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Æ Òw�dF�« —uNL'« `�U# dOG� ¨5��uL�*« 5� �«u�H�« ŸU�Ò�«Ë

 Ìu� vK� qÒK| Íc�« œö��« w� ‰ÒË_« ÒwFOL���« d Ò�R*« u� ÍuJO
 WÒOFL� tOM�� Íc�« …«ËU�*« d Ò�R�
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 ªW Ò�U��« …«ËU�*« v�≈ dOA| uN� ¨«ÎdH# d Ò�R*« WLO� ÊuJ� U�bM� Æ©1® ÓË ©≠1® 5�  ̈d Ò�R*« rO� Èb� „Òd�|

 WÒO�U ÒJ��«  W�uL�*«  `�UB�  d��√  …«ËU��  Âb�  vK�  Ôd�_«  ]‰œ  ¨©1®  WLO�  u�  d Ò�R*«  ·d�«  ULÒK�Ë
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 ŸUH�—« Í√ ¨»dF�«Ë œuNO�« 5� …«ËU�*« »UO� r-UF� v�≈ dOA� 2009 ÂUFK� ÊË“u*« …«ËU�*« d Ò�R� WLO�

 2009 ÂUFK� …«ËU�*« d Ò�R� WLO� ÆœuNO�« ÊU ÒJ��« `�UB� 5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�*« 5� �«u�H�« w�

 2006 d Ò�R�Ë ©0.3500® 2007 d Ò�R�Ë ¨©0.3600® 2008 d Ò�R0 ÎW�Ó—UI� UÎÒO��� WFH�d� 0.3661≠ w�

 oKIK�  dO!�  ŸUH�—«  qB�  ¨2009  ÓË  2006  5�UF�«  5�  WF�«u�«  …d�H�«  w�  ∫Èd�√  …—U�F�  Æ©0.3450®

Æ©√ r
d�« «uF�«—® »dF�«Ë œuNO�« 5� W Ò�UF�« …«ËU�*« »UO� d Ò�R� w� 6.1% W��M�



±≥

12009≠2006 W�Ë“u*« �«d Ò�R*« rO� ≠¢√¢ r�d�«

0.34500.35000.36000.3661

0

0.0500

0.1000

0.1500

0.2000

0.2500

0.3000

0.3500

0.4000

2006200720082009

 �ôU�*«  W�L� s� WF�—√  w� …«ËU�*« »UO� œUF�_ ŸU�Ò�«  Òw�U(«  d Ò�R*«  s� Ò‰b��Ô|  ¨UMH
√ b|bA�

 r-UF� W�e?M� «Î—«dL�
« q ÒJA| ŸU�Ò�ô« «c� Æ©¡UM!�
ô« u� rOKF��«Ë WO�d��« ‰U��® UNB� Èd� w��«

Æ2006 ÂUF�« w� ‰ÒË_« d Ò�R*« Õd" cM� …u�H�«

∫WHK��*« �ôU�*« V�� 2009 ÓË 2008 5�UF�« 5� WF�«u�« …d�H�« w� WK#U(« �«dOOG��« wK| U� w�

 ¨qOGA��«Ë ¨rOKF��«Ë ¨ÊUJ�ù«Ë ¨W Ò�B�« w� WÒOFOL���« �«d Ò�R*« rO� ∫“»” r�d�«

2009-2008 W�Ë“u*« …«ËU�*« �«d Ò�RË ¨ˆU�d�«Ë

0.6009

0.3851

0.3260

0.2820

0.2225

0.3600

0.6055

0.3896

0.3150

0.2877

0.2516

0.3661

00.10000.20000.30000.40000.50000.60000.7000

2009 2008

 ‰ ÒbF� …b�U�0 »U���ô«  …b�U�  bO�u�  Èd� ¨2009  ÓË  2008  ÓË  2007  �«d Ò�R�Ë  2006  d Ò�R� 5�  W�—UI�  ¡«d�≈  WÓO�UJ�≈  dO�u�  WOG�  1
 Íd Ò�R*  W��M�U�  Òô≈  »U���ô«  d�|  r�  ∫w�U��«  uM�«  vK�  2007  d Ò�R�  WGOB�  «Îœ ]b��  2006  d Ò�R�  »U���«  Èd�  YO�  ¨„Òd��

 hOIM� ‰ö� s� p�–Ë ¨2007 WGOB� 2006 ÂUFK� ©»U���ô« …b�U� w� dOOG� ULN� W��M�U� qB� YO�® Òw�UL��ô« ˆU�d�«Ë ÊUJ
ù«

Æ2006 WGOB� 2007 d Ò�R�Ë 2006 d Ò�R� 5� s|d Ò�R*« s|c� ŸUH�—« W��M� 5�U�*« s|c� w� 2007 d Ò�R� WLO�
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W Ò�B�«

 ŸUH�—« dNE| p�– s� r�d�« vK� ÆW�L)« �«d Ò�R*« 5� s� v�œ_« w� 2009 ÂUFK� W ÒB�« d Ò�R� WLO�

 Æ ÒÍœuNO�« —uNL'« `�UB� …u�H�« ŸU�Ò�« v�≈ dOA| ŸUH�—ô« «c� Æw�«u��« vK� WF�«d�« WM�K� t�LO� w�

 w� 0.2108 ÓË ¨2008 ÂUF�« d Ò�R� w� 0.2225 q�UI� 0.2516 vK� 2009 ÂUFK� W ÒB�« d Ò�R� nI|

 ŸU�Ò�« Í√ ¨l{u�« r�UH� v�≈ Õu{u� dOA� ZzU�M�« ˆc� Æ2006 ÂUF�« w�  0.2076 ÓË 2007 d Ò�R�

 ÂUF�« cM� ÒÍœuNO�« —uNL'« `�UB� W Ò�B�« ‰U� w� …«ËU�*« »UO� w� 21% u�� W
�M�

 Æ2006

ÊUJ�ù«

 qB�Ë ¨≠UN�I�
 w��« Â«u�_U� ÎW�—UI�≠ U Î-uK� U Î�UH�—« WFH�d� 2009 ÂUFK� ÊUJ
ù« d Ò�R� WLO�

 d Ò�R�  w�  0.2678  ÓË  ¨2007  ÂUF�«  w�  0.2706  ÓË  ¨2008  ÂU�  w�  0.2820  ?�  W�—UI�  0.2877  v�≈

 »dF�«Ë œuNO�« 5� …«ËU�*« Âb� ÒÊ√Ë ¨l{u�« w� r�UH� ‰uB� v�≈ dOA� ZzU�M�« ˆc� 
2.2006

Æ2006 ÂUF�« cM� ÒÍœuNO�« —uNL'« `�UB� 7.4% u�M� lH�—« b� ÊUJ�ù« ‰U� w�

rOKF��«Ë WO�d��«

 q�UI�  0.3150  ∫…dO�_«  �«uM��«  w�  l�«d�  v�≈  2009  ÂUFK�  rOKF��«Ë  WO�d��«  d Ò�R�  WLO�  dOA�

 ZzU�M�« ˆc� Æ2006 d Ò�R� w� 0.3420 ÓË  2007 d Ò�R� w� 0.3413 ÓË ¨2008 ÂUF�« d Ò�R� w� 0.3260
Æ2006 ÂUF�« s «Î¡b� »dF�«Ë œuNO�« 5� …«ËU�*« Âb� w� 7.8% u�M� hOKI� v�≈ dOA�

 qOGA��«

 q�UI�  0.3896  ∫w�U��«  uM�«  vK�  ŸUH�—«  ‰uB�  v�≈  2009  ÂUFK�  qOGA��«  d Ò�R�  WLO�  dOA�

 uM� l�«d� q�UI� ¨5.1%  uM� ŸUH�—« Í√ ¨ 2007 d Ò�R� w� 0.3705 ÓË  ¨2008  d Ò�R� w� 0.3851
 ŸUH�—« v�≈ dOA| ÒÂUF�« ˆU Ò&ô« Æ0.3705  v�≈  0.3882 s� ¨ 2007 ÓË 2006  5�UF�« 5� 4.7%

ÆqOGA��« d Ò�R w� nOH�

Òw�UL��ô« ˆU�d�«

 ÓÂUF�«  «c� mK�  b�Ë  ¨WÒOFOL���«  �«d Ò�R*«  lOL� 5� s� vK�_«  w� 2009  ÂUFK�  ˆU�d�«  d Ò�R� WLO�

  Æ
3.2006 dÒ�R� w� 0.5386 ÓË 2007 dÒ�R� w� 0.5595 ÓË ¨2008 dÒ�R� w� 0.6009 q�UI� 0.6055

 l�Ò�� »dF�«Ë œuNO�« 5� �«u�H�« ÒÊ√ wMF| UÒ2 ¨w�«u��« vK� WF�«d�« WM�K� U Î�UH�—« ˆU�d�« d Ò�R� bNA|

Æ2009 ÓË 2006 5UF�« 5� 12.4% W
�M� ÒœU	 ŸUH�—« s� Y|b(« —Ëb| Æ ÒÍœuNO�« —uNL'« `�UB�

 
hO
Kð

 5�  …«ËU�*«  »UO�  l�M|  ÆWO
U�  …—u#  s�  W�Ëb�«  w�  —«dI�«  ŸUÒM#Ë  —uNL�K�  2009  d Ò�R�  nAJ|

 w�  »dF�«Ë  œuNO�«  5�  …u�H�«  s�Ë  ¨WÒO�uJ(«  �UL�U�*«  5�  WLzUI�«  …u�H�«  s�  »dF�«Ë  œuNO�«

 Æ
4
W
UO��« ˆcN� ¡«œ_« …œu� ZzU�� Í√ ¨s�e�« Òd� vK� WÒO�uJ(« �U
UO�K� WÒOzUNM�« WKOB(« ÊU��«

Æ1 r�— WE�ö*« «uF�«— 2
Æ1 r�— WE�ö*« «uF�«— 3

 V�UJ� �UÒO�«eO� u�® …d�U�� �UL�U�� —UL!�
« b Ò� Ô& �«dÒOG�� pK� X�U�√ ¡«u
 ¨d Ò�R*« w� �«dÒOG�*« WLO� w� cOHM��« …œu� b Ò���� 4
 Æ©p�– dO�Ë qOGA��«Ë ¨dIH�«Ë ¨ ÒwLOKF��« Èu��*« u�® "«uM�« s� dÒ�F� �«dÒOG�� Â√ ¨©U�dO�Ë f|—b��« Èu�Ë ¨WÒO�UL��ô« ÊËRA�«



±μ

∫WO�U��« �ôU�*« w� …u�H�« ˆc� fJFM�

•  ·uH# w� …b�«u�« WL�M�« ˆU& WÒO�uJ(« cOHM��« …œu� —U���« ÒÊ≈ ¨W Ò�B�« ‰U� w�

 d Ò�R� w� »dF�« ÊU ÒJ��« ·uH# w� WL�� 1.28 ˆU& cOHM��« —U���ô q/U2 œuNO�« ÊU ÒJ��«

Æ2009 d Ò�R� w� WL�� 1.33 ˆU&Ë ¨2008

•  ·uH# w� …b�«u�« WL�M�« ˆU& WÒO�uJ(« cOHM��« …œu� —U���« ÒÊ≈ ¨ÊUJ�ù« ‰U� w�

 d Ò�R� w� »dF�« ÊU ÒJ��« ·uH# w� WL�� 1.39 ˆU& cOHM��« —U���ô q/U2 œuNO�« ÊU ÒJ��«

Æ2009 d Ò�R� w� WL�� 1.40 ˆU&Ë 2008

•  …b�«u�« WL�M�« ˆU& WÒO�uJ(« cOHM��« …œu� —U���« ÒÊ≈ ¨rOKF��«Ë WO�d��« ‰U� w�

 »dF�« ÊU ÒJ��« ·uH# w� WL�� 1.48 ˆU& cOHM��« —U���ô q/U2 œuNO�« ÊU ÒJ��« ·uH# w�

Æ2009 d Ò�R� w� WL�� 1.46 ˆU&Ë 2008 d Ò�R� w�

•  w�  …b�«u�«  WL�M�«  ˆU&  WÒO�uJ(«  cOHM��«  …œu�  —U���«  ÒÊ≈  ¨qOGA��«  ‰U�  w�

 w� »dF�« ÊU ÒJ��« ·uH# w� WL�� 1.62 ˆU& cOHM��« —U���ô q/U2 œuNO�« ÊU ÒJ��« ·uH#

Æ2009 d Ò�R� w� WL�� 1.64 ˆU&Ë 2008 d Ò�R�

•  ·uH# w� …b�«u�«  WL�M�«  ˆU& WÒO�uJ(« cOHM��«  …œu� —U���«  ÒÊ≈  ¨ˆU�d�«  ‰U� w�

 d Ò�R� w� »dF�« ÊU ÒJ��« ·uH# w� WL�� 2.5 ˆU& cOHM��« —U���ô q/U2 œuNO�« ÊU ÒJ��«

Æ2009 d Ò�R� w� WL�� 2.53 ˆU&Ë 2008

 ÊU ÒJ��« ·uH# w� …b�«u�« WL�M�« ˆU& W�uJK� ÒÂUF�« cOHM��« …œu� —U���« ÒÊ≈ ¨ÂuLF�« t�Ë vK�

 ˆU&Ë 2008 d Ò�R� w� »dF�« ÊU ÒJ��« ·uH# w� WL�� 1.56 ˆU& cOHM��« …œu� —U���ô q/U2 œuNO�«

Æ2009 d Ò�R� w� 1.58

 œuNO�« 5M"«u*« 5� …«ËU�*« »UO� r�UH� v�≈ d Ò�R*« «c� ZzU�� dOA� ¨WF�U�*« s� �«uM
 l�—√ ÂU9≈ l�

 �ôU�*« s� b�«Ë Òq� w� …«ËU�*« »UO� r-UF� ¨XzUH�« ÂUF�« w� Æw�«u��« vK� WF�«d�« WM�K� »dF�«Ë

 UN� wG�M|Ë ¨oKIK� …U�b� �U�UO��« ˆc� s� ÒnA��Ô� w��« …—uB�« ÆrOKF��«Ë WO�d��« ‰U�� ¡UM!�
U�

 q�U� u� vK� qLFK� W�uJ(« u�b� Æl
«u�« —uNL'«Ë —«dI�« ŸUÒM# ·uH# w� dD)« ”u�U� ŸdI� Ê√

Æ�«u�H�« hOKI� q�√ s� Δ—U"Ë
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 lOL' „d�A*« r
UI�« w� …UO(« WLO� ÒÊ√ U�œUHÔ� w��« WÒO
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_« WÒO{dH�« s� …«ËU�*« WLO� Òo�AÔ�
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 bM� UN� ¡«b��ô« V�| w��« rOI�« Èb�≈ tH#u�® …«ËU�*« √b�0 WHK��*« �UL ÒEM*«Ë W�Ëb�« Â«e��« ÓoK�

 …«ËU�*« W�U( W�U�—Ë WF�U�� �«Ëœ√ d|uD� v�≈ …b|«e�� W�U� ÓoK� ¨©�U
UO��« l{ËË ¨�«—«dI�« –U�Ò�«

 Human®  WÒ|dA��«  WOLM��«  �«d Ò�R� ¡UM�  v�≈  …bÒ�*«  3_«  �—œU�  ÆWHK��*«  WÒO�U ÒJ��«  `z«dA�«  5�

 �U|ôu�« w� Æ‰Ëb�« 5� WÒO�U��ù« WOLM��« Èu��� w� �«u�H�« fOI� w��« ©Development Index
 d Ò�R� ¡UM�  v�≈  ©National Urban League®  WÒOM"u�«  WÒOM|b*«  W�BF�«  �—œU�  ¨WÒOJ|d�_«  …bÒ�*«

 vK�Ë ¨ ÒÍ—bM� …«ËU�� d Ò�R� ¡UM�� �«—œU�� X�d Ô" ¨ Òw�Ë—Ë_« œU Ò%ô« —U"≈ w� ÆiO��«Ë œu��« 5� …«ËU�*«

 WOG� ¨©European Inclusion Index® Òw�Ë—Ë_« ¡«u��ô« d Ò�R� ¡UM� Èd� …d�N�« …d�U- ŸU�Ò�« ¡u{

ÆWHK��*« Òw�Ë—Ë_« œU Ò%ô« ‰Ëœ w� …d�N�« �U
UO
 WF�U��

 tKOK% YO� s� qOz«d
≈ w� t�u� s� ‰ÒË_« ÒwFOL���« d Ò�R*« »dF�«Ë œuNO�« 5� …«ËU�*« d Ò�R� d��FÔ|

 WF
«Ë …—u# ÷d� w� V�d� ¨d Ò�R*« WD
«u� ÆW�Ëb�« wM"«u� œuNO�«Ë »dF�« 5� �«u�HK� Òw�NM*«

 Edward NÆ Zalta  ©EDÆ®  Stanford encyclopedia of Philosophy. Stanford CA∫ Center for the Study of  5
Language and Information¨ Stanford University¨ 1998

 United Nation Development Programme ©2005®¨ åInequality and Human Developmentò¨ Human  6
ÆDevelopment Report

Æ43 ’ ¨2003¨‰uK|√ ∫”bI�« Æ2000 d�u��√ w� 5ÒOKOz«d�≈ 5M�«uË s_« �«Òu� 5� �U«bB�« ÕUCO��ô WÒOL�d�« oOI���« WM' d|dI�  7



±∑

 ∫WÒO
U
_« W/ö!�« WM Ó"«u*« ‰uI� w� qOz«d
≈ w� »dF�«Ë œuNO�« 5� WÒO�b*« …«ËU�*« W�U( ÊUJ�ù« —b�

 WFO�D� ¨p�– Òq� ÆWÒO
UO��« WÒO�UL��ô« …«ËU�*« ªWÒO
UO��« W�K(« w� …«ËU�*« ªÊu�UI�« ÂU�√ …«ËU�*«

 V�U'«   vK�  d Ò�R*«  W'UF�  dB�I�  ¨Êü«  vÒ��  ÆUM|b�  d�«u�*«  �U�uKF*«  ÊËe��  tOK Ô1  U�  sL{  ¨‰U(«

 ∫WO�U��«  �ôU�*«  w�  »dF�«Ë  œuNO�«  5�  W�—UI�  …«œ√  d Ò�R*«  «c�  q ÒJAO
Ë  ¨ ÒÍœUB��ô«  Òw�UL��ô«

Æ Òw�UL��ô« ˆU�d�« ªqOGA��« ªrOKF��«Ë WO�d��« ªÊUJ
ù« ªW ÒB�«

 ‰ö� s�Ë ¨…—U��*« �ôU�*« s� b�«Ë Òq� w� ¨»dF�«Ë œuNO�« 5� UÎ ÒO? ÒL� …«ËU�*« Èu��� rOOI� WOG�

 j�—  t�D
«u�  sJ Ô1  ¨© ÒwK�UJ�®  ÒwFOL& d Ò�R� ¡UM�  v�≈  W�U� W ÒL/  ¨�«dÒOG�*«Ë  qzôbK�  ozö�«  Z�b�«

 s� …b�«Ë  ÒqJ� UÎ�“Ë  ÒwFOL���«  d Ò�R*«  `M1 Æ…b�«Ë  WK�U� WLO� w� UN�Ó�“ Úu Ó�Ë  ¨U ÎF� �«dÒOG�*«  lOL�

 W�—œ  —U���ô«  5F�  c�Q|Ë  ¨W Ò�UF�«  WÒO�U ÒJ��«  W�uL�*«  s�  UN� ÒB�  V��  WÒO�U ÒJ��«  �U�uL�*«

 w�Ë ¨tÒ�√  u� d�_«  tOMF| U� Æ�«dÒOG�*«  s� b�«Ë ÒqJ� W��M�U�  5�ÒO�U ÒJ��«  5��uL�*« 5� ·ö��ô«

 W�uL�*« w� UN� ÒB� l� œ—«u*« “WJF�” Òw�UL�≈ w� W�uL�� Òq� W ÒB� V
UM��
 ¨…«ËU�*« ·Ëd-

 Ê“Ë b|b% Íd�|Ë Æb�«Ë ÊË“u� d Ò�R� q�«œ W�L)« WÒOFOL���« �«d Ò�R*« W�Ó“ Úu Ó� Íd& ÆW Ò�UF�« WÒO�U ÒJ��«

 d Ò�R*«  w� © Òw�UL��ô« ˆU�d�«  ªqOGA��«  ªrOKF��«Ë  WO�d��«  ªÊUJ
ù« ªW ÒB�«®  �ôU�*« s� b�«Ë Òq�

 W�L)« �ôU�*« w� Òw�uI�« ‚UH�û� ÒÂUF�« ŸuL�*« s� �ôU�*« s� b�«Ë Òq� W ÒB� l� Âƒ«u��U� ÊË“u*«

Æ ÎWFL���

∫d ÒýR*« ·«b¼√

∫WO�U��« WÒ|e�d*« Ó·«b�_« …«ËU�*« d Ò�R� Âb�|

 •ÆUN&«u�Ë W�uJ(« �U
UO�� WF�U�� …«œQ� Âb���Ô|

 •Æq#«u�� ÒwM�“ —u� vK�Ë ¨…UDF� WÒOM�“ …d�� ‰ö� »dF�«Ë œuNO�« 5� �«u�H�« l{Ë W��«d Ô�

 • ÆUN� Â«e��ô«Ë …«ËU�*« r�œ d|uD�Ë ¨w�u�« l�— WD
«u� ÒÂUF�« Í√d�« vK� dO/Q?��«

 •Æ5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�*« 5� �«u�H�« Òb�� ·«b�√ b|b%

·bN�« —uNLł

 WF�U�Ô *« V�U� v�≈Ë Æi|dF�« —uNL'«Ë WÒO�uJ(« �U� Ò
R*« UL� d Ò�RLK� ÊUÒO
U
_« ·bN�« «—uNL�

 W�« ÒbN�«  ZzU�MK�  ÒÂUF�«  w�u�«  oOLF�  v�≈  W�U�  W ÒL/  ¨rJ(«  �U� Ò
R�  vK�  �U"uGC�«  W
—U2Ë

 w��« WÒO�U ÒJ��« �U�uL�*« 5J9Ë e|eF� w� sLJ� Èd�√ …—Ëd{Ë ¨…«ËU�*« »UO�Ë eOOL��« s� W�Ò�d�*«

d��√ W�U�M� t�N�«u� s� s ÒJL�� w� ¨·U�ù« s� w�UF�

d ÒýR*«  U�«b
²Ý«

 W��«d�Ë ¨…«ËU�*« Âb� ÂU��√ ”UOI�Ë ¨…«ËU�*« Âb� �ôU( `��Ë hO�A� …«œQ� d Ò�R*« Âb���Ô|

 q�«d� w� ¨U�—ËbI� w� ÊuJO
 Æq#«u�� ÒwM�“ —u� œ«b��« vK� …«ËU�*« W�U� w� l�«d��« Ë√ Â ÒbI��«

ÆWÒO�«bO� "«u�Ë WHK��� �«dÒOG�� 5� j�d�« WÒO�UJ�≈ v�≈ ≠d Ò�R*« WD
«u�≠ …—U�ù« ¨W� ÒbI��



≤∞∞π

±∏

Íu??J??O??Ý d??¹d??I??ð

d ÒýR*« —uNLł

 s� �U�� Àö/ ‰u� UN�UODF� dAM� w��« WÒ|e�d*« ¡UB�ù« …dz«œ s� d Ò�R*« �UODF� Òq Ô� UMOI�
«

∫WÒO�U ÒJ��« �U�uL�*«

ªWÒO�dA�« ”bI�« ÊU ÒJ
Ë qOz«d
≈ W�Ëœ wM"«u� »dF�« Æ1 

ªqOz«d
≈ W�Ëœ wM"«u� œuNO�« Æ2 

Æ»dF�« dO�Ë œuNO�« dO� s� qOz«d
≈ W�Ëœ wM"«u� Í√ ¨s|d�¬ Æ3 

 »dF�« qLA� v�Ë_« W�H�« ÆœuNO�«Ë »dF�« UL� 5�ÒO�U ÒJ
 5��uL�� v�≈ …«ËU�*« d Ò�R� ‚ÒdD�| 

 s|d�¬Ë œuNO�« …dO�_« W�H�« ÒrC� ULMO� ª≠
8
”bI�« Òw�d� ÊU ÒJ
 p�– w� s0≠ qOz«d
≈ wM"«u�

Æ»dF�« dO� s� Èd�√ �U�U|œ ¡UM�√≠

d ÒýR*«  UODF� —œUB�

 ¨WÒ|e�d*« ¡UB�ù« Ô…dz«œ U�dA� vK� X�—œ ¨WLzU� �UODF� s� d Ò�R*« U�bL��« w��« �UODF*« XOIÔ� Ú
Ô «

 W�U�≈ ÔÂU��√ UM� UN�dÒ�Ë �UODF� v�≈ W�U{ùU� ¨WHK��*« �«—«“u�« l�«u�Ë ÒwM"u�« 5�Q��« W� Ò
R�Ë

 �«dÒOG�*« r�� ≠bOF� Èb� v�≈≠ d Ò�R*« ZzU�� …œu� oÒKF�� ÆWHK��*« WÒO�uJ(« �«—«“u�« w� �U�uKF*«

 �«—«“u�« UM� U�dÒ�u� w��« �UODF*« ÊËe�� d�J| Ê√ q�Q� Æ�«dÒOG�*« pK� …œu�� p�c�Ë ¨UNKLA| w��«

 s ÒJL�� w�Ë ¨d Ò�R*« UN{dF��| w��«  …—uB�« oOLF�Ë lO
u� UM�UD��� w� `�B| w� WÒO�uJ(«

Æˆe|eF�� WM�UJ�« ’dHK�Ë Ó̈…«ËU�*« t�«u� w��« oz«uFK� qC�√Ë v�Ë√ Ì÷d� .bI� s� w�U��U�

 √d�  s�  q�  p�c�  dJA�Ë  ¨  W�uKD*«  �UODF*«  UM�  «ËdÒ�Ë  s|c�«  WÒO�uJ(«  �«—«“u�«  wH Ò-u�  dJA�

 ¨ÊUJ
ù«Ë ¡UM��« …—«“ËË ¨ Òw�UL��ô« ˆU�d�« …—«“Ë wH-u� ULO
 ô ¨UNOK� rN�UE�ö� «u� Òb�Ë �«œÒu�*«

ÆW ÒB�« …—«“ËË

 «dÒOG²�Ë qzôœ

 pK� d Ò�R*« qLA| Ê√ w� V�d� Æ«dÒOG�� 96 ÓË qzôb�« s� 16 ¨t�ôU�� W�L�� ¨…«ËU�*« d Ò�R� qLA|

 sJ2 5�% d��√ ‰U�œ≈ w� p�c� V�d�Ë ¨‚UHÒ�ô« Ë√ ‰u�I�« s� —b� d��Q� vE% w��« �«dÒOG�*«Ë qzôb�«

 ªœ«d�√® W�ÒuM�� h� �«b�Ë vK� �dO��« w��« �«dÒOG�*«Ë qzôb�« bL�F� Æl{u�« …—u# nO#u� vK�

 WÒO�UL��« ·«b�√ bO�& sJ1 UN�D
«u� ©p�– dO�Ë≠ WÒO�«dG� WIDM� ªWÒO�U ÒJ
 �U�uL�� ª�özU�

 �U
UO��«  w�  W�uKD*«  �«dOOG�K�  fO|UIL�  UN�«b��
«  p�c�  sJ1Ë  
9
¨WÒO
UO
Ë  WÒ|œUB��«Ë

 l{u�« qOK% sJ1 p�– ‰ö� s�Ë ¨WHK��� �UHOMB� V�� d Ò�R*« �«dÒOG�� nOMB� sJ1 ÆW Ò�UF�«

Æ©"«uM�« nB� �«dÒOG��Ë  ≠‰U!*« qO�
 vK�≠ q�«Ëb�« nB� �«dÒOG�L�® WHK��� œUF�Q� rzUI�«

 «c�  UNKLA|  w��«  qzôb�«Ë  �«dÒOG�*«  œb�  lO
u�  w�  V�d�  tOK�Ë  ¨UÎ ÒO�|—b�  …«ËU�*«  d Ò�R�  — ÒuD�|

 Òf9 �«dÒOG�*«Ë qzôb�« W�uEM� w� �«dOOG��« ÒÊ√ „«—œù« ÂU9 „—b� s� ¨p�– s� r�d�« vK� Æd Ò�R*«

 �«–  �«dOOG��«  Ô‰U�œ≈  �«uM
 lC� ]q� Î…Òd�  Íd�ÓO
 «c�  ¨©W Ò�UF�«  W�e?M�U�  fO�  sJ�®  d Ò�R*«  w�U���

 W�uEM� w� �«dOOG��« s� Í√ q�b� r� ÂUF�« «c� ÆtO�U��Ë d Ò�R*« WLO� vK� Èb*« …bOF��« �U"UI
ù«

 ÆW{«ËË WMJ2 W�—UI*U� «c� 2008 d Ò�R0 W�—UI� �«dÒOG�*«Ë qzôb�«

 ”bI�« ÊUJ
 5�Ë qOz«d
≈ w� »dF�« 5M"«u*« 5� W|e�d*« ¡UB�ù« …dz«œ eO9 ô ¨d�R*U� WKB�*« pK� W#U��Ë ¨�U�U�(« s� dO!J�« w�  8
   ÆWO�dA�«

Æ96≠92’ ¨�«dÒOG�*«Ë qzôb�« ÕU�H� «uF�«—  9



±π

d ÒýR*« rO	 Èb�

 v�≈  dOA| uN� ¨«ÎdH# d Ò�R*«  WLO� ÊuJ� U�bM� Æ“1”  ÓË “≠1”  5�  ¨ index ¨d Ò�R*«  rO� Èb� „Òd�|

 W�uL�*« `�UB� d��√ …«ËU�� Âb� vK� Ôd�_« ÒÓ‰œ ¨“1” WLO� u� d Ò�R*« ·d�« ULÒK�Ë ªW Ò�U��« …«ËU�*«

 `�UB� d��√ …«ËU�� Âb� v�≈ d�_« —U�√ ¨“≠1” WLO� u� d Ò�R*« ·dM| U�bM�Ë ¨WÒ|œuNO�« WÒO�U ÒJ��«

ÆWÒO�dF�« WÒO�U ÒJ��« W�uL�*«

Òw{U¹— ÷dŽ

 v�≈  i  dOA| YO� ¨ ic  ?�  tO�≈  —UA|Ë  ¨�«uM
 fL� œ«b��«  vK� ‰ ÒbF*«  WD
«u�  dÒOG�� Òq� qÒ!L�|

 W�uL�� v�≈  j  dOA| YO� ¨ ijc p�UM� ic   —u��U� ÒqJ� ÆWHK��� �«dÒOG�� n q#√ s� vDFÔ� dÒOG��

 ¨mΩ2  ∫UM�U�√ WK/U*« W�U(« w�® WÒO�dH�« WÒO�U ÒJ��« �U�uL�*« s�  m  ŸuL�� s� …UDF� WÒO�U ÒJ


Æ©»dF�«Ë œuNO�« v�≈ dOA| «c�Ë

 vK�  © imc
 ?�  tO�≈  —UAO
Ë® ÊU ÒJ�K� ÒÂUF�«  ŸuL�LK� i  dÒOG�� ÒqJ� WLOI�« ‰ ÒbF� »U���« sJ1

 ∫w�U��« uM�«

1

m

i j ij
j

mc p c
=

= �

 ∫Íd�|Ë j WÒO�U ÒJ��« W�uL�LK� s|“u��« jp  ©—u��U�® q�U� ÊuJ| YO�

 1
1

m

j
j
p

=

=�
 —u��UH�  ic  —u��U�  Òq�  …d|UF�  Íd&  ¨WHK���  �«b�u�  UN
UO�  Èd�  WHK���  �«dÒOG��  Òr{  WOG�

iN ¨b|b�

ij j ij iN p c mc=  ∫YO�

 .
1

m

i ij
j

N N
=

= �  ÍËU�|  ‰ ÒbF� l� ¨

1
1

m

ij
j
N

=

=� d|œUI� Âƒö�  l� ÒwzUM/  dÒOG��  bÒ�u�|  
i

 ÒqJ�  ¨«c�  

 ·«d�«Ë

 
0.5

. .( *(1 ))i i iS N N= �  ÍËU�| ÒÍ—UOF�

 .

1

( )
( )

n
i i

j
i j i

N SIND
p S=

= �   qJA�« s� —u��UH�« ·ÒdF�

 l{U)«  ‰U�*«  l�  q�UF��U�  WÒO�dH�«  �U�uL�*«  s�  …b�«Ë  ÒqJ�  ÒwFOL���«  d Ò�R*«  »U���U�  ÂuI�

 WÒO�U ÒJ��« W�uL�*« fHM� ‰ ÒbF*« �«dÒOG�*« —u��UH�  ÊË“u*« ŸuL�*U�  ̈ jIND   ?� tO�≈ —UA|Ë ¨Y�K�

 W�œUF� w� W ÒB(« Æ iS  ÒÍ—UOF*« ·«d�ö� »uKI*« dÒOG�LK� ÕuML*« Ê“u�« ÊuJ| YO� © .iN ® WÒO�dH�«

Æ©expectation® lÒ�u�*« 5�Ë ©observation® œu�u*« 5� W��MK� 
jIND

 ¨b|b� Òw��� d Ò�R� ÓbÒ�ÓuÓ� uM�« «c� vK�Ë ¨œ«dH�« vK� WÒO�d� W�uL�� ÒqJ� V�Ô��« jIND  d Ò�R*«

 WÒ|uB�_« WLOI�« vK� Âu�I*« 5�ÒO�dH�« 5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�*« d Ò�R� 5� ‚dH�« 5� W��M�« u�Ë

Æ index  ?� tO�≈ dO�√Ë 5�ÒO�dH�« 5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�*« 5� d Ò�RLK�



≤∞∞π

≤∞

Íu??J??O??Ý d??¹d??I??ð

 uM�« vK� ·ÒdF� d Ò�R*«Ë ¨ 1,2j =   «c�Ë ¨©œuNO�«Ë »dF�«® ÊU�ÒO�UJ
 ÊU��uL�� W ÒL/ ¨UM��U� w�

∫w�U��«

1 2

1 2( , )
IND INDindex

Max IND IND
�

=  

 v�≈ q Ò#u�� w� q�UF�« s� ÌdO�F�� ˆcOHM� V�| Íc�« ©q|u��«® qOLJ��« fJF� (.,.)Max  ?�« WÒ�«œ

 UN� ÒB�  V��  UN ÒI���  w��«  W ÒB(«  s�  Òq�√  vK�  XKB�  w��«  WÒO�U ÒJ��«  W�uL�LK�  …«ËU�*«

ÆW Ò�UF�« WÒO�U ÒJ��« W�uL�*« w� WÒO��M�«

 Èd� ¨Y�K� l{U)« dÒOG�*« rO� w� dOOG��« dO/Q� f�U& vK� WE�U;« WOG� ¨tÒ�√ UM� dOA� Ê√ ÒrN*« s�

 u� vK� dÒ/R� �«dÒOG�� W ÒL/ Æd Ò�R*« rO� ˆU Ò&« vK� U�dO/Q� l�U" V�� qOK��« w� �«dÒOG�*« nOMB�

 �«dÒOG�� W ÒL/ ¨q�UI*« w� ÆUN� ÒbF� WLO� XFH�—« ULÒK� WÒO�dH�« WÒO�U ÒJ��« W�uL�*« l{Ë w� Òw�U�|≈

 vK� ÆUN� ÒbF� WLO� XFH�—« ULÒK� ¨©WÒO�J� W�ö�® WÒO�dH�« WÒO�U ÒJ��« W�uL�*« l{Ë w� UÎ�K
 dÒ/R�

 XFC� ÆWÒO�dH�« W�uL�*« l{Ë s Ò��| ¨ ÒnB�« w� cO�ö��« œb� ‰ ÒbF� ÒqI| U�bM� ¨‰U!*« qO�


 r� Æ©dÒOG�*« ‰ ÒbF� vK� r�IÔ| 1® WÒO�JF�« UN�LOI� UNKO��� Èd�Ë ¨q|u% WÒOKLF� �«dÒOG�*« ˆc�

Æ�«dÒOG�*« dzU
 vK� dOOG� ÒÍ√ qB|

∫d ÒýR*«  «eÒO2Ë  UH 

 •Æ�«d Ò�R*« s� ŸuM�« «c� q!� w� UNOK� UÎ�—UF�� ÎWÒOzUB�≈ Ì�UH# d Ò�R*« qL|

 •Æ…«ËU�*« Âb� Ø…«ËU�*« W�U� vK� √dD� w��« �«dOOG��« ÀËb� RÒ�M� vK� …—bI� d Ò�R*« eÒOL�| 

 • sJ1® ÈeG� �«– WLO� b|b% wG�M| ¨«c� Æd Ò�R*« W�œUF� w� W�“ ÚuÓ *« d��«—U� WLOI� ÈuB� WÒO? ÒL�√ W ÒL/

 l|“u��« Ë√ W�u{u*« �U
UO��« s� dÒ�F� ¨©WHK��� �«d Ò�R�Ë qzôb� WHK��� WLO� ÊuJ� Ê√ UN�

 « Îb Ò�u� W�“«u*« d��«—U� ÊuJ| 5� Æ5�ÒO�U ÒJ
 5��uL�� 5� Òw ÒL� V
UM�� p�– ‰b� Ë√ ¨ ÒwIOI(«

 d��«—U� w� dÒOG� œu�Ë bM� Æ5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�*« 5� …«ËU�*« W�—œ w� �«dÒOG�*« rO� dÒ/R� ¨UÎ��U/Ë

 Æ…«ËU�*« W�—œ vK� ©ÈuI�« ˆc� 5�® UNMO� W�öF�«Ë dOOG��« Èu� dÒ/R� ¨�«dÒOG�*« rO� w�Ë ¨W�“«u*«

 vK� WE�U;« ‰ö� s� sJ�Ë ¨WHK��� �«dÒOG�* W�“ ÚuÓ *« d��«—U�� WHK��� �«dÒOG�� Â«b��
« sJ1

ÆW�Ód�I*« W�“u*U� ◊U��—ô« �«– W�ôb�«

 • 5� ©·ö��«® ÌÊU/ Âe�Ë ©‰ ÒbF�® ‰ÒË√ ©moment® Âe� 5� …«ËU�*« ÂuNH0 �«dÒOG�*« —UA��« ÊU� ULÒK�

Æ©…«ËU�*« u� ·dM|® dHB�« s� d Ò�R*« WLO� X�d��« ¨5�O�U ÒJ��« 5��uL�*«

 • 5� W�U�*« p�c�Ë …b�«Ë WÒO�U ÒJ
 W�uL�* dÓ|UF*«  i dÒOG�*« WLO� ÊU��(U� index  d Ò�R*« c�Q|

ÆWO�U!�« WÒO�U ÒJ��« W�uL�*« w� dÓ|UF*«  i dÒOG�*« 5�Ë …b�«Ë WÒO�U ÒJ
 W�uL�� w� dÓ|UF*«  i dÒOG�*«

 • WLO�  ·«d"_«  w�®  ·«d"_«  «b�  U�  eÒO(«  w�  UN� ÒB�  ¨W�Ó“ ÚuÓ *«  d��«—U��  WÒ�«œ  index d Ò�R*«  d��FÔ|

Æ©5�ÒO�U ÒJ
 5��uL�� œu�Ë WÒO{d� ÂUO� ÂbF� ¨dH# d Ò�R*«

 • �«dÒOG�*«  —UA��«  ÒÊ√  ÷«d��U�Ë ¨“»”  ÓË “√”  5��uL�*« w� �«dÒOG�*«  —UA��«  q ÚJ� vDF� œu�u�

 d��«—U�� ‘a WLO� b�uM� U�bM� ¨ ÌÊU/ Âe�Ë ‰ÒË√ Âe� ÂuNH0 Îö/UL�� fO� “»” ÓË “√” 5��uL�*« w�

 w� q�«b��U� a ÂU� ULÒK� ¨‘a ≥ a ≥ ∞ U�bM� Æ©W Ò�U� …«ËU��® index Ω0 t� W��M�U� Íc�«Ë a  W�“ ÚuÓ *«

 U�bM� q�«b�| ¨1 ?� a ÓË a` º a ≤ ± q�«b�| U�bM� ¨q�UI*« w� ÆWIKD� …«ËU�* index  q�«b�  ‘a
 5��uL�*« 5� …u�H�« ÒÊ√ s� r�d�« vK� tÒ�√ v�≈ dOA� WHB�« ˆc� ÆWIKD� …«ËU�� ÂbF� index



≤±

 r�d� …«ËU�*« w� index q�«b�| tO� ©›‘a ¨0®® W�“u*« d��«—U�� ‰U�� p�UM� ¨WF
«Ë 5�ÒO�U ÒJ��«

 ‰uLF*« qzôb�« ‚UDM� vDF� …«ËU�� Âb� Èu��� sLC| UÒ2 ¨WÒOF�d*« WÒO�dH�« W�uL�*« W ÒB�

ÆqOK��« w� UN�

ÊË“u*« d ÒýR*«

 s� 5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�*« bFÔ� fJF|Ë ¨W�L)« WÒOFOL���« �«d Ò�R*« lL�|Ë ÊË“u*« d Ò�R*« h Ò�K|

 s� b�«Ë  ÒqJ� Òw��M�«  Ê“u�«  V�� WÒOFOL���«  �«d Ò�R*«  s� b�«Ë  Òq� W�“ Úu Ó�  Ú�Ód� Æ…«ËU�*«  WDI�

 ‚UH�ù« ÒÊ√ WIOI� v�≈ Òw�uI�« ‚UH�ù« w� W�“ ÚuÓ *«  oKDM� l�d| Æ Òw�uI�« ‚UH�ù« w� W�L)« �ôU�*«

 l� Âƒö��U� ©WÒO�d�« dO� �U� Ò
R*«Ë ¨ Òw?ÒK;« rJ(«Ë ¨W�uJ(«® ÒÂUF�« ‚UH�ù« ŸuL�� qLA| Òw�uI�«

 w�  ©œ«d�_«Ë  d Ó
Ô_«®  Ò’U)«  ‚UH�ù«  ŸuL��  p�c�Ë  ¨ Òw�uI�«  �UOKC�_«  rÒK
Ë  W�u{u*«  �U
UO��«

 �ôU�*« w� �«d Ò�R*« rO� »d{ q#U� �U� Ò�d� ŸuL�� Æ�öOCH��«Ë …—bI�« V�� WHK��*« �ôU�*«

 œ—«u*« 5�Ë d Ó
Ô_«Ë W�uJ(« b#— 5� ÒwzUNM�« q�UI*« ÷dF| Òw�uI�« ‚UH�û� WÒ|u�*« V�M�« w� W�L)«

ÆWÒOKFH�«

»U�²Šô« WI¹dÞ

 Ëd�U*« WI|d" X�b��
« Æ©excel® WO�Ëd�J�ù« Wzö�« ‰ULF�
« ‰ö� s� Èd� d Ò�R*« WLO� »U���«

 ¨‰U!*« qO�
 vKF� ÆrOI�« �«dOOG�� d Ò�R*« WLO� WO
U�� W�—b� —«Ëœ√ qO!9 cOHM� WOG� WÒO��d�K�

 WHK��*« qzôb�«Ë �«dÒOG�*« rO� w� �«dOOG��Ë ¨W�Ó“ ÚuÓ *« d��«—U� w� �«dOOG�� d Ò�R*« WO
U�� XB Ô�

Æ�ôU�*« lOL� w� 5�ÒO�U ÒJ��« 5��uL�LK�


