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X�—UA�  q�UŠ e?}½ Ê¬ v�U� lÐUM� Æœ—Ë¬¸v� b|bÄ —uA�

U?N?²?�Ëœ t?łœuÐ “« vL?N??Ý Ë XÝ« ÊU|U?�d?�—U??� Ë Ê«d?Ö—U?�
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¸È—Ëd{ XN?ł s}L¼ tÐ Æb?ýUÐ ôUÐ b�¬—œ U| „b½« —U?}	Ð
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t?F??�U?ł Èb?�¬—œ ÈU?N?¼Ëd?Ö “« vJ| Èu~�??ÝUÄ Ê¬ t|ô

s}?�Qð ÂUE?½ “« t?F?�U?ł ÊËe?�«“Ë—  «—UE²½« b?½«u?²Ð Ë b?ýUÐ

ÈœułË t?H	K� vK� —uÞ¸tÐ Æœ“U?Ý Áœ—Ë¬dÐ «— vŽUL?²ł«

l|“uð ¨v²�Ëœ g�Ð —œ Áó?|uÐ v~²?	A½“UÐ ÈU?N?L?²	?}?Ý

ÊU?Öb½U?�“UÐ Ë vÖb?½“ Ê«—Ëœ ‰uÞ —œ œ«d?�« b?�¬—œ t½ôœU?Ž

“U?}½ s|« tÐ v|u~�?ÝUÄ —œ UN?L?²	?}Ý XÚ}?I?�u� ÆXÝU?N½¬

U?N?½¬ vH?}??� X|d|b??� Ë `}?×??� —U?²??šU?Ý Ëd??Ö —œ vK�«

s|dð¸ÁœU?Ý “« Ê«d|« —œ È—u?A� v~²?	?A½“UÐ ÂUE½ ÆXÝ«
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Ê¬ dÐ d?ŁR???� vł—U????š Ë vKš«œ ÈU?¼d???}????G???²???� d?Ð«dÐ —œ

—œ v~²	A½“UÐ ÈUN�ËbM� d²A}Ð Æœ“UÝ¸v� d|cÄ¸V}Ý¬

—œ t� b½«¸Ábý œuš œu?łË Ê«—Ëœ “« È«¸tKŠd� œ—«Ë —uA�

q�«u?Ž “« t� ‡ t?²	?A½“UÐ œ«bFð tÐ qžU?ý œ«bFð X³?	½ Ê¬

ÈUM³?� dÐ —u??	?�ò Ÿu½ “« ÈU?N?�ËbM�  U?³Ł ÁbM?M� s}?}?Fð

t??�«œ« b½Ë— s|« Ë Áœd??� «b?}?Ä v�Ëe½d??}?Ý ‡ X?Ý« å‚u?I??Š

b|UÐ X³?	½ s|« ‚ËbM� —œ —u?	?� Ê«e?}?�¸tÐ t?łuðUÐ Æœ—«œ

œ—u??� —œ t?� vð—u??�—œ ÆbÐU| X}??³?¦ð ¥ v�« ≥ œËb??Š —œ

—«b?I?� s|« “« d??²?L?� d?{U?Š ‰U?Š—œ U?N?�Ëb?M� “« vC?FÐ

ÈUN�UÝ vÞ tL}Ð gýuÄ X×ð tF�Uł v�Ëe½ d}Ý ÆXÝ«

ÈU¼¸tM?|e¼ v�U???� s}??�Qð t???� b??ý b¼«u???š Vłu???� ÁbM|¬

Ë ÊU???ÖœU????²???�«—U???� “« ¨v?~²????	???A½“U?Ð ‚u???I???Š X?š«œdÄ

tÇd???Ö Æb???ýUÐ ‚Ëb?M� vK?�« g�UÇ Ê«d???}?~Ð¸t???H???}þË

tK?L???ł “« È«¸t????L???}Ð @?M¼d???� —œ U????N???�Ëb?M� t½u????Ö¸s|«

q	½ ÈU?¼¸tM|e¼ “« vA??�Ð Ë bM²??	¼ “U?Ð ÈU?N??L??²??	?}??Ý

¨œu?ý¸v� Xš«œdÄ d?{UŠ q	½ tK}?ÝË tÐ U?N½¬ —œ t?²ýc?Ö

Ë œu????ý kH????Š v?²????	|UÐ¸v?� —u????�c????� X³????	½ b?½Ë— «c�

—œ d???²???A????}Ð „d???×ð œU????−|« ¨Ê¬ ÊUJ?�« Âb???Ž  —u???�—œ

ÆœuÐ b¼«uš È—Ëd{ Îö�U� UN|—«cÖ¸t|U�dÝ
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t� XÝ« t²�d?Ö —«d� ÁœUH²Ý« œ—u� v½u?ÖU½uÖ ÈU¼œd³¼«—

¨vŽU??L???²??ł« q�«u???Ž “« dŁQ??²??� Îôu???L??F??� U¼œd???³¼«— s|«

—UB?²š« tÐ t?� XÝ« tF�U?ł dÐ r�UŠ vÝU?}Ý Ë ÈœUB?²�«

∫r}M�¸v� Á—Uý«UN½¬ “« všdÐ tÐ

vŽUL²ł« ÈU¼¸tL}Ð ‡≤‡±

«— vŽU??L?²??ł« s}??�Qð ÂUE½ vK?�« t?²??	¼ œd??³¼«— s|«

—œ r¼œ“u?½ Êd???� d???š«Ë« —œ —U?Ð s}�Ë« t????� b¼œ¸v� q?Jý

—u???A???� s|« —œ ¨ÊU???L?�¬ rEŽ«—b???� „—U????L???	???}Ð ÊU???�“

ÈU¼—u??A?� tK}??ÝË¸tÐ Î«b?FÐ p}?JHð s|« Æb?ý È—«c??Ö¸t|UÄ

bý ‰U³½œ «œU½U� Ë Áb×Ú²�  ôU|« ¨s}ðô ÈUJ|d�¬ ¨v|UÄË—«

Ã«Ë— U¼—uA� ÂULð —œ ÎU?³|dIð ÂËœ v½UNł @Mł “« fÄ Ë 

p| “« œd??³?¼«— s|«  U??}|e??ł —œ t???� s|« ržd??}K?Ž ÆX�U|

—œ sJ}� œ—«œ œu??łË v|U??NðËU??Hð d~|œ —u??A??� tÐ —u?A??�

o|dÞ “« ÕdÞ v�U?� s}�Qð ÆbM²?	¼ „d²?A� vK?� ‰u�«

¨Áb??ý t???L??}?Ð ¨U??�d??�—U???� tK}???ÝË tÐ t???L??}Ð o?Š Xš«œdÄ

UÐ U?N²|U?LŠ Ê«e?}� Ë t?L}Ð oŠ ◊U?³ð—« ¨È—U³?ł« X|uC?Ž

t?L?}Ð œd??³¼«— ÈU?N?}?Öó|Ë t?KL?ł “« Áb?ý t?L?}Ð œe??L?²?Ýœ

ÆXÝ« vŽUL²ł«

vŽUL²ł«  bŽU�� ‡≤‡≤

qK?Ž tÐ l�«u???ł “« vH??}?Þ U¼—u??A???� “« È—U??}???	Ð —œ

¨ÆÆÆË v�U?� XŽUD²Ý« Âb?Ž ¨‰UG?²ý« ÂbŽ b?M½U� ÊuÖU?½uÖ

s|« Æb½—«b½ «— È«¸t?L}Ð g�Ð ÈU?N²|U?LŠ “« ÁœU?H²?Ý« Ê«uð

œ—u?� vŽUL?²ł«  b?ŽU?	� ÕdÞ V�U?� —œ ¨bM�“U?}½ dA?�

q×?� “« ‘Ë— s|« ÈU?¼¸tM|e¼ Æb½d?}?Ö¸v� —«d??� X|U?L?Š

q�«b??Š Ë œœd???Ö¸v� s}??�Q?ð X�Ëœ v�u??L???Ž ÈU¼b??�¬—œ

Æb¼œ¸v� gýuÄ «— œ«d�« XA}F�

v½U~L¼ ÂUE½ ‡≥‡≥

v�uL?Ž ÈU¼b�¬—œ o|dÞ “« v�U?� s}�Qð ÂUE½ s|« —œ

v|U½«uð Ë ‰UG?²ý« ÿU×� ÊËbÐ UN²|U?LŠ t|«—« Ë XÝ« X�Ëœ

Áb?ý t?²�d?Ö dE½—œ ÈU?N?²|U?L?Š Æœd?}Ö¸v�  —u?� œ«d?�«

È«dÐ Èd?L?²?	?� V�U?� —œ Îôu?L?F?� ÕdÞ s|« œ«d?�« È«dÐ

ÆXÝ« Áb½U�“UÐ U| ÁœU²�« —U� “« ¨bML�UÝ œ«d�«

∫“« XÝ«  —U³Ž È—U²šUÝ h|UI½ vK� ‰uÞ tÐ

Ê“«uð dÐ vM?²?³?� v~²??	?A½“UÐ ÈU??N?L?²?	??}?Ý —œ æ

“« t??� r?²??	??}???Ý È«¸t??L??}Ð ÈU?¼b??�¬—œ ¨tM|e?¼ Ë b??�¬—œ

Ë Áb??ý t??L??}Ð rN??Ý® v~?²??	??A½“UÐ —u??	??� È—Ë¬¸lL??ł

È«¸t??L??}Ð ·—U???B??� È«dÐ ¨œu??ý¸v� q�U???Š ©U??�d??�—U??�

Æœuý¸v� tM|e¼ v~²	A½“UÐ ÈdL²	� Ë ‚uIŠ r²	}Ý

Ê¬ ·—U?B?� “« g}Ð r²?	?}?Ý ÈU¼b?�¬—œ t?� vF?�«u?� —œ

—œ Æœœd?Ö¸v� Ád?}?š– ‚ËbM� —œ v�U?� “«dð œ«“U?� ¨b?ýUÐ

Ê¬ ·—UB?� “« d²?L� r²?	}?Ý ÈU¼b�¬—œ t?� r¼ vF?�«u�

vðU}�U� lÐUM� d}E½ d~|œ lÐUM� “« v�U� “«dð Èd	� ¨býUÐ

tÐ r²?	??}?Ý s|«dÐUMÐ Æœu??ý¸v� s}?�Qð v�u?L??Ž t?łœuÐ U|

Ë b?�¬—œ r}?EMð —U?�œu?š r?	?}½UJ� ê}¼ “« œu??š Èœu?š

ÆX	}½ —«œ—ušdÐ tM|e¼

—œ r²??	?}??Ý ÈU¼¸t??H�R??� —œ Êu?ÖU½u??Ö  «d??}?}??Gð æ

vð—U??³?Ž¸t?Ð ¨b¼œ¸v� XÝœ “« «— œu??š v|«—U?�  b??�“«—œ

¨v~²	?A½“UÐ sÝ bM½U� r²	?}Ý —œ dŁR� ÈU¼¸tH�R?� dÖ«

—uÞ¸tÐ «— —u	� Œd½ Ë vM|e?~|Uł Œd½ ¨X�bš  «uMÝ

¨r}¼œ d?}?}?Gð r²?	?}?Ý b?�¬—œ g|«e?�« XN?ł —œ »ËUM²?�

UÐ «— ‚ËbM� Ë t?F?�Uł ¨vŽU?L?²?ł« Ë vÝU}?Ý ÈU?NJ	|—

ÆXšUÝ bM¼«uš tł«u� Èbł ÈU¼b|bNð

d~|œ “« e?}½ Ê¬ vHM� —UŁ¬ Ë t|U?�d?Ý XýU³½« Âb?Ž æ

ÆXÝ« PAYG r²	}Ý ÈUN}²ÝU�

‰U???³½œ Áb??L???Ž ·b¼ Ëœ t???F�UD?� s|« —œ vK� —u?Þ¸tÐ

∫œuý¸v�

s}??�Qð ÈU?N??�UE½ Ÿu??{u?�  U??}Ðœ« tÐ vÝd??²?Ýœ Æ±

Æt|ô bMÇ vŽUL²ł«

v|U¼—uA?� œułu� l{Ë Ë  U}Ðd?−ð dÐ È—Ëd� Æ≤

ÆbM²	¼ UN�UE½ t½u~M|« È«—«œ t�

s|« t?�«œ« —œ t?� œu??ý q�U?Š s|« o}?�u?ð XÝ« b?}?�«

UÐ ÁbM|¬ —œ ¨d?{UŠ vÝ—dÐ Z|U?²½ “« ÁœU?H²?Ý« UÐ Ë g¼ËóÄ

—«d?I²?Ý« v−MÝ¸ÊUJ�« ¨qI²?	� Ë l�U?ł vŠdÞ v�d?F�

—«d� vÐU|“—« œ—u?� ¨Ê«d|« v�öÝ« È—uN?Lł —œ ÂUE½ s|«

¨t??F?�UD� “« ·b¼ ¨Èb???FÐ ÕdÞ —œ vð—U???³??Ž tÐ Æœd???}??Ö

∫XÝ« d|“ ‰«uÝ tÐ v|u~�ÝUÄ

Ë vŽU??L??²??ł« ¨ÈœU??B??²??�« —U??²??šU??Ý t?Ð t??łuð UÐ Æ≥

—œ ÂUE½ t?½u?Ö¸s|« —«d??I??²?Ý« ÊU?J�« U|¬ t??F?�U??ł v~M¼d??�

øXÝ« U}N� —uA�
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U�d	—U
 X}�u¾�� ‡≤ ‡¥

UÐ ÎôuL?F� ÊUM�—U?� U�d?�—U� X}�u?¾	�  ÈU¼¸t?�U½dÐ —œ

—«d?� gýuÄ X?×ð t?F?�U?ł d?Ð r�U?Š —U?� s}½«u??� tÐ t?łuð

Ê«uMŽ X×ð r¼œ“u½ Êd� dš«Ë« —œ UNŠdÞ s|« Æb½d}Ö¸v�

Æb½œd?� “Už¬ «— œu?š X}�U?F� ¨Ê«d?Ö—U?�  —U	?š Ê«d³?ł

výU½ Àœ«u?Š  «dDš q?ÐU?I?� —œ pL?� U?N½¬ vK�« ·b¼

bM½U??� vðU?�b??š Xš«œdÄ ÆœuÐ U??�d?�—U??� tK}?ÝË t?Ð —U?� “«

tK?L???ł “« ÆÆÆË È—«œ—U?Ð pL???� ¨È—U????L???}?Ð ÂU|« X�«d????ž

ÆXÝ« U�d�—U?� ÁbNŽ dÐ Êu½U� tÐ t?łuð UÐ t� XÝ« Èœ—«u�

ÈUN²³�«d� s}�Qð tÐ n?þu� U�d�—U� e}½ œ—«u� “« všdÐ —œ

U−½¬ “« Æœu?ý¸v� e}½ UN?½¬ Áœ«u½Uš Ë Ê«dÖ—U?� È«dÐ v½U�—œ

t???}K� ¨œ—«b?½ œu??łË d?Dš —œ X�—U???A??� ÂU?E½ s|« —œ t???�

—uEM� tÐ e}½ ÊU|U?�d�—U� ÆXÝ« U�d?�—U� ÁbNŽ dÐ  «b?NFð

œe½ «— œu?š l�«u??� vC?FÐ —œ ¨v�U?L?²??Š«  «dDš gýuÄ

ÆbMM�¸v� tL}Ð ¨È«¸tL}Ð ÈUN²�dý

v�uBš È—U³ł« “«b½«¸fÄ ÈUN
ËbM� ‡≤ ‡μ

v|U½«uð œ—«u??� VKž« —œ v?ŽU?L??²?ł« s?}?�Qð ÈU??N??�UE½

«— v�—uð  U?½U?Ýu½ q?ÐU?I??� —œ U??N|d??L??²?	??� ‘“—« kH??Š

ÈU?N?}~²?	?A½“UÐ o|u?Að Vłu?� d~|œ Èu?Ý “« Ë b½—«b½

ÊU??}Ð tÐ Æb½u??ý¸v� U¼b?�¬—œ t?½ôœU?ŽU½ l|“u?ð Ë ÂU~M¼ œË“

“« b?????�¬—œ r� œ«d?????�« tÐ X?³?????	½ b?????�¬—œ dÄ œ«d?????�« d?~|œ

ÊU½¬ s}Mâ?L¼ Æb½u?ý¸v� —«œ—u?šdÐ Èd?²A?}Ð ÈbM�¸Ád?NÐ

Xš«œdÄ È«dÐ t?²�— —U?� tÐ ÈU?N�u?�d� t?� b½«¸Áb?}I?Ž s|«dÐ

t½u?Ö¸s|« œ—«u?� VKž« —œ Ë ÁœuÐ t½«bMLðËU?�?Ý Èd?L²?	?�

s|« t?Ð ÆXÝ« vM?}~M?Ý È—«œ« ÈU¼¸tM?|e¼ È«—«œ U???N???�U?E½

XL?Ý tÐ «— U¼—u??A?� ¨œu?š Êö?� ÈU?N?²?ÝU??}?Ý —œ XN?ł

X|«b?¼ v�u????B????š È—U???³????ł« “«b½«¸f?Ä ÈU????N???�Ëb?M�

È“UÝ¸Ád?}š– v?�U� ÂUE½ ”U?Ý«dÐ UN?�ËbM� s|« ÆbMM�¸¸v�

q}�œ t??Ý Æb½u?ý¸v� v�U?� s?}?�Qð (Fully Funded) q�U?�

œułË q?�U� È“UÝ¸Ád?}š– v�U?� ÂUE½ »U�?²½« È«dÐ Áb?LŽ

∫ œ—«œ

XKŽ s?}??L¼ tÐ ¨XÝ« h?�??A??� «b??²Ð« “« U¼¸t?M|e¼ º

tÐ Êœd� qLŽ tÐ —œU� U¼bFÐ t?� œ«œ b¼«u�½ v|UN�u� UN²�Ëœ

ÆbMýU³½ Ê¬

bML�UÝ œ«d?�« tÐ Ê«uł œ«d�« “« vK	M�«¸s}Ð  ôU?I²½« º

b�¬—œdÄ œ«d?�« tÐ b�¬—œ r� œ«d�« “« ‰U?I²½« Vłu� ÎUC?FÐ t�

ÆœœdÖ¸v� ·cŠ ÂUE½ s|« —œ œuý¸v�

Ê«uð¸v� ÂU?E½ s|« —œ Áb??ý q}J?Að ÈU¼¸t|U??�d??Ý “« º

Îôu?L??F?� t??� ‡ vK�  b?�b?MKÐ ÈU¼“«b½«¸fÄ ÈU??Ið—« È«dÐ

‡ œu?ý¸v� t?²�d?Ö —U?� tÐ Êö?� ÈUN|—«c?Ö¸t|U?�d?Ý —uEM�¸tÐ

Æœd� ÁœUH²Ý«

“« X|U???L??Š È«dÐ œd??³?¼«— s|« “« t??� v|U¼—u???A??� —œ

g�Ð tÐ ÕdÞ X|d?|b� ¨œu?ý¸v?� ÁœUH?²?Ý« t?F?�U?ł —U?A?�«

Ë  —UE½ t?Ð ÎU??�d??� X�Ëœ Ë  œu??ý¸v� —«c??Ö«Ë v�u??B??š

È—«c??Ö«Ë X?KŽ ¨œ“«œdÄ¸v� s}?½«u??� Ë  «—Úd??I??� Èd???³¼«—

s}Ð XÐU?�— œU?−|« v�u?B?š g�Ð tÐ v|«d?ł« X}�u?¾?	?�

·c?Š Ë  U�b?š vH}?� Ë vL� d?²?NÐ t|«—« È«dÐ UN?�ËbM�

ÂU~M¼ —œ ÈœUB?²�« ÈUN?²ÝU}?Ý dÐ b}�Qð Ë vÝU?}Ý ·«b¼«

d?¦??�«b?Š —uEM�¸tÐ È—«c??Ö¸t|U?�d?Ý ÈU?N?|óð«d?²?Ý« s}??}?³ð

ÆXÝ« U¼¸t|U�dÝ “« v¼œ¸ÁdNÐ

v~²�A½“UÐ ÈUN�UE½ UÐ v|UMý¬ ‡≥

ÈU??N?�UE½ nK?²?�??� ÕuDÝ tÐ ◊uÐd??�  U?L??}?	??Ið tÐ

ÆbM|u?Ö¸v� v~²?	?A½“U?Ð ÂUE½ ÊU?�—« ¨v~²?	?A½“UÐ l�U?ł

«— vðËUH²� ÈU¼b�¬—œ ¨ ËUH²� ÈU¼—U²šUÝ UÐ ÕuDÝ s|«

—œ Ë vK� j|«d?ý V	ŠdÐ nK²?�� œ«d?�« Ë UN¼Ëd?Ö È«dÐ

ÆbMM�¸v� r¼«d?� X�—U?A?� Ê«e}?� V	?ŠdÐ œ—«u?� všdÐ

n|d?Fð s�— tÝ —œ «— v~²?	A?½“UÐ ÈUN?�UE½ v½UN?ł p½UÐ

∫XÝ« Áœd�

t??� XÝ« v~²?	??A½“UÐ ÂUE?½ vK�« s�— ¨‰Ë« s
— æ

ÂUE½ „d??²?A?� œ«d??�« s|d?²??A?}Ð È«dÐ «— b??�¬—œ s|d?²?A??}Ð

ÈUN�UE½ Ë v~²?	A½“UÐ v�uLŽ ÈUN?�UE½ ÆbM�¸v� r¼«d�

s�— Æb½d?}?Ö¸v� —«d?� ÁËd?Ö s|« —œ v~²?	?A½“UÐ v½U~L¼

ÊU???N????ł ÈU¼—u???A????� d???¦???�« —œ v?~²???	????A½“UÐ ÂU?E½ ‰Ë«

Ë ¨V}z«—U� Á“uŠ ¨s}ðô ÈUJ|d�¬ ÈU¼—u?A� ÈUM¦²Ý«¸tÐ®

PAYG- Ÿu½ “« ©t½U}?� ÈU}Ý¬ Ë v�dý ÈUÄË—« —u?A� bMÇ

ÆXÝ« È—U³ł« Ë DB

¨‰Ë« s�— —U?M� —œ v~?²???	????A½“UÐ ÂU?E½ ¨ÂËœ s
— æ

r¼«d??� ÊU??�d??²??A??� È«dÐ «— v~²??	??A½“U?Ð qLJ� b??�¬—œ

FF- Ÿu½ “« Ë œ—«œ È«¸t‡L}Ð Îö�U� XÚ}¼U� s�— s|« ÆbM�¸v�

 —u???� t?Ð b½«uð¸v?� s�— s|« —œ X?�—U???A????� ÆXÝ« DC

ÆbýUÐ È—U}²š« U| È—U³ł«
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—U?}?²?š« Èœd� ÈU?NÐU?	?Š “« qJA?²?� ¨ÂuÝ s
— æ

v~²??	?A?½“UÐ ÈU¼¸t??L?}Ð —«“UÐ —œ t??� XÝ« v~?²?	??A½“UÐ

—œ q�U?� —uÞ tÐ U?NÐU?	??Š s|« X|d|b?� Æœu?ý¸v� t?{d?Ž

t?{dŽ v²ÐU?�— qJý tÐ Ë XÝ« v�u?B?š g�Ð —U?}²?š«

Æb½uý¸v�

—œ v~²?	?A½“UÐ ÈU?N?�UE?½ ·—UB?� v?�U?� lÐUM� s}?�Qð

oŠ “« ©PAYG ÂUE?½® œu???łu???� ÈU???N????�UE½ “« È—U???}????	Ð

œu?š qžU?ý ÊU?�d??²?A?� “« U?N?�ËbM� t?� XÝ« v?|U¼¸t?L?}Ð

oŠ “« q?�U????Š Áu????łË d~?|œ ÊU????}Ð t?Ð ÆbMM?�¸v� X?�U|—œ

È«dÐ »U	Š ÊUL¼ “« Ë e|—«Ë bŠ«Ë »U?	Š p| tÐ U¼¸tL}Ð

ÊöžUý ÂUE½ s|« —œ Æœuý¸v� ÁœUH²Ý« È«¸tL}Ð ÈUN²š«œdÄ

v~²???	??A½“UÐ ÈU¼¸t?M|e¼ r}??I???²??	??� —uÞ tÐ q?	½ d¼ —œ

ÆbMM�¸v� s}�Qð «— q	½ ÊUL¼

oŠ (FF) È«¸Ád????}???š– ÂU????Lð v~?²???	????A½“UÐ ÂU?E½ —œ

È—«cÖ¸t|U�dÝ Ë X³Ł œ«d�« Èœd� ÈU?NÐU	Š —œ v|U¼¸tL}Ð

—œ Êö?žUý ÈU¼¸Áœd?áÝ vF?L?ł œuÝ Ë t|U?�dÝ Æœu?ý¸v�

◊uÐd?� ÈUN?�Ëbł ÈUM³?� dÐ v~²?	?A½“UÐ “« fÄ ÂUE½ s|«

—uÞ tÐ È«¸t?L?}Ð ÈU?N?²?š«œdÄ  —u?� tÐ vÖb½“ tÐ b?}?�« tÐ

—U??}?²??š« —œ È«¸t?L??}Ð ÈU?N??²??�d?ý o|dÞ “« U?| Ë r}?I??²?	??�

U| ÂUE½ s|« X?|d|b?� Æœd?}?Ö¸v� —«d??� t?²?	?A½“UÐ „d??²?A?�

—œ ÆXÝ« v�uBš g�Ð —U}²š« —œ Ê¬ t|U�dÝ X|d|b�

d?}ŁQð X×ð ÎU?L?}?I²?	?� È—«c?Ö¸t|U?�d?Ý Áœ“UÐ Œd½ ÂUE½ s|«

ÆXÝ« t|U�dÝ —«“UÐ  U½UÝu½

(DC) s}?F� t?L}Ð oŠ dÐ vM?²³?� v~²	?A½“UÐ ÂUE½ —œ

Ê«e}?� ¨bý «dł« ±π∏≤ ‰UÝ —œ vK}?ý —œ —UÐ s}²	?�½ t�

v~²???	??A½“UÐ ÊU??�“ —œ ‚Ëb?M� “« „d??²??A??� ÈbM?�¸Ád??NÐ

d?²NÐ ÊU?}Ð tÐ U| ‰UG?²?ý« ÊU�“ —œ X�—U?A� Ê«e?}� V	?ŠdÐ

Æœu??ý¸v� s}??F??� v²??š«œd?Ä t?L??}?Ð oŠ Ê«e??}??� V	??ŠdÐ

v~²?	?A½“UÐ ‚uI?Š t?³?ÝU×?� ‰u?�d� —œ d~?|œ  —U³?Ž¸tÐ

Ê«e?}?� “« œu?ý ÁœU?H?²?Ý« X�b??š  «uMÝ “« t?� Ê¬ ÈU?ł¸tÐ

ÈU|«e?� Æœu??ý¸v� ÁœU?H?²?Ý« v²??š«œdÄ t?L?}Ð oŠ vF??L?−ð

∫“« XÝ«  —U³Ž ‘Ë— s|« “« ÁœUH²Ý«

Êœd??� q�U??� Ë —u?	??� Xš«œdÄ È«dÐ œd??� Áe??}~½« º

g|«e???�« ÂUE½ Ÿu?½ s|« tÐ œd???� œU???L??²???Ž« Ë X�b???š Ê«—Ëœ

ÆbÐU|¸v�

œd� t?łu²?� ”—œË“ v~²	A½“UÐ “« v?ýU½ ÈUN½U|“ º

ÆÂUE½ t½ Ë œuý¸v� lH½¸È–

“« dðôUÐ vF?}³Þ —uÞ tÐ v~²?	A½“UÐ sÝ s}~½U?}� º

‘Ë— ”UÝ«d?Ð —u	?� ÂUE½ —œ v~²	?A½“UÐ sÝ s}~½U?}�

ÆXÝ« ås}F� ÈU|«e�ò

d??}???ž ÂUE½ “« d???²??L??� v?~²??	???A½“UÐ —u??	???� Œd½ º

ÆXÝ« ås}F� ÈU|«e�ò bM½U� È«¸Ád}š–

ÈœU?B?²�« b?ý— YŽUÐ t|U?�d?Ý XýU?³½« ÂUE½ s|« —œ º

ÆXÝ«

(DB) s}?F??� ÈU|«e?� dÐ vM²??³?� v~²?	??A½“UÐ ÂUE½ —œ

V	??Šd?Ð v~²??	???A½“UÐ ÊU??�“ —œ „d???²??A??� ÈbM?�¸Ád??NÐ

v²�U|—œ Ê«e}� Ë X�bš  «uMÝ d?}E½ Èd~|œ ÈU¼d}G²�

ÈU¼¸t?L?}Ð oŠ Ë œu?ý¸v?� t?³?ÝU?×?� ‰U?G?²?ý« ÊU?�“ —œ ÈË

v~²	A½“U?Ð ‚uIŠ t³ÝU?×� —œ r}I²	?� —uÞ¸tÐ v²š«œdÄ

 —U?³?Ž DB ‘Ë— “« ÁœU?H?²?Ý« ÈU|«e?� Æœu??ý¸vL½ ‰U?L?Ž«

∫“« XÝ«

ÈU???N??}½U???�U??	?ÐU½ d??}?ŁQð Ë È—«c??Ö¸t?|U??�d???Ý p	|— ‡±

ÆXÝ« d²L� UN�UE½ d|UÝ UÐ ”U}� —œ ‰b� dÐ ÈœUB²�«

q�«b????Š Ê«e????}????� ÊœuÐ v?½U~?L¼ Ë v²?�Ëœ q}?�œ tÐ ‡≤

Æœd}Ö¸v� dE½—œ b�¬—œ r� —UA�« È«dÐ «— ‚uIŠ

¨v²??Ú}??F??L??ł® U???N??AM}Ð Ë U??N??B??šU???ý ¨U¼b½Ë— d??Ö« ‡≥

p}ðUL²	?}Ý Ë v−|—bð ¨—uA� —œ ©vŽUL²?ł« Ë ÈœUB²�«

ÈU¼d}?G²?� Ë vÝ—dÐ ÎULz«œ ÂUE½ ÈU?¼—U²�— Ë b?ýUÐ ©rEM�®

—«d???�dÐ r²???	??}???Ý ‰œU??Fð œu???ý ‰d??²?M� v½Ëd???}Ð Ë v½Ë—œ

Æb½U�¸v�

∫XÝ« —«d� s|« “« e}½ DB ÂUE½ ÈUN}|UÝ—U½ všdÐ UÚ�«

X�b?š Ê«—Ëœ Êœd� q�U?� È«dÐ ÊU�d²?A� Áe?}~½« º

n}?F?{ —U?}?	?Ð v~²?	?A½“UÐ ÈU?N?�UE?½ d|U?Ý UÐ ”U?}?� —œ

ÆXÝ« ÂUE½ ·—UB� tÐ X³	½ lÐUM� g¼U� YŽUÐ Ë XÝ«

—œ t|U?�dÝ XýU?³½« b�U?� «c� œuý¸v� Ád?}š– —u?	� º

ÆXÝ« ÈœUB²�« bý— Ë Êö� bŠ

U| Ë g¼U� bM½U� vŽUL²ł«  «d}}Gð dŁ« —œ ÂUE½ s|« º

ÆXÝ« d|cÄ¸V}Ý¬ —U}	Ð UN|œË—Ë lD�

—œ U| Ë bM²	¼ b|bý ÂÚ—uð È«—«œ t?� v|U¼—uA� —œ º

—«b|bÄ U?N?½¬ œU?B?²?�« —œ v½U??N?ÖU½  «d?}?}??Gð ’U?š v½«—Ëœ

ÆXÝ« ÁbMMJý —U}	Ð œuý

œ«b??Fð t?Ð Êö??žU??ý œ«b??F?ð —U??� “U??ž¬ —œ Îôu??L???F??� º
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v½Ëe?� ·—U?B?� d?Ð lÐUM� Ë XÝ« ôUÐ —U?}?	Ð ÊU~?²?	?A½“UÐ

Ë Â“ô ÈU?????????????N?|d?~??½¸Áb?M?|¬ Âb?????????????Ž X?K?Ž t??Ð v?�Ë œ—«œ

Æœuý¸v� nKð lÐUM� UN}A|b½«¸X×KB�

d|UÝ tÐ X³	½ ÂUE½ s|« —œ v~²	A½“UÐ —u	� Œd½ º

—œ dŁR� q�UŽ Èœ—«u� —œ vÖó|Ë s|« ¨XÝ« d?²A}Ð UN�UE½

s}M?â?L?¼ ÆXÝ« v~²??	??A½“UÐ —u??	??� Xš«œdÄ “« —«d??�

v~²?	?A½“UÐ ÂU~M¼ —œ ÊU?~²?	A?½“UÐ l�uð g|«e?�« YŽUÐ

Æœuý¸v�

v½UNł p½UÐ ÁUÖb|œ “« v~²�A½“UÐ ÂUE½ Èóð«d²Ý« ‡¥

U| qŠ¸Á«— p| t� b½—«œ œU?I²Ž« v?½UNł p½UÐ ÊU?ÝUMý—U�

s}?????�Qð ÂUE?½ X×?ð œ«d????�« gýu?Ä È«dÐ b????Š«Ë œd?????³¼«—

ÈbM?Ð¸t|ô ’u??B???š—œ sJ}?� œ—«b½ œu??łË v?ŽU??L???²??ł«

b½«¸Áb}Ý— „d?²A� dE½ p| tÐ vŽUL?²ł« s}�Qð ÈUN?²|ULŠ

—œ tF?�Uł nK²��  U?I³Þ Ë œ«d�« t?� bM²	¼ —ËUÐ s|«dÐ Ë

Æb½d??}?Ö —«d?� g?ýuÄ X×ð bM½«uð¸v�  ËU??H?²??� ÈU¼¸t|ô

s}?�Qð ÈUN?²|UL?Š t|«—« ÈUN?ýË— v½UN?ł p½UÐ ÊUÝUMý—U?�

t²�— —U� tÐ È«¸tL}Ð b}H�  UŠöD	«

vÝ—U� ‰œUF�v	}K~½« 

v~²	A½“UÐ ÂUE½ ÊU�—«Pension System Pillars

È«¸tH�R�  UŠö�«Parametric Reform

È—U²šUÝ  UŠö�«Systematic Reform

v~²	A½“UÐ ËbÐ —œ vÖb½“ tÐ b}�«Life Expectancy at Retirement Age

‚uIŠ r}�dðIndexation

ÂuÝ ¨ÂËœ ¨‰Ë« s�—First, Second, Third Pillar

v²}FLł —U²šUÝDemographic Structure

‚ËbM� ÊU�d²A�Covered People

È«¸tL}Ð ·—UB�Pension Expenditure
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XÝ« sJL� U¼—uA� ∫tL}?Ð oŠ ÈË—  UŠö�«  º

`DÝ U| Ë œu?ý Xš«œdÄ Uð XÝ« “U?}½ t?� Èb?�¬—œ b?�—œ

 b??� XÝ« sJL??� U?N½¬ ÆbM?¼œ d?}??}?Gð «— b??�¬—œ t½U?²??Ý¬

«— ÈdL²	� X�U|—œ j|«dý tÐ Êb}Ý— È«dÐ È“«œdÄ¸tL}Ð

q�«b?Š U| v²�Ëœ Èd?L?²?	?� sÝ s}?Mâ?L¼ ÆbM¼œ d?}?}?Gð

b½«uð¸v?� œu??ý¸v� X?š«œdÄ Èd??L??²???	??� Ê¬ —œ t???� vMÝ

ÆbÐU| d}}Gð

rN?� p|d?²?�«—UÄ d?}?}?Gð p| ∫U|«e?� ÈË—  U?Šö?�« º

ÈU|«e??� Ê«e???}??� ÊœdÐ ôUÐ U?| È—«c??Ö¸hšU??ý —œ d??}???}??Gð

‰u?�d?� XÝ« sJL?� U?N?²�Ëœ s}Mâ?L¼ ÆXÝ« Èd?L?²?	?�

U| Èd??L?²??	?� q|b??Fð ÈU?N??³|d??{ Êœ«œ d?}??}?Gð UÐ «— U?|«e?�

œd?}Ö¸v� —«d?� Èd?L²?	� t?³?ÝU×?� ÈUM³?� t� v|U¼b?�¬—œ

Uð b½«¸Áœd?� ‘öð U¼—u?A?� “« ÈœU?|“ œ«b?Fð ÆbM¼œ d?}?}?Gð

Ë bMM� Œu?	M� «— b?Žu?� “« g}Ä v~²?	A½“UÐ ÈU?N?ŠdÞ

bM²	¼ È—U� Ë vKGý vÖb½“ ‘d²	Ö œb�—œ s}MâL¼

—U?�¸tÐ ÊUMâL¼  t?� Èd}Ä œ«d?�« tÐ U|«e� t|«—« UÐ «— —U?� s|« Ë

ÂU?−½« b½“«b½«¸v?� d?}?šQð tÐ «— ÊU?A|d?L?²?	?� U?| bM�u?G?A?�



≤≤ μμ ππ   ≤∑≥‡ ≤∑¥ ÏÁ—ULý

b½«¸Áœ«œ ÂU−½« ≤∞∞μ Uð ±ππμ ÈUN�UÝ s}Ð «— p|d²�«—UÄ  UŠö	« t� v|U¼—uA� ©±® Á—ULý ‰Ëbł

‰u�d�È—«cÖ¸hšUýj|«dý Œd½v~²	A½“UÐ sÝ—uA�

ÈdL²	�U|«e�È“«œdÄ¸tL}ÐtL}Ð oŠ

✓✓✓‡‡✓g|dð«

✓‡‡‡‡‡‡✓p|óKÐ

‡‡‡‡‡‡‡‡✓”d³�

✓‡‡✓✔✓pÇ È—uNLł

‡‡‡‡✓✔✓„—UL½«œ

‡‡‡‡‡‡‡‡✓U}½u²Ý«

✓‡‡✓✔✓b½öM�

✓‡‡✓‡‡‡‡t	½«d�

‡‡✓✓✔✓ÊUL�¬

✓✓‡‡‡‡✓ÊU½u|

✓✓‡‡✔✓ÊU²Ý—U−�

‡‡‡‡✓✔‡‡bM�d|«

✓‡‡✓✔✓U}�U²|«

‡‡‡‡✓✔✓U|uðô

‡‡‡‡✓✔✓v½«u²}�

✓‡‡‡‡‡‡‡‡¯—u³�«eÖu�

‡‡‡‡‡‡✔‡‡U²�U�

‡‡‡‡‡‡✔‡‡bMK¼

✓‡‡‡‡✔✓‰UGðdÄ

✓✓✓✔✓„«uKÝ« È—uNLł

✓‡‡✓‡‡‡‡U}½uKÝ«

✓✓✓‡‡‡‡U}½UáÝ«

✓‡‡‡‡✔✓ÊU²	K~½«

p}ðUL²�}Ý  UŠö	«UÐ ÈU¼—uA� ∫©≤® Á—ULý ‰Ëbł

tL}Ð oŠ Áœ— s}�Ë« Áœ— s}�Ëœv{d� s}F� tL}Ð oŠ—uA�

ÕdÞ “« v{d� s}F�Ábý È—«cÖ¸t²šËb½«

È—U³ł«È—U³ł« ÕdÞ

‡‡✓‡‡U}½u²Ý«

‡‡✓‡‡ÊU²Ý—U−�

‡‡‡‡✔U}�U²|«

✓✓‡‡U|uðô

‡‡✓‡‡v½«u²}�

✓✓‡‡ÊU²	N�

‡✓‡‡v�«uKÝ«

‡‡✓‡‡U}½uKÝ«

✓✓‡‡bzuÝ



≤∑≥  ‡ ≤∑¥ ÏÁ—ULý ≤≤ ∂∂ ∞∞   

∫q|bFð V|d{ ‡ ÈdL²�� ‰u�d	 μ‡±‡≤‡±

X³??	½ tÐ Èd??L?²??	??� ÈU|«e??� ‰u?�d??� —œ  «d??}?}??Gð

Ë œdÐ—U� V	?ŠdÐ Áó|uÐ ÆbM²	¼  U?Šö�« “« dð¸Áb}?â}Ä

t??ł—œ b½Ëd???N??ý p| jÝuð q?�U??� —uÞ¸tÐ t??� ÊU???A??²�ôœ

ÈU|«e� ‰u�d?� “« È«¸Áœd²	Ö tM�«œ Æœu?ý Áb}LN?� jÝu²�

Uð XÝ« qJA?� d?�« s|« s|«dÐUMÐ Ë b½—«œ œu?łË ÈdL?²	?�

œu?ý¸v� t?²?H?Ö tÇ d?Ö« Ær}M?� V}?�dð «— vK�«  «d?}?}?Gð

È—dI� q|bFð ∫œd� r}?	Ið g�Ð Ëœ tÐ «— ‰u�d� Ê«uð¸v�

—«d� v~²	A½“UÐ t?³ÝU×� ÈUM³� t� v�uIŠ Ë v�U?I×²Ý«

“« —«bI� tÇ t� bM�¸v� s}}Fð Èd?L²	� q|bFð Æœd}Ö¸v�

Èd?L?²?	� ÈU?|«e� UÐ Èd?L?²?	?� t?³?ÝU×?� ÈUM³?� ‚u?I?Š

Æbý b¼«uš s|e~|Uł

p| s²?ý«œ dÐ v?M²?³?� b½«uð¸v� ÕdÞ s?|«  ª‰U?¦?� È«dÐ

‰U????Ý d¼ È«dÐ ‚u????I???Š s?|d???š¬ —œ b????�—œ Ëœ q|b????Fð

g�?Ð —œ Áó|uÐ DB ÈU????N???Šd?Þ Æb???ýU?Ð È“«œdÄ¸t????L????}Ð

—uÞ¸tÐ t� b½—«œ Èd?L²	?� q|bFð ÈU¼¸t�U½dÐ ¨v�u?Bš

œu??ý¸v� ◊uÐd??� È“«œdÄ¸t??L??}Ð ÈU??N�U??Ý œ«b??Fð t?Ð vDš

Xš«œdÄ ‰UÝ d¼ È«dÐ ÊU	J| ÈdL?²	� q|bFð V|d{®

tL}Ð oŠ ÊuM�Uð t� v|UN?�UÝ Ë sÝ “« dEM�d� ¨tL}Ð oŠ

vÖb½“ Êœd??� Áœd?²??	?Ö —u?EM� tÐ Æ©XÝ« Áœd??� Xš«œdÄ

ÊU½u| Ë b½öM� q¦?� ¨UN²�Ëœ všdÐ d?}š« ÈUN�U?Ý —œ ¨È—U�

Ê«e??}??� ¨b??Žu???� “« g}Ä v~²???	??A½“UÐ Êœd??� @?½— r� UÐ

È—d??I??� Uð b½œd??� v?F??Ý Ë b½«¸Áœ«œ d??}??}??Gð «— ÊU??ýb??N??Fð

v�Uš s}MÝ “« bFÐ t?� bM¼bÐ ÊU½¬ tÐ Èd²A}Ð v�UI?×²Ý«

q|b???Fð V|d???{ g¼U??� U?Ð «— œ«d??�« —U??� U?|  ¨bMM�¸v?� —U??�

q|b?Fð V|d?{ ¨d~|œ œ—«u?� —œ ÆbMM� d?²A?}Ð Èd?L?²	?�

bM� ‚d??� U?¼b??�¬—œ ”U??Ý«dÐ XÝ« sJ?L??� Èd??L??²??	??�

ÈË— ÈdðôUÐ q|bFð ÈU?N³|d{ ‰UGðdÄ Ë pÇ È—u?NLł®

Èd?²?L??� Èd?L?²?	??� q|b?Fð V|d?{ Ë  s}?|UÄ ÈU¼b?�¬—œ

V|d??{ bzu??Ý Ë t??	½«d??� Æb½—«œ dðôUÐ ÈU¼b??�¬—œ ÈË—

Ë dðôUÐ ÈU?¼b?�¬—œ ÈË— Èd??²??L??� Èd??L??²??	??� q|b??Fð

ÈU¼b??�¬—œ  ÈË— Èd?ðôUÐ  Èd??L??²??	??� q|b??F?ð V|d??{

s}Ð q|b?Fð V|d{ —œ v|U?NðËUHð s}Mâ?L¼ Æ©b½—«œ  dðôUÐ

Èd?L²?	?� ÈUN?ŠdÞ ‰U?¦� È«d?Ð® œ—«œ œułË e?}½ U?NA?�Ð

U| b??Žu?� “« g}Ä v~?²?	??A½“UÐ È«dÐ t?L??}Ð oŠ  «—Úd??I?�

—œ v½u½U??� v~²??	?A½“U?Ð sÝ “« q³?� U??N|d??L?²??	?� »c??ł

¨b½öM� ¨g|dð« ¨U?}?�U²?|« ¨t?	½«d?� ¨ÊU?L�¬ ¨„—U?L½«œ ¨p|óKÐ

Œu??	M� Ë X	Jý—Ë U??}½uKÝ« Ë U??}½U??á?Ý« ¨v?�«uKÝ«¸¨pÇ

È«dÐ “U??}½ œ—u??� È“«œd?Ä¸t??L?}?Ð Á—Ëœ q�«b??Š ÆXÝ« Áb??ý

s|bMÇ —œ U| XÝ« Áb?ý Áœ«œ g|«e?�« ÈdL?²?	?� rL|e�U?�

‰U??Š—œ U???}�U??²?|« Ë t??	½«d???� ¨p|óKÐ ¨g|d?ð« q¦??� —u???A??�

“U?ž¬ «— vÖ—eÐ Õö?�« t?	½«d?� s}?Mâ?L¼ ÆXÝ« g|«e?�«

ÈU?N?�U?Ý œ«b?F?ð ¨≤∞∞π ‰U?Ý “« b??FÐ Ê¬ o³Þ dÐ t??� Áœd?�

g|«e?�« vÖb½“ tÐ b?}?�« g?|«e?�« UÐ ÊU?�e?L¼ È“«œdÄ¸t?L?}Ð

ÆX�U| b¼«uš

∫U|«e� È—«cÖ¸hšUý μ‡±‡≤

d?{UŠ ‰U?Š—œ UÄË—« t|œU?×Úð« u?CŽ ÈU¼—u?A?� VKž«

tÐ Á—U?ý« d�« s|« t� b?MM�¸v� È—«cÖ¸Œd½ U?N²?L}� UÐ «— U?|«e�

X³	½ d?}~Ð¸ÈdL²?	� ÈU|«e� ¨ÊU�“ ‰ö?š—œ t� œ—«œ s|«

U?????N?½¬ «c� Ë X?�U| b?¼«u?????š g¼U?????� v?K� ÈU?¼b?????�¬—œ tÐ

Æœ«œ bM¼«u?š XÝœ “« tF?�Uł —œ «— ÊU?ý¸v³?	½ ÈdL?²	?�

ÈœËbF� œu?ý¸v� Áb|œ ©±® Á—ULý ‰Ëbł —œ t?� —uD½UL¼

“« b?FÐ «— U|«e??� È—«c?Ö¸hšU?ý ‘Ë— Î«d?}??š« U¼—u?A?� “«

Èb??Š Uð XÝ« sJL??� s|« ‡ b½«¸Áœ«œ d??}?}??Gð v~²??	??A½“UÐ

X×ð U¼—u?A?� d?²?A}?Ð t� t½u?Ö¸ÊU?L¼ b?ýUÐ ÁbMM� Á«d?L?Ö

ÈœËbF� ±ππμ ‰U?Ý —œ jI� Æb½«¸ÁœuÐ  «d}}?Gð s|« d}ŁQð

g|«e�« «— U¼b?�¬—œ t� b½œuÐ  t|œU?×Úð« uCŽ ÈU¼—u?A� “«

Æb½b?ý «b?ł tM}?�“ s|« “« UN½¬ b?FÐ tÐ ÊU?�“ Ê¬ “« U?Ú�« Æb½œ«œ

X�d?Š U¼b?�¬—œ tJ³ý Èu?Ý tÐ «b?²Ð« —œ ÊU?L�¬ Ë g|dð«

ÈU¼¸t??L??}Ð oŠ —œ vA|«e??�« d¼ —UÐ ªt??� È—uÞ¸tÐ b½œd??�

r}	?Ið Ê«d}~Ð¸Èd?L²	?� Ë Ê«dÖ—U� s}Ð vŽU?L²?ł« s}�Qð

È—«c??Ö¸hšU???ý p| Èu??Ý tÐ U???N½¬ ÊuM�« Æb???ý b¼«u??š

XL}� g|«e?�« tÐ g|dð« ∫b½«¸Áœd� X�dŠ Áœd²	Ö d?²L�

q?|b??????Fð È«d?Ð «— È—«b?|UÄ q?�U??????Ž ÊU??????L?�¬ Ë Áœ—Ë¬ ÈË—

ÆXÝ« Áœd?� ŸËd?ý Èd?L?²?	??� ÈU|«e?� È—«c?Ö¸hšU?ý

¨„«uKÝ« È—u??N?L??ł Ë ÊU?²?Ý—U??−?� q¦??� U¼—u?A??� d~|œ

g|«e?�« b??�—œμ∞ Ë XL?}??� g|«e?�« b?�—œμ∞ ‰u??�d?�

Æb½«¸Áœ«œ —«d� dE½b� «— U|«e�



≤≤ ∂∂ ±±   ≤∑≥‡ ≤∑¥ ÏÁ—ULý

f}KÄ Èd?L²	?� ÈUNŠd?Þ U| Ë ÊU²	K~½« —œ ÊU?½UA½ gð¬

d~?|œ UÐ t???	|U???I??� —œ Èd?ðôUÐ q|b???Fð V?|d??{ ¨ÊU?½u| —œ

V|d?{ t	½«d?� ÈdL?²	?� ÂUE½ ¨b½—«œ œUB?²�« —œ U?NA?�Ð

Áœd� «bł v|«d?ł«d}ž Ë v|«dł« ÈUN?A�Ð È«dÐ «— q|bFð

Æ©XÝ«

ÈUM³??� ‚u?I?Š t?³M?ł ‡ Èd?L?²?�??� ‰u?�d?	 μ‡±‡≤‡≤

∫v~²�A½“UÐ t³ÝU×�

ÈUM³??� ‚u?I??Š —œ vð«d??}?}??Gð p|d??²?�«—UÄ Õö??�« p|

VKž« Æœd???}??Ö¸v?�dÐ—œ e??}½ «— v?~²??	???A½“UÐ t???³??ÝU???×??�

bMÇ tÐ «— ‚uIŠ s|« s}}Fð t� bM²ý«œ v|UNŠdÞ U¼—uA�

h�ý t?� È«¸Á—Ëœ ‡ œd�¸v� œËb?×� qGý p| v?½U|UÄ ‰UÝ

—œ tÇ d??Ö« Æb?Ý—¸v� œu??š œe?L??²?Ýœ Ê«e??}?� s?|dðôUÐ tÐ

s|« “« È«¸tEŠö?� qÐU?� Êb?ý v½ôuÞ p| ¨d?}š« ÈU?N�U?Ý

t??� Èœe??L???²??Ýœ t??� È—uÞ¸tÐ XÝ« t???²??ý«œ œu??łË Á—Ëœ

‚u?I?Š ÁbM?|U?L½ œ—«u?� “« È—U?}?	Ð —œ œu?ý¸v?� s|e~|U?ł

‰U??¦?� È«dÐ ÆX	??}½ Êb??ý t?²??	?A?½“UÐ  “« q³??� œd?� v|U??N½

t?� v|UN�U?Ý s|d²?NÐ “« ‰U?Ý ±μ “« Êœd� ÁœU?H²?Ý« ¨g|dð«

XÝœ¸t?Ð È—U????� vÖb½“ ‰U????Ý ¥μ U?ð ¥∞ ‰uÞ —œ b????�¬—œ

¨ÎôU?L?²??Š« Õö?�« Ÿu½ s|« ÆXÝ« Áœd?� dEM?�d?� b|¬¸v�

Áœd?� ŸU?³?ý« «— «“b?�¬—œ ÈU¼¸t?�d?Š t?� v½U?	?� tÐ d?²?A?}Ð

Ë ‰U??Gðd?Ä q¦??� d~|œ ÈU?¼—u??A??� Æb½“¸v� V}???Ý¬ b½œuÐ

œ—u?� «— vÖb½“ Á—Ëœ ‚uI?Š b?�¬—œ s}~½U?}� ¨ÊU?²?Ý—U−?�

bM½U?� t?}I?Ð t�¸v�U?Š—œ Æb½«¸Áœ«œ —«d?� Èd?L²?	?� t?³ÝU?×?�

UÐ d???²??A???}Ð Uð b?½«¸Áœ«œ g|«e???�« «— Á—Ëœ s|« jI???� ¨t??	½«d???�

p| ÊUL�¬ ÆbMýUÐ u	L¼ “U?}½ œ—u� È“«œdÄ¸tL}Ð ÈU¼¸Á—Ëœ

ÈdL?²	� È—«cÖ¸hšU?ý t� Áœd� ŸËd?ý «— —«b|UÄ q�UŽ

tÐ Ê«d}?~Ð¸ÈdL²?	� Ê«e?}� —œ  «d?}}Gð tÐ ¨t½ôU?Ý —uÞ¸tÐ

Æœuý¸v� qB²� ©v~²	?Ð«Ë Œd½® ÁbMM� X|ULŠ Ê«dÖ—U�

Èd?L²?	� ‘“—« tDI½ t?H�R?� p| tÐ ¨ÊUL�¬ ÈU?N|dL?²	?�

œe?L²?Ýœ b?ý— tÐ d~|œ  —U?³?Ž¸tÐ t� œu?ý¸v� qB?²?� t|UÄ

‘“—« tDI½ t?H�R?� s?|« Æœu?ý¸v� È—«c?Ö¸hšU?ý t½ôU?Ý

q|b?F?ð ÊœuÐ —«b|UÄ q�U?Ž UÐ v?Dš  —u?� tÐ Èd?L??²?	?�

t?L¼ È«d?Ð d?²?L??� Èd?L?²??	?� Xš«œdÄ v|u??Ö Æœu?ý¸v�

tÐ d??}~Ð¸Èd??L??²??	??� Œd½ t�eM� tÐ v?½U?L?�¬ ÊU~²??	??A½“UÐ

ÆbÐU|¸v� g|«e�« ÊU�“ ‰uÞ—œ dÖ—U�

—œ Áb?ý n}?�uð  «d?}?}?Gð d?¦?�« “« t?−?}?²½ p| Ê«uMFÐ

g¼U?� t?Ð Ë— Èd?L?²?	??� ÈU?N?²?š«œdÄ œË—¸v?� —UE²½« ¨ôUÐ

Ë Áœ«œ g|«e?�« «— Èd}Ä dDš ÎôU?L²?Š« tK¾	?� s|« t� b?ýUÐ

qÝu?²?� b�¬—œ vÐU?|“—« dÐ vM²?³� vŽU?L?²?ł«  bŽU?	?� tÐ

Æœuý¸v� —UÇœ dI� tÐ U| Ábý

v�U?L?²?Š«  «dŁ« Ë p}ðU?L?²?�?}?Ý  U?Šö?�« μ‡±‡≥

∫UN½¬

vL??²??	?}??Ý  U??Šö?�« “« Áœd??²??	??Ö Ÿu½ Ëœ q�« —œ

bMÇ ‰b?� Ê«uMFÐ v?½U?N?ł p½UÐ jÝuð t?� U?N½¬ ∫œ—«œ œu?łË

—«dI²Ý« NDC ÈUNŠdÞ ÈË— t?� v½U½¬ Ë ¸Ábý UI�« È«¸t|ô

UÐ œ—u?????� Ëœ d¼ v?K�«  ËU?????Hð ¨t?Ç d????Ö« ÆX?Ý« ¸t????²?????�U|

s}?}Fð —U?²?šUÝ t?� XÝ« s|« v�u?LŽ v½U?~L¼ ÈUN?ŠdÞ

ÈUNðËUHð UÚ�« bM�¸v� d}}Gð DC tÐ DB “« ÈdL²	� ÈU|«e�

ÈU¼b?�¬—œ ÈË— U?N½¬ dŁ« Ë Õö?�« t?šU?ý Ëœ ÊU?}?� ¯—eÐ

ÆbýUÐ e|UL²� Îö�U� t� œ—«œ ‰UL²Š« Ê«d}~Ð ÈdL²	�

t???L???}?Ð oŠ r²????�???}???Ý® NDC ÈU???N???ŠdÞ μ‡±‡≥‡±

©v{d	 Ábý¸n|dFð

∫NDC ÂUE½ p| ÈUN}Öó|Ë

∫d²L
 È—«cÖ¸t|U�dÝ p�|— º

dÐ vM²??³?� Èœ«d??H½« ÈU?N?ÐU?	?Š r?²?	?}??Ý t?� v?�U?Š—œ

¨XÝ« v?�U???� ÈU?¼—«“UÐ —œ U????N???�Ëb?M� È—«c???Ö¸t?|U???�d????Ý

Ë œu?ý¸v� v{d?� ÈU?NÐU	?Š q�U?ý jI?� NDC ÈU?N?�UE½

t??ł«u???� Ê¬ UÐ œ«d???�« t??� È—«c??Ö¸t?|U??�d???Ý p	|— s|«d?ÐUMÐ

p| X×?ð v¼œ“UÐ Œd½ ÆXÝ«  ËU??H??²?� —U??}??	Ð b½u??ý¸v�

Èe?�d?� —uÞ tÐ v?{d?� Áb?ý n|d?Fð t?L?}Ð o?Š r²?	?}?Ý

Æœ—«œ Áb?ý »U?�??²½« ‰u?�d?� tÐ v~?²?	Ð Ë œu?ý¸v� s}??}?Fð

v¼œ“UÐ ¨Èœ«d??H½« ÈU?NÐU??	?Š r²?	??}?Ý X×ð t??�¸v�U?Š—œ

ÈU¼—«“UÐ —«d?L?²?Ý« Ë v|«—U� ¨œ«d?�« ÈU?NÐU?�?²½« tÐ v~²?	Ð

Áb??ý n|d???Fð t??L??}?Ð oŠ r²??	???}??Ý X×ð «c?� Æœ—«œ v�U??�

È—«c?Ö¸t?|U?�d?Ý —œ v½U??	J| p	|— U?Ð œ«d?�« t?L¼ v?{d?�

È—«cÖ¸t|U�dÝ »U�²½« q}�œ tÐ s|«dÐUMÐ Æb½uý¸v� Ë—¸tÐË—

t????� Èe????}?Ç® œ—«b½ œu????łË Èb????�¬—œ Èd?Ð«dÐU½ ¨d?????²????NÐ



≤∑≥  ‡ ≤∑¥ ÏÁ—ULý ≤≤ ∂∂ ≤≤   

«c� Æ©œu?ý t?²	?³?L¼ œd?� p| b�¬—œ `?DÝ tÐ X	½«uð¸v�

b?�¬—œ UÐ œ«d??�« ¨v{d?� Áb?ý n|d?F?ð t?L?}Ð oŠ r²??	?}?Ý

—œ v�U� q}?B×ð Ë tÐd?−ð d²L?� `DÝ q}�œ tÐ «— dð¸s}|UÄ

t??²?H??Ö Æb¼œ¸vL½ —«d??� È—«c?Ö¸t?|U?�d??Ý ÈU?N?ÐU?�??²½« ÊU|“

vKJý ¨v{d� Ábý n|dFð tL}Ð oŠ r²	}Ý t� œuý¸v�

tÐ t????� b½—«œ Ê«“«œdÄ¸t???L????}Ð È«dÐ «— È—«c???Ö¸t?|U???�d???Ý “«

“« Ë t???²???ý«œ v~²???	?Ð v{d???� v¼œ“UÐ Œd?½ —œ  U½U???Ýu½

—œ ÆXÝ«  ËU?????H????²????� PAYG DB ÕdÞ X?×ð v?¼œ“UÐ

‘öð v{d?� Áb?ý n?|d?Fð t?L?}Ð oŠ r²?	?}??Ý XI?}?I?Š

X}??³?¦ð «— PAYG ÈU?N??ŠdÞ p}ðU?�uð« —uÞ t?Ð Uð bM�¸v�

©lÐUM� Ë ·—U?B?�® ÈU?N}|«—«œ Ë  «b?N?Fð t?� È—uÞ¸tÐ bM�

—œ t½u?L½ È«dÐ Æb¼œ¸v� —«d� t½“«u?� X�UŠ —œ «— r²?	}?Ý

«— r²	}Ý X�Ëœ ¨—U�œu?š ‰œUFð r	}½UJ� o|dÞ “« bzuÝ

bNFð p| ¨ U³ÝU×?� dÖ« Ë Áœd� vÝ—dÐ t½ôUÝ  —u�¸tÐ

«— ©ÁbA½ vM}Ð¸g}Ä ·dB� Ë bN?Fð® ÁbA½ È—«cÖ¸t²šËb½«

s}~½U}� b?ý—  —u�¸tÐ® v{d� »U	?Š ÁdNÐ ¨b¼œ ÊUA½

g¼U?� t½ôUÝ ÈU?N|—dI?� È—«c?Ö¸hšUý Ë ©U¼œe?L²?Ýœ

—U??� ÈËd??}?½ Á“«b½« —œ  «d??}??}??G?ð s|«dÐUM?Ð Æœu??ý¸v� Áœ«œ

ÊUA½ UN�ËbM� “« Áb�¬ XÝœ¸tÐ v¼œ“UÐ Œd½ —œ “«œdÄ¸tL}Ð

¨v{d?� Áb?ý n|d?Fð t?L}Ð oŠ r?²	?}?Ý UÐ Æœu?ý¸v� Áœ«œ

XÚ}?F??L?ł Ë ÈœU?B??²?�« ÈU¼—u??²?�U?� d??}?}?Gð v�U??� p	|—

Æœuý¸v� qI²M� Ê«“«œdÄ¸tL}Ð tÐ X�Ëœ “« v²šUMý

∫t½ôUÝ È—dI� Ê«e}� º

ÈU?NÐU?	?Š ¨v?{d?� Áb?ý n|d?Fð t?L?}Ð o?Š r²?	?}?Ý

ÈU|«e� ÊË—œ v~²?	A½“UÐ tÐ Êb?}Ý— i×?� tÐ «— v{d�

vÖb½“ Ád?²?	?Ö t� —uD½U?L¼ Æb¼œ¸v� d?}?}?Gð Èd?L²?	?�

qÐU????� t½U¼U????� ÈU|«e???� ¨b?ÐU|¸v� g?|«e???�« ÊU~?²???	???A?½“UÐ

U???N½¬ tJM?|« d~� ÆbÐU?|¸v� g¼U???� œ«d??�« È«d?Ð ”d??²???Ýœ

©≤∞∞∂® Uðd?ÄU???� Æb½“«b?M}Ð d???}????šQð tÐ «— v?~²???	???A?½“UÐ

Ë ÈœU??B??²?�«  U??{Ëd??H??� ÈUM³??� dÐ t??� bM�¸v� ‘—«e??Ö

Èe|—¸t??�U?½dÐ X�Ëœ ¨jÝu???²??� Œd½ UÐ v?ÝUMý¸XÚ}??F???L??ł

v~�U??Ý ∂μ sÝ —œ ≤∞μ∞ ‰U??Ý Uð t?� ÊU½¬ È«d?Ð bM�¸v�

Ê«e??}???� tÐ «— U|«e???� t½U¼U???� s}~?½U??}??� b?½u??ý t???²??	???A½“UÐ

XÝ« s?JL???� tÇ d???Ö« Æœ«œ b?¼«u???š g¼U???� b???�—œ±¥

“« v|U???L½—Ëœ UÐ v~?²??	??A?½“UÐ sÝ —œ œ«d???�« t??� v�U?~M¼

tł«u?� vÖb½“  UF?�uð g|«e�« Ë s}|UÄ ÈdL?²	?� ÈU|«e�

Uð È—U?²�— ÈUN|—U?Ö“UÝ UÐ ©U|«e?� g¼U�® tK?¾	� s|« b?½uý

jÝuð t??� —uÞ¸ÊU??L¼ s|«dÐ ÊËe??� Æœu??ý Ê«d??³?ł Èb??Š

‰œU????Fð r?	???}?½UJ� œ—«œ —U?E²?½« X�Ëœ ¨b????ý d???�– U?ðdÄU????�

‰U?Ý ±μ ‰ö?š—œ ÈœËb?×� —U?}?	Ð l�«u?� jI?� ¨—U?�œu?š

—U??� tÐ v¼œ“U?Ð Œd½ t??� UMF??� s|bÐ ¨œu??ý È“«b?½«¸Á«— ÁbM|¬

—uDÐ Ë œU|“ Ê«b?MÇ t½ «— v{d??� ÈU?NÐU??	?Š —œ Áb??ý ÁœdÐ

ÈU¼¸t?�U½dÐ t� œ—«œ œu?łË v½«d~½ s|« ÆbM�¸v?� lD� t½U}?�

—U??}?	Ð X?Ý« sJL?� ¨b?zu?Ý X�Ëœ jÝu?ð Áb?ý ÁœU??H?²??Ý«

Á«dL¼  dłUN� Ë È—Ë—UÐ È—U?ł `DÝ® býUÐ t½UM}³ýuš

«c� Ë ©XÝ« X?ÐUŁ t??� vF??�«Ë œe??L??²???Ýœ b??ý— b??�—œ≤ UÐ

—UE²½« tâ½¬ “« g}Ð  U?�Ë« d²A}Ð —U�œu?š ‰œUFð r	}½UJ�

¨œ—u?� s|« —œ ÆX�d?Ö b¼«uš —«d?� ÁœU?H?²Ý« œ—u?� œË—¸v�

Áb?ý n|d?Fð t?L?}Ð oŠ r²?	?}?Ý v?ÝU?}?Ý ‘d|cÄ X}KÐU?�

XNł Ê¬ “« ¨XÝ« b|bNð œ—u� Ê¬ XÚ}�UHý bM½UL¼ v{d�

ÈU??N?ÐU??	???Š v¼œ“UÐ Œd½ U?ð œuÐ bM¼«u???š —œU??� œ«d???�« t??�

bMM?� t??	|U??I??� —«“U?Ð Âö??�« v¼œ“UÐ Œd½ U?Ð «— ÊU??ý¸v{d??�

©ÆÆÆÆË U¼¸tM|e¼ ¨p	|— ‰«uÝ s²�dÖ Áb|œU½¸UÐ®

UÐ U?ð œ«œ b¼«u???š —«d??� —U???A???� X×?ð «— X�Ëœ d???�« s|«

ÈU¼—u??²??�U??� Ë œU??B??²??�« —œ d??}?}??G?ð “« vA??�Ð È“«b½«¸Á«—

ÆbM� X|ULŠ r²	}Ý “« v²šUMý XÚ}FLł

∫UN|dL²�� s}LCð Ë XÚ}M�« º

oŠ r²?	??}?Ý ¨œd?� Á—U?ý« ©≤∞∞μ® q½ t??� —uÞ¸ÊU?L¼

 U?³�UD?� XÚ}M�« Ë s}?L?Cð t?Ð v{d?� Áb?ý n|d?F?ð t?L?}Ð

—œ d?}??}?G?ð d?�« s|« t??� œu?ý¸v� d??−M� v~²??	?A?½“UÐ ÂUE½

—œ t?� v�U?Š—œ ¨œ“U?Ý¸v� qJA?� «— œ«d?�« ÈU|«e?� ÕuDÝ

d?}?}?Gð ¨b½u?ý¸v� s}?}?F?ð qG?ý ÊU|UÄ —œ U|«e?� t?� DB ÂUE½

r²	?}Ý tÐ ‰UI²½« ‰U?Š s|« UÐ ÆbÝ—¸v� dEMÐ d²½U?Ý¬ ‰u�d�

Èu?Ý tÐ X�dŠ tD?Ý«Ë¸tÐ v{d� Áb?ý n|d?Fð tL?}Ð oŠ

U|«e?� —œ vA¼U?� tÐ XÝ« s?JL?� ¨vÖb½“ Ád?²?	?Ö q|b?Fð

©≤∞∞∂® —uð—U???Ý Ë uJ?½«d??� ¨‰U???¦???� È«dÐ Æœu???ý d??−?M�

¨t|UÄ jš t?�U½dÐ X×ð ¨U}�U?²|« ÂUE½ —œ t� bMM�¸v?� ‘—«eÖ

Uð v~�U??Ý ∂∞ sÝ —œ Áb?�¬ XÝœ¸tÐ Èd??L?²?	?� jÝu??²?�
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Uð XÝ« sJL?� U|«e?� —œ g¼U� Ë X?�U| g¼U� b?�—œ≥¥

UÐ d??Ö« ¨U|«e??� —œ g?¼U??� s|« Æb??ÝdÐ e??}½ b??�—œμ∞ b??Š

dDš t?� œ—«œ ‰UL²?Š« ¨œuA½ Ê«d?³ł v�U?{« ÈUN?²�—U?A�

Æb¼œ g|«e�« Èd}Ä Ê«—Ëœ —œ «— dI�

∫d²L
 v|«dł« ÈU¼¸tM|e¼ º

t??L??}Ð oŠ r²??	??}??Ý ÈU?N??ŠdÞ d?~|œ ¯—eÐ  ËU??Hð

«d??ł« —œ ÎU?�u??L?Ž U??N½¬ t??� XÝ« s|« v{d??� Áb?ý n|d??Fð

—uEM� ÆXÝ« d?²½«“—« È«¸t|ô bMÇ ÈU?NL?²	?}Ý tÐ X³?	½

bM½«uð¸vL½ È«¸t|ô bMÇ ÈUNL²?	}Ý ¨r}|u~Ð t� X	}½ Ê¬

t� «— v|«d?ł« ÈU¼¸tM|e¼ t� b½u?ý v¼b½U�“U?Ý È«¸t½uÖ tÐ

ÂUE½ Æb?M¼œ g¼U??� b½u?ý¸v?� t?ł«u??� Ê¬ UÐ Ê«“«œdÄ¸t??L??}Ð

pÇu� ÎU²³	½ Èœ«dH½« »U	?Š tH�R� p| ¨bzuÝ ÈdL²	�

b?�—œ±∏Øμ Ÿu??L?−??� “« b?�—œ≤Øμ® œd?}??Ö¸v�dÐ—œ «—

v¼b½U?�“U?Ý tDÝ«Ë¸t?Ð t?� ¨©Áb?ý Xš«œdÄ ÈU¼¸t?L?}Ð oŠ

Ë  œd}?Ö¸v�dÐ—œ «— vL?� v|«dł« ÈU¼¸tM|e¼ ¨‘e?�dL?²�

o|dÞ “« b½«uð¸v� ¨p	|— “« Ÿu½ s|« t?� XÝ« Ê¬ “« v�UŠ

UÐ Æœuý r� b¼œ¸v� g¼U� «— v|«œ“e�dLð t� vðUŠö�«

ÈU¼¸tM|e¼ tA}?L¼ ¨Èœ«dH½« ÈUNÐU	Š r²	?}Ý s|« œułË

U???N½¬ ¨ «d|“ ¨X?�d??Ö b?¼«u??šd?Ð—œ «— Èd??²???A???}Ð v|«d???ł«

q�U?ý «— U??N?�ËbM� È—«c??Ö¸t|U?�d?Ý Ë v?I?}?I?Š X?|d|b?�

»U?�?²½« oŠ Ê«“«œd?Ä¸t?L?}Ð tÐ d?Ö« U?Ú²?Š s|«d?ÐUMÐ Æœu?ý¸v�

t²ý«b½ «— U|«e� ÊUÖbM¼œ t|«—« d}}Gð oŠ Ë œuý Áœ«œ v�b½«

—uÞ¸t?Ð «— v|«d???ł« ÈU¼¸tM?|e¼ t???� È—u??²???�U???�Ëœ® bM?ýUÐ

b¼«u?š œułË v|U¼¸tM|e?¼ r¼ “UÐ ©b¼œ¸v� g¼U� vÝU?Ý«

UÐ Æb¼œ¸v� —«d?� d?}ŁQð X×ð «— È—«c?Ö¸t|U?�d?Ý t?� Xý«œ

p| —œ ¨ v?²ÐU?Ł ÈU¼¸t?M|e?¼ U????N?M|« t?????� s|« s?²????ý«œ d?E½—œ

YŽUÐ U¼¸tM|e¼ s|« ¨XÝ« Èœ«d?H½« ÈUNÐU	?Š “« vL²	?}Ý

Æb½uý¸v� s}|UÄ b�¬—œ UÐ v|UN¼ËdÖ tÐ —d{

s²??	d??Ö d?E½—œ ÊËbÐ t½ôU??Ý Èd??L???²??�??� œ—Ë¬dÐ º

∫X}�Mł

s²???ý«œ dE½—œ ÊËbÐ t?½ôU??Ý Èd??L???²??	??� È—«d???�dÐ

DC Ÿu½ ÂUE?½ p| l|“uð“U?Ð t??H�R???� s|d??²??A???}Ð ¨X}???	Mł

tÐ t??� XÝ« XÝ—œ v½U??�“ jI?� V?KD� s|« tÇd??Ö ÆXÝ«

V	??Šd?Ð Æœu??ý ÁU~½ U??N?|d??L??²??	??� Xš«œd?Ä  Ÿu??L??−??�

fMł d?¼ È«dÐ Èd?}?Ä —œ d?I??� dDš ¨t½ôU??Ý ÈU¼b??�¬—œ

s²ý«œ dE½—œ ÊËbÐ t½ôUÝ ÈUN|dL?²	� Ê«e}� d}ŁQð X×ð

ÆX�dÖ b¼«u�½ —«d� X}	Mł

∫—U
 “« X³}ž È«dÐ ÈdL²�� Xš«œdÄ ÂbŽ º

ÈU¼¸t|U?�dÝ Ê«e?}� UÐ U|«e?� s}}?Fð Ë DC ÂUE½ tÐ ‰U?I²½«

r²??	??}??Ý t?� œ“U??Ý¸v� q?JA?� «— d??�« s|« ¨Áb??ý r�«d??²??�

q¦?� vD|«d??ý X×ð œd?� p| t?� v|U¼¸Á—Ëœ È«d?Ð v³?ÝUM�

Xš«œdÄ “« „œu??� ‘“u?�¬ U| È—«œ—UÐ ¨È—UJ}Ð ¨È—U??L?}Ð

d??³K}?¼ s}??²??Ý« Ær}??ýUÐ t???²??ý«œ b½u??ý¸v� lM� t???L??}Ð oŠ

ÊU???????²??????Ý—U???????−??????� —œ t???????� bM?�¸v� ‘—«e???????Ö ©≤∞∞¥®

—œ ¨Èœ«d?H?½« ÈU?NÐU??	?Š r²??	?}??Ý —œ ÊU?Öb?MM�¸X�—U??A?�

ÂUE?½ tÐ „œu???� X³???�«d???� ÈU|«e???� “« b??�—œ g?ý s}???�Qð

“« d²?L� U|«e?� s|« ËdM|« “« Ë bMM�¸v� X�—U?A� Èd?L²?	�

jÝu?²� U| t½U?}?� ÈU¼b�¬—œ t?� ÊU½¬ Áó|uÐ XÝU¼œe?L²?Ýœ

UÚ�« bM�¸v� Xš«œdÄ È«¸t½«—U| X�Ëœ ¨e}½ ÊU?²	N� —œ Ë b½—«œ

“« d²L� —U}	Ð Ë XÝ« œe?L²Ýœ q�«bŠ ÈUM³� dÐ t½«—U| s|«

‚u???I???Š p| ¨bzu???Ý X�Ëœ ¨qÐU???I???� —œ ÆœuÐ Îö???³???� t???â½¬

‰U?Ý  —U?NÇ d|“ ÊU?�œu?� t� vM?|b�«Ë tÐ v�U?{« ÈdL?²?	?�

Èóð«d??²?Ý« ‘—«e??Ö s|« œu??łË UÐ ¨bM�¸v?� Xš«œdÄ b½—«œ

VÝUM� Ë vHJ� ÈUN|dL²?	� œ—u� —œ ¨bzuÝ ≤∞∞μ vK�

v~²?	?A?½“UÐ ÂUE½ Êu½U?� —œ t?� Èœu?łË U?Ð t?� œd?� —U?Nþ«

p| s²??ý«œ È«dÐ v?½U?	?J|  ôU??L?²??Š« v	??� d¼ t?Ð vK�

ÊU???�“ ÊU½“ “« ÈœU|“ œ«b???Fð b¼œ¸v� V?ÝUM� Èd???L??²???	??�

—U???� È«d?Ð «— Èd???²???L????� ÊU???�“ Ë —U????� d???}???ž t?Ð «— ÈœU|“

ÈU?N|dL?²?	?� s}~½U}?� tÐ d?�« s|« t?� bM¼œ¸v� ’U?B²?š«

Æœuý¸v� d−M� ÊU½“ È«dÐ Èd²L�

Ë s}ðô ÈUJ|d�¬ —œ v~²�?A½“UÐ ÈUN�UE½ Õö	« μ‡≤

V}z«—U� ÈU|—œ Á“uŠ

ÈU??N??�ËbM� f}??ÝQð ÊU??�U~A??}Ä “« s?}ðô ÈUJ|d??�¬

ÂUE½ s}�Ë« ±π≤¥ ‰UÝ —œ vK}?ý ÆXÝ« ÁœuÐ v~²	A½“UÐ

—œ tzu?ÖË—« fáÝ ÆœU?N½ UMÐ UJ|d�¬ Á—U?� —œ «— v~²	?A½“UÐ

±π≥μ —œ UJ|d?�¬ Ë ±π≥¥ ‰U?Ý —œ q|“dÐ Ë ±π≤∏ ‰U?Ý
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X|d|b??� ÈU¼¸tM|e¼ ¨vðU??}KL?Ž ÈU¼¸tM|e?¼ “« —uEM�

œu?Ý Ë t|U??�d?Ý q|b??³ð ÈU¼¸tM|e¼ Ë Èœ«d??H½« ÈU?NÐU??	?Š

všdÐ —œ ÆXÝ« È«¸tL}Ð ÈU?N|dL²	� tÐ UNÐU?	Š vFL−ð

¨v~²	A½“U?Ð ÈUN|dL²	?� ¨tL}Ð ‰UÚF?� ÈU¼—«“UÐ U¼—uA�

t?{d?Ž v²ÐU?�— ÈU?Nšd½ U?Ð «— ÊUÖb½U?�“UÐ Ë vÖœU?²?�«—U?� “«

ÈU¼¸tM|e¼ Îôu?L?F?� t?L}Ð ÈU?N?²?�d?ý vK}?ý —œ ÆbMM�¸v�

 U??³�U?D� ‘“—« q� “« ©•μØ¥∂® Ê«e??}???� tÐ «— vðU??}?KL??Ž

ÆbMM�¸v� ‰ULŽ« Ë t³ÝU×� È«¸tL}Ð

¨V}?z«—U????� Á“u????Š Ë s}?ðô ÈUJ|d?????�¬ ÈU¼—u????A????�

ÂUE?½  U???Šö???�« È—U???²???šU???Ý ÈU???N???²¼U???³???ý rž—¸v?KŽ

ÁËd?Ö t??Ý tÐ b½—«œ t??� v|U?NðËU??Hð ÿU?×� t?Ð ¨v~²?	??A½“UÐ

ÂUE½ ¨vK?}?ý bM½U??� v|U¼—u??A?� Æb?½u?ý¸v� ÈbM?Ð¸r}?	??Ið

b|bł ÈU?N|œË—Ë È«dÐ «— (DB-PAYG) vMF| œu?š vK³?�

Æb½«¸Áœd?� s|e~|U?ł «— (DC-FF) ÂUE½ Ë b½«¸Áœd?� œËb?	?�

Ë Èu????}�u?Ð ¨p|e?J� tÐ Ê«u?ð¸v� U?¼—u????A????� ÁËd????Ö s|« “«

«— œuš vK?³� ÂUE½ ¨d~|œ ÁËd?Ö Ëœ Æœd� Á—Uý« —Ëœ«u?�U	�«

v³}�dð ÂUE½ tzuÖË—« Ë s}?²½«˛—¬ Æb½«¸Áœd� kHŠ Èu×½ tÐ

ÂUE½ U¼—u??A?� s?|« —œ Æb½«¸Áœd?� v�d??F?� «— v?~²?	??A½“UÐ

v~²?	A½“UÐ b?�¬—œ q�«bŠ Ë XÝ« È—U?³ł« DB-PAYG

“« vJ| ÂUE½ s|«  «“«u?� tÐ s}?²½«˛—¬ —œ ÆbM�¸v� s}?�Qð «—

XÚ}?¼U???� Ë DB-PAYG vJ?| XÚ}¼U????� t????� d~|œ ÂU?E½ Ëœ

b????????????????�¬—œ “« Èd??~?|œ g??�?Ð ¨X??Ý« DC-FF Èd??~?|œ
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