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wÝUÝ_« ”UOI*« v�≈ …œuŽ

å WŠ«d� Àb×²½ U½uŽœ ò

Í√ tÐ r²??N¹ U?� q?� ÊS?� Æ¡wý q� q?F?H¹Ë ‰U??I¹ U?�bM?ŽË Æd?�_« W¹U??N½ w�

rzU?I�« dO?³?F?²�« p�– sŽ eO?L?²L?�® Íb?IM�« ‰U*« d?³�√ W?�bÐ Ë√ Æ‰U*« u¼ h�?ý

U?Nð—b?� Vłu0 W??�d?A�« W?L?O?� —b?IðË Æ ©ÕUÐ—_« Ø  UÐU?	?(« s¹Ëb?ð rKŽ vKŽ

‰ËË vKŽ U?� W?�d?ý rN?Ý_ W?	?³?²?I*« W?L?O?I�« d?³?²F?ðË ÆÍb?IM�« ‰U*« .b?Ið vKŽ

w¼ Paris Bourse f¹—UÐ W??�—uÐ Ë√ LSX f�≈ ”≈ ‰≈ ÆWall Street X¹d??²??Ý

UN½S� ¨W�œ d¦�√ Wł—bÐË ÆU� qLŽ ‰U−� UN?IKDOÝ WF�u²� WO�U�  UI�bð WHOþË

rB?�ð YO?Š ÆbÐ_« v?�≈Ë Êü« s� W?�d?A�« t?IKDð Ê√ l�u?²*« ‰U?*« mK³?� W?H?OþË

 ÆqLF�« w� tHOþuð - Íc�« ‰U*« ”√— WHK� tM�

‰U*« s� b¹e*« bO�uð W?�dA�« WŽUD²?ÝUÐ ÊU� «–≈ U� u¼ t?²�dF?� b¹dð U�Ë

l�œË W?I?O?IŠ p?�– qF?' Àb×¹ Ê√ V?−¹ «–U� ¨p?�c� d?�_« ÊU?� «–S?� ÆÍb?IM�«

ÊuK?K;« tÐ Âu???I???O???Ý Íc�« »U???	???(« u¼ «c¼ Ê≈ øv?KŽ_« v�≈ rN???Ý_« d???F???Ý

»U?	??(« ÎU?C¹√ u¼Ë ÆX?�u�« ‰«uÞ U?N½u??³?�«d¹ w²?�«  U?�d?A?�« sŽ Êu?O?�d??B*«

«u�u?²	¹ Ê√ qL?²?×¹ w²�«  U�d?A�UÐ ÊuMF?L?²¹ U�bMŽ ÊuÐ—U?C*« tÐ Âu?IO?Ý Íc�«

 «—«d?� –U�ðUÐ ¨l³D�UÐ ¨p�– w� rN?K� rNI?³	ð Ê√ …—«œù« vKŽ Vłu?²¹Ë ÆUN?OKŽ

WLO� e�«u( W�eM� vKŽ_« rN?Hð vKŽ rzUI�«Ë b�_« q¹uD�« w�U*« o�b²�« qF'

ÎU¹d¼Uþ ’U�ý_« ¡ôR?¼ q� dO	¹ Ê√ V−¹Ë Æ‰ULJ�« v�≈ ÊuJ¹ U?� »d�√ qLF�«

Ÿ—U??³�« qL?F?�« Ê≈Ë Æ»U?²J?�« «c¼ ‰ö?š Èd??ł U?L??� e??�«u?×K� t?ð«– qOK×??²�« d?³??Ž

ÊS� ¨WIOI(« w�Ë ÆÍbIM�« w�U*« o�b²�« WGKÐ qOK×²�« «c¼ l{Ë w� u¼ „«c½¬

v�≈ dDCð p�c�Ë Æq�U?� dOž qJAÐ t?KFHð UN½√ Ë√ p�– qF?Hð ôU� ÎU?³�Už …—«œù«

Î«œb−?� œuF²� ©5K�UF�« œb?Ž iOH�ð q¦?�® dšü X�Ë s� wŠ«dł qLFÐ ÂU?OI�«

°—U	*« v�≈
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WOK³I²�*« W¹bIM�«  UI	b²�« »U�Š

W?OKL?Ž sL?{ U½d?Ý bI� ø‰U*« s?� o�œ UN?H?�uÐ W?�d?A�« v�≈ dEM½ nO?�

qJA�« dE½«® …b?Š«Ë WMÝ w� w−?Oð«d?²Ý« q?LŽ …b?Šu� Íb?IM�« o�b?²�« »U	?Š

dL²?	¹ ·uÝ o�b²�« «c¼ Ê√ WO�U?¦*« WOŠUM�« s� ÎUC¹√ —u?B²ð Ê√ V−¹Ë Æ©µ\≤

l³D�UÐ W?OK³?I²?	*« WO?�U*«  UI?�b²?K� ÷d²?H¹Ë Æ «uMÝ d?AŽ Ë√  «uMÝ fL?)

V−¹Ë ÆqL?F�« ¡«œ√Ë ‚u	�« ·Ëdþ d?OGð ‰U?L²?Š« WO?HOJ� Î«b?Oł ÎU?�«—œ≈ fJFð Ê√

Íd¼u?ł rJŠ —«b?�≈ vKŽ ≠‚u?	K?� pL?OO?I?ð ”UÝ√ v?KŽ Î¡UMÐ ≠ Î«—œU?� ÊuJð Ê√

XO?IÐ «–≈ W�œU?I�«  «uM	�« d?³Ž ÕUÐ—_«Ë  «bzU?F�« „dÒ% ‰U?L?²Š« W?OH?O� ‰u?Š

‚u	�« …b¹bł W?�dý qšbð Ê√ XF�uð «–≈ Î̈ö¦?L� Æw�U(« UNI¹d?Þ vKŽ W�dA�«

WCH�M� …bŠË —U?FÝ√ fJFO�  «bzUF�« jš ‰bFð Ê√ V−O� ¨WC?H�� —UFÝQÐ

s� Ãd?�ð ·u?Ý …dÝU?š W?�d?ý Ê√ XF�u?ð «–≈ ¨p�– s� fJF�« vKŽË ÆW?F?�u²?�

«–≈Ë Æg�«uN�« p�c�Ë  «bzUF�« w�U²�UÐË …bŠu�« —UFÝ√ l�dð U0— p½S� ŸUDI�«

W?N−?²*« lzU?C³?�« —UF?Ý√ lHðdð Ê√ „«c½¬ qL?²×?O?� s¹œÒËe*« 5Ð ÎUJÝU9 XF?�uð

—U?F?Ý√ w�  «œU?¹eK� W?O?	JŽ ZzU??²½ s� Êu½U?F¹ Êu?Ž“u*« ÊU??� «–≈Ë Æqš«b�« v�≈

w	??Oz— —UJ²Ð« ÊU?� «–≈Ë Æl?ÒMB*« g�U¼ Ã—U??š s� ‚d?H�« d??NE¹ U0d?� ¨œu??�u�«

rN?Ý√ q�P²?²?ÝË …b×Ð —U?F?Ý_« j³N?ð Ê√ qL²?;« sL?� WB?šd�« Ã—U?š dNEO?Ý

w� ÎU?F?� W?F?�u?²*«  «d?O?O?G?²�« pK²� ÊuJO?ÝË Æ5�U?F�« 5?	?�UM²*« V³?	Ð ‚u?	�«

 ÆW�dAK� WOK³I²	*« ‰U*«  UI�bð eHŠ vKŽ rÝUŠ dOŁQð ‚u	�« ·Ëdþ

·dE�« V³?	Ð dŁQ²²?Ý w²�« …bO?Šu�« ÂU�—_«  «bzU?F�«Ë ÕUÐ—_« d³?²Fð ôË

W??�d??A�« ‰U??� ”√— —U?L??¦??²??Ý« ‰b??F?� d??O??O??Gð Vłu??²¹ U0— –≈ Æ‚u??	K� d??O??G??²*«

w� ÎU?łU??²½« d?¦?�√ f�UM?� ÊU?� «–S?� Æ…b¹b?'« W??O?	?�UM²�« V?�UDLK� WÐU?−??²?Ýö�

Ê√ W?�d??A�« vKŽ Vłu?²?¹ U0d?� ¨ÃU?²½ù« j?š w� …d?O?³??� W?²9√ V³??	Ð ”U?Ý_«

r�— r−???Š s� b¹e¹ Ê√ «c?¼ ÊQ??ý s�Ë ÆÊ“«u??²?�« Õö??�ù …d??�U??G?0 d??L??¦???²??	ð

vKŽ d?³?−Ôð U0— ¨WK?¹bÐ W?I¹dDÐË Æ‰U*« ”√— —U?L?¦?²?Ý« W?I?H½Ë U?N¹b� ÷U?H?�½ô«
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Í—UA�« WK	KÝ w� ·ËdE�« dO?OGð o¹dÞ sŽ q�UF�« ‰U*« ”√— „öN²?Ý« dOOGð

s�Ë  U?F?�b�« …b?� d?O?B?I?²� s¹œÒËe*« q³?� s� U?N?O?KŽ jG?CK� W?−?O?²½Ë ÆœÒËe*«Ë

 U?³?KD²?� l?� U?N?	??H½ U?� W??�d?ý b??& U0— ¨i³??I�«  «bMÝ b¹b??L?²� s¹—U??A�«

pKð v?�≈ W?�U??{ùUÐË ÆÎU??IÐU??Ý Á—u?B?ð - U?� ‚u??H¹ q�U??F�« ‰U*« ”√d� …b?¹«e?²??�

U?N¹b� ‰U*« ”√— W?OMÐ dO?O?Gð ‰uŠ …—c?Š ÊuJð Ê√ W?�d?A�« vKŽ Vłu?²O?Ý ¨œ«u*«

…œU¹“Ë s¹b�« w� ÎU?COH?�ð p�– sLC?²¹ U0— Îö¦?L� ÆW?O	�U?Mð V�UD* WÐU−?²Ý«

dŁR¹ Ê√ t½Qý s?� «c¼Ë ÆrNÝ_« ‚«uÝ√ v�≈ …u?Žœ ‰öš s� W¹œU?F�« rNÝ_« w�

W?H??O?×?� vKŽ s¹b?�« r−?ŠË U?N?F??�œ U?N?OKŽ V?łu?²?O?Ý w²?�« …bzU?H�« W?O??L?� vKŽ

 Æw�U*« UN½«eO�

vKŽ U¼dOŁQð v�≈ WL?OI�« s¹uJð e�«uŠ sŽ pðUEŠö� W?Lłdð ‰öš s�Ë

e?�«u?(« pKð d?OŁQð »U?	?Š vKŽ Î«—œU?� Êu?Jð ·u?	?� ¨W?�d?AK� W?O�U*«  U½U?O?³�«

qJ� p�– qF??� vKŽ Î«—œU?� ÊuJð Ê√ V−?¹Ë Æq³?I?²?	*« w?� W?O�U*« U?NðU?I??�bð vKŽ

Æ©±∞\± qJA�« dE½«® …bŠ vKŽ w−Oð«d²Ý« qLŽ …bŠË

WO�U*«  U³KI²�« vKŽ WLOI�« WK	KÝË ‚u	�«  «dOOGð dOŁQð ełu� ±∞\± qJA�«

W�dý Ë√ w−Oð«d²Ý« qLŽ …bŠu� WOK³I²	*«

o b e i k a n d l . c o m



289

W¹—u� jš  «bzU?Ž ¡U/ WO?ÝUÝ√ ‚öD½« WDIM� l¹—UA?*« lOLł ÷d?²Hð

 Æ…dI²	� WO�U� V	½Ë

W¹bIM�« WO�U*«  UI	b²�« rOOIð

s¹b�« s� q�Ë ‰U*« ”√dÐ U?NK¹u9 V−¹ W¹bI?M�«  UI�b?²�« pKð lO?Lł Ê≈

Æs¹b�« v?KŽ …bzU??H�« W??HK?J� Z¹e??� w¼ W??H?KJ�«Ë ÆW??HK� t?� ‰U*« ”√—Ë ÆrN??Ý_«Ë

…dÞU?�LK?� Î«dE½ rNÝ_« WK?LŠ v�≈ W?³?	M�UÐ rN?Ý_UÐ WD³ðd*« W?F�u?²*« ÕUÐ—_«Ë

U?NMJ�Ë Ær?�d�« «c¼ »U?	?( qzU?Ýu�« s?� œb?Ž „UM¼Ë Æ—U?L?¦?²?Ýô« w?� WM�UJ�«

ÎU{«d²�«Ë UM�«b¼√ qł√ s�Ë Æ
©±®

 »U²J�« «c¼ ‰U−?� “ËU−²ðË U� bŠ v�≈ …b?IF�

p½S?� ¨W?OÐdG?�« WO?	?Ozd�« W¹œU?B?²�ô«  U?H?OMB?²�« b?Š√ w� WL?zU� W?�d?A�« ÊQÐ

«c¼ Ê≈® W¹—U??O??F?� W¹«b¼ W?DIM� •±µ ‰U??� ”√d� WDÝu??²*« W??HKJ�« c??šQð U0—

WOML?C�« …dÞU<« vKŽ Î«œUL²?Ž« Èdš_ W�dý s� WI?OI(« w� nK²�?OÝ r�d�«

rEF� Ê√ 5Š w�Ë Æ© «c�UÐ W�dAK� ‰U*« ”√— W?OMÐË tO� f�UM²ð Íc�« ŸUDIK�

…bŠË qJ� ‰U?� ”√— WOMÐ s� d¦�√ …œd?HM� w�U� Ê«eO� W?HO×� UN¹b?�  U�dA�«

w� nK²�²Ý w−Oð«d²Ý« qLŽ …bŠË qJ� ‰U*« ”√— WHK� ÊS� ¨w−Oð«d²Ý« qLŽ

…d?�UG0 ŸËd?A�« ‰UL?²?Š« Ê≈Ë ÆqLFK� W?HK²?<« …dD)« `�ö*« V³?	Ð WI?OI?(«

»U?O¦K� W?�Ý«— W?OKL?Ž ‰UL?²Š« s?� dO?¦JÐ vKŽ√ ÊuJO?Ý W{u*« fÐö?� wÞ w�

qJ� V	MÔ¹ Ê√ V−¹ ¨w?�U¦*« b?O?FB?�« vKŽË p�c�Ë ÆvKŽ_« v�≈ d?O	ð W?O�U?łd�«

UM½S???� ‰U??Š W¹√ w�Ë Æ‰U?*« ”√— s� W??HK?²??�??� W??H?K� w−??O?ð«d??²??Ý« qL???Ž …b??ŠË

Æw−Oð«d²	�« qL?F�«  «bŠË q� d³Ž Î«bŠu� ÎôbF?� UM{«dž√ qł√ s� ÷d²HMÝ

Èu?²?	?� v�≈ W¹b?IM�«  U?I?�b?²�« iO?H?�?²� „«c?½¬ r�d�« «c¼ Â«b?�?²?Ý« sJ1Ë

W²zU?H�« WM	�« WK�UF?� V−¹® Æ ±∞\± WŠuK�« w?� tŠdý - U?L� W?O�U(« UN?²L?O�

W¹√ w�Ë ¨ WACC Ë√ ‰U*« ”√d� W½Ë“u*« WDÝu²*« WHKJ�« ‰U*« ”√— W?HK� »U	Š w� W�ËdF� W?I¹dÞ d¦�√ vŽbð ©±®

V³?	Ð  “dÐ w?²�«Ë W?�d?A�« ‰U?�  ”√— W?OM?³Ð W?IKF?²*«  «b?O??I?F?²�« VM−?²ð w?²�« WK¹b?³�« ‚dD�« s?� œb?Ž „UM¼ ¨‰U?Š

v�≈ lłdð Ê√ W??HK²??<« qz«b??³K� qB??H??� d?O??	?H?ð vKŽ ‰u??B?(« qł√ s?� pOKŽ Vłu??²¹Ë ¨WACC ≠‰« Â«b??�?²??Ý«

 Tim Koller d�u?� rOðË  Tim Copland  b½öÐu?� Âuð t?H�R?* å U?�d?A�« W?L?O?� …—«œ≈Ë ”U?O?� ∫…—b?I*« W?L?O?I�«ò

Æ©lł«d*« dE½«®
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v�≈ Î«œb−� U?NðœUŽ≈ q³� iOH?�²�« ‰bF0 UN?LO	Ið o¹dÞ sŽ åW¹bÐ√ò U?NH�uÐ

WO�U(« W?LOI�« »U	(« «c¼ sŽ o¦³MO?Ý Íc�« r�d�« ÊuJOÝË ÆWO�U(« UN?²LO�

…b?Šu� »u?	?M*« b?�_« q¹uD�« s¹b�« XŠd?Þ «–≈Ë Æw−?Oð«d?²?	�« qL??F�« …b?Šu�

WO�UB�« WO�U?(« WLOI�« vKŽ qB×²Ý p½S� r�d�« «c¼ s� w?−Oð«d²	�« qLF�«

 Æ©±®
 rNÝ_« WKLŠ v�≈ W³	M�UÐ UN²LO� w¼ U� Ë√ W¹bIM�«  UI�b²�« pK²�

qL?Ž …b?Šu� W??O�U?(« W?O?�U?B�« W?L??O?IK� w×?O?{uð »U??	?Š ±∞\±W?ŠuK�«

© £ m ® W�dý Ë√ WO�UOš w−Oð«d²Ý«

iOH�²�« ‰bF�   ±     ±\±µ
 ©±®

     ±\±µ
 ©≤®

     ±\±µ
 ©≥®

     ±\±µ
 ©¥®

     ±\±µ
 ©µ®

iOH�²�«  q�UŽ   ∞     ±\±µ
 
          ±\≥≤

 
                              ±\∑µ     ±\±µ

 ©µ®

©¿®

 W�u1b�«                              ©±µ∞ ™            ±\∞µ       Ø ∞\±µ ®    ±\±µ
 ©µ®

WO�U(« WLOI�«      ±∞∞     πµ\∑          π∞\π              ∏µ\µ            ∏∞          
µπ∑

            

s¹b�«                ≤∞∞                                                                                

WO�UB�« WLOI�«      ∏¥π                                                                               

WO�U(«                                                                                                   

‰U*« o�bð
       

±∞∞          ±±∞            ±≤∞            ±≥∞             ±¥∞            ±µ∞

‰U*« o�bð
        

∞            ±                ≤                ≥                 ¥               µ  

q³I²	*« w� •µ ¡U/ ‰bF� ÷«d²�« ©¿®

v�≈ U¼Ëe?F� WI¹dÞ qC?�√ Ê≈Ë ÆU¼b{ …d?ýU³?� X³¦?� s¹œ UN¹b� Êu?J¹ô w−Oð«d?²	�« qL?F�«  UŠu� s� b¹b?F�« Ê≈ ©±®

ÆW�d²A*«  «bzUF�« w� UN�UNÝ≈ vKŽ WLzU� W�dAK� w�ULłô« s¹b�« s� WBŠ UNBOB�ð w� w¼ wL¼u�« s¹b�«
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e	«u(« v�≈ ÎôËe½

rN²FL?łË ¨W�dA�« w� w−Oð«d²	�« qLF�«  «bŠË lO?L' p�– XKF� v²�

WKL?Š v�≈ W³	?M�UÐ tKL�QÐ ŸËd?A*« WL?O� p¹b� ÊuJð ·u?	� ¨ÎUC?FÐ rNC?FÐ l�

w� U0 UNKL?�QÐ W�dAK� tÐU?A� rOO?Ið l� «c¼ W½—UI� ‰ËU?% Ê√ V−¹Ë ÆrNÝ_«

—«dJð WÞU?	³Ð »U?	?(« «c¼ sLC?²¹Ë ÆW¹—U?'«  UI?HMK� W?�d²?A*« W?HKJ�« p�–

sŽ V²J¹ U??� vKŽ Î«œU?L?²?Ž« U?N?KL?�QÐ W?�d?A�« v�≈ W??³?	M�UÐ sJ�Ë Ætð«– s?¹d?L?²�«

«c¼ nK²š« «–S� Æ
©±®

 w�U*« Ê«eO*« WH?O×� ÊUOÐË UN¹b� …—U	?)«Ë `Ðd�« Ê«eO�

V−??O??� ¨w−?O?ð«d?²??	�« U??NKL??Ž  «b??Šu� wŽU??L?'« rO??O??I?²?�« sŽ ÎU¹—c??ł r�d�«

 «b?Šu� W??O�U?L?łù« W??L?O?I�« Ê√ d??Nþ «–≈ ¨Îö?¦?L??� ÆlHðdð Ê√ ¡«d?L??(« Âö?Žú�

sL?� …d?O?³� W?O?LJÐ U?NKL?�QÐ W?�d?A�UÐ W?�U)« p?Kð “ËU−?²ð w−?Oð«d?²?	�« qL?F�«

iO?Hð ŸËdA*« v?�≈ WL?O� n?OCð ô W?�d?²A*« W?O?−Oð«d?²?	�« Ê√ „«c½¬ qL²?;«

 Æ©±∞\≤ qJA�« dE½«® „d²A*« nI	�« nO�UJð sŽ

p¹b� WO�U?(« WO�UB�« W?LOI�« »U	?Š Ê—UIð Ê√ u¼ rÝU(« —U³?²šô« Ê≈

‚u?	�« vKŽ W�d?A�« pKð rN?Ý√ rO?OIð l� W?�dA?K� w−Oð«d?²?	�« qLF�«  «b?Šu�

WHŽU?C� ‰öš s� «c¼ vKŽ ‰uB(« s?J1Ë Æ‚u	�« s� UNðœUH²?Ý« Ë√ Õu²H*«

·ö²š« „UM?¼ ÊU� «–S� Æw�U(« rN?	�« dF	Ð WŽu?�b*« dOž WO�U?Lłù« rNÝ_«

‚«u?Ý_« U??N?O�≈ dE?Mð W?�d??A�« X½U?� «–≈ U??� …u?	?IÐË „«c?½¬ rKFð ·u?	??� d?O??³?�

ö� W?LO?I�« wBIð X½U?� «–S� ÆU?NðUJK²2 s� WL?OI�« hIMð Ë√ nO?Cð UN?H�uÐ

rO	Ið® ÕUÐ—_« œbFð W½—UI0 «c¼ e¹eFð sJ1Ë Æ…bAÐ TÞUš ¡wý „UM¼ ÊuJ¹

‚u	�« WL?O� rO	Ið®  «bzU?F�« œbFðË ©W³¹dC�« b?FÐ U� ÕUÐ—√ vKŽ ‚u	�« W?LO�

W�dA�« X½U� «–S?� ÆrNÐ bNA²	*« UN?O	�UM� oŁË√ qÐUI� W�dA?K� © UFO³*« vKŽ

¨ÎU?Oł–u?/ iH�?²?Ý V	M�« pKð ÊS?� ¨iH?�M� ¡«œ√  «– U¼—U?³²?šUÐ Âu?Ið w²�«

Æ©±∞\≥ qJA�« dE½«® q³I²	*« w� ¡«œ_«  UF�uð ‰uŠ ‚u	�« ÂƒUAð W	�UŽ

w� W??O�U?L??łô«  «d?O??O?G??²�« sŽ  U?{«d??²?�« ¡«d??ł≈ VKD²ð U??N½√ cM� WKN??Ý W?OK?L?Ž X	??O� Ác¼ ©±®

Æ‰U*« o�b²� Èdš_« d�UMF�«Ë ¨ÕUÐ—_« ¨ «bzUF�«

o b e i k a n d l . c o m
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ÊuJð Ê√ V−¹Ë Æd?O?¦?JÐ VF?�√ Ãö?F�« sJ�Ë œU?I?²½ô« l³D?�UÐ qN?	�« s�Ë

W�d?A�« Ê√ d³²?Fð w²�«  ôU:« WLO?I�« WK	K	� pKOK% ”UÝ√ vKŽ  œb?Š b�

¡UM³� —UL?¦²Ýô« Ë√  UI?HM�« iOH�ð p�– sLC?²¹ U0—Ë ÆUNO� s	?×²ð Ê√ sJ1

Æ5K�U?F�«  U¹uMF* W½u?O� d?¦�_«  ôU?:« v�≈ ÎU?C¹√ b²?1 U0—Ë Æ UF?O?³� r−?Š

pM¼– e??�dð Ê√ V−¹ øÎU??C¹√ W??O?łU??²½ù« “e??F?²??²?Ý qN??� ¨i¹d??×?²�« œ«œ“« «–S??�

v�≈ XK�Ë b??� W?�d?A�« X?½U?� «–≈ U?� —d?I?ðË W?L?O?I?�« WK	KÝ ‰uÞ vKŽ Î«œb??−?�

 Æp�– rN¹ YOŠ WO*UF�« nOMB²�« fO¹UI�

qÐUI� ¡«œ_« WCH�M� WO�UOš W�dý rOOI²� WO×O{uð W½—UI� ±∞\≤ qJA�«

w−Oð«d²	�« UNKLŽ  «bŠË ŸuL−�

XL?�√ bI� øW?F¹d	�« W¹u?I�«  UÐdC�« iFÐ oI?% U0— UN½√ b?I²?Fð s¹√Ë

©±∞\± qJA�«® ‰U*« o?�bð sŽ pð«—u?Bð w� W??L?O?I�« e?�«u??(  U?H?O?O?J²�« pKð

fJFð Ê√ U?N?½Q?ý s� rN?Ýú� …b¹b?ł W??L?O?� »U?	?Š vKŽ Î«—œU?� Êu?J²?Ý p�c�Ë

WO?ÝUÝ_« W?OL?OEM²�« UN?²OMÐ  d?Ož u� U?N½√ —ÒbIð U0— ÆÎö?¦L� Æ U?MO	×?²�« pKð

o b e i k a n d l . c o m
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v�≈ …—Ëb?�« X�Ë iO???H??�ð W???�d??A?�« lOD²???	ð U0d???� Æ‚Ód??� q?OJAð o?¹dÞ sŽ

qJ?AÐ U???Nð«bzU???Ž b?¹eð Ê√ U???�≈ U???N½√ wM?F¹ «c¼Ë ÆÃU???²½ ÃU???²?½≈ qł√ s� nB?M�«

ÆqŁU2 u?×½ vKŽË ÆÎU¹—u?� ‰U*« o�bð “e?F²?Ý w²�« U?N?HO�UJð iH?�ð Ë√ Íd¼u?ł

r²¹ Íb?IM?�« ‰U*« Ê√Ë w−?Oð«d?²?Ý« qL??Ž …b?ŠË lOÐ ÊUJ�ùUÐ Ê√ b?I??²?Fð XM� «–≈

w� p�– ‰Ušœ≈ lOD²	ð p½S� W�dA�« w� dš¬ ÊUJ� w� d¦�√ Z²M� qJAÐ ÁdA½

iO???H???�?ð W???�d???A�« ÊU?J�SÐ Ê√ sE?ð Ê√ pMJ?1 Æq¹bÐ u???×?½ vKŽË Æp?ð«—u???Bð

 «b?ŠË …¡UH?� v�≈ qOKI?�« nOCð U?N½_ nBM�« v�≈ W?�d?²?A*« W¹—U'«  U?I?HM�«

v�≈ W?³??	M�UÐ U?N??Žu?L?−?0  UMO?	?×??²�« pKð X−??²½√ «–S?� Æw−??Oð«d?²?	�« q?L?F�«

rOO?Ið dO?³� b?Š v�≈ ‚uH¹ ÎUO?�ULł≈ ÎU?�d²?A� ÎUL?OO?Ið w−Oð«d?²	�« qL?F�«  «bŠË

qJA�« dE½«® …—«œù« w� dO?OGð l�u²� fÝ√ „UM¼ ÊuJð U0d� U?N� w�U*« ‚u	�«

p�– q¦???� qL??% Ë√ b¹b???% w� ‚«u??Ý_« oH???�ð Ê√ ·u�Q*« d???O??ž s�Ë ©±∞\¥

 Æp�– ’uB�Ð ÎU¾Oý qFHð Ê√ ÊËœ WK¹uÞ …d²H� åWLOI�« w�  ËUH²�«ò

vKŽ WLzU� iH�M� ¡«œ√  «– W�dA� WO×O{uð WO³	½  ULOOIð±∞\≥ qJA�«

‚u	�«  «dýR�

o b e i k a n d l . c o m
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ÎUCFÐ tCFÐ l� qJ�« lLł

W?I¹dÞ u?¼ ‰U*« o�bð W?L?O??� qOK×?²?� ÆÎU?D³?¦?� «c¼ q� «bÐ «–≈ Â¡U??A?²ð ô

r¼—u?ł√ ÷d??� —U?L?¦?²?Ýô« u??O?�d?B?� lO?D²?	¹ p�c�Ë Æd??O?³?� b?Š v�≈ …b??I?F?�

qF?& w²�« »U?³?Ý_« 5Ð s� u¼Ë Æ U?³	?²J*« ‰ö?š W?×O?BM�« qÐU?I?� WE¼U?³�«

UMŠdý b?I�Ë ÆbŠ«u�« rN?	�« dFÝ vK?Ž wJOðU�«—b�« dOŁQ?²�« p�– 5KK;« ¡«—ü

vK?Ž p�– …œU??łS?Ð q�Qð ô Ê√ V−?¹Ë »U??²J?�« «c¼ w� w×?DÝ qJ?AÐ rO???O??I???²�«

ÎU?LN?Hð „ƒUDŽ≈ u¼ t?O�≈ ·b¼ U?� ÊS� ‰U?Š W¹√ w�Ë ÆÎö?OK� …—uM� …¡«d� ”U?Ý√

qL??F�«  «b?Šu� w	??�UM²�« l�u*«Ë U??� W?�d??ý W?O?−??Oð«d?²??Ý« W?ŽUD²??Ý« W?O?H??OJ�

w� TD�?ð ôË w�U*« o�b?²�« p�– W??L?O?� r�— e??H?Š U?NÐ W??�U?)« w−?Oð«d??²?	�«

dE?½«® °rN?¹ Íc�« b????O???Šu?�« r�d?�« u¼ b????�_« q¹u?D�« w�U?*« o�b????²�« Ê≈ Æp?Mþ

Æ©±∞\µ qJA�«

W�bF� WO�U�  UI�bð vKŽ rzU� rOOI²�« …œUŽù w×O{uð dOŁQð ±∞\¥ qJA�«

iH�M� ¡«œ√  «– W�dA�

o b e i k a n d l . c o m
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WLOI�« e�«u( o¹dD�« WÞ—Uš ±∞\µ qJA�«

‡‡‡‡o b e i k a n d l . c o m
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W9Uš

åwKł_ tO	 błu¹ «–U�ò

bŠ v�≈ …bI?F�  U½UO� sŽ …—U?³Ž …dO³J�« W¦¹b?(«  U�dA�« rEF� d?³²Fð

s� l?Ý«Ë Èb??�Ë qL???F�«  ôU???−???� s� lÝ«Ë Èb???� d??³???Ž qL???Fð YO???Š Æd???O??³???�

w²�« ‚u??	�«  «d??OŁQ?ðË W?O??	??�UM?²�«  «d??OŁQ??²�« ÊuJð Ê√ `łd?¹Ë Æ U?O??�«d??G??'«

w²�« W?OKš«b�« v?M³�« Ê√ U?L?� ÆU?NKŠ VF?B¹Ë W?I?O?�œ  U?�d?A�« pKð U?N� ÷d?F?²ð

◊uDš s� ÎU³�U� sLC²ð U� …œUŽË ÆUNð«—U?−� VFB�« s�Ë ÎUC¹√ …bIF� U¼UM³²ð

W?�d?ý w� ¡«—b*« W?O??³�U?ž ÊuJð ô U0—Ë ÆWKI?²?	?� t??³?ý qL?Ž  «b?ŠËË ÃU?²½ù«

 ÆÎUCFÐ UNCF³Ð ¡«eł_« jÐd¹ Íc�« oO�b�« oDMLK� W�—b� …dO³�

v�≈  U?�dA�« s� b¹b?F�« lC?�¹ Ê√ TłU?H*« s� ÊuJ¹ ô Ê√ V−¹ p�c�Ë

e?H?%  UÞU?A½ W¹√ `O?{uð w� ‚U?H?šù« o¹dÞ sŽ ¨b?B?� ÊËœ r�u¼d?H?O� e?G�

ÊS?� ¨W?L?O?I�« `�U?B?� wHJ¹ U0 qO1 Ê“«u?²�« Â«œ U?�Ë ÆW?H?K� e?H?% U?N¹√Ë W?L?O?�

w�Ëb�« f�UM²�« w� ¡U?LM�« ÊËUFð 5Š w�Ë Æt�U?Hž≈ sJ1  U?Oze'« s� d?O¦J�«

‰«e¹ UL� ¨WOCI�« Ác¼ vKŽ ¡«u{_« eO�d²� ‰U*« ”√— ‚«uÝ_ WLþUF²*« …uI�«Ë

‰Ëb?ł v?KŽ W?�Ëd??²*« W?O?ML?C�« W??L?O??I�« s� d??O?¦J�«  U??�d?A�« s?� d?O??¦J�« Èb�

 ÆbŠ«Ë Ê¬ w� W�d�Ë ÎU¹b% d¹b*« v�≈ W³	M�UÐ «c¼ q¦1Ë Æ‰ULŽ_«

 ∫W�d� v�≈ UNK¹u% WOHO� w¼ d¹b*« WOC�Ë

Ê√ qL?²?×¹ YOŠ ÆÎU?O?H?OþË …œb?×� Î«—«Ëœ√ ÊuKG?A¹ ¡«—b*« rEF?� ‰«e¹ U?�Ë

 UF?O³*« Z¹Ëd?ð  öL( rO?LBð W?O�U?š d³?²F¹ U?� —bIÐ hB?�²?� p�– d³?²F¹

…b?ŠË …—«œ≈ Ë√ W?OKš«œ t?O?²?	łu?� WLE?½√ …—«œSÐË ¨ UÐU?	?(« r	� l?� oÝUM²�UÐ

Ê√ u¼ 5¹œUF�« ¡«—b*« sŽ U?OKF�« W¾?ON�« Èu²?	� vKŽ ¡«—b*« eO1 U?� Ê≈Ë ÆqLŽ

ÎU?F?³ð ¡«dł≈ –U?�ð«Ë XB?I½Ô√ s¹√Ë W?O�U?L?łù« W?LO?I�« XH?O?{√ s¹√ „«—œ≈ rN?OKŽ

d³²F¹ ÂU?F�« qLF�« v�≈ ÎUOHOþË œb;« qLF�« —uEM� s� …e?HIÐ ÂUOI�« Ê√Ë Æp�c�

w�Ë ÆU?NÐ ÂUO?I�« vKŽ ’U?�ý_« s?� Î«bł qOK� œb?Ž qL?F¹ p�c�Ë Æ…dO?³?� …eH?�

o b e i k a n d l . c o m
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WO�ËR?	*« Ác¼ UNO?� ÊuK�UF�«Ë U¼ƒ«—b?� cšQ¹ Ê√  U�d?A�« s� dO¦J�« W?×KB�

Æl�«u�« w� Àb??×¹ U??� Îö?OK?� p�– sJ�Ë W??O?�u??O�« rNðUÞU??A½ w� rN??IðU??Ž vKŽ

 U¹u?²	?� lOL?ł vKŽ 5O−?Oð«d²?Ý« s¹dJH* …b¹«e?²*« WłU?(« s� ržd�« vKŽË

b¹bF�« w� d?³�√ W?Žd	Ð ¡«—b*« v�≈ W³?	M�UÐ  œ«œ“« b�  U³?IF�« ÊS?� ¨WLEM*«

 Æ ôU(« s�

pO?JHð qO???N???	???²� u¼ U¼U?MA???�U½ w²?�«  U¼U???&ô« rEF???� Êu???L??C???� Ê≈

vDÝu�« …—«œù« —«Ëœ√ s� b?¹b?F�« ¡U?H?²?š« wMF¹ «c¼ ÊU?�Ë ÆÍb?OKI?²?�« q	K	?²�«

s� 5ðü« ’U�ýú� V¹—b²K� W?¹bOKI²�« WO{—_« UNH?�uÐ XKLŽ b� X½U� w²�«

5KŽUH�« s� …dO³?� WŽuL−� ∫ U�dA?K� U²�dð ÊU²ŽuL−?� „UM¼Ë ÆWOHOþË —«Ëœ√

¡«—b*« —U³� Ê√ cM�Ë Æ5LJ×²*« Øs¹dJH*« s� W	½U−²� d?Ož …dOG� WŽuL−�Ë

d?³??�√ W?ł—bÐ iH?�?¹ «c¼ ÊS?� ¨ÊU?O??Š_« rEF?� w� W?�d??A�« Ã—U?š s� ÊuM?O?F¹

 ÆwFO³Þ ÂbIð WOCI� p�–Ë …dO³� —«Ëœ√ v�≈ ’U�ý_« qB¹ Ê√ ‰UL²Š«

t?²?�dð Íc?�« ⁄«d?H�« ¡q0 …—«œù«  U¹—U?A??²?	?� d?L?²?	?ð ¨¡UMŁ_« Ác¼ w�Ë

fHMÐ U??OKF�« …—«œù« w� —«d??I�« lMB�  U??�U?Žb?� q?L?Fð YO??Š ¨vDÝu�« …—«œù«

WŽUMB�« d?L²	ðË ÆÎUO?�¹—Uð vDÝu�« …—«œù« UNO?� XKLŽ b� X½U?� w²�« WI¹dD�«

s�Ë ÆWM?	�« w� •≤∞ sŽ b¹eð d??L??²??	?� ¡U?/  ôb?F??� oO??I??×?²?Ð W¹—U??A?²??Ýô«

Ê√ qL?²?;« s�Ë Æd?O?³?� b??Š v�≈ szUÐe�« »U?	?Š vKŽ «c¼ Àb?×?¹ Ê√ wF?O?³D�«

¡U?LM�«  UO?−Oð«d?²Ý« l{u� vD?Ýu�« …—«œû� œb−?²� —U?−¾?²ÝUÐ  U?�dA�« Âu?Ið

w� W?H?KJ�« iH?š s� qL??F�« …—Ëœ t?O?� œu??Fð Íc�« X�u�« w� p�–Ë U??N½UJ� w�

ô U0— p¾�Ë√ ÊS� ‰UŠ W¹√ w�Ë Æ¡ULM�« v�≈ W×K� WłUŠ v�≈  UMOF	²�« jÝ«Ë√

‰U?−� w?� ÊË—UA?²?	� r?N½Q�Ë ÊËb?³?O?Ý qÐ ¨oÐU	�U?� rNð«– ’U?�?ý_« Êu½uJ¹

 ÆWLOI�« s¹uJð e�«uŠ „«—œù ÍuOM³�« rNH�u�

5Ð —«d?L?²??ÝUÐ r	?I?O?Ý t?½√ w¼ nOþu?²�« ‚u?	?� W?O?ÝU?I�« W?I??O?I?(« Ê≈

ô s¹c�« p¾�Ë√Ë rN?Ý_« WKLŠ W?L?O� e?HŠ W?OH?O� Êu?�—b¹ s¹c�« 5K�U?F�« p¾�Ë√

o b e i k a n d l . c o m
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d?³Ž Àb?×O?Ý U� «c¼Ë Æô Â√ U?NM¹uJð w� ÊËd?L²?	¹ «u½U� «–≈ U?� —U³?š≈ rNMJ1

WMN?*« ’d??H� ŸU??	?ðô« rz«œ  ËU??Hð v�≈ ÎU???�Ëœ «c¼ d??O??A???O??ÝË ÆÂœU??I�« b???I??F�«

`O?×?B�« V½U?'« vKŽ n?Ið p½√ s� b?�Q?²�« w� pO�≈ d?�_« œu?F?O?ÝË Æ—u?ł_«Ë

w−?O?ð«d?²?Ý« rN??Hð —U?Nþ≈ u¼ t??�«b?�?²?Ý« p?MJ1 d?OŁQð qC??�√ Ê≈Ë Æj)« s�

pMJ1 «–U??�Ë U¼e¹e?Fð sJ?1 nO?� ÆW?L?O??I�« œU?−¹SÐ W??�U?)« W?�d?A�« e??�«u?(

—UÞù« d?³?Ž qL?F�« ÊuJ¹ Ê√ ‰u?�Q*« s�Ë Æp�– ÀËb?Š w� …bŽU?	?LK� tÐ ÂU?O?I�«

 ÆÁU&ô« p�– w� …bOH� …uDš »U²J�« «c¼ tF{Ë Íc�« jO	³�«

o b e i k a n d l . c o m
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 UNÐ Èb²N¹ W�öŽ l{Ë ∫ ± o×K�

å…u¼e� Ëb³ð U� W�dý qF−¹ jI	 …¬d*« v�≈ dEM�« Ê≈ò

Í—Ëd?C�« s� U?� W??�d?ý rN?� qł√ s�Ë ÆW�e?Ž w� U??O?% ô  U?�d?A�« Ê≈

ÕUÐ—_« s� •±µ oI?% WOMF*« W?�dA�« X½U?� «–S� ÆÕu{u�« fH?MÐ W	�UM?*« rN�

•≤µ Êu?II?×¹ ÊËd?šü« …dA?F�« Êu?	�UM*« ÊU?� «–≈ ÎU?¾O?ý wMF¹ ô «c?N� rN?Ýú�

”u�UI�« …—UA?²Ý« w�Ë ÆWO³	½ …dE½ X�u�« ‰«uÞ ÷d?²H½ UM� bI�Ë Æ`Ðd�« s�

Ác¼ ÊUJ� `?³?�√ b?I?�Ë ÆåU?NÐ Èb??N?²?	Ô¹ W??�ö?Ž l{Ëò v?Žb¹ «c¼ ÊS?� Íu??GK�«

WÝ—U?L*«ò ÂuNH?� …œôË tð—UŁ√ YOŠ ¨Í—U?A²Ýô« ◊U?AMK� …dO³?� WIDM� W?�öF�«

¨‚«u?Ý_« q³� s� d?L?²	?� oO�b?²� ÷d?F²ð  U?�d?A�« rEF� Ê√ U0Ë ÆåqC?�_«

Ê√ s� d¦�√ WÝ—UL*« w³Žô qC�√ W	?�UM� v�≈ WłU(« ¡«“≈ W¹uOŠ `³Bð UN½S�

‰U−L� ÎUC¹√ W¹«b?N�« W�öŽ ÂuNH� U/ bI�Ë Æ⁄«d� w� UN?½Q�Ë UN	H½ v�≈ dEMð

ÎU?I?O?�œ Î«—u??F?ý V	?²J¹ Ê√ qš«b�« w?� u¼ s� vKŽ VF?B�« s� t?½_ Í—U?A?²?Ý«

 Æp�– ÊuKFH¹ «–U* ¨p�– s� r¼√Ë Æ5	�UM*« ¡«œ√ WOHOJÐ

ÕU?H²?�« Ê—UIð p½√ ÊU?L?{ u¼ pKð W?�öF?�«  «–  U�d?A�« rN?� ÕU?²H?� Ê≈

ÆU?N?�b�?²?	ð w²�« ÂU?�—_« Ë√ U?Nðd²?š« w²�«  U?�d?A�« ‰U?−� w?� ¡«uÝ ÆÕU?H?²�UÐ

Íc�« qL?F�« s� qŁU2 Èb?� 5	?�UM?²*« Èb� ÊuJ¹ Ê√Ë bÐ ô ¨w�U?¦?� u?×½ vKŽË

ÆULN²½—U?I� sJ1 w�«dGł —UA²½«Ë r−Š «– ÊuJ¹ Ê√Ë WKŁU?L²� ¡«eł√ w� f�UM¹

qL??F�«  «b???ŠË 5Ð oO??�b�« jK?)« Ê√ –≈ Æl³D�UÐ W??O???C??I�« ÊuJ¹ œUJ?�UÐ «c¼Ë

qL?FK� w−?Oð«d?²?	�« e?O?�d²?�« l� VMł v�≈ ÎU?³Mł nK²?�¹ Ê√ `łd¹ w−?Oð«d?²?	�«

ÊuJOÝ ¨w−Oð«d²?Ý« qLŽ …bŠË Èu²	� u×½ pKOK% t?Ołuð ‰öš s�Ë ÆtKL�QÐ

 «b?ŠË XFL?ł v²?�Ë ÆW?�œ d¦?�√  U?�uKF?� W�ö?Ž vKŽ ‰u?B?(« „—ËbI?� w�

W½—UI*« ”U?Ý√ ÊS� ¨Èdš√Ë UNK?L�QÐ W�dý 5Ð X½—U?�Ë pKð w−Oð«d²?	�« qLF�«

f¹Ë— e�Ëd� W??�ö?F�« lCð XM� «–≈Ë Æ…b?�R??� t?³?ý …—u?BÐ `{«Ë d?O??ž ÊuJO?Ý

…—U?O?Ý  «b?ŠË qÐU?I?� U?N?F?Cð Ê√ d?¦?�√ ‰u?I?F*« sL?� ÆÎö?¦?� Ford œ—u?� qÐUI?�
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qÐU?I??� U?N?F?Cð Ê√ s?� d?¦?�√ Jaguar —«u?žU??'« q¦?� œ—u?H?Ð W?�U?)« W?O?¼U?�d�«

…—UO	Ð œ—u?� …—UOÝ W½—UI0 tKIŽ q�UJÐ pKN?²	� Í√ ÂuI¹ s�Ë ÆUN²?�dÐ W�dA�«

sJ?�Ë ÆW??O???IDM� d???¦??�√ œ—u???� l� GM Â≈ wł W?½—U??I???� ÊuJð U0—Ë °f?¹Ë— e�Ë—

·uÝË ÆpKN?²	*« qIŽ qł√ s� …—ËdC�UÐ ÊU?	�UM²ð ô ≠Èdš√ …d�≠ 5²?�dA�«

Ê√ s� ržd�« vKŽË ÆW?O¼U?�—  «—U?O?Ý Ë√ lHMK� …b?F?�  UMŠU?AÐ pKN?²?	*« dJH¹

W�d?ý «u½—UI¹ s� 5?JKN²?	*« rEF� ÊS?� ¨U¼—Ëœ VFK²Ý W?�dA�«  U?�—U� lO?Lł

 ÆÈdš√ qÐUI� UN²�dÐ …bŠ«Ë

W�Q?	?� „UM¼ w−O?ð«d²?	�« qL?F�«  «b?ŠË jOKš W½—U?I� v�≈ W?�U?{ùUÐË

w� œ«u*« s� b¹bF�« q�U?F²Ý WHK²?<«  U�dA�« Ê√ –≈ ÆX�b�?²Ý« w²�« ÂU�—_«

rEF?� vKŽ dŁR¹ U?2 ÎU�U?9 nK²?�?� qJAÐ d¹—U?I?²�« w� …œ—«u�« W?O�U*« U¼œ—«u?�

Â«b�?²Ý« U� W�d?ý —U²�ð U0d� Æ»U?²J�« «c¼ ‰U−� d?³Ž U¼UMÝ—œ w²�« V	M�«

s� œb??Ž U?N¹b� ÊuJ?¹ Ë√ ¨U?N??²?O½ s	??Š sŽ d?O??³?F??²K� Ÿ—U?	??²?� iO??H?�?ð ‰Ëb?ł

q¦� Î«œ«u?� ÊS� qŁU2 u?×½ vKŽË ÆÕUÐ—_« qÐUI?� WOzUM¦?²Ýô« Èdš_«  «d?OO?G²�«

Íc�« n�u*« œUL²Ž« Ê«d	HÔ¹ U0— Êu¹b�« qł√ s� s¹c�²*« ◊UO²Šô«Ë ÊËe<«

W½—U?I?� bMŽ  U¼u?A?²�« d?³?�√ r−Mð Ê√ qL?²?×¹Ë Æn?K²?�?� qJAÐ W?�d?A�« ÁUM³?²ð

W?Ý—U2 n?K²?�?²??Ý YO?Š W?HK?²?<« ‚«u?Ý_« w� U??N?−zU?²?½ “d?³ð w²�«  U??�d?A�«

s� œ«u*« s� b¹b?FK� W�u³?I*« W?'UF*« nK²?�ð U0—Ë ÆÎU?�uL?Ž W�u³?I*« WO�ËR?	*«

q�«u?F�« pKð q� q?JAðË ÆÎU¹—c?ł ÎU?�ö?²?š«  «—U?−¹ù« v²?Š iO?H?�?²�«  ôb?F?�

ÊËbÐ w�U*« Ê«eO*« W?HO×�Ë 5²?�dA� ÕUÐ—_«  U½UOÐ 5Ð W½—U?I� W¹√ WO�«b?B�

 ÆW½—UI� ”UÝ√ vKŽ WKJA� WMO³*« œ«bŽ_« Ê√ ÊULC�  ö¹bF²Ð ÂUOI�«

WÞU?	?³Ð dEMð XM� «–≈ W�u?³?I� …d?J� d³?²?F¹ ‰U?Iðd?³�«Ë ÕU?H²�« W½—U?I?� Ê≈

vI?³ð Îö?¦?L?� Æw�U*« tz«œ√ v�≈ dEM�« s?� d?¦�√ q?LF?�« «cN?� WO?KL?F�« d¼UE*« v�≈

ržd�« vKŽ Èdš√ W?�dý s� …bOł ÎU?Žbš rKF²ð Ê√ UNMJ1 U?� W�dý Ê√ WO?CI�«

V�UDLK� s¹œd?HM*« ¡«—b*« …dJ� wðQðË ÆW?HK²�?� ‚«u?Ý√ w� ÊU	?�UM²ð UL?N½√ s�
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W??ŽUM� w� W??O??F??OMB??²�«  «b??Šu�« s?� Î̈ö?¦??� 5?�Q?²?�« W?ŽU?M� w� W¹—U??'«

 ÆWO�ü«  «Ëœ_«

ÊS?� ¨tð«– W¹œUF?�« rNÝ_« ÕUÐ—√ ‰b?F?� UL?N¹b� åÊU?²ŠU?Hðò p¹b� ÊU?� «–≈Ë

5²?HK²?�� 5²?I¹dÞ Uðb?łË b?� 5²?�dA�« Ê√ b?�R?� t³?ý qJAÐ ÊuJ²?Ý W�Q?	*«

UNðUJK²2 …—«œ≈ w� …“—UÐ UL¼«bŠ≈ ÊuJð U0— Îö¦L� ÆUNð«– W−O²M�« v�≈ ‰u�uK�

Èd?š_« W?�d??A�« oI?% 5Š w� ¨nO?�UJ²�« iO?H?�??²� p�–Ë W?²ÐU?¦�« Ë√ …b??O?H*«

W−O²M�« v�≈ ÍœRð U0— ‚dD�« sJ�Ë ÆWH¦J*«  U½ö?Žù« V³	Ð qC�√ dFÝ …eO�

 U�d?A�« pKð 5Ð “d?³¹ ÎUł–u/ Ê√ 5Š w�Ë Æ—U?L¦?²Ýô« ÕUÐ—√ ‰U?−� w� U?Nð«–

W?I¹d?Þ W?I?O?I??(« w� „UM¼ fO� ¨U??� W?ŽUM� w� oH??�ð w²�« pKðË `−?Mð w²�«

 ÆWO	�UMð …eO� V	J� W×O×� W�u�Q� …œdH�

t� ÊuJ?ð U0—  U??�d??AK� w³??	M�« ¡«œ_« Ê√ ÎU??C¹√ ÎU??�—b??� ÊuJ?ð Ê√ V−¹Ë

U0—Ë ÆW�dAK� WOÝUÝ_« WO	�UM²�« sŽ ÎU�U9 WKI?²	� QAM*« WOł—Uš  «dO	Hð

s� —u?�_« vKŽ lKD* q�U?Fð W?×O?C?� w� fLG½« b?� oÐU?	�« ÂU?F�« d¹b*« ÊuJ¹

U0—Ë ÆW�dA�« UNÐ Âu?Ið  «¡UŽœ« W¹√ ’uB�Ð WOÝU� ‚«u?Ý_« „d²ð Ê√ UN½Qý

ÊuJð Ë√ qO?�U?ÝdK� r?�?C�« lO?L?−?²�« b?{ Èu?Žb� W?{d?Ž ÎU?C¹√ W?�d?A�« ÊuJð

U?�bMŽË ÆÍu?M	�« d¹d?I?²�« w� f?JFMð r� Èd?š√ W?O?½u½U?�  U?Ž«e½ w� W?	??L?GM�

 ôU??I*« lO??L?' W??F¹d??Ý W?F??ł«d0 ÂU??O??I�« d¹b??'« sL?� U??� W??�d?ý v?�≈ dEMð

vKŽ  dŁ√ b?� ÁcN?� ÎUŁ«bŠ√ Ê√ v�≈ d?OA¹ qO�œ Í√ sŽ ÎU?¦×Ð W?IÐU	�« W?OH×?B�«

 ÆW�dAK� rNÝ_« ‚uÝ rOOIð

c�?²ð wN?� ÆW¹«bN�« W?�öŽ l{Ë —«d?L²?ÝUÐ Êü«  U�d?A�« rEF� qG?AðË

Î«¡bÐ ¡wý q� sL?C²?¹ U0— Íc�« f�UM*« qOK% qJý ÎU?�dDð U?N�UJý√ d¦?�√ w�

v²?ŠË ¨5	?�UM*« szUÐ“ l�  öÐU?I*« ¨f�UM*« —U?³?š√ sŽ W¹—U?'« ÀU?×Ð_« s�

ÆŸ—U?A�« w� f�UM*« W¹U?H½ ‚«—Ë√ o¹œUM� d?³?Ž VNM�«Ë nz«e�« qL?F�«  öÐU?I?�

Ÿu{u?� w� Y×³K� ”dJ� ·d?²×?� h�ý Êü« …dO?³J�«  U�d?A�« Èb� błu¹Ë
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l{Ë vKŽ U?NðbŽU?	* s¹—U?A²?	� 5Fð ÎU?³¹dIð  U?�d?A�« lOL?ł Ê√ UL?� f�UM*«

‰U−� ÊUL{ Ê√ UL� ÎU³F� Î«d?�√  UODF*« vKŽ ‰uB(« d³²F¹Ë ÆW¹«bN�« W�öŽ

ÂUO?I�« lD²?	ð r� «–≈ W³?O)UÐ d?FAð ô p�c�Ë ÆÎU?OÐU	?Š ÎUM� d³?²F¹ U?NO� W½—U?I*«

d??�_« Â«œ U??� `O??×??B?�« o¹dD�« w?� Î«dzU??Ý ÊuJð ·u??ÝË Æ…d??O??³??� W???�bÐ «c??NÐ

ÆåÎUO¼U&« `O×�ò WOLOýd�« W¹—UA²Ýô« …—U³F�« pKð w� Î«—uB×�

  UODF*« vKŽ qB% s¹√ ∫≤o×K*«

å V¼– wN	 Î«bOł X'uŽ «–≈Ë Æ…u� w¼  UODF*«

Ê√Ë ÆpKO?K% Ÿu??{u??� w¼ w²?�« W??�d??A�UÐ rK?Ž vKŽ p½√ UM?{d??²??�« b??I�

w−??Oð«d?²?	?�« qL?F�«  «b??ŠË ¡«œ√ sŽ  U?�uKF*« v?�≈ ‰u?�u�« vKŽ …—b??� p¹b�

s� p½√ ≠d???B??²??<UÐ≠ p�– ÷d???²??H¹Ë ÆW¹—U??'«  U???OKL??F�«Ë W???OKš«b�« v?M³�«Ë

p½S?� ≠‰U??F?� qOK% ÂU9≈ q?ł√ s�Ë ÆU?NKł_ qL??Fð w²�« W?�d?A?�« qK%Ë qš«b�«

v�≈ dEM�« WOHO?� sŽË 5	�UM*« sŽË ¨WŽUMB�« sŽ  U�uKF� v�≈ ÎUC¹√ ÃU?²×²Ý

 ø«c¼ vKŽ p¹b¹ lCð tK�« o×Ð nOJ� Æ‚u	�« w� UNF�u� YOŠ s� p²�dý

…d�u²*«  UODF*« WOL� W�dF� WŽUM� W¹√ v�≈ W³	M�UÐ wzUM¦²Ýô« s� t½≈

ÆWOŽUMB�«  U¾ON�«Ë  U?F�U'« qLŽ  U³²J� Ë√ W�UF�«  U³²J*« d?³Ž U�≈ ÎU�uLŽ

¨W??O?ŽUMB?�«  UDD<« ¨ÀU??×Ð_« sŽ d¹—U??Ið ÎU?�Ëœ U??NMOÐ U??L?O??� qL?% ·u??ÝË

 U??�d??A�« s� b¹b??F�« qB??×¹Ë Æ…d??ýU??³*«  U??ODF?*« b?Ž«u??�Ë ¨W??OMI??²�« V?²J�«

…d??�u?²??� ÊuJð Y?O?Š —œU??B*« pKð s?� W?O??ÝU??Ý_« tðU?O?DF?� v?KŽ W¹—U??A?²??Ýô«

 ÆWKzU¼ ÂuÝ— l�œ ÊËœ szUÐeK� W�uN	Ð

Î«¡bÐ ¡ôR¼ bł«u?²¹Ë Æw	Ozd�« w½U?¦�« —bB*« r¼ WŽUMB�« ¡«d?³š d³?²F¹Ë

 «– W?O?F?�U'« ÂU?	?�_« w� 5O1œU?�_« v²?ŠË ¨W?O?ŽUMB�«  U?¾?O?N�« ¡U?Ýƒ— s�

w� ŸUD?I�« «uDž b??� «u½U??� s¹c?�« 5O??H??×?B?�« v�≈ ¨W??O??ŽUM� W??O??HK�Ð W?KB�«

…œUFÝ s� ”UM�« tÐ d?FA¹ U� Èb� TłUH*« s�Ë Æn×B�« Ë√ W¹—U?−²�«  ö:«

lOD²	ð p½√ wMF¹ qÐUI*«Ë ÆWOÝUÝ_« ÂU�—_« ¡UDŽ≈Ë rNð«d³š w� W�—UA*« w�

vKŽ Àb??Š√ w?¼ w²�«  U??ODF?*«  —U??³??²??š« Ë√  «d??B??³??²�« iFÐ r?N� Âb??Ið Ê√

o b e i k a n d l . c o m
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w²�«  ôU??Bðô« s�  UJ³??ý qÐU??I*UÐ rN¹b� ÊuJ?O?ÝË Æd??L?²??	*« p¦?×?Ð ”U?Ý√

 ÆUNO�≈ „uFłd¹ Ê√ sJ1

ÊuJ¹ ôË ÆU?NO�≈ W³?	M�UÐ  UODF?LK� Y�U¦?�« —bB*« r¼ W�d?A�« szUÐ“ Ê≈Ë

W�öF�« sJð r� U� s¹œËeLK� WLzö*«  U?�uKF*« ’uB�Ð 5JKL²� …œUŽ szUÐe�«

ÊuJð ·u?ÝË Æ U½uJ*UÐ œËe?�Ë  «—UO?Ý l½U?� 5Ð w²�« pKð q¦?� ¨WO?−?Oð«d²?Ý«

¡«œ√ ‰uŠ  «dB³²�« iFÐ .bI²� UNOKŽ ‰uB(« vKŽ ÎU³¹dIð Â«Ëb�« vKŽ Î«—œU�

5Ž“u*« Ë√ —U−²�« Èb?� ÊuJ¹ U� ÎU³�UžË ÆW¹«bN�« W?�öŽ dO¹UF?� qÐUI� s¹œËe*«

ÆWMO?F?� W?�d?A� iH?�M� ’ö?š≈ r?N¹b� ÊuJ¹ U?� …œU?ŽË U?N½ËËd¹ …b?O?ł W?B?�

 U�uKF*« X½U?� ULK� Î«dO?³� t�b�?²	ð Íc�« Ã–uLM�« ÊU?� ULK� t½√ `{«u�« s�Ë

 ÆW�œ d¦�√

U0— –≈ ÆW�dA�« w� ÊuIÐU	�« ÊuK�UF�« uN� wÝUÝ_« lÐ«d�« —bB*« U�√Ë

ÍuM	�« d¹d?I?²�« w� p�–Ë s¹b?ŽUI?²?� rNH?�uÐ W?LzU?� vKŽ ”UM�« ¡ôR¼ l{u¹

«Ëd?L?¦??²?Ý« b?� Êu½uJ¹ U??� …œU?ŽË ÆW?�d?A�U?Ð oKF?²ð W�U?I??� w� rNÐ b?N?A??²?	¹ Ë√

s� Êu?{u?�d??� rN½QÐ ÊËd?F?A¹ U?0—Ë ÆW?OMF*« W?�d?A?�« w� rNðU?O?Š s� d??O?¦J�«

dO¦� dB³ð ¡UDŽ≈ w� s¹bOFÝ s� d¦�√ Êu½uJ¹ U� ÎU³�UžË ÆrNð—œUG� bFÐ UNK³�

U0—  U?�uK?F*« Ê√ s� ržd�« vKŽ ¨U?N?ð—«œ≈ W?O�U?F?� Èb?�Ë U??NKL?Ž W?O?H??O?� ‰u?Š

 ÆW1b� ÊuJð

World wide W?O*U?F?�«  UJ³?AK� ŸU?−?A?�« b¹b?'« r�U?F�« qL?×?¹ ÆÎU?	?�U?š

w�Ë Æ5	?�UM²*«Ë  U−?²M*« ¨‚«uÝ_« sŽ  U?�uKF*« s� VCM¹ ô Î«—b?B� Web

—œU?B?� rCð AOL Ë√ Compuserve q¦?� …d??ýU?³*«  U?�b?)« W??OJK� Ê√ 5Š

 «d??B?³??²�« s� b¹e*« „UM¼ ÊS??� Dun & Bradstreet q¦??� W¹b?OK?Ið  U?OD?F?�

Íc�« qL?F�UÐ W?KB�«  «– Ã«u?�_« vKŽ Z�e?²�« l�«u?� s� U?NÞU?I?²?�« sJ1 w²�«

 ÆtKOK×²Ð ÂuIð

s� WOŽu{u� dE½ WNłË vKŽ ‰uB(« ÎU�Ëœ ‰ËU% Ê√ p½UJ�SÐ Î̈«dOš√Ë

lOLłË WO	Ozd�«  U�dA�« rEF� WODGð r²ð –≈ Æ—UL¦²Ýô« ·—UB� w� 5KK;«

ÆUN�uŠ WLE²M� d¹—U?Ið Êu−²M¹ 5KK×� q³� s� WO�b?)«Ë WOŽUMB�«  UŽUDI�«
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Î«dB?³ð Êu{d?F¹ U0— rN½S� ÕœU?� mK³� VK?Þ ÊËbÐ d¹—UI²?�« p� «u�bI?¹ r� «–S�

 Ær¼dOJHð vKŽ ÎULzU� ÎUOB�ý

rN??� U??N?�ö??š s� lOD?²??	ð W??I¹dÞ œu???łË Âb??F� W??³??O??)UÐ d??F???Að U0—Ë

W???�d???A?K� WK?�U???ý …dE?½ l� ÂU???F�« d?¹b*« q¦????� r�U???F?*« `{«Ë qJA?Ð W???ŽUM?B�«

 U?�d??A�« rEF??� Èb� Ê√ 5Š wH??� ÆW?O??C?I�« X?	?O� Ác¼ s?J�Ë ÆU?N??O?	??�UM�Ë

VM−²� W¹UMFÐ rNMOO?Fð V−¹ ¨ŸUDI�« «c¼ w� …d³š rN¹b� ’U�ý√ W?¹—UA²Ýô«

ÆW¹d?Ý  U?�uKF?� V	?� V³	?Ð WKL?²;« W?O½u½U?I�« ÈËU?Žb�«Ë szUÐe�«  U?Ž«d?�

d?O	?ðË Wł–U?Ý ÊuJð Ê√ v�≈ W?O?ł—U)« W¹—U?A?²?Ýô« ‚dH�« q?O9 p�c� W−?O?²½Ë

•∑µ w�«u?Š rN?�eK¹ t?½√ «c¼ wMF¹ ·u?ÝË Æ—«b?×½ô« b¹b?ý rKF?ð nDFM� d?³?Ž

dO?	O�« ¡e'« „d²¹ U2 ÆÊuÐe?�« Èb� „«—œù« Èu²	� …—U?: ŸËdA*« ‰uÞ s�

W×?O×B�« dÞÔ_UÐ ÎU?×K	� p²H?BÐË ÆWLO� W?�U{≈Ë WŽd?	Ð ‚U³	K� rN� d?Oš_«

lL?ł Ã–u/ Ê≈Ë Ætð«– d?�_« qF?H� Î«b?OF?Ð ÎUÞuý d?O?	ð pKF?−¹ „UM¼ V³?Ý ö?�

 A ≤\± qJA�« w� t×O{uð t�  UODF�

w×O{uð  UODF� lLł Ã–u/  A ≤\± qJA�«

ÊuKK;«

ÊuO	dB*«
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dOš_« ·öG�«

 WLOI�« e	«uŠ

 uJÝ Æ” Æ„—U�

W�d²A� WLO�  s¹uJð vKŽ Y×K� ¡«—b*« qO�œ

 øl�«u�« w	 w²�dý qLFð nO�

 øqC	√ Î«d¹b� `³�√ nO�

 ø‚öD½ö� ÎUCFÐ UNCFÐ l� ¡«eł_« pKð lLł lOD²Ý√ nO�

 uJÝ „—U??� b?łË√ b?I??� Æ»U?²J?�« «c¼ w� WK¾??Ý_« pKð sŽ VO?ł√ b??I�

Í√ ¡«œ√ l−?Að Ê√ U?N½Q?ý s?� w²�« W?OKL?F�«  «Ëœ_«Ë t?L?N?� q?N?	¹ ÎU?Ozd?� Î«—UÞ≈

qJAÐ tKF?Hð U�Ë bO?ł qJAÐ p²LEM� tKF?Hð U� „«—œ≈ WO?HO� UML?KF¹ u¼Ë Æd¹b�

W?LÝU?Š  UMO	?×?²Ð ÂUO?I�« vKŽ „bŽU?	ð Ê√ W?�bI*«  «Ëœ_« ÊQ?ý s�Ë Æ¡wÝ

 Æp²LEM� sL{ WO�ËR	LK� pÐ ’U)« p�U−� w�

W¹—UA²Ý« Ë√ WOzUMž  U¹«u¼ …—«œù« V²� rEF� tO� X'UŽ dBŽ ‰öšò

…bŽU?	* Íd¼u'« sJ�Ë d?ŠU	�« dO?ž VKB�« ”UÝ_« vKŽ e�d?¹ t½S�  U¾?ONK�

ÆårN� Â“ö�« qLF�« –U�ð«Ë ¡«œ_« hO�Að vKŽ  5K�UF�«Ë ¡«—b*«

WPP Group, PLC, ¨ÂUŽ d¹b� ¨q¹—uÝ sð—U�

W?O?KL?Ž d?³??Ž Âu¹ q� ¡«—b*« t??A?O?F¹ d??�√ w¼ W�U?F??H�« W?O??−?Oð«d?²??	�« Ê≈ò

ÍbO?N9 »U²� u¼ »U²J�« «c¼Ë ÆoO?³D²�«Ë WOIM²�« ¨rKF?²�« ¨qOK×²�« s� …dL?²	�

W?O??H?O??� W?�d??F?� ÊËb¹d¹ s¹c?�«Ë X�u�« jG??CÐ ÊËd?F??A¹ s¹c�« ¡«—b?L?K� b?O??H?�

ÆårNðU�dý  UO−Oð«d²Ý« v�≈ WLO� W�U{≈

o b e i k a n d l . c o m



310

‰ULŽú� ÊbM� WF�Uł bOLŽ ÆgK¹u� Êuł —u�	Ëd³�«

…bŽU?	* r¼—UJ�√ w� 5KI?²	?� ¨¡UO?�–√ 5�d²?×� vKŽ Âu?Ið UM�U?LŽ√ Ê≈ò

qC??�√  «Ëœ√ ”UMK?� Âb?I?¹ »U?²??� Í√ Ê≈Ë Æ…b??I??F??�  öJA??� qŠ vKŽ s?zUÐe�«

ÆåÎ«bOH� d³²F¹  öJA*« pKð rNH²�

 ÆbOH� »U²� «c¼ ÊS� ÆUNð√d� w²�« V²J�« s� dO¦J�« s� fJF�« vKŽË

 Light House Holdings  INC  fOz— ÆwJ½Ëdž ÆÂ fM¹dOð

b²LO� ÁœôË√Ë wK¹Ë Êuł

u²½Ë—uð Æ…—u	UGMÝ ÆÊU³�¹dÐ ÆrONM¹Ë Æ„—u¹uO½ Æd²�OAOAð

o b e i k a n d l . c o m




