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r‡‡‡‡‡‡¹bIð

w� W?O�U*« W?ÝU?O��« V½U?ł v�≈ W?L?N*« W¹œU?B²?�ô«  U?ÝU?O�?�« ÈbŠ≈ W¹b?IM�« W?ÝU?O?��« d³?²?Fð
ÊdI�« s�  UMOF³��« bIŽ w� UNÐ ÂUL?²¼ô« √bÐ b�Ë ÆœUB²�ô« w� wKJ�« VKD�« V½Uł vKŽ dOŁQ²�«
œU�J�« WKJA* W³ÝUM*« ‰uK(«Ë  «dO�H²�« .bIð w� ÍeMOJ�« ZNM*« —uB� bFÐ ÎU�uBš ¨w{U*«
XO?IÐ UN½√ ô≈ W?�b?I²*« ‰Ëb�« s� d?O?¦� q³?� s� W?ÝUO?��« Ác¼ Â«b?�²?Ý« s� ržd�UÐË  ÆwL?�C?²�«
Æq¹uD�« b?�_« w� W?ÝU?O?��« Ác¼ W?OKŽU?HÐ oK?F²?¹ UL?O?� ÎU?�u?B?šË 5¹œU?B?²?�ô« 5Ð ‰b?−K� Î«—U?¦?�
¨W¹b???IM�« W??ÝU???O??��« U?¼c??šQð Ê√ s?JL*« s� w?²�« ‰UJý_« œb???Fð u¼ U???N�u??Š ‰b???'« w� œ«“ U2Ë
l�œË r�?C²�« ‰b?F� —«d?I²?ÝUÐ WK¦L?²*« WOzU?NM�« U?N�«b¼√ v�≈ U?N�u�Ë W?O�¬ nM²J¹ Íc�« ÷uL?G�«Ë

 Æ·dB�« —UFÝ√ —«dI²Ý«Ë uLM�« WK−Ž

U?N?ð«Ëœ√ ŸuMð W?O??ŠU½ s� W¹b?I?M�« W?ÝU?O??��« U¼c??šQð Ê√ sJL*« s� w²?�« ‰UJý_« œb?Fð V³??�ÐË
¨UN�«b¼√ v�≈ UN�u�Ë W?O�¬ nM²J¹ Íc�« ÷uLG�« v�≈ W�U{≈ ¨WDOÝu�« UN�«b?¼√Ë WOKLF�« UN�«b¼√Ë
W?O?L??OEM²�« …u?I?�« v�≈ d?�_« W¹«bÐ w� W??OÐd?F�« ‰Ëb�« U?NM?�Ë W?O?�UM�« ‰Ëb�« s?� d?O?¦J�«  Q??' b?I?�
œu?OI�« ÷d?� ‰ö?š s� …dýU?³� W?I¹dDÐ W¹b?IM�« W?ÝUO?��« c?OHMð w� W¹e?�d*« „uM³K� W?O?F¹dA?²�«Ë
q¦?� Ê√ —U³?²ŽU?Ð ¨UO½ÔœË U?OKÔŽ ·u?I�Ð …bzU?H�« —U?FÝ√ b¹b?%Ë tN?O?łuðË ¨ÊUL?²zô« r−?Š vKŽ WO?LJ�«
v�≈ t?O?N?łuðË Ád?O?F?�ðË ÊU?L?²?zô« vKŽ …dDO?��« w� W?�uŁu?�Ë W?F¹d?Ý ZzU?²?½ wDFð  «¡«d?łù« Ác¼
v�≈ ·UD*« W¹U?N?½ w� p�– Èœ√ b?�Ë  Æ U?N?L?Žœ v�≈  U?�uJ(« vF?�ð w²?�« W¹œU?B?²?�ô«  U?ŽUDI�«
¨WOB?OB�²�« W?OKŽUH�« ÂbŽ ªV³�Ð ‰Ëb�« Ác?N� W¹œUB²�ô« q�U?ON�« w�  U¼uA²�« s� d?O¦J�« oKš

Æ„uM³�« 5Ð W��UM*« Â«bF½«Ë ¨w�U*« `³J�« …d¼Uþ —UA²½« ¨V½U'« «c¼ w� „uM³�« —Ëœ ‰UHž≈

s� b¹b??F�« wM³ð l� ÎU??OKł W¹b?IM?�« W?ÝU?O?�?�« …—«œ≈ w� d?ýU?³?*« »uKÝ_« —u?B?� √b?Ð b?�Ë ¨«c¼
ŸUDIK� q�UJ�« d¹d×?²K� Î«bON9 W¹—U'« U?NðUÐU�( U¼d¹d%Ë ÍœUB?²�ô« ÕU²H½ô«  U?ÝUO�� ‰Ëb�«
Ê«bK³�« s� dO?¦J�UÐ «bŠ U2 ¨œ—«u*« hOB�ðË d?OF�²K� W?O�P� ‚u��« —Ëœ wM³ð —UA?²½«Ë ¨wł—U)«
w� Íe?�d*« p?M³�« …—b?� ‰ö?G?²??Ý«Ë W¹b?IM�« W?ÝU??O?�K� …d?ýU?³*« d??O?ž …—«œù« »uKÝ√ u?×½ ‰u??×?²K�
X×?³??�√ b?I?� ‰u??×?²�« «c?N?ÐË  ÆW?OÞU?O??²?Šô« œu?IMK?� —b?B*« Á—U?³??²?ŽUÐ b?IM?�« ‚«u?Ý√ vKŽ d?O?ŁQ?²�«
¨ U?O?ÞU?O?²??Šô« vKŽ VKD�«Ë ÷d??F�« w� d?O?ŁQ?²�UÐ ‚u??��« Èu?� ‰ö??š s� —«bð W¹b?I?M�« W?ÝU?O??��«
‚u��«  UOKL?Ž q¦� W�ËdF*« UNð«ËœQÐ W¹b?IM�« WÝUO�K� …dýU?³*« dOž …—«œù« X×³�√ b?I� w�U²�UÐË
w� ‚«u?Ý_« d¹d%  «Ëœ√ q¦9 X×?³�√ ¨rB?)« …œUŽ≈ …c?�U½Ë WO?�«e�ù«  UOÞU?O²?Šô«Ë WŠu²?H*«

 ÆÍbIM�« V½U'«

UN?²ÝUO?Ý w� W½Ëd*« s� ÎUO�U?� Î«—b� W¹bIM�«  UD?K�K� wDF¹ …dýU³*« d?Ož …—«œù« Â«b�?²Ý« Ê≈
—d??×?²�«  U??ÝU??O?Ý l� VÝU?M²¹ p�c??� u¼Ë ¨jO??Ýu?� W??O�U*« ‚«u??Ý_« —Ëœ oL?F?¹ t½√ U?L??� ¨W¹b??IM�«
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WO�U� ‚«uÝ√ v�≈ ÃU²×¹ ≠WŠu²H*« ‚u��«  UOKLŽ Â«b�²ÝUÐ ÎW�UšË ≠U¼cOHMð Ê√ ô≈  ÆÍœUB²�ô«
‰ö??š s� W?�“ö�« W?¹b?IM�«  «Ëœ_« l?O?³Ð Âu??I¹ Ê√ Íe?�d?*« pM³�« vKŽ ÊS??� ô≈Ë ¨U?� ÎU??Žu½ …—uD²??�
œu??IM�« ÷d??Ž w� d??OŁQ??²�« w� Íe??�d*« pM?³�« …—b?� Ê√ U??L??�  Æœ«e*« W??I¹dD?Ð w�Ë_« w�U*« ‚u??��«
rE½ qþ w� WK¹uÞ ‰U?łü b²1 Ê√ sJ1 d?OŁQ²�U?�  Æl³²*« ·dB?�« ÂUEM� ÎUI�Ë  ËU?H²ð W?OÞUO?²Šô«

  ÆW²³¦*« ·dB�« rE½ qþ w� dOBI�« qł_« vKŽ dOŁQ²�« dB²I¹ ULMOÐ ¨W½d*« ·dB�«

…d??ýU?³*« d??O??ž  «Ëœ_« v�≈ W?OÐd??F�« ‰Ëb�« r?EF?� X�u??% b??I?� ¨W??O?�U?M�« ‰Ëb�« s� U¼d??O?G??�Ë
`O?×??B?²�« Z�«d?Ð w� U?NÞ«d??�½« ¡UMŁ√ w{U*« Êd??I�« s�  UMO??F?�?²�« lK?D� l� W¹b?I?M�« W?ÝU?O??�K�
w²�« WO?½UL²zô« ·u?I��« W�«“≈Ë …bzU?H�« —UF?Ý√ d¹d% vKŽ WOÐd?F�« ‰Ëb�« XKLŽ b?�Ë  ÆÍœUB?²�ô«
ÊU?O?Š_« rEF?� w� W?Šu?²H?*« ‚u�?�«  UOK?LŽ Â«b?�?²?Ý« l� s�«e?²�UÐ p�–Ë „«c½¬ W?{Ëd?H?� X½U?�
w�«e�ù« wÞU?O²Šô« ‰b?F�Ë rB)« —U?FÝ√ v�≈ ÎU½U?OŠ√ ¡u?−K�« l� ¨W¹bIM�« W?ÝUO�K� W?O�?Oz— …«œQ�
q¦� WOÐdF�« ‰Ëb�« s� œbŽ w�  dNþ b� ‰u×²�« «c¼ —ULŁ iFÐ Ê√ s� ržd�UÐË Æ…b½U��  «ËœQ�
Ê√ ô≈ ¨Ê«bK³�« Ác¼ w� W?OMÞu�« WKL?F�« —U?F?Ý√ —«dI?²?Ý« w� Î«b¹b?%Ë Î«d?šR� d?B?�Ë ÊUM³�Ë Êœ—_«
U?� WO?ÐdF�« ‰Ëb�« w?� ÍœUB?²?�ô« uL?M�« WK−Ž l?�œË œUB?²?�ô« eO?H?% w� W¹b?IM�« W?ÝUO?��« …—b?�
WO?³�Už w� W?²³¦*« ·d?B�« rE½ ¨WOÐd?F�« WO�U*« ‚«uÝ_« nF?{ ∫qþ w� ÎU�u?Bš ‰bł —U?¦� X�«“
Âb??Ž ¨ÍœU??B??²??�ô« ◊U???AM�«  U¹d??−??� v?KŽ W??O�U*« W???ÝU??O??��«Ë w�uJ?(« ŸUDI�« …dD?O??Ý ¨‰Ëb�«

 ÆWOÐdF�« Ê«bK³�« s� b¹bF�« w� w�dB*« “UN'« nF{Ë ¨W¹e�d*« „uM³�« WO�öI²Ý«

WE�U?;UÐ W¹bIM�« W?ÝUO?��« ·b¼ Íe�d*« X¹uJ�« pMÐ Êu½U?� œ ÒbŠ b?I� ¨X¹uJ�« W�Ëœ w?� U�√
„uM³K� W??³?ÝUM*« W�u?O??��« d?O?�uð v�≈ W?�U??{ùUÐ ¨—UM¹b�« ·d?� d?F??Ý w� w³?�M�« —«d?I??²?Ýô« vKŽ
b?�Ë  Æw?�d?B*« ÊU??L?²zô«  U?¼U?&«Ë r−??Š vKŽ WÐU??�d�« ‰ö?š s� w?�d?B*« “U??N?'« —Ëœ e¹e??FðË
cO?HM²� 5ð«œQ� W?Šu²?H*« ‚u��«  U?OKLŽË rB)« …œU?Ž≈Ë rB)«  U?OKLŽ Íe?�d*« pM³�« Âb�?²Ý«
 U?OKLŽ V?½Uł v�≈ «c¼ ¨w{U*« Êd?I�« s�  UMO½U?L?¦�«Ë  UMO?F³?��« jÝ«Ë√ cM� W¹b?IM�« W?ÝUO?��«
vKŽË t½√ ‰u?I�« —b?−¹Ë  Æ—UM¹bK� XÐUŁ ·d?� dF?Ý vKŽ WE�U?;« qł√ s� qł_UÐ  ö?LF�« ‰œU?³ð
lz«œu�« vK?Ž …bzU?H�« —U?F??Ý√ d¹d?% vKŽ q?L?Ž ±ππµ ÂU?Ž cM�Ë Íe??�d*« X¹uJ�« pM?Ð Ê√ s� ržd�«
d?F�Ð WÞuÐd?� X�«“ U?� —UM¹b�UÐ ÷«d�ù« vK?Ž …bzUH�«  ôb?F� Ê√ ô≈ ¨U?O½ Ôb�« œËb?(« s� —UM¹b�UÐ

 Æ…œb×� g�«u¼ sL{ rB)«

               w�«eG�« v�OŽ Æœ
    jOD�²K� wÐdF�« bNF*« ÂUŽ d¹b�   
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W�bI�

rO?O??Ið rŁ s�Ë ÂU?Ž q?JAÐ U?NKL??Ž W?O?H??O?� Ë W¹b?I?M�« W?ÝU?O??��UÐ n¹d?F??²�« v�≈ W?�—u�« Ác?¼ ·b?Nð
‰Ëb�« w� W¹b?IM�« W?ÝU?O��« qL?Ž vKŽ ‰U?¦?L� Íe?�d*« X¹uJ�« p?MÐ UNKL?F?²?�¹ w²�« W¹b?IM�« WÝU?O?��«
U?�√ W?¹b?IM�« W??ÝU?O?�?K� ÍdEM�« V½U??'« U?L?N?�Ë√ Z�U?F¹ 5O??�?Oz— 5ze??ł s� W?�—u?�« ÊuJ²ðË ÆW?OÐd??F�«
ÆX¹uJ�« W�Ëœ w� W¹bIM�« WÝUO��« qLFÐ oKF²¹ ULO� wKLF�« l�«u�« vKŽ ¡uC�« jK�O� w½U¦�« V½U'«

WDK��« Ë√®  Íe?�d*« pM³?�« U¼c?�²?¹ w²�«  «¡«d?łù« WŽu?L?−?� U?N½QÐ W¹b?IM�« W?ÝU?O?��« ·d?Fð
iFÐ oO?I×?²� p�–Ë w�dB*« ÊU?L²zô« r−?ŠË …bzUH?�«  ôbF?�Ë bIM�« ÷d?Ž w� rJ×²K� ©W¹b?IM�«
WÝUO��« e?OL²ðË Ær�C²�« s� b(«Ë ÍœU?B²�ô« uLM�« WK−Ž l�œ q¦� WO?KJ�« W¹œUB²�ô« ·«b¼_«
Ác¼ qL?FÐ W?K�  «– …b¹b?Ž —u?�√ vKŽ Êu¹œU??B?²?�ô« oH?²¹ ô YO?Š  ¨‰b??−K� …d?O?¦?� U?N½Q?Ð W¹b?IM�«
W¹b?IM�« WÝU?O?��« q¼® W¹b?IM�« WÝU?O?��« WO�U?F?� vKŽ ‚UH?ð« błu¹ ô ‰U?¦*« qO?³Ý vKF?� ÆW?ÝUO?��«
WÝU?O��« e?�dð q¼® W?ÝUO�?�« Ác¼ ÁcšQð Ê√ V−¹ Íc�« qJA�« Ë√ ©ø r�?C²�« s� b?(« w� t�U?F�

 Æ© ø…bzUH�«  ôbF� Â√ bIM�« ÷dŽ vKŽ W¹bIM�«

l� W�Uš w{U*« Êd?I�« s�  UMOF³��« w� W¹bIM�« W?ÝUO��UÐ ÂUL²¼ôUÐ Êu¹œUB?²�ô« √bÐ b�Ë
W¹bIM�«  «d?OG?²*« WOL¼√ vKŽ t?ðUÐU²� w� b?�√ Íc�« ÊU�b¹d� Êu?²KO� W?�UŽeÐ W¹bI?M�« WÝ—b*« “ËdÐ
Íb?IM�« a¹—U?²�« ‰u?Š WÐU?²?� w� W?�U?š wKJ�« œU?B?²?�ô« s� wI?O?I?(« ŸUDI�« vKŽ U¼d?OŁQð Èb?�Ë
Friedman and Schwartz,® w{U*« Êd??I�« s�  U?MO??²?�?�« w� —b??� Íc�« …b??×?²*«  U?¹ôuK�
∫W¹bIM�« WÝUO��UÐ ÂUL²¼ô« w�UM²� WO�U²�« »U³Ý_« d�c½ Ê√ sJ1 ’uB)« tłË vKŽË  Æ©1963
W�UD³�« l� r�C²�« s�«eð® wL�C²�« œU�J�« WKJA� qŠ Ë√ dO�Hð w� W¹eMOJ�« W¹dEM�« qA�  -1

ÆWO�U*« WÝUO��« o¹dÞ sŽ © UMOF³��« q³� W�ËdF� sJð r� W�UŠ w¼Ë
5Ð W�öF�« vKŽ w³¹d−²�« qO�b�« d�uð bFÐ W�Uš ÂUŽ qJAÐ ÍbIM�« œUB²�ôUÐ ÂUL²¼ô« …œU¹“  -2
1992 dE½«® bIMK� WOLJ�« W¹dEM?�« W×� vKŽ UO³¹d& öO�œ d�u¹ U2 ¨r�?C²�«Ë ÍbIM�« uLM�«

Æ©Friedman,  
q¦?�® Èd?³J�« WO?ŽUMB�« ‰Ëb�« s?� b¹bF�« w� W?DK��« v�≈ W?OMOL?O�« W?ÝU?O�?�« »«eŠ_« ‰u?�Ë -3
ÊUG¹— b�U½Ë— WÝUzdÐ Í—u?NL'« »e(«Ë UO½UD?¹dÐ w� dAðUð X¹dž—U� W�U?ŽeÐ 5E�U;« »eŠ

 Æ©…b×²*«  U¹ôu�« w�
5Ð W?�öF?�«Ë W¹bIM�«  U¹d?EM�« q¦� Èd?š√ lO?{«u?� WA?�UM� W¹b?IM�« W?ÝUO?��« W?Ý«—œ VKD²ðË
 U¹dEM�« qL?AðË ÆœUB²?�ô« s� wIOI?(« V½U'«Ë ÍbIM�« V½U?'« 5Ð W�öF?�«Ë W¹bIM�«  «dO?G²*«
ÂuNH� q¦� W�öF�« Ác¼ s� ŸdH²ð w²�« rO¼UH*«Ë  U�öF�« v�≈ W�U{≈ bIMK� WOLJ�« W¹dEM�« W¹bIM�«
Æ ©Tobin,1992, Friedman, 1956 Îö¦� dE½«® wJOÝöJ�« qBH�« ÂuNH�Ë bÒIM�« ÷dŽ W¹œUOŠ
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W¹bIM�« WÝUO��UÐ WIKF²*« WK¾Ý_« iFÐ

oKF²¹ W¹b?IM�« WÝUO��« W?žUOBÐ UN�U?O� bMŽ WK¾Ý_« iFÐ vKŽ WÐU?łù« W¹bIM�«  UDK��« vKŽ
q¼  © Lindsey and Wallich, 1992ö??¦?� dE½« ® W?¹b?IM�« W??ÝU??O?�K� W??O?ÝU??Ý_« ·«b¼_UÐ  U??N�Ë√
b¹b% Â√ ÍœUB?²�ô« uLM�« WK−?Ž l�œ Â√ r�C²�« s� b(« u¼ W¹b?IM�« WÝUO�K� w�?Ozd�« ·bN�«
p�c�Ë WO?L�Cð ◊u?G{ —uNþ t?³ŠUB¹ U?� U³�Už ÍœU?B²�ô« u?LM�« Ê√ UM¼ WKJA*« ø·dB�« d?FÝ
uL?M�« Ÿ—U�ð v�≈ ÍœR¹ W?OF?Ýuð W¹bI½ W?ÝUO?Ý ÃUN?²½« Ê√ –≈ ¨5�bN�« s¹c¼ 5Ð U?� »—UCð qB?×¹
v�≈ ÍœR¹ t½U?� WOýU?LJ½« W¹bI½ W?ÝUOÝ ÃU?N²½« U?�√  ¨r�C²�« —u?Nþ »U�?Š vKŽ sJ�Ë ÍœUB?²�ô«
«c¼ ‰u?Š dEM�«  U?N?łË s¹U?³²ðË  ÆÍœU?B?²?�ô« uL?M�« RÞU³?ð »U�?Š vKŽ sJ�Ë r?�C?²�« s� b?(«
u¼ ©bŠ«Ë r�— ÂUF�« Ëb?F�« Ë√® Èd³J�« W¹œUB²�ô« W?KJA*« Ê√  5¹œUB²�ô« iFÐ  bI?²F¹ –≈ ¨d�_«
iF³�« b?I²?F¹ 5Š w�  ¨r�C?²�« W×�UJ� vK?Ž W¹bIM�« WÝU?O��« e?O�dð s� bÐ ô p�c�Ë r�?C²�«
u?LM�« u?×½ W¹b?IM�« W?O?ÝU?O?��« t?Ołuð s?� bÐô p�c�Ë W�UD³�« u¼ b?Š«Ë r�— ÂU?F�« Ëb?F�« Ê√ d?šü«
Ê√ b?I²?F¹ iF³�U?� ·dB�« d?F�Ð oKF?²¹ U� w� U?�√  Æ©Moosa,) ö¦?� dE½« ® W�UL?F�« ’d� oKšË
vKŽ ·bN�« «c¼ oOI?% u×½ W¹bIM�« WÝUO?��« tłuð UM¼Ë qC�_« q¹b³�« u¼ XÐU¦�« ·d?B�« dFÝ
«d?O?G?²?� ÊuJ¹ Ê√ V−¹ ·d?B�« d?F?Ý Ê√ d?šü« iF?³�« b?I?²?F¹ 5Š w� ¨Èd?š_« ·«b¼_« »U?�?Š

Æ©Moosa, 2005 dE½«® ‚u��« Èu� o¹dÞ sŽ œb×¹

X½U?� «–≈ UL?O�Ë W?OKJ�« W¹œUB?²�ô« W?ÝUO?��« w� W¹bIM?�« WÝU?O��« l�u0 oKF?²¹ w½U¦�« ‰«R?��«
W?Žu?L−?� s� ¡e?ł W¹b?IM�« W?ÝU?O��« Ê√ Êu?¹eMOJ�« Èd¹ ÆW¹u½UŁ Â√ W?O?ÝU?Ý√ …«œ√ W¹bIM?�« WÝU?O?��«
U?³¹d� tÐ ÿU?H²?Šô«Ë wKJ�« VKD�« w�  U?³KI²?�« s� b×K� U?N�UL?F?²Ý« sJ1 w²�«  «Ëœ_« s� …d?O³?�
W¹bIM?�« WÝUO?��«  Ê√ Êu¹eMOJ�« Èd¹ b¹b?×²�« tłË vKŽË ÆW?K�UJ�« W�UL?F�« oI×¹ Íc�« Èu?²�*« s�
WH?OF{ wKJ�« VKD�«Ë b?IM�« ÷dŽ 5Ð W�ö?F�« Ê«Ë bIM�« ÷dFÐ rJ×?²�« sJ1 ô  t½«Ë W�UF� d?Ož
d?³Ž d1 wKJ�« VKD�« v?KŽ W¹bIM�« W?ÝUO?��« dŁ« Ê√ Êu¹eMOJ�« b?I²?F¹ «d?Oš√Ë  ÆU?NÐ R³M²�« VF?B¹Ë
u¼ WOKJ?�« W¹œUB²?�ô« WÝUO?�K� wÝUÝ_« —Ëb�« Ê√ Êu¹b?IM�« Èd¹  Èdš√ WO?ŠU½ s� Æ…bzUH�« ‰b?F�
W¹b??IM�« W??ÝU?O??��« ‰U??L?F??²?Ý« wC??²??I¹ «c¼Ë ’U??)« ŸUDI�« qL??F� W?L?zö?� W??¾?O?Ð vKŽ ‰u?B??(«
‰u??Š Êu¹e?MOJ�« U??N???ŠdD¹ w²�« ¡«—ü« l?� Êu¹b??IM�« o?H??²¹ ô l³D?�UÐË Æ÷d??F�« V½U???ł  U??ÝU??O??ÝË
WO�U?F� d¦?�« UN½√ qÐ ® W�UF?� ÊuJð Ê√ sJ1 W¹bIM�« W?ÝUO��« Ê√ ÊËb?I²F¹ rN?½« –≈ W¹bIM�« WÝU?O��«
5Ð W�ö?F�« Ê«Ë bIM�« ÷dŽ vKŽ …dDO?��« ÊUJ�ùUÐ Ê√ Êu¹bIM�« b?I²F¹ UL?� Æ©WO�U*« WÝU?O��« s�
VKD�« vKŽ W¹b?IM�« WÝU?O��« dŁ« ÊUÐ r¼œU?I²Ž« v�≈ W?�U{≈  ¨Ád?I²�?� wKJ�« VKD�«Ë b?IM�« ÷dŽ

 Æ «dýU³� ÊuJ¹ Ê√ sJ1 wKJ�«

 ôb?F?� Â√ b?IM�« ÷d?Ž vKŽ …dDO?��« v�≈ W?¹b?IM�« W?ÝU?O?��« ·b?Nð q¼ ∫u¼ Y�U?¦�« ‰«R?��« 
÷d?Ž v?KŽ …dDO?�?�« Íe?�d*« pM³?K� sJ1 ô t½« ‰u??I�UÐ √b?³½ UM?¼ Æw�d?B*« ÊU??L?²zô« Â√ …bzU??H�«
÷d?Ž vKŽ …dDO?��« ·b¼ 5Ð W¹e?�d*« „uM³�« —U?²?�ð p�c� Æ b?Š«Ë Ê¬ w� …bzU?H�« ‰bF?�Ë b?IM�«
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s� Í√ Íe?�d*« pM³�« —UO?²?š« W�UŠ w� t½« wMF?¹ «c¼Ë ¨…bzUH�« ‰b?F� vK?Ž …dDO��« ·b¼ Ë b?IM�«
pM³�«® w�«—bOH�« wÞU?O²Šô« pMÐ WÝUOÝ X½U?� ö¦� Ædš_« ·bN�« sŽ vK�?²¹ t½S� 5�bN�« s¹c¼
 dOGð rŁ ¨ 1979dÐu²�√ v²?Š …bzUH�«  ôbF� vKŽ …dDO��« v�≈ bM²�ð  ©…b?×²*«  U¹ôuK� Íe�d*«
v�≈ …b?zU??H?�«  ôb??F???� ŸU???Hð—« v?�≈ Èœ√ U??� «c?¼Ë b???IM�« ÷d???Ž vKŽ …d?DO???��« ·b¼ v?�≈ U¼b???FÐ
·b¼ wM³?²� Èd?š√ Ád?�  œU?Ž b?� W?¹e?�d*« „uM³�« Ê√ Ëb?³¹Ë 1980 ÂU?Ž qz«Ë√ W?O?ÝU?O?�  U¹u?²?�?�

Æ…bzUH�«  ôbF� vKŽ …dDO��«

d�√ bŠ«Ë Ê¬ w� …bzUH�« ‰bF�Ë bIM�« ÷dŽ  vKŽ …dDO��« vKŽ Íe�d*« pM³�« WOKÐU� ÂbŽ Ê√
Íc�« dF?��« Í√® bIM�« dFÝ u¼ …bzU?H�« ‰bF� Ê√ YOŠ ÷d?F�«Ë VKD�« Êu½U� s� tÞU³M²?Ý« qN�¹
XO?³?¦ð vKŽ Íe?�d*« pM³�« Â«b?�≈ W�U?Š w?�Ë Æ©÷dF?�«Ë VKD�« Èu?� Vłu0 b?IM�« ‚u?Ý w� œb?×¹
vKŽ Â«b?�ù« W�UŠ w?� U�√ ¨VKD�« vM×?M� WDÝ«uÐ œb×?¹ …bzUH�« ‰b?F?� ÊU� ©W?OL?J�«®bIM�« ÷d?Ž
pM³�« Âu?I¹ 5Š w� ¨VKD�« vM×M� WDÝ«uÐ œb?% WÐuKD*« b?IM�« WO?L� ÊU?� …bzUH�« ‰b?F� b¹b?%

Æ»užd*« Èu²�*« vKŽ …bzUH�« dFÝ vKŽ k�U×¹ v²Š bIM�« ÷dŽ q¹bF²Ð Íe�d*«

b?IM�« ÊQÐ ‰uI�« s?J1 t½U� w�d?B*« ÊU?L²zô« r−?ŠË b?IM�« ÷dŽ 5Ð —U?O?²šôUÐ oKF?²¹ U?LO?�Ë
w� ÆW?³�M?�« fHMÐ UF?� U?�d×?²¹ Ê√ Í—Ëd?C�« s� fO� t½« ô≈ ¨…b?Š«Ë WKL?F� ÊUN?łË U?L¼ ÊUL?²zô«Ë
œuMÐ Ë√ ÊU?L?²zô« œ«œe¹ Ê√ sJ1 ©p?M³�« W?O½«e?O?� s� Âu?B?)« V½U?ł w�® b?IM�« ÷d?Ž …œU¹“ W�U?Š
÷d?Ž s� ôbÐ ÊU?L??²zô« vKŽ e?�dð W¹b?IM?�« W?ÝU?O?��«  U¹dE½ iFÐ Æ©‰u??�_« V½U?ł w�® Èd?š√
W??OKÐU??� hOKIð Ë√ rŽb?Ð  W¹b?I?M�« W?ÝU??O??��« ÂU?O??� vKŽ b??�Rð   U¹d?EM�« Ác¼ ÊU??� p�c�Ë  ¨b??IM�«

Æ÷ËdI�« UN³łu0 `M9 w²�« ◊ËdA�« dOOGð vKŽË ÷ËdI�« `M� vKŽ „uM³�«

Â√ qł_« WK¹uÞ …dE½ W¹b?IM�« W?ÝU?O��« Ëc?HM� Ë√ uDD�?� c?�²¹ q¼ ∫w?ð_« u¼ dšü« ‰«R?��«
dOOGð r²¹ q¼ Â√ tÐ p�L²�« Ë bIM�« ÷dŽ uLM� œb×� ·b¼ l{Ë c³;« s� q¼Ë  ¨qł_« …dOB�
Âb?Ž u¼ W¹b?IM?�« W?O?ÝU?O?��« ·b¼ ÊU?� «–≈ ö?¦?� øbzU?�?�« l{u�« rO?O?Ið V�?Š W¹b?I?M�« W?ÝU?O?��«
vKŽ W¹b?IM�« W?ÝU?O��« qL?Fð qN?� U¹uMÝ WzU*U?Ð WŁö¦�« e?łU?Š vD�?²¹ ÊUÐ r�?C?²�« ‰bF* ÕU?L?��«
e?łU(« “ËU?−²Ð r�?C²�« ‰b?F* ÕUL?��« ÂbŽ u¼ ·b?N�« ÊuJ¹ q¼ Ë√ ¨tMÝ q� ·b?N�« «c¼ oOI?%
uL?M� ·b¼ l{Ë  Ê≈ Æ© ö¦?�  «uMÝ fLš ® WMO?F� W?OM�“ …d²?� ‰öš ÍuMÝ jÝu?²� ”U?Ý√ vKŽ
® iF?³�« Èd?¹ –≈ ¨W?O1œU?�_« q�U??;« s� b¹b?F�« w� XA??�u½ W�Q?�?�  t?Ð p�?L?²�«Ë b??IM�« ÷d?Ž
÷d?Ž u?LM� UMO?F?� U?�b¼ «u?F?C?¹ Ê√ V−¹ W¹b?IM�« W?ÝU?O?��« wDD�?� Ê√ ©’U?š q?JAÐ Êu¹b?IM�«
Èd¹ Èd?š√ WO?ŠU½ s� ÆW?OKJ�« W¹œU?B²?�ô«  «d?ýRLK� qB?×¹ U?LŽ dE?M�« iGÐ tÐ p�?L²�«Ë b?IM�«
‰U?F?� —Ëœ r?N� ÊuJ¹ YO?×Ð «u??�d?B?²¹ Ê√ V−¹ W?¹b?IM�« W?ÝU?O??��« sŽ 5�ËR?�*« Ê√ d??šü« iF?³�«

 ÆWOKJ�« W¹œUB²�ô«  «dOG²K� VO−²�¹

‰b??F?�Ë b??IM�« ÷d??Ž vKŽ …d?DO?�?�« ö?F??� Íe??�d*«  pM³�« lO?D²?�?¹ q¼ ∫u¼ d??O?š_« ‰«R??��«
ÆÍbIM�« nŽUC*« Ã–u/ ÷«dF²Ý« bMŽ tOKŽ »U−¹ ‰«R��« «c¼ ø…bzUH�«
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W¹bIM�« WÝUO��« qLŽ WOHO�

‰b?F?�  w�  «d??O?G?²�« o¹dÞ sŽ q?L?Fð W¹b?IM�« W??ÝU?O?��« Ê√ Êu¹eMO?J�« Èd¹ ¨U?IÐU?Ý UM?K� U?L?� 
v�≈ ÍœR¹ U2 …bzU?H�« ‰b?F?� iH�M¹ b?IM�« ÷d?Ž …œU¹eÐ Íe?�d*« pM³�« ÂU?O?� W�UŠ wH?� Æ…bzU?H�«
Ê√ d?�c½ Ê√ V−¹ sJ?�Ë ÆÍœU?B?²?�ô« ‘U?F?²½ô« ÀËb?Š w�U?²�UÐË —U?L?¦?²??Ýô« Ë „ö?N?²?Ýô« lO?−?Að
—UŁü« s� Èu?�√ W�uO?��« dŁ« Êu� W?�UŠ w� jI?� …bzUH�« ‰b?F� ÷U?H?�½« v�≈ ÍœR¹ ÍbIM�« lÝu?²�«
ŸU?Hð—« v�≈ ÍœRð w²�« —U?Łü« w¼Ë © W?O?L?�?C?²�«  U?F?�u?²�« dŁ«Ë —U?F?Ý_« dŁ«Ë qšb�« dŁ« ® Èd?š_«

  Æ…bzUH�« ‰bF�

 «uM� d?³??ŽË Èd?š√ ‰UJýQÐ qL??Fð W¹b?IM�« W??ÝU?O?��« Ê√ ÊËd¹ 5¹œU??B?²?�ô« s� d??O?¦J�« Ê√ ô≈
    ∫wK¹ U0 ¡«—ü« Ác¼ hO�Kð sJ1Ë Æ …b¹bŽ

W¹bIM�«  «dO?G²�« ÍœRð ÆwKJ�« VKD�«Ë bIM�« ÷d?Ž 5Ð …dýU³� W�ö?Ž „UM¼ Ê√ Êu¹bIM�« Èd¹ -1
 Æ U�b)«Ë lK��« vKŽ ‚UH½ù« j/ dOOGð v�≈ W�U{≈ WO�U*« k�U;« VOðdð …œUŽ≈ v�≈

Ë ¨rNÝ_« —U?FÝ√ ŸU?Hð—« ÍœR¹ p�– ÊU� …bzUH?�« ‰bF� ÷U?H�½« v�≈ b?IM�« ÷dŽ …œU¹“  œ√ «–≈ -2
Æ—UL¦²Ýô« …œU¹eÐ  U�dA�« ÂUO� p�– l³²¹

wÞU?O?²??Šô« —U?L?¦?²?Ý« v�≈ Q?−K?ð  U?N½S?� „uM³�« wÞU??O?²?Š« …œU¹“ v�≈ W¹b?IM�« W??ÝU?O?��«  œ√ «–≈ -3
Æ…bzUH�« ‰bF� ÷UH�½« v�≈ ÍœR¹ «c¼Ë izUH�«

ÆW¹bIM�« WÝUO��« qLŽ ÊUO³� ÍbIM�« nŽUC*« Ã–u/ ‰ULF²Ý« sJ1 ∫ÍbIM�« nŽUC*« Ã–u/
ÊuJ²¹ Èdš√ WOŠU½ s�Ë Æ (D) lz«œu�«Ë (C) W�Ë«b²*« WKLF�« s� ÊuJ²¹ t½QÐ (M) bIM�« ÷dŽ ·dF¹
‰Ë«b?²*« bI?M�« s�  ¨Íe�d*« pM?³�« U¼—bB¹ w?²�« bIM�« W?O?L� w?�UL?ł≈ u¼Ë  ¨ (B) ÍbI?M�« ”UÝ_«

∫5²�œUF*« UM¹b� `³B¹ Ê–≈ .(R) W¹—U−²�« „uM³�« wÞUO²Š«Ë (C) 

(1)                                      M=C+D
(2)                                      B=C+D

∫wK¹ U� vKŽ qB×½ ©2® W�œUF*« vKŽ ©1® W�œUF*« WL�IÐ

(3)                                      M     C+D
                                          B     C+R

∫w�U²�« qJA�UÐ UN²ÐU²� sJ1 w²�«Ë
(4)                                      M = mB

=
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∫w�U²�« qJA�UÐ tH¹dFð sJ1 Íc�« ÍbIM�« nŽUC*« u¼ mÊ√ YOŠ

                                                 C + D
                                                 C + R

W?O??L?� s� œU??B?²?�ô« w� b�u??²ð Ê√ sJ1 w²�« b??IM�« W?O??LJ� b?Š v?B?�√ ÊUÐ ©4® W�œU?F*« wMFð
   ∫WO�U²�« W�œUF*UÐ tKO¦9 sJ1 Íc�« nŽUC*« vKŽ bL²Fð ÍbIM�« ”UÝ_« s� Áœb×�

                                                 C  / D + 1
                                                 C  / D + R / D

v�≈ W�Ë«b?²*« WKLF�« W?³�½ vKŽ b?L²?F¹ ©bIM?�« ÷dŽ w�U?²�UÐË® nŽUC*« Ê√ W�œU?F*« Ác¼ 5³ðË
 (6)W�œUF*« ÊU?� WKLF�« qL×Ð œ«d�_« ÂU?O� ÂbŽ W�U?Š w�Ë Æ lz«œu�« v�≈ wÞUO²Šô« W?³�½Ë lz«œu�«

 ∫`³Bð
                                                      1     D    
                                                  R  / D      R

Ã–u/ Vłu0 Ê–≈ ÆwÞU?O?²?Šô« W³?�½ »uKI?� ÍËU?�¹ W�U?(« Ác¼ w� nŽU?C*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë
v�≈ W�Ë«b?²*« WK?L?F�« W?³?�½ ©2® ¨Íb?IM�« ”U?Ý_« (1) vKŽ b?IM�« ÷d?Ž b?L?²?F?¹ Íb?IM�« nŽU?C*«
vKŽ …dDO?��« vKŽ Íe?�d*« pM³�« W?OKÐU?� Ê√ wMF?¹ «c¼ Ælz«œu�« v�≈ wÞU?O?²Šô« W?³?�½ (3) ¨lz«œu�«
Î«—œU?� Íe�d?*« pM³�« ÊU� «–≈Ë Æd?�UMF�« Ác¼ v?KŽ …dDO�?�« vKŽ t²?OKÐU?� vKŽ b?L?²Fð b?IM�« ÷d?Ž
v�≈ wÞU?O²?Šô« W³?�½ vKŽ …dDO?�K� …œËb?×� W?OKÐU� t� ÊU?� (B) Íb?IM�« ”UÝ_« W?O?L� j³?{ vKŽ
v�≈ W�Ë«b?²*« WKLF�« W?³�½ vK?Ž …dDO�K� Á—b?� t� fO�Ë ©WO?ÞUO?²Šô«  U?³KD²*« ‚dÞ sŽ ® lz«œu�«
vKŽ …dDO?��« l?OD²?�¹ Íe?�d*« pM³�« Ê√ ‰U?I¹ Ê√ sJ1 ÂU?Ž qJA?Ð Æœ«d�_« U?¼œb?×¹ w²�« lz«œu�«

ÆnŽUC*«  U³Ł WD¹dý ÍbIM�« ”UÝ_« WOL� j³{ o¹dÞ sŽ bIM�« ÷dŽ

wÞU?O?²Šô« 5Ð e?O?O?L²?�« W�UŠ w� s?J1 ö¦?�  Æ…œb?F?²� Èd?š√ ‰UJýQÐ nŽU?C*« WÐU?²?� sJ1 
∫ w�U²�« qJA�UÐ ÍbIM�« ”UÝ_« W�œUF� V²Jð Ê√ izUH�« wÞUO²Šô«Ë (R  ) »uKD*«

(8)                                      B = C + R + D

∫nŽUC*« ÊuJ¹ W�U(« Ác¼ w�Ë

                                                   C / D + 1  
                                                  C  / D + R  / D + R + D

m=(5) 

m=(6) 

=m=(7) 

q

q e

q e
(9) m = 
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R  / DÊ√ 5Š w� Íe�d*« pM³�« U¼œb×¹ w²�« »uKD*« wÞUO²Šô« W³�½ q¦9  R  /  D Ê√ YOŠ
w�Ë ÆW�u?O��«Ë `Ðd�« d?O¹U?F� Vłu0 W¹—U?−²�« „u?M³�« U¼œb% w²�« izU?H�« wÞU?O²?Šô« W³?�½ w¼

∫w�U²�U� bIM�« ÷dŽ n¹dFð `³B¹ (T) WKłü« lz«œu�«Ë (D) VKD�« X% lz«œu�« 5Ð eOOL²�« W�UŠ

(10)                                M = C + D + T

∫wK¹ U� v�≈ nŽUC*« œb% w²�« W�œUF*« dOG²ð «cN�Ë

                                          C            D           T
                                      D + T     D + T     D + T    
                                          C            R           R
                                      D + T     D + T     D + T       
   

W³�½ ©2® ¨lz«œu�« w�UL?ł≈ v�≈ W�Ë«b²*« WKLF�« W?³�½ ©1® ∫vKŽ bL²?F¹ nŽUC*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë
W³?�½ ©4® ¨lz«œu�« w�U?Lł≈ v�≈ W?Kłü« lz«œu�« W³?�½ ©3® ¨lz«œu�« w�U?L?ł≈ v�≈ VKD�« X% lz«œu�«

Æ lz«œu�« w�ULł≈ v�≈ izUH�« wÞUO²Šô« W³�½ ©5® ¨lz«œu�« w�ULł≈ v�≈ »uKD*« wÞUO²Šô«

”UÝ_« n¹d?Fð ÊU� lz«œu�« Ÿu½ Vłu0 W?OÞUO²?Š« V�½ ÷dHÐ Íe?�d*« pM³�« ÂUO?� W�UŠ w�Ë
∫`³B¹ ÍbIM�«

(12)                                B = C + R + R

R  u¼ Ë VK?D�« X% lz«œu?�« qÐU??I???� „uM³?�« tÐ kH???²??% Íc�« wÞU???O??²???Šô« u¼ R  Ê√ YO??Š
ô W¹—U−²�« „uM³�« Ê√ ÷«d²�« W�UŠ w�Ë ÆWKłü« lz«œu�« qÐUI� „uM³�« tÐ kH²% Íc�« wÞUO²Šô«

∫w�U²�« qJA�UÐ nŽUC*« WÐU²� sJ1 izU� wÞUO²ŠUÐ kH²%

                                          C / D + 1 + T / D
                                      C / D + r + r + T  / D

VKD�« X% lz«œu�« vKŽ Íe�d*« pM³�« q³� s� »uK?D*« wÞUO²Šô« V�½ w¼ r  Ë r  Ê√ YOŠ
 ÆWKłü« lz«œu�«Ë

q

m=(11) 
eq

TD

tD
(13) m=

e

T D

dt
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 W¹bIM�« WÝUO��«  «Ëœ√

Èd?Š_UÐ Ë√® …dDO?��« U?N�ö?š s� lOD²?�¹ …d?ýU?³� d?O?ž  «Ëœ√ ÀöŁ Íe?�d*« pM³�« qL?F?²?�¹
w¼  «Ëœ_« Ác¼ ‰Ë√  ÆÊU?L²zô« `M� vKŽ „uM³�« W?OKÐU�Ë …bzU?H�« ‰bF?�Ë bIM�« ÷d?Ž vKŽ©dOŁQ?²�«
Ác¼ ‰ULF²ÝUÐ lz«œu�« v�≈ wÞUO²Šô« W³�½ d?OOGð Íe�d*« pM³�« lOD²�¹ –≈ ¨WOÞUO²Šô«  U³KD²*«
÷d??� W�U??Š w� ÆR  / (D + T) Ë R/D vKŽ …«œ_« Ác?¼ dŁRð nŽU??C*« Ã–u/ v�≈ …—U??ýùUÐ Æ…«œ_«

Æ r  Ë  r  vKŽ dŁRð …«œ_« Ác¼ ÊU� lz«œu�« Ÿu½ V�Š wÞUO²Š« W³�½

W?O?L?� vKŽ d?OŁQ?²�« s�  Íe?�d*« pM³�« sJ9 w²�« W?Šu?²?H*« ‚u?��«  U?OKL?Ž w¼ W?O½U?¦�« …«œ_«Ë
ÂU?O� W�U?Š w� ö?¦?�  ÆWŠu?²?H*« ‚u��« w�  «bM?��« ¡«dýË lOÐ o?¹dÞ sŽ „uM³�« Èb� wÞU?O²?Šô«
W¹—U?−?²�« „uM³�« Èb� rN?Fz«œË s� Êu?³?×�¹ œ«d?�_« ÊU?� œ«d?�_« v�≈  «bM��« lO?³Ð Íe?�d*« pM³�«
…œU¹“Ë ÷Ëd??I�« `M� v?KŽ „uM³�« W??OKÐU??� hO?KIð w�U??²�UÐË wÞU??O??²??Šô« ÷U??H?�½« v?�≈ p�– ÍœR¹Ë

ÆR Ë R vKŽ …«œ_« Ác¼ dŁRð nŽUC*« Ã–u/ v�≈ …—UýùUÐË  ÆbIM�« ÷dŽ

w²�« ÷Ëd?I�« vKŽ ÷ËdH?*« …bzUH�« ‰b?F� u¼Ë r?B)« d?FÝ wN?� …d?Oš_«Ë W?¦�U¦�« …«œ_« U?�√
ÿU??H??²??Šô« W??HK?� vKŽ …«œ_« Ác¼ dŁR?ð ÂU??Ž qJAÐ ÆW?¹—U??−??²�« „uM³�« v?�≈ Íe??�d*« pM³�« U???N??×M1
WO?HO� w�U?²�« ‰Ëb'« 5³¹Ë Æ÷ËdI�« `M� w� U?N²³?ž—Ë vKŽ „uM³�« WOKÐU� v�≈ W?�U{≈ wÞUO?²ŠôUÐ
WDA½  «bMÝ ‚uÝ œułË W�UŠ w� ÆWOýULJ½« Ë√ WOFÝuð W¹bI½ WÝUOÝ ÃUN²½UÐ Íe�d*« pM³�« ÂUO�
 «dOG²�« s� ôbÐ WO−¹—bð  «dOGð À«bŠ≈ v�≈ ÍœRð UN½_ WŠu²H*« ‚u��«  UOKLŽ ‰ULF²Ý« qCH¹

Æ©…œU(«  «Ëœ_«® rB)« dFÝË WOÞUO²Šô«  U³KD²*« ‰ULF²Ý« sŽ Z²Mð w²�« …dO³J�«Ë W¾łUH*«
          

WOýULJ½« WÝUOÝ
WOÞUO²Šô«  U³KD²*« …œU¹“

  «bM‡‡��« l‡‡O‡‡Ð
rB)« d‡‡‡FÝ …œU¹“

 X¹uJ�« W�Ëœ w� W¹bIM�« WÝUO��«

Ê√ v�≈ p�– œu?F¹ ÆW?¾ýUM�«Ë W?O?�UM�« ‰Ëb�« w� W?O�UF?H�« W?H?OF?{ W¹b?IM�« W?ÝUO?��« d?³²?Fð ÂU?Ž qJAÐ
…—uD²*« W?O�U*« ‚«uÝ_« »U?O?ž v�≈ p�c� Ë Íb?I½ fO�Ë wKJO¼ lÐUÞ  «– ‰Ëb�« Ác?¼ w� q�UA*« rEF?�
dI?²Hð W?¾ýU½ Ë√ WO?�U½ W�Ëb� X¹uJ�«Ë ÆW?Šu²?H*« ‚u��«  U?OKLŽ w¼Ë …«œ√ r¼√ Ê«bI?� v�≈ ÍœR¹ p�– Êô
iFÐ ÊU?� p�– v�≈ W?�U{≈ ÆW¹b?IM�« W?ÝUO?��« W?O�U?F� nF?{ v�≈ ÍœR¹ U2 …—uD²*« W?O�U*« ‚«u?Ý_« v�≈

ÆX¹uJ�« W�Ëœ w� W¹bIM�« WÝUO��« nF{ v�≈ ÍœRð UIŠô œd�ð ·uÝ w²�« Èdš_« hzUB)«

D

e

q
T

WOFÝuð WÝUOÝ
WOÞUO²Šô«  U³KD²*« iOH�ð

 «bM‡‡��« ¡«d‡‡ý
rB)« d‡‡‡FÝ iOH�ð
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∫WO�U²�« q�«uF�« —U³²Žô« 5FÐ cš_« s� bÐô X¹uJ�« W�Ëœ w� W¹bIM�« WÝUO��« WÝ«—œ bMŽ

ÆW�ËbK� W�UF�«  W¹œUB²�ô« WÝUO��« V½«uł ÈbŠ≈ w¼ W¹bIM�« WÝUO��« Ê√ -1

œËbŠ tLJ% —UM¹b�« vKŽ …bzUH�« ‰bF� Ê√ ‰U¦*« qO³Ý vKŽË WO�ÝR*«Ë WO½u½UI�«  U³Oðd²�« -2
ÆWO½u½U�

ÆÕU²H½ô«Ë W¹œUB²�ô« W¹d(« q¦�  WOÝUÝ_« W¹œUB²�ô«  UL��« -3

W�Ëœ w� W¹b?IM?�« W?ÝU?O?��« qL?FÐ W?IKF?²*«  ÷«d?ž_« Íe?�d*« pM?³�« Êu½U?� s� ±µ …œU*« œb?%
∫wK¹ UL� X¹uJ�«

ÆWKLF�«  U³Ł 5�Qð vKŽ qLF�« -1
Æw�uI�« qšb�« …œU¹“Ë ÍœUB²�ô« ÂbI²�« vKŽ bŽU�¹ U0 ÊUL²zô« WÝUOÝ tOłuð vKŽ qLF�« -2

ÆX¹uJ�« W�Ëœ w� w�dB*« “UN'« W³�«d� -3
 ∫wK¹ U� v�≈ X¹uJ�« W�Ëœ w� W¹bIM�« WÝUO��« ·bNð ÂUŽ qJAÐ Ë

sŽ WOz«dA�« tðu� vKŽË w²¹uJ�« —UM¹b�« ·d� dFÝ w� w³�M�« —«dI²Ýô« vKŽ WE�U;« -1
Æ·dB�« dFÝ WÝUOÝ o¹dÞ

Æ„uM³�« Èb� W�uO��« s� W³ÝUM*«   U¹u²�*« dO�uð vKŽ qLF�« -2
Æw�dB*« ÊUL²zô«  U¼U&«Ë r−Š vKŽ WÐU�d�« -3

ÆWOKŽ WÐU�d�« ‰öš s� w�dB*« “UN'« —Ëœ e¹eFð -4

UÞuÐd� 2002-1975 …d?²H?�« ‰öš w²¹uJ?�« —UM¹b�« ÊU� ·d?B�« d?F?Ý WÝU?O?�Ð oKF?²¹ U?LO?�
·d� dF?Ý —«dI²Ý« sLC¹ qJAÐ W?LLB� X½U� U?NMJ�Ë  ¨ U½uJ*« …œb×� dO?ž  öLF�« s� WK�Ð
—ôËb�UÐ jÐd�« v�≈ ·d?B�« d?F?Ý ÂUE½ dO?O?Gð - 2003 d¹UM¹ s� «—U?³?²Ž« Æ—ôËb�« qÐU?I?� —UM¹b�«
—«d??I??²??Ý« v�≈ ”U??Ý_UÐ ·b??Nð  U??ÝU??O??��« Ác¼ q¦??� ∞ %3.5 …—b??� g�U??NÐË 0.29963 bMŽ
 U¹ôu�« Êô «dE½ U?³ÝUM� ÊuJ¹ ô b?� «c¼Ë ¨ Èdš_«  ö?LF�« qÐUI?� fO�Ë —ôËb�« qÐUI?� —UM¹b�«
w� WÝU?O��« Ác¼ q¦� Íe?�d*« pM³�« —d³¹Ë ÆX¹uJ�« W�Ëb� d?³�_« —bB*« X�?O� WOJ¹d�_« …b?×²*«
v�«Ë —ôËb�UÐ t�uI� Èdš√  U�bšË lK�Ð …—U−?²�« Ê√ v�≈ W�U{≈ ¨—ôËb�UÐ t�uI� jHM�« …—U& Ê√

     Æ—ôËb�UÐ W�uI� X¹uJK� WOł—U)«  «—UL¦²Ýô« rEF� Êu�

∫WO�U²�«  «Ëœ_« ‰ULF²ÝUÐ W�uO��«  U¹u²�� rOEMð vKŽ Íe�d*« pM³�« qLF¹Ë
 

ÊQAÐ Íe�d*« pM³�«  «—«d� lC�ðË Æ„uM³K� W¹—U−²�« ‚«—Ë_« rBš …œUŽ≈Ë rBš  UOKLŽ -1
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eOH×?²� p�–Ë wK;« œUB²�ô«  UŽUD� WłU?Š Èb� UNL¼√ WOÝU?Ý√  «—U³²Žô rB)« dF?Ý dOOGð
Ác?NÐ qL??F�« √bÐ b?�Ë Æ—U?F?Ý_«  «d??ýR?� vKŽ d?O?³?� d??OŁQð ÀËb?Š v�≈ p�– ÍœR¹ Ê√ ÊËœ U??NÞU?A½

.1975 d¹«d³� w�  UOKLF�«
.1978 u¹U� 30 s� —U³²Ž« UNÐ qLF�« √bÐ w²�« WOK;« „uM³�« l� qł_UÐ  öLF�« ‰œU³ð  UOKLŽ -2

ÆW�œU³²*« Ÿ«b¹ù«  UOKLŽ o¹dÞ sŽ ÍbIM�« ‚u��« w� dýU³*« qšb²�« -3
Æ„uM³�« l� dýU³*« ÷«d²�ô«  UOKLŽ -4

WŠu²H*« ‚u��«  UOKLFÐ qLF�« √bÐ  ÆÂUF�« s¹b�«  «Ëœ√ ‰ULF²ÝUÐ WŠu²H*« ‚u��«  UOKLŽ -5

 «bMÝ Õd?DÐ W??O�U*« …—«“Ë sŽ WÐU??O½ Íe??�d*« pM?³�« ÂU??O?� d?Ł« vKŽ 1987 d??³??L?�u?½ s� Î«—U?³??²??Ž«
ÆW½«e)«  U½Ë–√Ë

WKJO?NÐ Âu?I¹ Íe?�d?*« X¹uJ�« pMÐ ÊU?� …bzU?H�«  ôb?F?� vKŽ …dD?O?��« ·b?NÐ oKF?²¹ U?L?O?� U?�√
—UM¹b�UÐ ÷«d�ù«  ö�UF� vKŽ WOK;« …bzUHK� Èu?BI�« œËb(« jÐ— ”UÝ√ vKŽ …bzUH�«  ôbF�
vKŽ …bzUH�«  ôbF� d¹d% -  1995 ÂUŽ w� Æ…œb×� g�«u¼ ‰ULF?²ÝUÐ rB)« dF�Ð w²¹uJ�«

ÆUO½œ œËbŠ W¹√ s� —UM¹b�« lz«œË

d??F??Ý o¹dÞ sŽ w�d??B*« ÊU??L??²zô«  U?¼U?&«Ë r?−?Š v?KŽ d??OŁQ??²�« Íe??�d*« pM³�« l?OD²??�¹Ë
„uM³�« ÷«d?�≈ qÐU?I?� Íe?�d*« pM³�« ÁU?{U?I?²¹ Íc�« …bzU?H�« ‰b?F?� u¼ rB?)« d?F?Ý Êô rB?)«
vKŽ Íe??�d*« pM³�« o?�«u¹ w²�« ‰«u?�_« r?−?Š w¼Ë Èd??š√ …«œ√ b?łuð p?�– v�≈ W?�U??{≈ ÆW¹—U?−??²�«
W??ÝU?O??��« b??O?ýd??²�  U??L?O?KFð —«b??�SÐ Íe?�d?*« pM³�« Âu??I¹ U?L??� ÆW¹—U??−??²�« „uM³�« v�≈ U??N1b??Ið

∫q¦� „uM³K� WO½UL²zô«

Æqł_« …œb×� ÷ËdI�« vKŽ eO�d²�« …—Ëd{ -1

 Æ·uAJ*« vKŽ V×Ý …—u� w� WŠuML*« WO½UL²zô«  öON�²�« W³�½ s� qOKI²�« -2
ÆtKł« s� ÕuML*« ÷dG�« w� ÷dIK� qOLF�« Â«b�²Ý« WFÐU²� -3

qOLŽ v�≈ UN1bIð pMÐ Í_ “u−¹ w²�« W½uLC*« dOž WO½UL²zô«  öON�²K� vB�√ bŠ 5OFð -4
ÆbŠ«Ë

qL?F?²?�¹ Æw�U*«Ë w�d?B*« “U?N?'« W¹UL?Š ‰U?−?� w� Íe?�d*« pM³�« œu?N?ł v�≈ ‚dD²½ Î«d?O?š√Ë
b?Ž«u?I�« p�– w� U0 w�d?B*« “U?N?'« …¡ö?�Ë W�u?O?Ý W?¹UL?( …b?¹b?Ž rE½ b?Ž«u?� Íe?�d*« pM³�«
W?�U{≈ b?Š«Ë qO?LŽ v�≈ t?{«d?�≈ ezU'« vB?�_« b?(UÐ ’U)« —«d?I�«Ë W�u?O�?�« ÂUEMÐ W�U?)«
X¹uJ�« pMÐ —b?�√ ≤∞∞≥ ÂUŽ w� Æ„uM³K� W?O½UL?²zô« WÝUO?��« bO?ýd²Ð W?IKF²*« bŽ«u?I�« l{Ë v�≈
oKF²¹ U?LO� W?OK;« W�«dB�«  U?�dýË —UL?¦²Ýô«  U?�dýË „uM³�« v�≈  U?LOKF²�« s� «œb?Ž Íe�d*«
w�d?B*« “U?N?'« W¹U?L?Š w� Á«Ëb?ł wÐœ_« ŸUM�ù« »uKÝ√ X³?Ł« UL?� Æw³?Mł_« lDI�UÐ  ö?�U?F?²�UÐ
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s� WO?K;« „uM³�« l� dL?²�*« tK�U?Fð e¹eFð w� »uKÝ_« «c?NÐ Íe�d*« pM³�« ÊU?F²Ý« b?�Ë Æw�U*«Ë
Æ‰œU³²*« —ËUA²�« ‰öš

W9Uš

W?ÝUO?��« W?O�U?F?� vKŽ U³?KÝ dŁRð w²�« W?¾ýUM?�«Ë WO?�UM�« ‰ËbK� W?�U?F�« hzU?B)« v?�≈ W�U?{≈ 
»U?³?Ýú?� W¹b?IM�« W?ÝU??O?��« W?O�U?F??� hKIð Èd?š_« w¼ w²?¹uJ�« œU?B?²?�ô« W??F?O?³Þ ÊU?� ¨W?¹b?IM�«

∫WO�U²�«

Æw�ULłù« wK;« "UM�« vKŽ jHM�« ŸUD� …dDOÝ -1

ÆWŽuM²*« ÃU²½ù« d�UMF� WO³�M�« …—bMK� «dE½ WOłU²½ù« …bŽUI�« oO{ -2

ÆÂUF�« ÍœUB²�ô« ◊UAM�« w� w�uJ(« ‚UH½ù« rJ% -3

 ÆWO�U*« ‚«—Ë_« ‚uÝ oO{ -4

W?Šu?²H*« ‚u?��«  U?OKL?Ž® …d?ýU?³*« d?Ož W¹b?IM�« W?ÝU?O?��«  «Ëœ√ Ê√ ‰u?I�« ÂU?Ž qJAÐ sJ1Ë
q¦� …d?ýU³*«  «Ëœ_« Ê√ 5Š w� ¨·U?� qJAÐ t�UF� X�?O� ©WOÞU?O²Šô«  U?³KD²*«Ë rB)« d?FÝË

ÆWO�UF� d¦�« Ëb³ð wÐœ_« ŸUM�ù«Ë  «œUý—ù«

 UA�UM*« h�K�

¨…d?ýU?³*« dO?ž W¹b?IM�« W?ÝU?O��«  «Ëœ_ l?�u²*« d?OŁQ?²�« sŽ —u?C?(« bŠ_ ‰«R?�Ð —«u?(« √bÐ
d?{U?;« »U??ł√ b?�Ë  Æq¹uD�« Èb*« w?�Ë d?O?B?I�« Èb?*« w� W?Šu?²?H?*« ‚u?��«  U?OKL??Ž Î«b¹b?%Ë
wK;« "UM�« w� d?OŁQ²�« W?OŠU½ s� qł_« d?OB?� ÊuJ¹ U� ÎU?³�Už W¹bI?M�« WÝUO?��« dOŁQð Ê√ ‰u?I�UÐ
ÆdOB?I�« qł_« w� —UFÝ_«Ë —uł_« œuL?−Ð WKzUI�« W¹eMOJ�« dEM�« WNłË l� oH?²¹ «c¼Ë ¨w�ULłù«
v�≈ "UM�« œuF¹ Y?O×Ð —UF?Ý_«Ë —uł_«  U¹u²?�� dO?Gð 5( X�R� ÊuJ¹ W¹b?IM�« WÝU?O��« dOŁQ?²�
d?OŁQð Ê√ v?�≈ vÝu?� œU?L?Ž Ø—u??²?�b�« —U?ý√ b?�Ë  Æ—u??ł_«  U¹u?²?�?� q¹b??Fð b?FÐ wK�_« Á«u??²?�?�
‰ö?š s� ¨r�?C?²�«  U¹u?²?�?� w� d?OŁQ?²�« w� ÎU?�u?B?š ‰uÞ√ ‰U?ł¬ v�≈ b?²1 W¹b?IM�« W?ÝU?O?��«
Èu?²?�?� ·b?N?²?�?ð Ê«bK³�« s� b¹b?F�« Ê√ b?$ p�c?ÐË ¨r�?C?²�« s� XÐUŁ Èu?²?�?� v?KŽ WE�U?;«

 ÆdýU³� qJAÐ r�C²�«

sŽ ‰«R��UÐ U¼√bÐ WK¾Ý_« s� WŽu?L−0 ≠bNF*« qO�Ë ≠ÂU�ù« œULŽ Ø—u?²�b�« tłuð p�– bFÐË
w½UFð w²�« W?OÐdF�« Ê«bK³�« w� tð—Ëd?{Ë Á«Ëbł Èb�Ë r�?C²�« ·«bN?²Ý« w� WOÐd?F�« ‰Ëb�« tłuð
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·b?N?²?�ð Ê√ Â√ W�UD³?�« ·b?N?²?�ð Ê√ Ÿu?{u*« «c¼ w� W?OÐd?F�« ‰ËbK� Èb?ł√ U?L?N¹√Ë ¨W?�UD³�« s�
vKŽ U¼d?OŁQðË UNð—Ëd?{ Èb�Ë W?¹e�d*« „uM³�« W?O�öI?²Ý« W?OL?¼√ sŽ ‰«R��UÐ ÂU?� UL?�  Ær�C?²�«
dO?ž W¹bIM�« W?ÝUO��« vKŽ U¼d?OŁQðË WK�UA�« „uM³�« Âu?NH?� sŽ ‰«R��« p�c�Ë ¨W¹b?IM�« WÝU?O��«

 Æ…dýU³*«

 ôU?(« iF?Ð w� ÊuJ¹ b?� r�??C?²�« ·«b?N??²?Ý« ÊQÐ WK¾??Ý_« Ác¼ vKŽ d?{U?;« »U??ł√ b?�Ë
U�√ ¨W¹œU?B²�« WKJAL?� r�C²�« s� w½UFð w²?�« ‰Ëb�« w� t�«bN²?Ý« V−¹ r�C²�U� ¨vL?Ž√ bOKIð
s� dO?¦J�« X−N?²½« b�Ë  Æ·b?N�« u¼ r�C?²�« ÊuJ¹ Ê√ V−¹ ö� r�?C²�« s� w½U?Fð ô w²�« ‰Ëb�«
v�≈ W¹bIM�« W?ÝUO��« vF�ð YO?×Ð ¨…œb×�  U¹u²?�� bMŽ r�C²�«  ôb?F� XO³¦ð WÝU?OÝ Ê«bK³�«
Ê√ v�≈ vÝu?� œUL?Ž Ø—u²?�b�« —Uý√ b?�Ë  ÆW�b?N²?�*«  U¹u?²�*« Ác¼ bMŽ r�?C²�«  ôb?F� ¡U?IÐ≈
Ê√ 5Š w� W�UD³�« s� d¦�√ ÍœU?B²�ô« uLM�« vKŽ w³KÝ dOŁQð r�C?²K� Ê√ X²³Ł√  UÝ«—b�« iFÐ
sJ�Ë Ær?�??C??²�« f?O�Ë u??LM?K� ‰Ë_« Ëb??F�« w?¼ W�UD³�« Ê√ v?MF0 ¨fJ?F�« X²??³Ł√ Èd???š√  U??Ý«—œ
‰ÒuŠ b� W�bI²*« ‰Ëb�« iFÐ w� rJ(« vKŽ WOMOLO�« »«eŠ_« …dDOÝ ÊS� d{U;« —Uý√ UL³�Š
vKŽ ÊS?� ‰«u?Š_« q� vKŽË  ÆW�UD³�« fO�Ë r�?C?²�« ·b?N?²�?²� ‰Ëb�« Ác¼ w?� W¹bI?M�« WÝU?O?��«
—Uý√ bI� W¹e�d*« „uM³�« WO�öI²Ý« Ÿu{u* W³�M�UÐ U?�√  ÆUN�b¼ b¹b×²� UNðUłUO²Š« rOOIð ‰Ëb�«
W?ÝU??O?��« vK?Ž d?OŁQ?²?�« w� wÝU?O??��« –u?HM�« s� Òb??(« v�≈ ·b?N¹ Ÿu??{u*« «c¼ Ê√ v�≈ d??{U?;«
w²�« W?�uJ(«  U?IH½ q¹u?L?²� bI½ —«b?�≈ vKŽ Íe?�d*« pM³�« ÂU?ž—≈ WO?ŠU½ s� ÎU?�u?BšË W¹b?IM�«

  ÆUN²ODGð sŽ  «œ«d¹ù« e−Fð

vKŽ W?ÝUO?��« ‰Uł— …dDO?ÝË WIÐU?Ý WKŠd� w� ‚«d?F�« WÐd& v�≈ v?Ýu� Ø—u²?�b�« —U?ý√ b�Ë
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