
”œU��« qBH�«

—ôËb�« ◊u��Ë œuF�

 ⁄d³½“Ë— qJ¹U
 rKIÐ

ÂU?Ž t?H�√ Íc�« rO?I�« »U?²J�«Ë ÆX½d?²½ù« vKŽ tðd?N?ý ÃË√ v�≈ ⁄d?³½“Ë— qJ¹U?� q�Ë

Currency Fore- ∫Ê«uMFÐ ¨·d?B�« d?F?Ý b¹b% Ã–U/Ë WK?LF�«  «R?³Mð ‰u?Š 1995

cast?ng: A Guide to Fundamental and Techn?cal Models of Exchange

d?O??ž W?
?�½ b??& Ê√ XFD²?Ý« Ê≈ ÆÈu??²?�*« lO?�— Î«d?Ł√ b?F¹ Rate Determ?nat?on

ô ÎU?GK³?� tM� …b?Š«Ë W
?�½ vKŽ ‰u?B?(« pHKJ¹ b?I?� X½d?²½ô« vKŽ tM� …b¹b?ł

Àu?×?³�« W?ŽU?L' ÂU?F�« fO?zd�« VBM� ⁄d?³½“Ë— qG?ý Æb¹e¹ Ë√ Î«—ôËœ 175 sŽ qI¹

s� W???O??L???;« ‰«u??�_« œöÐ v?�≈ qŠ— ÆpMÐ t???A??²?¹Ëœ ·d??B0 w?³Mł_« lD?I�« w�

—ôËb�« ÊU?� Ê≈ ÆÁd?HÝ q³?� W?O?Ž«œË W¹b¼ qBH?�« «c¼ W�UI?� UM� „dð tMJ?� …—U�?)«

W??OKL??F�« w¼ …—U??−??²�U??� ¨w*U??F�« œU?B??²??�ö� fL??A�« œU??³??Ž ‚—Ë w¼ Ë—u??O�«Ë 5�«Ë

lDI�« ⁄d?³½“Ë— qJ¹U� ‰ËUM?²¹ W�UI*« Ác¼ w� Æ‚—u�« «c¼ —U?³?²šô U?Nð«– WOzU?OL?OJ�«

≠ ¡wÞU???)« ÁU???&ô« w� X³?¼– w²�« oÝU?M²�« Â«b???F½« W?Ðd??&Ë …—U???−???²�«Ë w³?Mł_«

 Æ…b×²*«  U¹ôuK� Í—U'« »U�(« w� e−F�«

ÎU?I??O?�œ Î«—«dJ?ð X�?O	 «c¼ U?M
u¹ w� W¹œU?B??²?�ô«Ë W??O	U*« À«b?Š_« Ê≈ ‰U??I¹

ÆÊUOŠ_« V?Kž√ w� ŸUI¹ù« w� ržUMð UNMOÐ UL?O� błu¹ U/≈ ¨XzUH?	« ÂUF	« À«bŠ_

Ê√ a¹—U²	« U½d?³�¹ ÆwJ¹d
_« —ôËb	« W�d?Š vKŽ W�Uš WH?BÐ o³DM¹ ‰uI	« «c¼Ë

‰uÞ Ê√Ë ¨b
_« WK¹uÞ  «—Ëœ d³?Ž ◊u³N	«Ë œuFB	« u×½ ÎU?ŽËe½ dNþ√ b� —ôËb	«

o b e i k a n d l . c o m
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X½U?� …b?Š«u?	« W?O?ł–u?LM	« …—Ëb	UÐ ◊u??³?N	«Ë œu?F?B	« w� —ôËb	« W??×?ł—√ r−?ŠË

Èu²�
 “ËU& u×½ ÎöO
 —ôËb	« d?Nþ√  ôU(« Ác¼ s
 W	UŠ q� w�Ë ¨Î«bł …dO³�

ÀËbŠ cML?� Æ5³½U'« ö� vKŽ …d?O³� g
«uNÐ W?Oz«dA	« tðuI	 W?OÝUÝ_« WL?OI	«

≠ Èd³?� WO³KÝ  «—Ëœ Àö?¦Ð —ôËb	« Òd
 1973 ÂUŽ ·d?B	« dFÝ .u?Fð  «¡«dł≈

…—Ëb	« Ác¼Ë  U?OMO½UL?¦	« s
 w½U¦	« n?BM	« w� rŁ ¨ UOMO?F³?�	« dš«Ë√ w� X½U?�

«c¼ UM
u¹ v²Š ‰«eð ôË 2002 ÂUF	« lKD
 w� ¨UNLEF
 w� ¨ √b²Ð« w²	« …dOš_«

 Æ©6.1 qJA	« dE½«®

q� wH?� ÆÀö¦	« W?O³?K�	«  «—Ëb	« Ác¼ w� W�d?²?A*« `
ö*« s
 œbŽ b?łu¹

‰ö??²??šô« ¡«“≈ ·ËU??<« pKð W??³?	U?�?	« …—ËbK	 fOzd?	« „d??;« ÊU??� U??NM
 …b??Š«Ë

v²ŠË 6.2 ‰UJý_« s
 `C?²¹ UL?�Ë Æ…b×²*«  U?¹ôuK	 Í—U−²?	« Ê«eO*« w� dO?³J	«

ŸUM� Èb	 ·ËU?<« ŸU?ý√ t?½√ v²?Š Î«d?O?¦?� wJ¹d?
_« Í—U?−?²?	« Ê«e?O*« —u¼bð 6.4

w� ‰ö?²?šô« «c¼  U?N?łuð ÊQÐ ¡«u?�	« v?KŽ ‚«u?Ý_« w� 5�—U?A*«Ë  U?ÝU?O?�	«

 ÆtKL% sJ1 ô Í—U−²	« Ê«eO*«

ÎU
U¼ Î«—Ëœ ÎU?O³?�½ WMOK	« WOJ¹d?
_« W¹bIM	«  U?ÝUO�	« X³?F	 Èdš√ W?Nł s
Ë

…bzUH	« —U?FÝ√ X½U� 6.5 qJA	« s
 5³²¹ UL?�Ë Æ—ôËbK	 WO³K�	«  «—Ëb	« pKð w�

w� —ôËbK?	 W??O??³K?�	«  «—Ëb	« ‰ö??š W???³	U??Ý …b??×???²*«  U¹ôu	« w?� W??O??I??O???I??(«

XKþ U?N½√ rž— ≠ Î«œU?Š ÎU{U?H?�½« XCH?�½«Ë W?O	U(« …—Ëb?	« ‰öšË  U?OMO?F³?�	«

s
 w½U??¦	« nBM	« w� XŁb??Š w²	« W?O??³K�	« …—Ëb	« ‰ö??š ≠ W?³?łu?*« …dz«b	« w�

l
 W?C?H?�M
 Â√ X½U?� W?³	U?Ý WO?I?O?I?Š …bzU?� —U?FÝ√ X?FL?²?ł« «–≈Ë Æ U?OMO½U?L?¦	«

¨WKL?Ž W¹_ ÎU?�U?²?� Îö?
UŽ ÊöJ?A¹ ÎUF?
 U?L?N½S?� Í—U?−?²	« Ê«e?O*« w� d?O³?� ‰ö?²?š«

 ÆWO{U*« 5Łö¦	« Â«uŽ_« ‰öš —ôËb	« ‰UŠ ÊU� «cJ¼Ë

b?łuð W??O?³K�	«  «—Ëb?	« U?Nðd?OE?½ q¦?
 wN?� —ôËb?K	 W?OÐU?−?¹ù«  «—Ëb	« U?
√

Òd??
 ·d?B	« d??F??Ý .u?F?ð W¹«bÐ cM
 ÆW??�d??²?A*« r?Ý«u?I	« Ë√ `?
ö*« iFÐ U??N?O??�

o b e i k a n d l . c o m
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≠ 1995 …d²H	« w� rŁ 1985 ≠ 1981 s
 …d²?H	« w� ≠ 5²OÐU?−¹≈ 5ð—ËbÐ —ôËb	«

…b¹«e?²??
Ë W?F?Hðd?
 …bzU??� —U?F?Ý√ U?L?N	Ë√ 5?¾?O?AÐ ÊUð—Ëb	« ÊUðU?¼ XL?�ð« Æ2000

w� Àb?Š Íc	« ‘U?F²½ô« U?
√ Æ…b?×?²*«  U¹ôu	« w� Â«b?²�?
 ÍœU?B?²�« ‘U?F?²½«Ë

w²	« W??O??³¹d??C	«  U??C?O??H??�?²?	« W?ÝU??O??Ý Á¡«—Ë ÊU??� b?I??� 1985 ≠ 1981 …d?²??H	«

¨…b×²*«  U¹ôu?K	 WOŽU�b	« œuA?(« w
UMð p	c�Ë ÊUG¹— b	U½Ë— fOzd	« U¼b?L²Ž«

œU?B²?�ô«¢ Èu� 2000 ≠ 1995 …d²?H	« w� ÍœUB?²�ô« ÷uNM?	« ¡«—Ë ÊU� 5Š w�

…b?×??²*«  U¹ôu	« qš«œ W?O??łU?²½ù« u/ w� Î«d?O??³?� ÎU?ŽU??Hð—« XI?I?Š w²?	« ¢b¹b?'«

 ÆÊUÐUO	«Ë wÐË—Ë_« œU%ù« l
 W½—UI


Datastream —bB*«

o b e i k a n d l . c o m
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X�ö?	« s
 t½√ ô≈ Î̈«b???ł oO???�œ u??×?½ vKŽ t???�???H½ —dJ¹ ô a?¹—U??²?	« Ê√ rž—Ë

W?O??³K�	«Ë W?OÐU??−¹ù«  «—Ëb	« ◊U/√ w� Î«d?O??³?� ÎöŁU9 b??$ Ê√ ÂU?L?²¼ö	 d??O?¦*«Ë

¨6Æ6 qJA	« UM	 5³¹ UL�Ë Æ2004 ≠ 1995 s
 …d²H	« w�Ë  UOMO½UL¦	« w� —ôËbK	

l³²?ð  UOMOF?�²	« b?IŽ s
 w½U?¦	« nBM	« w� —ôËbK	 WOÐU?−¹ù« …—Ëb	« Ê√ kŠö¹

vKŽË Æ UOM?O½UL¦	« b?IŽ s
 ‰Ë_« nBM	« w� W?OÐU−¹ù« …—Ëb	« jLM	 t?�H½ dŁ_«

v²ŠË 2002 ÂUF	« lK?D
 l
  √b²Ð« w²	« —ôËbK	 W?IÐU�	« …—Ëb	« Ëb³ð t?ð«– u×M	«

w
UŽ 5Ð WF�«u	« …d²H	« w� —ôËbK	 œU(« ◊u?³N	UÐ t³A	« …b¹bý d{U(« s
e	«

W³	U�	« …—Ëb	« X?½U� «–≈ t½√ 5³²¹ 6.6 qJAK	 …dÐUŽ WEŠö
 s
Ë Æ1987Ë 1985

U?N½√ qL²?;« sL?� ¨ UO?MO½UL?¦	« b?IF	 W?³	U?�	« …—Ëb	« l
 Î«d?O¦?� W?I�«u?²?
 WO	U?(«

 ÆwN²Mð Ê√ q³� X�u	« iF³	 ÂËbð ·uÝ

r� rOO?Ið W	ËU×
 w� qB?H	« «c¼ w� U¼bAM½ w²	«  U¹U?G	« s
 …bŠ«Ë sLJð

dEMÐ U½c?š√ «–≈ ÆW?O	U?(« W?³	U?�	« …—Ëb	« d?L?²?�ð ·u?Ý Èb?
 Í√ v	≈Ë s
e	« s


¨wJ¹d??
_« Í—U??'« »U??�??(« w� w	U??(« e??−??FK	 qzU??N	« r−??(« «c¼ —U??³??²??Žô«

Ád?O?�?
 ÁU&« vK?Ž Î¡UMÐ œ«œe¹Ë q�«u?²¹ ·u?Ý e?−F	« «c?¼ ÊQÐ dO?³J	« ‰U?L?²?Šô«Ë

j³??{ ¡«d??ł≈ sJ1 w?J	 ÂeK¹ ·u??Ý —ôËb	« W??L??O??� w� ◊u??³??N	« s
 Î«b¹e??
 ÊS??�

w� `³?B?O	 wJ¹d?
_« Í—U?'« »U?�?(« Ê«e?O?
 w� ‰ö?²?šô« «c?N	 rEM
 q¹b?FðË

 ÆW
«b²Ý« d¦�√ Èu²�


w� —Ëœ U?N	 ÊU?� w²	« W?O?MH	«Ë W?�?Ozd	« Èu?IK	 Îö?OK% q?B?H	« «c¼ w� Âb?I½

XLN?Ý√ nO� `{u½ U?L� ¨ U?OMOF?�²	« bI?Ž s
 w½U¦	« nBM	« w?� —ôËb	« ŸUHð—«

u/ w� ŸU?Hð—ô«Ë ¨W?OJ¹d?
_«  «—U?L¦?²?Ýô« ‘U?F?²½« w� ¢b¹b?'« œU?B²?�ô«¢ Èu?�

W?O	U?L?Ý√d	«  U?I?�b?²	« w� d?O?³J	« ŸU?Hð—ô« „«–Ë …b?×?²*«  U¹ôu	« w� W?O?łU?²½ù«

b¹«e²¹ √b?Ð b� Í—U'« »U?�(« w� e?−F	« Ê√ l
Ë Æ…b?×²*«  U¹ôu	« v	≈ W?
œUI	«

nBM	« w� w?J¹d?
_« ÍœU?B?²?�ô« ◊U?AM	« w?� d?O?³J	« œU¹œ“ö	 WÐU?−??²?Ý« Î«d?O?¦?�

o b e i k a n d l . c o m
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 U¹ôu	« v?	≈ ’U??)« ‰U??L??Ý√d	« o?�bð W??Žd??Ý Ê√ ô≈ ¨ U??OM?O??F??�??²	« s
 w?½U??¦	«

wJ¹d??
_« Í—U?−?²?	« Ê«e?O*« U??N?O?� ÊU??� w²	« W?Žd??�	« Î«d?O??¦?� ‚u?H?ð X½U?� …b?×??²*«

qF?ł U
 ¨—ôËb	« vK?Ž VKD	« w� WO?�U?� …œU¹“ l{Ë «cJ¼ sŽ r$ b?�Ë ÆÈËUN?²¹

Æ2000 ≠ 1995 …d²� w� Î«œUŠ ÎUŽUHð—« lHðd¹ —ôËb	« dFÝ

Datastream ∫—bB*«   

—ôËb	« XF?�œ w²	« W?�?Ozd	« ÈuI?	« Ÿu{u?
 Y×?³M	 qOK×?²	« «c¼ b?FÐ qI?²M½

 ∫wK¹ U
 sLC²ð w²	«Ë ¨2002 ÂUF	« lKD
 cM
 œU(« ◊u³N	« u×½

t½√ ÎU?
uL?Ž b?I²?F¹ Èu?²?�
 v	≈ wJ¹d?
_« Í—U?'« »U�?(« e?−?Ž w� ÎUŽU?Hð—« ≠1

 ¨qL²×
 dOž Ì‰UŽ Èu²�


s
 XKFł U
 ÎU?Žu½ UO½œ  U¹u²�
 v	≈ W?OJ¹d
_« …bzUH	« —UFÝ√ w� ÎU?{UH�½«Ë ≠2

Ê«e??O??
 w?� d??O??³J	« ‰ö??²???šô« „«– ‰u9 Ê√ …b??×??²*«  U?¹ôu	« vKŽ d??O???�??F	«

 ÆÍ—U−²	« UNÐU�Š

s
 vKŽ√ —ôËb?	« ÊU?� b??I?�® —ôËbK	 w	U??G*« rO??O?I??²	« `O?×??Bð v	≈ W??łU?(«Ë ≠3

o b e i k a n d l . c o m
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v	≈ WzU*UÐ 25 —«bI0 2000 ÂU?Ž WL?OI	« Ác¼ …Ë—c	 q�Ë 5Š W	œU?F*« t²?LO?�

 ¨©W	œUF*« WOz«dA	« …uI	« WLO�  «d¹bIð V�×Ð WzU*UÐ 30

…b?×²*«  U?¹ôu	« v	≈ W�U?)« ‰«u?
_« ”Ëƒd	 W?O�U?B	«  U?I�b?²	« w� RÞU?³ð ≠4

¨RÞU³²	« «cN	 W½“«u
 ¡«dł≈ …—Ëd{ vŽb²Ý« U
 ¨2001 ÂUF	« nB²M
 s
 Î«¡bÐ

w� b¹«e?²*«Ë d?O?³J	« e?−?F	« p	– q¹u?L²?	 WO?L?Ýd	«  U?I?�b?²	« …œU¹“ o¹dÞ sŽ

ÆwJ¹d
_« Í—U'« »U�(«

wJ¹d?
_« Í—U'« »U?�×K	 Íb?OKI²?	« wÝUO?I	« œUB?²�ô« Ã–u/ Â«b?�²?ÝUÐË

b?$ ¨…b×?²*«  U¹ôuK?	 wł—U)« Ê«e?O*« w� wK³?I?²?�*« ÁU&ôUÐ R?³M²	« qO?³?Ý w�

5²M�	« ‰ö?š Èd?š√ WzU*UÐ 30 v	≈ WzU*UÐ 20 —«b?I0 —ôËb	« iH?�M¹ r	 U?
 t½√

œU??B??²??�« w?� RÞU??³ð qB??×?¹ t??�??H½ X�u	« w?�Ë ≠ W??
œU??I	« Àö??¦	«  «u?M�	« Ë√

wJ¹d
_« Í—U'« »U�?(« w� e−F	« ÊS� ≠ qL²×?
 ”UÝ√ vKŽ …b×²*«  U¹ôu	«

bO?�Qð qJÐ iF?³	« ‰uIO?Ý ÆWO?ÝUO?�  U¹u²?�
 v	≈ qB?O	 dL?²�¹Ë q�«u?²¹ ·uÝ

Î«d??
√ ÊuJO??Ý WzU*UÐ 30 Ë√ 20 —«b??I0 —ôËb	« W??L??O??� w� ◊u??³??N	« s
 Î«b¹e??
 Ê≈

ÊuJ¹ s	 —ôËb?	« W?L??O?� s?
 w³K�	« V½U??'« w� …œU¹“ Í√ Ê√ b??�R½ UMM?J	 ÆÎUÞd?H??


wG?³M?¹ qÐ ¨V�?×?� wJ¹d??
_« wł—U?)« Ê«e?O*« w� ‰ö??²?šô« `O?×?B??²	 ÎU¹—Ëd?{

d?F??Ý ÂUE½ w� ÍœU??Ž d?
√ U??N½QÐ ·d?B?	« d?F?Ý w?�  «œU¹e	« v	≈ dEM¹ Ê√ ÎU??C¹√

 ÆUN²
ËUI
 fO	Ë UNF�uð wG³M¹ p	c	 rzUF	« ·dB	«

—U??F??Ý√ vKŽ ·d??B?	« d??F??Ý  «d??O??G??²	 ‰Ë«b??²*« dŁ_« t??O??� ÊuJ?¹ r	U??Ž w�Ë

W	œU³?²*« lzUC?³	« vKŽ VKD	« dF?Ý W½Ëd
 ÊuJð YO?ŠË Î«œËb×
 W	œU?³²*« lzU?C³	«

·dB	« —UFÝ√ w� WF{«u?²*«  «dOG²	« ÕU−M	 ‰UL²Š« WLŁ fO	 ¨ÎU?
uLŽ WCH�M


Ê√ Ëb??³¹ qÐ ÆÍ—U??−??²	« Ê«e??O*« ‰ö??²??š« w� b?O??ł dŁ√  «–  «d??O??O??Gð À«b??Š≈ w�

w� d?O?O?Gð À«b?Š≈ v?KŽ …—œU?I	« w¼ U¼b?ŠË ·d?B	« d?F?Ý w� Èd??³J	«  «d?O?G?²	«

«c¼ s
 Æwł—U?)« Ê«e??O*« w� d?O?³J	« ‰ö?²??šô« `O?×?B?²	 Â“ö	« …—U??−?²	« r−?Š

o b e i k a n d l . c o m
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—U?F?Ý√ Ê≈ WKzU?I	« W?I?O?I?(U?Ð «uK³?I¹ Ê√  U?ÝU?O?�	« ŸUM� vKŽ 5F?²?¹ b?� ¨oKDM*«

 Ædš¬Ë X�Ë 5Ð q¹uD	« UN½“«uð WLO� “ËU−²ð Ê√ UNOKŽ Vłu²¹ b� ·dB	«

Datastream —bB*«       

Ác¼ q¦?
 Ê_ ·dB	« —U?F?Ý√ …—«œù W	ËU×?
 W¹√ »UM²?ł« wG?³M¹ p	– qł√ s


¨·UD*« W?¹U?N½ w?� …bzU?� V?K& Ê√ sJ1 U2 d??¦??�√ Î«—d?{ V?³?�?ð b?�  ôËU??;«

q¹bFðË j³{ lM1 b� —ôËb	« —«dI²Ý« qO³Ý w� ‰Ëc³*« bN'« ÊU� «–≈ W�U�ÐË

YOŠË ÆÂ«b?²�
 Èu?²�
 v	≈ ‰u?�u	« s
 wJ¹d
_« Í—U?−²	« Ê«eO*« w� ‰ö?²šô«

Âu?O	« r	U?Ž œU?B?²�« w?� uLM?	«  U�d?×?
 r¼√ s
 …b?Š«Ë b?Fð …b?×?²*«  U¹ôu	« Ê√

s
 WKOÝË r�UH²*« wJ¹d
_« wł—U)« e?−F	« ÊuJ¹ Ê√ bŠ√ W×KB
 s
 fO	 t½S�

 U¹ôu	« w� w?K³?I??²??�*« u??LM	«  ôU??L?²??Š« vKŽ Î«d??ODš Î«b??O?O??Ið ÊuJ?ð Ê√ U?N½Q??ý

 Æ…b×²*«

o b e i k a n d l . c o m
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…b×²*«  U¹ôu�« w� ¢b¹b'« œUB²�ô«¢ —U¼œ“«

2000 ≠ 1995 —ôËb�« œuF�Ë

d?O?šË ÆW?O	U?
 W?
“√ Ë√ w	U??
 —U¼œ“UÐ W?O?łu	uMJ²	«  «—u?¦	« o?�«d?²ð U?
 ÎU?³	U?ž

WJ�?	« ◊uDš ‰u??šœ q?¦??
 U??O??łu	u?MJ²	« w?� Èd??³J	«  «—u??¦?	« pKð ¨p	c?	 ‰U??¦??


w²	« ¨s?¹d??A?F?	« Êd??I	« lKD
 w?� ¡UÐd??NJ	«Ë d??A??Ž lÝU??²	« Êd??I	« w?� W¹b¹b??(«

¨p	– l
Ë Æs
e	« —Ëd?
 l
 U?Nð—«bł X²?³Ł√ WO?łU?²½ù« w� Èd³?�  UMO?�% X
b?�

…—uŁ Æ—«b??×½«Ë —U¼œ“« s?
 U?L??N??I??�«d¹ U??
 Àb??×¹ ÊU??� 5²	U??(« 5ðU?¼ U?²?K� w�Ë

s¹d?A?F	«Ë ÍœU(« Êd?I	« qz«Ë√Ë s¹d?A?F	« ÊdI?	« dš«Ë√ w�  U?
uKF*« U?O?łu	uMJð

W??O???łU??²½ù« u?/ w� …b??ŽU???I	« i¹d??Ž œU?¹œ“« v	≈ XC??�√Ë t???�??H½ j?LM	« XF???³ð«

ŸU?Hð—« v	≈ ÎUC¹√ vC?�√ tMJ	 ¨Âu?O	« «c¼ v²Š Î«d?L²?�?
 ‰«e¹ ô …b×?²*«  U¹ôu	UÐ

Í√ dO³?� ‰bF0 “ËU&  UOMO?F�²	« s
 w½U¦	« nB?M	« w� rNÝ_« —UFÝ√ w� d?O³�

œu?F??²	 W?OJ¹d??
_« rN?Ý_« —U??F?Ý√  —u¼bð w	U??²	UÐË ÆW	œU?F*« W??L?O?I?	UÐ U?N	 W??³?�½

 ÆW	œUF*« WLOI	« Èu²�
 v	≈ UN²LO�

Ác¼ w� XIK?Ž w²	« …b?�—_« —U?F?Ý√ 5Ð s
 U¼b?ŠË rN??Ý_« —U?F?Ý√ sJð r	

W?L?O?� vKŽú	 XF?�b?½« qÐ Æ U?
uKF*« U?O?łu	uMJð U?N?²Łb?Š√ w?²	« W?O	U*« ¢W?ŽU?I?H	«¢

…d?²H	« w?� W�U?�ÐË ¨ U?OMO?F�?²	« s
 w½U?¦	« nBM	« w� ÎU?C¹√ wJ¹d?
_« —ôËb	«

rO?OI?²	«  «¡«d� XF?Hð—« WO?J¹d
_« rN?Ý_« ‚uÝ w� qB?Š UL?�Ë Æ2000 ≠ 1999

…u?IK?	 W	œU?F*« W?L??O?IK	 UMð«d?¹b?Ið d?O??Að Æ…ôU?G*« s
 d??O?¦J	« U?N??O?�  U¹u?²??�?
 v	≈

WzU*UÐ 25 u?×½ v	≈ XK�Ë —ôËbK	 U?NO?� m	U³?*« WL?OI	«  «¡«d?� Ê√ PPP WO?z«dA	«

 Æ2000 ÂUŽ UNðË—– w� WzU*UÐ 30 v	≈

o b e i k a n d l . c o m
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Datastream ∫—bB*«        

w� W?OðU
u?KF*« …—u¦	 ¢b¹b?'« œU?B?²�ô«¢ t?³?F	 Íc	« —Ëb	« Î«bO?ł rN?H½ wJ	Ë

«c¼ r�?I½ Ê√ U?M	 wG?³M¹ ¨2000 ≠ 1999 …d?²?H?	« w� —ôËbK	 d?O?³J?	« ŸU?Hð—ô« «c¼

n¹dš v²ŠË 1995 ÂUŽ lOÐ— s
 …b²L*« …d²H	« pKð v	Ë_« ¨5²KŠd
 v	≈ ŸUHð—ô«

dE½«® 2000 ÂUŽ n¹dš v²ŠË 1998 ÂUŽ n¹dš dš«Ë√ s
 b?²9 WO½U¦	«Ë ¨1998

 Æ©6.7 qJA	«

—UFÝ√ 5Ð  UM¹U³²	« w� wJOÝö� œU¹œ“UÐ —ôËb	« …uI	 v	Ë_« WKŠd*«  eO9

WOÐ–U?ł d¦�√ —ôËb	« …b�—√ qF?ł U
 «c¼Ë Ã—U)«Ë —ôËb	« 5Ð W?OIOI?(« …bzUH	«

u×½ —ôËb	« l�b½« ¨6.8 qJA	« s
 `C²¹ UL�Ë Æ5O	Ëb	« s¹dL¦²�*«  ö
UFð w�

t?łuð fOzd	« U?N³?³Ý ÊU?� 1995 ÂU?Ž w� W?O½b²?*« WL?O?I	« w� W?�dD²?
  U¹u²?�?


lKD?
 5Ð XKB??Š w²	« Ã—U??)«Ë —ôËb	« 5Ð …bzU??H	« —U??F??Ý√  UM¹U??³ð w� V	U??Ý

v²??ŠË 1995 ÂU??Ž lOÐ— d??š«Ë√ s
 Î«—U??³??²??Ž« sJ	Ë Æ1995 ÂU??Ž lOÐ—Ë 1994 ÂU??F	«

lH?ðdð Ã—U???)«Ë —ôËb	« 5Ð …b?zU???H	« —U???F???Ý√  UM¹U???³?ð  √bÐ 1998 ÂU???Ž n¹d???š

wJ¹d??
_« ÍœU??B?²??�ô« ◊U??AM	« b??N??ý YO?Š …b??×??²*«  U¹ôu	« `	U??B	 ÎU??O??−¹—bð

o b e i k a n d l . c o m
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l�œ U
 «c¼Ë Æ…b×²*«  U¹ôu	« Ã—U?š ÍœUB²�ô« uLM	« s
 d³?�√ uLM	« w� ÎUŽ—U�ð

‚Ëd??� w� qH??Ý_« u??×?½ ‰u??×??²	« sJ	 Æ…d??²??H	« p?Kð w� vKŽ_« v?	≈ —ôËb	« Á—ËbÐ

1998 ÂUŽ n¹dš w� …eO?łË …d²H	 q�U(« Ã—U)«Ë —ôËb	« 5Ð wI?OI(« bzUF	«

v	≈ Á—ËbÐ vC??�√ b?
_« W?K¹uÞ ‰U*« ”√— …—«œ≈ Ø U??O?ÝË— W??
“√ »U?I??Ž√ w� p	–Ë

ÂUŽ lKD
 w� Ád?�š Íc	« tF�u
 …œU?F²Ý« s
 sJ9 Íc	« —ôËbK	 W²?�R
 WÝUJ²½«

 U¹ôu	« `	U?B	 lł«d²ð W?OI?OI(« …bzU?H	« —UF?Ý√ 5Ð ‚ËdH	«  √bÐ U?
bMŽ 1999

 Æ…b×²*«

Datastream  —bB*«         

o b e i k a n d l . c o m
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 U¹ôu	« `	U?B?	 ÊU?� Íc	« wI?O?I?(« b?zU?FK	 …b¹«e?²*« ‚Ëd?H?	« ÊQ?ý s
 ÊU?�

vD�Ð …b×?²*«  U¹ôu	« v	≈ ‰«u
_« ”Ëƒ—  UI?�bð »cł vKŽ bŽUÝ Ê√ …b?×²*«

X½U?�  U?I?�b?²	« Ác¼ Ê√ l?�«u	«Ë Æ U?OMO?F?�?²	« s
 w½U?¦	« n?BM	« w� W?Ž—U?�?²?


Í—U'« »U?�(« Ê«eO?
Ë Í—U−²	« Ê«e?O*« w� —«b×½ô« W?ŽdÝ ‚uHð W?Žd�Ð wðQð

 «–  U??Žu??�b*« Èu??I	 w	U??L??łù« Ê«e??O*« ÊU??� V³??�	« «c??N	Ë Æ…b??×??²*«  U?¹ôuK	

 Æ1998 ≠ 1995 …d²HK	 —ôËb	UÐ WO	UŽ WOÐU−¹≈

Ê«e??O* ‰Òb??F*« ¡«d??łù« √bÐ n?O?� 5?³¹ Íc	« 6.9 qJA?	« s
 `C??²¹ U??
 «c¼Ë

W?O	U*« ‚«—Ë_« s
 W?�U)« W?O?³Mł_«  U¹d²?A*« w�U?� Í√® wÝU?Ý_«  UŽu?�b*«

t???łu??²	« U???NM?
 ÎU??ŠËdD?
  U??�d?‡‡‡A?	«  «bM‡‡?‡‡ÝË  ôU???�u	«  «bM?‡‡‡ÝË W???OJ¹d???
_«

s
 …b²L*« …d²?H	« w� W²ÐUŁ …—uBÐ ŸUHð—ôUÐ ©wJ¹d
_«  UŽu?�b*« Ê«eO* wMLC	«

—ôËb	« l?Hð—« p	– qB???Š U???
b?MŽË Æ1998 ÂU???Ž n¹d???š v²???ŠË 1995 ÂU???Ž lOÐ—

 ÆtF
 Í“«u²	UÐ

qz«Ë√Ë 1998 ÂU?Ž d?š«Ë√ w�  √b?²Ð« w²	« —ôËb	« …u?I	 W?O½U?¦	« WKŠd*« X½U?�

sŽ ÎU?OK� ÎU?�ö?²?š« W?HK²?�?
 WKŠd?
 2000 ÂU?Ž n¹d?š v²?Š  d?L?²?Ý«Ë 1999 ÂUŽ

5Ð wI?O?I?(« bzU?F	« ‚Ëd?� w� t?łu?²	« ÊU?� 10Æ6 qJA	« `{u¹ U?L?�Ë ÆU?N?²?IÐU?Ý

Æ—ôËbK	 …u� fO	Ë ¨2000 ≠ 1999 …d?²HK	 —ôËbK	 n?FCÐ ¡w³M¹ Ã—U?)«Ë —ôËb	«

 Æ…d²H	« Ác¼ w� ÎUŽUHð—« —ôËb	« oIŠ p	– l
Ë

w� œu???F??B	« u???×½ —ôËb	UÐ l?�œ Íc	« U??
 ¨t???�??H½ ÕdD?¹ Íc	« ‰«R??�?	« sJ	

W?OÐU?−¹≈ W??F?ł«d0 ÎU?Žu?�b?
 ÊU?� „d?×?²	« «c?¼ Ê√ b?I?²?F½ ø2000 ≠ 1999 …d?²?H	«

…œU?Ž≈ X½U?� Æq¹uD	« Èb*« vKŽ —ôËb	« Ê“«u?²	 W?O?I?O?I?(« WL?O?IK	 ‚u?�	« rO?O?I?²	

 U?F?�u?²	 d?O?¦*«Ë TłU?H*« s�?×?²	« V¦?� sŽ XF?³ð …d?O?¦
Ë W?¾?łU?H?
 Ác¼ rO?O?I?²	«

 ÆwJ¹d
_« œUB²�ô« w� qł_« WK¹uÞ u/  ôUL²Š« ’uB�Ð ‚u�	«

o b e i k a n d l . c o m
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Datastream and U.S. TIC ∫—bB*«          

t?ÝU?H½√ jI??²K¹ √bÐ b?� w	U?L?łù« w?K;« "UM	« w� wI?O?I??(« u?LM	« Ê√ l
Ë

¡U??L?KŽ Ê√ ô≈ ¨ U??OM?O??F??�???²	« s
 w½U???¦	« nBM?	« w� …b??×??²?*«  U¹ôu	« w� …u???IÐ

w� rNð«R??³Mð X½U??� ÆW?²?�R??
 VÝUJ*« Ác¼ Ê√ ÎU??Ozb?³??
 ÊËb?I??²?F¹ «u½U??� œU?B??²?�ô«

Ê√ …—Ëd?C	 u?Žb¹ ÎU?³?³?Ý ÊËd¹ ô r?N½√ v	≈ d?O?Að  U?OMO?F?�?²	« s
 w?½U?¦	« nBM	«

«c¼Ë ÆvKŽ_« ÁU&U?Ð t²�d?Š wJ¹d
_« ÍœUB?²�ô« u?LMK	 b
_« q¹uÞ —U?�*« ‰bF¹

Èb*« …b??O???FÐ  U??F??�u??²?	« ÊUMO??³?¹ Ê«cK	« 6.12 qJA	«Ë 6.11 qJA?	« t??×??{u?¹ U??


w¼ U?L?�  UOMO?F?�?²	« ‰ö?š w	UL?łù« wK;« ÃU?²½ù« u?LM	Ë W?OJ¹d?
_« WO?łU?²½û	

W?Ý«—b?	« Ê≈® U?O?H	œö??O?� W¹ôuÐ w?	«—b?H	« wÞU??O?²?Šô« ·d??B?
  U½U??OÐ w� …œ—«Ë

d?N??ý w� 5¹œU?B?²??�ô« vKŽ ÕdDð 5�d??²?;« 5¾?³?M²?LK	 W¹u?M�	« W?O?Žö?D²?Ýô«

Íc	« ÍuM?�	« u??LM	« ‰b??F??
 u¼ U??
 ∫w	U??²	« ‰«R??�	« ÂU??Ž q� s
 d?¹«d?³??�Ø◊U??³??ý

rJ¹√dÐ nO?�Ë ¨…b?×²*«  U?¹ôu	« w� WO?łU?²½û	Ë w	U?Lłù« wK?;« "UMK	 t½u?F�u?²ð

Ác¼ s?
 5³???²¹ Æ©øWK?³??I?*« …d???A???F	« Â«u???Ž_« ‰ö???š ‰b??F?*« «c¼ wD?ÝË ÊuJO???Ý

r	 w	U?L?łù« wK;« "UM	« w�Ë W?O?łU²?½ù« w� uLM?	«  ôbF?
 wDÝË Ê√  U½U?O?³	«

o b e i k a n d l . c o m
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ÊU� ÂU?Ž q� w� Æ UOMO?F�²?	« s
 w½U¦	« nBM	« w� Èd?š√Ë WMÝ 5Ð Î«dO¦?� dO?G²¹

wK;« "UM	« u/ wDÝË ÊuJ¹ Ê√ ÊuF�u²¹ r¼ƒ«—¬ lKD²�ð s¹c	« œUB²�ô« ¡ULKŽ

Â«u??Ž_« ‰ö?š ÎU¹uM?Ý WzU*UÐ 2—5 w	«u??Š q¹uD?	« Èb*« vKŽ wJ¹d??
_« w	U??L??łù«

Èb*« vKŽ W?O??łU?²½ù« u/ Ê√Ë ¨U?
 ÎU?Žu½ W?F??{«u?²?
 W?Žd?Ý w¼Ë ¨W?O	U??²	« …d?A?F	«

 ÆÎU¹uMÝ WzU*UÐ 1—5 U¼—b� WODÝË WŽd�Ð lHðd¹ b� q¹uD	«

Æ2000Ë 1999 w
U?Ž 5Ð W??O?ŽöD²?Ýô«  U?Ý«—b	« w� d??š¬ ¡wý Àb?Š rŁ

"UMK	 wI?OI?(« uLM	« Ê√ «Ë√—Ë W?¾łU?H?
 …—uBÐ rNðU?F�uð Êu¹œU?B²?�ô« dO?ž bI?�

2—5 s
 Îôb?Ð d??¦???�√ Ë√ WzU?*UÐ 3—≠ ÊuJ?O???Ý q¹uD	« Èb?*« vKŽ w?	U??L???łù« w?K;«

1—5 s
 q¹uD	« Èb*« vK?Ž WO?łU?²½ù« u?LM	 rNð«d¹b?Ið Èu?²?�?
 «uF?�— U?L?� ¨WzU*UÐ

w�  «d??O?O??Gð W¹√ ¡d?*« l�u?²?¹ Ê√ wF?O??³D	« d??
_U??� ÆWzU*UÐ 2—5 v	≈ ÎU¹uM?Ý WzU*UÐ

¨5M�?	« s
 œb??Ž Èb??
 vKŽ W???O??−¹—bð …—u??BÐ U?/≈ qł_« q¹uÞ u??LM?	«  U??F??�uð

Ê√ Ëb??³?¹ –≈ ¨…d*« Ác¼ W??H?K²??�??
 X?½U??� Ác¼ W	U???(« sJ	 Æ¡włU???H??
 qJA?Ð fO	Ë

oK% sJ?ð r	 …b?×??²*«  U¹ôu	« w� qł_« q¹u?Þ u?LM	«  ôU??L?²??Š« ¡«“≈  U?F?�u??²	«

 ÆÎU³¹dIð U¼U×{Ë WOAŽ 5Ð XŁbŠ qÐ jI�

r	 5�d??²??;« 5¾?³?M²*« Ê√ u¼ 6.12 Ë 6.11 5KJA?	« w� ÂU?L??²¼ô« d??O?¦¹ U??


Ê√ s
 ržd	UÐ W?OðU
uKF*« …—uŁ W?�öD½« l
 ¢b¹b?'« œUB?²�ô«¢ —UJ�√ b?FÐ «uK³I?²¹

wC1 ÊU?� wIO?I(« w	U?L?łù« wK;« "UM	« w�Ë WO?IO?I?(« WO?łU²½ù« w� u?LM	«

rNðdE½ X?½U?� p	– qł√ s
 Æ U?OM?O?F?�?²	« s
 w½U??¦	« nBM	« w� W?F¹d??Ý vD�Ð

…d¼Uþ t½Q?Ð  U?OM?O?F??�?²	« d??š«Ë√ w� u??LM	«  ôb??F?
 w� Íu??I	« w
UM?²	« «c¼ v	≈

s
 W	U?Š v	≈ œu?FO?Ý wJ¹d?
_« uL?M	« ÊQÐ bO?F?³	« ÈbL?K	 rNðUF?�uð X½U?�Ë ¨W?²�R?


Ê√ YO??Š qB?×¹ r?	 l³D	UÐ d??
_« «c¼ sJ	 ÆÎU?F??{«uð d??¦?�√  ôb?F?0 —«d?I??²?Ýô«

W?−O?²½Ë Æ5KK×?LK	 …QłU?H?
 qJA¹ ÊU� …b?×?²*«  U¹ôu	« w� Èdš√ b?FÐ WMÝ u?LM	«

W??³?�?M	UÐ ‚öÞù« vKŽ …d??²??� √u??Ý√  U?OM?O?F??�??²	« s
 d??O?š_« n?BM	« ÊU??� p	c	

o b e i k a n d l . c o m
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W?O	U?²?²*« ¡U?Dš_« s
 WK�KÝ ‰uÞ√ vKŽ X?KL?²?ý« U?N½√ p	– 5�d?²?;« 5¾??³M²?LK	

«u?�d?²?Ž« b?� 5�d?²?;« 5?¾?³M²*« Ê√ `łd*« s
Ë ÆW?�Ëd?F?
 Èd?³?� W?³?	U?Ý  «R?³M²	

s
 vKŽ√ …b??×?²*«  U¹ôu	« w� u?L?M	« ÊU?� 5Š 2000 ÂU?F	« w?� Î«d?O?š√ rN?²?1e?NÐ

œU?B?²�ö	 Îö?F?� Àb?×¹ ÊU?� ¢ÎU�U?š U?
 ÎU?¾?Oý¢ Ê√ «u?�d?²?Ž«Ë ¨W?F�u?²*«  U¹u?²?�*«

…b?O??FÐ rNðU?F?�u??²	 W?OÐU??−¹≈ …—u?BÐ dEM	« …œU??Ž≈ ⁄u?�¹ ¡wA	« «c¼ Ê√Ë w?J¹d?
_«

 Æ…b×²*«  U¹ôuK	 w	ULłù« wK;« "UM	«Ë WOłU²½ù« uLM	 Èb*«

Datastream  —bB*« 

o b e i k a n d l . c o m
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UOH	œöO� w� w	«—bH	« wÞUO²Šô« ·dB* 5�d²;« 5¾³M²*« s
 WÝ«—œ ∫—bB*«

Ê√ „«—œ≈ w� «Ëd?šQð s¹c	« 5³�«d*« s
 r¼b?ŠË Êu�d?²;« ÊR?³M²*« sJ¹ r	

sŽ Y¹b(U?� Æ…b×²*«  U¹ôuK	 W¹œU?B²�ô« WN?³'« vKŽ Àb×¹ ¢ÎU?�Uš U
 ÎU¾?Oý¢

œœd?²¹ sJ¹ r	 W?OJ¹d?
_« W¹œUB?²?�ô« W?�U×?B	« w� ¢b¹b?'« œU?B²?�ô«¢ `KDB?


Ê√ bOÐ ¨©6.13 qJA	« dE½«® 1997 ≠ 1995 w
U?Ž 5Ð W?F?�«u	« …d?²?H	« w� Î«d?O?¦?�

výö???²¹ r�d	« «c?¼ sJ	 ¨1998 ÂU??Ž w?� nF??C?	« mKÐ v²???Š b¹«eð Y¹b???(« «c¼

W???O½uM?'« W???łu*« ÂU???
√ 5K³???I*« 5?
U???F	« w� Ád???�– œd¹ ·u???Ý U???
 l
 W?½—U??I?*UÐ

WO?	U*« W�U?×B	« w�  «d?
 ÀöŁ Y¹b(« «c¼ nŽU?Cð bI?� Æb¹b'« œU?B²?�ö	

rŁ ¨3215 v	≈ 1048 s
 U?NO?� tO	≈ d?O?ý√ w²	«  «d*« œbŽ lHð—« YO?Š 1999 ÂUŽ

Æ2000 ÂUF	« w� 22848 s
 »—U?I¹ U
 Í√ ¨·U?F{√ W?F³?Ý mK³?O	 Èd³?� …eH?� eH?�

Ê√ ¡«u?�	« vKŽ ‚«u?Ý_« w� 5�—UA*«Ë 5¹œU?B?²�ô« Èb	 ÂU?F	« —u?F?A	« ÊU� b?I	

w²	« W???I¹dD	« d???O??Gð  √bÐ b???�  U??
uKF?*« U??O??łu	uM?Jð U??N??
b???Ið w²	«  «—U?J²Ðô«

t??łË vKŽ W??OJ¹d??
_«  U??�d??A	« Ê√Ë ¨W??L??O??I	« W??�U??{ù  U??�d?A?	« U?N??
b??�??²??�ð

 Æw*UF	« ”UOI*« vKŽ  «dOG²	« ÁcN	 w
U
_« j)« w� X½U� ’uB)«

o b e i k a n d l . c o m
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UOH	œöO� w� w	«—bH	« wÞUO²Šô« ·dB* 5�d²;« 5¾³M²*« s
 WÝ«—œ ∫—bB*«    

W?�d?;« …u??I	« w¼ b¹b?'« œU??B?²?�ôUÐ Ác¼ ÃU??N?²Ðô« d?ŽU?A??
 Ê≈ UM¹√— w�Ë

1998 ÂUŽ dš«Ë√ 5Ð Nasdaq „«bÝU½ d?ýR* dO³J?	« œuFB	« p	– ¡«—Ë W?�Ozd	«

ÆU?NMO?Ž …d?²?H	« w� —ôËb	« W?L?O?� ŸU?Hð—« ¡«—Ë p	c?�Ë ¨2000 ÂU?Ž s
 ‰Ë_« lÐd	«Ë

o�bð b¹«e?ð U?
bMŽ 2000 ≠ 1999 …d?²??� w� Î«d?O??¦?� lHð—« b??� —ôËb	« Ê≈ ¨l�«u	«Ë

5HNK²
 «u½U?� V½Uł_« s¹dL¦²�*« Ê√ YOŠË Æ…b?×²*«  U¹ôu	« v	≈ ‰«u
_« ”Ëƒ—

X½U?� bI?� UJ¹d?
√ w� b¹b?'« œU?B²?�ö	 —U¼œ“ô«Ë ‘U?F?²½ô« «c¼ w� W�—U?A?LK	

W?Žd?�	« Î«d?O?¦?� ‚u?Hð …b?×?²*«  U¹ôu	« v	≈ W?O?³Mł_« ‰«u?
_« ”Ëƒ— o�bð W?Žd?Ý

t?×{u¹ U?
 «c¼Ë Æ…d?²H	« pKð w� w?J¹d
_« Í—U?−²?	« e−?F	« —b×?M¹ UNÐ ÊU?� w²	«

 U¹ôuK	 ‰b?F*« wÝUÝ_«  U?Žu?�b*« Ê«eO?
 dýR?
 Ê√ vKŽ ‰b¹ Íc	« 6.9 qJA	«

ÂU?F?	« lKD
Ë 2000 ÂU?F?	« w� t?ŽU??Hð—« q�«ËË 1999 ÂU?Ž w?� lHð—« b?� …b??×?²*«

 U?Žu?�b*« Ê«e?O
 s�?% l
 Í“«u?²	« vKŽ „d?×?²¹ ÊU?� —ôËb	« Ê√ YO?ŠË ¨2001

…d?²H	« w� t?²L?O� w� ÎU?ŽU?Hð—« oI×¹ Ê√ ŸUD²?Ý« b?I� ¨…b?×²*«  U¹ôuK	 wÝU?Ý_«

 Æ…bzUH	« —UFÝ√ s
 rŽbÐ W½UF²Ýô« ÊËœ v²Š 2000 ≠ 1999

o b e i k a n d l . c o m
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qI?²½« Ê√ —ôËb	« W??L?O?� w� d?O?³J?	« ŸU?Hð—ô« «c¼ sŽ r$ ¨ÎU?H½¬ U?½d?�– U?L?�Ë

…u??IK	 W?¾??�UJ*« W??L?O??I	« ”U??Ý√ o�Ë U?N??O??� m	U?³?*« W?L??O?I	« …d?z«œ v	≈ —ôËb	« «c¼

5�—U?A*«Ë  UÝU?O�	« ŸUM� Èb	 t?²O?L¼√ t	 Îô«RÝ —UŁ√ U?
 «c¼Ë ÆPPP WO?z«dA	«

w� —ôËbK	 ŸUHð—ô« «c¼ w� Ê“«u²	« …d¼Uþ Èb
 U
 ∫u¼Ë ¨¡«u�	« vKŽ ‚u�	« w�

Î«œ— Íu?� q?O	œ .b?Ið sJ1 ø«c?¼ Ê“«u?²	« ‰ö??²?š« …d¼Uþ Èb??
 U?
Ë ¨…d?²??H	« Ác¼

WK¹u?Þ  U?F??�u??²	« w� v?KŽ_« u??×½ wÐU??−¹ù« q¹b??F??²	« Ê√ p	– ¨‰«R??�	« «c?¼ vKŽ

u×½ q¹bF²	« s
 ÎU?¾Oý “d�√ b� w	ULłù« wK;« "UM	« u/Ë W?OłU²½ù« uLM	 qł_«

ÁU?&UÐ q¹bFð u?×½ U0—Ë ¨q¹uÞ qł_ —ôËbK	 W?O?IO?I(« Ê“«u?²	« W?LO?� w� vKŽ_«

»U???�??(« w� Îôu???³??I???
 Î«e???−??Ž qJ?A¹ Íc	« ¡wA?	« sŽ ‚u??�?	« …dJ� w� v?KŽ_«

 øp	– —«bI
 U
 sJ	Ë ¨…b×²*«  U¹ôuK	 Í—U'«

ÎU×O?{uð wDF¹ uN� ¨ÍdEM	« bOF?B	« vKŽ ‰«R�	« «cN	 6.14 qJA	« ‚dD²¹

WKL?Ž W¹_ W?O?I?O?I?(« W?O½“«u?²	« W?L?O?I	« d¹b?Ið w� w	Ëb	« b?IM?	« ‚ËbM� W?I¹dD	

Ê√ w	Ëb?	« b???I?M	« ‚ËbM?� —UÞ≈ ÷d????²???H?¹ ¨qJA?	« V�????×ÐË Æq¹u?D	« Èb*« v?KŽ

»U??�?(« Ê«e??O?
 U??N??O?� ÊuJ¹ w?²	« WDIM	« b?MŽ œb?% —ôËbK?	 W?O½“«u??²	« W??L?O??I	«

w�  U¹ôu	« v	≈ ‰«u?
_« ”Ëƒd	 Â«b²?�*« o�b?²	« l
 ÎUL?−?�M
 wJ¹d
_« Í—U?'«

Â«b²?�*« ‰«u
_« ”Ëƒ— o�bð Ê√ 5¹œU?B²?�ô« rEF
 —b?� b�Ë Æ(q1) ‰Ë_« lÐd	«

wK?;« "UM	« s
 W?zU*UÐ 2—5 w	«u???Š a?¹—U???²	« d???³???Ž ÊU????� …b???×???²*«  U¹ôu?	« v	≈

l�u²¹ ‰«u?
_« ”Ëƒd	 ÷d²?H*« XÐU¦	« o�b?²	« «c¼ Vłu0Ë ÆwJ¹d
_« w	U?Lłù«

Ê«e?O*« w� Î«e?−?Ž ÊU??
√Ë Âö?�Ð qL?×?²ð Ê√ vKŽ …—œU?� …b?×?²?*«  U¹ôu	« ÊuJð Ê√

Ê√ ÊËœ WMÝ qJ	 w	ULłù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 2—5 w	«uŠ v	≈ qB¹ Í—U−²	«

 Æ—ôËb	« WLO� vKŽ ÎUDG{ ”—U9

o b e i k a n d l . c o m
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 pMÐ tA²¹Ëœ ¨⁄d³½“Ë—ÆÂ ∫—bB*«          

dO³J	« —U¼œ“ô« s
 WKŠd0 wJ¹d
_« œUB²�ô« d1 Ê√ WO½UJ
≈ ”—bM	 Êü«Ë

 «—U??L?¦??²??Ýô« 5Ð W?L?z«œË ŸU?�ðô« …d??O??³?� …u??−??� U?N?MŽ r−M¹  «—U??L??¦?²??Ýô« w�

…b×?²*«  U¹ôu	« X½U� u	 jI� ÎUMJ2 d?
_« «c¼ ÊuJ¹ b� Æ «—Ušœô«Ë W?OJ¹d
_«

”U?Ý√ vKŽË œö³	« Ã—U?š s
 ‰«u?
_« ”Ëƒd	 WO?�U{≈  U?I?�bð »cł vKŽ …—œU?�

 ÆWOK;«  «—Ušœù«Ë  «—UL¦²Ýô« 5Ð WF�²*« …u−H	« Ác¼ q¹u9 WOGÐ Â«b²�


vK?Ž bzU???F?K	 l�u????²*« ‰b???F?*« ÊU???� «–≈ jI???� ÎU?MJ2 Êu?J¹ b???� ¨Á—Ëb?Ð ¨«c¼Ë

v	≈ ÂËbI	« vK?Ž WO	Ëb	« ‰«u
_« ”Ëƒ— Y( wHJ¹ U0 ÎU?Ð«cł WOJ¹d?
_« …b�—_«

 Ærz«œ t³ý Ë√ rz«œ ”UÝ√ vKŽ …b×²*«  U¹ôu	«

 U??I??�bð s?
 b¹e*« »c??& Ê√ Êü« …b??×??²*«  U?¹ôu	« XŽUD?²??Ý« «–≈ ¨p	c	

w� d?O³J	« e?−?F	« qL²?% Ê√ czbMŽ U?NMJLO?� ¨Â«b?²�?
 ”UÝ√ qŽ ‰«u?
_« ”Ëƒ—

‰«R?�	« sJ	 ÆoÐU�	« s
 ÎU?½U
√ d?¦�√ …—u?BÐ Â«b²?�?
 ”UÝ√ vKŽ Í—U?−²	« Ê«e?O*«

‰«u?
_« ”Ëƒ— o�bð t?II?Š Íc	« ŸU?Hð—ô« —«b?I?
 u¼ U?
 u¼ ÕdD¹ Ê√ V−¹ Íc	«

 ø¢b¹b'« ÍœUB²�ô«¢ —U¼œ“ô« «cN	 W−O²½ …b×²*«  U¹ôu	« v	≈ Â«b²�*«

o b e i k a n d l . c o m
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"UM	« w� wIO?I(« uLM	« lHð—« «–≈ sJ	Ë ¨oO?�œ d¹bI²Ð Ãd�½ Ê√ Îö?NÝ fO	

U0— czbMŽ ÎU¹uMÝ WzU*UÐ 3—5 w	«u?Š v	≈ ¨Îö?¦?
 ¨WzU*UÐ 2—5 s
 w	U?Lłù« wK;«

oÐU?�	« Á«u?²?�
 s
 …b?×?²*«  U¹ôu	« v	≈ ‰«u?
_« ”Ëƒd	 Â«b?²?�*« o�b?²	« lHðd¹

"UM?	« «c¼ s?
 WzU?*UÐ 3—5 v	≈ w?	U????L????łù« wK?;« "UM	« s?
 WzU?*UÐ 2—5 m	U?????³	«

  ÆÎUO	UŠ

‰«u??
_« ”Ëƒd	 Â«b?²??�*« o�b??²	« w� ÎU??ŽU?Hð—« Ê√ nO??� 6.14 qJA	« `{u¹

w	UL?łù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 3—5 v	≈ WzU*UÐ 2—5 s
 ≠ …b×?²*«  U¹ôu	« v	≈

Ê√ sJ1 Í—U?'« »U?�??(« w� Â«b?²?�?
 e?−?Ž w� qŁU2 ŸU??Hð—« v	≈ ÍœR¹ b?� ≠

wK;« "UM?	« s
 WzU*UÐ 3—5 v	≈ WzU*UÐ 2—5 s
 ÊU??
QÐ …b?×?²?*«  U¹ôu	« tKL??²?%

v	≈ ‰«u??
_« ”Ëƒd	 Â«b??²??�*« o�b??²	« w� ÎU??ŽU??Hð—« Ê√ ÎU??C¹√ kŠôË Æw	U??L??łù«

W?LO?� vKŽ vKŽ_« u×½ Î«d?O?³� ÎUDG?{ b	Òu¹ Ê√ ÎUC¹√ t?	 l�u²¹ b?� …b×?²*«  U¹ôu	«

q¹bFð t½√ vKŽ 6.14 qJA	« tMO³?¹ U
 «c¼Ë ¨rz«œ t³?ý Ë√ rz«œ ”UÝ√ vKŽ —ôËb	«

Æq2 v	≈ q1 s
 —ôËbK	 WOIOI(« WO½“«u²	« WLOI	« w� vKŽ_« u×½

W?LO?I	« X½U?� «–≈ U?LO?� q¦?L²ð w?³Mł_« lDI	« ‚u?Ý Ÿu{u?
 w� W	Q?�*« sJ	

œu?F?B	« …d?²??� ‰ö?š ¨Îö?¦?
 ¨q3 v	≈ q2 s
 d?¦?�√ XF?Hð—« b??� —ôËbK	 W?O?I?O?I?(«

vKŽ w¼ W?	U?(« ÊQÐ Î«d?O?³??� ÎôU?L?²??Š« W?LŁ Ê√ v	≈ qzôb	« d??O?AðË Æ2000 ≠ 1999

U
 v	≈ lHðd¹ r	 …b×?²*«  U¹ôuK	 Í—U'« »U�(« w� e?−F	« Ê√ p	– ¨u×M	« «c¼

WzU*UÐ 2—5® Í—U'« »U�?(« W
«b²Ýô ¢.bI	« œUB?²�ô«¢  «d¹bIð s
 vKŽ√ u¼

d?³�_« W?
«b?²?Ýô«  UF?�uð ÎU?C¹√ “ËU?& qÐ ¨V�×?� ©w	U?L?łù« wK;« "UM	« s


 Æ©w	ULłù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 3—5® ¢b¹b'« œUB²�ô«¢ —UJ�√ v	≈ …bM²�*«

œU??B???²??�ô«¢ Èu??� Ê≈ WK?zU??I	« …dJ?H	« ‰u??³??� W???O½UJ
≈ s?
 ržd	UÐ t?½√ l�«u	«Ë

‰«u
_« ”Ëƒ—  U?I�bð s
 b¹e*« »c?& Ê√ …b×?²*«  U¹ôuK	 XŠUð√ b?� ¢b¹b'«

UNÐU�Š w� oÐU?�	« s
 d³�√ Î«e−Ž qL²% Ê√ œö?³K	 XŠUð√ ¨w	U²	UÐË ¨Ã—U)« s


o b e i k a n d l . c o m
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Ê√ …b??×?²*«  U?¹ôu	« ÊUJ
SÐ t½√ w?MF¹ ô p	– ÊS??� Â«b?²??�?
 ”U??Ý√ vKŽ Í—U??'«

w� Â«b²�*« e−?F	« lHð—« u	 ‰U¦*« qO³Ý vKŽË Æ¡UAð UL� e?−FK	 r−Š ÍQÐ `L�ð

Îö¦?
 WzU*UÐ 3—5 v	≈ w	UL?łù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 2—5 s
 Í—U'« »U?�(«

b(« «c¼ s?Ž b¹e¹ e−?Ž Í√ vKŽ VKG²	« wG?³M¹ czbMŽ ¨w	UL?łù« "UM	« «c¼ s


"UM	« u/ w� d?O³� RÞU?³ð ÀËb×Ð Ë√ ¨—ôËb	« W?LO?� ◊u³¼ ‰öš s?
 U
≈ ¨vKŽ_«

 ÆWMOF
 WI¹dDÐ ÎUF
 5²KOÝu	« ŸU³ðUÐ Ë√ …b×²*«  U¹ôuK	 w	ULłù« wK;«

Datastream ∫—bB*«   

vIK¹ √b?Ð b?� 2000 ≠ 1995 …d??²?H	« w?� —ôËb	« œu?F??� Ê≈ d??
_« W?I??O?I??ŠË

e??−?Ž 5Ð W??³??�M	«  √bÐ U??
bMŽ 2000 ÂU?F?	« d?š«Ë√ w� ŸU??Hð—ô« «c?N?	 W?{—U??F?


dE½«® WzU*UÐ 3—5 W??³?²??Ž “ËU??−?²?ð w	U?L??łù« wK;« "U?M	« s
 Í—U??'« »U?�??(«

¨W??³?²??F	« Ác??N	 Á“U??O??²??ł« ¡bÐ —u?� j?³?N?ð r	 —ôËb	« W??L?O??� Ê√ b??OÐ Æ©6.15 qJA	«

ÂUŽ lKD
Ë 2000 ÂUŽ w� WFHðd*« …bzUH	« —UFÝ√ Êu� w� q¦L²¹ p	– w� V³�	«Ë

w� b¹«e²*« ◊u³N	« p	– q¹uL²	 ‰«u
_« ”Ëƒ—  UI�b²	 UNÐcł XK�«Ë b� 2001

qłú	 …b?zU??H	« —U??F???Ý√ X½U??� 16Æ6 qJA?	« s
 5³??²?¹ U??L??�Ë ÆÍ—U??'« »U???�??(«

o b e i k a n d l . c o m
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r	U??F	« w� …bzU??� vKŽ√ 2000 ÂU??Ž d?š«Ë√ v?²?ŠË …b??×??²*«  U¹ôu	« w?� d?O??B??I	«

ÍœUB²�« œu�— —œ«uÐ  √bÐ 5Š ¨2001 ÂUF	« w� dOGð l�«u	« «c¼ sJ	 ÆwŽUMB	«

v	≈ w	«—b??H	« wÞU??O?²??Šô« ·d??B?
 b??L?F??� 2001 ÂU??Ž w� …b??×?²*«  U?¹ôu	« w�

—U?F??Ý_« Ác¼ XKI??²½« 2002 ÂU??Ž w�Ë d?O??B?I	« q?łú	 …bzU?H?	« —U?F??Ý√ iO?H??�ð

w� —U?FÝ_« v½œ√ l?�u
 v	≈ —U?F?Ý_« vKŽ√ UN½u?� w� U?NF?�u?
 s
 dO?B?I	« qłú	

 Æ©6.17 qJA	« dE½«® wŽUMB	« r	UF	«

Datastream ∫—bB*«       

Datastream ∫—bB*«         

o b e i k a n d l . c o m
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 pMÐ tA²¹Ëœ ¨⁄d³½“Ë—ÆÂ ∫—bB*«         

…b×²*«  U¹ôu	« w� dOBI	« qłú	 …bzUH	« —UFÝ√ w� œU(« ◊u³N	« «c¼ Ê≈

ÂU?Ž lKD
 w� …œU??ł …—u?BÐ √bÐ Íc	« —ôËbK	 wL?²?(« ÷U?H?�?½ö	 ·ËdE	« Q?O¼

ÎUF�u²
 Î«—bB
 Â«Ëb	« vKŽ wJ¹d?
_« Í—U'« »U�(« w� e−F	« ÊU� bI	 Æ2002

÷UH?�½ôUÐ dOBI	« q?łú	 …bzUH	« —UFÝ√  √bÐ U*U?Š p	c	 ¨—ôËb	« vKŽ dD�K	

qO9 —ôËb	« …b?�—QÐ ÿU?H²?Šô« w� …Q?�UJ
 dÞU<« W?C¹U?I
  c?š√ 2001 ÂUŽ

s
 …b?×??²*«  U¹ôu	« XK?I?²½« 18Æ6 qJA	« s?
 `C?²¹ U?L??�Ë Æ—ôËb	« `	U?� d??O?G	

v	≈ …bzU?HK	 WO	U?Ž —UF?Ý√ Ø Í—U'« »U�?(« w� dO?³� e?−FÐ e?OL?²¹ bK³� U?NF?�u


W?O½b?²
 —U?F?Ý√ Ø Í—U'« »U?�?(« w� ÎU?ŽUH?ð—« d¦?�√ e?−Ž t?O?� Íc	« bK³	« l�u?


…—Ëb	 ·UD*« W¹U?N½ w� Î«bŠ l{Ë Íc	« u¼ dO?³J	« ‰u×?²	« «c¼ ÊU� bI?	 Æ…bzUHK	

 Æq¹uD	« ÈbLK	 WOÐU−¹ù« —ôËb	«

∫—ôËb�«Ë wJ¹d�_« Í—U'« »U�(« e−Ž

…bzUH	« —UFÝ√ X�d$« U
bMF� Æ—ôËb	« WLO� w� ÎU{UH�½« 2001 ÂUF	« bNý

W??O??³Mł_«  U¹d??²??A*« w�U??� √bÐ ¨b¹b??ł Í—Ëœ ÷U??H??�½« u??×½ d??O??B?I?	« qłú	

l
Ë Æ2001 ÂU?F	 w½U?¦	« n?BM	« s
 Î¡«b?²Ð« —U?NMð W?OJ?¹d?
_« rN?Ý_« s
 W?�U?)«

o b e i k a n d l . c o m
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…b¹b?ł W?OÝU?O?�  U¹u?²�?
 v	≈ qB?O	 wJ¹d?
_« Í—U?−²	« e?−?F	« ŸU?Hð—« —«d?L²?Ý«

—ôËb	« W??L?O?�  —b??×½U?� —u¼b??²	UÐ wÝU?Ý_« w?J¹d?
_«  U?Žu??�b*« Ê«e?O??
 c?š√

 Æ©6.9 qJA	« dE½«® ÆtF
 s
«e²	UÐ

Ë√ 5
U?F	« ‰ö?š —ôËb?	« d?F?Ý w� ÷U?H?�½ô« «c¼ q�«u??²¹ Ê√ `łd*« s
Ë

œU??B?²??�ö	 W¹b??OKI??²	« Ã–U??LM	« v	≈ R??³M²?	« «c¼ bM²??�¹ ÆW??
œU?I	« W?Łö?¦	« Â«u??Ž_«

…bzU�	« ◊Ëd?A	« Vłu0 t½√ v	≈ dOAð w²	« wJ¹d?
_« Í—U'« »U�×K	 wÝU?OI	«

vKŽ wJ¹d
_« Í—U'« »U?�(« w� e−F	« b¹«eð ÎU³¹d?Ið bO�Q²	UÐ q�«u²O?Ý ÎUO	UŠ

 U?I�b?ð w�U� ÊuJ¹ Ê√ q?L²?;« d?O?ž s
 t½√ YOŠË ÆW?O	U?(«  U?Nłu?²	« ”U?Ý√

wKŠd*« —u¼b?²	« W³?�«u
 vK?Ž Î«—œU� …b?×²*«  U¹ôu	« v	≈ W?�U)« ‰«u?
_« ”Ëƒ—

 ôb?F?LK?	 Î«dE½ ≠ Â«b?²?�?
 ”U?Ý√ v?KŽ wJ¹d?
_« wł—U?)« Ê«e?O?*« ‰ö?²?š« w�

Íc	« dýR*« ÊS� ≠ WOJ¹d
_« …b�—_« vKŽ  «bzU?FK	 ÂU¹_« Ác¼ ÎUO³�½ WCH�M*«

vKŽ qO?1 b?� …b??×??²*«  U¹ôu	«  U??Žu?�b??
 Ê«e??O* wÝU??Ý_« o�b??²K	 ÁU½b??L?²??Ž«

¨W?
œU?I	« W?KOKI	«  «uM�	« ‰ö?š ÷U??H?�½ö	 …b¹b?ł W¹—Ëœ  ôb?F??
 u?×½ `ł—_«

 ÆÎUC¹√ qHÝ_« v	≈ tF
 —ôËb	« bA¹ ·uÝ U
 «c¼Ë

wł—U)« Ê«e?O*« ‰ö²šô wÝU?OI	« œUB?²�ö	 ÍbOKI?²	« Ã–uLM	« Â«b�?²ÝUÐË

u×½ s
 wJ¹d?
_« Í—U'« »U�(« e−?Ž w� Î«b¹e
 l�u²½ UM½S� ¨…b?×²*«  U¹ôuK	

ô√ ÷dHÐ 2008 ÂUF	« w� WzU*UÐ 8 v	≈ ÎUO	UŠ w	ULłù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 6

wK;« "UM	« 5?Ð u?LM	«  U?OK{U?Hð w?� d?O?O?Gð Ë√ ¨—ôËb	« W?L?O?� w� d??O?Gð Àb?×¹

sL??C?²?ð b¹b?×??²	« t??łË vKŽË Æ©6.19 qJA	« d?E½«® Ã—U?)«Ë UJ¹d??
_ w	U??L?łù«

 ∫WO	U²	«  U{«d²�ô« wÝUÝ_« U¼bŠ w� UMðUF�uð

 Æw	U(« Á«u²�
 bMŽ —ôËb	« vI³¹ Ê√ ©1

l
 o�«u??²?¹ U??
 u¼Ë Î̈U¹uMÝ W?zU*UÐ 3—5 ‰b??F0 wJ?¹d??
_« œU??B??²??�ô« u??LM¹ Ê√ ©2

 Æ…b×²*«  U¹ôu	« w� qL²;« uLM	«  «d¹bIð rEF


o b e i k a n d l . c o m
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 U¹ôu?	« l
 r?	U????F	« ‰Ëœ w?�UÐ w?� w	U????L?????łù« wK?;« "UM	« u?/ o�«u?????²¹ Ê√ ©3

 Æ…b×²*«

 «œ—u??²??�??
 vKŽ V?KDK	 wK?;« qšb	« u/ Ê√ Ã–u??LM?	« «c¼ ÷d??²??H¹ U??L??�

w³M?ł_« qšb	« W½Ëd??
 Ê√Ë ¨2—≠ u¼  U??
b??)«Ë lzU??C??³	« s?
 …b?×??²?*«  U¹ôu	«

Ác¼® Æ1—4 u¼  U????
b????)«Ë lzU????C???³?	« s
 W????OJ¹d????
_«  «—œU???B?	« vK?Ž VKD?K	

s
 Catherine Mann ÊU?
 s¹dŁU?�  U?łU?²M²?Ý« l
 W?I?�«u?²?
 W½Ëd?LK	  «d¹b?I?²	«

The U.S. Current Account, Ê«uMF?Ð Y×??³	« dE?½« Æw	Ëb	« œU??B??²???�ô« b??N??F??


New Economy Services, and Implications for Sustainability, January

vKŽ …b¹«e?²?*« qšb	« W½Ëd?
 Ê≈ ©IIE, com w½Ëd?²?J	ô« l�u*« vKŽ d??�u?²*« 2004

Èu?²??�*« Ê√ U¼œU?H?
 W??I?O?I??Š U?N?O	≈ ÎU??�U?C?
 ¨ «—œU?B	« l?
 W½—U?I?
  «œ—u??²?�*«

WzU*UÐ 50 u?×M?Ð W?OJ¹d??
_«  «—œU?B	« sŽ b¹e¹ W??OJ¹d?
_«  «œ—u??²?�?LK?	 w	U?(«

 «œ—u???²???�*« 5Ð …u???−???H?	« w� b¹«eð u???×?½ t???łuð W???LŁ ÊuJ?¹ Ê√ w	U???²	UÐ s?L???Cð

RÞU?³??²	« ‰ö?š s
 t	 Ê“«u?ð Àb?Š «–≈ ô≈ s
e	« —Ëd??
 l
 W?OJ¹d??
_«  «—œU?B	«Ë

 Æ—ôËb	« WLO� w� dO³� ÷UH�½« Ë√ØË …b×²*«  U¹ôu	« qš«œ uLM	« w�

pMÐ tA²¹Ëœ  UF�uðË Datastream  ∫—bB*«        

o b e i k a n d l . c o m
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»U?�??(« e?−?Ž w� b¹«eð v?	≈ d?O?Að wÝU??Ý_« Ã–u?LM	«  U?{«d??²?�« Ê√ l
Ë

t½√ ô≈ ¨w	U??L??łù« w?K;« "UM	« s
 W?zU*UÐ 8 v	≈ WzU*UÐ 6 s
 wJ?¹d?
_« Í—U??'«

Æd?O?³J	« Èu²?�*« «c¼ v	≈ e?−?F	« qB¹ Ê√ `L?�ð b?� ‚«u?Ý_« ÊQÐ sNJ²	« VF?B¹

·d?B??
 s
 Caroline Freund bM¹Ëd??� 5	Ë—U??� Î«d??šR?
 U??Nðd??ł√ W?Ý«—œ d??O??Að

Ê«bK³	« w� Í—U?'« »U?�?(« w� e−?FK	 W?³?²F?	« Èu²?�?
 Ê√ w	«—b?H	« wÞU?O²?Šô«

«c¼ e?−?F	« “ËU−?²¹ U?
bMŽË Æw	U?Lłù« w?K;« "UM	« s
 WzU*UÐ 5 mK³¹ W?O?ŽUMB	«

"UMK?	 wK;« u??LM	« w� R?ÞU?³?ð qJý vKŽ ≠ W??O??×??O??×??Bð Èu??� qšb??²ð Èu??²??�*«

v	≈ Í—U'« »U�(« e?−Ž bOF²	 ≠ WKLF	« W?LO� w� Èd³�  U{U?H�½«Ë w	ULłù«

 ÆW
«b²�*« tðU¹u²�


s
 ÂeK¹ U?
 —«bI
 b¹b?×²	 wÝU?OI	« œU?B²�ö?	 UMł–u/ Âb�²?�¹ Ê√ sJ1Ë

sJ9 wJ	 iH?�M¹ Ê√ —ôËbK	 wG³M¹ U?
 —«bI
Ë ¨wJ?¹d
_« œUB?²�ô« w� RÞU?³²	«

t½√ 20Æ6 qJA	« s
 `C?²¹ ÆÂ«b?²�?
 Èu?²�?
 v	≈ Í—U?'« »U�?(« Ê«e?O
 …œU?Ž≈

W??�??L??)« Â«u??Ž_« ‰ö??š W??O	U??(« tðU¹u??²??�??
 v?KŽ k�U??×¹ Ê√ —ôËbK?	 sJ
√ «–≈

3—5 s
 Áu/ W?Žd?Ý nH??�¹ Ê√ t?�?H½ X�u	« w� œU?B?²?�ö?	 sJ
√ «–≈Ë ¨W?
œU?I	«

o b e i k a n d l . c o m
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U??LMOÐ® W??
œU?I	« W??�??L?)« Â«u??Žú	 wDÝË ‰b??F0Ë ÎU¹uM?Ý WzU*UÐ 2—≠ v	≈ WzU*UÐ

 U?{«d²?�« V�×Ð U?N�?H½ UNðd?OðË vKŽ r	U?F	« ‰Ëœ w�UÐ w� uLM	«  ôb?F
 vI?³ð

wK;« "UM	« v	≈ Í—U'« »U?�(« e−?Ž 5Ð W³�M	« ÊS?� ©wÝUÝ_« j)« Ã–u/

b� e−F	«« sJ	 ¨wÝUÝ_« j�K	 l�u²*« —U�*« V�×Ð ‰¡UC²ð Ê√ V−¹ w	ULłù«

w	U??L??łù« wK;« "UM	« s
 W?zU*UÐ 6 WDI?½ bMŽ Â«b??²?�¹ ô q?JAÐË Î«d??O?³??� vI??³¹

 ÆÂ«uŽ√ W�Lš …d²H	

RÞU???³??²	« Êu???� s
 ržd	« v?KŽ t½√ lzU???�u	« Ác¼ s
 t???−??²M?²??�½ Ê√ sJ?1 U??


`O×?Bð w� bŽU�¹ b� …b?×²*«  U¹ôuK	 w	ULłù« wK;« "UM	« u/ w?� Â«b²�*«

Í—U?'« »U?�(« w� e?−?F	« …œU?Žù wHJ¹ ô t½√ ô≈ U?N	 wł—U?)« Ê«eO*« ‰ö?²?š«

"UM	« u/ w� RÞU?³?²	« s
 Î«b¹e?
 Ê√ ÷«d?²?�UÐË ÆÂ«b?²?�
 Èu?²?�?
 v	≈ wJ¹d?
_«

s
 …b¹b?ý W?{—U?F?
 vIK¹ ·u?Ý ÎU?¹uMÝ WzU*UÐ 2—≠ ÊËœ U?
 v	≈ w	U?L?łù« wK;«

iO?H?�²	« s?
 b¹e
 ¡«d?łù …b?O?Šu	« WI?¹dD	« ÊS� 5?OJ¹d
_«  U?ÝU?O?�	« ŸUM�

Î«—Ëœ VFK¹ Ê√ —ôËb	« ŸUD²Ý« «–≈ ULO� sLJð wJ¹d
_« Í—U'« »U�(« e−Ž w�

 Æ…—U−²	« j³{Ë q¹bFð WOKLŽ w� Î«dO³�

»U?�(« w� e?−?FK	  U?F�u?²	« qz«b?³	 5MŁ« 6.22 Ë 6.21 ÊöJA	« UM	 Âb?I¹

wJ¹d?
ô« w	U?L?łù« wK;« "U?M	« u/ w� rN?
 RÞU?³ð ‰u?B?Š ÷«d?²?�UÐ Í—U?'«

œU?Š ◊u?³¼Ë ©W?
œU?I?	« W?�?L?)« Â«u?Žú	 wDÝË ‰b?F0Ë ÎU¹u?MÝ WzU*UÐ 2—≠ v	≈®

‰bF0 W¹—U−²	« —ôËb	« W?LO� iH�Mð Ê√ 6.21 qJA	« ÷d²H¹ Æ—ôËb	« WLO� w�

«c¼ qLF¹ Ê√ —bI*« s
Ë Æ2005 ÂUŽ Èdš√ WzU*UÐ 10Ë 2004 ÂUF	« w� WzU*UÐ 10

u/ w� RÞU³ð tO	≈ ÎU�UC
 ¨—ôËb	« WLO� w� WzU*UÐ 20 —«bI0 r�«d²*« ÷UH�½ô«

v	≈ Í—U?'« »U�?(« e?−Ž W?³?�½ iHš v?KŽ ¨wJ¹d
_« w	U?L?łù« wK;« "UM	«

‰uKŠ q³??� w	U?L?łù« wK;« "UM?	« s
 WzU*UÐ 4 u?×½ v	≈ w	U?L??łù« wK;« "UM	«

—ôËbK	 W?¹—U?−??²	« W??L??O??I	« iH??�Mð Ê√ 6.22 qJA?	« ÷d?²??H¹ U??L??� Æ2008 ÂU??F	«

o b e i k a n d l . c o m
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W???¦	UŁ …d???
Ë ¨2005 ÂU???F	« w� Èd???š√ •10 Ë 2004 ÂU???F	« w� WzU?*UÐ 10 —«b???I0

wL�«d?²	« ÷UH?�½ô« «c¼ qLF¹ Ê√ —b?I*« s
Ë ¨2006 ÂUF	« w� WzU*UÐ 10 —«bI0

v	≈ Í—U'« »U?�(« e?−Ž W?³�½ iHš v?KŽ —ôËb	« WLO?� w� WzU*UÐ 30 —«bI0

 Æ2008 ÂUF	« ‰uKŠ l
 w	ULłù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 3 w	«uŠ

 pMÐ tA²¹Ëœ  UF�uðË Datastream ∫—bB*«         

U0— Ë√ ¨WzU*UÐ 30 Ë√ WzU*UÐ 20 —«b?I0 ÷U?H�½ö	 —ôËb	« ÃU?²?×?OÝ ¡«u?ÝË

e?−??F	« 5Ð W??³?�M	« W??O¼U?
 vK?Ž ·UD*« W¹U?N?½ w� b?L??²?F¹ d??
_« «c¼ ÊS?� ¨d??¦?�√

o b e i k a n d l . c o m
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Ác¼ X½U?� «–S?� ¨b?O?F?³	« Èb*« vKŽ W?
«b?²?�?
 bF?ð w²	« w	U?L?łù« wK;« "UM	«Ë

¨czbMŽ ¨w	UL?łù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 3—≠ v	≈ WzU*UÐ 2—5 v	≈ »d�√ W?³�M	«

sŽ qI¹ ô U0 iH?�M¹ Ê_ —ôËb?	« ÃU²?×¹ b?� ¨ÁU½b?L?²?Ž« Íc	« Ã–u?LM	« V�?×ÐË

ÎU{u?Ž ¡d*« bL?²Ž« u	 ¨Èd?š√ WN?ł s
Ë ÆW
œU?I	« WKOKI	« Â«uŽ_« ‰ö?š WzU*UÐ 30

»U?�(« w� Â«b?²?�*« e−?F	« Ê≈ WKzU?I	« ¢b¹b?'« œUB?²�ô«¢ d?E½ WN?łË p	– sŽ

¨w	ULłù« wK;« "UM	« s
 WzU*UÐ 4 ≠ 3—5 v	≈ ÎUO	UŠ lHð—« b� wJ¹d
_« Í—U'«

u×½ Ë√ jI� WzU*UÐ 20 w	«u×Ð iH?�M¹ Ê√ —ôËb	« vKŽ wG³M¹ t?½√ wMF¹ «c¼ ÊS�

 ÆW
œUI	« WKOKI	« Â«uŽ_« ‰öš p	–

…bŽUB²*« ·dB�« —UFÝ√

ø«u�dB²¹ Ê√  UÝUO��« ŸUM� vKŽ wG³M¹ nO�

‰ö???š —ôËb	« W???L???O???� s
 WzU?*UÐ 30 Ë√ 20 —«b???I0 d???š¬ ÷U???H???�½« Í√ Ê≈

WLO� w� w³K�	« V½U'« vKŽ Î«b¹«eð qJAOÝ W
œUI	« Àö¦	«  «uM�	« Ë√ 5²M�	«

Èd¹ Ê√ qL?²?;« s
Ë ÆPPP W?Oz«d?A	« …u?IK	 W?¾?�U?J*« W?L?O?I	« ”U?Ý√ vKŽ —ôËb	«

p	c	Ë „d×?²	« w� ÎUÞ«d�≈ p	– w� ‚u�	« w� Í√d	« »U?×�√Ë  UÝU?O�	« ŸUM�

 Æt²
ËUI
 qO³Ý w� œuN'« ‰cÐË  «uD)« –U�ðUÐ Êu�u¹ ·uÝ

Ê√ l
Ë ÆW?�u	Q*« dO?ž …d¼UE	UÐ ·d?B	« —UF?Ý√ w� Èd³?J	«  «dO?G²	« X�?O	

W?¾?�UJ*« W?L?OI	« Èu?²?�?
 ‰u?Š WzU*UÐ 20 ≠Ø´ ‰U?−
 s?L{ `ł—Q?²¹ …œU?Ž —ôËb	«

‰U?:« «c¼ “ËU??& v	≈ ŸeM¹ t½√ ô≈ ¨6.23 qJA	« s?
 `C?²¹ U?L??� W?Oz«d?A	« …u??IK	

 «uMÝ l³?Ý v	≈ fLš q� wÐU?−¹ù«Ë w³K�	« 5³½U?'« ö� vKŽ Èd?³�  ôb?F0Ë

s
 q¼ Î̈ö?¦?
 ¨ÂU?L?²¼ôUÐ …d¹b?ł W?
U¼  ôƒU�?ð ÕdD¹ l�«u	« «c¼Ë Æp	– u?×½ Ë√

ÎU¹—Ëd{Ë ÎU¹œU?Ž Î«dNE
 ·d?B	« —UFÝ√ w� Èd?³J	«  «dOG?²	« Ác¼ ÊuJð Ê√ sJL*«

w� Ê“«u??²	«  ôö??²?š« l
 w?ÞU?F??²	« w� b??ŽU?�?¹ rzU?F	« ·d??B	« d??F??Ý ÂUE½ w�

 «d??O?G??²	« Ê√ q¼Ë ød??š¬Ë X�Ë 5Ð Àb??% Ê√ bÐ ô w?²	« Èd?³?J	«  U¹œU??B?²??�ô«

o b e i k a n d l . c o m
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w� dO?³J	« ‰ö²šô« `O?×Bð vKŽ …—œUI	« U¼b?ŠË w¼ ·dB	« —UF?Ý√ w� Èd³J	«

 øÈd³J	«  U¹œUB²�ô« s¹“«u


Datastream ∫—bB*«         

q¹b?Fð W?OKL?Ž w� …œU?Ž ·d?B	« —U?F?Ý√ t?³?FK?ð Íc	« —Ëb	« ”—b½ Ê√ ‰ËU?×M	

dŁ_« Ê√ W?O?³¹d?−?²	«  U?Ý«—b?	« rEF?
 sÒO?³ð ÆÊ«bK³	« s
 b?KÐ Í_ …—U?−?²	« j³?{Ë

 U¹ôu	« w� W	Ë«b?²*« lzU?C?³	« —U?F?Ý√ vKŽ ·d?B	« d?F?Ý w�  «d?O?G?²K	 ‰Ë«b?²*«

5Š W	Ë«b²*« lzU?C³	« —UFÝ√ ÊS?� Î̈«œËb×
 t½u� ‰U?Š w� v²ŠË ÆœËb×
 …b?×²*«

vKŽ VKDK	 W¹d?F?�	« W½Ëd*« Ê√ v	≈ dO?Að ·d?B	« —UF?Ý√ w� dO?G²?	« qFHÐ d?OG?²ð

dO?ž WÐU−²?Ý« WLŁ ÊuJOÝ t½QÐ ŸU?³D½ô« wDF¹ U
 ¨…œUŽ WKO?¾{ W	Ë«b²*« lzU?C³	«

—U??F???Ý√ w� d??O???G??²	« v?KŽ U??N???ł—U??šË …b??×???²*«  U¹ôu	« q?š«œ VKD	« w?� …d¼Uþ

d??F??�	« W½Ëd??
Ë ‰Ë«b??²	« —UŁ¬ W¹œËb??×??
 v	≈ d?EM	UÐË ¨p	c?	 ÆW	Ë«b??²*« lzU??C??³	«

d?F?Ý w� W?F?{«u??²*«  «d?O?G?²	« lOD²?�?ð Ê√ qL?²?;« d?O?ž sL?� VKDK?	 iH?�M*«

qÐ ÆW¹—U?−²	« s¹“«u*« ‰ö?²š« w� W?×{«Ë  «d?OO?Gð À«bŠ≈ w� `−Mð Ê√ ·d?B	«

U¼b?ŠË w¼ ·dB	« —U?FÝ√ w?� Èd³J	«  U?�d×?²	« Ê√ Ëb?³¹ ¨p	– s
 fJF	« vKŽ

o b e i k a n d l . c o m
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 ôö?²??šô« `O?×??B?²	 W??
“ö	« W¹—U?−??²	« Âu?−??(« w�  «d?O?G?ð À«b?ŠSÐ WKO??HJ	«

 ÆWOł—U)« s¹“«u*« w� Èd³J	«

»U�?(« Ê«eO* w?ÝUOI	« œU?B²?�ô« Ã–u/ 5³¹ «–U* d?�Hð W?IOI?(« Ác¼ Ê≈

vKŽ —œU?I	« ÁbŠË u¼ —ôËb	« W?LO?� w� Î«bł Î«œU?Š ÎU{UH?�½« Ê√ wJ¹d?
_« Í—U'«

¨sJ	Ë ÆW
«b?²Ý« d?¦�√ Èu?²�
 v	≈ wJ¹d?
_« wł—U)« Ê«e?O*« w� ‰ö²?šô« …œUŽ≈

ÍœUM¹ U??L??� —ôËbK	 V	U??�	« „d?×??²	« s
 «Ëb??×¹ Ê√  U??ÝU?O??�	« ŸUM� ‰ËU??Š «–≈

‚u?Fð ·u??Ý ‰U?F?�_« Ác¼ ÊS?� ÁU½b??L?²?Ž« Íc	« wÝU??O?I	« œU?B?²??�ô« Ã–u/ p	cÐ

ÊuJ¹ s	Ë ÆÂ«b²?�
 Èu²�?
 u×½ wJ¹d
_« Í—U−?²	« Ê«eO*« ‰ö²š« j³?{Ë q¹bFð

v	≈ Í—U−²	« Ê«e?O*« w� wL²(« j³C?	«Ë q¹bF²	« dšR¹ Ê√ o¹uF?²	« «c¼ ÊQý s


—ôËbK	 œU?Š ÷U?H?�½« s
 b¹e*« v	≈ ÎU?C¹√ ÍœR¹ ·u?ÝË qÐ ¨V�?×?� oŠô a¹—Uð

d?³?�_« ‰ö?²šô« W?³?�«u?
 v	≈ W?O*U?F	« ‰U*« ‚«u?Ý√  dD{« «–≈ b?O?F?³	« Èb*« vKŽ

 ÆÎö³I²�
 wJ¹d
_« Í—U−²	« Ê«eO*« w�

lH?ðdð rN?ðö????L???Ž «Ëd?¹ Ê√ ÊËb¹d¹ ô V?½U???ł_«  U????ÝU????O????�	« ŸUM?� Ê√ l
Ë

…b?O?FÐ rN?²?×K?B?
 s
 Ê√ b?I?²?F½ UM½S?� ¨wJ¹d?
_« —ôËb?	« qÐU?I?
 …œU?Š  U?ŽU?Hð—«

ÆÂ«b?²?�?
 Èu?²?�?
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