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…¡«dI�« W�dF� …—ËdC�Ë p�c


ÂU?Ž q³??� Âu?}�« W?�b??I?²*« ‰Ëb�« v� W??}Þ«d?I?L|b�« s?� …œËb?×?� …—u?� d??NEð r�

X|uB²�« oŠ s}G�U³�« —u
c�« q
 U�½d� X×M� U�bMŽ ÆÂ±∏¥∏

oŠ XŁb×?²Ý« b� Âu}�« W�b?I²*« ‰Ëb�« VKžQ� ¨©± ‡ ≥® ‰Ëb'« v?� Èd½ UL


v�Ë_« œuI?F�«Ë dAŽ lÝU?²�« ÊdI�« nB²M� s?}Ð UL}?� s}G�U³�« —u?
c�« q
 X|uBð

Æ UÝUJ²½« ÊËbÐ sJð r� W}KLF�« Ác¼ v²Š sJ�Ë Æs|dAF�« ÊdI�« s�

v
«d?²??ýô« »e?(« “u?� `³?�√ U??�bMŽ ¨d?A?Ž lÝU??²�« Êd?I�« d?š«Ë√ ‰ö??š Î̈ö?¦?�

W|ôË XF?ł— ¨ U?}K;«  U?ÐU?
?²½« v� q�_« vKŽ ¨UÎMJ2  UÐU?
?²?½ôUÐ vÞ«d?I?L|b�«

±±π

‚dF�UÐ e}}9 l� ‡ ± Ω

W}JK*UÐ e}}9 l� ‡ ≤

Êu}Žu}A�« œUF³²Ý« - ‡ ≥

 UEH% l� ‡ ¥

ÆUÎ�UŽ ≥∞ ‚u� ¡U�M�«Ë ‰Ułd�« q
 ‡ µ

s}Ð tMŽ Ÿu?łd�« - sJ�Ë ¨Â±∏∑∞ ÂU?Ž v� W}½u½U?I�« s��« vG�UÐ —u?
c�« qJ� X|u?B²�« oŠ À«b?×²?Ý« - ¿

ÂU?Ž v²?Š tðœU?F?²?Ý« r²?| r� ÆW?}ÐuM'« …b?×?²*«  U|ôu�« v� œu??��« s� t?Že½ ‰ö?š s� Â±π∞∏Ë±∏π∞

ÆhM�« lł«— q}�UH²�« s� b|e* ÆÂ±π∂µ

tMŽ Ÿu?łd�« - sJ�Ë ¨Â±π≥∞ ÂU?Ž v� W?}½u½U?I�« s��« vG�UÐ s}M?Þ«u*« qJ� X|u?B²?�« oŠ À«b×?²?Ý« - ¿¿

uKð ¨Â±π∑∑ ÂU?Ž v� jI?� t?ðœU?F?²?Ý« X9 ÆÂ±π≥∂ ÂU?Ž v� uJ½«d?� ‰«dMâK� Èd?J�?F�« »ö?I½ô« b?FÐ

Æq}�UH²�« s� b|e* hM�« lł«— ÆÂ±π∑µ ÂUŽ v� uJ½«d� …U�Ë

‰ö²?Š« bFÐ U?ÎÒ}−|—bð v?½U*_« lÐUD�« V�²?
« ¨q�_« vI}DKÐ VF?ý W�Ëœ v¼ ©Â±π¥∑ ‡ ±µ≤µ® U}?ÝËdÄ ¿

UJ}?âK?ÐË „—U/b�«Ë U?}½«u?²�Ë U?}??ÝË—Ë «bM�uÄË U?}½U*√ s� ¡«e??ł√ Âu?}�« u¼ U?� v�≈ U¼œËb?Š X?K�Ë ÆU?N� ÊU*_«

‡ Â±π¥∑ ÂUŽ UÎÒ}LÝ— XN²½« UN� ¡U?HK(« Ëež l�Ë ¨Â±∏∑± ÂUŽ v½U*_« a|«d�« s� ¡eł v�≈ X�u% Æp}A²�«Ë

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu�

o b e i k a n . c o m



±±π

U}�«d²Ý√

U�LM�«

UJ}âKÐ

«bM


„—U/b�«

«bMKM�

U�½d�

U}½U*√

U}�UD|≈

ÊUÐU}�«

«bM�u¼

«bMK|“u}½

Z|ËdM�«

‰UGðdá�«

U}½UáÝ≈

b|u��«

«d�|uÝ

…b×²*« WJKL*«

W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�«

©± ‡ ≥® ‰Ëb'«

Âu}�« è
bI�*« ‰Ëb�« v� è‡}�«dIL|b�« À«b���«

s}MÞ«u*« qJ� X|uB²�« oŠ

W}½u½UI�« s��« vG�UÐ

—u�c�« qJ� X|uB²�« oŠ

W}½u½UI�« s��« vG�UÐ

W�Ëb�«

±
 Â±π∞≥

±π∞∑

±π±π

≤
±π≤∞

±∏¥π

≥
±π±π

±∏¥∏

±∏¥π

±π±π

±π≤µ

±π±∑

±∏∏π

±∏π∏

 U½U}Ð ô

 U½U}Ð ô

±π±∏

±∏∑π

±π±∏

¿

 ©±∏∑∞® ±π∂µ

Â±π∂≤

±π±∏

±π¥∏

±π∑∞

±π±µ

±π¥¥

±π¥∂

±π¥∂

±π¥∂

±πµ≤

±π±π

±π∞∑

±π±≥

±π∑∞

¿¿

 ©±π≥±® ±π∑∑

±π±∏

±π∑±

±π≤∏

±π∂µ

sŽ Â±ππ∏ d½u?� v�  U?�uKF* s� b|e*« ÆW?}Þ«d?IL?|b�«  «dýR* Â±ππµ ÈU?³K}?ÝË Â±π∑∑ Ê—uÐdŁ ∫—œU?B*«

oŠ À«b?×?²Ý« sŽ  U?�uKF*« s� b?|eLK� ÆU?}½U?á?Ý ≈ sŽ Â±π∏∞ —U?
Ë W}J?|d�_« …b?×?²*«  U|ôu�«

Ω Æ≤ ‡ ≥ ‰Ëbł dE½« s}G�U³�« qJ� X|uB²�«

±±∏

o b e i k a n . c o m



±≤∞

Èc‡�«Ë W?}?½u½U?I�« s��« vG�U?Ð —u?
c�« qJ� X|u?B??²�« oŠ sŽ W?}½U*_« v½u??�?
U?Ý

 U??I?³Þ Àö??¦�« È– vÝËd??á�« X|u??B?²?�« ÂUE½ vM³ð -Ë ¨U??ÎIÐU??Ý t?}M?³ð - b?� ÊU??


¨ÂUEM�« «c¼ v� Æ
©±≤®

©Â±π±∏ v�≈ ±∏¥π s� UN?�H½ U?}ÝËdÄ t²?�b
?²Ý« Èc�«Ë®

¨t�H½ ÊU*d³K� »«uM�« œbŽ ©qšb�« o�Ë s}?³]ðd*«® Àö¦�«  UI³D�« s� q
 V
²½«

±µ ‡ ±∞Ë ¨WzU*« v� µ ‡ ≥ ‡� v�«u²�« vKŽ s}?²K¦L*«® s}²Ó}KÔF�« s}²?I³D�« Ê√ ÁUMF� U0

s� d?¦?
√ U?ÎF??� U?L?Nð«u?�√ ÊeÔð Ê√ U?ÎLz«œ U?L?N??²?ŽUD²?ÝUÐ ÊU?
 ©ÊUJ�?�« s� WzU*« v�

 b??F??²Ð« ÆÂ±π∞π ÂU??Ž v?� Æ›ÊUJ��« s� •∏∑ ‡ ∏∞ È√¤ «Îd??I??� d??¦?? ?
_« W??I??³D�«

W?FÐ—√Ë b??Š«Ë s}Ð U?� V?šU½ qJ� XKF??ł ÊQÐ W?}Þ«d?I??L|b�« sŽ d??¦?
√ v½u?�??
U?Ý

 «u�√ WŁöŁ W?FÝ«Ë WŽ—e� pKL| s� c?š√ Î̈ö¦� ÆtF?{ËË tKšœ vKŽ ¡UMÐ  «u�√

¡ôRN�Ë b}ł r}KFð vKŽ s|ezU×K� W}�U{≈ Ÿ«d²�«  U�UDÐ h}B
ð - ULM}Ð ¨W}�U{≈

ÆUÎ�UŽ µ∞ ‚u�

ÂU?Ž v� X|u?B?²�UÐ œu?��« —u
c?K� ÕUL?��« - ¨W?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« v�

lM9 Ê√   U|ôu?�« vKŽ dEŠ Èc�«Ë —u??²?ÝbK� d??A?Ž f�U??)« q|b?F??²�« uKð Â±∏∑∞

 U|ôu?�« sJ�Ë ¨oÐU???Ý W|œu???³??Ž l?{Ë Ë√ ÊuK�« Ë√ ‚Úd???F�« ”U???Ý√ vKŽ X?|u??B???²�«

Â±∏π∞ ÂU???? ?Ž s� ¡«b???? ?²Ð« Èd???? ?š√ …d???? ?� rN?MŽ X?|u????B???? ?²�« o?Š XŽe?½ W???? ?}Ðu?M'«

Æ©U}Ç—uÇ® Â±π∞∏Ë ©váO�}�}*«®

Ác¼ XM?³ð ¨W|d??BMF?�« W??×?{«Ë  «¡«d??ł≈ À«b??×??²??Ý« v?KŽ U??Nð—b??� Âb??Ž l�Ë

XŽe½ v²�«Ë® W?}JK*«  U³KD²?�Ë Ÿ«d²�ô« Vz«d?{ q¦� U?Î�dÞ p�– s� ÎôbÐ  U|ôu�«

…¡«d?I�« W?�d?F??�  U½U?×?²?�« U?ÎC|√Ë ¨©U?ÎC|√ ¡«d??I?H�« i}?³�« iFÐ sŽ X?|u?B?²�« oŠ

Èu?Ý lD²?�ð r� p�– b?FÐ Æ©s}?}?�_« i}³?�« l� UN?I?}?³Dð v� q¼U?�?²�« - v²�«Ë®

 u� ±≥∞[∞∞∞ ¡U?BŠ≈ - ¨U½U|e|u� v� Îö?¦� ÆU?Nðu�QÐ v�bð Ê√ œu��« s?� WMHŠ

œu??��«  «u?�√ œb??Ž ÊU?
 Â±π∞∞ ÂU??Ž v� sJ�Ë ¨Â±∏π∂  U?ÐU?
??²½« v� œu??�K�

œu?�?�« s� «Îd?}??¦?
 nM?F�UÐ  «b|b?N??²�« XFM?� ¨p�– v�≈ W?�U??{ùUÐ Æ 
©±≥®

µ[∞∞∞

«u?�U?� s2 «Îd?}?¦?
 X?FM�Ë ¨rN?I?Š W?Ý—U2 sŽ »U?
?²?½ö� q}?−?�?²K� s}K?¼R*« WKI�«

o b e i k a n . c o m



±≤±

‚uIŠ Âu?Ýd� —b� v²Š ‰U(« «c¼ dL?²Ý«Ë ÆÎöF� rNð«u�QÐ ¡ôœù« sŽ q}?−�²�UÐ

¿
ÆW}½b*«  U|d(« W
dŠ bFÐ Àb×Ô²Ý« Èc�«Ë ¨Â±π∂µ ÂUŽ v� X|uB²�«

—u?
c�« qJ� X|u?B?²�« oŠ À«b?×?²?Ý« Â±π≥± ÂU?Ž v� - U?�bMŽ ¨U?}½U?á?Ý≈ v�

Ë√ —U�}�«  U�uJŠ s� WK�KÝ rJ(« vÒ�u?ð v� p�– V]³�ð ¨W}½u½UI�« s��« vG�UÐ

v� ÈdJ�?Ž »ö?I½SÐ WE�U?×?Ô�  «u?� U¼b?{ XKŽU?HðË ¨W|—u?N?L?'« jÝu�« ‡ —U?�|

ÂU?Ž v� W|—uðU?²J|b�« uJ½«d?� …d?²?� W|U?N½ v²?Š W?}Þ«d?I?L|b�« q]DŽ U2 ¨Â±π≥∂ ÂU?Ž

Æ
©±¥®

Â±π∑∑

- b??� ©i}??³�«® W?}??³Kž_« s?}Ð s}??G�U?³?�« —u?
cK?� X|u?B??²�« oŠ Ê√ s?� ržd�UÐ

t½√ ô≈ ¨v�Ë_« W}*UF�« »d(« W|U?N½ l� UÎÒ}�UŠ W�bI²*« ‰Ëb�« W}³�U?ž v� t}KŽ ‰uB(«

¨h�U)« vLÝô« vMF*UÐ v²Š W?}Þ«dIL|b�« rÝ« ‰Ëb�« Ác¼ vKŽ oKD| Ê√ sJL| ô

vKŽ ‰uB(« r?²| r� ÆX|uB²�« oŠ s� W�Ëd?×� X½U
 W}�Úd ?F�«  U}K�_«Ë …√d*« Ê_

v� ô≈ Âu}�« W?�bI?²*« ±π ‡�« ‰Ëb�« W}?³�Už v� s}G�U?³�« s}MÞ«u*« qJ� X|u?B²�« oŠ

Æ± ‡ ≥ ‰Ëb'UÐ s}³� u¼ UL
 ¨Â±π¥∂ ÂUŽ

v�UŽ v�® X|u?B²�« oŠ …√d*« ÊU}DFð s}²�Ëœ ‰Ë√ U?L¼ «bMK|“u}½Ë U}�«d?²Ý√ X½U


i}?³�« d?}? ?G� U?NDFð r� U?}? �«d?²?Ý√ Ê√ s� ržd�UÐ p�–Ë ©v?�«u?²�« vKŽ Â±π∞∑Ë ±π∞≥

«–≈ X|uB²�UÐ ‡ Â±π∞∑ ÂUŽ v� ‡ …√dLK� X×L?Ý bI� ¨Z|ËdM�« U�√ ÆÂ±π∂≤ ÂUŽ v²Š

oŠ Ê√ s?� ržd�U?Ð ¨Vz«d? ? ?C�« l?�b| qł— s?� W? ? ?łËe? ? ?²? ? ?� Ë√ Vz«d? ? ? ?C�« l�b?ð X½U? ? ?


©±µ®
ÆÂ±π±≥ ÂUŽ v²Š Z|ËdM�« v� Àb×²�Ô| r� s}G�U³�« s}MÞ«u*« l}L' X|uB²�«

ÂU?Ž v?²?Š W?}?J|d?�_« …b? ?×?²*«  U|ôu�« v� X?|u?B?²?�UÐ ¡U?�MK?� ÕU?L?�?�« r²| r�

U}½U*√ q¦�® …d}¦
 Èd?š√ ‰Ëœ v� Æ…b×²*« WJKL*« v� Â±π≤∏ ÂUŽ v²ŠË ¨Â±π≤∞

b? ?FÐ ô≈ X|u? ?B?²? �« oŠ vKŽ …√d*« qB? ?% r� ¨©UJ?}?âK?ÐË U?�½d? ?�Ë «bMK?M�Ë U?}? �UD|≈Ë

e}}L²�« vKŽ ¡UCIK� œu��« ÕUH
 W
dŠ v¼ ©Â±π∂∏ ‡ ±πµµ® W}J|d�_« W}½b*«  U|d(« W
dŠ ©¿®

r$ UN}� l*Ë ¨i}Ð_ WK�U(« v� U¼b‡‡FI� sŽ v‡‡×M²�« f
—UÄ «“Ë— i�dÐ  √bÐ Æœö³�« v� ÈdBMF�«

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu�  ‡  ZM
 dŁu� sð—U� Æœ

o b e i k a n . c o m



±≤≤

ô≈ X|uB?²�« oŠ vKŽ …√d*« qB% r� ¨«d?�|uÝ W�Ëœ W�UŠ v� ÆW?}½U¦�« W}*U?F�« »d(«

Æ©Â±∏∑π qÐUI� Â±π∑±® UN}KŽ qłd�« ‰uBŠ vKŽ ÂUŽ WzU� s� »dI| U� bFÐ

¡U?L?²½ô« ”UÝ√ v?KŽ X|u?B²�« v� l?½«u� Ë√  UEH?% ‰Ëb�« iF?Ð XF{Ë U?L?


Ì‰Ëœ v� ÆÂ±π¥¥ ÂU?Ž v²?Š X|u?B²�« s}?}?Žu?}?A�« vKŽ «bMKM�  dEŠ ‡ vÝU?}?��«

ÆW|dBMŽ  UEH% „UM¼ X½U?
 ¨U}�«d²Ý√ q¦� ¨œb?F�« …d}³
 ¡UC}Ð d?}ž  U}K�√  «–

l{Ë —«dL²ÝUÐ - ¨W}�ULA�«  U|ôu�« v� v²Š ¨W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�« W�UŠ v�

vKŽ ¨Â±∏≤± ÂUŽ v� Æ
¿
W?}K¼_« »d(« ÂU?}� v�≈ X|u?B²�« vKŽ œu?��« …—bI� b?Š

UNMJ�Ë i}³�« s}³šUM�« vKŽ W}JK*« q¼R?� ◊dý „—u|u}½ W|ôË X�«“√ ¨‰U¦*« q}³Ý

vMÞU?� q
 …—b� ‚u?H| mK³?� u¼Ë ¨œu��« s}?³?šUMK� W³?�M�UÐ —ôËœ ≤µ∞ v�≈ t?²F?�—

—u?
c�«® œu?��« W?ŽUD²?Ý« v� `³?�√ ¨Â±∏∂∞ ÂU?Ž ‰uK×Ð ¨U?Î³|d?Ið œu?��«  U|ôu�«

v� …—u?B?×?� jI?�  U|ôË fL?š v� i}?³?�« l� …«ËU?�*UÐ X|u?B?²�« ©U?ÎF?³Þ jI?�

dAŽ f�U)« q|b?F²�« bFÐ v²Š 
©±∂®

©W}�dA�« W?}�ULA�«  U|ôu�«® 
©¿¿®

b½ö$≈u}½

¨…¡«d??I�« q¦??�® W??}??L??Ýd�«  U??³??I?F?�« q
 XFM� ¨W??ŽuM?²?�  U??³??I??ŽË ¨©Â±∏∑∞®

œu��« ©nMF?�UÐ  «b|bN²�« q¦?�® W}?LÝd�« d}?žË ©W}JK*« ◊ËdýË ¨åW?}B?
A�«òË

©±∑®
ÆŸ«d²�ô« o|œUM� v�≈ »U¼c�« sŽ

X½U
 U?� «Îd}¦
 ¨W?}LÝd�« W}Þ«d?IL|b�« Âu}�« W�b?I²*« ‰Ëb�« XIIŠ U?�bMŽ v²Š

U?ÎIÐUÝ U½d?
– b?I� ÆÂu}�« W?}?�UM�« ‰Ëb�« s� b|b?F�« ‰UŠ v� U?L?
 ¨W¾|œ— …œu?ł  «–

”U?Ý√ vKŽ X?|u?B?²�« oŠ ¡UD?Ž≈ v� W?�d?H?²�« s?Ž Y|b?(« bMŽ å…œu?'«ò W?KJA?�

Æ¡vý q
 p�– sJ| r� sJ�Ë ¨W}JK*«Ë ŸuM�«Ë ‚ÚdF�«

Àb??×?²??�ð r� Æs|d??A?F�« Êd??I�« v²??Š «Îd?A??²M� Èd?�?�« Ÿ«d?²??�ô« sJ| r� ¨ÎôË√

Ÿ«d²�ô« 
©±∏®

W}Þ«dIL|b�«  U�ÝR*« W}ŠU½ s� U?ÎÒO³�½ W�bI²� X½U
 v²�«Ë ¨Z|ËdM�«

f}Ñ«œ ÊuÝd?H}Ç WÝUzdÐ W}ÐuM'«  U?|ôu�« ‰UBH½UÐ  √bÐ ©Â±∏∂µ ‡ ±∏∂±® W}J|d?�_« W}K¼_« »d(« ©¿®

π∑∞[∞∞∞ UN}� V}�√ ©È—uNL'« »e(« …œU}IÐË s�uJM� ÂU¼«dÐ≈ WÝUzdÐ® v�«—b}H�«  U|ôu�« œU%« sŽ

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡  œU%ô« —UB²½UÐ XN²½«Ë sÞ«u�

ÆX½u�d}ÑË b½ö|√ œË—Ë d|UA‡á�U¼u}½Ë f²ÝuýUÝU�Ë s|U�Ë XJ}²½u
  U|ôË qLAð ∫b½ö$≈ u}½ ©¿¿®

o b e i k a n . c o m



±≤≥

W??Ý—U2 ‰U??L?Ž_« »U??×??�_ sJL| ÊU??
 ¨U??}?ÝËdÄ v?� ÆÂ±∏∏¥ ÂU?Ž v²??Š Èd??��«

Àb?×?²??�ð r� ÆUÎÒ|d?Ý sJ| r?� Ÿ«d?²?�ô« Ê_ p�–Ë ¨rN|b?� s}K�U?F�« vKŽ ◊u??G?C�«

s� œu??I?Ž …b??Ž b?FÐ ‡ Â±π±≥ ÂU??Ž v²??Š Ÿ«d?²??�ô« pA??
Ë Ÿ«d?²??�ô« ·dþ U?�½d??�

Æ
©±π®

s}G�U³�« —u
c�« qJ� X|uB²�« oŠ À«b×²Ý«

…u?ýd�« X½U
 Îö?¦?� ¨«Òbł s? Ú|dA?²M� vÐU?
²½ô« d|Ëe?²�«Ë  u?�_« ¡«d?ý ÊU
 ∫U? Î}½UŁ

dš«Ë√ v²Š W|e?}K$ù«  UÐU
²½ô« v� …dA?²M� s}³šUMK� n}þu²�« œu?ŽËË  «b|bN²�«Ë

v¼ vÐU?
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?²½« l� Â±∏≤∏

W?�b??)« Õö?�ù W??³�U?ž W?×??}?� „UM¼ X?½U?
 
©≥±®

ÆW?}?K¼_« »d?×K� W??}�U?²�« WK?}KI�«

r� sJ�Ë ÆW}Ðe?Š d}žË W�d?²×� W}Þ«d?�Ëd}Ð oK) dA?Ž lÝU²�« ÊdI�« ‰öš W?}�uJ(«

b|eLK� tKH?Ý√ dE½«® Â±∏∏≥ ÂUF� Êu²�bMÄ  Êu½U?� —Ëb� v²Š ÂbIð È√ o}?I% r²|

rzUMG�« ÂUE½ v� U?}�UD|≈Ë U?}½U?áÝ≈  d?L²?Ý« 
©≥≤®

Æ©Â u?Ýd*« «c¼ ‰uŠ q}?�UH?²�« s�

Æ
©≥≥®

dAŽ lÝU²�« ÊdI�« ‰«uÞ

…b?×?²*«  U|ôuK� l?ÐU?��« f}zd�« `³?�√ vJ|d?�√ vÝU??}?ÝË ‰«dMÇ ©Â±∏¥µ ‡ ±∑∂∑® Êu?�?
UÇ Ë—b½¬ ©¿®

Æœ—u*« ”u�U�  ‡ ©Â±∏≥∑ ‡ ±∏≤π® W}J|d�_«

±≤∂

o b e i k a n . c o m



±≤π

·—U?F*« Ë√ »—U�ú� …UÐU?×� „UM?¼ X½U
 b?I� ¨W?�UF�« V?�UM*« l}Ð v�≈ W�U?{ùUÐ

d�√ u¼ …b
R?� W}
|—Uð  U�uKF� È√ »U}?ž Ê√ s� ržd�UÐ Æ©ÆÆÆa�≈ n}þu²�« v�®

V²
 bI� ‡ —c×Ð U¼d}�Hð V−| …d�«u²*«  U�uKF*« Ê√Ë ‡ t}KŽ VKG²�« VFB�« s�

s� «u½U
 U?}½U*√Ë U�½d� v� U?}KF�« e
«d*« v� s}|—«œù« s� …d?}³
 W?³�½ Ê√ !Ëd²?��—√

v� —U?³J�« s}�u¾?�*« s}Ð sL� ¨‰U?¦*« q}³?Ý vKŽ 
©≥¥®

ÆU}KŽ V�UM?� ÊuK²×|  ¡UMÐ√

v� ≤≥ v�«uŠ ÊU?
 ¨©dAŽ lÝU²�« Êd?I�« qz«Ë√® W}ŽUMB�« q³� U?� U�½d� W}Þ«d?�Ëd}Ð

W??C?NM�« W?|«bÐ l� ÆW�Ëb�« v� —U??³??
 s}|—«œS??
 qL?F�U?Ð «u?�U??� s* ¡UMÐ√ rN?M� ‡ WzU*«

v�≈ qBð ‰«eð U� W³�M�« X½U
 ¨dAŽ lÝU²�« ÊdI�« nB²M� v� W�Ëb�« v� W}ŽUMB�«

vKŽ WzU*« v� ≤∂Ë WzU*« v� ≥± v¼ U?}ÝËdÄ v� WKÐUI*« V�?M�« X½U
 ÆWzU*« v� ≤±

vÞ«d?�Ëd?}?³�« Õö?�ù« l� v²?Š t?½√ t|√— d?$U?ç?²?
|u?� XA|d?� ÷d?F| Æ
©≥µ®

v�«u?²�«

d}?³
 œb?ŽË ¨…dL?¦� ‰«eð U?� X½U
 …UÐU?;« ÊS�ò ¨‰Ë_« p|—b|d?� rJŠ X% lÝ«u�«

‡ WDÝu²*« WI³D�« s� W�?�UM*« vKŽ ¡UCI�« - ¨U}ÝËdÄ v� Æ
©≥∂®

ÆvŁ«—Ë V�UM*« s�

lÝU???²�« Êd???I�«  U???}M}???²???Ý ‰uK×?Ð t½√ Y}???×Ð ª‰u???³???I�« ◊Ëd???ý d??}???}???G??²?Ð v½œ_«

s� …U???I??²M� W?|—«œ≈ W??I??³Þ s?Ž W??�bÐ W??�u?J;« n}þu???²�« W??}K?L??Ž  d??LŁ√ò¨d???A??Ž

Æ
©≥∑®

åvMž d¦
_« WDÝu²*« WI³D�« s� d�UMŽË W}Þ«dI²Ý—_«

ÊU?
 ·«d?²Šô« Ê√ …Q?łU?H?� sJ| r� ¨…UÐU?;«Ë rzUMG�« ÂUE½ l?�Ë ¨V�UM*« l}Ð l�

v²?Š q�_« vKŽ ¨Âu}�« W?�bI?²*« ‰Ëb�« W?}³�U?ž  U}Þ«d?�Ëd}?Ð v� ÒvKł qJAÐ UÎB?�U½

W}J|d�_« …b?×²*«  U|ôu�« v� s}}½u�?
Uâ�« dI²?Š« bI� ÆdAŽ lÝU?²�« ÊdI�« dš«Ë√

W?
—UA?� W}½UJ?�≈ UN?ÝUÝ√ v²�« W?}Þd?�Ëd}?³�« ·«d?²Š« b?{ «u½U
 U?L?
 ¨W�d?F*« …d³?š

ÂU??F� Êu??²�bMÄ Êu½U??� b??FÐ v²??Š ÆW?�uJ?(« ¡«œ√ v� s}MÞ«u*« s?� sJ2 œb??Ž d?³??
√

v�?�UM?²�« n}þu?²�« W?}?KL?Ž …—«œù W?�U?F�« W??�b?)« W?}?{u?H??� Q?A½√ Èc�«Ë ¨Â±∏∏≥

nzUþË s� WzU*« v� ±∞ ô≈ U?N�dBð X% s?J| r� ¨W}�«—b}?H�« W}Þ«d?�Ëd}³�UÐ q?LFK�

v� W?}�UD|ù« W?}Þ«d?�Ëd?}?³�« v� Êu?K�U?F�« U?�√ ÆÁc¼ n}þu?²�« W?}KL?F� W?�U?F�« W?�b?)«

W|b?}KIð v²?Š Ë√ W}½u½U?�  U½U?L{ W|√ò rN|b� s?J| rK� ¨dA?Ž lÝU?²�« ÊdI�« d?š«Ë√

ÆåW?LJ;« v�≈ q?}?³?Ý ôË ÆÆÆa�≈ ¨ U?ýU?F*« Ë√ W?�b?)« ¡U?N½≈ Ë√ W??�b?)« …d?²?� vKŽ

U0 ÆUÎ�U9 «Îœb×?� U}½UáÝ≈ v� v�uJ(« qL?F�« —U�� ÊU
 ¨s|dA?F�« ÊdI�« qz«Ë√ v²Š

o b e i k a n . c o m



±≥∞

v� X½U
 v²�«Ë ¨UJ}âKÐ v� v²Š Æ©vŠËd�« »_« W|UŽ—® uł“UM|—bá�« rÝUÐ ·dÔŽ

r� ¨©jI?� U}½UD?|dÐ bFÐ® l}MB?²�« W?ł—œ v� W}½U?¦�« W?³ðd*« q²% d?A?Ž lÝU²�« Êd?I�«

©≥∏®

ÆÂ±π≥≥ ÂUŽ v� ô≈ UÎ�U9 W�d²×� W}�uJ(« W�b)« `³Bð

‰Ëb�« v�  U??}Þ«d??�Ëd?}??³�« XŽUD²??Ý« Õö??�ù« WK|uÞ W??}KL??Ž ‰ö?š s� jI??�

X9 ÆU}ÝËd?á� p�– v� …œU|d�« X½U
 ÆW¦|bŠ  U?}Þ«d�Ëd}Ð `³Bð Ê√ Âu}�« W?�bI²*«

WMÝ ¨Â±∑±≥ ÂU?Ž cM� ‰Ë_« ÂU}?K|Ë p|—b|d� …œU?}?IÐ ‚UDM�« WF?Ý«Ë Õö?�≈ W}KL?Ž

lCÐ W???Ž]“u*«  UDK�?�« W|e??
d??� ∫W??}??ÝU??Ý_«  «¡«d??łù« X?ML??Cð ¨rJ(« t???}�uð

 «—«œ≈Ë ©U?ÎÝU?L?²??� U?NM� d?}?¦?J�« sJ| r�® WKI?²??�*« oÞUM*«  U½U?}?
 s?� s|d?A?ŽË

WJ�U*« WKzU?FK� s}F?{Uš s}?�œUš s� W}?Þ«d�Ëd}?³�UÐ s}K�UF?�« l{Ë q|u%Ë WKš«b?²�

 UŽu?�b� s� ÎôbÐ® «Îb?I½ WLE²M*«  U?Ž u�b*«Ë g}?'« Èu�Ë ªW�ËbK� s}?�œUš v�≈

Ác¼ qCHÐ 
©≥π®

ÆÂ—U� vÐU?�— ÂUE½ À«b×?²Ý«Ë W?}�U?
  U³ðd?L
 ©oÐU?��U
 W}?M}Ž

d?}??³J�« p|—b|d??� tMÐ« U?NŁb??×?²?Ý« v?²�« W?}?�U??{ù«  «¡«d?łù« qC??HÐË ¨ «¡«d?łù«

U}ÝËdÄ X½U
 dAŽ lÝU²�« ÊdI�«  U|«bÐ l� t½√ ‰uI�« sJL| ¨
¿

©Â±∑π∂ ‡ ±∑¥∞®

¨‰u?³?� ÊU?×?²�≈ ∫©Èd?³?}?ç�«® vÞ«d?�Ëd?}?³�« ÂUEM�« v� W?}?ÝU?Ý_« d?�UMF�« XÝ—√ b?�

U?L?
 ÆX}??³?¦?²�« ÊU?L?{Ë ¨W??}?L?}EMð W?×zôË ¨ U??ýU?F?� ÂUE½Ë ¨v�?ÝR??� qJ}¼Ë

‰U?:« «c¼ v� U??ÎL?N?� U?Î�b?Ið f¼Ë ÊœU?ÐË U|—U?ÑUÐ q¦?� Èd?š√ W?}?½U*√  U|ôË  “d?Š√

Æ
©¥∞®

dAŽ lÝU²�« ÊdI�« qz«Ë√ ‰öš

s}Ð U�  UŠö�ù« s� WŽuL−� ‰öš s� WKÞUF�« V�UM*« ¡UG�≈ - ¨U}½UD|dÐ v�

vKŽ ÂUE?½ s� W?}Þ«d?�Ëd??}?³�«  P??�UJ*«Ë  ôb?³�« d??}?}?Gð - U??L?
 ÆÂ±∏≥¥Ë ±∑∏π

 «—«“u�« l{Ë √bÐ Ê√ U?Î³|dI?ð X�u�« «c¼ v� ÊU
 Æ U?³ðd*« ”U?Ý√ v�≈ qÚFÔ'« ”U?Ý√

r²| r� ÆY|b(« vMF*UÐ W?}�uJŠ  «—«“Ë v�≈ W�Uš  U�?ÝR� s� d}G?²| W}�uJ(«

U?L
 
©¥±®

ÆÂ±∏∂∞ ÂU?Ž bFÐ Èu?Ý b?}?ł qJAÐ v½UD|d?³�« v�uJ(« ÂUEM�« Y|b?%

Æœ—u*« ”u�U� ‡ g}'« “]eŽË U�LM�« Âe¼ ©Â±∑∏∂ ‡ ±∑±≤® v½U¦�« p|—b|d� ¿

o b e i k a n . c o m



±≥±

v� W?}Þ«d?�Ëd}?³�« W?}MN?� v� ÂUN�« Âb?I?²�« iFÐ W?}J|d?�_« …b×?²*«  U|ôu�«  “d?Š√

W?}?�uJ(« nzUþu�« W?³�?½  œ«“ Y}Š ªd?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�« s� s|d?}š_« s|b?I?F�«

Â±∏∏≥ ÂUŽ v� WzU*« v� ±∞ s� v�?�UM²�« n}þu²�« W‡‡‡}KLF� W‡‡{ËdF*« W‡?‡‡}�«—b}H�«

ÂU?Ž ‰uK×Ð WzU*« v� µ∞ s� »d?I| U?� v�≈  ‡ Êu?²�bM?Ä ÂuÝd?� À«b?×?²?Ý« - U?�bMŽ ‡

©¥≤®

ÆÂ±∏π∑

¡U‡‡CI�« ©»®

…—Ëd{ v?KŽ d}³?
 e}?
dð „UM¼ ¨å…b}?'« W�uJ(«ò Ÿu?{u* …d�U?F*« W'U?F*« v�

ÊuJ½ Ê√ V−| UMMJ�Ë
 ©¥≥®

ÆåÊu½UI�« r?JŠò ”—UL| UÎÒ}?ÝU}?Ý qI²�?� ¡UC?� œułË

ÆåqI²�*« ¡UCI�«ò ‰uŠ oÓ]LM*« »UD)« «c¼ ‚UM²Ž« v� U� bŠ v�≈ s|—cŠ

q¦?�® vÝU?}?��« ‰ö?I?²?Ýô« s� «Òb?ł W?}�U?Ž W?ł—œ vKŽ ¡U?C?� ÊQÐ ‰u?I�« sJL|

W�¡U�*« v�≈ b?I²H?| t½_ ¨t}� UÎÐu?žd� «Îd�√ …—Ëd?C�UÐ f}� ©v½UÐU}�« Ë√ v½U*_« ¡U?CI�«

s� ‡ s}?}zUC?I�« U?N}�u?¾?�� iFÐ ‰Ëb?�« iFÐ V
²Mð V?³��« «c?N� ÆW?}Þ«dI?L|b�«

Æ
©¥¥®

d?AŽ lÝU?²�« Êd?I�« v� …b?×²*« WJK?L*«Ë Âu}�« …b?×?²*«  U|ôu�« WK¦?�_« dN?ý√

Ê_ ¨`{«Ë qJAÐ œ]b?×?Ô� d??}?ž l|d?A?²�«Ë ¡U?C?I�« s}Ð ‚d?H�« ¨…b?×?²*« W?JKL*« v�

sJL| WK� ô≈ b?łu| ô t½√ ô≈ ª «œ—uK�« fK?−� v�  ¡U?C?Ž√ W?ł—œ vKŽ_« UN?ðUC?�

ÆW}�}z— WKJA� p�– v� Èdð Ê√

vKŽ jI??� f}� ¡U?C?I�« …œu?ł r?N?� v�≈ ÃU?²?×½ U?M½S?� ¨—U?³?²?Žô« v?� p�– c?šQÐ

s}�u?¾?�*« ·«d²?Š« ‡ —ËU?;« s� œb?Ž ”UÝ√ vKŽ sJ?�Ë ¨vÝU}?��« t�ö?I?²Ý« ”U?Ý√

¨o}??C�« åÊu½U??I�« rJŠò —uE?M� s� jI??� f}�® rN??�UJŠ√ …œu??łË ¨s}?}?zU?C??I�«

ÆÂUEM�« «c¼ …—«œ≈ WHKJðË ¨©lÝË_« vFL²:« —uEM*« s� UÎC|√ sJ�Ë

‰Ëb�« s� d?}?¦?
 v� vzU?C?I�« ÂUEM�« v½U?Ž ¨Âu?}�« W?}?�UM�« ‰Ëb�« v� tK}?¦?� q¦?�Ë

Ë√® s}?}?F?²?�« v� œU?�?H�« sŽË b?(« sŽ bz«e�« v?ÝU?}?��« d?}ŁQ?²�« s� Âu?}?�« W?�b?I?²*«

o b e i k a n . c o m



±≥≤

U?� «Îd?}?¦?
 ÊU?
 ÆU?ÎC|√ p�– b?FÐË qÐ ¨d?A?Ž l?ÝU?²�« Êd?I�« d?š«Ë√ v²?Š ©»U?
?²½ô«

ÊËœ rN?}KŽ «Îd?B?Š …e?}2 W?}?ŽU?L?²?ł« W?}?HKš s� ‰U?ł— ÂUEM�« p?�– V�UM� qG?A|

v� åW�«bF�«ò W�U�≈ tMŽ Z²M| ÊUJ� ¨tÐU}ž Ë√ v½u½UI�« r}KF²�« s� q}KI�« l� ¨r¼d}ž

ÆÒvMN� d}žË e}×²� qJAÐ ÊU}Š_« s� d}¦


‡ ±∏µ≥ Â«u?Ž_ œU�?H�« W×?�UJ� s}½«u� v²?Š dŁRð rK� ¨…b?×²*« WJKL*« v� U?�√

÷d?Fð s?� p�– Â“ô U?�Ë s}?I??=I?;« »U?
??²½« v� ©o³?Ý U??� dE½«® Â±∏∏≥Ë ±∏µ¥

ô≈ s}I?I;« ¡ôR¼ »U?
²½« ÂUE½ ¡U?G�≈ r²| r� W}ÝU?}Ý W?}ÐeŠ  «—ËUM�Ë lÝ«Ë œU?�H�

v²Š  U?FÞUI*UÐ s}I?=I×LK� UÎÒ|—U?³ł≈ W}MN*«  ö¼R*« o}?³Dð r²| r�Ë ¨Â±∏∏∏ ÂUŽ

©¥µ®

ÆÂ±π≤∂ ÂUŽ

rJŠò ÁU& g¼b?Ô� ÂbIð o}I?×²Ð U?}½U*√ X�U� ¨dA?Ž lÝU²�« ÊdI�« d?š«Ë√ ‰öš

Æs}=KI²�*« …U?CI�« s� d}³
 œb?Ž vKŽ  “UŠ b� X½U
 ÊdI?�« W|UN½ l�Ë ¨åÊu½UI�«

q�U?F?²�« l� ¨Êu½U?I?�« ÂU?�√ …«ËU?�*« v� hI½ „UM¼ d?L?²?Ý« b?� ¨p�– s?� ržd�« vKŽ

bI� ÆWHH
Ô� ÂUJŠQÐ UN²³�UF�Ë ¨vDÝu�« WI³D�«Ë s}|dJ�F�« rz«dł l� q�√ W|b−Ð

p�– v� t�H½ ¡u?��UÐ Âu}�« W�bI²?� Èdš√ ÎôËœ åW}I³D�« W?�«bF�«ò WKJA�  œ—UÞ

v� Æ 
©¥∂®

U?�½d??�Ë W?}J|d?�_« …b?×??²*«  U|ôu�«Ë …b?×?²?*« WJKL*« U?N?}??� U0 ‡ X�u�«

W?�UŽ W?HBÐ ‡ …U?CI�« l²?L?²| r� ¨dA?Ž lÝU²�« Êd?I�« d?š«Ë√ v²Š q�_« vKŽ ¨U?}�UD|≈

¨r¼d?}ž sŽ Îö?C� ¨rN?�?H½√ W|UL?Š ÊuF?}D²?�|ò «u½uJ| r�Ë ¨Êu½U?I�« v� W}?HK
Ð

©¥∑®

ÆåW}ÝU}��«  U
UN²½ô« s�

W}JK*« W|UL� WLE�√ ≥ ‡ ≤ ‡ ≥

…—ËdC
 W}JK*« W|ULŠ WLE½√ å…œu?łò v�≈ d]EMÔ| ¨åå…b}'« W�uJ(«ò W'UF� v�

s|uJð v�U?²�UÐË ¨—U?L?¦?²Ýô« e?}?H?% v� rÝU?Š d?�√ UN?½√ bÓI? Ó²?FÔ| Y}?Š ªU?NMŽ vMž ô

s� b|bF�« UN?}� qšb| t½_ ¨ÎöNÝ f}� W?}JK*« ‚uIŠ å…œułò ”U?}� sJ�Ë Æ…Ëd¦�«

Êu½U�Ë ¨WŁ«—u�« Êu½U�Ë ¨”ö�ù« Êu½U�Ë ¨ U
d?A�« Êu½U�Ë ¨œuIF�« Êu½U� ‡  U½=uJ*«

o b e i k a n . c o m



±≥≥

¨WÒ|d? ÓC? Ó(« o‡‡‡ÞUM*« b|b?% s}½«u?� q¦?�® ÷—_« Â«b
?²?Ý« r}EMð s}½«u?�Ë ¨Vz«d?C�«

Æ‰U¦*« q}³Ý v‡KŽ «c‡‡¼Ë ©oz«d‡‡(« s‡‡�_  UL=EM*«Ë ¨W‡‡}¾}³�«  U‡‡H�«u*«Ë

å…d?}?¦J�«  U½ÒuJ*« WKJA?�ò l�«u�UÐ W|dEM�« W½—U?I?�  U?Ý«—œ s� d?}¦?
 VM−?²ð

 U�?ÝR* W}�U?Lłù« …œu−K� W?}L�— W?L}� «uD?F| Ê√ `�*« vKŽ s}³}?:« s� VKD�UÐ

œuIF�« c}HMð ÊUL{ò Ë√ ¨W}JK*« ‚uIŠË œuIF�« c}HMð ÊUL{ q¦�® W}JK*« ‚uIŠ

«Îd?�«u?²??� f}� WKJA?L?K� v�UJ�« d?}??ž åq(«ò «c¼ sJ�Ë 
©¥∏®

Æ©åW?}JK?*« ‚u?I?ŠË

ÆqBH�« «c¼ v� UNÐ ÂuI½ Ê√ ‰ËU×½ v²�« W}
|—U²�« W½—UILK�

v� UN²?A�UM� X]9 v²�« W}�ÝR*« W?}LM²�« s� Èdš√ V½«uł l� s|U³?²�U³� ¨p�c�

oŠ œułË UNÝU}I� W}Þ«dIL?|b�« q¦�® å”U}IK� W}KÐU�ò d¦
√ v¼ v²�«Ë qBH�« «c¼

¨Èdš√ ¡U?}ý√ s}Ð s� ¨UN?ÝU}?I�Ë W}�U*«  U?�ÝR*« W}?LMðË ¨s}G�U³?�« qJ� X|uBð

W}JK*« ‚u?IŠ WLE½√ …œu?' W�UŽ W½—U?I� qLŽ q}×?²�*« s� ¨©Èe
d?� pMÐ œułË

Æ‰Ëb�«Ë a|—U²�« d³Ž

WI|dD�« Ác‡NÐ t‡‡K}K% q‡‡N�| W‡‡‡}JK*« ‚u‡‡‡IŠ W‡LE½√ V½«uł s‡‡� b‡Š«Ë V‡½Uł

s� q‡?}K� œb??Ž o|dÞ s?‡‡Ž U??N??H|d??Fð s‡?‡‡JL| v?²�«Ë ¨W|dJH?�« W‡‡‡}?JK*« ‚u??I??Š u¼

Êu½U??� ¨q�√ W?‡‡‡ł—b?�Ë ¨Ÿ«d??²??šô«  «¡«dÐ Êu½U??� q¦??�® U?¼b|b??% qN??��« s?}½«u??I�«

«c¼ v� vH??²J½ UM½S?� «c?� Æ©W|—U?−?²�«  U??�ö?F�« Êu½U?�Ë ¨n}?�Q?²�«Ë d?AM�« ‚u?‡‡I?Š

v� W|dJ?H�« W?}J?K*« ‚u?I??Š W?L?E½√ —uD²� l�«u?�« s� q]B?H? ?Ô� q}K% ÷d??FÐ r�??I�«

W|dEM�«  U?EŠö*« iFÐ ÊU?}Ð b?}?H?*« s� ¨W|«b?³�« v� sJ�Ë ¨Âu?}�« W??�b?I?²*« ‰Ëb�«

iFÐ Â«b?‡‡
??²?Ý« l?�® W|œU‡‡B??²??�ô« W‡‡}??LM²?�« v� W‡‡}J?K*« ‚u‡‡I??Š —Ëœ sŽ W??�U??F�«

Æ©W}
|—U²�« lł«d*«

W|œUB��ô« W}LM��«Ë W}JK*« ‚uI� s� W��U)« —UJ�_« iF� © √ ®

W}JK*« ‚uIŠ W|ULŠ  u� ULK
 t½√ bÓI?Ó²F*« s� ¨Âu}�« «Î—UA²½« d¦
_« W'UF*« v�

vKŽ l−?Að W|U?L?(« Ác¼ Ê_ p�–Ë ¨ W|œU?B?²?�ô« W?}?LM²K� qC?�√ p�– ÊU?
 U?LK


o b e i k a n . c o m



±≥¥

qJA?ÐË ¨W??}JK?*« ‚u??I??Š ÊU??L???{ Âb??Ž Ê√ ‰u??I�« sJ?L| U??LM?}ÐË ¨…Ëd??¦�« s?|uJð

—Ëœ Ê√ UÎC|√ W?I}?I(U� ¨q|uD�« Èb?*« vKŽ uLM�«Ë —UL?¦²?Ýö� —U{ d�√ u¼ ¨d?L²?��

s� ŸuM�« «c¼ tÐ vŠu| U2 d}¦?JÐ «Îb}IFð d¦
√ W|œU?B²�ô« W}LM²�« v� W?}JK*« ‚uIŠ

ÆW'UF*«

…b|bŽ WK¦�√ „UM¼ Ætð«– v� b}ł d�Q?
 W}JK*« ‚uIŠ W|ULŠ v�≈ dEM�« sJL| ô

Ê√Ë ¨W|œUB²?�ô« W}LM²�UÐ …—U{ X½U
 WM}F?� W}JK� ‚uIŠ Ê√ UN}?� dNþ a|—U²�« v�

«Îb?}H?� WI?}I?(« v� ÊU
 ©…b|b?ł Èdš√ ¡U?Ý—≈Ë® WLzU?� WM]}F?Ô� W}JK� ‚u?IŠ ‚Úd ?Óš

ÆW|œUB²�ô« W}LM²K�

‚uI?Š ‚ÓdÓš Èc�«Ë ¨U?}½UD|dÐ v� åd|u�?²�«ò u¼ ·ËdF?� ‰U¦� qC?�√ ÊuJ| U0—

v� r¼U?Ý tMJ?�Ë ¨W?
d?²?A*« v{«—_« ‰u?Š —u?Ý qL?FÐ W?LzU?I�« W??}?F?L?²?:« W?}JK*«

- v²�« v{«—_« vKŽ ÂUMž_« vŽ— l?}−?A²Ð ·«u?�_« WŽUM?� W}?LMð v� tð«– X�u�«

‚uI×Ð ·«d²Žô« ÊU
 n}
 uðuÝ Èœ q]−?Ý bI� ¨Èdš_«  ôU(« U�√ ÆUNð—œUB�

ÆvJ|d?�_« »d?G�« W?}?LMð v� U?ÎL?ÝUŠ ¨s?}LzU?I�« „ö*« ‚u?I?Š „U?N?²½UÐ ¨b?}�« l{Ë

WLJ×� XCI½ Y}Š ª±∏∂∏ ÂUŽ v� …d}NA�« ÊuÝ—b½UÝ W}C� ÂUN|ËÔ√ d
c| UL


Îö}CHð p�–Ë W?H}E½ ÁU}� vKŽ ‰uB(UÐ v{«—_« „ö* rzUI�« o(« U?}KF�« U}½UçK�MÄ

©¥π®
X�u�« p�– v� W|ôu�«  U?ŽUM� r¼√ s� …b?Š«Ë X½U?
 v²�«Ë ¨r×?H�« W?ŽUMB�

»d?(« b?FÐ Êu|UðË U|—u?
Ë ÊUÐU?}�« v� v{«—_UÐ W?�U?)«  U?Šö?�ù« XC?�U½ U?L?


p�– rž— XL¼U?Ý UNMJ?�Ë ¨„«c²?�Ë „öLK� W?LzU?I�« W}JK*« ‚u?IŠ W?}½U?¦�« W}*U?F�«

Æ‰Ëb�« ÁcN� WIŠö�« W}LM²�« v�

q¦� ‰Ëœ v� W}½U¦�« W}*UF�« »d(« bFÐ W}ŽUMB�«  U
dA�« r}�Qð Ê√ ÊËd}¦
 Èd|

s� WM]}?FÔ� W?}?ŽUM�  U}?JK� qIMÐ W}?ŽUMB�« U?N?²}?LMð v� r¼U?Ý b� U?�½d?�Ë U�?LM�«

nGý ÈË– s}�d²?×� ÂUŽ ŸUD� s|d|b� v�≈ W}J}?�UM|œ d}ž WE�U×Ô� W}�U?LÝ√— WI³Þ

ÆW¾|d'«  «—UL¦²Ýô«Ë W¦|b(« U}Çu�uMJ²�UÐ

o b e i k a n . c o m



±≥µ

iGÐ W}?JK*« ‚uIŠ q
 W?|ULŠ jI?� f}� u¼ W|œUB?²�ô« W?}LM²�« rN| U?L� ¨«c�

«–≈ Æ◊Ëdý W|√ X% W}JK� ‚uIŠ W|√ W|ULŠ W�Q?�� UC|√ sJ�Ë ¨UN²F}³Þ sŽ dEM�«

U??N?
ö??� s� qC??�√ W?LzU??�  U??}JK� Â«b??
?²??Ý« l}D²??�ð  U??ŽU?L??ł „UM¼ X½U??


oK
| qÐ ¨W?LzUI�« W?}JK*« ‚uI?Š vL×| ô√ lL?²−?LK� qC�√ ÊuJ| U?0d� ¨s}}?�U(«

Ác¼ c?š√ bFÐ ÆU¼d?
– oÐU��«  U?ŽUL?'« v�≈ W]}MF*«  U?}JK*« qIMð …b|b?ł U�u?IŠ

‚u?I??Š  U?�??ÝR?� vKŽ WK]B??H?� …dE½ v?IK½ U½u?Žœ ¨—U??³?²??Žô« v� W?�U?F?�« WEŠö*«

ÆW|dJH�« W}JK*«

W|dJH�« W}JK*« ‚uI� ©»®

`ML?}� ¨Â±¥∑¥ ÂUŽ ©W?}�bM?³�«® U}?�}M}?Ñ v� Ÿ«d?²šô« …¡«d?³� ÂUE½ ‰Ë√ —UJ²Ð« -

Êd?I?�« v�Ë Æ «uMÝ d?A? ?Ž …d?²? ?H�  UM}?
U*«Ë Êu?MH�« ÈdJ²? ?³?�Ë vŽd?²? ?<  «“U?}? ?²?�«

¨Ÿ«d²‡‡šô«  «¡«dÐ ¨v½u�
UÝ W�Uš ¨W}½U*_«  U|ôu�« iFÐ XÓ×ÓMÓ� ¨dAŽ ”œU��«

Ÿ«d? ?²? ?šô« …¡«dÐ Êu?½U? ?� U? ?�√ Æq�U? ?
 q?JAÐ W? ?LE?M� W? ?I|dD?Ð sJ| r� p�– Ê√ r?žd�UÐ

«Îd?}¦?
 Ê√ s� ržd�UÐ ¨—U?J²Šô«  U?F|d?Að l� Â±∂≤≥ ÂU?Ž v� —b?� bI?� v½UD|d?³�«

- v²?Š åŸ«d? ?²?šô« …¡«dÐ Êu½U?�ò r?Ý« o×?²?�| sJ?| r� t½√ ÊËd| 
©µ∞®

s}?¦? ?ŠU?³�« s�

¨Â±∑π± ÂU? ?Ž v� Ÿ«d? ?²? ?šô« …¡«dÐ Êu?½U? ?� U? ?�½d? ?� X]M³ð b? ?�Ë ÆÂ±∏µ≤ ÂU? ?Ž t?K|b? ?Fð

ÆÂ±∑π¥ ÂUŽ v� U�LM�«Ë ¨Â±∑π≥ ÂUŽ v� W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�« p�c
Ë

s}½«u?� Âu}?�« W�b?I?²*« ‰Ëb�« W}?³�U?ž  —b?�√ b� ¨v½U?¦�« qB?H�« v� U½d?
– UL?


U}ÝËdÄË ¨©Â±∏±≤® U}ÝË— ‡ dAŽ lÝU²�« ÊdI�« s� ‰Ë_« nBM�« v� Ÿ«d²šô« …¡«dÐ

U|—U?????ÑUÐË ¨©Â±∏≤∞® U?????}½U?????á????Ý≈Ë ¨©Â±∏±∑® «b?M�u?¼Ë UJ?}????â?KÐË ¨©Â±∏±µ®

b?|u?????�?�«Ë ¨©Â±∏≥≥® ÊUJ?}?ðU?????ç?�« W�ËœË ¨©Â±∏≤∂® U??????}?M|œd??????ÝË ©Â±∏≤µ®

v½u????�????
U???ÝË ¨©Â±∏≥∑® ‰U????Gðd????³�«Ë ¨©Â±∏≥∂® 
¿
Ãd???³?9—u???ÑË ¨©Â±∏≥¥®

WJK2 X×³?�√ rŁ W}�Ëœ X½U?
 Æ —U&u²ý U?N²L?�UŽ X½U
 ÆU?}½U*√ vÐdž »uMł U}Ð«u?Ý v� WIDM�Ë W|ôË ©¿®

ÆÂ±πµ≤ ÂUŽ U}½U*√  U|ôË s� «Î¡eł X×³�√ rŁ ÆÂ±π±∏ ÂUŽ W|—uNLł X×³�√Ë ¨Â±∏∞∂ ÂUŽ WKI²��

o b e i k a n . c o m



±≥∂

Æ
©µ±®

Â±∏∏µ ÂUŽ Ÿ«d?²šô« …¡«d?³� ‰Ë_« UN½u?½U� ÊUÐU?}�«  —b�√ U?L
 Æ©Â±∏¥≥®

¨UN|b� W|dJH�« W?}JK*« ‚uIŠ WLE½√ s� Èd?š√ d�UMŽ ‰Ëb�« Ác¼ XŁb×²?Ý« UL


ÂU??Ž U??}½UD|dÐ v?� …d?� ‰Ë_ Àb??×? ?Ô²??Ý« Èc�«® n}�Q??²�«Ë d??AM�« ‚u??I??Š s}½«u??I??


ÂUŽ U?}½UD|dÐ v� …d?� ‰Ë_ Àb×?Ô²Ý« Èc�«® W|—U?−²�«  U?�öF�« s}?½«u�Ë ¨©Â±∑∞π

ÆdAŽ lÝU²�« ÊdI�« s� v½U¦�« nBM�« v� ©Â±∏∂≤

…dJ³*« W|dJ?H�« W?}JK*« ‚u?I?Š W?LE½√ q
 Ê√ WEŠö?� V−| ¨WD?IM�« Ác¼ bMŽ

W?LE½√  bI?²�« b?I� Æ
©µ≤®

U½d?BŽ f}|U?I0 ¨åW�U?]F?� d}?žò Ë√ åW?B�U½ò X½U?
 Ác¼

kH?Š n}�UJð X½U?
 U?L
 ¨d?AM�« v� jÐ«u?{ v�≈ …d?}?¦
 ‰Ëœ v� Ÿ«d?²?šô«  «¡«dÐ

s}K�U×K� W}?�U
 d}ž W|ULŠ X�b?� p�c
Ë ¨«Òbł WFHðd�  «¡«d?³�«  U³KÞ WÝ«—œË

s� b?
Q²�« v� «Òb?ł WK¼U?�²?� Ÿ«d²?šô«  «¡«dÐ s}½«u?� W}?³�U?ž X½U
 Æ «¡«d?³�« vKŽ

Êu½U� v� È—c'« d}}G²�« q³�Ë ¨Îö¦� W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�« v� Ÿ«d²šô« W}K�√

p�– œR| r� ÆU?N?²?}K�√ s� b?
Qð È√ ÊËbÐ  «¡«d?³�« XÓ×MÔ� ¨Â±∏≥∂ ÂU?Ž  «¡«d?³�«

s}|“«e?²Ðô« X]F?−ý U?ÎC|√ qÐ ¨V�?×?� …œ—u²?�?�  U?}Çu�uMJ²�  «¡«d?³�« `M� v�≈

…œu?łu?� …e??N?ł_  «¡«dÐ vKŽ ‰u?B??(« o|dÞ sŽ å…ËUð≈ VKÞò v� „«d??²?ýô« vKŽ

…e?N?ł_« Ác¼ v�b
?²?�?� s� ‰U*« VKÞ rŁ ©åW?}�U?}?²Š« Ÿ«d?²?š«  «¡«dÐò® qF?H�UÐ

‰Ëœ ÈuÝ `L�?ð r� UL
 
©µ≥®

Æo(« „UN?²½« WL?N²Ð ¡UC?IK� ¡u−K�UÐ b|b?N²�« X%

¨©U?N??²?Ý«—bÐ ÂU?}?I?�« s� ÎôbÐ® W?}z«Ëb�«Ë W??}zU?}?L?}?J�« œ«u*« vKŽ  «¡«dÐ `M0 W?K}K�

W?IKF?²*« W|d?JH�« W?}JK*« ‚u?I?Š W?}?�U?Hð« Âu?}�« U?N?�d?% W?Ý—U?L*« Ác?¼ Ê√ s� ržd�UÐ

‰Ëb�« q
 vKŽ (WTO) W??}*U??F?�« …—U??−??²�« W??LE?M� v� ©TRIPS ‡ fá|d?ð® …—U??−??²�UÐ

ÂU???Ž v²??Š j?I??� r?N??²???H??Ž√ b???I??� ¡ôR?¼ v²??ŠË® «Îd???I???� d??¦???
_« ‰Ëb�« ¡UM?¦??²???ÝUÐ

©µ¥®
Æ©Â≤∞∞∂

W‡‡�U?š ¨‚ö?‡‡Þù« vK‡‡Ž W‡?‡}?�U?
 d?}‡ž W?ł—b?Ð ‚u?I?(« s}½«u?I�« Ác?¼ XM]�√ b?I�

v�≈ U?ÎÒ}?�U?Š X�u‡‡% v²?�«Ë ¨V½U?łú� W|dJH?�« W‡}JK*« ‚u?I??Š W|U?L?×?Ð oKF?²| U?L??}?�

o b e i k a n . c o m



±≥∑

dE½√ q}?�U?H?²�« s� b|e*® ©TRIPS  ‡ fá|dð® W?}??�U?Hð« b?FÐ W?}?�?}z— ·ö?š W?‡‡DI½

W?}³�U?ž X½U
 b?I?� ¨q³� s� U½d?
– U?L
 Æ©≥ ‡ ≥ ‡ ≤ r�?I�« v� U?N}�≈ —U?A*« lł«d*«

W?}K�√ s� b?
Q?²�« v� «Òb?ł WK¼U?�?²?� d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�« v� Ÿ«d?²?šô« …¡«dÐ s}½«u?�

W?}??³�U?ž vH??� ¨v½U?¦�« q?B?H�« v� t??}�≈ U½d?ý√ U??L?
Ë ¨p�– v�≈ W??�U?{ôUÐ ¨Ÿ«d??²?šô«

«Îd}?¦
 ÊU‡?
 ¨U�½d?�Ë U�?LM�«Ë «bM�u¼Ë ©Â±∏µ≤ ÂUŽ q³?�® U}½UD|dÐ U?N}?� U0 ¨‰Ëb�«

v� U?�√ ÆÒvMKŽ qJAÐ …œ—u?²�?� Ÿ«d²?š«  «¡«dÐ q}?−�?²Ð UN?}MÞ«u* ÕU?L��« r²| U?�

b|e*« U‡N?}�u½ Ê√ o×?²�ð U?N?}� Ÿ«d?²šô« …¡«d?Ð s}½«u� ÊS?� ¨«bM�u¼Ë «d?�|uÝ  ôU?Š

Æ
©µµ®

UM�UL²¼« s�

¡U?G�SÐ «bM�u¼ X�U� b?I� ¨©»∂ ‡ ≤ ‡ ≤ r�?I�«® v½U?¦�« qBH�« v� Ô d?
– UL?


Êu½UI�« WF}?³D� W−}²M
 ¨Â±∏∂π ÂUŽ v� p�–Ë ¨Â±∏±∑ ÂUF?� Ÿ«d²šô« …¡«dÐ Êu½U�

b{ W
d(« d?}ŁQ²� UÎC|√Ë 
©µ∂®

¨©dBF�« p�– f}|UI0 v²Š® W�U?ÒFH�« d}ž Ë√ WB�UM�«

 U??
d?×?Ð V|d?I?�« U?N?�U?BðU?Ð ÆX�u�« p�– v� UÄË—Ë√ ÕU??²??& X½U??
 v²�«  «¡«d??³�«

sŽ nK²??
ð ô U??N½uJÐ Èd??š_« v¼ W??Žu?�b??�  «¡«d??³�« X×?³??�√ ¨…d??(« …—U?−??²�«

©µ∑®
ÆW|—UJ²Šô«  UÝ—UL*«

¨Â±∏∏∏ ÂU?Ž v²Š  U?Ž«d?²šö?� W|dJ� W}?JK� ‚uI?Š ÈQÐ «d?�|u?Ý ·d²?Fð r�

W??}J}½UJ?}*«  U?Ž«d??²??šô« jI??� vL?×?| Ÿ«d?²??š« …¡«dÐ Êu½U??� À«b??×?²??Ý« - U??�bMŽ

¨Â±π∞∑ ÂU?Ž v� jI?� 
©µ∏®

Æ©åW?}J}?½UJ}?� Ã–U?LMÐ U??N½U?}Ð sJL|  U??Ž«d?²?š«ò®

Â«b?
?²?Ý« s� U?Î�U?I?²½« U?}½U*√ U?N?{d?Hð W|—U?&  UÐu?I?FÐ b|b?N?²�UÐ ‡  U?ÎÒ}ze?ł W?Žu?�b?�

Ÿ«d?²?š« …¡«dÐ Êu?½U?� —b?� Ìc?¾M}?Š j?I?� ¨W?}z«ËœË W?}zU??}?L?}?
  U?Ž«d?²??šô «d?�|u?Ý

W?�Uš ¨…d?}?¦?
  «¡UM¦²?Ý« t?}?� ÊU
 Êu½U?I�« p�– v²?Š sJ�Ë ÆrÝô« «c¼ o×?²?�|

`³?B| r� Æ©W?|ËU?L?}J�«  U?}KL?F�« s?� ôbÐ® W|ËU?L?}J�« œ«u?LK?�  «¡«dÐ `M� i�—

W�bI?²*« ‰Ëb�« v� s}½«uI�UÐ t²½—UI?� sJL|  UÎ½u½U� «d�|uÝ v� Ÿ«d?²šô« …¡«dÐ Êu½U�

W?F??{U?š d??}?ž XKþ ¨W|ËU??L?}J�« œ«u?*« Ê√ s� ržd�UÐ ¨Â±πµ¥ ÂU?Ž v?� ô≈ Èd?š_«

©µπ®
ÆÂ±π∑∏ ÂUŽ v²Š Ÿ«d²šô« …¡«dÐ Êu½UI�

o b e i k a n . c o m



±≥∏

 √bÐ ¨‰Ëb�« s� b|«e?²� œb?Ž v� W|dJH�« W?}JK*« ‚u?IŠ s}?½«u� À«b?×²?Ý« l�

Êd?I�« d?š«Ë√ cM� p�–Ë v?�Ëœ W|dJ� W?}JK� ‚u?I?Š ÂUE½ q?ł√ s� b|«e?²ð ◊u?G?C�«

 √bÐ ¨Ÿu?{u*« «c¼ Y?×?³�  «¡U?IK�« s� WK�K?Ý „UM¼ X½U?
 Æ
©∂∞®

d?A?Ž lÝU?²�«

‚u??I??(« W?|U??L??( v�Ëb�« œU???%ö� f|—UÄ d?9R0 Î¡U??N??²½«Ë Â±∏∑≥ ÂU???F� UM}??}???Ñ d9R0

r¼ Êu??}K�_« Êu??F??�u*« ÊU??
 ÆÂ±∏∏≥ ÂU??Ž v� W�Ëœ ±± t??²??F??�Ë Èc�« W??}?ŽU?MB�«

U?}Ðd??�Ë —ËœU?çKÝ ÊU?ÝË «bM?�u¼Ë U?}�UD|≈Ë ôU?L??}ð«u?łË U?�½d??�Ë ‰U?Gðd?á�«Ë UJ?}?âKÐ

Æ«d�|uÝË U}½UáÝ≈Ë

W|—U?−²�«  U?�ö?F�« s}½«u?� UÎC|√ sJ�Ë Ÿ«d?²?šô«  «¡«dÐ jI?� f}� d9R*« v]DžË

œu?łË Âb??Ž s� ržd�UÐ t??²?}?�U??Hð« vKŽ l}?�u??²�« s� «bM�u?¼Ë «d?�|u?Ý XM?]J� v²�«®

sŽ ÊdÐ d9R?� W?I}ŁË vKŽ l?}�u?²�« - ¨Â±∏∏∂ ÂU?Ž v�Ë Æ©UN?}?� Ÿ«d²?š« …¡«dÐ Êu½U?�

U?NM�®  «d?� …b?Ž f|—UÄ d9R?� WI?}ŁË W?F?ł«d?� X9 U?L
 Æ n}?�Q²�«Ë d?AM�« ‚u?I?Š

‚u??I?Š W|u??Ið ÁU??&UÐ „d?×??²K� ©Â±π∂∑Ë ±πµ∏ ¨±π≥¥Ë ±π≤µ ¨±π±± Â«u??Ž√

v�Ëb�« W|d‡JH�« W‡}JK*« ‚u?IŠ ÂUEM� ”U?Ý√ Êu]Jð ¨ÊdÐ d9R* p� – W�U?{SÐË …¡«d³�«

‡ ≥ ‡ ≤ r�I�«® v½U¦�« qB?H�« v� UM|√— UL
Ë sJ�Ë 
©∂±®

Æ(TRIPS) W}�UHð« X�Ë v�≈

‰Ëb�« d?¦?
√ v²?Š X]Kþ ¨v?�Ëœ W|dJ� W?}JK� ‚u?I?Š ÂUE?½ —u?Nþ s� ržd�U?³?� ¨©≥

‰Ëb�« vMÞ«u?* W|dJH�« W?}J?K*« ‚u?I?Š vM}?ðË— qJAÐË n�U?
ð ¨U??Î�^b?Ið W?�b??I?²*«

Æs|dAF�« ÊdI�« s� …b|bŽ  «uM�� p�–Ë Èdš_«

W?�bI?²*« ‰ËbK� W|dJH�« W?}JK*« ‚u?IŠ W?LE½√ hI½ p�– q
 d?NEÔ| Ê√ ÷d²?HÔ|

W}�UM�« ‰Ëb�« UNÐ V�UDÔð v²�« f}|UI*UÐ ©W}?�U½ ÎôËœ UN�H½ v¼ X½U
 U�bMŽ® Âu}�«

Âu?}�« W�b?I²*« ‰Ëb�« d?¦
√ s?� v²Š …d?A²M�Ë …d?}³?
  U?H�U
?� „UM¼ X½U
 ¨ Âu?}�«

‚uI?Š W|UL×Ð d?�_« oKFð U�bMŽ W�U?š ¨Áöð U�Ë lÝU²�« Êd?I�« dš«Ë√ v²Š ¨U?Î�bIð

ÆV½Ułú� W|dJH�« W}JK*«

o b e i k a n . c o m



±≥π

�U�dA�« Êu�� rJ� ¥ ‡ ≤ ‡ ≥

…œËb;« W}�u��*« ©√®

…b?F�Ë tMJ�Ë ¨t?Ð r]K�?Ô� d?�Q?
 
¿
…œËb?;« W?}�u?¾?�*« √b?³?� ‡ ÂU?|_« Ác¼ c?šQ½ UM½≈

WL?
C�« W|—U−?²�«  UŽËd?A*« qł√ s� dAŽ ”œU?��« ÊdI�« v� Á—UJ²Ðô W?}�Uð ÊËd�

t� dÓEMÔ| ÊU
 ¨©W?}½UD|d³�« W}�d?A�« bMN�« W
dý U?N²�Ë ‰U¦� d?Ný√ ÊU
® dÞU<« W?}�UŽ

Æd}³
 pAÐ ©√b³*«®

oKDð U?� Ë√®  «dÞU<« v?� ·«dÝù« v�≈ È]œ√ b?� √b³*« «c¼ Ê√ ÊËd?}?¦
 s�¬ b?I�

Æs|d|b*«Ë „ö*« s� q
 V½Uł s� ©W}�öš_« …dÞU<« Âu}�« t}KŽ

‡ lLD?�«Ë u¼ ‡ t?}?�≈ dÓEMÔ| ÊU??
 U?� ÊQ??ý s� ÷u??Ið W??�??ÝR?L??
 t??}�≈ «ËdE½ b??I� 

¨d??I?H�«Ë q?A?H�« s� ·u??)« u¼Ë ∫W??}�U??L?Ý√dK� W?DÐU?C�«  «Ëœ_« r?¼√ s� b?Š«u??


Æ© ¥ ‡ ≤ ‡ ≥ r�I�« dE½«® X�u�« p�– v� W}ÝUI�« ”ö�ù« s}½«u� l� W�Uš

È√— U?L?
 Æs|d|b?*« »̂d?NÓð v�≈ ÈœR?²?Ý …œËb?;« W?}�u?¾??�*« Ê√ Y}?L?Ý Âœ¬ È√—

qF?−²?Ý UN½√ ¨d?AŽ lÝU?²�« ÊdI�« qz«Ë√ v� dŁR*« ÈœU?B²?�ô« ¨
¿¿

‘u�uJ
U� ÊuÇ

©∂≤®
Æs}M]}F*« s|d|b*« W³�«d� v� s}K¼U�²� s}J�U*«

iFÐ È√d?�« p�– v�Ë® W??}�U*«  UÐ—U??C??LK�Ë v�??}z— V³??Ý U??N½√ b??ÓI ?Ó² ? ?ÚFÔ| ÊU??


Î¡UMÐ …œËb×� W?}�u¾��  «– …b|b?ł  U
dý s|uJð U}½UD|dÐ  dEŠ b?I� ©W¼Ułu�«

- Ê≈Ë ¨Â±∑≤∞ ÂU??Ž © Bubble ‡ W???ŽU??I???H�«® Êu?½U??�  —b???�Q???� ¨fÝ_« Ác¼ v?KŽ

Æ
©∂≥®

Â±∏≤µÂUŽ v� Êu½UI�« q|bFð l� Èdš√ …d� UNÐ ÕUL��«

…œËb?;« W}�u?¾?�*U� ¨W?}?{U*« WK}KI�« ÊËd?I�« d?³Ž …d?� b?FÐ …d� XÔ³ ?ÓŁ UL?
Ë sJ�Ë

d}?¦J�« XKF?ł v²�«Ë ¨å…dÞU<« v� W?
«dA�«ò v� W?}�UÒF� ‚d?D�« d¦
√ s?� …bŠ«Ë v¼

Êu|œ sŽ ôË …—«œù« sŽ Îôu?¾??�?� ÊuJ| ôË ¨jI?� t?L?N?Ý W?L??}?� v� r¼U?�*« W?}�u?¾?�??� d?B?²?Ið Ê√ v¼ ©¿®

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ p�– v�≈ U� Ë√ W
dA�«

jA½ ÆtÝ—U�Ë VD�« ”—œ ÆU}½UçK�MÄ s� »«uM�« fK−� uCŽ ©Â±∏∑π ‡ ±∏∞∂® ‘u�uJ
U� ÊuÇ ©¿¿®

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu�  ‡ È—u²Ýb�« d9R*UÐ «ÎuCŽ ÊU
Ë È—uNL'« »e(UÐ

o b e i k a n . c o m



±¥∞

oK) U?N??²?}KÐU?� s?� ržd�U?³?� «c??N� ÆWMJ2 r−?(« W??�u?³?�?� d??}?ž  «—U?L?¦??²?Ýô« s�

s� s
d?
  d?�_« W|U?N½ v�  U?N?²K³?� b�  U?F?L?²?:« q
 Ê√ ô≈ ¨åW?}�ö?š√ …dÞU?
?�ò

©∂¥®
Æ U
dA�« Êu¾A� Y|b(« rJ(« ÊU
—√

 U?
d?ý Ë√ ‡ …œËb?;« W?}�u?¾?�*«  U?
d?ý X½U?
 ¨W?}ÄË—Ë_« ‰Ëb�« s� d?}?¦?
 v�

¨W?}JK*«  «“U?}²?�ô« X% …Q?AM� ‡ Ìc?¾M}Š U?N?}KŽ oKD| ÊU?
 UL?
 W?
d²?A*« rN?Ý_«

s� ÎôbÐ vz«dłù« qJA�« cšQ| r� «c¼ sJ�Ë 
©∂µ®

ÆdAŽ ”œU��« ÊdI�« cM� p�–Ë

ÆdAŽ lÝU²�« ÊdI�« nB²M� v� ô≈ «Î“U}²�« t½u


UN²KðË ÆÂ±∏¥¥ ÂUŽ b|u?��« v� …d� ‰Ë_ W�UF�« …œËb;« W}�u¾?�*« À«b×²Ý« -

 U?}�u?¾?�*« Ê√ s� ržd�U?Ð ¨W?
d?²?A*« rN?Ý_«  U?
d?ý Êu½U?IÐ Â±∏µ∂ ÂU?Ž «d?²K$≈

Â±∏∂≤Ë ±∏µ∑® UÎÒ}³�½ «ÎdšQ²� UNŁ«b×?²Ý« - b� s}�Q²�«  U
dýË „uM³K� …œËb;«

…dÞU??
?�ò qJ?Að Ê√ sJL| U??N½√ s� d?A??²M*« oK?I�« p�– fJF??}� ¨©v�«u??²�« vKŽ

‰UL?Ž_« ‰Uł— v�≈ VCGÐ dÓEM?Ô| ÊU
 n}
 ‰“œd?}ÐË Ãd³½“Ë— q]−Ý ÆW]|b?ł åW}Ðœ√

sŽ W?}�u¾?�*« b|b% v�≈ «u?N&« b?�Ë ¨tÐU×?�√ l� qLF�« ÊËd|b|  ‡ s|c�«ò …d?}G?B�«

s� WK?}K� œu??I??Ž b???FÐ p�– ÊU??
Ë åW??L?¼U??�??� W??
d??ý s|u?Jð Â«b??
??²??ÝU?Ð  t½u|œ

©∂∂®
Æ©dAŽ lÝU²�« ÊdI�« dš«Ë√® …œËb;« W}�u¾�*« À«b×²Ý«

¨Â±∏≤≤ ÂU?Ž v?� …œËb?×?� W??O�u?¾??�?�  «– W??
d?ý ‰Ë√ X�??ÝQð ¨UJ}??âKÐ v�

Æ U
d?A�« Ác¼ q¦� s� d}?³
 œbŽ s|uJ?ð dAŽ lÝU?²�« ÊdI�«  U}M}ŁöŁ  b?NýË

 U}M}�?Lš ‰öšË ÆÂ±∏∑≥ ÂUŽ v� Èu?Ý r²| r� …œËb;« W}�u¾�*« r?}LFð sJ�Ë

¨l]Ýu?� d?}?ž qJAÐ U?NŁ«b?×?²Ý« - ¨W?HK²?
?� W?}½U*√  U|ôË v� d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�«

o|u?�ð W}½UJ�≈ l� sJ?�Ë ¨…œËb×?� d}?ž s}}?ÝUÝ_« „ö*« W?}�u?¾�?� X½U
 Y}?×Ð

Ê√ d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�«  U?}M}?²?Ý v²?Š sJ?| r� Æ…œËb?×?� W?}�u?¾?�?� vDFð rN?Ý√

`²� U2 ¨W|b?}KI²�« ŸUMB�«Ë —U?−²�« WÐU?I½ s}½«u� W}½U*_«  U|ôu?�« XHF{√ Ë√  ]d?}ž

v� v½u�
UÝ® v�ÝR*« ÂUEM�« v�≈ q�U
 qJAÐ …œËb?;« W}�u¾�*« r{ ÂU�√ »U³�«

v� Æ©Â±∏∂π ‡ ±∏∂∏ v�UŽ v� U}ÝËdÄË ¨Â±∏∂≤ ÂUŽ v� Ãd³9—uÑË ¨±∏∂± ÂUŽ

o b e i k a n . c o m



±¥±

v� sJ?�Ë ¨Â±∏∂∑ ÂU?Ž s?� ¡«b??²Ð« ô≈ …œËb??;« W?}?�u??¾?�?*« r}??Fð √b??³| r� ¨U??�½d??�

—uNE�« v� (Sociedades Anominas) W?
d²?A?� rN?Ý√  U
d?ý  √bÐ U?LM}ÐË ¨U?}½Uá?Ý√

ÂUŽ v²Š l{u�« …d?I²�� `³?Bð r� UN½√ ô≈ ¨Â±∏¥∏ ÂUŽ cM� UÎÒ}³?�½ dJ³� X�Ë v�

X�Ë v� …œËb?;« W?}�u?¾�?*« r}L?Fð - ‰U?Gðd?³�« v� t½√ WEŠö?� d?}?¦*« s� ÆÂ±πµ±

p�– v� d??šQ?²*« ÈœU?B?²??�ô« U?N?F?{Ë s?� ržd�UÐ p�–Ë ¨Â±∏∂≥ ÂU?Ž cM?� ¨dJ³?�

Æ
©∂∑®

X�u�«

v� …œËb‡;« W}�u‡¾�LK� ÂUŽ Êu½U?� ‰Ë√ —«b�≈ - ¨W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�« v�

¨Â±∏±∂ ÂU?Ž b??FÐ U?Î�b??
?²?�??� `³?B| r� tM?J�Ë ÆÂ±∏±± ÂU?Ž v� „—u|u??}½ W|ôË

¨…œËb‡‡;« W??}�u‡¾?�*«  U?‡
d?ý …d‡‡J� ÁU?‡‡‡‡‡& …ôU‡‡?‡³?�ö�UÐ ÂU‡‡?‡‡F�« ”U‡‡‡�??Šû� p�–Ë

ÂU‡‡?‡Ž v²???Š …œËb??×???� W??}�u???¾??�???�  U??
d‡?‡‡ý s|u?J²Ð Èd???š√  U|ôË `L‡?�ð r�Ë

ÆÂ±∏≥∑

vKŽ q�U×?²�« ÊU
 ¨X�u�« p�– v� W?}ÄË—Ë_« ‰Ëb�« v� UL
Ë ¨p�– b?FÐ v²ŠË

q�_« vKŽ d?AŽ lÝU?²�« ÊdI�«  U?}M}?�L?š v²Š «ÎbzU?Ý …œËb;« W?}�u¾?�*«  U
d?ý

o|dÞ s?Ž r²| l}M?B??²�« VKž√ ÊU??
 ¨ d??A??Ž l?ÝU??²�« Êd??I�«  U??}M?}??²??Ý d??š«Ë√ v�Ë

…œËb;« W}�u¾�*UÐ `L�| UÎÒ}�«—b}� UÎ½u½U?� bFÐ „UM¼ sJ| r�Ë ¨WL¼U�� d}ž  U
dý

Æ
©∂∏®

W�UŽ WHBÐ

”ö�ù« Êu�U� ©»®

s}??}?{U*« s|b??I?F�« ‰ö??š b|«e?²??� qJAÐ ÁU?³??²½ô« ”ö?�ù« s}?½«u?�  ]b?ý b??I�

W|œUB²�«  U�“√ b?FÐ   U
dý qA� s� ‚UDM�« WFÝ«Ë  ôUŠ X³³?�ð bI� ÆUÎ³|dIð

iH� W�U?Ó]F� ‚dÞ v�≈ WłU?×K� UÎÒO?ŽË d¦?
√ ”UM�« qFł v� …d?²H�« pKð ‰ö?š WHK²?
�

 U??�“_« X½U??
 ÆW�U??L??F�« kH??ŠË ¨‰u??�_« qI½  U??}KL??ŽË ¨W??�?�U?M²*« ÈËU??Žb�«

 U}M}?F³?Ý ‰öš (OECD) W}?LM²�«Ë ÈœUB?²�ô« ÊËU?F²�« W?LEM� ‰Ëœ v� W}?ŽUMB�«

å‰Òu??×??²K�ò È—Úe*« qA??H�«Ë ¨W??}??Žu??}??A�« —U??}?N?½«Ë ¨s|d??A?F?�« Êd?I?�«  U?}?M}½U??LŁË

o b e i k a n . c o m



±¥≤

U?NK
 X½U
 ¨Â±ππ∑ ÂU?Ž W|u}?Ýü« W�“_«Ë  U?}M}½UL?¦�« dš«Ë√ cM?� ©ÈœUB?²�ô«®

ÆŸu{u*« «c¼ v� W�Uš W}L¼√  «–

…b?×?²*«  U|ôu�« Êu½U?� ‡ ”ö?�≈ Êu½U?� q?C?�√  ‰u?Š U?ÎLzU?� ‰b?'« ‰«e| U?� U?LM}Ð

Â√ Æsz«b�« l� nÞU?F?²*« …b?×?²*« WJK?L*« Êu½U?� Â√ ¨s|b*« l� nÞU?F?²*« W?}J|d?�_«

u¼ ‰U?]F?� ”ö?�≈ Êu½U?� Ê√ ‰u?Š ·ö?š b?łu| ö?� ‡ nþu?L?K� v�U?(« U?�½d?� Êu½U?�

Æ
©∂π®

t}� »užd� ¡vý

¡U???Ý—ù o|dD
 ”ö???�ù« Êu½U???� v�≈ dÓEM?Ô| ÊU??
 ¨W???}??ŽU?MB�« q³???� U??� U?ÄË—Ë√ v�

‰U??ł— W??³???�U??F* p�c??
Ë ‰u???�_« vKŽ rN|b?|√ «u??F??C| vJ?� s}Mz«b?K�  «¡«d??łù«

”ö�≈ Êu½U� ‰Ë√ —b� …b×²*« WJKL*« v� Æ¡UM�_« d?}žË s|—c³*« s}�KH*« ‰ULŽ_«

r� t½√ s� ržd�U?Ð ¨Â±µ¥≤ ÂUŽ v?� s}F?� —b?IÐ s}?M|b*« —U?−²?�« vKŽ o}?³D²K� qÐU?�

vKŽ …u?�??I�« b|b?ý ÊU?
 Êu?½U?I�« p�– sJ�Ë ÆÂ±µ∑± l|d??Að v²?Š «Îc?�U?½ `³?B|

Êu|bK� W?Ó{Úd ? ?ÔŽ W?}K³?I?²?�?*« rN?²?}JK� q
 q?F?ł Y}?Š ªs}?�KH?*« ‰U?L?Ž_« ‰U?ł—

©∑∞®
ÆWIÐU��«

Ê√ sJL| ©‰U?L?Ž_«®  U?
dA�« ÊQ?Ð b|«e²?*« ‰u³?I�« vð√ ¨W?}?ŽUMB�« W?}?LM²�« l�

Æd|c?³?²K?� Ë√ W½U?�_« Âb?F� W?−?}?²½ jI??� f}�Ë ¨œd?H�« …dD}?Ý Ã—U?š ·Ëd?E� qA?Hð

n}E½ ‰U?LŽ√ q−?Ý r|bI?²� W?I|dD
 ”ö�ù« Êu½U?� v�≈ dEM�« √bÐ ¨p�c� W?−}?²M


…œËb?;« W?}�u¾?�*« v�≈ W?�U?{ùUÐ ¨ÊU?
 ”ö�ù« Êu?½U� v� ‰u?×?²�« «c¼ Æs}?�KH?LK�

X×L?Ý v²�« å…dÞU<« v� W?
«dA�«ò qzU?ÝË W}?LMð d�UMŽ r¼√ s� «Îb?Š«Ë ‡ WL?]LF*«

‡ ±∑∞µ v�UŽ v� Îö?¦� Æ‚UDM�« W?FÝ«Ë W¦|b?Š  UŽUMB� W�“ö�« …d?ÞU<« s� b|e*UÐ

s}½ËUF²?*« s}�KHLK� ÕUL?�K� …b×²*« WJKL*« v�  «¡«dł≈ À«b?×²Ý« - ¨Â±∑∞∂

rN½u?|œ q
 s� rN??C?F?Ð ∆d?³ðË q?Ð ¨rN�u??�√ s� WzU*« v� W??�??L??
Ð ÿU?H??²??ŠôUÐ

©∑±®
Æp�– vKŽ ÊuMz«b�« o�«Ë «–≈ Îö³I²��

p�–Ë W?¦|b?(« d?}|U?F?*UÐ U?ÎB?�U½ qþ b?� …b?×?²*« WJK?*« v� ”ö?�ù« Êu½U?� sJ�Ë

”ö?�ù« s� ÷u??NM�« ]qþ ¨X�u�« p?�– v²?Š Æd?A??Ž lÝU?²�« Êd??I�« nB?²M?� v²?Š

o b e i k a n . c o m



±¥≥

q�UJ�UÐ …UIK� v{UI²�« W}�u¾�?� XKþË ¨‰ULŽ_« ‰Uł— s� q}¾{ œbŽ vKŽ «ÎdJŠ

UÎC|√ „UM¼ X?½U
 UL?
 ÆUNK
 W�Ëb�« v� «ÎbŠu?� ÂUEM�« sJ| r� UL?
 ¨s}Mz«b�« vKŽ

f}�Ë ¨jI?� s}Mz«bK� ÓvDŽÔ√ Èc�«Ë ¨©f³?(« s�® ÃËd)UÐ Ê–≈ `M� v�  öJA?�

„UM¼ ÊU?
 UL
 Æ…b|b?ł W|«bÐ W�d?� s� ‰UL?Ž_« ‰Uł— s� «Îd?}¦?
 ÂdŠ U2 ¨¡UC?IK�

©∑≤®
Æ”ö�ù« v{uH� s}Ð œU�H�« v�≈ q}�Ë W}MN*« v� hI½ UÎC|√

¡UA½SÐ  √bÐ ¨”ö?�ù« Êu½UI�  UŠö�ù« s� WK�KÝ È—u?²J}ç�« dBF?�« bNý

s� ÃËd?)« Ê–≈ `?³?�√ ¨Â±∏¥≤ ÂU?Ž q|b?F?ð l�Ë ÆÂ±∏≥± ÂU?Ž ”ö?�ù« W?L?J×?�

Èb� sJ�Ë ¨W}½UŁ W�d� s}�KH*« `M� qN?�}� ¨s}Mz«bK� f}�Ë …UCIK� UÎIŠ f³(«

È√ vKŽ o}?³D²K� «Îc�U½ `³?�√ U�bMŽ ¨Â±∏¥π ÂU?Ž v�≈ «ÎœËb×?� qþ Êu½UI�« o}?³Dð

…b?×?²*«  U|ôu�« v� U?�√ 
©∑≥®

ÆålzU?C?³�« Ë√ lK��UÐ q?L?F�«ò s� tðu?� V�J| œd?�

‰U]}*«® ‰Ë_« Èe?}K$ù« Êu½UI�« Ã–u/ v?KŽ ”ö�ù« s}½«u� XG?}� b?I� ¨W?}J|d�_«

lÝU?²�« Êd?I?�« d?š«Ë√ v²?Š sJ�Ë ÆU?NK
 W?�Ëb�« Èu?²?�?� vKŽ t?I?}?³?Dð -Ë ©sz«bK�

XHK²š« UL
 Æ U|ôu�« s� q}K� œbŽ v� Èu?Ý ”ö�≈ s}½«u� „UM¼ sJð r� ¨dAŽ

W?}�«—b?}H�« ”ö?�ù« s}½«u?� s� œb?Ž À«b?×²?Ý« - ÆÈd?š_ W|ôË s� s}½«u?I�« pKð

UN?F}?Lł X½U
 U?NMJ�Ë ¨©Â±∏∂∑Ë ¨±∏¥±Ë ¨±∏∞∞® dA?Ž lÝU²�« Êd?I�« ‰öš

¨±∏∞≥ Â«u??Ž√ v� U?N?zU?G�≈ -Ë U??N??²?}�U??ÒF??� Âb?ŽË U??N??H?F??{ V³??�Ð d?L??F�« …d??}?B??�

s|d}¦
 Â±∏∞∞ ÂUŽ Êu½U� vH?Ž√ ¨‰U¦*« q}³Ý vKŽ Æv�«u²�« vKŽ Â±∏∑∏Ë±∏¥±Ë

 U}M}F?�ð dš«Ë√ v� v{«—_« —UFÝ√ v� rNðUÐ—U?C� ¡«dł s� W]I×?²�*« rN½u|œ s�

Æ…d�U?G*«  UÐ—UC*« s� b|e* ÈuÝ rN½u|œ s� rNzU?HŽ≈ œR| r�Ë ¨dAŽ s�U?¦�« ÊdI�«

¨pKÚ*« s?� jI??� WzU*« v� …d??A??Ž s}Mz«b?�« tzUDŽù vG�√ b??I??� ¨Â±∏¥± Êu½U??� U??�√

÷d?� t½_ UÎC|√ ÁœU?I²½« - U?L
 ÆW|—«œ≈Ë W?}½u½U� n|—U?B� v� ŸU?{ U� «Îd?}¦?
 Èc�«Ë

œb?F�« l� q?�U?F?²�« s� ¡U?C?I?�« sJL?²| r� ¨p�c??
 s}Mz«b�« d?{√ U2 È—u?H?�« l}?³�«

¨Â±∏∂∑ Êu½U??� —Ëb?� b?FÐ v?�Ë_« W?FÐ—_«  «uM��« ‰ö??
?� ªU|U??C?I�« s� qzU??N�«

v¼ Êu½U?I�« ‰u?Š Èd?š√ ·öš WDI?½ X½U
 ÆU?ÎÒ|uMÝ W}?C?� ≤µ[∞∞∞ „UM¼ X½U?


o b e i k a n . c o m



±¥¥

v�ô Èc�«Ë ¨W}K¼_« »d(« q³?� q�_« vKŽ tM|œ nB½ fKH*« l�b| Ê√ ◊dý ¡Uš—≈

©∑¥®
ÆW}�u¾�*« ÂbŽ vLŠ Êu½UI�« Ê√ s}Mz«b�« s�  «œUI²½«

v�«—b}� ”ö�≈ Êu½U� —bB| Ê√ «Îd}š√ ”d$uJ�« ŸUD²Ý« ¨Â±∏π∏ ÂUŽ v� sJ�Ë

ÂUŽ bFÐ tÐ Ê«b*« jI� f}�Ë ¨s|b�« q
 œ«bÝ …—ËdC�UÐ Êu½UI�« «c¼ Âe�√ Ær|b²��

s}K�U??F�«Ë s}??Šö?H�« vH??Ž√ U?L??
 ¨Èœ«—≈ ö�«Ë Èœ«—ù« ”ö?�ùUÐ `?L?ÝË ªÂ±∏π∏

Êu½U??� X% rC�« s� …U??H?F?*«  U?}JK?*« q
 vL?ŠË ªÈœ«—≈ö?�« ”ö?�ù« s� d??ł_UÐ

v�≈ ‰u??�u�« Ë√ r?N½u??¾??ý V}ðd?ð …œU??Žù s}??�KH??L?K� ÕU??L??Ý …d??²??� `M?�Ë ¨W|ôu�«

Æs}Mz«b�« l�  U|u�ð

�U
uKF*« ‰Ë«b	Ë v�U*« d|dI��«Ë WF�«d*« ©‡�®

W?�“_« cM� «Îd}?³?
 UÎ�U?L²¼«  U?�uKF*« ‰Ë«bðË W?}�U*« W?Fł«d*« W?}?L¼√ XÐcł b?I�

W?Lzö�UÐ V½U??ł_« s}?{d?I*« s� b|b?F�« vIKÔ| ÆW?|u?}?Ýü«  «œU?B?²?�ô« v� …d?}?š_«

‰Ë«bðË W?Fł«d*« v� W?�“U(« d?}ž jÐ«u?C�«Ë ¨ U
dA?�«  UÐU�?Š W}�U?Hý Âb?Ž vKŽ

b?Š√ ÆW?¾?}??��« W?}?{«d?�ù« rNð«—«d?� v� X?³?³?�ð U?N½√ v� W?�“_« ‰Ëœ v?�  U?�uKF*«

‚UD½ vKŽ Îôu?³?I� ÊU?
 W?�“_« q³?� v²?ŠË t½√ u¼ W−?(« Ác¼ vKŽ W?×?{«u�« œËœd�«

q¦� v� ªqKš U?N}� ÊU
 ‰Ëb�« Ác¼ v�  U?
dA�« Èu²�?� vKŽ  U�uKF*« Ê√ lÝ«Ë

Ác¼ ÷d??IÔ| ô√ v?¼ q�U??F�« d??L??¦??²??�??LK� W??}??F??}??³D�« …uD)« Êu?Jð ¨ ôU??(« Ác¼

Êu?{d??I*« U¼UM³?ð v²�«  U?�u?KF*« hI½ W??−?Š Ëb?³?ð ¨‚U?}??��« «c¼ v� Æ U?
d??A�«

©∑µ®
ÆrN�H½_ d|d³ð v¼ Êu}�Ëb�«

s� s=�×Ôð v²�«  U�ÝR*« Ê√ ‰uŠ d}³
 ·öš błu| ô t½√ Ëb³| ¨ p�– ‰u� l�

W½UF²Ýô« bMŽ sJ�Ë ÆU?N}� »užd�  U�ÝR� v¼  U
d?A�«  U�uKF� ‰Ë«bðË …œuł

Ác¼ d|uD²� W?}�U*«Ë W|d?A³�« œ—«u*« n?}�UJð ”U}?� v�≈ ÃU?²×½ UM½S?� ¨ U?�ÝR*« Ác?NÐ

Æœ—«u*« Ác¼ q¦� “uFð v²�« W}�UM�« ‰Ëb�« v� W�Uš ¨U¼bz«u� ÂU�√  U�ÝR*«

o b e i k a n . c o m



±¥µ

Ác¼ v� v²Š t½√ WI?}IŠ s� g¼b½ UM½S� ¨Âu}�« W?�bI²*« ‰Ëb�« a|—Uð v�≈ dEM�UÐ

 «–  U?
d?A�« v� ‰Ë«b?²�« ◊ËdýË v�U?*« d|dI?²K� W?L=EM*«  U?�?ÝR*« X½U?
 ‰Ëb�«

Æs|dAF�« ÊdI�« v� WK|uÞ  «uM�� p�–Ë ¨«Òbł n}F{ ¡«œ√

‰öš s� U?Î�eK� UÎÞdý  U
d?AK� W}ł—U?)« WFł«d*« …b?×²*« WJKL*« XKF?ł bI�

W?
d?ý Êu½U?IÐ Èd?š√ …d?� UÎÒ|—U?}?²?š« tK?F?ł - sJ�Ë ¨Â±∏¥¥ ÂU?F�  U?
d?A�« Êu½U?�

 —«u??}?²??Ý ÊuÇ q¦?� œU??IM�«  U??}?�u??²� U?Î�ö??š ¨Â±∏µ∂ ÂU?F?� W?
d??²?A*« rN??Ý_«

v� rJ×²K� d³
√ W}�UHý v�≈ ÃU²% W}�u¾�*« …œËb×�  U
dA�« ÊQÐ UÎLKŽ 
©∑∂®

q}�

Ác¼ X½U?
 b?I??� ¨s|d|b*«Ë rN?Ý_« s� d?}?³??
 œb?Ž vK�U?( W|“U?N?²?½ô«  U?�d?B?²�«

ÆnK
K� …d}³
 …uDš

 U?
d??AK� W|—U??³?ł≈ W??}?ł—U?)« W??F?ł«d*« ¨Â±π∞∞ ÂU??F�  U?
d??A�« Êu½U?� q?F?ł

 UÐU?�?Š dAMð Ê√  U?
d?AK� d?ýU?³� ◊«d?²?ý« Ôb?FÐ „UM¼ sJ| r� sJ�Ë ¨W?}½UD|d?³�«

lł«d*« Ê√ Y}?Š ªU?ÎÒ}ML?{ UÎÞd?²?A?� ÊU?
 p�– Ê√ s� ržd�U?Ð rN?Ý_« vK�U?( W|uMÝ

ÊU}Ð dA½ `³?�√ Â±π∞∑ ÂUŽ v� jI� ÆrNÝ_« vK�U( «Îd|d?Ið vDF| Ê√ t}KŽ Vł«Ë

«c¼ v� …d?GŁ …d??}?¦?
  U?
d?ý XKG?²??Ý« ¨X�u�« p�– v� v²?ŠË ÆUÎÒ|—U?³??ł≈ W?}½«e?}*«

WMÝ t�H½ W}½«e}*« ÊU}Ð  —d
Ë ¨d|dI²K� «Îœb×� UÎÒ}M�“ UÎ²�Ë œb×| r� Èc�«Ë ¨Êu½UI�«

ÆÈdš√ bFÐ

d??A½  qF??ł Èc?�«Ë ¨Â±π≤∏ ÂU??Ž Êu½U??� —b??� Ê√ v�≈ …d??G??¦�« Ác¼ b??Ý r?²| r�

¨UÎÒ|—U?³ł≈ «Îd?�√ W|uM��« W?}?�uL?F�«  U?ŽUL?²?łô« q³?� ¨W¦|b?Š W?}½«e}?�  U½U?}Ð l|“uðË

©∑∑®
Æ‰u�_«  ö}BHð q¦� ¨Îö}BHð d¦
√  U�uKF� ‰Ë«bð p�c
Ë

‰«eð U?� dA?M�« ÂUJŠ√ X½U
 ¨Â±π¥∏ ÂU?F�  U?
d?A�« Êu½U� —Ëb?� v²?Š sJ�Ë

f²?�«d?
 r²?²?
| 
©∑∏®

ÆåÊu?L?}K� U?Î�u?Ýò È—u?²J}?ç?�« ‚u?��« s� WKŽU?ł ¨W?H?}?F?{

dEŠË rN??Ý_« vK�U?( W??F?Ý«Ë ‚u?I??Š ”U?Ý√ vKŽ ‰U*« ‚«u??Ý√ W?}?LMðò Ê≈ ‰u??I�UÐ

…d¼Uþ u¼ (hostile takeover) …—«œù« fK−??� W??I??�«u??� ÊËbÐ W??
d??A�« ¡«d??ý b|b??Nð

qL?Ž v� «Îœ«]Ë— «u½U
 s‡?}}½UD|d?³�« Ê√ s� ržd�UÐ ¨…b?×²?*« WJKL*« v� UÎÒ}?³?�½ W¦|b?Š

 
©∑π®

Æå„d²A*« Êu½UI�« b}KIð rN|b�Ë Y|b(« v�U*« d|dI²�«

o b e i k a n . c o m



±¥∂

W?�—uÐ v�  U?
d?A�« W?LzU?I� d?AM�UÐ W?�U?)« jÐ«u?C�« c?}H?Mð r²| r� ¨U?}½U*√ v�

ÂU??� ¨Z|ËdM?�« v� ÆÂ±∏∏¥ ÂU??F�  U??
d??A�« Êu½U??� ‰ö??š s?� Èu??Ý W??}�U*« ‚«—Ë_«

d|d?Ið vKŽ  U?
d?A�« —U?³?łSÐ ‡ U?ÎÒ}?³?�½ d?šQ?²?� X�Ë ‡ Â±π±∞ ÂU?Ž v� —b?� l|d?Að

d³?
√ W�d?F0 ¨W�Ëb�«Ë ¨UN?LNÝ√ v?K�U( ÕUL?�K� UÎÒ|uMÝ s}ðd?� UN³?ÝUJ�Ë UN?²O½«e?O�

q�UJ?�« d??AM�« W??}J?|d??�_« …b??×??²*«  U|ôu?�« qF??& r� p�c??
 ‰U???L??Ž_« ‰U??Š sŽ

l� ô≈ UÎÒ|—U³?ł≈ rNÝú� ÂUF?�« »U²²?
ôUÐ oKF²| UL?}� s|dL?¦²�?LK� W
d?A�«  U�uKF*

WFł«d*« `³Bð rK� U}½UáÝ≈ v� U?�√ ÆÂ±π≥≥ ÂUF� W}�«—b}H�«  «bM��« ÂuÝd� —Ëb�

v� ‡ dšQ?²� s�“ v²?Š UÎÒ|—U³?ł≈ «Îd�√ s}KI²?�� s}?Fł«d� qÓ³ ?� s�  UÐU�?×K� WI?}�b�«

©∏∞®
ÆÂ±π∏∏ ÂUŽ

W��UM*« Êu�U�  ©œ ®

rJŠ ÊS?� ¨Ÿu{u*« «c¼ sŽ W?¦|b?(«  UH�R*« s� d?}¦?
 v� ÷d?²H?� u¼ U* UÎ�ö?š

 «uD) sJL| ¨W?}MF*«  U
dA�« h
ð W?}Kš«œ W�Q�?� œd−� f}?�  U
dA�« Êu?¾ý

vKŽ  U? ?F?³ð  U?N� ÊuJ?¹ Ê√ ‚u?��« v� …d?}? ?³?
 …u?�  «– W?L? ?
?{  U?
d?ý U¼c? ?
?²ð

‚u��« œUB?²�« ”UÝQÐ dC| Ê√ Ë√ ©U? ÎÒ}�U� «ÎdŽ– UN?Ýö�≈ V³�| Ê√ q¦�® tK
 œU?B²�ô«

«c¼ v� Æ©—UJ?²?Šô« W�U? ?Š v� lL?²? ?:UÐ —U?C�« ‰ö? ?G?²? ?Ýô« ‰ö?š s� Îö? ?¦?�® t?�? ?H½

rNÝ√ WKL×Ð jI� f}�Ë ¨ÁdÝQÐ lL²:UÐ oKF²ð W�Q��  U
dA�« rJŠ `³B| ‚U}��«

ÆWM}F� W
dý

Èu??²??�??� v� v?²�« s}½«u??I?�« sL??C??²| ô vM?F*« «c??NÐ  U??
d??A�« Êu???¾??ý rJŠ

WKL?( W³�M?�UÐ …—«œù« fK−�  U?}�u¾?�* …œ=b;« s}½«u?I�« q¦� ¨V�?×�  U?
dA�«

jÐ«u?{ q¦??� ‡ Èd?š_« jÐ«u?C�« s� U??ÎF?Ý«Ë U?Î�UD½ U?ÎC?|√ sL?C?²ð U?NM?J�Ë ¨rN?Ý_«

W‡}?L?Ýd�« d?}?ž rÓ}I?�«Ë ‡ s}}?³Mł_« —U?‡L¦?²?Ýô«Ë …—U?−?²�« vKŽ jÐ«u?C�«Ë ¨ U?ŽUDI�«

s� s|b?�U?F²?*« WK�UF?� ’u?B?
Ð lÓ³ ?]²*« ·ÚdÔF?�« q¦� ¨‰U?L?Ž_«  U?Ý—U2 rJ% v²�«

ÆsÞUÐ

o b e i k a n . c o m



±¥∑

rJŠ v� UN?}KŽ ·dF²�« v� W�uN?Ý d¦
_« W�?ÝR*« —uDð lł«d½ ¨r�I�« «c¼ v�

v� ©—UJ²Šô« W?×�UJ� l|dAð® W�?�UM*« Êu½U� v¼Ë ¨åW}F?L²:«ò  U
d?A�« Êu¾ý

…bzU��« W|ƒd�« l� o?�«u²ð ô v²|ƒ— Ê√ b
ƒ√ Ê√ b|—√ ÆÂu?}�« W�bI?²*« ‰Ëb�« s� œbŽ

vKŽ —UJ²Š« W×?�UJ� WÝU}Ý v�≈ ÃU²?% Âu}�« W}�UM�« ‰Ëb�« Ê√ ÷d²?Hð v²�«Ë ¨UÎÒ}�UŠ

©∏±®
ÆW}J|d�_« WI|dD�«

X�dŠ v²�«Ë ¨vzUM'« Êu½UI�« s� ¥±π …œU*« U�½d?�  bL²Ž« ¨Â±∏±∞ ÂUŽ cM�

i}?H?
ð Ë√ …œU?|“ v�≈ ©s}?FzU?³�« s}Ð®  U??H�P?²�« Ác¼  ]œ√ b?I� Æs}?FzU??³�« n�U?
ð

 Æå…d(«Ë W}F}³D�« W��UM*«ò Èu²�� X% Ë√ ‚u� —UFÝ_«

cM�Ë ¨Â«b? ?
? ?²?Ýô« Âb? ?Ž v�≈ o�e½«Ë W? ?I? ?�?²? ?� d? ?}?ž W? ?I|dDÐ c? ?=HÔ½ b? ?� Êu½U? ?I�« sJ�Ë

(Cartels)  U?H�P?²�« ‰u?³?� v� W?}?�½d?H�« r
U?;«  √b?Ð ¨d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�«  U?}M}?F?�ð

l‡‡� ¨Â±π∏∂ ÂU‡‡‡Ž v� ô≈ d?}‡‡}?G?²�« v� U�½d?� √b?³ð r� ÆUNðU?O?�UHð« œU?L²?Ž«Ë åW?}ŽU?�b�«ò

©∏≤®
Æ¥±π …œULK� UNzUG�≈Ë ¨åWŁ«bŠòË ÎôuLý d¦
_« —UJ²Šô« W×�UJ* UÎ½u½U� U¼œUL²Ž«

ÆåW?¦|b? ?(«ò W?�?�UM*« s}½«u? ?� v� …bz«d�« v¼ W?}?J|d?�_« …b?×?²*«  U?|ôu�« X½U?


ržd�UÐ «c¼Ë ‡ Â±∏π∞ ÂU?Ž v� —UJ²?Šô« W?×�U?J* ÊU�d?}?ý Êu½U?� W�Ëb�« XŁb?×²?Ý«

œU? ?%« W?}? ?C?� v�  «uMÝ f?L?š b? ?FÐ U?}K?F�« W?LJ?;« t?²Ký b? ?� Êu½U? ?I�« p�– Ê√ s�

 «œU?%« b?{ d�_« W?I?}?I?Š v� ÂÓbÚ
? Ó²?�Ô| Êu½U?I�« p�– ÊU?
 ÆW?F?L��« W?¾?}?Ý dJ��«

t?�b?
?²Ý« U?�bM?Ž ¨Â±π∞≤ ÂUŽ v²?Š p�–Ë ¨W?L?
?C�«  U?
d?A�« s� ÎôbÐ ‰U?L?F�«

W|b|b?(« p?J�K� W?CÐU?I?�« ÊU?ł—u?� vÄ t?}Ç W? ?
d?ý b?{ XKÑ“Ë— —Ëœu? ?}ð f}zd�«

Â±π∞µ ÂU? ?Ž v�  U? ?
d?A?�« V²J� XKÑ“Ë— Q? ?A½√Ë ÆW? ?}�U? ?L? ?A�«  «bM�?�« W?
d? ?ýË

…—U‡−²�« W�U
Ë `‡³B}� V‡²J*« r}EFð -Ë ª U‡
dA?K� W¾}��«  UÝ—UL*« v� Y×³K�

dEŠ Èc�«Ë ¨Â±π±¥ ÂU?Ž —UJ²Šô« W?×�UJ* Êu?²|ö
 Âu?Ýd� —Ëb� l?� W}�«—b}?H�«

©∏≥®
Æ‰ULF�«  «œU%« b{  «—UJ²Šô« W×�UJ� s}½«u� Â«b
²Ý« p�c


 «œU%ô« V−Að ôË rŽbð W}½UD|d³�« W�Ëb�« sJð r?� ¨dAŽ lÝU²�« ÊdI�« ‰öš

v²Š sJ�Ë ¨W�?�UMLK� …œUC*« Èdš_«  UI?}�M²�« ôË W��UM*« …QÞË s� n}?H
²K�

o b e i k a n . c o m



±¥∏

…b?=}I*«  U?}?�U?Hðô« W×?� sŽ ŸU?�bK� «Îb?F²?�?� ¡UC?I�« ÊU?
 ¨v�Ë_« W}?*UF�« »d?(«

Èc�« W¹“UN²½ô« Êu½U� v¼  «œU%ô« W×�UJ* …—œU³� ‰Ë√ X½U
 ÆUÎÒ¹—U& ©W��UMLK�®

l� q�UF?²K� —b�Ô√ Èc�«Ë ¨©Â±π≤± ÂUŽ t?�«b
²Ý« qDÐË Â±π±π® Ád?LŽ qÚDÓ| r�

 U?}M}ŁöŁ v� d?}?³J�« ÈœUB?²?�ô« œU?�J�« ‰ö?š Æ»d(« b?FÐ U?L?}� œ—«u*« ÊU?B?I½

W�Ëb�« √b?³ð r�Ë (Cartels)  «œU?%ô«Ë hB?(« v�UE½ W�Ëb�« XM]³ð ¨s|d?A?F�« Êd?I�«

Êu½U???� —Ëb???� v?²???Š  «œU???%ô«Ë  «—UJ²????Šö� …œU???C???�  U???F|d???A?ð —«b???�≈ v�

‰U?ÒF� d?}?ž qþ tMJ�Ë ¨Â±π¥∏ ÂU?Ž ©W�?�UMLK�® …b?=}?I*«  UÝ—U?L*«Ë  «—UJ²?Šô«

vI?}?I?Š l|d?Að ‰Ë√ Â±πµ∂ ÂU?F� …b?=}?I*«  U?Ý—U?L*« Âu?Ýd� ÊU?
 Æd?}?³?
 b?Š v�≈

…b?=}??I*«  U?Ý—U??L*« Ê√ ‡ …d?� ‰Ë_Ë ‡ ÷d?²??�« t½√ Y}?Š s� ¨ «—U?J²?Šô« W?×??�UJ*

d??}?ž  U??³Ł≈ ŸUMB�« ŸU?D²?Ý« «–≈ ô≈ ¨ÂU??F�« `�U??B�« fJŽ v� qL??Fð ©W??�?�U?MLK�®

tMJ�Ë © öð—UJ�«®  «œU?%ô« l� q�UF²�« v� ÎôU?]F� Â±πµ∂ ÂUŽ Êu½U?� ÊU
 Æp�–

©∏¥®
Æ U
dA�« ÃU�b½« ‰öš s� r²ð v²�«  «—UJ²Šô« l� UÎŠU$ q�√ ÊU


 «œU%ô« W?}½U*_« W�Ëb�«  b½UÝ ¨©≥‡ ≤ ‡ ≤ r�I�«® v½U?¦�« qBH�« v� U½d
– U?L


d?š«Ë√® U¼œu?łË s?� …dJ³*« WKŠd*« ‰ö?š U? ?NðU?}?�U?Hð« X{d? ?�Ë ¨W|«b?³�« v� (Cartels)

U?�bM?Ž ¨Â±∏π∑ ÂU?Ž tðË—– p�– mKÐË Æ©s|d? ?A?F�« Êd?I�« q?z«Ë√Ë d?A?Ž lÝU?²? �« Êd?I�«

X×?³?�√ ¨v�Ë_« W?}*U?F�« »d(« s?� Î¡«b²Ð«Ë Æ «œU?%ô« W?}½u½U?� U?}KF�« W?LJ;«  —d?�

W�Ëb�« UNÐ jD
ð v²�« W?I|dD�« v¼ X×³�√Ë …dA²M� © öð—UJ�«®  «œU?%ô« W}KLŽ

Êu½U?� u¼ U‡ÄË—Ë√ v� W�?�UM*UÐ ’U?)« ÂUF�« ‰Ë_« Êu½U?I�« ÊU?
 ÆW|œUB?²�ô«  UÞU?AM�«

 «œU? ? ?%ô« i� WDK?Ý ¡U? ?C? ? ?I�« `M?� Èc�«Ë ¨Â±π≤≥ ÂU? ?F? � © öð—UJ�«®  «œU? ? ?%ô«

`M�Ë ¨U? ÎI}?{ U? ÎH|d?Fð  «œU%ô« ·]d?Ž t½_ ‰U?F� d?}?ž qþ Êu½U?I�« sJ�Ë © öð—UJ�«®

WLJ×?�Ë œUB²?�ô« …—«“u� © öð—UJ�«®  «œU%ô« v� rJ×²�«  U? ‡DKÝ Êu½UI�« p�–

 «œU?%ô« W?L?J×?� ¡U?G�≈ -Ë ÆÁu?�b? ?
?²?Ý« U?� «Î—œU½ s* È√ ¨© ö?ð—UJ�«®  «œU?%ô«

WDKÝ W�Ëb�« ∆—«uD�« s}½«u� v� WK�KÝ XD?Ž√ U�bMŽ Â±π≥∞ ÂUŽ v� © öð—UJ�«®

W|œU? ?B?²? ?�ô« Êu?¾? ?A�« d|“Ë Ó`MÔ� Â±π≥≥ ÂU? ?Ž v� Æp�– …—Ëd?{  √— «–≈ œU? ?%« È√ i�

©∏µ®
ÆW|—U³ł≈ © öð—UJ�«®  «œU%« È√ W�U�≈ WDKÝ UÎC|√Ë œU%« È√ ¡UG�≈ WDKÝ

o b e i k a n . c o m



±¥π

¨Â±π≤∂ ÂU?Ž v� …d?� ‰Ë_ (Trusts)  «œU?%ô« Êu½U?� À«b?×?²??Ý« - ¨Z|ËdM�« v�

lML| ô√ sJ�Ë ¨V�«dÔ| Ê√ V−| t½√ dE½ WNłuÐ tð—«œS?Ð ÂU�  «œU%ô« fK−� sJ�Ë

Êu½UIÐ Êu½UI�« p�– ‰«b³²?Ý« - t½√ s� ržd�UÐ ÆoKD� qJAÐ W|—UJ²Šô«  U�dB²�«

—U?³?ł≈ q¦?�® W?�«d?� d?¦?
√ UÎÞËd?ý ÷d?� Èc�«Ë ¨Â±πµ≥ ÂU??Ž v� W?�?�UM*«Ë d?F?��«

W}ÝUÝ_« …uI�« XKþ ¨ (acquisition) rC�«Ë  UłU�b½ô« sŽ d¹—U?Ið qLFÐ  U
dA�«

dEŠ ÷d?� s� ÎôbÐ ¨rJ×?²�«Ë WO?½öF�« v¼ W?}?−|ËdM�«  «œU%ô« W?×?�UJ� W?ÝU}?��

 «—UJ²?Šô« Âu??Ýd?�® Â±πµµ ÂU?F� v
—U/b�« W?�??�UM*« Êu½U?� qL?F?| U?L?
 ÆÈ—u?�

©∏∂®
ÆårJ×²�«Ë WO½öF�«ò t�H½ √b³*« s� ©W��UMLK� …b=}I*«  UÝ—UL*«Ë

W}�U*« �U��R*« µ ‡ ≤ ‡ ≥

vJM��« ÂUEM�« j�«u{Ë „uM��« ©√®

¨UÎ³|dIð s|d}š_« s|bIF�« ‰öš r�UF�« ‰uŠ „uM³�«  U�“√ v� Wþu×K� …œU|“ l�

U?ÎŽu?{u?� vJM³?�« ÂUEM�« j³?C� b?}?ł ÂUE½ ¡U?Ý—≈ `³?�√ ¨W??}?�UM�« ‰Ëb�« v� W?�U?š

‰Ëb�« a|—U?ð v� sJ�Ë ¨W??}??�?ÝR?*« W?}??LM²?�« qł√ s� (IDPE)  W??F?�œ v?� U?ÎÒ}? ?�??}z—

ª«Îd?šR?� ô≈ vJM³�« ÂUEM?�« r}EM²�  U?�?ÝR?� ¡U?A½≈ Ÿu?{u?� d?Ó¦Ô| r� Âu?}�« W?�b?I?²*«

¡UM¦²?ÝUÐ U0— ¨WLE²M� d?}žË W?¾}DÐ W}?KLŽ UN?�H½ „uM³�« —uDð W?}KLŽ X½U?
 Y}Š

ÆU}½UD|dÐ v�

v� v²×� . ©∏∑®
W¾}DÐ v?D�Ð Âu}�« W�bI²?*« ‰Ëb�« v� vJM³�« ÂUEM�« TA½Ô√ bI�

ÊdI�« nB²M� v²Š r�UF�« v� «Î—uDð W}JM³�« WLE½_« d¦
√  «– W�Ëb�« v¼Ë ¨«d²K$≈

¨s|d?A??F�« Êd?I�«  U?}M|d??A?Ž v²?Š U?N?Ð v�U*« ÂUEM�« q�UJ?ð oI?×?²| r� ¨s|d??A?F�«

v� U??�√ n¹d?�«Ë Êb*« v� …b??Š«Ë W??F|œu�« vK?Ž bzU??F�«  ôb??F??� X×??³??�√ U??�bMŽ

‚«—Ë√ Â«b?�²?Ý« `³B| rK� ¨p�– s?� d¦?
QÐ vJM³�« ÂUEM�« —uDð d?šQð bI?� ¨U�½d?�

v� d?A??Ž s�U?¦�« Êd?I�« qÐU??I?�® d?A?Ž lÝU??²�« Êd?I�« nB?²M?� v²?Š «Îd?A?²M?� b?IM�«

o b e i k a n . c o m



±µ∞

XK�Ë d?̂šQð W??ł—bÐ „uM³�« l� ‰U?Bð« ÊËb?Ð ÊUJ��« ŸUÐ—√ WŁöŁ qþË ¨©U??}½UD|dÐ

 ÆÂ±∏∂≥ ÂUF�

r� ULM?}Ð ¨dAŽ s�U?¦�« ÊdI�« v²?Š „uM³�« s� WMHŠ s� d?¦
√ U}?ÝËdÄ v� sJ| r�

d?NE?ð r� ¨b|u?��« v� ÆÂ±∏¥∏ ÂU??Ž v²?Š W??
d?²?A*« r?N?Ýú� pMÐ ‰Ë√ ¡U??A½≈ r²|

ÂU?Ž v� d?}?³
 l̂Ýu?ð …d²?HÐ U?N?}?�  ]d?� bI� Æd?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�« d?š«Ë√ v²?Š „uM³�«

W|—U??&  u?}Ð s� vðQ?| p�– q³?� s|—=b??B*«Ë s}?−??²MLK� q?|u?L?²?�« ÊU?
Ë ¨Â±∏∑∞

U?�√ ÆdA?Ž lÝU?²�« Êd?I�«  U}M}?F?�ð v²?Š UÎ�?Ý«— UÎ½U?}
 „uM?³�« `³Bð r?�Ë ¨—U]−?²K�

 U}M}F³ÝË  U}M}²Ý v� ô≈ UÎÒO�}z— «Î—uDð UN}� W}JM³�« WŽUMB�« bNAð rK� ‰UGðd³�«

©∏∏®
ÆtÐ UÎŠuL�� rNÝ_« W
d²A� „uMÐ ¡UA½≈ `³�√ Ê√ bFÐ ¨dAŽ lÝU²�« ÊdI�«

b?FÐ ô≈ W?�d?²?×?� ÷«d?�≈  U?�?ÝR� „u?M³�« `³?Bð r� ¨Âu?}�« W?�b?I?²*« ‰Ëb�« v�

 «—«d?� v?KŽ …u?IÐ W??}?B?�??A�«  U?�ö?F?�«  d]Ł√ ¨p�– q³?� Æs?|d?A?F�« Êd??I�« qz«Ë√

rÓEF?Ô� …b?×?²?*«  U|ôu�« „uMÐ X{d?�√ ¨d?A?Ž lÝU?²?�« Êd?I�« ‰ö?š Îö?¦?� Æ÷«d?�ù«

v� W|bMK²JÝù« „uM³�« X½U?
 UL
 ¨
©∏π®

rN�—U?F�Ë rNzUÐd?�√Ë UN|d|b� v�≈ U?N�«u�√

 U�ÝR?� d�_« l�«Ë v� dAŽ lÝU²�« Êd?I�« v� W}½UD|d³�« „uM³�«Ë dA?Ž s�U¦�« ÊdI�«

vM?F*UÐ U???Î
u?MÐ U???N?M� d???¦?? ?
√ Îö?|u9 ÊËb|d| s?|c�« —U???−???²?K� W???}?ð«c�« …b???ŽU???�???L?K�

©π∞®
ÆY|b(«

W?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« X×?L?Ý Æ·U?
 d?}?žË U?ÎH?}?F{ v?JM³�« ÂUEM�« ÊU?


sŽ √b³*« W?}ŠU½ s� «Îd}¦?
 nK²�ð ôò X½U
 v²�«Ë ¨å…—u?N²*« W}JM³�«  U?}KLF�UÐò

W�U?š ¨ öJA� …—u?N²*« W?}JM³�«  U}K?LF�« Ác¼ X³?]³Ý 
©π±®

Æåd|Ëe²�«  U?}KLŽ

v½U?¦�« pM³�« ¨Èe
d*« nB?½ vJM³�« ÂUEM�« UN?}?� lł«dð v²�« ÎÂUŽ ≥∞ ‡�« …d?²� ‰ö?š

±∏≥∂ v�UŽ s}Ð U?� p�–Ë ÁdLŽ qÔDÓ| r� Èc?�« sJ�Ë ¨W}J|d�_« …b?×²*«  U|ôuK�

W|d|b?I?²�« W?}�U?Lłù« W?HKJ²?�« Ê√ s� ržd�UÐ Æ©»µ ‡ ≤ ‡ ≥ r�?I�« dE½«® Â±∏∂µË

 «—U}?N½ô« Ác¼ q¦� ÊS?� ¨…d}G?� X½U
 X�u�« p�– v� W?L]EM*« d}ž „uM?³�« qAH�

vJM?³�« ÂUEM�« ÊU??
 ¨Â±π≤π ÂU??Ž ¨U?ÎÒ}??³??�½ d?šQ??²??� X�Ë v� 
©π≤®

…d??A?²M� X½U??


o b e i k a n . c o m



±µ±

—«bð v²�« ¨d‡‡}?G?B�« W?}�U*« …d�‡?‡L��«  u‡?}ÐË „uM³�« s� ·ô¬ s� UÎ½uJÔ� vJ|d?�_«

…d²?� v� —U¼œ“ù« ‰ö?š v²Š t½√ p�– vMF| ªWÐU?�dK� W{]d?F� d?}ž v¼Ë …«u?N�« ‚dÔDÐ

qA????HK� p?‡MÐ ∂∞∞ ÷d????Fð ¨©Â±π≤π ‡ ±π≤≥® (Coolidge) Ãb???}?�Ëu???
 W??? ?ÝU|—

©π≥®
ÆUÎÒ|uMÝ

‡ ±∏∏π® d?AŽ lÝU?²�« Êd?I�« dš«Ë√ v� …d?}³?
 W?×}?C� „UM?¼ X½U
 ¨U?}�UD|≈ v�

UJ½UÐ ¨ uMJM?³K� …—b?B*« W²?��« „uM³?�« s� bŠ«Ë ”ö?�≈ nA?
 U?�bMŽ ©Â±∏π≤

¡«“—Ë U�}z— rN}� U0 ¨rNÐ—U�√Ë s}LN� s}?}ÝU}Ý ÷«d�≈® œU�H�« s� WJ³ý ¨U½U�Ë—

 U�—Ë q?¦�®  uMJM³K� åÈœU?Ž d}?žò —«b�≈Ë ¨V}?F� v³?ÝU×?� ÂUE½Ë ¨©s}I?ÐUÝ

©π¥®
ÆW�Ëb�« v� W}JM³�« WŽUMB�« VK� v� p�–Ë ¨©WłËœe�

l� Â±π≥¥ ÂUŽ v²Š W|—U−²�« „uM³K� d?ýU³*« r}EM²�« v� ¡b³�« r²| r� ¨U}½U*√ v�

vJM³�« r}EM²�« ÀÓb×?²�| r� UJ}âKÐ v� U?LM}Ð ¨q|uL²�« v� rJ×²?�« Êu½U� —Ëb�

©πµ®
Æ„uM³�« W�U
Ë ¡UA½≈ l� ¨Â±π≥µ ÂUŽ v²Š

W|e
d*« W}JM��« ©»®

‚uÝ v� tKšbðË ¨W|b?IM�« ‚«—Ë_« —«b�≈ Á—UJ²ŠUÐ ‡ Âu?}�« Èe
d*« pM³�« d³?²FÔ|

„UM¼ Ær}K?��« v�U?L?Ý√d�« œU?B?²?�ô« ÊU?
—√ s� UÎM
— ‡ d?}??š√ ÷d?I?L?
 tKL?ŽË ‰U*«

UÎC|√Ë ¨Èe
d*« pM³K� Ád�«uð Vł«u�« vÝU}��« ‰öI²Ýô« Èb� ‰uŠ sšUÝ ‰«bł

«c¼ W?½u???�???Ý Èb???� sŽ d?EM�« i?GÐË 
©π∂®

t� W????³???ÝUM*«  «Ëœ_«Ë ·«b?¼_« ‰u???Š

sJ| r� sJ�Ë ÆÈe?
d*« pM?³�« v�≈ W?łU?(« v� Êu�œU?−| ”UM�« s� q}KI�U?� ¨‰«b?'«

ÆW}�ULÝ√dK� v�«u)« ÂU|_« v� ‰U(« u¼ «c¼

„uMÐ Ë√ «d²K$≈ pMÐ q¦� ¨…bzU?��« „uM³�«  dÓ³łÔ√ ¨dAŽ s�U?¦�« ÊdI�« cM� «ÎdJ³�

b?I�Ë ÆW?}?�U*«  U?�“_«  U?�Ë√ v� d?}?š_« ÷d??I*« —Ëœ VFKð Ê√ ¨…d?}?³J?�« „—u|u?}½

d?Žc�« l� d?OB?� X�Ë v� q�U?F?²�« vKŽ  U?�ÝR*« pK?²� …b¹«e²*«  «—b?I�«  —U?ý√

o b e i k a n . c o m



±µ≤

v�  b??ŽU?Ý Èc�« "UM�« —«d??I?²??Ýô«Ë ¨v�U*« ÂUEM�« v� V?³?Ý v�≈ œu?F?| Èc�« v�U*«

Æq�UJ²� qJAÐ Èe
d� pMÐ s|uJð …—Ëd{ v�≈ ¨q|uD�« Èb*« vKŽ tI}I%

·u?Ý Èe??
d?� pM?Ð ¡U?A½≈ Ê√ ”UM�« s?� d?}??¦J�« b?I??²?Ž« X�u�« p?�– v� sJ�Ë

 U??�Ë√ v� s|d??²??N??²?�*« s?}?{d??²??I*« sŽ œ«b??��U?Ð p�–Ë ¨WÞd??H*« …dÞU??<« l=−??AÔ|

UM� h�KÔð 
©π∑®

ÆåWO�öš_« …dÞU<«ò ÂU|_« Ác¼ t}KŽ oKD½ U� Ë√® v�U*« »«dD{ô«

sŽ ÊU??�½ù« ‰e??F?� W?}?zU??NM�« WKB??;«ò ÊQ?Ð —u??F??A�« «c¼ d??�Má??Ý  dÐd?¼ WEŠö??�

d|uDðË ¡U?A½≈ ÊU
 W?−}?²M
 
 ©π∏®

ÆvI?L(UÐ r?�UF�« TK²?L| Ê√ v¼ W?�U?L(«  «d?}ŁQð

Æ
©ππ®

Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« v� WFDI²�Ë W¾}DÐ W}KLŽ Èe
d� pMÐ

Èe?
d?� pMÐ ‰Ë√ U?ÎÒ}?L?Ý« u¼ ©Â±∂∏∏ ÂU?Ž TA?½√ Èc�«® p½U?³?�?
— pMÐ ÊU?


v²?Š vI?}?IŠ Èe?
d?� pM³?
 tKL?FÐ Âu?I| Ê√ lD²?�| r� tMJ�Ë Ær�U?F�« v� vL?Ý—

—UJ²?Š« oŠ ‡ Èd?š√ ¡U?}?ý√ s}Ð s� ‡ pK?²L?| r� t½_ ¨d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�« nB?²M�

©±∞∞®
ÆÂ±π∞¥ ÂUŽ v²Š t³�²J| r� Èc�«Ë ¨W|bIM�« ‚«—Ë_« —«b�≈

—ËbÐ ÂuI| √bÐ d?AŽ s�U¦�« Êd?I�« cM�Ë ¨Â±∂π¥ ÂUŽ «d²K?$≈ pMÐ ¡vA½√ p�c


nBM�« v²?Š UÎIŠ Àb?×| r� «c¼ Ê√ Êu�uI| iF?³�« Ê√ s� ržd�UÐ® d}?š_« ÷dI*«

ÂU?Ž v²?Š Îö?�U?J²?� UÎÒ|e?
d?� UÎJMÐ `³??B| r� tMJ�Ë Æ©d?A?Ž lÝU??²�« Êd?I�« s� ‰Ë_«

ÊUJ� (Banque de France) f½«d??� Ëœ pMÐ ¨v�½d??H�« Èe?
d*« pM³?�« U?�√ ÆÂ±∏¥¥

Èb½ôuN�« Èe
d*« pM³�« TA½√ b�Ë ¨W�uJ(« s� ÎôbÐ rN?�H½√ Êu}�dB*« tLJ×|

ÂU?}?K|Ë pK*« ÁQ?A½√Ë ¨Â±∏±¥ ÂU??Ž v� (Neder Landsche Bank) pMÐ ‘b½ô d|b?}½

t??�«—Ë√ d??A½ v� v½U??F| qþ t?MJ�Ë ¨«d??²K$≈ pM?Ð Ã–u/ vKŽ U??Î¾??AM� ÊU??
Ë ¨
¿
‰Ë_«

¨åU?ÎÒ}K?×?�ò UÎJMÐ qþË ¨d??A?Ž lÝU?²�« Êd??I�«  U?}M}ŁöŁ v?²?Š lÝ«Ë qJAÐ W|b??IM�«

©±∞±®
ÆdAŽ lÝU²�« ÊdI�«  U}M}²Ý v²Š Â«œd²��√ ÁdI�

ÂU???Ž «b?M�u???N?� bzU???�?�« d???}??? ?�_«ò ‡Ð VÒI?Ô� ¨«bM�u????N� pK?� v½UŁ ©Â±∏¥≥ ‡ ±∑∑≤® ‰Ë_« ÂU????}K|Ë p?K*« ©¿®

 U?�?ÝR?�Ë s}?²?F?�U?ł Q?A½√ Æ‘d?F�« sŽ ‰“U?Mð v²?Š ©Â±∏¥∞ ‡ ±∏±µ® Â«u?Ž√ tJK� Â«œË ¨åÂ±∏±≥

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ «bM�u¼ sŽ UJ}âKÐ ÁbNŽ v� XKBH½« ådłU²�« pK*«ò ‡Ð VI� v²Š …b|bŽ W|—U&

o b e i k a n . c o m



±µ≥

—UJ²Š« oŠ »U�²
« v� √b³| r� tM?J� ¨Â±∏≤π ÂUŽ v� U}½UáÝ≈ pMÐ TA½Ô√ b�Ë

ÆÂ±π∂≤ ÂUŽ v²Š W�Uš W}JK� qþË ¨Â±∏∑¥ ÂUŽ v²Š bIM�« —«b�≈

qþ b???IM�« —«b???�ù Á—UJ²???Š« sJ�Ë ¨Â±∏¥∑ ÂU???Ž ‰U??G?ðd??³�« p?MÐ TA½√ b???�Ë

Êu½UI�UÐ bIM�« —«b�ù q�UJ�« —UJ²Šô« V�²
« b?�Ë ÆW½u³A� WIDM� v� «Î—uB×�

oI×?²| r� ¨bIMK� …—b?B*« Èdš_« „uM³�« W�ËU?I� V³?�ÐË sJ�Ë ¨Â±∏∏∑ ÂUŽ v�

ôË W?�Uš W?}JK� Âu?}�« ‰U?Gðd³�« p?MÐ ‰«e| U�Ë ¨Â±∏π± ÂU?Ž v²?Š UÎÒ}K?F� —UJ²?Šô«

©±∞≤®
Æ‰U*« ‚uÝ v� qšb²�« tMJL|

ÂU? ?Ž T?A½√ b? ?I? ? ?� ¨©vJ}? ? ?âK³�« vM?Þu�« pM³?�«® vJ}? ? ?âK³�« Èe? ? ?
d*« pM³?�« U? ?�√

¨b?IM�« —«b�≈ Ì—UJ²?ŠUÐ W?I}?I?(« W|e
d*« „uM³?�« ‰Ë√ s� «ÎbŠ«Ë ÊU?
 tMJ�Ë ªÂ±∏µ±

U?N�ËUM²½ v²?�« W�Ëœ ±± ‡�« s}Ð s� 
©±∞≥®

ÆtzU?A½≈ cM?� t� U?N?×M� - v²�« W?DK��« v¼Ë

Èe?
d*« pM³�« q³?� t²?�Ëœ v� bIM�« —«b?�≈ —UJ²?Š« oŠ V�?²J| r� ¨r�?I�« «c¼ v�

r� Æ©Â±∏¥∏® v�?½d? ?H�«Ë ©Â±∏¥¥® v½UD?|d? ?á�« Èe? ?
d*« pM?³�« Èu? ?Ý vJ}? ?â?K³�«

b?IM�« —«b�≈ —U?J²Š« oŠ V�?²?
«Ë ¨Â±∏∑± ÂUŽ v²?Š v½U*_« Èe?
d*« pM³�« Q?AM¹

r�Ë Â±∏π≥ ÂU? ? ?Ž v²? ?Š Èe? ? ?
d*« pM³?�« ¡U? ?A½≈ r?²| r� U? ?}? �UD|≈ v� ¨Â±π∞µ ÂU? ? ?Ž v�

¨Èd�|u��« vMÞu�« pM³�« U�√ ÆÂ±π≤∂ ÂUŽ v²Š bIM�« —«b�≈ —UJ²Š« oŠ V�²J|

ÆbIMK� …—bB� „uMÐ WFÐ—√ Z�bÐ ÊuJðË ¨Â±π∞∑ ÂUŽ v²Š ÁƒUA½≈ r²| rK�

b?I� ÆU?Î¾DÐ d?¦?
√ vD�Ð Èe?
d?� pMÐ ¡UA?½≈ - ¨W}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« v�

Îö?A??� W|e?
d*« W??}JM³�« s� …œËb?×??� W?ł—œ v²??Š ¡U?A½ù v�Ë_«  ôËU?;« X?KA?�

tM� WzU?*« v� ∏∞ ÊU?
 Èc�«Ë® v?L?�| ÊU??
 U?L??
 ‰Ë_« UJ|d??�√ pMÐ TA½Ô√ ÆU??ÎF|—–

W?}�U*« d|“Ë ¨Êu?²K?}?�U¼ —bM�J�√ s� Èu?� b?}|Q?²Ð Â±∑π± ÂU??Ž v� ©W?�U?š W?}JK�

v� qA?� tMJ�Ë ¨ÊuÝdH?OÇ ”U�uð ¨U?N²?�Ë W}?ł—U)« d|“Ë s� W{—U?F� b?FÐ ¨UN?²�Ë

tł«Ë b�Ë ¨©Â±∏±± ÂUŽ v�® Á“U}²�« b|b9 vKŽ ”d$uJ�« WI�«u� vKŽ qB×| Ê√

v�Ë ÆWMÝ s|d?A?Ž b?FÐ t?�?H½ d?}?B*« Â±∏±∂ ÂU?Ž TA½Ô√ Èc?�« v½U?¦�« UJ|d?�√ pMÐ

‰ö?š s� …b?]Šu� WÓKL?ÔŽ «Îd?}?š√ W}?J|d�_« …b?×?²*«  U|ôu�«  b?L?²Ž« Â±∏∂≥ ÂU?Ž

©±∞¥®
ÆbFÐ Èe
d� pMÐ „UM¼ sJ| r� p�– rž— sJ�Ë ¨W}MÞu�« W}JM³�« Êu½U�

o b e i k a n . c o m



±µ¥

vKŽ …d³?−� …d?}³J�« „—u|u?}½ „uMÐ X½U
 UÎIÐU?Ý U½d
– U?LJ� ¨n�u*« v�≈ dEM�UÐ

«ÎœËb?Š p�c� ÊU??
 sJ�Ë ¨vJM³�« ÂUEM?�« W?�ö?Ý ÊU?L?C� d??}?š_« ÷d?I*« —Ëœ ¡«œ√

 U|ôuK?� v�«—b‡‡?‡}??H�« v?ÞU??O??²???Šô« ÂUE½ T?A½Ô√ ¨Â±π±≥ ÂU??Ž v� «Îd???}??š√ Æl³?D�UÐ

Èc�«Ë ¨”ö???ł ‡ ÊËË√ Êu½U???� ‰ö???š s� (US Federal Reserve System) …b‡?‡×???²*«

ÂU???Ž v²???ŠË sJ�Ë ¨Â±π∞∑ ÂU???Ž v� ÈœU???F�« d???}???ž v�U*« d???Žc�« Á—«b???�SÐ q]−?? ?Ž

q
 s?� WzU*« v� µ∞ v?KŽ …ezU???Š® „uM³�« s?� jI??� W?zU*« v� ≥∞ X½U???
 ¨Â±π±µ

ÂU?Ž v²?Š d?šQ?²� X?�Ë v²?ŠË ¨v�«—bO?H�« v?ÞUO?²?Šö� W?F?{U?š ©W?}JM³�« ‰u?�_«

Ác¼® U??N?½√ s� ržd�UÐ ¨t?� W??F??{U??š d??}??ž „uM?³�« s� WzU*« v?� ∂µ XKþ ¨Â±π≤π

‰u???�_« v�U???L???ł≈ s� jI???� WzU*« v?� ≤∞ q=¦? ? ?LÔð X½U???
 X�u?�« p�– v�≈ ©„uM?³�«

v�«u???Š b??I??²??H?| ‰«e| U??�ò Êu½U???I�« ÊU??
 Â±π≤π ÂU??Ž v?� t½√ vMF?| «c¼ ÆW??}J?M³�«

„uM³�« Ác¼ s�  U¾� lCÐ XKA� b�Ë Æt�UE½ v� qšbð r� «Îd}G� UJMÐ ±∂[∞∞∞

UÎF{Uš v?�«—b}‡‡‡H�« vÞUO²Šô« …—«œ≈ fK−� qþ b?I� p�c
 
©±∞µ®

ÆÂUŽ q
 UÎ³|dIð

¿©±∞∂®
Æd}³J�« œU�J�« W�“√ v²Š p�–Ë ¨åX|d²Ý ‰ËËò ‡�

pM³�« ÂUE½ —u?Dð ‰u?Š t?}�U?Ž n�uK� U?ÎB?�K� Âb?I½ ¨v�U?²�« ≥ ‡ ≥ ‰Ëb?'« v�

„uMÐ ¡U??A½≈ - v²�« WM��« ‰Ë_« œu??L?F�« q=¦? ?LÔ| ÆÂu?}�« W??�b?I?²*« ‰Ëb�« v?� Èe?
d*«

U ?Î
uMÐ U?N?}?� X×³?�√ v²�« W?M��« q¦?L}?� v½U?¦�« œu?L?F�« U?�√ ªU?N?}� W?ŽuM²?� W|e?
d?�

d?NE| ÆÈd?š√ W}½u½U?� ‚u?IŠË b?IM�« —«b?�≈ —UJ²?Š« oŠ V�JÐ W?}I?}?I?Š W|e
d?�

dš«Ë√ l� U?ÎÒ}LÝ« UÎÒ|e?
d� UÎJMÐ U?N|b� ÊU
 ‰Ëb'« v� ±± ‡?�« ‰Ëb�« W}³�U?ž Ê√ ‰Ëb'«

ô≈ U?ÎIŠ W|e?
d?� UÎ
uMÐ `?³Bð r� „uM³?�« Ác¼ sJ�Ë ¨dA?Ž lÝU?²�« ÊdI?�«  U}M}?FÐ—√

l� ¨Â±∏π± ÂU??Ž l� j?I??� Æ©‰Ëb�« Ác¼ W??}??³�U??ž v�® s|d??A??F�« Êd??I?�« qz«Ë√ l�

W|e?
d*« „uM³�« W?}³�U?ž X×?³�√ ¨b?IM�« —«b?�≈  oŠ Èe?
d*« ‰UGðd?³�« pMÐ —UJ²?Š«

Æ—UJ²Šô« «cN� W³�²J� ‰Ëb'« v� ±±‡�«

W�UD³�«  œ«œ“≈ Æ «c�U?Ð W}?�U?LA?�« UJ|d?�√Ë UÄË—Ë√ »d?{ Æ© U?}M}Łö?¦�« d?š«Ë√ ‡ Â±π≤π® d?}?³J�« œU?�J�« ¿

œUB²�ô« rKŽ v� dEM�« …œUŽ≈ v�≈ Èœ√ U2 ÆtÐU³Ý√ ‰uŠ Êu|œUB?²�ô« nK²�| Æ«Òbł d}³
 qJAÐ œdA²�«Ë

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ vKJ�« œUB²�ô« rNH� eM}
  U|dE½ —uNþË

o b e i k a n . c o m



±µµ

b|u��«

…b×²*« WJKL*«

U�½d�

«bM�u¼

U}½UáÝ≈

‰UGðdá�«

UJ}âKÐ

U}½U*√

U}�UD|≈

«d�|uÝ

W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�«

 ≥ ‡ ≥ ‰Ëb‡'«

Âu}�« W�bI�*« ‰Ëb�« v
 W|e
d*« „uM��« …QA�

bIM�« —«b�≈ —UJ²Š« oŠ »U�²�« WMÝ

ÆÂ±π≥∂ ÂUŽ v²Š rN�H½√ tÐ ÊuK�UF�« tOKŽ dDOÝ ‡ ±

Â±∏π± ÂUŽ v²?Š oI×²| r� U?Î}KF� —UJ²?Šô« sJ�Ë ¨Â±∏∏∑ ÂUŽ UÎ½u½U� b?IM�« —«b�≈ —UJ²?Š« oŠ ¡UÝ—≈ - ‡ ≤

ÆbIMK� Á—bBÔ� Èdš√ „uMÐ W�ËUI� V³�Ð

Æ‰U*« ‚uÝ v� qšb²�« pKKL| ôË W�Uš W}JK� q�UJ�UÐ UÎ
uK2 pM³�« ‰«e| U�

vÞU?O²?Šô« ‚UD½ Ã—U?š X½U
 vJM³�« ÂUEM?�« ‰u�√ s� WzU*« v� ≤∞ q¦9 v?²�« „uM³�« s� WzU*« v� ∂µ ‡ ≥

ÆÂ±π≤π ÂUŽ v²Š v�«—b}H�«

¡UA½ù« WMÝ

Â±π∞¥

±∏¥¥

©±®

±∏¥∏

dAŽ lÝU²�« ÊdI�«  U}M}²Ý bFÐ

±∏∑¥

©≤®

±∏π±

±∏µ±

±π∞µ

±π≤∂

±π∞∑

©≥®

±π≤π bFÐ

Â±∂∏∏

±∂π¥

±∏∞∞

±∏±¥

±∏≤π

±∏¥∑

±∏µ±

±∏∑±

±∏π≥

±π∞∑

±π±≥

o b e i k a n . c o m



±µ∂

�«bM��« r}EM� ©‡�®

¨W?}?J|d?�_« …b?×??²*«  U|ôu�« U¼œu??Ið v²�« W?}?�U*« W*u?F�« v?� W?}�U?(« W?KŠd*« v�

s� d?}?¦
 XŽd?Ý√ ¨W?}?Žu?}A�« ¡U?B?�≈ - U?�bMŽ ÆW?}�U?LÝ√dK?� «Îe�— ‰U*« ‚u?Ý `³?�√

W?}�U*« ‚«—Ëú�  U�—uÐ ¡U?A½≈ v�≈ (Transition Economies) W?}�U?I?²½ô«  «œUB?²?�ô«

Ê√ q³?� v²?Š ¨W?}�U?� ‚«—Ë√ …d?ÝU?L?�?
 »—b?²K?� Ã—U?)« v�≈ b?Ž«Ë »U?³?AÐ X¦?FÐË

s� d?}?¦J�«  U?�uJŠ X�ËU?Š b?I?� q¦*UÐ Æ…—b?� d?¦?
√ W?}�U?L?Ý√—  U?�?ÝR?� Q?AMÔð

ÂU�√ U?N×²?Hð Ê√Ë ¨W}�U*« U?N�«uÝ√ s� r=EFÔðË TAMÔð Ê√ …b|b?ý W|b−Ð W?}�UM�« ‰Ëb�«

qIŠ s?� ·«d²žôUÐ U?N� `L�| ·u?Ý p�– Ê√ UNM� «ÎœU?I²?Ž« ¨V½Uł_« s|d?L¦?²�*«

©±∞∑®
Æc¾²�Ë UN� WŠU²*« d}ž W}�U*« œ—«u*« s�

John ‡ eM}???
 œ—UM|U???� ÊuÇ r¼d??N???ý√ qF�Ë ¨”U‡‡?M�« s‡‡?� «Îd‡‡‡?}??¦??
 ÊS??� l?‡‡‡³?D�UÐ

W}�U?LÝ√d�« nzUþu?�« Ê√ «Ë√— b� ¨s|dA?F�« ÊdI�«  U?}M}ŁöŁ v�
 ¿

 Maynard Keynes

cM?L?? ? ?� ¨U?? ? ?ÎI?? ? ?Š ÆUÎÒ|u?½UŁ «Î—Ëœ ‰U*« ‚u????Ý V?FK?| U????�bMŽ t????łË q?C????�√ vK?Ž Èœ]RÔð

U¼œuI| v²�« W}�U*« WLE½ú� W}³�M�« U|«e*« ‰u?Š sšUÝ ‰bł „UM¼ ÊU
 ¨ U}M}½UL¦�«

ÊUÐU??}�« v� pM³?�« U¼œu?I| v?²�« W?L?E½_« s}ÐË W??}J|d??�√uK$_« ‰Ëb�« v� ‰U*« ‚u??Ý

qL??F?| ‰U??� ‚u??Ý Ê√ u¼ bzU???��« È√d�« ‰«e| U???� sJ�Ë Æ
©±∞∏®

W|—U???I�« UÄË—Ë√ ‰ËœË

«Îd}š√ Á«u?� È√— u¼Ë  W|œUB²�ô« W?}LM²K� W|—Ëd{Ë W}?ÝUÝ√ W�ÝR� u¼ b?}ł qJAÐ

Ê√ s� ržd�UÐ p�–Ë ¨‰U?*« ‚uÝ Áœu?I| Èc�«Ë vJ?|d�_« ‚u?�K� ÈœU?B?²?�ô« u?LM�«

ÆvJ|d�_« œUB²�ô« RÞU³ð V³�Ð WŽd�Ð lł«d²| uLM�« «c¼

¨Èdš_«  «bM��« ‚u?Ý_Ë ‰U*« ‚u�� ¡d*« UN}�u| v²�« W?}L¼_« sŽ dEM�« iGÐ

cš_UÐ ÆU?N²?}L¼√ v� pýô W?HOþË v¼ W}�U?ÒFHÐ U?NL=EMÔð v²�«  U?�ÝR*« ¡U?A½≈ ÊS�

v� v�U*« »«dD{ö� UÎÒ}?ÝUÝ√ «Î—bB� «ÎdšR?� X×³�√ b� ‰U*« ‚«uÝ√ Ê√ —U?³²Žô« v�

qšb?²�« v?�≈ U?Žœ ÆœU?B?²?�ô« rKŽ v?� …d?}?³?
 …e¼ tðU|d?E½ XŁb?Š√ v½UD|dÐ ÈœU? ?B?²?�« ©Â±π¥∂ ‡ ±∏∏≥® ©¿®

v�?ÝR� s� d?³?²F| W|œU?B²?�ô«  U?ÝUJ²½ô« WN?ł«u* W|b?IM�«Ë W}?�U*«  UÝU?}��« o?|dÞ sŽ W�U?š v�uJ(«

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ ‰U*«Ë …bzUH�« dFÝË n}þu²K� W�UF�« W|dEM�« t²�UÝ— X}� Ÿ«– ÆvKJ�« œUB²�ô« rKŽ

o b e i k a n . c o m



±µ∑

¡U?A½≈ `³�√ b?I� ¨W?}?ł—U)« ‰«u?�ú� WŠu?²?H� X½U?
 U�bMŽ W?�U?š ¨W}?�UM�« ‰Ëb�«

W�bI²*« ‰Ëb�« XŽUD²Ý« n}
 ¨«Î–≈ ÆWKłUŽ WLN� UNL}EMð vKŽ …—œUI�«  U�ÝR*«

ø U�ÝR*« Ác¼ q¦� W}LM²Ð ÂU}I�« Âu}�«

©Â±∂π≤ ÂU?Ž TA½Ô√ Èc�«® U?}½UD|dÐ v?�  «bM��« ‚u?�� …dJ³*« W?}?LM²�«  œU?�

v�Æ «bM��« ‚u?Ý v�Ë_« W�ËU?;«  b?]}?� Æ «bM��« r}EM²� U?ÎC|√ dJ³?� —u?Nþ v�≈

h}?š«d?²�« —«b?�≈ U?N?{d?� ‰ö?š s� …d?ÝU?L?��« œb?Ž q?}KI?²Ð p�–Ë ¨Â±∂π∑ ÂU?Ž

¨œ—U½—UÐ Âu‡?Ýd?� ÊU*d?³?�« b‡‡L?²??Ž« Â±∑≥¥ ÂU?Ž v� ÆU??NðU?�Ëd??B?� sLŁ v� …ôU??G*«Ë

sŽ  «bM�?�« ‚u?Ý v�  U?Ð—U?C??LK� Îö??}?� d??¦??
_« V½U??'« qKI| Ê√ ‰ËU??Š Èc‡�«Ë

¨—U‡?F????Ý_« ‚Ëd‡?‡� l?‡‡�œ o?¹dÞ s?Ž œu????I????F�« Â«d?ÐSÐ l?M�Ë ¨(options) ‡�« d?EŠ o|d?‡Þ

U??N?F??}Ð v�≈  œ√ v?²�« œu??I?F�« X?½U?
 «–≈ rN??Ý_« Ác¼ p?}K9 Vłu??²| Ê√ ◊d??²‡ý«Ë

ÂU?Ž v� «Îd??}?š√ ÁƒU?G�≈ -Ë c??]HMÔ� d?}??ž qþ Êu½U?I�« «c¼ sJ?�Ë Æ¡U?C?I�« ÂU??�√ …—uEM�

©±∞π®
ÆÂ±∏∂∞

Èc�«Ë ¨Â±∏∂∑ ÂUŽ v� ©r?NÝ_«® W}JM³�«  U?
dA�« Êu½U?� ¡UM¦²?ÝU³� ¨v?�U²�UÐ

vKŽ c]HM� d}ž qþ Èc�«Ë ‡ „uM³�« rNÝ_ (Short Selling) ¡«dAK� oÐU��« l}³�« dEŠ

U�b?MŽ ¨Â±π≥π ÂUŽ v²?Š  «bM��« r}EM²� WK}K�  ôËU?×� „UM¼ X½U?
 ‡ ‰UŠ È√

h}šdð ÂUE½ Êu?½UI�« Àb×?²Ý« Æ© «—UL?¦²Ýô« v�® q|U?×²�« lM� Êu½U?� l|dAð -

Èc�«Ë ¨…—U?−²�« fK−?� o|dÞ sŽ  «bM��« l� ÊuK�U?F²| s|c�«  U?
dA�«Ë œ«d?�ú�

Ë√ W¾ÞU?š  U�uKF� ÒvMF*« vDÓŽÓ√ «–≈ h}?šd²�« b|b& i�— Ë√ V×?Ý WDKÝ pK²�«

¨X�u�« —Ëd?� l� …u� Êu½U?I�« œ«œ“« Æ…—U?−²�« bMŽ Ë√ h}?šd²K?� t³KÞ v� W?}�U?
 d}?ž

V]łuð Èc�«  U?�uKF*« ÒrÓJ� W³?�M�UÐ bŽ«u?� ¡UÝ—≈ WDKÝ …—U?−²�« fK−?� ¡UDŽ≈ l�

s}?A²?H?� s}?}Fð W?DKÝ p�c
Ë ©Â±π¥¥® l?}³�« ÷Ëd?Ž v� ÁƒUDŽ≈ s}?FzU?³�« vKŽ

©±±∞®
Æ©Â±πµ∏® (Unit Trusts)  «œU%ô«  «bŠË …—«œ≈ sÚ�ÔŠ Èd×²�

¨Â±π∏∂ ÂU?Ž v� W}�U*«  U?�b?)« Êu½UIÐ ¨…b?×?²*« WJKL*« XŁb?×²?Ý« ¨«Îd}?š√Ë

◊d?²?ý« b?�Ë Æ©Â±π∏∏ q|dÐ√ ≤π v� t?I?}³D?ð √bÐ®  «bM��« r}EM²� Îö?�U?ý U?Î�UE½

o b e i k a n . c o m



±µ∏

È√ dA?½Ë W}�U*« ‚«—Ë_« W?�—uÐ vKŽ  «—UL?¦²?Ýö� W}L?Ý— WLzU?� qLŽ Êu½U?I�« «c¼

vDF?| s* W??}zUM'« W??}�u??¾??�*« U??ÎC|√ v?Ý—√ U?L??
 W??LzU??� È√ d??A½ q?³??�  Uþu??×K�

 U?IH?� qL?FÐ ÂU}?I�« s� W?Nł Ë√ h?�ý È√ lML|Ë ¨WK=K?CÔ� Ë√ W?¾ÞU?š  U�uKF?�

©±±±®
Æp�c� Ê–SÐ ô≈ W|—UL¦²Ý«

 U?}M}F?³Ý v�≈ W?LEM*« ‰U*« ‚uÝ√ a|—U?ð lłd| ¨W}J|d?�_« …b×?²*«  U|ôu�« v�

…—U?−?²?�« b?{ W?N?łu?� jÐ«u??{ qL?F� …dJ³*«  ôËU??;« X½U?
 Æd?A?Ž s�U??¦�« Êd?I�«

Êu½U� ŸËd?A� ”d$uJ�« —]d� ¨Îö?¦� Â±∑∏π ÂUŽ v� Æ(Insider) ©WOKš«œ® U�uKF0

l|d?A²�« «c¼ q?¦� U?NŁ«b?×²?ÝUÐ ª «bM��« v� WÐ—U?C*« W½«e?)« v�u¾?�?� vKŽ dE×|

 œ]b¼ b� W?}�«—b}H�« W?�uJ(« Ê√ s� ržd�UÐ Æ…b×²*« WJKL?LK� v²Š WIÐU?Ý X½U


q
  U|ôuK� „dÔð b� r}EM²�« «c¼ q¦� ÊS� ¨ «bM�K� r?}EMð À«b×²ÝUÐ s}Š q


r}EM²?� s}½«u?�  U|ôu�« q
 pK²?9 r� sJ�Ë Æd?A?Ž lÝU?²�« Êd?I?�« ‰«uÞ …b?Š vKŽ

s� …bŠ«Ë X½U?
 v²�«Ë ¨U}½UçK�MÄ u¼ p�– vKŽ ‰U?¦� qC�√Ë®  «bM��«  UI?H�

UÎÒ|dE½ W?H?}?F{ …œu?łu*« s}½«u?I�« X½U?
Ë ª©X�u�« p�– v� UÎÒ|œU?B?²?�«  U|ôu�« r¼√

©±±≤®
Æo}³D²�« v� nF{√Ë

 U?�u?KF*UÐ qOKC??²�« v� W??�U?š ¨ «bM�?�«  U?I??H?� v� ‰U??}?²??Šô« —U?³??²?Ž« -

sŽ ÕU??B??�ù« s?J�Ë ¨© d??A??Ž lÝU??²?�« Êd??I�« nB??²M?� v�® W??}JK?*« v� ÎôU??}? ?²? ?Š«

 «bM��« Êu½U??� —Ëb?� l� Â±π≥≥ ÂU?Ž v²??Š UÎÒ|—U?³?ł≈ `³??B| r� WK�U?
  U??�uKF*«

å¡U�—e�« ¡U?L��« s}?½«u�ò W|ôË ≤∞  —b�√ ¨s?|dAF�« Êd?I�« qz«Ë√ v�Ë Æv�«—b?}H�«

 UDKÝ l� r?Nð«bMÝ «uK−?�| Ê√ vJM?³�« —U?L?¦?²?ÝôUÐ s}K�U??F�« s� ◊d?²?ý« Èc�«Ë

d?}ž 5½«u?I�« X½U?
 sJ�Ë ¨.bI?²�« …¡U?Ýù WÐuI?Ž —b�√ Èc�«Ë ¨U?N?F}Ð q³?� W|ôu�«

 «bM�K� ‰U]F� v�«—b}?� r}EMð ‰Ë√ ¡Uł Æ «dG¦�« s� «Òbł d}?¦J�« „UM¼ ÊU
Ë W�U]F�

W}�«—b?}H�« …—U?−²�« W�U?
Ë vDŽ√ Èc�«Ë ¨Â±π≥≥ ÂUŽ v�«—b?}H�«  «bM��« Êu?½U� l�

 «bM��«Ë ‰œU³?²�« W�U
Ë v�≈ UN?KI½ - WDKÝ v¼Ë ‡  «bM��«  UIH?� r}EMð WDKÝ

©±±≥®
ÆÂ±π≥¥ ÂUŽ v� …b|b'«

o b e i k a n . c o m



±µπ

ÂUF�« q|uL��« �U��R� ©œ®

s� d?}¦J�« v� …d?L²?�*« W}�U*«  U?�“_« X×³?�√ ¨d¦?
_« vKŽ  U}M}?F³?��« cM�

v� W}�U*« WKJA*« WF}³Þ Ê√ (IDPE) bI²Fð ÆW}LM²�« ÂU�√ WL�{ W³IŽ W}�UM�« ‰Ëb�«

WKJA� „UM¼ X½U?
  ôU(« W}?³�Už v� sJ�Ë ¨U¼d|c³ð s?� l³Mð X½U
 ‰Ëb�« Ác¼

WI}IŠ UC|√ W−(« Ác¼ rŽb| 
©±±¥®

ÆVz«dC�« lLł vKŽ …—bI�« ÂbŽ v¼Ë ¨oLŽ√

v²�«Ë W?�b?I?²*« ‰ËbK?� W?³?�M�UÐ d?}?¦JÐ d?G?�√ W?}?�UM�« ‰Ëb?�« v� W?}½«e?}*«  U?I?H½ Ê√

Æd}¦JÐ d³
√ ÂU−ŠQÐ Vz«dC�« lLłË ‚UH½ù« UNðU�uJŠ l}D²�ð

…—b?I�« v�≈ ¨o‡?L?FÐ p�– v‡� q‡�Q?²�« b?‡‡MŽ ¨Vz«d?C�« lL?ł v?KŽ …—b?I�« ÃU?²?%

W?�U??šË U?N?�??H½ W?�uJ?(« s� qJ� W?³??�M�UÐ ¨W?}??ÝU?}?�?�« W?}?Žd??A�UÐ vK×??²�« vKŽ

ås‡}???F�« W??³|d??{ò ŸËd?‡A??� ‡ ‰U‡?‡‡¦*« q}???³??Ý vKŽ ‡ qA???� b‡‡I???� ÆW??}ÒMF*« V?z«d??C�«

Ê_ …b?×?²*« W‡JKL*« v� U?NŁ«b?×?²?Ý« d?AðUð X|d?ł—U?� X�ËU?Š v²�« W?}?F?L?²?−?LK�

v�U?²�U?ÐË® åW�œU?Ž d?}?žò W??³|d?{ U?N½√ «Ë√— b??� s}?}½UD|d?³?�« Vz«d?C�« v‡F??�«œ rEF?�

Ê√ «Ë√— rN½_ Ë√ «Òb?ł W??F?Hðd?� Vz«d??C�« Ê√ «Ë√— rN½_ f}�Ë ©W?}??Žd?AK� …b?I??²?H?�

ÆW}Ždý d}ž W�uJ(«

…œU|e� U?Î}?�U?
 f}� ¨W?³|d?{ qJ�Ë ¨ÂUEMK� W?}?ÝU?}��« W?}?Žd?A�« s� b?
Q?²�« sJ�Ë

¨W?�“ö�«  U?�ÝR?*« d|uDð v�≈ U?ÎC|√ d�_« ÃU?²?×| qÐ ÆVz«d?C�« lL?ł vKŽ …—b?I�«

«Î–≈ n}???
 ÆV?z«d???CK?� qC???�√ lL???ł q?ł√ s� …b|b???ł …—«œ≈Ë V?z«d???{ rÔE?Ô½ q¦???�

øW}KLF�« Ác¼ …—«œ≈ Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« XŽUD²Ý«

WF{«u²� W}�U� Ì «—b� s� Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« X½UŽ ¨v�Ë_« UN²}LMð qŠ«d� v�

‰Ëb�« W?}??³�U?ž v½U??Fð U2 d?¦?
√ ‰Ëb?�« Ác¼ X½U?Ž U0d� W??}?ŠUM�« Ác¼ v� ª…œËb??×?�Ë

WÐU½ù« Ê√ Wł—b� …œËb?×� Vz«dC�« q}?B% vKŽ U?Nð«—b� X½U
 ÆÂU|_« Ác¼ W?}�UM�«

lL?' W?HKJ?²�« W?C?H?�M� W?I|dD?
 W�u?³?I?� X½U?
 Vz«d?C�« q}?B??% v� W�Ëb�« s�

s� d??}?¦?
 U¼—]d?Ð Æd?A?Ž s�U??¦�«Ë d?A??Ž lÐU?��« s}?½d?I�« v� W??�uJ(« qšœ WK}??B?Š

v� œU?�?H�« q}KI?ðË qšb�« X}?³?¦ðË ¨W|—«œù« n}�UJ²?�« d}?�u?²?� W?I|dD
 s|d?�U?F*«

o b e i k a n . c o m



±∂∞

¡u?Ý Èb?� v�≈ dEM�UÐ p�–Ë ¨W�u?I?F?� d?}ž U?Î−?−?Š Ác¼ sJð r�Ë ªVz«d?C�« lL?ł

©±±µ®
Æ‰Ëb�« Ác¼ v� X�u�« p�– v� W�UF�« W}�U*«  U�ÝR*«  «—b�Ë r}EMð

W??�U?š ‡ Âu??}�« W??�b?I??²*« ‰Ëb�« s� d??}?¦??
 v� v�u?J(« q|u?L??²�« ÊU??
 ÎôU?L??ł≈

ÆW}MF*« …d²H�« W}³�Už ‰öš W|—e� W�UŠ v� ‡ vK;« v�uJ(« q|uL²�UÐ

 U|ôu?�«  U??�uJ?Š s� œb???Ž e??−???ŽË nK?�ð u¼ p�– v?KŽ `{«Ë ‰U???¦??� q?F�

nK�?²�« Àœ«u?Š bFÐ ÆÂ±∏¥≤ ÂU?Ž U?}½UD|d?³� UN½u|œ œ«b?Ý sŽ W?}J|d?�_« …b×?²*«

W??}�«—b??}??H�« W??�uJ?(« vKŽ jG??C�U?Ð Êu?}?½UD|d??³�« Êu�u??L?*« ÂU?� ¨Ác?¼ œ«b??��« sŽ

nK�ð b?FÐ q|“«d?³�« v� À«b?Š_U?Ð U½d?
c| U2® U?N½u|œ ¡U?³?ŽQÐ ÷u?NMK� W?}J|d?�_«

¨jG??C�« «c¼ d??L?¦¹ r� U??�bMŽË Æ©Â±πππ ÂU??Ž œ«b??��« sŽ ”«d?O??ł ”UM}??� W|ôË

t½≈ ‰u?I?�UÐ t?�?H½ ÂU??F�« s� d?š¬ ÷d??� c?š√ W?�uJ?(« W�ËU?×?� ©e??L|U?²�«® X³??−?ý

ô v²�«  «bM��« s?� WM}?F?� W?}?Žu½ „UM¼ t½√ …b?×?²*«  U|ôu�« V?F?ý ŸUM�≈ sJL|ò

UÎ½UJ� q²?% rNð«b?MÝ Ê√Ë ªW?L}?� U?N?}DFð Ê√ ‡  d?Ô³ ?Ó
 U?L?N?� ‡ ‰U?� …d?�Ë È_ sJL|

©±±∂®
ÆåW}ŽuM�« Ác¼ v� «Î“—UÐ

Æ…d}?¦
 »Ëd?Š ŸUL?²ł≈ u?¼ UN?²�Ë ÂU?F�« q|uL?²�« v� r�UH?²ð  öJA*« qF?ł U�

Vz«d{ lLł v?KŽ …—bI�« ÂbŽË ¨ÂUF�« q|u?L²�« v� …d}³
 …œU|“ v�≈ X?łU²Š« v²�«Ë

X{d?�® qšb�« W?³|d?{ »U}?ž fJŽ b?�Ë 
©±±∑®

Æqšb�« W?³|d?{ W?�U?š Æ…dýU?³?�

vÝU?}?��« q}?¦?L?²�« ©d?J³?� X�Ë cM� ¡«dŁ W?³|d?{ Ë√ØË W?}JK?� W?³|d?{ ‰Ëb�« iFÐ

X½U
 ÆW}Þ«d?�Ëd}³K� …œËb;« W|—«œù« …—bI�« U?ÎC|√Ë ¨«ÎdI� d¦
_«  UI?³DK� n}FC�«

qN?Ý√®  U?H|d?F?²K� …d?}?³J�« W?}L?¼_« v� U?Î³³?Ý W?OÞ«d?�Ëd?O?³K� …œËb?;« …—b?I�« pKð

¨Âu?}�« W?�b?I?²*« ‰ËbK� v{U*« s�e�« v� qšbK?� —bB?L?
 ©q}?B?×?²�« v� Vz«d?{

ÆÂu}�« «ÎdI� d¦
_« W}�UM�« ‰Ëb�« s� d}¦J� UÎC|√Ë

Æ»d?(« q|u9 ·b?N²?�ð ∆—«uÞ W?³|d?C
 W|«b?³�« v� qšb�« W?³|d?{  b?�Ô²?Ý«

l� »d(« q|uL²� Â±∑ππ ÂUŽ v� Wł—b²*« qšb�« W?³|d{ U}½UD|dÐ X�b�²Ý« UL


„—U/b�« X�b?�??²?Ý« U?L?
 ÆÂ±∏±∂ ÂU?Ž »d?(« W|U?N?½ l� U?N?²?G�√ U?NM?J�Ë ¨U?�½d?�

o b e i k a n . c o m



±∂±

»d???(«Ë ¨Â±∑∏π ÂU??Ž W?|—u??¦?�« »d??(« ‰ö???š ∆—«uD?�« q|u???L??²?� qšb�« W???³|d???{

qšœ W³|d?{ W}J|d�_« …b?×²*«  U|ôu�« XŁb?×²Ý« U?L
 ÆÂ±∏∞π ÂUŽ W?}½uO�uÄUM�«

©±±∏®
ÆÂ±∏∑≤ ÂUŽ »d(« ¡UN²½« bFÐ UN²G�√ UNMJ�Ë ¨W}K¼_« »d(« ‰öš W²�R�

ÆW?L|b?²?�?� qšb�« W?³|d?{ qF?& W�Ëœ ‰Ë√ U?}½UD|dÐ X×?³?�√ ¨Â±∏¥≤ ÂU?Ž v�

È√— ªq=HD²?Ô�Ë ÌËU?�� d?}?ž ¡«dłS?
 lÝ«Ë qJAÐ U?N?}KŽ ÷«d?²Žô« - W?³|d?C�« sJ�Ë

Vz«d?{ Ê√ ¨X�u�« p�– v� «Îd?}ŁQð s}|œU?B²?�ô« d?³
√ s� b?Š«Ë ¨‘u�uJ
U?� ÊuÇ

sŽ dEM�« iG³� «c� ¨œdH�« ‰«uŠ√ sŽ ÂöF²Ýô«Ë dL²�� qšbð v�≈ ÃU²%ò qšb�«

d?šQ²?� X�u�Ë 
©±±π®

Æåo}?C�UÐ d?L²?�� ”U?�?Š≈ v�≈ ÈœRð U?N½S� ¨U?Nð«ËU?�� Âb?Ž

WKL?Š v� U?ÎÒ}�?}z— «ÎbMÝ qšb�« W?³|d?{ ¡U?G�≈ ÊU
 ¨Â±∏∑¥ ÂU?Ž v� «Îb|b?% ¨U?Î}³?�½

©±≤∞®
Æ UÐU�²½ô« v� `−M| r� Ê≈Ë ¨W}ÐU�²½ô« Êu²Ýœöł

v� ÆÂ±π∞≥ ÂU??Ž v� W?L?|b?²??�?� W??}??�b?Ið qšœ W??³|d??{ „—U/b�« XŁb??×?²??Ý«

ÂUF� qšb�« W³|d{ Êu½U?� œUL²Ž« U}KF�« WLJ;« XC�— ¨W?}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�«

¨Â±∏π∏ ÂU?Ž Ì‰Uð Êu½U� ŸËd?A?� i�— - U?L
 ÆåÈ—u?²?Ýœ d}?žò Á—U?³²?ŽUÐ Â±∏π¥

¨W?}�«—b}?H�« qšb�« W³|d?CÐ `ÓL�?Ó| Èc�«Ë ¨dA?Ž ”œU��« q|b?F²�« œU?L²?Ž« r²| r�Ë

s� jI?� WzU*« v?� b?Š«Ë W?³|d?C�« W?³?�½ X½U?
 b?I??� ¨p�– l� ÆÂ±π±≥ ÂU?Ž v²?Š

 U|u²�* WzU*« v� W?F³Ý v�≈ lHðdð §≥[∞∞∞ ‚u� W³|d?CK� l{U)« v�UB�« qšb�«

Æ § µ∞∞[∞∞∞ ‚u� qšb�«

U?N??²Łb?×??²?Ý« U?L?M}Ð ¨Â±π±π ÂU?Ž v� q?šb�« W?³|d??{ UJ}?âK?Ð v� XŁb?×??²?Ý«

Èdš√ …d?� U¼œUL?²Ž« r²| r�Ë ¨Â±π≤∏ ÂU?Ž U¼ƒUG�≈ - s?J�Ë ¨Â±π≤≤ ÂUŽ ‰UG?ðd³�«

÷d??� v� V?ždð W�Ëb??
 U??ÎI???Šô b|u??��« W??F??L???Ý s� ržd�UÐ ÆÂ±π≥≥ ÂU???Ž v²??Š

ÂU?Ž v²??Š qšb�« W?³|d??{ Àb?×?²?�ð r?� U?N½√ ô≈ ¨W?F?H?ðd?� qšœ W?³|d??{  ôb?F?�

qšb�« W?³|d?{ Êu½U?� À«b×?²?Ý« …œU?C?� WKLŠ X?�UŽ√ b?I?� ¨U?}½Uá?Ý≈ U?�√ ÆÂ±π≥≤

WKL??(« Ác¼  œU??� b?�Ë ¨Â±π≤∂ ÂU??Ž v� uK}ðu??Ý u?ç?�U?
 W??}�U*« d|“Ë t??ŠdÞ Èc�«

©±≤±®
Æ„uM³�« r�UŽ ÔW}Þ«dI²Ý—√

o b e i k a n . c o m



±∂≤

W}�ULF�« �U��R*«Ë W}�UL��ô« W�b)« ∂ ‡ ≤ ‡ ≥

W}�UL��ô« W�b)« �U��R� © √ ®

»«dD{« s� p�– tMŽ d?H�¹ b� U?�Ë ¨ÁœuO?� qŠË œUB²?�ô« d¹d% v� Âb?I²�« l�

`³?�√ ¨W|œU?B²?�ô«  U?�“ú� b|«e?²*« —«dJ²�« v�≈ W?�U{ôU?Ð ¨‚UDM�« lÝ«Ë ÈœU?B²?�«

‰Ëb�« v�  U?}KL?F�« Ác?NÐ «ÎdŁQð d?¦?
ú� g}?F�« »U?³?Ý√ d?}?�uð ÁU?& d?³?
√ U?ÎIK� „UM¼

s}??{—U???F??� U½U??
 Ê«c?K�«Ë ¨v�Ëb�« p?M³�«Ë v�Ëb�« b???IM�« ‚ËbM?� v²??Š ÆW??}???�UM�«

v� ‡ U?N½«Ë_ WIÐU?Ý ‡ W}?ŽUL?²ł« W?�bš  U?�ÝR?� t?}KŽ ÊUIKD| U½U?
 U� À«b?×²?Ýô

sŽ ÊUŁb×²| Âu?}�« U×³�√ ¨©W}½«e}*« v� e?−F�UÐ UN�UGA½« l� W�U?š® W}�UM�« ‰Ëb�«

ÊuJð Ê√ v�≈ WÐuKD*«  U|u?²?�*« q}9 ULM}?³� «c?� ÆåÊU�√ WJ³?ýò d}?�uð v�≈ WłU?(«

 U?�?ÝR� s?� v½œ√ bŠ v?M³²� W?}?�UM�« ‰Ëb�« vK?Ž UÎÞuG?{ „UM¼ Ê√ ô≈ ¨W?C?H?�M�

W??}??³�U??ž s� d??}?¦?JÐ nF??{√ ◊u??G?C�« Ác?¼ Ê√ s� ržd�UÐ ‡ W??}??ŽU??L??²?łô« W??�b??)«

Æå…b}'« W�uJ(«ò V�UD� WLzU� vKŽ Èdš_«  UŽu{u*«

- «–S� ªåÊU�√  UJ³ýò s� d}¦JÐ d¦
√ v¼ W}ŽUL²łô« W�b)«  U�ÝR� sJ�Ë

©±≤≤®
ÆW?}łU?²½ù« u/ s�Ë …¡UHJ�« s� b?¹eð Ê√ sJL| ¨W|UMFÐ U¼c?}HMðË U?NL?}L?Bð

s�% v�≈ œ—«uLK� Â«b�²Ýô« …b}?ł WHKJ²Ð r}KF²�«Ë W×B�« d}�uð ÈœR| Ê√ sJL|

u/ ‰bF� s� Ÿd�Ô|Ë …¡UHJ�« l�d| Ê√ Á—ËbÐ sJL| Èc�«Ë WK?�UF�« …uI�« Èu²�� v�

s� b|eðË W}?ŽUL²?łô«  «dðu²�« s� W}?ŽUL²łô« W?�b)«  U�?ÝR� q=KIÔð ÆW}?łU²½ù«

UL
 ÆÈb*« WK|uÞ  «—U?L¦²Ýô «Î—«dI?²Ý« d¦
√ W¾?}Ð d�u| U2 ¨vÝU}��« ÂUEM�« W?}Ždý

qKI½ Ê√Ë W�UD³�« W½u?F� q¦?� ‚dÞ ‰öš s?� „öN?²Ýô« v� »cÐc?²�« q}KIð sJL|

Æ«cJ¼Ë ¨‰ULŽ_« …—Ëœ v� p�c
 »cÐc²�«

s}ÐË W?}ŽU?L²?łô« W�b?)«  U?�ÝR* WMJL*« bz«u?H�« Ác¼ q
 s}Ð W½—U?I*« V−|

q
Pð u¼Ë vŽUL²łô« W�b)«  U�ÝR* qL²×� d}ŁQð „UM¼ ∫ÎôË√ ÆWF]�u²*« UN²HKJð

Æbz«u?H�« Ác?N� Êu?IK²*« tÐ d?F?A| Ê√ s?JL| Èc�«  «c�« d|b?IðË qL?F�«  U?}?�ö?š√

W}?ŽdýË W}�U?]F� b|b% v� …u?IÐ rN�ð Ê√ sLJ| W}?M�  UÐuF� „UM¼ Ê√ Ëb?³| ∫UÎ}½UŁ

o b e i k a n . c o m



±∂≥

…bzU??H?�«  U|u??²??�??� X½U???
 «–≈ U??� b|b??%  UÐu??F???B�« Ác¼ s� Æ U??�???ÝR*« Ác¼

 «–Ë W�œU?Ž U?N½√ vK?Ž …—«œû� dEMÔ| ÊU?
 U?� «–≈Ë Ì̈·U?
 qJA?Ð …œb?×?� W?L¼U?�*«Ë

∫UÎ¦�UŁ ÆÂUEM�« v� ‰U}²Š«  ôUŠ œułË bIH²� W�U]F� WI|dÞ „UM¼ ÊU
 U� «–≈Ë ¨…¡UH


W??�b??š Z?�«dÐ q|u9 qł√ s?� d??¦??
√ Vz«d??{ q?}??B??%  ôËU??×??� ÈœRð Ê√ s?JL|

åW|—UL?¦²Ý«  UÐ«d{≈ò v�≈ W?²ÐU¦�« W}ÝU?}��« W}Žd?A�UÐ l²L²| ô ‚U}?Ý v� W}ŽU?L²ł«

vK}??ý W�U?Š v� ÊU??
 U?L?
 ¨v�?JF�«  nMF�«  ôËU??; rŽœ v²?Š Ë√ ‡ ¡U??}Mž_« s�

Æ
¿
ÈbM}K�« rJŠ X%

WI}I(U� ¨W?M}F� W}ŽUL²ł« W�bš W�?Ýu* …œb;« n}�UJ²�«Ë bz«uH�« XM
 U� UÎÒ|√

W?�b)«  U?�?ÝR� s� W?
d?²A?� W?ŽuL?−?�  ]—uÞ b� U?Î}�U?Š W�b?I?²*« ‰Ëb�« q
 Ê√

v� WK�UA�« W}×B�« W|UŽdK� ZŽe*«Ë —dJ²*« »U}G�« ¡UM¦²ÝUÐ® X�u�« l� W}ŽUL²łô«

q�UF?²�« V−| W
d²?A�  UłU?}²Š« „UM¼ t½√ vŠu?| U2 ©W}J|d�_« …b?×²*«  U|ôu�«

v�≈ q}9 W}ŽUL²łô« W�b)«  U�ÝR� Ê√ WEŠö� rN*« s� sJ�Ë Æ‰Ëb�« d³Ž UNF�

Æ©‰Ëb�« W}³�Už v�® W}LM²�« qŠ«d� s� d}³
 bŠ v�≈ …dšQ²� WKŠd� v� ÊuJ²ð Ê√

lL? ?²? ?:« s� nF? ?{_« ÂU?�? ?�ú� W?|U?Žd�« i?FÐ v�uð v²?�«  U?�? ?ÝR*« X½U? ?
 b? ?I�

d?}�uð r²| ÊU?
 ¨W}?ŽUMB�« WC?NM�« q³?� vŽUL?²łô« —«d?I²?Ýô« ÊUL?C� UÎLz«œ W|—Ëd?{

‰Ëb�« v� ÆW}M|b�«  ULEM*«Ë W}K;«  UFL?²:«Ë …b²L*« WKzUF�« o|dÞ sŽ W|UŽd�« Ác¼

W? ]}½bLK� t?łu²�«Ë W?}ŽUMB�« W?CN?M�« bFÐ  U?�ÝR*« Ác¼ nF?{ l�Ë ¨Âu}�« W?�bI?²*«

s� p�– d?NE¹ ¨—u?NE�« v� W?}?ŽUL?²?łô«  «dðu?²�«  √bÐ ¨d?AŽ l?ÝU²�« Êd?I�« ‰ö?š

ÆÊdI�« ‰öš ‰Ëb�« Ác¼ s� d}¦
 vKŽ  –u×²Ý« v²�« …—u¦�« s� rz«b�« ·u)«

W}?ŽUL²?łô« W�b)«  U?�ÝR� X½U?
 ¨dAŽ lÝU?²�« ÊdI�«  U}?M}F³?Ý q³� sJ�Ë

Èe}K?$ù« dIH�« Êu?½U� l|dAð W?}Žu½ U?N}M³?²Ð ¨Âu}�« W?�bI?²*« ‰Ëb�« v� «Îbł W?H}?F{

ÈdJ�?Ž »ö?I½UÐ t?²|ôË XN?²½« Æ©Â±π∑≥ ‡ ∑∞® vK?}ý f?}z— ©Â±π∑≥ ‡ ±π∞∏® ÈbM}�√ —ËœU?çKÝ ©¿®

—U?F?Ý√ XÓÓÚ³ŁË Êu|b�« œ«b?Ý n�Ë√Ë ¨W?}?MÞu�«  U?ŽUMB�« r}?�Q?²Ð ÂU?� ÆrJ×K?� t?}?ýuM}Ä u?²?�?łË√ v�uðË

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ s|dš¬Ë v{—_« »U×�√ W{—UF� v�≈ Èœ√ U2 lK��«

o b e i k a n . c o m



±∂¥

l{Ë v�≈ U?N²?�Ë ¡«d?IH�« sŽ …U½U?F*« l�— s}½«u?�  œ√ bI� Æ U?�?ÝR*« Ác¼ VK� v�

v� rN??I??( …d?}??¦??
 ‰Ëœ Ÿe½ l� ¨Âu??�u*« l{u??� v� W?}??�uJ(« …b??ŽU??�*« vIK²??�

v�U?Ž v� —u?
c�« q
 X|u?Bð oŠ b|u?��«Ë Z|ËdM�« XŁb?×?²?Ý« Îö¦?� ¨X|u?B?²�«

rN?� Ó̀L? ? ? ?�Ô| r� v?�uJ(« r?ŽbK� s?}???I?K²*« s?J�Ë ¨v�«u????²�« v?KŽ Â±π±∏Ë±∏π∏

©±≤≥®
ÆÂ±π≤±Ë ±π±∏ ÂUŽ v²Š UÎÒ}KF� X|uB²�UÐ

—u?NE�« v� W}?ŽUL?²łô« W?�b)«  U?�ÝR?� √b³ð r� ¨¥ ‡ ≥ ‰Ëb?'« v� Èd½ UL?


U¼—uD?²Ð q]−??Ž b??�Ë Æd?A??Ž lÝU??²�« Êd??I�« d??š«Ë√ v²??Š Âu??}�« W??�b??I?²?*« ‰Ëb�« v�

oŠ v� d?}³J�« lÒÝu?²�« bF?Ð W}?³F?A�«  UI?³DK� W}?ÝU?}��« …u?IK� b|«e²*« Â«b?�²?Ýô«

 «œU????%ô« ◊U????AMÐË ©± ‡ ≤ ‡ ≥ r?�???I?�« dE?½«® …d???²????H?�« Ác¼ ‰ö????š X|u????B????²�«

s}ÐË X|u?B?²�« v?� lÒÝu?²�« s}Ð W?}?ÝU?Ý√ W?�ö?Ž „UM¼ sJ| r?� sJ�Ë Æ©W?}�U?L?F�«®

bŠ «bMK|“u}½ q¦� ‰Ëœ v� błu| ULM}ÐË ÆW}ŽU?L²łô« W�b)«  U�ÝR� v� lÒÝu²�«

W??�b?)«  U??�??ÝR??� W?}??LM?ð s}ÐË X|u??B??²�« o( dJ³*« l?ÒÝu?²?�« s}Ð `{«Ë q�U??�

‚UD½ v� …d}?³
 WŽd�Ð  U�?ÝR*« pKð X/  ¨U}½U*√ q¦�  ôU?Š vH� ¨W}ŽU?L²łô«

ÆUÎÒ}³�½ œËb×� X|uBð oŠ

Àb×²Ý« s?� ‰Ë√ v¼ X½U
 Æ‰U:« «c¼ v� …bz«d�« v¼ U}½U*√ X½U
 WI?}I(« v�

 U?ýU??F*«Ë ©Â±∏∏≥® v×?B?�« s}?�Q??²�«Ë ¨©Â±∏∑±® W?}??ŽUMB�« Àœ«u?(« s}??�Qð

s}?�Q?ð Àb?×?²?Ý« s� ‰Ë√ v?¼ X½U?
 U?�½d??� Ê√ s� ržd�UÐ ¨©Â±∏∏π® W?}??�uJ(«

åW¦|bŠò  UO½U*√ v� W}ŽUL²łô« W�b)«  U�ÝR� X½U
 
©±≤¥®

Æ©Â±π∞µ® W�UD³�«

d|bIð vKŽ  “U?Š UN½√ Ëb?³|Ë ©Îö¦� WK�U?ý W}DGð œułuÐ® U?NKLŽ v� qF?H�UÐ «Òbł

…œU??}???� X% t½√ W?EŠö??� r?N*« s� ÆX�u?�« p�– v� v�?½d??H�« —U???�??}�« s?� d??}???³??


lł«—® W?}?�?|—U?²�« W?}½U*_« W?Ý—b?L?K� s}?FÐU?²�« ¡U??LKF�« Ê]u?
 ¨
¿
d�u?L?ý ˜U?²?Ýu?ł

W?Ý—b*« ÷—U?Ž ÆœUB?²?�ö� W?}�|—U?²�« W?}½U*_« W?Ý—b*« bzU?� ©Â±π±∑ ‡ ±∏≥∏® d�uL?ý Êu?Ñ ˜U?²Ýu?ł ©¿®

v� t?F?{Ë U2 ¨WD}?;« W??}?�U?I?¦�« ·ËdE�« ‚U?}?Ý v� œU?B?²?�ô« l{Ë …—Ëd?{ vKŽ Ád?J� e?
— ÆW|ËU?�?LM�«

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ s}}J}ÝöJ�« s}|œUB²�ô« l� ·öš

o b e i k a n . c o m



±∂µ

…uIÐ «u?F�œË (Verein Fur Sozialpolitik) W}?ŽUL?²łô« W?ÝU}?�K� œU%« ©‰Ë_« qB?H�«

©±≤µ®
ÆU}½U*√ v� W}ŽUL²ł« W�bš l|dAð À«b×²Ý« u×½

Âu?}�« W�b?I?²*« ‰Ëb�« v� U? ÎA¼b� U? Î�b?Ið W}?ŽU?L?²łô« W?�b?)«  U�?ÝR?� XI]I?Š

s� ‰Ë_« lÐd�«Ë d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�« s� d?}?š_« lÐd�« s}Ð U? Î�U?Ž s}?�?L)« …d?²?� ‰ö?š

v� …œu? ?łu*« ±π ‡�« ‰Ëb�« s?� È√ Èb� sJ| r� ¨Â±∏∑µ ÂU? ?Ž v� Æs|d? ?A? ?F�« Êd? ?I�«

v� dEM�« q?×?� W?FÐ—_« W?}?ŽU?L?²?łô« W?�b?)«  U?�?ÝR?� s� UÎÒ|√ ¥ ‡ ≥ ‰Ëb?'« W?LzU?�

ÂU? ?Ž W?}? ?ŽUMB�« Àœ«u? ?(« b?{ s}? ?�Q? ?²�« XŁb?×? ?²? ?Ý« v²�« ¨U? ?}½U*√ ¡UM¦? ?²?ÝUÐ ¨‰Ëb? ?'«

¨W}ŽUMB�« Àœ«u(« b?{ s}�Qð W�Ëœ ±∂ Èb� ÊU
 ¨Â±π≤µ ÂUŽ l� sJ�Ë ÆÂ±∏∑±

ÆW�UD³K� s}�Qð W�Ëœ ±≤Ë ¨ UýUF� ÂUE½ W�Ëœ ±≤Ë ¨v×� s}�Qð W�Ëœ ±≥Ë

‰UH�_« qL� j�{ �U��R� ©»®

v�Ë_« ÂU|_« c?M� sšU??Ý ‰b??ł  «c?�UÐ ‰U??HÞ_« qL???Ž Ÿu??{u??� sŽ Z²?½ b??I�

U ?ÎÒ}�Ëœ «Îb?FÐ «ÎdšR?� ‰«b?'« «c¼ c?š√ sJ�Ë ÆUÎI?Šô ÈdMÝ U?L?
 ¨W}?ŽUMB�« W?C?NMK�

Æ«Îb|bł

qL?Ž ¡U?N½ù W??}?�UM�« ‰Ëb�« vKŽ jG?C?�UÐ W?�b?I?²*« ‰Ëb�« s� Âu?}?�« VKÞ „UM¼

÷d� o|dÞ sŽ ‰U?HÞ_« qLŽ q}KI²Ð ÷d?F�« uN� ‰b?−K� …—UŁ≈ d¦
_« U?�√ Æ‰UHÞ_«

d?}|UF?�ò n�U�ð v²�« ‰Ëb?�« vKŽ W}*U?F�« …—U−?²�« WL?EM� ‰öš s� W|—U?&  UÐuI?Ž

©±≤∂®
Æ‰UHÞ_« qLFÐ W�U)« d}|UF*« UN}� U0 ¨åW}�Ëb�« qLF�«

W?}�?ÝR� d?}|U?F� ÷d?Hð ·uÝ  UÐu?I?F�« Ác¼ Ê√ …dJ� ÁU& d?}?³
 ·u?�ð „UM¼

u¼ U� b|b?% VFB�« s� t½√ s� ržd�UÐ p�–Ë UNÐ vHð Ê√ sJL| ô W?}�U½ ‰Ëœ vKŽ

UN?�öG²?Ý« ¡UÓ�Ô| Ê√ d?}|UF*« Ác¼ q¦?* sJL| t½√ tM� iF³�« vA?�| ÆåÊUJ�ù« v�ò

ÊËdš¬ Èd| ULM}Ð ª›W�b?I²*« ‰Ëb�« ÃU²½ù¤ åW�œUF�« d}žò …d²²?�*« W|UL(« W×KB*

‰U?HÞ_« qL?Ž j³?{ q¦�  U?Žu?{u?� ÊS� ¨ô Â√ UÎÒ|œU?B?²?�« W|b?−� X½U?
 ¡«u?Ý t½√

W|U?N½ l�uð ‰u?IF?*« d}?ž s� t½√ œU?IM�« iFÐ d?}?A| ÆW}�Ëœ WÐu?I?F� lC?�ð ô√ V−|

o b e i k a n . c o m



±∂∂

¥ ‡ ≥ ‰Ëb'«

Âu}�« W�bI�*« ‰Ëb�« v
 W}�UL��ô« W�b)« �U��R� À«b���«

W�UD³�« s}�Qð ‘U‡‡F*« v×B�« s}�Q²�«

Àœ«u(« s}�Qð

W}ŽUMB�«

Â±π≤∑

±π≤¥

±π≤∞

±π∞∂

±π±∑

±π±±

±π±±

±π±π

±π∞∑

±π∞µ

±π≥∏

ÕU²� dOž

±π≥¥

±π±∂

±π≤∞

±π≤∞

±π¥∞

±π≥µ

´±π∏¥

Â±∏∏π

±π¥∂

±π≤∑

±π≥∂

±π≥∑

±π∞∏

±π∞∏

±∏π∏

±∏π±

±∏πµ

±∏π∏

±π±π

±π±≥

±π±≥

±π∞π

±π∞∞

±π≤∑

±π≥µ

´±π∏¥

Â±∏∏≥

±π±±

±∏∏∏

±π∞π

±π∂≥

±π±±

±π±±

±∏∏∂

±∏π≤

±∏π∏

±π≥∏

±π¥≤

±∏π±

±π≤π

±π¥µ

±∏π¥

±π∑±

błu| ô

´±π∏¥

Â±∏∑±

±∏∏±

±∏∏∑

±∏π¥

±∏πµ

±∏π∑

±∏π∑

±∏π∏

±∏π∏

±∏π∏

±π∞∞

±π∞∞

±π∞±

±π∞±

±π∞≤

±π∞≥

±π≥∞

±π≥∞

±π∂≤

U}½U*√

«d�|uÝ

U�LM�«

Z|ËdM�«

«bMKM�

…b×²*« WJKL*«

¿
«bM�d|√

U}�UD|«

„—U/b�«

U�½d�

«bMK|“u}½

U}½UáÝ≈

b|u��«

«bM�u¼

U}�«d²Ý√

UJ}âKÐ

«bM


W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�«

‰UGðd³�«

«“U??�Ë ¨Â±π∑π f}?²�u??Ñ s� U??}½U??á?Ý≈ sŽ  U??�uKF*«ò ± ‡ ¥ ‰Ëb??'« ¨±∞¥ ’ ¨Â±ππ∏ Êu??Ýd?}Ä ∫—œU??B*«

ÆÂ±ππ∑ ÊułU�Ë ±π∑∑ dM}Ñ s� ‰UGðd³�« sŽ  U�uKF*« Æ±π∏π uðuÝË ¨Â±π∏∑

∫ Uþu×K�

W�U?Š v�Ë ÆÂ±∏∑± ÂUŽ U?}½U*QÐ «Î¡bÐ ‡ W?}?ŽUMB�« Àœ«u?(« s}�Q?ð À«b×?²?Ý« a|—Uð ”UÝ√ vK?Ž W³]ðd?� ‰Ëb�« ‡ ±

ÆÎôË√ t²Łb×²Ý« v²�« W�Ëb�« UM�]b� t�H½ ÂUF�« v� t� W�Ëœ s� d¦
√ À«b×²Ý«

ÆW|—U³ł≈ X½U
 v²�« v�≈ W�U{ùUÐ ¨W�Ëb�« …b½U�� l� sJ�Ë W|—U}²š≈  √bÐ v²�« WLE½_«  U½U}³�« Ác¼ sLC²ð ‡ ≤

Æ…—u
c*«  «uM��« ‰öš …b×²*« WJKL*« s� …dLF²�� «bM�d|√ X½U
 ©¿®

Êd?I�«  U}M}?²Ý c?M� ‰UGðd?³�« v� U?NŁ«b×?²Ý« - b?� W}?ŽU?L²?łô« W�b?)«  U�?ÝR?� iFÐ Ê√ s� ržd�UÐ © ´®

 UŽuL: vŽUL²łô« s}�Q²�« r=EMÔð W}zeł WLE½√ s� W½uJ� «Òbł WFDI²� WLE½√ XKþ UN½√ ô≈ ¨s|dAF�«

ÆÂ±π∏¥ ÂUŽ v²Š WM}F�

o b e i k a n . c o m



±∂∑

s� UÎ½Ëd?� ‚d?G²?Ý« b?� p�– Ê√ ‰U?Š ¨Âu?}�« W?}�UM�« ‰Ëb?�« v� ‰UHÞ_« q?LF� W?F|d?Ý

ÆÂu}�« W�bI²*« ‰Ëb�«

UN?²CNM� v�Ë_« ÂU|_« ‰öš Âu?}�« W�bI?²*« ‰Ëb�« v� «ÎdA²M� ‰UHÞ_« qL?Ž ÊU


«u½U?
 s}}½UD|d?³�« ‰UHÞ_« Ê√ q=−?ÔÝ ¨dA?Ž lÝU?²�« ÊdI�«  U?}M|dA?Ž v� ÆW}?ŽUMB�«

ÊU??
 ¨Â±∏¥∂Ë±∏¥∞ v�U??Ž s?}Ð ÆU??ÎÒ}??�u| W??ŽU???Ý ±∂ v�≈ ±≤[µ s}Ð U??� ÊuK?L??F|

U?}½U*√ v� WK�U?F�« …uI�« s� WzU*« v?� ≤∞ v�≈ qB| U� ÊuK¦?L| WMÝ ±¥ X% ‰U?HÞ_«

ÂU?Ž v²??Š p�–Ë  «uMÝ ∂ Ë√ µ sÝ v� ‰U?HÞ√ n?}þuð sJL| ÊU?
 ¨b?|u?��« v�Ë

©±≤∑®
ÆÂ±∏≥∑

Êd??I�« qz«Ë√ v� «Îd??A?²M?� ‰U?HÞ_« qL??Ž ÊU??
 ¨W?}J?|d?�_« …b??×?²?*«  U|ôu�« v�

‰U?L?Ž nB½ v�«u?Š sÝ ÊU?
 Æ¨d?AŽ l?ÝU²?�« ÊdI�«  U?}M|d?A?Ž v� ∫d?A?Ž lÝU?²�«

WKzU?F?�« qL?Ž d?}?łQ?ð ÊU?
 X�u�« p�– v� ¨ÆWMÝ ±∂ s?� q�√ sDI�« Z}?�?½ W?ŽUM�

l=MB?Ô� d?A½ ¨Â±∏±≥ ÂU??Ž v� Î̈ö?¦?� Æ«Òb?ł «Îd?A?²M� «Îd?�√ …b?Š«Ë …b?Šu??
 U?NKL?
QÐ

»uKD�ò t½√ Utica Patriot  u|dðU?Ä UJ}ðË√ ¨„—u?|u??}½ W|ôË W??H???}??×??� v� sD?IK�

¨ «uMÝ v½ULŁ sÝ ‚u� q�_« vKŽ ‰UHÞ√ W?�Lš  «– ¨WL¼  «–Ë WDA½  özUŽ

œ«“ åÂ±π∞∞ ÂU?Ž v� ¨UÎÒ}?³?�½ dšQ?²?� a¹—Uð v�Ë 
©±≤∏®

ÆåsDIK� lMB?� v� qLFK�

Â«ËbÐ s}?K�U??F�« W??}J|d??�_« …b??×??²*«  U|ôu�« v� W?MÝ ±∂ sÝ X% ‰U??HÞ_« œb??Ž

Èc�«Ë ¨(AFL) vJ|d�_« ‰U?LF�« œU%« ¡U?CŽ√ l}?Lł œbŽ sŽ ©Êu?}K� ±[∑® q�U


©±≤π®
Æœö³�« v� vÝUÝ_« v�ULF�« œU%ô« UN²�Ë ÊU


qL??Ž j³??C�  U??�??ÝR??� À«b?×??²??Ýô v�Ë_«  ôËU??;« XKÐu??� ¨U??}½UD?|dÐ v�

¨sDI�« l½U?B??� r}EMð Êu½U?� ‰u?Š —«œ Èc�« ‰«b?'« v� Æ…b?|b?ý W?�ËU?I0 ‰U?HÞ_«

¨‰U?HÞ_« qL?Ž  UŽU?Ý œb?Ž b]}?�Ë  «uMÝ π sÝ X% ‰U?HÞ_« qL?Ž dEŠ Èc�«Ë

È√— U?LM}Ð å…d?Š Êu?Jð Ê√ V−| W�U?L?F�«ò Ê√  «œ—uK�« f?K−?� ¡U?C?Ž√ iFÐ È√—

¨±∏∞≤ Â«u?Ž√® W?IÐU?��« s}½«u?I�« XKþ Æå…d?Š d�U?MŽò «u�?}� ‰U?HÞ_« Ê√ ÊËd?š¬

ÊU*d³�« X|uBð Âb?Ž v�≈ UÎÒ}zeł p�– lł—Ë ¨WK]FH?Ô� d}ž ©Â±∏≥±Ë±∏≤µ ¨±∏±π

o b e i k a n . c o m



±∂∏

5²½«œSÐ ô≈ Â±∏±π ÂU?Ž Êu½U?� k×| r� ¨ö?¦?� ÆU?NKOF?H?²� Â“ö�« ‰U*UÐ b?^N?F?²�« vKŽ

©±≥∞®
ÆÂ±∏≤µ ÂUŽ v²Š

l½UB*« Êu?½U� v¼ U}½UD|d?Ð v� ‰UHÞ_« qLŽ r}?EM²� W|b'« v�Ë_« W�ËU?;« X½U


ÊU????²J?�«Ë ·u????B�«Ë ¨sD?I�«  U????ŽU?M� Èu????Ý qL????A?| r� tM?J�Ë ¨Â±∏≥≥ ÂU????Ž

UL
 ª «uMÝ l�ð s� dG?�√ ‰UHÞ_« n}þuð ÂuÝd*« «c¼ dEŠ b�Ë Æ
©±≥±®

d|d(«Ë

 U???ŽU??Ý W???}½U???L???¦Ð WM?Ý ±≥ v�≈ π s� s�?�« v� ‰U???HÞ_« qL???Ž Âu| U???C|√ œ]b? ? ?Š

qL??F�UÐ ‰U?HÞú?� `L?�Ô| sJ?| r� ¨…d?A??Ž vMŁUÐ v�≈±∏ v�≈ ±≥ s?� ås}?¾??ýUMK�òË

d?š¬ l½U?B??� Êu½U?� q]K� ¨Â±∏¥¥ ÂU?Ž v� Æ©’µ∫≥∞Ë Â∏∫≥∞ s}?Ð® q}K�« ‰ö?š

v� WF?³Ý Ë√® nB½Ë W?²Ý v�≈ WMÝ ±≥ s?Ý X% ‰UHÞú� qL?F�«  UŽU?Ý œbŽ s�

U?ÎÒ}ze?ł qÓÐU?IÔ| ÊU?
 «c¼ sJ�Ë ¨ U?³?łuK� W|—U?³?ł≈ UÎðU?�Ë√ ◊d?²?ý«Ë ¨©W?�U?š ·Ëdþ

ÂU??Ž l½U??B*« Êu½U??� i]H?šË ¨ «u?MÝ ∏ v�≈ π s� qL??FK� v½œ_« s?��« i}??H?�??²Ð

±∞ v�≈ WMÝ ±∏ v�≈ ±≥ s� ‰U?HÞ_« qLŽ Âu| ©å UŽU?Ý dA?F�« Êu½U�ò® Â±∏¥∑

Æ UŽUÝ

- v²?�«Ë ¨5½«u???IK?� Èd???š_«  U???ŽUM?B�« s� W?K�K?Ý XF???C???š ¨Â±∏µ≥ c?M�

‰UHÞ_« qLŽ  UŽUÝ sJ�Ë ÆÂ±∏∂∑ ÂUŽ Êu½U?� U¼“dÐ√ ÊU
Ë ¨v�«u²�« vKŽ UN�ULŽ≈

v� v²??Š sJ�Ë ¨Â±∏∑≤ ÂU??Ž v²?Š l?½U?B*« Êu½U??I� lC??�ð r� rłU?M*UÐ s}K�U??F�«

 «uMÝ ±∞ sÝ ‚u?� ‰U?H?Þú� ÕU?L?��« - ¨Â±∏∑∏ ÂU?F� l½U?B*« v?� qL?F�« Êu½U?�

 UŽUMB�« v� W�«d� q�√ ·ËdE�« X½U
 ULM}Ð ¨Ÿu³Ý_« v� WŽUÝ ≥∞ v²Š qLF�UÐ

 ©±≥≤®
ÆWO−O�M�« d}ž

ÂU??Ž v� ‰U??HÞ_« qL??Ž ’u??B??�Ð Êu½U??� ‰Ë√ U??}??ÝËdÄ XŁb??×??²??Ý« ¨U?}?½U*√ v�

 «uM?Ý π sÝ X?% ‰U???H?Þú� årE?²M?*«ò n}þu????²�« Êu?½U????I�« «c¼ d?EŠ ÆÂ±∏≥π

ÆrłUM*«Ë l½UB*« v� WMÝ ±∂ X% s}}�_« ‰UHÞú�Ë

s��« l�— -Ë l½U?B*« vKŽ g}?²?H?²�« s}MIð - U?�bMŽ ¨Â±∏µ¥ ‡ ±∏µ≥ ÂU?Ž v�

œb?A¹ r?� Êu½U?I�« sJ�Ë ÆU??� b?Š v�≈ «Îc??�U½ Êu½U?I�« `?³?�√ ¨WMÝ ±≤ v�≈ v½u?½U?I�«

o b e i k a n . c o m



±∂π

±≤ s� q�√ ‰U?HÞ_« qL?Ž «Îd?}?š√ `³?�√ Y}?×Ð ¨Â±∏∑∏ ÂU?Ž v²?Š g}?²?H?²�« wKŽ

 «uMÝ ±∞ sÝ X?% ‰U?HÞ_« q?L?Ž r|d??% - ¨v½u??�??
U?Ý v� Æv?½u½U?� d??}??ž WMÝ

U?L
 ÆWMÝ ±≤ v�≈ v½œ_« b?(« l�— - ¨ «uMÝ lÐ—√ b?FÐË ¨Â±∏∂± ÂU?Ž v� UÎÒ}½u½U?�

WM��« v� U�LM�« XF?�—Ë ¨Â±∏¥± ÂUŽ v� ‰UHÞ_« qLŽ jÐ«u{ U�½d?� XŁb×²Ý«

- Èc�« Èu??²?�*« u¼Ë® π s� l½U??B*« v� ‰U??HÞ_« qL?Ž s�� v?½œ_« b?(« W?}�U??²�«

©±≥≥®
ÆWMÝ ±≤ v�≈ ©Â±∑∏∑ ÂUŽ Áb|b%

±≤ sÝ X% ‰U??HÞ_« qL?Ž dE( Â±∏¥∂ ÂU??Ž v� b|u?��« v� Êu½U??� —«b?�≈ -

v�≈ ‰UHÞú� qLF�«  UŽUÝ œbF� vB�_« b(« Â±∏∏± ÂUF� Êu½U� ÷d� ULM}Ð ¨WMÝ

- U?�bMŽ ¨Â±π∞∞ ÂU?Ž v²Š U?L?N?�dš r²| ÊU?
 sÚ}½u½U?I�« s|c¼ sJ?�Ë ¨ UŽU?Ý ∂

œbF� vB?�_« b(« q}KIð - UN�?H½ WM��« v� ªULNKO?FH²� W�U?š W}ÐU�— W¾?}¼ ¡UA½≈

©±≥¥®
Æ «uMÝ ±∞ v�≈ WMÝ ±∏Ë±≥ s}Ð ‰UHÞú� qLF�«  UŽUÝ

«c¼ dEŠ ÆÂ±∏∑≥ ÂU?Ž v� ‰U?HÞ_« qL?F� b?O� ‰Ë√ À«b?×?²?Ý« - ¨„—U/b�« v�

 U?ŽU?��« œb?Ž b|b?% l� ¨W?ŽUMB�« v�  «uMÝ ±∞ sÝ X% ‰U?HÞ_« qL?Ž b?O?I�«

±≤Ë nB½Ë  UŽU?Ý X�Ð WMÝ ±∏ ‡ ±¥Ë ±¥ ‡ ±∞ W}M��«  U?ŽuL−?LK� vB�_«

sÝ X% ‰UHÞ_« qL?Ž dE×Ð rJ(« - ¨Â±π≤µ ÂUŽ v� Æv�«u?²�« vKŽ qLŽ W?ŽUÝ

v� qLF�« vM¦²Ý« Êu½UI�« «c¼ sJ�Ë ªrNL?}KFð s� UÎ}½u½U� «uN²M| r� s|c�« WMÝ ±¥

Êu½U?I�« «c¼ d|d9 ÊU?
 ¨…—U?×?³�«Ë „U?L?Ý_« b?}?�Ë ©V}?A?�?²�«® W?ł«d?(«Ë W?Ž«—e�«

r� v²�«Ë ¨ÊU*d?³�« œu?�‡ð W‡}?Ž«—e�« W?}‡B?�?A�« `�U‡B*« X½U?
 Y}?Š ªU?ÎÒ}?³�½ Îö?N?Ý

©±≥µ®
ÆvŽ«—e�« ŸUDI�« vKŽ d=ŁR| r� l|dA²�« Â«œ U� ÷«d²Ž« UNÐU×�√ Èb� sJ|

ÂU????Ž v?� ‰U????H?Þ_« qL???? ?Ž r}E?M²?� l|d???? ?Að ‰Ë√ À«b????×???? ?²??? ?Ý« - ¨Z?|ËdM?�« v�

 U?�??ÝR*« v� WMÝ ±≤ s?� q�√ ‰U?HÞ_« qL??Ž Êu½U?I?�« p�– dEŠ 
©±≥∂®

ÆÂ±∏π≤

±∞ v�≈ WM?Ý ±∏ ‡ ±¥ WKŠd??L?K� qL??F�« Âu?|  U??ŽU??Ý b|b??% - U???L??
 ¨W??}??ŽU?MB�«

v²�« l½U?B*« v� ¡UM¦²?ÝUÐ ¨UÎ�U?Ž ±∏ s� q�√ r¼ s* W?}K}K�« WÐuM�« dEŠ -Ë ¨ U?ŽUÝ

ÆUÎÒ}�u| WŽUÝ ≤¥ qLFð

o b e i k a n . c o m



±∑∞

s� q�√ ‰U?HÞ_« qL?Ž dE×| UÎ½u?½U� W?}½U?á?Ýù« W?�uJ(«  —]d?� ¨Â±∏∑≥ ÂU?Ž v�

Â±π∞∞ ÂU?Ž v� b|b?ł Êu½U� À«b?×?²Ý« r²?� Æ‰U?ÒF?� d}?ž ÊU?
 tMJ�Ë ¨ «uMÝ ±∞

v�  U??ŽU??Ý XÝ v?B??�√ b??×Ð WMÝ ±¥ ‡ ±∞ s}?Ð ‰U?H?Þ_« qL??Ž  U??ŽU??Ý œb??×|

r}EMð ‰Ë√ À«b×?²Ý« - ÆW|—U?−²�«  U�?ÝR*« v�  UŽUÝ ∏Ë W?}ŽUMB�«  U?�ÝR*«

©±≥∑®
Æ«d�|uÝ v� Â±∏∑∑ ÂUŽ v�Ë «bM�u¼ v� Â±∏∑¥ ÂUŽ v� ‰UHÞ_« qLF�

Â±∏∑∏ ÂU?Ž Êu½U?� v¼ ‰U?HÞ_« q?L?Ž r}EM²� W�ËU?×?� ‰Ë√ X½U?
 ¨U?J}?âKÐ v�

‰U?HÞ_« vKŽ «Î—u?E×?� ÊU?
 ¨Â±π∞π ÂU?Ž v� ÆrłUM?*UÐ s}K�U?F�« ‰U?HÞ_U?Ð oKF?²*«

ÊU
 UL
 ¨Ÿu?³Ý_« v� ÂU|√ W²ÝË UÎÒ}�u| WŽUÝ ±≤ s� d?¦
√ qLF�« WMÝ ±≤ sÝ ‚u�

v½œ_« b(« …œU|“ X9 ¨Â±π±¥ ÂUŽ v� Æ«Î—uE×?� WMÝ ±≤ sÝ X% ‰UHÞ_« qLŽ

qL?Ž dE×| Êu½U?� À«b×?²Ý« r²| r?� ¨U}�UD|≈ v� ÆWMÝ ±¥ v?�≈ ‰UHÞ_« qL?Ž s��

À«b?×??²?Ý« r²| r� ‰U??Gðd?³�« v?� U?LM}Ð ¨Â±π∞≤ ÂU??Ž v²?Š WMÝ ±≤ X?% ‰U?HÞ_«

©±≥∏®
ÆÂ±π±≥ ÂUŽ v²Š ©¡U�M�«Ë® ‰UHÞ_« qLŽ  UŽU�� jÐ«u{

qL??F� j?Ð«u??{  U|ôu�« iFÐ X?Łb??×??²??Ý« ¨W??}J|d??�_« …b??×??²*«  U?|ôu�« v�

¨Â±∏¥≤ ÂU???Ž g²??Ýu???ýU??ÝU???� ‡ d??A???Ž lÝU???²�« Êd???I�«  U??}?M}??F?Ð—√ cM� ‰U???HÞ_«

©±≥π®
ÆÂ±∏¥∏ ÂUŽ U}½UçK�MÄË s|U�Ë ¨Â±∏¥∂ ÂUŽ d}Aá�U¼u}½Ë

XŁb??×?²?Ý« b??� U?Î³|d??Ið ‰Ëb�« Ác¼ q
 X½U??
 ¨v�Ë_« W?}*U??F�« »d?(« ÂU?}??� l�

‰UIÔ| ÆUÎMÝ d³
_« ÊU}²H�«  UŽU?Ý œbŽ œ=b×ÔðË —UGB�« ‰UHÞ_« n}þuð dE% s}½«u�

—Ëœ W??³?ŠU??� ‰U?H?Þ_« qL?F� W??}MÞu?�« WM−K�« …—œU??³?� X?½U?
 ¨‰u??×?²?�« «c¼ v� t½√

ÂU??Ž v� ”d?$u?J�« —]d?� ÆU??ÎH??}?F??{ ‰«e| ô s}½«u??I�« o}??³Dð ÊU??
 ¨nÝú� ÆrÝU??Š

WLJ;« XMKŽ√ s}�U?Ž bFÐ sJ�Ë ¨‰UHÞ_« qLŽ ’uB�Ð v?�«—b}� Êu½U� Â±π±∂

r� Æt�?H½ d}B*UÐ Â±π±π ÂU?Ž Èdš√ W�ËU×?� XÓKÐu� b�Ë ÆÈ—u?²Ýœ d}?ž t½√ U}KF�«

ÂuÝd?� À«b×²?Ý«Ë ¨Â±π≥∏ ÂUŽ v²Š ‰U?HÞ_« qLŽ dE( v�«—b?}� l|dAð oI?×²|

Æ
©±¥∞®

Æ‰œUF�« qLF�«  UH�«u�

o b e i k a n . c o m



±∑±

jÐ«u{ —uD²� W³?�M�UÐ UIÐUÝ W{Ëd?F*«  U�uKFLK� UÎB?�K� µ ‡ ≥ ‰Ëb'« ÷dF|

Êd??I�« qz«Ë√Ë d??A?Ž lÝU??²�« Êd??I�« ‰ö?š Âu??}�« W??�b?I??²*« ‰Ëb�« v� ‰U??HÞ_« qL??Ž

À«b?Š_« a|—«uðË WK?�U?
 d?}?ž ‰Ëb?'« v� W?{Ëd??F*«  U?�uKF*« Ê√ rždÐ Æs?|d?A?F�«

v� ‰UHÞ_« qL?Ž ‰uŠ W}KJý  UF|dAð v?²Š —bBð r� t½√ `{«u�« sL� ¨W?}³|dIð

r� Æd?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�«  U?}M}?F³?Ý nB?²M� v²?Š ‰Ëb?'« v� ±µ‡�« ‰Ëb�« W?}?³�U?ž

v²Š Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« v� ‰UHÞ_« qLF� å‰u?IF� bŠ v�≈ …œUłò jÐ«u{ dA²Mð

Æs|dAF�« ÊdI�« qz«Ë√

s}G�U��« qL� ·Ëd�Ë �U�U�� WLEM*« �U��R*« ©‡�®

s� —b?I�« f?HMÐ s}?G�U?³?�« qL?Ž ·ËdþË  U?ŽU??�� W?L=EM*«  U?�??ÝR*« vE% ô

s� Ìq
 o}?³D²Ð WIKF?²*« qzU�*« sJ�Ë ¨‰U?HÞ_« qLF� W?L=EM*« UNð«d?}EM
 ÂU?L²¼ô«

ÆUN�H½ qzU�*« UÎ³|dIð v¼ s}ŽuM�«

Êd?I�« ‰ö?š …dA?²M� WK|uD�« qL?F�«  U?ŽU?Ý X½U
 ¨W?�b?I?²*« ‰Ëb�« W}?³�U?ž v�

WJKL*« v?� ÈœU?F�« qL?F�« Âu| œ«“ ¨Â±∏¥¥ ÂU?Ž l½U?B*« Êu½U?� q?³?� Æd?A?Ž lÝU?²�«

v� d??šQ?²?� X?�Ë v²?ŠË ¨W??}J|d?�_« …b??×?²*«  U?|ôu�« v� W?ŽU??Ý ±≤ sŽ …b?×??²*«

‰ULŽ_« »U×?�√ s� q}K� œbŽ ÈuÝ „UM¼ sJ| r� ¨dAŽ lÝU²�« Êd?I�«  U}M}F�ð

s� d?}?¦?
 qL?Ž ÆUÎÒ}?�u|  U?ŽU?Ý ±∞ sŽ qL?F�« Âu| iH?š v� s}?³?ž«d�« s|d?}M²?�*«

©±¥±®
ÆdAŽ lÝU²�« ÊdI�« ‰öš UÎ}�u| WŽUÝ ±∂ v�≈ q�Ë U� …d−N�« v¦|bŠ ‰ULF�«

¨Â±∏∑∞Ë ±∏µ∞ v�UŽ s}Ð WŽUÝ ∑µ vŽu³Ý_« q?LF�« jÝu²� ÊU
 ¨U}½U*√ v�

ÊU?
 U??LM}Ð ¨Â±π±¥ ÂU??Ž v� W?ŽU??Ý µ¥Ë ¨Â±∏π∞ ÂU?Ž v� U??ÎÒ}?Žu??³?Ý√ W??ŽU?Ý ∂∂Ë

 U?}M}½U?LŁË  U}?M}F?³?Ý ‰öš Z?|ËdM�« v� s|“U?³�K� q?LF�«  U?ŽU?Ý œbŽ j?Ýu²?�

‡ ±± b|u��« v� qLF�« …d?²� jÝu²� ÊU
Ë ¨U?ÎÒ}�u| WŽUÝ ±∂ mK³| dA?Ž lÝU²�« ÊdI�«

WŽUÝ ±∑ v�≈ qB| Ê√ sJL|Ë ¨dAŽ lÝU²�« ÊdI�«  U?}M}½ULŁ v²Š UÎÒ}�u| WŽUÝ ±≤

»U?�?×Ð ÆÊ«d??�_« W?�U?š ¨‰U?G?ý_« iFÐ v?� s|d?A?F�« Êd?I�« s� ‰Ë_« b??I?F�« v�

o b e i k a n . c o m



±∑≤

U�LM�«

…b×²*« WJKL*«

U}ÝËdÄ

U�½d�

W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�«

b|u��«

v½u�
UÝ

„—U/b�«

U}½UáÝ≈

«bM�u¼

«d�|uÝ

UJ}âKÐ

Z|ËdM�«

U}�UD|≈

‰UGðdá�«

µ ‡ ≥ ‰Ëb'«

Âu}�« W�bI�*« ‰Ëb�« v
 ‰UH�_« qL� j�«u{ À«b���«

Æ»U²J�« hÓ½ ∫—bB*«

ÆUN²|ôË jÐ«u{ f²ÝuýUÝU� XŁb×²Ý« U�bMŽ ¿

q�Uý r}EMð ‰Ë√

UÎÒ}³�½ o]³DÔ�Ë

jÐ«u{ ‰Ë√

åW|b‡‡łò 

l{u� v�Ë_« W�ËU;«

UÎ³�Už® jÐ«u{

©W�UÒF� d}ž 

ø

±∏∑∏

±∏∑∏

ø

±π≥∏

±π∞∞

ø

ø

ø

ø

ø

ø±π±¥

ø

ø

ø

Â±∏¥≤

±∏≥≥

±∏µ¥ ‡ ±∏µ≥

ø

±π±¥ ‡ ±π∞¥

±∏∏±

ø

±π≤µ

±π∞∞

ø

ø

±π∞π

ø

ø

ø

Â±∑∏∑

±∏∞≤

±∏≥π

±∏¥±

¿
±∏¥≤

±∏¥∂

±∏∂±

±∏∑≥

±∏∑≥

±∏∑¥

±∏∑∑

±∏∑∏

±∏π≤

±π∞≤

±π±≥

o b e i k a n . c o m



±∑≥

¨Â±∏∏∞ ÂU?Ž v� WŽU?Ý ∑∞ v�«uŠ v?
—U/b�« qLF�« Ÿu?³Ý√ ÊU?
 ¨v³|d?I²�« ‘—u?�

©±¥≤®
ÆUÎÒ}Žu³Ý√ nB½Ë qLŽ ÂU|√ W²Ý vKŽ WŽ“u�

qL?Ž  U?ŽU?Ý r=EMÔ| l?|d?Að —b?B| r� ¨«Òb?ł WK|uD�« qL?F?�«  U?ŽU?Ý s� ržd�UÐ

 ôËU?;« iFÐ „UM¼ X½U?
 t½√ d?]
cð® dA?Ž lÝU?²�« Êd?I�« nB²?M� v²Š s}?G�U?³�«

v� d?A?Ž lÝU?²�« Êd?I�« qz«Ë√Ë d?A?Ž s�U?¦�« Êd?I�« dš«Ë√ c?M� ‰U?HÞ_« qL?Ž r}EM²�

 ôËU???;« ‰Ë√ s� U???}½UD?|dÐ v� Â±∏¥¥ ÂU???Ž l½U???B*« Êu?½U??� ÊU???
 Æ©‰Ëb�« i?FÐ

Èd?š√ ¡U}?ý√ sL?{ s� ¨Êu½UI�« «c¼ ÂU?� b?I� Æs}G�U?³�« qL?Ž  UŽU?Ý v� rJ×?²K�

vB?�√ b?×?
 U?ÎÒ}?�u?| W?ŽU?Ý ±≤ ‡Ð U?Î�U?Ž ±∏ ‚u?� …√d*« qL?Ž  U?ŽU??Ý œb?Ž b|b?×?²Ð

- b� t½ ô≈ ¨U?ÎÒ}½u½U� UÎÞd?ý sJ| r� t½√ s� ržd�UÐ
 ©±¥≥®

ÆvK}K�« qLF�« U?N}KŽ dEŠË

±≤ v�≈ lL²?:« Èu²?�� vKŽ W�u?³I*« s}?G�U³�« —u
c�« qL?Ž  UŽU?Ý œbŽ i}?H�ð

√bÐ Èc�«Ë ¨Â±∏¥∑ ÂUF� l½UB*« Êu½U� U�√ ÆÊu½UI�« «c¼ À«b×²Ý« bFÐ UÎÒO�u¹ WŽUÝ

 U?ŽU?Ý ±∞ v�≈ qHD�«Ë …√d*« q?L?Ž  U?ŽU?Ý œb?Ž b?]}?� b?I?� ¨v�U?²�« ÂU?F�« t?I?}?³Dð

d}¦
 UNKG?²Ý« v²�« W}½u½UI�«  «dG¦�« s� b|bF�« „UM¼ X½U?
 bI� ¨p�– rž— ÆUÎÒ}�u|

`L�| r� ¨‰U¦?*« q}³Ý vKŽ Æl|dA²�« «c?¼ q¦� d}ŁQð s� b×K� qL?F�« »U×�√ s�

π s}Ð ‡ qL??F�« Âu| ‰ö?š  U??³?łuK?� X�Ë hO?B??�?²Ð qL??F�« »U?×??�√ s� d?}??¦?


©±¥¥®
ÆÎ¡U�� ∑Ë UÎŠU³�

qL?F�«  U?ŽU?Ý œb?Ž vKŽ œu?}?� À«b?×?²?Ý« - ¨W?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« v�

v� «Îbz«— UÎF|dAð f²?ÝuýUÝU� W|ôË XŁb?×²ÝU� Æ U|ôu�« Èu²?�� vKŽ …d� ‰Ë_

 U????ŽU???Ý ±∞ v?B???�√ b????×Ð q?HD�«Ë …√d?*« qL????Ž  U???ŽU??? ?Ý œ]b???Š ¨Â±∏∑¥ ÂU????Ž

v²Š …b×²*«  U|ôu�« v� WFzUý  UF|dA²�« Ác¼ q¦� `³Bð r� sJ�Ë
 ©±¥µ®

ÆUÎÒ}�u|

 U|ôu�« iFÐ  b?]}?� ¨s|d?A?F�« ÊdI?�« lKD� l�Ë Æd?A?Ž lÝU²�« Êd?I�«  U?}M}?F?�ð

v� qL??F�«Ë W?|b|b??(« pJ��« q¦??�® WM?}?F??�  U??ŽUM?� v� qL??F�« Âu| …b??� U??ÎC|√

Â±π∞∞ ÂU?Ž q³?� sJ�Ë Æ…d?}?³?
 Àœ«u?Š v�≈ ÈœR?| œU?N?łô« ÊU?
 Y}?Š ª©rłUM*«

…U?C?I�« s� d?}¦?
 Ê_ W?�U?š ¨å‰UÐ È– d}?ž l|d?A?²�« «c?N� v�U?Lłù« d?}ŁQ?²�« ÊU?
ò

o b e i k a n . c o m



±∑¥

U}KF�« WLJ;« XMKŽ√ ÆÎö¦� ¨Â±π∞µ ÂUŽ v� Æt?I}³Dð s� b(« «u�ËUŠ b� s}E�U;«

±∞ ‡Ð Êu½U?� Ê√
 ¿

„—u|u??}½ b?{ dM?
u� …d?}??N?A?�« W?}??C?I�« v� …b??×?²?*«  U|ôu�« v�

Âd×|ò t½_ È—u²Ýœ d}ž ¨„—u|u}½ W|ôË t²Łb×²Ý« Èc�«Ë ¨s|“U³�K� qLŽ  UŽUÝ

ÂU??Ž v� ¨U?ÎÒ}??³?�½ d??šQ?²??� X�Ë v�Ë ÆåÁb|d| Èc?�« —b?I�UÐ q?L?F�« W|d??Š s� “U?³??)«

 ö??�U?Ž qL??Ž  U??ŽU?Ý b??Ò}?I?| Èc�« Êu?−|—Ë√ W?|ôË Êu½U?� v?� sFD�« - ¨Â±π∞∏

Ác¼ v� t½√ s?� ržd�UÐ ¨U?}KF?�« W?LJ;« ÂU?�√ p?�–Ë ¨U?ÎÒO?�u|  U??ŽU?Ý ±∞ ‡Ð q}??�?G�«

ÆÊu½UI�« ¡UI³Ð WLJ;« XC� W�U(«

Èb}?KI²�« ·d?F�«ò …b×?²*«  U|ôu�« W}?³�Už X�]b?Ž Ê√ Â±π±∞ ÂUŽ v²?Š sJ| r�

V}�Ô√ «–≈ i|uF²�« t� o×| sJ| r�Ë Æn}þu²K� ◊dA
 WŁœU(« dDš q³I| q�UF�« Ê√

X�u�« p�– v�  sJ�Ë 
©±¥∂®

ÆåÎö?L?N? ?� ÊU?
 qL?F�« VŠU?� Ê√  U? ?³Ł≈ sJ�√ «–≈ ô≈

¡U?Ý—≈ r²| r� U?L?
 ¨W?I?³D� d?}?ž Ë√ U? ÎH?}?F?{ U? ÎI?}?³Dð W?I?³D?� ‰«eð U?� s}½«u?I�« X½U?


Æ©¥ ‡ ≥ ‰Ëb'« dE½«® Â±π≥∞ ÂUŽ v²Š W}ŽUMB�« Àœ«u(« b{ v�«—b}H�« s}�Q²�«

s� t½√ Ëb³| sJ�Ë ¨U?ÎŽUDI½« d¦
√ Èdš_« W?�bI²*« ‰Ëb�« sŽ …d�«u?²*«  U�uKF*«

r²| r� s}G�U³�« qLŽ  UŽUÝ vKŽ jÐ«u?C�« s� v½œ_« b(« v²Š t½QÐ ‰uI�« ‰uIF*«

ÊdI�« qz«Ë√ v²Š Ë√ dAŽ lÝU²�« ÊdI�« dš«Ë√ v²?Š Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« s� d}¦
 v�

s|dAF�«

 UŽUÝ œbŽ bÒ}I| UÎ½u½U� ¨Â±∏¥∏ ÂU?Ž «Îb|b% ¨dJ³� X�Ë cM� U�½d� Èb� ÊU


÷—UFð ‰«eð U?� X½U
 U?�½d� v� U?}KF�« WI?³D�« sJ�Ë ¨UÎÒ}?�u| qLŽ W?ŽUÝ ±± ‡Ð …√d*«

r�Ë Æs|d?A?F�« Êd?I�« q?z«Ë√ v� s}?G�U?³�« —u?
c�« qL?Ž  U?ŽU?�� r?}EMð È√ …b?AÐË

q³� WK?�UF�« …√d*« qLŽ  U?ŽUÝ r=EMÔð s}½«u?� W}?ÑU½bMJÝù« ‰Ëb�« s� ÌÈ√ Èb� sJ|

±± vB�√ b?×Ð «Îb}?I� …√d*« qL?Ž Âu| ÊU
 ¨U}�U?D|≈ v� Æv�Ë_« W}*UF?�« »d(« W|«bÐ

s|b�UF?²LK� o×| t½√ vŽb*« d³²Ž« Y}?Š ªs|“U³)« qLŽ  UŽUÝ œb?Ž b}}Ið ‰uŠ Â±π∞µ ÂUŽ v� W?OC� ©¿®

s|“U³?)« qLŽ  UŽU?Ý œbŽ b}?}I²Ð `L?�| Êu½U� ¡UG�SÐ XN?²½« ÆqLF�«  UŽU?Ý s� œbŽ È√ vKŽ b�U?F²�«

—b?� Èc�«Ë ©rJ(« b{ ÂU?F�« È√d�« …—u¦?� W−?}²½® ådM
u� d?B?Žò p�– bFÐ Æ «u?�_« s� ¥∫µ W³?�MÐ

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ …b×²*«  U|ôu�« v� qLF�« ·Ëdþ s}�×²Ð …b|bŽ s}½«u� t�öš

o b e i k a n . c o m



±∑µ

ÂU?Ž v²?Š U??Î}?Žu?³?Ý√ W?Š«— Âu| ÷d?� r?²| r� t½√ s� ržd�UÐ ¨Â±π∞≤ ÂU??Ž v� W?ŽU?Ý

¨©b?Š_« Âu|® Â±π∞¥ ÂU?Ž v²?Š Âu?}�« p�– ÷d?� r²| rK� ¨U?}½U?á?Ý≈ U?�√ ÆÂ±π∞∑

ÂUŽ v²Š W|—U−²�«Ë W}ŽUMB?�«  PAM*« v� Âu}�« p�– ÷d� r²| r� UJ}âKÐ v� ULM}Ð

©±¥∑®
ÆÂ±π∞µ

jÐ«u{ W|ƒ— v� U½√bÐ Ê√ s|d?AF�« ÊdI�« v� …d?}¦
  «uMÝ —Ëd?� bFÐ ô≈ sJ| r�

 UŽU?Ý ∏ È– qLŽ Âu?| À«b×²?Ý« - ¨U}½U?áÝ≈ v� ÆqL?F�«  UŽU?Ý vKŽ åW¦?|bŠò

W?}LM²�« Èu?²?�� —U?³²?Žô« v� c?š_« l� UÎÒ}?³?�½ «ÎdJ³� ‡ Â±π∞≤ ÂU?Ž v� U?ÎÒ}�u| qL?Ž

v� ÆÂ±π±π ÂU??Ž v²??Š p�– ¡U??Ý—≈ r²| r?� sJ�Ë ÆoÞUM?*« Èu?²??�??� vKŽ ‡ U??N??}??�

XKFł UL
 ÆÂ±π≤∞ ÂUŽ v� WŽUÝ ¥∏ ‡�« È– qLF�« Ÿu³Ý√ À«b×²Ý« - ¨b|u��«

W?Ž«—e�« ¡UM¦?²Ý« l� ¨Â±π≤∞ ÂU?Ž  v� UÎÒ|—U?³?ł≈  UŽU?Ý ∏ ‡�« È– qL?F�« Âu| „—U/b�«

p�– X�Ë v� ¨WK�U?F?�« …u?I�« YKŁ v�«u?Š U?ÎF?� U?L?N?}?� qL?F| ÊU?
 v²�«Ë ¨W?Šö*«Ë

¨Â±π≤± ÂU?Ž v� W?ŽU??Ý ¥∏ ‡�« È– qL?F�« Ÿu?³?Ý√ U?J}?âKÐ XŁb?×?²??Ý«Ë ÆÊu½U?I�«

vB�_« b(« qF?ł o}³Dð r²| r� ÆÂ±π≥∂ ÂUŽ v� WŽUÝ ¥∞ ‡�« È– qL?F�« Ÿu³Ý√Ë

v� qLFK� W�œUF�«  UH�«u*« Êu½U� —Ëb� l� ô≈ WŽU?Ý ¥∞ UÎÒ}Žu³Ý√ qLF�«  UŽU��

©±¥∏®
ÆÂ±π≥∏ ÂUŽ

Âu}�«Ë „«c�¬ W}�UM�« ‰Ëb�« v
 W}��R*« W}LM��« ≥ ‡ ≥

W?}LM²�« sŽ t�u?I½ Ê√ sJL| Èc�« U?� ¨—U³?²Žô« v� qB?H�« «c¼ v� UMýUI½ c?šQÐ

‚U?}?��« «c¼ v� r}?L?F²?�« Ê√ „—œ√ øÂu}�« W?�b?I?²*« ‰Ëb�« s}Ð v{U*« v� W?}?�?ÝR*«

¨©…d?}?G??B�« ‰ËbK� W?�U?š® W?}??�|—U?²�«  U?�uK?F*« …—b½ —U?³?²?Žô« v� c??š_UÐ dDÓš

¨»U?²J?�« «c¼ ÷d?F� È—Ëd?{ r?}?L?F??²�« «c¼ q¦?� Ê√ ô≈ ‰Ëb�« d??³?Ž  U?�ö??²?šô«Ë

Ær�I�« «c¼ v� Ÿu{u*« p�– ‰ËUMð ‰ËUŠ√ ·uÝË

qŠ«d� s� WHK²�� qŠ«d� WŁö¦� W}�|—Uð  UDI� cš√ o|dÞ sŽ ÎôË√ p�cÐ Âu�√

¨Â±∏≤∞ ©√® v� ‰ËUM?ð√ Æ©± ‡ ≥ ‡ ≥ r�?I?�«® Âu?}�« W??�b??I??²*« ‰Ëb�« v� W??}?L?M²�«

o b e i k a n . c o m



±∑∂

©»® v�Ë ¨Âu??}?�« W??�b??I??²*« ‰Ëb�« v?� v²??Š W??}??ŽUM?B�« W??C??NM�« v?� v�Ë_« ÂU|_«

W‡C?NM�« W|«b‡ÐË U?Î�b?Ið d¦?
_« W?�b?I²*« ‰Ëb�« v� W?}?ŽUMB�« W?CN?M�« WL?� ¨Â±∏∑µ

Ãu??CM�« W|«bÐ ¨Â±π±≥ ©‡ł® v?�Ë ¨ U?Î�b??Ið q�_« W??�b?I??²*« ‰Ëb�« v?� W‡}??ŽUMB�«

q�_« ‰Ëb�« v� W?}ŽUMB�« W?C?NM�« WL?�Ë UÎ�b?Ið d¦?
_« W?�bI?²*« ‰Ëb�« v� vŽUMB�«

Âu}�« W?�bI²*« ‰Ëb�« v� W?}�ÝR*« W?}LM²�« W}KL?Ž Ê√ “dÐ√ ¨v�U²�« r�I�« v� ÆU?Î�bIð

W?}?LM²�«  U|u?²‡�?� Ê—U�√ rŁ ¨©≤ ‡ ≥ ‡ ≥ r?�I�«® vÓD?Ô)« W²ÐUŁ d?}?žË W?¾‡}DÐ X½U?


‰ËbK� W?}�U(«  U|u?²�*« l� W?}{U*« ÊU?�“_« v� Âu}�« W?�bI?²*« ‰Ëb�« v� W}?�‡ÝR*«

 U|u²?�� UÎÒ}�UŠ W?}�UM�« ‰Ëb�« Èb� Ê√ ÃU²M²?ÝUÐ r²²š« Æ©≤‡ ≥ ‡ ≥ r�I�«® W?}�UM�«

U�bMŽ Âu}�« W�b?I²*« ‰Ëb�« v� tOKŽ ‰U(« ÊU
 U2 W}�ÝR*« W?}LM²�« s� d}¦JÐ vKŽ√

ÆW}LM²�« s� WKŁU2 qŠ«d� v� X½U


Âu}�« W�bI�*« ‰Ëb�« v
 UÎÒ}�|—U� W}��R*« W}LM�K� WK�U� …dE� ± ‡ ≥ ‡ ≥

W}�UMB�« WCNM�« qz«Ë√ ‡ Â±∏≤∞ ©√®

qJ� X|u?Bð oŠ Âu?}�« W?�b?I?²*« ‰Ëb�« s?� È√ Èb� sJ| r� ¨Â±∏≤∞ ÂU?Ž v�

¨‚öÞù« vKŽ p?�– - Ê≈ «c¼ ¨X|u?B??²�« ‚UD½ l}??Ýuð r²| ÊU??
 U?�bMŽ Æ—u??
c�«

ÊU}Š_« s� d}¦
 v�Ë ‡ „ö�_« ÈË– ‰Ułd�« ÊU?}Ž_« jI� qLA| œ«b²�ô« p�– ÊU


lOÐË …U?ÐU?;«Ë r?zUMG�« X½U??
 ‰Ëb�« Ác?¼ v� ¨U??Î�U??Ž ≥∞ ‚u?� r?¼ s� vKŽ d??B??²??I¹

¨W?�U?š W}JK?L
 WK�U?F�« V�UM*« l?� q�UF?²�« r²| U?� «Îd?}?¦
 ÊU?
 ÆW?FzU?ý V�UM*«

vMF?*UÐ XÐUŁ Vð«—  «– W??�d??²??×??� W??}Þ«d??�Ëd??}Ð „UM¼ sJ?ð r� ‰Ëb�« W??}??³�U??ž v�Ë

Æ©W×{«Ë  «¡UM¦²Ý« Èdš√ W}½U*√  U|ôËË U}ÝËdÄ Êu
 l�® WLKJK� Y|b(«

¨…b|b?ł W}JK� ‚u?I?Š »U�?( WLzU?� W}?JK� ‚uI?Š „UN?²½« r²| U?� «Îd}?¦
 ÊU?


 «¡«dÐ „UM¼ sJð r?� ÆW?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« q¦?� …b|b?'« ‰Ëb�« v� W?�U?š

W?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« ‡ …b?×?²*« WJ?KL*«® ‰Ëb�« s� WMH?Š v� Èu?Ý Ÿ«d?²?š«

o b e i k a n . c o m



±∑∑

vKŽ g}?²Hð öÐ ¨«Òb?ł W¾?}Ý ‰«eð U� s?}½«uI�« Ác¼ …œu?ł X½U
Ë ©U?�LM�«Ë U?�½d�Ë

v²Š nB½Ë «ÎbIŽ —UE²½ô« v�≈ d�_« ÃU²Š« Æ…¡«d³�« q}M� W�bI*«  UŽ«d²šô« W}K�√

Êu½U?� W?F??ł«d?� X9 v²?Š ¨åY|b?(«ò Ÿ«d??²?šô« …¡«dÐ Êu½U?� s� V|d?� ¡v?ý d?NE|

ÆÂ±∏≥∂ ÂUŽ …b×²*«  U|ôu�« v� Ÿ«d²šô« …¡«dÐ

 U?
d??A�« W?}??LM²� È—Ëd??{ v�?ÝR?� ·d?þ v¼Ë ¨…œËb?;« W??}�u?¾?�?*« sJð r�

U?NM� d¦?
√ vzUM¦?²?Ý« “U}?²?�« p�cÐ X½U?
Ë ¨W�Ëœ È√ v� WL?L?F?� W�?ÝR?� ¨W¦|b?(«

p�– v� UÎ�b?Ið W}�U*«  U?
dA�« WLE?½√ d¦
√ XJK²?�« v²�« ‰Ëb�« Ác¼ v²ŠË ¨U?ÎIŠ

 U?�uKF*« q
 ‰Ë«b?ð Ë√ W?}?ł—U?)« W?F?ł«d*« …—Ëd?CÐ jÐ«u?{ pK²9 s?Jð r� X�u�«

…œu?łu?� X½U?
 «–≈ p�– ¨d?}¦J?�« UN?B?IM| ”ö?�ù« s}½«u?� X½U?
 ÆrN?Ý_« vK�U?(

…b]}?IÔ� X½U
 U?L
 ª‰UL?Ž_«Ë  U
dA�« s� …œËb?×� W×|d?ý vDGð X½UJ� ¨Îö�√

W?��U?M*« Êu½U� ÊU?
 Æs}?�KH*« åq−?Ý n}EMðòË ådÞU?<« l|“uðò vKŽ U?Nð—b?� v�

Â±∏±∞ ÂUŽ v� Ÿ]d?A*« v�½dH�« Êu½UI�« v� ¥±π …œU*« X½U
Ë ¨U?Î³|dIð œułu?� d}ž

Æn}F{ qJAÐ UÎI³D�Ë W��UM*« Êu½UI� «ÎœËb×� ÎôU¦�

¡«e?ł√ v� ¡UM¦²?ÝUÐ U0— ¨Î«Òb?Ó−²?�?� «Îd�√  ôU?(« W?}³�U?ž v� ‰«eð ô „uM³�« X½U?


v�≈Ë ¨…b?×??²*« WJKL*«Ë ©Èd??š√ ¡«e?ł√Ë «uMÇË åW?}??�bM³�«ò U?}?�??}M}?Ñ® U?}?�UD|≈ s�

UÎJMÐ ‰Ëb�« Ác¼ s� È√ Èb� sJ| r� sJ�Ë ªW}J|d?�_« …b×²*«  U|ôu�« q�√ Wł—œ

d}?š_« ÷dI*U?
 tKLŽË W|b?IM�« ‚«—Ë_« —«b�ù Á—UJ²?ŠUÐ Âu}�« t?�dF½ U?L
 UÎÒ|e?
d�

¨‰Ëb�« s� q?}K� œb??Ž v�  «b?M��« ‚u??�� jÐ«u??{ „U?M¼ X½U??
 ÆvL??Ý— q?JAÐ

vKŽ W³|d{ W�Ëœ È√ Èb� sJ?| r� ÆUNI}³Dð r²| U?� «Î—œU½Ë W}�U
 d}?ž X½U
 UNMJ�Ë

‡ ±∑ππ …d??²??H?�« v� U??}½U?D|dÐ q¦??�® »Ëd???(« ‰ö??š å∆—«uÞò ¡«d??łS???
 ô≈ qšb�«

Æ©W}½u}KÄUM�« »d(« ‰öš „—U/b�«Ë Â±∏±∂

W�b?š  U�?ÝR� Âu}?�« W�bI?²*« ‰Ëb�« s� È√ Èb� sJ| r� ¨p�– v�≈ W?�U{ùUÐ

v� ÊU�_«Ë W?×B�« Ë√ ‰U?HÞ_« qLŽ Ë√ ‰UL?F�« qLŽ  UŽU?�� jÐ«u{ Ë√ W?}ŽUL?²ł«

rEMð W�U?ÒF?� d??}?ž s}½«u?�Ë ¨s}?²MŁ« Ë√ …b?Š«Ë …b?}?Šu�«  «¡UM?¦?²?Ýô« X½U?
 ÆqL?F�«

o b e i k a n . c o m



±∑∏

Êu½U?�® …b×?²*« WJKL?*« v� W}?−?O�M?�«  UŽUMB�« s� q?}K� œbŽ v� ‰U?HÞ_« qL?Ž

vKŽ  «u?MÝ l�ð v�≈ qL??FK?� v½u½U??I�« s��« b??}??}??IðË ©Â±∏±π Êu½U??�Ë Â±∏∞≤

ÆÂ±∑∏∑ ÂUŽ —b� Êu½U� v� U�LM�« v� q�_«

UN�Ë—– v
 W}�UMB�« WCNM�« ‡ Â±∏∑µ ©»®

W?�b?I²*« ‰Ëb?�« XÝ—U� ¨W?}?ŽUMB�« W?C?NM�« Âb?Ið l�Ë ¨Â±∏∑µ ÂU?Ž ‰uKŠ l�

‰«e| U?� ÊU
  U?�ÝR*« Ác¼ Èu?²�?� sJ�Ë ¨d?}³?
 —b�  «– W?}�?ÝR� W?}LMð Âu?}�«

W}?LM²�« —«uÞ√ s� WÐ—UI�  U|u?²�� v� Âu?}�« W}�UM�« ‰Ëb�« s� t?F�u²½ U2 d?}¦JÐ q�√

Æ©W½—UI*« ÁcN� ≥ ‡ ≥ ‡ ≥ r�I�« dE½√®

Ê√ s� r?žd�UÐ ¨s?}???G�U???³�« q?J� X|u???B?ð oŠ ‰Ëb�« Ác¼ s?� È√ Èb� sJ?| r�

vKŽ XIIŠ b?� X½U
 ‡ W}J|d�_« …b×?²*«  U|ôu�«Ë „—U/b�«Ë U�½d� q¦� ‡ U?NCFÐ

fJ²½« b� o(« p�– sJ�Ë ªs}G�U³�« —u
c�« qJ� q�Uý X|uBð oŠ ¨UÎÒ|dE½ q�_«

iFÐ X?½U?
 ¨‰Ëb?�« Ác¼ v� v²??Š ÆW??}J|d??�_« …b??×??²*«  U|ôu�« v� b??FÐ U??L??}??�

vÐU?�?²½ô« ‰U?}?²?Šô« ÊU?
Ë¨W?³zU?ž ¨Èd?��« Ÿ«d?²?�ô« q¦?� ¨W?}Þ«d?I?L|b�«  U?}?ÝU?Ý√

WŁ«b(« v� W?}ÝU?Ý√  UHB?� UN}M³ð W|«b?Ð v� ‰«eð U�  U}Þ«d?�Ëd}?³�« X½U
 ¨«Îd?A²M�

Ác¼ v²???Š sJ�Ë ¨W??}???³|œQ??²�«  «¡«d???łù«Ë ¨ ö¼R*« ”U??Ý√ vK?Ž n}þu??²?�« q¦??�

U?}?ÝËd?Ä q¦?� …bz«d�« ‰Ëb�« s� q?}K� œb?Ž v� Èu?Ý …œu??łu?� sJð r�  U??}?ÝU?Ý_«

ô rzUMG�« ÂUE½ ÊU
 ULM}Ð ¨©Îö¦� W?}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�« f}� sJ�Ë® U}½UD|dÐË

Æ…d}¦
 ‰Ëœ v� lÝ«Ë ‚UD½ vKŽ «ÎdA²M� ‰«e|

…¡«dÐ s}?½«u??� X�u�« p�– v� X?Ý—√ b?� Âu??}?�« W??�b?I??²?*« ‰Ëb�« W??}??³�U??ž X½U??


l|d?A²�« …œu?ł sJ�Ë ©s|d¼UE�« s|¡UM¦?²?Ýô« «bM�u¼Ë «d�?|uÝ Êu?
 l�® Ÿ«d²?šô«

¨W?H?}F?{  «c�UÐ V½U?łú� W|d?JH�« W}?JK*« ‚u?IŠ W|U?L?Š X½U?
 ÆW?H?}F?{ X½U?


p�– v� v�Ëœ W|d?J� W?}JK� ‚u?I?Š ÂU?E½ œu?łË Âb?Ž v�≈ U?ÎÒ}ze??ł lłd| p�– ÊU?
Ë

Ê√ ô≈ ¨v�Ëb�« Ÿ«d²šô« …¡«dÐ ÂUE½ sŽ UÎÒ|u?� UÎF�«b� UN½u
 s� ržd�U?³� ¨Îö¦� ÆX�u�«

o b e i k a n . c o m



±∑π

X½U??
 U?L??
 ¨V½U?ł_«  «¡«d??³Ð p�– l� ·d??²?Fð r� W??}J|d??�_« …b?×??²*«  U|ôu�«

ÆW|e}K$≈  U−²M� d¹Ëeð vKŽ —UN½ q}� qLFð ‰«eð ô …d}¦
 W}½U*√  U
dý

p�– v� ‰Ëb�« s� œbŽ v� WI?}IŠ `³�√ b?� …œËb;« W}�u¾�*« r}?LFð ÊU
 U0—

r� ‰Ëb�« pKð v²Š sJ?�Ë ¨©UJ}âKÐË U�½d?�Ë ‰UGðdá�«Ë U}?½UD|dÐË b|u��«® X�u�«

 «–  U?
d??AK�  U??�uKF*« ‰Ë«bðË W??F?ł«d??LK� W?³??�M�UÐ jÐ«u??{ XF?{Ë b??� sJð

WJKL*« XŁb?×?²?Ý« cM� œu?I?Ž WŁöŁ s� d?¦?
√ d?� b?� sJ| r� Æ…œËb?;« W?}�u?¾?�*«

s}?�K?H?LK� å…b|b?ł W?�d??HÐò `L?Ý U2 ¨U?ÎÒ}?³??�½ åY|b?Šò ”ö?�≈ Êu½U??� …b?×?²*«

Æv�«—b}?� ”ö�≈ Êu½U?� W}J|d?�_« …b×?²*«  U|ôu�« Èb� sJ| r� U?L
 ¨©Â±∏¥π®

…d}³J�«  U
dAK� l|d��« œuFB�« rždÐ ¨…œu?łu� d}ž ‰«eð U� W��UM*« s}½«u� X½U


Êu½U????I?�« s� ¥±π …œU*« X?½U???
 X?�u�« p?�– v�® (trusts)  «œU????%ô«  UÞU????A?M�Ë

Æ©UÎÒ}KF� W�b�²�� d}ž X×³�√ b� v�½dH�«

v²�«Ë ¨Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« s� d}¦?
 v� …b|bł  U�ÝR� ‰«eð U� „uM³�« X½U


t|b� f}� ‡ W?}?J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�«Ë «d?�|u?ÝË U?}�UD?|≈ U¼“dÐ√ ‡ U?NM� œb?Ž ÊU?


‰U?Gðdá�« q¦?�® UÎÒ}?LÝ« Èe?
d?� pMÐ UN|b� ÊU?
 v²�« ‰Ëb�« v� v²?ŠË ÆUÎ|e
d?� UÎJMÐ

oŠ U?N|b� s?J| r� U?N½_ U?Î³�U??ž …œËb?×?� U?N?²?}K?ŽU?� X½U?
 b?I?� ©U?}?½U*√Ë b|u?��«Ë

s}Ðò ÷«d�ù« ÊU
Ë ¨«Î—œU½ UÎ¾}ý ‰«eð U?� „uM³�« jÐ«u{ X½U
 ÆbIM�« —«b�≈ —UJ²Š«

WJK?L*« v� v²??Š ¨U??NÐ«u?Ð√ U??N??�ö??ž≈Ë „uM³�« qA??� p?�c??
Ë «Îd??A??²M� å¡U??�b??�_«

 «bM�K� jÐ«u{ UN|b� sJ| r� ¨UÎ�bIð  «bM��« ‚«uÝ√ d¦
√  «– W�Ëb�« ¨…b×²*«

W}Kš«œ  U�uKF?� ”UÝ√ vKŽ ‰Ë«b²�« —UA²½« tMŽ Z²½ U2 ¨Âu}�« t?LNH½ Èc�« vMF*UÐ

v� V?Žö????²�«Ë   «b?M�?�« vKŽ …d?ŁR*«  «—«d????I?�« vF?½U????� s� Ë√ (insider trading)

v� XŁb?×?Ô²?Ý« v²�«Ë ¨W?Lz«b�« qšb�« W?³|d?{ X½U?
 Æ «bM��« ‚u?Ý v� —U?F?Ý_«

Æ«Îb|bł UÎ¾}ý ‰«eð U� ¨Â±∏¥≤ ÂUŽ U}½UD|dÐ

W?�b??š W?LE?½√ Âu?}�« W??�b?I?²*« ‰Ëb?�« s� È√ Èb� sJ| r� ¨…d??²?H�« pK?ð ‰ö?š

ÂUŽ U}?½U*√ v� W}ŽUMB�« Àœ«u(« b?{ s}�Q²�« u¼ b}?ŠË ¡UM¦²ÝUÐ ¨W¦?|bŠ W}ŽU?L²ł«

o b e i k a n . c o m



±∏∞

q¦??� ¨‰Ëb�« s� œb??Ž v� ‰U??HÞ_« qL??Ž r=EMÔð  U??�?ÝR??� „UM¼ X½U??
 ÆÂ±∏∑±

W?ł—bÐ r²?¹ jÐ«u?C�« Ác¼ o}?³?Dð ÊU?
 sJ�Ë ¨b|u?�?�«Ë U?}?ÝËdÄË …b?×?²?*« WJKL*«

±≤Ëπ s}Ð ¨U?ÎÒ}³�½ —U?GB�« ‰U?HÞ_« n}þuð ÊU
 ‰Ëb�« s� d?}¦?
 v� Æ«Òbł W?H}?F{

sJ| r� ¨Z|ËdM�«Ë U}�UD|≈Ë UJ}âKÐ q¦� ¨Èdš√ ‰Ëœ v?� ÆtÐ UÎŠuL�� ‰«e| U� ¨WMÝ

Æ‰UHÞ_« qLF� W³�M�UÐ ‚öÞù« vKŽ jÐ«u{ „UM¼

qL??Ž  U???ŽU??Ý œb??Ž vKŽ ÷Ëd??H???� b??Š b??FÐ „UM¼ s?J¹ r� ¨X�u?�« p�– v�

b� ‰Ëb�« Ác¼ iFÐ Ê√ s� ržd�UÐ ¨Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« s� È√ v� s}G�U³�« —u
c�«

œb?F� vB?�_« b?(« m?KÐ b?I?� ªÀU½ù« qL?Ž  U?ŽU?Ý œb?Ž b?=}?I?Ôð  U?F|d?Að  —]d?�

Ê≈ ¨qL?F�« ÊUJ� v� ÊU?�_« s}½«u?� X½U?
 ÆU?ÎÒ}?�u| W?ŽU?Ý ±≤ ‡ ±∞ sNKL?Ž  U?ŽU?Ý

ÆUÎÒ}KF� WI³D� d}ž ¨ błÔË

v�UMB�« ÃuCM�« WK�d� W|«b� ‡ Â±π±≥ ©‡�®

‰Ëb�« vMž√ X?GKÐ U?�bM?Ž ¨U?Î}?³??�½ …d?šQ??²?� WKŠd??� v� È√ ¨Â±π±≥ ÂU?Ž v?²?Š

Ë√ b½ö|UðË q|“«d?³�«® Âu}�« vM?ž d¦?
_« W}?�UM�« ‰ËbK� WKÐU?I*« WKŠd*« Âu}�« W?�bI?²*«

¨åv*UŽ Èu?²�?�ò vKŽ  U�?ÝR� U?NM� dEÓ²MÔ| v²�«Ë ©U}?³�u�u?
Ë p}�J*«Ë U?}
dð

«cNÐ …œu'« WCH�M�  U�ÝR� UN?²�Ë ‡ W}�UM�« ‡ Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« Ác¼ Èb� ÊU


Æ”U}I�«

Z|ËdM�« v� «Îœu?łu� ÊU?
 ‡ «Îb|b?ł «Îd�√ ‰«e| U?� s}G�U?³�« qJ� X|u?B²�« oŠ ÊU?


b?Š«Ë  u�ò vMF0 s}?G�U?³�« —u
c�« qJ?� X|uB?²�« oŠ v²?ŠË ‡ jI� «bMK|“u?}½Ë

…b??×?²*«  U?|ôu�« v� W?}??�d??Ž W?�d??Hð „UM¼ X½U??
 Æ«Îd??A?²M?� sJ| r� åb??Š«Ë qłd�

bŠ«u�« qłd�«  «u�√ œbF� U}½U*√ v� W�dHð „UM¼ X½U
 ULM}Ð ¨U}�«d²Ý√Ë ¨W}J|d�_«

U?�½d� v� √bÐ b?� œUJ�UÐ Èd��« Ÿ«d?²�ô« ÊU?
 ‡ tMÝË t?L}KFðË t?²}JK� V�?Š vKŽ

Y|b??×?²�« ÊU??
 Æ‚öÞù« vKŽ t??�b?�?²??�ð ô ‰«eð U??� U?}½U*√ X?½U?
Ë ¨©Â±π±≥®

ÂUE½ ‰«e| U??� ÊU?
 sJ�Ë ¨U?}½U*√ v?� W?�U?š ¨…d?}?³?
 W??ł—bÐ ÂÒb?Ið b?� vÞ«d??�Ëd?}?³�«

o b e i k a n . c o m



±∏±

v� ª©U?}½U?á?Ý≈Ë W?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« W?�U?š® …d?}?¦?
 ‰Ëœ v� «ÎbzU?Ý rzUMG�«

v� v²Š ¨Á—u?Nþ W|«bÐ v� ‰«e| U� W}Þ«d?�Ëd}³�« v� ·«d²?Šô« ÂUE½ ÊU
 X�u�«  «–

cM�  Òd??� b??� j?I?� œu??I??Ž W?ŁöŁ X½U??
 ‡ W??}J|d??�_« …b??×??²*«  U?|ôu�« q¦??� ‰Ëœ

W??}�«—b??}??H�« W??}?Þ«d??�Ëd??}?³?�« v� n}þu??²�« v?KŽ f�UM²?�« s� v½œ√ b??Š À«b??×??²??Ý«

Æ©Â±∏∏≥ ÂUŽ v�® W}J|d�_«

 U??�?ÝR??� X‡½U??
 ¨W‡}J|d??�_« …b‡‡×??²*«  U|ôu�«Ë …b?‡×?²*« W?JKL*« v� v²??Š

WJKL*« X½U
 ÆW¦|b(«  U|u²�*« sŽ d}¦JÐ qI| ¡«œ√ ÈœRð  U
dA�« Êu¾ý rJŠ

c‡M� …œËb?;« W‡‡}�u¾?�*«  «–  U‡‡
dAK� W|—U?³łù« W?Fł«d*« XŁb?×²?Ý« b� …b?×²*«

ÊU‡
 ¨l?|d‡A??²�« v� …d??G?Ł V³??�ÐË sJ�Ë ¨©Â±π∞∞® b???I??F�« vKŽ Îö??}K?� b|e| U??�

‰«e| U?� ÊU
 ¨s}?²�Ëb�« ö?
 v� ÆX}�u?²�« W¦?|bŠ ÊuJð ô√ W?}½«e}?*«  U½U}?³� sJL|

d‡}??ž r?‡N??Ý_« v‡� ÂU??F�« »U‡?²??²??
ô« ‰u??Š s|d??L??¦??²??�*« l�  U??�uKF?*« q
 ‰Ë«bð

ÆÈ—U³ł≈

v� Ÿu??{u*« «c¼ ‰ËUMð - b??� t½√ s� r?žd�UÐ ª«Îœu??łu?� W??�?�U?M*« Êu½U??� sJ| r�

`³?B?| r� t½√ ô≈ ¨Â±∏π∞ ÂU?Ž 

¿

ÊU??�d?}??ý Êu½U??� v� W?}?J|d?�_« …b??×??²*«  U|ôu�«

Êu½U??� l� ô≈ rÝô« p�– o?×?²??�| (antitrust law)  «œU??%« W?×??�UJ?� Êu½U?� W?�ËbK�

vKŽ UÄË—Ë√ XKBŠ Ê√ dš¬ bIŽ b?FÐ ÈuÝ sJ| r� UL
 ¨Â±π±¥ ÂUŽ 

¿¿

Êu²|ö


ÂU??Ž v� (cartel law) ·ö??²?zö� U??}?½U*√ Êu½U???� qJý v� ¨U???N� W??�???�UM� Êu?½U??� ‰Ë√

ÆÂ±π≤≥

¡U?A½≈ sJ| r� ¨‰U?¦?*« q}?³?Ý vKŽ ‡ —=uD²?� d?}?ž t½u?
 v� vJM?³�« ÂUEM�« d?L?²?Ý«

jÐ«u?C�« X½U??
 U?L?
 ‡ W?}J|d?�_« …b?×?²?*«  U|ôu�« v� tÐ U?ÎŠu?L?�?� „u?M³K� ŸËd?�

s� s�U?C?²�« s� Ÿu½ È√ lM0 vC?� ¨—UJ²?Šô« b?}?}?I?²� …b?×?²*«  U|ôu�UÐ v�«—b?}?� v�uJŠ Êu½U?� ‰Ë√ ©¿®

Æt�öG²Ý« ¡uÝ v�≈ Èœ√ U2 «Îœb×� ÂuÝd*« sJ| r� Æ—UJ²Šô« Ë√ …—U−²�« b}}Ið qł√

l}³�« U?NM� œb×� qJAÐ Èd?š√  ôUŠ dEŠ UL
 Æs}?|d²A*« s}Ð dF?��« v� W�dH?²�« Êu½UI�« p�– dEŠ ©¿¿®

ÆU|b}á}J|Ë WŽuÝu� ‡ —dC²*« v{UI²Ð `LÝ UL
 ¨Èd²A*« v��UM� l� lzU³�« q�UFð ÂbŽ ◊«d²ý« l�

o b e i k a n . c o m



±∏≤

 √bÐ b?� W|e?
d*« „uM³�« X½U?
 Æ‰Ëb�« rEF?� »uŁ v� Ïl�— U?N½Q?
 ‰«eð ô W?}JM³�«

X�u�« «c?N� t?F�u?²½ U2 √u?Ý√ ‰«e| ô ÊU
 U?¼«u²?�?� sJ�Ë ¨…dA?²M� W?�?ÝR� `³?Bð

√bÐ b??� Èe?
d*« pM³�« ÂU?E½ ÊU?
 Î̈ö??¦?� W?}J?|d?�_« …b?×??²*«  U|ôu�« v� ÆV|d??I�«

pM?³�« ÊU????
 ÆW?�Ëb�« v?� „uM³?�« s� j?I????� WzU?*« v� ≥∞ vÒD?žË ©Â±π±≥® œUJ?�UÐ

sJð r� U?L?
 Æb?IM�« —«b?�≈ —UJ²?Š« oŠ qł√ s� Ÿ—U?B| ‰«e| ô v�UD|ù« Èe?
d*«

d?F��« vKŽ d?ŁR| —«d� VŠU?� s� Ë√ (insider trading) W?}Kš«b�«  U�u?KF*UÐ …—U−?²�«

Èb� sJ| r� ÆrNÝ_« —UFÝ√ v� VŽö²�« p�c
Ë ¨r}KÝ qJAÐ jÐ«uCK� WF{Uš

‚«u??Ý√ d??¦??
√ U?ð«Ë– ÊU??²�Ëb�« ¨W??}J?|d??�_« …b??×??²*«  U|ôu?�« ôË …b??×??²*« WJ?KL*«

v²?Š p�– UJK²L| r�®  «bM��« ‰Ë«b?²� UÎDÐ«u?{ ‡ X�u�« p�– v� «Î—uDð  «bM��«

r� Æ«Îb|b?ł «Îd�√ ‰«eð U?� qšb�« W³?|d{ X½U?
 Æ©v�«u²�« vKŽ Â±π≥πË ±π≥≥ ÂU?Ž

s� s|b??I??Ž b??F?Ð Â±π±≥ ÂU??Ž v²??Š W??}J|d??�_« …b??×??²*«  U|ôu?�« U??NŁb??×??²??�ð

s� ržd?�UÐË ¨b|u??��« pK?²9 r� U??LM}?Ð ¨vzU??C??I�« Ÿ«eM�«Ë W???}??ÝU??}??��«  U??Ž«d??B�«

‚öÞù« vKŽ qšbK� W?³|d{ ¨W}�U?²�«  «d²H�« v� qšb�« W?³|dC� l]Ýu*« U?N�«b�?²Ý«

ÆX�u�« p�– v�

p�– v� t?}?� «Îb?}ł Âu?}�« W?�b?I?²*« ‰Ëb�« ¡«œ√ ÊU?
 Èc�« b}?Šu�« ‰U?:« ÊU?
 U0—

u¼ ¨W}?LM²�« s� WÐ—UI?� qŠ«d� v� v¼ v²�« UÎÒ}�U?Š W}�UM�« ‰Ëb�« l?� W½—UI*UÐ ¨X�u�«

 U?}M}½UL?Ł cM� UÎA¼b?� «Îu/  b?Ný v²�«Ë ¨W?}?ŽUL?²?łô« W�b?)«  U�?ÝR?� ‰U−?�

Âu?}�« W?�b??I?²*« ‰Ëb�« W?}?³�U?ž X?½U?
 ¨Â±π±≥ ÂU?Ž ‰uKŠ l� Æd?A?Ž l?ÝU?²�« Êd?I�«

vKŽ s?‡}??�Q?ð U‡N|b?� ©‰U‡Gðd???³�«Ë W??}?J|d??�_« …b???×??²*«  U?|ôu�«Ë «bM
 ¡U?M¦??²???ÝUÐ®

«bMKM�Ë U?}½U?á?Ý≈Ë «bMK|“u?}½Ë «bM�u¼ ¡UM¦?²ÝUÐ® v?×� s}?�QðË ¨W?}?ŽUMB�« Àœ«u‡(«

s}?�Q?²�« ÊU?
 sJ�Ë Æ‰U?L²?
ô« sŽ …b?}?FÐ U?NK
 X½U?
 Ê≈Ë ‡ ©‰U?Gðdá?�«Ë U}�«d?²?Ý√Ë

v�Ë ¨Â±π∞µ ÂU??Ž U??�‡½d??� v� …d??� ‰Ë_ tŁ«b??×??²??Ý« - ∫«Îb|b??ł «Îd??�√ W�UD³?�« b‡{

q¦?� ÎôËœ sJ?�Ë ÆÂ±π±≥ ÂU?Ž ‰uK×Ð Z|ËdM�«Ë „—U?/b�«Ë …b?×?²*« WJK?L*«Ë «bM�d|√

ÆW}ŽUL²łô«  U�b)« s� t}IK²� Âd% ‰«eð U� X½U
 b|u��«Ë Z|ËdM�«

o b e i k a n . c o m



±∏≥

W?³?�M�UÐ W}?�UL?F�«  U?F|d?A?²�« s� d}?¦?
 À«b?×²?Ý« - b?� ÊU?
 ¨X�u�« p�– v�

 U??H?�«u?*« sJ�Ë ¨qHD�«Ë …√d?*« W�U??L?ŽË ¨qL??F�« ÊUJ?� ÊU?�√Ë ¨q?L?F�«  U??ŽU??��

v²�« …d?²??H�« X½U?
 U?L??
 ¨W?C?H?�M?�  U|u?²?�?� ”U??Ý√ vKŽ ”U?Ið ‰«eð U??� X½U?


ÂËU?� ¨W?}J|d?�_« …b?×?²*«  U|ôu�« v� Î̈ö?¦?� ÆU?ÎH?}?F?{ o}?³D²�«Ë …œËb?×?� U?N?}DGð

vB?�√ b??×?
  U??ŽU?Ý ±∞ ‡�« v²??Š …b?AÐ ÊuE�U??;«Ë …U?C?I?�«Ë ‰U?L?Ž_« »U??×?�√

vKŽ ‰U?HÞ_« W�UL?Ž dEŠ q³?� dš¬ Êd?� lÐ— d�_« ‚d?G²?Ý«Ë ¨U?ÎÒ}�u| qL?F�«  UŽU?��

b×Ð qLŽ Ÿu³Ý√ v�≈ XK�Ë b?� W�Ëœ È√ sJð r� Æ©Â±π≥∏® v�«—b}H�« Èu²�*«

ÆX�u�« p�– v� ©WŽUÝ ¥∞ sŽ ÎöC�® WŽUÝ ¥∏ vB�√

W}��R*« W}LM�K� ÃdF�*«Ë q|uD�« o|dD�« ≤ ‡ ≥ ‡ ≥

v� …œ—«u�« W?}�UL?łù« …d‡EM�«Ë ¨≤ ‡ ≥ r�?I�« v� W�uD*« W?A?�UM*« s� “d³| U?� ‰Ë√

cM�  U?�ÝR*« d|uD²� ¨UÎ½Ëd?� sJ| r� Ê≈ ¨«ÎœuI?Ž ‚dG?²Ý« b?� d�_« Ê√ u¼ ± ‡ ≥ ‡ ≥

‰Ëb�« Ê√ “«dÐ≈ V−?| Æ U?�??ÝR*« Ác¼ v�≈ W??łU?(UÐ —u??F?A�« t??}?� √b?Ð Èc�« X�u�«

iFÐ ÕdD½ U½u?Žœ ‡ W}KL?F�« ‰ö?š v� …d}?¦
  U?ÝUJ²½«  b?Ný b?� Âu}�« W?�bI?²*«

ÆWDIM�« Ác¼ `{uM� WK¦�_«

¨dB(« ô ‰U¦*« q}?³Ý vKŽ ¨—uD²ð v²Š Îö|uÞ UÎ²�Ë W}Þ«dIL|b�« X?�dG²Ý« bI�

vKŽ Â±π∑± v�≈ ±∏∑πË Â±π¥∂ v?�≈ ±∏¥∏® U?Î³|d??Ið WM?Ý ±∞∞ d?�_« ‚d??G?²??Ý«

qJ� X|u??Bð oŠ v�≈ s}??G�U?³�« —u?
c?�« qJ� X|u?Bð oŠ s?� ‰U?I?²½ö� ©v?�«u?²�«

‚UD½ vKŽ …d¼UþË …œu?łu� W�d?²×?� W¦|b?Š W}Þ«d�Ëd?}Ð v�≈ WłU?(« X½U
 Æs}?G�U³�«

¡UÝ—≈ r²| r� ¨Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« s� d}¦
 v� sJ�Ë ¨dAŽ s�U¦�« ÊdI�« bM� lÝ«Ë

 U�ÝR*« WL}?� „«—œ≈ - ÆdAŽ lÝU²�« ÊdI�« qz«Ë√ v²Š ÎöF� W?}Þ«d�Ëd}³�« Ác¼ q¦�

 «“U?}²?�≈ —«b?�≈ - U�bMŽ Æd?A?Ž ”œU�?�« ÊdI�« W|U?N½ cM� …œËb?;« W?}�u¾?�*«  «–

q¦?�® …d?O?³?
 dÞU?��  «–Ë …d?}?³?
  U?
d?ý v� …œËb?;« W?}�u?¾?�*UÐ `L?�ð W?}JK�

ÂU?F�« ‚UDM�« vKŽ Âb?�?²?�ð `³?Bð r� U?NMJ�Ë ª©W?}½UD|d?³�« W?O?�d?A�« bMN�« W?
d?ý

o b e i k a n . c o m



±∏¥

v�≈ W?łU(« „«—œ≈ - ÆU?Î�bIð ‰Ëb�« d?¦
√ v� v²?Š dA?Ž lÝU²�« Êd?I�« nB²M� v?²Š

¨d?AŽ lÐU?��« ÊdI�« v�≈ q?�Ë dJ³� X�Ë cM� dz«Ëb�« i?FÐ v� Èe
d?� vJMÐ ÂUE½

ÂU??Ž v²??Š t???�??}??ÝQð r²| r?� ¨«d??²K$≈ pMÐ ¨åv?I??}??I??Šò Èe??
d??� pM?Ð ‰Ë√ sJ�Ë

s� q�_« vKŽ U?� W?ł—œ v�≈ W?łU?(UÐ W?}J|d?�_« …b×?²*«  U|ôu�«  d?F?ý ÆÂ±∏¥¥

‰Ë_« pM³?�« U?N?zU??A½≈ s� ÈÓdÔ| U??L??
 ¨U¼œu??łu� v�Ë_« ÂU?|_« cM� W|e??
d*« W??}J?M³�«

ÂUE½ s?J�Ë ¨Â±∑π± ÂU??Ž ©Ád???L??Ž qD?| r� Èc�«® W??}?J|d??�_« …b???×??²*«  U?|ôuK�

Èb*« ÊU?
 c¾?M}Š v²?ŠË ¨Â±π±≥ ÂU?Ž v²Š ÁƒU?A½≈ r²| r� v�«—b?}?H�« vÞU?O²?Šô«

Æ«ÎÒbł «ÎœËb×� ‰«e| U� t}DG| Èc�«

W�bI²*« ‰Ëb�« W}IÐ v�≈ …dJ²³*« ‰Ëb�« s� …b|b'«  U?�ÝR*« dA½ ‚dG²Ý« UL


 dNþ Èc�« ÊU�e�«Ë ÊUJ*« sJ�√ ULK
 ∂ ≠ ≥ ‰Ëb'« `={uÔ| ÆtÐ ”QÐ ô UÎ²�Ë Âu}�«

WE( v�Ë Âu}�« W�b?I²*« ‰Ëb�« W}³�Už UN?²M³ð U�bMŽ …d� ‰Ë_ WHK²<«  U�?ÝR*« t}�

Âb?Ž l� v²Š t½√ ‰Ëb?'« d?NE| ÆÂu}�« W?�b?I²*« ‰Ëb�« q
 s� W�u?³?I� X×?³�√ U?�

d�_« ‚d?G²Ý« ¨åY|b(« q³?� U�ò Ÿ«d²?šô« …¡«dÐ Êu½UI� W}zUM¦?²Ýô« W�U(« »U�?²Š«

q¦??�® U?Î�U??Ž ±µ∞ v�≈ ¨W�UD³K?� s}?�Q??²�«Ë W�Ëb�« ‘U??F?�  ôU??Š v� ¨U?Î�U??Ž ≤∞ s�

‰Ëb�« W??}??³�U??ž s� t??}?M³ð s}ÐË v?�??ÝR*« —UJ²Ðô« s?}Ð ©W??¦|b??(« W|e??
d*« W??}J?M³�«

ÆÂu}�« W�bI²*«

s}ÐË v�?ÝR?� —U?J²Ð« s}Ð W?}M�e�« …d?²??H�UÐ oKF?²| U?L?}?� t?½√ U?ÎC|√ ‰Ëb?'« `{u|

‰Ëb�« W?}?³�U?ž ‚UM²?Ž« l� È√® Âu?}�« W?�b?I?²*« ‰Ëb�« v� åW?}�Ëœ W?�?ÝR?�ò ‡
 t?}M³ð

Ác¼ ¡«—Ë »U³Ý_« X?½U
 Æ‰U}ł√ —Ëd� sJ�Ë œu?IŽ —Ëd� sŽ Àb×?²½ ô UM½S� ¨©t�

ÆWŽuM²� W}�ÝR*« W}LM²K� WK�U¦²*« vDÔ)«

qJAÐ …d}¦
  U�ÝR?� vM³ð r²| r� ¨W}LM²�« s� v�Ë_« qŠ«d*« v� W�Uš ¨ÎôË√

‚u?� X½U?
 U?N²?HKJ?ðò Ê_ UN?}M³?ð - U�bM?Ž ‰UÒF?� d?}?ž qJAÐ  d?L?²?Ý« Ë√ ¨r}KÝ

¨p�– vKŽ W×{«Ë WK¦�√ v¼ qLF�« jÐ«u{Ë W}ŽUL²łô«  U�b)« »U}žË ÆåW�UD�«

o b e i k a n . c o m



±∏µ

d}ž  dL²Ý« q|uL²�«Ë  U
dA�« Êu¾ý rJŠ  U�ÝR� s� …d}¦
  U�ÝR� sJ�Ë

ÆUNI}³DðË UNð—«œù W}�U
 œ—«u� „UM¼ sJð r� t½_ WIÐUÝ  U�Ë√ v� W�UÒF�

X×?³?�√ U�bMŽ v²?Š ¨W�u?³?I� d?}?ž  U?�ÝR*« X½U?
 …d?}?¦
  ôU?Š v� ∫U?Î}½UŁ

U?NŁ«b?×?²?Ý« s� ÊËd?�?�?}Ý «u½U?
 s|c?�« ¡ôR¼ s� W?�ËU?I*« V³?�Ð åUÎÒ|œU?� WMJ2ò

¨W??}Þ«d?I??L|b�« v?¼ p�– vKŽ WK¦??�_« qC??�√Ë Æ©d??}?B??I�« Èb*« vK?Ž q�_« vKŽ®

Æ„ö�_«  «–  UI³D�« s� qšb�« W³|d{ Ë√ ¨qLF�« jÐ«u{Ë

t?LN?� r²| r� U¼¡«—Ë ÈœU?B?²�ô« oDM*« Ê_  U?�?ÝR*« iFÐ vM³ð r²| r� ∫U?Î¦�UŁ

W??}�u??¾?�?*« W?�ËU??I??� p�– vKŽ …b??}??'« WK¦??�_« s�Ë Æs|d??�U??F*« s� r}KÝ q?JAÐ

ÆW|e
d*« W}JM³�« Ë√ …œËb;«

¨åW?I³?�*« d?BF?�« ÂUJŠ√ò V³�?Ð UN?}M³ð r²| r�  U?�?ÝR� „UM¼ X?½U
 ∫U?ÎFÐ«—

vKŽ Âu?Ið Èc�« dJH�« `³?�√Ë `{«Ë qJAÐ åU?ÎÒ|œU� WM?J2ò X×³?�√ U?�bMŽ v²?Š

W}J|d�_« …b×²*«  U|ôu�« v�≈ W?�d²;« W}Þ«d�Ëd}³K� dšQ²*« ‰Ušœù« ÆU?Î�uNH� tÝUÝ√

X|u?B?²�« o( d?šQ?²*« ‰Ušœù« Ë√ ¨W?OMN*« b?{ o³?�*« v½u?�?
U?â�« rJ(« V³?�Ð

Æs}�U¦� qC�√ UÎ³�Už UL¼ «d�|uÝ v�  UG�U³�« ÀU½ù« qJ� q�UA�«

œU?L?²?Žô« V³?�Ð ÊU?}??Š_« iFÐ v� d?šQ?²ð W?}?�?ÝR*« W?}?LM?²�« X½U?
 ∫U?Î�?�U?š

Ê√ WJÐU?A?²?*«  U?�?ÝR?LK� È—Ëd?C�« s?� ÊU?
 «c� ¨ U?�?ÝR*« iFÐ s?}Ð ‰œU?³?²*«

ÊU?
 ¨Vz«dC�« q}?B×?²� W?�UŽ W?}�U?�  U�?ÝR� ¡U?A½≈ ÊËb³?� ¨Îö?¦� ÆUÎÒ¹u?Ý —uD²ð

ÊËbÐ sJ�Ë ¨W?¦|b?Š W?�d²?×?� W}?Þ«d�Ëd?}?³� W?}�U?
 Vð«Ë— l�œ VF?B�« s� ÊuJ}?Ý

ÆW�UŽ W?}�U�  U�ÝR� ¡UA½≈ VF?B�« s� ÊuJ}Ý ÊU
 ¨…—uD²� Vz«d{ W?}Þ«d�Ëd}Ð

—uDð l� V?Mł v�≈ U?Î³M?ł —U?Ý b?� W??¦|b?(« W??}Þ«d?�Ëd??}?³�« —uD?ð Ê√ W?�œU?B?*UÐ f}�

ÆW�ËbK� W}�U*« …—bI�«

vM³ð ÂbŽ V³?Ý d}�H?²� WK]BH*« W}�?|—U²�«  U�uKF*« s� b|e*« v�≈ d�_« ÃU?²×|

«c¼ v� W?ŠU?�?� b?łuð ô nÝú� ªs}?F?� X�Ë v� WM}?F?� W�Ëœ v� WM}?F?� W?�?ÝR?�

u¼ q}K×²�« «c¼ sŽ UÎ×?{«Ë Ëb³| U� sJ�Ë ÆWA�UM*« Ác¼ q¦?� v� ‰ušbK� »U²J�«

o b e i k a n . c o m



±∏∂

«c¼ v� Æ—u?D²ð vJ� ¨ÎôU??}??ł√ sJ| r� Ê≈ ¨«Îœu??I??Ž X�d??G??²?Ý« b??�  U??�??ÝR*« Ê√

 «–  U?�?ÝR*« vM³ð W?}?�UM�« ‰Ëb�« vKŽ V−| t?½QÐ Zz«d�« VKD*« `³?B¹ ¨‚U?}?��«

Ë√ ¨WK³??I*«  «uMÝ ±∞ Ë√ µ ‡�« ‰ö??š q�_« vKŽ Ë√ ¨—u?H?�« vKŽ åW?}*U??F�« d?}|U??F*«ò

‰ËbK� W?}?�|—U?²�« »—U?−?²�« l� U?ÎC?�UM²?� `³?B| ¨p�– qL?Ž Âb?F�  UÐu?I?Ž t?ł«uð

ÆUN�H½ v¼ V�UD*« Ác¼ ÂbIð v²�« Âu}�« W�bI²*«

UÎÒ}�U� W}�UM�« ‰Ëb�« l� �U�—UI� ≥ ‡ ≥ ‡ ≥

W}KL?Ž X½U
 v{U*« v� Âu?}�« W�bI?²*« ‰Ëb�« v� W}�?ÝR*« W}LM?²�« Ê√ UM|√— bI�

‰Ëb�« X½U
 ¨W�UŽ WHBÐ t½√ WI}I?Š u¼ UM¼ Ÿu{u*UÐ WK� d¦
_« ÆWłdF²�Ë WK|uÞ

UÎÒ}�U?Š W}�UM�« ‰Ëb�« s� W?}�ÝR*« W?}ŠUM�« s� d?}¦JÐ UÎ�b?Ið q�√ UN²?�Ë Âu}�« W�b?I²*«

ÆW}LM²�« qŠ«d� s� WKŁU2 qŠ«d� v� v¼ v²�«

‰Ëb�« v� W?}LM²�«  U|u?²�?� s}Ð ÎôË√ W½—U?I*« s� bÐô ¨rJ(« «c¼ q¦� —«b?�ù

s}Ð Ê—UI½ ¨∑ ‡ ≥ ‰Ëb'« v� ÆÂu}�« W}�UM�« ‰Ëb�« s}ÐË ¨UN?²�Ë W}�UM�« Âu}�« W�bI²*«

ÊdI�« qz«Ë√Ë dAŽ lÝU²�« ÊdI�« ‰öš Âu}�« W�bI²*« ‰Ëb�« v� œdH�« qšœ  U|u²��

‰Ëb�« v� œd??H�« qšœ  U|u?²?�??� s}ÐË ©Â±ππ∞ ÂU?Ž  «—ôËœ W??L?}?IÐ® s|d??A?F�«

p�–Ë ¨W�U?ÒF� sJ�Ë W?}³|d?Ið W½—U?I� Ác¼ Ê√ Õu?{uÐ Ëb³| ÆÂ±ππ≤ ÂU?Ž v� W}?�UM�«

»U�( qšb�«  U½U?}Ð Â«b�²Ý« v� W�Ëd?F�  öJA� „UM¼ Ê√ —U³?²Žô« v� cš_UÐ

s}½d?� d³Ž W?}�|—U?ð  «¡UBŠ≈ Â«b?�²?ÝUÐ r²| U�b?MŽ W�Uš ¨W?�Ëb�« W}?LMð Èu²?��

U?�bMŽ Âu??}�« W?�b?I?²*« ‰Ëb�« l?�u* W?}?³|d?Ið …d?J� UM}DF| ‰Ëb?'« s?J�Ë Æs�e�« s�

ÆÂu}�« W}�UM�« ‰Ëb�« l� W½—UI*UÐ W}�U½ ÎôËœ X½U


W�bI²*« ‰Ëb�« W‡}³�Už X½U
 ¨ dA?Ž lÝU²�« ÊdI�«  U}M|dAŽ v� t½√ W½—UI*« dNEÔð

©œdHK� §∑≤∞® g|œö−MÐ s}Ð WF�«Ë W}LMð WKŠd?� v� ¨ÂuLF�« Èu²�� vKŽ ¨Âu}�«

ÎôËœ WŽu?L:« Ác¼ sLC²ð ‡ W?}�U(« qšb�«  U|u²�?� v� ©œdHK� §±[π≤∑® dB�Ë

l� ÆÊU?²�?
UÄË bM‡N�«Ë U|d?}‡â?}½Ë U‡}M}?
Ë ÃU?F�« qšUÝË U½U?žË ©—U/U?}?�® U�—uÐ q¦?�

o b e i k a n . c o m



±∏∑

vM³ð

W}³Kž_«

∂ ‡ ≥ ‰Ëb'«

Âu}�« W�bI�*« ‰Ëb�« v
 v��R*« —uD��« h�K�

 U|ôu�«

…b×²*«

W}J|d�_«

WJKL*«

…b‡×²*«

vM³²�«

‰Ë_« 

Â±∏∑∞

±π∂µ

s¹dAF�« ÊdI�« qz«Ë√

±∑π≥
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±∏∞∞
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±π≥≥

±∏π∞

±π±¥
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±π≤∏

dAŽ lÝU²�« ÊdI�« nB²M�

s¹dAF�« ÊdI�«  UOMOŁöŁ

±∂≤≥

±∏µ≤

±∏∂≤

¥
©±∏∂≤® ±∏µ∂

±µ¥≤

±∏¥π

±π¥∏

±π±π

±πµ∂

±π≤π ‡ ≤∞ nB²M�

√

©ÊUÐU}�«® Â±π≤µ

√

©«d�|uÝ® ±π∑±

»

©«bM�u¼® ±π±≤

dAŽ lÝU²�« ÊdI�«  UOMOF�ð

»

 ©«bM
 ‡ U}½UáÝ≈®

√ 
Â±π∞∑

√ 
Â±π¥∂

dAŽ lÝU²�« ÊdI�«  UMOFÐ—√

dAŽ lÝU²�« ÊdI�«  UOMO²Ý

©U�½d�® Â±∏¥∏

©«bMK|“u}½®±π∞∑

lÝU²�« ÊdI�« qz«Ë√

©U}ÝËdÄ® dAŽ

©W}�bM³�«® ±¥∑¥

 U|ôu�«® ±∏≥∂

©W}J|d�_« …b×²*«

©…b×²*« WJKL*«® ±∏∂≤

©b|u��«® ±∏¥¥

 U|ôu�«® ±∏π∞

©W}J|d�_« …b×²*«

 U|ôu�«® ±π±¥

©W}J|d�_« …b×²*«

±π≤π ‡ ≤∞ nB²M�

©…b×²*« WJKL*«®

WWWW}}}}ÞÞÞÞ««««ddddIIIILLLL||||bbbb����««««

s}G�U³�« —u
cK� X|uB²�« oŠ
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