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ÅU|d�“ b|d� ∫t²ýu½

¿¿

v�œU� bLŠ« ∫tLłdð

ÊbýÅtM|œU?N½ Ë j�Ð ¨“Už¬ È«dÐ È«Åt�d×?� Ë “UÝÅtM}�“ ¨ÈË—u?ý d}¼ULł œU?×ð« výUÄËd�

“« Ã—Uš ÈU}½œ —œ «— X�Ëœ Ë t?F�Uł ÊU}� v|ö?IŽ jÐ«Ë— Ë UN²�Ëœ —U²?�— ÈbM�ÅÁbŽU� Y×Ð

—œ t½U}�—ËUš Ë UI|d�¬ ¨v�dý »uMł ÈU?}Ý¬ ¨s}ðô ÈUJ|d�¬ ¨UÄË—« ‚dý ÆœuL½ ÕdD� »dž

vÝU?}?Ý t?F?Ýuð Ÿu?{u?� ÆbM²?�d?Ö —«d� U?N?²�Ëœ È—U?²?�— X}½b?� vÝU?}?Ý Ã«u?�« ÈöÐô

—œ v²�Ëœd}?ž ÈUN¼ËdÖ Ë UN½U|d?ł Ë b|œdÖ vŽUL?²ł« ÂuKŽ—œ vðUF�UD� t?²ý— s|d²L?N�

“« fÄ Æb½b?ý –uH?½ÅVŠU� Ë b�u?²?� tF?ÝuðÅ‰U?Š —œ Ë oÐUÝ ‚d?ýÅ„uKÐ ÈU¼—u?A?� d¦?�«

UÐ tDÐ«— —œ vN?łu?ð qÐU?� Êu?²?� ¨vÝU?}?Ý X}½ö?I?Ž È«d??ł« tÐd?−ð “« ‰U?ÝÅ∑Å‡Å∏ Xýc?Ö

Ë vÝU}?Ý œUB²?�« ¨vÝUMý tF�U?ł vBB�?ð ÈU¼Åt�UMKB� —œ Ÿu?{u� s|« ÈUN?}Öb}?â}Ä

Ë ÊU?²?Ý—U?−??� ¨ÊU?²?�?N� bM½U??� v|U¼—u?A?� X}?I??�u?� Æb?}?Ý— ÛUÇ tÐ qK?L�«Ås}Ð jÐ«Ë—

s}ðô ÈUJ|d�¬ Ë v|UI|d�¬ ¨v|U}Ý¬ ÈU¼—uA� Ê«Ë«d?� ÈUN²�Jý qÐUI� —œ pÇ È—uNLł

v�|—Uð Ë v~M¼d� bF²�� d²?�Ð ÊËbÐ ¨v~M¼d� ÈUN|“UÝÅÁœU�¬ ÊËbÐ t� œuÐ s|« “« v�UŠ

Æœ—«b½ «—  U³Ł UÐ oI×ð tM}�“ v½b?� tF�Uł Ë vÝU}Ý X}½öIŽ ¨ÈœUB?²�« rEM� —U²šUÝ Ë

UÐ UN½¬ œd?JKLŽ U�« bMM?�Åv� ÁœUH²?Ý« «— vÝ«d�u?�œ kH� ¨UN²?�Ëœ v�ULð ÎU³|d?Ið ÊuM�« r¼

q|UÐu?� bM½U� vÝ«dJ�œ Æœ—«œ vN?łuð qÐU� t?K�U� vÝ«d?�u�œ  ÈdJ� Ë vH?�K� ÈU¼Åt|UÄ

ÈU¼œU??N½ ¨—ËUÐ ¨œU??I??²??Ž« vÝ«dJ?�œ Æœu??ý œ—«Ë Ë È—«b|d??š XŠ«— Ë l|d??Ý t??� X�??}½

“« ¨U|d�“ b|d� ¨»uÇ—UÇ s|«—œ Æb³KÞÅv� «— v½UNł  UÞU³ð—« Ë ÈœUB²�«  U³Ł ¨bM�ÅÁbŽU�

t�UI� p| vÞ «b²Ð« œ—«Ë—U¼ ÅÁU~A½«œ q}B×²�«Å⁄—U� Ë b|bł bMLýu¼ Ë o}�œ ÊUÖbM�|u½

 ±

‰
«

d
³

}
�d

}
ž

 v
Ý

«
d

�
u

�
œ

 —
u

N
þ

p|Ë“u}½ Ït|dA½ÅÊUÖbM�|u½ “« Ë “d}�«Ås|—U� Ït|dA½ v|«dł«Åd}Ðœ Farid ZakariaÅ¿

v²ANÐ b}NýÅÁU~A½«œ  qKL�«Ås}Ð jÐ«Ë— È«d²�œ Èu−A½«œ v�œU� bLŠ«Å¿¿

ÆÅ≤∂πÅ‡Å≤π≤ ’Å’ ¨±≥∏∞ ÊU²�ÐUð  ¨≤ ÏÁ—ULý ¨r²A¼ ‰UÝ ¨t½U}�—ËUš  UF�UD� t�UMKB�
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«— Ábý tM|œUN½ vÝ«dJ�œ Ë vðUÐU?�²½« vÝ«dJ�œ ÊU}�  ËUHð »U²?� p| V�U� —œ fáÝ Ë

b?}N?ý ÁU~A½«œ Èd?²?�œ bML½«uð ÊU|u?−?A½«œ “« ¨v�œU?� bL?Š« ÈU?�¬ »UMł Æœd?� ÕdD�

g|«e?�« —œ t�UI?� s|« XÝ« b}?�« Æb½b½«œdÖdÐ v?Ý—U� tÐ «—  t�U?I� s|« Áœd?� nD� v²A?NÐ

vK?KL�«Ås}?Ð œ—«u??� “« È«Åt???�|U???I??� r?N??� Ë p?|—u??¾?ð v|U¼Åt½«u???²???AÄ tz«—«¨ÈdE?½ÅX�œ

 Æb|UL½ÅÅ bŽU��

d}ÐœdÝ

ÈbFÐ Ãu�

Ê¬ tÐ «— v½b?� vÖb½“ œuÐ —«d?� t� v?MÝuÐ ±ππ∂ ‰UÝ d?³?�U?²á?Ý  UÐU?�²?½« Ït½U²?Ý¬ —œ

Èd~½Å·—˛ œ—u?� «— È«ÅtK¾?�� v|UJ?|d�«  U?LKá|œ ¨„Ëd?³�U¼ œ—U?â|— ¨b½«œdÖ“U?Ð Áœ“ öÐ —uA?�

Ê¬ ÊUÖb?|eÖdÐ U?�« ¨œuý —«e?ÖdÐ t½UH?BM� Ë œ«“¬  UÐU�?²½« dÖ« v²?Šò ∫XHÖÅv� Ë« Æœ«œÅv?� —«d�

s²?�d?Ö ÊU?�UÝ Ë d?Ý Ë `K� —U?Jý¬ ÊUH?�U�?� Ë ¨ÊU¼«u?šÅv|«b?ł ¨U¼ÅX�?}?ýU?� ¨U¼ÅXÝdÄœ«ó½

—œ U?NM?ð t½ X}?F?{Ë l?�«Ë tÐ ÆåœuÐ b¼«u?š vL??Ö—œd?Ý Ë qC??F?� p| l{Ë s|« ¨bM?ýUÐ ŸU?{Ë«

«d|“ ÆbýUÐÅv� e}½ ÊU?Nł dÝUðdÝ—œ d~|œ ◊U?I½ È—U}�Ð d}ÖÅs�«œ tJKÐ ¨X?Ý« s}MÇ ÈËö�Öu|

¨b½d?}ÖÅv� —«d?� Á—UÐËœ b?}|Uð œ—u?� U| Ábý »U?�?²½« “UÐ vÝdÄÅt?L¼ Á«— “« t� vÐU?�?²½« ÈU¼År|˛—

‚uIŠ “« «— œuš Ê«b½ËdNý Ë ÁœUN½ dð«d� UÄ œuš  «—U}²š« v½u½U� ÈU¼ÅÁœËb×� “« Ád�“Ë— —uÞÅtÐ

X�uJŠ —uEM�® s?}D�K� Uð t?²�d?Ö ËdÄ “« Ë— s|« “« Æb½“U?ÝÅv� ÂËd?×� ÊU?ýÅt?}�Ë« ÈU¼ÅÈœ«“¬ Ë

 U?}?Š —œ È«ÅÁbM¼œ—«“¬ ÏÁb|bÄ s}?á?}K}?� Ë ÊU²?�?�UÄ ¨v�«uKÝ« ¨Êu?¾�«d?}?Ý Uð ©Â ‡—U?²�?�œu?š

ÆXÝ« —uNþ tÐ Ë— å‰«d³}�d}ž vÝ«d�u�œò Ê«uMŽ UÐ vKKL�«Ås}Ð

UÐ t²ýcÖ ÏÁbÝ p| vÞ »d?ž —œ vÝ«dJ�œ XMÝ t� XÝ« —«uýœ Ë— Ê¬ “« Áb|bÄ s|« rN�

 UÐU�²½« t½U�dÞÅvÐ Ë œ«“¬  UÐ Á—«uL¼ UNMð t½ vÝU}Ý ÂUE½ ÆXÝ« ÁœuÐ ·«d²� ‰«d³}� vÝ«d�u�œ

Èœ«“¬ ÊuÇ È«Åt?}�Ë« ÈU¼ÅÈœ«“¬ kH?Š Ë ¨r¼ “« «u?� v|«b?ł ¨Êu½U� X?}L?�U?Š tJKÐ ÁœuÐ Á«d?L¼

—œ t� v�Ëœ ÏtŽuL−?� XI}IŠ —œ ÆXÝ« t²ý«œ œuš UÐ e}½ «— X}J�U� Ë V¼c� ¨ U?ŽUL²ł« ¨ÊU}Ð

ÁUÖb|œ “« ‡ XH?Ö tÞËdA?� r�}�«d³?}� ”UÝ« —œ Ê¬ tÐ Ê«u?²Ð b|Uý Ë ‡ bý t?²H?Ö U¼ÅÈœ«“¬ œ—u�
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p| dEM� “« tÇ r�}�«d³}�ò  
©±®

d²}�Uý é}K}� ÊU}Ð tÐ ÆXÝ« vÝ«d�u�œ “« «e−� v�|—Uð Ë ÈdE½

—u?N?þ UÐ XÝ« sJL??� ÈœU?B?²??�« ÈU¼ÅvA??� jš È«dÐ Á“u?�¬ p?| U| vÝU?}??Ý Èœ«“¬ Xý«œdÐ

t²Ýu}Ä Ë j³ðd?� Á—«uL¼ Ë UłdÐUÄ —uÞ tÐ vÝ«d�u�œ XMÝ UÐ eÖd¼ U�« œuý ÊU?�eL¼ vÝ«d�u�œ

X�uJŠ Ë ¨r�??}�«d?³?}� XMÝ vMF?| ‰«d?³?}� vÝ«d?�u?�œ Ït|ô Ë t?²??ý— Ëœ Á“Ëd?�« ÆåXÝ« Áœu?³½

«b?ł d~|bJ| “« ÊUN?ł ◊U?I½ d~|œ —œ ¨bM²�¼ Áb?}Mð r¼ —œ »d?ž vÝU}?Ý X�UÐ —œ t?� vÐU�?²½«

Æd}š v½u½U� ÈU¼ÅÈœ«“¬ U�« ¨XÝ« v|U�uJý tÐ Ë— vÝ«d�u�œ Æb½uýÅv�

Âœd� X|d¦�« Ë ¨bM²?�¼ p}ð«d�u�œ U¼ÅÊ¬ ÈUð ±±∏ ¨ÊUNł —uA?� ±π≥ ÊU}� “« Á“Ëd�«

X³�½ Èd}~LAÇ ‘d?²�Ö r�— s|« t� b½d}ÖÅv� dÐÅ—œ  «— b�—œ µ¥Ø∏ o}?�œ  —U³Ž tÐ Ë œuš

Ë Ê«œd?L²�Ëœ t?� býUÐ s|« —UE²½« b|U?ý È“Ëd?}Ä qB� s|« —œ ÆXÝ« t?²ý«œ t?²ýc?Ö Ït¼œ p| tÐ

ÆbM¼bÐ dÝ vÝ«d�u�œ È«dÐ ÈœUý œU|d� Ë ÁœUN½ d²Ýu� ÆÂ« ÆÈ« “« dð«d� v�UÖ »dž Ê«dJHMýË—

¨UÄË—« e?�d?� Ë »uMł —œ vÐe?ŠbMÇ  UÐU?�²½« b?ý— t|Ë— b½Ë— ‘d?²?�?Ö tÐ X³�½ ÷u?Ž —œ U?�«

t� XÝ« Èe}Ç Ê¬ q}�œ tÐ d²?A}Ð s|« Ë ¨œ—«œ œułË v�uGA� ‰œ s}ðô ÈUJ|d�« Ë ¨U?I|d�« ¨U}Ý¬

Ë ¨t?}??ÝË— —œ s}?�??²K| f|—uÐ ÊuÇ v?�œd?� ÈU¼ÅÁd??NÇ Îö?¦?� Æb?¼œÅv� Œ—  UÐU?�??²½« “« fÄ

v|«d?ł« ÈU¼ÅÊU?�d?� UÐ Ë t?²?�d?Ö Áb|œU½ «— œu?š —u?A?� ÈU¼ÅÊU?L�—U?Ä s}?²½«˛—¬ —œ rM� ”u�—U?�

v²?}M�« ÈU¼Ëd}½ ÏtKL?Š U| Ë ÆbMM�Åv� ‰U?L|UÄ «— tÞËdA?� ÈU¼Åt|Ë— Ë Áb½«— rJŠ —u?NL?łÅf}|—

Æb½“Åv� dAÐ ‚uIŠ tÐ Èbł V}Ý¬ ¨vÝU}Ý ÊUH�U�� Ë Ê«—U~½Åt�U½“Ë— tÐ vÄu}ð« vÐU�²½« X�Ëœ

v�b²F� s}HK�²� n}Þ Ê¬ dÝ p| —œ t� œ—«œ œułË ‰«d³}� vÝ«d�u�œ “« vH}Þ ÎU²F}³Þ

bŠ —œ Ë ”Ë—uKÐ Ë ÊU?²��«e� ÊuÇ v?½«—U³ł t³?ý d~|œ n}Þ dÝ —œ Ë b½—«œ —«d� s}?²½«˛—¬ bM½U�

¨n}Þ s|« ‰u?Þ —œ l�«Ë ÈU¼—u?A??� d?²??A?}Ð —œ Æb½d??}?ÖÅv� —«d??� ‘œö~MÐ Ë v?½U?�Ë— t½U??}?�

X�—U?A?� X}?F�«Ë d~?½U}Ð U?�« ¨œ—«œ œu?łË  —b½ tÐ “Ëd?�« »d?ž v�dÞÅvÐ Ë Èœ«“¬ tÐ  UÐU?�?²½«

tÐ dB?×M� XÝœ s|« “« ÈU¼Å‰U¦?� ÆXÝ« ÊUÖb½u?ý »U�²½« “« v½U?³}²?AÄ Ë XÝU}?Ý —œ v�œd�

ÈU¼Å‰U?Ý —œ 
©≤®

Èœ«“¬ t½Uš ÊU�“UÝ ÈuÝ “« Áb�¬ÅqLŽ tÐ vÝ—dÐ ÆbM²?�}½ r¼ ‰uLF�d}ž Ë œd�

1. Philippe Schmitter

2. Freedom House
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Ë vÝU??}?Ý ÈU¼ÅÈœ«“¬ s}Ð t?½U?Ö«b??ł ÈbMÐÅt?²??Ýœ Ëœ ÊU?N??ł —œ Èœ«“¬ Ê«uMŽ UÐ ¨±ππ∂‡π∑

r�?}�«d³?}� Ë vÝ«d?�u�œ s?}Ð ÈbMÐÅr}�?Ið UÐ Èb?ŠUð t?� ¨XÝ«ÅÁœ«œÅ —u� v½b?� ÈU¼ÅÈœ«“¬

rJ×?²�� vÝ«d?�u�œ Ë È—uðU?²J|œ s}ÐUM}Ð t� v|U?¼—uA� ÊU?}� —œ Æœ—«œ v½«u?�L¼ tÞËd?A�

d?²?NÐ v½b?� ÈU¼ÅÈœ«“¬ UÐ t?�|U?I?� —œ «— vÝU?}?Ý ÈU¼ÅÈœ«“¬ U?N½¬ b?�—œ µ∞ ¨b½d?}?ÖÅv� —«d?�

Ÿu½ “« “Ëd?�« ÈU}½œ —œ Áb?ý p}ð«d�u?�œ ÈU¼—uA?� “« vL}?½ d~|œ  —U³?Ž tÐ ÆbMM�Åv� Áœ—Ë¬dÐ

 
≤

ÆbM²�¼ ‰«d³}�d}ž ÈU¼ÅvÝ«d�u�œ

“« g}Ä® g}?Ä ‰U?Ý XH?¼ Uð ÆXÝ« t??²?�U|b??ý— XFM?� p| ‰«d?³??}�d??}??ž vÝ«d?�u??�œ

ªœ—«œÅ—«d� t�uI� s|« —œ bý v� «— Ábý p}ð«d�u�œ ÈU¼—uA� “« b�—œ ≤≤ UNMð ¨©±ππ∑ÅÅ‰UÝ

“« v�b?½« —U???L????ý U????NM?ð t½ pM?|«År¼
≥

Æb??}??Ý— b??�—œ ≥µ t?Ð U¼ÅÊ¬ Á—U??L??ý g}Ä ‰U???Ý ZMÄ

ÈuÝ tÐ U?N½¬ X�dŠ tJKÐ ªb½«ÅÁb?ý ‰u×?²� ‰«d³?}� vÝ«d�u?�œ tÐ ‰«d³}�d?}ž ÈU¼ÅvÝ«d?�u�œ

UÐ XH�U�� Èd|œU?I� UÐ «— vÝ«d�u�œ “« v|U¼ÅÁ“«b½« U¼ÅX�uJŠ t½u~?M|« ÆXÝ«ÅÈœ«“¬ UÐ XH�U��

ÈU¼—u?A� t?� t½u~½U?L¼ ÆX�?}½ r¼ «—«cÖ Ë v²?�u?� X}F?{Ë s|« t?� ¨b½e}?�¬Åv� r¼—œ Èœ«“¬

«— vÝ«d�u�œ “« v½uÖU½uÖ ÈU¼ÅqJý ¨bM²�dÖ g}Ä —œ «— È—«œÅt|U�dÝ nK²�� ÈU¼Åt½uÖ ÊUNł

Æb½œuL½ kHŠ «— Ê¬ Ë Áœ—Ë¬ œułË tÐ e}½

 Èœ«“¬ Ë vÝ«d�u�œ

ÆXÝ« ÁœuÐ Âœd� X}L�UŠ vMF� tÐ e}Ç d¼ “« g}Ð Ë g}Ä vÝ«d�u�œ ¨ ËœËd¼ ÊU�“ “«

ÊuÇ v½U?�� t?łuð œ—u� U¼ÅX�uJŠ »U?�²½« bM?|«d� Ê«uMŽ tÐ vÝ«d?�u�œ tÐ X³?�½ ‘d~½ s|«

e}½ vŽUL²?ł« ÂuKŽ Ê«bMLA|b½« Ë ¨t²�dÖ —«d� ‰«œ  dÐ«— Ë d²}?á�uý ·“Ë˛ ¨q|Ëu�uð Ëœ v�J�¬

¨—UJý¬  UÐU�²½« ÂuÝ Ãu� »U?²� —œ Êu²~M}²½U¼ qzu�UÝ Æb½d}ÖÅv� Ád?NÐ Ê¬ “« ÂuNH� s}L¼ UÐ

»U²?� —œ Êu²~M}?²½U¼ ÆbM�Åv� Ê«uMŽ d|cÄU½e|dÖ Èd?�« Ë vÝ«d�u?�œ ÏÁd¼uł «— t½U?HBM� Ë œ«“¬

¨b�¬—U�U½ XÝ« sJL?� V�²M� ÈU¼ÅX�uJŠ ∫«dÇ t� b|¬Åv�dÐ Ÿu{u� s|« `}?{uð —œ ÂuÝ Ãu�

s²?�d?ÖÅg?}Ä —œ “« Ë ÁœuÐ v�u?B?š tÐ l�U?M� ÏtDKÝd|“ Ë d|cÄU½ÅX?}�u?¾?�?� ¨s}ÐÅt?ðu?� ¨b?ÝU?�

b|U??ý U¼ÅvÖó?|Ë s|« UÐ ÆbMýUÐÅv?� Ê«uðU½ v�u??L??Ž `�U??B??� È«dÐ “U??}½ œ—u??� ÈU¼ÅvA??�Åjš
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“« vJ| vÝ«d?�u?�œ ÆœuÐ bM¼«u?�½ p}ð«d?�u?�œd?}ž U?�« bMýUÐ »u?KD�U½ Áb?ýœU| ÈU¼ÅX�uJŠ

d~|œ UÐ vÝ«d?�u?�œ ÏtDÐ«— Ë X?�}?½ Ê¬ œd?� tÐ d?B?×M� Ït½u?L½ U?�« ¨XÝ« v�u?L?Ž ÈU¼ÅXK}?C?�

ÈU¼ÅvÖó|Ë d~|œ “« vÝ«d?�u�œ t?� œuýÅv� Áb?}L?N� v½U?�“ U?NMð v�uL?Ž ÈU¼ÅÈbÐ Ë U¼ÅvJ}½

ÆœœdÖ e|UL²� vÝU}Ý ÈU¼ÅÂUE½

—U?Ö“U?Ý ÕöD?�« s|« “« r}KÝ qI?Ž Ït|UÄ d?Ð Ë ‰Ë«b?²?� ‘d~½ UÐ vÝ«d?�u??�œ tÐ ÁU~½ s|«

ÆbM|u?ÖÅv� p}ð«d?�u�œ Ê¬ t?Ð ¨bM� —«eÖdÐ v?ÐeŠbMÇ v²?ÐU�—  UÐU?�?²½« —uA?� p| d?Ö« ÆXÝ«

¨bÐU|Åv� g|«e?�« ÊU½“ tÐ v½b� ‚u?IŠ ÈUDŽ« Á«— “« Îö?¦� XÝU?}Ý —œ v�u?LŽ X�—U?A� ÁU?Öd¼

d�« s|« Ë ¨býUÐ t½U?�dÞÅvÐ Ë œ«“¬ b|UÐ  UÐU�²½« b|œdðÅvÐ ÆœuýÅv� vIKðdð p}ð«d�u?�œ X}F{Ë

Ë ¨«dÖ q}KIð n|dFð s?}MÇ “« s²�—dð«d� UÐ U�« ÆXÝ«  UŽU?L²ł« Ë ÊU}Ð Èœ«“¬ “« X|UL?Š ÂeK²��

¨vŽUL²ł« ‚uIŠ “« v²ÝdN� Êœu?L½ r¼«d� ·d� tÐ UNMð —uA� p| “« ÊœuL½ p}ð«d�u�œ vIKð

vÖó|Ë “« v�U?š Ë —U�²?�« ÊUA½ p| ÏtÐU?¦� tÐ «— vÝ«d?�u�œ ÏÁ˛«Ë ¨v³¼c?� Ë ÈœUB?²�«  ¨vÝU?}Ý

œ«d�« È—U?}�?Ð ÊU}Ð tÐ t?� œ—«œ ÈœUB?²�« ÂUE½ bzu?Ý tL¼ s|« UÐ Æœ“U?ÝÅv� ‰b³?� Ê¬ vH}?�uð

Êu|e|uKð dÐ v²?�Ëœ —UB?×½« d?š«Ë« s}?L¼ Uð t�½«d?� ¨bM�Åv� œËb?×?� «— Èœd?� X}J�U?� ‚uI?Š

Ë vMýË— tÐ U?NM|«ÅÏt?L¼ ‰U?Š s}?Ž —œ Æœ—«œ ÁœU²?�«U?ł V¼c?� p| ÊU?²�K~?½« Ë œuL½Åv� ‰U?L?Ž«

¨X�uJŠ »uš ÏÁu}ý Ê«uMŽ tÐ vÝ«d�u�œ “« vM¼– vIKð Ë— s|« “« ÆbM²�¼ vÝ«d�u�œ ÎUB�A�

ÆX�}½ g�Ð vMF� vK}K×ð dE½ “«

¨bM²�}½ X�uJŠ »U�²½« ÈU¼Åt|Ë— œ—u?� —œ ©v½u½U�® tÞËdA� ÈU¼ÅÈœ«“¬ d~|œ ÈuÝ “«

t� b½—«œ X�ôœ »dž a|—Uð ÈU�—˛ —œ v²MÝ tÐ U?N½¬ ÆbM|¬Åv� »U�Š tÐ X�uJŠ ÈU¼Å·b¼ tJKÐ

U?�?}K� U| ¨X�Ëœ “« rŽ« ‡ vF?³M� d¼ Èu?Ý “« —U?³?ł« dÐ«dÐ —œ œd?� ÊUý Ë —U?}?²?š« kH?Š VKÞ —œ

q�« tÐ Ë XÝ« ÁbM¼œ Èœ«“¬ ÆbM�Åv� —«d?�dÐ b½u}Ä t?A|b½« Ëœ s}Ð ÕöD�« s|« ÆXÝ« ‡ tF?�Uł

tÞËdA� 
¥

Æœ—«œ b}�Uð Èœd� Èœ«“¬ dÐ t� bÐU|Åv� ◊U³ð—« ÊU²ÝUÐ ÊU½u| XMÝ “« t²�dÖdÐ vH�K�

—«u?²Ý« Êu½U?� X}?L�U?Š œ—u?� —œ ÊU²?ÝUÐ ÂË— ÏÁ—Ëœ“« Áb|“U?ž¬ v²MÝ UÐ «d|“ XÝ« v½u½U?� Ït|UÄ dÐ

¨vÖb½“ —œ œd� ‚uIŠ “« ŸU�œ Ê«uMŽ tÐ Ë Áb?×²�  ôU|« Ë vÐdž ÈUÄË—« “« tÞËdA� Èœ«“¬ ÆXÝ«

È«u� ‰d²M� dÐ U¼ÅÈœ«“¬ s|« s}LCð —uEM� tÐ ÆœUN½ ‰u×ð tÐ Ë— ¨ÊU}Ð Ë V¼c� Èœ«“¬ Ë X}J�U�
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XÝU?}?Ý “« s|œ v|«b?ł Ë ¨·d?D}Ð ÈU¼ÅÊ«u|œ Ë U¼ÅÁU?Öœ«œ ¨Êu½U?� qÐU?I?� —œ Èd?Ð«dÐ ¨X�uJŠ

ÊuÇ v½U½«œ ‚u?IŠ ¨Êu?²K}� ÊU?ł ÊuÇ v½«dŽU?ý ÊU}Ð —œ Ê¬ v½u½U?� ÁułË ÆXÝ« t?²ý«œ b}?�Uð

ÊuÇ v½U??�u?�K}?� Ë ¨Êu??�|b?� e?L??}?ł Ë Êu?Ýd??H?ł ”U?�uð ÊuÇ v½«œd??L?²�Ëœ ¨pKÐ ÂU??}K|Ë

s}�dÐ U|e|¬ Ë ¨q}?�  —«u²?Ý« ÊU?ł ¨u}J�?²½u� Ëœ ÊË—U?Ð ¨X}L?Ý« Â«œ¬ ¨„ô ÊUł ¨eÐU¼Å”U?�uð

“« ÊU�½« tJM|« vMF� tÐ tÞËdA� Èœ«“¬ dÐ ÁbýÅÊ«uMŽ ÈU¼Åt½uÖ ÂULð —œ ÎU³|dIð ÆXÝ«ÅÁbý Áœ—Ë¬

p| U¼ÅÈœ«“¬ s|« s}L?Cð È«dÐ b|UÐ U¼ÅX�uJŠ Ë XÝ« —«œ—ušdÐ ©v½b?ýU½ «bł® vF}³Þ ‚u?IŠ

Ábý b?}�Uð ¨bM?M� –U�ð« œu?š  «—U}²?š« s²šU?ÝœËb×?� Ë Êb}?A�Ð »uÇ—UÇ È«dÐ t|UÄ Êu?½U�

Êu½U� tÐ Uð bM²?ý«œ«Ë «— ÁUýœUÄ U¼ÅÊË—UÐ ÊU?²�K~½« b}?� v½«— —œ ±≤±µ ‰UÝ —œ Ë— s|« “« ÆXÝ«

—œ Ë Ábý —UJ?ý¬ s}½«u� s|« UJ|d?�« ÈU¼ÅÁdL?F²�?� —œ Æb¼œ —œ sð s}�“d?Ý ÂuÝd?� Ë ÁœU²?�«Uł

—œ ÆœuÐ ÊUN?ł s|u½ a|—Uð —œ ÊËb� vÝU?Ý« Êu½U� s}²?��½ b¼U?ý œ—uHð—U¼ dN?ý ±∂≥∏ ‰UÝ

s|« —œ —U?²�— ÈU¼ÅÁu?}?ý ¨vJM}?�K¼ v|U?N½ Êu½U� V�U?� —œ ¨vÐd?ž ÈU¼—u?A� e?}½ ±π∑∞ Ït¼œ

vÝUÝ« U¼Ås}|¬ ¨Uð—U?�UM~� —uAM� ÆbM²šUÝ ÊËb?� v½UNł ÈU¼År|˛— Ë Êu½U�  —u?� tÐ «— tM}�“

ÈU¼ÅÈœ«“¬ “« v½U?}Ð v~L¼ vJM}?�K¼ v|U?N½ Êu½U?� Ë UJ|d�« vÝU?Ý« Êu½U?� bFÐ Ë  U?J}²J½U?�

Æb½«ÅÁœuÐ tÞËdA�

 ‰«d³}� vÝ«d�u�œ ÈuÝÅtÐ d}��

dÐ —œ «— tÞËd?A?� ÈU¼ÅÈœ«“¬ r¼ Ë vÝ«d?�u?�œ r?¼ vÐd?ž ÈU¼ÅX�uJŠ ±π¥µ ‰U?Ý “«

X�uJŠ U| Ë ‰«d³}�d}ž vÝ«d�u�œ  —u?� tÐ tÇ r¼ “« Ëœ s|« v|«bł —uBð Ë— s|« “« Æb½«Åt²�dÖ

UłdÐUÄ e}½ ÊuM�«År¼ Ë t?²ý«œ œułË t²ýcÖ —œ UN½¬ ÈËœd¼ l�«Ë —œ ÆXÝ« —«u?ýœ  ‰«d³}� ÏtIKD�

s|d²NÐ tÐ U| ‰«d³}� ÏtIKD� ÈU¼ÅX�uJŠ vÐdž ÈUÄË—« —œ U¼—uA?� d²A}Ð r²�}Ð ÏÁbÝ Uð ÆbM²�¼

ÈU¼—uA� s|d?ðÅ «d�u�œ “« vJ| Ê«uMŽ tÐ U}½U?²|dÐ ±∏≥∞ ‰UÝ —œ Æb½œuÐ  «d�u�œ t?L}½ tłË

oŠ s|« Æœ«œÅv� ÊU?L�—UÄ  UÐU?�?²½« —œ X�d?ý È«dÐ È√— oŠ œuš Âœd?� b?�—œ ≤ tÐ U?NMð UÄË—«

Ït¼œ ÊU|U?Ä —œ U?NM?ð Æb?}??Ý— b??�—œ ¥∞ tÐ ±∏∏∞ Ït¼œ —œ Ë ¨b??�—œ ∑ tÐ ±∏∂∑ ‰U??Ý —œ È√—

È√— oŠ “« —«œ—ušdÐ Ë —U?}Ž ÂULð ÈU¼ÅvÝ«d?�u�œ tÐ vÐdž ÈU¼—uA?� s|d²A?}Ð t� œuÐ ±π¥∞
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U?N½¬ d?²?A}?Ð ±∏¥∞ Ït¼œ Uð vMF| Ê¬ “« g}Ä ‰U?Ýb?BJ| Uð Æb½b?ý q|b?³ð m�UÐ œ«d?�« Ït?L¼ È«dÐ

¨«u� p}JHð ¨v�uB?š X}J�U� ‚uIŠ ¨Êu½U?� X}L�UŠ ÊuÇ ‡ tÞËdA?�ÅÈœ«“¬ rN� ÈU¼Åt³Mł

Áb×²?�  ôU|« Ë vÐdž ÈUÄË—« tâ½¬ ¨dAÐ s|u½ a|—Uð ‰uÞ —œ Æb½œuÐ «—«œ «— ŸUL?²ł« Ë ÊU}Ð Èœ«“¬

t½ åvÐdž ‰b?�ò vð—U³Ž tÐ ÆœuÐ tÞËd?A� r�}�«d³?}� tJKÐ vÝ«d�u�œU?NMð t½ œuL½Åv� e|UL?²� «—

ÆœuÐ e}½ ·dÞÅvÐ ÈU¼ÅÁUÖœ«œ tJKÐ Âœd� È√— tÐ tFł«d� Ït|UÄ dÐ UNMð

»d?ž ÏÁbý Áœu?L?}Ä d?}�?� “« ÂËœ v½U?Nł @M?ł vÄ —œ v�dý ÈU?}?Ý¬ ¨d�U?F?� a|—Uð —œ

s|« ÈU¼—u?A?� d²?A?}Ð U?�« b½œ—Ë¬ ÈË— p}ð«d?�u?�œ ÈU¼ÅÁu}?ý tÐ bMÇ  p| U?N½¬ Æœu?L½ ÈËd?}Ä

Ê¬ “« fÄ Ë ‰«d³}� ÏtIKD� ÈU¼ÅX�uJŠ ÈuÝ tÐ fáÝ ÆbM²?AÖ“UÐ dÖ—«b²�« ÈU¼År|˛— tÐ tIDM�

U}?Ý¬ ‚dý ÈU¼År|˛— s|d²?A}Ð 
µ

Æb½œ—Ë¬ ÈË— v�«d³}?� vÝ«d�u�œ tL}½ ÏÁu?}ý tÐ U¼ÅÊ¬ “« všdÐ

 UÐU�²½« UN½¬ —œ t� b½«ÅÁb½U� v�UÐ vÐeŠ pð U| Èb}?HÝÅg|—  —u� tÐ Ë p}ð«d�u�œ tL}½ UNMð

b½«Åt?²?�½«uð U¼År|˛— s|« U?�« Æb?¼œÅv� ÂU?−½« «—  —b?� o|b?Bð —U?� U?NMð vF?�«Ë XÐU?�— ÈU?ł tÐ

ÆbM¼bÐ œu?š Ê«b½Ëd?N?ý tÐ œËb?×?� vÝU?}Ý Ë ¨Áœd?²?�?Ö v³¼c?� Ë v½b?� ¨ÈœU?B²?�« ‚u?I?Š

—œ t?� ¨XÝ« ÁœuÐ Á«d??L¼ ÈœU?B?²?�« È“U?Ýœ«“¬ U?Ð »d?ž UÐ ÊU?�?L¼ U?}??Ý¬ ‚d?ý —œ È“U?Ýœ«“¬

dE½ “« t� vK�«u?Ž tKLł “« ÆXÝ« t²ý«œ vðU}?Š gI½ ‰«d³}� vÝ«d�u?�œ Ë bý— tÐ Êœ«œÅXŽdÝ

¨È—«œÅt|U�dÝ “« Ê«uðÅv� b½«Åt?²ý«œ p|œe½ ◊U³ð—« —U}ŽÅÂULð ‰«d³?}� ÈU¼ÅvÝ«d�u�œ UÐ v�|—Uð

Á“Ëd???�« ÆœdÐ ÂU?½ôUÐ (GNP) Ït½«dÝ vK� h?�UšU½ bý— Ë ¨©s}?A½dNý jÝu?²� Ït?I³Þ® È“«Ë˛—uÐ

“« È«ÅÁe??}??�¬ v�d??ý ÈU?}??Ý¬ ÈU¼ÅX�u?JŠ ¨±π∞∞ ÈU¼Å‰U??Ý œËb??Š vÐd??ž ÈUÄË—« bM½U??L¼

ÆXÝ« œU�� Ë X}�«dý« ¨È—«œÅt|U�dÝ ¨r�}�«d³}� ¨vÝ«d�u�œ

vÝ«d�u�œ t� b?Ý—ÅvL½ dE½ tÐ U�« XÝ« Ábý vN²M� vÝ«d�u�œ UÐ tÞËdA?� r�}�«d³}�

ÈUÄË—« ÏÁbý Áœu?L}Ä d}?�� tÐ X¼U?³ýÅvÐ Æœ—Ë¬ Á«dL¼ tÐ «— tÞËd?A� r�?}�«d³}� œu?š Èœuš tÐ

¨U?}?Ý¬ “« v|U¼Åg�Ð Ë U?I|d�« ¨s}?ðô ÈUJ|d�« —œ t?²?ýc?Ö Ït¼œ Ëœ vÞ ¨v�d?ý ÈU}?Ý¬ Ë vÐd?ž

«— Á«— tÞËdA� r�}�«d³}� “« È—«œ—ušdÐ —œ È«ÅtM}?A}Ä t½u~â}¼ ÊËbÐ Èœ«b³²Ý« ÈU¼ÅX�uJŠ

eł t?� vÐdž ÏÁdJL}½ —œ Æb½“ÅvL½ ‰œ t?Ð v~MÇ tK�UŠ Z|U²½ U?�« Æb½«ÅÁœuAÖ vÝ«d?�u�œ ÈËdÐ

Èd� ÂU½ tÐ d?~A¼ËóÄ p| ÈU¼ÅvÝ—dÐ ¨œu??ýÅv� —«e?ÖdÐ  UÐU??�?²½« U¼—u??A?� Ït?}?I?Ð —œ UÐu?� —œ

www.merc.ir



≤
∑

∂
  

  
t
½
U}
�
—
Ë
Uš
Å

s}ðô ÈUJ|d?�« ¯—eÐ —u?A?� ≤≤ “« —u?A?� ±∞ —œ t?� b¼œÅv� ÊU?A½ ±ππ≥ ‰U?Ý —œ b½u?L|«œ

 
∂

åÆXÝ« —UÖ“UÝU½ ‰«d³}� vÝ«d�u�œ r}J×ð UÐ t� œ—«œ œułË dAÐ ‚uIŠ iI½ “« vŠuDÝò

‰U?Ý —œ ÁU?�Ågý ·dþ ÆXÝ« ÁœuÐ l|d?Ý —U?}?�Ð Êb?ý Áe?}ð«d?�u?�œ XŽd?Ý U?I|d?�¬ —œ

œu?łË UÐ Æb½œu?L?½ u?G� «— vÐe?ŠbMÇ ÂUE½ X}??ŽuML?� ÊUÐ“ÅÈu?�½«d?� ÈU?I?|d?�« d?²?A?}Ð ±ππ∞

UNMð t�® b?FÐ tÐ ±ππ± ‰UÝ “« UI|d�« —œ «d×� j?š d|“ —uA� ¥µ d²A}Ð —œ  UÐU?�²½« È—«eÖdÐ

Æœ—«œ œu?łË U¼—u?A?� s|« —œ Èœ«“¬ d?}�?� “« v|U¼œd?ÖÅVI?Ž ¨©œuÐ œ—u?� ±∏ ¨±ππ∂ ‰U?Ý —œ

tÐ Êbý vÝ«d?�u�œ Ãu� vÝ—dÐ UÐ @Ç qJ|U?� ÂU½ tÐ UI|d�« œ—u?� —œ Ê«dþU½ s|dðÅo}�œ “« vJ|

 —u?� vÐeŠb?MÇ  UÐU�?²½« dÐ Á“«b½« “« g}Ð b?}?�Uðò Á—U?� s|« —œ t� XÝ« Áb?}?Ý— t−?}?²½ s|«

—œ Èe�d?� ÈU}Ý¬ —œ ÆåXÝ« Ábý XK?Hž œ«“¬ X�uJŠ Â«d� Ë ‰u�« “« X³?�½ s}L¼ tÐ Ë t²?�dÖ

ÏÁu� s²�dÖÅ —b� tÐ t−?}²½ ¨Ábý —«eÖdÐ œ«“¬  UÐU�²½« t� ÊU²��«e� Ë ÊU?²Ýe}�d� ÊuÇ Èœ—«u�

ÈœUB?²�« Ë v?½b� ÈU¼ÅÈœ«“¬ Êb½U?�œËb×?� Ë v|UC?� Ë È—«c~½u½U� ÁU~²?Ýœ nF{ Ë ¨v?|«dł«

ÊU²?��UÄ Ë Ê«d|« Uð t²?�dÖ s}D�K� Ê«œd?Öœuš X�uJŠ “« ÂöÝ« ÊU?Nł —œ ÆXÝ« Áb?ý vN²M�

ÏtM|d|œ ÈU¼ÅXMÝ g|U?Ýd?� Ë ¨v³¼c?� ÈU¼ÅXÝU}?Ý gH½ Åg|«e?�« tÐ Êb?ý Áe}?ð«d�u?�œ b½Ë—

¨f½uð ÊuÇ t?IDM� s?|« ÈU¼—u?A?� “« d~|œ È—U?}?�Ð —œ ÆXÝ« Áb?}?�U?−½« «—«b?� Ë r�|—ôuJÝ

œu?Ý tÐ t?−?}?²½ b½u?ý —«e?ÖdÐ vðU?ÐU?�?²½« d?Ö« ”—U?� Z}KšÅÏÁ“u?Š ÈU¼—u?A?� Ë g�«d?� ¨d?B?�

ÆbM²�¼ œuš v½uM� ÊU|U²L¼ “« dðÅ‰«d³}�d}ž Vð«d� tÐ t� bý b¼«uš v|U¼År|˛—

tÐ «— r�?}½uL?� X}I?�u� UÐ Èe�d?� ÈUÄË—« ÈU¼—uA?� “« È—U}?�Ð t� XÝ« v�U?Š —œ s|«

Áœ“u½ ÏÁbÝ ÏtÐd−ð Êœd�ÅvÞ tÐ “U}½ tJM|« ÊËbÐ  ¨b½«Åt²ý«c?Ö dÝ XAÄ ‰«d³}� vÝ«d�u�œ ÈuÝ

tÐ v|UÄË—« ÈU¼—uA� “« È—U}�Ð t� ÊU²?Ý—U−� ‡ g|dð« È—uð«dá�« ¨l�«Ë —œ ÆbMýUÐ t²ý«œ UÄË—«

dM|Ë ÊËd}� ÂU½ tÐ XÝU}Ý rKŽ bML?A|b½« p| ÆœuÐ ‰«d³}� ÏtIKD� X�uJŠ p| ¨bM²ý«œ oKFð Ê¬

‰«d³?}� v½uM� X}F?{Ë Ë tÞËdA?� Ït²ýc?Ö s}Ð ·d~ý v~²Ýu?}Ä tÐ e}½ UÄË—« “« ÊËd?}Ð —œ v²Š

¨±π∏≥ ‰U???Ý —œ t???� œ“U???ÝÅv� ÊU????A½dÞU???š Ë« ÆX?Ý« ÁœdÐ vÄ U¼—u????A???� vÝ«d???�u???�œ

X}?L?�UŠ “« t?� Âu?Ý ÊU?Nł —œ d?H½ Êu?}K}?� p| q�«b?Š v²?}?FL?ł È«—«œ ÈU¼—u?A?�Åp|UJ|ò

p}ð«d??�u?�œ d??L??²?�??� ÏtÐd??−ð p| “« Ë b½œ—Ë¬dÐd??Ý ÂËœ v½U??N?ł @Mł “« f?Ä È—U?L??F?²??Ý«
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vMF?� tÐ U?}½U?²|dÐ X}?L�U?Š 
∑

åÆb½œuÐ U?}½U²|dÐ s}?A}Ä ÈU¼ÅÁd?LF²?�� “« vJ| ¨b½œu?ÐÅÅ—«œ—ušdÐ

U?�« ‡ býÅv� vMF?� p}ð«d?�u�œd?}?ž œuš Èœu?š tÐ Èd?Ö—UL?F?²Ý« t?� «dÇ ‡ œu?³½ vÝ«d�u?�œ

Èu�?½«d� vA?�Åjš “« U}½U?²|dÐ v|«dł« Ë v½u½U?� À«d}?� ÆXý«œ œuš UÐ «— tÞËd?A� r�?}�«d³?}�

ÆXÝ« ÁœuÐ dðbM�œuÝ Vð«d� tÐ œuš  «dLF²�� X}FLł “« vA�Ð tÐ È√— oŠ ÈUDŽ«

U�« bMýUÐ t²ý«œ œułË t²ýc?Ö —œ XÝ« sJL� ‰«d³}� ÏtIKD� ÈU¼ÅX�uJŠ t� v�UŠ —œ

“« ® pÇu� U�« bMLð—b�ÅÏt½uL½ p| ¨dš«Ë« s}?L¼ Uð øœuL½ —uBð «— UN½¬ œułË Ê«uðÅv� Á“Ëd�« U|¬

v|U�uJý ‰U?Š —œ U}Ý¬ s}�“d?Ý —œ ¨@M� @M¼ vMF| ‡ ©‰«d³}� U?�« vÐU�²½«d}?ž ÏtIKD� ÂUE½

Ë œuÐ ÊU???²???�K~?½« ÏtDKÝ d?|“ ‰U???Ý ±µ∂  b??� È«d?Ð ±ππ± Èôu??ł ± U?ð @M� @M?¼ ÆœuÐ

Ë È—«œ« ÂUE½ Ë Ê«b½ËdN?ý ‚uIŠ X?|UŽ— ÊuÇ v�«d³?}� ÂUE½ ÈU¼ÅXMÝ U�« Xý«b½ vðUÐU?�²½«

Ê«uMŽ UÐ È«Åt�UI� X�Ä s²~Mý«Ë ±ππ∑ d³�U²áÝ ∏ ÏÁ—ULý —œ ÆœuÐ «—«œ «— Ê¬ UÐ j³ðd� v|UC�

l�«Ë —œ Æœ«œÅv� Ád|e?ł s|« Áb?M|¬ “« Êu~ýbÐ Èd?³?š å@M� @M?¼ —œ vÝ«d?�u?�œ Êb?}ÇdÐò

p| «— Ê¬ Ê«uðÅv?� t??� Èe???}Ç ¨œ—«œ Êb??}?ÇdÐ È«dÐ pÇu???� vÝ«d??�u???�œ p| @M?� @M¼

È—uš—œ X}L¼« “Ëd�« ÊUNł —œ b|U?ý pÇu� ÈU¼ÅÁd|eł ÆX�½«œ v½u½U� Ë v�uIŠ »uÇ—UÇ

Ê«uMŽ tÐ ÆbM|«e?�«Åv� tÞËd?A?� r�?}�«d?³?}� Ë vÝ«d�u?�œ v³?�½ ‘“—« dÐ U?�« bMýUÐ t?²?ý«b½

«— ‰«d³}� vÝ«d�u�œ tL}½ p| ¨«u~}²½¬ U| Ë ‰«d?³}�d}ž vÝ«d�u�œ p| ¨v²}|U¼ Ê«uðÅv� t½uL½

Ït|UÄdÐ ÁbýœU| »U�²½« b|œdðÅvÐ Æœ«œ —«d� dE?½ œ—u� vÖb½“ ÊUJ� »U�²½« È«dÐ v|Uł Ê«uMŽ tÐ

vÝU}?Ý ÈUC?� tÐ tJKÐ ¨œuÐ b¼«u�½ ¨XÝ« „d?²A� U?N½¬ ÈËœ d¼ —œ t� bM|U?ýuš È«u¼ Ë »¬

Ë v�|—Uð dŁ« q}�  —«u²?Ý« ÊUł ÆX�}½ ©bM|Uýuš® s}MÇ UN½¬ “« p}?â}¼ —œ t� XÝ« ◊uÐd�

U¼—u??A???� Á“«b½« d¼ t??� œ“U??ž¬Åv� t???²J½ s|« È—Ë¬œU| U?Ð «— Èœ«“¬ Ê«uMŽ UÐ œu??š p?}??Ýö??�

œËb?×� t?Ð ÈœU|“ X}L¼«ò t?� bMÐU|Åv� g?|«dÖ —ËUÐ s|« tÐ Âœd?� ¨b½u?ýÅv� p}ð«d?�u?�œd}?ž

UÐ ÊU?ýÅl�UM� t?� XÝ« ÁœuÐ v½UL?�U?Š tÐ v�ÝU?Ä e}½ d?�« s|« ÆXÝ« Áb?ý Áœ«œ  —b� Êœu?L½

◊U}²Š« d~|œ bM²�dÖÅv� —«d� Èb?Bð —œ Âœd� œuš t� v½U�“ ÆåXÝ« ÁœuÐ È—UÖ“UÝU½ —œ Âœd�

åÆXý«b½ “U??}½ ¨bÐU| X}½u?B??� ‘œu?š ÏÁœ«—« dÐ«dÐ —œ tJM?|« tÐ XK� ò ÆbM²?�?½«œÅvL½ ◊d?ý «—

 UÐU�?²½« —œ lÞU� È“Ëd}Ä vÄ —œ Ë« ÆXÝ« eK}?� ÈU¼År}Ð b|R� uJMýU�u� œ—b½U?�J�«  «—UNþ«
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—U?� —œ È—uðU²J|œòÅ∫XH?Ö ¨b}?Ý— È—uN?Lł XÝU|— tÐ t?� b}?HÝ t?}ÝË— —œ ±ππ¥ ‰U?Ý œ«“¬

åÆœuÐ r¼«uš UN½¬ È«dÐ Ë r²�¼ Âœd� “« s� ¨œuÐ b¼«u�½

ÆXÝ« X�uJ?Š —«b?²?�« Ït?D}?Š vÝ«d??�u?�œ Ë tÞËd??A?� r�??}�«d?³??}� s}Ð gMð Êu?½U?�

Ë XýU³½« v~½u~?Ç œ—u� —œ vÝ«d�u?�œ U�« ¨ —b� Êœu?L½œËb×� Ï Á—UÐ —œ tÞËd?A� r�}�«d?³}�

—œ Áœ“u½ Ë Áb?−¼ ÈU¼ÅÁb?Ý ÊU??A|b½«œ«“¬ “« È—U?}?�Ð q}�œ s}?L¼ t?Ð ÆXÝ« Ê¬ “« Èd?}?ÖÅÁd?NÐ

œ—u� s|« —œ Êu�|b?� eL}ł Æœd³Ð s}Ð “« «— Èœ«“¬ X�½«uðÅv� t� b½b|œÅv� v|Ëd?}½ vÝ«d�u�œ

dDšò t� b¼œÅv� `}{uð s}MÇ ¨býÅv� dA²M� X�}�«—b� Ê«uMŽ UÐ t� v|U¼Åt�UI� tŽuL−� —œ

tJM|« s²?ýu½ UÐ e}½ q|Ëu?�uð Æœd}?ÖÅv� tA|— åtF?�Uł X|d?¦�«ò “« vÝ«d?�u�œ p| —œ å»u?�dÝ

Èd~L?²?Ýò tÐ X³?�½ å¨œ—«œ —«d?� X|d?¦?�« oKD� X}?L?�U?Š —œ p}ð«d?�u?�œ X�uJŠ ÏÁd¼u?łò

ÆœuÐ Áœ«œ —«bA¼ åX|d¦�«

¨© —b� vMF|® t?IKD� X}L�U?Š “« È—«œ—ušdÐ tÐ p}ð«d�u?�œ X�uJŠ g|«dÖ Ë— s|« “«

Æœu?ý Á«dL?¼ Âuý ÈU¼b?�U?}Ä Ë v½u½U?�d?}ž ÈU¼—«eÐ« UÐ V?Kž« r¼ Ê¬ —«b²?�« e?�d?Lð tÐ b½«uðÅv�

d~|œ  «—U?}?²?š« Ë ‚uI?Š tÐ t?²?ýc?Ö Ït¼œ vÞ Âœd?� vÖbM|U?L½ vŽb?� ÈU¼ÅX�uJŠ t½u?ÖÅs|«

 «—U?}²?š« “«® Èœu?LŽ tÇ Ë ©v²?�uJŠ ÈU¼ÅÁu?� d~|œ “« ® vI?�« v×DÝ —œ tÇ t?F?�Uł d?�UMŽ

Æb½«ÅÁœd?� È“«b½«ÅXÝœ ©v²?�uJŠd?}?ž ÈU¼ÅÁËd?Ö Ë v�u?B?š ÈU¼Åg�Ð Ë v�uÐ Ë È«Åt?IDM�

t?� v�UŠ —œ ® ÆbM²?�¼ ËdÄ —œ œ—u?� vłu� Ë b?}H?Ý t}?ÝË— —œ uJMýU?�u� Ê¬ ÈU¼Å‰U¦?� s|dðbÐ

vÝ«d�u�œ ‚öð« vÝU?Ý« Êu½U� o}KFð Ë ÊUL�—UÄ Êœd� q×M� ÊuÇ v|U¼ÅÂ«b?�« UÐ È—u� vłu�

Ë dš«Ë« s}L¼ Uð Ë Ábý Áb½dÐ «—  UÐU�²?½« Ëœ Ë« t� XÝ« vM²HÖ ¨XÝ« ÁœuL½ —«uýœ «— Ë« r|˛— tÐ

bł«Ë œd� v²Š Æ©Xý«œ vÐuš v�œd� X}Ðu³×� —uA� “« —«d� Ë UHF²Ý« tÐ tÐ Êbý—u³−� “« q³�

r?JŠ ≥∞∞ t?Ð p|œe?½ œu?????š Èb?????Bð ‰U?????Ý X?A¼ v?Þ rM?� ”u�—U?????� Êu?Ç vD?|«d?????ý

ÈU¼Å·ö²z« ¨r�}�«œu¾� ÏÁ—Ëœ —œ Ábý —œU� ÈU¼ÅrJŠ dÐ«dÐ tÝ t� œuL½ —œU� È—uNLłÅXÝU|—

s|« t� œu?L½ tłuð b|UÐ U?�« ÆbM|¬ ozU� vŽUL?²ł« ÈU¼ÅvLE½ÅvÐ Ë v¼Ëd?Ö l�U� ¨e?}~½«dÐÅv|«bł

È«—«œ ÈU¼ÅX�uJŠ Æb?M�Åv� s|e~|U?ł bML?ð—b?� X�uJŠ UÐ «— ŸËd?A?� X�uJ?Š tÐ “U?}½ Â«b?�«

Ë Áœu?L½ —«d�dÐ «— rE½ v?~²�¼¬ tÐ Ë Z|—bð t?Ð U¼Å·ö¾ð« œU?−|« UÐ bM½«uðÅv� Îôu?LF?� X}?ŽËdA?�
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—œ U¼ÅX�Ëœ t??� bM?²?�?¼ vŽb?� v?šdÐ U??NM|« Ït??L¼ UÐ ÆbM?M� ‰U??³½œ «— X�??Ý ÈU¼ÅvA??�Åjš

t� «dÇ ªb?MýUÐ t²ý«œ —U?}²?š« —œ v�U� ÏÁ“«b½« tÐ v�?}KÄ  —b� b|U?³½ tF?Ýuð ‰UŠ—œ ÈU¼—u?A�

—œ ÆœuýÅv� výU½ ¨bM|U?L½Åv� XýU³½« t� ÈœU?B²�« Ë vŽU?L²ł« ¨vÝU}?Ý  «—U}²?š« “« qJA�

—uÞ tÐ bM½«u?²½ vK?š«œ ÈU¼Å@Mł ÊuÇ v|U¼ÅÊ«d?×Ð —œ d?Ö« tÞËd?A?� ÈU¼ÅX�uJŠ t?� v�U?Š

t?� v²?}M�« i|dŽ ÈU?¼ÅÁU~²Ýœ “« —«œ—u?šdÐ ÈU¼ÅX�Ëœ ‡ U?N½¬ ÈU?ł tÐ U?�« bMM� X�uJŠ dŁR?�

»u?š X�uJŠ t½ Ë bMM� —«d?�dÐ bM½«uðÅv� «— rE½ t?½ ‡ b½—Ë¬Åv�Å—œ o}KFð tÐ «— tÞËd?A?� ‚uI?Š

—«d�d?Ð «— rE½ ÈbŠ Uð t?� v�UŠ —œ d?ÖUL?G| ÈU¼ÅX�Ëœ t½uÖ s|«  U?�Ë« d²?A}Ð ÆXý«œ bM?¼«uš

l|UM� Êœd?�ÅvK� tÐ ¨n�U�?� ÏÁb}?IŽ “«dÐ« “« Èd?}ÖuKł Ë ÊU?H�U�?� Èd}~²?Ýœ UÐ U�« b½“U?ÝÅv�

U?�« œ—«œ «— œu??š  «dDš vL?E½ÅvÐ t?� v?�U?Š —œ ÆbMM�Åv?� Á—œU?B??� «— U¼Åv|«—«œ Ë t?²??š«œdÄ

vLE½ÅvÐÅÏ t?−}?²½ —œ t½ r²�?}Ð ÏÁbÝ —œ ÊU?�½« v�U�œU?ý Ë Èœ«“¬ tłu?²� ÈU¼b|b?Nð s|d²?Ö—eÐ

Ë ÈË—u??ýÅÏt??}?ÝË— ¨ÊU??L�¬ —œ U?¼ÅÈ“U½ ÊuÇ Èe??�d??L?²??� Ë rŠd??}Ð ÈU¼ÅX?�ËœÅÏt?}??ŠU½ “« t?JKÐ

ÈU¼ÅX�Ëœ všdÐ s}½u?š ÈU¼ÅÂ«b?�« t²?Až¬ e?}½ ÂuÝ ÊU?Nł ÆX?Ý« ÁœuÐ s}Ç —œ U¼ÅX�}|uzU?�

ÆXÝ« —b²I�

ÁœuÐ ‰«d?³?}� vÝ«d�u?�œ sL?ýœ t?� ÁbA½ —U?N?� v|«d?Öe�d?Lð v�|—Uð —uÞ t?Ð Ë ÎUÝU?Ý«

Ë f}K~½« ÊuÇ v|U¼—u?A� —œ Ë r¼œ“u?½ ÏÁbÝ vÞ UÄË—« —œ vÝU?}Ý X�—U?A� g|«e?�« UÐ ¨XÝ«

Ë vK×??� ÈU¼ÅX�uJŠ ¨UDÝË ÊËd??�ÅÏÁ—Ëœ f�U?−?� t??� v|U?ł ¨X�U| —«d??I?²?Ý« v�«—¬ t?Ð bzu?Ý

Ë t?�½«d� bM?½U� v|U¼—u?A?� —œ d~|œ Èu?Ý “« Æb½œuÐ Áb½U� v�U?Ð bMLð—b� È«Åt?IDM� ÈU¼«—u?ý

¨b½œuÐ ÈœuL?Ž Ë vI�« —uÞ tÐ r¼ e?�dL²?�  «—U}²?š« È«—«œ bMLð—b� v¼U?ýœUÄ ÂUE½ t� ”ËdÄ

t� X�?}½ v�UHð« Ÿu{u?� s|« ÆXÝ« Áb}�U−½« p?}ð«d�u�œd}?ž Ë ‰«d³}�d?}ž ÈU¼ÅÂUE½ tÐ VKž«

tÐ v½«œdÖœu?š Ë ‰öI²Ý« Èu?−}Ä Ë X�ÝdÝÅÏt?IDM� s|« ¨U}½u�uðU� ¨r²?�}Ð ÏÁbÝ ÈU}½U?áÝ« —œ

‡ ÈU¼œU?N½ “« v¼u³½« —U?L?ý œułË ¨UJ|d?�« —œ Æœd?}ÖÅv� —«d?� r�?}�«d³?}� vKŠU?Ý ÁU~|UÄ Ê«uMŽ

dðÅÊUÝ¬ r¼œ“u½ ÏÁb?Ý “Už¬ —œ «— È√— oŠ d}Ö«d?� Ë l|dÝ ‘d²?�Ö ‡ v�uBš Ë v�uÐ ¨È—u?A�

“« fÄ ‰U??Ý µ∞ Uð t½u~?Ç t?� X?Ý« Áœu?L?½ vÝ—dÐ bM²??�??� —uÞ tÐ d~M?|eKý —uð—¬ ÆbM²??šU??Ý

X�Ëœ ÊœdÐÅs}Ð “« v²Š Ë n}FCð œb�—œ v�uÐ Ë vK×?� ÈU¼Åg�Ð ¨Áb×²�  ôU|« Èd}ÖÅqJý
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¨U¼ÅÊUÐ“ ¨—b²?I� ÈU¼ÅtI?DM� q}�œ tÐ bM¼ ‰«d³}� t?L}½ vÝ«d?�u�œ ¨vÖ“Uð tÐ
 ∏

Æb½œu?Ð ‰«—b???�

U??−M|« —œ vID?M� È«Åt??²J½ ÆXÝ« ÁœdÐ —œ tÐ ÊU??ł Êu??ÖU½u??Ö ÈU¼ÅtK}??³??� v²??Š Ë U¼Å@M¼d??�

vÝU}Ý v|«d?ÖÅ d¦�  U}Š s}?LCð tÐ t²ýcÖ —œ v|«dÖÅ d?¦� ∫XÝ« ©`}³� uA?Š® t½U|uÖœdÖ

ÆbM�Åv� pL� v½uM� ÊU�“ —œ

ÈœUB²�« ÈU¼Ås}|¬ È«dÐ t?FÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� —œ Ê«—«bL²ÝU?}Ý ¨g}Ä ‰UÝ ÁU−MÄ

ÊU½¬ ÊUM}??A½U??ł Á“Ëd?�« Æb½œu??L½Åv� VK?Þ ÁœU?F�«Å‚u??�  «—U?}??²??š« l|UM� Êœd??�ÅÅvK� ÊuÇ

t}łuð —œ rM� ©”u�—U?�® ÆbM¼«ušÅv� l|UM� ÊUL¼ È“UÝÅv�uBš È«dÐ «— Áb?ýœU|  «—U}²š«

Æœu?L½Åv� Ê«uMŽ “U?}½ œ—u?� ÈœUB?²?�« X�?Ý  UŠö?�« È«d?ł« È«dÐ «— U?N½¬ ¨œuš ÈU?¼ÅÁu}?ý

t²?�dÖ  —u?� ËdÄ —œ È—u� vłu?� Ë —Ëœ«u�« —œ Âd?�uÐ t�«b³?ŽÅÏtK}ÝË tÐ e?}½ U¼Å‰ôb²Ý« s?}L¼

s|« tÐ X³?�½ v½UN?ł p½UÐ Ë ‰uÄ vKKL�«Ås}Ð ‚ËbM?� ÊuÇ ÁbM¼œ—U³?²Ž« Ë Â«Ë ÈU¼œU?N½ ÆXÝ«

j|«dý —œ eł U�« ÆXÝ« t?²ý«œ X�dÐdÄ gI½ e}½ ÂUNÝ —«“UÐ dÐ Ë ¨bMM�Åv� Èœ—b?L¼ U¼Åt²Ý«uš

—U??Ö“U?ÝU½ ‰«d??³??}� ÈU¼Å·b¼ UÐ  b??�bMKÐ —œ ‰«d??³??}�d?}??ž ÈU¼—«eÐ« ¨@M?ł ÊuÇ È—«dD{«

ÏtÐd−ð ÆXÝ« o�u?� ÈœUB²?�« Õö�« vA�Åjš p| b?}K� l�«Ë —œ tÞËdA?� X�uJŠ Æb½uýÅv�

U| ¨U}Ý¬ ‚dý —œ ÊuÇ ¨«d?Ö—«b²�« tÇ ‡ U¼År|˛— t� XÝ« Ê¬ “« v�UŠ Èe�d?� ÈUÄË—« Ë U}Ý¬ ‚dý

Èœd� ‚uIŠ “« X|ULŠ —œ t� v½U�“ ‡ pÇ È—uNL?ł Ë ÊU²Ý—U−� ¨ÊU²�N� —œ  «dJ�œ ‰«d³}�

¨œ—Ë¬Åv� r¼«d??� «d?ł« Ë Êu½U??� »uÇ—UÇ p| Ë Áœu?L½ v?½U?³?}??²?AÄ ¨œ«œ—«d??� Ë v|«—«œ œ—u?� —œ

‰«—b?�® UJ|d�« Èe?�d?� p½UÐ d}Ðœ sá?Ý s|d?Ö s�¬ Æb�¬ b¼«u?š Ê¬ vÄ —œ b?ý— Ë È—«œÅt|U�d?Ý

v~½u~Ç —œ s²~Mý«Ë dNý —œ Êu�K|Ë Ë—œËË vKKL�«Ås}?Ð e�d� —œ œuš v½«dM�Ý p| —œ ©Ë—e|—

—«“UÐ œUB²?�« p| ÏÁbMM�ÅX|«b¼ ÏÁ—«Ë“UÝ ò t� œuL½ Èd}?ÖÅt−}²½ t½u~M|« È—«œÅt|U?�dÝ v|U�uJý

Æåb|¬Åv�—œ «dł« tÐ ·dÞÅvÐ v|UC� ÁU~²Ýœ p| ÏtK}ÝË tÐ t� XÝ« vÝUÝ« Êu½U� ÆÆÆœ«“¬

—œ ÎU³�U?F²� b½«uðÅv� p}½ —U� È«dÐ Áb?ýÅt²ýU³½«  —b� ¨ t?� s|« d²LN� b|U?ý Ë ÂU−½«dÝ

X}�u?³I?� X|UN½ —œ œu?L½ q×M� «— ÊU?L�—UÄ È—u� vłu?� t� v½U?�“ Æœuý t?²�d?Ö —U� tÐ d?ý Á«—

b½œd�Åv� b?}|Uð «— Ë« ÈU¼ÅÂ«b�« v½U?�“ t� U?N½UL¼ t� œ«œ ÊU?A½ ÈbFÐ ÈU¼Åv−MÝd?E½ U�« ¨œuÐ

 dNý t?� t½u~½UL¼ s}�²K| f?|—uÐ ±ππ≥ ‰UÝ —œ Æb½œuÐ ÈË ÊbýdðœËb×� ÊU?¼«uš U¼bFÐ
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ÈË ÆœdÐ tKL?Š ÊU?L�—UÄ tÐ ¨t?}?ÝË— ÊU?L�—U?Ä vÝU?Ý« Êu½U?� ·ö?š ÈU¼ÅÂ«b?�« vÄ —œ X�U| e?}½

È—U}�Ð Ë ¨b}ÇdÐ «— vK×� ÈU¼ÅX�uJŠ ªÂU?E½ ¨œ—Ë¬—œ o}KFð tÐ «— vÝUÝ« Êu½U� ÁUÖœ«œ fáÝ

ÈœU?B²?�« ÈU¼Åt?�U½dÐ tz«—« Uð sâÇ —œ @Mł ÊU?�“ “« Æœu?L½ —UM�dÐ «— U¼ÅÊU?²?Ý« Ê«—«b½U�d?� “«

ÆœuÐ  ËU?HðÅvÐ Ê¬ ÈU¼ÅX|œËb?×?� Ë vÝU?Ý« Êu½U� ÈU?¼Åt|Ë— tÐ X³?�½ Á—«uL¼ s?}�?²K| ¨œu?š

vÝË— —uNLł f}|— dÐ« p| Ë« ÈU¼ÅÂ«b�« U�« ¨býUÐ  «d?�u�œ ‰«d³}� p| ÎU³K� Ë« t� XÝ« sJL�

ÆbMMJ½ ÁœUH²Ý« uÝ Ê¬ “« Ë« ÊUM}A½Uł t� œuÐ s|« È—«Ëb}�« UNMð Æœ—Ë¬ b|bÄ

œdJKL??Ž p| Ê«uMŽ tÐ «— ÈœU?B?²??�« r�?}�«d?³?}?� vÐd?ž Ê«dJHMýË— ¨Áb??Ý s|bMÇ vÞ

ÈU¼Ëd?}½ s}Ð œ—ušdÐ Ït?M×� —œ Ë XÝ« vðU?H|dA?ð ÎU�d?� t� ¨b½«Åt?²�?½«œ v½«dLJŠ —œ t½«d¼U?�

Ë XH?Ö ‘d~½ s|« È«dÐ qÐU?I?� ÏtDI½ s|dðU?Ý— Æœ—«œ ÂËœ t?ł—œ gI½ ŸU?L²?ł« bMLð—b?� Ë b?}KÄ

Æœd}ÖÅv�  —u� ‰uB� ÂULð È«dÐ Èœd� ÂU½ tÐ X�uÐ  dÐ«— Ït²šUÝ g|UL½ —œ t� XÝ« ÈœuMý

“« —u� ”U�uðdÝ v¼«uš«u¼ dÐ XÝ« U¼ÅÈbÐ UÐ Á“—U³� VKÞ —œ t� Ã«e� s}Að¬ Ê«uł dÄË— ÂU}K|Ë

ÆbM�Åv� ŸU�œ œuš “« v�«—¬ tÐ —u� Æœd}ÖÅv� rAš Êu½U�

V}??I??Fð —œ Êu½U??� “« ¯—eÐ dÐ ÊU??}??� ÁœU?ł p?| øb?}M?JÐ tÇ b??}¼«u??šÅv� U??L?ý ∫—u??�

øb}½“Åv�ÅÅU¼ÅÈbÐ

ÆœuL½ r¼«uš —u³Ž —U� È«dÐ ¨býUÐ Â“ô ÊU²�~½« —œ t� v½u½U� d¼“« ∫dÄË—

ÊU?NMÄ U?−?� ‡b|b?ý ËdÐË— ÈbÐ UÐ Ë ¨b?ý t?²?ý«c?Ö —UM� Êu½U?� s|d?š¬ t?� v½U?�“ Ë ∫—u?�

øbý b}¼«uš

ÆbM²�¼ `D�� Ë ÊU�J| s}½«u�ÅÏtL¼ ∫dÄË—

 @Mł Ë v�u� gJLA�

œ«d~KÐ tÐ ÊUÐU?²ý ÈdH?Ý Èu�½«d?� —u�U½ —«bL?²ÝU?}Ý @½ô pł±ππ∂ d³?�U²?áÝ ∏ —œ

ê|u?ÝuK}� t?}KŽ ÁbMM�d¼UEð ÊU|u?−A½«œ —«e¼ U?N¼œ “« t�½«d?� @M¼d� s}?A}Ä d|“Ë s|« Æœu?L½

ÊUJ�UÐ —œ @Mł ‰u?¾�?� «— ÈË »d?ž Ê«bMLA|b½« È—U?}�?Ð Ë @½ô t� Èœd?� ¨X�dÖÅv� ÂU?N�«

—u?A??� —œ ÊU?H�U?�??� tÐ X³?�½ «— œu??š ÈuMF?� v½U??³?}?²?A?Ä XÝ«u?šÅv� @½ô ÆbM²??�½«œÅv�
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«— Ë« Uð bM²?�d|cÄ ‡ tH?�K� Ït³?Fý ‡ œu?š d²?�œ —œ «— Ë« e}½ g³Mł Ê«d?³¼— Æœ—«œ “«dÐ« ÈËö�?Öu|

q}�œ tÐ t½ ÊU|u−A½«œ t?� bý sýË— Ë— s|« “« ÆbM½«dÐ ÊËd}Ð —uA� “« Ë åÁb½«uš U?NÐd� sLýœò

Æb½“—ËÅv� XH�U�� ê|uÝuK}� UÐ Ê¬ —œ ÊbA½“Ëd}ÄdÞUš tÐ tJKÐ @Mł

t?� ‡ XÝ« ÁU?³??²?ý« VKž« Ë ÊU?�J|ÅÏt½U??L?Ö Ëœ ÏÁbM¼œÅÊU?A½ @½ô ÈË— g}?Ä È—U?²?�d?Ö

ÆbM²??�¼ U¼ÅX}?�u?� s?}Ð —œ `K� Ë v~M¼U??L¼ ÏÁbMM�—«d?�dÐ ÈU?¼Ëd?}½ ¨vÝ«d?�u??�œ ÈU¼Ëd?}½

Îôu?LF?� m�UÐ ÈU¼ÅvÝ«d�u?�œ ‰«d³?}� Æb|¬ÅvL½—œ »¬ “« XÝ—œ ÎU?�«e�« t½UL?Ö Ëœ s|« “« p}â?}¼

ÈU¼ÅvÝ«d?�u?�œ —œ œu?š ÊU|U?²L?¼ UÐ Ë bM|¬dÐ d?²?NÐ v�u?� ÈU¼ÅÈbMÐÅr}?�?Ið fÄ “« bM½«uðÅv�

ÊËbÐ U?�« Æb½—Ë¬ ÈË— —Ëdð U| X½u?Aš tÐ t?JM|« ÊËbÐ ¨Xý«œ bM¼«u?š —U²?�— d?²NÐ ¨d~?|œ ‰«d³?}�

tÐ qLŽ —œ ¨Áb?ý r}�Ið l�«uł tÐ vÝ«d?�u�œ tz«—« ¨tÞËdA� r�?}�«d³}� —œ È«ÅtM}A?}Ä s²ý«œ

q}?Ý ÊU?Öb½dÐ Æœu?ýÅv� vN?²M� @Mł v²?Š U| Ë v�u?� ‘e?}?²?Ý tÐ ¨Áœ“ s�«œ r�?}�U½u?}?ÝU½

ÊU¼«u?šÅv|«bł ÈËö?�Öu| Ë ÈË—u?ý —œ r�?}½uL?� výUÄËd� b?�U?}Ä —œ Ábý —«e?ÖdÐ  UÐU�?²½«

«dÇ ¨œu³½ bÐ œu?š Èœuš tÐ d�« s|« Æb|œdÖ vN?²M� —uA� Ëœ s|« Ït|e−ð tÐ t?� b½œuÐ v|«dÖÅvK�

¨X½U?L{ ÊËbÐ l|d?Ý ÈU¼Åv|«b?ł U?�« Æb½œuÐ Ábý t?²?ý«œ ÁU~½ r¼ —UM� —Ë“ UÐ U¼—u?A� s|« t?�

“« È«ÅÁd??}?−½“ tÐ U?¼—u?A??� s|« s�U??Ý œb?F??²?� ÈU¼ÅX?}K�« È«dÐ ¨vÝU??}?Ý  —b??� U| U¼œU??N½

@Mł t?Ð ÊU?²??�??łd??Ö Ë ÊU??−|UÐ—–¬ ¨v?MÝuÐ ÊuÇ U¼ÅÊU?J� všdÐ —œ Ë »u??�d??Ý ¨U¼Å‘—u??ý

ÆbýÅr²š

l�«uł —œ ÆbMM� XÐU?�— Âœd� È«— È«dÐ Ê«—«b� XÝU}?Ý t� XÝ« s|« ÂeK²��  UÐU?�²½«

ÈU¼—u×?� dÐ v½U³?}²AÄ V�?� Á«— s|dðÅÊUÝ¬ ¨v�u?�bMÇ ÈU¼ÅŸUL?²ł« U| U¼ÅÁËdÖ ÏtM}?A}Ä b?�U�

ÂËd×?� vÄ —œ ¨XÝ«  —b� bM?�� —œ v�u� ÁËd?Ö p| t� v½U?�“ ÆXÝ« v³¼c� U| v?�u� ¨Èœ«ó½

dÝ dÐ v½“Åt½UÇ UNMð Ë bÝ—Åv� dE½ tÐ sJL�U½ t×�U?B� Æb|¬Åv�dÐ v�u� ÈU¼ÅÁËdÖ d~|œ s²šUÝ

Ê«uðÅv� t½u~Ç U�« ¨œd?}ÖÅv�  —u� U¼Åt½UŽ« Ë U¼ÅÊU²?Ý—UL}Ð ¨sJ�� ÊuÇ ÈœU?� ÈU¼ÅŸu{u�

tÐ t?� XÝ« e?}~½«d?Ð v|«b?ł ÊUMÇ vÝU?}?Ý XÐU?�— øœ“ s�«œ «— vK?� V¼c?� p| d?Ý dÐ  ËU?Hð

U¼Uðœu� Ë ¨t½U?×K�� ÈU¼Å‘—u?ý ¨n�U�� ÈU¼Åg³?Mł Æb�U−½U?}Ð X½uAš tÐ b?½«uðÅv� XŽdÝ

Á«—“« U?N½¬ “« È—U}?�Ð t?� ¨b½«ÅÁbý t?²�d?Ö —U?� tÐ v�u� —u?×?� UÐ ÈU¼År|˛— t}?KŽ VKž« UI|d?�« —œ
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Ït¼œ —œ U?}?Ý¬ Ë U??I|d?�« —œ U¼ÅvÝ«d?�u?�œ výU?ÄËd?� vÝ—dÐ —œ Æb½«ÅÁb?�¬ —U?� d?Ý d?Ð  UÐU?�?²½«

“« —«œ—u?šdÐ j}×?� —œò vÝ«d�u?�œ t?� b½«ÅÁb}?Ý— t−?}?²½ s|« tÐ Ê«d~A¼ËóÄ “« sð Ëœ ¨±π∂∞

—œ Áó|uÐ ¨d?}?š«  U?F�UD� Æåb½U?� b¼«u?�?½ d|cÄÅÂ«Ëœ Ë —«b|UÄ t½U|«d?Ö X}?�u?� b|b?ý  U?×?}?łdð

—œ t²�?łdÐ ”UMý—U� p| ¨e²|Ë—u¼ b�U½«œ ÆXÝ« vM}ÐbÐ s|« s}?³� Èe�d� ÈU}?Ý¬ Ë UI|d�«ÅÏÁ—UÐ

ÏÁ—UÐ —œ bM|Uýu?šU½ ‘—«eÖ s|« dÐ«dÐ —œò ¨t?� œd}ÖÅv� t?−}²½ t½u?Ö s|« ¨v�u� gJLA?� ÏtM}�“

“« œu?Ý tÇ «d|“ ¨b?ý r}K�ð b|UÐ —UÇU½ Áb?ý r}?�I?ð l�«uł —œ vÝ«d?�u?�œ rK�?� ÈU¼ÅX�Jý

U?}?³?�«“ —œ U?−½U?}½ r|˛— UÐ U?³?LÐ X}?L?�U?Š d|“ r|˛— X|U?N½ —œ t?� v|U?ł —œ  UÐU?�?²½« È—«e?ÖdÐ

ÈU???ł tÐ »uM?ł “« r|˛— p| U?| ¨bM²???�¼ ÊU???�?J| r¼ U?Ð U??N?½¬ ÈËœ d¼ Ë œu???ýÅv� s?|e~|U???ł

d~|œ g?�Ð tÐ Êœ«œÅÁ«— œb???�—œ p}??â???}¼ t???� œu??ýÅv� r�U???Š s}M?Ð —œ ‰U??L???ýÅ“«ÅvL|˛—

π

åøX�}½ÅÅ—uA�

“« vJ| Ê«uM?Ž tÐ t?²?ýc??Ö Ït¼œ vÞ t?� X?Ý« åp}ð«d?�u?�œ `?K�ò œ—u?� —œ d~|œ Ït??²J½

q�« s|« ÆXÝ« t?²?ý«œ Ã«Ë— qKL?�«Ås}Ð jÐ«Ë— Ê«bML?A|b½« s}Ð U¼ÅŸu?{u?� s|d?ðe?}~½«dÐÅY×Ð

s|« Æb½«ÅÁb??A½ @Mł œ—«Ë d~|b?J| UÐ ÁU~â??}¼ œb?−??²?� vÝ«d?�u??�œ Ëœ t?� XÝ« Ê¬ “« v?�U?Š

s|« —œ UJ|d?�« —œ vKš«œ @Mł tKLł “« Æœ—«œ Á«d?L¼ tÐ «— ÈbMÇ vÝUÝ« ÈU¼ÅgÝdÄ ‰ôb?²Ý«

p}ð«d?�u�œ ÈU¼—u?A?� s}Ð È«Åt?²�¼ ÈU¼—«e?�« @Mł œu?łË øb|¬Åv� »U�?Š tÐ t½u~Ç œ—u?�

UÐ ¨l�«Ë —œ ÆXÝ« t²�}~½«dÐ «— v|U¼ÅXH�U�� e}½ È—U�¬ ÈU¼Åt²�U| v²Š øœuýÅv� t}łuð t½u~Ç

Êœ«b½ Œ— ¨t?²?ýc?Ö Ït�U?ÝÅX�|Ëœ vÞ U¼Å@Mł Ë U¼ÅvÝ«d?�u?�œ ÈËœd¼ „b½« —U?L?ý tÐ t?łuð

`}?×?� e?}½ U¼—U?�¬ d?Ö« v²?Š U?�« ÆX�½«œ v�U?Hð« ÎU?�d?� Ê«uðÅv?� «— U¼ÅvÝ«d?�u?�œ s}Ð @Mł

`K� —«œ«u?¼ s}?²??�??�½ Ê«uMŽ tÐ X?½U?� øb|U??L½ n}??�uð «— U??N½¬ b½«uðÅv?� Èe?}Ç t?Ç ¨bMýUÐ

q}?L?×?ð U?N½¬ dÐ @Mł ÈU?N?Ð t?� v½U?�?� ¨U¼ÅvÝ«d??�u?�œ —œ t?� œuÐ —ËUÐ s|« dÐ ¨p?}ð«d?�u?�œ

dÐ ‰«œ UŽœ« s|« ÆbM²�?¼ ◊U²×� Ë— s|« “« ¨b½d}?ÖÅv� «— U¼År}LBð ‡ Âœd� Ït?�UŽ vMF| ‡ œuýÅv�

tÇ Ë X�}?½ t½uÖ s|« qLŽ —œ ÆbM?²�¼ U¼ÅX�Ëœ d~|œ “« dðu?łÅ`K� U¼ÅvÝ«d�u?�œ t� XÝ« s|«

`K� kHŠ X}F{Ë s|« —œ Æb½«Åt²�— @Mł ÈuÝ tÐ dð  b?ý UÐ Ë d²A}Ð t� v|U¼ÅvÝ«d�u�œ U�Ð

ÆœuÐ b¼«uš p}ð«d�u�œ ÈU¼ÅÂUE½ d~|œ ÈËdÖ —œ
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qL?Ž —œ ¨b¼œ `}?{uð «— X�uJŠ qJ?ý Ë p}ð«d?�u�œ `?K� s}Ð ◊U?³ð—« b½«uðÅv� t?â½¬

ÈË t??� XÝ« s|« b|¬Åv�dÐ r¼b??−¼ ÏÁb??Ý —œ X½U?� ÈU¼Åt??²??ýu½ “« t?â½¬ ÆXÝ« ‰«d??³??}� `K�

tÐ X³?�?½ œu?š Xý«œdÐ “« «— U?N½¬ h?�?A?� —uÞ tÐ Ë X�½«œÅv?� t?�U?�œu?š «— U¼Åv?Ý«d?�u?�œ

tÐ X½U?� ÁU~½ “« X|—u?NL?ł Æœu?L½Åv� «bł ¨b½œuÐ `K?� ÏÁ“uŠ —œ t?� åÈ—uN?L?łò ÈU¼ÅX�uJŠ

vÖbM|UL½ œu?łË Ë ¨œ«d�« ‚uIŠ “« X|U?LŠ ¨Êu½U� X}L?�UŠ¨‰d²M� Ë t½“«u� ¨«u?� p}JHð vMF�

X½U?� d~|œ ÈU¼Å`}{uð ÆœuÐ È«— oŠ Ë v�u?LŽ X}?Šö� s²?ý«œ È«uÝ Èe?}Ç U| X�uJŠ —œ

∫bÐU|Åv� ◊U?³ð—«U?N½¬ v�«d?³}� Ë v?½u½U� ÁU~?|Uł tÐ t?L¼ U¼ÅÈ—u?N?Lł s?}Ð åvLz«œ `K�ò ÏÁ—UÐ —œ

ê}¼ t� ÊUM}LÞ« s|« œU−|« U?Ð ‰d²M� Ë t½“«u� ÂUE½ ¨Èd~|œ Ê«b½ËdNý tÐ X³�½ qÐUI?²� Â«d²Š«

d²L?N� tL¼ “« Ë ‡ p}Ýö?� ÈœUB²�« ÈU¼ÅvA?�Åjš Ë ¨b½UAJ½ @Mł tÐ «— œuš —u?A� Èd³¼—

Æœ“U?ÝÅv� bM�œu?Ý «— È—UJL¼ Ë tM|e¼dÄ «— @Mł qÐU?I?²?� v~²?�Ð«Ë œU−|« UÐ t?� ‡œ«“¬  —U?−ð

ÈU¼ÅÁ«— Ê«uMŽ UÐ ±ππ∑ ‰U?Ý tÐ œuš »U²?� —œ ¨tM}�“ s|« —œ t?²�łdÐ d~A¼Ëó?Ä ¨q|Ëœ qJ|U�

Èœuš tÐ vÝ«d�u�œ ¨tÞËd?A� r�}�«d³}� ÊËbÐ t� œ“—ËÅv� b}?�Qð t²J½ s}L¼ dÐ `K� Ë @Mł

∫œ—«b½ t½U|ułÅ`K� ÈU¼ÅvÖó|Ë œuš

s|« dÐ ÈË ‰ôb²Ý« Ë Xý«b½ ÊUM}LÞ« t?²�}�Ö—UN� È«dÖ X|d¦?�« vÝ«d�u�œ tÐ X½U�

ÊU??ýœu??š s}Ð tÇ Ë vK� —u?Þ tÐ tÇ ‡ U¼ÅvÝ«d??�u??�œ ‡ v²??�—U??A?� l?�«u?ł ÂU??Lð t??� œu??³½

¨Ê—b� d?BŽ “« g}Ä ‰U?Ý —«e¼ Ëœ Uð Æb½«ÅÁœuÐ e?}½ ‰«d³}?�d}ž U?N½¬ “« È—U}?�Ð ÆbM²�¼Åu?łÅ`K�

t?²H?Ö tÐ® t½U¼Uý È“Ëd?}Ä UÐ U| rłU?Nð UÐ Áœd²?�?Ö —uÞ tÐ b|b}?�|uð t²?H?Ö tÐ v�œd� X}?L�U?Š

È“U?��UÄò ÏÁb½d?}?ÖdÐdÐ b|U?ý jÝu²?� ÏÁbM¼œÅÈ«— p| Ït½U?FÞU� `?}łdð ÆœuÐ Á«d?L¼ ©v�ËU?}�U?�

ÆbýUÐ p}ð«d�u�œ l�«uł d~|œ t}KŽ åv�u�

Æb¼œÅv� ÊUA½ «— È—U�¬ d~|œ ÏtDÐ«— p| ‰«d?³}�d}ž Ë ‰«d³}� ÈU¼ÅvÝ«d?�u�œ s}Ð e|ULð

tŽuL−� tz«—« UÐ bK}�eM� œ—«Ëœ« Ë —b?}MÝ« pł ÈU¼ÅÂU½ tÐ vÝU}Ý bMLA|b½« Ëœ ’uBš s|« —œ

Ábý p}ð«d?�u�œ ÈU¼ÅX�Ëœ t?²ýcÖ ‰U?Ý ≤∞∞ vÞ t� bM|U?L½Åv� ‰ôb²?Ý« V�Uł ÈU¼ÅÁœ«œ

—œ «d|“ Æb½«ÅÁœ—Ë¬ ÈË— @Mł tÐ ‰«d³}� ÈU¼Åv?Ý«d�u�œ U|  U³ŁUÐ ÏtIKD� ÈU¼ÅX�uJŠ “« d?²A}Ð

v|«dÖÅvK� œuš UÐ VKž« vÝ«d?�u�œ —uNþ ¨X�}½ —«œÅtA|— tÞËd?A� r�}�«d³}� t?� v|U¼—uA�

www.merc.ir



≤
∏

µ
  

  t
½
U}
�
—
Ë
Uš
Å

Á«— Âu??L???Ž ÈË— tÐ vÝU??}???Ý ÂUE½ t???� v½U??�“ Æœ—Ë¬Åv� Á«d???L¼ tÐ «— v³?KÞÅ@Mł Ë v?Þ«d??�«

 U³?�UD� dÐ Ë t²?�U| XÝœ  —b� tÐ d~|bJ| UÐ —U?Ö“UÝU½ l�UM� U?Ð nK²�?� ÈU¼ÅÁËdÖ ¨b|U?AÖÅv�

v|«dÖ—«b?²�«ÅÏÁ—Ëœ “« Áb½U�UłdÐ rE?½ ÈU|UIÐ t� v�UE½ Ë vÝU?}Ý Ê«d³¼— Æb½—UA?�Åv� ÈUÄ œuš

—u×?� dÐ «— Âœd� ÈU?¼ÅÁœuð v²�|UÐ X}?I�u?� È«dÐ t� b½dÐÅv� vÄ ÎU?Žu½ ¨b½d}?ÖÅv� Á“—U³?� tÐ «—

¨XÝ« vLłU?Nð ÈU¼ÅvA�Åjš Ë U¼—U²H?Ö b|œdðÅvÐ t−}²½ Æb½—Ë¬—œ X�d?Š tÐ vK� XÝ«uš p|

«— XÝœ s|« “« t?łuðÅV?�U?ł ÈU¼Å‰U?¦?� Æb½U?A??�Åv� @Mł Ë v|Ë—U|Ë— tÐ «— U¼—u?A??� VKž« t?�

U| sÄ«˛ —œu??A|Uð ¨ÊU?L�¬ —œ rK?NK|Ë ¨Âu?Ý Êu??¾KÄU½ ÊuÇ v�|—Uð ÈU?¼ÅtÐd?−ð tÐ ÁU~?½ UÐ Ê«uðÅv�

Æb|œ ÊU?²?�Ðd� —œ ê|Ëu?ÝuK}?� Ë ÊU?−|UÐ—–¬ Ë ÊU?²�M�—« œ—u?� —œ “Ëd?�« ÈU¼Åt?�U½“Ë— tÐ ÁU~½UÐ

Æœ—«b½ vÝ«d�u�œ œuš UÐ v½«bMÇ ◊U³ð—« p}ð«d�u�œ `K� t� XÝ« s|« t−}²½

 Áb×²�  ôU|« Á«—

ÊU?²?�??�«e?� tÐ UJ|d?�« X?�Ëœ Èu?Ý “« X|—u?�U?� p| —œ Î«d??}?š« v|UJ|d?�« d?~A¼ËóÄ p|

ÈË ÈU²?L¼ ÆbM� pL� ‘«ÅvðUÐU?�²½« s}½«u?� s|Ëbð —œ —uA� s|« ÏÁ“Uð ÊU?L�—UÄ tÐ Uð œuL½Åd?HÝ

”UMý—U?� ÈœU?NM?A?}Ä ÈU¼ÅqŠÅÁ«— “« È—U?}?�Ð ¨œuÐ ÊU?²?�?�«e?� ÊU?L?�—UÄ b?ý—« u?C?Ž p| t?�

UL?ý ÏÁd~M� bM½U� XÝ—œ U� ÊUL�—UÄ r}?¼«ušÅv� U�ò ¨XHÖ b?}�Uð UÐ Ë t²ý«c?Ö —UM� «— v|UJ|d�«

‘d~½ p| s?|« åb?}½«uðÅvL½ U??L?ý t½ò ∫ t?� b??}?A|b½« s|« tÐ ÊU??Ý«d¼ v|UJ|d?�« ·d?Þ Æåb?ýUÐ

s}~MÝ Ë Áb}?â}Ä È«ÅtŽuL−?� «— œuš ÂUE½ ¨vÝ«d�u�œ ÏÁ“u?Š —œ U¼Åv|UJ|d�« ÆX�}½ ‰u?LF�U½

“« všdÐ –U??�ð« l�«Ë —œ ÆX�??}½ Ê¬ s²??ý«œdÐ È«—U| «— Èd~|œ —u??A?� ê}¼ t??� bMM�Åv?� vIKð

UÐ j³ðd??� ÈU¼ÅÈ—«u?ýœ “« È—U??}?�Ð b?½«uðÅv� UJ|d??�« vÝU?Ý« Êu½U??� »uÇ—UÇ —œ ÈU¼Åt??³Mł

Êu½U� —œ œu?łu� ÏtH�?K� —œ  —b� XýU³½« “« œułu?� r}Ð ÆbM� Õö�« «— ‰«d³?}�d}ž vÝ«d?�u�œ

ÊU?L�—UÄ p| ÎU?�U?Hð« ÆXÝ« U?ł t?Ð ±∑∏π ‰U?Ý ÏÁ“«b½« ÊU?L¼ tÐ Á“Ëd?�« ¨Áb?×?²?�  ôU|« vÝU?Ý«

f}|— d|cÄU½ÅÈd?}?Ý ÈU?N?²ý« U?ð XÝ« VÝUM� ÊU?²?��«e?� È«dÐ UJ|d?�« ÏÁd~M� b?M½U� t?Ð —b²?I?�

ÆbM� —UN� «— —uNLł

v�uLŽ «—¬ tÐ tFł«d� Ë vÝ«d�u�œ Ë  UÐU�²½« —«œ«u¼ VKž« Áb×²�  ôU|« t� s|« V}−Ž
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Á“«b½« tÇ t?� X�}½ s|« XÝ« UJ?|d�« ÂUE½ ÁbMM�e|U?L?²� t?� tâ½¬ ÆXÝ« —u?A� s|« “« Ã—U?š —œ

p}ð«d?�u�œd?}ž —b?IÇ ¨vÐU�?²½« X|d¦?�« Á«— dÝ dÐ X|œËb?×� œU?−|« UÐ tJKÐ XÝ« p}ð«d?�u�œ

Ë vÐU?�?²½«d?}ž t?� Ê“ U| œd?� sð t½ ÏtK}?ÝË tÐ vJ| ‡ s?|dðdÐ ‡ v²?�uJŠ ÏÁu?� tÝ ÊU?}?� “« ÆXÝ«

U}½œ —œ v�U?Ž fK−� s|dðd|cÄU½ vÖbM|U?L½ Ê¬ ÈUMÝ ÆœuýÅv� v²ÝdÄd?Ý ¨bM²�¼ dL?F�«ÅÂ«œU�

sð Ëœ œuš X}FL?ł —ULý “« dE½ lD� X�U|« d¼® ÆXÝ« —U}²š«ÅvÐ e?}½ ÊUÖbM|UL½ fK−� Ë XÝ«

Èd?H½ Êu?}K}� ≥Ø∑ ÈU½Ëe?|—¬ UÐ dH½ Êu?}K}?� ≥∞ UÐ U?}½d?H}�U?�Å‡ b?²?Ýd�Åv� s²?~Mý«Ë tÐ —uðUMÝ

b?Ý «— Êu½U??� p| bM½«uðÅv� —u?A??� b?�—œ ±∂ “« U¼—uðUMÝ t??� vMF?� s|« tÐ ‡ ÆXÝ« ÊU??�?L¼

t½ XÝ« d?}~LAÇ d?²A?}Ð tâ½¬ e?}½ Áb×?²�Å ôU|« ÂU?Lð —œ vÖbM|UL½ f�U?−� d~|œ —œ Æ©bM|U?L½

UÐ vK� X�uJŠ  —b?� —U?N?� È«dÐ vK×?� Ë v²�U|« ÈU¼ÅX�Ëœ ÆXÝ« X}K�« tJ?KÐ X|d¦?�«  —b?�

qžU?A� ÆbMÐUðÅvL½dÐ «— œu?š  «—U}?²?š«ÅÏt�d?Ž tÐ Êbýœ—«Ë È«dÐ ‘öð t½u?Öd¼ ÈbMð Ë —«b²?�«

¨b|u?ÖÅv� È«ÅtDÝ«Ë ÈU¼ÅsL?−½« U?N½¬ tÐ q|Ëu�uð t?� ¨v²�Ëœd?}?ž ÈU¼ÅÁËdÖ d~?|œ Ë v�uB?š

ÆbM¼œÅv� q}JAð tF�Uł —œ «— Èd~|œ dA�

UMÐ —ËUÐ s|« UÐ Ë ÊU?�½« XýdÝ tÐ X?³�½ s}ÐbÐ Ë t½U?�d²?F� v?²ý«œdÐ Ït|UÄ dÐ UJ|d?�« ÂUE½

XÝ« —uNA� Êu�|b� Ït²ýu½ œ—u?� s|« —œ åÆœUN½«Ë  —b� UÐ Ê«uðÅvL½ «— œ«d�« t� XÝ« Ábý ÁUN½

ÏÁu?}?ý È«dÐ d~|œ ‰b?� ÆåX�U|ÅvL?½  —Ëd?{ X�uJŠ œu?łË ¨b½œuÐ t?²?ýd?� U?N½U?�½« d?Ö«ò ¨t?�

tÐ Èu�½«d?� ‰b� ÆXÝ« Ábý —«u?²Ý« t�½«d� »ö?I½«ÅÏt|UÄ dÐ »dž a|—Uð —œ p}ð«d?�u�œ X�uJŠ

Uð býU?Ð œËb×�U½ b|UÐ ¨b?½d}Ö —«d?�  —b� U?AM� Âœd� t?� v½U�“ Æœ—«œ ÊU?L|« dAÐ v²ýd?Ý p}½

—uEM� tÐ t½ Êu?²?�« œd�ÅÏÁb?¼U?A� d?ÐUMÐ t?�½«d?� »ö?I½«® Æœ—Ë¬ b|bÄ X�«b?ŽUÐ È«Åt?F?�U?ł Ê«u?²Ð

Æ©œuÐ Ê¬ Á«— d?Ý “« tDÝ«Ë ÈU¼Å —b� Êœu?L½ Œu?�M� È«dÐ tJKÐ r�U?Š  —b� s?²šU?Ý œËb×?�

ÊU~³?�½ “« È—U?}?�Ð «d|“ ‡b½œu?L½ –U?�ð« «— Èu?�½«d?� Ït½u?L½ vÐd?žd?}ž ÈU?¼—uA?� “« È—U?}?�Ð

“« vD}×?� tÐ UN½¬ d²?A}Ð Ë ‡b½œd�Åv� UMF?� œuš —«b²�« vMF?� tÐ «— X�Ëœ s²�U|  —b� vÝU?}Ý

b|U?³½ d?�« s|« Æb½b??}?²Kž Ëd?� Ê¬ ÈËœ d¼ U| Ë œ«b?³?²?Ý« Ë v~�U?�œu?š U?| Ë Ãd?� Ë Ãd¼ Ë vM�«U½

Ëœ ¨v¼U??ýœUÄ ÂUE½ Ëœ œu??š »ö??I½« vÄ —œ t??�½«d??� ¨U??NM|« Ït??L¼ UÐ Æb??ýUÐ v²??H~ý »U??³??Ý«

 
±∞

ÆXÝ« t²ý«cÖ dÝ XAÄ «— È—uNLł ZMÄ Ë r�}ýU� Ëd}Ä È—uðU²J|œ p| ¨È—uð«dá�«
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tÐ e?}½ nK²�?� l�«u?ł ¨bM²�¼  ËU?H²?� d~|bJ| UÐ U¼Å@M¼d?� tJM|« tÐ t?łuð UÐ b|œdðÅvÐ

ÏtÇ—U?áJ| ‘d|cÄ È«dÐ U?{UI?ð p| s|« ÆœuÐ bM¼«u?š bM�“U}½ v?²�uJŠ Êu?ÖU½u?Ö ÈU¼Å»uÇ—UÇ

dÐ t� È«Åt½uL½ ¨XÝ« ‰«d?³}� vÝ«d�u�œ “« ŸuM²� Xý«œdÐ VKÞ —œ tJKÐ X�}½ v?|UJ|d�« ÏÁu}ý

Ït?H?}þË p| ¨vA?� j?š t½u?Ö d¼ –U?�ð« “« g}Ä Æœ—«œ b?}?�Uð Áb?ý t?²??H?Ö  —U?³?Ž g�Ð Ëœ d¼

tÐd−?ð —œ t� Èe}Ç ¨œuÐ b¼«u?š ÂËe� œ—u� tÞËd?A� r�?}�«d³?}� XMÝ vÐU|“UÐ È«dÐ t½«d~MýË—

X�d?A}Ä ÆXÝ« t?²ý«œ ÈœËb?×� gI½ ÊU?N?ł dÝUðd?Ý —œ »uš X�uJŠ ÏÁu?}ý Ït?FÝuð Ë »d?ž

—œ t� XÝ« ÁœuÐ Èe}Ç tÐ X³?�½ ÁbÝ bMÇ vÞ bý— tÐË— v¼UÖ¬ Ït−}²?½ »dž a|—Uð —œ vÝU}Ý

d|cÄU½d}?}Gð ‚uIŠ všdÐ U?N½U�½« ÏtL¼ò ¨XÝ« Ábý Áœ—Ë¬ Ê«uMŽ s|« UÐ UJ|d?�« ‰öI²Ý« Ït?}�öŽ«

—œ vÝ«d??�u?�œ p| d??Ö« åÆb½u?ýÅv� ÁœU??N½ UMÐ ‚u??I?Š s|« s}??L?Cð ·b¼ U?Ð U¼ÅX�Ëœ Ë b½—«œ

ÆXÝ« pÇu� g�ÐÅvK�ð p| jI� vÝ«d�u�œ s}MÇ ¨býuJ½ Êu½U� Ë Èœ«“¬ X½UL{

 vł—Uš XÝU}Ý Êœd� ‰«d³}�

tÐ UJ|d�¬ vł—U?š XÝU}Ý È«dÐ «— ÈbMÇ  U?×|uKð tÞËdA� r�}?�«d³}� tÐ t²?�|UÐ tłuð

Êœu?L½ q}?L×?ð tÇ dÖ« «d|“ ÆX?Ý« d}?I?×ð È«Åt½u?Ö Áb½d?}ÖdÐ —œ ¨t?� s|« X�?�½ Æœ—«œ ‰U?³½œ

tF�U?ł p| —œ tÞËdA� r�?}�«d³}� œd³?A}Ä U�« ¨býUÐ ÊU?Ý¬ XÝ« sJL� —uA� p| dÐ  UÐU?�²½«

Ë v−|—bð ÊU|d?ł p| vF?�«Ë È“UÝ vÝ«d?�u?�œ Ë È“UÝœ«“¬ bM?|«d� ÆœuÐ b¼«u?š —«u?ýœ —U}?�Ð

v²?Š VÝUM�  U?³?}ðdð ÊËbÐ Æœ—«œ «— t?}�Ë« ÂU?Ö p?| gI½ Ê¬ —œ  UÐU?�?²½« t?� XÝ«  b?�bMKÐ

ÈUN½U?�“UÝ Ë U¼ÅX�Ëœ ¨vð—Ëd?{ s}MÇ h}�Að U?Ð ÆbýUÐ r¼ ÁU³?²ý« XÝ« sJL� v?�UÖ s}MÇ

g}Ä —œ tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—u?A� —œ tÞËdA� r�}�«d³}� X|u?Ið È«dÐ «— v|U¼ÅÂ«b�« v²�Ëœd}ž

ÈU¼Åg³Mł ¨œ«“¬ ÈU?¼—«“UÐ œd?³?A?}Ä —U??� —œ vÝ«d?�u?�œ tÐ X½U??Ž« vK� ÊU?�“U?Ý Æb½d??}?ÖÅv�

v�U?� s}�Uð UJ|d?�« vKKL�«Ås}Ð Ït?FÝuð ÊU?�“UÝ ÆX?Ý« vÝU}?Ý ÈU¼Å»eŠ Ë ¨Èd?Ö—U� qI?²�?�

U¼e}Ç d~|œ dÐ t?� XÝ«  UÐU�²½« X|U?N½ —œ ÆœuýÅv� —«œÅÁbNŽ «— qI?²�� v|UC?� ÈU¼ÅÁU~²Ýœ

výU½ t²�dÖÅqJý X�Ëœ ÊUNł Ït}IÐ Ë s²~Mý«Ë ¨bM� —«eÖdÐ  UÐU�²½« È—uA� dÖ« Æb|¬Åv� ozU�

rM� Ë n|U?�¬ ¨s}?�?²?K| œ—u?� —œ t?� t½u~½U?L¼ ¨bMM�Åv� q?L?×ð d?²?A?}Ð —U?}?�Ð «—  UÐU?�?²½« “«
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X}L�U?Š t½u~Ç U�« Æœ—Ë¬—œ rK}� tÐ Ê«uðÅv�«—  UÐU?�²½« ¨U¼œUL½ Ë U¼ÅÁuKł dB?Ž —œ ÆbýÅs}MÇ

b¼«uš ÊU|dł ÊUMâ?L¼ vÖb½“  UÐU�²½« È—«eÖdÐ “« fÄ øœu?L½ È—«œdÐ rK}� Ê«uðÅv� «— Êu½U�

ÆbMM�Åv� vÖb½“ q×� Ê¬ —œ t� v½U�� È«dÐ ÏÁó|uÐ X�U|

p| vÖó|Ë ÂULð t½ Ë v²?ÝU� p| UNMð v²�|UÐ «— ·dÞÅvÐ Ë œ«“¬  UÐU?�²½« œu³½ ¨fJŽ tÐ

»uš X�uJŠ ÏÁu?}ý rN� ÈU¼ÅX}KC� “« v?J|  UÐU�²½« Æœ—Ë¬ »U�?Š tÐ t�U�œuš Ë —U?³ł ÂUE½

r�}�«d?³}� ÊuÇ Èd~|œ ÈU¼—U}?F� UÐ U¼ÅX�uJŠ Æb|¬ÅvL½ »U?�Š tÐ e}½ Ê¬ vJ}½ U?NMð U�« XÝ«

e?}½ ÊU?�½« ÊU?ý Ë —U?}²?š« Êu½U?� Ê«uMŽ t?Ð v³¼c?� Ë v½b?� ¨ÈœUB?²?�« ÈU¼ÅÈœ«“¬ ¨tÞËd?A?�

v|U¼ÅÈœ«“¬ s}MÇ dL²?�� —uÞ tÐ ¨œËb×� vÝ«d�u?�œ UÐ v²�uJŠ dÖ« Æb½uý ÅÁb?}−MÝ v²�|UÐ

bMK|Uð Ë Èe�U� ÊuÇ v|U¼—uA� Æœd?}Ö —«d� —U³ł ÈU¼ÅX�Ëœ ÏÁd�“ —œ v²�|U?³½ b¼bÐ ‘d²�Ö «—

U| v�«uKÝ« ÊuÇ ‰«d³}�d}ž ÈU¼ÅvÝ«d�u�œ Ë v?³}� Ë ‚«dŽ ÊuÇ v|U¼ÅÈ—uðU²J|œ UÐ t�|UI� —œ

Æb½—Ë¬Åv� r¼«d� œuš Ê«b½Ëd?Ný È«dÐ v½U�œUý Ë Èœ«“¬ ¨vÖb½“ dðbŽU�� j}?×� Vð«d� tÐ UMž

ÆbM� pL?� v?ÝU?}?Ý œ«“¬ bM|«d?� X�d?A?}Ä t?Ð b½«uðÅv� e?}½ v½U?N?ł È—«œÅt?|U?�d?Ý ÈU¼—U?A?�

ÊUMâL¼ t� s}Ç v?²Š Æb½uý t²�d?Ö —U� tÐ d~|bJ| UÐ bM½«uðÅv� ÈuMF� qzU�?� Ë —«“UÐ —U�Ë“UÝ

q�½ bMÇ “« dð g}?Ð ÈœUB?²?�« Èœ«“¬ Ë È—U?²�?�œu?š ¨XÝ« Áb½U?� v�UÐ d~Ðu?�dÝ —u?A?� p|

ÏÁbMM�œ«“¬ Ït?IKD� X?�uJŠ p| «— s}Ç Ê«uðÅv� v²?Š ÆXÝ« Áœ«œ œu?š Ê«b½Ëd?N?ý tÐ t?²?ýc?Ö

XÝ« t?²?�dÖ  —u?� È—U?}?�Ð  «d?}?}Gð t?� «— XI?}?I?Š s|« b|U?³½ d?�« s|« U�« ¨œd?Ð ÂU½ œUB?²?�«

Æb|UL½ÅÊUNMÄ

Ït?−}?²½ p| ÆXÝ« v¼«u?šÅtÞËdA?� XMÝ U?}Š« ¨X?Ý« “U}½ œ—u?� tâ?½¬ t� s|« X|U?N½ —œ

ÈU¼ÅÊu½U?� Êœ—Ë¬b|bÄ È«dÐ Èe}ÇU½ ‘öð t?� XÝ« s|« »U½ vÝ«d?�u�œ dÐ b?Š “« g}Ð b}?�Uð

X�uJŠ tÐ g?|«d?Ö ÆXÝ« t?²?�d??Ö  —u?� —«c?Ö ÏtKŠd??� —œ ÈU¼—u?A?� È«dÐ È—u??Bð vÝU?Ý«

Êu?�|b� ¨u?}J�²½u?� ÊuÇ r¼b?−¼ ÏÁbÝ —œ Ê¬ ¯—eÐ ÊU?Š—Uý Èu?Ý “« t� t½u?Ö Ê¬ ¨tÞËdA?�

“« ÁœUH²?Ý«uÝ Ë lL−ð “« Èd}Öu?Kł ·b¼ UÐ Ë ‰d²M� Ë —UN� “« Áb}?â}Ä v�UE½ ¨býÅv� Áb}?LN�

Á«— “« tJKÐ ‚u?IŠ “« È«Åt?Žu?L−?� s|Ëbð Á«— “« U?NMð t½ rN?� s|« ÂU−?½« ÆœuÐ Ábý vŠ«dÞ  —b?�

ÆbM¼b?½ —«d?� vD?�ð Ë iI½ œ—u??� «— Áb?ýœU?| ‚u?I??Š U¼ÅX�Ëœ Ê¬—œ t??� œuÐ v�UE?½ s²?šU??Ý
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Êu?�|b� t?� t?â½¬ tÐ UMÐ «d|“ bMÐU|  —b?� Ë Ábý t?²�d?Ö dE½ —œ X�|UÐÅv� Èœb?F?²� ÈU¼ÅÁËd?Ö

Æåœd?}?Ö —«d?� qÐU??I?²?� qL?Ž œ—u?� v³KÞÅÁU?ł Á«— “« X?�|UÐÅv� v³KÞÅÁU?łò ∫œu?L?½Åv� n}?�uð

ÂuLŽ bM?ð  UÝU�Š« Êœd� Â«— Ê¬ t?� b½œd�Åv� ‰U³½œ e}½ «— Èd~|œ ·b¼ v?ÝUÝ« ÈU¼ÅÊu½U�

—ULý t� s|« —UÐÅn?ÝQð U�« ÆœuÐ “—ËÅtA|b½« tJKÐ p}ð«d�u�œ UNMð t½ v²?�uJŠ s²ý«œUÄdÐ Ë Âœd�

Ë ¨‰«—b� ÂUE?½ tÐ ◊uÐd�  U³?}ðdð ¨r}I?²�?�d}?ž Èd}?ÖÅÈ«— ÂUE½ ¨vÐU�?²½«d}ž ÈU¼œU?N½ ÈôUÐ

Ë pý UÐ tJ?M|« ¨XÝ« v|UÄË—« vÝU??Ý« ÈU¼ÅÊu½U??� “« È—U??}?�Ð v?Öó|Ë t?� Ê“«uð Ë —U??N??� ÂUE½

Âd� ‘uš vÝUÝ« Êu½U?� tÐ Ë ‡ X�U|  dNý —UL|« ËÅÏt{—UŽ ÂU½ UÐ t?� tâ½¬ ÆbM²�¼ ËdÐË— vM}ÐbÐ

YŽUÐ ‡ œœdÖÅv� ‚öð« bM� Èd}ÖuKł r�}ýU?� —uNþ “« X�½«u²½ t� vKš«œ @Mł “« fÄ ÊUL�¬

Æœ—«b½ »«dŽ« “« vK×?� t� bMM� vIKð vðU?H|dAð UNMð «— vÝU?Ý« ÈU¼ÅÊu½U� Âœd� t?� XÝ« Ábý

¨vŽUL?²ł« »öI½« ¨v�UE½ X�Jý ÷d?F� —œ v½UÝ¬ tÐ ÊU?L�¬ —œ vÝU}Ý ÂUE?½ d¼ tJ½UMâL¼®

r}?I²?�?� vÝ«d�u?�œ “« l½U?� t� v|U¼Åt|Ë— ©ÆX?Ý« t²?ý«œ —«d� vL?�— bMÇ Â—uð Ë ¯—eÐ œu?�—

s}L¼ “« v|U¼Åt½u?Ö U}½œ dÝUðdÝ —œ Á“Ëd?�« ÆbM²�¼ Âœd� È«b� Áb½—«œ“UÐ Ë ¨oŁu?�U½ b½uýÅv�

bM�Åv� œuš Ê¬ “« «— e}Ç tL¼ Áb½dÐ Ê¬—œ t� U¼ÅÁu}?ý s|« U�« Æb|œ Ê«uðÅv� «— «dÖÅX|d¦�« ÏÁu}ý

¨b½uýÅv� vÝ«d?�u�œ t� v|U¼—u?A� d²?A}Ð —œ t� XÝ« s|« Ê¬ Ë b½—«œ Á«d?L¼ tÐ È—«uýœ p|

Æœ“UÝÅv� œuš Ê¬ “« «— e}Ç tL¼ l�«Ë tÐ Áb½dÐ

 vÝ«d�u�œ ÈU¼Åt|öÖ

tłu?²� ÈË— g?}Ä dDš ¨dAÐ a|—Uð d?²A?}Ð —œ Ær|dÐÅv� dÝ tÐ p?}ð«d�u?�œ ÈdB?Ž—œ U�

¨U¼U?�??}K� vA|b½«ÅÂe?ł ¨ÊU?¼U?ýœUÄ v|«d?ÖÅoKD?� V½U?ł “« ÊU?�½«  œU??F?Ý Ë Èœ«“¬ ¨vÖb½“

Ë Ê«b??³?²??�?� v?šdÐ ÆXÝ« ÁœuÐ ÊU¼«u??š X}??�U?Lð s?}M¼¬ ‰U~MÇË Ê«d?~L?²??Ý vM|d??�¬ÅVŽ—

ÈU¼—«“UÐ “« —«œ—u?šdÐ ÈU}½œ —œ U?�« ¨b½—«œ œu?łË ÁbM�«dÄ —uÞ tÐ “uM¼ Á«u?š X}�U?Lð ÈU¼År|˛—

È«Åt²?�|Uý s|e~|Uł d~|œ ÆXÝ« œ—u?�ÅvÐ Ë vMF�ÅvÐ ÊUýœu?łË ¨U¼Åt½UÝ— Ë  UŽöÞ« ¨v½U?Nł

t?²?}½—b?� “Ë— b?� g|«—¬ “« vA?�Ð «— Ê¬ Ê«uðÅv� vð—U?³?Ž tÐ ªX�U| Ê«uðÅvL½ vÝ«d?�u?�œ È«dÐ

t²?ÝUšdÐ ÎôUL²?Š« ¨X�uJŠ ÏÁu}ý œ—u� —œ Ë— g}Ä ÈU¼ÅÈ—«u?ýœ ≤± ÏÁbÝ —œ Ë— s|« “« ÆX�½«œ
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È«œ— pM|« UN½¬ t� «d|“ œ“U?ÝÅv� dð—«uýœ «— UN½¬ UÐ —U� d�« s|« ÆœuÐ b¼«u?š vÝ«d�u�œ ÊË—œ “«

Æb½«ÅÁb}ýuÄ X}ŽËdA�

“« bM²?�¼ p}?ð«d?�u?�œ ‰u?I?F?� —uÞ tÐ t?� s|« q}�œ tÐ ‰«d?³??}�d?}?ž ÈU¼ÅvÝ«d?�u?�œ

s|d?²Ö—eÐ ¨b½—«œ œu?š Âœd� tÐ X³?�½ t� ÈdDš dÐ ÊËe?�« U�« b½—«œ—u?šdÐ  —b� Ë X?}ŽËd?A�

p}ð«d?�u�œ X�uJŠ ÏÁu?}?ý dÐ Ë Áœd� —U?³²?Ž«ÅvÐ «— ‰«d?³}� vÝ«d?�u?�œ t� XÝ« s|« U?N½¬ dDš

ÁœuÐ ËdÐË— œd?ÖÅVIŽ p|UÐ vÝ«d?�u�œ Ãu?� d¼ ÆX�}?½ tIÐU?ÝÅvÐ bM|«d� s|« Æb½“«b½«Åv� t|U?Ý

Ë VKÞÅÁU?ł Ê«d?³¼— Èu?Ý “« È«ÅÁ“Uð ÈU¼ÅqŠ Á«— Ë Áb?ý t?²?�½«œ ÁbM�ÐU½ r²?�?}?Ý Ê¬ vÞ t?�

—œ UÄË—« —œ U¼ÅvMJý r�?KÞ s|« Á—Ëœ s|dš¬ ÆX?Ý« ÁbýÅv� u?−?²?�ł Âœd?� —«d?�ÅvÐ ÈU¼ÅÁœuð

Âœd?� —U?� “Už¬ —œ œu?š t?� ¨bMÇ v½U?³|d?� Â«u?Ž Ê¬ vÞ t?� ¨œuÐ È«ÅÁ—U?� ÊË—œ ÈU¼Å@Mł Á—Ëœ
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