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©¥® WOF�U'« qzUÝd�« WK�KÝ
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—UL¦²Ýù« ≠ 4                        ©w�öÝ≈ tI�®  ö�UF*« ≠ 3
 ©dýU½® X¹uJ�« Æ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ≠ »              Ê«uMF�« ≠ √

WK"K"�« ≠ Ã

2006Ø404 ∫Ÿ«b¹ù« r�—
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d??¹b???Bð

 WOH�u�« Àu×³�«Ë  UÝ«—b�« WOLMð ŸËdA� “U$≈ vKŽ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« qLFð

 U¼—UO²š« -  w²�« X¹uJ�« W�Ëœ  sŽ WÐUO½ UNÐ ÂuIð w²�« W²"�« l¹—UA*« sL{ Á—ËbÐ Ã—bM*«

 åUðd�Ułò WO"O½Ëb½_« WL�UF�UÐ bIFM*« WO�öÝù« ‰Ëb�« ·U�Ë√ ¡«—“Ë d9R� —«d� Vłu0

 ¨w�öÝù« r�UF�« Èu²"� vKŽ ·U�Ë_« nK* WI"M*« W�Ëb�« ÊuJ²� Â1997 WMÝ  dÐu²�√ w�

 ¡«—“Ë d9R* ÍcOHM²�« fK­*« WI�«u� vKŽ ¡UMÐ Èdš√ l¹—UA� WŁöŁ UNO�≈ ·UC½« w²�«Ë

 WMÝ d³L"¹œ dNý  ËdO³Ð   bIŽ w²�«  WM�U¦�«  tð—Ëœ w�  WO�öÝù« ÊËRA�«Ë  ·U�Ë_«

 ‰U­�  w� WO�öÝù« ‰Ëb�«  œuNł oO"M²� W¹cOHM²�« l¹—UA*« sL{ UNł«—œ≈ vKŽ Â2003
Æ·U�Ë_«

∫w¼ l¹—UAL�« Ác¼Ë

ÆWOH�u�«  UOÐœú� WO�«dłuOK³³�«  U�UAJ�« —«b�≈ ŸËdA� ≠ 1

ÆWOH�u�« Àu×³�«Ë  UÝ«—b�« WOLMð ŸËdA� ≠ 2

Æw�öÝù« n�u�«  U�uKF� pMÐ ¡UA½≈ ŸËdA� ≠ 3

Æn�u�« ‰U­� w� 5K�UF�« V¹—bð  Z�U½dÐ ŸËdA� ≠ 4

Æw�öÝù« n�uK� WO�Ëœ W¹—Ëœ —«b�≈ ŸËdA� ≠ 5

Æw�öÝù« n�uK� …d�UF*« »—U­²�UÐ n¹dF²�« ŸËdA� ≠ 6

ÆWONIH�« n�u�« U¹UC� Èb²M� ŸËdA� ≠ 7

Æn�u�« ÂuKŽ eMJ� ŸËdA� ≠ 8

Æn�u�« ÂUJŠ√ 5MIð ŸËdA� ≠ 9

 ÍcOHM²�« fK­*« s� q� l�  l¹—UA*« Ác¼ cOHMð w� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« o"MðË

 V¹—b²�«Ë Àu×³K� w�öÝù« bNF*«Ë ÷U¹d�UÐ WO�öÝù« ÊËRA�«Ë ·U�Ë_« ¡«—“Ë d9R*

Æ…b­Ð WOLM²K�  w�öÝù« pM³K� lÐU²�«

 ŸËdA*« sL{ ÍdO)« qLF�«Ë n�u�« ‰U­�  w� WOF�U'« qzUÝd�« WK"KÝ Ã—bMðË

  w� wH�u�« wŽu�« YÐ v�≈ ·œUN�«Ë ¨WOH�u�« Àu×³�«Ë   UÝ«—b�« WOLM²Ð oKF²*« w½U¦�«
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  ‰U­�  w�  eOL²*«Ë  œU'« wLKF�«  Y×³�«  lO­Að ·bNÐ  p�–Ë   ¨lL²­*«  ¡U??ł—√  nK²!�

Æ…ułd*« …bzUH�« rOLF²� wF"�«Ë ¨wŽuD²�«  ÍdO)« qLF�«Ë n�u�«

 ÆWOF�U'«  qzUÝd�«  s�  WK"K"�«  Ác¼dAMÐ  ÂuIð  Ê√  ¨·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«  d"¹Ë

 Î«œ«d�√ ¨ÍdO)«  qLF�«Ë n�u�« ÊËRAÐ 5OMF*«Ë 5L²N*«Ë 5¦ŠU³�« Íb¹√ 5Ð UNFCð Ê√Ë

  lHM�«  tO�  qF­¹Ë   qLF�«  «c??¼  w�  „—U³¹  Ê√  ‰Q"½  rOEF�«  ¶«Ë  Æ U¾O¼Ë   U"ÝR�Ë

ÆWLOLF�« …bzUH�«Ë qOK'«

·U�Ëú� W�UF�« W½U�_«
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d¹bBð

Y×³�« —UÞ≈ ∫‰Ë_« qBH�«
W�bI�

 WO�U*«   U"ÝR*«Ë  WOH�u�«  W"ÝR*«  5Ð   U�ö²šô«  ∫ÎôË√

W¹bOKI²�«Ë WO�öÝù«

WO�UAJ²Ýô«  WÝ«—b�« ∫ÎUO½UŁ

Y×³�« WKJA� ∫ÎU¦�UŁ

Y×³�« ÷Ëd� ∫ÎUFÐ«—

Y×³�« ·«b¼√ ∫ÎU"�Uš

Y×³�« ZNM� ∫ÎUÝœUÝ

Y×³�« WOL¼√ ∫ÎUFÐUÝ

WIÐU"�«  UÝ«—b�« ∫ÎUM�UŁ

t³O�UÝ√Ë —UL¦²Ýô« ÂuNH� ∫w½U¦�« qBH�«
W�bI�

—UL¦²Ýô« vMF� ∫ÎôË√

—UL¦²Ýô« Ÿ«u½√ ∫ÎUO½UŁ

WO�U*« ‚«uÝ_« w� W�Ë«b²*«  «Ëœ_« ∫ÎU¦�UŁ

WO�öÝù« —UL¦²Ýô«  «Ëœ√ ∫ÎUFÐ«—

—UL¦²Ýô« dÞU!�Ë bzUŽ ∫ÎU"�Uš

—UL¦²Ýô« w� l¹uM²�« ∫ÎUÝœUÝ

∫W�ö)«

W×HB�« r�—
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X¹uJ�« w� ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« —uDð ∫Y�U¦�« qBH�«
W�bI�

tŽ«u½√Ë n�u�« ÂuNH� ∫ÎôË√

X¹uJ�« w� ·U�Ë_« ∫ÎUO½UŁ

WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« WO­Oð«d²Ý« ∫ÎU¦�UŁ

X¹uJ�« w� ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« —uDð ∫ÎUFÐ«—

W�ö)«

X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« …¡UH� ∫lÐ«d�« qBH�«
W�bI�

 bzUŽ  5ÐË  ·U??�Ë_«  ‰«u??�√   «—UL¦²Ý«  bzUŽ  5Ð  W�öF�«  ∫ÎôË√

‚u"�«

 l¹uM²�«  WÝUO"�  ·U????�Ë_«   «—U??L??¦??²??Ý«  oOI%  Èb???�  ∫ÎU??O??½U??Ł

WŽu{u*«

 l¹uM²�« bzUŽË w�U(« l¹uM²�« bzUŽ 5Ð ·ö²šô« ∫ÎU¦�UŁ

·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� q¦�_«

 UO�u²�«Ë ZzU²M�« ∫f�U��« qBH�«
ZzU²M�« ∫ÎôË√

 UO�u²�« ∫ÎUO½UŁ

lł«d*« WLzU�

oŠö*«

 U¹u²×L�« ”dN� lÐUð

W×HB�« r�—
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116
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Â‰Ë«b'« Ê«uMŽW×HB�« r�—

1W¹bOKI²�«Ë WO�öÝù« WO�U*«  U"ÝR*«Ë WOH�u�«  U"ÝR*« 5Ð W½—UI�

2·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« l¹“uð V"½

3Í—UL¦²Ý« ◊UA½ q� WO×Ð— V"½

4—UIF�« ◊UA½ —uDð

5W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« ◊UA½ —uDð

6© U�dA�« w� WL¼U"*«® dýU³*« —UL¦²Ýô« ◊UA½ —uDð

7 U×Ð«d*« ◊UA½ —uDð

8W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;« ◊UA½ —uDð

9·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bz«uŽË ŸuMð —uDð

10Èdš_«  U"ÝR*«Ë WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«

11W�—u³�UÐ Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dýË ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ W½—UI�

12WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝË ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ W½—UI�

13WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  «—UL¦²Ý«Ë ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ W½—UI�

14lÐU²�« dOG²*«Ë WKI²"*«  «dOG²*« 5Ð ◊U³ð—ô«

15 W¹œUB²�ô«   UŽUDI�«  V"Š WOKFH�«  V"M�«Ë  WŽu{u*«  W³"M�«  5Ð  W½—UI�

WO�«dG'« oÞUM*«Ë  öLF�«Ë

16 V"M�«Ë  W??¹œU??B??²??�ô«   UŽUDI�«  V"Š  W??Žu??{u??*«  V"M�«  5??Ð  ·ö??²??šô«

WOKFH�«

17WOKFH�« V"M�«Ë  öLF�« V"Š WŽu{u*« V"M�« 5Ð ·ö²šô«

18WOKFH�« V"M�«Ë WO�«dG'« oÞUM*« V"Š WŽu{u*« V"M�« 5Ð ·ö²šô«

19·U�Ë_« ‰«u�√ WEH×� w� —UL¦²Ý« q� bz«uŽ

20·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô vK¦*« WEH;«Ë WO�U(« WEH;« ¡«œ√ 5Ð W½—UI�

21q¦�_« bzUF�«Ë w�U(« bzUF�« 5Ð ·ö²šô« W¹d¼uł

‰Ë«b'« WLzU�

13

16

17

72

75

81

87

93

100

111

112

113

114

115

119

124

125

126

127

132

133
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Â‰Ë«b'« Ê«uMŽW×HB�« r�—

1—UIF�« WLO� —uDð

2WOH�u�«  «—UIF�«  «œ«d¹≈ —uDð

3WOH�u�«  «—UIF�« n¹—UB� —uDð

4 «—UIF�« w� —UL¦²Ýô« vKŽ bzUF�« ‰bF� —uDð

5W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« WLO� w� —uD²�«

6W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«  «œ«d¹≈ —uDð

7W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«  U�ËdB� w� —uD²�«

8W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« vKŽ bzUF�« ‰bF� —uDð

9©dýU³*« —UL¦²Ýô«®  U�dA�« w� WL¼U"*« WLOI� —uD²�«

10…dýU³*«  «—UL¦²Ýô«  «œ«d¹≈ —uDð

11…dýU³*«  «—UL¦²Ýô«  U�ËdB� —uDð

12…dýU³*«  «—UL¦²Ýô« vKŽ bzUF�« ‰bF� —uDð

13 U×Ð«d*« w� WL¼U"*« WLO� w� —uD²�«

14 U×Ð«d*«  «œ«d¹≈ —uDð

15 U×Ð«d*« ◊UA½  U�ËdB� w� —uD²�«

16 U×Ð«d*« bzUŽ ‰bF� —uDð

17W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;« ◊UA½ w� WL¼U"*« WLO� —uDð

18W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;«  «œ«d¹≈ w� —uD²�«

19W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;« n¹—UB� w� —uD²�«

20W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×LK� bzUF�« ‰bF� w� —uD²�«

‰U????Jý_« WLzU�
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77

78

79

82

83

84

85

88

89

90

91

94

95

96

97

101

102

103

104
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‰Ë_« qBH�«

 Y×³�« —UÞ≈

W�bI*«

 WOH�u�« W�ÝR*« 5Ð  U�ö²šô«   

    W¹bOKI²�«Ë WO�öÝù« WO�U*«  U�ÝR*«Ë

        

 WOŽöD²Ýô« WÝ«—b�«           

Y×³�« WKJA�

Y×³�« ÷Ëd�

Y×³�« ·«b¼√

Y×³�« ZNM�

Y×³�« WOL¼√

 WIÐU��«  UÝ«—b�«
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 W�bI�

 ÎUOŽUL²ł«Ë  ÎU¹œUB²�«  WO�öÝù«   UFL²­*«  d¹uDð  w�  ôUF�  «—Ëœ  ·U??�Ë_«  X³F�

Æ WHK²!*« …UO(« tłË√ rEF�  qLA²�  b²�« UNðU�UL²¼« Ê≈ qÐ Î̈UO�UIŁË

 Èœ√ Íc�« d�_« rK"*« lL²­*« W¹UŽ—Ë WO�öÝù« …—UC(« ¡«dŁ≈ w� dO³� —Ëœ n�uK�Ë

 qLF�«Ë tÐ ÂUL²¼ô«Ë ÍuO(« o�d*« «c¼ ¡UOŠ≈ v�≈ WO�öÝù« ‰Ëb�« s� dO¦J�« tłuð v�≈

 ÈuBI�« …œUH²Ýô« oOI%Ë s¼«d�« dBF�«  U³KD²� l� V�«u²¹ v²Š Ád¹uDðË tLŽœ vKŽ

  U"ÝR*«Ë  s¹dJH*«Ë  5¦ŠU³�«  lO­Að  p�c�Ë  ¨  WI¹dF�«  WO�öÝù«  W"ÝR*«  Ác¼  s�

 ÁdOŁQðË  t²OL¼_  «dE½  Ÿu{u*«  «cNÐ  WIKF²*«   UÝ«—b�UÐ  ÂUL²¼ö�  W¹dO)«Ë  WOLKF�«

Æ lL²­*« —uDð vKŽ wÐU­¹ù«

 ¨ ¡ULM�«Ë —UL¦²Ýô« v�≈ WłU×Ð w¼ w²�« ‰«u�_« s� WC¹dŽ …bŽU� ·U�Ë_« pK²9Ë

 «c¼ W³�«u� VKD²ð w²�« …bIF*«Ë WF¹d"�«  «—uD²�UÐ ¡wK� dBŽ w� gOF½ s×½Ë W�Uš

 W�U{ùUÐ ¨ —uD²�«Ë ÂbI²�« v�≈ wF"�«Ë dBF�« UOłu�uMJð s� …œUH²Ýö� p�–Ë —uD²�«

 w� WOH�u�« o�«d*« …—b� vKŽ dŁRð w²�«Ë W¦¹b(« WOŽUL²łô«Ë W¹œUB²�ô«  «—uD²�« v�≈

 WOAOF*« ŸU{Ë_« —u¼bð Ë√ w½UJ"�« uLM�« b¹«eð ‰U¦*« qO³Ý vKŽ d�c½Ë UN�«b¼√ oOI%

 qFł Íc�« d�_« n�u�« «c¼ l¹dÐ WFH²M*« lL²­*« W×¹dý w� u/ s� p�– vKŽ Vðd²¹ U�Ë

 v²Š UNF¹— …œU¹“Ë UNzU/≈ vKŽ qLFð Ê√ WOH�u�« ‰u�_« ÊËRAÐ WOMF*«  UN'« vKŽ U�«e�

Æ WłU²;« tðU¾�Ë lL²­*« WłU×Ð ¡U�u�« lOD²"¹

 ¡UI³�« v�≈ ·bNð UN½√ ô≈ ¨ `Ðd�« v�≈ ·bNð ô WLEM� ·U�Ë_«  Ê√ s� ržd�« vKŽË  

Æ WKO³M�« UN²�UÝ— ¡«œ√ s� sJL²ð v²Š p�–Ë ¨ uLM�«Ë —«dL²Ýô«Ë

 —UL¦²Ý«Ë …—«œSÐ oKF²¹ ULO� W�UšË  ̈tðQA½ W¹«bÐ cM� n�u�UÐ X¹uJ�« W�Ëœ XL²¼« b�Ë

 W�UF�« W½U�_« ¡UA½≈ ‰öš s� p�–Ë 1993 ÂUŽ w� ÂUL²¼ô« «c¼ œ«“ b�Ë  ̈·U�Ë_« ‰«u�√

 oKF²¹ U� qJÐ ÂUOI�«Ë n�u�« ÊËRý W¹UŽ— v�u²ð  WKI²"� WO�uJŠ W¾O¼ UN½√ vKŽ ·U�Ëú�

Æ5H�«u�« ◊Ëdý œËbŠ w� UNF¹— ·d�Ë U¼—UL¦²Ý«Ë t�«u�√ …—«œ≈  p�– w� U0 t½ËRAÐ

∫ W¹bOKI²�«Ë WO�öÝù« WO�U*«  U�ÝR*«Ë WOH�u�« W�ÝR*« 5Ð  U�ö²šô« ∫ ÎôË√

 v�≈ dOA½ Ê√ d�_« W¹«bÐ w� UMÐ —b­¹ ¨ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« Ÿu{u* UM�ËUMð bMŽ

  U"ÝR*«Ë  WO�öÝù«  WO�U*«   U"ÝR*«Ë  WNł  s�  WOH�u�«   U"ÝR*«  5Ð   U�ö²šô«
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 WO½UŁ WNł s� © UÐd�« s� d³²F¹ Íc�«Ë ÎUHKÝ …œb;« …bzUH�UÐ q�UF²ð w²�« ® W¹bOKI²�« WO�U*«

∫ wK¹ ULO�  U�ö²šô« dBŠ r²¹Ë

   W�UF�« ·«b¼_« ©1®

 ‰u�_« WOJK�  ©2®

    ‰«u�_« …—«œ≈ ©3®

 ÕUÐ—_« s� ÊËbOH²"*«  ©4®

 —UL¦²Ýô« WDA½√  ©5®
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 5ÐË WOH�u�« W"ÝR*« 5Ð ·«b¼_« w� ÎU�ö²š« „UM¼ Ê√ ©1® r�— ‰Ëb'« s� `C²¹Ë

 WOH�u�«  W"ÝR*« Ê√ s� ržd�«  vKŽË ¨ W¹bOKIð Â√ WO�öÝ≈ X½U� ¡«uÝ WO�U*« W"ÝR*«

 nK²!ð UN½√ ô≈ WO�öÝù«  «—U³²Žô«Ë jÐ«uC�« w� WO�öÝù« WO�U*« W"ÝR*«Ë tÐUA²ð

 …QAMLK� W¹œUB²�« WLO� oOI% UN{dž w²�« WO�öÝù« WO�U*« W"ÝR*« ·b¼ w� UNMŽ

ÆWO�öÝù«  «—U³²Žô«  v�≈ W�U{ùUÐ „ö*« …Ëd?Ł rOEFðË

 5L¼U"*« ÊU� WHK²!*« WO�U*«  U"ÝRLK� W³"M�UÐ t½√ ©1® r�— ‰Ëb'« s� `C²¹ p�c�Ë

 WOFL'« Ë√ …—«œù« fK­� ‰öš s� …—«œù« w� oŠ rN�Ë ‰u�_« „ö� r¼ © rNÝ_« WKLŠ ®

 b$ ULMOÐ ¨ WHK²!*« UN�UJý√ w� ÕUÐ—_« s� ÊËbOH²"*« r¼ p�c�Ë 5L¼U"LK� WO�uLF�«

 ‰u�_« wJ�U� 5Ð W�öŽ błuð ô YOŠ WOH�u�«  U"ÝRLK� W³"M�UÐ U�U9 nK²!¹ d�_« Ê√

  U??¾??�  ®  ÕU???????Ð—_«  s???�  s??¹b??O??H??²??"??*«Ë  ©  d???þU???M???�«  ®  ‰«u???????�_«  …—«œ≈Ë  ©  5??Žd??³??²??*«  ®

Æ© W¹dOš  UŽËdA� ¨ WłU²×�

 bOH²"*«Ë q�_« p�U� 5Ð qBH�« s� TýUM�« ·ö²šô« «c¼ Ê√ ©1® iF³�« Èd¹ b�Ë

 ∫ ‰U¦*«  q??O³Ý vKŽ UNM� WO³KÝ —UŁ¬ v�≈ ÍœR¹ b� q�_« —UL¦²Ý« s�

Æ —UL¦²Ýô« vKŽ 5LzUI�« WNł s� …ôU³�ö�« ?1

Æ Ê“«u²K� …UŽ«d*« ÊËœ …dÞU!*« Wł—œ …œU¹“ ?2

Æ kH×²�« w� ◊«d�ù« W­O²½ …bO'« —UL¦²Ýô« ’d� iFÐ ‰UL¼≈ ?3

∫WO�UAJ²Ýô« WÝ«—b�« ∫ UO½UŁ

 œ—«u*« WOLMðË —UL¦²Ý« V²J* YŠU³�« UNÐ ÂU� w²�« WO�UAJ²Ýô« WÝ«—b�« ‰öš s�

 ·U�Ë_«  ‰«u�√  —UL¦²Ý«  WO­Oð«d²Ý«  vKŽ  ·dF²�«  -  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_UÐ  WOH�u�«

 WF¹dA�«Ë  VÝUM²¹  U0  U¼—UL¦²Ý«Ë  WOH�u�«  ‰u??�_«  vKŽ  WE�U;«  ¢  vKŽ  hMð  w²�«Ë

  U³KI²�«  v??�≈  ÷dF²�«  sŽ  ÈQM0  UNKF&  W½u�Q�   UÝUOÝ  o??�Ë  UN²OLMðË  WO�öÝù«

 r²¹ W³ÝUM�  «œ«d¹≈ oOI×²� p�–Ë WOL!Cð —UŁ¬ s� UNOKŽ Vðd²¹ U�Ë WKL²;« W¹œUB²�ô«

 Æ©2® ¢ 5H�«u�« ◊ËdA� UI�Ë WOH�u�«  UŽËdA*« vKŽ UNF¹— s� ·dB�«

 ¨ © WOLM²K� w�öÝù« pM³�« ∫ …bł ® wH�u�« —UL¦²Ýô« d¹uDð w� …d�UF*«  U¼U&ô« ¨ ÍbN� œuL×� ¨ œ«b� wýUOF�« ©1®

Æ 87 ’

Æ 1996 ¨ X¹uJ�« ¨ WOH�u�« œ—«u*« WOLMðË —UL¦²Ý« V²J� – ·U�Ëú� W�UF�« W½U�ú� —UL¦²Ýô« WO­Oð«d²Ý« ©2®



- 15 -

 w� q¦L²ð w²�«Ë W�UF�« UN�«b¼√ b¹b×²Ð W½U�_« X�U� WO­Oð«d²Ýô« pKð cOHM²�Ë  

 UL� WO�öÝù« WF¹dA�«  ∆œU³�Ë ÂUJŠ√ l� ÷—UF²ð ô w²�«  W¹—UL¦²Ýô« ’dH�«  —UO²š«

 W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÍœUB²�ô«Ë wŽUL²łô« bF³�« vKŽ bO�Q²�«Ë ¨ U¼b�UI�Ë oH²ðË

 Æn�u�« l¹— …œU¹“ vKŽ …—bI�« rOEFðË

  ôbF� oOI% w� q¦L²ð W�UŽ  UÝUOÝ l{uÐ p�– oOI×²� W�UF�« W½U�_« X�U� b�Ë

 WÝUO"Ð ÂUOI�«Ë  …bzU"�« ‚u"�«  ôbF� o�Ë W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« s� W³ÝUM*« WO×Ðd�«

 WO�«dG'« oÞUM*« Ë√ W¹œUB²�ô«  UŽUDI�« WOŠU½ s� ¡«uÝ W¹—UL¦²Ýô« ’dHK� l¹uMð

Æ  öLF�« Ë√

 …b¹b'«Ë  WO!¹—U²�«  WO�U*«   U½UO³�«  WÝ«—bÐ  YŠU³�«  ÂU�  bI�  p�–  v�≈  W�U{ùUÐ

 © —UL¦²Ý« ® nOþuð UNO� - w²�«  ôU­*« W�dF* WOH�u�« ‰u�ú� WHK²!*«  U�uKF*«Ë

  «uM"�« ‰öš UNO� XŁbŠ w²�«  «—uD²�«Ë  «—UL¦²Ýô« Ác¼ l¹“uð V"½Ë ·U�Ë_« ‰«u�√

∫ `{«Ë qJAÐ p�– w�U²�« ‰Ëb'« 5³¹Ë 1997 ÂUŽ v²Š 1988 ÂUŽ s� WO{U*« dAF�«



- 16 -

WM
�
�«

ÊU
O³
�«

   
   

   
   

ت 
ارا
ثم

ست
ا

ت
ارا
عق

ع 
دائ

و

ية
مار

تث
س

ا

ت 
ما

اه
س

م

ت 
كا

شر
ي 

ف

ار 
ثم

ست
(ا

ر)
ش

با
م

ت
حا

راب
م

ظ 
اف
ح
م

ق 
دي
نا
ص

ية
مار

تث
س

ا

ة 
دي
نق

رى
خ
وأ

ي
مال

ج
إ

19
88

0.
59

0.
01

0.
04

≠
≠

0.
36

1
19

89
0.

57
0.

23
0.

04
≠

≠
0.

16
1

19
90

0.
60

0.
32

0.
04

≠
≠

0.
04

1
19

91
0.

59
0.

31
0.

04
≠

≠
0.

06
1

19
92

0.
59

0.
28

0.
08

≠
≠

0.
05

1
19

93
0.

59
0.

03
0.

11
0.

09
0.

12
0.

06
1

19
94

0.
53

0.
02

0.
08

0.
15

0.
18

0.
04

1
19

95
0.

50
0.

03
0.

01
1

0.
14

0.
18

0.
04

1
19

96
0.

48
0.

04
0.

13
0.

11
0.

21
0.

04
1

19
97

0.
46

0.
00

4
0.

21
6

0.
04

0.
23

0.
05

1

ÆW
I×

²"
� 
 

«œ
«d

¹≈
Ë 

È
dš
√ 
WO

½b
� 

…b
�

—√
Ë 

„
uM

³�
« È

b�
Ë 

‚Ë
bM

B
�« 

w
� 

W¹
bI

½ 
sŽ

 …
—U

³Ž
 w

¼
 ∫
È

dš
√Ë

 W
¹b

I½
 æ

ÆX
¹u

J�
« 
W�

Ëb
Ð 

·
U�

Ëú
� 
W�

UF
�« 

W½
U�

_
«Ë

 W
O�

ö
Ý

ù
« 
ÊË

RA
�«Ë

 ·
U�

Ë_
« 
…—

«“
u�

 W
O�

U*
«  

U½
UO

³�
« ∫

—b
B

*«
 æ

©2
® 

‰
Ëb
ł

·
U�

Ë_
« ‰

«u
�
√  

«—
UL

¦²
Ý

« l
¹“

uð
 V
�

½



- 17 -

 ‰«u�√ © nOþuð ® —UL¦²Ý« WDA½√ s� ◊UA½ q� WO×Ð— l³²²Ð ÎUC¹√ YŠU³�« ÂU� b�Ë

∫ w�U²�« ‰Ëb­�UÐ sO³� u¼ UL� 1997 v²Š1988 ÂUŽ s� …d²H�« ‰öš ·U�Ë_«

©3® ‰Ëbł

Í—UL¦²Ý« ◊UA½ q� WO×Ð— V�½

 ◊UAM�«    

Í—UL¦²Ýô«

 WM��«

—UIŽlz«œË WL¼U��

 U�dý w�

 k�U×�

 o¹œUM�Ë

W¹—UL¦²Ý«

 U×Ð«d�

19880.12≠0.0020.037
19890.1170.0010.017
19900.07≠0.001≠0.002
19910.02≠0.0007≠0.001
19920.0640.0750.006
19930.0760.0540.0580.010.032
19940.0690.0740.1260.0420.065
19950.0740.060.1330.0520.057
19960.0830.0670.130.0650.071
19970.0860.0510.0950.0670.116

 W�UF�«  W½U�_«Ë WO�öÝù« ÊËRA�«Ë  ·U??�Ë_« …—«“u??�  WO�UL�«   U½UO³�«  ∫  —bBL�«  ≠

Æ X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ëú�

ÆÈdš√Ë W¹bI½ qJý w� w²�« ‰«u�_« vKŽ ÕUÐ—√ błuð ô ≠

   Ω ◊UAM�« WO×Ð— WLO� ≠

 ’ö!²Ý«  rð  bI�  ©  3  ®  Ë  ©  2  ®  r�—  ‰Ë«b­�UÐ  WO�UL�«   U½UO³�«  qOK×²�  W­O²½Ë

? ∫ WO�U²�« d¼«uE�«

 s??�  Ÿ«u?????????½√  W???Łö???¦???Ð  1993  ÂU??????Ž  v???²???Š  ·U???????????�Ë_«  ‰«u?????????�√  d???L???¦???²???"???ð  ©1®

 w??� W????L????¼U????"????�Ë W????¹—U????L????¦????²????Ý« l????????????z«œËË —U?????I?????Ž w???????¼Ë  «—U?????L?????¦?????²?????Ýô«

Æ W¹—UL¦²Ý« k�U×�Ë o¹œUM�Ë  U×Ð«d� w� ‰ušb�« rð p�– bFÐË ¨  U�dý

◊UAM�« œ«d¹≈ w�U�

 ◊UAM�« © WLO� ® WL¼U"L�« w�ULł≈ 
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 błuð ô YOŠ W¹—UL¦²Ýô«  UÞUAM�« sOÐ WOH�u�« ‰u�_« l¹“uð w�  ËUHð „UM¼ ©2®

Æ Èdš√ v�≈ WMÝ s� —UL¦²Ýô« l¹“u²� W²ÐUŁ V"½

  U³Ł ÂbŽË ¨ …bŠ«u�« WM"�« w� Í—UL¦²Ý« ◊UA½ q� WO×Ð— w�  ËUHð błu¹  ©3®

Æ Èdš√ v�≈ WMÝ s� ◊UA½ q� WO×Ð— w�
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 WÝ«—b�« Ác¼ Ê√ w� WÝ«—b�« Ác¼ sŽ YŠU³�« tÐ ÂuI¹ ·uÝ Íc�« Y×³�« nK²!¹Ë

 V¹—b²�«Ë Àu×³K� w�öÝù« bNFL�« U¼œ«bŽSÐ ÂU� WÝ«—œ w¼ UL½≈Ë WOL¹œU�√ WÝ«—œ X"O�

 w¼ UL½≈Ë WOIO³Dð WÝ«—œ X"O� WÝ«—b�« Ác¼ ÊS� p�c�Ë WOLM²K� w�öÝù« pM³�« w�

Æ W�UŽ —UJ�√  «– W¹dE½ WÝ«—œ

©2® © 1996 ® ‰öł uÐ bL×� WÝ«—œ

 WOLM²�UÐ  tDÐ—  WOHO�Ë  n�u�«  Ÿu{u�  vKŽ  ¡uC�«  jOK"²Ð  W??Ý«—b??�«  Ác??¼  X�U�

 ÂU� b�Ë ¨ —uBF�« d� vKŽ WO½U"½ù« …—UC×�« UN²IIŠ w²�«  «“U­½ù« s� …œUH²Ýô«Ë

 YOŠ s� WOLM²�UÐ n�u�« jÐd� eOL²� »uKÝQ� ¢ w�UM�« n�u�« ¢ WGO� Õ«d²�UÐ YŠU³�«

  «bŠËË WOH�u�« W"ÝRL�«Ë ¨ WNł s� WOH�u�« W"ÝRL�«Ë sOH�«u�« —uNLł sOÐ W�öF�«

 W�dý Í√ WO�U� W"ÝR� v�≈ w�UM�« n�u�« W"ÝR� ‰u×²ð Í√ ¨ Èdš√ WNł s� e­F�«

 rŁ s�Ë Èdš_« —UL¦²Ýô« tłË√ w� UNHOþuð vKŽ qLFðË WOH�u�« ‰«u�_« q³I²"ð WCÐU�

Æ tHOþuð œUF¹ wI³²L�« ¡e­�«Ë ·U�Ë_« vKŽ sOLzUI�«Ë d³�« tłË√ vKŽ bz«uF�« l¹“uð

 WÝ«—œ ∫ …bł ¨ ¢ wH�u�« —UL¦²Ýô« d¹uDð w� …d�UF*«  U¼U&ô« ¢ ¨ ÍbN� bLŠ√ œuL×�Ë ¨ œ«b� ‚œUB�« wýUOF�« Æœ ©1®

¢a¹—Uð ÊËbÐ¢ ¨ V¹—b²�«Ë Àu×³K� w�öÝù« bNF*« – WOLM²K� w�öÝù« pM³�«

 Æ X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¨ © w�UM�« n�u�« ® ÍuLM²�« —ËbK� WO"ÝR� WžUO� u×½ ¨ ‰öł uÐ bL×� Æœ ©2®

Æ 1996 d³L²³Ý
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 ¨  UNM�  dE²ML�«  —Ëb??�«  w�UM�«  n�u�«  W"ÝR�  VFKð  wJ�  t½√  v�≈  WÝ«—b�«  XBKšË

 w�UL�« e�dLK� rŽb�« Ê√Ë n�uK� b¹b­�« ÂuNHL�UÐ ”UM�« WOŽuð vKŽ qLF�« s� bÐ ö�

 W¹e­� bz«uŽ oOI×ð s� sJL²ð v²Š UNð«—UL¦²Ý« lOÝuð s� UNMJLOÝ WOH�u�« W"ÝRLK�

Æ UNM� dE²ML�« —Ëb�UÐ ÂUOI�«Ë

 ÍuLM²�« —Ëb�« v�≈ ‚dD²ð WÝ«—b�« Ác¼ Ê√ w� «c¼ UM¦×Ð sŽ WÝ«—b�« Ác¼ nK²!ðË

 sOH�«u�«  —uNLł  sOÐ  WOH�u�«  W"ÝRL�«  W�öŽË  ©  w�UM�«  n�u�«  ®  WOH�u�«  W"ÝRLK�

 X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ëú� WOIO³Dð WÝ«—œ sŽ …—U³Ž u¼ Y×³�« «c¼ ULMOÐ ¨ e­F�«  «bŠËË

Æ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« …¡UH� rOOIð o¹dÞ sŽ p�–Ë



- 25 -

w½U¦�« qBH�«

 t³O�UÝ√Ë —UL¦²Ýô« ÂuNH�

                  

—UL¦²Ýô« vMF�         

 —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√ 

 WO�U*« ‚«uÝ_« w� W�Ë«b²*«  «Ëœ_« 

 WO�öÝù« —UL¦²Ýô«  «Ëœ√ 

 —UL¦²Ýô« dÞU��Ë bzUŽ 

—UL¦²Ýô« w� l¹uM²�« 
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 W�bI�

 qOGAð Ê_ p�–  ̈ «—«dI�«  VF�√Ë r¼√ s�  «Ëd¦�« Ë√ ‰«u�_« —UL¦²Ý«  «—«d� d³²Fð

 sŽ pO¼U½ ¨ …b¹bŽ dÞU!� vKŽ ÍuDM¹ wK³I²"� bzUŽ vKŽ ‰uB×�«  bBIÐ ‰«u??�_«

 X½U� ¡«uÝ UNO� ‰ušb�« dL¦²"L�« —dI¹ w²�« WHK²!L�« W¹—UL¦²Ýô« © «Ëœ_«®  ôU­L�«

 W¹—UL¦²Ýô«  «Ëœ_« Ë√ WO�ULÝ√d�« ‚u"�«  «Ëœ√ Ë√ W¹bIM�« ‚u"�«  «Ëœ√  ôU­L�« pKð

Æ WO�öÝù«

 ·uÝ rŁ  s�Ë  tŽ«u½√Ë  —UL¦²Ýô«  vMF�  vKŽ  ·dF²½  ·uÝ UM½S�  qBH�«  «c¼  w�Ë

  «Ëœ_«Ë WO�ULÝ√d�« ‚u"�«  «Ëœ√Ë W¹bIM�« ‚u"�« w� W�Ë«b²L�« WO�UL�«  «Ëœ_« sO³½

 —UL¦²Ý« w�  «Ëœ_« pKð s� …œUH²Ýô« WO½UJ�≈ vKŽ ·dF²K� p�–Ë  ̈WO�öÝù« W¹—UL¦²Ýô«

 …¡UH� rOOI²� p�–Ë  —UL¦²Ýô« dÞU!�Ë bzUŽ vKŽ ·dF²½ ·uÝ rŁ s�Ë Æ ·U�Ë_« ‰«u�√

 p�c�Ë Æ  WOK×L�«  ‚u"�«  w�  Èd??š_«  U"ÝRL�UÐ  UN²½—UI�Ë ·U??�Ë_« ‰«u??�√  —UL¦²Ý«

 —UO²š«Ë ¨ ‰«u�_« Ë√ …Ëd¦�« l¹“u²Ð XL²¼« w²�«Ë WEH×L�« W¹dE½ v�≈ ‚dD²�« r²¹ ·uÝ

 s� W³¹d� ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« WEH×� Ê√ s� oI×²K� p�–Ë œ—«uLK� q¦�_« l¹“u²�«

Æ dÞU!L�« s� bŠ v½œ√ UM� oI×¹ Íc�« q¦�_« l¹uM²�«
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 —UL¦²Ýô« vMF� ∫ ÎôË√

 w�  bzUŽ oOI×ð  u×½  W¹UNM�«  w�  VBð UN½√  ô≈  —UL¦²Ýô«  n¹—UFðË  rO¼UH�  œbF²ð

 ¢nOK� œ«— ¢ Áb�R¹ U� «c¼Ë ¨ w�U×�« X�u�« w� —UL¦²Ýö� ÂbIL�« mK³L�« ‚uH¹ q³I²"L�«

 —UL¦²Ýô« ·dŽ Íc�«Ë  ©1®

 The sacrifice of © certain ® current wealth for © possibly uncertain ® future ¢
Æ ” wealth

 w??�  …Ëd??Ł  v??KŽ  ‰u??B(«  ·b??NÐ  ©  …b??�R*«  ®  W??O�U??(«  …Ëd???¦�UÐ  W???O?×C?²�«  Í√

 Ê√ Ë√ q???�U??J�UÐ t?????�ö??N²Ý« r?²??¹  Ê√ U???�≈ q???šb??�« Ê≈ –≈ ¨ © …b??�R??� d??Ož ® q³?I²"??*«

 Áb??�R??¹  U???� «c???¼Ë ¡e???ł —U?????šœ«Ë ¡e????ł „ö??N????²Ý« r????²¹ Ê√ Ë√ q??�UJ??�UÐ Á—U????šœ« r???²¹
©2® ¢ ‰u³½dðË ”dOÝ ¢

 ”  Investment can be defined as postponed consumption  ¢ 

 m�U³L�«  „öN²ÝUÐ  WO×C²�«  Í√  ¨  q??łR??�  „öN²Ý«  t??½Q??Ð  —UL¦²Ýô«  ·d??Ž  YOŠ

ÆWO�U×�«

 V­¹ t½√ v�≈ W�U{ùUÐ ¨ …œb×� dOžË W�UŽ d³²Fð WIÐU"�« n¹—UF²�« ÊS� U½œUI²ŽUÐË

 m�U³L�« s� vKŽ√ ÊuJð Ê√ V­¹ Îö³I²"� UNOKŽ ‰uB×�« »uždL�« m�U³L�« Ê√ v�≈ …—Uýù«

Æ UNÐ WO×C²�« XLð w²�« WO�U×�«

∫ ‰uI¹ –≈ d¦�√ Õu{uÐ —UL¦²Ýô« ·dF¹ ©3® ¢ ZMK�¬ ¢  sJ�

 The purchase by an individual or institutional investor of  ”
 afinancial or real asset that produces areturn proportional to the risk assumed
Æ ” over some future investment period

 Ë√ WO�UL�« ‚«—Ë_U� w�U� q�√ ¡«dAÐ W"ÝR� Ë√ Î«œd� ÊU� Î¡«uÝ dL¦²"L�« ÂuI¹ Í√

 ©1® ≠  Robert CÆRadciffe¨ Investment © fifth Edition¨ UÆSÆA ∫ Addison ≠ wesley Educational Publishers Inc® 

PÆ3 Æ
©2® ≠  RÆStephen Sears ¶ Gary LÆ Trennepohl¨ Investment Management © UÆSÆA ∫ The dryden Press¨ 1993® 

P4Æ

©3® Fredrick Amling ¨ Investment © New Jersey ∫ Prentice Hall ¨ 1997 ® Æ
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 r²¹ w²�« dÞU!L�« l� VÝUM²ð  «bzUŽ vKŽ tM� qB×O�  «—UIF�«Ë  ôüU� ÍœU� q�√

Æ WOK³I²"L�« W¹—UL¦²Ýô« …bL�« —«b� vKŽ UNKL×ð

 ∫ w�U²�U?Ð —UL¦²Ýô« ·dŽ bI� ©1®  ¢ UL"¹Ë ¢ U�√

“ An investment is ∫ spending money on assets having along life “ Æ

 —UL¦²Ýô« ÊuJ¹ Ê√ …—ËdC�UÐ fO� t½√ ô≈  ̈WK¹uÞ ‰Uł¬  «– ‰u�√ w� ‰«u�√ ‚UH½≈ Í√

 WK¹uÞ  «—UL¦²Ýô«  Ê√ s� ržd�« vKŽ ¨ qł_« …dOB�  «—UL¦²Ý« „UMN� ¨ WK¹uÞ ‰Ułü

Æ vKŽ√ VÝUJ� UM� oI×ð qł_«

 ∫t½QÐ —UL¦²Ýô« n¹dFð sJL¹ t½U� o³Ý UL�Ë

 …b�R� dOž d³�√ rO� vKŽ ‰uB×�« ·bNÐ U¼ —UL¦²Ý«Ë …b�R� WO�UŠ rOIÐ WO×Cð ¢

¢ q³I²"L�« w�

 w¼ w²�«Ë WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ýô w�U²�« n¹dF²�« ’ö!²Ý« p�– q� s� sJL¹Ë

∫ UM�uIÐ «c¼ UM¦×Ð —u×�

 UN²OLMðË UNOKŽ WE�U×L�« ·bNÐ WO�U� Ë√ W¹œU� X½U� Î¡«uÝ WOH�u�« ‰u�ú� nOþuð 

 bz«uŽ oOI×²� p�–Ë ¨ dÞU!L�« WKOK�  UÝUOÝ qþ w�Ë WO�öÝù« WF¹dA�«Ë VÝUM²¹ ULÐ

Æ¢ WO�U"�« UN�«b¼√ oOI×ð w� U¼bŽU"ð q³I²"L�« w� W³ÝUM�

 —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√ ∫ ÎUO½UŁ

∫ YOŠ s� p�–Ë  ULO"Ið …bŽ v�≈ —UL¦²Ýô« rO"Ið sJL¹

 —UL¦²Ýô« vKŽ ÊuLzUI�« ≠ 1

∫ w�U²�« u×M�« vKŽ  U"ÝR� Ë√ Î«œ«d�√ U�≈ —UL¦²Ýô« vKŽ ÊuLzUI�« ÊuJ¹ Ê√ sJL¹

∫ œ«d�√ ÊËdL¦²�� – 1Ø1

 ÊU�  ¡«u??Ý  «—UL¦²Ýô«  s�  Ÿu½  ÍQÐ  WŠU²L�«  Áœ—«u??�  —UL¦²ÝUÐ  œdH�«  ÂuI¹  Ê√  u¼Ë

 WO�UL�«  ‚«—Ë_« ¡«dA�  ÎUO�U�  Î«—UL¦²Ý« Ë√   «—UIF�«Ë  ôü« ¡«dA�  ÎU¹œU�  —UL¦²Ýô« «c¼

 rNðUłUO²Š« WKÐUIL� rNðËdŁ WOLMð u¼ œ«d�_« —UL¦²Ý« s� ·bN�« ÊuJ¹ …œUŽË ¨ WHK²!L�«

©1® JÆGÆ Wissema¨ Capital Investment Selection © London ∫ Frances Pinter Limited¨ 1985 ®¨ PÆ4Æ 
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 ÎW½—UI�  dOG�  UNL­Š  œ«d??�_«   «—UL¦²Ý«  ÊuJð  U�  U³�UžË  ¨  WOK³I²"L�«  WO�öN²Ýô«

Æ  U"ÝRL�«  «—UL¦²ÝUÐ

∫ …dL¦²��  U�ÝR� – 2Ø1

  «—UL¦²Ýô« Ác¼Ë ¨ UNð«ËdŁ —UL¦²ÝUÐ WHK²!L�« UN�UJýQÐ  U"ÝRL�« ÂuIð Ê√ sJL¹

 Ác¼ eOL²ð UL� ¨ WO�U� Ë√ W¹œU�  «—UL¦²Ýô« pKð ÊuJð b�Ë ¨ r­×�« d³JÐ …œUŽ nB²ð

 s� Ÿ«u½√ WŁöŁ „UM¼Ë ¨ WO�«dG­�« oÞUML�«Ë ‰Ułü« WOŠU½ s� UNŽuM²Ð …œUŽ  «—UL¦²Ýô«

∫  ©1® W¹—UL¦²Ýô«  U"ÝRL�«

 …—U³Ž w¼ w²�«Ë ¨ W¹bŽUI²�«  UýUFL�«  «—UL¦²Ý« d¹bð w²�«  U"ÝRL�« – 1Ø2Ø1
 q¦� ¨ sOHþuL�« sŽ WÐUO½  «—Ušœô«  —UL¦²ÝUÐ ÂuIð rŁ s�Ë  UýUFL�« pKð —Ušœ« sŽ

  UýUF� —UL¦²Ý«Ë …—«œSÐ ÂuIð w²�« X¹uJ�« W�ËbÐ WOŽUL²łô«  UMO�Q²K� W�UF�« W"ÝRL�«

Æ sOHþuL�«

 pKð ÊuJð Ê√ sJL¹Ë  ̈…œb×� WO½U"½≈ ·«b¼√ qł√ s� X¾A½√ w²�«  U"ÝRL�« – 2Ø2Ø1
 ¨ …œb×� WO³Þ ÀU×Ð√ rŽœ Ë√ ¨ WMOF� WOK� Ë√ WF�Uł w� rOKF²�« rŽb� X¾A½√  U"ÝRL�«

Æ WO½U"½ù« l¹—UAL�«Ë ·«b¼_« s� U¼dOžË W¹dOš l¹—UA� rŽb� X¾A½√ Ë√

 WDA½_UÐ  U"ÝRL�« pKð ÂuIð YOŠ  ̈WBB!²L�« W¹—UL¦²Ýô«  U"ÝRL�« – 3Ø2Ø1
 Ê√ sJL¹ UL�  W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« …—«œ≈ p�– w� ULÐ WŽuM²L�« W¹—UL¦²Ýô«

 k�U×�  d¹bð Ë√  W¹bŽUI²�«   UýUFL�«   «—UL¦²Ý« o¹œUM�  …—«œSÐ  U"ÝRL�«  pKð ÂuIð

 W¹—UL¦²Ýô«   U"ÝRL�«  r"²ðË  ¨  œ«d??�_«  ‰«u�√  —UL¦²ÝUÐ  ÂuIð  Ë√  W¹dO!�«   U"ÝRLK�

Æ WHK²!L�«  «—UL¦²Ýô« …—«œ≈ w� ·«d²Šô«Ë …d³!�UÐ WBB!²L�«

 —UL¦²Ýô« WFO³Þ ≠ 2

 —UL¦²Ýô«Ë  ÍœUL�«  —UL¦²Ýô«  ∫  UL¼  sOOÝUÝ√  sOŽu½  v�≈  —UL¦²Ýô«  rO"Ið  sJL¹

  ôü«  q¦�  WÝuLKL�«  W¹œUL�«  ‰u??�_«  qLA¹  ÍœU??L??�«  —UL¦²Ýô«  Ê≈  YOŠ  ¨  ©2®w�UL�«

 ‚«—ËQÐ WÐu²J� œuIŽ sŽ …—U³Ž u¼ w�UL�« —UL¦²Ýô« ULMOÐ ¨ U¼dOžË WŽUC³�«Ë  «—UIF�«Ë

Æ  «bM"�«Ë W¹œUF�« rNÝ_« q¦� ¨

©1® Robert CÆ Radcliffe ¨ Op ¨ Cit ¨ pÆ5  Æ
©2® ≠ William FÆSharpe  ̈gordon JÆ Alexander ̈and Jeffery VÆBailey ̈ Investment © Fifth Edition  ̈UÆSÆA ∫ Prentice 

Hall ¨ IncÆ® PÆ 1 Æ
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  «—UL¦²Ýô« œbFð ≠ 3

 ¨W�dA�« fHM� d¦�√ Ë√ rNÝ ¡«dý Ë√ W�¬ ¡«dý q¦� ÎU¹œd� Î«—UL¦²Ý« ÊuJ¹ b� —UL¦²Ýô«

 ¡«uÝ Ÿ«u½_« WHK²!� Îôu�√ qLA¹ Íc�« uN� © —UL¦²Ýô« WEH×�® œbF²L�« —UL¦²Ýô« U�√

 s¹—UL¦²Ý« ® W¹œdH�«  «—UL¦²Ýô« s� WŽuL­� d³²FðË ¨ WO�U� Ë√ W¹œU� ‰u�_« pKð X½U�

Æ  «—UL¦²Ý« WEH×� © d¦�Q�

 w²�«  U"ÝRL�« sL{ s� wðQ¹ t½S� X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô W³"M�UÐË

Æ W¹dOš l¹—UA�Ë WO½U"½≈ ·«b¼√ qł√ s� UN�«u�√ dL¦²"ð

 U� qJAð w²�«Ë  «—UIF�« w� ÎWK¦L²� W¹œU� ‰u�√ vKŽ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« qLAðË

 q¦L²ð WO�U� ‰u�√ vKŽ qL²Að p�c�Ë ¨ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« w�ULł≈ s� % 50 t²³"½

 ‰«u�√ —UL¦²Ý« r²¹Ë ¨ W¹—UL¦²Ý« o¹œUM�Ë k�U×�Ë  U×Ð«d�Ë  U�dý rNÝ√Ë lz«œË w�

 …—«œSÐ  ÂUOIK�  WBB!²�  W¹—UL¦²Ý«   U�dAÐ  W½UF²Ýô«  o¹dÞ  sŽ  Ë√  Î…dýU³�  ·U??�Ë_«

Æ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý«

 WO�U*« ‚«uÝ_« w� W�Ë«b²*«  «Ëœ_« ∫ ÎU¦�UŁ

 Money Market Instruments W¹bIM�« ‚u��« w� W�Ë«b²*«  «Ëœ_« ≠ 1

 sŽ  eOL²¹  Íc??�«Ë  q??ł_«  dOB�  ÊUL²zô«  s�  ‰UJý√  W¹bIM�«  ‚u"�«   «Ëœ√  d³²FðË

 v�≈ UNK¹u×ð W�uNÝË  «bł WCH!M� UNO� …dÞU!L�« Ê√ w� qł_« q¹uÞ ÊUL²zô« ‰UJý√

 ¨ WMÝ s� q�√ Î…œUŽ  «Ëœ_« Ác¼ qł√Ë ¨ ©1® ÷UH!½ô« v�≈ qOL¹ U¼bzUŽË ¨ WŽd"Ð bI½

 r¼√ d�c½ ·uÝË ¨©2® ’U!�«Ë ÂUF�« ŸUDI�« WDÝ«uÐ W¹bIM�« ‚u"�«  «Ëœ√ —«b�≈ r²¹Ë

 ÆbIM�« ‚uÝ w� W�b!²"L�«  «Ëœ_«

Treasury Bills W½«e)« ÊË–√ – 1Ø1

 bBIÐ WMÝË —uNý WŁöŁ sOÐ ÕË«d²ð …bL� W½«e!�« …—«“Ë WDÝ«uÐ W½«e!�« ÊË–√ —bBð 

 ÊË–_« Ác¼ Ëd²A� qB×¹ ôË ¨ iH!M� bzUŽ dOE½ qł_« …dOB� ÷Ëd� vKŽ ‰uB×�«

 WOLÝô« UN²LO� s� q??�Q?Ð ÊË–_« Ác??¼ ÊËd²A??¹ r??N½≈ q??Ð ¨ W??¹—Ëœ Ë√ …œb??×� …b??zU� vKŽ

Æ 170 ’ © 1996 ¨ fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ® WO�öÝù« „uM³�« w� W�—UA*UÐ q¹uL²�«Ë —UL¦²Ýô« ¨ Í—«uN�« bOÝ ©1®

©2® Langbraaten and Others ̈ The Norwegian Money Market ̈ Norges Bank Economic Bulletin¨ VolÆ69¨ 

IssÆ3¨SepÆ1998¨PPÆ254≠264Æ
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 Íc�« bzUF�« WOLÝô« WLOI�«Ë ¡«dA�« dFÝ sOÐ ‚dH�« q¦L¹Ë ¨ rBš dF"Ð vL"¹ U� u¼Ë

 bzUŽË W�uO"�« s� WO�UŽ Wł—bÐ W½«e!�« ÊË–√ l²L²ðË ¨ W½«e!�« ÊË–√ uK�UŠ tOKŽ qB×¹

Æqł_« dB�Ë …dÞU!L�« ÷UH!½ô Î«dE½ iH!M�

 Anegotiable CD ‰Ë«b²K� WKÐUI�« Ÿ«b¹ù«  «œUNý – 2Ø1

 w¼Ë  WO�dBL�« t³ý  U"ÝRL�« iFÐË …dO³J�« „uM³�« U¼—«b�SÐ ÂuIð …œUNA�« Ác¼

 bFÐ o×²"ðË ¨ œb×� …bzU� dF"Ð ¨ sOF� mK³L� ŸœuL�« qOLF�«Ë pM³�« sOÐ ‚UHð« bIŽ

 ¨ ‚UI×²Ýô« a¹—Uð q³� UN²LO� œ«œd²Ý« VKÞ …œUNA�« Ác¼ q�U×� o×¹ ôË ¨ …œb×� …d²�

  «œUNý rEF�Ë Æ WO�Ëœ Ÿ«b¹≈  «œUNý Ë√ WOK×� Ÿ«b¹≈  «œUNý ÊuJð b�  «œUNA�« Ác¼Ë

 …bzU�  dF"Ð  —bBð  «œUNA�«  Ác¼ s�  œËb×�  œbŽ „UM¼Ë ¨W²ÐUŁ  …bzU�  —bBð Ÿ«b¹ù«

 «dE½ W½«e!�« ÊË–QÐ j³ðdL�« ‰bFL�« sŽ  «œUNA�« Ác¼ w� …bzUH�« ‰bF� b¹e¹Ë ¨ dOG²�

 Æ   rNMOÐ ULO� …dÞU!L�« r­Š ·ö²šô

 Commercial Paper W¹—U−²�« ‚«—Ë_«  ≠ 3Ø1

 ÊuJðË W½uLCL�« WO�UL�«  U"ÝRL�«Ë Èd³J�«  U�dA�« U¼—bBð W¹—U­²�« ‚«—Ë_« 

 ‚u"�«   «ËœQ??�  W¹—U­²�«  ‚«—Ë_«Ë  ¨  ‰Ë«b²K�  qÐUI�«  w??½–_«  bM"�«Ë  W�UO³LJ�«  qJý w�

 t­²¹ ‚UI×²Ýô« a¹—Uð bMŽË ¨ WKOKI�« …dÞU!L�«Ë dOBI�« qł_UÐ eOL²ð Èdš_« W¹bIM�«

 ¨ WOLÝô« UN²LO� qOB×²� …—bBL�« W�dA�« tðœbŠ Íc�« pM³�« v�≈ W�—u�« Ác¼ q�UŠ

 ÁcN� WOLÝô« WLOI�« sOÐ ‚dH�« u¼ W�—u�« Ác¼ q�UŠ tOKŽ qB×¹ Íc�« bzUF�« ÊuJ¹ YOŠ

 dFÝ ”UÝ√ vKŽ —bBð W�—u�« Ác¼ Ê√ Í√  ̈W�—u�« ¡«dý bMŽ tF�œ rð Íc�« mK³L�«Ë W�—u�«

 Î«bzUŽ W¹—U­²�« ‚«—Ë_« qL×ð …œUŽË ¨ ©1®  «bM"�« w� UL� …œb×� …bzU� fO�Ë rB!�«

 W�uOÝË ¡wA�« iFÐ vKŽ√ dÞU!�  «– UN½√ ô≈ ¨ W½«e!�« ÊË–√ bzUŽ s� U� ÎUŽu½ vKŽ√

Æ W½«e!�« ÊË–√ s� q�√

Banker Acceptance WO�dB*«  ôu³I�« – 4Ø1

 d�_« «c¼ WLO� l�bÐ ÂeK¹ Íc�« ¡öLF�« bŠ√ q³� s� pM³�« vKŽ »u×"� bMÝ w¼Ë

 ¨  WOł—U!�«  …—U­²�«   UOKLF�  W­O²½  w¼  WO�dBL�«   ôu³I�«Ë  ¨  ‚UI×²Ýô«  a¹—Uð  w�

Æ œ«b"�« ÂbŽ dÞU!� s� s�UC�« WÐU¦LÐ pM³�« ÊuJ¹Ë

Æ 334 ’ © 1996 ¨ fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ WO½U¦�« WF³D�« ®  UŽËdA*«Ë ‰«u�ú� W�UFH�« …—«œù« ¨ d�Uý qO³½   ©1®
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 ‚UI×²Ýô« a¹—Uð  bMŽË ¨  X�Ë Í√  w�   «d�  …bŽ  ôu³I�«  Ác¼ lOÐ  …œU??Ž≈  sJL¹Ë

Æ tOKŽ »u×"L�« pM³�« s� mK³L�« qOB×ð bM"�« «c¼ q�UŠ lOD²"¹

 UNMJ�Ë qł_« dB� YOŠ s� W¹—U­²�« ‚«—Ë_«Ë tÐUA²ð WO�dBL�«  ôu³I�« Ê√ `O×�Ë

ÆW½«e!�« ÊË–√ bzUŽ s� d³�√ Î«bzUŽË ¨ W¹—U­²�« ‚«—Ë_« s� U� ÎUŽu½ q�√ Î«bzUŽ wDFð

 Eurodollar CDs UÐË—Ë√ w� —ôËb�UÐ Ÿ«b¹ù«  «œUNý – 5Ø1

 Ác¼Ë  —ôËb??�U??Ð Ÿ«b???¹ù«  «œU??N??ý „UM¼ WOK×L�« Ÿ«b???¹ù«  «œU??N??ý v??�≈ W�U{ùUÐ 

 „uM³K�  VðUJ�  w�  Ë√  WO³Mł√  „uMÐ  w�  U�≈  ¨  …b×²L�«   U¹ôu�«  Ã—U??š  Ÿœu??ð   «œUNA�«

 v�≈ Âu¹ s� lz«œu�« s� ŸuM�« «c¼ …b� …œUŽ ÕË«d²ðË ¨©1® WO³Mł√ ‰Ëœ w� lIð WOJ¹d�_«

 Ÿ«b??¹ù«   «œUNý s�  U�  ÎUŽu½  vKŽ√  Î«bzUŽ  W??¹—ôËb??�«  Ÿ«b??¹ù«   «œUNý qL×ðË  ¨  sO²MÝ

Æ ‰Ë«b²K� WKÐUI�« WOK×L�«

  Repurchase Agreements ¡«dA�« …œUŽ≈  UO�UHð« – 6Ø1

 Íd²AL�« sOÐ WO�UHð« sŽ …—U³Ž w¼Ë ” repo ¢ u³¹— rÝ« ÊUOŠ_« iFÐ UNOKŽ oKD¹

 dF"�UÐ WO�UL�« ‚«—Ë_«  ¡«dý …œUŽ≈ vKŽ lzU³�« o�«u¹ U�bMŽ ¨ WO�UL�« ‚«—Ëú� lzU³�«Ë

 s� ŸuM�«  «c¼ v�≈ ¡u­K�«  r²¹ …œUŽË ¨ q³I²"L�«  w� œb×� X�uÐ p�–Ë ¨ tOKŽ oH²L�«

 ¨ ‰«u�√ v�≈ U¼¡«dý bOF¹ rŁ WO�UL�« ‚«—Ë_« lO³¹ Íc�« ·dD�« WłUŠ bMŽ WO�UL�« ‚«—Ë_«

 ‰Ë_« ·dDK� UNFOÐ rŁ WO�UL�« ‚«—Ë_« ¡«dA� W­O²½ ÕUÐ—√ vKŽ w½U¦�« ·dD�« qB×¹ ULMOÐ

 s� ržd�« vKŽË ¨ ‰«u�_« w{dI� Ë√ sOMz«b�« WDÝ«uÐ X�Ë Í√ w� u³¹d�« `²� sJL¹Ë ¨

 UNOKŽ ÊuK³I¹ ô s¹dL¦²"L�« Ê√ ô≈ ¨ …bO­�«  «Ëœ_« s� d³²Fð ¡«dA�« …œUŽ≈  UO�UHð« Ê√

 «c¼ dÞU!�Ë WOŽuM� lÝ«u�« rNH�« ÂbŽ V³"Ð W¹bOKI²�« Èdš_«  «Ëœ_UÐ W½—UI� …d¦JÐ

Æ  ©2®  «Ëœ_« s� ŸuM�«

 Capital Market Instruments ‰U*« ”√— ‚uÝ w� WO�U*«  «Ëœ_« ≠ 2

 W¹œUF�«  UNOŽuMÐ  rNÝ_« q¦�  ¨  WK¹uD�«  ‰Ułü«  «–  WO�UL�«  ‚«—Ë_« sŽ …—U³Ž w¼Ë

 W½—UI�  U¼bzUŽ  ŸUHð—UÐ  ‚«—Ë_«  Ác¼  eOL²ðË  ¨  WHK²!L�«  UNŽ«u½QÐ   «bM"�«Ë  …“U²LL�«Ë

Æ vKŽ√ U¼dÞU!� Ê√ ô≈ …dOBI�« ‰Ułü«  «– WO�UL�« ‚«—Ë_UÐ

©1® ≠  David SÆ Kidwell ¶ Richard LÆ Peterson¨ Financial Institutions Markets¨ and money © Second Edition¨ 

UÆSÆA ∫ The Dryden Press¨ 1989 ®¨ 41Æ
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- 35 -

 rNÝ_« 1Ø2

 YOŠ WOJK�  bMÝ rN"�«  d³²F¹Ë  ¨  q??ł_«  q¹uÞ q¹uL²�«  —œUB�  bŠ√  rNÝ_«  d³²Fð

 q³I¹Ë  ¨  UNJKL¹  w²�«  rNÝ_«  œbŽ `{uð  …œUNý W�dA�«  ‰U�  ”√—  w�  „—UAL�«  `ML¹

 Ác¼Ë  bz«uŽ  vKŽ  ‰uB×�«  w�  rNM�  W³ž—   U�dA�«  w�  WL¼U"L�«  vKŽ  ÊËdL¦²"L�«

 Ác¼ ÊuJð bI� UNOJ�UL� VÝUJ� rNÝ_« oI×ðË ¨  «bM"�« w� UL� W²ÐUŁ X"O� bz«uF�«

 rN"�« WLO� ŸUHð—ô W­O²½ WO�ULÝ√— ÕUÐ—√ qJý w� Ë√  ÕUÐ—√  UF¹“uð qJý w� VÝUJL�«

Æ …“U²LL�« rNÝ_«Ë W¹œUF�« rNÝ_« UL¼ rNÝ_« s� ÊUŽu½ „UM¼Ë ¨ WO�u"�«

  Common Stocks W¹œUF�« rNÝ_« – 1Ø2Ø2

  U�dA�«  tO�≈  Q­Kð  w²�«  q??ł_«  q¹uÞ  q¹uL²�«  —œUB�  bŠ√  W¹œUF�«  rNÝ_«  d³²Fð

 ¨ W�dA�« ‰U� ”√— w� U¼ezU×� WOJK� W¹œUF�« rNÝ_« q¦LðË ¨ s¹uJ²�« W¹«bÐ w� W�Uš

 ¨ X¹uB²�« oŠ w� q¦L²ð W¹œUF�« rNÝ_« WKL×� ÎU�uIŠË  «“UO²�« WOJKL�« Ác¼ wDFðË

 WI�«uL�« bMŽ ÕUÐ—_« w� „«d²ýô« w� o×�«Ë ¨ …—«œù« fK­� W¹uCF� `Oýd²�« oŠË

 bMŽ rN"�« UNKL×¹ w²�« WLOI�«Ë Æ …b¹b­�« rNÝ_« ¡«dý oŠ v�≈ W�U{ùUÐ ¨ UNF¹“uð vKŽ

 UNÐU"Š w� cšQð w²�«Ë rN"K� W¹d²�b�« WLOI�« „UM¼Ë ¨WOLÝô« WLOI�« vL"ð —«b�≈

 vKŽ sOL¼U"L�«  ‚uIŠ WL"�  sŽ …—U³Ž w¼Ë dzU"!�«  Ë√  …e­²×L�«  ÕU??Ð—_«   «dOŁQð

  öŽUH²� W­O²½ ‚u"�« U¼œb×¹ w²�«Ë rN"K� WO�u"�« WLOI�« ÎUC¹√ „UM¼Ë ¨rNÝ_« œbŽ

 Æ rN"�« vKŽ VKD�«Ë ÷dF�«

 ¨ W???¹œU???F???�«  r???N???Ý_« s???� Ÿu????½ s???� d???¦???�√ —b???B???ð w???²???�«  U???�d???A???�« i??F??Ð „U???M???¼Ë

 s??O??ł—U??!??�« s??¹d??L??¦??²??"??L??�U??Ð W??�U??š w???¼Ë ¢ √ ¢ Ÿu???M???�« r??N??Ý√  U??�d??A??�« —b??B??ð b??I??�

 u??K??�U??Š  q???B???×???¹  b??????�Ë  ¨  s???O???"???ÝR???L???�«  s??¹d??L??¦??²??"??L??K??�  ¢  »  ¢  Ÿu????M????�«  r????N????Ý√Ë  ¨

 ¢ » ¢ rNÝ_« WKLŠ qB×¹ ULMOÐ ¨ …œb×�  «uMÝ …bF� ÕUÐ—√  UF¹“uð vKŽ ¢ √ ¢ rNÝ_«

Æ©1® W�dA�« dLŽ ‰«uÞ Èdš_«  «“UO²�ô« lOLłË ÕUÐ—√  UF¹“uð vKŽ

  Preferred stocks …“U²L*« rNÝ_« – 2Ø1Ø2

  Hybrid Security   W??M??­??N??L??�«  W??O??�U??L??�«  ‚«—Ë_«  ÊU???O???Š_«  i??F??Ð  UNOKŽ  oKD¹

 hzUB!Ð W??¹œU??F??�« r???N???Ý_« t??³??A??ðË h??zU??B??!??�« i??F??Ð w???�  «b??M??"??�« t??³??A??ð U??N??½_

 WKLŠ UNOKŽ qB×¹ w²�« ÕUÐ—_«  UF¹“uð Ê≈ YOŠ s�  «bM"�« t³Að …“U²LL�« rNÝ_U� ¨Èdš√

©1® William FÆ Sharpe¨ Investments © Third Edition¨ UÆSÆA ∫ Prentice ≠ Hall Intª 1985 ® ̈  PÆ360 Æ 
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 W¹œUF�« rNÝ_« tÐUA²� W³"M�UÐ U�√ ¨ s�e�« —Ëd� l� dOG²ð ôË W²ÐUŁ …œUŽ …“U²LL�« rNÝ_«

 Ác¼ l�œ vKŽ W�dA�« …—b� W�UŠ w� ÕUÐ—_«  UF¹“uð w� Êu�d²A¹ ÎUF� rN½S� …“U²LL�« rNÝ_UÐ

 rNÝ_« WKLŠ q³� l¹“u²�« bMŽ ÕUÐ—√ vKŽ ÊuKB×¹ …“U²LL�« rNÝ_« WKLŠ Ê√ dOž  ̈  UF¹“u²�«

 a¹—Uð  rN�  fO�  rN½≈  YOŠ s�  W¹œUF�«  rNÝ_«  t³Að  …“U²LL�«  rNÝ_«  Ê√  UL�  ¨  W¹œUF�«

Æ  ©1® W�dA�« Â«ËbÐ WLz«œ rNÝ_« ÊS� sOF� ‚UI×²Ý«

 —b???I???Ð W????�d????A????�« W???O???J???K???� w?????� U???N???K???�U???×???� ÎU????I????Š …“U????²????L????L????�« r?????N?????Ý_« q???¦???L???ðË

 W³"½ w???� q??¦??L??²??¹ “U???O???²???�« o???Š v??K??Ž …“U???²???L???L???�« r???N???Ý_« W??K??L??Š q???B???×???¹Ë¨ t??²??B??Š

 vKŽ X??ÐU??Ł  b??zU??Ž l??¹“u??²??Ð  `L"¹  `??Ðd??�  W??�d??A??�«  oOI×ð W??�U??Š w??�  ÕU????Ð—_« s??�  WMOF�

 r??N??Ý_« W??K??L??Š q??¦??�  U??F??¹“u??²??�« Ác????¼ v??K??Ž Êu??K??B??×??¹Ë ¨ …“U??²??L??L??�« r???N???Ý_« W??K??L??Š

 o×Ð ÊuF²L²¹  ô …“U²LL�«  rNÝ_« WKLŠ Ê√  UL�  ¨  WOHB²�«  bMŽ d�_« p�c�Ë  ¨  W¹œUF�«

Æ `Oýd²�« oŠ ôË X¹uB²�«

 wJ� p�–Ë ¨ …“U²LL�« rNÝú� b¹bł rOLBð „UM¼ dNþ …dOš_«  «uM"�« w�Ë  

 YOŠ ¨ q¹u×²K� WKÐUI�« …“U²LL�« rNÝ_« —«b�≈ w� p�– q¦Lð b�Ë ¨ WOÐ–Uł d¦�√ ÊuJð

 v�≈ UNK¹u×²� ¨ Èdš√ WO�U� ‚«—Ë√ v�≈ UNK¹u×ð UNK�U×� o×�« rNÝ_« s� ŸuM�« «c¼ wDF¹

Æ Îö¦� W¹œUŽ rNÝ√

∫©2® wðü« v�≈ r"IMð …“U²LL�« rNÝú� Ÿ«u½√ …bŽ „UM¼Ë

 ÕUÐ—√ w� W¹œUF�« rNÝ_« l� „d²Að wN� ¨ ÕUÐ—_« w� W�d²A� …“U²2 rNÝ√   ≠ 1
Æ  ÕUÐ—_« w� W�d²A� dOž …“U²2 rNÝ√Ë ¨ …œb;« UN²³"½ ¡UHO²Ý« bFÐ W�dA�«

 w� UNŠUÐ—√ q�U� vKŽ ‰uB(« UN� o×¹ YOŠ ÕUÐ—ú� WFL­� …“U²2 rNÝ√  ≠ 2
ÆUN� …œb;« W³"M�« l�b� 5M"�« s� WMÝ w� ÕUÐ—_« nJð r� «–≈ WO�U²�« 5M"�«

Æ  W¹œUF�« rNÝ_« q¦� Èdš√ WO�U� ‚«—Ë√ v�≈ ‰u×²K� WKÐU� …“U²2 rNÝ√ ≠ 3

 w� ŸU³ð W�dý rNÝ√ sŽ …—U³Ž w¼Ë International Stocks WOL�UF�« rNÝ_« „UM¼Ë

 qBŠ Íc�« —uD²�« qŁUL¹ rNÝ_« ÁcN� ÀbŠ Íc�« —uD²�«Ë ¨ Èdš_« Ê«bK³�«  U�—uÐ

 ¡UN²½« bFÐ W�Uš WOL�UF�« rNÝ_« ‚uÝ jA½ b�Ë  ̈WOL�UF�«  «bM"K� WO�UL�« ‚«uÝ_« w�

©1® RÆ Stepben Sears¨ and Gary L Æ Trennepohl ¨ Op¨ Cit Æ¨PÆ61Æ

 ¨ WOÐdF�« WCNM�« W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ v�Ë_« WF³D�« ® WO�U*« ‚«uÝ_«Ë  PAM*« …—«œ≈ w� d�UF� ÁU&« ¨ «d!� uÐ√ W¹œU½ ©2®

Æ 71 ’ ©1990
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 ¨ oÐU"�« w²O�u"�« œU×ðô«Ë WO�dA�« UÐË—Ë√ ‰Ëb� ¡UM³�« WOKLŽ ¡bÐ bMŽË …œ—U³�« »d×�«

Æ WOL�UF�« ‚«uÝ_« w� qBŠ Íc�« —uD²�« v�≈ W�U{ùUÐ

 V­¹  W??O??L??�U??F??�«  r??N??Ý_«  w??�  s¹dL¦²"L�«  ÊS???�  ¨  W??O??L??�U??F??�«   «b??M??"??�«  w??�  U??L??�Ë

 ·d??� d??F??Ý d??O??G??ð d???ÞU???!???�Ë ¨ W??O??ÝU??O??"??�« d??ÞU??!??L??�« ÁU???­???ð s???¹—c???Š «u???½u???J???¹ Ê√

 —UL¦²Ýô« o¹œUM�  ‰öš s�  WOL�UF�«  rNÝ_UÐ  ÊuK�UF²¹  s¹dL¦²"L�«  rEF�Ë  ¨ öLF�«

Æ  W�d²AL�«

Bonds  «bM��« – 2Ø2

 v�≈ ÃU²×ð w²�«  U�dA�« tO�≈ Q­Kð …œUŽ ¨ qł_« q¹uÞ q¹uLð sŽ …—U³Ž  «bM"�«

 WLO� …œUŽ≈Ë W¹—Ëœ …bzU� l�bÐ bM"K� …—bBL�« W�dA�« bNF²ðË ¨ qł_« q¹uÞ ÷«d²�«

Æ ‚UI×²Ýô« …d²� bMŽ bM"�«

 ¨  …œb×�   U¾HÐ ’U!�«  Ë√  ÂUF�«  »U²²�ö�  UNŠdÞ o¹dÞ sŽ  «bM"�«  —«b�≈  r²¹

 v²Š WHK²!� Ÿ«u½QÐ U¼—Ëb� v�≈ W�U{ùUÐ ¨ WK¹uÞ ‰Ułü ÂUŽ qJAÐ  «bM"�« —bBðË

Æ rNðU¼U­ð«Ë s¹dL¦²"L�«  U³ž— oI×ð

  «bM"�« Ê≈ ÎôË√  ̈sO²�UŠ w� W¹bIM�« ‚u"�« w� WO�UL�« ‚«—Ë_« sŽ  «bM"�« nK²!ðË

 dFÝ s� …œUH²Ýô« ”UÝ√ vKŽ —bBð Èdš_« ULMOÐ ¨ …bzU� dF"Ð WKL×� w¼Ë —bBð

 iFÐ w�  WMÝ 40  Ë WMÝ sOÐ ÕË«d²ð WK¹uÞ ‰Ułü —bBð  «bM"�«  Ê≈  ÎUO½UŁ  ¨  rB!�«

Æ WMÝ s� q�√ UNKł√ ÊuJ¹ …œUŽ W¹bIM�« ‚u"�«  «Ëœ√ ULMOÐ ¨ ÊUOŠ_«

∫wK¹ ULO� h!K²ð w¼Ë rNÝ_« sŽ U¼eOLð w²�«Ë  «bM"K� hzUB!�« iFÐ „UM¼Ë

 „ö� s� rNÝ_« WKLŠ d³²Fð ULMOÐ ¨ W�dA�« wMz«œ s�  «bM"�« WKLŠ d³²Fð  ≠ 1
Æ  W�dA�«

 vKŽ rNÝ_« uK�UŠ qB×¹ ULMOÐ ¨ …œb×� …bzU� vKŽ  «bM"�« WKLŠ qB%  ≠ 2
Æ W²ÐUŁ dOž rNÝ_« bz«uŽ ÊS� w�U²�UÐË WO�uLF�« WOFL'« WO�uð vKŽ ¡UMÐ ÕUÐ—√

  «bM"�« WLO� œ«bÝ W�dA�« vKŽ 5F²¹Ë UI³"� œb×�Ë 5F� qł_  «bM"�« ÊuJð  ≠ 3
Æ 5F� qłQÐ …œb×� dOž rNÝ_« ULMOÐ ¨ …b*« Ác¼ W¹UN½ w�

 v�Ë_« ‚uI(« s� 5Mz«b�« s� r¼dOž ‚uIŠ l�  «bM"�« WKLŠ ‚uIŠ d³²Fð  ≠ 4
 ¨ rNÝ_« WKLŠ vKŽ ÕUÐ—√ l¹“uð q³� ¨ U¼œ«bÝ W�dA�« vKŽ 5F²¹ w²�« …“U²L*«
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Æ  «bM"�« s� Ÿ«u½_« iFÐ ‚uI( ÊULC� UN�u�√ iFÐ W�dA�« ÂbIð b�Ë

 ¨ W�dA�« …—«œ≈ fK­� w� `Oýd²�« ôË X¹uB²�« rN� o×¹ ô  «bM"�« WKLŠ  ≠ 5
Æ rNÝ_« »U×�_ p�– o×¹ ULMOÐ

∫  «bM��« Ÿ«u½√

Æ ÎUŽuOý d¦�_« UNM� d�c½  «bM"�« s� WHK²!� Ÿ«u½√ „UM¼

  Treasury Issues W½«e!�«  «—«b�≈ – 1Ø2Ø2

∫ UL¼ sOŽu½ v�≈ W½«e!�«  «—«b�≈ r"IMðË

 Treasury Note WM¹e!�« vKŽ W�UO³L� – 1Ø1Ø2Ø2

 Ë√  œ«d???�_«  s??�  ÎôU??�  UN³łuLÐ  ÷d²Ið  W??�Ëb??�«  WM¹eš  vKŽ  WÐu×"�  W�UO³L�  w??¼Ë

 p�–Ë t²LO� v�≈ W�U{ùUÐ bM"�« «c¼ sŽ bz«u� W�uJ×�« l�bðË ¨ W�U!�«  U"ÝRL�«

 dAŽ v�≈ WMÝ s� ÕË«d²ð WK¹uÞ ‰Ułü  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ —bB¹Ë ¨ ‚UI×²Ýô« X�Ë

Æ  «uMÝ

Treasury Bonds W½«e!�«  «bMÝ – 2Ø1Ø2Ø2

  «bM"�«  Ác¼ vKŽ l�bðË ¨  ‰«u??�√  vKŽ ‰uB×�«  qł_ W�uJ×�«  U¼—bBð  «bMÝ

 WO�uJ×�«  «bM"�« w� qł_« WOŠU½ s� ‰uÞ_«  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ d³²F¹Ë ¨ bz«u�

Æ WMÝ 30 v�≈  «uMÝ 10 s� UNKł√ ÕË«d²¹ YOŠ

 Federal Agency Bands WO�«—bH�« W�U�u�«  «bMÝ – 2Ø2Ø2

 W??�U??�u??�«  «b???M???Ý s???� b???¹b???F???�« „U???M???¼ ¨ W??O??�u??J??×??�«  «b???M???"???�« v????�≈ W???�U???{ùU???Ð

 r??Žb??� q??¹u??L??ð  v???K???Ž ‰u???B???×???�« q????ł√ s???�   «b???M???"???�« Ác????¼ —b???B???ðË ¨ W???O???�«—b???H???�«

 UN�  o??×??¹  …œb???×???�    ôU?????�Ë  „U???M???¼Ë  ¨ WOLOKFð Ë√ W???O???Ž«—“ Ë√ W??O??½U??J??Ý≈ l??¹—U??A??�

 ‰U???ł¬Ë ‰U???J???ý√ w???� Êu??J??ð  ôU???�u???�«  «b???M???ÝË ¨  «b??M??"??�« s???� Ÿu???M???�« «c???¼ —«b?????�≈

Æ vKŽ√ U¼dÞU!� Ê√ ô≈ ¨ W½«e!�«  «bMÝ bzUŽ s� vKŽ√  «bM"�« Ác¼ bzUŽË ¨ WŽuM²�

Municipal Bonds WOK×L�« W¹bK³�«  «bMÝ – 3Ø2Ø2

 WDÝ«uÐ U¼—«b�≈ r²¹Ë  ̈ ôU�u�«  «bMÝË W½«e!�«  «bMÝ ‰Uł¬ fH½  «bM"�« ÁcN�

 oÞUML�« qš«œ  UŽËdA� q¹uL²� ÷«d²�ö� ÃU²×ð U�bMŽ W¹ôu�« Ë√ WOK×L�« WO�uJ×�«

 ŸuM�« «c¼ ŸU³¹Ë  ̈ UŽËdAL�« s� U¼dOžË ”—«bL�«Ë —u"­�«Ë ‚dD�« q¹uL²�  ̈UN� WFÐU²�«
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 ¨  «bM"�« Ác¼ q¦� —bBð w²�« W�UF�« „uM³�«Ë WOK×L�« W�uJ×�« WDÝ«uÐ  «bM"�« s�

Æ Èdš_« WO�uJ×�«  «bM"�U� ¡«dA�«Ë lO³�UÐ s¹dL¦²"L�« sOÐ UN�Ë«bð r²¹ rŁ s�Ë

 Corporate Bonds  U�dA�«  «bMÝ – 4Ø2Ø2

 YOŠ  ̈qł_« q¹uÞ ÷«d²�« v�≈ ÃU²×ð w²�« …dO³J�«  U�dA�« o¹dÞ sŽ U¼—«b�≈ r²¹

 W�dA�« bNF²ðË ¨ bM"K� …—bBL�« W�dAK� sOMz«œ  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ uK�UŠ `³B¹

  «bMÝË ¨ ‚UI×²Ýô« a¹—Uð w� bM"�« WLO� v�≈ W�U{ùUÐ œb×� dF"Ð W¹—Ëœ …bzU� l�bÐ

Æ W½«e!�«  «bMÝË  ôU�u�«  «bMÝ s� Î«bzUŽ vKŽ√  U�dA�«

∫ UNM� d�c½  U�dA�«  «bM"� Ÿ«u½√ …bŽ „UM¼Ë

 sŽ U¼e­ŽË  UNKA� bMŽ W�dA�« ‰u�√ iFÐ s¼dÐ p�–Ë W½uLC*«  «bM"�« ≠ 1
 ¨‚UI×²Ýô« sŽ  «bM"�« WLO� œ«bÝ Ë√ W¹—Ëb�« …bzUH�« l�œ w� UNðU�«e²�UÐ ¡U�u�«

 ©WM�UC�« ® W�dA�« ‰u�√ vKŽ ¡öO²Ýô«  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ WKL( sJLO�

Æ rNMOÐ ULO� tOKŽ ÊuKB×¹ U� rO"IðË œ«e*UÐ UNFOÐË

 —bBðË ¨  W¹œUŽ  «bMÝ Ác??¼  vL"ðË   U??½u??¼—  ÍQ??Ð  W½uLC*«  dOž  «bM"�«  ≠  2
 qF­¹  U�dAK� w�U*« e�d*«Ë ¨ÍuI�« w�U*« e�d*«  «–  U�dA�«  «bM"�« Ác¼

Æ ÎU½UL{ Êu³KD¹ ôË UNÐ ÊuI¦¹ s¹dL¦²"*«

  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ Ê√ b­M�  ̈Èdš√ WO�U� ‚«—Ë√ v�≈ ‰u×²K� WKÐUI�«  «bM"�« ≠ 3
 Èdš√  «bMÝ „UM¼Ë  UNÐU×�√ W³ž— ‰UŠ w� p�–Ë W¹œUŽ rNÝ√ v�≈ ‰u×²K� qÐU�

Æ ‰u×²K� WKÐU� dOž

 ÊuLC� u¼  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼Ë ¨ WOł—Uš  UNł s� W½uLC*«  «bM"�« ≠ 4
 …bzU� œ«bÝ Ë√  «bM"�« WLO� œ«bÝ YOŠ s� ÊULC�« ÊuJ¹ b�Ë  ¨ W�uJ(« s�

Æ «bM"�«

  ̈‚UI×²Ýô« œUFO� q³� UN²LO� œ«bÝ …—bB*« W�dA�« oŠ s� ÊuJ¹ w²�«  «bM"�«≠ 5
 q³� p�–Ë …—bB*« UNð«bMÝ s� ¡eł Ë√ q� œ«b"Ð  U�dA�« ÂuIð Ê√ sJ1 YOŠ

Æ WO�U*« UN�«uŠ√ X×LÝ U� «–≈ p�–Ë œb;« ‚UI×²Ýô« œUFO�

 International Bands WO�Ëb�«  «bM"�« – 5Ø2Ø2 

 ‰Ëœ w�  «bM"�« Ác¼ —bBðË ¨ …dOš_«  «uM"�« w�  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ œ«“  
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 …b×²L�«  U¹ôu�« kH²×ðË  WOL�UŽ  U�—uÐ w� UN�Ë«bð r²¹Ë WŽuM²�  öLFÐË WHK²!�

 w� WO�Ëb�«  «bM"�« eOL¹Ë ¨ ÊUÐUO�« UNOKð rŁ s�Ë WO�Ëb�«  «bM"�« ‚u"Ð …dO³� WB×Ð

 dÞU!� v�≈  «bM"�« s� ŸuM�« «c¼ ÷dF²¹Ë  Èdš_«  «bM"�« s� vKŽ√ bzUŽ  «– UN½√

Æ WOÝUO"�« dÞU!L�«Ë  öLF�«

Convertible Securities q¹u×²K� WKÐUI�« WO�U*« ‚«—Ë_«   3Ø2

 o×�« UN³ŠU� wDFð …eOLÐ l²L²ð w²�«  «bM"�«Ë …“U²LL�« rNÝ_« sŽ …—U³Ž w¼Ë 

 Ác¼ q¹u×ð X�Ë W¹—U­�« —UFÝ_« V"Š p�–Ë ¨ ö³I²"� W¹œUŽ rNÝ√ v�≈ UNK¹u×ð w�

 vKŽ s¹dL¦²"L�«  l­A¹ «c¼ q¹u×²�«  oŠË ¨  W¹œUŽ rNÝ√  v�≈  q¹u×²K�  WKÐUI�«  ‚«—Ë_«

Æ ‚«—Ë_« pKð ¡«dý

  Derivative Securities WI²A*« WO�U*« ‚«—Ë_« ≠ 3

 ‚«uÝ_« w�  …b¹b­�«  WO�UL�«  ‚«—Ë_«  s�  b¹bF�«  —«b??�≈  rð  …dOš_«  «uM"�«  w�  

 ‚«—Ë_« t³A¹ ô ‚«—Ë_« s� ŸuM�« «c¼Ë ¨ WI²AL�« WO�UL�« ‚«—Ë_« UNL¼√ s� ÊU�Ë ¨ WO�UL�«

 ‚«—Ë_« Ê≈ YOŠ ¨ W¹œUF�«Ë …“U²LL�« UNOŽuMÐ rNÝ_« t³A¹ ôË XÐU¦�« qšb�«  «– WO�UL�«

 WLO� vKŽ œUL²ŽôUÐ WO�Ë_« t²LO� œb×²ð Íc�« —UL¦²Ýô« sŽ …—U³Ž w¼ WI²AL�« WO�UL�«

 w� dOG²�« l³²¹ WI²AL�« WO�UL�« ‚«—Ë_« WLO� w� dOG²�« Ê≈ Í√ ¨ Èdš_« WO�UL�« ‚«—Ë_«

 U¼œułË sJ�Ë UN"H½ ¡UIKð s� QAMð ô WI²AL�« WO�UL�« ‚«—Ë_«Ë ¨ Èdš_« WO�UL�« ‚«—Ë_«

Æ Èdš√ WO�U� ‚«—Ë√ œułË vKŽ bL²F¹

∫ lÝ«Ë u×½ vKŽ Âb!²"ð WI²AL�« WO�UL�« ‚«—Ë_« s� Ÿ«u½√ WŁöŁ „UM¼Ë

  Option  © lO³�«Ë ¡«dA�« oŠ ®  «—UO²šô« – 1Ø3

 ULO� UN�«dÐ≈ r²¹ œuIŽ …—u� w� ÊËdL¦²"L�« U¼—bB¹ w²�« ‚uI×�« sŽ …—U³Ž w¼Ë 

 Ác¼ cšQð Ê√ sJL¹Ë ¨ b�UF²�« q×� rNÝ_« Ác¼ …—bB� W�dA�UÐ W�öŽ W¹√ ÊËœ rNMOÐ

 pKL¹ sO�dÞ sOÐ ‚UHð« sŽ …—U³Ž u¼Ë  Call option  ¡«dA�« oŠ ∫ UL¼ sO¼U­ð« ‚uI×�«

 ·dD�« Âe²K¹Ë …œb×� …d²� ‰öš sOF� dF"Ð rNÝ_« s� sOF� œbŽ ¡«dý oŠ UL¼bŠ√

 ŸUHð—UÐ o×�« Íd²A� l�uð —UÞ≈ w� p�–Ë œb×L�« a¹—U²�« q³� VKD�« «c¼ WO³K²Ð dšü«

 rNÝ_« —UFÝ√ ÷UH!½« l�u²¹ o×�« «c¼ VŠU�Ë  put Option   lO³�« oŠË Æ —UFÝ_«

 —UFÝ_UÐ  ¡«dA�UÐ  d??šü«  ·dD�«  Âe²K¹  YOŠ  ¨  bIF�«  ÊU¹dÝ  …d²�  ‰öš b�UF²�«  q×�
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 Íc�« dF"�« sOÐË ÷UH!½ô« bMŽ ¡«dA�« dFÝ sOÐ ‚dH�« q¦L¹Ë bIF�« Â«dÐ≈ X�Ë …œb×L�«

 iH!M¹ r� «–≈Ë ¨ lO³�« oŠ VŠU� tOKŽ qB×¹ ·uÝ Íc�« `Ðd�« dšü« ·dD�« tÐ Âe²�«

  ©1® Æ «c¼ tIŠ Â«b!²Ý« sŽ vK!²¹ ·uÝ o×�« VŠU� ÊS� dF"�«

© Warrants   ôUHJ�« ®  U�dA�« s� …—bB*« ¡«dA�« ‚uIŠ  2Ø3

 ¨ lO³�« ‚uIŠ fO�Ë jI� ¡«dA�« ‚uIŠ ‚UD½ qš«œ …—uB×� UM¼ q�UF²�« …—u�Ë

 w½U¦�« ·dD�« q¦L¹Ë b�UF²�« w�dÞ bŠQ� WO�UL�« W�—u�« …—bB� W�dA�« ‰ušbÐ p�–Ë

 rNÝ√  s�  œbŽ ¡«d??ý o×�«  t�  `O²¹  Íc??�«Ë  ¨  o×�«  «c¼ ¡«dAÐ Vžd¹ Íc??�«  dL¦²"L�«

 ‚uI×Ð W½—UI� WK¹uÞ  «d²H� b²Lð b� ¨ WMOF� …d²� ‰öš sOF� dF"Ð …—bBL�« W�dA�«

Æ U¼d�– oÐU"�« ¡«dA�«Ë lO³�«

∫ wK¹ ULO� U¼d�c½  ©2®  ULÝ …bFÐ  ôUHJ�« eOL²ðË

 Â«b!²Ýö� `KBð UNLEF�Ë ¨ …b*« ¡UN²½UÐ wN²Mð WMOF� …b0 …œb×�  ôUHJ�« ≠ 1
Æ  «uMÝ dAŽ UNðb�  ôUH� „UM¼Ë ¨ 5²MÝ …b*

Æ  U�dA�« U¼—bBð w²�« W¹œUŽ rNÝQÐ …œb×�  ôUHJ�« rEF�  ≠ 2

 WKLŠ ÊU�  ÕUÐ—√  UF¹“uð vKŽ ÊuKB×¹ W¹œUF�« rNÝ_« WKLŠ Ê√ s� ržd�« vKŽ  ≠ 3
 ô≈ W�dA�« w� X¹uB²�« oŠ rN� fO�Ë ÕUÐ—√  UF¹“uð vKŽ ÊuKB×¹ ô  ôUHJ�«

Æ rNÝú� ÎU�ö� Êu×³B¹ rŁ s�Ë WÝ—UL*« oŠ  ôUHJ�« WKLŠ Â«b!²Ý« bMŽ

 rN"�« dFÝ lHð—« «–S� ¨ UNÐ WIKF²*«  «dOG²*«Ë rNÝ_« dFÝ l³²ð  ôUHJ�« WLO� ≠ 4
Æ `O×� fJF�«Ë  ôUHJ�« WLO� b¹eð

 WÝ—ULL�« w� —UO²šô« oŠ tK�U×� wDF¹ ULNOK� Ê√ w�  «—UO!�«Ë tÐUA²ð  ôUHJ�«Ë

 WF"ð s� q�√ UNðb� W�UŽ  «—UO!�« Ê≈ YOŠ  ôUHJ�« s� dB�√ UNKł√  «—UO!�« Ê√ ô≈

 W�U{ùUÐ  ̈sO²MÝ v�≈ qB¹ ‰uÞ√ qł√  «–  «—UOš  dNþ …dOš_«  «uM"�« w�Ë  ̈—uNý

 U¼—bB¹  «—UO!�«  ULMOÐ ¨ s¹dL¦²"LK� UNFOÐ r²¹Ë  U�dA�«  U¼—bBð  ôUHJ�«  Ê√ v�≈

 Ác¼ …—bB� W�dA�UÐ W�öŽ W¹√ ÊËœ rNMOÐ ULO� UN�«dÐ≈ r²¹ œuIŽ …—u� w� ÊËdL¦²"L�«

Æ b�UF²�« q×� rNÝ_«

©1®  Robert WÆKolb¨ Option © Third edition¨ UÆKÆ∫ Black well Publishers Lte ® PÆ2Æ

©2® RÆ Stepben Sears¨ and Gary L Æ Trennepohl ¨ Op¨ Cit Æ¨PÆ68 Æ
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∫ WOK³I²�*« œuIF�«  ≠ 3Ø3

  UOLJÐ  sOFL�«  q�_« Íd²AL�«  rOK"²Ð  lzU³�«  ÂuI¹  Ê√  vKŽ hM¹ bIŽ sŽ …—U³Ž

 ô≈ tLK"ð r²¹ ô UM¼ q�_«Ë ¨ œb×� dF"ÐË q³I²"L�« w� tOKŽ oH²� a¹—Uð w� WMOF�

 ÊuJð b�Ë bIF�UÐ Â«e²�ö�  U½UL{ l{uÐ Íd²AL�«Ë lzU³�« ÂuI¹ b�Ë ¨ rOK"²�« a¹—Uð w�

 …œUŽ œuIF�« Ác¼Ë ¨ bIF�« w�dÞ s� q� W¹UL×� p�–Ë lz«œË qJý w�  U½ULC�« Ác¼

 Ë√ WKLŽ lOÐ r²¹ Ë√ ¨ q³I²"L�« w� WOŽ«—“  U­²M� rOK"ð r²¹ ÊQ� q³I²"L�UÐ WD³ðd�

 rN�«b!²Ý« s� ÊËdL¦²"L�« œ«“ b�Ë ¨  ©1® q³I²"L�« w� rOK"²�« r²¹Ë WMOF� WO�U� W�—Ë

 Ác¼ w� WHKJ²�« ÷UH!½ô Î«dE½ ¨ …bO­�« bz«uF�« qOB×²Ð rNM� ÎW³ž— WOK³I²"L�« œuIFK�

Æ  ©2® œuIF�«

∫ WO�öÝù« —UL¦²Ýô«  «Ëœ√ ∫ UFÐ«—

 YOŠ  WO�öÝù«  WF¹dA�«  ÂUJŠ√Ë  výUL²ð  w²�«  W¹—UL¦²Ýô«   «Ëœ_«  iFÐ  „UM¼

 ¨  —U­ðô«Ë  …—U??łù«  s�  WHK²!L�«  UNŽ«u½QÐ  —UL¦²Ýô«  ‰ULŽ√  vKŽ   «Ëœ_«  Ác¼  qL²Að

Æ ÕUÐd²Ýô«Ë¨ W�—UAL�«Ë

∫ …—Ułù« ≠ 1

 ‰«u�_« qOGAð  UOKLŽ …—UłùUÐ bBI¹Ë ¨ —UL¦²Ýô« VO�UÝ√ Âb�√ s� …—Ułù« d³²Fð

Æ  ©3® sOF�« fO�Ë WFHML�« lOÐ ÊuJ¹  UOKLF�« Ác¼ q×� Ê√ Í√ ¨ ¡«dA�« dOž w�

 …—UŽù« sŽ …—Ułù« nK²!ðË ¨ ©4®÷uFÐ l�UML�« pOKLð bOH¹ bIŽ UN½QÐ …—Ułù« ·dFðË

Æ  ÷uŽ dOGÐ WFHML�« pOKLð sŽ …—U³Ž …dOš_« Ê≈ YOŠ

 Æ WFHML�«Ë ¨  …dł_«Ë ¨ dłRL�«Ë ¨ dłQ²"L�« w¼Ë WFÐ—√ …—Ułù« ÊU�—√Ë

∫ ©5® sOŽu½ v�≈ …—Ułù«  UOKLŽ r"IMðË 

©1® William FÆSharpe ¨ Gordon JÆAlexander ¨ Feffery VÆBailey ¨ Op ¨Cit Æ¨P726 Æ
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  ∫ l�UM*« vKŽ …—Ułù«  1Ø1

 ÷uŽ ¡UI� UN�b!²"¹ sL� W�uKL� sOŽ l�œ r²¹ ÊQÐ ¨ ÊUOŽ_« vKŽ bIFð w²�« w¼Ë

 ¨wK×�«Ë w½«Ë_U� W�uIML�« ÊUOŽ_« UL¼ ÊUOŽ_« s� sOŽu½ vKŽ …—Ułù« Ác¼ r²ðË ¨ ÂuKF�

Æ w{«—_«Ë ‰“UML�«Ë —Ëb�« …—UłS� W²ÐU¦�« ÊUOŽ_«Ë

  ∫ ‰ULŽ_« vKŽ …—Ułù«  2Ø1

 ∫sOð—u� »uKÝ_« «c¼ cšQ¹ b�Ë ÂuKF� dł√ ¡UI� ÂuKF� qLŽ ¡«œ√ vKŽ bIFð w²�« w¼Ë

 qLF¹ Íc�« u¼Ë „d²AL�« dOł_« Ë√ ¨ bŠ«Ë h!A� qLF¹ Íc�« u¼Ë ’U!�« dOł_« U�√

Æ ”UM�« W�UF�

 WKCF� q×¹ »uKÝ_« «c¼ Ê≈ YOŠ qł_« q¹uÞË Í—Ëœ wK¹uLð »uKÝ√ …—Ułù« d³²FðË

Æ WK¹uÞ ‰UłüË W¹—Ëœ WHBÐ U¼dO�uð ‰öš s� W�uO"�«

 Íc�«Ë »dš Íc�« n�u�« —UIŽ …—Uł≈ v�≈ n�u�« dþU½ ¡u­� wMF¹Ë sOð—Ułù« bIŽ „UM¼Ë

 ¨n�u�« UNÐ dLF¹ —UIF�« WLO� »—UIð WK­F� …dłQÐ Æ w{UI�« Ê–SÐ WK¹uÞ …—Uł≈  ̈bzUŽ Í√ —b¹ ô

 ©‰UL�« l�«œ ® dłQ²"LK� wDF¹ bIF�« «c¼Ë  ̈◊U"�√ vKŽ U¹uMÝ l�bð WKłR� ÊuJð Èdš√Ë

 v�≈ qI²M¹ UL½≈Ë t³ŠU�  uLÐ wN²M¹ ô o×�« Ê≈ qÐ ¨ Áb¹b­ð bFÐ —UIF�« w� ·dB²�« oŠ

Æ ©1® t²Ł—Ë

 w�u²� rK"¹ Ê√ —UJŠùUÐ bBI¹Ë ¨ sOð—Ułù« WGO� t³A¹ Íc�«Ë —UJŠù« UC¹√ „UM¼Ë

 ·dB²¹Ë  n�u�«  ÷—√  —ULŽSÐ  ÂuI¹  dJ×²"L�«  vL"¹  h!A�  WO�U!�«  n�u�«  ÷—√

 ÷—_« WLO� »—UI¹ mK³� qÐUI� p�– ÊuJ¹Ë ¨ ŸUH²½ô« ÁułË dzUÝË ”dG�«Ë ¡UM³�UÐ UNO�

 q¹uLð w� dJ×²"L�« s� qB×²L�« mK³� s� œUH²"¹ b�Ë WKO¾{ W¹uMÝ …dł√ UC¹√ l�b¹Ë

Æ©2®Èdš√  «—UIŽ

∫ W�—UA*« ≠ 2

 wN� ¨ ÃeL�«Ë jK!�« wMFðË ¨ ©3®  W�—UAL�« —u� s� …—u� w¼ W�dA�«Ë W�«dA�«

Æ dšü« sŽ UL¼bŠ√ eOL²¹ ô YO×Ð sO³OBM�« jKš

Æ Æ 66 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ ÍbN� bLŠ√ œuL×� ¨ œ«b� wýUOF�« ©1®

Æ 67 ’ ¨ oÐU"�« lłd*« ©2®

Æ 281 ’ ¨ © 1997 ¨ ·—UF*« …QAM� ∫ W¹—bMJÝô« ® WOK*«  PAM*«Ë ‚«uÝ_« …—«œ≈ ¨ ÍbM¼ dOM� ©3®
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 o¹dÞ W�dA�«Ë ¨ ‰UL�«  ¡ULM²Ý« v�≈ rNðUłUŠË ¨ œU³F�« `�UBL� XŽdý  W�—UAL�«Ë

 …dO³J�«  UŽËdAL�« w� UL� p�–Ë ÊUOŠ_« iFÐ w� ÎUL²×²� ÊuJ¹ b� qÐ ¡ULM²Ýö� `�U�

 …bzUH�«Ë rOEF�« lHM�« s� UNO� U� l� UNÐ ÂUOI�« ÊËœ bŠ«u�« qłd�« ‰«u�√ vKŽ dB²Ið w²�«

Æ©1® WF¹dA�« b�UI� l� UOI²K�Ë W�_« `�UB� UII×� UN²OŽËdALÐ ‰uI�« ÊUJ� ¨ W�UF�«

 ”√— w� sO�—UA²L�« sOÐ bIŽ w¼Ë ÂöÝù« w� ‰«u�_« —UL¦²Ýô ÂUE½ W�—UAL�«Ë

 ZzU²½ w� „«d²ýô« v�≈ W�U{ùUÐ  ·dB²�«Ë …—«œù«Ë qLF�« w� „«d²ýô« p�c�Ë ‰UL�«

 d³²F¹Ë  ¨  WK¹uÞ  ‰Ułü …œUŽ  W�—UAL�«  dL²"ðË   …—U"š Â√  ÎU×Ð—  X½U�√  ¡«uÝ   UOKLF�«

 l�  UN²�¡öL�  p�–Ë WŽËdAL�«  ‚dD�«  r¼√  s�  W�—UAL�«  ÂUEM�  ÎUI³Þ ‰«u�_« —UL¦²Ý«

 Ë√  WOŽ«—“  Â√  W¹—U­ð   UŽËdA�  X½U�  Î¡«uÝ …d�UFL�«  W¹œUB²�ô«   UŽËdAL�«  WFO³Þ

Æ ©2® WO�bš Ë√ WOŽUM�

∫©3® Ÿ«u½√ WŁöŁ v�≈ w�öÝù« tIH�« w�  U�dA�« r"IMðË

 s�  qLŽ q³Ið  vKŽ d¦�Q�  ÊUMŁ«  t³łuLÐ  oH²¹  bIŽ w¼Ë ∫  ‰ULŽ_«  W�dý  ∫ 1Ø2
 ÕUÐ—√ s� qB×¹ U� r"I¹Ë UF� qLF�« ¡«œ√ w� „«d²ýô«Ë ¨ U¼dOžË …—U­²�U� ‰ULŽ_«

Æ ‚UHðô« V"Š

 rN²¼UłuÐ «Ëd²A¹ Ê√ vKŽ d¦�Q� ÊUMŁ« t³łuLÐ oH²¹ bIŽ w¼Ë ∫ Áułu�« W�dý  ∫ 2Ø2
 ¨ s¹b�« «cN� ÊULC�« w¼ rN²¼UłË ÊuJð Ê√ vKŽ s¹b�UÐË qł_UÐ lKÝË lzUCÐ rN²FLÝË

Æ rNMOÐ `Ð— s� qB×¹ U� WL"� r²ðË

 r¹bIð w� „«d²ýô« vKŽ d¦�Q� ÊUMŁ« t³łuLÐ oH²¹ bIŽ w¼Ë ∫ ‰«u�_« W�dý  ∫ 3Ø2
 UNOKŽ ÊUIH²¹ W³"½ V"Š rNMOÐ `Ðd�« s� qB×¹ U� r"I¹Ë ¨ tO� —U­ðö� p�–Ë ‰UL�«

Æ ‰UL�« ”√— w� rNBBŠ —bIÐ UN½uKL×²¹ YOŠ …—U"!K� W³"M�UÐ d�_« p�c�Ë

 WLz«b�« W�—UAL�« UL¼Ë  ̈WO�öÝù« „uM³�« UNI³Dð w²�«  U�—UAL�« s� ÊUŽu½ „UM¼Ë

 ∫ …bł ¨ v�Ë_« WF³D�« ® ÂöÝù« UN'UŽ nO�Ë WO�öÝù« „uM³�« w� —UL¦²Ýô« WKJA� ¨ ÍËUB�« bL×� Õö� bL×� ©1®

Æ 137 ’ © 1990 ¨ l¹“u²�«Ë dAMK� lL²­*« —«œ

 dAŽ W"�U)« WM"�« ≠ 170 œbF�« ® w�öÝù« œUB²�ô« WK­� ¢ ÂöÝô« w� ‰«u�_« —UL¦²Ý« dO¹UF� ¢ wHOHŽ bLŠ√  ©2®

Æ 48 ’ © 1995 uO½u¹

Æ 90 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨Włuš s¹b�« eŽ  ©3®
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 p¹dAK� o×¹Ë W�dA�« ¡UN²½« v²Š Â«Ëb�«Ë W¹—«dL²ÝôUÐ r"²ð –≈ UNOKŽ UNLÝ« ‰b¹ YOŠ

 WB�UM²L�« W�—UAL�« w½U¦�« ŸuM�«Ë Æ ‚UHðô« V"ŠË b¹bł p¹dA� t²BŠ sŽ ‰“UM²¹ Ê√

 …b�  ¡UN²½«  bMŽË  UO­¹—bð  t²BŠ sŽ Îö¦�  ÎUJMÐ  ÊuJ¹  ÊQ�  w½U¦�«  ·dD�«  ‰“UM²¹  YOŠ

Æ tK� ŸËdAL�« dšü« p¹dA�« pK²L¹ w�U²�UÐË ŸËdAL�« s� pM³�« Ãd!¹ œ«b"�«

 WŠU²L�« œ—«uL�« WOLMð w� r¼U"ð W¹—UL¦²Ý« …«œQ� W�—UAL�«  WOL¼√ s� ržd�« vKŽË

 VFB¹ w²�« WHK²!L�« l¹—UAL�« w� W�«dA�UÐ ‰ušb�UÐ p�–Ë  U"ÝRL�«Ë œ«d�_« Èb�

 ¡uÝ w� q¦L²ð VŽUB� tł«uð b� W�«dA�« Ê√ ô≈ ¨ Î«œdHM� UNÐ ÂUOI�« ·«dÞ_« bŠ√ vKŽ

ÆW�dA�« ‰ULŽ√ vKŽ ÎUO³KÝ dŁR¹ b� UL� W�dA�« Ác¼ s� rNÐU×"½« Ë√ ¡U�dA�« iFÐ WO½

 ŸUMB²Ýô« bIŽ ≠ 3

 ¡«dý vKŽ bIF�« Í√  ̈W�c�UÐ sOF� ¡wý qLŽ vKŽ l½U� bIŽ t½QÐ ŸUMB²Ýô« ·dF¹ 

 t½S� sOF�« lMB²"L�« Âb� «–≈ U�√  ̈qLF�«Ë sOF�« l½UB�« ÂbI¹ YOŠ  ̈l½UB�« tFMBOÝ U�

Æ  ©1® ÎUŽUMB²Ý« fO�Ë …—Uł≈ bIŽ `³B¹

 Á“«uł YOŠ s� rK"�« lOÐ WO�Uš q¦� ¨ WO�Uš s� d¦�√ lL­¹ ŸUMB²Ýô« bIŽË

 lOÐ V½Uł v�≈ ÎöLŽ tO� Ê_ …—Ułù« WO�UšË ¨ bIF�« X�Ë œułu� dOž ¡wý lOÐ vKŽ

ÆWKłR� …dł√ l�œË œ«u�

∫©2®Í“«uL�« ŸUMB²Ýô«Ë ŸUMB²Ýô« lO³� WOKLF�«  «uD!�«

∫ ŸUMB²Ýô« lOÐ bIŽ ≠ 1

 © Íd²AL�« ® ‰Ë_« ·dD�« d³F¹ YOŠ ¨ pM³�«Ë Íd²AL�« UL¼ sO�dÞ sOÐ bIŽ u¼Ë

 WI¹dÞ vKŽ oH²¹Ë sOF� dF"Ð tŽUMB²Ý« VKDÐ pM³K� ÂbI²¹Ë ¨ WFKÝ ¡«dA� t²³ž— sŽ

 oH²L�«Ë œb×L�« X�u�« w� UNLOK"ðË WMOFL�« WFK"�« lOMB²Ð w½U¦�« ·dD�« Âe²K¹Ë  ̈l�b�«

Æ tOKŽ

∫ Í“«u*« ŸUMB²Ýô« bIŽ ≠ 2

 ŸUMB²Ý« w� t²³ž— sŽ pM³�« d³F¹ YOŠ ¨ lzU³�«Ë pM³�« UL¼ sO�dÞ sOÐ bIF�« «c¼Ë

 V¹—b²�«  …bŠË  ≠  ÍdA³�«  —UL¦²Ýô« W�dý ¨  W¹—U­²�«Ë  WO�dB*«  ôU­*«  w�  w�öÝù« —UL¦²Ýô« VO�UÝ√  Z�U½dÐ  ©1®

Æ 29 ’ ¨ X¹uJ�«

Æ 51 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ tłuš s¹b�« eŽ ©2®
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 lOMBð sLŁ vKŽ l½UB�« lzU³�« l� oH²¹Ë ‰Ë_« ŸUMB²Ýô« bIŽ w� tÐ Âe²�« Íc�« ¡wA�«

Æ WFK"�« tO� rK"ð ·uÝ Íc�« X�u�«Ë WMOFL�« WFK"�«

∫ WFK��« rK�ðË rOK�ð   ≠ 3

 U¼œb×¹ WNł Í√ v�≈ Ë√ …dýU³� pM³�« v�≈ ŸuMBL�« ¡wA�« rOK"²Ð lzU³�« ÂuI¹ UM¼Ë

 v�≈  ŸuMBL�«  ¡wA�«  rOK"²Ð  tMŽ  »uM¹  s�  Ë√  pM³�«  ÂuI¹  rŁ  s�Ë  ¨  bIF�«  w�  pM³�«

 Íd²AL�« ÂuI¹Ë …dýU³� WFK"�« Íd²AL�« rOK"²Ð lzU³�« i¹uHð r²¹ Ê√ sJL¹Ë Íd²AL�«

Æ pM³�« l� ‰Ë_« ÁbIFÐ UN³KÞ w²�« UNðUH�«uL� WFK"�« WIÐUD� s� b�Q²�UÐ

 …d�UFL�«  …UO×�«  w�  «bł  WLN�Ë …—uD²�   UŽUM�  w�  ŸUMB²Ýô« bIŽ Âb!²"¹Ë

 Èd³J�« l½UBL�« w� lMBð w²�«  ôü« nK²!�Ë sH"�«Ë  «—UDI�«Ë  «dzUD�« ŸUMB²ÝU�

Æ q¹uLð v�≈ ÃU²×ð w²�« WKOI¦�«  UŽUMB�« s� U¼dOžË W¹ËbO�« q�UFL�« Ë√

∫ WÐ—UC*« ≠ 4

  U???"???ÝR???*« s????� v???L???E???F???�« W???O???³???�U???G???�« w????� q???L???F???�« ”U??????Ý√ w????¼ W????Ð—U????C????*« Ê≈

 l????�œ v????K????Ž W?????Ð—U?????C?????*« o????K????D????ðË ¨ d????�U????F????*« U????M????²????�Ë w?????� W?????O?????�ö?????Ýù« W????O????�U????*«

 «c??¼ `????Ð— s???� t???� Âu??K??F??� ŸU???A???� ¡e????ł q??ÐU??I??� t??O??� d??­??²??¹ s???* Âu??K??F??� 5??F??�  ‰U?????�

Æ‰U*«

 ÂuIðË  Æ  sOF�  ŸËdA�  …—«œù  …d³š   «–  …—«œ≈  —U­¾²Ý«  s�  ÎUŽu½  WÐ—UCL�«  d³²FðË

 ·dD�« ÂbI¹ YO×Ð  «d³!�« »U×�√Ë ‰UL�« »U×�√ w�öð vKŽ U¼d¼uł w� WÐ—UCL�«

 ULNMOÐ rOI¹ Íc�«  ‰ö?×�«  `Ðd�«  oOI×ð ·bNÐ tðd³š w½U¦�«  ·dD�«  ÂbI¹Ë t�U�  ‰Ë_«

 t²HBÐ WÐ—UCL�« ‰U� ”√— pM³�« ÂbI¹ ÊQ� p�–Ë Æ UNOKŽ ‚UHðô« rð w²�« V"M�« V"Š

 r²¹ rŁ s�Ë ‰UL�« —UL¦²Ýô tðd³šË ÁbNł »—UCL�« w½U¦�« ·dD�« ÂbI¹Ë ¨ qLF�« »—

 qLF�« »— UNKL×²¹ t½S� …—U"š ‰uBŠ W�UŠ w� U�√  ̈‚UHðô« V"Š oI×ð «–≈ `Ðd�« rO"Ið

Æ ©1® t³FðË ÁbNł d"!¹ »—UCL�« ÊS� rŁ s�Ë © pM³�«®

 s??O??Žœu??L??�« ‰«u????�Q????� W??I??K??D??� W???Ð—U???C???� U????�≈ s??O??Žu??½ v????�≈ W???Ð—U???C???L???�« r??"??I??M??ðË

 ÊU??J??� Ë√ s??O??F??� ŸËd??A??L??Ð W??D??³??ðd??L??�« w????¼Ë …b??O??I??� W??Ð—U??C??� Ë√ w???�ö???Ý≈ p??M??Ð w???�

Æ sOF�

Æ 119 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ Włuš s¹b�« eŽ ©1®
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 t³ŠU� v�≈ Ÿułd�« Vł«u�« s� t½_ ÎU�uKF� WÐ—UCL�« ‰U� ”√— ÊuJ¹ Ê√ ◊d²A¹Ë

 “u­¹Ë ¨ ÎU�uKF� ÊuJ¹ Ê√ V­¹ `Ðd�« w� s¹b�UF²L�« VOB½ p�c�Ë ¨ WÐ—UCL�« W¹UN½ w�

 ÎUM¹œ d³²F¹ ô ‰UL�« ”√—Ë ¨ sO²³"M�« ÍËU"ð …—ËdC�UÐ fO�Ë ULNMOÐ V"½ vKŽ ‚UHðô«

 …—U³Ž u¼ »—UCL�« qÐ ¨ q�UJ�UÐ t³ŠU� v�≈ tŽUł—≈ V­¹ s¹b�« Ê_ »—UCL�« W�– w�

 Íd"¹ w²�« œuOI�« iF³Ð »—UCL�« bOOIð “u­¹Ë ¨ ‰UL�« dL¦²"¹ bOý— h!ýË sO�√ sŽ

Æ W×KBL�« w� UN½√ ‰UL�« VŠU�

 rK"¹ ‰UL�« VŠU� Ê≈ YOŠ ¨ …dÞU!� UN³ŠUBð b� WÐ—UCL�« Ê√ v�≈ …—Uýù« —b­ðË

 ¨  …—U"!�«  sŽ ÎôËR"�  ÊuJ¹ ôË …—«œù«Ë qLF�«  v�u²¹  Íc�«  »—UCL�«  v�≈  ‰UL�«  ”√—

 b� Ë√ ‰UL�« —UL¦²ÝUÐ Ì‰U³� dOžË Î«d�UI�Ë ÎU�“U­� »—UCL�« «c¼ ÊuJ¹ b� ULÐ— rŁ s�Ë

 ‰U� vKŽ WO³KÝ —UŁ¬ sO²�U×�« sOðU¼ W­O²½Ë ¨ kH×²�UÐ ◊«d�≈ t¹b� p�– fJŽ vKŽ ÊuJ¹

Æ WÐ—UCL�«

∫ rK��« ≠ 5

 WK�UF� sŽ …—U³Ž u¼Ë ¨ ÎöłUŽ vDF¹ ‰b³Ð W�c�« w� ·u�u� lOÐ t½QÐ rK"�« ·dF¹

 tOKŽ oH²L�« ¡wA�« rOK"²Ð Âe²K¹ Íc�« lzU³�« v�≈ ÎöłUŽ sL¦�« l�œ UN³łuLÐ r²¹ WO�U�

Æ ÂuKFL�« qł_« w� Íd²ALK�

 Áb¹b×ðË tH�Ë r²¹ Íc�« ¡wA�« ÊuJ¹ Ê√Ë ¨ —bI�« ÂuKF� ÊuJ¹ Ê√ lO³L�« w� ◊d²A¹Ë

 d³²F¹Ë ¨  UŽ“UM� v�≈ lO³L�« ¡wA�« w� W�UN­�« ÍœRð ô v²Š tðUH� j³{ r²¹ v²Š

Æ qł_« ‰uKŠ bMŽ lO³L�« rOK"ð r²¹ v²Š lzU³�« W�– w� ÎUM¹œ lO³L�« ¡wA�«

 ·ö²šô« Ë√  œb×L�« qł_« w� rOK"²�« ÂbŽ w� q¦L²ð q�UA� v�≈ rK"�« ÷dF²¹ b�Ë

Æ rOK"²�« X�Ë  UH�«uL�« w�

 W×Ð«d*« ≠ 6

s??L??¦??�U??Ð s??O??F??�« l??O??Ð s???Ž …—U???³???Ž u????¼Ë ¨ l??O??³??�« Ÿ«u??????½√ b????Š√ u???¼ W???×???Ð«d???L???�« l??O??Ð

ÆtOKŽ oH²� ÂuKF� `Ð— …œU¹“ l� tÐ lzU³�« U¼«d²ý« Íc�« ‰Ë_« sL¦�« q¦LÐ WFK"�« lOÐ Í√

 lKÝ ¡«dAÐ lzU³�« ÂUO� u¼Ë W¹œUF�« W×Ð«dL�« lOÐ UL¼ sOŽu½ v�≈ W×Ð«dL�« r"IMðË

 `Ð—  g�U¼ dF"�«  «c¼ sLC²�  ¡«dA�«  dFÝ s�  vKŽ√  dF"Ð  UN{dF¹  rŁ  s�Ë  ¨  WMOF�

 W×Ð«dL�« lOÐ u¼ w½U¦�« ŸuM�«Ë ¨ lK"�« pKð ¡«dAÐ o³"� bŽË vKŽ œUL²Žô« ÊËœ ¨ sOF�
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 sOÐ ÎUDOÝË Î«dłUð d³²F¹ Íc�«  Îö¦� pM³�U� Y�UŁ ·dÞ ‰Ušœ≈ r²¹ UM¼Ë bŽuÐ W½d²IL�«

 tðU³žd�  Íd²AL�«  b¹b×ð  bFÐ  ô≈  lK"�«  Íd²A¹  ô  pM³�«  Ê≈  YOŠ  ¨Íd²AL�«Ë  lzU³�«

 ‰öš≈ w� sLJð lO³�« œuIŽ s� ŸuM�« «c¼ …dÞU!� Ê√ ô≈ ¨©1® ¡«dA�UÐ o³"� bŽË œułËË

Æ bIF�« «cNÐ t�«e²�« Èb�Ë ¨ o³"L�« ÁbŽuÐ Íd²AL�«

∫ ©2® WK�UFL�« “U­½≈  «uDš

ÆpM³�« v�≈ UNłu� © lzU³�« ® W"ÝR*« s� WŽUC³K� dFÝ ÷dFÐ qOLF�« ÂbI²¹ ≠  1

Æ WŽUC³�« ¡«dAÐ pM³�« ÂuI¹ ≠ 2

 s� WŽUC³�« rK"²¹ wJ� p�–Ë Âö²Ý« Ê–≈ vDF¹Ë qOLF�« v�≈ WŽUC³�« lOÐ r²¹ ≠  3
Æ © W�dA�« ® wK�_« lzU³�«

∫ —UL¦²Ýô« dÞU��Ë bzUŽ ∫ ÎU��Uš

 bzUF�« ‰bF� sJ�Ë ¨ W³ÝUM� bzUŽ  ôbF� oOI×ð u¼ —UL¦²Ýô« s� ·bN�« Ê≈     

 qF­ð —œUBL�« WHK²!� dÞU!L� ÷dF²¹ tOKŽ ‰uB×�« »uždL�« —UL¦²Ýô« vKŽ l�u²L�«

 Ê√ V­¹ w²�« —u�_« s� dÞU!L�« d³²Fð YOŠ ¨  W�bÐ ‰bFL�« «c¼ b¹b×ð VFB�« s�

 —œUB� rN� Í—ËdC�« s� t½S� «cN� ¨ W¹—UL¦²Ýô«  «—«dI�« –U!ð« bMŽ —U³²ŽôUÐ cšRð

 bzUF�« ‰bF� vKŽ dD!�« dOŁQð p�c�Ë UNÝUO� WOHO�Ë …QAML�« UN� ÷dF²ð w²�« dD!�«

Æ   ©3®  tIOI×ð w� …QAML�« Vždð Íc�«

 —UL¦²Ýô« vKŽ l�u²*« bzUF�« ≠ 1

s??� b????�Q????²????�« Âb????F????Ð r???"???²???ð ·Ëd???????þ q?????þ w?????� q???L???F???ð  P???A???M???L???�« Ê_ Î«d?????E?????½

 q³I²"L�« w� tOKŽ ‰uB×�« l�u²L�« bzUF�« b¹b×ð VFB�« s� `³�√ «c� ¨ q³I²"L�« 

 vKŽ ‰uB×K� w�UL²Šô« l¹“u²K� —UÞ≈ l{uÐ ÂuI¹ dL¦²"L�« Ê√ dOž ¨ —UL¦²Ýô« «c¼ s�

 ‰UL²Š« Ë√ sOF� Àb×Ð WD³ðdL�«  ôUL²Šô« u¼ w�UL²Šô« l¹“u²�UÐ bBI¹Ë ¨ bzUF�« «c¼

 W�UŠ Ë√ Ã«Ë— W�UŠ U�≈ W¹œUB²�ô« ·ËdEK� WHK²!�  ôUŠ ÀËb×� ¨ WMOF� W�UŠ ÀËbŠ

 sJL¹ UL� ¨ ÎU×O×� Î«bŠ«Ë  ôUL²Šô« Ác¼ w�ULł≈ ÊuJ¹ YO×Ð ¨ œU"� W�UŠ Ë√ W¹œUŽ

Æ WIÐUÝ WOM�“  «d²�  U½UOÐ ‰öš s� tOKŽ ‰uB×�« l�u²L�« bzUF�« d¹bIð

Æ 27 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ Włuš s¹b�« eŽ ©1®

Æ 33 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ W¹—U­²�«Ë WO�dB*«  ôU­*« w� w�öÝù« —UL¦²Ýô« VO�UÝ√ Z�U½dÐ ©2®

Æ 9 ’ ¨ © 1996 ¨ fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ® q¹uL²�« …—«œ≈ ¨ ÍuL(« bL×� q�Uý  ©3®
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  «—UL¦²Ý« …bŽ s� ÊuJ²ð WEH×L�« Ê_ Î«dEM�  ̈WEH×LK� l�u²L�« bzUFK� W³"M�UÐ U�√

 p�c�Ë …bŠ vKŽ Íœd� —UL¦²Ý« q� bzUFÐ WEH×L�« bzUŽ dŁQ²¹ Ê√ wFO³D�« s� t½S� W¹œd�

Æ WEH×L�« qš«œ —UL¦²Ýô« «c¼ W³"½ Ë√ Ê“Ë

 —UL¦²Ýô« …dÞU�� ≠ 2

 vKŽ oKD¹ t½S� UNOKŽ ‰uB×�« ÂuKF� dOž  «œ«d¹ù« Ë√ W¹bIM�«  UI�b²�« ÊuJð U�bMŽ

 ÂbF� ·œ«dL� dD!�« dO³Fð Â«b!²Ý« r²¹ UM¼Ë ¨ ©b�Q²�« ÂbŽ® Ë√ © dD!�«® W�U×�« Ác¼

 sOÐ ‚dH�« Ë√ ·ö²šô«Ë ©1®  b�Q²�« ÂbŽË dD!�« sOÐ ‚d� Ë√ ·ö²š« „UM¼Ë ¨ b�Q²�«

  UI�b²K� w�UL²Šô« l¹“u²�« d¹bIð UNO� r²¹ w²�« WI¹dD�« w� sLJ¹ b�Q²�« ÂbŽË dÞU!L�«

 ¨WO!¹—U²�«  U½UO³�« ”UÝ√ vKŽ  «d¹bI²�« Ác¼ l{Ë UNO� r²¹ dÞU!L�« Ê≈ YOŠ  ̈W¹bIM�«

 r²¹Ë ¨ ©2® —«dI�« c!²L� wB!A�« rJ×�« ”UÝ√ vKŽ  «d¹bI²�« l{Ë uN� b�Q²�« ÂbŽ U�√

Æ …dÞU!LK� ”UOIL� Í—UOFL�« ·«d×½ô« Â«b!²Ý«

 ·ö²šô« q�UF� ≠ 3

 dD!�«  «bŠË UM� sO³¹ t½≈ YOŠ ¨ …dÞU!LK� w³"½ ”UOI� ·ö²šô« q�UF� d³²F¹

 fOI¹Ë ¨l�u²L�« bzUF�« vKŽ Í—UOFL�« ·«d×½ô« WL"IÐ tÝUO� r²¹Ë  ̈bzUŽ …bŠË q� qÐUI�

 ·«d×½ô«®  …dÞU!L�«  Wł—bÐ  WD³ðdL�«Ë  bzUF�«  w�  ·ö²šô«  Wł—œ  ·ö²šô«  q�UF�

Æ © Í—UOFL�«

 nK²!ð s¹dL¦²"L�« Ê√ ô≈ ¨ —UL¦²Ýô« dÞU!�Ë bzUŽ ”UO� WOL¼√ s� ržd�« vKŽ

 ÊuJð Íc�«  —UL¦²Ýô« —U²!¹  s�  rNML�  W¹—UL¦²Ýô« qz«b³�«  —UO²š« w�  r¼dE½  UNłË

 …dÞU!L�« WO¼«d� iF³�« qCH¹ ULMOÐ  ̈lHðd� l�u²L�« bzUF�«Ë WO�UŽ tO� …dÞU!L�« Wł—œ

Æ WCH!M� …dÞU!�Ë ÎUCH!M� Î«bzUŽ ÊuK³IO�

 —UL¦²Ýô« w� l¹uM²�« ∫ ÎUÝœUÝ

 dÞU!LK� sJL¹ `O×B�« l¹uM²�« ‰öš sL� ¨ dÞU!L�« …—«œû� ‰UF� ÕU²H� u¼ l¹uM²�«

 ‚«—Ë_« WEH×� W¹dE½  ¡Uł b�Ë ¨©3® WEH×LK� l�u²L�« bzUF�« dŁQ²¹ Ê√ ÊËbÐ iH!Mð Ê√

Æ 96 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ ÍuL(« bL×� q�Uý ©1®

Æ 241 ’ ©1996 ¨ ·—UF*« …PAM� ∫ W¹—bMJÝù« ® —UL¦²Ýô« ‰U­� w� Y¹b(« dJH�« ¨ ÍbM¼ dOM� ©2®

©3® Rebort CÆRadciffe ¨ op¨Cit Æ¨ PÆ221 Æ
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 dA½  Ë√  l¹uM²�«  Ê≈  YOŠ  ¨  œ—«uLK�  q¦�_«  l¹“u²�«  Ë√  l¹uM²�«  vKŽ  e�dð  w²�«Ë  WO�UL�«

 bF³¹ Ë√ q¹e¹ ô t½S� l¹uM²�« ÊU� ULN� sJ�Ë s¹dL¦²"L�« bMŽ Î«bOł Î«—uFý oK!¹ dÞU!L�«

 rNF�uð qO³Ý w� dÞU!L�« s� ¡e­Ð ‰u³I�« s¹dL¦²"L�« vKŽ V­¹ t½√ ô≈ ¨ …dÞU!L�«

 jO"³�« l¹uM²�« UL¼ l¹uM²K� ÊUOÝUÝ√ ÊUÐuKÝ√ „UM¼Ë ¨©1® …Q�UJ� Ë√ bzUŽ vKŽ ‰uB×�«

∫Æ eðu�—U� l¹uMðË

∫ jO�³�« l¹uM²�« ≠ 1

 tH¹dFð sJL¹  l¹uM²�« «c¼Ë wz«uAŽ l¹uMð sŽ …—U³Ž u¼ Ã–U"�« Ë√ jO"³�« l¹uM²�«

 t½QÐ l¹uM²�« «c¼ …dJ�Ë  dÞU!L�« dA½ Í√ …bŠ«Ë WKÝ w� iO³�« q� lCð ô qzUI�« q¦L�UÐ

 qOKIð WOŠU½ s� WEH×LK� qC�√ p�– ÊU� ULK� WEH×L�« w� WO�UL�« ‚«—Ë_« œbŽ d¦� ULK�

  U"ÝR� U¼—bBð WO�U� W�—Ë s¹dAŽ vKŽ Íu²×ð w²�« WEH×L�« Ê≈ YOŠ ¨ dÞU!L�«

   Æ «cJ¼Ë WO�U�  U�—Ë dAŽ vKŽ qL²Að w²�« WEH×L�« s� l¹uMð d¦�√ w¼ WHK²!� WO�U�

 U³¹dIð  dHB�«  Èu²?"�  v�≈  WLE²ML�«  dOž  dÞU!L�«  iH!¹  …œUŽ  jO"³�«  l¹uM²�«

 WHK²!�   PAM�  U¼—bBð  WO�U�  W�—Ë  …dAŽ fLš vKŽ  qL²Að  WEH×�  qJAð  U�bMŽ

 WO�UL�«  ‚«—Ë_«  bz«uŽ  w�   U³KI²�«  v??�≈  p??�–  w�  V³"�«  lłd¹Ë  ¨  UOz«uAŽ  …—U²!�Ë

  U½uJ� …œU¹“ Ê√Ë ¨ UNMOÐ ◊U³ð—« „UM¼ fO�Ë W�dH²� UN½√ UOz«uAŽ …—U²!L�«  PAMLK�

 w� d�c¹ iOH!ð v�≈  ÍœR¹ Ê√ tM� l�u²¹ ô WO�U� W�—Ë …dAŽ fLš s� d¦�QÐ WEH×L�«

Æ ©2®  WLE²ML�« dOž dÞU!L�«

∫ eðu�—U� l¹uMð  ≠ 2

 dÞU!�  vKŽ  n�u²ð  ô  WEH×L�«  dÞU!�  Ê√  U¼«œR�  …dJ�  vKŽ  l¹uM²�«  «c¼  ÂuI¹

 ¨ «—UL¦²Ýô« pKð sOÐ jÐdð w²�« W�öF�« vKŽ p�c� qÐ  ̈jI� UNM� ÊuJ²ð w²�«  «—UL¦²Ý«

 ¨©3®  WEH×L�«  UNOKŽ qL²Að w²�«   «—UL¦²Ýô« bz«uŽ sOÐ ◊U³ð—ô« WFO³Þ …UŽ«d�  YOŠ

 Ác¼ UNM� ÊuJ²ð w²�«  «—UL¦²Ýô« bz«uŽ sOÐ ◊U³ð—ô« q� ULK� WEH×L�« dÞU!� qIðË

©1® Dobbins Richard¨ Witt SÆF and Fielding John¨ Portfolio Theory and Investment Management © Second 
Edition ∫ Oxford¨ ok ∫ Black well Publishers¨ 1994 ®¨ PÆ12 Æ

©2® ≠ Francis Jack Clark ̈ Investments ∫ Analysis and Management  © Fourth Edition ∫® ̈  New York ∫ Mc 
Grow ≠ Hill Book¨ 1986 ®¨ PÆ747 Æ

Æ 283 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ —UL¦²Ýô« ‰U­� w� Y¹b(« dJH�« ¨ ÍbM¼ rO¼«dÐ≈ dOM� ©3®
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 dÞU!L�« ÊS� WEH×L�«  «—UL¦²Ý« bz«uŽ sOÐ W¹œdÞ W�öF�« ÊuJð U�bMF� ¨©1® WEH×L�«

 UNO�  błu¹  ô  bz«uF�«  pKð  X½U�  u�  UL�   d³�√  ÊuJð  WEH×L�«  pKð  UN�  ÷dF²ð  w²�«

 qš«œ  «—UL¦²Ýô« bz«uŽ sOÐ WO"JŽ W�öF�« X½U� «–≈ qC�√ WEH×L�« ÊuJðË ◊U³ð—«

 ÆWEH×L�«

 —U³²Žô« w� cšQ¹ t½≈ YOŠ ¨ jO"³�« l¹uM²�« s� ÎöOK×ð d¦�√ d³²F¹ eðu�—U� l¹uMðË

     Æ©2® WEH×L�« UNM� ÊuJ²ð w²�«  «—UL¦²Ýô« sOÐ ◊U³ð—ô«

 V­¹  W³ÝUM� dÞU!�Ë bz«uŽ oOI×²� t½√ Õd²Ið UO�UŠ  UÝ«—b�« s� b¹bF�« „UM¼

 …bOł WFLÝ  «– WO�U� ‚«—Ë√Ë  «bMÝ s� ÊuJ²ð k�U×� qOJA²Ð ÊËdL¦²"L�« ÂuI¹ Ê√

 ‰u�_« s� WC¹dŽ …bŽU� vKŽ k�U×L�« pKð ÊuJ²ð Ê√ l­Að Èdš√ ÀU×Ð√ „UM¼Ë Æ

 rNÝ√ vKŽ WEH×L�«  qL²Að Ê√ qCH¹ t½√ v�≈ W�U{ùUÐ Æ WOK³I²"L�«  œuIF�«Ë lK"�«Ë

 WEH×L�« qš«œ w�ËœË wK×� l¹uMð „UM¼ ÊuJ¹ Ê√ Í√ W½«eš ÊË–√Ë WOL�UŽË WOK×�  «bMÝË

Æ ©3® W³ÝUM� dÞU!�Ë bz«uŽ vKŽ ‰uB×�« s� sJL²½ v²Š

  «—UL¦²ÝUÐ W½—UI� l�u²� bzUŽ vKŽ√ UM� oI×ð w²�« w¼ …¡uHJ�« W¹—UL¦²Ýô« WEH×L�«Ë

 q�√ dÞU!� UM� oI×ð w²�«  «—UL¦²Ýô« pKð Ë√ ¨ dÞU!L�« s� Èu²"� fH½ vKŽ WK¹bÐ

Æ  ©4® l�u²L�« bzUF�« Èu²"� fH½ vKŽ WK¹b³�«  «—UL¦²Ýô« ÊuJð U�bMŽ

 dÞU!L�« YOŠ s� W¹—UL¦²Ýô« qz«b³�« t�U�√  ËU"ð U� «–≈ dL¦²"L�« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

 ÊS� bzUF�« YOŠ s�  ËU"ð U� «–≈ Ë√ ¨ bzUŽ vKŽ√ t� tII×¹ Íc�« —UL¦²Ýô« —U²!¹ t½S�

Æ  …dÞU!� W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« Ë√ qz«b³�« pKð q�√ —U²!¹ dL¦²"L�«

∫  …Ëd¦K� q¦�_« l¹“u²�«

  U"ÝRL�« Ë√ œ«d�_« s� «u½U� ¡«uÝ ÊËdL¦²"L�« UNÐ r²N¹ Íc�« —u�_« r¼√ s� Ê≈

 —UO²šô«Ë ¨ WHK²!L�« —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√ vKŽ  «Ëd¦�« Ë√ œ—«uL�« l¹“uð WOHO� u¼ WHK²!L�«

 qš«œ W¹œdH�«  «—UL¦²Ýô« vKŽ …Ëd¦�« l¹“uð WKJA�Ë ¨ WŽuM²L�« W¹—UL¦²Ýô« qz«b³�« sOÐ

 qŠ sJL¹Ë ¨ UN� bŠ v½œ√ v�≈ …dÞU!L�« qOKIð WKJA� l� s�«e²�UÐ UNKŠ r²¹ WEH×L�«

©1® Harry Markowitz¨ Portfolio selection ¨ The Journal of Finance © Volume 7¨ 1952 ® ¨ PÆ89Æ 

©2®  Francis Jack Clark ¨ Op¨CitÆPÆ763Æ

©3® ≠ Smith Gary¨ Investments © London ∫ Scott¨ FÆLÆ¨ Brown HÆEducation®  PÆ457  Æ
©4® Francis Jack Clark ¨ Op¨CitÆPÆ745Æ
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 ‚dD�UÐ dÞU!� q�√ UM� oI×¹ Íc�«Ë …Ëd¦K� q¦�_« l¹“u²�« v�≈ q�u²�«Ë WKJAL�« Ác¼

∫  ©1® WO�U²�«

 s¹—UL¦²Ýô« 5Ð …Ëd¦�« l¹“uð r²¹ t½S� jI� s¹—UL¦²Ý« s� W½uJ� WEH;« X½U� «–≈  ≠ √

∫ WO�U²�« W�œUF*UÐ

  Ω  1Ã  

1¨2   

1Ã – 1 Ω 2Ã     

  rNŽuL­�  ÊuJ¹ YO×Ð ¨ ©2® —UL¦²Ýô« W³"½ ¨  ©1® —UL¦²Ýô« W³"½  Ω 2Ã ¨ 1Ã  

Æ ÎU×O×� Î«bŠ«Ë

s¹U³²�«  Ω         

© ©2® ©1® sOÐ ◊U³ð—ô« × ©2®·«d×½« × ©1®·«d×½«  ® d¹UG²�« Ω    ⁄     

 w½U¦�«  —UL¦²Ýô«  W³"½Ë  ‰Ë_«  —UL¦²Ýô«  W³"½  œU­¹≈  r²¹  W�œUFL�«  Ác¼  ‰öš  s�

 dÞU!� v½œ√ vKŽ ‰uB×�« p�– W­O²½ ÊuJðË ¨ jI� s¹—UL¦²Ý« s� W½uJL�« WEH×L�UÐ

Æ©2® WEH×LK�

∫ Z½«dłô »uKÝ√ Â«b!²ÝUÐ WKJAL�« qŠ  ≠»

∫ wK¹ UL� Z½«dłô W�«œ ⁄UBðË      

Λ = ×
1

2   σ   
1

2  + ×
2
2   σ   

2 
2    + 2 × 1 × 2 σ  

12   
+ λ (× 

1
 +  ×

2
 − 1 )λλ

λ λλ    

∫ YOŠ

X1ΩÆ ‰Ë_« —UL¦²Ýô« w� dL¦²"*« ¡e'«

X2ΩÆ w½U¦�« —UL¦²Ýô« w� dL¦²"*« ¡e'«
σ   

1
2

ΩÆ ‰Ë_« —UL¦²Ýô« s¹U³ð

σ   
2
2

ΩÆ w½U¦�« —UL¦²Ýô« s¹U³ð
σ   

12ΩÆ w½U¦�«Ë ‰Ë_« —UL¦²Ýô« 5Ð d¹UG²�«

1¨2⁄ – 2 

⁄2 – 2  ´ 1 

Æ173?� ¨ © 1998 ¨ fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ® ¨ WO�U*« ‚«—Ë_« w� —UL¦²Ýô« ¨ bO³Ž oO�uð bOFÝ ©1®

©2® Robert CÆRadclife¨ Op¨CitÆ¨PÆ223Æ
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  λUNKŠ »uKD� qO¼U­� WŁöŁ UNO� W�«b�« Ác¼Ë

 , λ .                 ×  
1
 , ×

2
 

 ÊuJO� WŁö¦�« qO¼U­LK� W³"M�UÐ v�Ë_« WOze­�« WI²AL�« cšRð q{UH²�« Â«b!²ÝUÐË

∫ wK¹ UL�  ôœUF� ÀöŁ UM¹b�

σ 
1
2  + 2  ×

2  
σ 

12
 +    λ     =  ο 

1
 × 2

1
σ 

12
  + 2  ×

2 
σ  

2
2 +   λ      =  ο × 2

ο  =                         1
 
−  

2
×   +  

1
×

∫ wK¹ UL� W�uHB� w� l{uð W�œUFL�« Ác¼Ë

 σ 
1

2                      2  σ 
12

       1 2 X
1

0
σ 

12
             2  σ 2

2
       1  2 X

2
= 0

0             1                    1 λ 1
 W³"½ vKŽ ·dF²�« w�U²�UÐË   λ  ̈   ×2 ̈   ×1   vKŽ ‰uB×�« r²¹ W�uHBL�« Ác¼ q×ÐË

Æ WEH×L�« qš«œ —UL¦²Ý« q�

 œbŽ s� W½uJ� WEH×L� œ—«uL�« l¹“uð WKJA� q×� »uKÝ_« fH½ Â«b!²Ý« sJL¹Ë

Æ W¹œdH�«  «—UL¦²Ýô« s� dO³�

∫ wK¹ UL� ⁄UBð Z½«dłô W�«œ ÊS�  «—UL¦²Ýô« s� Ÿ«u½√ WŁöŁ UM¹b� ÊU� «–S�

  Λ = × 
1
2 σ  

1
2  + ×

2
2 σ  

2
2 + ×  

3
2 σ  2

3  
+ 2× 

1
  × 

2
 σ 

12

( σ 
13

  + 2 × 
2
 × 

3
 σ  

23
 σ+   λ   (×  

1
 + ×  

2  
 + ×  

3
 – 1 

3
× 

1
 ×2 +

∫ YOŠ

X1ΩÆ ‰Ë_« —UL¦²Ýô« w� dL¦²"*« ¡e'«
X2ΩÆ w½U¦�« —UL¦²Ýô« w� dL¦²"*« ¡e'«
X3ΩÆ Y�U¦�« —UL¦²Ýô« w� dL¦²"*« ¡e'«
σ   

1
2

ΩÆ ‰Ë_« —UL¦²Ýô« s¹U³ð
σ   

2
2

ΩÆ w½U¦�« —UL¦²Ýô« s¹U³ð
σ   

3
2

ΩÆ Y�U¦�« —UL¦²Ýô« s¹U³ð
σ   

12ΩÆ w½U¦�«Ë ‰Ë_« —UL¦²Ýô« 5Ð d¹UG²�«
σ   

13ΩÆ Y�U¦�«Ë ‰Ë_« —UL¦²Ýô« 5Ð d¹UG²�«
σ   

23ΩÆ  Y�U¦�«Ë w½U¦�« —UL¦²Ýô« 5Ð d¹UG²�«
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 w¼ qO¼U­� WFÐ—√ UM¼ błu¹ YOŠ

                   λλ  ,   
3
 ×   ,  

2
 ×  , 

1
×

 q?O¼U­L�« ÁcN� W³"M�UÐ v�Ë_« WOze­�« WI²AL�« cšRð q{UH²�« Â«b!²ÝUÐ rŁ s�Ë

∫ wK¹ UL�  ôœUF� WFÐ—√ „UM¼ ÊuJO� Æ WFÐ—_«

σ 
1
 2 + 2 × 

2
 σ 

12
 + 2 × 

3
 σ 

13
  +   λ        =  ο 

1
 × 2

σ 
21

 + 2 × 
2
 σ 

2
2 + 2 × 

3
 σ 

23
  +   λ        =  ο 

1
 × 2

σ 
31

 + 2 × 
2
 σ 

32
 + 2 × 

3
 σ 2

3
  +   λ        =  ο 

1
 × 2

ο  =                                    1 −   
3
 × +  

2
 × + 

1
 ×  

∫ wK¹ UL� W�uHB� w� l{uð  ôœUFL�« Ác¼Ë    

       σ
1

2               2σ
12 

                 2 σ
13 

            1 2 X1 0

 
   
σ

12
              2σ 

2
2                2 σ

23              1
 2 X2 = 0

 
 
σ

31
             2σ 

32
                2 σ 2

3             1
 2 X3 0

0           1                    1             1 λ 1

 vKŽ ·dF²�« w�U²�UÐË      x1¨ x2 ¨ x3¨ λ vKŽ ‰uB×�« r²¹ W�uHBL�« Ác¼ q×ÐË

Æ WEH×L�« qš«œ —UL¦²Ý« q� W³"½

 s�  W½uJ�  WEH×L�  qC�_«  l¹“u²�«  œU­¹ù  »uKÝ_«  «c??¼  fH½  Â«b!²Ý«  sJL¹Ë

 w�ü«  VÝU×�«  s�  …œUH²Ýô«  sJL¹Ë  ¨   «cJ¼Ë  «—UL¦²Ý«  W"Lš Ë√   «—UL¦²Ý«  WFÐ—√

 Ác¼ q×� Z�«dÐ œułË v�≈Ë WEH×L�« l¹“uð WKJA� q×� tO�≈ WÝU� WłUŠ  dNþ Íc�«

Æ ©1®WKJAL�«

 œUB²�ô« e¹eF�« b³Ž pK*« WF�Uł WK­� ¢ WO�U½ W�Ëœ w� W¹œUŽ rNÝ√ WEH; q¦�_« l¹“u²�« ¢ w�uÝb�« rO¼«dÐ≈ bO"�« ©1®

Æ 64 ’ © 1990 ¨ YK¦�« bK­*« ® …—«œù«Ë
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∫ W�ö��«

 —UL¦²Ýô«   «Ëœ√ p�c�Ë tŽ«u½√Ë —UL¦²Ýô« vMF� vKŽ ·dF²�« qBH�« «c¼ s� U½œ—√

 s�Ë ¨ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý«  ôU­� w�  «Ëœ_« pKð s� …œUH²Ýô« WO½UJ�≈Ë WHK²!L�«

 ·U??�Ë_«  ‰«u??�√  —UL¦²Ý«  …¡UH�  rOOI²�  p??�–Ë  —UL¦²Ýô«  dÞU!�Ë  bzUŽ  vKŽ ·dF²�«  rŁ

Æ WOK×L�« ‚u"�« w� Èdš_«  U"ÝRL�UÐ UN²½—UI�Ë

≠∫ WO�U²�« ZzU²M�« v�≈ Y�U¦�« qBH�« s� YŠU³�« hK!¹Ë

 qł√  s�  UN�«u�√  dL¦²"ð  w²�«   U"ÝR*«  sL{ s�  X¹uJ�«  W�ËbÐ  ·U??�Ë_«   ≠ 1
 vKŽ X¹uJ�«  W�ËbÐ  WOH�u�«  ‰u�_«  qLAðË  ¨  W¹dOš l¹—UA�Ë  WO½U"½≈  ·«b¼√

Æ WO�U�Ë W¹œU� ‰u�√

  ·U�Ë_« ‰«u�√ nOþuð r²¹ Ê√ sJ1 w²�« W¹—UL¦²Ýô«   «Ëœ_« s� b¹bF�« „UM¼ ≠ 2
 WO�ULÝ√d�« ‚u"�«  «Ëœ√ Â√ W¹bIM�« ‚u"�«  «Ëœ√ pKð X½U� ¡«uÝ  UN�öš s�

 Æ WO�öÝù« W¹—UL¦²Ýô«  «Ëœ_« Â√ WOŽdA�« WOŠUM�« s� UN²"�—œ bFÐ p�–Ë

 —UL¦²Ý« ¡«œ√ rOOI²�  ̈·ö²šô« q�UF�Ë dÞU!*«Ë bzUF�« jÝu²� Â«b!²Ý« sJ1  ≠ 3
Æ Èdš_«  U"ÝR*UÐ UN²½—UI� rŁ s�Ë ·U�Ë_« ‰«u�√

 „UM¼ Ê≈ YOŠ ¨ œ—«uLK� q¦�_« l¹“u²�« Ë√ l¹uM²�« vKŽ WEH;« W¹dE½ e�dð  ≠ 4
 r²N¹Ë ¨ eðu�—U� l¹uMðË Ã–U"�« Ë√ jO"³�« l¹uM²�« UL¼ l¹uM²K� 5OÝUÝ√ 5Kšb�

 ¨W¹—UL¦²Ýô«  WEH;«  qš«œ   «—UL¦²Ýô«  5Ð  ◊U³ð—ô«  q�UF0  eðu�—U�  l¹uMð

 ‰«u??�_  q¦�_«  l¹uM²�«  vKŽ  ·dF²�«  w�  WEH;«  W¹dE½  s�  …œUH²Ýô«  sJ1Ë

Æ …dÞU!*« s� bŠ v½œ√ UM� oI×¹ Íc�«Ë ·U�Ë_«
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Y�U¦�« qBH�«

 X¹uJ�« w� WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« —uDð

 tŽ«u½√Ë n�u�« ÂuNH�

 X¹uJ�« w� ·U�Ë_«

 WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« WO−Oð«d²Ý«

 X¹uJ�« w� ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« —uDð
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 W�bI�

 ¨ uLM�«Ë  —«dL²Ýô«Ë ¡UI³�« v�≈ ·bNð UN?½√ ô≈ ¨ `Ðd�« v�≈ ·bNð ô WLEM� n�u�«

 bŽU"ð  «œ«d¹≈Ë bz«uŽ  oOI×ð bBIÐ UN�«u�√ —UL¦²ÝUÐ ÂuIð WOH�u�« W"ÝRL�« ÊU� «c�

Æ WłU²×L�«  U¾H�«Ë lL²­L�« v�≈ W�UŽ l�UM�Ë  U�bš r¹bIð w�

 ‰«u�√  «—UL¦²Ý«  dB×½« YOŠ s�e�« —Ëd� vKŽ X¹uJ�« W�ËbÐ n�u�« —uDð b�Ë

 d³�_« VOBM�« Í—UIF�« V½U­K� ÊU� WŽuM²� dOžË …œb×�  ôU­LÐ d�_« ‰Ë√ w� n�u�«

 WL¼U"� w� ‰ušb�« Ë√ W¹—UL¦²Ý« lz«œË …—u� w� l¹d�« izU� Ÿ«b¹≈ v�≈ W�U{ùUÐ  ¨UNO�

 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¡UA½≈ ÊQAÐ ÍdO�_« ÂuÝdL�« —b� 1993 ÂUŽ w�Ë ¨  U�dAÐ

 ÎULOEMð d¦�√ l{u�« `³�√ rŁ s�Ë ¨ t�«u�√ —UL¦²Ý«Ë …—«œ≈Ë ·U�Ë_« ÊËRý W¹UŽ— v�u²²�

 ◊UA½ w�  XK¦Lð …b¹bł   «—UL¦²Ý« w�  ‰ušb�«Ë Æ—UL¦²Ýö�  W�UŽ WO­Oð«d²Ý« l{uÐ

 Æ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�«Ë  U×Ð«dL�«

 a¹—Uð  ‰ËUM²¹  UL�  ¨  tŽ«u½√Ë  n�u�«  ÂuNH�  W??Ý«—œ  qBH�«  «c¼  w�  YŠU³�«  ‰ËUM²¹

 …—«œùU??Ð  ÂuIð  WKI²"�  W¾ON�  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«  v�≈  Îôu??�Ë  X¹uJ�«  w�  ·U??�Ë_«

 qOBH²�« s� ¡wAÐ ‚dD²½ ·uÝ UM½√ v�≈ W�U{ùUÐ ¨ X¹uJ�« w� ·U�Ë_« vKŽ ·«dýù«Ë

  «uM"�«  ‰öš ·U??�Ë_«  ‰«u??�√  —UL¦²Ý«  w�  XŁbŠ  w²�«   «b­²"L�«Ë   «—uD²�«  v�≈

Æ WO{UL�« dAF�«
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∫ tŽ«u½√Ë n�u�« ÂuNH� ∫ ÎôË√

∫ n�u�« vMF� ≠ 1

 w� ·dB²�«  lDIÐ tMOŽ ¡UIÐ l� tÐ ŸUH²½ô« sJL¹ ‰U� f³Š ¢ t½QÐ n�u�«  ·dF¹

 ·dB²�« dþUM�« Ë√ n�«uK� “u­¹ ô t½√ UM¼ bBI¹Ë Æ©1®œułu� ÕU³� ·dB� vKŽ t²³�—

Æ dO!�« tłË√ w� n�u�« q�√ l¹— s� …œUH²Ýô«Ë n�u�« q�√ W³¼ Ë√ lOÐ w�

 ¢ …dL¦�« qO³"ðË q�_« fO³×ð ¢ t½QÐ n�u�« «u�dŽ bI� tI�«Ë s�Ë W�«b� sÐ« U�√

 »UD!�« sÐ dLF� – rKÝË tOKŽ tK�« vK� – w³M�« ‰u� s� ”U³²�« n¹dF²�« «c¼ d³²F¹Ë

  ©2® ¢ …dL¦�« q³ÝË q�_« f³Š¢ ∫ tMŽ tK�« w{— –

 UNJOKLð sŽ sOF�« f³Š ¢  t½QÐ t�dFO� bL²FL�« u¼Ë n�u�« ÂËe� Èd¹ s� „UM¼Ë

 sOF�« f³Š¢ t½QÐ t�dFO� t�Ëe� Èd¹ ô s� U�√Ë ¨   ¢ WFHML�UÐ ‚bB²�«Ë œU³F�« s� bŠ_

Æ©3® ¢ WFHML�UÐ ‚bB²�«Ë UN³ŠU� pK� vKŽ

 ∫ n�u�« Ÿ«u½√  ≠ 2

 s� „UM¼Ë © Í—c�« ® wK¼_« n�u�«Ë ÍdO!�« n�u�« UL¼ sOŽu½ v�≈ n�u�« r"IM¹

Æ „d²AL�« n�u�« u¼ ÎU¦�UŁ ÎUŽu½ nOC¹

 ∫ ÍdO)« n�u�« ≠ 1Ø2

 s� d¦�√ Ë√ W¹dOš WNł vKŽ d�_« ¡«b²Ð« w� t²FHM� n�uð Íc�« u¼ ÍdO!�« n�u�«

 ¡«dIH�U� W¹dOš WNł vKŽ U�u�u� Ád�√ ‰Ë√ ÊU� U� u¼ ÍdO!�« n�u�« ÊS� p�c�Ë Æ©4®WNł

 œ«dL�« ‚UH½ù« tłË√ q� s� p�– qŁU� U�Ë  UOHA²"L�«Ë ”—«bL�«Ë błU"L�«Ë sO�U"L�«Ë

 Æ©5®v�UFð tK�« v�≈ WÐdI�« UNÐ

Æ 358 ’ ¨ f�U)« ¡e'« ¨ ÃU²;« W¹UN½  ©1®

 ¨ œU?????ý—ù« WF³D�  ∫  œ«b??G??Ð  ¨  ‰Ë_« ¡e????'« W??O??�ö??Ýù« W??F??¹d??A??�«  w??�  n??�u??�«  ÂU??J??Š√  ¨  w??"??O??³??J??�«  b??O??³??Ž b??L??×??�  ©2®

Æ 88 ’ © 1977
Æ 3 ’ © 1929 ≠ 1928 ¨ œUL²Žô« WF³D� ® n�u�«  «d{U×� ¨ pÐ `²H�« uÐ√ bLŠ√  ©3®

 —«œ ∫ X¹uJ�« ¨ v�Ë_« WF³D�« ® ÂöÝù« w� t�UJŠ√Ë n�u�« ¨ w­¹UA�« ‚«“d�« b³ŽË o�U)« b³Ž sLŠd�«b³Ž aOA�« ©4®

Æ 38 ’ ¨ © 1993 ¨ l¹“u²�«Ë dAMK� b¹b­²�«

Æ 10 ’ ¨ Ád�– o³Ý lłd� ¨ pÐ `²H�« uÐ√ bLŠ√ ©5®
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∫ © Í—c�« ® wK¼_« n�u�«  2≠Ø2

 ’U!ý√ Ë√ tÐ—U�√ Ë√ t²¹—– vKŽ Ë√ t"H½ vKŽ d�_« ¡«b²Ð« w� ÊU"½ù« tH�u¹ Íc�« u¼

Æ lDIMð ô dÐ WNł v�≈ rŁ ¨ sOOMF�

 X??N??²??½« W???F???Ý«Ë W??K??L??Š v????�≈ …d???O???š_« œu??I??F??�« w???� w???K???¼_« n???�u???�« ÷d???F???ð b????�Ë

 1947 ÂU???Ž —œU???B???�« w??½U??M??³??K??�« Êu??½U??I??�« U??N??M??�  U??F??¹d??A??²??�« s???� b??¹b??Ž w???� t??zU??G??�S??Ð

 —b??�  Íc?????�«  Íd???B???L???�«  Êu???½U???I???�«Ë  ¨ 1949  ÂU????Ž —œU????B????�«  Í—u????"????�«  Êu???½U???I???�«Ë  ¨

 Ë√ WŁ—u�« iFÐ ÊU�d×� œ«d�_« q�UA� w� ‰ušb�« w¼ WKL×�« Ác¼ V³ÝË Æ©1®1952 ÂUŽ

Æ p�– dOžË rN³OB½ nOHDð

 Í√d??�«  «c??¼ ‰U??� YOŠ wK¼_« n�u�«  ¡UG�≈ vKŽ …d??¼“ u??Ð√ bL×� ÂU??�ù« oKŽ b??�Ë

 W×KBL�« s� —U�Ë  n�u�« sŽ ”UM�« r­Š√ wK¼_« n�u�« ¡UG�≈ bFÐ sJ�Ë® ∫wNIH�«

 w�Ë ¨ fHM�« vKŽ n�u�« WŠUÐSÐ ÊuJ¹ ÍdO!�« n�u�« w� VOžd²�« Ê√ Èd½Ë ¨ VOžd²�«

 —U� «cJ¼Ë ¨ ÍdO!�« n�u�« »UÐ `²H� fHM�« vKŽ n�u�« …“UłSÐ ŸËdA� ·U�Ë_« …—«“Ë

Æ©2®© «dOš ‰U×�« ‰u×ð bFÐ «dý ÊU� U�

∫ „d²A*« n�u�« ≠ 3Ø2

 sOÐ U� lL­¹ Íc�« Í√ ¨ UF� d³�« WNłË W¹—c�« v�≈ tF�UM� hB!ð Íc�« n�u�« u¼

Æ wK¼_«Ë ÍdO!�« n�u�«

 U�≈ vHA²"� vKŽË ÁœôË√ vKŽ ö¦� ¨ sO²HK²!� sO²Nł vKŽ Á—«œ n�«u�« nI¹ ÊQ�

Æ ¡UA¹ nO� Ë√ YK¦�UÐ Ë√ nBM�UÐ

X¹uJ�« w� ·U�Ë_«  ∫ ÎUO½UŁ

 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ÂuIð w²�«Ë X¹uJ�« W�ËbÐ  WO�U×�« ·U�Ë_« ‰«u�_ W³"M�UÐË

 błU"L�« ·U�Ë√Ë WOK¼_« ·U�Ë_«Ë W¹dO!�« ·U�Ë_« izU� sŽ …—U³Ž wN� U¼—UL¦²ÝUÐ

 1991 ÂUŽ v²Š UNÐ W�Uš WO½«eO� ·U�Ë_« Ác¼ s� Ÿu½ qJ� ÊU�Ë ¨ W�d²AL�« ·U�Ë_«Ë

ÆX¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ë_« qJ� WFL­� WO½«eO�  dNþ U�bMŽ

 iF³Ð ÂuI¹ b� ULMOÐ `ÐdK� W�œUN�« dOž  U"ÝRL�« Ë√  ULEML�« s� n�u�« d³²F¹Ë

 dAM�«Ë  UÝ«—bK� WOF�U'« W"ÝR*« ∫  ËdOÐ v�Ë_« WF³D�« ® ÂöÝù« w� ·U�Ë_«Ë U¹U�u�« ÂU�√ s¹b�« ‰UL� bL×�  ©1®

Æ 187 ’ ¨ © 1996 ¨ l¹“u²�«Ë

Æ 208 ’ © wÐdF�« dJH�« —«œ ∫ …d¼UI�« ¨ WO½U¦�« WF³D�« ® n�u�« w�  «d{U×� ¨ …d¼“ uÐ√ bL×� ÂU�ù« ©2®
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  U�bš  r¹bIð  w??�  bŽU"ð   «œ«d???¹≈  oOI×ð  ·bNÐ  U¼u×½  Ë√  W¹—UL¦²Ýô«   UOKLF�«

 WO�ËR"L�«Ë  d³�«  vKŽ ÊËUF²�«  q³�  s�  WłU²×L�«   U¾H�«Ë  lL²­L�«  v�≈  l�UM�  Ë√  W�UŽ

Æ©1®WOŽUL²łô«

 ÁcN�  UL�  ¨wL�UF�«  Èu²"L�«  vKŽ   U"ÝRL�«  s�  ŸuM�«  «cNÐ  ÂUL²¼ô«  œ«“  bI�Ë

 …UO×�« wŠ«u½ lOLł w� UN²L¼U"� ‰öš s�  UFL²­L�« WOLMð w� ‰UF� —Ëœ s�  U"ÝRL�«

 Ê√ UL� W¹œUB²�ô«  ôU­L�« Ë√ WOŽUL²łô« W¹UŽd�« Ë√ rOKF²�« ‰U­� w� ¡«uÝ WHK²!L�«

 WOH�u�« o¹œUMB�« q¦LðË  ̈WHK²!L�« ‰u�_« s� WC¹dŽ …bŽU� pK²Lð WOH�u�«  U"ÝRL�«

 —ôËœ ÊuOKÐ 325 XGKÐ Îôu�√ pK²Lð YOŠ WOJ¹d�_« ‚u"�« ‰U� ”√— s� 6% t²³"½ U�

 qš«œ WDA½_« s� U¼dOžË WO�UI¦�«Ë WOLOKF²�«Ë WOŽUL²łô« WDA½_« rŽbÐ ÂuIðË ¨wJ¹d�√

 Æ ©2®  lL²­L�«

  UL¹b�  w²¹uJ�«  lL²­L�«  UNA¹UŽ  w²�«  W¹œUB²�ô«  ·ËdE�«Ë  …UO×�«  WÐuF�  r??ž—Ë

 «uFÝË  «dO!�« V×Ð «u�eŽ X¹uJ�« q¼√ Ê√ ô≈ ¨ gOF�« nEýË qšb�« —œUB� WK� rž—Ë

  «—UIF�«Ë w{«—_«Ë  uO³�«Ë sO�U�b�« n�Ë v�≈ ÊuŽ—U"¹ «ËcšQ� ¨ W³OD�« ‰ULŽ_« v�≈

Æ Èdš_« d³�«  UNłË sOI×²"L�«Ë ¨¡«dIH�« vKŽ UNF¹— s� ‚UH½û� p�–Ë

 X¹uJ�« w� WOH�u�« …—«œù« —uDð ≠ 1

 —Ëd?????�  v????K????Ž  q?????Š«d?????�  …b????F????Ð  X????¹u????J????�U????Ð  W????O????H????�u????�«  …—«œù«  …d????O????"????�   d???????�

 ∫ ©3® wK¹ ULO� UN�ËUMð sJL¹Ë ¨s�e?�«

 WOK¼_« …—«œù« WKŠd�  ∫ v�Ë_« WKŠd*«

 dO!�«  »U×�√  UNO�  fL²K¹  WOB!ý …—œU³LÐ r²ð  WKŠdL�«  Ác¼ w�  ·U??�Ë_« X½U�

 ’d×�« »UÐ s� ·UI¹ù« WOKLŽ o¹dÞ sŽ WłU×�« Ác¼ b"Ð Êu�uI¹Ë lL²­L�« WłUŠ

 W½U�_« ∫ X¹uJ�«  ¨ v�Ë_« WF³D�« ® n�uK� WO³ÝU;« fÝ_«Ë WONIH�« ÂUJŠ_« ¨ tðU×ý 5"ŠË …bž uÐ√ —U²"�« b³Ž ©1®

Æ 148 ’ © 1998 ¨ ·U�Ëú� W�UF�«

©2® Sanjiv  Bhatia and Other ̈ Managing Endowment and Foundation Funds © UÆSÆA ∫ AÆIÆMÆRÆ¨1996 ® P≠1 Æ
∫ qO�UH²�« s� b¹e* ©3®

 ¨ WO²¹uJ�« WOH�u�« WÐd­²�« …Ëb½ ≠ X¹uJ�« W�Ëœ w� WOH�u�« …—«œû� WO!¹—U²�« WOHK)« ¨ wÞu(« tK�« b³Ž »U¼u�« b³Ž  ≠

Æ 1996 d³L�u½ ¨ s¹d×³�« W�Ëœ

© 1994 d³L�u½ ¨ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ∫ X¹uJ�« ® X¹uJ�« w� ·U�Ë_« sŽ  U;  ≠

Æ © 1994Ø11Ø27 ¨ 7702 œbF�« ¨ f³I�« …b¹dł ∫ X¹uJ�« ® X¹uJ�« w� wŽdA�« n�u�« a¹—Uð ¨ wMG�« b³F�« ‰œUŽ  ≠
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 t½U×³Ý  tK�«  …U{dLÐ  “uH�«Ë  W¹—U­�«  W�bB�«  vKŽ  ’d×�«Ë  wŽUL²łô«  q�UJ²�«  vKŽ

Æ v�UFðË

 œ—«u???L???�« `???ý s???� r???žd???�« v??K??Ž W??K??Šd??L??�« Ác????¼ w???� n???�u???�« ÷«d??????ž√ X???½U???�Ë

 …u??"??�Ë Ê¬d???I???�« …¡«d?????�Ë U??¹U??×??C??�«Ë r???zôu???�«Ë ÁU??O??L??�« qO³"ð qLAð …U??O??×??�« W??Ðu??F??�Ë

 ‰U??L??Ž√ s??� U??¼d??O??žË n??ŠU??B??L??�« W??ŽU??³??ÞË sOłU²×L�«Ë v??�U??²??O??�« …b??ŽU??"??�Ë ¡«d??I??H??�«

Æ dO!�«

 ÊuH�«u�« r¼—U²!¹ s¹c�« UNOKŽ —UEM�« Ë√ UNÐU×�√ q³� s� —«bð ·U�Ë_« Ác¼ X½U�Ë

 Êu�uI¹ s¹c�«Ë ¨ sOOŽdA�« …UCI�« ·«dý≈Ë W³�«d� X×ð …—UEM�« ‰ULŽ√ Êu�u²¹ YOŠ

Æ WOH�u�« Z­×�« s¹Ëb²Ð

 UN½S� WO½U"½≈Ë W¹dOš ‰ULŽ√ s� UL¹b� X¹uJ�UÐ n�u�« ÁułË tOKŽ X½U� UL� ržd�UÐË

 Áułu�« pKð Ê√ ô≈ w²¹uJ�« lL²­L�« w� qO³M�« wŽUL²łô« q�UJ²�« sŽ dO³Fð ‚b�√  d³Ž

 —UA²½ô« v�≈ tF�b¹Ë n�u�« «c¼ —U"� œb×¹ Íc�« w�UJ�« œUý—ù«Ë tOłu²�« UNBIM¹ ÊU�

Æ lÝË√ WOŽUL²ł« …bŽU� u×½

 WO�uJ(« …dz«b�« fOÝQð WKŠd�  ∫ WO½U¦�« WKŠd*«

 n�u�« ‰ULŽ√ vKŽ Y×�«Ë dO!�« qLŽ v�≈ wF"�UÐ X¹uJ�« W�Ëœ w� dO!�« q¼√ ÂU�

 …bŽU� —UÞ≈ w� X½U� rNðôËU×� Ê√ ô≈  ̈WKO³M�« W�UÝd�« Ác¼ ¡«œ√ v�≈ s¹dšü« ÷UNM²Ý«Ë

Æ rNðUŠuLÞË rN�«b¼√ oI×ð œUJð ô WIO{

 U�öD½«Ë ¨ qO³M�« ÍdO!�« qLF�« «cN� sOI×²"L�«Ë sOłU²×L�« …bŽU� …œU¹e� «dE½Ë

 n�u�« —Ëœ WO�uLý ¡«—Ë UOFÝË ¨ WO½U"½ù«Ë WO�öÝù« WOCI�« ÁcNÐ w�uJ×�« —uFA�« s�

 ÂUL²¼ô«  s�  d³�√  WKŠd�  v�≈  …œU³F�«  —Ëb??Ð  qBðË  ¨  lL²­L�«  `z«dý  W�U�  v�≈  qBO�

 tÐ  ÷uNMK�  n�u�«  vKŽ  WOLOEM²�«  ÊËRA�«  v�u²²�  W�uJ×�«  …—œU³�   ¡U??ł  ¨  W¹UŽd�«Ë

ÆtłË qL�√ vKŽ t²�UÝdÐ ÂuI¹ v²Š tz«œ√ d¹uDðË t²OLMðË

 ÍœUB²�ô« —uD²�« W³�«uL� X¾A½√ W½ËUF� W¹—«œ≈ …eNł√ œułuÐ …d²H�« Ác¼  eOLðË

 U�Ë  jHM�«  ·UA²�ô  «dE½  …d²H�«  Ác¼  w�  X¹uJ�«  tðbNý  w²�«  wŽUL²łô«Ë  w�UI¦�«Ë

 ¢ ·U�Ë_« …—«œ≈ ¢ …d²H�« pKð w� X¾A½√ w²�«  «—«œù« sOÐ s�Ë ¨—uDð s� p�– VŠU�

 s�  n�u�«  WOLMðË rOEMðË d¹uDð qHJð WLE½√Ë jÐ«u{ l{Ë UNIðUŽ vKŽ  cš√  w²�«

Æ t³½«uł W�U�
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 d�u¹ qLý√ Î«—ËœË d¦�√  UOŠö� ·U�Ë_« …dz«œ XODŽ√Ë bFÐ ULO� d�_« —uDð b�Ë

 sOH�«u�«  UŠuLÞË  U¹Už oI×¹ ULÐË qC�√ WOH�Ë W�bš WłU×�« ÍË–Ë …œU³F�« —Ëb�

Æ qLý√Ë lÝË√ œËbŠ v�≈ WIOC�« ÁœËbŠ s� n�u�UÐ ÃËd!�«Ë

∫·U�Ë_« …—«“Ë WOL�ð WKŠd�  ∫ W¦�U¦�« WKŠd*«

 ¨ 1962 d¹UM¹ w� p�–Ë UN!¹—Uð s� …b¹bł WKŠd� X¹uJ�« ‰ušœË ‰öI²Ýô« bFÐ

 ©WO�öÝù« ÊËRA�« ® UNO�≈ nO{√Ë  ̈·U�Ë_« …dz«œ q×� XKŠ w²�« ·U�Ë_« …—«“Ë X¾A½√

 …bŽ  X�uð  w²�«Ë  WO�öÝù«  ÊËRA�«Ë  ·U??�Ë_«  …—«“Ë  UNLÝ«  `³BO�  1965  dÐu²�√  w�

ÆUNL¼√ s� n�u�« ÊU� w²�«Ë ÂUN�Ë  UO�ËR"�

 W¹—«œù« ÊËRAK� bŽU"L�« qO�uK� WFÐU²�« n�u�« …—«œù …bM"� ·U�Ë_« WO�ËR"� X½U�Ë

 b�Ë ¨ W½UOB�«Ë W³ÝU×L�«Ë qOB×²K� ÂU"�√ WŁöŁ s� ÊuJ²ð …—«œù« Ác¼ X½U�Ë WO�UL�«Ë

 …—«“u�« w� ·U�Ëú� qI²"� ŸUD� ¡UA½≈ rð YOŠ 1982 uO�u¹ v²Š u¼ UL� l{u�« qþ

Æ n�u�« —Ëb� d³�√ WOL¼√ ¡UDŽù W�ËU×L� bŽU"� …—«“Ë qO�Ë WÝUzdÐ

 …b¹bł ÕË— UNO�  “dÐ w²�«Ë 1991 ÂUŽ w�  √bÐ w²�« —ULŽù« …œUŽ≈ WKŠdL� W­O²½Ë

 Ác¼  b??Š√  wH�u�«  ŸUDI�«  ÊU??�  bI�  ¨  —uD²�«  W³�«u�Ë  ÷uNMK�  WO�uJ×�«  …—«œù«  Èb??�

 d¹uDðË ·«b¼_« `O{uð w� «dO³� U{uN½ ŸUDI�« «c¼ bNý b�Ë ¨ WO�uJ×�«  UŽUDI�«

 X×³�√Ë ¨ ·U�Ë_« …—«“Ë rOEMð …œUŽù WOLOEM²�«  «—«dI�« iFÐ  —b� YOŠ qzUÝu�«

 fK­� ·«dý≈ X×ð WOH�u�« œ—«uL�« WOLMð …—«œSÐ UL¼bŠ√ h²š« sOO"Oz— sOŽUD� rCð

 Èœ√ b�Ë ¨·U�Ë_« ÊËRý …—«œSÐ dšü« h²š«Ë WOH�u�« œ—«uL�« WOLMð fK­� rÝUÐ qJý

 —b� oOI×ð UNL¼√ qF�  UOÐU­¹ù« s� dO¦� v�≈ oÐU"�« tłu�« vKŽ n�u�« “UNł rOEMð

 XF�œ t� W�UF� d�UMŽ »cł v�≈ Èœ√ UL� U¼bI²H¹ qLF�« ÊU� w²�« W¹d×�«Ë W½ËdL�« s�

 ÕuLD�«  Èu²"LÐ  sJ¹  r�  sO"×²�«Ë  d¹uD?²�«  «c?¼  Ê√  ô≈  ¨t¦¹b×ðË  qLF�«  d¹uDð  v�≈

ÆœuAML�«

 n�u�« ÂuI¹ v²Š qC�√ W½UJ� n�u�« V"JO� Í—cł ‰u×ð ÀËbŠ s� bÐ ô ÊU� «c�

 WO³FA�« W�—UALK� W�d� ¡UDŽ≈Ë ¨ t²CN½Ë Á—U¼œ“«Ë lL²­L�« W�bš w� qŽUH�« Á—ËbÐ

Æ n�u�« vKŽ ·«dýù« w�

 ÍdO�_« ÂuÝdL�« VłuLÐ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¡UA½≈ w�  ôËU×L�« pKð  —uK³ðË

 ÊËRA�«Ë ·U�Ë_« d¹“Ë UNð—«œ≈ fK­� ”√d¹ WKI²"� W¾ON�  ̈1993 d³L�u½ 13 w� —œUB�«

Æ Ã—U!�«Ë qš«b�« w� UN½ËRý …—«œ≈Ë ·U�Ë_« W¹UŽ— v�u²²�Ë WO�öÝù«
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 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¡UA½≈  ∫ WFÐ«d�« WKŠd*« 

 w� ·U�Ë_« ‰«u�√ Ê√ w¼ WOŽdý WIOIŠ s� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¡UA½≈ oKD½«

 vKŽ WE�U×L�UÐ UŽdý nKJ� W½U�√ WÐU¦LÐ d�_« w�Ë Èb� UN½≈Ë ¨ v�UFð tK�« pK� rJŠ

 ◊Ëdý œËbŠ w� WOŽdA�« ·—UBL�« w� UNF¹— ‚UH½≈Ë UN²OLMðË U¼—UL¦²Ý« s"ŠË UN½UOŽ√

Æ lL²­L�« W�bšË ¡«dIH�«Ë sOłU²×L�« WłUŠ bÝ v�≈ ÍœR¹ ULÐË sOH�«u�«

 rð bI� ¨ WO�uJ×�« …—«œù« œuLłË sOðË— sŽ ·U�Ë_« WO�öI²Ý« √b³� s� U�öD½«Ë

 …dýU³� WO�öÝù« ÊËRA�«Ë ·U�Ë_« d¹“Ë l³²¹ ·U�Ëú� qI²"� “UNł fOÝQð v�≈ tłu²�«

  U"ÝRL�« iFÐ sŽ sOK¦L� t²¹uCŽ w� rC¹Ë d¹“u�« WÝUzdÐ fK­� tOKŽ ·dA¹Ë ¨

Æ ’UB²šô«Ë …d³!�« ÍË– s� ’U!ý_« iFÐË WO�uJ×�«

 vKŽ ·«dýù«Ë …—«œû� WKI²"� WO�uJŠ W¾O¼ ¡UA½≈ q¦L¹ Íc�«Ë tłu²�« «c¼ “eŽË

≠∫ wK¹ U� ·U�Ë_«

 ·dB�«Ë U¼—UL¦²Ý« s"ŠË UNOKŽ WE�U;« VKD²¹ Îô«u�√ d¹b¹ n�u�« ŸUD� ÊU�  ≠ 1
 VO�UÝ√ l³²ðË …bOł  «d³!Ð eOL²ð W¦¹bŠ …—«œ≈ v�≈ U¼œUMÝ≈ ‰öš s�Ë  ̈UNF¹— s�

 ‚öD½ö� W¹u� WF�œ UNODF¹ p�– ÊS� ¨ —uD²K� W³�«u�Ë W�bI²�Ë W¦¹bŠ W¹—«œ≈

 W�UŠ w� tIOI% VFB¹ d�_« «c¼Ë ¨ WO�UÝ ·«b¼√ v�≈ n�uK� ÍuLM²�« —Ëb�UÐ

Æ Èdš_« …—«“u�«  «—«œ≈ s� …—«œ≈ t½u�

 ·U�Ë_« “UNł WO�öI²ÝUÐ cš_« v�≈ XF�œ w²�« »U³Ý_«Ë q�«uF�« r¼√ s� qF�  ≠ 2
 `L"ð  …—«œù«  w�  …b¹bł  ◊U??/√  wM³ð  sJL*«  s�  qF& WO�öI²Ýô«  Ê√  u¼  ¨

 w� WL¼U"*«Ë UN²DA½√ WFÐU²�Ë ·U�Ë_« …—«œ≈ w� WOK¼_« W�—UA*« w� lÝu²�UÐ

 Ë√ ¨ ·U�Ë_« ÊËRý fK­� ‰öš s� ¡«uÝ UNðUÝUOÝ rÝ—Ë W�UF�« UN�«b¼√ l{Ë

 o¹œUM� …bŽ UNOKŽ ÂuI²Ý w²�« WHK²!*«  UŽËdA*« …—«œ≈ w� W�—UA*« ‰öš s�

Æ WOK¼√  «œUO� tO� r¼U"ð …—«œ≈ fK­� UNM� qJ� ÊuJOÝ

 v�≈ tÐ …œuF�«Ë Á—U¼œ“ô rzö*« ŒUM*« dO�uð v�≈ ·U�Ë_« ŸUD� WO�öI²Ý« ÍœR²Ý  ≠ 3
 UN²�UÝd� …—«“u�« …eNł√ ⁄dH²²Ý X�u�«  «– w�Ë ¨ WKO³M�« t²�UÝ—Ë ÍuLM²�« Á—Ëœ

 w²�«  d¼«uE�«Ë  WO�uO�«  UMðUOŠ  —u�QÐ  ÂUL²¼ô«Ë  WO�öš_«Ë  WO�UI¦�«Ë  WOM¹b�«

Æ W¦¹b(« …UO(«  UODF� U¼“dHð

 Ê√ v�≈ tð—«œ≈ w� WOK¼_« W�—UA*« lÝuðË  ̈n�u�« WO�öI²Ý« ÍœRð Ê√ l�u²*« s�Ë  ≠ 4
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 WHK²!� UÞU/√ UNKLF�  c!ð« w²�« WOK¼_« WDA½_« rEF� n�u�« «c¼ VŽu²"¹

 U2 …b¹bł WDA½√ w� WL¼U"*« v�≈ W�U{ùUÐ n�u�« WDA½√ œu�— …d²� ‰öš

Æ lL²­*« WOLMð w� r¼U"¹

 n�u�«  —Ëœ  qOFHð  v�≈  w�dð  W�UÝ—  UN"HM�  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«  XLÝ—  b�Ë  

 WOLM²�« ·bN²"ð  UŽËdA� ‰öš s� tÐ ÷uNM�«Ë lL²­L�«  UłUO²Š« WO³Kð w� ÍuLM²�«

 œ«d�√  WL¼U"�  jOAMð  v�≈  uŽbð  WÝUOÝ  qþ  w�  WOŽUL²łô«Ë  W¹œUB²�ô«Ë  WO�UI¦�«

 œ«d�_« sOÐ wŽuD²�« qLF�« dA½ v�≈ vF"ð W½U�_« Ê√ UL� ¨ WOLM²�« U¹UC� w� lL²­L�«

 W�bš  w�  rNM�  WL¼U"�  WŽuM²�  mO�   «–  …b¹bł  ·U??�Ë√  s¹uJ²�  rNÐcłË   U¾ON�«Ë

 W�d²×�  …—«œ≈  ‰öš s�  W�u�uL�«  ‰«u??�_«  —UL¦²Ý«  VO�UÝ√  d¹uDð  p�c�Ë  ¨  lL²­L�«

 ÂUJŠ_«Ë sOH�«u�« ◊ËdAÐ Â«e²�ô« l� lL²­L�«Ë WłU²×L�«  U¾H�« vKŽ lHM�UÐ œuF¹ UL�

Æ n�uK� WOŽdA�«

∫ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�ú� w�ÝR*« ¡UM³�« ≠ 2

∫  ©1® WO�U²�«  UŽUDI�« s� W½U�ú� wLOEM²�« qJON�« ÊuJ²¹

ÂUF�« 5�ú� …b½U�*«  «bŠu�«  ≠ 1Ø2

∫ w�U²�« s�  «bŠu�« Ác¼ ÊuJ²ðË ÂUF�« sO�_« …dýU³�  «bŠu�« Ác¼ l³²ðË

Æ ÂUF�« 5�_« V²J� ≠ 1

Æ oO�b²�«Ë WÐU�d�« V²J�  ≠ 2

Æ WFÐU²*«Ë jOD!²�« V²J�  ≠ 3

Æ WO�U*« ÊËRA�« V²J�  ≠ 4

Æ WOH�u�« l¹—UAL�«Ë o¹œUMB�« V²J�  ≠ 5

 WOKš«b�« …—«œù« ÊËRý ŸUD�  ≠ 2Ø2

∫ s� ŸUDI�« «c¼ ÊuJ²¹Ë

Æ WOł—U!�«  U�öF�«Ë  UÝ«—b�« V²J� ≠ 1

Æ 1997 WM"� © 272 ® r�— Í—«œ≈ —«d� ©1®
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Æ W¹dA³�« œ—«uL�« V²J�  ≠ 2

Æ  U�uKFL�« WOMIð e�d�  ≠ 3

∫ —UL¦²Ýô« ŸUD�  ≠ 3Ø2

∫ vKŽ Íu²×¹Ë ¨ UM¦×Ð —u×� u¼ ŸUDI�« «c¼Ë

Æ —UL¦²Ýô« WFÐU²�Ë rOOIð V²J� ≠ 1

Æ W¹—UIF�«  «—UL¦²Ýô« V²J�  ≠ 2

Æ WO�UL�«  «—UL¦²Ýô« V²J�  ≠ 3

Æ wÝbMN�« V²JL�«  ≠ 4

Æ W�U!�« l¹—UAL�« V²J�  ≠ 5

 rEM�«  Àb??Š√ o�Ë p??�–Ë WOH�u�«  ‰u??�_« —UL¦²Ý«Ë …—«œS??Ð  ŸUDI�«  «c¼ h²!¹Ë  

 …dýU³�  qO³Ý w�  t�Ë  WOŽdA�«  jÐ«uC�«  V"ŠË ¨  ‰U­L�«  «c¼ w�  UNOKŽ ·—UF²L�«

 w�  WL¼U"L�«  Ë√  WLzUI�«Ë  …b¹b­�«   U�dA�«  pKLð  Ë√  fOÝQ²Ð  ÂuI¹  Ê√  tðU�UB²š«

 pKLð  p�c�Ë  ¨  WOŽ«—e�«Ë  WO�b!�«Ë  WOŽUMB�«Ë  W¹—U­²�«  ‰ULŽ_«  WÝ—UL�Ë  UN"OÝQð

Æ ©1® WO�UL�« ‚«—Ë_«Ë  ôuIML�«Ë  «—UIF�«

∫ WOH�u�« ÊËRA�« ŸUD�  ≠ 4Ø2

 ∫ s� ÊuJ²¹Ë ¨ n�u�« ÊËRAÐ ŸUDI�« «c¼ r²N¹Ë 

Æ WO½u½UI�«Ë WOŽdA�« ÊËRA�« V²J� ≠ 1

Æ o¹u"²�«Ë ÂöŽù« V²J� ≠ 2

Æ ¡öLF�« W�bš V²J� ≠ 3

Æ W¹—«œù« ÊËRA�« V²J� ≠ 4

 WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« WO−Oð«d²Ý« ∫ ÎU¦�UŁ

  UłUO²Š« WO³Kð w� ÍuLM²�« —Ëb�« qOFHð v�≈ ·bN¹ dO³� —ËbÐ X¹uJ�UÐ n�u�« ÂU�

Æ ·U�Ëú� W�UŽ W½U�√ ¡UA½SÐ 1992 WM"� 257 r�— ÂuÝd� s� ©4® …œU*« ©1®
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 WOŽUL²łô«Ë  WO�UI¦�«  WOLM²�«  ·bN²"ð   UŽËdA�  ‰ö??š  s�  tÐ  ÷uNM�«Ë  lL²­L�«

 w� wŽuD²�« qLF�« dA½ v�≈ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« XFÝ p�– oOI×²�Ë Æ W¹œUB²�ô«Ë

 —UL¦²Ý« ‚dÞË VO�UÝ√ d¹uDð p�c�Ë ¨ …b¹bł ·U�Ë√ s¹uJ²� rNÐcłË sOMÞ«uL�« ·uH�

 ‰«u�_« nOþuðË  WBB!²� WO�U�  U"ÝR� l� ÊËUF²�«Ë W�d²×� …—«œ≈ ‰öš s� ‰«u�_«

 ◊ËdAÐ Â«e²�ô« l� wŽUL²łô« bzUF�«  «–   «—UL¦²Ýô« vKŽ eO�d²�UÐ ÍuLM²�« ÁU­ðô« w�

Æ sOH�«u�«

  WIÐU"�«   «u??M??"??�«  ‰«u???Þ  ·U???�Ë_«  ‰«u???�√  —UL¦²ÝUÐ  ·U???�Ë_«   «—«œ≈  X??�U??�  b??�Ë

 VOBM�« Í—UIF�« V½U­K� ÊU�Ë ¨ …œbF²� dOž  ôU­� w�  «—UL¦²Ýô« pKð  dB×½«Ë

 —UL¦²Ý« r²¹Ë ¨  «—UIŽ qJý w� X½U� ·U�Ë_« WO³Kž√ Ê_Ë dÞU!L�« WKI� UNO� d³�_«

 YOŠ ¨  U"ÝRL�« iF³Ð  WL¼U"L�« w� ‰ušb�« Ë√ W¹—UL¦²Ý« lz«œË w� ‰«u�_« izU�

  ̈Â1993 ÂUŽ v²Š U¼d�– oÐU"�« WŁö¦�«  ôU­L�« vKŽ Î«dJŠ ·U�Ë_« ‰«u�√ nOþuð ÊU�

 W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« UL¼ s¹b¹bł sO¹—UL¦²Ý« sOÞUA½ w� ‰ušb�« rð YOŠ

 ¡UA½SÐ 1993 WM"� 257 r�— ÍdO�_« ÂuÝdL�« —b� ÂUF�« fH½ w�Ë ¨   U×Ð«dL�«Ë

 —«dI�« –U!ð« w� WO³"½ WO�öI²ÝUÐ l²L²¹ w�uJŠ “UNł w¼Ë ¨ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_«

 ÊËRý W¹UŽ— v�u²ð © WKI²"� WO�uJŠ W¾O¼ ® WO²¹uJ�« WO�uJ×�« …—«œù« rE½Ë `z«u� o�Ë

 t½ËRAÐ oKF²¹ U� qJÐ ÂUOI�«Ë n�uK� …uŽb�UÐ h²!ð UL�  Ã—U!�«Ë qš«b�« w� ·U�Ë_«

 ULÐË ¨ sOH�«u�«  ◊Ëdý œËbŠ w� UNF¹— ·d�Ë U¼—UL¦²Ý«Ë t�«u�√ …—«œ≈ p�– w� ULÐ

 WłU²×L�«  U¾H�« sŽ ¡VF�« nOH!ðË ÎU¹œUB²�«Ë ÎUO�UIŁË ÎUOŽUL²ł« lL²­L�« WOLMð oI×¹

Æ lL²­L�« w�

  U�«b!²Ý«Ë —œUB� 3¨4 …œUL�« ‰öš s�1993  WM"� 257 r�— ÂuÝdL�« w� d�– b�Ë

∫ w¼Ë ·U�Ë_« ‰«u�√

∫ ·U�Ë_« ‰«u�√ —œUB� ≠ 1

Æ W�Ëb�« q³� s� UNOKŽ …—UEM�« n�«u�« ◊d²A¹ w²�« œ«d�_« ·U�Ë√ 1Ø1

 UNO� lDI½« Ë√ WMOF� WN' Ë√ bŠ_ UNOKŽ …—UEM�« n�«u�« ◊d²A¹ r� w²�« ·U�Ë_« 2Ø1
 Æ …—UEM�« ◊dý

Æ UNMŽ —UEM�« b¹ V×Ý Ë√ UNKŠ …d²� ‰öš ·U�Ë_« 3Ø1
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 o¹œUMB�«Ë  W¹dO)«  l¹—UA*«  n¹—UB�  rBš  bFÐ  WM��«  l¹—  s�  wI³²*«  ¡e??'«  4Ø1
Æ WOH�u�«

Æ …b¹b'« W¹dO)«  UŽd³²�« 5Ø1

∫ ·U�Ë_« ‰«u�√  U�«b�²Ý«  ≠ 2

∫ WO�U²�« ‰ULŽ_UÐ Âu?Ið Ê√ WOŽdA�« jÐ«uC�« œËbŠ w� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�ú�

Æ UN"OÝQð w� WL¼U"L�« Ë√  U�dA�« fOÝQð   1Ø2

Æ UNO� W�—UAL�« Ë√ WLzU�  U�dý pKLð    2Ø2

Æ WO�UL�« ‚«—Ë_«Ë  ôuIML�«Ë  «—UIF�« pKLð    3Ø2

 ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« t½Qý s� U� qJÐ ÂUOI�«    4Ø2

Æ WOŽ«—e�«Ë WOŽUMB�«Ë W¹—U­²�« ‰ULŽ_« WÝ—UL�    5Ø2

Æ n�u�« w� sOI×²"LK� W³B½√ W¹dO!�« ·U�Ë_« »U"×� Íd²Að Ê√    6Ø2

 ◊UA½  e¹eFðË  ¨  W�u�uL�«  ‰«u??�_«  —UL¦²ÝUÐ  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«  XL²¼«  bI�Ë

 WO�UŽ  U¹u²"� oOI×²� tOKŽ ·«dýù«Ë —UL¦²Ýô« WÝ—UL� w� sOBB!²LÐ —UL¦²Ýô«

 sL{ s�  WOH�u�«  œ—«uL�«  WOLMðË —UL¦²Ý« V²J�  ¡UA½SÐ  ÂUL²¼ô« «c¼ q¦LðË  ¨…¡UHJ�«

  «c¼  U�UB²š«  œbŠ b�Ë  ¨ wLOEM²�« qJON�« w� XŁb×²Ý« w²�« W¹—«œù« …eNł_«

 qHJ¹ ULÐ WOŽdA�« œËb×�« sL{ WOH�u�« ‰«u�_« —UL¦²Ý« jDš l{Ë ‰öš s� V²JL�«

 d³�√ —b²� UNF¹uMðË —UL¦²Ýô«  «Ëœ√ d¹uDðË Y¹b×ðË t½UOŽ√Ë n�u�« ‰«u�√ vKŽ ÿUH×�«

Æ Í—UL¦²Ý« bzUŽ

∫ WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« s� WO−Oð«d²Ýô« W¹UG�« ≠ 3

 WO­Oð«d²Ý« d�«uð v�≈ WłU×�« XF³½ bI� ¨  ôU­L�« lOLł w� qzUN�« —uD²K� Î«dE½

 —uB²�« œułËË  ̈W¹ƒd�« Õu{Ë wMFð UM¼ WO­Oð«d²Ýô«Ë  ̈WOH�u�« ‰«u�_« —UL¦²Ýô W×{«Ë

 oOI×²� UNŽU³ð« Vł«u�«  UÝUO"�«Ë UNIOI×ð »uKDL�«  W�UF�« ·«b¼ú� ÈbL�« q¹uÞ

Æ …œb×L�« jÐ«uCK� ÎUI�Ë p�–Ë ·«b¼_« pKð
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∫©1®vKŽ WOH�u�« œ—«uL�« —UL¦²Ý« WOLMð V²JL� WO­Oð«d²Ýô« W¹UG�« hMðË

 UN²OLMðË WO�öÝù« WF¹dA�«Ë VÝUM²¹ ULÐ U¼—UL¦²Ý«Ë W?OH�u�« ‰u�_« vKŽ WE�U×L�«¢

 U�Ë WKL²×L�« W¹œUB²�ô«  U³KI²�« v�≈ ÷dF²�« sŽ ÈQMLÐ UNKF­ð W½u�Q�  UÝUOÝ o�Ë

 UNF¹— s� ·dB�« r²¹ W³ÝUM�  «œ«d¹≈ oOI×²� p�–Ë WOL!Cð —UŁ¬ s� UNOKŽ Vðd²¹ b�

¢Æ s?OH�«u�« ◊ËdA� ÎU?I�Ë WOH�u�«  UŽËdAL�« vKŽ

 w�  WO­Oð«d²Ýö�  W�UF�«  ·«b??¼_«  XK¦Lð  WO­Oð«d²Ýô«  W¹UG�«  Ác¼  v�≈  Î«œUM²Ý«Ë

 WO�öÝù« WF¹dA�« ∆œU³�Ë ÂUJŠ√ l?� ÷—UF²ð ô w²�« W¹—UL¦²Ýô« mOB�«Ë ’dH�« —UO²š«

 W¹œUB²�« œUFÐ√ UN� w²�«  UŽËdAL�« w� WL¼U"L�«Ë n�u�« l¹— …œU¹“ vKŽ …—bI�« rOEFðË

 Æ  WOŽUL²ł«Ë

 sOÐ W½“«uL�«  oOI×ð qHJ¹ ULÐ ·U�Ë_« ‰«u�√  —UL¦²Ý« WO­Oð«d²Ý« ∆œU³�  oO³D²�Ë

  UÝUOÝ l{Ë vKŽ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« X�dŠ bI� ¨ …dÞU!L�«Ë bzUF�« ÍdBMŽ

  ôbF� o�Ë W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« s� W³ÝUML�« WO×Ðd�«  ôbF� oOI×ð w� q¦L²ð  W�UŽ

 l¹uMðË  ¨  W�œUN�«  W¹uLM²�«  œUFÐ_«   «–   UŽËdALK�  W¹u�Ë_«  VOðdð  l�  …bzU"�«  ‚u"�«

 ‰Ułü« Ë√  W¹œUB²�ô«  UŽUDI�«Ë  öLF�«  WOŠU½ s�  Î¡«uÝ ·U�Ë_« ‰«u�√   «—UL¦²Ý«

Æ WO�«dG­�« oÞUML�«Ë

 dO¦J� ÷dF²ð ·U�Ë_« ‰«u?�√ —UL¦²Ý« UNO� ULÐ WHK²!L�« —UL¦²Ýô«  ôU­� Ê≈ YOŠË

 s�  dÞU!L�«  Ác¼ t³³"ð  b�  U�Ë  ¨  WOÝUO"�«  Ë  W¹œUB²�ô«   «dOG²�«  Ë√  dÞU!L�«  s�

 jÐ«uC�« s� Î«œbŽ W½U�_« XF{Ë bI�  ̈·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« vKŽ WO³KÝ  UÝUJF½«

 w� jÐ«uC�« Ác¼ XK¦Lð b�Ë ¨ W¹—UL¦²Ýô«  UOKLF�« nK²!� WÝ—UL� w� UNÐ Â«e²�ô« r²¹

  UŽUD� vKŽ WŠU²L�« ‰«u�_« l¹“uð w� vKŽ√ nI"� UNÐ Â«e²�ô« V­¹ …œb×� W¹u¾� V"½

 l¹“uð r²¹ v²Š p�–Ë ¨ W�dH²� WO�«dGł oÞUM�Ë ¨  WHK²!�  öLŽË WŽuM²� W¹—UL¦²Ý«

Æ …dÞU!L�«

 1993 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_«∫ X¹uJ�« ¨ WOH�u�« œ—«u*« WOLMðË —UL¦²Ýô« WO­Oð«d²Ý« ©1®
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 X¹uJ�« w� ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« —uDð ∫ ÎUFÐ«—

 UMEŠô bI� ¨ WO{UL�« dAF�«  «uM"�« ‰öš …dL¦²"L�« ·U�Ë_« ‰«u�_ UM²Ý«—bÐË

 W¹—UL¦²Ýô«  UÞUAM�« XKL²ý« b�Ë ¨  «—UL¦²Ýô« pKð UNÐ  d� ·ËdþË  «—uDð œułË

   «—UIF�« w� —UL¦²ÝôUÐ   √bÐ –≈ ¨ …œbF²� ÁułË vKŽ ·U�Ë_« ‰«u�√ UNO� nþuð w²�«

 ‰ušb�« rð p�– bFÐË  ̈©dýU³L�« —UL¦²Ýô«®  U�dA�« w� WL¼U"L�«Ë W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«Ë

Æ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�«Ë  U×Ð«dL�« w�

 ‰«u?�√  —UL¦²Ý«   ôU­�  w�  XŁbŠ  w²�«  W¹œUB²�ô«   «—uD²K�  qOBHð  wK¹  ULO�Ë

Æ ·U�Ë_«

 ∫  «—UIF�« w� —UL¦²Ýô« ≠ 1

 «c¼ vKŽ VKD�« b¹«e²¹Ë —UL¦²Ýô« c�UM� s� ÎUO"Oz— Î«cHM�  «—UIF�«Ë w{«—_« d³²Fð

 nK²!ðË ¨ WO�UM�« ‰Ëb�« w� W�Uš ÊUJ"�« w� b¹«e²L�« uLMK� W­O²½ —UL¦²Ýô« s� ŸuM�«

 w{«—_« ¡«dý w� Vžd¹ s¹dL¦²"L�« iFÐ Ê≈ YOŠ  ◊UAM�« «c¼ w� —UL¦²Ýô« WKOÝË

 q³I²"L�« w� WO�ULÝ√— ÕUÐ—√ oOI×ðË dL²"� Í—Ëœ bzUŽ vKŽ ‰uB×�«Ë U¼dOłQð qł_

 lOÐ ‰öš s� p�–Ë —U­ðô« bBIÐ ◊UAM�« «cNÐ dL¦²"¹ t½S� dšü« iF³�« U�√ ¨ bOF³�«

 UL� ¨ W�Ëb�« qš«œ —UL¦²Ýô« s� ŸuM�« «c¼ l� q�UF²�« r²¹ Ê√ qCH¹Ë ¨ «—UIF�« ¡«dýË

 «c¼ Ê_ Î«dE½  «—UL¦²Ýô« Ác¼ q¦� vKŽ œuO� s� WO³Mł_« ‰Ëb�« w� ŸdAL�« t{dH¹ b�

 ¨s�e�« œ«b²�« vKŽ WŽuM²� dÞU!L� t{dF¹ UL� WK¹uD�« ‰UłüUÐ eOL²¹ —UL¦²Ýô« s� ŸuM�«

Æ©1®Èdš_«   «—UL¦²ÝôUÐ W½—UI� —UL¦²Ýô«  «c¼ s� Ã—U!²�« WÐuF� v�≈ W�U{ùUÐ

 W¹œUB²�ô«  U³KI²K� W{dŽ q�_«  «—UL¦²Ýô« s� d³²F¹ Í—UIF�« —UL¦²Ýô« Ê√ ô≈

 s� Èd????š_« Ÿ«u????½_« s??� Î«—«d??I??²??Ý« d??¦??�√ t???½√ Í√ r??!??C??²??�«Ë ·d??B??�« d??F??Ý d??ÞU??!??�Ë

Æ «—UL¦²Ýô«

≠∫  «—UIF�« w� —UL¦²Ýô« ‰UJý√

Æ WO�ULÝ√— ÕUÐ—√ oOI×²� UNFOÐ …œUŽ≈ bBIÐ w{«—_« ¡«dý ≠ 1

Æ UNFOÐ …œUŽ≈ Ë√ U¼dOłQð ÷dGÐ  öO�Ë ‰“UM� ¡UMÐ  ≠ 2

Æ WHK²!L�« ÂU­Š_«  «– oIA�« dOłQð ÷dGÐ WOMJÝ  «—ULŽ ¡UMÐ ≠ 3

 ¨ œuFÝ pK*« WF�Uł  U³²J*« ÊËRý …œULŽ ∫ ÷U¹d�«® WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  UÞUO²Š« —UL¦²Ý« ¨ w�uÝb�« rO¼«dÐ≈ ©1®

Æ 139 ’ ¨1988
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Æ W¹—U­ð VðUJ� Ë√ ‚«uÝQ� U¼dOłQð ÷dGÐ W¹—U­²�«  UFL­L�« ¡UMÐ ≠ 4

Æ U¼dOłQð bBIÐ WHK²!L�«  U¹u²"L�«  «– ‚œUMH�« ¡UMÐ ≠ 5

  UŽUD�  ÀöŁ  v�≈  tHOMBð  sJLO�  X¹uJ�«  W??�Ëœ  w�  Í—UIF�«  ‚u"K�  W³"M�UÐ  U�√
∫©1®w¼

 qKH�«Ë ‰“UML�« lOÐË ¡«dý vKŽ e�d²¹ —UIF�« «c¼ ◊UA½Ë ∫ wMJ"�« —UIF�« ŸUD� ∫ ôË√

  «bŠË ¡UMÐ  b?BIÐ w??{«—_«  ¡«dýË lOÐ  p�c�Ë WHK²!L�«  X¹uJ�«  oÞUM�  w�  WOMJ"�«

 —UFÝ_« Ác¼ lHðdð YOŠ WHK²!L�« oÞUML�« sOÐ wMJ"�« —UIF�« —UFÝ√ nK²!ðË ¨ WOMJÝ

 oÞUML�« w� wMJ"�« —UIF�« —UFÝ√  ôbF�  œ«“  1996 ÂUŽ wH� WL�UF�« s� UMÐd� ULK�

  ôbF�  œ«“ sOŠ w�  ̈6% v�≈ 3% sOÐ XŠË«dð W³"MÐ X¹uJ�« WM¹b� wŠ«uCÐ WDO×L�«

 sOÐ XŠË«dð W³"MÐ X¹uJ�« WM¹b� wŠ«u{ qš«œ lIð w²�« oÞUMLK� wMJ"�« —UIFK� —UFÝ√

 Æ ÷ËdFL�« WK� v�≈ p�– w� V³"�« lłd¹ ULÐ—Ë 15% v�≈ 10%

 W¹—UL¦²Ýô« rzU"I�«Ë WOMJ"�«  U¹UM³�« q¦L¹ u¼Ë ∫ Í—UL¦²Ýô« —UIF�« ŸUD� ≠∫ÎUO½UŁ

 rEF� w� UNðôbF� w�  ÎUŽUHð—« Í—UL¦²Ýô« —UIF�« —UFÝ√  «dýR� XIIŠ b�Ë ¨ …eOLL�«

 5% sOÐ ÕË«d²ð W³"MÐ —UFÝ_«  ôbF� w� ŸUHð—ô« «c¼ ÕË«dð b�Ë W¹—UL¦²Ýô« oÞUML�«

Æ W¹—UL¦²Ýô«  U¹UM³K� 10% v�≈ 5% sOÐË ¡UCH�« W¹—UL¦²Ýô« w{«—ú� 15% v�≈

  s�  U¼dOłQð  r²¹  w²�«  W¹—U­²�«   UFL­L�«  qLA¹Ë  ∫  Í—U­²�«  —UIF�«  ŸUD�  ∫  ÎU¦�UŁ

 WKOKI�« Â«uŽ_« ‰öš Í—U­²�« —UIF�« l{Ë ÊS� ÂUŽ qJAÐË ¨ W¹—U­ð VðUJ� Ë√ ‚«uÝ√

 k�UŠ p�c�Ë WzœUN�« t�Ë«bð  ôbF� fH½ vKŽ dO³� bŠ v�≈ dI²"� t½QÐ n�Ë WO{UL�«

Æ Á—UFÝ√  UDÝu²� vKŽ

 w� ÊuJð ·U??�Ë_« œ—«u??� rEF� Ê≈ YOŠ  ·U??�Ë_« ‰«u??�√ …«u½ w¼  «—UIF�« d³²Fð

 Æv�UFðË t½U×³Ý tK�« s� rOEF�« dłú� ÎUÐU"²Š« UNÐ Ÿd³²�UÐ UNÐU×�√ ÂuI¹  «—UIŽ qJý

Æ ·U�Ë_« ‰«u�√ s� d³�_« VOBM�« t� Í—UIF�« V½U­�« ÊS� w�U²�UÐË

  «—UIF�« vKŽ ·«dý_UÐ s�e�« œ«b²�« vKŽ ·U�Ë_« vKŽ © —UE½® ÊuLzUI�« ÂU� b�Ë

 `³BðË  U�u�uL�« v�≈ rCð …b¹bł  «—UIŽ ¡«dý w�≈ W�U{ùUÐ UN½ËRý …—«œ≈Ë UN²½UO�Ë

 ‰U­�  w�  XŁbŠ w²�«   «—uD²�«  w�U²�«  ‰Ëb­�«  sO³¹Ë  Æ  WIÐU"�«   U�u�uL�«  rJŠ w�

∫ WIÐU"�« dAF�«  «uM"�« ‰öš WOH�u�«  «—UIF�«

1996 ÂUF� w²¹uJ�« Í—UIF�« pM³K� ÍuM"�« d¹dI²�« ©1®
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∫ wK¹ U� oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s� UM� `C²¹Ë

∫ —UIF�« WLO� —uDð ≠ 1Ø1

© 1 ® qJý

 YOŠ WOH�u�«  «—UIF�« WLO� w� w­¹—bð uL½ ÀbŠ WIÐU"�« dAF�«  «uM"�« ‰öš

 p�– l³ðË ¨% 2—8 v�≈ 1%—6 sOÐ ÕË«d²ð 1990 v²Š 1987 Â«uŽ_« w�  uLM�« W³"½ X½U�

  ̈w�«u²�« vKŽ 9%—2 Ë 8%—6 W³"M�« XGKÐ YOŠ 92 ¨91 Â«uŽ_« w� uLM�« ‰bF� w� …œU¹“

Æ …dOš_« W"L!�« Â«uŽ_« w� ÎU³¹dIð uLM�« w� —«dI²Ýô«  œËUŽ rŁ s�Ë

 ‰u�√  UNðbNý  w²�«  W�U{ù«Ë  »U×"½ô«  W�d×�  WKB×L�   «—uD²�«  Ác¼  wðQðË

 s�  ¡UN²½ô«  rð  w²�«  …b¹b­�«  ÊU??O??Ž_«  s�  œb??Ž  UNO�≈  rC½«  YOŠ  W¹—UIF�«  WEH×L�«

 s� U¼«Ëbł Â«bF½ô UNFOÐ —dIð w²�«  «—UIF�« WKLł s� dš¬ œbŽ UNM� ÃdšË U¼bOOAð

Æ W¹œUB²�ô« WOŠUM�«

‰u�_« —uDð

WM��«
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 WOH�u�«  «—UIF�«  «œ«d¹≈ —uDð 2Ø1

© 2 ® qJý

 v�Ë_«  «uM"�«  w� ÎU³¹dIð U¼«u²"� fH½ vKŽ WOH�u�«   «—UIF�«   «œ«d¹≈ XE�UŠ

 W³"½ XGKÐ YOŠ 1991 ¨1990 w�UŽ ‰öš Î«bł …dO³�  U¹u²"LÐ XCH!½« rŁ s�Ë ¨

 X¹uJ�« W�Ëb� w�«dF�« ËeG�« w�≈ p�– lłd¹Ë ¨ w�«u²�« vKŽ 66% Ë 41% ÷UH!½ô«

 XGKÐ YOŠ 1992 ÂUŽ w� Î«bł …dO³� …œU¹“ p�– l³ðË  ¨WOH�u�«  «œ«d??¹ù«  dŁQð YOŠ

 l¹—UAL�« lOLł W½UO�Ë cOHMð v�≈ p�– lłd¹Ë  ̈321% w¼  «œ«d¹ù«  W³"½ w� …œU¹e�«

 Èœ√ Íc�« d�_« ¨ d¹d×²�« bFÐ …bŠ«Ë WF�œ ≠ w�«dF�« ËeG�« V³"Ð XH�uð w²�« WOzUA½ù«

 w� —UIF�« w�  «—U­¹ù« —UFÝ√ ŸUHð—« ·œU� Íc�« X�u�« w�  «œ«d¹ù« w� …œU¹“ v�≈

 WOH�u�«  «—UIF�«  «œ«d¹≈  bNý bI� …dOš_« Àö¦�«  «uM"�« w� U�√ ¨ X¹uJ�« W�Ëœ

 …bŽ v�≈  «œ«d¹ù« WLO� w� w­¹—b²�« s"×²�« «c¼ ÈeF¹Ë WHK²!� V"MÐ ÎUO­¹—bð Î«uL½

 ∫©1®UNM� »U³Ý√

 Z�U½d³�« V"Š WOzUL½≈  UŽËdA� s� WOKŠd� …—uBÐ Á“U­½SÐ …—«œù« ÂuIð U�  ©1
  «—UIF�«  s�  œbŽ À«b×²Ý« v�≈  Èœ√  UL�  WOH�u�«   «—UIFK�  W¹d¹uD²�«  WD!K�  wM�e�«

Æ  «œ«d¹ù« w� …œU¹“ w�U²�UÐË ¨ …b¹b­�«

 UN�ULŽ√ tOłuð vKŽ qLF�«Ë U¹œUB²�« W­²ML�« dOž W¹—UIF�« ‰u�_« s� hK!²�«  ©2
 Æ ·U�Ëú� ÎUFH½ Èbł√ u¼ ULO�

 dž«uA�«  W³"½  qOKIð  v�≈  ·bNð  w²�«Ë  U¼cOHMð  Í—U­�«  W¹d¹uD²�«   UÝUO"�«  ©3
Æ  «—UIF�« ÂuLFÐ …dłRL�«  «bŠu�« W³"½ vKŽ WE�U×L�«Ë

  Èu²"�  s??Ž  UNðdł√   ôb??F??�  qIð  w²�«   «b??Šu??K??�  ÍdNA�«  —U??­??¹ù«  rO�  l??�—  ©4
Æ —UIŽ q� UNO� lI¹ w²�« WIDML�«  U¹œUB²�« V"Š …bzU"�«  «—U­¹ù«

 Æ 1996 v�≈ 1993 ÂUŽ s� …d²H�« ‰öš WOH�u�«  «—UL¦²Ýö� W¹œUB²�ô«  «—uD²�« sŽ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« d¹dIð ©1®

 «œ«d¹ù« —uDð W³�½

WM��«
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 WOH�u�«  «—UIF�« n¹—UB� —uDð  3Ø1

©  3 ® qJý

 XCH!½« rŁ s�Ë  ̈22% W³"MÐ  1987 ÂUFÐ W½—UI� 1988 ÂUŽ w� n¹—UBL�« XCH!½«

 ÷UH!½ö� W³ŠUB� W³"M�« Ác¼Ë1990 ÂUŽ w� 45%—4 XGKÐ d³�√ W³"MÐ n¹—UBL�« ÎUC¹√

 ◊UAM�« n�uð YOŠ w�«dF�« ËeG�« V³"Ð p�–Ë 41% mKÐ Íc�«Ë …d²H�« fHMÐ  «œ«d¹ù« w�

 234%—3 XGKÐ Î«bł …dO³� W³"MÐ n¹—UBL�«  œ«“ 1992 ÂUŽ w�Ë  ̈ÂUF�« «c¼ w� Í—UIF�«

 …dOš_« Â«uŽ_« w� U�√ ¨ X¹uJ�« W�Ëœ d¹d×ð bFÐ  «—UIF�« —ULŽ≈Ë W½UO� …œUŽ≈ V³"Ð

 iOH!ð qO³Ý w� …—«œù« œuNł v�≈ p�– lłd¹Ë ¨ ÷UH!½ô« v�≈ n¹—UBL�« X�U� bI�

Æ UNðU¹u²"� v½œ√ v�≈  U�ËdBL�«

 U�ËdBL�« —uDð W³�½

WM��«
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  «—UIF�« w� —UL¦²Ýô« vKŽ bzUF�« ‰bF� —uDð 4Ø1

©  4 ® qJý

 w�UŽ ‰öš …bOł  ôbF� ©bzUF�« ‰bF� ® —UIF�« w�ULł≈ v�≈ œ«d¹ù« w�U� q­Ý 

 ‰bFL�« «c¼ Ê√ ô≈ ¨  w?�«u²�« vKŽ  11.7% Ë 12% bzUF�« ‰bF� mKÐ YOŠ 1989Ë 1988
 mKÐ ÷UH!½UÐ Í√1991 ÂUŽ w� 2% W³"½ v�≈ q�Ë v²Š w�«dF�« ËeG�« V³"Ð iH!½«

 v�Ë ¨UNKOB×ð WÐuF�Ë  «œ«d¹ù« w� qBŠ Íc�« ÷UH!½ô« V³"Ð p�– lłd¹Ë  78.2%
 326.6% W³"MÐ …œU¹“ Í√ 6.4% oIŠ YOŠ ŸUHð—ô« v�≈ bzUF�« ‰bF� œËUŽ 1992 ÂUŽ

 ‰bF� cš√ p�– bFÐË  «œ«d¹ù« w� dO³J�« ŸUHð—ô« v�≈ p�– lłd¹Ë oÐU"�« ÂUF�UÐ W½—UI�

Æ 1997 v�≈ 1994 s� Â«uŽ_« ‰öš w­¹—b²�« s"×²�UÐ bzUF�«

bzUF�« ‰bF� w� dOG²�« ‰bF� W³�½

WM��«



- 80 -

∫ W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« ≠ 2

 v¼Ë ¨ WO�öÝù« WO�UL�«  U"ÝRL�« U¼—«b�SÐ ÂuIð Ÿ«b¹≈  «œUNý sŽ …—U³Ž v¼Ë

 bFÐ o×²"ðË ¨ sOF� mK³L� qOLF�« Ÿ«b¹≈ X³¦ð qOLF�«Ë WO�UL�« W"ÝRL�« sOÐ ‚UHð« bIŽ

 WO�öÝù« WO�UL�«  U"ÝRL�« U¼—bBð w²�« W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« nK²!ðË ¨ …œb×� …d²�

 ÂuIð …dOš_« Ê≈ u¼ W¹bOKI²�« WO�UL�«  U"ÝRL�«Ë „uM³�« U¼—«b�SÐ ÂuIð w²�« pKð sŽ

  U"ÝRL�« U¼—bBð v²�« Ÿ«b¹ù«  «œUNý ULMOÐ  ̈lz«œu�« pKð vKŽ W²ÐUŁ …bzU� dFÝ b¹b×²Ð

 tÐUA²�« Ê√ ô≈ ¨ WŽœuL�« ‰«u�_« vKŽ UI³"� …œb×� …bzU� ÊËbÐ —bBð WO�öÝù« WO�UL�«

 W¹bOKI²�« WO�UL�«  U"ÝRL�«Ë WO�öÝù« WO�UL�«  U"ÝRL�« U¼—bBð w²�« lz«œu�« sOÐ

Æ  lz«œu�« pKð ‰Uł¬ ·ö²š« v�« W�U{ùUÐ ¨ lz«œu�« r­Š ·ö²š« w�

 ·U�Ë_« ‰«u�√ s� izUH�«  Ÿ«b¹SÐ d�_« W¹«bÐ w� W�UšË ·U�Ë_« …—«œ≈ X�U� b�Ë

 vKŽ ÀbŠ Íc�«  —uD²�«  w?�U²�«  ‰Ëb­�«  UM�  sO³¹Ë  ¨  WO�öÝù« WO�UL�«   U"ÝRL�«  w�

 Æ WO{UL�« dAF�«  «uM"�« ‰öš W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« ◊UA½
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∫ wK¹ U� ‰Ëb­�« s� `C²¹Ë

 W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« WLO� w� —uD²�«  1Ø2

©  5 ® qJý

 ÂUŽ  ¡UM¦²ÝUÐ  ÎUFHðd�  v??�Ë_«  fL!�«   «uM"�«  w�  W¹—UL¦²Ýô«  lz«œu�«  r­Š  √bÐ

 qJý w� WO�öÝù« „uM³�« w� ‰«u�_« iz«u� Ÿ«b¹≈ vKŽ eO�d²�« v�≈ p�– lłd¹Ë 1988
  U¹u�Ë√ r¼√ s� ÊU�Ë ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« X¾A½√ 1993 ÂUŽ w�Ë ¨ W¹—UL¦²Ý« lz«œË

  «ËœQÐ  ‰ušb�«  r²�  W¹—UL¦²Ýô« WDA½_« ŸuMð  vKŽ eO�d²�«  W¹—UL¦²Ýô« UN²O­Oð«d²Ý«

 v�≈ Èœ√ Íc�« d�_« W¹—UL¦²Ýô« k�U×L�«Ë o¹œUMB�«Ë  U×Ð«dL�« q¦� …b¹bł W¹—UL¦²Ý«

 XGKÐ YOŠ 1997 ÂUŽ w� ÷UH!½ô« «c¼ œ«“ b�Ë ¨ 91% W³"MÐ lz«œu�« r­Š ÷UH!½«

Æ Èdš√  «—UL¦²Ý« v�≈ WŽœuL�« ‰«u�_« l¹“u²Ð p�–Ë 85% ÷UH!½ô« W³"½
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WL¼U�L�« —uDð W³�½
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∫ W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«  «œ«d¹≈ —uDð 2Ø2

©  6 ® qJý

 Ác¼ sJ�Ë oÐU"�«  ÂU?F�«  sŽ 384%  W³"MÐ  Î«uL½ 1989  ÂUŽ w�   «œ«d??¹ù«  XIIŠ

 q¹u×ð V³"Ð 2058% W³"MÐ œ«“ Íc�« W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« r­×Ð W½—UI� WKOK� …œU¹e�«

 …—«œ≈  vKŽ  cšQ�  «c¼  qF�Ë  W¹—UL¦²Ý«  l??z«œË  v�≈  „uM³�«  Èb??�Ë  ‚ËbMB�«  w�  ‰«u??�_«

 UL�  ¨  „uM³�«  Èb�Ë ‚ËbMB�«  w�  WKzUÞ ‰«u??�√  bOL­ð  rð  YOŠ …d²H�«  pKð  w�  n�u�«

 ÂUŽ v�Ë ¨   w�«dF�«  ËeG�«  V³"Ð 1991  Ë 1990  ÂUŽ w�  XH�uð n�u�«   «œ«d??¹≈  Ê√

  «œ«d??¹ù« XCH!½«  U�bMŽ 1997  ÂUŽ v²Š  «œ«d??¹ù« w�  w­¹—bð uL½ ÀbŠ 1993
 Íc???�«Ë W??M??"??�«  p??K??ð  w??�  l???z«œu???�«  r??­??Š w??�  d??O??³??J??�«  ÷U??H??!??½ô« V³"Ð 43%  W³"MÐ

Æ % 85 mKÐ
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 ≠∫ W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«  U�ËdB� w� —uD²�« 3Ø2

©  7 ® qJý

 XFHð—« rŁ s�Ë  ¨1987 ÂUFÐ W½—UI�  29% W³"MÐ 1988 ÂUŽ w� n¹—UBL�« XFHð—«

 …d²H�« fHM� d³�√ W³"MÐ  «œ«d??¹ù« …œU¹“ p�– qÐU� b�Ë 206% W³"MÐ 1989 ÂUŽ w�

  42.6%  W³"M?Ð   U?�Ëd??BL�«  XCH!½«  91  ¨  90  w�UŽ  v??�Ë  ¨  384%   XGKÐ  YOŠ

  U�ËdBL�«  œ«“ bI� 1992 ÂUŽ w� U�√ ¨ w�«dF�« ËeGK� ÎW­O²½  w�«u²�« vKŽ % 43.2Ë

 V"½ XŠË«dð YOŠ  «œ«d¹ùUÐ W½—UI� n¹—UBL�« w� ÷UH!½« p�– l³ð ¨ 204% W³"MÐ

 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« œuN­� W­O²½ p�–Ë  3%  v�≈  7% sOÐ  «œ«d¹ù« v�≈ n¹—UBL�«

Æ sJL� bŠ v½œ√ v�≈  U�ËdBL�« iOH!ð qO³Ý w� …dOš_«  «uM"�UÐ
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Æ W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« vKŽ bzUF�« ‰bF� —uDð 4Ø2

©  8  ® qJý

 ÎW­O²½ p�–Ë Î«bł W¾¹œ—  ôbF� oIŠ 1991 v²Š 1988 s� Â«uŽ_« ‰öš bzUF�« ‰bF�

 v²Š 1992 s� Â«uŽ_« ‰öš «dO¦� s"×ð d�_« Ê√ ô≈  ¨ w�«dF�« ËeG�«Ë …—«œù« ¡u"�

 YOŠ w�«dG­�« ŸuM²�« p�– »U³Ý√ s� qF�Ë 7%—5 – 5% s� bzUF�« ‰bF� ÕË«dð YOŠ 1997
 q¹uL²�« XOÐ bzUŽ Ê√ v�≈ W�U{ùUÐ ¨ X¹uJ�« W�Ëœ ‚UD½ Ã—Uš „uMÐ w� lz«œË `²� rð

Æ …dOš_«  «uM"�« ‰öš «dO¦� s"×ð W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« vKŽ w²¹uJ�«
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∫ dýU³*« —UL¦²Ýô« ≠ 3

 w�  …œU??¹“  oOI×ð  v??�≈  ÍœR??¹  Íc??�«  —UL¦²Ýô«  p??�–  t½QÐ  dýU³L�«  —UL¦²Ýô«  ·dF¹

 Î«—UL¦²Ý« —UL¦²Ýô« bF¹Ë ¨ …dýU³� s¹dL¦²"L�« q³� s� WOłU²½ù« WO�ULÝ√d�«  «œułuL�«

 ÂU� Ë√ UNzUA½≈ w� WL¼U"L�UÐ ÂU� Ë√ …b¹bł WOłU²½≈  UŽËdA� ¡UA½SÐ ÂU� «–≈ Î«dýU³�

 WO�UL�« ‚«—Ë_« lOÐË ¡«dý sŽ …—U³Ž d�_« ÊU� «–≈ U�√ ¨ l¹—UAL�« Ác¼ q¦� WFÝuð q¹uL²Ð

 tOKŽ  oKD¹Ë  ¨  dýU³�  dOž  Î«—UL¦²Ý«  bFO�  W­²ML�«Ë  ÎöF�  …œułuL�«   U�dA�«  ¡«dý Ë√

Æ©1®w�UL�« —UL¦²Ýô« U½UOŠ√

 —UL¦²Ýô«  ôU­� qC�√ s� ©  U�dý w� WL¼U"L�« ® dýU³L�« —UL¦²Ýô« d³²F¹Ë

 ¨ W¹bI½ ÕUÐ—√  UF¹“uð qJý w� VÝUJ� w¼Ë ¨ VÝUJL�« s� Ÿ«u½√ WŁöŁ oI×¹ t½≈ YOŠ

 VÝUJL�« ÊuJð b�Ë  ̈rNÝú� WO�u"�« WLOI�« …œU¹“ Í√ WO�ULÝ√— ÕUÐ—√ qJý w� VÝUJ�Ë

   ∫ W×M� rNÝ√  UF¹“uð qJý w�

     W¹bI½  UF¹“uð                                    

 

 

 W×M� rNÝ√                              WO�U� ”√— ÕUÐ—√          

 w� WL¼U"L�« ÈbF²¹ ô t½S� ·U�Ë_« w� dýU³L�« —UL¦²Ýô« ◊UAM� W³"M�UÐË      

 Ë√ WOK×� ÊuJð b�  U�dA�« Ác¼Ë ¨ WLzU�  U�dý rNÝ√ ¡«dý Ë√ …b¹bł  U�dý ¡UA½≈

 ¨ Î«bł qOK� UNO� WL¼U"L�« Ë√ U¼¡UA½≈ ÊS� WOłU²½ù«  UŽËdALK� W³"M�UÐ U�√ ¨ WOł—Uš

 w� ‰ušb�« vKŽ l­Að w²�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« WO­Oð«d²Ý« l� ÷—UF²¹ U� «c¼Ë

Æ WOŽUL²łô« œUFÐ_«  «–  UŽËdAL�«

 ‰öš  ©   U�dý  w�  WL¼U"L�«®  dýU³L�«  —UL¦²Ýô«  —uDð  w�U²�«  ‰Ëb??­??�«  sO³¹Ë

∫ WO{UL�« dAF�«  «uM"�«

 pMÐ ∫ s¹d×³�« ¨ v�Ë_« WF³D�«® WO*UF�« ‚u"�« w� WO�öÝù« —UL¦²Ýô«  U�dý qLŽ s"Š bLŠ√ s¹b�« wO×� bLŠ√ ©1®

Æ371 ’ © 1986 ¨ —UL¦²Ýö� w�öÝù« W�d³�«
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≠∫ wK¹ U� ‰Ëb­�« s� `C²¹Ë

∫© dýU³L�« —UL¦²Ýô«®  U�dA�« w� WL¼U"L�« WLOI� —uD²�«  1Ø3

© 9 ® qJý

 ÂUŽ w�Ë  ̈v�Ë_« fL!�«  «uM"�« ‰öš U¼«u²"� fH½ vKŽ  U�dA�« w� WL¼U"L�«

 137%—8 ‰bFLÐ W³"M�«  XFHð—« YOŠ …dO³� W³"MÐ  U�dA�« w� WL¼U"L�«  œ«“ 1992
 uLM�« W³"½ XGKÐ YOŠ WL¼U"L�«  œ«“ bI� 1995 ÂUŽ w� p�c�Ë ¨ 1991 ÂUFÐ W½—UI�

 76%—4 WL¼U"L�« WLO� w� dOG²�« ‰bF� mKÐ YOŠ 1997 ÂUŽ w� d�_« p�c�Ë ¨ 52%
 YOŠ ŸUDI�«  «c¼ w�  …dL¦²"L�«  ‰«u??�_« r­Š w�  w�«u²L�«  œU??¹œ“ô« v�≈  p�– lłd¹Ë

 Î«—UM¹œ 2—909—660 q?ÐUI� 1997 ÂUŽ W¹UN½ w� w²¹u� —UM¹œ 26—793—909 v�≈  XK�Ë

 UL�  W­O²½ 821%  UN²³"½  XGKÐ w²�«Ë …œU¹e�«  Ác¼  ¡Uł  b�Ë ¨ 1991  ÂUŽ w�  ÎUO²¹u�

 ¡eł tOłuðË —UL¦²Ýô«  ôU­�Ë tłË√ l¹uMð v�≈ ÎUOFÝ œuNł s� ŸUDI�« «c¼ tÐ wEŠ

 ¨ dÞU!L�« W½u�Q�Ë  «œ«d¹û� …—b�  «—UL¦²Ý« v�≈ WŠU²L�« WOH�u�« ‰«u�_« …b�—√ s�

Æ W¹œUB²�«Ë WOŽUL²ł« œUFÐ√  «–  U�dý w� WL¼U"L�« v�≈ W�U{ùUÐ
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 WLO� XE�UŠ

 …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô«  «œ«d¹≈ —uDð  2Ø3

© 10 ® qJý

 s�Ë  ̈1987 ÂUF�UÐ W½—UI� 600% W³"MÐ 1988 ÂUŽ w� WL¼U"L�«  U�dA�« œ«d¹≈ œ«“

 V³"Ð p�– bFÐ œ«d¹ù« n�uð rŁ s�Ë  ̈1989 ÂUŽ w� 46.8% W³"MÐ ÷UH!½« p�– l³ð rŁ

 W½—UI� 636% UNO� uLM�« ‰bF� mKÐ YOŠ  «œ«d¹ù«  œ«“  1993 ÂUŽ w�Ë  ̈w�«dF�« ËeG�«

 ŸUHð—ôUÐ …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô«  «œ«d¹≈  U�d×²� ÂUF�« ÁU­ðô« cš√ p�– bFÐË 1992 ÂUFÐ

Æ WðËUH²�  ôbFLÐ
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 …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô«  U�ËdB� —uDð 3Ø3

© 11 ® qJý

  «œ«d¹ùUÐ W½—UI� …dO³� X½U� v�Ë_«  «uM"�« w� …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô« n¹—UB�

 WK� v�≈ p�– V³Ý lłd¹Ë  «œ«d¹ù« s� 32% v�≈ 89 ÂUŽ w� n¹—UBL�« XK�Ë YOŠ

 1% v�≈ qBð r� ÂUF�« «c¼ fH½ w�  U�ËdBL�U� ¨  U�ËdBL�« …œU¹e� fO�Ë  «œ«d¹ù«

 W³"MÐ 1992 ÂUŽ w�  U�ËdBL�« XFHð—« b�Ë ¨ …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô« WLO� w�ULł≈ s�

 WO�uLF�«Ë W¹—«œù« n¹—UBL�« w� …œU¹e�« v�≈ V³"�« lłd¹Ë 1991 ÂUFÐ W½—UI� 473.55%
 n¹—UBL�«  w� …œU¹e�« X½U� …dOš_«  «uM"�« v�Ë¨ ÂUF�« «c¼ w� ¡UM³�« …œUŽ≈ n¹—UB�Ë

Æ  «œ«d¹ùUÐ W½—UI� WOFO³Þ
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Æ …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô« vKŽ bzUF�« ‰bF� —uDð 4Ø3

©  12  ® qJý

  «uM"�«  l�  W½—UI�  WCH!M�  v??�Ë_«  fL!�«   «uM"�«  w�  bzUF�«   ôbF�  X½U�

 V³Ý qF�Ë 88¨89 w�UŽ w�  «œ«d¹ù« WK� v�≈ ÷UH!½ô« V³Ý lłd¹Ë ¨ WO�U²�« fL!�«

 90¨91 w�UŽ w� w�«dŽ Ëež s� p�– l³ð U�Ë …d²H�« pKð w� …—«œù« ¡uÝ v�≈ lłd¹ p�–

  «—UL¦²Ý« w� ‰ušb�« rð 92 ÂUŽ w� rŁ s�Ë …dýU³L�«  «—UL¦²Ýô« vKŽ WO³K"�« Á—UŁ¬Ë

 W½U�_« ¡UA½≈ …d²H�« pKð l³ð t½√ ô≈ Æ UC¹√ bzUF�« ‰bF� ÷UH!½« v�≈ Èœ√ UL� …b¹bł

  UO­Oð«d²Ý« l{Ë s� p�– l³ð U�Ë 93 ÂUŽ w� © WKI²"� WO�uJŠ W¾O¼ ® ·U�Ëú� W�UF�«

 YOŠ ‰Ëb­�« w� `{u� u¼ UL� Î«dO³� ÎUM"×ð bzUF�«  ôbF� XM"×ð w�U²�UÐË —UL¦²Ýö�

 bzUF�« ‰bF� w� dOG²�« ‰bF� w� …œU¹“ Í√ 5—8 t²³"½ U� 93 ÂUŽ w� bzUF�« ‰bF� oIŠ

 w­¹—b²�« s"×²�UÐ bzUF�« ‰bF� cš√ p�– bFÐË ¨ oÐU"�« ÂUF�UÐ W½—UI� 866%—6 W³"MÐ

 97 ÂUŽ w� ¡wA�« iFÐ iH!½« bzUF�« ‰bF� Ê√ ô≈ ¨ 96 v²Š 94 s� Â«uŽ_« ‰öš

 rð UNO� ‰ušb�« rð w²�« …b¹b­�«  UŽdAL�« pKðË  …b¹bł  «—UL¦²Ý« w� ‰ušbK� W­O²½

 ‰Ë«eð r�Ë fOÝQ²�« bO� ‰«eð ô UN²O³�Už Ê√ ô≈ W¹œUB²�ô« U¼«Ëbł s� b�Q²�«Ë UNLOOIð

  UŽËdA� w� WL¼U"L�« r­Š Ê√ d�c¹Ë ¨ ÕUÐ—√ oOI×²Ð rIð r� UN½√ Í√ ¨ bFÐ UNðUÞUA½

   Æ1996 ÂUŽ sŽ 76%—4 UN²³"½ …œU¹eÐ Í√ w²¹u� —UM¹œ 11—606—034 t²LO� …b¹bł
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  ∫ W×Ð«d*« ◊UA½ ≠ 4

 …—U³Ž u¼Ë © sL¦�UÐ sOF�« lOÐ ® oKDL�« lO³�« Ÿ«u½√ bŠ√ w¼  U½d�– UL� W×Ð«dL�«

 rðË  ¨  tOKŽ oH²�  ÂuKF�  `Ð—  …œU??¹“  l�  sL¦�«  q¦LÐ  lzU³�«  U¼«d²ý« w²�«  WFK"�«  lOÐ  sŽ

 WO­Oð«d²Ý«Ë ÎUOýULð p�–Ë Êü« v²Š 1993 ÂUŽ cM� W¹—UL¦²Ýô« WGOB�« Ác¼ l� q�UF²�«

Æ W¹—UL¦²Ýô« ©  «Ëœ_« ® mOB�« ŸuMð qO³Ý w� —UL¦²Ýô«

 Æ Â1997  v²Š 1993 s� Â«uŽ_« ‰öš  U×Ð«dL�« —uDð w�U²�« ‰Ëb­�« sO³¹Ë
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∫ wK¹ U� `C²¹ oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�

∫  U×Ð«dL�« w� WL¼U"L�« WLO� w� —uD²�« 1Ø4

©  13  ® qJý

 lÝu²K� W­O²½ 120% W³"MÐ 1994 ÂUŽ w�  U×Ð«dL�« w� WL¼U"L�« WLO�  œ«“         

 U�bMŽ 1997 ÂUŽ v²Š WO�U²�« Â«uŽ_« w� w³"½  U³Ł p�– l³ðË ¨ W×Ð«dL�« ◊UA½ w�

 q¦� Èdš√  «—UL¦²Ý« v�≈ m�U³L�« q¹u×²� p�–Ë 59% W³"MÐ  U×Ð«dL�« WLO� XCH!½«

Æ …b¹bł  U�dý w� WL¼U"L�«Ë W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�«
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∫  U×Ð«dL�«  «œ«d¹≈ —uDð 2Ø4

©  14 ® qJý

 …œU¹e� W­O²½ p�–Ë oÐU"�« ÂUF�UÐ W½—UI� 1994 ÂUŽ w� 327% W³"MÐ  «œ«d¹ù«  œ«“

 ¨UNðôbF� vKŽ  «œ«d¹ù« XE�UŠ WO�U²�« Â«uŽ_« ‰öšË ¨  U×Ð«dL�« w� WL¼U"L�« WLO�

 W³"MÐ  «œ«d¹ù« XCH!½« bI� WL¼U"L�« WLO� iOH!²� W­O²½Ë 1997 ÂUŽ w� t½√ ô≈

Æ 34%
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≠∫  U×Ð«dL�« ◊UA½  U�ËdB� w� —uD²�« 3Ø4

©  15 ® qJý

 ÷UH!½« p�– l³ð rŁ s�Ë  ̈95 ¨94 Â«uŽ_« ‰öš …dL²"� …œU¹eÐ n¹—UBL�« XN­ð«

 W­O²½ 57%—6 XGKÐ …dO³� W³"MÐ n¹—UBL�« XCH!½« 97 ÂUŽ w�Ë  ̈96 ÂUŽ w� 6% W³"MÐ

Æ  U×Ð«dL�« r­Š ÷UH!½ô
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≠∫  U×Ð«dL�« bzUŽ ‰bF� —uDð 4Ø4

© 16 ® qJý

 t½√ ô≈ ¨ oÐU"�« ÂUF�UÐ W½—UI� 1994 ÂUŽ w� 120%  W³"MÐ …œU¹“ bzUF�« ‰bF� oIŠ

 Ê√ s� ržd�« vKŽ ¨  «œ«d¹ùUÐ ÷UH!½ô« V³"Ð 1995 ÂUŽ w� 13%—6 W³"MÐ iH!½«

 „uKÝ w� …œU¹“ p�– l³ðË ¨ ÎU³¹dIð U¼«u²"� fH½ vKŽ XE�UŠ  U×Ð«dLK� WOKJ�« WLOI�«

 1996 ÂUŽ w� 24%—5 W³"MÐ …œU¹“ bzUF�« ‰bF� oIŠ YOŠ  s¹dOš_« sO�UF�« w� bzUF�«

 w²�«   U×Ð«dL�«  bz«uŽ sO"×²� p�–Ë  U×Ð«dL�«   «œ«d¹≈ w� …œU¹e�«  v�≈ p�– lłd¹Ë

 W³"MÐ bzUF�« ‰bF� œ«“ bI� 1997 ÂUF� W³"M�UÐ U�√ ¨ WBB!²� WO�U�  U"ÝR� U¼d¹bð

 UN�UI×²Ý«  bFÐ   U×Ð«dL�«  r­Š iOH!²�  W­O²½  …dO³J�«  …œU¹e�«  pKð  wðQðË 63%—4
 UL�  U×Ð«dLK� …bOł  «œ«d¹≈ oOI×ð rð WM"�« fH½ w�Ë Èdš√  «—UL¦²Ý« v�≈ UNK¹u×ðË

Æ bzUF�« ‰bF� …œU¹“ v�≈ Èœ√
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∫ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;« ≠ 5

 s�  ‰«u??�_«  »c??ł  ·bNÐ  p??�–Ë  —UL¦²Ýô«  o¹œUM�  œułu�  Î«dšR�  WłU×�«   dNþ

 bŽU"ð  UN½QÐ  o¹œUMB�«  pKð  eOL²ðË  ¨WMOF�  W¹—UL¦²Ý«   ôU­�  v??�≈  UNNOłuðË  ‚u"�«

 qš«œ —UL¦²Ýô«  ôU­� ŸuMð Ê√ v�≈ W�U{ùUÐ rN�«u�√ —UL¦²Ý« vKŽ s¹dL¦²"L�« —UG�

 w�U²�UÐË  o¹œUMB�«  s�  Ã—U!²�«  W�uNÝ  p�c�Ë  ¨  dÞU!L�«  qOKIð  v�≈  ÍœR??¹  ‚ËbMB�«

Æ qOO"²�« WO½UJ�≈

∫ ©1® wðü« ”UÝ_« vKŽ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMBK� WOÝUÝ_« …dJH�« ÂuIð

 Ë√ ◊UAM� W¹œUB²�« WÝ«—œ œ«bŽQÐ © —UL¦²Ý«  U�dýË „uMÐ ® WMOF� WNł ÂUO� ©1
Æ W�dH�« Ác¼ Ë√ ŸËdA*« «c¼ w� —UL¦²Ýô« ÈËbł 5³ð YO×Ð 5F� ŸËdA�

 Í—UL¦²Ý« ‚ËbM� s¹uJ²Ð W¹—UL¦²Ý« W�dý Ë√ ÎUJMÐ X½U� ¡«uÝ WN'« pKð ÂUO�  ©2
 lOLł  vKŽ  Íu²%  YO×Ð  ‚ËbMBK�  »U²²�ô«  …dA½  œ«b??Ž≈Ë  t{«dž√  b¹b%Ë

  U�«e²�ô«Ë  ‚uI(«Ë  »U²²�ô«  ◊Ëdý  p�c�Ë  ‚ËbMB�«  sŽ  W�“ö�«   U½UO³�«

Æ ·«dÞ_« nK²!*

 W¹ËU"²� „uJ� Ë√ hBŠ Ë√  «bŠË v�≈ Í—UL¦²Ýô« ‚ËbMB�« ‰U� ”√— rO"Ið ©3
Æ ‚ËbMB�« ‰U� ”√— w� W�—UA� WÐU¦0 Ác¼Ë WOLÝô« WLOI�«

 ‚ËbMBK� …—bB*« WN'« ÂuIð ¨ rN²L¼U"� WLO� œ«b"Ð Êu³²²J*« ÂuI¹ Ê√ bFÐ  ©4
 rŁ s�Ë ¨ »U²²�ô« …dA½ w� …œb;«  ôU­*« w� UN¹b� WFL­*« ‰«u�_« —UL¦²ÝUÐ

 …—bB*« WN'« »UFð√ ŸUDI²Ý« bFÐ UNOKŽ oH²*«  «d²H�« w� ÕUÐ—_« l¹“uð r²¹

Æ ‚ËbMB�« «c¼ ¡UN²½ô œb;« bŽu*« w� ‚ËbMB�« WOHBð r²¹Ë ¨ ‚ËbMBK�

 W¹—UL¦²Ý« k�U×�Ë o¹œUM� —«b�SÐ WO�öÝù« WO�UL�«  U"ÝRL�«Ë „uM³�« X�U� b�Ë

 WO�öÝù«  U"ÝRL�«Ë œ«d�_«  «dšb� VDI²"ð v²Š p�–Ë WO�öÝù« WF¹dA�«Ë výUL²ð

 »U×�√ bIF�« «c¼ w� v?�ö²¹ YO×Ð WÐ—UC� bIŽ WO�öÝù« —UL¦²Ýô« o¹œUM� d³²FðË ¨

 s� ·bN�«Ë ‚ËbMBK� …—bBL�«  UN­�« r¼Ë  «d³!�« »U×�√Ë ¨ Êu³²²JL�« r¼Ë ‰UL�«

  Æ ‚UHðô« V"Š `Ðd�« rO"Ið r²¹ rŁ s�Ë ‰ö×�« `Ðd�« oOI×ð u¼ w�ö²�« «c¼

 13 ’ Æ Àu×³�«Ë d¹uD²�« …—«œ≈ ≠W�d³�« W�œ WŽuL­� …bł® WO�öÝù« —UL¦²Ýô« o¹œUM� ¨ Włuš bL×� s¹b�« eŽ ©1®
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 k�U×�Ë o¹œUM� w� WL¼U"L�UÐ 1993 ÂUŽ w� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« X�U� b�Ë

 dÞU!L�« qOKIð qO³Ý w� —UL¦²Ýô« ©   «Ëœ√ ®  ôU­� ŸuMð w� UNM� W³ž— W¹—UL¦²Ý«

 W¹—UIF�« UJ¹d�√ WEH×�Ë X¹uJ�« —ULŽ≈ WEH×� w¼ k�U×� ÀöŁ w� ‰ušb�«  —d� YOŠ

 UNO� ‰ušb�« rð w²�« W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« œbŽ …œU¹“ rðË  ̈ öLFK� WEH×�Ë

 ÎU�ËbM� s¹dAŽË bŠ«Ë v�≈ 1997 ÂUŽ w� q�Ë v²Š WO{UL�«  «uMÝ fL!�« ‰öš

 U½œUI²ŽUÐ «c¼Ë  WO�«dG­�« oÞUML�«Ë  öLF�«Ë  UÞUAM�« WHK²!� W¹—UL¦²Ý« WEH×�Ë

 V²JLÐ  n¹dF²�«  v�≈  p�–  lłd¹Ë   «uMÝ l??Ð—√  ‰öš p�–  oOI×ð  rð  YOŠ bOł  “U­½≈

 ‰UBðô«  W�uNÝ v�≈  Èœ√  UL�  ÎUOL�UŽË  ÎUOK×�  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�ú�  lÐU²�«  —UL¦²Ýô«

 w�U²�« ‰Ëb­�« sO³¹Ë Æ …bO­�« …¡öL�«  «–Ë WI¹dF�« WO�UL�«  U"ÝRL�« s� b¹bF�« w�

 ‰öš  W¹—UL¦²Ýô«  o¹œUMB�«Ë  k�U×L�«  ◊UAMÐ  —UL¦²Ýô«  w�  XŁbŠ  w²�«   «—uD²�«

Æ 1997 v²Š 1993 s� Â«uŽ_«
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 ∫wK¹ U� oÐU"�« ‰Ëb­�« s� `C²¹Ë

 W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« ◊UA½ w� WL¼U"L�« WLO� —uDð  1Ø5

© 17 ® qJý

 o¹œUMB�«Ë k�U×L�« ‰U­� w� …dL¦²"L�« ‰«u�_« …b�—√ w� ”uLK� b¹«eð ÀbŠ

  œ«“ YOŠ  ̈‰U­L�« «cNÐ WL¼U"L�« w� ‰ušb�« X�Ë u¼Ë 1993 ÂUFÐ ÎW½—UI� W¹—UL¦²Ýô«

  97  ̈96  ̈95  ̈94 Â«uŽ_« ‰öš p�–Ë 16%—5  22%  ̈6%—4  ̈27% W³"MÐ …b�—_« Ác¼

 w²¹u� —UM¹œ 28 —022—707 Á—b�Ë ÎUGK³� 1997 ÂUŽ W¹UN½ w� UNL­Š mK³O� w�«u²�« vKŽ

 tÐ wEŠ UL� W­O²½ b¹«e²�« «c¼ wðQ¹Ë 1993 ÂUŽ w� ÎUO²¹u� Î«—UM¹œ 14 —599—260 qÐUI�

 v�≈  Îôu??�Ë  W¹—UL¦²Ýô«  o¹œUMB�«Ë  k�U×L�«  …bŽU�  lOÝu²�  ÂUL²¼«  s�  ‰U­L�«  «c¼

 UN�u�√ ŸuMðË W¹—UL¦²Ýô« ·U�Ë_« WEH×� ‰u�_ WOKJON�« W³O�d²�« w� Ê“«u²�« oOI×ð

Æ WKL²×L�« dÞU!L�« qOKI²�
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 W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�«  «œ«d¹≈ w� —uD²�« 2Ø5

© 18 ® qJý

 W¹—UL¦²Ýô«  o¹œUMB�«Ë  k�U×L�«  w�  —UL¦²Ýô«  r­×�  w�UM²L�«   ŸUHð—ô«  VŠU�

 W³"MÐ   «œ«d???¹ù«  XFHð—«  YOŠ 1994  ÂUŽ w�  ÎU?OKł  p�–  dNþË  «œ«d???¹ù«  w�  ŸUHð—«

 …œU??¹“  p??�– vKð 1993  ÂU??Ž   «œ«d???¹≈  w�  dO³J�«  ÷UH!½ô«  V³"Ð  p??�– wðQ¹Ë 503%
 ‰öš 21% ¨  50% ¨ 32% …œU¹e�« V"½ XGKÐ YOŠ WðËUH²�  ôbFLÐ  «œ«d??¹ù« w�

 k�U×L�«  ◊UAMÐ  ÂUL²¼ö�  W­O²½  …œU¹e�«  wðQðË  w�«u²�«  vKŽ 97  ¨  96¨  95   «uM"�«

  UÞUA½   «–  WOL�UŽË  WOK×�  o¹œUM�Ë  k�U×�  w�  ‰ušb�«Ë  W¹—UL¦²Ýô«  o¹œUMB�«Ë

 s� sJL²ð v²Š W�UF�« W½U�ú� …—uAL�« ÂbIð WBB!²�  U�dý o¹dÞ sŽ p�–Ë WHK²!�

 «c¼ U¼b�u¹ w²�« W¹bIM�«  «œ«d¹ù« v�≈ W�U{ùUÐË W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« qC�√ ’UM²�«

 —265 XGKÐ WO�u"�« WLOI�« w� …œU¹“ o¹œUMB�«Ë k�U×L�« pKð XIIŠ bI� Æ ◊UAM�«

 Æw²¹u� —UM¹œ 1 —612
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Æ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« n¹—UB� w� —uD²�« 3Ø5

©  19  ® qJý

 1993 ÂUFÐ W½—UI� 1994 ÂUŽ w� 10%—7 t²³"½ X½U� ÎU{UH!½« n¹—UBL�« XK­Ý

 96  ̈95  «uM"K� 11%  ̈18%—6   ̈58% UNðôbF� X½U� n¹—UBLK� WO�UM²� …œU¹“ p�– l³ðË

 r­ŠË  «œ«d¹ù« w� WKŁULL�« …œU¹e�« V³"Ð WOFO³Þ d³²Fð …œU¹e�« Ác¼Ë w�«u²�« vKŽ 97 ¨

Æ  W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�« k�U×L�«
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 ∫ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×LK� bzUF�« ‰bF� w� —uD²�« 4Ø5

© 20 ® qJý

 ‰öš W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« w� —UL¦²Ýô« vKŽ bzUF�«  ôbF�  b¹«eð

 500% t²³"½ XGKÐ 94 ÂUŽ w� Î«dO³� ÎUŽUHð—« bzUF�« ‰bF� oIŠ YOŠ ¨ fL!�«  «uM"�«

 25% 23%—8 UN²³"½ XGKÐ 96 ¨95 w�UŽ w� W²ÐUŁ …œU¹“ p�– wKðË ¨ 93 ÂUFÐ W½—UI�

   3% UN²³"½ XGKÐ bzUF�« ‰bF� w� WHOHÞ …œU¹“ XŁbŠ bI� 97 ÂUŽ w� U�√ ¨ w�«u²�« vKŽ

Æ U�  ÎUŽu½ WKOK� U¼bz«uŽ X½U� …b¹bł o¹œUM� w� ‰ušb�« v�≈ p�– V³Ý lłd¹Ë

 pKð UNÐ  d� w²�«  «—uD²�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý«  ôU­� v�≈ UM�dDð Ê√ bFÐË

 bz«uŽ w�U²�« ‰Ëb­�« ‰öš s�Ë `{u½ ·uÝ UM½S� ¨ …bŠ vKŽ q� W¹—UL¦²Ýô«  ôU­L�«

 w²�«  «uM"�« ‰öš ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« WEH×� qš«œ Íœd� —UL¦²Ý« q� V"½Ë

Æ 1997 v²Š 1988 ÂUŽ s�  b²�« w²�«Ë WÝ«—b�« UN²�ËUMð

 t� Í—UIF�« —UL¦²Ýô« Ê√ b­½ 1989 Ë 88 w�UŽ w� ÊS� oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�Ë  

 UN²³"½ Èdš_« WM¹bL�« …b�—_«Ë W¹bIM�« Ê√ ô≈ Æ  W¹e­� bz«uŽ oIŠ b�Ë d³�_« VOBM�«

 w�U²�UÐË …bL­L�« WKzUD�« ‰«u�_« pKð ‰öG²Ý« w� …—«œù« ¡uÝ vKŽ ‰b¹ «c¼Ë Î«bł …dO³�

 1991 Ë90 w�UŽ w�Ë  ̈…dL¦²"L�« ‰«u�_« w�ULł√ bzUŽ ‰bF� vKŽ ÎUOKł p�– dOŁQð dNþ

 W³"½ XCH!½« YO×Ð W¹—UL¦²Ý« lz«œË …—uBÐ pM³�« w� WKDFL�« ‰«u�_« pKð Ÿ«b¹≈ rð

 WKÐUIL�  W�u³I�  W³"½  U½œUI²ŽUÐ  Ác¼Ë 6%  XGKÐ  YOŠ Î«dO³�  ÎU{UH!½«  Èd??š√Ë  W¹bIM�«

 vKŽ dŁ√ Íc�« d�_« w�«dF�« ËeG�« ÀËbŠ l� s�«eð p�– Ê√ ô≈ Æ qł_« …dOB�  U�«e²�ô«
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 pKð w� ‰bFL�« w� ÷UH!½« ÀbŠ w?�U²�UÐË Æ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� bzUF�« ‰bF�

 YOŠ UN²FO³Þ v�≈ ŸU{Ë_« …œuŽ V³"Ð `łdL�« bzUF�« ‰bF� lHð—« 1992 ÂUŽ w�Ë  ̈…d²H�«

 `łdL�« bzUF�« ‰bF� w� ÎU³¹dIð W²ÐUŁ V"MÐ b¹«eð qBŠ 1993 ÂUŽ cM�Ë ¨ 5%—85 mKÐ

 o¹œUM�Ë k�U×�Ë  U×Ð«d� w� XK¦Lð …b¹bł  «—UL¦²Ý« w� ‰ušb�« l� p�– s�«eðË

Æ W¹—UL¦²Ý«

∫ W�ö)«

 iF³Ð  ÂuI¹  b??�Ë  `ÐdK�  W�œUN�«  dOž   U"ÝRL�«  Ë√   ULEML�«  s�  n�u�«  d³²F¹

 ÂUOI�« bBIÐ  «œ«d¹≈ oOI×ðË uLM�«Ë W¹—«dL²Ýô« ·bNÐ U¼u×½ Ë√ W¹—UL¦²Ýô«  UOKLF�«

 WłU²×L�«  U¾H�«Ë lL²­L�« v�≈ l�UM� Ë√ W�UŽ  U�bš r¹bIð w� q¦L²L�«Ë w�U"�« Á—ËbÐ

 W³ÝUM�  «œ«d¹≈ oOI×ðË UN²OLMð ·bNÐ X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« rð b�Ë ¨

Æ WKO³M�« t²�UÝdÐ n�u�« ÂuI¹ wJ�

∫ WO�U²�« ZzU²M�« v�≈ qBH�« «c¼ w� YŠU³�« hK!¹Ë 

 n�u�« WLJŠË  ̈ UFL²­*« WOLMð w� Î«dO³� Î«—Ëœ ÍœRO� Ÿdý w�öÝù« n�u�« Ê≈ ≠ 1
 d³�« tłË√  vKŽ UNM� ‚UH½û� ‰«u�√ dO�uðË œU­¹≈ w� q¦L²ðË rJ(« rEŽ√ s� w¼

Æ ŸUOC�« s� ‰«u�_« Ác¼ vKŽ WE�U;« p�c�Ë ¨ WHK²!*«

  √bÐ  YOŠ ¨  s�e�«  —Ëd??�  vKŽ qŠ«d�  …bFÐ  X¹uJ�UÐ  ·U??�Ë_«  …dO"�   d??�  ≠ 2
 v�≈ Îôu??�Ë ¨ …—«“u??�«  WKŠd� rŁ s�Ë ¨ WO�uJ(« …dz«b�«  rŁ ¨  WOK¼_« …—«œùU??Ð

 Æ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_«

 Í—UIF�« V½U­K� ÊU� …œbF²� dOž  ôU­� w� ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« dB×½« ≠ 3
 ¨  U�dý w� WL¼U"*«Ë W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�« v�≈ W�U{ùUÐ ¨ UNO� d³�_« VOBM�«

 W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;«Ë  U×Ð«d*« ◊UA½ w� ‰ušb�« - 1993 ÂUŽ w�Ë

 s� ržd�« vKŽ Êü« v²Š b¹bł Í—UL¦²Ý« ‰U­� Í√ w� ‰ušb�« r²¹ r� p�– bFÐË

 U� «c¼Ë UNO� ‰ušb�« r²¹ Ê√ sJ1 w²�« W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« s� dO¦J�« „UM¼ Ê√

Æ w½U¦�« qBH�« w� Ád�– -

  91 ¨90 w�UŽ w� w�«dF�« ËeG�UÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý«  ôU­� lOLł  dŁQð ≠ 4
Æ Èdš_« W¹—UL¦²Ýô«  ôU­*UÐ W½—UI� Î«d?ŁQð q�√ Í—UIF�« ‰U­*« ÊU�Ë
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 dOGð bMŽ WHK²!*« W¹—UL¦²Ýô« UN²DA½QÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« bz«uŽ XM"%   ≠ 5
 rOEMð l{uÐ p�–Ë 1993 ÂUŽ w� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¡UA½SÐ p�–Ë …—«œù«

 w­¹—bð  u/ „UM¼ `³�√Ë ·U??�Ë_« ‰«u�√  —UL¦²Ýô W�UŽ WO­Oð«d²Ý«Ë b¹bł

 Æ bzUF�«  ôbF� w� ÎU³¹dIð
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lÐ«d�« qBH�«

X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« …¡UH�

 bzUŽ 5ÐË ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð W�öF�«
‚u��«

 WO�U(« ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« oOI% Èb�
WŽu{u*« l¹uM²�« WÝUO��

 bzUŽË WO�U(« l¹uM²�« WÝUOÝ bzUŽ 5Ð ·ö²šô«
·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� q¦�_«  l¹uM²�« WÝUOÝ
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∫ W�bI�

 X¹uJ�«  W�ËbÐ ·U�Ë_« ‰«u�√   «—UL¦²Ý« …¡UH�  s�  oI×²�«  v�≈  qBH�«  «c¼ ·bN¹

 ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ sOÐË ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« bzUŽ sOÐ W½—UI� ‰öš s� p�–Ë

 ¨X¹uJ�« W�—uÐ w� Wł—bL�« —UL¦²Ýô«  U�dA� sOL¼U"L�« ‚uIŠ vKŽ bzUF�«Ë ¨ WO�UL�«

 s�  W½—UIL�«  p�c�Ë  ¨  WOŽUL²łô«   UMO�Q²K�  W�UF�«  W"ÝRL�«   «—UL¦²Ý«  vKŽ bzUF�«Ë

 W¹u�  ®  W�öF�«  Wł—œ  vKŽ ·dF²�«  v�≈  W�U{ùUÐ  Æ  ·ö²šô« q�UF�Ë  …dÞU!L�«  YOŠ

 © lÐUð dOG²L� ® ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« bzUŽ sOÐ © WO"JŽ – W¹œdÞ ® UN¼U­ð«Ë © WHOF{ –
 dAF�«  «uM"�« ‰öš © WKI²"�  «dOG²L� ® U¼d�– oÐU"�« Àö¦�«  U"ÝRL�« bz«uŽË

Æ 1997 ÂUŽ v²Š 1988 ÂUŽ s� WO{UL�«

 s�  ·U??�Ë_«  ‰«u??�√  —UL¦²Ýô WŽu{uL�«  l¹uM²�«  WÝUOÝ W??Ý«—œ  r²ð  ·uÝ p�c�Ë

 tIO³Dð rð U� l� UN²½—UI�Ë ¨ WO�«dG­�« oÞUML�«Ë ¨  öLF�«Ë ¨ ÍœUB²�ô« ŸUDI�« YOŠ

 l¹uM²�« WÝUOÝ sOÐ Íd¼uł ·ö²š« œułË s� oI×²�« rŁ s�Ë ¨ wKLF�« l�«u�« w� ÎöF�

ÆwKLF�« l�«u�« w� tIO³Dð rð U�Ë WŽu{uL�«

 rŁ  s�Ë  ·U??�Ë_«   «—UL¦²Ýô w�U×�«  l¹uM²�«  bzUŽ vKŽ ·dF²�«  r²¹  ·uÝ Î«dOš√Ë

 p�–Ë dÞU!� v½œ√ oI×¹ Íc�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô q¦�_« l¹uM²�« bzUŽ l� t²½—UI�

Æ ô Â√ s¹bzUF�« sOÐ Íd¼uł ·ö²š« „UM¼ ÊU� «–≈ s� oI×²K�
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 ‚u��« bzUŽ 5ÐË ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð W�öF�« ∫ ÎôË√

 q¦L²L�«Ë ‚u"�« bzUŽ sOÐË ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ sOÐ W�öF�« błu½ Ê√ q³�

 ¨  W�—u³�UÐ  Wł—bL�«  W¹—UL¦²Ýô«  U�dA�UÐ  sOL¼U"L�«  ‚uIŠ vKŽ bzUF�«  s�  q�  w�

  UMO�Q²K� W�UF�« W"ÝRL�«  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«Ë ¨ WO�UL�« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽË

 W½—UI� ‰öš s� ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« …¡UH� vKŽ ·dF²�UÐ ÂuI½ ·uÝ WOŽUL²łô«

 jÝu²�  YOŠ s�  p??�–Ë  ¨  WIÐU"�«  Àö¦�«   U"ÝRL�«  ¡«œQ??Ð  ·U??�Ë_«   «—UL¦²Ý«  ¡«œ√

Æ ·ö²šô« q�UF� rŁ s�Ë …dÞU!L�«Ë bzUF�«

Æ Èdš_«  U"ÝRL�«Ë ·U�Ë_«  «—UL¦²Ýô WO�UL�«  U½UO³�« w�U²�« ‰Ëb­�« sO³¹Ë

©10® r�— ‰Ëbł

Èdš_«  U�ÝR*«Ë WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«

 vKŽ bzUF�« ‰bF�

 ©4®  «—UL¦²Ý«

 W�UF�« W�ÝR*«

WOŽUL²łô«  UMO�Q²K�

 X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ

©3® WO�U*« ‚«—Ëú�

 ©…—U�š® `Ðd�« w�U�

 5L¼U�*« ‚uIŠ v�≈

 «—UL¦²Ýô«  U�dA�

 v�≈ œ«d¹ù« w�U�

 ‰u�√  w�ULł≈

·U�Ë_«

ÊUO³�«

WM��«

6.08≠1.4≠6.37.21988

6.081.13.66.81989

40.72.44.21990

20.41.21.21991

6.8≠7.6≠461992

6.29.116.65.81993

6≠0.89.86.81994

7.525.311.871995

3.232.911.681996
15.915.581997
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 ÷«d²�« - b�Ë X¹uJ�« W�Ëœ vKŽ w�«dF�« ËeG�« ÀbŠ 1991 ¨1990 ÂUŽ w� ©1 ® 

 bzUF�« WLO� s� —uNý8 ‰œUF¹ U01990 ÂUŽ »U"²Š« - YOŠ 5�UF�« s¹cN� rO�

 «bŽ ¨ 89 ÂUŽ s� —uNý4 ‰œUF¹ U0 tÐU"²Š« - bI�1991 ÂUŽ U�√Ë89 ÂUŽ w�

Æ  WOKF�  U½UOÐ UN½≈ YOŠ ·U�Ë_« ‰«u�_ WO�U*«  U½UO³�«

 W�dý13 ® WO�U*« ‚«—Ëú??� X¹uJ�« ‚u"Ð Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dý cš√ - ©2® 

 Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dA� WO�U*« ‚«—Ë_« WŽuL­� qO�œ —bB*«¢ ¨ © 97 ÂUŽ w�

Æ ¢WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚u"Ð

 ‚u"�« dýR� w� dOG²�« o¹dÞ sŽ tÐU"²Š« - WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ ©3®

Æ¢ ‰UA�« V²J� —bB*«¢ ¨ © ‰UA�« dýR�®

 bI�1988¨1989 ÂUF� WOŽUL²łô«  UMO�Q²�« bz«uŽ sŽ  U½UOÐ d�«uð ÂbF� «dE½ ©4®

Æ 5�UF�« s¹cN� bzUF�« jÝu²� rO� ÷«d²�« -

  U"ÝRL�« ¡«œ√Ë ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ sOÐ Ê—UI½ ·uÝ oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�Ë

 Æ Èdš_«

  U�dA� 5L¼U�*« ‚uIŠ vKŽ bzUF�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«  ≠ 1
Æ X¹uJ�« W�—u³Ð Wł—b*« —UL¦²Ýô«

©  11 ®  ‰Ëbł

W�—u³�UÐ Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dýË ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ W½—UI�

ÊUO³�« % ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« %  —UL¦²Ýô«  U�dý

 ©l�u²*«® bzUF�« jÝu²� 6.1 6.2

 s¹U³²�« 4 64

Í—UOF*« ·«d×½ô« 2 8

·ö²šô« q�UF� 0.328 1.29

 WÝ«—b�«  «uMÝ ‰öš ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ ÊS� oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�
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 —UL¦²Ýô«  U�dý Ê√  sOŠ w� % 6¨1 mKÐ bzUŽ jÝu²� XIIŠ UN½≈ YOŠ qC�_« u¼

  «—UL¦²Ý« w� …dÞU!L�« ÊS� …dÞU!LK� W³"M�UÐ U�√Ë ¨ % 6¨2 mKÐ bzUŽ jÝu²� XIIŠ

Æ  8% XGKÐ —UL¦²Ýô«  U�dý w� dÞU!L�« Ê√ sOŠ w�  2%XGKÐ ·U�Ë_«

 ·ö²šô«  q�UF�  v??�≈  dEM�«  s??�  bÐö�  oÐU"�«  ‰Ëb??­??�U??Ð  WOKC�_«  s??�  b�Q²K�Ë

 …bŠu�  W³"M�UÐ  dD!�«   «bŠË  œbŽ fOI¹ t½≈  YOŠ w³"½  ”UOI�  u¼ q�UFL�«  «c¼Ë

 vKŽ bzUF�« s� …bŠ«Ë …bŠË q� qÐUI� t½√ ‰Ëb­�« `{u¹ËÆ bzUF�« jÝu²� s� …bŠ«Ë

 …bŠË q� qÐUI� Ê√ sOŠ w� ¨ …dÞU!� …bŠË 0.328 UNKÐUI¹ ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý«

 qCH¹ dL¦²"L�«Ë ¨ …dÞU!� …bŠË1¨29 UNKÐUI¹ —UL¦²Ýô«  U�dý w� bzUF�« s� …bŠË

Æ q�_« ·ö²šô« q�UF� ÎU�Ëœ

 WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽË ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«  ≠ 2

© 12 ® r�— ‰Ëbł

WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝË ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ W½—UI�

ÊUO³�« % ·U�Ë_«  —UL¦²Ý« % WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ

  bzUF�« jÝu²� 6.1 7.6

 s¹U³²�« 4 171.6
 ·«d?????????????×?????????????½ô«

Í—UOF*«
2 13.1

·ö²šô« q�UF� 0.328 1.72

 ‰öš ·U??�Ë_«  ‰«u??�√   «—UL¦²Ý«  bzUŽ  W½—UILÐ  t½S�  oÐU"�«  ‰Ëb­�«  ‰ö??š  s??�Ë

 rð Íc�«Ë WO�UL�« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ ¡«œQÐ 1997 ÂUŽ v²Š 1988 s�  «uM"�«

 jÝu²� XIIŠ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« Ê√ sO³²¹ ¨ ‚u"�« dýR� w� dOG²�« o¹dÞ sŽ tÝUO�

 YOŠ ¨7.6% WO�UL�« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ jÝu²� mKÐ sOŠ w� ¨6.1% mKÐ bzUŽ

 ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« w� …dÞU!L�« Ê√ ô≈ ¨ qC�√ ‚u"�« bzUŽ jÝu²� Ê√ UM¼ b­½

 q� w� …dÞU!L�« XGKÐ YOŠ WO�UL�« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ …dÞU!� s� dO¦JÐ q�√

Æ w�«u²�« vKŽ  13.1% Ë 2% s¹bzUF�« s�
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 ‚uÝ bzUŽ s� qC�√ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« bzUŽ Ê√ ·ö²šô« q�UF� UM� dNþ√ b�Ë

 ·U??�Ë_«   «—UL¦²Ý«  vKŽ bzUF�«  s�  …b??Š«Ë  …b??ŠË q�  qÐUIL�  WO�UL�«  ‚«—Ëú??�  X¹uJ�«

 X¹uJ�« ‚uÝ bzUŽ s� …bŠ«Ë …bŠË q� qÐUI� Ê√ sOŠ w� …dÞU!� …bŠË 0.328UNKÐUI¹

Æ …dÞU!� …bŠË1.72 UNKÐUI¹ WO�UL�« ‚«—Ëú�

 W�UF�« W�ÝR*«  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�« ≠ 3
Æ WOŽUL²łô«  UMO�Q²K�

© 13 ® r�— ‰Ëbł

WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  «—UL¦²Ý«Ë ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ W½—UI�

ÊUO³�« % ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« % WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  «—UL¦²Ý«

 bzUF�« jÝu²� 6.1 5.4
 s¹U³²�« 4 3.24

Í—UOF*« ·«d×½ô« 2 1.8
·ö²šô« q�UF� 0.328 0.333

 ‰öš sO²O�uJ×�« sO²"ÝRL�« sOðU¼  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ ÊS� oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�Ë

 bI�  UO³"½  qC�√  ·U??�Ë_«   «—UL¦²Ý«  Ê√  ô≈  ¨  ¡wA�«  iFÐ  V¹d�  W??Ý«—b??�«   «uMÝ

 W"ÝR�  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�« jÝu²� mKÐ sOŠ w� ¨% 6¨1 mKÐ bzUŽ jÝu²� XIIŠ

 XGKÐ bI� ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« vKŽ …dÞU!LK� W³"M�UÐ U�√  ̈5¨4% WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«

Æ 1.8% w¼ WOŽUL²łô«  UMO�Q²�« W"ÝR�  «—UL¦²Ý« …dÞU!�Ë 2%

 …bŠË q� qÐUI� t½≈ YOŠ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ýô WKO¾{ WOKC�√ ·ö²šô« q�UF� sO³¹Ë

 s� …bŠ«Ë …bŠË q� qÐUI� t½√ sOŠ w� ¨ …dÞU!� …bŠË 0.328 „UM¼ bzUF�« s� …bŠ«Ë

Æ …dÞU!� …bŠË ¨ 0.333 UNKÐUI¹ WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  «—UL¦²Ý« bzUŽ

 ∫t½√ vKŽ ‰Ë_« ÷dH�« hM¹Ë

 bzUF�« s??O??ÐË ·U????�Ë_« ‰«u???�√  «—U??L??¦??²??Ý« b??zU??Ž sOÐ W??¹d??¼u??ł W??�ö??Ž b??łu??ð ô ¢

Æ¢w�u"�«

∫ WOŽd� ÷Ëd� WŁöŁ v�≈ ÷dH�« «c¼ r"IM¹Ë

 vKŽ bzUF�« 5ÐË © y® ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð W¹d¼uł W�öŽ błuð ô ?

Æ© X1 ® W�—u³�UÐ Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dA� 5L¼U"*« ‚uIŠ
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 ‚uÝ bzUŽ 5ÐË © y® ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð W¹d¼uł W�öŽ błuð ô ?

Æ ©    X2    ®  WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�«

 vKŽ bzUF�« 5ÐË  © y® ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð W¹d¼uł W�öŽ błuð ô ?

Æ ©    X3   ® WOŽUL²łô«  UMO�Q²K� W�UF�« W"ÝR*«  «—UL¦²Ý«

 Wł—œ fOI¹ Íc�«Ë © — ® ◊U³ð—ô« q�UF� Â«b!²Ý« r²¹ ·uÝ ÷ËdH�« Ác¼ —U³²šôË

 WLO� Ê≈ YOŠ ¨  «dOG²L�« sOÐ W�öF�« © WO"JŽ ¨ W¹œ dÞ ® ÁU­ð«Ë © WHOF{ ¨ W¹u� ®

 dHBK� W¹ËU"� ◊U³ð—ô« q�UF� WLO� X½U� «–≈ U�√¨©≠1¨1 ® sOÐ ÕË«d²ð ◊U³ð—ô« q�UF�

  «dOG²L�« sOÐ W¹d¼uł W�öŽ œułË Èb� sŽ oI×²�UÐ ÂuI½ ·uÝË Æ W�öŽ błuð ô t½U�

 © y® lÐU²�« dOG²L�«Ë ¨ …bŠ vKŽ q� UIÐUÝ U¼d�– rð w²�«Ë ©X3 ¨ X2 ¨ X1 ® WKI²"L�«

 d�– rð YOŠ ¨  «uMÝ dAŽ q¦Lð WÝ«—b�«  «uMÝË ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ u¼Ë

Æ  © 10®r�— ‰Ëb­�« w� UIÐUÝ lÐU²�« dOG²L�«Ë WKI²"L�«  «dOG²LK� WO�UL�«  U½UO³�«

  «dOG²L�«Ë © X3 ̈  X2 ̈  X1 ® WKI²"L�«  «dOG²L�« sOÐ W�öF�« w�U²�« ‰Ëb­�« sO³¹Ë

Æ ©Y® WFÐU²�«
© 14 ® ‰Ëbł

lÐU²�« dOG²*«Ë WKI²�*«  «dOG²*« 5Ð ◊U³ð—ô«

dOG²*« Y X1 X2 X3

Y

 ◊U³ð—ô« q�UF�

 W�ôb�« Èu²"�

 «uM"�«
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0.462
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0.048

10

X
1
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1
≠
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W�ôb�« Èu²"�

 «uM"�«
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0.569

10
X

3 ◊U³ð—ô« q�UF�

W�ôb�« Èu²"�
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Æ Íd¼uł ◊U³ð—« „UMN� 0.05 s� q�√ W�ôb�« Èu²"� ÊU� «–≈ º
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∫ wðü« `C²¹ oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�Ë

 vKŽ bzUF�« u¼Ë ©  X1 ® qI²"L�« dOG²L�« sOÐ ◊U³ð—ô« q�UFL� W�ôb�« Èu²"� ∫ ôË√

 ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ sOÐË W�—u³�UÐ Wł—bL�« —UL¦²Ýô«  U�dA� sOL¼U"L�« ‚uIŠ

 qÐUIL�« W¹uMFL�« Èu²"� u¼Ë 0.05 s� d³�√ ® 0.352 u¼ lÐUð dOG²L� © y ® ·U�Ë_«

 q�UF� v�≈ dEM�UÐË  W¹d¼uł dOž s¹dOG²L�« sOÐ W�öF�« Ê√ wMF¹ UL�  ̈© 95% WIŁ Wł—b�

 s¹dOG²L�« sOÐ WHOF{ W¹œdÞ W�öŽ „UM¼ Ê√ vKŽ ‰b¹ «c¼Ë 0.33 t½√ b­½ ◊U³ð—ô«

Æ © y ® Ë © X1®

 ‚uIŠ  vKŽ  bzUF�«  sOÐ  W¹d¼uł  W�öŽ błuð  ô  ¢  u??¼Ë  ÂbF�«  ÷d??�  q³I½  p�cÐË

 ‰«u??�√   «—U??L??¦??²??Ý«  b??zU??Ž  s??O??ÐË  W�—u³�UÐ  W??ł—b??L??�«  —UL¦²Ýô«   U�dA�  sOL¼U"L�«

Æ¢·U�Ë_«

 ‚uÝ  bzUŽ  ©X2®  qI²"L�«  dOG²L�«  sOÐ  ◊U??³??ð—ô«  q�UFL�  W�ôb�«  Èu²"�  ∫  UO½UŁ

 0.179  u¼ lÐUð dOG²L�  ·U??�Ë_« ‰«u�√   «—UL¦²Ý« bzUŽ sOÐË WO�UL�«  ‚«—Ëú??�  X¹uJ�«

 W�öF�« Ê√ wMF¹ «c¼Ë ©95% WIŁ Wł—b� qÐUIL�« W¹uMFL�« Èu²"� u¼Ë 0.05 s� d³�√®

 Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨ 0.46 mKÐ s¹dOG²L�« sOÐ ◊U³ð—ô« q�UF�   ¨ s¹dOG²L�« sOÐ W¹d¼uł dOž

Æ WHOF{ W¹œdÞ W�öŽ „UM¼

 X¹uJ�«  ‚u??Ý  bzUŽ  sOÐ  W¹d¼uł  W�öŽ błuð  ô  ¢  u??¼Ë  ÂbF�«  ÷d??�  q³I½  p�cÐË

Æ ¢ ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽË WO�UL�« ‚«—Ëú�

  «—UL¦²Ý« bzUŽ © X3 ® qI²"L�« dOG²L�« sOÐ ◊U³ð—ô« q�UFL� W�ôb�« Èu²"� ∫ ÎU¦�UŁ

 0.048 u¼ ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ © y ® lÐU²�« dOG²L�«Ë WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«

 W�öŽ œułË wMF¹ «c¼Ë © 95%  WIŁ  Wł—œ bMŽ W¹uMFL�«  Èu²"�  u¼Ë 0.05  s�  q�√®

 „UM¼ Ê√ ‰b¹ «c¼Ë 0.65 t½√ b­½ ◊U³ð—ô« q�UF� v�≈ dEM�UÐË ¨ s¹dOG²L�« sOÐ W¹d¼uł

Æ s¹dOG²L�« sOÐ …uI�« WDÝu²� W¹œdÞ W�öŽ

 sOÐ W¹d¼uł  W�öŽ błuð ¢  u¼Ë q¹b³�«  ÷dH�«  q³I½Ë ÂbF�«  ÷d�  i�d½ p�cÐË

Æ ¢ ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽË WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  «—UL¦²Ý« bzUŽ

∫ WŽu{uL�« l¹uM²�« WOÝUO"� WO�U×�« ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« oOI×ð Èb� ∫ ÎUO½UŁ
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∫ t½√ vKŽ ÷dH�« «c¼ hM¹

 ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô WŽu{uL�« l¹uM²�« WÝUOÝ sOÐ Íd¼uł ·ö²š« błu¹ ô ”
¢ wKLF�« l�«u�« w� ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� ÎöF� tIO³Dð rð U� sOÐË

 ∫ vKŽ l¹uM²�« WÝUOÝ qLAðË

 WO³K"�« —UŁü« s� qOKI²�«Ë WO�«dG­�« dÞU!L�« l¹“u²� UNÐ dL¦²"L�« oÞUML�« l¹uMð ?  

Æ W¹œUB²�ô«Ë WOÝUO"�« ·ËdE�« dOGð W­O²½ WKL²×L�«

 VKIð dOŁQð s� qKI¹ Ê“«uð v�≈ ‰u�uK� …dL¦²"L�«  WOH�u�«  œ—«uL�«   öLŽ l¹uMð ?

Æ  öLF�« ·d� —UFÝ√

 W¹œUB²�ô«  UODFL�« dOGð —UŁ¬ qOKI²� UNÐ dL¦²"L�« W¹œUB²�ô«  UŽUDI�« l¹uMð ?

Æ WOH�u�« œ—«uL�«  vKŽ

 WOK¹uLð   UOKLŽ  v�≈  WŠU²L�«  ‰«u??�_«  tOłuðË  qOGAð  V­¹  ÷dG�«  «cN�  UIOI×ðË

 UNÐ dL¦²"L�« WO�«dG­�« oÞUML�«Ë WKLF�«Ë ŸUDI�« YOŠ s� œb×� l¹“u²� UI�Ë WÐu"×�

 l�  dÞU!L�«  l¹“u²�  UÎOšuð  bFÐ  ULO�  UN½UOÐ  `{uL�«  V"M�«  sŽ tO�  U¼d¹œUI�  b¹eð  ô

∫ ©1® w�U²�« u×M�« vKŽ p�–Ë ¨ W¹—Ëb�«Ë W¹bIM�«  U�«e²�ô« …UŽ«d�Ë Ìe­� bzUŽ oOI×ð

∫ W�bN²�*«  UŽUDI�«

 W³�M�«     ŸUDI�«

50%      w�UL�«

65%      Í—UIF�«

2%      wŽUMB�«

 10%      wðU�b!�«

 2%      wŽ«—e�«

Æ1993 X¹uJ�« ≠ WOH�u�« œ—«u*« WOLMðË —UL¦²Ý« V²J* —UL¦²Ýô« WO­Oð«d²Ý« ©1®
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 W³�M�«        öLF�«

 80%      w²¹u� —UM¹œ

35%     wJ¹d�_« —ôËb�«

10%     WOÐË—Ë√  öLŽ

5%    W¹uOÝü« ‚u"�«  öLŽ

5%   ÊËUF²�« fK­� ‰Ëœ  öLŽ

 5%    jÝË_« ‚dA�«  öLŽ

 W³�M�«     w�«dG−�« l¹“u²�«

100%      X¹uJ�«

35%     …b×²L�«  U¹ôu�«

10%      UÐË—Ë√

5%      UOÝ¬

 5%      ZOK!�«

5%     jÝË_« ‚dA�«

 ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ýô WO�UL�«  U½UO³�« WÝ«—bÐ YŠU³�« ÂU� bI� p�c� UIOI×ðË

 V"M�UÐ  p�c�Ë  ·U???�Ë_«  ‰«u??�√  —UL¦²Ýô  W�UF�«  WÝUO"�UÐ  Â«e??²??�ô«  Èb??�  s�  b�Q²K�

 Æ WO�«dG­�« oÞUML�«Ë  öLF�«Ë W¹œUB²�ô«  UŽUDI�« V"Š WŽu{uL�«

  öLF�«Ë  W¹œUB²�ô«   UŽUDI�«  V"Š WŽu{uL�«  V"M�«  w�U²�«  ‰Ëb­�«  `{u¹Ë

 ÂUŽ w� U¼œ«bŽ≈ rð —UL¦²Ýö� W�UF�« WÝUO"�« ® WOKFH�« V"M�«Ë WO�«dG­�« oÞUML�«Ë

 93 ÂUŽ s� ÊuJ¹ ·uÝ WOKFH�« V"M�«Ë WŽu{uL�« V"M�« sOÐ W½—UIL�« wðüUÐË 1993
Æ ©1997 v²Š
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© 15 ® ‰Ëbł

 W¹œUB²�ô«   UŽUDI�«  V�Š  WOKFH�«  V�M�«Ë  W??Žu??{u??*«  W³�M�«  5??Ð  W½—UI�

WO�«dG'« oÞUM*«Ë  öLF�«Ë

ÊUO³�«  V"M�«

WŽu{u*«

1993% 1994% 1995% 1996% 1997%

ÍœUB²�ô« ŸUDI�«
w�U*« 50 36.3 44.2 45.4 46 43.3

Í—UIF�« 65 36.3 55.3 52.2 50 50.5
wŽUMB�« 2 ≠ ≠ ≠ ≠ ≠
wðU�b)« 10 0.4 0.5 2.4 4 6.2
 wŽ«—e�« 2 ≠ ≠ ≠ ≠ ≠
 öLF�«

w²¹uJ�« —UM¹b�« 80 79 74 69.6 69.4 73.5
 wJ¹d�_« —Ëb�« 35 19.9 23.3 27.7 26.8 20.6
WOÐË—Ë√  öLŽ 10 0.4 2 1.8 2.4 3.5
 ‚u"�«  öLŽ

W¹uOÝü«

5 0.01 0.01 0.07 0.1 0.6

 fK­�  öLŽ

ÊËUF²�«

5 0.7 0.7 0.8 1.3 1.8

 ‚dA�«  öLŽ

jÝË_«

5 ≠ ≠ ≠ ≠ ≠

w�«dG'« l¹“u²�«
X¹uJ�« 100 81.82 77.7 79.3 75.3 74.7

 …b×²*«  U¹ôu�« 35 14.43 14.5 14 15.6 15.3
 UÐË—Ë√ 10 0.4 1.9 2.4 3.6 4.7
 UOÝ¬ 5 0.01 0.01 1 1 0.6

 wÐdF�« ZOK)« 5 3.14 3.14 2.8 3.1 4.3
jÝË_« ‚dA�« 5 0.2 0.2 0.5 1.3 0.4

∫ wK¹ U� oÐU"�« ‰Ëb­�« s� `C²¹Ë
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∫ W¹œUB²�ô«  UŽUDI�«  ≠ 1

 ŸUDI�« «c¼ w� WL¼U"L�« Ê√ b­½Ë ¨ 50% w¼ w�UL�« ŸUDIK� WŽu{uL�« W³"M�«

  UŽUDI�UÐ  WL¼U"L�«  w�ULł≈  s� 36.3%  q¦Lð  YOŠ1993  ÂUŽ  w�  WCH!M�   √bÐ

 43% s� WL¼U"L�« W³"½ XŠË«dð YOŠ WO�U²�« Â«uŽ_« w� s"×ð d�_« Ê√ ô≈ ¨ Èdš_«

 lz«œu�« w�UL�« ŸUDI�« qLA¹Ë WŽu{uL�« W³"M�« s� Êu³¹d� rN½√ wMF¹ «c¼Ë 46% v�≈

 o¹œUMB�« v�≈ W�U{ùUÐ  U×Ð«dL�« p�c�Ë WO�UL�«  U�dA�« w� WL¼U"L�«Ë W¹—UL¦²Ýô«

ÆW¹—UL¦²Ýô«

 ŸUD� Ê√ b­½Ë 65% w¼ t� WŽu{uL�« W³"M�« X½UJ� Í—UIF�« ŸUDIK� W³"M�UÐ U�√

 WO�U²�« Â«uŽ_« w� sJ�Ë W�bN²"L�« W³"MK� Î«bł W³¹d� W³"MÐ 1993 ÂUŽ w� √bÐ —UIF�«

 ‰«u�√ tOłuð v�≈ lłd¹ «c¼ w� V³"�« qF�Ë  ̈55% v�≈ 50% sOÐ ÕË«d²²� W³"M�« XCH!½«

Æ…b¹bł Èdš√  «—UL¦²Ý« v�≈ ·U�Ë_«

 sOŽUDI�« s¹cN� WŽu{uL�« W³"M�« X½UJ� wŽ«—e�« ŸUDI�«Ë wŽUMB�« ŸUDI�« U�√

 WK� v�≈ p�– w� V³"�« lłd¹ ULÐ—Ë sOŽUDI�« s¹c¼ w� —UL¦²Ýô« r²¹ r� t½√ ô≈  ̈2% w¼

 V­¹Ë ¨ULN�U�√ W{ËdFL�« ’dH�« ÈËbł ÂbŽ Ë√ sOŽUDI�« s¹c¼ w� W¹—UL¦²Ýô« ’dH�«

ÆW¹uO×�«  ôU­L�« pK²Ð ÂUL²¼ô« …œU¹eÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« vKŽ sOLzUI�« vKŽ

 ‰U­� w� WL¼U"L�« √bÐ b�Ë  ̈10% w¼ WŽu{uL�« W³"M�« ÊS�  U�b!�« ŸUD� U�√

 WOKFH�« W³"M�« Ê≈ ô≈ 94 ¨93 w�UŽ w� 0.5% “ËU­²¹ rK� d�_« ‰Ë√ WKO¾{ W³"MÐ  U�b!�«

 s� »d²Ið  √bÐ UN½≈ YOŠ 6.2 rŁ 2.4% XGKÐ YOŠ WO�U²�« Â«uŽ_« w� ÎUO­¹—bð  œ«“

  U�b!�«Ë rOKF²�«  ôU­LÐ r²Nð …b¹bł  U�dý w� WL¼U"L�« XLð –≈ ¨ vK¦L�« W³"M�«

Æ  ôUBðô«Ë W�UF�«

∫  öLF�« ≠ 2

 WŽu{uL�« W³"M�« XGKÐ YOŠ Î«bł …dO³� w²¹uJ�« —UM¹b�« WBŠ Ê√ b­½ v�Ë_« WK¼uK�

 W³"M�UÐ ULÐ UN²½—UILÐË ¨ WOK×L�« WKLF�« UN½_ Î«dE½ 80% W¹—UL¦²Ýô« WÝUO"�« V"Š

 Í√ 79% ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« W³"½ XGKÐ 1993 ÂUŽ ÊS� WÝ«—b�«  «uMÝ V"Š WOKFH�«

 Â«uŽ_«  w�  ÎUO­¹—bð  h�UM²ð  W³"M�«  Ác¼  cš√Ë  ¨  ÎU³¹dIð  WŽu{uL�«  W³"MK�  WIÐUD�

 W³"M�« XGKÐË ŸUHð—ô«  œËUŽ 97 ÂUŽ w�Ë  ̈96 ÂUŽ w� 69.4% v�≈ XK�Ë v²Š WO�U²�«

 XGKÐ w²�«Ë  «—UIF�« w� —UL¦²Ýô« s� wðQ¹ WKLF�« Ác¼ w� —UL¦²Ýô« WO³�UžË 73.5%
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 —UL¦²Ý« ÊuJ¹ Ê√ qCH¹ ‰U×�« WFO³DÐË ¨ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« w�ULł≈ s� ÎU³¹dIð % 50
  UOÝU"Š s�  ŸuM�«  «c¼  t�  ÷dF²¹  b�  UL�  ¨  ÊQA�«  W³ŠU�  W�Ëb�«  q??š«œ   «—UIF�«

 pO¼U½ ¨ W�Ëœ q� w�  «—UIFK� WLEML�« sO½«uI�« ·ö²šô p�–Ë sÞu�« Ã—Uš  öJA�Ë

Æ ©1® r!C²�« —UŁ¬Ë ·dB�« —UFÝ√ w� dOG²�« dÞU!� sŽ

   ö??L??F??�« d???¦???�√Ë Èu?????�√ s???� d??³??²??F??¹ Íc??????�«Ë w???J???¹d???�_« —ôËb????K????� W??³??"??M??�U??Ð U????�√

 W??K??L??F??�« Ác?????¼ w????� —U???L???¦???²???Ýö???� W???Žu???{u???L???�« W??³??"??M??�« ÊS?????� r???�U???F???�« w????� «—U???A???²???½«

 w� ÎUCH!M� √bÐ t½S� WKLF�« Ác¼ w� —UL¦²ÝôUÐ ÎöF� tII×ð U� v�≈ dEM�UÐË  ̈35% w¼

 iH!½« rŁ s�Ë 95 ÂUŽ w� 27.7% q�Ë v²Š sO²O�U²�« sO²M"�« w� lHð—« rŁ 93 ÂUŽ

Æ 97 ÂUŽ w� 20.6% v�≈ q�Ë Ê√  v�≈

 w� ‰ušb�UÐ p�–Ë wMO�d²Ýù« tOM­�« w� ô≈ dL¦²"¹ r� t½S� WOÐË—Ë_«  öLF�« U�√

 —UL¦²ÝôUÐ ŸuMð „UM¼ ÊuJ¹ Ê√ qCH¹Ë ¨ …b×²L�« WJKLL�UÐ W¹—UL¦²Ý« o¹œUM�Ë k�U×�

 10% t²³"½ U� W¹—UL¦²Ýô« WÝUO"�«  œbŠ b�Ë ¨© Ë—uO�« ® …b¹b­�« WOÐË—Ë_« WKLF�UÐ

 ÎöOK� d³²F¹ nI"�«  «c¼ Ê√ UM¹√— w�Ë ¨ WOÐË—Ë_«  öLF�« w� —UL¦²Ýö� vKŽ√ nI"�

 W³"M�UÐ WŽu{uL�« W³"M�« W½—UILÐË ¨ —UA²½«Ë …u� s� WOÐË—Ë_«  öLF�« tÐ l²L²ð UL�

 qCH¹Ë  ̈3.5%  bF²ð r� UN½≈ –≈ wKFH�«Ë jD!L�« sOÐ …dO³� …u­� b­½ ÎöF� XII×ð w²�«

 w� Èdš√ W³ÝUM� W¹—UL¦²Ý« ’d� sŽ Y×³�« o¹dÞ sŽ WKLF�« Ác¼ w� —UL¦²Ýô« …œU¹“

Æ …b×²L�« WJKLL�« vKŽ eO�d²�« ÂbŽË WOÐË—Ë_« ‰Ëb�«

 g¹œöGMÐ pMÐ w� WL¼U"L�« «bŽ UNO� —UL¦²Ýô« r²¹ r� t½S� W¹uOÝü«  öLF�« U�√Ë

 WÝUO"K� ÎUI�Ë WŽu{uL�« W³"M�« XGKÐ YOŠ ÊU²"�UÐ w� oO�u²�« pMÐ WF¹œË v�≈ W�U{ùUÐ

 ‰Ëœ w� —UL¦²Ýô« qCH¹Ë ¨ 1% bF²¹ r�  öLF�« Ác¼ w� wKFH�« —UL¦²Ýô« ULMOÐ  % 5
Æ Îö¦� sOB�U� ÍœUB²�ô« uLM�«Ë —«dI²ÝôUÐ l²L²ð w²�« pKð W�U!ÐË Èdš√ W¹uOÝ¬

 l¹uM²�«  WÝUOÝ V"Š WŽu{uL�«  W³"M�«  XGKÐ bI�  ÊËUF²�«  fK­�   öLŽ ÊQAÐË

 Ê√ b­½ WO{UL�« fL!�«  «uM"�« ‰öš WOKFH�« V"M�UÐ UN²½—UILÐË ¨ %  5 W¹—UL¦²Ýô«

 ¨1.8% Ë 0.7% sOÐ W³"M�« XŠË«dð YOŠ oI×L�«Ë ·bN²"L�« sOÐ Î«dO³� ÎUðËUHð „UM¼

 …œU¹“ V­¹  «c�  ¨  wM¹d×³�«  —UM¹b�«  w¼ jI�  …bŠ«Ë WKLŽ w�  ÈuÝ —UL¦²Ýô« r²¹  r�Ë

Æ Èdš_« fK­L�« ‰Ëœ  öLŽ w� ‰öš s� —UL¦²Ýô«

 ’ ¨1988 ¨ œuFÝ pK*« WF�Uł ∫ ÷U¹d�« ® WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  UÞUO²Š«  «—UL¦²Ý« ¨ w�uÝb�« rO¼«dÐ≈ bO"�« ©1®

Æ149
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 r²¹ r� t½√ ô≈ %  5 w¼ WŽu{uL�« W³"M�« ÊS� jÝË_« ‚dA�«  öLF� W³"M�UÐ U�√

 ÊuJ¹ v²Š UNO� —UL¦²Ýô«Ë  öLF�« ÁcNÐ ÂUL²¼ô« V­¹ «c� ¨  öLF�« Ác¼ w� —UL¦²Ýô«

Æ  öLF�« w� bOł ŸuMð „UM¼

∫ WO�«dG'« oÞUM*«  ≠ 3

  «—UL¦²Ýô« pKð  sÞu�  UN½_ Î«dE½ 100%  w¼ X¹uJ�«  W�Ëb�  WOŽu{uL�«  W³"M�«

 ¨81.82% Ë 74.7% sOÐ X¹uJ�« W�Ëœ w� —UL¦²Ýö� WOKFH�« V"M�« XŠË«dð b�Ë  ̈WOH�u�«

 w�ULł≈ s� ÎU³¹dIð 50% UN²BŠ XGKÐ YOŠ  «—UIŽ qJý w� ¡Uł —UL¦²Ýô« WO³�UžË

Æ WOH�u�« ‰u�_«

 r²¹ r� t½√ ô≈  35% t²³"½ U� l{Ë rð bI� …b×²L�«  U¹ôu�UÐ —UL¦²Ýö� W³"M�UÐ U�√

 qJý w� w¼  «—UL¦²Ýô« pKð rEF�Ë 15.6% Ë 14% sOÐ ÕË«d²ð W³"MÐ ÈuÝ —UL¦²Ýô«

  «–  r�UF�«  s�  WIDML�«  ÁcNÐ  ÂUL²¼ô«  …œU??¹“  V­¹  «c�  ¨  W¹—UL¦²Ý«  o¹œUM�Ë  k�U×�

Æ ÍuI�« œUB²�ô«Ë WŽuM²L�« W¹—UL¦²Ýô« ’dH�«

 tIOI×ð rð U� v�≈ dEM�UÐË  ̈10% w¼ W�bN²"L�« W³"M�« ÊS� UÐË—Ë√ w� —UL¦²Ýô« U�√

 œ«“ rŁ s�Ë 4% mKÐ YOŠ 1993 ÂUŽ w� ÎUCH!M� «bÐ bI� ¨ WIDML�« pKð w� —UL¦²ÝôUÐ

 w� % 4.7 v�≈ q�Ë v²Š W¹—UL¦²Ý« o¹œUM�Ë k�U×� qJý vKŽ u¼ Íc�« p�– ÎUO­¹—bð

ÆjI� «d²K­½≈ vKŽ eO�d²�« ÂbŽË UÐË—Ë√ w� —UL¦²Ýô« …œU¹“ qCH¹ t½S� «c�  ̈1997 ÂUŽ

 Ê√ ô≈ 5% w¼ WŽu{uL�« V"M�«  ÊS� jÝË_« ‚dA�«Ë UOÝ¬ oÞUML� W³"M�UÐ U�√

 Y×³�« qCH¹Ë ÎU³¹dIð 1.3% bF²¹ r� t½≈ YOŠ Î«bł oÞUML�« pKð w� wKFH�« —UL¦²Ýô«

 uLM�«Ë —«dI²ÝôUÐ l²L²ð w²�« ‰Ëb�« w� W�UšË oÞUML�« pKð w� W¹—UL¦²Ý« ’d� sŽ

Æ ÍœUB²�ô«

 WOKFH�« V"M�« v�≈ dEM�UÐË  ̈5% w¼ WŽu{uL�« W³"M�« ÊS� wÐdF�« ZOK!�« WIDM� U�√

 w� —UL¦²Ýô« W³"½ XGKÐ YOŠ 1997 ÂUŽ w� W�Uš WŽu{uL�« V"M�« s� W³¹d� UN½S�

 w²�« ZOK!�« ‰Ëœ w� —UL¦²Ýö� W�bN²"L�« W³"M�« …œU¹“ qCH¹Ë ¨ 4.3% ZOK!�« WIDM�

Æ …bŠ«Ë W�Ëœ vKŽ eO�d²�« ÂbŽË ¨ —«dI²ÝôUÐ l²L²ð

 l¹uM²�« WÝUOÝ sOÐ ·ö²š« błu¹ ô t½√ vKŽ hM¹ t½S� w½U¦�« ÷dH�« v�≈ Ÿułd�UÐË

 ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w�  ÎöF� tIO³Dð rð U� sOÐË ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô WŽu{uL�«

Æ wKLF�« l�«u�« w�
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 1987 ¨ …d¼UI�« WF�Uł ≠ ¡UBŠù« bNF� W³²J� ∫ …d¼UI�« ® wKOK×²�« ¡UBŠù« ¨ Õu²H�« uÐ√ WO�UÝ ¨ —uýUŽ q�U� dOLÝ ©1®

Æ 250 ’ ¨ 9

 u¼ UL� WOKFH�« V"M�« WŽu{uL�« W³"M�« ÈbF²ð ô Ê√ u¼ ·ö²š« œułË ÂbFÐ wM?F½Ë

Æ © 15  ® r�— ‰Ëb­�UÐ sO³�

 jÝu²� sOÐ ‚ËdHK� ¢   ¢ —U³²š« Â«b!²Ý« r²¹ ·uÝ  t½S� ÷dH�« «c¼ —U³²šôË

 WÝ«—b�«  «dOG²� V"Š p�–Ë ¨ ©1®© W�bN²"L�« Ë√ W{d²HL�« ® WŽu{uL�« rOI�«Ë WMOF�«

 © w�«dGł l¹“uð –  öLŽ – W¹œUB²�«  UŽUD� ® WHK²!L�«

 Â – ÓÓ”        

??????????????????????????????????????         Ω                ??????????????????????????? Ω    

Ÿ            

     Ê            

Æ WMOF�« s� »u"×L�« jÝu²L�«  ∫  ”

© W{d²HL�« ® WŽu{uL�« WLOI�«  ∫   Â

Æ WMOF�« q³� »u"×L�« Í—UOFL�« ·«d×½ô«  ∫   Ÿ

 ©  «uM"�« ®  «b¼UAL�« œbŽ  ∫   Ê

الفرض العدمي :   Ηο    ≥  القيمة الموضوعة .

                     Η1    ≤   القيمة  الموضوعة  .

 vKŽ ·dF²K� p�–Ë WHK²!L�«  UŽUDI�« V"Š WÝ«—b�«  «dOG²� WÝ«—bÐ ÂuI½ ·uÝË

Æ WOKFH�« V"M�«Ë © WDD!L�« ® WŽu{uL�« V"M�« sOÐ ·ö²šô«

x ≠ M
s 

√ n

√



- 124 -

∫ W¹œUB²�ô«  UŽUDI�« ≠ 1

©16 ® r�— ‰Ëbł

WOKFH�« V�M�«Ë W¹œUB²�ô«  UŽUDI�« V�Š WŽu{u*« V�M�« 5Ð ·ö²šô«

Èu²��

W¹uMF*« 

 

WOKFH�« W³�M�«
 WŽu{u*« W³�M�«

• ©WDD�*«®
WÝ«—b�«  «dOG²�  ·«d×½ô«

Í—UOF*«
• jÝu²*«

W�«œ dOž≠3.983.9143.0450w�U*« ŸUDI�«

W�«œ dOž≠4.45.4654.2665Í—UIF�« ŸUDI�«

≠≠≠≠2wŽUMB�« ŸUDI�«

W�«œ dOž6.642.462.710wðU�b)« ŸUDI�«

≠≠≠≠2wŽ«—e�« ŸUDI�«

 V"M�«  sOÐ  WOzUBŠ≈  W??�ôœ   «–  ‚Ëd??�  błuð  ô  t??½√  `C²¹  oÐU"�«  ‰Ëb??­??�«  s??�

 ŸU??D??I??�« – Í—U??I??F??�« ŸU??D??I??�« – w??�U??L??�« ŸU??D??I??�« ® W??O??�U??²??�«  U??ŽU??D??I??�« w??� W??O??K??F??H??�«

 vKŽ ŸU??D??�  q??J??�  WHK²!L�«  ©  W??D??D??!??L??�«  ®  W??Žu??{u??L??�«  V??"??M??�«  s??O??ÐË  ©  w??ðU??�b??!??�«

 ¨  ≠4.4  ¨  ≠23.98  ®  WÐu"×L�«     r??O??�  W??½—U??I??L??ÐË¨  99%  W??I??Ł  W??ł—b??Ð  p???�–Ë  …b???Š

 w??�«u??²??�«  v??K??Ž © w??ðU??�b??!??�«   Í—U???I???F???�«  w??�U??L??�«  ® W??H??K??²??!??L??�«   U??ŽU??D??I??K??� © ≠6.64
 l??O??L??ł  Ê√  b????�R????¹  U???L???�  ¨  3.75  Ω  ©  0.01  ¨  4   ®  W????O????�Ëb????­????�«  ¢ ¢  r???O???I???Ð

 ‰u³� v???�≈ U??M??F??�b??¹  U??� u???¼Ë ¨ ÷d??H??�« ‰u??³??� WIDM� w??� l??I??ð  W??Ðu??"??×??L??�« ¢ ¢ r??O??�

 —UL¦²Ýô W??Žu??{u??L??�« l??¹u??M??²??�« W??ÝU??O??Ý s??O??Ð ·ö??²??š« b??łu??¹ ô t???½≈ q??zU??I??�« ÷d??H??�«

 Æ Âb???F???�« ÷d????� q??³??I??½ w???�U???²???�U???ÐË ¨ Îö???F???� t??I??O??³??D??ð r???ð U???� s???O???ÐË ·U???????�Ë_« ‰«u??????�√

 YOŠ —U³²šô« rO� »U"Š —cFð t½S� wŽ«—e�« ŸUDI�«Ë wŽUMB�« ŸUDIK� W³"M�UÐ U�√       

 w� WL¼U"L�«  ÂbŽ W­O²½ WÝ«—b�«   «uMÝ ‰öš sOŽUDI�«  s¹cN� WOKF� rO� błuð ô

ÆsOŽUDI�« s¹c¼
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∫  öLF�« ≠ 2

© 17  ® r�— ‰Ëbł

WOKFH�« V�M�«Ë  öLF�« V�Š WŽu{u*« V�M�« 5Ð ·ö²šô«

Èu²��

W¹uMF*« 

 

WOKFH�« W³�M�« W³�M�«

 WŽu{u*«

• ©WDD�*«®

WÝ«—b�«  «dOG²�
Í—UOF*« ·«d×½ô«• jÝu²*«

W�«œ dOž≠3.933.9373.180w²¹uJ�« —UM¹b�«

W�«œ dOž≠7.193.5323.6635wJ¹d�_« —ôËb�«

W�«œ dOž≠15.951.122.0210WOÐË—Ë√  öLŽ

W�«œ dOž≠43.280.250.165W¹uOÝ√  öLŽ

W�«œ dOž≠18.250.4831.065ÊËUF²�« fK­�  öLŽ

 WOKFH�« V"M�« sOÐ WOzUBŠ≈ W�ôœ  «– ‚Ëd� błuð ô t½√ `C²¹ oÐU"�« ‰Ëb­�« s�

 …bŠ vKŽ WKLŽ qJ� WŽu{uL�« V"M�« sOÐË WHK²!L�«  öLF�UÐ —UL¦²Ýô« w� WF³²L�«

 ¨  ≠7.19  ¨  ≠3.93  ®  w¼  WÐu"×L�«  ¢ ¢  rO�  X½U�  YOŠ  ¨  99%  WIŁ  Wł—bÐ  p??�–Ë

 ¨  w�«u²�«  vKŽ  ‰Ëb­�UÐ  WMO³L�«  WHK²!L�«   öLFK�  ©  ≠18.25  ¨  ≠43.28  ¨  ≠15.95
 WÐu"×L�« ¢ ¢ rO� lOLł Ê√ b­½ ¨ 3.75 Ω © 0.01 ¨4  ® WO�Ëb­�«¢ ¢rOIÐ UN²½—UILÐË

 ÊQAÐ W¹—UL¦²Ýô« WÝUO"�« sOÐ ·ö²š« błu¹ ô t½≈ YOŠ ¨ ÷dH�« ‰u³� WIDM� w� lIð

Æ ÂbF�« WO{d� q³I½ w�U²�UÐË ¨ ÎöF� tIO³Dð rð U� sOÐË  öLF�«

Æj� WKLF�« Ác¼ w� —UL¦²Ýô« r²¹ r� t½S� jÝË_« ‚dA�«  öLF� W³"M�UÐ U�√
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∫ w�«dG'« l¹“u²�« ≠ 3

© 18 ® r�— ‰Ëbł

WOKFH�« V�M�«Ë WO�«dG'« oÞUM*« V�Š WŽu{u*« V�M�« 5Ð ·ö²šô«

Èu²��

W¹uMF*« 

 

WOKFH�« W³�M�« W³�M�«

 WŽu{u*«

• ©WDD�*«®

WÝ«—b�«  «dOG²�
Í—UOF*« ·«d×½ô«• jÝu²*«

W�«œ dOž≠16.992.9377.76100w²¹uJ�« —UM¹b�«

W�«œ dOž≠68.380.6614.7735wJ¹d�_« —ôËb�«

W�«œ dOž≠10.081.642.6010WOÐË—Ë√  öLŽ

W�«œ dOž≠20.150.500.5245W¹uOÝ¬  öLŽ

W�«œ dOž≠2.21.213.815ÊËUF²�« fK­�  öLŽ

W�«œ dOž≠21.790.460.515ÊËUF²�« fK­�  öLŽ

 V"M�« sOÐ WOzUBŠ≈ W�ôœ  «– ‚Ëd� błuð ô t½√ `C²¹ oÐU"�« ‰Ëb­�« ‰öš s�

 sOÐË WHK²!L�« oÞUMLK� w�«dG­�« l¹“u²�« V"Š WÝ«—b�«  «dOG²� w� WF³²L�« WOKFH�«

 p�–Ë   99% WIŁ Wł—bÐ Í√ 0.01 Èu²"� bMŽ …bŠ vKŽ W�Ëœ qJ� WDD!L�« V"M�«

 ¨jÝË_« ‚dA�« – ZOK!�« – UOÝ¬ – UÐË—Ë√ – …b×²L�«  U¹ôu�« – X¹uJ�« ∫ WO�U²�« oÞUMLK�

 ¨  ≠2.2  ¨  ≠20.15   ≠10.08  ¨  ≠68.38  ¨  ≠16.99  ®  WÐu"×L�«  ¢ ¢  rO�  X½U�  YOŠ

 ©  0.01  ¨  4   ®  W??O??�Ëb??­??�«  ¢ ¢  r??O??I??Ð  U??N??²??½—U??I??L??ÐË   w???�«u???²???�«  v??K??Ž  ©  ≠21.79
 ÷dH�« q³I½ w�U²�UÐË  ‰u³I�« WIDM� w� lIð U¼d�– oÐU"�« ‰Ëb�« lOLł Ê√ b­½ 3.75 Ω

Æ ÂbF�«

 ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� q¦�_« l¹uM²�«  bzUŽË w�U×�« l¹uM²�« bzUŽ sOÐ ·ö²šô« ∫ ÎU¦�UŁ

∫ ·U�Ë_«

 ∫ t½√ vKŽ ÷dH�« «c¼ hM¹
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 —UL¦²Ý« w� q¦�_« l¹uM²�« bzUŽË w�U×�« l¹uM²�« bzUŽ sOÐ Íd¼uł ·ö²š« błu¹ ô ¢

Æ ¢ ·U�Ë_« ‰«u�√

 dÞU!L�« qOKIð v�≈ ÍœR¹ Íc�« ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô q¦�_«  l¹uM²�« œU­¹ùË     

  w½U¦�« qBH�« w� Ád�– o³Ý Íc�« ¢Z½«dłô¢ »uKÝ√ oO³D²Ð ÂuI½ ·uÝ ¨ bŠ v½œ√ v�≈

 œułu� Î«dE½  Excel …e¼U­�« Z�«d³�« W�eŠ ≠ w�ü« VÝU×�UÐ W½UF²Ýô« ÎUC¹√ r²¹ ·uÝË

∫ w�U²�« ‰Ëb­�UÐ `{u� u¼ UL�  «—UL¦²Ýô« s� Ÿ«u½√ W"Lš

© 19 ® ‰Ëbł

·U�Ë_« ‰«u�√ WEH×� w� —UL¦²Ý« q� bz«uŽ

 k�U×�

 o¹œUM�Ë

W¹—UL¦²Ý«

 U×Ð«d�
 w� WL¼U��

 U�dý
W¹—UL¦²Ý« lz«œË «—UIŽ —UL¦²Ý«

 —UL¦²Ýô«

WM��«

≠≠0.037≠0.0020.121988

≠≠0.0170.0010.1171989

≠≠≠0.002≠0.0010.071990

≠≠≠0.001≠0.00070.021991

≠≠0.0060.0750.0641992

0.010.0320.0580.0540.0761993

0.0420.0650.1260.0740.0691994

0.0520.0580.1330.060.0741995

0.0650.0710.130.0670.0831996

0.0670.1160.0950.0510.0861997

 ÂUŽ s� ¡«b²Ð« rNÐ —UL¦²Ýô« rð W¹—UL¦²Ý« o¹œUM�Ë k�U×�Ë  U×Ð«dL�« ◊UA½  º

Æ 1993
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  «—UL¦²Ý« WEH×L�  ·ö²šô« q�UF�Ë dÞU!L�«Ë l�u²L�«  bzUF�«  »U"²Š« rð b�Ë

∫ mKÐ YOŠ WO�U×�« ·U�Ë_« ‰«u�√

Æ 6.1%  Ω l�u²L�« bzUF�«

Æ 2% Ω dÞU!L�«

Æ 0.328 Ω ·ö²šô« q�UF�

 vKŽ —UL¦²Ý« q� w� U¼—UL¦²Ý« Vł«u�« vK¦L�« V"M�« Ë√ Ê«“Ë_« d¹bI²� W³"M�UÐ U�√

  dÞU!LK� bŠ v½œ√ UMODFð w²�«Ë —UL¦²Ýö� vK¦L�« WEH×L�« vKŽ ‰uB×�« w�U²�UÐË …bŠ

Æ d�c�« n½ü« Z½«dłô »uKÝ√ Âb!²"½ q¦�_« l¹“u²�« d¹bIð WKJA� q×� UM½S�

 W"Lš s� ÊuJ²ð w²�«Ë ¨ ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« vKŽ Z½«dłô »uKÝ√ oO³D²ÐË

 ·U�Ë_«  ‰«u??�√  —UL¦²Ýô vK¦L�«  WEH×L�«  vKŽ ‰uB×�«  r²¹  ¨   «—UL¦²Ýô«  s�  Ÿ«u??½√

  ∫ WO�U²�« W�uHBL�« qŠ r²¹ YO×Ð

                A             c              x

σ12  2σ12   2 σ13     2 σ14     2 σ15          1 2 X1 0

σ21  2σ22   2 σ23    2 σ24     2 σ25           1 2 X2 = 0

σ31  2σ32  2 σ23     2 σ34     2 σ35           1 2 X3 0

σ41  2σ42  2 σ43     2 σ24     2 σ45           1 2 X4 0

σ51  2σ52   2σ53     2 σ54    2 σ25            1 2 X5 0

  0                 1            1            1        1       1     λ 1
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∫ W�uHBL�UÐ i¹uF²�UÐ

  A                                                    X         C    

0.00169592 -0.00022406 0.0005076 0.0002712 0.0001771 1 X1 0

-0.00022406 0.00231164 0.00260586 -0.0001191 0.0000592 1 X2 = 0

×

0.0005076 0.00260586 0.00637176 0.0004563 0.0010859 1 X3 0

0.0002712 -0.0001191 0.0004563 0.0018694 0.0012072 1 X4 0

0.0001771 0.0000592 0.0010859 0.0012072 0.0011866 1 X5 0

1 1 1 1 1 0 λ 1

 œułu� Î«dE½ ¨ Excel ©…e¼U­�« Z�«d³�« W�eŠ® w�ü« VÝU×�UÐ W½UF²Ýô« XLð bI�

∫ wðüUÐ ÂuI½ UM½S� W�uHBL�« Ác¼ q×�Ë  «—UL¦²Ýô« s� Ÿ«u½√ W"Lš

ÊS??� w????�ü« V??ÝU??(U??Ð W??½U??F??²??ÝôU??Ð ∫  A  W??O??L??�d??�« W??�u??H??B??*« œb??×??� q??Š ≠ 1
 wMF¹ «cN� dHB�« ÍËU"¹ ô t½√ U*UÞ œb;« «c¼  ̈E ≠ 11 ≠1.46337Ω œb;« 

Æ q¦�√ qŠ œułË

 W�uHB*« s�  ‰Ë_«  œuLF�«  Í√ X1 ÊUJ� XÐU¦�« —«bI*«Ë   C   œuLŽ qIM½ ∫ X1 ‰Ë_« ¡e'« qŠ ≠ 2
 w�ü« VÝU(UÐ W½UF²ÝôUÐË   ̈ D1 tOKŽ oKD½Ë b¹b'« œb;« V"×½ rŁ s�Ë     A

D1 Ω ≠4.65127 E ≠ 12 ÊS�

 D W�uHBL�« œb×� vKŽ D1 WL"IÐ ÂuI½ UM½S� X1 WLO� œU­¹ùË

ÆÎU×O×� Î«bŠ«Ë rNŽuL­� ÊuJ¹ YO×Ð X5¨X4¨X3¨X2 ¨  λ qŠ sJL¹ q¦L�UÐË

∫©1® wðüU� ZzU²M�« ÊuJðË

Æ 180’¨ oŠö*« dE½«  ©1®
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 «—UIŽ w� —UL¦²Ý« Ω X1
X1= 0.31784574

W¹—UL¦²Ý« lz«œË Ω X2
X2 = 0.45048764

©dýU³� —UL¦²Ý«®  U�dý w� WL¼U"� Ω X3
X3 = -0.25016811

 U×Ð«d� Ω X4
X4 = -0.18238618

  W¹—UL¦²Ý« o¹œUM�Ë k�U×� Ω X5
X5 = 0.66422092

   λ = -0.00037929

 …œUŽSÐ ÂuI½ ·uÝË U¼bF³²"MÝ UM½S� X4 ¨ X3 UL¼ V�U"�UÐ sO²LO� œułu� Î«dE½Ë

 ÊuJ¹ YO×Ð X5 ¨ X2 ¨ X1 w¼  «—UL¦²Ýô« s� Ÿ«u½√ WŁöŁ vKŽ  W�uHBL�« »U"²Š«

∫ wK¹ UL�Ë ÎU×O×� Î«bŠ«Ë rNŽuL­�

σ
1

2               2σ
12 

                   2 σ
13 

      1 2 X1 0

σ
12

              2σ 
2

2                2 σ
23        

 1 2 X2 = 0

σ
31

             2σ 
32

                 2 σ 2
3       

 1 2 X3 0

0        1          1                  1 λ 1

∫ W�uHBL�UÐ i¹uF²�UÐ

 A                                                       X               C   

0.00169592 -0.00022406 0.0001771 X1 0

-0.00022406 0.00231164 0.0000592 X2 0

× =

0.0001771 0.0000592 0.0011866 X3 0

1 1 1 λ 1

∫wK¹ UL� ZzU²M�« X½U�Ë W�uHBL�« q×� w�ü« VÝU×�UÐ Èdš√ …d� W½UF²Ýô« XLð b�Ë

≠0.000008 Ω W�uHBL�« œb×� ∫  A   WOL�d�« W�uHBL�« œËb×� qŠ

Æ q¦�√ qŠ œułË wMF¹ «cN� dHB�« ÍËU"¹ ô œb×L�« Ê√ UL�UÞ  ≠

∫  x1 ‰Ë_« ¡e­�« qŠ ≠  2

   W�uHBL�« s� ‰Ë_« œuLF�« v�≈ X1 b¹b­�« œb×L�« XÐU¦�« —«bIL�«Ë  C  œuLF�« qIM½

Æ D1 tOKŽ oKD½Ë b¹b­�« œb×L�« V"×½ rŁ s�Ë  A
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 D1 Ω ≠0.0000026 ÊS� w�ü« VÝU×�UÐ W½UF²ÝôUÐË

 D W�uHBL�« œb×� vKŽ D1 WL"IÐ ÂuI½ UM½S� X1 WLO� œU­¹ùË

 D1  Ω X1 Ω    ≠0.0000026 Ω 0.323425

   D Ω    ≠0.000008         

 ZzU²M�«  wðQðË ÎU×O×� Î«bŠ«Ë rNŽuL­� ÊuJ¹ YO×Ð  ̈X3 ̈  X2 ̈  λ qŠ sJL¹ q¦L�UÐ

 ∫©1® wðüU�

 «—UIF�« w� —UL¦²Ý« Ω X1 X1 Ω 0.323425
  W¹—UL¦²Ý« lz«œË Ω X2 X2 Ω 0.26407

W¹—UL¦²Ý« o¹œUM�Ë k�U×� Ω X3 X3 Ω 0.412505
λ Ω ≠0.00056

 WŁöŁ s� ÊuJ²ð w²�« w¼ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô vK¦L�« WEH×L�« Ê√ b­½ «cJ¼Ë

 UM� oI×ð WEH×L�« Ác¼ Ê≈ YOŠ ÁöŽ√ UNO�≈ —UAL�« Ê«“Ë_« V"ŠË —UL¦²Ýô« s� Ÿ«u½√

 l¹“u²�« l� W½—UI� dÞU!� q�√ UM� oI×ð WEH×L�« V"Š l¹“u²�« l� W½—UI� dÞU!� q�√

 dÞU!L�«Ë  bzUF�«  »U"²ŠUÐ  ÂuIMÝ UM½S�  p�–  s�  oI×²K�Ë  ¨  WO�U×�«  WEH×L�«  V"Š

 WO�U×�«  WEH×L�«  sOÐ  W½—UIL�UÐ  ÂUOI�«  rŁ  s??�Ë  vK¦L�«  WEH×LK�  ·ö²šô«  q�UF�Ë

∫ vK¦L�« WEH×L�«Ë

∫ vK¦L�« WEH×LK� l�u²L�« bzUF�« ≠ 1

 3 ÓŸ  3Ã ´ 2 ÓŸ 2Ã ´ 1 ÓŸ  1Ã Ω Â ÓŸ

∫ YOŠ

Æ  «—UL¦²Ýô« s� Ÿu½ q� w� dL¦²"L�« ¡e­�« Ω Ã

Æ …bŠ vKŽ Íœd� —UL¦²Ý« qJ� l�u²L�« bzUF�« Ω ÓŸ

 © 0.0466 ×0.413 ® ´ © 0.0378 ×0.264 ® ´ © 0.0772 ×0.323 ® Ω Â ÓŸ

Æ % 5.4 Ë√ 0.054 Ω

∫ © s¹U³²�« ® vK¦L�« WEH×L�« dÞU!�

Æ 181’¨ oŠö*« dE½«  ©1®
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 3Ã 2Ã2  ́1¨3⁄ 3Ã 1Ã2  ́1¨2⁄ 2Ã 1Ã2  ́3 2© 3Ã®  ́2 2© 2Ã®  ́1  ×2©1Ã® Ω

 2¨3⁄

∫ YOŠ

Æ  «—UL¦²Ýô« s� Ÿu½ q� w� dL¦²"L�« ¡e­�« Ω  Ã

Æ  «—UL¦²Ýô« s� Ÿu½ qJ� s¹U³²�« Ω  

 ·«d×½« ×  √ ·«d×½« u¼ » ¨ √ d¹UG²�« ®  «—UL¦²Ýô« s� sOŽu½ q� sOÐ d¹UG²�« Ω ⁄

Æ © » ¨ √ sOÐ ◊U³ð—ô« q�UF� × »

Ω  © s¹U³²�« ® WEH×L�« dÞU!�

  © 0.00115582×09696Æ ® ´ © 0.00084796 ×0.104 ® 

© 0.0005933×0.17057 ® ´

© ≠0.00011203×0.264×0.323 ×2 ® ´

 © 0.00008855×0.413×0.323×2 ® ´

© 0.0000296×0.413×0.264×2® ´

 0.0001012´0.0000805´0.0000882

 0.000280874 Ω
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©  20  ® ‰Ëbł

  ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô vK¦*« WEH;«Ë WO�U(« WEH;« ¡«œ√ 5Ð W½—UI�

—UL¦²Ýô« l�u²*« bzUF�« Í—UOF*« ·«d×½ô« ·ö²šô« q�UF�

 WO�U(« WEH;« 0.061 0.02 0.328
 vK¦*« WEH;« 0.054 0.0167 0.309
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 WEH×L�«  s�  qC�√  WŠd²IL�«  vK¦L�«  WEH×L�«  ÊS�  oÐU"�«  ‰Ëb­�«  ‰öš  s�Ë

 w� bzUF�« s� vKŽ√ WO�U×�« WEH×L�« w� l�u²L�« bzUF�« Ê√ s� ržd�« vKF� ¨ WO�U×�«

 vK¦L�« WEH×L�« w� U¼b­½ © Í—UOFL�« ·«d×½ô« ® dÞU!L�« Ê√ ô≈  vK¦L�« WEH×L�«

 W¹œdH�«  «—UL¦²Ýô« dÞU!� r­Š ÷UH!½« u¼Ë WEH×L�« Ác¼ tO�≈ ·bNð U� «c¼Ë q�√

 q�UF� UM� t×{u¹ U� ‰öš s� p�– bO�Qð sJL¹Ë ¨ WEH×L�«  UNM� ÊuJ²ð Ê√ Õd²IL�«

 q� qÐUI� ÊS� «c� ¨ WO�U×�« WEH×L�« s� q�√ vK¦L�« WEH×L�« Ê√ b­½ YOŠ ·ö²šô«

 s� bzUŽ …bŠË q� ULMOÐ ¨ dÞU!� …bŠË 0.309 UNKÐUI¹ vK¦L�« WEH×L�« s� bzUŽ …bŠË

 l¹“u²�« Ê√ Í√ …dÞU!� …bŠË 0.328 UNKÐUI¹ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô WO�U×�« WEH×L�«

 —UL¦²Ýô w­Oð«d²Ýô« ·bN�« UM� oI×¹ w�U²�UÐË ¨ q�√ dÞU!� UM� oI×¹ Õd²IL�« q¦�_«

Æ dÞU!L�« W½u�Q�   «—UL¦²Ý« w� ·U�Ë_« ‰«u�√ nOþuð w� q¦L²L�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√

 s� o??I??×??²??K??� p?????�–Ë ¢   ¢ —U???³???²???š« Âb??!??²??"??½ ·u????Ý ÷d???H???�« «c????¼ —U???³???²???šôË

l??¹u??M??²??�« b??zU??Ž s??O??ÐË ¨ w??�U??×??�« l??¹u??M??²??�« b??zU??Ž s??O??Ð Íd???¼u???ł ·ö???²???š« b??łu??¹ ô t???½√

Æ q¦�_« 

© 21 ® r�— ‰Ëbł

q¦�_« bzUF�«Ë w�U(« bzUF�« 5Ð ·ö²šô« W¹d¼uł

 Èu²��

 W�ôb�«

W¹uMF*«

 

q¦�_« bzUF�«w�U(« bzUF�«

Ê
 ·«d×½ô«

Í—UOF*«

 jÝu²�

bzUF�«
Ê

 ·«d×½ô«

Í—UOF*«

 jÝu²�

bzUF�«

 0.327
W�«œ dOž

1.03710≠5.410≠5.4

  «—UL¦²Ý« bzUŽ sOÐ  Íd¼uł  ·ö²š« błu¹ ô t½√  `C²¹ ¨  oÐU"�«  ‰Ëb­�«  s�Ë

  «uM"�« ‰öš p�–Ë ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� q¦�_« l¹uM²�« bzUŽË WO�U×�« ·U�Ë_«

 1.037 WÐu"×L�« ¢ ¢ WLO� XGKÐ b�Ë  ̈1997 v²Š 1988 ÂUŽ s� WÝ«—b�« UN²�ËUMð w²�«

 UN²½—UILÐ p�–Ë 0.05 Èu²"� bMŽ W¹uMF� UNKF­ð w²�«  v½œ_« b×�«  mK³ð r� UN½≈ YOŠ

Æ  Uł—œ9 XGKÐ W¹dŠ Wł—œ bMŽ p�–Ë 2.26 XGKÐ w²�« WO�Ëb­�« WLOI�UÐ

 Èu²"� u¼Ë 0.05 s� d³�√ ® 0.327 mKÐ Íc�« W�ôb�« Èu²"� ‰öš s� p�– b�Qð b�Ë

Æ W¹d¼uł dOž s¹dOG²L�« sOÐ W�öF�« Ê√ wMF¹ UL�  ̈© 95% WIŁ Wł—b� qÐUIL�« W¹uMFL�«

 w�U×�« l¹uM²�« bzUŽ sOÐ Íd¼uł ·ö²š« błu¹ ô t½≈ qzUI�« ÂbF�« ÷d� q³I½ p�cÐË

Æ q¦�_« l¹uM²�« bzUŽ sOÐË ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô
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 f�U)« qBH�«

  UO�u²�«Ë ZzU²M�«
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 ZzU²M�« ∫ôË√

∫ w�U²�« u×M�« vKŽ WÝ«—b�« s� WBK!²"*« ZzU²M�« r¼√  ¡Uł

 YOŠ ¨ W??H??K??²??!??*« …U???O???(« w??ŠU??M??� l??O??L??­??Ð X???¹u???J???�« w???� n???�u???�«  r???²???¼« ≠ 1
 ‰U??­??*«Ë W??O??×??B??�« W???¹U???Žd???�«Ë r??O??K??F??²??�«Ë W??O??�ö??Ýù« …u???Žb???�«  ôU???­???� q??L??ý

 s� b¹bF�« ¡UA½SÐ —Ëb�« «c¼ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« XLŽœ b�Ë ¨ ÍœUB²�ô«

Æ WHK²!*« W¹dO)« ÷«dž_«  «– l¹—UA*«

 YOŠ s�e�« —Ëd� vKŽ qŠ«d� …bFÐ  d� YOŠ X¹uJ�« w� ·U??�Ë_«  —uDð  ≠ 2
 v�≈ Îôu??�Ë …—«“u??�« WKŠd� rŁ s�Ë WO�uJ(« …dz«b�« rŁ WOK¼_« …—«œùU??Ð  √bÐ

Æ WKI²"� WO�uJŠ W¾ON� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_«

  U"ÝR*«Ë WO�öÝù« WO�U*«  U"ÝR*«Ë WOH�u�«  U"ÝR*« 5Ð  U�ö²š« „UM¼  ≠ 3
 ‰u�_« WOJK�Ë W�UF�« ·«b¼_« w�  b"&  U�ö²šô« Ác¼Ë ¨ W¹bOKI²�« WO�U*«

Æ —UL¦²Ýô« WDA½√Ë ÕUÐ—_« s� s¹bOH²"*«Ë ‰«u�_« …—«œ≈Ë

 ‰«u�√ nOþuð w� UNM� …œUH²Ýô« sJ1 W¹—UL¦²Ýô«  «Ëœ_« s� b¹bF�« p�UM¼ ≠ 4
  «Ëœ√Ë W¹bIM�« ‚u"�«  «Ëœ√® q¦� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« UNÐ cšQð r�Ë ·U�Ë_«

Æ ©WO�öÝù« —UL¦²Ýô«  «Ëœ√Ë ‰U*« ”√— ‚uÝ

 Ê≈ YOŠ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« s� d³�_« V½U'«  «—UIF�« w� —UL¦²Ýô« q¦1 ≠ 5
 w� ÊuJð WOH�u�«  UŽd³²�« rEF� Ê_  p�–Ë  ̈46% XGKÐ 1997 ÂUŽ w� UN²³"½

  ôU­� w�U³� W³"M�UÐ U�√ WIO{ œËbŠ w� ô≈ UNFOÐ “u­¹ ô W�u�u�  «—UIŽ qJý

∫ wK¹ UL�  ¡Uł 1997 ÂUŽ w� UN³"½ ÊS� —UL¦²Ýô«

 k�U;«  ̈4%  U×Ð«d*« 21.6%  U�dA�« w� WL¼U"*«  ̈0.4% W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«

Æ5% Èdš√Ë W¹bI½Ë ¨ 23% W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë

  ◊UA½Ë  U×Ð«d*« ◊UA½ UL¼ s¹b¹bł 5ÞUA½ w� ‰ušb�« - 1993 ÂUŽ w� ≠ 6
 bFÐË ¨ WIÐU"�« WŁö¦�« WDA½_« v�≈ W�U{ùUÐ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U;«

Æ b¹bł Í—UL¦²Ý« ‰U­� Í√ w� ‰ušb�« r²¹ r� p�–

 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¡UA½≈ bMŽ ÎULOEMð d¦�√ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« `³�√  ≠ 7
 ÎU�«b¼√ qLAð WO­Oð«d²Ý« l{Ë - YOŠ ¨ 1993 ÂUŽ w� WKI²"� WO�uJŠ W¾ON�
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Æ ·U�Ë_« ‰«u�√ …—«œ≈Ë —UL¦²Ý« w� jÐ«u{Ë W�UŽ  UÝUOÝË

  «uM"�« ‰öš ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�« ‰bF� w� h�UMð ÀbŠ  ≠ 8
 ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« bz«uŽ w� s"% p�– l³ð rŁ  ̈1991 v²Š 1988 ÂUŽ s�

 ÂUŽ v²Š bzUF�«  ôbF� w� w­¹—b²�« uLM�« dL²Ý« b�Ë ¨ 1992 ÂUŽ s� ¡«b²Ð«

Æ 1997

 1990 w�UŽ w� w�«dF�« ËeG�UÐ ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« WDA½√ lOLł  dŁQð  ≠ 9
ÆÈdš_« W¹—UL¦²Ýô«  UÞUAM�UÐ W½—UI� Î«dŁQð q�_« —UIF�« ◊UA½ ÊU�Ë ¨ 1991Ë

 VÝUJ*« s� Ÿ«u½√ WŁöŁ oI×¹ © dýU³*« —UL¦²Ýô« ®  U�dA�« w� WL¼U"*«  ≠ 10
  U�dA�« XIIŠ b�Ë ©W×M� rNÝ√Ë®  ̈©WO�ULÝ√— ÕUÐ—√Ë®  ̈©W¹bI½  UF¹“uð® w¼Ë

 w� …œU¹“ WO�U*« ‚«—Ë_« ‚u"Ð Wł—b*«Ë ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« UNO� r¼U"ð w²�«

 w� WO�u"�« UN²LO� XGKÐ YOŠ ¨ bŠ«Ë ÂUŽ ‰öš % 53 W³"MÐ WO�u"�« UN²LO�

 1996 ÂUŽ w� WO�u"�« UN²LO� ULMOÐ  ̈„Æœ 77.452.462 Á—b� ÎUGK³� 1997 ÂUŽ

 WOLMð w� r¼U"¹ dýU³*« —UL¦²Ýô« Ê≈ v�≈ W�U{ùUÐ ¨ „Æœ 50.551.113 X½U�

 WOLM²�«Ë W×B�«Ë rOKF²�«  ôU­0 r²Nð l¹—UA� w� W�—UA*« ‰öš s� lL²­*«

Æ W¹œUB²�ô«

 w� WL¼U"*« ÈbF²¹ ô ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« w� dýU³*« —UL¦²Ýô« ◊UA½  ≠ 11
  UŽËdA*« ¡UA½ù W³"M�UÐ  U�√ ¨  WLzU�  U�dý rNÝ√ ¡«dý Ë√ …b¹bł  U�dý

Æ Î«bł WKOK� UNO� W�—UA*« ÊS� UNzUA½≈ w� WL¼U"*« Ë√ …b¹b'« WOłU²½ù«

 1989Ë 1988 w�UŽ w� Î«bł …dO³� UN²³"½ Èdš_« WO½b*« …b�—_«Ë W¹bIM�«  ≠  12
 …—«œù« …¡UH�  Âb??Ž vKŽ ‰b??¹  «c??¼Ë ¨  w�«u²�«  vKŽ  %  16  Ë 36%  XGKÐ  YOŠ

 ‰uB(« W�d� lO{ U2  …bL­*«Ë WKzUD�«  ‰«u??�_« pKð ‰öG²Ý« w� „«c½¬

 Ê√ UL� ¨ ‰«u??�_« Ác¼  dL¦²Ý« u� UNOKŽ ‰uB(« sJL*« s� ÊU� bz«uŽ vKŽ

 cM�Ë ¨ Î«¡uÝ d�_« œ«“ —UFÝú� ÂUF�« ŸUHð—ô« V³"Ð WOIOI(« WLOI�« ÷UH!½«

 4% s� UN²³"½ ÕË«d²ð Èdš_« WO½b*« …b�—_«Ë W¹bIM�« ÊS� Êü« v²Š 1990 ÂUŽ

Æ qł_« …dOB�  U�«e²�ô« WKÐUI* W�u³I� W³"½ U½œUI²Ž« V"Š w¼Ë 6% v�≈

 ‚uÝ bzUŽË ·U�Ë_« ‰«u�√  «—UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð W�öŽ œułË ÂbF� W­O²½  ≠ 13
 WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ w� Àb% w²�«  «dOG²�« ÊS�  ̈WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�«
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 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« Ê_ p�–Ë ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« vKŽ Î«dO³� Î«dOŁQð dŁRð ô

 WL¼U"� qJý w� p�–Ë ® 12% ÈuÝ WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ w� dL¦²"ð ô

 UN�«u�√ w�ULł≈ s� © WOK;« rNÝú� k�U×� Ë√ W�—u³�UÐ Wł—b�  U�dý w�

Æ …dL¦²"*«

  «—UL¦²Ý« l� U� ÎUŽu½ tÐUA²ð WOŽUL²łô«  UMO�Q²K� W�UF�« W"ÝR*«  «—UL¦²Ý«  ≠ 14
 l¹—UA*« s� b¹bF�« w� W�—UA*« p�c�Ë  ̈—UL¦²Ýô«  ôU­� YOŠ s� ·U�Ë_« ‰«u�√

  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ s� ÎU³¹d� UNð«—UL¦²Ý«  ¡«œ√ ‰bF� ÊU� bI� w�U²�UÐË ¨ W¹—UL¦²Ýô«

 0.328 UNKÐUI¹ ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« bzUŽ s� …bŠ«Ë …bŠË q� Ê≈ YOŠ ¨ ·U�Ë_«

 …bŠ«Ë …bŠË q� ÊS� WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  «—UL¦²Ýô W³"M�UÐ U�√  ̈dÞU!� …bŠË

 œułË wzUBŠù« qOK×²�« UM� dNþ√ b�Ë ¨ dÞU!� …bŠË 0.333 UNKÐUI¹ bzUF�« s�

Æ5²"ÝR*« 5ðU¼ bzUŽ 5Ð 65% XGKÐ …uI�« WDÝu²� W¹œdÞ W�öŽ

 Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dý ¡«œ√ s� qC�√ ¡«œ√ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« XIIŠ  ≠ 15
 v²Š 1988 ÂUŽ s� …b²L*« dAF�«  «uM"�« ‰öš WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚u"Ð

 mKÐ  5Š w�  0.328  ·U??�Ë_«   «—UL¦²Ýô ·ö²šô«  q�UF�  mKÐ  bI�  ¨  1997
 w²�« dÞU!*« ŸUHð—ô ÎW­O²½ p�– wðQ¹Ë 1.29 —UL¦²Ýô«  U�dý ·ö²š« q�UF�

  «—UL¦²Ý« dÞU!� XGKÐ ULO� ¨ 8% XGKÐ w²�«Ë —UL¦²Ýô«  U�dý UN� ÷dF²ð

 mKÐ YOŠ  ÎU³¹dIð ULNO� bzUF�« jÝu²� ÍËU"ð s� ržd�« vKŽ ¨  2% ·U�Ë_«

Æ W¹—UL¦²Ýô«  U�dAK� 6.2% Ë ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« w� 6.1%

 vKF� WO�U*« ‚«—Ëú??� X¹uJ�«  ‚uÝ ¡«œ√ s� qC�√ ·U??�Ë_«  «—UL¦²Ý« ¡«œ√ ≠ 16
  mKÐ 1997 v²Š 1988 ÂUŽ s� …d²H�« ‰öš ‚u"�« bzUŽ jÝu²� Ê√ s??� ržd�«

 Ê√ UL� 6.1% mKÐ …d²H�«  fHM� ·U??�Ë_«  «—UL¦²Ý« bzUŽ jÝu²� ÊS� 7.6%
  «—UL¦²Ý« dÞU!� XGKÐ 5Š w�  13.1% XGKÐ YOŠ d³�√ X½U� ‚u"�« dÞU!�

 mKÐ  Íc??�«Ë ·ö²šô« q�UF�  ‰öš s�  WOKC�_« X×Cð« b�Ë ¨ 2%  ·U??�Ë_«

Æ w�«u²�« vKŽ ·U�Ë_«Ë ‚u"�« s� qJ� ©0.328® ¨ ©1.72®

  UŽUDI�« V"Š l¹uM²�« WÝUO"�  WŽu{u*« V"M�« 5Ð dO³�  ËUHð „UM¼  ≠ 17
  öLF�«  p�c�Ë  ¨   U??�b??)«  ŸUD�  w�  W�UšË  WOKFH�«  V"M�«Ë  W¹œUB²�ô«

 WO�«dG'« oÞUMLK� W³"M�UÐ U�√  ̈ÊËUF²�« fK­�  öLŽË UOÝ¬  öLŽË WOÐË—Ë_«

Æ jÝË_« ‚dA�«Ë UOÝ¬Ë UÐË—Ë√ w� ÎUOKł  ËUH²�« dNþ bI�
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 UL� ¨2% w¼ 5ŽUDI�« s¹cN� WŽu{u*« V"M�« X½U� WŽ«—e�«Ë WŽUMB�« UŽUD� ≠ 18
 —UL¦²Ýô« r²¹ r� t½√ ô≈  ̈5% w¼ jÝË_« ‚dA�«  öLF� WŽu{u*« W³"M�« X½U�

Æ p�– WOL¼√ s� ržd�« vKŽ rNO�

 W�U{ùUÐ  UN� UO½œ œËbŠ l{Ë r²¹ r�Ë WŽu{u*« V"MK� UOKŽ œËbŠ l{Ë -  ≠ 19
 ”UO� w� WÐuF� WLŁ w�U²�UÐË 100% s� d³�√ ŸUD� q� w� V"M�« ŸuL­� Ê√ v�≈

ÆW�bÐ WŽu{u*« l¹uM²�« WÝUOÝ oOI% Èb�

 YOŠ  q¦�_« l¹uM²�«  s� V¹d� ·U??�Ë_« ‰«u??�√ —UL¦²Ý« w� w�U(« l¹uM²�«  ≠ 20
 l¹uM²�« bzUŽË WO�U(« ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« bzUŽ 5Ð Íd¼uł ·ö²š« błu¹ ô

Æ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ý« w� q¦�_«

 UM� oI×¹ Íc????�«Ë ·U??�Ëú??� W??�U??F??�« W??½U??�_«  «—U??L??¦??²??Ýô q??¦??�_« l??¹u??M??²??�« ≠ 21
 % 32.3  W??³??"??M??Ð  «—U???I???Ž w???� —U??L??¦??²??ÝôU??Ð q??¦??9 d??ÞU??!??*« s???� b???Š v????½œ√

 W¹—UL¦²Ýô«   k�U;«Ë  o¹œUMB�«Ë  ¨  %   26.4   W³"MÐ  W¹—UL¦²Ýô«  lz«œu�«Ë  

Æ % 41.3   W³"MÐ

  UO�u²�« ∫ UO½UŁ

 X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« v�≈ WNłu*«  UO�u²�« ≠ 1

 s� W¹uLM²�«Ë W¹dO!�« UN²�UÝ— ¡«œQÐ  ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« dL²"ð Ê√ V­¹ 1Ø1
 ÷«dž√  «– …b¹bł WOH�Ë l¹—UA� ¡UA½SÐ …—œU³L�«Ë  ̈WLzUI�« WOH�u�« l¹—UAL�« rŽœ ‰öš

Æ W¹uLMðË W¹dOš

 „UM¼ YOŠ …b¹bł W¹—UL¦²Ý«  ôU­� w� WL¼U"L�« W�UF�« W½U�_« vKŽ V­¹ 2Ø1
 q¦� ·U�Ë_« ‰«u�√ nOþuð w� UNM� …œUH²Ýô« sJL¹ W¹—UL¦²Ýô«  ôU­L�« s� b¹bF�«

 ‚u"�«   «Ëœ√  v�«  W�U{ùUÐ  ¨  ŸUMB²Ýô«Ë  ¨  W�—UAL�«Ë  ¨  WÐ—UCL�«Ë  rK"�«Ë  …—U??łù«

 ‰UBðô« ‰öš s� p�– r²¹Ë ¨WOŽdA�« WOŠUM�« s� UN²Ý«—œ bFÐ p�–Ë WO�ULÝ√d�«Ë W¹bIM�«

Æ W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« ‚u"ð w²�« WOł—U!�«Ë WOK×L�« WO�UL�«  U"ÝRL�UÐ

 w�ULł≈  s�  46%  W³"½  q¦L¹ Íc??�«Ë   «—UIF�«  ◊UAMÐ  ÂUL²¼ô« …œU??¹“  V­¹ 3Ø1
 ¨ UNzUMÐ …œUŽ≈ Ë√ W¹œUB²�« WLO� UN� fO� w²�«  «—UIF�« s� lO³Ð p�–Ë WOH�u�« ‰u�_«
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 rO�d²�«Ë W½UOB�« n¹—UB� vKŽ ·dF²K� …dłRL�«  «—UIF�« lOL­� WK�Uý WÝ«—bÐ ÂUOI�«Ë

Æ  «—UIF�« pKð s� WKB×L�« W¹—U­¹ô« WLOI�UÐ UN²½—UI� rŁ s�Ë n¹—UBL�« s� U¼dOžË

 W¹—UL¦²Ý« WEH×� s¹uJ²� UNð«—UL¦²Ý« tłuð Ê√ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« vKŽ  4Ø1
 k�U×L�«Ë  ̈26.4% W³"MÐ W¹—UL¦²Ýô« lz«œu�«Ë  ̈32.3% W³"MÐ  «—UIF�« ◊UA½  s� qJA²ð

 s�  bŠ v½œ√  UMODFð WEH×L�«  Ác¼ Ê≈  YOŠ ¨ 41.3%  W³"MÐ  W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë

 w� q¦L²L�«Ë ·U�Ë_« ‰«u�√ —UL¦²Ýô w­Oð«d²Ýô« ·bN�« UM� oI×¹ w�U²�UÐË ¨ dÞU!�«

Æ dÞU!L�« W½u�Q�  «—UL¦²Ý« w� ·U�Ë_« ‰«u�√ nOþuð

  UÝUOÝË ·«b¼√ s� UNO� ULÐ ·U�Ë_« W�UF�« W½U�_UÐ —UL¦²Ýô«  WO­Oð«d²Ý«  5Ø1
 ÊuJð  Ê√Ë  WMOF�  WOM�“  …d²HÐ  …œb×�Ë  ¨  W�bÐ  W�ËdF�  ÊuJð  Ê√  V­¹  jÐ«u{Ë  W�UŽ

  UŽUDI�«  V"Š l¹uM²K�  WŽu{uL�«  V"M�«  p�c�Ë  Æ  ”UOIK�  WKÐU�Ë  WOL�  …—u??�  w�

 WG�U³L�« ÂbŽ l� UOKŽ œËbŠ UN� ÊuJð Ê√ V­¹ WO�«dG­�« oÞUML�«Ë  öLF�«Ë W¹œUB²�ô«

 b¹bł ŸuMð „UM¼ ÊuJ¹ Ê√ qCH¹ UL� ¨ W�œ d¦�√ ÊuJð v²Š UO½œ œËbŠË œËb×�« pKð w�

Æ © …dOB� ¨ WDÝu²� ¨ WK¹uÞ® ‰Ułü« V"Š WŽu{u� V"MÐ œb×�Ë

 W�UF�« W½U�_« vKŽ wG³M¹ WO�UL�« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ dÞU!� ŸUHð—ô Î«dE½  6Ø1
 ‚u"�« «c¼ w� UN²L¼U"� ÊuJð Ê√Ë ¨ ‚u"�« «c¼ w� UNð«—UL¦²Ý« s� m�U³ð ô Ê√ ·U�Ëú�

 w²�«  «dOG²�UÐ UNð«—UL¦²Ý« dŁQ²ð ô v²Š  ̈ÎU³¹dIð 12% WG�U³�«Ë WO�U×�« UN²BŠ s� W³¹d�

Æ ‚u"�« w� Àb×ð

  UMO�Q²K� W�UF�« W"ÝRL�« l� oO"M²�UÐ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ÂuIð Ê√ V­¹  7Ø1
 ÊU²O�uJŠ ÊU²"ÝR� ULN½_ ¨ W¹—UL¦²Ýô« l¹—UAL�« w� WL¼U"L�« qł√ s� WOŽUL²łô«

 W½u�QL�«  W¹—UL¦²Ýô« ’dH�«  sŽ Y×³�UÐ  oKF²¹  ULO�  W�Uš ¨   WNÐUA²�  ·«b??¼√   «–

Æ dÞU!L�«

 Ÿu??M??�« «c???¼ Ê≈ Y??O??Š   U??�d??A??�« w??� W??L??¼U??"??L??�U??Ð ÂU??L??²??¼ô« …œU????¹“ V??­??¹  8Ø1
 ¨  W×M�  r??N??Ý√Ë ¨  W??¹b??I??½   U??F??¹“u??ð  w??�  q¦L²ð  V??ÝU??J??�  W??Łö??Ł  oI×¹ —U??L??¦??²??Ýô« s??�

 …œU???¹“ v???�≈ W??�U??{ùU??Ð ¨ f??O??ÝQ??²??�« X??×??ð w??²??�«  U??�d??A??�« W??�U??!??ÐË W??O??�U??L??Ý√— ÕU????Ð—√Ë

 W�Uš W??O??łU??²??½≈ l??¹—U??A??� w??� ‰u???šb???�«  ‰ö???š s??� d??ýU??³??L??�«  —U??L??¦??²??ÝôU??Ð  UN²L¼U"�

 ¡UMÐ w??� r??¼U??"??ð w??²??�«  ôU??­??L??�« s??� U??¼d??O??žË W???Ž«—e???�«Ë W??O??ŽU??M??B??�«  ôU??­??L??�« w??�

Æ l¹—UAL�« Ác¼ q¦� w� WL¼U"L�« WKOK� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« Ê≈ YOŠ ¨ lL²­L�«
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 b¹eL�« ·U�Ë_« —UL¦²Ý« V²JLÐ WK¦L� ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« vDFð Ê√ V­¹  9Ø1
 V²JL�« ¡UDŽ≈ v�≈ W�U{ùUÐ ¨ W¹—UL¦²Ýô« W�UšË  «—«dI�« –U!ð« w� WO�öI²Ýô« s�

 …—«œSÐ  oKF²¹  ULO�  hš_UÐË  W¹—UL¦²Ýô«   U�dAK�  `MLð  w²�«   «“UO²�ô«Ë   UOŠöB�«

Æ  «œ«d¹ù« s� dš¬ Î«b�«— W½U�_« Èb� d�u²¹ v²Š ¨ dOG�« ‰«u�√

 b¹b×ð r²¹ v²Š ¨ …bŠ vKŽ Í—UL¦²Ý« ◊UA½ q�  U�ËdB� œb×²ð Ê√ V­¹  10Ø1
Æ ÎU¹uMÝ UNz«œ√ rOOIð w�U²�UÐË Í—UL¦²Ý« ◊UA½ q� œ«d¹≈ w�U�

 WDÝ«uÐ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« …—«œ≈ vKŽ wKJ�« œUL²Žô« ÂbŽ V­¹  11Ø1
 vM"²¹  v²Š ·U??�Ë_«  —UL¦²Ý«  V²J�  wHþu�  V¹—bð  UL½≈Ë  ¨  WBB!²�  WO�U�   U�dý

 l�bð w²�«  ôuLF�« dO�uð rŁ s�Ë ¨ W¹—UL¦²Ýô« o¹œUMB�«Ë k�U×L�« iFÐ …—«œ≈ rN�

 ·uÝ w²�«  …d³!�«  v�≈  W�U{ùUÐ  ¨  o¹œUMB�«Ë  k�U×L�«  …—«œ≈  dOE½  WO�UL�«   U�dAK�

Æ W½U�_« uHþu� UN³"²J¹

∫ WO�öÝù« ·U�Ë_« sŽ W�ËR�*«  UN'« v�≈ WNłu*«  UO�u²�« ≠ 2

 U¼—UL¦²Ý«Ë UN²OLM²Ð ÂuIð Ê√Ë  ̈UN�u�√ vKŽ WOH�u�«  U"ÝRL�« k�U×ð Ê√ V­¹ 1Ø2
 s�  sJL²ð  v²Š  —UL¦²Ýö�  WOŽdA�«  f??Ý_«  o??�Ë  W??¹œ«d??¹ô«  …—bI�«  rOEFð  oI×¹  ULÐ

Æ lL²­L�« w� WłU²×L�«  U¾H�«Ë W¹dO!�« l¹—UAL�« vKŽ ·dB�UÐ —«dL²Ýô«

 bzUF�«  oOI×ð  ¡«—Ë  UNOFÝ  sOÐ  Ê“«u??²??�«  WOH�u�«   U"ÝRL�«  oI×ð  Ê√  V­¹  2Ø2
 WO¾O³�«Ë WOŽUL²łô«Ë W¹œUB²�ô« WOŠUM�« s� lL²­L�« WOLMð w� WL¼U"L�« sOÐË VÝUML�«

Æ lL²­LK� l�UM� oI×ð w²�« W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdAL�« qOCHð ‰öš s� p�–Ë

 WOH�u�«  UN�u�√  —UL¦²Ý«Ë  …—«œ≈  VO�UÝ√  d¹uD²Ð  WOH�u�«   U"ÝRL�«  ÂuIð  Ê√ 3Ø2
 fÝ_«Ë jÐ«uC�UÐ Â«e²�ô« l� ¨ d�UFL�« UM²�Ë w� rEM�«Ë VO�UÝ_« ÀbŠ√ ŸU³ðUÐ p�–Ë

Æ WOŽdA�«

 ¨W¹—Ëœ WHBÐ ·U�Ë_«  «“U­½≈Ë WDA½√ sŽ  U�uKFL�«Ë  U½UO³�« —«b�≈ …—Ëd{ 4Ø2
 WÝ«—œ  s�  ÊuL²NL�«Ë  Êu¦ŠU³�«  sJL²¹  v²Š  …d"O�Ë  WŠU²�   U�uKFL�«  pKð  ÊuJð  Ê√Ë

 ‰ËUM²ð  UÝ«—œ ¡«dł≈ vKŽ sO¦ŠU³�« lO­Að v�≈ W�U{ùUÐ  ̈n�u�UÐ WIKF²L�«  UŽu{uL�«

Æ WOLKF�«Ë WOŽdA�«  UODFL�« o�Ë tÐ ÷uNMK� WK�Uý …—uBÐ n�u�«

  U�uKF� e�d� ¡UA½≈ ‰öš s� WOH�u�«  U"ÝRL�« sOÐ ÊËUF²�«Ë oO"M²�« …—Ëd{ 5Ø2
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  UŠU­M�« vKŽ ŸöÞô«Ë  «d³!�« ‰œU³ð v�≈ W�U{ùUÐ ¨  U"ÝRL�« Ác¼ Âb!¹ „d²A�

Æ  U"ÝRL�« pKð sOÐ ULO�

 œ«d�_« YŠË ¨ WOH�u�«  rNÝ_«  «– n�uK� WCÐU�  U�dý ¡UA½≈ vKŽ qLF�« 6Ø2
 r¹bIðË W¹—U­�«  U�bB�« vKŽ ’d×�« »UÐ s� p�–Ë  ̈ U�dA�« Ác¼ w� WL¼U"L�« vKŽ

Æ lL²­L�« w� WłU²×L�«  U¾HK� WFHML�«

 W�U�  WO�öÝù«  ‰Ëb??�«  w�  WO�UL�«   U"ÝRL�«Ë   U�uJ×�«  ÂbIð  Ê√  …—Ëd??{ 7Ø2
Æ WOH�u�«  U"ÝRLK�  öON"²�«Ë  «bŽU"L�«

 W¹—UL¦²Ý«  W??�d??ý  ¡UA½SÐ  W??O??�ö??Ýù«  ‰Ëb??�U??Ð  WOH�u�«   U"ÝRL�«  Âu??I??ð  Ê√  8Ø2
 r¹bIðË ¨ UŽËdAL�« pK²� q¹uL²�« —œUB� dO�uðË ·U�Ë_«  UŽËdAL� Z¹Ëd²� W�d²A�

 o¹œUM�  ¡UA½≈Ë  ¨  ·U??�Ë_«  ‰«u??�√  —UL¦²Ý«  ‰U­�  w�  W�“ö�«   U�b!�«Ë   «—UA²Ýô«

ÆW�d²A� W¹—UL¦²Ý«

 WOH�u�« ‰u�_« —UL¦²Ý«Ë …—«œ≈ WOHO� w� W¹dA³�« d�UMF�« V¹—bð r²¹ Ê√ …—Ëd{ 9Ø2
Æ ·U�Ë_« UNÐ eOL²ð w²�« W�U!�« WFO³DK� p�–Ë
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lł«dL�« WLzU�

 WOÐdF�« lł«d*« ∫ ÎôË√

 V²J�« ≠ 1

Æ 1929≠1928 ¨ œUL²Žô« WF³D� ¨ n�u�«  «d{U×� Æ bLŠ√ ¨ `²H�« uÐ√  ≠

 dJH�« —«œ ∫ …d¼UI�« ¨ WO½U¦�« WF³D�« ¨ n�u�« w�  «d{U×� Æ bL×� ¨ …d¼“ uÐ√  ≠

Æ dAM�« a¹—Uð œb×� dOž ¨ wÐdF�«

 WO³ÝU;« f??Ý_«Ë WONIH�«  ÂUJŠ_« Æ  5"Š ¨ tðU×ýË —U²"�«  sŽ ¨  …bž uÐ√  ≠

Æ 1998 ¨ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ¨ X¹uJ�« ¨ v�Ë_« WF³D�« ¨ n�uK�

 WF³D�«  ¨  WO�U*«  ‚«u??Ý_«Ë  PAM*«  …—«œ≈  w�  d�UF�  ÁU&« Æ  W¹œU½  ¨  «d!�  uÐ√  ≠

 Æ1990 ¨ WOÐdF�« WCNM�« W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ v�Ë_«

 v�Ë_« WF³D�«  ̈w�öÝù« tIH�« w� ·U�Ë_«Ë U¹U�u�« Æ s¹b�« ‰UL� bL×�  ̈ÂU�≈  ≠

Æ 1996 ¨ l¹“u²�« dAM�«Ë  UÝ«—bK� WOF�U'« W"ÝR*« ∫  ËdOÐ ¨

 W�UI¦K� wH�u�« ‚ËbMB�« ∫ X¹uJ�« ¨ ·U�Ë_« V²� sŽ ·UAJ�« Æ w�UÝ ¨ w½u²�«  ≠

Æ 1996 ¨ ·U�Ë_« W³²J� ¨ dJH�«Ë

Æ 1996 ¨ fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ q¹uL²�« …—«œ≈ Æ bL×� q�Uý ¨ ÍuL(«  ≠

 …œULŽ ∫ ÷U¹d�« ¨WOŽUL²łô«  UMO�Q²�«  UÞUO²Š« —UL¦²Ý« Æ rO¼«dÐ≈ ¨ w�uÝb�«  ≠

Æ 1998 ¨ œuFÝ pK*« WF�Uł ¨  U³²J*« Êu¾ý

 ‰Ë_«  ¡e??'«  ¨WO�öÝù«  WF¹dA�«  w�  n�u�«  ÂUJŠ√  Æ  bO³Ž  bL×�  ¨  w"O³J�«  ≠

Æ 1977 ¨ œUý—ù« WF³D� ∫ œ«bGÐ

 ∫ …d¼UI�« ¨ WO�öÝù« „uM³�« w� W�—UA*UÐ q¹uL²�«Ë —UL¦²Ýô« Æ bOÝ ¨ Í—«uN�«  ≠

Æ 1996 ¨ fLý 5Ž W³²J�

 ¨WOLKF�«  Àu×³�«  œ«b??Ž√  w�  5¦ŠU³�«  qO�œ  Æ  flflflflflflflflflfl  ≠

Æ 1995 ¨ fLý 5Ž W³²J� ¨ …d¼UI�« W"�U)« WF³D�«
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 WLłdð ¨ WOJ¹d�_« …b×²*«  U¹ôu�« w� W¹dO)«  U"ÝR*« Æ YOÐ«eO�« ¨ f¹—uÐ  ≠

 d­H�« WF³D� ∫ X¹uJ�« ¨ v�Ë_« WF³D�« ¨ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« – wMH�« V²J*«

Æ 1996 ¨ WO²¹uJ�«

 ‚u"�« w� WO�öÝù« —UL¦²Ýô«  U�dý qLŽ ¨ bLŠ√ s¹b�« wO×� bLŠ√ ¨ s"Š  ≠

Æ 1996 ¨ —UL¦²Ýö� W�d³�« pMÐ ∫ s¹d×³�« ¨ WO*UF�«

 ∫ …bł ¨ v�Ë_« WF³D�« ¨ w�öÝù« —UL¦²Ýô«  «Ëœ√ Æ bL×� s¹b�« eŽ Włuš  ≠

Æ 1993 ¨ d¹«d³� ¨ W�d³�« W�œ WŽuL­�

  ∫…b??ł  ¨  WO�öÝù«  —UL¦²Ýô«  o¹œUM�  Æ  flflflflflflflflflflfl  ≠

Æ dAM�« a¹—Uð —uAM� dOž ¨ Àu×³�«Ë d¹uD²�« …—«œ≈ ¨ W�d³�« W�œ WŽuL­�

 w{U¹d�« qOK×²�«Ë —UL¦²Ýô« w� WOIO³Dð WÝ«—œ ¡UBŠù« Æ bOÝ t³KÞ  ̈s¹b�« s¹“  ≠

Æ 1993 ¨ fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ wÝUOI�« œUB²�ô«Ë

 ∫…d¼UI�« ¨ WO½U¦�« WF³D�« ¨  UŽËdA*«Ë ‰«u�ú� W�UFH�« …—«œù« Æ qO³½ ¨  d�Uý  ≠

Æ 1996 ¨ fLý 5Ž W³²J�

 ∫ …d¼UI�« ¨ wzUBŠù« qOK×²�« VO�UÝ√ w� W�bI� Æ rFM*« b³Ž bL×� ¨ W×OK�  ≠

Æ 1995 ¨ fLý 5Ž W³²J�

 W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ wKOK×²�« ¡UBŠù« Æ tO�UÝ ¨ Õu²H�« uÐ√ Ë q�U� dOLÝ ¨ —uýUŽ  ≠

Æ 1987 ¨ …d¼UI�« ¡UBŠù« bNF�

 ¨ÂöÝù« w� t�UJŠ√Ë n�u�« Æ ‚«“d�« b³Ž  ̈w­¹UA�«Ë sLŠd�« b³Ž  ̈o�U)« b³Ž  ≠

Æ 20 ’ ¨1993 ¨ l¹“u²�«Ë dAMK� b¹b­²�« —«œ ∫ X¹uJ�« ¨ v�Ë_« WF³D�«

 ¨fLý 5Ž W³²J� ∫ …d¼UI�« ¨ WO�U*« ‚«—Ë_« w� —UL¦²Ýô« Æ oO�uð bOFÝ ¨ bO³Ž  ≠

Æ 1998

 ∫X¹uJ�« ¨ v�Ë_« WF³D�« ¨ WOH�u�«  U×KDB*« Æ tK�« bO³Ž q� bL×� ¨ wIO²Ž  ≠

Æ 1996 ¨ ·U�Ë_« W³²J�

 W??¹—«œù«  ÂuKF�«  w�  Á«—u²�b�«Ë  dO²"łU*«  qzUÝ— œ«b??Ž√  Æ  wÝd�  d¼UÞ ¨WODŽ  ≠

Æ dAM�« a¹—Uð œb×� dOž ¨ WOÐdF�« WCNM�« —«œ ∫ …d¼UI�«

 ¨·—UF*« …PAM� ∫ W¹—bMJÝù«  ̈—UL¦²Ýô« ‰U­� w� Y¹b(« dJH�« Æ dOM�  ̈ÍbM¼  ≠

Æ 1996
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 ∫ W¹—bMJÝù« ¨ WO�U*«  PAM*«Ë ‚«uÝ_« …—«œ≈ Æ flflflflflflflflfl  ≠

Æ 1997 ¨ ·—UF*« …QAM�

∫  ôUI*«Ë  U¹—Ëb�«≠ 2

 ¨ WO�U½ W�Ëœ w� W¹œUŽ rNÝ√ WEH; q¦�_« l¹“u²�« Æ rO¼«dÐ≈ bO"�« ¨ w�uÝb�«  ≠

Æ 1990 ¨ 3 bK­*« ¨ …—«œù«Ë œUB²�ô«– e¹eF�« b³Ž pK*« WF�Uł WK­�

 WOLKF�« WK­*« ¨ ÂöÝù« w� W¹—«œù«  UIO³D²�« ÆbLŠ√ —U²!*« f½√ ¨ tK�« b³Ž  ≠

Æ 1996 ¨ © 21 ® œbF�« ¨ d¼“_« …—U­²�

 œUB²�ô« WK­� ¨ ÂöÝù« w� ‰«u�_« —UL¦²Ý« dO¹UF� Æ vHDB� bLŠ√ ¨wHOHŽ  ≠

Æ 1995 ¨ tO½u¹ ¨ dAŽ W"�U)« WM"�« ¨ 170 œbF�« ¨ w�öÝù«

 œbF�« ¨ f³I�« …b¹dł ¨ X¹uJ�« w� wŽdA�« n�u�« a¹—Uð Æ ‰œUŽ ¨ wMG�« b³Ž  ≠

Æ 1994Ø11Ø27 ¨ 7702

∫ d¹—UIðË ÀU×Ð√ ≠ 3

 o¹œUM�  …Ëb??½  v??�≈  ÂbI�  Y×Ð  ¨  —UL¦²Ýô«  o¹œUM�  Æ  —U²"�«  b³Ž  ¨  Áb??ž  u??Ð√  ≠

 ¨  d??¼“_«  WF�Uł  ¨  q�U�  `�U�  e�d�  ¨  q³I²"*«Ë  l�«u�«  dB�  w�  —UL¦²Ýô«

Æ 1997 ”—U� …d¼UI�«

Æ 1997 v²Š 1987 s�  «uM"K� WO�U*« d¹—UI²�« Æ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ≠

  «—UL¦²Ýö�  W¹œUB²�ô«   «—u??D??²??�«  Æ  flflflflflflflflflflflfl≠

 WOLMðË —UL¦²Ý« V²J� –X¹uJ�« ¨ 1996 v�≈ 1993 ÂUŽ s� …d²H�« ‰öš WOH�u�«

Æ WOH�u�« œ—«u*«

 ¨X¹uJ�«  ̈X¹uJ�« w� ·U�Ë_« sŽ  U; Æ flflflflflflflflflflflfl ≠

Æ 1994 d³L�u½

 W�Ëœ  w�  WOH�u�«  …—«œû??�  WO!¹—U²�«  WOHK)«  Æ  tK�«b³Ž  »U¼u�«  b³Ž  ¨  wÞu(«  ≠

 d³L�u½ ¨ s¹d×³�« W�Ëœ ¨ WO²¹uJ�« WOH�u�« WÐd­²�« …Ëb½ v�≈ ÂbI� Y×Ð X¹uJ�«

Æ 1996

 W½U�_«   © w�UM�« n�u�« ® ÍuLM²�« —ËbK� W"ÝR� WžUO� u×½ Æ bL×� ¨ ‰öł uÐ ≠

Æ 1996 d³L²³Ý ¨ X¹uJ�« W�Ëœ ¨ ·U�Ëú� W�UF�«
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 w� WO�öÝù« WO�U*«  U�b)« WŽUM� q³I²"� qLŽ W�—Ë Æ —œUI�« b³Ž ¨ ”U�uð ≠

  WO�öÝù« WO�U*«   U�b)« WŽUM�  …Ëb½  v�≈  ÂbI�  Y×Ð ¨  WO*UFK�  tłu²�«  qþ

Æ 1997 uO½u¹ X¹uJ�«

 wH�u�« —UL¦²Ýô« d¹uDð w� …d�UF*«  U¼U&ô« Æ œuL×�  ̈ÍbN�Ë ‘UOF�«  ̈œ«b� ≠

Æ WOLM²K� w�öÝù« pM³�« ¨ …bł ¨

 ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚u"Ð Wł—b*«  U�dAK� WO�U*« d¹—UI²�« Æ WO�U*« ‚«—Ë_« WŽuL­� ≠

Æ 1997 v²Š 1987 s�  «uM"K� WO�U*«

Æ 1996 ÂUFK� pM³K� ÍuM"�« d¹dI²�« ¨ w²¹uJ�« Í—UIF�« pM³�« ≠

∫ …—uAM� dOž ÀU×Ð√ ≠ 4

 …—Uý≈ l� U¼—œUB�Ë WO�öÝù«  ö�UF*« „uMÐ WO×Ð— qOK%  ̈bLŠ√ ‰UM�  ̈—U­M�« ≠

 …—uAM� dOž dO²"łU� W�UÝ— ¨ WOÐdF�« dB� W¹—uNLł w� WÐd­²�« v�≈ W�Uš

Æ 1995 ¨ fLý 5Ž WF�Uł ¨ …—U­²�« WOK�

 ¡u{ w� ÍdO)« n�u�« ‰«u�√ —UL¦²Ý« …¡UH� ¨ ‰UF�« b³Ž bOFÝ ¨ sLŠd�« b³Ž ≠

 …—U­²�« WOK� ¨ …—uAM� dOž dO²"łU� W�UÝ— ¨ ÂöÝù« w� —UL¦²Ýô« dO¹UF�Ë rE½

Æ 1989 ¨ d¼“_« WF�Uł

 UN'UŽ nO�Ë WO�öÝù« „uM³�« w� —UL¦²Ýô« WKJA� ¨ Õö� bL×� ¨ ÍËUB�« ≠

 dAMK�  lL²­*«  —«œ ¨  …bł  ¨  v??�Ë_« WF³D�«  ¨  …—uAM�  Á«—u²�œ W�UÝ— ¨  Âö??Ýù«

Æ 1990 ¨ l¹“u²�«Ë

 Èdš√ —œUB� ≠ 5

 œ—«u*« WOLMðË —UL¦²Ý« V²J� – —UL¦²Ýô« WO­Oð«d²Ý« Æ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« ≠

Æ 1993 ¨ X¹uJ�« ¨ WOH�u�«

 ¨ lÐ«d�« ¡e'« ¨ W¹œUB²�ô« qzU"*« w� WOŽdA�« ÈËU²H�« Æ w²¹uJ�« q¹uL²�« XOÐ ≠

Æ j)« lÐUD� ¨ X¹uJ�«

  ôU­*«  w�  w�öÝù«  —UL¦²Ýô«  VO�UÝ√  Z�U½dÐ  Æ  ÍdA³�«  —UL¦²Ýô«  W�dý  ≠

Æ W¹—U­²�«Ë WO�dB*«

Æ ·U�Ëú� W�UŽ W½U�√ ¡UA½SÐ 1992 WM"� 257 r�— ÂuÝd� ≠
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 WO³Mł_« lł«d*« ∫ ÎUO½UŁ

Book
≠ Amling ¨ Frdick¨ InvestmentÆ New Jersey ∫ Prentice≠Hall¨ 1997Æ

≠ Bhatia¨ San Jiv and Other¨ Managing Endowment and Foundation Funds¨ UÆSÆA∫ 
AÆIÆMÆRÆ¨ 1996Æ

≠ Francis¨ Clark Jack¨ and Investment∫ Analysis and ManagementÆ Fourth edition¨ 

New York∫ Mc Grow –Hill Book¨ 1986Æ

≠ Gary¨ Smith¨ InvestmentÆ London∫ Scott¨ FÆLÆ¨ Brow HÆEducationÆ

≠ Kidweil¨ David sÆ and Peterson¨ Richard LÆ Financial Intimation Markets and 
moneyÆ Second Edition¨ UÆSÆA∫ The dry den press¨ 1989Æ

≠ Kolb¨ Robert WÆ¨ OptionÆ Third Edition¨ UÆKÆ∫ Black well publishers¨ 1997Æ

≠ Radcliffe¨ RobertÆ Investment ÆFifth Edition ¨ UÆSÆA ∫ Addison – Wesley 
Educational publishers Inc Æ¨ 1997 Æ

≠ Richard¨ Dobbins and John¨ Fielding ¨portfolio Theory and Investment 
ManagementÆ Second Edition¨ Oxford UK∫ Black well publishers¨ 1994Æ

≠ Seara RÆStephen and trennepohl¨ Gary LÆ¨ investment ManagementÆ UÆSÆA∫ The 
dry den press¨ 1993Æ

≠ Sharpe¨ William FÆ¨ InvestmentsÆ Third edition¨ UÆSÆA∫ Prentice – Hall Intª 
1985Æ

≠ Sharpe¨ William FÆ¨ Alexander¨ Gordon JÆ¨ and Bailey¨ JefferyÆ VÆbailey¨ 

InvestmentÆ Fifth edition¨ UÆSÆA∫ Prentice Hall¨ IncÆ¨ 1995Æ

≠ Wissema¨ JÆGÆ¨ Capital Investment SelectionÆ London∫ Frances Pinter Limited¨ 

1985Æ

Periodicals ∫ 

≠ Anonymous¨ US Repo MarketÆ Euromoney Journal¨ MarÆ 1997Æ

≠ Barr¨ Paul GÆ¨ Funds Increasing Use of Derivatives Æ Pensions and Investment 
Journal¨ VolÆ 25¨ FebÆ 1997Æ

≠ Harry Markowitz¨ portfolio selection Æ The Journal of Finance¨ VolÆ 7¨1952 Æ

≠ Langbraaten and Others¨ The Norwegian money Market Norges Bank Economic 
Bulletin¨ VolÆ 69¨ 1 ss Æ 3 ¨ Sep 1998Æ 
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W�—u³�UÐ Wł—b*« —UL¦²Ýô«  U�dA� 5L¼U�*« ‚uIŠ vKŽ bzUF�«

WM��«  ‚uIŠ ŸuL−�

5L¼U�*«

 `Ðd�« v�U�

©…—U�š®

 ‚uIŠ v�« `Ðd�« v�U�

% 5L¼U�*«

1988 212.216.272 ≠13.416.643 ≠6.3
1989 268.061.977 9.782.517 3.6
1990  U½UOÐ błuð ô
1991  U½UOÐ błuð ô
1992 243.311.000 ≠9.750.000 ≠4
1993 323.988.000 53.930.000 16.6
1994 344.219.000 33.696.000 9.8
1995 361.519.000 42.778.000 11.8
1996 416.962.000 48.448.000 11.6
1997 583.015.000 90.836.000 15.5

WO�UL�« ‚«—Ë_« WŽuL­� qO�œ —bBL�«  æ

WO�U*« ‚«—Ëú� X¹uJ�« ‚uÝ dýR�

WM��«  dýR*« d?????OOG²�« W³�½

1987 41.81
1988 41.21 ≠1.4%
1989 40.76 1¨1%
™1990 X¹uJ�« ‰ö²Š« X¹uJ�« ‰ö²Š«
1991 n�u²� ‚u"�« n�u²� ‚u"�«
1992 92.4 ≠7.6%

™™1993 100.8 9.1%
1994 100.0 ≠0.8%
1995 125.3 25.3%
1996 166.5 32.9%
1997 193.0 15.9%

1990Ø8Ø1 w� WDI½ 100 Ω ”UÝ_« WMÝ æ

1993 ÂUŽ s� «—U³²Ž« dýRL�« w� WO²¹uJ�« dOž  U�dA�« XKšœ√ æ æ

   W¹œUB²�ô«  «—UA²Ýö� ‰UA�« V²J� ∫ —bBL�«
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WOŽUL²łô«  UMO�Q²K� W�UF�« W�ÝR*«  «—UL¦²Ý« vKŽ bzUF�«

WM��«  r−Š jÝu²�

 «—UL¦²Ýô«

 ÊuOK*UÐ oI;« bzUF�«

—UM¹œ

 bzUF�« ‰bF�

oI;«

1992 1900.2 129.2 6.8%
1993 2183.5 149.3 6.8%
1994 2422.0 150.2 6.2%
1995 2643.1 159.1 6%
1996 2958.0 222.1 7.5%
1997 3199.8 102.6 3.2%

ŸuL­*« 912.5

WM��«

ÊUO³�«

 —UL¦²Ý«

 «—UIŽ

 lz«œË

W¹—UL¦²Ý«

 WL¼U��

 v�

 U�dA�«

 U×Ð«d� k�U×�

 o¹œUM�Ë

W¹—UL¦²Ý«

WKLł

8859.22819.07322.085≠≠100.386
89107.31758.36622.593≠≠188.276
9048.43733.4666.165≠≠88.068
9130.05718.9843.691≠≠52.732
92113.55057.73721.170≠≠192.457
9392.1638.22918.10416.45829.624164.578
9473.7594.17512.52522.26726.442139.168
95109.9748.79826.39432.99241.790219.948
96108.1029.00831.53027.02549.547225.212
97105.473œ4.58552.73711.46555.030229.290

ÆYŠU³�« œ«bŽ≈ æ

Æ·U�Ë_«  «—UL¦²Ý« w�ULł≈ s� UN²³"½ V"Š W¹—UL¦²Ýô« WDA½_« vKŽ n¹—UBL�« l¹“uð rð æ
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·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« sŽ …—œUB�«  UÝ«—b�«Ë V²J�« WLzU�
wŽuD²�« ÍdO)« qLF�«Ë n�u�« ‰U−� w� 

∫n�u�« ÀU×Ð_ WO�Ëb�« X¹uJ�« WIÐU�0 …ezUH�«  UÝ«—b�« WK�KÝ ∫ ÎôË√

 ¨dLF�«  tK�«  b³Ž œ«R??�  Æœ  ¨WOŽUL²łô« WOLM²�«Ë  w??K??¼_«  qLF�«  w??�  n??�u??�«  ÂU??N??Ý≈  ≠  1
ÆÂ2000Ø?¼1241

 wKŽ bL×�Ë bF"�« bL×� bLŠ√ Æœ ¨wH�u�« —UL¦²Ýô« d¹uDð w� …d�UF*«  U¼U&ô« ≠ 2
ÆÂ2000Ø?¼1241 ¨ÍdLF�«

 b³Ž dÝU¹ Æœ ¨©Êœ—_« W�UŠ® d�UF*« w�öÝù« lL²­*« w� wK¼_« qLF�«Ë n�u�« ≠ 3
ÆÂ2001Ø?¼1422 ¨w½«—u(« .dJ�«

 dB� W¹—uNLł W�UŠ® d�UF*« w�öÝù« r�UF�« ‰Ëœ w� 5MI²�« W�dŠË n�u�« ÂUJŠ√ ≠ 4
ÆÂ2002Ø?¼1423 ¨wA¹u�« w×²� WODŽ ¨©WOÐdF�«

 ¨q¹d³ł wKŽ ÕU²H�« b³Ž wKŽ ¨d�UF*« dB� a¹—Uð w� n�u�« ÂUJŠ√ 5MIð W�dŠ ≠ 5
ÆÂ2003Ø?¼1424

 ¨ÂUŽ WzU� ‰öš W¹œuF"�« WOÐdF�« WJKL*« w� W�UI¦�«Ë rOKF²�« rŽœ w� Á—ËœË n�u�« ≠ 6
ÆÂ2004Ø?¼1424 ¨dD¹u)« wKŽ sÐ ÊULOKÝ sÐ b�Uš

 …d�UF*« WO�öÝù«Ë WOÐdF�«  UFL²­*« w� W�UI¦�«Ë rOKF²�« ‰U­� w� n�u�« —Ëœ ≠ 7
ÆÂ2004Ø?¼1424 ¨ UŠöB�« bL×� w�UÝ Æœ ¨©Uł–u/ WLK"*« U¹eO�U� W�Ëœ®

 bL×� W×OK� ¨©dB� W�UŠ® WO�öÝù«  UFL²­*« w� ·U�Ë_« ŸUDI� w"ÝR*« —uD²�« ≠ 8
ÆÂ2004Ø?¼1427 ¨‚“—

 W�UŠ W??Ý«—œ® …d�UF*« WO�öÝù«  UFL²­*« w� ·U??�Ë_« ŸUDI� w"ÝR*« —uD²�« ≠ 9
ÆÂ2006Ø?¼1427 ¨gJF�« bLŠ√ bL×� ¨©W¹œuF"�« WOÐdF�« WJKL*«

  U"ÝR*« ¡«œ√ d¹uDðË rŽœ w� ÍdO¼UL'« ‰UBðô« qzUÝË —Ëœ® n�u�«Ë ÂöŽù« ≠ 10
ÆÂ2006Ø?¼1427 ¨ UŠöB�« bL×� w�UÝ Æœ ¨©WOH�u�«

∫WOF�U'« qzUÝd�« WK�KÝ ∫ ÎUO½UŁ

 nODK�« b³Ž ÆÂ ¨©dO²"łU�® WOłu�uMJ²�«  «—bI�« WOLMð w� w�öÝù« n�u�« —Ëœ ≠ 1
ÆÂ2004Ø?¼1425 ¨a¹dB�« bL×�
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ÆÂ2006Ø?¼1427 ¨VOOFA�« tK�« b³Ž b�Uš Æœ ¨©Á«—u²�œ® n�u�« vKŽ …—UEM�« ≠ 2

 ÎUł–u/ X¹uJ�« W�ËbÐ ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_«Øw½b*« lL²­*« WOLMð w� n�u�« —Ëœ ≠ 3
ÆÂ2006Ø?¼1427 ¨w�U³�« b³Ž œuL×� rO¼«dÐ≈ Æœ ¨©Á«—u²�œ®

 bFÝ tK�« b³Ž ¨©dO²"łU�® X¹uJ�« W�ËbÐ ·U??�Ë_« ‰«u??�√  «—UL¦²Ý« …¡UH� rOOIð ≠ 4
ÆÂ2006Ø?¼1427 ¨ÍdłUN�«

∫ «ËbM�«Ë  U³O²J�«Ë V²J�« ∫ ÎU¦�UŁ

 d³L�u½Ø?¼1415 …dšü« ÈœULł v�Ë_« WF³D�« ¨w�“ v"OŽ Æœ ¨n�u�« ÂUJŠ√ ełu� ≠ 1
ÆÂ1995 d³L�u½Ø?¼1416 …dšü« ÈœULł WO½U¦�« WF³D�«Ë ¨Â1994

 ¨VOFý b�Uš ¨w½u²�« s¹b�« eŽ ¨wIO²Ž tK�« bO³Ž q� bL×� Æœ ¨WOH�u�«  U×DB*« ≠ 2
ÆÂ1996Ø?¼1417

 5"Š 5"Š ÆœË …bž uÐ√ —U²"�« b³Ž Æœ ¨n�uK� WO³ÝU;« fÝ_«Ë WONIH�« ÂUJŠ_« ≠ 3
ÆÂ1998 ¨tðU×ý

 ¨W¦¹b(«  UÝ«—b�« iFÐ ZzU²½ qOK%Ë qLF�« VO�UÝ√ d¹uDð ∫w�öÝù« n�u�« ÂUE½ ≠ 4
 åuJ"O"¹ù«ò W�UI¦�«Ë ÂuKF�«Ë WOÐd²K� WO�öÝù« WLEM*« l� ÊËUF²�UÐ ¨b¹“ uÐ√ bLŠ√ Æœ

ÆÂ2000Ø?¼1421 ¨WOÐdG*« WJKL*UÐ ◊UÐd�UÐ

 WO�öÝù« WLEM*« l� ÊËUF²�UÐ ¨w½u"¹d�« bLŠ√ Æœ ¨ÁœUFÐ√Ë tðôU­� ∫w�öÝù« n�u�« ≠ 5
ÆÂ2001Ø?¼1422 ¨WOÐdG*« WJKL*UÐ ◊UÐd�UÐ åuJ"O"¹ù«ò W�UI¦�«Ë ÂuKF�«Ë WOÐd²K�

 W�UF�« W½U�_« œ«bŽ≈ ¨X¹uJ�« W�Ëœ w� ÍdO)« ‚UH½ù« ‰uŠ 5MÞ«u*« ¡«—¬ ŸöD²Ý« ≠ 6
ÆÂ2003Ø?¼1424 ¨·U�Ëú�

 ¨© UFL²­*«Ë ‰Ëb??�« »—U& s� …—U²!� Ã–U??/® d�UF*« oO³D²�« w� n�u�« ÂUE½ ≠ 7
 Àu×³K� w�öÝù« bNF*« l� ÊËUF²�UÐ ¨Â2003Ø?¼1423 ¨ÍbN� bLŠ√ œuL×� ∫d¹d%

Æ…b­Ð WOLM²K� w�öÝù« pM³K� lÐU²�« V¹—b²�«Ë

 …ËbM�«   UA�UM�Ë  Àu×Ð®  wÐdF�«  sÞu�«  w�  w½b*«  lL²­*«Ë  n�u�«  ÂUE½  ∫…Ëb??½  ≠  8
 ·U�Ëú� W�UF�« W½U�_« l� ÊËUF²�UÐ WOÐdF�« …bŠu�«  UÝ«—œ e�d� UNL ÒE½ w²�« W¹dJH�«

 s� nOH� UNO� „—Uý ¨Â2001 dÐu²�√ 11 ≠ 8 5Ð  ËdOÐ w�  bI ÔŽË ¨X¹uJ�« W�ËbÐ

Æ5O1œU�_«Ë 5¦ŠU³�«
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 t²LE½ Íc�« Èb²M*«  UA�UM�Ë Àu×Ð® ‰Ë_« WONIH�« n�u�« U¹UC� Èb²M� ‰ULŽ√ ≠ 9
 W�ËbÐ  bIFM*«Ë  …b­Ð  WOLM²K�  w�öÝù«  pM³�«  l�  ÊËUF²�UÐ  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«

 ¨Â2003 dÐu²�√ 13 ≠ 11 o�«u*« ?¼1424 ÊU³Fý 17 ≠ 15 s� …d²H�« w� X¹uJ�«

ÆÂ2004Ø?¼1425

 W�UF�«  W½U�_«  œ«b??Ž≈  ¨X¹uJ�«  W�ËbÐ  ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«  sŽ  WOH¹dFð  …c³½  ≠  10
ÆÂ2004 ¨·U�Ëú�

 Les fondations pieuses ©waqf® en méditerranée ∫enjeux de  ≠  11
 WM¹b� w� bIŽ w�Ëœ ¡UI� WKOBŠ u¼ »U²J�« «c¼ société¨enjeux de pouvoir
 5²GK�UÐ  ¨Â2001  ”—U�  25  ≠  21  s�  …d²H�«  w�  ÂU¹√  WF³Ý …b* WO�UD¹ù« f½«—u�

ÆÂ2004 ¨WO"½dH�«Ë W¹eOK$ô«

ÆÂ2006 ¨Ê«bOL(« bL×� ÊU1≈ ¨n�u�«Ë …√d*« ≠ 12

∫©ÍdO)« qLF�«Ë n�u�« ÊËRAÐ vMFð W¹uMÝ nB½ WK−�® ·U�Ë√ WK−� ∫ ÎUFÐ«—

Æ©Â2000 d³L�u½Ø?¼1421 ÊU³Fý® w³¹d­²�« œbF�« ≠ 1

Æ©Â2001 d³L�u½Ø?¼1422 ÊU³Fý® ‰Ë_« œbF�« ≠ 2

Æ©Â2002 u¹U�Ø?¼1423 ‰Ë_« lOÐ—® w½U¦�« œbF�« ≠ 3

Æ©Â2002 d³L�u½Ø?¼1423 ÊUC�—® Y�U¦�« œbF�« ≠ 4

Æ©Â2003 u¹U�Ø?¼1424 ‰Ë_« lOÐ—® lÐ«d�« œbF�« ≠ 5

Æ©Â2003 dÐu²�√Ø?¼1424 ÊU³Fý® f�U)« œbF�« ≠ 6

Æ©Â2004 uO½u¹Ø?¼1425 w½U¦�« lOÐ—® ”œU"�« œbF�« ≠ 7

Æ©Â2004 d³L�u½Ø?¼1425 ‰«uý® lÐU"�« œbF�« ≠ 8

Æ©Â2005 u¹U�Ø?¼1426 ‰Ë_« lOÐ—® s�U¦�« œbF�« ≠ 9

Æ©Â2005 d³L�u½Ø?¼1426 ‰«uý® lÝU²�« œbF�« ≠ 10

Æ©Â2006 u¹U�Ø?¼1427 dšü« lOÐ—® dýUF�« œbF�« ≠ 11
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∫wŽuD²�«Ë ÍdO)« qLF�« w� rł«dð WK�KÝ ∫ ÎU��Uš

 ¨wýuł U½U³�U� ∫nO�Qð ∫w½UD¹d³�« ÍdO)« qLF�« w� …b¹bł …u� ∫lL²­*«  UOH�Ë ≠ 1
ÆÂ1996 uO½u¹Ø?¼1417 dH� ¨ÍdOD*« d�U½ —bÐ ∫WLłdð

 Æ‰ Ê¬ ∫nO�Qð ¨‰«u�_« lLł WOKLŽ rOOIð qO�œØWO×Ðd�« dOž  ULEMLK� ‰«u�_« lLł ≠ 2
ÆÂ1997Ø7 ¨‚ö(« lOD� WLłdð ¨fOHO� wÝ Êu"K�Ë …bŽU"0Ë uO½

 ¨Êu"MÐË— „—U� ∫nO�Qð ¨©WO½UD¹d³�« WÐd­²�«® WOł—U)«  U½uFLK�  W¹dO)«  UOFL'« ≠ 3
ÆÂ1998Ø?¼1419 ¨ÍdOD*« d�U½ —bÐ ∫WLłdðË .bIð

 ∫WLłdðË œ«bŽ≈Ë lLł ¨wŽuD²�«Ë ÍdO)« qLF�« w� WO½UD¹d³�« WÐd­²�«  UL"� s� ≠ 4
ÆÂ1994Ø?¼1415 ¨ÍdOD*« d�U½ —bÐ

 WLłdð ¨f¹—uÐ YOÐ«eO�« ∫nO�Qð ¨WOJ¹d�_« …b×²*«  U¹ôu�« w� W¹dO)«  U"ÝR*« ≠ 5
ÆÂ1996 d³L�u½ ?¼1417 dšü« ÈœULł ¨·U�Ëú� W�UF�« W½U�_UÐ wMH�« V²J*«

 uO�u¹  ¨eK¹ËË  «d²K$ù  ÍdO)«  qLF�«  WO{uH�  ¨W¹dO)«   U"ÝR*«  w�  W³ÝU;«  ≠  6
ÆÂ1998

 dOž   ULEM*«  s�  Y�U¦�«  qO'«   UO­Oð«d²Ý«  ∫WOLM²�«Ë  wŽuD²�«  ÍdO)«  qLF�«  ≠  7
 ∫WLłdð ¨sð—u� bOH¹œ ∫nO�Qð ¨©ÊU"½ù« vKŽ …eJðd*« WOLM²�« v�≈ qšb�® WO�uJ(«

ÆÂ2001Ø?¼1421 ¨ÍdOD*« d�U½ —bÐ

 ŸËdA�  ¨…b×²*«  WJKL*«  w�  wŽuD²�«  qLFK�  W�UF�«  WO­Oð«d²Ýù«  ∫eOL²�«  o¹d�  ≠  8
 ¨·U�Ëú� W�UF�« W½U�_UÐ WOł—U)«  U�öF�«Ë  UÝ«—b�« …—«œ≈ WLłdð ¨X�u�« n�Ë

ÆÂ2003Ø?¼1424

 sŽ W¹eOK$ô« WGK�« v�≈ WLłd²� W!"½ u¼ ∫©Islamic Waqf Endowment® ≠ 9
ÆÂ2001 ÁœUFÐ√Ë tðôU­� ∫w�öÝù« n�u�«ò VO²�

 W!"½  u¼  ∫©Kuwait Awqaf Public Foundation∫ An overiew®  ≠  10
 ·U�Ëú�  W�UF�«  W½U�_«  sŽ  WOH¹dFð  …c³½ò  VO²�  sŽ  W¹eOK$ô«  WGK�«  v�≈  WLłd²�

ÆÂ2004 ÆX¹uJ�« W�ËbÐ

 ełu�ò VO²J� WLłd²� W!"½ u¼ ∫©A Summary Of Waqf Regulations® ≠ 11
ÆÂ2006Ø?¼1427 ¨ån�u�« ÂUJŠ√
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∫·U�Ë_«  UOÐœ√  U�UA� ∫ ÎUÝœUÝ

ÆÂ1999 ¨X¹uJ�« W�Ëœ w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 1

ÆÂ1999 ¨WO�öÝù« Ê«d¹≈ W¹—uNLł w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 2

ÆÂ1999 ¨5D"K�Ë WOLýUN�« WO½œ—_« WJKL*« w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 3

ÆÂ2000 ¨W¹œuF"�« WOÐdF�« WJKL*« w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 4

ÆÂ2000 ¨WOÐdF�« dB� W¹—uNLł w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 5

ÆÂ2001 ¨WOÐdG*« WJKL*« w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 6

ÆÂ2001 ¨©…—U²!� WO�«dłuKOÐ WLzU�® WOJ¹d�_«  U³²J*« w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 7

ÆÂ2002 ¨WO�d²�« W¹—uNL'« w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 8

ÆÂ2003 ¨bMN�« W¹—uNLł w� ·U�Ë_«  UOÐœ√ ·UA� ≠ 9
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·U�Ëú� W�UF�« W½U�_UÐ oOŁu²�«Ë  U�uKF*« …—«œSÐ ŸœË√
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