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« ÈU¼g�Ð —œË
Ò

sJO� Ær¹œd� Y×Ð vK� v�UÖ—“UÐ v�uLŽ —u�« ÈÁ—UÐ—œ ÂËœ Ë ‰

v¼«u�� v¼«uš ̈ ÊUNł ÈU¼XK� Ë U¼—uA� v�ULð t� XÝ« v²OF4«Ë vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ

LJ� vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ t� XHÖ Ê«uðv� l4«Ë—œ Ë b�«◊U³ð—« —œ Ê¬ UÐÒpHM¹ô ¡eł Ë q

v?K?K?L?�«s?O?Ð v�UÖ—“UÐ ÈÁ—UÐ—œ g�Ð s¹«—œ ¨s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« vK� v�UÖ—“UÐ ÈU¼XO�UFB

∫XÝ« vKD« XLE4 tÝ q�Uý Y×Ð s¹« Æœd� rO¼«uš Y×Ð

±UC� Ë lBUM� XOL¼« ¨vł—Uš v�UÖ—“UÐ n¹dFð ©—
Ò

X�Ëœ tKš«b� ÈU¼Á«— Ë Ê¬  

ÆtF�Uł vK� `�UB� kHŠ —uEM�tÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ

≤—U?� t?Ð v?K?KL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ jÐ«Ë— rOEMð —œ t� vDUš  UŠöDD« `O{uð ©

Æb�Ë—v�

≥ÆvKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ tÐ ◊uÐd� ÈU¼ÊULOÄ Ë U¼ÊU�“UÝ ©



±≥≤

rN� qB�

vł—Uš v�UÖ—“UÐ

∫È—U²�— ÈU¼·b¼ ∫t� œË—v� —UE²�« Áb�dOÖ«dB “« qBB s¹« ÊU¹UÄ “« fÄ

ÆbM� n¹dFð «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ ‡‡

Æb¼œ `O{uð «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ Ÿ«u�« ‡‡

OL¼« ‡‡ÒÆb¼œ Õdý «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ X

C� Ë lBUM� ‡‡ÒÆbM� ÊUOÐ «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ  «d

v?ł—U?š  —U?−?ð Êb?ý —«d?4dÐ t�u~Ç t� œ“UÝ sýË— ÁœUÝ ‰U¦� p¹ d�– UÐ ‡‡

Æb¼œv� g¹«eB« vKKL�«sOÐ `DÝ —œ «— bO�uð

Æœd³Ð ÂU� «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈtKš«b� ÈU¼Á«— ‡‡

Æb¼œ `O{uð «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ tKš«b� ÈU¼Á«— ‡‡

Æœd³Ð ÂU� «— vKKL�«sOÐ  ö�UF� XNł Ë r−Š ‰d²M� ÈU¼Á«— ‡‡

Æb¼œ `O{uð «— vKKL�«sOÐ  ö�UF� XNł Ë r−Š ‰d²M� ÈU¼Á«— ‡‡

¹Ë— ÊUH�U�� q¹ôœ ‡‡ÒÆbM� ÊUOÐ «— v²¹ULŠ Èt

Æb¼œ `O{uð «— Ê¬ UÐ Á“—U³� ÈU¼Á«— Ë vð«œ—«Ë Â—uð ‡‡

vł—Uš v�UÖ—“UÐ n¹dFð

ö³4 t�ÊUMÇÎFB vł—Uš v�UÖ—“UÐ ¨bý t²HÖ ÒO�UÒqI� Ë  U�bš Ë U¼ôU� b²ÝË œ«œ q�Uý XÝ« v²

È—u?¾?ðò v?ł—U?š v?�U?Ö—“U?Ð Èd?E?� ”UÝ« Ë t¹UÄ Æd~¹œ ÈU¼—uA� UÐ —uA� p¹ ÊUO� v�uÄ  ôUI²�«

v?³E� ÈdðdÐ
±

 Êd?4 —œ ¨v?E?OK~�« ·ËdF� Ê«œœUB²4« ¨Ëœ—UJ¹—b¹u¹œ jÝuð t� XÝ« å±πÆbý tz«—« 

ÈtM¹e¼ t� bM� ÁœUH²Ý« v¹ôU� bO�uð —œ œuš ÈœUB²4« lÐUM� “« b¹UÐ È—uA� d¼ ̈ È—u¾ð s¹« Vłu�tÐ

±ÆbýUÐ UAÖÁ«— Ë ULM¼«— b�«uðv� eO� —uA� p¹ vKš«œ v�UÖ—“UÐ —œ v³E� ÈdðdÐ È—u¾ð ‡‡



±≥≥

`DÝ —œ hB�ð Ë —U� rOEIð b¹«uB “« Ê«u²Ð Uð XÝ« dðr� U¼—uA� d¹UÝ “« —uÐe� —uA� —œ Ê¬ bO�uð

Æbý —«œ—ušdÐ vKKL�«sOÐ

v�UNł @Mł «d¹“ XBU¹ ÈdðgOÐ ‘d²EÖ Ë Ã«Ë— ÂËœ v�UNł @Mł “« bFÐ vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ

Ê¬ v?I?D?M?� Èt?−?O?²?� Ë b?ý p?Çu� ÈU¼—uA� g¹«bOÄ Ë rOEŽ ÈU¼È—uð«dá�« Èt¹e−ð V³Ý ÂËœ

U¼Ê¬ d¦�« Ë Xý«œ —UO²š« —œ l³M� Ëœ U¹ p¹ vJÇu� —uA� d¼ t� vMF�s¹« tÐ ÆœuÐ ålÐUM� X¹œËb×�ò

MB Ë v�U� lÐUM� dÐ tOJð ÊËbÐ bM²E�«uðvL�ÒÆbMM� vÖb�“ d~¹œ ÈU¼—uA� v

u� ÂËœ v�UNł @Mł “« bFÐ ¨d~¹œ ÈuÝ “«Ïb�œUN� œułË ÈtDdŽ tÐ UÄ vLOEŽ ÈbO�uð  UEÝ

OKLŽ ÈtM�«œ t−O²� —œ Ë œuÐ œU¹“ ÁœUF�«‚uB U¼Ê¬ Èt�ôUÝ ‘ËdB Ë bO�uð t�ÒtÐ XE�«uðvL� U¼Ê¬  U

K?� p?¹ Ë —uA� p¹Òö?¦?� ÆbýUÐ œËb×� XÎÈË—œu?š X?Ý« v?¹U?J?¹d�« X�dý p¹ t� œ—uB X�dý 

sOMÇr¼ ÆXÝ« v²OK�bMÇ X�dý p¹ t�uÖs¹bÐ Ë bM�v� —œUD U¼—uA� d¹UÝ tÐ «— ÊUL�¬ —œ ÁbýbO�uð

—œUD UÄË—« tÐ «— gðôuB×� Ë d‡¹«œ Ë—œu‡š bO�u‡ð ÈU¼t�Uš—U‡� UJ¹d�« —œ s‡Ä«˛ dOš« ÈU¼‰UÝ —œ

ÆbM�v�

vł—Uš v�UÖ—“UÐ Ÿ«u�«

∫XÝ« Ÿu� Ëœ dÐ ¨ U�bš Ë U¼ôU� Èt�œU³� ‘Ë— ÿU×� “« ¨vł—Uš v�UÖ—“UÐ

 ∫©‰uÄ ÊËbÐ® ÈdðUNð vł—Uš v�UÖ—“UÐb�—«œ —UO²š« —œ vMž l³M� bMÇ U¹ p¹ t� v¹U¼—uA�

v�UÖ—“UÐ qzUE� ©ôU� UÐ ôU� Èt�œU³�® ÈdðUNð ‘Ë— tÐ ªb�«tIOC� —œ ÈbI� “—« s²ý«œ ÿU×� “« sJO�

ö¦� ÆbMM�v� qBB Ë qŠ «— œuš vł—UšÎX�dý ¨v~�dB uð UÐ «— Ë—œuš å“—uðu� ‰«dMłò X�dý 

ÈU?L?O?Ä«u ¼ t?OÝË— sOMÇr¼ ÆbM�v� t�œU³� UO³LK� ÈÁuN4 Ë UO�UáÝ« vMO�“VOÝ UÐ «— Ë—œuš åœ—uBò

UÐ ÈdðUNð vł—Uš v�UÖ—“UÐ ÆbM�v� XBU¹—œ sOÇ “« —u~�«»¬ Ê¬ ÈUłtÐ Ë b¼œv� sOÇ tÐ ÈdÐdBUE�

∫XÝ« tł«u� vÝUÝ« qJA� Ëœ

·d/ Ë0ªœU¹“ ÈtM¹e¼ Ë X

ÆÂ“ô ÈU¼‰œUFð œU−¹« È«dÐ È—Ëd{ dOž Ë b¹«“  ö	UF	 È«Á—UÄ tÐ Â«b0«

 ö�UF� È«—«œ sOÇ Ë v�ULý Ád� ̈ v4dýÈUÄË—« ÈU¼—uA� ̈ t�UO� ÈUOÝ¬ ÈU¼—uA� UÐ U� —uA�

Â“«u� ¨ÁbM¹uý œ«u� ¨„UýuÄ Ë gH� ¨v¹«cž œ«u� q�Uý U¼—uA� s¹« tÐ U�  «—œUD ÆXÝ« ÈdðUNð

Ë  ô¬s¼¬ ¨t?³?M?Ä ¨ÊU?L?O?Ý ¨v¹UOLOý œ«u� q�Uý U¼—uA� s¹« “« ¨U�  «œ—«Ë Ë  UłuEM� Ë v~�Uš

ÆXÝ« v¹UOLOý ÈU¼œu� Ë ÂuOMO�u�¬



±≥¥

 ‰uÄ ÊËbÐ v�UÖ—“UÐ  ö�UF� lLł ¨d{UŠ‰UŠ —œ≤∞ Uð ≤µÆXÝ« v�UNł  —U−ð q� bD—œ

ö¦� ÆœuÐ dðr� bD—œ s¹« t²ýcÖ —œ t�v�UŠ—œÎ ‰UÝ —œ ̈±π∏µ UNMð ∏ Uð ±∞v�UNł  —U−ð q� bD—œ

ÆœuÐ

 ∫‰uÄ UÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐÁœUH²Ý« UÐ ÁbLŽ —uÞ tÐ Ë ‰uÄ UÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐ d{UŠ ‰UŠ —œ

V?O?Ý¬ —ôœ ‘“—« ÊU?Ýu?� “« t � Ê¬ È«dÐ ¨ÊUNł ÈU¼—uA� dðgOÐ sJO� ÆœdOÖv�  —uD —ôœ “«

bMÇ ‰uÄ vKKL�«sOÐ vF4«Ë ‘“—« »UE²Š« UÐ «— œuš v�UÖ—“UÐ  ôœU³� t� b�bM�t4öŽ ¨bMMO³Ð Èdðr�

b�“UÝ vKLŽ ì Ë UO�U²¹« ¨ÊU²EK~�« ¨tE�«dB ¨ÊUL�¬ ¨sÄ«˛ ¨UJ¹d�« bM�U� ¨ÊUNł —uA�
±

Æ

V?O?ðd?ð t?Ð v?ð«—œU?D ÈU ¼ôU � È«d?Ð Ê«d?¹« v�öÝ« È—uNLł È—U−ð ÈU�dý d{UŠ ‰UŠ —œ

 ‰U?Ý—œ Æb?M?¼ Ë s?Ä«˛ ¨s?O?Ç ¨‚«d?Ž ¨v?ÐdŽ Áb×²�  «—U�« ∫“« b�« —U³Ž±≥∏∂“« v?L?O� tÐ p¹œe� 

ÆXÝ« t²BU¹ ’UB²š« U¼—uA� s¹«tÐ Ê«d¹«  «—œUD

b?�« —U?³?Ž VOðdð tÐ vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� È«dÐ Ê«d¹« v�öÝ« È—uNLł È—U−ð ÈU�dý sOMÇr¼

 ‰U?Ý —œ Æv?Ðu?M?ł Ád � ¨f¹uÝ ¨sOÇ ¨ÊUL�¬ ¨vÐdŽ Áb×²�  «—U�« ∫“«±≥∏∂n?B� “« gOÐ v�b�« 

ÆXBdÖ  —uD U¼—uA� s¹« “« Ê«d¹«  «œ—«Ë

ÈœUB²4« Ë vMB —UJL¼ Ë È—U−ð p¹dý s¹dð¯—eÐ vÐdŽ Áb×²�  «—U�« t� œuý v� tEŠö�

 ‰UÝ —œ ÆXÝ« Ê«d¹«±≥∏∂ œËbŠ ±µ œËbŠ Ë  «—œUD “« bD—œ ≤µs¹« UÐ ÊU�—uA�  «œ—«Ë “« •

ÆXÝ« t²Bd¹cÄ ÂU−�« —uA�

¨v?²?M?Ý ÈU ¼ôU� ¨XH� ¨‘dB ¨U� —uA�  «—œUD VO�dð —œ¨È“U?Ö  U?�U?FO� ¨v²H� ÈU¼ôU� 

Æb�—«œ vDUš XOL¼« Ë—œuš Ÿ«u�« Ë f� ¨œôuB ¨s¼¬ ¨‰u�U²� ¨ÊUðuÐ ¨ÊUÄËdÄ ¨t²EÄ

ÈU¼ôU� Âö4« s¹dðrN� ̈ Z�dÐ ̈  —– ̈ Ë—œuš  UFD4 ̈ ©qOBËdÄ®  ô¬s¼¬ ̈ s¹eMÐ ̈ d~¹œ ·dÞ “«

ÆbM²E¼ U� —uA� vð«œ—«Ë

qLŽ nOF{ —UOEÐ v�UNł ÈU¼—«“UÐ tÐ v²H�dOž ÈU¼ôU� —ËbD —œ ÊuM�Uð t� œuýv� tEŠö�

¨v?ð«—œU?D ÈU ¼ôU� ÈÁbýÂULð XLO4 ÊœuÐôUÐ ∫“« b�« —U³Ž nF{ s¹« q¹ôœ “« È«Á—UÄ Ær¹«Áœd�

Ë q?L?Š® v?¹UMÐd¹“  «eON−ð —œ nF{ ¨—«“UÐ X¹d¹b� g�«œ ÊœuÐ sO¹UÄ ¨‰uB×� XOHO� ÊœuÐ sO¹UÄ

Èt?{d?Ž v¼U?Ö Ë VÝUM�U� ÈbMÐt²EÐ ¨r−EM� v�U� Ë v�uÄ r²EOÝ Ê«bIB ¨©tLOÐ Ë p�UÐ ¨—U³�« ¨qI�

±U¼Ê¬  «œ—«Ë Ë  «—œUD r−Š ̈ b�«ÊUNł ÈÁbMM�œ—«Ë Ë ÁbMM�—œUD ÈÁbLŽ —uA� gý b�bý ÁœdÐ ÂU� t� v¹U¼—uA� ‡‡

U³¹dIðÎ 

  

2

3
 U¼—uA� ÈtOIÐ ÆXÝ« ÊUNł q�  —U−ð ®±¥∞ jIB ©—uA� 

  

1

3
Æb�—«œ —UO²š« —œ «— ÊUNł  —U−ð q� 



±≥µ

KBÒt� ̈ v²ÐU4— ÈU¼XLO4 “« dðsO¹UÄ —UOEÐ ÈU¼XLO4 —œ “—« Œd� ‰d²M� Ë vKš«œ ÈôUÐ Â—uð Œd� Ë È«t

Æb¼U�v� —uA� ÊUÖbMM�—œUD v²ÐU4— Ê«uð “« ‰UÝ tÐ ‰UÝ
±

OL¼«Òvł—Uš v�UÖ—“UÐ X

È—u?A� ê?O ¼ t?� X?Ý« t?²?ý«œ œu?łË d¹cÄU�—UJ�« XOF4«Ë s¹« “Ëd�« tÐ Uð —Ëœ ÈU¼t²ýcÖ “«

K� Á—«uL¼ V³Ý sOL¼ tÐ ÆXEO� —œU4 g¹uš “UO� œ—u�  U�bš Ë U¼ôU� v�ULð bO�uð tÐ v¹UNMð tÐÒU¼X

Æb�«Áœd� “«—œ d~¹bL¼ ÈuÝ tÐ “UO� XÝœ

ö?³?4 t�ÊUMÇÎË ¯—e?Ð ÈU?¼È—u?ð«d?á?�« Èt?¹e?−?ð ÂËœ v�UNł @Mł “« bFÐ ¨bý Áœ«œ `O{uð 

 ôœU?³?� r?−Š Ë vł—Uš v�UÖ—“UÐ XOL¼« Ë  —Ëd{ v�UÖ—“UÐ Ë ÈbO�uð rOEŽ ÈU¼X�dý g¹«bOÄ

Æœ«œ g¹«eB« ÈdOÖrAÇ —UOEÐ —uÞ tÐ «— vKKL�«sOÐ

K?� Ë —u?A� d¼  ÊUNł dÐ r�UŠ vŽUL²ł« ‡‡ ÈœUB²4« vKFB j¹«dýÒ“« t � b?M�v� d¹eÖU� «— v²

s?O?�Qð «— œuš Âœd� “UO� œ—u�  U�bš Ë U¼ôU� v¹uÝ “« ¨vIDM� v�UÖ—“UÐ XÝUOÝ p¹ rOEMð o¹dÞ

v?�U?Ö—“U?Ð ¨t?²?ýc?Ö —œ Æœ“U?Ý —«uL¼ «— g¹uš ÈœUB²4« ÈtFÝuð Ë bý— Á«— d~¹œ ÈuÝ “« Ë bM�

UðbLŽ vł—UšÎÈU¼—uA� d{UŠ ‰UŠ—œ U�« œuÐ v²OK�bMÇ ÈU¼X�dý Ë vÐdž ÊUÖbMM�bO�uð —UB×�« —œ 

FB —uCŠ ÊUNł ÈU¼—«“UÐ d¦�«—œ eO� ì Ë Ád� ¨Èe�U� ¨Èe�Ëb�« ¨sOÇ bM�U� Èd~¹œÒÆb�—«œ ‰U

vł—Uš v�UÖ—“UÐ l�UM	

È—UOEÐ b¹«uB b�«uðv� ̈ b�—«œ X�Ušœ Ê¬ —œ t� vðUEÝR� Ë œ«dB« v�ULð È«dÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐ

∫rOM�v� Á—Uý« U¼Ê¬ “« È«Á—UÄ tÐ U� t� býUÐ t²ý«œ

Ë bMýUÐ t²ý«œ vÝd²Ýœ ÈdðlOÝË ‘ËdB —«“UÐ tÐ t� bMM�v� «bOÄ «— XDdB s¹« ÊUÖbMM�bO�uð

ÆbMýËdHÐ d²NÐ j¹«dý UÐ Ë dðôUÐ XLO4 tÐ «— œuš vBU{« ÈU¼ôU�

 «œ—«Ë Ë  «—œU?D —œ t?� v�UE� d¹UÝ Ë qI� Ë qLŠ Ë tLOÐ  UEÝR� ¨Ê«—«bJ�UÐ ¨U¼tDÝ«Ë

ÆbMM�v� «bOÄ b�¬—œ VE� XDdB ¨b�—«œ X�Ušœ ôU�

¨U¼Ê¬ v�UNÖU� Ë b¹bý  «dOOGð ÊœdÐ sOÐ “« Ë  U{UIð Ë t{dŽ rOEMð  o¹dÞ“« vł—Uš v�UÖ—“UÐ

ö¦� Æœ“UÝv� —«uL¼ U¼XLO4 v³E� XO³¦ð dÐ «— Á«—Î—œ bO�uð È«dÐ ÁbMM�bO�uð t� œuýv� Ê¬ “« l�U� 

± ‰UÝ —œ Ê«d¹«  «—œUD r4— ‡‡±≥∏∂ ‰œUF� ≤± ‰œUF� Ë ©È“UÖ  U�UFO� Êœ—Ë¬ »UEŠ tÐ UÐ® —ôœ œ—UOKO� ±µ[≤œ—UOKO� 

ÆXÝ« ÁœuÐ ©È“UÖ  U�UFO� Êœ—Ë¬ »UEŠ tÐ ÊËbÐ® —ôœ



±≥∂

œ«u�  œu³L� ÈUM~MðÒÃ—Uš “« «— tO�Ë« œ«u� t� XÝ« r¼«dB ÊUJ�« s¹« Ë« È«dÐ «d¹“ ÆœdO~� —«d4 tO�Ë« 

‘ËdB —«“UÐ ÊœuÐ œËb×� ÈUM~Mð —œ ÁbMýËdB Ë ÁbMM� bO�uð t� œuýv� Ê¬ “« l�U� sOMÇr¼ ÆbM� œ—«Ë

ÆXÝ« “UÐ Ábý bO�uð ÈôU� Êœd� —œUD È«dÐ Á«— «d¹“ Æb�uý —U²BdÖ U{UIð œu³L� Ë

bO�uðtÐ «— vKš«œ ÊUÖbMM�bO�uð vł—Uš ÈU¼ôU� œË—Ë s²šUÝ d¹cÄÊUJ�« UÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐ

KŽ tÐ t� È«Áœd²EÖ XÐU4— ÈtDdŽ —œ «d¹“ Æœ“UÝ v� —«œ«Ë dðb�¬—U� Ë d²NÐÒb¹bÄ vł—Uš v�UÖ—“UÐ X

Ë d?²?N?Ð b?O?�u?ð v?I?DM� Èt−O²� Æœ—uš b¼«uš XEJý ¨bM� bO�uð dðÊ«dÖ Ë dðbÐ t� f� d¼ ¨b¹¬v�

ÆXÝ« ÊUÖbMM�·dB� dðgOÐ ÁUB— Ë ôU� ÊœuÐ Ê«“—« ¨U¼ôU�dðb�¬—U�

v�ULð tÐ ¨Ëœ—UJ¹— v³E� ÈdðdÐ È—u¾ð o³Þ dÐ ¨ U�bš Ë U¼ôU� bO�uð —œ vKKL�«sOÐ hB�ð

K� Ë U¼—uA�ÒÆb�UÝ—v� lH� ¨b�—«œ X�—UA� vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ —œ t� U¼X

“« t�uL� p¹ jIB U� t� ¨XÝ« Áœd� tz«—« v¹U¼‰U¦� vł—Uš v�UÖ—“UÐ lBUM� ÊUOÐ È«dÐ Ëœ—UJ¹—

 —U?−?ð —œ —u?A� Ëœ j?IB t� XÝ« Ábý ÷dB —U�vÖœUÝ È«dÐ ‰U¦� s¹« —œ ÆrOM�v� ÊUOÐ «— U¼Ê¬

∫œuýv� t�œU³� U¼Ê¬ sOÐ ôU� Ëœ jIB Ë b�—«œ X�dý vKKL�«sOÐ

Kž UO�UáÝ« Ë ˛Ëd� —uA� Ëœ rOM� ÷dBÒ�« bMM�v� bO�uð v¼U� Ë tÒKž r¼ Ë v¼U� r¼ UO�UáÝ« UÒ«— t

œ«bFð Æ©œ—«œ oKD� ÈdðdÐ ˛Ëd� dÐ ôU� Ëœ d¼ bO�uð —œ UO�UáÝ«® bM�v� bO�uð ˛Ëd� “« dðÊ«“—« Ë dðÊUÝ¬

 ‰Ëb?ł —œ U ¼—u?A� s¹« —œ ‰uB×� Ëœ s¹« “« sð d¼ bO�uð —œ v�UE�« ÈËdO� —U�  UŽUÝ±‡‡πÁb�¬ 

∫XÝ«

—U?�  U?ŽU?Ý U?Ð V?ÝU?M?²� ¨bO�uð È«dÐ ¨U¼tM¹e¼ d¹UÝ t� rOM�v� ÷dB —U� vÖœUÝ È«dÐ r¼“UÐ

sð p¹ ‰œUF� ̨ Ëd� —œ v¼U� sð p¹ bO�uð vF4«Ë ÈtM¹e¼ œuýv� tEŠö� ÆbM�v� dOOGð v�UE�« ÈËdO�

KžÒKž sð Ëœ ‰œUF� UO�UáÝ« —œ v¼U� sð p¹ bO�uð vF4«Ë ÈtM¹e¼ v�Ë XÝ« tÒXÝ« d²NÐ ̈ s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« t

Kž bO�uð ·dD «— œuš lÐUM� ÈtL¼ UO�UáÝ«ÒÁUÖÊ¬ ÆbM� v¼U� bO�uð ·dD «— œuš lÐUM� ÈtL¼ ̨ Ëd� Ë t

ö¦� Ë bMM� t�œU³� d~¹bL¼ UÐ «— œuš “UO� dÐ œ«“U� bO�uð —uA� Ëœ s¹«ÎtÐ «— v¼U� XLO4 ¨t�œU³� s¹« —œ 

 ‰Ëbł±‡‡πKž Ë v¼U	 sð p¹ bO�uð È«dÐ Â“ô —UE  UŽUÝ Ò˛Ëd� Ë UO�UáÝ« —uAE Ëœ —œ t

ôUE Ÿu�UO�UáÝ«˛Ëd�

v¼U�¥∞XŽUÝ µ∞XŽUÝ 

KžÒt≤∞XŽUÝ µ∞XŽUÝ 



±≥∑

±[µKž XLO4 dÐ«dÐ Ò“« p¹d¼ dÖ« «d¹“ Æœd� b¼«uš lH²M� «— —uA� Ëœ d¼ È—U� sOMÇ ÆbM¼œ g¹«eB« t

 ˛Ëd� Ë UO�UáÝ« —uA� Ëœ∞∞∞\±∞—uA� Ëœ s¹« —œ U{UIð Ë t{dŽ j¹«dý  Ë bMýUÐ t²ý«œ —U� XŽUÝ 

 ‰Ëbł oÐUD�≤‡‡π∫r¹—«œ ¨býUÐ 

ôUE Ÿu�UO�UáÝ«˛Ëd�lLł

v¼U�∞≤∞∞≤∞∞

KžÒtµ∞∞∞µ∞∞

 ‰Ëbł≥‡‡πKž Ë v¼U	 —«bI	 ‡‡Ò—uAE Ëœ —œ Áb‡ý bO�uð Èt

U¼Ê¬ sOÐ vKKL�«sOÐ  —U−ð È—«d0dÐ “« bFÐ ˛Ëd� Ë UO�UáÝ«

  75 × 40= 3000  100× 50= 5000

 lLł

  

350×20=
7000

10000
 lLł

  

100× 50=
5000

10000

Kž bO�uð ·dD «— œuš lÐUM� ÈtL¼ UO�UáÝ« dÖ« ‰UŠÒbO�uð ·dD «— œuš lÐUM� ÈtL¼ ˛Ëd� Ë t

Kž Ë v¼U� —«bI� ¨bM� v¼U�Ò∫œd� b¼«uš dOOGð d¹“ Õdý tÐ Ábý bO�uð Èt

  500×20=10000  200× 50=10000

 v¼U� bO�uð ¨˛Ëd� Ë UO�UáÝ« —uA� Ëœ sOÐ vł—Uš  —U−ð Êbý —«d4dÐ UÐ t� œuýv� tEŠö�≤µË sð 

Kž bO�uðÒ tµ∞Æbý bM¼«uš lH²M� ̨ Ëd� Ë UO�UáÝ« —uA� Ëœ d¼ Âœd� g¹«eB« s¹« t−O²� —œ ÆXÝ« t²BU¹ g¹«eB« sð 

C	Òvł—Uš v�UÖ—“UÐ  «d

v�UÖ—“UÐ ‘Ë— v~�u~Ç sJO� ¨XÝ«  —Ëd{ p¹ vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ “« ÈdOÖÁdNÐ ¨b¹œdðvÐ

ôUE Ÿu�UO�UáÝ«˛Ëd�lLł

v¼U�∑µ±∞∞±∑µ

KžÒt≥µ∞±∞∞¥µ∞

 ‰Ëbł≤‡‡πKž Ë v¼U	 ÈU{UIð Ë t{dŽ ‡‡Ò˛Ëd� Ë UO�UáÝ« —uAE Ëœ —œ t



±≥∏

4d?ð t?Ð v?K?K?L?�«s?O?Ð Èt?M?×?D —œ «— —uA� ÈœUB²4« ÊU�“UÝ b�«uðv� vł—UšÒ«— Ê¬ U?¹ b ¼œ ‚uÝ v

C� “« È«Á—UÄ ÆbM� nOFCðÒ∫“« b�« —U³Ž vł—Uš v�UÖ—“UÐ  «d

Ê¬ “« ¨œ—«œ œułË v¹U¼X¹œËb×� Ë l�«u� ¨v³E� ÈdðdÐ qD« œ«“¬ È«dł« Á«— dÝ dÐ ¨qLŽ —œ ©n�«

∫tKLł

nK²�� ÈU¼X�Ëœ ÈU¼v¹U�«uð ÊœuÐ dÐ«dÐU� Ë vł—Uš ÈU¼b²Ý Ë œ«œ d�« —œ U¼X�Ëœ X�Ušœ ‡‡

ªtMO�“ s¹« —œ

×ð Ê«bIB ‡‡d
Ò

ª—uA� p¹ —œ nK²�� ÈU¼g�Ð sOÐ v²Š Ë U¼—uA� sOÐ bO�uð q�«uŽ „

ªnK²�� ÈU¼—uA� —œ v�uÄ Ë vJ�UÐ nK²�� ÈU¼r²EOÝ œułË ‡‡

K?� ŸU?Bœ U?Ð Èœ—«u� —œ vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ ©»Òö?¦?� ÆXEO� —UÖ“UÝ vÎv?ÝU?Ý« ÈU¼ôU� dÖ« ¨

r?¹d?×?ð Ë @?M?ł U?Ð —u?A� Ë œuA� bO�uð —uA� p¹ qš«œ —œ ©ì Ë Â“ô ÈU¼È˛d�« ¨v¹«cž œ«u�®

O�ULð Ë ‰öI²Ý« ¨œuý tł«u� ÊU~�U~OÐ V�Uł “« ÈœUB²4«ÒÆœU²B« b¼«uš dDš tÐ —uA� Ê¬ v{—« X

ö?¦?� Æœu?ý d−M� ÈœUB²4« vðU³ŁvÐ tÐ XÝ« sJL� vł—Uš v�UÖ—“UÐ ©ÃÎœU?� dÖ« ¨ÒÈtO�Ë« ÈÁ

¨r¹uý tł«u� ÊU~�U~OÐ vMJý—U� U¹ v³KÞ ÁœU¹“ UÐ t� vð—uD —œ ̈ rOM� È—«b¹dš Ã—Uš “« «— v�uB×�

4uð eł È«Á—UÇÒÆœU²B« b¼«uš dDš tÐ U� ÈœUB²4«  U³Ł t�uÖs¹bÐ Ë Xý«œ rO¼«u�� bO�uð n

‰«œd?O� tKLł “« v�«dE�VŠUD ©œ
±

gOÐdÄ Ë 
≤

Ë œu�— ¨v?ł—Uš  —U−ð q�U� Èœ«“¬ b�bI²F� 

œU?B?²?4« œU?−?¹« U?Ð v?KKL�«sOÐ —«“UÐ Ë bM�v� b¹bAð «— ÊUNł bý— r� Ë dOIB ÈU¼—uA� vÖb�U�VIŽ

t�œU³� ÈtDÐ«— ◊uIÝ V³Ý tÐ Ë ‰œUF²�U�
≥

Ë— s¹« “« Æb�«Áœd� qLŽ tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� ÊU¹“ tÐ ̈

ÂUš œ«u� Ë È«tDÝ«Ë Ë È«t¹U�dÝ ÈU¼ôU� œË—Ë qONEð Ë o¹uAð ̈ vKš«œ l¹UMD “« X¹ULŠ ÊU¼«uš

 —U³ŽtÐ ÆbMM� «bOÄ ÈœUB²4« ‰öI²Ý« ÊU�¬ Ë bÐU¹ ‘d²EÖ bý—r� ÈU¼—uA� ÈbO�uð XOBdþ Uð bM²E¼

ÆbM²E¼ vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈtKš«b� —U²Ý«uš Ê«dE�VŠUD s¹« ¨d~¹œ

vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈtKš«b	

r?� ÈU ¼—u?A?� —œ ’u?B?štÐ Ë vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈtKš«b�  —Ëd{ UÐ t� ÊuM�«

±‡‡ Mirdal                                                         ≤‡‡ Perbish

≥“—«r¼  «œ—«Ë tÐ t²BU¹hOB�ð q�«uŽ Ë  «—œUD tÐ t²BU¹hOB�ð q�«uŽ sOÐ X³E� “« XÝ«  —U³Ž t�œU³� ÈtDÐ«— ‡‡

ö¦� ÆÊ¬Î È—uA� t²ýcÖ —œ dÖ« ±∞ Ë œ«œv� XH� tJAÐ ≤µ È«“« —œ dÖ« ‰UŠ XBdÖv� u¹œ«— œbŽ ±∞ XH� tJAÐ ≤∑u¹œ«— œbŽ 

 dÐ«dÐ —œ ÊuM�« dÖ« v�Ë XÝ« Ábý d²NÐ —uA� Ê¬ È«dÐ t�œU³� ÈtDÐ«— œ—Ë¬ XÝœtÐ±∞ XH� tJAÐ ≤≤¨œ—ËUOÐ XÝœtÐ u¹œ«— œbŽ 

ÆXÝ« Áœd� ◊uIÝ —uA� Ê¬ È«dÐ t�œU³� tDÐ«—



±≥π

r?¹bý UMý¬ ÊUNł bý—
±

Èt?Kš«b� ÈU¼Á«— ÆrO¼œ —«d4 Y×Ð œ—u� «— È«tKš«b� sOMÇ ÈU¼Á«— b¹UÐ ¨

∫“« b�« —U³Ž vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ

v�UÖ—“UÐ œuÝ Ë vEdLÖ ‚uIŠ ÈtKOÝË tÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐ ‰d²ME

 ∫vEdLÖ ‚uIŠ ©n�« ôuB×� “« X¹ULŠ —uEM� tÐ ¨t� ÈbI� XÝ« vðUO�U� v�dLÖ ‚uIŠ

X?BU?¹—œ U ¼ôU?� ÊU?³?ŠU?D “« —u?A� ÊË—œ tÐ U¼“d� “« U¼ôU� —u³Ž ÂU~M¼ tÐ ¨b�¬—œ sO�Qð U¹ vKš«œ

Æœuýv�

‚u?I?Š Æœ—«œv?�«Ë v?K?š«œ ÈU ¼ôU � d?ðg?O?Ð b?¹d?š tÐ «— —uA� Âœd� ¨v�dLÖ ‚uIŠ œułË

∫œuýv� t²BdÖ vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� “« nK²��  —uD tÝ tÐ v�dLÖ

∫‘“—« dÐ  UO�U
  —u� tÐ ‡‡�A� bD—œ  t�vMF� s¹«tÐ Òvð«œ—«Ë ÈU¼ôU� ‘“—« “« vB

Æœuýv� XBU¹—œ v�dLÖ ‚uIŠ Ê«uMŽ tÐ

∫b?Š«Ë d?Ð  UO�U
  —u� tÐ ‡‡È—«u?Ý q?O?³�uð« d¼ bM�U�® ôU� œbŽ d¼ “« t� vMF� s¹« tÐ 

 uB d¼ bM�U�® ôU� r−Š bŠ«Ë d¼ “« U¹ ©ÊULOÝ sð d¼ bM�U�® ôU� Ê“Ë bŠ«Ë d¼ “« U¹ ©—bMKOÝ —UNÇ

FJ�ÒÆœuýv� XBU¹—œ v�dLÖ ‚uIŠ Ê«uMŽ tÐ vB�A� mK³� ©“UÖ V

∫jK²�
  —u� tÐ ‡‡r¼ Ë ôU� r−Š bŠ«Ë U¹ Ê“Ë bŠ«Ë ”UÝ«dÐ r¼ v�dLÖ ‚uIŠ Ÿu� s¹« 

ôU� ‘“—« bD—œ Áœ “« býUÐ  —U³Ž v�dLÖ ‚uIŠ t�Ê¬ q¦� Æœuýv� XBU¹—œ ̈ ôU� ‘“—« ”UÝ« dÐ

 ÈÁËöŽ tÐ±∞∞ÆbŠ«Ë d¼ XÐUÐ ‰U¹— 

∫v�UÖ—“UÐ œuÝ ©» KFð X�Ëœ tÐ —uA� tÐ U¼ôU� œË—Ë È—UB×�« oŠÒX�Ëœ dÖ« ‰UŠ Æœ—«œ o

t� bM�v� XBU¹—œ ÈœuÝ ÊU�¬ “« bM� —«cÖ«Ë ’U�ý« tÐ ̈ vDUš ÈôU� ÈtMO�“ —œ ̈ «— œuš oŠ s¹«

Æœuýv� ÁbO�U� åv�UÖ—“UÐ œuÝò ÕöDD« —œ

v�UÖ—“UÐ È—«bI	 ÈU¼X¹œËb×	 ÈtKOÝË tÐ vł—Uš v�UÖ—“UÐ ‰d²ME

OF� —«bI� ¨Ê¬ ÈU¼vÖó¹Ë Ë Ÿu� tÐ tłuð UÐ ¨v¹ôU� d¼ È«dÐ ‘Ë— s¹« —œÒOLNÝò vM
Ò

åœË—Ë Èt

∫“« b�« —U³Ž È—«bI� ÈU¼X¹œËb×� ÊuÖU�uÖ Ÿ«u�« Æœuýv� sOOFð

OŽuML	 s²TÐ —UE tÐ ©n�«Ò∫ XOŽuML� s²EÐ —U� tÐÒvDuBš g�Ð Êœd� lM� “« XÝ«  —U³Ž X

±býUÐ t²ý«œ  —Ëd{ v²¹ULŠ ÈU¼XÝUOÝ s²EÐ —U�tÐ Ë vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈtKš«b� dÖ« t� XE�«œ b¹UÐ t²³�« ‡‡

q?J?ý U?O?�œ U?Ð XÐU4— qÐU4dOž Ë sO¹UÄ v¹¬—U� UÐ vF¹UMD —uA� —œ bý v�ôuÞ dÖ« «d¹“ œuý ‰ULŽ« b¹UÐ  b�ÁUðu� —œ tKš«b� s¹«

ÆbMM�v� qL×ð «— v²¹ULŠ ÈU¼—«eÐ« d¹UÝ Ë tBdFð ÈtM¹e¼ vKš«œ ÊUÖbMM�·dB� X¹UN� —œ Ë œdOÖv�



±¥∞

∫d¹“ ÈU¼·b¼ tÐ ÊbOÝ— —uEM� tÐ ôU� rK4 bMÇ U¹ p¹ Êœd� —œUD U¹ œ—«Ë “«

OM
« ÈU¼·b¼ ‡‡Ò∫v²ŸuML� «“È—ULOÐ Ë Áœu�¬ ¨bÝUB v¹«cž œ«u� Ë t×KÝ« œË—Ë t� Ê¬ q¦� 

ÆbýUÐ

∫v!öš« Ë v~M¼d% ÈU¼·b¼ ‡‡b�� œ«u� œË—Ë t� Ê¬ q¦� ÒC� ÈU¼t¹dA� Ë —Ò‚öš« È«dÐ d

ÆbýUÐ ŸuML� tF�Uł

∫v?ÝUOÝ ÈU¼·b¼ ‡‡K?� ÈU?¼·b¼ U?Ð d¹UG�  U¹dA� Ë U¼»U²� œË—Ë t� Ê¬ q¦� Òv?MNO� ‡‡ v

ªbýUÐ ŸuML�

UN²š«œdÄ “«dð ‰œUFð sO�Qð ‡‡
±

Æ «œ—«Ë g¼U� Ë  «—œUD g¹«eB« o¹dÞ “« 

œË—Ë l?M?� U?¹ ÂU?š œ«u?� —ËbD lM� o¹dÞ “« —uA� qš«œ —œ bO�uð qŠ«d� È«dł« dÐ bO�Qð ‡‡

ÆÁbý t²šUÝ ÈU¼ôU� “« vCFÐ

OLNÝ ©»Ò∫ÈbMÐ tOLNÝÒbŠ sOOFð “« XÝ«  —U³Ž ÈbMÐtÒ¨s¹«dÐUMÐ Æ «—œUD U¹  «œ—«Ë È«dÐ È

∫XÝ« Ÿu� Ëœ dÐ ÈbMÐtOLNÝ

OLNÝ ‡‡Ò∫vð«œ—«Ë ÈbMÐtOLNÝ ÒôuLF� ̈ v‡‡ð«œ—«Ë ÈbMÐtÎ «bO�u‡‡ð Ë l¹UMD “« X¹ULŠ È«d‡‡Ð 

dI� t� Ê¬ bM�U� ÆœdOÖv�  —uD vKš«œÒœ«bFð ì Ë “UÖ ‚Uł« ¨—e¹dB ¨‰Uâ�¹ bM�U� v¹ôU� “« œuý —

OF�ÒDUš —uA� “« vMÒö¦� U¹ Æœuý œ—«Ë vÎ Uð v¹ôU� œË—Ë œuý —dI� µ∞∞∞ ‰uLA� ÁU~²Ýœ ¥∞Ë •

 “«µ∞∞∞ ‰uLA� ôUÐ tÐ ÁU~²Ýœ ∂∞ÆXÝ« v�dLÖ ‚uIŠ  •

O?LNÝ ‡‡Ò∫v?ð«—œU?� ÈbMÐ t O?LNÝ Ÿu� s¹«Òq?š«œ —œ v?¹ôU � X?L?O4 XO³¦ð —uEM� tÐ ÈbMÐt

“« p?¹óð«d²Ý« Ë È—Ëd{ ÈU¼ôU� ÃËdš“« ÈdOÖuKł È«dÐ sOMÇr¼ ¨v�UNł ÈU¼—«“UÐ —œ U¹ —uA�

ÈU?¼Áb?ŽU?E?� Ë e?¹«u?ł Êœ«œ o?¹d?Þ “« ® v?¹ôU �  «—œU?D d?Ð ÊœËe?B« —uEM� tÐ fJŽ tÐ U¹ Ë —uA�

Æœuýv� —«d4dÐ © «—œUD ÈôUÐ ÈU¼r−Š È«dÐ vð«—œUD

±Æ—u?A?� ÊU?L ¼ È“—« ÈU ¼Xš«œdÄ dÐ«dÐ —œ —uA� p¹ È“—« ÈU¼XBU¹—œ ŸuL−� “« XÝ«  —U³Ž U¼Xš«œdÄ “«dð ‡‡

bM�U� Èd~¹œ Âö4« sJO� bM¼œv� qOJAð «— —uA� p¹ vł—Uš ÈU¼Xš«œdÄ “«dð vKD« Ë ÁbLŽ r4— U¼ôU�  «œ—«Ë Ë  «—œUD

“«dð ÈÁbM¼œqOJAð q�«uŽ “« eO� t³�Uł p¹  ôUI²�« Ë È—«cÖt¹U�dÝ Ë v�UE� ÈU¼tM¹e¼ ̈ ÂUNÝ œuÝ Ë ÁdNÐ ̈ qI� Ë qLŠ ̈ rE¹—uð

ÆbM²E¼ U¼Xš«œdÄ

¨Ê¬ œuÝ Ë v?ł—U?š È—«c?Öt?¹U?�dÝ ¨v?ł—U?š Ê«œd?~?�U?N?ł jÝu?ð ÁbýÃdš ÁułË ¨Ábý—œUD  U�bš Ë U¼ôU� ÈUNÐ

öÐUI²� Ë U¼Xš«œdÄ “«dð XLÝ p¹ —œ vł—Uš ÈU¼X�Ëœ ÈU¼pL�Î—œ —uA� ŸU³ð« jÝuð Ãdš ÁułË ¨vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� ÈUNÐ 

Æœuýv� X³Ł U¼Xš«œdÄ “«dðd~¹œ XLÝ —œ d~¹œ ÈU¼—uA� tÐ v¹UDŽ« ÈU¼pL� Ë U¼Â«Ë ¨d~¹œ ÈU¼—uA�



±¥±

vKKL�«sOÐ  ö	UF	 XNł Ë r−Š ‰d²ME d~¹œ ÈU¼Á«—

d~¹œ Á«— Ëœ ̈ bý Áœ«œ Õdý t� ÈbMÐtOLNÝ Ë v�UÖ—“UÐ œuÝ ̈ v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ dÐ ÁËöŽ

∫“« b�« —U³Ž t� ¨œ—«œ œułË X�Ëœ jÝuð vKKL�«sOÐ  ö�UF� XNł Ë r−Š ‰d²M� È«dÐ eO�

∫“—« dÐ  —UE½ ©n�«“—« b¹dš “« —«b¹dš t� ÈœuBI� VEŠ dÐ «— vł—Uš ÈU¼“—« X�Ëœ 

ö�U� ÈU¼XLO4 tÐ ¨œ—«œÎu� “dÞ tÐ o¹dÞ s¹« “« Ë b�UÝ—v� ‘ËdB tÐ  ËUH²� ÏŁÒ“« vCFÐ  «œ—«Ë Èd

ÆbM�v� œËb×� «— U¼ôU�

∫v�U
 ÈU¼pL0 ÈUDŽ« ©»¹œËb×� ÊËbÐ vł—Uš ÈU¼ôU� œË—Ë ¨‘Ë— s¹« —œ Òœ—«œ t�«œ« X

sJO� ÆbMM� È—«b¹dš «— U¼Ê¬ bM�«uðv� b¹dš tÐ qO� Ë v�U� v¹U�«uð s²ý«œ  —uD —œ ÊUÖbMM� ·dB� Ë

 ôu?B?×� bM�«uðv� ÊUÖbMM�bO�uð Ë b�—«œ—ušdÐ ©bOEÐuÝ® X�Ëœ v�U� ÈU¼pL� “« vKš«œ  «bO�uð

ÆbM�UÝdÐ ‘ËdB tÐ vł—Uš  ôuB×� XLO4 “« dðsO¹UÄ v²LO4 tÐ ¨vB—UF²� œuÝ Êœd� —uEM� UÐ ¨«— œuš

V?�U?ł “« ÊU�¬  ôuB×� XLO4 XO³¦ð ¨vKš«œ ÊUÖbMM� bO�uð tÐ pL� ÈUDŽ« d~¹œ  —uD

ÆXÝ« Ábý Áœ«œ `O{uð »U²� sOL¼ ÂËœ qBB —œ t� XÝ« X�Ëœ

œ«“¬ ÈtF�UD	  

vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈU¼XÝUOÝ

ÈU¼œUB²4« UÐ ◊U³ð—« —œ œuš œUB²4« lBUM� Ë X�öÝ sO�Qð È«dÐ È—uA� d¼

œuš ÈbO�uð XOBdþ Êœd� dðÁœd²EÖ UÐ b�«u²Ð Uð bM� È—«cÖXÝUOÝ b¹UÐ d¹eÖU� vł—Uš

Æb?ÐU?¹ X?Ýœ ÈœU?B?²?4« ‰öI²Ý« tÐ s?¹« g?�?Ð s?¹d?ðv?K?D« v?K?K?L�«sOÐ  ôœU³� ‰d²M�

ÆXÝ« È—«cÖXÝUOÝ

«— vKKL�«sOÐ  ôœU³� b�—«œ —UO²š« —œ t� vHK²�� q¹UÝË “« ÁœUH²Ý« UÐ U¼X�Ëœ

r¼« ÆbMM�v� ‰d²M�ÒÆv�U� XÝUOÝ Ë v�UÖ—“UÐ XÝUOÝ ∫“« b�« —U³Ž q¹UÝË s¹« 

 ∫v�UÖ—“UÐ XÝUOÝrOI²E� —uÞ tÐ t� œ—Ë¬ qLŽ tÐ vðU�«b4« b�«u²Ð X�Ëœ ÁUÖd¼

 «—œU?D ¨ «œ—«Ë ÈË—
±

u?� U?¼X?š«œdÄ “«dð Ë ÏX?ÝU?O?Ýò t?� œu?ýv?� t?²?HÖ ¨býUÐ dŁ

ÆXÝ« Áœd� ‰ULŽ« åv�UÖ—“UÐ

±ôuD« t� eO� «—  U�bš tJKÐ XEO� vzd� ÈU¼ôU� q�Uý UNMð  «—œUD Ë  «œ—«Ë ‡‡ÎœdOÖv� dÐ—œ ¨bM²E¼ vzd�U� 

¨U¼q²¼  U�bš ∫“« b�« —U³Ž —uÐe�  U�bš “« v¹U¼t�uL� Æb�“«œdáÐ b¹UÐ eO�«— ÊUOł—Uš  U�bš ÈUNÐ —uA� p¹ œ«dB« «d¹“

Ævł—Uš tLOÐ ÈU¼X�dý Ë vJ�UÐ  UEÝR�  U�bš ¨tOKI� q¹UÝË  U�bš ¨vł—Uš Ê«œd~�UNł ÊU¹ULM¼«—  U�bš



±¥≤

O?L � œ—u?� —œ ÈdOÖrOLBð eł ÈeOÇ v�UÖ—“UÐ XÝUOÝÒO?HO� Ë XÒË  «œ—«Ë X

tÐ «— —uA� v�UÖ—“UÐ t� býUÐ È«t�uÖ tÐ b¹UÐ vð«—œUD ÈU¼ôU� VO�dð ÆXEO�  «—œUD

—uA� È«dÐ «— Â“ô “—« b�«u²Ð ‰UŠ sOŽ —œ Ë bMJ� œËb×� ôU� bMÇ U¹ p¹ UNMð —ËbD

ÆbM� r¼«dB

È—Ëd{ dOž ÈU¼ôU� œË—Ë “« t� býUÐ È«t�uÖ tÐ b¹UÐ r¼ vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� VO�dð

L?−ð ËÒœu?ýv?� t?²?šU?Ý v?BU � Á“«b�« tÐ —uA� qš«œ —œ U¼Ê¬ tÐUA� t� v¹U¼ôU� U¹ vK

ÆbM� ÈdOÖuKł

v�dLÖ ÈU¼tBdFð ̈ s¹«dÐUMÐ
±

p¹ dOŁQð Ë vKš«œ ·dB�  —Ëd{ s²BdÖ dE� —œ UÐ 

Æœuý rOEMð b¹UÐ vKš«œ  «bO�uð ÈË— ôU�

 ∫v?�U?	 X?ÝU?OÝ‰d?²?M?� È«d?Ð X?�Ëœ  U?�«b?4« “« X?Ý«  —U?³?Ž v?�U� XÝUOÝ

U?Ð X?�Ëœ ÆX?Ý« v?ł—U?š ÈU ¼“—« ‰d?²?M �  U?�«b4« s¹« s¹dðrN� Æt¹U�dÝ ÈU¼»UEŠ

d?~?¹œ ·d?Þ “« Ë œu?ýv?� t?¹U?�d?Ý ‰U?I²�« Êbý œËb×� Vłu� ¨vBdÞ “« U¼“—« ‰d²M�

Â“ô “—« t� XÝ« vBU� —uEM� s¹« È«dÐ bM�v� œËb×� eO� «—  U�bš Ë U¼ôU�  ôœU³�

ÆœdO~� —«d4 ’U�ý« —UO²š« —œ U{UIð œ—u� ÈÁ“«b�« tÐ

“« Ë œd� È—«b¹dš “—« U¼—uA� “« všdÐ “« Ê«uðvL� X�Ëœ ÈÁ“Uł« ÊËbÐ v¼UÖ

b?ý t?Ð U ¼—uA� s¹« ÈU¼ôU� œË—Ë dÐ X�Ëœ o¹dÞ s¹«Ò�« Æb?M�v�  —UE�  Òt � sOL¼ U

“« ÈœU?¹“ —«b?I?� Ë bM�v� «bOÄ nOH�ð  —UE� s¹« ¨XBU¹ tFÝuð vBU�—b4 tÐ  «—œUD

ÊU?H?�U?�?� Ë ÊU?IB«u� q¹ôœ vÝ—dÐ X³ÝUM� sOL¼ tÐ Æb�uýv� œ—«Ë vł—Uš ÈU¼ôU�

¹Ë—Òv²¹ULŠ Èt
≤

Æœ—«œ  —Ëd{ 

±vł—Uš ÈU¼ôU� ÁbMM�œ—«Ë t� vMF� s¹« tÐ Æœuýv� l{Ë  «œ—«Ë dÐ t� XÝ« vðUO�U� l4«Ë—œ ¨v�dLÖ tBdFð ‡‡

KJ�ÒOF� mK³� ©—uÐe� ÈôU� —«bI� Ë Ê“Ë o³ÞdÐ U¹® vð«œ—«Ë ÈôU� ‘“—« VEŠdÐ t� XÝ« nÒtÐ v�dLÖ ‚uIŠ Ê«uMŽtÐ vM

v�dLÖ ÷—«uŽ ÂUE4« tOK� “« vK�U� XÝdNB “« XÝ«  —U³Ž v�dLÖ ÈtBdFð t� XHÖ Ê«uðv� ̈ d~¹œ ÊUOÐtÐ Æb�“«œdáÐ X�Ëœ

ÆœdOÖv� oKFð —uA� tÐ vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� dÐ Êu�U4 tÐUMÐ t�

≤ÈU¼—«“UÐ Ë l¹UMD “« X¹ULŠ —uEM�tÐ v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Êœd�—«d4dÐ Ë l{Ë ̈ v²¹ULŠ Èt¹Ë— “« —uEM� ‡‡

ÆXÝ« vł—Uš ÈU¼œUB²4«  U�«b4« dÐ«dÐ —œ vKš«œ



±¥≥

¹Ë— Ê«—«b�dÞ q¹ôœÒv²¹ULŠ Èt

¹Ë— Ê«—«bBdÞÒs¹dðrN� t� bMM�v� tz«—« vK¹ôœ œuš  «dE� “« ŸUBœ —œ v²¹ULŠ Èt

∫“« b�« —U³Ž U¼Ê¬

∫vKš«œ ÈUÄu� l¹UM/ “« X¹ULŠË« qŠ«d� —œ vKš«œ ÈUÄu� l¹UMD ÒO�Òg¹«bOÄ Èt

ôu?L?F� œušÎs?¹« Æb?M?M?� X?ÐU?4— v?ł—U?š l?¹U?MD UÐ bM�«u²Ð t� bM²E¼ Ê¬ “« dðnOF{ 

‚uIŠ Êœd� —«d4dÐ UÐ X�Ëœ Ë bM�v� »U−¹« —uÐe� l¹UMD “« «— X�Ëœ X¹ULŠ ̈ XOF4«Ë

Æb¼œv� ÂU−�« «— œuš v²¹ULŠ ÈtHOþË  «œ—«Ë dÐ v�dLÖ ÷—«uŽ Ë

 ∫U ¼Xš«œdÄ “«dð ÈdTE ÊœdE ·dÞdÐË ‚u?I?Š Êœd�—«d4dÐ o¹dÞ “« X�Ëœ

ÈdOÖuKł —uA� ÊË—œ tÐ vł—Uš ÈU¼ôU� ÈÁ“«b�« “« gOÐ œË—Ë “« v�dLÖ ÷—«uŽ

²³�« ÆbM�v� r¼«dB U¼Xš«œdÄ “«dð ‰œUFð È«dÐ «— tMO�“ ËÒŁR� v²4Ë X�Ëœ Â«b4« s¹« tÒd

ODUš s¹« ¨Ë— s¹« “« ÆbMMJ� q¦�tÐ tKÐUI� vł—Uš ÈU¼—uA� t� œuÐ b¼«ušÒ‚uIŠ X

ÆXÝ« b¹œdð œ—u� —UOEÐ v�dLÖ

@MOá	«œ dÐ«dÐ —œ vKš«œ ÈU¼—«“UÐ kHŠ
±

∫tÐ ôU� ‘ËdB @MOá�«œ “« —uEM�

Áœ«œ `?O?{uð dðgOÐ ÁbM¹¬  U×HD —œ® XÝ« nK²�� ÈU¼—«“UÐ —œ  ËUH²� ÈU¼XLO4

ÈU?{U?I?ð g?A� s²BdÖ dE� —œ UÐ vł—Uš Ê«dÖ—UB×�« v¼UÖ Æ©bý b¼«uš
≤

¨U?¼—«“UÐ 

d ¼ —œ t � v?M?F?� s?¹« tÐ ÆbMM�v� t{dŽ U¼Ê¬ —œ  ËUH²� ÈU¼XLO4 tÐ «— œuš ÈôU�

t?{d?Ž d?ðôU?Ð X?L?O?4 t?Ð «— œu?š ÈôU� ¨œ—«œ Èd?ðr � g?A� Ê¬ ÈU{UIð t� È—«“UÐ

XLO4 tÐ «— œuš ÈôU� ¨œ—«œ ÈdðgOÐ gA� Ê¬ ÈU{UIð t� È—«“UÐ d¼ —œ Ë bMM�v�

ÆbMM�v� t{dŽ ÈdðsO¹UÄ

Ê«dÖ—UB×�« @MOá�«œ b�«uðv� v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Êœd� —«d4dÐ UÐ X�Ëœ

ÆbM� XÝ«dŠ Ë X¹ULŠ vKš«œ ÈU¼—«“UÐ “« Ë U¦Mš «— vł—Uš

Damping‡‡±

≤ —u?D s?¹« t?Ð Ê¬ ‰u?�d?B Ë b ¼œv?� ÊU?A?� X?L?O?4  «d?O?O?G?ð q?ÐU?I?� —œ «— U?{U?I?ð  «d?O?O?Gð v~�u~Ç U{UIð gA� ‡‡

∫XÝ«ed =

∆ q

q
∆ p

p

 ‰u?�dB s¹« —œ q ¨—«bI� ∆ q¨X?L?O?4  «dOOGð dŁ«dÐ —«bI�  «dOOGð pË XLO4 ∆ pÊU?A?� «— XLO4  «dOOGð 

ÆbM¼œv�



±¥¥

 ∫ —u?A E Âœd?	 v Öb�“ `DÝ kHŠ—U?� ÈËd?O?� t � vł—Uš ÈU¼—uA� “« všdÐ

—u?A� p?¹ v?Kš«œ l¹UMD UÐ t�UHBM� dOž XÐU4— tÐ XÝ« sJL� ¨b�—«œ —UO²š« —œ Ê«“—«

U²³E� U¼Ê¬ ÈÁbýÂULð ÈtM¹e¼ t� v¹U¼ôU� —ËbD Ë  bO�uð UÐ Ë b�eOšdÐÎ U³łu� XÝ« r� 

s¹« —œ ÆbMM� r¼«dB «— —uA� Ê¬ Âœd� vÖb�“ `DÝ ‰eMð Ë vKš«œ ÈU¼ôU� —«“UÐ XEJý

“« «— Â“ô X¹ULŠ b�«uðv� v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Êœd� —«d4dÐ Ë l{Ë UÐ X�Ëœ œ—«u�

ÆbýuJÐ —uA� Âœd� vÖb�“ `DÝ kHŠ —œ Ë œ—Ë¬ qLŽtÐ vKš«œ l¹UMD

 ∫q¦	 tÐ tKÐUI	 Ë v�öðvð«—œUD ÈU¼ôU� È«dÐ XÝ« sJL� U¼—uA� “« È«Á—UÄ

—u?A?� Ê¬  «—œU?D Èt?F?Ýu?ð “« l?�U?� Ë b?MM� —«d4dÐ vMO~MÝ v�dLÖ ‚uIŠ È—uA�

dÐ tÐUA� v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Êœd� —«d4dÐ Ë l{Ë UÐ X�Ëœ ¨œ—«u� s¹« —œ Æb�uý

ÆbM� U¦Mš «— ÊU�¬ Â«b4« q¦� tÐ tKÐUI� o¹dÞ “« b�«uðv� U¼—uA� qO³4 s¹« ÈU¼ôU�

¹Ë— ÊUH�U�	 q¹ôœÒv²¹ULŠ Èt

¹Ë— ÊUH�U��
Ò

∫bMM�v� œUM²Ý« d¹“ q¹ôœ tÐ œuš dE� “« ŸUBœ —œ v²¹ULŠ Èt

CðÒ∫v?³?T� ÈdðdÐ q/« UÐ œU¹Ë— Èt?A?¹b�« vK� —uÞ tÐ Òq?D« ·ö?š X?Nł —œ v²¹ULŠ Èt

b?¼«u?š s?O?Ð “« vKKL�«sOÐ `DÝ —œ hB�ð ÈU¹«e� ¨tA¹b�« s¹« s²EÐ —U� tÐ UÐ Ë XÝ« v³E� ÈdðdÐ

K � ‰uB×� ¨t−O²� —œ Ë XB—ÒÈd?ðd?Ð q?D« s?²EÐ —U� tÐ UÐ t� œuÐ b¼«uš È—«bI� “« dðr� v�UNł v

Æœuý bO�uð XE�«uðv� v³E�

¹Ë— ¨s¹«dÐUMÐÒOKÐU4 Ë Áœ“UÐ t�bý b¼«uš v¹U¼t²ý— tÐ bO�uð lÐUM� ·«d×�« Vłu� v²¹ULŠ ÈtÒX

Æb�—«œ Èdðr� bO�uð

 ∫ b‡	 bMKÐ —œ  «—œU/ s²šUÝ œËb×	¹Ë—
Ò

qš«œtÐ «— vł—Uš ÈU¼ôU�  «œ—«Ë v²¹ULŠ Èt

¹Ë— t� È—uA� ‰uÄ bŠ«Ë Êœ—Ë¬ XÝœ tÐ —œ «— ÊUOł—Uš Ë bM�v� œËb×� —uA�
Ò

—U� tÐ v²¹ULŠ Èt

ö¦� «d¹“ XÝ«  «—œUD Êbý œËb×�  b� bMKÐ —œ d�« s¹« Èt−O²� ÆbM�v� tIOC� —UÇœ ̈ XÝ« t²EÐÎ

Æœd�Ð v�«d¹« ÈôU� b�«uðvL� ¨œ—ËUO� XÝœ tÐ ‰U¹— È—uA� dÖ«

 ∫vKKL�«sOÐ  ôœU³	 r−Š g¼UE¹Ë— s²EÐ —U� tÐ
Ò

÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Êœd� —«d4dÐ Ë v²¹ULŠ Èt

ôuLF� ôU� p¹  «œ—«Ë dÐ v�dLÖÎÆœuýv� tł«u� ôU� Ê¬ ÈÁbMM�—œUD —uA� q¦� tÐ tKÐUI� qLŽ UÐ 

Ê¬ Èt−O²� t� b¹¬v� œułË tÐ U¼—uA� v�ULð v�dLÖ ‚uIŠ —œ v�uLŽ g¹«eB« p¹  —uD s¹« —œ

ÆXÝ« vKKL�«sOÐ  ôœU³� r−Š g¼U�



±¥µ

 ∫v?Öb?�“ Èt?M?¹e¼ v³T� s²�— ôUÐg?¹«e?B« ÈU?M?F� tÐ v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Êœd�—«d4dÐ

Ë ‚u?I?Š «c?� Æb?M?M � q?L?×?ð «— X?L?O4 g¹«eB« s¹« b¹UÐ —uA� Âœd� Ë XÝ« vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� XLO4

X?Ý« t?²?ý«c?Ö «dł« tÐ «— ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ s¹« t� È—uA� —œ «— vÖb�“ ÈtM¹e¼ ¨v�dLÖ ÷—«uŽ

ÆœdÐv� ôUÐ d~¹œ ÈU¼—uA� tÐ X³E�

—uðÒÊ«d¹« œUB²0« —œ Ê¬ —UŁ¬ Ë vð«œ—«Ë Â

tÐ XH� ‘ËdB “« Ábý qDUŠ “—« q¹b³ð ª©dOš« ÈU¼‰UÝ —œ Áó¹ËtÐ® v²H� XH~M¼ ÈU¼b�¬—œ

ÈuÝ “« Æœuýv� vKš«œ Â—uð Œd� g¹«eB« Vłu� Ê¬ ‰U³�œ tÐ Ë v~M¹bI� b¹bý g¹«eB« Vłu� ‰U¹—

Â—uð Œd� UÐ @M¼UL¼ Ë œuýv� sOOFð v²ÐU4— Œd� “« dðsO¹UÄ Èe�d� p�UÐ X�Ušœ dŁ«dÐ “—« Œd� ¨d~¹œ

—œ ¨œœd?Öv?� ÊU?Ý¬ Ë Ê«“—«  «œ—«Ë Ë —«u?ýœ v?²?H?�d?Ož ÈU¼ôU�  «—œUD t−O²� —œ ÆbM�vL� dOOGð

∫t−O²�

Ë«Ò∫‰ÆbÐU¹v� g¼U� vKš«œ ÊUÖbMM�bO�uð d¦�« XÐU4—  —b4 

∫ÂËœÆbM�v� bý— bO�uð g�Ð “« dðl¹dÝ —UOEÐ  U�bš g�Ð 

∫ÂuÝ «œ—«Ë ÊU?J?�« t � ÊU?L²šUÝ Ë sO�“ sJO� ÆbÐU¹v� g¹«eB« vBdB� ÈU¼ôU�  «œ—«Ë 

ÆbMM�v� «bOÄ XLO4 g¹«eB« ¨b�—«b�
±

—uð UÐ Á“—U³	 ÈU¼Á«—Òvð«œ—«Ë Â

—uð UÐ Á“—U³� È«dÐÒ∫œd� «dł« Ë s¹Ëbð d¹“ œ—«u� q�Uý È«t�U�dÐ Ê«uðv� vð«œ—«Ë Â

ö� XH� ‘ËdB “« Ábý qDUŠ “—« ‡‡ÎÈUM�« X¾O¼ —UO²š« —œ Ë e¹—«Ë  È“—« ÁdOš– ‚ËbMD tÐ 

Æb�«t²EÐ —U� tÐ U¼È˛Ëd� ÊuM�Uð r²EOÐ Êd4 rAý Èt¼œ “« t� XÝ« ÈdOÐbð s¹«® ÆœdOÖ —«d4 qI²E�

 ˛Ëd� v²H� È“—« ‚ËbMD ÊuM�«≥∞∞LN� g�Ð Æœ—«œ Èœułu� Ë—u¹ ÊuOKO� ÒXH~M¼  ËdŁ s¹« “« v

©Æb�«Áœd� È—«cÖt¹U�dÝ v�UNł ÈU¼—«“UÐ —œ U¼È˛Ëd� «—

b�uý «bł r¼ “« v²H�dOž ÈU¼ôU�  «—œUD “« Ábý qDUŠ “—« Ë XH� “« Ábý qDUŠ “—« ‡‡

Æœuý ŸuML� ‰U¹— tÐ XH� “« Ábý qDUŠ “—« q¹b³ð Ë

”U?Ý«d?Ð Ë v?²?H?�d?O?ž Ábý ÈdOÖXNł t�UÝ XEOÐ “«b�«rAÇ —œ t� ÊUMÇÊ¬ X�Ëœ tłœuÐ ‡‡

ÆœœdÖ s¹Ëbð vðUO�U� ÈU¼b�¬—œ

± ‰UÝ —œ Ê«d¹«  «œ—«Ë r−Š ‡‡±≥∏∂ œËbŠ µ∞r4— s¹« ÆXÝ« v¹ôUÐ r4— Ê«d¹« œUB²4« È«dÐ t� ¨XÝ« —ôœ œ—UOKO� 

 XH� XLO4 b¹bý g¹«eB« “« q³4 Ë gOÄ ‰UÝ Ëœ≤¥ÆXÝ« ÁœuÐ —ôœ œ—UOKO� 



±¥∂

 ô«RÝ

±ÆbO¼œ `O{uð «— Ê¬ Ÿ«u�« Ë bOM� n¹dFð «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ ‡‡

≤ÆbO¼œ `O{uð øXÝ« tł«u� vðöJA� tÇ UÐ ÈdðUNð vł—Uš v�UÖ—“UÐ ‡‡

≥V?O?ðd?ð t?Ð ¨v?ð«œ—«Ë ÈU?¼ôU � È«d?Ð Ë v?ð«—œU?D ÈU¼ôU?� È«dÐ «— Ê«d¹« È—U−ð ÈU�dý ‡‡

Æb¹d³Ð ÂU� ¨XOL¼«

¥ÆbOM� ÊUOÐ «— Ê«d¹« v�öÝ« È—uNLł  «œ—«Ë VO�dð Ë  «—œUD VO�dð ‡‡

µOL¼« ‡‡ ÒÆbO¼œ Õdý «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ X

∂C� Ë lBUM� ‡‡d
Ò

ÆbOM� ÊUOÐ «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ  «

∑—œ «— b?O?�u?ð `?D?Ý t?�u~Ç vł—Uš  —U−ð Êbý —«d4dÐ t� bO¼œ `O{uð ‰U¦� p¹d�– UÐ ‡‡

Æb¼œv� g¹«eB« ÊUNł

∏Æb¹d³Ð ÂU� «— vł—Uš v�UÖ—“UÐ —œ X�Ëœ ÈtKš«b� ÈU¼Á«— ‡‡ 

πÕdý «— vð«œ—«Ë ÈU¼ôU� “« v�dLÖ ‚uIŠ ‰uDË ÈU¼Á«— Ë bOM� n¹dFð «— v�dLÖ ‚uIŠ ‡‡

ÆbO¼œ

±∞ÆbOM� n¹dFð «— v�UÖ—“UÐ œuÝ ‡‡

±±U¼X¹œËb×� s¹« øXEOÇ åv�UÖ—“UÐ È—«bI� ÈU¼X¹œËb×�ò “« —uEM� t� bO¼œ `O{uð ‡‡

øb�uýv� —«d4dÐ v¹U¼·b¼ tÇ tÐ ÊbOÝ— È«dÐ

±≤ÆbO¼œ `O{uð «— Â«b� d¼ Ë b¹d³Ð ÂU� «— vKKL�«sOÐ  ö�UF� XNł Ë r−Š ‰d²M� ÈU¼Á«— ‡‡

±≥¹Ë— ÊUH�U�� Ë Ê«—«bBdÞ q¹ôœ ‡‡ÒÆbOM� ÊUOÐ «— v²¹ULŠ Èt

±¥ÆbO¼œ `O{uð ¨Ê«d¹« œUB²4« —œ ¨«— Ê¬ —UŁ¬ Ë vð«œ—«Ë Â—uð ‡‡

±µÆbOM� ÊUOÐ «— vð«œ—«Ë Â—uð UÐ Á“—U³� ÈU¼Á«— ‡‡



±¥∑

r¼œ qB�

vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ  UŠöD/«

∫È—U²�— ÈU¼·b¼ ∫t� œË—v� —UE²�« Áb�dOÖ«dB “« qBB s¹« ÊU¹UÄ “« fÄ

ÆbM� n¹dFð «— Ê¬ Ÿ«u�« Ë @MOá�«œ ‡‡

ÆbM� ÊUOÐ «— @MOá�«œ eO�¬XOIBu� È«dł« È«dÐ Â“ô j¹«dý ‡‡

—u?A?� ¨Áb?M?M � —œU?D —u?A� È«d?Ð p?O?J?H?ð t?Ð «— @?MOá�«œ ÈœUB²4« —UŁ¬ ‡‡

Æb ¼œ `O{uð vKKL�«sOÐ œUB²4« Ë ÁbMM�œ—«Ë

ÆbM� n¹dFð «— ˛«d²OÐ—¬ ‡‡

`?O?{u?ð «— t?Bd?Þ b?M?Ç ˛«d²OÐ—¬ Ë tBdÞ Ëœ ˛«d²OÐ—¬ œ—u� d¼ —œ v�U¦� d�– UÐ ‡‡

Æb¼œ

ÆbM� ÊUOÐ «— Â«b� d¼ ÈœUB²4« —UŁ¬ Ë Ê¬ Ÿ«u�« ¨ÊuOÝôuJáÝ« ‡‡

vł—Uš  —U−ð —œ «— vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ  «—UB²š« “« ÁœUH²Ý«  —Ëd{ qO�œ ‡‡

Æb¼œ `O{uð U¼—uA�

∫bM� n¹dFð «— d¹“ vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ  «—UB²š«“« Â«b� d¼ ‡‡

CIP ; DAF ; DES; DEQ ; DDU ; DDP ªCFF; CPT ªCFR ªFOB

 ªFAS  ªFCA ªEXW

@MOá	«œ

œUB²4« Ê«dE�VŠUD t� XÝ« Ê¬ “« výU� ÂUNÐ« s¹« ÆXÝ« rN³� ÈœËbŠ Uð @MOá�«œ ÂuNH�

Æb�«Áœd� n¹dFð nK²�� ÈU¼ÊUOÐ tÐ «— Ê¬ @MOá�«œ

ö³4 Î —U?³?Ž @?M?Oá�«œ ¨œUB²4« Ê«dE�VŠUD Ë Ê«bMLA�«œ “« všdÐ œUI²Ž« tÐ t� bý t²HÖ 

ÈU¼—«“UÐ —œ ÁbMM� bO�uð V�Uł “« ôU� p¹ È«dÐ ¨ÊU�eL¼ —uÞ tÐ ¨ ËUH²� ÈU¼XLO4 sOOFð “« XÝ«

∫XÝ« Ábý ÊUOÐ eO� Èd~¹œ n¹—UFð @MOá�«œ È«dÐ sJO� ÆÊUNł nK²��



±¥∏

—œ ôU?� ‘Ëd?B “« X?Ý«  —U³Ž @MOá�«œ ¨Ê«dE�VŠUD Ë Ê«bMLA�«œ “« v¼ËdÖ œUI²Ž« tÐ 

ÆÊ¬ ÈÁbý ÂULð ÈtM¹e¼ “« dðr� v²LO4 tÐ Ã—Uš —«“UÐ

v²LO4 tÐ Ã—Uš ÈU¼—uA� —œ ôU� ‘ËdB “« XÝ«  —U³Ž @MOá�«œ ¨d~¹œ v¼ËdÖ œUI²Ž« tÐ 

Èt?M?¹e ¼ Êœd?� —u?EM� UÐ Ë ÊU�eL¼ —uÞ tÐ ¨ÁbMM� bO�uð —uA� qš«œ —œ —uÐe� ÈôU� ÈUNÐ “« dðr�

ÆqI� Ë qLŠ

DU?š ÁU?Öb?¹œ “« v?ýU?� U?¼Ê¬  ËU?H?ð Æb?�—U?Ö“U?Ý d?~?¹b?L?¼ UÐ ‚uB ÈU¼n¹dFðÒd ¼ t?� X?Ý« v

ÂuNH� —œ ÂUNÐ« V³Ý d�« sOL¼ bý t²HÖ t� ÊUMÇ Ë XÝ« Áb¹œ ÁUÖb¹œ Ê¬ “« «— @MOá�«œ ¨ÁbMM�n¹dFð

ÆXÝ« Ábý @MOá�«œ

@MOá	«œ Ÿ«u�«

∫vKB� @MOá	«œdOOGð XKŽ tÐ ‘—U³�« —œ œułu� ÈôU� t� bM� ”UEŠ« ÁbMM� bO�uð ÁUÖd¼ 

Ã—Uš ÈU¼—«“UÐ —œ Ê¬ ‘ËdB œbD—œ XÝ« sJL� ̈ Xý«œ b¼«u�� Èd²A� vKš«œ ÈU¼—«“UÐ —œ qBB

ö?¦?� Æb?M?�U�v� vKBB @MOá�«œ «— @MOá�«œ Ÿu� s¹« t� b¹¬dÐÎÊU?¹U?Ä ÊU?²EK~�« —œ U�dÝ qBB v²4Ë ¨

ÈU¼”U³� “« —«bI� Ê¬ b�«uðv� vEOK~�« ÁbMM�bO�uð ¨s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« œdÝ «u¼ “uM¼ bzuÝ —œ ¨bÐU¹v�

Æb�UÝdÐ ‘ËdBtÐ bzuÝ ÈU¼—«“UÐ —œ vKBB @MOá�«œ “« ÁœUH²Ý« UÐ ¨œ—«œ —U³�« —œ t� «— v�U²E�“ ÂdÖ

 ∫ b	ÁUðuE @MOá	«œÈU¼—«“UÐ —œ «— œuš ÈU³4— t� s¹« È«dÐ ÈbO�uð ̄ —eÐ  UEÝR� v¼UÖ

b?� È«dÐ ¨b�—«œdÐ ÊUO� “« vł—UšÒ—œ Ê¬ ‘Ëd?B X?L?O?4 “« dðsO¹UÄ v²LO4 tÐ «— œuš ÈôU� v¼Uðu�  

ÆbM�UÝ—v� ‘ËdB tÐ vł—Uš ÈU¼—«“UÐ —œ ©Ê¬ ÈÁbý ÂULð XLO4 “« dðsO¹UÄ v²LO4 tÐ U¹® vKš«œ ÈU¼—«“UÐ

U?Ð ÊU?�e?L ¼ d?{U?Š Êd?4 q?¹«Ë« —œ ¨‰U?¦?� —u?Þ tÐ ÆbM�U�v�  b� ÁUðu� @MOá�«œ «— @MOá�«œ Ÿu� s¹«

t� ¨U¼”Ë— V�Uł “« Ábý ÂULð XLO4 “« dðsO¹UÄ v²LO4 tÐ bM4 ‘ËdB ¨„e¹dN� bM4 Èt�Uš—U� fOÝQð

“« bFÐ tKDUBöÐ «d¹“ XÝ«  b�ÁUðu� @MOá�«œ t�uL� ¨bý „e¹dN� bM4 Èt�Uš—U� Êbý qODFð Vłu�

Æb�œdÐ ôUÐ «— œuš bM4 XLO4 U¼”Ë— ¨„e¹dN� bM4 Èt�Uš—U� vKODFð

Êb¹œ VOÝ¬ Ê«d~� Ë t²BdÖ —«d4  b�ÁUðu� @MOá�«œ ÷dF� —œ t� È—uA� œ—«u� qO³4 s¹« —œ

 b� ÁUðu� @MOá�«œ dŁ« ̈ @MOá�«œb{ v�dLÖ ‚uIŠ Êœd� —«d4dÐ UÐ b�«uðv� XÝ« œuš vKš«œ  «bO�uð

ÆbM� X¹ULŠ vKš«œ ÈU¼ÁU~MÐ “« Ë U¦Mš «—

 ∫ b	bMKÐ @MOá	«œôuLF�  b�bMKÐ @MOá�«œÎ‰uB×� t� œdOÖv�  —uD v¹U¼ôU� œ—u� —œ 



±¥π

Ë b?ÐU¹v� g¼U� bO�uð v¹UN� ÈtM¹e¼ U¼Ê¬ bO�uð g¹«eB« UÐ t� v¹U¼ôU� vMF¹ ªbM²E¼ ÁU�tM¹e¼ l¹UMD

Ã—Uš —œ vKš«œ XLO4 “« dðr� v²LO4 tÐ «— œuš ‰uB×� t� bM�v� «bOÄ «— ÊUJ�« s¹« ÈbO�uð ÁU~MÐ

U?³?�U?ž t �  b?�b?MKÐ @MOá�«œ Æb�UÝdÐ ‘ËdB tÐ —uA� “«Î ôu?B?×� œ—u� —œ ¨œ—«œ vLz«œ Èt³Mł 

©X?ÐU?Ł ‡?‡ t?M¹e¼ l¹UMD v²Š U¹® «eB« tM¹e¼ l¹UMD
±

ôu?LF� ÎÈ«Áb?M?M �b?O�uð êO¼ «d¹“ XEO� d¹cÄÊUJ�« 

Èœ—«u� —œ d~� ̈ býËdHÐ Ê¬ ÈÁbý ÂULð XLO4 “« dðr� XLO4 tÐ «— œuš ÈôU� tAOL¼ È«dÐ b�«uðvL�

ÆbM� UDŽ« v�U� ÈÁbŽUE�  «—œUD tÐ X�Ëœ t�

@MOá	«œ eO	¬XOI�u	 È«dł« È«dÐ Â“ô j¹«dý

u?� È«d?Ð ¨ b?� b?M?KÐ Ë ÁUðu� ÈU¼@MOá�«œ Áó¹Ë tÐ @MOá�«œ ÈtM¹e¼Ïu?²� Ê¬ tÐ t� vðUEÝÒq?Ý

—œ @MOá�«œ UÐ «— œuš ÈôU� b�«uðv� v²4Ë ÈbO�uð ÁU~MÐ p¹ ̈ Ë— s¹« “« ÆXÝ« œU¹“ —UOEÐ ̈ b�uýv�

∫t� b�UÝdÐ ‘ËdB tÐ Ã—Uš ÈU¼—«“UÐ

«Ë
Ò

ôÎb?M � l?{Ë v�d?L?Ö ‚uIŠ @MOá�«œ œ—u� ÈôU� dÐ @MOá�«œ ‰œUF� ÁbMM�—œUD —uA� ¨

«œb−� —uÐe� ÈôU� t�dÖËÎÆbý b¼«uš ÁbMM�—œUD —uA� œ—«Ë 

UO�UŁÎdÖ« «d¹“ býUÐ È—UB×�« tEÝR� bMÇ U¹ p¹ XÝœ —œ @MOá�«œ œ—u� ÈôU� vKš«œ —«“UÐ ̈

e?O?� —uA� qš«œ —œ ôU� XLO4 ¨býUÐ œułu� XÐU4— U¼Ê¬ sOÐ —œ Ë œU¹“ ÁbMM�bO�uð ÈU¼ÁU~MÐ œ«bFð

eMðÒÆXBU¹ b¼«uš ‰

@MOá	«œ ÈœUB²0« —UŁ¬

Õdý tÐ ¨vKKL�«sOÐ œUB²4« dÐ eO� Ë ¨ÁbMM�—œUD —uA� ¨ÁbMM� œ—«Ë —uA� œUB²4« dÐ @MOá�«œ

∫œ—«cÖv� dOŁQð d¹“

 ∫ÁbMME œ—«Ë —uAE È«dÐ @MOá	«œ ÈœUB²0« —UŁ¬  b� ÁUðu� @MOá�«œ t� XEO� Èb¹œdð

Ê«“—« ÈôU �tÐ ÁbMM�·dB� ÈU{UIð t� œuýv� Vłu� «d¹“ XÝ« —Ë¬ÊU¹“ ÁbMM� œ—«Ë —uA� È«dÐ

vł—Uš ÈU¼ÁU~MÐ ¨b�b�¬—œ UÄ “« vKš«œ VO4— ÈU¼ÁU~MÐ t� Ê¬ “«  fÄ Ë œuý VKł @MOá�«œ œ—u�

b�dÐv� ôUÐ «— ôU� XLO4 ÁbMM�@MOá�«œ
≤

Æ

±t?Ð X?ÐU?Ł tM¹e¼ l¹UMD Ë bÐU¹v� g¹«eB« bO�uð v¹UN� ÈtM¹e¼ U¼Ê¬ bO�uð g¹«eB« UÐ t� bM²E¼ vF¹UMD «eB«tM¹e¼ l¹UMD ‡‡

Æœ—«b� U¼Ê¬ bO�uð v¹UN� ÈtM¹e¼ —œ ÈdOŁQð bO�uð g¹«eB« t� œuýv� t²HÖ vF¹UMD

≤²³�« ‡‡ÒôuLF� ¨b�—«œ ÃUO²Š« ©Ê¬ d¹UE� Ë œôuB ¨ ô¬ sOýU� bM�U�® È«t¹U�dÝ ÈU¼ôU� tÐ t� v¹U¼—uA� ¨tÎ@MOá�«œ “« 

hO�Að bOH� œuš ÈtFÝuð È«dÐ Â“ô ÈU¼UMÐd¹“ œU−¹« È«dÐ «— Ê¬ «d¹“ bMM�v� ‰U³I²Ý« ¨býUÐ r¼  b� ÁUðu� dÖ« —uÐe� ÈU¼ôU�

ÆbM¼œv�



±µ∞

È«d?Ð «d?¹“ ÆX?EO� —Ë¬ÊU¹“ œ—«u� v�ULð —œ ÁbMM� œ—«Ë —uA� È«dÐ  b�bMKÐ @MOá�«œ sJO�

Áb?M?M?�—œU?D —uA� v³E� ÈdðdÐ “« výU� vð«œ—«Ë ÈôU� XLO4 v�«“—« t� bM�vL� ‚dB ÁbMM�·dB�

ÆœdO~Ð tLAÇdÝ @MOá�«œ “« U¹ býUÐ

 ∫Áb?M?M?E —œU?/ —u?AE È«dÐ @MOá	«œ ÈœUB²0« —UŁ¬@?M?O?á?�«œ ¨ÁbMM�—œUD —uA� È«dÐ

¨b?O�uð ÈtFÝuð UÐ Uð œdOÖ  —uD ÁU�tM¹e¼ l¹UMD  ôuB×� ÈtMO�“ —œ t� œuÐ b¼«uš bOH� v�U�“

e?O?� —uA� qš«œ —œ ôU� XLO4 t� œuý r¼«dB ÊUJ�« s¹« ÂU−�«dÝ Ë bÐU¹ g¼U� bO�uð v¹UN� ÈtM¹e¼

I×ð Âœd� ÁUB— Ë vÖb�“ `DÝ s²B— ôUÐ Ë bM� ‰eMðÒÆbÐU¹ o

 ∫v?K?K?L?�«s?O?Ð œUB²0« È«dÐ @MOá	«œ ÈœUB²0« —UŁ¬K � —uÞ tÐÒq?L?Ž t � XHÖ Ê«uðv� v

∫t� œuýv� Vłu� «d¹“ XÝ« —Ë¬ÊU¹“ vKKL�«sOÐ  ôœU³� XNł “« @MOá�«œ

«Ë
Ò

ŁR� hOB�ð Ë œuý ·d×M� »uKD� ÈU¼t²ý— “« bO�uð lÐUM� ¨‰ÒÆœdO~�  —uD lÐUM� d

Æœuý œ«“¬  —U−ð sOA�Uł —UB×�« Ë v�dLÖ XÝUOÝ Z¹—bð tÐ ¨ÂËœ

˛«d²OÐ—¬
±

—œ Æœ—«œ  ËU?H?²?� ÈUN²LO4 nK²�� ÈU¼—«“UÐ —œ ôU� p¹ Ê¬ —œ t� XÝ« vD¹«dý ¨˛«d²OÐ—¬

U¼—Ë˛«d²OÐ—¬ t�® Èœ«dB« ¨t−O²�
≤

b�dšv� œ—«œ sO¹UÄ XLO4 t� È—«“UÐ —œ «— ôU� s¹« ©b�uýv� ÁbO�U� 

²�«tÐU� s¹« “« Ë bMýËdBv� œ—«œ ôUÐ XLO4 t� È—«“UÐ —œ ËÒÆbMM�v� ÁœUH²Ý«  ËUH

ö¦�Î U?Ð ÊbM� —œ b�uÄ p¹ dÖ« ±[π∏ UÐ „—u¹uO� —œ Ë —ôœ ±[π∞—Ë˛«d?²OÐ—¬ býUÐ dÐ«dÐ —ôœ 

 b?�uÄ d¼ È«“« —œ ÊbM� —œ Ê¬ ‘ËdB Ë „—u¹uO� —œ b�uÄ b¹dš UÐ∞[∞∏Æœ—Ë¬v� XÝœtÐ œuÝ —ôœ 

„—u?¹u?O?� —œ Ë g¼U� ÊbM� —œ ©—ôœ VEŠdÐ® b�uÄ XLO4 U¼—Ë˛«d²OÐ—¬ qLŽ s¹« UÐ t� XÝ« vFO³Þ

ö?¦?� —«“UÐ Ëœ d¼ —œ XLO4 U{UIð Ë t{dŽ rEO�UJ� dŁ« dÐ ¨Ádš_UÐ ÆXBU¹ b¼«uš g¹«eB«Î`DÝ —œ ¨

 UÐ dÐ«dÐ b�uÄ p¹±[πµÆœuýv� ‰œUF²� —ôœ 

ÆbýUÐ eO� tBdÞ bMÇ U¹ tÝ b�«uðv� ˛«d²OÐ—¬ sJO� b¼œv� ÊUA� «— tBdÞ Ëœ ˛«d²OÐ—¬ ¨‚uB ‰U¦�

ö¦� ÆXÝ« tBdÞ Ëœ ˛«d²OÐ—¬ bM�U� eO� tBdÞ bMÇ U¹ tÝ ˛«d²OÐ—¬ œdJKLŽÎÈ«dÐ d¹“ v{dB ÈtDÐ«— dÖ« ¨

∫býUÐ —«d4dÐ s¹ Ë —ôœ ¨ÁdO� q¹b³ð

ÊbM� —œ ‡‡¨ ±[π∏ Ω —ôœ ±b�uÄ 

uO�uð —œ ‡‡¨≤±∞ Ω s¹ ±b�uÄ 

±‡‡ Arbitrage ≤‡‡ Arbitrageurs



±µ±

„—u¹uO� —œ ‡‡¨±∞≤ Ω s¹ ±—ôœ 

 d ¼ È«“« —œ b�«uðv� —Ë˛«d²OÐ—¬±[π∏ U?Ð «— Ê¬ Ë È—«b¹dš ÊbM� —œ b�uÄ p¹ —ôœ ≤∂∞s¹ 

 s¹« UÐ Ë bM� t{ËUF� uO�uð —œ≤±∞ ̈ s¹ ≤[∞∂È«“« tÐ VOðdð s¹« tÐ Ë œ—Ë¬ XÝœ tÐ „—u¹uO�—œ —ôœ 

 ‰œUF� ÈœuÝ b�uÄ d¼∞[∞∏ ® —ôœ ∏Æœ—Ë¬ XÝœ tÐ ©XMÝ 

¨u?O �u?ð —œ b?�u?Ä È«d?Ð t?{d?Ž Ë Êb?M?� —œ b?�u?Ä È«dÐ U{UIð ¨U¼—Ë˛«d²OÐ—¬ qLŽ s¹« UÐ r¼ “UÐ

r?EO�UJ� dŁ« dÐ ÂU−�«dÝ ¨VOðdð s¹« tÐ Ë XBU¹ b¼«uš g¹«eB« „—u¹uO� —œ s¹ È«dÐ t{dŽ sOMÇr¼

sOÐ “« ©„—u¹uO� Ë uO�uð ¨ÊbM�® —uÐe� v�uÄ ‡‡ v�U� e�d� tÝ —œ U¼“—« XLO4  ËUHð ¨U{UIð Ë t{dŽ

ÆXB— b¼«uš

È“UÐt²HÝ ¨ÈdÖ«œuÝ  ö	UF	® ÊuOÝôuJáÝ«
±

©

—u?ðôu?J?á?Ý« ¨X?Ý« pE¹— b4UB Ë s¾LD� œuÝ ‰U³�œ tÐ —Ë˛«d²OÐ—¬ t� v�UŠ —œ
≤

 ©“UÐt²HÝ® 

“Ë— Œd?� t?Ð «— “—« ¨t?E?Šö?� q?ÐU?4 œu?Ý t?Ð s?²BU¹ XÝœ bO�« tÐ Ë pE¹— ‰u³4 UÐ
≥

—«œÁb?ŽË Œd?� U¹ 
¥

ÆbM�v� ‘ËdBËb¹dš

d?Ö« Ë œd?šv?� «— Ê¬ ¨XBU¹ b¼«uš g¹«eB« È“—« “Ë— Œd� t� bM� vMOÐgOÄ dÖ« —uðôuJáÝ«

d ¼ —œ Ë« v?M?O?ÐgOÄ dÖ« ‰UŠ ÆbýËdBv� «— Ê¬ XBU¹ b¼«uš g¼U� È“—« “Ë— Œd� t� bM� vMOÐgOÄ

Ê«œœUB²4« ̈ åeMO�œ—UMO� ÊUłò XÝ« vM²HÖ Æbý b¼«uš Ë« b¹UŽ ÈdOÖrAÇ œuÝ ̈ býUÐ ̀ O×D œ—u� Ëœ

Æœd� ÊU²EK~�« v²MDKÝ Z�U� Ë œuš VOB� «— È—UýdÝ œuÝ ÊuOÝôuJáÝ« Á«— “« ̈ vEOK~�« ·ËdF�

O?F?� “—« ‘“—« t?� b?M?� v?M?OÐgOÄ —uðôuJáÝ« dÖ« sOMÇr¼Òö?¦� —œ vMÎg?¹«e?B« Áb?M¹¬ ÁU� tÝ 

d?Ö« Ë ©œd?šv?� œ—«b?� “U?O?� Ê«b?Ð t � «— v?�u?Ä® œ“«œd?Äv� —uÐe� “—« —«œÁbŽË b¹dš tÐ ¨XBU¹ b¼«uš

OF� “—« ‘“—« t� bM� vMOÐgOÄÒö¦� —œ vMÎ“—« —«œÁbŽË ‘ËdB tÐ ¨XBU¹ b¼«uš g¼U� ÁbM¹¬ ÁU� gý 

d?Ð ©Èd?Ö«œu?Ý  ö?�UF�® ÊuOÝôuJáÝ« ©býËdBv� ¨œ—«b� —UO²š« —œ t� «— v�uÄ® Æœ“«œdÄv� —uÐe�

∫XÝ« Ÿu� Ëœ

 U³Ł UÐ ÊuOÝôuJáÝ«
µ

 ∫ð« v²4Ë  U³ŁUÐ ÊuOÝôuJáÝ«ÒOF� “—« Èt�œU³� Œd� t� b²B«v� ‚UHÒvM

b¼«uš dOOGð fJŽ XNł —œ ÁbM¹¬ —œ —uÐe� Èt�œU³� Œd� t� bM� vMOÐgOÄ —uðôuJáÝ« sJO� bM� dOOGð

ö¦� ÆbM� rOEMð vMOÐgOÄ s¹« UÐ «— œuš qLŽ Ë œd�Îg¼U� b�uÄ dÐ«dÐ —œ —ôœ XLO4 ÊbM� —«“UÐ —œ dÖ« 

±‡‡ Speculation ≤‡‡ Speculator ≥‡‡ Spot Exchange Rate

¥‡‡ Forward Exchange Rate µ‡‡ Stabilizing Speculation



±µ≤

b?¹dš tÐ ÊUMÇr¼ Ë« ¨XBU¹ b¼«uš g¹«eB« ÁbM¹¬ —œ —uÐe� Œd� t� bM� vMOÐ gOÄ —uðôuJáÝ« U�« bÐU¹

Æb¼œv� t�«œ« —ôœ

Æ XÝ« ÈbOH� ÂeO�UJ� Ë bM�v� q¹bFð «— È“—«  U�UÝu�  U³ŁUÐ ÊuOÝôuJáÝ«

 U³ŁvÐ ÊuOÝôuJáÝ«
±

 ∫ð« v²4Ë  U³ŁvÐ ÊuOÝôuJáÝ« ÒOF� “—« Œd� t� b²B«v� ‚UHÒdOOGð vM

qLŽ Ë œd� b¼«uš dOOGð d²AOÐ XNł sOL¼ —œ —uÐe� Œd� ÁbM¹¬ —œ t� bM� vMOÐgOÄ —uðôuJáÝ« Ë bM�

ö¦� ÆbM� rOEMð vMOÐgOÄ s¹« UÐ «— œuš Â«b4« ËÎg¹«eB« —ôœ dÐ«dÐ —œ s¹ XLO4 „—u¹uO� —«“UÐ —œ dÖ« ̈

ÈU?¼s¹ b¹dš tÐ ¨XBU¹ b¼«uš g¹«eB« r¼ “UÐ ÁbM¹¬ —œ s¹ XLO4 t� bM� vMOÐgOÄ —uðôuJáÝ« Ë bÐU¹

Æb¼œv� t�«œ« dðgOÐ

�� q�UŽ p¹  U³ŁvÐ ÊuOÝôuJáÝ«Ò—ULý tÐ È—«cÖt¹U�dÝ Ë  —U−ð vKKL�«sOÐ ÊU¹dł —œ »d

ÆbM�v� b¹bAð «— È“—«  U�UÝu� «d¹“ œË—v�

vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ  «—UB²š«

ôuD«Îh?�?A?� b?¹U?Ð Áb?M?ýËd?B Ë —«b?¹d?š n¹UþË Ë U¼XO�u¾E� Ë  «bNFð È«tK�UF� d¼ —œ 

ö¦� ÆœuýÎ∫t� œuý ÂuKF� ¨

øXš«œdÄ b¼«uš «— ÈbMÐt²EÐ ÈU¼tM¹e¼ vE� tÇ ‡‡

b¼«uš «— qI� Ë qLŠ ÈU¼tM¹e¼ vE� tÇ Ë œd� b¼«uš qŠ «— qI� Ë qLŠ qzUE� vE� tÇ ‡‡

øXš«œdÄ

t?K?�UF� qŠ«d� “« vFDI�d¼ —œ ôU� Êbý œuÐU� U¹ Êb¹œ t�bD tÐ ◊uÐd� v�UL²Š« ÈU¼tM¹e¼ ‡‡

øXEO� ÁbNŽtÐ

 «—UB²š«ò “« ÁœUH²Ý« U¼Ê¬ tÐUA�  ô«RÝ Ë ôUÐ  ô«RÝ tÐ aÝUÄ s²BU¹ È«dÐ Á«— s¹dðÁœUÝ

�A� d¹“ Õdý tÐ g�Ð Ëœ —œ «— ÁbMýËdB Ë —«b¹dš n¹UþË t� XÝ« åvKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐÒ∫œ“UÝv� h

«® vK/« ÈtHOþËËÒ∫©tO�“« XÝ« —U³Ž vKKL�«sOÐ v�UÖ—“UÐ ÈU¼œ«œ—«d4 —œ vKD« ÈtHOþË 

�A�Òv?~?�u?~?Ç Ë U ¼tM¹e¼ dÐ«dÐ —œ tK�UF� sOBdÞ “« p¹ d¼  «bNFð Ë U¼XO�u¾E� œËbŠ Êœd� h

ÆU¼Ê¬ Xš«œdÄ

∫©Èu�UŁ® vŽd� n¹UþË∫XÝ« d¹“ œ—«u� q�Uý Èu�UŁ U¹ vŽdB n¹UþË 

−� XBU¹—œ tÐ  ◊uÐd� n¹UþË ‡‡u
Ò

−� Ë vð«—œUD ÈU¼“u
Ò

ªvð«œ—«Ë ÈU¼“

±‡‡ Destabilizing Speculation



±µ≥

�A� ‡‡ÒONð v~�u~Ç Ë b�uý tONð b¹UÐ t� ÈœUMÝ« Ÿu� Êœd� hÒªU¼Ê¬ Èt

�A� ‡‡ÒªÊ¬ È«dł« v~�u~Ç Ë œuý bIFM� Ê¬ tÐ ◊uÐd� œ«œ—«d4 b¹UÐ t� È«tLOÐ Ÿu� Êœd� h

KD� ÈtHOþË ‡‡ÒªbM� «dł« Ë« b¹UÐ t� vðU�«b4« Ë Ábý «dł«  U�«b4« “« qÐUI� ·dÞ Êœd� l

�A� ‡‡ÒªÈbMÐt²EÐ È«dł« v~�u~Ç Êœd� h

ªÂ“ô ÈU¼vÝ—“UÐ È«dł« tHOþË  ‡‡

�A� ‡‡ÒÆtK�UF� œ—u� ÈUNÐ Xš«œdÄ È«dł« v~�u~Ç Êœd� h

t?K?�U?F?� s?O?Bd?Þ “« p?¹ d ¼ v?K?K?L?�«sOÐ ‘ËdB Ë b¹dš ÈU¼œ«œ—«d4 rOEMð —œ t� XÝ« vFO³Þ

o?OBuð Ë b�“UÝ dðœËb×� «— œuš  «bNFð œ—«œ ÊUJ�« t� UłÊ¬ Uð bMM�v� vFÝ ©ÁbMýËdB Ë —«b¹dš®

¨qI� Ë qLŠ  U�UJ�« ̈ t�œU³� œ—u� ÈôU� —«“UÐ j¹«dý qO³4 “« vK�«uŽ tÐ tMO�“ s¹« —œ U¼Ê¬ “« p¹d¼

Æœ—«œ v~²EÐ ì Ë vKKL�«sOÐ  «—dI�

p?¹ —œ Áb?M?ýËd?B Ë —«b?¹dš n¹UþË Ë  «bNFð Êbý dðrNB qÐU4 X4œ tÐ Ë ÊUÝ¬ ¨sýË— —uEM� tÐ

 ‰UÝ —œ ÆXÝ« Ábý l{Ë v¹U¼—UB²š« Ë  UŠöDD« vKKL�«sOÐ œ«œ—«d4±ππ∞ UŠöDD« s¹« ÈœöO� 

 ÁËdÖ ∫b�«Ábý rOEMð ÁËdÖ—UNÇ —œ Ë t²BdÖ —«d4 Èd~�“UÐ œ—u�E ÁËdÖ ¨F ÁËdÖ ¨C ÁËdÖ Ë D ÁËdÖ —œ ÆE

 ÈU?¼ÁËd?Ö —œ Z?¹—b?ð t?Ð ÆX?Ý« r� Ë œËb×� ÁbMýËdB ÈtHOþË Ë bNFðF Ë CÁb?M?ýËdB È tHOþË Ë bNFð 

 ÁËdÖ ÂU−�«dÝ Ë bÐU¹v� g¹«eB«DqLŠ ÷dB UÐ ÆbM�v� «bOÄ «— —«bI� s¹dðgOÐ ÁbMýËdB ÈtHOþË Ë bNFð 

ôu?LF� ¨bM�v� «bOÄ  —Ëd{ vKKL�«sOÐ  ôœU³� —œ U¼ Ê¬ ÂU−�« t� v¹U¼tM¹e¼ Ë U¼—U� ¨v¹U¹—œÎb�« —U³Ž 

tÐ v²A� “« tOK�ð ¨bBI� —bMÐ Uð qLŠ ¨ÈdOÖ—UÐ ¨√b³� —bMÐ Uð qLŠ ¨tLOÐ ¨ÈbMÐt²EÐ ¨ôU� Êœd�ÁœU�¬ ∫“«

—œ U?� Æ—«b?¹dš dE� œ—u� q×� Uð qLŠ Ë „dLÖ “« hOšdð ¨v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Xš«œdÄ ¨tKJÝ«

r¹«Áœd� ÊUOÐ XÝ« ÁbMýËdB ÁbNŽ tÐ t� «— U¼tM¹e¼ ̈ U¼—U� s¹« “« g�Ð Ê¬ È—UB²š« Ë ÕöDD« d¼ ̀ O{uð

∫“« b�« —U³Ž —uÐe� t�UÖ—UNÇ ÈU¼ÁËdÖ ÆœuÐ b¼«uš—«b¹dš ÈÁbNŽ tÐ U¼tM¹e¼ Ë U¼—U� tOIÐ t� XÝ« vN¹bÐ

 ÁËdÖE∫tÐ dB×M	 

EXW±

      ÁbMýËd� —UE q×	 —œ ôUE q¹u×ð®]q×	 ÂU� dE– UÐ ì[∫©Ë bNFð œ«œ—«d4 s¹« —œ 

—U� q×� —œ —«b¹dš tÐ Ê¬ q¹u×ð Ë ôU� Êœd� ÁœU�¬ tÐ XÝ« dB×M� Ë r� —UOEÐ ÁbMýËdB XO�u¾E�

Ë Êœd� tLOÐ ¨qLŠ ¨ÈdOÖ—UÐ œ—u� —œ ÁbMýËdB VOðdð s¹bÐ ©ì Ë Ë« —U³�« ¨tŽ—e� ¨t�Uš—U�® Ë« œuš

sJL� v²Š ÆXÝ« —«b¹dš ÈÁbNŽ tÐ œ—«u� s¹« v�ULð Ë œ—«b� v²O�u¾E� Ë bNFð ôU�  «—œUD tM¹e¼

ÆbýUÐ —«b¹dš ÈÁbNŽ tÐ ¨œ«œ—«d4 œUH� tÐ UMÐ ¨eO� ôU� ÈbMÐt²EÐ ÈtM¹e¼ XÝ«

±‡‡ Ex works [...Named place]



±µ¥

 ÁËdÖFq	Uý 

FCA±

  sOF	 q×	 —œ ôUE q¹u×ð®]q×	 ÂU� dE– UÐ ì[∫©XO�u¾E� Ë bNFð œ«œ—«d4 s¹« —œ 

K×� —œ —«b¹dš tÐ ôU� q¹u×ð UÐ ÁbMýËdBÒ�A� œ«œ —«d4 s²� —œ t� vÒË« —U� q×� UÐ Ë XÝ« Ábý  h

dE� œ—u� q×� tÐ ôU� Êb�UÝ—  tÐ ◊uÐd� —u�« v�ULð bFÐ tÐ Ê¬ “« Ë bÐU¹v� ÊU¹UÄ œ—«b� v�«bMÇ ÈtKDUB

ÆXÝ« —«b¹dš œuš ÈÁbNŽ tÐ —«b¹dš

FAS≤

  v?²?A?E —U?ME —œ ôUE q¹u×ð®]√b?³?	 —b?MÐ ÂU� dE– UÐ ì[∫©N?F?ð œ«œ—«d4 s¹« —œ ÒË b

—«b¹dš tÐ √b³� —bMÐ ÈtKJÝ« ÈË— dÐ Ë v²A� —UM� —œ «—ôU� t� bÐU¹v� ÊU¹UÄ v�U�“ ÁbMýËdB XO�u¾E�

Æœd� ÈdOÖ—UÐ v²A� —œ «— Ê¬ Ê«uð tÐ t� È—uÞ tÐ b¼œ q¹u×ð

FOB≥

  v?²?A?E týdŽ ÈË— dÐ ôUE q¹u×ð®]√b?³?	 —bMÐ ÂU� dE– UÐ ì[∫©¨œ«œ—«d?4 s¹« —œ 

þu?� Áb?MýËdBÒu?−?� Ë ÁœU?�¬ —Ëb?D È«dÐ «— ôU� XÝ« nÒœu?š t?M?¹e¼ tÐ «— ôU� —ËbD È«dÐ Â“ô “

Æb¼œ q¹u×ð v²A� ÈtýdŽ ÈË— dÐ Ë √b³� —bMÐ —œ «— ôU� Ë bM� XBU¹—œ

 ÁËdÖCq	Uý 

CFR¥

 bBI	 —bMÐ Uð t¹«dE Ë ôUE XLO0® ]bBI	 —bMÐ ÂU� dE– UÐ ì[∫©¨œ«œ—«d4 s¹« —œ 

þu?� ÁbMýËdBÒ©X?Ý« Áœd � s?O?O?F?ð —«b¹dš t� È—bMÐ® bBI� —bMÐ Uð «— ôU� œuš ÈtM¹e¼ tÐ XÝ« n

ö¦� Æb¼œ q¹u×ð —«b¹dš tÐ v²A� ÈtýdŽ ÈË— dÐ «— Ê¬ Ë bM� qLŠÎÁbý t²ýu� ôU� —u²�UB —œ dÖ« 

 —¬·«v?Ý b?ýUÐ …]”U?³?Ž —bMÐ[U?ð √b?³?� “« «— ôU � q?L?Š Èt?¹«d � Áb?M?ýËdB t� XÝ« vMF� s¹« tÐ 

ÆXÝ« t²š«œdÄ ”U³Ž—bMÐ

CFFµ

  b?B?I?	 —b?M?Ð U?ð t¹«dE Ë tLOÐ ¨ôUE XLO0®]b?B?I?	 —bMÐ ÂU� dE– UÐ ì[∫©s¹« —œ 

u� ÁbMýËdB œ«œ—«d4ÒÈË— dÐ «— Ê¬ Ë bM� qLŠ bBI� —bMÐ Uð Ë tLOÐ «— ôU� œuš ÈtM¹e¼ tÐ XÝ« nþ

Æb¼œ q¹u×ð —«b¹dš tÐ v²A� ÈtýdŽ

CPT∂

 bBI	 Uð t¹«dE Ë ôUE XLO0® ]q×	 ÂU� dE– UÐ ìÒbBI	 Ê«uMŽ tÐ —dI	 [∫©s¹« —œ 

±‡‡ Free carrier  [...Named place]

≤‡‡ Free Alongside Ship  [...Named port of Shipment]

≥‡‡ Free on Board  [...Named port of Shipment]

¥‡‡ Cost and Freight  [...Named port of Destination]

µ‡‡ Cost, Insurance and Freight [...Named port of Destination]

∂‡‡ Carriage Paid to [...Named place of Destination]



±µµ

þu� ÁbMýËdB œ«œ—«d4ÒK×�® bBI� Uð «— ôU� œuš ÈtM¹e¼ tÐ XÝ« nÒ©XÝ« Áœd� sOOFð —«b¹dš t� v

Æb¼œ q¹u×ð —«b¹dš tÐ bBI� —œ «— Ê¬ Ë bM� qLŠ

CIP±

 bBI	 Uð t¹«dE Ë tLOÐ ¨ôUE XLO0® ]q×	 ÂU� dE– UÐ ìÒdI	 ÒbBI	 Ê«uMŽ tÐ —[∫©

þu� ÁbMýËdB œ«œ—«d4 s¹« —œÒ—œ «— Ê¬ Ë b?M� qLŠ bBI� Uð Ë tLOÐ «— ôU� œuš ÈtM¹e¼ tÐ XÝ« n

Æb¼œ q¹u×ð —«b¹dš tÐ bBI�

 ÁËdÖDq	Uý 

DAF≤

 “d?	 —œ ôU?E q?¹u×ð® ]q?×?	 ÂU?� dE– UÐ ìÒq?¹u?×ð [∫©Ë —«b?¹d?š œ«œ—«d?4 s¹« —œ 

K×� ÁbMýËdBÒq×� Ê¬ Uð «— tK�UF� œ—u� ÈôU� ÁbMýËdB Ë bMM�v� sOOFð —«b¹dš —uA� “d� —œ «— v

t?Ð Áb?M?M?�œ—«Ë —u?A� ÈœË—Ë „d?L?Ö “« ôU� hOšdð XO�u¾E� Æb¼œv� q¹u×ð —«b¹dš tÐ Ë qLŠ

ÆXÝ« —«b¹dš ÈÁbNŽ

DES≥

 bBI	 —bMÐ —œ v²AE ÈtýdŽ ÈË— ôUE q¹u×ð® ]bBI	 —bMÐ ÂU� dE– UÐ ì[∫©—œ 

«— tK�UF� œ—u� ÈôU� ÁbMýËdB Ë œuýv� sOOFð bBI� —bMÐ ÁbMýËdB Ë —«b¹dš oB«uð UÐ œ«œ—«d4 s¹«

Æb¼œv� q¹u×ð —«b¹dš tÐ v²A� ÈtýdŽ ÈË— —bMÐ Ê¬ —œ

DEQ¥

 b?B?I?	 —bMÐ —œ tKJÝ« ÈË— ôUE q¹u×ð® ]b?B?I	 —bMÐ ÂU� dE– UÐ ì[∫©s¹« —œ 

Ê¬ —œ «— tK�UF� œ—u� ÈôU� ÁbMýËdB Ë œuýv� sOOFð bBI� —bMÐ ÁbMýËdB Ë —«b¹dš oB«uð UÐ œ«œ—«d4

Æb¼œv� q¹u×ð —«b¹dš tÐ tKJÝ« ÈË— dÐ Ë —bMÐ

DDUµ

 ôUE hOšdð ÊËbÐ Ë vEdLÖ ‚uIŠ Xš«œdÄ ÊËbÐ bBI	 —œ ôUE q¹u×ð® ]UÐ ì

q¹u×ð q×	 ÂU� dE–[∫©œuýv� sOOFð ôU� qLŠ bBI� ÁbMýËdB Ë —«b¹dš oB«uð UÐ œ«œ—«d4 s¹« —œ 

h?O?šd?ð Ë v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Xš«œdÄ Æb¼œv� q¹u×ð «— ôU� bBI� „dLÖ —œ ÁbMýËdB Ë

ÆXÝ« —«b¹dš ÈÁbNŽ tÐ ÈbFÐ ÈU¼—U� Ë ôU�

DDP∂

 ôUE hOšdð UÐ Ë vEdLÖ ‚uIŠ Xš«œdÄ UÐ bBI	 —œ ôUE b¹u×ð® ]ÂU� dE– UÐ ì

q?×	Òq?¹u?×ð [∫©Ë œu?ýv?� s?O?O?F?ð ôU � q?L?Š b?B?I� ÁbMýËdB Ë —«b¹dš oB«uð UÐ œ«œ—«d4 s¹« —œ 

±‡‡ Carriage and Insurance paid to  [...Named place of Destination]

≤‡‡ Delivered At Frontier  [...Named place]

≥‡‡ Delivered Ex Ship  [...Named port of Destination]

¥‡‡ Delivered Ex Quay  [...Named port of Destination]

µ‡‡ Delivered Duty unpaid  [...Named place of Destination]

∂‡‡ Delivered Duty paid  [...Named place of Destination]



±µ∂

—u?A� ÈœË—Ë „dLÖ “« «— tK�UF� œ—u� ÈôU� v�dLÖ ÷—«uŽ Ë ‚uIŠ Xš«œdÄ “« fÄ ÁbMýËdB

Æb¼œv� q¹u×ð —«b¹dš tÐ Ë hOšdð ÁbMM�œ—«Ë

 ô«RÝ

±Æb¹d³Ð ÂU� «— Ê¬ Ÿ«u�« Ë bOM� n¹dFð «— @MOá�«œ ‡‡

≤bOM� n¹dFð «—  b� bMKÐ @MOá�«œ Ë ̈  b� ÁUðu� @MOá�«œ ̈ vKBB @MOá�«œ ‡‡

ÆbO¼œ `O{uð «— U¼Ê¬ “« Â«b� d¼ Êbý —«d4dÐ ÈœUB²4« Z¹U²� Ë —UŁ¬ Ë

≥ÆbOM� ÊUOÐ «— @MOá�«œ eO�¬XOIBu� È«dł« È«dÐ Â“ô j¹«dý ‡‡

¥œU?B?²?4« Ë Áb?MM� —œUD —uA� È«dÐ pOJHð tÐ «— @MOá�«œ ÈœUB²4« —UŁ¬ ‡‡

ÆbO¼œ `O{uð vKKL�«sOÐ

µ»u?K?D?�U?� ÈœU?B?²?4« —UŁ¬ dÐ«dÐ —œ bM�«uðv� t�u~Ç ÁbMM� œ—«Ë ÈU¼—uA� ‡‡

ÆbO¼œ `O{uð øbMM� kHŠ «— œuš @MOá�«œ

∂`?O?{u?ð ¨œ—u?� d?¼ —œ v?�U?¦� d�– UÐ «— Ê¬ Ÿ«u�« Ë bOM� n¹dFð «— ˛«d²OÐ—¬ ‡‡

ÆbO¼œ

∑ÆbOM� n¹dFð «— ÊuOÝôuJáÝ« ‡‡

∏d¼ ÈœUB²4« —UŁ¬ Ë n¹dFð «—  U³ŁvÐ ÊuOÝôuJáÝ« Ë  U³ŁUÐ ÊuOÝôuJáÝ« ‡‡

ÆbOM� ÊUOÐ «— U¼Ê¬ “« Â«b�

π —Ëd?{ v?K?K?L�«sOÐ v�UÖ—“UÐ  «—UB²š« “« ÁœUH²Ý« «dÇ t� bO¼œ `O{uð ‡‡

øœ—«œ

±∞ÆbOM� n¹dFð «— d¹“ v�UÖ—“UÐ  «—UB²š« “« Â«b� d¼ ‡‡

DDP ; DDU ; DEQ ; DES ; DAF ; CIP ; CPT ; CFF ; CFR ; FOB ; FAS

; FCA ; EXW



±µ∑

cšP	 Ë lÐUM	

± ¨‘u¹—«œ ¨È—uý¬ ‡‡±≥µ∑ ¨vÝUOÝ @M¼d�b¹—«Ëd�  «—UA²�«∫Ê«dNð ¨r¼œ“U¹ ÛUÇ ¨

≤ ¨bL×� vKŽ ¨È—«b²4« ‡‡±≥∑∏Ê«dNð v	uLŽ œUB²0« ¨Èu�u�  «—UA²�« ∫

≥ ¨vKŽbL×� ¨vKOK�— vzUÐUÐ ‡‡±≥∑∏ ¨vKKL�«sOÐ vÐU¹—«“UÐXLÝ  «—UA²�« ¨Ê«dNð ¨

¥ ¨Ãd¹« ¨v�«dNÐ ‡‡±≥∂π ¨t²�dAOÄ v�UÖ—“UÐ —œ vÐU¹—«“UÐœd³AOÄ  «—UA²�« ∫Ê«dNð ¨

µ ¨sOE×�öž ¨v�«Ëœ ‡‡v¹UMł È—«œt¹U	dÝ U¹ v¹uý‰uÄ¨r¼b−O¼ ‰UÝ ¨—«bÐUEŠ tK−� ¨

 Á—ULý±∂∞

∂ ¨—uBM� ¨sO²Ý«— ‡‡±≥µ≥ ¨v�UÖ—“UÐ ‚uIŠË È—«œ« ÂuKŽ ÁbJA�«œ ∫Ê«dNð ¨ÂuÝ ÛUÇ ¨

Ê«dNð ÁU~A�«œ ¨v�UÖ—“UÐ X¹d¹b�

∑ ̈ U{dOKŽ ̈ ÈœdłËdÐ vLOŠ— ‡‡±≥∑∞¨ ̈ vKKL�«sOÐ œUB²0«  «—UA²�« e�d� ∫Ê«dNð ̈ ‰Ë« bKł

v�öÝ« œ«“¬ ÁU~A�«œ

∏ ¨œu?L×� ¨ÊUNÐ“Ë— ‡‡±≥∂∂ ¨ Êö?E œUB²0« È—u¾ð —œ vÝ—œ »U²E p¹±¨‰Ë« ÛUÇ ¨

ÊUNÐ“Ë— ¨Ê«dNð

π ̈ e¹ËdÄ ̈ vŽ—«“ ‡‡±≥¥π ̈—«“UÐ X¹d¹b	 Ë vÐU¹—«“UÐÂuKŽ v�UŽ tEÝR�  «—UA²�« ̈ Ê«dNð ̈

vŽUL²ł«  UÞU³ð—«

±∞ ̈ sEŠ ̈ v�U×³Ý ‡‡±≥∂∏ ̈vŽUL²ł« œUB²0« ÂuÝ ‰UÝ v�UÖ—“UÐ v	uLŽ —u	«∫Ê«dNð ̈

vÝ—œ ÈUNÐU²� ÊU�“UÝ

±± ¨sEŠ ¨UO�—bD ‡‡±≥µ∂ ¨ U?	bš ÂuÝ ‰UÝ v�UÖ—“UÐ v	uLŽ —u	«ÊU�“UÝ ¨Ê«dNð ¨

vÝ—œ ÈU¼»U²�
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