
U‡‡‡ u ;«U‡‡‡ u ;«U‡‡‡ u ;«U‡‡‡ u ;«U‡‡‡ u ;«U‡‡‡ u ;«
ÆW�bI�

ÆÃU�b½ô« Ã–U/ ∫ÎôË√

ÆW¹œUB²�ô« WOŠUM�« s� ÃU�b½ô« ≠ 1

ÆwMH�« vMF*UÐ ÃU�b½ô« ≠ 2

ÆÃU�b½ôUÐ pKL²�« W½—UI� ‡ ÎUO½UŁ

Æe+«u(«Ë ·«b¼_« ‡ ÎU¦�UŁ

ÆÃU�b½ô« ·«b¼√≠ 1

ÆÃU�b½ô« e+«uŠ ≠ 2

ÆrOOI²�«Ë  «¡«dłùU‡ UFÐ«—

Æ «¡«dłô« ≠ 1

ÆrOOI²�« ≠ 2

ÆnO�UJ²�«Ë l+UM*« ”UO� ‡ U<�Uš

ÆpKL²�«Ë ÃU�b½ô« ZzU²½ ‡ UÝœUÝ

ÆVÝUJ*«Ë  UOÐU−¹ô«≠ 1

Æw+dB*« ÃU�b½ô« qDUA� ≠ 2

ÆÃU�b½ö� WO½u½UI�« —UŁü« ≠ 3

ÆWOÐdF�« ‰Ëb�« w+ w+dB*« ÃU�b½ô« ‡ UFÐUÝ

1



2

U???NM?OÐ U???L???O???
 ·—U???B*« ÃU???�b?½« Ÿu???{u???� `³???�√

(Acquisition, Èd?š√ ·—U?B?� pK9 Ë√ (Merger)

‰Ëb"« w?
 W???�U???Ž …d?¼Uþ ¨Purchase, Take-over)

ŸU*ðUÐ WIK?F²*«  «—uD²"« W³1«u0 j³ðdð W?�bI²*«

WŽUM?�  bNý b?I
  Æœu?OI"« s� U¼—d?%Ë ‚«uÝ_«

s¹b?I?F"« ‰ö?š U?LO?Ýô ¨W?O*U?F"« W?O"U*«  U?�b?)«

w
 «—uDðË ¨Î«dO³1 Î«u/ ¨w{U*« ÊdI"« s� s¹dOš_«

U???NK?1U???O¼ w
 p?"c???1Ë U???N???�b???Ið w?²"«  U???�b???)«

Z�bK" t??²¹ƒ— w
 ÊËd??O?¦J"« n?K²?š«Ë ÆU??N?�U??−?Š√Ë

tð«– b?Š w
 ÎU?
b¼ t½√ i?F?³"« È√— YO?Š ¨w
d?B*«

 U¹œU??B??²??O« sŽ r−M?ð …d??O??¦?1 b?z«u??
 oI??×¹ t½_

‚UD?½ ŸU????*ð« Ë√ (Economies of Scale) r−?????(«

5?Š w
 ¨(Economies of Scope)  U???????O?K?L???????F?"«

…b¹b??ł W?łu??� l� ÎUÐËU??& d?šü« i?F?³"« Ád??³?²??Ž«

r" U?N½√ «Ëd??³?²?Ž«Ë ¨(Mega Mania) U?N?OK?Ž «u?IKÞ√

sŽ w
d?B*« Z�b"« d?Ò³F?¹Ë Æ…ułd*« ZzU?²M"« oI?%

X% d?¦?1√ Ë√ 5?²?O?
d?B?� 5²?*??ÝR?� 5Ð œU?%ô«

q?1 ‰«Ë“ v?"≈ Z?�b?"« ÍœR?¹ b???????????OË  Æ…b??????????Š«Ë …—«œ≈

·d?B� —u?NþË W?OKL?F"« Ác¼ w
 W?1—UA*« ·—U?B*«

oKD¹ U??� u¼Ë WK?I?²??*?� W??O½u½U??O W?H??� t" b¹b??ł

s� ·—U??B*« b??Š√ ‰«Ë“ Ë√ ¨(Consolidation) t?OKŽ

Íc"« Z�«b"« ·dB*« v"≈ tL{Ë WO½u½UI"« WOŠUM"«

W
UJÐ Âe²K¹Ë Ãu�b*« ·d?B*« ‚uIŠ lOLł pK²1

b??OË  Æ(Merger) vL???*ðË d??O??G?"« ÁU??& tðU??�«e???²"«

p?K??9 ‰ö?????????????š s?� ÎU?????????????O??ze?????????????ł Z?�b?"« Êu??J?¹

s� …dŁR??� hB?( ·—U??B*« b?Š√ (Acquisition)

Z�b"«   U?OKLŽ r²?ð Ê√ sJ1Ë Ædš¬ ·d?B� rN?Ý√

 ÆœËb(« Ã—Uš v"≈ U¼«bF²ð Ë√ sÞu"« œËbŠ qš«œ

∫ÃU�b½ô« Ã–U/ ∫ÎôË√

ULO
 pKL²"«Ë Z�b"«  UOKLŽ ‰UJý√Ë Ã–U/ r*Ið

W???O????ŠUM"« s?� ÃU???�b½ô« ¨5Žu?½ v"≈ ·—U???B?*« 5Ð

 ÆwMH"« vMF*UÐ ÃU�b½ô«Ë ¨W¹œUB²Oô«

∫W¹œUB²�ô« WOŠUM�« s� ÃU�b½ô« ≠1

ÎU?I
Ë w
d?B*« ÃU�b½ô« Ÿ«u½√Ë ‰UJý√ V¹u?³ð sJ1

W???−??�bM?*«  «b??ŠuK?" ◊U??AM?"« W??F???O??³?Þ Í—U??O???F*

 ÆWOKLF"« ·«dÞ√ 5Ð WOöF"« WFO³ÞË

∫◊UAM�« WFO³Þ V<Š ÃU�b½ô« Æ√

 ∫WO"U²"« Ÿ«u½_« v"≈ jLM"« «c¼ rO*Ið sJ1

d??¦???1√ Ë√ 5
d??B??� 5?Ð r²¹Ë ∫∫∫∫wwwwIIII????????????



____««««    ÃÃÃÃUUUU????????����bbbb½½½½ôôôô««««    ææææ

¨WD?Ð«d????²????� W?DA½√ Ë√ ◊U?????AM"« Ÿu?½ fH?½ rN?¹b"

Ë√ ‰UL?Ž_«Ë —UL?¦²Ýô« „u?MÐ Ë√ W¹—U−²"« „u?M³"U1

ÆU¼d??O?žË 5�Q??²"«  U??1d?ý Ë√ W??B?B??u?²?*« „uM³"«

oOI?×²" wI
_« ÃU?�b½ô« ÈËbł ‰uŠ ‰b?ł —U¦¹Ë

ÆwKš«œ u/ o?O?I?% s� ÎôbÐ r?−?(«  U¹œU?B??²?O«

t?½√ vK?Ž wI?????
_« ÃU?????�b?½ô« v"≈ i?F?????³"« d?EM?¹Ë

5?Ð pK?L??????²?�«Ë ÃU??????�b?½ô« ·b??????N?¹

s?� …œU???????H????????²????????Ýô« v?�« ·—U???????B?*«

‚UD½ ŸU?<ð«Ë ¨r−?(«  U¹œU?B?²?�«

ÕU?²?H?½« l� VÝUM²¹ U0Ë ¨ U?O?KL?F�«

ÆU¼d¹d%Ë ‚«uÝ_«

w dB*« Z b «
dC	 ÊU�� Æ√ ∫œ«b�≈

w dB*« Z b «w dB*« Z b «w dB*« Z b «w dB*« Z b «w dB*« Z b «w dB*« Z b «
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s� t?MJ1 U2 Z?�b*« ·d???B???LK" W?¹—UJ²???Š« …u???O oK?u¹

 Æ‚u*"« w
 W*
UM*« vKŽ dŁRð  UOKLFÐ ÂUOI"«

w
 …d????O????G???B?"« ·—U????B*« 5Ð r?²¹ ∫∫∫∫wwwwÝÝÝÝ√√√√dddd????""""««««    ÃÃÃÃUUUU????????????????����bbbb½½½½ôôôô««««    ææææ

Ë√ WO?*Ozd"« Êb*« w
 …dO?³J"« ·—UB*«Ë W?HK²<« oÞUM*«

U??N?ŽËd??
Ë …d??O?G??B"« ·—U??B*« `³??Bð YO??×Ð W??L?�U??F"«

u¼ Z�b"« «c¼ s?� ·b?N"«Ë Æ…d?O?³J"« ·—U?B??LK" Î«œ«b?²?�«

v"≈ ‰u???�u?"«Ë qC???
√ qJ?AÐ W???�b???)« d???O???
u?ð ÊU???L???{

 ÆÊUJ�ù« —bO …bOF³"« ‚«uÝ_«

5Ð r²¹ ∫(Conglomerate Merger) jjjjKKKK²²²²????????<<<<««««    ÃÃÃÃUUUU????����bbbb½½½½ôôôô««««    ææææ

U0Ë ¨WDÐ«d?²?� d?O?ž WDA½√ w
 Êö?L?F¹ d?¦?1√ Ë√ 5
d?B?�

 Æ5−�bM*« 5
dB*« 5Ð WDA½_« w
 q�UJ²"« oI×¹

·«dÞ√ 5Ð W???�ö??F�« W??F???O??³Þ V<???Š ÃU??�b½ô« Æ»

∫WOKLF�«

 ∫wK¹ UL1 ŸuM"« «c¼ rO*Ið sJ1

w*K−??� W?I??
«u0 r²¹Ë  ∫∫∫∫ÍÍÍÍœœœœ««««————ùùùù««««    ËËËË√√√√    wwwwŽŽŽŽuuuuDDDD""""««««    ÃÃÃÃUUUU????����bbbb½½½½ôôôô««««    ææææ

W?×KB?� oO?I?% ·b?NÐ Z�b?M*«Ë Z�«b"« 5
d?B*« …—«œ≈

s� b¹b???F"« w
 W¹b???IM"«  UD?K*"« l−???AðË ÆW??1d??²???A??�

r?−?????(« o?O?????I??????×?????²?" ÃU??????�b½ô« s?� ŸuM?"« «c¼ ‰Ëb?"«

…—œU?O U??NKF?łË W??O?
d??B*«  «b?ŠuK" q¦??�_« ÍœU?B??²?Oô«

s� v?KŽ√  ôb???F??� o?O??I???%Ë W???*???
UM*« W???N???ł«u??� v?KŽ

 ÆuLM"«Ë WO×Ðd"«

 UD?K*"« t???O"≈ Q??−?Kð ∫∫∫∫ÍÍÍÍ————UUUU????????????³³³³????????łłłłùùùù««««    ËËËË√√√√    ÍÍÍÍdddd????????????****????????IIII""""««««    ZZZZ????����bbbb""""««««    ææææ

s� w?
d??B*« “U???N??'« W???O??I?M²" ‰uK?(« d??šP???1 W¹b??I?M"«

 ÆWOHB²"«Ë ”ö
ù« pýË vKŽ w²"« Ë√ …d¦F²*« „uM³"«

W??³??ž— b??{ r²¹Ë ∫(Hostile Merger) wwwwzzzz««««bbbb????????FFFF????""""««««    ZZZZ����bbbb""""««««        ææææ

Íc"« d??F?*"« w½b??²" Î«dE½ Z�b?M*« ·d?B*« …—«œ≈ fK?−?�

ÿU???H???²???Šô« w
 t???²???³??žd?" Ë√ ¨Z�«b"« ·d???B*« t???�b???I¹

 Æt²O"öI²ÝUÐ

∫wMH�« vMF*UÐ ÃU�b½ô« ≠2

w
 Êu?L¼U?**« `³?B¹ ÊQÐ wMH"« vMF*UÐ ÃU?�b½ô« d?*?H¹

¢√¢ pM³"« w?
 5L¼U?*??� ©Z�bM*« pM³?"« Í√® ¢»¢ pM³"«

¢»¢ p?M?³"« s?Ž ‰“U?M?²"« q?ÐU????????I???????� ©Z?�«b?"« pM?³?"« Í√®

oI?×?²?¹Ë  Æ…d?ýU?³?� d?O?ž Ë√ …d??ýU?³?� W?I¹dDÐ tðU??OKL?ŽË

 ∫w¼ …bŽ qzUÝuÐ wMH"« vMF*UÐ ÃU�b½ô«

(Statutory ∫Êu?½U?????I?�« hM?� ÎU??????I?????³?Þ ¢ÃU?????�b?½ô«¢ Æ√

5J?M³"« …—«œ≈ fK?−???� 5Ð ‚U???Hðô« r²?¹ YO???Š Merger)

w
 5L¼U?**« pK9 U?N?³?łu0 r²?¹ ÃU�b?½ö" WDš vKŽ

 «œu??łu??� qI½ q?ÐU?I??� ¢√¢ p?M³"« w
 rN??Ý_ ¢»¢ p?M³"«

p"– v?KŽ V?ðd????²?¹Ë  Æ¢√¢ pM?³"« v?"≈ ¢»¢ pM?³"« ◊U?????A½Ë

 Æ¢»¢ pM³K" WO½u½UI"« WOBuA"« ‰«Ë“

(Stock for Stock Exchange Swap) ∫rNÝ_« ‰œU³ð Æ»

pM³"« w?
 5L¼U?**« l� ‚U??HðôUÐ ¢√¢ pM³"« Âu?I?¹ YO?Š

rN?LN?Ý√ qÐU?I� ¢√¢ pM?³"« w
 ÎUL?N?Ý√ rNzUDŽ≈ vKŽ ¢»¢

W1d?A1 «œułu� ¢»¢ pM³"« v?I³¹ czbMŽË Æ¢»¢ pM³"« w


Ê√ s?J?1Ë ¨¢√¢ pM?³?K?" W???????1u?K?2  (Subsidiary) W????????FÐU?ð

r²¹Ë Æt?ð«œu??łu??� v"≈ t??L???C¹Ë q³??I???²??**« w
 t??O???H??B¹

WI
«u� vKŽ ‰uB?(« ÍœUH²" WI¹dD"« pKð v"≈ ¡u−K"«

W?O??F?L?'« w?
 X¹u?B?²?"« ÍœU?HðË ¢»¢ pMÐ …—«œ≈ f?K−?�

Æ¢»¢ pM³"« w
 5L¼U*LK" WO�uLF"«

(Stock Assets ∫rN?????ÝQÐ  «œu????łu?*« ‰«b????³????²????Ý« ÆÃ

v"≈ tð«œu??łu??� r?OK*??²Ð ¢»¢ pM?³"« Âu??I¹ Ê√ Í√ ¨Swap)

Î…œUŽË Æ¢√¢ pM³"« w
 rNÝ√ vKŽ t"u?BŠ qÐUI� ¢√¢ pM³"«

Ác¼ …e??O??�Ë Æ¢»¢ pM?³"« W??O??H??Bð …uD)« Ác?¼ l³??²ð U??�

¢»¢ pM³"«  «œu?łu� vKŽ qB?×¹ ¢√¢ pM³"« Ê√ W?I¹dD"«

ô  UF¹dA²"« X½U1 Ê≈Ë® tðU?O½u¹b� ¡U³Ž√ qL×²¹ Ê√ ÊËœ

Âu???I¹ Ê√ s?J1 ¢√¢ pM?³"« Ê√ U???L???1 Æ©Î…œU???Ž p"cÐ `?L???*ð

◊UA½  «–  U<ÝR� 5Ð ÃU�b½ô« ÊuJ¹

 U????<????ÝR?*« 5Ð Ë« ¨©wI????+«® t?ÐU????A????²????�

 ÆUDK²`� Ë« ¨©wÝ√—® …dOGB�«Ë …dO³J�«
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W??O??F???L??'« W??I??
«u??� v"≈ W???łU??(« ÊËœ W??OKL???F"UÐ

V²?²?J� d?O?ž rN??Ý√ t¹b" X½U?1 «–≈ t??O?
 W?O?�u??L?F"«

 Æ¢»¢ pM³"«  «œułu� vKŽ ‰uB×K" wHJð UNO


 ∫wŁö¦�« ÃU�b½ô« Æœ

ÎUB?OBš W?FÐUð W1d?ý ¡UA½SÐ ¢√¢ pM³"« Âu?I¹ YOŠ

∫5²?I¹dDÐ p"– r²¹Ë ¨¢»¢ pM³"« »U?FO?²Ý« ·b?NÐ

wŁö?????¦"« ÃU????�b?½ô« vL?????*ðË ∫v"Ë_« W?????I¹d?D"« æ

YO???Š ¨(Forward Triangular Merger) w�U???�_«

U????1uK?2 ÊuJ¹Ë ¨¢Ã p?MÐ¢ W????FÐU?ð W????1d???ý t?Ð Âu????Ið

s� j?I???
 tð«œu????łu???� Êu?J²ð® ¢√¢ p?M³K?" q�UJ?"UÐ

l� ÃU�b½ôUÐ ¢Ã¢ pM³"« Âu?I¹ ©¢√¢ pM³"« w
 rNÝ√

q?�U????????1 v?KŽ ‰u????????B????????(« o?¹d?Þ s?Ž ¢»¢ pM?³?"«

s� ÎU??L??N??Ý√ tzUDŽ≈ qÐU??I??� ¢»¢ pM³"«  «œu??łu??�

◊U?AM"« `³?B¹ U¼bMŽ  Æ¢√¢ pM³"« w
 U?NJK1 w²"«

¡u??−K"« r²¹Ë Æ¢Ã¢ pM?³K" ÎUJK� ¢»¢ p?M³K" oÐU??*"«

pM³"« w?
 5L¼U?**« W??OKO√ lM* W?I¹d?D"« Ác¼ v"≈

¢√¢ pM³K" `L*ðË ¨ÃU�b?½ô« WOKLŽ qODFð s� ¢»¢

W?OF?L'« œU?I?F½« v"≈ WłU?(« ÊËœ W?OKLF"« ¡«d?łSÐ

rNÝ_« ‰œU³ð Ê√ —U³²ŽUÐ® tO
 5L¼U*LK" WO�uLF"«

 Æ©¢Ã¢ pM³"« rÝUÐ r²ð ¢»¢ pMÐ  «œułu0 tO


fJF"UÐ wŁö?¦"« ÃU?�b½ô« w¼Ë ∫W?O½U?¦"« W?I¹dD"« æ

pM³"« Âu?I¹ YOŠ ¨(Reverse Triangular Merger)

q?1 t??????????O?D?F?¹ Í√ ¢»¢ p??M?³?"« w?
 ÃU??????????�b?½ôU?Ð ¢Ã¢

¨¢√¢ pM³"« w?
 U?NJK?1 w²"« rN??Ý_« w¼Ë tð«œu?łu??�

¢»¢ pM³"« `³?B¹Ë ¨œu?łu?"« s� ¢Ã¢ pM³"« wH?²?u¹Ë

U?Nð«œu?łu0 k?H?²?% U?NMJ" ¢√¢ pM³K?" W?FÐUð W?1d?ý

U?N½u?1 U?¼d?O?ž sŽ W?I¹d?D"« Ác¼ qC?HðË  ÆU?N??*?HM"

sJ?1 U???L???1 ¨5?L¼U???*?*« W???OKO√ ÷«d????²???Ž« rž— r?²ð

«c¼  «œu????łu0 ¢»¢ pM?³"« wM?z«œ ‚u???I???Š b?¹b???%

Ê_ ¨¢√¢ pM³"«  «œu?łu?� v"≈ U¼«b?F?²ð Ê√ ÊËœ pM³"«

  Ætð«œułu0 œułu"« w
 Î«dL²*� vI³¹ ¢»¢ pM³"«

∫ÃU�b½ôUÐ pKL²�« W½—UI� ‡ ÎUO½UŁ

pM³"« w
 Êu?L¼U?**« kH?²?×¹ ÃU?�b½ô« W"U?Š w


pM³?"« w
 …d?L??²??*??� 5L¼U??*??� ‚u??I?×Ð Z?�bM*«

vKŽ pKL??²"« W"U?Š w
 ÊuKB?×?¹ 5Š w
 ¨Z�«b"«

Ê√ p"– vKŽ Vðd²¹Ë ÆjI
  «bMÝ Ë√ W¹bI½ m"U³�

bM?Ž ÊuK³????I¹ ô t???O????
 5L?¼U???**«Ë Z?�«b"« pM?³"«

pM³"«  «œu??łu?� vKŽ Â«e??²"« ÍQÐ Íb?IM?"« ¡«d?A"«

Z�«b?"« pM³"« Ê√ ÎU???×???O???×???� ÊuJ¹ b???OË ÆZ�b?M*«

¡U???³???Ž√ b¹eð Ë√ W¹b???IM?"« t"u???�√ iH???uMð ·u???Ý

ÊuJK1 ·u?Ý tO?
 5L¼U**« sJ"Ë ¨t¹b" W?O½u¹b*«

‚u??I??Š Ê√ U??L?1 ¨5?JM³"« ‰U??L??Ž√ qL??−??� qÐU??I*UÐ

rN????Ýú" wK?J"« œb????F"« Ê_ dŁQ????²ð s" X?¹u???B????²"«

sŽ b¹eð ô Z�«b"« pM³"« ‰U� ”√— w
 UNÐ V²²J*«

Ê√ …—Ëd??C?"UÐ «c¼ wMF?¹ ôË ÆZ�bM*« p?M³K" t?JK9

nOu?²?¹ d?�_« Ê√ qÐ ¨ÃU?�b?½ô« s� qC?
√ pK?L?²"«

W"UŠ qJ?" WO"U*«Ë W¹œUB?²Oô« ZzU?²M"« qOK% vKŽ

w
 r?N??Ý_« —U???F???Ý√ ÊQ???AÐ Àb???×¹ Ê√ lOu???²¹ U???�Ë

 Æœułu"« w
 dL²**« Z�«b"« pM³"«

e+«u(«Ë ·«b¼_« ‡ ÎU¦�UŁ

ÃU�b½ô« ·«b¼√ ≠1

b??O qÐ b?Š«Ë e??
U?Š Ë√ l
«œ œu??łË …—Ëd?C?"UÐ fO"

Ë√ Z�b"« —«dO –Uuð« ¡«—Ë l
«œ s� d¦1√ „UM¼ ÊuJ¹

Ë√ 5
dD?"« b??Š√ U¼U?M³??²?¹ b??O w²?"«Ë –«u??×???²??Ýô«

‚U?O?*"« «c?¼ w
Ë  ÆW?Oze?ł Ë√ W?OK1 …—u??BÐ U?L¼ö?1

 ÆWOł—Uš l
«ËœË WOKš«œ l
«Ëœ p"UM¼

‚U?HðUÐ wŽuÞ qJ?AÐ U?�≈ Z�b�« r²¹

Íd?<??� Ë√ 5²??<?ÝR*« …—«œ≈ w<K?−?�

b??{ Èd?š√ vKŽ W??<?ÝR??� …dDO??<Ð

 ÆUNð—«œ≈ fK−� W³ž—
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∫WOKš«b�« l+«Ëb�« Æ√

 ∫wK¹ U� UNL¼√ WHK²u� Ÿ«u½√ vKŽ l
«Ëb"« Ác¼ Ÿ“u²ð

ÍœRð Ê√ l?Ou???²¹ ∫W???L???O???I"« rO?EF???²Ð W???IK?F???²???� l
«Ëœ æ

`"U????B???� oO???I???% v?"≈ –«u???×???²???Ýô«Ë Z?�b"«  U???OK?L???Ž

W?F?Ou?²*« W??OK³?I?²?**« ÕUÐ—_« …œU¹“ ‰ö?š s?� ¨5L¼U?**«

r²¹Ë Æ «œ«d¹ù« …œU¹“ Ë√ nO"UJ²"« iHš ‰öš s� ¡«uÝ

 U¹œU?B??²?O« s� …œU??H?²?Ýô« ‰ö??š s� nO"UJ²?"« iH?š

Ë√ ¨ U?????OKL?????F"« r?−????Š …œU?¹“ V³?????*Ð d?????O????³?J"« r?−????(«

V³?*Ð …b??Šu"« W?HKJð ÷U??H?u½« Í√ ¨‰U?:«  U¹œU??B?²?O«

¨…RHJ"« dOž W¹—«œù«  «œUOI"« ‰öŠ≈ Ë√ dOOGð Ë√ ¨q�UJ²"«

w
«d???G??'« l?¹“u??²"« W???−??O???²½ dÞU???<« W??ł—œ i?H??š Ë√

¨W?¹—UJ?²??????Šô« …u??????I?"« …œU¹“Ë ¨ U???????−??????²M?*« w?
 l¹u?M²?"«Ë

r−(« d³1 W−O²½ vKŽ√ w½UL²z« nOMBð vKŽ ‰uB(«Ë

 «œ«d¹ù« …œU¹“ U??�√ Æ‰U*« ”√— ‚«u??Ý√ ‰u??šbÐ `L??*¹ U??�

œb?F" qC??
√ W?�b?š .b?IðË r−?(« …œU¹“ s?� wðQð b?I?


Â«b??u??²??Ý« Ë√  U??−??²M?*« l¹uMð …œU¹“ ¨¡ö??L??F?"« s� lÝË√

—U?A??²½ô« ¨(One-Stop Shopping) ‚u?*??²K" b??Š«Ë ÊUJ�

—U?F?Ý_UÐ rJ×?²"«Ë ¨‚u?*"« w
 WB?(« …œU¹“Ë w
«d?G?'«

 ÆW¹—UJ²Š«Ë …dŁR� …uO oKš W−O²½

…œU?Ž o?KF?²ðË ∫W??L?O??I"« rOEF??²Ð W??IKF?²??� d?O??ž l
«Ëœ  æ

W?�b??) W?O"U*«  P??AM*« Ëd¹b?� U¼c??u?²¹ w²"«  «—«d??I"UÐ

Ác¼ w
Ë Æ…Q?AM*« »U?×?�√ `"U?B?� s� d?¦?1√ rN?(U?B?�

rN?HzUþË w
 ÊU?�_« W?ł—œ …œU¹e"Ë ÊËd¹b*« Âu?I¹ W"U?(«

oKD¹Ë Æ…œU?Ž dG�« Êu?Jð Èdš√ …QAM?� vKŽ –«u×?²ÝôUÐ

w?ŽU?????????
b?"« –«u?????????×?????????²?????????Ýô« W?????????O?KL?????????F?"« Ác?¼ v?K?Ž

iFÐ Q??−K¹ ¨p"– ÍœU?H??²"Ë Æ(Defensive Acquisition)

s� ¡e??ł s¹d¹b*« ¡UDŽ≈ v"≈ W??O"U*«  U??*?ÝR*« »U??×?�√

vKŽ qL?F"« rN²?×KB� s� qF?−¹ U2 ·dB?*« ‰U� ”√—

l� ÷—U??F??²ð  U??OKL??Ž w
 ‰u??šb"« Âb??ŽË t?²??L??O??O …œU¹“

lOD²?*¹ YO?×Ð W?OJK*« e?O?1d?²Ð ÂU?O?I"« Ë√ ¨Z�b"« ·«b¼√

 «—«d??OË „uKÝ w
 W??O"U??F??HÐ d??OŁQ?²?"« ·d?B?*« »U?×??�√

 Æs¹d¹b*«

∫WOł—U)« l+«Ëb�« Æ»

 ∫wK¹ U� vKŽ U¼—ËbÐ WOł—U)« l
«Ëb"« Ÿ“u²ð

 UMO??F?*?ð W¹«bÐ cM� qJ?A¹  UÐ ∫włu"uMJ?²"« Âb?I??²"« æ

‚«u?Ý_« w
 ◊U³ð—ô«Ë œu?łu"« rzU?Žœ bŠ√ w{U*« Êd?I"«

¨W??*??
UM*«Ë W¹—«d??L??²??Ýô« vKŽ …—b??I"«Ë W??O*U??F"«Ë W??O"U*«

dýU³� dOžË Î«dýU?³� Î«dOŁQð włu"uMJ²"« ÂbI²"« dŁ√ YOŠ

v"≈ ÃU????²????% w²?"« W????O"U?*«  U???�b????)« W?KJO?¼ …œU????Ž≈ w


U¼bzU???ŽË …d??O???³??1 W??HK?Jð  «– W??O???łu"uMJ?ð  «—U??L??¦???²??Ý«

U¼ƒUM²O« …dOGB"« ·—UB*« lOD²*ð ô w"U²"UÐË ¨wA�U¼

w
 …dO³1 m"U³� nOþuð v"≈ WłU(« sŽ ÎöC
 ÆUNOM³ð Ë√

U???O???łu?"uMJ?ð ‰U???L???F???²???Ý« vK?Ž „uM³?"« wHþu???� V?¹—bð

 ÆtłË qL1√ vKŽ UN"öG²Ý«Ë  U�uKF*«

w
 q¦??L??²ðË ∫r?−?(« © «—u??
Ë®  U¹œU??B??²??O« oO??I??% æ

W??HKJ?ð jÝu??²??� ÷U??H??u½« sŽ W??&U?½  «—u??
Ë oO??I??%

·d?F¹ U?� Ë√ ‰U?L?Ž_« r−?Š w
 l?Ýu?²"« W?−?O?²½ …b?Šu"«

U?�≈  «—u?
u"« Ác¼Ë Æ(Vertical Merger) wÝ√d"« Z�b"UÐ

w¼ W???OKš«b"«  «—u???
u"«  ÆW???O??ł—U???š Ë√ W??OK?š«œ ÊuJð Ê√

w?łu"u?M?J²?"« d?¹uD?²?"« W???????HK?J?ð qL???????% v?K?Ž …—b??????I?"«

W??O?³¹—b??²"« Z�«d??³"« œ«b?Ž≈Ë ¨ «—U??N*« qC??
√ »UDI?²??Ý«Ë

‚UD½ w
 ‰u?šb"«Ë U?N?F¹uMðË U?NðU?�b?š d¹uD²" W?F?Ýu*«

W?O?ł—U?)«  «—u?
u?"« U?�√  Æw
d?B*« qL?F"«  U?Łb?×?²?*?�

w
 qC??
√ ◊Ëd??ý vKŽ ‰u?B??(« W??O½UJ�≈ w
 q?¦?L??²?²??


W?³?*M"U?Ð ¡«u?Ý 5KÝ«d*«Ë Èd?š_« ·—U?B*« l?� q�U?F?²"«

qC??HÐ p"–Ë ¨U¼d??O??ž Ë√  ôu??L??F"« Ë√ nOK*??²"« œËb??(

ŸU??*?ð«Ë tð¡ö??� Èb???�Ë pM³K" …b?¹b??'« ‰«u??�_« r?−??Š

…œU¹“ v"≈  «—u?
u"« Ác¼ qL?−?� ÍœRðË  Ætðö�U?F?� ‚UD½

Ãu????�b?*« pM?³�« u????L?¼U????<????� k?H????²?????×¹

w+ Z�«b�« pM³�« w?+ 5L¼U?<� ‚u?I?×Ð

m�U???³??� vK?Ž ÊuKB???×¹Ë ¨ÃU??�b?½ô« ‰U??Š

 ÆZ�b�« W�UŠ w+  «bMÝ Ë√ W¹bI½
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…œU¹“ oOI?% w"U²"UÐË nO"UJ?²"« iHšË  «œ«d¹ù«

 ÆWO
UB"« ÕUÐ—_« w


U?� ‰öš s� p"–Ë ∫‚UD?M"«  U¹œUB?²?O« oOI?% æ

∫(Horizontal Merger) w?I?????
_« Z�b?"UÐ v?L?????*¹

U???NM� q1 Âb???Ið W???O"U???�  U???*??ÝR???� 5Ð p"– r?²¹Ë

b??Š√ 5Ð Z�b?"U??1 ¨W??HK²??u??�  U??�b??šË  U???−??²M�

Ë√ W?O"U*« ‚«—Ë_« ‰U−?� w
 qLFð W?*ÝR?�Ë „uM³"«

…b¹b'« W*ÝR*« `³?Bð ¨‰U(« pKð w
Ë Æ5�Q²"«

 U????−????²M?*« s� l?ÝË√ W????�e????Š .b????Ið v?KŽ …—œU????O

X% U??N?²?DA½√ l¹uMðË ¨U??Nzö??L??Ž v"≈  U?�b??)«Ë

 ÆbŠ«Ë nIÝ

‚«u?Ý_« w
  «dO?G?²"«Ë W*u?F"« dÞUu?� W?Nł«u?� æ

”Ëƒ—  U?I
bð W?1d?Š d¹d%  U?OKL?Ž  œ√ ∫WO*U?F"«

—UF?Ý_ W1d?(« W¹dŠ ‚öÞ≈Ë œËb?(« d³?Ž ‰«u�_«

w
 —UJ²?Ðô«Ë lÝu?²"« sŽ Îö??C?
 bz«u?H?"«Ë ·d?B"«

w
 U?¼—U??A???²½«Ë W???O?½«e??O?*« Ã—U???š  U??O?KL???F"«  «Ëœ√

pK?ð w
 …œU?????Š  U?????³?KI?ð v"≈ W?????O?*U?????F"« ‚«u?????Ý_«

‰U???L???Ž_« q¹Ëbð  U???OKL???F?" X½U???1 U??L???1 Æ‚«u???Ý_«

vKŽ UNŠU²H½«Ë ‚«uÝ_« q�UJðË (Globalization) 

‰U?I?²?½« w
 ÂU?N"« dŁ_« U?NJ?ÐU?AðË iF?³"« U?N??C?FÐ

UM¼ s�Ë ÆœËb(« d³Ž  UÐ«dD{ô«Ë WO"U*«  U�“_«

lO??−???Að w
 W??�U???N"« q�«u??F?"« b??Š√ W*u??F?"« X½U??1

d?³Ž W?�Uš®  …d?O³?1 WO?
dB?�  U½UO?1 oK) Z�b"«

‰öš s�  U?�bB"« ’UB²�« v?KŽ …—œUO ©œËb(«

U2 tðU???�b??š l¹uMðË pM?³K" w
«d??G???'« —U??A??²½ô«

¨·d?B*« W½U²?� s� b¹e¹Ë dÞU<« …b?Š s� hKI¹

q³?Ý d¹u?DðË À«b?×?²?Ýô d??³?1√  U?O½UJ�≈ t??ODF¹Ë

ÆUNM� rzUIK" rKÝ_« oO³D²"« Ë√ W¹UOuK"

∫ U�b?)« w
 …—U−?²"« d¹d% W?OOU?Hð«  U³KD?²� æ

Î«b¹b?ł Î«bFÔÐ W?O"U*«  U�b?)« W?OOU?Hð« X
U{√ b?I"

`²
 s� t{dHð U* w
dB*« Z�b"« WOL¼√Ë …—ËdC"

 U????1d????ý ≠„uM?³"«® W????O?"U*«  U????�b????u?K" ‚«u????Ý_«

w
 WK�U?F"«  U*?ÝR*«Ë  U�—u?³"« ‰ULŽ√ ≠5?�Q²"«

Ác?¼ v?KŽ W????????F????????Ou*« ‰Ëb?"« w?
 ©W???????O?"U?*« ‚«—Ë_«

‚u???Ý s� %95 w"«u????Š qJA?ð w²"«Ë W????O???OU????Hðô«

b??F?ð r" UM¼ s�Ë Ær?"U??F"« ‰u???Š W??O"U*«  U???�b??)«

wK;« ‚u*"« w
 5*
UM*« vKŽ …dB?²I� W*
UM*«

U???N?"ËœË Èd???š_« ‰Ëb"« r?O"U????O√ ‰UD²?" tðb???F?ð qÐ

W*?
UM*« WN?ł«u�Ë ¡U?I³"« Ÿ«d?� qJA¹Ë ÆUN?O«uÝ√Ë

b??Š√ ÊU??1 Z�b"« qF?"Ë ¨·—U??B??LK" Î«d??O??³??1 ÎU¹b??%

w
 U¼e1«d* ·—UB*« pKð rOŽb²" W"UFH"« qzUÝu"«

 Æ‚«uÝ_«

W¹bIM"«  UDK*"« Âu?Ið ∫w
dB*« “UN?'« W�öÝ æ

t??ł«uð w²?"« ·—U??B*« iFÐ Z�b?"  «—«d??O –U??uðUÐ

p"–Ë ¨W?OH?B?²"« Ë√ ”ö?
ù« v"≈ ÍœRð b?O q1UA?�

t??²¹U??L?ŠË w
d??B*« “U??N??'« W?�ö??Ý 5�Qð ·b??NÐ

vKŽ ÎU???³KÝ dŁRð W???O??
d??B??�  «e¼ ÀËb???Š ÍœU??HðË

l
«Ëœ ÊS?
 ¨ «—d?³*« pKð v"≈ W?
U{ùUÐË  ÆtÐ W?I?¦"«

 ôU??Š vKŽ d??B?²??Ið ô w
d??B*« “U??N??'« W?�ö??Ý

w
 W?³??žd"« vKŽ V×?*M?ð qÐ W?O?H?B??²"«Ë ”ö?
ù«

b¹eð w²"« …—u??B"UÐ w
d?B*« “U?N?'« r?OEMð …œU?Ž≈

W?O?−?NM*« l� Â¡«u?²¹ U?0 t?²?�ö?Ý rŽbðË tðu?O s�

ÆW"Ëb"UÐ W�U)«  UO−Oð«d²Ýô«Ë W¹œUB²Oô«

W???OUD"«Ë …b?z«e"« ·d???B??L???²?"« W"U???Š W??N???ł«u???� æ

…bz«e?"« ·d????B????L????²"« W????OK?L????Ž ÍœRð ∫W????C?zU????H"«

W?????????????C?zU?????????????H?"« W????????????OU??D?"« Ë√ (Over-banking)

d¹d?%Ë włu�uM?J²�« Âb?I?²�« qJý

ŸuM²�«Ë œËb(« d³?Ž ‰«u�_« WDdŠ

¨l+«Ëœ i?FÐ ¨ «Ëœ_« w?+ b¹b????A�«

ÆpKL²�«Ë ÃU�b½ô«
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÷U???H????u½«Ë ¡«œ_« …¡U????H???1 Âb????Ž v"≈ (Over-Capacity)

v"≈ ÍœR¹ «c¼Ë ¨‰U?L?Ž_«Ë  U½UJ�ù« w
 —b¼Ë W?OłU?²½ù«

ŸUDI"« w
  «—UL¦²Ýô«Ë  UHOþu²"«Ë bz«uF"« w
 lł«dð

VO?ždð WOK?LFÐ W¹b?IM"«  UDK*"« Âu?Ið «cJ¼Ë Æw
d?B*«

Ác¼ s� n?H??u¹ U0 Z�b?"«  U??OKL??Ž s� d??O??¦?J"« ÂU9ù

 Æw
dB*« ŸUDI"« W½U²� s� w"U²"UÐ b¹e¹Ë W"U(«

 ∫ÃU�b½ô« e+«uŠ ≠2

Âb??Ž s� —b???O ·—U??B*« 5Ð ÃU??�b½ô«  U???OKL??FÐ j?O??×¹

«c¼Ë ÆWII?;« ZzU²M"« l�  UFOu²"« oÐUDð ‰UO?Š b1Q²"«

¡U???³??Ž_« i?FÐ qL???% v"≈ W???OMF*«  U?DK*?"UÐ l
b¹ U???�

Ë√ W?O?³K*?"« ≠e?
«u?(«Ë U¹«e*« s� W?�e?Š d?O??
uð Ë√ W?O"U*«

ÆÃU???�b?½ô« Ë√ Z�b"« w?
 W???³????ž«d"« „uM?³K" ≠W????OÐU????−¹ù«

d?O?žË …d?ýU³*« W?O"U?*« e
«u?(« 5Ð e?
«u?(« Ác¼ ÕË«d?²ðË

W"Ëb"« U¼—d??Ið w²"« W??O"U*« d??O?ž e??
«u??(« 5ÐË …d?ýU??³*«

 ÆW�U)« UNŽU{Ë_ ÎUI
Ë

b?O …œbF?²?� ÎôUJý√ cu?²ðË ∫…d?ýU³*« W?O�U*« e+«u?(« Æ√

e?−F"« W?LO?IÐ W−?�«b"« „uM³K" i¹u?Fð qJý vKŽ ÊuJð

Ë√ ¨W??×?M� …—u??� w
 p?"–Ë U??N??O?"≈ X"¬ w²"« ‰u???�_« w


…d???*???O??� …b?zU??H?Ð qł_« WK¹u?Þ ÷Ëd??O W???ŠUð≈ W???O½U?J�≈

WÞU???*Ð s� t?Ð e??O???L??²?ð U* w"U*« Z?�bK" W???FzU??ý …—u???�®

bzU?Ž  «– W?½u?L?C?� W??O?�uJŠ ‰u?�√ W??ŠUð≈ Ë√ ¨©Õu?{ËË

Z�«b"« ·d??B*« vDÔF?¹ YO?Š ¨Z�«b?"« ·d?B??LK" lHðd??�

—U?FÝ√ s� vKŽ√ bz«u?Ž oI?% WO?�uJŠ „uJ� Ë√  «bMÝ

 Æ‚u*"«

t?łË vKŽ sLC?²ðË ∫…d?ýU³*« d?Ož W?O�U*« e+«u?(« Æ»

W??³¹d??C"« s� ¡U??H??Žù« ÎôË√ ∫w?¼ Ÿ«u½√ WŁöŁ ’u??B??)«

Î̈U??O½UŁ  ÆW?O?MF*« ·—U?B??LK"  «uM?*"« s� œb?F?" W¹—U?−??²"«

s� ≠XI?I?% b?O X½U?1 w²"« ≠WKŠd*« dzU?*?)« œU?F³?²?Ý«

‰«e?M²??????Ý« r?²?¹ Í√ ¨Z�«b?"« pM?³?K" w?³?¹d??????C"« ¡U??????Žu?"«

U¼ƒU?HÞ≈ r²¹ Ê√ v"≈ W?�œU?I"« Â«u?Ž_« ÕUÐ—√ s� dzU?*?)«

wMF*« ·d??B*« l� ÎU?O??³¹d?{ VÝU?×??²"« Î̈U?¦"UŁË Æq?�UJ"UÐ

o
Ë p"– r?²¹Ë Æw"U*« Áe???1d??� œu?M³" W"œU???F"« rO???I"« o
Ë

Êu¹b?"« hB????u0 œ«b????²???Žô« Âb????Ž U???�≈ 5?ÐuKÝ√ b????Š√

—U???³???²??Ž«Ë ÕU?Ð—_« ¡U??ŽË v?"≈ dEM"« b?MŽ U???N??O???
 „uJ?A*«

 «¡«d??łù« W?
U??1 –U??uð« b??FÐ jI??
 X�b?Ž√ w?²"« Êu¹b"«

Ë√ ¨©W?OÐË—Ë_« ‰Ëb"« rEF?� w
 l?³?²¹® U?N½Q?AÐ W?O½u½U?I"«

‰U??Š w³¹d??C"« ¡U?Žu?"« s�  U?B??B??<« rB?u?Ð ÂU?O??I"«

ÊQ?ý w
  c?uð« w²"«  «¡«d?łù« sŽ dEM?"« iGÐ U?NzUMÐ

 U¹ôu"« w
 l³?²¹® ÎUO½u½UO t?O
 „uJA*« Êu¹b"« qO?B%

 Æ©WOJ¹d�_« …b×²*«

pM³?"« lO??−?Að ·b??N??²??*ð ∫W??O�U*« d??O??ž e??+«u??(« ÆÃ

ÊU?1 ‰UŠ w
 d?¦?F²?� pMÐ Z�œ W?OKLŽ ‰u?³?O vKŽ Z�«b"«

¡U³Ž√ l� Ê“«u²¹ ô tOKŽ qB×¹ Íc"« ÍbIM"« i¹uF²"«

Z�«b"« pM³?K" ÕU?L?*"« p"– v?KŽ ‰U?¦?�Ë ÆZ�b"« W??OKL?Ž

Ác¼ —d??I¹ w½u½U??O h½ —UÞ≈ w?
 p"–Ë d??¦?1√ ŸËd??
 `²??HÐ

w
 ÷«dOùUÐ t" ÕU?L*"« Ë√ ¨©ÊUM³" w
 tÐ ‰u?LF?�® …eO*«

Ë√ o¹œUM� ‰«u�√ qO?GAð Ë√ ¨UNÐ Ád?OG" `L*¹ ô  ôU?−�

Ë√ WMO?F�  UÞU?AM" ÷«d?Où« ÷«dž_ W?½“«u�  «œU?L²?Ž«

UC¹√ e
«u(« Ác¼ qLAðË Æ «œUL²Ž« `²
 Ë√ ‰u�√ ¡«dý

W"UL?F"UÐ WI?KF²*« rEM"«Ë 5½«u?I"« s� WŽu?L−?� —«b�≈

”√d" v½œ_« b?(«  U?³KD²?�Ë W?O?ŽU?L?²?łô«  UMO?�Q?²"«Ë

 Æ‰U*«

∫rOOI²�«Ë  «¡«dłù« ‡ UFÐ«—

∫ «¡«dłù« ≠1

Î«¡bÐ …b??Ž qŠ«d?0 –«u?×??²??Ýô«Ë ÃU??�b?½ô«  U?O?KL??Ž d9

‚U??H?ðô« v"≈ ôu??�ËË 5?
d??B*« wð—«œ≈ 5?Ð  U??{ËU???H*UÐ

5³ž«d"« 5
d?B*« s� q1 rOOIð WOKL?Ž qJAðË ÆwzUNM"«

d?šü« ·dB*« ÍuM¹ Íc"« ·d?B*« WL?OO Ë√ ÃU?�b½ô« w


W?OKL?F"« ÂU9≈ w
 UO?ÝU?Ý√ ö?�UŽ ¨rC"« W?"UŠ w
 Á¡«d?ý

 ÆUNŠU$ w
Ë

ÂU????O—_« v?KŽ 5
d?????B*« w?ð—«œ≈ 5Ð ‚U????H?ðô« b????FÐ r?²¹Ë

W?I?¹dÞ vKŽ ‚U?Hðô« ¨Z?�bM*« ·d?B*« W??L?O??IÐ W?OzU??NM"«
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Ë√ ¨Î«b????I½ U????�≈ b?¹b????*???²?"« ÊuJ?¹Ë ÆsL????¦"« b?¹b????*ð

U¼œb????� vKŽ ‚U????Hðô« r²?¹ ‰U???ł¬ w
Ë ◊U???*????O_UÐ

WK?ÐU??O Ë√ W¹œU???Ž s¹œ  «bM?Ý —«b??�S?Ð Ë√ ¨U??N???L??O???OË

·d?B*« wL¼U??*?� ¡UDŽSÐ Ë√ ¨rN?Ý√ v"≈ q?¹u?×?²K"

œU??L??²??Ž« Ë√ ¨b¹b??'« ·d??B?*« w
 ÎU??L??N??Ý√ Ãu??�b*«

 ÆUNO"≈ —UA*« qzUÝu"« s� d¦1√ Ë√ 5²KOÝË

 «uD)« –U?uð« W?O"U*« ◊Ëd?A"« vKŽ ‚U?Hðô« wK¹Ë

‚U???Hðô« ŸËd???A????� l{Ë p"– q?L???A¹Ë ÆW???O½u?½U???I"«

…—«œ≈ w*K?−?� vK?Ž t?{d??ŽË W??O½u½U??I"« W??G??O??B"UÐ

WOFL'« WI
«u� cš√ r²¹ Ê√ vKŽ Á—«dO≈Ë 5
dB*«

ö???1 w
 5L?¼U??*???LK?" W¹œU???F"« d???O???ž W??O???�u???L???F"«

—«d???O≈ r²¹Ë ÷d???G"« «c???N" b??I???Fð w?²"«Ë 5
d???B*«

Í—U??−???²"« q−??*?"« w
 d??AM?¹Ë q−??*¹ rŁ ‚U???Hðô«

 ÆWO½u½UI"« ‰u�_« V*Š ULNM� qJ" bzUF"«

∫rOOI²�« ≠2

·—U?B*« 5Ð –«u??×?²?Ýô«Ë ÃU?�b½ô«  U?OK?L?Ž Âu?Ið

v"≈ W??
U??{ùU?Ð ÕU??−MK" W??�d??
 d??
«u?ð ”U??Ý√ vKŽ

vL????*?¹ U????� Ë√ 5
d????B?*« s� q?J" …Ëd????¦"« r?OE?Fð

W?IH?B"« ZzU?²½ “ËU−?²ð Ê√ vMF0 ¨5=2+2 W"œUF0

q³?OË Æ…œd?HM� W?1dý Ë√ ·d?B?� q1 W?L?O?O ŸuL?−?�

lzU?³"« s� q1 bL?F¹ ¡«d?A"« dF?Ý »U?*²?ŠUÐ ÂUO?I"«

·dD"« Èb" dÞU<«Ë bz«uF"« rO?OIð v"≈ Íd²A*«Ë

W???O?"U*«  U½U????O???³"« p?"– w
 ÎU???�b????u???²???*????� d???šü«

‰b??F??�Ë W"u??O??*?"«Ë ÊU??L??²zô« qOK%Ë W???O??u¹—U??²"«

sŽ e?−F?"« dÞUu?�Ë qO?GA?²"«Ë ‰U*« ”√—Ë …bzU?H"«

…u??I"«  ôU???−??� fJFð w?²"«Ë  U??�«e??²"ôU?Ð ¡U??
u"«

  Æ…QAM*« Èb" nFC"«Ë

WLOI"« fJFð ô tðUÐU*ŠË pM³"«  U½UOÐ X½U1 U*Ë 

W?LO?I"« ÊuJð U?� …œU?Ž YO?Š WOK?FH"« Ë√ W?O?I?OI?(«

W??L??O??I"« s� d??³??1√ W???²ÐU??¦"«  «œu??łu??LK" W??O?KF??H"«

ÊS
 ¨s�e"« d?� vKŽ UN?²L?OO …œU¹“ W−?O²½ W¹d?²
b"«

¡«d??³?š q?³?O s?� U?N??L??O?O??Ið …œU??Ž≈ Vłu??²??*¹ p"–

d??O??G"« vK?Ž Êu¹b"« ÎU??C¹√ qJ?AðË  Æ5B??B??u??²??�

oKF?²?¹ U?L?O?
 W?�U?š d?O??F?*?²"« bMŽ ÎUJ?zU?ý Îö?�U?Ž

d?šü« UN?CFÐ —U?³²?Ž«Ë qO?B×?²K" UN?C?FÐ WOKÐU?IÐ

s� oI?×??²"« wG?³M¹ U?M¼Ë ÆWJ"U¼ Ë√ …d?¦?F??²?� Êu¹œ

c?šR¹ U??L?1 Æ·d?B*« U¼c??uð« w²"«  U½ËR*« W¹U??H?1

5FÐ W??O½«e?O*« Ã—U?š Ã—b?ð w²"«  ôU?HJ"« Ÿu??{u?�

WM' q?³??O s� U??N?KŠ vKŽ qL???F"« r²¹Ë ¨—U???³??²??Žô«

d³²?Fð WO
dB*«  U?�«e²"ô« Ác¼ Ê√ YOŠ ¨dO?F*²"«

sŽ Îö??C?
 ÆoI??×?²ð ô b??OË oI??×?²ð b??OË ¨W?IK?F?�

œuMÐ W??F??ł«d0 o?O??Ob??²"« ¡«d??³??š nOKJð r?²¹ p"–

Ác¼ vL?*ðË W?OI?O?I(« U?N?²L?O?O b¹b%Ë W?O½«e?O*«

ÆPurchase Investigation WOKLF"«

bMŽ —U?³?²Žô« 5?FÐ cšRð w²?"« W�U?N"« —u?�_« s�Ë

¨¡«—b*«Ë …—«œù« Ÿu?{u?� u¼ ·d?B*« W?L?O?O 5L?uð

 U??�b???)« ŸUDO w
 …—«œù« d???BMŽ d???³??²??F¹ Y?O??Š

bMŽ w"U??²"UÐË Î̈U?O??ÝU?Ý√ Î«d?BMŽ W??O?
d?B*«Ë W??O"U*«

W????L???O????O …—«œù« d???B?MŽ v?DF¹ r?C"« Ë√ ÃU????�b½ô«

p*???L??²?"« ÊU??O???Š_« s� d???O??¦???1 w
 r²¹Ë Æ…d???O??³???1

 «eO� «u?²³Ł√ s¹c"« 5K�UF"«Ë ¡«—b*UÐ ÿU?H²Šô«Ë

ÆoÐU*"« w
 WO"UŽ  «—UN�Ë

e??1d¹ …Q??A?MLK" W¹œU???B??²??Oô« W??L??O??I"« b?¹b??×??²"Ë

…Ëö??F"« vK?Ž ·b??N??²??**« ·d??B*« w
 Êu???L¼U??**«

…œU¹e"« sŽ d?Ò³?Fð w²"«Ë rN?*"« d?F?Ý w
 W?O?
U?{ù«

p"UM¼Ë  ÆWIHB"« pKð W−O?²½ WLOI"« w
 WII;«

d???F???*"«  «d¹b???I?ð vKŽ ‰u???B???×K?" VO"U???Ý√ …b???Ž

 ∫wK¹ U� UNM� d1c½ W"œUF"«

e????+«u????Š W?????OMF?*«  UD?K<�« d?????+uð

…dýU³� WO�U�Ë WOLOEMðË WO½u½U�

·—U?B*« lO?−?A?²� ¨…d?ýU?³?� d?O?žË

 ÆÃU�b½ô« vKŽ
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W?L?O?I?"« Â«b?u?²?Ý« w¼Ë ∫W¹d?²?+b�« W??L?O?I�« …Ëö?Ž Æ√

¨ÃU???�b½ô« bMŽ r?N??Ý_« d???O???F??*???²" ”U???ÝQ??1 W?¹d??²???
b"«

 ∫w"U²"« qJA"« vKŽ V*²%Ë

∫ YOŠ

p?M³?"« vK?Ž ÷Ëd?????F*« r?N?????*K?" ‚u?????*"« d?????F?????Ý ∫” ”

 Æ·bN²**«

¨·b??N??²?*?*« pM³"« w
 rN??*K?" W¹d??²?
b"« W??L??O??I"« ∫ œ ‚

vKŽ W?OJK*« ‚u?I?( W¹d?²?
b"« W?L?O?I"« W?L?*?IÐ œb?×?²ðË

rN?*" W¹d²?
b"« WLO?I"« X½U1 «–≈Ë ÆW?"Ë«b²*« rN?Ý_« œbŽ

Z�«b"« pM?³"« ÷d?F¹Ë Î̈«—ôËœ 20 w¼ ·b??N?²?*?*« pM³"«

ÍËU??*ð W¹d?²??
b"« W??L?O??I"« …Ëö?Ž ÊS??
 ¨rN??*K" Î«—ôËœ 26

pKð W½—U?I?� r?²¹Ë ¨                         WKO?B?Š w¼Ë ¨%30

ÃU?²M²?Ýô Èd??š√ W?×?łU½ ÃU?�b½«  U?I?H?� l� W??−?O?²M"«

 Æ·bN²**« pM³K" ‰œUF"« dF*"«

Î«dE½ Âbu²*ðË ∫W�ÒbF*« W¹d²+b�« W?LOI�« …ËöŽ Æ »

W?L?O?I?"« sŽ nK²?uð b?O WK?−?**« W¹d?²?
b"« W??L?O?I"« Ê_

s� ÊuJ¹ b??O w"U?²"UÐË ¨·d??B?LK" W?O?KF?H"« W¹œU?B??²?Oô«

Ê√ sJ1Ë  ÆW??IÐU??*?"« ”U?O??I"« ¡U?Dš√ W??'U??F?� V?ÝUM*«

W?L?O??I"« s� qO√ Ë√ d?³?1√ W"b?F?*« W¹d?²?
b"« W?L?O??I"« ÊuJð

—U??³??²??Žô« w
 Î«c??š√ U??N?O?KŽ ‰u??B??(« sJ1Ë ¨W¹d??²??
b"«

 ∫WO"U²"« œuM³"«

X½U1 ‰UŠ w
 ∫÷Ëd?I"« dzU*š wÞUO²Š« w
 d?OOG²"«  ≠

q¹b????Fð V?−¹ t½S????
 WK?−???**« s?� qO√ ‰u????�_« W???O????Žu½

wÞU???O??²??Šô« «c?¼ …œU¹eÐ ÷Ëd??I?"« dzU??*???š wÞU??O???²??Š«

dzU?*??š wÞU?O?²??Š« q¹b?Fð r²?¹ «cJ¼Ë ¨`O?×??� fJF"«Ë

÷Ëd??I"« W??O??Žu½ V?*??Š ÊU??B??IM"« Ë√ …œU¹e?"UÐ ÷Ëd??I"«

ÆWO½«eO*« ‰u�√ w
 WK−**«

r²¹ ∫ «—U??L??¦??²?Ýö?" W?O??Ou??*"« W??L??O?I?"« w
 d??O?O??G??²"«  ≠

‰U??Š w
Ë ¨W??HK?J²"UÐ  «—U??L??¦??²??Ýô« WE?H??×??� qO??−??*ð

W??HKJ²"« sŽ W??O"U*« ‚«—Ëú" W??O?Ou??*"« W??L?O??I"« XHK²??š«

q¹b?Fð Î«œ«d?D²?Ý« wG?³M¹ …bzU??H"«  ôb?F?� d?O?Gð W??−?O?²½

ÆW¹d²
b"« WLOI"«

q¹b??Fð wG??³M¹ ∫Èd??š_« ‰u?�_« W??L??O?O w
 d??O??O?G??²"«  ≠

w²"« rNÝ_«Ë w{«—_«Ë pM³"«  «—UIF" W¹d?²
b"« WLOI"«

u¼ U2 vKŽ√ WOOu*"« UN²LOO X×³�√ «–≈ Êu¼d1 UNJK1

 ÆWO½«eO*« w
 d¼Uþ

WDA½_« WLOO X½U1 «–≈ ∫WO?½«eO*« Ã—Uš WDA½_« WLOO  ≠

wG³M¹ t½S
 ¨WOOu*"« UN²LOO d¹bI²" WKÐUO WO½«eO*« Ã—Uš

 ÆWOJK*« ‚uI( W¹d²
b"« WLOI"« pKð W
U{≈

qC?H¹ ∫(P/E) t??²?O??×Ðd� rN??<�« d?F??Ý nŽU?C??� Æ Ã

rO?O s� ÎôbÐ V?ÝUJ*« vKŽ e?O?1d?²"« 5KK?;« s� b¹b?F"«

t??F??
œ r²¹ Íc"« ‚u??*"« d??F??*" r¼d?¹b?I?ð bMŽ W??O½«e??O*«

wÝU?Ý_« dO?G?²*« ÊS?
 «cJ¼Ë ¨·bN?²?**« pM³"« wL¼U?**

rN???*"« d???F???Ý v"≈ q�u???²"« sJ?1Ë ¨rN???*"« W???O??×?Ð— u¼

∫wK¹ UL1 ÃU�b½ô« WIHB"

 

Ω W¹d²
b"« WLOI"« …ËöŽ

œ ‚ ≠ ” ”

œ ‚

wOu*"« rN*"« dFÝ

Ω ·bN²**« pM³K"

rN*K" ‚u*"« dFÝrN*"« WO×Ð—

pM³K" bŠ«u"«

·bN²**«

bŠ«u"« rN*"« WO×Ð—

…dþUM*«  UIHBK"

X

·—UB*« WL?OI� oO�b�« rOO?I²�« qJA¹

ö�UŽ ¨ pKL²�« Ë√ Z�b�« WOKLFÐ WOMF*«

oO?I?% w+Ë WO?KLF?�« ÂU9≈ w+ UL?ÝU?Š

ÆUN+«b¼√

Ω bŠ«u"« rN*"« WO×Ð— …ËöŽ

≠ wOu*"« rN*"« dFÝ

bŠ«u"« rN*"« WO×Ð—

bŠ«u"« rN*"« WO×Ð—

Ω ‰«b³²Ýô« W³*½Ë

wOu*"« rN*"« dFÝ

·bN²**« pM³K"

wOu*"« rN*"« dFÝ

Z�«b"« pM³K"

20-26
20

100x

 ∫ÍËU*ð …ËöF"« ÊS
 W"U(« Ác¼ w
Ë
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¨nF??C"« ◊U??I?½ iFÐ s� ”U??O??I*« «c¼ u?Ku¹ ôË

 U³KI?ð fJF¹ Ê√ V−¹ WO?×ÐdK" VÝUM*« ”UO?I*U


dÞU????<« sŽ  «d???ýR?*« iFÐ Âb????Ið w²?"«Ë ÕUÐ—_«

«c¼ wH???²J¹ U??L?MOÐ ¨pM?³"«  U??OK?L??FÐ jO???% w²"«

ÆjI???
 W?MÝ d???š¬ s?Ž rN???*"« W????O???×ÐdÐ ”U????O???I*«

d?¦?1√ ÊuJð W?IÐU?Ý Â«u?Ž_ b?Š«u?"« rN?*"« W?O?×Ðd?


WKJA*« Ác¼ q( ÊuKK;« ÁbL²F¹ U?� «c¼Ë Î̈«dO³Fð

rN????*"« ÕUÐ—_ `?łd*« jÝu????²*« rN????�«b???u???²????ÝUÐ

jÝu²*« «c¼ Â«bu²Ý«Ë ¨…b¹bŽ  «uM*" WOu¹—U²"«

rN???*"« W??O???×Ðd" W?DÝu??²?*« W??L???O??I"U?Ð R??³M?²"« w


ÆV¹dI"« q³I²**« w
 bŠ«u"«

bL²Fð ∫bzU<�« rN?<�« dF<� ÎU?I+Ë dOF?<²�« Æ œ

÷Ëd?F*« ¡«d??A"« d?F?Ý W½—U??I?� vKŽ W?I?¹dD"« Ác¼

w
 bzU???*"« Ád??F??Ý l� ·b???N??²??**« pM?³K" rN???*K"

Ê√ ÷d?²H¹ t½u?1 oOOœ d?Ož d¹b?I²"« «c¼Ë  Æ‚u?*"«

W???L???O???I"« W???Oœ qJ?Ð fJF?¹ Í—U???'« rN???*"« d???F???Ý

ÊuJ?¹ U0— Í—U???'« d????F???*?"« Ê√ YO???Š ¨W????O???Ou????*"«

Ë√ W¹—U????'« ‚u???*"« ·Ëdþ f?JF¹ ôË ÎU???�œU????I???²???�

d??F?Ý w?
 5L¼U??**« s� qOK?O œb?Ž rJ?% W?−??O??²½

 ÆrN
«b¼√ Âbu¹ U0 rN*"«

qšb*« «c¼ bM²?*¹ ∫—U?L?¦?²?Ýô« vK?Ž bzU?F�« Æ‡¼

UN½√ vKŽ pM³"« r?NÝ√ ¡«dý WOK?LŽ v"≈ dEM"« vKŽ

W??L??O?I?"« W½—U?I??� r²?¹ w"U??²"UÐË —U??L??¦?²??Ý« W??OKL??Ž

‰bF0 W�uB<«Ë WFOu?²*« WOJK*« ‚uI( WO"U(«

‚uI?( W¹—U'« W?LOI"« l� ·b?N²**« p?M³"« bzUŽ

s� d??³?1√ W??�u??B?<« W??L??O?I"« X?½U?1 «–S??
  ÆW??OJK*«

wMF¹ p"– ÊS?
 ¨5L¼U**« ‚u?I( W¹—U?'« WL?OI"«

rN??Ý√ ¡«d??ý W??OKL??F" W??O"U??(« W??L??O??I"« w
U??� Ê√

oI???×¹Ë W??OÐU???−¹≈ ÊuJ?ð ·u??Ý ·b??N???²??**« p?M³"«

Æ»uKD*« b?zU?F"« s� v½œ_« b?(« t??O?
 —U?L?¦??²?Ýô«

R?³M²"« ‰ö?š s� W?F?Ou?²*« W?OJK*« ‚u?I?Š œb?×?²ðË

vKŽ  «uMÝ d?A?Ž …b* W?OJ?K*« ‚u?I?Š vKŽ bzU?F"UÐ

 ÆqO_«

∫nO�UJ²�«Ë l+UM*« ”UO� ‡ U<�Uš

ÂU???O???I"« …—Ëd???{ vK?Ž w
d???B*« ÃU???�b½ô« b?M²???*¹

W????Ý«—œ v"≈ W????
U????{≈ l?
UM*«Ë n?O"U?J²"« q?OK?×????²Ð

l
UM?*« r−??Š b?¹b??% sJ1Ë ÆW?KL??²??;« d?ÞU??<«

WLOI"« w"ULł≈ 5Ð ‚dH"UÐ 5
dB� Z�œ s� (R)

U?LN?²?LO?O Ÿu?L−?�Ë Z�b"« b?FÐ 5
dB?LK" W?O"U*«

(A) Z�«b"« ·d???B*« 5Ð Í√ ¨Z�b?"« W??OKL???Ž q³??O

∫W"œUF*« ÊuJð w"U²"UÐË Æ(B) Ãu�b*« ·dB*«Ë

©B® WLOO ≠ ©A® WLOO ≠ ©B Ë A® WLOO =R   (1)

mK³?*« 5Ð ‚—U??H"U?Ð V*??²??×???²??
 (K) W??HK?J²"« U??�√

·d?B?L?1 t?²?L?O?OË (B) Ãu?�b*« ·d?B?LK" Ÿu?
b*«

 ∫W"œUF*« `³Bð w"U²"UÐË  ÆqI²*�

©B® WLOO ≠ ©B® sLŁ Ω K  (2)

r²¹ w?²"« W??O?H??OJ?"« vKŽ W??HKJ²?"« d¹b??Ið nOu??²¹Ë

·d??B?*« wJ"U???� 5Ð Z�b"« l
U?M� rÝU???Ið U??N???O??


WI¹dD"« vKŽË ¨(B) Ãu�b*« ·dB*«Ë (A) Z�«b"«

¨pKð Z�b"« W?OK?LŽ q?¹u9 U?N?²DÝ«uÐ r²?O?Ý w²"«

 ÆÎUF� 5MŁô« s� Z¹e� Ë√ rNÝ_« ‰œU³²Ð Ë√ Î«bI½

WHKJ"« d³²Fð (B) Ãu�b*« ·dB*« dE½ WNłË s�Ë

w¼ …Ëö?F"«Ë ¨t" WŽu?
b*« (Premium) …ËöF"« w¼

…—bI*« Ë√ WOOu*"« W?LOI"«Ë Z�b"« WHK1 5Ð ‚dH"«

Z�«b"« pM³K" wOu*"« rN*"« dFÝ

©…ËöF"« +1® ·bN²**« pM³K" bŠ«u"« rN*"« WO×Ð—

Ω

v?�≈ o?K?D?*U?Ð ÍœR?¹ ô ÃU???????????�b?½ô«

¨W¹u?????�Ë W?????×????łU?½  U½U?????O????D o?Kš

b??� 5H??O??F??{ 5+d??B??� ÃU??�b½U??+

d?????O????³?????D ·d?????B????� o?Kš v?�≈ ÍœR¹

 ÆnOF{Ë
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5Ð qB?H"« ¨W³?¹dC"« ÷«d?ž_ ÂeK¹Ë ¨Ãu?�b*« ·dB?LK"

¨U¼b¹b% sJ1 w²"«Ë (Tangible) WÝu*?;«  «œułu*«

W?OöF?"« ¨…—«œù« …¡UH?1Ë W?O?Žu½ qLAð w?²"« WF?L?*"« 5ÐË

p"c"Ë ÆWBšd"« WLOOË ‚u*"« w
 —uC(«Ë ¡öLF"« l�

ÁcN" WMJ2 WL?OO d³1√ oOI?% v"≈ Ãu�b*« pM³"« vF*¹

v"≈ t?²??N?ł s� vF?*??O?
 (A) Z�«b"« pM³?"« U?�√ Æ…Ëö?F"«

Z�b?"« W???OKL???Ž Êu?JðË ÆŸUD?²???**« —b???O …Ëö???F?"« iH???š

 ÆWHKJ²"« l
UM*«  “ËU& ‰UŠ w
 W¹b−�

©(B) WLOO ≠ (A) WLOO ≠ (B) Ë  (A) WLOO® Ω  K-R  (3)

dH� < ©(B) WLOO ≠ (B) sLŁ® ≠

dH� < (B) sLŁ ≠ (A) WLOO ≠ (B) Ë (A) WLOO = K-R   Ë√

W???F???H?M*« ÊS???
 ¨Î«b???I?½ Z�b"« W???I????H???� X9 «–S???
 t???O?KŽË

·d??B*« sLŁ 5?Ð …Ëö?F?"« ÊuJð (B) Ãu??�b*« ·d??B??LK"

‰œU??³?ð ‰ö??š s� Z�b?"« ÊU??1 ‰U??Š w
 s?J"Ë  Æt??²??L???O??OË

(B) Ãu?????�b?*« ·d?????B?*« w
 5?L¼U?????*?*« ÊS?????
 ¨r?N?????Ý_«

rN1ö²�« V³*Ð ¨Z�b"« l
UM� s� ¡eł s� ÊËbOH²*OÝ

`³??Bð «cJ¼Ë Æ(B+A)b¹b??'« ·d?B?*« rN?Ý√ s� Î«¡e??ł

∫W"œUF*«

(B) WLOO ≠ (B+A) WLOO    S =K   (4)

w
 (B) ·d?B*« wL¼U*?� hBŠ W?³*½ ÍËU?*ð S YOŠ

‚u*"« w?
  UFzUA"« d?ŁRð bOË Æ(B+A) b¹b?'« ·dB*«

U2 qO√ Ë√ d???¦??1QÐ  (B) Ãu??�b*« ·d??B*« rN??Ý d??F??Ý w


Î«œUM²?Ý« p"–Ë ¨…ËöF"« W?LO?O w
 …œU¹“ Ë√ hI½ v"≈ ÍœR¹

·dB*« ‰u?Š Z�b"« WOKL?Ž l� o
«d²ð w²"« —U?³š_« v"≈

 ÆWF−A� dOž Â√ …bOł w¼ ¨Ãu�b*«

∫pKL²�«Ë ÃU�b½ô« ZzU²½ ‡ UÝœUÝ

W??O½«b??O*«Ë W??O?I??O??³D²"«  U??Ý«—b"« œb??Fð s� ržd?"« vKŽ

b?łu?¹ ô t½√ ô≈ ¨t?−zU??²½Ë w
d?B*« Z�b?"« W?OKL??Ž ‰u?Š

…—u??B?Ð Z�b"« W???OKL???Ž  U??OÐU???−¹≈ ‰u??Š l?ÞU??O ŸU???L??ł≈

r¼√ U?NO"≈ XK?�uð w²"« ZzU²?M"« t*JFð U?� «c¼Ë ÆW?IKD�

 Æ‰U:« «c¼ w
 WO*UF"«  UÝ«—b"«

…œU¹“ ‰U??−?� Ê√ ÷«d??²?
« b?¹R¹ ô wKL??F"« lO«u"« `C??²¹

·u??Ý Z�b"« W??−??O??²½ t?ðU??OKL??Ž lO??Ýuð Ë√ pM?³"« r−??Š

…—bI"« 5*?% Ë√  UI?HM"« iOHuð v?"≈ …—ËdC"UÐ ÍœR¹

…—Ëd{ u¼ w
dB*« Z�b"«  UO"UJý≈ s�Ë  ÆWO×Ðd"« vKŽ

¨t" p?KL???²*« Ë√ d???šü« pM³?"« l� Z�«b?"« pM³"« Êu?J¹ Ê√

5
d?B??� ÃU?�b½« √b?³??� Ê√ s� ÎU?OöD½« p"–Ë ¨ÎU¹u??O ÎUJMÐ

qÐ ÍuO ·dB� ÂUOO v"≈ ‰U(« lO«Ë w
 ÍœR¹ ô 5HOF{

ÃU??�b½« ÊS??
 UM¼ s�Ë  ÆÎU??H??O??F?{ ÎU??
d??B??� WKB??;« ÊuJð

 Æ`O×� fJF"«Ë ÍuO pMÐ “ËdÐ v"≈ ÍœR¹ ¡U¹uO√ ·—UB�

 ∫VÝUJ*«Ë  UOÐU−¹ù« ≠1

sŽ W?&UM"« ZzU?²M"«Ë —UŁü« ‰u?Š  UÝ«—b"« r?EF�  d?ł

…b×²*«  U¹ôu"« w
 w
dB*« pKL²"«Ë ÃU�b½ô«  UOKLŽ

…¡U????H???1 v?KŽ d?Ł_« ’U???š q?JAÐ X?KL????ýË ÆW????OJ¹d????�_«

vKŽ b?z«u??H"« —U??F??Ý√Ë rN??Ý_« W??L??O??OË `Ðd"«Ë nO"U?J²"«

(Cost n?O"U?J?²?"« …¡U???????H?J?Ð oK?F????????²¹ U????????� w?
Ë Ælz«œu?"«

iO???H??u?ð œd??−???� vKŽ d???B???²??Ið ô w?²"«Ë Efficiency)

 «œułu*« v"≈ nO"UJ²"« ‰bF� s*% wMFð qÐ nO"UJ²"«

(Cost Revenue  «œ«d?¹ù« v?"≈ Ë√ (Cost-Asset Ratio)

sŽ n?O"U?J²"« i?O????H????uð r−?M¹ b????O 5?Š w
 ¨ Ratio) 

ÊËbÐ ŸËd?????H"« iF?Ð ‚ö????ž≈ Ë√ 5K?�U????F"« œb????Ž h?OK?Ið

oO??I?%  U?Ý«—b"« i?FÐ  d?Nþ√ b??I?
 ¨…¡U?HJ?"« 5*?%

w
 UNM� d¦1QÐ Ë√  UFOu²K" ÎUI³Þ nO"UJ²"« w
 ÷UHu½«

iFÐ w
 n?O"UJ²"« …¡U??H??1 w
 …œU¹“Ë ¨W??−?�bM?*« „uM³"«

 Æ ôU(«

vKŽ b?zU??F"« W???³??*½ w
 ÎU?M*??%  U???Ý«—b"«  d??Nþ√ U???L??1

 b??N??ý 5Š w
 Æ…d??O??¦??1  ôU??Š w
 (ROA)  «œu??łu*«

ÎUM?*??% W???−???�bM?*« „uM³"« s?� œb???Ž Èb" `Ðd"« …¡U???H???1

WÐu?F??BÐ ÃU?�b½ô« qDU??A?� “dÐ√ q¦??L?²ð

¨—UJ?²?????Šô«Ë ¨qL?????F�« V?O�U?????Ý√ 5?Ð Ãe*«

WOÞ«d?�ËdO³�« b¹«eðË ¨…bz«e�« W�U?LF�«Ë

ÆW¹eDd*«Ë



r" w²?"« „uM³"« s� U??N?ðö?O??¦?0 W½—U??I??� ÎU??Ýu??LK�

W??L?O??O vKŽ dŁ_« U??�√  ÆÃU?�b½«  U??OKL??Ž w
 qšbð

nOu????²?ð ¡«œ_« VÝU?J� ÊS????
 ¨‚u????*"« w?
 rN????Ý_«

5JM³"« n¹—U?B� X½U?1 «–≈ U� vKŽ W?OÝU?Ý√ …—uBÐ

dOž bzUF"« j³ðd¹ UL1  ÆÎUO³*½ WO"UŽ ÃU�b½ô« q³O

rN???Ý_« W??L??O???O w
 (Abnormal Return) ÍœU??F"«

oÐU?*"« Èu?²?**« 5Ð ‚—U?H?"UÐ ÃU?�b½ô« Êö?Ž≈ bMŽ

vK?Ž√ bzU???F?"« «c¼ mK?³¹Ë  ÆU???L????N???O???
 n?¹—U???B???L?K"

W?�d
 U?N" lOu?²¹ w²"«  U?łU?�b½ô« w
 tðU¹u?²*?�

ÃU?�b½ô« dŁ_ W³?*M"UÐË Æ U?I?HM"« iOH?u?²" d³?1√

—UFÝ√ XKLý bI
 ¨lz«œu"« vKŽ bz«uH"« —UFÝ√ vKŽ

¨W?¹—U???????'«  UÐU???????*???????(« ∫l?z«œu"« s?� Ÿ«u?½√ WŁö?Ł

WŁö?Ł …b* Ÿ«b?¹ù«  «œU????N?????ýË ¨Ÿ«b¹ù«  U?ÐU????*?????Š

Ê√ v"≈ p"– ‰U??O?Š  U?Ý«—b?"« XK�uð b?OË  Æ—u??N?ý

ÃU?�b½ô«  ôU?Š w?
 XC?H?u½« b?O …bzU??H"« —U?F?Ý√

 U??ł—œ X?ŠË«dð U??L???1  ÆÈd??š_« „uM?³"UÐ W½—U???I??�

nF??{√ X½U?1 Y?O?Š ¨lz«œu"« Ÿ«u?½√ 5Ð ÷U?H??u½ô«

 UÐU??*??(« w
 t?MŽ W¹—U??'«  UÐU??*??×K" W??³??*?M"UÐ

 ÆÈdš_«

∫w+dB*« ÃU�b½ô« qDUA� ≠2

 UÐu?F?� pKL?²"«Ë Z�b"«  U?OKL?Ž t?ł«uð U?� Î…œU?Ž

 ∫wK¹ U� UNM� oz«uŽË

VO"U??Ý√Ë  U??
U?I??¦"« nK²??u?� 5?Ð Ãe*« WÐu?F??�  ≠

 U?*?ÝR*«Ë ·—U?B*« s� WH?K²u?�  U?O?ŽuM" qL?F"«

 ÆWO"U*«

w
dB*« ◊UAMK" ·—UB*« s� qOKO œbŽ —UJ²Š«  ≠

W??????ÝU?????L??????(« Ê«b?????I??????
 v"≈ ÍœR?¹ U2 W?"Ëb"« w?


»UO?žË WO?
dB*«  U�b?)« w
 d¹uD²"«Ë b¹b?−²K"

  ÆW*
UM*«

j/ vK?Ž qL??²??;« w³K*"« d?Ł_« s� ·u??u??²"«  ≠

·u?uðË v"Ë_« Z�b?"« qŠ«d?� w
 U?L?O?ÝôË …—«œù«

Ê«b??I??
 ‰U??L??²??Š« s� ·—U??B*« w
 s¹d¹b?*« iFÐ

 ÆWOHOþu"« rNðUł—œ dOOGð Ë√ rNHzUþË

W?−?O?²½ W"U?L?F"« s� …d?O?³?1 œ«b?Ž√ s� hKu?²"«  ≠

Ê«b?I?
 ÎU?C¹√ V³?*¹ b?O Íc"«Ë ŸËd?H"« iFÐ ¡U?G"≈

Ë√ Íd¹b??�Ë oÞUM?*« ¡ö??L?Ž 5?Ð W?O?MN*«  U??Oö??F"«

 ÆŸËdH"« wHþu�

w
 Êu?³žd¹ ô s¹c"« ¡ö?LF"« Ê«b?I
  ôU?L²?Š«  ≠

q�U?F?²"« ÊuKC?H¹Ë ¨…d?O?³J"« ·—U?B*« l� q�U?F?²"«

vK?Ž rN"u???B??Š qN???*¹ r−???(« d??O???G??� p?MÐ l�

 Æ¡öLF"« —U³1 s� r¼—U³²Ž«Ë WOBuA"« W¹UŽd"«

u?×?½ ÁU?&ô«Ë „uM³"« w
 Í—«œù« 5?ðËd"« b¹«eð  ≠

Ë√ iH?u¹ b?O U2 W?O
d?B*«  «—«d?I"« w
 W¹e?1d*«

 ÆpM³"« …¡UH1 s� b×¹

∫ ÃU�b½ö� WO½u½UI�« —UŁü« ≠3

Î«—UŁ¬ ·—U??B*« 5Ð ÃU??�b½« W??OKL??Ž W¹√ vKŽ Vðd??²¹

5M?z«b"« Ë√ …—«œù« fK?: W???³????*M?"UÐ Ê≈ W????O½u½U????O

W¹d???*?"« Ë√ qL???F"« œu????I???F" W???³???*M?"UÐ Ë√ 5M?¹b*«Ë

ÆW*
UM*«Ë WO
dB*«

ÂU?O?O ÊS?
 ¨…—«œù« fK−?� W¹u?C?FÐ oKF?²¹ U?� wH?


Vðd??²¹ Z?�b"« W??−??O??²½ 5M?Ł« ‰bÐ b??Š«Ë ·d??B??�

ÊU?J� b?????Š«Ë …—«œ≈ f?K?−?????� ‰u?KŠ ÎU?????L?J?Š t?????OK?Ž

5?½«u?????I"« i?F?Ð e?????O?????&Ë Æ5?IÐU??????*"« 5?*K?:«

fK−?� ¡U?CŽ√ œb?Ž l
— ö?¦?� w*½dH"« Êu?½UI"U?1

rJ% w²"« …b??ŽU?IK" ¡UM¦?²?ÝU??1 Z�b"« bMŽ …—«œù«

5Ð U??N???³??łu0 ‚U??H?ðô« r²¹  ôU??Š „U?M¼Ë  Æp"–

W???OÐd???F�« ‰Ëb�« w?+ ÃU??�b?½ô« qþ

 U??OKL??F�« XL??<ð«Ë ¨U¹u½U?Ł «—U?O??š

U?¼œb?????????????Ž l?{«u?????????????²?Ð X?9 w??²?�«

pK9 v?KŽ  d??B??²?�«Ë ÆU??N??²??L??O??�Ë

Æ…dOGx ·—UB* …dO³J�« ·—UB*«
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fK−?� b?ŽU??I* b¹b?ł l¹“uð vKŽ ·d?B?� q?1 wL¼U?*?�

rNÝ_« s� rNBBŠ l� výUL²¹ U0 rNMOÐ ULO
 …—«œù«

 Æb¹b'« ·dB*« w


W1d?A"« Ë√® b¹b'« ·dB*« Âe?²K¹ ¨5Mz«bK" W³?*M"UÐ U�√

Êu¹b?"« q�U?JÐ ¡U????
u"U?Ð ©Z�b?"« sŽ W????&UM?"« …b¹b????'«

wMF¹ ôË ÆÎU?F� 5
d?B*« Ë√ Ãu�b*« ·d?B*« vKŽ W³ðd?²*«

s¹bK" W?"Ëb?ł …œU??Ž≈ Ë√ Î«b¹b?& Èd??šQÐ Ë√ W?I?¹dDÐ p"–

 U½U?L?C?"« YO?Š s� W?IÐU?*?"« tÞËd?AÐ ÎU?LzU?O v?I?³¹ qÐ

v"≈ ÍœR¹ ô Z�b"« ÊS
 ¨t?OKŽË Æ…bzUH"« dFÝË b¹b?*²"«Ë

¨—UÞù« «c¼ w
Ë ÆU??NðU??OU?I??×??²?Ý«Ë Êu¹b?"« qł√ ◊U?I??Ý≈

W??OÐË—Ë_«Ë W??OÐd??F"«  U??F¹d??A??²?"« nK²??u??� XDŽ√ b??I??


Î«—d??{ «Ë√— ‰U??Š w
 Z�b"« vK?Ž ÷«d?²??Žô« oŠ 5?M¹b*«

ÊS??
 ¨5?M¹b??LK?" W??³??*M?"UÐ ‰U??(« p"c???1Ë  ÆrN??Ou??I???×Ð

ÆozU?Ž Í√ ÊËœ t½u¹œ W?I?Šö� lOD²?*¹ b¹b?'« ·d?B*«

 ôU??Š w
 t½S???
 W??LzU??I"« —U??−¹ù« œu??I???Ž Òhš U??L??O??
Ë

`"U???B" W???LzU???I"« œu???I???F"« p?Kð jI???*ð ¨Ãe*« Ë√ Z?�b"«

Êu½U?I"«® 5"uK;« 5?
d?B*« `"U?B" Ë√ ÃËe?L*« ·d?B*«

W1dA"« ‰uK×?Ð vCI
 w*½dH"« l¹dA?²"« U�√  Æ©w½UM³K"«

œuIŽ s� …œUH?²Ýô« w
 Włu�b*« W1dA"« q?×� W−�«b"«

hM?²????
 qL?????F"« œu????I????Ž v?"≈ W????³????*M?"UÐ U????�√  Æ—U?????−¹ù«

vK?Ž …œU??Ž ©W???OÐd??F?"«  U??F¹d???A???²"« U??N?M�®  U??F?¹d??A???²"«

 ôu?×?²"« iFÐ  √dÞ Ê≈Ë v?²?Š qL?F"« œu?I?Ž —«d?L?²?Ý«

p"– w
 U?0 W??O½u½U???I"« W??N???łu"« s� qL???F"« W"U???Š vKŽ

Ãu?�b*« ·d?B*« u?�bu?²?*?� bO?H?²?*¹ w"U?²"UÐË  ÆZ�b"«

 «“U??łù«Ë  U??C¹u??F??²"«Ë W??O??�b??O_U??1 rN?ð«e??O??� q1 s�

 ÆtÐUý U�Ë W¹uM*"«

wN?²Mð ÃU?�b½ô« bMF?
 ¨W?O?
dB*« W?¹d*"U?Ð oKF²?¹ UL?O?
Ë

Ë√® Ãu???�b*« ·d???B?*« W???Oö???Ž W???O½u?½U???I"« W???O???ŠUM?"« s�

·d???B???� fO???ÝQ???²?Ð œu???łu*« s� ô«“ s?¹cK"« 5?
d???B*«

 UÐU*(« qI?½ ÎU½u½UO “u−¹ ô w"U²"UÐË ¨tzö?LFÐ ©b¹bł

W????I???
«u0 ô≈ b?¹b???'« ·d????B*« Ë√ Z�«b?"« ·d???B?*« v"≈

 ÆtzöLŽ lOLł

œb?Ž hK?Ið v"≈ ‰U?(« W??F?O?³D?Ð Z�b"«  U?OK?L?Ž ÍœRðË

W???*???
UM*« q?DF¹ b???O U?2 ‚u??*?"« w
 WK?�U???F"« ·—U???B*«

·—U?B*« s� qOKO œb?Ž ÂU?O?O W?O?A?š Ë√ —UJ²?Šô« W?−?O?²½

WKI"« —UJ²Š«® ‚u?*"« s� d³1_« WB(« vKŽ ¡ö?O²ÝôUÐ

sÝ v"≈  b??L?Ž w²"« ‰Ëb"« iF?Ð p"UM¼Ë Æ©Oligopoly

W?OK?L?Ž W?³?O«d* ©U??*½d?
Ë …b?×??²*«  U¹ôu"«®  U?F¹d??A?²"«

w
 —UJ²Šô« s� W?ł—œ wAHð s� ÎU
uuð ·—U?B*« ÃU�b½«

Æw
dB*« “UN'«

∫WOÐdF�« ‰Ëb�« w+ w+dB*« ÃU�b½ô« ‡ UFÐUÝ

 U?O??−?Oð«d??²?Ýô« b?Š√ w
d??B*« ÃU?�b½ô« q?Jý 5Š w


s�  UMO?F*²"« b?IŽ w
 W?O*UF"« ·—U?B*« Èb" WO?*Ozd"«

wIÐ ¨W?ŽuM²?�Ë …d?O?³1  U?łU?�b½« ‰u?B?×Ð w{U*« Êd?I"«

 UO?KLF?
 ÆWOÐd?F"« ·—UB*« Èb" ÂU?Ž qJAÐ ÎU¹u½UŁ Î«—U?Oš

‰«eð ô w?Ðd???F?"« w
d????B*« ŸUD?I"« w?
 pKL????²"«Ë Z?�b"«

w
 Ë√ ≠ÊUM?³" ¡UM¦???²??ÝUÐ ≠U?¼œb??Ž w
 ¡«u???Ý W??F??{«u???²??�

Æw*UF"« bOFB"« vKŽ  UłU�b½ô« Włu0 W½—UI� UN²LOO

r"U??F"« w
 pK?L?²"«Ë Z?�b"«  ôU??Š œb?Ž ‚U??
 5Š wH??


œb?F"« “ËU?−?²¹ r" t½S?
  U?MO?F?*?²"« w
 W"U?Š ·ô¬ W?FÐ—√

w
 ÎU?³¹d?Ið U?N?H?B½ ÊU?1 W?OÐd?F?"« ‰Ëb"« w
 W"U?Š ÊuŁöŁ

v"≈ ÊU?M³?" w
 pK?L????²"«Ë Z?�b"«  U????OK?L????Ž  œ√Ë  ÆÊUM?³"

80 u×½ s� ÎU
dB� 63 v"≈ WK�UF"« ·—UB*« œbŽ iHš

W??
U??¦?J"« ‰«eð ô sJ"Ë Æ U?MO??F??*???²"« W¹«bÐ w
 ÎU???
d??B??�

U?NOKð ¨W?OÐd?F"« ‰Ëb"« 5Ð vKŽ_« w¼ ÊUM³" w
 W?O
d?B*«

49® s¹d?×??³"« ©ÎU?
d??B?� 61® …b?×??²*« W?OÐd??F"«  «—U?�ù«

Æ©ÎU
dB� 42® dB�Ë ©ÎU
dB�

t??łu?²"«Ë W?¹œU?B??²?Oô«  U??Šö?�ù« Ê« t??O??
 pýô U2Ë

ÎôËœ X"ËUÞ w?²"« W??B??u??B??)«Ë ‚u??*"« œU??B??²??O« u??×½

ÂU??�√ U??N??*??H½ W??OÐd??F"« ·—U??B*«  b??łË ¨…b¹b??Ž W??OÐd??Ž

r" w²"« qLF"«  ôU−�Ë ’dH"UÐ W¾OK� …b¹bł  U¹b%

W???O??*???Oz— WK?O??ÝË lÝu???²"«  U?ÐË Æq³??O s?� W??ŠU???²??� s?Jð

Î«dE½ sJ"Ë Æ U??łU?O?²?Šô«Ë …b?¹b?'«  U?³KD²*« W??N?ł«u*
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œËbŠ t" wð«c"« u?LM"« ÊQÐ WOÐdF"« ·—UB*« —u?FA"

sŽ w"U?²"U?Ð Y×?³"« s� bÐô ÊUJ
 ¨œu??O?O t?N?ł«uðË

ÃU?�b½ô«  U?OKL?Ž ‰öš s� r?−(«  «—u?
Ë U¹«e?�

 Æ¡«dA"« Ë√

W??O?*U??F"« ·—U??B?*« r−??Š w
 b?¹«e??²*« u??L?M"« rž—Ë

·—U???B?*« e???H???×?¹ r" p"– Ê√ ô≈ ¨Z�b?"« W???−???O????²½

U¼e1«d� e¹eFð vKŽ ¨UNM� Èd?³J"« W�UšË ¨WOÐdF"«

»U³Ý√Ë Æd?³1√ WO
d?B�  ö²Jð qOJAð d³?Ž WO*UF"«

·ö?²??š« V*?Š d?š¬Ë wÐd??Ž bKÐ 5Ð nK²??uð p"–

ÆbKÐ q1 w
 ·—U??B*« œb?ŽË w
d?B*« ŸUD?I"« qJO¼

V*????Š Z�b"«  U????OKL????Ž ¡jÐ »U????³???Ý√  ËU???H????²ðË

ÆWOK;« W¹b?IM"«  UDK*"«  UÝUOÝ ÁU?&« ·ö²š«

u?×½ ÁU&ô« s� b?(« w
 XL¼UÝ q�«u?Ž p"UM¼Ë

s� W???O?K;« ‚«u???Ý_« W¹U????L???Š U???N???L¼√ s� Z?�b"«

W?OÐd?F"« ‰Ëb"« iFÐ w
 W?O³Mł_« ·—U?B*« ‰u?šœ

W?*?
UM*« ÁU??& W?OMÞu"« ·—U?B?LK" W?¹U?OË qÒJý U?�

W?Nł«u* Z?�b"« v"≈ WłU?(« s� nH?šË W?Oł—U?)«

ÎU½U?OŠ√ WÐu?F� p"UM¼ Ê√ U?L1 Æ…b¹b?ł W*?
UM� Í√

W??O??*?O?zd"« Z�b"« ·«b¼√ b??Š√ s� …œU??H??²??Ýô« w


WÐu?F?B" Î«dE½ r?−?(«  «—u?
Ë oO?I?×?²Ð W?HK²?<«

‰Ëb"« s� b?¹b??F"« w
 5CzU??H"« 5?K�U??F"« ·d??�

W"U?DÐË ÍœU?????B????²????O« œu????1— s?� Îö????�√ uJ?Að w?²"«

‰bF�® WFHðd*« …¡ö*« W³*½ qJAð r" UL1 ÆWFHðd�

ÂU????Ž W????OÐd????F"« ·—U????B?*« Èb" %15 XGK?Ð wDÝË

WF?O³D"« v"≈ W
U?{ùUÐ Z�bK" ÎU×K� Îö?�UŽ ©2000

·—U??B?*« s� d??O??¦?J"« w
  U??L?¼U??*??LK?" W??OKzU???F"«

 ÆWOÐdF"«

…d?²?H?"« w
 Z�b"«  U?OKL??Ž  d?B?²?O« b??I?
 ¨«cJ¼Ë

·—UB* …dO³1 ·—UB?� pK9  UOKLŽ vKŽ …dOš_«

w
 p"–Ë ¨W?O
d?B?� dO?ž W?O"U�  U?*?ÝR* Ë√ dG?�√

‰U−� lOÝu²" Ë√ œbł ¡öLŽ v"≈ ‰u�uK" W"ËU×�

u/ ◊Ëd??ý 5*??% w?"U??²"UÐË W??�b??I*«  U??�b??)«

p?"U?M?¼ v?I?????????³?ð ¨p?"– s?� r?žd"U?Ð s?J?"Ë Æp?M?³?"«

‰Ëb"U?Ð W????�U???)« l?
«Ëb"«Ë  «—d????³*« s?� b¹b????F"«

Z�b"«  U??O?KL??FÐ ÂU??O??I"« v"≈ u??Žbð w?²"« W??OÐd??F"«

∫U¼“dÐ√ s� qF" w
dB*«

(Over-banking) bz«e"« ·dBL²"« …d¼Uþ œułË æ

s� q1 w
 U?L?O?Ýô ¨W?OÐd?F"« ‰Ëb"« s� b¹b?F"« w


¨…b??×??²*« W??OÐd??F"«  «—U??�ù«Ë d??B?� ¨Êœ—_« ¨ÊU?M³"

qOKO œbŽ w?
  UOKLF"« rEF?� e1dð v"≈ W?
U{ùUÐ

20 d³1√ –u?×²*¹ ¨‰U¦*« qO³?Ý vKF
  Æ·—UB*« s�

¨lz«œu"« w?"U??L??ł≈ s� %55 u??×½ vK?Ž wÐd??Ž pMÐ

Æ‰u�_« w"ULł≈ s� %47 u×½Ë

U?NK1U?O?¼ l{«uðË W?OÐd?F"« ·—U?B?*« r−?Š d?G?� æ

w"U?L?ł≈ œe¹ r" YO?Š ¨U?N"U?L?Ž√ r−?ŠË W?OK¹u?L?²"«

—U???O?K� 500 sŽ w?Ðd???F"« w?
d???B?*« ŸUDI?"« ‰u???�√

W?O?*U?F"« „uM³?"« b?Š√ ‰u?�√ r−??×Ð W½—U??I?� —ôËœ

r−?Š mK?³¹ Íc"« w½U*_« (Deutsche Bank) q¦?�

…b?ŽU?I"« XGKÐ U?L?1  Æ—ôËœ —U?OK� 730 u?×½ t"u?�√

w"«uŠ 2000 ÂU?Ž W?OÐd?F"« ·—U?B?LK" W?O"U?L?Ý√d"«

w²??O??Ý ·d??B* W??O"U??L??Ý√d"« …b??ŽU??I"« s� %97.5

WG"U³"«Ë ©w*UF"« VOðd²"« w
 ‰Ë_« ·dB*«® »Ëdž

Æ—ôËœ —UOK� 54,4 w"«uŠ

d??¦?1√ —Ëb?Ð W?OÐd??F"« ·—U??B*« ÂU??O?O v?"≈ W?łU??(« æ

l� W�Uš W?OLOKOù«Ë WOK;« WŠU?*"« vKŽ WOKŽU


ÆW??*?
U?M*« œU¹œ“«Ë W??O?ŠU½ s?� W*u?F?"« ÕU¹— œ«b?²??ý«

Z�«d?³" W?OÐd?F"« ‰Ëb"« s� b¹b?F"« wM³ð ¡u?{ w
Ë

—Ëœ rO?EFð vK?Ž U??N?KL???ŽË ÍœU???B??²???Oô« Õö???�ù«

l¹—U?????A*« W????�U????O≈ w?
 lÝu????²?"«Ë ’U????)« ŸUD?I"«

ô ru{ q¹u9 v"≈ ÃU²% w²"« WOöLF"« WOMÞu"«

 ÆtÐ ÂUOI"« ÁœdH0 pMÐ lOD²*¹
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Z�b"« q³OZ�b"« bFÐ

·dB*« rÝ≈W³ðd*«
5L¼U**« ‚uIŠ

(Tier 1)
 «œułu*«

a¹—Uð

Z�b"«

·dB*« rÝ≈W³ðd*«
5L¼U**« ‚uIŠ

(Tier 1)
 «œułu*«

w"Ëb"« ZOK)« pMÐ

w*UF"« ÍœuF*"« pM³"«

wJ¹d�_« ÍœuF*"« pM³"«

b×²*« ÍœuF*"« pM³"«

w�öÝù« qBO
 ·dB�

w−OK)« —UL¦²Ýö" WO�öÝù« W1dA"«

Í—U−²"« wK¼_« pM³"«

b×²*« X¹uJ"« pMÐ

Í—U−²"« s¹d×³"« pMÐ

pM³K" WO*½u²"« W1dA"«

w*½u²"« œUB²Oö" WOLM²"« pMÐ

WOŠUO*"« WOLM²K" w�uI"« pM³"«

jI*� pMÐ

Í—U−²"« ÊULŽ pMÐ

wŽUMB"« ÊULŽ pMÐ

17

-
6
11

69
-

74
-
-

66

-
-

65
57
-

731

377
1,302
847

135

127
207

142

144
189

10,209

4,948
13,327
7,294

1,092

866
2,562

1,931

1,942
1,335

q¹dÐ≈

1999
uO"u¹

1999

uO½u¹

2000

uO"u¹

2000

d³L²³Ý

2000

2000

2001

w"Ëb"« ZOK)« pMÐ

ÍœuF*"« pM³"«

wJ¹d�_«

Í—U−²"« s¹d×³"« pMÐ

b×²*« wK¼_« pM³"«

WO*½u²"« W1dA"«

pM³K"

jI*� pMÐ

8

2

53

35

50

52

1,138

2,202

256

385

274

259

15,679

20,548

1,316

3,512

2,619

3,477

3,810

2002 - 1999    …………dddd²²²²HHHHKKKK""""    WWWWOOOOÐÐÐÐddddFFFF""""««««    ····————UUUUBBBB****««««    5555ÐÐÐÐ    ZZZZ����bbbb""""««««        UUUUOOOOKKKKLLLLŽŽŽŽ    rrrr¼¼¼¼√√√√    (1)    ‰‰‰‰ËËËËbbbbłłłł

©wJ¹d�√ —ôËœ ÊuOK�®

.2002 d³L²³Ý ¨’Uš œbŽ ¨‰ULŽ_«Ë œUB²Oô« ∫—bB*«

∫∫∫∫WWWWOOOOJJJJ¹¹¹¹dddd����____««««    …………bbbb××××²²²²****««««        UUUU¹¹¹¹ôôôôuuuu""""««««

(Travelers) “dK
«dð W?1dý l� (City Bank) pMÐ w²?OÝ ÃU?�b½« Æ1

W?O"U*«  U?�b?)«Ë —U?L?¦?²?Ýô« pMÐ „ö?²?�« U?N" o³?Ý w²"« 5�Q?²K"

W??1d??ý s¹uJð t??OKŽ V?ðdð U2 ¨(Salmon Smith-Barney) ·Ëd?F*«

Æ(City Group) »Ëdž w²OÝ

U?J¹d?????�√ ·Ë√ p?MÐ l?� (Nations Bank) p?MÐ e?MA??????O½ ÃU?????�b?½« Æ2

Íc?"« b¹b???????'« U?J¹d???????�√ ·Ë√ p?MÐ s?¹u?J²?"  (Bank of America)

W?O"U� W?*?ÝR?� w½UŁ d³?1√Ë UJ¹d?�√ w
 ŸËd?
 WJ³?ý d³?1√ t¹b" `³?�√

 ÆUJ¹d�√ w
 W�Uš

pMÐ sðU?NM� eO?Að l� (Chemical Bank) pMÐ ‰UJO?L1 ÃU?�b½« Æ3

pK?9 t" o?³????Ý b?????O d????O?????š_« ÊU????1Ë® (Chase Manhatten Bank)

„uM³"« Y"U?Ł b¹b?'« pM³"« qF?ł U?2 ©pMÐ d?
u½U¼ “d?AJ?�u?O½U?�

  Æ «œułu*«Ë WKLÝd"« YOŠ s� ÎUL−Š WOJ¹d�_«

∫∫∫∫ÊÊÊÊUUUUÐÐÐÐUUUUOOOO""""««««

pM³"«Ë Æ(Dai-Ichi Kangyo Ltd) u??O??G½U??1 wA??²¹« Í«œ pMÐ œU??%«

(Fuji włu
 pMÐË (Industrial Bank of Japan) w½UÐUO"« wŽUMB"«

—ôËœ Êu??O?K¹dð 1,27 v"≈ W???F??L???²???−??� rN?ð«œu??łu???� qB???²" Bank)

ÆwJ¹d�√

∫∫∫∫UUUUÐÐÐÐËËËË————ËËËË√√√√

(Bank of Switzerland) b½ô—e²¹uÝ ·Ë√ pMÐ ÃU?�b½« ∫«d*¹uÝ Æ1

Æ(Swiss Bank Corportation) sA¹—uÐ—u1 f¹uÝ l�

u¼® (Credit Agricole) wŽ«—e?"« ÊU??L???²zô« pMÐ p?K9 ∫U??*?½d??
 Æ2

(Indo e¹u??Ý Ëb½« p?M³" ©U??*½d??
 w
 W?¹—U??−??²"« „uM³?"« d??³??1√ w½UŁ

ÆÎU¹—UL¦²Ý« ÎUJMÐ ÊU1 Íc"«  Suez)

`³?B?O" (Amro) Ëd�¬Ë (ABN) Ê≈ wÐ Í« wJMÐ ÃU??�b½« ∫«bM"u¼ Æ3

 ÆWO*UF"« ‚«uÝ_« w
 œuNA� —Ëœ t" Î«bŠ«Ë ÎUJMÐ

∫∫∫∫œœœœËËËËbbbb((((««««    dddd³³³³ŽŽŽŽ

(Bankers Trust New „—u¹u????O½ XÝd?ð “dJ½U?Ð W???1d???ý ÃU????�b½« Æ1

w½U*_« g²¹Ëœ pM?Ð W?O½U*_« „uM³"« d?³?1√ w
 York Corporation)

 Æ—ôËœ —UOK� 865 v"≈ W1d²A*« tð«œułu� qB²" (Deutsche Bank)

(Republicl� (HSBC Holding) W?CÐU?I"« WO½U?D¹d³"« W?1d?A"« Æ2

 Æ—ôËœ —UOK� 535 tð«œułu� “ËU−²²" New York Bank) 

WO"U*«  U*ÝR*« 5Ð WO−Oð«d²Ý«  UH"U%  UOKLŽ p"– v"« ·UC¹

»Ëd?ž w²O?Ý 5Ð n"U?×²"« u¼ p"– vKŽ W?K¦�ô« “dÐ«Ë œËb?(« d³?Ž

‰U?:« `²?
 Íc"« (Nikko Bank) w½UÐU?O"« uJ?½ pMÐ l� W?OJ¹d?�_«

Æw½UÐUO"« ‚u*"« w
 v"Ë_« …dLK" qžu²K" WOJ¹d�_« W1dAK"

…dO³J�«  UłU�b½ô« vKŽ WK¦�√
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