


- 5 -

 U¹u²;«
ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI*«

‰Ë_« »U³
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� W¹œUB²�ô« ÈËb'« WÝ«—œË —UL¦²Ýô«

‰Ë_«  qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰uŠ WOÝUÝ√ rO¼UH�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ —UL¦²Ýô« ÂuNH�  ±≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ —UL¦²?Ýô« WOL¼√  ≤≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ —UL¦?²Ýô« ·«b¼√  ≥≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√  ¥≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ …dÞU<«Ë —U?L¦²Ýô« bzU?Ž 5Ð W)öF,« WF?O³Þ  µ≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  W×łUM,« W¹—UL¦²Ýô«  «—«dIK, WOÝUÝ_«  U�uI*«  ∂≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¹—UL¦²Ýô«  «—«d?I,« –U8ð« w; WOLKF,« ∆œU³*«Ë fÝ_« ∑≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ —UL¦²Ýô«  «œb×�  ∏≠±

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ‰Ë_« qBH,« WK¾Ý√

w½U¦
«  qBH
«

W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¹œUB²)ô« ÈËb?'«  UÝ«—œ ÂuNH�  ±≠≤

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√  ≤≠≤

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ Ÿ«u½√  ≥≠≤

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO,Ë_« W¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ±≠≥≠≤    

ÆÆÆÆÆÆÆÆ w,Ë_« W¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ÂuNH�  ±≠±≠≥≠≤          

11

17

18

19

21

22

25

29

31

34

37

41

42

43

44

45

45



- 6 -

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO,Ë_« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²,« qzUG*«  ≤≠±≠≥≠≤    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOKOBH²,« W¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≤≠≥≠≤    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOMH,« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≥≠≥≠≤    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ w½U¦,« qBH,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

Y
U¦
«  qBH
«

WOłu"uMJ²"« qz«b³"«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO"UÝ√

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ qz«b³,«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« WOL¼√  ±≠≥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« 5Ð W?K{UH*« qŠ«d�  ≤≠≥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*«Ë qz«b³,« 5Ð WK{UH*« VO,UÝ√  ≥≠≥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¹œUB²)ô« VO,UÝ_«  ±≠≥≠≥    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOMH,« VO,UÝ_«  ≤≠≥≠≥    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO,U*« VO,UÝ_«  ≥≠≥≠≥    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ Y,U¦,« qBH,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

w½U¦
« »U³
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« rOOIð dO¹UF 

lÐ«d
«  qBH
«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ ÂuNH�  ±≠¥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« rO?OIð WOL¼√  ≤≠¥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« rOO?Ið WOKLŽ ·«b¼√  ≥≠¥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ ∆œU³�Ë fÝ√  ¥≠¥

45

47

50

63

67

67

69

71

71

76

76

92

101

101

102

104

106



- 7 -

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« rOO?Ið WOKLŽ qŠ«d�  µ≠¥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  UŽËdA*« rOOIð dO¹UF�  ∂≠¥

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ lÐ«d,« qBH,« WK¾Ý√

f�U)«  qBH
«

b2Q²"« ·Ëdþ qþ w7Ë W8uB<« dOž W¹—U−²"« WO×Ðd"« ”UO� dO¹UF�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  ©wM�e,« —UOF*«® œ«œd²Ýô« …d?²; —UOF�  ±≠µ

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ tÐUG²Š« ‚dÞË œ«œd²Ýô« …d²?; —UOF� ÂuNH�  ±≠±≠µ   

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ œ«œd²Ýô« …d²; —U?OF� rOOIð  ≤≠±≠µ    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ©w³ÝU;« —U?OF*«® bzUFK, jÝu²*« ‰bF*« —U?OF�  ≤≠µ

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ tÐUG²Š« ‚dÞË bzUFK, jÝu?²*« ‰bF*« ÂuNH�  ±≠≤≠µ    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ bzUFK, jÝu²*« ‰bF*« —UOF� rOOIð  ≤≠≤≠µ    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ f�U)« qBH,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

”œU�
«  qBH
«

©W¹œUB²�ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²"« WO×Ðd"« ”UO� dO¹UF�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO,U(« WLOI,« w;UZ —UOF�  ±≠∂

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  ©w³ÝU;« qO,b,«® bzUF,« ∫ W?HKJ²,« —UOF�  ≤≠∂

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ wKš«b,« bzUF,« ‰bF� —UOF�  ≥≠∂

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  ©W¹œUB²)ô« dO¹UF*«® W�u?B<« dO¹UF*« rOOIð  ¥≠∂

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ”œUG,« qB?H,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

107

109

114

117

118

118

124

127

127

134

138

145

146

157

163

174

177



- 8 -

lÐU�
«  qBH
«

b2Q²"« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w7 W¹—U−²"« WO×Ðd"« ”UO� dO¹UF�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ‰œUF?²,« WDI½ »uKÝ√  ±≠∑

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ UNÐUG²Š« ‚dÞË ‰œUF²,« WDI½ ÂuNH�  ±≠±≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  ‰œU?F²?,« WDI½ qOK% ‚dÞ  ≤≠±≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO½UO?³,« WI¹dD,« ≠√          

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¹d³?'« WI¹dD,« ≠»          

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ‰œUF²,« WDI?½ »uKÝ√ rOOIð  ≥≠±≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «—«dI,« …d?−ý  ≤≠∑

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «—«dI,« …d−?ý ÂuNH�  ±≠≤≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «—«dI,« …d?−ý  U½uJ�  ≤≠≤≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «—«dI,« …d−ý rÝ—  «uDš  ≥≠≤≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  «—«dI,« …d?−ý qOK%  ¥≠≤≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOÝUG(« qOK% »uKÝ√  ≥≠∑

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  WOÝUG(« qOK% ÂuNH�  ±≠≥≠∑    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ lÐUG,« qBH,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

s�U¦
«  qBH
«

WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI"« WO×Ðd"« ”UO� dO¹UF�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI,« WO×Ðd,« ”UO) dO¹UF�  ±≠∏

ÆÆÆÆÆÆÆ qLF,« ’d; dO;uð w; Õd²I*« ŸËdA*« WL¼UG� Èb�  ±≠±≠∏    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W;UC*« WLOI,« s¹u?Jð w; ŸËdA*« WL¼UG� Èb�  ≤≠±≠∏    

ÆÆÆ  UŽu;b*« Ê«eO� l{Ë 5G?% w; ŸËdA*« WL¼UG� Èb�  ≥≠±≠∏    

187

188

188

189

189

190

196

198

198

199

199

199

203

203

212

219

220

221

224

227
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Èu²?G*« vKŽ qLF,« WOłU?²½≈ …œU¹“ w; ŸËdA*« WL¼U?G� Èb�  ¥≠±≠∏

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ w�uI,«

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W¾O³,« vKŽ ŸËd?ALK, WO³KG,« —UŁü«  µ≠±≠∏    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ Èdš√ dO?¹UF�  ∂≠±≠∏    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ q�«uF,« W;U¦?m —UOF�  ≠√          

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ŸËdA*« r−Š —UOF� ≠»          

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ s�U¦,« qB?H,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

lÝU²
«  qBH
«

WLzUI"«  UŽËdALK" ¡«œ_« …¡UH2 rOOIð dO¹UF�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W�bI�

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ¡«œ_« WzUHm rOOIð W?OL¼√Ë ÂuNH�  ±≠π

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ¡«œ_« rOOIð W?OKLŽ nzUþË  ≤≠π

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ¡«œ_« rOOIð qŠ«d�Ë fÝ√  ≥≠π

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ¡«œ_« …¡UHm rOIð dO¹UF�  ¥≠π

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOłU²½ù« W)UD,« —UOF�  ±≠¥≠π    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ qLF,« WOłU?²½≈ —UOF�  ≤≠¥≠π    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ W;UC*« WL?OI,« —UOF�  ≥≠¥≠π    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ dL¦²G*« ‰U*« ”√— vKŽ bzUF,« ‰bF� —UOF�  ¥≠¥≠π    

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ lÝU²,« qBH,« s¹—U9Ë WK¾Ý√

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ oŠö*«

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ Ÿu{u*UÐ W)ö?Ž UN, w²,«  U×KDB*«

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WOÐd?F,« —œUB*«

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ WO?³Mł_« —œUB*«

235

238

239

239

241

248

255

256

258

259

262

263

269

274

275

278

283

294

300

302
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 W�bI*«

 UŽu{u*« s�  UŽËd?A*« rOOIðË W¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ Ÿu?{u� d³²F¹

w²,« W¹—«œù«Ë W¹œU?B²?)ô«  UŽu?{u*UÐ W½—UI?� UO?³G½ W?¦¹b(« W¹—«œù«Ë W?¹œUB?²)ô«

Æ—ULC*« «c¼ w; t²I³Ý

b¹b?F,« q³) s� d?O³?m ÂU?L²¼UÐ wEŠ t½√ ô≈ ¨Ÿu?{u*« «c¼ WŁ«b?Š s� ržd,UÐË

W,Ëb,« w; WZU?8ÐË jOD8²,«Ë WOLM²,« ÊËR?AÐ 5L²N*«Ë 5¹—«œù«Ë 5¹œU?B²)ô« s�

WOL¼QÐ ‰Ëb,« pKð ÊU1≈ s� U)öD½« ¨WO½U¦,« WO*UF?,« »d(« bFÐ U� …d²; w;Ë W�bI²*«

 U?�«b8?²Ýô« 5Ð W?ŠU²*« W?¹œUB?²)ô« œ—«u?LK, q¦�_« l?¹“u²,«Ë Â«b?8²?Ýô« oOI?%

WO¼U?;d,« oOI%Ë ÍœU?B²?)ô« uLM,«  ôbF?� …œU¹e, WOÝU?Ý√Ë W,UF; W?KOÝum W?HK²<«

ÆWOŽUL²łô«Ë W¹œUB²)ô«

W¹œU?B?²?)ô« W?O?LM²,« W?OKL?FÐ W?I?OŁu,« t?²?)ö?F, Î«dE½ ¨Ÿu?{u*« «c¼ W?O?L¼√ wðQð

 ôUBðô«Ë  U�uKF*« …—uŁ ·Ëdþ qþ w;Ë —U³²Žô« 5FÐ U½cš√ «–≈ ¨WOŽUL²łô«Ë

r,U?F,« U?N,ö?š s� `³?Z√ w²,«Ë Y¹b?(« d?B?F,« d¼U?E� s� Î«d?NE� X×?³?Z√ w²,«

q¦L?²¹ ô WO?LM²K, wÝUÝ_« œb?;« ÊQÐ ¨‰uI,« sJ1 «c, ¨…d?OGZ W?O½um W¹d?) t½QmË

œb;« `³Z√ qÐ ≠ÎUIÐUÝ tOKŽ ‰uF¹ ÊUm ULm? W¹œUB²)ô« œ—«u*« …—b½ Ë√ …d;Ë Èb0

œ—«uLK, q¦�_« l¹“u²,«Ë Â«b8²Ýô« oOI% vKŽ …—bI,« Èb0 q¦L²¹ WOLM²K, wÝUÝ_«

 «—«d?I,« bO?ýdð ‰ö?š s� tI?O?I% sJ1 Íc,«Ë WK¹b?³,«  U?�«b8?²?Ýô« 5Ð WŠU?²*«

œU?B²?)ô« Èu²?G?� vKŽ Ë√  UŽËd?A*« Èu?²G?� vKŽ p,– ÊU?m ¡«uÝ W?¹—UL?¦²?Ýô«

Æw�uI,«

s� ržd,« vKŽ w²,« ¨WO?�UM,« ‰ËbK, WZU8ÐË Ÿu{u*« «c¼ W?OL¼√ wðQð UM¼ s�

‰U*« ”√— W?ZU8ÐË U?N¹b, W?ŠU?²*« W¹œUB?²?)ô« œ—«u*« w; …œUŠ …—b½ s?� w½UFð U?N½√

¡uÝË d¹c?³ðË —b¼ „UM¼ Ê√ kŠö¹ ¨W?OzU/ù« UN?−�«dÐ oOI?% ÂU�√ U¹b?% q¦1 w²,«Ë

 UŽËdA?*« …d¦m ‰öš s� ÎU?×{«Ë p,– dNE¹Ë ¨œ—«u*« pKð w; l¹“uðË Â«b?8²Ý«

¨UN, U?F;«œ fO,Ë ‰Ëb,« pKð  U¹œUB²?)« vKŽ ÎU¾³Ž q¦9 w²,« ÎU?¹œUB²)« W¹b?:« dOž
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bM²Gð r, w²,«Ë W¹œd?H,«Ë WOz«uA?F,« W¹—UL¦?²Ýô«  «—«dI,« V³?GÐ U/≈Ë ¨V³G, fO,

ÆW¹œUB²)ô« ÈËb'«  UÝ«—œ s� v½œ_« b(« vKŽ

W?'U?F* t?M� ‰Ë_« qB?H,« hB?šË ¨‰u??B?; WŁöŁ ‰Ë_« »U?³,« sL??Cð b?I,

hB?š bI?; w½U?¦,« qBH,« U?�√ ¨—U?L¦?²Ýô« W?OKL?Ž ‰uŠ W?OÝU?Ý_« rO¼U?H*« iFÐ

qzU?G*«Ë rO¼UH*« YO?Š s� ¨W¹œUB?²)ô« ÈËb?'«  UÝ«—bÐ W?IKF²*« qzU?G*« W'U?F*

Æ UÝ«—b,« pKð s� qm UN'UFð w²,«

qz«b??³,« 5Ð W?K{U??H*« VO,U??Ý√ W??'U??F* hB??š b??I??; ¨Y,U??¦,« qB??H,« U??�√

ÆWŠU²*« W¹—UL¦²Ýô« ’dH,«Ë WOłu,uMJ²,«

W?'U?F* lÐ«d,« qB?H,« hB?š ¨‰u?B?; W?²?Ý sL?Cð b?I?; ¨w½U?¦,« »U?³,« U?�√

W?O?L¼_«Ë Âu?N?H*« YO?Š s�  U?ŽËdA*« r?OO?Ið W?OKL?FÐ W?IKF?²*« W?O?ÝU?Ý_« qzU?G*«

¨f�U)« qBH,« U�√ ¨W�b8²G*« d?O¹UF*«Ë rOOI²,« WOKLŽ qŠ«d�Ë fÝ√Ë ·«b¼_«Ë

¨bmQ²,« ·Ëdþ qþ w;Ë W�uB<« dOž W¹—U−²,« WO×Ðd,« dO¹UF� W'UF* hBš bI;

b?)Ë ¨W�u?B?<« W¹—U?−²,« W?O?×Ðd,« d?O¹UF?� W?'U?F* ”œUG,« q?BH,« hB?š U?LMOÐ

¨bmQ²,« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w; W¹—U?−²,« WO×Ðd,« dO¹UF� W'U?F* lÐUG,« qBH,« hBš

W?O�u?I,« WO?×Ðd,« ”UO?) dO¹U?F* WIKF?²*« qzUG?*« W'U?F* s�U¦,« qB?H,« hBš U?LMOÐ

ÆWOŽUL²łô«Ë

 U?ŽËdA*« rO?OIð w; U?N²?L?N� d?B×Mð ô  U?ŽËdA*« r?OO?Ið WOKL?Ž Ê_ Î«dE½Ë

«c, ¨Ÿu?{u*« q�UJð qł√ s�Ë ¨W?LzUI,«  U?ŽËdA*« qL?A?², bL?²Gð qÐ ¨…b¹b?'«

…¡U?Hm rO?OI?²Ð WIKF?²*« WO?KLF,«Ë W¹dEM,« qzU?G*« W?'UF* lÝU?²,« qBH,« hB?š bI?;

ÆWLzUI,«  UŽËdA*« w; ¡«œ_«

‰ËUM²?� w; tKFłË »U?²J,« «c¼ ÂU9ù UMI?O;uð vKŽ Ád?JA½Ë tK,« bL?×½ Î«dO?š√Ë

hI½ s� w½UFð w²,« W?OÐdF,« W³²JLK, W?F{«u²� t�U?NÝ≈Ë dL¦²?G*«Ë ∆—UI,«Ë V,UD,«

b¹ UM, b� s� qJ, d¹bI?²,«Ë dJA,« d;«uÐ ÂbI²½ ULmË  U?Žu{u*« Ác¼ q¦� w; œUŠ

ÆoO;u²,« w,Ë tK,«Ë »U²J,« ÂU9ù …bŽUG*«Ë ÊuF,«

n"R*«



‰Ë_« »U³
«

ÈËb'«  UÝ«—œË  «—UL¦²Ýô«

W¹œUB²�ô«  UŽËdALK�

Investment and Ecenomic Feasibility Studies

Æ—U‡‡‡L¦²Ýô« WFO³Þ ‰uŠ WO�Ë√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«

ÆW¹œUB²"ô« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«

ÆW¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*«Ë qz«b³�« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ  ‰uŠ WOÝUÝ√ rO¼UH%

Basic Concepts About the Nature of Investment

 

1
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‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH�

Basic Concepts About the Nature of Investment

∫W‡‡‡‡�bI�

¨…dO³� WOL¼QÐ ¨W¹œUB²�ô«  UO�UFH�« s� b¹bF�« 5Ð s� —UL¦²Ýô« WOKLŽ vE%

W¹œU?B?²?�ô« W?O??LM²�« W?OKL?Ž oO?I?×??²� Â“ö�«Ë ‰U?F?H�«Ë Íu?O?(« d?BMF?�« q¦1 t½u?�

·u?Ý ¨—UL?¦²?Ýô« w9 WO�Ë√ …œU¹“ Í√ Ê√ ¨—U?³²?Žô« dEMÐ U½cš√ «–≈ ÆW?OŽU?L²?łô«Ë

nŽU?C0 vL?E?¹ U?� ‰ö?š s� qšb�« w9 W?O?L?�«dðË W?H??ŽU?C?�  «œU¹“ v�≈ ÍœRð

…œU¹e� U??N?M� Î«¡e??ł V¼c¹ Ê√ bÐ ô ¨q?šb�« w9 …œU¹“ Í√ Ê√ U??L??� ¨—U??L??¦??²??Ýô«

Æ©Ÿ—UE*«® q−F*UÐ vLE¹ U� ‰öš s� —UL¦²Ýô«

lOL?ł Ê√ kŠö¹ «c� ¨—UL?¦²Ýô« Ÿu?{u� U?NK²×¹ w²�« …d?O³J�« WO?L¼ú� Î«dE½Ë

5½«u?I�« sÝ ‰öš s� ¡«u?Ý W?³ÝUM*« ·ËdE�«Ë W?¾?O³�« W?¾O?N?²� …b¼Uł qL?Fð ‰Ëb�«

Ë√ W?OMÞu�«  «d?šb*« »UDI?²?Ý« vKŽ b?ŽU?Eð Ê√ sJ1 w²�« ¨ U?F¹d?A?²�« —«b?\≈Ë

ÆUNO9 WO³Mł_«  «—UL¦²Ýô«

U?N?I?9«d¹ Ê√ bÐ ô ¨—U?L?¦?²?Ý« W?OKL?Ž q?� Ê√ ¨‰u?I�« sJ1 ¨Èd?š√ W?O?ŠU½ s�

s� 5F??� Èu?²?E?� oI??% Ê√Ë bÐ ô X�u�« fHMÐË ¨…d?ÞU?<« s� 5F?� Èu??²?E?�

ÆbzUF�«

¨qOK×²�«Ë W?Ý«—bK� —UL¦²Ýô« W?OKLŽ lCcð Ê√ bÐ ö?9 ¨«cJ¼ d�_« ÊU� «–≈Ë

W?ł—œ n?O?H?c?ð t�ö?š s� sJ?1 ¨rOKÝ Í—U?L??¦?²??Ý« —«d?� v�≈ ‰u??\u�« qł√ s�

Æ…dL¦²E*« ‰«u�ú� ÊU�_« s� 5F� Èu²E� œU−¹≈Ë …dÞU<«

”UÝ_U?Ð ·bNð ¨ U?ŽËdA*« rO?OIðË W¹œU?B²?�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ X½U?� U*Ë

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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¨rOKÝ Í—UL?¦²?Ý« —«d� v�≈ ‰u\uK� W�ËU?×� w9 W¹—U?L¦²?Ýô«  «—«dI�« b?Oýdð v�≈

Ÿu{u?� W'UF� q³?�Ë U¹—Ëd{  UÐ «c� ¨…œb;« ·«b¼_« oO?I% sLC¹ Ë√ b?ŽUE¹

U�Ë —U?L¦²?Ýô« Ÿu{u� v�≈ ÎôË√ ÷d?F²�« s�  UŽËd?A*« rOOIðË ÈËb?'«  UÝ«—œ

ÆWÝ«—bK� qšbL� ¨rO¼UH� s� tÐ oKF²¹

∫WO�U²�« qzUE*« W'UF� qBH�« ‰ËUM²¹ ·uÝ «c�

Æ—UL¦²Ýô« ÂuNH�  ±≠±

Æ—UL¦²Ýô« WOL¼√  ≤≠±

Æ—UL¦²Ýô« ·«b¼√  ≥≠±

Types of Investment Æ —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√  ¥≠±

Æ…dÞU<«Ë —UL¦²Ýô« bzUŽ 5Ð W�öF�« WFO³Þ  µ≠±

Æ`łUM�« Í—UL¦²Ýô« —«dIK� WOÝUÝ_«  U�uI*«  ∂≠±

ÆÍ—UL¦²Ýô« —«dI�« –Ucð« w9 WOLKF�« ∆œU³*«Ë fÝ_«  ∑≠±

Æ—UL¦²Ýô«  «œb×�  ∏≠±

∫qOBH²�« s� ¡wAÐ rO¼UH*« Ác¼ s� q� `O{uð ‰ËU×½ Êü«Ë

The concept of Investment  —UL¦²Ýô« ÂuNH�  ±≠±

dEM¹ Ê√ sJ1 w²�« U¹«Ëe�« œbF²� Î«dE½ Æ—U?L¦²Ýö� …œbF²�  U?H¹dFð  dNþ bI�

Æ—UL¦²Ýô« WOKLF� UN�öš s�

s� U?NI?OI?% sJ1 WO�U?Š W?FHM0 W?O×?C²�«¢ wMF?¹ —UL?¦²?Ýô« ÊQÐ Èd¹ iF³�U?9

UNOKŽ ‰uB(« sJ1 W?OK³I²E� WFHM� vKŽ ‰uB(« qł√ s� w�U?Š w�öN²Ý« ŸU³ý≈

Æ
©±®

¢d³�√ wK³I²E� „öN²Ý« s�

WO�U?Š ‰«u�√ Â«b?c²Ý« sŽ w?Kc²�«¢ t½QÐ —UL?¦²?Ýô« ·dF¹ s� d?šü« iF³�«Ë

q³I?²E*« w9 W¹b?IM�«  UI9b?²�« s� b¹e� vKŽ ‰u?B(« qł√ s� WMOF?� WOM�“ …d?²H�Ë

¨dA½ —«œ ÊËbÐ ¨±ππ∑ ¨W?O½U¦�« WF?³D�« ¨ UŽËdA*« c?OHMðË jODcð ¨ b?OE�« rO¼«dÐ≈ ÊUL?¦Ž Æœ ©±®

Æ ≥µ ’

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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sŽ i¹u?Fð p�c?�Ë ¨…dL?¦?²?E*« ‰«u�ú� W?O�U?(« W?LO?I�« sŽ i¹u?Fð WÐU?¦0 ÊuJð

l� ≠rc?C?²�« V³?EÐ ≠ …d?L?¦²?E*« ‰«u?�ú� W?Oz«d?A�« …u?I�« w9 l�u?²*« ÷U?H?c½ô«

©≤®

Æ¢…dÞU<« dBMŽ qL% qÐUI� ‰uIF� bzUŽ vKŽ ‰uB(« WO½UJ�≈

ÊU� «–S9 ¨—Ušœô« sŽ nK²c¹ —UL¦²Ýô« ÊQÐ ¨‰uI�« sJ1 ”UÝ_« «c¼ vKŽË

s� ¡eł sŽ ŸU?M²�ô«¢ wMF¹ —Ušœô« ÊS?9 ¨WO�U?Š WF?HM0 WO×?C²�« wMF¹ —U?L¦?²Ýô«

Æ¢q³I²E*« w9 „öN²Ýô« s� b¹e� vKŽ ‰uB(« qł√ s� w�U(« „öN²Ýô«

…d²H�« fHMÐË —UL?¦²Ý« v�≈ ‰u×²ð Ê√ …—ËdC�UÐ fO� ¨…d?šb*« ‰«u�_« Ê√ UL�

vI?³ð Ê√ sJL*« s?� –≈ ¨W¹œU?B?²?�ô«  U?�“_« w9 ”U?Ý_« d?³?²?F¹ p�–Ë ¨W?OM�e�«

«–≈ —U?L¦?²?Ýö� w�U?²�UÐË ÷«d?�û� UN?I¹dÞ b?& Ê√ ÊËœ „uM³�« w9 W?ÝbJ� ‰«u?�_«

WF−?A� dOž WOÝU?OE�«Ë W¹œUB²�ô« ·ËdE�« X½U?� «–≈ Ë√ ¨ÎUFHðd� …bzUH�« d?FÝ ÊU�

Æ—UL¦²Ýö�

ö�√ ¨ WO�UŠ WO�öN²Ý« W³ž— ŸU³ýSÐ WO×C²�« wMFð —UL¦²Ýô« WOKLŽ X½U� «–≈Ë

Ê√ bÐ ô ¨W?O×?C?²�« pKð Ê≈Ë ¨q³?I²?E*« w9 ŸU?³?ýù« s� b¹e� v?KŽ ‰uB?(« w9

s� 5F� Èu?²E� UNKÐU?I¹ Ê√ bÐ ô w²�«Ë ¨…dÞU<« s� 5F� Èu?²E� qL% U?NKÐUI¹

qOłQ²�« p?�– Ê≈Ë ¨WO�UŠ WO�ö?N²Ý« W³?ž— qOłQð œd−� wMF¹ —U?šœù« ÊS9 ¨bzUF�«

Æ…dÞU<« s� Wł—œ Í√ qL% tKÐUI¹ ô

dOž  U�uJ(«Ë œ«d9_« Èb� ‰«u�_« d9uð ÊQÐ ¨‰uI�« sJ1 ¨Èdš√ WOŠU½ s�

WF−?A*« q�«uF�«Ë W³?ÝUM*« W¾O³�« d?9uð s� bÐ ô qÐ ¨—UL¦²?Ýô« WOKLFÐ ÂUO?IK� w9U�

©≥®

Æp�c�

The Importance of Invest ∫—UL¦²Ýô« WOL¼√   ≤≠±

wEŠ w²�« ¨W¹œU?B?²�ô« lO?{«u*« s� b¹b?F�« 5Ð s� —U?L¦?²?Ýô« Ÿu{u?� d?³²?F¹

b?FÐ W\U?cÐË s¹dJH*«Ë 5?OÝU?O?E�«Ë 5¹œUB?²?�ô« s� b¹b?F�« q³� s� d?O?³?� ÂUL?²¼UÐ

qšb�« …œU¹“ w9 W?I?OŁË W?�ö?Ž s�Ë ‰U?F?9 dŁ√ s� t?� U* Î«dE½ ¨W?O½U?¦�« W?O*U?F�« »d?(«

Redclife, R, Investment: Concept; Analysis, and Stratege, lll, Scott, Foresman &     ©≤®

Comp. 1982.

Æ ±ππ∑ ¨Êœ—_«≠ÊULŽ ¨l¹“u²�«Ë dAMK� Z¼UM*« —«œ ¨—UL¦²Ýô« ∆œU³� ¨ÂUO\ U¹d�“ bLŠ√ Æœ ©≥®

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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w9 …œU¹“ Í√ Ê√ YO?Š ¨WO?ŽU?L²?łô«Ë W¹œU?B²?�ô« W?OLM²�« W?OKL?Ž oO?I% w9Ë w�u?I�«

…œU¹“ v�≈ ÍœRð ·u?Ý q−?F*«Ë —UL?¦²?Ýô« nŽU?C� ‰ö?š s�Ë qI?²E*« —U?L?¦²?Ýô«

ÆqC9√ W�UŠ v�≈ W�UŠ w9 œUB²�ô« ‰UI²½«Ë Â«bc²Ýô«Ë ÃU²½ù«Ë qšb�« w9 WHŽUC�

—«b?\SÐ UN?�U?O� ‰ö?š s� ¡U?ł ¨—UL?¦²?Ýô« Ÿu?{u0 W�b?I?²*« ‰Ëb�« ÂUL?²¼« Ê≈

b²?�« qÐ ¨jI9 U?N�Ëœ Èu²?E� vKŽ fO� ¨—U?L¦²?Ýö� WF?−A*«  U?F¹dA²?�«Ë 5½«uI�«

pKð ÂUO?� ‰öš s� U×{«Ë p�– sE¹Ë ¨Èd?š_« ‰Ëb�« W9U� qLAO� ÂU?L²¼ô« p�–

¨Èdš_« ‰Ëb�« v�≈ ‰«u?�_« ”Ëƒ— ‰UI²½ô W�“ö�«  «¡«d?łù« W9U� qON?E²Ð ‰Ëb�«

ÆWOEM'« …œbF²�  U�dA�« ◊UA½ ‰öš s� ÎU×{«Ë dNE¹ Íc�« ÁU&ô« p�–

tÐ WIKF?²*« lO{«u*«Ë —UL?¦²Ýô« Ÿu?{u0 W�bI?²*« ‰Ëb�« ÂUL²¼« Ê√ kŠö¹ U?L�

w²�« wŠ«uM�« pKð ¨WO?ŽuM�« wŠ«uM�« qLAO� b?²�« qÐ ¨WOLJ�« wŠ«uM�UÐ d?B×M¹ r�

¨—«dL?²ÝUÐ UNMO?E% vKŽ qLF�«Ë ‰U*« ”√— W?OłU²½≈ 5E?%Ë …œU¹eÐ ÂUL²¼ôUÐ q¦?L²ð

5Ð W?ŠU²?*« ‰U*« ”√d� q¦�_« l?¹“u²�«Ë Â«b?c?²Ýô« oO?I?×?²Ð UN?�U?L²?¼« v�≈ W9U?{≈

lO?{«u*UÐ UN?�UL²?¼« ‰öš s� ÎU?×{«Ë dNE?¹ Íc�«Ë ¨…œbF?²*« W¹—UL?¦²Ýô« ’d?H�«

·bNð w²�« ¨W¹—U?L¦²?Ýô«  UŽËdA*« rO?OIðË W¹œUB²?�ô« ÈËb'«  UÝ«—bÐ W?IKF²*«

…bOFÐË W?OLKŽ fÝ√ vKŽ …bM²E� WL?OKÝ W¹—UL¦²Ý«  «—«d� v�≈ ‰u?\u�« w9 ÎUÝUÝ√

ÆWOz«uAF�«Ë ‰U&—ô« sŽ

fJF½« ¨tÐ W?IKF?²*« lO?{«u*«Ë —UL?¦?²?Ýô« Ÿu{u0 W?�b?I²*« ‰Ëb?�« ÂUL?²¼« Ê≈

oO?I% w9 ”U?Ý_« X½U� w²?�«Ë WO�U?LÝ√d�«  U?L�«d?²�« …œU¹“ vKŽ d?šPÐ Ë√  qJAÐ

ÆwMI²�«Ë Í—UC(«Ë w9UI¦�«Ë wŽUL²łô«Ë ÍœUB²�ô« UN�bIð

t½u?� ¨Ÿu?{u*« «c?¼ W?O?L¼√ s� ržd�« vK?ŽË ¨W?O?�UM�« ‰Ëb�UÐ oKF??²¹ U?� U?�√ 

…—bM�« v�≈ W?9U{≈ ¨W?OŽU?L²?łô«Ë W¹uLM²�« U?N−?�«dÐ oOI?×²� W?�“ö�«Ë W�UF?H�« …«œ_«

w²�« WOÝUÝ_« W³IF�« q¦1 Íc�« ¨‰U*« ”√d� W³EM�UÐ ‰Ëb�« pKð UNNł«uð w²�« …œU(«

ÂU‡L??²?¼ô« wDF¹ r� Ÿu??{u?*« «c¼ ÊQÐ ¨kŠö¹ t?½√ ô≈ ¨W??O??LM²�« W??O?KL??Ž t??ł«uð

w9 …œU?(« …—bM�« s� ržd�« vKŽ t½√ ¨WO?�UM�« ‰Ëb�« rEF?� w9Ë kŠö¹ –≈ ¨w9UJ�«

l¹“uð ¡uÝ v�≈ W9U{≈ ¨WŠU²*« W?O�U*« œ—«uLK� Â«bc²Ý« ¡uÝ „UM¼ sJ� ¨‰U*« ”√—

ÆWHK²<«  U�«bc²Ýô« 5Ð ÕU²*« ‰ULK�

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫wK¹ U� UNM� »U³Ý_« s� WKLł v�≈ WO�UM�« ‰Ëb�« w9 ‰U*« ”√— …—b½ œuFðË

s� p�– vKŽ V?ðd?²¹ U?�Ë ¨Íœd?H�«Ë w�u?I�« qšb�« u?/  ôb?F?� ÷U?H?c½« æ

Æ—UL¦²Ýô« w�U²�UÐË —Ušœô«  ôbF� ÷UHc½«

Æw½UJE�« uLM�«  ôbF� ŸUHð—« æ

ÆWO�öN²Ýô« WŽe‡M�« …œU¹“ V³EÐ „öN²Ýô«  ôbF� ŸUHð—« æ

—«dI?²Ýô« d9uð ÂbF?Ð q¦L²¹ Íc�«Ë ¨—UL?¦²Ýö� rzö*« ŒUM*«Ë W?¾O³�« d?9uð ÂbŽ æ

ÆwÝUOE�«Ë ÍœUB²�ô«

Æ‰Ëb�« pKð »uFý Èb� Í—UL¦²Ýô«Ë Í—Ušœô« wŽu�« nF{ æ

œ—«u*« VKž√ Ê√ kŠö¹ YO?Š ¨ÕU?²*« ‰U*« ”√dK� w½ö?I?F�« dO?ž Â«b?c²?Ýô« æ

w9 WÐ—U?C*« q¦?� WO?A?�U?N�«  ôU:« iF?Ð w9 U¼—UL?¦?²?Ý« r²¹ WŠU?²*« W?O�U*«

ÆWOLM²�« Z�«dÐË  WOKLŽ Âbcð ô w²�«Ë ¨WO�U*« ‚«uÝ_« w9Ë  «—UIF�«

w�Ëb�« ÂU?EM�« `�ö??� i?F??³� ¡«d??I??²??Ý« ‰ö??š s�Ë ¨ ”U??Ý_« «c?¼ vKŽË

…dO?³�  U¹b?% XNł«Ë b?� X½U� «–≈ ¨W?O�UM�« ‰Ëb�« Ê√ ¨‰u?I�« sJ1 t½S9 ¨b?¹b'«

ÊdI�« w9 Î«bOIFð d¦�√  U¹b% tł«uð ·uÝ U?N½S9 ¨WOzU/ù« UN−�«dÐ oOI% ‰U−� w9

ô Íc�« qJA�« p?�cÐË w*U?F�« œU?B?²?�ô« vKŽ …dDO?E�«Ë W?ML?O?N�« W?−?O?²½ ¨ÂœU?I�«

ÆUN(UB�Ë výUL²¹

Investment Goals   —UL¦²Ýô« ·«b¼√  ≥≠±

YOŠ ¨—U?L¦²Ýô« W?OKLFÐ ÂuIð w²�« W?N'« ·ö²šU?Ð —UL¦²?Ýô« ·«b¼√ nK²cð

‰U(« tO?KŽ u¼ UL� ¨ÂUF�« lHM�« oO?I% u¼ ¨—UL¦?²Ýô« WOKLŽ s� ·b?N�« ÊuJ¹ b�

W?F�U?ł Ë√ vH?A²?E� ¡U?A½≈ q¦?� W�Ëb�« UN?Ð ÂuIð w²�« W?�U?F�«  UŽËd?AL?K� W³?EM�UÐ

Æa�« ... l¹dÝ jš Ë√ WO�uJŠ

u¼ U?L� ¨`Ðd�« Ë√ b?zUF�« oO?I?% u¼ —UL?¦²?Ýô« W?OKLŽ s?� ·bN�« ÊuJ¹ b?�Ë

Æ‰ULŽ_« ŸUD� UNÐ ÂuI¹ w²�«  UŽËdALK� W³EM�UÐ ‰U(« tOKŽ

Ÿu??{u??� ‰ËU?M²ð w²�«  U???Ý«—b�« VKž√ Ê√ ¨‰u???I�« sJ1 ¨W??�U???Ž …—u??BÐË

·bN¹ Íc?�« —UL¦?²Ýô« Í√ ¨‰U?LŽ_« ŸUD� w9  «—U?L¦²?Ýô« vKŽ e�dð —U?L¦?²Ýô«

Æ…dÞU<« s� 5F� Èu²E0 o9«d²¹ Íc�«Ë `Ð— Ë√ bzUŽ oOI% v�≈

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫wK¹ U0 —UL¦²Ýô« WOKLŽ ·«b¼√ r¼√ ‰ULł≈ sJ1Ë

bzU??Ž vKŽ ‰u?B??(« u¼ d?L?¦??²?E??� Í√ ·b¼ Ê√ YO?Š ¨VÝUM?� bzU?Ž oO??I?% ≠√

ÆŸËdA*« W¹—«dL²Ý« vKŽ bŽUE¹ ¨VÝUM�

wK\_« ‰U*« ”√— WLO� vKŽ WE9U;« Í√ ∫WOIOI(« ‰u\_« WLO� vKŽ WE9U;« ≠»

»uKÝ√ v�≈ ¡u??−K�« s� bÐ ô p�– ÊU?L?{ q?ł√ s�Ë ¨ŸËd?A*« w9 d?L??¦?²?E*«

v�≈ Îôu?\Ë W¹œU?B?²?�ô« ÈËb'«  U?Ý«—œ U?NML?C?²ð w²�«Ë —U?O?²?šô«Ë WK{U?H*«

Ë√ …—U?²c?� ’d?9 …b?Ž 5Ð s� W?³ÝUM*« W¹—U?L?¦?²Ýô« W?\d?H�« Ë√ q¹b?³�« —U?O²?š«

Ê√ sJ1 UL� Æ…dÞU<« s� Wł—œ q�QÐË bzUŽ d³?�√ oI×¹ Íc�« q¹b³�« ¨WŠd²I�

Â«bc²?Ý« Í√ ¨‰U*« ”√—  U�«bc²?Ý« w9 ŸuM²�« ‰öš s� p�– dL¦?²E*« oI×¹

ÆbŠ«Ë ◊UA½ Ë√ ‰U−� w9 U¼dBŠ fO�Ë  ôU−� …bŽ w9 ‰U� s� t¹b� U�

d?L¦?²E*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨tðœU¹“ vK?Ž qLF�«Ë qšb�« vKŽ ‰u?B(« W¹—«d?L²?Ý« ≠Ã

‰uB?(« w9 W¹—UL?¦²Ý«  U?ŽËdA� w9 t�«u?�_ Á—UL¦?²Ý« ¡«—Ë s� U?Lz«œ vFE¹

Æ—«dL²ÝUÐ t²OLMðË tðœU¹“Ë dL²E� bzUŽ vKŽ

VÝUM� bŠ dO?9uð u¼ dL¦²E?LK� Èdš_« ·«b¼_« s� ∫W�“ö�« W�uO?E�« ÊUL{ ≠œ

s� sJL?²�« qł√ s� ¨WOłU?²½ù« WOKL?F�«Ë qLF�«  U?³KD²� W?ODG²� W�u?OE�« s�

W?O?KL?F�«  t??ł«uð b?� w²�« W?Ðu?E?;« d??O?ž  ôU??(«Ë ∆—«uD�«  ôU?Š W??ODGð

ÆWOłU²½ù«

Types of Investment  —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√  ¥≠±

Âb?I?²K� W?−?O?²½Ë wMF¹ «c¼Ë ¨…b?Ž ‰UJý√ c?c?²¹ b?� ¨‰U?� Í√ —U?L?¦?²?Ý« Ê≈   

U�Ë ¨W¹—UL¦?²Ý« ’d9 Ë√  ôU−� …bŽ d?L¦²E*« ÂU�√  d9uð b?I9 ¨wMI²�«Ë wLKF�«

ÆW³ÝUM*« W\dH�« —UO²š« ô≈ tOKŽ

∫wK¹ U� UNM� —UL¦²Ýö� Ÿ«u½√ …bŽ 5Ð eOOL²�« sJ1 W�UŽ …—uBÐË

∫w�U*« —UL¦²Ýô«Ë wIOI(« —UL¦²Ýô«  ≠±

—UL¦²ÝôU� ¨wIOI(« ‰u\_UÐ —UL¦?²Ýô« u¼ ¨wIOI(« —UL¦²ÝôUÐ bBI¹ YOŠ

u¼ —UL¦²Ýô« s� ŸuM�« «c¼ d³?²F¹Ë ¨w{«—_«Ë szUJ*« w9Ë  UŽËdA*«Ë w½U³*« w9

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 23 -

ÊuJ¹ ·u?Ý ¨—UL?¦²?Ýô« s� ŸuM� «c¼ Ê√ UL?� ¨w�uI�« qšb�« …œU¹“ w?9 ”UÝ_«

ÈËb'«  U?Ý«—œ w9 ”UÝ_« d³²?F¹ Ë√ WIOŁË W?�öŽ s� t� U* Î«dE½ ¨UM²Ý«—œ —u?×�

Æ UŽËdA*« rOOIðË

WO�U*« ‚«—Ë_« w9 —UL¦²ÝôUÐ oKF²¹ Íc�« ŸuM�« p�– u?N9 ¨w�U*« —UL¦²Ýô« U�√

Æ©Ÿ«b¹ù«  «œUNýË  «bM²E�«Ë rNÝ_U�®

∫qł_« dOB� —UL¦²Ýô«Ë qł_« q¹uÞ —UL¦²Ýô« ≠≤

Long-run and shor-run Invest    

¨qł_« …dO?B�  «—U?L¦?²Ýô« w¼ ¨ «—U?L¦²?Ýô« s� 5Žu½ 5Ð e?OOL?²�« sJ1

 ôu³?I�« ¨WM¹e)«  U½Ë–√ qJý c?šQð w²�« WO�U*« ‚«—Ë_UÐ —U?L¦?²ÝôUÐ q¦L?²ð w²�«

ÆŸ«b¹ù«  «œUNý qJAÐ Ë√ WOJM³�«

U� U?³�UžË ¨ «bME�«Ë rN?Ý_« qJý cšQ¹ Íc�« ¨qł_« q¹uÞ —U?L¦²?Ýô« U�√

w9 qšbð tðU½u?J� Ê_® Íb?I½ —U?L?¦?²?Ý« t½QÐ qł_« d?O?B?� —U?L?¦?²?Ýô« vKŽ oKD¹

tðU½uJ� Ê_® w�U?L?Ý√— —UL?¦²?Ý« u?N9 qł_« q¹u?Þ —UL?¦²?Ýô« U?�√ ¨©bIM�« ÷d?Ž

Î«—UL?¦²Ý« `³B¹ b?� ¨w�U*« —UL¦²?Ýô« Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨©‰U*« ”√— s¹uJð w9 qšbð

—«b?\SÐ Âu?Ið Ê√ b?FÐ ‰U?L?Ž_«  U?EÝR?� ÊS?9 ¨WDIM?�« Ác¼ `O?{u?²�Ë ¨UO?I?O?I?Š

W�UD�« lO?Ýuð Ë√ t²?OłU²½≈ t?�UÞ oKš qł√ s� ÊuJ¹ p�– ÊS9 ¨ «b?ME�«Ë rNÝ_«

ÆwIOI(« —UL¦²Ýô« s� Ÿu½ d³²Fð W�UD�« Ác¼Ë ¨WLzUI�«

¨…d� ‰Ë_ W?ŠËdD*«  «bME�«Ë rNÝ_« ¡«d?AÐ Êu�u?I¹ U�bMŽ œ«d?9_« ÊS9 p�c�

WŠËd?D�  «bMÝË rNÝ√ ¡«d?AÐ œ«d9_« ÂU?� «–≈ U�√ ¨wI?OI?Š —UL¦?²ÝUÐ Êu?�uI¹ rN?½S9

tOKŽ Vðd?²¹ r� t½_ ¨w�U*« —UL¦²?Ýô« s� Ÿu½ d³²F¹ «c¼ rNÞU?A½ ÊS9 UIÐUÝ W?�Ë«b²�Ë

ÆÎUÝUÝ√ …œułu� ‰u\_ WOJK� qI½ œd−� qÐ …b¹bł W�UÞ Ë√ …b¹bł ‚uIŠ

wI?O??I?(« —U?L??¦?²?Ýô« 5Ð WK?\U?9 œËb?Š „UM¼ X?E?O� t½QÐ ¨‰u?I?�« sJ1 «c� 

ÆWOE9UMð XEO�Ë WOK�UJð ULNMOÐ W�öF�« Ê≈ –≈ ¨w�U*« —UL¦²Ýô«Ë

∫eH;« —UL¦²Ýô«Ë qI²"*« —UL¦²Ýô«  ≠≥

…œU¹“ w9 ”UÝ_« d³²F¹ Íc�« —UL¦²?Ýô« s� ŸuM�« p�– u¼ ¨qI²E*« —UL¦²Ýô«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ÊU?� ¡«u?Ý ¨Í—U?'« q?šb�« …—Ëœ Ã—U?š s� wðQ¹ Íc�«Ë ¨w�u?I?�« "UM�«Ë qšb�«

Æw³Mł√ —UL¦²Ý« qJAÐ ÊuJ¹ Ê√ sJ2 Ë√ W�uJ(« ¨‰ULŽ_« ŸUD� q³� s� p�–

…œU¹e� W−?O²½ wðQ¹ Íc�« —U?L¦?²Ýô« s� ŸuM�« p�– u?N9 ¨e?H;« —UL?¦²?Ýô« U�√

ULNM?OÐ W�öF�«® qšb�« vKŽ bL?²F¹ —UL¦?²Ýô« s� ŸuM�« «c¼ Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨qšb�«

…œU¹e� w�U²�UÐË —Ušœö� UNM� ¡eł V¼c¹ Ê√ bÐ ô ¨qšb�« …œU¹“ Ê√ YOŠ ¨©W¹œdÞ

Æ≠qšb�« W�œUF� v�≈ «œUM²Ý« —UL¦²Ýô«

U?N½QÐ ¨eH?;«Ë qI?²E*« —U?L¦?²?Ýô« 5Ð W�ö?F�« 5¹œU?B²?�ô« bŠ√ n\Ë b?�Ë

pKð ¨W¹—«d?L?²?Ýô«Ë wð«c�« b?O�u²�« W?H?BÐ nB?²ð U?N½√Ë ¨W¹—ËœË W?O?L�«dð W?�ö?Ž

qF?HÐ® qC??9√ W�U?Š v�≈ W�U?Š s� œU??B?²?�ô« qI½ v�≈ ÍœRð Ê√ sJ1 w?²�« W?�d?(«

Æ©q−F*«Ë —UL¦²Ýô« nŽUC�

∫ÍdA³�« —UL¦²Ýô«Ë ÍœU*« —UL¦²Ýô«  ≠¥

—UL?¦²ÝôUÐ q¦?L²¹ Íc�«Ë —U?L¦²?Ýö� ÍbOKI²�« qJA?�« q¦1 ÍœU*« —UL¦?²Ýô« Ê≈

ÆwIOI(«

WO?L¼√ qI¹ ô —UL¦²?Ýô« s� ŸuM�« «c¼ Ê√ ‰uI�« sJ1 ¨ÍdA?³�« —UL¦²?Ýô« U�√

·b¼ u¼ ÊU?E½ù« Ê√ w¼Ë ¨W?O?ÝU?Ý√ …dJ9 s?� UMIKD½« «–≈ ¨ÍœU*« —U?L?¦?²?Ýô« sŽ

oKF²?ðË hcð w²�«  ôU:« w9 —U?L¦²?ÝôUÐ ŸuM�« «c¼ q¦L?²¹Ë ¨UN?²KOÝËË WO?LM²�«

V¹—b²�«  ôU−?� w9Ë W9UI¦�«Ë W?×B�«Ë rOKF²�« w9 —UL?¦²ÝôU� ¨ÍdA?³�« dBMF�UÐ

ÆqO¼Q²�«Ë

ÂU?L?²¼ô« v�≈ W?9U{≈ ¨ö?O¼QðË U?³¹—bðË U?L?OKFð Íd?A?³�« d?BMF�UÐ ÂU?L?²¼ô« Ê≈

¨t?²?OłU?²½≈ …œU¹“ vKŽ W?OÐU?−¹≈ ZzU?²½ v�≈ ÍœRð Ê√ bÐ ô ¨t?²?9UI?ŁË ÊUE½ù« W?×?BÐ

W?OłU?²½≈ ·UF?{≈ w¼ rKF?²*« q�UF�« W?O?łU²½≈ Ê√  U?Ý«—b�« s� b¹b?F�« X²³Ł√ YO?Š

ÆrKF²*« dOž q�UF�«

WOLM²�« WOKLŽ UN²Nł«Ë w²�«  U�uF*« ÈbŠ≈ Ê√ ¨‰uI�« sJ1 ¨oKDM*« «c¼ s�Ë

U2 «c¼ ¨ÍdA³�« dBMF�UÐ ‰Ëb�« pKð ÂUL²¼« ÂbŽ u¼ ¨WO�UM�« ‰Ëb�« w9 W¹œUB²�ô«

Æt²OłU²½≈ ÷UHc½« vKŽ fJF½«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫d¹uD²�«Ë Y×³�«  ôU−� w? —UL¦²Ýô« µ≠±

¨W?�bI?²*« ‰Ëb�« w9 W?\U?cÐË …d?O?³� W?O?L¼√ ¨—U?L¦?²?Ýô« s� ŸuM�« «c¼ q²?×¹

w9 ÎU×{«Ë p�– dNE¹Ë ¨wIOI(« —UL?¦²ÝôUÐ ÂUL²¼ô« sŽ WOL¼√ qIð ô  Uł—bÐË

pKð Âu?Ið –≈ ¨d¹uD²�«Ë Y×?³�«  ôU?−?� w9 …dO?³J�« W?O?ŽUMB�«  U?�dA�« ÂU?L?²¼«

e?�«d� W?�U?�≈ ‰ö?š s� ¡«uÝ ¨‰U?:« «c¼ w9 …d?O?³� ‰«u?�√ hO?B?c²Ð  U?�d?A�«

UN� »UDI?²Ý«Ë …eN?ł√Ë  «bF� s� t?łU²% U?� qJÐ U¼eO?N&Ë  UÝ«—b�«Ë Àu?×³�«

…b¹b?ł ‚dÞ œU−¹≈ v�≈ q\u?²�« v�≈ ·bNð w²�« e?�«d*« pKð ¨WB?Bc?²*« —œ«uJ�«

W¹bOKI²�« d\UMF�« q×� …b¹bł d?\UMŽ ‰öŠ≈ v�≈ q\u²�«  ôËU×�Ë ¨ÃU²½ù« w9

WOŽu½ 5E% qł√ s� p�– q� …b¹bł ‚«uÝ√ v�≈ ‰ušb�« Ë√ ¨WO�UF�« nKJ�«  «–

WOE9UM²�« …—bI�« …œU¹“ vKŽ b?ŽUE¹ Íc�« qJA�« p�cÐË ¨nO�UJ²�« qOKIðË  U−²M*«

 ÆWO*UF�« ‚uE�« w9 UNðU−²M*

…dÞU<« Wł—œË bzUF�« 5Ð W�öF�« WFO³Þ æ

The Nature of Relationship Between Return and Degree of Risk    

”√— VŠU?\ tOKŽ qB?×¹ Íc�« bzUF?�«¢ t½QÐ —UL?¦²?Ýô« bzUŽ ·d?F¹ Ê√ sJ1

Ê√ sJ1 U?L� ¨¢WMO?F?� WOM�“ …d?²?H�Ë dO?GK� t�U0 ŸU?²?L²?Ýô« sŽ tO?Kcð qÐUI?� ‰U*«

¨¢…dÞU<« (Uncertainty) b�Q²�« ÂbŽ Ë√ …dÞU<« d?BMŽ qL×²� sLŁ¢ t½QÐ ·dF¹

s� w�U?Ž Èu?²?E??� t?HM²J¹ ‰u?N?−?� q³?I?²??E?� l� q�U?F?²ð W?OKL?F?�« pKð Ê_ Î«dE½

VF?B�« s� w²�«Ë U?N?O9 dŁR?ð w²�«  «dO?G?²*« …d?¦J� Î«dE½ ¨b?�Q?²�« ÂbŽË ÷u?L?G�«

ÆUNCFÐ vKŽ …dDOE�«

—UL¦?²Ýô« vKŽ bzUF�« 5Ð WI?OŁË W�öŽ „UM¼ Ê√ ‰uI�« sJ1 ¨Èd?š√ WOŠU½ s�

ULK� ¨d³?�√ bzUŽ vKŽ ‰uB(UÐ dL?¦²E*« ÕuLÞ ÊU� ULK� YO?Š ¨…dÞU<« Wł—œË

—UL¦?²Ýö� wM�e�« bF³?�« 5Ð WIOŁË W�öŽ „UM?¼ błuð UL� ¨…dÞU<« W?ł—œ XFHð—«

WOM�e�« …d?²H�« X�UÞ U?LK� t½√ wMF¹ «c¼Ë ¨…dÞU<« W?ł—œË ©—UL¦?²Ýô« …d?²9 ‰uÞ®

…dÞU<« Wł—œ  œ«“ ULK� ¨5F� ŸËdA� w9 dL¦²E*« ‰U*« ”√— ŸUłd²Ýô W�“ö�«

Æ`O×\ fJF�«Ë

Êu�ËU×¹ rNM� œb'« W?\UšË ’U)« dL¦?²E*« Ê√ kŠö¹ ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Ë√ “ËU?& qł√ s� b?zU?F�« W?F¹d?Ý  «—U??L?¦?²?Ý« w9 ‰«u??�√ s� rN¹b� U?� —U?L??¦?²?Ý«

W?−O?²½ …d?L¦?²?E*« ‰«u�_« U?N� ÷d?F²ð Ê√ sJ1 w²?�« …dÞU<« W?ł—œ s� nO?Hc?²�«

ÆW¹œUB²�ô«  U³KI²�«

b�Q²�« ÂbF� W−O²½ dNEð UN½S9 ¨—UL¦²Ýô« WOKLŽ o9«dð w²�« (Risk) …dÞU<« U�√

Æ…dL¦²E*« ‰«u�_« vKŽ l�u²*« bzUF�« oI% ÂbŽ Â√ oI%  ôUL²ŠUÐ WDO;«

r−?ŠË WFO?³Þ ·ö²?šUÐ nK²c?ð …dÞU<« Wł—œË b?zUF�« 5Ð W?�öF�« ÊS?9 …œUŽË

Wł—œË bzUF�« YOŠ s� nK²?c¹  UŽËdA*« w9 —UL¦²Ýô« Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨—U?L¦²Ýô«

W?O�U*« ‚«—Ë_« w9 —U?L?¦?²?Ýô« Ê√ U?L?� ¨W?O�U*« ‚«—Ë_« w9 —U?L?¦?²?Ýô« sŽ …dÞU?<«

s� nK²c¹ r?NÝ_« w9 —UL?¦²Ýô« Ê√ YO?Š ¨‚«—Ë_« pKð WFO?³Þ ·ö²?šUÐ nK²c¹

Æ «bME�« w9 Ë√ WM¹e)«  U½Ë–QÐ —UL¦²Ýô« sŽ …dÞU<« Wł—œË bzUF�« YOŠ

s� 5F� Èu²?E� —UL¦²Ýô« s� Ÿu?½ qJ� Ê√ ‰uI�« sJ1 ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

Ë√ W½“«u*« Èb?� vKŽ —UL¦?²Ýô« ‰U?−� b?L²?F¹Ë ¨…dÞU<« s� WMO?F� Wł—œË b?zUF�«

Æ…dÞU<« Wł—œË l�u²*« bzUF�« 5Ð oO9u²�«

Èb� Ë√ r?NK³Ið YO?Š s� ©s¹dL?¦²?E*«® œ«d9_« nOMBð sJ1 ‰U?:« «c¼ w9Ë

∫w¼  U¾9 ÀöŁ v�≈ …dÞU<« Wł—œ qL×²� r¼œ«bF²Ý«

U¼œ«b?F?²?Ý«Ë U?NKL?% Wł—œ Êu?Jð U?� …œUŽ W?¾?H�« Ác¼Ë ∫…dÞU?<« w³M?−²?� W?¾?9 ≠√

«–≈ ô≈ ¨…dÞU?<« qL?×?²Ð Vžd?ð ô W?¾?9 U?N½√ Í√ ¨W?H?O?F?{ …dÞU?<« qL?×?²�

s� ÊuJð U�  …œU?Ž W¾H�« Ác¼Ë ¨bzUF�« s� VÝUM� Èu?²E� p�– qÐUI?� «uF�uð

Æœb'« s¹dL¦²E*« W¾9

s¹dL?¦²E*« s� W?¾H�« Ác¼ ÊuJð YO?Š ∫©s¹d�UG*«® …dÞU?<« sŽ 5¦ŠU³�« W?¾9 ≠»

s¹dL?¦²E*« W¾?9 s� …œUŽ W¾H�« Ác¼ ÊuJðË ¨…dÞU?<« qL×²� ÂUð œ«bF?²Ý« vKŽ

Æv�«bI�«

¨5²IÐUE�« 5²�U(« 5Ð jÝu�« W�U(« q¦9 W¾H�« Ác¼Ë ∫s¹b¹U;« s¹dL¦²E*« W¾9 ≠Ã

U?N¹b�Ë ¨…dÞU?<UÐ WO?ÝU?EŠ  «– d?O?ž …œUŽ ÊuJð W?¾?H�« Ác¼ Ê√ ¨wMF¹ «c¼Ë

ÆUNKL% vKŽ œ«bF²Ý«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫…dÞU<«Ë bzUF�« vM×M5 qOK% æ

cš_« s� bÐ ô t½S?9 …dÞU<« Wł—œË bzUF�« 5?Ð W�öF�« WF?O³Þ qOK% qł√ s�

∫WO�U²�« qzUE*« —U³²ŽôUÐ

…œUH²?Ýô« sJ1 t½S9 ¨…dÞU<« Wł—œË bzU?F�« 5Ð W�öF�« WF?O³Þ qOK% qł√ s� ≠±

Ác¼ s� vM?×M� q� Ê√ YO??Š ¨…dÞU?<«Ë bzU??FK� ¡«u?E?�«  U?OM×M?� …dJ9 s�

W¹√ Ê√ UL� ¨dL¦?²ELK� W³EM�UÐ WFHM*« s� 5F� Èu?²E� q¦9 Ê√ sJ1  UOM×M*«

l{Ë Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨W?FHM*« s� Èu²?E*« fH½ q¦9 ¨tE?H½ vM×M*« vKŽ WDI½

ÆvM×M*« ◊UI½ s� WDI½ W¹√ bMŽ ¨¡«uÝ bŠ vKŽ ÊuJ¹ dL¦²E*«

vM×M* Íœu?L?F�« —u;« Ê√ ÷«d?²?9« sJ1 ≠≤

—u??;« U??�√ ¨l�u?²?*« bzU??F�« q¦1 ¡«u??E�«

Æ…dÞU<« Wł—œ q¦LO9 wI9_«

 U?¾?9 v?KŽ ¡«u?E�« vM×M� o?³D¹ Ê√ sJ2 ≠≥

¨…dÞU<« w³M−²� W¾9® W?IÐUE�« s¹dL¦²E*«

Æ©s¹b¹U;« W¾9 ¨s¹d�UGK� W¾9

vM×M� ÊuJ¹ (Risk Averter) " …dÞU?<« w³M−?²� W?¾9¢ v?�Ë_« W¾?HK� W?³EM�U?9

bF²?E� dOž W¾H�« Ác¼ s� d?L¦²E*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨q\_« WDI½ u×½ UÐb?×� ¡«uE�«

ÆÎU×{«ËË Î«dO³� bzUF�« ÊU� «–≈ ô≈ ¨…dÞU<« qL×²�

∫w�U²�« w½UO³�« rÝd�« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

Ë√ ©s¹d¹UG*« W?¾9® W?O½U¦�« W¾?HK� W³?EM�UÐ U�√

¨(Risk Seeker) …dÞU?<« s?Ž 5¦?ŠU?³�« W??¾?9

…œUŽ ÊuJ¹ W?¾H�« ÁcN� ¡«u?E�« vM×M� Ê√ YOŠ

Ác¼ Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨q\_« W?DI½ u?×½ Î«dF?I?�

œ«b??F?²??Ý« vKŽ ÊuJð s¹d??L?¦??²?E?*« s� W?¾??H�«

l�u?²*« bzU?F�« ÊU?� «–≈ v²?Š …dÞU?<« qL?×?²�

∫w�U²�« w½UO³�« rÝd�« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë ¨öOK�

ÊS9 ¨(Risk Neutral)" s¹b¹U;« W?¾9¢ s¹dL¦?²E*« s� W¦�U?¦�« W¾HK� W³?EM�UÐ U�√

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

«c¼Ë ¨wI?9_« —u?;« Í“«u¹ rO?I?²E?� jš sŽ …—U?³?Ž …œU?Ž ÊuJ¹ ¨¡«u?E�« vM×M�

u� v²Š …dÞU<« s� b¹e*« qL×²� bF²E� dOž ÊuJ¹ W¾H�« Ác¼ s� dL¦²E*« Ê√ wMF¹

ÆU²ÐUŁ bzUF�« wIÐ

∫w�U²�« w½UO³�« rÝd�« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

 «—«d?� Ê√ ¨‰u??I�« sJ1 W?�U??Ž …—u?BÐË

W¾H�«  «—«d?� ”UÝ√ vKŽ …œUŽ vM³ð —UL?¦²Ýô«

Æ©…dÞU<« w³M−²�® v�Ë_«

…dÞU?<«Ë bzU?F�« vM×M� qOK% ‰ö?š s�

·dF²�« sJ1 ¨©…dÞU<« w³M−²�® v�Ë_« W¾HK�

∫w�U²�« w½UO³�« rÝd�UÐ p�– `O{uð sJ1Ë ¨Í—UL¦²Ýô« —«dI�« –Ucð« WOHO� vKŽ

 

 

 

  

 

    

    

…b¹b??Ž  «—U???O??š d??L??¦??²??E?*« ÂU??�√ „UM¼ Ê√ ¨w½U???O??³�« rÝd�« s?� kŠö¹ –≈

…dÞU?<« s� 5F� Èu?²E?� „UM¼ —U?L¦?²Ýô« s� 5F?� Èu?²E?� qJ�Ë ¨—UL?¦²?Ýö�

Æ5F� bzUŽ qÐUI�

W?ł—œ qÐU?I� •±∞ W?ł—bÐ Îö?¦� b?zUŽ „UM¼ ÊuJ?¹  ©√® —UL?¦?²Ýô« r−?Š wH?9

•≤∞ —«b?I0 bzU?Ž „UM¼ ÊuJ¹ —U?L¦?²?Ýô« s� ©»® Èu?²E*« w9Ë ¨ ∞[± …d?ÞUc?�

ÆÆÆ«cJ¼Ë ∞[≤ …dÞUc� Wł—œ qÐUI�

W{Ëd?F*«  «—UO)« 5Ð s� UMO?F� Î«—UO?š „UM¼ Ê√ ¨—U³²?ŽôUÐ cš√ s� bÐ ô sJ�
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Wł—œ œu?łuÐ q¦L²¹ Íc�«Ë ¨s¹dL?¦²E*« s� W?¾H�« ÁcN� —UO?š qC9« q¦1 ¨—UL¦?²Ýö�

s� ¨Áb¹b% sJ1 —U?O)« «c¼Ë ¨bzUF�« s� 5F?� Èu²E� q?ÐUI� ¨…dÞU<« s� WMO?F�

WDI½ w9 …d?ÞU?<«ØbzU?F�« vM×M� f1Ë q\_« WD?I½ s� rO?I?²?E?� jš rÝ— ‰ö?š

WDIM�UÐ q¦L²ð w²�«Ë ÆdL¦²ELK� qC9_« —UO)« q¦9 ·uÝ Ác¼ ”UL²�« WDI½Ë ¨WMOF�

Ë√ rOKE�« Í—UL¦²Ýô« —«dI�« q¦9 ©Ã® WDI½ Ê√ YOŠ ¨oÐUE�« w½UO³�« rÝd�« w9 ©Ã®

ÆÈdš_« W¹—UL¦²Ýô« ‚dD�« Ë√  «—UO)« 5Ð s� qC9_« —UL¦²Ýô« —«dI�«

ÆtKOCHð ‚UD½ Ã—Uš lIð UN½_ ¨WOL¼√  «– dOž Èdš_« ◊UIM�« lOLł d³²FðË

l�u??²*« bzU??F�« 5Ð W¹œdÞ W??�ö??Ž „UM¼ Ê√ ¨‰u?I?�« sJ1 ”U??Ý_« «c¼ vKŽË

qL% l�u?²¹ Ê√ bÐ ô t½S9 ¨d³?�√ bzUŽ dL?¦²E*« l?�uð ULK� YOŠ ¨…dÞU?<« Wł—œË

Ê√ ô≈ tOKŽ U?L9 ¨…dÞU<« qL?×²� bF?²E� d?OG�« dL¦?²E*« U�√ ¨d?³�√ …dÞUc?� Wł—œ

Æq�√ bzUŽ Èu²E0 q³I¹

Í—UL¦²Ýô« —«dIK� WOÝUÝ_«  U�uI*« ∂≠±

vKŽ eJðd?¹ Ê√Ë bÐ ô ¨ `łUM�«Ë rOKE?�« —U?L?¦?²?Ýô« —«d?I�« Ê√ ¨‰u??I�« sJ1

∫wK¹ U� UNM� w²�« WOÝUÝ_«  U�uI*« iFÐ

∫—UL¦²Ýö� WLzö*« WO−Oð«d²Ýô« æ

·ö²?šUÐ nK²?cð ¨ÊËdL?¦²?E*« U¼UM³²¹ w²�« W?O−?Oð«d²?Ýô« Ê√ ¨tO?9 pý ô U2

tKO??C?Hð vM?×M0 ·d?F¹ U0 d??L?¦??²?E*«  U¹u?�Ë√ q¦?L??²ðË ¨W¹—U?L??¦?²?Ýô« r?NðU¹u�Ë√

Í_ W?³E?M�UÐ nK²?c¹ Íc�« vM×M*« ¨(Investor Preference Curve) Í—U?L?¦²?Ýô«

qO?CHð vM?×M� Ê√ wMFð w²�«Ë ¨W?O�U²�« W?O?ÝUÝ_« d?\UMF�« ÁU?& tKO?� o9Ë dL?¦?²E?�

∫wK¹ U� UNM� q�«uŽ …bFÐ dŁQ²¹ dL¦²E*«

Profitability  WO×Ðd�« ≠

Liquidity     W�uOE�« ≠

Safety         ÊU�_« ≠

vKŽ bzUF�« ‰b?F0 ¨WO?×Ðd�« q�UŽ s� tH?�u� Ë√ dL?¦²E?*« qO� sŽ …œUŽ d?³F¹Ë

s¹d?BMF�« s� tH?�u?� Ë√ tKO� U?LMOÐ ¨d?L¦?²E*« ‰U?*« vKŽ tI?OI?% l�u?²*« —UL?¦²?Ýô«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‚UD½ w9 …dÞU<« dBMŽ tKL% Èb� vKŽ n�u²¹ t½S9 ¨©ÊU�_«Ë W�uOE�«® s¹dšü«

Æl�u²*« bzUF�«

p�– u¼ ¨—U?L?¦?²?Ýô« q?O?B?Hð vM×M� Ê√ ¨‰u?I�« s?J1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

s� l�u²*« bzUF�« 5Ð WMJL*« Ãe*« qz«b³� WK¦L*« ◊U?IM�« lOLł sLC²¹ Íc�« vM×M*«

ÆÈdš√ WNł s� …dÞU<« Wł—œË WNł

sŽ d³?Fð w²�«Ë …dÞU<« Wł—œË l�u?²*« bzUF�« 5Ð W�ö?F�« pKð `O{uð sJ1Ë

∫w�U²�« w½UO³�« rÝd�UÐ —UL¦²Ýô« qOCHð vM×M�

’dH�« lOLł Ê√ rÝd�« s� `C²¹ YOŠ 

sJ2 w¼ ©‡¼¨œ ¨‡?ł ¨» ¨√® W‡¹—U?L?¦?²?Ýô«

q¦9 W\d?9 q� Ê√ UL� ¨d?L¦?²E*« s� W�u³?I�Ë

ÆWMOF� …dÞUc� Wł—œ qÐUI� 5F� bzUŽ

Í√ ¨tðU???O½UJ?�≈ sL??{ l?Ið U??N?½_ p�–Ë

¨Í—U?L?¦?²?Ýô« tKO?C?Hð vM×M� vK?Ž lIð U‡N½√

lIð U?N½_ ¨W�u?³I?� d?Ož Ë√ WMJ2 d?O?ž ©’¨”® W¹—UL?¦?²Ýô« ’d?H�« d?³²?Fð U?LMOÐ

ÆÍ—UL¦²Ýô« tKOCHð vM×M� ‚UD½ Ã—Uš Ë√ W¹—UL¦²Ýô« tðUO½UJ�≈ ‚UD½ Ã—Uš

VE??Š p�–Ë ·UM\√ W?ŁöŁ v�≈ s¹d??L??¦??²?E*« n?OMBð sJ?1 W?�U??Ž …—u??BÐË

∫W¹—UL¦²Ýô« rNKOCHð  UOM×M�

(Conserrative Investor)  kH×²*« dL¦²"*«  ≠√

ô p�– ÊS9 w�U?²�UÐË Á«bŽ U?� vKŽ W¹u�Ë_« ÊU�_« d?BMŽ wDF¹ dL?¦²?E� u¼Ë

d?BMŽ ÁU?& Î«b?ł UÝU?E?Š ÊuJ¹ YO?Š ¨W¹—U?L?¦?²?Ýô« tð«—«d� v?KŽ fJFM¹ Ê√Ë bÐ

‰«u�_« ÍË–Ë sE�« —U³?� w9 s¹dL¦²?E*« s� jLM�« «c¼ q¦L²¹ U� U?³�UžË ¨…dÞU<«

Æ…œËb;«

(Speculator Investor) »—UC*« dL¦²"*«  ≠»

W¹u�Ë_« w?DF¹ –≈ ¨oÐU??E�« j?LM�« fJŽ v?KŽ s¹d??L??¦??²??E*« s� jL?M�« «c¼Ë

¨WH?OF?{ …dÞU?<« dBMŽ ÁU?& t²?OÝU?EŠ ÊuJð «c� ¨Á«b?Ž U� vKŽ W?O×Ðd�« d?BMF�
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vKŽ ‰uB(« w9 UFLÞ …dDš W¹—UL¦²Ý«  ôU−� ‰ušb� œ«bF²Ý« vKŽ ÊuJ¹ YOŠ

sE�« —UG?\ w9 …œUŽ s¹dL¦?²E*« s� ŸuM�« «c¼ dNE?¹Ë Æbz«uF�« s� WO�UŽ  ôb?F�

Æ…dO³� W¹—UL¦²Ý« k9U×0 Êu9dB²¹ s¹c�«Ë

(Balanced Investor)  Ê“«u²*« dL¦²"*« ≠‡ł

W?O??L¼√ wDF¹ Íc�« ¨W??O½ö?I?Ž d??¦?�_« jLM�« q?¦1 s¹d?L??¦?²?E*« s� j?LM�« «c¼Ë

ÊuJð «c� ¨Èd?š√ W??N?ł s� …dÞU?<« W?ł—œË W?N??ł s� l�u?²*« bzU?F�« 5?Ð W½“«u?LK�

W¹—UL¦?²Ý«  «—«d� –Ucð« s� tMJ9 W�u?IF� œËbŠ w9 …dÞU?<« Wł—b� tK³IðË WO?ÝUEŠ

qKIðË bzU?F�« r?EFð w²�« W?O?H?OJ�UÐ  «—U?L?¦?²?Ýô« l¹uMð U?N?O?9 w?Ž«d¹ W¹UMFÐ W?ÝË—b?�

Æs¹dL¦²E*« s� vLEF�« WO³�UG�« s¹dL¦²E*« s� jLM�« «c¼ X% Ã—bM¹Ë ¨…dÞU<«

∫W¹—UL¦²Ýô«  «—«dI�« –UEð« w? WOLKF�« ∆œU³*«Ë fÝ_«  ∑≠±

—U?³²?Žô« 5FÐ c?š_« s� bÐ ô ¨rOKÝ Í—U?L¦?²Ý« —«d?� v�≈ ‰u?\u�« qł√ s�

∫5O�U²�« 5K�UF�«

qł√ s�Ë WOLKŽ fÝ√ vKŽ Í—U?L¦²Ýô« —«dI�« –Ucð« b?L²F¹ Ê√ ∫‰Ë_« q5UF�«

∫WO�U²�«  «uD)« –Ucð« s� bÐ ô ¨p�– oOI%

Æ—UL¦²Ýö� wÝUÝ_« ·bN�« b¹b% ≠√

Æ—«dI�« –Ucðô W�“ö�«  U�uKF*« lOL& ≠»

–U?cðô W?O?ÝU??Ý_« q�«u?F�« b¹b?% U?N�ö??š s� r²?O� ¨W?Lzö*« q?�«u?F�« b¹b?% ≠Ã

Æ—«dI�«

ÆWŠd²I*« W¹—UL¦²Ýô« ’dHK� WF�u²*« bz«uF�« rOOIð ≠œ

Æ…œb;« ·«b¼ú� W³ÝUM*« W¹—UL¦²Ýô« W\dH�« Ë√ q¹b³�« —UO²š«  ≠‡¼

bMŽ d?O¹U?F*« Ë√ ∆œU?³*« i?FÐ wŽ«d¹ Ê√ ¨—«d?I�« c?c?²0 —b?−¹ ∫w½U?¦�« q5U?F�«

∫w¼ ∆œU³*« Ác¼ r¼√ s�Ë ¨—«dI�« –Ucð«

∫W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« Ë√  «—UOš œbFð √b³5  ≠√

bL²E?¹Ë ¨Í—UL¦²Ýô« —«dI�« ÊU�—√ s?� WOÝUÝ_« ÊU�—_« bŠ√ √b³*« «c?¼ d³²F¹

mKÐ U?LN?� ©W?EÝR?� Ë√ Î«œd?9® dL?¦?²E*« Èb� W?ŠU?²*« œ—«u*« Ê√ ¨WI?O?IŠ s� t�u?\√

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

’d??H�« ÊuJ?ð U?L?MOÐ ¨(Scarcity) …—bM�U?Ð nB??²ð Ê√Ë bÐ ô U??N½S??9 ¨U??N??L??−??Š

¨ÊUOŠ_« rEF� w9 …œbF²�Ë …dO¦� ‰«u�_« pKð »UDI²Ý« vKŽ WE9UM²*« W¹—UL¦²Ýô«

W?\d?H�« —U?O?²?šUÐ p�–Ë ¨W?I?O?I?(« Ác¼ wŽ«d¹ Ê√ ¨—«d?I�« c?c?²?� vK?Ž VKD²¹ «c�

s� p�–Ë ¨—U?L¦?²Ýô« s� t?9b¼Ë t²?O−?Oð«d²?Ý« l� oH?²ð w²�« W³?ÝUM*« W¹—UL?¦²?Ýô«

W??\d???9 ‰Ë√ v�≈ t�«u???�√ t??łu¹ Ê√ s?� ÎôbÐ ¨’d??H?�« pKð 5Ð W?K{U??H?*« ‰ö??š

Æt� ÕU²ð W¹—UL¦²Ý«

 d?9uð ULK� ¨d?L¦?²E*« ÂU?�√ d¦?�√ W¹—U?L¦?²Ý« ’d?9  d9uð U?LK� t½S9 …œU?ŽË 

oO?I% sL?C¹ ¨`łU½ Í—U?L¦?²Ý« —«d?� v�≈ ‰u\uK� —«d?I�« c?c²?� ÂU�√ d?³�√ W½Ëd?�

Æ…œb;« ·«b¼_«

∫qO¼Q²�«Ë …d³)« √b³5  ≠»

5F?� Èu²?E� VKD²¹ p�– ÊS?9 ¨rOKÝ Í—UL?¦²?Ý« —«d� v�≈ ‰u?\u�« qł√ s�

¨‰uI�« sJ1 YOŠ ¨s¹dL¦²E*«  U¾9 lOL' d9u²ð ô b� w²�«Ë ¨…d³)«Ë W¹«—b�« s�

ô sJ� ¨U¼—U??L?¦?²?Ý« w?9 Êu?³?žd¹Ë ‰«u?�√ r?N¹b� s2 œ«d?9_« s� b¹b??F�« „UM¼ Ê√

ÆW³ÝUM*« W¹—UL¦²Ýô« W\dH�« Ë√ …«œ_« —UO²š« w9 WO9UJ�« W¹«—b�«Ë …d³)« ÊuJK²1

Êu?F?²?L?²¹ s2 ¨Professional Investor s¹d?L?¦??²?E*« s� W?¾?9 „UM?¼ qÐU?I*UÐË

Í—U?L??¦?²?Ýô« —«d??I�« –U?cð« s� r?NMJ9 w²�« W?9d??F*«Ë  …d?³??)« s� w�U?Ž Èu??²?E0

vKŽ rNKL?Ž VBM¹ Ë√ Êu?9d?²×¹ s2 œ«d?9_« s� Èd?š√ W¾?9 b?łuð U?LMOÐ ¨VÝUM*«

s¹c�«Ë v�Ë_« W?¾HK� W?³EM�UÐ W?\UšË s¹d?L¦?²E?LK� W¹œUB?²�ô«  «—U?A²Ýô« .b?Ið

 U?Ý«—œ ¡«d?łSÐ Êu?�u?I¹ s2 Ë√ ¨—U?L?¦²?Ýô« «uKK?×� `K?DB0 …œU?Ž rN?OKŽ oKD¹

ÆW¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� WOMH�«Ë W¹œUB²�ô« ÈËb'«

…d?³?)« s� v½œ_« b??(« t¹b� d?9u?²¹ ô Íc�«Ë b?−??²?E*« d?L?¦?²?E??LK� bÐ ô «c�

t²?\d9 —UO²?š«Ë Í—UL¦?²Ýô« Á—«d� –Ucð« w9 5F?²E¹ Ê√ ¨—UL?¦²Ýô« —u�QÐ W?9dF*«Ë

¨—UL?¦²?Ýô« ÊËRAÐ 5B?²<« 5OK?;«Ë 5¹—UA?²E*« W¾?9 vKŽ W?³ÝUM*« W¹—U?L¦?²Ýô«

vI?³²Ý U?NL?−Š mKÐ U?LN?� WŽu?9b*« m�U³*« Ê√ –≈ ¨m�U?³*« iFÐ p�– tHK� u� v?²Š

ÆÍ—UL¦²Ýô« —«dI�« bOýdð w9 UNM� WII×²*« …bzUH�UÐ W½—UI� WKOK�Ë WCHcM�

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫WLzö*« √b³5 ≠‡ł

÷d?²?H¹ w²�« W??O?ÝU?Ý_« ÊU?�—_« s� b?Š«Ë (Relevance) W?Lzö*« √b?³?� qJA¹

w9 tI?O³Dð √b³?*« «c¼ b−¹Ë ¨W¹—UL?¦²Ýô« t?²O−?Oð«d²Ý« l{Ë bM?Ž UNðUŽ«d?� dL¦?²E*UÐ

5Ð s� ¨VÝUM*« Í—U?L¦?²Ýô« ‰U?:« —UO?²šUÐ d?L?¦²?E*« ÂuI¹ U?�bMŽ ¨wKLF�« ‰U?:«

tKO??B?Hð vM×M?0 √b?³*« «c¼ oO?³?Dð w9 d?L?¦??²?E*« b??ýd?²?E¹Ë ¨W??Šd?²?I?� q?z«bÐ …b?Ž

ÁdLFÐ® oKF²ð w²�« W?Oð«c�« q�«uF�« s� WŽuL−� ¡u{ w9  œb×?²¹ Íc�«Ë Í—UL¦²Ýô«

Æ©a�«ÆÆÆ WO×B�«Ë WOŽUL²łô« t²�UŠ ÆÆÆ tKšœ Èu²E� ÆÆÆ t²HOþË ÆÆÆ

5F� j/ dL¦?²E� qJ� Ê√ ¨U¼œUH� WO?{d9 vKŽ dL¦²E*« qO?CHð vM×M� ÂuI¹Ë

q¦?L²ð w²�«Ë Í—U?L?¦²?Ýô« Á«—«d?� w9 WO?ÝUÝ_« d?\UMF�« ÁU?& t�U?L?²¼« Wł—œ œb?×¹

Æ W�uOE�«Ë ÊU�_« Wł—œ ¨…dÞU<« Wł—œ ¨l�u²*« bzUF�UÐ

∫W¹—UL¦²Ýô« dÞU<« l¹“uð Ë√ ŸuM²�« √b³5  ≠œ

vKŽ l�u²*« bzU?F�UÐ ·dF¹ U� oO?I% w9 dL¦?²E*« ·«b¼√ qL−?� hOcKð sJ1

vKŽ bzU?F�« …œU?F�« w?9 d?L?¦²?E?� q?� Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨©·b?N�«® …d?L?¦?²?E*« ‰«u?�_«

p�– b¹b?% qł√ s�Ë ¨·b¼ …—u\ w9 p�–Ë t?I?OI?% w9 `LD¹ Íc�« —UL?¦²?Ýô«

©WF?�u²*« bz«uF�«® WKš«b�« W¹b?IM�«  UI9b?²�« rBš s� bÐ ô t½S9 ¨©bzU?F�«® ·bN�«

¨dL¦²E*« ‰U*« ”√— WHKJð q¦1 …œUŽ Íc�«Ë (Discount Rate) rBš ‰bF� Vłu0

v�≈ Î«œUM²Ý«Ë  UI9b²�« pK²� (Present Valiue) WO�U(« WLOI�« v�≈ ‰u\u�« qł√ s�

¨tð«—UL¦²Ý« vKŽ ©·b?N�«® bzUF�« oI% sLC¹ Ê√ dL¦²E?LK� sJ1 ô t½S9 ¨ÂbIð U�

∫5O�U²�« 5ÞdA�« oI×²¹ ô√

ÆWLOI�« YOŠ s� U�U9 …b�R� —UL¦²Ýô« s� WF�u²*« W¹bIM�«  UI9b²�« ÊuJð Ê√ æ

ÆwM�e�« XO�u²�« YOŠ s� …b�R� ÊuJð Ê√ æ

WDO;« b�Q²�« ÂbŽ W�UŠ V³EÐ ¨5ÞdA�« s¹c¼ w9 Àb×¹ qKš Í√ Ê√ YOŠ

Æ©·bN�«® bzUF�« vKŽ p�– fJFM¹ Ê√Ë bÐ ô ¨q³I²E*UÐ

5F� Èu²E� v�≈ ÍœR¹ Ê√ bÐ ô ¨5ÞdA�« s� Í√ oI?% ÂbŽ ‰UL²Š« Ê√ UL�

Æ…dÞU<« s�

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W\Uc?ÐË —UL¦²?Ýô« WOKLF� WI?9«d*« …dÞU<« Wł—œ s� nOH?c²�« qł√ s�Ë «c�

Èu?²E?� ÊUL?{ qł√ s�Ë ¨WO?IO?I(«  «—U?L?¦²?Ýô« Ë√ qł_« WK¹uÞ  «—UL?¦²?Ýô«

W??³??EM�UÐ W¹—U??L??¦??²??Ýô« k9U??;« l¹uMð vKŽ q?L?F?�« s� bÐ ô ¨ÊU??�_« s� 5F??�

Í—U?L?¦²?Ý« ◊U?A½ Ë√ ‰U?−� w9 ‰«u?�√ s� t¹b� U?� —U?L?¦?²Ý« Âb?Ž Í√ ¨d?L?¦²?E?LK�

Æ ôU−� …bŽ w9 qCH¹ qÐ ¨bŠ«Ë

Investment Determinants    —UL¦²Ýô«  «œb×� ∏≠±

Î«dE½ ¨Èd?š√ W¹œUB?²�« W?O�UF?9 ÍQ� XE?O� —U?L¦?²Ýô« W?OKLŽ Ê√ ¨‰u?I�« sJ1

w²�« q�«uF�«Ë  «d?OG²*« …d¦J� p�–Ë ¨…œU?ŠË WHOMŽË WF¹dÝ  U?³KI²Ð eOL?²ð UN½uJ�

q�«u?Ž „UM¼Ë ©W?OKš«b�« q�«u?F�U�® U?N?OKŽ …dDO?E�« sJ1 q�«u?Ž U?NM� ¨UN?O?9 dŁRð

ÆWOł—U)« q�«uF�« q¦� UNMŽ R³M²�«Ë …dDOE�« VFB¹

ÆWF−A� dOž q�«uŽ „UM¼ ÊuJð b�Ë ¨—UL¦²Ýö� WF−A� q�«uŽ „UM¼ Ê√ UL�

∫wK¹ U0 —UL¦²Ýö� …œb;« q�«uF�« r¼√ ‰ULł≈ sJ1 W�UŽ …—uBÐË

∫…bzUH�« dFÝ  ≠±

q�«u?F?�« Èb?Š≈ ¨d?L??¦?²?E*« ‰U?*« ”√— W?HK� q¦1 Íc?�« …bzU?H�« d??F?Ý d?³??²?F¹

d?FÝ 5Ð W¹œdÞ W?�ö?Ž „UM¼ Ê√ ‰uI�« sJ1 «c?NÐË ¨—U?L¦?²?Ýö� …œb;« W?OÝU?Ý_«

WHK?�® …bzUH�« dF?Ý iHc½« U?LK� YOŠ ¨—U?L¦?²Ýö� …b?F*« ‰«u�_« r−ŠË …b?zUH�«

…œU¹“ vKŽ w�U?²�UÐË ÷«d?²?�ô« WOKL?Ž vKŽ p�– l−?ý U?LK� ©‰U*« ”√— Â«b?c²?Ý«

Æ`O×\ fJF�«Ë —UL¦²Ýô«

dFÝ iOHcð v�≈ WO�U*« UNðUÝU?OÝ w9 ÎULz«œ qO9 W�bI²*« ‰Ëb�« Ê√ kŠö¹ «cN�

s� ¨ÍœUB?²�ô« œu�d�«  U?�Ë√ w9 W\Uš —«dL?²ÝUÐ tC?OHcð vKŽ qL?F�«Ë …bzUH�«

¨ÃU?²½ù«Ë Â«bc?²Ýô« …œU¹“ w9 ‰U?F?9 dŁ√ s� p�c� U�Ë ¨—U?L?¦²?Ýô« lO−?Að qł√

ÆÍœUB²�ô« rcC²�« W�UŠ w9 `O×\ fJF�«Ë ÆW�“_« s� ÃËdcK� WKOÝu�

∫‰ULÝ√dK� W¹b(« W¹UHJ�«  ≠≤

‰U*« ”√d� W¹b??(« W??O?łU??²½ù« u¼ ¨‰U??L??Ý√dK� W¹b??(« W¹U??HJ�UÐ UM?¼ b?B??I¹Ë

w9 rO?OI?²�«Ë »U?E(« ÊuJ¹ YO?Š ¨d?L¦?²?E*« ‰U*« ”√— vKŽ bzUF�« Ë√ ¨d?L?¦²?E*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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W¹b??IM�« …b?Šu�« t??I?I??% Íc�« bzU?F�« ”U??Ý√ vKŽ Î«bÐ√Ë ÎU??Lz«œ —U?L?¦??²?Ýô« ‰U??−?�

Æ…dL¦²E*«

‰U*«  ”√— r−?Š 5Ð W?O?EJŽ W?�ö?Ž „UM¼ Ê√ ‰u?I�« sJ1 ¨œb?B�« «c¼ w9Ë

‰«u??�_« r−??Š œ«“ U?LK?� t½√ wMF¹ «c¼Ë ¨‰U??L??Ý√d� W¹b??(« W¹U??HJ�«Ë d??L?¦??²??E*«

Æ…dL¦²E*« W¹bIM�« …bŠu�« vKŽ bzUF�« iHc½« ULK� ¨…dL¦²E*«

∫‰ULÝ√d� W¹b(« W¹UHJ�«Ë …bzUH�« dFÝ 5Ð W�öF�« WFO³Þ æ

U� —U?L¦?²ÝUÐ w½ö?IŽ „uKÝ  «– dL?¦²?E� Í√ Âu?I¹ U�bMŽ t½√ ¨t?O9 pý ô U2

∫5O�U²�« 5K�UF�« —U³²Žô« w9 lC¹ Ê√ tOKŽ bÐ ô ¨÷d²I� Ë√ ’Uš ‰U� s� t¹b�

Æ©‰U*« ”√d� W¹b(« W¹UHJ�«® l�u²*« bzUF�« ≠ √

Æ©‰U*« ”√— Â«bc²Ý« WHK�® …bzUH�« dFÝ ≠»

W¹b?(« W¹U?HJ�« X½U?� «–S?9 ¨5K�U?F�« s¹c¼ 5Ð W½“«u*« ¨W�U?(« Ác¼ w9 t?OKŽË

·uÝ p�– ÊS9 ¨‚u?E�« w9 bzUE�« …bzUH�« dF?Ý s� d³�√ ©l�u²*« bzU?F�«® ‰ULÝ√d�

Æ`O×\ fJF�«Ë —UL¦²Ýô« vKŽ bŽUE¹

‰«RE�U9 ¨…bzUH�« dFÝ s� d³�√ X½U?� ‰ULÝ√dK� W¹b(« W¹UHJ�« Ê√ UM{d²9« «–S9

WO?KLŽ Ê√ q¼ Ë√ ¨÷«d?²�ôUÐ dL?¦²?E*« dL?²E¹ b?Š Í√ v�≈ t½√ ¨tE?H½ ÕdD¹ Íc�«

øøW¹UN½ ô U� dL²Eð ·uÝ —UL¦²Ýô« qł√ s� ‰«u�_« VKÞ Ë√ ÷«d²�ô«

÷«d²�UÐ d?L²E¹ dL¦?²E*« Ê√ YOŠ ¨wHM�UÐ ‰U(« WF?O³DÐ p�– vKŽ »«u'« Ê≈

«cJ¼ d?L?²?E¹Ë …bzU?H�« d?F?Ý s� d³?�√ ‰U?L?Ý√dK� W¹b?(« W¹U?HJ�« X�«œ U?� ‰«u?�_«

W¹b(« W?¹UHJ�« h�UMð v�≈ ÍœR¹ ·u?Ý —«dL?²Ýô« p�– Ê_ ¨5F� b?Š v�≈ sJ�Ë

W?OKL?FÐ Âu?I¹ u¼Ë d?L?¦?²?E?*« Ê√ wMF¹ «c¼ Ë√ ≠h�UM²*« WK?G�« Êu½U?� ‚U?³D½« V³?Ý

W¹UH?J�«® bzUF�« U¼bMŽ ÈËU?E²¹ W?{d²?I� W¹bI½ …b?ŠË v�≈ qB¹ Ê√ bÐ ô ÷«d?²�ô«

…b?Šu�UÐ …œU?Ž vL?E?ð …b?Šu�« Ác¼Ë ©…bzU?H�« d?F?Ý® U?N?{«d?²?�« W?H?KJð l� ©W¹b?(«

¨bzU?Ž oI?% W¹b?(« …b?Šu�« q³?� W{d?²?I*«  «b?Šu�« lO?L?ł ÊuJð YO?Š ¨W¹b?(«

bzU?Ž d?³?�√ oI?Š b?� dL?¦?²?E*« ÊuJ¹ ÷«d?²?�ô« s� w�U?L?łù« Èu?²?E*« «c¼ bMŽË

…—UE?š oI×¹ ·uÝ t½S9 ¨W¹b?(« …bŠu�« bFÐ U� ÷«d?²�ôUÐ dL²?Ý « «–≈ U�√ ¨sJ2

Æ…bzUH�« dFÝ s� q�√ ÊuJ¹ ·uÝ bzUF�« Ê_ Î«dE½ ¨t{d²I� …bŠË q� sŽ

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫włu�uMJ²�«Ë wLKF�« ÂbI²�« ≠‡ł

Ê√ YOŠ ¨—UL¦²Ýö� …œb;« q�«u?F�« bŠ√ ¨włu�uMJ²�«Ë wLKF�« ÂbI²�« d³²F¹

t½u� ≠ Z²M*« l9bð ¨WO?�UF�« WOłU²½ù«  U�U?D�«  «– …b¹b'« szUJ*«Ë  ôü« —uNþ

szUJ0 W?1b?� szUJ� s� t¹b?� U?� ‰«b?³?²??Ýô U?Lz«œ ≠W?E??9UM� ‚u?Ý qþ w9 g?O?F¹

Æ…dO³�  «—UL¦²Ý« VKD²¹ ÁU&ô« «c¼Ë ¨‚uE�« w9 ¡UI³�« œ«—√ U� «–≈ ¨…b¹bł

dB?×M¹ ô włu�uMJ²�«Ë wLKF�« ÂbI²�« ÊQÐ ¨—U?³²Žô« dEMÐ cš√ s� bÐ ô U?L�

d¹uD²�«Ë Y×?³�«  ôU−?� qLA?O� U¼«bF²?¹ qÐ ¨W¦¹b?(«  ôü«Ë szUJ*« Â«bc?²ÝUÐ

q×� …b¹bł d\UMŽ ‰öŠ≈ Ë√ …b¹bł œ«u� Â«bc²Ý« Ë√ ¨…b¹bł ÃU²½≈ ‚dÞ œU−¹≈Ë

ÆW¹bOKIð d\UMŽ

d� UL?� —UL¦²Ýô« Ÿ«u½√ s� Ÿu½ d?³²Fð U¼dO?žË  ôU:« Ác¼ vKŽ ‚UH½ô« Ê≈ 

ÆUIÐUÝ Ád�–

∫…dÞU<« Wł—œ  ≠œ

WOKL?Ž q� Ê√ –≈ ¨…dÞU<« Wł—œ w?¼ —UL¦?²Ýö� …œb;« Èd?š_« q�«uF�« s�

W�öŽ „UM¼ ÊQÐ UMK� UL?�Ë ¨…dÞU<« s� 5F� Èu²E� UNI?9«d¹ Ê√Ë bÐ ô ¨—UL¦²Ý«

Æ—UL¦²Ýô« …d²9Ë …dÞU<« Wł—œ 5ÐË ¨l�u²*« bzUF�«Ë …dÞU<« Wł—œ 5Ð WIOŁË

—U?L¦?²?Ýö� WF?−?A*« 5½«u?I�« s� ržd�« vKŽ t½√ ¨kŠö¹ ”U?Ý_« «c¼ vKŽË

 «—UL¦?²Ýô« Ê√ kŠö¹ t½√ ô≈ ¨WO�UM�« ‰Ëb?�« w9  U½ULC�«Ë  UF¹d?A²�« —«b\≈Ë

ÆUNO9 …dÞU<« Wł—œ ŸUHð—ô W−O²½ ¨WKOK� XKþ WO�UM�« ‰Ëb�« w9 WO³Mł_«

wÝUO"�«Ë ÍœUB²�ô« —«dI²Ýô« dMuð Èb5 ≠‡¼

WOÝUÝ_« q�«uF�« ÈbŠ≈ ¨bKÐ Í√ w9 wÝUOE�«Ë ÍœUB²�ô« —«dI²Ýô« d9uð d³²F¹

—«d?I?²?Ýô« d?9uð YO?Š ¨W¹œU*« q�«u?F?�« Ád?OŁQð ‚u?H¹ b?� Íc�«Ë —U?L?¦?²?Ýö� …œb?;«

Æ`O×\ fJF�«Ë —UL¦²Ýö� ÎUF−A� Îö�UŽ p�– ÊU� ULK� ¨ÍœUB²�ô«Ë wÝUOE�«

∫Èdš√ q5«uŽ  ≠Ë

Í—U?šœô« wŽu�« d?9u?ð Èb?� u¼ ¨—U?L?¦?²?Ýö� …œb?;« Èd??š_« q�«u?F�« s�

W�U?F??H�« W?O�U?*« ‚u?E�« d?9u?ð Èb?� p�c?�Ë ¨l?L?²?:« œ«d‡9√ Èb?� Í—U?L?¦??²?Ýô«Ë

Æ—UL¦²Ýö� ÎUF−A� p�– ÊU� ULK� ¨WDAM�«Ë

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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‰Ë_« qBH�« WK¾Ý√

`{Ë ¨—U?L?¦?²?Ýô«Ë —U?šœô« 5Ð ·ö?²?šô« u?¼ U?�Ë ¨—U?L?¦?²?Ýô« wMF¹ «–U?� ≠±

Æp�–

ÈËb'«  U?Ý«—œË —UL¦?²Ýô« 5Ð W�ö?F�« w¼ U�Ë ø—UL?¦²Ýô« W?OL¼√ sŽ rKJð ≠≤

øp�– `{Ë ¨W¹œUB²�ô«

‰Ëb�« w9 W¹œU?B²?�ô« W?OLM²?�« WOKL?Ž t?ł«uð w²�«  U³?I?F�«Ë q�UA*« Èb?Š≈ Ê≈ ≠≥

¨‰Ëb�« pKð w9 ‰U*« ”«— …—b½ »U?³Ý√ w¼ U?L9 ¨‰U*« ”«— …—b½ w¼ W?O�UM�«

øp�– `{Ë ¨UN²'UF� sJ1 nO�Ë

øp�– `{Ë ¨—UL¦²Ýô« WOKLŽ ·«b¼√ r¼√ w¼ U� ≠¥

wI?OI?(« —U?L?¦²?Ýô« 5Ð ·ö?²šô« u?¼ U�Ë ¨—U?L?¦²?Ýô« ‰UJý√ Ë√ Ÿ«u½√ œb?Ž ≠µ

øp�– `{Ë ¨w�U*« —UL¦²Ýô«Ë

b¹b?% sJ1 nO?�Ë ø…dÞU?<« Wł—œË l�u?²*« bzU?F�« 5Ð W?�ö?F�« WF?O?³Þ `{Ë ≠∂

ørÝd�UÐ p�– `{Ë ¨ULNMOÐ W½“«u*«

rŁ ¨`łUM�« Í—U?L?¦²?Ýô« —«d?I�«Ë —UL?¦?²Ýô« W?OKL?F� W?OÝU?Ý_«  U?�uI*« œb?Ž ≠∑

øqOBH²�UÐ p�– Õdý«

¨rOKÝ Í—U?L?¦²?Ý« —«d?� v�≈ ‰u?\u�« w9 bŽU?Eð w²�« ∆œU?³*«Ë fÝ_« w¼ U?� ≠∏

øp�– `{Ë

øp�– Õdý« ¨ —UL¦²Ýö� …œb;« q�«uF�« w¼ U� ≠π

 

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH
«

—UL¦²Ýô« WFO³Þ ‰u‡Š WOÝUÝ√ rO¼UH� ∫‰Ë_« qBH�«



- 38 -



2

w�U�
« qBH
«

ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� W¹œUB²�ô«

The Nature and Importance of Economic

Feasibilty Study for Investment Projects
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w½U¦
« qBH
«

W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK


The Nature and Importance of Economic

Feasibilty Study for Investment Projects

∫W‡‡‡‡�bI�

s� d?³?²F¹ ¨W?OMH�«Ë W¹œU?B?²?�ô« ÈËb'«  U?Ý«—œ Ÿu?{u� Ê√ ¨t?O?9 pý ô U2

‰Ëb�« w9 W?\UcÐË d?O³?� ÂUL?²¼UÐ wEŠ t½√ ô≈ ¨U?O³?E½ W¦¹b?(« W¹œUB?²�ô« lO?{«u*«

l¹“u²�«Ë Â«bc²?Ýô« oOI% UN�öš s� sJ1 w²�« qzUÝu�« ÈbŠ≈ q¦1 t½u?� ¨W�bI²*«

 U�uI*« Ë√  U³KD²*« ÈbŠ≈ q¦1 t½u� v�≈ W9U{≈ ¨WŠU²*« W¹œUB²�ô« œ—«uLK� q¦�_«

ÆW×łUM�« W¹—UL¦²Ýô«  «—«dI�« –Ucð« WOKLŽ UNOKŽ bL²Fð w²�« WOÝUÝ_«

ÈËb'«  UÝ«—œ 5Ð W?IOŁË W�öŽ „UM¼ Ê≈ ¨‰u?I�« sJ1 ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

vKŽ —«d?I�« –Uc?ð« bL?²Ž« U?LK� YO?Š ¨W¹—U?L¦?²Ýô«  «—«d?I�« W?FO?³ÞË W¹œU?B²?�ô«

U½U�√Ë UŠU$ d¦?�√  «—«dI�« X½U� ULK� ¨WOLKŽË WOŽu{u�Ë W?IO�œË WK�Uý  UÝ«—œ

W??O�U??&—ôU?Ð  «—«d??I�« pKð XH???Bð« «–≈ U??�√ ¨U??N� …œb??;« ·«b¼_« o?O??I??% w9

·uÝ …—Ëd?C�UÐ p�– ÊS?9 ¨ UÝ«—b�« pKð q¦?� vKŽ U¼œUL?²Ž« Âb?ŽË WOz«u?AF�«Ë

d?O?žË WKýU?9  U?ŽËd?A?� —u?Nþ s� U?N?OKŽ V?ðd?²¹ U?�Ë ¨WKýU?9  «—«d?� v�≈ œu?I¹

VKž√ ÊuJð w²�« ¨WO�UM�« ‰Ëb�« w9 W?×{«Ë …—uBÐ p�– dNE¹Ë ¨U¹œUB?²�« W¹b−�

∫w9 dE½« qO\UH²�« s� b¹eLK� ©±®

¨Y¹b(« wÐdF�« V²J*« ̈ —UL¦²Ýô«  UÝUOÝË ŸËdA*« ÈËbł  UÝ«—œ w9  «¡«d� ̈ ÍËUM(« ̀ �U\ bL×� Æœ  ≠

Æ ±π∏≥ ∫W¹—bMJÝô«≠ÂbI²�« WF³D� ¨WFÐ«d�« WF³D�«

±π∏µ ∫…d¼UI�« ¨fLý 5Ž W³²J� ¨…b¹b'«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ ¨w�UN²�« rFM*« b³Ž  ≠

±π∏µ ∫…d¼UI�« wÐdF�« dJH�« —«œ ¨W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� W¹œUB²�ô« ÈËb'« ¨ÍœUAÐ w�uý bL×� Æœ  ≠

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Âb?F� W−?O²?½ ¨U¹œUB?²�« W¹b?:« d?Ož  U?ŽËdA?*« Ÿu½ s� UN?O9 W?LzU?I�«  UŽËd?A*«

Æ UÝ«—b�« pKð q¦� vKŽ UN²�U�≈ œUL²Ž«

∫©¥®WO�U²�« qzUE*« W'UF� qBH�« «c¼ sLCð bI9 ”UÝ_« «c¼ vKŽË

ÆW¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ÂuNH�  ±≠≤

ÆW¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√  ≤≠≤

ÆW¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ Ÿ«u½√  ≥≠≤

ÆWO�Ë_« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ±≠≥≠≤

ÆWOKOBH²�« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≤≠≥≠≤

ÆWOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≥≠≥≠≤ 

Æ qOBH²�« s� ¡wAÐ ÁöŽ√ qzUE*« s� q� `O{uð ‰ËU×½ Êü«Ë

W¹œUB²"ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ÂuNH� ±≠≤

Concept of Economic Feasibilty study

sŽ …—U?³Ž ô≈ w¼ U?� ¨W?OMH�«Ë W¹œU?B²?�ô« ÈËb?'«  UÝ«—œ Ê√ ¨‰u?I�« sJ1

¨W?Šd²?I*«  U?ŽËd?A*« Ë√ ŸËd?A*« V½«uł W?9UJ� WK?�UA�« W?O?LKF�«  U?Ý«—b�« pKð

¨WOMH�« Ë√ WOKOBH²�«  UÝ«—b�« Ÿu½ s� Ë√ WO�Ë√  UÝ«—œ qJAÐ U�≈ ÊuJð b� w²�«Ë

…bŽ 5Ð s?� W¹—UL¦?²Ý« W?\d9 Ë√ q¹bÐ —U?O²š« v�≈ q\u?²�« sJ1 UN�ö?š s� w²�«Ë

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc�« q¹b³�« ¨WŠd²I� W¹—UL¦²Ý« ’d9 Ë√ qz«bÐ

—«d?I�« –Ucð« w9 U?NOKŽ œU?L²?Žô« r²¹ WKO?ÝË ô≈ w¼ U�  U?Ý«—b�« Ác¼ ÊuJ�Ë

ÆWO�uLA�«Ë WOŽu{u*«Ë W�b�UÐ  UÝ«—b�« pKð nB²ð Ê√ bÐ ô «c� ¨Í—UL¦²Ýô«

U?N?ÝUÝ√ vK?Ž w²�«Ë ¨ U?ŽËdA*« r?OO?Ið qŠ«d?� Èb?Š≈ q¦9  U?Ý«—b�« Ác¼Ë

Õd²I*« ŸËd?A*« sŽ wKc²�UÐ U�√ ¨W³?ÝUM*« W¹—UL¦²Ýô«  «—«d?I�« wM³ð Ë√ –Ucð« r‡²¹

ÆÁcOHMð vKŽ qLF�« Ë√

‰ËUM²¹ rNM� bŠ«Ë q� ¨5B²<« s� o¹d9 q³� s� …œUŽ  UÝ«—b�« Ác¼ Íd&

„d?²A?� d¹dIð v�≈ ‰u?\uK� W�ËU×?� w9 ¨t?\UB?²š« l� rzö?²¹ U0 ŸËdA*« W?Ý«—œ

ÆVÝUM*« —«dI�« –Ucð« UN� „d²¹Ë ¨UOKF�« …—«œû� ÂbI¹

ô≈ w¼ U� ¨W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ Ê≈ ¨‰uI�« sJ1 ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 43 -

qC9_« q¹b³�« —UO²š« v�≈ Îôu\Ë ¨WŠd²I*«  UŽËdA*« W9UJ� WK�Uý  UÝ«—œ WÐU¦0

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc�«

∫W¹œUB²"ô« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√  ≤≠≤

 U??ŽËd??A?L?K� W?O?MH�«Ë W¹œU??B??²??�ô« ÈËb?'«  U??Ý«—œ Ÿu??{u??� wEŠ b??I�

¨WO½U?¦�« WO*UF�« »d?(« bFÐË W�b?I²*« ‰Ëb�« w9 W?\UcÐË …dO?³� WO?L¼QÐ W¹—UL¦?²Ýô«

q¦?�_« l¹“u?²�«Ë Â«b?c?²?Ýô« oO?I% v?KŽ qL?F�« …—Ëd?{ w9 UN?�U?L?²¼« s� ¡e?−?�

ÁU?&« ‰ö?š s� Î̈U?×?{«Ë dNE?¹ Íc�« ÂUL?²¼ô« p?�– ¨WŠU?²*« W¹œU?B?²?�ô« œ«u?LK�

u?×½ ¨…dO?G?\ Ë√ …d?O³?� ¨W?\Uš Ë√ W?�U?Ž X½U� ¡«u?Ý  U?ŽËdA?*«  «—«œ≈ lOL?ł

5F?� Èu²E?� ÊUL?{ qł√ s� ¨ UÝ«—b�« p?Kð q¦* WŠd?²I*«  U?ŽËdA*« ŸU?Cš≈

¨…dL?¦²?E*« ‰«u�_« U?N� ÷dF²?ð Ê√ sJ1 w²�« …dÞU<« W?ł—œ nOHc?ðË ÊU�_« s�

 UŽËd?A*« Ÿu½ s� …œUŽ ÊuJð …b¹b?'« Ë√ WLzU?I�«  UŽËdA*« VK?ž√ qFł U2 «c¼

ÆU¹œUB²�« W¹b:«Ë W×łUM�«

¨…dOš_« œuIF�« v²ŠË Ÿu?{u*« «c¼ ÊS9 ¨WO�UM�« ‰Ëb�« w9 ‰U(« fJŽ vKŽ

WOKL?Ž oOI?×²Ð W?IOŁu�« t?²�öF� Î«dE½ ¨‰Ëb?�« pK²� …dO³J?�« t²O?L¼√ s� ržd�« vKŽË

kŠö¹ YO?Š ¨t?I×?²?E¹ Íc�« ÂU?L²?¼ô« p�– q¦0 vE×¹ r� ¨W¹œU?B?²�ô« W?O?LM²�«

 UŽËdA*« rOO?Ið ‰U−� w9 X¹dł√ w²�«  UÝ«—b�« s� b¹bF�« t²?²³Ł√ U� ‰öš s�Ë

X½U� ¨ U?ŽËdA*« pKð VKž√ Ê√ ¨‰Ëb�« pKð w9 W?LzUI�«  UŽËd?A*« s� b¹bFK�

Ê√ YOŠ ¨W¹œU?B²?�ô«  «dýR*« qJÐË ¨U¹œUB?²�« W¹b:« d?Ož  U?ŽËdA*« Ÿu½ s�

vKŽ ÎU?ÝUÝ√ b?L²?Fð  UŽËd?A� Ë√ ¨Èu?B?I�« WO?łU²½ù« U?NðU�U?DÐ qG²?Að r� UN?³Kž√

UNO?9 …b�u²*« W9UC*« WL?OI�« ÊS9 p�cÐË ¨…œ—u²?E*« UOłu�uMJ²�«Ë ÃU²½ù«  U?�eK²E�

U½u?Ž fO�Ë WO?�uI�«  «œU?B?²�ô« vKŽ U?¾³?Ž X×?³\√ p�cÐË ¨Ã—U?)« v�≈ ‰u×?²ð

WE9UM*« vKŽ …—œU?� dOž UNKFł U2 ÃU²?½ù« nO�UJð ŸUHð—UÐ eOL²ð  UŽËd?A� Ë√ ¨UN�

Æa�« ÆÆÆ W¾O³K� WŁuK�  UŽËdA� Ë√ ¨WOł—U)« ‚«uÝ_« w9

WIKF?²*« W¹—UL¦?²Ýô«  «—«dI�« VKž√ Ê√ v�≈ Î̈U?ÝUÝ√ qAH�« p�– V³?Ý œuF¹Ë

Í—UL¦²Ýô« —«dI�«  U�uI?� s� v½œ_« b(« vKŽ bM²Eð r� ¨ UŽËdA*« pKð W�U�SÐ

ÆWOz«uAŽË W¹œd9  «—«d� WÐU¦0 …œUŽ X½U� ¨ «—«dI�« pKð VKž√ Ê√ qÐ ¨`łUM�«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Ê√ U?N?OKŽ bÐ ö?9 ¨WOzU/ù« U?N?−?�«dÐ oO?I% W?O?�UM�« ‰Ëb�«  œ«—√ U?� «–≈ p�c�

oOI×²� W�“ö�«Ë WOÝUÝ_« WKO?Ýu�« q¦0 t½u� ¨d³�√ WOL¼√ ÂUN�« Ÿu{u*« «c¼ wDFð

w²�« œ—«u*« pKð ¨U?N¹b� W?ŠU?²*« W¹œU?B?²?�ô« œ—«uL?K� q¦?�_« l¹“u²?�«Ë Â«bc?²?Ýô«

“ËU?−?²ð Ê√ s?J1 ÂU?L?²¼ô«Ë ÁU?&ô« p�– ‰ö??š s� YO?Š ¨…œU?(« …—bM�UÐ e??O?L?²ð

d?O?žË WKýU??H�«  U?ŽËd?A*« —u?Nþ Ê√ –≈ ¨œ—«u*« p?Kð w9 d¹c?³?²�«Ë —b?N?�« WKJA?�

≠ ÁU?&ô« p�– Ê√ ô≈ W?9U{≈ ¨W?ŠU?²*« œ—«u*« w9 …—U?E?š wMF¹ ¨W¹œU?B²?�« W¹b?:«

‰«u�ú� ÊU?�_« s� Èu²E?� dO9uð v?KŽ bŽUE¹ ·u?Ý ≠ÈËb'«  UÝ«—bÐ ÂU?L²¼ô«

Æ—UL¦²Ýô« WOKLF� lO−Að s� p�c� U�Ë ¨U¼—UL¦²Ý« œ«d*«

5Ð WK?{U??H*« vK?Ž ÎU??ÝU??Ý√ Âu??Ið w?²�« ¨W¹œU??B??²???�ô« ÈËb??'«  U??Ý«—œ Ê≈

tO?łuð w9 bŽU?Eð ·uÝ ¨qC?9_« q¹b³�« —U?O²š« v�≈ Îôu?\Ë WŠd?²I*«  U?ŽËdA*«

“ËU??&Ë W?×??łUM�«  U?ŽËd??A*« Ë√ ’d??H�« pKð u?×?½ —U?L??¦?²??Ýö� …b?F*« ‰«u??�_«

wðQ¹ ¨W¹œUB²?�ô« ÈËb'«  UÝ«—bÐ ÂUL²¼ô« Ê√ ¨wMF¹ «c¼Ë ¨WKýU?H�«  UŽËdA*«

pK²� U?�Ë ¨W?×?łU½ W¹—U?L¦?²?Ý«  «—«d?� v�≈ ‰u?\uK� WKO?Ýu?� U?N²?O?L¼√ ‰ö?š s�

s� U¼—U?L¦?²Ý« œ«d*« ‰«u?�ú� ÊU�_« s� 5F?� Èu?²E?� dO?9u²� W?OL¼√ s�  «—«d?I�«

l9UM*« s� ‰u?³?I?� Èu?²?E?� oOI?% Ë√ ¨VÝU?M� bzU?Ž vKŽ ‰u?B(« q?ÐUI?� ¨W?N?ł

Ë√ ’d?H�« pKð v�≈ —U?L?¦?²?Ýö� …b?F*« ‰«u?�_« t?O?łuð v�≈ W?9U?{≈ ¨W?O?ŽU?L?²?łô«

»U×?\_ W³EM�UÐ Ë√ ¨w�u?I�« œUB²?�ö� WOL¼√ s� p�c� U?�Ë W×łUM�«  U?ŽËdA*«

Æ‰«u�_« pKð

W¹œUB²"ô« ÈËb'«  UÝ«—œ Ÿ«u½√ ≥≠≤

s� ržd�« vKŽ ¨W¹œUB?²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ s� Ÿ«u½√ WŁöŁ 5Ð eO?OL²�« sJ1

∫wK¹ UL� w¼ w²�«Ë UNMOÐ ULO9 qš«b²�«

ÆWO�Ë_« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ±≠≥≠≤

ÆWOKOBH²�« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≤≠≥≠≤

ÆWOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≥≠≥≠≤

∫qOBH²�« s� ¡wAÐË  UÝ«—b�« pKð s� Ÿu½ q� `O{uð ‰ËU×½ Êü«Ë

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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Primary Economic Feas study WO�Ë_« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ±≠≥≠≤

∫WO�Ë_« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ÂuNH5  ±≠±≠≥≠≤   

d¹d?Ið Ë√ W?Ý«—œ¢ sŽ …—U?³?Ž U?N½Q?Ð W?O�Ë_« ÈËb?'«  U?Ý«—œ ·d?Fð Ê√ sJ1 

w²�«Ë ¨WŠd?²I*«  UŽËdA*« Ë√ ŸËd?A*« V½«uł W9U� sŽ W?�UF�« ◊uD)« q¦1 w�Ë√

v�≈ ‰UI?²½ô« Ë√ ŸËdA*« sŽ wKc?²�UÐ U�≈ —«d� –U?cð« v�≈ q\u²�« U?N�öš s� sJ1

Æ¢ÎöOBHð d¦�√ WÝ«—œ

U?N�ö?š s� sJ1 WKO?ÝË ô≈ w¼ U?� ¨W?O�Ë_« ÈËb?'«  U?Ý«—œ Ê√ wMF¹ «c¼Ë

ÆÎU¹œUB²�« Õd²I*« ŸËdA*« ÈËbł Èb� W9dF�

…—U?³Ž ô≈ w¼ U?� ¨WO�Ë_« ÈËb?'«  U?Ý«—œ Ê√ ¨‰uI�« sJ1 ¨W?�UŽ …—u?BÐË

v�≈ q\u?²�« U?N�ö?š s� sJ1 w²�«Ë ¨b?Š«Ë Ê¬ w9 …e?�d�Ë W?DE³?�  U?Ý«—œ sŽ

WO�U?Lłù« W?HKJ�« w¼ U� ¨Îö?¦� ¨Õd?²I*« ŸËdA*« s?Ž WK¾Ý_« iFÐ ‰u?Š  UÐUł≈

¨UNłU²½≈ sJL*«  U−²M*« w¼ U� ¨WF�u²*« bz«uF�« r−Š u¼ U�Ë ¨Õd²I*« ŸËdALK�

ŸËd??A?LK� W?K¹b?³�« l?�«u*« w¼ U?� ¨U?¼—u?ł√ w¼ U??�Ë WK�U??F�« Èu?I?K� W?łU??(« r�

Æa�« ÆÆÆ ŸËdA*« cOHM²� Â“ö�« X�u�« u¼ U�Ë ¨Õd²I*«

¨Õd?²?I*« ŸËdA*« s?Ž WO�Ë√ …dJ?9 ¡UDŽ≈ v�≈ ÎUÝU?Ý√ ·b?Nð ¨ U?Ý«—b�« Ác¼Ë

¨WF−A� dOž WO�Ë_« WÝ«—b�« ZzU²½ X½U� «–S9 ¨WOzb³*« WOŠUM�« s� t�u³� sJ1 q¼Ë

W?OÐU?−¹≈ WÝ«—b�« ZzU?²½ X½U?� «–≈ U?�√ ¨ŸËdA?*« sŽ wKc²?�« W�U(« Ác¼ w9 s?JLO?9

v�≈ ‰U?I?²½ô« s� bÐ ö?9 ¨d³?�√ ÊU?�√ Èu?²E?� v�≈ ‰u?\u�« qł√ s�Ë ¨W?F?−A?�Ë

ÆWO9U� dOž WO�Ë_« WÝ«—b�« ÊuJð b� YOŠ ¨UILŽË öOBHð d¦�√ WÝ«—œ

w9 UNOK?Ž œUL²Žô« sJ1Ë ¨rOO?I²K� WKÐU� WO�Ë_« ÈËb?'«  UÝ«—œ ÊuJð wJ�Ë

s� b¹bFK� W'UF� sLCð Ê√ bÐ ô UN½S9 ¨Õd²I*« ŸËdA*« ÊQAÐ w�Ë_« —«dI�« –Ucð«

ÆŸËdA*UÐ WIKF²*« V½«u'«

∫WO�Ë_« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²�« qzU"*«  ≤≠±≠≥≠≤

∫wK¹ U0 UN�ULł≈ sJ1 WO�Ë_« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²�« qzUE*« r¼√ Ê≈

p�–  U¼U&«Ë ¨Õd?²I*« ŸËdA*«  U?−²M� vKŽ l�u²*« VKD�« sŽ W?O�Ë√ WÝ«—œ ≠±

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

 «—œU?B�« r−?Š W?Ý«—œË ¨…œ—u?²?E*« Ë√ W?OK;«  U?−?²M*« vKŽ ¡«u?Ý VKD�«

‚u?EK� W?OÐU?FO?²?Ýô« W?�UD�« w¼ U?�Ë ¨ U?−²?M*« pKð q¦* W?OK³?I²?E*«Ë W?O�U?(«

ÆWOK;«

nO�UJð qJ?AÐ X½U?� ¡«uÝ ¨ŸËd?A?LK� W?O�U?L?łù« nO�UJ²�« sŽ W?O�Ë√ W?Ý«—œ ≠≤

tÐU?A*«  UŽËd?ALK� …d?9u?²*«  UÝ«—b�« iFÐ v�≈ …—U?ý≈ l� ¨…d?OG?²� Â√ W?²ÐUŁ

 «dOG?²�« —U³²Žô« dEMÐ c?š√ l� ¨Ã—U)« w9 Ë√ qš«b�« w9 W�UI?� X½U� ¡«uÝ

ÆÂU−Š_« ·ö²š«Ë ¨—UFÝ_«Ë nO�UJ²�« w9 UNŁËbŠ sJL*«

WÝ«—b�« s� V½U?'« «c¼ sLC²¹Ë ¨U?OM9 ŸËdA*« ÈËbł Èb� sŽ W?O�Ë√ WÝ«—œ ≠≥

¨W??FMB*« nB?½ Ë√ W?O�Ë_« œ«u?*« v�≈ Õd?²??I*« ŸËd??A*« W??łU?Š Èb??� b¹b??%

sJL*« ÃU²½ù« VO?�UÝ√ b¹b%Ë ¨WK�U?F�« ÈuI�«Ë  ôü«Ë szUJ*« v�≈ t²?łUŠË

¨o¹u?E?²�«Ë W½U?OB?�«Ë Êe)«  U?�b?c?� ¨W?OłU?²½ù«  U?�b?)«Ë ¨U?N?�«bc?²?Ý«

ÆW�“ö�« w½U³*« rOLBðË

l�u*« b¹b?% v�≈ Îôu?\Ë ¨Õd?²?I*« ŸËd?A?LK� W?K¹b?³�« l�«u*« sŽ W?O�Ë√ W?Ý«—œ ≠¥

Æq¦�_« l�uLK� …œb;« q�«uF�« ¡u{ vKŽ ¨VÝUM*«

bÝ w9 t²OL¼√ Èb?� b¹b×²� ¨Õd²I*« ŸËdALK� WF�u?²*« WO�uI�« l9UMLK� WÝ«—œ ≠µ

U?³½Uł d¹b?Bð vKŽ t²?O½UJ�≈ Èb?�Ë ¨ U−?²M*« iFÐ s� WOK;« ‚u?E�« WłU?Š

Ê«e?O?� 5E?% q?ł√ s� W?³?F?B�«  ö?L?F?�« iFÐ vKŽ ‰u?B?×K?� t?łU?²½≈ s�

WKJA� s� b×K� Â«bc²Ýô« ’d9 dO9uð w9 ŸËdA*« WOL¼√ Èb�Ë ¨ UŽu9b*«

l� W??O??HKšË W??O??�U??�√  UÞU??³ð—« s� ŸËd??A*« tÐ e??O??L?²?¹ U?� Èb??�Ë ¨W�U?D³�«

qšb�« …œU¹“ w9 ŸËd??A*« W?O?L¼√ Èb?� b¹b??% w�U?²�UÐË ¨W?LzU?I?�«  U?ŽËd?A*«

ÆW¹œUB²�ô« WOLM²�« WOKLŽ oOI% w9 Ë√ w�uI�«

—œU?B?� vKŽ b?L??²?F¹ p�– Ê√ q¼Ë ¨ŸËd?A*« q¹u9 —œU??B?� sŽ W?O�Ë√ W?Ý«—œ ≠∂

Æ…bzUH�« dFÝ —«bI� U�Ë ¨WO³Mł√ q¹u9 —œUB� vKŽ Ë√ WOK×�

ÆÕd²I*« ŸËdALK� WF�u²*« bz«uF�« sŽ WO�Ë√ WÝ«—œ ≠∑

5½«u?I�«Ë b?O�UI?²�«Ë  «œU?F�« l� Õd?²?I*« ŸËdA*« w?A9 Èb� sŽ W?O�Ë√ W?Ý«—œ ≠∏

ÆlL²:« w9 …bzUE�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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·ö?²šö� Î«dE½ ¨d?šü ŸËdA?� s�  U?Ý«—b�« Ác¼ ·ö²?š« s� ržd�« vKŽË

ô  U?Ý«—b�« Ác¼ œ«bŽ≈ nO�UJð Ê√ ô≈ ¨W?Šd²?I*«  U?ŽËdA*« W?FO?³ÞË ·«b¼√ 5Ð

ÆÕd²I*« ŸËdALK� WO�ULłù« WHKJ�« s� •≤ ‰«uŠ_« s� ‰UŠ ÍQÐ “ËU−²ð

Details of Econ-Feas study  WOKOBH²�« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ  ≤≠≥≠≤

∫WOKOBH²�« ÈËb'«  UÝ«—œ ÂuNH5  ±≠≤≠≥≠≤

W?I?Šô  U?Ý«—œ¢ sŽ …—U?³Ž U?N½Q?Ð ¨ UÝ«—b?�« s� ŸuM�« «c¼ ·d?F¹ Ê√ sJ1

d¹dIð WÐU¦0 w¼Ë ¨UNM� ôuLýË W�œË öOBHð d¦�√ UNMJ�Ë WO�Ë_« ÈËb'«  UÝ«—b�

…—«œù« lOD²?Eð U?NÝU?Ý√ vKŽ w²�«Ë ¨Õd?²I*« ŸËd?A*« V½«u?ł W9U?� qL?A¹ qBH?�

v�≈ ‰UI?²½ô« Ë√ tKOłQ?ð Ë√ UOzUN½ ŸËd?A*« sŽ wKc?²�UÐ U�≈ ¨U¼«—«d?� cc²ð Ê√ U?OKF�«

Æ¢cOHM²�« WKŠd�

¨UNM� bÐ ô …—Ëd?{ `³Bð W?OKOBH?²�« ÈËb'«  U?Ý«—œ Ê√ ¨‰uI�« sJ1 ¨«c�

Ác¼ q¦?� W?O?L?¼√ œ«œeðË ¨`łUM�« Í—U?L?¦?²?Ýô« —«d?I�«  U?�u?I??� b?Š√ d?³?²?Fð U?L?�

Æ…dO³� ‰«u�√ ”Ëƒ— UN²�U�≈ VKD²¹ w²�« …dO³J�«  UŽËdALK� W\UcÐË  UÝ«—b�«

WOÐU−¹≈ WO�Ë_« WÝ«—b�« ZzU²½ X½U?� «–≈ v²Š t½√ ¨‰uI�« sJ1 Èdš√ WOŠU½ s�

pKð q¦� Ê_ Î«dE?½ ¨Í—UL¦?²Ý« —«d� wM³ð w9 U?NOKŽ œU?L²Žô« sJ1 ö?9 ¨WF−?A�Ë

…—u\ wDFð ô UN½S9 p�cÐË W?�UF�« ◊uD)« `O{uð w9 UN²LN?� dB×Mð  UÝ«—b�«

…uD)« WÐU¦0 d³²Fð Ê√ sJ1 UNMJ� ¨Õd²I*« ŸËdA*« V½«uł W9U� sŽ WIO�œË W×{«Ë

ÆWOKOBH²�«  UÝ«—b�« UNOKŽ vM³ð Ê√ sJ1 w²�« v�Ë_«

W???O�Ë_« ÈËb???'«  U??Ý«—œ s?� q� Ê√ ¨‰u???I�« sJ1 ¨”U???Ý_« «c¼ v?KŽË

sJ1 ô Í√ ¨W{u?F� XEO�Ë ¨WO�U?²²�Ë WK�UJ²�  U?Ý«—œ ô≈ w¼ U� ¨ WOKOB?H²�«Ë

ÊU9bNð UL¼ö� Ê√Ë ¨Èdš_« WÝ«—b�« sŽ Îö¹bÐ ÊuJð wJ� …bŠ«Ë WÝ«—bÐ ¡UH²�ô«

bŽU?EðË ÊU�_« s� 5F?� Èu²?E� sLC¹ ¨`łU½ Í—U?L¦?²Ý« —«d� v?�≈ ‰u\u�« w9

5Ð s� W³ÝUM� W¹—UL¦²Ý« W\d9 —UO?²š« v�≈ ·bNð UL� ¨…dÞU<« Wł—œ nOHcð w9

ÆWOLKŽ fÝ√ v�≈ Î«œUM²Ý«Ë WŠd²I� ’d9 …bŽ

∫WOKOBH²�« W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²�« qzU"*«  ≤≠≤≠≥≠≤

∫wK¹ U0 UN�ULł≈ sJ1 WOKOBH²�« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²�« qzUE*« r¼√ Ê≈

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

¨Õd?²I*« ŸËd?A*«  U−?²M� vKŽ VKD�«  U¼U?&«Ë WF?O?³Þ ‰uŠ WKB?H� W?Ý«—œ ≠±

q�«u?F�«Ë ¨wł—U?)« VK?D�« Ë√ wK;« VKD�« ¡«u?Ý l�u?²*« V?KD�« WML?C?²?�

l� ¨W?FÞUI?²*«Ë W?OKšb�«Ë W¹d?FE?�« VKD�«  U½Ëd�Ë V?KD�« p�– vKŽ …dŁR*«

 «—œUB�«Ë  «œ«d?O²Ýô« s� qJ� W¹uME�« uLM�«  ôb?F� —U³²?Žô« dEMÐ cš_«

W9UJ� WO9«Ë WÝ«—œ l� ¨ U−?²M*« fHM� WLzUI�«  UŽËdA*« s� wK;« ÃU²½ù«Ë

w¼ U?�Ë ¨ U?−?²M*« lO?³� W?F?�u²*« —U?F?Ý_« w¼ U?�Ë ¨W?OK;« ‚u?E�« V½«u?ł

—UŁx� WÝ«—œ sLC²¹ UL� ¨WOK;« ‚uE?�« s� ŸËdA*«  U−²M* WF�u²*« W‡B(«

W?F??O?³Þ w¼ U??�Ë ¨W?−??²M*« lKEK� W?K¹b?³�«Ë WK?LJ*« lKE�« ÃU??²½≈ sŽ W?L??łUM�«

ÆŸËdA*«  U−²M* l�u²*« pKN²E*«

lKÝ w¼ q¼Ë ¨Õd?²I*« ŸËd?A*« UN?−²M¹ w?²�« lKE�« WF?O³Þ sŽ WKB?H� W?Ý«—œ ≠≤

ÆWDOÝË lKÝ Â√ WOzUN½

w9 U?N?�«b?c²?Ý« sJL*« W?OMH?�« VO�U?Ý_«Ë ¨ÃU²½ù« W?OKL?Ž sŽ WK?BH?� W?Ý«—œ ≠≥

UL� ¨ŸËdA*« r−Š l� Õd²I*« włu�uMJ²�« »uKÝ_« WLzö� Èb�Ë ¨ŸËdA*«

¨ÃU?²½ù« d?\UMŽ w?9 ‰ö?Šù« W?OKL?F� oO?�œ n\Ë W?Ý«—b?�« sL?Cð Ê√ bÐ ô

oKF²ð w²�« Èd?š_« WOMH�« ‰U?LŽ_« b¹b% v�≈ W?9U{≈ ¨Èdš_« W?OMH�« qz«b³�«Ë

 U?�b)«Ë W½U?O?B�« ‰U?LŽ√Ë ¨W?O½b*«Ë ¨W?OÝbM?N�« ‰UL?Ž_U?� ¨ÃU²½ù« W?OKL?FÐ

ÆÈdš_«

X½U?� ¡«u?Ý ¨ŸËdA*« W?�U?�ù W?�“ö�« W?O�UL?łù« nO�UJ²?�« sŽ WKBH?� W?Ý«—œ ≠¥

Ÿ«u½√ W?9UJ� WK�U?ýË W?IO?�œ …—u?BÐË ¨qO?GAð nO�U?Jð Ë√ W²ÐUŁ n?O�UJð qJAÐ

nO�UJðË ¨ÃU²½ù«  U�eK²?E�Ë  ôü«Ë szUJ*«Ë w½U³*« WHK� d¹b?I²� nO�UJ²�«

¨WO½u½UI?�«  «—UA²Ýô«Ë 5�Q²�«Ë Êö?Žù«Ë W¹UŽb�«Ë s¹ec²�«Ë qIM?�«Ë W½UOB�«

¨—UŁb½ô«Ë  «—U?−¹ù«Ë wŽU?L?²??łô« ÊU?L?C�«Ë e?9«u?(«Ë  P?9UJ*«Ë —u?ł_«Ë

Æa�« ÆÆÆ d¹uD²�«Ë Y×³�«Ë V¹—b²�« nO�UJðË

 «œ«d¹ù« sL?C²ð w²�« ¨Õd?²I*« ŸËd?ALK� W?F�u?²*« bz«uF�« sŽ WK?BH?� WÝ«—œ ≠µ

`O??{uð l� ¨…b??ŠË q� W?HK?� ‰b?F??�Ë ¨Vz«d??C�« ŸUDI??²?Ý« q³??� ÕUÐ—_«Ë

W?9U?{≈ b?FÐË q³?� U?N?łU?²½≈ l�u?²*« lKEK� W?KŁU?L*«Ë …œ—u?²?E*« lKEK� —U?F?Ý_«

ÆwzUNM�« l¹“u²�« e�«d* qIM�« nO�UJðË WO�dLJ�« ÂuÝd�«Ë Vz«dC�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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q³?� s� U??Oð«– q¹u?L?²�« r²¹ q¼Ë ¨ŸËd??A*« q¹u9 —œU?B?� sŽ WK?B?H?� W?Ý«—œ ≠∂

Ë√ U?OÐdŽ q¹u?L²�« Â√ ¨W?OK; « ÷Ëd?I�« vKŽ œUL?²Žô« Ë√ ¨ŸËd?A*« »U×?\√

ÆU¼u/  ôbF�Ë ÷ËdI�« vKŽ …bzUH�« —UFÝ√ w¼ U�Ë ¨ÎUO³Mł√

q�«u?F�« r¼_ WÝ«—œ l� ¨Õd?²I*« ŸËd?ALK� VÝUM*« l�u*« sŽ W?KBH?� WÝ«—œ ≠∑

œ«u*« —œUB� s� Ë√ ¨‚«uÝ_« s� »dI�U?� ¨VÝUM*« l�u*« —UO²š« w9 …œb;«

Ë√ ¨‚«uÝ_« v�≈ ŸËd?A*« s� …e¼U'« lKE�« qI½ ¡«uÝ qIM�« W?HKJð Ë√ WO�Ë_«

”√— ¨WO²×²�« vM³�« d9uð Èb?�Ë ¨ŸËdA*« v�≈ ‚uE�« s�  U�U)«Ë œ«u*« qI½

p�– dŁ√Ë WLzUI�«  UŽËdA*« l� ŸËdA*« W�öŽ Èb�Ë ¨WK�UF�« ÈuI�«Ë ¨‰U*«

ÆŸËdA*« l�u� —UO²š« w9

¨W¾?O³�« vKŽ Õd?²I*« ŸËdA*« dŁ« —U?³²ŽôUÐ c?š√ s� ¨‰U:« «c¼ w9 bÐ ô U?L� ≠∏

w9«d??G?'« l¹“u??²�« vKŽ l�u?*« dŁ√ b¹b?% l� ¨w?ŽU?L??²?łô« d??C?×??²�« vKŽË

«c¼ UN?³½Uł w9 W?Ý«—b�« sLC²ð Ê√ bÐ ô U?L� ¨rOK�ù« Ë√ bK³�« w9 ¨W?ŽUMBK�

W?HK²<« l�«u*« s� l?�u� Í√ s� W?F�u?²*« W?OŽU?L²?łô« l9UM*«Ë bz«u?HK� W½—UI?�

Èb?� ¨—U³?²Žô« 5FÐ c?š_« …—Ëd{ l� ¨W?O?ŽUL?²ł« Ë√ W¹œU?B²?�« X½U� ¡«u?Ý

Æ…bzUE�«  UF¹dA²�«Ë 5½«uI�« l� Õd²I*« ŸËdALK� —U²<« l�u*« WLzö�

¡«uÝ Õd²?I*« ŸËdALK� WHK²<« WO?łU²½ù«  U�UD�«Ë  UFE�« sŽ WKB?H� WÝ«—œ ≠π

‰öG?²Ý« vKŽ …—bI�« Èb?�Ë ¨WOKF?9 Ë√ WŠU²?� Ë√ ÈuB�  U?�UÞ qJAÐ X½U�

VÝUM*« r−(« b¹b?% vKŽ WÝ«—b�« sLCð …—Ëd?{ wMF¹ «c¼Ë ¨ U�UD�« pKð

W½U?F?²Ýô« l� W?HK²?c?� U�U?−?Š√ „UM¼ Ê√ —U?³?²Žô« dEM?Ð U½cš√ «–≈ ¨ŸËd?A?LK�

ÆW¹—UOF*« Ë√ WOÝUOI�« ÂU−Š_UÐ

d?NE� X×³?\√ w²�«Ë ÃU?²½ù« d\UMŽ w9 ‰ö?Šù« WO?KLŽ sŽ WKB?H� W?Ý«—œ ≠±∞

ÆY¹b(« ÃU²½ù« d¼UE� s�

ŸËdA*« W�U?�≈ œ«d*« WIDM*« w9 U¼d9uð Èb�Ë W?O²×²�« vM³�« sŽ WKB?H� WÝ«—œ ≠±±

Èb� v�≈ W9U{≈ Í—U:«Ë nðUN�«Ë ¡UÐdNJ�«Ë ¡U?*«  UJ³AÐ q¦L²ð w²�«Ë ¨UNO9

b� ¨vM³�« Ác¼ d?9uð ÂbŽ Ê√ –≈ ¨ÊUJÝù«Ë WOLOKF?²�«Ë WO×B�«  U?�b)« d9uð

ÆŸËdA*« W�U�ù W�“ö�« WO�ULłù« WHKJ�« v�≈ WO9U{≈ WHK� VKD²¹

W?�“ö�« W?OMH?�«Ë W¹—«œù« X½U?� ¡«u?Ý W?ŠU?²*« qL?F�« …u?� s?Ž WKB?H?� W?Ý«—œ ≠±≤

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

qO¼Q²�«Ë V¹—b?²K� Z�«dÐ WÝ«—b�« sLCð …—Ëd{ v�≈ W?9U{≈ ¨ŸËdA*« qOG?A²�

‰U?LF�« q?LAð ôË ¨…d?L?²E?� W?OKL?Ž V¹—b²�« W?OKL?Ž Ê_ Î«dE½ ¨Èu?I�« pK²�

WOłu�uMJ²�«  «dOG²�« W³�«u?� qł√ s� ¨¡U�bI�« ‰ULF�« UC¹√ qLAð qÐ ¨œb'«

ÆUOłu�uMJ²�«Ë rKF�« ‰U−� w9 b¹bł u¼ U� q� vKŽ ŸöÞô«Ë ¨WF¹dE�«

 ©±®

∫ UŽËdALK� WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ ≥≠≥≠≤

Technical Feasibility Study of Projects

w9 W?OMH�« qzU?E*« s� b¹b?FK� W?IÐU?E�« ÈËb?'«  UÝ«—œ ‰ËU?Mð s� ržd�« vKŽ

¡u?C�« ¡UI�≈ W?Ý«—b�« s� ¡e'« «c¼ w9 ‰ËU?×½ UM½√ ô≈ ¨U?N²?Ý«—œ œ«d*«  UŽËd?A*«

¨qOB?H²�« s� ¡wAÐË  U?ŽËdA*« W?�U�SÐ oKF²ð w²�« W?OMH�« qzUE*« s� b?¹bF�« vKŽ

U?N�ö?š s� sJ2 YO?Š ¨ U?Ý«—b�« pKð q?¦� U?N?K²?% w²�« …d?O?³J�« W?O?L¼ú� Î«dE½

W¹b−� ÊuJð b� ZzU?²½ v�≈ q\u²�« WOKOBH²�«Ë WO�Ë_« W¹œU?B²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ZzU²M�« ÊuJð b� ¨WOMH�« WÝ«—b�« v�≈  UŽËdA*« pKð ŸUCš≈ bMŽ sJ�Ë ¨U¹œUB²�«

ÆU¹œUB²�« W¹b−� dOž

 U??Ý«—œ s� W???HK²??<« Ÿ«u½_« Ê√ ¨ÎU???IÐU??Ý UM?K� U??L??�Ë ”U??Ý_« «c?¼ vKŽË

 U?Ý«—œ w¼ qÐ ¨Èd?š_« sŽ …b?Š«u�« WKI?²E?� Ë√ WKB?HM� XE?O� w¼ ¨ÈËb?'«

r²¹ Ê√ bÐ ô U??N½S?9 ¨U??NM� ·b??N�« v�≈ q\uðË «cJ?¼ ÊuJð Ê√ qł_Ë ¨WK�UJ?²?�

¨W?\U??)« t?²¹Ë«“ cM� ŸËd?A?*« ”—b¹ q� ¨5B?²??<« s� o¹d?9 q³?� s?� U¼œ«b?Ž≈

–U?cð« w9 U¼b?ŽU?E¹ Ê√ sJ1 ¨U?O?KF�« …—«œù« v�≈ Âb?I¹ „d?²?A?� d¹d?Ið v�≈ Îôu?\Ë

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc�« VÝUM*« Í—UL¦²Ýô« —«dI�«

∫WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ ÂuNH5  ±≠≥≠≥≠≤

d?B??×Mð w²?�« W?Ý«—b�« pKð U??N½QÐ ¨W??OMH�« ÈËb??'«  U?Ý«—œ ·d??Fð Ê√ sJ1

sJ1 w²�«Ë ¨Õd?²?I?*« ŸËd?A*UÐ W?IKF?²*« W?OMH?�« V½«u?'« W?9U?� W?Ý«—œ w9 U?N?²?L?N?�

Ë√ ŸËd?A*« sŽ wKc??²�UÐ U?�≈ ¨Í—U?L?¦?²?Ý« —«d?� v�≈ q\u?²�« w?9 U?N?OKŽ œU?L?²?Žô«

ÆcOHM²�« WKŠd� v�≈ ‰u×²�«

dAM�«Ë W?ŽU³DK� ŸU?Fýù« W?³²J� ¨ UŽËd?A*« rOO?IðË W¹œUB²?�ô« ÈËb'«  U?Ý«—œ ¨e¹eF�« b³?Ž dO?LÝ Æœ ©±®

±π’ ¨±ππ∑ ∫W¹—bMJÝù« ¨l¹“u²�«Ë

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 51 -

∫ UŽËdALK� WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√  ≤≠≥≠≥≠≤

Ê_ «dE½ ¨…dO³� WOL¼QÐ vE×¹ ¨ÈËb'«  UÝ«—œ s� ŸuM�« «c¼ Ê√ ¨‰uI�« sJ1

W?OMH�«  UłU?O²?Š«Ë ·Ëdþ sŽ nK²?cð w²�«Ë W?OMH�« tðUłU?O?²Š«Ë t?9Ëdþ ŸËdA?� qJ�

 «b?F*«Ë …eN?ł_«Ë w½U³*« s� VKI?�« ÷«d�_ vH?A²?E�  U?łUO?²ŠU?9 ¨dš¬ ŸËd?A*

ÆÊuOFK� Ë√ ‰UHÞ√ vHA²E*  UłUO²Šô« pKð dOž w¼ ¨w³D�« —œUJ�« s�Ë WO³D�«

 UłU?O²Šô« d?Ož w¼ ¨ «—UOE�«  U?�d×� W?ŽUMB� lMB�  UłU?O²Š« Ê√ U?L�

Æ «—UOE�« q�UO¼ WŽUMB� lMB* WOMH�«

—UO?²š« w9 U?N²?LN?� dB?×Mð  UŽËd?ALK� W?OMH�« ÈËb'« W?Ý«—œ Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æ UłUO²Šô« pKð d¦�√ U�Ë ¨Õd²I*« ŸËdA*« UNłU²×¹ w²�« WHK²<« WOMH�« qz«b³�«

qz«b³K� WF�u²*« —UŁü« h×9 vKŽ bŽUEð WOMH�« WÝ«—b�« Ê≈ ¨‰uI�« sJ1 p�c�

w9 qz«b?³�« ¨ÃU?²?½ù« qz«bÐ ¨U?O?łu�uMJ²�U?Ð U?NM� oKF?²¹ U?� ¡«u?Ý ¨W?HK?²?<« W?OMH�«

Æa�« ÆÆÆ l�«u*« w9 ¨WO²×²�« vM³�« w9 qz«b³�« ¨ÃU²½ù« VO�UÝ√

…«œ√ WÐU??¦0 ÊuJð Ê√ sJ1 ¨Õd??²?I?*« ŸËd?A??LK� W?OM?H�« W?Ý«—b�« Ê√ w?MF¹ «c¼Ë

ÆŸËdA*« ÕU−M� WOMH�«  U�eK²E*« d9uð Èb� vKŽ rJ(« w9 bŽUEð

U?�Ë  UÝ«—b�« s� Ÿu?M�« p�– œ«bŽ≈ w9 qO?B?H²?�«Ë oLF?²�« W?ł—œ ÊS9 …œU?ŽË

bI?Fð Èb�Ë ŸËdA*« r−Š v?KŽ bL²F¹ X�ËË ‰U?�Ë bNł s� œ«b?Žù« p�– t³KD²¹

bI?Fð Ë√ WÞUEÐ Èb�Ë ¨t�«b?c²Ý« œ«d*« włU²½ù« s?H�« vKŽË ¨WOłU²½ù«  U?OKLF�«

ÆWŠU²*« WOłU²½ù« qz«b³�« œbŽË ¨UNłU²½≈ œ«d*« WFKE�«

ÊuJð YOŠ ¨UNFM\Ë UN�«bc²Ý« ‰Ë«b²*«Ë UNOKŽ ·—UF²*« lKEK� W³EM�UÐ ö¦L9

¨UC¹√ ·Ëd?F� WOMH�« qz«b?³�« 5Ð —UO?²šô«Ë …bO?ł …—uBÐ W9Ëd?F� ÃU²½ù«  U?OKLŽ

 UŽËd?A*« pKð q¦?� W�U�ù W?O�UL?łù« nO�UJ²�«  «d¹b?Ið Ê√ UL?� ¨tO9 W?Ð«dž ôË

œ«b?Ž≈ ÊS??9 «c� ¨U?NMŽ WÐu?KD*«  U?�uKF?*« W?9U?� d??9u?²� Î«dE½ ¨U??³¹d?Ið WKN??Ý ÊuJð

l� v²?ŠË ©U??IÐU?Ý qŁU2 U?N� b?łu?¹ w²�«®  U?ŽËd?A*« pKð q?¦* ÈËb?'«  U?Ý«—œ

ÆX�u�«Ë ‰U*«Ë bN'« s� b¹e*« ‰cÐ v�≈ ÃU²% ô UN½S9 ¨ U9ö²šô« iFÐ œułË

ô w²�« …b¹b?'«  UŽËdA?LK� W³?EM�UÐ W\U?š  UÝ«—b�« Ác¼ W?OL¼√ d?NEð sJ�

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W??�U?�≈ w9 ÂU??F�« ÁU?&ô« q?¦9 Íc�«Ë ¨W?I?ÐU?E�«  U??ŽËd?A?*« s� U?NK?ŁU1 U?� b??łu¹

…b¹bł UFKÝ Z²Mð b� w²�«  UŽËd?A*« pKð ¨d{U(« X�u�« w9 …b¹b'«  UŽËdA*«

Ác¼ q¦??� Ê≈ ¨…b¹b??ł  U?H??\«u0 sJ�Ë W1b??� U??FKÝ Ë√ ¨U?I?ÐU?Ý W??9Ëd?F??� d?O??ž

ÈuI?�«Ë WOłU?²½ù« ÊuMH�«Ë W?O�UL?łù« nO�UJ²K� WI?O�œ  «d¹b?Ið VKD²ð  UŽËd?A*«

Æa�« ÆÆÆ o¹uE²�« c9UM�Ë WK�UF�«

dÞUc?�Ë q�UA?� tOKŽ Vðd?²ð b� ¨WOMH?�«  UÝ«—b�« W�œË …¡U?H� Âb?Ž ÊS9 «c� 

w9 U?³³Ý ÊuJ?ð b� w²�«Ë W?OI¹u?E²�«Ë W?OłU²½ù«Ë W?O�U*« q�U?A*« UN?Ý√— vKŽË …dO?³�

ÆŸËdA*« qA9

 ∫WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²�« qzU"*«  ≥≠≥≠≥≠≤

©±®

∫wK¹ U0 UN�ULł≈ sJ1 WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ UN'UFð w²�« qzUE*« r¼√ Ê≈

Suitable Size ∫ŸËdALK� VÝUM*« r−(« —UO²š«  ≠±

WO?ŠUM�« s� tO�≈ dEM¹ b?� ¨WO?łU²½ù« tðU�UÞË V?ÝUM*« r−(« —UO?²š« W?OKLŽ Ê≈ 

‰ËUMð w9 WÐ«dž „UM¼ fOK9 «c� ¨WOMH�« W¹Ë«e�« s� tO�≈ dEM�« sJ1 UL� ¨W¹œUB²�ô«

ÆWOMH�«Ë W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ s� q� w9 Ÿu{u*« «c¼

qJ�Ë ¨ŸËdA?� Í_ …œbF²� ÎU?�U−Š√ „UM¼ Ê≈ ¨‰u?I�« sJ1 ¨‰U:« «c¼ w9Ë

¨Ábz«uŽË t?HO�UJð r−Š qJ� Ê√ U?L� ¨WOłU?²½ù« t²�UÞË rzö*« włU?²½ù« tM9 r−Š

 U?ŽUMB�« ‰U?−?� w9 q¦�√ U?L?−?Š d?³²?F¹ U?L?9 ¨rzö*« U?NL?−?Š W?ŽUM\ qJ� Ê≈Ë

ÆW¹ËULOJ�« Ë√ WOÝbMN�«  UŽUMB�« ‰U−� w9 q¦�√ d³²F¹ ô b� ¨WOz«cG�«

t??²??�UÞ r−??Š qJ� Ê√ ¨—U??³??²??Žô« 5FÐ c??š_« s?� bÐ ô ¨‰U??:« «c¼ w9Ë

¨U¼“ËU?& sJ1 ô U?O½œË Èu?B� œËb?Š U?N�  U?�UD�« Ác¼ Ê√Ë ¨W?³ÝU?M*« WO?łU?²½ù«

WŽU?M\ ‰U−?� w9 ö¦?L9 ¨U¹œU?B²?�« ‰u³?I� d?³²?F¹ œËb(« pKð 5Ð lI¹ r−?Š q�Ë

ÆVÝUM� r−Š ©µ∞® s� d¦�√ „UM¼ błu¹ ¨jHM�« d¹dJð

w²�« …b?IF*«Ë W?�U?N�« qzUE*« s� d?³?²Fð VÝUM?*« r−(« —U?O²?š« W�Q?E� ÊS?9 «c�

¨q¦�_« r−?(UÐ vLE¹ U� —UO?²š« v�≈ ‰u\uK� qOK×?²�«Ë WÝ«—b�« s� b¹e*« VKD²ð

∑µ’ ¨±π∑∏ ¨…d¼UI�«≠nO�Q²�« —«œ WF³D� ¨W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« rOOIð ¨‰öł wLN9 bLŠ√ Æœ ©±®

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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W?O�U?*«Ë W¹œU*« X½U?� ¡«u?Ý W??ŠU?²*«  U?O½U?J�ù« l� VÝUM²¹ Ê√ bÐ ô Íc?�« r−?(«

Èb?� u¼ ¨rN?*« sJ� ¨W?�ö?L?Ž  U??ŽËd?A?� —U?O??²?š« fO� u¼ rN*« Ê_ ¨W??OMH�«Ë

ÆWO�UŽ …¡UHJÐ UNKOGAð WO½UJ�≈

¨WO?�UM�« ‰Ëb�« s� b¹bF�« w?9 X¹dł√ w²�«  UÝ«—b?�« s� b¹bF�« X²?³Ł√ YOŠ

s� •∂∞ s� d¦�QÐ UN?�öG²Ý« r²¹ r� WO�UM�« ‰Ëb�« w9 WL?zUI�«  UŽËdA*« VKž√ Ê≈

¨UNKO?GA²� W?�“ö�« ÃU²½ù«  U�eK²E?�Ë ·ËdE�« d9uð ÂbF� Î«dE?½ ¨ÈuBI�« UN?²�UÞ

Ê«bK³�« p?Kð ÊuJð w²�« ¨W?ŠU??²*« œ—«u*« w9 —b??N�«Ë d¹c?³?²?�« s� Ÿu½ «c¼ d?³??²?F¹Ë

ÆUNO�≈ WłU(« f�QÐ

—UO²?šUÐ oKF²¹ ULO?9Ë —U³²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô w?²�« ¨Èdš_« qzUE*« s�

Èb�Ë ¨tO?9 q�UF²�« r²¹ Íc�« ‚uE�« r−?ŠË WFO³Þ u¼ ¨ŸËdA?LK� VÝUM*« r−(«

 U\UB?²šô« nK²c� s�Ë WK�U?F�« ÈuI�«Ë ŸËdA*« W�U?�ù Â“ö�« ‰U*« ”√— d9uð

l�u*«Ë W�UD�«Ë  U�U)«Ë WO�Ë_« œ«u*« d9uð Èb� p�c�Ë ¨ŸËdA*« qOGA²� W�“ö�«

tðU�UDÐ ŸËdA*« qO?GAð ÂbŽ Ê√ –≈ ¨WO�UŽ …¡UHJÐ tKOG?Að ÊUL{ qł√ s� ¨VÝUM*«

w�U?²�UÐË  ÃU²½ù« nO�UJð ŸU?Hð—« vKŽ …—Ëd?C�UÐ ÍœR¹ ·uÝ ¨Èu?BI�« W?OłU?²½ù«

U2 ¨W?Oł—U?)« Ë√ W?OK;« ‚uE�« w9 ¡«u?Ý WKŁU?L*« lKE�« W?E9UM?� vKŽ …—bI�« Âb?Ž

ÆŸËdA*« qA9 w9 U³³Ý p�– ÊuJ¹

ŸËd??A*« r?−??Š 5Ð W??I??OŁË W??�ö??Ž „U?M¼ Ê√ ‰u??I�« sJ1 ¨‰U???:« «c¼ w9Ë

W�UDÐË U?ŽËdA?� rOIð Ê√ sJ1 ô ö?¦L9 ¨U?³ÝUM� U?F�u� r−?Š qJ� Ê√ –≈ ¨l�u*«Ë

ÆWIO{ ‚uÝ œułË l� …dO³� WOłU²½≈

¨d?³?�_« r−?(« u¼ f?O� ¨q¦?�_« r−?(UÐ œu?B?I*« Ê√ ¨d?�c?�UÐ d¹b?'« s�Ë

ÊU³�_« WŽUM?\ q¦� dOGB�« r−?(« ô≈ UNLzö¹ ô  UŽUMB�« s� b¹b?F�« „UM¼ YOŠ

Æq¦�_« r−(« Ÿu½ s� UN�U−Š√ d³²Fð sJ� ¨W¹ËbO�«Ë WO9d(«  UŽUMB�«Ë

s� d³?²Fð VÝUM*« r−?(« —UO?²š« W�U?E� Ê√ ¨‰uI�« sJ1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

ÆWO�UM�« W�ËbK� W\UcÐË W�UN�« qzUE*«

Project Location ŸËdA*« l�u5  ≠≤

W�öŽ UN?� w²�«Ë W�UN�« qzUE*« s� ŸËdALK� q¦?�_« l�u*« —UO²š« W�UE� d?³²Fð 

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

fO� ¨ö?ýU?9 ŸËd?A*« d?³?²?F¹ Ê√ sJ2 YO?Š ¨ŸËd?A*« qA?9 Ë√ ÕU?$ Èb0 W?I?OŁË

Ærzö*« dOž WF�u� V³EÐ U/≈Ë V³E�

∫UL¼ 5²KŠd0 d9 ŸËdALK� rzö*« l�u*« —UO²š« WOKLŽ ÊS9 …œUŽË

r²¹ Í√ ¨Õd?²?I*« ŸËd?A?LK� ÂU?F�« l�u*« b?¹b% U?N?O?9 r²¹ w?²�«Ë v�Ë_« WKŠd*« ≠ √

ÆWK¹bÐ l�«u� …bŽ 5Ð s�Ë ©ö¦� WMOF� WE9U×�® WO9«dG'« WIDM*« —UO²š«

WN?ł Í√ w9 Í√ ¨WIDM*« pKð qš«œ l�u*« b¹b?% UN?O9 r²¹ w²�« WO½U?¦�« WKŠd*« ≠»

WKŠd*« w?9 …œb?;« WE9U??;« Ë√ W?IDM*« s� ©W??OÐuM'« ¨vD?Ýu�« ¨W?O�U??L?A�«®

Æv�Ë_«

ô ¨WK¹bÐ l�«u� …b?Ž 5Ð s� Õd²I*« ŸËd?ALK� rzö*« l�u*« —UO?²š« qł√ s�Ë

nO�UJ²?Ð q¦?L?²ð w²�« q¦?�_« l�u??LK� …œb?;« q�«u?F�« —U?³?²?Žô« dE?MÐ c?š√ s� bÐ

 «œU??F�« v�≈ W??9U??{≈ ¨‰U*« ”√— ¨WK�U??F�« Èu??I�« ¨ÂU??)« œ«u*« ¨W??�UD�« ¨q?IM�«

Æ…bzUE�« 5½«uI�«Ë bO�UI²�«Ë

Æ UNCFÐ vKŽ ¡uC�« ¡UI�≈ ‰ËU×½ w²�«Ë

∫qIM�« WHKT  ≠√

‚uE�« s� ÃU?²½ù«  U�eK²?E�Ë WO�Ë_« œ«u*« qI?½ WHK� ¡«uÝ qIM�« W?HK� d³?²Fð

q�«u??F�« s� ‚u??E�« v�≈ ŸËd?A?*« s� …e¼U?'« l?KE�« qI½ W??HK� Ë√ ¨ŸËd??A*« v�≈

Æq¦�_« l�uLK� WOÝUÝ_« …œb;«

q�√ oI??×¹ Íc�« l�u*« u¼ ¨q?¦?�_« l�u*« Ê√ ¨‰u??I�« sJ1 ‰U??:« «c¼ w9Ë

ÆWMJ2 qI½ WHK�

Distant From Market  ∫‚u"�« s5 bF³�« Ë√ »dI�« Èb5  ≠»

WŽU?M\ q¦� ‚«u?Ý_« s� »dI�UÐ U?N²?�U�≈ qC?H¹  UŽUMB�« iFÐ „UM¼ Y?OŠ

q¦� dEJK� WKÐU�  U−?²M� Z²Mð w²�«  UŽUMB�« p�c�Ë ¨ÊU³�_« Ë√ ¨‰UHÞ_« VF�

œ«u*« WŽUMB� ¨nK²�« WF¹dÝ  U−²M*«  «–  UŽUMB�« Ë√ ¨·e)«Ë ÃUłe�« WŽUM\

ÆWOz«cG�«

¨W�U?D�« Ë√ ÂU)« …œU*« sÞ«u?� s� »dI�UÐ U?N²?�U�≈ qC?H¹  UŽUM\ „UM¼ U?LMOÐ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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bMŽ Ê“uK� …b?�U?9Ë W?KO?IŁ ÂU?š œ«u?� vKŽ b?L?²?Fð w²�«  U?ŽUMB?K� W?³?EM�UÐ W?\U?š

”U?×M�«Ë jHM?�« d¹dJðË ÂU?šd�« W?ŽUMB� W??³?EM�UÐ ‰U?(« t?OKŽ u¼ U?L?� ¨U??N?F?OMBð

Æa�« ... b¹b(«Ë

 U?F?L−?²�« oÞU?M� Ã—Uš U?N?²?�U?�≈ s� bÐ ô ¨ U?ŽUMB�« iFÐ „UM¼ Ê√ U?L?�

ÆW¾O³K� WŁuK�  UŽUM\ UN½u� ¨WO½UJE�«

Row Material ∫ÂU)« …œU*« ≠‡ł

s� bÐ ô ‰U:« «c¼ w9Ë ¨ŸËdALK� VÝU?M*« l�u*« b¹b% w9 dŁ√ ÂU)« …œULK�

U�Ë ¨UNF?OMBð bMŽ Ê“uK� …b�U9 w¼ q¼Ë ÂU)« …œU*« WFO³Þ u¼ ¨—U?³²Žô« dEMÐ cš√

ÆqIM�« WHK�Ë UN²HK�Ë UN½“ËË ÂU)« …œU*« r−ŠË ¨b�UH�« W³E½ —«bI�

Energy ∫W�UD�«  ≠ œ

¨ÃU²½û� WO�U?Lłù« nO�UJ²�« v�≈ W³E½ U?N²HK�Ë U¼d9uð Âb?Ž Ë√ W�UD�« d9uð Ê≈

 U?ŽUMB�« WłU?Š Ê√ —U?³²?Žô« dEMÐ U½c?š√ «–≈ ¨l�u?LK� …œb;« q�«u?F�« s� d?³²?Fð

…dO?³�  U?OL?� v�≈ ÃU²?%  UŽUM\ „UMN?9 ¨Èdš√ v�≈ W?ŽUM\ s� nK²cð ¨W?�UDK�

W�U�≈ qCH¹ «c� ¨ÂuOM*_« ¨W¹ËULO�Ëd²³�« ¨VKB�«Ë b¹b(« WŽUM\ q¦� ¨W�UD�« s�

ÆWBOšd�« W�UD�« bł«uð sÞ«u� s� »dI�UÐ  UŽUMB�« pKð q¦�

w9 e?�d?²ð  c?š√ Âu?O?M*_«Ë VKB�«Ë b¹b?(« W?ŽUM\ Ê√ kŠö?¹ V³?E�« «c?N�

W?�UDK� U?N²?łU?Š  UŽUM\ „UM?¼ ULMOÐ ¨W?B?Ošd?�« W�UD�« d?9u?²� Î«dE½ ZOK)« W?IDM�

—U?O²?š« r²¹  U?ŽUMB�« Ác¼ q¦?� wH9 ¨W?O?−O?EM�«Ë W?Oz«cG�«  U?ŽUMB�« q¦?� ¨WKOK�

WO?L¼√ d¦�√ Èdš√ q�«u?Ž vKŽ eO�d?²�«  qÐ ¨W�UD�« q�UF� W?OL¼√ ¡UDŽ≈ ÊËœ l�u*«

Æl�u*« b¹b% w9

Labor Force  ∫WK5UF�« ÈuI�«  ≠‡¼

…œb?;« W?O?ÝUÝ_« q?�«uF�« s?� ¨WK�U?F�« Èu?I�« bł«u?ð ÂbŽ Ë√ b?ł«uð d?³?²?F¹

 U?ŽUMB�« Ê√ ¨r�U?F�« w9 W?O?ŽUMB�« WÞ—U?)« W?Ý«—œ bMŽË kŠö¹ YO?Š ¨l�u?LK�

Èu?I�« d?9u?²� W?−?O?²½ ¨ÊUJE�UÐ WE²J*« oÞU?M*«Ë ‰Ëb�« w9  e?�dð qL?FK� W?H?¦J*«

‰Ëb�« w9  e�dð UOłu�uMJ²K� WH¦J*«  UŽUMB�« Ê√ kŠö¹ ULMOÐ ¨WBOšd�« WK�UF�«

Æ…d¼U*« WK�UF�« ÈuI�« d9u²� W−O²½ ÊUJE�« WKOKI�« W�bI²*«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

iFÐË W?O?9d(«Ë W?¹ËbO�«  U?ŽUMB�« s� b?¹bF�« Ê√ kŠö?¹ ¨Èdš√ W?O?ŠU½ s�

‰Ëb�« pKð VE?�√ U2 ¨Èdš_« ÊËœ oÞUM�Ë ‰Ëœ w9  e?�dð Èdš_«  U?ŽUMB�«

 «d³?)«  «– WK�UF�« ÈuI�« d?9uð v�≈ p�– V³Ý œu?F¹Ë ¨UNłU?²½≈ w9 WO*UŽ …d?Ný

Æw½«d¹ù« œU−E�«Ë W¹dE¹uE�«  UŽUE�« WŽUM\ p�– vKŽ ‰U¦� ¨WO�UF�«  «—UN*«Ë

bMŽË Í—Ëd??C�« s� t½S??9 ¨Ÿu?{u*U?Ð d?�_« oKF?ð —b?�Ë ”U??Ý_« «c¼ vKŽË

 U?łU?O?²Š« Èb?� —U?³?²?Žô« dEMÐ c?š√ s� bÐ ô ¨ŸËd?A?LK� W?OMH�« ÈËb?'« W?Ý«—œ

Æ U\UB²šô« nK²c� s�Ë WK�UF�« ÈuI�« s� Õd²I*« ŸËdA*«

Degree of Localization ∫ sÞu²�« Wł—œ  ≠Ë

ŸËd?A*« W?�U?�≈ œ«d*« W?IDM*« w9 W?ŽUM?B�« e?�d9 u¼ ∫sÞu?²�« W?ł—bÐ œu?B?I*«

WIDM� ¨œdÞ WIDM� Â√ WŽUMB�« pK²� »cł WIDM� d?³²Fð WIDM*« Ác¼ Ê√ q¼Ë ¨UNO9

Æô Â√ ŸËdA*« W�U�ù WF−A�

ÁbL²Fð U� v?�≈ Î«œUM²Ý«Ë ‰Ëb�« iFÐ „UM¼ Ê√ ¨‰uI�« sJ1 ¨‰U:« «c¼ w9ËË

oÞUM?*« b¹b??% r²¹ t??³??łu0 Íc�«Ë ¨wL??OK�ù«Ë Íd??C??(« jOD?c?²?�« VO�U??Ý√ s�

Âu?Ið YO??Š ¨a�« ÆÆÆ  U?�b?)« oÞU?M�Ë ¡«d?C?)« oÞUM*«Ë W??OMJE�«Ë W?O??ŽUMB�«

≠ dO³J�« w½UJE�« e�dL²�«  «– oÞUM*« iFÐ w9  UŽUMB�« sÞuð vKŽ œuO� l{uÐ

¨ÂU??Šœ“ô« q�U??A?L??� q�U??A*« iF?Ð —u?Nþ s?� b?(« qł√ s?� ≠Êb*« e??�«d?L??�

 UŽUMB�« W?�U�≈ vKŽ l−?Að ULMOÐ ÆÆÆ a�« W¾?O³�« ÀuKð q�U?A�Ë qIM�«Ë ¨—Ëd*«Ë

ÆWOŽUMB�« oÞUM*U� Èdš√ oÞUM� w9

oÞUM*« ÊËœ oÞU?M� w9 U?N?²?�U?�≈ qC??H¹ b?�  U?ŽUMB�« iF?Ð Ê√ kŠö¹ U?L?�

ÆUNŠU$  U�eK²E� iFÐ d9u²� «dE½ ¨Èdš_«

W?GO?B�« œUL?²?ŽUÐ p�–Ë ¨U� W?IDM� w9 wŽUMB�« sÞu?²�« W?ł—œ ”UO?� sJ1Ë 

∫WO�U²�«

Ω U� WIDM� w9 wŽUMB�« sÞu²�« q�UF�

WIDM*« w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

bK³�« w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

WIDM*« w9 WMOF� WŽUM\ w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

bK³�« w9 WMOF*« WŽUMB�« w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

õ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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vKŽ rJ(« sJ1 ¨W?IDM*« w9 ©sÞu?²�« q�U?F�® WKB?×²*« W?−?O²M�« ‰ö?š s�Ë

sÞu²�« q�UF?� ÊU� «–S9 ¨WOMF*« W?ŽUMBK� œdÞ Ë√ »cł WIDM� d³²?Fð q¼Ë ¨WIDM*«

WIDM*« w9 WMÞu²� dOž W?OMF*« WŽUMB�« Ê√ wMF¹ p�– ÊS9 ¨`O×B�« bŠ«u�« s� q�√

q�UF� ÊU� «–≈ U�√ ≠WF−A�Ë »cł WIDM� d?³²Fð ≠ UNO9 ŸËdA*« W�U�≈ œ«d*«Ë WOMF*«

WMÞu??²?� W?OMF*« W??ŽUMB�« Ê√ wMF¹ p?�– ÊS?9 ¨`O?×?B?�« b?Š«u�« s� d?³??�√ sÞu?²�«

W?�U�ù W?F?−A?� d?Ož Ë√ œdÞ W?IDM� d?³?²Fð U?N½S?9 «c� ¨W?IDM*« pKð w9 ©…b?ł«u²?�®

ÆWKŁUL*«  UŽËdA*« s� œbŽ UNO9 Ê√ —U³²Ž« vKŽ ¨UNO9 ŸËdA*«

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

∫WO�U²�«  U5uKF*« p¹b�  dMuð «–≈ ∫ ‰U¦5

 U�uKF*«

Æ¡U�—e�« WE9U×� w9 ZOEM�«Ë ‰eF�« WŽUM\ w9 ‰ULF�« œbŽ ŸuL−�  ≠

ÆÊœ—_« w9 ZOEM�«Ë ‰eG�« WŽUM\ w9 ‰ULF�« œbŽ ŸuL−�  ≠

Æ¡U�—e�« w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 ‰ULF�« œbŽ ŸuL−�  ≠

Êœ—_« w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 ‰ULF�« œbŽ ŸuL−�  ≠

‰e?G�« W?ŽUMB� œdÞ Ë√ »c?ł W?IDM� q¦9 ¡U?�—e�« WE9U?×?� Ê√ q¼ œb?Š ∫»uKD*«

øZOEM�«Ë

«–≈ U� W9dF�Ë ¡U�—e�« WE9U×� —U³²šô sÞu²�« q�UF� WGO\ Â«bc²Ý« sJ1 ∫»«u'«

Â√ ¨ZOEM�«Ë ‰eG�« W?ŽUM\ ‰U−� w9 wMF*« ŸËdA*« W�U�ù W?Lzö� X½U�

ÆWLzö� dOž WE9U×�

Ω¡U�—e�« WE9U×� w9 ZOEM�«Ë ‰eG�« WŽUMB� sÞu²�« q�UF�

∞[≥≥¥  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  õ  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡

Ê√ wMF¹ p?�– ÊS?9 ¨`O??×?B�« b??Š«u�« s� q�√ ÊU??� sÞu??²�« q�U?F??� Ê√ U0Ë

µ∞∞

µ¥≤∂

≥¥≤µ

±≤¥≥µ

¡U�—e�« w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 ‰ULF�« œbŽ Z�

Êœ—_« w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 ‰ULF�« œbŽ Z�

¡U�—e�« w9 ZOEM�«Ë ‰eG�« WŽUM\ w9 ‰ULF�« œbŽ Z�

Êœ—_« w9 ZOEM�«Ë ‰eG�« WŽUM\ w9 ‰ULF�« œbŽ Z�

õ

µ∞∞

µ¥≤∂

≥¥≤µ

±≤¥≥µ

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ÆUNO9 ŸËdA*« W�U�ù WF−A� WE9U×� Ë√ »cł WIDM� WÐU¦0 d³²Fð ¡U�—e�« WE9U×�

∫wŽUMB�« pÐUA²�«  ≠ ”

w9 Î«dŁ√ U??N� w²�«Ë —U?³??²?Žô« dE?MÐ U¼c?š√ s� b?Ð ô w²�« Èd?š_« qzU??E*« w9

Èb??� ¨U?N?Ð b?B??I¹ w²�«Ë w?ŽUMB�« pÐU??A??²�« W�Q??E?� u¼ ¨V?ÝUM*« l�u*« b¹b??%

UNOKŽ bL²F¹ Ê√ qL²;« s� w²�«Ë ¨WLzUI�«  UŽËdA*« 5ÐË tMOÐ WODÐ«d²�«  U�öF�«

s� t−²M¹ U0 U¼b¹Ëeð w9 t?OKŽ bL²Fð Ë√ ¨ U�U)«Ë W?O�Ë_« œ«u*« vKŽ ‰uB(« w9

ÆWFMB� nB½ lKÝ

Ë√ W?OK�UJ?ð  U?�ö?Ž œu?łuÐ t?²?�U?�≈ œ«d?*« ŸËd?A*« e?O9 U?LK� t?½√ ¨wMF¹ «c¼Ë

ÊU� ULK� ¨W?IDM*« w9 WLzUI�«  UŽËd?A*« l� WOHKš Ë√ WO�U?�√ X½U� ¡«uÝ  UDÐ«dð

Æ`O×\ fJF�«Ë WIDM*« pKð w9 wMF*« ŸËdA*« W�U�ù UF−A� p�–

∫WO²×²�« vM³�« dMuð ÂbŽ Ë√ dMuð  ≠‡Š

·dB�«Ë ¨nðU?N�« ¨¡UÐdNJ�« ¨¡U*«  UJ³AÐ q¦L?²ð w²�« WO²×?²�« vM³�« d9uð Ê≈

 U?�b?šË ¨ÊUJÝù«Ë W?×?B�«Ë rOK?F?²�«  U?�b?š v�≈ W?9U?{≈ ¨‚dD�«Ë ¨w×?B�«

W�U�ù UF−A� p�– ÊU� ULK� ¨UNO9 ŸËdA*« W�U�≈ œ«d*« WIDM*« w9 W9dOB�«Ë 5�Q²�«

Æ`O×\ fJF�«Ë ŸËdA*«

∫ŸËdALK� W5“ö�« w{«—_«Ë w½U³*« WHKT d¹bIð  ≠≥

 UŽËdAL?K� WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ UNMLC?²ð Ê√ bÐ ô w²�« Èdš_« qzUE*« s�

WK¾Ý_« s�Ë ¨Õd²I*« ŸËdA*« W�U?�ù W�“ö�« w{«—_«Ë w½U³*« WHK� ‰uŠ WÝ«—œ w¼

Â√ øU¼d?OłQð Â√ w{«—_«Ë w½U?³*« Ác¼ ¡«dý r?‡²¹ q¼ ¨w¼ ‰U:« «c¼ w9 W?ŠËdD*«

W?ŠUE*« w¼ U?�Ë UN?O�≈ ÃU²?×¹ w²�«  UL?O�d?²�« W?HK� w¼ U�Ë øe¼U?ł vM³� ¡«d?ý q¼

sJ1 w²?�« W?O??9U??{ù« W?ŠU??E*« w¼ U??�Ë ¨U¼—U??F?Ý√ w¼ U??�Ë w{«—_« s� W?ÐuKD*«

ÆŸËdA*« w9  UFÝu²�« ¡«dł≈ qł√ s� ö³I²E� UNM� …œUH²Ýô«

∫ WOłU²½ù«  UOKLF�«Ë ÃU²½ù« Ÿu½ b¹b%  ≠¥

Production Types and productives processess

∫w¼ ÃU²½ù« ‚dÞ s� Ÿ«u½√ WŁöŁ „UM¼ Ê√ —U³²Žô« dEMÐ cš√ s� bÐ ô UM¼Ë 

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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œu?łË W�U?Š w9 p�– r²¹ Ê√ sJ1Ë  Continuing Product d?L?¦?²?E*« ÃU?²½ù« ≠ √

ÃU?²½û� W?³??EM�UÐ Àb?×¹ «c¼Ë ¨WME?�« ÂU¹√ WKOÞË ÃU?²½ù« vKŽ d?L??²?E?� VKÞ

ÆdO³J�«Ë f½U−²*«

p�– r²¹ Ê√ sJ1Ë  Product According to Demand VKD�« VE?Š ÃU²½ù« ≠»

œb?×?²¹Ë ¨…b?Š«Ë W?F?O?³Þ  «–Ë W?HK²?c?�  U−?²M?� ÃU²?½SÐ lMB*« Âu?I¹ U?�bMŽ

Æ U−²M*« s� nM\ q� vKŽ VKD�« r−Š v�≈ Î«œUM²Ý« W�U(« Ác¼ w9 ÃU²½ù«

…—«œù« ÂuIð Ê√ sJ2 YOŠ Production by Lots © UF9b�« ÃU²½≈® dOG²*« ÃU²½ù« ≠Ã

…d²?H�Ë 5F� nM\ s�Ë WMO?F� WO?L� ÃU²½SÐ W?ŽuM²�  U−?²M� Z²M¹ Íc�« Z²M*« Ë√

s� WOL?� Z²M¹  «bF*«Ë szUJ*« w9 dOO?Gð ¡«dłSÐ p�– bFÐ ÂuI¹ rŁ ¨WMO?F� WOM�“

ÆWHK²c� ÂU−ŠQÐË W¹cŠ√ ÃU²½S� ¨«cJ¼Ë WMOF� WOM�“ …d²H�Ë dš¬ nM\

w²�« W?I¹dD�« œb?% Ê√ lMB*« …—«œ≈ Ë√ Z²M*« vKŽ bÐ ö?9 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

ÆÃU²½ù« WOKLŽ w9 U¼bL²Fð

∫rzö*« włU²½ù« sH�« —UO²š«  ≠µ

Choice of the Justable production Techniques

—UO²š« w¼ ¨WOMH�« ÈËb?'«  UÝ«—œ UNMLE²ð Ê√ bÐ ô w²�« Èdš_« qzUE*« s�

ÃU²½ù W?OłU?²½≈ VO�UÝ√ …b?Ž „UM¼ Ê√ ¨—U³²?ŽôUÐ U½cš√ «–≈ ¨rzö*« ÃU?²½ù« »uKÝ√

UNÐuKÝ√ WŽUM\ qJ� Ê√Ë ¨tKOGAð  U³KD²�Ë tHO�UJð »uKÝ√ qJ� Ê√Ë ¨5F� "U½

Ærzö*« włU²½ù«

WLzö*« U?Ołu�uMJ²�« —UO?²š« Ê√ ¨—U³²?Žô« dEMÐ cš√ ¨‰U:« «c¼ w9 bÐ ô U?L�

W?OK?š«b�« q�«u?F�« s� b¹b??F�UÐ U¼dŁQ??²� Î«dE½ ¨…b?I??F*«Ë W?L?N*« qzU??E*« s� d?³??²?Fð

w¼Ë ¨U?Ołu�uMJ²�« s?� 5Žu½ „UM¼ Ê√ ¨‰uI�« sJ?1 ¨W�U?Ž …—uBÐË ¨W?Oł—U?)«Ë

¨UL?NMOÐ WK{U?H*« Ê√Ë ¨‰UL?Ý√dK� WH?¦J*« UO?łu�uMJ²�«Ë qL?FK� WH?¦J*« UO?łu�uMJ²�«

WK�U??F�« Èu??I�« ¨W??ŽUMB�« Ÿu?½ ¨nO�UJ²�U??� ¨q�«u??F�« s� b¹b??F�« v?KŽ b?L??²??F¹

Æa�« ... W�UD�« ¨‰U*« ”√— ¨W�“ö�«

W�UD³�« WK?JA?� s� w½U?Fð w²�«Ë ÊUJE�UÐ WE?²J*« ‰Ëb�« Ë√ W?O?�UM�« ‰Ëb�« wH?9

sH�« —U??O?²??š« U?N� qC??H¹ t½S?9 ¨W??I?O??{ ‚«u?Ý√  «–Ë ‰U*« ”√— w9 œU??Š hI½Ë

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W?O?−?O?EM�«  U?ŽUMB?�U?� ¨ U?ŽUMB�« iFÐ w9 W?\U?cÐË qL?FK?� n¦J*« włU?²½ù«

ÆWOz«cG�«Ë

d9uð l� U?NO9 —uł_« Èu?²E� ŸU?Hð—UÐ eOL²ð w²�«Ë ÊU?JE�« WKOK� ‰Ëb�« w9 U�√

Æ‰U*« ”√dK� n¦J*« włU²½ù« sH�« —UO²š« Ë√ œUL²Žô« UN� qCH¹ t½S9 ¨‰U*« ”√—

‰ËbK� U?B?OB?š Z²Mð r?� WO*U?F�« ‚u?E�« w9 …œu?łu*« U?Ołu?�uMJ²�« Ê_ Î«dE½Ë

rzö*« włU?²½ù« sH�« —U?O²?šô« ¨—U?O²?šô«Ë WK{U?H*« W?OL¼√ d?NEð UM¼ s?� ¨WO?�UM�«

vKŽ q?L?F?�« W??O?L?¼√ vKŽ b??O??�Q??²�« …—Ëd??{ l� ¨W??ŠU??²*« ·ËdE�«Ë  U??O½U?J�û�

ÆWŠU²*« ·ËdE�« l� rzö²ð YO×Ð ¨…œ—u²E*« UOłu�uMJ²K� nOOJ²�«Ë »UFO²Ýô«

∫WO�U²�« qzUE*« —U³²ŽôUÐ cš√ bÐ ô ‰U:« «c¼ w9Ë

ÆUOłu�uMJ²�« s� WHK²<«  U¹u²E*« 5Ð WK{UH*«Ë —UO²šô« W�UE� vKŽ bO�Q²�« æ

·ËdE�«Ë U?N�ö?G?²?Ý« W?O½UJ�≈ Èb?�Ë ¨ «b?F*«Ë szUJLK� W?O?łU?²½ù«  U?�UD�« æ

ÆWO�UŽ …¡UHJÐ UNKOGA²� W�“ö�« WOMH�«  U�eK²E*«Ë

ÆW½UOB�«Ë qOGA²�«Ë VBM�« nO�UJð æ

ÆwłU²½ù« dLF�« æ

ÆUNKOGA²� W�“ö�« WK�UF�« ÈuI�« d9uð Èb� æ

ÆW�“ö�«  ôü«Ë szUJ*« WHK� æ

Æ©…œdc�® włU²½ù« U¼dLŽ W¹UN½ w9 W�ü« WLO� æ

ÆW�“ö�« UN²HK�Ë UNŽu½Ë W�UD�« d9uð Èb� æ

Internal project planning ∫ŸËdALK� wKš«b�« jODb²�«  ≠∂

U?NML?C²ð w?²�« qzUE*« Èb?Š≈ d?³?²F?ð ¨ŸËdA?LK� wKš«b�« jO?Dc²�« W?�QE?� Ê≈

…¡UHJÐ W?IOŁË W�öŽ s� U?N� U* Î«dE½ ¨WŠd²I*«  U?ŽËdALK� WOMH?�« ÈËb'«  UÝ«—œ

W?OKJ�« W?ŠU?E*« YO?Š s� lMB*« vM?³� —U?O?²?š« ¨W�U?E*« Ác¼ sL?C?²ðË ¨qO?G?A?²�«

W?O?łU??²½ù« W?�UD�«Ë rzö?²?¹ U0Ë ¨włU?²½≈ jš qJ�Ë W?M�U?� qJ� W?�“ö�« W??ŠU?E*«Ë

W?OłU?²½ù« ÂUE?�_« ¡«uÝ W?HK²<« ÂU?E�_«  U?ŠUE?� b¹b% sL?C²ð U?L� ¨W?Šd²?I*«

ÆWO�b)«Ë W¹—«œù«Ë

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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w²�«  U??ŽËd?A?LK� W??³?EM�UÐ W??\U?š b?Š«u�« o?ÐUD�«  «– vM³*« …œU?Ž q?C?H¹Ë

œ«u� vKŽ bL²F¹ t½√ Ë√ ¨qOGA²�« ¡UMŁ√ W?O�UŽ   «“«e²¼«  «–Ë WKOIŁ szUJ� Âbc²Eð

¨WF�Uł Ë√ vHA?²E� Ë√ ‚bMH� Èdš_«  UŽËdALK� W³?EM�UÐ U�√ ¨Ê“u�« WKOIŁ ÂUš

Æ WHK� q�√ UN½_ …œbF²*« oÐ«uD�«  «– W¹UM³�« œUL²Ž« sJLO9

∫WO�Ë_« œ«u*«Ë ÂU)« œ«u*« s5 ŸËdA*«  UłUO²Š« d¹bIð  ≠∑

Determination of Row Material Requirement

d¹bIð w¼ ¨WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ U?NMLC²ð Ê√ bÐ ô w²�« Èdš_« qzUE*« s�

w²�« W?O?�Ë_« œ«u*«Ë W?FMB*« nB?½Ë ÂU?)« œ«u*« s� Õd?²??I*« ŸËd?A*«  U?łU??O?²?Š«

s� bÐ ô UM¼Ë ¨WMOF� WOM�“ …d²?9 ‰öšË …dL²E� …—uBÐË WOłU?²½ù« WOKLF�« UN³KD²ð

ÆÃU²½û� WO�ULłù« WHKJ�« v�≈ UN²³E½Ë œ«u*« Ác¼ WHK� d¹bIð

d¹bI²�« W�QE� w¼Ë WOÝUÝ√ W�QE� ¨—U³²ŽôUÐ  cš_« s� bÐ ô ‰U:« «c¼ w9Ë

w9 …dO?³�  UO?LJÐ ¡«dA�«Ë d¹bI?²�« w9 …ôUG*« ÂbŽË  U?łUO²?Šô« pK²� wŽu{u*«

s� bÐ ô –≈ ¨W?B?O??š— —U?F?ÝQÐ  U?O?LJ�« pK?ð vKŽ Z²M*« ‰u?B?Š W?O?½UJ�≈ W�U?Š

W?HK� q¦?9 p�cÐË Ê“U?c?� v�≈ ÃU?²?% ÎôË√ …d?O??³J�«  U?O?LJ�« Ác¼ Ê√ s� d??OJH?²�«

W?łU?(« f�√ w9 …—«œù« ÊuJð w²?�« W�u?O?EK� b?O?L?& wMF¹ p�– Ê√ U?L?� ¨W?O?9U?{≈

UN?{dF¹ U?2 WÐuÞdK� Ë√ ¨o¹d×K� W½Ëe?<« œ«u*« ÷dFð W?O½UJ�≈ v�≈ W?9U{≈ ¨UN?O�≈

¨W?O�Ë_« œ«u?*« s�  U?łU?O??²?Šö� VÝUM*« d?¹b?I?²�« W�Q??E?� Ê√ wMF¹ «c¼Ë Æn?K²K�

«c¼ w9Ë n�uð ÊËbÐ W?OłU²?½ù« WOKLF?�« —«dL²?Ý« vKŽ bŽU?E¹ Íc�« qJA�« p�cÐË

∫WO�U²�« qzUE*« —U³²ŽôUÐ cš√ bÐ ô ¨œbB�«

Æ…œU� q�  UH\«u�Ë WOłU²½ù« WOKLŽ w9 qšbð w²�« …dýU³*« œ«u*« b¹b% æ

ÆWHK²<« œ«u*« s� W−²M*« …bŠu�« tłU²% U� d¹bIð æ

ÆW³ÝUM� WOM�“ …d²9 ‰öšË …œU� q� s� WÐuKD*« WOLJ�« b¹b% æ

ÆUN�«bc²Ý« œ«d*« œ«uLK� WO�ULłù« nO�UJ²�« d¹bIð æ

W?OKL?F� W�“ö�« …d?ýU?³*« d?Ož œ«u*« n?O�UJðË WO?Žu½Ë W?O?L� b¹b?% …—Ëd?{ l�

W?łU?Š b¹b?% …—Ëd?{ p�c?�Ë ÆÆÆ W¹u½U?¦?�« œ«u*«Ë  u¹e�« v�≈ W?łU?(U?� ÃU?²½ù«

ÆW¾O³F²�«Ë nOKG²�«  U�eK²E�Ë WOÝUÞdI�«Ë V²J�« s� ŸËdA*«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Dete of Labour  Requ∫WK5UF�« ÈuI�« s5 ŸËdA*«  UłUO²Š« d¹bIð  ≠∏

d¹bIð W�U?E� w¼ ¨WOMH�« ÈËb?'«  UÝ«—œ UNMLC?²ð w²�« WOÝU?Ý_« qzUE*« s�

pKð ¨ U??\U??B?²??šô« nK²??c?� s?�Ë WK�U??F�« Èu?I?�« s� ŸËd?A*«  U??łU??O?²??Š«

ŸËdA*« WłUŠ Ê√ YO?Š ¨ŸËdA*« W�U�≈ qŠ«d� ·ö²šUÐ nK²cð w²?�«  UłUO²Šô«

w9 W?łU?(« pK?ð sŽ nK²?cð ¨¡U?A½ù«Ë fO??ÝQ?²�« WKŠd?� w9 WK�U??F�« Èu?I�« v�≈

s�Ë Èd?š√ v�≈ W?ŽUM\ s� nK²?cð  U?łU?O?²?Šô« Ác¼ Ê√ UL?� ¨qO?G?A?²�« WKŠd?�

ÆÂbc²E*« włU²½ù« sH� « ·ö²šUÐ nK²cð UL� ¨dšü r−Š

VO�U??Ý_« œU?L?²??Ž« …—Ëd?{ w¼ ¨‰U??:« «c¼ w9 ÂU?L??²¼ôUÐ …d¹b?'« W?�Q?E*«Ë

nK²?c� s�Ë WK?�UF�« Èu?I�« s� W?OKFH�«  U?łU?O²?Šô« d¹b?Ið w9 WO?LKF�«Ë W?IO?�b�«

¨qL?F�« nO?\u?²Ð vL?E¹ U?� ‰ö?š s?� p�– v�≈ q\u?²�« sJ1Ë  U?\U?B?²?šô«

VÝUM*« hc?A�« —UO?²š« r²¹ rŁ ÎôË√ W?HOþu�«  U?H\«u� b¹b?% t³?łu0 r²¹ Íc�«Ë

«c¼ œU?L?²?Ž« Ê√ YO?Š ¨W?H?Oþu�« pKð qG?A?� WÐuKD*«  U?H?\«u*« t?O?9 d?9u?²ð Íc�«

ÊUJ*« w?9 VÝUM*« h?c??A�« l{Ë √b??³???� oO??³Dð v?KŽ b??ŽU??E¹ ·u???Ý »uKÝ_«

ÆWFMI*« W�UD³�« WKJA� “ËU& qł√ s� ¨VÝUM*«

Ê√ bÐ ô w²�«Ë ¨ŸËdALK� WOMH�« WÝ«—b�«  U?IKŠ lOLł ‰ULJ²Ý« r²¹ Ê√ bFÐË

WL?N� qN?E¹ Íc�« qJA�« p�cÐ  UIK(« pKð W?žUO?\ r²¹ ¨wŠ«uM�« lOL?ł qLAð

ÆUOKF�« …—«œù« q³� s� —«dI�« –Ucð«

∫wK¹ U0 WOMH�« ÈËb'«  UÝ«—œ UNLEMð w²�« qzUE*« hcKð Ê√ sJ1Ë

ÆWMJL*« qOGA²�« VE½Ë WOłU²½ù«  U�UD�«Ë VÝUM*« r−(« b¹b% æ

Æ…bzUH�« —UFÝ√Ë q¹uL²�«  UNłË ŸËdA*« W�U�ù WO�ULłù« nO�UJ²�« d¹bIð æ

ÆW¹uME�« qOGA²�« nO�UJð d¹bIð æ

Æt� …œb;« q�«uF�«Ë ŸËdALK� VÝUM*« l�u*« b¹b% æ

ÆÃU²½ù« ‚dÞË WOłU²½ù«  UOKLF�« b¹b% æ

Æt�«bc²Ý« sJL*« włU²½ù« sH�« b¹b% æ

ÆW�UD�«Ë ÂU)« œ«u*«Ë ¨WK�UF�« ÈuI�« s� ŸËdA*«  UłUO²Š« b¹b% æ

ÆŸËdALK� wKš«b�« jODc²�« æ

ÆcOHM²K� W�“ö�« …d²H�« b¹b% æ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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w½U¦�« qBH�« s¹—U9Ë WK¾Ý√

øqOBH²�UÐ UN²OL¼√ sŽ rKJð rŁ ¨W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ wMFð «–U� ≠±

 «—«dI�« –Ucð« WOKLŽË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ 5Ð  U�öF�« WFO³Þ w¼ U� ≠≤

øp�– `{Ë ¨W¹—UL¦²Ýô«

øW¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ Ÿ«u½√ œbŽ ≠≥

w²�« q?zU?E*« r?¼√ w¼ U?�Ë ¨W??O�Ë_« W¹œU??B??²?�ô« ÈËb??'« W??Ý«—œ wMFð «–U??� ≠¥

øp�– `{Ë ¨UN'UFð

w²�« qzU?E*« r¼√ w¼ U?�Ë ¨W?OKO?B?H?²�« W¹œU?B?²?�ô« ÈËb?'« W?Ý«—œ wMFð «–U?� ≠µ

øp�– `{Ë ¨UN'UFð

`{Ë ¨U?N?'U?Fð w²�« qzU?E*« r?¼√ w¼ U?�Ë ¨W?OMH�« ÈËb?'« W?Ý«—œ wMFð «–U?� ≠∂

Æp�–

¨d³?�_« r−(« ¨q¦?�_« r−(« wMF¹ q¼Ë ¨ŸËd?ALK� q¦�_« l�u?*« wMF¹ «–U� ≠∑

øp�– `{Ë

øq¦?�_« l�uLK� …œb?;« q�«u?F�« w¼ U�Ë ¨ŸËd?ALK?� q¦�_« l�u*« wMF¹ «–U?� ≠∏

øp�– `{Ë

WID?M*« d³²?Fð v²�Ë ¨t?ÝUO?� sJ1 nO�Ë ¨W?ŽUMBK� sÞu²�« q�U?F0 œuB?I*« U� ≠π

øp�– `{Ë ¨WŽUMBK� œdÞ Ë√ »cł WIDM�

∫WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d9uð «–≈ ≠±∞

©q�UŽ® ‰ULF�« œbŽ  U�uKF*«

bK³�« w9 wŽUMB�« ŸUDI�« w9 WK�UF�« ÈuI�« w�ULł≈

©™®WE9U×� w9 WOz«cG�«  UŽUMB�« w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

bK³�« w9 WOz«cG�«  UŽUMB�« w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

©™®WE9U×� w9 WŽUMB�« w�ULł≈ w9 WK�UF�« ÈuI�« ŸuL−�

W?�U�ù W?F−?A� Ë√ »c?ł WIDM� d?³²?Fð  ©™® WE9U×?� Ê√ q¼ œbŠ ∫»uKD*« 

Æp�– `{Ë ø«–U*Ë œdÞ WIDM� Â√ WOz«cG�«  UŽUMB�« ‰U−� w9 ŸËdA�

±µ∞∞∞∞

≥µ∞∞

±≤∞∞∞

≤µ∞∞∞

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK
 ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦
« qBH
«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫w½U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

włU²½ù« sH�« —U?O²š« bMŽ —U³?²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô w²�« qzU?E*« w¼ U� ≠±±

ÆÕd²I*« ŸËdALK�

qzU?E*« w¼ ¨ UŽËd?A?LK� WOMH?�« ÈËb'«  U?Ý«—œ UNML?Cð w²�« qzU?E*« s� ≠±≤

`{Ë ¨ÂU)« œ«u*« s�Ë WK�U?F�« ÈuI�« s� WOKF?H�«  UłUO²?Šô« d¹bI²Ð W?IKF²*«

 øp�– WOL¼√ U�Ë ¨qOBH²�UÐ W�QE� q�

   

   

   

   

   

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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Y
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«

 UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë

Methods of Preference Between Projects

and Technological Alternatives
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Y
U¦
« qBH
«

 UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë

Methods of Preference Between Projects

and Technological Alternatives

∫W‡‡‡‡�bI�

¨d{U?(« dBF�«  U?LÝ s� WL?Ý X×³\√ w²�« W?OMI²�«Ë WO?LKF�« …—u¦K� W−?O²½

 ôU−?� W\Uc?ÐË …UO(« V½«u?ł W9U� XK?Lý  UODF?� s� …—u¦�« pKð tð“d?9√ U�Ë

«c¼Ë ¨W¹—UL?¦²Ýô« ’d?H�«Ë qz«b³�« s� b¹b?F�«  d9Ë w²�«Ë ¨—U?L¦²?Ýô«Ë ÃU²½ù«

w9 t?EH½ d?B×¹ ô Ê√ ¨ U?ODF*« pKð qþ w9Ë w½ö?IF�« d?L?¦²?E*« vKŽ t½√ wMF¹

¨’d?9 …bŽ tð«—U?³²?Ž« w9 lC¹ Ê√ t?OKŽ bÐ ô qÐ ¨t� ÕU²?ð W¹—UL?¦²?Ý« W\d?9 ‰Ë√

v�≈ q\u?²�« sJ1 ¨qOK×?²�«Ë W?Ý«—bK� qz«b?³�«Ë ’d?H�« Ác¼ ŸUC?š≈ ‰ö?š s�Ë

oI?×¹ Ê√ sJ?1 Íc�« ¨·ËdE�«Ë  U?O½UJ�û?� VÝUM*« q¹b?³�« Ë√ W?\d?H?�« —U?O?²?š«

Æ…œb;« ·«b¼_«

qz«b?³�«Ë  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« W?OKL?Ž Ê√ ¨‰uI�« sJ1 ”U?Ý_« «c¼ vKŽË

¨—U³²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô w²�« WOÝU?Ý_« lO{«u*« s� X×³\√ ¨WOłu�uMJ²�«

Íc�« VÝUM*« q¹b?³�« Ë√ W\d?H�« —U?O²?š« UN�ö?š s� sJ1 w²�« WKO?Ýu�« q¦9 UN½u?�

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹

∫ UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« WOL¼√  ±≠≥

œuF¹ WO�UM�« ‰Ëb�« w9  UŽËdA*« s� b¹b?F�« qA9 »U³Ý√ bŠ√ Ê√ ‰uI�« sJ1

UNMOÐ UL?O9 WK{UH*«Ë qOK×²�«Ë  WÝ«—b�« v�≈  U?ŽËdA*« pKð W�U�≈ œUL?²Ž« ÂbŽ v�≈

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W¹d??A??³�«Ë W¹œU*«  U??O½UJ?�ù« l� VÝUM²¹ Íc?�« ŸËd?A?*« Ë√ q¹b??³�« v�≈ ‰u??\uK�

W??F?O??³Þ v�≈ ÎU??ÝU??Ý√ Ëe?F¹ Ê√ s?J1 qA??H�« p�– Ê√ wMF¹ «c?¼Ë ¨W?ŠU??²*« W??O�U*«Ë

W�b�«Ë W?OLKF�UÐ rE²ð r� w²�«  «—«d?I�« pKð ¨UN²?�U�≈ ÊQAÐ  c?cð« w²�«  «—«dI�«

r� ¨W¹œd?9  «—«d�Ë W?Oz«uA?Ž ¨WOÞU?³²?Ž« ÊuJð U?� U³�U?ž  «—«d� qÐ ¨W?OŽu?{u*«Ë

s� ”UÝ√ Í√ vKŽ bL²Fð r�Ë ¨ÈËb'«  UÝ«—œ ‰UJý√ s� qJý Í√ vKŽ bL²Fð

ÆWOLKF�« WK{UH*« fÝ√

s� b¹e*« wMFð ¨WO�UM�« ‰Ëb�« w9 WKýUH�«  UŽËd?A*« Ác¼ q¦� ÂUO� ÊS9 …œUŽË

¨UNO�≈ WłU(« f�QÐ Ê«bK³�« Ác¼ ÊuJð w²�«Ë ¨W¹œU?B²�ô« œ—«u*« w9 —bN�«Ë d¹c³²�«

—U??E?�Ë W??�d?( ÎU??L?Žœ ÊuJð Ê√ s?� ÎôbÐ  U?ŽËd??A*« Ác¼ ÊS??9 p�– v�≈ W?9U??{≈

ÆtOKŽ ÎU¾³Ž `³Bð UN½S9 ¨w�uI�« œUB²�ô«

Ê√ sJ1 ¨W¹—U?L?¦?²?Ýô«  U?ŽËd?A*« 5Ð WK{U?H?*« WO?KL?Ž Ê√ ¨‰u?I�« sJ1 «c�

¨WN?ł s� WŠU?²*« œ—«uLK� q¦?�_« Â«bc?²Ýô« oO?I% w9 bŽU?Eð WKOÝË WÐU?¦0 ÊuJð

Ædšü« Â«bc²Ýô« ÊËœ 5F� Â«bc²Ý« v�≈ œ—«u*« pKð tOłuð vKŽ bŽUEð UL�

v�≈ W?Ołu�uM?J²�« qz«b³�«Ë  U?ŽËd?A*« 5Ð WK{U?H*« WO?L¼√ œu?Fð Ê√ sJ1 UL?�

∫UL¼ 5K�UŽ

∫W¹œUB²�ô« œ—«u*« …—b½  ≠ √

W�U�ù W?�“ö�« W¹œUB²�ô« œ—«u*« …—b½ v�≈  U?ŽËdA*« 5Ð WK{UH*« W?OL¼√ “d³ð

WK{U?H?*« ‰ö?š s� YO?Š ¨W?O??�UM�« ‰Ëb�« w9 W?\U??š  U?ŽËd?A*« pKð qO??G?AðË

w½ö?IŽ qJ?AÐ UN?�«b?c²?Ý«Ë œ—«u*« pKð w9 d¹c?³²?�«Ë ·bN�« w9öð sJ?1 WO?LKF�«

s� bÐ ö9 ¨W¹œUB²�ô« œ—«u*« …—b½ WKJA� “ËU& qł√ s� t½√ ¨wMF¹ «c¼Ë ¨rOKÝË

ÆWK{UH*« »uKÝ√ v�≈ ¡u−K�«

Technological Progresses ∫włu�uMJ²�« ÂbI²�«  ≠»

5Ð —U?O²?šô«Ë WK{UH?*« »uKÝ√ v�≈ ¡u−K�« VKD?²ð w²�« Èdš_« q�«u?F�« s�

W?9U?� XKL??ý w²�« W?F¹d?E�« W?O?łu�u?MJ²�«  «—uD²�«Ë  «d?O?G?²?�« u¼ ¨ U?ŽËd?A*«

X×?³\√ YO?Š ¨`{«Ë qJAÐË —U?L¦?²Ýô«Ë ÃU?²½ù« V½«u?ł UNM�Ë …U?O(« V½«u?ł

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ô≈ tOKŽ U?�Ë ¨…b¹bŽ  «—UO?šË ’d9  «—uD²�« Ác¼ qCHÐË d?L¦²?E*«Ë Z²M*« ÂU�√

„UM¼ X×³\√ ¨ÃU²½ù« ‰U−?� wH9 ¨W³ÝUM*« W¹—UL¦²Ýô« W?\dH�«Ë q¹b³�« —U²c¹ Ê√

U?N??H?O�U?Jð W?I¹dÞ q?J�Ë ¨…b?Š«Ë W??I¹dÞ fO�Ë 5F??� "U½ ÃU?²?½ù …œb?F?²??� ‚dÞ

UL?� ¨UO?łu�uMJ²�« s� …œb?F²�  U?¹u²E?� WOMI?²�« …—u¦�«  d?9Ë p�c�Ë ¨U¼b?z«uŽË

¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË ÆlÝ«Ë qJA?ÐË ÃU²?½ù« d\U?MŽ 5Ð ‰ö?Šù« w9 XMJ� U?N½√

ÆdL¦²E*« Ë√ Z²M*« WLN� ÊS9

—UO²š« v�≈ Îôu\Ë ¨qOK×²�«Ë WÝ«—bK� W?ŠU²*« qz«b³�« Ác¼ ŸUCš≈ w9 dB×Mð

rO?O?I?ð WKJA?� Ê√ ¨‰u?I�« sJ?1 p�c� ÆW?³?ÝUM*« W?¹—U?L?¦?²?Ýô« W?\d?H?�« Ë√ q¹b?³�«

UN{dHð ¨W¹—UL?¦²Ýô«  «—«dIK� bOýdðË WK{UH�Ë —UO?²š« WKJA� w¼Ë ¨ UŽËdA*«

¨Èd?š√ W?Nł s?� UN?I?O?I?% œ«d*« ·«b¼_« b?FðË WN?ł s� W¹œU?B?²?�ô« œ—«u*« …—b½

oOI% w9 UN²L¼UE� Wł—b� UI³Þ UN³Oðdð rŁ WŠU²*« œ—«u*« dBŠ VKD²¹ Íc�« d�_«Ë

ÆWMOF� WOM�“ …d²9 w9Ë UNIOI% œ«d*« ·«b¼_«

∫ UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« qŠ«d�  ≤≠≥

Stages of Preference Between Projects

¨…œb?F?²� q?Š«d� v�≈  U?ŽËd?A*« 5Ð WK{U?H*« W?OKL?Ž Wze?& s� ·b?N�« fO�

 U?Ý«—b�« WKŠd?� r?Ł s�Ë ¨W?O�Ë_« —UJ9_« W?žU?O?\Ë œ«b?Žù«Ë Y×??³�« WKŠd?L?�

u¼ p�– s� bB?I�« U/≈Ë ¨qŠ«d*« pKð 5Ð wKJ�« qBH�« w¼ ¨WK{UH*«Ë rO?OI²�«Ë

ÆUN� WIÐUE�« qŠ«d*« ZzU²½ vKŽ UNM� q� œUL²Ž«Ë  UOKLF�« pKð lÐU²ðË qEKEð

∫ wK¹ U� qŠ«d*« pKð s�Ë

Search and preparation stage: œ«bŽù«Ë Y×³�« WKŠd5 ≠√

W?ŠËdD*«  U?ŽËd?A*« sŽ WO?�Ë_« —UJ9_« W?žUO?\ WKŠd*« Ác¼ sL?C?²ð YO?Š

s�Ë ¨qC9_« q¹b³�« —U?O²š«Ë UNMOÐ WK{U?H*« ·bNÐ ¨WŠU²*«  U?O½UJ�ù«Ë UN9«b¼√Ë

l¹—UA*« œbŽ ¨Y×?³�« ◊UEÐ vKŽ WŠËdD*«  UŠ«d²�ô« œb?Ž “ËU−²¹ Ê√ Í—ËdC�«

ÆUNMOÐ WK{UHLK� W½Ëd� Ë√ ‰U−� „UM¼ ÊuJ¹ w� ¨U¼cOHMð w9 »užd*«

U?IKDM� d??³?²?Fð WKŠd*« Ác¼ w9Ë ŸuM�« «c?¼ s�  U?Ý«—œ Ê√ ¨t?O?9 pý ô U2Ë

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

sJ1 U?� v�≈ q\u??²�« sJ1 ¨W?Ý«—b�«Ë W?A?�UM*« ‰ö?š s�Ë ¨…b?¹b?ł —UJ9√ ÕdD�

—UJ9_« ÊuJð Ê√ WKŠd*« Ác?¼ w9 ◊d²?A¹ t½√ ô≈ ¨Ác?O?HMð sJ1 ô U?�Ë UNM� Ác?O?HMð

 UŽËdA*« œUF³²Ý« l� √b³*« YO?Š s� cOHM²�« WKÐU� l¹—UA*« ‰uŠ UNð—uKÐ X9 w²�«

ÆW¹«b³�« s� cOHM²K� WKÐU� dOG�« —UJ9_« Ë√

 «—U³²Žô« s� b¹bF�« …UŽ«d� —U³²Žô« dEMÐ cš_« s� WKŠd*« Ác¼ w9 bÐ ô UL�

«c¼Ë ¨W¹œUB²�« Ë√ W¹—«œ≈ q�«uŽ Ë√ ¨UO�U� ¨UO½u½U� ¨UOM9 UNM� ÊU� U� ¡«uÝ q�«uF�«Ë

UNLOOIð WOGÐ WŠd?²I*«  UŽËdA*« sŽ WO�Ë√ WÝ«—œ sLC²ð w²�« WKŠd*« Ác¼ Ê√ ¨wMF¹

ÆU¼cOHMð sJL*«  UŽËdA*« ‰uŠ dB²Ið Ê√ V−¹ ¨UNMOÐ WK{UH*«Ë

Preparation stage ∫ UŽËdA*« œ«bŽ≈ WKŠd5  ≠»

sŽ W?O�Ë_« —UJ9_« WžU?O\ b?F³?9 ¨WIÐU?E�« WKŠdLK� œ«b?²�« WKŠd*« Ác¼ d?³²?Fð

YO?Š ¨U?NL?O?O?IðË  UŽËd?A*« œ«b?Ž≈ WKŠd?� wðQð ¨W?Šd?²I*« q?z«b³�«Ë  U?ŽËd?A*«

v�≈ Îôu?\Ë ¨ U?ŽËdA?*« Ë√ ŸËdA*« V½«u?ł W?9UJ� W?Ý«—œ ¨WKŠd*« Ác¼ sL?C?²ð

Ác¼ w9 r²?¹ YO?Š ÆÆÆ c??O?HM²?�« WKŠd* W??OKL?F?�«Ë W?O?L?KF�« fÝ_« l{Ë WK?Šd?�

r−(« b¹b?×²� ¨W?Šd²I*«  U?ŽËdALK� W?OMH�«  UłU?O²Šô«Ë qzU?E*« WÝ«—œ WKŠd*«

W?OMI?²�« VO�U?Ý_« b¹b%Ë ¨ŸËd?A?LK� wKš«b�« jOD?c²�«Ë VÝU?M*« l�u*«Ë VÝUM*«

b¹b%Ë ¨WO?²×²�« vM³�« d9uð Èb?�Ë ¨ÃU²½ù« d\UMŽ w9 ‰öŠù« W?O½UJ�≈Ë ¨WLzö*«

v�≈ W9U{ùUÐ ÃU²½ù« nO�UJðË —UFÝ_« W9dF�Ë ¨tO9 …dŁR*« q�«uF�«Ë l�u²*« VKD�«

ô UL?� Æ U\UB²?šô« nK²c� s�Ë WK?�UF�« ÈuI�« s� ŸËdA?*«  UłUO²?Š« b¹b%

b¹b?%Ë Õd?²?I*« ŸËd?A?LK� W?O�U*« V½«u?'« sŽ W?Ý«—œ ¨WKŠd*« Ác¼ sL?C?²ð Ê√ bÐ

sJ1 W?IO?I?(« w9Ë ¨W?F�u?²*«  «œ«d¹ù«Ë ¨U?NŽ«u?½√Ë nO�UJ²�«Ë ¨Â“ö�« ‰U*« ”«—

 U½—UI*«Ë  UÝ«—b�« pKð q¦� ¡«dłù UN�«b?c²Ý« sJ1 dO¹UF� …bŽ „UM¼ Ê√ ‰uI�«

ÆÎUIŠô UN� ÷dF²�« r²¹ ·uÝ w²�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*«Ë

 ∫ UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« WKŠd5  ≠‡ł

W¹œU?B?²?�ô« ÈËb?'«  U?Ý«—œ U¼d¼u?ł w9 sL?C?²ð w²�« œ«b?Žù« WKŠd?� b?FÐ

pKð  U?łUO²?Š« b¹b% U?N³?łu0 r²¹ Ê√ sJ1 w²�«Ë ¨WŠd?²I*«  U?ŽËdALK� W?OMH�«Ë

q¹b³�« —U?O²?š« UN�öš s?� sJ1 w²�« ¨WK{UH*« WKŠd?� p�– bFÐ wðQð ¨ U?ŽËdA*«

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc�« qC9_ « ŸËdA*« Ë√

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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UN�«b?c²Ý« sJ1 W?HK²c� ‚dÞË VO�UÝ√ „UM¼ Ê√ ‰u?I�« sJ1 ‰U:« «c¼ w9Ë

WO�U� Ë√ W?OM�“ Ë√ ¨WO³ÝU?×� VO�UÝ√ ÊU� U?� UNM� ¡«uÝ ¨ UŽËdA*« 5Ð WK?{UHLK�

sL?C?ð Ê√ bÐ ô ¨ U?ŽËd?A?*« 5Ð WK{U?H*« W??OKL?Ž Ê√ wM?F¹ «c¼Ë ¨W¹œU?B??²?�« Ë√

X½U� «–≈ ULŽ dEM�« iGÐ bŠ«Ë Ê¬ w9 WOMH�«Ë W¹—«œù«Ë WO�U*«Ë W¹œUB²�ô« wŠ«uM�«

ÆWM¹U³²� Ë√ W�d²A� ·«b¼√  «–  UŽËdA*« pKð

∫ UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« Ÿ«u½√  ≠œ

¨qC9_« ŸËd?A*« Ë√ q¹b³�« v�≈ ‰u\uK� W?HK²<«  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« Ê≈

b¹e* ÃU²% UL?� ¨ U³IF�« s� b¹bF�« tł«uð W�QE� U?/≈Ë ¨WKNE�« W�QE*UÐ XEO� w¼

¨‰u?N?−� q³?I?²?E?� l� q�U?F²�UÐ o?KF²ð W?�UE?� U?N½uJ� ¨‰U*«Ë X�u�«Ë b?N?'« s�

ÆÕd²I� ŸËdA� qJÐ oKF²ð w²�« V½«u'« œbFð v�≈ W9U{≈

v�≈ ‰u\u�« w9 tOKŽ b?L²F¹ ”UÝQ�Ë ¨W¹œUB?²�« WK{UH*« ÊuJð Ê√ qł√ s�Ë

Ê√ bÐ ô Í√ ¨WI?O�œË WO?LKŽË WK�Uý W?OKLŽ ÊuJð Ê√ bÐ ô ¨rOKÝ Í—U?L¦²?Ý« —«d�

¨W¹œU?B?²?�« V½«u?'« pKð X½U?� ¡«uÝ Õd?²?I?� Ë√ q¹bÐ qJ� V½«u?'« W?9U?� qL?Að

ÆWIO�œË WOLKŽ dO¹UF�Ë  UÝ«—œ vKŽ bM²Eð Ê√ bÐ ô UL�Ë WOM9 ¨WO�U�

w²�« U¹«Ëe�« œbFðË WNł s� WŠd²I*«  UŽËdA*« s� qJ� ·«b¼_« œbF²� Î«dE½Ë

U2 «c¼ ¨Èdš√ WNł s� —U?³²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô w²�«Ë ŸËdA� q?� UNMLC²¹

Æ UŽËdA*« 5Ð WK{UHLK� W�bc²E*« VO�UÝ_«Ë ‚dD�« œbFð v�≈ Èœ√

∫W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ≥≠≥

s�Ë ¨qz«b?³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð W?K{UHLK� V?O�UÝ√ …bŽ „UM¼ Ê√ ¨‰u?I�« sJ1

¨»uKÝ√ s� d?¦?�√ œUL?²?Ž« s� bÐ ö?9 ¨WI?O?�œË WK�U?ý WK{UH?� v�≈ ‰u?\u�« qł√

∫wK¹ U� VO�UÝ_« Ác¼ s�Ë

©±®

∫ UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« W¹œUB²�ô« VO�UÝ_«  ±≠≥≠≥

Economic Methods of preference Between Projects

UN?�«bc?²Ý« sJ1 w²�« W¹œU?B²�ô« VO�U?Ý_« s� b¹bF�« „UM¼ Ê√ ¨‰u?I�« sJ1

ŸËdA*« W?�U�≈ s� ·bN�« ·ö²?šUÐ nK²cð b� w²�«Ë ¨ UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« w9

≤±± ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨e¹eF�« b³Ž dOLÝ Æœ ©±®

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

 UŽËdA?LK� W³EM�U³9 Î̈U\U?š Ë√ ÎU�UŽ ŸËdA*« ÊU� «–≈ U� ·ö?²šUÐ nK²cð Íc�«Ë

∫wK¹ U� UNM� w²�«Ë UNMOÐ WK{UHLK� WO�U²�« VO�UÝ_« bL²Fð Ê√ sJ1 W�UF�«

∫w5uI�« œUB²�ö� W³"M�UÐ  UŽËdA*« WOL¼√  ≠±

Impotence Project of the National Economy

s� q� W???O??L¼√ VE???Š p�–Ë ¨W??�U??F?�«  U??ŽËd??A*« 5Ð W?K{U??H*« r?²ð b??�

Ác¼ Ê≈ ¨—U³?²Žô« dEMÐ U½c?š√ «–≈ ¨w�uI�«Ë œUB?²�ö� W?³EM�UÐ WŠd?²I*«  U?ŽËdA*«

¨dšü ŸËdA� s� nK²cð qÐ ¨ UŽËdA*« qJ?� W³EM�UÐ …bŠ«Ë XEO� w¼ WOL¼_«

ÆÈdš_ …d²9 s�Ë

œU?B?²�ö� U?N?²?OL?¼√ VEŠË W?�U?F�«  U?ŽËd?A*« 5Ð WK{U?H*«Ë eO?O?L?²�« sJ1Ë

∫WO�U²�« U¹«Ëe�« ‰öš s� w�uI�«

∫W¹œUB²�ô« WOLM²�« WOKLŽ wM ŸËdA*« WOL¼√

W?O??LM²�« W?OKL??Ž w9 Ád?OŁQðË t??²?�ö?ŽË ŸËd?A??� q� W?O?L¼√ Ê√ t??O?9 pý ô U2

l¹—UA*U?9 ¨ UŽËd?A*« pKð ÂU−Š√Ë ·«b¼√Ë W?FO?³Þ ·ö²šUÐ nK²?cð W¹œUB?²�ô«

WOŽ«—e�«  U?ŽËdA*« s� WOLM²�« WOKLŽ v?KŽ Î«dOŁQðË WOL¼√ d¦�√ …œU?Ž ÊuJð WOŽUMB�«

UN?²O?L¼√ w9 nK²cð  U?ŽUMB�« Ê√ UL?� ¨©WKOI?¦�«  UŽUMB�«Ë …d?O³J�«  U?ŽËdA*«®

ÊuJð  «b?F*«Ë szUJ*« WŽU?MB� ¨WKO?I¦�«  U?ŽUMB�U?9 ¨WO?LM²�« W?OKLŽ w9 U¼d?OŁQðË

b¹b(«Ë W?OÝbMN�«Ë W¹ËU?LO�Ëd?²³�«  UŽU?MB�«Ë ¨WHO?H)«  UŽUMB�« s?� WOL¼√ d?¦�√

s� ržd�« vK?Ž ¨W?O?−?O?EM�«Ë W?Oz«c?G�«  U?ŽUMB�« s� W?O?L¼√ d?¦?�√ Êu?Jð VKB�«Ë

¨Èdš√ v�≈ W?ŽUM\ s� nK²c?ð WOL¼_« Ác¼ sJ� ¨ U?ŽUMB�« Ác¼ s� q� W?OL¼√

WOL¼√ s� W?\Uš …—uBÐ WKOI¦?�«  UŽUMB�«Ë W�UŽ wŽUMB�« ŸUDI�« tÐ e?OL²¹ U* Î«dE½

U� v�≈ W9U{≈ WOłU²½ù« …œU¹“Ë Â«bc²Ýô« ’d9 dO9uð w9Ë w�uI�« qšb�« …œU¹“ w9

ÆÈdš_«  UŽUMB�«Ë  UŽUDI�« l� WOHKšË WO�U�√  UÞU³ð—« s� tÐ eOL²ð

U?L9 ¨W?OzU/ù«Ë W¹u?LM²�« UN?−?�«dÐ oI% Ê√ W?O?�UM�« ‰Ëb�«  œ«—√ U� «–≈ «c?N�Ë 

qŽU?9 d?OŁQðË d?ýU?³?� ”UE?� U?N� w²�«Ë …b?z«d�«  U?ŽUMBK� W?O�Ë_« vDFð Ê√ U?N?OKŽ

ÆWOLM²�« WOKLF� l9«œË

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫w5uI�« s5ú� W³"M�UÐ ŸËdA*« WOL¼√  ≠≤

Ë√ ¨W?OMH�«Ë W¹œU?B?²?�ô« d?O¹U?F*« “ËU?& r²¹ b?� ¨·ËdE�«Ë ÊU?O?Š_« iFÐ w9

¡UDŽ≈ r²¹ qÐ ¨ U?ŽËdA*« 5Ð WK{U?HLK� …—UE?)«Ë `Ðd�« √b³?� bL?²Fð w²�« d?O¹UF*«

 UŽUMB�« iFÐ W?�U�S� ¨UN?²�U�≈ nO�UJð sŽ dEM�« i?GÐ ¨wM�_« V½U−K� W¹u�Ë√

ÃU?²½ù t?B?O?B?cðË wŽ«—“ ŸËd?A?� W?�U�ù W?O?L¼√ Ë√ W¹u?�Ë√ ¡UDŽ≈ Ë√ ¨W¹dJE?F�«

WOŽ«—e�« qO\U;« s� Ê«d³²F¹ “d�« Ë√ `LI�« Ê_ ¨dC)«Ë t�«uH�« s� Îôb‡Ð `LI�«

ÊU�—√ s� U?OÝUÝ√ UM�— d?³²F¹ Íc�«Ë wz«c?G�« s�_« s� Î«¡eł q¦9 w²�« W?O−Oð«d?²E�«

Æw�uI�« s�_«

∫Â«bb²Ýô« wM ŸËdA*« WOL¼√  ≠≥

The Importance of Project in Impolyment

5Ð W?K{U??H?*« bMŽ —U???³??²???Žô« dEMÐ U?¼c??š√ sJ?1 w²�« Èd???š_« qzU??E?*« s�

Ê«bK³K� W?³?EM�U9 ¨Â«b?c?²Ýô« w9 ŸËd?A*« dŁ√ Èb?� b¹b% u¼ ¨W?�U?F�«  UŽËd?A*«

Ác¼ wH9 ¨qL?F�« sŽ 5KÞUF�« œb?Ž …œU¹“ s�Ë WO�UŽ W?O½UJÝ W9U¦?� s� uJAð w²�«

 UŽËd?A*« ¨qLFK� W?H¦J*«  U?ŽËdA?LK� qOC?H²�«Ë W¹u�Ë_« vDFð Ê√ sJ?1 W�U(«

¨W�UD³�« W³E½ iOHc²� WKOÝu� ¨…dO¦� qLŽ ’d9 dO9uð vKŽ bŽUEð Ê√ sJ1 w²�«

¨ÃU?²½ù« w9 »uKÝ_« p�– Â«b?c?²?ÝUÐ `L?Eð w?²�«  UÞU?AM�« iFÐ w9 W?\U?šË

w9 UNðUO?½UJ�≈ Èb� v�≈ Î«œUM²Ý« p�–Ë  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« sJ1 t½√ wMF¹ «c¼Ë

Æ5KÞUFK� qLŽ ’d9 dO9uð

d?B?×M¹ ô b� Â«b?c?²?Ýô« w9 ŸËdA?*« dŁ√ Ê√ ‰uI�« s?J1 ¨Èdš√ W?O?ŠU½ s�

Ë√ UO�U?�√ tÐ j³ðdð b� Èdš√  UŽËdA?� v�≈ b²1 b� qÐ ¨tEH?½ ŸËdA*« vKŽ ÁdOŁQð

ÆUOHKš

∫w�U²�« ‰U¦*UÐ p�– `O{uð sJ1Ë

∫‰U‡‡¦5

Õd??²?I*« ŸËd??A*« U?N??IKc¹ ·u??Ý w²�« …b?¹b?'« qL??F�« ’d?9 d?¹b?Ið - b??I�

∫w�U²�« qJA�UÐË W�“ö�«  «—UL¦²Ýô«Ë

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫wK¹ U� »UEŠ »uKD*«

Æ©WO�ULłù« qLF�« ’d9® W�ULF�« w�ULł≈ vKŽ ŸËdA*« dŁ√ ≠√

‰ö?š s� tÐU?E?²?Š« r²¹ Ê√ sJ1 W�U?L?F�« w�U?L?ł≈ vKŽ ŸËd?A*« dŁ√ b¹b?% Ê≈

∫WO�U²�« WGOB�«

∞[∞∞±±  Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω w�ULłù« dŁ_«

dA?Ž bŠ√ dO?9uð v�≈ ÍœR¹ ·uÝ —UM¹œ ©±∞∞∞∞® q� —U?L¦²?Ý« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æ…b¹bł qLŽ W\d9

Ω …d¼U*« W�ULF�« vKŽ ŸËdA*« dŁ√ ≠»

∞[∞∞∞≥  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

’d9 ÀöŁ oKš v�≈ ÍœR¹ ·uÝ —UM¹œ ©±∞∞∞∞® q� —UL¦²Ý« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æd¼U*« qLF�« s� …b¹bł qLŽ

Ω …d¼U*« dOž W�ULF�« vKŽ Õd²I*« ŸËdA*« dŁ√  ≠‡ł

∞[∞∞∞∏  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

tEH½ ŸËdA*« qš«œ ≠±

Õd²I*« ŸËdA*« eN& w²�«  UŽËdA*« w9 ≠≤

ÆÂU)« œ«u*UÐ

Â«b??c??²??Ý« vKŽ b??L??²??Fð  U??ŽËd??A??� ≠≥

ÆÕd²I*« ŸËdA*«  Ułdc�

ŸuL:«

¥∞∞

∂∞

∏∞

µ¥∞

w�ULł≈

 «—UL¦²Ýô«

©—UM¹œ n�√® 

©…b¹b'« qLF�« ’dM® rNKOGAð sJL*« ‰ULF�« œbŽ

©Â«bb²Ýô« wM® ŸËdA*« dŁ√

ŸuL:« …dN5 dOž …dN5 ‰ULŽ

¥∞∞

±∞∞

±∞∞

∂∞∞

≥∞∞

∂∞

∏∞

¥¥∞

±∞∞

¥∞

≤∞

±∂∞

…b¹b'« qLF�« ’dH� wKJ�« œbF�«

 «—UL¦²Ýô« w�ULł≈

∂∞∞

µ¥∞∞∞∞

d¼U*« qLF�UÐ WIKF²*« …b¹b'« qLF�« ’d9 œbŽ

 «—UL¦²Ýô« w�ULł≈

±∂∞

µ¥∞∞∞∞

d¼U*« dOž qLF�« s� …b¹b'« qLF�« ’d9 œbŽ

 «—UL¦²Ýô« w�ULł≈

¥¥∞

µ¥∞∞∞∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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qLŽ ’d9 oKš v�≈ ÍœR¹ ·uÝ —UM¹œ ©±∞∞∞∞® q� —U?L¦²Ý« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æu¼ U� dOž qLŽ ’d9 w½ULŁ œËb×Ð …bOł

ΩqLF�« ’d9 vKŽ Õd²I*« ŸËdALK� dýU³*« dŁ_« ≠œ

∞[∞∞±∞  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

’d?9 oKš vKŽ b?ŽUE¹ ·u?Ý —UM¹œ ©±∞∞∞∞® q� —U?L¦?²?Ý« Ê√ wMF¹ Íc�«Ë

ÆqLŽ W\d9 ©±∞® œËb×ÐË Õd²I*« ŸËdA*« w9 …b¹bł

ΩqLF�« ’d9 dO9uð w9 dýU³*« dOž ŸËdA*« dŁ√ ≠‡¼

∞[∞∞±¥ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

…d?ýU?³*« dO?ž  «—U?L?¦?²Ýô« s� —UM?¹œ ©±∞∞∞∞® q� —UL?¦?²?Ý« Ê√ wMF¹ p�–Ë

Æ©…dýU³� dOž® …b¹bł qLŽ W\d9 ±¥ oKš vKŽ bŽUEð

∫ UŽuMb*« Ê«eO5 wM ŸËdA*« WOL¼√  ≠¥

The Importance of Proj in Bement Balance

5Ð WK{U??H*« bMŽ —U??³?²??Žô« dEMÐ U¼c??š√ s� bÐ ô w²?�« Èd?š_« qzU??E*« s�

Ê«e?O?� vKŽ WŠd?²?I*«  U?ŽËd?A*« s� q� dŁ√ Èb?� b¹b?% u¼ ¨W?�UF�«  U?ŽËd?A*«

vKŽ Õd²I*« ŸËd?A*« œUL²Ž« Èb� W9d?F� ‰öš s� p�– W9dF?� sJ1Ë ¨ UŽu9b*«

s� ÊU?� «–S?9 ¨…œ—u²?E?� œ«u� vK?Ž bL?²?F¹ t½√ Â√ ¨W?OK;«  U�U?)«Ë W?O�Ë_« œ«u*«

¡UDŽ≈ sJ1 W�U(« Ác¼ wH9 ¨ U?Žu9b*« Ê«eO� w9 e−F�« hOKIð u¼ W?�Ëb�« WÝUOÝ

Ë√ ¨W??OK×??� W??O�Ë√ œ«u??� vKŽ b??L?²??Fð w²?�«  U?ŽËd??A??LK� W??OKC??9_« Ë√ W??O�Ë_«

WOKC?9√ ¡UDŽ≈ Ë√ ¨Ã—U)« s� œ—u²Eð X½U?� UFKÝ Z²Mð Ê√ sJ1 w²�«  UŽËd?ALK�

 ö?L?F�« vKŽ ‰u?B?(« U?N?�ö?š s� sJ1 w²�«Ë ¨d¹b?B?²K?� …b?F*«  U?ŽËd?A?LK�

ŸËdA*« dŁ√ »U?E²?Š« sJ1Ë d¹bB?²K� hBcð WO?łU²½≈ ◊uDš W?�U�≈ Ë√ ¨W?O³Mł_«

ÆÎUIŠô t� ÷dF²�« r²¹ ·uÝ 5F� —UOF� ‰öš s�  UŽu9b*« Ê«eO� vKŽ

Õd²I*« ŸËdA*« U¼d9u¹ w²�« …b¹b'« qLF�« ’d9 œbŽ

 «—UL¦²Ýô« w�ULł≈

¥∞∞

µ¥∞∞∞∞

ŸËdA*UÐ WD³ðd*«  UŽËdALK� W³EM�UÐ …b¹b'« qLF�« ’d9 œbŽ

 «—UL¦²Ýô« w�ULł≈

≤∞∞

µ¥∞∞∞∞

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Technical Methods ∫WOMH�« VO�UÝ_«  ≤≠≥≠≥

bMŽ —U³²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô w²�« W�UN?�« qzUE*« s� WOMH�« WK{UH*« d³²Fð

 UŽËd?A*« lOLł qL?Að Ê√ sJ1 w²�« WK{UH*« ¨WŠd?²I*«  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*«

Ê√ sJ1Ë ¨…dO³� Ë√ …dOG\ ¨W\Uš Ë√ W?�UŽ  UŽËdA� X½U� «–≈ ULŽ dEM�« iGÐ

ÆUOM9 U¼«Ëbł ÂbŽ v�≈ ¨ UŽËdA*« iFÐ qA9 V³Ý œuF¹

Ê√ bÐ ô ¨W?OLKŽ fÝ√ vKŽ W?LzU�Ë W?LOK?Ý WOM9 WK{U?H� v�≈ q\u?²�« qł√ s�Ë

 UŽËdA*« s� ŸËdA� q� UNMLC²¹ w²�« WOMH�« V½«u'« W9UJ� WK�Uý WÝ«—œ vKŽ bL²Fð

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc�« qC9_« q¹b³�« —UO²š« v�≈ Îôu\Ë WŠd²I*«

w9 UN²Nł«u� sJ1 w²�« WOMH�« qz«b³�« œbF²� Î«dE½ ¨WOMH�« WK{UH*« WOL¼√ dNEðË

w²�« ¨W?OMI?²�«Ë W?OLKF�« …—u?¦K� W?−?O²?½ ¨—UL?¦?²Ýô«Ë ÃU?²½ù« qŠ«d?� s� WKŠd?� W¹√

ÆWŠd²I� qz«bÐ …bŽ 5Ð s� VÝUM*« q¹b³�« —UO²š« w9 d³�√ W½Ëd� dL¦²ELK�  d9Ë

w¼ ¨WŠd²?I*«  UŽËdA*« 5Ð WOMH�« WK{UH*« U?NMLEMð Ê√ sJ1 w²�« qzUE*« s�

s� V?ÝUM*« Èu???²???E?*« —U???O???²???š«Ë ¨VÝUM?*« l�u*«Ë ¨V?ÝUM*« ŸËd???A?*« r−???Š

œ«u*« b¹b?%Ë ¨ U\U?B²?šô« nK²c?� s�Ë WK�U?F�« ÈuI�« —U?O²?š«Ë ¨UO?łu�uMJ²�«

eO?�d²�« l� ¨W�UDK� rzö*« —b?B*« —U³²š« p�c?�Ë ¨ÎUŽu½Ë UL� W?O�Ë_« œ«u*«Ë ÂU)«

bMŽ U¼dOžË lO{«u*« Ác¼ WA�UM� - b?�Ë aÃU²½ù« d\UMŽ w9 ‰öŠù« WOKLŽ vKŽ

Æ UŽËdALK� WOMH�« ÈËb'« WÝ«—œ v�≈ ÷dF²�«

Financial Methods ∫ WO�U*« VO�UÝ_«  ≥≠≥≠≥

¨W?Ołu�uMJ²�« q?z«b³�«Ë  U?ŽËdA*« 5Ð W?OMH�«Ë W¹œU?B²?�ô« WK{U?H*« v�≈ W9U?{≈

oKF²¹ Íc�« ŸuM�« p�– ¨W?O³ÝU;« Ë√ W?O�U*« WK{UH*« v�≈ WO?L¼√ ¡UDŽ≈ s� bÐ ô t½S9

‰«u?�ú� WO?9U?B�« bz«u?F�«Ë ÕUÐ—_«Ë  «œ«d¹ù«Ë nO�UJ²�« s� q� d¹b?IðË »U?E²?ŠUÐ

ÆW\U)«  UŽËdALK� W³EM�UÐ W\Uš —UL¦²Ýö� wÝUÝ_« œb;« d³²Fð w²�« ¨…dL¦²E*«

UN�«bc²Ý« sJ1 w²�« qz«b³�« œbF²� Î«dE½ ¨WK{UH*« s� ŸuM�« «c¼ WOL¼√ dNEðË

nO�UJð Ë√ W¹—UL?¦²Ýô« nO�UJ²�« YO?Š s� UN9ö?²š«Ë ¨WNł s� 5F?� "U½ ÃU²½ù

ÆÈdš√ WNł s� włU²½ù« dLF�«Ë W½UOB�«Ë qOGA²�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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s� qC9_« q¹b³�« —U?O²š« v�≈ wCHð WLOKÝË WI?O�œ WK{UH*« ÊuJð Ê√ qł_Ë

w9 ”UÝQ� b?Š«Ë q�UŽ Ë√ dOG²� vKŽ œU?L²Žô« sJ1 ô t½S9 ¨WŠd?²I*« qz«b³�« 5Ð

`O??×?B�« d??O?ž s� YO??Š ¨b?Š«Ë q?�U?Ž s� d??¦?�√ c??š√ s� bÐ ô qÐ ¨WK{U??H*«

bÐ ô qÐ ¨ UŽËdA*« 5Ð WK{UHLK� ”UÝQ� Îö¦?� W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« vKŽ œUL²Žô«

ÆÈdš_« q�«uF�« cš√ s�

ÍËU?Eð ©√® q¹b?³?�« W?HK� X½U?�Ë ©»¨√® U?L¼ Êö?¹bÐ „UM¼ ÊU?� «–≈  ∫‰U‡‡¦?5

‰u?I�« `O×?B�« dO?ž sL9 ¨—U?M¹œ ©±µ∞∞∞® Ω©»® q¹b³�« W?HK�Ë —UM¹œ ©±∞∞∞∞®

©»® q¹b?³�« ÊuJ¹ Ê√ sJL*« s� YO?Š ¨q�√ WHK?� Ê_ qC9_« u¼ ©√® q¹b?³�« Ê√

sJL*« s� –≈ ¨WO�U?Ž WO�Ë√ W¹—UL?¦²Ý« W?HK� s� tÐ eOL²?¹ U2 ržd�« vKŽ qC9_« u¼

Ê√ qL?²?;« s�Ë W½U?O?\Ë qO?G?Að W?HK� q�√Ë ¨Î«d?L?Ž ‰uÞ√ ©»® q¹b?³�« ÊuJ¹ Ê√

bzUŽ oI×¹ Ê√ sJ2 t½√ UL�Ë ©√® q¹b³�« s� dB�√ …d²?9 w9 dL¦²E*« t�ULÝ√— œd²E¹

Æ©√® q¹b³�« s� d³�√ UO9U\

d³?²F¹ ô WO�Ë_« W¹—UL?¦²Ýô« W?HKJ²�« dýR� Ê√ ‰u?I�« sJ1 ”UÝ_« «c¼ vKŽË

Î«dE½ ¨qz«b?³�«Ë  U?ŽËd?A*« 5?Ð WK{U?H*« w9 t?OKŽ œU?L?²?Žô« sJ1 ÎU?I?O?�œ ÎU?ÝU?O?I?�

wM�e�« XO�u?²�« w9 UN?9ö²š« W?O½UJ�≈Ë ¨włU²½ù« dL?F�« w9 qz«b³�« pKð ·ö?²šô

W½U?OB�«Ë qO?G?A²�« nO�UJð w?9 UN?9ö²?š« Ë√ ¨W?ł—U)«Ë WKš«b�« W¹b?IM�«  U?I9b?²K�

Æa�«ÆÆÆVBM�«Ë VO�d²�«Ë

jÝu²?� v�≈ Î«œUM²Ý« ¨WOłu?�uMJ²�« qz«b³�« 5Ð WK{UH*« v�≈ iF?³�« V¼c¹ b�Ë

d?L?F�«Ë W?O�Ë_« W¹—U?L?¦?²?Ýô« W?HKJ�« 5K?�U?Ž vKŽ bM²?Eð Íc�«Ë W¹uME?�« nO�UJ²�«

Æ WOŽu{u*«Ë W�b�« wK�UŽ v�≈ ÎUC¹√ bI²H¹ —UOF*« «c¼ sJ� ¨włU²½ù«

—UM¹œ ©±∞∞∞∞∞∞® W¹—U?L¦?²Ýô« t?²HK� q¹bÐ Ë√ ŸËd?A� „UM¼ ÊU?� u� ∫‰U‡‡¦?5

Ω  ‡‡‡?‡‡‡‡‡?‡‡‡‡‡ Ω W¹u?ME�« W??HKJ?�« jÝu??²??� ÊS?9 ¨W?MÝ ©≤∞® włU??²½ù« Ád??L??ŽË

WM?E�« w9 W???Žu??9b*« —U?M¹œ ©µ∞∞∞∞® ÊQÐ ·d???F½ Ê√ UMO?KŽ sJ� ¨—U?M¹œ ©µ∞∞∞∞®

Ë√ W?¦�U?¦?�« Ë√ W?O½U?¦�« WME�« w?9 l9b�« W?³?ł«u�« —UM¹œ ©µ∞∞∞∞® ‡�√ d??O?ž w¼ v�Ë_«

«c¼Ë ¨—UM¹b�« WLO� ÷UHc½«Ë rcC?²�« Ÿu{u� U½“ËU& u� v²Š Æa�« ÆÆÆ WFÐ«d�«

W?L?O?� d?O?ž u¼ v�Ë_« WME�« W¹U?N½ w9 ©bzU?F?�® rK²?E*« Ë√ Ÿu?9b*« —U?M¹b�« Ê√ wMF¹

±∞∞∞∞∞∞

≤∞

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
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- 78 -

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

·ö?²šô Î«dE½ ¨W?¦�U¦?�« Ë√ WO½U?¦�« WME�« W¹U?N½ w9 rK²E*« Ë√ ©W?HK�® Ÿu?9b*« —UM¹b�«

Æ(Time value of money) œuIMK� WOM�e�« WLOI�«

Time ralue of money ∫©±®

œuIMK� WOM5e�« WLOI�« vMF5  ≠  √

Íc�« X�u�« Ë√ s�e�« ·ö²šUÐ nK²cð W¹bIM�« …bŠu�« WLO� Ê√ tO9 pý ô U2

«–≈ t½√ wMF¹ «c¼Ë ¨©rc?C²�«® —UF?Ý_« w9 dO?G²�« œUF?³²Ý« - u� v²?Š ¨tO?9 o9b²ð

mK³*« p�– t?ODF½ Ê√ 5ÐË Âu?O�« —UM¹œ ©±∞∞∞® mK³?� t?ODF½ Ê√ 5Ð U?B?cý U?½dO?š

ø«–U* U�√ ¨ÂuO�« mK³*« Âö²Ý« qCH¹ …œUŽ t½S9 ¨WMÝ bFÐ

ÊUJ�SÐ –≈ ≠ ·d\ Í—UL¦²Ý« d?OJHð u¼ hcA�« p�– dOJHð Ê√ ÷«d²9« vKŽ

«–S?9 ¨pM³�« w9 t?F{Ë q�_« vKŽ Ë√ m?K³*« p�– —UL?¦?²ÝUÐ Âu?I¹ Ê√ hc?A�« «c¼

W¹UN½ w9 —UM¹œ ©±∞¥∞® `³?B¹ ·uÝ mK³*« «c¼ ÊS9 •¥ u¼ …bzUH�« d?FÝ Ê√ UM{d9

d³F¹ U� «c¼Ë ¨—UM¹œ ©±∞∞∞® mK³*« s� d³�√ u¼ —UM¹œ ©±∞¥∞® mK³*« …œUŽË ¨WME�«

ÆœuIMK� WOM�e�« WLOI�UÐ tMŽ

V−¹ ¨œuIM�« s� 5GK³?� 5Ð WIO�œË W?LOKÝ WK{UH� Ë√ W½—U?I� ¡«dł≈ s�Ë «c�

w9 ÊU?I9b?²¹ ÊU� «–≈ U?�√ ¨WE×K�« fH½ w9 U?I9b?²¹ UL?N½QÐ 5GK³*« s¹c¼ nB?²¹ Ê√

p�– w9 UL?NM� q� WL?O� VE% rŁ ¨UMO?F� UOM�“ œb?×¹ Ê√ bÐ ö9 ¨5HK²?c� 5M�“

W³?E²?;« WLO?I�« XOL?Ý ¨WO�U(« WME�« u?¼ o9b²K� œb;« s�e�« ÊU?� «–S‡9 ¨X�u�«

Æ©mK³LK� WO�U(« WLOI�«® mK³� qJ�

Present Value ∫WO�U(« WLOI�« vMF5  ≠»

s� UGK?³� ÎUO�U?Š ÍËUE¹ r� wMFð U?N½QÐ¢ U� mK³* W?O�U(« W?LOI�« ·d?Fð Ê√ sJ1

Æ¢q³I²E*« w9 oI×²¹ Ë√ o9b²¹ ‰U*«

WOKLFÐ q³I?²E*« w9 o9b²ð m�U³� Ë√ mK³* WO�U?(« WLOI�« »UE²?Š« WOKLŽ vLEðË

Æ(Discounting) rB)«

Í—U?L¦?²Ý« ŸËd?A� q� ÊS?9 ¨U?NMOÐ WK{UH?*«Ë  UŽËd?A*« rOO?I²?Ð oKF²¹ U?LO?9Ë

Ác¼Ë ¨Wł—U)« W¹b?IM�«  UI9b²�UÐ …œUŽ U?NOKŽ oKD¹ w²�«Ë W¹—UL¦²?Ý«  UIH½ VKD²¹

¨ ËdOÐ ¨wÐd?F�« ¡U/ù« bNF?� ¨WOŽUMB�« l¹—U?A*« rOOI?ðË wŽUMB�« œUB²?�ô« fÝ√ ¨qOŽUL?Ý« oO9uð Æœ ©±®

≤≤≤’ ¨±π∏±

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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W¹—U?L?¦?²Ýô« n?O�UJ²�« w9 ‰U?(« t?OKŽ u¼ U?L?� ¨ÎôË√ l9b¹ U?NM� ÎU?L?E�  U?I?9b?²�«

UN½S?9 ©dH\ WME�«® w9Ë  ÎôË√ XF9œ  U?I9b²�« Ác¼ Ê√ U0Ë ¨q¹b³� « ¡«d?A� WO�Ë_«

u¼ UL?� ¨WIŠô  «uMÝ w9 tF?9œ r²¹ Íc�« dšü« rEI�« U?�√ ¨©WO�UŠ W?LO�® d³?²Fð

s� 5F� rBš d?FEÐ UNLBš s� bÐ ö?9 ¨W½UOB�«Ë qOGA?²�« nK� w9 ‰U(« tOKŽ

ÆWO�UŠ rO� v�≈ W¹—Uł rO� s� UNK¹u% qł√

bz«uŽ oI×¹ Ê√ bÐ ô t½S9 ¨tKOGAð bFÐË Õd?²I*« ŸËdA*« ÊS9 Èdš√ WOŠU½ s�

ÆWKš«b�« W¹bIM�«  UI9b²�UÐ UNOKŽ oKD¹ w²�«Ë ¨włU²½ù« ÁdLŽ ‰öšË

—UO?²š« v�≈ Îôu?\Ë WŠd?²I*« qz«b?³�« qOK%Ë WÝ«—œ w9 d?B×Mð U?M²LN?� Ê√ U0Ë

W?ł—U?)«Ë W?Kš«b�« W¹b?IM�«  U??I?9b?²�« rB??š s� bÐ ô ÊU?� «c� ¨qC??9_« q¹b?³�«

WK{UH*« w9 tOKŽ bL²F¹ Íc�« ”UÝ_« —UOF*« d?³²Fð w²�« ¨WO�U(« WLOI�« v�≈ Îôu\Ë

Æ WLOKE�«Ë WIO�b�«

5Ð WK{UH*« ¡«dł≈ s� UMMJ1 Íc�« u¼ (Present Value) WO�U(« WL?OI�« √b³� Ê≈

ÆqC9_« q¹b³�« b¹b% v�≈ Îôu\Ë WŠd²I*« qz«b³�«Ë  UŽËdA*«

∫W¹bIM�«  UIMb²K� WO�U(« WLOI�« »U"²Š« VO�UÝ√  ≠‡ł

Methods of measurement the present value of Cash-Flow

Íb?IM�« mK?³*« s� qC?9√ u¼ ¨Âu?O�« d??9«u?²¹ Ë√ oI?×?²¹ Íc�« mK?³*« Ê√ UMEŠô

d9«u?²¹ Íc�« mK³*« Ê√ v�≈ ¨p�– V³?Ý ÈeF¹Ë ¨WMÝ b?FÐ d9«u²¹ Íc?�«Ë t� ÍËUE*«

‚ `³BO9 …bŠ«Ë WMÝ …b* t{«d�« sJ1 ©Õ ‚® ‡Ð t� e�dM�Ë ©dH\ WME�« w9® ÂuO�«

Æ©rB)« dFÝ® ‚uE�« w9 bzUE�« …bzUH�« dFÝ q¦9 ©·® YOŠ ¨©·´±® Õ

‰öš ¨v?�Ë_« WME�« W¹UN½ w9 oI?×²*« ©·´±® Õ ‚ mK³*« ÷«d?�≈ sJ1 U?L�

∫`³BO9 UN� WO�U²�« WME�«

≤

©·´±® Õ ‚ Ω ©·´±® ©·´±® Õ ‚

‚® ‡Ð t� U½e�— Íc�«Ë ©d?H\® WME�« w9 ÂuO�« d?9«u²¹ Íc�« mK³*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

∫`³B¹ ©Õ

©·´±® Õ ‚ Ω v�Ë_« WME�« W¹UN½ w9

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
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« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

≤

©·´±® Õ ‚ Ω WO½U¦�« WME�« W¹UN½ w9

≥

©·´±® Õ ‚ Ω W¦�U¦�« WME�« W¹UN½ w9

  «uME�« s� Ê W¹UN½ w9 `³B¹ UL�

Ê

©·´±®Õ ‚ 

© Õ ‚® W?LO?I�UÐ ©Ÿ® ÂuO?�« d9«u?²¹ Íc�« mK³L?K� ©Õ ‚® ‡Ð U½e�— «–S?9 ¨«cJ¼Ë

Æ©Ê® WME�« w9Ë

∫WO�U²�« WGOB�UÐ p�– sŽ dO³F²�« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Õ ‚ Ë√ 
Ê

©·´±® Õ ‚ Ω Ÿ

∫YOŠ

mK³*« q¦9 Ω      Ÿ

mK³LK� WO�U(« WLOI�« Ω  Õ ‚

…bzUH�« dFÝ Ω     ·

 «uME�« œbŽ Ω  Ê

∫©±® ‰U‡¦5

UL9 ¨ «uMÝ ÀöŁ b?FÐ l9b�« o×²E¹ —UM¹œ ©±∞∞∞® Á—b� m?K³� „UM¼ ÊU� «–≈

Æ•±∞ ÍËUE¹ …bzUH�« dFÝ ÊU� «–≈ ¨WO�U(« t²LO� w¼

∫»«u‡'«

∫WIÐUE�« WGOB�« oO³Dð sJ1

 Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Õ ‚

WO�U(« WLOI�« —UM¹œ  ∑µ±[≥±µ  Ω      

„UM¼ ÊU� «–≈ t½√ vMF0 ¨W?¹ËUE²� d?OžË W¹bI½  U?I9bð …bŽ UM¹b� X½U?� «–≈ U�√

WO�U?(« WLO?I�« ÊS9 ¨W¹ËUE?²� ◊UE?�QÐË  «uMÝ …bŽ bFÐ l?9b�« o×²E¹Ë 5F?� mK³�

∫ WO�U²�« WGOB�« o9Ë UNÐUE²Š« sJ1 mK³*« p�c�

Ÿ

Ê

©·´±®

Ÿ

Ê

©·´±®

±∞∞∞

≥

©∞[±´±®

±∞∞∞

≥

©±[±®

±∞∞∞

±[≥≥±

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ÆÆÆÆ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡   ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Õ ‚

∫©≤® ‰U‡‡¦5

Æ©Ã¨»¨√® qz«b³�« Ë√  UŽËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d9uð «–≈

d??F?Ý® …bzU??H�« d??F?Ý Ê√ XLK?Ž «–≈ ¨qC?9_« u¼ q?z«b?³�« s� Í√ œb??Š  ØÂ

Æ•∂ u¼ ©rB)«

fHMÐË W¹—U?L?¦?²?Ýô« W?HKJ�« f?HMÐ e?O?L?²ð qz«b?³�« lO?L?ł Ê√ kŠö¹ ∫»«u?'«

U½bL²?Ž« «–S9 ¨włU²½ù« U¼dL?Ž ‰öš bz«uF�« fH½ oI?% UN½√ UL�Ë włU²?½ù« dLF�«

s� UMIKD½« «–≈ U?�√ ¨U?NMOÐ U?L?O?9 ·ö²?š« „UM¼ fOK9 ¨w?¼ UL?� W¹—U?'« rO?I�« vKŽ

ÆUNMOÐ dO³� ·ö²š« „UM¼ Ê√ b$ ·uE9 ¨œuIMK� WOM�e�« WLOI�« ·ö²š« √b³�

 UI?9b²�« rBš s� b?Ð ô WLOKÝË W?IO�œ WK{U?H� v�≈ qO?\u²�« qł√ s�Ë «c�

∫WO�U²�« WGOB�« Â«bc²ÝUÐ p�–Ë WO�UŠ rO� v�≈ UNK¹u×²� W¹—U'«

  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Õ ‚

q¹b?³?�« ÊS?9 …œU?ŽË ¨qz«b?³?�« lO?L?ł vKŽ U??N?I?O?³?Dð s� bÐ ô W?G?O??B�« Ác¼Ë

Æd³�√ WO�UŠ WLO� oI×¹ Íc�« q¹b³�« u¼ ¨qC9_«

±
Ÿ

±

©·´±®

≤
Ÿ

≤

©·´±®

≥
Ÿ

≥

©·´±®

Ê
Ÿ

Ê

©·´±®

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�«

©WMÝ® włU²½ù« dLF�«

∫wðü« qJA�UÐ X½U� WII×²*« W¹bIM�«  UI9b²�«

v�Ë_« WME�« W¹UN½ w9

WO½U¦�« WME�« W¹UN½ w9

W¦�U¦�« WME�« W¹UN½ w9

WFÐ«d�« WME�« W¹UN½ w9

WE�U)« WME�« W¹UN½ w9

 U5u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≤∞∞∞∞

µ

dH\

dH\

¥∞∞∞

∂∞∞∞

±∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

µ

±∞∞∞

≤∞∞∞

≥∞∞∞

∑∞∞∞

∑∞∞∞

≤∞∞∞∞

µ

∂∞∞∞

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

Ã q¹b³�« » q¹b³�« √ q¹b³�«

±
Ÿ

±

©·´±®

≤
Ÿ

≤

©·´±®

≥
Ÿ

≥

©·´±®

¥
Ÿ

¥

©·´±®

µ
Ÿ

µ

©·´±®

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω©√® q¹b³K� W³EM�UÐ

±¥πµ[±∞∂ ´  ≤≥∑∑[±∑π ´  ≥≥µ∏[µ≤≤  ´  ¥¥¥π[π∏≤  ´  µ∂∂∞[≥∑∑ Ω

©√® q¹b³K� WO�U(« WLOI�« —UM¹œ   ±∑≥¥±[±∂≥ Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω©»® q¹b³K� W³EM�UÐ

µ≤≥±[∂∏π ´  µµ¥∂[∑µ± ´   ≤µ±∏[∏π≤ ´   ±∑∑π[ππ≤   ´   π¥≥[≥π∂ 

±∂∞≤∞[∞∑≤  Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω©Ã® q¹b³K� W³EM�UÐ

∑¥∑π[≥¥± ´ ¥∑µ¥[≥µ∏  ´  ≥≥µ∏[µ≤≤   ´  dH\  Ω´  dH\   Ω

±µµπ≤[±¥∑  Ω

t½_ qC9_« u¼ ©√® q¹b?³�« d³?²F¹ ¨UN?O�≈ q\u²�« - w²�« ZzU²?M�« v�≈ Î«œUM²Ý«Ë

ÆÈdš_« qz«b³�« s� d³�√ WO�UŠ WLO� oIŠ

Ë√ U?HK�® W¹—U?'« W¹bIM�«  U?I?9b²�« q?¹u×?²� W?O�U²�« W?G?OB?�« œUL?²?Ž« sJ1 UL?�

w9 q¦?L²ð w²?�« WG?OB�« pKð ¨W?O�U?Š rO� v�≈ W?I?Šô  «uMÝ w9 WI?I?×²*« ©bz«u?Ž

W¹—U'« W?LOI�« »d?Cð rŁ  «uME�« s� WMÝ q� w9 —UM¹bK� W?O�U(« WL?OI�« Ã«dc?²Ý«

ÆWME�« pKð w9 —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« w9 WMÝ q� w9

‰öš s?� UN?OKŽ ‰uB?(« sJ1 Ë√ Ãdc?²Eð —UM¹bK� W?O�U(« W?LO?I�« ÊS?9 …œUŽË

sJ1 U?L?� ©W¹bIM?�« …bŠu�«® —UM¹b?K� WO�U?(« W?L?OI�« ‰Ë«b?−Ð ·d?Fð W?\Uš ‰Ë«b?ł

∫WO�U²�« WGOB�« o9Ë —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« Ã«dc²Ý«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω    Õ ‚

∫ Ê√ YOŠ

∂∞∞

©∞[∞∂´±®

µ∞∞∞

©∞[∞∂´±®

¥∞∞∞

©∞[∞∂´±®

≥∞∞∞

©∞[∞∂´±®

≤∞∞∞

µ

©∞[∞∂´±®

±∞∞∞

©∞[∞∂´±®

≤∞∞∞

≤

©∞[∞∂´±®

≥∞∞∞

≥

©∞[∞∂´±®

∑∞∞∞

¥

©∞[∞∂´±®

∑∞∞∞

µ

©∞[∞∂´±®

uH\

©∞[∞∂´±®

dH\

≤

©∞[∞∂´±®

¥∞∞∞

≥

©∞[∞∂´±®

∂∞∞∞

¥

©∞[∞∂´±®

±∞∞∞

µ

©∞[∞∂´±®

±
Ÿ

Ê

©·´±®
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bŠ«Ë —UM¹œ q¦9 Ω  Ÿ

Âbc²E*« rB)« dFÝ Ω ·

…bŠu�« pKð UNO9 o9b²ð Íc�« WME�« Ω Ê

Æ ∞[∞∂ u¼ rB)« dFÝ Ê√ ÷dHM� ∫©≥® ‰U¦5

∫Ã«db²Ýô« »uKÝ√

∞[π¥≥  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω 
±

Õ ‚

∞[∏π∞  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω 
≤

Õ ‚

Æ «uME�« WOI³� «cJ¼Ë

WI¹dD�UÐ oÐU?E�« ‰U¦*« w9 W¹bIM�«  U?I9b²K� W?O�U(« rOI�« Ã«dc?²Ý« sJ1 Êü«Ë

∫WO�U²�«

±

∞[π¥≥

∞[∏π∞

∞[∏¥∞

∞[∑π≤

∞[∑¥∑

WO�U(« WLOI�« W¹—U'« WLOI�« WMP�«

±

±

±

±

±

±

dH\

±

≤

≥

¥
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±
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≤
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«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Ê√ ‰uI�« sJ1 ¨UNO�≈ q\u²�« - w²�« ZzU²M�« v�≈ «œUM²Ý«Ë ”UÝ_« «c¼ vKŽË

Æ©Ã¨»® qz«b³�UÐ W½—UI� d³�√ WO�UŠ WLO� oIŠ t½_ qC9_« u¼ ©√® q¹b³�«

ÆW¹ËUE²� W¹uME�« W¹bIM�«  UI9b²�« Êu� W�UŠ w9 U�√

W¹uMÝ ◊UE�√ qJAÐË WMO?F� WOM�“ …d²9 bFÐ l9b�« o×²?E¹ ÎUGK³� „UM¼ Ê√ ∫Îö¦5

∫WO�U²�« WGOB�« o9Ë mK³*« p�c� WO�U(« WLOI�« Ã«dc²Ý« sJLO9 W¹ËUE²�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡    Ÿ Ω Õ ‚

∫©¥® ‰U¦5

W??E??L??š b??FÐ l9b�« Vł«Ë —U?M¹œ ©±∞∞∞∞® Á—b??� mK³??� „UM¼ Ê√ U?M{d??9 u�

ÊU� «–≈ ¨mK³*« p�c� W?O�U(« WLOI�« w¼ U?L9 W¹ËUE²� W¹uMÝ ◊U?E�√ qJAÐË  «uMÝ

Æ•∑ u¼ Âbc²E*« rB)« dFÝ

∫»«u'«

∫WO�U²�« WGOB�« o9Ë ÁöŽ√ —u�c*« mK³LK� WO�U(« WLOI�« Ã«dc²Ý« sJ1

ÍuME�« jEI�« WLO� —UM¹œ ≤∞∞∞ Ω µ õ ±∞∞∞∞

dH\

dH\

≥≥∂∞

¥∑µ≤

∑¥∑∞

±µµ∏≤

WO�U5 WLO�

≠ ∑ ≠

©±™∂®

©Ã® q¹b³�«

dH\

dH\

¥∞∞∞

∂∞∞∞

±∞∞∞∞

ÍbI½ oMbð

≠ ∂ ≠ 

π¥≥

±∑∏∞

≤µ∏∞

µµ¥¥

µ≤≤π

±∂∞±∂

WO�U5 WLO�

≠ µ ≠ 

©±™¥®

±∞∞∞

≤∞∞∞

≥∞∞∞

∑∞∞∞

∑∞∞∞

ÍbI½ oMbð

≠ ¥ ≠ 

µ∂µ∏

¥¥µ∞

≥≥∂∞

≤≥∑∂

±¥π¥

±∑≥≥∏

WO�U5 WLO�

≠ ≥ ≠ 

©≤™±®

∂∞∞∞

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

ÍbI½ oMbð

≠ ≤ ≠ 

∞[π¥≥

∞[∏π∞

∞[∏¥∞

∞[∑π≤

∞[∑¥∑

©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

±

≤

≥

¥

µ

W¹bIM�«  UIMb²K� WO�U(« WLOI�« ŸuL−5

WKš«b�«

WO�U(« WLOI�«

—UM¹bK�

≠ ± ≠

WM"�«

±  ≠
  Ê

©· ´ ±®

Ê

©· ´ ±® ·
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‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡    Ÿ Ω Õ ‚

≤∞∞∞ Ω   [  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ]

≤∞∞∞ Ω   [  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ]

≤∞∞∞ Ω   [  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ]

 WO�U(« WLOI�« —UM¹œ ∏≤∞¥ Ω [¥[±∞≤]  ≤∞∞∞ Ω [ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ] ≤∞∞∞ Ω

qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð W?OŽu{u�Ë WIO�œ WK?{UH� v�≈ ‰u\u�« qł√ s�Ë «c�

√ sJ1 w²�«  «dOG²*«Ë q�«u?F�« lOLł —U³²Žô« dEMÐ cš√ VKD?²¹ t½S9 ¨WOłu�uMJ²�«

dEMÐ c?šR¹ ÊQ?� ¨b?Š«Ë q�U?Ž vKŽ œU?L?²?Žô« fO�Ë WK{U?H*« W?OKL?Ž w9 qšbð Ê

Ë√ ¨q¹b?³K� włU²½ù« d?LF?�« q�UŽË ¨W?O�Ë_« W¹—UL?¦²?Ýô« W?HKJ²�« q�UŽ ¨—U?³²?Žô«

l� ¨Wł—U?)«Ë WKš«b�« W¹bIM?�«  UI9b?²�« v�≈ W9U?{≈ ¨W½UOB?�« Ë√ qOGA?²�« nO�UJð

‰u\u�« qł√ s� ¨WO�U(« WLOIK� Îôu?\Ë  UI9b²�« pKð rBš vKŽ qLF�« …—Ëd{

ÆÎUI³E� …œb;« ·«b¼_« l� VÝUM²¹ Íc�« qC9_« q¹b³�« —UO²š« v�≈

lL−¹ Ê√ sJ1 Íc�« W�œU?F²*« W¹uME�« W?HKJ²�« —UOF0 vL?E¹ U� Â«bc?²Ý« sJ1Ë

W?OM�e�« WL?OI�« —U?³²?Žô« dEMÐ c?š√ v�≈ W9U?{≈ ¨bŠ«Ë Ê¬ w9  «d?OG?²*« pKð lOL?ł

©±®

 ∫WO�U²�« WGOB�UÐ —UOF*« p�– sŽ dO³F²�« sJ1Ë ÆœuIMK�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

±  ≠
  Ê

©· ´ ±®

Ê

©· ´ ±® ·

±  ≠
  µ

©∞[∞∑ ´ ±®

µ

©∞[∞∑ ´ ±® ∞[∞∑

±  ≠
  µ

©±[∞∑®

µ

©∞[∞∑® ∞[∞∑

±  ≠  ±[¥∞≤

©±[¥∞≤® ∞[∞∑

∞[¥∞≤

∞[∞π∏

∫dE½« qO\UH²�« s� b¹e* ©±®

±≥≤ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨…b¹b'«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ ¨w�UN²�« bLŠ√ rFM*« b³Ž Æœ ≠   

H. Bierman, Jr and Seymour Smidt, The capital Budgeting Decision, New york:
Macmillan, Publishing Co, 1980. 

q¹b³K� W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

©·® …bzU9 dFEÐË  «uME�« s� Ê …b* …bzUH�« q�UF�
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«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«



- 86 -

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

sJ1 ©·® …b?zU?9 d??F??EÐË  «uME�« s?� ©Ê® …b* …bzU??H�« q�U??F??� ÊS?9 …œU??ŽË

u¼ U� q�U?F*« «c¼Ë ¨ UL²¹—UžuK?�« ‰Ë«bł t³Að W?\Uš ‰Ë«bł s� tOKŽ ‰u?B(«

 «uME�« s� ©Ê® …b?* oI?×?²ð …b?Š«Ë W¹b?I½ …b?Šu� W?O�U?(« W?L??O?I�« sŽ d?O?³?Fð ô≈

Æ©·® 5F� rBš dFEÐË

W½—U?I*« w9 W�œU?F²*« W?¹uME�« WHK?J²�« —UO?F?� Â«bc?²?Ý« …dJ9 `O?{uð qł√ s�Ë

∫w�U²�« ‰U¦*« cšQ½ WOłu�uMJ²�« qz«b³�« 5Ð W¹œUB²�ô«

∫©µ® ‰U‡‡¦5

s� 5K¹bÐ „U?M¼ Ê√ d?Nþ b?�Ë ¨©”®ŸËd?A*« ÈËb?' W?OM?H�« W?Ý«—b�« X¹d?ł√

∫wK¹ U� ¡UM¦²ÝUÐ ¡wý q� w9 WNÐUA²*« szUJ*«

∫wK¹ U� »uKD*«

W¹uME�« W??HKJ²�« —U?O??F?� Â«b?c?²?ÝU?Ð p�–Ë qC?9_« u¼ 5K¹b??³�« s� Í√ œb?Š

Æ •±∞ u¼ ©·® Âbc²E*« rB)« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨WK�UF²*«

∫»«u'«

W¹b?IM�«  U?I?9b²?�« l� q�UF?²¹ W�œU?F?²*« W¹uME�« W?HKJ²?�« —UO?F?� Ê√ ‰u?I�« sJ1

t½S?9 WMÝ …b*Ë Ã—Uš Íb?I½ o9bð qJ9 «c� ¨…b?Š«Ë WMÝ …b*Ë ©nO�UJ²�«® Wł—U?)«

ÆWO�U(« WLOI�« Ω W¹—U'« WLOI�« Ê√ Í√ ¨rBš v�≈ ÃU²×¹ ô

q�√ W�œUF?²� W¹uMÝ WHKJð w�UL?ł≈ oI×¹ Íc�« q¹b³�« ÊS9 —U?OF*« «c¼ qþ w9Ë

ÆqC9_« q¹b³�« u¼ d³²F¹

≥∞∞∞∞

±µ∞∞

∏

» q¹b³�« √ q¹b³�«  U‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡�uKF*«

±∞∞∞∞

≤∞∞∞

≥

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

W¹uME�« qOGA²�« nO�UJð

©WMÝ® włU²½ù« dLF�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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œU?L??²?Ž« s� b?Ð ô oÐU?E�« ‰U??¦*« vKŽ WÐU??łù« qł√ s�Ë ”U??Ý_« «c¼ vKŽË

∫WO�U²�«  «uD)«

qJ� W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²K� W�œU?F²*« W¹uME�« WHKJ²�« Ã«dc²Ý« r²¹ ∫v�Ë_« …uD)«

∫ YOŠ WIÐUE�« WGOB�« Â«bc²ÝUÐ q¹bÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ©√® q¹b³K� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

Ë√ ‰Ë«b'« vKŽ œU?L²ŽôUÐ U�√ t?�«bc²?Ý« sJLO9 ¨…bzUH�« q?�UF0 oKF²¹ UL?O9Ë

∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð ‰öš s� tł«dc²Ý« ÊUJ�ùUÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω   …bzUH�« q�UF�

≤[¥∏∂∏ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω            

W¹u?ME?�« W???H?KJ²?�« —UM?¹œ ¥∞≤±[≤≥≤ Ω ‡‡‡?‡‡‡?‡‡?‡‡‡ Ω Êu?½U???I?�« o³?D½ Êü«Ë

Æ©√® q¹b³K� W¹—UL¦²Ýô« WHKJK� W�œUF²*«

—UM¹œ µ∂≤≥[≥µ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω » q¹b³K� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

WHK� Ê√ U0Ë ¨qOGA²�« WHKJ²� W�œU?F²*« W¹uME�« WHKJ²�« Ãdc²Eð ∫WO½U¦�« …uD)«

ULK¦?� vI³ð U/≈Ë UNK¹u?% v�≈ WłUŠ „UM¼ fOK9 «c� ¨W¹uMÝ …—u?BÐ …UDF� qOG?A²�«

∫«c� w¼

—UM¹œ ≤∞∞∞ Ω  √ q¹b³K� W¹uME�« qOGA²�« WHKJð ≠

—UM¹œ ±µ∞∞ Ω» q¹b³K� W¹uME�« qOGA²�« WHKJð ≠

U� w²�«Ë 5K¹b³K� W�œUF²*« W¹uME�« W?HKJ²�« w�ULł≈ »UE²Š« r²¹ ∫W¦�U¦�« …uD)«

∫wðüU�Ë ‰Ëbł qJAÐ UNLOEMð sJ1Ë WIÐUE�«  «uDcK� lOL& WÐU¦0 ô≈ w¼

WO�Ëú� W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

•±∞ …bzU9 dFEÐË  «uMÝ ÀöŁ …b* …bzUH�« q�UF�

± ≠
  Ê

©·´±®

Ê

©·´±®·

±≠±[≥≥±

∞[±™±[≥≥±

± ≠
  ≥

©∞[±´±®

≥

©∞[±´±®∞[±

± ≠
  ≥

©±[±®

∞[± ™
 ≥

©±[±®

±[≥≥±

±[≥≥±

±∞∞∞∞

≤[¥∏∂∏

≥∞∞∞∞

µ[≥≥¥∂

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

µ∂≤≥[≥µ

±µ∞∞

∑±≤≥[≥µ

» q¹b³�« √ q¹b³�« WHKJ²�« ÊUOÐ

¥∞≤±[≤≥≤

≤∞∞∞

∂∞≤±[≤≥≤

W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

W¹uME�« qOGA²�« WHKJð

W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�« w�ULł≈

Ê√ ‰uI�« sJ1 ¨UNO�≈ q\u²�« - w²�« ZzU²M�« v�≈ Î«œUM²Ý«Ë ”UÝ_« «c¼ vKŽË

q¹b?³�« s� q�√ W�œU?F?²� W?¹uMÝ WH?KJð w�UL?ł≈ oI?Š t½_ ¨qC?9_« u¼ ©√® q¹b?³�«

Æ©»®

∫©∂® ‰U¦5

„UM¼ Ê√ b?łË ¨5F?� ŸËd?A* W?OMH�«Ë W¹œU?B?²?�ô« ÈËb?'« W?Ý«—œ ¡«d?ł≈ bMŽ

d?L?F�« «b?Ž U??L?O?9 ¨ U?H?\«u*« lO?L??ł w9 ÊU?NÐU?A?²?�  ôü«Ë szUJ?*« s� 5K¹bÐ

p�–Ë ¨W½UOB�« n?O�UJð ¨qOGA²�« nO�UJð ¨W?O�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« W?HKJ�« ¨włU²½ù«

u¼ Âb?c²?E*« rB)« d?FÝ Ê√ ÷«d?²9« vKŽË w�U?²�« ‰Ëb'« w9 `{u?� U� V?EŠ

d?\UMŽ l?O?L?łË ¨W¹«b?³�« w?9 …b?Š«Ë W?F?9œ U?N??F?9œ r²¹ q¹bÐ q� W??L?O?� Ê√Ë •±∞

ÆWOM�e�« …d²H�« W¹UN½ w9 UNF9œ r²¹ Èdš_« nO�UJ²�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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W¹uME?�« W?HKJ²?�« —U?O?F??� Â«b?c?²??ÝUÐ qC??9_« u¼ 5K¹b?³�« s?� Í√ œb?Š ∫»uKD*«

W�œUF²*«

∫»«u'«

Æ»uKD*« »«u'« v�≈ ‰u\uK�  «uDš qJAÐ WÐUłù« rOEMð Í—ËdC�« s�

W¹—U?L?¦?²?Ýô« W?HKJ²?K� W�œU?F?²*« W¹uME�« W?HK?J²�« »U?E?²?Š« r²¹ ∫v�Ë_« …uD)«

Æ5K¹b³�« s� qJ� WO�Ë_«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡≠ Ω ©√® q¹b³K� W¹—UL¦²Ýô« WHKJK� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

≤∂∞∞∞

±≤∞∞∞

» q¹b³�«  U‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡�uKF*«

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�« ≠±

¡«dA�« WHKJð ≠

VBM�«Ë qIM�« WHKJð ≠

—U³²šô« WHKJð  ≠

ÍuME�« qOGA²�« WHKJð ≠≤

dýU³*« qLF�« nO�UJð ≠

…dýU³� dOž WOŽUM\ n¹—UB� ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U� W½UOB�« nO�UJð ≠≥

v�Ë_« WME�« W¹UN½ w9  ≠

WO½U¦�« WME�« W¹UN½ w9 ≠

W¦�U¦�« WME�« W¹UN½ w9 ≠

WFÐ«d�« WME�« W¹UN½ w9 ≠

WE�U)« WME�« W¹UN½ w9 ≠

WÝœUE�« WME�« W¹UN½ w9 ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠¥

≤≥∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

∂µ∞∞

≤µ∞∞

±≤∞∞

±≥∞∞

±¥∞∞

±µ∞∞

±∂∞∞

±∑∞∞

∂

≤µ∞∞∞

±≥∞∞∞

√ q¹b³�«

≤∞∞∞∞

¥∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞∞

≥∞∞∞

±∞∞∞

±≥∞∞

±µ∞∞

±∑∞∞

≠

≠

¥

q¹b³K� WO�Ëú� W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

•±∞ dFEÐË WMÝ¥ …b* …bzUH�« q�UF�

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

—UM¹œ ∑∏∏∂[∂∏ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω

Ω  ‡‡‡‡‡‡‡?‡‡‡‡‡‡ Ω ©»® q¹b?³K� W¹—U?L¦?²?Ýô« W?HKJK� W�œU?F?²*« W¹uME�« W?HKJ²�«

µπ∂π[∑¥

Æq¹bÐ qJ� W¹uME�« qOGA²�« WHKJð »UE²Š« ∫WO½U¦�« …uD)«

±≥∞∞∞ Ω ©√® q¹b³K� W¹uME�« qOGA²�« WHKJ²� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«  ≠

±≤∞∞∞ Ω         ©»® q¹b³K� qOGA²�« WHKJ� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«  ≠

r²ð w²�«Ë q¹b?Ð qJ� W�œU?F?²*« W¹uME�« W½U?O?B�« W?HKJð »U?E?Š ∫W?¦�U?¦�« …uD)«

∫5ðuDš qJý vKŽ …œUŽ

WLOI�« »d?{ ‰öš s� WO�UŠ rO� v�≈ W¹—Uł rO� s� W½U?OB�« WHKJð q¹u% r²¹ ≠±

WGOB�« œUL²Ž« sJ1Ë WME�« pKð w9 —UM?¹bK� WO�U(« WLOI�« w9 WMÝ qJ� W¹—U'«

ÆU¼d9uð ÂbŽ W�UŠ w9 —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« Ã«dc²Ýô WO�U²�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω Õ ‚                

rBš dFEÐË  «uMÝ ¥ …b*Ë ©√® q¹b³K� W½UOB�« W?HKJ²� WO�U(« WLOI�« ÊS9 p�c� ≠

≠±∑∞∞ ) +∞[∑µ±≠±µ∞∞) + (∞[∏≤∂ ≠ ±≥∞∞) + (∞[π∞π≠±∞∞∞® Ω •±∞

©∞[∂∏≥

—UM¹œ ¥≤∑∞[¥  Ω  ±±≥±[±  ´  ±±≤∂[µ  ´  ±∞∑≥[∏  ´  π∞π  Ω

Ω•±∞ …bzU9 d?FEÐË  «uM?Ý ∂ …b*Ë ©»® q¹b³K� W½U?OB�« W?HKJ²� WO�U?(« WL?OI�« ≠

™ ±µ∞∞® ´ ©∞[∑µ± ™ ±¥∞∞® ´ ©∞[∏≤∂ ™ ±≥∞∞® ´ ©∞[π∞π™±≤∞∞®

—UM¹œ ∂±π≤[π Ω ©∞[∂µ¥ ™ ±∑∞∞® ´ ©∞[∂≤± ™ ±∂∞∞® ´ ©∞[∂∏≥

WL?EIÐ p�–Ë q¹bÐ qJ?� W½UOB�« W?HKJ²� W�œUF?²*« W¹uME�« W?HKJ²�« »UE?²Š« r²¹ ≠≤

 ∫WO�U²�« u×M�« vKŽË …bzUH�« q�UF� vKŽ v�Ë_« …uD)« w9 WO�U(« WLOI�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ©√® q¹b³K� W½UOB�« WHKJ²� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�« ≠

≤µ∞∞

≥[±∂π¥

≤∂∞∞∞

¥[≥µµ≥

Ÿ

Ê

©·´±®

q¹b³K� WO�Ëú� W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

•±∞ dFEÐË WMÝ¥ …b* …bzUH�« q�UF�

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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—UM¹œ ±≥¥∑[¥ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

—UM¹œ±¥≤±[π Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ©»® q¹b³K� W½UOB�« WHKJ� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

s� qJ?� W�œU?F??²*« W¹u?ME�« W??HKJ²�« w�U??L??ł≈ »U?E??²??Š« r²¹ ∫W?F?Ð«d�« …uD)«

r²¹ Ê√ qC??H¹Ë W?IÐU?E�«  «uD)« w?9 W?OzU?NM�« ZzU??²M�« lL?ł ‰ö?š s� ¨5?K¹b?³�«

∫wðüU�Ë ‰Ëbł qJAÐ p�– —UNþ≈

 

¥≤∑∞[¥

≥[±∂π¥

∂±π≤[π

¥[≥µµ≥

µπ∂π[∑¥

±≤∞∞∞

±¥≤±[π

±π≥π±[∂¥

» q¹b³�« √ q¹b³�«  U‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡�uKF*«

∑∏∏∂[∂∏

±≥∞∞∞

±≥¥∑[¥

≤≤≥¥[∞∏

ÆW¹—UL¦²Ýô« WHKJK� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�« æ

ÆqOGA²�« nO�UJ²� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�« æ

W½UOB�« WHKJ� W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�« æ

W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�« w�ULł≈

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Y�U¦�« qBH�« s¹—U9Ë WK¾Ý√

øW¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« WOL¼√ sŽ rKJð ≠±

ø UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« WOKLŽ UN³KD²ð Ë√ d9 w²�« qŠ«d*« r¼√ w¼ U� ≠≤

Æ UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« w9 W�bc²E*« VO�UÝ_« œbŽ ≠≥

5Ð WK?{U?H?*« bMŽ —U??³??²?Žô« d?EMÐ U¼c??š√ s� bÐ ô w²?�« qzU??E*« r¼√ w¼ U??� ≠¥

øW�UF�«  UŽËdA*«

œU?B?²??�ô« vKŽ Õd?²?I*« ŸËd??A*« U?N?I?I??×¹ Ê√ sJ1 w²�« —UŁü« r?¼√ sŽ rKJð ≠µ

øw�uI�«

øœuIMK� WOM�e�« WLOI�UÐ œuBI*« U� ≠∂

øWO�U(« WLOI�UÐ œuBI*« U� ≠∑

©» ¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d9uð «–≈ ≠∏

±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

¥

±∞∞∞

dH\

≤∞∞∞

≥∞∞∞

≠

» ŸËdA*« √ ŸËdA*«  U‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡�uKF*«

±µ∞∞∞

±∞∞∞

µ

∏∞∞

±∞∞∞

dH\

±µ∞∞

≤∞∞∞

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�« ≠

W¹uME�« qOGA²�« WHK� ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U� W¹uME�« W½UOB�« WHK� ≠

v�Ë_« WME�« W¹UN½ w9

WO½U¦�« WME�« W¹UN½ w9

W¦�U¦�« WME�« W¹UN½ w9

WFÐ«d�« WME�« W¹UN½ w9

WE�U)« WME�« W¹UN½ w9

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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—UOF� Â«bc²?ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC9_« u¼ 5ŽËdA*« s� Í√ œbŠ ∫»uKD*«

Æ•±∞ u¼ Âbc²E*« rB)« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨ W�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

«c¼ w9 W?B?B?<« ‰Ë«b?'« s� —UM¹bK� W?O�U?(« W?LO?I�« Ãd?c?²?Ý«® ∫ WEŠö?�

Æ©‰U:«

Æ©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d9uð «–≈ ≠π

—U?OF?� Â«bc?²?ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC9_« u¼ 5K?¹b³�« s� Í√ œb?Š ∫»uKD*«

ÆW�œUF²*« W¹uME�« WHKJ²�«

Æ•∏ u¼ Âbc²E*« rB)« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈

≥∞∞∞∞

≥∞∞∞

≥

≥∞∞∞

¥∞∞∞

¥µ∞∞

≠

≠

» q¹b³�« √ q¹b³�«  U‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡�uKF*«

¥∞∞∞∞

≤∞∞∞

µ

≤∞∞∞

≤µ∞∞∞

≥∞∞∞

¥∞∞∞

¥µ∞∞∞

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�« ≠

W¹uME�« W½UOB�« WHK� ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U� W¹uME�« qOGA²�« WHK� ≠

v�Ë_« WME�« W¹UN½ w9

WO½U¦�« WME�« W¹UN½ w9

W¦�U¦�« WME�« W¹UN½ w9

WFÐ«d�« WME�« W¹UN½ w9

WE�U)« WME�« W¹UN½ w9

WOłu
uMJ²
« qz«b³
«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO
UÝ√ ∫Y
U¦
« qBH
«

WOłu�uMJ²�« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« VO�UÝ√ ∫Y�U¦�« qBH�«
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w½U¦�« »U³�«

W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« rOOIð dO¹UF�

Criteria of Investment Projects Evaluation

ÆÆ UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫      lÐ«d�« qBH�«

Æb Q²�« ·Ëdþ qþ w& W'uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« dO¹UF' ∫  f'U)« qBH�«

ÆW'uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO2 dO¹UF' ∫”œU4�« qBH�«

Æb Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w& W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO2 dO¹UF' ∫   lÐU4�« qBH�«

ÆWOŽUL²łô«Ë WO'uI�« WO×Ðd�« ”UO2 dO¹UF' ∫    s'U¦�« qBH�«

ÆWLzUI�«  UŽËdALK� ¡«œ_« …¡UH  ”UO2 dO¹UF' ∫   lÝU²�« qBH�«
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W‡‡‡‡�bI�

W½—UI� ¨UO?³½ W¦¹b(« W¹œUB²�ô« lO?{«u*« s�  UŽËdA*« rOOIð Ÿu{u?� d³²F¹

Ê«bK³'« w) d?O³?* ÂU?L²¼UÐ Ÿu?{u*« «c¼ wEŠ b?�Ë ¨Èdš_« W¹œU?B?²�ô« lO?{«u*UÐ

oOI?% WO?L¼QÐ UN?�UL²?¼« s� U�öD½« ¨W?O½U¦'« WO*U?F'« »d(« b?FÐ W<U?=ÐË ¨W�b?I²*«

Æ…d²H'« pKð w) …—œUM'«Ë WŠU²*« W¹œUB²�ô« œ—«uLK' q¦�_« Â«b=²Ýô«

WKOÝu'« q¦1 t½u* ¨W�b?I²*« Ê«bK³'« w)  UŽËdA*« rOOIð Ÿu?{u� WOL¼√ wðQðË

oO?I?% s?L?Cð ¨W?×?łU½ W¹—U??L?¦?²?Ý«  «—«d?� v?'≈ q<u?²'« U?N'ö?š s?� sJ1 w²'«

d¹c?³²'«Ë —b?N'« w)öð w) b?ŽUð …«œ√ WÐU?¦0 ÊuJð Ê√ sJ1 U?L* ¨…œb?;« ·«b¼_«

Ê√Ë bÐ ô ¨WÝË—b� dOž WOz«uAŽË W¹œd)  «—«d� wM³ð Ê√ YOŠ ¨…—œUM'« œ—«u*« w)

w) d¹c?³ðË —b¼ s?� p'– vKŽ Vðd?²¹ U?�Ë ¨WKýU?)  U?ŽËd?A??� —u?Nþ v'≈ wC?H¹

Æ…—œUM'« œ—«u*«

…—b½ v'≈ ÎU?ÝU?Ý√ œuFð ¨ U?ŽËd?A*« rOO?Ið Ÿu?{u?� WO?L¼√ Ê√ ‰u?I'« sJ1 «c'

¨włu'uMJ²'«Ë wLKF'« ÂbI?²'« v'≈Ë WNł s� ‰U*« ”√— W<U=ÐË W¹œU?B²�ô« œ—«u*«

p'– ¨ ôU:« W?)U* w)Ë W¹—U?L¦²?Ýô« ’dH'«Ë qz«b³'« œb?Fð s� tOKŽ Vðd?²ð U�Ë

¨W?ŠU²*« W¹—U?L¦?²?Ýô« ’dH'« 5Ð —U?O?²šô«Ë WK{U?H*« …—Ëd{ V?KD²¹ Íc'« œbF?²'«

ÆW³ÝUM*« W¹—UL¦²Ýô« W<dH'« v'≈ ‰u<uK'

w) d?O?³J'« ÂU??L?²¼ô« p'cÐ wEŠ b?� ¨ U?ŽËd?A*« r?O?O?Ið Ÿu?{u?� ÊU?* «–≈Ë

Íu?O?(« Ÿu?{u*« «c¼ W?O?�UM'« Ê«bK³'« w?DFð Ê√ —b?ł_« s� t½S?) ¨W?�b?I?²*« Ê«bK³'«

s� W¹œU?B²?�ô« W?OLM²'« W?OKL?Ž oO?I×?²Ð W?IOŁË W?�öŽ s?� t' U* Î«dE½ ¨d¦?*√ U?�UL?²¼«

U½cš√ «–≈ ¨WŠU²*« W¹œUB²�ô« œ—«uLK' q¦�_« l¹“u²'«Ë Â«b=²Ýô« oOI% w)Ë ¨WNł

—bI¹ ¨WŠU²*« œ—«u*« w) …—b½ WKJA� XO' w¼ ¨W?OLM²'« WKJA� Ê√ ¨—U³²Žô« dEMÐ

Æœ—«u*« pK²' Â«b=²Ý«Ë l¹“uð ¡uÝ WKJA� w¼ U�
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

 ∫WO'U²'« ‰uBH'« WÝ«—b'« s� rI'« «c¼ sLC²¹ ·uÝ ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

Æ UŽËdA*« .uIð WOL¼√Ë WFO³Þ ∫   lÐ«d'« qBH'«

Æb*Q²'« ·Ëdþ qþ w)Ë W�uB<« dOž W¹—U−²'« WO×Ðd'« dO¹UF� ∫ f�U)« qBH'«

Æ©W¹œUB²�ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²'« WO×Ðd'«  dO¹UF� ∫”œU'« qBH'«

Æb*Q²'« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w) W¹—U−²'« WO×Ðd'« ”UO� dO¹UF� ∫  lÐU'« qBH'«

ÆWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI'« WO×Ðd'« dO¹UF� ∫  s�U¦'« qBH'«

Æ¡«œ_« …¡UH* rOOIð dO¹UF� ∫  lÝU²'« qBH'«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



l�«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ

Nature and Importance of Projects Evaluation Process

4
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lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ

Nature and Importance of Projects Evaluation Process

∫W‡‡‡‡�bI�

‰U−� w) WOÝUÝ_« qzU*« iFÐ W'UF� v'≈ qBH'« «c¼ w) ÷dF²'« r²¹ ·uÝ

W)U{≈ ¨·«b¼_«Ë WOL¼_«Ë ÂuNH*« b¹b×²Ð U?NM� oKF²¹ U� ¡«uÝ ¨ UŽËdA*« rOOIð

U?NÐ d9 w²'« qŠ«d*«Ë rO?O?I?²'« WO?KLŽ U?N?OKŽ Âu?Ið w²'« ∆œU?³*«Ë fÝ_« b¹b?% v'≈

ÆWOKLF'« pKð

Concept of Evaluation Project Process  UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ ÂuNH' ±≠¥

dO¹U?F*« l{Ë WOKLŽ¢ sŽ …—U?³Ž UN½Q?Ð  UŽËdA*« rO?OIð WOKL?Ž ·dFð Ê√ sJ1

s� VÝUM*« ŸËd?A*« Ë√ q¹b?³'« —UO?²?š« v'≈ q<u?²'« UN'ö?š s� sJ1 w²'« W?�“ö'«

fÝ√ v'≈ Î«œUM²?Ý«Ë …œb;« ·«b¼_« oO?I% s?LC¹ Íc'« ¨W?Šd²?I� qz«bÐ …b?Ž 5Ð

Æ¢WOLKŽ

ô≈ w¼ U?� ¨ U?ŽËd?A*« rO?O?Ið W?OKL?Ž Ê√ ¨Áö?Ž√ n¹d?F?²'« s� `C?²¹ YO?Š

—UO?²š« v'≈ Îôu?<Ë WŠd?²I?�  UŽËd?A� …b?Ž 5Ð WK{UH*« U?N'öš s� sJ1 WK?OÝË

Æ…œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc'« qC)_« q¹b³'«

WK{U?H?� U/≈Ë ¨Èd?š√ WK{U?H?� W¹Q?* X?O' ¨UM¼ WK{U?H*« W?OKL?Ž ÊS?) …œU?ŽË

bÐ ô ‰«u�_« Ác¼Ë ¨…dO³* Îô«u�√ —UL¦²Ý« VKD²¹ Í—UL¦²Ý« —«d� wM³ð UNOKŽ Vðd²¹

q³I?²?� l� q�UF?²ð  «—«dI'« pKð Ê_ Î«dE?½ ¨dD)« s� 5F� Èu?²?� tł«uð Ê√Ë

qł√ s�Ë «c' ¨WO?ł—U)« UNM�Ë W?OKš«b'« UNM�  «d?OG²*« s� b¹b?F'« tHM²Jð ‰uN?−�

ô t½S) ¨W?<Uš Ë√ W�UŽ X½U?* ¡«uÝ ¨…dL¦?²*« ‰«u�ú' ÊU?�_« s� Èu²� oO?I%

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

w²'« WOMH'«Ë W¹œUB²?�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ vKŽ  UŽËdA*« rOOI?ð WOKLŽ bM²ð Ê√ bÐ

ÆUN)«b¼√ oOI% w) WOKLF'« pKð ÕU$ w) ”UÝ_« ÊuJð

w) q¦L?²ð  UŽËdA*« rO?OIð WOKL?Ž d¼uł ÊQÐ ‰uI?'« sJ1 ”UÝ_« «c¼ vKŽË

q¦L²ð w²'« WK{UH*« pKð ¨qC)_« q¹b³'« —UO?²šô WŠd²I*«  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*«

∫wK¹ U0

Æ…b¹bł  UŽËdA� W�U�≈ Ë√ WLzUI'«  UŽËdA*« lOÝuð 5Ð WK{UH*« æ

ÆlK'« s� WMOF� Ÿ«u½√ ÃU²½≈ 5Ð WK{UH*« æ

ÆVÝUM*« »uKÝ_« —UO²šô Îôu<Ë ÃU²½ù« VO'UÝ√ 5Ð WK{UH*« æ

ÆŸËdA� qJ' …œb;« ·«b¼_« v'≈ Î«œUM²Ý«  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« æ

ÆÕd²I*« ŸËdALK' WK¹b³'« l�«u*« 5Ð WK{UH*« æ

ÆÕd²I*« ŸËdALK' WHK²<« ÂU−Š_« 5Ð WK{UH*« æ

ÆWOłu'uMJ²'« qz«b³'« 5Ð WK{UH*« æ

Î«¡eł d?³²Fð w²'«Ë  UŽËd?A*« rOOIð W?OKLŽ Ê√ ¨‰uI'« sJ1 ¨Èdš√ W?OŠU½ s�

œU‡B?²�ô« Èu²?� vKŽ Ë√ ŸËd?A*« Èu²?� vKŽ X½U?* ¡«uÝ jOD=?²'« WOK?LŽ s�

ŸËdA?LK' WOMH'«Ë W?¹œUB²?�ô« ÈËb'«  U?Ý«—b' WI?Šô WKŠd� ô≈ w¼ U� ¨w?�uI'«

U�√ —«d� –U=ð« U?NOKŽ Vðd²¹ w²'« WKŠd*« pKð ¨ŸËdA*« cOHMð W?KŠd* WIÐUÝ WKŠd�Ë

ÆÈdš√ …d²) v'≈ tKOłQð Ë√ tMŽ wK=²'« Ë√ ÁcOHM²Ð

Importance of Evaluation proj     UŽËdA*« rOOIð WOL¼√  ≤≠¥

W<U=ÐË W?�bI²*« ‰Ëb'« w) …dO?³* WOL¼QÐ  U?ŽËdA*« rOOIð Ÿu{u?� wEŠ bI'

l¹“u²'«Ë Â«b=²Ýô« oOI?% WOL¼QÐ UN�UL²¼« s� ¡e−* ¨WO½U?¦'« WO*UF'« »d(« bFÐ U�

uLM'«  ôbF� vKŽ WE)U;« ÊQÐ ¨oKD*« UN½U1≈ s� U�öD½« ¨WŠU²*« œ—«uLK' q¦�_«

? jI) W¹œU?B²?�ô« œ—«u*« …—b½ Ë√ …d)Ë Èb� vKŽ b?L²F¹ ô U?NðœU¹“ Ë√ ÍœUB?²�ô«

l¹“u?²'«Ë Â«b=?²Ýô« Èb?� vKŽ ÎU?ÝUÝ√ b?L²?F¹ qÐ ≠ UIÐU?Ý t?OKŽ eO?*d²'« ÊU?* UL?*

ÆWHK²<«  U�«b=²Ýô« 5Ð œ—«u*« pK²' q¦�_«

pKð d¼u?ł Ê√ ¨—U?³?²?Žô« dEMÐ U?½c?š√ «–≈ ¨ U?ŽËd?A*« rO?O?Ið W?O?L¼√ d?NEðË

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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Ë√ q¹b³'« —UO²š« v'≈ Îôu<Ë WŠd²I�  UŽËdA� …bŽ 5Ð WK{UH*« w) q¦L²Ð WOKLF'«

wM³ð s� p'– VKD²¹ U�Ë ¨…œb?;« ·«b¼_« oOI% sLC¹ Íc'«Ë q?C)_« ŸËdA*«

U½UO?Š√ qBð …dO?³* Îô«u?�√ VKD²¹ Íc'« ¨ŸËdA*« p'– c?OHMð sL?C²¹ —UL?¦²?Ý« —«d�

¨U?NM� bÐ ô w²'« ¨dÞU?=?� s� ‰«u�_« pKð t?ł«uð U?�Ë ¨ «—U?OK*« Ë√ 5¹ö*« v'≈

Ê√ bÐ ô «c' ¨…d?O?³?* dzU??š v'≈ —«d?I?'« p'– œu?I¹ b?�Ë «cJ¼ Ÿu?{u*« ÊU?* «–≈Ë

qł√ s�Ë ¨W?)dF*«Ë b?ýd'«Ë WO½ö?IF'« s� WMO?F� Èu?²0 —U?L¦²?Ýô« —«dI'« nB?²¹

W?)U?* q?L?Að W?O?LK?Ž W?Ý«—œ vKŽ bM²??¹ Ê√Ë bÐ ô —«d?I'« p'– ÊS?) ¨p'– o?O?I?%

q* ¨WO'U*«Ë WOMH?'«Ë W¹œUB²�ô« X½U* ¡«u?Ý ¨U¹«Ëe'« W)U* s�Ë WŠd²?I*«  UŽËdA*«

‰«u�ú' ÊU�_« s� 5F� Èu²� sLC¹ Í—UL¦²Ý« —«d� v'≈ ‰u<u'« qł√ s� p'–

Æ…dÞU<« s� Èu²� q�QÐË …dL¦²*«

¨W�b?I²*« ‰Ëb?'« w) WKOK� ÊuJð …dÝU?)«Ë WKýUH'«  U?ŽËdA*« Ê√ kŠö¹ Y?OŠ

r²¹ …d?O?³?* Ë√ …d??O?G?< ¨W?<U?š Ë√ W?�U?Ž X½U?* ¡«u?Ý  U?ŽËd?A*« r?EF?� Ê_ Î«dE½

iFÐ —uNþ v'≈ œuFO) ¨WKýU)  UŽËdA� s� dNE¹ U?� U�√ ¨rOOI²'« WOKLF' UNŽUCš≈

Æ…d� ‰Ë_  UŽËdA*« pKð WÝ«—œ bMŽ ÊU³(UÐ cšRð r' w²'« …b¹b'«  «dOG²*«

v'≈ œu?Fð Ê√ sJ1  UŽËd?A*« rOO?Ið WO?L¼√ Ê√ ¨‰uI'« sJ1 Èd?š√ WO?ŠU½ s�

œb?F?²' W?−?O?²?½ ‰U*« ”√— W?<U?š W¹œU?B?²?�ô« œ—«u*« …—b½ U?L¼ ¨5?O?ÝU?Ý√ 5K�U?Ž

’d) …b?Ž „UM¼ Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨UNO) Âb?=²¹ Ê√ sJ1 w²'«  UÞU?AM'«Ë  ôU:«

’dH'« pKð 5Ð WK{UH*« WOL¼√ wðQð UM¼ s� ¨WŠU²*« ‰«u?�_« UNO) dL¦²ð Ê√ sJ1

w) 5F� ‰U� ”√— Â«b?=²Ý« Ê√ UL* ¨W³ÝUM?*« W¹—UL¦²Ýô« W<dH'« —U?O²š« qł√ s�

t?OKŽ oKD¹ U?� «c¼Ë d?š¬ ‰U−?� w) t?�«b?=?²Ý« w) W?O?×?C²'« w?MF¹ ¨5F� ‰U?−?�

ÆWK¹b³'« W<dH'« WHKJ²Ð

wLK?F'« Âb??I?²'« Ÿu??{u??� u¼ ÂU??L??²¼ô« v'≈ u??Žb¹ Íc'« d??šü« q�U??F'« U??�√

qz«b?³'« s� b¹b?F'« d?)Ë Íc'«Ë ¨d?{U?(« d?B?F'« W?L?Ý `³?<« Íc'« w?łu'uMJ²'«Ë

WŽdÝ v'≈ W)U{≈ ¨ÃU²½ù« ‚dÞ Ë√ ÃU?²½ù« qz«bÐ Ë√ ÃU²½ù« qzUÝË ‰U−� w) ¡«uÝ

Âb?I??²'« Ê√ d?š¬ vM?F0 ¨ U?�uKF?*«Ë  ôU?Bðô« …—uŁ ‰ö??š s�  U?�uKF?*« q�UMð

q¹b³'« —U²=¹ Ê√ v'≈ tOKŽ U�Ë dL?¦²*« Ë√ Z²M*« ÂU�√ qz«b³'« s� b¹bF'« d)Ë wLKF'«

YOŠ s� UNMOÐ ULO) nK²=ð W?Ołu'uMJ²'« qz«b³'« Ê√ —U³²Žô« dEMÐ cš√ «–≈ ¨VÝUM*«

Èu?I'«Ë ÃU?²½ù«  U�eK?²?� v'≈ W?łU?(« w)Ë nO'UJ²'«Ë W?OłU?²½ù« W?�UD'«Ë r−?(«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ô b� ¨WMO?F� WŽUMB' UNM� rzö?²¹ U� Ê√ UL* ¨ U<U?B²šô« nK²=?� s�Ë WK�UF'«

ÆÈdš√ WŽUM< l� rzö²¹

s� t½S?) Î̈«d?O?³?* U?�U?L?²¼« Ÿu?{u*« «c¼ X'Ë√ b?� W?�b?I?²*« Ê«bK³'« X½U?* «–≈Ë

W�ö?Ž s� t' U* «dE½ ¨d?¦*√ U?�UL?²¼« Ÿu{u*« «c¼ wDFð Ê√ W?O�UM'« Ê«bK³K?' —bł_«

Íc'« œU(« hIM'« —U³?²Žô« dEMÐ U½cš√ «–≈ ¨W¹œUB²�ô« W?OLM²'« WOKLŽ oOI×?²Ð WIOŁË

„UMN?) ¨hIM'« p'– v'≈ W)U?{≈ ¨‰U*« ”√— ‰U−?� w) W<U?š ‰Ëb'« pKð tN?ł«uð

rO?OIð W?OL¼QÐ wŽu'« Âb?F' W−?O?²½ ¨ÕU²*« ‰U*« ”√— w) d?O³?* —b¼Ë d¹c³ðË ·«d?Ý≈

s� …œU?Ž ÊuJð ¨‰Ëb'« pKð w) W?�UI?*«  UŽËd?A*« VKž√ qF?−¹ U?�Ë  UŽËd?A*«

‰«u?�_« ”Ëƒ— VKž√ Ê«–√ ¨ÎU?¹œU?B?²?�« W¹b?:« d??O?ž Ë√ WKýU?H'«  U??ŽËd?A*« Ÿu½

r' «–≈ WO?LM²'« WOKLŽ v'≈ WKBÐ X9 ô WO?A�U¼  «—UL¦?²Ýô« v'≈ …œUŽ tłuð W?ŠU²*«

ÈËb'«  UÝ«—œ v'≈ UNŽUCš≈ r²¹ r'  UŽËd?A� v'≈ Ë√ UNOKŽ ÎU¾³Ž Ë√ ÎôUÐË ÊuJð

ÆWOMH'«Ë W¹œUB²�ô«

W??OzU/ù« U??N??−??�«d?Ð oO??I??% w) Ÿ«d??Ýù« W??O??�UM'« ‰Ëb?'«  œ«—√ U??� «–≈ p'c'

q¦1 t½u* ¨tI×²¹ Íc'« ÂUL?²¼ô« Ÿu{u*« «c¼ wDFð Ê√ ô≈ UNOKŽ UL) ¨W¹uLM²'«Ë

ÆWŠU²*« œ—«uLK' q¦�_« l¹“u²'«Ë Â«b=²Ýô« oOI% UN'öš s� sJ1 w²'« …«œ_«

œu??Ið w²'« W??Oz«u?A??F'«Ë W¹œd??H'«  «—«d?I?'« “ËU?& w) b??ŽU??¹ t½√ v'≈ W?)U??{≈

œUB?²�ô« W*d?( UF)«œ ÊuJð Ê√ s� ÎôbÐ w²'«Ë WKýU?) l¹—UA� —u?Nþ v'≈ …—ËdC'UÐ

ÆtOKŽ U¾³Ž ÊuJð UN½S) ¨w�uI'«

∫ UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ ·«b¼√ ≥≠¥

Ë√ nzUþuK' ”UJF½« ô≈ u¼ U� ¨ UŽËdA*« rOO?Ið Ÿu{u0 dO³J'« ÂUL²¼ô« Ê≈

∫wK¹ U0 q¦L²ð w²'«Ë Ÿu{u*« p'c' …b¹bF'« ·«b¼_«

¨WŠU²*« œ—«uLK' q¦�_« Â«b=²Ýô« oOI% w) bŽUð Ê√ sJ1 WKOÝË WÐU¦0 d³²Fð  ≠√

—«d?� w?M³ð W'ËU??×0 q¦?L??²¹ W?OK?L?F'« Ác¼ d?¼u?ł Ê√ ¨U?I?ÐU?Ý UMK� U??L?* Y?O?Š

wJ'Ë ¨WŠd²I�  U?ŽËdA� …bŽ 5Ð s� 5F� ŸËdA� —U³²šUÐ oKF?²¹ Í—UL¦²Ý«

U?�√ ¨WK�U?ýË W?O?LKŽ W?Ý«—œ vKŽ bM?²?¹ Ê√ bÐ ô ¨U?×?łU½ —«d?I'« p'– ÊuJ¹

p'– ¨WKýU)  UŽËdA� —uNþ v'≈ œuIð Ê√ bÐ ö) ¨W¹œdH'«Ë W¹uHF'«  «—«dI'«

Æ…—œUM'«Ë WŠU²*« œ—«uLK' Î«—b¼ q¦1 Íc'« qAH'«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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oO?I?%Ë  U?ŽËd?A*« rO?O?I?ð W?OKL?Ž 5Ð W?I?OŁu'« W?�ö?F'« W?F?O?³Þ d?N?Eð UM¼ s�

W×{«Ë …—uBÐ dNEð w²'« W�öF'« pKð ¨WŠU²*« œ—«uLK' q¦�_« l¹“u²'«Ë Â«b=²Ýô«

—U³²Žô« dEMÐ U½cš√ «–≈ ¨w�uI'« œUB²�ô« W*dŠË —U� vKŽ U¼dŁ√Ë  UŽËdA*« 5Ð

·«b¼√ l� ÷—U??F?²ð b??� ·«b¼_« Ác¼Ë ¨·«b¼√ …b??Ž Ë√ ·b¼ ŸËd?A??� qJ' Ê√

p'– “ËU?& sJ1  U?ŽËd?A*« rO?OI?ð WOK?LŽ o¹dÞ s?F) «c' ¨W?O?�u?I'« W?O?LM²'« WDš

oO?I?% vKŽ b?ŽU?ð Ê√ sJ1  U?ŽËd?A*« r?OO?I?ð WO?KL?Ž Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨÷—U?F?²'«

p'cÐË WO�uI'« WOLM²'« WD?š ·«b¼√ 5ÐË  UŽËdA*« ·«b¼√ 5Ð o)«u²'«Ë ÂU−½ô«

Ë√ s¹d?L?¦?²?*« ÊU?* ¡«u?Ý ¨·«dÞ_« lO?L?ł `'U?B?� oO?I?% s?L?C¹ Íc'« qJA'«

Æw�uI'« œUB²�ô«

·«b¼√ l� U?N{—U?F?²' «dE½ ¨ UŽËd?A*« iFÐ “ËU?& r²¹ ÊU?OŠ_« iFÐ wH?)

UNKB) sJ1 ô  U?ŽËdA*« rOOIð WOKL?Ž Ê√ ¨‰uI'« sJ1 «c' ¨WO�u?I'« WOLM²'« WDŠ

Æ UNM� wÝUÝ√ ¡eł w¼ qÐ ¨WODOD=²'« WOKLF'« q×� sŽ

WOK?LŽ sLC?²ð ¨√ bÐ ô ¨WŠU?²*« œ—«uLK' q¦?�_« Â«b=?²Ýô« oOI?% qł√ s�Ë

–≈ ¨WLzU?I'«  UŽËd?A*«Ë Õd²I*« ŸËd?A*« 5Ð WODÐ«d?²'«  U�öF'«  U?ŽËdA*« rO?OIð

Æ U�öF'« pKð q¦� q¼U& v'≈ œuF¹ UN)«b¼√ oOI% s�  UŽËdA*« iFÐ qA) Ê√

‰«u?�ú' …dÞU?<« W?ł—œ s� nO?H?=?²'« w) b?ŽU?ð WKO?ÝË WÐU?¦0 d?³?²?Fð U?L?*  ≠»

q¹b?³'« —U?O?²?š« sJ1  U?ŽËd?A*« r?O?O?Ið W?OKL?Ž ‰ö?š s� YO?Š ¨…d?L?¦?²?*«

·«b¼_« oO??I?% sL?C¹ Íc'« q?¹b?³'« ¨W?Šd?²??I?� qz«bÐ …b?Ž 5?Ð s� VÝUM*«

Æ‰«u�_« pK²' ÊU�_« s� 5F� Èu²� sLC¹ UL* ¨…œb;«

w²'«Ë ‰«u�_« pKð ÊQÐ ¨—U³²Žô« dEMÐ U½cš√ «–≈ ¨W'U*« Ác¼ WOL¼√ dNEð r*Ë

…dO³J'«  UŽËdALK' W³M'UÐ W?<Uš  «—UOK*« v'≈ U½UOŠ√ v²ŠË 5¹ö*« v'≈ qBð b�

sJ' ¨…dÞU?<« s� 5F?� Èu²?� t?ł«u¹ Ê√ bÐ ô Íc'« ‚U?H½ù« p'– ¨W?�öL?F'«Ë

vKŽË WK�U?ýË W?O?LKŽ W?Ý«—œ vKŽ bM²?ð Ê√Ë bÐ ô w²?'«Ë WO?KLF?'« pKð o¹dÞ sŽ

w) c?šQð Ê√Ë bÐ ô w²'« WÝ«—b'« pKð ¨WMO?F� d?O¹UF?� vKŽË WO?LKŽ ∆œU³?�Ë fÝ√

Ê√ sJ1 ¨b?*Q²'« Âb?Ž Ë√ b?*Q²'« ·Ëdþ qþ w) ¡«u?Ý  ôU?L²?Šô« W?)U* —U?³²?Žô«

sLC¹ Íc'« qJA'« p'cÐË UNHO?H=ð q�_« vKŽ Ë√ …dÞU<« pKð “ËU& v'≈ wCHð

Æ…dL¦²*« ‰«u�ú' ÊU�_« s� 5F� Èu²�

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

b?IM'« ‚ËbMB?* ¨WO'Ëb'« q?¹uL?²'«  U?ÝR?� Ê√ kŠö¹ ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

w²'« ¨W?O??�UM'« ‰ËbK' W?<U?šË ¨W?'Ëœ W¹√ v'≈ ÷d?� Í√ .b?I?²Ð Âu??I¹ ô ¨w'Ëb'«

ô≈ ¨ÍœUB²�ô«Ë wÝUO'« —«d?I²Ýô« ÂbF' W−O²½ UNO) …dÞU?<« Wł—œ ŸUHð—UÐ eOL²ð

WMOF?� ◊ËdAÐË  U½UL?CÐË ÷dI'« tO?) Âb=²¹ Íc'« ‰U?:« sŽ WO)«Ë W?Ý«—œ bFÐ

W³M'UÐ ‰U(« p'c*Ë ¨tOKŽ W³ðd²*« bz«u?H'« v'≈ W)U{≈ ÷dI'« p'– …œUF²Ý« sLCð

pKð ŸU?C?š≈ bFÐ v'≈ r²ð ô ¨W?O?M'« …œb?F²?�  U?*dA?K' WO?³Mł_«  «—U?L?¦²?Ýö'

dÞU<« “ËU& qł√ s� ¨W¹œU?B²�ô« ÈËb'«  UÝ«—b'  «—UL¦?²Ýô« Ë√  UŽËdA*«

Èu?²?� v'≈ W)U?{≈ ¨‰Ëb'« pKð w) …d?L¦?²*« ‰«u?�_« U?N' ÷dF?²ð Ê√ sJ1 w²'«

ÆÊU�_« s� 5F�

p'– v'≈ Á—UL?¦²Ý« œ«d*« ‰U*« t?Ołuð v'≈  UŽËd?A*« rOOIð WOK?LŽ bŽUð U?L*  ≠Ã

5Ð WK?{U??H*« ‰ö??š s?L??) ¨…œb??;« ·«b¼_« oO???I??% sL??C?¹ Íc'« ‰U??:«

¨W³?ÝUM*« W¹—UL¦?²Ýô« W<d?H'« —UO²?š« v'≈ q<u²'« sJ1 ¨W?Šd²I*«  U?ŽËdA*«

s� t?³KD?²ð U?�Ë  U?ŽËd?A*« rO?O?I?ð W?OKL?Ž vKŽ œU?L?²?Žô« Âb??Ž W'U?Š w) U?�√

W?ŠU²*« ‰«u?�_« tO?łuð v'≈ p'– ÍœR¹ bI?) ¨WŠd?²I*« l¹—U?A*« ‰uŠ  U?Ý«—œ

w¼ ÊuJð ô b?� W¹—U?L?¦?²?Ý« W<d?) v'≈ Ë√ ¨WK?ýU) ÊuJ?ð b�  U?ŽËd?A?� v'≈

w) U×{«Ë d?NE¹ U� «c¼Ë ¨…œb;« ·«b¼_« oOI% sL?Cð w²'« vK¦*« W<dH'«

w²'« …—œUM'« œ—«uLK' —b¼Ë d¹c³ð ô≈ u¼ U?� Íc'« ¨qAH'« p'– ¨WO�UM'« Ê«bK³'«

ÆUNO'≈ WłU(« f�QÐ Ê«bK³'« pKð ÊuJð

Æ W¹—UL¦²Ýô«  «—«dI'« bOýdð vKŽ bŽUð WKOÝË WÐU¦0 ÊuJð Ê√ sJ1 UL*  ≠œ

∫ UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ ∆œU³'Ë fÝ√  ¥≠¥

Fundamentals and Principles of Projects Evaluation Process

∫wK¹ U� w¼  UŽËdA*« .uIð WOKLŽ UNOKŽ bM²ð w²'« ∆œU³*«Ë fÝ_« s�

dO?¹UF*« 5Ð o)«u?²'« s� Ÿu½ œU−¹≈ vKŽ  U?ŽËdA*« rO?OIð W?OKLŽ Âu?Ið Ê√ bÐ ô ≠√

dEMÐ U½c?š√ «–≈ ¨WŠd²?I*«  UŽËd?A*« ·«b¼√ 5ÐË WOKL?F'« pKð UNMLC?²ð w²'«

ô b?� 5F??� ·b¼ ”U?O?I?' VÝUM²¹ Ë√ Âb?=??²?¹ Íc'« —U??O?F*« Ê√ ¨—U?³??²?Žô«

‰U−?� w) Âb=?²ð w²'« d?O¹UF*« Ê√ kŠö¹ p'c' ¨d?š¬ ·b¼ ”UO?I' VÝUM²¹

¨W<U)«  UŽËdA*« ‰U−� w) Âb=²ð w²'« dO¹UF*« dOž w¼ W�UF'«  UŽËdA*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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s� bÐ ô p'c' ÆW??<U?)«Ë W?�U?F?'«  U?ŽËd?A*« 5Ð ·«b¼_« ·ö??²?šô Î«dE½

Æ»uKD*« ·bNK' VÝUM*« —UOF*« —UO²š«

5Ð o)«u²'« s� 5F?� Èu²?� oOI%  U?ŽËdA*« rO?OIð WOKL?Ž sLCð Ê√ bÐ ô ≠»

œb;« ·b?N'« 5ÐË W?Nł s� W?O�u?I'« WO?LM²'« WDš ·«b¼√Ë ŸËdA?� Í√ ·b¼

W?�“ö'«Ë W?ŠU?²*« W?OM?H'«Ë W¹d?A?³'«Ë W¹œU*«  U?O½UJ�ù« 5?ÐË Õd?²?I*« ŸËd?A?LK'

ÆÁcOHM²'

5Ð ÂU?−½ô«Ë o)«u?²'« s� Èu?²?�  UŽËd?A*« rOO?Ið W?OKLŽ sL?Cð Ê√ bÐ ô ≠Ã

¨dšü« iF³'« vKŽ UNCFÐ bL²Fð w²'«Ë WDÐ«d²*«Ë WK�UJ²*«  UŽËdA*« ·«b¼√

dEMÐ c?šR¹ Ê√ bÐ ô t½√ ¨w?MF¹ «c¼Ë ¨W?HK²?<« U?N?)«b¼√ 5Ð ÷—U?F?²'« W'«“≈Ë

Õd?²I*« ŸËd?A*« 5Ð WODÐ«d?²'«  U�ö?F'«  U?ŽËdA*« rO?OIð W?OKLŽ w) —U?³²?Žô«

ÆtOKŽ bL²Fð Ë√ UNOKŽ bL²F¹ Ê√ sJ1 w²'« WLzUI'« l¹—UA*«Ë

s� bÐ ô ¨U?N)«b¼√ oO?I% w)  U?ŽËdA*« rO?OIð W?OKLŽ ÕU?$ ÊUL?{ qł√ s�Ë ≠œ

 U?�uKF*« d?)u?²¹ U??NM� oKF?²¹ U?� W?<U?š U?N?ŠU?−M' W?�“ö?'«  U?�eK²?*« d?)uð

ÆWK�UA'«Ë WIO�b'«  U½UO³'«Ë

s� ¡eł w¼ ¨ UŽËdA*« rOOIð WOKL?Ž Ê≈ ¨—U³²Žô« dEMÐ cš_« s� bÐ ô UL* ≠‡¼

WKŠd?�Ë ÈËb?'«  U?Ý«—œ WKŠd* W?I?Šô WKŠd?� q¦9 U?L?* ¨jOD=?²'« W?OKL?Ž

ÆcOHM²'« WKŠd* WIÐUÝ

U?�≈ Í—U?L¦?²?Ý« —«d?� wM³ð v'≈ wC?Hð Ê√Ë bÐ ô ¨ U?ŽËd?A*« rOO?Ið W?OKL?Ž Ê≈ ≠Ë

ÆtMŽ wK=²'« Ë√ Õd²I*« ŸËdA*« cOHM²Ð

Ë√  UŽËd?A� …b?Ž 5Ð WK{UH*« v?KŽ ÎUÝU?Ý√ ÂuIð  UŽËd?A*« rOO?Ið WOK?LŽ Ê≈ ≠“

ÆVÝUM*« q¹b³'« v'≈ Îôu<Ë qz«bÐ

Stages of Projects Eva Process  UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ qŠ«d'  µ≠¥

∫wK¹ UL* w¼Ë qŠ«d� …bFÐ  UŽËdA*« rOOIð WOLKŽ d9

ÆWŠd²I*«  UŽËdA*« Ë√ ŸËdA*« sŽ WO'Ë_« …dJH'« WžUO<Ë œ«bŽ≈ WKŠd� ≠±

∫WO'U²'«  «uD)« sLC²ðË  UŽËdA*« rOOIð WKŠd� ≠≤

ÆrOOI²'« WOKLF' WOÝUÝ_« ∆œU³*«Ë fÝ_« l{Ë ≠

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ÆWO'Ë_« WOMH'«Ë W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ≠

ÆWOKOBH²'« WOMH'«Ë W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ≠

Æ ÈËb'«  UÝ«—œ rOOIð ≠

ÆrOOI²'« WOKLF' W³ÝUM*« dO¹UF*« —UO²š« ≠

Æ UŽËdA*« cOHMð WKŠd� ≠≥

Æ UŽËdA*« cOHMð WFÐU²� WKŠd� ≠¥

ÎôË√ ¡b?³'« sJ1 ô Y?O?Š ¨W?O'U?²?²?� ÊuJð Ê√Ë bÐ ô q?Š«d*« Ác¼ ÊS?) …œU?ŽË

sJ1 ô Í√ ¨Õd?²I*« ŸËd?A*« sŽ WO?'Ë_« …dJH'« d)u?²ð Ê√ ÊËœ ÈËb'«  U?Ý«—bÐ

·«b¼√  «–Ë WMOF� …dJ) vKŽ bM²ð Ê√ bÐ ô qÐ ¨ÂbF'« s� rO?OI²'« WOKLŽ √b³ð Ê√

s� b¹e?� VKD²ð w²?'« ¨WO?KO?BH?²'« ÈËb?'«  U?Ý«—bÐ ¡b?³'« sJ1 ô U?L?* ¨WMO?F?�

«cJ¼Ë ¨W¹b?O?N?L?²'« Ë√ W?O'Ë_« ÈËb?'«  U?Ý«—bÐ ¡b?³'« q³?� X�u'«Ë ‰U*«Ë b?N?'«

Æ qŠ«d*« w�U³'

Ë√ Î«¡e?ł q¦9  U?ŽËd?A*« rO?O?Ið W?OK?LŽ Ê√ ¨‰u?I?'« sJ1 ”U?Ý_« «c¼ vKŽË

Ë√ hO=Að s� WOKLF'« Ác¼ √b³ð YOŠ ¨WODOD=?²'« WOKLF'« qL−� w) ÎUOÝUÝ√ UM*—

ÆUNKC)√ —UO²šUÐ wN²MðË  UŽËdA*« b¹b%

r²¹ WKŠd*« Ác¼ w) YOŠ ¨qŠ«d*« ‚œ√ s�  UŽËdA*« rOOIð W?OKLŽ d³²Fð UL*

q¹b?³'« —U?O?²?š«Ë ¨—UO?²?šô« √b?³?� v'≈ Î«bM²??� ”u?LK� l�«Ë v'≈ ·«b¼_« W?L?łdð

ÆWŠd²I� qz«bÐ …bŽ 5Ð s� qC)_«

 U?Ý«—œ WKŠd* W?I?Šô WKŠd?� q¦9  U?ŽËd?A?*« rO?O?Ið W?OKL?Ž ÊQÐ UMK� U?L?*Ë

ÆcOHM²'« WKŠd* WIÐUÝ WKŠd�Ë ÈËb'«

qLAð w²'«  U?�uKF*«Ë  U½UO³'« W?)U* W¾?ONð r²¹ ÈËb'«  U?Ý«—œ w) ÊU* «–≈Ë

r²¹  U?ŽËd?A*« rO?O?Ið W?OKL?Ž wH?) ¨W?Šd?²?I*« qz«b?³'« s?� q¹bÐ qJ' U¹«Ëe'« W?)U?*

w²'« WK{U?H*« pKð ¨ qC)_« q¹b?³'« —UO?²š« v'≈ Îôu?<Ë qz«b³'« pKð 5Ð WK{U?H*«

ÆWIO�œ WOLKŽ dO¹UF� vKŽ bM²ð

Í—UL¦?²Ý« —«d� v'≈ ‰u<u'« u¼  UŽËd?A*« rOOIð WOKL?F' wÝUÝ_« ·bN'« Ê≈

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ŸËd?A*« sŽ wK=?²'« Ë√ cO?HM²'« WKŠd?� v'≈ ‰U?I²?½ô« v'≈ U�√ œu?I¹ b?� Íc'«Ë rOKÝ

ÆÕd²I*«

Projects Evaluation Criteria   UŽËdA*« rOOIð dO¹UF'  ∂≠¥

…b??Ž 5Ð WK{U??H*« vKŽ U??ÝU??Ý√ Âu??Ið  U??ŽËd?A*« r?O?O??Ið W??OKL??Ž X½U??* U* 

s� WO?KLF'« pKð vKŽ Vðd?²¹ U�Ë ¨qC?)_« q¹b³'« —UO?²š« v'≈ Îôu?<Ë  UŽËd?A�

ÆtMŽ wK=²'« Ë√ ŸËdA*« cOHMð v'≈ U�√ w'U²'UÐ œuI¹ Í—UL¦²Ý« —«d� wM³ð

s�Ë «c' ¨Èdš√ WNł s� UNð—uDšË WNł s� WOKLF'« Ác¼ WOL¼√ dNEð UM¼ s�

ÊU?�_« s� Èu²?� œU?−¹≈Ë ¨WOKL?F'« Ác¼ t?ł«uð Ê√ sJ1 w²'« dÞU<« “ËU?& qł√

W?Šd²?I*«  UŽËd?A*« 5Ð WK{U?H*« W?OKLŽ bM²?ð Ê√ bÐ ô t½S?) ¨…dL?¦?²*« ‰«u?�ú'

Íc'« q¹b³'« p'– v?'≈ q<u²'« UN'ö?š s� sJ1 YO×Ð ¨WI?O�œ WO?LKŽ dO¹U?F� vKŽ

ÆÎUI³� …œb;« ·«b¼_« oOI% sLC¹

—UO?F*« Ê√Ë ¨WN?ł s� …œbF?²� U?)«b¼√ Ë√ ÎU)b¼ Õd?²I?� ŸËdA?� qJ' Ê_ Î«dE½Ë

…d¦* v'≈ W?)U{≈ ¨dš¬ U)b¼ ”UOI' VÝUM²¹ ô b?� UMOF� ÎU)b¼ ”UOI' Âb?=²¹ Íc'«

l� VÝUM*« —U?OF*« —U?O²š« W?OL¼√ d?NEð UM¼ s� ¨U?N�«b=?²Ý« sJL?*« dO¹UF?*« œbFðË

ÆÕd²I*« ŸËdA*« W�U�≈ s� ·bN'«

W�UF'«  UŽËdA*« rOOI²' Âb=²ð w²'« dO¹UF*« Ê√ ¨‰uI'« sJ1 ”UÝ_« «c¼ vKŽË

5Ð ·«b¼_« ·ö??²?šô Î«dE½ ¨W??<U?)«  U?ŽËd?A?*« rO?O?I??²' W?³?ÝU?M� d?O?ž Êu?Jð b?�

W?O×Ðd'« ”U?OI' Âb?=²?ð dO¹U?F� „U?M¼ Ê√ kŠö¹ p'c' ¨W<U?)«Ë W�U?F'«  UŽËd?A*«

≠ WO?�uI'« W?O×Ðd'« ”U?OI' Âb?=²ð d?O¹UF?�Ë ≠ W<U?)«  UŽËdA*U?Ð oKF²ð ≠ W¹—U?−²'«

”U?O?I' Âb?=?²?ð w²'« d?O¹U?F*« s� Ÿ«u½√ …b?Ž „UM¼ Ê√Ë ≠ W?�U?F'«  U?ŽËd?A*UÐ oKF?²ð

w²'« d?O¹UF*« s� Ÿ«u½√ …b?Ž „UM¼ Ê√Ë ≠ W�UF?'«  UŽËdA*UÐ oK?F²ð  ≠ WO?�uI'« W?O×Ðd'«

Èdš√Ë b?*Q²'« ·Ëdþ qþ w) Âb?=²ð d?O¹UF� U?NM� ¨W¹—U−²'« W?O×Ðd'« ÂU?OI' Âb=?²ð

ÆWO�uI'« WO×Ðd'« ”UOI' Âb=²ð dO¹UF� …bŽ „UM¼ Ê√ UL* ¨b*Q²'« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w)

b¹b% s� bÐ ô ÊU* ¨ UŽËd?A*« .uI²' W�b=²*« dO¹U?F*« v'≈ ÷dF²'« q³�Ë

dO¹U?F*«Ë W¹—U−?²'« WO×Ðd'« ”U?OI' W?�b=²?*« dO¹U?F*« 5Ð WOÝU?Ý_« ·ö²?šô« ◊UI½

¨UNM?OÐ ULO?) ÷uL?G'« “ËU& Ë√ W'«“≈ qł√ s� ¨W?O�uI?'« WO×Ðd'« ”U?OI' W?�b=?²*«

Æ wðüUÐ U¼b¹b% sJ1 w²'« ◊UIM'« pKð

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

¨W¹d?B*«  UF?�U?'« —«œ ¨ÍœUB?²?�ô« jOD=?²'«Ë WO?LM²'« w)  U?Ý«—œ ¨w{U?I'« bO?L?(« b³?Ž Æœ ©±®

∂∏’ ¨±π∑≥ ¨W¹—bMJÝù«

WO?�uI'« W?O×Ðd'« d?O¹UF?�Ë W¹—U−²'« W?O×Ðd'« d?O¹UF?� 5Ð ·ö²?šô« ◊UI½ r¼√ Ê≈

©±®

 ∫wðüUÐ q¦L²ð

—U³?²Žô« d?EMÐ cšR¹ t½S?) ¨W¹—U−?²'« WO?×Ðd'« dO¹U?F* UI?)Ë  UŽËd?A*« rOO?Ið bMŽ ≠√

W??O?×?Ðd'« —U??O?F??� Ê√ wMF¹ «c?¼Ë ¨ÕUÐ—_« rOEF?ð vKŽ b??ŽU?ð w?²'« ·«b¼_«

Æ’U)« ŸËdA*« dE½ WNłu' ”UJF½« ô≈ u¼ U� ¨W¹—U−²'«

l)UM*UÐ oKF?²ð w²'« ·«b?¼_« ”UO?� vKŽ e?*d¹ t½S?) ¨W?O�u?I'« W?O?×Ðd'« —U?OF?� U?LMOÐ

WN?łu' ”UJF½« WÐU¦0 ÊuJ¹ Ê√ sJ1 WO?�uI'« WO×Ðd'« —U?OF� ÊS) p'c' ¨W?�UF'«

Ê√ sJ1 w²'« W?O?ŽU?L?²?łô« l)UM*« ”U?O?I' Âb?=?²?¹Ë ¨w�u?I'« œU?B?²?�ô« dE½

«œUM²?Ý« p'–Ë W�U?F'«  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« r²ðË ÆÕd?²I*« ŸËd?A*« UN?II?×¹

d³?*√ oI×¹ Íc'« ŸËd?A*« —UO?²š«Ë ŸËd?A� q* U?NII?×¹ w²'« W�U?F'« l)UM*« v'≈

Èb?� ”U?O?I' Âb=?²?¹ W?O?�u?I'« W?O×?Ðd'« —UO?F?� ÊS?) p'– v'≈ W?)U?{≈ ¨l)UM*«

ÆWŠU²*« œ—«u*« Â«b=²Ý« w) …¡UHJ'«

nO'UJ²'« d<UMŽ vKŽ e?O*d²'« r²¹ t½S) ¨W?¹—U−²'« WO×?Ðd'« —UOF� Â«b=?²Ý« bMŽ ≠»

—U?OF?� w) U?LMOÐ ¨Õd²?I*« ŸËd?A*« Èu?²?� vKŽ W?II?×?²*« …dýU?³*«  «œ«d¹ù«Ë

∫vKŽ ŸËdA*« dŁ√ ”—b¹ ÊQ* ¨WO�uI'« WO×Ðd'«

ÆtF¹“uðË w�uI'« qšb'« u/ æ

ÆÂ«b=²Ýô« vKŽ æ

Æ UŽu)b*« Ê«eO� vKŽ æ

ÆWŠU²*« W¹œUB²�ô« œ—«uLK' q¦�_« Â«b=²Ýô« oOI% vKŽ ŸËdA*« dŁ« æ

ÆW¾O³'« vKŽ ŸËdA*« dŁ« æ

ÆUOłu'uMJ²'« qI½Ë l¹uDð w) ŸËdA*« dŁ√ æ

Æ© «—UN*«Ë  «d³)« »U*≈® WK¼R*« WK�UF'« ÈuI'« W¾ONð w) ŸËdA*« dŁ√ æ

ÆwŽUMB'« pÐUA²'« oOI% w) ŸËdA*« dŁ√ æ

—UŁü« ”U?O?� vKŽ e?O?*d?²'« r²¹ t½S?) ¨W¹—U?−?²'« W?O?×Ðd'« —U?O?F?� Â«b?=?²?Ý« bMŽ ≠Ã

bMŽ U?LMOÐ ¨t?H?O'UJ?ðË ŸËdA?*« l)UM0 q¦?L?²ð w²'«Ë Õd?²?I*« ŸËd?A?LK' …d?ýU?³*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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…dýU?³*« —UŁü« ”U?O� vKŽ e?O*d?²'« r²¹ t½S) ¨W?O�u?I'« WO?×Ðd'« —U?OF?� Â«b=?²Ý«

qB?% Ê√ sJ1 w²'« l)UM*« ¨…d?ýU³*« d?Ož —UŁüUÐ UM?¼ œuB?I*«Ë …dýU?³*« dO?žË

ŸËdA*« W?LN� ÊuJð ÊQ?* ¨b¹b'« ŸËdA*« W?�U�≈ s� WLzU?I'«  UŽËdA*« U?NOKŽ

Ë√ W?³F?B'«  öL?F'UÐË Ã—U?)« s� œ—u²?ð X½U* W?O'Ë√ …œU?� ÃU²½≈ u¼ b¹b?'«

ÊQ* ¨WLzUI'«  UŽËdA*« s� Õd²I*« ŸËdA*« UNOKŽ qB×¹ Ê√ sJ1 w²'« l)UM*«

iF?³Ð Áb¹Ëeð w) W?LzU?I'«  U?ŽËd?A*« vKŽ b?L?²?F¹ b?� b¹b?'« ŸËd?A*« ÊuJ¹

ÆWDOÝu'« lK'« Ë√ ÂU)« œ«u*«

W¹—U'« —U?FÝ_« vKŽ œU?L²Žô« r²?¹ t½S) ¨W¹—U−?²'« WO?×Ðd'« —UOF?� Â«b=?²Ý« bMŽ ≠œ

nKJK' ÎUÝUJF½« q¦9 ô w²?'«Ë …dýU³*« bz«uF'«Ë nO'UJ²'« d¹b?Ið w) ‚u'« w)

¨r=C²?'« UNMLC²' Î«dE½ ¨ÃU?²½ù« q�«uF' WO³?M'« …—bM'« ôË WOIO?I(« bz«uF'«Ë

t½S) ¨WO?�uI'« WO×Ðd'« —UOF?� Â«b=²Ý« bMŽ ULMOÐ ¨W¹—UJ²Š« —U?FÝ√ ÊuJð b� Ë√

r²¹ w²'« qE'« —U?F?Ý√ Ë√ ©W?ODOD=?²'« —U?F?Ý_UÐ® vL?¹ U� vK?Ž œUL?²?Žô« r²¹

w²'« —UFÝ_« pKð ¨W¹e*d*« ¡UBŠù« …eNł√ q³� s� WMOF� dO¹UF� o)Ë U¼b¹b%

ÆÃU²½ù« d<UMF' WO³M'« …—bM'«Ë tOIOI(« nKJK' ”UJF½« q¦9

Ê«“Ë_« vKŽ œU?L?²?Žô« r²¹ ô t½S?) ¨W¹—U?−?²'« W?O?×Ðd'« —U?O?F?� Â«b?=?²?Ý« bMŽ ≠‡¼

W?O?L¼QÐ  U?ŽËd?A*« v'≈ dEMÐ qÐ ¨lL?²?:« ·«b¼√ fJFð w²?'« ¨WO?×?O?łd?²'«

WO?L¼√ vDFð t½S?) ¨WO�u?I'« WO?×Ðd'« —UO?F� Â«b=?²Ý« bMŽ t½√ 5?Š w) ¨…bŠ«Ë

dŁ√ Ë√ ·b¼ qJ'Ë ŸËdA?� qJ' WO³?M'« WOL¼_« 5³ð w²'« W?O×O?łd²'« Ê«“Ëú'

Æw�uI'« œUB²�ô« vKŽ Õd²I*« ŸËdA*«

pÐU?A²'« Ÿu?{u� q¼U?& r²¹ t½S) ¨W¹—U?−?²'« WO?×Ðd' « —UO?F� Â«b?=²?Ý« bMŽ t½√ ≠Ë

t½Q*Ë ŸËdA*« v'≈ dEM¹ qÐ ¨WLzUI'«  U?ŽËdA*«Ë Õd²I*« ŸËdA*« 5Ð wŽUMB'«

cš_« r²¹ t½S) ¨WO�u?I'« WO×Ðd'« —UOF� Â«b=²Ý« bMŽ U?LMOÐ ¨UNð«cÐ WLzU� …bŠË

t?H½ ŸËdA*« 5Ð W?O'œU³?²'«  U�ö?F'«Ë wŽUMB'« pÐUA?²'« W'Q?� —U³²?Žô« dEMÐ

ÆWLzUI'«  UŽËdA*«Ë

VO'UÝ_« s?Ž …œUŽ nK²=ð ¨W¹—U?−²'« W?O×Ðd'« ”U?OI' W�b?=²?*« VO'UÝ_« Ê≈ ≠“

qJ' …œb?;« ·«b¼_« ·ö?²?šô «dE½ ¨W?O?�u?I'« W?O×?Ðd'« ”UO?I' W?�b?=?²?*«

W?O?×Ðd'« ”U?O?I' Âb?=??²?ð w²'« d?O¹U?F*« s� b¹b?F'« „U?M¼ ÊS?) …œU?ŽË ¨U?L?NM�

∫wK¹ U� UNM� w²'«Ë W¹—U−²'«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

 UI)b²?'« l� q�UF²ð w²'« dO¹UF*« Í√ œuIMK?' WOM�e'« WLOI'« q¼U−?²ð w²'« dO¹UF*« ≠±

 UI)b²'« pKð rB=Ð ÂUOI'« ÊËœ ¨W?¹—U'« —UFÝ_UÐË Wł—U)«Ë WKš«b'« W¹bIM'«

∫UNM� w²'«Ë

Æ‰œUF²'« WDI½Ë w³ÝU;« —UOF*« bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«Ë œ«œd²Ýô« …d²) —UOF� æ

Âu?Ið w²'« dO¹U?F*« Í√ ¨œuIMK' W?OM�e'« W?LO?I'« —U³?²Žô« dEMÐ c?šRð w²'« dO¹U?F*« ≠≤

WLOI'UÐ vL¹ U� v'≈ Îôu<Ë WOł—U)«Ë WKš«b'« W¹bIM'«  UI)b²'« s� q* rB=Ð

¨—UOF� ¨ bzUF'«∫WHKJ²'« —UOF� ¨WO'U(« WLOI'« w)U< —UOF� ¨UNM� w²'«Ë ¨WO'U(«

ÆwKš«b'« bzUF'« ‰bF�

¨ UOKLF'« Àu×Ð vKŽ bL²Fð w²'«Ë ̈ WO×Ðd'« ”UOI' Âb=²ð Èdš√ dO¹UF� „UM¼ ≠≥

…d?−ýË  U?�uKF*« WL?E½√Ë  «—«dI'« W¹dE½ W?I¹dÞ Ë√ ¨Ãd?)« —U*« WJ³?ý Ë√

ÆWOÝU(« qOK% »uKÝ√ ¨ «—«dI'«

¨…œb?F?²�Ë …d?O?¦?* wN?) WO?�u?I'« W?O?×Ðd'« ”U?O?I' Âb=?²?ð w²'« VO'U?Ý_« U?�√

Æw�uI'« œUB²�ôUÐ oKF²ð UN½_ Î«dE½ ¨W�œË ÎôuLý d¦*√  UÐU( lC=ðË

W?O?×Ðd'« d?O¹U??F?� iFÐ vKŽ œU?L?²?Žô«  ôU?:« iFÐ w?)Ë U½U?O?Š√ r²¹ b?�Ë 

—UO?FL?* ¨Õd²?I*« ŸËdA?LK' …œb;«Ë …d?ýU³*« —UŁü« iFÐ ”U?O� ÷d?G' W‡¹—U−?²'«

Æö¦� œ«œd²Ýô« …d²)

∫ UNM� w²'«Ë ÎUMOF� ÎU)b¼ Ë√ U³½Uł fJFð Ê√ sJ1 tOzeł dO¹UF*« Ác¼ iFÐ Ê≈

ÆÃU²½ù« ¨‰U*« ”√— q�UF� æ

ÆqLF'« Ø‰U*« ”√— q�UF� æ

Æw³Mł_« bIM'« q�UF� æ

ÆW¹—UL¦²Ýô« nO'UJ²'« ØW)UC*« WLOI'« q�UF� æ

ÆÃU²½ù« WLO� Ø…œ—u²*« ÃU²½ù«  U�eK²� WLO� q�UF� æ

Æ «—œUB'« WLO� Ø…œ—u²*« ÃU²½ù«  U�eK²� WLO� q�UF� æ

ÆqLF'« tłU²½≈ q�UF� æ

ÊuJð Ê√ sJ1 w²?'« ¨W?OKJ'« d?O¹U?F*UÐ vŽbð w²'« d?O?¹U?F*« s� d?š¬ Ÿu½ „UM¼Ë

∫UNM� w²'«Ë w�uI'« œUB²�ô« —U�Ë W*d( ”UJF½« WÐU¦0

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ÆnO'UJ²'« Øl)UM*« —UOF� æ

ÆWOŽUL²łô« W¹b(« WOłU²½ù« —UOF� æ

ÆwŽUL²łô« bzUF'« ‰bF� —UOF� æ

ÆWOŽUL²łô« nO'UJ²'«Ë WFHM*« qOK% »uKÝ√ æ

 UŽËd?A*« iFÐ „UM¼ YO?Š ¨”UO?I'« WO½UJ�ù U?F³ð d?O¹UF*« nOMBð r²?¹ b�Ë

pK²' U?F?³ðË ¨”UO?IK' WKÐU?� d?O?G'« —UŁü«  «– Èdš√Ë ¨”U?O?IK' WKÐU?I'« —UŁü«  «–

ÆVÝUM*« —UOF*« —UO²š« r²¹ UNÝUO� œ«d*« —UŁü«

Âb=²ð Ê√ sJ1 w²'« dO¹UF*« s� b¹bF'« „UM¼ Ê√ ¨‰uI'« sJ1 ¨W�UŽ …—uBÐË

ÁU¹«e� —U?OF� qJ' Ê√Ë ¨W?HK²<« W¹—UL?¦²Ýô« ’d?H'«Ë  UŽËdA?*« 5Ð WK{UH*« w)

WÐuFB'UÐ eOL²¹ dšü« iF³'« ÊS) ¨W�b'«Ë W'uN?'UÐ eOL²¹ UNCFÐ ÊU* «–S) ¨tÐuOŽË

rzö?²¹ Íc'« VÝUM*« —UO?F*« —UO?²š« …—Ëd?{ u¼ rN*« sJ' ¨W?OŽu?{u*UÐË bO?IF?²'«Ë

ÆÕd²I*« ŸËdALK' œb;« ·bN'«Ë

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«

 UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ WOL¼√Ë WFO³Þ ∫lÐ«d�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

lÐ«d�« qBH�« WK¾Ý√

øp'– `{Ë ¨UNM� ·bN'« u¼ U�Ë  UŽËdA*« rOOIð WOKLFÐ œuBI*« U� ≠±

pKð W?�ö?Ž U?�Ë ¨W?O?�UM?'« ‰ËbK' W?³?M'UÐ  U?ŽËd?A*« rO?O?Ið W?O?L?¼√ sŽ rKJð ≠≤

ø‰Ëb'« pKð w) W¹œUB²�ô« WOLM²'« Z�«d³Ð WOKLF'«

W?OKL??Ž w) —U?³?²?Žô« dEMÐ U?¼c?š√ s� bÐ ô w²'« ∆œU?³*«Ë f?Ý_« r¼√ w¼ U?� ≠≥

øp'– `{Ë ¨ UŽËdA*« rOOIð

ø UŽËdA*« rOOIð WOKLŽ UNÐ d9 w²'« qŠ«d*« r¼√ w¼ U� ≠¥

¨WO�u?I'« WO×Ðd'« —U?OF�Ë W¹—U−?²'« WO×Ðd'« —UO?F� 5Ð  U)ö²?šô« wL¼√ q¼ U� ≠µ

øp'– Õdý«

”UO?� w)Ë W¹—U−?²'« WO?×Ðd'« ”UO?� w) UN?�«b=?²Ý« sJL*« d?O¹UF*« r¼√ w?¼ U� ≠∂

øWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI'« WO×Ðd'«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



f�U)« qBH�«

W�uB<« dOž W¹—U−²#« WO×Ðd#« ”UO' dO¹UF�

b)Q²#« ·Ëdþ qþ w/Ë

Criteria for Measurement of Non-Discounted

Commercial profitability under Certainty Conditions

5
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f)U)« qBH�«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF)

b1Q²�« ·Ëdþ qþ w6Ë

Criteria for Measurement of Non-Discounted

Commercial profitability under Certainty Conditions

∫W‡‡‡‡�bI�

qz«b³'« sŽ  U?�uKF*« W)U?* d)uð u¼ ¨(Certainty) b*Q?²'« ·ËdEÐ UM¼ b?BI¹

¨U?NMOÐ WK{U?H*« ¡«dłSÐ `L?ð w²'«  U?�uKF*« pKð ¨©…UDF?�  U?�uKF*«® W?Šd²?I*«

VÝUM*« —U?OF*« —U?O²?šUÐ ¨UM¼ WL?N*« dB?×MðË ¨qC)_« q¹b?³'« —UO?²š« v?'≈ Îôu<Ë

Â«b?=²?Ý« vKŽ p'– w) œUL?²?Žô« r²¹Ë ¨Õd²?I*« ŸËd?A*« W�U?�≈ s� œb;« ·b?NK'

ÆWO³ÝU;«Ë WOzUBŠù«Ë WO{U¹d'« mOB'«Ë VO'UÝ_« iFÐ

sJ?1 w²'« d???O?¹U???F*« s� b¹b????F'« „UM¼ Ê√ ¨‰u???I?'« sJ1 ¨‰U???:« «c?¼ w)Ë

5Ð ÕË«d?²ð w²'«Ë b?*Q?²'« ·Ëdþ qþ w)Ë W?¹—U−?²'« W?O?×Ðd?'« ”UO?I' U?N?�«b?=?²?Ý«

ÆtÐuOŽË ÁU¹«e� UNM� qJ' Ê√ UL* ¨bOIF'«Ë W�b'«Ë WÞU³'«

W?O?ŠUM'« s� Îôu?³?�Ë W??O?L¼√ d?O¹U?F*« Ác¼ d?¦?*√ vKŽ e?O?*d?²?'« r²¹ ·u?Ý p'c'

ÆWOKLF'« WOŠUM'« s� WOŽu{u�Ë UŽuOý U¼d¦*√Ë ¨W¹dEM'«

©±®

 ∫w¼ b*Q²'« ·Ëdþ qþ w) W¹—U−²'« WO×Ðd'« dO¹UF� s� 5Žu½ „UM¼ ÊS) …œUŽË

Non-Discounted Criteria ∫W�uB<« dOž dO¹UF*« æ

Discounted Criteria W�uB<« dO¹UF*« æ

∫w) dE½« qO<UH²'« s� b¹e* ©±®

¨WOÐd?F'« WCNM?'« W³²J� ¨ U?ŽËdA*« rOO?IðË W¹œUB²?�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨r?OEF'« b³Ž Íb?LŠ Æœ ≠

±µ∑ ’ ¨±ππµ ¨…d¼UI'«

±∞≤ ’ ¨±π∑π ¨…d¼UI'« ¨nO'Q²'« —«œ WF³D� ¨W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« rOOIð ¨‰öł wLN) bLŠ√ Æœ ≠

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

WO?×Ðd'« ”UO?I' W�b?=²?*« dO¹UF*« W?'UF?� qBH'« «c¼ w) ‰ËUM²½ ·u?Ý p'c'

Í√ ¨œuIMK' WOM�e'« WLOI'« q¼U−²ð w²'« dO¹UF*« wMF¹ w²'«Ë ¨W�uB<« dOž W¹—U−²'«

¡u−K'« ÊËœ ¨w¼ U?L* Wł—U?)«Ë WKš«b'« W¹bIM'«  U?I)b²'« l� q�U?F²ð w²'« d?O¹UF*«

 ∫WO'U²'« dO¹UF*UÐ q¦L²ð w²'«Ë UNLBš v'≈

Pay-Back Period. ©wM�e'« —UOF*«® œ«œd²Ýô« …d²) —UOF�  ±≠µ

Æ©w³ÝU;« —UOF*«® bzUFK' jÝu²*« ‰bF*« —UOF�   ≤≠µ

¡UDŽ≈ l� qO?B?H²'« s� ¡w?AÐË s¹—UO?F*« s¹c¼ s� q* `O?{uð ‰ËU?×½ Êü«Ë

ÆWOIO³Dð s¹—U9 l� WK{UH*«Ë »U²Šô« WOHO* sŽ WO×O{uð WK¦�√

Payback Period œ«œd²Ýô« …d²& —UOF'  ±≠ µ

∫UNÝUO� ‚dÞË œ«œd²Ýô« …d²� —UOF� ÂuNH� ±≠±≠µ

Æ UŽËdA*« rOOIð w) W�b=²*« dO¹UF*« jÐ√ s� œ«œd²Ýô« …d²) —UOF� d³²F¹

ÆUÐË—Ë√Ë …b×²*«  U¹ôu'« s� q* w) t�«b=²Ý« œUÝ b�Ë

‰«u?�_« œ«œd²?Ý« ŸËd?A*« UN?O?) lOD²?¹ w²'« …d²?H'« ¨œ«œd?²Ýô« …d?²?HÐ bB?I¹Ë

Wł—U?)« W¹bIM'«  UI)b?²'« 5Ð ÍËU²'« oI×?²¹ U¼bMŽ w²'« …d²H'« Ë√ ¨t?O) …dL¦?²*«

ÆWKš«b'«Ë

Cut-off period ©lDI'« …d²HÐ® vL?¹ œ«œd²Ýô« …d²H' vB�√ b?Š …œUŽ œb×¹Ë

Æ(Maximum Payback period) W'u³I*« ÈuBI'« œ«œd²Ýô« …d²) Ë√

œ«œd?²??Ýô« …d?²?) 5Ð W½—U??I*« W?−?O??²½ vKŽ t?C??)— Ë√ ŸËd?A*« ‰u?³?� n?�u?²¹Ë

d?³²?F¹ ¨lDI'« …d?²) s� d?B?�√ œ«œd²?Ýô« …d²?) X½U?* «–S) ¨lDI'« …d?²?)Ë ŸËdA?LK'

i)d?O??) lDI'« …d?²??) s� ‰uÞ√ œ«œd?²?Ýô« …d??²?) X½U?* «–≈ U??�√ Î̈ôu?³?I??� ŸËd?A*«

ÆŸËdA*«

v'≈ W?łU(« W?'UŠ w) Ë√ ¨W?Ž“UM²?�  UŽËd?A?� …b?Ž 5Ð WK{UH*« W?'UŠ w) U?�√

e?OL?²¹ w²'« ŸËdA?LK' W?OKC)_« wDF?ð …œUF?) ¨UN?²OKC?)√ V?Š  UŽËd?A*« VOðdð

Æq�√ œ«œd²Ý« …d²HÐ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫wK¹ U� UNM� œ«œd²Ýô« …d²) »U²Šô ‚dÞ …bŽ „UM¼Ë

œUL²?ŽôUÐ U�≈ ¨WI¹dD'« Ác¼ o)Ë œ«œd?²Ýô« …d²) »U?²Š« r²¹ ∫v�Ë_« WI¹dD�« æ

Ÿu?L:« vKŽ œU?L?²ŽôUÐ Ë√ ¨W¹—U?'« W¹bI?M'«  UI?)b²K?' wÐU?(« jÝu'« vKŽ

Æ UI)b²'« pK²' wL*«d²'«

sJ1 ¨W¹—U?'« W¹b?I?M'«  U?I?)b?²K' wÐU??(« jÝu'« v?KŽ œU?L?²?Žô« W'U?Š wH?)

∫WO'U²'« WGOB'« œUL²Ž«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω œ«œd²Ýô« …d²)

∫©±® ‰U¦�

U?L?* —UM¹œ ©µ∞∞∞∞∞® ‡Ð 5F?� ŸËd?A* WO?'Ë_« W¹—UL?¦?²?Ýô« nO'UJ²'«  —b?�

‰öšË W?II×²*« W¹uM'« W¹b?IM'«  UI)b?²'« U�√ ¨ «uMÝ ©µ® ‡Ð włU²½ù« ÁdL?Ž —b�

∫wðü« qJA'UÐ X½UJ) włU²½ù« ÁdLŽ

œ«œd?²?Ýô« …d?²?) »U??²?Š« sJ1 wÐU??(« jÝu'« W?I¹dÞ Â«b?=?²?ÝUÐ ∫»«u?'«

∫WO'U²'« WGOB'UÐ

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

W¹—U'« W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²K' wÐU(« jÝu'«

dH<

±

≤

≥

¥

µ

ŸuL:«

≠

∏∞∞∞∞

±∏∞∞∞∞

≥≥∞∞∞∞

µ∞∞∞∞∞

∂∏∞∞∞∞

≠

∏∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

±µ∞∞∞∞

±∑∞∞∞∞

±∏∞∞∞∞

∂∏∞∞∞∞

µ∞∞∞∞∞

≠

µ∞∞∞∞∞

 UI&b²K� wL «d²�« ŸuL:«

W¹uM4�« W¹bIM�«

W¹bIM�«  UI&b²�«

W¹uM4�«

W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

WO�Ë_«
WM4�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  œ«œd²Ýô« …d²)

WMÝ ≥[∂∑¥ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω           

UN?O) lOD²¹ w²'« …d?²H'« ÊS) ¨wÐU?(« jÝu'« WI¹dÞ v?'≈ Î«œUM²Ý«Ë wMF¹ «c¼Ë

ÆÎU³¹dIð dNý√ WO½ULŁË WMÝ ©≥® ÍËUð t'ULÝ√— œd²¹ Ê√ ŸËdA*«

ÊQÐ kŠö¹ ¨W¹b?IM'«  UI?)b²K' wL?*«d²'« Ÿu?L:« vKŽ œU?L²?Žô« W'UŠ w?) U�√

Ÿu?L?:« Ê√ kŠö¹ Y?O?Š ¨t'U?L?Ý√— œ«œd?²?Ýô  «uMÝ ©¥® v'≈ ÃU??²?×¹ ŸËd?A*«

włU?²½ù« d?L?F'« s� v'Ë_« W?FÐ—_«  «uMK' W¹uM'« W?¹bIM?'«  UI?)b?²K' wL?*«d?²'«

ÆŸËdALK' WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'« wDGð

¨WIÐU'« WI¹dD'« s� ÎôULF²?Ý«Ë ÎUŽuOý d¦*_« w¼ WI¹dD'« Ác¼ ∫WO½U¦�« WI¹dD�« æ

 UI?)b²'« »U²?Š« ‰öš s� WI¹dD'« Ác¼ o)Ë œ«œd²?Ýô« …d²) »U?²Š« r²¹Ë

ÆW³¹dC'«Ë —UŁb½ô« rBš bFÐË W¹—U'« W¹bIM'«

v'≈ Îôu?<Ë W?Šd²?I?�  U?ŽËdA?� …b?Ž 5Ð WK{U?HL?K' WI¹d?D'« Ác¼ Âb=?²?ðË

Æq�√ œ«œd²Ý« …d²HÐ eOL²¹ Íc'« qC)_« q¹b³'« —UO²š«

∫WO'U²'« WGOB'« VŠ WI¹dD'« Ác¼ o)Ë œ«œd²Ýô« …d²) »U²Š« r²¹Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  œ«œd²Ýô« …d²)

sJ1Ë q�√ œ«œd?²?Ý« …d?²?) oI×?¹ Íc'« ŸËdA?*« u¼ ¨qC?)_« ŸËdA*« d?³?²?F¹Ë

∫w'U²'« ‰U¦*« ‰öš s� p'– `O{uð

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

W¹—U'« W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'« WŽuL−�

włU²½ù« dLF'«

µ∞∞∞∞∞

∂∏∞∞∞∞

µ

µ∞∞∞∞∞

±≥∂∞∞∞

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

©ÍuM'« bzUF'« w)U<® ÍuM'« ÍbIM'« o)b²'« w)U<

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫©≤® ‰U¦�

h×?H' “U?N?ł ¡«d?ý w?) W?H?O?H?)«  U?ŽUMB'« W?*d?ý w) U?O?KF'« …—«œù« Vždð

XKB?Š ¨ÂöŽù« q?zUÝË w) ¡UDF'« ÕdÞ b?FÐË ¨U?N?I¹uð q³?� W?OzUNM?'«  U−?²M*«

¨‰U?:« «c¼ w) W?B?B?=?²*« W?O*U?F'«  U?*dA?'« iFÐ q³?� s� ÷Ëd?Ž WŁöŁ vKŽ

∫w'U²'« ‰Ëb'« w) `{u� UL*Ë ¨÷ËdF'« pKð UN²MLCð w²'«  U�uKF*« pO'≈Ë

 ∫ÊQÐ ULKŽ

Æ—UŁb½ô« »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dÞ bL²Fð W*dA'« ≠

ÆÍuM'« bzUF'« s� •±µ ‡Ð qšb'« W³¹d{  —b� ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

—UO?F� Â«b=?²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC?)_« u¼ ÷ËdF'« Ë√ qz«b?³'« s� Í√ œbŠ -  √

Æ œ«œd²Ýô« …d²)

ÆUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠ »

∫WO'U²'« WGOB'« Â«b=²ÝUÐ œ«œd²Ýô« …d²) »U²Š« sJ1 ∫»«u'«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  œ«œd²Ýô« …d²)

U?N½√ YOŠ ¨WKJA?� „UM¼ X?OK) q¹bÐ qJ' W¹—UL?¦?²Ýô« W?HJ'UÐ oKF²¹ U?LO?)Ë

s� ÎôË√ bÐ ô p'c' ¨ÍuM'« bzU?F'« w)U< »U?²ŠUÐ oKF²?²) WKJA*« U?�√ ¨…UDF�

¨vDF*« ÍuM'« bzU?F'« s� UN?ŠdÞ rŁ q¹bÐ qJ' ÍuM'« —UŁb½ô« WB?Š Ã«d=?²Ý«

bFÐË ¨W³¹dCK' l{U)« Íu?M'« bzUF'« v'≈ ‰u<uK' ≠ WHK* q¦1 —UŁb½ô« Ê_ Î«dE½

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�

©WMÝ® włU²½ù« dLF'«

—UŁb½ô«Ë W³¹dC'« q³� ÍuM'« bzUF'«

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≥∞∞∞

dH<

≥

±±∞∞

µ∞∞∞

±∞∞∞

¥

±≤∞∞

∑∞∞∞

±µ∞∞

µ

±µ∞∞

©Ã® ÷dF�« ©»® ÷dF�« ©√® ÷dF�«

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

ÍuM'« bzUF'« w)U<

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

 UÐU?(« w) W½“«u*« oOI?% qł√ s� ÍuM'« —UŁb½ô« …œUŽ≈ r?²¹ ¨W³¹dC'« œU?F³?²Ý«

ÆŸËdALK' WOzUNM'«

∫wðüU*Ë ‰Ëbł qJAÐ »«u'« rOEMð ¨‰U:« «c¼ w) qCH¹Ë

q¹b??³'« u?¼ ©Ã® q¹b??³'« Ê√ ¨‰u??I'« sJ?1 ¨qB??×??²*« ZzU??²M'« v?'≈ Î«œUM²??Ý«Ë

ÆÈdš_« qz«b³'UÐ W½—UI� q�√ œ«œd²Ý« …d²) oIŠ t½_ ¨qC)_«

Æ©Ã¨»¨√® qz«b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈ ∫©≥® ‰U¦�

ÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� ÍuM'« bzUF'«

ÍuM'« —UŁb½ô« ≠

W³¹dCK' l{U)« ÍuM'« bzUF'«

•±µ qšb'« W³¹d{ ≠

W³¹dC'« bFÐ ÍuM'« bzUF'«

ÍuM'« —UŁb½ô« ´

ÍuM'« bzUF'« w)U<

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω 

œ«œd²Ýô« …d²)

WOKC)_« VŠ Ø»

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±∞∞∞

±±∞∞

±∞∞∞

±∞∞

±µ

∏µ

±∞∞∞

±∞∏µ

‡‡‡‡‡‡

≤[∑∂

‰Ë_«

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

dH< ≠ ≥∞∞

≥

≥∞∞∞

±∞∏µ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±∞∞∞

±≤∞∞

±∞∞∞

≤∞∞

≥∞

±∑∞

±∞∞∞

±±∑∞

‡‡‡‡‡‡

¥[≤∑

w½U¦'«

±∞∞∞≠µ∞∞∞

¥

µ∞∞∞

±±∑∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±±∞∞Ω

±µ∞∞

±±∞∞

¥∞∞

∂∞

≥¥∞

±±∞∞

±¥¥∞

‡‡‡‡‡‡

¥[∏∂Ω

Y'U¦'«

±µ∞∞≠∑∞∞∞

µ

∑∞∞∞

±¥¥∞

W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

ÍuM'« bzUF'« w)U<

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

©WMÝ® WOłU²½ù« dLF'«

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WLO�  —b�

w)U{ù« ‰U*« ”√—

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'«

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞∞

≥

±¥∞∞∞

π∞∞∞

≤∞∞∞

¥∞∞∞∞

¥

±∞∞∞∞

∂∞∞∞

±µ∞∞∞

∂∞∞∞∞

µ

±µ∞∞∞

µ∞∞∞

≤µ∞∞∞

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫Ê√ XLKŽ «–S)

ÆÍuM'« —UŁb½ô« »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dÞ bL²Fð W*dA'«  ≠

ÆÍuM'« bzUF'« s� •≤∞ ‡Ð qšb'« W³¹d{ —bIð  ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

…d??²??) —U?O??F??� Â«b??=?²??ÝUÐ p?'–Ë ø«–U*Ë ¨qC??)_« u¼ qz«b??³'« s� Í√ œb??Š ≠ √

Æœ«œd²Ýô«

ÆUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠ »

∫»«u‡'«

Ÿu?L?−?� ÍËU?¹ Íc'« w'U?L?łù« —U?L?¦?²?Ýô« »U??²?Š« s� bÐ ô …uDš ‰Ë√

qLF'« rOEMð sJ1Ë Æq¹bÐ qJ'Ë w)U?{ù« ‰U*« ”«— ´ WO'Ë_« W¹—UL¦?²Ýô« WHKJ'«

Æ UOKLF'«Ë  «uD)« W)U* sLC²¹ YO×Ð ¨wðüU*Ë ‰Ëbł qJý vKŽ

WO'ULłù« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

Ω ÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

—UŁb½ô« q?³??� W¹uM'« W?¹b??IM'«  U??I??)b??²'«

ÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ  ≠ W³¹dC'«Ë

ÍuM'« bzU?F'«® W?¹uM'« W¹b?IM'«  U?I?)b?²'«

Æ©W³¹dCK' l{U)«

•≤∞ ‡Ð qšb'« W³¹d{ ≠

W³¹dC'« bFÐ ÍuM'« bzUF'«

ÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ ´

ÍuM'« bzUF'« w)U<

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω œ«œd²Ýô« …d²)

WOKC)_« VŠ Ø»

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

∂µ∞∞∞ Ω µ∞∞∞´∂∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±∞∞∞∞ Ω

≤µ∞∞∞

±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

≥∞∞∞

±≤∞∞∞

±∞∞∞∞

≤≤∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≤[πµ

‰Ë_«

…œd)« WLO�  ≠ W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

włU²½ù« dLF'«

±µ∞∞∞≠∂µ∞∞∞

µ

W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

ÍuM'« bzUF'« w)U<

∂µ∞∞∞

≤≤∞∞∞

¥∂∞∞∞ Ω ∂∞∞∞´¥∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

π∞∞∞ Ω

±µ∞∞∞

π∞∞∞

∂∞∞∞

±≤∞∞

¥∏∞∞

π∞∞∞

±≥∏∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≥[≥≥

Y'U¦'«

±∞∞∞∞≠¥∂∞∞∞

¥

¥∂∞∞∞

±≥∏∞∞

∂µ∞∞∞ Ω µ∞∞∞´∂∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±µ∞∞∞ Ω

≤∞∞∞∞

±µ∞∞∞

µ∞∞∞

±∞∞∞

¥∞∞∞

±µ∞∞∞

±π∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≥[±∞

w½U¦'«

±¥∞∞∞≠µπ∞∞∞

≥

µπ∞∞∞

±π∞∞∞

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

qz«b?³'UÐ W½—U?I?� q�√ œ«œd?²?Ý« …d²?) oI?Š t½_ ¨qC?)_« u¼ ©√® q¹b?³'« d?³?²?F¹

ÆÈdš_«

d?¦*√ s?� d³?²?F¹ œ«œd?²Ýô« …d?²?) —U?OF?� Ê√ ¨‰u?I'« sJ1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

UL* ¨t�«b=²?Ýô W�“ö'«  U�uKF*« d)uðË W'uN' «dE½ ¨U�«b=²?Ý«Ë ÎUŽuOý dO¹UF*«

WF¹d'« VK?I²'« q�«uF' lC=ð w²'«  U?ŽËdA*« W'UŠ w) W<Uš W?Lzö� d¦*√ d?³²F¹

ÆWF¹dÝ WOłu'uMJð  «dOG²' ÷dF²ð w²'« Ë√ ¨b*Q²'« ÂbŽË

…dÞU?<« Wł—œ ”U?OI' Î«—U?O?F� d?³²?F¹ Ê√ sJ1 —U?OF*« «c¼ Ê√ ¨‰u?I'« sJ1 «c'

 U?ŽËd?A*« Êu?* W'U?Š w)Ë p'c' ¨d?L¦?²??� ‰U?� q* U?N' ÷d?F?²¹ Ê√ sJ1 w²'«

wDF¹ Ê√ wF?O?³D'« sL?) ¨…dÞU?<« s� WMO?F?� Wł—œ t?ł«uð Ê√ sJ1 w²?'« WŠd?²?I*«

…d?²HÐ t'U?� ”√— œd²?¹ Ê√ lOD²¹ Íc?'« ¨Õd²?I*« Ë√ ŸËdA?LK' WOKC?)_« dL?¦²?*«

Æ œ«œd²Ýô« …d²) X'UÞ ULK* œ«œeð w²'« …dÞU=LK' U³M& ¨dB�√

Criterion of Payback period Appriasal  œ«œd²Ýô« …d²� —UOF� rOOIð  ≤≠±≠µ

p'– l� t½√ ô≈ ¨œ«œd??²?Ýô« …d?²?) —U??O?F?� U?N?Ð e?O9 w²'« U¹«e*« s?� ržd'« vKŽ

∫wK¹ U� UNM� w²'«  «œUI²½ô« iFÐ tł«u¹

Ád?L?Ž ‰öš ŸËd?A*« U?N?I?I?×¹ Ê√ sJ1 w²'« W?O?)U?{ù« VÝUJLK' t'U?L¼≈ ≠ √

s� ŸËd?A*« U?N?O?) lOD?²?¹ w²'«  «uM'« vKŽ —U?O?F*« «c?¼ e?*d¹ YO?Š ¨włU?²½ù«

b?FÐ ŸËd?A*« U?N?I?I×?¹ Ê√ sJ1 w²'« VÝUJ*« qL?N¹Ë ¨wK<_« t'U?L?Ý√— œ«œd?²?Ý«

¨t'ULÝ√— œ«œd?²Ý« bFÐ ŸËdA*« dOB?� W)dF� Í—ËdC'« s� sJ' ¨t'UL?Ý√— œ«œd²Ý«

t½√ Â√ ¨œ«œd?²Ýô« …d?²) W¹U?NMÐ wN²M¹ ŸËd?A*« ÊU* «–≈ U?� W)d?F� …—Ëd?{ wMF¹ «c¼Ë

p'c' U�Ë ¨Á—«d?L²Ýô W¹œUB?²�ô« W−?O²M'« w¼ U�Ë ¨WO?)U{≈ bz«uŽ oO?I×²Ð dL?²¹

ÆŸËdA*« WO×Ð— w) dŁ√ s�

∫w'U²'« ‰U¦*« ‰öš s� p'– `O{uð sJ1Ë

∫©¥® ‰U¦�

©»¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 125 -

…d??²??) —U?O??F??� Â«b??=??²?ÝU?Ð ¨qC??)_« u¼ 5ŽËd??A*« s� Í√ œb??Š ∫»uKD*«

Æœ«œd²Ýô«

¨qC)_« u?¼ ©√® ŸËdA*« d³?²F¹ ¨œ«œd?²Ýô« …d?²) —U?OF� v'≈ Î«œU?M²Ý« ∫»«u‡'«

v'≈ ÃU²?×¹ t½S) ©»® ŸËd?A*« ULMOÐ ¨WM?Ý ©≥® w) t'ULÝ√— œd?²¹ Ê√ lOD²?¹ t½_

Æt'ULÝ√— œ«œd²Ýô WMÝ ©¥®

‰öš WO)U{≈ VÝUJ� Í√ oI?×¹ ô ©√® ŸËdA*« ÊQÐ kŠö¹ ¨Èdš√ WOŠU½ s�

œ«œd²Ý« bFÐ W?O)U{≈ VÝUJ� oI×¹ ©»® ŸËdA*« Ê√ b$ 5Š w?) ¨włU²½ù« ÁdLŽ

—U?O?F?� v?KŽ œU?L?²?Žô« - «–≈ ¨qC?)_« u?¼ ©»® ŸËd?A*« d?³?²?F¹ «c?N?' ¨t'U?L?Ý√—

ÆWO×Ðd'«

—U?OF?�Ë œ«œd?²Ýô« …d?²?) —UO?F?� UN?O'≈ œu?I¹ w²'« W−?O?²M'« 5Ð i�UM²'« V³?Ý Ê√

bz«uF'« Ë√ VÝUJ*« qLN¹ œ«œd²Ýô« …d²) —UOF� Ê√ v'≈ œuF¹ ¨‰U¦*« «c¼ w) WO×Ðd'«

Æœ«œd²Ýô« …d²) ¡UN²½« bFÐ ŸËdA*« UNOKŽ qB×¹ Ê√ sJ1 w²'« WO)U{ù«

t'U?L¼≈ Í√ ¨(Time Value of Money) œu?IM?K' W?OM�e'« W??L?O?IK' t?'U?L¼≈ ≠»

 U?)ö²?š« s� ‰UL¼ù« p'– v?KŽ Vðd²¹ U?�Ë ¨W¹b?IM'«  UI?)b²K' w?M�e'« XO�u?²K'

ÆœuIMK' WOM�e'« WLOI'« ·ö²šô Î«dE½ ¨…dO³*

∫w'U²'« ‰U¦*« ‰öš s� p'– `O{uð sJ1Ë

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

∫wðü« qJA'UÐ X½U* W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'« ≠

±

≤

≥

¥

µ

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞∞

µ

≤∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

≤µ∞∞∞

≤µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

©»® ŸËdA*«

±∞∞∞∞∞

≥

≥∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

≠

≠

©√® ŸËdA*«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫©µ® ‰U‡‡¦�

qJ' W¹—U?L¦?²Ýô« WHK?J'« X½U* b?�Ë ¨©»¨√® UL¼ 5ŽËd?A� œułË UM?{d) u'

ÊUHK?²=¹ UL?NMJ'Ë ¨włU²?½ù« dLF'« f?H½ ULN'Ë ¨—U?M¹œ ©±∞∞∞∞∞® ÍËUð UL?NM�

ÆW¹bIM'«  UI)b²K' wM�e'« XO�u²'« w)

∫w'U²'« ‰Ëb'« w) `{u� U� VŠ  U�uKF*« pO'≈Ë

œ«œd²?Ýô« …d²) ÍËU?ð s� ržd'« vKŽ t½√ ¨ÁöŽ√  U�uK?F*« s� kŠö¹ YOŠ

©≥® …d²) w) wK<_« t'U?LÝ√— œd²¹ Ê√ ŸUD²Ý« ŸËdA� q* Ê√ YO?Š ¨ULNM� qJ'

XO?�u?²'« ·ö?²?šô Î«d?E½ ¨qO?C?H?²'« s� …b?Š«Ë W?ł—œ vKŽ fO?' U?L?N½√ ô≈ ¨WMÝ

Ê√ kŠö¹ YO?Š ¨bŠ«Ë q* UN?II?×¹ w²'« UL?NMOÐ W¹uM'« W¹bIM?'«  UI)b?²K' wM�e'«

ŸUD²Ý« –≈ ¨t'U?LÝ√— s� d³*_« W?³M'« Ë√ t'ULÝ√— œ«œd?²Ý« WŽdÐ e?O9 ©√® ŸËdA*«

U?LMOÐ ¨włU²½ù« Ád?L?Ž s� v'Ë_« 5²M'« w) t'U?LÝ√— s� •∏∞ w'«u?Š œd²?¹ Ê√

5²M?'« w) t'U??L??Ý√— s� •µ∞ w'«u??Š ô≈ œd??²??¹ Ê√ ©»® ŸËd??A*« lO?D²??¹ r'

ÍËU?ð s� ržd'« vKŽ ¨©»® q¹b?³'« s� qC?)√ ©√® q¹b?³'« d?³?²?F¹ p'c' ¨v'Ë_«

5ŽËd?A*« ö* lC¹ œ«œd?²Ýô« …d?²) —UO?F� ÊS?) p'c' ¨UL?NM� qJ' œ«œd?²Ýô« …d?²)

¨W¹b?IM'«  UI?)b?²K' W¹ËU?²?� U½«“Ë√ wDF¹ t½_ Î«dE½ ¨qO?C?H²'« s� Èu?²?*« fHMÐ

ÆUNI)bð  U�Ë√ sŽ dEM'« iGÐ

s� ržd'« vKŽË ¨œ«œd?²Ýô« …d?²?) —UO?F� Ê√ ‰u?I'« sJ1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

—UO?F� w) U¼d)uð Vł«u'« ◊Ëd?A'« d)uð s� uK=¹ —U?OF� t½√ ô≈ ¨t�«b?=²Ý« Ÿu?Oý

sJ2 sJ' ¨ W<U?š WO×Ðd'« ”U?OI' VÝUM� —UO?F� d³?²F¹ ô t½√ Í√ ¨rOK'« rOO?I²'«

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

∫wðü« qJA'UÐ X½U* W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'« ≠

±

≤

≥

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞∞

≥

≤∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

©»® ŸËdA*«

±∞∞∞∞∞

≥

µ∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

©√® ŸËdA*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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Èu²� v'≈ ÷dF²ð w²'«  «—UL¦²?Ýô«Ë  UŽËdA*« iFÐ w) W<Uš tOKŽ œUL²Žô«

Æ…dÞU<« s� 5F�

 ©w³ÝU;« —UOF*«® bzUFK� jÝu²*« ‰bF*« —UOF'  ≤≠µ

Average Rate of Return

∫tÐU5²Š« ‚dÞË bzUFK� jÝu²*« ‰bF*« ÂuNH�  ±≠≤≠µ

«c¼ vL¹ ¨Accounting  w³?ÝU?;« bzU?F'« ‰bF?0 U½UO?Š√ ¨—U?O?F*« «c¼ vL?¹

bL²F¹ t½_ Î«dE½ (Accounting Rate of Return) w³ÝU;« bzUF'« ‰b?F0 U½UOŠ√ —UOF*«

W?O?³ÝU?;« œu?O?I'« w) dzU?)«Ë ÕUÐ—_«  UÐU??Š ZzU?²½ t?OKŽ ÊuJ²?Ý U0 R?³M²'« vKŽ

jÝu?²�® ÍuM'« bzU?F'« jÝu?²� 5Ð W¹u?¾*« W³?M'« sŽ …—U?³Ž¢ t½QÐ ·d?F¹ Ê√ sJ1Ë

ÆW³¹dC'«Ë —UŁb½ô« rBš bFÐË W¹—UL¦²Ýô« nO'UJ²'« jÝu²� v'≈ ©ÍuM'« `Ðd'«

v'≈ ÍuM?'« bzU?F?'« jÝu?²??� 5Ð W??³??M'«® t½QÐ —U??O?F*« «c?¼ ·d?F¹ s?� rNM�Ë

 Æ©W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« —U³²Žô« dEMÐ cš√ ÊËœ® WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« nO'UJ²'«

‰b??F*« »U????²??Šô ‚dÞ …b??Ž „UM¼ Ê√ ¨‰u??I'« sJ?1 ¨”U?Ý_« «c?¼ vKŽË

…—Ëd?CÐ oKF?²ð ¨—U?O?F*« «c¼ w) ÂU?L?²¼ôUÐ …d¹b?'« WDIM?'« sJ'Ë ¨bzU?FK' jÝu?²*«

»uKD*« ÊU?* «–≈ ¨‚u?'« w) bzU??'« …bzU?H'« d?F?Ý l� WKB?×?²*« W?−?O?²M'« W½—U?I?�

–≈ ¨ÎU¹œUB²�« ‰u³?I� UNM� Í√ b¹b×²'  UŽËdA*« Ë√ W?Ołu'uMJ²'« qz«b³'« 5Ð W½—UI*«

ÊuJ¹ Ê√ …—ËdC'UÐ fO' sJ'Ë ¨qC)_« u¼ qz«b³'« Ác¼ bŠ√ ÊuJ¹ Ê√ sJL*« s�

s� d³*√ W−O²M'« ÊuJð U?�bMŽ ÎU¹œUB²�« ‰u³I� ŸËdA*« d³²F¹ YOŠ ¨ÎU?¹œUB²�« ‰u³I�

d³²?FO) ¨…bzUH'« dF?Ý s� q�« W−O²M'« X½U?* «–≈ U�√ ¨‚u'« w) bzU'« …bzU?H'« dFÝ

ÆÎU¹œUB²�« ‰u³I� dOž ŸËdA*«

sŽ dO?³Fð ô≈ u¼ U� ¨bzU?F'« jÝu²*« ‰b?F*« Ê√ ‰uI'« sJ1 ¨Èdš√ W?OŠU½ s�

s� …dL¦?²*« W¹bIM'« …bŠu'« t?II% U� —«b?I� wMFð w²'«Ë ¨‰ULÝ√dK' W¹b?(« W¹UHJ'«

—U?O²?š« r²¹ YOŠ ¨ U?ŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« r²ð t?ÝU?Ý√ vKŽ Íc'«Ë ¨w)U< bzU?Ž

Æ…dL¦²*« W¹bIM'« …bŠu'« vKŽ bzUŽ d³*√ oI×¹ Íc'« ŸËdA*«

jÝu?²*« ‰b?F*« »U??²?Šô 5²?I¹dÞ „U?M¼ Ê√ ¨‰u?I'« sJ1 ¨W?�U?Ž …—u?BÐË 

∫UL¼ bzUFK'

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫v�Ë_« WI¹dD�« æ

—U?³?²?Žô« dEMÐ c??š√ ÊËœ ¨bzU?FK' jÝu?²*« ‰b?F*« »U??²?Š« U??N?O?) r²¹ YO?Š

W¹b?IM'«  UI?)b²'« v?'≈ dEM'« r²¹ Í√ ¨q¹b³?K' W¹b¹d=?²'« WL?O?I'«Ë —UŁb½ô«Ë W³¹d?C'«

¨bzUF?K' jÝu²*« ‰b?F*« »U²?Šô 5ÐuKÝ√ „UM¼ b?łu¹ ‰U(« Ác¼ w)Ë ¨w¼ U?L*

w)Ë ¨w¼ U?L* W?O'Ë_« W¹—UL?¦?²Ýô« W?HKJ'« l� q�U?F²'« r²¹ ¨‰Ë_« »uKÝ_« wH?)

∫WO'U²'« WGOB'« Â«b=²Ý« sJ1 W'U(« Ác¼

±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

W¹—UL?¦²?Ýô« nO'UJ²'« jÝu²?� l� q�UF²?'« r²¹ YOŠ ¨w½U¦'« »u?KÝ_« w) U�√

 Ω W¹—UL¦²Ýô« nO'UJ²'« jÝu²� ÊuJ¹ ¨W'U(« Ác¼ w)Ë ¨WO'Ë_«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡    Ω

∫WO'U²'« WGOB'« oO³Dð sJ1Ë

±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

v'Ë_« WI¹dD'« o)Ë bzUFK' jÝu²*« ‰bF*« »U²Š« v'≈ q<u²'« qł√ s�Ë «c'

∫WO'U²'«  «uD)« ŸU³ð« s� bÐ ô

Æ©ÍuM'« `Ðd'« jÝu²�® ÍuM'« bzUF'« jÝu²� »U²Š« …—Ëd{ ≠ √

ÆWO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²� »U²Š« …—Ëd{ ≠ »

ÆbzUFK' jÝu²*« ‰bF*« »U²Š« ≠  

s� bzUFK' jÝu?²*« ‰bF*« »U²Šô W?�b=²*« v'Ë_« W?I¹dD'« `O{uð sJ1Ë

∫w'U²'« ‰U¦*« ‰öš

∫©±® ‰U¦�

dLF'« —b� UL* ¨ —UM¹œ ©µ∞∞∞∞® ‡Ð 5F� ŸËdA* W¹—UL¦²Ýô« nO'UJ²'«  —b�

∫wðü« qJA'UÐ X½UJ) ¨WF�u²*« W¹uM'« bz«uF'« U�√ ¨WMÝ ©¥® ‡Ð t' włU²½ù«

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

≤

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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Æv'Ë_« WI¹dD'« Â«b=²ÝUÐ ŸËdA*« p'c' ÍuM'« bzUF'« œbŠ ∫ »uKD*«

∫»«u'«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω                       

ÍuM'« bzUF'« jÝu²� —UM¹œ ∏∑µ∞ Ω                       

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω   W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�   

—UM¹œ ≤µ∞∞∞ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω                                

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ©w½U¦'« »uKÝ_« VŠ® bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

—UM¹œ ≤µ∞∞∞ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω                                

W?G?O?B?'« V?ŠË bzU?FK' jÝu??²*« ‰b?F*« ÊuJO?) ‰Ë_« »uK?Ý_« V?Š U?�√

∫WO'U²'«

•±∑[µ Ω ±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

∑µ∞∞

∑µ∞∞

∑µ∞∞

±≤µ∞∞

WF2u²*« W¹uM4�« bz«uF�«

±

≤

≥

¥

WM4�«

WOłU²½ô« bz«uF'« ŸuL−�

włU²½ù« dLF'«

±≤µ∞∞´∑µ∞∞´∑µ∞∞´∑µ∞∞

¥

≥µ∞∞∞

¥

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

≤

µ∞∞∞∞

≤

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

W¹—UL¦¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

∏∑µ∞

≤µ∞∞∞

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

W¹—UL¦¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

∏∑µ∞

µ∞∞∞∞

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫WO½U¦�« WI¹dD�« æ

d?¦?*√ U?N½√ U?L?* ÎôUL?F?²?Ý«Ë ÎU?Žu?O?ý d?¦?*_« W?I¹dD'« w¼ ¨W?I¹dD'« Ác¼ d?³?²?Fð

YOŠ ¨W?IŠö'« UMðUÐU?Š w) b?L²Fð ·u?ÝË ¨WIÐU?'« WI¹dD'« s� W�œË W?OŽu?{u�

W'U?Š w) q¹b?³K?' W¹b¹d?×?²'« W?L?O?I'«Ë W?³¹d?C'«Ë —UŁb½ô« —U?³?²?Žô« d?EMÐ c?šQð U?N½√

 U?ŽËd?A� Ë√ qz«b?Ð …bŽ œu?łË W'U?Š w) qC?)_« W?I¹dD'« d?³?²F?ð UL?* ¨U¼œu?łË

ÆUNMOÐ WK{UH*«Ë

WG?OB'« V?Š p'–Ë W?I¹dD'« Ác¼ o)Ë bzUFK' jÝu?²*« ‰bF*« »U?²?Š« r²¹Ë

∫WO'U²'«

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

Æ bzUFK' jÝu²*« ‰bF*« »U²Š« w) WO'U²'«  «uD)« ŸU³ð« sJ1Ë

ô ¨w)U?B'« ÍuM'« bzUF'« jÝu?²� »U?²?Š« r²¹ Ê√ qł√ s� ∫v�Ë_« …uD)«

w) w¼ UL* ≠ …œU?²F*« WO³ÝU?;« ‚dD'« o)Ë ÍuM'« —UŁb½ô« WLO� »U?²Š« s� bÐ

—UŁb½ô« Ê_ dE½ ¨ÍuM'« —UŁb½ô« WB?Š œUF³?²Ý« r²¹ p'– bFÐ rŁ ≠oÐU'« —U?OF*«

l{U?)« bzU?F'« b¹b?% qł√ s� p'–Ë ¨bz«u?F'« l� q�U?F²¹ —U?O?F*« «c¼Ë W?HK* q¦1

sŽ …—U³Ž w¼ WKB?×²*« W−O²M'« ÊuJ²) ¨W?³¹dC'« œUF³²Ý« r²¹ p'– b?FÐË ¨W³¹dCK'

ÆÍuM'« w)UB'« bzUF'« jÝu²�

 ∫w'U²'« »uKÝ_« ‰öš s� p'– `O{uð sJ1Ë

Æ©vDF�® W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� ÍuM'« bzUF'«

UNł«d=²Ý« bFÐ ÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ

W³¹dCK' l{U)« ÍuM'« bzUF'«

UNł«d=²Ý« bFÐ qšb'« W³¹d{

ÍuM'« w)UB'« bzUF'« jÝu²�

w)Ë W¹—U?L¦?²Ýô« W?HKJ'« jÝu²?� »U?²ŠUÐ oKF?²ð …uD)« Ác¼ ∫WO½U?¦�« …uD)«

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

W¹—UL¦¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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v'≈ q<u?²'« qł√ s�Ë «c' ¨włU²½ù« d?LF'« W¹U?N½ w) q¹b³K' …œd?š WL?O� œu?łË W'UŠ

¨W¹—UL¦²Ýô« nKJ'« s� 5Žu½ „UM¼ `³B¹ t½S) ¨W¹—UL?¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²� »U²Š«

¨W?O'Ë_« W¹—U?L¦?²?Ýô« WHKJ'U?Ð q¦L?²ð w²'«Ë włU?²½ù« d?LF'« W?¹«bÐ w) r²ð w²'« v'Ë_«

»U²?Š« qł√ s�Ë «c' Æ…œd)« WLOI?Ð q¦9 w²'«Ë włU²½ù« dLF'« W¹UN½ w?) r²ð WO½U¦'«Ë

w)Ë …d²?H'« W¹«bÐ w) W¹—UL¦?²Ýô« nKJ'« lL?ł s� bÐ ô ¨W¹—UL¦?²Ýô« WHKJ'« jÝu?²�

∫WO'U²'« WGOB'« VŠË ©≤® vKŽ WLI'«Ë …d²H'« W¹UN½

Ω  W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'« jÝu²�

  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

‰öš s� bzUFK' jÝu²*« ‰b?F*« »U²Š« ¨…uD)« Ác¼ w) r²¹ ∫W¦�U¦�« …uD)«

∫WO'U²'« WGOB'« Â«b=²Ý«

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

∫WO'U²'« WO×O{u²'« WK¦�_« ‰öš s� p'– `O{uð sJ1Ë

©Ã¨»¨√®  UŽËdA*« Ë√ qz«b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈ ∫©≤® ‰U¦�

∫ Ê√ XLKŽ «–S)

Æ ÍuM'« —UŁb½ô« »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dÞ Âb=²ð W*dA'« æ

ÆÍuM'« bzUF'« s� •≤∞ ‡Ð qšb'« W³¹d{ —bIð æ

Æ•±µ u¼ ‚u'« w) bzU'« …bzUH'« dFÝ æ

©…œd)«® włU²½ù« dLF'« W¹UN½ w) WHKJ'« ´ włU²½ù« dLF'« W¹«bÐ w) W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

≤

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

W¹—UL¦¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�  ≠

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'«  ≠

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞∞

≥

±¥∞∞∞

≤∞∞∞∞

¥∞∞∞

¥

±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

∂∞∞∞∞

µ

±µ∞∞∞

≤µ∞∞∞

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫wK¹ U� »uKD*«

‰b?F*« —U??O?F?� Â«b??=?²?ÝUÐ p'–Ë ø«–U?*Ë ¨qC?)_« u¼ qz«b?³?'« s� Í√ œb?Š ≠  √

Æ©jÝu²*« bzUF'« ‰bF�® Ë√ bzUFK' jÝu²*«

ÆUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠ »

WÐUłù« rOEMð qCH¹Ë ¨WÐUłù« w) WIÐU'«  «uD)« ŸU³ð« Í—ËdC'« s� ∫»«u‡‡'«

ÆÁU½œ√ 5³� u¼ UL* ‰Ëbł qJAÐ

d³?*√ dL¦²?*« —UM¹b'« vKŽ ÎU¹uMÝ Î«bzUŽ oIŠ t?½_ ¨qC)_« u¼ ©√® q¹b³'« d³?²F¹ Ø√

ÆÈdš_« qz«b³'« s�

…bzUH'« dF?Ý s� d³*√ bzUŽ XII?Š UN½_ ¨U¹œUB²�« W'u³?I� qz«b³'« lOLł d?³²Fð ØÃ

Æ‚u'« w) bzU'«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ΩÍuM'« —UŁb½ô« WLO�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ΩÍuM'« —UŁb½ô« WLO�

Ω W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'« jÝu²�

Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≠ W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� W¹uM'«  UI)b²'«

©≠® ÍuM'« —UŁb½ô« WLO�

W³¹dCK' l{U)« ÍuM'« bzUF'«

•≤∞ qšb'« W³¹d{ ≠

W³¹dC'« bFÐ ÍuM'« bzUF'« jÝu²� Ω

bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

Ω ±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω

WOKC)_« VŠ Ø»

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±≤∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≥≤∞∞∞

≤∞∞∞∞

±≤∞∞∞

∏∞∞∞

±∂∞∞

∂¥∞∞

±∞∞™‡‡‡‡‡‡‡‡

•≤∞

Y'U¦'«

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

±¥∞∞∞≠µ∞∞∞∞

≥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

∑µ∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≤µ∞∞∞

±µ∞∞∞

∑µ∞∞∞

∑µ∞∞

±µ∞∞

∂∞∞∞

±∞∞™‡‡‡‡‡‡‡‡

•≤¥

w½U¦'«

±∞∞∞∞≠¥∞∞∞∞

¥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

π∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≥∑µ∞∞

≤µ∞∞∞

π∞∞∞

±∂∞∞∞

≥≤∞∞

±≤∏∞∞

±∞∞™‡‡‡‡‡‡‡‡

•≥¥[±≥

‰Ë_«

±µ∞∞∞≠∂∞∞∞∞

µ

ÍuM'« w)UB'« bzUF'« jÝu²�

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« jÝu²�

…œd)« ≠ W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

włU²½ù« dLF'«

…œd)« ´ WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

≤

±¥∞∞∞´µ∞∞∞∞

≥

±∞∞∞∞´¥∞∞∞∞

¥

±µ∞∞∞´∂∞∞∞∞

µ

bzUF'« jÝu²�

WHKJ²'« jÝuð

±≤∏∞∞

≥∑µ∞∞

∂∞∞∞

≤µ∞∞∞

∂¥∞∞

≥≤∞∞∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ÕdÞ bFÐË ¨W?¦¹bŠ WMO*U� ¡«d?A' ZOM'« W*d?ý w) UOKF'« …—«œù« Vždð ∫©≥® ‰U¦�

W?O*U?F'«  U?*dA?'« iFÐ q³?� s� ÷ËdŽ W?ŁöŁ vKŽ qB?% Ê√ XŽUD²?Ý« ¨¡UDF'«

 U?�uKF?*« ÷Ëd?F'« pKð XML?C?ð b?�Ë ¨ZO?M'« szU?J� W?ŽUM< w) W?B??B?=?²*«

∫w'U²'« ‰Ëb'« w) W×{u*«

∫wK¹ U� »uKD*«

—U?OF?� Â«b=?²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨q?C)_« u¼ ÷Ëd?F'« Ë√ qz«b³'« s� Í√ œb?Š ≠√

ÆbzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

ÆUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠»

bzU'« …bzUH'« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨«–U*Ë ¨U¹œUB²�« ‰u³I� d³²F¹ qz«b³'« s� Í√ ≠Ã

Æ •∏ ÍËU¹ ‚u'« w)

∫»«u'«

qz«b³'« s� d³*√ dL¦²*« —UM¹b'« vKŽ bzUŽ oIŠ t½_ qC)_« u¼ ©√® q¹b³'« d³²F¹Ø√

ÆÈdš_«

dFÝ s� d³*√ bzUŽ XIIŠ UN½_ ¨U¹œUB²�« W'u³I� WŠd²I*« qz«b³'« lOLł d³²Fð  ØÃ

‚u'« w) bzU‡'« …bzUH'«

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©…œdš® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK* …—b� ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

∫w'U²'« qJA'UÐ X½U* W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'«  ≠

v'Ë_« WM'« W¹UN½

WO½U¦'« WM'« W¹UN½ w)

 W¦'U¦'« WM'« W¹UN½ w)

WFÐ«d'« WM'« W¹UN½ w)

W�U)« WM'« W¹UN½ w)

WÝœU'« WM'« W¹UN½ w)

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≥∞∞∞∞

∂∞∞∞

∂

¥∞∞∞

≥∞∞∞

dH<

≤∞∞∞

¥∞∞∞

µ∞∞∞

≤¥∞∞∞

µ∞∞∞

µ

≥∞∞∞

≤∞∞∞

¥∞∞∞

dH<

≥∞∞∞

≠

±∏∞∞∞

¥∞∞∞

¥

µ∞∞∞

∑∞∞∞

dH<

∏∞∞∞

≠

≠

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫»«u'«

s� d?³*√ d?L?¦?²*« —UM¹b'« v?KŽ bzUŽ oI?Š t½_ qC?)_« u¼ ©√® q¹b?³'« d?³²?F¹   Ø√

ÆÈdš_« qz«b³'«

dFÝ s� d³*√ bzUŽ XIIŠ UN½_ ¨ÎU¹œUB²�« W'u³I� WŠd²I*« qz«b³'« lOLł d³²Fð  ØÃ

Æ‚u'« w) bzU'« …bzUH'«

bzUFK� jÝu²*« ‰bF*« —UOF� rOOIð  ≤≠≤≠µ

Apprisal of Average Rate of Return Criterion

b¹bF?'« q³� s� ÁœUL?²Ž«Ë ¨W'u?N'«Ë WÞU?³'UÐ —U?OF*« «c¼ e?O9 s� ržd'« vKŽ

eO?L²¹ p'– l� t½√ ô≈ rO?OI²K' …«œQ?* ¨W<U?)«  UŽËdA*« W?<U=ÐË  U?ŽËdA*« s�

∫wK¹ U� UNL¼√ s� w²'« nFC'« ◊UI½ iF³Ð

W¹bIM'«  UI)b?²'« 5Ð eO1 r' —UOF*« «c¼ Ê√ –≈ ¨œuIMK' WOM�e'« W?LOI'« q¼U& ≠√

U½«“Ë√ wDF¹ t½√ Í√ ¨W?¦'U?¦'« Ë√ WO?½U¦'« Ë√ v'Ë_« WM?'« w) XII?% b?� X½U* ¡«u?Ý

ÆUNI)bð …d²) sŽ dEM'« iGÐ  UI)b²'« pK²' W¹ËU²�

b� sJ' ¨bzUFK' jÝu²*« ‰bF*« w)  U¹ËU²�  UŽËdA� „UM¼ ÊuJ¹ b� YOŠ

w²'« W¹b?IM'«  UI?)b²K' wM�e'« XO?�u²'« ·ö?²šô Î«dE½ ¨d?šü« vKŽ bŠ«u'« qC?H¹

ÆœuIMK' WOM�e'« WLOI'« ·ö²š« V³Ð ŸËdA� q* UNII×¹

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≥∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±∏∞∞∞

±∞∞™‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•±∂[∂∂

Y'U¦'«

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

¥∞∞∞´≤∞∞∞´≥∞∞∞´¥∞∞∞´µ∞∞∞

∂

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≤¥∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±¥µ∞∞

±∞∞™‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•±∂[µ∂

w½U¦'«

≥∞∞∞´¥∞∞∞´≤∞∞∞´≥∞∞∞

µ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

µ∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±±∞∞∞

±∞∞™‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•¥µ[¥µ

‰Ë_«

∏∞∞∞´∑∞∞∞´µ∞∞∞

¥

…œd)« ≠ W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'«

włU²½ù« dLF'«

…œd)« ´ WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'«

≤

∂∞∞∞´≥∞∞∞∞

≤

µ∞∞∞´≤¥∞∞∞

≤

¥∞∞∞´±∏∞∞∞

≤

µ∞∞∞

±±∞∞∞

≤¥∞∞

±¥µ∞∞

≥∞∞∞

±∏∞∞∞

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

ΩÍuM'« bzUF'« jÝu²� ≠

Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

Ω WHKJ²'« jÝu²� ≠

Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

Ω ±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

WOKC)_« VŠ Ø»

ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

WHKJ²'« jÝuð

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫w'U²'« ‰U¦*« ‰öš s� W'Q*« Ác¼ `O{uð sJ1Ë

∫©¥® ‰U¦�

qJ' WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« Ê√Ë ©»¨√® UL¼ 5ŽËdA� „UM¼ Ê√ UM{d²)« u'

WL?OI'« Ê√Ë ¨WMÝ ©µ® włU²½ù« dL?F'« fH½ UN'Ë ¨—UM¹œ ©±∞∞∞∞∞® ÍËUð U?LNM�

 UI?)b²K' wM�e'« XO�u?²'« w) ÊUHK²=¹ U?LNMJ' ¨Î«dH?< ÍËUð UNM� qJ' W¹b¹d?=²'«

∫w'U²'« ‰Ëb'UÐ U¼—UNþ≈ sJ1 w²'«Ë WII×²*« W¹bIM'«

Â«b=?²ÝUÐ ¨«–U*Ë ¨qC)_« u¼ 5ŽËd?A*« s� Í√ b¹b% u¼ »uKD*« ÊU?* «–S)

ÆbzUFK' jÝu²*« ‰bF*« —UOF�

∫»«u'«

öJ' bzU?FK' jÝu²*« ‰b?F*« ÍËU?ð v'≈ dO?Að w²'«Ë ¨WKB?×²*« ZzU?²MK' Î«dE½Ë

±

≤

≥

¥

µ

ŸuL:«

W‡‡‡‡M4�«
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≥∞∞∞∞
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©»® ŸËdA*«

≥∞∞∞∞
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≤∞∞∞∞

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

©√® ŸËdA*«

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

©»® q¹b³�«

≥∞∞∞∞´≤∞∞∞∞´±∞∞∞∞´±∞∞∞∞´≥∞∞∞

µ

≤∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

µ∞∞∞∞

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•¥∞

±∞∞∞∞∞∞

≤

≤∞∞∞∞

µ∞∞∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

©√® q¹b³�«

≥∞∞∞∞´≤∞∞∞∞´±∞∞∞∞´±∞∞∞∞´≥∞∞∞

µ

≤∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

µ∞∞∞∞

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•¥∞

±∞∞∞∞∞∞

≤

≤∞∞∞∞

µ∞∞∞∞∞∞

Ω ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

ΩW¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'« jÝu²�

Ω bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«



- 136 -

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

UL¼ö* Ê≈Ë ULNMOÐ WK{UH*« WÐuF< wMF¹ p'– ÊS) ¨•¥∞ ÍËU¹ Íc'«Ë 5ŽËdA*«

©√® ŸËd?A*« Ê√ v'≈ d?O?AÐ oDM*« ÊS?) ¨p'– s� ržd'« vKŽ sJ' ¨¡«u?Ý b?Š vKŽ

w) t?ŠUÐ—√ Ë√ Ábz«u?Ž s� d?³*_« W?³?M'« oI?×¹ Ê√ ŸUD²?Ý« t½_ Î«dE½ ¨qC?)_« u¼

¨v'Ë_« Àö?¦'«  «uM'« s?� •∏∞ œËb×?ÐË włU?²½ù« Ád?L?Ž s� v'Ë_«  «uM'«

 «uM'« w) Ábz«u?Ž s� •¥∞ œËb×Ð ô≈ œd?²¹ Ê√ lOD²?¹ r' ©»® ŸËdA*« U?LMOÐ

œuIMK' WOM�e'« WL?OI'« Ê√ —U³²Žô« dEMÐ U½cš√ «–≈® włU?²½ù« ÁdLŽ s� v'Ë_« Àö¦'«

Æ©…dOš_«  «uM'« w) UN²LO� s� d³*√ ÊuJð v'Ë_«  «uM'« w)

«cN' U?I)u) ¨WO?)U{≈ bz«uŽ s� UN?O) oI×²¹ U?�Ë ŸËdA*« …UOŠ …b?� q¼U& ≠»

dOB� ŸËd?ALK' U¹ËU� bzUFK' jÝu?²� ‰bF� b�_« q¹uÞ ŸËdA*« oI?×¹ b� —UOF*«

∫w'U²'« ‰U¦*« ‰öš s� p'– `O{uð sJ1Ë Æb�_«

∫©µ® ‰U¦�

ÍËUð ULNM� qJ' W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« Ê√Ë ©»¨√® UL¼ 5ŽËdA� „UM¼ Ê√ UM{d) u'

©»® ŸËdALK'Ë WMÝ ©∏® ÍËU¹ ©√® ŸËdALK' włU²½ù« dLF'« Ê√Ë ̈ —UM¹œ ©≤∞∞∞∞∞®

W¹bIM'«  UI)b?²'« U�√ ¨Î«dH< ÍËUð ULNM� qJ' W¹b¹d=?²'« WLOI'« Ê√Ë ¨WMÝ ©µ® w¼

∫w'U²'« ‰Ëb'« w) dNEð UL*Ë X½UJ) ŸËdA� q* UNIIŠ w²'« W¹uM'«

—UOF?� Â«b=²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC?)_« u¼ 5ŽËdA*« s� Í√ œbŠ ∫»uKD*«

ÆbzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

±

≤

≥

¥

µ

∂

∑

∏

ŸuL:«

W‡‡‡‡M4�«

µ∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

≠

≠

≠

≤∞∞∞∞∞∞

©»® ŸËdA*«

¥∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

≥≤∞∞∞∞

©√® ŸËdA*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫»«u'«

öJ' ÍËU??²?� bzU?FK' jÝu?²*« ‰b?F*« Ê√ ¨WKB?×?²*« ZzU?²M'« s� d?NE¹ YO?Š

¨qOCH?²'« s� ¡«uÝ bŠ vKŽ UL?N½√ Í√ ¨ULNMOÐ WK{UH*« VF?B¹ p'cÐË 5ŽËdA*«

oI??×¹ Ê√ ŸUD²??Ý« t½_ qC??)_« u¼ d?³??²?F¹ ©√® ŸËd??A*« Ê√ kŠö¹ p?'– l� sJ'

…œUF²ÝUÐ vH²*« ©»® ŸËdA*« Ê√ kŠö¹ ULMOÐ ¨włU?²½ù« ÁdLŽ ‰öš WO)U{≈ bz«uŽ

ÆwłU²½ù« ÁdLŽ ‰öšË WO)U{≈ bz«uŽ Í√ ÊËœ dL¦²*« t'ULÝ√—

W¹bIM'«  UI)b²'« »U²Šô Íd²)b'« ”UÝ_« vKŽ UÝUÝ√ —UOF*« «c¼ ÂuI¹ ≠‡ł

iF?³Ð ŸËdA*« qO?L% v'≈ ÍœR?¹ U2 ¨WOzb?³*« W¹bIM?'«  UI?)b²'« ”U?Ý√ vKŽ fO'Ë

·—UF?²*« w³ÝU?;« √b³*« Ê√ p'– v'≈ ·U?C¹ ¨UNMŽ ‰ËR?*« dOž nO'UJ²?'« d<UMŽ

ÆÍbIM'« √b³*« fO'Ë ‚UI×²Ýô« √b³� u¼ ¨bzUF'« »UŠ w) tOKŽ

√b??³?� vKŽ b??L?²??F¹ ô w'U??L?Ý√— ‚U??H½≈ Í√ rO?O??Ið Ê√ v'≈ d??O?A¹ l?�«u'« sJ'

‚U?I×?²?Ýô« √b³?� oO?³Dð Ê√ YO?Š ¨wzb³*« ‚U?H½ù« vKŽ b?L?²F¹ qÐ ¨‚U?I?×²?Ýô«

ÆrOOI²'« W−O²½ vKŽ dŁR¹ ·uÝ WOK³I²*«  «œ«d¹ù«Ë nO'UJ²'« vKŽ w³ÝU;«

s� —U?OF*« «c¼ tÐ e?O?L²¹ U2 ržd'« vKŽ t?½√ ¨‰uI'« sJ1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

v'≈ ÍœRð w²'« nF?C'« ◊U?I½Ë »u?O?F'« s� b¹b?F'« v?KŽ ÍuDM¹ t½√ ô≈ ¨WÞU??³'«

sJ' ¨rOK'« rO?OI²'« —UO?F� w) U¼d)u?ð Vł«u'« WOÝU?Ý_« ◊ËdA'« iFÐ s� ÁuKš

W¹—U?−?²'« W?O?×Ðd'« V½«u?ł iFÐ »U??²?Š« w) t?OKŽ œU?L?²?Žô« sJ2 t½S?) p'– l�

ÆŸËdA*« w) 5L¼U*« vKŽ ÕUÐ—_« l¹“u²Ð oKF²¹ ULO) W<U=ÐË

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

≤∞∞∞∞´µ∞∞∞∞´µ∞∞∞∞´¥∞∞∞∞´¥∞∞∞∞

≥∞∞∞∞´¥∞∞∞∞´µ∞∞∞∞´

∏

¥∞∞∞∞´¥∞∞∞∞´≤∞∞∞∞´µ∞∞∞∞´µ∞∞∞∞

µ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

¥∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±∞∞∞∞∞

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•¥∞

¥∞∞∞∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

±∞∞∞∞∞

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

•¥∞

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≤∞∞∞∞∞

≤

¥∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞

≤

¥∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

Ω ÍuM'« bzUF'« jÝu²�

Ω

W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²'« jÝu²�

Ω

Ω    bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

Ω

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

f'U)« qBH�« s¹—U9Ë WK¾Ý√

WO?×Ðd'« ”UOI' UN?�«b=²?Ý« sJL*« dO¹UF*« w¼ U?�Ë øb*Q²'« ·ËdEÐ œuB?I*« U� ≠±

ø‰U:« «c¼ w) W�uB<« dOž W¹—U−²'«

qþ w) qC)_« ŸËd?A*« u¼ ŸËdA*« ÊuJ¹ v²�Ë ¨œ«œd²?Ýô« …d²HÐ œuB?I*« U� ≠≤

Æp'– `{Ë ø«–U*Ë ¨œ«œd²Ýô« …d²) —UOF�

v'≈ ‰u<u'« w) t?OKŽ  œUL²Žô« sJ?1 q¼Ë ¨ œ«œd²Ýô« …d²?) —UOF� rO?Ið nO* ≠≥

øp'– `{Ë ørOKÝ Í—UL¦²Ý« —«d�

øœ«œd²Ýô« …d²) —UOF� vKŽ œUL²Žô« sJ1 ¨ ·ËdE'« Í√ w) ≠¥

dO³?F²K' UN�«b=?²Ý« sJL*« WGOB'« w¼ U?�Ë øbzUFK' jÝu²*« ‰bF*UÐ œu?BI*« U� ≠µ

ø—UOF*« «c¼ sŽ

øp'– `{Ë ¨—UOF*« «c¼ v'≈ tłuð Ê√ sJ1 w²'«  «œUI²½ô« r¼√ w¼ U� ≠∂

©Ã¨»¨√® qz«b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈ ≠∑

∫ Ê√ XLKŽ «–S�

ÆÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dD* œUL²Ž« r²¹ æ

ÆÍuM'« bzUF'« s� •±µ ‡Ð qšb'« W³¹d{ —bIð æ

∫wK¹ U� »uKD*«

…d?²?) —U?O?F??� Â«b?=?²?ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC?)_« u¼ w?z«b?³'« s� Í√ œb?Š ≠√

øœ«œd²Ýô«

øUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠»

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�  ≠

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'«  ≠

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≥∞∞∞

≥

dH<

±∞∞∞

µ∞∞∞

¥

±∞∞∞

±≤∞∞

∑∞∞

µ

±µ∞∞

±µ∞∞

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ÕdÞ b?F?ÐË ¨Í—«d?Š Êd?) ¡«d?A?' ¨XML?'« W??*d?ý w) U?OK?F'« …—«œù« Vždð  ≠∏

iF?Ð q³???� s� ÷Ëd???Ž WŁöŁ vK?Ž XKB???Š ¨Âö???Žù« qzU???ÝË w) ¡UD?F'«

∫WO'U²'«  U�uKF*« XMLCð w²'«Ë ¨‰U:« «c¼ w) WBB=²*« WO*UF'«  U*dA'«

∫Ê√ XLKŽ «–S)

ÆÍuM'« —UŁb½ô« WBŠ »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dÞ bL²Fð W*dA'« æ

ÆÍuM'« bzUF'« s� •≤∞ ‡Ð qšb'« W³¹d{ —bIð æ

∫wK¹ U� »uKD*«

…d?²?) —UO?F?� Â«b?=²?ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC?)_« u¼ ÷Ëd?F'« s� Í√ œb?Š ≠√

øœ«œd²Ýô«

øUN²OKC)√ VŠ ÷ËdF'« Vð— ≠»

©»¨√® 5K¹b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈  ≠π

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�  ≠

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'«  ≠

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞∞

≥

±¥∞∞∞

≤∞∞∞∞

¥∞∞∞∞
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±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

∂∞∞∞∞
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≤µ∞∞∞

©Ã® ÷dF�« ©»® ÷dF�« ©√® ÷dF�«

WOzb³*« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

…œd=* q¹b³'« WLO� ≠

∫wðü« qJA'UÐ X½U* W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'« ≠

±

≤

≥
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 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±µ∞∞∞∞

¥

dH<

∂∞∞∞∞

∑∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

©»® q¹b³�«

±µ∞∞∞∞

≥

dH<

∂∞∞∞∞

∑∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

≠

©√® q¹b³�«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Â«b=?²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC?)_« u¼ 5K¹b³'« s� Í√ œbŠ ∫w?K¹ U� »uKD*«

Æœ«œd²Ýô« …d²) —UOF�

©»¨√® 5K¹b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈ ≠±∞

∫Ê√ XLKŽ «–S)

ÆÍuM'« —UŁb½ô« hBŠ »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dÞ œUL²Ž« r²¹ æ

ÆÍuM'« bzUF'« s� •≤∞ ‡Ð qšb'« W³¹d{ —bIð æ

Æ•∏ u¼ ‚u'« w) bzU'« …bzUH'« dFÝ æ

∫wK¹ U� »uKD*«

‰b?F*« —UO?F?� Â«b=?²?ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC)_« u¼ 5?K¹b³'« s� Í√ œb?Š ≠√

ÆbzUFK' jÝu²*«

ÆUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠»

ø«–U*Ë ¨U¹œUB²�« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³'« s� Í√ ≠Ã

©»¨√® 5K¹b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈ ≠±±

WOzb³*« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�  ≠

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� ÍuM'« bzUF'« jÝu²�  ≠

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±¥∞∞∞

¥

≤∞∞∞

¥∞∞∞

©»® q¹b³�«

±∞∞∞∞

≥

±∂∞∞

≥∞∞∞

©√® q¹b³�«

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�  ≠

∫wðü« qJA'UÐ X½U* W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'« ≠

±

≤

≥

¥

µ

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞

µ

±∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞∞

©»® q¹b³�«

∏∞∞∞

¥

µ∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

≠

©√® q¹b³�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫wK¹ U� »uKD*«

‰bF?*« —UOF?� Â«b=?²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC?)_« u¼ 5K¹b³?'« s� Í√ œbŠ ≠±

øbzUFK' jÝu²*«

ÆUN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠≤

bzU'« …bzU?H'« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨U¹œU?B²�« ‰u³?I� d³²?F¹ 5K¹b³'« s� Í√ ≠≥

Æ•≤∞ u¼ ‚u'« w)

WO'Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« X½U*Ë ©»¨√® UL¼ 5K¹bÐ œułË ÷«d²)« W'UŠ w) ≠±≤

¨WMÝ ©µ® U?LNM� qJ' włU?²½ù« d?LF'«Ë —UM¹œ ©±µ∞∞∞∞® ÍËU?ð UL?NM� qJ'

W¹uM'« W¹bIM'«  U?I)b²'« U�√ Î̈«d?H< ÍËUð b?Š«Ë qJ' W¹b¹d=²'« WL?OI'« Ê≈Ë

∫w'U²'« qJA'UÐ X½UJ)

—U?OF?� Â«b=?²?ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨qC)_« u¼ 5K?¹b³'« s� Í√ œb?Š ∫»uKD*«

øbzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

qJ' W¹—U?L¦²?Ýô« WHKJ'« X½U?*Ë ©»¨√® UL¼ 5K¹bÐ œu?łË ÷«d²?)« W'UŠ w) ≠±≥

WMÝ ©≥® ©√® q¹b??³K' włU??²½ù« d?L??F'« ÊU?*Ë —UM¹œ ©π∞∞∞∞® ÍËU??ð U?L??NM�

Î̈«dH< ÍËUð U?LNM� qJ' W¹b¹d=²'« WL?OI'« Ê√Ë ¨WMÝ ©¥® w¼ ©»® q¹b³K'Ë

∫wðü« qJA'UÐ X½UJ) W¹bIM'«  UI)b²'« U�√

±

≤

≥

¥

µ

W‡‡‡‡M4�«

±∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

¥µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

¥µ∞∞∞

©»® ŸËdA*«

¥∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

±∞∞∞∞

©√® ŸËdA*«

±

≤

≥

¥

W‡‡‡‡M4�«

≤∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

©»® ŸËdA*«

¥∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

≠

©√® ŸËdA*«

W)uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF) ∫f)U)« qBH�«

W3uB<« dOž W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫f3U)« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

—UO?F� Â«b?=²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë ¨q?C)_« u¼ 5K¹b³'« s� Í√ œb?Š ∫ »uKD*«

øWO)U* …—uBÐ V³'« `{Ë ¨bzUFK' jÝu²*« ‰bF*«

 ©»¨√® 5K¹b³'« sŽ WO'U²'«  U�uKF*« p¹b'  d)uð «–≈ ≠±¥

∫Ê√ XLKŽ «–S)

ÆÍuM'« —UŁb½ô« »U²Š« w) XÐU¦'« jI'« WI¹dÞ œUL²Ž« r²¹ æ

ÆÍuM'« bzUF'« s� •≤∞ ‡Ð qšb'« W³¹d{ —bIð æ

∫wK¹ U� »uKD*«

∫WO'U²'« dO¹UF*« Â«b=²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë qC)_« u¼ 5K¹b³'« s� Í√ œbŠ ≠√

Æœ«œd²Ýô« …d²) —UOF� æ

ÆbzUFK' jÝu²*« ‰bF*« —UOF� æ

ø s¹—UOF*« Â«b=²ÝUÐ UN²OKC)√ VŠ qz«b³'« Vð— ≠»

‰bF*« —UOF� Â«b=²ÝUÐ p'–Ë ø«–U*Ë U¹œUB²�« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³'« s� Í√ ≠Ã

Æ•∏ u¼ ‚u'« w) bzU'« …bzUH'« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨bzUFK' jÝu²*«

WOzb³*« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ'« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF'« ≠

©…œd=*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w) q¹b³'« WHK*  —b�  ≠

W³¹dC'«Ë —UŁb½ô« q³� W¹uM'« W¹bIM'«  UI)b²'«  ≠

 U'u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞

¥

±∞∞∞

±≤∞∞

©»® q¹b³�«

∂µ∞∞

µ

±µ∞∞

±µ∞∞

©√® q¹b³�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



”œU��« qBH�«

W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF�

©W¹œUB²�ô« dO¹UF*«®

Criteria for Measerment of Discounted Commercial Profitability

(Economic Criteria)

6
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

”œU��« qBH�«

W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF�

©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«®

Criteria for Measerment of Discounted Commercial Profitability

(Economic Criteria)

∫W‡‡‡‡�bI�

¨œuIMK� WOM�e?�« WLOI�« q¼U−?²ð w²�« dO¹UF*« v�≈ oÐU �« qBH?�« w# UM{dFð bI�

r¼√ s� ÊU?*Ë ¨bzUFK� jÝu?²*« ‰bF?*« —UO?F�Ë œ«œd?²Ýô« …d?²# —U?OF?� s� q* w¼Ë

¨œuIMK� WOM�e�« WLOI�« —U³²Žô« dEMÐ UL¼cš√ ÂbFÐ q¦L²¹ ¨UL¼ö* w# nFC�« ◊UI½

¨ UŽËd?A*« rOOIð w# tOKŽ œU?L²Žô« sJ1 Íc�« ¨rOK �« —U?OF*« Ê√ s� ržd�« vKŽ

¨rOKÝ Í—UL¦²Ý« —«dF tOKŽ vM³¹ Ê√ sJ1 Íc�«Ë qC#_« q¹b³�« —UO²š« v�≈ ÎôuIË

Æ —U³²Žô« dEMÐ WIOI(« Ác¼ cšR¹ Ê√ bÐ ô

WLOF q¹bFð s� bÐ ô t½S# ¨WLOKÝ rOOIð WOKLŽ v�≈ ‰uIu�« qł√ s�Ë ¨p�c�

Ë√ ©bz«uŽ® WKš«œ W¹b?I½  UI#bð qJAÐ X½U?* ¡«uÝ ¨Õ«d²F« ÍQ?Ð WIKF²*«  UI?#b²�«

rO?OI²�« W?OKL?Ž w# r²ð Íc�« XFu�« w# oI×?²ð UN½Q?*Ë UNKF?łË ¨©nO�UJð® W?ł—Uš

ÊS?# …œU?ŽË ¨ U?I?#b²�« p?K²� W?O�U?(« rO?I�« v�≈ ‰u?Iu�« s� bÐ ô Í√ ¨WK{U?H*«Ë

¨œu?IMK� W?OM�e�« W?LO?I�« —U?³?²Žô« dE?MÐ cš√ ‰ö?š s� ô≈ oI?×?²¹ Ê√ sJ1 ô p�–

ÆdO¹UF*« Ác¼ tF� q�UF²ð Íc�« ”UÝ_« u¼ «c¼Ë

sJ1 w²�« W?HK²?<« ‚dD�«Ë VO�UÝ_« v?�≈ Y�U¦�« qB?H�« w# ÷d?F²�« - b?I�

bÐ ô w²�«Ë ¨WO�UŠ rOF v�≈ ©Wł—U)«Ë WKš«b�«® W¹bIM�«  UI#b²�« q¹u% UN�öš s�

ÆUNO�≈ Ÿułd�« s�

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

©±®

∫wK¹ U� w¼ W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UOI� W�bg² *« dO¹UF*« s�

Net Present Value Criterion ∫WO�U(« WLOI�« wU� —UOF�  ±≠∂

UNÝUO� ‚dÞË WOU(« WLOI« w�U� —UOF� ÂuNH�  ±≠±≠∂

Ë√ WMÝ w# q³I² *« w# o#b²¹ UO�UŠ U� UGK³?� ÍËU ¹ r*¢ WO�U(« WLOI�UÐ bBI¹

Æ¢WIŠô  «uMÝ

WL?OI�« 5Ð ‚dH�« v�≈ d?OA¹ q¹bÐ Ë√ Õ«d²F« Í_ W?O�U(« WL?OI�« w#UI —UO?F� Ê≈

ÆWł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«Ë WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(«

∫WO�U²�« WGOB�UÐ tMŽ dO³F²�« sJ1Ë

WO�U(« WLOI�«  ≠ WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« Ω WO�U(« WLOI�« w#UI

Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K�

W½—U?I?� WO�U?Š W?LO?F w#U?I d?³*√ oI?×¹ Íc�« q¹b?³�« ¨qC?#_« q¹b?³�« d?³²?F¹Ë

ÆÈdš_«  UŠd²I*« Ë√ qz«b³�UÐ

U�√ W³?łu� WO�UŠ W?LOF w#UI oI?×¹ U�bMŽ ¨ÎU¹œUB?²F« ‰u³I� q?¹b³�« d³²F?¹ UL*

ÆÎU¹œUB²F« ÷u#d� d³²FO# W³�UÝ WLOF w#UI oI×¹ Íc�« q¹b³�«

∫WO�U²�« WO×O{u²�« WK¦�_« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

∫©±® ‰U¦�

WM*U?� ¡«d?ý w?# ZO? MK� W?O?ŽU?MB�«  U?*d?A�« Èb?Š≈ w# U?O?KF�« …—«œù« Vždð

 U?*d?A�« iFÐ s� 5{d?Ž vKŽ XKB?Š ¨¡UDF�« ÕdÞ b?FÐË ¨W?¦¹b?ŠË …—uD²?�

∫WO�U²�«  U�uKF*« XMLCð w²�« ÷ËdF�« pKð ¨‰U:« «c¼ w# WBBg²*« WO*UF�«

∫w# dE½« qOIUH²�« s� b¹e* ©±®

Harold Bierman, Jr. Seymour Smidt, The Capital Budgeting Decision, Macmillan. Co,

N.Y...

±∑¥ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨ UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²Fô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨ e¹eF�« b³Ž dOLÝ Æœ ≠

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

∫ Ê√ XLKŽ «–S#

ÆÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ »U ²Š« w# XÐU¦�« j I�« WI¹dÞ bL²Fð W*dA�« ≠

ÆÍuM �« bzUF�« s� •≤∞ ‡Ð qšb�« W³¹d{ —bIð ≠

Æ•±∞ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

WLO?I�« w#UI —UOF?� Â«bg²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC#_« u¼ 5?K¹b³�« s� Í√ œbŠ ≠√

ÆWO�U(«

ÆUN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠»

ø«–U*Ë ¨U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³�« s� Í√ ≠Ã

∫»«u'«

w# ÁœU?L²?Ž« - Íc�« »uKÝ_« fH½ ÎôË√ œUL?²Ž« s� bÐ ô ¨WÐU?łù« qł√ s�

rŁ ¨ÍuM �« w#U?B�« bzU?F�« v�≈ ÎôuIË ¨‰U?¦*« «c¼ fHM�Ë œ«œd?²Ýô« …d?²# —U?OF?�

dF? Ð bzUF�« p�– rBg¹ rŁ ¨q¹bÐ q?J� ‰Ëbł rEM¹Ë bzUF�« «c¼ c?šR¹ p�– bFÐ

«bŽ ¨q¹b?³K� włU²½ù« d?LF�«  «uMÝ ‰ö?š Á—«dJð r²¹ ·uÝ Íc�« vD?F*« rB)«

Æ…œd)« WLOF t� ·UC¹ …dOš_« WM �«

∫WO�U²�« ÈËb'« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« æ

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF  —bF æ

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« æ

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞

±∞∞∞

µ

±µ∞∞

©»® ÷dF�«

≥∞∞∞

∏∞∞

¥

±∞∞∞

©√® ÷dF�«

 ≤ rF— wzUBŠù« o×K*« v�≈ Ÿułd�« sJ1 •±∞ …bzU# dF ÐË —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« vKŽ ‰uB×K� ≠

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Ê_ Î«dE½ ¨dš¬ ‰Ëbł rOEMð s� bÐ ô ¨ÍuM �« w#UB�« bzUF�« v�≈ ‰uIu�« bFÐ

WM �« «b?Ž q¹bÐ qJ� włU?²½ù« d?L?F�«  «uMÝ lO?L?ł ‰ö?š —dJ²¹ ·u?Ý bzU?F�« «c¼

∫w�U²�« ‰Ëb'« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë …œd)« WLOF t� ·UC¹ ¨…dOš_«

©√® q¹b³�« s� d³*√ WO�UŠ WLOF w#UI oIŠ t½_ ¨qC#_« u¼ ©»® q¹b³�« d³²Fð  ≠√

ÆW³łu� WO�UŠ WLOF w#UI UIIŠ ULN½_ Î̈U¹œUB²F« 5�u³I� 5K¹b³�« ö* d³²F¹  ≠Ã

ÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F ÍuM �« bzUF�«

ÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ ≠

W³¹dCK� l{U)« ÍuM �« bzUF�«

•≤∞ qšb�« W³¹d{ ≠

W³¹dC�« bFÐ ÍuM �« bzUF�«

ÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ ´

ÍuM �« w#UB�« bzUF�«

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

∏∞∞

±µ∞∞

∏∞∞

∑∞∞

±¥∞

µ∂∞

∏∞∞

±≥∂∞

©»® ÷dF�« ©√® ÷dF�«

±∞∞∞≠µ∞∞∞

µ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

µµ∞

±∞∞∞

µµ∞

¥µ∞

π∞

≥∂∞

µµ∞

π±∞

∏∞∞ ≠ ≥∞∞

¥

WO�UŠ WLOF

±≤≥∂[≤¥

±±≤≥[≥∂

±∞≤±[≥∂

π≤∏[∏∏

±¥∂µ[µ∂

µ∑∑µ[¥

µ∞∞∞

∑∑µ[¥

‰Ë_«

©»® q¹b³�«

o#bð

©¥® ÍbI½

±≥∂∞

±≥∂∞

±≥∂∞

±≥∂∞

©±∞∞∞´±≥∂∞®

≤≥∂∞Ω

©≥® WO�UŠ WLOF

©≤™±®

∏≤∑[±π

∑µ±[∂∂

∂∏≥[¥±

±±∂∑[π≥

≠

≥¥≥∞[±π

≥∞∞∞[∞∞

¥≥∞[±π

w½U¦�«

ÍbI½ o#bð

©≤®

π±∞

π±∞

π±∞

©∏∞∞´π±∞®

±∑±∞Ω

≠

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�«

•±∞ rBgÐ

∞[π∞π

∞[∏≤∂

∞[∑µ±

∞[∂∏≥

∞[∂≤±

±

≤

≥

¥

µ

©√® q¹b³�«

WM �«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−�

Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−� ≠

WO�U(« WLOI�« w#UI

 WOKC#_« V Š Ø»

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

©Ã¨»¨√® qz«b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©≤® ‰U¦�

Æ•∏ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ∫ Ê√ XLKŽ «–S�

∫wK¹ U� »uKD*«

WL?OI�« w#UI —UO?F� Â«bg?²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC#_« u¼ qz«b?³�« s� Í√ œbŠ ≠√

ÆWO�U(«

ÆUN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠»

ø«–U*Ë U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ qz«b³�« s� Í√ ≠Ã

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF  —bF ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

µ

∂

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≥∞∞∞∞

∂

∂∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

¥∞∞∞

µ∞∞∞

©Ã® q¹b³�«

≤¥∞∞∞

µ

µ∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

¥∞∞∞

dHI

≥∞∞∞

≠

©»® q¹b³�«

±∏∞∞∞

¥

¥∞∞∞

µ∞∞∞

∑∞∞∞

dHI

∏∞∞∞

≠

≠

©√® q¹b³�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫»«u‡‡'«

qz«b?³�« s� d³?*√ W?O�UŠ W?L?OF w#U?I oI?Š t½_  qC#_« u¼ ©√® q¹b?³�« d?³²?F¹  ≠√

ÆÈdš_«

U?�√ W³?łu� W?O�UŠ W?LO?F w#U?I oIŠ t½_ U¹œU?B²?F« ‰u?³I?�  ©√® q¹b³�« d?³²?F¹  ≠Ã

w#UI U?IIŠ ULN½_ ©i?#—® U¹œUB²F« Êôu?³I� dOž Ê«d?³²FO?# ©Ã¨»® 5K¹b³�«

ÆW³�UÝ W�UŠ WLOF

WOU(« WLOI« w�U� —UOF� rOOIð  ≤≠±≠∂

W#U{≈ ¨W?OŽu{u*«Ë WFb�UÐ W?O�U(« WLO?I�« w#UI —UOF?� ·UBð« s� ržd�« vKŽ

Í√® ¨WO�U(« rO?I�« v�≈ ÎôuIË W¹bIM�«  UI#b?²�« rBš vKŽ bL²F¹ —UO?F� t½u* v�≈

w²�« WO�Ëb�« d?O¹UF*« bŠ√ d?³²F¹ U?L* ¨©œuIMK� W?OM�e�« WLO?I�« —U³²?Žô« dEMÐ cšQ¹ t½√

ô≈ ¨WO�Ëb�« q¹u?L²�«  U ÝR� Èu?² � vKŽ v²ŠË  U?ŽËdA*« rOOIð w# Âb?g² ð

dEMÐ c?š_« ÊËœ ¨W?II?×?²*« bz«uF�« v?�≈ jI# dEM¹ t?½√ w¼ ¨tO?# nF?C�« WDI½ Ê√

`O{u²�Ë b?z«uF�« pKð oOI% w# Âb?g²Ý« Íc�« dL¦?² *« ‰U*« ”√— —«bI� —U?³²Žô«

WLOI�«

WO�U(«

≥∑∞¥

≤µ∑±

dHI

±¥∑∞

≤∑≤¥

∂π≥∞

±∑≥ππ

≥∞∞∞∞

±≤∂∞±

Y�U¦�«

©Ã® q¹b³�«

WLOI�«

W¹bIM�«

¥∞∞∞

≥∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

¥∞∞∞

∂∞∞∞´µ∞∞∞

±±∞∞∞Ω

©≠®

±

≤

≥

¥

µ

∂

WM �«

WLOI�«

WO�U(«

≤∑∑∏

±∑±¥

≥±∑∂

dHI

µ¥¥∏

≠

±≥±±∂

≤¥∞∞∞

±∞∏∏¥

w½U¦�«

©»® q¹b³�«

o#b²�«

ÍbIM�«

≥∞∞∞

≤∞∞∞

¥∞∞∞

dHI

µ∞∞∞´≥∞∞∞

∏∞∞∞Ω

≠

©≠®

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−�

Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−� ≠

WO�U(« WLOI�« w#UI

 WOKC#_« V Š Ø»

WLOI�«

WO�U(«

¥∂≥∞

µπππ

dHI

∏∏≤∞

≠

≠

±π¥¥π

±∏∞∞∞

±¥¥π

‰Ë_«

o#b²�«

ÍbIM�«

µ∞∞∞

∑∞∞∞

dHI

©¥∞∞∞´∏∞∞∞®

±≤∞∞∞ Ω

≠

≠

©√® q¹b³�«

∞[π≤∂

∞[∏µ∑

∞[∑π¥

∞[∑≥µ

∞[∂∏±

∞[∂≥∞

WO�U(« WLOI�«

—UM¹bK�

•∏ rBgÐ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

©±∞∞∞∞∞∞® Á—bF mK³?� dL¦²?Ý« ‰Ë_« 5Bgý „UM¼ Ê√ ÷d²?H½ UMŽœ W�Q *« Ác¼

w½U?¦�«Ë —UM¹œ ©≤µ∞∞∞∞® mKÐ ÎUO?#UI bzU?Ž t� oI×¹ Ê√ ŸUD²?Ý«Ë ŸËdA?� w# —UM¹œ

Á—bF U?O#U?I bzUŽ t� oI?ŠË dš¬ ŸËd?A� w# —UM¹œ ©µ∞∞∞∞∞® Á—b?F mK³� d?L¦?²Ý«

ÆqC#_« u¼ tHFu� ÊuJ¹ ULNM� ÍQ# ¨—UM¹œ ©±µ∞∞∞∞®

tHFu� ÊuJ¹ ‰Ë_« hgA�« ÊS# ¨WO�U(« WLOI�« w#UI —UOF� vKŽ U½bL²Ž« «–S#

t� oI×# w½U¦�« U�√ —UM¹œ ©≤µ∞∞∞® Á—bF U?O#UI bzUŽ t� oIŠ t�U� Ê_ qC#_« u¼

—UM¹œ ©±µ∞∞∞∞® < —UM¹œ ©≤µ∞∞∞∞® …œU?ŽË —UM¹œ ©±µ∞∞∞∞® Á—bF U?O#UI Î«b?zUŽ

 ø«–U* ¨`O×I dOž WOIDM*« WOŠUM�« s� sJ�Ë

dEMÐ cšR¹ r�Ë W?II×?²*« bz«uF�« r−Š v?KŽ œUL²Žô« r?²¹ W½—UI*« Ác¼ w# t½_

…bŠu�« tII?% U� v�≈ ÎôuIË bzUŽ s� tII?Š U�Ë dL¦² *« ‰U*« ”√— r−?Š —U³²Žô«

w# qC?#_« W?GO?B�« d?³?²?Fð w²�«Ë ¨©„d?²A?� rÝU?I?*® bzU?Ž s� …d?L¦?²? *« W¹b?IM�«

∫w�U²�« ‰U¦*UÐ p�– `O{uð sJ1Ë WK{UH*«

©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©≥® ‰U¦�

¨qC#_« u¼ ©»® q¹b³�« Ë√ ŸËd?A*« d³²F¹ ¨W?LOI�« w#UI —UO?F� v�≈ Î«œUM²Ý«Ë

vKŽ œUM²?Ýô« - U?� «–≈ sJ� ©√® ŸËd?A*« s� d?³?*√ W?O�U?Š W?L?O?F w#U?I oI?Š t½_

«c¼ Ê_ ø«–U* ¨U¹œU?B²F« W�u?³I� d?OžË ¨W?×O×?I dO?ž ÁöŽ√ WK{UH*« ÊS?# ¨oDM*«

‰U*« ”√— r−Š —U?³²Žô« dEMÐ c?š_« ÊËœ ¨WII?×²*« bz«u?F�« vKŽ jI# b*√ —U?OF*«

5Ð WK{UH*« W?OKLŽ w# tOKŽ œUL?²Žô« sJ1 ôË ¨`O×I d?Ož …œUŽ «c¼Ë ¨dL?¦² *«

dL?¦² *« ‰U*« ”√— r−?Š 5Ð WFöŽ œU?−¹≈ s� bÐ ô ÊU* –≈ ¨W?Šd²I*«  U?ŽËdA*«

p�– s� …d?L¦²? *« W¹bI?M�« …bŠu�« W?BŠ W#d?F� qł√ s?� ¨oI×²?*« bzUF�« —«b?I�Ë

ÆWK{UH*« WOKLŽ ¡«dł≈ rŁ ¨bzUF�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« ≠

WO�U(« WLOI�« w#UI

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≤∑∞∞

≤∞∞∞

∑∞∞

©»® q¹b³�«

±µ∞∞

±∞∞∞

µ∞∞

©√® q¹b³�«

ULNM� qJ� W¹b¹dgð WLOF błuð ô t½√Ë ¨5K¹b³�« öJ� ÍËU ²� włU²½ù« dLF�« Ê√Ë

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

- bI# ¨WO�U(« WLOI?�« w#UI —UOF� w# Ác¼ nFC�« WDI½ “ËU& qł√ s�Ë «c�

vKŽ q�U?F²�« - ¨ U?OKJ�« vKŽ q�U?F²�« s� Îôb?³# ¨t?OKŽ  ö¹b?F²�« iFÐ ¡«d?ł≈

œU?L??²?Žô« rŁ ¨oI??×?²*« w�U??L?łù« bzU??F�UÐ q�U?F??²�« s� ÎôbÐË ¨ U¹b??(« ”U?Ý√

„d²A*« rÝUI�« d³²Fð w²�«Ë bzUŽ s� …dL¦?² *« W¹bIM�« …bŠu�« tII% U� l� q�UF²�«Ë

ÆWHK²<«  UŽËdA*« w# …dL¦² *« ‰«u�_« ”Ëƒ— 5Ð

Èœ√ b?I# ¨W?IO?FœË WL?OKÝ WK{UH?� v�≈ Îôu?IË qzU *« Ác¼ W?'UF?� qł√ s�Ë

Index of W�bF*« WO�U(« WL?OI�« dýR0 tOKŽ oKD¹ U� u¼ dš¬ —UO?F� œUL²Ž« v�≈ p�–

Æ(Profitability Index) WO×Ðd�« dýR0 vL ¹ U� Ë√ Present value

©±®

∫WO�U²�« WGOB�UÐ tMŽ dO³F²�« sJ1 Íc�«Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WO�U(« WLOI�« dýR�

s� …dL?¦² *« W¹bIM�« …b?Šu�« tII% U?� sŽ …—U³Ž ô≈ w¼ U?� WKB×²*« W−?O²M�«Ë

WK{UH*« w# tOKŽ œU?L²Žô« r²¹ Íc�« ”UÝ_« u¼ «c¼Ë ¨WO�UŠ WL?OF Ë√ w#UI bzUŽ

Ë√ wL??OKFù« Ë√ wK;« Èu??²? *« vKŽ p?�– ÊU?* ¡«u?Ý W?¹—U?L?¦??²?Ýô« ’d??H�« 5Ð

Æw�Ëb�«

WLOI�« w#U?I —UOF� vKŽ ÎUÝUÝ√ bL²?F¹ WO�U(« WLOI�« dýR?� Ê√ ‰uI�« sJ1 UL*

oO?³Dð bMŽ ô≈ ¨oÐU? �« —U?OF?*« w# bL?²?F*« »uKÝ_« fH½ b?L?²F¹ t½√ Í√ ¨W?O�U?(«

ÆWGOB�«

w# U¹—c??ł U?#ö??²?š« „U?M¼ Ê√ b?$ ©≥® rF— o?ÐU? �« ‰U??¦*« v�≈ Ÿu??łd�« bMŽË

s� p�– `O?{uð sJ1Ë ¨WO�U(« W?LO?I�« w#UI —U?OF�Ë d?ýR*« 5Ð WI?I×²*« Z?zU²M�«

Æs¹—UOF*« 5Ð W½—UILK� oÐU �« ‰U¦*« œUL²Ž«

≤∞∂ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨…b¹b'«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ ¨w�UN²�« bLŠ√ rFM*« b³Ž Æœ ©±®

w�U(« WLOI�« w#UI

Wł—U)«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

Ê_ qC#_« u¼ ©»® q?¹b³�« d³?²F¹ ¨W?O�U(« W?LOI�« w#U?I —UO?F� v�≈ Î«œUM²?ÝU#

Æ©√® q¹b³�« s� d³*√ WO�UŠ WLOF w#UI oIŠ

Æp�– fJŽ W−O²M�« Ê√ kŠöM# ¨WO�U(« WLOI�« dýR� vKŽ œUM²Ýô« - «–≈ U�√

∞[≥µ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω∞[µ Ω ‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WO�U(« WLOI�« dýR�

u¼ U2 d?³*√ U?O#U?I «bzUŽ oI?Š ©√® ŸËdA*« w# d?L?¦²? *« —UM¹b�« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æ©»® ŸËdALK� W³ M�UÐ ‰U(« tOKŽ

t?O??# oI?% Íc�« ŸËd?A?*« u¼ ¨—U?O?F*« «c¼ o?#Ë qC?#_« ŸËd?A*« ÊS??# …œU?ŽË

Æ©d³*√ W−O²½ oI×¹ Íc�«® d³*√ bzUŽ W¹bIM�« …bŠu�«

W?³?łu?� W?−?O?²½ o?I?×¹ Íc�« u?N?# ¨ÎU¹œU?B?²?F« ‰u?³?I?� ÊuJ?¹ Íc�« q¹b?³�« U?�√

ÆÎU¹œUB²F« ÷u#d� d³²F¹ W³�UÝ W−O²½ oI×¹ Íc�« ŸËdA*« ÊS# ¨fJF�UÐË

©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©¥® ‰U¦�

  

  

 

 

 

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« ≠

WO�U(« WLOI�« w#UI ∴

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≤∑∞∞

≤∞∞∞

∑∞∞

©»® q¹b³�«

±µ∞∞

±∞∞∞

µ∞∞

©√® q¹b³�«

WO�U(« WLOI�« w#UI

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�«

µ∞∞

±∞∞∞

∑∞∞

≤∞∞∞

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

µ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≤∞∞∞∞

≤∞∞∞

¥

π∞∞∞

µ∞∞∞

µ∞∞∞

≥∞∞∞

≠

©»® q¹b³�«

±∞∞∞∞

dHI

µ

≤∞∞∞

≥∞∞∞

≥∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

©√® q¹b³�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Æ•±∞ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ∫Ê√ XLKŽ «–S�

∫wK¹ U� »uKD*«

W?L??O?I�« d?ýR?� Â«b??g?²?ÝUÐ p�–Ë ø«–U?*Ë ¨qC?#_« u¼ 5K¹b??³�« s� Í√ œb?Š ≠±

øWO�U(«

øUN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠≤

ø«–U*Ë ¨ÎU¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³�« s� Í√ ≠≥

 ∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð ‰öš s� —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« Ã«dg²Ý« sJ1

∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð ‰öš s� —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« Ã«dg²Ý« sJ1 ≠

∫YOŠ  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ΩÕ ‚

ÆÂbg² *« rB)« dFÝ Ω·

ÆW¹bIM�« …bŠu�« UNO# o#b²¹ w²�« WM �« ΩÊ

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�« Ω Õ ‚

Æ•±∞ u¼ rB)« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ v�Ë_« WM �« W¹UN½ w# —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« ÊuJð r* ∫Îö¦�

‡‡‡‡‡‡‡  ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Õ ‚

WLOI�«

WO�U(«

∏±∏±

¥±≥∞

≥∑∏∏

≥¥±µ

≠

±π¥∏±

≤∞∞∞∞

µ±π

©»® q¹b³�«

o#b²�«

ÍbIM�«

π∞∞∞

µ∞∞∞

µ∞∞∞

≤∞∞∞´≥∞∞∞

≠

©≠®

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

∞∞[∞≤∂≠

w½U¦�«

WLOI�«

WO�U(«

±∏±∏

≤¥∑∏

≤≤µ≥

≤∑≥≤

±∏∂≥

±±±¥¥

±∞∞∞∞

±±¥¥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

∞[±±¥

‰Ë_«

o#b²�«

ÍbIM�«

≤∞∞∞

≥∞∞∞

≥∞∞∞

¥∞∞∞

dHI ´≥∞∞∞

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�«

•±∞ rBgÐ

∞[π∞π

∞[∏≤∂

∞[∑µ±

∞[∂∏≥

∞[∂≤±

±

≤

≥

¥

µ

©√® q¹b³�«

WM �«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−�

Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−� ≠

WO�U(« WLOI�« w#UI

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WO�U(« WLOI�« dýR�

 WOKC#_« V Š Ø»

WO�U(« WLOI�« w#UI

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«

±±¥¥

±∞∞∞∞

µ±π

≤∞∞∞∞

±

Ê

©· ´ ±®

±

©∞[± ´ ±®

±

±[±

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

∫»«u'«

s� d³*√ d?L¦² *«  UM¹b�« vKŽ bzU?Ž oIŠ t½_ ¨qC#_« u¼ ©√® q¹b³�« d?³²F¹   ≠√

Æ©»® q¹b³�«

©Ê® q¹b?³�« U�√ Î̈U?³łu?� Î«bzUŽ oI?Š t½_ ¨U¹œUB?²F« ‰u?³I?� ©√® q¹b³�« d?³²?F¹  ≠Ã

Æ©…—U š® ÎU³�UÝ Î«bzUŽ oIŠ t½_ U¹œUB²F« ÷u#d� d³²FO#

©™® ŸËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©µ® ‰U¦�

ø Ê√ XLKŽ «–S�

Æ•∂ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ æ

Æ—UM¹œ ©¥∞∞∞® ‡Ð ©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF  —bF æ

ø«–U*Ë ¨ô Â√ U¹œU?B?²?F« ‰u?³?I?� d??³?²?F¹ ©™® ŸËd?A*« Ê√ q¼ œb?Š ∫ »uKD*«

∫WO�U²�« dO¹UF*« Â«bg²ÝUÐ p�–Ë

ÆWO�U(« WLOI�« w#UI —UOF� ≠±

ÆWO�U(« WLOI�« dýR� ≠≤

∫WO�U²�« qzU *« —U³²Žô« dEMÐ cš√ s� bÐ ô ¨WÐUłùUÐ ¡b³�« q³F ∫»«u'«

q¦1Ë ÎôË√ l#œ t½√ v?MF0 ¨d?H?I WM �« qÐU?I¹ Íc�«Ë —U?M¹œ ©±±∞∞∞® mK³*« Ê≈ ≠±

d³?²F¹ u?N# «c� ¨d?HI WM �« w# ÎôË√ l#œ t½√ U0Ë ¨W?O�Ë_« W¹—UL?¦²Ýô« W?HKJ�«

Æ©rBš v�≈ ÃU²×¹ ô® XFu�« fHMÐ WO�UŠ WLOFË W¹—Uł WLOF

dHI

±

≤

≥

¥

µ

±±∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

uHI

≤∞∞∞

dHI

≠

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞

W¹uM&�« W¹bIM�«  UIb²�«

Wł—U)«

W¹uM&�« W¹bIM�«  UIb²�«

WKš«b�«
WM&�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

rŁ bzU??F?* …d?O?š_« W?M �« v�≈ ·U?Cð b?zU?Ž q¦9 W�U??(« Ác¼ w# …œd?)« W?L??O?F ≠≤

ÆrBgð

∫»«u'«

WO�U(« WL?OI�« ≠ WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� W?O�U(« WLOI�« Ω WO�U(« W?LOI�« w#UI ≠±

—UM¹œ ±±∏  Ω  ±¥≥∂¥  ≠  ±¥¥∏≤  Ω  WOł—U)«  UI#b²K�

ŸËd?A*« d³?²F¹ ¨W?O�U?(« WL?OI�« w#U?I —UO?F?� v�≈ «œUM²Ý«Ë ”U?Ý_« «c¼ vKŽË

ÆW³łu� WO�UŠ WLOF w#UI oIŠ t½_ ¨U¹œUB²F« ‰u³I� ©™®

—UM¹œ ∞[∏  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WO�U(« WLOI�« dýR� ≠≤

t½_ ¨U¹œUB²F« ‰u³I� ©™® ŸËdA*« d³²F¹ ¨WO�U(« WLOI�« dýR� v�≈ Î«œUM²Ý«Ë «c�

Vłu?� …dL?¦²? *« W¹bIM�« …b?Šu�« vKŽ UO?#UI bzU?Ž oIŠ Í√® W?³łu?� W−?O²½ o?IŠ

©∞±±® w�«uŠ Á—b?F ÎUO#U?I ÎU×Ð— oIŠ ŸËdA?*« w# dL¦²? *« —UM¹b�« Ê√ wMF¹ p�–Ë

Í√® rB)« tÐ - Íc�« •∂ …bzUH�« d?FÝ s� d³*√ d³²F¹ bzU?F�« «c¼ ÊS# …œUŽË fK#

Æ©rB)« bFÐ w#U{≈ bzUŽ

WLOI�«

WO�U(«

±±∞∞∞

dHI

±∑∏∞

dHI

±µ∏¥

dHI

±¥≥∂¥

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²�«

o#b²�«

ÍbIM�«

±±∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

dHI

WO�U(« WLOI�«

 UI#b²K�

WOł—U)«

WLOI�«

WO�U(«

≠

¥∑±µ

≥µ∂∞

±∂∏∞

∑π≤

≥∑µ≥

±¥¥∏≤

o#b²�«

ÍbIM�«

≠

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

¥∞∞∞´±∞∞∞

µ∞∞∞ Ω

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�«

•∂ rBgÐ

±

∞[π¥≥

∞[∏π∞

∞[∏¥∞

∞[∑π≤

∞[∑¥∑

dHI

±

≤

≥

¥

µ

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²�«

WM �«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

w�U(« WLOI�« w#UI

 UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

±±∏

±¥≥∂¥

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

Cost/ Benefit Criterion ∫bzUF�« ØWHKJ²�« —UOF�  ≤≠∂

©WO×O{uð WK¦�√® tÝUO� ‚dÞË bzUF« Ø WHKJ²« —UOF� ÂuNH�  ±≠≤≠∂ 

vKŽ oKD¹Ë oÐU �« —UOF*« q¦� tK¦� œuIMK� W?OM�e�« WLOI�« l� —UOF*« «c¼ q�UF²¹

5ÐË tMOÐ ·ö?²šô« WDI½Ë Profitability Index W?O×?Ðd�« qO�bÐ U½U?OŠ√ —U?O?F*« «c¼

…bŠuK?� w#UB�« bzUF?�« œb×¹ WO�U?(« WL?OI�« d?ýR� ÊU?* «–S# ¨WO�U?(« WL?OI�« d?ýR�

…dL¦² *« W¹b?IM�« …bŠuK� w�ULłù« bzUF�« œb×¹ ¨—UOF*« «c¼ ÊS# ¨…d?L¦² *« W¹bIM�«

©∞[≥µ® Á—b?F ÎUO?#U?I bzUŽ oI?ŠË ‰U?−� w?# bŠ«Ë —UM¹œ —U?L?¦²?Ý« - «–≈ Î̈ö?¦L?#

oIŠ bF dL¦?² *« —UM¹b�« ÊU* «–≈ U�√ ¨WO�U(« WLOI�« d?ýR� v�≈ dOA¹ p�– ÊS# —UM¹œ

oI?Š b?F ¨—UL?¦?²Ýô« ‰U?−?� w# qšœ Íc�« —UM¹b�« Ê√ p�– wMF?O?# —UM¹œ ©±[≤µ®

wKI_« —UM¹b?�«® s� ÊuJ²¹ w�U?L?łù« b?zU?F�« «c¼Ë ±[≤µ ÍËU? ¹ U?O�U??L?ł≈ bzU?Ž

Æ©w#UB�« bzUF�« ´ dL¦² *«

∫WO�U²�« WGOB�UÐ —UOF*« «c¼ sŽ dO³F²�« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω bzUF�« ØWHKJ²�« —UOF�

¨w�U?Lł≈ bzU?Ž s� W¹bIM�« …b?Šu�« tI?I?% U� …œU?Ž ÍËU ð WKB?×²*« W?−O?²M�«Ë

d³²F¹ UL* ¨`O×I bŠ«Ë s� d³*√ W−O?²M�« X½U* «–≈ U¹œUB²F« ‰u³I� ŸËdA*« d³²F¹Ë

Æ`O×I bŠ«Ë s� dGI√ W−O²M�« X½U* «–≈ U¹œUB²F« ÷u#d� ŸËdA*«

q¹b?³�« —UO?²?š«Ë qz«bÐ …bŽ 5?Ð WK{UH*« bMŽ —U?O?F*« «c¼ s� …œU?H²?Ýô« sJ1Ë

ÆÈdš_« qz«b³�« s� d³*√ W−O²½ oI×¹ Íc�«Ë UNM� qC#_«

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

©WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«® WOł—U)«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

©Ã¨»¨√® WO�U²�« qz«b³�« sŽ  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©±® ‰U¦�

∫Ê√ XLKŽ «–S#

•±µ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ≠

ÆÍuM �« —UŁb½ô« »U ²Š« w# XÐU¦�« j I�« WI¹dÞ Âbg² ð ≠

ÆÍuM �« bzUF�« s� •≤∞ ‡Ð qšb�« W³¹d{ —bIð ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

W??HKJ²�« —U??O?F??� Â«b?g??²?ÝUÐ p?�–Ë ø«–U*Ë ¨qC?#_« u?¼ qz«b?³�« s� Í√ œb??Š ≠√

ÆbzUF�«Ø

ÆUN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠»

ø«–U*Ë ¨ÎU¹œUB²F« ‰u³I� qz«b³�« Ác¼ s� Í√ œbŠ ≠Ã

 «uD)« ŸU³ð« s� bÐ ô ¨qz«b³�« Ác¼ 5?Ð WK{UH*« v�≈ qIu²�« qł√ s� ∫»«u'«

∫WO�U²�«

ÆÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ »U ²Š« ≠±

Ác¼ w#Ë ¨—UŁb½ô« W#U{≈Ë W³¹dC�« rBš bFÐ ÍuM �« bzUF�« jÝu²� »U ²Š« ≠≤

…d?²# —U?OF?� w# ÁœU?L²?Ž« - Íc�«  »uKÝ_« fH½ Â«b?g?²Ý« s� bÐ ô ¨W�U?(«

Æœ«œd²Ýô«

włU?²½ù« d?L?F�«  «u?MÝ lO?L?'Ë ÍuM �« bzU?F�« jÝu?²?� f?H½ Â«b?g?²?Ý« r²¹ ≠≥

lO?L?ł r‡B?š r²¹ rŁ ¨…œd?)« W?L?OF U?N� ·U?C¹ …d?O?š_« WM �« «b?Ž ¨q¹b?³K�

ÆWO�UŠ rOF v�≈ W¹—U'« rOI�« q¹u% qł√ s� ¨vDF*« rB)« bFÐ  UI#b²�«

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF ≠

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞

≥

±¥∞∞

≤∞∞∞

¥∞∞∞

¥

±∞∞∞

±µ∞∞

∂∞∞∞

µ

±µ∞∞

≤µ∞∞

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

»U ?²Šô W�b?g² *« ‰Ë«b?'« w# ‰U(« tOKŽ u¼ U?L* ¨dš¬ ‰Ëb?ł rOEMð r²¹ ≠¥

ÆWO�U(« WLOI�« w#UI

ÆWIÐU �« WGOB�« Â«bg²ÝUÐ bzUF�« Ø WHKJ²�« —UOF� Ã«dg²Ý« r²¹ ≠µ

ÆWŠËdD*« WK¾Ý_« vKŽ WÐUłù« r²¹ p�– bFÐ ≠∂

ÆqJA�« «cNÐË ‰Ë«bł o#Ë p�– r²¹Ë w�U²�« »uKÝ_« WÐUłù« cg²ð p�c�

rOF v�≈ W¹—U'« W¹bIM�«  UI#b²�« q?¹u% sLC²¹ dš¬ ‰Ëbł rEM¹ p�– bFÐ rŁ

∫WO�UŠ

ÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�«

ÍuM �« —UŁb½ô« ≠

W³¹dCK� l{U)« ÍuM �« bzUF�«

•≤∞ qšb�« W³¹d{ ≠

W³¹dC�« bFÐ bzUF�« jÝu²�

ÍuM �« —UŁb½ô« ´

ÍuM �« bzUF�« w#UI jÝu²�

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≤∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞

±∏∞∞

≥∂∞

±¥¥∞

≤∞∞

±∂¥∞

©Ã® q¹b³�« ©»® q¹b³�« ©√® q¹b³�«

±¥∞∞≠≤∞∞∞

≥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

∑µ∞

±µ∞∞

∑µ∞

∑µ∞

±µ∞

∂∞∞

∑µ∞

±≥µ∞

±∞∞∞≠¥∞∞∞

¥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

π∞∞

≤µ∞∞

π∞∞

±∂∞∞

≥≤∞

±≤∏∞

π∞∞

≤±∏∞

±µ∞∞≠∂∞∞∞

µ

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

d?L¦?² *« —UM¹b�« vKŽ U?O�UL?ł≈ bzU?Ž oIŠ t½_ ¨qC?#_« u¼ ©Ã® q¹b³�« d?³²?F¹  ≠√

ÆÈdš_« qz«b³�« s� d³*√

dL¦?² *« —UM¹b�« vKŽ bzUŽ XI?IŠ UN½_ ¨U¹œUB?²F« W�u³I?� qz«b³�« lOLł d?³²Fð ≠Ã

Æ`O×B�« bŠ«u�« s� d³*√

©»¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©≤® ‰U¦�

WLOI�«

WO�U(«

±¥≤∂[∏

±≤≥π[∏¥

≤∞∞∞[≥≤

¥∂∂∂[π∂

≤∞∞∞

≤[≥≥≥

‰Ë_«

©Ã® q¹b³�«

o#b²�«

ÍbIM�«

±∂¥∞

±∂¥∞

´±∂¥∞

±¥∞∞

≠

±

≤

≥

¥

µ

WM �«

WLOI�«

WO�U(«

∏±∏±

¥±≥∞

≥∑∏∏

≥¥±µ

≠

¥¥≤∑[∂

¥∞∞∞

±[±∞∑

Y�U¦�«

©»® q¹b³�«

o#b²�«

ÍbIM�«

±≥µ∞

±≥µ∞

±≥µ∞

±∞∞∞´±≥µ∞

≠

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−�

Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« rOI�« ŸuL−� ≠

Wł—U)«  ÷  WKš«b�« Ω WO�U(« WLOI�« w#UI

 WOKC#_« V Š Ø»

WLOI�«

WO�U(«

±∏π∂[∂

±∂¥∏[∞∏

±¥≥¥[¥¥

±≤¥∂[π∂

±∏≤∏[π∂

∏∞µµ[∞¥

∂∞∞∞

±[¥≥≤

w½U¦�«

o#b²�«

ÍbIM�«

≤±∏∞

≤±∏∞

≤±∏∞

≤±∏∞

±µ∞∞ ´ ≤±∏∞

©√® q¹b³�«

∞[∏∑∞

∞[∑µ∂

∞[∂µ∏

∞[µ∑≤

∞[¥π∑

WO�U(« WLOI�«

—UM¹bK�

•±µ rBgÐ

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≥∞∞∞∞

≥∞∞∞

≥

±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

±≤∞∞∞

≠

©»® ŸËdA*«

¥∞∞∞∞

µ∞∞∞

¥

±µ∞∞∞

±≤∞∞∞

±∞∞∞∞

∏∞∞∞

©√® ŸËdA*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

Æ•±≤ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ Ê√ ≠  ∫Ê√ XLKŽ «–S�

∫wK¹ U� »uKD*«

ØWHK?J²�« —UO?F� Â«bg?²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC?#_« u¼ 5ŽËdA?*« s� Í√ œbŠ ≠ √

Æ©WO×Ðd�« qO�œ® bzUF�«

ÆUN²OKC#√ V Š  UŽËdA*« Vð— ≠»

ø«–U*Ë U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ 5ŽËdA*« s� Í√ ≠Ã

∫»«u'«

dL?¦² *« —UM¹b�« vKŽ U?O�UL?ł≈ bzUŽ oIŠ t½_ ¨qC?#_« u¼ ©»® ŸËdA*« d³?²F¹ ≠√

Æ©√® ŸËdA*« s� d³*√

—UM¹b�« vKŽ U?O�U?L?ł≈ bzU?Ž oI?Š Ê_ ¨ÎU¹œU?B²?F« ‰u?³?I?� ©»® ŸËdA*« d?³?²?F¹ ≠Ã

Æ`O×B�« bŠ«u�« s� d³*√ dL¦² *«

—UM¹b�« vKŽ w�ULł≈ bzUŽ oI?Š t½_ Î̈U¹œUB²F« ÷u#d� d³²?FO# ©√® ŸËdA*« U�√

Æ`O×B�« bŠ«u�« s� qF√ dL¦² *«

WLOI�«

WO�U(«

∏π≥∞

±±πµµ

≥∞∞∞´±≤∞∞∞

±µ∞∞∞Ω

≠

≥±µ∂µ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ 

±[∞µ≤

‰Ë_«

©»® ŸËdA*«

o#b²�«

ÍbIM�«

±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

≥∞∞∞´±≤∞∞∞

±µ∞∞∞Ω

≠

WLOI�«

WO�U(«

±≥≥πµ

πµ∂¥

∑±≤∞

∏≤∂∏

≥∏≥¥∑

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ 

∞[πµ∏

w½U¦�«

o#b²�«

ÍbIM�«

±µ∞∞∞

±≤∞∞∞

±∞∞∞∞

µ∞∞∞∞´∏∞∞∞

±≥∞∞∞ Ω

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�«

•±≤ rBgÐ

∞[∏π≥

∞[∑π∑

∞[∑±≤

∞[∂≥∂

±

≤

≥

¥

©√® ŸËdA*«

WM �«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

bzUF�«ØWHKJ²�« —UOF�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ 

 WOKC#_« V Š Ø»

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

≥∏≥¥∑

¥∞∞∞∞

≥±µ∂µ

≥∞∞∞∞

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Æ©™® ŸËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©≥® ‰U¦�

∫Ê√ XLKŽ «–S�

Æ•∏ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ≠

Æ—UM¹œ ©≤∞∞∞® ‡Ð …œdg* włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð ≠

p�–Ë ø«–U*Ë ¨ô Â√ U¹œU?B?²?F« ‰u?³?I� d?³?²?F¹ ©™® ŸËd?A*« Ê√ q¼ œb?Š ∫»uKD*«

ÆbzUF�«Ø WHKJ²�« —UOF� Â«bg²ÝUÐ

∫»«u'«

∞[∏∑µ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω bzUF�« Ø WHKJ²�« —UOF�

±±∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

dHI

≤∞∞

uHI

WOł—U)« W¹bIM�«  UIb²�«

≠

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞

WKš«b�« W¹bIM�«  UIb²�« WM&�«

dHI

±

≤

≥

¥

µ

WLOI�«

WO�U(«

±±∞∞∞

dHI

±∑±¥

dHI

±¥∑∞

dHI

±≥∂≤

±µµ¥∂

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²�«

o#b²�«

ÍbIM�«

±±∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

dHI

≤∞∞∞

Wł—U)«

WLOI�«

WO�U(«

≠

¥∂≥∞

≥¥≤∏

±µ∏∏

∑≥µ

≤∞¥≥

±≤¥≤¥

o#b²�«

ÍbIM�«

≠

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

≤∞∞∞´±∞∞∞

≥∞∞∞ Ω

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�«

•∏ rBgÐ

±

∞[π≤∂

∞[∏µ∑

∞[∑π¥

∞[∑≥µ

∞[∂∏±

dHI

±

≤

≥

¥

µ

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²�«

WM �«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WKš«b�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

Wł—U)«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

±≤¥¥¥

±¥±∏∂

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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¨U¹œUB?²F« ‰u³?I� dO?ž ©™® ŸËdA*« d³?²F¹ «c� ¨WKB×?²*« W−O?²M�« v�≈ Î«œUM²Ý«Ë

Æ`O×I bŠ«u�« s� qF√ dL¦² *« —UM¹b�« vKŽ w�ULł≈ bzUŽ oIŠ t½_

Internal Rate of Return  wKš«b�« bzUF�« ‰bF� —UOF�   ≥≠∂

∫©WO×O{uð WK¦�√® tÝUO� ‚dÞË wKš«b« bzUF« ‰bF� ÂuNH�  ±≠≥≠∂

WK{UH*« w# Âbg?² ð w²�« W�UN�« dO¹UF*« s� wKš«b?�« bzUF�« ‰bF� —UOF?� d³²F¹

qFł U2 «c¼ ¨t²FœË t?²OL¼_ Î«dE½Ë ¨WŠd²I*« W¹—UL¦²?Ýô« qz«b³�«Ë  UŽËdA*« 5Ð

w�Ëb�« pM³�«Ë w�Ëb�« b?IM�« ‚ËbMI WIU?gÐË ¨WO�Ëb�« q¹u?L²�«  U? ÝR� r?EF�

Ë√ ÷ËdF Í√ .b?I²Ð U?LN?�UO?F bMŽ ¨—UO?F*« «c¼ vKŽ Ê«bL?²Fð ¨—U?LŽù«Ë WO?LM²K�

Æ
©±®

W�Ëœ Í_  «—UL¦²Ý«

W?L?O?F ÁbMŽ ÈËU? ??²ð Íc�« rB?)« ‰b?F?� t½QÐ¢ —U?O?F?*« «c¼ ·d?F¹ Ê√ sJ1Ë

Æ¢Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²�« WLOF l� WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²�«

wDF¹ Íc�« rB?)« d?FÝ sŽ …—U?³?Ž ô≈ u¼ U?� ¨ —UO?F*« «c¼ Ê≈  d?š¬ vMF0Ë

ÆdHI Ω ŸËdALK� WO�UŠ WLOF

W?LO?I�« qF?−¹ Íc�« ©rB?)«® …bzUH�« d?F?Ý sŽ …—U³?Ž¢ t½QÐ U?C¹√ ·d?F¹ UL?*

WO�U(« W?LOI�« l� ÈËU ²ð 5F?� ‰U� —UL¦²?Ý« s� WII×²*« W¹bI?M�« VÝUJLK� WO�U(«

Æ¢—UL¦²Ýô« p�c�

∫WO�U²�« WGOB�UÐ wKš«b�« bzUF�« ‰bF� sŽ dO³F²�« sJ1Ë

∫Í√ W�œUF*« w#dÞ ÁbMŽ ÈËU ²ð Íc�« ‰bF*« u¼ ¨wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

W¹b?IM�«  U?I#b?²K� W?O�U(« W?L?OI�« Ω WK?š«b�« W¹bIM�«  U?I?#b²?K� WO�U?(« W?LO?I�«

Wł—U)«

vKŽ  bL²Ž« UNM� •µ¥ w�«uŠ Ê√ WOJ¹d�√ W*dý ©±∞∞® s� d¦*_ Y¹bŠ ¡UBI²Ý« s� 5³ð bI� ©±®

∫dE½« ∫ —bB*« W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« rOOI²� v�Ë√ WI¹dD* —UOF*« «c¼

Gitt man, Lawrence. J and Ferrester, Jr, John R- “Asurrey of Capital Budgeting Tech-

niques used by major U.S Firms - Financial managament (Fall 1977. PP-66-71.)

¨…d¼UI�«≠fLý 5Ž W?³²J� ¨…b¹b'«  UŽËdA?LK� ÈËb'«  UÝ«—œ ¨w�UN²�« bL?Š√ rFM*« b³Ž Æœ ≠

Æ ≤≤∏’ ¨±π∏µ

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W¹—U'« W¹bIM�«  UI#b²�« q¹u×²� 5?F� rBš dFÝ Â«bg²Ý« VKD²¹ p�– Ê√ U0Ë

q¦1 ¨W�œU?F*« w#dÞ ÍËU? ð t�ö?š s� r²¹ Íc?�« dF? �« p�– ÊS?# ¨W?O�U?Š rO?F v�≈

W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« q¦9 w²�«Ë Wł—U)« W?¹bIM�«  UI#b²�« Ê√ U0Ë wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

WO�U?Š WL?OFË W¹—U?ł WL?OF  q¦9 wN?# «c� ¨…d²H�« W?¹«bÐ w# WŽu#b?� UN½uJ�Ë ¨…U?DF�

∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð sJ1 p�c� rBš v�≈ ÃU²% ô Í√  ≠ XFu�« fHMÐ

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«     Ω      WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�«

bz«uF�«     Ω     ©Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²�«®

ÆWKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« Ã«dg²Ýô WO�U²�« WGOB�« oO³Dð sJ1Ë

Æ …œbF²�  «uMÝ w# oI×²ð  UI#b²�« Ác¼ X½U* «–≈

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�«

W¹U?N½ ¨v�Ë_« W?M �« W¹U?N½ w# o#b?²�« W?L??O?F v�≈ d?O?Að ©
≥
Ÿ ¨

≤
Ÿ ¨

±
Ÿ® YO?Š

Æ©a�« ÆÆÆ W¦�U¦�« WM �« W¹UN½ ¨WO½U¦�« WM �«

ÆÂbg² *« rB)« dFÝ v�≈ dOAð ∫·

·ö?²šô« WDI½ Ác¼Ë ¨rB?)« dF?Ý «bŽ W?ŠU?²�  U?�uKF*« lOL?ł ÊS# …œU?ŽË

Íc�«Ë ©·® WL?OF œU?−¹≈ w# dB?×Mð UM¼ WL?N*«Ë ¨WIÐU? �« dO¹U?F*«Ë —UO?F*« «c¼ 5Ð

ÆwKš«b�« bzUF�« ‰bF� v�≈ dOA¹

»uKÝ√ œU??L?²?Ž« s?� bÐ ô t½S?# ¨©·® W??L?O??F œU?−¹≈ v�≈ ‰u??Iu�« qł√ s�Ë

W{d²H� rBš —UFÝ√ Â«bg²Ý« ‰öš s� p�–Ë (Traial and Error) QD)«Ë WÐd−²�«

w# d?šü« ·dD�« WL?OF s� d?³*√ W?−O?²M�« X½U?* «–S# ¨Áö?Ž√ WG?OB�« vKŽ t?IO?³DðË

‰ö?š s�Ë «cJ¼Ë ‰Ë_« s� d?³?*√ dš¬ rB?š d?F?Ý Â«b?g²?Ý« s� bÐ ö?# W�œU?F*«

ÁbMŽ ÈËU? ?²¹ Íc�« rB?)« d?F?Ý v?�≈ ‰u?Iu�« sJ1 ¨ «d?� …b?Ž WÐd?−?²�« …œU?Ž≈

sŽ …—U?³?Ž ô≈ u¼ U?� Íc�«Ë »uKD*« rB?)« dF?Ý u¼ ÊuJO?# ¨W�œU?F?LK� ÊU?#dD�«

ÆwKš«b�« bzUF�« ‰bF�

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

±
Ÿ

©· ´ ±®

≤
Ÿ

≤
©· ´ ±®

≥
Ÿ

≥
©· ´ ±®

¥
Ÿ

¥
©· ´ ±®
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∫©±® ‰U¦�

©∂∞∞∞∞® ÍËU? ð 5F?� ŸËd?A* W?O�Ë_« W¹—U?L?¦?²?Ýô« W?H?KJ�« Ê√ UM{d?²?#« u�

¨—UM¹œ ©≤∞∞∞∞® ‡Ð —bIð …œdg* włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# ŸËdA*« WLOF Ê√Ë ¨—UM¹œ

ŸËdA*« UNIIŠ w²�« W¹bIM�«  UI#b²�« Ê√Ë ¨WMÝ ©µ® ÍËU ð t� włU²½ù« dLF�« Ê√Ë

∫wðü« qJA�UÐ X½U* włU²½ù« ÁdLŽ ‰öš

ÆwKš«b�« bzUF�« ‰bF� œU−¹≈ ÊU* ¨»uKD*« Ê√ ÷dHM�Ë

∫WO�U²�« WGOB�« œUL²Ž« s� bÐ ô WÐUłù« qł√ s� ∫»«u'«

W?O�U?(« W?LO?I�« Ω  ©W?ł—U?)« W¹b?IM�«  U?I?#b²?�«® WO�Ë_« W?¹—UL?¦?²?Ýô« W?HKJ²�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ∂∞∞∞∞   

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ´  

´ ±∞∞∞∞® o#b²�« qI√ v�≈ …œd)« WLOF W#U{≈ - ¨…dOš_« WM �« w# kŠö¹

ÆwłU²½ù« dLF�« s� …dOš_« WM �« w# oI% bF Î«bzUŽ q¦1 Á—U³²ŽUÐ ©≤∞∞∞∞

W?L?O?F œU?−¹≈ w# d?B?×Mð W?L?N*« Ê√Ë ©·® u¼ UM¼ ‰u?N?:« Ê√ kŠö¹ «cJ¼Ë

¨QD)«Ë WÐd?−²�« »u?KÝ√ Â«bg?²Ý« ‰ö?š s� ô≈ d?š¬ »uKÝ√ „UM¼ fO�Ë ¨©·®

ÎôbÐ ÷uF¹Ë •¥ sJO�Ë w{«d²?#« rBš dFÝ Â«bg²?Ý« r²¹ ·uÝ W�U(« Ác¼ w#Ë

∫ ÊuJð W�U(« Ác¼ w#Ë ©·® s�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ∂∞∞∞∞   

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

ÍbIM�« ob²�«

±

≤

≥

¥

µ

WM&�«

±∞∞∞∞

©· ´ ±®

±∞∞∞∞

≤
©· ´ ±®

±∞∞∞∞

≥
©· ´ ±®

±∞∞∞∞

¥
©· ´ ±®

≤∞∞∞∞´±∞∞∞∞

µ
©· ´ ±®

±∞∞∞∞

©∞[∞¥ ´ ±®

±∞∞∞∞

≤
©∞[∞¥ ´ ±®

±∞∞∞∞

≥
©∞[∞¥ ´ ±®

±∞∞∞∞

¥
©∞[∞¥ ´ ±®
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‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

´ ∏µ¥∏[¥∂π ´ ∏∏π∞[¥∂π ´ π≤¥µ[µ∂≤ ´ π∂±µ[≥∏¥ Ω ∂∞∞∞∞

∂∞πµ∏[∑∂π Ω ≤¥∂µ∏[∏∏µ

s� d³*√ dš¬ rBš dFÝ Â«bg²Ý« s� bÐ ô t½S# ¨5#dD�« ÍËU ð ÂbF� Î«dE½Ë

ÆWÐd−²�« …œUŽ≈Ë •µ sJO�Ë •¥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ∂∞∞∞∞   

≤≥µ∞µ[¥¥µ ´∏≤≤∑[∞∂∑ ´ ∏∂≥∏[µ∂≤ ´ π∞∑∞[≤πµ ´ πµ≤≥[∏∞π Ω

µ∏π∂µ[±∑∏ Ω

«c� ©∂∞∞∞∞® d?šü« ·dD�« s� qF√ X½U* •µ rB?)« d?F Ð W?−O?²M�« Ê√ U0Ë

dF ÐË d³*√ W?−O²M�« X½U*Ë •¥ …d� rBš —UFÝQÐË 5²I?ÐU �« 5²Ðd−²�« ‰öš s�Ë

rB)« dFÝ ÊuJ¹ Ê√ bÐ ô «c� ¨dšü« ·dD�« s� dG?I√ W−O²M�« X½U* •µ rBš

Æ•¥[µ sJO�Ë s¹dF �« s¹c¼ 5Ð »uKD*«

•¥[µ b¹b'« rB)« dF Ð WÐd−²�« œUFð rŁ   

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ∂∞∞∞∞   

≤¥∞∑∑[∞¥∂ ´∏≥∏∂[¥¥∑ ´ ∏∑∂≥[¥∑¥ ´ π±µ∑[µ∞π ´ πµ∂π[≥∑∏  Ω

µππµ≥[∏µ¥ Ω ∂∞∞∞

·dD�« WLO?F s� dGI√ X�«“ ô •¥[µ rB)« d?F Ð WKB×²*« W?−O²M�« Ê√ U0Ë

•¥[¥∏ sJO�Ë dGI√ rBš dFÝ Â«bg²ÝUÐ WÐd−²�« …œUŽ≈ s� bÐ ö# ¨dšü«

¨∞[∞¥ Ω ‡‡‡‡‡‡ rO? Ið œd?−� Ω ÍdA?F�« d J�UÐ •¥ ÍËU? ð r* ∫ WEŠö�

∞[∞¥¥µ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω•¥[¥µ ÊU* –≈Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ∂∞∞∞∞   

±∞∞∞∞

©±[∞¥®

±∞∞∞∞

≤
©±[∞¥®

±∞∞∞∞

≥
©±[∞¥®

±∞∞∞∞

¥
©±[∞¥®

≥∞∞∞∞

µ
©±[∞¥®

±∞∞∞∞

©±[∞µ®

±∞∞∞∞

≤
©±[∞µ®

±∞∞∞∞

≥
©±[∞µ®

±∞∞∞∞

¥
©±[∞µ®

≥∞∞∞∞

µ
©±[∞µ®

±∞∞∞∞

©±[∞¥µ®

±∞∞∞∞

≤
©±[∞¥µ®

±∞∞∞∞

≥
©±[∞¥µ®

±∞∞∞∞

¥
©±[∞¥µ®

≥∞∞∞∞

µ
©±[∞¥µ®

±∞∞∞∞

©±[∞¥¥∏®

±∞∞∞∞

≤
©±[∞¥¥∏®

±∞∞∞∞

≥
©±[∞¥¥∏®

±∞∞∞∞

¥
©±[∞¥¥∏®

≥∞∞∞∞

µ
©±[∞¥¥∏®

¥

±∞∞
¥[¥µ

±∞∞
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≤¥∞π∏[≥≤±´∏≥π≤[∞∑∏´∏∑∂∏[∞∏¥ ´ π±∂∞[∏∂µ ´ πµ∑±[≤± Ω

µπππ∞[µµ∏ Ω

Ê√ sJ1 jO ³�« ‚dH�« U�√ ¨dšü« ·dD�« v�≈ W−O?²½ »dF√ d³²Fð W−O²M�« Ác¼Ë

5Ð ÍËU ¹ Íc�« rB)« dF?Ý d³²F¹ «c� ¨WK�U* —u J�« »U ²Š« Âb?F� W−O²½ ÊuJ¹

Æ»uKD*« wKš«b�« bzUF�« ‰bF� u¼Ë •¥[¥∏ u¼ 5#dD�«

sJ1 ¨XFu�« —UB²š« qł√ s�Ë ¨«c¼ QD)«Ë WÐd−²�« »uKÝ√ “ËU& qł√ s�Ë

ÊuJ¹ Ê√ W�U(« Ác¼ w# bÐ ôË ̈ UL¼—UO²š« r²¹ rBš ÍdF Ð W¹bIM�«  UI#b²�« rBš

WGOB�« œUL²Ž« sJLO# ¨dF �« p�– œb×¹ nO* U�√ ¨ULNMOÐ lI¹ »uKD*« rB)« dFÝ

∫WO�U²�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ´ 
±

· Ω wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

∫ dOAð YOŠ

ÆÂbg² *« dGI_« Ë√ v½œ_« rB)« dFÝ v�≈ Ω  
±

·

ÆÂbg² *« d³*_« rB)« dFÝ Ω  
≤

·

ÆdGI_« rB)« dF Ð W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« Ω
±

Õ ‚ ’

Æd³*_« rB)« dF Ð W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« Ω
≤

Õ ‚ ’

∫WO�U²�«  «uD)« œUL²Ž« s� bÐ ô WÐuKD*« W−O²M�« v�≈ ‰uIu�« qł√ s�Ë

W?O�U?(« WL?O?I�« w#U?I —UO?F?� w# ÁœU?L²?Ž« - Íc�« »uKÝ_« f?H½ œUL?²?Ž« r²¹ ≠±

rB)« dF Ð W¹bIM�«  UI#b²�« rB?gð …d� ¨5ðd� WÐUłù« œUFð YOŠ ¨WIÐU �«

rŁ ¨dF �« p�cÐ WK?š«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� W?O�U(« WLOI�« v�≈ Îôu?IË dGI_«

©WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�«® Wł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« UNM� ÕdDð

dF? Ð W¹bI?M�«  UI#b?²� WO�U?(« WL?OI�« w#U?I Ω W�U(« Ác¼ w# W?−O?²M�« ÊuJðË

Æd³*_« rB)« dF Ð sJ�Ë Èdš√ …d� …dJ�« œUFð rŁ dGI_« rB)«

wKš«b�« bzUF�« ‰bF� v�≈ ‰uIu�« sJ1 UN�ö?š s� w²�«Ë ÁöŽ√ WGOB�« oO³Dð ≠≤

»uKD*«

Ác¼Ë ¨WO�U?(« WO�UL?(« WLOI�« w#U?I l� ÁöŽ√ WG?OB�« oO³Dð bMŽ q�U?F²�« r²¹ ≠≥

Æ—U³²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô WLN� WDI½

±

Õ ‚ ’ ©
±

· ≠ 
≤

·®

≤

Õ ‚ ’ ≠ 
±

Õ ‚ ’

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ÊU?* «–≈ U?�√ d?³?*√ wKš«œ bzU?Ž ‰b?F?� oI?×¹ Íc?�« u¼ qC?#_« q¹b?³�« d?³?²?F¹ ≠¥

W½—UI?� s� bÐ ö# ¨ô Â√ ÎU¹œUB?²F« ‰u³?I� d³?²F¹ q¹b³?�« Ê√ q¼ b¹b% »uKD*«

¨‚u �« w# b?zU �« bzUH�« d?FÝ l� ©wKš«b�« bzU?F�« ‰bF?�® WKB×?²*« W−?O²M�«

q¹b?³�« d³?²F?O# ¨bzU? �« …bzU?H�« dF?Ý s� d³?*√ wKš«b�« bzU?F�« ‰bF?� ÊU* «–S?#

bzU �« …bzUH�« dFÝ s� dGI√ wKš«b�« bzUF�« ‰bF� ÊU* «–≈ U�√ U¹œUB²F« ‰u³I�

ÆÎU¹œUB²F« ÷u#d� q¹b³�« d³²FO#

lI¹ Ê√ bÐ ô ¨WIÐU �« WGOB�UÐ tOKŽ ‰uB(« r²¹ Íc�« rB)« dFÝ ÊS# …œUŽË

ÆÎU{«d²#« 5{d²H*«Ë 5�bg² *« rB)« ÍdFÝ 5Ð

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

∫©≤® ‰U¦�

fÐö*« ÃU²½ù włU²½≈ jš W�UF≈ w#  U?łu M*« W*dý w# UOKF�« …—«œù« Vždð

5{dŽ vKŽ XKB?Š ¨ÂöŽù« qzUÝË w# ¡UDF�« ÕdÞ b?FÐË ¨d¹bB²K� WB?B<«

w²�« ÷Ëd?F�« pKð ¨‰U?:« «c¼ w# W?B?B?g²*« W?O*U?F�«  U?*d?A�« iFÐ q³?F s�

∫WO�U²�«  U�uKF*« XMLCð

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

v�Ë_« WM �« W¹UN½

WO½U¦�« WM �« W¹UN½ w#

 W¦�U¦�« WM �« W¹UN½ w#

WFÐ«d�« WM �« W¹UN½ w#

W �U)« WM �« W¹UN½ w#

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

µ∞∞∞∞

±∞∞∞∞

¥

±¥∞∞∞

±≥∞∞∞

±µ∞∞∞

±∞∞∞∞

≠

©»® ÷dF�«

∂∞∞∞∞

±µ∞∞∞

µ

±∂∞∞∞

±µ∞∞∞

±≤∞∞∞

∏∞∞∞

∂∞∞∞

©√® ÷dF�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

∫ Ê√ XLKŽ «–S�

•±µ ¨ •∏ Ë ©√® q¹b?³K� W?³? M�UÐ •±≤ ¨•∂ w¼ W?�b?g?²? *« rB?)« —U?F?Ý√

Æ©»® q¹b³K� W³ M�UÐ

∫wK¹ U� »uKD*«

bzUF�« ‰bF� —U?OF� Â«bg²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC?#_« u¼ 5{dF�« s� Í√ œbŠ ≠√

ÆwKš«b�«

ÆUN²OKC#√ V Š ÷ËdF�« Vð— ≠»

w# bzU �« …bzU?H�« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨ÎU¹œU?B²F« ‰u³?I� d³²?F¹ 5{dF�« s� Í√ ≠Ã

Æ•∑ u¼ ‚u �«

©√® q¹b³K� W³ M�UÐ ∫»«u'«

∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð r²¹ p�– bFÐ

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´
±

·  Ω wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ´  ∞[∞∂  Ω

WO�UŠ WLOF

±¥≤∏∏

±±πµµ

∏µ¥¥

µ∞∏∏

±±π∞∑

µ±∑∏≤

∂∞∞∞∞

∏≤±∏≠

ÍbIM�« o#b²�«

±∂∞∞∞

±µ∞∞∞

±≤∞∞∞

∏∞∞∞

±µ∞∞∞´∂∞∞∞

≤±∞∞∞Ω

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•±≤

∞[∏π≥

∞[∑π∑

∞[∑±≤

∞[∂≥∂

∞[µ∂∑

±

≤

≥

¥

µ

WM �«

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•∂

∞[π¥≥

∞[∏π∞

∞[∏¥∞

∞[∑π≤

∞[∑¥∑

WO�UŠ WLOF

±µ∞∞∏

±≥≥µ∞

±∞∞∏∞

∂≥≥∂

±µ∂∏∑

∂∞¥∂±

∂∞∞∞∞

¥∂±

±∂∞∞∞

±µ∞∞∞

±≤∞∞∞

∏∞∞∞

±µ∞∞∞´∂∞∞∞

≤±∞∞∞Ω

ÍbIM�« o#b²�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« ©≠®

•∂ dFÝ WO�U(« WLOI�« w#UI•±≤ dFÝ WO�U(« WLOI�« w#UI

±

Õ ‚ ’ ©
±

· ≠ 
≤

·®

≤

Õ ‚ ’ ≠ 
±

Õ ‚ ’

¥∂± ™ ©∞[∞∂ ≠ ∞[±≤®

©∏≤±∏≠® ≠ ¥∂±

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ´  ∞[∞∂  Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ´  ∞[∞∂  Ω

∞[∞∞≥≤  ´  ∞[∞∂  Ω

•∂[≥  Ω ±∞∞  ™  ∞[∞∂≥  Ω

©»® q¹b³�« Ë√ ŸËdALK� W³ M�UÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´
±

·   Ω wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[∞∏ Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[∞∏ Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[∞∏ Ω

∞[∞∞∂∑∑ ´ ∞[∞∏ Ω

•∏[∑ Ω ±∞∞ ™ ∞[∞∏∑ Ω

¥∂± ™ ∞[∞∂

∏∂∑π

≤∑[∂∂

∏∂∑π

WO�U(« WLOI�«

±≤±∏∞

π∏≤∏

π∏∑∞

±±¥¥∞

µ≥≥±∏

µ∞∞∞∞

∂∂∏≤

ÍbIM�« o#b²�«

±¥∞∞∞

±≥∞∞∞

±µ∞∞∞

±∞∞∞∞´±∞∞∞∞

≤∞∞∞∞ Ω

≠

≠

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•±µ

∞[∏∑∞

∞[∑µ∂

∞[∂µ∏

∞[µ∑±

±

≤

≥

¥

WM �«

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•∏

∞[π≤∂

∞[∏µ∑

∞[∑π¥

∞[∑≥µ

WO�U(« WLOI�«

±≤π∂¥

±±±¥±

±±π±∞

±¥∑∞∞

µ∞∑±µ

µ∞∞∞∞

∑±µ

±¥∞∞∞

±≥∞∞∞

±µ∞∞∞

±∞∞∞∞´±∞∞∞∞

≤∞∞∞∞ Ω

ÍbIM�« o#b²�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« ©≠®

•∏ dFÝ WO�U(« WLOI�« w#UI

±

Õ ‚ ’ ©
±

· ≠ 
≤

·®

≤

Õ ‚ ’ ≠ 
±

Õ ‚ ’

∑±µ ™ ©∞[∞∏ ≠ ∞[±µ®

©∂∂∏≤≠® ≠ ∑±µ

∑±µ ™ ∞[∞∑

∑≥π∑

µ∞[∞µ

∑≥π∑

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

ZzU?²M�« WÐU?²?* qC?#_«Ë ‰«R? �« w# W?ŠËdD*« WK¾?Ý_« vKŽ WÐU?łù« sJ1 Êü«

∫wðüU*Ë ‰Ëbł qJAÐ WOzUNM�«

Æ©√® q¹b³�« s� d³*√ wKš«œ bzUŽ ‰bF� oIŠ t½_ qC#_« u¼ ©»® q¹b³�« d³F¹ ≠√

bzU �« …bzUH�« dFÝ s� d?³*√ bzUŽ oIŠ t½_ ÎU¹œUB²F« ‰u³I?� ©»® q¹b³�« d³²F¹ ≠Ã

bzU?Ž oIŠ t½_ ÎU¹œU?B²?F« ÷u#d?� ©√® q¹b³�« d?³²?F¹ ULMOÐ •∑ u¼Ë ‚u? �« w#

Æ ‚u �« w# bzU �« …bzUH�« dFÝ s� qF√

Æ©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ∫©≤® ‰U¦�

∫wK¹ U� »uKD*«

bzUF�« ‰b?F� —UOF� Â«b?g²ÝUÐ p�–Ë ¨«–U*Ë ¨qC#_« u¼ 5K¹b?³�« s� Í√ œbŠ ≠√

W??³? M�U?Ð •±µ ¨•±∞ rB?)« —U??F?Ý√ Â«b??g?²??Ý« - t½√ XLK?Ž «–≈ ¨wKš«b�«

Æ©»® q¹b³K� W³ M�UÐ •±∞ ¨•∏ Ë ©√® q¹b³K�

ÆUN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠»

w# bzU ?�« …bzUH�« dF?Ý Ê√ XLKŽ «–≈ ¨U¹œUB?²F« ‰u³?I� d?³²F¹ 5K?¹b³�« s� Í√ ≠Ã

Æ•π u¼ ‚u �«

wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

WOKC#_« V Š Ø »

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

•∏[∑

‰Ë_«

©»® q¹b³�«

• ∂[≥

w½U¦�«

©√® q¹b³�«

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF ≠

ÆW³¹dC�«Ë —UŁb½ô« rBš bFÐ W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

¥∞∞∞

¥

±∞∞∞

±∞∞∞

©»® q¹b³�«

∂∞∞∞

µ

±∞∞∞

±µ∞∞

©√® q¹b³�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫WÐUłù«

 UI?#bð q¦9 wN?# ¨W³¹dC�«Ë —U?Łb½ô« rBš bF?Ð X½U* W¹b?IM�«  UI#b?²�« Ê√ U0

dLF�«  «uMÝ WKOÞ  UI#b²�« Ác¼ —«dJð UM¼ dB?×Mð WLN*«Ë ¨5K¹b³�« s� qJ� WO#UI

Æ UI#b²�« pKð rBgð rŁ …œd)« WLOF UN� ·UCð …dOš_« WM �« «bŽ ¨włU²½ù«

∫WO�U²�« ‰Ëb'« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

©√® q¹b³K W³HMUÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´
±

·   Ω wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[± Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[± Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[± Ω

∞[∞∞≥  ´ ∞[± Ω

•±∞[≥ Ω ±∞∞ ™ ∞[±∞≥ Ω

WO�U(« WLOI�«

±≥∞µ

±±≥¥

π∏∑

∏µ∏

±≤¥≤[µ

µµ≤∂[µ

∂∞∞∞

¥∑≥µ

ÍbIM�« o#b²�«

±µ∞∞

±µ∞∞

±µ∞∞

±µ∞∞

±∞∞∞´±µ∞∞

≤µ∞∞ Ω

≠

≠ •±µ

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•±µ

∞[∏∑∞

∞[∑µ∂

∞[∂µ∏

∞[µ∑≤

∞[¥π∑

±

≤

≥

¥

µ

WM �«

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•±∞

∞[π∞π

∞[∏≤∂

∞[∑µ±

∞[∂∏≥

∞[∂≤±

WO�U(« WLOI�«

±≥∂≥[µ

±≤≥π[∞

±±≤∂[µ

±∞≤¥[µ

±µµ≤[µ

∂≥∞∂

∂∞∞∞

≥∞∂

±µ∞∞

±µ∞∞

±µ∞∞

±µ∞∞

±∞∞∞´±µ∞∞

≤µ∞∞ Ω

ÍbIM�« o#b²�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« ©≠®

•±∞ dFÝ WO�U(« WLOI�« w#UI

±

Õ ‚ ’ ©
±

· ≠ 
≤

·®

≤

Õ ‚ ’ ≠ 
±

Õ ‚ ’

≥∞∂ ™ ©∞[± ≠ ∞[±µ®

©¥∑≥µ≠® ≠ ≥∞∂

≥∞∂ ™ ∞[∞µ

µ∞¥±

±µ[≥

µ∞¥±

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

©»® q¹b³K W³HMUÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´
±

·   Ω wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[∞∏ Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[∞∏ Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ´ ∞[∞∏ Ω

∞[∞∞¥∏ ´ ∞[∞∏ Ω

•∏[µ Ω ±∞∞ ™ ∞[∞∏µ Ω

©»® s� d³*√ bzUŽ oIŠ t½_ qC#_« u¼ ©√® q¹b³�« d³²F¹ ≠√

WO�UŠ WLOF

π∞π

∏≤∂

∑µ±

±≥∂∂

≥∏µ≤

¥∞∞∞

±¥∏

ÍbIM�« o#b²�«

±∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞´±∞∞∞

≤∞∞∞ Ω

≠

≠ •±∞

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•±∞

∞[π∞π

∞[∏≤∂

∞[∑µ±

∞[∂∏≥

±

≤

≥

¥

WM �«

WO�U(« WLOI�«

rBgÐ —UM¹bK�

•∏

∞[π≤∂

∞[∏µ∑

∞[∑π¥

∞[∑≥µ

WO�UŠ WLOF

π≤∂

∏∑µ

∑π¥

±¥∑∞

¥∞¥∑

¥∞∞∞

¥∑

±∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞

±∞∞∞´±∞∞∞

≤∞∞∞ Ω

ÍbIM�« o#b²�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�«

WOł—U)« W¹bIM�«  UI#b²K� WO�U(« WLOI�« ©≠®

•∏ dFÝ WO�U(« WLOI�« w#UI

±

Õ ‚ ’ ©
±

· ≠ 
≤

·®

≤

Õ ‚ ’ ≠ 
±

Õ ‚ ’

¥∑ ™ ©∞[∏ ≠ ∞[±®

©±¥∏≠® ≠ ¥∑

¥∑ ™ ∞[∞≤

±πµ

∞[π¥

±πµ

wKš«b�« bzUF�« ‰bF�

WOKC#_« V Š Ø »

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

•∏[µ

‰Ë_«

©»® q¹b³�«

•±∞

w½U¦�«

©√® q¹b³�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

bzU �« …bzUH?�« dFÝ s� d³*√ bzU?Ž oIŠ t½_ U¹œUB²F« ‰u?³I� ©√® q¹b³�« d?³²F¹  ≠Ã

s� qF√ bzUŽ oI?Š t½_ U¹œUB²F« ÷u#d?� d³²F¹ ©»® q¹b?³�« U�√ ¨ ‚u �« w#

Æ‚u �« w# bzU �« …bzUH�« dFÝ

 W�uB<« W¹œUB²9ô« dO¹UF*« rOOIð  ¥≠∂

Apprisal of Discounted of Economic Criteria

q¦�  «dOG²� …bFÐ UNK�U?F²� Î«dE½ ¨dO¹UF*« Ác¼ UNÐ  eO9 w²�« U¹«e*« s� ržd�UÐ

v�≈ W?#U?{≈ ¨włU?²½ù« d?L?F�«Ë W¹b¹d?g?²�« W?LO?I�«Ë ¨W?Ozb?³*« W¹—U?L?¦?²?Ýô« W?HKJ²�«

œuIMK� W?OM�e�« WLOI�« —U?³²Žô« dEMÐ U¼cš√ l� ¨W?ł—U)«Ë WKš«b�« W¹bIM�«  U?I#b²�«

Ác¼ —U?³²Ž« sJ?1 «cN�Ë ¨WO?�UŠ rOF v?�≈ UNK¹u?%Ë  UI#b?²�« pKð rB?š ‰öš s�

U?N½u?* ¨W¹—U?L?¦²?Ýô« ’d?H�«Ë qz«b?³�« 5Ð WK{U?H?LK� W�u?³?I*« d?O¹U?F*« s� d?O¹U?F*«

ÆWLOK �« rOOI²�« dO¹UF� w# U¼d#uð Vł«u�« ◊ËdA�« s� b¹bF�« sLCð

w²�«Ë nFC?�« ◊UI½Ë  «œUI?²½ô« s� b¹bF�« t?ł«uð dO¹UF?*« Ác¼ ÊS# p�– l�Ë

∫wK¹ U� UNM�

‰b?F0 ¨qz«b?³�« lO?L?'Ë W¹uM ?�« W¹b?IM�« VÝUJLK� —U?L?¦?²?Ýô« …œU?Ž≈ ÷«d?²?#« ≠√

oI??×¹ b?F wKL??F�« lF«u�« w# s?J� Î̈ôË√ Âb?g?²?? *« rB??)« ‰b?F* ÍËU?? ?�

pKð —U??L?¦??²?Ý« …œU??Ž≈ bMŽ ¨rB??)« ‰b?F??� s� qF√ Ë√ d?³??*« Î«bzU?Ž ŸËd??A*«

vKŽ d?OŁQ²�« t½Q?ý s� –≈ ¨dO¹UF?*« Ác¼ w# nF{ WDI½ p�– d?³²?F¹Ë  UI?#b²�«

w#U?I —UOF?� Ê√ p�– v�≈ n{√ ¨dO?¹UF*« Ác¼ Â«b?g²Ý« bM?Ž WII?×²*« ZzU?²M�«

rB)« d?FÝ  U?³Ł ÷«d²#« s� ÊU?IKDM¹ bzUF�« ØW?HKJ²�« —UO?F�Ë WO�U?(« WL?OI�«

WKš«b�« W¹b?IM?�«  UI?#b?²�« l?O?L' q?¹bÐ Í_ włU?²½ù« d?L?F�« WKOÞ Âb?g?²? *«

‰«uÞ —UL?¦²Ýô« …œU?Ž≈ nO�UJð dFÝ Ω rB?)« dFÝ Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨W?ł—U)«Ë

v�≈ d?O¹U??F*« pKð Â«b?g?²?Ý« wC??H¹ Ê√ sJ1 p�– vKŽ ¡UMÐË ÆŸËd??A*« …U?O?Š

qC#_« ’d?H�« w¼ X O� ÊuJð bF W¹—UL?¦²Ý« ’d# Ë√ qz«b?³� WO�Ë_« ¡UDŽ≈

Æ…dOG²� WOMIðË W¹œUB²F« ·Ëdþ qþ w# WIUšË

…—uBÐ bzU?F�« Ø WHKJ²?�« —UOF?�Ë WO�U?(« WLO?I�« w#UI Í—U?OF?� s� q* bL?²F¹ ≠»

WKš«b�« W¹b?IM�«  U?I?#b²�« rB?) Âb?g?² ¹ Íc�« r?B)« ‰b?F?� vKŽ W?OÝU?Ý√

ÆWł—U)«Ë

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

VF?B¹ w²�« W?HKJ²�« pKð ¨…d?L?¦?²? *« ‰«u?�_« W?HKJð q¦1 ‰b?F*« «c¼ Ê√ U0Ë

d¹b?I²�« vKŽ ÎU?ÝUÝ√ nFu?²ðË ¨WM¹U?³²?�  UF?Fu²� l?Cgð YO?Š ¨WFbÐ U¼d¹b?Ið

dO?žË WOŽu?{u� dOž ÊuJð b?F W�bg?² *« rB)« —U?FÝ√ ÊS# «cÐË ¨wB?gA�«

WFœË W?×I ÂbŽ v�≈ pý öÐ  ÍœR?OÝ t½S# ¨«cJ¼ d?�_« ÊU* «–≈Ë ¨W×O?×I

d³?*√ Âbg² *« rB?)« dFÝ ÊU?* «–S# ¨WOÐU ?(«  UOKLF�« s� W?II×?²*« ZzU²M�«

Õ«d²?Fö� W¹bIM�«  UI#b?²�« ¡UDŽ≈ v�≈ ÍœR¹ ·uÝ …—ËdC�UÐ «c?N# ¨Â“ö�« s�

- «–≈ ULO# fJF?�«Ë wIOI(« UN½“Ë s� d³*√ W?LOF Ë√ U½“Ë v�Ë_«  «uM �« w#

 UI#b²K� WOL¼√ Ë√ U½“Ë wDF¹ ·uÝ t½S# ¨Â“ö�« s� qF√ rBš dFÝ ÷«d²#«

ÆwIOI(« UN½“Ë s� qF√ qł_« WK¹uD�« W¹bIM�«

bzUF�«Ø W?HKJ²�« —UO?F�Ë W?O�U(« W?LOI�« w#U?I —UO?F� s� q* Ê√ t?O# pý ô U2 ≠Ã

‰«R �«Ë ¨W?O×ÐdK� ÎöO�œ Ë√ Õ«d²?Fö� WO�U(« W?LOI�« q¦9 ÂUF—√ Ë√ ZzU?²½ ÊUODF¹

…—«œû� Âb??Ið Ë√ wDFð Ê√ sJ?1 ZzU?²?M�« Ë√ ÂU?F—_« Ác¼ Ê√ q?¼ ¨u¼ ÕËdD*«

b¹b% v�≈ ‰uIu�« qł√ s� ¨»uKD� u¼ ULŽ ¨W×{«Ë …—uI Ë√ öO�œ UOKF�«

—U³²?Žô« dEMÐ U½cš√ «–≈ ¨WŠd²?I� qz«bÐ …bŽ 5Ð s� qC#_« Õ«d?²Fô«Ë q¹b³�«

b?F –≈ ¨5¹œUB?²?Fô« Ë√ 5O�U*« ¡«d?³)« s� W?Žu?L−?� q¦9 ô U?OKF�« …—«œù« Ê√

ô bF Ë√ ¨UNMOÐ W½—UI*« VFB¹ YO×Ð ¨«b?ł WKO¾{ qz«b³�« 5Ð  UFËdH�« Ëb³ð

q¦� q¼U& v�≈ …—«œù« l#b¹ bF U2 ¨UOKF�« …—«œù« q³?F s� —U³²Žô« dEMÐ cšRð

Ê√ lF«u�« sJ� ¨qC#_« u¼ fO� q¹bÐ —U?O²š« r²¹ bF w�U²?�UÐË  UFËdH�« pKð

ÊU* «–≈ WIUgÐË ¨qz«b³�« 5Ð Î«dO³* ÎU?#ö²š« qJAð bF ¨WKO¾C�«  UFËdH�« Ác¼

W³? M�UÐ ‰U(« tO?KŽ u¼ UL* ¨ «—ôËb�« Ë√ d?O½U½b�«  «—UOK� Ë√ 5O�U0 q�U?F²�«

Æ…dO³J�«  UŽËdALK�

W?O�U(« W?L?O?I�« w#UI® s?¹—UO?F*« s¹c¼ Ê√ ¨‰u?I�« sJ1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

d#uðË ¨W?Nł s�  «œUI?²½ô« iF³� UL?N{dFð s� r?žd�U³# ©bzU?F�«ØWHKJ²�« —UO?F�Ë

oOI% sŽ Ê«e?łUŽ Ê«—UOF� U?LN½√ ô≈ ¨Èdš√ WNł s� W?LOK �« dO¹UF*« ◊Ëdý U?NO#

UL?NOKŽ œUL²?Žô« tł«uð w²�« q*UA*« s� b¹b?F�« „UM¼ Ê√ YOŠ ¨q�UJ�UÐ UL?N#«b¼√

W?{Ëd?F*« W¹—U??L?¦?²?Ýô« ’d?H�«Ë  U?Šd?²??I*« Ë√ qz«b?³�« 5Ð W?OK?C?#_« b¹b?% w#

ÆWK{UHLK�

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

eOL?²¹ —UOF*« «c¼ ÊQÐ ‰uI�« s?JLO# ¨wKš«b�« bzUF�« ‰b?F� —UOF0 oKF?²¹ U� U�√

W¹—U?−²�« W?O×Ðd?�« ”UO?I� Î«bO?ł Î«—UO?F?� d³?²F¹ Ê√ sJ1 YO?Š ¨W?OŽu?{u*« s� ŸuMÐ

ÆÕd²I*« ŸËdALK� w�U*« l{uK� UÝUJF½« q¦1 t½u* v�≈ W#U{≈Ë

w²�«  «œUI²½ô« s� b¹bF�« UC¹√ t?ł«u¹ —UOF*« «c¼ ÊS# ¨p�– s� ržd�« vKŽË

∫wK¹ U� UNM�

U¼—UL?¦²?Ý« œUF¹ wKš«b�« bzU?F�« ‰bF� —U?OF* U?I³Þ WF?Fu²*« W¹b?IM�«  UI?#b²�« Ê√ ≠√

W?³ M�UÐ W?IUš ¨wIDM� d?O?ž d�_« «c¼Ë ¨Âb?g²? *« rB)« d?FÝ fHMÐ …œU?Ž

Æ…dO³* Ë√ WFHðd� rBš —UFÝ√ UNO# Âbg² ¹ w²�« …dO³J�«  «—UL¦²Ýö�

 U?O?KL?Ž s� t??³KD²?¹ U* «dE½ ¨‰b?F?*« «c¼ »U? ??Š t?ł«uð w?²�«  UÐu?F??B�« ≠»

ÆÈdš_« dO¹UF*« UN³KD²ð ô ¨WO{U¹—Ë WOÐU Š  ôËU×�Ë

—U?O?F*« u¼ ¨wKš«b?�« bzU?F�« ‰b?F?� —U?O?F?� ÊQÐ ‰u?I�« sJ1 ¨p?�– vKŽ ¡UMÐË

«cÐË ¨rOK �« rOOI²�« —UOF� w# U¼d#uð Vł«u�« WOÝUÝ_« hzUB)« tO# d#«u²ð Íc�«

¡«uÝ  UŽËd?A*« rOOIð w#Ë qz«b³�« 5?Ð WK{UH*« w# …bL²?F*« dO¹UF*« s� d³?²F¹ t½S#

ÆWO�Ëb�« q¹uL²�«  U ÝR� q³F s�Ë wLOKFù« Ë√ w�Ëb�« Èu² *« vKŽ

W¹—U−?²�« WO×?Ðd�« ”UOI� —U?OF� s� d?¦*√ Â«bg?²Ý« …œUŽ qC?H¹ ¨p�– l� sJ�

ÆUNM� Í_ …œb;« ·«b¼ú� UI#ËË  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*« w#Ë

   

     

     

     

     

     

     

     

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

”œU&�« qBH�« s¹—U9Ë WK¾Ý√

`{Ë ¨œuIMK� W?O�U(« WL?OI�UÐ œuBI*« u¼ U?�Ë ¨W�uB?<« dO¹UF*UÐ œuB?I*« U� ≠±

øp�–

øUNÐU ²Šô W�bg² *« WGOB�« w¼ U�Ë ¨WO�U(« WLOI�« w#UBÐ œuBI*« U� ≠≤

 U?ŽËd?A*« 5Ð WK{U?HLK?� WO�U?(« W?L?OI?�« w#UI —U?O?F?� Â«bg?²?Ý« sJ1 nO?* ≠≥

÷u#d� Ë√ ‰u³I� ŸËdA*« d³²F¹ v²�Ë ¨qC#_« q¹b³�« œb×¹ nO*Ë ø…œbF²*«

øp�– `{Ë ¨U¹œUB²F«

`{Ë ¨WO�U(« WL?OI�« w#UI —UOF� w# nFC�« ◊U?I½ Ë√  «œUI²½ô« r¼√ w¼ U� ≠¥

øp�–

øWO�U(« WLOI�« dýR�Ë WO�U(« WLOI�« w#UI —UOF� 5Ð ·ö²šô« tłË√ w¼ U� ≠µ

jÝu?²*« ‰b?F*« 5ÐË tMOÐ ‚d?H�« u¼ U?�Ë ¨bzU?F�«Ø W?HKJ²�« —U?O?F0 œu?B?I*« U?� ≠∂

øp�– `{Ë øbzUFK�

5Ð WK{UH*« w# tOKŽ œU?L²Žô« sJ1 Íc�« qC#_« —UOF*« d³?²F¹ p¹√— w# ULN¹√ ≠∑

—U?OF?� u¼ q¼ ¨rOKÝ Í—UL?¦²?Ý« —«dF v�≈ ‰u?Iu�«Ë W¹—UL?¦²?Ýô«  UŽËd?A*«

ø«–U*Ë ¨bzUF�« ØWHKJ²�« —UOF� Â√ ¨WO�U(« WLOI�« w#UI

d?O¹UF*« 5ÐË tMO?Ð ·ö²?šô« WDI½ w¼ U?�Ë ¨wKš«b�« bzUF�« ‰b?F0 œu?BI*« U?� ≠∏

øtÐU ²Šô W�bg² *« WGOB�« w¼ U�Ë øWIÐU �« W¹œUB²Fô«

WK{UH*« w# UNOKŽ œU?L²Žô« sJ1 q¼Ë ¨W¹œUB²Fô« dO?¹UF*« rOIð Ê√ sJ1 nO* ≠π

Æp�– `{Ë ø W×łU½ W¹—UL¦²Ý«  «—«dF v�≈ ÎôuIË  UŽËdA*« 5Ð

ØbzU?F�« ØW?HKJ²�« —U?OF?� s� q* Â«b?g?²ÝUÐ ¨qC?#_« u¼ q¹b?³�« ÊuJ¹ v²?� ≠±∞

øwKš«b�« bzUF�« ‰bF� —UOF�Ë

s� q* Â«bg?²ÝUÐ ÷u#d?� Ë√ U¹œUB²?F« ‰u³I?� ŸËdA*« Ë√ q¹b?³�« ÊuJ¹ v²� ≠±±

øwKš«b�« bzUF�« ‰bF�Ë bzUF�« ØWHKJ²�« —UOF�

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Æ©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ≠±≤

*
•±≤ rB)« dFÝ Âbg²Ý«

∫wK¹ U� »uKD*«

w#U?I —UOF?� Â«bg?²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC?#_« u¼ 5K¹b³?�« s� Í√ œbŠ ≠±

øWO�U(« WLOI�«

ÆUNOKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠≤

ø«–U*Ë U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³�« s� Í√ ≠≥

©»¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ≠±≥

∫ Ê√ XLKŽ «–S#

ÆÍuM �« —UŁb½ô« WBŠ »U ²Š« w# XÐU¦�« j I�« WI¹dÞ œUL²Ž« r²¹  ≠

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

µ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞

±∞∞∞

µ

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞∞

©»® q¹b³�«

∏∞∞∞

µ∞∞

¥

≥∞∞∞

≤∞∞∞

≤∞∞∞

±∞∞∞

≠

©√® q¹b³�«

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« æ

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð æ

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« æ

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≥µ∞∞∞

∑∞∞∞

¥

∏∞∞∞

©»® ŸËdA*«

≤µ∞∞∞

µ∞∞∞

µ

∂∞∞∞

©√® ŸËdA*«

Æ—UM¹bK� WO�U(« WLOI�« vKŽ ‰uB×K� wzUBŠù« o×K*« v�≈ Ÿułd�« sJ1 ≠

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

ÆÍuM �« bzUF�« s� •±µ ‡Ð qšb�« W³¹d{ —bIð ≠

Æ•∏ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ  ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

w#U?I —UOF?� Â«bg?²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC?#_« u¼ 5K¹b³?�« s� Í√ œbŠ ≠ √

øWO�U(« WLOI�«

øUN²OKC#√ V Š  UŽËdA*« Ë√ qz«b³�« Vð— ≠»

ø«–U*Ë U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³�« s� Í√ ≠Ã

Æ©™® ŸËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ≠±¥

∫ Ê√ XLKŽ «–S#

Æ—UM¹œ ©∂∞∞∞® ‡Ð włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# ŸËdA*« WLOF —bIð ≠

Æ•±∞ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

Â«bg²?ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ô Â√ U¹œUB²F« ‰u?³I� d³²?F¹ ©™® ŸËdA*« Ê√ q¼ œbŠ

øWO�U(« WLOI�« w#UI —UOF�

W?¦¹bŠ WM*U?� vKŽ ‰uB?×K� ¨ZO ?M�«Ë ‰eG�« W?*dý w# U?OKF�« …—«œù« Vždð ≠±µ

vKŽ XK?B?Š ¨Âö??Žù« qzU?ÝË w?# ¡UDF�« ÕdÞ b??FÐË ¨ZO?? M�« W??ŽUMI w#

XML??Cð w²�«Ë Æ‰U??:« «c¼ w# W??B??B?g??²*«  U??*d??A�« iFÐ s� 5{d??Ž

∫WO�U²�«  U�uKF*«

dHI

±

≤

≥

¥

µ

≤µ∞∞∞

dHI

±∞∞∞∞

∏∞∞∞

¥∞∞∞

dHI

≠

±≤∞∞∞

±¥∞∞∞

dHI

±∞∞∞∞

¥∞∞∞

W¹uM&�« W¹bIM�«  UIb²�«

Wł—U)«

W¹uM&�« W¹bIM�«  UIb²�«

WKš«b�«
WM&�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫Ê√ XLKŽ «–S#

Æ•±∞ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ≠

•∏ u¼ ‚u �« w# bzU �« …bzUH�« dFÝ ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

∫WO�U²�« dO¹UF*« Â«bg²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC#_« u¼ 5K¹b³�« s� Í√ œbŠ ≠ √

ÆbzUFK� jÝu²*« ‰bF*« —UOF� ≠±

ÆWO�U(« WLOI�« w#UI —UOF� ≠≤

WO�U(« WLOI�« dýR� ≠≥

ÆdO¹UF*« lOLł Â«bg²ÝUÐ UN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠»

ødO¹UF*« lOLł Â«bg²ÝUÐ ø«–U*Ë U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ qz«b³�« s� Í√ ≠Ã

Ê«d?#_« b?Š√ ‰«b?³?²?Ý« ¨pO?�«d?O? �« W?ŽUMI W?*d?ý w?# U?OKF�« …—«œù« Vždð ≠±∂

qzU?ÝË w# ¡U?DF�« ÷d?Ž b?FÐË ¨d??³?*√ W?O?łU?²½≈ W??FUDÐË b¹b?ł Êd?H?Ð W1b?I�«

w# WBBg?²*« WO*UF�«  U*dA�« iFÐ q³F s� 5{d?Ž vKŽ XKBŠ ¨ÂöŽù«

∫WO�U²�«  U�uKF*« vKŽ ÷ËdF�« pKð XMLCð bFË ¨‰U:« «c¼

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±≤∞∞∞

≥

≤∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

©»® ÷dF�«

±≥∞∞∞

¥

≥∞∞∞

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

©√® ÷dF�«

lOLł vKŽ WÐUłù« s� ¡UN²½ô« bFÐË WKI² � …—uBÐ —UOF� q* l� q�UF²�« ̈ WK¾Ý_« Ác¼ q¦� w# qCH¹ ≠

iFÐ s� …œU?H²?Ýô« W?O½UJ�≈ l� «cJ¼Ë w½U?¦�« —U?OF*« v�≈ ‰U?I?²½ô« r²¹ ¨—UO?F*UÐ W?IKF?²*« VO�UD*«

Æ‰Ë_« —UOF*« U¼d#u¹ w²�«  U�uKF*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

∫ Ê√ XLKŽ «–S#

ÆÍuM �« —UŁb½ô« »U ²Š« w# XÐU¦�« j I�« WI¹dÞ bL²Fð W*dA�«  ≠

ÆÍuM �« bzUF�« s� •≤∞ ‡Ð qšb�« W³¹d{ —bIð ≠

Æ•∏ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

∫WO�U²�« dO¹UF*« Â«bg²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC#_« u¼ 5{dF�« s� Í√ œbŠ ≠  √

Æœ«œd²Ýô« …d²# —UOF�  ≠±

ÆWO�U(« WLOI�« w#UI —UOF�  ≠≤

ÆbzUF�« ØWHKJ²�« —UOF�  ≠≥

ÆdO¹UF*« lOLł Â«bg²ÝUÐ UN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð—  ≠»

s¹—UOF*« s� q* Â«b?g²ÝUÐ ø«–U*Ë ¨U¹œUB²?F« ‰u³I� d³?²F¹ 5{dF�« s� Í√  ≠Ã

Æ•±∞ u¼ ‚u �« w# bzU �« …bzUH�« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨Y�U¦�«Ë w½U¦�«

©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ≠±∑

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« æ

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« æ

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð æ

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±¥∞∞∞

¥

≤∞∞∞

¥∞∞∞

©»® ÷dF�«

±∞∞∞∞

≥

±∂∞∞

≥∞∞∞

©√® ÷dF�«

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞

≥

≤∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

©»® q¹b³�«

±≥∞∞∞

¥

≥∞∞∞

µ∞∞∞

¥∞∞∞

≥∞∞∞

≤∞∞∞

©√® q¹b³�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²	ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫Ê√ XLKŽ «–S#

Æ•∏ u¼ Âbg² *« rB)« dFÝ  ≠

•π u¼ ‚u �« w# bzU �« …bzUH�« dFÝ  ≠

∫wK¹ U� »uKD*«

∫WO�U²�« dO¹UF*« Â«bg²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC#_« u¼ 5K¹b³�« s� Í√ œbŠ  ≠√

ÆbzUFK� jÝu²*« ‰bF*« —UOF� ≠±

ÆbzUF�« Ø WHKJ²�« —UOF� ≠≤

ø5¹—UOF*« Â«bg²ÝUÐ UN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð—  ≠»

Æs¹—UOF*« ö* Â«bg²ÝUÐ «–U*Ë U¹œUB²F« ‰u³I� d³²F¹ 5K¹b³�« s� Í√  ≠Ã

W¹œU??B??²?F« ÈËb??ł W??Ý«—œ ¡«d??łSÐ W¹—U??L?¦??²??Ýô«  U?*d??A�« Èb??Š≈ X�U??F ≠±∏

∫WO�U²�«  U�uKF*« UN¹b�  d#uð «–S# ¨©»¨√® 5ŽËdALK�

∫wK¹ U� »uKD*«

‰bF� —UOF� Â«b?g²ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC#_« u¼ 5ŽËdA*« s� Í√ œbŠ  ≠√

¨•±∞ rB?)« —UF?Ý√ X�bg?²?Ý« W*d?A�« Ê√ XLKŽ «–≈ ¨wKš«b�« bzU?F�«

Æ©»® q¹b³K� W³ M�UÐ •±µ ¨ •±∞ Ë ©√® q¹b³K� W³ M�UÐ •±∂

ÆUN²OKC#√ V Š  UŽËdA*« Vð— ≠»

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« ≠

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF —bIð ≠

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« ≠

∫wðü« qJA�UÐ X½U* W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« ≠

±

≤

≥

¥

µ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞

≤∞∞∞

µ

≥∞∞∞

≤∞∞∞

dHI

¥∞∞∞

≥∞∞∞

©»® q¹b³�«

±µ∞∞∞

≥∞∞∞

≥

µ∞∞∞

∂∞∞∞

∑∞∞∞

≠

≠

©√® q¹b³�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©W¹œUB²	ô« dO¹UF*«® W�uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO	 dO¹UF� ∫”œU��« qBH�«

…bzU?H�« d?F?Ý Ê√ XLK?Ž «–≈ Î̈U¹œU?B?²?F« ‰u?³?I?� d?³?²?F¹ 5ŽËd?A*« s� Í√ ≠Ã

Æ•±± u¼ ‚u �« w# bzU �«

Æ©»¨√® 5K¹b³�« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d#uð «–≈ ≠±π

∫wK¹ U� »uKD*«

‰bF� —U?OF� Â«bg²ÝUÐ p�–Ë ¨ø«–U*Ë ¨qC?#_« u¼ 5K¹b³�« s� Í√ œbŠ  ≠√

ÆwKš«b�« bzUF�«

©√® q¹b³K� W³ M�UÐ •±µ ¨•±∞ rB)« —UFÝ√ Â«bg²Ý« - t½√ XLKŽ «–≈

©»® q¹b³K� W³ M�UÐ •±∞ ¨ •∏ Ë

øUN²OKC#√ V Š qz«b³�« Vð— ≠»

bzU �« …bzU?H�« dFÝ Ê√ XLKŽ «–≈ ¨U¹œU?B²F« ‰u³?I� d³²?F¹ 5K¹b³�« s� Í√ ≠Ã

 Æ•±≤ u¼ ‚u �« w#

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« æ

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« æ

©…œdg*® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w# q¹b³�« WLOF  —bF æ

W³¹dC�«Ë —UŁb½ô« q³F W¹uM �« W¹bIM�«  UI#b²�« æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

¥∞∞∞∞

¥

∏∞∞∞

±≤∞∞∞

©»® ÷dF�«

∂∞∞∞∞

µ

±∞∞∞∞

±µ∞∞∞

©√® ÷dF�«

©W¹œUB²9ô« dO¹UF*«® W3uB<« W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫”œU>�« qBH�«
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l�U��« qBH�«

 W¹—U−²	« WO×Ðd	« ”UO� dO¹UF�

b�Q²	« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w�

Criteria for Measurement of Comercial

Profitability Under uncertating Conditions

7
‰œU‡‡‡‡F²�« WDI½ »uKÝ√ ≠±

 «—«dI�« …d−ý »uKÝ√ ≠≤

WOÝU�(« Wł—œ »uKÝ√ ≠≥
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

lÐU �« qBH�«

b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF�

Criteria for Measurement of Comercial

Profitability Under uncertating Conditions

∫W‡‡‡‡�bI�

Î«dO?³� ÎU�UL?²¼« ¨b�Q²�« Âb?Ž ·Ëdþ qþ w�  UŽËdA*« rO?OIð Ÿu{u?� ‰U½ bI�

rO??O?IðË q¹u??L?²�«Ë —U??L?¦??²?Ýô« ÊËR??AÐ 5L??²?N*«Ë 5¦??ŠU?³�« s� b?¹b?F�« q³??2 s�

w� ÎôU?L?²Š«Ë W?N?ł«u� d?¦?�_« ·ËdE�« q¦9 ¨·ËdE�« Ác¼ Ê_ Î«dE½ ¨ U?ŽËd?A*«

Æb�Q²�« ·Ëdþ s� WOKLF�« …UO(«

W?�“ö�« W?O?�UJ�«  U??�uKF*« d?�uð Âb?Ž u¼ ¨b?�Q?²�« Âb?Ž ·ËdE?Ð UM¼ b?B?I¹Ë

tł«u¹ b2 sJ� ¨WŠd²I*« qz«b³�« sŽ  U�uKF*« d�u²ð b2Ë ¨WK{UH*«Ë rOOI²�« WOKLF�

U¼cš√Ë  ôU?L²Šô« pKð W?Ý«—œË qOK% s� bÐ ô UM¼Ë ¨ ôUL²?Š« …bŽ q¹bÐ q�

Æ—U³²Žô« dEMÐ

dOJH²�« v�≈ ÈËb'«  UÝ«—bÐ 5L²?N*«Ë 5¦ŠU³�« iFÐ ÂUL²¼ô« p�– l�œ b2Ë

WK{UH*«Ë  U?ŽËdA*« ÈËbł Èb?� vKŽ rJ(« s� sJ9 ¨WMOF� VO�U?Ý√ œU−¹≈ w�

¨VO�U?Ý_« s� b?¹b?F�« v�≈ qTu?²�« tM?Ž Z²½ Íc�«Ë ¨·ËdE�« pKð qþ w?� U?NMOÐ

‰ËUM²ð w²�«Ë ¨b?�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w�  U?ŽËdA*« rO?OIð UN�ö?š s� sJ1 w²�«

vKŽ  «dOG?²�« pKð dŁ«Ë ö³I²?Z� UNð«dO?Gð  ôUL²Š«Ë  «d?OG²*« s� b¹bF�« W?'UF�

ÆWIÐUZ�« dO¹UF*UÐ WKB×²*« ZzU²M�«

dŁ« W'UF� q¦� ¨©wKš«b�« bzU?F�« ‰bF� —UOF� Ë√ WO�U(« WLO?I�« w�UT —UOFL�®

¨—UFÝ_« w� dOG²�« dŁ√ Ë√ WO�U(« WLOI�« w�UT vKŽ W¹—UL¦²Ýô« nO�UJ²�« w� dOG²�«

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

rB)« —UFÝ√ w� d?OG²�« Ë√ W½UOB�« Ë√ qOGA?²�« nO�UJð w� dOG²�« Ë√ ¨ «œ«d¹ù« Ë√

ÆrOOI²�« WOKLŽ w� W�ba²Z*« dO¹UF*« ZzU²½ vKŽ W�ba²Z*«

UN½u� ¨rOOI²�« WOKLŽ w� W�ba?²Z*« q�«uF�« w� WKL²;«  «dOG²�« …d¦J� Î«dE½Ë

ÈËb?'«  U?Ý«—bÐ 5LzU?I�« vKŽ bÐ ô «c� ¨‰u?N?−?� q³?I?²Z?� l� q�U?F?²ð W?OKL?Ž

WO×Ðd�« Ÿu{u0 W?2öŽË WOL¼√ d¦�_«  «d?OG²*« vKŽ eO�d²�« s�  U?ŽËdA*« rOOIðË

WD³ðd*« b?�Q²�« Âb?ŽË …dÞU?<« Wł—œ qOKIð vKŽ b?ŽUZ?ð w²�«Ë ¨WN?ł s� W¹—U−?²�«

ÆÈdš√ WNł s� Õd²I*« ŸËdA*UÐ

U?N?�«b?a?²?Ý« s?J1 VO�U?Ý√ …b?Ž „UM¼ Ê√ ¨‰u?I�« sJ?1 ¨”U?Ý_« «c¼ vKŽË

5Ð ÕË«d?²ð w²�«Ë ¨b?�Q²�« Âb?Ž ·Ëdþ qþ w� U?NMOÐ WK{U?H*«Ë  UŽËd?A*« rO?OI?²�

©±®

∫wK¹ U� VO�UÝ_« pKð s�Ë WOIO³D²�«Ë W¹dEM�« 5ÐË bOIF²�«Ë W2b�«

Break - Even Point     ‰œUF²�« WDI½  ±≠∑

Decision Tree         «—«dI�« …d−ý  ≤≠∑

Sensitivity Analysis  WOÝUZ(« qOK%  ≥≠∑

ÆqOBH²�« s� ¡wAÐ VO�UÝ_« pKð W'UF� qBH�« «c¼ w� ‰ËU×½ ·uÝË   

©≤®

‰œUF²�« WDI½ »uKÝ√   ±≠∑

©WO×O{uð WK¦�√® ÆUNÝUO� ‚dÞË ‰œUF²�« WDI½ ÂuNH�  ±≠±≠∑

5Ð  U?2ö?F�« W?Ý«—œ ‰ö?š s� ‰œU?F?²�« WDI½ qOK?% vKŽ »uKÝ_« «c¼ e?�d¹

Æ UFO³*«Ë ÃU²½ù« s� WHK²a�  U¹u²Z� bMŽË ÕUÐ—_«Ë nO�UJ²�«Ë  «œ«d¹ù«

WOKJ�«  «œ«d¹ù« 5Ð ÍËUZ²�« U¼bMŽ oI×²¹ w²�« WDIM�« ¨‰œUF²�« WDIMÐ bBI¹Ë

ÆdzUZš ôË ÕUÐ—√ UNO� ÊuJð ô w²�« WDIM�« Í√ ¨5F� "UM� WOKJ�« nO�UJ²�«Ë

WMOF� W³ZM� Ë√ WOłU²½ù« W2UD�« s� W?³ZM� U�√ ¨‰œUF²�« WDI½ sŽ dO³F²�« sJ1Ë

WDI½ XFHð—« ULKJ� …œUŽË Î̈U¹bI½ Ë√ ÎUOL� U�√ UNMŽ dO³F²�« sJ1 UL� ¨ «œ«d¹ù« s�

±∂∑ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨ UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²2ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨e¹eF�« b³Ž dOLÝ ©±®

≤∂π ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨w�UN²�« bLŠ√ rFM*« b³Ž Æœ ©≤®

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

U?LK� ¨XC?H?a½« U?LK�Ë ¨ÕUÐ—_« oO?I?% s� ŸËd?A*« ’d?�  œ«“ U?LK� ¨‰œU?F?²�«

‰œUF²�« WDI½ bMŽ qOGA²�« Èu²Z� 5Ð ‚dH�« q¦1Ë ÆdzUZš ÀËbŠ  ôUL²Š«  œ«“

ÆdÞUa� W¹√ s� ŸËdA*« p�c� ©ÊU�√ WIDM�® ŸËdALK� WF2u²*« WOłU²½ù« W2UD�«Ë

‰œUF²�« WDI½ qOK% ‚dÞ  ≤≠±≠∑

s� ¨W¹d³'« ‚dD�« Â«ba²ÝUÐ Ë√ UO½U?OÐ U�√ ‰œUF²�« WDI½ b¹b% v�≈ qTu²�« sJ1

 Ułd<«Ë  öšb*«  U¹u²Z� YOŠ s� WMO?F� WMZ�  U�uKF*« vKŽ œUL²Žô« ‰öš

∫W�ba²Z*« ‚dD�« iF³� ÷dŽ wK¹ ULO�Ë Æ Ułd<« tHO�uðË —UFÝ_«Ë

∫W‡O½UO³�« WI¹dD�« ≠√

ÍœuLF?�« —u;« qF−Ð p�–Ë ¨WO½U?O³�« VO�UÝ_« o�Ë ‰œUF?²�« WDI½ b¹b% r²¹

r²¹ rŁ  U?F?O?³*« Ë√ ÃU?²½ù« q¦?L?O?� wI?�_« ‰u;« U?�√ ¨nO�U?J²�«Ë  «œ«d¹ù« q¦1

q� bMŽË WF2u²*«  «œ«d¹ù« ¨tOKŽ WDI½ q� q¦9 Íc�« ¨wKJ�« œ«d¹ù« vM×M� rÝ—

q� q¦9 Íc�« ¨WOK?J�« nO�UJ²�« vM×M� rÝd¹ UL?� ¨ÃU²½ù«  U¹u²?Z� s� Èu²?Z�

 U¹u²Z� s� Èu²Z� q� sŽË …dOG?²*«Ë W²ÐU¦�« nO�UJ²�« w�ULł≈ Èu²Z� tOKŽ WDI½

Æ…dOG²*« nO�UJ²�« vM×M�Ë W²ÐU¦�« nO�UJ²�« vM×M� rÝ— v�≈ W�U{≈ ¨ÃU²½ù«

∫w�U²�« w½UO³�« qJA�« ‰öš s� ‰œUF²�« WDI½Ë  UOM×M*« pKð `O{uð sJ1Ë

   

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫WO�U²�«  U{«d²�ô« s�bÐ ô ¨UO½UOÐ ‰œUF²�« WDI½ qOK% qł√ s�Ë

Æ…bŠu�« lOÐ dFÝ  U³Ł ≠±

ÆW−²M*« …bŠuK� …dOG²*« WHKJ²�«  U³Ł ≠≤

5Ð W?ODš W2ö?Ž œu?łË v�≈ ÍœR¹ p�– ÊS� ¨ U?{«d?²�ô« Ác¼ ”U?Ý√ vKŽË

Èu?²Z0 jI?� W�u³?I� ÊuJð W?2ö?F�« Ác¼Ë ¨WOKJ�« nO�UJ?²�«Ë wKJ�« œ«d¹ù« vM×M�

Æ©
≤
„≠

±
„® 5Ð —uB;« ÃU²½ù«

W?OKJ?�« nO�UJ²�«Ë wKJ�« œ«d?¹ù« vM×M� U?N?O?� l?ÞU?I?²¹ w²�« WDI?M�« ÊS?� …œU?ŽË

Ω wKJ?�« œ«d¹ù« ÊuJ¹ U¼b?MŽ w²�« ≠ ‰œU??F??²�« WDI?½ w¼ ©Ê® WDIM?Ð q¦??L?²?ð w²�«Ë

Æ…—UZš ôË `Ð— ô UNO� oI% ô …QAM*«Ë WOKJ�« nO�UJ²�«

d³?�√ ÊuJð WOKJ�« n?O�UJ²�« Ê_ ¨dzUZ?š „UM¼ ÊuJ²� ¨‰œU?F²�« WDI½ q³?2 U�√

Ê_ ¨ÕUÐ—√ „UM¼ Êu?J²?� ¨‰œU?F??²�« WDI½ ©51 vK?Ž® b?FÐ U?�√ ¨wK?J�« œ«d¹ù« s�

ÆWOKJ�« nO�UJ²�« s� d³�√ ÊuJ¹ wKJ�« œ«d¹ù«

∫wK¹ U0  U2öF�« Ác¼ `O{uð sJ1Ë

∫ÊuJ¹ ‰œUF²�« WDI½ w� æ

Æ©…—UZš ôË `Ð— ô® WOKJ�« nO�UJ²�« Ω wKJ�« œ«d¹ù«

∫ÊuJð ‰œUF²�« WDI½ ©—UZ¹ vKŽ® q³2 æ

Æ©…—UZš® wKJ�« œ«d¹ù« < WOKJ�« nO�UJ²�«

∫ÊuJ¹ ‰œUF²�« WDI½ ©51 vKŽ® bFÐ æ

Æ©`Ð—® WOKJ�« nO�UJ²�« < wKJ�« œ«d¹ù«

∫W¹d³'« WI¹dD�«  ≠»

s� …œU?H?²?Ýô« s� b?Ð ô ¨ÎU¹d?³?ł ‰œU?F?²�« WDI½ b¹b??% v�≈ ‰u?Tu�« qł√ s�

∫wðüUÐ q¦9 w²�«Ë W¹d³ł W�œUF� Ë√ mOBÐ UNMŽ dO³F²�«Ë WIÐUZ�«  U2öF�«

…bŠ«u�« …bŠu�« lOÐ dFÝ  ™  UFO³*« WOL� Ω wKJ�« œ«d¹ù« æ

©±® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ »  ™ 
Ê
„  Ω

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

…dOG²*« nO�UJ²�« ´ W²ÐU¦�« nO�UJ²�« Ω WOKJ�« nO�UJ²�« æ

©…dOG²*« …bŠu�« WHK�  ™ ÃU²½ù« WOL�® ´ W²ÐU¦�« nO�UJ²�« Ω                 

©≤® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ⁄  ™ 
Ê
„ ´ Ê Ω                 

∫ÊuJO� ©
Ê
„® ‰œUF²�« WDI½ w� U�√ æ

WOKJ�« nO�UJ²�« Ω wKJ�« œ«d¹ù«

∫vKŽ qB×½ ©≤¨±® 5²�œUF*UÐ i¹uF²�UÐË

⁄  ™ 
Ê
„ ´ À Ω »  ™ 

Ê
„

∫vKŽ qB×½ WIÐUD²*« w�dD� VOðd²�« …œUŽSÐË

À Ω ⁄
Ê
„  ™ »

Ê
„

À Ω ©⁄≠»® 
Ê
„

©≥® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω
Ê
„  ∴

∫wMF¹ «c¼Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‰œUF²�« WOL�

s� p�–Ë ŸËdALK� WOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL� sŽ dO³F²�« sJ1Ë æ

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš

©¥® ÆÆ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WOłU²½ù« W2UD�« s� VZM� ‰œUF²�« WOL�

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš s� U¹bI½ ‰œUF²�« WDI½ sŽ dO³F²�« sJ1 UL� æ

©µ®ÆÆÆ  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ΩÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2

À

⁄ ≠ »

‰œUF²�« WOL�

ŸËdALK� WOKJ�« WOłU²½ù« W2UD�«

W²ÐU¦�« nO�UJ²�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ≠ ±

…dOG²*« …bŠu�« WHK�

…bŠu�« lOÐ dFÝ

±
À

‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ≠ ±

⁄

»

W²ÐU¦�« nO�UJ²�«

…dOG²*« …bŠu�« WHK� ≠ …bŠu�« lOÐ dFÝ

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Â«ba²Ý« b?MŽË  «œ«d¹ù« s� W³ZM� ÍbIM�« ‰œUF²�« W?LO2 sŽ dO³F?²�« sJ¹ UL� æ

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš s� ¨WK�U� ŸËdALK� WOłU²½ù« W2UD�«

Ω WOłU²½ù« W2UD�« s� VZM� ÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2

 ©∂® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

WTU)« ‰œU?F²�« WDIMÐ WTU?š W�œUF� ‚UI?²ýô ©≥® W�œUF*« Â«ba?²Ý« sJ1 «c¼ æ

Íc�« ¨lO?³�« d?FZ?� v½œ_« b(« W�U?(« Ác¼ w� q¦9 w²?�«Ë ©»® lO³�« —U?F?ÝQÐ

dO?³F?²�« sJ1 w²�«Ë …—U?Zš ôË U?×Ð— ô oI×¹ Ê√ ÊËœ tKL?% ŸËdA?LK� sJ1

∫WO�U²�« WGOB�UÐ UNMŽ

©∑® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ   ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω »

oOI×²� UNIOI% WÐuKD*«  UFO³*« WOL� b¹b×²� ‰œUF²�« WDI½ Â«ba²Ý« sJ1 UL� æ

¨tO�≈ ‰u?Tu�« »uKD� ·bN� W?OLJ�« Ác¼ —U³²?Ž«Ë ÕUÐ—_« s� 5F� Èu²?Z�

∫WO�U²�« WGOB�« Â«ba²Ý« ‰öš s� p�– oOI% sJ1Ë

 Ω ÕUÐ—_« s� 5F� Èu²Z� oOI×²� Â“ö�«  UFO³*« r−Š

©∏® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ   ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

ÍËUZ¹ Íc�«Ë Íb(« `Ðd�« u¼ ¨W¹b(« WL¼UZ*UÐ UM¼ bBI¹Ë

…dOG²*« …bŠu�« WHKJð  ≠ …bŠu�« lOÐ dFÝ Ω 5Ð ‚dH�«

∫©±® ‰U¦�

WMZ�Ë W¹œUB²2ô« Á«Ëbł ”—bð ŸËdA� sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d�uð «–≈

∫©ö¦� WFÐ«d�« WMZ�«® W¹œUŽ qOGAð

ÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2

…bŠu�« lOÐ dFÝ ™ WOKJ�« WOłU²½ù« W2UD�«

⁄ ™ 
Ê
„  ´  À

Ê
„

»uKD*« ÕUÐ—_« Èu²Z� ´ W²ÐU¦�« nO�UJ²�«

…bŠuK� W¹b(« WL¼UZ*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

—UM¹œ ≤µ Ω  ©»® …bŠu�« lOÐ dFÝ æ

—UM¹œ ±∞∞∞∞∞ Ω ©À® WO½U¦�« nO�UJ²�« æ

—UM¹œ ±µ Ω ©⁄® …dOG²*« …bŠu�« WHKJð æ

…bŠË ≤∞∞∞∞ Ω WOKJ�« ŸËdA*« W2UÞ æ

∫wK¹ U� »uKD*«

ÆŸËdALK� WOKJ�« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL� b¹b% ≠±

W?OKJ�« W?2UD?�« s� W?³?ZM� ©U¹b?I½ ‰œU?F?²�« WDI?½® Íb?IM�« ‰œU?F?²�« W?L?O?2 b¹b?% ≠≤

©W¹bI½  «bŠuÐ UNMŽ Î«d³F�® ŸËdALK�

∫»«u'«

∫WO�U²�«  «uD)« œUL²Ž« s� bÐ ô WÐUłù« qł√ s�

∫WO�U²�« WGOB�« o�Ë p�–Ë ‰œUF²�« WOL� »UZ²Š« r²¹  ≠ √

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω ‰œUF²�« WOL�        

…bŠË ±∞∞∞∞ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω                     

WDI½ o?I?×¹ ¨W??ŠU?²*«  U??�uKF*« v?�≈ Î«œUM²?Ý«Ë wM?F*« ŸËd?A*« Ê√ w?MF¹ «c¼Ë

Æ…bŠË ©±∞∞∞∞® WOłU²½ù« t²2UÞ qBð U�bMŽ t�œUFð

Æ…—UZš ôË `Ð— ô oI×¹ ô t½S� ¨ÃU²½ù« s� Èu²Z*« «cNÐË

∫WO�U²�« WGOB�« o�Ë p�–Ë WOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL� b¹b% r²¹ ≠»

±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL�

•µ∞  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  

oI?×?²ð ¨WO?łU?²½ù« W?2UD�« s� W?³ZM�Ë ŸËd?A?LK� ‰œU?F²�« W?DI½ Ê√ wMF¹ «c¼Ë

À

⁄ ≠ »

±∞∞∞∞∞

±µ ≠ ≤µ

±∞∞∞∞∞

±∞

±∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

‰œUF²�« WOL�

WOłU²½ù« W2UD�«

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

qOGA²�« s� Èu²Z*« «cNÐË WOKJ�« WOłU²½ù« t²2UÞ s� •µ∞ ‡Ð ŸËdA*« qG²A¹ U�bMŽ

Æ…—UZš ôË U×Ð— ô oI×¹ ô t½S�

W?LO?2 b¹b?% s� ÎôË√ bÐ ö?� ¨‰«RZ�« s� w½U?¦�« rZ?I�« vKŽ WÐU?łù« qł√ s� ≠≤

sJ1Ë WO?łU²½ù« W2UD�« s� W?³ZM� ‰œUF?²�« WDI½ b¹b% rŁ s�Ë ÍbIM�« ‰œU?F²�«

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš s� ÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2 b¹b%

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ©W¹bIM�«  «bŠu�« Â«ba²ÝUÐ® ÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω                                                   

—UM¹œ ≤µ∞∞∞∞   Ω   

t??²?L??O?2 ÃU??²½≈ Z²M¹ U??�bMŽ ÎU¹b??I½ t�œU?F?ð WDI½ oI??×¹ ŸËd?A*« Ê√ w?MF¹ «c¼Ë

…—UZš ôË U×Ð— oI?×¹ ô t½S� ¨ÃU²½ù« WLO2 s� Èu?²Z*« «cNÐË —UM¹œ ©≤µ∞∞∞∞®

s� r²¹ Ê√ sJL?O� W?O?łU²½ù« W?2UD�« s� W³?ZM� Íb?IM�« ‰œUF?²�« W?LO?2 »UZ?²Š« U?�√

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš

Ω ŸËdALK� WOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM� ÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2

•µ∞  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω 

Æ WOłU²½ù« W2UÞ nBMÐ qGAM¹ U�bMŽ t�œUFð oI×¹ ŸËdA*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

∫©≤® ‰U¦�

‰öŠ≈ d?OŁQð Èb� W�d?F� b¹dð ¨oÐU?Z�« ‰U¦*« w� W�d?A�« Ê√ ÷«d²?�« W�UŠ w�

”√— nO?¦Jð »uKÝ√ v�≈ qLF�« nO?¦Jð »uKÝ√ s� ‰U?I²½ô«® ‰U?LF�« q×?�  ô¬

Æ‰œUF²�« WDI½ vKŽ W¦¹bŠ WOMIð Â«ba²Ý« ©‰U*«

v�≈ …—Ëd?C�UÐ ÍœR¹ ·u??Ý p�– ÊS?� ¨d?O?G?²�« p�– vKŽ ¡UM?Ð t½√ XLKŽ «–S?�

p�– ÊS???� X2u�« f?HMÐË ¨—UM?¹œ ©±∏∞∞∞∞® v�≈ sJO?�Ë W??²?ÐU??¦�« n?O�UJ²?�« …œU¹“

À

‡‡‡‡ ≠ ±

±∞∞∞∞∞

‡‡‡‡ ≠ ±

±∞∞∞∞∞

∞[∂ ≠ ±

±∞∞∞∞∞

∞[¥

±µ

±∞

⁄

»

ÍbIM�« ‰œUF²�« WOL�

» ™ ŸËdALK� WOłU²½ù« W2UD�«

≤µ∞∞∞∞

≤µ ™ ≤∞∞∞∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

Æ—UM¹œ ©±∞® v�≈ …dOG²*« …bŠu�« WHKJð ÷UHa½« v�≈ ÍœR¹ ·uÝ ÁU&ô«

∫wK¹ U� »uKD*«

Æb¹b'« l{u�UÐ ‰œUF²�« WOL� b¹b% ≠±

Æ‰œUF²�« WLO2 b¹b% ≠≤

∫»«u'«

 ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω ©‰œUF²�« WDI½ b¹b%® ‰œUF²�« WOL� ≠±

±≤∞∞∞ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω

Z‡²M¹ U?�bMŽ oI?×?²ð b¹b?'« l{u�« w�Ë ŸËd?A*« ‰œU?F²�« W?DI½ Ê√ wMF¹ «c¼Ë

ôË `Ð— ô „UM¼ Êu?J¹ s� t½S?� ¨ÃU??²½ù« s� Èu?²??Z*« «c?N?ÐË ¨…b?ŠË ©±≤∞∞∞®

Æ…—UZš

W?GO?B�« œU?L?²Ž« sJ?LO?� W?OłU?²½ù« W?2UD�« s� W?³?ZM� ‰œU?F²�« W?O?L� b?¹b% U?�√ ≠≤

∫WO�U²�«

•∂∞ Ω ±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ΩWOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL�

W2UD�« …œU¹“ Èœ√ ‰ULF?�« q×� UN�öŠ≈Ë W¦¹bŠ WOMIð Â«b?a²Ýô« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æ•∂∞ v�≈ •µ∞ s� ŸËdALK� WOłU²½ù«

∫©≥® ‰U¦�

‰U?¦*« w� …bŠuK� …d?O?G²*« W?HKJ²�« …œU¹e� ‰U?L²?Š« „UM¼ Ê√ ¨÷«d?²�« W�U?Š w�

Æ—UM¹œ ©±∑® v�≈ oÐUZ�«

ÆWOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM�Ë ‰œUF²�« WOL� vKŽ dOG²�« p�– dŁ√  b¹b% ∫»uKD*«

r²¹ Ê√ sJ1Ë ¨‰œU?F?²�« W?O?L� »U?Z?²?Š« s� ÎôË√ bÐ ô WÐU?łù« qł√ s� ∫»«u?'«

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš s� p�–

W²ÐU¦�« nO�UJ²�«

…dO²*« …bŠu�« WHKJ½ ≠ …bŠu�« lOÐ dFÝ

À

⁄ ≠ »

±∏∞∞∞∞

±∞≠≤µ

±∏∞∞∞∞

±µ

‰œUF²�« WOL�

WOKJ�« WOłU²½ù« W2UD�«

±≤∞∞∞

≤∞∞∞∞

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω ‰œUF²�« WOL�

…bŠË ±≤µ∞∞  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  

v�≈ ÍœuÐ p�– ÊS??� ¨…b??ŠuK� …d??O?G??²*« nO�UJ?²�« …œU¹“ bMŽ t½√ ¨w?MF¹ «c¼Ë

Æ…bŠË ±≤µ∞∞ v�≈ …bŠË ±≤∞∞∞ s� ‰œUF²�« WDI½ …œU¹“

W2U?D�« s� W³?ZM� q�UF?²�« WO?L� »U?Z²?Š« r²¹ ¨‰œUF?²�« WO?L� Ã«d?a²Ý« b?FÐË

∫WO�U²�« WGOB�« o�Ë p�–Ë ¨ŸËdALK� WOKJ�« WOłU²½ù«

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WOłU²½ù« W2UD�« s� W³ZM� q�UF²�« WOL�  

•∂≤[µ  Ω  ±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

¨—UM¹œ ©±∑® v�≈ ©±µ® s� …b?ŠuK� …d?O?G²*« W?HKJ²�« …œU¹“ b?MŽ t½√ ¨wMF¹ «c¼Ë

¨…bŠË ©±≤µ∞∞® v�≈ …bŠË ©±∞∞∞∞® s?� ‰œUF²�« WOL?� …œU¹“ v�≈ ÍœR¹ p�– ÊS�

«cNÐË ¨•∂≤[µ v�≈ •µ∞ s� ŸËdA?LK� WOłU²½ù« W2UD�« …œU¹“ v�≈ ÍœR¹ ·u?Ý UL�

Æ…—UZš ôË U×Ð— ô oI×¹ ô wMF*« ŸËdA*« ÊS� W2UD�« s� Èu²Z*

‰œUF²�« WDI½ »uKÝ√ rOOIð  ≥≠±≠∑

rO?O?I?²� ÎU³?ÝUM� »uK?Ý√ ÊuJ¹ Ê√ sJ1 ¨‰œU?F²?�« WDI½ »uKÝ√ Ê√ ‰u?I�« sJ1

…—«œù« Ë√ ŸËd?A*« t?ł«u¹ U?�bMŽ ¨b?�Q²?�« ÂbŽ ·Ëdþ q?þ w� WTU?š  U?ŽËd?A*«

dEMÐ U¼c?š√ s?� bÐ ô w²�«  ôU?L?²?Šô« pKð ¨q³?I?²?Z?*« w�  ôU?L?²?Šô« iFÐ

dO?G²�« dŁ√ W�d?F� t�öš s� sJ¹ U?L� ¨WO×Ðd?�« d¹bIð ‰U−� w?� WTUšË ¨—U³?²Žô«

Ë√ U?O?L?�® ‰œU??F?²�« WDI½ vKŽ  «œ«d?¹≈ Ë√ nO�UJð qJAÐ ÊU?� ¡«u??Ý q�U?Ž Í√ w�

w²�« W?OłU?²½ù« W?2UD�« r−?Š d¹bIð w?� tM� …œUH?²?Ýô« sJ1 t½√ v�≈ W?�U{≈ ¨©U¹b?I½

ÆnO�UJ²�« s� iHa¹ Ë√  UFO³*« s� b¹e¹ Ë√ ¨WMOF� UŠUÐ—√ ŸËdA*« UNO� oI×¹

∫wK¹ U� UNM� w²�«  «œUI²½ô« s� b¹bF�UÐ tł«u¹ p�– l� t½√ ô≈

W²ÐU¦�« nO�UJ²�«

…bŠuK� …dOG²*« WHKJ½ ≠ …bŠu�« lOÐ dFÝ

±∞∞∞∞∞

±∑≠≤µ

À

⁄ ≠ »

‰œUF²�« WOL�

ŸËdALK� WK�UJ�« WOŠU²²2« W2UD�«

±≤µ∞∞

≤∞∞∞∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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÷«d²�UÐ oKF²ð w²�« pKð WTUšË ¨UNO?KŽ bM²Z¹ w²�«  U{«d²�ô« WOIDM� ÂbŽ  ≠±

w²�«  U?{«d²?�ô« pKð ¨…b?Šu�« …d?OG?²*« nO�UJ²�« Ë√ …b?Šu�« lOÐ d?FÝ  U?³Ł

v�≈  UŽËd?A*« …—«œ≈ Q−Kð b2 YO?Š ¨ÊUOŠ_« s?� dO¦?� w� WOIDM� d?Ož d³?²Fð

pKð X½U?� «–≈ WTU?aÐË  U?FO?³*« r−?Š …œU¹“ qł√ s� ¨lO³�« d?F?Ý iOH?að

UOM×M� s� q� vKŽ dŁR¹ U2 «c¼ ¨W�Uð WZ?�UM� ‚uÝ qþ w� qLFð  UŽËdA*«

pKð ¨U??ODš d??O?ž ö?Jý «c?šQ?¹ b?2 Ê«cK�«Ë W??OKJ?�« nO�UJ²�«Ë w?KJ�« œ«d¹ù«

∫w�U²�« w½UO³�« qJA�UÐ UN×O{uð sJ1 w²�« WOD)« dOž  U2öF�«

W??????×??????T W�U??????Š w?�Ë

Âu?I?¹ w²�«  U?{«d??²?�ô«

WD?I½ »u?KÝ√ U?????N?????O?KŽ

Ác¼ w� t?½S??� ¨‰œU??F??²�«

Êu?J?¹ jI????????� W?�U???????(«

ÆU×O×T

÷«d²�« vKŽ ÎU?ÝUÝ√ ÂuI¹ ≠≤

nO�U?J²�« 5Ð e???O??O??L???²�«

«c¼Ë ¨d??O??G?²*«Ë W??O½U??¦�«

q¼® UN²¹u¼ b?¹b% VFB�« s� nO�UJ²�« iFÐ „UM¼ YOŠ ¨oO?2œ dOž eO?OL²�«

¨…dO?G²*«Ë W?²ÐU¦�« nO�U?J²�« 5Ð eO?OL²?�« Ê√ UL� ¨©…d?OG?²� Â√ W?²ÐUŁ nO�UJð w¼

¨W¹œUB²?2ô« W¹dEM�« w� ÂuKF� u¼ UL� YO?Š ¨s�e�UÐ dŁQ²ðË WO³?Z½ W�QZ� w¼

Æ…dOG²� nO�UJð d³²Fð q¹uD�« Èb*« w� nO�UJ²�« q� Ê√

Ác¼ ÊS?� ¨ U?−??²M� …b?Ž Ë√ b?Š«Ë Z²M?� Z²M¹ ŸËd?A*« ÊU?� «–≈ t?½√ ¨÷d?²?H¹ ≠≥

b?2 ÷«d²?�ô« «c¼Ë ¨b?Š«Ë wZ?Oz— Z²M� v�≈ W�u?N?ZÐ UNK?¹u% sJ1  U?−?²M*«

ÆÊUOŠ_« s� dO¦� w� wKLŽ dOž ÊuJ¹

ÆUNMOÐ ULO�Ë WMOF� VZMÐ dOG²ð Ë√ W²ÐUŁ qEð ÃU²½ù« tHO�uð Ê√ ÷d²H¹ ≠¥

«bOH� UÐuKÝ√ d³²F¹ t½√ ô≈ ¨‰œUF²�« WDI½ »uKÝ_  «œUI²½ô« pKð s� ržd�UÐË

tM� q� —U??F?Ý√Ë qO?G?A?²?�« nO�UJðË  U?łd??<« 5Ð  U?2ö?F�« b¹b?% w?� W?TU?š

 

ÃU²½ù« r−Š

nO�UJ²�«Ë  «œ«d¹ô«

ÕUÐ—√ WIDM�

WIDM�

WOKJ�« nO�UJ²�« vM×M�
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‰œUF²�« WO?L� d¹bIð Ë√ b¹b% t�öš s� sJ1 UL?� ¨ÕUÐ—_«Ë  Ułd<«Ë  öšb*«

Æ©WHK²a� WO�UL²Š« ·Ëdþ® b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ X%

Decision Tree ©±®

 «—«dI�« …d−ý  ≤≠∑

∫ «—«dI�« …d−ý ÂuNH�   ±≠≤≠∑

WOKL?F� rÝ— Ë√ qO¦9 sŽ …—U?³Ž ô≈ w¼ U� ¨ «—«d?I�« …d−?ý Ê√ ¨‰uI�« sJ1

ÆWHK²<«  ôUL²ŠôUÐË  «—«dI�« –Uað«

W'U?F� ÊQA?Ð  «—«d2 –Uað« v�≈ W?łU(« bMŽ ¨W?I¹dD�« Ác¼ Âba²?Zð U� U?³�UžË

…b?Ž t?ł«uð w?²�« Ë√ ¨qŠ«d*« …œb?F?²*« Ë√ r−??(« …d?O?³J�«Ë …b?F?I*« q?�U?A*« iFÐ

Æ ôUL²Š«

WMJL*«  ôUL²Šô« W'UF� u¼ ¨ «—«dI�« …d−ý »uKÝ√ œUL²Ž« s� ·bN�« Ê≈

—«d?I�« vK?Ž  ôU?L?²?Šô« pKð dŁ√ b?¹b?%Ë ¨ «—«d?I�« –U?að« t?ł«u?ð Ê√ sJ1 w²�«

ÆtZH½

¨ «—«dI�« …d?−AÐ  «—«d?I�« –Uað« w� qOK×?²�« s� »uKÝ_« «c¼ vKŽ oKD¹Ë

…—uT w�  «uD)«Ë qŠ«d*«Ë  ôUL?²Šô«Ë À«bŠ_« lÐU²²� qO?¦9 WÐU¦0 UN½_ Î«dE½

Æ…d−A� ŸËd�

∫ «—«dI�« …d−ý w7 W�b9²:*« “u�d�«

∫wK¹ U0 q¦L²ð w²�«Ë  «—«dI�« …d−ý w� Âba²Zð “u�— …bŽ „UM¼

v�≈ dOAð Íc�« ¨—«dI�« –Uað« U¼bMŽ r²¹ Íc�«Ë ¨—«dI�« –Uað« WDI½ v�≈ dOA¹ º

ÆWŠd²I� qz«bÐ …bŽ 5Ð s� qC�_« q¹b³�«

∫w� dE½« qOTUH²�« s� b¹e* ©±®

¨±π∏π ¨Êœ—_«  ≠ ÊULŽ ¨ UOKLF�« Àu×Ð w� W�bI� ¨ «bO³Ž ÊULOKÝ Æœ ¨W½Ë«dD�« bL×� Æœ ≠
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WO?FO³D�«  ôUŠ s�  U?ŽuL−?� 5Ð qTË WIKŠ Ë√ ‰UBðô« WDI½ v�≈ d?OA¹ æ

ÆÎUF� UNMOÐ Ë√ qz«b³�« Ë√ ©…d¼UEK� …œbF²*« tłË_«®

Æqz«b³�« Ë√ WFO³D�«  ôUŠ ≠

Æ©…UDF*« rOI�« q¦9® ZzU²M�«  æ   

 «—«dI�« …d−ý  U½uJ� ≤≠≤≠∑

∫WO�U²�« dTUMF�« s�  «—«dI�« …d−ý ÊuJ²ð

WFO³D�«  ôUŠ  ´

qz«b³�«  ´

ZzU²M�«  ´

 ôUL²Šô«  ´

Ë√ dTUMF�« Ác¼ s� dO?³� œbŽ v�≈ lZ²ð Ê√ sJ1 ¨ «—«dI�« …d?−ý ÊS� …œUŽË

Æ…bŠ«Ë …d−ý w�  «—«d2 W�uHB� s� d¦�√ qO¦9 sJ1 YO×Ð ¨ U½uJ*«

 «—«dI�« …d−ý qOK%Ë rÝ—  «uDš  ≥≠≤≠∑

Ác¼Ë ¨ «—«dI�« …d−ý rÝ— bMŽ UNŽU³ð« s� bÐ ô w²�«Ë  «uD)« iFÐ „UM¼

∫wK¹ U0 q¦L²ð w²�«Ë —UZO�« v�≈ 5LO�« s� …œUŽ √b³ð  «uD)«

Æ—«dI�« WDI½ l{ËË WKJA*« n¹dFð Ë√ b¹b% ≠ √

Æ—«dI�« WDIMÐ UNDÐ—Ë qz«b³�« b¹b% ≠»

ÆtÐ WIKF²*« WFO³D�«  ôU×Ð qz«b³�« s� q� qTË ≠Ã

ÆWFO³D�«  ôUŠ ÀËbŠ  ôUL²Š« b¹b% ≠œ

ÆWHK²<« WFO³D�«  ôUŠ X% qz«b³�« ZzU²½ b¹b% ≠‡¼

∫ «—«dI�« …d−ý qOK%  ¥≠≤≠∑

qOK×?²�« W?OKL?Ž haK²ðË ¨5L?O�« v�≈ —U?Z?O�« s�  «—«d?I�« …d?−?ý qOK% r²¹

∫WO�U²�«  «uD)UÐ

»d{ ‰öš s?� ¨q¹bÐ qJ� ©nO�UJ²�« Ë√ bz«uFK� ¡«uÝ® W?F2u²*« WLO?I�« œU−¹≈ ≠√

rŁ ¨W?F2u?²*« …d¼UE�« ÀËb?Š  ôUL?²Š« w� q¹bÐ qJ� ©Z?zU²M�«® …UDF*« rO?I�«
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◊UIM?Ð vLZ¹ U� qš«œ ©W?F2u?²*« WL?OI�«® W?−O²M?�« l{ËË ¨»dC�« ZzU²?½ lLł

Æ…d−A�« vKŽ ‰UBðô«

Ë√ WHK� UNK2«® UNKC�√ —UO²š«Ë ©‰UBðô« ◊UI½ qš«œ® WF2u²*« rOI�« 5Ð W½—UI*« ≠»

Æ—«dI�« WDI½  qš«œ W−O²M�« l{ËË ©bzUŽ U¼d³�√

vKŽ ©…b?IF*«Ë …d?O³J�« q?�UA?LK� W³?ZM�UÐ® —«d2 W?DI½ s� d¦?�√ œułË W�U?Š w� ≠Ã

–U?a?ð« rŁ s�Ë ¨W?IÐU??Z�«  «uD)« oO??³Dð s� bÐ ô t½S??� ¨ «—«d?I�« …d??−?ý

WÐU¦0 ÊuJð Ê√ sJ1 ¨ «—«dI�« …d−ý Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨UN½QAÐ W³ÝUM*«  «—«dI�«

…b?O'« qz«b?³�« vKŽ ¡U?IÐù«Ë ¨…b?O'« d?Ož q?z«b³�« œU?F?³²?Ý« w� b?ŽUZð WKO?ÝË

ÆUNKC�√ —UO²š«Ë UNMOÐ WK{UH*«Ë

 «—«d?I�« –Uað« w�  «—«d?I�« …d?−?ý Â«ba?²Ý« W?O?HO?� w� `O?{uð wK¹ U?LO?�Ë

∫WO�U²�« WO×O{u²�« WK¦�_« ‰öš s� p�–Ë ¨qz«b³�« 5Ð WK{UH*«Ë

∫©±® ‰U¦�

s� W?II?×²*« bz«u?F�« q¦9 w²�«Ë ¨W?O�U²�«  «—«d?I�« W?�uH?B� p¹b�  d?�uð «–≈

X%Ë ©lz«œu�« ¨rN?Ý_« ¨ «bMZ�«® w¼Ë W?O�U?²�« Àö¦?�«  ôU:« w� —U?L?¦²?Ýô«

W�uH?B*« XMLCð b2Ë ©WHK?²a� W¹œUB²?2« ·Ëdþ WŁöŁ® WOFO?³D�«  ôUŠ s� ÀöŁ

∫WO�U²�«  U�uKF*«

 «—«dI�« W7uHB�

»uKÝ√ Â«b?a?²?ÝUÐ qC?�_« W¹—U?L?¦²?Ýô« W?Td?H�« Ë√ q¹b?³�« œb?Š ∫ »uKD*«

Æ «—«dI�« …d−ý

∫WO�U²�«  «uD)« ŸU³ð« s� bÐ ô ¨WÐUłù« qł√ s� ∫»«u'«

•≥∞

raCð

¥

¥≠

±∞

•µ∞

ÍœUB²2« œu�—

∏

µ

±∞

•≤∞

ÍœUB²2« u/

±¥

±∂

±∞

 ôUL²Šô«

qz«b³�«

 «bMZ�«

rNÝ_«

lz«œu�«

WFO³D�«  ôUŠ
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∫w�U²�« qJA�UÐË …UDF*«  U�uKF*« v�≈ Î«œUM²Ý«  «—«dI�« …d−ý rÝ—  ≠±

   

   

   

    

      

 «—«dI�« …d−ý vKŽ …UDF*«  U�uKF*« qO¦9 r²¹ ≠≤

∫w�U²�« qJA�UÐË  «—«dI�« W�uHB� w� …UDF*«  U�uKF*« qOK% r²¹ ≠≥

∫w�U²�« qJA�UÐË Àö¦�«  ôUL²ŠôUÐË q¹bÐ qJ� WF2u²*« rOI�« »UZ²Š« r²¹

∏ Ω ©∞[≥∞ ™ ¥® ´ ©∞[µ ™ ∏® ´ ©∞[≤∞ ™ ±¥® Ω  «bMZ�« bzUF� WF2u²*« rOI�«

¥[µ Ω ©∞[≥∞ ™ ¥≠® ´ ©∞[µ∞ ™ µ® ‡ ©∞[≤∞ ™ ±∂® Ω rNÝ_« bzUF� WF2u²*« WLOI�«

±∞ Ω ©∞[≥∞ ™ ±∞® ´ ©∞[µ∞ ™ ±∞® ´ ©∞[≤∞ ™ ±∞® Ω lz«œu�« bzUF� WF2u²*« WLOI�«

Æq¹bÐ qJ�Ë ‰UBðô« ◊UI½ w� WF2u²*« WLOI�« ‰uŠ ZzU²M�« l{Ë r²¹ ≠¥

…d−?ý vKŽ ‰UBðô« ◊UIMÐ WK¦?L*« Ë UNOKŽ ‰u?B(« - w²�« ZzU²M�« W½—U?I� r²¹ ≠µ

Ê_ Î«dE½Ë ¨qC??�_« W¹—U?L??¦?²?Ýô« W??Td?H�« Ë√ q¹b??³�« b¹b?% r?Ł ¨ «—«d?I�«

Íc�« q¹b³�« u¼ qC�_« q¹b?³�« ÊS� «c� ¨bz«uŽ W�uHB� q¦9 …U?DF*« W�uHB*«

W?−?O?²M�« l{uðË ¨‰U?Bðô« ◊U?I½ w� r?2— d?³�√ q?¦1® sJ2 bzU?Ž d?³?�√ oI?×¹

 Æ…d−A�« vKŽ —«dI�« WDI½ w� qC�_«

q¦?L?²¹ ¨W?ŠU?²?*« W¹—U?L?¦?²?Ýô« ’d?H�« 5Ð s� qC?�_« q¹b?³?�« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

ÆÈdš_« qz«b³�UÐ W½—UI� bzUŽ d³�√ UNO� oI×²¹ UN½_ ¨lz«œu�« w� —UL¦²ÝôUÐ

nO�UJ²�« v�≈ d?OAð w²?�«Ë WO�U?²�«  «—«dI�« W?�uH?B� p¹b�  d?�uð u� ∫©≤® ‰U‡‡¦�

qþ w�Ë ©œ¨Ã¨»¨√® W?FO?³D�«  ôU?Š X%Ë ©¥¨≥¨≤¨±® qz«b³�« s� W?ŽuL?:
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—«dI�« WDI½

rNÝ_«
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∂

w²�«Ë ©•≥µ ¨•≥∞ ¨•±µ ¨•≤∞® w�«u?²�« vKŽ w¼Ë  ôU?L?²Šô« s� W?Žu?L−?�

∫w�U²�« ‰Ëb'« ‰öš s� dNEð

 «—«dI�« W7uHB�

Æ «—«dI�« …d−ý »uKÝ√ Â«ba²ÝUÐ qC�_« q¹b³�« œbŠ ∫ »uKD*«

∫»«u'«

ÆUNOKŽ  U�uKF*« l{ËË …UDF*« W�uHB*« v�≈ œUM²Ý«  «—«dI�« …d−ý rÝ— r²¹ ≠±
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

Æq¹bÐ qJ� WF2u²*« rOI�« »UZ²Š« r²¹  ≠≤

Ω ©±® q¹b³K� WF2u²*« nO�UJ²�«

µ[∏µ Ω ©∞[≥µ™¥® ´ ©∞[≥∞™∏® ´ ©∞[±µ™∑® ´ ©∞[≤∞™µ®

Ω ©≤® q¹b³K� WF2u²*« nO�UJ²�«

∂[≤µ Ω ©∞[≥µ™µ® ´ ©∞[≥∞™∑® ´ ©∞[±µ™¥® ´ ©∞[≤∞™π®

Ω ©≥® q¹b³K� WF2u²*« nO�UJ²�«

∂[¥ Ω ©∞[≥µ™¥® ´ ©∞[≥∞™∂® ´ ©∞[±µ® ´ ©∞[≤∞™±∞®

Ω ©¥® q¹b³K� WF2u²*« nO�UJ²�«  

µ[∂ Ω ©∞[≥µ™≥® ´ ©∞[≥∞™∂® ´ ©∞[±µ™π® ´ ©∞[≤∞™∑®

‰UBðô« ◊UI½ w� q¹bÐ qJ� W?F2u²*« nO�UJ²�« ‰uŠ WKB×?²*« ZzU²M�« qO¦9 r²¹ ≠≥

Æ…d−A�« vKŽ

UNK2√ ÊuJ¹ Íc�«Ë UNKC�√ —UO²š«Ë ¨…d−A�« vKŽ ‰UBðô« ◊UI½ 5Ð W½—UI*« r²¹ ≠¥

Íc�«Ë ¨—«d?I�« WDI½ w� ©µ® W�U?(« l{u?ð W�U?(« Ác¼ w�Ë ¨©W?HK� q¦1 t½_®

ÆÈdš_« qz«b³�UÐ W½—UI� WHK� q2√ oIŠ t½_ qC�_« u¼ ©œ® q¹b³�« Ê√ wMF¹

Sensitivity Analysis  ©±®

WOÝU�(« qOK% »uKÝ√ ≥≠∑

∫WOÝU:(« qOK% ÂuNH�   ±≠≥≠∑

 UŽËd?A*« rOOIð w� W�b?a²Z*« VO�U?Ý_« bŠ√ WOÝU?Z(« qOK% »uKÝ√ d³?²F¹

Æb�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w�

Àb% w²�«  «d?OG²K� Õd²?I*« ŸËdA*« WÐU−?²Ý« Èb� ¨WO?ÝUZ(« qOK×²Ð b?BI¹Ë

dO?G²K� ŸËdA*« W?OÝUZŠ Èb?� Ë√ ¨tLO?OI²� W?�ba²Z*« q�«u?F�« Ë√  «dOG?²*« bŠ√ w�

qOK% Ê√ wMF?¹ «c¼Ë Æ U?ŽËd?A*« vKŽ dŁRð w²�« W?HK²?<« q�«u?F?�« vKŽ √dD¹ Íc�«

—UOFL�® r?OOI²�« WOKLŽ w� Âba²?Z*« —UOF*« WLO2 dŁQ²ð Ê√ sJ1 nO� `{u?¹ WOÝUZ(«

∫w� dE½« qOTUH²�« s� b¹e* ©±®

±π≥ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨W¹œUB²2ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨e¹eF�« b³Ž dOLÝ Æœ ≠

±∏≤ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdALK� W¹œUB²2ô« ÈËb'«  ¨ÍœUAÐ w2uý bL×� Æœ ≠

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

b?Š√ W?L?O?2 w� Àb?×¹ d?O?Gð ÍQÐ ©wK?š«b�« bzU?F�« ‰b?F?� Ë√ W?O�U?(« W?L?O?I�« w�U?T

r−?Š w� d?O?G?²�«® ö?¦?� W¹b?IM�«  U?I?�b?²�« w�U?T ”U?O2 w?� W�b?a?²?Z*«  «d?O?G?²*«

Æ©W�ba²Z*« rB)« —UFÝ√ ¨…dOG²*« …bŠu�« WHKJð ¨…bŠu�« lOÐ dFÝ ¨ «—UL¦²Ýô«

ŸËdA*« bzU?Ž WOÝUZŠ Èb?� œb×¹ Ê√ —«dI�« ca?²* sJ1 ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

«–S� ¨…UDF*«  «d?OG²*« s� Í√ WL?O2 w� Àb% Ê√ sJ1 w²�«  «dO?G²K� Îö¦� Õd?²I*«

ÊuJ¹ Õd²I*« ŸËdA*« ÊS� ¨W�ba²Z*«  «dOG²*« ÁU& ÎUÝUZŠ WO�U(« WLOI�« w�UT ÊU�

Æb�Q²�« ÂbŽ ·ËdE� ÎUÝUZŠ

Wł—b� WTUš WOL¼√ ¡UDŽ≈ s� bÐ ô t½S� ¨»uKÝ_« «c¼ Â«ba²Ý« bMŽË p�c�

b2 ¨dOG²� Í_ d¹bI²�« w� QDš Í√ Ê√ –≈ ¨W�ba²Z*«  «dOG²*« rO2 d¹bIð w� W2b�«

U�bMŽ ¨WOÝUZ(« qOK% »uKÝ√ s� …œUH²Ýô« sJ1Ë «c¼ ¨…dO³� ¡UDš√ tOKŽ Vðd²¹

 UI�b²�« dTUMŽ s� d¦�√ Ë√ dBMF� WO�UL²Š«  UF¹“uð l{Ë w� WÐuFT „UM¼ ÊuJð

ÆWł—U)«Ë tKš«b�« W¹bIM�«

vKŽ ¡«u?Ý ÎUŽu?OýË —U?A²½« VO�U?Ý_« d¦?�√ s� »uKÝ_« «c¼ Ê√ kŠö*« s�Ë

 UŽËdA*« rOOIðË ÈËb'«  UÝ«—œ ‰U−� w� WOIO³D²�« Ë√ W¹dEM�«  UÝ«—b�« Èu²Z�

Æb�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� WTUaÐË

œ«b???Ž≈ s� v�Ë_« qŠ«d?*« w� W???O??ÝU???Z??(« q?OK% »uK?Ý√ Â«b??a???²??Ý« s?J1Ë

U¼d¹bIð …—Ëd{ vKŽ qLF�«Ë WOL¼√ d¦�_«  «dOG²*« pKð b¹b% qł√ s� ¨ UŽËdA*«

l2u²*« s� w²�« Ë√ ¨ö¦� nO�UJ²�« s� d³�_« ¡e'« q¦9 b2 w²�«  «dOG²*« pKð ¨W2bÐ

Æ©l2u²*« d¹bI²�«® ÎôUL²Š« d¦�_« d¹bI²�« sŽ …dO³� Wł—bÐ iHaMð Ë√ UN²LO2 œ«œeð Ê√

s� bÐ ô t½S� ¨WOÝUZ(« qOK% tÐuKÝ√ Â«ba²Ý« bMŽ t½S� ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

∫
©±®

WO�U²�« qzUZ*« —U³²Žô« dEMÐ cš√

WOKLŽ w� W?�ba²Z*« d?O¹UF*« Ë√ —UOF*« vKŽ dŁRð w²�« W?OZOzd�«  «dO?G²*« b¹b% ≠ √

ÆrOOI²�«

∫w� dE½« qOTUH²�« s� b¹e* ©±®

¨WOÐdF�« ‰ËbK� WOŽUMB�« WOLM²�« e�d� ¨WOÐdF�« ‰ËbK� WOŽUMB�«  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*«Ë rOI²�« qO�œ ≠

≤≤∏≠≤≤∑ ’ ¨±π∑π ¨WOÐdF�« ‰Ëb�« WF�Uł

 ÆoÐUÝ —bB� ¨…b¹b'«  UŽËdALK� ÈËb'«  UÝ«—œ ¨w�UN²�« bLŠ√ rFM*« b³Ž Æœ ≠

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

Æ «dOG²*« 5Ð WO{U¹d�« W2öF�« b¹b% ≠»

Æ  «dOG²*« pK²� U�ƒUAð d¦�_« Ë√ ôƒUHð d¦�_« rOI�« d¹bIð ≠Ã

…œb;«® b?�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ X% rO?OI²�« W?OKLŽ w� W?�ba²?Z*« dO¹UF*« »U?ZŠ ≠œ

Æ©W¦�U¦�« …uD)« w�

vKŽ e?O�d?²�« s� bÐ ô ¨»uKÝ_« «c¼ Â«b?a²?Ý« bMŽ t½√ ¨d�c�UÐ d¹b?'« s�Ë

q� fO�Ë ¨…œb?;«  «d??O?G?²*« rO?I� U?�ƒU??Að d?¦?�_«Ë ÎôƒU?Hð d?¦?�_« rO??I�« d¹b?Ið

ÆrOI�« pKð  ôUL²Š«

∫ Îö¦� WK¾Ý√ …bŽ ‰QZ¹ Ê√ —«dI�« ca²* sJ1 ¨qOK×²�« «c¼ vKŽ ¡UMÐË

øl2u²� u¼ ULŽ ¨…bŠu�« lOÐ dFÝ iHa½« «–≈ Àb×¹ «–U� æ

ø5F� l2uð sŽ …dOG²*« …bŠu�« WHKJð XFHð—« «–≈ Àb×¹ «–U� æ

øl2u²*« d¹bI²�« sŽ WOzb³*« —UL¦²Ýô« WHK�  œ«“ u� Àb×¹ «–U� æ

Í—UL¦?²Ýô« —«dI�« –Uað« w� bŽUZð Ê√ sJ1 w?²�« ¨WK¾Ý_« s� b¹bFK� «cJ¼Ë

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë ÆVÝUM*«

∫©±® ‰U¦�

W??HKJ²�«  —b??2 b??2Ë W¹œU??B??²??2ô« Á«Ëb?ł ”—b?ð 5F?� ŸËd??A??� Ê√ ÷d??H½

U?NH?B½ ·dT r²¹ —UM¹œ ©±∞∞∞∞∞® ‡Ð b?�Q²?�« ·Ëdþ X% t� WOzb?³*« W¹—UL?¦²?Ýô«

Æv�Ë_« WMZ�« W¹UN½ w� dšü« nBM�«Ë ©dHT® WMZ�« w�

‡Ð ≠·ËdE?�« fH½ X%  ≠ qO??G??A??²?�« W??HKJ� W??O?�U??(« W??L??O??I�« XG?KÐ U??L??�

‡Ð W?O�U(« W?LO?I�« w�UTË ©•∑ u?¼ rB)« d?FÝ Ê√ ”U?Ý√ vKŽ® —UM¹œ ©≤∞∞∞∞∞®

Æ—UM¹œ ©±∞∞∞∞∞®

szUJ*« s�  UłU?O²Šö� W?³ZM�UÐ b?�Q²�« ÂbŽ ·ËdE� W?−O²½ t½√Ë U?C¹√ ÷dH½Ë

©±µ∞∞∞∞® Ë —UM¹œ ©∏∞∞∞∞∞® ‡Ð UNO� WOzb³*«  «—U?L¦²Ýô«  —b2 Ê√ ¨U¼—UFÝ√Ë

Æ©ÂƒUA²�«Ë ‰ƒUH²�« ·Ëdþ w�® w�«u²�« vKŽ —UM¹œ

Æb�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ X% ŸËdALK� WO�U(« WLOI�« w�UT WOÝUZŠ —U³²š« ∫»uKD*«

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫WO�U²�« qzUZ*« —U³²Žô« dEMÐ cš_« bÐ ô ¨WÐUłù« qł√ s� ∫»«u'«

ÍËUZð b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w�® WOzb³*«  «—UL?¦²Ýô« WLO2 Ê√ ¨—U³²Ž« sJ1 ≠±

ÆrzUA²� d¹bI²� —UM¹œ ©±µ∞∞∞∞® ‡ÐË qzUH²� d¹bI²� —UM¹œ ©∏∞∞∞∞®

qþ w�Ë ŸËd?ALK� W?Ozb³?*«  «—UL?¦²?Ýô« WL?OI� W?O�U?(« WL?OI�« w�U?T »UZ?Š ≠≤

∫w�U²�« ‰Ëb'« ‰öš s� p�– r²¹ Ê√ sJ1Ë Î̈ôË√ qzUH²*« d¹bI²�«

WOzb³*«  «—UL¦²Ýö� qzUH²*« d¹bI²�« qþ w� ŸËdALK� WO�U(« WLOI�« w�UT ÊS� «c�

 «—UL¦²Ýö� WO�U(« WLOI�«  ≠ W¹bIM�«  UI�b²K� WO�U(« WLOI�« Ω

—UM¹œ ±≤≤∏∞∞  Ω  ∑∑≤∞∞  ≠  ≤∞∞∞∞∞         Ω

W?L??O?I� rzU??A?²*« d¹b??I?²�« qþ w?� ŸËd?A?LK?� W?O�U?(« W??L?O??I�« w�U?T »U??Z?Š ≠≥

∫WO�U²�« ‰Ëb'« o�Ë p�–Ë WOzb³*«  «—UL¦²Ýô«

W?L??O?I� rzU??A?²*« d¹b??I?²�« qþ w� ŸËd??A?LK� W?O?�U?(« W?L??O?I�« w�U??T ÊS?� «c�

Ω WOzb³*«  «—UL¦²Ýô«

WOzb³*«  «—UL¦²Ýö� WO�U(« WLOI�«  ≠ W¹bIM�«  UI�b²�« w�UB� WO�U(« WLOI�« Ω

—UM¹œ µµ≤µ∞ Ω  ±¥¥∑µ∞    ≠    ≤∞∞∞∞∞                   Ω

WÝUZŠ ÊuJð ¨ŸËdA*« «cN� WO�U(« WLOI�« w�UT Ê√ b$ ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

≥™≤ WO�U(« WLOI�«

©≥®

¥∞∞∞∞

≥∑≤∞∞

∑∑≤∞∞

±

∞[π≥

•µ∞Ω¥∞∞∞∞ Ω ≤õ∏∞∞∞∞

•µ∞ Ω ¥∞∞∞∞

dHT

±

•∑ rB)« q�UF�

©≤®

 «—UL¦²Ýô« WLO2

©±®

WMZ�«

WOzb³*«  «—UL¦²Ýö� WO�U(« WLOI�«

WO�U(« WLOI�«

∑µ∞∞∞

∂π∑µ∞

±¥¥∑µ∞

±

∞[π≥

•µ∞ Ω ∑µ∞∞∞

•µ∞ Ω ∑µ∞∞∞

dHT

±

•∑ rB)« q�UF�  «—UL¦²Ýô« WLO2 WMZ�«

©ÂƒUAð® WOzb³*«  «—UL¦²Ýö� WO�U(« WLOI�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

5Ð ÕË«d??²ð W?ł—b�« Ác¼Ë W??Ozb??³*«  «—U?L??¦?²??Ýô« W?L?O??2 w�  «d?O??G?²?K� W?³??ZM�UÐ

ÆrzUA²*« d¹bI²�« bMŽ —UM¹œ ©µµ≤µ∞® Ë qzUH²*« d¹bI²�« bMŽ —UM¹œ ©±≤≤∏∞∞®

WKL?²;« ·ËdE�« √uÝ√ X% W?³łu?� qEð WO�U?(« WL?OI�« w�UT ÊS?� ¨p�– l�

Ê√ —U³²Žô« dEMÐ cš_« s� bÐ ô ¨p�– l� sJ� ¨WOzb³*«  «—U?L¦²ÝôUÐ oKF²¹ ULO�

Æ …—uD)« s� WO�UŽ Wł—œ tł«u¹ ŸËdA*« «c¼

∫w�U²�« ‰Ëb'UÐ WIÐUZ�« ZzU²M�« ÷dŽ sJ1Ë «c¼

∫‰Ëb'« vKŽ  UEŠö�

b�Q²�« ·Ëdþ w� d?BMF�« WLO2 5Ð ‚dH?�« ‰öš s� dBMF�« dOGð »U?Z²Š« r²¹ ≠±

©±∞∞∞∞∞≠∏∞∞∞∞® dBMF�« WLOI� qzUH²*« d¹bI²�« s� q�Ë

•≤∞≠  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ≠  Ω  

©±∞∞∞∞∞  ≠  ±µ∞∞∞® dBMF�« WLOI� rzUA²*« d¹bI²�«Ë

WL?O2 vK?Ž dO?G²�« t?LZI?¹ p�–Ë dBMF�« w� d?OG?²K� W¹u¾*« W?³ZM�« »U?Z²?Š« r²¹ ≠≤

…uD)« w� t?OKŽ u¼ U?L?� ±∞∞ ™ W?−?O?²M�« »d?{Ë b?�Q?²�« ·Ëdþ w� d?BMF�«

ÆWIÐUZ�«

WL?OI�« w�U?T ÕdDÐ p�–Ë WO�U?(« WL?OI�« w�U?T w� dO?G²�« Èb?� »UZ²?Š« r²¹ ≠≥

‰ƒUH²�« ·Ëdþ w� WO�U(« WLOI�« w�UT s� b�Q²�« ·Ëdþ w� WO�U(«

©±∞∞∞∞∞ ≠ ±¥¥∑µ∞® ÂƒUA²�« ·Ëdþ w�Ë ±∞∞∞∞∞ ≠±≤≤∏∞∞

dýR�

WOÝUZ(«

•∑∑[≤

•≤≤[∏´

•¥¥[∑≠

•

≤≤∏∞∞

¥¥∑µ∞

WLOI�«

•≤∞≠

•µ∞´

•

≤∞∞∞∞≠

µ∞∞∞∞´

WLOI�«

dBMF�« dOGð Èb�

dOG²*« dBMF�« ·ËdE�«

w�UT w� dOG²�« Èb�

WO�U(« WLOI�«

 «—UL¦²Ýô«

WOzb³*«

‰ƒUHð

ÂƒUA½

≤∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

WL?O2 WL?ZIÐ p�–Ë W?O�U(« WL?OI�« w�UT w?� dOG?²K� W¹u¾*« W³?ZM�« »UZ?²Š« r²¹ ≠¥

b�Q²�« ·Ëdþ w� WO�U(« W‡LOI�« w�UT WLO?2 vKŽ WO�U(« WLOI�« w�UT ™ dOG²�«

∫w�U²�« qJA�UÐË

©‰ƒUHð®  ™≤≤[∏ Ω ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ±∞∞∞∞∞ ≠ ±≤≤∏∞∞

©ÂƒUAð®  •¥¥[∑≠  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ±∞∞∞∞∞ ≠ ±¥¥∑µ∞

WG?OB�« o?O³Dð ‰ö?š s� WOzb?³*«  «—UL?¦²?Ýö� WO?ÝUZ?(« dýR� »U?Z²?Š« r²¹ ≠µ

∫WO�U²�«

  Ω dBMFK� WOÝUZ(« dýR�

Ω WOzb³*«  «—UL¦²Ýô« dBMF� WOÝUZ(« dýR�    ∴

•∑∑[≤ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

—U?O?F?*« W?O?ÝU?Z?Š vK?Ž p�– ‰œ U?LK� ¨W?O?ÝU??Z?(« d?ýR?� lHð—« U??LK�Ë «c¼

ÆdBMF�« p�– w� dOG²K� Âba²Z*«

≤≤∏∞∞

±∞∞∞∞∞

¥¥∑µ∞

±∞∞∞∞∞

WO�U(« WLOI�« w�UT w� dOG²�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

dOG²�« q³2 dBMF�« WLO2 ≠ dOG²�« bFÐ dBMF�« WLO2

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

dOG²�« q³2 dBMF�« WLO2

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω
Â Õ

±∞∞ ™ ©‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡®

‚≠Ÿ ‚

‚

∂∑µµ∞

±∞∞ ™ ©‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡®

∏∞∞∞∞≠±µ∞∞∞∞

∏∞∞∞∞

 ÂƒUA²�« W�UŠ w� WO�U(« WLOI�« w�UT ≠ ‰ƒUH²�« W�UŠ w� WO�U(« WLOI�« w�UT Ω    Â Õ ≠

∂∑µµ∞  Ω  µµ≤µ∞  ≠  ±≤≤∏∞∞ Ω          

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

∫©≤® ‰U¦�

¨W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« bŠ_ W¹bIM�«  UI�b²�« w�UB� WO�U(« WLOI�« X½U� «–≈

 U?−??²M� s� …b?Šu�« l?OÐ d?F?Ý Ê√ ”U??Ý√ vKŽË ¨—UM¹œ ©≤±µ∞∞∞® u?×M?Ð —b?Ið

Æ—UM¹œ ©≥µ® v�≈ dFZ�« …œU¹“ ‰UL²Š« l� ¨—UM¹œ ©≤µ® mK³ð Õd²I*« ŸËdA*«

¨W¹bIM�«  UI�b²K� WO�U(« WLOI�« w�UT vKŽ dFZ�« dOGð dŁ√ »UZŠ ∫ »uKD*«

ÆWO�UB�« WO�U(« WLOI�« vKŽ dFZ�«  «dOG²� WOÝUZ(« dýR� Ë√ qO�œ »UZŠ l�

·u?Ý p�– ÊS?� ¨…bŠuK� —UM?¹œ ≥µ v�≈ ≤µ s� —UF?Ý_« …œU¹“ W�U?Š w� ∫»«u?'«

WO?L� W�d?F� r²¹ Ê√ ÷ËdH*« ÊU?�Ë ¨WO�U(« W?LOI?�« w�UT® œ«d¹ù« …œU¹“ v�≈ ÍœR¹

Æ UFO³*« Ë√ ÃU²½ù«

Æ© UFO³*« Ë√ ÃU²½ù« WOL�® …bŠË ∏∂∞∞  Ω  ≤µ õ ≤±µ∞∞∞∞

©Õ ‚ ’® dFZ�« …œU¹“ bFÐ  «œ«d¹ù« —UM¹œ ≥∞±∞∞∞  Ω  ≥µ  ™  ∏∂∞∞

∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð sJ1 p�– bFÐ

—UM¹œ≤±µ∞ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WOÝUZ(« qO�œ

ÍËU?Z?ð W¹u?¾??� W?³?ZM?ÐË —UM¹œ ≥µ v�≈ ≤µ s� d??F?Z�« œ«“ u� t½√ ¨w?MF¹ «c¼Ë

Æ—UM¹œ ∏∂∞∞∞ —«bI0 WLOI�« w�UT …œU¹“ v�≈ ÍœR¹ p�– ÊS� ¨•¥∞

—«bI0 WO�U(« WLO?I�« w�UT …œU¹“ v�≈ ÍœR¹ p�– ÊS� •± —«bI0 dFZ�« œ«“ u�Ë

…dO³� Wł—bÐ ”UZŠ ÊuJ¹ WO�U?(« WLOI�« w�UT Ê√ p�– wMF¹ UL� Æ—UM¹œ ©≤±µ∞®

ÆlO³�« —UFÝ√ w� Àb%  «dOGð Í_

∫©≥® ‰U‡‡¦�

w� W?¦¹b?Š WM�U?� ¡«d?AÐ Vždð W?O?ŽUMB�«  U?�d?A�« b?Š√ Ê√ ¨÷«d?²?�« - u�

U¼d?L?Ž Ê√Ë —UM¹œ ©±µ∞∞∞∞ ® ‡Ð U?N?²?HK� —b?Ið W¹ËU?L?O?�Ëd?²?³�«  U?ŽUMB�« ‰U?−?�

 UI?�b²�« w�UT Ê√Ë ¨•±∞ u¼ Âb?a²Z*« rB?)« ‰bF�Ë WMÝ ∏ ‡Ð —b?I¹ włU²½ù«

∫wðü« qJA�UÐ X½U� WKš«b�« W¹bIM�«

≤±µ∞∞∞≠≥∞±∞∞∞

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

≤µ≠≥µ

≤µ

Â Õ

±∞∞ ™ ©‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡®

‚≠Ÿ ‚

‚
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

   

    

w�U?T u¼ U?L?� •≥∞ ¨•≤∞ ¨•±µ v�≈ rB?)« dF?Ý d?O?O?Gð - t½√ UM{d?� u�

d?FÝ w� d?OGð q� bM?Ž WO�U?(« WL?OI�« w?�UT w� d?OG?²�« Èb� U?�Ë ¨W?O�U(« W?LO?I�«

Æ WOÝUZ(« Wł—œ U�Ë rB)«

∫w�U²�« ‰Ëb'« ‰öš s� WÐUłù« `O{uð sJ1  ∫»«u'«

WO�U(« WLOI�«

 UI�b²K�

≤≤∑≤µ

≤¥∑∏∞

≤∂≤∏µ

≤∑≥≤∞

≤∑π¥µ

≤≤µ∂∞

±∑πµµ

±¥∞±∞

±∏≥µ∏∞

±µ∞∞∞∞

≥≥µ∏∞

∞[π∞π

∞[∏≤∂

∞[∑µ±

∞[∂∏≥

∞[∂≤±

∞[µ∂¥

∞[µ±≥

∞[¥∂∑

≤µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

¥µ∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

±

≤

≥

¥

µ

∂

∑

∏

—UM¹bK� WO�U(« WLOI�«

•±∞ rBš dFZÐ

W¹bIM�«  UI�b²�« w�UT

W¹uMZ�« 

WMZ�«

WKš«b�« W¹bIM�«  UI�b²K� WO�U(« WLOI�«    

©W¹—UL¦²Ýô« WHKJ²�«® Wł—U)« W¹bIM�«  UI�b²K� WO�U(« WLOI�«  ≠

 WO�U(« WLOI�« w�UT

WLO2

WO�UŠ

±∏≤≤µ

±∑∑∂∞

±µπ≤µ

±¥∞∞∞

±≤±∞µ

∏≤∏∞

µµ∂µ

≥∂π∞

πµµµ∞

±µ∞∞∞∞

µ¥¥µ∞

•≥∞ rB)« dFÝ

WLO2

WO�UŠ

∞[∑≤π

∞[µπ≤

∞[¥µµ

∞[≥µ∞

∞[≤∂π

∞[≤∞∑

∞[±µπ

∞[±≤≥

©≠®

o�bð

ÍbI½

≤µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞

¥∞∞∞∞

¥µ∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

WLO2

WO�UŠ

≤∞∏≤µ

≤∞∏≤∞

≤∞≤∂µ

±π≤∏∞

±∏∞π∞

±≥¥∞∞

π∑∂µ

∂ππ∞

±≤π¥≥µ

±µ∞∞∞∞

≤∞µ∂µ

WLO2

WO�UŠ

∞[∏≥≥

∞[∂∏¥

∞[µ∑∂

∞[¥∏≤

∞[¥∞≤

∞[≥≥µ

∞[≤∑π

∞[≤≥≥

©≠®

o�bð

ÍbI½

≤µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞

¥∞∞∞∞

¥µ∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

WLO2

WO�UŠ

≤±∑µ∞

≤≤∂∏∞

≤≥∞≥∞

≤≤∏∏∞

≤≤≥∑∞

±∑≤∏∞

±≥±∂∞

π∏±∞

±µ≤≥∂∞

±µ∞∞∞∞

≤π∂∞

WLO2

WO�UŠ

∞[∏∑∞

∞[∑µ∂

∞[∂µ∏

∞[µ∑≤

∞[¥π∑

∞[¥≥≥

∞[≥∑∂

∞[≥≤∑

o�bð

ÍbI½

≤µ∞∞∞

≥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞

¥∞∞∞∞

¥µ∞∞∞

¥∞∞∞∞

≥µ∞∞∞

≥∞∞∞

•≤∞ rB)« dFÝ •±µ rB)« dFÝ

WKš«b�«  UI�b²K� WO�U(« WLOI�«

 U?I??�b?²K?� W?O�U??(« W?L?O??I�« ≠

Wł—U)«

WO�U(« WLOI�« w�UT

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

v�≈ •±∞ s� r?B?)« d??F??Ý lHð—« «–≈ t½√ ¨Áö??Ž√ ‰Ëb??'« s� `C??²¹ YO??Š

«c¼Ë ¨—UM¹œ©≤π∂∞® v�≈ WO�U(« WLO?I�« w�UT ÷UHa½« v�≈ ÍœR¹ p�– ÊS� ¨•±µ

÷U?H?a½« v�≈ ÍœR¹ ·u?Ý p�– ÊS� ¨•µ —«b?I0 rB?)« d?F?Ý lHð—« «–≈ t½√ wMF¹

Æ•π±[±∏ W³ZMÐ WO�U(« WLOI�« w�UT

v�≈ ÍœR¹ ·u?Ý p?�– ÊS?� ¨•≤∞ v�≈ •±∞ s� rB?)« d?F??Ý lHð—« «–≈ t½√Ë

ÍËUZð ÷U?Ha½« W³?ZMÐË —UM¹œ ©≤∞µ∂µ≠® `‡³B²� W?O�U(« WL?OI�« w�UT ÷U?Ha½«

Æ©•±∞±[∂≠®

v�≈ ÍœR¹ ·u??Ý p?�– ÊS??� •≥∞ v�≈ •±∞ s� rB??)« d??F??Ý ŸU??H?ð—« bMŽË

ÍËU?Zð ÷UH?a½« W‡³?ZMÐË —UM¹œ ©µ¥¥µ∞≠® v�≈ W‡O�U?(« W‡LO?I�« w‡�U?T ÷UH?a½«

Æ©•±∞±[∂≠®

WL?OI�« w�UTË rB?)« dFÝ  «dO?Gð 5Ð WOZJŽ W?2öŽ œułË v�≈ p�– d?OA¹Ë

…d?O?³� W?ł—bÐË W?ÝU?ZŠ ÊuJ?ð ¨WO�U?(« W?L?OI�« w�U?T Ê√ v�≈ d?O?A¹ U?L� ¨W?O�U?(«

ÆrB)« —UFÝ√ vKŽ √dDð w²�«  «dOG²K�
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lÐU��« qBH�« s¹—U9Ë WK¾Ý√

rOO?Ið bMŽ ·ËdE�« pKð q¦0 ÂU?L²¼ô« «–U*Ë ¨b?�Q²�« Âb?Ž ·ËdEÐ œuB?I*« U� ≠±

øp�– `{Ë ¨WHK²<« W¹—UL¦²Ýô« ’dH�« 5Ð WK{UH*« bMŽ Ë√ ¨ UŽËdA*«

¨b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� ¨ UŽËdA*« rOOIð w� W�ba²Z*« VO�UÝ_« w¼ U� ≠≤

øjI� U¼œbŽ

ørÝd�UÐ p�– `{Ë ¨UO½UOÐ U¼b¹b% r²¹ nO�Ë ¨‰œUF²�« WDIMÐ œuBI*« U� ≠≥

¨‰œU?F²�« WDI?½ w� qOK×²?�« WOKL?Ž U?NOKŽ bM²?Zð w²�«  U?{«d?²�ô« r¼√ w¼ U?� ≠¥

ø U{«d²�ô« pKð WOIDM� Èb�Ë

øÃU²½ù« s� Èu²Z� ÍQÐË ¨U×Ð— oI×¹ Ê√ ŸËdA*« lOD²Z¹ v²� ≠µ

Õd?ý« ø‰œUF?²�« WDI½ »uK?Ý√ v�≈ tłuð Ê√ sJ?1 w²�«  «œUI?²½ô« r¼√ w¼ U?� ≠∂

øp�–

5Ð WK{U??H*« w� U?N??�«b?a?²??Ý« sJ1 nO??�Ë ¨ «—«d?I�« …d?−??AÐ œu?B??I*« U?� ≠∑

ørÝd�UÐ p�– `{Ë ¨…bŽ  ôUL²Š« qþ w� WHK²<«  UŽËdA*«

Æ…d−A�« vKŽ rÝd�UÐ UN×{Ë ¨ «—«dI�« …d−A� WOÝUÝ_«  U½uJ*« w¼ U� ≠∏

øÆ «—«dI�« …d−ý qOK%Ë rÝd� UNŽU³ð« Â“ö�«  «uD)« w¼ U� ≠π

‰U?−?� w� t?�«b?a?²?Ý« sJ1 nO?�Ë ¨W?O?ÝU?Z?(« qOK% »uKÝQÐ œu?B?I*« U?� ≠±∞

ÆWHK²<«  UŽËdA*« 5Ð WK{UH*«

Á«Ëbł W?Ý«—bÐ Vžd¹ ¨5F� ŸËd?A� sŽ W?O�U²�«  U�uKF*« p?¹b�  d�uð «–≈ ≠±±

Æ©W¦�U¦�« WMZ�«® 5F� qOGAð WMZ�Ë W¹œUB²2ô«

…bŠu�« lOÐ dFÝ æ

W²ÐU¦�« nO�UJ²�« æ

…dOG²*« …bŠu�« WHKJð æ

WOKJ�« ŸËdA*« W2UÞ æ

±µ

∏∞∞∞∞

±∞

…bŠË±µ∞∞∞∞

©—UM¹œ® WLOI�«  U2u‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 213 -

b�Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ w� W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫lÐU �« qBH�«

∫wK¹ U� »uKD*«

ÆŸËdALK� WOKJ�« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL� b¹b%  ≠√

ÆŸËdALK� WOKJ�« W2UD�« s� W³ZM� ÍbIM�« ‰œUF²�« WLO2 b¹b%  ≠»

©±≤® v�≈ oÐU?Z�« s¹dL?²�« w� …b?ŠuK�  …dO?G²*« W?HKJ�« …œU¹“ ÷«d?²�« W�U?Š w� ≠±≤

¡UIÐ l�® ÆWOKJ�« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF?²�« WOL� vKŽ dOG²�« p�– dŁ√ u¼ U� —UM¹œ

v�≈ …b?Šu�« lOÐ d?FÝ d?O?Gð ÷«d²?�« W�U?Š w� p�c?�Ë Æ©W²ÐU?Ł Èdš_« q�«u?F�«

ÆŸËdALK� WOKJ�« W2UD�« s� W³ZM� ‰œUF²�« WOL� vKŽ p�– dŁ√ u¼ U� —UM¹œ ©≤∞®

s� W?II?×?²*« bz«u?F�« q¦9 w²�«® W?O�U²?�«  «—«dI�« W?�u?HB?� p¹b�  d?�uð «–≈ ≠±≥

©lz«œu�« ¨rN?Ý_« ¨ «bMZ�«® W?O?�U²?�« —UL?¦?²?Ýô«  ôU?−?� w�Ë ©—U?L?¦?²?Ýô«

ø ôUL²Šô« WFO³D�«  ôUŠ s� ÀöŁ X%Ë

’d??H�« 5Ð s� qC??�_« W¹—U??L?¦??²??Ýô« W?Td??H�« Ë√ q¹b??³�« œb??Š ∫»uKD*«

…d−?ý »uKÝ√ Â«ba?²ÝUÐ p�–Ë Àö¦�«  ôU?L²?ŠôUÐË W{ËdF*« W¹—U?L¦?²Ýô«

Æ «—«dI�«

WŽuL: nO�UJ²�« v�≈ dOAð w²�«Ë WO�U?²�«  «—«dI�« W�uHB� p¹b�  d�uð «–≈ ≠±¥

qþ w�Ë ©œ¨Ã¨»¨√® W?F?O?³D�«  ôU?Š X?%Ë ©¥¨≥¨≤¨±® w¼ qz«b?³�« s�

Æ©•≥µ ¨•≤∞ ¨•±µ ¨•±∞® ∫w�«u²�« vKŽ w¼Ë  ôUL²Šô« s� WŽuL−�

•≤∞

raCð

∑

∂

≥

•≥∞

ÍœUB²2« œu�—

±∞

∑

≥

•±µ

ÍœUB²2« u/

±≤

∏

∂

 ôUL²Šô«

qz«b³�«

 «bMZ�«

rNÝ_«

lz«œu�«

WFO³D�«  ôUŠ
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

b�Q²�« ·Ëdþ qþ w�Ë ©™® ŸËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d�uð «–≈ ≠±µ

•∏ u¼ rB)« dFÝ ∫ Ê√ XLKŽ «–≈

∫wK¹ U� »uKD*«

w�UT —UO?F� Â«ba²?ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨ÎU¹œUB²2« ‰u?³I� ŸËdA*« d?³²F¹ q¼ ≠ √

WO�U(« WLOI�«

u¼ U� ¨Èd?š√ …d� •±≤ v�≈Ë …d?� •±∞ v�≈ rB)« dF?Ý dO?Gð W�UŠ w� ≠»

WLOI�« w�UT WÐU−²Ý« Èb?� b¹b% Í√ ¨WO�U(« WLOI�« w�UT vKŽ p�– dŁ√

ørB)« dFÝ w�  «dOG²K� WO�U(«

bł ¨—U?M¹œ ©±∞∞∞∞∞® v�≈ WO�Ë_« W¹—U?L¦?²Ýô« WHK?J²�« dO?Gð ÷«d²�« W?�UŠ w� ≠Ã

ÆWOÝUZ(« Wł—œ ©v�Ë_« W�U(« w�® WO�U(« WLOI�« w�UT vKŽ p�– dOŁQð Èb�

•≥∞

œ

∏

∑

∂

µ

 ôUL²Šô«

qz«b³�«

±

≤

≥

¥

WFO³D�«  ôUŠ

•≤∞

Ã

∏

∂

∂

¥

•±µ

»

π

∑

∂

¥

•±∞

√

¥

µ

¥

∂

WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô« WHKJ�« æ

©WMÝ® włU²½ù« dLF�« æ

©…œda�® włU²½ù« ÁdLŽ W¹UN½ w� q¹b³�« WLO2 æ

∫wðü« qJA�UÐ X½U� W¹uMZ�« W¹bIM�«  UI�b²�«     æ

±

≤

≥

¥

µ

±µ∞∞∞∞

µ

≤∞∞∞

≤∞∞∞∞

≥∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

¥∞∞∞∞

©—UM¹œ® WLOI�«  U2u‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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W?HK?J²�«  —b?2 b?2Ë ¨W¹œU??B?²?2ô« Á«Ëb??ł ”—bð 5F?� ŸËd?A??� Ê√ ÷d?H½ ≠±∂

WLOI�« XGKÐ UL� ¨—UM¹œ ∂∞∞∞∞ ‡Ð b�Q²�« ·Ëdþ X%Ë t� WO�Ë_« W¹—UL¦²Ýô«

vKŽË® —U?M¹œ ©±≤∞∞∞∞® ‡Ð ·ËdE�« fH?½ X% ¨ qO??G?A??²�« W??HKJ� W??O�U??(«

÷d?H½Ë —UM¹œ ©∑∞∞∞∞® ‡Ð WO�U?(« W?LO?I�« w�U?TË ©•±∞ rBš d?FÝ ”U?Ý√

szUJ*« s� ŸËd??A*« W?łU?( W?³??ZM�UÐË b?�Q?²�« Âb??Ž ·ËdE� W?−?O?²?½ t½√Ë U?C¹√

—UM¹œ ©µ∞∞∞∞® ‡Ð U??N?O?� W??Ozb?³*«  «—U??L?¦?²??Ýô« W?L?O??2  —b?2 Ê≈ ¨ ôü«Ë

Æ©rzUA²�«Ë qzUH²�« ·Ëdþ w�® w�«u²�« vKŽË —UM¹œ ©∏∞∞∞∞®Ë

b�Q?²�« ÂbŽ ·Ëdþ X%Ë ŸËd?ALK� W?LO?I�« w�UT WO?ÝUZ?Š —U³²?š« ∫»uKD*«

©ÂƒUA²�«Ë ‰ƒUH²�«®

w� W�dAK�Ë WMOF� l¹—UA� w� UN�«u�√ —U?L¦²Ý« w� Vždð  «—UL¦²Ýö� W�dý ≠±∑

∫ULNMOÐ —UO²šö� 5K¹bÐ d{U(« X2u�«

bz«uF�« Ê√Ë ¨—UM¹œ ©µ∞∞∞∞∞® nKJ¹ wŠU?OÝ ‚bM� w� UN�«u�√ —UL?¦²Ý« ≠  √

ÆbK³�« w� WŠUOZ�« W�dŠ vKŽ bL²Fð ‚bMH�« s�

Î«œ«d¹≈ oI?% ¨√ l2u?²*« s� t½S� ¨WDA?½Ë W¹u2 W?ŠU?OZ�« W?�d?Š X½U� «–S?� æ

Æ•∂∞ p�– ‰UL²Š«Ë  «uMÝ fLš …b*Ë —UM¹œ ©±µ∞∞∞∞® —bI¹ U¹uMÝ

ÊuJ²?Ý W?F?2u²*«  «œ«d¹ù« ÊS?� ¨W?H?O?F{ W?ŠU?O?Z�« W?�dŠ X½U?� «–≈ U?�√ æ

—bIð ¨…b*« W¹UN½ bFÐË  «uMÝ fLš …b*Ë U¹uMÝ —UM¹œ ©∂∞∞∞∞® œËb×Ð

Æ…d²H�« W¹UN½ w� U¹uMÝ o×²Zð m�U³*« Ê√Ë —UM¹œ ©±¥∞∞∞∞® ‚bMH�« WLO2

W¹UMÐ® oÐ«uÞ …dAŽ s� Êu?J²ð W¹UMÐ w� ‰«u�_« —UL¦²?Ý« u¼ dšü« q¹b³�« ≠»

WF?2u²*« W¹uMZ�« U?Nð«œ«d¹≈Ë ¨—UM¹œ ©¥µ∞∞∞∞® —b?I¹ UNz«dý sL?ŁË ©W¹—U&

Æ WMÝ ©∏® …b*Ë —UM¹œ ©µ∞∞∞∞®

o×²Zð m�U³*« ÊQÐ ULKŽ —UM¹œ ©≤µ∞∞∞∞® …d²H�« W¹UN½ w� W¹UM³�« WLO2 —bIð

Æ•∏ …bzU� dFZÐË …d²H�« W¹«bÐ w� ÎU¹uMÝ

U�ba?²Z� qC�_« u¼ U?LN¹√Ë 5K¹b³�« rO2Ë  «—«dI�« …d?−ý rÝ—« ∫ »uKD*«

Æ ôUL²Šô« W�U�

b?Q²�« ÂbŽ ·Ëdþ qþ wD W¹—U−²�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫lÐU>�« qBH�«
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s�U��« qBH�«

WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF�

WOŽUL²łô« Ë√

National or Social Profitability Creiteria
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s�U¦�« qBH�«

WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF�

National or Social Profitability Creiteria

∫W‡‡‡‡�bI�   

…dO³� Wł—œ vKŽ ¨Õd²I*« ŸËdALK� WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« ÈËb'« WÝ«—œ d³²Fð

œU?B²?&ô« Ë√ lL²?:« dE½ W?NłË s� ŸËd?A*« W?Ý«—œ q¦9 UN?½_ Î«dE½ ¨WO?L¼_« s�

5Ð W�œU??³?²*«  U??&ö?F?�« W?7d??F0 ¨ U?Ý«—b�« s?� ŸuM�« «c¼ r²??N¹Ë ¨qJ� w�u??I�«

ÁbOH?²A¹ U� W7d?F� ‰öš s� ¨tO?7 ÂUI¹ Íc�« lL²:«Ë Õd?²I*« Í—UL¦?²Ýô« ŸËdA*«

lL²:« U?NKL×²¹ WOŽU?L²ł« nO�UJð® UNO?7 sÞu²¹ w²�« W¾O³�« Ë√ lL?²:« s� ŸËdA*«

lL²?:« vKŽ œuFð l7UM�® ŸËd?A*« s� lL²?:« ÁbO?H²A¹ U?�Ë ©ŸËdA*« ¡U?A½≈ W−?O²½

l7UM*«Ë W??O?ŽU??L?²??łô« nO�UJ²?�« 5Ð W½—U?I*« ‰ö??š s�Ë ¨©ŸËd?A?*« ¡U?A½≈ V³??AÐ

ÆWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WOŠUM�« s� ŸËdA*« ÈËbł vKŽ rJ(« sJ1 ¨WOŽUL²łô«

W7dF0 r²Nð ÈËb?'« WÝ«—œ ÊS7 ¨lL²:« vKŽ ŸËdA*« dOŁQð Èb0 oKF?²¹ ULO7Ë

¨UN�ö?G²Ý« W?ł—œË lL²:« w7 W?ŠU²*« W¹œUB?²&ô« œ—«u*« vKŽ ŸËdA*« d?OŁQð Wł—œ

Èu?²?A?�Ë wŽU?L?²??łô« d?C?×?²�« Èu?²?A?� Ë√ W?ł—œ vKŽË ¨l?L?²?:« œ«d?7√ vKŽË

w7 ŸËdA*« WL¼UA� Èb�Ë ¨WOŽUL²łô«  U&öF�«Ë ÃU²½ù«  U&öŽ vKŽË ¨WAOF*«

p�c�Ë ¨WIDM*« w7 WLzUI�«  UŽËdA*« vKŽ ÁdOŁQðË ¨WOÝUÝ√ WOŽUMa …bŽU& fOÝQð

ÆW¹dA³�«Ë W¹œU*« U¼daUMFÐ W¾O³�« vKŽ ŸËdA*« dŁ√ W7dF� Ë√ b¹b%

…œU?H?²Ý« W?O½UJ�≈ Èb?�Ë ¨Õd?²?I*« ŸËdA*« v?KŽ lL²?:« d?OŁQð W?ł—œ qOK×?²�Ë

WLłUM�«Ë ŸËdA*« UNII×¹ w²�«  «—u7u�« W7dF� s� bÐ ô t½S7 ¨lL²:« s� ŸËdA*«

s� ŸËdA*« …œU?H²ÝUÐ oKF?²ð w²�« W¹dC(«  «—u?7u�« q¦� ¨lL²?:« w7 ÁœułË bMŽ

nðU??N�«Ë ¡UÐd?NJ�«Ë ¡U?*«  UJ³?ýË ‚dD?�U?�¨lL?²??:« w7 W?ŠU??²*« W?O??²?×?²?�« vM³�«

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W½—UI� ŸËd?A*« w7 W�bf²?A*«Ë WŠU²*« œ—«u*« nO�UJð ÷UH?f½«Ë „uM³�«Ë Í—U:«Ë

—«dI?²Ýô«Ë s�_« d?7uð Èb� v?�≈ W7U{≈ ¨—u?ł_« ÷UH?f½« q¦� ¨Èd?š_« ‰Ëb�UÐ

¨ŒUM*U?�® WO?7«dG?'« f¹—UC?²�« d?7uð v�≈ W7U?{≈ ¨WO?ŽU?L²?łô« bO�U?I²�«Ë  «œU?F�«Ë

bŽUAð b?& ¨W¾O³�« Ë√ jO?;« w7  U�eK²A*« Ác¼  d7uð Ê√ YO?Š ¨©a�« ÆÆÆ WÐd²�«

Æq&√ WHKJ²Ð ŸËdA*« W�U&≈ vKŽ

lL²−� —UÞ≈ qš«œ U/≈Ë ¨⁄«d7 w7 qLF¹ ô ≠UaUš Ë√ U�UŽ≠ ŸËdA*« ÊU� U*Ë

¨tÐ WDO?;« W¾O?³�UÐ dŁQ?²¹Ë dŁR¹Ë ¨…—œUM�« lL²?:« œ—«u� s� U?³½Uł Âb?f²A?¹ ¨5F�

w7 d?šPÐ Ë√ qJAÐ r¼U?A¹Ë ¨l?L²?−?LK?� W�U?F�« ·«b?¼_UÐ Âe?²K¹ Ê√ V−¹ t½S?7 «c�

ÆW¹œUB²&ô« WOLM²�« WOKLŽ ·«b¼√ oOI%

ŸËd?A� ≠ ŸËd?A*« »U?×a_ W¹—U?−?²�« W‡O×?Ðd�« oOI?% ÊU?L{ ÊS?7 ¨rŁ s�Ë

WÝ«—œ ÊS7 ¨dš¬ vMF0Ë ¨lL²−LK� W�U?F�« W×KB*« oOI% ÊULC� wHJ¹ ô ≠’Uš

Èu?²A*« vKŽ ŸËd?A*« ÈËbłË W?O?L¼QÐ rOKA²K� w?HJð ô W¹—U−?²�« ŸËdA*« ÈËb?ł

ŸËdA*« nO�UJð WKÐUI� UC¹√ ÂeK¹ U/≈Ë ¨lL²?−LK� W�UF�« ·«b¼_« oOI%Ë ¨w�uI�«

oOI×²Ð ŸËdA*« WL¼UA� Èb� s� b�Q²K?� WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WOŠUM�« s� tð«œ«d¹SÐ

Æw�uI�« œUB²&ô« vKŽ lHM�UÐ œuFð WO7Ua l7UM�

V½«u'« WÝ«—œ w7 d?B×Mð ô Ê√ V−¹ ¨W¹œUB²&ô« ÈËb?'«  UÝ«—œ ÊS7 «c�

wŠ«uM�«Ë U¹«Ëe�« qL?A²� b²9 Ê√ bÐ ô qÐ ¨ŸËd?A*« Èu²A?� vKŽË W¹—U−?²�«Ë WO�U*«

5Ð ÷—U?Fð œu?łË Âb?Ž s?� b?�Q?²K� ¨w�u?I�« Èu?²?A*« vK?ŽË ŸËd?A?LK� Èd?š_«

ÆlL²−LK� WO�uI�« ·«b¼_« l� Õd²I*« ŸËdA*« ·«b¼√

∫
©±®

WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF�  ±≠∏

vKŽ rJ×K� U?N?�«b?f²?Ý« sJ1 w²�« d?O¹U?F*« s� b¹b?F�« „UM¼ Ê√ ¨‰u?I�« sJ1

U� dO¹UF*« Ác¼ s�Ë WO?�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WOŠUM�« s� Õd?²I*« ŸËdA*« ÈËbł Èb�

∫wK¹

∫w7 dE½« qOaUH²�« s� b¹e* ©±®

≤∞µ ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨ UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²&ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨rOEF�« b³Ž ÍbLŠ Æœ ≠

≤±± ’ ¨oÐUÝ —bB� ¨e¹eF�« b³Ž dOLÝ Æœ ≠

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ÆqLF�« ’d7 dO7uð w7 ŸËdA*« WL¼UA� Èb� ±≠∏

Æ©w�ULłù« wK;« "UM�«® W7UC*« WLOI�« s¹uJð w7 ŸËdA*« WL¼UA� Èb� ≤≠∏

Æ UŽu7b*« Ê«eO� l{Ë 5A% w7 ŸËdA*« WL¼UA� Èb� ≥≠∏

Æw�uI�« Èu²A*« vKŽ qLF�« WOłU²½≈ …œU¹“ w7 ŸËdA*« WL¼UA� Èb� ¥≠∏

ÆW¾O³�« vKŽ Õd²I*« ŸËdALK� WO³KA�« —UŁü« µ≠∏

∫qLF�« ’d� dO�uð w� Õd²I*« ŸËdA*« WL¼U�� Èb�  ±≠±≠∏

Project Contribution in Employment

rN²³A½Ë rNKOGAð r²¹ ·uÝ s¹c�« 5OK;« ‰U?LF�« œbŽ W7dF0 —UOF*« «c¼ r²N¹

wK;« q�UF�« dł√ jÝu²?� W7dF0 UC¹√ r²N¹ UL� ¨ŸËdA*« w7 W�U?LF�« w�ULł≈ v�≈

ÆŸËdA*« w7 tHOþuð r²¹ ·uÝ Íc�« w³Mł_« q�UF�« —uł√ jÝu²0 W½—UI�

∫WO�U²�«  U½UO³�« d7«uð VKD²¹ —UOF*« «c¼ oO³Dð ÊS7 «c�

ÆŸËdA*« w7 5K�UFK� w�ULłù« œbF�« æ

ÆŸËdA*« w7 5OK;« ‰ULF�« œbŽ æ

ÆŸËdA*« w7 V½Uł_« ‰ULF�« œbŽ æ

ÆŸËdA*« w7 5K�UF�« w�ULł≈ v�≈ WOK;« W�ULF�« W³A½ æ

ÆŸËdA*« w7 5K�UF�« w�ULł≈ v�≈ WO³Mł_« W�ULF�« W³A½ æ

ÆŸËdA*« w7 5K�UFK� WŽu7b*« —uł_« WLO& w�ULł≈ æ

ÆWMA�« w7 WOKJ�« —uł_« s� wK;« q�UF�« VOB½ jÝu²� æ

ÆWMA�« w7 WOKJ�« —uł_« s� w³Mł_« q�UF�« VOB½ jÝu²� æ

w7 W�U??L?F�« w�U?L??ł≈ v�≈ W?OK;« W?�U?L?F�« W??³?A½ XF??Hð—« U?LK� t½S??7 ¨…œU?ŽË

W?Žu7b*« W?OKJ�« —u?ł_« s� wK;« q�U?F�« VO?B½ jÝu?²� lHð—« U?LK�Ë ¨ŸËd?A*«

Ë√ WO?�uI�« WO?×Ðd�« Wł—œ XFHð—« U?LK� ¨ŸËdALK?� w{«d²7ô« d?LF�« ‰«uÞË U¹uMÝ

ÆWOŽUL²łô«

WH¦J�® …—uD²� UOłu�uMJð vKŽ bL²Fð Ê√ sJ1 w²�«  UŽËdA*UÐ oKF²¹ ULO7 U�√

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

bz«u?F�« …œU¹“Ë nO�UJ²�« ÷U?H?f½« vKŽ b?ŽUAð U?N½√ s� ržd�« vKŽË ¨©‰U?L?Ý√dK�

w7 U?N?�«b?f?²?Ý« bMŽ U?O?ŽU?L?²?ł« U?¾?³?Ž q¦9 U?N½√ ô≈ ¨ U?−?²?MLK� …b?O?'« W?O?ŽuM�«Ë

UL� ¨W�UD³�« s� WO�UŽ  U¹u²A� s�Ë WO�U?Ž WO½UJÝ W7U¦� s� w½UFð w²�«  UFL²:«

÷UHf½UÐ eOL²ð  UŽËdA*« Ác¼ ÊS7 …œUŽË ¨WO�UM�« ‰Ëb�« rEF� w7 ‰U(« tOKŽ u¼

ÆWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« Wł—œ

vKŽ b??L??²??F?ð w²�«  U??ŽËd??A*« iF?Ð „UM¼ ÊQÐ kŠö?¹ ¨Èd??š√ W??O??ŠU½ s�

»cł v�≈ ÍœR¹ ·uÝ ¨UN�UO& vKŽ WI?7«u*« ÊS7 «c� ¨jI7 …d¼U*« W�ULF�« Â«bf²Ý«

U2 ¨W�U?Ž  UŽËd?A� w7 qLF?ð w²�«Ë …eOL?²*«  «d³?)«Ë  «¡UHJ�«Ë …d¼U*« W�U?LF�«

·u?Ý W�U?(« Ác?¼ w7Ë ¨w�u?I�« Èu?²?A*« v?KŽ W�U?L?F�« l¹“uð ‰ö??²?š« v�≈ ÍœR¹

W�U?LF�« U?NÐcł W?−?O²½  U?ŽËdA*« pK?²� WO?�uI�« W?O?×Ðd�« ÷UH?f½« v�≈ p�– ÍœR¹

 UŽËd?A*« pKð ÁU?&« ÊU� u� W�U?(« fJFÐ ¨©W�U?Ž® Èdš√  U?ŽËdA?� s� …d¼U*«

v�≈ ÍœR¹ ·u?Ý p�– ÊS?7 ¨…d¼U*« d?Ož W�U?L?FK� qL?Ž ’d?7 dO?7uð w¼ ¨…b¹b?'«

Æ UŽËdA*« pK²� WOŽUL²łô« WO×Ðd�« …œU¹“

t½S?7 ¨qL?F�« ’d?7 d?O?7uð w7 Õd?²?I*« ŸËd?A?*« dŁ√ W?7d?F?� qł√ s�Ë ¨p�c�

W?ł—œ YO??Š s� ¨W�U?L??FK� W?OKO??B?H?²�« V½«u??'« ÈËb?'« W?Ý«—œ ‰ËUM?²ð Ê√ V−¹

Æa�« ÆÆÆ WOKJ�« —uł_« s� q�UF�« VOB½ jÝu²�Ë ¨…—UN*«

∫w�U²�« ‰U¦*UÐ p�– `O{uð sJ1Ë

∫WO�U²�«  U�uKF*« 5F� ŸËdA* W¹œUB²&ô« ÈËb'« WÝ«—œ s� `C²¹ ∫©±® ‰U‡‡¦�

©µ∞∞® ‡Ð —b?I¹ Õd?²?I*« ŸËd?A*« w7 U?N?H?Oþuð sJ?L*« WK�U?F�« Èu?I�« w�U?L?ł≈ ≠±

Æq�UŽ

Æq�UŽ ©≥∞∞® ‡Ð ŸËdA*« w7 UNHOþuð sJL*« WO³Mł_« WK�UF�« ÈuI�« œbŽ —bI¹ ≠≤

ÆjÝu²*« w7 —UM¹œ ÊuOK� ©≥∞∞∞∞∞∞® ‡Ð —bIð W¹uMÝ —uł√ ŸËdA*« l7b¹ ≠≥

∫wK¹ U� »uKD*«

ÆŸËdA*« w7 WOKJ�« W�ULF�« WO�ULł≈ v�≈ WOK;« W�ULF�« W³A½ b¹b% Ë√ W7dF� ≠√

W?Žu?7b*« —u?ł_« w�U?L?ł≈ s� ÍuMA�« w?K;« q�U?F�« VO?B½ jÝu?²?� b¹b?% ≠»

ÆW¹uMÝ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

∫»«u'«

sJ1 5OK;« ‰UL?FK� qLF�« ’d?7 dO7uð w7 Õd?²I*« ŸËdA*« W?L¼UA� b¹b?×²�  ≠√

∫WO�U²�« WGOB�« oO³Dð

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω qLF�« ’d7 w7 ŸËdA*« WL¼UA�

WO³Mł_« W�ULF�«  ≠ WK�UF�« ÈuI�« w�ULł≈ Ω WOK;« W�ULF�« ’d7

WOK×� WKLŽ Wad7 ≤∞∞  Ω  ≥∞∞  ≠  µ∞∞ Ω

•¥∞ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡  Ω

w�U?Lł≈ w7 W?OK×� qL?Ž Wad?7 ≤∞∞∞ d7u?OÝ Õd?²I*« ŸËd?A*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

·u?Ý ŸËd?A*« «c¼ ÊS?7 «c� ¨Õd?²?I*« ŸËd?A*« U?N?Hþu¹ ·u?Ý w²�« WK�U?F�« Èu?I�«

ÆÎU¹œUB²&« Îôu³I� d³²FO7 «cÐË WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« …œU¹eÐ r¼UA¹

 ŸËdA*« w7 WHþu*« WOK;« W�ULF�« UNOKŽ qB% Ê√ sJ1 w²�« —uł_« WLO& ≠»

ÍuMA�« q�UF�« VOB½ —UM¹œ ∂∞∞∞ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

W??Žu??7b*« —u???ł_« W??L??O??& —UM¹œ Êu???OK� ±[≤∞∞[∞∞∞  Ω  ≤∞∞  ™  ∂∞∞∞

W?OK;« W�U?L?F?�« VO?B½ ÊS?7 «cÐË ¨W?Žu?7b*« —u?ł_« w�U?L?ł≈ s� W?O?K;« W�U?L?FK�

∫ÍËUAð WŽu7b*« WO�ULłù« —uł_« s� ÍuMA�«

•¥∞  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

ÊuJð ·u?Ý W?OK;« W�U?L?FK� W?Žu?7b*« W?¹uMA�« —u?ł_« W?L?O?& Ê√ ¨wMF¹ «c¼Ë

ÊuJð W?³?AM�« Ác¼Ë ŸËd?A*« w7 ÍuMA�« W?Žu?7b*« —u?ł_« w�U?L?ł≈ s� •¥∞W?³?AMÐ

W?O?×Ðd�« …œU?¹“ w7 W?×?{«Ë W?L¼U?A??� t� ÊuJð ·u?Ý ŸËd?A*« ÊS?7 «cÐË ¨W?�u?³?I?�

w7 Ë√ qL?F�« ’d7 d?O7uð w7 t?²L?¼UA?� ‰öš s� ¡«u?Ý ¨WO?�uI�« Ë√ W?OŽU?L²?łô«

ÆWOK;« W�ULFK� Ÿu7b*« —uł_« W³A½

ŸËdA*« UNHþu¹ ·uÝ w²�« WOK;« W�ULF�« ŸuL−�

WK�UF�« ÈuI�« w�ULł≈

≤∞∞

µ∞∞

≥∞∞∞∞∞∞

µ∞∞

±≤∞∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞∞

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

wK;« "UM�« w�® W‡�U?C*« W?L?OI�« oO?I?% w� Õd?²I*« ŸËd?A*« W?L¼U?�� Èb?� ≤≠±≠∏

Project Contribution in Added Value  ©w�ULłù«

qšb�« v�≈ W7U{≈ oOI% w7 ŸËdA*« WL¼UA� Èb� W7dF� u¼ ¨—UOF*« «cNÐ bBI¹

ŸËdA*« U¼b�u¹ w²?�« W7UC*« WL?OI�« »UA?²Š« ‰öš s� p�– r?²¹ Ê√ sJ1Ë ¨w�uI�«

Æw�uI�« œUB²&ô« Èu²A� vKŽ …b�u²*« WO�ULłù« W7UC*« WLOI�« v�≈ UN²³A½ w¼ U�Ë

∫UL¼ 5²I¹dDÐ W7UC*« WLOI�« »UA²Š« r²¹Ë

∫ÃU²½ù« d6UMŽ bz«uŽ WI¹dÞ  ≠  √

W?OKLF�« w7 W?�bf?²A*« ÃU?²½ù« daUMŽ b?z«uŽ lL?ł r²¹ WI¹dD�« Ác¼ w7 YO?Š

´ —uł_« Ω W?7UC*« WLO?I�« ÊS7 «c� ¨©`Ðd�« ¨l¹d�« ¨bz«u?H�« ¨—uł_U�® WO?łU²½ù«

r²¹ ¨ŸËd?A*« U¼b�u¹ w²�« W7U?C*« WL?OI�« »U?AŠ b?FÐË ©`Ðd�« ´ —U−¹ù« ´bz«u?H�«

p�–Ë w�uI�« œUB²&ô« Èu²A� vKŽË WO�ULłù« W?7UC*« WLOI�« v�≈ UN²³A½ »UA²Š«

∫WO�U²�« WGOB�« ‰öš s�

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω qLF�« ’d7 w7 ŸËdA*« WL¼UA�

qł√ s�Ë ¨ŸËd?ALK� włU?²½ù« d?LF�«  «uMÝ lO?L' W?OKL?F�« Ác¼ —«dJð r²¹Ë

d7uð VKD²¹ WO�uI�« W7UC*« WLOI�« v�≈ UN²³A½ rŁ U¹uMÝ W7UC*« WLOI�« W³A½ »UA²Š«

∫WO�U²�«  U½UO³�«

Æt� w{«d²7ù« dLF�«  «uMÝ s� WMÝ qJ�Ë ŸËdALK� W7UC*« WLOI�« æ

w{«d²?7ô« dL?F�«  «uMÝ fH½ ‰öš œU?B²?&ö� WO?�uI�« W?7UC*« W?LOI�« d?¹bIð æ

ÆŸËdALK�

ÆW¹u¾� W³AM�Ë WO�uI�« W7UC*« WLOI�« v�≈ ŸËdALK� W7UC*« WLOI�« W³A½ »UAŠ æ

∫ U�eK²�*«Ë ÃU²½ù« WI¹dÞ ≠ »

d¹b?Ið o¹dÞ sŽ ¨ŸËd?ALK� W?7U?C*« W?LO?I�« »U?A²?Š« ¨W?I¹dD�« Ác¼ w7 r²¹Ë

—UŁb½ô«Ë ÃU??²½ù«  U?�eK²??A?� W?L?O??& tM� ÕdDð rŁ ¨‚u??A�« d?F??AÐ ÃU?²½ù« W?L??O?&

WMOF� WMÝ w7 ŸËdALK� W7UC*« WLOI�«

w�uI�« œUB²&ô« Èu²A� vKŽ …b�u²*« W7UC*« WLOI�«

©w�ULłù« wK;« "UM�«®

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

∫w�U²�« qJA�UÐË  U½UŽù« ÕdÞË …dýU³*« dOž Vz«dC�« W7U{≈ rŁ ¨ÍuMA�«

´ ÃU?²½ù«  U�eK?²A?� WL?O?&® ≠ ‚uA?�« dF?AÐ ÃU?²½ù« WL?O?& Ω W7U?C*« W?LO?I�«

 U½UŽù« ≠ …dýU³*« dOž Vz«dC�« ´ ©—UŁb½ô«

…œU¹“ vKŽ qO�œ p?�– ÊU� U?LK� ¨W?L¼U?A*« W?³?AMÐ XF?Hð—« U?LK� t½S?7 ¨…œU?ŽË

Æ`O×a fJF�«Ë WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�«

∫w�U²�« ‰U¦*UÐ p�– `O{uð sJ1Ë

ÆWMOF� WMA�Ë 5F� ŸËdA� sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d7uð «–≈ ∫©≤® ‰U¦�

øw�ULłù« wK;« "UM�« …œU¹“ w7 Õd²I*« ŸËdA*« WL¼UA� Èb� b¹b% ∫»uKD*«

ΩÕd²I*« ŸËdALK� WO7UB�« W7UC*« WLOI�« ∫ »«u'«

 «—œUB�«® ´ ©ÍuMA�« —UŁb½ô« ´ ÃU²½ù«  U�eK²A� W?LO&® ≠ ÃU²½ù« WLO&  Ω

© «œ«dO²Ýô«  ≠

©≤∏∞∞∞ ≠ ±µ∞∞∞® ´ ©≤µ∞∞∞  ´  ∑µµ∞∞∞® ≠ ±∞∞∞∞∞∞∞  Ω

©±≥∞∞∞ ≠ ∑∏∞∞∞∞®  ≠  ±∞∞∞∞∞∞∞ Ω

∑π≥∞∞∞ ≠ ±∞∞∞∞∞∞∞ Ω

tOMł ÊuOK� π[≤∞∑[∞∞∞ Ω

©‚uA�« dFAÐ® ÍuMA�« ÃU²½ù« WLO& —bIð æ

©‚uA�« dFAÐ® ÍuMA�« ÃU²½ù«  U�eK²A� WLO& —bIð æ

ŸËdALK� włU²½ù« dLF�« ‰«uÞË ÍuMA�« —UŁb½ô« WLO& —bIð æ

ŸËdA*«  U−²M� s�  «—œUB�« WLO& —bIð æ

nB½Ë WO�Ë_«Ë ÂU)« œ«u*« s� ŸËdA*«  «œ«dO²Ý« WLO& —bIð æ

 ‡Ð —UOG�« lD&Ë WFMB*«

Ω ‚uA�« dFAÐ w�ULłù« wK;« "UM�« WLO& —bIð æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞∞∞∞

∑µµ∞∞∞

≤µ∞∞∞

±µ∞∞∞

≤∏∞∞∞

WMA�« fH½ ∂∞∞∞∞∞∞∞∞

©—UM¹œ® WLOI�«

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω w�ULłù« wK;« "UM�« w7 ŸËdA*« WL¼UA�

•±[µ  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

Ë√ "UM�« …œU¹“ w?7 W?OÐU?−¹≈ W??L¼U?A??� r¼U?A¹ Õd??²?I*« ŸËd?A*« Ê√ w?MF¹ «c¼Ë

Ë√ W?O?�u?I�« W?O?×Ðd�« …œU¹“ w7 r¼U?A?¹ uN?7 «c?N?�Ë ¨•±[µ W³?A?MÐË w�u?I�« qšb�«

Æ WOŽUL²łô«

©»¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d7uð «–≈ ∫©≥® ‰U¦�

œU?L²?Ž« ‰ö?š s� p�–Ë ¨qC?7_« u¼ d?³²?F¹ 5K¹b?³�« s� Í√ œb?Š ∫»uKD*«

øw�ULłù« wK;« "UM�« w7 ŸËdA� q� WL¼UA� Èb� —UOF�

∫»«u'«

 ©—UŁb½ô« ´ W¹uMA�« ÃU²½ù«  U�eK²A� WLO& ( ≠ ÃU²½ù« WLO& Ω W7UC*« WLOI�«

©±[µ∞∞∞∞∞ ´ ≥∞∞∞∞∞∞® ≠ ±µ∞∞∞∞∞∞ Ω©√® ŸËdALK� W7UC*« WLOI�«

¥[µ∞∞[∞∞∞ ≠ ±µ[∞∞∞[∞∞∞ Ω

—UM¹œ ±∞[µ∞∞[∞∞∞ Ω

©≤∞∞∞∞∞∞ ´ ¥∞∞∞∞∞∞® ≠ ≤∞∞∞∞∞∞∞ Ω ©»® ŸËdALK� W7UC*« WLOI�«

—UM¹œ ±¥∞∞∞∞∞∞ Ω   

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ωw�ULłù« wK;« "UM�« w7 ©√® ŸËdA*« WL¼UA�

Õd²I*« ŸËdA*« w7 b�u²*« W7UC*« WLOI�«

ÍuMA�« w�ULłù« wK;« "UM�« WLO&

π[≤∞∑[∞∞∞

∂∞∞∞∞∞∞∞∞

ŸËdA*« w7 ÍuMA�« ÃU²½ù« WLO& —bIð æ

ŸËdA*« w7 ÍuMA�« ÃU²½ù«  U�eK²A� WLO& —bIð æ

ŸËdALK� W¹uMA�«  «—UŁb½ô« WLO& —bIð æ

 ÍuMA�« w�ULłù« wK;« "UM�« WLO& —bIð æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

≤∞∞∞∞∞∞∞

¥∞∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞∞

∑µ∞∞∞∞∞∞∞

©»® ŸËdA*«

±µ∞∞∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞∞

±[µ∞∞∞∞∞

∑µ∞∞∞∞∞∞∞

©√® ŸËdA*«

ŸËdALK� W7UC*« WLOI�«

ÍuMA�« w�ULłù« wK;« "UM�« WLO&

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

•±[¥  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

•±[∏∑ Ω ±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω w�ULłù« wK;« "UM�« w7 ©»® ŸËdA*« WL¼UA�

"UM�« s¹uJð w7 t?²?L¼U?A?� Ê_ p�–Ë ¨qC?7_« u¼ ©»® ŸËdA?*« d³?²?F¹ «c�

Æ©√® ŸËdA*« s� d³�√ X½U� w�ULłù« wK;«

∫ UŽu�b*« Ê«eO� l{Ë 5�% w� Õd²I*« ŸËdA*« WL¼U�� Èb�  ≥≠±≠∏

Project Contribution in Pament Balance

w7 d?O?7u?²�« w7 Õd?²?I*« ŸËd?A*« W?L¼U?A?� Èb?� W?7d?F?� ¨—U?O?F*« «c?NÐ b?B?I¹

«c¼ vKŽË ¨W³FB�«  öLF�« s� b¹e*« tKOGAð Ë√ t?²�U&≈ ÂeKð Ë√ ¨W³FB�«  öLF�«

Ê«e??O??� rŽœ Ë√ 5?A??% w7 ŸËd??A*« W??L¼U???A??� Èb??� vKŽ rJ?(« r²¹ ¨”U??Ý_«

wMF¹ «cN?7 ¨W³F?B�«  öLF�« Â«b?f²Ý« w7 Î«b?B²I� ŸËd?A*« ÊU� «–S7 ¨ U?Žu7b*«

vKŽ b?ŽUA¹ ·u?Ý uN?7 p�cÐË ¨ U?Žu7b*« Ê«e?O� 5A?% vKŽ b?ŽUA¹ ·u?Ý t½QÐ

Õd²I*« ŸËdA*« ÊU� «–≈ ULO7 ¨`O×a fJF�«Ë W?O�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WO×Ðd�« …œU¹“

ÆW³FB�«  öLF�« s� b¹e*« v�≈ ÃU²×¹

ÂeK¹ t½S?7  UŽu?7b*« Ê«e?O� rŽœ w7 ŸËd?A*« WL¼U?A?� Èb� W?7dF?� qł√ s�Ë

∫wK¹ U� W7dF�

ÆŸËdA*« UNÐ ÂuI¹ ·uÝ w²�«  «—œUB�« WLO& ≠√

ÆÃ—U)« s� ŸËdA*« U¼œ—u²A¹ ·uÝ w²�«  «œ—«u�« WLO& ≠»

Æ…—bB*« lKA�« ·öš WOł—Uš —œUB� s� WO³Mł_«  öLF�UÐ  «œ«d¹ù« ≠Ã

ÆWOFKA�«  «œ—«u�« s�  UŽu7b*« ·öš ¨WO³Mł_«  öLF�UÐ  UŽu7b*« ≠œ

ÊU?� w²�« lKA�« q×?� q% Ê√ sJ1 w²�«Ë ¨ŸËd?A*« UN?−?²M¹ w²�« lKA�« W?LO?& ≠‡¼

Æ© «œ—«u�« q×� ‰öŠô«® Ã—U)« s� U¼œ«dO²Ý« vKŽ bL²F¹ bK³�«

ÆÃ—U)« v�≈ ÕUÐ—_« Ë√ iz«uH�«Ë ‰«u�_« ”Ëƒ—  ö¹u% ≠Ë

ÆbK³�« qš«œ v�≈ Ã—U)« s� ‰«u�_« ”Ëƒ—  ö¹u% ≠“

±∞µ∞∞∞∞∞

∑µ∞∞∞∞∞∞∞

±¥∞∞∞∞∞∞

∑µ∞∞∞∞∞∞∞

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫wK¹ UL�Ë ◊UIM�« Ác¼ s� WDI½ q� `O{uð sJ1Ë

∫ «—œUB�«  ≠√

w²�«  «—œUB�« r−?Š ¨ŸËdALK� W¹œUB?²&ô« ÈËb'« WÝ«—œ sL?C²ð Ê√ V−¹

Ád?LŽ  «u?MÝ s� WMÝ qJ�Ë tKO?G?AðË t²?�U?&≈ bMŽ U¼d¹b?B?²Ð ŸËdA*« Âu?I¹ ·u?Ý

ÂuI¹ ·uÝ w²�«  U−²M*« WOL� W?7dF� s� bÐ ô ¨p�– W7dF� qł√ s�Ë ¨włU²½ù«

sJ1 W�U??(« Ác¼ w7Ë ¨ÂU?Ž q?J�Ë d¹b?B??²�« d?F?Ý j?Ýu?²?�Ë U¼d?¹b?B?²Ð ŸËd??A*«

‚dD�« UNM� ¡«u?Ý ŸËdA*«  UF?O³� ‰uŠ wł—U?)« VKD�« sŽ R³M²�« ‚dÞ Â«bf?²Ý«

Æ‚uA�« Àu×Ð w7 W�bf²A*« WO{U¹d�« Ë√ WOLJ�«

∫ «œ—«u�«  ≠»

 U?OL?�Ë Ÿ«u½√ ¨W?OMH�«Ë ÍœU?B?²&ô« ÈËb?'«  U?Ý«—œ sL?C²ð Ê√ b?Ð ô UL?�

W7U?�Ë —UO?G�« lD&Ë W?FMB*« nB½ œ«u*«Ë ÂU)« œ«u*« s� ¡«u?Ý ŸËdA?*«  «œ«dO?²Ý«

 «uMÝ ‰öšË Ã—U?)« s� œ«dO²?Ýô« dFÝ jÝu²?�Ë ¨a�« ÆÆÆ ÃU²½ù«  U�eK²?A�

Æ «œ«dO²Ýô« WLO&Ë r−Š d¹bIð s� sJL²�« qł√ s� ¨włU²½ù« dLF�«

dŁ√ b¹b?%Ë W?7dF?� sJ1 ¨ «œ«d?O?²?Ýô«Ë  «—œUB?�« WL?O?& W?7dF?� ‰ö?š s�Ë

Ê«e?O�  «d?I?7 w7 W?OÝU?Ý√ …d?I7 q¦1 Íc�«Ë Í—U?−?²�« Ê«e?O*« vKŽ Õd²?I*« ŸËd?A*«

Æw�U²�« qJA�UÐË ¨ UŽu7b*«

«–S?7  «œ—«u�« W?LO?&  ≠  «—œU?B�« W?LO?& Ω Í—U?−?²�« Ê«e?O*« vKŽ ŸËd?A*« dŁ√

WL?O& v?KŽ  «—œUB�« W?LO?& …œU¹“ vKŽ qO�œ p�c7 ¨W?³łu?� WIÐU?A�« W−?O²M�« X?½U�

fJF�«Ë ÆbK³K?� Í—U−?²�« Ê«e?O*« w7 wÐU?−¹≈ dŁ√ Õd?²I*« ŸËd?A?LK� Ê√Ë ¨ «œ—«u�«

Æ`O×a

∫…—bB*« lK��« ·öš WOł—Uš —œUB� s� WO³Mł_«  öLF�UÐ  «œ«d¹ù«  ≠‡ł

s�  UŽËdA*« UNOKŽ qB?% Ê√ sJ1 w²�« m�U³*« pKð ¨ «œ«d¹ù« ÁcNÐ bBI¹Ë

 U?N?' UNðU?�b?š .b?Ið W?O½UJ�≈ s� qÐ ©…—uEM*« …—U?−?²�« o¹dÞ sŽ fO�® Ã—U?)«

‰uB(« Ë√ ¨bK³�« Ã—Uš w7  U?ŽËdALK� WFÐUð w½U³� —U−¹≈ vKŽ ‰uB?(U� WO³Mł√

w7 l¹—UA?� qOG?AðË VBMÐ ÂUO?I�« Ë√ WO³Mł√  U?�dý w7 U?NLN?Ý√ vKŽ ÕUÐ—√ vKŽ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

qIMÐ ÂU?O?I�« Ë√ ¨Ã—U?)« w7 W?O?³¹—bð Ë√ W¹—U?A?²?Ý« ‰U?L?ŽQÐ ÂU?O?I�« Ë√ ¨Èd?š√ ‰Ëœ

pKð W?7U� Ê√ –≈ ¨ö?¦�  U?ŽËd?ALK� W?FÐUð qI½ qzU?ÝË vKŽ WO?³Mł√  U?N' lzU?CÐ

W?O³Mł_«  ö?L?F�UÐË  «œ«d¹≈ q¹u% U?N?OKŽ Vðd²¹ Ê√Ë b?Ð ô ¨ U�b?)«Ë ‰UL?Ž_«

w7  U?ŽËd?A*« pKð rN?Að Ê√ sJ1 qJ?A�« «c?NÐË ¨ UŽËd?A*« p?Kð o¹œUMa v�≈

Æ  UŽu7b*« Ê«eO� l{Ë 5A%

s�  «œ«dO?²Ýô« ·ö?š ¨ UŽËd?A*« UN?F�bð w²�« W?O³Mł_«  ö?LF�UÐ  U?Žu�b*«  ≠œ

∫lK��«

 ö?L??F�UÐË Ã—U?)« v�≈  U?ŽËd??A*« s� U?NK¹u??% ÂeK¹ w²�«  U?Žu??7b*« w¼Ë

VðUJ*« iF³� ŸËdA*« tF7b¹ U� Îö¦� ¨ U�b)« iFÐ vKŽ UN�uBŠ qÐUI� W³FB�«

Ë√ ¨W?OMH�«Ë W¹œU?B²?&ô« ÈËb?'«  UÝ«—œ ¡«d?łSÐ W?BB?f²?*« WO?³Mł_« W¹—U?A²?Ýô«

5ÝbMN?� ‰U?Ý—≈ Ë√ ¨…b¹b?'« szUJ*« qO?G?AðË VBMÐ ÂU?O?IK� V½U?ł√ ¡«d?³?š VKÞ

 U?�eK²??A?LK� qIM?�« —u?ł√ l7œ Ë√ ¨ŸËd?A*« »U??A?Š vKŽË Ã—U?)« w7 V?¹—b?²K�

¨WO³Mł_«  öL?F�UÐ UN½u�Ë  UŽu7b*« Ác¼Ë ¨qIM�«  U�d?ý v�≈ …œ—u²A*« ÃU²½ù«

Æ UŽu7b*« Ê«eO� vKŽ U¾³Ž q¦9 UN½S7

∫ «œ—«u�« q×� ‰öŠù« ≠‡¼

Ê√ sJ1 w²�«  UŽËd?A*« iFÐ W�U&ù W?OKC7_« vDFð b& ¨ÊU?OŠ_« iFÐ w7

Âö&√ W?ŽUMB� lMB�® ö¦� Ã—U?)« s� U¼œ«dO²Ý« vK?Ž bL²F¹ bK³�« ÊU?� ¨UFKÝ Z²Mð

 «–  UŽËd?A� d³?²Fð  UŽËd?A*« Ác¼Ë ¨©W¹cŠ_« Ë√ fÐö*« W?ŽUMB� ¨’Uad�«

UL� ¨…b¹bł ‰ušœ oKšË qLŽ ’d7 dO?7uð ‰öš s� ¡«uÝ lHðd� wŽUL²ł« bzUŽ

Æ UŽu7b*« Ê«eO� vKŽ UOÐU−¹≈ dŁ√ UN� ÊuJ¹ Ê√ sJ1

Ã—U)« v�≈ qš«b�« s� WOK¹u×²�«  UŽu�b*«  ≠Ë

Ë√ ÕUÐ—√ …—ua w7 ¡«uÝ ¨Ã—U)« v�≈ ŸËdA*« UN?F7b¹ w²�«  UŽu7b*« qLAðË

p�c?�Ë ¨Ã—U?)« w7 t� Ÿd?7 ¡U?A½SÐ ŸËd?A*« ÂU?O?& Ë√ ¨W?O?³Mł√ ÷Ëd?& vKŽ bz«u?7

 U?Žu?7b*« Ác¼ W?7U?� ÊS7 …œU?ŽË ¨ŸËd?A*« w7 WK�U?F�« W?O?³Mł_« W�U?L?F�«  ö¹u?%

vKŽ ÎU?¾?³?Ž q¦9 ¨Ã—U?)« v�≈ bK³�« s� W?O?³Mł√  ö?LŽ ÃËd?š U?N?OKŽ Vðd?²¹ w²�«Ë

Æ© UŽu7b*« Ê«eO� w7 e−Ž v�≈ ÍœRð® Æ UŽu7b*« Ê«eO�

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫qš«b�« v�≈ Ã—U)« s� WOK¹u×²�«  UŽu�b*«  ≠“

 ö¹u?% Ë√ ¨bK³�« qš«œ w7 W?O³Mł_«  «—U?L?¦²?ÝôUÐ q¦?L?²ð  UŽu?7b*« Ác¼Ë

UNOKŽ qB% w²�« ÕUÐ—_« Ë√ ¨UN½UÞË√ qš«œ v�≈ Ã—U?)« w7 WK�UF�« WOMÞu�« W�ULF�«

ÕUÐ—√ Ë√ ¨Ã—U?)« w7 WK�UŽ W?O³Mł√  U?�dA� rN?Ý_ UNz«d?ý ‰öš s�  UŽËd?A*«

 UŽu7b*« Ác¼ W7U� Ê√ YOŠ ¨Ã—U)« w7 WK�U?F�« tŽËd7 s� ŸËdA*« UNOKŽ qB×¹

bŽUAð p?�cÐ w¼Ë  ¨WO³Mł_«  öL?F�UÐË bK³�« UNOKŽ qB×¹  «œ«d¹≈ q¦?9 U¼dOžË

Æ UŽu7b*« Ê«eO� l{Ë 5A% vKŽ

r²¹ Ê√ sJ1 Íc�«Ë  UŽu7b*« Ê«eO� vKŽ ŸËd?A*« ¡UA½ù wzUNM�« dŁ_« W7dF*Ë

q¦L²ð w²�«Ë  UŽu7b*« Ê«eO� rŽœ vKŽ bŽUAð w²�«  «dIH�« lOLł lLł ‰öš s�

q¦9 w²� « Èd?š_«  «dIH?�« ŸuL−?� p�– s� ÕdD¹Ë ©“ ¨‡¼ ¨Ã ¨√® ¨ «dI?H�UÐ

WOzU?NM�« W−O²M�« ÊuJðË ©Ë¨œ¨»®  «d?IH�UÐ q¦9 w²�«Ë  UŽu?7b*« Ê«eO� vKŽ ÎU¾?³Ž

Æ UŽu7b*« Ê«eO� w7 e−Ž Ë√ w7Ua izU7 U�√

rŽœ w7 ŸËdA*« WL¼U?A� Èb� vKŽ rJ(« sJ1 ¨WOzUNM�« W−?O²M�« ¡u{ vKŽË

ÊS?7 W³?łu� WzU?NM�« W?−O?²M�« ÊuJð U?�bMF?7 ¨tOKŽ ¡VF�« …œU?¹“ Ë√  UŽu?7b*« Ê«eO?�

X½U?� «–≈ U?�√ ¨ U?Žu?7b?*« Ê«e?O?� rŽœ w7 r¼U?A¹ Õd?²?I*« ŸËd?A?*« Ê√ wMF¹ p�–

w7 W?O³KÝ W?L¼UA?� r¼UA¹ Õd?²I*« ŸËd?A*« Ê√ wMF¹ p�c7 ¨W?³�UÝ W?OzUNM�« W?−O?²M�«

WO×Ðd�« …œU¹“ w7 r¼U?A¹ ·uÝ ŸËdA*« ÊS7 ¨v�Ë_« W�U(« w7Ë ¨ UŽu?7b*« Ê«eO�

ÆWO½U¦�« W�U(« w7 tAJFÐË WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�«

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

∫©¥® ‰U‡‡¦�

lO?L??ł Ê√ ÷«d?²?7UÐË 5F??� ŸËd?A?� w7 W?O�U??²�«  U?�uKF*« p?¹b�  d?7uð «–≈

Æ©—ôËb�«® W³FB�«  öLF�UÐ ÊuJð Wł—U)«Ë WKš«b�« W¹bIM�«  UI7b²�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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Z²M¹ ·u??Ý ŸËd??A*« Ê√Ë ¨•∂ u¼ Âb??f?²??A*« rB??)« d?F??Ý Ê√ XLKŽ «–S??7

ÆwłU²½ù« ÁdLŽ ‰öš —ôËœ ©≤µ∞∞∞∞® UN²LO& —bIð  «œ—«u�« q×� q%  U−²M�

∫wK¹ U� »uKD*«

ÆwłU²½ù« dLF�« W¹UN½ w7Ë WO³Mł_«  öLF�UÐ WO7UB�« WO�U(« WLOI�« VAŠ√ ≠√

Æ UŽu7b*« Ê«eO� vKŽË w³Mł_« bIM�« vKŽ ŸËdA*« dŁ√ »UAŠ ≠»

∫»«u'«

t??OKŽ qB??×¹ U??� q� u¼ ¨WKš«b?�« W¹b??IM�«  U??I?7b??²�UÐ œu??B??I*« ∫WEŠö??�

…—uEM�  «—œUa qJAÐ ¡«u?Ý WO³Mł_«  ö?LF�UÐË  «œ«d¹≈Ë bz«uŽ s�  U?ŽËdA*«

v�≈ Ã—U)« w7 t?OK�UF�  ö¹u?% Ë√ ¨Ã—U)« w7  UŽËd?A� v�≈  U�b?š .bIð Ë√

ÆÃ—U)« s� tO�≈ W�u×� bz«u7 Ë√ ÕUÐ—√ Ë√ ¨qš«b�«

ŸËdA*« U?NF7b¹ w²�«  U?Žu7b*« W7U?� q¦9 UNO?7 ¨Wł—U)« W¹b?IM�«  UI7b?²�« U�√

.b?IðË ¨…œ—u²?A*« —UO?G�« lD&Ë ¨ ôü«Ë szUJ*« W?LO?IÐ q¦?L²ð w²�«Ë Ã—U?)« v�≈

‰u?B(« Ë√ ¨Ã—U?fK� W�u?;«Ë ŸËd?A*« w7 qG²?Að w²�« W?O?³Mł_« W�U?LFK� —u?ł_«

ÆWMOF� —uł√ qÐUI� WO³Mł_«  U�dA�« iFÐ s�  U�b)« iFÐ vKŽ

∫WO�U²�«  «uD)« ŸU³ð« s� bÐ ô p�– qł√ s�Ë

ÆWMÝ qJ�Ë WKš«b�« s� Wł—U)« W¹bIM�«  UI7b²�« ÕdÞ ≠±

±ππ¥

±ππµ

±ππ∂

±ππ∑

±ππ∏

±πππ

≤≥µ∞∞∞

±±µ∞∞∞

±±∏∞∞∞

±≤µ∞∞∞

±µµ∞∞∞

±∑µ∞∞∞

≠

≠

±≤µ∞∞∞

±≤∏∞∞∞

±≥µ∞∞∞

±∑µ∞∞∞

≤≤µ∞∞∞

Wł—U)« W¹bIM�«  UI*b²�«

©—ôËœ®

WKš«b�« W¹bIM�«  UI*b²�«

©—ôËœ®
WM,�«

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

»d{ ‰öš s� p�–Ë WMÝ qJ�Ë WO�UŠ rO& v�≈ w7UB�« ÍbIM�« o7b²�« q¹u% ≠≤

ÆWMÝ qJ�Ë •∂ rBš dFAÐË —UM¹bK� WO�U(« WLOI�« w7 W−O²M�«

∫w�U²�« ‰Ëb'« ‰öš s� p�– vKŽ WÐUłù« sJ1Ë

U?� u¼Ë ¨ U?Žu7b?*« Ê«eO?� vKŽ w³K?Ý dŁ√  «– ÊuJ¹ ŸËd?A*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

‰öŠù« WLO& —U³²Žô« w7 U½cš√ «–≈ sJ� ¨W?O�uI�«  UÐUA(« WOŠU½ s� tC7— V−¹

Ác¼ w7 ŸËd?A*« ÊS?7 ¨—UM¹œ ©≤µ∞∞∞∞® UN?²?LO?& W?G�U?³�«Ë WIÐU?A�«  «œ—«u�« q×?�

t½√Ë ¨t�u³& vKŽ l7b¹ U?� u¼Ë  UŽu7b*« Ê«eO� vKŽ wÐU?−¹≈ dŁ√  «– `³B¹ W�U(«

∫Ê√ YOŠ ¨WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WO×Ðd�« …œU¹“ vKŽ bŽUA¹ ·uÝ W�U(« Ác¼ w7

∫u¼  UŽu7b*« Ê«eO� vKŽ ŸËdALK� wzUNM�« dŁ_«

—ôËœ π¥π≤∞  Ω  ±µµ∞∏∞  ≠  ≤µ∞∞∞∞

 UŽu7b*« Ê«e?O� rŽœ w7 Õd²I*« ŸËd?A*« WL¼UA� Èb?� sŽ dO³F²?�« sJ1 UL�

bIM�« s?� …œUH²?Ýô« Èb� —U?OF0 tOKŽ o?KD¹ Ê√ sJ1 Íc�« —UO?F*« ‰öš s� ¨ô Â√

Æw³Mł_«

Î«œUM²?Ý« p�–Ë  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH?LK� —UO?F*« «c¼ s� …œUH?²Ýô« sJ1 Y?OŠ

 öLŽ qJAÐË b?z«uŽ s� Á—b¹ U�Ë ¨W³F?B�«  öLF�« s� ŸËdA?� q� WłUŠ v�≈

ÆÎUC¹√ W³Fa

±ππ¥

±ππµ

±ππ∂

±ππ∑

±ππ∏

±πππ

≤≥µ∞∞∞ ≠

π¥≥∞

∏π∞∞

∏¥∞∞

±µ∏¥∞

≥∑≥µ∞

±µµ∞∏∞≠

o*b²�« w*UB� WO�U(« WLOI�«

©—ôËœ® ÍbIM�«
WM,�«

WO�U(« WLOI�«

•∂ —UM¹bK�

±

∞[π¥≥

∞[∏π∞

∞[∏¥∞

∞[∑π≤

∞[∑¥∑

ÍbIM�« o*b²�« w*U4

©—ôËœ®

©≤≥µ∞∞∞® ≠

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

WO�U(« WLOI�« w7Ua

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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¨q&« WO?³Mł√  öLŽ v�≈ ÃU?²×¹ Íc�« ŸËdA?*« qCH¹ t½S7 ¨—U?OF*« «cN� U?F³ðË

Æd³�√ bz«uŽ oI×¹Ë

hB?f¹ ¨—U?O?F?*« «c?N� U?N?ŽU?C?š≈ r²¹ w²�« ¨ U?ŽËd?A?*« rEF?� ÊS?7 …œU?ŽË

Æ…œ—u²A*« WKŁUL*«  U−²M*« s� ÎôbÐ wK;« ÃU²½ù« ‰öŠù Ë√ d¹bB²K� UNłU²½≈

rEF??� Ê_ Î«dE?½ ¨W?O??�UM�« ‰Ëb?�« w7 —U??O?F?*« «c¼ Â«b??f?²??Ý« W??O??L¼√ œ«œeðË 

œ«u*« v²ŠË —UOG�« lD&Ë WFMB*« nB½Ë WO�Ë_« œ«u*«Ë U?Ołu�uMJ²�« s� UNð«œ—u²A�

vKŽ Õd?²?I*« ŸËd?A*« dŁ√ W?7d?F?� ÊUJ�ùUÐ t½S?7 ¨W�U?(« Ác¼ w7Ë ¨«d?O?š√ W?Oz«c?G�«

Æ UŽu7b*« Ê«eO�

∫WO�U²�« WGOB�UÐ —UOF*« «c¼ sŽ dO³F²�« sJ1Ë

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω w³Mł_« bIM�« —UOF�

 U�eK²A?� WLO& ( ≠ ÍuMA�« w�ULłù« d7u�« Ω ©w7U?B�« bzUF�«® w7UB�« d7u�«

Æ©W¹uMA�« bz«uH�« ´ ÍuMA�« —UŁb½ô« ´ ÃU²½ù«

W−?O²M�« Ë√ WO?³Mł_«  öLF�« q�U?F� lHð—« U?LK� ŸËdA*« WOKC?7√ œ«œeð …œUŽË 

ŸËdA*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë qC7√ ŸËdA*« ÊU� ¨d³�√ W−O²M�« X½U� ULK� Í√ ¨©WKB×²*«

ÊuJ¹ p�cÐË d³�√ qJA¹ WOK×�  öLŽ vKŽ bL²F¹ t½√ vMF0 ̈ d³�√ W−O²½ oI×¹ Íc�«

vKŽ d³�√ W?ł—bÐ bL²F¹ ŸËdA*« Ê√ wMF?O7 ¨q&√ W−O²M�« X½U?� «–≈ U�√ ¨qC7_« u¼

ÆWO³Mł_«  öLF�«

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�– `O{uð sJ1Ë

©»¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d7uð «–≈ ∫ ©∂® ‰U‡‡¦�

WO³Mł_«  ôuLF�« s� d7u�« w7Ua

WO³Mł_«  öLF�« w7 XÐU¦�« ‰U*« ”√—

XÐU¦�« ‰U*« ”√— æ

ÍuMA�« w�ULłù« d7u�« æ

W¹uMA�« ÃU²½ù«  U�eK²A� WLO& æ

 W¹uMÝ bz«u7Ë ‰U*« ”√— „öN²Ý« æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±∞∞∞∞∞

µ∞∞∞∞

±∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

©»® ŸËdA*«

¥∞∞∞∞

±∞∞∞∞

≤∞∞∞

¥∞∞∞

©√® ŸËdA*«

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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∫Ê√ XLKŽ «–≈

Æ©—ôËb�«® sJO�Ë WO³Mł_«  öLF�UÐ ‰Ëb'« w7 …œułu*« rOI�« lOLł Ê√

∫wK¹ U� »uKD*«

b?I?M�« —U?O?F??� Â«b?f?²??ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC??7_« u¼ 5ŽËd?A?*« s� Í√ œb?Š ≠√

Æw³Mł_«

d¦�√ 5ŽËd?A*« s� Í√Ë ø UŽu7b*« Ê«eO* ÎU?LŽœ d¦�√ d³?²F¹ 5ŽËdA*« s� Í√ ≠»

øw�UM�« œUB²&ö� WLzö�

∫»«u'«

Æ ©√® ŸËdALK� W³AM�UÐ æ

—ôËœ ¥∞∞∞ Ω ©¥∞∞∞ ´ ≤∞∞∞® ≠ ±∞∞∞∞ Ω ©w7UB�« bzUF�«® w7UB�« d7u�«

•±∞  Ω ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω     ©√® w³Mł_« bIM�« q�UF�

∫©»® ŸËdALK� W³AM�UÐ æ

©≤∞∞∞∞  ´  ±∞∞∞∞® ≠ µ∞∞∞∞ Ω w7UB�« d7u�«

—ôËœ ≤∞∞∞∞  Ω

±∞  Ω ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ©»® w³Mł_« bIM�« q�UF�

¨WO?³Mł_«  öL?F�« w7 dO?7uð d¦?�√ t½_ ¨qC7_« u¼ ©»® ŸËd?A*« d³²?F¹ «c�

Ê«e?O� 5?A% w7 r¼U?A¹ u?N?7 «cÐË ¨WOK?;«  öL?F�« vKŽ œU?L?²Ž« d?¦?�√ t½√ vMF0

ÆWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« …œU¹“ vKŽ w�U²�UÐË  UŽu7b*«

d?¦??�√ t½_ ¨W?O??�UM�« ‰ËbK� qC??7_« u¼ ©»® ŸËd?A*« Ê√ ¨‰u??I�« sJ1 U??L?�

Æ‰Ëb�« pKð w7 …œUŠ …—bMÐ eOL²ð w²�«Ë WO³Mł_«  öLF�« w7 «dO7uðË Î«œUB²&«

¥∞∞∞

¥∞∞∞∞

≤∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

w�uI�« Èu²�*« vKŽ qLF�« WOłU²½≈ …œU¹“ w� Õd²I*« ŸËdA*« WL¼U�� Èb�  ¥≠±≠∏

Project Contribution in Increasing National Labour Productivity

ÂUL?²¼« vKŽ “UŠ Íc�« dO¹U?F*« s� d³²?F¹ qLF�« WOłU?²½≈ —UOF?� Ê√ ¨‰uI�« sJ1

¨W¹dJH�« ”—«b*« nK²?f� vKŽË jODf?²�«Ë WOLM²�« ¡«d?³šË 5¹œUB?²&ô« s� d?O¦J�«

oO?I?%Ë W?A?O?F*« Èu?²A?� 5A?%Ë ¨w�u?I�« qšb?�« …œU¹“ w7 W?OL?¼√ s� t� U* «dE½

ÆWOŽUL²łô«Ë W¹œUB²&ô« WOLM²�« WOKLŽ

W?ŠU??²*« W¹œU?B?²??&ô« œ—«u*« Â«b?f?²??Ý« w7 …¡U?HJ�« Èb??� —U?O?F*« «c?¼ fJF¹Ë

 U½—UI*« vKŽ ÎU?ÝUÝ√ bL?²F¹ —UO?F*« «c¼ ÊuJ�Ë ¨WO?łU²½ù« WOKL?F�« w7 W�bf?²A*«Ë

¨WHK?²<«  UŽËd?A*« 5Ð W½—UI?LK� t�«b?f²?Ý« ÊUJ�ùUÐ t½S7 «c� ¨W?O½UJ*«Ë WO?½U�e�«

u¼ ¨W�U?(« Ác¼ w7 qC7_« ŸËd?A*« Ê√ YO?Š ¨UNMOÐ s� qC?7_« ŸËdA*« b¹b?%Ë

ÆqLF�« WOłU²½ù vKŽ√ Èu²A� oI×¹ Íc�« ŸËdA*«

W‡O?łU²½≈Ë Õd?²I*« ŸËdA?*« WOłU?²½≈ 5Ð W½—UI?*« —UOF*« «c?¼ ‰öš s� sJ1 U?L�

«–≈ U� W?7dF� sJ1 W½—U?I*« pKð ‰öš s�Ë ¨w�u?I�« œUB²?&ô« Èu²A?� vKŽ qLF�«

ÊU� «–S7 ¨ô Â√ w�uI�« Èu²A*« vKŽ WO?łU²½ù« …œU¹“ w7 WL¼UA�  «– ŸËdA*« ÊU�

WOłU²½≈ Èu?²A� s� d³�√ ŸËdA*« Èu²?A� vKŽ qLF�« WOłU²½≈ u/  ôbF?�Ë Èu²A�

w7 WO?ÐU−¹≈ WL¼U?A� «– ÊuJ¹ ŸËd?A*« ÊS7 ¨w�u?I�« œUB?²&ô« Èu?²A� vKŽ q?LF�«

t½S?7 «cÐË ¨w�uI�« œU?B²?&ô« Èu²?A� vK?Ž qLF�« W?OłU?²½≈  U¹u²?A� 5A?%Ë …œU¹“

«–≈ ¨`O×a fJF�«Ë W?OŽUL²łô« Ë√ W?O�uI�« WO×Ðd�« …œU¹“ w7 W?L¼UA�  «– ÊuJ¹

u/  ôbF�Ë Èu?²A� s� q&√ ¨Õd²I*« ŸËdA?*« w7 qLF�« WOłU²½≈ u/ Èu²?A� ÊU�

Æw�uI�« œUB²&ô« Èu²A� vKŽ WOłU²½ù«

¨ UŽËdA?� …bŽ 5Ð qLF�« WOłU?²½≈  U¹u²A� 5Ð W½—UI*« ‰ö?š s� sJ1 UL�

WO?KLŽ l¹d?Að w7 t²?L¼UA?� Èb�Ë ¨w�u?I�« œUB?²&ô« vKŽ ŸËd?A� q� d?Ł√ W7d?F�

∫wK¹ U� ‰öš s� qLF�« WOłU²½≈ w7 …œU¹e�« oI×²ð Ê√ sJ1Ë ¨W¹œUB²&ô« WOLM²�«

Æ öšb*« s� WIÐUA�« WOLJ�« fHMÐ ÃU²½ù« s� b¹e� vKŽ ‰uB(« æ

Æ öšb*« s� q&√ WOLJÐ ¨oÐUA�« ÃU²½ù« fH½ vKŽ ‰uB(« æ

Æ  öšb*« w7 q&√ …œU¹eÐ ÃU²½ù« w7 …œU¹“ vKŽ ‰uB(« æ

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫WO�U²�« WGOB�UÐ qLF�« WOłU²½≈ sŽ dO³F²�« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  Ë√  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω qLF�« WOłU²½≈

bF³?²A¹ t½_ ¨qLF�« WO?łU²½≈ »UA²Š« w7 W?7UC*« WLOI?�« »uKÝ√ …œUŽ qCH¹Ë

öF?7 - Íc�« ◊UAM�« l&«Ë sŽ W?OIO?I(« …—uB�« wDF¹Ë ¨ÃU?²½ù«  U�eK²?A� WL?O&

—UFÝ_« s� Îôb?Ð W²ÐU¦�« —UFÝ_U?Ð W7UC*« WLO?I�« ”UIð Ê√ qCH¹ UL?� ¨ŸËdA*« w7

Æ—UFÝ_« vKŽ rfC²�« dŁ√ œUF³²Ý« qł√ s� ¨W¹—U'«

∫WO�U²�« WGOB�« Â«bf²Ý« sJLO7 ¨qLF�« WOłU²½≈ u/  ôbF� ”UOI� U�√

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω qLF�« WOłU²½≈ w7 uLM�« ‰bF�

WO?łU²½≈ 5Ð W½—U?ILK� qL?F�« WO?łU²½≈ —U?OF?� s� …œUH?²Ýô« Èb� `O?{uð sJ1Ë

Èb� W7dF� Ë√ b¹b%Ë ¨w�uI�« œUB²&ô« w7 U¼«u²A� 5ÐË 5F� ŸËdA� w7 qLF�«

s� ô Â√ w�uI�« œU?B²?&ô« Èu²A?� vKŽ qLF�« W?OłU²½≈ …œU¹“ w7 ŸËd?A*« WL¼U?A�

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš

∫©µ® ‰U‡‡¦�

© Ułd<«® ÃU²½ù« WLO&

5KG²A*« œbŽ

W7UC*« WLOI�«

 5KG²A*« œbŽ

W¹—U'« WMA�« w7 qLF�« WOłU²½≈

”UÝ_« WMÝ w7 qLF�« WOłU²½≈

ÆrNHzUþË sŽ dEM�« iGÐ 5KG²A*« lOLł ¨5KG²A*« œbFÐ bBI¹Ë ≠

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

±ππµ

WM,�«

w*

œUB²�ô«

w*

ŸËdA*«

w*

œUB²�ô«

w*

ŸËdA*«

œUB²�ô« w*

w*

ŸËdA*«

œUB²�ô« w*

w*

ŸËdA*«

≤∞∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞

¥∞∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞

≥µ∞∞∞∞

µ∞∞∞∞∞

∂∞∞∞∞∞∞∞∞

∑∞∞∞∞∞∞∞∞

∏∞∞∞∞∞∞∞∞

π∞∞∞∞∞∞∞∞

∏∞∞∞∞∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞∞∞∞

±µ∞

≤∞∞

≤µ∞

±∏µ

≤±∞

≥∞∞

µ∞∞∞∞∞

∂∞∞∞∞∞

∑∞∞∞∞∞

∏∞∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞∞

±µ∞∞∞∞∞

±≥≥≥

±µ∞∞

±∂∞∞

±∂≤≤

±∂∂∑

±∑∏∑

±≤∞∞

±±∂∑

±±¥≥

±±≤µ

∏∞∞

∂∂∑

±∞∞

±±≥

±≤∞

±≤≤

±≤µ

±≥¥

±∞∞

π∑

πµ

π¥

∂∑

µ∂

wÝUOI�« r�d�«

• qLF�« WOłU²½ù

qLF�« WOłU²½≈

qG²A�Ø—UM¹œ

5KG²A*« œbŽ

qG²A�

W*UC*« WLOI�«

—UM¹œ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

Ê≈ W?O?³?AM�« Ë√ W?IKD*« ÂU?&—_« œU?L?²?ŽUÐ ¡«u?Ý Áö?Ž√ ‰Ëb?'« s� `C?²¹ YO?Š

w�u?I�« œU?B²?&ô« w7 t?OKŽ u¼ U2 d?³�√ X½U?� ŸËd?A*« w7 qL?F�« WO?łU?²½≈ Èu?²A?�

…œU¹“ w7 WOÐU−¹≈ WL¼UA� r¼UÝ b& ŸËdA*« Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨ «uMA�« lOLł ‰öšË

ÊUJ� ŸËd??A*« œu??łË ôu�Ë ¨w�u?I?�« œU?B??²?&ô« Èu??²?A??� vKŽ qL??F�« W??O?łU??²½≈

 «– d?³²?F¹ ŸËdA*« «c?¼ ÊS7 «cÐË ¨w�u?I�« œUB?²?&ô« WO?łU²?½≈ w7 d³?�√ ÷UH?f½ô«

ÆWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« …œU¹“ w7 WL¼UA�

5Ð WO?łU²½ù«  U¹u²?A� 5Ð W½—UI?LK� qLF�« W?OłU²½≈ —U?OF� Â«b?f²Ý« sJ1 U?L�

w�uI�« œUB²?&ö� …bzU7 d¦�√ ULNM� Í√Ë ¨qC7_« u¼ UL?NM� Í√ b¹b%Ë ¨5ŽËdA�

∫w�U²�« ‰U¦*« ‰öš s� p�–Ë

∫©∂® ‰U¦�

∫»uKD*«

W?O?łU?²½≈ —UO?F?� Â«b?f?²?ÝUÐ p�–Ë ø«–U*Ë ¨qC?7_« u¼ 5ŽËd?A*« s� Í√ œb?Š ≠√

ÆqLF�«

ÆWOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« …œU¹“ w7 WL¼UA� d¦�√ d³²F¹ 5ŽËdA*« s� Í√ ≠»

∫»«u'«

u¼ ©»® ŸËd??A*« d??³??²??F¹ ¨Áö??Ž√ ‰Ëb??'« U?N?ML??C?²?¹ w²�« ZzU??²M�« vK?Ž ¡UMÐ

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

±ππµ

WM,�«

» √ » √ » √ » √

±µ∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞

≤µ∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞

≥µ∞∞∞∞

¥∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞

¥∞∞∞∞∞

µ∞∞∞∞∞

∂∞∞∞∞∞

∑∞∞∞∞∞

µ∞

∂∞

∑∞

∏∞

π∞

±∞∞

≥∞∞∞

≥≥≥≥

≥µ∑±

≥∑µ∞

≥∏∏π

¥∞∞∞

≥≥≥≥

≥∑µ∞

¥∞∞∞

¥µ¥µ

µ∞∞∞

µ≥∏µ

±∞∞

±±±

±±π

±≤µ

±≥∞

±≥≥

±∞∞

±±≤

±≤∞

±≥∂

±µ∞

±∂≤

wÝUOI�« r�d�«

• qLF�« WOłU²½ù

qLF�« WOłU²½≈

qG²A�Ø—UM¹œ

5KG²A*« œbŽ

qG²A�

W*UC*« WLOI�«

—UM¹œ

π∞

∏∞

±∞∞

±±∞

±≤∞

±≥∞

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ŸËdA*UÐ ‰U*« t?OKŽ u¼ U2 d³?�√  U¹u²A?� XIIŠ t?O7 qL?F�« WOłU?²½≈ Ê_ ¨qC7_«

q� w7 qL?F�« W?O?łU?²½ù W?O?³?AM�« Ë√ W?IKD*« rO?I�UÐ ¡«u?Ý ÎU?×?{«Ë p�– d?NE¹Ë ©√®

…œU¹“ w7 W?L¼UA?� d?³�√ ©»® ŸËd?A*« ÊuJ¹ ·u?Ý …—ËdC�UÐË wM?F¹ «c¼Ë ¨UL?NM�

·u?Ý ©»® ŸËd?A*« Ê√ vMF0 ¨©√® ŸËd?A*« s� W?O?ŽU?L?²?łô« Ë√ W?O?�u?I�« W?O?×Ðd�«

Æ©√® ŸËdA*« s� w�uI�« œUB²&ö� …bzU7 d¦�√ ÊuJ¹

∫W¾O³�« vKŽ ŸËdALK� WO³K��« —UŁü«  µ≠±≠∏

…d?ýU³*« d?Ož —UŁü« ”U?O& U?N�ö?š s� sJ1 w²�« dO?¹UF*« iFÐ Â«b?f²?Ý« sJ1

Ê√ sJ1 w²�« W?OÐU−?¹ù« —UŁü« v�≈ W7U?{S7 ¨lL?²?:« vKŽ Ë√ W¾?O?³�« vKŽ ŸËdA?LK�

WO?³KÝ —UŁ¬ „d²¹ b?& X&u�« fH½ w7 t½S7 ¨lL?²−?LK� Ë√ œUB²?&ö� ŸËdA*« U?NI?I×¹

«c� ¨ŸËdALK?� WOÐU−¹ù« —UŁü« sŽ UN²?OL¼√ qIð ô b& w²�« —UŁü« pKð ¨W?¾O³�« vKŽ

Ê√ bÐ ô ¨W?aU)« v²?ŠË W�UF�«  U?ŽËdA?LK� W¹œU?B²&ô« ÈËb?'« WÝ«—œ bMŽ t?½S7

W¾O³�« ÀuKð Ê√ YOŠ ¨W¾O³�« vKŽ ŸËdA?LK� w³KA�« dOŁQ²�« Èb� —U³²Žô« dEMÐ cšR¹

 ULEM*«Ë r�UF�« ‰Ëœ lO?Lł ÂUL²¼UÐ vE%  cš√ w²�«Ë W?O�Ëb�« qzUA*« s� `³a√

¨wL?OK&ù«Ë wK?;« Èu?²?A*« vKŽ —U?³?²?Žô« dEMÐ U¼c?š√ s� b?Ð ô w²�«Ë ¨W?O�Ëb�«

W?aU?šË W?¾O?³�« vK?Ž …dO?³?� W?O?³KÝ —UŁ¬ „d?²ð b?&  U?ŽËd?A*« iFÐ „UM¼ Ê√ YO?Š

qzU?ÝËË ¡UC?H�« W?ŽUMa Ë√ WO?−O?AM�« Ë√ W¹ËU?LOJ�« q?¦�  U?ŽUMB�« iF?³� W³?AM�UÐ

b?&Ë ¨ U?ŽUF?ýù«  «–  U?ŽUMB�« Ë√ ¨W¹ËuM�«  U?ŽUMB�« Ë√ W?¦¹b?(«  ôU?Bðô«

u¼ ¨W?¾O?³�UÐ UN?�U?L²¼« s� ¡e?−?�Ë ¨ d{U?(« X&u�«Ë w7 ‰Ëb�« s� d?O¦J�« XN?³Mð

W?×?a vKŽË lL?²?:« vKŽ  U?ŽËd?A?LK� W?O?³KA�« —UŁü« lM� Ë√ qOKI?²� U?N?²�ËU?×?�

…dfÐ_« W?'UF* WMO?F�  «eN?O& d?7uð »ułË ¨ö¦?� ◊d²?Að X×³a√ «–≈ ¨5?K�UF�«

lM* W?aU?š dðö7 VO?�dð ‰ö?š s� ¨W?�U?A�«  «“UG�«Ë ¡U?{u?C�« qOKIðË ÂœU?F�«Ë

s� —U?N½_« s� W?³¹d?I�«  U?ŽËdA*« W?¹œUB?²?&ô«  UDKA�« ÂeKð U?L?� ¨¡«u?N�« ÀuKð

ÆUNO7 UNðUHKf� w�— ÂbŽ

»UA²?Š« WKJA� dNEð ¨WOŽUL?²łô« WO×Ðd�« rOO?Ið bMŽ t½√ ô≈ ¨…—Uýù« —b&Ë

¨W?¾O?³�« vKŽ Ë√ lL?²:« vK?Ž  UŽËd?ALK?� WO?³KA�«Ë W?OÐU−¹ù« …d?ýU?³*« dO?ž —UŁü«

Ë√ ”U?OI?�« W³?F?a d³?²?Fð ¨qOK×?²�« bMŽ d?NEð w²�«  «d?OG?²*« s� b¹b?F�« Ê√ YO?Š

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

o¹dÞ sŽ U??N?ÝU?O?& v?�≈  UDKA�« Q?−K?ð b?& sJ�Ë ¨U?O??L?� U?NMŽ d??O?³?F?²�« W?Ðu?F?a

W?O?³KA�« —UŁü« Ãö?Ž vKŽ W?³ðd?²*« …dýU?³*« d?O?ž nO�UJ²�« »U?A?ŠË  «¡U?BI?²?Ýô«

w�ü« VÝU(« Â«bf²?Ý« Ê√ UL� ¨W7U� 5MÞ«u*« vKŽ Ë√ 5K�UF�« v?KŽ  UŽËdALK�

p�– `³a√ UL?� ¨W¾O³�« vKŽ ŸËdALK� …d?ýU³*« dOž WO?³KA�« —UŁü« »UAŠ s� sJ�

—UŁü«Ë W?�U?Ž W??H?BÐ W?¾?O?³?�« vKŽË  «œU?F�«Ë rO?I�« v?KŽ ŸËd?A*« dŁ√ W?7d?F??� UMJ2

ÆUNAH½  UŽËdA*« ¡«œ√ vKŽ  «dOG²*« pK²� WOAJF�«

WO×Ðd�« …œU¹“ w� ŸËdA*« WL¼U�� Èb� W?�dF* Âb`²�ð Ê√ sJ1 Èdš√ dO¹UF� ∂≠±≠∏

©±®

 ∫wK¹ U� dO¹UF*« pKð s�Ë WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô«

Factor Intensity Criterion ∫© U�b`²�*«® q�«uF�« W�U¦d —UOF� ≠√

qL?F�« s� WMO?F?� t?H?O�uð VKD²¹ t½S?7 ¨5F?� "U½ ÃU?²½ù t½√ ¨t?O?7 pý ô U2

UL?O7 ¨Âb?f²A*« włU?²½ù« sH�« ·ö²?šUÐ nK²fð …œU?Ž WHO�u?²�« Ác¼Ë ¨‰U*« ”«—Ë

Èd?š√ v�≈ WŽUMa s?� nK²fð U?L?� ¨‰U*« ”√dK� n¦J� Ë√ qL?FK� U?H¦J� ÊU?� «–≈

ÆUNłU²½≈ œ«d*« WFKA�« WFO³Þ ·ö²šUÐË

dEM?Ð W�U??A*« pKð c??š√ VK?D²ð W??HK²??<«  U??ŽËd??A*« 5Ð W?K{U??H*« ÊS??7 «c�

q�«u?F�« œbFðË ·«b¼_« œb?Fð W�U?Š w7 Î«bO?IFð d?¦�√ W?�UA*« `³?Bð b&Ë ¨—U?³²?Žô«

Æ…—œUM�«

WD)« cOHM²� WO?7UJ�« WOLJ�« tM� d7«u²ð ô Íc�« dBMF�« ¨—œUM?�« dBMF�UÐ bBI¹Ë

WOLJ�« tM� d7«u²¹ Íc�« ¨©d7u²*«® —œUM�« dOž dBMF�« U�√ ÆWO�uI�« WD)« Ë√ WOłU²½ù«

ÆWO�uI�« WD)«  UłUŠ WODG²� WO7UJ�«

tF� q�UF?²�«Ë t�«bf²Ý« w7 œUB²&ô« s� bÐ ô ¨—œUM?�« dBMFK� W³AM�UÐË p�c�

U� d?¦�√  ≠ —œUM�« d?BMF�« u¼ ‰U*« ”√— ÊuJ¹ U�bM?Ž ö¦L?7 ¨WO?½öIŽ d?¦�√ …—u?BÐ

bMŽË ¨t??�«b?f?²?Ý« w?7 œU?B?²?&ô« s?� bÐ ö?7  ≠ W?O??�UM�«  «œU?B??²?&ô« tÐ e?O??L?²ð

tM� sJ1 U� q&√ Â«bf²Ý« W�ËU×� Ë√ ¨sJ2 bzU?Ž d³�√ oI×¹ Ê√ bÐ ô ¨Â«bf²Ýô«

Æ…bŠ«Ë …bŠË ÃU²½ù

Æ ±¥± ’ ¨±π∑∏ ¨ ËdOÐ ¨wŽUMB�« œUB²&ô« ¨ÊËdš¬Ë wKOL'« bOLŠ Æœ ©±®

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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U?� v�≈ Î«œUM²?Ý« ¨UN?OKC?7√ VA?Š  UŽËd?A*« Vðd?²ð Ê√ W�U?(« Ác¼ w7 sJ1Ë

qC?7_« ŸËdA*« d?³?²F¹Ë ¨‰U?� ”√— s� ŸËdA?� q� w7 W?−²M?� …bŠË q� t?łU²?%

ÆÂbf²A*« ‰U*« ”√— s� sJ1 U� q&QÐ …bŠ«u�« …bŠu�« ÃU²½≈ oI×¹ Íc�«

…b?Šu�« ÃU?²½ù Â“ö�« ‰U*« ”√— q�U?F?� ”U?OI� W?O�U?²�« W?G?O?B�« oO?³Dð sJ1Ë

∫…bŠ«u�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‰U*« ”√— q�UF�     ∴

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  Íb(« ‰U*« ”√— q�UF� U�√  

¨qLF�« WHO¦�  UŽËdA*« W�U&≈ vKŽ l−A¹ b& ¨q�«uF�« W7U¦� —UOF� œUL²Ž« Ê≈

Æ‰ULÝ√— Â«bf²Ý« w7 …bB²I�  UŽËdA� UN½u� ¨w�uI�« qšb�« …œU¹“ qł√ s�

’d?7 …œU¹“ w7 b?ŽUA¹ ¨qL?FK� n¦J*« w?łU²½ù« sH�« œU?L?²?Ž« Ê√ v�≈ W7U?{≈

«c¼ Â«bf²?Ý« bL²Fð w²�«  U?ŽËdA*« d³²?Fð p�cÐË ¨W�UD³�« WKJA� W'U?F�Ë qLF�«

w²�« ‰ËbK� W?³AM�UÐ Ë√ ≠WO?LM²K� v�Ë_« qŠ«d*« w7 WaU?š ≠ ÎU¹œUB²?&« W�u³?I� sH�«

ÆWO�UŽ WO½UJÝ …œU¹“ s� w½UFð

ô t½S?7 ‰UL?Ý√dK� W?H¦?J*« Ë√ qLFK� W?H?¦J*«  U?ŽËdA*« 5Ð WK{U?H*« bMF?7 «c�

U� —U?³²?Žô« dEMÐ c?š_« s� bÐ ô qÐ ¨WKI²?A� …—u?BÐ ŸËdA?� q� v�≈ dEM�« sJ1

d?BMF�« u¼ U�Ë ©·«b¼√ …b?Ž „UM¼ ÊuJð b?& YOŠ® ŸËd?A*« W?�U&≈ s� ·b?N�« u¼

ÆbK³�« w7 …—b½ d¦�_«

¨w�u?I�« qšb�« …œU¹“ u¼ ¨W?O�u?I�« WDfK� wÝU?Ý_« ·bN?�« ÊU� «–≈ Î̈ö?¦L?7

¨ UŽËd?A*« 5Ð WK{UH*« ¡«d?ł≈ bMŽ t½S7 «c� ¨‰U*« ”√— w7 …œU?Š …—b½ „UM¼ Ê√Ë

¨t?HO�UJðË ŸËd?A� q?� UN?II?×¹ w²�« bz«u?F�« 5Ð W½—UI*« vK?Ž ÎUÝU?Ý√ bM²A¹ ·u?Ý

ŸËd?A*« u¼ d?³?²?F¹ ¨d?L?¦?²?A*« —UM¹bK� d?³?�√ bzU?Ž oI?×¹ Íc�« ŸËd?A*« ÊS?7 …œU?ŽË

∫WK{UH*« ‰U−� w7 WO�U²�« WGOB�« Â«bf²Ý« sJ1Ë qC7_«

 Âbf²A*« ‰U*« ”√—

ÃU²½ù« WLO&

w7UB�« —UL¦²Ýô« w7  ∆

ÃU²½ù« WLO& w7 ∆

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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‡‡‡‡‡‡‡‡  ∫  ‡‡‡‡‡‡‡‡  ∫  ‡‡‡‡‡‡‡‡

≥¨≤¨±  UŽËdALK� bz«uF�« q¦1 
≥
Ÿ ¨

≤
Ÿ ¨

±
Ÿ  YOŠ

∫w�«u²�« vKŽË  UŽËdALK� nO�UJ²�« q¦9  
≥
„ ¨

≤
„ ¨

±
„

v�≈ …œU?Ž qO9 ¨qL?F�« ÷d?Ž w7 …œU¹eÐ e?O?L²ð w?²�« WO?�UM�« ‰Ëb�« ÊS?7 …œU?ŽË

∫WO�U²�« »U³Ýú�Ë qLFK� n¦J*« włU²½ù« sH�« œUL²Ž«

ÆW�UD³�« WKJA� W'UF�Ë qLF�« ’d7 …œU¹“ vKŽ bŽUA¹ æ

ÆdOBI�« Èb*« vKŽ u�Ë w�uI�« qšb�« …œU¹“ æ

 UŽËd?A� —u?Nþ v�≈ ÍœR¹ b?& t½√ v�≈ ¨»uKÝ_« «c¼ vKŽ cš«R¹ b?& sJ�Ë

Èu²A?� VKD²ð WMOF�  U?ŽUMa W�U&≈ vKŽ l−A?¹ ô b& UL� Î̈U¹œU?B²&« W¹b−?� dOž

‰ö‡Šù« W½Ëd� UNO7 ÊuJð w²�«  UŽUMB�« pKð q¦?� WaUš ¨UOłu�uMJ²�« s� w�UŽ

¨W¹Ëu?M�« ¨W??O?½Ëd??²J?�ù«  U??ŽU?MB�U???� ¨Î«b??ł …œËb???×??� ‰U?*« ”«—Ë qL??F?�« 5Ð

Æa�« ÆÆÆ W¹ËULO�Ëd²³�«

s� bÐ ô ¨‰U*« ”√dK� W?H¦J*« Ë√ qLFK� W?H¦J*« ¡«uÝ  U?ŽËdA*« rO?OIð bMŽË

∫WO�U²�« qzUA*« —U³²Žô« dEMÐ cš_«

‰U*« ”√— W?³A?½ œ«œeð ¨©…—uD²� U?O?łu�uMJð® ‰U*« ”√— W?H?O¦?�  U?ŽUMB�« w7

d?BMŽË qLF?�« dBMŽ 5Ð ‰ö?Šù« W?OKLŽ W�P?{ Ë√ Â«b?F½« l� ¨qLF?�« W³?A½ qIðË

Æ©WKOIŁ  UŽUMa® ‰U*« ”√—

”√— W7U?¦� qIðË qLF�« W?7U¦� œ«œeðË ¨©qL?FK� WH¦J�® W?HOH?)«  UŽUMB�« w7

Æ©WO−OAM�«  UŽUMB�«® ‰U*« ”«—Ë qLF�« ÍdBMŽ 5Ð ‰öŠù« WO½UJ�≈ l� ‰U*«

Project Size Criterion ∫ŸËdA*« r−Š —UOF�  ≠»

iFÐ vKŽ bM²?A¹ Ê√ bÐ ô ¨ U?ŽËd?A?LK� W?HK²<« ÂU?−?Š_« 5Ð WK{U?H*« Ê√

∫wK¹ U� UNM� w²�« bŽ«uI�« Ë√ fÝ_«

ÊuJ¹ ô Ë√ `KB¹ ô b?& ¨WMO?F� W?ŽUMB� `KB¹ Íc�« r−?(U7 ¨W?ŽUMB�« Ÿu½ æ

ÆÈdš√ WŽUMB� ULzö�

±

Ÿ

±

„

≤

Ÿ

≤

„

≥

Ÿ

≥

„

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

Æ©‰U*« ”√—Ë qLF�« 5Ð® ÃU²½ù« daUMŽ w7 ‰öŠù« WO½UJ�≈ Èb� æ

ÆUNII%  U�eK²A�Ë WOłU²½ù«  U&UD�« æ

ÆwMÞu�« œUB²&ô« UNÐ d1 w²�« WKŠd*« æ

 U?ŽËdA?*« W�U?&≈ u?×½ ÁU?&ô« ¨WO?�UM�« ‰ËbK� qC?7_« s� t½QÐ Èd¹ iF?³�U?7

ÊuM³¹Ë WO�UM�« ‰Ëb�« l?&«u� WLzö� d¦�_« qJA�« q¦9 U¼—U?³²ŽUÐ ¨…dOG?B�« WOŽUMB�«

∫wK¹ U� vKŽ p�– w7 rN−−Š

©‰U*« ”√— w7 …bB²I� UN½u�® …dO³� ‰«u�√ ”Ëƒ— v�≈ ÃU²% ô æ

q¦� w7 …d?7u²� d?Ož ”UÝ_UÐ w²�«Ë ¨…¡U?HJ�« WO�UŽ W?OM7  «d³š v�≈ ÃU?²% ô æ

Æ‰Ëb�« pKð

Æ…—uD²� UOłu�uMJð v�≈ ÃU²% ô æ

ÆWOK;« ‚uA�« WłUŠ bA� WO7U� æ

ÆbK³�« oÞUM� q� w7 UN²�U&≈ Ë√ U¼dA½ sJ1 æ

ÆW�UD³�« WKJA� W'UF� vKŽ bŽUAð Ê√ sJ1 æ

ÆWCHfM� UNO7 …dÞU<« Wł—œË bzUF�« WF¹dÝ æ

¨WO?ŽUMB�« WO?LM²K� W¹«bÐ WDIM� ¨ U?ŽUMB�« s� ŸuM�« «c¼ ÊuJ¹ Ê√ sJ1 U?L� æ

W?�“ö�« ‰«u?�_« ”Ëƒ— W?¾O?NðË ¨W?OMH�« —œ«uJ�« W?¾?O?Nð w7 b?ŽU?Að Ê√ sJ1 –≈

ÆÎUIŠô …—uD²*«Ë …dO³J�«  UŽUMB�« W�U&ù

¨…d?OG?B�«Ë …dO?³J�«  UŽUMB�« W?�U&≈ 5?Ð WK{UH*« t?łË√ Ê≈ ¨WI?OI?(« w7 sJ�

l� VMł v�≈ U?³M?ł …dO?G?B�«  U?ŽUM?B�« qL?Fð Ê√ sJ2 YO?Š ¨U½U?O?Š√ sJ2 d?O?ž

w7 ‰U(« tOKŽ w?¼ UL� Èdš_« UÞUA½ U?LNM� q� qLJð YO×Ð ¨…dO?³J�«  UŽUMB�«

Æ©…dOGa WŽUMa®  U¹—UD³�«  UŽUMaË ©…dO³� WŽUMa®  «—UOA�«  UŽUMa

cš_« s� bÐ ô ¨ U?ŽËdA?LK� …dOG?B�«Ë …dO?³J�« ÂU−Š_« 5Ð WK?{UH*« bMŽË

œUB²?&ö� W³AM�UÐ r−Š qJ?� WOL¼_« Èb�Ë ¨WK¹b³�« W?adH�« WHKJð ¨—U³?²Žô« dEMÐ

ŸuMÐ c??š_« …—Ëd?{ v?�≈ W?7U??{≈ ¨b?O??F?³�« Ë√ d??O?B??I�« Èb*« vK?Ž ¡«u?Ý w�u??I�«

pKð ·«b¼√Ë ¨l?OMB??²�« ‰U?−??� w7 W�Ëb�« U?¼b?L??²?F?ð ·u?Ý w²?�« W?O??−?O?ð«d?²??A�«

ÆWO−Oð«d²A�«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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 U?ŽUMB�« Ë√ nO?H)« lOMB?²�« j/ œU?L²?Ž« Ê√ ‰u?I�« sJ1 ¨Èd?š√ WO?ŠU½ s�

…—u¦�«  UO?DF� s� …œUH²Ýô« s� W?O�UM�« ‰Ëb�« Âd×¹ b& ¨q?LFK� WH¦J*«Ë …d?OGB�«

Æd{U(« dBF�« r�UF� ÈbŠ≈ X×³a√ w²�« ¨WOMI²�«Ë WOLKF�«

—U³?²Žô« dEMÐ U¼cš√ s� bÐ ô ¨W?OÝUÝ√ —u?�√ ÀöŁ „UM¼ ÊS7 ¨W�U?Ž …—uBÐË

∫w¼Ë r−(« —UOF� oO³Dð bMŽ

eOL?²ð w²�« Í√ ¨W½d� ÃU²½ù« daUMŽ WH?O�uð UNO7 ÊuJð w²�« ¨WO?łU²½ù«  ôU(« ≠±

Æ©WO−OA½  UŽUMa® ÃU²½ù« daUMŽ w7 ‰öŠù« ‰U−� w7 WO�UŽ W½Ëd0

tO?7 ÊuJ¹ Íc�« qJA�« p�cÐ daUMŽ tH?O�uð UNO?7 ÊuJ¹ w²�« WOłU?²½ù«  ôU(« ≠≤

»U³Ý_ U¼“ËU& sJ1 ô WKOK& W³AMÐË Î«b?ł œËb×� ÃU²½ù« daUMŽ w7 ‰öŠù«

Æ©W¹ËULO�Ëd²Ð  UŽUMa® W¹œUB²&«Ë WOM7

 U³ÝU(« ¨W?¹ËuM�«  UŽUMB�« q¦� ÆUIKD� UNO?7 ‰öŠù« sJ1 ô w²�«  ôU(« ≠≥

ÆWO½Ëd²J�ù«

d?aUMŽ d?7u?ð Ë√ …—b½ Èb?� vKŽ b?L?²?F?¹ r−?(« —U?O?F?� oO?³D?ð Ê√ wMF¹ «c¼Ë

ÆÈdš√ WNł s� WO³AM�« U¼—UFÝ√ vKŽË WNł s� ÃU²½ù«

vKŽ bL²F¹ Íc�«Ë ÃU²½ù« q�«uŽ —U?FÝ√ w7  ËUH²�« ÊS7 ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

rzö*« włU²½ù« sH�« —U?O²š« w7 ÎUO?ÝUÝ√ Î«—Ëœ VFK¹ ·uÝ ¨UNð—b½ Ë√ U¼d?7uð Èb�

ÆÕd²I*« ŸËdALK� VÝUM*« r−(« b¹b% w7 w�U²�UÐË

«c¼Ë ¨UCHfM� qLF�« dFÝ qF−¹ U2 «c?N7 ¨ö¦� qLF�« dBMŽ d7uð W�UŠ wH7

 U?ŽUMB�« u?×½® W?H?O?H)«Ë …d?O?G?B�«  U?ŽUMB�« u?×½ ÁU?&ô« l−?A¹ Ë√ qF?−¹ U?�

Æ©r−(« …dOGa

¨qLF�U?Ð W½—UI� U?CH?fM� ÁdFÝ qF?−¹ U2 «cN?7 ¨‰U*« ”√— d7uð W�U?Š w7 U�√

Æ©…dO³�  UŽUMa® ‰ULÝ√dK� WH¦J*«  UŽUMB�« W�U&≈ vKŽ l−A¹ U2 «c¼Ë

—U??³?²??Žô« 5FÐ c??š_« s� bÐ ô ¨r−??(« W??A?&UM� b?MŽË ¨Èd?š√ W??O??ŠU½ s�

UNM� w²�«Ë WOłU²½ù«  U&UD�« s� Ÿ«u½√ …bŽ „UM¼ YOŠ ¨UNŽuMðË WOłU²½ù«  U&UD�«

∫wK¹ U�

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

szUJLK� œb?% w²�«  U&UD�« w¼Ë  Designed of Capacity W?OL?O?LB?²�« W?gUD�« ≠√

VKD²?¹ W?&UD�« p?Kð ⁄uKÐ Ê√Ë ¨©Q??AM*« bKÐ® W�x?� W?−??²M*« W??�d?A�« s� …œU??Ž

W?OMH�« —œ«uJ�«Ë ¨WÐuKD*« W?O?ŽuM�«Ë W?OLJ?�UÐ ÃU²½ù«  U?�eK²?A?� d7u?ð ÷«d²?7«

Æ•±∞∞ Ω …œUŽ W¹dE½ W&UÞ w¼Ë

W?&UD�UÐ U½U?O?Š√ vL?Að w²�«Ë  Available of Capac W?ŠU?²*« W?O?łU??²½ù« W?gUD�« ≠»

…—«œ≈ q³& s?� U¼b¹b% r²¹Ë ¨W?OLO?LB?²�« W&UD�« s� q&√ …œU?Ž ÊuJðË WDD<«

w7 W&UD�« Ác¼ ”UH½Ë ¨WOłU²½ù« WD)« v�≈ Î«œUM²Ý«Ë WMOF� dO¹UF* UI7Ë ŸËdA*«

WKŠd?� Ë√ W?M�U?� nF?{ ôË W?&UÞ q?&QÐ ¨szUJ� Ë√ ◊uDš …b??Ž œu?łË W�U?Š

ÆWOłU²½≈

W?OKFH�« W?&UD�« w¼Ë  Actual of Capacity ©W?LzUI?�«® WOKF?H�« W?OłU?²½ù« W?gUD�« ≠Ã

ÆqLF�« ¡UMŁ√ UNO�≈ ‰uau�« r²¹ w²�«

œU?B²?&ö� …bzU7 d?¦�√ w?¼ ¨…dO?³J�«  UŽUMB?�« Ê√ ‰uI�« sJ1 ¨W?�UŽ …—u?BÐË

l� WO?HKšË WO�U?�√  UÞU³ð—« s� tÐ eO?L²ð U* «dE½ ¨…d?OGB�«  UŽU?MB�« s� w�uI�«

 «—U¦²?Ýô« Ác¼Ë ¨…dO³�  «—UL?¦²Ý« v�≈ UN?²łUŠ v�≈ W7U{≈ ¨Èd?š_«  UŽËdA*«

nŽU?C?� dOŁQð V?³AÐ w�u?I�« qšb�« w7 W?H?ŽU?C� Æ…œU?¹“ v�≈ ÍœR²?Ý …—Ëd?C�UÐ

U�Ë …b¹bł ‰u?šœ oKšË qLF�« ’d7 …œU¹“ vKŽ bŽUAð ·u?Ý UN½√ UL� —UL?¦²Ýô«

ÊS?7 ¨p�– v�≈ W?7U{≈ ¨lL?²?:« œ«d?7_ wýUF*« Èu?²?A*« 5A?% w7 dŁ√ s� p�c�

 U?ŽUMB?�UÐ W½—U?I?� W?−??²M*« …b?Šu�« W?HKJ?ð ÷U?H?f½UÐ e?O??L?²ð …d?O?³J�«  U??ŽUMB�«

vKŽ UNð—b?&Ë Ã—UfK�  U?−²M*« iFÐ d¹b?Bð ÂU�√ ‰U:« `²?H¹ U2 «c¼Ë ¨…dO?GB�«

Ê«e?O� 5A?% w7 …dO?³� W?OL?¼√ s� p�c� U�Ë W?Oł—U?)« ‚uA�« w?7 UN?²KO¦?� WA?7UM�

Æ UŽu7b*«

W?O×Ðd�« »U?A²?Š« bMŽ ¨—U³?²Žô« dEM?Ð U¼cš√ s� bÐ ô ¨qzU?A*« iFÐ „UM¼Ë

∫wK¹ U0 q¦9 w²�« ¨WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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∫
©≥®

WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« ÈËb'«  UÝ«—œ w� qE�« —UFÝ√ Â«b`²Ý«  ≠±

Shadow prices in Social Feasibility Studies

ŸËdALK� WK¹b³�« WadH�« WHKJð sŽ d³F¹ Íc�« dFA�« u¼¢ ¨qE�« dFAÐ bBI¹   

WO×Ðd�« Âu?NH� 5Ð  U7ö²šô« sŽ —U?FÝ_« Ác¼ d³Fð UL� ¢w�u?I�« Èu²A*« vKŽË

d³²?F¹ ô b& ¨’U)« ŸËdA?LK� UF7U½ d³?²F¹ U� Ê√ YOŠ ¨W?O�uI�« WO×Ðd?�«Ë W¹—U−²�«

ÆlL²:« dE½ WNłË s� Ë√ w�uI�« œUB²&ö� W³AM�UÐ UF7U½

 U7ö²š« „UM?¼ Ê√ …œUŽË ¨ÃU²½ù« daUMF� WO³?AM�« …—bM�« qE�« —UFÝ√ fJFðË

Ê√ sJL*« s� YOŠ Æ‚u?A�« w7 …bzUA�«Ë W¹—U'« —UF?Ý_«Ë qE�« —UFÝ√ 5Ð …d?O³�

Í_ WK¹b³�« W?adH�« W?HK� fJFð w²�« qE�« —UF?Ý√ s� vKŽ√ W¹—U'« —U?FÝ_« ÊuJð

WO³AM�« …—bM�« fJFð UL� ¨Èdš√ Wad7 vKŽ W¹—UL¦²Ý« Wad7 Í√ qOCHð Ë√ dBMŽ

Ë√ WKš«b�« W¹b?IM�«  U?I?7b?²�« WL?O?& »U?A?²Š« bM?Ž ¡«uÝ ¨ÃU?²½ù« d?aUMF� W?OKF?H�«

rO& q¹b?Fð s� bÐ ô t½S7 ¨W?O�uI�« W?O×Ðd�« »UA?²Š« bMŽ t½√ wMF¹ «c¼Ë ¨W?ł—U)«

W?7U?C*« WL?O?I�« p�c?�Ë ¨qE�« —U?F?Ý√ v�≈ W¹—U?'« —U?FÝ_« s� W?¹bIM?�«  UI?7b?²�«

ÆW�bf²A*« rB)« —UFÝ√Ë

s� b¹bF�« t?ł«uð ¨WO�UM�« ‰Ëb�« w7 U¼d¹bIðË qE�« —U?FÝ√ »UA²?Š« WOKLŽ Ê≈

 U½U?O³?�« W&œ Âb?Ž V³?AÐË ¡UB?Šù«Ë jODf?²�« …e?Nł√ n?Kf²� «dE½ ¨ U?ÐuF?B�«

—U?F?Ý_«® W?O?³?ÝU?;« —U?F?Ý_« vKŽ b?L?²?Fð ‰Ëb�« pKð iFÐ ÊS?7 «c?N�Ë ¨W?ŠU?²*«

ÆWO*UF�« —UFÝ_« vKŽ bL²Fð U½UOŠ√Ë ©W¹—U'«

∫WO�U²�« WGOBK� UI7Ë qE�« dFÝ »UAŠ sJ1Ë

©Â ™ ”®  ±  ”  Ω ≠”

©Â  ±  ±® ”  Ω  

qE�« dFÝ Ω ≠” YOŠ

Æ‚uA�« w7 …bzUA�«Ë W¹—U'« —UFÝ_« Ω  ”       

ÆqE�« dFÝ q�UF� Ω Â          

WOÐd?F�« WC?NM�« —«œ ¨w�uI�« Èu?²A*« vKŽ  U?ŽËdA*« rO?OIð w7 W?�bI� ¨UM³?�« bL×?� bL?×� Æœ ©±®

Æ ∏± ’ ¨±π∏∂ ¨…d¼UI�«

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

…bzU?A�« —UF?Ý_« 5Ð ‚d?H�« q¦1 Ë√ fJF¹ ¨qE�« d?FÝ q?�UF?� Ê√ wMF¹ «c¼Ë

WOŽUL²łô« ÈËb'«  UÝ«—œ w7 U?NOKŽ œUL²Žô« sJ1 w²�« qE�« —UFÝ√Ë ‚uA�« w7

ÆWO�uI�« Ë√

Ê√ —U³?²ŽUÐ ¨qE�« d?FA� q¹b?³� WO?*UF�« —UF?Ý_« Âbf?²Að  ÊUO?Š_« iFÐ w7Ë

q¦1 ¨ŸËdA*« ¡U?A½≈ w7 W�b?f²A*« W¹œU?B²&ô« œ—«u*« s� œ—u?� Í_ w*UF�« d?FA�«

sŽ d?³F¹ ô ¨W?O*UF�« —U?F?Ý_« Â«bf?²Ý« Ê√ d?Ož ¨—U?L¦?²Ýö� W?K¹b³�« W?adH�« W?HK�

bMF7 «c¼ l�Ë ¨WO*UŽ —UFÝ√ …bŽ œułu� Î«dE½ ¨ ôU?(« W7U� w7 qE�« dFÝ WIOIŠ

…d?²?7 5Ð U?N²?F?ł«d?� s� bÐ ö?7 ¨qE�« —U?FÝ_ q?¹b³?� W?O*U?F�« —U?F?Ý_« Â«bf?²?Ý«

Æ UNðu³Ł ÂbŽË WO*UF�« —UFÝ_« w7 Àb% w²�«  «dOG²K� Î«dE½ ¨Èdš√Ë

WO�uI�« ÈËb'«  UÝ«—œ w� ‰bF*« ·dB�« dFÝ Â«b`²Ý« ≠≤

The Use of Adjusted Exchange Rate in National Feasibility Studies

WOMÞu�« W?KLFK� wLÝd�« d?FA�« b¹b?×²Ð bK³�« w7 W¹b?IM�«  UDKA�« ÂUO?& W�UŠ w7

ÈËb'« WÝ«—œ ¡«dłSÐ ÂUOI�« bMŽË W�U(« Ác¼ w7 V?KD²¹ t½S7 ¨WO³Mł_«  öLF�« ÁU&

·dB�« d?FAÐ vL?A¹ U� v�≈ wL?Ýd�« ·dB�« d?FÝ q¹b?Fð s� ŸËdA?� Í_ WO?�uI�«

…—U?³?FÐ Ë√ ¨U?Nð«œ—«ËË W�Ëb�«  «—œU?a 5Ð W?&ö?F�« W?I?O?I?Š sŽ d?³?F¹ Íc�« ¨‰b?F*«

Ær�UF�« ‰Ëœ WOIÐ l� W�ËbK� WOł—U)«  ö�UF*« e�d� sŽ d³F¹ Ê√ sJ1 t½S7 ¨Èdš√

∫ ‰bF*« ·dB�« dFÝ »UA²Šô WO�U²�« WGOB�« Â«bf²Ý« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ™ ©sKF*«® wLÝd�« ·dB�« dFÝ Ω  ‰bF*« ·dB�« dFÝ

∫w�U²�« ‰U¦*UÐ p�– `O{uð sJ1Ë

∫©∑® ‰U¦� 

U?L??� ¨—ôËœ qJ� d?O½U½œ W?ŁöŁ ‰Ëb�« Èb?Š≈ w7 wL??Ýd�« ·d?B�« d?F??Ý mKÐ

ÊuOK� n�√ ±≤  «œ—«u�« WL?O&Ë ¨—UM¹œ ÊuOK� ·ô¬ WO½ULŁ ¨ «—œUB�« W?LO& XGKÐ

W¾O¼ v�≈ W¹œU?B²&ô« ÈËb'« WÝ«—bÐ W¹—U?L¦²Ýô«  UŽËdA*« b?Š√ ÂbIð b&Ë Æ—UM¹œ

mK³ð —U??L?¦??²?Ýö?� w³Mł_« ÊuJLK?� …—b?I*« nO?�UJ²�« Ê√ U?N?M� `Cð«Ë —U??L?¦??²?Ýô«

 «œ—«u�« WLO&

 «—œUB�« WLO&

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

—UM¹œ Êu?OK� u?×MÐ —U?L?¦²?Ýô« «c¼ sŽ W?&UM�« bz«u?F�« —b?Ið U?LMOÐ ¨—UM¹œ ∑µ∞∞∞∞

∫wK¹ U� »uKD*«

Æ‰bF*« ·dB�« dFÝ »UA²Š« ≠±

·d?B�« d?FA?Ð ÍbIM�« o?7b²�« w?7UaË W?O?I?OI?(« bz«u?F�«Ë nO�UJ?²�« »UA?²?Š« ≠≤

Æ‰bF*«

ÆŸËdALK� WO�uI�« ÈËb'« ÊUOÐ ≠≥

∫»«u'«

ÆWO�U²�« WGOB�« VAŠ p�–Ë ‰bF*« ·dB�« dFÝ »UA²Š« r²¹ ∫ ÎôË√

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ™ wLÝd�« ·dB�« dFÝ Ω  ‰bF*« ·dB�« dFÝ

  —ôËbK� —UM¹œ ¥[µ  Ω  ‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ™ ≥ Ω

 Ω —UL¦²Ýö� w³Mł_« ÊuJLK� W�bF*« nO�UJ²�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ™ w�Ë_« —UL¦²Ýö� w³Mł_« ÊuJLK� WLOI�«

—UM¹œ ±[±≤µ[∞∞∞  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ™  ∑µ∞∞∞∞ Ω 

 Ω —UL¦²Ýö� w³Mł_« ÊuJLK� W�bF*« bz«uF�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ™  WO�Ë_« bz«uF�« WLO&

—UM¹œ ±[µ∞∞[∞∞∞  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ™  ∑µ∞∞∞∞ Ω 

±[±≤µ[∞∞∞ ≠ ±[µ∞∞\∞∞∞ Ω ‰bF*« ·dB�« dFAÐ ÍbIM�« o7b²�« w7Ua

—UM¹œ ≥∑µ∞∞∞  Ω 

…œU¹“ w7 r¼UA¹ t½√ Í√ ¨U³?łu� bzUŽ oIŠ t½_ U¹œUB?²&« ‰u³I� ŸËdA*« d?³²F¹

ÆWO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WO×Ðd�«

 «œ—«u�« WLO&

 «—œUB�« WLO&

±≤∞∞∞∞∞∞∞∞∞

∏∞∞∞∞∞∞∞∞∞

π

≤

wLÝd�« ·dB�« dFÝ

‰bF*« ·dB�« dFÝ

≥

¥[µ

wLÝd�« ·dB�« dFÝ

‰bF*« ·dB�« dFÝ

≥

¥[µ

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

s�U¦�« qBH�« s¹—U9Ë WK¾Ý√

øp�– Õdý« øUNM� ·bN�« u¼ U�Ë ¨WOŽUL²łô« ÈËb'«  UÝ«—bÐ œuBI*« U� ≠±

øjI7 U¼œbŽ WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WO×Ðd�« ”UOI� W�bf²A*« dO¹UF*« w¼ U� ≠≤

¨—u?ł_«Ë qL?F�« ’d?7 YO?Š s� W?O?ŽU?L?²?ł« …bzU?7  «– ŸËd?A*« ÊuJ¹ v²?� ≠≥

øWO{U¹d�« mOB�« Â«bf²Ý« ‰öš s� p�– `{Ë

ÂUŽ ŸËdA� s� …d¼U*« W�ULF�« »cł vKŽ qL?Ž Î̈UaUš UŽËdA� „UM¼ ÊU� «–≈ ≠¥

¨WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI?�« WO×Ðd�« vKŽ p�– dŁ√ u¼ U� ¨©WO�UŽ —uł√ l7œ V³Ý®

øp�– `{Ë

v²?�Ë ¨w�u?I�« qšb�« vKŽ Õd?²?I*« ŸËd?A*« dŁ√ b¹b?% Ë√ W?7d?F?� sJ1 nO?� ≠µ

ŸËd??A*« dŁ√ ÊuJ?¹ v²??�Ë ¨w�u??I�« qšb�« vKŽ Õd??²??I*« ŸËd??A*« dŁ√ Êu?‡J¹

Õd?ý« ¨W7U?C*« WL?OI�« d?ýR� œU?L²?Ž« W�UŠ w?7 w�uI�« œU?B²?&ô« vKŽ ÎUOÐU?−¹≈

Æ p�–

dŁ√ ÊuJ¹ v²�Ë  U?Žu7b*« Ê«eO?� vKŽ ŸËdA*« dŁ√ b¹b?% Ë√ W7dF?� sJ1 nO� ≠∂

U¼c?š√ s� bÐ ô w²�« qzU?A*« w¼ U�Ë  U?Žu?7b*« Ê«eO?� vKŽ U?OÐU−¹≈ ŸËd?A*«

øŸu{u*« «c¼ W'UF� w7 —U³²Žô« dEMÐ

—UOF*« «c¼ Â«bf²Ý« sJ1 nO�Ë øUNÐ ÂU?L²¼ô« «–U*Ë ¨qLF�« WOłU²½≈ wMFð «–U� ≠∑

øw�uI�« œUB²&ô« vKŽ ŸËdA*« dŁ√ Èb� W7dF*

sÞu²¹ w²�« W¾O³�« vKŽ ŸËdA*« U?N�d²¹ Ê√ sJ1 w²�« ¨WO³KA�« —UŁü« iFÐ „UM¼ ≠∏

sJ1 nO?�Ë W�Ëb�« q³& s?� UN?²'U?F� sJ1 nO?�Ë —UŁü« pKð w¼ U?L7 ¨U?NO?7

øWK¦�_UÐ p�– `{Ë øUNÝUO&

ÈËb?'« WÝ«—œ bMŽ —U?³?²Žô« dEMÐ U¼c?š√ s� bÐ ô w²�« W?O?ÝUÝ_« qzU?A*« s� ≠π

WO³AM�« …—bM�« W7dF� …—Ëd{ w¼ ¨UNM� W?�UF�« WaUšË  UŽËdALK� W¹œUB²&ô«

d?BMŽ Ê√ UM{d?7 «–S?7 ¨W?O?³?AM�« U¼—U?F?Ý√ v�≈ W7U?{≈ ¨Âb?f?²?A?� d?BMŽ qJ�

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

5ŽËdA?� ÷dŽ -Ë ¨…d?¦JÐ d7u?²¹ ”√— dBMŽ U?LMOÐ …œUŠ …—bM?Ð eOO9 q?LF�«

sLK7 ¨‰U?LÝ√dK� n¦J� d?šü«Ë qLFK� n¦J� U?L¼bŠ√ ¨jODf?²�« W¾?O¼ vKŽ

Æp�– `{Ë ø«–U*Ë W¹u�Ë_« vDFð

¨WO�uI�« Ë√ WOŽUL²łô« WO×Ðd�« …œU¹“ w7 WL¼UA� d¦�√ w¼  UŽËdA*« s� Í√ ≠±∞

ø«–U*Ë p�– `{Ë r−(« …dOGB�« Â√ r−(« …dO³�  UŽËdA*« q¼

 U�uKF*« p¹b�  d?7uð ¨5F� ŸËdA* W¹œU?B²&ô« ÈËb'« W?Ý«—œ ‰öš s� ≠±±

∫WO�U²�«

q�U?Ž ≤∞∞ rNM� q�U?Ž ±∞∞∞ Õd?²?I?*« ŸËdA?*« w7 5K�U?F�« œb?Ž —b?I¹ æ

Æw³Mł√

Æ—UM¹œ ©µ∞∞∞∞∞∞® ‡Ð U¹uMÝ UNF7œ sJL*« —uł_« —bIð æ

Æ—UM¹œ ©±µ∞∞∞∞∞∞® ‡Ð ÍuMA�« ÃU²½ù« WLO& —bIð æ

Æ—UM¹œ ©≤∞∞∞∞∞∞® ‡Ð W¹uMA�« ÃU²½ù«  U�eK²A� WLO& —bIð æ

Æ—UM¹œ ≤µ∞∞∞∞ ‡Ð ÍuMA�« —UŁb½ô« WLO& —bIð æ

Æ—UM¹œ ©≥∞∞∞∞∞∞® ‡Ð U¹uMÝ ŸËdA*«  U−²M� s�  «—œUB�« WLO& —bIð æ

‡Ð U?¹uMÝ W?DO????Ýu�« l?KA�«Ë ÂU????)« œ«u*« s?�  «œ—«u�« W????L???O????& —b????Ið æ

Æ—UM¹œ ©≤µ∞∞∞∞∞®

∫wK¹ U� »uKD*«

WO×Ðd�« vKŽ p�– dŁ√ U�Ë ¨ŸËdA*« U¼d7uOÝ w²�« qLF�« ’d7 œbŽ błË√ ≠±

øWOŽUL²łô«

vKŽ p�– dŁ√ U??�Ë ŸËd?A*« U?N?I?I?% w²?�« W?7U?C*« W?L?O?I�« —«b??I?� VA?Š« ≠≤

Æw�uI�« œUB²&ô«

Æ UŽu7b*« Ê«eO� vKŽ ŸËdA*« dŁ√ VAŠ« ≠≥

ÆW¹œUB²&ô«Ë WOŽUL²łô« WOŠUM�« s� ŸËdALK� WO�ULłù« ÈËb'« œbŠ ≠¥

WO³Mł_«  ö?LF�« s� Wł—U)«Ë WKš«b�« W¹bI?M�«  UI7b²�« q¦9 WO�U?²�«  U½UO³�« ≠±≤

Æ t� włU²½ù« dLF�« ‰öŠË W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« bŠ_

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²�ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫wK¹ U� »uKD*«

‰bF*« ·dB�« dFÝ »UAŠ  ≠±

Æq¹bF²�« bFÐ W¹bIM�«  UI7b²�« w7Ua »UAŠ  ≠≤

ÆWO�uI�« WOŠUM�« s� ŸËdA*« ÈËbł Èb� b¹b%  ≠≥

∫Ê√ XLKŽ «–≈

±µ[∞∞∞\∞∞∞\∞∞∞ Ω  «—œUB�« WLO& æ

—UM¹œ ≤µ∞∞∞∞∞∞∞∞∞ Ω  «œ—«u�« WLO& æ

—ôËœ qJ� dO½U½œ WŁöŁ Ω ©sKF*«® wLÝd�« ·dB�« dFÝ æ

Æ•±∞ u¼ Âbf²A*« rB)« dFÝ æ

q� w7 W7UC*« WLOI�«Ë ¨5KG²A*« œbŽ sŽ WO�U²�«  U�uKF*« p¹b�  d7uð «–≈ ≠±≥

Æ5F� ŸËdA�Ë w�uI�« œUB²&ô« s�

5KG²A*« œbŽ

W7UC*« WLOI�«

WMA�«

œUB²&ô« w7

ŸËdA*« w7

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

±ππµ

±ππ∂

≤≤µ∞∞∞

≤∞∞∞∞∞

≤≤µ∞∞∞

¥±∞∞∞∞

¥∏µ∞∞∞

µ±µ∞∞∞

µ∑µ∞∞∞

≤∑µ∞∞∞

≥≤µ∞∞∞

≥∞∞∞∞∞

≥±µ∞∞∞

¥≤∞∞∞∞

¥µ∞∞∞∞

¥∑µ∞∞∞

WKš«b�« W¹bIM�«  UI*b²�«

©—ôËœ®

Wł—U)« W¹bIM�«  UI*b²�«

©—ôËœ®
WM,�«

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

µ∞∞∞∞∞

µµ∞∞∞∞

∂∞∞∞∞∞

∂µ∞∞∞∞

∑∞∞∞∞∞

5KG²A*« œbŽ

œUB²�ô« w*      ŸËdA*« w*
WM,�«

µ∞

∂∞

∑∞

¥∞

≤µ

∑∞∞∞∞∞∞∞∞

∏∞∞∞∞∞∞∞∞

π∞∞∞∞∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞∞∞∞∞

±±∞∞[∞∞∞[∞∞∞

W*UC*« WLOI�«

œUB²�ô« w*         ŸËdA*« w*

≥∞∞∞∞∞

≥µ∞∞∞∞

¥∞∞∞∞∞

≥∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WOŽUL²łô« Ë√ WO�uI�« WO×Ðd�« ”UO� dO¹UF� ∫s�U¦�« qBH�«

∫wK¹ U� »uKD*«

Æw�uI�« œUB²&ô«Ë ŸËdA*« s� q� w7 qLF�« WOłU²½≈ WLO& VA²Š«  ≠±

s� q� w7 ©qLF�« W?OłU²½ù wÝUO?I�« r&d�«® dOG?²K� W¹u¾*« W³AM�« VA?²Š«  ≠≤

Æw�uI�« œUB²&ô«Ë ŸËdA*«

Ø œU?B?²?&ô« Èu?²?A??� vKŽ qL?F�« W?O?łU?²½≈ w?7 ŸËd?A*« dŁ√ Èb?� `{Ë  ≠≥

Â√ WO�u?I�« WO×Ðd�« …œU¹“ vKŽ qL?F¹ ·uÝ ŸËdA*« «c¼ Ê√ q¼Ë œU?B²&ô«

øp�– `{Ë ø«–U*Ë ¨ô

WOŽUL²łô« Ë√ WO3uI�« WO×Ðd�« ”UO9 dO¹UF3 ∫s3U¦�« qBH�«
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WLzUI�«  UŽËdA*« w�  ¡«œ_« …¡U‡‡‡H� rOOIð
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lÝU²�« qBH�«

WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡U‡‡‡H� rOOIð

Efficiency Performance Appraisal in Existing Firm

∫W‡‡‡‡�bI�

…b¹b'« l¹—U?A*UÐ jI� dB?×Mð ô  UŽËdA*« rOO?Ið WOKLŽ Ê√ ¨t?O� pý ô U2

Î«œUL²Ž«Ë WOMH+«Ë W¹œUB²,ô« ÈËb'«  UÝ«—œ v+≈ Î«œUM²Ý« U¼cOHMð Ë√ UNÐ ÂUOI+« l5e*«

 UŽËdA*« qLA²+ b?²9 qÐ ¨WIÐU9+« ‰uBH+« w� Ád>– d5 UL> ≠ WMO?F5 dO¹UF5 vKŽ

¨ UŽËdALK+ ¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOKLFÐ ¨W+U(« Ác¼ w� UNOKŽ oKD¹ w²+«Ë ≠WLzUI+«

·«b¼_« oOI?% vKŽ WLzUI+«  U?ŽËdA*« …—b, Èb5 W?�dF0 oKF²ð w²+« W?OKLF+« pKð

b¹b% l5 ¨WII×²*« Ë√ WOKFH+« ·«b¼_« sŽ  U�«d×½ô« Èb5 b¹b%Ë ¨UN+ WDD<«

ÆUN²'UF5 VO+UÝ√Ë  U�«d×½ô« pKð »U³Ý√

Èb5 ”UO, v+≈ ÎUÝUÝ√ ·bNð ¨¡«œ_« …¡U?H> rOOIð WOKLŽ Ê√ ¨‰uI+« sJ1 ¨«c+

◊UI?½ b¹b%Ë ¨ UŽËd?A*« pKð w� W?ŠU²*« W¹œU?B²?,ô« œ—«uLK+ q¦?5_« Â«bX?²Ýô«

Æp+– sŽ WO+ËR9*«Ë …uI+«Ë nFC+«

w� Î«dO?³> ÎU?5UL²¼« ¨W?LzUI+«  U?ŽËdA?LK+ ¡«œ_« …¡UH> r?OOIð Ÿu?{u5 “U?Š bI+

oOI% WOL¼QÐ UN½U1≈ s5 ÎU,öD½« ¨WO½U¦+« WO*UF+« »d(« bFÐ W`UXÐË ¨W5bI²*« ‰Ëb+«

—uD²+« oO?I?% w� wÝUÝ√ q?5UF?> ¨W?ŠU²*« W¹œU?B?²,ô« œ—«u?LK+ q¦?5_« ‰ö?G²?Ýô«

ÆwŽUL²łô«Ë ÍœUB²,ô«

rO?O?Ið Ÿu?{u?5 ‰u?Š W?O?ÝU?Ý_« V½«u?'« iFÐ v?KŽ ¡u?C+« ¡U?I+≈ qł√ s5Ë

∫WO+U²+« qzU9*« v+≈ ÷dF²+« s5 bÐ ô ÊU> ¨¡«œ_« …¡UH>

Æ¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOL¼√Ë ÂuNH5 ±≠π

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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Æ¡«œ_« rOOIð WOKLŽ nzUþË ≤≠π

Æ¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOKLŽ qŠ«d5Ë fÝ√ ≥≠π

Æ¡«œ_« …¡UH> rOOIð dO¹UF5 ¥≠π

ÆWOłU²½ù« W,UD+« —UOF5    ≠√

ÆWOłU²½ù« —UOF5  ≠»

ÆW�UC*« WLOI+« —UOF5   ≠Ã

WO×Ðd+« —UOF5    ≠œ

ÆdL¦²9*« ‰U*« ”√— vKŽ bzUF+« ‰bF5 —UOF5   ≠‡¼

©±®

 UŽËdALK
 ¡«œ_« …¡UH� rOOIð WOL¼√Ë ÂuNH�  ±≠π

Concept of Effic. Perf. Appraisal ∫¡«œ_« …¡UH� rOOIð ÂuNH�  ≠ √

”UO?I5 œU?−¹≈¢ wMFð  UŽËd?ALK+ ¡«œ_« …¡UH?> rOO?Ið WOKLŽ Ê√ ¨‰u?I+« sJ1

W½—UI?5Ë UNKł√ s5 rO,√ w²+« ·«b¼ú+ ŸËd?A*« oOI% Èb?5 W�dF?5 t+öš s5 sJ1

- U5 sŽ  U?�«d×½ô« —«b?I5 b¹b%Ë W?�dF?5Ë ¨WDD<« ·«b¼_UÐ ¨·«b¼_« pKð

Æ¢UN²'UF5 VO+UÝ√Ë  U�«d×½ô« pKð »U³Ý√ b¹b% l5 ¨öF� tIOI%

”U?O?, U�b?N?²?9?5 ¨ŸËdA?*« ◊UA½ v?KŽ ·dF?²K+ Âb?X?²?9ð …«œ√¢ wMFð U?N½√ Ë√

 U�«d×½ô« vKŽ ·dF²+« WOGÐ ¨UI³9?5 WDD<« ·«b¼_UÐ UN²½—UI5Ë WII×²*« ZzU²M+«

WOKL?Ž d¼uł Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¢U?N²?'UF0 WKOHJ+« q?zUÝu+« b¹b% l5 U?NÐU³?Ý√ b¹b%Ë

‰öšË ·b?N²?95 u¼ U?5Ë öF?� oI% u¼ U?5 5Ð W½—UI*UÐ q¦?L²ð ¡«œ_« …¡U?H> rO?OIð

Æ≠…œUŽ WM9+« w¼Ë ≠ WMOF5 WOM5“ …d²�

·«b¼_« rO?O?I?²Ð oKF?²ð Ê√ U?5√ ¨¡«œ_« rO?O?Ið W?OKL?Ž Ê√ ¨d?>c+UÐ d¹b?'« s5Ë

W¹œU?B²,ô« œ—«u?*« Â«bX²?Ý« w� …¡UHJ?+« Èb5 rO?OI²Ð W?`Uš ÊuJ?ð Ê√ Ë√ ¨…œb;«

wM5e+« XO,u²+UÐ Ë√ ¨W5bX²9*« WOMH+« qzU?Ýu+« rOOI²Ð oKF²ð Ë√ ¨ŸËdA*« w� WŠU²*«

ÆWŠU²*« W¹œUB²,ô« œ—«u*« Â«bX²Ýô

∫w� dE½« qO`UH²+« s5 b¹e* ©±®

≤µ∑ ’ ¨oÐUÝ —bB5 ¨wŽUMB+« œUB²,ô« ¨ÊËdš¬Ë wKOL'« bOLŠ Æœ ≠

—«œ  ULEM*« …¡UH> rOOIðË W¹œUB²,ô« ÈËb'«  UÝ«—œ ¨Í“uK+« ÊULOKÝ Æœ ¨Âœ¬ ‰« b³Ž UMŠu¹ Æœ ≠

±ππ ’ ¨≤∞∞∞ ¨Êœ—_«  ≠ ÊULŽ ¨l¹“u²+«Ë dAMK+ dO9*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

d?�uð s5 bÐ ô ¨W×?O×?` …—uBÐ ¡«œ_« …¡U?H> rO?O?Ið WOKL?FÐ ÂUO?I+« qł√ s5Ë

ŸËd?A*« w� V½«u?'«Ë  UÞU?AM+« W�U?> sŽ W?I?O?,b+«Ë WO?�UJ+«  U?5uKF*«Ë  U½U?O?³+«

ÆtO� ¡«œ_« …¡UH> rOOIð œ«d*«

WDO?9ÐË W×?{«Ë ¡«œ_« …¡U?H> rO?OI?ð WOKL?Ž ÊuJð Ê√ bÐ ô ¨Èd?š√ WO?ŠU½ s5

¨ŸËdA*« w�  UÞUAM+« W?�U> WOKLF+« pKð qLAð Ê√ wMF¹ «c¼Ë ¨WK5UýË …d?L²95Ë

¨Èdš_«  UÞUAM+« ÊËœ WMOF5 WOKLŽ Ë√ ◊UA½ vKŽ dB×Mð ô Ê√ V−¹ UN½√ vMF0

W¹œU?B??²?,ô« X½U??> ¡«u?Ý V½«u?'« W??�U?> W?O?KL?F+« pKð w?DGð Ê√ p+– wMF¹ U??L?>

W?5UF+« W¹œU?B?²,ô« W?ÝUO?9+« —U?³²?Žô« dEMÐ c?š√ …—Ëd{ l5 ¨W?OMH+«Ë W?OŽU?L²?łô«Ë

ÆW+ËbK+

b¹b?% u¼ ¨ U?ŽËdA?LK+ ¡«œ_« …¡U?H> rO?O?Ið W?OKLŽ s5 w?ÝUÝ_« ÷d?G+« Ê≈

‚dÞ d¹uDðË qL?F+« W?O?łU?²½≈ …œU¹“Ë oO?I% vKŽ b?ŽU?9ð w²+« VO+U?Ý_«Ë  «—U?9*«

oO?I?% vKŽ b?ŽU?9ð w²+« Èd?š_« qzU?Ýu+« W�U?>Ë ¨5K5U?F+« …¡U?H?> …œU¹“Ë ÃU?²½ù«

Æ…œb;« ·«b¼_«

Importance of Effec Perfor Appraisal ∫¡«œ_« …¡UH� rOOIð WOL¼√  ≠»

∫wK¹ U5 ‰öš s5 ¡«œ_« …¡UH> pLOOIð WOL¼√ dNEð

Â«b?X²?Ýô« oO?I% w� ŸËd?A*« W?O½UJ5≈ ‰öš s?5 dNE¹ ¡«œ_« …¡U?H?> rOO?Ið Ê≈ ≠±

ÆWŠU²*« W¹œUB²,ô« œ—«uLK+ q¦5_«

¨W?HK²<« ŸËd?H+«Ë ÂU?9,_« 5?Ð WO+œU?³?²+«  U,ö?F+« ¡«œ_« rO?OIð W?OKL?Ž `{uð ≠≤

U?NHzU?þuÐ ŸËdH+«Ë ÂU?9?,_« pKð ÂU?O, s5 o?I×?²+« vKŽ W?OKL?F+« bŽU?9ð YO?Š

ÆWMJ2 …¡UH> qC�QÐ

¡«uÝ ¨ U¹u?²9*« W�U> vKŽË jO?DX²+UÐ UIOŁË UÞU?³ð—« ¡«œ_« rOOIð W?OL¼√ j³ðdð ≠≥

Ë√ ŸUDI+« Ë√ ŸËd??A*« Èu??²?9?5 v?KŽ Ë√ ¨ÂU?9??,_« Ë√ ŸËd?H+« Èu??²?9??5 vKŽ

Æw5uI+« œUB²,ô«

∫vKŽ ¡«œ_« WOKLŽ bŽU9ð UL>

ÆsJ2 tłË qL>√ vKŽ rN+ULŽ√ ¡«œ_ 5K5UF+« tOłuð æ

ÆUOKF+« …«œ_« ·«dý≈ tOłuð æ

ÆWOłU²½ù«  UOKLF+« dOÝ `{u²ð æ

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

UNM5 oKF?²¹ U5 ¡«uÝ ŸËdA?LK+ ◊UAM+« tłË√ nK²?X5 5Ð oO9M²+« oOI?×²ð æ

Æq¹uL²+« Ë√ o¹u9²+« ¨ÃU²½ùUÐ

WÐuKD*«  UH?`«uLK+ ÃU²½ù« W?IÐUD5 Èb5Ë ¨ÃU²½û+ …œu?'« dO¹UF5 s5 oI?×²+« ≠µ

ÆUI³95 …œb;«Ë

W−O²½ ¨rOOI²+« Ÿu{u5 ŸËdA*UÐ U?IOŁË UÞU³ð—« j³ðdð ¡«œ_« rOOIð WOKLŽ Ê√ UL>

…—Ëd??{ ¨U?Lz«œ V?KD²¹ U2 ¨ŸËd??A*« p+– WD?A½√  ôU?−??5Ë ·«b¼QÐ U??NÞU??³ð—ô

VÝUM²¹ U0Ë ¨WŠU²*« tðUO½UJ5≈Ë ŸËdA*« ·«b¼√ l5 oH²ð w²+« W?³ÝUM*« dO¹UF*« —UO²š«

qL?F¹ Íc+« ÂUEM+« V9?ŠË ŸËd?A*« p+– t+Ë«e¹ Íc+« ◊U?AM+« W?FO?³Þ l5 r−?9M¹Ë

 U½U?O³+« W?O?L>Ë W?OŽu½ vKŽ d?O?³> b?Š v+≈ n,u?²¹ dO¹U?F*« pKð b¹b?% Ê√ UL?> ¨tÐ

Æ…d�u²*«  U5uKF*«Ë

‰u`u+« qł√ s5 ¨rO?OI?²+« WOKLŽ r²ð Ê√ bÐ ô ¨ «—U?³²?Žô« Ác¼ ¡u{ vKŽË

¨W?OÝU?Ý√ W+Q9?5 —U³?²Žô« d?EMÐ cš_« …—Ëd?{ l5 ¨WO?IDM5Ë W?OŽu?{u5 ZzU?²½ v+≈

w²+«  U?ŽËdA*« w� ¡«œ_«  …¡U?H> fÝ√ b¹b?% w� bL?²Fð w²+«  ôËU?;« Ê√ w¼Ë

vKŽ rJ×K+ WO�U> dOž ÊuJð b, WO³ÝU;«Ë W¹—U−²+« wŠ«uM+« vKŽ bO>Q²+« w� bL²Fð

W¹—U−?²+« WO×Ðd+« —UO?F0 w×C¹ b, U?5 ŸËdA5 u¼ V³?9+«Ë ¨tŠU$Ë ŸËdA*« …¡U?H>

s5 ržd+« vKŽ ¨bO?F³+« b5_« w� U?NII?% sJ1 Èdš√  «—U³²?Žô dOB?I+« b5_« w�

b?L²?Fð Ê√ sJ1 w²+« W?5U?N+« dO¹U?F*« s5 b?Š«Ë d³?²?F¹ ¨W¹—U?−²+« W?O?×Ðd+« dýR?5 Ê√

Í—ËdC+« s5 sJ+ ¨t9H½ ŸËdA*« dE½ WNłË s5Ë ŸËdA*« ÕU$ Èb5 vKŽ rJ×K+

qÐ ¨tKA� Ë√ ŸËdA*« ÕU$ Èb5 ”UO, w� WO×Ðd+« dýR5 vKŽ wKJ+« œUL²Žô« ÂbŽ

Î«dE½ ¨WO?ŽUL?²łô« V½«u?'« —U³²?Žô« dEMÐ cšRð Èd?š√  «dýR?5 œUL?²Ž« s5 bÐ ô

dŁRðË dŁQ²ð UN½√Ë WMOF5 W¾?OÐ w� qLFð qÐ ¨⁄«d� w� qLFð ô ŸËdA*« Ë√ …QAM*« Ê_

ÆW¾O³+« pKð w�

Functions of Perf. Appraisal   ∫¡«œ_« …¡UH� rOOIð WOKLŽ nzUþË  ≤≠π

∫wK¹ U0 q¦L²ð  UŽËdALK+ ¡«œ_« rOOIð WOKLF+ WOÝUÝ_« nzUþu+« Ê≈

¨W?OL?O?I+« Ë√ W?OL?J+« X½U> ¡«u?Ý ŸËd?A?LK+ W¹œU?B²?,ô« ·«b¼_« c?O?HMð WF?ÐU²?5 ≠√

…d²?HK+Ë U?I³?95 t+ …œb?;« ·«b¼ú+ ŸËdA*« oO?I% Èb?5 vKŽ ·dF?²K+ p+–Ë

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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b,  UŽËdA*«  «—«œ≈ iFÐ ÊQÐ ULKŽ ¨W?ŠU²*«  U5uKF*« v+≈ Î«œUM²Ý«Ë …œb;«

u¼ U?5 qF?łË ¨UN?I?O?I% s5 sJ?L²+« qł√ s?5 WDD<« UN?�«b¼√ iH?XÐ Âu?Ið

sŽ r−M¹ b,  Íc+« »U?9(«Ë W+¡U9?LK+ ÎUO�öð Ác?OHMð - U5 v+≈ »d?,√ jDX5

vKŽ bO>Q²+« Í—ËdC+« s5 t½S� «c+ ¨cHM5 u¼ U5Ë jDX5 u¼ U5 5Ð ·ö²šô«

VÝU?M²ð YO???×Ð WD?D<« ·«b¼_« b¹b???% w� W???O??Žu???{u*«Ë W??,b?+« W+U??9???5

ÆWOFO³D+« qLF+« ·ËdEÐ UNO+≈ ‰u`u+« sJ1 w²+«Ë WŠU²*«  UO½UJ5ù«Ë

tÞU?A½ WÝ—U?L0 ŸËd?A*« ÂUO?, s5 b?>Q²K+ ¨włU?²½ù« ¡«œ_« …¡U?H> vKŽ WÐU?,d+« ≠»

 U�«d?×½ô« b¹b% ‰öš s?5 p+– r²¹ Ê√ sJ1Ë ¨WO+UŽ …¡U?HJÐ t�«b¼√ c?OHMðË

‰öš s5Ë ¨ö³I?²95 Ë√ ÎôUŠ UN²'U?F5Ë ¨WOłU²½ù«  UOKL?F+« dOÝ tł«uð w²+«

vB,QÐË  öšb5 s5 t¹b+ U5 Â«bX²?ÝUÐ ŸËdA*« ÂUO, s5 b>Q²+« sJ1 ¨WÐU,d+«

ÆWMJ2 …¡UH>

w²+«  U?�«d?×½ô« pKð ‰u?B?Š s?Ž W+ËR?9*« W¹—«œù« e?>«d*«Ë  U?N?'« b¹b?% ≠Ã

ÆcOHM²+« W−O²½ Àb%

qzU??Ýu+«Ë ‰uK(« œU??−¹≈Ë ¨ U?�«d??×½ô« pKð »U??³?Ý√ s?Ž W?Ý«—b+«Ë Y×??³+« ≠œ

ÆWMJ2 nO+UJð q,QÐË UN²'UF* W³ÝUM*«

¡«œ_« rOOIð qŠ«d�Ë fÝ√  ≥≠π

rOO?Ið w� U¼œUL²Ž« s5 bÐ ô w²?+« fÝ_« s5 WŽuL−?5 „UM¼ Ê√ ¨‰uI+« sJ1

∫w¼ fÝ_« Ác¼Ë  UŽËdALK+ ¡«œ_« …¡UH>

Determination of Project Objectives ŸËdA*« ·«b¼√ b¹b%  ≠±

v+≈ W?�U{≈ w9?Oz— ·b¼ oOI?% w¼ ŸËdA?5 Í√ W5U?,≈ s5 WO?ÝUÝ_« W¹U?G+« Ê≈

w¼ ¨¡«œ_« …¡U?H?> W?Ý«—œ n?zUþË Èb?Š≈ X½U?> U*Ë ¨W¹u½U?¦+« ·«b?¼_« s5 WKL?ł

W×{«ËË …œb×5 ÊuJð Ê√ ÷d²Hð w²+« ·«b¼_« pKð b¹b%  UO½UJ5≈ vKŽ ·dF²+«

W?O??LKF+«  «d??ýR*« vKŽ œU??L?²?Žô« ÊS??� «c+ ¨…Q?AM?*UÐ 5+ËR?9*«Ë 5?K5U?F+« W??�UJ+

b¹b?×?²+« Ê√ YO?Š ¨W?O?L¼_« w� W¹U?ž d?5√ ·«b¼_« pKð b¹b?% W?,œ w� W?OKL?F+«Ë

·«b¼_« s5 œb?Ž v?+≈ ŸËd?A*« ·«b¼√ W?L?łd?ð VKD²¹ ¨ŸËd?A*« ·«b?¼_ oO?,b+«

…—Ëd{ ¨wMF¹ «c¼Ë ¨ŸËd?A*« w� WO9O?zd+« ÂU9,_«Ë  «bŠu+« hXð w²+« W?Oze'«

ÆWOŽUL²ł«Ë W¹œUB²,« ·«b¼√ v+≈ …QAMLK+ ÂUF+« ·bN+« WLłdð

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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œbF²Ð ·«b¼_« œb?Fð v+≈ Èœ√ U2 «c¼ ¨ŸËdA*« WDA½√Ë  ôU−?5 œbF²+ Î«dE½Ë

œ—«u*«Ë ¨W�U?C*« WLO?I+«Ë o¹u9?²+«Ë WO×Ðd+« ‰U?−5 q¦5 ¨W?DA½_«Ë  ôU:« pKð

¨WO+ËR9*« e>«d5 b¹b%Ë 5K5UF+« ¡«œQÐ oKF²ð ·«b¼√Ë q¹uL²+« WOKLF+ W5“ö+« WO+U*«

ÆÈb*« …bOF³+«Ë b5_« …dOBI+« ·«b¼_« 5Ð W½“«u*« …—Ëd{ v+≈ W�U{≈

∫WO#ËR%*« e�«d� b¹b%  ≠≤

…—Ëd{ w¼ ¨ŸËd?A5 Í√ w� ¡«œ_« …¡UH> rO?OI²+ W?5UN+« WOÝU?Ý_« d`UMF+« s5

UN½QÐ WO+ËR9*« ·dFðË ¨ŸËdA*« —UÞ≈ sL{ …œb?F²*« W¹—«œù« WO+ËR9*« e>«d5 b¹b%

s5 t?O+≈ bN?Ž U?5 cO?HMð w� W?9?Oz— ÁU& ”Ëƒd*« tÐ Âe?²K¹ Íc+« b?N?F²+«Ë Â«e?²+ô« ¢

œËbŠ w� ◊UAM+« «c¼ cOHM²Ð WKOHJ+« qzU?Ýu+« –UXð« w� WO+ËR9*« e>d5 U5√ ¢Vł«Ë

Æ
©±®

¢UN�dBð X% WŠU²*«  UO½UJ5ù«Ë œ—«u*«

…b?Šu+« oI?% Èb5 W?�d?F?5 vKŽ d?B²?Ið ô ¡«œ_« …¡U?H?> rO?OIð W?OKL?Ž X½U?> U*Ë

UNÐU³Ý√ hOXAðË UNKOK%Ë  U�«d×½ô« dO?9Hð qLAO+ p+– b²1 qÐ ¨UN�«b¼_ WOłU²½ù«

e?>«d?5 v+≈ W?O?łU²½ù« …b?Šu+« rO?9?Ið wŽb?²?9¹ U2 «c¼ ¨U?NMŽ W+ËR?9*« W?N?'« b¹b?%Ë

Èu²9*UÐ U¼“U$≈ w� XI?Hš√ w²+« e>«d*UÐ  U�«d×½ô« jÐ— r²¹ wJ+ ¨…œbF²?5 WO+ËR95

‰uK(« l{Ë w� WL¼U9?LK+ e>«d*« pKð l�œ W+ËU×5 rŁ s5Ë ¨ U?NM5 WÐuKD*« …¡UHJ+«Ë

Æ ö³I²95 U¼“ËU& Ë√ UNðbŠ s5 nOHX²K+ W+ËU×5 w�  U�«d×½ô« pK²+ W³ÝUM*«

∫…QAM*« UNÝ—U9 w²#«  UO#UFH#« “U$ù WOKOBH²#« jD)« b¹b% ≠≥

p+– ÊS?� ¨»uKD*« q?JA+UÐ W?O?łU?²½ù«  U?OKL?F?+« —«d?L?²?Ý« ÊU?L?{ qł√ s5

ÊUOÐ l5 ¨ŸËd?A*« Ë√ …QAM*«  UÞUA½Ë tłË√ lO?L' WOKOB?H²+« jD)« l{Ë VKD²¹

·«b¼_« oI??% sL?Cð w²+«Ë U?¼c?O?HM?²+ W?5“ö+« W¹d??A?³+«Ë W¹œU*«  U??,UD+«Ë œ—«u*«

¨W½Ëd*« s5 5F??5 Èu?²?90 jD)« pKð nB??²ð Ê√ bÐ ô U?L?> ¨WMJ2 W??HK> q,QÐË

Æ…—ËdC+« bMŽ UNOKŽ  ö¹bF²+« iFÐ ¡«dłSÐ `L9ð YO×Ð

∫wK¹ U5 ¡u{ vKŽ WOKOBH²+« jD)« œb% Ê√ bÐ ô ¨”UÝ_« «c¼ vKŽË

U?NO+≈ ‰u?`u+« sJ1 YO?×Ð ¨W×?{«Ë W?Oze'«Ë W?5U?F+« ·«b¼_« ÊuJð Ê√ V−¹ ≠√

ÆwBXA+« rJ(«Ë œUN²łô«Ë ÷uLG+« sŽ «bOFÐ

 ÆoÐUÝ —bB5 ¨±πµ ’ ¨ UŽËdA*« rOOIð w� qšb5 ¨ tK+«b³Ž rÝUł qOIŽ Æœ ©±®

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 261 -

WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

ÆŸËdA*« w� ◊UAM+« tłË√ lOLł …œb;« ·«b¼_« WODGð …—Ëd{ ≠»

ÆŸËdA*« UNLC¹ w²+« ŸËdH+«Ë ÂU9,_« ·«b¼√ 5Ð oÝUM²+« …—Ëd{ ≠Ã

·u??Ý s¹c+«Ë ·«b¼_« pK?ð W?žU??O??` w� œ«d?�_« l?O?L??ł W??L¼U??9?5 …—Ëd??{ ≠œ

ÆrNðUO+ËR95 œËbŠ sL{ U¼cOHMð w� ÊuL¼U9¹

cOHM²?Ð Â«e²+ô« …—Ëd{ l5 ¨·ËdE+« dOG?ð l5 nOJ²K+ WKÐU, ·«b¼_« ÊuJð Ê√ ≠‡¼

Æ·ËdE+« dOGð ÂbŽ W+UŠ w� …œb;« ·«b¼_«

∫¡«œ_« …¡UH� rOOIð dO¹UF� b¹b%  ≠¥

sJ+ ¨rOO?I²+« W?OKLŽ w� WO?ÝUÝ_«  «uD)« s5 d³?²Fð dO?¹UF*« b¹b% W?OKLŽ Ê≈

X×³?`√ YOŠ ¨d?{U(« X,u+« w� W?³F` W?KJA5 qJA¹ `³?`√ dO¹UF?*« Ác¼ œbFð

s5 UM¼Ë ¨W?OŽU?L?²łô« Ë√ U?NM5 W¹—U?−?²+« ¡«uÝ d?O¹U?F*« W�U?> oO?³Dð W+U?×²?Ý« „UM¼

·«b¼_«Ë VÝUM²?¹ U0 d?O¹U?F*« pK?ð 5Ð —U?O?²?šô« W+Q??9?5 vKŽ b?O?>Q??²+« Í—Ëd?C+«

v+≈ …bŠË s5 nK²Xð dO¹UF*« Ác¼ ÊS� …œUŽË ¨W?HK²<« t5U9,_Ë ŸËdALK+ …œb;«

·«b¼_« ·ö²?šUÐË WOłU?²½ù« WOKL?F+« WFO?³Þ ·ö²šUÐ p+–Ë Èd?š√ WOłU?²½≈ …bŠË

ÆWOM5e+« …d²H+« ·ö²šUÐË …œb;«Ë W5uÝd*«

Æ¡«œ_« rOOIð vKŽ WÐU?dK# VÝUM� “UNł œułË  ≠µ

“U?N?ł œułË VK?D²ð ¨UN?�«b¼√ oO?I?% w� ¡«œ_« …¡U?H?> rO?OIð W?OKL?Ž ÕU?$ Ê≈

qO−?9ðË ¨…œb;« ·«b¼ú+ wKF?H+« cO?HM²+« W³?,«d5Ë WFÐU?²0 h²X¹ WÐU?,dK+ VÝUM5

ÆUNOKŽ qB×¹ w²+« ZzU²M+«

 U5uKF*«Ë  U½U?O³+« W×`Ë W,œ Èb?5Ë WÐU,d+« WOKŽU� 5Ð W?IOŁu+« WKBK+ Î«dE½Ë

qł√ s5 ÎU¹—Ëd{ Î«d?5√ d³²F¹ ¨ŸËd?A*« w� ‰UBðô« …eNł√ d¹uDð ÊS?� «c+ ¨WK−9*«

ÆW5“ö+« W,b+UÐË ÷«dž_« nK²< WÐuKD*«  U5uKF*« vKŽ ‰uB(«

∫wK¹ U0 q¦L²²� ¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOKLŽ w� WOÝUÝ_« qŠ«d*« U5√

W�UJ+Ë WKBH5 …—uBÐ ŸËdA*« WÝ«—b+ W?5“ö+« WOzUBŠù«  U½UO³+« lLł WKŠd5 ≠±

Æt²DA½√Ë t³½«uł

WÐuKD*«  U½U?O³+« vKŽ ‰u?B?(« bF?³� ¨ŸËd?ALK+ w+U*«Ë w?MH+« qOK×²+« WKŠd?5 ≠≤

ÆWMOF5 ZzU²½ v+≈ ‰u`u+«Ë UNKOK% p+– bFÐ r²¹

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

X½U> ¡«uÝ  U�«d×½ô« WFO?³ÞË ¨WIÐU9+« WKŠd*« w� ZzU²M+« vKŽ rJ(« WKŠd5 ≠≥

W?O?ŽuM+«  U?H?`«u*« sŽ W?−?²M*«  «b?Šu+« ·ö?²?š« Èb0 oKF?²ð w²+«Ë W?O?Žu½

UOM?� Ë√ W−²M*« W?OLJ+« ÷U?HX½« V³?9Ð Î̈UO?LO?, ·«d×½ô« ÊuJ¹ b?,Ë ¨…œb;«

U2 ŸËd?A*« w� W?HK²?<« ÂU?9?,_« 5Ð W?OłU?²½ù«  U?,ö?F+« w� ‰ö?²?š« V³?9Ð

Æa+« ÆÆÆ  U,UM²šô« iFÐ —uNEÐ fJFM¹

∫wðü« qJA+UÐ ¡«œ_« rOOIð qŠ«d5 ÊuJð Ê√ sJ1Ë   

ÆcOHM²+« WDš VO+UÝ√ vKŽ ·dF²+« ≠√

Æ¡«œ_« fO¹UI5Ë dO¹UF5 vKŽ ·dF²+« ≠»

ÆwKFH+« ¡«œ_« ”UO, ≠Ã

ÆjD<« ¡«œ_UÐ wKFH+« ¡«œ_« W½—UI5 ≠œ

ÆUNMŽ W+ËR9*« e>d*«Ë UNÐU³Ý√Ë  U�«d×½ô« b¹b% ≠‡¼

Æ U�«d×½ô« pKð W'UF5 ≠Ë

Efficiency Perf. Appraisal Criteria   ∫¡«œ_« …¡UH� rOOIð dO¹UF�  ¥≠π

oO³Dð W+U?×²Ý«Ë ¨¡«œ_« …¡UH?> rOOIð WOK?LŽ w� W5bX?²9*« dO¹UF*« œb?F²+« Î«dE½

l5 rzö²ð w²+« W³?ÝUM*« dO¹UF*« —UO²?š« W+U(« Ác¼ w� qCH¹ «c+ ¨dO¹U?F*« Ác¼ lOLł

◊U?AM+« tłË√ Ê_ «d?E½Ë ¨tO?� ¡«œ_« rO?OIð œ«d?*« ŸËdA?LK+ W?HK²?<« ◊UAM+« t?łË√

w� ◊UA½ qJ+ WO³9M+« WOL¼_« b¹b?% s5 bÐ ô «c+ ¨WOL¼_« fHMÐ X9O+ ŸËdALK+

ÆW³ÝUM*« dO¹UF*« b¹b% r²¹ ¨WOL¼_« pKð ¡u{ vKŽË ¨ŸËdA*«

5Ð o�«uð „UM¼ ÊuJ¹ Ê√ bÐ ô UL?> ¨WOŽuM+« s5 vKŽ√ WÐU,dK+ U½“Ë w?DF¹ bI�

ÆŸËdA*« ·«b¼√ s5 ·b¼ Í√Ë W5bX²9*« dO¹UF*«

UN5«bX²Ý« sJL*« dO¹UF*« Ê√ ¨—U?³²Žô« 5MFÐ cš_« s5 bÐ ô ¨Èdš√ WOŠU½ s5

…¡UH?> ”UOI?+ W×łU½Ë W?Lzö5 dO?ž ÊuJð b, ¨5F?5 ŸËdA5 w� ¡«œ_« …¡U?H> ”U?OI+

Ê√ YOŠ ¨W?HK²<«  UŽËdA*« 5?Ð ·«b¼_« ·ö²šô Î«dE½ ¨dš¬ ŸËd?A5 w� ¡«œ_«

Ê√ U?L> ¨W?`U?)«  UŽËd?AL?K+ ·«b¼_« sŽ nK²X?ð W5U?F+«  U?ŽËdA?LK+ ·«b¼_«

b, ¨WMO?F5 …d²� w�Ë 5F5 ŸËd?A5 w� ¡«œ_« …¡UH> ”U?OI+ WLzö5 ÊuJð w²+« d?O¹UF*«

ÆÈdš√ …d²� w�Ë ŸËdA*« fHM+ ¡«œ_« …¡UH> ”UOI+ WLzö5 ÊuJð ô

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

wK¹ ULO�Ë W+uN9+«Ë WOŽu{u*«Ë W,b+U?Ð W5bX²9*« dO¹UF*« nB²ð Ê√ bÐ ô UL>

∫ UŽËdALK+ ¡«œ_« …¡UH> rOOIð w, W5bX²9*« dO¹UF*« iF³+ `O{uð

Productivity Capacity Criteria      ∫©±®

WOłU²½ù« W?UD#« —UOF�  ±≠¥≠π

oO???I???% u¼ ¨ŸËd???A??5 Í√ w� …—«œû?+ wÝU???Ý_« ·b??N?+« Ê√ ¨‰u??I+« s?J1

nO+UJð ÷UHX½« w� W?OL¼√ s5 p+c+ U* Î«dE½ WOłU²½ù«  U,UDK+ q¦?5_« ‰öG²Ýô«

Â«bX²Ýö+ W?−O²½ WOŽUL²łô« l�UM*« …œU¹“ Ë√ ÕUÐ—_« …œU¹“Ë  U?FO³*« …œU¹“Ë ÃU²½ù«

ÆWŠU²*« œ—«uLK+ q¦5_«

tM5 w½UFð U* Î«dE½ ¨W?O5UM+« ‰ËbK+ W³9M+UÐ W?`Uš WOL¼√ Ÿu?{u*« «c¼ V9²J¹Ë

W¹œËb?×5 v+≈ W?�U?{≈ ¨wŽUL?²?łô«Ë ÍœUB?²?,ô« nKX²?+« ·Ëdþ s5 Ê«bK³+« pKð

oO??I?% …—Ëd??{ VKD?²ð w²+« W¹œËb??;« pKð ¨U??N¹b+ W??ŠU??²*« W¹œU??B?²??,ô« œ—«u*«

l�— qO³?Ý w� WŠU²*«  U,UD+« q> b?AŠ o¹dÞ sŽ œ—«u*« pK²+ q¦5_« Â«b?X²Ýô«

ÆÎUŽu½Ë UL> ÃU²½ù« dzUŁË

W?,UD?+« 5Ð U?I?OŁË UÞU??³ð—« jÐd¹ t½u??> ‰ö?š s5 d?NEð —U??O?F*« «c¼ W??O?L¼√ Ê≈

¨Èd?š√ WN?ł s5  U?FO?³*«Ë ÕUÐ—_«Ë nO+UJ²+« s5 q?> 5ÐË ¨WN?ł s5 W?OłU?²½ù«

…bŠu+« WBŠ ÷U?HX½« v+≈ p+– Èœ√ ULK> ¨WOłU²½ù« W?,UD+«  œ«“ ULK> t½√ YOŠ

W??O?³K?ðË W?−??²M*«  «b??Šu+« …œU¹“ p+– wMF?¹ U?L??> ¨W?²?ÐU?¦+« nO?+UJ²+« s5 …b??Š«u+«

Æ U5b)«Ë lK9+« s5 lL²:«  UłUO²Š«

pKð Ÿ«u½√ b¹b% ÎôË√ wC²?I¹ p+– ÊS� ¨WOłU²½ù«  U?,UD+« Ÿ«u½√ œbF²+ Î«dE½Ë

ÆWOłU²½ù« W,UDK+ oO,œË œb×5 n¹dFð ¡UDŽ≈ VFB+« s5 YOŠ ¨ U,UD+«

w� …d�u²*« WO?łU²½ù« …—bI+«¢ UN½QÐ WOłU²½ù« W,UD+« n¹d?Fð sJ1 W5UŽ …—uBÐË

sŽ dO?³F²+« sJ1Ë ¨WMOF?5 WOM5“ …d²?� ‰öšË 5F5 włU²½≈ »uKÝ√ sL?{Ë ŸËdA*«

ÆÃU²½≈  «bŠË qJAÐ Ë√ qLŽ  UŽUÝ qJAÐ U5√ UOL> WOłU²½ù« W,UD+«

∫w� dE½« ¨qO`UH²+« s5 b¹e* ©±®

±¥∞ ’ ¨±π∂∂ ¨ ËdOÐ ¨WOÐdF+« WCNM+« —«œ ¨ÍœUB²,ô«  ¡«œ_« rOOIð ¨vÝu5 bL×5 bLŠ√ Æœ ≠

≤µπ≥ ¨oÐUÝ —bB5 ¨wKOL'« bOLŠ Æœ ≠

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫wN� ŸËdA*« w� WOłU²½ù« W,UDK+ …œb;« q5«uF+« r¼√ U5√

ÆÃU²½ù« q5«uŽ W³O>dðË WOłU²½≈ Èu²95 ≠√

ÆwłU²½ù« q5«uŽ WOŽu½ ≠»

ÆÃU²½ù« q5«uŽ Â«bX²Ý« …¡UH> Èb5 ≠Ã

ÆÃU²½ù« w� W5bX²9*« WOMH+« VO+UÝ_« ≠œ

ÆUNM5 ÂbX²9*« WOL>Ë ÃU²½ù« q5«uŽ …—b½ ≠‡¼

ÆW5bX²9*« ”UOI+« …bŠË ≠Ë

Ë√ ÷d?F?²+« s5 bÐ ô t½S?� ¨—U?O?F*« «c¼ sŽ W?×?{«Ë …—u?` ¡UDŽ≈ qł√ s5Ë

∫w¼Ë WOłU²½ù«  U,UD+« Ÿ«u½√ vKŽ ·dF²+«

∫W¹dEM#« WOłU²½ù« W?UD#«  ≠±

¨•±∞∞ œËb×Ð ÍËU9ðË ŸUDI½« ÊËbÐË WŽdÝ vB,QÐ WOłU²½ù« …—bI+«¢ wMFðË

»U³?Ýú+ p+–Ë W�bN²?95 W¹Už q¦1Ë ¨U?OKLŽ tI?OI% VF?B¹ W,UD+« s5 ŸuM+« «c¼Ë

∫WO+U²+«

ÆW½UOB+«Ë Õö`û+ W−O²½ lzUC+« X,u+« œułË æ

ÆWK5UF+« Íb¹_« …¡UH> ÂbŽ sŽ WLłUM+«  UH,u²+« æ

dšQ?²+« Ë√ …bŽU?9*« Ë√ WO+Ë_« œ«u*« W?OL?> w� hIM+« sŽ WL?łUM+«  U,U?M²šô« æ

ÆWOŽuM+« UNðUH`«u5 ¡uÝ Ë√ WO+Ë_« œ«u*« œË—Ë ÂUE²½« ÂbŽ Ë√ ¨UN5ö²Ý« w�

Æ «bF*«Ë szUJ*« w� qK)« Ë√ qDF+« sŽ W×łUM+«  UH,u²+« æ

ÆUNŽ«u½√ nK²X0  «“Ułù« Ë√ ÷d*« V³9Ð qLF+« sŽ ŸUDI½ô« æ

Æ U,UD+« s5 q¦5_« ŸUH²½ô«Ë ÃU²½ù« dOÝ q,dFð b, w²+« WOLOEM²+« VO+UÝ_« æ

…—b?I+« ÂbŽË ¨W?,UD+« iOH?Xð v+≈ ÍœRð Ê√Ë bÐ ô ¨U¼d?OžË —u?5_« Ác¼ Ê≈

ÆW¹dEM+« W,UD+UÐ vL9¹ U5 v+≈ ‰u`u+« w�

∫©WOKFH#«® WOKLF#« WOłU²½ù« W?UD#« ≠≤

¨U?N³?M& sJ1 ô w²+«Ë  U?ŠUL?9+« U?NM5 Î«b?F?³²?9?5 W¹dEM+« W?,UD+« ÍËU?9ð w¼Ë   

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

Ác¼ ÊS?� …œUŽË ¨W¹dE?M+« W,UD+« s5 ©•∏∞≠∑∞® 5?Ð W,UD+« Ác¼ Èu?²?95 ÕË«d?²¹Ë

ÆWO5UM+« Ê«bK³+« w� p+– s5 q,√ ÊuJð W,UD+«

∫WO+U²+« WGOB+UÐ UNMŽ dO³F²+« sJ1Ë

sŽ  UŠUL9+« d³FðË ¨ UŠUL9+«  ≠ W¹dEM+« W,UD+« Ω ©WOKFH+«® WOKLF+« W,UD+«

ÆUIÐUÝ U¼d>– d5 w²+«Ë ŸËdA*« w� WOłU²½ù« WOKLF+« dOÝ tł«uð w²+«  UH,u²+«

∫ÈuBI#« WOłU²½ù« W?UD#« ≠≥

q5«u?Ž  UH?`«u* UI?�Ë WMO?F5 W?OM5“ …d?²� ‰ö?š …œb;« W?O?łU²½ù« W?,UD+« w¼

∫w¼ WMOF5 ◊ËdAÐË W,UD+« Ác¼ v+≈ ‰u`u+« sJ1Ë ¨ÃU²½ù«

ÆWLE²M*« W½UOB+« æ

ÆWO+UŽ …—UN5Ë …¡UH>  «– WK5UŽ Èu, æ

ÆWÐuKD*« WOŽuM+«Ë WOLJ+UÐ ÃU²½ù«  U5eK²95 d�uð æ

sJ1 ô Íc+« ¡e?'« p+– ¨Èu?B?I+« W?O?łU?²½ù« W?,UD+« »U?9Š s5 b?F?³?²?9¹Ë

ÕuL9*« X,u+« iFÐ œU?F³²Ý« Í√ ¨W½UOB+«Ë  ôü« VO?>dðË œ«bŽù W−O²½ t?IOI%

 ∫wMF¹ «c¼Ë UOM� tÐ

lzU?C+« X,u+« u?¼ ¨Èu?B?I+« W?O?łU?²½ù« W?,UD+« »U?9??Š s5 b?F?³?²?Ý« U?5 Ê√ æ

ÆWKÞUF+« W,UD+« s5 Ÿu½ d³²F¹ ¨p+– sŽ œ«“ U5Ë ¨UOM� tM5 ÕuL9*«

ÆWOMH+« ◊ËdA+« d�uð bMŽ ¨W¹dEM+«Ë ÈuBI+« W,UD+« 5Ð ‚d� „UM¼ fO+ æ

U?I�Ë Èd?š_ …d?²� s?5 nK²Xð YO?Š ¨Èu?B?I+« WO?łU?²½ù« W,UD?+«  U³Ł Âb?Ž æ

ÆUNKOGAð  UŽUÝ œbŽË włU²½ù« W+ü« dLF+

∫WŠU²*« WOłU²½ù« W?UD#«  ≠¥

d³FðË ŸËd?A*« …—«œ≈ q³, s5 WDD<« W,UD+« w¼ WŠU²?*« W,UD+« ÊQÐ ‰uI+« sJ1

e>«d*« Ë√ ÂU?9,_« qš«œ Àb% w²+«  U?,UM²šô« UNM?5 UŠËdD5 ÈuB?I+« W,UD+« sŽ

ÆWOłU²½≈ WOKLŽ Ë√ WKŠd5 nF{ ô WOłU²½ù« …—bI+« ”UÝ√ vKŽË WOłU²½ù«

ÂbŽ W+UŠ w� Èu?BI+« W,UD+« l5 oÐUD²ð WŠU²?*« W,UD+« Ê√ ¨‰uI+« sJ1 p+c+

Æ…œbF²*« ÃU²½ù«  UOKLŽ Ë√ qŠ«d*« iF³Ð  U,UM²š« œułË

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫WLOLB²#« WOłU²½ù« W?UD#«  ≠µ

q³?, s5 œb??%Ë ŸËd?A*« w�  «b?F*«Ë s?zUJLK+ W?O?łU??²½ù« W?,UD+« U?NÐ b??B?I¹Ë

W??O??łU??²½ù« W??,UD+« ÊQÐ ¨‰u??I+« sJ1Ë ©Q??AM?*« bKÐ® szUJ?*« pK²+ W??−??²M*« W??>d??A+«

¨WOłU²½ù« qŠ«d*« W�U?> w�  UH,uð Ë√  U,UM²š« öÐ ULE²M5 UłU²½≈ wMFð ¨WO?LOLB²+«

Æ‰«uŠ_« s5 ‰UŠ Í√ w� UNO+≈ ‰u`u+« sJ1 ô W¹dE½ W,UÞ U¼—U³²Ž« sJ1 «cNÐË

∫WDD<« W?UD#«  ≠∂

 U5b?)«Ë lK9+« s5 tOK?Ž ‰uB(« ·b?N²?9*« ÃU²½ù« W?OL> q¦9 W?,UD+« Ác¼Ë

w� WŠU²*« W,UD+«Ë WO?LOLB²+« W,UD+« v+≈ Î«œUM²Ý« p+– r²¹Ë WMOF?5 WOM5“ …d²� ‰öšË

ÆŸËdA*«

WO?łU²½ù« W,UD+« —U?OF5 Â«bX?²ÝUÐ ¡«œ_« …¡UH?> ”UOI+ W5b?X²9*«  «d?ýR*« U5√

∫wN�

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WOLOLB²+« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« Èb5 ≠±

ÆwŽUMB+« jODX²+« WOKLŽ w� U5U¼ Î«dýR5 dýR*« «c¼ d³²F¹Ë

‰öšË ŸËdA*« w� WŠU²*«  UO½UJ5ù« s5 tÐ ŸUH²½ô« r²¹ Íc+« Èb*«  ≠≤

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WMOF5 WOM5“ …d²�

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WD)« ·«b¼√ cOHMð tO� r²¹ Íc+« Èb*«  ≠≥

5³¹ YO?Š ¨¡«œ_« …¡UH> ”U?O, w� W?5UN+«  «d?ýR*« bŠ√ ¨d?ýR*« «c¼ d³?²F¹Ë

c?OHMð W?FÐU?²?5 w� t5«b?X?²Ý« sJ1Ë ¨U?N?�«b¼√ l5 WD)« c?OHM?ð W³?9½ ÂU?−9½« Èb?5

ÆWD)«

∫WO+U²+« WGOB+« V9ŠË W,UD+« s5 Ÿu½ Í√ s5 ŸUH²½ù« W³9½ »U9²Š« sJ1Ë

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  WLOLB²+« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ æ

wKFH+« ÃU²½ù«

WOKFH+« WOłU²½ù« W,UD+«

jD<« ÃU²½ù«

WOLOLB²+« WOłU²½ù« W,UD+«

wKFH+« ÃU²½ù«

WDD<« WOłU²½ù« W,UD+«

WOKFH+« WII×²*« W,UD+«

WOLOLB²+« W,UD+«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WDD<« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ æ

±∞∞ ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω   WŠU²*« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ æ

√dD¹ Íc+« d?O??G?²+« Èb?5 W?�d?F* ¨ «u?M9+« s5 WMÝ qJ+ V9??% V9M+« Ác¼Ë

ÆW,UD+« s5 Ÿu½ Í√ s5 ŸUH²½ô« W³9½ vKŽ

∫w+U²+« ‰U¦*« ‰öš s5 p+– `O{uð sJ1Ë

∫©±® ‰U‡‡¦�

 U?>dA?+« ÈbŠù W?O?łU²?½ù«  U,UD+« sŽ W?O+U?²+«  U?5uKF*« p¹b+  d?�uð «–≈

Æ©±ππµ≠±ππ∞® …d²HK+Ë WOŽUMB+«

∫wK¹ U5 bł »uKD*«

ÆWOLOLB²+« W,UD+« v+≈ WŠU²*« W,UD+« W³9½ ≠±

ÆWŠU²*« W,UD+« v+≈ WDD<« W,UD+« W³9½ ≠≤

ÆWDD<« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ ≠≥

ÆWŠU²*« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ ≠¥

ÆWOLOLB²+« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ ≠µ

WII×²*« W,UD+«

WDD<« W,UD+«

WII×²*« W,UD+«

WŠU²*« W,UD+«

∏π∞µ∞∞

π∏∞∞∞∞

∑∑∞∞∞∞

∏µµ∞∞∞

πµ∞∞∞∞

π¥∞∞∞∞

WII×²*« W1UD
«

≠…bŠË≠ WM5
«

±±±∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞∞

∏µ∞∞∞∞

∏µ∞∞∞∞

∏µ∞∞∞∞

∏µ∞∞∞∞

WDD<« W1UD
«

≠…bŠË≠

±≤∏∞∞∞∞

±≤∏∞∞∞∞

±≥≤∞∞∞∞

±≥≤∞∞∞∞

±≥≤∞∞∞

±≥≤∞∞∞∞

WŠU²*« W1UD
«

≠…bŠË≠

±∑∞∞∞∞∞

±∑∞∞∞∞∞

±∑µ∞∞∞∞

±∑µ∞∞∞

±∑µ∞∞∞

±∑µ∞∞∞

WLOLB²
« W1UD
«

≠…bŠË≠

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

±ππµ

W1UD
«

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

∫»«u'«

s5 …œb?;«  U?,UD+« Ÿ«u½√ Í√ s5 ŸU?H?²½ô« W³?9½Ë W?,UD+« W?³?9½ `O?{uð sJ1

ÆoÐU9+« ‰Ëb'« w� …UDF*«  U5uKF*« v+≈ œUM²ÝôUÐ p+–Ë ¨w+U²+« ‰Ëb'« ‰öš

WG?OB+« ‰ö?š s5 WOL?OL?B²+« W,U?D+« v+≈ WŠU²*« W?,UD+« W³?9½ »U9?²Š« sJ1Ë

∫WO+U²+«

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WMOF5 WM9+ WOLOLB²+« W,UD+« v+≈ WŠU²*« W,UD+« W³9½

∫WO+U²+« WGOB+« œUL²Ž« sJLO� W,UD+« s5 Ÿu½ Í√ s5 ŸUH²½ô« W³9M+ W³9M+UÐ U5√

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡   Ω WDD<« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½

ø«cJ¼Ë

…b¹bŽ q>UA5 s5 w½UFð WŽUMB+« Ác¼ Ê√ ÎU×{«Ë dNE¹ ̈ ‰Ëb'« ZzU²½ ‰öš sL�

W?³9½ ÷U?HX?½« w� ÎU×?{«Ë p+– fJF½« b?,Ë ¨WOM� Ë√ W¹—«œ≈ q?>UA?5 X½U> ¡«u?Ý

ÆWOLOLB²+« W,UD+« s5 •µ∞ “ËU−²ð r+ w²+«Ë WOłU²½ù«  U,UD+« s5 ŸUH²½ô«

W?,UD+« s5 •∏∞ sŽ b¹eð ô ŸU?H?²½« W?³?9MÐË W?ŠU?²*« W?,UD+« s5 •∑∞ œËb?×ÐË

WOIOI(« »U?³Ý_« W�dF* W'UF5 v+≈ ÃU²%Ë ¨WCHXM?5 d³²Fð W³9M+« Ác¼Ë ¨WDD<«

Æ U�«d×½ô« pKð ¡«—Ë

WM9+« pKð w� WŠU²*« W,UD+«

WM9+« pKð w� WOLOLB²+« W,UD+«

WII×²*« W,UD+«

WDD<« W,UD+«

•µ≤

•µ∏

•¥¥

•¥π

•µ¥

•µ¥

ŸUH²½ô« W³5½

W1UD
« s�

WOLOLB²
«

•∑∞

•∑∑

•µ∏

•∂µ

•∑≤

•∑±

ŸUH²½ô« W³5½

W1UD
« s�

WŠU²*«

•∏∞

•π∏

•π±

•±∞±

•±±≤

•±±±

ŸUH²½ô« W³5½

W1UD
« s�

WDD<«

•∏∑

•∑∏

•∂¥

•∂¥

•∂¥

•∂¥

W1UD
« W³5½

v
≈ WDD<«

WŠU²*« W1UD
«

•∑µ

•∑µ

•∑µ

•∑µ

•∑µ

•∑µ

W1UD
« W³5½

v
≈ WŠU²*«

WLOLB²
« W1UD
«

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

±ππµ

WM5
«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

(Labour Productivity Criterion) qLF#« WOłU²½≈ —UOF� ≤≠¥≠π

5¹œUB²,ô« s5 b¹bF+« q³?, s5 dO³> ÂUL²¼UÐ qLF+« WO?łU²½≈ Ÿu{u5 wEŠ bI+

…œU¹“ w� W?G+UÐ W?O?L¼√ s5 Ÿu?{u*« «c?N+ U* Î«dE½ ¨¡«œ_« rO?O?Ið Ÿu?{u0 5L?²?N*«Ë

w�Ë ¨nO+UJ²+« q?OKIðË ÃU‡²½ù« …œU¹“ w�Ë wýU?F*« Èu?²?9*« l�—Ë w5u?I+« qšb+«

ÆqLF+« ·Ëdþ 59%Ë X,u+UÐ œUB²,ô« p+c>Ë ¨W¹œU*«  UL>«d²+« oOI%

d?¦?>_«Ë U??NM5 lzU?A+« Ê√ ô≈ ¨W??O?łU?²½û+ …b¹b??Ž rO¼U?H?5 œu??łË s5 ržd+UÐË

ÂuNH5 ÕdD¹ U5bMŽ t½√ ô≈ ¨d5_« q`Ë v²Š ¨qLF+« WO?łU²½≈ ÂuNH5 u¼ U5«bX²Ý«

ÆqLF+« WOłU²½≈ wMF¹ t½S� ¨…bŠu+ WOłU²½ù«

∫UL¼ WOłU²½ù« s5 5Žu½ 5Ð eOOL²+« sJ1 «c+

ÃU²½ù« d?`UMŽ lOL' WO?łU²½ù« wMFðË Overall Productivity WOKJ+« W?OłU²½ù« ≠±

∫WO+U²+« WGOB+UÐ UNMŽ dO³F²+« sJ1Ë WOłU²½ù« WOKLF+« w� W5bX²9*«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ë√  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  WOKJ+« WOłU²½ù«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω                     

s5 b?Š«Ë d?BMF+ W??O?łU?²½ù« wMFðË  Partial Productivity W?Oze?'« W?O?łU?²½ù« ≠≤

∫WO+U²+« WGOB+UÐ UNMŽ dO³F²+« sJ1Ë ÃU²½ù« d`UMŽ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ë√  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  WOze'« WOłU²½ù«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω                     

W?OłU?²½≈ —UO?F?5 u¼ dO¹U?F*« Ë√ rO¼U?H*« pKð s5 Â«b?X²?Ý«Ë ÎUŽu?O?ý d¦?>_« —UO?F*« Ê≈

sŽ d?³F¹ ô —U?OF*« «c¼ Ê√ YO?Š ¨¡«œ_« rOO?Ið u¼ ·b?N+« ÊuJ¹ U5bMŽ W?`UXÐË qL?F+«

ÆW5bX²9*« ÃU²½ù« d`UMŽ …¡UH> sŽ dO³F²+« qLAO+ b²1 qÐ qLF+« dBMŽ Â«bX²Ý« …¡UH>

 Ułd<«

 öšb*«

ÃU²½ù« WLO, Ë√ WOL>

ÃU²½ù« d`UMŽ ŸuL−5

ÃU²½ù« WLO, Ë√ WOL>

œ«u*« ´ ‰U*« ”√— ´ qLF+«

 Ułd<«

 öšb*«

 Ułd<«

ÃU²½ù« d`UMŽ s5 bŠ«Ë dBMŽ

 Ułd<«

œ«u*« dBMŽ Ë√ ‰U*« ”√— dBMŽ Ë√ qLF+« dBMŽ

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

dO³F²+« sJ1Ë qL?F+« dBMŽË ÃU²½ù« WOL> 5Ð W,öF+« ¨qLF+« W?OłU²½SÐ bBI¹Ë

∫WO+U²+« WGOB+UÐ UNMŽ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ë√  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω qLF+« WOłU²½≈

qL?F+« dBMŽ s5 …b?Š«u+« …bŠu+« U?NI?I% w²+« ÃU?²½ù« WOL?> 5³¹ —UO?F*« «c¼Ë

Æ©Âu¹ Øq5UŽ® Ë√ ©WŽUÝ Øq5UŽ® ‡Ð U5√ ”UIðË

∫WO+U²+« WGOB+« Â«bX²Ý« sJLO� qLF+« dBMŽ …¡UH> ”UOI+ U5√

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  qLF+« dBMŽ …¡UH>

—UOF*« ÊU> «–S� ¨…bŠ«Ë …bŠË ÃU²½ù Â“ö+« qLF+« WOL> dýR*« «c¼ 5³¹ YOŠ

Ë√ WŽU?9+« w� q5UŽ q?J+ ÃU²½ù« …œU¹“ ‰ö?š s5 WOłU?²½ù« …œU¹“ sŽ d?³F¹ ¨‰Ë_«

ÃU?²½ù ‰Ëc³*« qL?F+« X,Ë w� ÷UH?X½ô« Èb?5 fOI¹ ¨w½U?¦+« —UO?F*« ÊS� ¨Âu?O+«

Æ5F5 "U½

∫©≤® ‰U‡‡¦�

5ðd?²� ‰ö?šË 5F?5 wŽUM` ŸËd?A?5 sŽ WO+U?²+«  U?5uKF*« p¹b+  d?�uð «–≈

∫5²OM5“

∫»uKD*«

Æ ULNMOÐ Ê—U, rŁ 5ðd²H+« ö> w� qLF+« WOłU²½≈ —«bI5 V9²Š« ≠√

W+U?(« ÊuJð …d²?� Í√ w�Ë qL?F+« dBM?Ž Â«bX?²Ý« w� …¡U?HJ+« Èb?5 V9²?Š« ≠»

Æ©qLF+« X,Ë w� ÷UHX½ô«® qC�√

ÃU²½ù« WLO, Ë√ WOL>

5KG²A*« œbŽ

ÃU²½ù« WLO, Ë√ WOL>

W+Ëc³*« qLF+«  UŽUÝ

5KG²A*« œbŽ

oI×²*« ÃU²½ù« WOL>

©sÞ® ÃU²½ù« WOL>

©Âu¹Øq5UŽ® ‰Ëc³*« qLF+« —«bI5

±≤∞∞

±∞∞∞

WO½U¦
« …d²H
«

±±∞∞

±∞∞∞

v
Ë_« …d²H
«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

∫»«u'«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω v+Ë_« …d²H+« w� qLF+« WOłU²½≈ æ

Âu¹ ≠ q5UŽ Ø sÞ ±\± Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

sÞ ±\±  Ω bŠ«u+« ÂuO+« w� qLF+« WOłU²½≈ Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Âu¹≠q5UŽ Ø sÞ ±[≤ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ΩWO½U¦+« …d²H+« w� qLF+« WOłU²½≈ æ

w� qLF+« WOłU²½≈ Ê√ `C²¹ ¨5ðd²H+« w� qLF+« WOłU²½≈ 5Ð W½—UI*« ‰öš s5Ë

—«bI0 v+Ë_« …d²H+« w� UNM5 d³>√ X½U> WO½U¦+« …d²H+«

Âu¹≠q5UŽ Ø sÞ ∞[±  Ω  ±[±  ≠  ±[≤

ÊU> U2 d?³>√ b?Š«u+« ÂuO+« w� ÃU?²½≈ oIŠ W?O½U¦+« …d?²H+UÐ q5U?F+« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

ÆsÞ ©∞[±® —«bI0Ë v+Ë_« …d²H+« w� tOKŽ

sJL?O?� qL?F+« X,Ë w?� œU?B?²?,ô« Èb?5 Ë√ qL?F+« d?BMŽ …¡U?H?> ”U?O?I+ U?5√

ÆWO½U¦+« WGOB+« Â«bX²Ý«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ωv+Ë_« WGOB+« »uKI5 Ω ©qLF+« dBMŽ …¡UH>® qLF+« WOłU²½≈ æ

Âu¹ ≠q5UŽ Ø sÞ ∞[π∞π Ω  Ωv+Ë_« …d²H+« w� qLF+« WOłU²½≈

ÆÂuO+« s5 ∞[π∞π ÍËU9¹ X,uÐ bŠ«Ë sÞ Z²M¹ q5UF+« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Âu¹≠q5UŽ ØsÞ ∞[∏≥≥ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WO½U¦+« …d²H+« w� qLF+« WOłU²½≈ æ

iH?X½« b?, b?Š«Ë sÞ ÃU?²½ù ©bŠ«Ë Âu?¹® Â“ö+« qL?F+« X,Ë Ê√ wMF¹ «c¼Ë

 —«bI0 WO½U¦+«Ë v+Ë_« …d²H+« 5Ð

Âu¹ ≠sÞ Øq5UŽ ∞[∞∑∂  Ω  ∞[∏≥≥  ≠  ∞[π∞π

w� Âu??O+« s5 ∞[∏≥≥ w?� b??Š«Ë sÞ Z²M¹ Ê√ l?OD²??9¹ q5U??F+« Ê√ wM?F¹ «c¼Ë

Æv+Ë_« …d²H+UÐ W½—UI5 Âu¹ ØsÞ qJ+ ∞[∞∑∂ —«bI5 X,u+UÐ œUB²,UÐË WO½U¦+« …d²H+«

ÃU²½ù« WOL>

©‰Ëb³*« qLF+« WOL>® 5KG²A*« œbŽ

±±∞∞

±∞∞∞

±≤∞∞

±∞∞∞

‰Ëc³*« qLF+« WOL>

ÃU²½ù« WOL>

±∞∞∞

±≤∞∞

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

w²+«Ë WOFO³D+« WI¹dD+« UNM5 ¨qLF+« WOłU²½≈ ”UOI+ …œbF²5 ‚dÞ „UM¼ ÊS� …œUŽË

¨sD+U?> ©WO?L>® W?OF?O³?Þ  «bŠuÐ ÃU?²½ù«Ë qLF+« W?OL?> s5 q> ”U?O, vKŽ b?L²?Fð

©qŁUL²5® bŠ«Ë Ãu²M5 œułË W+UŠ w� WI¹dD+« Ác¼ ÂbX²9ð Ê√ sJ1Ë ¨WFDI+« ¨d²*«

ÆÁöŽ√ WGOB+« Â«bX²Ý« sJ2 W+U(« Ác¼ w�Ë ¨Îö¦5 ©XML9+« W+UŠ w�®

bÐ ö� ¨”UOI+«  «bŠË œbFð W+UŠ w� Ë√ UNŽuMðË  U−²M*« œbFð W+UŠ w� U5√

lOLł q¹u?% s5 bÐ ô YOŠ ¨q¹u×²+« q5U?F0 vL9¹ U5 œUL?²Ž« s5 W+U(« Ác¼ w�

s5 …b?Š«Ë ”U?O?,  «b?ŠË v+≈ U?NK¹u?% Í√ ¨b?Š«Ë Ÿu½ v+≈  U?−?²M*« s5 Ÿ«u½_«

Æq¹u×²+« q5UF5 Â«bX²Ý« ‰öš

∫w+U²+« ‰U¦*« o¹dÞ sŽ WI¹dD+« Ác¼ `O{uð sJ1Ë

∫©≥® ‰U¦�

Ê≈Ë ¨ U?−?²M?*« s5 ·UM`√ lÐ—√ Z²M¹Ë ¨W?O??łU?²½≈ ◊uDš W?FÐ—√ r?C¹ lMB?5

∫WO+U²+«  U5uKF*« p¹b+  d�uð «–S� ¨©√® Ãu²M*« u¼ lMBLK+ w9Ozd+« Z²M*«

ÆlMB*« w� qLF+« WOłU²½≈ ”UO, ∫»uKD*«

∫»«u'«

v+≈ włU??²½≈ jš s5 nK²??X¹ b?Š«u+« sD?+« ÃU?²½ù Â“ö+« qL??F+« X,Ë Ê√ U0

Ë√ R?�U?J²+« q5U??F0 ‡Ð vL??9¹ U?5 œU??L?²??Ž« s5 bÐ ô ¨W+U??(« Ác¼ wH?� ¨d??š¬ jš

Æ©√® u¼ lMB*« w� w9Ozd+« Z²M*« Ê√ —U³²Žô« dEM?Ð cš_« s5 bÐ ô UL> ¨q¹u×²+«

Æ©√® w9Ozd+« Z²M*« v+≈ ©œ¨Ã¨»® Èdš_« ·UM`_« q¹u% s5 bÐ ô «cÐË

≤

∑∞∞

≠

≠

≠

j)«

œ włU²½ù«

©WŽUÝ® sD+« ÃU²½≈ X,Ë ‰bF5

Æ©WMÝØsÞ® ÃU²½ù« WOL>

q5UŽ µ∞ Ω  ©q5UŽ® lMB*« w� ‰ULF+« œbŽ

WŽUÝ ∏ ΩbŠ«u+« ÂuO+« w� WOKFH+« qLF+«  UŽUÝ

Âu¹ ≥∞∞ ΩWM9+« w� WOKFH+« qLF+« ÂU¹√ œbŽ

µ

≤µ∞

≠

≠

≠

j)«

Õ włU²½ù«

¥

¥∞∞

≠

≠

≠

j)«

» włU²½ù«

≥

∂∞∞

≠

≠

≠

j)«

√ włU²½ù«

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

∫wK¹ U5 Z²M¹ R�UJ²+« q5UF5 œUL²Ž« ‰öš s5Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω©√® v+≈ ©»® Z²M*« q¹u×²+ R�UJ²+« q5UF5

WŽUÝ ±[≥≥ Ω ‡‡‡‡‡‡ Ω                                    

WŽUÝ ±[∂∂ Ω ‡‡‡‡‡‡ Ω ©√® v+≈ ©Ã® q¹u×²+ R�UJ²+« q5UF5

WŽUÝ ∞[∂∂ Ω ‡‡‡‡‡‡ Ω  ©√® v+≈ ©œ® q¹u×²+ R�UJ²+« q5UF5

´ ©√® Z²M*« s5 ÃU?²½ù« W?O?L?> Ωl?MB*« w� W?O+U?L?łù« ÃU?²½ù« W?O?L?> ÊS?� «c+

≠©Ã® Z²M*« s5 ÃU?²½ù« W?OL?>® ´ ©R�U?J²+« q5UF?5  ≠ » Z²M*« s5 ÃU?²½ù« W?OL?>®

©R�UJ²+« q5UF5 ≠©œ® Z²M*« s5 ÃU²½ù« WOL> ´ ©R�UJ²+« q5UF5

©∞[∂∂ ™ ∑∞∞® ´ ©±[∂∂ ™ ≤µ∞® ´ ©±[≥≥ ™ ¥∞∞® ´ ∂∞∞  Ω

¥∂≤ ´ ¥±µ ´ µ≥≤ ´ ∂∞∞  Ω

WO+ULłù« ÃU²½ù« WOL> Ω  Ułd<« Ω sÞ ≤∞∞π  Ω

œbŽ  ≠ ÂuO?+« w� WOKF?H+« qLF+«  U?ŽUÝ Ω  U?ŽU9+UÐ ‰Ëc?³*« qLF+« X?,Ë U5√

‰ULF+« œbŽ ≠ WM9+« w� WOKFH+« qLF+« ÂU¹√

qLŽ WŽUÝ ±≤∞∞∞∞  Ω  µ∞  ™  ≥∞∞  ™  ∏  Ω

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω  qLF+« WOłU²½≈   ∴

WŽUÝ ≠ q5UŽ ØsÞ ∞[∞±∂∑ Ω   

W+U?Š w� U?N?5«b?X²?Ý« sJ1 w?²+« ¨W¹b?IM+« W?I¹dD+« w¼Ë Èd?š√ W?I¹dÞ „UM¼Ë

∫WO+U²+« WGOB+« Â«bX²Ý« sJ1Ë ¨ U−²M*« œbFð

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω qLF+« WOłU²½≈

©»® Z²M*« UN,dG²9¹ w²+«  UŽU9+«

©√® Z²M*« UN,dG²9¹ w²+«  UŽU9+«

¥

≥

µ

≥

≤

≥

≤∞∞π

±≤∞∞∞∞

ÃU²½ù« WLO,

W+Ëc³*« qLF+«  UŽUÝ

ÃU²½ù« WOL>

‰Ëc³*« qLF+« WOL>

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

WOM5“ …d²� ‰öšË Z²M5 Í_ WO?LJ+« »d{ s5 bÐ ô  U−²M*« œbFð W+UŠ w�Ë

ÃU²½ù« WLO, Ω U−²M*« lOL?'Ë ZzU²M+« lL& rŁ ¨tM5 …bŠ«u+« …bŠu+« dFÝ ≠ WMOF5

Â«bX?²ÝUÐ U?NÝU?O, sJL?O� ¨qL?F+« WO?łU²½≈ w� u?LM+« ‰bF?5 ”UO?I+ U5√ Æw+U?Lłù«

∫WO+U²+« WGOB+«

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ ΩqLF+« WOłU²½≈ w� uLM+« ‰bF5

ÃU²½ù« WLO, vKŽ tÝUJF½« WO½UJ5≈Ë —U?FÝ_« w� dOG²+« WKJA5 “ËU& qł√ s5Ë

v+≈ ‰u?`uK+ ¨W²ÐU?¦+« —UF?Ý_« Â«bX²?Ý« qCH¹ «c?+ ¨WOłU?²½ù« WL?O, vKŽ w+U?²+UÐË

‰öš s5 WK5UF+« ÈuI+« s5 …œUH²Ýô« Èb5 ”UO, sJ1 UL> WOłU²½û+ WOIOI(« rOI+«

∫WO+U²+« WGOB+«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω WK5UF+« ÈuI+« s5 …œUH²Ýô«

∫5F5 lMB5 sŽ WO+U²+«  U5uKF*« p¹b+  d�uð «–≈ ∫©¥® ‰U¦�

∫ »uKD*«

øWMÝ q> w� qLF+« WOłU²½≈ »U9²Š« ≠±

øqC�√ qLF+« WOłU²½≈ X½U> WMÝ W¹√ w� ≠≤

øô Â√ WOłU²½ù« …œU¹“ v+≈ Èœ√ ¨W+ULF+« …œU¹“ Ê√ q¼ ≠≥

∫»«u'«

W½—UI*« WMÝ w� qLF+« WOłU²½≈

”UÝ_« WMÝ w� qLF+« WOłU²½≈

5K5UF+« œbŽ w+ULł≈

ÃU²½ù« WLO, Ë√ WOL>

±ππ∞

±ππ±

±∞∞∞

±∏∞∞

©sÞ® ÃU²½ù« WOL�

≤∞

≥∞

©q�UŽ® 5K�UF
« œbŽ WM5
«

±∞∞ ™ ‡‡‡‡

•±≤∞

wL dOOG²
« W³5½

WOłU²½ù«

WM5
«

µ∞

∂∞

qLF
« WOłU²½≈

©sÞØq�UŽ®

±∞∞∞

±∏∞∞

ÃU²½ù« WOL�

©sÞ®

≤∞

≥∞

5K�UF
« œbŽ

©q�UŽ®

±ππ∞

±ππ±

∂∞

µ∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

d³?>√ X½U> ±ππ± WMÝ w� qLF?+« WOłU?²½≈ Ê√ ¨ÁöŽ√ ‰Ëb'« s5 `C?²¹ YOŠ

ÃU?²½ù« …œU¹“ v+≈  œ√ qLF+« …œU¹“ Ê√ wMF?¹ «c¼Ë ¨±ππ∞ WM9Ð ‰U(« t?OKŽ u¼ U2

ÆWOłU²½ù« …œU¹“ w+U²+UÐË

•≤ Ω ∞[∞≤ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω W+ULF+« s5 …œUH²Ýô« Èb5 ”UOI+Ë

•±[∂∑ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ±ππ± WMÝ w�

w¼ U2 d?³>√ X½U?> ±ππ∞ WMÝ w� qL?F+« d?BMŽ s5 …œUH?²?Ýô« Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æ ±ππ± WMÝ w� tOKŽ

sJLO?� ±ππ± ¨±ππ∞ w5UŽ 5Ð qLF?+« WOłU²?½≈ w� w³9M+« dO?G²+« ”UO?I+ U5√

∫WO+U²+« WGOB+« Â«bX²Ý«

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω qLF+« WOłU²½≈ w� dOG²+« W³9½ 

•±≤∞  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡  Ω

•≤∞ —«b?I0 …œU¹“ XI?I?Š b?, ±ππ± ÂU?F+« w� qL?F+« W?O?łU?²½≈ Ê√ wMF¹ «c¼Ë

Æ ±ππ∞ ÂUFÐ W½—UI5

ÃU²½ù«  U?5eK²9?5 q¦9 w²+«Ë WO?łU²½ù« vKŽ …dŁR*« q5«u?F+« iFÐ ”UO?I+ U5√

∫WO+U²+« mOB+« œUL²Ž« sJLO� a+« ÆÆÆÆ …—«œù«Ë ¨‰U*« ”√—Ë

±∞∞ ™ ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω  ôü«Ë szUJ*« Â«bX²Ý« Wł—œ —UOF5 ≠±

±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω

∫WO9Ozd+«  U5U)« Â«bX²Ý« …¡UH> —UOF5  ≠≤

WO9Ozd+« WO+Ë_« œ«u*« Ë√  U5U)« b¹b% s5 bÐ ô UM¼Ë

‰ULF+« œbŽ

ÃU²½ù« WOL>

≤∞

±∞∞∞

≥∞

±∏∞∞

W½—UI*« WMÝ w� qLF+« WOłU²½≈

”UÝ_« WMÝ w� qLF+« WOłU²½≈

∂∞

µ∞

wKFH+« ÃU²½ù« WOL>

WŠU²*« W,UD+«

wKFH+« ÃU²½ù« WOL>

ÈuBI+« W,UD+«

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω WO9Ozd+«  U5U)« Â«bX²Ý« …¡UH>

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Ë√                               

Æ U5U)« pKð Â«bX²Ý« w� …¡UHJ+« W�dF5 sJ1 ¨Èdš√Ë WMÝ 5Ð W½—UI*« ‰öš s5Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Ë√ Ω 

Capital/ Labbour Criterion  qLF#« Ø‰U*« ”√— —UOF� ≠≥

‰U*« ”√— …œU?ŽË ¨q5UŽ qJ+ Âb?X²9?*« ‰U*« ”√— —UI5 —U?OF*« «c¼ 5?Ð YOŠ

Æ ôü«Ë szUJ?*UÐ q¦??L??²*« ‰U*« ”√— U/≈Ë ¨Íb??IM+« ‰U?*« ”√— tÐ b??B?I?¹ ô UM¼

W?OłU?²½≈ …œU¹“ vKŽ p+– fJF½« UL?K> ¨q5UŽ qJ+ ‰U*« ”√— œ«“ U?LK> t½S� …œU?ŽË

∫WO+U²+« mOB+UÐ p+– sŽ dO³F²+« sJ1Ë `O×` fJF+«Ë qLF+«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ωq5UŽ Ø‰U*« ”√— —UOF5 ≠≥

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω Ë√ Ω    

Èu?²9?5 ‰öš s?5 fJFM¹ Ê√ sJ1 …—U?N*« Èu²?95 Ê≈ Ω …—U?N*« Èu?²9?5 ≠¥

s9??%Ë 5K5U??F+« …—U?N??5 Èu?²??9?5 5?Ð W¹œdÞ W?,ö??Ž „UM¼ ÊS??� …œU?ŽË ¨—u??ł_«

ÆWOłU²½ù«

∫WO+U²+« mOB+UÐ —UOF*« «c¼ sŽ dO³F²+« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω …—UN*« Wł—œ —UOF5

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω szUJ*« s5 ŸUH²½ô« W³9½ —UOF5  ≠µ

W5bX²9*« WO9Ozd+«  U5U)« WOL>

wKFH+« ÃU²½ù« WOL>

W5bX²9*« WO9Ozd+«  U5U)« WLO,

wKFH+« ÃU²½ù« WLO,

ÂU)« œ«u*« WHKJð

ÃU²½ù« WLO,

W²ÐU¦+« ‰u`_« WHKJð

‰ULF+« œbŽ

 ôü«Ë szUJ*« WLO,

włU²½ù« j)« Ë√ r9I+« w� ‰ULF+« œbŽ

—uł_« WLO,

ÃU²½ù« ‰ULŽ œbŽ

 «bF*«Ë szUJ*« w� W5bX²9*« W²ÐU¦+« ‰u`_« WLO,

—uł_« w+ULł≈

wKFH+« ÃU²½ù«

WŠU²*« W,UD+«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 277 -

WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω szUJLK+ qOGA²+« W³9½ dýR5 U5√

Management Effeciency Criterion ∫…—«œù« …¡UH� —UOF�  ≠∂

∫UNM5 —UOF*« «c¼ ”UOI+ ÂbX²9ð V9½ Ë√ mO` …bŽ „UM¼

ÆÆÆÆÆ Ë√  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω …—«œù« …¡UH>

 ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω …—«œù« …¡UH>  Ë√

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω …—«œù« …¡UH>  Ë√

WŽu�b*« —uł_« ≠ W�UC*« WLOI+« Ω W¹—U'«  UOKLF+« izU� Ê≈

Degree of Industrialization Criterion ∫ lOMB²#« Wł—œ —UOF� ≠∑

b?O+uð w� ŸËd?A?*« W?L¼U?9?5 Èb?5 W?�d?F?5 —U?O?F*« «c¼ ‰ö??š s5 sJ1 YO?Š

ÆŸËdA5 qJ+ WO³9M+« WOL¼_«Ë  U¹u+Ë_« b¹b% sJ1 p+cÐË ¨w5uI+« qšb+«

∫WO+U²+« mOB+UÐ —UOF*« «c¼ sŽ dO³F²+« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω    lOMB²+« Wł—œ   

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω    lOMB²+« Wł—œ Ë√

∫…œ—u²%*« WOFK%#«  U�eK²%*« vKŽ œUL²Žô« Wł—œ —UOF� ≠∏

∫WO+U²+« mOB+UÐ —UOF*« «c¼ sŽ dO³F²+« sJ1

 «bFLK+ WŠU²*« W,UD+«

 ÈuBI+« W,UD+«

—UŁb½ô«Ë W³¹dC+« rBš q³, oI×²*« `Ðd+«

dL¦²9*« ‰U*« ”√—

—UŁb½ô«Ë W³¹dC+« rBš q³, oI×²*« `Ðd+«

w+ULłù« ÃU²½ù« WLO,

W¹—U'«  UOKLF+« izU�

ÃU²½ù« d`UMŽ WHKJ²Ð ÃU²½ù« WLO,

WO+ULłù« W�UC*« WLOI+«

©ÃU²½ù« d`UMŽ WHKJð® ÃU²½ù« WLO,

W5bX²9*« WOFK9+«  U5eK²9*« w+ULł≈

ÃU²½ù« WLO,

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

W�UC*« WLOI+«

‰Ëc³*« qLF+« WOL>

Ω …œ—u²9*« WOFK9+«  U5eK²9*« vKŽ œUL²Žô« Wł—œ —UOF5

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡   Ω Ë√

Added- Value Criterion ∫WXUC*« WLOI#« —UOF�  ≥≠¥≠π

Áb+uð Íc+« ÃU²½ù« WLO,¢ UN½QÐ 5F5 ŸËd?A5 w� W�UC*« WLOI+« ·dFð Ê√ sJ1

l5 ŸËdA*« WL¼U95 Èb?5 ¨W�UC*« WLOI+« 5³ð UL> ¨WMOF5 W?OM5“ …d²� ‰öš …QAM*«

∫w5uI+« qšb+« s¹uJð w� ÍœUB²,ô« r9'« w� …œułu*«  UŽËdA*«

∫WO+U²+« WGOB+« ‰öš s5 W�UC*« WLOI+« »U9²Š« sJ1Ë

ÃU²½ù«  U5eK²95 WLO,  ≠ ÃU²½ù« WLO, Ω    WO+ULłù« W�UC*« WLOI+«

´ ÃU?²½ù«  U5e?K²9?5 W?LO?, ( ≠ ÃU?²½ù« W?LO?, Ω W?O?�UB+« W?�U?C*« W?LO?I+« U?5√

©—UŁb½ô«

¨qL?F+« WO?łU²½≈ ”U?O, w� W?OÝUÝ_« d?O¹U?F*« s5 W�U?C*« WL?OI+« —U?OF?5 d³²?F¹Ë

—UFÝ_UÐË W�U?C*« WLOI+« Â«bX²ÝUÐ u¼ qL?F+« WOłU²½≈ ”UOI+ —UO?F5 qC�√ Ê√ YOŠ

W+U?(« Ác¼ w� qL?F+« W?O?łU?²½≈ sŽ d?O?³?F?²+« sJ1Ë ÆÃU?²½ù« W?L?O?, s5 ÎôbÐ W?²ÐU?¦+«

∫WO+U²+« WGOB+UÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω qLF+« WOłU²½≈

d³?²F¹Ë ¨W?�UC*« W?LO?I+« oKš w� qLF+« d?BMŽ WL¼U?95 Èb?5 5³ð W−O?²M+« Ê≈

w� ŸËd?A*« …¡UH?> Èb5 vKŽ rJ×K+ ¨W?OÝU?Ý_« dO¹U?F*« s5 W�U?C*« WL?OI?+« —UO?F5

Èb?5 W?�d?F?5 sJ1 ¨—U?O?F*« «c?NÐ YO?Š ¨W?ŠU²?*« W¹œU?B²?,ô« œ—«u?LK+ t?5«b?X?²?Ý«

d³>√ W�UC?5 WLO, ŸËdA*« oIŠ ULKJ� ¨w5uI+« qšb+« s¹uJ?ð w� ŸËdA*« WL¼U95

ÆŸËdA*« p+– w� ¡«œ_« s9% vKŽ ÎöO+œ p+– ÊU> ULK> ¨Èdš√Ë WMÝ 5Ð

q> Ê√ YOŠ ¨qLF+« W?OłU²½≈ »U9?²Š« w� W�UC*« WL?OI+« Â«bX²Ý« W?OL¼√ “d³ð

…œ—u²9*« WOFK9+«  U5eK²9*« WLO,

w+ULłù« ÃU²½ù« WLO,

…œ—u²9*« WOFK9+«  U5eK²9*« WLO,

WOFK9+«  U5eK²9*« WLO, w+ULł≈

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



- 279 -

WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

ÃU²½ù«  U5eK²95 vKŽ ‰uB(« w� Èdš√  UŽËdA5 vKŽ bL²F¹ Ê√ bÐ ô ŸËdA5

W?L?O?, v+≈ ‰u?`uK+ ¨U¼œU?F³?²?Ý« s5 bÐ ô  U?5eK²?9*« Ác¼Ë ¨W?O?5b?)«Ë W?O?FK9+«

bFÐ WMÝ ÃU?²½ù« …œU¹“ w� UN?²L¼U?95 Èb5 W?�dF5 q?ł√ s5 …QAMLK+ wKF?H+« ÃU²½ù«

ÆwłU²½ù« U¼—U95 rOOIð w+U²+UÐË ¨Èdš√

∫WO+U²+« WGOB+« ‰öš s5 W�UC*« WLOI+« v+≈ ‰u`u+« sJ1Ë

—U−¹ù« ´ ÕUÐ—_« ´ bz«uH+« ´ WŽu�b*« —uł_« Ω W�UC*« WLOI+«

∫ ‰U*« ”√— vKŽ bzUF#« ‰bF� —UOF�  ¥≠¥≠π   

Rate of Return on Investment criterion

YOŠ ¨ UŽËdALK+ ¡«œ_« …¡UH> rOOIð w� W?LN*« dO¹UF*« s5 ¨—UOF*« «c¼ d³²F¹

UL?> ¨W`U)«  UŽËd?A*« w� ”UÝ_« ·bN+« d?³²Fð w²+«Ë W?O×Ðd+« —«bI5 sŽ d?³F¹

Æ—UL¦²Ýô« ¡«œ_ ”UOI5 d³²F¹ Ê√ sJ1

∫WO+U²+« WGOB+UÐ —UOF*« «c¼ sŽ dO³F²+« sJ1Ë

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω    —UL¦²Ýô« vKŽ bzUF+« ‰bF5

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  Ω —UL¦²Ýô« vKŽ bzUF+« ‰bF5 Ë√

p+c?>Ë  U?F?O³?*« s5 W³?9M> `?Ðd+« W�d?F?5 —U?O?F*« «c¼ ‰ö?š s5 sJ1 YO?Š

ÆdL¦²9*« ‰U*« ”√— Ê«—Ëœ ‰bF5 W�dF5

∫w+U²+« ‰U¦*« ‰öš s5 p+– `O{uð sJ1Ë

∫©µ® ‰U¦�

UL> ¨—UM¹œ ±∞∞∞∞ mKÐ U¹uMÝ bzUŽ oIŠ UOŽUM` UŽËdA5 „UM¼ Ê√ UM{d²�« «–≈

bI� ŸËdA*« w� dL¦²9*« ‰U*« ”√— U5√ —UM¹œ ±∞∞∞∞∞ ŸËdA*« p+–  UFO³5 XGKÐ

Æ—UM¹œ ≤∞∞∞∞∞ mKÐ

   øl,u²*« bzUF+« W³9½ —«bI5 UL� ∫»uKD*«

`Ðd+«

 UFO³*«

 UFO³*«

dL¦²9*« ‰U*« ”√—

`Ðd+«

dL¦²9*« ‰U*« ”√—

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω ‰U*« ”√— vKŽ bzUF+« ‰bF5 ∫»«u'«

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡  ™  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡    Ω                            

•µ  Ω  ±∞∞  ™  ‡‡‡‡‡   Ω                                

Æ¡«œ_« …¡UH> s9% vKŽ qO+œ p+– ÊU> ULK> ¨d³>√ W³9M+« X½U> ULK> …œUŽË

5K5UŽ l5 q5UF?²+« WOL¼√ wDF¹ ¨s¹√eł s5 ÊuJ²¹ Íc+« —UOF?*« «c¼ WFO³Þ Ê≈

wDF¹ U5 «c¼Ë ¨q5UF+« ‰U*« ”√— Ê«—Ëœ WŽdÝË  UFO³*« v+≈ `Ðd+« UL¼ ¨5KI²95

‰u`u+« UN+öš s5 sJ1 w²+« ¨—UOF*« «c¼  U½uJ5 rN� w� W`Uš WOL¼√ ¨…—«œù«

d?`U?MF+UÐ W?�d??F?5 vKŽ Êu?Jð Ê√ …—«œù« vKŽ Ê√ wMF¹ «c?¼Ë ¨WÐuKD*« ZzU??²M+« v+≈

ÆdL¦²9*« ‰U*« ”√— ¨nO+UJ²+« ¨ UFO³*« w¼Ë —UOF*« «cN+ WOÝUÝ_«

Ê«—Ëœ WŽdÝ w� s9% Í√ ÊS?�  UFO³*« —UFÝ√ w� dOOGð œu?łË ÂbŽ W+UŠ wH�

…œułu*« W?OłU?²½ù« W,UD+« ‰ö?G²Ý« v+≈ …—Ëd?C+UÐ ÍœR¹ ·uÝ d?L¦?²9*« ‰U*« ”√—

ÆsJ2 bŠ vB,√ v+≈

Ê«—Ëœ WŽd?Ý w� s9% Í√ ÊS� ¨ UF?O³*« —UFÝ√ w� d?OOGð œułË W+U?Š w� U5√

¨ UFO?³*« WLOI+ W³9M?+UÐ nO+UJ²+« w� ÷UHX½« wMF¹ p+– ÊS� ¨dL?¦²9*« ‰U*« ”√—

∫UL¼ 5ÐuKÝQÐ oI×²¹ Ê√ sJ1 WO×Ðd+« e>d5 s9% Ê√ wMF¹ «c¼Ë

ÆWOłU²½ù« W,UDK+ ‰öG²Ýô« …œU¹“ æ

ÆnO+UJ²+« w� ÷UHX½« æ

W?O?L¼U5 b¹b?×?²Ð oKF?²ð ¨—U?O?F*« «c¼ Â«b?X²?Ý« t?ł«uð w²+« W?O?9?Ozd+« WKJA*«Ë

‰U*« ”√— Ê√ ¨Èd¹ s5 rN?C??F?³?� ¨d?L?¦?²?9*« ‰U*« ”√— U?NML??C?²¹ w²+« ‰u?`_«

tÐ bB?I¹ dL¦²?9*« ‰U*« ”√— Ê√ Èd¹ s5 rNM5Ë W²ÐU¦+« ‰u`_« tÐ b?BI¹ ¨dL¦?²9*«

‰u`_« ŸuL−5 tÐ bBI¹ ‰U*« ”√— Ê√ ÈdO� ¨dšü« iF³+« U5√ ¨…dOG²*« ‰u`_«

Æ©dOš_« ÂuNH*«  cšR¹ VKž_« vKŽË® …dOG²*«Ë W²ÐU¦+«

w²+« W?5UN+« d?O¹UF*« s5 d?³²?F¹ ¨—UO?F*« «c¼ ÊS� ¨W?KJA*« Ác¼ s5 ržd+« vKŽË

`Ðd+«

 UFO³*«

 UFO³*«

dL¦²9*« ‰U*« ”√—

±∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞

±

≤∞

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

wKF?H+« ¡«œ_« W½—UI5 ‰ö?š s5 YOŠ ¨ U?ŽËdA?LK+ ¡«œ_« …¡UH?> ”UO?I+ ÂbX?²9¹

ÆUN²'UF5 w+U²+UÐË UNÐU³Ý√ b¹b%Ë  U�«d×½ô« Èb5 W�dF5 sJ1 ¨jD<« ¡«œ_UÐ

sŽ U5√ r²¹ Ê√ sJ1 ©`Ðd+«® bzU?F+« ‰bF5 Ê√ —UOF*« «c¼ ‰uŠ ‰u?I+« W`öšË

sŽË  UF?O³*« …œU¹“ o¹dÞ sŽ Ë√ d?L¦²?9*« ‰U*« ”√— Ê«—Ëœ WŽd?Ý WHŽU?C5 o¹dÞ

ÆnO+UJ²+« iOHXð o¹dÞ

   

   

   

   

   

   

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

lÝU²
« qBH
« s¹—U9Ë WK¾Ý√

øp+– `{Ë ør²¹ Ê√ sJ1  UŽËdA5 Í_Ë ¡«œ_« …¡UH> rOOI²Ð œuBI*« U5 ≠±

ø¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOL¼√ sŽ rKJð ≠≤

ø¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOKLŽ qŠ«d5Ë fÝ√ sŽ rKJð ≠≥

ø¡«œ_« …¡UH> rOOIð WOKLŽ w� W5bX²9*« WOÝUÝ_« dO¹UF*« w¼ U5 ≠¥

∫WO+U²+« WOłU²½ù«  U,UD+« s5 qJÐ œuBI*« U5 ≠µ

ÆW¹dEM+« WOłU²½ù« W,UD+« æ

ÆÈuBI+« WOłU²½ù« W,UD+« æ

ÆWŠU²*« WOłU²½ù« W,UD+« æ

ÆWDD<« WOłU²½ù« W,UD+« æ

øWOłU²½ù« W,UDK+ …œb;« q5«uF+« w¼ U5 ≠∂

5F?5 ŸËd?A?5 w� W?O?łU?²½ù«  U,U?D+« sŽ W?O+U?²+«  U?5uKF*« p¹b+  d?�uð «–≈ ≠∑

ÆWMOF*« WOM5e+« …d²H+« ‰öšË

∫wK¹ U5 »uKD*«

ÆWOLOLB²+« W,UD+« v+≈ WII×²*«Ë WDD<«Ë WŠU²*«  U,UD+« s5 q> W³9½ ≠±

ÆWŠU²*« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ ≠≤

µ∞∞∞∞∞

∂∞∞∞∞∞

∂µ∞∞∞∞

∑∞∞∞∞∞

WII×²*« W1UD
«

≠…bŠË≠ WM5
«

∂∞∞∞∞∞

∑∞∞∞∞∞

∏∞∞∞∞∞

∏µ∞∞∞∞

WDD<« W1UD
«

≠…bŠË≠

∑µ∞∞∞∞

∏µ∞∞∞∞

πµ∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞∞

WŠU²*« W1UD
«

≠…bŠË≠

±∞∞∞∞∞∞

±≤∞∞∞∞∞

±≥∞∞∞∞∞

±¥∞∞∞∞∞

W1UD
«

WLOLB²
«

±ππµ

±ππ∂

±ππ∑

±ππ∏

W1UD
«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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WLzUI�«  UŽËdA*« w� ¡«œ_« …¡UH� rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«

ÆWOLOLB²+« W,UD+« s5 ŸUH²½ô« W³9½ ≠≥

øŸËdA*« p+c+ ¡«œ_« …¡UH> rO, ≠¥

øÎUO{U¹— UNMŽ dO³F²+« sJ1 nO>Ë qLF+« WOłU²½≈ wMFð «–U5 ≠∏

ø¡«œ_« …¡UH> ”UO, w� WOłU²½ù« —UOF5 WOL¼√ sŽ rKJð ≠π

Æ WMOF5 WMÝ ‰öšË ©»¨√®5ŽËdA*« sŽ WO+U²+«  U5uKF*« p¹b+  d�uð «–≈ ≠±∞

∫wK¹ U5 »uKD*«

Æ5ŽËdA*« s5 q> w� qLF+« WOłU²½≈ V9²Š« ≠±

Æt¹b+ WŠU²*« œ—«u*« Â«bX²Ý« w� …¡UH> d¦>√ d³²F¹ 5ŽËdA*« s5 Í√ ≠≤

ÆqLF+« WOłU²½≈ w� dOG²+« —«bI5 V9²Š« ≠≥

s5 q> w� ©W?OłU?²½ù« …¡UHJ+«® q?LF+« X,Ë w� œU?B²?,ô« —«bI?5 V9²?Š« ≠¥

Æ5ŽËdA*«

 U?−??²M5 ÀöŁ Z²?M¹ 5F?5 lM?B?5 sŽ W??O+U?²+«  U??5uKF*« p¹b+  d??�uð «–≈ ≠±±

Æ©Ã¨»¨√® w¼ WHK²X5

©sÞ® ÃU²½ù« WOL> æ

©Âu¹Øq5UŽ® ‰Ëc³*« qLF+« WOL> æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±µ∞∞∞

∏∞∞

©»® ŸËdA*«

≤∞∞∞∞

±∞∞∞

©√® ŸËdA*«

≤∞∞∞∞

±[µ

≠

≠

≠

Z²M*«

©Ã®

©…bŠË® W¹uM9+« ÃU²½ù« WOL> æ

©—UM¹œ® …bŠ«u+« …bŠu+« lOÐ dFÝ æ

Æ©q5UŽ ≥∞Ω q5UŽ® lMB*« w� qLF+« œbŽ æ

ÆWŽUÝ ∏ Ω ÂuO+« w� WOKFH+« qLF+«  UŽUÝ æ

≥∞∞ Ω WM9+« w� WOKFH+« qLF+«  UŽUÝ æ

±µ∞∞∞

≤

≠

≠

≠

Z²M*«

©»®

±∞∞∞∞

≥

≠

≠

≠

Z²M*«

©√®

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

WLzUI�«  UŽËdA*« wD ¡«œ_« …¡UH? rOOIð ∫lÝU²�« qBH�«
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 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²#ô« ÈËb'«  UÝ«—œ

ÆlMB*« w� WOłU²½ù« —«bI5 V9²Š« ∫»uKD*«

∫WO+U²+«  «uM9+« ‰öšË WOŽUM` W>dý sŽ WO+U²+«  U5uKF*« p¹b+  d�uð «–≈ ≠±≤

∫»uKD*«

ø «uM9+« lOLł w� …—«œù« …¡UH> Wł—œ V9²Š« ≠±

ø«–U*Ë …¡UH> d¦>√ …—«œù« d³²Fð WMÝ Í√ w� ≠≤

ÆWMOF5 WM9+Ë Æ©»¨√® 5ŽËdA*« sŽ WO+U²+«  U5uKF*« p¹b+  d�uð «–≈ ≠±≥

—U?OF?5 Â«bX?²?ÝUÐ p+–Ë ø«–U*Ë …¡U?H> d?¦>√ 5ŽËd?A*« s5 Í√ œb?Š ¨»uKD*«

ødL¦²9*« ‰U*« ”√— vKŽ bzUF+« ‰bF5

±ππ∞

±ππ±

±ππ≥

≥∂∞∞∞

≥¥∞∞∞

≥∞∞∞∞

w
ULłù« ÃU²½ù« WLO1

©—UM¹œ®

WM5
«

±≤∞∞∞

±∞∞∞∞

∏∞∞∞

W³¹dC
« q³1 `Ðd
«

©—UM¹œ® —UŁb½ô«Ë

dL¦²9*« ‰U*« ”√— —«bI5 æ

W¹uM9+«  UFO³*« WLO, æ

W¹uM9+« ÃU²½ù« nO+UJð æ

 U�u‡‡‡‡‡‡‡‡‡KF*«

±µ∞∞∞

±∞∞∞∞

∂∞∞∞

©»® ŸËdA*«

±µ∞∞∞

±∞∞∞∞

∂∞∞∞

©√® ŸËdA*«

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ



o‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡Šö*«
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o‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡Šö*«

(1) r
— o×K*«

‚u��« w� VKD�« r−Š d¹bIðË WÝ«—œ

Study of Demand Size and Forecaste

∫©±® ‚u��« w
 VKD�« r−Š d¹bIðË WÝ«—œ

ÈËb'« W?Ý«—œ w� WO?ÝUÝ_« qzU?�*« ÈbŠ≈ ¨tMŽ R?³M²"«Ë VKD"« W?Ý«—œ d³?²Fð

Õd?²I*« ŸËd?A*« r−?Š d¹bI?²Ð W?0öŽ t" U* Î«dE½ ¨ U?ŽËd?ALK" W?OMH"«Ë W¹œU?B²?0ô«

w� t?²?OL¼√ v"≈ W?�U?{≈ ¨Âb??²?�*« włU?²½ù« sH"« Ÿu½ b¹b?%Ë ¨W?OłU?²½ù« tðU?0UÞË

l0«Ë UN{dH¹ …—Ëd?{ UN½√ ULI ¨WF0u²*« ÕUÐ—_«Ë —U?FÝ_«Ë nO"UJ²"« d¹bIðË b¹b%

ÆUNÞUA½ tO� …QAM*« ”—U9 Íc"« ‚u�"«

rO¼U?H*« s?S œb?Ž `O?{uð VKD²¹ ¨l?0u?²*«Ë w"U?(« VKD"« d?¹b?IðË ”U?O?0 Ê≈

∫WO"U²"« WOÝUÝ_«

∫‚u��«Ë VKD�« ‰uŠ WOÝUÝ_« rO¼UH*« ≠±

∫pKN²�*« VKÞ ±≠±

Ë√ WFKÝ sS UNOKŽ ‰uB(« pKN²�*« Vžd¹ w²"« WOLJ"« ¨pKN²�*« VKÞ q¦1

…u?IÐ WL?ŽbS W?³?žd"« Ác¼ ÊuJð Ê√ ◊d?AÐ ¨WMOF?S W?OMS“ …d²?� ‰öšË W?MOF?S WSb?š

∫5²O"U²"« 5²"Q�*« —U³²ŽôUÐ cš√ sS bÐ ô ‰U:« «c¼ w�Ë ¨WOz«dý

∫w� dE½« WMOFS WSbš Ë√ WFKÝ vKŽ VKD"« d¹bIð ‰uŠ qOdUH²"« sS b¹e* ©±®

¨±πππ ¨Êœ—_« ¨ÊULŽ ¨l¹“u?²"«Ë dAMK" bSU(« —«œ ¨ UŽËd?A*« rOOIð ¨tK"«b³Ž rÝU?ł qOIŽ Æœ ≠

Æ π≥ ’

Y¹b(« wÐd?F"« V²J*« ¨‰ULŽ_«  U¹œUB?²0« ¨n×0 uÐ√ Âö�"« b?³Ž Æœ ¨s×B"« b¹d� b?L×S Æœ ≠

Æ ±π∏∑ W¹—bMJÝù« ¨dAMK"

o‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡Šö*«
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b?0 WMO?F?S WFKÝ v?KŽ l0u²?*« VKD"« Ê√ YO?Š ¨WO?MSe"« …d²?H"« b¹b?% …—Ëd?{ æ

WOMSe"« WL?OI"« ·ö²š« WO½UJS≈ v"≈ W?�U{≈ ¨WNł sS Èdš_ …d?²� sS nK²?¹

«b?−¹ Ê√Ë bÐ ô Ê«d?S_« Ê«c?¼Ë ¨Èd?š√ W?N?ł sS Èd?š√Ë …d?²?� 5?Ð œu?IMK"

W??³?�M"UÐ ¡«d??A"« —«d??0 vKŽ Ë√ U?S W??FKÝ sS W?ÐuKD*« W?O??LJ"« vK?Ž U?L¼d??OŁQð

ÆpKN²�LK"

pKN?²�?LK" WOM?S_« Ë√ W³?žd"« 5ÐË VKD"« 5Ð e?OO?L²"« …—Ëd?{ sS bÐ ô UL?I æ

ÆWFK�"« vKŽ ‰uB×K"

∫‚u��« VKÞË ‚u��« ≤≠±

¨WMO?FS WFK?�" 5F0u²?*«Ë 5O"U(« 5JKN?²�*« sS W?ŽuL−?S t½QÐ ‚u�?"« ·dF¹

w²"«Ë 5F??S Z²M?S sS  «b?Šu?"« œb?Ž w"U??L??ł≈ v"≈ d?O??A??O?� ¨‚u??�"« VKÞ U??S√

‰öšË WMOFS ‚u?Ý Ë√ WMOFS WO�«dGł WIDM?S w� 5JKN²�*« sS WŽuL−S UN¹d?²AOÝ

ÆWMOFS WOMS“ …d²�

vKŽ VK?D"« ”U?O?I" W"ËU??×?S Í√ ÊQÐ ‰u?I?"« sJ1 ¨n¹d?F?²?"« «c¼ l0«Ë sSË

∫WOðü« ddUMFK" oO0b"« b¹b×²"« VKD²ð ¨WMOFS W‡FKÝ

ÆUN²FO³ÞË WFK�"« ‚UD½ ≠√

ÆUNFOÐ l0u²*«  «bŠu"« WLO0 Ë√ WOLI ≠»

Æ©‚u�"«® UNO� ŸU³²Ý w²"« WO�«dG'« WIDM*« ≠Ã

ÆWOŽUL²łô«Ë WOÝUO�"«Ë W¹œUB²0ô« UNð«dOG²0 WOI¹u�²"« W¾O³"« ≠œ

ÆWOMSe"« …d²H"« ≠‡¼

ÆZSU½d³"« p"– vKŽ ‚UH½û" WBB<« m"U³*«Ë ¨»uKD*« wI¹u�²"« ZSU½d³"« ≠Ë

ÆwI¹u�²"« Z¹e*« ≠“

ÆWS“ö"« ÃU²½ù«  USeK²�S ≠Õ

ÆWFK�"« ÁU& tIuKÝË pKN²�*« ≠◊

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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©s�UJ�«® d²²�*«Ë l�u²*«Ë ‰UFH�« VKD�«  ≥≠±

5Ð e?OOL?²"« …—Ëd{ sS ¨w?I¹u�²?"« UN³½U?ł w� ÈËb'« W?Ý«—œ bMŽ bÐ ô U?LI

t?łU²½ù W?ÐuKD*«  USe?K²�*« w"U?²"UÐË ÃU?²½ù« r−?Š b¹b?% qł√ sS ¨VKD"« Ÿ«u½√

ÆVÝUM*« X0u"« w�

q¦1Ë ÆUNz«dA" bF²�*«Ë pKN²?�*« UNÐ Vžd¹ w²"« WOLJ"« wMF¹ ‰UFH"« VKD"U�

‰U?L?Ž_« ‰U?łd" W?³?�M?"UÐ U?S√ ¨5¹œU?B?²?0ô« ÂU?L?²¼« —u?×?S VKD?"« sS ŸuM"« «c¼

d¹bI?²Ð UC¹√ Êu?L²?N¹ t½S� ¨VKD?"« sS ŸuM"« «cNÐ rN?SUL?²¼« v"≈ W�U?{S� ¨¡«—b*«Ë

¨©VIðd*«® l0u??²*« VKD"UÐ b??B?I¹Ë ¨qL?²?;« Ë√ s?SUJ"« VKD"«Ë l0u??²*« VKD"«

…u?0 œu?łuÐË WMO?F?S W?FKÝ sS U?N?OKŽ ‰u?B?(« pKN?²�?*« Vžd¹ w²"« W?O?LJ"« pKð

sS U³½U?ł l0u²*« VKD"« q¦1Ë ¨d?{U(« X0u"« w� UN¹d?²A¹ ô tMJ"Ë ¨t¹b" W?Oz«dý

Æ‚u�"« w� VKD"« w"ULł≈

w� Êu³?žd¹ s¹c"« 5JKN²�?*« v"≈ dOAO?� ¨©d²²?�*«® sSUJ"« VKDK" W³?�M"UÐ US√

w� W?FK�"« ¡«d?A" W?S“ö"« W?Oz«d?A"« …u?I"« rN¹b" fO" sJ"Ë W?FK�"« vKŽ ‰u?B?(«

ÆUNðUS«b?²Ý«Ë WFK�"UÐ W�dFS  rN¹b" fO" s¹c"« Ë√ ¨d{U(« X0u"«

W?O?I¹u�ð U?dd?� ÊU?Sb?I¹ b0 sSU?J"«Ë l0u²?*« VKD"« sS qI ÊQÐ ‰u?I"« sJ1Ë

ÆUIO0œ Î«d¹bIð UL¼d¹bIð UNð—«œ≈ XŽUD²Ý« US «–≈ ¨…QAMS Í_ W×ÐdS

∫VKD�« W�«œ  ¥≠±

…dŁR*« qS«u?F"«Ë U?S W?F?KÝ sS WÐuKD*« W?O?LJ"« 5Ð W??0ö?F"« W?F?O?³Þ v"≈ d?O?Að

 U?F??0uð ¨WKLJ*«Ë WK?¹b?³"« lK�"« —U??F?Ý√ ¨d?F??�"« q¦?S® W??O?LJ"« pK?²" …œb?;«Ë

oKD¹ …œUŽË ¨©a"« œ«dO?²Ýô«Ë d¹bB²"«  UÝUOÝ ¨Vz«d?C"« ¨qšb"« ¨5JKN²�*«

vKŽ oKD¹Ë ©WKI²�*«  «dOG?²*UÐ® WFK�"« vKŽ VKDK" …œb;«Ë …dŁR*« qS«uF"« vKŽ

qS«u?F"« sS qSU?Ž Í√ w� d?OGð Í√ Ê√ w?MF¹ «c¼Ë ¨lÐU?²"« dO?G?²*UÐ WÐuKD*« W?O?LJ"«

ÆlÐU²"« dOG²*« vKŽ ÁdOŁQð b−¹ Ê√Ë bÐ ô WKI²�*«

o‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡Šö*«
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ÆVKD�UÐ R³M²�«Ë qOK×²�« Z#U½dÐ œ«bŽù WÐuKD*«  U#uKF*«  ≠≤

US w¼ VKD?"UÐ R³M²"«Ë qOK×?²"« ZSU½dÐ œ«bŽù WS“ö"« W?OÝU?Ý_«  USuKF*« Ê≈

∫wK¹

∫w¼  UŽuL−S lÐ—√  USuKF*« Ác¼ rCðË ∫‚u��UÐ W&U)«  U�uKF*«  ±≠≤

w�«d?G?'« l¹“u?²"« ¨5JKN?²?�*« œb?Ž w"UL?ł≈ b¹b?% sL?C?²¹Ë ∫pKN?²?�*« ≠√

»uKÝ√ ¨5J?KN?²?�*« v?KŽ qšb"« l¹“uð j/ ¨w"U??L?łù« qšb"« ¨5?JKN?²?�??LK"

lK�"« vKŽ pKN?²�*« ‚Ë– ¨W?HK²<«  USb?)«Ë lK�"« vKŽ pKN²?�*« qšœ l¹“uð

ÆWFK�K" —UFÝ_« ‰uŠ pKN²�*«  UF0uð ¨WHK²<«  USb)«Ë

∫WO"U²"«  USuKF*« sLC²¹ Íc"«Ë ∫ŸËdA*« Ë√ …QAM*« ◊UAM� w�U(« e3d*« ≠»

¨…e¼U?'«  U−?²M*« sS ÊËe?<« ¨ U?FO?³*« —uDð ¨ U?FO?³?LK" w"U?(« Èu²?�*«

sS …QAM*«  UFO?³S w� WOLÝu*«  «dOG²"« ¨‚u�"« sS …Q?AM*« WBŠ ¨ÊËe<« —uDð

Âu?Ið w²"« W?IÐU�"« Èd?š_«  P?AM*« ¨…Q?AMLK" W?F0u?²*« …b¹b?'«  U−?²M*« ¨‚u?�"«

ÆUNłU²½≈ œ«d*« WFK�K" qLJS Ë√ qŁU2 ÃU²½SÐ

qOK% ¨VKD"« r−Š d¹bIð ‰öš sS ‚u�"« r−Š d¹bIð ∫‚u��« WFO³Þ  ≠‡ł

œbŽ ¨ U?−²M*« WOŽu½ ¨W?��UM*«  U−²M*« ¨W?FK�K" WOKšb"«Ë W¹dF?�"« VKD"« W½ËdS

c�UMSË o¹u�²"« »uKÝ√ ¨WFK�K" Z¹Ëd²"«Ë ÊöŽù« nO"UJð ¨rNBzUBšË 5��UM*«

ÆWKŁUL*«  U−²M*« ¨—UFÝú" ÂUF"« Èu²�*« ¨o¹u�²"«

∫WO"U²"«  USuKF*« sLC²ð w²"«Ë ∫W¹œUB²�ô« W¾O³�«  ≠œ

©Í—U?& ¨wŽU?Md ¨wŽ«—“® ÍœU?B?²??0ô« ◊U?AM"« W?F??O?³Þ ¨ÍœU?B?²??0ô« ŒUM*«

 UÝU?OÝ ¨W¹œ«dO?²Ýô«Ë W¹d¹bB?²"« WSuJ(«  UÝU?OÝ ¨—uł_«Ë ¨W"UD³"«Ë W"U?LF"«

Èu²�S ¨ÍœUB²0ô« uLM"«  ôbF?S ¨r?C²"« ¨ÊUJ�"« u/ ¨Vz«dC"« ¨—UL¦²Ýô«

Æa"«ÆÆÆ ¨tF¹“uð »uKÝ√Ë ÍœdH"«Ë wSuI"« qšb"« u/

∫wK¹ US sLC²ðË ¨WŽUMB�« `�ö� b¹b%Ë qOK×²Ð W&U)«  U�uKF*«  ≤≠≤

Æ‚u�"«Ë WFK�"« WFO³Þ æ

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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ÆWO×Ðd"«Ë uLM"« æ

ÆÁœUL²Ž« sJL*« ÃU²½ù« »uKÝ√ æ

ÆŸËdA*« WSU0ù Â“ö"« ‰U*« ”√— r−Š æ

Æo¹u�²"« æ

ÆW��UM*« æ

ÆVKD"« —uDð ÁU&« æ

∫ŸËdA*UÐ W&U)«  U�uKF*«  ≥≠≤

WO½UJS≈ ÈbSË WOłU?²½ù«  U0UD"« ‰öG²ÝUÐ WdU)« WF0u²*«Ë W?O"U(«  öON�²"«

ŸËd?A?*«  U?ÝU??O?Ý ¨V¹—b??²"«Ë W½U?O??B"« ZS«dÐ ¨ ôü«Ë szU?J*« vKŽ ‰u??B?(«

b¹b?% ¨VÝUM*« r−?(«Ë ¨ŸËdA*« l0u?S b¹b?% ¨W¹d?F�"«Ë W?O?łU²½ù«Ë W?O?I¹u�?²"«

Æa"« ÆÆÆ ¨q¹uL²"« —œUBSË ‰U*« ”√— d�uð ÈbS ¨WKSUF"« ÈuI"«

∫WMOF# W#bš Ë√ WFKÝ vKŽ VKD�« d¹bIð w4 W#b5²�*« VO�UÝ_« ≠≥

w� UN?S«b?²?Ý« sJL*« WOzUB?Šù« VO"UÝ_« sS b¹bF?"« „UM¼ Ê√ ¨‰uI"« sJ1

   ∫wK¹ US UNMS US WFKÝ vKŽ VKD"« d¹bIð

Arethmetic mean ∫wÐU�(« jÝu�«  ±≠≥

d¹bI²" UNS«b?²Ý« sJL*« W?OzUBŠù« VO"UÝ_« j�Ð√ sS ¨»uKÝ_« «c¼ d³²F¹

Ê√ sJ1 w²"«  U½U?O?³"« sS W?Žu?L?−?S d?�uð sS bÐ ô UM?¼Ë ¨US W?FK?Ý vKŽ VKD"«

r−?Š ¨ÊUJ�"« r−?Š® q¦?S wÐU?�(« j?Ýu"« Â«b??²?ÝUÐ VKD"« d¹b?Ið w� b?ŽU?�ð

Æ©ÊUJ�"« u/  ôbFS w"ULłù« „öN²Ýô«

∫©±® ‰U‡¦�

fL??)«  «uM�K?" ©”® WM¹b*« w� ©™® W??FKÝ v?KŽ l0u??²*« VKD"« r?−?Š U??S

∫WO"U²"« WO{«d²�ô«  USuKF*« p¹b"  d�uð «–≈ ¨WSœUI"«

ÆWL�½ ÊuOKS ±ππ∞ ÂUF"« w� ©”® WM¹b*« w� ÊUJ�"« w"ULł≈ mKÐ æ

o‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡Šö*«
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Æ…bŠË ÊuOKS ©≤∞® ±ππ∞ ÂUŽ ©™® WFK�"« sS WJKN²�*« WOLJ"« XGKÐ æ

w� ÊUJ�"« œbŽ Ê√ `Cð« ©”® W?M¹b*« w� w½UJ�"« uLM"«  ôbF?S WÝ«—œ sS æ

©±∞∏±∂∞∞® Ë ±ππ± ÂU?F"« w� W?L?�½ ©±∞¥∞∞∞∞® œËb?×Ð Êu?JO?Ý WM¹b*«

WL?�½ ©±±∂π∏µ∏® Ë ±ππ≥ ÂUŽ w� WL�½ ©±±≤¥∏∂¥® Ë ±ππ≤ w� W?L�½

±ππµ[ ÂUŽ w� WL�½ ©±≤±∂∂µ≤® Ë ±ππ¥ w�

∫»«u'«

U?S ‰öš sS wÐU?�(« jÝu"« Â«b???²ÝUÐ ©™® W?FK�"« vKŽ VKD"« d¹b?Ið sJ1

∫wK¹

‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω±ππ∞ ÂUF" ©™® WFK�"« sS œdH"« „öN²Ý« jÝu²S   

…bŠË ≤∞ Ω  ‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡ Ω                        

W?OI?³" ©™® W?FK�"« sS œd?H"« „öN?²?Ý« jÝu?²S »U?�?²Š« sJ1 W?I¹dD"« Ác?NÐË

‰Ëb'« ‰ö?š sS p"– `O{u?ð sJ1Ë œdH"« „ö?N²Ý«  U?³Ł ÷«d²?�« lS  «uM�"«

∫w"U²"«

±ππµ≠±ππ∞ …d²HK� ©”® WM¹b*« wL ©™® WFK��« vKŽ VKD�« d¹bIð

wKJ"« „öN²Ýô«

ÊUJ�"« œbŽ

≤∞∞∞∞∞∞

±∞∞∞∞∞∞

≤∞∞∞∞∞∞∞

≤∞∏∞∞∞∞∞

≤±∂≥≤∞∞∞

≤≤¥π∑≤∏∞

≤≥≥π∑±∂∞

≤¥≥≥∞¥∞

s# l9u²*« VKD�«

©™® WFK��«

[≤™±] Ω ©≥®

±ππ∞

±ππ±

±ππ≤

±ππ≥

±ππ¥

±ππµ

WM��«

≤∞

≤∞

≤∞

≤∞

≤∞

≤∞

œdH�« „öN²Ý« jÝu²#

©…bŠË® ©™® WFK��« s#

©≤®

±∞∞∞∞∞∞

±∞¥∞∞∞∞

±∞∏±∂∞∞

±±≤¥∏∂¥

±±∂π∏µ∏

±≤±∂∂µ≤

©WL�½® ÊUJ��« œbŽ

©±®

 UŽËdA*« rOOIðË W¹œUB²(ô« ÈËb'«  UÝ«—œ
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 —«b×½ô«Ë ◊U³ð—ô« q�UF�  ≤≠≥

Coeffecient of Correlation and Regression

Â«b???²??Ý« u¼  U?F?O?³*« Ë√ l0u??²*« VKD"« sŽ R?³M?²K" W?Sb?I?²*« V?O"U?Ý_« sS

r−?Š 5Ð W?0öF"« W?F?O?³Þ fOI?¹Ë 5³¹ Íc"« ¨—«b×?½ô«Ë ◊U³ð—ô« qSU?F?S »uKÝ√

 U?0ö??F"« d¹b?I?ð ‰ö?š sS …dŁR*« Èd??š_«  «d?O??G?²*« 5ÐË  U??F?O?³?*« Ë√ VKD"«

ÆULNMOÐ W¹—«b×½ô«

w�Ë ¨—«b×½ô«Ë ◊U³ð—ô« qOK% —ud j�Ð√ sS ¨rOI²?�*« j)« W"œUFS d³²FðË

qS«u?F?"«Ë ¨©lÐU?²"« d?O??G?²*«® WÐU?¦0 l?0u?²*« VKD"« Ë√  U??F?O?³*« ÊuJð W?"œU?F*« Ác¼

Æ©WKI²�*«  «dOG²*«® q¦9 …dŁR*« Èdš_«

lÐU?²"« d??O?G?²*« 5Ð W??0ö?F"« …u?0 Ë√ W?F??O?³Þ `{uð rO??I?²?�*« j)« W?"œU?F?S Ê≈

 UFO³*« WLOIÐ R³M²"« sJ1 ¨WOK³I²?�*«  «dOG²*« rO0 W�dF0 t½√Ë ¨WKI²�*«  «dOG²*«Ë

Æl0u²*« VKD"« r−Š Ë√

∫WO"U²"« W"œUF*UÐ rOI²�*« j)« W"œUFS sŽ dO³F²"« sJ1Ë

©±® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  Ã ´” Â Ω ’   

dOAð YOŠ   

Æ©WF0u²*«  UFO³*« Ë√ VKD"« WOLI® lÐU²"« dOG²*« Ω’   

Æ©a"« ÆÆÆ WHKJ²"« ¨dF�"«® qI²�*« dOG²*« Ω”   

XÐ«u¦"« ΩÃ¨Â   

Æ©qI²�*« dOG²*« vKŽ  UFO³*« —«b×½« qSUFS® dOA¹ ©Â® YOŠ   

Æ  «—œUB"« —u×S sS ŸuDI*« ¡e'« v"≈ dOAð ©Ã®   

∫WO"U²"«  ôœUF*« Âb?²�ð ©Ã¨Â® rO0 Ã«d?²ÝôË   

©≤® ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ  ‡‡‡‡‡‡‡  ™  — ΩÂ   

∫ Ê√ YOŠ

”
Ÿ

’
Ÿ

o‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡‡Šö*«
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Æ©’ ¨”® 5Ð ◊U³ð—ô« qSUFS Ω—
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5.9713 
6.5152 
7.0236 

4.9173 
5.5824 
6.2098 
6.8017 
7.3601 

5.0757 
5.7864 
6.4632 
7.1078 
7.7217 

5.2421 
6.0021 
6.7327 
7.4353 
8.1109 

5.4172 
6.2303 
7.0197 
7.7861 
8.5302 

5.6014 
6.4720 
7.3255 
8.1622 
8.9866 

5.7955 
6.7282 
7.6517 
8.5660 
9.4713 

6 7 8 9 
10 

2.9776 
3.0133 
3.404 
3.609 
3.0764 

3.3351 
3.3868 
3.4272 
3.4587 
3.4834 

3.7757 
3.8514 
3.9124 
3.9616 
4.0013 

4.3271 
4.4392 
4.5327 
7.6106 
4.6755 

4.6560 
4.7932 
4.9095 
5.0081 
5.0916 

5.0286 
5.1971 
5.3424 
5.4675 
5.5755 

5.2337 
5.420 
5.5831 
5.7245 
5.8474 

5.427 
5.6603 
5.8424 
6.0021 
6.1422 

5.9377 
6.1944 
6.4235 
6.2809 

6.4951 
6.8137 
7.1034 
7.3667 
7.606 

6.8052 
7.1607 
7.4869 
7.7862 
8.0607 

7.1390 
7.05361 
7.9038 
8.2442 
8.559 

7.4987 
7.9427 
8.3577 
8.7455 
9.1079 

7.8869 
8.3838 
8.8527 
9.2950 
9.7122 

8.3064 
8.8633 
9.3936 
9.8986 
10.3797 

8.7605 
9.3851 
9.9856 
10.5631 
11.1184 

9.2526 
9.9540 
10.9350 
11.2961 
11.9373 

9.7868 
10.5753 
11.3484 
12.1062 
12.8493 

10.3676 
11.2551 
12.1373 
13.0037 
13.8651 

11 
12 
13 
14 
15 

3.0882 
3.0971 
3.1039 
3.1090 
3.1129 

3.5026 
3.5177 
3.5294 
3.5386 
3.5456 

4.0333 
4.0591 
4.0799 
4.0967 
4.1103 

4.7296 
4.7746 
4.8122 
4.8435 
4.8696 

5.1624 
5.223 

5.2723 
5.1362 
5.3527 

5.6685 
5.7487 
5.8178 
5.8775 
5.9288 

5.9542 
6.0472 
6.1280 
6.1982 
6.2593 

6.7651 
6.3729 
6.4674 
6.5504 
6.6231 

6.9740 
7.1196 
7.2497 
7.3658 
7.4694 

7.8237 
8.0216 
8.2014 
8.3449 
8.2136 

8.3126 
8.5436 
8.7556 
8.9501 
9.1285 

8.8514 
9.1216 
9.3719 
9.6036 
9.6181 

9.4466 
9.7632 
10.0591 
10.3356 
10.5940 

10.1059 
104773 
10.8276 
11.1581 
11.4699 

10.8378 
11.2741 
11.6896 
12.0853 
12.4622 

11.6523 
12.2567 
12.6593 
13.1339 
13.5903 

12.5611 
13.1661 
13.753 
14.2328 
14.8775 

13.577 
14.2919 
14.9920 
15.6785 
16.3514 

14.7179 
15.5623 
16.3983 
17.2260 
18.0456 

16 
17 
18 
19 
20 

3.1158 
3.1180 
3.1197 
3.1210 
3.1220 

3.5514 
3.5558 
3.5592 
3.5619 
3.5640 

4.121 
4.1300 
4.1371 
4.1428 
4.1474 

4.8913 
4.9094 
4.9245 
4.9371 
4.9476 

5.3837 
5.4321 
5.4509 
5.4509 
5.4669 

5.9731 
6.0113 
6.0442 
6.0726 
6.0971 

6.3125 
6.3125 
6.3988 
6.4338 
6.4641 

6.6870 
6.7429 
6.7921 
6.8351 
6.8729 

7.5620 
7.6446 
7.7184 
7.7843 
7.8431 

8.0647 
8.7715 
8.8832 
8.9847 
9.0770 

9.2922 
9.4424 
9.5802 
9.7066 
9.8226 

10.0168 
10.2007 
10.3711 
10.5288 
10.6748 

10.8355 
11.0612 
11.2722 
11.4693 
11.6536 

11.7611 
12.0416 
12.3034 
12.5504 
12.7834 

12.8212 
13.1630 

13.4886 
13.7986 
14.0939 

14.0292 
14.4511 
14.8568 
15.2470 
15.6221 

14.4150 
15.9362 
16.4436 
16.9355 
17.431 

17.0112 
17.6580 
18.2922 
18.9139 
19.5235 

18.8570 
19.6604 
20.4558 
21.2434 
22.0232 

21 
22 
23 
24 
25 

3.1227 
3.1233 
3.1237 
3.1240 
3.1242 

3.5656 
3.5669 
3.5679 
3.5687 
3.5693 

4.1511 
4.1542 
4.1566 
4.1585 
4.1601 

4.9563 
4.9636 
4.9697 
4.9747 
4.9789 

5.804 
5.4919 
5.5016 
5.5098 
5.5165 

6.4482 
6.1364 
6.1520 
6.1656 
6.1772 

6.4906 
6.5135 
6.5225 
6.5509 
6.5660 

6.9061 
6.9352 
6.9607 
6.9830 
7.0027 

7.8957 
7.926 

7.9844 
8.218 

8.0552 

9.1609 
9.2372 
9.3066 
9.3696 
9.4269 

9.9290 
10.0266 
10.1161 
10.1983 
10.2723 

10.8100 
10.9352 
11.0511 
11.1584 
11.2578 

11.8258 
11.9867 
12.1371 
12.2777 
12.4090 

13.0032 
13.2105 
13.4062 
13.5907 
13.7618 

14.3752 
14.6430 
14.8981 
15.1411 
15.3725 

15.9828 
16.3296 
16.6631 
16.9837 
17.2920 

17.8768 
18.3270 
18.76.41 
19.1885 
19.6060 

20.110 
20.7069 
21.2813 
21.8444 
22.3965 

22.7952 
23.5596 
24.3146 
25.0658 
25.8077 

26 
27 
28 
29 
30 

3.1248 
3.1250 
3.1250 
3.1250 
3.1250 

3.5708 
3.517 
3.5714 
3.5714 
3.5714 

4.1644 
4.1656 
4.1664 
4.1666 
1.1666 

4.9915 
4.9966 
4.9986 
4.9995 
4.9998 

5.5386 
5.5482 
5.5523 
5.5541 
5.5549 

6.2153 
6.2335 
6.2421 
6.2463 
6.2482 

6.6166 
6.6418 
6.6543 
6.6605 
6.2482 

7.0700 
7.1050 
7.1232 
7.1327 
7.1376 

8.1755 
8.2438 
8.2825 
8.3045 
8.3170 

9.6442 
9.7791 
9.8628 
9.9184 
9.9471 

10.5668 
10.7574 
10.8812 
10.9617 
11.0140 

11.6546 
11.9746 
12.4084 
12.2335 
12.3186 

12.9477 
13.3317 
13.6055 
13.8007 
13.9399 

14.4962 
15.0463 
15.4558 
15.7619 
15.9905 

16.3742 
17.1591 
17.7741 
18.2559 
18.6335 

18.6646 
19.7628 
20.7200 
21.4822 
22.1086 

21.4872 
23.1148 
24.5187 
25.7298 
26.7744 

24.9986 
27.355 
29.4902 
31.4236 
33.1784 

29.4086 
23.8347 
36.0945 
39.1961 
24.1472 

35 
40 
45 
50 
55 
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—œUB*«

∫WOÐdF�« —œUB*« ∫ÎôË√

≠ÊUL?Ž ¨l¹“u²�«Ë Z¼UM*« —«œ ≠—U?L¦²?Ýô« ∆œU³�≠ ÂU?O6 U¹d8“ b?LŠ√ Æœ ≠±

Æ ±ππ∏ ¨Êœ—_«

¨nO�Q²�« —«œ W?F³D� ≠W¹œUB?²Bô«  UŽËd?A*« rOOIð ≠ ‰ö?ł wLN	 b?LŠ√ ≠≤

Æ ±ππ∑ ∫…d¼UI�«

≠ UŽËd?A*« rOOIðË W¹œUB?²Bô« ÈËb'«  UÝ«—œ ≠ e¹e?F�« b³Ž dO?LÝ Æœ ≠≥

Æ ±ππ∑∫W¹—bMJÝù« ¨l¹“u²�«Ë dAM�«Ë WŽU³DK� ŸUFýù« W³²J�

Æ ±π∑∏ ∫ ËdOÐ ≠wŽUMB�« œUB²Bô« ≠ ÊËdš¬Ë wKOL'« bOLŠ Æœ ≠¥

rO???O??IðË W¹œU???B??²??Bô« ÈËb???'«  U??Ý«—œ ≠ rOE?F�« b??³??Ž Íb???L??Š Æœ ≠µ

Æ ±ππµ ∫…d¼UI�« ¨W¹dB*« WCNM�« W³²J� ≠ UŽËdA*«

W¹œUB²?Bô« ÈËb'«  UÝ«—œ ≠Í“uK�« ÊULO?KÝ Æœ ¨Âœ¬ ‰¬ b³Ž UMŠu¹ Æœ ≠∂

¨W?ŽU?³D?�«Ë l¹“u?²�«Ë d?AMK� …d?O??^*« —«œ ≠  U?LEM*« ¡«œ√ …¡U?H?8 r?O?O?IðË

Æ ≤∞∞∞ ∫Êœ—_«ØÊULŽ

≠ UOKLF�« Àu×Ð w	 W?�bI� ≠  «bO³Ž ÊUL?OKÝ Æœ ¨W½Ë«dD�« bL×� Æœ ≠∑

Æ ±π∏π ∫Êœ—_« ØÊULŽ

W^?ÝR�≠lOMB?²�«Ë WŽUMB�«  U¹œU?B²?B« ≠ qOŽU?LÝ≈ ”Ëd×?� bL?×� Æœ ≠∏

Æ ±ππ≤ ∫W¹—bMJÝù« ¨WF�U'« »U³ý

¨w�uI�« Èu²^*« vKŽ  UŽËdA*« rOOIð w	 W�bI� —UM³�« bL×� bL×� Æœ ≠π

Æ ±π∏∂ ∫…d¼UI�« ¨WOÐdF�« WCNM�« —«œ

≠‰ULŽ_«  U¹œUB²B« ≠ wÐu¹√ Âö^�« b³Ž Æœ ¨s×B�« jÐd� bL×� Æœ ≠±∞

Æ ±π∏∑ ∫W¹—bMJÝù« ≠dAMK� Y¹b(« wÐdF�« V²J*«

ŸËd??A*« ÈËb??ł  U??Ý«—œ w	  «¡«d??B ≠ ÍËUM(« `�U??6 b??L??×??� Æœ ≠±±

∫W¹—bMJÝô« ≠d??AMK� Y¹b?(« wÐd?F?�« V²J*« ≠ —U?L?¦?²??Ýô«  U?ÝU?O?ÝË

Æ ±π∏≥
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 U??ŽËd??A??LK?� W¹œU??B??²??Bô« ÈËb??'« ≠ ÍœU??AÐ w?Bu??ý b??L??×??� Æœ ≠±≤

Æ ±π∏µ ∫…d¼UI�« ¨wÐdF�« dJH�« —«œ ≠W¹—UL¦²Ýô«

≠…b¹b'«  UŽËd?ALK� ÈËb'«  UÝ«—œ ≠ w?�UN²�« bLŠ√ rF?M*« b³Ž Æœ ≠±≥

Æ ±π∏∂ ∫…d¼UI�« ¨fLý 5Ž W³²J�

jODq??²�«Ë W?O??LM²�« w	  U??Ý«—œ ≠ w{U?I�« b??L?×?� b??O?L?(« b??³?Ž Æœ ≠±¥

Æ ±π∑≥ ∫W¹—bMJÝô« ¨W¹dB*«  UF�U'« —«œ ≠ÍœUB²Bô«

ÈËb?'« ¨ U??ŽËd?A*« rO??O?Ið w	 qšb??� ≠ tK�«b?³??Ž rÝU?ł qO??I?Ž Æœ ≠±µ

d?A?MK� b?�U??(« W?³?²J?�Ë —«œ ≠¡«œ_« ÈËb?ł rO?O??IðË W?OM?H�«Ë W¹œU?B??²?Bô«

Æ ±πππ ∫Êœ—_« ØÊULŽ ¨ l¹“u²�«Ë

¨d?A½ ÊËbÐ ≠ U?ŽËd?A*« c?O?HMðË jO?Dqð ≠ b?O?^�« rO¼«dÐ≈ ÊU?L?¦?Ž Æœ ≠±∂

Æ ±ππ∑

W¹dE½ ¨ U?O?KL?F�« Àu?×Ð ≠ s^?Š b?L?×?� `?�U?	 Æœ ¨aO?A�« œ«R?	 Æœ ≠±∑

Æ ±π∏≥ ∫Êœ—_« ØÊULŽ ¨l¹“u²�«Ë dAMK� ÍËôb−� —«œ ≠oO³DðË

WOŽUMB�« l¹—UA*« rOOIðË wŽUMB�« œU?B²Bô« fÝ√ ≠ qOŽULÝ≈ oO	uð Æœ ≠±∏

Æ ±π∏± ∫ ËdOÐ ¨wÐdF�« ¡U/ù« bNF�  ≠

e8d?� ¨ WOÐd?F�« ‰ËbK� WO?ŽUMB�«  UŽËd?A*« 5Ð WK{UH?*«Ë rOOI?²�« qO�œ ≠±π

Æ ±π∑π WOÐdF�« ‰Ëb�« WF�Uł ¨WOÐdF�« ‰ËbK� WOŽUMB�« WOLM²�«

∫W¹eOK$ù« —œUB*« ∫ÎUO½UŁ
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