áœu³½ b¹b?ý v�uÄ ◊U�?³½« Ë

Ë—¸s¹« “« ÆXÝ« t?²??ý«b½ vKJA?� e?O½ U¼—u??A?� s¹« Êö?� œU?B?²?�« ÈU??N½U?OMÐ

ÈU¼¸t??³?Mł s²??�d??Ö dE?½ —œ UÐ ÊU½«œœU??B??²??�« “« d?~¹œ všdÐ Ë s?L??Ö«d??�¸‰UÄ

“« XÝ«  —U³Ž t?� U¼¸Ê«d×Ð d¹UÝ tÐ X³�½ Ê¬ vÖó¹Ë Ë UOÝ¬ Ê«d?×Ð nK²��

Èb¹bł Èu~�« 
±

v�U�  U�ÚÝR� È—U²?�— dDš Ït�Q�� Ë v¹«—«œ »U³Š œU−¹«

—«d?� tłuð œ—u?� ÂÚuÝ q�½ Èu~�« Ê«uM?Ž X×ð VKž« t� b½«¸Áœd?� ÕdD� «—

Ë v¹«—«œ »U??³??Š œU?−¹« t?Ð U?O??Ý¬ v�uÄ Ê«d??×Ð ¡U??AM� u~�« s?¹« —œ Æœd?O??Ö¸v�

Æœuý¸v� Áœ«œ X³�½ v�U�  U�ÚÝR� ÏtDÐU{ ÊËbÐ ‘d²�Ö



±∂≥ t×H� Ø ±≥≥  ‡±≥¥ ÏÁ—ULý

¨œ—«b½ v½«bM?Ç ŸU?�œ Ê«uð È“UÐ¸t??²??H?Ý  ö??L?Š dÐ«dÐ —œ ÂU?E½ s¹« ‡ n�«

ªbýUÐ nOF{ —uA� v�U� ÂUE½ t� v½U�“ Áó¹uÐ

t?� v½U�“ «d?¹“ b½UÝdÐ VO?Ý¬ —u?A?� v�U� ÂUE?½ tÐ b½«uð¸v� ÂUE½ s¹« ‡ »

“« Èd?O?Ö¸Â«Ë ÏÁe??O~½« ̈ b?ýUÐ  t?²?ý«b?½ œu?łË “—« ‘“—« d?O?O?Gð —UE?²½« Ë —u?ÚBð

ÏÁdÞU?�??� ‘d¹cÄ È«dÐ v�U?� Ë È—U?−?ð g�Ð ‚Úu?A?� e?O½ s?¹« Ë Èu?� Ã—U?š

ÆœuÐ b¼«uš d²AOÐ

sO??L?Cð t?� b?M½«œ¸v� Áb?ý XO??³?¦ð “—« Œd½ ÂU?E½ —œ Ê«—«c?Ö¸t¹U??�d?Ý ‡ Ã

È“—« d¹U??š– t?Ð vÝd??²??Ýœ X?ÚOKÐU??� t?Ð œËb??×??� ̈ ‰uÄ q?¹b??³ð È«dÐ v?ML??{

Œd½ ÂË«bð XÚOKÐU� œ—u� —œ b¹œdð Ë Úpý t?� v½U�“ s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« vKKL�«¸sOÐ

 Úb?�¸ÁUðu?� ÈU¼¸t¹U�d?Ý jI?� vł—U?š Ê«—«c?Ö¸t¹U�d?Ý ̈ b¹¬¸v� œu?łË¸tÐ “—«

tÐ —œU??� jI?� U?¼—u?A??� s¹« Ë—¸s¹« “« ÆbMM?�¸v� t½«Ë— U¼—u??A?� s¹« tÐ «— œu??š

ªœuÐ bM¼«uš U¼¸t¹U�dÝ s¹« »cł

p¹d??ý ÈU¼—u?A??� —œ ÂÚ—uð U¹ œu??�— b?�U??OÄ ̈ “—« Œd½ XO??³??¦ð ÂUE½ —œ ‡ œ

ÆXÝ« X¹«dÝ qÐU� vÚK� œUB²�« tÐ ÈœU¹“ œËbŠ Uð È—U−ð

—ôœ ‘“—« g¹«e�« Ë sOÇ ‰uÄ bŠ«Ë ‘“—« g¼U� ‡≤

Œd½ g?¹«e??�« Ë ±ππ¥ ‰U???Ý—œ ‡ Ê¬u¹ ‡ s?OÇ ‰uÄ b???Š«Ë ‘“—« g¼U???�

Ë UJ¹d�¬ œUB²�« v−¹—bð ÈbML½«uð dŁ«dÐ ±ππµ ‰UÝ —œ s¹ tÐ —ôœ ÈdÐ«dÐ

s²�dÖ  Úbý YŽUÐ v�ÚË« ÆœuÐ Ê«d×Ð q?�«uŽ d~¹œ “« «“öÄ ÊULOÄ s²�— sOÐ “«

Ê«d?Ö tÐ d?−M?� ·dÞ p¹ “« v�ÚËœ Ë b?ý U?O?Ý¬ vð«—œU??� ÈU¼—«“UÐ —œ XÐU?�—

XÐU?�—  —b?� g¼U??� Ë v�d?ý »uMł ÈU?O?Ý¬ ÈU¼—u??A?�  «—œU?� Êb?ý

g¹«e??�« UÐ Ë b½œuÐ Áœd??� XO?³??¦ð —ôœ tÐ «— œu??š ‰uÄ ÊuÇ ‡ b??ý U?N½¬ È—U??−ð

ÏtM¹e¼ d~¹œ ·dÞ “« Ë ‡ X?�U¹ g¹«e�« e?O½ U?N½¬ ‰uÄ b?Š«Ë ‘“—« ̈ —ôœ ‘“—«

Æœ«œ g¹«e�« tIDM� s¹« ÷ËdI� ÈU¼—uA� È«dÐ «— ÷«dI²Ý«

È—Uł »U�Š Èd�� Ë 
∑

t¹U�dÝ „Úd×ð È“UÝœ«“¬ ‡≥

ÈU?OÝ¬ ÈU¼—u?A?� jÚÝuð ±ππ∞ Ït¼œ jÝ«Ë« Uð q¹«Ë« “« È“U?Ýœ«“¬ s¹«

s¹« È«dÐ  v?F??�UM� tJ?½¬ UÐ t¹U??�d??Ý œ«“¬ „Úd???×ð Æb??ý ÂU??−½« v�d???ý »uMł

Ë  «dDš ̈ œd???�¸v� Ê«d??³??ł «— U???N½¬ Ït¹U??�d??Ý œu???³??L??� Ë Xý«œ U?¼—u??A??�

‡ ÊU??ý¸v�U??� ÂUE½ nF??{ X?ÚKŽ tÐ Áó¹uÐ ‡ U¼—u??A??� s¹« È«d?Ð e?O?½ vðöJA??�

ÊUJ�« U¼—uA?� s¹« tÐ t¹U�dÝ œË—Ë ÊU¹dł È“U?Ýœ«“¬ «d¹“ ÆXý«œ Á«dL¼¸tÐ

r¼«d� «— vł—U?š lÐUM� tÐ UN?²�dý Ë v�U?�  U�ÚÝR?� ̈ UNJ½UÐ ÊUÝ¬ vÝd?²Ýœ

g¹«e?�« e??O½ ôUÐ dDš Ït??ł—œ UÐ Ë t½UÞU?²??×?�d??O?ž ÈU¼¸Â«Ë Ê¬ ‰U?³?½œ¸tÐ Ë œd?�

ÁUðu� Ÿu½ “« U¼—u?A� s¹« tÐ Ábýœ—«Ë ÈU¼¸t¹U?�dÝ d²A?OÐ t�¸s¹« Áó¹uÐ ÆX�U¹

b½œu?Ð ÁœdÐ vÄ t???� e??O½ v?ł—U??š Ê«—«c???Ö¸t¹U??�d???Ý ÊU??O???� s¹«—œ ÆœuÐ  Úb???�

ÏÁd??NÐ Œd½ Ë bM?Ô� b?ý— q?O�œ¸tÐ sÄ«˛ Ë UÄË—« —œ È—«c??Ö¸t¹U??�d??Ý ÈU¼¸X�d??�

 «dDš ̈ dðôUÐ ÈU?¼¸Áœ“UÐ Èu?−?²?�??ł —œ ̈ œ—«œ Èd?²?L?� È—Ë¬œu??Ý sO¹UÄ

ÊU¹dł t−O²½ —œ Ë b½œdLý eOÇU½ «— v�dý »uMł ÈUOÝ¬ —œ È—«cÖ¸t¹U�dÝ

Èd?�?� Ë g¹«e?�« U¼—u?A?� s¹« tÐ e?O??�¬¸ÁdÞU?�?�  Úb?�¸ÁUðu?� ÈU¼¸t¹U?�d?Ý

Uð ∑ Èd�� t?� b¼œ¸v� ÊUA½ eO½ tÐd−ð ÆX�U¹ Èœu?F�dOÝ È—U?ł »U�Š

ÆXÝ« eO�¬¸ÁdÞU�� È—Uł »U�Š b�—œ∏

—œ v�U?�  U�?ÚÝR?� Ë UNJ½UÐ VÝU?M�U½ œdJKLŽ Ë v?�U� ÂUE½ nF?{ ‡¥

Ê«—«c?Ö¸t¹U?�d?Ý ÊU?O?� s¹« —œ ÆbM²?ý«œ —«d??� È“UÐ¸t?²?H?Ý —U?A?� X×ð X�?Ý

nF??{ Ë È—U?−ð “«d?ð Èd?�??� g¹«e??�« ̈  «—œU?� Ït??²?�¼¬ b??ý— tÐ X³??�½

tÚłuð t²J½ s¹« tÐ UN½¬ Æb½œuÐ Áœd� q�UŠ ŸöÚÞ« U¼—uA� s¹« vJ½UÐ r²�OÝ

‰uÄ t� bý b¼«uš s¹« t?Ð d−M� ÂU−½«dÝ XÐU�— tÐ ◊uÐd� qzU?�� t� bM²ý«œ

—œ UN½¬ «d¹“ ÆbM� X�dŠ tIDM� ÈU¼—uA?� d¹UÝ ‰uÄ UÐ u�L¼ U¼—uA� s¹«

YŽUÐ XÐUŁ “—« Œd?½ œu?łË Æb½œd?�¸v� XÐU?�— v½U?�J?¹ vð«—œU?� ÈU¼—«“UÐ

rOLBð ÆbMM� œ—Ë¬dÐ bŠ “« gOÐ «— ‰uÄ dDš vKš«œ Ê«—«cÖ¸t¹U�dÝ t� bý

ÂdÖ Ë v?½UMOLÞ«U½dÐ ̈ vÚK� ÈU¼¸‰uÄ “« ŸU?�œ ÂbŽ È«dÐ Áœ“¸Ê«d?×Ð ÈU¼—u?A�

“« ÊUO?� s¹« —œ ÆœËe�« Ê«—«cÖ¸t¹U�d?Ý œUL²?Ž« g¼U� Ë È“UÐ¸t²H?Ý —«“UÐ Êbý

oDM� p¹ Ïtz«—« tÐ —œU?� e?O½ Áœ“¸Ê«d?×Ð ÈU¼—u?A?� Èe�d?� ÈU?NJ½UÐ t?� U?−½¬

VÝUM� v?²?ÝU?O??Ý ÏtM¹e?Ö ÁËö??FÐ Ë b½œu??³½ “—« Œd½ Êœd?� —ËUMý È«d?Ð Èu?�

tÇd?¼ Ê«d??×Ð ̈ b?½œdJ½ t???{d???Ž —«“UÐ  «—UE²?½« X¹«b¼ È«d?Ð e??O½ Èd?~¹œ

Æœd?� X¹«d?Ý eO½ Ê¬Æ”Æ¬ u?C?ŽdO?ž ÈU¼—u?A?� tÐ Ë b?ý ÁbO?â?OÄ d²?A?OÐ

“« gOÄ —u??A?� s¹« «d¹“ ̈ œu?Ð ÁdE²M�d??O?ž vÐuM?ł ÏÁd?� tÐ Ê«d??×Ð ‘d?²??�?Ö

UÚ�« ÆœuÐ Ábý OECD ÛuK� uCŽ Ë UO½œ ÈœUB?²�«  —b� sOL¼œ“U¹ ̈ Ê«d×Ð

“« —ôœ œ—U??OKO??� ≥∏ Ë v~?²??�Jý—Ë ‰U??Š—œ Ád??� ±ππ∑ d??³??�«u½ d??š¬ —œ

ÆœuÐ Ábý t²ÝU� Ê¬ È“—« d¹Uš–

s¹d??²??L??N??� “« v�d??ý »uMł ÈU??O??Ý¬ ÈœU??B??²??�« Ê«d??×Ð ̈ ‰U??Šd¼ tÐ

‰Úu?×ð d¼ bM½U?� l�«Ë —œ Ë XÝ« ÊU?Nł d?O?š« ÈU¼¸t¼œ ÈœU?B²?�« ÈU¼œ«b?š—

ÆXÝ« t²�d?Ö qJý ÊU�“ —cÖ —œ t� XÝ« vK�«uŽ ÏtŽu?L−� bM¹¬dÐ Èd~¹œ

tÐ ÊU??ÝUMý—U??� Ë Ê«dEM³??ŠU??� Ït?L?¼ ÎU?³¹d??Ið ÊuM?�Uð Ê«d?×?Ð Ÿu?�Ë ÊU??�“ “«

bMÇ U¹ p¹ “« VKž« ÊU½¬ t?²?³�« Æb½«¸t?²š«œdÄ Ê¬ “Ëd?Ð qKŽ Êu�«d?OÄ dE½—U?Nþ«

Êb?ý v½U?N?ł tÐ t??Úłuð UÐ ‰U?Š Æb½«¸Áœd?� vÐU¹“—« «— Ê¬ Ë ÁU~½ Ê«d?×?Ð tÐ t?³Mł

vN¹bÐ d~¹bJ¹ dÐ U¼œUB²�« qÐUI²� dOŁQð Ë  UŽÚöÞ« ‰UI²½« XŽdÝ Ë œUB²�«

r� «— ◊UI½ d¹UÝ œUB²�« ̈ ÊUNł “« tIDM� p¹ œUB²�« —œ Ê«d×Ð œułË t� XÝ«

Ë qK?Ž “« v¼U?????Ö¬ Ë X?šUM?ý s¹«d?ÐUM?Ð ∫b¼œ¸v?� —«d????� d?????O?ŁQð X?×ð g?OÐË

ÈU¼¸Èd?O??Ö¸rO?L?Bð Ë —u?A??� œU?B?²?�« È«dÐ U??O?Ý¬ ‚d?ý Ê«d?×Ð ÈU¼b??�U?OÄ

q�«u?Ž Ë qKŽ Ït??Žu?L?−?� XL?�?� s¹« —œ Ë— s¹« “« Æœ—«œ XÚO??L¼« v²?ÝU?O?Ý

Æœuý¸v� ÈbMÐ¸lLł Ë vÝ—dÐ nK²�� Ê«dEM³ŠU� ÁUÖb¹œ “« Ê«d×Ð “ËdÐ

UOÝ¬ ‚dý Ê«d×Ð ÈU¼¸tA¹— Ë qKŽ ‡ µ

Ábý XO³¦ð “—« Œd½ ÂUE½ “« ÁœUH²Ý« ‡±

‰U?Š—œ ÈU¼—u?A?� b�—œ∏∂ œËb?Š—œ ±π∑∞ Ït¼œ v?½UO?� ÈU?N�U?Ý —œ

tKL??ł “« U¼—u?A?� ÊU??L¼ “« vL?O?½ “« d?²?L??� ±ππ∂ ‰U?Ý ÊU¹UÄ —œ Ë t??F?Ýuð

‰uÄ ÈdÐ«dÐ ÈU¼¸Œd½ XO³¦ð ÂUE½ “« v�dý »uMł ÈUOÝ¬ ÈU¼—uA� d²AOÐ

(Spe- ’u?B??�?� Xý«œdÐ ÚoŠ UÐ È“—« b??³?Ý U¹ —ôœ bM½U?� “—« p?¹ tÐ ‡ vÚK�

œu????łË U?Ð ÂUE?½ s¹« Æb½œd?????�¸v� ÈËd?????OÄ ‡ cial Drawing Right (SDR)

∫tKLł“« ̈ œ—«œ eO½ È«¸ÁÚuI�UÐ ÈU¼¸nF{ ̈ sÝU×� všdÐ
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t????� b???ý s?¹« tÐ d????−M� ̈ v?ł—U????š ÈU¼¸t¹U????�d????Ý œË—Ë ÊU¹d????ł ÂË«bð

t� b?ý V³Ý d�« s¹« ÆbÝdÐ ŸU?³ý« ÚbŠ tÐ U¼¸tMO�“ d?²AOÐ —œ È—«cÖ¸t¹U?�dÝ

g?�Ð t?Ð U¹ Áœ“U?Ð r?� ÈU¼¸Á˛Ëd?Ä ·dÞ¸t?Ð U?¼¸È—«c??????Ö¸t¹U??????�d??????Ý Z?¹—bð¸t?Ð

ÈU¼¸Õd?Þ “« všdÐ Ë sJ?�???� Ë ÊU???L???²???šU???Ý bM½U???� ‡ vF???�«Ë ÈU?¼¸v¹«—«œ

‚uÝ dDšdÄ Ë ‡ bý¸v� t?Úłuð UN½¬ ÈœUB²�« Ït³Mł tÐ d?²L� t� 
∏

‚dÐË¸‚—“dÄ

d?²A?OÐ »c?ł tÐ d−M� Ë X?�— ôUÐ U¼¸v¹«—«œ t½uÖ¸s?¹« XLO?� ̈ t?−O?²½ —œ ÆbÐU¹

—œ U¼—u?A?� s¹« œU?B??²?�« ÊuÇ d?�« È«b?²Ð« —œ Æb?ý XL?Ý s¹« t?Ð U¼¸t¹U?�d?Ý

d¼Uþ ÎUF¹d?Ý lÐUM� hOB�ð Ÿu?½ s¹« vHM� —UŁ¬ œuÐ œuš l¹dÝ b?ý— ÏtKŠd�

d¹cÄU½¸»UM²ł« UN½¬ Õö�« t� X�U¹ g¹«e�« ÊUMÇ U¼¸XLO� Z¹—bð¸tÐ UÚ�« ÆbA½

ÂU?−?½«d?Ý Áb?ý q?OJAð v¹«—«œ »U??³?Š X�—¸v� —UE?²½« t?� —uÞ¸ÊU??L¼ Ë œuÐ

“« È—U?O?�Ð Xš«œdÄ“UÐ ÊU?�“ ÊU?O?� s?¹« —œ Æœd?� ◊u?I?Ý U¼¸XL?O?� Ë b?O?�dð

t?� U¼U½U?Ý— t?LO?½ ÏtMO?�“ —œ ÁdÔ� ̈ ‰U?¦?� Ê«uMŽ¸tÐ ÆœuÐ Áb?O?Ý— «d?� e?O½ U¼¸v¼bÐ

È—«c?Ö¸t¹U�d?Ý b?Š “« gOÐ XÝ« sO¹UÄ —U?O?�Ð  Úb�¸ÊU?O?� —œ UN½¬ È—Ë¬œu?Ý

ÈU¼ôU???� d¹U???Ý Ë œôu??� ¨È“U???Ý¸v²??A???� ÏtMO???�“ —œ sOM?â??L¼ Æœu?Ð Áœd??�

ŸU?³?ý« rÚK?�?� —b?� ÆXÝ« ÁœuÐ Úb?Š “« gOÐ È—«c??Ö¸t¹U?�d?Ý vðö?�U??F?�d?O?ž

ÈU¼¸v¹«—«œ ÏtMO�“ —œ Áó¹u?Ð vðö�UF?�dOž ÈU¼ôU?� ÏtMO�“ —œ È—«cÖ¸t¹U?�dÝ

b¼«u??š v½ôuÞ  Úb??� È«dÐ g�Ð s¹« —œ Áœ“U?Ð ÊœuÐ sO¹UÄ tÐ d??−M� vF??�«Ë

U¼¸È—«c????Ö¸t¹U????�d???Ý s?¹« v�U???� s?O???�Q?ð l³M?� v²????�Ë  —u???� s¹« —œ Æb????ý

c?š« ÈU¼¸Â«Ë Xš«œdÄ“UÐ qJ?A?� ̈ b?ýUÐ  Úb?� ÁUðu?� vł—U?š ÈU¼¸t¹U?�d?Ý

ÆXÝ« d¹cÄU½¸»UM²ł« Ábý

v�dý »uMł ÈUOÝ¬ ÈU¼—uA� UÐ sÄ«˛ Ë sOÇ XÐU�— ‡∂

q¦??� r� ÏÁœËe??�« ‘“—« UÐ ÈU?¼ôU?� Ït?MO??�“  —œ VOðdð tÐ s?Ä«˛ Ë sOÇ

ÈU¼—u??A??� U?Ð qO??³??�uð« bM?½U??� ôUÐ ÏÁœËe??�« ‘“—« UÐ ÈU¼ôU??� Ë v?łU??�½

t??²?�—¸t??²??�— sOÇ XÐU??�— s¹« —œ Æb½œd??�¸v� XÐU??�— U?O??Ý¬ v�d??ý »uMł

¨U¼—uA?� s¹« —œ «d¹“ bý¸v� v�d?ý »uMł ÈUOÝ¬ ÈU¼—u?A� sO?A½Uł

ÆœuÐ t??²?�— ôUÐ U¼œe??L?²?Ýœ ¨ÈœU??B?²??�« v¹U?�uJý Ït?Ðd?−ð ‰U??ÝbMÇ vÚÞ

“« «— œuš ÈU¼¸t½Uš—U� ¨„b½« ÏÁœËe�« ‘“—« UÐ ÈU¼ôU� ÊUÖb½“UÝ s¹«dÐUMÐ

Èd?²?L?� œe?L?²?Ýœ t??� U¼—u?A?� d¹U?Ý U¹ sOÇ tÐ v?�d?ý »uMł ÈU?O?Ý¬

s¹« e??O½ ôUÐ ÏÁœËe??�« ‘“—« UÐ ÈU¼ôU??� ÏtMO??�“ —œ Æb½œd??� qI??²M� bM²??ý«œ

—œ ±ππµ ‰U??Ý Uð s?Ä«˛ s¹ ÊuÇ ¨b½b??ý Ëd?ÐË— sÄ«˛ XÐU??�— UÐ U?¼—u??A??�

‰uÄ ‘“—« t?????� v?ð—u????�—œ ¨œu?Ð g¼U?????� ‰U????Š—œ U?J¹d?????�¬ —ôœ d?Ð«dÐ

ÈU¼ôU?� ¨s¹«dÐUMÐ ÆœuÐ t?²?�U¹ g¹«e?�« v�d?ý »uMł ÈU?OÝ¬ ÈU¼—u?A?�

Æb?ý¸v?� ÂU?Lð ‚u?� ÈU?¼—u?A?� ÈU¼ôU??� “« d?²½«“—« —ôœ V�??ŠdÐ sÄ«˛

«— œu??š v²ÐU?�— XÚO??F?{Ë b?¹UÐ v�d?ý »u?Mł ÈU?O??Ý¬ ÈU¼—u?A??� t?Ú²??³�«

¨U¼—u???A??� s¹« —œ X?ÐUŁ “—« Œd½ ÂUE?½ tÐ t??Úłuð U?Ð U??Ú�« b½œd???�¸v� q¹b???Fð

ÆœuÐ qJA� —UO�Ð q¹bFð

ÈUO?Ý¬ ÈU¼—uA� vð«—œU� Ê«uð g?¼U� Ë XÐU�—  —b� nO?FCð ‡∑

v�dý »uMł

v�d??ý »uMł ÈU??O??Ý¬ ÈU¼—u??A??� —œ U¼œe??L??²??Ýœ `DÝ g¹«e??�«

t� —ôœ ‘“—« g¹«e�« “« výU½ ‡ U¼—uA� s¹« ‰uÄ bŠ«Ë g¹«e�« UÐ Á«dL¼

ÈdOÖ¸Â«Ë Ë v¼œ¸Â«Ë

ÈU?O?Ý¬ ÈU¼—u?A?� —œ t?� b?M²?�¼ Áb?O?I?Ž s¹«dÐ Ê«dEM?³?ŠU?� d?²?A?OÐ

Ê«uMFÐ U?N?J½UÐ Ë XÝ« ÁœuÐ v�U?�d?O??ž vJ½UÐ  —UE½ Ë sO½«u??� v�d?ý »uMł

gI½ vÖó¹Ë s¹« Æb½«¸Áœd�¸v� qLŽ XFM� X�dAOÄ Ë o¹uAð È«dÐ È—«eÐ«

s¹d???²??NÐ¸t?Ð lÐUM� hO???B??�?ð È«dÐ v�U??� ÈU?¼¸tDÝ«Ë Ê«uM?FÐ «— U??N?½¬ vK�«

vÐU¹“—« Â«Ë Êœ«œ —œ U?NJ½UÐ t� È—uÞ¸tÐ ̈ œuÐ Áœ«œ —«d?� ŸUÚF?A�«¸X×ð ·—U?B�

lÐUM� tÐ ÊU?Ý¬ vÝd²?Ýœ ̈ ÁËö?FÐ Æb½œ«œ¸vL½ ÂU?−½« Â«Ë dDš Ë —«“UÐ “« vIO?�œ

dDš “« VÝU?M� vÐU¹“—« ÊËbÐ Ã—U??š “« Èd??O?Ö¸Â«Ë g¹«e??�« YŽUÐ vł—U??š

Æbý “—« Œd½ dOOGð

—œ v�U�  U�ÚÝR� Ë UNJ½UÐ VÝUM�U½ œdJKL?Ž Ê«dEM³ŠU� ̈ ŸuL−�—œ

∫tKLł“« bM¼œ¸v� X³�½ vHK²�� q�«uŽ tÐ «— ÈdOÖ¸Â«Ë Ë v¼œ¸Â«Ë

vJ½UÐ ÈUNÐU?�Š Êœu³½ ·U?ÚHý ̈ vJ½UÐ VÝUM�U½  «Ú—d?I� Ë  —UE½ ‡ n�«

—œ t?� È—uÞ¸tÐ ̈ UN?²?�dý Ë U?NJ½UÐ ̈ X�Ëœ sOÐ ·U?ÚH?ýdO?ž Ë Áb?Oâ?OÄ jÐ«Ë— Ë

X�Ëœ jÚÝuð rOI?²��d?Ož t� v¹U?NJ½UÐ U¹ v²�Ëœ ÈUNJ½UÐ U¼—u?A� s¹« VKž«

UDŽ« v½«—«c?Ö¸t¹U?�dÝ Ë U?N¼U~MÐ UÐ ÎUðb?L?Ž «— œuš  «—U?³?²Ž« ̈ b?ý¸v� ‰d?²M�

ªb½œuÐ —«œ—ušdÐ vÝUOÝ X¹ULŠ “« t� b½œd�¸v�

s¹« Æv�U??�  U?�?ÚÝR?� Ë U??NJ½UÐ “« X¹U?L??Š —œ X�Ëœ vML?{ b??ÚN?Fð ‡ »

∫tKLł“« Xý«œ vÐÚd�� ÈU¼b�UOÄ X�Ëœ v×¹uKð X¹ULŠ

v¹U?¼¸tMO????�“ —œ Ë bM?²???�d????Ö Â«Ë Ã—U???š “« ÈœU?¹“ Ê«e???O????� tÐ U????NJ?½UÐ º

ÆœuÐ dDšdÄ VKž« t� b½œd� È—«cÖ¸t¹U�dÝ

È«¸Ád?NÐ Œd½ ̈ t²?�Jý—Ë ÈUNJ½UÐ “« X?�Ëœ v×¹uKð X¹UL?Š XÚKŽ tÐ º

sO?�Qð t??� v¹U¼¸Á˛ËdÄ dDš tÐ X³??�½ b½œ«œ¸v� Â«Ë Ê¬ tÐ vKš«œ ÈU?N?J½UÐ t?�

U¼¸Á˛ËdÄ Êœu?³?½ —Ë¬œu?Ý t?� v½U?�“ ÁU~?½¬ ÆœuÐ „b½« —U?O?�Ð ̈ b½œd??�¸v� v�U?�

t?� ̈ v?ł—U?š v¼bÐ “« ÈœU¹“ r?−?Š UÐ ÁbM¼œ¸Â«Ë  U??�?ÚÝR??� ̈ b?ý hÚ�??A?�

Æb½bý tł«u� ̈ b½œu³½ Ê¬ Xš«œdÄ“UÐ tÐ —œU� Ë œuÐ “—« dÐ vM²³� VKž«

“« b½œd?�¸v� ”U??�?Š« U?NJ½UÐ Ë v�U?� ÈU??N?²?�d?ý bMK¹U?ð —œ ̈ ‰U?¦?� È«dÐ

êO¼ ÷dF?� —œ s¹« œułË UÐ Æb½u?ý¸v� v½U³?O²A?Ä v²�Ëœ ÈUNMOL?Cð o¹dÞ

ÈU¼¸Â«Ë ÈUDŽ« t?Ð d?−M� X¹U??N½ —œ d??�« s¹« ÆbM²?ý«b?½ —«d?� ÈdÚŁR??�  —UE½

Æbý v�UNÝ ÈUN²�dý Ït½U³KÞ¸ÁUł ÏtFÝuð Ë  ÚöG²�� È“UÐ¸t²HÝ tÐ sO~MÝ

 Úb?�¸ÁUðu??� ÈU¼¸Â«Ë X�U¹—œ tÐ Â«b?�« U??N?²?�d?ý “« È—U??O?�Ð U?²??Ý«— sO?L¼—œ

ÈU¼¸Â«Ë X?š«œdÄ t?Ð XÝœ q?ÐU?????I????� —œ Ë b?½œd?????� ‡ s¹ Ë —ôœ t?Ð ‡ vł—U?????š

s?¹« vK?š«œ ‰u?Ä ‘“—« ‰ÚeM?ð U?Ð f?á???????Ý Æb½œ“ v?K?š«œ ‰uÄ t?Ð  Úb???????�b?MK?Ð

s¹«dÐU?MÐ Æb½“«œd??áÐ «— œu??š vł—U?š Êu?¹œ l�u?� t?Ð bM²??�½«u??²½  U??�?ÚÝR??�

ÊUý¸v¼bÐ t� b½œuÐ —ËUÐ s¹« dÐ tDÝ«Ë v�U�  U�ÚÝR� Ë UNJ½UÐ XHÖ Ê«uð¸v�

rJ×²��  UÞU³ð—« XÚKŽ tÐ eO½ ÊULÖ s¹« ÆXÝ« Ábý X½UL{ X�Ëœ jÚÝuð

¨d~¹œ ·dÞ “« ªbý¸v� X¹uIð X�Ëœ Ë  U�ÚÝR?� s¹« ÊU³ŠU� sOÐ vÝUOÝ

È—U?²?�— ÈU¼dDš ‘u?�²?Ýœ  U?�?ÚÝR?� s¹« t?� bý V³?Ý  —UE½ Ê«b?I?�

XLO� —œ ÂÚ—uð YŽUÐ  U�ÚÝR?� s¹« dDšdÄ ÈU¼¸Â«Ë ÂU−½«dÝ Ë b½uý ÈÚbł

Æb¹œdÖ v¹«—«œ »U³Š œU−¹« Ë ‡ ôU� —œ t½ ‡ v¹«—«œ

œUB²�« XO�dþ ÚbŠ “« gOÐ È—«cÖ¸t¹U�dÝ ‡µ
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tFÝuð ‰UŠ—œ ÈU¼—uA� ÊUO� —œ È«¸tIDM� sOÐ  «—œU� ‡± ‰Ëbł

UN½¬  «—œU� Úq� “« Èb�—œ Ê«uMŽ tÐ

tIDM�±π∏π±ππ∂

UOÝ¬≥±Ø¥¥∞Ø¥
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ÏÁbM¹«e?� bý— œułËUÐ v¹U?OÝ¬ ÈU¼—u?A� œ—u?� —œ t� œuý¸v� t?EŠö�

UÐ v¹UOÝ¬ ÈU¼—uA?� ÊUO�  —U−ð ̈ v¹UOÝ¬dOž È—U?−ð ÈU�dý tÐ  «—œU�

È«¸t?IDM� œU?¹“ XŽd?Ý ‰U?Šd¼ tÐ 
±±

ÆXÝ« Áœd??� b?ý— Èd?²??A?OÐ X?Žd?Ý

‰uÄ ‘“—« g¼U?� —UŁ¬ t?� b?ý V³?Ý U?O?Ý¬ —œ ÈœU?B?²?�« ÈU¼¸XÚO�U?F?� Êb?ý

UÐ ‡ È“—« Èœu???łu???� g?¼U???� Ë È“—« ÈU¼¸‰d???²M?� Ït???F¹U???ý XÚKŽ t?Ð ‡ bMK?¹Uð

d?A?²M� U??O?Ý¬ Úq� —œ bM²?ý«œ —UE²?½« vL?Ý—  U?�U?I?� t?â½¬ “« g?OÐ v²?Žd?Ý

nÚ�uð È«dÐ U¼—u?A� ÏtKOÝuÐ Áb?ý ‰UL?Ž« ÈUN²?ÝUO?Ý ̈ d~¹œ ·dÞ “« Æœuý

dÐ«dÐ —œ U¼—u?A?� gM�«Ë ÆœuÐ È«¸tID?M� b¹œ UÐ t½ Ë œdHM?�  —u�¸tÐ Ê«d?×Ð

—«d� Ë œ“ tL?D� Ê«—«cÖ¸t¹U�dÝ œU?L²Ž« tÐ v−¹—bð Ë œdHM�  —u?�¸tÐ Ê«d×Ð

UÐ Á“—U³� ̈ tIDM� d²Ö—eÐ ÈU¼—uA?� tÐ Ê«d×Ð X¹«dÝ UÐ Ë bý b¹bAð t¹U�dÝ

Æbý dð¸X�Ý Ê¬

—œ U¼—u??A?� Èe??�d?� ÈU??NJ½UÐ n?F?{ Ë Ê«—«c~²??ÝU??O?Ý XKH??ž ‡±±

Ê«d×Ð UÐ ÂU~MNÐ ÏtKÐUI�

rOJ×ð È«dÐ v�uÄ v{U?³I½« XÝU?OÝ s²�Ð —UJÐ “« Ê«—«c~²?ÝUO?Ý Á«d�«

œuÐ vK�UŽ ̈ œu?ý ÁœdLý v²?Ú�u� b¹U³½ t?� v²ÝUO?Ý Ê«uMFÐ Ê¬ vÚIKð Ë “—« Œd½

tÐ Ê«d?×Ð Ë œd?� pL??� t?IDM� —œ Ê«—«c?Ö¸t¹U?�d?Ý œU?L?²?Ž« ‰e?�eð tÐ Áó¹uÐ t?�

t?� X?Ý« XÝ—œ Æœd?� X¹u??Ið «— g¹u??š Â«Ëœ œu?š t??� b?ý q¹b??³ð Èb½Ë—

ÂUE½ È«—«œ ÈU¼œUB?²�«  öJA� b½«uð¸v�  Úb?�¸ÁUðu� —œ v{U³I½« XÝU?OÝ

Ê«d??×Ð ÏÁ—Ëœ p¹ —œ t??� Áœ«œ ÊU??A½ tÐd??−ð U??Ú�« ̈ b?M� b¹b??Að «— nO??F??{ v�U??�

XÝUO?Ý Æœ—Ë¬ —UÐ¸tÐ Èdð¸rOšË Z¹U²½ XÝ« sJL?� s¹e~¹Uł ‘Ë— ̈ œUL?²Ž«

t?�«œ« vÚK� ‰uÄ ‘“—« ‰Úe?Mð b¼œ¸v� Á“U?ł« t?� Ê¬ qO�œ tÐ v{U?³??I½«d?O?ž v�uÄ

—«d� l¹dÝ ÂÚ—uð b¹bNð ÷d?F� —œ «— œUB²�« Ë bM�¸v� ‰e�e²?� «— œUL²Ž« ̈ bÐU¹

È“—« ÏtEŠö??� qÐU?� ÷Ëd??� È«—«œ t?� v¹U?¼—u?A?� È«d?Ð l�«Ë—œ Æb¼œ¸v�

‰uÄ ‘“—« ‰ÚeMð X�Ë«b� Ë U�—˛ ‡ v¹UOÝ¬ ÈU¼—u?A� “« všdÐ bM½U� ‡ bM²�¼

ÊU?L¼ tÐ v�U?� vKš«œ  U�?ÚÝR?� ÷Ëd� Xš«œdÄ“UÐ  —b?� tÐ XÝ« sJL?�

Áó¹uÐ Æb½U?ÝdÐ VO?Ý¬ ÁdNÐ ÈU¼¸Œd½ v²?Ú�u?� g¹«e�« “« d?²?AOÐ vÚ²?Š U¹ Á“«b½«

—œ XÝ« sJL?� —u?A?� p?¹ vÚK� ‰uÄ tÐ X³?�½ œU?L?²?Ž« g¼U?� ÂË«b?ð UÐ tJM¹«

tÐ ̈ XÝ« “U?O½ œ—u?� Ê«d?×Ð Ït?ÚO�Ë« qŠ«d?� —œ Îôu?L?F?� t?� vA¹«e?�« UÐ t?�¹U?I?�

‰U??Šd¼ tÐ Æœu??ý «b??OÄ “U?O?½ Ád?N?Ð Œd½ —œ Èdð¸ Úb??�“«—œ Ë d?²??A??OÐ g¹«e??�«

ÈU¼ôU??� Êb??ý Ê«d???Ö YŽUÐ ‡ œuÐ Áb??ý X?O??³??¦ð Ê¬ UÐ U¼—u??A???� s¹« ‰uÄ

¨XÝU?� U??N½¬ XÐU?�—  —b??� “« e?O½ d?�« s¹« Æb??ý U¼—u?A?� s?¹« vð«—œU?�

π
Ê«“—« —U?� ÈËd?O½ XÚ¹e??� dÐ t?OJð UÐ bM¼ Ë sOÇ —u??A?� Ëœ t?� È—uÞ¸tÐ

v¹U?O??Ý¬ ÈU¼—u?A?� ÊU¹“ t?Ð v½U?N?ł ÈU¼—«“U?Ð “« «— œu?š rN?Ý bM²??�½«uð

sO?~MÝ ÈU¼¸t???�d??F?ð È—«d??�dÐ X?ÚKŽ tÐ ¨d~?¹œ ·dÞ “« ÆbM¼œ g?¹«e??�«

g¹«e??�« “« Èd?O?ÖuK?ł Ë t?F?Ýuð ‰U??Š—œ ÈU¼—u?A??� Èu?Ý “« v�d??L?Ö

ÈU¼—«“UÐ —œ v?F??O??³Þ lÐUM?� Ë ÂU??š œ«Úu??� XL??O??� g¼U??� q?O�œ¸tÐ  «œ—«Ë

tÐ U?N½¬  «œ—«Ë U?Ú�« ÆœuÐ t?²?�U¹ g¼U?� U¼—uA?� s¹« vð«—œU?� Ê«uð ¨ÊU?N?ł

»d?ž ·d?B?� Èu~�« Èu??Ý¸tÐ ÊU?ý¸v�d?B?� Èu~�« s²?�U?¹ XN?ł XÚKŽ

s¹« ÏtEŠö� qÐU?� Èd�� YŽUÐ q�«u?Ž s¹« ¨ŸuL−?� —œ ÆXý«œ g¹«e�«

Ë  «—œU??� g¼U???� t??� XÝ« vN¹b?Ð Æb??ý Ê«d??×Ð Ït½U??²???Ý¬—œ U¼—u??A??�

vł—U?š ÈU?¼¸v¼bÐ Xš«œdÄ“UÐ  —b?� “« È—U??−ð “«dð Èd?�??� g¹«e?�«

ÆXÝU�¸v�

“—« È“UÐ¸t²HÝ ‘d²�Ö ‡ ∏

qÐU� È«¸t½u?Ö tÐ vł—Uš  Úb?�¸ÁUðu� ÈU¼¸Â«Ë t?� œ«œ Œ— v½U�“ t?F�«Ë s¹«

Ê«uð ̈ Ábý t?²ÝU�  Úb?ý tÐ vF�«Ë  ÈU¼¸v¹«—«œ XLO?� “« ̈ t²�U¹ g¹«e?�« tÚłuð

t²�U¹ g¹«e�« X�?Ý È—Uł »U�Š Èd�� Ê«eO?� Ë Ábý r� vł—Uš XÐU�—

Ë œdÐ ‰«u¾Ý d¹“ «— v¹UO?Ý¬ ÈU¼—uA� “—« Œd½ È—«b¹UÄ ̈ —«“UÐ Ë—¸s¹« “« ÆœuÐ

ÆX�dÖ  Úbý v¹UOÝ¬ ÈU¼—uA� vÚK� ‰uÄ tÐ Ê«“UÐ¸t²HÝ ÏtKLŠ t−O²½ —œ

ÊU???O???�—œ ÈœU???L???²???Ž«¸vÐ Úu???ł œU???−¹« Ë U???N???²???�d???ý v~²???�?Jý—Ë ‡π

Ê«—«cÖ¸t¹U�dÝ

»uMł ÈUOÝ¬ ÈU¼—uA� —œ U?N²�dý “« ÈœU¹“ œ«bFð ±ππ∂ ‰UÝ—œ

±±∂∞∞ Ád???� —œ t???� È—u?Þ tÐ ¨b½œd????� v~²????�Jý—Ë Âö???Ž« v?�d???ý

Ê«—«c?Ö¸t¹U?�d?Ý q¹U?Lð “« d?�« s¹« 
±∞

Æb½b?ý t?²?�Jý—Ë pÇu?� X�d?ý

·dÞ “« ÆXÝU?�  Úbý tÐ b¹b?ł ÈUN¹—«cÖ¸t¹U?�dÝ tÐ vł—U?š Ë vKš«œ

ÈU¼—u???A??� ÈœU??B??²???�« ÏÁbM¹¬ tÐ Ê«—«c???Ö¸t¹U??�d??Ý ÈœU???L??²??Ž«¸v?Ð ¨d~¹œ

XÚO�U??F??� Ït??�«œ« “« l½U??� e??O½ d??�« s¹« ÆX�d??Ö qJý t??ID?M� d¹cÄ¸t¹U??�d??Ý

r¼ ÈbÐ v?�U??� l{Ë t??� b??ý¸v� Èd?~¹œ ¯—eÐ Ë pÇu??� ÈU???N??²??�d??ý

¨b?O�uð g¼U?� —œ ÈœU?L?²?Ž«¸vÐ Úu?ł s¹« ¡u?Ý d?OŁQð ¨‰U?Šd¼ tÐ ÆbM²?ý«b½

r¼«d� «— Ê«d×Ð “ËdÐ ÈU¼¸tMO�“ Ë b?ý ÊU¹UL½ È—UJOÐ g¹«e�« Ë  «—œU�

ÆXšUÝ

Ê«d×Ð X¹«dÝ Ë UOÝ¬ —œ ÈœUB²�« XÚO�UF� Êbý È«¸tIDM� XŽdÝ ‡±∞

tIDM� ÈU¼—uA� ÏtL¼ tÐ

t?²ý«œ È«¸tEŠö?� qÐU?� ‘d²?�Ö ÈœU?B²?�«  UÞU?³ð—« dO?š« Ït¼œ —œ

Ë  —U??−ð Êb??ý È«¸t??ID?M� ÏÁbMM�¸f?JFM� t¼œ s?¹« —œ e??O½ U??O??Ý¬ ÆXÝ«

‰Ëb?ł oÐUD?� ¨±ππ∂ ‰U?Ý —œ t?� È—uÞ tÐ ¨XÝ« ÁœuÐ È—«c??Ö¸t¹U?�d?Ý

ÁœuÐ v¹U??O?Ý¬ ÈU¼—u?A??� sOÐ —œ U?N½¬  «—œU??� q� “« b?�—œ¥∞Ø¥ ©±®

ÆXÝ«
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s¹« Èd¹cÄ¸VO?Ý¬ rN?� d~¹œ ÈuÝ “« Ë bM�¸v?� tz«—« t¹U�d?Ý ÊU¹d?ł v½UN?ÖU½

«b???²Ð« Ë—¸s¹« “« Æœ“U???Ý¸v?� ÊU??Ý¬ t?¹U???�d??Ý ÊU?¹d???ł dÐ«dÐ —œ «— U¼œU???B???²???�«

ÈœU?B²?�« ŸU?{Ë« ÈU?N²¼U?³?ý tÐ fá?Ý Ë p¹eJ� Ê«d?×Ð qKŽ tÐ —U?B²?š«¸tÐ

Ê«d??×Ð Ÿu??�Ë ÂU~M¼ t?Ð p¹eJ� —u??A??� UÐ v¹U??O??Ý¬ ÏÁœ“¸Ê«d??×Ð ÈU¼—u??A??�

Æœuý¸v� t²š«œdÄ

—œ ÁdNÐ Œd½ g¼U?� tÐ «— p¹eJ� ±ππ¥ ‰UÝ Ê«d×Ð ÊU?ÝUMý—U� VKž«

ÊU¹d?ł Ë ‡ —uA?� s¹« ±ππ∞‡π± ÈU?N�UÝ œu?�— UÐ Á“—U³?� —uEM� tÐ ‡ UJ¹d?�¬

Ë —u??A??� Ê¬ —œ È—«c??Ö¸t¹U???�d??Ý Ë p¹eJ� ·dÞ t?Ð U¼¸t¹U??�d??Ý s¹« s?²??�U¹

tÐ ÆbM¼œ¸v� X³�½ UJ¹d�¬ —œ ÁdNÐ Œd½ g¹«e�« UÐ ÊU¹dł s¹« Êbý ”uJF�

v�U� g�Ð È“U?Ýœ«“¬ ̈ œd� pL?� p¹eJ� tÐ t¹U�dÝ ‰U?I²½« tÐ t?â½¬ ‰UŠd¼

rOEŽ œË—Ë ÆœuÐ t¹U?�dÝ œË—Ë È«dÐ d?O?ÖUÄË¸XÝœ ÈU¼¸XÚ¹œËb×?� Ê«bI?� Ë

XŽd?Ý Ë ”U?O?I?� —œ  «—U?³?²?Ž« g¹«e?�« t?−?O?²½ —œ Ë vł—U?š ÈU¼¸t¹U?�d?Ý

vÚ²????Š Ë U???NJ?½UÐ “« všd?Ð „b½« Ït¹U????�d???Ý ̈ n?O???F???{  —U?E½ œu???łËU?Ð ̈ œU¹“

r−Š U?Ð p¹eJ� ÊU�“ s¹« —œ Æœ«œ —«d?� ŸUÚFA�«¸X?×ð «— vKš«œ ÊUÖb½d?OÖ¸Â«Ë

g¹«e?????�« q?�«u????Ž t?KL?????ł“« Æb?????ý ËdÐË— vł—U?????š ÈU?¼¸v¼b?Ð “« ÈœU¹“

∫“« œuÐ  —U³Ž —uA� s¹« ÈU¼¸v¼bÐ

ªUNJ½UÐ ÏÁœeÐU²ý Êœd� v�uBš ‡±

ÈU¼¸v¼b?Ð “« œËb??×??�U?½ X¹U??L???Š XÚKŽ tÐ È—U???²??�— dDš g?¹«e??�« ‡≤

ªvJ½UÐ

YŽUÐ d�« s¹« t� ̈ È—«“UÐ dDš Ït¹UÄdÐ È—«œ¸t¹U?�dÝ sO½«u� ÊbA½ UÄdÐ ‡≥

Èb?I½ v¼bÐ —U?²?šU?Ý tÐ d?−M� ËU?N?²?�d?ý v¼bÐ ‡ v¹«—«œ VÝUMð —œ ‰ö?²?š«

ªbý UN²�dý ÈôUÐ

ªX�U¹  Úbý UNJ½UÐ ÈuHð—uÄ g¹«e�« UÐ t� vJ½UÐ  —UE½ nF{ ‡¥

vKš«œ  Úb??�¸ÁUðu??� ÈU¼¸v¼b?Ð b¹d??š —œ ÊU?O??ł—U??š tÐ Êœ«œ Á“U??ł« ‡ µ

ÆX�Ëœ

ÏÁœUH?²Ý« È«dÐ UNJ½UÐ t?� œuÐ È«¸t½uÖ tÐ vJ½UÐ r²�?OÝ nF{ ÊU?O� s¹«—œ

 «—U?³²?Ž« vÐU¹“—« —œ Â“ô ÈU¼¸ —U?N� Ê«b?I?� qJA� UÐ b¹b?ł lÐUM� “« dÚŁR?�

U?NJ½UÐ È—«cÖ¸t¹U?�d?Ý Ê«bI?� U¹ „b½« È—«cÖ¸t¹U?�d?Ý s¹«dÐUMÐ Æb½œuÐ tł«u?�

b??ý— Vłu???� d~¹œ q�«u??Ž U?Ð VO??�dð —œ t??� œu?Ð vK�« q�U??Ž p?¹eJ� —œ

Êœ«œ —œ ÈË—¸ÁœU¹“ ‰U??Šd¼ tÐ Æb?ý ◊U??O?²??Š« V½«u?ł X¹U??Ž— ÊËbÐ —U?³??²?Ž«

v¼bÐ g¹«e?�« ̈ ÈœU?B²?�« t?Ołuð Ë o?DM� “« —Ëœ —U³?²?Ž« ’UB?²?š« ̈ —U?³²?Ž«

r¼«d???� «— p¹eJ� Ê«d???×Ð ÏtM?O??�“ ̈ XÐU?Ł “—« Œd½ ÂUE½ v?Öó¹Ë Ë  b??�¸ÁU?ðu??�

XÐUŁ ÈdÐ«dÐ Œd½ ÂUE½ VO�dð p¹eJ� Ê«d×Ð ÈœUOMÐ q�«uŽ s¹«dÐUMÐ Æœ—Ë¬

vÐuKD�U½ XÚOHO?� Ê¬ “« vNÚłuð qÐU� g�Ð t� œuÐ  «—U³²?Ž« l¹dÝ g¹«e�« UÐ

Ë vJ½UÐ ÂUE½ nOF{ È—«cÖ¸t¹U�dÝ eO½ bÐ ÈU¼—U³²Ž« q¹ôœ “« vJ¹ ÆXý«œ

U¹ pÚKL?ð tÐ X³?�½ Èd??O?Ö¸r?O?L?B?ð —œ U?NJ½UÐ t??� œuÐ t??²J½ s¹« tÐ vN??Úłuð¸vÐ

Æb½d?O~Ð dE½ —œ «— ÈœU?B²?�« ÈU¼—UO?F?� Ë jÐ«u{ b¹UÐ  U?�?ÚÝR� XÚ¹d¹b?�

“«b½«¸fÄ sO¹UÄ Œd½ —œ «— p¹eJ� Ê«d?×Ð ÏtA¹— ÊUÝUMý—U?� “« všdÐ bMÇd¼

vK�« ÏtA¹— t� b½—«œ ‰u?� ‚UÚHð« Ê«dEM³ŠU� d²?AOÐ UÚ�« ̈ b½œd�¸v� u−?²�ł

ÆXÝ« ÁœuÐ  «—U³²Ž« ÏtÚ¹Ë—¸vÐ ‘d²�Ö —œ p¹eJ� Ê«d×Ð

 Úb?ý UO?Ý¬ —œ «— ÊUMOLÞ« Ê«d?×Ð ̈ v²ÝU?OÝ ÈU¼b¹œdð Ë XÚO?L�U?Š q¹U?��

ÈU¼¸Â«Ë ÂË«b?� b¹b??Lð tÐ vł—U?š Ê«—UJ?½U?²?�Ð vKO??�¸vÐ Vłu?� Ë b?O??A?�Ð

tÐ Ë d²AOÐ vÚK� ‰uÄ ‘“—« g¼U� XNł—œ —UA� Ê¬ ‰U³½œ¸tÐ Ë bý  Úb�¸ÁUðu�

Æbý ÁbOA� —«œUNÐ ‚«—Ë« ”—uÐ ÈU¼—«“UÐ —œ ÂUNÝ ‘“—« g¼U�

v½UNł p½UÐ Ë ‰uÄ vKKL�«¸sOÐ ‚ËbM� gI½ ‡±≤

q¹bFð ÈUN?²ÝUOÝ È«dł« —œ «— Ê«d×?Ð “ËdÐ XÚKŽ ÊUÝUMý—U� “« všdÐ

s¹« ÆbM½«œ¸v� v½U?N?ł p½UÐ Ë ‰uÄ vKKL�«¸s?OÐ ‚ËbM� ÈuÝ “« Áb?ý œU?NMA?OÄ

ÂUE½ —œ U¼—u?A� ÂU?žœ« ÊuÇ v�«b¼« œu?š ÈU¼—u²?Ýœ Ë U¼¸t?O�uð UÐ œU?N½ Ëœ

d¼ tÐ vł—Uš ÈU¼¸t¹U?�dÝ »cł ̈ UN²?LO� È“UÝœ«“¬ ̈ v½UN?ł È—«œ¸t¹U�dÝ

VO???I???Fð «—  «œ—«Ë ÈË—¸tÐ —u???A??� ÈU?¼—«“UÐ Êœu???A??Ö Ë s?JL??� X?L??O???�

Æb½œd�¸v�

U?N½¬ œ—u� —œ Ê«dEM³?ŠU?� d²?A?OÐ t� ̈ ôUÐ —œ —u?�c� q?�«uŽ “« t?²ýc?Ö

X�U??šœ bM½U??� Èd~?¹œ q�«u??Ž tÐ Ê«dEM³??ŠU??� “« všdÐ ̈ b?½—«œ dE½¸‚U??ÚHð«

v�U� —U²šUÝ ̈ Èb½ËUA¹uš Ë vÝUOÝ ÏÁœd²�Ö v²ÝdÄdÝ Ë œUB²�« —œ X�Ëœ

Á—U??ý« U???N½¬ h�U??š v¹«—«œ Ø v?¼bÐ X³??�?½ ÊœuÐ ôUÐ Ë U??N???²??�d??ý VÝU?M�U½

ÕdD?� «— v~²????�Ð«Ë ÈU?¼¸tÚ¹d?E½ e????O½ ÊU????ÝUMý—U????� “« È«¸ÁÚb????Ž ÆbMM?�¸v�

±≤
ÆbMM�¸v�

—uÞ¸tÐ «— U?O?Ý¬ Ê«d×Ð b?½Ë— ̈ ôUÐ —œ —u�c?� q�«u?Ž tÐ t?Úłuð UÐ ̈ r¼ ÈË—

ÊU¹dł ̈ “—« XÐUŁ ÈU¼¸Œd½ r²�OÝ ∫œd� ÊUOÐ d¹“  —u�¸tÐ Ê«uð¸v� t�öš

Æbý ‰uÄ vF?�«Ë ‘“—« g¹«e�« tÐ d?−M� v�öš«  «dÞU?�� Ë t¹U?�dÝ œË—Ë

œU−¹« ̈ VÝUM�U½ ÈU¼d?O�� Ë U¼¸g�Ð —œ bŠ “« d?²AOÐ È—«cÖ¸t¹U?�dÝ ÁU~½¬

ÈU¼¸v¼bÐ tÐ d??−M� È—U?ł »U?�?Š Èd?�??� Ë U¼¸v¹«—«œ v²?L?O?� ÈU??NÐU?³?Š

tÐ ‡ vJ½UÐ ÂUE½ XÞU?ÝË o¹dÞ “« ÎUðbL?Ž U¼¸v¼bÐ s¹« Æbý sO~M?Ý vł—Uš

ÈU¼¸Â«Ë X�U¹—œ Ë ‡ t?I?DM� —œ t?²?�d?A?OÄ —«œU?NÐ ‚«—Ë« ÈU?¼—«“UÐ Ê«b?I?� XÚKŽ

—Ë¬œu?Ý UÐ U??N¼U~MÐ t?� v?½U?�“ ÁU~½¬ Æb?ý v�U??� sO?�Qð Ã—U?š “«  Úb??�¸ÁUðu?�

v�U�  U�ÚÝR� Ë UNJ½UÐ ̈ b½bý tł«u� œuš È—«cÖ¸t¹U�dÝ ÈU¼¸Á˛ËdÄ Êœu³½

ËdÐË— b½œu³½ Ê¬ Xš«œdÄ“UÐ tÐ —œU� t?� vł—Uš ÈU¼¸v¼bÐ “« ÈœU¹“ r−Š UÐ

ŸU?{Ë« X�UšË YŽUÐ Ë b?�¬ b¹bÄ “—« Œd½ Ê«d?×Ð t� œu?Ð U−M¹« —œ Æb½b¹œd?Ö

È“—« Ê«d?×Ð ̈ ‰uÄ Ë t¹U?�dÝ œ«“¬  ôU?I²?½«Ë qI½ tÐ tÚłuðU?Ð ̈ Ê¬ ‰U³½œ¸tÐ Æb?ý

nO??F?{ œdJ?KL?Ž ÊU??O?� s?¹«—œ ÆXý«c?Ö ”—u?Ð ÈU¼—«“UÐ dÐ vI??O?L??Ž dŁ«

Ë œ“ s�«œ U¼¸v½UM?O?LÞ«U½ tÐ l�u?�¸t?Ð Ë XÝ—œ ÈU¼¸XÝU?O?Ý –U?Ú�?ð« —œ U?N?²�Ëœ

ÆX�U¹ ŸuOý Ë oÚI×ð v�U� Ê«d×Ð

 v�dý »uMł ÈUOÝ¬ Ê«d×Ð v−M�L¼ ‡ ∂

p¹eJ� Ê«d×Ð UÐ

È«—«œ p¹e?J� Ë U????O???Ý¬ ÈU?¼¸Ê«d???×?Ð ̈ ÊU???ÝUM?ý—U???� V?Kž« ÁU????Öb¹œ “«

u??Ý p¹ “« Ê«d?×?Ð Ëœ s¹« Ït?�¹U??I??� U?²??Ý«— s¹« —œ ÆXÝ« ÈœU¹“ ÈU??N??²¼U?³??ý

 «d?O??O?Gð dÐ«dÐ —œ —u??Nþu½ ÈU¼œU??B?²?�« X�ËU??I?� Ë v¹U¼— È«dÐ v?¹U?N¼«—
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±µ
Æœd�

v�dý »uMł ÈUOÝ¬ ÈU¼—uA� Ê«d×Ð ̈ d�Úc�«¸‚u� ÈUN²¼U³ý œułË UÐ

Ê«d?×Ð t??� b½b?I?²??F?� ÊU?ÝUM?ý—U?� “« všdÐ Æœ—«œ e?O?½ v¹U?NðËU?Hð p?¹eJ� UÐ

∫XÝ« Ê«d×Ð tÝ “« v³O�dð v¹UOÝ¬ ÈU¼—uA�

Uð ≥∞ Áœ“¸Ê«d?????×Ð ÈU?¼—u????A????� “—« ‘“—« Æv?ł—U????š “—« Ê«d?????×Ð º

Æbý t²ÝU� b�—œ∑∞

Ë Áb??ý Xšu??Ý ÈU¼¸v¼b?Ð U¼—u??A??� s¹« ÈU??NJ½UÐ ÆU??NJ?½UÐ Ê«d??×Ð º

t²?�— sOÐ “« Îö�U?� UNJ½UÐ s¹« Ït¹U?�dÝ œ—«u� všdÐ —œ Ë b½—«œ ÈœU?¹“ „uJA�

Ã—U??�??� œu?ý¸v?� t?²??H??Ö ÆbM� s?O?L??Cð «— U??N½¬ Ït?¹U?�d??Ý b¹U?Ð X�Ëœ Ë XÝ«

ÆXÝU¼—uA� s¹« vÚK� b�¬—œ b�—œ≥∞ Uð ±µ UNJ½UÐ s¹« È“UÝ“UÐ

UN²�dý  U?³ÝU×� l�«Ë—œ ̈ ÈœUB²�« œu�— UÐ Á«dL¼ ÆU?N²�dý Ê«d×Ð º

ÆœuÐ Ábý Èe¹—¸t?�U½dÐ b�—œ∏ b?ý— ”UÝ«dÐ U?N½¬ bO�uð XÚO?�dþ g¹«e�« Ë

Æbý UN²�dý Ê«d×Ð œU−¹« tÐ d−M� ÈœUB²�« œu�—

v�dý »uMł ÈUOÝ¬ —œ Ê«d×Ð  «dŁ« ‡ ∏

`DÝ —œ ÈœU?B?²??�«  UÞU?³ð—« b?ý— Ë œU?B?²?�« Êb?ý v½U?N??ł tÐ t?Úłuð UÐ

ÈU¼œUB²�« d¹UÝ tÐ ÊUNł “« t?IDM� p¹—œ Ê«d×Ð Ÿu�Ë t� XÝ« vN¹bÐ ÊUNł

È«¸t??IDM�«d??� Ë È«¸t??ID?M� —UŁ¬ d??�– tÐ Ë—¸s¹« “« Æœ—«c??Ö¸v� dŁ« e??O?½ t?I?DM�

∫œuý¸v� t²š«œdÄ UOÝ¬ Ê«d×Ð

∫È«¸tIDM� —UŁ¬ ‡ n�«

‘“—« b¹b??ý ◊u?I?Ý ¨t??IDM� ÈU¼—u??A?� ÈœU?B??²?�« b?ý— g?¼U?� º

ÈU¼œU?N½ ÈuÝ “« v?�U� lÐUM� ÈU?DŽ« —œ XÚ¹œËb×?� œU?−¹« ¨XÐUŁ ÈU¼¸v¹«—«œ

ªtFÝuð ‰UŠ—œ ÈU¼—uA� tÐ vKKL�«¸sOÐ Ït³½UłbMÇ

ªtIDM� —œ ÈœUB²�« ‡ vÝUOÝ È—U�¸tE�U×� Ê«eO� g¹«e�« º

ªÁœ“¸Ê«d×Ð ÈU¼—uA� —œ vÚK� ÏtFÝuð ÈU¼¸ÕdÞ ÊœU²�« o¹uFð tÐ º

tMO?�“ —œ t?−?O?²½ Ëœ U?O?Ý¬ Ê«d?×Ð 
±∂

ªU?O?Ý¬ —œ È˛d½« ·dB?� g¼U?� º

v¹U?O?Ý¬ ÈU¼—u??A?� —œ XH½ ÈU?NÐ t?�¸s¹« ‰ÚË« ̈ XÝ« t??²?ý«œ È˛d½« ·d?B?�

Ë XÝ« t²�U¹ g¹«e�« dÐ«dÐ tÝ U¹ Ëœ ̈ ÊUA�uÄ ‘“—« g¼U� XÚKŽ tÐ Áœ“¸Ê«d×Ð

Ábý È˛d½« ·d?B� —œ v½U?Nł ÈU{U?Ið g¼U� YŽUÐ Ê«d?×Ð d~¹œ ·dÞ “«

vÚÞ Ë œuÐ b¼«uš v²Ú�u� U{UIð g¼U?� s¹« t� œuý¸v� vMOÐ¸gOÄ tÚ²³�« ÆXÝ«

ÆX�U¹ b¼«uš g¹«e�« Î«Úœb−� ÁbM¹¬ ‰UÝ tÝ U¹ Ëœ

—u?Nþu½ ÈU¼—«“UÐ ·dÞ t?Ð v�u?B?š ÈU¼¸t¹U?�d?Ý ÊU¹d?ł g¼U?� º

Ït¹U?�d?Ý ÊU¹d?ł Úq?� t?� XÝ« b?I?²?F?� 
±∑

qKL�«¸sO?Ð Ït?O�U?� ÊU?�“U?Ý ªv¹U?O?Ý¬

œ—U?OKO� ±ππØ∂ t?Ð ̈ ±ππ∑ ‰UÝ —œ Ëd?A?OÄ —uNþu½ —«“U?Ð ≤π tÐ v�uB?š

—ôœ œ—U?OKO?� ≤πµ UÐ dÐ«dÐ ±ππ∂ ‰U?Ý —œ r�— s¹« t?�¸v�UŠ—œ ̈ Áb?O?Ý— —ôœ

g¼U� —ôœ œ—UOKO� ±∑±Øµ r�— tÐ ±ππ∏ ‰UÝ —œ œuý¸v� vMOÐ¸gOÄ Ë ÁœuÐ

dOŁQð s¹d²AOÐ t� È—uA?� ZMÄ tÐ Áó¹uÐ v�uBš ÈU¼¸t¹U�dÝ ÊU¹dł ÆbÐU¹

tÐ ‡ bMK¹Uð Ë vÐuMł ÏÁd?� ̈ Èe�U?� ̈ sOá?OKO?� ̈ Èe½Ëb½« ‡ b½«¸t?²�d¹cÄ Ê«d?×Ð “« «—

 Áœ“¸Ê«d×Ð ÈU¼—uA� X¼U³ý ‡∑

Ê«d×Ð g¹«bOÄ “« gOÄ

È—UŁ¬ ©v�d?ý »uMł ÈUO?Ý¬ ÈU¼—u?A� Ë p¹eJ�® ÁËd?Ö Ëœ d¼ —œ ‡±

t� XÝ« v¹U?¼—uA� vÖó¹Ë ÈdE½ Ït?¹UÄ dÐ t� 
±≥

¨œÚUŠ ÂÚ—uð Ë v�U?� Èd�� “«

Æ bý¸vL½ Áb¹œ ̈ bMNł«u� Ê«d×Ð UÐ

Ë U¼¸v¹«—«œ È«dÐ vM�« ÈUł Ë XÝœ p¹ Ê«d×Ð “« gOÄ v�U� ÈU¼—«“UÐ ‡≤

ÆœuÐ vł—Uš ÈU¼¸t¹U�dÝ »–Uł qO�œ sOL¼¸tÐ

g¹«e?�« ̈ q� ÈU??{U?Ið ÏÁbM¹«e?� b??ý— tÐ d?−M� t¹U?�d??Ý œË—Ë ÊU¹d?ł ‡≥

Ë U¼¸v?¹«—«œ ÏÁbM¹«e????� b???ý— ̈ ÂU???N????Ý Ë vF????�«Ë ÈU¼¸v¹«—«œ X?L???O???� Ït?Ú¹Ë—¸vÐ

ÆœuÐ Ábý È—Uł »U�Š Èd�� œU¹“ r−Š Ë UNJ½UÐ ÈU¼¸v¼bÐ

Æv�uBš g�Ð tÐ vJ½UÐ  «—U³²Ž« l¹dÝ bý— ‡¥

ÆXÐUŁ “—« Œd½ kHŠ Ë XÐUŁ “—« Œd½ ÂUE½ ÈdOÖ—UJÐ ‡ µ

È—«c?Ö¸t¹U?�d?Ý ̈ v¹«—«œ ÈU?NÐU?³?Š œU?−¹« ̈ ‰uÄ vF?�«Ë ‘“—« g¹«e?�« ‡∂

ÆVÝUM�U½ ÈU¼¸Á˛ËdÄ —œ bŠ “« gOÐ

Ævł—Uš  Úb�¸ÁUðu� ÈU¼¸v¼bÐ bý— ‡∑

—«“UÐ s¹« —œ È“UÐ¸t²HÝ  UÚOKLŽ ‘d²�Ö Ë vł—Uš “—« —«“UÐ tÐ —UA� ‡∏

»U??�?Š Èd??�?� g¹«e??�« ¨vł—U?š  Úb??�¸ÁUðu??� ÈU¼¸v¼bÐ b??ý— “« výU½

ÆÊ¬ UÐ VÝUM� ÏtKÐUI� È«dÐ v�U� r²�OÝ nF{ Ë v½«uðU½ Ë vł—Uš È—Uł

‚u?� ÈU¼—u?A?� vJ½UÐ ÂUE?½ Ê«d?×Ð Ÿu?�Ë “« q³?� ªv�U?� ÂUE½ nF?{ ‡π

g�Ð È“U??Ýœ«“¬ p¹eJ� —œ t?� È—uÞ¸tÐ ̈ œ«œ¸v?� ÊU?A½ nF?{ “« v?Lzö?Ž

gOÄ UÚ�« ÆX�d?Ö —«d� È—U²šU?Ý  UŠö�« —u?×� È“UÝ¸v�uB?š Ë v�U�

È«¸t½u??Ö tÐ v�u??B??š g?�Ð tÐ —U??³??²??Ž« ÈUDŽ« Â“ô  U??Šö??�« ÂU??−½« “«

ÈU?N?�U?Ý vÚÞ ‡ X�U¹ b??ý— b?�—œ≤µ t½ôU??Ý Œd½ UÐ Ë b?ý “U??ž¬ d?O~L??AÇ

X¹«b¼ X�Ëœ XLÝ tÐ e?O½ È«¸tEŠö� qÐU� Áu?łË ÁËöFÐ ‡ ±ππ¥ Uð ±π∏π

Æbý¸v� œ—Ë¬dÐ d?²L� —U?³²Ž« dDš Ë —«“U?Ð dDš eO½ œ—«u� s¹« —œ t?� bý¸v�

v�U�dOž UNJ½UÐ dÐ  —UE½ Ë sO½«u� eO½ v¹UOÝ¬ ÈU¼—uA� —œ ‰«uM� sOL¼¸tÐ

œ—«u??� È—U?O??�Ð —œ Ë bM²??ý«b½ vI??O?�œ ÈU¼¸v?ÐU¹“—« Â«Ë Êœ«œ —œ U?N?J½UÐ Ë œuÐ

Æœu³½ —U� —œ Â«Ë  Êœ«œ È«dÐ È—U−ð tOłuð

v�d??ý »u?Mł ÈU??O??Ý¬ Ë p?¹eJ� ÈU¼¸Ê«d??×?Ð t??� œu??ý¸v� t?EŠö??�

Uð Ê«dEM³?ŠU� “« všdÐ qO�œ sO?L¼ tÐ Æb½—«œ d~¹bJ¹ UÐ ÈœU¹“ ÈU?N²¼U?³ý

d?²�?� —u�?�ËdÄ t?� È—uÞ¸tÐ b½œd?�¸v� vMOÐ¸gOÄ «— d?O?š« Ê«d×Ð ÈœËb?Š

Ït¼œ —œ t??� œd??� vMO?Ð¸gOÄ ̄ —eÐ v¹Ë—U¹Ë— »U??²??� —œ ±ππ≤ ‰U??Ý —œ Ë—Uð

Ÿu?�Ë “« fÄ ̈ sO?Mâ?L¼ Æb?ý bM¼«u??š qJA?� —UÇœ U?O??Ý¬ ÈU¼d?³Ð ±ππ∞

XH?¼ ÂU½ ±ππµ ”—U???� —œ(Fortune) ÊuÇÔd???� ÏtÚK?−??� p?¹eJ� —œ Ê«d???×Ð

b??ý bM¼«u??š —UÇœ p¹eJ?� Xýu½d??Ý tÐ œd??�¸v� vMOÐ¸g?OÄ t?� «— —u??A??�

¨Èe�U� ̈ q¹“dÐ ̈ Èe½Ëb½« ̈ sO?áOKO� “« b½œuÐ  —U?³Ž U¼—uA� s¹« Æœ«œ —U?A²½«

UJ¹d?�¬ œ—uH½U?²Ý« ÁU~A½«œ œU?²Ý« sL?Ö«d�¸‰UÄ 
±¥

ÆvKOý Ë sO?²½«˛—¬ ¨bMK¹Uð

vMO?Ð¸gOÄ «— v�d???ý »uMł ÈU??O???Ý¬ —œ Ê«d??×Ð Ÿu??�Ë ±ππµ ‰U???Ý —œ e??O½
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±ππ¥±ππµ±ππ∂±ππ∑

È—Uł »U�Š “«dð‡∂πØ¥‡∏¥Øµ‡π∂Ø∂‡∑

vł—Uš ÏtÚO�U� h�Uš±∏∑Ø∂≤µ≥Ø≥≤π∏Ø∞≤≤

v�uBš ÈU¼¸ÊU¹dł h�Uš±∂≤Ø≤≤±∞Ø∂≤πµØ≤±π

ÂUNÝ —œ È—«cÖ¸t¹U�dÝ ‡π≥Øµ±∞≥Ø∑±≤∂Ø∂±≥

rOI²�� È—«cÖ¸t¹U�dÝ ‡∂∂Ø≥∑πØππ≥Ø≥±±

≤∑Ø≥      (Portfolio equity) v�UNÝ v¹«—«œ ‡≤≥Ø∏≥≤Ø≤±

v�uBš ÊUÖbM¼œ—U³²Ž«∂∏Ø∂±∞∂Øπ±∂∏Ø∂∂

È—U−ð ÈUNJ½UÐ ‡≥∂Ø∂∏∏Ø∏±∞≥Øµ‡‡‡

vJ½UÐdOž v�uBš ÊUÖbM¼œ—U³²Ž« ‡≥≤Ø±±∏Ø±∂µØ≤∑

vLÝ— ÈUN½U¹dł h�Uš≤µØ¥¥≤Ø∑≤Ø∏≤

vKKL�«¸sOÐ v�U� ÈUN½U�“UÝ ‡¥Øµ±πØ≥∂Ø¥≤

t�dÞËœ ÊUÖbM¼œ—U³²Ž« ‡≤±Ø∞≤≥Ø¥‡≥Ø∂‡‡‡

—«“UÐ b???ý— tÐ t??²???�Ð«Ë X�???Ý t½U??O???�—ËU??š XH?½  «—œU??� Ê«e???O??� ‡≤

Ë g¼U� XH½ È«dÐ U?{UIð ̈ U?OÝ¬ —œ Ê«d×Ð Ÿu?�ËUÐ qO�œ sOL¼¸tÐ ÆXÝU?OÝ¬

ÆX�U¹ g¼U�  Úbý tÐ XH½ XLO�

U?O?Ý¬ Ê«d?×Ð X?ÚKŽ tÐ t?� bM�¸v� vM?OÐ¸gOÄ qKL�«¸sOÐ Ït??ÚO�U?� ÊU?�“U?Ý ‡≥

ªbÐU¹ g¼U� ±ππ∏ ‰UÝ —œ b�—œ≥Ø≥ tÐ sOðô ÈUJ¹d�¬ ÈU¼—uA� bý—

±π
ÆXÝ« ÁœuÐ b�—œµØ± dÐ«dÐ ±ππ∑ ‰UÝ —œ UN½¬ bý— t�¸v�UŠ—œ

«d¹“ XÝ« Áb?ý dÚŁQ²?� U?OÝ¬ Ê«d?×Ð “« U?O½œ —œ È«¸tDI½ d¼ “« gOÐ sÄ«˛ ‡¥

Ë vKš«œ v?�U??�  öJA???� dŁ« dÐ —u??A???� s¹« t??� ±ππ∞‡π± ÈU??N?�U??Ý vÚÞ

sÄ«˛ ÈœU?B²?�«  U�U?I� ̈ b?ý tł«u?� vKš«œ Ê«d×Ð UÐ ”—uÐ —«“UÐ  öJA?�

‚d?ý »uMł Ë ‚d?ý ÈU¼—u?A?� —œ È—«c?Ö¸t?¹U?�d?Ý tÐ «— œu?š t?Úłuð ÂU?Lð

s¹d???²???Ö—eÐ U?¼¸vMÄ«˛ t???� È—u?Þ¸tÐ ̈ b½œd???� ·uD?F???� bMK¹U?ð bM½U???� U???O???Ý¬

Ït¼œ ÚvÞ bM²?�?½«uð tKO?ÝË¸s¹bÐ Ë b½œuÐ ÈbMK?¹Uð ÈU?N?²?�d?ý tÐ ÊU?ÖbM¼œ¸Â«Ë

g¹«e?�« tIDM� ÈU¼—u?A� d¹U?Ý tO?³ý «— —u?A� Ê¬ ÈœU?B²?�« bý— t?²ýc?Ö

ÈU?O??Ý¬ ÈU¼—u??A?� d¹U??Ý UÐ sÄ«˛ b¹b??ý ◊U?³ð—« tÐ t??Úłuð UÐ s¹«dÐU?MÐ ÆbM¼œ

d¹cÄU½¸»UM²ł« U?OÝ¬ Ê«d×Ð “« —u?A� s¹« œUB?²�« Èd¹cÄd?OŁQð ̈ v�dý »uMł

t???� È—uÞ¸t?Ð ̈ Xý«c???Ö dŁ« sÄ«˛ d?Ð vKš«œ  ö?JA???� “« gOÐ v?Ú²???Š Ë œuÐ

ÆbM²�¼ výUÄËd� ‰UŠ—œ vMÄ«˛ ÈUN²�dý “« všdÐ d{UŠ ‰UŠ—œ

Ëœ —œ «— UJ¹d�¬ ÈœUB?²�« bý— ̈ UOÝ¬ ÈU¼œ«b?š— œuý¸v� vMOÐ¸gOÄ ‡ µ

vMOÐ¸gOÄ sOMâL¼ Æb?¼œ g¼U� b�—œ± Uð ∞Øµ Ê«eO?� tÐ ÁbM¹¬ ‰UÝbMÇ U¹

g¹«e?�« —ôœ œ—U?OKO?� µ∞ Ê«e?O?� tÐ —u?A?� s¹« È—U?−ð Èd?�?� t?� œu?ý¸v�

vÐuMł ÏÁd?� Ë sÄ«˛ ÈU¼—u?A?� UÐ  —U−ð Ït?O?ŠU½ “« d?²A?OÐ Èd?�?� s¹« ÆbÐU¹

Ê¬ œU?B²?�« nK²?�� ÈU¼¸g�?Ð —œ UJ¹d�¬ dÐ d?OŁQð s¹« t?Ú²?³�« Æœuý¸v� œU?−¹«

UÐ ÎôU?L²?Š« p³Ý  U?ŽuMB� d?OE½  «œ—«Ë VO?�— ÈUN?A�Ð Ë XÝ«  ËU?H²?�

l¹UM� —«“UÐ b?�—œ≤µ ̈ ‰U?¦� È«d?Ð Æb½uý¸v� t?ł«u?� ‰U?I²½« Ë b?O�uð g¼U?�

t?� XÝ« e?�d??L?²?� U?O?Ý¬ ‚d??ý Ït?IDM� —œ UJ¹d??�¬ dðu?O?á?�U?� Ë pO?½Ëd?²J�«

œu�— V³Ý¸tÐ ̈ œ—Ë¬dÐ p¹ ”UÝ«dÐ ÆXÝ« ÁœU²�« o½Ë— “« Ê«d×Ð “ËdÐ qO�œ¸tÐ

—œ UNMð tIDM� ÈU¼—uA�¸tÐ  «—œU� b¹bý g¼U� Ë UOÝ¬ ‚dý —œ ÈœUB²�«

Œd½ tÐ ”U?Ú�Š ÈU?NA�?Ð UÚ�« 
≤∞

Æb?ý bM¼«uš —UJOÐ d?H½ —«e¼ ∑∞ UO½d?HO�U?�

œu?Ý l{Ë s¹« “« È“U?Ý¸ÊUL?²?šUÝ Ë „ö?�« d?OE½ È—U?−ðdO?ž g�Ð Ë Ád?NÐ

vð«—œU� ÈU¼ôU� È«dÐ U{UIð g¼U� XÚKŽ tÐ d~¹œ ·dÞ “« tÚ²³�« Æb½dÐ¸v�

XL?O?� tÐ «— œu?š  «—œU?� b½—u?³−?� U¼—u?A?� s¹« ̈ Áœ“¸Ê«d?×Ð ÈU¼—u?A?�

ÆbÐU¹¸v� g¼U� ÈœËbŠ Uð UJ¹d�¬ —œ ÂÚ—uð s¹«dÐUMÐ ̈ bMýËdHÐ Èd²½«“—«

÷dF?� —œ UJ¹d�¬ ÈU?NJ½UÐ “« gOÐ t� s¹« tÐ t?Úłuð UÐ eO½ UÄË—« ÈU?NJ½UÐ ‡∂

s¹« —œ ÎôU?L?²Š« ̈ b½œuÐ Áœ«œ Â«Ë U?N½¬ tÐ Ë bM?²ý«œ —«d?� U?O?Ý¬ »uMł ÈU¼œU?B²?�«

UÄË—« È—U−ð r−Š ÊuÇ UÚ�« Æb½uý¸v� —ÚdC²� UJ¹d�¬ ÈUNJ½UÐ “« d²AOÐ tMO�“

dŁ« h�Uš s¹«dÐUMÐ XÝ« ÁœuÐ d?²L� UJ¹d�¬ tÐ X³?�½ UOÝ¬ ‚dý ÈU¼—u?A� UÐ

ÆXÝUJ¹d�¬ “« d²L� UÄË—« È—U−ð ÈU¼“«dð dÐ UOÝ¬ Ê«d×Ð

t?� XÝ« È«¸Á“«b½«¸tÐ U?O?Ý¬ Ê«d?×Ð È«¸t?IDM�«d?�  «d?OŁQð ̈ t?²?�— r¼ ÈË—

t� XÝ« bI²F� s²~MOý«Ë —œ qKL�«¸sOÐ œUB?²�« Ït�ÚÝR� fOz— s²�ÖdÐ œd�

“« v²?FM� ÈU¼—u?A?� dÐ Áb?ý œ—«Ë vł—U?š „u?ý s¹d²?Ö—eÐ U?O?Ý¬ Ê«d?×Ð

tÐ ±ππ∂ ‰UÝ —œ —ôœ œ—UOKO?� π≥ “« ‡ XÝ« t²�U¹ g¼U� vNÚłuð qÐU?� Ê«eO�

ÈU¼œU?B?²?�« d¹U?Ý ·dÞ¸tÐ U?¼¸t¹U?�d?Ý ÊU¹d?ł ‡±ππ∑ —œ —ôœ œ—U?OKO?� ±≤

±ππ∑ ‰UÝ —œ œu?ý¸v� v¹UOÝ¬ ÈU¼—u?A� d~¹œ q�U?ý t� ËdA?OÄ —uNþu½

vMOÐ¸gOÄ ÊU?�“UÝ ÆX�U¹ g¹«e�« —ôœ œ—U?OKO� ≤±≤ tÐ —ôœ œ—U?OKO� ≤∞≤ “«

—œ v�b½« b?ý— ±ππ∏ ‰UÝ —œ Ëd?AOÄ —u?Nþu½ ÈU¼—«“UÐ œUB?²�« t?� bM�¸v�

¥Øπ U?N½¬ b??ý— gOÄ ‰U?Ý Ëœ t??�¸v�U?Š—œ ̈ b??ýUÐ t?²?ý«œ b??�—œ≤Øπ œËb?Š

—œ È«¸t½«d?²¹b?� ÈU?OÝ¬ —u?Nþu½ ÈU¼œU?B?²?�« ̈ sOMâ?L¼ ÆXÝ« ÁœuÐ b?�—œ

—œ bý— Œd½ s¹dð¸sO¹UÄ t� Xý«œ bM¼«u?š Èb�—œ ≤Ø∏ bý— ±ππ∏ ‰UÝ

±ππ∂ Ë ±ππ∑ ÈUN�U?Ý —œ UN½¬ Èb�—œ∏ Ë Èb?�—œ∂Ø≤ bý— UÐ t�¹U?I�

d~½U??OÐ ̈ —u?Nþu?½ ÈU¼—«“UÐ œU?B??²?�« vł—U??š Ït?O�U??� ©≤® ‰Ëb?ł —œ 
±∏

ÆXÝ«

ÆXÝU¼œUB²�« s¹« ·dÞ tÐ v�uBš ÈU¼¸t¹U�dÝ ÊU¹dł g¼U�

—uNþu½ ÈU¼—«“UÐ œUB²�« (External finance) vł—Uš ÏtÚO�U� ‡≤ ‰Ëbł

©—ôœ œ—UOKO�®

∫cšQ�

Press Release, January. 1998.

∫È«¸tIDM�«d� —UŁ¬ ‡ »

qO�œ¸t?Ð ªv½U??N??ł œU??B??²??�« Ë ÊU??N??ł ”—uÐ ÈU?¼—«“UÐ dÐ vHM?� d??OŁQð ‡±

gI½ Ë —u?C??Š t?L¼ “« d?²??L?N?� Ë t¹U?�d??Ý „Úd?×ð ̈ È—U?−ð ÈU¼¸v?~²?�Ð«Ë

ÈUO?Ý¬ —œ tKLł “« v½U?Nł ÈU¼—«“UÐ —œ v²?ÚOK�bMÇ ÈU?N²�d?ý ÏÁbMM�¸sO?OFð

t??²???�Ð«Ë d~¹b?J¹ tÐ ÁbM?¹«e??� —uÞ¸tÐ U???O½œ ÂU??N???Ý ÈU¼—«“UÐ ̈ v�d???ý »uMł

—UŁ¬ b¹œdð¸v?Ð U?O?Ý¬ ‚d??ý —œ ÈœU?B?²??�« b?ý— Êb??ý bMÔ� s¹«dÐUMÐ Æb?½«¸Áb?ý

ÈU¼œUB²�« Æœ—«cÖ¸v� v½UNł œUB²�« vÚ²Š U¹ oÞUM� d¹UÝ ”—uÐ dÐ v½«Ë«d�

eO½ Ë œuš vð«—œU?� ÈU¼—«“UÐ “« vCFÐ Êœ«œ XÝœ “« XÚKŽ tÐ UÄË—« Ë UJ¹d�¬

“« v¹U?O??Ý¬ vð«—œU?� ÈU¼ôU??� Êb?ý d?²½«“—« qO�œ¸t?Ð XÐU?�— s²?�d??Ö  Úb?ý

tÐ t?I?DM� —œ ̄ —eÐ ÈU?Nð—b??� ÂU?Lð l�U?M� s¹«dÐUMÐ Æb½u??ý¸v� dÚŁQ?²??� Ê«d?×Ð

¨tIDM� s¹« —œ Êö� ÈUN¹—«c?Ö¸t¹U�dÝ UÐ v²ÚOK�bMÇ ÈUN²?�dý Ë ÁœU²�« dDš

ÆbMMOÐ¸v� dDš —œ «— È—UO�Ð l�UM�
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p¹¸tÐ tJ½¬ ÊËbÐ ̈ UN½¬ tÐU?A� j¹«dý UÐ ÈU¼—u?A� Ë U¼—uA� s¹« t?� bÝ—¸v�

ÈdÐ«dÐ Œd½ d??²?A?OÐ Èd¹c?Ä¸·UDF½« tÐ ̈ b½—Ë¬ ÈË— “—« q�U??� È—ËUMý ÂUE½

Æb½—«œ “UO½ Ábý XÚ¹d¹b� —ËUMý “—« Œd½ ÂUE½ U¹ vÚK� ‰uÄ

∫t¹U�dÝ œ«“¬ ÊU¹dł dDš ‡≤

ÊU¹dł dD?š «—UJý¬ p¹eJ� Ë v�dý »uMł ÈU?OÝ¬ v�U?� ÈU¼¸Ê«d×Ð

Ê¬ ÏÁu?ÚI�UÐ l�UM� XÚKŽ tÐ t¹U?�d?Ý „Úd×ð t?Ú²?³�« ÆXšU?Ý ÊU¹UL?½ «— t¹U�d?Ý œ«“¬

Áœ«œ Á“Uł« v�uBš ÈU¼¸t¹U�dÝ tÐ t� v½U�“ «d¹“ ªXÝ« »uKD� ·b¼ p¹

ÈU?N?²?�d� s¹d?²?NÐ ‰U?³½œ¸tÐ nK²?�?� ÈU¼—u?A?� ÈU¼“d?� sOÐ t½«œ«“¬ œu?ý

—œ œu?š ·—UB?� s¹dðbÚ�u� XL?Ý tÐ U¼¸t¹U?�dÝ s¹« ̈ bMýUÐ È—«c?Ö¸t¹U�d?Ý

UÐ t?� t?FÝuð ‰U?Š—œ ÈU¼—u?A?� ÊU?O� s¹« —œ ÆbM?M�¸v� X�d?Š v½UN?ł b?FÔÐ

»U?�?Š È“U?Ýœ«“¬ UÐ ̈ bM?²?�¼ ËdÐË— vKš«œ ÈU¼¸t¹U?�d??Ý Ït?{d?Ž œu?³?L?�

ÈœUB²?�« l¹dÝ bý—¸tÐ ̈ È—«c?Ö¸t¹U�dÝ g¹«e�« o¹dÞ “« bM½«uð¸v� t?¹U�dÝ

XÝœ œuš v�U� ÈU¼—«“UÐ ‘d²�Ö Ë oOL?Fð eO½ Ë vÖb½“ œ—«b½U²Ý« œu³NÐ Ë

œułË¸tÐ eO½ vðôö²š« t¹U?�dÝ ÊU¹dł ̈ U¹«e� s¹« rž—¸vKŽ ̈ ‰UŠd¼ tÐ ÆbMÐU¹

ÃËdš v½UNÖU½ ÊU¹dł ÈU¼dDš vÐuš¸tÐ dOš« ÈU¼¸Ê«d×Ð Ÿu�Ë Æœ—Ë¬¸v�

ÆX�?O½ dDš “« v�U?š e?O½ t¹U?�d?Ý ÈœË—Ë ÊU¹d?ł UÚ�« Æœ«œ ÊU?A½ «— t¹U?�d?Ý

XÚ¹d?¹b??� Ë ‰d???²M� Ït?MO???�“ —œ vðöJA???� bM?½«uð¸v� ÈœË—Ë ÈU¼¸t?¹U??�d???Ý

 «—œU� XÐU?�— XÚOKÐU� Ë “—«  Œd?½  U³Ł kHŠ Ë ÂÚ—uð ‰d?²M� ̈ v�uÄ XÝU?OÝ

v�U????� g�Ð È«—«œ ÈU¼—u????A???� œ—u???� —œ Áó¹u?Ð d???�« s¹« Æb½—Ë¬ œu????łË¸tÐ

—uEM� tÐ t¹U�dÝ ÊU¹dł ‰d²M� s?¹«dÐUMÐ Æœ—«œ X×� nOF{ Ë d¹cÄ¸VOÝ¬

t?Úłuð b¹UÐ UÚ�« ÆXÝ« È—Ëd?{ U¼—uA?� vKš«œ ÈU?N²?ÝUO?Ý ‰öI?²Ý« sO?�Qð

v²ÝUOÝ Ït?ŽuL−� —œ œ—«b½U²Ý« ÕöÝ p¹ Ê«uMŽ¸tÐ b?¹U³½ U¼¸‰d²M� t� Xý«œ

Æœuý Áœ«œ Ê¬ tÐ ÈœËb?×� gI½ b¹UÐ tJKÐ œdO?Ö —«d� ÁœUH?²Ý« œ—u� U¼—u?A�

ÈU¼¸‰d²M� ‰ULŽ« t¹U�dÝ ÃËdš dDš g¼U� —uEM�¸tÐ ÊUÝUMý—U� všdÐ

œËb?×� —œ oÚ�u?� Ït½u?L½ p¹ Ê«uMŽ¸tÐ «— vKO?ý Ë bMM�¸v� œU?NMAOÄ «— rO?I?²�?�

ÆbMM�¸v� ÕdD�  Úb�¸ÁUðu� ÈU¼¸t¹U�dÝ ÊU¹dł ÊœuL½

(Financial Global- v½UNł ÏtÚO�U� o¹dÞ “« v�U� sO�Qð dDš ‡≥

∫ization)

«d¹“ ̈ XÝ« ÈœU¹“  «dÞU?�?� È«—«œ v½U?N?ł Ït?ÚO�U?� o¹dÞ “« v�U?� sO?�Qð

—UÇœ «— nOF{ ÈU¼œUB²�« l¹dÝ vKOš vKF� vKKL�«¸sOÐ v�U� ÈU¼¸r²�OÝ

ÈU¼¸XÝU???O??Ý kH??Š Ë –U??�Úð« U?¼—u??A??� È«dÐ s¹«dÐU?MÐ ÆbMM?�¸v� ‰ö??²??š«

ÊU¹d???ł „Úd??×ð œ—u??� —œ ÆX?Ý« ÈœU¹“ XÚO??L¼« È«—«œ V?ÝUM� ÈœU??B???²??�«

—u?Nþu½ ÈœU?B²?�« È«dÐ ÈœU¹“  öJA?� ÊuM�Uð t?� U¼—u?A� sO?Ð t¹U�d?Ý

g¼U?� È«dÐ VÝU?M�  U?�«b?�« ‘d¹cÄ XÝ« “U?O½ œ—u??� t?â½¬ ̈ Áœ—Ë¬ r¼«d?�

U¼—u?A?� Ë—¸s¹« “« Æœu?ý¸v� ÀœU?Š t¹U?�d?Ý ÊU?¹d?ł “« t?� XÝ« v¹U¼dDš

všdÐ ÊU??O??� s?¹« —œ ÆbMýUÐ t??²??ý«œ vł—U??š ‰œU??Fð Ë Èu??� v�U??� l?{Ë b¹UÐ

Ë ÂU?N?Ý q?Jý tÐ t¹U?�d?Ý ÈU¼¸ÊU?¹d?ł VO?ždð Á«— s¹d?ð¸ÁœU?Ý t?� b½b?I??²?F?�

«d¹“ ̈ “—« V�?ŠdÐ vJ?½UÐ v¼œ¸Â«Ë t½ XÝ« t?{d?� ‚«—Ë« —œ È—«c?Ö¸t¹U?�d?Ý

 «dDš UÐ ÂU~?L¼ —U?�œu?š —uÞ¸tÐ t??{d?� ‚«—Ë« Ë ÂU?N?Ý —«“UÐ —œ U¼¸X?L?O?�

Èd?²?L??� dDš È“—«  Úb?�¸ÁUðu?� ÈU?¼¸v¼œ¸Â«Ë tÐ X³?�½ Ë œu?ý¸v?� q¹b?Fð

ÆbýUÐ¸v� ÊuM�Uð ±π∑∞ Ït¼œ v²H½ „uý ÊU�“

Ë b½—«œ Ê«d??×Ð s?¹«dÐ v²??³??¦??� ÁU??Öb¹œ e??O?½ ÊU??ÝUMý—U??� “« d~?¹œ všdÐ

jÚÝu²� bý— Œd½ UÐ ‰U?G²ý« bý— v�U~L¼ tÐ d−M� UOÝ¬ Ê«d×Ð t?� b½bI²F�

X�Ô« t� bM½«œ¸v� s¹« —œ «— Ê«d×Ð s¹« d~¹œ X³¦� dŁ« sOMâL¼ Æœuý¸v� ÁdNÐ

“«  «œ—«Ë È—ôœ XLO� X�Ô« Ê¬ V�UF²?� Ë UOÝ¬ ‚dý ÈU¼¸‰uÄ ‘“—« b¹bý

œU???−¹« Ê«d???×Ð s¹« —UŁ¬ d?~¹œ “« ÆXÝ« dŁR???� ÂÚ—uð n?O??H???�ð —œ t???O??ŠU?½ s¹«

È«dÐ v?�u???B????š ÈU¼¸t¹U????�d???Ý »c????ł —uEM?� tÐ b¹b????ł ÈU¼¸X?�d???�

ÈœU?B²?�« Ë vÝU?OÝ v³?�½  U³?Ł “« t� XÝ« ÊU?Nł oÞU?M� d~¹œ ÈU¼—uA?�

Æb½—«œ—ušdÐ

v�dý »uMł ÈUOÝ¬ Ê«d×Ð “« v¹UNÝ—œ ‡π

Ÿu?�Ë eO?½ Ë sOðô ÈUJ¹d?�¬ ÈU¼—uA?� tÐ Ê¬ X¹«d?Ý Ë p¹eJ� Ê«d?×Ð

v�d?ý »uMł ÈU?O?Ý¬ ÈU¼—u?A?� d~¹œ tÐ Ê¬ ‘d?²?�?Ö Ë bMK¹Uð —œ Ê«d?×Ð

b??ý— ÈU¼¸Œd½ t¼œ p¹  Úb??� tÐ t??� Ê¬Æ”Æ¬ u??C?Ž ÈU?¼—u?A??� tKL??ł“«

tKL?ł“« t� sÄ«˛ Ë Ád?� tÐ Ê«d×Ð X¹«d?Ý Áó¹uÐ Ë b½œuÐ Áœd� tÐd?−ð «— v¹ôUÐ

ÈdDš @½“ b½«u?ð¸v� ̈ b½u?ý¸v� »u?�?×??� ÊU?N?ł  —b?�dÄ ÈU¼œU??B?²?�«

X�O½ UJÚð« qÐU?� vL�— Ëœ bý— ÈU¼¸Œd½ vÚ²?Š t� býUÐ U¼—uA?� d¹UÝ È«dÐ

ÈU¼¸t½UJð t?Ð X³?�½ Uð œd?� Èu??� d?²?A?OÐ tÇd?¼ «— œU?B?²?�« ÈU¼¸ÊU??OMÐ b¹UÐ Ë

Ë U¼¸Ê«d?×Ð Ÿu?�Ë q?KŽ vÝ—dÐ Ë—¸s¹« “« Æb?ýUÐ d¹cÄ¸tÐd??{ d?²?L?� vł—U?š

UÐ v¹Ë—U¹Ë— v~½u~?Ç Ë vMOÐ¸gOÄ ̈ Èd?O~AO?Ä —œ UN½¬  U?ÚOÐd?−ð “« ÁœU?H²?Ý«

—uA?� d¼ È«dÐ œU?B²?�« Ït½bÐ —œ “UO½ œ—u?�  UŠö?�« ÂU−½« —uEM� tÐ Ê«d?×Ð

Ê«uMŽ tÐ t?� œu?ý¸v� t?²?š«œd?Ä Èœ—«u?� d?�– tÐ ̈ XL?�?� s¹« —œ ÆXÝ« Â“ô

ÆXÝ« ÁœUH²Ý« qÐU� t²ýcÖ Ït¼œ —œ dOš« Ê«d×Ð Ëœ “« v¹UNÝ—œ

∫XÐUŁ “—« Œd½ ÂUE½ dDš ‡±

—ËUÐ s¹« dÐ V?Kž« v�d??ý »uMł ÈU??O?Ý¬ ÈU¼—u??A??� Ê«—«c~²??ÝU?O??Ý

dO?š« Ït¼œ ÈœUB²?�« gNł tÐ U?N½¬ vÐUO²?Ýœ —œ “—« ÈU¼¸Œd½ XO³?¦ð t� b½œuÐ

dÐ vM?³??� Èb¼«u??ý v?Ðd??−ð ÈU¼¸v?Ý—dÐ U??Ú�« ÆXÝ« t???²??ý«œ vÝU???Ý« gI½

UÐ g−MÝ —œ ‡ “—« ÈU?¼¸Œd½ XO?³?¦ð UÐ ÈœU?B?²?�« b?ý— XŽd?Ý v?~²?�?³?L¼

ÎU???�Ëe� ÈœU???B???²???�« œdJ?KL???Ž 
≤±

ÆbM?�¸vL½ tz«—« ‡ d?¹cÄ¸·UD?F½« ÈU???N???šd½

ÊËbÐ XÝ« sJL� ÈœU?B²�« b?ý— Ë X�O½ u�L¼ t?AOL¼ È“—« ÈU?N�UE½UÐ

Ë q�U???� ̈ È“—« ÂUE?½ êO¼ ‰U???Šd?¼ tÐ Æb???ýUÐ œU¹“ U?¹ r� È“—« ÂUE?½ tÐ t???Úłuð

s²??�d??Ö dE½ —œ U?Ð b¹UÐ È“—« ÂUE½ p?¹ gM¹e??Ö U??Ú�« ÆX�??O½ hI?½Ë¸VO??Ž¸vÐ

—œ dÚŁR?� q?�«u?Ž tÐ t?ÚłuðUÐ Æœd??O?Ö ÂU?−½« —u??A?� d¼ ÈœU?B??²?�« ÈU?N??O?Öó¹Ë

¨vKš«œ ÂÚ—uð Œd½ ̈ œU??B?²?�« ÊœuÐ “UÐ Ït?ł—œ ‡ VÝUM� È“—« ÂUE?½ p¹ gM¹e?Ö

—U???³??²???Ž« Ë t¹U???�d???Ý v¹U???−ÐU???ł ÊUJ?�« ̈ v�U???� v~²???�U¹¸‘d???²???�??Ö Ït???ł—œ

“—« Œd½ ÂUE½ ̈ t¹U?�d?Ý „Úd×ð ÊUJ�« j¹«d?ý —œ Ë ‡ ÈœU?B²?�« Ê«—«c~²?ÝUO?Ý

Ë—¸s¹« “« ÆX?Ý« È“—« Ït½«“—Ëd~½ Ït?KL???Š È«dÐ Áb???ý X?O???³???¦ð v�b¼ ̈ X?ÐUŁ

dE½¸tÐ v�d?ý »u?Mł ÈU?O?Ý¬ ÈU¼—u?A?� ÈœU?B?²?�« ÈU?N?O??Öó¹Ë tÐ t?ÚłuðUÐ
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∫vJ½UÐ g�Ð  öJA�¸tÐ

t¹uÝËœ Ê«d?×Ð p¹ VKž« —uNþu½ ÈU¼œU?B²�« ÈU?N²?š«œdÄ “«dð Ê«d×Ð

ÆXÝ« Á«d?L¼ vJ½U?Ð Ê«d?×Ð UÐ U?N?²?š«œdÄ“«dð Ê«d?×Ð t?� v?MF?� s¹« tÐ ªXÝ«

Ë v?J½U?Ð Ê«d??????×Ð —U?Çœ ±ππ∂ —œ t??????� —u??????A??????� X?�??????OÐ l?{Ë vÝ—d?Ð

“« vL?O½ —œ ÎU?³¹d?Ið vJ½UÐ Ê«d?×Ð t?� b¼œ¸v� ÊUA?½ eO½ b½«¸Áœu?Ð UN?²?š«œdÄ¸“«dð

fJŽ X�U?Š Ë t?²Ýu?OÄ Ÿu?�Ë tÐ UN?²?š«œdÄ “«dð Ê«d×Ð “« gO?Ä U¼—uA?� s¹«

l{Ë t?� X�d??Ö t?−?O?²½ Ê«u?ð¸v� s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« Áœ«œ Œ— œ—u?� b?MÇ —œ jI?�

œ—«u?� VKž« —œ Æœ—«c?Ö¸v?� ÈdÐ«dÐ Œd½ Ë vł—U?š “«dð dÐ vHM?� —UŁ¬ vJ½UÐ

Ë œd?O?Ö¸v�  Q?A?½ b?Š “« gOÐ v¼œ¸Â«Ë Ë Èd?O?Ö¸Â«Ë “« vJ½UÐ Ê«d??×Ð s¹« e?O½

 «dÞU?�� Ë v�U?� È“UÝœ«“¬ “« výU½  —UE½ nF?{ ̈ sO½«u� nF?{ XÚKŽ¸tÐ

U?NJ½UÐ “« X¹UL?Š dÐ vM³� X�Ëœ ̀ ¹d?� Ë v×¹uKð sO?LCð XÚKŽ¸tÐ v�ö?š«

ÂUE½  ö?JA??� d?Ö« s?¹«dÐUMÐ Æœu??ý¸v� b¹b??A?ð v~²??�Jý—Ë  —u??�—œ

“ËdÐ ‰UL²Š« Ë œuÐ b¼«uš ‰e�e²� t²ÝuOÄ œUB²�« ÈU¼¸t¹UÄ ̈ œuA½ qŠ vJ½UÐ

‡ œU?B²?�« —œ b¹«eð tÐ Ë— ÈU¼—U?A� t?� v�U~M¼ e?O½ v�uÄ U¹ vJ½UÐ ÈU¼¸Ê«d?×Ð

l¹dÝ bý— ̈ È—U?ł »U�Š Èd�� g¹«e?�« ̈ ÈdÐ«dÐ Œd½ g¹«e�« ̈ ôUÐ ÂÚ—uð

ÆbÐU¹¸v� g¹«e�« œ—«œ œułË ‡ U¼¸v¹«—«œ XLO� ÂÚ—uð Ë vKš«œ —U³²Ž«

∫v�uÄ v{U³I½« XÝUOÝ “« VÝUM� Ë l�uLÐ ÏÁœUH²Ý« ‡∑

@M�¸@M¼ ̈ pÇ È—uN?Lł ̈ q¹“dÐ —œ dOš« »—U?−ð Ë p¹eJ� Ê«d×Ð

‰e�e?²?� —uA?� p¹ ‰uÄ tÐ X³?�½ œU?L²?Ž« v²?�Ë t?� XÝ« Áœ«œ ÊUA?½ tÚO?ÝË— Ë

“« ŸU�œ È«dÐ tÇ ‡ býUÐ t½U?FÞU� v�U� —b� tÐ t� v�uÄ ÷U?³I½« “« È«¸Á—Ëœ ̈ bý

Œd½ p¹ È—«d?�dÐ —uEM� tÐ tÇ Ë vł—U?š “—« p¹ tÐ vÚK� v�uÄ Ê¬ v~?²Ýu?OÄ

—bIÇ ÷U³I½« s¹«  Úbý t� s¹« t²³�« ÆbÐU¹¸v�  —Ëd{ ‡ È“—« d¹cÄ¸·UDF½«

“« q¹“dÐ ̈ ‰U??¦??� Ê«uMŽ¸t?Ð ÆbM�¸v� ‚d??� d~¹œ —u??A??� tÐ È—u??A??� “« b??ýUÐ

Ëœ Uð® Ád?NÐ ÈU¼¸Œd½ g¹«e�« Ë l�u?LÐ Ë l¹dÝ Â«b?�« p¹ UÐ ±ππ∑ ‰U?Ý dš«Ë«

vÚK� ‰uÄdÐ —UA?� Ë ÈdOÖuKł —uA� s¹« tÐ Ê«d?×Ð X¹«dÝ “« X�½«uð ©dÐ«dÐ

XšUÝ t?ł«u� œu?�— UÐ «— vKš«œ ÈU{UI?ð Â«b�« s¹« bMÇd¼ tÚ²?³�« ÆbM� l�œ «—

»U?�?Š Ït?EŠö?� qÐU?� Èd?�??� Uð œ«œ È—U¹ «— —u?A?� s¹« d?~¹œ ·dÞ “« U?Ú�«

Èe½Ëb½« bMÇd¼ eO½ v¹UOÝ¬ ÈU¼—uA� ÊUO�—œ Æb¼œ g¼U� «— œuš È—Uł

v�U~M¼ U?Ú�« ̈ œ«œ g¹«e�« È«¸tEŠö?� qÐU?� Ê«eO?�¸tÐ «— ÁdNÐ ÈU¼¸Œd½ «b?²Ð« —œ

Æœd?� Ád?NÐ Œd½ Êœ—Ë¬ sO¹UÄ tÐ Â«b?�« ÎU?F?¹dÝ b?ý —U?Çœ gMð tÐ v�U?� ÂUE½ t?�

Æœd� pL� —uA� vÚK� ‰uÄ d²AOÐ ‰ÚeMð tÐ t½ôu−Ž ‘Ë— s¹«

∫vB�ý jÐ«Ë— dÐ tOJð UÐ t¹U�dÝ VÝUM�U½ hOB�ð ‡ ∏

U−½¬ Uð t¹U�d?Ý hOB�ð —œ v²�Ëœ U¹ È«¸t�dŠ ̈ vB?�ý jÐ«Ë— dÐ tOJð

Ê¬ tÐ ÊUÖbMM�“«b½«¸fÄ Ë b?ýUÐ hI½¸vÐ È—«cÖ¸t¹U�dÝ v?¹UN½  ULOL?Bð t�

jÐ«Ë— dÐ  Úb?�¸v½ôuÞ Ït?OJð UÚ�« ÆœË— gOÄ b?½«uð¸v� ̈ bMýUÐ t?²ý«œ ÊUMO?LÞ«

—œ ÈdO?Ö¸rOLBð nF?{ Vłu� X¹UN½ —œ ̈ t?¹U�dÝ hO?B�ð —œ ÁœdÄ XAÄ

ÏtÚO�Ë« qŠ«d?� —œ t� œuý¸v� ‰ôb²?Ý« U²Ý«— s¹« —œ Æœuý¸v� È—«c?Ö¸t¹U�dÝ

—œ U??Ú�« ̈ XÝ« œU?¹“ —U??O??�Ð ôU?Ð Áœ“UÐ UÐ È—«c??Ö¸t¹U???�d??Ý ÈU¼¸ÕdÞ ̈ t???F??Ýuð

Ë—¸s¹« “« Æœuý¸v� r� VÝUM� Áœ“UÐ UÐ È—«cÖ¸t¹U?�dÝ ÈU¼¸ÕdÞ bFÐ qŠ«d�

tÐ ÊU?Öb½d?O?Ö¸Â«Ë «d¹“ XÝ« dÚŁR?� t?F?Ýuð Ït?ÚO�Ë« qŠ«d?� —œ È«¸tDÐ«— v¼œ¸Â«Ë

oÚŁu� Ë t½U?�œU� ̈ rÚEM� v¼œ¸‘—«eÖ œ—«œ œułË Á«— s¹« —œ t?� vKJA�Æœ—«œ

‰UŠd¼¸tÐ UÚ�« ÆXÝ« t{d� ‚«—Ë« Ë ÂU?NÝ ÈU¼—«“UÐ tÐ X�dý v�U� j¹«dý “«

s¹« —œ ÆXÝ« d¹cÄ¸ÊUJ�«  Úb�bMKÐ —œ t¹U�dÝ ·UÚHý ÈU¼—«“UÐ sOMÇ v¹UÄdÐ

È«—«œ v�U?� r²?�?OÝ XÚO?�U?H?ý Ë  «—Úd?I� Ë sO?½«u� l{Ë ̈   —UE?½ eO½ U?²?Ý«—

»U??�?²½« t??� b?Ý—¸v?� dE½¸tÐ  Úôu??×ð s¹« UÐ ÂU~L¼ ÆX?Ý« Ê«Ë«d?� XÚO??L¼«

Æœ—«œ XÚOL¼« Ábý X¹d¹b� —ËUMý UÐ d¹cÄ¸·UDF½« “—« Œd½ r²�OÝ

Ê«uð UÐ È—«cÖ¸t¹U�dÝ Ë vł—Uš Ït¹U�dÝ œË—Ë Ê«eO� ÊœuÐ VÝUM²� ‡¥

∫œUB²�« »cł

XÝU?O?Ý XÚ¹d¹b?� XÚO?HO?� —œ  ËU?Hð v²?ÝU?O?Ý ̨ «d²?OÐ—¬ Ït?ÚO?{d?� o³Þ

XN?ł Ë j¹«dý ̈ Ê«e?O� sO?OFð —œ ÁbMM?�¸sOO?Fð q�UŽ p¹ U¼—u?A� ÈœU?B²?�«

È«—«œ ÈU¼—uA?� XLÝ “« t¹U?�dÝ s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« t¹U?�dÝ ÊU¹d?ł X�dŠ

XÝUO?Ý È«—«œ ÈU¼—uA?� XLÝ tÐ ¬—U?�dO?ž Ë nOF?{ ÈœUB?²�« XÝU?OÝ

Ë vÚK� l�U?M� sOÐ t?� v{—U??Fð ̈ tDO?Š s?¹« —œ ÆbM�¸v� X�d?Š ¬—U??� Ë —«b¹UÄ

tJKÐ t¹U??�d?Ý ÊU¹d?ł X�d?Š XN?ł X?ÚKŽ tÐ t½ b¹¬¸v� œu?łË¸tÐ vK?KL�«¸sOÐ

t¹U??�d?Ý ÏÁb?MM�¸X�U¹—œ ÈU¼—u??A??� »c?ł X?ÚO?�dþ t?Ð X³?�?½ Ê¬ Ê«e?O??�¸tÐ

X�U¹—œ t¹U?�d??Ý œu?š »c?ł XÚO?�dþ “« gOÐ È—u?A?� d??Ö« Æœ—«œ v~²?�Ð

Áó¹uÐ ̈ ÈœU?B²?�« ÈUN?²ÝU?O?Ý XÚ¹d¹b� È«dÐ vðöJ?A� “ËdÐ Ê¬ Ït?−O?²½ ̈ bM�

‰d²M�¸tÐ ◊uÐd?� YŠU³� t?� XÝU−M¹« —œ ÆXÝ« È“—« Ë v�uÄ ÈU¼¸XÝU?OÝ

sOMÇ U²Ý«— s¹« —œ ÆbÐU¹¸v� UMF� q�U?� —uÞ¸tÐ t¹U�dÝ ÃËdš Ë œË—Ë ÊU¹dł

‡ ÂuÝd� ÈUN?²ÝUOÝ d¹UÝ qÚLJ� b½«uð¸v� U¼¸XÚ¹œËb×?� t� œuý¸v� qOK×ð

ÈœË—Ë ÈU??N½U¹d??ł t??� Èu??×½¸tÐ b??ýUÐ ‡ v�U??�  ö¹b??Fð Ë È“U??Ý¸ÊËd??²??Ý

U¼—uA?� pð¸pð dE½ “« ÆbM� @M¼U?L¼ œUB?²�« »c?ł XÚO�dþ UÐ «— t¹U?�dÝ

dÐ ‰d?²M?� ‰U?L?Ž« vKKL?�«¸sOÐ b¹œ “« U?Ú�« XÝ« d?³??²?F?� ÈÚb?Š Uð ‰ôb??²?Ý« s¹«

Ë VÝUM� ÈU¼¸XÝU?O?Ý È«—«œ ÈU¼—u?A?� ÈuÝ “« t?¹U�d?Ý ÈœË—Ë ÊU¹d?ł

UÐ t?� v¹U?¼—u?A?� —œ t?� XÝ« s?¹« dð¸vIDM� ÏÁu?O??ý ÆX�?O½ v¹ö??I?Ž ̈ ¬—U?�

Æœuý q¹bFð t¹U�dÝ ‰d²M� ÈU¼¸XÝUOÝ ̈ bMNł«u� t¹U�dÝ ÃËdš ÊU¹dł

∫X�Ëœ VÝUM� È—«c~²ÝUOÝ Ë gI½ ‡ µ

—UJ²Ð« UÐ b?¹UÐ X�Ëœ t?� XÝ« s¹« X�Ëœ œ—u?� —œ Á“Ëd??�« ‰Ë«b?²?� ÁU?Öb¹œ

X¹U?L?Š œ—u� «— Ê¬ Ë b?M� v¼«dL?¼ v�uB?š g�Ð ÈU¼¸XÚO?�UF?� Ë qL?Ž

XÚO�ƒu?�?� ÆbM� œËb?×� «— Ê¬ Ë œe?O?šdÐ XÐU?�— tÐ Ê¬ UÐ t?�¸s¹« t½ ̈ b¼œ —«d?�

X�Ëœ Ït?H?OþË tJKÐ X�?O½ Ê¬ rO?I?²?�� XÚ¹d?¹b� ÈUM?F� tÐ œU?B?²?�« —œ X�Ëœ

ÈU¼¸XšU??Ýd¹“ “« X¹U?L?Š ̈ ÈœU??B?²?�« Êö??�  U?³Ł UÐ »uÇ—UÇ p?¹ kH?Š

ÈœU?N½ ÈU¼¸XšU?Ýd¹“ ‘d²?�?Ö Ë ‡ v½U?�½« Ë vJ¹e?O� Ït¹U?�d?Ý ‡ ÈœU?B²?�«

—œ Ë œ—«œ t?O?Jð —«“UÐ ÈU¼Ëd?O½ X?ÚO?L¼« dÐ t??� v¹U?N??²?ÝU?O??Ý Ë—¸s¹« “« ÆXÝ«

ÏÁbMM?�œU?−¹« g?I½ X�Ëœ¸tÐ ̈ ÈœU??B??²?�« ÈU¼¸Ê«d??×Ð UÐ t?KÐU??I?� Ë Èd??O??ÖuKł

Ë »uKD� b¼œ¸v� ÈœUB²�« ÈU¼¸ÁeO~½«¸Z?OONð —uEM�¸tÐ ÈœUN½ ÈUNÐuÇ—UÇ

Ë Ê«œd???L????²�Ëœ tÐ e????O½ ÈÚb???ł È—«b???A?¼ l�«Ë—œ Ê«d???×?Ð s¹« ÆXÝ« d?ÚŁR???�

ÈdE½ ÈU¼¸t¹UÄ eO½ Ë —U²šUÝ Õö�« tÐ dðœË“ tÇd¼ t� XÝ« Ê«—«bL²ÝUOÝ

Æb½“«œdáÐ œuš vKš«œ ÈU¼œUB²�«

vÖb??O??Ý— ÂËe� Ë vJ½U?Ð Ê«d?×?Ð UÐ U??N??²?š«œd?Ä“«dð Ê«d??×Ð v¼«d??L¼ ‡∂
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“« ŸU�œ È«dÐ Ád?NÐ Œd½ ÈUN?²ÝU?OÝ œdÐ—U?� Ë v�uÄ ÈUN?²ÝU?OÝ e?�dLð

Æœuý¸v� r¼«d� vÚK� ‰uÄ ÈdÐ«dÐ Œd½

t?� ÈœU?B?²?�« ÈU¼¸vÖó¹Ë ÊœËœ“ —uEM� tÐ È—U?²?šU?Ý  U?Šö?�« ‡≤

·U?ÚH?ýd?O?ž ‰U??L?Ž« Ë È—U?−ð l½«u?� ̈ Èd?Ö—U?B?×?½« ‡ XÝ« b?ý— l½U?�

Æ—uA� v�U� ÂUE½ Ë v�U� ÈdÖ¸tDÝ«Ë Ë v¹«—U� X¹uIð ‡ v²�dý

l{Ë o¹dÞ “« —u?A?� v�U?� r²�?O?Ý —œ v�ö?š«  «dÞU?�� ·c?Š ‡≥

ÈU¼¸Â«Ë sO??L?C?ð “« X�Ëœ »UM²??ł« dÐ  —UE½ Ë vÞU??O?²??Š«  «—d?I??�

Æv�uBš v�U�  U�ÚÝR� Ë UN²�dý vł—Uš

Æv�U� Ë v�uÄ v{U³I½« ÈU¼¸XÝUOÝ È«dł« ‡¥

ÈU¼—«“UÐ v¹«—U?� XN?ł—œ È—U?²?šU?Ý  Úôu?×ð œU?−¹« Ë È“U?�?NÐ ‡ µ

œË—Ë œb?−� ÊU¹d?ł Ë Ê«—«cÖ¸t¹U?�dÝ œU?L²?Ž« VKł —uEM� tÐ t¹U�d?Ý

Æt¹U�dÝ

¨Áœ“¸Ê«d?????×Ð ÈU¼—u?????A?????� “«  «—œU????� »c?????ł —œ sÄ«˛ pL?????� ‡∂

UÐ X�?½«uð —u??A??� s¹« ̈ p¹e?J� Ê«d??×Ð Ÿu??�Ë ÊU??�“ —œ t??�¸ÊU?Mâ??L¼

všd?Ð Æœu???ý Ã—U??š Ê«d???×?Ð “« UJ¹d???�¬ t?Ð œu???š  «b??O?�uð —Ëb???�

tÐUA?� vAI½ b½«uð¸v� sÄ«˛ v?½uM� Ê«d×Ð —œ t� b?½bI²?F� ÊU?ÝUMý—U�

bMLð—b� —uA� p¹ sÄ«˛ ÊuÇ ̈ býU?Ð t²ý«œ p¹eJ� Ê«d×Ð —œ UJ¹d�¬

 U−½ È«dÐ v�U� lÐUM� Ë XÝ« vł—Uš v¼bÐ ÊËbÐ Ë ÈœUB²�« dE½ “«

Æœ—«œ UN½¬ v¼bÐ Xš«œdÄ Ë œuš ÈUNJ½UÐ

l{Ë œ—u� —œ ‰uÄ vKKL�«¸sOÐ ‚ËbM� ÈU¼—«bA¼ v�u?LŽ —UA²½« ‡∑

—U???A????²½« o?¹dÞ “« ‚ËbM?� s¹« t????� b½—ËUÐ s?¹«dÐ všd?Ð ªU¼—u????A???�

ÈdO?ÖuKł tÐ —œU?� U¼—uA?� l{Ë œ—u� —œ œuš ÈU?¼—«bA¼ v�u?LŽ

 —u�—œ t?� b½bI²?F� eO½ ‚ËbM?� s¹« ÊôËR�� U?Ú�« ÆXÝ« Ê«d×Ð “«

Ê¬ Ê«uð ̈ œUN½ s¹« o¹dÞ “« U¼—u?A� œ—u� —œ  UŽÚöÞ« v�uL?Ž —UA²½«

œ—u?� —ËU?A?� p¹ Ê«uMŽ¸tÐ Êœd?� q?L?Ž Ë  U?ŽÚöÞ«¸tÐ vÐU?O?²?Ýœ È«dÐ

v�uLŽ —UA²½« t� œuý¸v� t?²HÖ d~¹œ ·dÞ “« ÆœË—¸v� sOÐ “« œUL²Ž«

Æb½“¸v� s�«œ Ê«d×Ð¸tÐ œUN½ s¹« jÚÝuð  UŽÚöÞ«

œU??N½ s¹« Ït??�U?½dÐ ª‰uÄ vKK?L�«¸sOÐ ‚ËbM?� ÈœU??NMA??OÄ ÈU?¼¸t??�U½dÐ ‡∏

—œ ÁdNÐ Œd½ g¹«e�« q?�Uý Ê¬ UÐ tKÐUI� Ë Ê«d×Ð ÊœdÐ ÊU?O� “« —uEM�¸tÐ

‰uÄ ‘“—« g¼U� ÂË«bð “« ÈdOÖuKł —uEM� tÐ Áœ“¸Ê«d×Ð ÈU¼—uA�

g�Ð  «—d?I?� X¹u?Ið o¹dÞ “« v?�U?� ÂUE½ œu?³?NÐ e?O½ Ë U¼—u?A?� s¹«

¨sOMâL?¼ ÆXÝ« g�Ð s¹« XÚO�UH?ý g¹«e�« Ë  —UE½ g¹«e?�« ̈ v�U�

X{U?¹— ÈU¼¸t???�U½dÐ ‡ U???NðU???O�U???� g¹«e???�« Ë v²�Ëœ Ã—U???�???� g¼U???�

Ë È—U???−ð È“U??Ýœ«“¬ b?M½U??� È—U???²???šU??Ý  U???Šö??�« ‡ ÈœU???B??²???�«

«— È“U??Ý¸v�u??B??š Ë v¹«œ“¸ «—d??I???� ¨vł—U??š È—«c??Ö¸t¹U??�d??Ý

s¹« ‘d¹cÄ UÐ Èe?½Ëb½« Ë bMK¹Uð d?{U??Š ‰U?Š—œ ÆXÝ« Áœd?� œU?N?MA?OÄ

qzU� tÐ b?M²�O½ v½«d?×Ð l{Ë —œ t� «— v�U?�  U�?ÚÝR� Ë UNJ½U?Ð ̈ t�U½dÐ

t½«dÚÐb?�  —UE½ Ë Â«Ë c??š« Ë  «—U?³?²?Ž« Êœ«œ —œ qJA?� ◊Ëd?ý Êb?ý

Æb½«¸Ábý ÁbOÇdÐ tK�U�öÐ eO½ nOF{ ÈUNJ½UÐ Ë b½«¸Áœd� —«œ«Ë

ÏÁœd?²?�?Ö v²?ÝdÄd?Ý Ë X�Ëœ ÏÁ“«b½« “« g?OÐ X�U?šœ “« Èd?O?ÖuKł ‡π

Áœ“U?Ð v²?????�Ë Èb??????FÐ q?Š«d?????� —œ Æb?MÐU?¹¸v� X?Ýœ ôUÐ Áœ“U?Ð UÐ v?¹U¼¸Õd?Þ

ÈU¼¸È—«cÖ¸t¹U�d?Ý ·dÞ¸tÐ r�¸r� ÊUÖb½dOÖ¸Â«Ë býUÐ sO¹UÄ È—«c?Ö¸t¹U�dÝ

Æœ—«œ ÈœUB²�«dOž ÈU¼œuÝ t� b½Ë—¸v� ÈdðdDšdÄ

∫t¹U�dÝ —«“UÐ VÝUM� È“UÝœ«“¬ ‡π

Ë býUÐ bM�Ëd?O½ v�U� ÂUE½ t� XÝ« dÚŁR?� v½U�“ t¹U�d?Ý —«“UÐ È“UÝœ«“¬

Æœu?ý X¹U?L?Š v�U?� ÈU?¼¸t?�?ÚÝR?� dÐ dÚŁR?�  —UE½ Ë È—«b~½u?½U?� ÏtKO?ÝuÐ

È“U??Ýœ«“¬ t???� È—uÞ¸tÐ œu???ý ŸËd??ý q?š«œ “« b¹UÐ e???O½ v�U???� È“U??Ýœ«“¬

U¹ vł—U??š ÈU¼¸t?¹U??�d??Ý œË—Ë Èœ«“¬ dÐ ÂÚb??I??� b¹UÐ vKš«œ v?�U?� ÈU?¼¸ÂUE½

vKš«œ Ït¹U�dÝ ÈU¼—«“UÐ ÏtF?Ýuð tÐ qLŽ s¹« «d¹“ ̈ býUÐ Ê¬ UÐ ÂU~L¼ q�«ÚbŠ

È«dÐ vMO?A½U??ł¸tÐ vð«œ—«Ë ÈU¼¸t¹U?�d?Ý Êb?ý q¹b?³ð dD?š Ë bM�¸v� pL?�

ÊËbÐ v�U?� v�œU?Bð Ë l¹d?Ý È“U?Ýœ«“¬ U?Ú�« Æb¼œ¸v� g¼U?� «— vKš«œ lÐUM�

v�U???� ÂU?E½ È«u???� “« XŽd???Ý t?Ð b½«uð¸v?� VÝUM?� È—«c???Ö¸Êu½U???� U¹  —U?E½

dÐ r?�U???Š sO?½«u???� Êb????OÇdÐ Èe?½Ëb½« Ë bM?K¹Uð —œ ̈ ‰U????¦???� Ê«uM?Ž¸tÐ Æb¼U?JÐ

—«“UÐ —œ “U?−?� ÈU¼¸XÚO�U?F?� Ït½«œ«“¬ g¹«e?�« ̈ vJ½UÐd?O?ž v�U?� ÈU¼¸t?�?ÚÝR?�

“« Èd??O?Ö¸Â«Ë È«dÐ v�U??�  U?�??ÚÝR?� Ë U??NJ½UÐ tÐ Êœ«œ Á“U??ł« bM½U??� ‡ t¹U?�d??Ý

Ë vł—Uš v�U�  U?�ÚÝR� v¼b�«Ë gOÐ o¹uAð Vłu� ‡ Ã—U?š ÈU¼—uA�

Ë vÚK?� ÈU????NJ?½UÐ l?�«Ë—œ Æb????ý vK?š«œ ÈU¼¸t????�????ÚÝR????� Èd????O?~�«Ë g?OÐ

È“U?Ýœ«“¬ dÐ vM³� X�Ëœ  «b?ÚNFð XÚK?Ž tÐ U¼—uA?� s¹« v�U� ÈU¼¸t?�ÚÝR?�

ÈU¼¸t½UJð ‰U?³?� —œ ÊU?A¹U¼¸X?ÚO�U?F?� t?� b½œuÐ s¾?LD� Îö?�U?� ̈ t¹U?�d?Ý œË—Ë

Ë bM²??�d?Ö Â«Ë Ã—U?š “« d?²??A?OÐ tÇd¼ Ë—¸s¹« “« ÆX?Ý« Áb?ý t?L?OÐ ”u?JF?�

s¹«d?ÐUMÐ Æb?½œd???� œ—«Ë —u????A???� t?Ð «— s¹d????�¬dDš ÈU????N???�«Ë V?Oðdð s?¹bÐ

ÁœUH²Ý« Ë ÂbÚI� vł—U?š ÈU¼¸t¹U�dÝ œË—Ë Èœ«“¬ dÐ b¹UÐ t¹U�dÝ È“UÝœ«“¬

ÆbýUÐ bML½u½U� eO½ v�U� lÐUM� hOB�ð —œ Ê¬ “«

Ê«d×Ð ÚqŠ U¹ nOH�ð È«dÐ v¹U¼œUNMAOÄ ‡±∞

ÈU?O?Ý¬ ÈU?¼—u?A?� Ït?L¼ t?Ð Ê¬ X¹«d?Ý Ë  bMK¹Uð —œ Ê«d??×Ð “ËdÐ “« fÄ

Ë U¼œU??N?MA??OÄ v?KKL�«¸s?OÐ v�U??� ÈU¼œU???N½ Ë Ê«dEM?³??ŠU??� ¨v�d???ý »uMł

“« ̈ b½œd??� tz«—« Ê¬ vHM� —U?Ł¬ nO?H??�ð Ë Ê«d??×Ð UÐ tKÐU??I?� È«d?Ð v¹U¼¸qŠ¸Á«—

∫tKLł

ÈË— Ë Ê«d??×Ð —U??²??�d??Ö ÈU¼—u??A?� È“—«  U??³??Oðdð —œ Èd?~½“UÐ ‡±

ÊUJ?�« X�U???Š s¹« —œ «d?¹“ dðd¹c?Ä¸·UDF?½« È“—«  U???³???Oðd?ð tÐ Êœ—Ë¬

vÚK� œU?B?²?�« dÐ ‡ v�U?� U¹ vF?�«Ë ‡ vł—Uš ÈU?N½UJð d?Ł« È“UÝ¸ÊËd?²?Ý

dÐ«dÐ —œ d¹cÄ¸·UDF½« È“—« ÈU¼¸ÂUE½ —œ vÚK� œU?B²�« Æœuý¸v� d?²AOÐ

dOOGð UÐ t−O?²½ —œ Ë vÚK� ‰uÄ ÈdÐ«dÐ Œd½ dOOGð Á«— “« vł—Uš ÈUN½UJð

ªœuý¸v� ÈbMÐ¸o¹U?Ž ÈœU¹“ œËbŠ Uð  «œ—«Ë Ë  «—œU?� v³�½ ‘“—«

ÈU¼—u??A?� —œ ÂÚ—u?ð U¹ œu?�— b??�U??OÄ XÐUŁ “—« Œd½ ÂUE?½ —œ t?�¸v�U??Š—œ

ÆXÝ« X¹«d??Ý qÐU?� vÚK?� œU?B??²?�« tÐ ÈœU¹“ œËb??Š Uð È—U?−ð p?¹d?ý

È«dÐ Èd????²???A????OÐ ÊUJ?�« d¹cÄ¸·U?DF½« È“—« ÈU?¼¸ÂUE½ —œ s?OMâ????L¼
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U¼¸Xý«œœU¹

Êœ«œ —œ Ë b½œuÐ œU?B²�« v?K�« Ê«d~¹“UÐ ‚u� ÈU¼—u?A� Ït?L¼ —œ  U�?ÚÝR� s¹« Æ±

Xš«œdÄ“UÐ dDš Ë Â«Ë ÈœUB²�« tOłuð Uð bM²�dÖ¸v� dE½ —œ «— jÐ«Ë— d²AOÐ eO½ Â«Ë

ÆÊ¬

¨fOK~½« ̈ UJ¹d�¬ Èe?�d� ÈUNJ½UÐ  U?�UI� sOÐ ±π∏µ d³?�U²áÝ —œ «“öÄ ÊU?LOÄ Æ≤

o�«uð —uÐe� —u?A� ZMÄ Ê¬ sL{ Ë X�d?Ö qJý „—u¹uO½ —œ sÄ«˛ Ë ÊUL�¬ ̈ t?�½«d�

‡ a¹—Uð Ê¬ Uð ±π∏∞ ‰U?Ý “«¸‡d~¹œ ÈU¼“—« dÐ«dÐ —œ —ôœ ‘“—« g¹«e�« tÐ t?� b½œd�

±π∏∑ ‰UÝ Uð —ôœ ‘“—« a¹—Uð Ê¬ “« Æœuý Áœ—Ë¬ sO¹UÄ Ê¬ ‘“—« vÚ²Š Ë bM¼œ ÊU¹UÄ

Áœ«œ ÊU¹UÄ b½Ë— s¹« tÐ —Ëu� ÊU?L?OÄ —œ ±π∏∑ Ït¹—u� —œ t?� Ê¬ Uð ̈ X�U¹ g¼U?� t?²Ýu?OÄ

ÆX�U¹ g¹«e�« t²ÝuOÄ ±ππ∞ Ït¼œ Uð —ôœ ‘“—« Ë bý

ÊU�“UÝ ̈ åv�dý »uMł ÈUO?Ý¬ —œ v�U� Ê«d×Ð “«b½«¸rAÇ Ë U¼¸tA¹— tÐ v¼U~½ò Æ≥

Æ±≥∑∂ ÁU�dN� ̈ ÈœUB²�« ÈUNOÝ—dÐ Ë  UF�UD� ÏÁ—«œ« ̈ Ê«dNð —«œUNÐ ‚«—Ë« ”—uÐ

ÆbMK¹Uð ‰uÄ bŠ«Ë Æ¥

Èd�� bý— ̈ ‰uÄ vF�«Ë ‘“—« g¹«e�« ̈  «—œU� Ït²�¼¬ bý— q�Uý rzöŽ s¹« Æµ

¨œuÐ Áb?ý v�U?� sO?�Qð  Úb?�¸ÁUðu?� ÈU¼¸t¹U?�d?Ý o¹dÞ “« ÎUðb?L?Ž t� È—U?ł »U?�?Š

g¹«e?�« Ë vF?�«Ë ÈU¼¸v¹«—«œ g?�Ð —œ È“UÐ¸t?²?H?Ý ÆvKš«œ  «—U?³?²?Ž« l¹d?Ý b?ý—

ÆœuÐ vKš«œ ÂÚ—uð

¨Èe�U??� ̈ Èe½Ëb½« —u?A??� ∂ “« qJA?²??� U?O?Ý¬ v?�d?ý »uMł ÈU??N?²K� t¹œU??×ð« Æ∂
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