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W!bI!

U³F� fO� ÎULKF� ÊU�√ ¡«uÝ wÝ—bL�« rOKF²�UÐ q�Q²� q� vKŽ ÎÆÆÆU³�UÞ Â√ d�√ w�Ë Â√ UNłu� Â√ «d¹b� Â√ 
¨ÂUŽ qJAÐ lO{«uL�« W�U� w�Ë ’Uš qJAÐ  UO{U¹d�« w� r¹uI²�« ÂUE½ w� qK��« iFÐ dFA²�¹ Ê√
w� V�UÞ qJ� Wł—œ `M�Ë ¨ U½U×²�ô«Ë  «—U³²šô« vKŽ …œUŽ ÊuJ¹ r¹uI²�« w� wÝUÝ_« œUL²Žô« Ê≈ –≈

Ætzö�“ sOÐ sOF� VOðdð w� tFCð wÝ«—b�« ÂUF�« W¹UN½
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 WOL¹uI²�« VzUI×�« qOBHðË ¨qO�_« r¹uI²�«Portfoliow?� W�UIL�« Ác¼ hB�²ðË ÆÆÆÆ¨dOJH²�UÐ r¹uI²�« W�öŽ ¨

Æp�– qł√ s� Âb�²�ð w²�« ‚dD�«Ë  «Ëœ_« qOBHð w�Ë ¨ UO{U¹d�« rOKFð w� qO�_« r¹uI²�« Â«b�²Ý«

WOÝ—bL�«  UO{U¹d�« rOKF²� W�UŽ dO¹UF� …b×²L�«  U¹ôu�« w�  UO{U¹d�« wLKFL� WO�Ëb�« WLEML�« XF{Ë
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¨ UO{U¹d�« rKFð sŽ W×O×�  UłU²M²Ý« ÂbIð Ê√Ë ̈ WŠu²H� WOKLŽ r¹uI²�« WOKLŽ ÊuJð Ê√ V−¹Ë ̈ …«ËU�L�«Ë

ÆWK�UýË WK�UJ²� WOKLŽ ÊuJð Ê√Ë

u×½«bOFÐÎsŽ 

Æ»öD�« bMŽ WK�UJ�«  UO{U¹d�« …u� rOOIðÆjI� WKBHM�  «—UN�Ë WMOF� ozUIŠ w� »öD�« W�dF� rOOIð

Æ`{«Ë —UOFLÐ »öD�« ¡«œ√ W½—UI�ÆiF³�« rNCFÐ l� »öD�« ¡«œ√ W½—UI�

Æ»öDK� wLÝd�« dOž rNLOOIð e¹eFðË sOLKFLK� rŽb�« r¹bIðÆrOOI²K� årKFL�« ÊU¼dÐò ÂUE½ rOLBð

ÆW¹uOŠË ¨WO�—UAð ¨W�UŽ r¹uI²�« WOKLŽ qFłÆW²ÐUŁË ¨W�Uš ¨W¹dÝ r¹uI²�« WOKLŽ qFł

ÆWO{U¹d�« rNðu� sŽ dO³F²K� …œbF²� ’d� »öD�« `M�ÆWO{U¹d�« rN²�dF� sŽ dO³F²K� …bŠ«Ë WI¹dDÐ »öD�« b¹b×ð

ÆtLOOIð r²¹ nO�Ë tLOOIð V−¹ UL� W�d²A� W¹ƒ— d¹uDðÆÍœd� qJAÐ r¹uI²�« d¹uDð
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¨ZðUM�«  öOD²�L�« q¦LðË ̈ r¹uI²�« WOKLŽ qŠ«d� …bLŽ_« q¦Lð
W?K?Šd?� q?� w� —Ëb�« VFK¹ Íc�« h�A�« q¦L²� dz«Ëb�« U�√
Â«b?�?²?Ý« r?ð b?�Ë ¨r?K?F?L?�« Ë√ V?�U?D?�« ÊuJ¹ Ê√ sJL¹ Íc�«Ë
w?²?�« W?K?Šd?L?�« Z?zU?²?½ vKŽ dŁRð WKŠd� q� vKŽ ‰b²� rNÝ_«

 UNOKð(Moskal, 2000)Æ

øbO−�« r¹uI²�« u¼ U�

U� l� oH²¹ Ê√ ªUNM�  UH�«u� …bŽ oI×¹ Ê√ bO−�« r¹uI²�« vKŽ
—u?�_« s� d¦�√ WLNL�«  UO{U¹d�« vKŽ e�d¹ Ê√Ë ¨V�UD�« tLKFð
Ê√Ë ¨ U?�ö?Ž œd?−?� f?O?�Ë …b?O?H?�  U?�u?K?F� b�u¹ Ê√Ë ¨WON¹b³�«
s?Ž W?×?{«Ë …—u?� wDF¹ Ê√Ë ¨«bOH�Ë U×{«Ë «—UOF� qLF²�¹
r?K?F?ð w?� «Ëd?L?²?�?¹ Ê√ »öDK� `L�¹ Ê√Ë ¨tð«—b�Ë V�UD�« rKFð

Ær¹uI²�« …d³š bFÐË ‰öš  UO{U¹d�«

OI½ Ê√ V−¹ «–U�Òør

r?²?N?½ Ê√ V?−?¹ w?²?�«Ë  U?O?{U?¹d�« w� W�UN�« lO{«uL�« s�
o?zU?I?×?�«Ë ¨”U?O?I?�«  «Ëœ√ ‰U?L?F?²?Ý«Ë ¨d?¹b?I?²?�« U?N?L?O?O?I²Ð
dO�HðË s¹uJðË ̈ WOzUBŠù« rO¼UHL�«Ë  ôUL²Šô«Ë ̈ WOÝUÝ_«
w?ž«d?H�« dO�H²�«Ë ¨ öO¦L²�«Ë  U�uÝd�« s� WHK²�� Ÿ«u½√

ÆWÝbMN�« w�

UC¹√ËÎqzU�L� WOIDM�Ë W×O×�  UÐUł≈ œU−¹≈ rOOI²Ð r²N½ Ê√ UMOKŽ 
¨WOÝUÝ_« ozUI×K� WF¹dÝË W×O×�  UÐU−²Ý« ¡UDŽ≈Ë ¨WDO�Ð
¨W?O?I?O?I?×?�« …U?O×�« s� W³¹d� qzU�� vKŽ …b¹bł  «—UN� oO³DðË
Â«b?�?²?Ý«Ë ¨…b?¹b?ł q?zU?�?� v?K?Ž U?N?L?K?F?ð r?ð  «—U?N?� o?O?³?DðË
W?³?�d?� q?zU?�?� w� qLF�«Ë ¨qzU�L�« q×� W³ÝUM�  UO−Oð«d²Ý«

ÆW×O×� …bŠ«Ë WÐUł≈ s� d¦�√ UNO� błu¹

`?{u?L?�« Ã–u?L?M�« u¼ r¹uI²�« WOKLŽ UNÐ dLð w²�«  «uD��« sŽ d³Fð w²�« Ã–ULM�« bŠ√ s�Ë ¨…dL²�� WOKLŽ qO�_« r¹uI²�« WOKLŽ Ê≈
∫w�U²�« qJA�UÐ

jOD�ð

rKFL�«rOOIð …«œ√

lLł

rKFL�«
WÐU−²Ý«
V�UD�«

dO�Hð

rKFL�« U�uKF�

‰ULF²Ý«

rKFL�«
WFł«— W¹cGð
 «—«d� –U�ð«

WOH�

rKFL�«

u×½«bOFÐÎsŽ 

Ê√ W�dH�« rN¹b� »öD�« lOLł Ê√ ÊULC� r¹uI²�« ZzU²½ Â«b�²Ý«s� rN½U�dŠ Ë√ rN×ML� »öD�« —UO²šô r¹uI²�« Â«b�²Ý«
ÆrN¹b� U� vB�√ «uII×¹ ÆrOKF²�« ’d�

ÆrOKF²�«Ë ÃUNML�« l� r¹uI²�« …«“«u�ÆrOKF²�« Ë√ ÃUNML�« sŽ qI²�� dBMF� r¹uI²�« WK�UF�

Æqzôb�« s� —œUB� …bŽ vKŽ  UłU²M²Ýô« ¡UMÐÆbŠ«Ë qO�œ Ë√ —bB� vKŽ ÃU²M²Ýô« ¡UMÐ

ÆWOL¹uI²�« WOKLF�« w� sODA½ sO�—UAL� »öD�« v�≈ dEM�«ÆUNLOOIð r²¹ d�UMF� »öDK� dEM�«

ÆWOzUN½ ôË …dL²�� WOKLŽ r¹uI²�« —U³²Ž«ÆWOzUN½Ë WFDI²� WOKLŽ r¹uI²�« —U³²Ž«

Ær¹uI²�« ZzU²½ sŽ sO�u¾�� ·«dÞ_« lOLł —U³²Ž«Ær¹uI²�« WOKLŽ sŽ W�u¾�� …œb×� W¾� —U³²Ž«
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∫bO−�« r¹uI²�« Ÿ«u½√

∫UNM�Ë VO�UÝ_« œbF²ð UL½≈Ë ¨bŠ«Ë Ÿu½ vKŽ r¹uI²�« dB²I¹ ô

∫w�uO�« qLF�«Ë ÂUNL�«

«b?N?ł Êu?J?¹ Ê√ r?¹uI²�« w� ◊d²A¹ ôÎö?B?HM� ÎU?½U?OŠQ� ¨Îb� 
¨r?OOI²� U¼—U³²Ž«Ë w�uO�« qLF�« s� ‚«—Ë√ —UO²š« w� Vžd½
s?O?Ð Êu?J?¹ ô Ë√ j?O?�?Ð ·ö²š« „UM¼ ÊuJ¹ W�U×�« Ác¼ w�Ë

ÆWOL¹uI²�«Ë WOLOKF²�« ÂUNL�«

∫WŠu²HL�«  U¹UNM�«  «– WK¾Ý_«

‚d?D?�« q?N?Ý√ s?� «b?Š«Ë W?Šu?²HL�« WK¾Ý_« ÕdÞ d³²F¹
W?Šu²HL�«  U¹UNM�«  «– WK¾Ý_« ¨r¹uI²�«Ë dOOG²�« W¹«b³�

ð Ê√ sJL¹ w²�« w¼ÔÊuJ¹ Ê√ sJL¹Ë ¨WI¹dÞ s� d¦�QÐ q×
Ë√ »ö?D?�« —U?²?�?¹ U?N?O?�Ë ÆW?×?O×� WÐUł≈ s� d¦�√ UN�

u?J¹Ò¨r?N?ðU?�u?Ý— ¨r?N?�U?J?ý√ ¨r?N?Ð W?�U?��« rNðULK� «u½
ÆrN�uKŠ qO¦L²� rN�dÞË

W?Šu?²?H?L�«  U¹UNM�«  «– WK¾Ý_« sOÐ ÊËeOL¹ sOLKFL�« iFÐ
w²�« WK¾Ý_«Ë ¨W×O×� …bŠ«Ë WÐUł≈ s� d¦�√ UN� ÊuJ¹ w²�«
 U?O?−?Oð«d²ÝUÐ `L�ð sJ�Ë W×O×� …bŠ«Ë WÐUł≈ UN� ÊuJ¹

u?J¹ Ê√ rNL�« s� ÆWHK²��Òs� d¦�√ sŽ Y×³�« …œUŽ V�UD�« Ê
U?O?Ž«Ë Êu?J?¹ Ê√Ë ¨Y?×³K� WI¹dÞÎs?� d?¦?�√ œułË WO½UJ�≈ v�≈ 

ÆW×O×� …bŠ«Ë WÐUł≈

¨‰«R��« ¡«—Ë s� ·bN�« vKŽ bL²F¹ ‰«R��« ÕU²H½« Wł—œ Ê≈
ö?¦L�Îs?¹u?J?ð v?K?Ž V�UD�« …—b� Èb� ·dF½ Ê√ U½œ—√ «–≈ 

 Z?ðU?½ U?�ò ∫‰Q?�?½ ¨W?L?�?� W?�Q��365 v?K?Ž 20«–≈ U�√ ¨å
t?O?D?F?½ Ê√ l?O?D?²?�?M?�  U?½UO³�« rEM¹ Ê√ V�UD�« s� U½œ—√
U?N?L?O?E?M?²Ð ÂuI¹ Ê√ tM� VKD½Ë WLEM� dOž …—uBÐ  U½UOÐ

ÆU¼dO�HðË

∫WK¾Ý_« ÕdÞË …b¼UAL�«

‰öš s� »öD�« tLKFð ULŽ …dJ� ÊËcšQ¹ sOLKFL�« rEF�
s?� U?C?¹√Ë ¨r?N�UN� vKŽ rNKLŽ ¡UMŁ√ »öDK� rNðb¼UA�
ÃU²×¹Ë Æ UŽuL−� w� rNKLŽ ‰öš »öDK� ŸUL²Ýô« ‰öš
w?� d?O?J?H?²?�« v?K?Ž t?F−Að V�UDK� WK¾Ý√ tłu¹ Ê√ rKFL�«
¨åqLF²�ð WO−Oð«d²Ý« Í√  —d� nO�ò ∫q¦� …b¹bł œUFÐ√

…d� UNKLFÐ XL� «–≈ò Ë√ ¨åø¡e−�« «cN� „dO�Hð u¼ U�ò Ë√
WK¾Ý_« ÕdÞ Ê≈ ÆÆÆ«cJ¼Ë ¨åø»d−ð Ê√ sJL¹ «–U� ¨Èdš√

F� ÊuJ¹ Ê√ sJL¹ÒrNOKŽ «–U� »öDK� ‰uI½ Ê√ s� d¦�√ ôU
Æ«uKFH¹ Ê√

r?K?F?L?�«  «b¼UA� vKŽ ¡UMÐ  UEŠöL�« iFÐ qO−�ð Ê≈
¹ ¨—u?�_« ¡U?O?�Ë√  U?ŽUL²ł« Ë√  U�öF�« q¦� ¨V�UDK�ÔJ?LÒs

–U?�?ðU?Ð o?K?F?²?ð ÷«dž_Ë WOLÝ— ÷«dž_ UN�ULF²Ý« s�
ÆWOLOKFð  «—«d�

∫ öÐUIL�«

 U?Žu?L?−?� w?� Ë√ W?¹œd�  öÐUI� ¡«dł≈ v�≈ ÃU²×½ b�
Ê≈ ¨»ö?D?�« r?K?F?ð s?Ž b?¹e?L?�« W?�d?F?� qł√ s� …dOG�
ÊuJð tKL�QÐ nB�« l�  UýUIM�« w� WŠËdDL�« WK¾Ý_«

Æ…bOH� UC¹√

∫WO�uO�«  «d�cL�«Ë © U½UO³²Ýô«®  «Ëœ_«Ë ¨ ö−��«

‰u?Š  ö?−Ý WÐU²� vKŽ rNÐöÞ Êu¦×¹ sOLKFL�« s� b¹bF�«
W?�U?F?� W?I?¹d?Þ  ö?−?�?�« WÐU²� d³²Fð Æ UO{U¹d�« w� rNKLŽ
¡UMŁ√ rNKLŽË »öD�« l� q�«u²�«Ë »öD�« dOJHð WI¹dÞ rNH�
»ö?D?K?� `?L�ð  U½UO³²Ýô« q¦� Èdš_«  «Ëœ_« Ê≈ ÆÁ—uDð
Ê√ v²Š ̈ rNLKFð —uDðË rNðUNłuðË ̈ rNð«bI²F� sŽ «Ëd³F¹ ÊQÐ
Áb?¹Ëe?²?� W?�d?� r?K?FL�« wDF¹ Ê√ sJL¹ WDO�Ð  UO�u¹ WÐU²�

ÆtÐöD� W�“ö�«  U�uKFL�UÐ

vKŽ U³�Už dŁRð sOF� Ÿu{u� ÁU−ð W³KD�«  UNłuð W�dF� Ê≈
¡«d?ł≈ –U?�?ðô r?K?F?L?�« l�bð Ê√ W�dFL�« ÁcN� sJL¹Ë ¨rNLKFð
U³�UÞ Ê√ rKFL�« ·dŽ «–≈ ‰U¦L�« qO³Ý vKF� ¨V�UDK� włöŽÎ
W?łU?×?Ð V?�U?D�« Ê√ wMF¹ b� «c¼ ÊS� w²O³�« Vł«u�« ÁdJ¹ U�

UŠu{Ë d¦�√  ULOKF²�ÎsOOF²�« s� dš¬ ŸuM� Ë√ Vł«uK� W�œË 
qŠË tF� —ËUA²�« qł√ s� Ád�√ w�Ë wŽb²�¹ b�Ë ¨ŸËdAL�

ÆWKJAL�«

qł√ s� WM��« W¹«bÐ w� r¹uI²�« s� ŸuM�« «c¼ ‰ULF²Ý« sJL¹
U?N?ðœUŽ≈ rŁ s�Ë ¨ UO{U¹d�« rKFð w� »öD�«  UNłuð rOOIð
¨dOOGð ÀbŠ «–≈ ULO� h×� qł√ s� ÂUF�« s� oŠô X�Ë w�

Æq�«u²�«Ë q�Q²�« vKŽ »öD�« bŽU�ð  ö−��« Ê≈
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∫—UGB�« »öDK� WO×�� …«œ√ vKŽ WK¦�_« bŠ√

 U�UL²¼ô« `�L� …«œ√
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Æ œ—√ Ê≈ pIOKFð n{√ ¨p³ÝUM¹ Íc�« tłu�« vKŽ W�öŽ l{ WKLł q� w�

‡ ‰uŠ dFý√ «–U�
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.3 WÐUłû� wð«œUM� bMŽÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.4 WB×�« w� ÍœdHLÐ qLF�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.5 p¹dý l� qLF�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.6 WŽuL−� l� qLF�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.7w²O³�«  UO{U¹d�« Vł«uÐ ÂUOI�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.8  UO{U¹d�UÐ w½bŽU�¹ s� „UM¼ ÊuJ¹ Ê√ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.9  UO{U¹d�UÐ dš¬ UB�ý bŽUÝ√ Ê√ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.10  UO{U¹d�« w� b¹bł ¡wý rKFðÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.11 ÕdD�«Ë lL−�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.12 »dC�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.13 WL�I�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.14 …bŽU�L�« qzUÝu�« ‰ULF²Ý«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.15 ‰UJý_« rÝ—ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.16 WO{U¹— »UF�√ VF�ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.17 W�Q�L�« qŠ√ nO� ÕdýÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

.18  UO{U¹d�« sŽ WÐU²J�«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ



  ≠ ¥≤d??A??Ž w??½U??¦??�«Ë d??A??Ž ÍœU??×??�« Ê«œb??F??�« ≠ W?¹u?Ðd?ð Èƒ—

∫q−��« w� t²ÐU²J� V�UDK� tłuð Ê√ sJL¹ w²�« WK¾Ý_« iFÐ

 Ê√ XLKFð bI� ¨W�Q�L�« ÁcNÐ w�UO� ‰öš s�ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 o¹dÞ sŽ W�Q�L�« Ác¼ q×�  UO{U¹d�« XKLF²Ý«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ
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 ÊU� ¡eł VF�√ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 ÊU� ¡eł qNÝ√ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 s�  QłUHð bI�ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 ‡Ð  √bÐ bI�ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 W�Q�L�« Ác¼  dOž –≈ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

öŠ  błËÎ o¹dÞ sŽ dš¬ ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 bMŽ XIKŽ bI�ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

 u¼ t²KLŽ U� W�Q�L�« qŠ w�  d¦Fð U�bMŽÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

öJý rÝ—« U�bMŽÎ t½S� ¨W�Q�L�« sŽ d³F¹ ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

UDL½  błË ÂuO�«Î w� ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

∫ÀU×Ð_«Ë l¹—UAL�«

Ÿ«u?½_ W?�d?H�« `O²ð ö¹uÞ U²�Ë ‚dG²�ð w²�« l¹—UAL�« Ê≈
q?L?F?�«Ë ¨ «b?¼U?A?L?�«Ë ¨ ö?ÐU?I?L?�« q?¦� r¹uI²�« s� WHK²��
WOŠU½ s�Ë Æ UÞUAM�UÐ ÂUOI�«Ë ¨WONHA�« d¹—UI²�«Ë ¨dL²�L�«
W�dH�« WŠUð≈ w� dNEð r¹uI²�« s� ŸuM�« «c¼ WLO� ÊS� Èdš√
‰öš s�Ë ÆtKLŽ d¹uDðË WFł«d�Ë t�HMÐ tKLŽ rOOI²� V�UDK�
lOD²�¹ Èb� Í√ v�≈ rOOI²� W�d� rKFL�« Èb� ÊuJ¹ l¹—UAL�«

Æs¹dšü« l� q�UF²¹Ë rEM¹Ë jD�¹ Ê√ V�UD�«

 WOL¹uI²�« VzUI×�«:(portfolio)

r²¹ w²�« V�UD�« ‰ULŽ√ s� WŽuL−L� WOL¹uI²�« VzUI×�« d³²Fð
r?O?O?I?²?� ‚d?D?�« q?C?�√ s� …bŠ«Ë …œb×� dO¹UF� o�Ë UNFLł
WOL¹uI²�« VzUI×�« UMODFð ̈ s�e�« —Ëd� l� t�bIðË V�UD�« —uDð
qOBHð rð b�Ë ̈ »öD�« bMŽ WO{U¹d�« …uI�« ◊UI½ rOOI²� W�d�

UMÝ—«b� w� r¹uI²�«® WIÐU��« œ«bŽ_« w� r¹uI²�« s� ŸuM�« «c¼
 œbF�« ̈ dÐUł U½UO� ̈ s¹√ v�≈2f¹—b²�« w� WOL¹uI²�« VzUI×�«® Ë ©

 œbF�« ¨Íb�U��« vÝu� ¨qO�_« rOOI²�«Ë7Ë 8Æ©

©V�UDK�  ULOKFð® øWOL¹uI²�« VzUI×�« Íu²×ð «–U� vKŽ

w� t²LKFð U� dNEð Ê√ vKŽ ©V�UD�«® „bŽU�ð WOL¹uI²�« VzUI×�« Ê≈
∫wK¹ U� vKŽ Íu×ðË ¨ÂUF�« ‰«uÞ UN�ULF²Ý« r²¹ YO×Ð ¨ UO{U¹d�«

.1Ê√ q?C?H?L?�« s?� ¨ UO{U¹d�« s� t²LKFð U� dNEð ‚«—Ë√
Èdš√  U�Ë√ w�Ë ÂUF�« W¹«bÐ s� ‰ULŽ_« iFÐ p¹b� ÊuJ¹

ÆÂUF�« ‰öš

.2XLKFð  ULN� Ë√ ̈ p� W³�M�UÐ W³F�Ë …b¹bł X½U�  ULN�
X½U� «–UL� Õdý« ̈  UO{U¹d�« w� …b¹bł U�dÞ UN�öš s�

ÆUNM�  bH²Ý« «–U�Ë ¨W³F�  ULNL�«



 ≠ d??A??Ž w??½U??¦??�«Ë d??A??Ž ÍœU??×??�« Ê«œb??F?�« ≠ W?¹u?Ðd?ð Èƒ— ¥≥

.3n?O?� Õd?ý« ¨WŽuL−� w� UNÐ XKLŽ w²�« ‰ULŽ_« iFÐ
rO�Ið rð nO� ¨WŽuL−L�« w� iF³�« rJCFÐ l� r²KLŽ

ÆUNÐ XL� w²�«  «uD��« w¼ U�Ë ¨qLF�«

.4u??×??½ p??ðU??N??łu??ð n??B??ð w??²?�«Ë p?ðU?O?�u?¹ s?� —U?J?�√
Æ UO{U¹d�«

.5∫p½√ dNE¹ Íc�« qLF�« o�—√

Æ√ÆsL�ðË —bIð

Æ»Æ◊UL½√ sŽ Y×³ðË nA²Jð

Æ b?� p?½√ ŸU?M?²?�ôU?Ð d?FAð v²Š qLF�« w� dL²�ðÒX?�
Æp¹b� U� qC�√

ÆÀÆ—cŠË oOLŽ

ÆÃÆrEM�

ÆÕÆW�Q�� q×� WI¹dÞ s� d¦�√ sŽ Y×³ð

Æ“Æ…b¹bł —UJ�√ ‰ULF²Ýô …œ«—≈Ë VŠ p¹b�

.6∫YOŠ s� rOEM²�« vKŽ pð—b� s� b�Qð

Æ√qšbð W�—Ë q� vKŽ a¹—U²�« l{ Ë s� b�Qð ∫a¹—U²�«
ÆWOL¹uI²�« W³OI×�« w�

Æ»błu¹ ULÐ WLzU� Ë√ ̈  U¹u²×� WLzU� qLŽ« ∫ U¹u²×L�«
ÆWOL¹uI²�« W³OI×�« w�

Æ UNÐ XL� w²�«  UMOOF²�«Ë  ULNL�« n{√ ∫ ULNL�«
ÆtÐ XL� U� ”UM�« rNH¹ v²Š

ÆÀw?� UNI�—√Ë W�—Ë qJ� „—UO²š« V³Ý l{ ∫»U³Ý_«
ÆWBB�� WLzU� w� Ë√ UN�H½ W�—u�« vKŽ nKL�«

ÆÃiFÐ ‰Ušœ≈ b¹dð ULÐ— pKLŽ ÂbIð U�bMŽ ∫WFł«dL�«
—UNþù q�_« ‚U�—≈ V−¹ W�U×�« Ác¼ w� ̈  ö¹bF²�«

Æq�U×�« dOOG²�«

ÆÕÆWOL¹uI²�« VzUI×�« w� pKLŽ rOEMð sŽ ‰u¾�� X½√ ∫rOEM²�«

ÆŒt?łu?ð W?×OB½ Ë√ ‰«RÝ v�≈ X−²Š« «–≈ ∫…bŽU�L�«
ÆpLKF� v�≈

∫WOL¹uI²�« VzUI×�« bz«u�

UL� V�UD�« qLŽ oŁuðÎUŽu½Ë Î

U?¼d?Ł√ v?K?Ž W?O?H?K?š U?M?¹b?� `³B¹
»ö??D??�« l??� Àb??×??²??½ Ê√ s??J??L??¹

ÆsO¹uÐd²�«Ë ¨w�U¼_«Ë

s??� «u??L??K?F?²?¹ Ê√ »ö?D?K?� s?J?L?¹
iF³�« rNCFÐ

W?O?F?�«b?�«Ë W?�dH�« »öD�« `ML¹
ÆrNKLŽ WFł«dL�

r?E?M?¹Ë  lł«d¹ Ê√ V�UD�« ÊUJ�SÐ
ÆtKLŽ

WŽuM²� œ«u� qLAð

bz«u# iFÐ

VzUI×�«



  ≠ ¥¥d??A??Ž w??½U??¦??�«Ë d??A??Ž ÍœU??×??�« Ê«œb??F??�« ≠ W?¹u?Ðd?ð Èƒ—

∫…dOBI�«  UÐUłù«  «– WK¾Ý_«Ë ̈  «—U³²šô«Ë  U½U×²�ô«
²?Ž« oÐU��« w�ÔW?¹—U?O?F?L?�« WGOB�«  «—U³²šô«Ë  U½U×²�ô«  d³

�— ̈ wÝ—bL�« rOOI²K�ÒŸUłd²Ý«Ë ÊUIðù« vKŽ r¹uI²�« s� ŸuM�« «c¼ e
‰Q?�?¹  «—U?³²šô«Ë  U½U×²�ô« s� b¹b−�« ŸuM�« Ê≈ Æ U�uKFL�«

 V?�UD�« rN� nA� vKŽ …—b� d¦�√ WK¾Ý√(probing questions)

‰U¦L�« qO³Ý vKF� ̈ WÐUłù« v�≈ ‰u�u�« WOHO� dO�H²�  ULOKFð l�
s?� V?K?D?½ Ê√ u?¼ œb?F?²?� s?� —U?O?²?šô« WK¾Ý√ w� tłu²�« `³�√
p?�– w?� V?³?�?�« s� ¡ełË ¨t²ÐUł≈ —U²š« «–UL� d�H¹ Ê√ V�UD�«

ÆWOz«uAŽ …—uBÐ WÐUłù« —UO²š« ÂbŽ V�UD�« b¹uFð v�≈ ÈeF¹

∫WOŽUL−�«  U½U×²�ô«
wIDML�« s� t½S� ¨ UŽuL−� w� ÊuLKF²¹ »öÞ rN¹b� s¹dO¦J�« Ê_
Ác?¼ Íu?²?×?ð Ê√ s?J?L?¹Ë ¨W?O?ŽU?L?−?�«  «—U?³?²šô« iFÐ rLB½ Ê√
w� UN�ULF²Ý« r²¹ w²�« pKð s� U¹b×ð d¦�√ qzU�� vKŽ  «—U³²šô«
»öD�« dOA²�¹ Ê√  «—U³²šô« s� ŸuM�« «c¼ ÂeK²�¹ ̈ ÍœdH�« qLF�«
W?�ö?Ž »U?�?²?Š« r?²?¹Ë ÆW?�Q?�?L?�« w?� «ËdJH¹ Ê√Ë iF³�« rNCFÐ
Í—ËdC�« s� «c� ̈ WŽuL−L�« œ«d�√ ‚«—Ë√ s� W�—Ë Í√ s� WŽuL−L�«
ÆrN� b� WŽuL−L�« œ«d�√ s� œd� q� Ê√ b�Q²ð Ê√ WŽuL−L�« vKŽ

 VKD�« ≠ V�Š r¹uI²�«:(on-demand)

 V?K?D?�« b?O?� `?K?DBL�UÐ bBI½(on-demand) U?½U?×?²�ôUÐ 
w?� W?�Ëb?�« Ë√ W?F?ÞU?I?L?�« Ë√ WÝ—bL�« …—«œ≈ q³� s� WÐuKDL�«
WK¦�_« s� Æwł—Uš ÊU×²�ô« —bB� ÊuJ¹ YO×Ð ̈ œb×� a¹—Uð

MIL�«  «—U³²šô« p�– vKŽÒÆWM

∫wð«c�« r¹uI²�«
·d?F?¹ Ê√ U?M?¼ b?B?I?½ ôË ¨W?L?N?� W?¹U?ž tð«c� V�UD�« rOOIð d³²F¹
öI²�� ULKF²� ̀ ³B¹ Ê√ qÐ ̈ V�×� U� —U³²š« w� t²�öŽ V�UD�«Î

W?O?Žu?½ V?�U?D?�« „—b?¹ Ê√ ÊËœ t½√ –≈ ¨tKLŽ v�≈ W¹bI½ …dE½ dEM¹Ë
Æs�×²�« tOKŽ VFB¹ tKLŽ

∫Ê√ V�UD�« vKŽ V−¹ p�– oOI×ð qł√ s�Ë

UOŽ«Ë ÊuJ¹ÎÆrN� u¼ U�Ë WLO� Ë– u¼ UL� 

ÆbOł dOž Ë√ «bOł qLF�« qF−¹ U� g�UM¹

ÆqLF�« rOOI²� dO¹UF� n¹dFð w� „—UA¹

ÆWHOF{ Èdš√Ë …bOł ‰ULŽ√ vKŽ WK¦�√ Èd¹

¹Ô−AÓÆqLF�« qOK×ðË q�Q²�« vKŽ l

∫V�UD�« bMŽ wð«c�« r¹uI²�« …œUŽ s� —uDð w²�«  «d³��« iFÐ s�Ë

r?N?ð«—U?O?²?š« W?F?ł«d� ¨WOL¹uI²�« VzUI×�« VOðdðË —UO²š«
ÆUN²�U{≈ Vł«u�« ¡UOý_« b¹b×ðË ¨»uKDL�« V�Š

ÆtK� nB�« ÂU�√ Ë√  UŽuL−� w� rOOI²K� dO¹UFL�« WA�UM�

rE²M� qJAÐ rKFLK�  UEŠöL�«Ë  UIOKF²�« V�UD�« WÐU²�
Æp�– dOž Ë√  ö−��« w� ¡«uÝ

ÆWOHB�«  UýUIM�« ¡UMŁ√ WK¾Ý√ WÐUł≈Ë ÕdÞ

ÃU?²?½ù r?N?�U?L?Ž√ WFł«dL� …dL²�� ’d� rN¹b� ÊuJð Ê√
ÆUNłU²½≈ ÊuFOD²�¹ qLF�« s� WOŽu½ qC�√

s?� d?¦?�√ r?NzUDš√ s� ÊuLKF²¹ rN½√ ¨U½UOŠ√ ¨Êu−²M²�¹
ÆU×O×� ¡wý q� UNO� ÊuJ¹ w²�« W�U×�«

U?L?� t?K?L?Ž w?� q?�Q?²�« vKŽ V�UD�« bŽU�¹ qO�_« r¹uI²�« Ê≈
V�UD�« …bŽU�� sJLL�« s�Ë ̈ rOKF²�« WO½UJ�ù d³�√ W�d� ̀ O²¹
d?E?½« ¨U?N?²?¾?³?F?²?Ð Âu?I?O?� t� vDFð Ã–UL½ ‰öš s� q�Q²�« vKŽ

∫w�U²�« Ã–uLM�«

WOK�Qð WK¾Ý√

 rÝô«ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ a¹—U²�«            ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ØÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ ØÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

öLF²�� WO�U²�« WK¾Ý_« sŽ Vł√Î«dJH� s� ¨WK�U� öLł ÎU�œU�Ë ¨ÎÆrOKÝË `{«Ë j�Ð V²�« ¨
øÊü« UNO� bOł X½√ WO{U¹d�«  «—UNL�« Í√

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

ÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆÆ

q�Qð Ã–uL½

ÆWM��« s� oŠô X�Ë w�Ë WM��« W¹«bÐ w� Ã–uLM�« «c¼ ‰ULF²Ý« sJL¹



 ≠ d??A??Ž w??½U??¦??�«Ë d??A??Ž ÍœU??×??�« Ê«œb??F?�« ≠ W?¹u?Ðd?ð Èƒ— ¥µ

∫W�ö��«

¨WDO�ÐË WOz«uAŽ WOKLŽ X�O� r¹uI²�« WOKLŽ Ê√ o³Ý UL� kŠö½
¨»öD�« s� ÁdOž l� t²½—UI�Ë V�UDK� W�öŽ ¡UDŽ≈ UNM� ·bN�« fO�Ë
s?O?�?×?ð v?K?Ž V?�U?D?�« b?ŽU�¹ Íc�« r¹uI²�« u¼ qO�_« r¹uI²�U�
W?I?O?Łu?�« t?ðU?ÞU?³?ð—« t?�Ë ¨VO�UÝ_« œbF²� qO�_« r¹uI²�«Ë ¨tLKFð
 «—UNLÐË ¨tKLŽ w� q�Q²�« vKŽ V�UD�« …—b� WOLMðË rKF²�« WOKLFÐ
j?I?� f?O?�Ë V?�U?D?�« r?K?F?ð s?O�×ð v�≈ ·bN¹ UL� ¨UOKF�« dOJH²�«
V?½«u?−?� W?K�Uý WOKLŽ b¹b−�« UN�uNHLÐ r¹uI²�« WOKLŽ Ê≈ ¨tÝUO�
WKI½ Àb×¹ Ê√ rKF� q� ‰ËUŠ u� «c³Š U¹Ë ¨V�UD�UÐ oKF²ð WHK²��

Æw−¹—bð qJAÐ u�Ë ¨Y¹b×�« ÂuNHL�« v�≈ ÍbOKI²�« V½U−�« s�

dÐUł U½UO�

ÊUDI�« e�d� w� W¦ŠUÐ
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