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…—«œù« fK�� fOz— WLK�

 ¨Â«dJ�« pM��« wL�U�� …œU��« 

 ∫bF�Ë ¨t�U�d�Ë tK�« WL�—Ë rJOK� Âö��« 

 WON�M*« WO�U*« WM�K� w�UD�d��« ÍœuF��« pM�K� ÍuM��« d�dI��« rJ� Âb�√ Ê√ …—«œù« fK�� ¡UC�√ s� W�UOM�U� w�d��
 ÆÂ≤∞∞µ d�L��œ ≥± w�

 Æw�«u��« vK� …dA� W�œU(« WM�K� WO�UO� ÎU�U�—√ t�ö� pM��« q�� YO� rJJM�� W��M�U� Î«eOL�� ÎU�U� ≤∞∞µ ÂU� ÊU�
 X�U� UL� • µ≤[≤ UN���� XGK� …dO�� …œU�“ q�9Ë ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤[µ∞¥ Â≤∞∞µ ÂUF� WO�UB�« pM��« ÕU�—√ XGK� bI�
 Íc�«Ë ¨5L�U�*« ‚uI� vK� bzUF�« j�u�� d��F�Ë Æ• ≥∏[π 5L�U�*« ‚uI� j�u�� vK� bzUF�« mK� Ë Â≤∞∞¥ w� tOK�
 Ê√ ÕU�M�« «cN� ÊU� U� ÆpM��« WO�UF�Ë ¡«œ√ …uI� ÎUO�Oz— ÎU�UOI� WO{U*« WM� …dA� Èb�ù« Èb� vK� Î«œdD� Î«u/ bN�

ÆqOLF�« vK� eO�d��« WO�O�«d��U� X�U��« t�«e��«Ë pM�K� WLOJ(« W�ƒd�« ôu� oI���

 Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� rN�_« ‚u� ‘UF��«Ë ¨W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« t�bN� Íc�« dO�J�« ÍœUB��ô« uLM�« fJF�« b�Ë «c�
 …œUH��ô« s� bO'« tF{Ë qCH� pM��« sJ9 WO�U��ù« W�O��« Ác� q� w�Ë ÆqJ� w�dB*«Ë w�U*« ŸUDI�« vK� ÎU�U��≈
 W�U� d�� ÎU�“«u�� Î«u/ p�c� oI�O� WO�Ozd�«  UO�U�_« vK� ÁeO�d� vK� WE�U;« X�u�« fH� w�Ë W��UM�« ’dH�« s�

Æ‰UL�_«  U�UD�

 Î«u/ w�U��U� oI���  U��M*« d�uD�� W��M�U� Èd�√ …d� o�dD�«  œU� b� åW�U�_«ò WO�ö�ù« WO�dB*«  U�b)« X�U�Ë
 W��M�U� WO�ö�ù« WF�dA�« l� WI�«u�*« WO�U*«  U�b)«dO�u� w� bz«d� UNF�u� aO�d� s� UNMJ� U2 ¨UN�UL�√ w� ÎUF�d�
 W�U�Ë Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� uLM�« s� b�e*« ¡öLF�« ‰u�√  bN� b�Ë Æ U�dA�«  U�b�Ë WOB�A�«  U�b)« w�UDI�
 W��M�U�  W�œuF��«  WO�dB*« ‚u��«  w� W�UN�«   «dOG��«  WOHK� vK� p�–Ë ¨WOB�A�« WO�dB*«  U�b)« bOF� vK�
 W�uL�� ÂbI� …—«œù« X���√ YO� ÂUF�« ‰ö� Î«dO�� Î«u/ W�U)« WO�dB*«  U�b)« ‰UL�√ ÎUC�√ X/ UL� Æœ«d�ú�

Æw*UF�«Ë wK;« s�bOFB�« vK�  «Ëd��« …—«œ≈ ‰U�� w� WBB��*«  U�b)« s� WK�UJ��

 U�e�d�Ë w��UM��« U�«u��� vK� XE�U�  U�dAK� WO�dB*«  U�b)« Ê√ ô« WO�u��« W��UM*« œ«b��« s� r�d�« vK�
 WO�dB*«  U�b)« X�U� b�Ë ¨…b�«e�*« ¡öLF�« …b�UI� WO�UM�*«  U�UO��ô« WO�K� q�«u� ULMO� ‚u�K� bz«d� a�«d�«
 5�UDI�« w� …bz«d�«  U��R*« s� œbF� W�UC*« WLOI�«  «– …dO�J�«  ö�UF*« s� b�bF�« …—«œS� ÂUF�« ‰ö�  U�dAK�

ÆÍœuF��« ‚u�K� …dJ��� WO*U� ‰uK� .bI� XK�«ËË ’U)«Ë ÂUF�«

 bz«d� pM��« l�u� X��— w��«Ë ¨WO�dB*« W�—UL���ô«  U�b�K� “U�L*« ¡«œ_« ≤∞∞µ ÂU� ‰ö� pM��«  U�U$ “d�√ s� Ê≈
 s� b�bF�« …—«œS� ÂUF�« ‰ö� WO�dB*«  «—UL���ô« W�uL�� ÂUO�Ë ¨W�—UA��ô«  U�b)«Ë  U�dA�« q�u9  ôU�� w�
 pM��« l{Ë w� XL�U� ¨WKJON� Èd�√ ‰uK�Ë  U�dA�« rN�√  «—«b�≈ …—«œ≈ p�– w� U0 …bIF*«Ë W�UN�«  ö�UF*«
 ¡UA�ù UM�K� vK� WI�«u*« X9 UC�√ ÆW�U�u�«  U�b�Ë ‰u�_« …—«œ≈Ë W�d�A*« o�œUMBK� W��M�U� WO�ôb��« WDIM�
 UN�UL�√ …b�b'« W�dA�« d�U�� Ê√ l�u�*« s�Ë ¨WO�U*« ‚u��« W�O� q�� s� HSBC Ë »U� 5� W�d�A� —UL���« W�d�

 ÆÈd�_« WOL�d�«  «¡«d�ù« s� ¡UN��ô« bF� Â≤∞∞∂ ÂU� ‰ö�

 W�U�� —UN�≈Ë pM�K� w*U� bF� W�U{≈ v�≈ ·bN� Íc�«Ë ¨b�b'« Á—UF� 5�b�� pM��« ÂUO� ≤∞∞µ ÂU� bN� WO�U� WO�U� s�
 ÆHSBC W�uL�� w�M�_« p�dA�« l� W�öF�«

 ‰ö� s� p�–Ë WO�UL�√d�« t�b�U� e�eF� w� Â≤∞∞µ ÂU� w� UNII� w��« WO�UF�« ZzU�M�« s� …œUH��ôU� pM��« w�u�Ë «c�
 ±∞ m�U��« w�UB�« `�d�« v�≈ W�U{ôU�� ÆbO� ÍbI� `�— ·d� v�« W�U{≈ 5O�U� 5LN� qJ� b�«Ë w�U�� rN� `M�
 w�U��« nBM�« s� `�— ·dB� w�u� fK�*« ÊU� ‰Ë_« WM��« nB� s� UN�d� - w��« b�«u�« rN�K� W�œuF�  ôU�—



π

 Æb�«u�« rN�K� ‰U�— ±µ Â≤∞∞µ ÂU� s� 5L�U�LK� Ÿu�b*« wzUNM�« `�d�« `�B� YO�� ¨rN�K� ÍœuF� ‰U�— µ Á—b�
ÂU� w� ÁbI� —dI*« W�UF�«  WOFL'« ŸUL��« w� 5L�U�*« WI�«u* —u�c*« `�d�« l�œË WO�U�*« rN�_« `M� lC��Ë

ÆÂ≤∞∞∂

v�� w� ÍœuF��« lL��LK� t�b�U��Ë WO�UL��ô« t�U�—UA0 d��H� w�UD�d��«  ÍœuF��« pM��« ÊS� d�¬ bOF� vK�
Ÿd��Ë 5H�dA�« 5�d(« ÂœU� …—œU�� pM��« v�� ¨WOK;« W�U�d�«Ë rOKF��« Z�«d�� dL��*« tL�œ v�≈ W�U{ùU�� ¨ ôU�*«
…b�U��Ë r�b� ÎU�e�K� Â«Ëb�« vK� pM��« vI�� ·u�Ë ¨UO�¬ ‚d� »uM� WIDM� »d{ Íc�« ‰«e�e�« U�U�C� ¡U���

Æw�UG�« UMFL���

b�b� ÂœU� Z�u�� fD��√ dN� w� WJKL*«  bN� YO� ¨qJ� W�Ëb�« bOF� vK� ÎUC�√ Î«eOL�� ÎU�U� ÊU� Â≤∞∞µ ÂU�
Æw�UG�« UMM�Ë —U�œ“«Ë —«dI��ô WO�U�√ …—Ëd{ d��F� Íc�«Ë …œUOI�« w� q�«u��« «cN� ÊuM�2 s��Ë 5H�dA�« 5�d�K�
U� u�Ë d�L��œ dN� s� Î«—U���« ¨WO*UF�« …—U���« WLEM� w� Îö�U� Î«uC� ÂUF�« ‰ö� X���√ WJKL*« Ê√ vK� …Ëö� «c�

ÆW�œUI�«  «uM��« w� UM�UL�√ vK� dO�� d�√ t� ÊuJ� Ê√ l�u��

W�U� ÎU�d� d�u� ·u� w�U*« ŸUDI�« l�u� q�«u�Ë ‰UL�ú� Î«b� WO�U��ù« ‚U�ü«Ë W�uI�« W�œUB��ô«  «d�R*« Ê≈
u/ oOI% s� tO� sJL�� l{Ë w� pM��« ÊuJ� Ê√ ÊULC� UNF�Ë w� U� q� pM��« …—«œ≈ ‰c�� ·u�Ë ¨WJKL*« w� ‰UL�ú�

ÆW�œUI�«  «uM��« w� rz«œË Ê“«u��

rJzU�u� ÍdJ� h�U� s� d��√ Ê√Ë ÂUF�« «cN� WII��*« WFz«d�« ZzU�M�« vK� rJ�M�√ Ê√ …—«œù« fK�� s� W�UOM�U� œË√Ë
…dL��*« r�œuN�� ZzU�M�« Ác� «uII� s�c�« pM��« wH�u* oOLF�« Íd�bI� s� d��√ Ê√ œË√ UL� Æs�dL��*« rJ�b�U��Ë

ÆrN�b�U��Ë pM��U� WLz«b�« rN�I�� Â«dJ�« UMzöLF� ÎUC�√Ë ¨rN�«e��«Ë

W��R�Ë W�UMB�«Ë …—U���« …—«“ËË WO�U*« …—«“u� WK�2 ¨W�œuF��« W�uJ�K� Ád�bI�Ë ÁdJ� s� …—«œù« fK�� »dF� UL�
ÆW�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� w�dB*« ŸUDIK� q�«u�*« rNL�œË rNFO�A�� WO�U*« ‚u��« W�O�Ë ÍœuF��« w�dF�« bIM�«
5�d(« ÂœU� tO�u�Ë …œUO� X% ÍœuF��«  œUB��ô«  —uD�Ë uLM�  Êu�e�K� w�U*«Ë w�dB*« ŸUDI�« s� ¡e�� s��Ë

Æ5�_« ÁbN� w�ËË 5H�dA�«

¨o�u*« tK�«Ë

qOI(« bL�� s� tK�«b��
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¨t�U�d�Ë tK�« WL�—Ë rJOK� Âö��«

  U�UA�Ë ¡«œ√ vK� qL�A*«Ë ¨ÍuM��« d�dI��« Â«dJ�« w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« wL�U�* ÂbI� Ê√ …—«œù« fK�� d��
ÆÂ≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� WON�M*« WO�U*« WM��« ‰ö� pM��«

∫W�bI�

 d�UM� ≤± o�«u*« ±≥π∏ dH� ±≤ a�—U�Ë ¥ØÂ r�— wJK*« Âu�d*« V�u0 ©åpM��«ò® w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« f�Q�
 q��   U�dA�«Ë  œ«d�_«  ¡öLFK�  WO�dB*«   U�b)«  s�  W�uL��  .bI�  w�  pM�K�  WO�Ozd�«  ·«b�_«  q�L��Ë  Æ±π∑∏

ÆtzöLF� WO�U*« W�—UA��ô«  U�b)«Ë W�—UL���ô« ‰uK(«Ë d�bB��«Ë œ«dO��ô«  U�b�Ë ÷ËdI�«Ë lz«œu�«  U�b�

W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« Ã—U� WF�U�  U�d� Ë√ ŸËd� W�√ pM�K� b�u� ôË

 ∫…dO�_«  «uM� fL)« …d�H� WO�U*« ZzU�M�« “d�√

 «u??M��«

≤∞∞±≤∞∞≤≤∞∞≥≤∞∞¥≤∞∞µ
¡öLF�« lz«œË≥±[µ≥π≥¥[π∏∞≥∂[∞π∞¥¥[∂∂∂¥∏[µ≥¥

5L�U�*« ‚uI�≥[πµ∂¥[≤∏≥¥[∑¥∂µ[π±∑∑[¥π≥
w�U� ¨ «—UL���ô«≤±[∑∂∏≤∞[¥∞∞±µ[π∑±±¥[∂∑∂±∂[≥∑≥

w�U� ¨nK��«Ë ÷ËdI�«±∂[∞≤∞≤∞[≥µπ≤∂[±±∑≥±[∂≤∑¥∞[∏¥∑
 «œu�u*« w�UL�≈¥±[π≤±¥∂[≤≤∑¥∂[∞∂≤µ∑[π≥∏∂µ[π≤∏

q�b�« w�U�∏≥∞π∑≥±[≤µ∏±[∂¥∂≤[µ∞¥
W�“u*« ÕU�—_« w�UL�≈µ∏≤∂∂µ∏≥≤ππ∞∏±≥

∫qLF�« W�O�

 dO�J�«  ŸUH�—ôU�  ÎU�u�b� ¡«œ_«  s� WO�U�  U�u��� qO��� ≠ w�«u��«  vK� WO�U��«  WM�K�  ≠ ÍœuF��«  œUB��ô«  q�«Ë
 tK��� Èu��� vK�√ Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� WO�uJ(«  «œ«d�ù« XGK� YO� ¨WO*UF�« ‚«u�_« w� ‰Ëd���« —UF�_ q�«u�*«Ë
 p�– fJF�« b�Ë ÆWO�«eO*« w� izUH� X�u�« fH� w� WEH��� UN�U�ËdB� …œU�“ vK� W�uJ(« l�� U2 ¨‚ö�ù« vK�
 bN� UL� ÆÂUF�« ‰ö� U�u� U�œUB��« ÎU�UA� Á—Ëb� bN� Íc�« ¨’U)« ŸUDI�« vK� ÎU�U��≈ dO�J�« ÍœUB��ô« ‘UF��ô«
 q�«u�� p�c� W�U{ùU� ÆW�œUB��ô«  U�UDI�« W�U� —uD� w� ÎU�U�Ë Î«b�U�� Î«—Ëœ VF�Ë Î̈«dO�� Î«u/ qJ� w�dB*« ŸUDI�«
 U�œ«b�√ dL��� w��«Ë WJKL*« w� WO�U*«Ë WO�dB*«  U��R*« 5� b�«e�*« f�UM��« Èu��0 dO�� qJA� ÂUL��ô«Ë eO�d��«
 WO�U*« ‚u��« W�O� q�� s� …bL�F*« WLE�_«Ë b�«uI�« l{ËË WO*UF�« …—U���« WLEM* WJKL*« ÂULC�« ¡u{ vK� œU�œ“ô« w�

ÆcOHM��« l{u�
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"UM�« w�UL�≈ u/ W�uJ(« —bI� YO� ¨ÂUF�« «cN� rJJM�  ¡«œ√  vK� ÎU�U��≈ wK;« œUB��ö� ÍuI�« ¡«œ_« fJF�« bI�
w�UL�≈Ë ¡öLF�« ÷Ëd�Ë lz«œËË pM��« ÕU�—√ XK�� b�Ë ÆW��U��« —UF�_« V�� •∂[µ¥ W��M� Â≤∞∞µ ÂUF� l�u�*« wK;«
eO�d��« —«dL��« sL{Ë ¨WO�UF�« UN�u� pM��« w� W�uO��« V��Ë WO�UL�√d�« V�M�« XK�«Ë ULMO� Î̈«dO�� ÎU�UH�—« ‰u�_«
pK� W�U�Ë …b�b'«  U��M*«Ë  U�b)« s� b�e*« pM��«  Õd� bI� ¡öLFK� W�ËdD*«  U�b)« Èu��� e�eF�  vK�

Æ‚u��U� qLF�«  U�UD� nK��� s� WO�u��« t�B� …œU�“ s� ÎUC�√ pM��« sJ� U2 ¨WO�ö�ù« WF�dA�« l� WI�«u�*«

 «—Ëb�« rOEM� ‰ö� s� p�–Ë tOH�u� WOMN�Ë  «—UN� Èu��� pM��« “e� bI� ¡öLF�«  U�b� Èu��� l�— v�≈ W�U{ùU�
WDA�_« Ác� V�U� v�≈ Æ…bz«— W�œuF� WO�U� W��RL� Áe�d� vK� »U� WE�U�� sLC� Á—Ëb� «c�Ë ÆWBB��*« WO��—b��«
‰Ë√ ¡UA�S� p�–Ë ¨W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� tF{Ë aO�d�Ë t�—u� e�eF�� Î«dO�� ÎU�UL��« ÂUF�« ‰ö� pM��« vD�√ bI�

Æ‰U*« ‚u� ÂUE� ÂUJ�√ V�u0 WJKL*« w� UNBO�d� r�� HSBC W�uL�� W�—UA0 WKI��� W�—UL���« W�d�

∫…eOL�� WM�

 ‚uI� j�u�� vK� ÎUO�UO� Î«bzU� ÎUC�√Ë WO�UO� ÎU�U�—√ pM��« q�� YO� ¨rJJM� a�—U� w� …eOL�� WM� ≤∞∞µ WM� X�U�
Æw�«u��« vK� ÎU�U� dA� b�√ Èb� vK� s����« q�«u� p�c� ÎU��U� ¨pM��« WO�UF�Ë ¡«œ_ ÎU�UOI� d��F� Íc�«Ë 5L�U�*«

Æq�I��*« w� uLM�« s� b�e*« oOI��� W��U� …b�U� f�√ b� pM��« ÊuJ� p�c�Ë

 mK�0 W�—UI� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤[µ∞¥ XGK� YO� W�u��� dO�  U�u��� v�≈ ÂUF�« «cN� pM��« ÕU�—√ XFH�—« b�Ë «c�
 • µ≤[≤ W��M� rN��« q�œ lH�—«Ë ÆÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∏µ∏ Á—b� ŸUH�—U� ¨WO{U*« WM��« w� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±[∂¥∂
vK� bzUF�« lH�—« UC�√ ¨Â≤∞∞¥ W�UNM� ‰U(« tOK� ÊU� UL� ÍœuF� ‰U�— ≥≤[π≤ mK�0 W�—UI� ÍœuF� ‰U�— µ∞[∞π v�≈
—U���ô« w� U�c�√ U� «–≈ …“U�2 ZzU�� w�Ë ¨WO{U*« WM�K� •≥≤[µ W��M� W�—UI� • ≥∏[π v�≈ 5L�U�*« ‚uI� j�u��

ÆÍœuF��« w�dB*« ŸUDI�« w� W��UM*« b�«e�Ë W�uO��« Èu��� ŸUH�—«

 ‰U�— ÊuOK� ≥[∏∂∏ U�—«bI� …œU�e� Â≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� UL� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥∏[µ≥¥ lz«œu�« w�UL�« mK� b�Ë ¨«c�
 Èu��*« «c� sJ� b�Ë ÆÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥¥[∂∂∂ XGK� w��«Ë Â≤∞∞¥ ÂU� W�UN� w� tOK� X�U� UL� •∏[∑ Ë√ ÍœuF�
 ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� π[≤≤∞ —«bI0 nK��«Ë ÷ËdI�« WEH�� …œU�“ s� ¨w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« lz«œu�« s� lH�d*«
 uLM�« ¡u{ vK�Ë ÆWO{U*« WM��« w� UL� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≥±[∂≤∑ mK�� s� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥∞[∏¥∑ v�« qB��
 ∑[ππ∞ U�—b�Ë …œU�e� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∂µ[π≤∏ WM��« W�UNM� UL� pM��«  «œu�u� w�UL�« mK� bI� ÂUF�« «c� oI��*«

ÆÂ≤∞∞¥ ÂU� w� tOK� X�U� UL� • ±≥[∏ W��M� …œU�“ q�9Ë ÍœuF� ‰U�— ÊuOK�

≠∫wK� U� ÂUF�« ‰ö� ÕU�M�« «c� oOI% w� XL�U?� w��« q�«uF�« 5� s�

¡öLFK� ©W�U�_«® —UF� X% WO�ö�ù« WF�dA�« ÂUJ�√ l� WI�«u�*« pK� W�U�Ë ¨…b�b�  U��M�Ë  U�b� Õd� æ
Æ¡«u� b� vK�  U�dA�«Ë œ«d�_«

Æ5H�u*« lOL�  «d��Ë  «—UN� d�uD�Ë  U�b)« 5�% vK� q�«u�*« eO�d��« æ

Æ‰u�_« WE�U� l�uM�Ë WLOJ� WO�UL�z«  U�UO� œUL��« æ

ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� l� oO�u�« ÊËUF��U� W�öF�«  «– …c�UM�« WLE�_«Ë b�«uI�« W�UJ� dL��*« Â«e��ô« æ
ÆWO�U*« ‚u��« W�O�Ë
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©WL��® …—«œù« fK�� d�d???I�

 åÎôË√ qOLF�«ò W�UO� vK� e�d� ©Â≤∞∞∑ – Â≤∞∞µ® …d�H�« ‰ö� ¨pM�K� W�uL�Ë …b�b� WO�O�«d��« WD� cOHM�  æ
Æ…bz«— WO�U� W��R� v�≈ pM��« d�uD�� X�u�« fH� w� wF��«Ë

Æ U�Ë_« s� X�Ë Í√ w� ‰UL�_« ŸUDI�« Âb� ÊULC� w�ü« V�U(«  U�b) WO����« WOM�K� dL��*« d�uD��«  æ

 WK�UI* e�d*« p�– e�eF�Ë ¨ÍœuF��« w�dB*« ŸUDI�« 5� bz«d�« Áe�d� vK� WE�U;« s� rJJM� WDA�_« Ác� XMJ� b�Ë
 ÆWOK�I��*«  U�b���«Ë ’dH�«

 ÕdD� ÍœuF� pM� ‰Ë√ ”—U� dN� w� ©»U�® `��√ U�bM� ‰Ë_« ¨pM�K� W��M�U� 5�U� 5�b� Â≤∞∞µ ÂU� bN� b�Ë «c�
 Z�U�d� V�u0 ‰Ë√ —«b�S� p�–Ë  «uM� µ …b* ‚UI���«Ë ¨wJ�d�√ —ôËœ ÊuOK� ∂∞∞ mK�0 rzU� dF�  «– WO�Ëœ  «bM�
 W�d� ¡UA�≈ VK� vK� WO�U*« ‚u��« W�O� WI�«u� u� w�U��«Ë ¨j�u�*« Èb*« vK� …b�b� Ë—u�  «bM� —«b�ù pM��«
 ÊS� Èd�_« WOL�d�«  «¡«d�ù« ‰ULJ��« bF� ÆHSBC W�uL��Ë »U� 5� W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� W�d�A� —UL���«
 WM��« w� UN�UL�√ ©…œËb;« W�œuF��« WO�dF�« HSBC W�d�® UN�OL�� Õd��« w��« …b�b'« W�dA�« d�U�� Ê√ l�u�*« s�

ÆWK�I*«

 ∫W�bI� ÕU�—√ l�“u�Ë W�M� rN�√ —«b�≈

 ≤[µ s� ‰U*« ”√— …œU�e� p�–Ë pM�K� WO�UL�√d�« …b�UI�« e�eF� Õd�I� …—«œù« fK�� ÊS� WII;« ZzU�M�« ¡u{ vK�Ë ¨«c� 
 b�b� b�«Ë rN� l�«u� WO�U�� rN�√ —«b�U� WO�u��« ‰ö� s� p�–Ë ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≥[∑µ v�« ÍœuF� ‰U�— ÊuOK�
 `�d�« W�U{S�Ë Æb�«u�« rN�K� ÍœuF� ‰U�— µ Á—b�Ë w�U��« nBM�« s� wzUN� `�— l�“u� v�≈ W�U{ùU� 5O�U� 5LN� qJ�
 w�UL�≈ `�B� ¨ÍœuF� ‰U�— ±∞ m�U��« ¨Â≤∞∞µ ÂU� s� ‰Ë_« nBM�« s� Ÿ“u*« `�dK� w�U��« nBM�« s� tF�“u� Õd�I*«

 Æb�«u�« rN�K� ÍœuF� ‰U�— ±µ ¨Â≤∞∞µ ÂU� s� Ÿ“u*« `�d�«

 ‰U�— ÊuOK� ≤¥¨± mK�0 W�—UI�® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≥∑¨π w�«u� WM�K� 5�œuF��« 5L�U�*« vK� W��d�*« …U�e�« XGK�
 w�M�_« p�dA�« WB� vK� W��d�*« q�b�« W��d{ XGK� UL� ÆW�“u*« ÕU�—_« s� rN�B� s� lD�I�Ë ©≤∞∞¥ ÂUF� ÍœuF�
 lD�I�Ë ©≤∞∞¥ ÂUF� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±π∑ mK�0 W�—UI�® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±ππ[≤ w�«u� w�U(« ÂUFK� q�b�« s�

 ÆW�“u*« ÕU�—_« s� rN�B� s�

 ÂU� qz«Ë√ w� bIFM�� w��«Ë 5L�U�LK� W�UF�« WOFL'« WI�«u* W�bIM�« ÕU�—_« l�“u�Ë W�M*« rN�√ —«b�≈ lC��Ë «c�
 ÆÂ≤∞∞∂

∫ŸËdH�«Ë  UJK�L*«

 W�O� dO�u� ‰ö� s� p�–Ë ¡öLF�« U{—  U�—œ vB�√ oOI% vK� ¨Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö�  UJK�L*« …—«œ≈ ÂUL��« VB�«
 qJA� eO�d��« - b�Ë ¨5H�u*« lOL' WM�¬Ë W�UF� qL� W�O� ÎUC�√ ÊuJ�Ë t�UL�√ ¡«œ_ qOLF�« t�U��� U� w�K� W��d�
 Àö��« WOLOK�ù«  «—«œù« w� WOzU�M�«  ôUB�« ÕU���« Êü« - YO� ¨ «bO��« W�b) l�Ë√ o�«d� dO�u� vK� ’U�
 “UO��ô«Ë “UO��ô«  U�b� d�uD� e�eF��Ë ÆWJKL*« ¡U��√ W�U� w� ŸËdH�« W�U� vK�  ôUB�« Ác� rOLF�� jD� l{Ë l�
 Ë– hB��� d�b* UNM� q� ÂUN� œUM�≈Ë Àö��« o�UM*« w� w�U*« “UO��ô« ¡öL�  U�b) e�«d� ¡UA�≈ - bI� ¨w�U*«

ÆqOLFK� W�b)« s� Èu��� vK�√ .bI�� ‰U�*« «c� w� WF�«Ë …d��

 Î«e�U�  vM�*«  ÊuJ�  Ê√  l�u�*«  s�  ¨‚U�Ë  Âb�  vK�  W�UF�«  …—«œù«  vM��  WF�u�  ŸËdA�  ‰UL�√  ÂUF�«  ‰ö�  XK�«u�Ë



±≥

- UL� ÆÂUF�« ‰ö� 5�d� qI�Ë WF�u�Ë b�b& - bI� p�c� W�U{ùU�Ë ¨Â≤∞∞∂ ÂU� s� ‰Ë_« l�d�« w� Â«b���ö�
 o�UM� W�U� w� …b�b� ‰Ë«b� w�b�Ë VO�d� v�≈ W�U{ùU� «c� ¨ «bO��U� W�U� W�U� ±µ Ë —UL���« e�«d� ¥ ¡UA�≈
WO�dG�« WIDMLK� WOLOK�ù« …—«œù« vM�� bN� ÎUC�√ ÆWO�dA�« WIDM*« w� W�U)« WO�dB*«  U�b�K� r�� `��Ë ¨WJKL*«
nK��� 5� U� qC�√ ÎU�ËUF� oI�Ë  U�U�LK� q��√ ôöG��« d�Ë U2 ¨Õu�H*« eO(« W�UO�� ÎUI�� WK�U� WKJO� …œU�≈

ÆÂU��_«

 ·«dB�« …eN�√ œb� mK�Ë ¨ «bO�K� ÎÎU�d�Ë ÎUL�� ±≤ vK� qL�A� Î̈U�d� ∑≤ WK�UF�« pM��« ŸËd� œb� mK� ÂUF�« W�UN� l�Ë
 mK�� UL� Î̈«“UN� ¥¨≤≥≤ lO��« ◊UI� …eN�√ œb� mK� UC�√ ¨ÂUF�« ‰ö� “UN� ±∑ œb� VO�d� - Ê√ bF� Î«“UN� ≤¥π w�ü«

 ÆÎ«“UN� ≤∂¥ W�b)« …eN�√Ë Î̈«“UN� ±µ bIM�« Ÿ«b�≈ …eN�√ œb�

W�ö��« 5�Q� ·bN� ÎWM��« ‰ö� dL��� ”U�√ vK� ¨pM��U� W�ö��«Ë s�_«  «¡«d�≈ WF�«d�  UJK�L*« …—«œ≈ XK�«ËË
ÆpM��«  UJK�L* ÎUC�√Ë UMOH�u�Ë UMzöLF�

∫ ÎôË√ qOLF�« W�UO�

¡öL� …b�U� X/ YO� ¨WO{U*«  «uM��« ‰ö� Î«d�U� ÎU�U$ pM��« UN�N��« w��«Ë åÎôË√ qOLF�«ò l{Ë W�UO� XII�
s�Ë ÆW�—U���«  U�b)« Ë√ œ«d�_« Ë√ UNM�  U�dA�« ¡«u�  U�UDI�« W�U� d�� …cHM*« qLF�« ÂU��√ X/ UL� ¨pM��«
 U�b)«Ë  U��M*« s� pM��«  WE�U� UN�II� w��« …œU�e�« u� ≠ bOFB�« «c� vK�  ’U� qJA�Ë ≠ d�c�U� d�b'«
…b�b� WO�O�«d��≈ WD� pM��« œUL��«  l�Ë Æ’U� qJA� ÎUFH�d� ÎôU��≈ w�ö� w��«Ë ©W�U�_«®  —UF� X% WO�ö�ù«
WO�O�«d��≈ l� VM� v�« ÎU�M� ÂUL��ô« VK� w� åÎôË√ qOLF�«ò l{Ë W�UO� vI�� ©Â≤∞∞∑ – Â≤∞∞µ®  «uM� Àö� …d�H�

ÆåuLM�« u�� ÎUF�ò HSBC

∫—UL���ô«  U�b�Ë W�—U���«  U�b)«Ë  U�dAK� WO�dB*«  U�b)«

∫W�—U���« WO�dB*«  U�b)«Ë  U�dAK� WO�dB*«  U�b)«

dO�J�« s����« ¡u{ vK� ÆÕU�M�«Ë ◊UAM�U� eÒO9 ÎU�U� W�—U���« WO�dB*«  U�b)«Ë  U�dAK� WO�dB*«  U�b)«  bN�
÷Ëd� WE�U� XFH�—« bI� ¨WO�U��≈ …—uB� ’U)« ŸUDI�« vK� p�– ”UJF�«Ë WM��« ‰ö� WJKL*« œUB��« ÁbN� Íc�«
 ÊuOK� ≥[≤∞¥ U�—b� …œU�e� Â≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� UL� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤≤[∏≤∏ v�« Î«dO�� ÎU�UH�—« ŸUDI�« «c� nK�Ë
 w� …dO�� WL�U�� WF�dA�« l� WI�«u�*« ÷ËdI�« XL�U�Ë ÆWO{U*« WM��« w� tOK� X�U� UL� • ±∂[≥ W��� q�9Ë ‰U�—

Æ…œU�e�« Ác� oOI%

WHB� qLF�« ‰ö� s� ¡«u� ¨WO�ö�ù«  ö�uL��«Ë ‰U*« ”√— ‚«u�√ w� bz«d�« Áe�d� vK� ÂUF�« ‰ö� pM��« k�U�
d��√ XKL� w��«Ë WL�C�« ‰«u�_«  ”Ëƒ—   «– …dO�J�« l�—UALK� W��M�U�  W�U�  ö�uL�K� rEML�  Ë√ w�U� —UA���
rOEM� ¨pM��« UN�F� w��« WO�Ozd�« —«Ëœ_« XKL� YO� ÆWM��« ‰ö� ULNOM�� r�� WO�UL�√d�« WLOI�« YO� s� 5�ËdA�
¨‚dA�« p�U� ŸËdA� s� W��U��« WK�d*« WF�u� ŸËdA� q�u9Ë ¨W�œuF��« ¡U�dNJ�« W�dA� q�_« q�u� ÷d�  öON��
ÍœUOI�« —Ëb�« “d�� U� u�Ë WO�U*« ‚u�K� b�b'« ÂUEM�« V�u0 t�u� s� ‰Ë_« u�Ë ¨p�U� W�dA� WOK�� „uJ� —«b�≈Ë
 dO�u� w� WL�U�*« UC�√ ¨ÍœuF��« ‰U*« ”√— ‚u� d�uD� w� HSBC W�uL�� l� ÊËUF��U� w�UD�d��« ÍœuF��« pM�K�
dO�� „d�A� ÷d� …—«œ≈ w� rJJM� „—U� UL� ÆÍ—U���« dOJ(« “«u� aOA�« e�d� ¡UA�≈ ŸËdA* „d�A� w�ö�≈ ÷d�
 X�u�« fH� w�Ë ¨ «dzUD�« s� W�uL�� ¡«d� q�uL�� p�–Ë ©W�œuF��«® W�œuF��« WO�dF�« W�u'« ◊u?D�K� WM?� ±≤ …b*
·bN� qIMK� q�U� W��R* …—U�≈  öON�� `M� - UL� Æ÷dI�« …b� ‰ö� ŸËdALK� bz«u� —UF�√ W�œU��  öON�� dO�u�



ÜÉ°S

±¥

©WL��® …—«œù« fK�� d�d???I�

 …—«œù WM�e)U� W�U)«Ë WO�ö�ù«  U�b)« s� b�bF�« ‰U�œ≈ v�≈ W�U{ùU� W�dA�« q�� s� ÃU�(« qI�  UOKL� q�u9
Æ¡öLF�« d�U�� nK���

∫ U�dA�« q�u9

ÆrN�_«  «—«b�≈ w� »U���« qO�Ë Ë√ rEM�Ë w�U� —UA��L� ¡«u� ¨Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� ÎU�UA� „uM��« d��√ s� »U� ÊU�

 ¨5�Q�K� WO�ËUF��« W�dAK� 5�M� …b* WB�B� Õd� ‰Ë√ …—«œS� HSBC W�uL�� l� „«d��ôU� pM��« ÂU� d�UM� dN� wH�
  «– W�d� s� W�dA�« X�u% YO� t�u� s� ‰Ë_« u�Ë ÂUF�« »U���ö� w�«d*« W�d� rN�√ Õd� uO�u� dN� w� p�– ö�
 œU%« q�� s� tO� »U���ô« ÊUL{ r�� ‚ö�ù« vK� —«b�≈ ‰Ë√ —«b�ù« «c� ÊU�Ë ÆWL�U�� W�d� v�≈ …œËb�� WO�u���
 WO�Ëd���«  U�b�K� f�—b�« W�d� rN�√ Õd� WO�u��� pM��« v�u� WM��« d�¬ w�Ë ¨W�œuF� „uM� W�uL�� s� ÊuJ�
 ¨WOK;«  U�dA�« s� œbF� ‚uI(« rN�√  U�Ëd� …—«œ≈ w�UD�d��« ÍœuF��« pM�K�  bM�√ UL� ÆÂUF�« »U���ö�  UOKIM�«Ë
 œU%« W�d�Ë WO�UMB�«   U�b�K�  W�œuF��«  W�dA�«Ë  W�œuF��«   ö�UJ�«  W�d�Ë WOM�u�«  lOMB��«  W�d� p�– w� U0
 …U�«u*« W�d� rN�√ ÕdD� w�U� —UA��L� pM��« qL�Ë ¨Í—UIF�« d�uD��«Ë —UL���ö� W�O� W�d�Ë ©wK�U�u�®  ôUB�«

ÆWO�D�«  U�b�K�

 W�U)«  W�—UA��ô«   U�b)«  .bI�  w�  bz«d�«  UL�e�d�  HSBC  W�uL��Ë  »U�  a�—  WM��«  W�UN�  »«d��«  l�Ë
 ‰U�� w� ’U)« ŸUDIK� …dO�J�« l�—UA*« s� W�ö�� WO�«d�«  UN�K� 5O�U� s�—UA��L� öL� YO� ¨l�—UA*« q�uL��

ÆWJKL*« w� U�cOHM� w� dEM�« Íd�� w��«  U�ËULO�Ëd���«

∫‰u�_« …—«œ≈

 U0 W�—UI� •∂±∏ U�—b�Ë …œU�e� Â≤∞∞µ ÂU� W�UNM� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� π[≤±≤ pM��« …—«œô …bM�*« k�U;« ‰u�√ XGK�
 WO�ö�ù« WF�dA�«  U�KD�* ÎUI�� UNLEF� —«b� w��«Ë k�U;« Ác� lOL� ¡«œ√ “ËU& b�Ë ÆÂ≤∞∞¥ ÂU� d�¬ w� tOK� X�U�

ÆÂUF�« ‰ö� p�c� œb;« w�ôb��ô« d�R*«

 ÎU�ËbM� ≤∏ v�« pM��« U�d�b� w��« rN�_« o�œUM� œb� l�d� U2 …b�b� rN�√ o�œUM� W�ö� Õd� Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� -Ë
 ‰U�— ÊuOK� ≤∂[≤∂∞ v�« qB�� •≥≤¥ s� b�e� W��M� …—«œù« X% ‰u�_« X/ b�Ë ÆW�—UL���ô« k�U�LK� W�U{ùU�
 s� w�U��«Ë —UL���ô« o�œUM� ‚u� w�UL�« s� WO�u��« WB(« YO� s� W��U��« W��d*« w� »U� lC� U� u�Ë ÍœuF�
 W�U�_« ‚ËbMB� WO�ö�ù« WF�dA�« l� WI�«u�*« o�œUMB�« XK��« bI� p�c� W�U{ùU�Ë ÆWOK;« rN�_« o�œUM� YO�
 bI� p�c� W�U{ùU�Ë ÆWII;« ¡«œ_« ZzU�� vK� ¡UM� ‚u��« w� Î«bz«— ÎUF�u� Èd�_« W�U�_« o�œUM�Ë W�œuF��« rN�ú�
 U2 WM��« W�UN� W�UG� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤[≤ tO� …dL���*« ‰u�_« XGK�Ë ÍœuF��« w�UMB�« W�U�_« ‚ËbM� Õd� -

Æ‚u��« w� t�u� s� ‚ËbM� d��√ tKF��

 ∫rN�_« W�U�Ë

 s� b�e*« ¡UA�≈ ÂUF�« ‰ö� - bI� pM��« U�d�u� w��« W�U�u�«  U�b� vK� ‚u��« w� b�«e�*« ‰U��ù«  U�KD�0 ¡U�uK�
 w�Ëd�JO�≈ ÂUE� ‰U�œ« - bI� X�d��ù« d�� …d�U�*« w� Êu��d� s�cK� W��M�U�Ë ÆWJKL*« o�UM� W�U� w� —UL���ô« e�«d�
 qLA�� t�U�b� »U� l�Ë bI� ¨WOLOK�ù« ‚«u�_U� ‰Ë«b��« w� 5��«dK� W��M�U� U�√ ¨åd�U�� »U�ò vL�� X% b�b�

ÆdD�Ë ÊUL�Ë dB�Ë w�œË w��u�√ s� q�  U�—u�



±µ

∫WO�U*« ‚«—Ë_«  U�b�

s�dL���*« q�� s� W�œuF��« rN�_« ‚u�� b�«e�*« ÂUL��ô« ¡u{ vK� ÂUF�« ‰ö� ÎU�u� Î«u/ WO�U*« ‚«—Ë_«  U�b�  bN�
ÆWO{U*« WM��« w� tOK� X�U� UL� •≤∏ X�U�  «œ«d�ù« w� u/ v�≈ r�d� U� u�Ë ¨5O*UF�«Ë 5OLOK�ù«

∫WOB�A�« WO�dB*«  U�b)«

Æ‚u��« w� W��UM*« …b� œU�œ“« s� r�d�« vK� ¨ÂUF�« ‰ö� —uD��«Ë uLM�« s� b�e*« WOB�A�« WO�dB*«  U�b)«  bN�
ÕU�M�« p�– d�UM� r�√ s�Ë ÆtzöLF� …—uD��Ë WO�«—  U�b� .bI�� pM��« Â«e��« ÕU�M�« «c� w� ”U�_« d�� ÊU�Ë
‚u��« w� Î«bz«— ÎUF�u� pM��« q��� YO� WO�ö�ù« WF�dAK� WI�UD*«  U��M*«Ë   U�b)« vK� VKD�« ŸUH�—« q�«u�

Æs�dL���*« q�� s� dO�� ‰U��S� l�L�� w��«Ë ¨W�U�_«  U�b) W��M�U�

 U�b� p�– w� U0 ¡öLF�«  U�� lOL'  U��M*«Ë  U�b)« s� WF�«Ë W�uL�� Õd�Ë d�uD� Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� -Ë
‚u��« w� UN�u� s� v�Ë_« w�Ë  …dOGB�« `�UBLK� ÎUBOB� WLLB*«  ‰uK(« W�uL�� ÎUC�√Ë  öOLFK�  WLLB�

ÆWOK;«

bI� ¨WO�ö�ù« WF�dA�« l� WI�«u�*« q�uL��«  U�b�Ë WO�dB*«  U�b)« vK� VKD�« w� dO�J�« ŸUH�—ô« ¡u{ vK�Ë
W�U(« ÊËœ q�uL��« `M� ÊUJ�ùU� `��√ YO� ¨WO�ö�ù« WOB�A�« q�uL��«  U��M� vK� d�uD��« s� b�e*« ¡«d�≈ -
¨‚u��« w� UN�u� s� W�b� ‰Ë√ åEasy-Buyò WF�dAK� WI�UD*« wB�A�« q�uL��« W�b� X�U�Ë Æn�u*« V�«— q�u���
W�b� ‰«e� ô UL� ÆlO��« WDI� w� Î«—u� —«dI�« –U��« W�uN� l�  U�UL{ ÊËb� lK��« ¡«dA� Îö�u9 qOLFK� d�u� YO�
wK�UJ��« 5�Q��« W�b�� U�e�eF� r�� Ê√ l�u�*« s�Ë ÎUF�«Ë ÎôU��≈ bNA� ¨WO�ö�ù« WF�dA�« l� WI�«u�*« ‰“UM*« q�u9

ÆV�dI�« q�I��*« w� ‰“UMLK�

WO�Ëb�« W��R*« l� Èb*« q�u� w�ö�≈ q�u9 ‰Ë√ WO�UH�« pM��« l�Ë bI� ‰“UM*« „ö��« q�u9 W�b� e�eF� q�√ s�Ë
ÆÍœuF��« ‰U�d�« vK� wM�� X�U� dF�� ÍœuF� pM� v�≈ ÁdO�u� r�� q�u9 ‰u�√ p�– q�1Ë Æq�uL�K�

w�Ë ¨WOCH�« «eO�  U�UD� —«b�≈ w� bz«d�« e�d*« q��� Êü« »U� `��√ YO� U�u/ pM��U�  U�UD��« ‰UL�√ XK�«Ë
ÎUC�√ WM��«  bN� ÆWO�ö�≈ WO�UL�z« W�UD� pM��« Õd� bI� p�c� W�U{ùU� ÆWJKL*« w� r�(« YO� s� Î«—UA��« d��_«
»U� l� „«d��ô« vK� rNK�� s� VKD�« œU�œ“« v�≈ W�U{≈ ¨ P�UJLK� V��« Z�U�d� w� —U���« V�U� s� …dO�� W�—UA�

Æ «—UO��U� lK� ¡«d� w� 5��«dK� bO�d�« WI��� œ—U�d��U�  U�UD� —«b�≈ Z�U�d�� ¨W�d�A*« —«b�ù« Z�«d� w�

e�eF� bF� W�U� W�u�d*« WO�U*« e�«d*« ÍË– s� ¡öLF�« Èb� UN�O�F� vK� w�U*« “UO��ô«Ë “UO��ô«  U�b� XE�U�Ë
—UA��ôU� W�ËdI� WO�UF�« WO�uM�«  «– WOK;«  U�b)« fJFO� Â≤∞∞µ ÂU� w� t�d� …œU�≈Ë w�U*« “UO��ô« Z�U�d�

Ær�UF�« ‰u� Î«bK� ∑∑ s� d��√ w� …b�«u�*«Ë HSBC WJ�A� l�«u�« w�Ëb�«

p�– s� Z��Ë ¨¡öLFK�  U�b)« ‰UB�ù WM��« ‰ö� ÂUL��ô« s� b�e*« ¡UD�≈ - bI� åôË√ qOLF�«ò W�UO� bOF� vK�Ë
 vK� W�U� ≤¥ …b* U�dO�u�Ë w�dB*« n�UN�« W�b� e�eF�Ë WJKL*« o�UM� W�U� w�  «bO��« ÂU��√ s� b�e*« ÕU���«
‰U�œ≈Ë X�d��ù« d�� rN�_« ‰Ë«b� W�b� W�U{S� WO�U(« WO�Ëd�JO�ù« WO�dB*«  U�b)« e�eF� - UL� ¨Ÿu��_« —«b�
Í—UA��� Êü« rC� w��«Ë ¨WBB��*«  UFO�*« ‚d� d�uD�Ë lO�u�Ë bIM�« Ÿ«b�≈ szUJ�Ë w�ü« ·«dB�« …eN�√ s� b�e*«
fK�� ‰Ëœ w� pM� ‰Ë√ ¨w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« qF� U2 …d�H�« `�ö� b�√ wMH�« Y�b���« ÊU� UL� Æw�U*« jOD���«
qzU�Ë v�≈ W�U{ùU� «c� ¨w�ü« ·«dB�« …eN�√ WJ�� d��  U�dA�« rN�√ w� »U���ô« W�b� —uD� w�OK)« ÊËUF��«

ÆÈd�_« »U���ô« ‚d�Ë



ÜÉ°S

±∂

©WL��® …—«œù« fK�� d�d???I�

 Æ U�b)« pK� UN�II� w��« WO��d�« ŸUH�—« ‰ö� s� p�– `C��Ë …bO� WM� ÎUC�√ W�U)« WO�dB*«  U�b)«  bN�
 r�� lH�—« ¨ «bO�K� WBB��� W�b� Õd�Ë WO�dA�« WIDM*« w� W�U)« WO�dB*«  U�b�K� b�b� e�d� ÕU���« bF�Ë
  U�b)U� w�u�« l�— …œU�“ q�√ s�Ë ÆWO�ö�ù« WF�dAK� WI�UD*«  U�b)« ‚UD� vK� W�U�Ë ¨dO�� b� v�≈ ‰UL�_«
ÆÂ≤∞∞∂ ÂU� w� t�d� r�O�Ë X�d��ù« WJ�� vK� W�U)« WO�dB*«  U�b�K� ’U� l�u� d�uD� ÎUO�U� Íd�� W�bI*«

 ∫ UOKLF�«

  U�b� Õd� s� sJL��« ÷dG� p�–Ë ÂUL��ô« s� d�«Ë VOB� vK� Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö�  UOKLF�« ÂUE� d�uD� –u���«
 ÊËb� q�«u�� qJA� ÂUEM�« d�u� qLA� ŸËdHK� …b�b�  U�b� ÎUO�U� ÂUEM�« d�u�Ë Æ U�u��*« v�—_ ÎUI�� W��b�Ë …b�b�
  U�b� e�eF�� WLLB*« WO�ö�ù« WLE�_« cOHM�� Î«bz«— ÎUO��d& ÎUF�u� »U� ‰«e� U�Ë ÊU� Æ5�«dB�« c�«u� Èb� ŸUDI�«
 bIM�« W��R�  U�KD�� V�� ≤‰“U� ‚U�O� cOHM� …—«œù WBB��� …b�Ë pM��« QA�√ UL� Æ¡öLF�« `z«d� W�UJ� pM��«

ÆÍœuF��« w�dF�«

 ∫WKI��� —UL���« W�d� ‰Ë√

 W�d� ‰Ë√ ¡UA�≈ vK� HSBC W�uL��Ë w�UD�d��« ÍœuF��« pM�K� WO�U*« ‚u��« W�O� XI�«Ë Â≤∞∞µ d�L�u� dN� w�
 w�u�UI�« qJA�« ÊuJ� ·u�Ë ÆÎ«d�R� ÁœUL��« - Íc�« ‰U*« ‚u� ÂUE� V�u0 ¨WJKL*« w� WK�UJ��Ë WKI��� —UL���«
 ÊuJO�Ë ¨…œËb�� WO�u���  «– W�d� …œËb;« W�œuF��« WO�dF�« HSBC W�d� vL�� Ê√ l�u�� w��«Ë ¨…b�b'« W�dAK�
 pM�K� •¥∞ W��M� „uK2 ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µ∞ Á—b�Ë q�UJ�U� Ÿu�b� ‰UL�√—  «–Ë ÷U�d�« WM�b� w� w�Ozd�« U�dI�

ÆHSBC W�uL�* WF�U��«  U�dA�« Èb�_ •∂∞ Ë w�UD�d��« ÍœuF��«

  U�dA�« q�uL�� oKF�� W�—UA��«  U�b� .bI� b�b'« pM��« d�U�O� W�—ËdC�« WOL�d�«  «¡«d�ù« W�U� ¡UN��« bF�Ë
 s�dL���LK� W�—UL���« W�—UA��«  U�b� ÎUC�√Ë ÆW�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� WK�UF�«  U��R*«Ë  U�dAK� ‰u�_« …—«œ≈Ë
 ‰U??�� w� w�UD�d��« Íœu??F��« p??M�K� W??O�Ëb�«Ë W??OK;« ‰U?L�_« …—«œ≈ U?C�√ …b?�b'« W?�dA�« v�u?�� ·u?�Ë Æœ«d�_«
  U�Ëd�Ë  W�—b*«  W�œuF��«  rN�_«  ‰U��  w�  rJJM��  bz«d�«  e�d*«  s�  U�ö??D�«  W??O�U*«  ‚«—Ë_«   U??�b�Ë  W??�U�u�«

ÆWJKL*« w� U�UA�  «uMI�« Ë√  UJ�A�« d��√ b�√ d��F� w��«Ë t� W�U)« l�“u��« WJ�� vK� UNI�u��Ë rN�_«

 w� WO�Ëb�« …d�)« s� l�Ë√ Èu��� WJKL*« w� w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« ¡öLF� …b�b'« W�dA�« d�u� ·u�Ë «c�
  U�U���ô«Ë ‚uI(«  «—«b�≈Ë rN�_«  U�ËdD� WIKF�*«  U�b)« p�– w� U0 ¨W�—UL���ô« WO�dB*«  U�b)« ‰UL�√
 q�uL��U�  oKF�� W�—UA��«  U�b� b�b'« pM��«  d�uO� UL� ÆWO�ö�ù«Ë W�bOKI��«  s�b�«  «bM� vK� …Ëö� W�U)«

 ÆÆÆÆa�« ¨„ö��ô«Ë ÃU�b�ô«Ë WB�B)«Ë w�ö�ù«

∫w*UF�« d�bI��«

 b�√ œ—«b�U��® W�U�Ë q�� s� w�M�_« ·dB�« ‰UL�√ s� q�uD�« Èb*« vK� ©A≠® rOOI� vK� Â≤∞∞µ ÂU� w� »U� qB�
 Ær�UF�« w� …bz«d�« w�UL�zô« rOOI��«  ôU�Ë s� UL�Ë ©g�O�® W�U�Ë q�� s� q�uD�« Èb*« vK� ©A® rOOI� vK�Ë ©“—u�
 q�9 YO� ¨pM��« V�U� s� “«e��«Ë d�� —bB� dO�_« rOOI��« W�U�Ë WO�UF�«  ULOOI��« Ác� vK� pM��« ‰uB� q�1Ë
 t�O��—Ë pM�K� WO�UL�√d�« …b�UI�« …u� Õu{u� fJF� U� u�Ë ÆW�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� wK�� pM�� `M1 rOOI� vK�√

 ÆWO�UF�«



±∑

W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� årN�_«  U�Ëd� w� pM� qC�√ò …ezU� vK� WM��« ‰ö� pM��« qB� bI� p�c� W�U{ùU�
ÎU�UH�—«  bN� w��«Ë WO�u��« W��UM*« œU�œ“≈Ë l�d��« uLM�« ¡u{ vK� W�U� Î«dO�� Î«“U$≈ p�– bF�Ë ÆwM�Ë—u� WK�� s�
 r�U�� ÊuOK� µ “ËU& Íc�«Ë WJKL*« w� 5L�U�*« œbF� W��M�U� w�U��U�Ë ¨WOLOK�ù« rN�_« bOF� vK� ‚u��� dO�

ÆV�dI�« w{U*« w� jI� œbF�« «c� dAF� W�—UI�

∫WO�UL��ô« W�—UA*«

ÎU�UL��« Êö�9 W�O��U� W�UMF�«Ë W�dO)« ‰UL�_« ÊS� WO�UL��ô«  U�—UA*« ‰U�� w� q�UH�« pM��« —ËœË ◊UAM� Î«dE�
UOKF�« rN�U�«—œ WF�U�� vK� 5�œuF��« 5M�«u*« lO�A� pM��« q�«Ë ·«b�_« Ác� l� ÎU�U���«Ë Æt� W��M�U� ÎUO�Oz—
‰Ëd��K� bN� pK*« WF�U� w� WO�U*«  U�«—b�« w�d� q�u9 WK�«u� v�≈ W�U{ùU� UN�bI� w��« ÀUF��ô« Z�«d� W�U�Ë
V�U� v�≈ ¨W�œuF��« WO�dF�« WJKL*«  w� WO�U��ù«  ÷«d�ú� WO��  U�d�� pM��« Âb�  UL� ÆÊ«dNE�« w� ÊœUF*«Ë

ÆUO�¬ ‚d� »uM� ‰«e�“ U�U�C�  U�d���«

W�dG�« t�LE� Íc�«Ë ÷U�d�U� w�U��«  ÍœUB��ô«  Èb�M*« W�U�— w� pM��« „—U� ¨WO�UL��ô« ‰UL�_«  bOF� vK�Ë
5� Í—U���« q�UH��« “eF� t�≈ YO� ¨WJKL*« w� ÍœUB��« lL& r�√ Èb�M*« «c� d��F�Ë Æ÷U�d�U� WO�UMB�«Ë W�—U���«
œb� s� œu�ËË 5�œuF��« 5�ËR�*«Ë ‰UL�_«  «bO�Ë ‰U�— —U�� —uC�� ¨r�UF�« ‰Ëœ WOI�Ë W�œuF��« WO�dF�« WJKL*«

Æl�«u�« Èu��*« vK� W�O� WFL� pM��« `M1 U2 ¨Ê«bK��« s� dO��

…√d*«ò —UF?� X% wzU/ù« …b��*« 3_« Z�U�d� UNLE� w��« …ËbM�« w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« v�— ÂUF�« d�«Ë√ w�Ë
b�«u�Ë  U�UO�Ë WOLOKF��« W�O��« p�– w� U0 d�uD��« ·«b�Q� oKF�� w��« U�UCI�« s� œb� W'UF* åWOH�_«Ë W�œuF��«

Æ…œUOI�«Ë qLF�«

∫o�u���«Ë W�UF�«  U�öF�« …—«œ≈

·bN� w��«Ë pM�K� …b�b'« …—uB�« d�uD�� ÂUF�« ‰ö� U�œuN� s� Î«dO�� Î«¡e� o�u���«Ë W�UF�«  U�öF�« …—«œ≈ X�d�
“«d�≈ v�≈ pM��« …—u� dOOG� WOKL� ·bN�Ë ÆWOK;« ‚u��« w� …b�bA�« W��UM*« q� w� pM��« …—uB� eOL��« oOI% v�≈
 r�ô«  s� pM�K� b�b'« —UFA�« ÊuJ�� ·u�Ë HSBC W�uL�� w�M�_«  tJ�d�Ë pM��«  5� WIOLF�«Ë W�uI�« W�öF�«
5���R*« 5� j�d�« nOC� ·u�Ë ÆHSBC W�uL�� —UF� V�U�� W�eOK$ù«Ë WO�dF�« 5�GK�U� ©»U�® pM�K� dB��*«
 W��b� …—u� UMODF�Ë HSBC W�uL�� l� q�uD�«Ë a�«d�« ◊U��—ô« fJF� ¨W�—U���« UM��öF� ÎUO�Ëœ Î«bF� WI�dD�« ÁcN�

ÆåWO*UF�« …d�)« l� WOK;« W�ƒd�«ò UNO� Ãe�9

∫W�dA��« œ—«u*«

q�U�  ‰öG��« s� n�u� q� 5JL��  p�–Ë ¨t�b� WK�UF�« ÈuI�« d�uD�Ë V�—b��  ÈuB� W�u�Ë√ ¡UD�«  pM��« q�«u�
VKD�� w��«  ôU�*« w� W�U�Ë 5H�u*« W�UJ� 5�“ö�« …d�)«Ë hB���« d�u� ÊULC� ÎUC�√Ë ¨t�b� WM�UJ�«  U�UD�«

Æ¡öLF�« l� q�«b��«

p�– w� U0   U�u��*« nK��� s� 5H�u*« W�UJ� ÎUH�J� ÎU��—b� ÂUF�« ‰ö� pM��« rE�  bI� ·«b�_« Ác� oOI���
 U�uKF*« WOMI�Ë o�u���«Ë  UFO�*«Ë ¡«œ_« …—«œ≈Ë …œUOI�«Ë …—«œôU� oKF�� WO��—b�  «—Ëœ W�bI*« Z�«d��« XKL�Ë Æ «bO��«
 U� ÎUH�u� ¥µ≤¥ dC� b�Ë Æw�ö�ù« 5�Q��« Ë√ q�UJ��«Ë  UOKLF�«Ë WLE�_«Ë W�—U���«  U�b)«Ë Í—U���« ÊUL�zô«Ë



ÜÉ°S

±∏

©WL��® …—«œù« fK�� d�d???I�

  UOMI��« Àb�√ Â«b���U� V�—b��« p�– .bI� -Ë ¨ÂUF�« ¡UM�√ w�—U)«Ë wK�«b�« V�—b��« s� ÎU�u� ≤∞[¥∞∑ t�uL��
 qO�Q�  qOB��� 5H�u*«  lO�A� pM��«  q�«Ë UL� Æ…d�)«Ë eOL��«  s� »uKD*«  Èu��*« oOI% v�≈  W�œUN�«  Z�«d��«Ë
 qO�Q��« vK� ŸËdH�« WJ�� wH�u� lOL� qB�� ÊQ� v�Ë√ UL� ¨UN� hB���« w� Êu��d� w��« ‰uI(« w� hB���

Æq�uL��«Ë WO�ö�ù« WO�dB*«  U�b)« ‰U�� w� Â“ö�«

 WIKF�*«  Z�«d��«  XKL�Ë  ¨WI�U��«   «uM��«  w�  UN�  qLF�«  -  w��«  5H�u*«  d�uD�  Z�«d�  cOHM�  pM��«  q�«u�Ë  «c�
  U�UD� ÂUE� Â«b���« U�“eF� wHO�u�« V�UF��«Ë d�uD��« jD� l{Ë v�≈ W�U{ùU� wHO�u�« d�uD��«Ë  «—UN*« …—«œS�

 ÆWK�«u�� …—uB� UNIO�D� r�� w��«Ë ‚uH�*« ¡«œ_« e�«u� Z�U�d�Ë W�“«u�*« ·«b�_«

  öL� s� œb� cOHM� - bI� ÷dG�« «cN�Ë ÆpM�K� W�UN�«  U�u�Ë_« Èb�≈ ‰«e� ô …œuF��« jD� Ê√ d�c�U� d�b'«Ë
 5H�u*« vK� ÿUH(« q�√ s�Ë ¨WO�UI��«  UOHK)« nK��� s� 5�œuF� 5H�u� »UDI��ô Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� nO�u��«
 5OF�  ÎUC�√Ë  œb'« ¡«—b*«  d�uD� Z�U�d�Ë  5�cOHM��«  dOG�  V�—b�  Z�U�d�  rOEM�  - bI� ¨qLF�«  ”√— vK� s�œu�u*«
 ¨pM��« v�≈ WO�dB*« dO� …d�)«Ë W�dF*« s� b�e*« W�U{≈ ÊuFOD��� s2 WD�u�*« W�—«œù« nzU�uK� 5�cOHM� 5�u���
 mK� YO� •∏≥[¥∑ v�≈ Â≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� UL� pM��« wH�u� œb� w�UL�≈ s� 5�œuF��« W��� ŸUH�—« W�O�M�« X�U�Ë

ÆW�œuF� WH�u� ≥±∏ p�– qLA�Ë ÎUH�u� ≤≤µ± q�√ s� UH�u� ±∏∑π 5�œuF��« 5H�u*« œb�

5�œuF��« 5H�u*« œb� w� …œU�e�« ‰bF�



±π

∫…—«œù« fK�� ¡UC�√

 uO�u� ≥± w�Ë ¨Àu�—u� bOH�œ dO�K� ÎUHK� pM��« …—«œ≈ fK�� w� Î«uC� ÊU� ‰U��≈ ØbO��« 5OF� - Â≤∞∞µ d�UM� ± w�
Æ dH�U� n� ØbO�K� ÎUHK� ÎU�b�M� Î«uC� q�œdH� Êu� ØbO��« 5OF� - Â≤∞∞µ

∫r�ƒUL�√ WO�U��« ¡UC�_« …œU��« s� ÊuJ�� Â≤∞∞µ d�L��œ ≥±w� UL� …—«œù« fK�� ÊS� ¨ «dOG��« Ác� ¡u{ vK�Ë
©…—«œù« fK�� fOz—® qOI(« bL�� s� tK�«b�� Ø–U��_« æ

©»b�M*« uCF�«® q�œdH� œ—«Ëœ« Êu� Ø–U��_« æ
ÊUOKF�« ÊULOK� s� b�U� Ø–U��_« æ

ÍË«d�� »U�u�«b�� s� œ«R� Ø–U��_« æ
r�K*« tK�«b�� s� b�U� Ø–U��_« æ

Êu�MOJ�œu� œ—«u� bOH�œ Ø–U��_« æ
ÊU??� bL�√ ‰U��≈ Ø–U��_« æ

“œ—UA��— œËu� Êu� Ø–U��_« æ
»bON*« —œUI�«b�� s� ÊULOK� Ø–U��_« æ

t�U�U� ÊULOK� s� bL�√ Ø–U��_« æ

∫oO�b��«Ë WF�«d*« WM'

 UO�UF� W��«d� w� U�—Ëœ q�L��Ë ¨…—«œù« fK�� v�≈ …d�U�� U�d�—UI� l�d�Ë Â±ππ≤ ÂU� w� pM��U� WF�«d*« WM' X�A�√
ÊUL{ s� W�ËR�� UN�√ UL� ÆWLE�_« —uB�Ë W��«d*« w� nFC�« w�«u� WF�«d�Ë ¨pM�K� WO�—U)«Ë WOK�«b�« WF�«d*«
WO�—U)« pM��«  U�U�� wF�«d� eO�d� ÊULC� p�–Ë ¨W�UN�« qLF�« —u�√ vK� e�d� YO� WO�U*«  U�UO��« s� WO�u� vK�√

Æ‰UL�ú� W��M�U� d��_« d�U�*«  «– w�«uM�« vK� …—«œù«Ë

∫ U�UL��ô«Ë …—«œù« fK�� ¡UC�√ »UF�√

 ‰U�— ≤µ∂[∞∞∞ mK�� WK�U� ÍœuF� ‰U�— ±[µµ∂[∞∞∞ Â≤∞∞µ ÂU� ‰ö� …—«œù« fK�� ¡UC�√  P�UJ�Ë »UF�√ XGK�
ÆW�cOHM��« WM�K�«Ë …—«œù« fK��  U�UL��« —uC� ‰b� ÍœuF�

ÆÎU�œuF� ÎôU�— ≥[µ±¥[∏∂± ÂUF�« ‰ö� pM��« wH�u� s� rN�HB� fK�*« ¡UC�√ »UF�√ XGK� UL�

∫w�U��U� ≤∞∞µ ÂU� ‰ö�  U�UL��« fL� …—«œù« fK�� ¡UC�√ bI� bI�Ë «c�



ÜÉ°S

≤∞

©WL��® …—«œù« fK�� d�d???I�

—uC(« œb�         a�—U��«  

π     ≤∞∞µ ”—U� ±¥  
∑     ≤∞∞µ u�U� ±∏  
∏     ≤∞∞µ uO�u� ≤±  

  ±∞      ≤∞∞µ d�u��√ ±π  
∏     ≤∞∞µ d�L��œ ±≤  

∫W�öF�«  «– ·«d�_« l� œuIF�« Ë√ `�UB*«

 fK�� ¡UC�√ s� uC� Í√Ë pM��« 5� WOL�√  «– W�œU� `�UB� Ë√ œuI� W�√ „UM� sJ� r� UN��UN� v��Ë WM��« ‰ö�
ÆrN�—U�√ s� ÎU�√ Ë√ WO�U*« W�U�d�« ‰u��� Ë√ »b�M*« uCF�« Ë√ …—«œù«

∫5H�u*« Z�«d�Ë U�«e�

 WO�dF�« WJKL*« w� c�UM�« ‰ULF�«Ë qLF�« ÂUEM� ÎUI�� W�b)« …b� W�UN� w� Ë√ ‰ö� 5H�u*«  UC�uF�Ë U�«e� l�b�
ÆÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±µ∏[± ¨Â≤∞∞µ ÂU� W�UN� w� UL� W�b)« W�UN�  UC�uF� XGK� b�Ë ÆpM��«  U�UO�Ë W�œuF��«

 rN�√ ¡«d� s� 5K�R*« 5H�u*« Z�«d��« Ác� sJ9 YO� ¨5H�uLK� pM��« rN�√ w� —U�œ« Z�«d� W�ö� pM��« bL�F�Ë «c�
Æn�uLK� UN�M� a�—U� w� UL� W�öF�«  «– rN�ú� ‚u��« dF� s� V�d�Ë ÎUI��� œb�� dF�� pM��« w�

∫…—«œù« fK�� ¡UC�√  «bO�Q�

∫wK� U� W�œU*« w�«uM�« W�U� s� W�U��« t��dF� V��Ë W�öF�«  «– Èd�_« ·«d�_«Ë 5L�U�LK� …—«œù« fK�� b�R�

ÆW�O�� WO��U��  ö��� kH��« b� pM��« Ê√ ???±

 WM�K� U�d�—UI� l�d� w��«Ë wK�«b�« oO�b��« …—«œ≈ q�� s� ÂUEM�« p�– oO�b� - b�Ë Íu� w�U� ÂUEM� l�L�� pM��« Ê√ ???≤
ÆpM��U� WF�«d*«Ë oO�b��«

ÆW��U� …QAML� —«dL��ô« vK� pM��« …—bI� ‰u� „uJ� W�√ œu�Ë vK� W�u� W�œ√ W�√ fK�*« Èb� fO� ???≥

∫ U�d���«

 .bI�� q�«u�*« pM��« Â«e��ô Î«dE�Ë ¨ÂUF�« ‰ö� WB�d*« W�dO)«  U�ON�«Ë  UOFL�K�  U�d���« s� b�bF�« pM��« Âb�
 pM��« WO�«eO� s� ‰U�— ∂[∞∞∞[∞∞∞ mK�� hOB��� …—«œù« fK�� w�u� W�dO)« ÷«d�ú� ÍœuF��« lL��LK� …b�U�*«

ÆÂœUI�« ÂUF�« ‰ö� W�dO)« ‰UL�_« nK��� w� WL�U�LK�



≤±

∫pM��«  U�U�� uF�«d�

X��—≈Ë UI�U�Ë Ê«“uH�« w� Â≈ w� w� …œU??��« 5OF� Â≤∞∞µ ”—U� w� bIFM*« UN�UL��« w� W�œUF�« W�UF�« WOFL'«  œU�√
ÆpM��«  U�U�( 5F�«dL� m�u�Ë

∫d�bI�Ë dJ�

s� ¨¡«u� b� vK� 5L�U�*«Ë ¡öLF�« vK� ÂUF�« ‰ö� t�UL��« n�� Íc�« rJJM�� Î«b� Î«bO� ÎU�U� Â≤∞∞µ ÂU� ÊU� bI�
WO��d�«Ë WO�U��ù« e�eF�Ë ¨Â«dJ�« tzöL� W�KB� tO� U* …b�b�  U��M�Ë  U�b� Õd�Ë d�uD� W�UO� WK�«u� ‰ö�
’U��_« s� b�bF�« q�� s� 5K�UJ�« …b�U�*«Ë r�b�« ÊËb�  «“U$ù« Ác� q� oOI% ÊUJ�ùU� ÊU� U�Ë Æ5L�U�LK�
j�� ÂUF�« ‰ö� rN�L�U��Ë rN�«e��« ÊU� s�c�«Ë ¨pM��« wH�u� W�U�Ë ¨W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w�  U��R*«Ë

ÆdO�� d�bI�

WLz«b�« rN�I�� tOL�U��Ë pM��« ¡öLF� Ád�bI�Ë  ÁdJ� s� dO�F�K�  W�dH�« Ác� “UN��« œu� …—«œù« fK�� ÊS� ¨«c�Ë
WO�U*« …—«“u� WK�2 WO�uJ(«  UN�K�Ë …dL��*« rN�UNO�u�Ë rN�b�U�* pM��U� WO�dA�« WM�K�« ¡UC�√ v�≈Ë ¨rN�b�U��Ë
ŸUDIK� q�«u�*«  rNL�œË rNFO�A��  WO�U*«  ‚u��« W�O�Ë ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R�Ë W�UMB�«Ë …—U���«  …—«“ËË
W�U�— X% WJKL*« ÁbNA� Íc�« ÍœUB��ô« uLM�« «c� w� d�_« d��√ t� ÊU� U2 ¨W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� w�dB*«

Æ5�_« ÁbN� w�Ë uL�Ë 5H�dA�« 5�d(« ÂœU�  UNO�u�Ë

ÂUF� w�UD�d��« ÍœuF��« pM�K� ÍuM��« d�dI��« s� √e��� ô Î«¡e� d�dI��« «cN� WI�d*«  UE�ö*«Ë WO�U*« rz«uI�« qJA�
‚u��« W�O� s� …—œUB�« qO����«Ë Ã«—œù« b�«u� s� ©≤∑® …œU*« V�u0 UNM� ÕUB�ù« »uKD*«  U�uKF*« Ê√ UL� ¨Â≤∞∞µ

Æd�dI��« «c� w� WMLC� Ë√ WI�d*«  UE�ö*«Ë WO�U*« rz«uI�« w� W�—b� ¨W�œuF��« WO�dF�« WJKL*U� WO�U*«

¨¨o�u*« tK�«Ë



ÜÉ°S

≤≤



≤≥

d�L��œ ≥± w� UL�
ÕUC�≈

≤∞∞µ
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

 «œu�u*« 
 ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� Èb� …b�—√Ë W�bI�≥≥—∞≤π—≥¥∏≤—≤¥≤—∂µ±
 Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë „uM��« Èb� Áb�—√¥¥—≤≥¥—≤π∞∏—±∏∂—≤∞∑
 w�U� ¨ «—UL���«µ±∂—≥∑≤—µ∂≤±¥—∂∑∂—∞≥¥
 w�U� ¨nK�Ë ÷Ëd�∂¥∞—∏¥∂—µπ≤≥±—∂≤∑—∞µ∏
 w�U� ¨W��U�  «œu�u�∑µ≤∑—∑≤µµ∂µ—∞∑¥
 Èd�√  «œu�u�∏π±∑—¥±∞∂¥∞—∑∏∞
  «œu�u*« w�UL�≈∂µ—π≤∑—π≤∑µ∑—π≥∑—∏∞¥

5L�U�*« ‚uI�Ë  U�uKD*«

 U�uKD*«
 Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë „uM�K� Áb�—√±∞¥—∞¥π—∂≤µµ—∂∂≥—≥≥µ
 ¡öLF�« lz«œË ±±¥∏—µ≥¥—∞∑µ¥¥—∂∂µ—∑∂∑
 …—bB� s�œ  «bM�±≤≤—≤¥∂—π≥≥≠
 ÷«d��«±≥±∏∑—µ∞∞≠
 Èd�√  U�uKD�±¥≥—¥±∂—∂¥≤±—∂π±—≥∞µ

  U�uKD*« w�UL�≈µ∏—¥≥¥—∑∑µµ≤—∞≤∞—¥∞∑

5L�U�*« ‚uI� 
 ‰U*« ”√—±µ≤—µ∞∞—∞∞∞≤—µ∞∞—∞∞∞
 w�UE� w�UO��«±∂≤—µ∞∞—∞∞∞≤—¥∞∏—π∂µ
 Èd�√  UO�UO��« ±∑≥∞≤—∏¥≥±∏µ—π∞≥
 …UI�� ÕU�—√±—π∞≥—≥∞π≥∞≥—∞≤π
 UNF�“u� Õd�I� ÕU�—√ ≤∑≤∏∑—∞∞∞µ±π—µ∞∞

5L�U�*« ‚uI� w�UL�≈∑—¥π≥—±µ≤µ—π±∑—≥π∑
5L�U�*« ‚uI�Ë  U�uKD*« w�UL�≈∂µ—π≤∑—π≤∑µ∑—π≥∑—∏∞¥

ÆWO�U*« rz«uI�« Ác� s� √e��� ô «¡e� ¥± v�≈ ± s� WI�d*«  U�UC�ù« d��F� 

 

 w�U*« e�d*« WLzU�



ÜÉ°S

≤¥

d�L��œ ≥± w� 5�ON�M*« 5�M�K�
ÕUC�≈

≤∞∞µ
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥ 
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

W�U)«  ôuLF�« q�œ±π≥—≤¥±—π∞≥≤—±¥∂—≥∏∑
W�U)«  ôuLF�« n�—UB�±π±—±π∂—∏∂±¥∂∂—µπ±

W�U)«  ôuLF�« q�œ w�U�≤—∞¥µ—∞¥≤±—∂∑π—∑π∂

 w�U� ¨WOJM�  U�b� »UF�√≤∞±—µ≥±—µ¥π∂∑¥—≥±∂
w�U� ¨WO�M�√  öL� q�u% ÕU�—√±∑∏—≥¥≤±≤µ—≤∂±

 W�œUF�« UN�LO� W�—b*« WO�U*«  «Ëœ_« q�œ Ø ©…—U��®
q�b�« WLzU� w� ©±≤—≥∂∏®±∞—∞≤π

 w�U� ¨…d�U�*« q�œ≤±≥¥—πµ≤≤¥±
 ÕU�—√  UF�“u�≤≤µ—µ∏≥≤—¥π∑

 w�U� ¨…d�U�*« ÷«d�√ dOG� ÁUM�I�  «—UL���« V�UJ�≤≥≥∂—≤µ∂∂≥—π∑µ
Èd�_«  UOKLF�« q�œ≤¥±—∞∂≤π—∞±∑

 UOKLF�« q�œ w�UL�≈≥—∏≤∞—¥±∏≤—µ∂µ—±≥≤

 UNLJ� w� U�Ë V�«Ë—∑±∂—∞≥≥µ¥≤—≤ππ
 w�U�� n�—UB�Ë —U��≈µ∞—µ≥≤¥µ—∑±∑

WLOI�« w� ÷UH��«Ë „öN��«∑±≤±—∏∞π∂µ—¥∏∞
Èd�√ W�—«œ≈Ë WO�uL� n�—UB�≥±π—≥¥≥≤∞≤—∑±∑

 w�U� ¨ÊUL�zô« dzU�� hB��∂±∞∑—∑∂µ∂∞—∂≤≥
 Èd�_«  UOKLF�« n�—UB�≤µ∂≤±≤—¥≤¥
 UOKLF�« n�—UB� w�UL�≈±—≥±∂—±∞≥π±π—≤∂∞

q�b�« w�U�≤—µ∞¥—≥±µ±—∂¥µ—∏∑≤

©ÍœuF��« ‰U�d�U�® rN��« `�—≤∂µ∞—∞π≥≤—π≤

        
ÆWO�U*« rz«uI�« Ác� s� √e��� ô «¡e� ¥± v�≈ ± s� WI�d*«  U�UC�ù« d��F� 

q�b�« WLzU�



≤µ

 5�ON�M*« 5�M�K�
d�L��œ ≥± w�

ÕUC�≈

‰U?*« ”√—

 ôU�d�« ·ôP�
W??�œuF��«

w�UO��ô«
w�U??EM�«

 ôU�d�« ·ôP�
W??�œuF��«

  UO�UO��ô«
Èd�_«

 ôU�d�« ·ôP�
W??�œuF��«

…UI�*« ÕU�—_«

 ôU�d�« ·ôP�
W??�œuF��«

 Õd�I*« ÕU�—_«
UNF�“u�

 ôU�d�« ·ôP�
W??�œuF��«

w??�UL�ù«

 ôU�d�« ·ôP�
W??�œuF��«

≤∞∞µ
 œ—Ë UL� ¨WM��« W�«b� w� bO�d�«

ÎUI�U�≤—µ∞∞—∞∞∞≤—¥∞∏—π∂µ±∂∂—≥∞∏≥±∞—∞±±≠µ—≥∏µ—≤∏¥
—UOF� oO�D� s� WL�U�  U�u��
 ≥π r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;«» ≤≠≠±π—µπµ©∂—π∏≤®≠±≤—∂±≥
—UOF� oO�D� s� WL�U�  U�u��
 ±∞ r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;«» ≤≠≠≠≠µ±π—µ∞∞µ±π—µ∞∞
 ‰bF*« WM��« W�«b� w� bO�d�«≤—µ∞∞—∞∞∞≤—¥∞∏—π∂µ±∏µ—π∞≥≥∞≥—∞≤πµ±π—µ∞∞µ—π±∑—≥π∑

WM��« q�œ w�U�≠≠≠≤—µ∞¥—≥±µ≠≤—µ∞¥—≥±µ
 w�UEM�« w�UO��ô« v�≈ ‰u��±∂≠π±—∞≥µ≠©π±—∞≥µ®≠≠
 UNF�“u� Õd�I*« ÕU�—_« w�UL�≈≤∑≠≠≠©∏±≥—∞∞∞®∏±≥—∞∞∞≠

 WM��« ‰ö� W�“u� ÕU�—√≠≠≠≠©±—∞¥µ—µ∞∞®©±—∞¥µ—µ∞∞®
 W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG��« w�U�

 UI�b��«d�U�� WODG�Ë
W�bIM�« ≠≠±±∂—π¥∞≠≠±±∂—π¥∞

 WM��« W�UN� w� bO�d�«≤—µ∞∞—∞∞∞≤—µ∞∞—∞∞∞≥∞≤—∏¥≥±—π∞≥—≥∞π≤∏∑—∞∞∞∑—¥π≥—±µ≤

≤∞∞¥
 œ—Ë UL� ¨WM��« W�«b� w� bO�d�«

 ÎUI�U�≤—∞∞∞—∞∞∞≤—∞∞∞—∞∞∞±∑∂—∏≤∂µ∂π—≥∏∑≠¥—∑¥∂—≤±≥
—UOF� oO�D� s� WL�U�  U�u��

 ≥π r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;« » ≤≠≠±µ—≤±µ©±≥—≤∂µ®≠±—πµ∞
—UOF� oO�D� s� WL�U�  U�u��

 ±∞ r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;« » ≤≠≠≠≠¥µ∏—∞∞∞¥µ∏—∞∞∞
 ‰bF*« WM��« W�«b� w� bO�d�«≤—∞∞∞—∞∞∞≤—∞∞∞—∞∞∞±π≤—∞¥±µµ∂—±≤≤¥µ∏—∞∞∞µ—≤∞∂—±∂≥

 WO�U�� rN�√ —«b�≈µ∞∞—∞∞∞≠≠©µ∞∞—∞∞∞®≠≠
 WM��« q�œ w�U�≠≠≠±—∂¥µ—∏∑≤≠±—∂¥µ—∏∑≤

 w�UEM�« w�UO��ô« v�≈ ‰u��±∂≠¥∞∏—π∂µ≠©¥∞∏—π∂µ®≠≠
 UNF�“u� Õd�I*« ÕU�—_« w�UL�≈≤∑≠≠≠©ππ∞—∞∞∞®ππ∞—∞∞∞≠

WM��« ‰ö� W�“u� ÕU�—√≠≠≠≠©π≤∏—µ∞∞®©π≤∏—µ∞∞®
 W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG��« w�U�

 UI�b��« d�U�� WODG�Ë
W�bIM�« ≠≠©∂—±≥∏®≠≠©∂—±≥∏®

 ‰bF*« WM��« W�UN� w� bO�d�«≤—µ∞∞—∞∞∞≤—¥∞∏—π∂µ±∏µ—π∞≥≥∞≥—∞≤πµ±π—µ∞∞µ—π±∑—≥π∑

ÆWO�U*« rz«uI�« Ác� s� √e��� ô «¡e� ¥± v�≈ ± s� WI�d*«  U�UC�ù« d��F�

5L�U�*« ‚uI� w�  «dOG��« WLzU�



ÜÉ°S

≤∂

 d�L��œ ≥± w� 5�ON�M*« 5�M�K�
ÕUC�≈

≤∞∞µ 
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP� 

≤∞∞¥ 
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP� 

 WOKOGA��« WDA�_«
q�b�« w�U�≤—µ∞¥—≥±µ±—∂¥µ—∏∑≤

 W�bIM�« w�U� v�≈ q�b�« w�U� W�u���  ö�bF��«
∫WOKOGA��« WDA�_« ©w� W�b���*«® Ø s� W&UM�«

w�U� ¨ «—UL���ô« vK� …ËöF�« ¡UH�≈  µ—≥≤±∂—µπµ
 W�œUF�« UN�LO� W�—b*«  «—UL���ô« ©V�UJ�® …—U��  

q�b�« WLzU� w�  ±≤—≥∂∏©±∞—∞≤π®
 w�U� ¨…d�U�*« ÷«d�√ dOG� ÁUM�I�  «—UL���« V�UJ�  ©≥∂—≤µ∂®©∂≥—π∑µ®

 WLOI�« w� ÷UH��«Ë „öN��«  ±≤±—∏∞π∂µ—¥∏∞
w�U� ¨Èd�√Ë W��U�  «œu�u� lO� V�UJ�  ©±∑®©∂—±πµ®

w�U� ¨ÊUL�zô« dzU�� hB��  ±∞∑—∑∂µ∂∞—∂≤≥
 W�œUF�« WLOI�« w� dOG��«  ±∞—∞≥µ©≥∞—≤∂∑®

≤—∑≤µ—≥¥∞±—∂∂∏—±∞¥
∫WOKOGA��«  «œu�u*« w� hIM�« ©…œU�e�«® w�U�

 ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� Èb� WO�UE� WF�œË  ≥©≤±∑—∂∂µ®©≥∑±—±∂≥®
 …d�U�*« ÷«d�_ ÁUM�I�  «—UL���«  ©≤∑∞—±≤∂®≠ 

nK�Ë ÷Ëd�  ©π—≥µπ—≤≥∏®©µ—µµµ—∂∞≥®
Èd�√  «œu�u�  ©±µ≥—µπ≤®∏∂—∑≤∞

∫WOKOGA��«  U�uKD*« w� ©hIM�«® …œU�e�« w�U�
Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë „uM�K� …b�—√  ©±—∂±≥—∑±∞®≤—≤¥≥—±≤∂

 ¡öLF�« lz«œË  ≥—∏∂∑—µ∑∏∏—µ∑∂—∏∞≤
Èd�√  U�uKD�  ±—µ≥µ—∏¥∞≥±π—≥∂≤

WOKOGA��« WDA�_« s� W&UM�« ©w� W�b���*«® W�bIM�« w�U�©≥—¥∏µ—µ∑≥®∂—π∂∑—≥¥∏

 W�—UL���ô« WDA�_«
 ÁUM�I�  «—UL���« ‚UI���«Ë lO� s�  öB���  

 …d�U�*« ÷«d�√ dOG�  ≤—∏±∏—≤πµ¥—∏π≥—∑∏π
 …d�U�*« ÷«d�√ dOG�  «—UL���« ¡«d�  ©¥—∞≥∞—¥∞≥®©≥—µ≤±—∏∞∏®

W��U�  «œu�u� ¡«d�  ©∏¥—µ∑∂®©π±—µππ®
W��U�  «œu�u� lO� s�  öB���  ±≥≥±µ—¥∞∞

W�—UL���ô« WDA�_« s� W&UM�« ©w� W�b���*«® W�bIM�« w�U�©±—≤π∂—µµ±®±—≤πµ—∑∏≤

 WOK�uL��« WDA�_«
…—bB� s�œ  «bM�  ≤—≤¥∂—π≥≥≠ 

÷«d��«  ±∏∑—µ∞∞≠ 
W�u�b� ÕU�—√  UF�“u�  ©±—∞≥µ—±π¥®©∏ππ—πµ≤®

WOK�uL��« WDA�_« ©w� W�b���*«® s� W�bIM�« w�U�±—≥ππ—≤≥π©∏ππ—πµ≤®

 W�bIM�« t��Ë W�bIM�« w� …œU�e�« ©hIM�«®©≥—≥∏≤—∏∏µ®∑—≥∂≥—±∑∏
WM��« W�«b� w� W�bIM�« t��Ë W�bIM�«∏—∑∑∞—π∑∂±—¥∞∑—∑π∏

WM��« W�UN� w� W�bIM�« t��Ë W�bIM�«≤∏µ—≥∏∏—∞π±∏—∑∑∞—π∑∂

 W�bI� dO� WO�U{≈  U�uKF�
W�bIM�«  UI�b��« d�U�� WODG�Ë W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG��« w�U�±±∂—π¥∞©∂—±≥∏®

ÆWO�U*« rz«uI�« Ác� s� √e��� ô «¡e� ¥± v�≈ ± s� WI�d*«  U�UC�ù« d��F�

W�bIM�«  UI�b��« WLzU�



≤∑

 ∫ÂU????????� ≠ ±

 dH� ±≤ a�—U�� ¥ØÂ r�— wJK*« Âu�d*« V�u0 ¨W�œuF� WL�U�� W�d� ¨©pM��«® w�UD�d��« ÍœuF��« pM��« f�Q�  
 Ê√ bF� ©Â±π∑∏ uO�u� ±® ?�±≥π∏ V�— ≤∂ a�—U�� ÎUOL�— t�UL�√ pM��« √b� b�Ë ÆÂ±π∑∏ d�UM� ≤± o�«u*« ?�±≥π∏
 q���« V�u0 pM��« qLF� ÆW�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� WK�UF�« j�Ë_« ‚dAK� w�UD�d��« pM��« ŸËd� tO�≈ XKI��«
 WJ�� ‰ö� s� Í—U& pM�� Â±π∑π d�u��√ ±≥ o�«u*« ?�±≥ππ …bFI�« Í– ≤≤ a�—U�� ±∞±∞∞≤µ∑∑π r�— Í—U���«
 w� ©ÎUL�� ±≤ ∫ ≤∞∞¥® ÎUL�� ±≤ U�œb??�Ë  «bO��U� W�U� ÂU��√Ë ©ÎU�d� ∂± ∫ ≤∞∞¥® ÎU�d� ∂∞ U�œb�Ë t�Ëd�
 Æ©n�u� ≤—∞≤∞ ∫ ≤∞∞¥® Â≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� UL� ÎUH�u� ≤—≤µ± pM��« wH�u� œb� mK� ÆW�œuF��« WO�dF�« WJKL*«

≠∫wK� UL� u� w�Ozd�« e�d*« Ê«uM� Ê≈

w�UD�d��« ÍœuF��« pM��«  

 π∞∏¥ » ’  

±±¥±≥ ÷U�d�«  

 W�œuF��« WO�dF�« WJKL*«  

 l� WI�«u�� WO�dB�  U��M� .bI�� pM��« ÂuI� UL� ÆWO�dB*«  U�b)« Ÿ«u�√ W�U� .bI� w� pM��« ·«b�√ q�L��  
ÆWKI��� WO�d� W�O� ·«d�≈ X% bz«uH�« VM& √b��

 ∫WO��U;«  U�UO��« r�_ h�K� ≠ ≤

≠∫WO�U*« rz«uI�« Ác� œ«b�≈ w� WF��*« WO��U;«  U�UO��« r�Q� ÎU�UO� wK� ULO�  

 w� WF��*« WO��U;«  U�UO��« vAL�� ¨ÁU�œ√ ©»® ≤ ÕUC�ù« w� WMO�*« WO��U;«  U�UO��« w�  «dOOG��« ¡UM���U�  
Æw{U*« ÂUFK� WO�U*« rz«uI�« œ«b�≈ w� W�b���*« pK� l� WO�U*« rz«uI�« Ác� œ«b�≈

 WO��U;«  U�UO��« l� vAL��Ë ¨WO�U*« d�—UI��U� W�U)« WO�Ëb�« dO�UF*« Â«b���U� WO�ö�ù«  U��M*« W�U� bOI�  
ÆÁU�œ√ WMO�*«

 ∫œ«b�ù« f�√ © √

 dO�UFLK�Ë ¨ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� s� …—œUB�« WO�U*«  U��RLK� W��U;« dO�UF* ÎUI�� WO�U*« rz«uI�« bF�  
  U�dA�« ÂUE�Ë „uM��« W��«d� ÂUE� l� vAL��� WO�U*« tLz«u� pM��« bF� UL� ÆWO�U*« d�—UI��U� W�U)« WO�Ëb�«

 ÆW�œuF��« WO�dF�« WJKL*U�

  «Ëœ_«Ë  lO�K�  W�U�*«   «bM��«Ë   UI�A*«  ”UOI�  ‰bF*«  WO��—U��«  WHKJ��«  √b�*  ÎUI�Ë  WO�U*«  rz«uI�«  œ«b�≈  -  
  U�uKD*«Ë  «œu�uLK� W�d��b�« WLOI�« W�u�� r�� ÆW�œUF�« WLOI�U� q�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*« WO�U*«
 r�� w��« d�U�*« —bI� W�œUF�« UN�LOI� ¨WHKJ��U� p�– ·ö�� Ã—b� w��«Ë ©W�œUF�« WLOI�U� …UDG*«® d�U�*« …UDG�

ÆUN�ODG�

 WK��*«  U�uKD*«Ë  «œu�u*« vK� d�R� b�  U{«d��«Ë  «d�bI� l{u� ¨W�œUF�« t�UL�√ …—Ëœ ‰ö� ¨pM��« ÂuI�  

WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



ÜÉ°S

≤∏

 WI�U��«  «d�)« vK� ¡UM� …dL��� …—uB�  U{«d��ô«Ë  «d�bI��« Ác� .uI� r��Ë ¨WO�U��« WO�U*« WM��« ‰ö�
 bI�F� w��«Ë WOK�I��*« À«b�ú�  UF�u�Ë WOMN�  «—UA��« vK� ‰uB(« qLA� w��«Ë ¨Èd�_« q�«uF�« iF�Ë

Æ UODF*«Ë ·ËdEK� ÎUI�Ë W�uIF� ÊuJ� ÊQ�

 ÆÍœuF� ‰U�— n�√ »d�_ UN��dI� r��Ë ¨ÍœuF��« ‰U�d�U� WO�U*« rz«uI�« dNE�  

 ∫d�—UI��«Ë WO��U;«  U�UO��« w�  «dOG��« © »

  «Ëœú� ÷dF�«Ë ÕUB�ù« ¢ ≥≤ r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;« —UOF� oO�D�� ¨≤∞∞µ d�UM� ± s� Î«—U���« ¨pM��« ÂU�  
 ±∞ r�— w�Ëb�« W��U;« —UOF�Ë ¢ WO�U*«  «Ëœ_« ”UO�Ë  U��S� ¢ ≥π r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;« —UOF�Ë ¨¢WO�U*«

ÆWO�U*«  «Ëœ_« ”UO�Ë  U��S� oKF�� ULO� p�–Ë ¨wF�— d�Q� ¨¢w�U*« e�d*« WLzU� a�—U�� WI�ö�« À«b�_« ¢

 WLzU�  w� W�œUF�«  UN�LO�  W�—b� œuM�¢  r�S�  Î«b�b� ÎUHOMB� ¨≥π r�—  ‰bF*«  w�Ëb�«  W��U;« —UOF�  Àb���«  
 W�œUF�« WLOI�«  «dOG�  U��≈ l� W�œUF�« UN�LOI� WO�U*«  U�uKD*«Ë  «œu�u*« Ã«—œ≈Ë nOMB� sJ1 t��u0Ë ¨q�b�«
 w��« Ë√ WO�U*« ‚«u�_« w� W�—b*« dO� rN�_« w�  «—UL���ô« vK� nOMB��« «c� o�DM� ôË Æq�b�« WLzU� w�
 ÁUM�I*« WO�U*«  U�uKD*«Ë  «œu�u*« b�b'« nOMB��« «c� sLC�� Æt� ‚u�u� qJA� W�œUF�« UN�LO� ”UO� sJ1 ô
 …œU� `L�� ô Æq�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� Ã—b�� w�Ë_« ¡UM��ô« bM� UNBOB�� - œuM�Ë …d�U�*« ÷«d�_

ÆUN� w�Ë_«  U��ù« bF� WO�U*«  U�uKD*«Ë  «œu�u*« nOMB�  U�� 5�  ö�UM� W�√ ¡«d�S�

  «—UL���ô« iF� nOMB� …œU�S� ¨…b�«Ë …d* —UO�� ¨pM��« ÂU� ¨Áö�√ WO��U;«  U�UO��« w�  «dOG��« vK� ¡UM�Ë  
 v�≈ ≤∞∞¥ d�UM� ± w� UL� lO�K� W�U�� WO�U� ‚«—Ë√Ë ¨…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I�  «—UL���U� ÎUI�U� nMB� X�U� w��«
 d�UM� ± w� UL� …UI�*« ÕU�—ú� w�U���ô« bO�d�« W�u�� X9 Æq�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b�  «—UL���«
 ÂU� ‰ö� Á«d�A*«   «—UL���ö� W��M�U�  Æ «—UL���ô« ÁcN�  W�œUF�«  WLOI�«Ë  …QHD*«  WHKJ��«  5� ‚dH�U�  ≤∞∞¥
 ¨q�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b�  «—UL���U� UNHOMB� œUF*«Ë ¨≤∞∞¥ d�L��œ ≥± w� UL� WLzUI�«Ë ≤∞∞¥
 ¨Áö???�√  «dOG�K� W�O��Ë Æq�b�« w�U� v�≈ ≤∞∞¥ d�L��œ ≥± w� UL� W�œUF�« UN�LO� w�  «d?OG��« qO�d� - bI�
 WLzU� v�≈ ‰u;«Ë ¨ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±—π mK� ≤∞∞¥ d�UM� ± w� UL� 5L�U�*« ‚uI� vK� d�_« w�U� ÊS�

ÆÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∞ mK� ≤∞∞¥ d�L��œ ≥± w� WON�M*« WM�K� q�b�«

  U��S� o�U��« w� ÂuI� pM��« ÊU� bI� ÆUNF�“u� Õd�I*« ÕU�—_« s� ÕUB�ù« w� t�I�d� dOOG�� pM��« ÂU� UL�  
 bF� r� Æ…UI�*« ÕU�—_« vK� UN� q�UI*« mK�*« qOL%Ë  U�uKDL� …—«œù« fK�� q�� s� W�d�I*« ÕU�—_«  UF�“u�
 X�uB��U� pM�K� WO�uLF�« WOFL'« ÂUO� 5( ¨Ác� W�d�I*« ÕU�—_«  UF�“u� ¡UI�  U�uKD� W�«  U��S� ÂuI� pM��«
 s� Î«—U���« wF�— d�Q� UNF�“u� Õd�I*« ÕU�—_« s� ÕUB�ù« WI�d� w� dOOG��« «c� oO�D� - ÆUNF�œ vK� WI�«uLK�

Æ≤∞∞¥ d�UM� ±

 
 ∫WO��U;«  «d�bI��« w� dOG��« © Ã

 Î«¡UM� p�–Ë  «œu�u*«  U�� iF�� „öN��ô«  ôbF� q�bF�Ë WF�«d0 ¨WM��« ‰ö� ¨pM��U� W�cOHM��« WM�K�« X�U�  
 b�Ë Æ≤∞∞µ d�UM� ± s� Î«—U���« „öN��ô«  ôb????F� q�bF� - b�Ë ÆWK�UL*« W��U��«  «œu�u*« ÊQA� pM��« …d�� vK�

Æ≤∞∞µ d�L��œ ≥± WON�M*« WM�K� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤π—µ mK�0 w�U???{≈ „öN��« »U���« p�– s� Z��

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



≤π

∫‰Ë«b��« a�—U� ©œ

 tO� Âe�K� Íc�« a�—U��« Í√ ¨‰Ë«b��« a�—U�� WO�U*«  «œu�u*« lO�Ë ¡«dA� WIKF�*« W�œUO��ô«  UOKLF�« W�U�  U��≈ r��  
VKD�� w��«  UOKLF�« w� WO�U*«  «œu�u*« lO�Ë ¡«dA� WIKF�*« W�œUO��ô«  UOKLF�« Æ «œu�u*« lO�Ë ¡«dA� pM��«

Æ‚u��« w� UNOK� ·—UF�*« pK� Ë√ WLE�_« UNOK� hM� WOM�“ …d�� ‰ö�  «œu�u*« pK� rOK�� r�� Ê√

∫d�U�*« WODG�Ë WI�A*« WO�U*«  «Ëœ_« © ?�

 WIKF�*« WOK�I��*« œuIF�«Ë ¨w�M�_« ·dB�« œuI� vK� qL�A� w��«Ë WI�A*« WO�U*«  «Ëœ_« ”UO� ¨q�_« w� ¨r��
 «—UO�Ë ¨W�U)«  ôuLF�«Ë  öLF�« —UF�√  UC�UI�Ë ¨WK�ü« —UF�_«  UO�UH�«Ë ¨W�U)«  ôuLF�« —UF�Q�
œUF�Ë ¨©W���J*«  «—UO)« s� WLK��*« …ËöF�«® WHKJ��U� ©…«d�A*«Ë W���J*«® W�U)«  ôuLF�«Ë  öLF�« —UF�√
W???�œUF�« WLOI�« ÊuJ� U�bM� p�–Ë  «œu�u*« w� W�œUF�« UN�LOI�  UI�A*« W�U� bOI� ÆW�œUF�« WLOI�U� ÎUI�ô UN�UO�

ÆWO�K� W�œUF�« WLOI�« ÊuJ� U�bM�  U�uKD*« w�Ë ¨WO�U��≈

 ‚d�Ë  W�bIM�«  UI�b��« rB� ‚d�Ë ‚u��U�  W�Ë«b�*« —UF�_« v�≈ Ÿu�d�U� …œUF�« w�  W�œUF�« WLOI�« œb%
Ærzö� u� UL��� ¨dOF���«

 UNM� `BH�Ë …d�H�« q�œ WLzU� w� …d�U�� …d�U�*« ÷«d�_ …UM�I*«  UI�ALK� W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG��« Ã—b�
W��U; lC�� ô w��«  UI�A*« pK� vK� ÎUC�√ …d�U�*« ÷«d�_ …UM�I*«  UI�A*« qL�A� Æ…d�U�*« q�œ sL{

ÆÁU�œ√ 5�� u� UL� d�U�*« WODG�

 w��«Ë W�œUF�« WLOI�« d�U�� WODG� ©√® ≠∫UL� 5��� v�≈ d�U�*« WODG� nMB� ¨d�U�*« WODG� W��U�� ÷«d�_Ë
W�bIM�«  UI�b��« d�U�� WODG� ©»® Ë …UDG*«  U�uKD*« Ë√  «œu�uLK� W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG��« d�U�� wDG�
 U�uKD*« Ë√  «œu�u*U�  j��d� œb�� dD�� WIKF�� X�U� ¡«u� W�bIM�«  UI�b��«  w�  «dOG��« wDG� w��«Ë

ÆsKF*« …—U�)« Ë√ q??�b�« w�U� vK� d�R� Ê√ dO�� qJA� WF�u�*«  UOKLF�« Ë√ …UDG*«

 WO�U� WO�UF�  «– d�U�*« WODG� ÊuJ� ÊQ� l�u��« V�� t�S� ¨d�U�*« WODG� W��U; WK�R�  UI�A*« ÊuJ� wJ�Ë
WODG� …«œQ� W�U)«  W�bIM�«  UI�b��« Ë√ W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG��« W�u�� r�� YO��  ¨WODG��« …d�� ‰ö�
 «dOG��« Ác� ÊuJ� Ê√ V��Ë ¨Ád�U�� WODG� X9 Íc�« bM��« vK�  √d� w��«  «dOG��« l� ‰UF� qJA� d�U�*«
U0 d�U�*« …—«œ≈ ·«b�√Ë WO�O�«d��≈ oO�u� V�� ¨d�U�*« WODG� W�«b� bM�Ë Æt� ‚u�u� qJA� ”UOIK� WK�U�
WO�UF� Èb� .uI� WI�d�Ë …UDG*« d�U�*« WFO��Ë t�ODG� r�O� Íc�« bM��«Ë d�U�*« WODG� …«œ√ b�b% p�– w�

Æ…dL��� …—uB� d�U�*« WODG� WO�UF� Èb� .uI� r�� Æp�c� ÎUF��Ë Æd�U�*« WODG�

 dzU�� Ë√ V�UJ� W�√ Ã—b� ¨d�U�*« WODG� W��U�� ◊dA� wH� w��« W�œUF�« WLOI�« d�U�� WODG�� W��M�U� U�√
¡e'« Ã«—œ≈ ÎUC�√ r��Ë Æq�b�« WLzU� w� …d�U�� W�œUF�« UN�LOI� d�U�*« WODG�  «Ëœ√ ”UO� …œU�≈ s� W��U�
WLOI�« d�U�� WODG� UNO� n�u�� w��«  ôU(« w�Ë Æq�b�« WLzU� w� Ád�U�� WODG� X9 Íc�« bM��U� oKF�*«
W�u�� ¡UH�≈ r�� czbM� ¨d�U�*« WODG� W��U�� ◊dA� ¡U�u�« s� W�U�  ôuLF� WD��d*« WO�U*«  «Ëœú� W�œUF�«

ÆWO�U*« …«œú� wI��*« dLF�« Èb� vK� q�b�« WLzU� w� W�d��b�« WLOI�«

  U��≈ q�_« w� r�� ¨d�U�*« WODG� W��U�� ◊dA� wH� w��« W�bIM�«  UI�b��« d�U�� WODG�� W��M�U�  U�√
w� ¨W�UF� WODG� UN�√ vK� U�b�b% - w��« ¨d�U�*« WODG� …«œ√ s� WL�UM�« …—U�)« Ë√ `�d�U� ’U)« ¡e'«



ÜÉ°S

≥∞

 Æq�b�« WLzU� w� ¨b�Ë Ê≈ ¨‰UFH�« dO� ¡e'«  U��≈ r�� Ê√ vK� ¨5L�U�*« ‚uI� sL{ Èd�_«  UO�UO��ô«
 …—U�)« Ë√ `�d�« q�u% r�� ¨WOK�I��*«  ö�UF*« vK� dO�Q� UN� w��« W�bIM�«  UI�b��« d�U�� WODG�� W��M�U�
 WLzU� vK� …UDG*« WK�UF*« UNO� d�R� w��« …d�H�« fH� ‰ö� q�b�« WLzU� v�≈ Èd�_«  UO�UO��ô« w� W�—b*«
 r�� czbM� ¨U�  U�uKD� Ë√  «œu�u�  U��≈ v�≈ …UDG*« WF�u�*«  UOKLF�« UNO� ÍœR� w��«  ôU(« w�Ë Æq�b�«
  «œu�uLK�  w�Ë_«  ”UOI�«  w�  Èd�_«   UO�UO��ô«  sL{ UN�U��≈  -  Ê√Ë  o��  w��«  …—U�)«  Ë√  `�d�«  Ã«—œ≈

 ÆUN� WIKF�*« nO�UJ��«Ë ¡«dA�« WHKJ��  U�uKD*«Ë

 U�ƒUN�≈  Ë√  U�cOHM�  Ë√  UNFO�  Ë√  WODG��«  …«œ√  ÊU�d� ¡UN��«  bM� d�U�*«  WODG�  W��U�� ŸU��«  s� n�u��«  r��  
 …—U�)« Ë√ `�d�U� ÿUH��ô« r�� ¨X�u�« p�– w�Ë Æd�U�*« WODG� W��U; WK�R� Á«œ_« pK� bF� r� U�bM� Ë√
 ‚uI� sL{ Èd�_«  UO�UO��ô« w� UN�U��≈ - w��« W�bIM�«  UI�b��« d�U�� WODG� …«œ√ s� WL�UM�« WL�«d�*«
 w�U� q�u% r�� ¨…UDG*« WOKLF�« ÀËb� l�u� —«dL��« Âb� W�U� w�Ë ÆWF�u�*« WOKLF�« ÀËb� 5( 5L�U�*«

Æ…d�HK� q�b�« WLzU� v�≈ – Èd�_«  UO�UO��ô« sL{ X��*« – WL�«d�*« …—U�)« Ë√ `�d�«

∫WO�M�_«  öLF�« ©Ë

 UL� Æ ö�UF*« ¡«d�≈ a�—U�� …bzU��« q�u���« —UF�Q� W�œuF�  ôU�d� WO�M�_«  öLF�U� r�� w��«  ö�UF*« ‰u%
 —UF�Q� W�œuF�  ôU�d� WM��« W�UN� w� WO�M�_«  öLF�U� WK��*« W�bIM�«  U�uKD*«Ë  «œu�u*« …b�—√ ‰u%
  U�uKD*«Ë  «œu�u*« …b�—√ q�u% dzU�� Ë√ V�UJ�  U��≈  r�� Æw�U*« e�d*« WLzU� a�—U��  …bzU��« q�u���«

Æq�b�« WLzU� w� WO�M�_«  öLF�U� WK��*« W�bIM�«

 ∫W???????�UI*« © “  

 Ë√ ÂeK� w�UE� o� œu�Ë bM� w�U*« e�d*« WLzU� w� w�UB�« Ã—b�Ë WO�U*«  U�uKD*«Ë  «œu�u*« W�UI� r��  
 b�b��Ë   «œu�u*«  lO�  Ë√  ¨w�UB�«  ”U�√  vK�   U�uKD*«  l�   «œu�u*«  W�u���  WO�  pM��«  Èb�  ÊuJ�  U�bM�

 Æb�«Ë Ê¬ w�  U�uKD*«

 ∫ «œ«d�ù«  U��≈ © Õ  

 w�U� q�√ Í_ wKFH�« bzUF�« s� Î«¡e� d��F� w��« »UF�_« p�c�Ë W�U)«  ôuLF�« n�—UB�Ë q�œ  U��≈ r��  
 WOJM��«  U�b)« »UF�√  U��≈ r��Ë ÆUNKOB% w� pA� r� U� wKFH�« bzUF�« ”U�√ vK� ¨rB)«Ë …ËöF�« p�c�Ë
 Êö�ù« bM� UN�U��≈  r�O� ÕU�—_«   UF�“u�  U�√  ÆW�b�UF��«   UO�UH�ö� ÎUI�Ë UNII% bM�  öLF�«  q�u% ÕU�—√Ë

 ÆUNM�

 ‰bF*«  ”U�√  vK� Èd�_«  WO�U*«   «œu�u*«Ë  UN�LO�  XCH��«  w��«  ÷ËdI�«  vK� W�U)« W�uLF�«   U��≈  r��  
ÆWO�U(« UN�LO� w�U� v�≈ WOK�I��*« W�bIM�«  UI�b��« rB� w� Âb���*«

 Ë√® WLzU� v�≈ W��U� s� W�U)« W�uLF�« dOOG�� p�–Ë W�U)«  ôuLF�« —UF�√ WC�UI� w� pM��« ‰u�œ W�U� w�Ë  
ÆWC�UI*« vK� W�U)« W�uLF�« w�UB� W�U)« W�uLF�« n�—UB� Ë√ q�œ W�u�� r�� t�S� ¨©fJF�U�

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



≥±

 ∫¡«dA�« …œU�≈Ë lO��«  UO�UH�« ©◊  

 …œU�≈  UO�UH�«® œb�� wK�I��� a�—U� w� UNz«d� …œU�S� Â«e��ô« l� W�U�*«  «œu�u*«  U��≈ w� pM��« dL���
UN�LO� W�—b*« WO�U*«  «œu�u*« ÊQA� WF��*« WO��U;«  U�UO�K� ÎUI�Ë UN�UO� r��Ë w�U*« e�d*« WLzU� w� ©¡«dA�«
…UM�I*«  «—UL���ô«Ë ¨lO�K� W�U�*«  «—UL���ô«Ë ¨…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I*«  «—UL���ô«Ë ¨q�b�« WLzU� w� W�œUF�«
w�  UO�UH�ô« Ác� V�u0 tM� WLK��*« m�U�*« ¡UI� d�ü« ·dD�« ÁU& Â«e��ô« —UN�≈ r�� Æ‚UI���ô« a�—U� v��
lO��« dF� 5� ‚dH�« —U���« r��Ë Ærzö� u� UL��� ¨¡öLF�« lz«œË Ë√ Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë „uM�K� …b�—_«
bzUF�« WI�d� Â«b���U� ¡«dA�« …œU�≈ WO�UH�« …d�� Èb� vK� o����Ë ¨W�U�  ôuL� n�—UBL� ¡«dA�« …œU�≈Ë
…œU�≈ WO�UH�«® œb??�� wK�I��� a�—U� w� UNFO� …œU�ù Â«e��« œu�Ë l� …«d�A*«  «œu�u*« —UN�≈ r�� ô ÆwKFH�«
Ác� V�u0 W�u�b*« m�U�*« Ã—b� ÆpM��« v�≈  «œu�u*« pK� vK� …dDO��« ‰UI��« ÂbF� w�U*« e�d*« WLzU� w� ©lO�
WO�U*«  U��R*«Ë „uM��« Èb� …b�—_« Ë√ ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� Èb� …b�—_«Ë W�bIM�« w�  UO�UH�ô«
 ôuL� q�b� lO��« …œU�≈Ë ¡«dA�« dF� 5� ‚dH�« —U���« r��Ë Ærzö� u� UL��� ¨nK��«Ë ÷ËdI�« Ë√ Èd�_«

ÆwKFH�« bzUF�« WI�d� Â«b���U� lO��« …œU�≈ WO�UH�« …d�� Èb� vK� o����Ë W�U�

 ∫ «—UL���ô« © Í

 «b� ULO�Ë ÆW�u�b*« m�U�LK� W�œUF�« WLOI�« q�9 w��«Ë WHKJ��U� W�—UL���ô«  «bM��« W�U�  U��≈ ¨q�_« w� ¨r��  
n�—UB� QHD� ¨…d�U�*« ÷«d�_ ÁUM�I*«  «—UL���ô«Ë q�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*« WO�U*«  «Ëœ_«
 ôuLF�« q�œ w� Ã—b�Ë ¨wKFH�« bzUF�« ”U�√ vK� rB)«Ë …ËöF�« p�c�Ë  «—UL���ô« ÁcN� WIKF�*« ¡«dA�«

ÆW�U)«

 W�Ë«b�*« —UF�_« ”U�√ vK� W�œUF�« WLOI�« œb% ¨WO�UEM�« WO�U*« ‚«u�_« w� UN�Ë«b� r�� w��«  «bM�K� W��M�U�
Æw�U*« e�d*« WLzU� a�—U� w� qLF�« ¡UN��« bM� ‚u��U�

 WO�u��« WLOI�« ”U�√ vK� W�œUF�« WLOIK� V�UM� d�bI� ¡«d�≈ r�� ¨‚u��U� W�Ë«b�*« dO�  «bM�K� W��M�U� U�√
pK� h�� U� ”U�√ vK� Ë√ WF�u�*« W�bIM�«  UI�b��« ”U�√ vK� Ë√ Î̈U��dI� UN� WN�UA*« Èd�_«  «Ëœú� WO�U(«

ÆWKB�«  «–  «œu�u*« w�U� s�  «bM��«

 vK� WI�ö�« …d�H�« W�UN� w� UNM� ÕdB*« WLOI�« œb% ¨W�—UL���ô«  «bM��«  U�� nK��* w�Ë_«  U��ù« bF�Ë
≠∫w�U��« u�M�«

 ∫q�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*«  «—UL���ô« © ±  

 UN�LO� W�—b�  «—UL���«¢ Ë√ ¢…d�U�*« ÷«d�_ …UM�I�  «—UL���«¢ ?� W�H�« Ác� sL{  «—U?L���ô« n??MB�
 ± w� UL� ≥π r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;« —UOF� oO�D� bM� Ë√ UN�QA� bM� p�–Ë ¢q�b�« WLzU� w� W�œUF�«
UNF���� w��« WI�dD�« vK� q�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*«  «—UL���ô« nOMB� bL�F� Æ≤∞∞¥ d�UM�
l� …d�U�*« ÷«d�_ ÁUM�I�  «—UL���U� UNHOMB� Âb� W�U� w�Ë Æ «—UL���ô« Ác� ¡«œ√ W��«d� w� …—«œù«
w� …—U�)«Ë `�d�« s� ¡e�� W�œUF�« WLOI�«  «dOG� p�c�Ë Î«—u� …d�u�*«Ë W�u�u*« W�œUF�« UN�LO� s� `�dB��«
 «—UL���ô« ¡«d� r�� Æq�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b�  «—UL���U� UNHOMB� r�� t�S� ¨…—«œù«  U�U��



ÜÉ°S

≥≤

 U� «–≈ Ë√ ©…d�U��® q�_« …dOB� œb* ¡«dA�« …œU�≈ Ë√ lO��« ÷dG� w�U�√ qJA� W�H�« Ác� sL{ WHMB*«
 WLOI�U�   «—UL���ô«  ”U???I�  ¨UN�  w�Ë_«   U��ù«  bF�Ë  Æ…—«œù«  q��  s�  ¡UM��ô«  bM�  Î«dB� UNBOB��  -
 ô Æ «dO??G��« pK� UNO� QAM� w��« …d�HK� q�b�« W????LzU� w� W�œUF�« WLOI�« w�  «dOG� Í√ Ã«—œ≈ r��Ë ¨W�œUF�«
 W�—b*«  «—UL���ö� w�Ë_«  U��ù« bM� W�œUF�« W???LOI�« ”U???O� w� ¨ b�Ë Ê≈ ¨¡UM??��ô« n�—UB� W??�U{≈ r��
 W�uLF�« q�œ w� WLK��*« ÕU�—_«  UF�“u� Ë√ W�U)« W���J*«  ôuLF�« Ã—b� Æq�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO�

Æw�«u��« vK� ¨ÕU�—_«  UF�“u�Ë p�c� t�UA*« q�b�«Ë

∫lO�K� W�U�*«  «—UL���ô« © ≤  

 lO�K� W�U��  «—UL���U� UNHOMB� - w��« WI�A*« dO� WO�U*«  «œu�u*« pK� w� lO�K� W�U�*«  «œu�u*« Ê≈  
 WHMB*«   «—UL���ô«  ”UI�  ÆÈd�_«  Àö��«  —UL���ô«   U��  s�  Í√  sL{  UNHOMB�  r��  r�  w��«  pK�  Ë√
 WODG�  r��  r�  w��«  lO�K�  W�U�*«   «—UL���ö�  W��M�U�  ÆW�œUF�«  WLOI�U�  ÎUI�ô  ¢lO�K�  W�U��   «—UL���«¢  ?�
 ¢Èd�_«  UO�UO��ô« w� …d�U�� W�œUF�« UN�LO� w�  «dOG��« s� W&UM�« dzU�)« Ë√ ÕU�—_« Ã—b� ¨U�d�U��
 Ë√ `�d�« —UN�≈ r�� ¨UN�LO� ÷UH��« Ë√  «—UL���ô« pK�  U��≈ »U��√ ¡UH��« bM�Ë Æ5L�U�*« ‚uI� sL{
 q�b�« WLzU� w� 5L�U�*« ‚uI� sL{ Èd�_«  UO�UO��ô« w� ÎUI�U� tM� ÕdB*« ≠ WL�«d�*« …—U�)«

 Æ…d�HK�

Æ…QHD*« WHKJ��U� t� ‚u�u� qJA� W�œUF�« UN�LO� ”UO� sJ1 ô w��« ¨lO�K� W�U�*«  «—UL���ô« bOI�  

∫…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I*« © ≥  

 r��  r�Ë  jA�  w�U�  ‚u� w� W�Ë«b�*«  dO�Ë  U�b�b% sJL*«  Ë√  W��U��«   UF�b�«   «–   «—UL���ô«  nMB�  
 …QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I*«  «—UL���ô« Æ¢…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I�  «bM� ¢ ?� ¨lO�K� W�U��  «—UL���U� U�ƒUM��«
 r�� ÆUN�LO� w� ÷UH��ô« hB�� ÎUB�U� …QHD*« WHKJ��U� dNE� W�œUF�« UN�LO� d�U�� WODG� r�� r� w��«Ë
 Ë√ V�UJ� W�√ Ã—b� Æ¡«dA�« bM� ¨…ËöF�« Ë√ rB)« mK�� —U���ô« 5F� c�_« bF� …QHD*« WHKJ��« »U��
 ÷UH��« Ë√  «—UL���ô« pK�  U��≈ »U��√ ¡UH��« bM� q�b�« WLzU� w�  «—UL���ô« Ác� s� WL�U� dzU��

ÆUN�LO�

 ∫‚UI���ô« a�—U� v�� …UM�I*«  «—UL���ô« © ¥  

 pM��« lOD��� w��«Ë œb�� ‚UI���« a�—U� UN�Ë U�b�b% sJL*« Ë√ W��U��«  UF�b�«  «–  «—UL���ô« nMB�  
 WHKJ��U� ÁUM�I*«  «—UL���ô« n�dF�  U�KD�0 wH� w��« pK� «b� – UN�UI���« a�—U� v�� UNzUM��ô WOM�« t�b�Ë
 …QHD*« WHKJ��U� UNzUM��« bF�  «—UL���ô« Ác� ”UO� r�� Æ‚UI���ô« a�—U� v�� ÁUM�I�  «—UL���U� …QHD*«
 bM�  …Ëö� Ë√  rB� Í√  »U���«  bF�  …QHD*«  WHKJ��«  »U�� r��  ÆUN�LO�  w�  ÷UH��ô«  hB�� ÎUB�U�
  U��≈ »U��√ ¡UH��« bM� q�b�« WLzU� w�  «—UL���ô« Ác� s� WL�U� dzU�� Ë√ V�UJ� W�√ Ã—b�Ë ¨¡«dA�«

 ÆUN�LO� ÷UH��« Ë√  «—UL���ô« pK�

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



≥≥

 b???M�� UNHOMB� …œU�≈ Ë√ UNFO� …œU� sJ1 ô ¨¢‚U???I���ô« a???�—U� v�� ÁU???M�I�¢ ?� WH???MB*«  «—U???L���ô« Ê≈
Æq�_« WK�u�  «—UL���« UN�u� d??J�*« œ«b???��« Ë√ W???�U)« W???�uLF�« —U???F�√ ÊQ???A� d???�U�*« vD???G�

∫nK��«Ë ÷ËdI�« © „

 «d�H�« w� ÆW�uML*« m�U�LK� W�œUF�« WLOI�«  q�9 w��« WHKJ��U� ¨q�_« w� ¨nK��«Ë ÷ËdI�« W�U� ”UI�   
r�� r�Ë jA� w�U� ‚u� w� W�Ë«b�*« dO�Ë Á«d�A*« Ë√ W�uML*« nK��«Ë ÷ËdI�« X�U� ¨WI�U��« WO�U*« d�—UI��«Ë

ÆUN�LO� w� ÷UH��ô« hB��Ë W�uDA*« Êu�b�« ÎUB�U� WHKJ��U� dNE� W�œUF�« UN�LO� d�U�� WODG�

∫WO�U*«  «œu�u*« WLO� w� ÷UH��ô« ©‰

 q�√ Í√ WLO� ÷UH��« vK� w�u{u� qO�œ Í√ œu�Ë s� b�Q�K� .uI� ¡«d�≈ ¨w�U� e�d� WLzU� q� a�—U�� ¨r��
WK�UI�« …—bI*« WLOI�« b�b%  r�� ¨qO�b�« «c� q�� œu�Ë W�U� w�Ë ÆWO�U*«  «œu�u*« s� W�uL�� Ë√  w�U�
¨WF�u�*« WOK�I��*« W�bIM�«  UI�b�K� WO�U(« WLOI�« w�U� ”U�√ vK� UN�U�� r�� w��« ¨q�_« p�c� œ«œd��ö�

∫ÁU�œ√ 5�� u� U* ÎUI�� W�d��b�« UN�LO� w�  «dOG��« w� ÷UH��ô« p�– s� WL�U� …—U�� W�√  U��≈ r��Ë

‰ö� s� Ë√ …d�U�� q�ú� W�d��b�« WLOI�« W�u�� r�� ∫…QHD*« WHKJ��U� W���*« WO�U*«  «œu�uLK� W��M�U� ©±
Æq�b�« WLzU� w� W�u���« mK�� Ã—b�Ë hB�� »U�� Â«b���«

5L�U�*« ‚uI� sL{ …d�U�� …—U�)«  U��≈ W�U� w� ∫W�œUF�« UN�LOI� W���*« WO�U*«  «œu�uLK� W��M�U� ©≤
sL{ W���*«  WL�«d�*« …—U�)« w�U� q�u% r�� ¨œ«œd��ö� q�UI�« mK�*« v�≈ q�_« WLO� iOH�� W�O��

Æq�b�« WLzU� v�≈ 5L�U�*« ‚uI�

WOK�I��*« W�bIM�«  UI�b�K� WO�U(« WLOI�« – WLOI�« w� ÷UH��ô« q�1 ∫WHKJ��U� W���*«  «œu�uLK� W��M�U� ©≥
w� W�u���« mK�� Ã—b� ÆWK�U2 WO�U�  «œu�u� vK� ‚u��« w� bzU��« w�U(« bzUF�« ‰bF* ÎUI�Ë rB)« bF�

Æq�b�« WLzU�

 „UM� bF� r� t�√ W�—b� ÊUL�zô« …œu� w� —u�b� œu�u� …—«œù« bI�F� U�bM� WLOI�« iH�M� ÎU{d� ¨÷dI�« d��F�
ÆWLE�M� …—uB� W�U)« W�uLF�«Ë wK�_« mK�*« qOB% ÊQA� W�uIF� W�UM�

 …—«œù« .uI� ”U�√ vK� ÎU�—Ëœ œb�� W�œUO� Êu�œ d�U�� s� W��UM�« pK� sLC�*« ÊUL�zô« dzU�� hB�� Ê≈
W�d�Ë W�UF�« W�œUB��ô« ‰«u�_«Ë ÷«d�ù« WEH�� r��Ë  U�uJ� —U���ô« 5F� .uI��« «c� c�Q� Æt��UH� Èb*

ÆWLzUI�« nK��«Ë ÷ËdI�« qOB%

 WLOI�« ÷UH��« hB�� Ã«—œ≈ …—Ëd{ Èb� b�b��� …d�F�*« nK��«Ë ÷ËdI�« WF�«d0 ¨WM� l�— q� ¨pM��« ÂuI�
 UI�b��« XO�u�Ë »uKD*« mK�*« d�bI� bM� ’d(« vN�M� …—«œù« v�u�� ¨’uB)« t�Ë vK�Ë Æq�b�« WLzU� w�
oKF��  U{«d��« vK� …—ËdC�U�  «d�bI��« Ác� vM��Ë ÆW�uKD*«  UBB�*« Èu��� b�b% bM� WOK�I��*« W�bIM�«
 «d�bI��« s� WOKFH�« ZzU�M�« nK��� b�Ë ¨…b�R� dO� WOK�I���  «—uD��  «—uB� W�uL��Ë  UOzd�Ë q�«u� …bF�

Æ UBB�*« Ác� vK� WOK�I���  «dOOG� v�≈ ÍœR� b� U2

 ÎUC�√ pM��« ÂuI� ¨W�d�u'« W�œdH�« nK��«Ë ÷ËdI�« WK�UI* UNM�uJ� r�� w��« W�U)«  UBB�*« vK� W�U{≈



ÜÉ°S

≥¥

 VKD�� œuM�� nMB� r� UN�√ s� r�d�U� w��«Ë nK��«Ë ÷ËdI�« WK�UI* WLOI�« ÷UH��ô w�UL� hB�� s�uJ��
 hB�*« «c� Ê≈ W�«b��« w� UN�M� bM� Áb�b% - U� ‚uH� d�U�*« s� —b� vK� Íu�% UN�√ ô≈ ’U� hB��
 mK�� b�b% r�� Æ©tz«d�® t�M� cM� ÷dIK� wK�«b�« rOOI��« Èu��� w� ÷UH��« Í_ ÎUI�Ë ÁƒUM� r�� w�UL'«
 mK�*« «c� q�bF� r��Ë ¨nOMB��«  U�� s� W�� q� sL{ ÷ËdIK� w��—U��«  dzU�)« j/ vK� Î¡UM� hB�*«
 …d�R*«  q�«uF�«  l{Ë  l�  U�b�b% - b�  WOK�«b�«  nOMB��«   U��  Ê≈  ÆWM�«d�«  W�œUB��ô«   «dOOG��«  fJFO�
 ÂœUI��« Ë√ ¨W�UMB�« d�U�� Ë√ ‰Ëb�« d�U�� nOMB� Èu��� ÷UH��« q�� ¨—U���ô« w� nOMB��« W�—œ vK�

ÆW�bIM�«  UI�b��« Èu��� w� —u�b� Ë√ WOKJO� nF{ ◊UI� W�√ v�≈ W�U{≈ ¨w�u�uMJ��«

 ÆnK��«Ë ÷ËdI�« »U�� s� ÊUL�zô« dzU�� hB�� rB� r�� ¨WO�U*« rz«uI�« w� ÷dF�« ÷«d�_  

 WLOI�« w� dL��*« Ë√ Íd�u'« ÷UH��ô« ÊS� ¨lO�K� W�U��  «—UL���U� WHMB*« rN�_«  «—UL���ô W��M�U�  
 w� U0 Èd�√ q�«u� .uI�� pM��« ÂuI� UL� ÆWLOI�« w� ÷UH��ô« vK� w�u{u� qO�œ d��F� WHKJ��« s� W�œUF�«
 ÆW�Ë«b�*« dO� rN�_« rB� q�«u�Ë WOK�I��*« W�bIM�«  UI�b��«Ë W�Ë«b�*« rN�_« —UF�« w� ÍœUF�« dOG��« p�–
 w� ÷UH��ô« mK�� ’UI�S� `L�� ô Æw�u��√ qJA� UOKF�« …—«œù« q�� s� rN�_« .uI�  UOKL� WF�«d� r��
 W�œUF�« WLOI�« w� ŸUH�—« Í≈ ÊS� tOK� Æ ö���U� WLzU� ‰u�_« XK� U*U� q�b�« WLzU� »U�( ÁbO�Ë WLOI�«
  U��≈ s� n�u��« ‰U� w� ÆjI� 5L�U�*« ‚uI� sL{ q��� Ê√ V��  ö���« w� ÷UH��ô« Ã«—œ≈ bF�
 q�b�« WLzU� v�≈ 5L�U�*« ‚uI� sL{ ÎUI�U� W���*« WL�«d�*« …—U�)« Ë√ V�UJ*« q�u% r�� ¨WO�U*«  «œu�u*«

ÆWM�K�

ÆUNKOB��� WMJL*« qzU�u�« W�U� –UHM��« bF� ô≈ WO�U*«  «œu�u*« VD� r�� ô  

∫W��U��«  «œu�u*«  © Â

 ÆW�uKL*« w{«—_« „öN��« r�� ô Ær�«d�*« ¡UH�ù«Ë „öN��ô« rB� bF� WHKJ��U� W��U��«  «œu�u*« dNE�  

 —UL�_«  ”U�√  vK�  p�–Ë  Èd�_«  W��U��«   «œu�u*«  ¡UH�≈Ë  „öN��«  »U�� w�  X�U��«  j�I�«  WI�d�  l���  
 ≠∫wK� UL�Ë  «œu�uLK� WF�u�*« WO�U��ô«

 WM� ≤∞       w�U�*«

 —U��ù« bI� …d�� Èb� vK�     …d�Q��*« w�U�*«  UMO�%

  «uM� ¥ v�≈ ≥   «—UO��«Ë ÀU�_«Ë  «bF*«

 Âe� «–≈ UNK�bF� r� s�Ë  «œu�uLK� WOI��*« WLOI�«Ë WO�U��ù« —UL�_« WF�«d� ¨w�U� e�d� q� WLzU� a�—U�� ¨r��  
 Æd�_«

Æq�b�« WLzU� w� œUF���ô« s� WL�UM�« dzU�)«Ë V�UJ*« Ã—b�  

 UN�LO� œ«œd��« WO�UJ�≈ Âb� v�≈ À«b�_« Ë√ ·ËdE�« dOA� U�bM� W��U��«  «œu�u*« WLO� w� ÷UH��ô« .uI� r��  
 WLOI�«  œ«“ «–≈ ¨œ«œd��ö� WK�UI�« UN�LO� v�≈ ¡UH�û� WK�UI�«  «œu�uLK� W�d��b�« WLOI�« iOH�� r�� ÆW�d��b�«

Æœ«œd��ö� WK�UI�« …—bI*« UN�LO� s� W�d��b�«

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



≥µ

∫…—bB*« Êu�b�«  «bM�Ë ¨¡öLF�« lz«œËË ¨‰U*« ‚«u�√  U�«b�≈ ©Ê

 W�œUF�« WLOI�« q�9 w��«Ë WHKJ��U� …—bB*« Êu�b�«  «bM�Ë ¡öLF�« lz«œËË ‰U*« ‚«u�√  U�«b�≈ W�U�  U��≈ r��
WD��d*« …—bB*« Êu�b�«  «bM�Ë ¡öLF�« lz«œËË ‰U*« ‚«u�√  U�«b�≈ W�U� ”UO� r�� ¨p�– bF�Ë ÆrK��*« mK�LK�
¨W�œUF�« UN�LO� d�U�� WODG� - w��« Ë√ q�b�« WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*«  «—UL���ô« pK� «b� ¨ ôuLF�
 «ËöF�«  QHD� Æ¡«dA�« bM� …ËöF�« Ë√ rB)« —U���ô«  5F� c�_«  bF� UN�UO� r�� w��«Ë  …QHD*« WHKJ��U�

ÆW�U)«  ôuLF�« v�≈ q�d�Ë ‚UI���ô« a�—U� v�� WLE�M� f�√ o�Ë  U�uB)«Ë

 W�œUF�« WLOI�« d�U�� WODG�� WD��d*« …—bB*« Êu�b�«  «bM�Ë ¨¡öLF�« lz«œË ¨‰U*« ‚«u�√  U�«b�≈ W�u�� r��
‚«u�√  U�«b�ù W��M�U� Æq�b�« WLzU� w� p�– s� WL�UM�« dzU�)« Ë√ ÕU�—_« Ã—b�Ë Ád�U�� vDG*« —bI�U�
n�u��« bM� q�b�« WLzU� w� dzU�� Ë√ ÕU�—√ W�√ qO��� r�� t�S� ¨…QHD*« WHKJ��U� WK��*« ¡öLF�« lz«œËË ‰U*«

ÆUN�LO� ÷UH��« Ë√ UN�U��≈ s�

∫ UBB�*« ©”

 œ«b� nO�UJ� Ê√Ë WI�U� À«b�√ s� WL�U� pM��« vK� WF�u�� Ë√ WO�u�U�  U�«e��« œu�Ë bM�  UBB�*« VM&
Æt� ‚u�u� qJA� U�d�bI� sJ1Ë WKL���  U�«e��ô« Ác�

∫—U��ù« œuI� W��U�� © Ÿ

 q�b�« WLzU� vK� —U��ù«  UF�œ qL% UN��u0Ë ¨WOKOGA� —U��≈ œuI� pM��« UN�d�� w��« —U��ù« œuI� W�U� d��F�
Æ—U��ù« …d�� Èb� vK� X�U��« j�I�« WI�dD�

 ‰ö� ·ËdBL� d�RLK� UNF�œ V��  U�«d� W�√ Ã—b� ¨t�b� ¡UN��« q�� wKOGA��« —U��ù« bI� ¡UN�≈ W�U� w�Ë
Æ—U��ù« ¡UN�≈ UNO� r�� w��« …d�H�«

∫W�bIM�« t��Ë W�bIM�« © ·

 bIM�« W��R� Èb� …b�—_«Ë W�bIM�« s� W�bIM�« t��Ë W�bIM�« ÊuJ�� ¨W�bIM�«  UI�b��« WLzU� œ«b�≈ ÷«d�_
Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë „uM��« Èb� …b�—_« vK� ÎUC�√ qL�A� UL� ÆWO�UEM�« WF�œu�« ¡UM���U� ¨ÍœuF��« w�dF�«

ÆUNz«d� bF� ÎU�u� 5F�� ‰ö� o���� w��«

∫WO�U*«  «Ëœ_«  U��≈ s� n�u��« ©’

 ¡UN��« bM� ©WN�UA�*« WO�U*«  «œu�u*« s� W�uL�� Ë√ UNM� ¡e� Í√ Ë√® WO�U*«  «œu�u*«  U��≈ s� n�u��« r��
Æ «œu�u*« ÁcN� W�U)« W�bIM�«  UI�b��U� WIKF�*« W�b�UF��« ‚uI(«

 ÂUO� ‰U� w�  U��ù« s� n�u��« r�� ¨WO�U�  «œu�u� qI� pM��« Ê√ vK�  ôôœ UNO� dNE� w��«  ôU(« w�  
q� vK� ¡UI�ù« Ë√ qI� r�� r� w��«  ôU(« w�Ë Æ «œu�u*« WOJK* W��UB*« V�UJ*«Ë d�U�*« q� qIM� pM��«



ÜÉ°S

≥∂

 vK� …dDO��« s� pM��« wK�� W�U� w� jI�  U��ù« s� n�u��« r�� ¨ «œu�u*« WOJK* W��UB*« V�UJ*«Ë d�U�*«
  U�«e��ô«Ë ‚uI(« vK� ‰uB(« W�U� w� qBHM� qJA�  U�uKD*«Ë  «œu�u*« qO���� pM��« ÂuI� Æ «œu�u*«

Æ UOKLF�« Ác� s� W&UM�«

 U�bM� Í√ ¨U�–UHM��« bM� jI� p�–Ë ©w�U*« e�d*« WLzU� s� UNM� ¡e� Ë√® WO�U*«  U�uKD*«  U��≈ s� n�u��« r��  
Æt�b� ¡UN��« Ë√ ÁƒUG�≈ Ë√ bIF�« w� œb;« Â«e��ô« cOHM� r��

 ∫5H�uLK� W�b)« W�UN� …Q�UJ�  ©Ÿ

 r��Ë ¨ÍœuF��« ‰ULF�«Ë q???LF�« ÂUE� w� UNOK� ’uBM*« WI�dD�U� 5H�uLK� W�b)« W�UN� …Q�UJ* hB�� VM��  
 ÆWF�u�*« WO�UL�zô« …b�u�« WI�d� Âb���� Íc�« Í—«u��ù« .uI��« ”U�√ vK� ÎU�—Ëœ V��;« hIM�U� t��u��

 ∫UNOK� ÎUM9R� Ë√ ÎUO�Ë t�HB� pM��« Èb� W�œu*« ‰«u�_« ©·

 Ã—b� ô w�U��U�Ë ¨pM��U� W�U�  «œu�uL� ¨UNOK� ÎUM9R� Ë√ ÎUO�Ë t�HB� ¨pM��« Èb� W�œu*« ‰«u�_« —U���« r�� ô  
ÆWO�U*« rz«uI�« sL{

∫ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� Èb� …b�—_«Ë W�bIM�« ≠ ≥
≤∞∞µ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP� 
≤∞∞¥ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
‚ËbMB�« w� bI�µµ∑—¥ππ≥∑∞—≥∑≥

WO�UE� WF�œË±—∏∑µ—µ¥∑±—∂µ∑—∏∏≤
lO� …œU�≈  UO�UH�«≤µ—ππ∑≠ 

Èd�√ …b�—√µ∑∞—≥∞µ≤±¥—≥π∂
w�UL�ù«≥—∞≤π—≥¥∏≤—≤¥≤—∂µ±

 ÿUH��ô« ¨ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� s� …—œUB�«  ULOKF��«Ë „uM��« W��«d� ÂUEM� ÎUI�Ë ¨pM��« vK� 5F��
 —U�œô«Ë ¨q�_Ë ¨VKD�« X% lz«œu�« s� …œb�� W�u�� V�M� ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� Èb� WO�UE� WF�œu�

ÆdN� q� W�UN� w� V�% Èd�_« lz«œu�«Ë

∫Èd�_« WO�U*«  U��R*«Ë „uM��« Èb� …b�—_«  ≠ ¥
≤∞∞µ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
≤∞∞¥ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

W�—U�  U�U��¥∞≤—µπ≤∂∑π—≥±±

‰U*« ‚«u�√  U�«b�≈ ≥—∏≥±—∂π∏∑—µ∞∂—∏π∂
w�UL�ù«¥—≤≥¥—≤π∞∏—±∏∂—≤∞∑

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



≥∑

∫w�U� ¨ «—UL���ô« ≠µ

≠∫wK� UL� W�—UL���ô«  «bM��« nMB� ©√

WJKL*« q�«œWJKL*« Ã—U�w�UL�ù«

≤∞∞µ 
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

≤∞∞¥ 
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

≤∞∞µ 
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

≤∞∞¥ 
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

≤∞∞µ 
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

≤∞∞¥ 
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«
WLzU�w�W�œUF�«UN�LO�W�—b*« «—UL���ô« ©±

q�b�«

W��U� W�uLF�  «bM�∑∞—±¥≤≠∏—∞∑≥±∏—∑π±∑∏—≤±µ±∏—∑π±

WLzU� W�uLF�  «bM�≤∞∞—≤≥≤≠±—∑±∂—∑≥π±—∏∂∏—µ≥¥±—π±∂—π∑±±—∏∂∏—µ≥¥
WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*«  «—UL���ô«

q�b�«≤∑∞—≥∑¥≠±—∑≤¥—∏±≤±—∏∏∑—≥≤µ±—ππµ—±∏∂±—∏∏∑—≥≤µ

 Æ©T�ô ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤∑∞—¥ U�—b� …d�U�*« ÷«d�_ ÁUM�I�  «—UL���« vK� Áö�√  «—UL���ô« qL�A�

lO�K� W�U�*«  «—UL���ô« ©≤

W��U� W�uLF�  «bM�µ≥±—∂∏≥π∏∑—≥µ∑±—≥µπ—∑π∞π±±—πµ±±—∏π±—¥∑≥±—∏ππ—≥∞∏
WLzU� W�uLF�  «bM�≤—∏∏¥—≤≥µ≥—≥∞≥—∞∂∑±—¥∞≤—±∏±π±≥—µ∑∏¥—≤∏∂—¥±∂¥—≤±∂—∂¥µ

rN�√ ≤±±—∞∑∂∏¥—∑≥≤±∏—≥¥∑±±—∑≤∑≤≤π—¥≤≥π∂—¥µπ
Èd�√ ±π≤—±∏µ±≤≥—±∂∏≠≠±π≤—±∏µ±≤≥—±∂∏

w�UL�≈ ¨lO�K� W�U�*«  «—UL���ô«≥—∏±π—±∑π¥—¥π∏—≥≤¥≤—∑∏∞—≥±∏±—∏≥∑—≤µ∂∂—µππ—¥π∑∂—≥≥µ—µ∏∞
w� ÷UH��ö� r�«d�*« hB�*«

WLOI�«≠≠≠©∑¥—π±∞®≠©∑¥—π±∞®

w�U� ¨lO�K� W�U�*«  «—UL���ô«≥—∏±π—±∑π¥—¥π∏—≥≤¥≤—∑∏∞—≥±∏±—∑∂≤—≥¥∂∂—µππ—¥π∑∂—≤∂∞—∂∑∞

…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I*« ©≥

W��U� W�uLF�  «bM�∂—∞¥∞—µ≥≤µ—µ∏±—¥∂∞≠π≥—∂∏±∂—∞¥∞—µ≥≤µ—∂∑µ—±¥±
WLzU� W�uLF�  «bM�±—≤≤±—∞∞∞≠≠±≥±—≤≤∏±—≤≤±—∞∞∞±≥±—≤≤∏

…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I*«∑—≤∂±—µ≥≤µ—µ∏±—¥∂∞≠≤≤¥—π∞π∑—≤∂±—µ≥≤µ—∏∞∂—≥∂π

 a�—U� v�� …UM�I*«  «—UL���ô« © ¥
‚UI���ô«

W��U� W�uLF�  «bM�µ±∂—≥¥∑∑≤±—∂∑∞≠≠µ±∂—≥¥∑∑≤±—∂∑∞
¨‚UI���ô« a�—U� v�� ÁUM�I*«  «—UL���ô«

w�U�µ±∂—≥¥∑∑≤±—∂∑∞≠≠µ±∂—≥¥∑∑≤±—∂∑∞

w�U� ¨ «—UL���ô«±±—∏∂∑—¥≥≤±∞—∏∞±—¥µ¥¥—µ∞µ—±≥∞≥—∏∑¥—µ∏∞±∂—≥∑≤—µ∂≤±¥—∂∑∂—∞≥¥



ÜÉ°S

≥∏

∫W�—UL���ô« WEH;«  U�uJ* ÎöOK% wK� ULO� © »

≤∞∞µ≤∞∞¥

 W�Ë«b��
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

 W�Ë«b�� dO�
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

 w�UL�ù«
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

 W�Ë«b��
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

 W�Ë«b�� dO�
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

w�UL�ù«
 ôU�d�« ·ôP�

W�œuF��«

 W��U� W�uLF�  «bM�±—≥µπ—∑π∞∑—±∂∂—∑∑∑∏—µ≤∂—µ∂∑±—∞∞µ—≥±∏∑—≥∞π—µπ≤∏—≥±¥—π±∞

 WLzU� W�uLF�  «bM�∑∂≤—≤π∏∂—∂∂≤—∞∏π∑—¥≤¥—≥∏∑±—≤µ∞—∑≤∑¥—π∂µ—∂∏∞∂—≤±∂—¥∞∑

rN�√ ≤∞≤—≤±≤≤∑—≤±±≤≤π—¥≤≥∑µ—∏∂∏≤∞—µπ±π∂—¥µπ

Èd�√ ±∏∂—∞∂∏∂—±±∑±π≤—±∏µ±±∑—≥∏≤µ—∑∏∂±≤≥—±∂∏

 WLOI�« w� ÷UH��ô« ¡UI� r�«d�*« hB�*«≠≠≠©∑¥—π±∞®≠©∑¥—π±∞®
 w�U� ¨ «—UL���ô«≤—µ±∞—≥∂∏±≥—∏∂≤—±π¥±∂—≥∑≤—µ∂≤≤—≥∑¥—≥∏µ±≤—≥∞±—∂¥π±¥—∂∑∂—∞≥¥

 

 ÊuOK� ±∞—µπ≥—∂ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±±—¥∂¥—∂ mK�0  «bM� vK� W�Ë«b�*« dO�  «—UL���ô« qL�A�
 ÆUN� WF�U��«  U��R*«Ë W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« W�uJ� q�� s� …—œU� © ÍœuF� ‰U�—

 WHKJ��U�  ÁUM�I*«   «—UL���ö�  W�œUF�«  WLOI�«Ë  WII;«  dO�  dzU�)«Ë  ÕU�—ú�  ÎöOK%  wK�  ULO�  ©  ?�
 ∫…QHD*«

≤∞∞µ  

 W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥

W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

WLOI�«
W�d��b�«

w�UL�≈
ÕU�—_«

WII;« dO�

w�UL�≈
dzU�)«

WII;« dO�
WLOI�«
W�œUF�«

 WLOI�«
W�d��b�«

w�UL�≈
ÕU�—_«

WII;« dO�

w�UL�≈
dzU�)«

WII;« dO�
 WLOI�«
 W�œUF�«

…QHD*« WHKJ��U� ÁUM�I*« © ±

 W��U� W�uLF�  «bM�∂—∞¥∞—µ≥≤±µ≤—≤µ¥©µ∞—∑¥µ®∂—±¥≤—∞¥±µ—∂∑µ—±¥±≥≥∞—π≥∑©∂—∂∏π®µ—πππ—≥∏π

WLzU� W�uLF�  «bM�±—≤≤±—∞∞∞≥—∂±∂©≤—∏∂≥®±—≤≤±—∑µ≥±≥±—≤≤∏π¥≥© ±≤π®±≥≤—∞¥≤
 w�UL�ù«∑—≤∂±—µ≥≤±µµ—∏∑∞©µ≥—∂∞∏®∑—≥∂≥—∑π¥µ—∏∞∂—≥∂π≥≥±—∏∏∞©∂—∏±∏®∂—±≥±—¥≥±

 …UM�I*«  «—UL���ô« © ≤

‚UI���ô« a�—U� v��

 W��U� W�uLF�  «bM�µ±∂—≥¥∑±π—π±¥©±—≥∂∂®µ≥¥—∏πµ∑≤±—∂∑∞¥µ—∑∂∏≠∑∂∑—¥≥∏

 w�UL�ù«µ±∂—≥¥∑±π—π±¥©±—≥∂∂®µ≥¥—∏πµ∑≤±—∂∑∞¥µ—∑∂∏≠ ∑∂∑—¥≥∏

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



≥π

∫Èd�_« ·«d�_« V��  «—UL���ö� ÎöOK% wK� ULO� © œ
≤∞∞µ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
≤∞∞¥ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
WO�uJ� t��Ë W�uJ�±≥—±∑∞—≥∞∞±±—∏¥∑—∂≤π

 U�d�≤—±∂≥—±π∑≤—±¥≤—≥≥∞
Èd�√ WO�U�  U��R�Ë „uM�∏∞π—¥≤∞µ∂≤—π∞∑

Èd??????�√≤≤π—∂¥µ±≤≥—±∂∏
w�UL�ù«±∂—≥∑≤—µ∂≤±¥—∂∑∂—∞≥¥

 ‰U�— ÊuOK� ≤∑—≤ U�—b� W�Ë«b�� dO??� rN�√ vK� lO�K� W�U�*«  «—UL���ô« sL{ UNM� ÕdB*« rN�_« qL�A�
 Æt� ‚u�u� qJA� W�œUF�« UN�LO� ”UO� WO�UJ�≈ ÂbF� WHKJ��U� WK��� ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤∞—∂ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF�

 ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≥—±∑∏ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∏µ—∏ Á—b� mK�0  «—UL���« vK�  «—UL���ô« qL�A�
 ±∏≥—∑  «—UL���ô« ÁcN� WO�u��« WLOI�« XGK� ÆÊËd�¬ ¡öL�Ë „uM� Èb� ¡«d� …œU�≈  UO�UH�« V�u0 W�u�d�

 Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≥—≤≤π—≥ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK�

ÎUI�U� WK��*«  «—UL���ô« ÊS� ¨≤∞∞¥ d�UM�  ± s� Î«—U���≈ ≥π r�— ‰bF*« w�Ëb�« W��U;« —UOF� oO�D� bF�
 q��� X���√ ¨…QHD*« WHKJ��U� WK��*«  «—UL���ô« w�Ë ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±—∂µ∞ U�—b�Ë …QHD*« WHKJ��U�
 mK�� q�u% - UL� Æ©ÍœuF� ‰U�— ±—∂∂≤—∂ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±—∂∂∞—¥ WG�U��« W�œUF�« WLOI�U� Êü«
 WLzU� w� W�œUF�« UN�LO� W�—b*«  «—UL���ô« v�≈ lO�K� W�U�*«  «—UL���ô« s� ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤≤¥—∑ Á—b�

Æ≤∞∞¥ d�UM� ± w� p�–Ë q�b�«

 ±±—≥ Á—b�Ë mK�� ≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� UL� 5L�U�*« ‚uI� sL{ W�—b*« Èd�_«  UO�UO��ô« qL�A� UL�
 —UOF�  oO�D� V��� lO�K� W�U�*«  «—UL���ôU� oKF�� ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∏—∏ ∫  ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK�
 ‰U�— ÊuOK� ∑—µ Á—b� mK�� q�u% - ¨≤∞∞µ ÂU� ‰ö�Ë Æ…d� ‰Ë_ ≤∞∞± d�UM� ± w� ≥π r�— w�Ëb�« W��U;«
 q�u% r�O� ÆlO�K� W�U�*«  «—UL���ôU� oKF��Ë q�b�« WLzU� v�≈ ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≥—∑  ∫  ≤∞∞¥® ÍœuF�

ÆUN�LO� ÷UH��« Ë√ UN�U��≈ s� n�u��« bM� q�b�« WLzU� v�≈ lO�K� W�U�*«  «—UL���ô« s� wI��*« bO�d�«



ÜÉ°S

¥∞

∫w�U� ¨nK��«Ë ÷ËdI�« ≠ ∂
 

≠∫w�U��« u�M�« vK� nK��«Ë ÷ËdI�« nMB� © √

≤∞∞µ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥ 
 W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

∫WK�U�  
 s�b� Í—U�  ∏—∂∞±—≤∞≤∂—µ±π—∑∏µ

ÊUL�z«  U�UD�  ∑∞∏—∑π∏µ≤∂—∑¥π
W�—U& ÷Ëd�  ≤±—µπµ—∏π∂±∂—∑∑µ—µµ∏

WOB�� ÷Ëd�  π—∂∂≥—¥∞±∑—≤∂∂—∂±∞
 Èd�√  ¥∂¥—µπ¥∂∂π—∞µ≥

w�UL�≈ ¨WK�UF�« nK��«Ë ÷ËdI�«¥±—∞≥≥—∏π±≥±—∑µ∑—∑µµ
 w�U� ¨WK�UF�« dO� nK��«Ë ÷ËdI�«±π∏—∂≤±≥∂µ—µ∑≤

¥±—≤≥≤—µ±≤≥≤—±≤≥—≥≤∑
ÊUL�zô« dzU�� hB��©≥∏µ—π≤∞®©¥π∂—≤∂π®
w�U� ¨nK��«Ë ÷ËdI�«¥∞—∏¥∂—µπ≤≥±—∂≤∑—∞µ∏

 ÊuOK� ±∑—∂∏∞—¥ U�—b� bz«uH�« VM& √b�� vK� WLzU� WO�dB�  U��M� vK� w�U� ¨nK��«Ë ÷ËdI�« qL�A�
 ÊUL�zô« dzU�� hB�� ÎUB�U� WHKJ��U� U�—UN�≈ -Ë Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∞—¥∏∂—∏ ∫≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�—

Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥∏—µ ∫≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∏∂—≥ Á—b�Ë

 VM& √b��  vK�  WLzUI�«  WO�dB*«   U��M*U�  oKF�*«Ë  q�b�«  WLzU�  vK�  qL;« ÊUL�zô«  dzU�� hB�� mK�
Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤µ bz«uH�«

 ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±—∂∑∏—∞ U�—b� WEH;« ”U�√ vK� U�d�U�� …UDG� ÷Ëd� vK� nK��«Ë ÷ËdI�« qL�A�
 ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±¥—≥ ÷ËdI�« ÁcN� WO�K��« WO�u��« WLOI�« XGK� Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ≤—±¥µ—¥ ∫≤∞∞¥®

Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±µ—µ WO�U��ù« WLOI�« XGK� ∫ ≤∞∞¥®

 ÍœuF� ‰U�— ∏≥—≤ U�—b�Ë WL�«d�*« W�U)«  ôuLF�« rB� bF� WK�UF�« dO� nK��«Ë ÷ËdI�« s� ÕUB�ù« -
Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±≥≥—≤ ∫ ≤∞∞¥®

∫w�U��« u�M�« vK� WKL�;« ÊUL�zô« dzU�� hB�� w� W�d(« X�U� © »≤∞∞µ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥ 
 W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

 WM��« W�«b� w� bO�d�«¥π∂—≤∂π∂∞π—≥±±

WM��« ‰ö� VM��≤∞π—∞∂±±≤¥—π∑¥

W�uDA� Êu�œ©≤≤¥—¥π¥®©≤±∂—∑∞∞®
ÎUI�U� W�M�� …œd��� m�U��©π¥—π±∂®©≤±—∞∂±®

UN�LO� XCH��« w��« ÷ËdI�« vK� W�U� W�uL� q�œ≠ ©≤µµ®
 WM��« W�UN� w� bO�d�«≥∏µ—π≤∞¥π∂—≤∂π

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



¥±

 ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∞∑—∏ Á—b�Ë ÊUL�zô« dzU????�� hB�� »U�� vK� q�b�« vK� qL;« mK�*« w�U� qL�A�
 Áö�√ …—u�c*« ÎUI�U� W�M�*« …œd��*« m�U�*« rB� bF� Á—UN�≈ - Íc�«Ë ¨©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∂∞—∂ ∫ ≤∞∞¥®

 Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥≥—≥ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∂—¥ U�—b�Ë ÎUI�U� W�uDA*« Êu�b�«Ë

∫W�œUB��ô« U�UDI�«V��ÊUL�zô«dzU��hB��ËnK��«Ë÷ËdI�« «e�d�d�U�0 ÎöOK%wK�ULO� ©Ã

≤∞∞µ nK��«Ë ÷ËdI�«
WK�UF�«

nK��«Ë ÷ËdI�«
w�U� ¨WK�UF�« dO�ÊUL�zô« dzU�� hB��w�U� ¨nK��«Ë ÷ËdI�«

W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

WO�uJ� t��Ë W�uJ�±—±≥π—¥∑±≠≠±—±≥π—¥∑±

Èd�√ WO�U�  U��R�Ë „uM�±¥∞—∂≤µ≠≠±¥∞—∂≤µ

„UL�√Ë W�«—“π±≥—≥π∞±∞≠π±≥—¥∞∞

lOMB�µ—≥≥∂—µ≥¥µ∂—±¥∏©µ≤—±±π®µ—≥¥∞—µ∂≥

s�bF�Ë r�UM�≥≤—π∑≥≠≠≥≤—π∑≥

WO��  U�b�Ë ¨“U� ¨¡U� ¨¡U�dN�∂≤—π∂π∑—±≤∏©∑—±≤∏®∂≤—π∂π

 «¡UA�≈Ë ¡UM�±—±∂∏—≤±≥µ∏—∞∞∏©≥∞—∏¥≥®±—±πµ—≥∑∏

…—U&∂—∑π∏—π∏π≥∑—µ¥µ©≥∑—∂¥∑®∂—∑π∏—∏∏∑

 ôUB�«Ë qI�∂∂∏—≥≤πµ—∑≤µ©µ—∑≤∑®∂∂∏—≥≤∑

 U�b�≤—±µπ—¥∞∂±—≤µ∂©±—≤µ∂®≤—±µπ—¥∞∂

WO�UL�z«  U�UD�Ë WOB�� ÷Ëd�±∞—≥∑≤—±ππ≤∞—π∏±©∏∞—≥∂∑®±∞—≥±≤—∏±≥

Èd�√±≤—≤¥∞—∑π≥±±—∏≤∞©±π—¥∂µ®±≤—≤≥≥—±¥∏

÷UH��ô«¡UI�w�UL'«hB�*«
WLOI�«w�

≠≠©±µ±—≥∂∏®©±µ±—≥∂∏®

nK��«Ë ÷ËdI�«¥±—∞≥≥—∏π±±π∏—∂≤±©≥∏µ—π≤∞®¥∞—∏¥∂—µπ≤
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¥≤

≤∞∞¥ nK��«Ë ÷ËdI�«
 WK�UF�«

nK��«Ë ÷ËdI�«
  w�U� ¨WK�UF�« dO�ÊUL�zô« dzU�� hB�� w�U� ¨nK��«Ë ÷ËdI�«

W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP� W???�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�W???�œuF��«  ôU�d�« ·ôP� W???�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

 WO�uJ� t��Ë W�uJ�∏π≥—∞≥π≠≠∏π≥—∞≥π

 Èd�√ WO�U�  U��R�Ë „uM�±≥∂—∏∑µ≠≠±≥∂—∏∑µ

 „UL�√Ë W�«—“µ∑≤—µ∏∑≠≠µ∑≤—µ∏∑

 lOMB�¥—≤µµ—∂∑∂≤¥≤—≥∞µ©≤≤∑—∞∞≤®¥—≤∑∞—π∑π

 s�bF�Ë r�UM�¥∏—∏∞¥≠≠¥∏—∏∞¥

 WO��  U�b�Ë ¨“U� ¨¡U� ¨¡U�dN�µµ—∑∞µ≠≠µµ—∑∞µ

  «¡UA�≈Ë ¡UM�±—≤≥¥—µπ∂≥∞—∑∏∏©≥µ—±≥∑®±—≤≥∞—≤¥∑

 …—U&µ—µ±∞—∑≤≤¥µ—∂¥≥©¥µ—µ¥∑®µ—µ±∞—∏±∏

  ôUB�«Ë qI�¥≤∞—µ∑π∂—µ∏∂©∏—∏¥∞®¥±∏—≥≤µ

  U�b�≤—∂≤≥—∂µ±±—≤∑π©±—≤∏µ®≤—∂≤≥—∂¥µ

WO�UL�z«  U�UD�Ë WOB�� ÷Ëd�∑—∑π≥—≥µπ±∂—≥±∂©µµ—∏∞∞®∑—∑µ≥—∏∑µ

 Èd�√∏—≤±≤—±∂≤≤≤—∂µµ©±π—±≥¥®∏—≤±µ—∂∏≥

 ¡UI� w�UL'« hB�*«
WLOI�« w� ÷UH��ô«≠≠©±∞≥—µ≤¥®©±∞≥—µ≤¥®

 nK��«Ë ÷ËdI�«≥±—∑µ∑—∑µµ≥∂µ—µ∑≤©¥π∂—≤∂π®≥±—∂≤∑—∞µ∏

 »U��  -  Æw�UL�  ”U�√  vK�  WOB�A�«  nK��«Ë  ÷Ëd??I�U�  ’U)«  ÊUL�zô«  dzU��  hB��  »U��  -
 nOMB� vK� qL�A� Íc�«Ë  «œu�u*« …œu� .uI� ÂUE� ”U�√ vK� WLOI�« w� ÷UH��ô« ¡UI� w�UL'« hB�*«

   ÆW�UF�« W�œUB��ô« ·ËdE�«Ë ¡öLF�U� WIKF�*« ÊUL�zô« d�U��  U�—œ

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



¥≥

∫w�U� ¨W��U��«  «œu�u*« ≠∑
w�U�*«Ë w{«—_«

 ôU�d�« ·ôP�
W???�œuF��«

 UMO�%
…d�Q��*« w�U�*«

 ôU�d�« ·ôP�
W???�œuF��«

ÀU�_«Ë  «bF*«
 «—UO��«Ë

 ôU�d�« ·ôP�
W???�œuF��«

w?�UL�ù«
≤∞∞µ 

 ôU�d�« ·ôP�
W???�œuF��«

w?�UL�ù«
≤∞∞¥ 

 ôU�d�« ·ôP�
W???�œuF��«

∫WHKJ��«

 d�UM� ± w� bO�d�«  ∂∞≥—≥∂π±π≥—≤≥π≥∂π—∏ππ±—±∂∂—µ∞∑±—∞π∑—πµπ

 U�U{ù«≤¥—µ∏∞±∏—∞≤π¥±—π∂∑∏¥—µ∑∂π±—µππ

 «œUF���ô«≠©±—∞¥∞®©±¥—∞∞∑®©±µ—∞¥∑®©≤≥—∞µ±®
 d�L��œ ≥± w�  ∂≤∑—π¥π≤±∞—≤≤∏≥π∑—∏µπ±—≤≥∂—∞≥∂±—±∂∂—µ∞∑

∫r�«d�*« „öN��ô«

 d�UM� ± w�  ≤≥∞—≥¥µ±≥∞—≤¥∂≤¥∞—∏¥≤∂∞±—¥≥≥µµ∞—∞≥π

WM�K�≤¥—≥µ±±∑—∞≥¥µµ—ππ∑π∑—≥∏≤∂µ—¥∏∞

WLOI�« w� ÷UH��ô«≤¥—¥≤∑≠≠≤¥—¥≤∑©≥—∞∞∞®

 «œUF���ô«≠©±—∞¥∞®©±≥—∏π±®©±¥—π≥±®©±±—∞∏∂®
 d�L��œ ≥± w�  ≤∑π—±≤≥±¥∂—≤¥∞≤∏≤—π¥∏∑∞∏—≥±±∂∞±—¥≥≥

∫W�d��b�« WLOI�« w�U�

≤∞∞µ d�L��œ ≥± w�  ≥¥∏—∏≤∂∂≥—π∏∏±±¥—π±±µ≤∑—∑≤µ

≤∞∞¥ d�L��œ ≥± w�  ≥∑≥—∞≤¥∂≤—ππ≥±≤π—∞µ∑µ∂µ—∞∑¥

 ‰U�— ÊuOK�  ≥µ—∞ U�—b?????� cOHM��« X% ‰U?????L�√ vK� …d�Q��*« w�U�*«  UMO�%Ë ¨w�U�*«Ë w{«—_«  qL�A�
 π—π ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF???� ‰U�— ÊuOK� ±∏—∂ Ë © ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±µ—µ ∫ ≤∞∞¥® ≤∞∞µ d�L��œ ≥± w� UL� ÍœuF�
  «—UO��«Ë ÀU�_«Ë  «bF*« qL�A� Æw�«u��« vK� ¨©T�ô ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µ Ë ©ÍœuF?� ‰U�— ÊuOK�

Æ U�uKF*« WOMI�� WIKF�*«  «œu�u*« vK�

∫Èd�_«  «œu�u*« ≠∏
≤∞∞µ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
≤∞∞¥ 

W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
Èd�√ WO�U�  U��R�Ë „uM� – WI���� W�U�  ôuL� q�œ≥—¥∑¥∂—∞¥∑

 «—UL���« ≠±∏∞—∑∂∂±∂∏—≥µ∞
 nK�Ë ÷Ëd� ≠  ≥≤∏—±≥∏≤±∞—∏∑µ

WI���*« W�U)«  ôuLF�« q�œ w�UL�≈µ±≤—≥∑∏≥∏µ—≤∑≤

ÊuM�b�±≥¥—∂π∞¥≤—≤∏π
Èd�√  «—UI�±≥—∂ππ≤±—∂≥∞

©π ÕUC�≈®  UI�ALK� WO�U��ù« W�œUF�« WLOI�«±∑π—∏π∏±≤µ—π≥µ
Èd�√∑∂—∑¥µ∂µ—∂µ¥

w�UL�ù«π±∑—¥±∞∂¥∞—∑∏∞



ÜÉ°S

¥¥

 ∫ UI�A*« ≠ π 
 WODG��Ë  …d�U�*«  ÷«d�_  WO�U��«  WI�A*«  WO�U*«   «Ëœ_«  Â«b���U�  ¨W�œUF�«  t�UL�√  …—Ëœ  ‰ö�  ¨pM��«  ÂuI�

≠∫d�U�*«

∫WOK�I��*«Ë WK�ü« œuIF�« © √

 w� s�œb�� a�—U�Ë dF�� WMOF� WO�U� …«œ√ Ë√ W�UC� Ë√ WKL� lO� Ë√ ¡«dA� W�b�UF�  UO�UH�« s� …—U�� w�Ë
 ‚«u�_« Ã—U� UN� q�UF��«Ë …œb��  U�UO��« WO�K�� ÎUBOB� UNLOLB� r�� œuI� w� WK�ü« œuIF�« Ê√ Æq�I��*«
 UN� q�UF��« r�O� W�U)«  ôuLF�« —UF�Q� WIKF�*« WOK�I��*« œuIF�«Ë w�M�_« ·dB�« œuI� U�√ ÆWO�UEM�« WO�U*«

 ÆÎUO�u� WOK�I��*« œuIF�« WLO� w�  «dOG��« b�b�� r��Ë WO�UEM�« WO�U*« ‚«u�_« w� …œb�� —UF�√ o�Ë

 ∫ «—UO)« ©»

 V��J*«® Íd�ALK� ¨Â«e��ô« fO�Ë ¨o(« ©—UO)« —bB�® lzU��« UN��u0 `M1 ¨W�b�UF�  UO�UH�« s� …—U�� w�Ë
 X�Ë Í√ w� Ë√ œb�� wK�I��� a�—U� w� ÎUHK� œb�� dF�� WO�U� …«œ√ Ë√ W�UC� Ë√ WKL� ¡«d� Ë√ lO�� ©—UO)U�

   Æa�—U��« p�– w� WON�M*« WOM�e�« …d�H�« ‰ö�

 ∫ UC�UI*« © Ã

 …œU� ¨W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI* W��M�U�Ë ÆÈd�Q� W�bIM�«  UI�b��« s� W�uL�� ‰œU���  U�«e��« q�9Ë
 q�√ ‰œU�� ÊËœ ¨…b�«Ë WKLF�Ë rzU� dF��Ë X�U� dF�� W�U)«  ôuLF�« l�œ ‰œU��� Èd�_« ·«d�_« ÂuI� U�
  öLF� p�–Ë mK�*« q�√ l� X�U� dF�� W�U)«  ôuLF�« l�œ ‰œU�� UN��u0 r�O� ¨ öLF�«  UC�UI� U�√ ÆmK�*«
 Î«bz«“ mK�*« q�√ ‰œU�� UN��u0 r�� t�S� ¨WHK���  öLF� W�U)«  ôuLF�« —UF�√ WC�UI� W�U� w�Ë ÆWHK���

 ÆWHK���  öLF�Ë rzU� dF��Ë X�U� dF�� W�U)«  ôuLF�« l�œ

 ∫WK�ü« —UF�_«  UO�UH�« ©œ

 hM�Ë WO�UEM�« WO�U*« ‚«u�_« Ã—U� UN�Ë«b� r�� W�U)«  ôuLF�« —UF�Q� oKF�� WOK�I��� œuI� s� …—U�� w�Ë
 p�–Ë œb�� wK�I��� a�—U� w� ‚u��« dF�Ë tOK� b�UF�*« W�U)« W�uLF�« dF� 5� ‚dH�« Î«bI� œb�� Ê√ vK�

ÆUNOK� oH�*« WOM�e�« …d�H�« ‰ö�Ë mK�*« q�√ s�

  UFO�*« oKF�� Æ·dB�« —UF�√ W�“«u�Ë ¨e�«d*« c�√Ë ¨ UFO�*U� …d�U�*« ÷«d�_ …UM�I*«  UI�A*« rEF� oKF��
 e�«d*« c�√ oKF��Ë ÆWOK�I��*«Ë WO�U(« d�U�*« iOH�� Ë√ q�bF� Ë√ q�u% s� rNMOJL�� ¡öLFK�  U��M*« ÕdD�
 Ë√   ôbF*«  Ë√  —UF�_«  w�  WO�U��ù«   «dOG��«  s�  ÕU�—√  vK�  ‰uB(«  l�u�  l�  ‚u��«  e�«d�  d�U��  …—«œS�
 Ë√  ‚«u�_«  5�  ·dB�«  —UF�√  w�  U�ËdH�«  s� …œUH��ô«Ë  b�b���  ·dB�«  —UF�√  W�“«u�  oKF��Ë  Æ «d�R*«

 Æp�– s� ÕU�—√ vK� ‰uB(« ÷dG� WHK��*«  U��M*«

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



¥µ

∫d�U�*« WODG� ÷«d�_ …UM�I*«  UI�A*«

W�O�� pM��« UN� ÷dF�� w��« d�U�*« …—«œS� UNM� ¡e� oKF�� w��«Ë d�U�*« …—«œ≈Ë ”UOI� q�U� ÂUE� pM��« l���
ÊuJ�� W�U)«  ôuLF�«Ë  öLF�« —UF�√ d�U�� qOKI��Ë W�U)«  ôuLF�«Ë w�M�_« ·dB�« —UF�√ w�  U�KI��«
w�dF�« bIM�«  W��R� s� …—œUB�«  UNO�u��« vK� Î«¡UM� …—«œù«  fK�� U�—dI� w��« W�u�I*«  U�u��*« sL{
·«d�_« l� q�UF�K� Î«œËb� l{u� p�–Ë  öLF�« d�U�* WMOF�  U�u��� …—«œù« fK�� l{Ë b�Ë ÆÍœuF��«
¡UI� ÊULC� d�U�*« WODG�  UO�O�«d��≈ Âb����Ë ÎUO�u�  öLF�« e�«d� V�«d� Æ öLF�« e�«d� d�U�*Ë Èd�_«
W�U)«  ôuLF�« —UF�√ d�U�* ÎUMOF� Èu��� …—«œù« fK�� l{Ë UL� Æ…—dI*« œËb(« sL{  öLF�« e�«d�
—UF�√ 5�  «u�H�« WF�«d� ÎU�—Ëœ r�� Æ…—dI*«  «d�HK� W�U)«  ôuLF�« —UF�√ w�  «u�HK� Î«œËb� l{u� p�–Ë
5� …u�H�« qOKI� w� d�U�*« WODG�  UO�O�«d��≈ Âb����Ë  U�uKD*«Ë  «œu�u*U� WIKF�*« W�U)«  ôuLF�«

Æ…—dI*« œËb(« sL{ W�U)«  ôuLF�« —UF�√

t{dF� qOKI�� p�–Ë d�U�*« WODG� ÷«d�_  UI�A*« pM��« Âb���� ¨t�U�uKD�Ë  t�«œu�u� …—«œ≈ s� ¡e��Ë
Â«b���U�Ë …œb��  ö�UF� d�U�� WODG� ‰ö� s� …œU� p�– r��Ë ÆW�U)«  ôuLF�«Ë  öLF�« —UF�√ d�U�*
W��U; lC�� ô d�U�LK� WO�O�«d��ù« WODG��« Ê≈ ÆqJ� w�U*« e�d*« WLzUI� WIKF�*« d�U�*« WODG� WO�O�«d��≈

Æ…d�U�*« ÷«d�_ …UM�I�  UI�AL� W�öF�«  «–  UI�A*« bOI�Ë ¨d�U�*« WODG�

Âb���� UL� Æ…œb��  öL� d�U�� WODG� w�  öLF�«  UC�UI�Ë WK�ü« w�M�_« ·dB�« œuI� pM��« Âb����
dF�� W??�U�  ôuL� d�U�* ÷dF��« s� W��U� …œb�� d�U�� WODG�� W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI� pM��«
s� W��UM�« W�bIM�«  UI�b��« d�U�� WODG�� W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI� ÎUC�√ pM��« Âb����Ë ÆX�U�
UN�«b�√Ë d�U�*« WODG� WFO�� oO�u� V�� ¨ ôU(« Ác� q�� w�Ë ÆrzU� dF�� W�U)«  ôuLF�« d�U�� iF�
d�U�� WODG� UN�√ vK�  ö�UF*« Ác� bO� r��Ë ¨d�U�*« WODG� …«œ√Ë …UDG*« œuM��« qO�UH� p�– w� U0 Î̈UOL�—

ÆW�bIM�«  UI�b��« Ë√ W�œUF�« WLOI�«

w� UL� WOL�ù« m�U�*U� qOK% l� WI�A*« WO�U*«  «Ëœú� WO�K��«Ë WO�U��ù« W�œUF�« WLOI�« ÁU�œ√ ‰Ëb'« fJF�
 ¨WOL�ù« m�U�*« Ê√ ÆÍdNA�« ‰bF*«Ë ‚UI���ô« a�—U� v�� WOI��*« …d�H�« ”U�√ vK� UNKOK% - w��«Ë d�L��œ ≥±
W�bIM�«  UI�b��«  m�U�� …—ËdC�U� fJF� ô ¨WM��«  W�UN�  w� WLzUI�«  ö�UF*« r�� vK� Î«d�R� d��F� w��«
w��«Ë pM��« UN� ÷dF�� w��« ÊUL�zô« d�U�� fJF� ô WOL�ù« m�U�*« Ác� ÊS� ¨w�U��U�Ë ÆUN� WIKF�*« WOK�I��*«

Æ‚u��« d�U�� fJF� ô UN�√ UL� ¨ UI�ALK� WO�U��ù« W�œUF�« WLOI�« vK� …œU� dB�I�



ÜÉ°S

¥∂

 ‚UI���ô« a�—U� v�� WOI��*« …d�HK� WOL�ù« m�U�*«
≤∞∞µ

W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�
 WLOI�«
 W�œUF�«

WO�U��ù«

 WLOI�«
 W�œUF�«
WO�K��«

 m�U�*« w�UL�≈
 WOL�ù«

 ‰ö???????�
 dN????�√ ≥dN� ±≤≠≥ «uM� µ≠±

s� d��√
  «uM� µ 

 ‰bF*«
ÍdNA�«

 ÷«d�_ …UM�I*«  UI�A*«
 ∫…d�U�*«

  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�
 W�U)«

±∞±—µ≥∑©∏±—∞∏≤®π—∏±∑—∞∞∏≠±¥∞—∞∞∞¥—∞∂≥—∏±≥µ—∂±≥—±πµ∂—∂≥∞—µππ

 W�U)« WOK�I��*« œuIF�«
 W�U)«  ôuLF�« —UF�Q�

 «—UO)«Ë
∏¥∏©∏¥∏®¥∞∞—∞∞∞≠≠¥∞∞—∞∞∞≠¥∞∞—∞∞∞

 w�M�_« ·dB�« œuI�
WK�ü«Ë W�—uH�«

≥π—∏∞∏©π∞—∞¥∞®±µ—∑∞∞—∂∑∑∏—µ∏¥—∞∂≥∂—π∑±—¥±¥±¥µ—≤∞∞≠±∑—∂∂≥—¥µµ

  öLF�«  «—UO�≥—≤µ±©≥—≤µ±®¥∑π—≥π≤≥±∂—∑¥≤±∂≤—∂µ∞≠≠¥∂π—∂∂¥

  öLF�«  UC�UI�≠©≥±¥®±µ—π≥±≠±µ—π≥±≠≠±∂—≥π≤

 WODG�� …UM�I*«  UI�A*«
∫W�œUF�« WLOI�« d�U��

  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�
 W�U)«

≥∞—∞∂≤©±µ—π≥∞®±—π±≤—¥∑∂±∞∞—∞∞∞≠±—∂∂≤—∏±∞±¥π—∂∂∂≤—≤≤π—≤±π

  öLF�«  UC�UI�≠≠≠≠≠≠≠±∑—∑∑π

 WODG�� …UM�I*«  UI�A*«
 ∫W�bIM�«  UI�b��« d�U��

  ôuLF�« —UF�√  UC�UI� 
W�U)«

¥—≥π≤©∏—µ±∞®µ∑∑—µ∞∞≠≠µ∑∑—µ∞∞≠¥≥µ—∂≤µ

 w�UL�ù«±∑π—∏π∏©±ππ—π∑µ®≤∏—π∞≤—π∏¥π—∞∞∞—∏∞µ∑—≤∏π—ππµ∂—∏¥π—≥≤≥µ—∑∂≤—∏∂±≤∑—∏∂≤—∑≥≥

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



¥∑

‚UI���ô« a�—U� v�� WOI��*« …d�HK� WOL�ù« m�U�*«

≤∞∞¥
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

WLOI�«
W�œUF�«

WO�U��ù«

WLOI�«
W�œUF�«
WO�K��«

m�U�*« w�UL�≈
WOL�ù«

‰ö???????�
 dN????�√ ≥dN� ±≤≠≥ «uM� µ≠±

s� d��√
  «uM� µ 

‰bF*«
ÍdNA�«

÷«d�_ …UM�I*«  UI�A*«
∫…d�U�*«

 ôuLF�« —UF�√  UC�UI�
W�U)«±±—π∑∏©±±—∂∞∏®±—π∞∞—∂∏∑≠≠±—π∞∞—∂∏∑≠∑∞µ—∂≤∂

W�U)« WOK�I��*« œuIF�«
W�U)«  ôuLF�« —UF�Q�

 «—UO)«Ë
≠≠≠≠≠≠≠±—∂∑π—∑≤π

w�M�_« ·dB�« œuI�
WK�ü«Ë W�—uH�«±±∞—∑∂∂©µπ—∏≤≥®±∑—∞≥∑—π¥±∏—∏∂∂—¥∞∑∏—∞≤¥—≥π∂±¥∑—±≥∏≠±¥—≤∑π—∏π∑

 öLF�«  «—UO�≤—π¥±©≤—π¥±®µ±∞—±∞≤µ±∞—±∞≤≠≠≠≠

WODG�� …UM�I*«  UI�A*«
∫W�œUF�« WLOI�« d�U��

 ôuLF�« —UF�√  UC�UI�
W�U)«≠©¥∞—≤π∂®≤—∑∑≥—≥≥∞≠¥∑±—∞∞∞≤—±¥¥—≤µ∂±µ∏—∞∑¥±—∂∞∏—π∞µ

WODG�� …UM�I*«  UI�A*«
∫W�bIM�«  UI�b��« d�U��

  öLF�«  UC�UI�≠©±—≤¥∏®±∏—∞∂π≠≠±∏—∞∂π≠±∑—¥≤∑

  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�
W�U)«≤µ∞©±—≥≥¥®≤∞∞—∞∞∞≠≠≤∞∞—∞∞∞≠±∑±—≥µ¥

w�UL�ù«±≤µ—π≥µ©±±∑—≤µ∞®≤≤—¥¥∞—±≤ππ—≥∑∂—µ∞π∏—¥πµ—≥π∂¥—¥±∞—±µ∞±µ∏—∞∑¥±∏—¥∂≤—π≥∏



ÜÉ°S

¥∏

 UN�LO�Ë  d�U�*«  WODG�  …«œ√Ë  …UDG*«  d�U�*«  WFO��Ë  U�d�U��  …UDG*«  œuM��U�  ÎUB�K�  ÁU�œ√  ‰Ëb'«  fJF�
ÆW�œUF�«

≤∞∞µ
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

 …UDG*« œuM��« n�ËW�œUF�« WLOI�« WHKJ��«d�U�*«WODG��« …«œ√
W�œUF�« WLOI�«

 WO�U��ù«
 W�œUF�« WLOI�«

WO�K��«

 W�uLF�  «—UL���«
 W��U�

±∑≤—∂π≥±¥π—∂∂∂W�œUF�« WLOI�«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≠©±µ—∑≤∑®

W��U� W�uLF� ÷Ëd�±—∂∑∏—∞±∑±—∂π≤—≥∞±W�œUF�« WLOI�«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≥∞—∞∂≤≠

W��U� W�uLF� lz«œË±∞∞—≤∞≤±∞∞—∞∞∞W�œUF�« WLOI�«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≠©≤∞≥®

 W�uLF�  «—UL���«
 WLzU�

≥π±—≥∏≥≥π∞—µ∏∏ÍbIM�« o�b��« W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≠©∏—µ±∞®

 …—bB� Êu�œ  «bM�

WLzU� W�uLF� ±∏∂—¥µ∞±∏∑—≤¥¥ÍbIM�« o�b��«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�¥—≥π≤≠

≤∞∞¥
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

 …UDG*« œuM��« n�ËW�œUF�« WLOI�« WHKJ��«d�U�*«WODG��« …«œ√
W�œUF�« WLOI�«

 WO�U��ù«
 W�œUF�« WLOI�«

WO�K��«

 W�uLF�  «—UL���«
 W��U�≤≥∏—∞≥µ≤∞∏—∞∑¥W�œUF�« WLOI�«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≠©≤¥—∞∂∞®

W��U� W�uLF� ÷Ëd�≤—±¥µ—≥∏≤≤—±≤π—π≤µW�œUF�« WLOI�«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≠©±µ—≥∞≥®

W��U� W�uLF� lz«œË¥∑∞—∞∂∑¥∑±—∞∞∞W�œUF�« WLOI�«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≠©π≥≥®

 W�uLF�  «—UL���«
 W��U�±π—∑∑∑±∏—∞∂πÍbIM�« o�b��«  öLF�«  UC�UI�≠©±—≤¥∏®

 W�uLF�  «—UL���«
WLzU�≤∞±—π∏¥≤∞∞—π∞∞ÍbIM�« o�b��«W�U)«  ôuLF�« —UF�√  UC�UI�≤µ∞©±—≥≥¥®

 l� pM��U� W�U)«  UI�ALK� WO�U��ù« W�œUF�« WLOI�« œuI� s� ÎU��dI� ©•π≤ ∫ ≤∞∞¥® •∏≤ t���� U� Â«d�≈ -
 s� b�«Ë ·d� l� WO�U��ù« W�œUF�« WLOI�« œuI� s� ©•∂≤ ∫ ≤∞∞¥® •µ≤ s� q�√ Âd�√ ULMO� ¨WO�U�  U��R�
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¥π

 ÊuOK� ¥∑±—µ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∏±—∏ U�—b�  «bM� lO� q�UI� lz«œË vK� ‰U*« ‚«u�√ lz«œË qL�A�
lz«œË vK� ‰U*« ‚«u�√ lz«œË qL�A� UL� Æ…œb�� WOK�I��� a�—«u� w� UNz«d� …œU�ù  UO�UH�« l� ©ÍœuF� ‰U�—
Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∏∑∞ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� πµ∞ U�—b� ÍœuF��« w�dF�« bIM�« W��R� Èb� W�œu�

 ∫¡öLF�« lz«œË ≠ ±±≤∞∞µ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

VKD�« X%±∏—µ∞∂—∑¥∏±∂—µ≥∏—ππ≤

—U�œ«±—∏≥∂—¥∑±±—µ∑≤—∞≥≥

q�_≤∑—∂≤∏—±∞∏≤∂—∞∂∑—¥π±

Èd�√µ∂≤—∑¥∏¥∏∑—≤µ±
w�UL�ù«¥∏—µ≥¥—∞∑µ¥¥—∂∂µ—∑∂∑

 ∂—∞±±—≤ U�—b� bz«uH�« VM& √b�� vK� WLzU� WO�dB�  U��M� œuI� V�u0 lz«œË vK� q�_ lz«œu�« qL�A�
Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ∏—∑π±—µ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK�

 ‰U�— ÊuOK� ≤—∑∞∂—∂ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥ U�—b?�  «bM� l??O� q�UI� lz«œË vK� q�_ lz«œu�« qL�A�
m???K�� vK� Èd�_« ¡öLF�« lz«œË qL�A� UL� Æ…œb�� WOK�I��� a�—«u� w� UNz«d� …œU�ù  UO�UH�« l� © ÍœuF�
 WK�UI�« dO�  U�«e��ô« ¡UI� …e����  U�ULC� ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥∏¥—≤ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µµπ—∑

ÆiIMK�

≠∫w�üU� UNKO�UH� WO�M�√  öLF� lz«œË vK� Áö�√ lz«œu�« qL�A�

≤∞∞µ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

VKD�« X%±—¥∂∑—∏±∏±—≤π∂—∞∂∞
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q�_∑—∑¥∂—±∏µ∂—∂ππ—≤µ∞

Èd�√±∏¥—µ¥∏±∑∂—π±∑
w�UL�ù«π—µ≤∂—µ≤≤∏—≤π≤—¥µ≤

∫…—bB*« s�b�«  «bM� – ±≤

 © «bM��«® wJ�d�√ —ôËœ ÊuOK� ∂∞∞ Á—b� mK�0  «uM� fL� …b* WLzU� W�uLF�  «bM� ¨WM��« ‰ö� ¨pM��« —b�√
V�� W�U� W�uL�  ôbF�  «bM��« qL% ÆË—uO�U� q�_« WD�u��  «bM��« ÊQA� t� ’U)« Z�U�d��« V�u0
 ¨W�uLC� dO�Ë ¨q�u��K� WK�U� dO�  «bM��« Ê≈ ÆWDI� ≥∑—µ Î«bz«“ ÊbM� w� „uM��« 5� …bzU��« W�—U���«  ôbF*«

ÆÃ—u�L��u� W�—u� w� W�—b�Ë
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 WM� ±≤ …b* WLzU� W�uLF� ÷d� V�u0 ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±∏∑—µ Á—b� ÎUGK�� ¨WM��« ‰ö� ¨pM��«  ÷d��«
 ∂µ Î«bz«“ ÊbM� w� „uM��«  5� …bzU��« W�—U���«  W�uLF�«   ôbF* ÎUI�Ë W�U� W�uL� ÷dI�« qL�� Æ©÷dI�«®
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w�UL�ù«≥—¥±∂—∂¥≤±—∂π±—≥∞µ

 
 ∫‰U*« ”√— ≠ ±µ

 Íœu??F� ‰U�— µ∞ r??????N� q� W??LO� ¨rN� ÊuOK� µ∞ s� q????�UJ�U�  Ÿu�b*«Ë —bB*«Ë t� ÕdB*« ‰U??*«  ”√— ÊuJ��
 ≠∫w�U��« u�M�« vK� W?????�“u� pM��« ‰U� ”√— WOJK� Ê√ Æ©ÍœuF� ‰U�— µ∞ rN� q� WLO� rN� ÊuOK� µ∞ ∫ ≤∞∞¥®
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∫w�UEM�« w�UO��ô« ≠ ±∂

 s� •≤µ s� q??I� ô U� q�u% ¨pM�K� w�U�_« ÂUEM�«Ë W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« w� „uM��« W��«d� ÂUE� wC�I�
 mK�� q�u% - ÆŸu�b*« ‰U*« ”√— w�UO��ô« «c� bO�— ÍËU�� Ê√ v�≈ w�UEM�« w�UO��ô« v�≈ WM��« q�œ w�U�
 dO???� w�UO��ô« «c??� Ê√ Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ¥∞π ∫ ≤∞∞¥® w�UEM�« w�UO��ô« v�≈ ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� π± Á—b�

 Æl�“u�K� q�U�
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∫WOzUCI�« ÈËU�b�« © √
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 ¡«dA� oKF�� ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µ±—∑ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µ∂—µ pM��« Èb� WO�UL�√d�«  U�«e��ô« XGK�
 ‰U�— ÊuOK�  µ∞ ∫≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� µ≤—µ mK�0 »U���ö�  Â«e��« pM��«  Èb� b�u� UL�  Æ «bF�Ë ÌÊU��

ÆÕd�I� „d�A� ŸËdA� ‰U� ”√— —UL���« w� t�B� q�1 Æ©ÍœuF�
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∫ÊUL�zôU� WIKF�*« WKL�;«  U�«e��ô«Ë  «bNF��« ©Ã

 `M*   U�«e��ô«Ë   ôu??�I�«Ë  W�bM��*«   «œUL��ô«Ë  ÊULC�«   U�UD�  s�  ¨w�Oz—  qJA�  ¨bM��«  «c�  ÊuJ��
ÆÊUL�zô«

 w� œ«b��U� pM��« q�� s� iIMK� WK�U� dO�  U�UL{ d��F� w��« – W�bM��*«  «œUL��ô«Ë ÊULC�«  U�UD� Ê≈
 UNKL% w��« ÊUL�zô« d�U�� fH� qL% ≠ W��U��« ·«d�_« ÁU& t�U�«e��U� ¡U�u�« s� qOLF�« sJ9 Âb� W�U�
 `L�� ¨qOLF�« s� W�UO� ¨pM��« s� WOD�  «bNF� W�U�0 d��F� w��« – W�bM��*«  «œUL��ô« Ê≈ ÆnK��«Ë ÷ËdI�«
 w�U��U�Ë  ¨UNB��  w��«  W�UC��U�  …œU�  W�uLC�  –  …œb�� ÂUJ�√Ë  ◊Ëd� o�Ë  ‰«u�_«  V���  Y�U��«  ·dDK�
 U�√ Æ¡öLF�« q�� s� W�u��*«  ôUO�LJ�« œ«b�� pM��«  «bNF�  ôu�I�« q�9 ∞q�√ d�U�� qL% U� ÎU��U� UN�S�
 l�u�� pM��« Ê_ Âe�K*« mK�*« s� Î«dO�� qI�� W�bM��*«  «œUL��ô«Ë ÊULC�«  U�UD� V�u0 W�bIM�«  U�KD�*«

 ÆWO�U�_« rN�U�«e��U� ¡öLF�« wH� ÊQ�

  U�UL{ Ë  nK�Ë  ÷Ëd�  qJ�  vK�  ÕuML*«  ÊUL�zô«  s�  Âb���*«  dO�  ¡e'«  ÊUL�zô«  `M*   U�«e��ô«  q�9
 pM��« ÷dF�� Ê√ qL�;« sL� ¨ÊUL�zô« `M*  U�«e��ôU� WIKF�*« ÊUL�zô« d�U�* W��M�U�Ë ÆW�bM���  «œUL��«Ë
 Î̈«—u� Áb�b% sJ1 ô Íc�« WKL�;« …—U�)« mK�� Ê√ ô≈ ¨W�b���*« dO�  U�«e��ô« w�UL�≈ ‰œUF� mK�0 …—U�)
 ¡öLF�« s� VKD�� ÊUL�zô« `M*  U�«e��ô« rEF� Ê_ Âb���*« dO� Â«e��ô« w�UL�≈ s� Î«dO�� q�√ ÊuJ� Ê√ l�u��
  U�KD�*«  …—ËdC�U�  q�9  ô  ÊUL�zô«  `M*  WLzUI�«   U�«e��ô«  w�UL�≈  Ê≈  Æ…œb��  ÊUL�z«  dO�UF�  vK�  ÿUH(«

 Æ»uKD*« q�uL��« .bI� ÊËb� U�ƒUN��« Ë√ U�ƒUN�≈ r��  U�«e��ô« Ác� s� b�bF�« Ê_ WOK�I��*« W�bIM�«

 ∫ÊUL�zôU� WIKF�*« WKL�;«  U�«e��ô«Ë  «bNF��« ¡UI�  U�UI���ôU� ÎöOK% wK� ULO� ©±
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 ôu��±—¥¥∂—≥∂≤¥¥∞—∞π±∂—∑∏µ≠±—∏π≥—≤≥∏

ÊUL�zô« `M* iIMK� WK�U� dO�  U�«e��«±¥π—¥≥≤≠±—µ¥¥—∂∂∑≠±—∂π¥—∞ππ

 w�UL�ù«∑—∂µ±—±∏∂¥—¥≥≥—µ≥±≥—∑∞∏—πµ±¥≥—µ∑¥±µ—∏≥∑—≤¥≤

©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈
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≤∞∞¥
W�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�dN�√ ≥ ‰ö�dN� ±≤≠≥ «uM� µ≠±  «uM� µ s� d��√w�UL�ù«

W�bM���  «œUL��«≤—¥µ≤—∞∑∞±—≤∑∑—∑∏±≤±∏—≤¥≤≠≥—π¥∏—∞π≥
ÊUL{  U�UD�±—∂∞≥—µ±∑±—∑≤∞—≤¥µπ∑±—∞∏∂≥≥—¥¥≤¥—≥≤∏—≤π∞

 ôu��±—µ≤∑—µ≥µ≥∏¥—π∏±¥—µπ≥≠±—π±∑—±∞π
ÊUL�zô« `M* iIMK� WK�U� dO�  U�«e��«∏∞—∂¥±∑∏—∂¥∂±—≥µ∞—∞≤±≠±—µ∞π—≥∞∏

 w�UL�ù«µ—∂∂≥—∑∂≥≥—¥∂±—∂µ≥≤—µ¥≥—π¥≤≥≥—¥¥≤±±—∑∞≤—∏∞∞

 ≤±—µ∏±—≤ t�uL�� U� ¨X�Ë Í√ w� U�ƒUG�≈ sJ1 w��«Ë ¨…b�R*« dO�  U�«e��ô« s� Âb���*« dO� ¡e'« mK�
 Æ©ÍœuF� ‰U�— ÊuOK� ±π—≥≤∏—∑ ∫ ≤∞∞¥® ÍœuF� ‰U�— ÊuOK�

≠∫Èd�_« ·«d�_« V�� ÊUL�zôU� WIKF�*« WKL�;«  U�«e��ô«Ë  «bNF�K� ÎöOK% wK� ULO� ©≤

≤∞∞µ 
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

≤∞∞¥
W??�œuF��«  ôU�d�« ·ôP�

WO�uJ� t��Ë WO�uJ�∑∑±—±±π¥∞±—π∞±

 U�d�±≤—µπµ—∞∞∞±∞—≤¥∑—¥±±

Èd�√ WO�U�  U��R�Ë „uM�≤—±∑π—∞π∞∑∞¥—∞≤µ

Èd�√≤π≤—∞≥≥≥¥π—¥∂≥
w�UL�ù«±µ—∏≥∑—≤¥≤±±—∑∞≤—∏∞∞

∫WOKOGA��« —U��ù« œuIF� WIKF�*«  U�«e��ô« ©œ
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©WL��® WO�U*« rz«uI�« ‰u�  U�UC�≈



∂π

ŸËdH�« WLzU�

∫WOLOK�ù«  «—«œù« ∫©÷U�d�«® W�UF�« …—«œù«
©5���«® w�u�_« s�b�« Õö� Ÿ—U� ∫÷U�d�« ∫vD�u�« WIDM*«

W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« ¨±±¥∂± ÷U�d�« ¨≤π∞∑ »Æ’
´π∂∂ ©±® ¥∑π≠≤¥≥∏ ∫f�U� ´π∂∂ ©±® ¥∑π≠¥¥∞∞ ∫n�U�

¨WO�dA�« ¨V�U� w�√ s� wK� ÂU�ù« Ÿ—U� ∫…b� ∫WO�dG�« WIDM*«
W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« ¨≤±¥±± …b� ¨±∞π »Æ’

´π∂∂ ©≤® ∂µ≥≠≤∏±∂ ∫f�U�  ∞π∂∂ ©≤® ∂µ±≠≤±≤± ∫n�U�

e�eF�«b�� pK*« Ÿ—U� ∫d�)« ∫WO�dA�« WIDM*«
W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« ¨≥±πµ≤ d�)« ¨≥π¥ »Æ’

´π∂∂ ©≥® ∏∏≤≠±∂∂π ∫f�U�  ´π∂∂ ©≥® ∏∏≤≠∂∞∞∞ ∫n�U�

©»U�C�«® ÍuK� s� b�U�� s� e�eF�«b�� dO�_« Ÿ—U�
W�œuF��« WO�dF�« WJKL*« ¨±±¥±≥ ÷U�d�« ¨π∞∏¥ »Æ’

´π∂∂ ©±® ¥∞µ≠∞∂∑∑ ∫n�U�
´π∂∂ ©±® ¥∞µ≠∞∂∂∞ ∫f�U�

÷U�d�« j�d�U� ∫UO�d�
´π∂∂ ©±® ¥∞µ≠∞∞≤∞ ∫n�U� ∫WM�e)«

´π∂∂ ©±® ¥∑π≠¥¥∞∞ ∫f�U�
∫¡öLF�« W�b� e�d�

∏∞∞≠±≤¥≠∏∏∏∏ ∫w�U�*« n�UN�« r�—
 wwwÆsabbÆcom ∫X�d��ù« vK� UMF�u�

 ŸdH�«n�UN�« r�—
∫÷U�d�«

w�Ozd�« ÷U�d�«∞± ¥∑π≠¥¥∞∞
 qBO� pK*« Ÿ—U�∞± ¥∞¥≠≥±π∂

 »U�C�«∞± ¥∞µ≠∞∂∑∑
UOKF�«∞± ¥∂µ≠∑±∑±

WO�UMB�«∞± ¥¥∂≠µ∏¥π
¡U��ù«∞± ¥∑∂≠π∞≤∏

 «bO�K� ¡U��ù« Ÿ—U�∞± ¥∑∑≠¥∞∞∑
UOKF�« ‰UL�∞± ¥∑∞≠∂µ±µ

 «bO�K� UOKF�« ‰UL�∞± ¥∑∞≠∂µ±±
…u�d�«∞± ¥π≥≠≤¥≥π

WF�b��« …dN�∞± ¥≥±≠±≤µ∞
 «bO�K� WF�b��« …dN�∞± ¥≥≤≠∑∂±∞

œË—u�«∞± ¥µ∂≠µ±≤µ
wBB���«∞± ¥∂¥≠π¥¥∂

W{Ëd�«∞± ≤≥∞≠∞±∞±
Íb�u��«∞± ¥≤∂≠≥π∂±

UHA�«∞± ¥≤±≠≥±∑∏
W�eM�«∞± ¥µ∂≠¥¥¥±
rO�M�«∞± ≤≥∞≠≤∞π∞

w�OLA�«∞± ¥≥¥≠±±±µ
WOKBOH�«∞± ≤∑≥≠¥¥µπ



ÜÉ°S

∑∞

 ŸdH�«n�UN�« r�—
∫Ãd)«

Ãd)«∞± µ¥¥≠¥∞∞∞
∫…b�d�

…b�d�∞∂ ≥≤¥≠µ¥π¥
∫…eOM�

…eOM�∞∂ ≥∂≤≠∞¥π∞
∫”d�«

”d�«∞∂ ≥≥≥≠∑∞∂∞
∫…b�

w�Ozd�« …b�∞≤ ∂µ±≠≤±≤±
 e�eF�«b�� pK*« Ÿ—U�∞≤ ∂¥≤≠∑∞∞∏

 WJ� o�d�∞≤ ∂∏∑≠∑∂¥≥
5D�K� Ÿ—U�∞≤ ∂∂∞≠≤∑≤∏

 «bO�K� 5D�K� Ÿ—U�∞≤ ∂∂∏≠≤≤µ¥
VF�� dO�_« Ÿ—U�∞≤ ∂∑≤≠π∞¥∂

Í—U� Ÿ—U�∞≤ ∂∏≥≠≤¥±∂
 «bO�K� Í—U� Ÿ—U�∞≤ ∂π∏≠±∏∞≤

WOK���«∞≤ ∂∂∑≠π∞∞∞
 «bO�K� WOK���«∞≤ ∂∂¥≠±∂∂∂

¡«d� Ÿ—U�∞≤ ∂ππ≠±≥µ∂
 «bO�K� ¡«d� Ÿ—U�∞≤ ∂≤≤≠∂∞∞∑

bK��«∞≤ ∂¥∑≠±±¥µ
UHB�«∞≤ ∂∑π≠≤¥≤¥

bN� dO�_« Ÿ—U�∞≤ ∂µµ≠∞∏∂≤
∫W�dJ*« WJ�

W�dJ*« WJ�∞≤ µ¥µ≠π±π±
 «bO�K� W�dJ*« WJ�∞≤ µ¥∏≠≤π≤µ

W�e�eF�« WJ�∞≤ µµ∑≠∞≥πµ
∫nzUD�«

nzUD�«∞≤ ∑¥∞≠∞±∏≤
∫UN�√

UN�√∞∑ ≤≤¥≠¥∂≤∏

©WL��® ŸËdH�« WLzU�



∑±

ŸdH�«n�UN�« r�—
∫…—uM*« WM�b*«
…—uM*« WM�b*«∞¥ ∏≤∂≠∑¥∑≤

 «bO�K� …—uM*« WM�b*«∞¥ ∏≤≥≠≤µ≥∞
w�ö�ù« W�U�_« Ÿd�∞¥ ∏≥∏≠µπ∏¥

∫jOA� fOL�
jOA� fOL�∞∑ ≤≤≤≠≤≥∞≤

∫l�M�
l�M�∞¥ ≥≤µ≠¥¥¥µ

∫ÂU�b�«
w�Ozd�« ÂU�b�«∞≥ ∏≥≥≠±µµ≥

ÊËbK� s�≈∞≥ ∏¥≤≠µ≤¥≤
W�uK'«∞≥ ∏¥≤≠¥±∞µ
œuMF�«∞≥ ∏≥¥≠±∞∏∑

w�–uLM�« ŸdH�« ≠ ÂU�b�«∞≥ ∏≥∞≠±∞∞∞
 «bO�K� w�–uLM�« ŸdH�« ≠ ÂU�b�«∞≥ ∏≥∞≠±∞∞∞

∫d�)«
e�eF�«b�� pK*« Ÿ—U�∞≥ ∏∏≤≠±≥πµ

 «bO�K� e�eF�«b�� pK*« Ÿ—U� Ÿd�  ∞≥ ∏∏≤≠±≥πµ
WO�dIF�«∞≥ ∏ππ≠∑≥∞∞

∫nODI�«
 Ë—U�∞≥ ∏≤≥≠≤¥¥¥
ÈuH�∞≥ ∂∂¥≠≤∂≤∞
 UNO�∞≥ ∏µ∂≠∞∞∞∏

…—uM� ”√—∞≥ ∂∂∑≠∞∞µ∂
b�√∞≥ ∏µ¥≠±±∞∞

 «bO�K� b�√∞≥ ∏µ≤≠∞µ≤∂
∫qO�'«

w�Ozd�« qO�'«∞≥ ≥∂≤≠∞≤µ∞
WO�UMB�« qO�'«∞≥ ≥¥±≠π±¥∑

∫¡U��ô«
·uHN�«∞≥ µ∏∂≠∂∞∞∞

“d�*«∞≥ µ∏∑≠≤≤∂π
W�b�U)«∞≥ µ∏∞≠µ±∏∂

 «bO�K� W�b�U)«∞≥ µ∏∞≠∞∞π≤
dH'«∞≥ µ≥π≠≥±µ∂
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