
dAŽ ÍœU(« qBH�«

lK��« —UF�√ w� w�UI��ô« d�_« W�Ë«b�

 ø√b�� Ê√ q�� XN��« q�

⁄d³½“Ë— bO�«œ rKIÐ

«c¼ t???�b????I¹ Íc�« V?C???²???I*« l�U????'« qOK×????²�«Ë Æ’U???š Í√— ⁄d???³½“Ë— b????O???�«b�

w� tzö�“ s� b¹bFK� Âu¹ dŁ≈ ÎU�u¹ WO�ULA�« UJ¹d�√ ÊËRAÐ hB�²*« ÍœUB²�ô«

¡d*« q³I¹ b� WOÝUÝ√ WF�UD� bF¹ UNzöLŽË Merril Lynch gMO� q¹dO� W�dý

oHš√ YOŠ t?Šd²I¹ Ë√ ÁbI?²F¹ U� ÷dŽ w� `$ Íc�« r�UF�« u?¼Ë Æq³I¹ ô Ë√ UNÐ

ÆrJ�«  UÐU
Š w�  «—U?N*« s� W¹u� WŽuL−� sŽ rMð UN?K� t�ULŽ√ Ê√ p�– ÊËdšü«

œd?H²?� u¼ …—UN*« Ác¼ w�Ë ‚u?
�«Ë œUB?²�ôUÐ  U?ODF?� s� t¹b� U� ⁄d?³½“Ë— jÐd¹

r�C²�« W�«“≈Ë r�C²�« ≠ —UFÝ_«  «dOG²� tKOK% w� tŽ«bÐ≈ sLJ¹ ÆÁbŠË ZO
½Ë

b?$ Èd??š√ …d?�Ë Æl?K
�« w� r�??C?²�« sŽ Àb??×?²¹ Ác?¼ t?²�U??I?� w� Æ‘U??LJ½ô«Ë

 Æt³�«u¹Ë ⁄d³½“Ë— bO�«œ tŠdD¹ U� l� wI²K¹ Í√d�« w� ÎUŽULł≈

qz«Ë√ w� W?A¼bK� uŽb¹ ÎU?ŽU?Hð—« w�öN?²Ýô« d?F?	�« dýR?�  «¡«d� XF?Hð—«

r
?Cð W¾?OÐ ‰«e¹ ô t½√ Ëb?³¹ U* Èd?³J�« …—uB�« vKŽ U?N�öEÐ XI�Q?� ¨2004 ÂUŽ

…d?²?� s� U½u?²� UMłd?š b� UM?½√ ÎöF?� W?A¼bK� u?Žb¹ U?� U/≈ ÆÁƒU?IÐ ‰UÞ iH?
M�

sŽ pO¼U½ ≠ Î«dO³� ÎUŽUHð—« q−	ð UNO� —UFÝ_« X½U� ÂUF�« nB½Ë 5�UF�  b²�«

WÝU?O	?�« w� ‚u³?	� d?Ož e?�UŠ V³?	Ð dJ	�« dF?Ý tK−Ý Íc�« d?O³J�« ŸU?Hð—ô«
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304
b�«Ë „d�0 oOK���«

v²??ŠË ÷d??F�« WK	?KÝ d??³?Ž Íd??F??	�« ‰Ë«b??²�« ÊU??� p�– l�Ë ≠ W?¹b?I?M�«Ë W??O�U*«

pKN?²	*« —U?F?Ý√ d¹—UIð X�œ b?I?� ÆY¹b(« a¹—U?²�« w� Îô«b?²Ž« d?¦?�_« pKN²?	*«

lK	?�« U?N� ÷d??;« ÊU??� —U??F?Ý_« w� …d??šQ??²?�  «œU?¹“ vKŽ 2004 ÂU?Ž nB??²M*

W?	??³�_« —U?F??Ý√ vKŽ —UŁü« iF?Ð U0—Ë ¨Íu?'« qIM�« —U??F?Ý√ ŸU??Hð—« q¦?� ¨U??Nð«–

d¹—U???I??²�« p�– w?� V³??	?�« ÊuJ¹ U0—Ë ÆW?KL??F�« W???L??O???� ÷U??H??
?½« sŽ W??L???łUM�«

v�≈  —Uý√ w²�« w¼ W¾ÞU?³²� …œUŽ ÊuJð w²�«Ë r
?C²�« sŽ WOLÝd�« W?OzUBŠù«

dKKÐdðU?� q¦?�®  U�d?A�« s� Î«œb?Ž XKF?ł w²�« w¼Ë 2004 ÂU?Ž w� nOHÞ ŸU?Hð—«

sKFð ©P&GË Kimberly-Clark  „—ö� w�d³L�Ë Morton Êuð—u�Ë Caterpiller

Ác¼ sJ� ÆU?N?A?�«u¼ W¹U?L?Š ·b?NÐ 2004 ÂU?Ž lKD� w� U¼—U?F?Ý√ w� ŸU?Hð—« sŽ

u??×½ Ëb??³¹ U??� vKŽ t??−??²ð lK	�« …—Ëœ t??O??� X½U??� X�Ë w� p�– XK?F?�  U??�d??A�«

◊u?G{ w� d?L?²?	� b¹«e?²� ‰U?L?²Š« W?LŁ sJ¹ r� p�c� ¨b?O?'« ZCM�« s� WKŠd?�

◊u³¼ W?KŠd� w� 2004 ÂU?Ž nB²M� w� X½U?� ¨Îö¦?� ¨”U?×M�« —UF?Ý√ Ær
C?²�«

sJ� ÆWzU*UÐ 40 ‰b?F0 XC??H?
½« s×?A?K� W?O*U?F�« —U??F?Ý_«Ë U?Nðôb?F??� vKŽ√ s�

√bÐ w?²�« 5B?�« w� ÊU???� l?K	�« r?
???C????²� fO?zd�« —b???B?*« Ê√ p�– s� d????¦???�_«

qzUC²*« uLM�« ’UB²�« ·bNÐ W�uO	�« ·«eM²Ýô …—œU³0 UNO� Íe�d*« ·dB*«

‰ö?š ¢‘U?L?J½ö�¢ d?šü« fOzd�« —b??B*« U?�√ Æ2004 ÂU?F�« qz«Ë√ w?� VKD�« w�

Á—U	?� dO?G¹ √bÐ bI?� ≠ wJ¹d�_« —ôËb�« W?LO� nF?{ u¼Ë ≠ 5�dBM*« 5?�UF�«

 ÆÎUC¹√ ¨2004 ÂUŽ lKD� w�

w� Êü« w¼ w²�«  U�dA�« q¼ ∫u¼ ÊU¼–_« qGA¹ Õd³¹ ô Íc�« ‰«R	�« sJ�

 öšb?LK� WF?Hðd*« —UF?Ý_« W½“«u0 UN� `L	¹ l?{Ë w� ÃU²½û� WOzU?NM�« qŠ«d*«

wMF¹ r
C²?�« Ê√ fMð ôË® øÂ«b²	� ”UÝ√ vKŽ …e¼U?'« lzUC³K� WO�U?Ž —UFÝQÐ

…b???Š«Ë …d* `?Ðd�« g�U?¼ W¹U???L???Š f?O�Ë ¨—U???F???Ý_« w?�  «œU¹eK� —«d?Jð W???O?KL???Ž

Ê√ v�≈ d?OAð 2004 ÂU?Ž lKD� w� r
C?²�« ÊQ?AÐ …—œUB�« d¹—U?I?²�U� ©ÆwC?IMðË

o b e i k a n d l . c o m
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W?F?Hðd?*« W?HKJ²�« —U?F??Ý√ d¹d9 w� …U½U?F?� ÂU?¹_« s� Âu¹ w� b?N?Að r?�  U?�d?A�«

‚uÝ w� RÞU³?²�«Ë œu�d�« s� dO³J�« —b?I�« «cN� Æ…—Ëb�« Ác¼ w� UN�U?Š u¼ ULK¦�

‰bF?� v½œ√ qLF�« …u� W�—U?A� W³?	½ XGKÐ YOŠ® 2004 ÂUF�« nB?²M� w� qLF�«

v½œ√ w� ÊUJ?	�« œb?Ž v�≈ nzUþu�« W??³?	½ X½U?�Ë Î̈U??�U?Ž d?A??Ž W?	?L?š cM?� U?N�

WzU*UÐ 75 s� Î«bł ÎU?³¹d� ÊU?� YOŠ® Z²M*« ‚u?Ý w�Ë ©Â«uŽ√ …dA?Ž w� UN� ‰b?F�

WDI?½ U½uJ¹ Ê√ s?J1 ô ©lOM?B??²�« ŸU?D� w� W??O???łU??²?½ù« W??�UD�« Â«b???
??²???Ý« w�

5³¹ ·u?Ý UL?�Ë ÆwKJ�« r
?C?²�« «c¼ jÝË œ«u*« —UF?Ý√ w� s	?% Í_ ‚öD½«

w¼ lK	�«  U?Ð—U?C?� ‚u?Ý w� Èd?³J�« V?ÝUJ*« ÊS?� »U?²J�« s� qB??H�« «c¼ UM�

 ÆUM�U�√ X	O�Ë U½¡«—Ë Êü«

(PPI) Z²M*« d?F?Ý d?ýR?� w�  U?³KI?²�«  U?½UO?Ð sŽ W¹d?N?A�«  «d?AM�« X½U?�

Æ2004 ÂU?Ž w� ‚u?	�«  U�U?L?²¼« vKŽ WML?O?N*« w¼ CPI pKN?²	?*« lKÝ dýR?�Ë

rN?KF�Ë …d???²???H�« Ác?¼ w� Èd???ł U???� vKŽ ŸöÞôU?Ð Êu???š—R*« Vžd?¹ b??� p?�– l�Ë

YOŠ ÎU�U?Ž 5FÐ—√ w� v�Ë_« …dLK� tðË—– q−Ý ÎUL?
Cð  bNý …d²?� UN½≈ Êu�uI¹

 Æq�√ Ë√ WzU*UÐ 2 v�≈ XK�Ë

∫ «—Ëœ XÝ w� lK
�« —UFÝ√ bŽUB²� t³A�« tłË√

lK	�« —U??F?Ý√ w� œu?F??B�« w� c?šü« ‚u?	?�« …d?²?� jÝu??²?� ÂËb¹ U?� ÎU??³�U?ž

2004 uO½u¹ØÊ«d¹eŠ w� øp�– w� V³	�« UL� Æ©11.1 qJA�« dE½«® Î«dNý 5ŁöŁ

s� …d?²?H�« Ác¼ sJ� ÆÎ«d?N?ý s¹d?A?ŽË W?F?	ð XGKÐ b?� —U?F?Ý_« ŸU?Hð—« …—Ëœ X½U?�

Àu×Ð V²J� dýR� o�Ë WzU*UÐ 55 mKÐ ÎUŽUHð—«  bNý dF	�« ŸUHð—« wDÝË YOŠ

‰U?� b?� ¢jÝu?²*«¢ Ê√ p�– ¨WzU*UÐ 35 w�«u?Š mK³¹ wDÝu�« ‰b?F*« Ê√ rž— lK	�«

‚dA�« w� »d(«Ë OPEC pOÐË√ V³	Ð®  U?OMOF³?	�« lKD� w� dO³?� ŸUHð—« v�≈

w²�« …d??O??š_« …—Ëb�« Ác?¼ Ê√ d?O??ž Æ©—ôËb�« U??N?� ÷d?F?ð w²�«  U??�“_«Ë jÝË_«

45 ‰bF0 ÎUŽU?Hð—«  bNý b� 2001 ÂUŽ d³?L�u½ Ø w½U¦�« s¹dAð d?Ný w�  √bÐ

o b e i k a n d l . c o m
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W?�U??
?{ YO?Š s� t?½≈ ‰u?I½ Èd?š√ …d??�Ë ÆlK	�« Àu?×Ð V?²J� d?ýR?� w?� WzU*UÐ

¨U½¡«—Ë VK?ž_« vKŽ u¼ ŸU??Hð—ô« w� s¹U??³??²�« «c??N� qC??�_« t??łu�« ÊS??� ŸU??Hð—ô«

…—Ëœ w� b?O?ł Z?C½ WKŠd?� w� Êü« UM½√ Èd??š√ …—U?³?FÐ wMF¹ «c¼Ë ÆU?M�U?�√ fO�Ë

Íc�« q�U?F�« w?¼ W¹b?O?O?I?²�« W¹b?I?M�« 5B�« W?ÝU?O?Ý ÊuJð b??�Ë Æ—U?F?Ý_« ŸU?Hð—«

 ÆUNðUIÐUÝ s� ÎôuÞ q�√ …—Ëb�« Ác¼ qF−¹

∫UNŽu½ w� …b¹d� WF¹œË …—Ëœ

WK	KÝ d?³?Ž Íd?F?	�« ‰Ë«b?²�« w?� b	?& …—Ëb?�« Ác?N� e?O?L*« b¹d?H�« ¡wA�«

u¼ U??L?� ÎU??H??OD�Ë ÎU?F?¹œË ÂU¹_« s� Âu¹ w� sJ?¹ r� Íc�« pKN??²?	?*« v²?ŠË ÷d??F�«

WzU*UÐ 40 Ê√ b$ a¹—U?²�« d³Ž ‰Ë«b²�« «c¼  «—u?Dð ·dF½ Ê√ UM�ËUŠ «–S� ÆÎU?O�UŠ

qI²M¹ ©lK	�« Àu×Ð V²J�® CRB Èu²	� vKŽ ÍdF	�« ŸUHð—ô« s� ÎöOK� d¦�√ Ë√

qI?²Mð WzU*UÐ 30 Ë Z²M*« d?F?Ý d?ýR� s� W?DÝu²?*« WKŠd*« v�≈ ·UD*« W¹U?N½ w�

Ác¼ qBŠ Íc�« sJ�PPI.  Z²M*« dF?Ý dýR� o�Ë …e¼U'« W?ŽUC³�« Èu²?	� v�≈

 WŽUC³�« v�≈ XKI²½« jI� WzU*UÐ 18 Ê√ …d*«

W?ŽU?C?³�« Èu??²?	?� v�≈ XKI?²½« j?I?� WzU*UÐ 13Ë PPI d?ýR?� o�Ë WDÝu?²*«

nB?½ s� q�√ u?¼ U????�  b???N????ý Ác¼ W????O????FK?	�« …—Ëb�« Ê√ w?MF?¹ «c¼Ë …e¼U????'«

 ÆZ²M*« dFÝ …UM� d³Ž W¹œUO²Žô« W¹dF	�« WÐU−²Ýô«

U� Èd?½ Ê√ ¢wFO³?D�«¢ sL� w�U?Lłù« CPI pN²?	*« dFÝ d?ýR* W³?	M�UÐ U�√

qI?²Mð ÃU?²½ù« vM×M* wHK)« ·dD�« w� —U?F?Ý_« ŸU?Hð—« s� WzU*UÐ 30 s� »dI¹

Íc�U??� Æ…—Ëb�« Ác¼ w� qB?×?¹ r� d?�_« «c¼ sJ� ≠ W?ze?−?²�U?Ð lO?³�« WK?Šd?� v�≈

v�≈ XKI²½« —U?FÝ_« w� WO�Ë_« …œU¹e?�« s� jI� WzU*UÐ 13 Ê√ u¼ ÁU½bN?ýË qBŠ

wŽUD� w� ‰«u??Š_« VKž√ w� p�– ÊU?�Ë ¨CPI pKN??²?	*« d?F??Ý d?ýR?� Èu?²??	?�

…œU¹e�« Ác¼ s� WzU*UÐ 10 s� q�√ u¼ U� qI²½« t	?H½ X�u�« w�Ë Æ¡«cG�«Ë W�UD�«

o b e i k a n d l . c o m
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œU?²F?� d?Ož d?�√ u¼Ë CPI wÝU?Ý_« pKN?²	*« d?F?Ý d?ýR� v�≈ lK	?�« —UF?Ý√ w�

…—b?� ÊS?� p�– q?ł√ s� ÆWzU*UÐ 27 W¹d?F?	�« W�Ë«b*« X?½U?� w{U*« wH?� ÆÎU?�öÞ≈

d??F???Ý d??ýR???� s� W??O???ÝU??Ý_« W?KŠd*« w� W???O�U??F?�« ÂU??)« œ«u*« n?O�UJð W?�Ë«b??�

dE½«® WIÐU?	�«  «—Ëb�« w� jÝu²*« w� X½U?� U� YKŁ ‰œUFð ÎU?O�UŠ w¼ pKN?²	*«

 Æ©11.5 v²ŠË 11.2 5KJA�«

 gMO� q¹dO� ¨lK	�« Àu×Ð V²J� ∫—bB*«

 qLF�« ¡UBŠ≈ V²J�Ë lK	�« Àu×Ð V²J� ∫—bB*«

o b e i k a n d l . c o m
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 qLF�« ¡UBŠ≈ V²J�Ë lK	�« Àu×Ð V²J� ∫—bB*«

∫ UŽUDI�« 5Ð  «¡UM¦²Ý« ô

‰Ë«b²�« Ê√ p�– ¨WIÐU	�«  «—Ëb�« sŽ …—Ëb�« Ác¼ e?O9 W�—U� W�öŽ p�UM¼

tM� q�√ …—Ëb�« Ác¼ w� ÊU� WŽU?C³K� wzUNM�« dF	�« v�≈ WO�U?F�« lK	�« —UFÝ√ s�

`{uð WK¦�√ W?FÐ—√ wK¹ UL?O�Ë ÆœUB?²�ô«  UŽUD� lO?Lł w�Ë W?IÐUÝ …—Ëœ W¹√ w�

 ∫p�–

ŸU?Hð—« s� WzU*UÐ 31 —d9 Ê√ Ê«d?OD�«  U?�d?ý  œU?²Ž« ≠ Ê«d?OD�«  U?�d?ý

sŽ n?K²???
?ð …d*« Ác¼ s?J� Æ ö???Šd�« —u????ł√ —U???F???Ý√ v�≈ œu????�u�« w� n?O�UJ?²�«

jHM�« —UF?Ý√ XFHð—« bI?� ÆWOzUM¦²Ý« …—u?BÐ ÎUHO?F{ d¹dL²?�« ÊU� YOŠ UNðU?IÐUÝ

s¹d??A?ð d??N??ý cM� U???N�U??Š vKŽ W???²ÐUŁ  ö??Šd�« —u???ł√ —U??F??Ý√ XKþË ¨W?zU*UÐ 78

 Æ2001 d³L�u½ Øw½U¦�«

nO�UJð ŸU?H?ð—« s� WzU*UÐ 11 t?²?³??	½ U?� qI?²M?ð Ê√ œU?²?F*« s� ≠  U??łu?	M*«

o b e i k a n d l . c o m
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Ê√ p�– WHK²
� …—Ëb�« Ác¼ s?J� ¨pKN²	*« dýR� w� W	³�_« d?ýR� v�≈ ◊uO)«

 Ułu	M*« dýR� Ê√ rž— WzU*UÐ 5 —«bI0 W*uF�« V³	Ð XCH
½« W	³�_« —UFÝ√

v�≈ dO?A½ Èdš√ …d�Ë ÆÎU?³¹dIð WzU*UÐ 20 ‰bF0 lHð—« lK	�« Àu?×Ð V²J� V	×Ð

d?L??²?Ý« b??�Ë «– u¼ U¼Ë ≠ W?I?ÐU?	�«  «—Ëb�« w� d??O?G??²�« «c¼ q¦??� b?N?A?½ r� UM½√

 ÆÂ«uŽ√ WŁö¦�

 qLF�« ¡UBŠ≈ V²J�Ë lK	�« Àu×Ð V²J� ∫—bB*«

 qLF�« ¡UBŠ≈ V²J�Ë lK	�« Àu×Ð V²J� ∫—bB*«

o b e i k a n d l . c o m
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bI� WO?ÝUÝ_« ÊœUF*« —UFÝ√ bŽU?B²� WOÝUO� …d?²� UN½≈ ≠ WOÝUÝ_« ÊœUF*«

s� d?¦??�√ Í√ ¨WzU*UÐ 86 ‰b?F0 lK?	�« Àu?×Ð V²J� V?	?×Ð ÊœU?F*« d??ýR?� lHð—«

Ø VKB�«Ë b¹b?(«  U?�d?ý Ê√  ö?−?	�« d?OA?ð ÆÎUO?
¹—Uð ·Ëd?F?� u¼ U?� nF?{

…œU¹e�« s� WzU*UÐ 72 t?²³?	½ U� qIMð Ê√ W?IÐU?Ý qŠ«d� w� XŽUD²?Ý« b� ÊœU?F*«

lM�  U?�dý sJ� ÆU?NF?� q�U?F²ð w²�«  U?�dA?�« v�≈ WO?ÝUÝ_« ÊœU?F*« —UF?Ý√ w�

35 —d9 Ê√ a¹—U??²�« d?³??Ž  œU?²??Ž« YO??Š ¨U¼d?O??ž s� ÎUEŠ q�√ X½U??�  «—U?O??	�«

Ác¼ w� U?�√ Æ5Ž“u?*« U?Nzö?�Ë v�≈ ÊœU?F*« W?H?KJð œU¹œ“« s� ÎU?ODÝË j?I?� WzU*UÐ

ÊœUF*« —U?FÝ√ w� …œU¹e�« s� jI?� WzU*UÐ 8 Ê√ UMðUÐU?	Š o�Ë U½b?łË bI?� …—Ëb�«

ÆœU?²F?*« ‰Ë«b²�« lÐ— Á—«b?I?� U?� Í√ ≠  «—UO?	�« l½U?B?�  U�d?ý d?³Ž XK?I²½« b?�

Æ öšbLK� vKŽ√ Î«—U?FÝ√ —d9 Ê√  «—UO	�« l½UB� lD²?	ð r� ¨p�– ÊuCž w�Ë

XA?L?J½« b?I?� ©pKN??²?	*« d?F??Ý d?ýR?� Í√® ¡ö?�u�«Ë 5?Ž“u*« Èu?²?	?� v?KŽ U?�√

d?³?L�u½Øw½U?¦�« s¹d?Að d?N?ý cM� WzU*UÐ 3—4 ‰b?F0  «—U?O	?K� …b¹b'« —U?F?Ý_«

 Æ2001

WzU*UÐ 44 ‰b?F0 l?K	�« Àu?×Ð V²J?� o�Ë W¹c?ž_« d?ýR??� lHð—« ≠ W¹c?ž_«

Ác?N� ŸU?Hð—ô« wD?ÝË sŽ WzU*UÐ 10 U¼—b?� …œU¹eÐ Í√ W?O?FK	�« …—Ëb�« Ác¼ ‰ö?š

w� ŸU?H?ð—ô« s� WzU*UÐ 30 u?×?½ a¹—U?²�« d??³?Ž U½b??N?ý b?�Ë ÆlK?	�« s� W?Žu??L?:«

W?�d?ýË Kellog ⁄uKO??� W?�d?ý q¦??�® W?OzU?NM?�« WKŠd*« w−?²M?� v�≈ qI?²M¹ —U??F?Ý_«

ÎUC¹√ W?ze−²�« W?ŽUÐ v�≈Ë ©Nabisco uJ	ÐU½ W?�dýË General Mills eKO� ‰«dMł

…—Ëb�« Ác¼ w� U?�√ Æ©Safeway Íu?H?O?ÝË McDonalds b�U½Ëb?�U?� W??�d?ý q¦?�®

d?ýR?� v�≈ XKI?²½« b� W?O�Ë_« œ«u*« nO?�UJð s� WzU*UÐ 20 s� q�√ t?²?³	½ U?� ÊS?�

Í√ ¨©CPI pKN?²	*« d?FÝ d?ýR�® Wze?−²�« d?FÝ WKŠd*Ë wzU?NM�« PPI Z²M*« d?FÝ

Í√ ≠ jI� WzU*UÐ 12 Á—b� dF?	�« w� ‰Ë«bð ‰bF� XKL% b� W�UI?³�«  ö×� Ê≈

w� WzU*UÐ 14 Á—b� ‰b?F�Ë ≠ W?IÐU	�«  «—Ëb�« w� qB?×¹ ÊU� U?� nB½ s� q�√

ÆCPI pKN²	*« dF	� dýR*« «cN� rŽUD*« ŸUD�
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∫¢…d*« Ác¼ nK²�� l{u�«¢

p�– l�Ë ¨¢…d*« Ác¼ nK²?
� l{u?�«¢ …—U³?Ž Â«b
?²Ý« Êu¹œU?B²?�ô« V×¹ ô

WOL¼_« s� d?O³� V½Uł vKŽ s¹d�√ WLŁ Ê√Ë U?LOÝ ô ¨…d*« Ác¼ nK²
� Îö?F� uN�

‰Ë√  b??N???ý w²�« …—Ëb�« w?¼ Ác??N??� ÆW???IÐU??	�«  «—Ëb?�« sŽ …—Ëb�« Ác¼ Ê«e???O1

vKŽ W�ULF�«Ë  U−²M*« ‚«u?Ý√ w� Èd³�  «œU¹“ œułË l� o�«dð lK	�« w� —U¼œ“«

 Æ¡«u	�«

ö?� w?� ÎU¹œU?� …b¹b??ýË W?³??F?� ·ËdE�« X?½U?� lK	K?� W?IÐU??	�«  «—Ëb�« w�

w� …dO³� VÝUJ� vKŽ ‰ULF�« qBŠ lK	�« —U?FÝ√ ŸUHð—« W−O²M� Æ5�u	�« s¹c¼

W³?F� X½U� qL?F�« ‚«uÝ√ ·Ëdþ Ê_ U�≈ p�cÐ W?�eK�  U�dA�« X½U?�Ë Ær¼—uł√

X�U?� p�c� W−?O?²½Ë ≠ dOŁQ?²�«Ë …uI?�« …b¹bý X½U?� WO�U?L?F�«  UÐUIM�« Ê_ Ë√ Î«b?ł

W?Žd?	Ð b¹«e?²ð W?O?łU?²½ù« X½U?� YO?Š W?�U?
ÐË ¨ŸU?Hð—ô« v�≈ qL?F�« W?HKJð …b?ŠË

Î«dO?¦� —UF?Ý_« l�dð Ê√ ÈuÝ  U?�dA�« ÂU�√ sJ¹ r� l{Ë «cJ?¼ ÂU�√ ÆÎ«bł W?¾ODÐ

 ÆWždH� WIKŠ p�– ¡«dł  b�u²� ÆWO�U²²�  «d� vKŽË

sJ� ¨nOF?{ lK	�« ÷dŽ Ê√ `O×?� ÆÂuO�« …œułu� d?Ož ·ËdE�« Ác¼ sJ�

w�U?L?łù« ‰b?F*U?� ÆW??IÐU?	�«  «—Ëb�« w� ÊU?� U?L?� ÎU?H?O?F?{ f?O� W�U?L?F�« ÷d?Ž

¡U?L?²½ô« ÍË– ‰U?L??F�«Ë s¹bzU?F�« 5D³?;« ‰U??L?F�« ‰b?F*« «c¼ qL?A¹Ë ≠ W?�UD³K�

rNðU�Ë√ ú?1 ÎöLŽ ÊËb?−¹ ô rN½_ ÎUOze?ł ÎöL?Ž ÊuKLF¹ s¹c�« ‰U?LF�«Ë wA?�UN�«

sŽ d?�c¹ d??O?O?Gð ÊËœË 2004 q¹dÐ√ Ø ÊU?	?O?½ w� WzU*UÐ 9—6 bMŽ d?I??²?Ý« ≠ U?NK�

w� W??O�U?F?�« u?LM�«  ôb??F?� s?� ržd�UÐ ¨2003 q¹dÐ√ØÊU??	?O½ w?� q−?	*« ‰b??F*«

‰ULŽ nOþu²Ð 2004 ÂUŽ nB²M� w�  U?�dA�«  √bÐ 5Š v²ŠË ÆwK;« VKD�«

VÝUJLK� wIOI(« ‰bF*« ÊU� w�U²�UÐË —UFÝ_« …«—U−� s� —uł_« sJL²ð r� œbł

v²??ŠË 2003 nB??²M� s� …b??²??L*« …d??²?H?�« ‰ö?š t??ÝU??Ý√ w� ÎU??²ÐUŁ W??O??Žu?³??Ý_«

U?� W�U?L?F?�« ‚u?Ý w� b¹b?ý nF?{ W?LŁ ÊU?� t?½√ d?�_« W?I?O?I?ŠË Æ2004 nB?²M�
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X�u�« w�Ë Æ—u??ł_« l�d�? ·U?� j?G?{ œu?łË Âb??FÐ ÊËd?F??A¹ qL?F�« »UÐ—√ q?F?ł

X½U� …—«œù«Ë  UÐU?IM�« 5Ð  U{ËUH*« Ê√ W?�ULF�UÐ W?�U)« W�U½“Ëd�« 5³ð t?	H½

sJð r�Ë qLF�« ÊU?L{Ë WO×B?�« W¹UŽd�UÐ oKF²ð U¹UC?� ‰uŠ W	Oz— …—u?BÐ e�d²ð

 UOMO?F³	�« w� ÁUM�dŽ U?LŽ dO?³� ·ö²š« «c¼ w�Ë Æ—u?ł_«Ë Vð«Ëd�« ‰uŠ —Ëbð

…—bM�«Ë ‰U??L??F�«  UÐU??IM� …b?¹«e?²*« …u??I�« X?³?³??	ð 5Š r?
?C??²�« w?�  U?³K?Ið s�

7 sŽ b¹e¹ U??� —«b?I0 qL??F�« W?HK� …b??ŠË ŸU?Hð—« w� W�U??L?F�« ‚u?Ý w� …b?¹b?A�«

 ÆUN� ÍuM	�« ‰bF*« wDÝË sŽ WzU*UÐ

 gMO� q¹dO�Ë ÍœUB²�ô« qOK×²�« V²J� ∫—bB*«

w²�« ¨q¹uD�« qłú?� W²ÐU?¦�« œu?I?F�« w� lł«dð kŠu� ¨Âb?Ið U?� vKŽ …Ëö?ŽË

U� «c¼Ë ® WA?OF*« WHKJÐ W�U?)«  ö¹bF²�« w�Ë —uł_« w�  «œU?¹“ …œUŽ sLCð

s�  UÐU?IM�« v�≈ 5³?	?²M*« ‰UL?F�« W?³?	½ Ê√ U?L� Æ© U?OMO?F?³	�« Â«u?Ž√ tÐ  e?O9

«c¼Ë Î̈ö?OK� d?¦?�√ Ë√ WzU*UÐ 10 u?×½ v�≈ XF?ł«dð b?� qL?F�« …u� œ«d?�√ œb?Ž q�√

X½U� Íc�« U¼«u?²	� nB½Ë ¨WO½U?¦�« WO*UF�« »d(« b?FÐ U� …d²H� UN?� ‰bF� v½œ√

ÊU� Æ UO?MO½UL¦�«Ë  UOMO?F³	�« ÍbI?Ž w� r
C²K� ¢W¾¹œd�«¢  «uM	�« ‰ö?š tOKŽ
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X% W�U??L??F�« W?H?KJð ¡U?I?Ð≈ vKŽ s¹—œU??� qL??F�« »UÐ—√ `³??�√ Ê√ p�– W?−??O??²½ s�

ÍuM	�« ‰bF*« `³?BO� ’UH
½ô« v�≈ qL?F�« WHKJð …bŠË X�U� w�U?²�UÐË …dDO	�«

Æ «uMÝ ÀöŁ q³�CRB  lK	�« Àu×Ð V²?J� dýR� ÷UH?
½« cM� WzU*UÐ 1—7 UN�

¨…—Ëb�« Ác¼ …UM� d?³?Ž ÊuJÝ ‰U?Š w� r
C?²�« ¡U?IÐ≈ w� t?łu²�« «c?¼ rNÝ√ b?�Ë

‚u?ÝË w�—«bH�« wÞU?O²?Šô« ·dB?� s� Îö� qF?ł Íc�« fOzd�« V³?	�« u¼ tKF�Ë

—UFÝ√ ŸU?Hð—ô WOL
C²�«  U?OŽ«b²K� ¢W¹UMFÐ h×H?²�«¢ vKŽ s¹—œU� WO�U*« ‚«—Ë_«

 ÆlK	�«

W?O?łU²½ù« W?�UD�« Â«b?
?²Ý«  ôb?F?� X½U?� b?I� ¨lzU?C?³�UÐ oKF?²¹ U?L?O� U?�√

 «—Ëb�« w� W?zU*UÐ 81 Á—b???� wD?ÝË ‰b???F???� ‰u???Š ÕË«d???²?ð  U???ŽUMB?K� CAPU

75 W??OKO??G??A??²�«  ôb??F*« wD?ÝË ÊU??� …—Ëb�« Ác¼ w�Ë ÆlK	?�« —U¼œ“ô W??IÐU??	�«

w� tOKŽ X½U?� ULŽ WHKJ�«  «œU¹“ d?¹d9 vKŽ …—b� q�√  U�dA�« qF?ł U� ¨WzU*UÐ

 ÆWIÐU	�«  «—Ëb�«

ô W?OłU?²½ùU� ÆV¹d?I�« Èb*« vKŽ  UN?łu?²�« Ác¼ dO?G²ð Ê√ l�u?²*« dO?ž s�Ë

·u?Ý Z²M*« ‚u?ÝË W�U?L?F�« ‚u?Ý w?� b¹«e?²*« œu?�d�« «c¼ ’U?B?²?�«Ë W¹u?� ‰«eð

 ÆÎö¹uÞ ÎU²�Ë ‚dG²	¹

UN²¹«bÐ s� UN²¹UN½ v�≈ ÎUÐd� d¦�√ lK
�« …—Ëœ X½U� u� «–U�

v�≈ UN?I¹dÞ w� lK	�« —UFÝ√ Ê√ vK?Ž ‰bð w²�«  «dOG?²�« iFÐ ÕU¹d�« qL%

ÂU?Ž s� ‰Ë_« nB?M�« w� d?O?O?G??²�« U?NÐU?�√ b??� ¡U?O?ý√ W?FÐ—√ Ê√ Ëb??³¹Ë ÆŸU?Hð—ô«

 ∫w¼Ë ¨2004

XI?³Þ b?I?� ÆVKD?�« w� u?LM�« s� b?(« v�≈ W?OMO?B�«  U?DK	�« t?−?²ð ∫ÎôË√

u¹U� Ø —U¹√ dNý w�Ë ¨2004 q¹dÐ√ Ø ÊU	O½ w� …dýU?³*« …bzUH�« —UFÝ√ w� …œU¹“

ŸUDI?�« wÞU??O??²??Š« W??OÞËd??A???� l�— ‰ö??š s� u??LM?�« «c¼ s� b??(« vKŽ X?KL??Ž
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pKN???²??	???� d??³???�√ b??Fð 5B?�« Ê√ YO??ŠË ÆW?zU*UÐ 7—5 v�≈ WzU*UÐ 7 s� w�d???B*«

¨qJOMK� pKN²?	� d³�√ Y?�UŁË ¨ÂuOM�u�ú� pKN²	?� d³�√ w½UŁË ¨r�U?F�« w� ”U×MK�

s� W?Žu?L??:« Ác¼ —U?F?Ý√ w� dŁR¹ ·u?Ý w?MO?B�« œU?B?²?�ô« w� R?ÞU?³ð Í√ ÊS?�

 ÆWOÝUÝ_« ÊœUF*«

ÆiO?C?(« v�≈ XK�Ë b?� W¹—U?−?²�« wJ¹d?�_« —ôËb�« WL?O?� Ê√ Ëb?³¹ ¨ÎU?O½UŁ

p�– b?FÐ ¨2004  d¹«d?³?�Ø◊U?³?ý d?N?ý w� —ôËb?�« t?O�≈ q�Ë Èu?²?	?� v½œ√ ÊU?�

ÁbNý q�«u²� ÷UH
½« qÐUI� 2004 u¹U� Ø—U¹√ w� ÎU³¹dIð WzU*UÐ 7 ‰bF0 lHð—«

b?O?F?B�« vKŽ ‘U?LJ½ö� Î«b¹b?ł Î«e?�U?Š ·U?{√ U?� «c¼Ë ¨2003 ÂU?F�« rEF?� w�

 Æw*UF�«

s� W�U??Š w� Êü« gO??F½ UM?½QÐ Í√d�« w� ÎU¹u??� ÎU??ŽU?L??ł≈ W??LŁ Ê√ Ëb??³¹ ¨ÎU??¦�UŁ

ÍœU??B?²??�ô« ÊËU??F??²�« W?L?EM* fOzd?�« d?ýR*« Ê√ d??O??ž Æs�«e??²*« w*U??F�« lÝu??²�«

Ê√Ë ¨2004 u¹U?� Ø —U¹√Ë ”—U� Ø —«–¬ 5?Ð U� ÎU?F?ł«dð dNþ√ b?� OECD WO?LM²�«Ë

2004 u¹U??� Ø —U¹√ d?N??ý w� ÍuMÝ ‰b??F?� v?�≈ W�u?;« W??²?	?�« —u?N??A�«  U?N??łuð

U�Ë Æ2003 ÂUŽ d?š«Ë√ w� WK−	*« u?LM�«  ôbF� …Ë—– sŽ ÎU?Fł«dð ÎU?C¹√  dNþ√

b?N?A¹ ·u?Ý ÃU?²½û� w*U?F�« u?LM�« Ê√ u¼ fO?¹UI?*« Ác¼ s� t?BK
?²?	½ Ê√ sJ1

 Æ2004 ÂUŽ W¹UN½ v²Š `ł—_« vKŽ ÎUFł«dð

d???ýR???� u¼Ë® Baltic Dry Index ¢·U???'« oOD?K³�«¢ d???ýR???� q−???Ý Î̈U???FÐ«—

s� q�√ Îôb?F?� ©l?K	�« W?Žu?L?: XO?³?¦??²�« d?ýR?� …œU?Ž b?F¹ Íc�« w*U??F�« s×?A�«

 ÆWzU*UÐ 40 —«bI0 WIÐU	�« tðË—–

·uÝ  U?ŽUDI�« s� Í√ ‰u?Š q¹uÞ X�Ë cM� Í—UL?¦²?Ýô« eO?�d²�« ÊU� b?I�

sJ� ÆlK	?�«  UÐ—U?C?� ‚«u?Ý√ ‰ö?š Î«d??O?B?� U?N¹√Ë Îö¹u?Þ t?O?� —U?L?¦??²?Ýô« ÊuJ¹

‰u?Š  «—UL?¦²?Ýô« eO?�d²Ð ŸËd?AK� …u?Žœ ÊuJ¹ b� ŸU?Lłù« Ã—U?š s� Êü« tłu?²�«

 ÆUNðË—– v�≈ lK	�« …—Ëœ qBð U*UŠ  UŽUDIK� w³	M�« ¡«œ_«
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Ê≈Ë ÎUI?Š Èd³� …QłU?H� 2004 ÂUF� pKN?²	*« dFÝ d?ýR�  UODF� X½U?� bI�

·d??B??� Âe??²??F¹ Íc�« d?E²M*« b??O??O??I??²?�« ÊQÐ »U??Oð—ö� u??Žb??O� p?�– ÊS??�  —dJð

r
?C²�« Ê≈ ‰u?I�« sJ1Ë Æd²Ð√Ë ÎU?³C?²I?� ÊuJO?Ý tÐ ÂUO?I�« w�«—bH�« wÞU?O²?Šô«

 U½—UI*« vI³ð ULMOÐ ¨2004 ÂUŽ nB²M� s� Î«—U³²Ž« ÎöOK� lHðd¹ ·uÝ t� Â“ö*«

sJ� Æ2004 ÂU?Ž s� v?I?³?²¹ U?*  U¹b?×?²?�« qL?% Íd?N??A�« ”U?Ý_« vKŽ W?¹uM	�«

w� …œU¹e�« W�«b?²Ý« sJL*« s� ÊU� «–≈ U?� u¼ ÕdD¹ Ê√ wG³M¹ Íc�« ÂU?N�« ‰«R	�«

—UFÝ√ w� WFHðd�  ôË«b²�  «—Uý≈ Êü« błuð t½≈ YOŠË Æ…bŠ«u�« …dLK� —UFÝ_«

 Æ2005 ÂUŽ v²Š ÎUHOD� r
C²�« vI³¹ Ê√ `łd*« sL� ÂU)« œ«u*«

WÝU?O	�« t²?�dŽ nO?H
ð d³?�√ ÎUO�UŠ U½b?Ný UM½√ u¼ wÝU?Ý_« ¡wA�« Ê√ bOÐ

5�UŽ Èb� vKŽ —ôËb�« WLO� w� ÎU{UH
½«Ë Y¹b(« UM
¹—Uð w� W¹bIM�«Ë WO�U*«

 ∫w�U²�« u¼ UM¹b� vI³²¹ U�Ë ÆlK	�« —UFÝ√ w� ÎUOł–u/ Î«b¹«eðË 5K�«u²�

 «œ—u²	LK� WO?ÝUÝ_« —UFÝ_« X½U� 2004 q¹dÐ√ Ø ÊU	O½ dN?ý s� Î«—U³²Ž«

WzU*UÐ 1—5 s� d¦�√ wÝUÝ_« PPI Z²M*« dFÝ d?ýR�Ë ¨ÎU¹uMÝ WzU*UÐ 2—4´ ‰bF0

1—4´ u¼ ©wB?
A�« w�ö?N²Ýô« ‚U?H½ù«® PCE d?ýR* ‘ULJ½ô« q�U?ŽË ¨ÎU¹uMÝ

wK?;« "UM?K� ‘U????L?J½ô« q?�U????ŽË ‰Ë_« lÐd?�« ‰ö????š ÍuM?Ý ”U????Ý√ vK?Ž WzU?*UÐ

‘U?L?J½ô« q�U?ŽË ¨‰Ë_« lÐd�« w?� ÍuMÝ ”U?Ý√ vK?Ž WzU*UÐ 1—7´ u¼ w�U??L?łù«

lÐ«d�« lÐd�« w� Íu?MÝ ”U?Ý√ vKŽ WzU*UÐ 0—5´ u¼ W?O�U*« d?O??ž  U?�d?A�« d?F?	�

q¹dÐ√ Ø ÊU	O½ w� CPI pKN²	*« dF?	� wÝUÝ_« dýR*« ¨Î«dOš√Ë ¨2003 ÂUŽ s�

s¹d?O??¦?� œU??I½ s� ÈuJý p�UM¼ s?J�Ë ÆÍuMÝ ”U?Ý√ vK?Ž WzU*UÐ 1—8´ u¼ 2004

U?L?O� U?L?O?Ý ôË pKN?²?	*« d?FÝ d?ýR?� w� ÊUJÝù« ŸUD� l?� q�UF?²�« ’u?B?
Ð

«c¼ w� ŸUD?I�« «c?N?� d?O??³J�« qO??L??×?²?�«Ë ¢t� »u?	?M*« —U?−?¹ù«¢ W?O??−??NM0 oKF??²¹

W?FKÝ 192 ‡� jÝu?²?*« –U?
ðUÐ ŸUDI�« «c?N?� j³?{Ë W�œU?F?� X?¹d?ł√ «–≈Ë Æd?ýR*«

vKŽ WzU*UÐ 1—9 ‰b?F0 ÎU??F?Hðd?� qE¹ t??ÝU?O?� ÊS?� ¨d??ýR*« «c¼ U?N?L?C?¹ W?�b?šË
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d?ýR?� ”UÝ√ “ËU?−?²¹ ô U?LMOÐ ©2001  q¹dÐ√ ØÊU?	?O½ s� Î«—U?³²?Ž«® ÍuMÝ ”U?Ý√

q� Ê≈ w¼ W?OzUNM�« W−?O²M�« ÊS?� p�c�Ë ÆWzU*UÐ 1—2 Á—b� ÎU?ŽUHð—« pKN?²	*« d?FÝ

w�«—b?H�« wÞUO?²Šô« ·dB?� n¹dFð —U?Þ≈ sL{ d?O	¹ r
?C²�« jG?C� ”UO?I�

u??×½ qE¹ U??N??LE?F?�Ë ¨W?zU*UÐ 2 v�≈ WzU*UÐ 1 ‰U??−??� w� Í√ —U??F??Ý_« —«d??I??²??Ýô

u¹U�Ø—U¹√ dNý w� WO�«—bH�« ‰«u?�_« dFÝ Ê√ `O×� Æ‰U:« «cN� v½œ_« ·dD�«

—uK¹Uð Êu½U?�  «d¹b?Ið qÐUI?� WzU*UÐ 1 q−?Ý 5Š t� Èu²?	� v½œ√ w� ÊU?� 2004

„d×¹ dF	�« «c¼ Ê√ ô≈ ¨WzU*UÐ 2—5 w�«uŠ m�U³�« ¢b¹U?;«¢ dF	K� Tayler Rule
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