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]ÖvÛÖ×#äÚ×`Ü]Öínæ]Öç]h(Úßä]ÖÛßªæÖnä]ÖÛ«h(æÂßå

]Öv^h(æ]Ö×çFéæ]Ö¡ÝÂ×oÞfnäÚvÛçÙ]Ö`pFæ]ÖÃ×Üæ]Ú^Ý

]ÖÛjÏnà(]ÖÛfÃç'uÛèÖ×Ã^ÖÛnà(æÂ×oFÖäæv^eä]Ömàieç]æ]içæ]

ÚàÂ×ÛäæuÓÛjäæÞæ]Âçiä(æ]e×Çç]^Öjä(æ]æ]]Ú^Þjä(æÂ×oÒØÚà

]ifÄßß`Üæ]ÎjpFe`Ü(]Ú^eÃ=

ZZÚçiÛ]fçÅ]ÖËÏä Y~YeŠwäŠzu~ 1961 |&Z6,s 1380 ØZw
ÂÅ¶ÔZk»Ð÷ÆngZ¶äZ›g÷Æñçq6,Zq-- ]¡ÚoXX

£!–åÔtª£!åÔT~Z›g÷Æñçq6,c™DƒñZkÅÓx
»Z›gøZzgß**xÆ (Liability) ßgÂVZzgÐV©V)ZâY»Z›gøÔf)ŠZg~

qïÑ̀Z›gø(Å!*"$ÀmÑÜÔ}ZsòZzgZßàŠÑbÅgzÝ~Zsx»
ñ�ÒyHŠHåX

gZ¶äZLZk£!~‚4Z|[Å0*‡Zg~™DƒñZ›gøÅ
@*gõZzgZkÅ¢zg]6,¯xHåÔZzgZkÆZg»Y6,ŠzgziZ‚ÛzVUƒV6,Âz%Ãi
™DƒñWÅ¶:

ñ�Š{ZK̈ãi0+ÏÆZg»YZzgZkÅZXŠZ]ÅzzÐaZƒäzZáÓx D1
çZ]X
Óx¬ÝÔ!*<m¬Ý²[Zzg¬ÝZsx~Z›gø»ÀxX D2
ëäZ›gøÅ‡âã|ÔÑZ_Zzg}òÆDÆn',Z{gZ„ZkÆ
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²!z)²!‡âãrŠgÐZ.Š{HåÔZzg¡Zy”‹ð!*ÂV6,Zr7Hå
X6,‰z{ßvZrY™fe��dïzÃÅiØÍZg{7™DÔZzgZyÅ
pZétƒCì�/gZ#Ö~ZyÅTy÷÷ZIDz¾òóóÆîg6,ƒXZKZk
pZéÆ”wÆnz{CÙZkqÃwZxŒÛZgŠ}Šï�TÅ|Ðz{**WÙ
ƒD�ÔZkn�ZyÆ4,Šq-t§T»gúZxZÜkÅó{~sZzgZo“WÅ
W‚yF,IƒCìXZLZk£!~ëäZ›gøÅÐV©VÅ|ÔÑîV
Zzg�Û¢6,ZyÆZW,Z]ÅzŸs#ÆnZkÆdz‡âãrŠg6,2ZkÆ
Z(g~.ŠZzg)Z(g~.Š)‰�Š*ÆZÒ˜´~Çh-V»Z›gøÑiòîg
6,™**7,@*ì(Åë]6,ZOŠHåX

Zk£!»øgZqÝ_·tå�…ÀmÑ<ZzgZßw}~ÃðZq-

Š?ÌZ+7B�Z›gøÆÂxc*ZkÅËnÃwZxŒÛZgŠîƒÔÉZkÆ',@
Ñ<ZzgZkÆ£œ¬)~Z,¼ŠŠÑbA�ZkÆ�ZiÉZkÆZd-B5é GE[
6,ŠÑª™D�ÔZkn�tW3¬zy»Zq-Z(Âxì�¤iŠ{�ÛŠ6,Ð

¤Æ!*g)ìwgì�t!*gÎZz‡]¹(,ZÌƒ@*ì(ÃU™ZÐ¹Ð
0*Œƒ®gkÆŠgxy„™ŠêìXZk§b¤iŠ{6,Zq-©àz»„1ú

Åßg]~ZŠZ™**ƒ@*ìXª (Premiums) 7,@*ìÔ�ZÐZ›gøÅÇV
Z›gøZq-!*ë¬zy»Z(Âxì�(,}í»qïìÔZzgZkÆfg=rT$

Ð.ë~(,~æŠQìÔZ¤/pZkÂxÃ‡ìZ,ZŠZg}„YV:™,�ZkÆ
fg=o«¾**eTƒVÔ‰Z›gø|VÔZyµVÆ¼.Š~Z¤/Ñ<Å
ó{~**‡.ÞJwÑ…0*ðYCƒVÂÑ¦̃ÆZyÑîV6,**ÇƒÏ:�åÂx
Z›gø6,X
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ZZ]ÖÛçiÛ†]ÖÃ^ÖÛo Y~Y!œîGZ<†Z+m,)].{(ä 1976 |& 1396Q
ÂÅÔZzgZkÆnëäZ›gøZzgZkÆ7Àê L ]ŸæÙÖ¡Îj’^�p]Ÿ‰¡ÚoXX

Ñ¦Å!*"$Zq-*£!’k,HX
ZLZk6£!~ëäZ›gøÆX6,6UƒVÐgzÝeZàX6,

Âz¬£!~7Š~¶̂XZk6_·z£!~ÌøgZqÝ_·Ô£!
6„g;Ôªt�Z›gøÅÐVèÃg{!*Ñ9Ñ¦îg6,Y,̂�XZk6£!ä
øg}4,Šq-øg~ëgZñÅ@*G„Å¶ÔZ¤/p¹Ð#5äZkÅ!*"$

“uz2]aZ™ä»Z(gztZ(gHTäßÍVÃZkX~i',Š„ójy
»DgHXZzgZkÅ!*"$Š±$©�î EG

0ÃÃ¬x:ƒäŠc*X
Zy~Ð‰|Z]Å#¿»:Ltå�z{âè~Z›gøÅ!*"$å

îg6,̈gz„G%Zq-gZñªCÙ™`Ô̧ZzgZ[ZyÆnZKt»Z‹Zs
;Cîg6,ÂåÔP|Z]Å#¿ŠvZò[Å¯6,¶Z¤/pz{pŠÌZKgZñ

6,t7Ô̧Zy~Ð¹Á®ZŠZ,|Z]ÅÌ¶��c*ñ|p̧

z{9§iÐXÃ™:nXŒVJ-�Zy~ÐZq-™r#äÂ
~øg}6£!6,i!*ão¦™DƒñtJ-ÈŠc* ÚçÿiÛ†]ŸÎj’^�]Ÿ‰¡Úo

�÷÷Z›gøÆ³~Zsx»Âxi2>ØƒY@*ìZzgi2>ÆˆZkÅÃð
)ŒÛnŠZgzV(ÂZ›gø ZZÆ^…ÚnàXX ¢zg]7gSìÔ!*<mi2>»Zq-^s

CX1 ÅÃð¢zg]„7gh@*
]‰fçÅ]ÖËÏä Z#ëäZLZk6£!ÅZ�á®)»ZgZŠ{HÂŠw~

Æñµ6,7HŠHøgZê£!**c*[ƒŠHåÔZzgZkÅÔ¹¶Ô ]Ÿ‰¡Úo

D9D

ZkgZñ»gŠëZkÂ[ÆWy~aȩ~™,ÐX C1



Zkz‰Ü…ìwƒZ�ëZyŠzâV£ßVÃZq-‚B5™Zq-Z(£!¯Š,�Zq-

Â[Åßg]Z(g™YñÔZzgZk~ZyŠzâVÅZëzÆ!*'WYNXZk»x
Ænz‰ÜY»ëZq-²�J-ZOg™DgìÔZÏŠgxyZyŠzâV£ßV»
_·™äzZáZq-™x�Ûâättg{Šc*�ZyŠzâV£ßVÃæ™äÐZyŠzâV
Å‰S:]YCg�ÏÔic*Š{4Zzg‡g~Ænic*Š{Æßg]tì�Zy
ŠzâV£ßVÃåîg6,e{e{„�áùHYñÔtgZñ…Ìoƒ¥xƒðÔ
ZzgZÏÃëäJw™1X

Z[ëHx‡gMÅ}.#Ö~ZkÂ[~ZLŠzâV£Ñ]ZëZŸ¯V
Æ‚B7™gì�XtÂ[&Z1Z[6,Œì:

!*[Zzw:tøgZz{Š*£!ì�ëäŠw~ÂƒäzZà /
Y(~7HåÔZk 1961 |& 1389 )Â{ ÚçiÛ†]‰fçÅ]ÖËÏä]Ÿ‰¡Úo

£!6,ƒäzZáo¢hé GI]ÌZk!*[»z�Ôt!*[Šg|Zk£!»
*Zi+cìX
!*[Šzx:t!*[øg}Zk£!6,Œì�ëäl()~ /

~7H ÚçiÛ†]ŸÎj’^�]Ÿ‰¡Úo Y~ÂƒäzZà 1976 |& 1396
åÔZ%Zk~ÐPz{q,v.s™Š~ˆ��!*[Zzw~¦/g_‰X
!*[Îx:t!*[‚]�V6,Zzg6o¢hé GI]z5¡]6,ŒìÔZy~ /

(�� 6 (��÷÷¾góóÐc™@*ìÔe) 5 Ðt&<¹ë�Xe)
ˆgCz¬zãZ›gø~�Ût™äzZßVÆ§ŠÐc™@*ìÔZzge

(��‰qÑ]~Z›gøÆz�[Ðc™@*ìX 7)
aèZ›gøÐ0¼Š)b6,ZkÂ[ÆÐVZ1Z[~Z£â]
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6,cÅˆìÔZknÂ[ÆWy~wzs{ÆZ±gÐZy)bÅZq-

z„»g™Š~ˆìÔ‡gM™ZxÐŠgpZ„ì�z{Zkz„Ã¢zg5±

�ÛâN@*�Zq-ñçq6,ÅIZWƒVÆ£â]Ãz{YyÃÔZzgËZq-

,Å¼ŠWgZYÃÌˆl™ÃX
Zv4:z¬\ÐŠ¬ì�z{Zk¬bÃZzg‡gM™ZxÃ9gZñÅgZ{úð

�ÛâñZzgZ,9Ã̀J-àñTÐÑ<ZsòÆZ$+~îg6,ÓxiââV
~i0+ÏÅ¢zgc*]ÅŠ™äÅ&¢AzZãƒÔZzgÑ¦ãCŠzV6,‡ìZ,Z©x
Zzg.VÅY+$gZ{úð�Ûâñ�Ñ<ÆZy¬x£œZzgU*"$¸Z°ÐëW}

ƒV�ZK̈ãi0+ÏÆ9Zzgâñy§iÐ„g]�ÔšµÂ=z@Ze$Zv¬\
Æ„;B~ìX

½Z£Z²g‡Y ®Ò0îG
GZÕ$œî GG

|& 1403 BØZw 27 ZgŠy-Eg;Ôqy

Yâ1983B7B7
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!*[Zzw
Z›gø

Ñ<ZsòÅó{~





!*[Zzw»l)

]ÖvÛÖ×äh]ÖÃ^ÖÛnàæ]Ö×çFéæ]Ö¡ÝÂ×onÞ^ÚvÛ]Ú^Ý

]ÖãpFæ^ug]ÖmÃè]¡Únè]Öí^Öé(æÂ×oqÛnÄØ]Ö×ä(]Ú^eÃ=

)TÅ ]ÖÛr×]Â×oFÖÂ^mè]ÖËßçáæ]¤]hæ]ÖÃ×çÝ]qjÛ^Ânè

äYeŠw Örßè]ÖÏ^Þçáæ]ÖÃ×çÝ]Ön^nè gR»ÑsgZ¶ÃqÝì(Å
ZZ]fçÅ]ÖËÏä YÃZq-»Ð÷ 1961 BZ6,s 6 @*1 |& 1380 BØZw 20 B@*15~

)}Zsòß(Æik,ÄZyÂÅ¶XŠw~tßŠzu~!*goc*ŠH ]¡ÚoXX

YÆW¸i~tß¬@e:6,ck~oc*ŠHåÔZk~ 1951 åÔZkÐ¬�Ñð
gZ¶äYeÎgtÆúÒ{ÅwÐÑ•Å¶X

Šw~ÂƒäzZà»Ð÷~Z˜´Æ¼ŠfYäÑ•Å¶Ô
Zk»Ð÷Æñç¬]~ÐZq-.e$Zëñçq÷÷Z›gøÑ<ZsòÅó{

~óóÌåÔZkñçq6,Zq--£!Å”h+¢zg]¶Ô@*�)q¢~¬xƒ`
Qk].h+-Å!*"$Ñ¦¬zZãHYn�Óx¬ÝZzgZsò̃´~i0+ÏÆÓx

ÐâwÅ (Risks) UƒVÐ0ZOŠ~¿»Zq-z0[ìÔZçZ]
¼ŠZâZq»Z›gøƒ@*ìÔÇh-Vz){ÆqŠU*]ÆË~¬Z+ƒäzZàf)
ŠZg-V»Z›gøƒ@*ìÔƒZð˜izŠvz‚bÜzÜÐ™̂äÅßg]~ƒZð

|Vz){)�ÛzV»Ñ̀Z›gø™ZC�Ô(,~®ZŠ~ZK̈âVÅi0+Ï»
Z›gøHY@*ì@*�ZyÅzÃ]Åßg]~ZyÆZI{:Zzg”VÅÅ»
ìwg3YnX
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Z›gøZzg!*<mÑ̀Z›gøÅ!*"$çÜfYÆŠgxyWgZY»Z%sCÙ
{mz¬xÆD~ìÔZyfYÅZÒe$Z›gøÆgZòÂxZzgZkÆçÜ̧Z2
»�Z_·G%Z›gøÃàR̄ZknwZxŒÛZgŠ}Šîì�Zk~�Z0*c*
Y@*ìÔÑ̀Z›gø¼k,}.Zz0+~ÆÜsñª»Zq-ÂxìÔZzgZk»-™ä
zZá¿Æo{6,ÌWõWc*eSìÔZkn�ZkÆfg=ZK̈yÍc*ñ]z
§]Æâ´Zv¬\Æ,YzŠgÆÜsÃ�áVƒ@*ìXŠzu~Y+$nzŠ}
PfYZ›gøÃZsòÃ̀ÐY,̂ŒÛZgŠï�Ôpt|Z]ÌZ›gøÅÓx
©VZzgßgÂV»_·G%t¬™Šg™D�ÔZzg’*Æ‡b|Z]ÆŠÑb»
gŠZ,»°z�á°ŠÑbÐ7™D�dîg6,ßÍVÃt™ÃX

›âVZzg)ÇVÅi0+Ï~Wy~uJ-¬xƒ`Zk.e$Zë
ZOŠ~‡âãgZòÂxÅ!*"$¬Ñ¦GZ(ë{7ƒ**e’�ZkÅ!*"$fYÅ
WgZYZƒVZzgŠ+IßvZkÅ!*"$è&+[g�ÔZyÅfZCq~#ZkÃZCä
Å¾èƒpkH{»psZ76,.ygÇX

Zkn~äèÃg{!*Ñ}Zsòß~õ¢{ÆnZkñçq»ZN[
HÔÉZk»Ð÷Æñç¬]~tñçq÷~„?m,6,�áïHŠHåX=¥x
å�tZq-.e$ÂñçqìX

Z›gøÆ‡âãrŠgÐ',Z{gZ„ZkÅ|Y+Å~ä‚

ZÑky7g~ÃÒÅÔ@*�}.Zz0+ŠzkÅÂ=ÐZk»9“c*ZX!¬Ñ¦³H
YnÔZv¬\ÐŠgpZ„ì�z{ZkH}.#ÖÃZKgŸ»‚ây¯ñZzgZÐ
ZKxÑ<ZzgZkÅZ$+~}Å}.#ÖÑg™}X

Zk_·Æ³~÷~tgZñì�Z›gøÑ¦îg6,!*ÇY,̂ìÔ÷}
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Zkñ�ÆŠÑbZkõ¢{ZzgZk6,ƒäzZáÎZÑ]6,÷}�Z!*]~½7g
§jÐW‰�XtÎZÑ]õ¢{ÆZŒŠyÃåÑ»Y»Ð÷ZkÜ~

G¸�ÎZÑ]Æn{m¶X
Z¤/÷~gZñ9ìÂtZv¬\»aÔZˆyÔZzgZÏÅÂ=»x{ìÔZzg¤/

íÐZ¿Š~tƒðìÂZk»:LZkxñçq6,ïÅ!*"$÷~**Z‹ìÔ
p=Zyì�Z+ßg]~Zkd�Û9ÅZŠZ5~÷~+Mõ}.Zz0+Šzk
Æ—g~÷~\gÙƒÏX

9gZñJ-g‚ðÆ7ÃÔZzgZKgZñÅ"Yz»ªÐôpg�2
#³gZñÆÓxŠÑb»Zq©™äÆn~äZLõ¢{Æ‚B‚Bx[

´)�·Z1iCÙ{»o¦ZzgZyÆZ‹ZŸ]ÌZkñµ6,�áïZ�á®)™ŠØ

�XñßsäZLi!*ão¦6,÷}�Z!*]ÆˆZk~¼ŠZŸ±G
Ô̧ZkÂ[~Šg`ZyÆZ‹ZŸ]~z{ZŸ±Ì�áï�X

ZKgZñ6,GYäzZáZ‹ZŸ]~ëäÜs�Z1iCÙ{Æ
Z‹ZŸ]6,„ZrHìXZkn�Šv|Z]äÃðÌZ‹ZnZ(7Hå�

�ñßsÆZ‹ZŸ]~�áï:ƒX
ZÏ§b~äÜsZL�Z!*]6,„ZrHìÔZzg>o¦~ZK

gZñÆ¸h++ÅWgZYf™7Å�X
Z[‡g~ÃZ(gì�z{ŠzâVñ²V)Ôzw#Ö(ÆŠÑb7,|™Zzg}

Zsò~czsdeâVÆfg=Zy~ñZi:™ÆTgZñÃ4ŒZ(g
æ]Ö×ä]ÖÛçÊÐæ]Önä]ÖÛ«h! ™}X

½Z£Z²g‡Y
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µ`×oÊ’ØV

�

Z›gø»XZy].h+)b~ÐZq-ìXÅ!*"$Ñ<»Ã̀Y+
Æn̈_·Å¢zg]ìÔt-Z[ZkŠg¬xƒŠHì�Zk»mZK̈ãi0+Ï
ÆZÒUƒVÐ‡ìƒŠHìXÉZk»mZK̈yÅzÃ]ÆˆÐÌìÔZk
Æfg=ZK̈yZKzÃ]ÆẐL{0+ZyÆrÔ»DÌ™@*ìX

t-Z[.e$¬xZzg–qìÔZkäˆg]z0®)2ZOŠ~¿Æ
ZÒUƒV»Z(g~c*‡âyÅæŠÐZ‚g~îg6,Zq©™1ìÔtÜsˆg]z
ZOŠ~¿J-„özŠ7ìÔÉZk»mZyz‚bÐÌìXÃZK̈yZK
gZs#ÆnZ(g™@*ìÔ}Çh~ÔÎZg~ÔyZzgyw‚ây2ZkÃ7Wä
zZáz{qŠU*]XÅf)ŠZg~Zk6,¬Z+ƒCìX

Z›gøÆZkŠggzZ`5+k,ƒäÆˆ�YÑ<Åtf)ŠZg~ì�z{
ZkÅ!*"$Z(-z‹c*C_·™,T~Zq-Y+$Z›gøÆX»Ç

ZŠgZuƒÂŠzu~Y+$Ñ¦Àmz̧Z°ÐZ.Š{HYñÔZzgQt�YZ¿ŠÆ
fg=Z›gø»Z(¬Òy™,�Ñ<ZsòÐëW}ZzgZkÆ̈ÂxÔZkÅ

igZ{úðZzgZkÆÀmz̧Z°Æ_.ƒÔZzgZkŸ~Zk!*]Å!*Ç6,zZ{:
ÅYñ�Zk§i_·Æ¬̂ZX!',Wæƒ@*ìc*“XZkn�ZL{mz¬x
ÀmZzg!�̧Z°ÅãCŠ6,å‡âãÂxÅqïtZ$+~Ñ<6)bÅ!*"$

Z[7g{$ËXCÙßg]qwZzgCÙ¿ÆnÑ¦ñ�ÅgZ{úð™äzZáŠÑb Ñ�
X ZkÑ<~Ñi˜0*ñYD�Ôt!*]øg}gZtZä�YÆŒV›g„ì
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Zk§i_·ÃZ(g™äÆË̂Ì)Y+$ŠZg¿ÃZk!*]ÅÃðÌ„
7™ãe’�ik,ÃXÅ!*"$Ñ¦¬¬xßÍVÆZqwZzg̀;ñÃÐ

Zìc*ëW}ÔZk§i_·~ZK̈yù�ágqZzg�ÅªÏgZñÆ£xz
%û~�Ût™äzZà̈ù]ÅgzÝ~Š?Ñ¦6,ZOŠ™@*ìÔẗù]
ù�ágqZzg�ÅªÏgZñÆŠgxy�Ût‡ì™äÃªde:ŒÛZgŠîìÔZzg
Q)b»9ZŠgZu™Cì@*�ZyÅ!*"$¬åW’Æ‚BÎc*YnÔZ+̈
ù]»qï¬Ýz�‰ÒfYÅ§b].h+)bÅ!*"$ŠZE“ñ�ÃZL
nßÍVÅó{~™r#¾ò“W»fg=7¯@*ìÔtßgzt.e$ÒZzg)d
ìÔZzgZÚ„vyŠ{ìAÑ<Ãvyàäc*Z©xÑ<Ðg^qÝ

™äÅ+MÐÑ¦̧Z°ÅÂ�ZzgZkÆŠÑbÅ!*"$ZíZ6,ŠZi~»gztìÔc*A

¢gg‚V�Ût!*ƒÏîÅ×e$ZzgZyÆŠgxypl**xƒäÅ„ZzgZkfg=ÐŠ*

qÝ™ä»gztìÔZÏn$ÆntÑoì�z{Zq-Y+$zgqz¾ò»qï
ƒZzgŠzu~Y+$ZßwÑ<»¬ÝZzgf�zœƒX

ª“ñ�Ã"Š?Ñ¦ñ�ŒÛZgŠbz(„ìÔ6z{ßZzgoN:
ZX!ñ�ìT~ZÜmz¾òÆ»çVÐÜsÃ™DƒñDÃß

§iÐZEwHŠHƒÔZzg'wÃwZxŒÛZgŠbwZxÃ'wŒÛZgŠ¶6„™

çnìÔtŠzâV„ŠgzbÑ<Æ@n{ÃŠZ¼Zg™D�X
qÝWtì�Z¤/t§i_·Ãð¬Ýz�ZKï~Z(g™@*ìQZÐ

Zk!*]Å!*Ç„7™ãe’�Zk»&4-@î
EG

GE0cZX!ìÂ�“ÔpZ÷]Æ@*,
ZK̈ã¤/zƒVÆ%èñZ¬ìc*7ÔZkn�Ñ<Zsò»Ñ4,zwßÍVÅ
p�áæ7ìÔÉZk»ZÝÑZL™Ôu`ZzgÜôIŠ~Æfg=ZK̈ãZ�ÛZŠz
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)oVÅZ&bìÔZ¤/Ãð¿ÜZo�6,gLìÂZk~Zk»ZCœìZzgZ¤/z{
eZ„»§&Z(g™@*ìÂZk»z!*wÌpŠZÏ6,ƒÇÔËZzg6,7X

Z›gø‰z{çÜ‡âãc*ZOŠ~)bZzg�YgD**]�ZúZïÅzz
Ð)q¢~¼g5+k,ƒñ�ÔZsxÃâè~Zy‰)b»‚o7™**7,Z
åÔZÏnZ7÷÷].h+̈)bóó»**xŠc*Y@*ìÔZyZ¿ŠÔ÷÷].h+)bóó~

ZÐZŠ~gZñ»ZÖgGoƒ7ìÔZkn�Zy)bÅ!*"$Z¿Š(,Z**iu
»xìÔZ,)bÆn¢zg~ì�¬ÝZsòÆZ˜´ÆZ,fY6,

ŒZq-xdz̈ZOò¯ðYñX»dgÎcZzg¾òczsƒÔZ7

Ñ<Zzg)q¢ÅåW’ƒÔZzgz{‚ZÑky‡ây»DÌgnpƒVÔ2Zk̈
ZOò~CÙyZyÆZ,âCÙ+Ì�áïƒV��YÃZLyZyÐ09

¥â]�ÛZë™ZNÔQt|Z]Zygzi',zi‚tWäzZá)bÅ!*"$Z(
Z½¦Z¿Š™,T~t»Zky:ƒX

T§bøg}ŒVi!*yZzgŠvExÅ!*"$ZOxV�ZÏ§btÌ
¢zg~ì�¬ÝZsò~Zk§bÅZq-̈ZOòÌƒ@*�**zZ¢§ö

GE
Zzgß.Ð

ôpZ¿ŠÅ¢zg]7g~ÅYnX
pZ#J-¬ÝZsòÅ̧~ZzgZyÆ©xZKZkZsòf)ŠZg~ÆÏ

ËZg~»o]Š,ZzgZ+ZOòÆªx»pZ[Ñq{̈ƒZkz‰ÜJ-ZKf)
ŠZg-V»ZˆkgppzZáfYÆn¢zg~ì�z{‚ZÑkyZkÜÃ6,™,X

Z+ßg]~Šw~ƒäzZà»Ð÷Ü»Ðc„].h+̈)bÆ
iÆn4+efg=ìX

Zkl)ÆWy~~qÝ¯xÆîg6,t!*]IeLƒV�~Z›gø
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Å!*"$ZKZkgZñÃÔ�~äZL£!Zzgõ¢{~Z(gÅìÔZ+îgZñ

7&ƒV�Zk»#³÷}4,Šq-Dt»%>ƒÔÉtŠg|Zq-ÁD
ÅZ+»zlì&z{9ìw™@*ìÔp‚B„÷}4,Šq-ZyxçÜ�YÅ
WgZYÌ.e$Z�ZxÆ‡.Þ�ÔMVäíÐZ%sHìZ#J-øg~t
WgZYZÐZŠ~g�Ï÷Z$©�î EG

0Ã¸gìÇX
ZyŠzâVWgZYZzgZyÆŠÑbÃ̈ãK6,ÌZzgZßwÑ<ÅgzÝ~Zy

ÆŠgxyñZi:™äÆẐyÆŠgxyF,ßŠ¶»h‡gMÃqÝìX
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�æ‰†pÊ’ØV

Z›gøÆÂxZzg-»¬gs

ZzgtzŸs#�Z›gøZq-].h+Zzg)µmXì

ÂxZ›gø)ªZOŠ~z�YZW,Z]»qïZ(¦gZzg§T»g�ºm/
¸Z°Æqï¬xÃt6,Âz%Ãi™}(Zzg-Z$h4ð

EI
Gg÷)ªz{‡âã¥s��Û¢

ÆŠgxy!*b£tz�Š~ÑñZzgZk$Œé ExÃirŠ}(ÆŠgxyfY‡âyt
�Ût™D�:

ÂxZ›gøÅ°pfY‡âyÆZkÅ!*"$$©�î EG
0ÃÆZ±gÐtÅ )Z³(

Y$Ëì�z{:þþ
Šz�ÛhVÆŠgxyçz£ÅãCŠ6,‡ìZq--~Âx‡ììÔT»ÑŠg

7çZ]Æv**]Åˆ°~Z,±ZŠZgzVÆfg=¬zyì�Z°ZŠ
Ñg6,FFºm/ßg]~ZkÆ.ŠZ�xŠï�X

ZzĝÆÎwÑYÅ 713 Z#�Z›gøÆ-Å°p�áxÆÎwÑYÅŠi )[(
~ZÖpÅðh~¹p~Æ‚B-VÅ̂ì: 747 Ši

tŠz�ÛhVÆŠgxyÂƒäzZÑZq-Z(-ìT~ÐZq-Ã
)Z$h4ð
EI

Gg÷Åœª Insurer ë�ÔZk-~ Insured ZzgŠzu}Ã Insurer

)Z$h4ð
EI

Gg÷™ZäzZá(ÐZk!*]»Ç™@*ì�- Insured �ÛZë™äzZÑ(
~èÃgç{Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~z{Z,³lZg~âwŠ}Çc*ZkÆ

ÇVÅßg]~Š}ÇÃðc*Zzgâà (Returns) fg=¦Åˆg¶Æo«
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çz£Š}ÇÔZkÇÆ$+á~Z$h4ð
EI

Gg÷™ZäzZÑ¿Z$h4ð
EI

Gg÷™äzZáÃâ;:
ŠêìX (Premium) mÅßg]~c*ËZzgßg]~âw

Çq¢~Ãð�ÛŠË�ÛŠÐZ$h4ð
EI

Gg÷»-7™@*ìÔÉt-¹(,}
e:6,ºm|VZ�xŠî�ÔZzgz{¹(,~®ZŠ»Z$h4ð EI

Gg÷™C�ÔZk§bZy
fg=¹âw¦ƒY@*ìÔZzgt Æ (Premiums) Æ0*kZ$h4ð EI

Gg÷ÅÇV
~Ð (Policy Holders) |V¦”{ÇV~ÐZ$h4ð

EI
Gg÷™äzZßV

qŠU*]ÆDgƒäÅ¯6,çzçVÆÝÛÃg¶ZŠZ™C�ÔZzgZLgZkZÓwÃ
ßg]~gBb�Ô¦ƒäzZàÇVZzgZŠZG‰ (Å Capital reserve)

çzŸ]ÆŠgxy��Ûtƒ@*ìz{ZyµV»œƒ@*ìX
ªZ›g÷»-ZL‡âã|xZzg¬xÃtÆZ±gÐ)‰�ZyŠzâV

Å°pÐzZãì(Zq-Z(].h+-ìT»âè~Ãðz�Š7åXâCÙ+
‡ây~Ð�|Z]Zk-Æ>�Zy»Iì�-g\~Zk»
W¸iaŠƒ,œ~ÆW¸i~ƒZåX

aèt-Zq-].h+-ìÔZzgZk»Âxøg}Š*�ñÑ<Æiâä
~70*c*Y@*åÔZknt!*]!*Ç$+¸ì�rŠgÑ<~…:Zk-Å
!*"$ÃðùAÇZzg:„�ñn}ÅÃðgZñ…Šø7[ƒnÏX

(Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~ZyÅˆ° Risks aèZk-~çZ])
ÅJ-$Š~YCìÔZzgZzwz3Ïî X~Zk~þþþ¾gÃW@*ìÔZkn�Ñ¦$©�î EG

0ÃÐ
Zk-6,̈g™äzZáÆf‚~�ŠgZêt!*]WCì�XçZ]ÆnZ›gø

(Ã¢8Y,̂ Premiums ™Zc*ŠHìZ¤/z{z̧q5+k,:ƒñìZ$h4ð
EI

Gg÷v»ÇV)
7ƒÇÔZkn�Z+ßg]~z{0*Œƒ®gÃZyÇVÆ$+á~¼7Šî
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ìÔZzgZ¤/tç{z̧q5+k,ƒŠHÂåvyÆ$+á~0*Œƒ®g¹(,~g¶Z+

qÝ™@*ìT»Ãðçz£z{ZŠZ7™@*ìÔZkÅ(,~g¶Z+qÝ™@*ìT»
Ãðçz£z{ZŠZ7™@*ìÔZknZÐZ+g¶he»Ãðh:ƒÇXZÏzzÐZk
-Å!*"$çÜ�YÑ<Æ`;ñÃ~Z%s0*c*Y@*ìÔZyÅZÒe$

Æ4,Šq-t-wZxìZzgz{ZÐãg¦g™CìX
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inŠ†pÊ’ØV

Zsò̃´~Z›gø»W¸i

Zzg�gOy4�Z0¬$++Æfg=

ëœ~~Zkñçq6,HŠHªÑ¦¯x

øg}DÆ_.çÜ+Ð¬ÎZñ´)·0¬$++�áò)™r#

qígŠZ
Å
+
B5é
GgZZ−gZêgÑbàk,ZÑwg(ÆËÌÝÆOy�äZ›gøÅ

!*"$}ZsòÆñ�Ðc7Å¶ÔZkÅzztì�øg}æ¹˜´~

Z›gø»W¸i¾ƒ,œ~ó~ÆW¸i~Zkz‰ÜƒZåZ#-g\ÆQ

Zz[Æ³~ætzf[Æ̂gCgZÆ~¹ZŸ†ƒZåXZkz‰Ü)±

ˆgCúÒ}-g8˜´ÐŠgWæGYäzZáâw»Z›gø™DÔ̧t
úÒ}c*Z5øg}̃´~Ûzỹ´ÐâwÑäÆn-H™D
¸XZyZ5ä',WæGYäzZáâwÆZ›gøÆfg=øg}̃´~

Z›gø»W¸iHåX
´)·0¬$++�áòäZ›gøÆE+™{ÅZq-ŠzgÅo9L0*™Zk6,

cÅÔZrVäZk»E+™{÷÷Î™{óóÆ**xÐHìÔW`Ì²[˜´~

~ZrV e^h]ÖÛŠjªÚà Æ Òj^h]Ör`^� CX1 Z›gøÆntÂZEwHY@*ì
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»c[ìÔTÆ (Securite) ²[̃´~Z›gøÆnÙtÂ�ÛZúÂ C1

pZâyzZEy�ÔtÂZ›gøcZEwƒZ™@*åXQ�ÛZúi!*y~Zk-Æn

»Â�g‡âãZ˜bŒÛZg0*c*ÔTÆp~ZEyŠÑ**ZzgZâyŠbX (Assurance)



äZk-»E+™{Zko9LÐHå�t)±ˆgCZ5ŠZgZÑsx~�g
“ðŠZ4ƒD�ÔZzgŒVÆßÍVÐ̂gCç@zVÆ‚B‚Bâŵg]

Ô,· 249&3 »LÎ™{óóÌ™D�ÔZ0¬$++�áòäZLqd/õ IG÷÷gŠZ
Å+B5é
Ggóó)

Z÷tÔTZzw(~Zâx·ÅÑbZÅn.çGÐ÷÷“Ýóó)}ZsòÅZ˜b~“ð
Zk¿Ãë��ŠZgZ�[»!*°{ƒZzgŠZgZÑsx~xZVÅZYi]Ð¬gè
ªx™}(Å!*"$ţwÜHì�Z#J-t‹ÝŠZgZÑsx~g�ZyÅæŠ
xZV6,ÑixìÔZzg›yŠZgZÑsx~ªx5+k,)›“ðÆ‚Bz„.Š
™YìX.ŠÅZÐ›âVÆ‚BZYi]ìÔZÏ§bz{“ðÐÃðZ+

q7áYìTÅZŠZ5Zk6,ÑƒzZZ#:ƒÔZ¤/p²s~ZkÅZŠZ5Å
YCƒÔ‰šMZYkÆiZ],+ÐàYäzZàg¶XÑbZÅn.çGÐtÜ™äÆ
Ẑ0¬$++˜�:

÷÷Zk¯xÐ)q¢ÆZkMZšZwX»�Z[ïY@*ì�W`
À@*̀Z#Ëw!ÐÃðÎZg~™Zt6,fe�Âz{ŠZgZ�[
~}w!Ã™ZtÆ‚B‚BZq-ÙlZg~g¶'×h+Šï�Ô
ZÐÎ™{ë�ÔZzgtZknŠ~YCì�ZkÎZg~~Zk»A

âwV™Ôez[™Ôc*ß^âgÆË~huƒYñÇÔtw!¿

Zkg¶Æ$+!~Zkåâw»ŸðƒÇXZ,w!¿»Zq-úÒ{
øg}oÆ‚́´̧V~�g“ðgLìÔz{@*̀zVÐ

Î™{»âw)Z›gøÅm(zßw™@*ìÔZ¤/«g~Zy»âwhu
ƒY@*ìÂz{@*̀zVÃZk»åçz£ZŠZ™@*ìÔøg}4,Šq-hu
ƒñâw»Zk§bún¢8@*̀ÆnY,̂7ìÔZkn�Z+
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ßg]~“ðZq-Z+!*]pŠ6,Ñix™@*ì�Zk6,Ñix7

ìXóó
ZKgZñÅAÒy™DƒñZ0¬$++ä�t!*]èì�Z+

ßg]~“ð6,Zq-Z+!*]ÑixÅYCì�Zk6,Ñix7ìÔÂZkÐZyÅ
%ZŠtì�Z›gø™äzZÑ¿TÃZrVä÷÷™r#Zš™{óó¹ìz{-~

ZLZz6,tÑixŒÛZgŠêì�z{@*̀»âwhuƒYäÅßg]~Zk»çz£Š}
ÇÔZzgÑ<äZkÆZz6,Z(™**ÑixŒÛZg7Šc*ìÔ®ZZkçz£»ZkÐ¢8

Y,̂7ìÔZkn�6�ZrVäZz6,¹åŠZgZÑsx~“ðÐÃðZ+q

7àY$ËìTÅZŠZ5Zk6,ÑƒzZZ#:ƒÔpZ{²s~ZkÅZŠZ5ÅYC
ƒÔ‰šMZYkÆiZ],+ÐàYäzZàgSX

Insurer tz{ãCŠì&Z0¬$++äZLZk¸wÅAŒÛZgŠc*ì�
)Z›gø™äzZá(Ðçz£¢8Y,̂7ìÔZkn�Z+ßg]~z{ZL

Zz6,Zq-Z+qÑix™@*ì�ÑƒZk6,Ñix7ìÔªZkÅVwZ,zŠ#Ô!h4�.ç GGÔc*
“̀ÅìTÆZz6,-~tÑoÎŠ~ˆƒ�z{zŠ<Ô¬ge$Ôc*™Zt6,ZVðˆ
qÅh•Åßg]~)pZ{th•ZkÅY+$ÐË®~c*™«~Ë

Ã@*„Æ%ƒðƒ(ZkÅ7»ŸðƒÇXè<Ø4Æ̧Z°ÅgzÐ-~

ÎðˆZ+Ño)xìÔZknZkçz£»¢897ƒÇX
QZ0¬$++ä°x�ZiÅZKZkgZñÆÜs}4ÅÂ1V~èÃgŠz

Z,YV»f™HìX6,ªk»»£tì�÷÷Î™{óó»-Y,̂ìÔtŠzâV)b

t�:
Z(zŠ#&Z̀]Š~YñÔzŠ<)Zâ-$(ÆhuƒäÅßg]~t (1
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Zk»Ÿðƒ@*ìX
gZ3ÆçZ]ÅJ-$»XÔtX�YZ¦sÂ[ZÉ½¨éE!~f™™D (2

�ZzgZkÅßg]tƒCì�Zq-¿Šzu}Ð¾�:÷÷ZkgZ36,−
YƒÔt!*ÇâñyìÔZ¤/ZkgZ36,vgZâwß^1ŠHÂ~Zk»Ÿð
ƒVÇóóZ¦sÆ4,Šq-Z+ßg]~Z¤/âw«YñÂt!*]ìzZÑ¿

ŸðƒÇÔZkn�ţw‡bÅY+$ÐzZ/Æ!*z�ŠŠð�Š„ìÔ
®Zz{ŸðƒÇX
ZkŠzu}X»�Z[ŠïƒñZ0¬$++ä–ì�ZkÆZzgÎ™{

ÆXÆŠgxyZÚ�Ûtì�ZyŠzâV»Zq-Šzu}6,ªk™**97ìÔZ0

¬$++äZk6,Zq-îsz)Æ¯xHìX
(Z›g÷»- 1 Z0¬$++òäZyŠzßgÂVÆŠgxy�ÛtHì�)

ŠZgZ�[~ZkZ›g÷™äzZáÆ‚BHYñTÃZrVä÷÷™r#

(ŠZgZÑsx~t-z�Š5+k,ƒÔZyÆ4,Šq-çz£he»°x 2 Zš™{óó¹ìÔc*)
�ZiÜsŠzu~ßg]Æ‚B{mìÔT~t-ŠZgZÑsx~HYñÔZk
n�ŠZgZÑsx~ZsòZ©x„ÅrÅYCìÔpZ¤/Z›g÷»-ŠZgZ�[
~ƒZzg‚âyÆhuƒäÅßg]~÷÷™r#Zš™{óóŠZgZÑsx~}@*̀Ã
çz£Åg¶ŸŠ}ÂZyÆ4,Šq-Zkg¶»¢8Y,̂ìÔZkn�Z+ßg]~Zk
@*̀äw!»âwì-$ZzgŠð�Š„Æ%ZkÅgŸq~Ð1ìÔZzgt-Ã‡

ŠZgZÑsx~Â7ƒZì�Z©xÑ<»0*ÈƒX
Z›g÷Å!*"$Z0¬$++ÅgZñ»Ü�¸ìX
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V 2çiãoÊ’Ø

Z›g÷Å!*"$çÜ�YÅWgZY

XçÜfYäZkñçq6,ZKZ)àc*-WgZY�áùÅ�Ôc*XÅ
WgZY»…DƒeìZy~Ð¼Z›g÷ÃY,̂ŒÛZgŠï�Zzg¼**Y,̂Xë
ZyWgZY»Z)àE+™{™DƒñƒÐ¬Z›g÷ÃZZÑ:twZxŒÛZgŠ¶

zZßVÅWgZYÜ™,ÐÔQZy|Z]ÅWgZYÜ™,Ð�ZkZÅ!*"$áŠŠ

�Ôc*ZkÆ�ZiÆn¼{,ÎD�c*ZkÅ©VÆŠgxy�Ût™D

�ÔZzgQZy|Z]ÅWgZY»E+™{™,Ð�Z›g÷ÅÓx©VÃY,̂ŒÛZg
Šï�X

Dª�Û&:Z›g÷ÃZZÑ:twZxŒÛZgŠ¶zZá|Z]: 1

çÜfYÅZÒe$ZÏgZñÅqïìÔZyÆ4,Šq-Z›g÷Zq-wZx-
ìÔZzgZk-Æ�Z›g÷™äzZáÐçz£qÝ™**ZzgZ›g÷™Zä

zZáÐÁqÝ™**Y,̂7ìXZy|Z]ÅŠ?tì�ZñZw»Z›g÷ãg
c*wZxg;yìÔZzgÑ̀Z›g÷¼k,}.Zz0+~Ð£ẄgZðÔZkn�Zq-›y

æÚ^ipÞËeªp Æo{Æ_./,ZvÆ;B~�ÔT»Iì

ÿZzgÃð7Y}�ZÐñ]¹VWñÏþX®Z�¿ËŠzu} iÛçl

Ðtç@{™@*ì�z{Zâ/0*ñÇÔzg:z{ZkÆzgXÆnZq-³lZg~

âw»ŸðƒÇÔZzg�Zkç@{6,ZOŠ™@*ìZzgZkÅãCŠ6,çz£ÅÑÓ~-™@*
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CX1 ìÔZ,ŠzâVßvZkZsòo{Æ»çVÐZ�Zs™D�

DŠzuZ�Û&:áŠŠ+ÔZ›g÷ÅZ9™äzZá|Z]ÔZy 2

~Ð¼ÅgZñw#ÖÐŒÛd$F,ì:

Z›g÷Æ¬Ñ¦Æe~F,ŠŠgppzZáßÍV~ÐZq-�· D Z³

Z=ã)’.5åG®Ò0îGGZÕ$œî GGÔY!œîGZÑiCÙ(Ì�X
&
CÏî EGZÑOZxZÑOŠ~ä¼ŠfYÑ<z‡âyÅ}.#Ö~Z›g÷Zzg

YâÆÑg{ 1961 B�Ûzg~ 15 1&+kz){Å!*"$Zq-ÎZw**)Zg‚wHå�ZkCÆ
óó**ò»Ý~�áùƒZåÔ�æãäZk»�Z[Šïƒñ u¡ÙœÝu†]Ý[ ~÷÷

’k,�Ûâc*å:

D30D

ZkZZÑ:tw#ÖÆ‡9~ÐZq-´)�·
+B3ï EE
GGZ

Å
.‹3™öG4)?^(ÌÔ̧´) C1

Z0¬$++ÆˆZ›g÷6,ƒÐ¬W\ä„¯xHåÔÇ¢ã~Z**çw)F,Å(Æ
Zq-¬ÝäZyÅ}.#Ö~Zq-ZKYZg‚wHåT»�Z[ZrVäZq-g‚!Åßg]

Y~�áùƒZåX 1906 |_. 1324 ~Šc*�!‹3œî EGZÉ45ÿ
E
G^Ð

ñßsÆfg=ŠØ‰�Z[»qÝtì�:Ñ<~âwÅJ-$ÜsŠz„§hVÐ

àY$Ëìc*ÂñªÆfg=Ôc*Q®~ZzgZˆsÅãCŠ6,XZzgZ›g÷Æ-6,ñªÅ
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Ãðúg]$³™ÆÍZƒVÅñ�ŠÏ~Ë%ŠÃZLW\ÃS

™Š}ÂZÐïb„¹YñÇXZÏ§b'óó
ZkÆˆ

$i§
ö

EE
˜�:

ë�:~äZâxŒâF,h+~Ð²nH:�ZkŠ»ßÍV ¦Zâx
~gzZ`¹ƒŠHìÔW\Æ:}Æ_.tg‚ìÔ÷~Ì¸
gZñìÔ9§T»gtì�ëçÜZ'*î J0}Ã¦™ÆZkÅ!*"$

Z·taZ™ÆQßÍVÃt:òŠ,XtÍ™ZâxâF,h+~ä¹�:Zk
z‰ÜøgZ:ò„xìÔZzgßÍV~øgZ:ò„©w/ìÔZ[

X &ëÐZ%s™**ƒz{‚tWñZzgZLŠÑb7™}
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ëë��ZkÆˆŠvgZñÆq�‚tWñÔZzgÝ4»!©-ö
EGW/

¸wz{ŒÛZg0*c*&÷÷¸wYìóó¹ŠHÔZzgz{tå�ßzÃY:ß9ìÔ:ßÃ‡ÔZzg:
„g‚Ôz{Zq-].h+-ìÔZk»ñçqZzgZkÅS:]ZyÐV.ŠÐ].ZÇ:
�ÔpZk~ZyÐV.ŠÅx¹0*ðYCìÔZÏn�Yè<Øäˆ~Zk
ÆZ©xZyÐV.ŠÐZ~.GZzgZkÃå§i6,ËZq--Ð‹™ÆZkÆ
ÓxZ©xZk6,Yg~7GX

Zke~}4ÅÂ1V~-¯xHŠHìÔ&CÏî EGZÑ©xZ³Å0îGG~ZÏ
Yâ~øg}ÎwÑY~ZÐNqŒÛZgŠ}Šc*ŠHX 1949 ¸wYìÃZ(gHŠHåÔQ

W`@*gõZq-!*gQZLW\ÃŠCÙZg„ìÔZzgßzÃY6XZ›g÷Åßg]~
Qøg}‚tìÔ‰fYZÐãgë�X‰Šv|Z]ZÐZ(-÷÷g;yóó
)�}ÅZq-n&ZgŠz~÷÷$+**óóë�XáW(â…�T~¼k,}.Zz0+~Ã

½HY@*ìX‰|Z]Zk~Ñ<Åó{~)ÑixqÃÑix™ä»¿

0*D�ÔÂ¼ZÐ¬zy6,FFæzq¿â…�ÔZkn�Zk-Å¸e$

vâVZzgrT$ÆZW,Z]Åˆ°ÔZzgZÐ¼ŠßÍV6,„™**ìÔZy|Z]Æ
4,Šq-tZKZÝ~¬zyÅ+MÐçz£ÅZŠZ5»Zq-ÂxìÔZ¤/pZÐZ�x
Š¶zZßVäZk~¹ÏZ+ßq,ŠZ4™Š~��ZkÂxÆnÑiò

7�X
ìwgì�6�ëäÔ,]~zZãHåëñçqÆZ±gÐß

zÃZzgZ›g÷Ãx/ŒÛZg7Š}gì�XÉøg}ì»qÝtì�].h+.Š
Z(g™äÆ�Zi6,ßzÃY}ZsòÅ@*gõ~0*ðYäzZàZq-nìÔÑzq

~ZkÆ‚BÌz,„qÑ]7Wñ¸‰qÑ]Zkz‰ÜZ›g÷Æ‚B
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7Wgì�XªZkÅ!*"$Ì�Y~tZ%så�ZÐâèÆczs.Š
~ÐË-6ŒÛZgŠ}™Zk-ÆZ©xZk6,;GYNc*QZÐZq-

x*-ây™ZkÅS:]ZzgZkÆñçqÆoƒ̈Z©xZk6,Yg~
GYNX
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V ‰^içm6Ê’Ø

Z›g÷ÆÂxÔZkÅãCŠZzgZkÆ@sÅ|¥x

™ä»§iÔZzgZkÎZw»�Z[�:Z›g÷ë»

öìc*ZOŠ~¬zy»Âx?

Z›g÷ÆÂxÆ9ûZzgZkÅ!*"$9Ñ¦¬J-g‚ðÆnt¢zg~
ì�ZkÆW¸iÅ@*gõZzgZyZò[»_·HYñXÅ¯6,z{ZKZkZ’Zð
ßg]~ªCÙƒZåT~Zk»@s.e$zZãîg6,úc*VåÔZzgZkz‰ÜZkÂx
~Z(Zg»YZzgZ+zÝ7Wð¶6Zg»YZzgÜzÝZ[0*ñYD�Ô2
Zkz‰ÜtW`Å§bë{Zzg¼ŠUƒV»qïÌ7åXZk_·ÆˆZq-

ŠzuZ_·ZkÆZg»ð%ZiZzgˆ~WNzŒV»HYñÔQŠZ_·ZkÅ
‡âãwZzgZkÆ@s6,ŠÑª™äzZàZkÅ‡âãÑîV»HYñÔQZy
ZñgÅ!*"$ZLZÝrŠgÐâpf9¥â]ÅgzÝ~Z›g÷»9µc*t¬
Îc*YñXZkŠg-_°]Å¢zg]Zknì�Z›g÷»ÂxZyç5]Å

�Ðmg‚rì�7g~Š*~ŠvÂñVÅ/Ú¬xZOŠ~i0+ÏÐ}

ic*Š{%1oz‡.ÞZOŠ�ÔZknZkÅ!*"$̈gZñÒ¥â]Zzg)¬ãCŠzV
6,‡ì7ƒãe’ÔÉZkÆ0¨gZñ»Z,9

!-:A
ö

E
XE_·6,FFƒ**¢zg~

ì�ZkÂxÆ‡âãz/rŠgÐ¾{zgƒÔ@*�ZkÅ!*"$9¥â]ZkÆZ-

rŠgÐâpfÅYÃZzgQ‚ZÑky9¨gZñJ-g‚ðqÝÅYnX
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ZŒ,]~ëZÏãCŠ6,Z›g÷ÆèÃg{!*ÑÐVUƒV)W¸iÔZg»ð
%ZiÔ‡âãwZzg‡ây~ZkÅÑîV(Å|¥x™,ÐÔøg}
4,Šq-Z›g÷ÆtÐVUZ,ãCŠ~Õo�XÆ%Z›g÷ÆÂx6,Ãð
Ñ¦¬7Îc*YYìÔZyUƒVÅ|Y+ÆnëZkÆ²!z)²!

]Öj^ÚnàÚà ÔZi:eZË·Z²†Ô ÂÏ‚]ÖjªÚnà rŠgÐZ.Š{™,Ð}:
ZieZËÄzZ�Ô)teZËf$Åe¤/~qÝ™äÆn–ŠHZq- ]ÖÛŠòçÖnè(

].h+£!ì(»ÞZzgIÅÂ[2öEwZzgg"2.ç GFGÅÂ[~�ÛõÎwÑÅ
]ÖvÏçÑ =%]~Z›g÷ÅcÔeZËgitZvZ$Œé EÅZzgeZË.Šò¦ÅÂ[

~«g~Z›g÷ÅcÔZzgewiÅ�ÛõZK̈ebc*~ ]Öjr^…mè]Öfv†mè

Z›g÷6,–ŠH£!X
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V �:ãçm6Ê’Ø

Z›g÷Æ²!z)²!‡âãrŠgÐâpf

ZnÂxZzg@sÅ|zZã™EZáPï]

Ô,]~ëäXrŠg»E+™{HåZyÐZ›g÷ÆÂxÅ!*"$

qgzfs¥â]qÝƒC�:
DZ›g÷»W¸i«g~gZ3ÐWäzZáZñZŵg]ZzgZyÃÑäzZà 1

«g~¯VÆZ›g÷ÐƒZåXZyZñZŵg]ZzḡVÃ¹çZ]Šg7

ƒDÔ̧taŠƒ,œ~ó~ÆW¸iÅ!*]ìÔQZ#ZkÆ}ò‚tWñÂ
tZq-.e$Zëz±d~ÂxÅßg]Z(g™ŠHÔZkÆnxz±̧Z°Zzg

Y~«g~Z›g÷»ªczsÂx!*g+**Wge¼ 1435 ¸Z2úŠ}™
Æ**xÐz�Š~Wc*ÔZkWge¼Æfg= (Ordenance of Barcelona)

«g~Z›g÷ÆÁÜÔZkÆ̧Z°ÔÑZ_Ô}òZzgZkÆ§i»gÃZq-ÂxÅ̂
Š~ˆìZzǵ°Z—ZLhV~Zk6,ZOŠ™ä'X

',~Z›g÷ZkÆZq-²�Æˆz�Š~Wc*ÔÑzq~tÜsÜzÜÆ
çZ]Ænƒ@*åÔQgCgCCÙq»Z›g÷ƒäÎÔŒVJ-�f)ŠZg-VZzg
ZK̈ãi0+Ï»ÌZ›g÷ƒäÎÔZkÅ!*"$¼Ši!*âV~"ÑgÂÁ"Å

IÔZkÆZ©xÎwÑYÆ¬x̧Z2Æ�³G‰ÔZ#�‰˜´~
ZkÆnºm̧Z2¯ñ‰X«g~Z›g÷Æ¬0*ñYäÅzzt¶�

¯VÃÜzÜ~ic*Š{çZ]»‚oåÔ«g~Z›g÷äZyçZ]Æ
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vâVÅˆ°c*Zy~¶™Š~ÔZ¤/Z›g÷:ƒ@*ÂZ,v**]@*̀zVÃn{
™eZsX

DZñZwÆZ›g÷~ZkÆZq-ZßwÐgz¤/ŠZã7ÅY$ËìÔZzg 2
z{tì�tZq--çz£ƒ@*ìÔªZk~0*Œƒ®gÃÜsÑhƒäzZá

ÇÄg{»çz£„MìÔÇÄg}Ðic*Š{çz£he»ZÐh7ƒ@*ìÔ
Z¤/tZßw:ƒ@*Â0*Œƒ®gÆnâw»‹ƒY**ZkÅ™«Ðic*Š{ÃZ+{q
ƒ@*ÔZzgZkÆZãv**]��ZÐ9ŒÛZg7Šc*YYX

Ñ̀Z›g÷ZkZßwÐIìÔZk~zÃ]Æz‰Ü�çz£Šc*Y@*

ìz{-~ð”{lZgÆ”gƒ@*ìÔZzgZk~Zk!*]»!*Çìw7g3Y@*
ì�á°ÅzÃ]ÐZkÆ{âZŠ{Ãc*Zk¿ÃTÃZŠZ5GYä»ç@{
0*Œƒ®gäHìHvyàìX

DZ›g÷ÅÓx/ãCŠ,ÜsZq-„"gÐzZh�Ôz{"gì:7V 3
çZ]ÆDgßÍVÅ)®)»!*ëZq-Šzu}»Ÿðƒ**XZÏnZ›g÷»9

F,+¬gstì�z{!*ëZq-Šzu}ÆŸðƒä»®ìÔZk!*ëJ-$Æ
(¼ŠçZ]ÆŠgxy7+M 2 (0*Œƒ®gk»!*ë¬zy) 1 &»2�:)

(±Z°ZŠzÑgÐæŠqÝ™**X 3)
Zk¬zyÆ¼gÆŠgY]Z›g÷Å̂ÆZ±gÐZƒD�ÔZk

Åzztì�Z›g÷ÅŠzZ‚ÏÕÿ�:
(Mutual Insurance)Assurance Mutialle �ŠwZ›g÷ /

Ô‡âyZ›g÷ÅZÏnÃ± A. aprime ³mÆ$+á~Z›g÷ /
™**ìX
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»‚o (Risk) )Z³(�ŠwZ›g÷Åßg]tƒCì�ËZq-ç{
™äzZá¼ßv³lZg~b¦™ÆW:~tç@™,�Zy~Ð
TËÆ‚Bç{7WYñÇZÐZkg¶~Ðçz£ZŠZHYñÇXZ¤/¦”{
ÁZkÆnñª7™C�Â¬xîg6,Zkç@{~Ñq-ßÍVÃ'×h+g¶¦

™ã7,CìÔçz£ÅZŠZ5ÆẐ¤/¦”{g¶$YCìÂÓxç@{™äzZßV
~',Z',',Z',„™Š~YCìc*wÆngÄàYCìX

Zk§bt!*]zZãƒYCì��ŠwZ›g÷»§i!*ëJ-$»Z(Âx
ìT»°Šœ7ìXZ›g÷Åtn',Z{gZ„{Ø¬zyÅZq-ßg]ìX

)[(³mÆ$+á~Z›g÷ic*Š{gZòìÔZk~Ìçz£Å
ZŠZ50*ðYCìÔZk~0*ñYäzZá¬zyÆ‚B‚BÃZ+{»”wÌZk

Ð°Šƒ@*ìÔZ›g÷ÅZkßg]~¬zy',Z{gZ„70*c*Y@*ìÔÉ¬zy
Åßg]tƒCì�Z›g÷v0*Œƒ®gkÐqÝÅˆÇVÅZŠZ5Zy

(Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~™CìXÆe~Z›g÷H Risks çZ])
Y@*ìX

ªZkßg]~Óx0*Œƒ®gkZL~ÐvyZVäzZáÃçz£

ÅZŠZ5vÆ0*k¦ÇVÐ™D�ÔpvâVÆçzŸ]ÅZŠZ5

Æˆ$YäzZàg¶v»œƒCìÔZzgZÐ0*Œƒ®gkÃzZ:7HY@*ìÔ
6��ŠwZ›g÷~ƒ@*ìX!*ëJ-$z¬zyÅtãCŠ„Z›g÷Ã�}Ð
Zµ™CìX

XÂxZ›g÷~Zq-¿ÆrT$ZzgZê}òÃ¹(,~®ZŠ6,„™ 4
Æ¬zyHY@*ìÔ0*Œƒ®gkÅ®ZŠÎic*Š{ƒÏvâVÅ„ÌZâ„ƒÏ
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XªtÂxZyvâVÅ„»ÂxìX»Z›g÷HY@*ìXvâVÅ„Æ
Zãz‚bZ(gGYD��t½ã+»ŠgzqÝ™fe�ZkÆnZq-

(ë�Ô Reassuranece {m§iZ(gHY@*ìÔ&Zk®ÆâCÙ+)
ZkÅßg]tƒCì�pŠZ›g÷v¬@e:Å(,~µV~ZCZ›g÷™Zg

ìÔøg}4,Šq-Zk»ic*Š{4**x%“Z›g÷ìX
Xf)ŠZg~»Z›g÷ÌZkiâ:~(,}eä6,gZòìÔ‡âãîg6,t 5

Z›g÷.ŠZzgÃ@*‘VÆË~z�Š~WäzZàÕãf)ŠZg-V»ƒYìXp

0*Œƒ®gÐ™ŠgƒäzZá÷Æ³~z�Š~WäzZà»ðf)ŠZg~»
Z›g÷7ƒYìÔZÏ§bZK̈yÅ$™)å G

~æZzgŠð�ÐZk6,ÑixƒäzZàf)
ŠZg~ÆZ›g÷ÅÌ‡âyZYi]7ŠêìÔZkn�ZyßgÂV~Z›g÷̀x
»Zg‚[ZzgŠð�Š„Ã2.ŠZzgÃ@*ƒVÐz�Š~WäzZàf)ŠZg-V»:L“W

zZàæÆYy1ú™Zg‚[™äÃW‚y¯Š}ÇXªZK‡âãuzŠ»0*Èf)
ŠZg~»tZ›g÷ÔZ›g÷vÃZyv**]»Ÿð¯@*ì�0*Œƒ®gÃZKÎw
)âà(f)ŠZg~Æ¼ÐÑhƒ@*ìÔ‰ËÇh~ÆqŠP~vyZVä
zZßVÆÏÇh~Æâ´Å)»ðf)ŠZg~X

Zk§bf)ŠZg~»Z›g÷qŠU*]~vyZVäzZßVÃÃZ+{à@*ìX
ZyqŠU*]»f)ŠZg÷„ßŠ„YV:ƒZ›g÷ÅtnZ›g÷vÐvy
ZVäzZáÃçz£ÅZŠZ5™ZCìXŠzu~Y+$ZyqŠU*]Æf)ŠZgÆn

ÌtZ›g÷Æƒ@*ìÔZkn�Mg¶Å�gçz£ZŠZ5ÌZkÂxÆ�
ƒYCìX

DCÙz{ZOŠ~æzqÅZ›g÷»9ûìÔ�ZK̈yÆnË³ 6
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ç{Ãz̧q5+k,:ƒäŠ}XZk~ZK̈yÔZkÆâwÔZzgZkÆÓx£tÅ
™«2ÓxqŠU*]~ZkÆÓx³Å™«�áïìXZkÆ�Ñ̀
Z›g÷ÔWviãÔ¾‡!Zzgag~‰ŠzuzVÅY+$Ð0*ñYäzZáv**]

2ZipŠz�Š~WäzZáv**]ÆZ›g÷WD�ÔZkÐI'»ðf)
ŠZgc*VZzgpŠf)ŠZgÅY+$Ð�UÅYäzZàæc*Šð�Š„ÆË~Zk6,¬Z+
ƒäzZàÕãf)ŠZgc*V�ÔX»E+™{Zz6,*g[ìX
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V Þçm6Ê’Ø

Z›g÷Åw#ÖÆŠÑb»Y,̂{

Ô,]~ëä‡âãrŠgÆÀmZzgZyÅ=%]ÐÂx
Z›g÷Æ¬gsÅ!*"$Pï]F,KMŠb¸XZ›g÷ÆÂxZzg-Å!*"$9

¥â]qÝ™äÆZ-rŠg¸Z,‡âãrŠg�XÐZkñçqÆ
e~Z.Š{oƒzzZZ#ìXëäZyï]ÅF,KM~d»çV»å

ìwg3ìÔZzgZKÃðgZñZyï]~ŠZ47ÅìXZyï]ÅgzÝ~ëZy
Z‹ZŸ]»_·™Mh��‰çÜ�YÂxZ›g÷6,™D�ZzgXÅãCŠ6,
z{Z›g÷ÃÑƒwZxë�X
DZ›g÷�}ÅZq-ßg]ì: 1

ZkZ‹ZnÆ�Z[~øgZIì�Zk»½7g�Z[øg}Ü™Š{ï]
!*<mŠ}N~*gŠHì�tC@*ì�Z›g÷ÅãCŠ/ßg]~!*ëJ-$z
¬zyÆ@sÃ±™ä6,ìX�Zë»öìÔZzgiZÜª]2ZK̈ãu¤/ò
»‡LÞìÔŒÛWyˆäZÐ-yÅZq-‚ilŒÛZgŠc*ìTÆfg=z{
ZK̈âV)�ZÉzZßVZzgZyÆ•(ÆŠgxy!*ëŠ#Zzg�aZ™@*ìÔZzgZy

Ã}.ZÅc*Š2úiÐ¸…™@*ìX¹Vt�Z�$+F,+ZÜ¹',ZÇVZzg�Y%çV
~ÐZq-ìZzg�dzZOŠ~yZy~ZK̈yÅ&6VÃ̄™ÆgÄŠêìÔ
Zzg¹Vz{ÂxTÅãCŠZK̈yÅiu¤/ñV~ZkÅfZ]ZzgZkÆâwÃ7
WäzZáqŠU*]Æv**]Åˆ°6,ìÔZkÆntÂxZyqŠU*]Æ
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v**]Ã¹ÐßÍV6,!*.$ŠêìX
QZ›g÷»-0*Œƒ®gÃZyn{ÁçZ]Æ}òÐtg‚rìÔX

Æ}ò)Z¤/Z›g÷:ƒÂ(ZkÆÓxâwZzgZkÅÓx&6VÃáezÁÐXH
tZEyË�ZÉzZáÃqÝƒ@*ìÔ�ZÂpŠZq-n{ÁWÄìÔHËqÃZk
Å¡ÐUŠ~Y$ËìÔc*„ŠZâY»¬»7VƒYì?!

QZ›g÷Å!*"$Ô,]~Šg`G‰ï]ÐtÌzZãƒ@*ì�
-Z›g÷Zi¼çz£ìXZkçz£»ÃZ+{§@ÃqÝìÔ˜VWy~}ò
ÆZ±gÐZk~Z›g÷vÆnÃZ+{ìÔz�0*Œƒ®gÃç{Æz̧q5+k,
ƒäÐ¬ZEyZzgç{Æz̧q5+k,ƒäÆˆçz£qÝƒ@*ìÔZk
çz£Æ-»�}ÐHmì?�}~;gäzZáÃÝ§zZáÆœÐH
ÃZ+{(ì?~&ƒV�Z›g÷Zzg�}ÆŠgxy0*ñYäzZát�ÛtZk
Z‹ZnÃ»™Š¶Æn!*Ç»°��Z›g÷~�Z0*c*Y@*ìÔZyŠzâVÆ
ŠgxyZ¤/pZzgÌ¹Ð�Ût0*ñYD�pëîZªÆpsÐZy»E+™{

7™gì�Ô©à̈gz„ÐZy¤çEM¸VJ-f‚VYìX�}ÅÑ¦w#Ö»
:LÜsZk»ZOŠ~U„7ì�ZkÅãCŠ6,Z›g÷ÃwZxìzZá|Z]
�}ZzgZ›g÷ÆŠgxy¡âàúnZzgZÈàKÅzzÐñZi:™ä'Ô�}
ÅÑ¦w#Ö»ZÝZzgZzA:LZk»ZÜ¹z�YUìÔZzgZkÅ§spŠŒÛWy
äÌZ�ág{HìX
DZ›g÷g;y)$+ä(ÅZq-ßg]ìÔZzgg;yÑƒNqìÔZkÅPßg' 2
Z]ðîg6,wZx7�ÔZzgZ›g÷~tZ]ðßg'70*ðYC�:

ZkZ‹Zn»�Z[ÌÔZ‹ZnÆ�Z[ÐzZãìÔ%Z‚)$+äzZÑ(
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Ì£%)�Zg~(Å§bZ·‡]Zzgë6,ZOŠG;B6,;BŠO}´gLìÔ
ZLZz‡]Ÿù™@*ìÔZzg�Zg~Å„§bZKu¤/ñVZzg&6V»py™@*

ìX
Z›g÷Zzgg;yÆŠgxyƒÐ(,Z�Ûttì�g;y»ÃðmZOŠ~

u¤/ò~7WäzZáZyv**]Åˆ°Ð7ìXÅiŠ§]ZK̈ã6,7,C
ìÔg;y~:„Zyv**]ÃŠzuzV6,„™Æ!*ë¬zyHY@*ìZzg:„¡

ZÐZŠ~îg6,Zyv**]Ã',ŠZ“HY@*ìÔg;yË�Û&ÃZEyÌ7Šêì
‰�Z›g÷Šc*™@*ìÔŠzu}Z‹ZnÆgŠÆn¸�Z[»°ìX
DZ›g÷Zzg!*<mÑ̀Z›g÷¼k,ZÞÃZq-½ì 3

øgZ�Z[tì�ZkZ‹Zn»:LZ›g÷ZzgZkÆÂxÅQkãCŠÃY+

ÆnZkÆZ-rŠgÐZ.Š{:™**ìÔTÅirZ›g÷ÆZk-Æ
fg=ƒCìTÆZ©x̧Z2~ð™Šb‰�X

6�øg}3™Š{ï]ÐzZãƒ@*ìÔZ›g÷~ZyçZ]Æ
z̧q5+k,:ƒäÅJ-$7Š~YCìXÅ!*"$Z›g÷HY@*ìÔ6�Zy
ßÍV»ìwì�ZÐ¼k,}.Zz0+~Æn½â…�ÔZkn�t!*]ZK̈yÅ
Šg]~ì„7XÃð0*É„ZLZ0+gc*ËZzgÆZ0+gZkÅŠg]¦g™Y
ìX

ÉZ›g÷~ÂçZ]Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~ZyÆv**]Å
ˆ°ÅJ-$Š~YCìÔZ›g÷»ÂxZyv**]Åˆ°ÃZq-�ÛŠ)0*Œƒ®g(
Åf)ŠZg~ÐU™Z½¦f)ŠZg~¯ŠêìÔ@*�z{vyTÅ½0*ðÐZq-�ÛŠ

ÎZz‡]¬bƒ@*ìÔZkÅˆ°Åf)ŠZg~Zq-7g~)®)6,eZwŠ~Yñ@*�z{
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CÙ�ÛŠÆz~ZkŠg',Zñ**xuJ-Wñ�ËÃ!*g»ZˆkÌ:ƒÔ!*ë¬zyÆ
fg=v**]Åˆ°ÆZk§i»gÅ9VwßìÅz{r~ì�—qgÂVÆ
Zz6,ZknÎðYCì�z{!*ŠßVÐå3zZàðÐqgÂVÅ™«™}X

ZbËqg]ÆZz6,tr~!*ŠßVÃðï%Ðgz1Æn7Î@*

ìÔªCÙì�Zb!*ŠßVÐð:å3Š¶Å¤‰Ü7g‚rìÔßìÅZkr~Ã
ZbÜsZknÎ@*ì@*�!*ŠßVÐå3zZàðÃZLZz6,á™i}ÆZ0+g

àŠ}ÔZzgi}ÆZ0+gY™tð"¢gƒYñX
Ç¸qwÂxZ›g÷»ìÔH¨gz„Å&¢AgppzZÑÃð¿ZÐ

æiÃ^æÞç]Â×o]Öf ¼k,}.Zz0+~ÆÜs½ÈYìÔc*tœŒÛWãWe$

ÿ',Zzg¾}Æe~¬zy™zÔkH{ æ]ÖjÏçpFæiÃ^æÞç]Â×o]2$Üæ]ÖÃæ]á

Zzgic*ŠCÆe~¬zy:™zþ~Šb‰¬g!*ã6,¿ìXŒVJ-�z{ñ]
Cóó¹ìÔ¤Åˆ°Æe~¬zyÅƒÐ 1 &ŒÛWyˆä÷÷¤

ic*Š{�ßg]ìX
ÌZÐ¾gzZá.Š (Civil Law) DZ›g÷~÷÷¾góóÌ0*c*Y@*ìXÎwÑY 4

~V ~Ñg™@*ìÔZzg¾gzZÑ-Zsx~NqìÔZkn�ß¾gÐgÎwZ™x
äI�Ûâc*ì

tZq-̈Z‹ZnìÔZkÆe~øgZ�Z[tì�²!i!*y~÷÷¾góó
Ãë�ÔZ˜bÑ<~ZkÐ%ZŠtì�ß)&³}òz (Risk) ç{

$+AÆçz£Æ§iÆîg6,æzqHŠHì(ãg)�}(Zzgg;y)$+ä(
‰Zy.Š6,ŒƒX~§@Ã$+w:AÔÉ¡Z·tÅãCŠ6,ËZq-Æz
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~ÜsœWñZzgŠzu}Ã¡Äg{',ŠZ“™**7,}X
äX"3šð EGVÐI�Ûâc*ìZyÃß¾gÅ̃ÆÅrÆ ~V gÎwZ™x

îg6,ŠÚÐug$t~~¾g»ÈzZãƒY@*ìX
äß÷÷p}óóÐI�Ûâc*ìÔ÷÷p}óóÐ%ZŠ3, ~V }gÎwZv /

ZzŠVÅ'Ðw~aZƒäzZáa�X
äß÷÷p÷óóÐI�Ûâc*ìÔZkÐ%ZŠZz4VÆ ~V ZÏ§bW\ /

w~ƒäzZáa�X
Å4�ÛâðìXZkÐ%ZŠd~Dg~Æ ZZ•†eè]ÖÏ^Þ“XX ä~V W\ /

Yw~WäzZàŠVc*',~Dg~ÆYw~WäzZáYâgzVZzg
6,0+zVÅßìX

Ðgz»ìÔZkÐ%ZŠtì�̈©iã ZZ•†eè]ÖÏ^Þ“XX ä~V W\ /
™äzZá¿ÆZŒ̈ð~å3zZáñZVÅßìX

ädzV6,Ñƒñ]VÅ$+z&bÐ¬ZzgWÃ] ~V ZÏ§bW\ /
ä~V Ð)âñygTƒñßÐÌI�Ûâc*ìÔZkÅ!*"$W\

�Ûâc*å:÷÷Z¤/ZväVaZ7HÂ!*ùœ~Æâw»�¾qÆ$+w
~ƒÇX

ÅY+$ÐÅItÓx̃êŠg|¾gÅ˜ÆÅ ~V gÎwZ™x
rìÔtÓx"3›4è EGG6�ªCÙìZq-„§bÅ�ZzgZyÐZyNqçqÅ
âÎzZãƒYCìX

ZÏ̈gz„ÅãCŠ6,�YZyZâYÅßÂ7â…�X»ïŠÑ**!*ùÅ
Šg]~7ƒ@*ìÔpZ{tŠZâY-Æz‰Ü³z)!wƒVÔ‰c~
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ZhDZ,6,0+}Åßc*0*ã~¾CZ+TÅß&Dg™Æ„ñZYYìÔZk
n�ZyŠzâV»DgD7ìÔ®Zt÷÷¾góóƒZX

t!*]!*Ç$+¸|ì�ZK̈yÆXZqwz¥Ã]ÃÓẍ)´

æzqŒÛZgŠï�Zy~ÐZÒ~ÌZÈw»K¡~uzŠÆZ0+ggTƒñ
0*c*Y@*ìÔ}ˆg]ÔigZ®)Ôñª‰z{ÓxZqwz¥Ã]XÐâà

!3©š54
è

EEG

G

°ŠƒC�ÔZyƒ~ÌçZ]0*ñYD�ÔZzgZyÃZ�xŠ¶zZáßv
ZkuJ-ç{ñwfe�Aç{ZyZqwz¥Ã]ÅâmV~0*c*Y@*ìXZ[

ä~V Z#ëZkU6,Âz™DƒñZy¥Ã]6,̈g™D�XÃ—gZ™x
¾gÅ̃ÆÅrÆîg6,NqŒÛZgŠc*ìX)Zy~Ð¼¥Ã]Å̃ÆÅ

ApŠW\-ZvmzÅäÌ÷÷¾gÅ˜ÆóóCðì(Âët™YD��

Nq¾g¡~uzŠÐIzi¾gìÔ}-Ããg¡¯Šc*Yñ�ëÆ–g}
ËZq-ÃÂš£.ÞœAZzgŠzuZvyZVñÔÂZOŠ~¥Ã]~ZyâmV6,
ZOŠ7HYYìÔqgz!*ÑVBZ+„‰ÔZkn�ZyÅãCŠ,ñƒx‰X

Z[Z#ëZkZßwÃZ›g÷ÆÂxZzg-6,;™D�Â…¹(,Z
�ÛtÃW@*ìX

-Z›g÷»@s-Æ¯̂gU„GqÝƒ@*ìÔâCÙ+‡âyÅZk
gZñÐ…i',Š„Z%sì�t-ZÈà-ìÔZkn�Zk-~ZÈw
ÜsZ›g÷vÆh~0*c*Y@*ìÔ�Z¤/Âç{)T»Z›g÷™Zc*ŠHì(
z̧q5+k,ƒŠHìÂz{0*Œƒ®gÃçz£ZŠZ™}Çzg:7ÔQtZÈwÌCÙ-
Z›g÷~ZÐZŠ~îg6,0*c*Y@*ìÔZ›g÷vÆfg=G‰.ŠÆù·~c*

ÂxZ›g÷~7ÔZkn�tÂxZ,Z°ZŠzÑg6,‡ìƒ@*ìÔ�Z›g÷vÆ
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h~ÌZÈwÅÔ™@*ìÔ¸!*]Zy.ŠÆù·~Ì0*ðYCìX
0*Œƒ®gÆmÐÂtZÈw)-Æ@sÅgzÝ~(0*c*„7Y@*

ìÔZkn�Z›g÷»ZÝÑÂç{ÅY+$Ð0*Œƒ®gÃZEyqÝƒ**
ìÔZzgtZEyZÐ-ƒD„ïY@*ìZk»”wÂç{Æz̧q5+k,ƒä6,
ņ̃s7ìÔZkn�ZkZEyÆqÝƒäÆˆZkÆnZkÂç{
Æz̧q5+k,ƒäc*:ƒä~Ãð�Ût7ìÔZkn�Z¤/tç{z̧q5+k,7ƒZ
ÂZk»âwÔZkÆ£tZzgrÔôpg�ÐÔZzgZ¤/tç{z̧q5+k,ƒŠHÂYzZÑ
çz£ZyqzVÃŠz!*g{½™ZŠ}ÇXª0*Œƒ®gÆn-Z›g÷ÆˆZk
ç{»z̧q5+k,ƒ**c*:ƒ**ŠzâV7V�ÔtªQÏZâyzZEy»³ì�
Z›g÷v0*Œƒ®gkÃÇVÆ$+á~ŠîìÔZzgtÇçz£)$+w(ìX

Qñª~øg}�YäZÈwÃ)pZ{z{H„(,ZYV:ƒ(JwHìÔ
øg}�YäZkÅzŸs#Åì�$½©ðEw/Æ!wƒäÆ!*z�ŠÌñª9

ƒYCìÔ}Z¤/Ãð¿ËŠzu}¿Ð¾�:÷÷#VÆ‚Bçn™ßÔZk6,
vgZ�hÌZkçnÆË~U*"$ƒÇ~Zk»ÓƒVóóÂñª9ƒÏÔ
Z¤/pZkßg]~tZÈwì�ŒÛnw~0*c*ÌYñÇc*7ZzgŒÛn0*ñ

YäÅßg]~ZkÅlZgÌ!wìXZÏ§bøg}�Yät¥ôÅì
�oƒÑoÆ‚B÷÷ç¡óó6,ÌñªÃ¤™**9ìÔ}Ãð¿Šzu}
¿Ðt¾�:÷÷vgZ#VHznZ¤/ÍƒŠHÔc*Zk·~%ŠHc*^6,`ŠHÂ

Òj^h]ÖÓË^Öè(Ú_×g]ÖÓË^Öè )5±ƒ:gŠZ
Å
+
B5é
GgZiZ0¬$++�áòÔ¢XgxÔ ~Zk»ÓƒVóóX

( e^ÖÛ^ÙæiÃ×nÏ`^

ZkcÐt!*]U*"$ƒYCì�Z¤/Z›g÷~¾g0*c*ÌY@*ìÔÂz{
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ÑƒNq7ìÔÉz{Ñƒ‡.ÞJw¾gÅnÐmg‚rìX
Z¤/Ãð¿tZ‹Zn™}�tZEyÃðâwÂ7ì�ZÐËún»£.Þ

â**YñÔÂøgZ�Z[ƒÇ�tZEyi0+ÏÅxF,+»xçV~ÐZq-ìXtz{
Ê×nÃfæ]h Úì&ZväŒÛ÷6,ZCZˆyŒÛZgŠïƒñZg�áŠ�Ûâc*ì:

ÿŒÛwVÃZkyÆZk â]]Öfnk]Öp]ÃÛãÜÚàqçÅæÚßãÜÚàìçÍ

g[Å„Š]™ãe’TäZyÃgitŠ}™ÈuÐôpg3ìÔZzgTä
Z7psÐZEyŠc*ì(ZK̈yZKfZ]ÔZLZI{:ÔZL£tZzgZLw

Æe~ZEyqÝ™äÆnZLâwZzgZKgZs#Ã{]ŒÛ!*y™@*ìÔ
QÃyÏÑ¦Š?tCCì�Ë$+wÆún~ZEy»”wY,̂7ì?Z(
IÑ<}.Zz0+~6,ZK%èðCìX

PZ,Š*.Š~XÆ�Zi6,øg}Óẍ)´5gì�
…âwÆÏZâyzZEyqÝ™äÆn-Æfg=âwya™äÅŠ?

QìX
}aNZg~ÆnHYäzZá-ZÓg~aNZgÐZ¤/p¿aNZg~

ÅZ�xŠ„»-HY@*ìÔpZk¿»ÃZ+{c*³ÎZñ“̀ÆZkZEyÆ
¼Zzg7ƒ@*ì�TqÅ™«Åf)ŠZg~ZkäZÞÃÎ{ìz{ËÌ¿c*

YâgÅ®~ÐôpgìÏÔªt-Zy.ŠZÓgÅ§b7ƒ@*ìX~Ë

»gvÐ»gv~Ô{ŠxÐ}.#Öc*1úeðäzZáÐ1úeðä»-HY@*

ìÔ�ZyÓx.Š~ZÞZq-Ck»x™@*ìÔZ#�aNZgÆ¿»³Üsz{Zây
„ƒ@*ìTÆ”wÆn“̀ZCâwya™@*ìÔZ›g÷ÌÇZ(„Zq-

-ìÔZk~Ì0*Œƒ®gZLâw»Zq-zZyçZ]ÅY+$ÐZEy
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qÝ™äÆnya™@*ìX»ZÐegÎgLìX
DÑ̀Z›g÷Æ-~÷÷˜ªóó0*ðYCìÔZkn�Zk-Æ�t!*] 5
¥x7ƒCì�0*Œƒ®gZKzÃ]J-XÁZŠZ™}Ç?Zzg!w.ŠÅ
Ñ<~ZYi]7ìX

ZkZ‹ZnÅ!*"$øgZ�Z[tì�:.Š~0*ðYäzZà÷÷˜ªóóÅ
âÎÆŠ±‹tZzgZâmVÅ˜pVÅ}òÆZ±gÐ„~�YÃ
äi',Š„Šh+{zg~»o]Šc*ìXz{Šv|Z]Å§b÷÷˜ªóóÃZZÑ:t-

Æ!*ëƒä»:L7â…�ÔÉ˜ªÅŠz9™D�:Zq-z{˜ª�

-Å"3©5å GEE

G

E~6,.ã»:L¶ZzgŠzu~z{˜ªT»-Å"3©5å GEE

G

E6,¼ZW,:ƒX
«nª"3©5å GEE

G

EÆWh}WäzZà˜ªÆ‚BZyÆ4,Šq--97
ƒ@*ìÔ}Z¤/ÃðZq-¿ËŠzu}¿Ðt¾�:÷÷~ä»Zq-qZã
gzkV~�c*™Zt6,Š~ÔZzg�ˆc*™Zt6,Š~ˆqÃ³:™}c*ZkÃÂ³

™Š}pyc*™Zt³:™}XZzgŠzuZ¿-ÃZk˜ªÆ‚B„Jw
™áXZÏ§bZkÅZq-Vwtì�–-VÆg-h»Zq-â´)³îg6,g-h
~ÐZq-–~Ö@Š}ÔªCÙìg-hÅ–c*VZµZµâqÅƒC�XÂZ,.Š
97ƒD�XZkn�Zk˜ª~�Û¢Åu',Z',ŠgzÅƒÏZzg‡è
Zq-Z+Â~7,YñÇ�-Å"3©5å GEE

G

E~Wh}WñÏXZkn�qgz!*Ñ
VßV~!*ùc*™Zt6,Š¶zZÑ¿Â°xçÅãCŠ6,teìÇ�z{ZŠÌŠgzÅq

Š}ÔZzgœ~c*™ZtŠZgÌ°xçÅ„ãCŠ6,ZdŠgzÅq¢8eìÇÔª˜ª

Z+ßg]~�Û¢Å7VãCŠZzgŠ?ƒÏÔZzg"3©5å GEE

G

EÆWh}WñÏXZkn
-97ƒÇX
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Šzu~nÅ˜ªpZ{X„(,~YV:ƒZk»t³7À_ìX}Z¤/Ãð
¿ËŠzu}¿Ð*»tç@{™}�Ù$+wÆúnZk6,¬Z+ƒäzZá

ZkÆÓx£t‚�ƒYNÐX)ZzgZyŠzâVÃZy£tÅlZgZzgâmV»D:
ƒ(Âtç@Ò*9ƒÇZzg£t‚�ƒYNÐÔZkn�Zk~0*ðYäzZà
˜ª"3©5å GEE

G

E-~Wh}7WñÏÔ�£tÆ‚�ƒä~Ë§bÅ"3©5å GEE

G

EÅ
¢zg]77,CìXZkÆ',ÜsZ¤/z{¿-*~-VH�‰£t‚�
ƒYNÐZzgZy‰£tÅ”:™@*Ât*97ƒCXZkn�z{£t�Zk
-~�áï:ƒVÐZyÅ"3©5å GEE

G

EƒÏZzgZkÆnZyÅ”Å¢zg]ìX-

~0*ðYäzZà˜ªÆŸ~ÃÅtgZñìÔZÏãCŠ6,z{ØZ«Æ',Üs
CXw~¬Z+ƒäzZá£tÅñªÆZyÆ 1 z»ª¬)Ã9â…�

4,Šq-9ƒäÅãCŠ)6�¬–Y[ì(¸ìX
Ñ̀Z›g÷ÅÇV6,ZkZßwÃrŠ¶Ðt!*]!*ÇzZãîg6,

‚tWCì�Zk~0*ðYäzZà˜ª¡-Ðâú˜ª7ìXZkn
�CÙmÅZŠZ5»z‰ÜWä6,Zkm~ZŠZÅYäzZàg¶ÅlZg¥xƒCìÔ
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ØZ«z»ª¬)ÃZkãCŠ6,97â…��Zk~ñÀ/Zñg!wƒD�X C1

pÃZkÅZYi]Šï�ÔZy»Itì�˜ª¬)~0*c*YäzZÑÀxñÀÆÓx

Zñg6,qz~ƒ@*ìÔZkn˜ªiZbƒYCìÔ®Zt˜ªâú-7ƒÏÔ�˜ªâú

-°ƒCìZ#ZkÆ³~ÃðZ(4,Zqz�Š~WñT~ŠzâVÅu7VƒÔZzg

z»ª¬)~Z(7ƒ@*ìÔZkn�Zk»Àxz»ªÃÓxZñg6,qz~™ŠêìÔ¸gZñ

âÉ½0îGÅÌìX

ÔÃÅÂ1V~ÐZ−ggÑbZºgÔZi!5Õä EÆzÔ 253&2 )5±ƒ:$+Z!îGGZ
Å
+B-

£å EGÔ

23Ô3&4 Ô$+Zù 403Ô399&4 ÔgŠZ
Å
+B5é
GgÔÂ[Zß»ÈîGÔ!*[ZpV!*É43üEGzZÕZY 284D282&2



˜ªÇVÅ®ZŠÆ!*g}~0*ðYCìÔZzgz{"3©5å GEE
G
EÐZkz‰ÜJ-âú7

ƒÏZ#J-�Z›g÷vZkÇÅ0*ÈgìÏ�z{-~³æ]ÆŠzgZy
0*Œƒ®gÅzÃ]ƒäÅßg]~-~ð”{g¶ZkÆ{0+ZyÃ)c*X
ßÍVÅ!*"$-ƒZƒÇZ7(ZŠZ™}ÏÔeìÇVÅ®ZŠX„Ác*ic*Š{YV:
ƒÔZkÅnÃ»z{̧wìTÆ_.1ztÆZ0+gÈ)¥xZâYÅß³

yÆúnY,̂ìXZkn�ZyÆ4,Šq-t˜ªZ¤/p!*ÇÈVìp

§@ÆZ·tÅzzÐâú"3©5å GEE
G
E7ìÔZkn�!*ùäZLfZCêÐZk

!*]»Ç™1ì�ŠpZ{t„YV:ƒz{ÙyÆ$+á~ZÐœ~ÃŠ}
Š}ÇXZzgœ~äÌZÐJw™1ìÔªZyŠzâVäZLfZCêÐZk-

,·Z÷tÔZ−ggÑbZºgÔÂ[ZÉ43üEGÔ 21&4 ÃZ�xŠc*ìX5±ƒ:gŠZ
Å
+B5é
GgÔ

X154&2
ÃÎŠ~»gz!*g~ÎC�ÔZzg Capital Reserve DZ›g÷|VZK¦7̃ 6

Ñ̀Z›g÷»0*Œƒ®g-~ð”{æ]ÆÌ̂i0+{gLìÂZkÅZŠZ™Š{
ÁìZÚ†ÆZÐzZ:ïYC�ÔZzgt!*]ÑƒwZxìX

ì�Z›g÷Å!*"$øg~WZÐZq-‡âãÂx  Zke~øgZ�Z[t
â…ƒñìÔëZ›g÷µVÆæzqc*Nq¥Ã]z.ŠÐZkz‰Üc

7™gì�Ôìwgì�Ùæ]Æˆi0+{g�Åßg]~Ñ̀Z›g÷
Æ0*Œƒ®gÃZKÇV»ÎŠNÑ̀Z›g÷ÆÂx»Ñiòz7ìÔÉt-
~ÎðˆZq-ÑoìT6,Z›g÷ÆÂxÐZµ¬Îc*YYìX

Zkñµ6,tzŸs#.e$Zëì�̧Z°zÀmÑ<~Z›g÷Åw#Ö

ÅÃðŠ?:0*ñYäÅãCŠ6,ëZkÆY,̂ƒä»�¬Îgì�Ôz{ZkÃZq-
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Z(Âxâ…ƒñÎgì��ZLZÝ¦gZzg§i»gÆZ±gÐZq-æzq
ÅÃz�Š~Ñ@*ìÔëZ›g÷Æ¬Š+ÅÓxÑîVÃY,̂ŒÛZg7Š}gì

�)pZ{‡âyZyÅZYi]„YV:Šêƒ(XZkÂxÃøg}fg=Y,̂¾Yä
»tÈ7ì�ëZ›g÷µVÆÓxç5CzZOŠ~§hVÃ9Ègì
�Ôc*Š*ÆÓx̃´~ƒäzZá.›Z›g÷Å©VÃY,̂ŒÛZgŠ}gì�Ô
ÉÂxZ›g÷Æ°‘Y,̂ƒäÆˆZkÆ-~ÎðYäzZàÑ…Zzg
Z›g÷µVÅY+$ÐZ(gGYäzZá§i;ñ»gÂx6,°‘�Zi»¬
ÎäÐZµçA�ÔZzgÑ<Æ´ZßßVÆ@*,�X®ZZ¤/Ë-
Z›g÷~**Y,̂ÑoÎðYñÏÂZk-Ã**Y,̂¹YñÇÔ‰�Ñ<äßz
ZYg{ZzgŠv¹Ð.ŠÃY,̂¹ìÔpZy-zV~ÎðYäzZàPZyÑîVÃ

Nq¹ìÔ�¬Š+¸Z°Ñ<ÆÜsÎNXNqÑ…Zy-zVÃ!*ë
™Šî�ÔpZk»tÈ7ƒ@*ì�t-°‘ZKâÎZzgZLñçqÆ
Z±gÐ)æzqìÔ}‰˜´~W`ÀZ›g÷|V0*gúãZzg£c*C
ZN!*]ÆZyzZgzV»)ZN!*]~**»òÅ!*"$(Z›g÷™C�ÔÑ<Zsò

Æ̧Z°Z,Z›g÷Ã‡.ÞJwŒÛZg7Šï�Ô®ZÂxZ›g÷ÃY,̂â+»È

t7ì�ZyßgÂVÃÌ9¹YñX
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V �‰çm6Ê’Ø

&4-
@î

EG

GE0c

¦/,̧]~ÅˆcÐt!*]zZãƒYCì�Z›g÷ÆŠzãCŠ~
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Z›g÷ÅŠzâV©VÆ�VÆe~t�Ût™äÅZyÅgZñ»o¦âCÙ‡âyeZË

†Z
ÄA
ösi~)®Ò0îGGZÞtYeÐÒ‡CÙ{~ÎwÑYÆZ*Š(äHìÔZrVä�Z1iCÙ{

6,Z‹Zn™Dƒñ¹�Z›g÷ÆŠzâV§jÂxZ›g÷ÅãCŠ)¬zy(Æe~

7V�X
nŠàZ›g÷~Ëç{ÆÂDgPözŠßv¬zy™D�ÔZzgZkÆnZLâwÐ
Zq--‡ì™D�Ô@*�ÂçZ]Zy~ÐXßÍV6,z̧q5+k,ƒVZyÆv**]Åˆ°
Zk-ÐÅYñÔpZkÂx¬zy~Ñ•ÆpZéqZ#ic*Š{ƒYD�ÔZzgtÂx
(,}eä6,–qçZ]6,qz~ƒ@*ìÂZkÆÑ»YÃ)XÅ®ZŠZâic*Š{ƒYCì�z{
Zq-Šzu}ÃYyÌ7Mh�(Z,ßÍVÅ¢zg]ƒCì�Zk¬zyÆÂxÃ±Zzg**Ç

™,ZzgZkÆ$+á~Z7¼únqÝƒX)†ZŒ™6,(



QZkÆ´z{…Z©xÑ<ÔZßw}Zzg�YÅ„gÂV~Z,¼Š

ŠÑbX��Z›g÷ÆY,̂ƒäÆzZãªÏŠÑb0Mh�X

D-ñZÑ] 1

ÃÆŒVgZ3ÆçZ]ÅJ-$X)ZyŠzâV»f™¬,]~  D2

W[ì(

âÉ½0îG»‡°Ò÷÷ZoZâ]zz°Fxóó  D3

Zsx»Âx¬°X  D4

ÂxZ›g÷Æ�ZiÅœzzZãŠ?)q¢»Zq-Z(¬@‡âãâà  D5

ÂxÌìTÐÓx̃´Æ5i#Ö&fYÃZ+{ZVgì�ÔZzgZyÆ4,Šq-

tÂxÓä5iáVÅ[zÑ¦ÑiòãCŠìÔøg~%ZŠì:S»ÂxX

D65D

ªZ›g÷ÅZyŠzâV©VÆŠgxyÃðZ‚Ï�Ût70*c*Y@*ìÔŠzu}§iÅ|' ==

tì�!*ë¬zyÆZkÂx~Ñ•ÆpZéqzVÅ®ZŠic*Š{ƒä6,ZkÃ/îg6,±
™ä»tZq-§iìÔ¬§i~v**]»çz£ZŠZ™äÆˆ-Å`ƒðg¶ZkÆ
Ñ»YÃzZ:™Š~YCìÔZzgŠzu}§i~tg¶)��ÇVZzgçzçVÆŠgxy0*ñYä
zZá�ÛtÅzzÐ$YCì(¦™äzZßVÃ:ï™Z›g÷vÃZkÂxÆ`ä~Æ
$+á~QìX
�Z1iCÙ{Z¤/¬§iÃÑ<Åó{~9ìw™D�ÂZ7Ñi˜Šzu}§iÃÌ9I

e’X
Q�Z1iCÙ{äÇh-VÆZ›g÷Æ�Zi»pŠÌ´6:òŠc*ìÔÂz{QŠzu~qzVÆ
Z›g÷ÃùßŒÛZgŠ}Mh�ÔqÑèñçq7VìX
Zkñµ6,�Z1iCÙ{äZ#tŠ¬�z{"Š?ƒ‰�ÂZrVä&CÏî EGZÑOZxZÑOŠ~~�áùZL
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!*z�Š(CÙ·ZÐZq-g¶QìÔ��iâ:5i#Ö~»Kˆâ;:g¶ÐFkHic*Š{
ƒCìÔZkg¶»çæ]5i#ÖÆZ±gÐƒ@*ìZzgZ#J-z{i0+{gLìÔ
ZÐt59Z{)S(QgSìÔZzgZkÅzÃ]ÆˆPÙÑîVÆ‚BZk

Åç~ZzgZzÑŠÃtSY@ìÔZkÂxZzgÑ̀Z›g÷~H�Ûtì?
ZyŠzâVÂñV~ZK̈y©àÁZŠZ™@*ìÔŠzâV~ZÐt7¥x

ƒ@*ì�z{“J-tÁZŠZ™}ÇÔZzgXg¶ZŠZ™}ÇÔŠzâV~z{¿c*Zk»
{0+ZyZy©àÇVÆ$+á~(,~g¶qÝ™@*ìÔt(,~g¶S~ÇV
Åßg]~QìÔZzgÑ̀Z›g÷~7Ôtg¶ÇV~ZŠZÅˆg¶ÐZÒ

¹ic*Š{ƒCìÔSÅßg]~ÂZÐt7¥xƒ@*ì�h»ƒäZzghÆ
vƒäÆŸÆ»ƒäJ-z{Xg¶qÝ™áÇÔ²Ñ̀Z›g÷~t

lZg¥xƒCìX
ªSÆÂx~÷÷¾gz˜ªóóÑ̀Z›g÷Ðic*Š{0*ðYCìX
SÆZkÂxÃÓxfYš,9ŒÛZgŠï�ÔZzgZk~Ñ¦UÐZŠÌ

Šgz»µCk7™D�ÔÉt|Z]ZÐÓä5iáVÆÂxÅ¢zg~ãCŠ
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ZzgZ+¬xÅìw™D�ÔT»”wÓ#ÖÆ5i}Åi0+Ïmzg~Æ
iâ:~Zh¦/gzZäÆn2ZyÅzÃ]ÆˆZyÆ{0+ZyÅÔi0+ÏÆ¼Š

%Zi~Ô™«ÆnÑ¦Ô[ÔZzg‡âãîg6,ÑixìÔtS»ÂxÓ#ÖZzg
ZkÆ5i}ÆŠgxyYV4ìZzgßÍVÆŠgxyZq-÷÷-FxóóÆîg6,

YV**Y,̂ìX
Üd¯xtì�Ñ<ZsòZzgZkÅ}ÆÓxŠÑbÂxZ›g÷Æ�Zi

Æ‡b�ÔZzgZkÆ',ÜsZkÅw#ÖÅÃðZq-Ì9Š?70*ðYCìÔZk
ÃwZxìzZßVÅÃðŠ?Ì97ìX

fYÅZWgZYÆqïZk.e$**iuñçqÅ!*"$tøg~gZñìX
Z¤/t9ìÂøg}4,Šq-tÂ=}.Zz0+~»x{ìÔZzgZ¤/ßìÂ÷Z±gt

ì�~zZZ#uJ-̈gz„ÆẐÏ³J-àƒVX
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#³gZñZzgZkÆo¢hé
GI]

~øg}Zkõ¢{ZzgZ›g÷Å!*"$ ZZ]fçÅ]ÖËÏä]¡ÚoXX ¸Ö
ŠØ‰Švõ¢Z]ÆẐ†ŠyZyõ¢Z]Å!*"$o·VÆn{m™Šc*ŠH
åÔto¢hé GI]»Ð÷ÆÑ»Y)£!ógzV(Æ´z{ZyfYÅY+$ÐÌG‰

¸�¡‚ìÅwÐÑq-Ô̧Zyo¢hé GI]~Ð¼Z›g÷Ã}Zsò
ÆZßßVÆ_.Y,̂ìzZßVÅY+$ÐG‰Ô̧Â¼ZkgZñÆ#5

ÅY+$ÐÔZzgZyƒ|Z]äZLZLŠÑbŠØ¸X
Z›g÷Æ�ZiÅ#¿™äzZßVÅu',Z„Åf)ŠZg~´%î0Y�·

Z1iCÙ{äZVð¶Ôøg~gZñÆ¸h++z#5ÆŠgxyƒäzZái!*ã
o¢hé
GI]Æ{Ø6,ëäZkgZñÆ#5»�Z[ŠïƒñZy|Z]ÆÓx
Z‹ZŸ]zŠÑb»gŠHåX7gZIƒ́wÃÎ,$Šc*ŠHå@*�z{ZÐ»Ð÷Æ
õ¢Z]zo¢hé GI]Æù·~�áùGYäÆnF,KMŠ}X

p´)Z1iCÙ{äøg}�Z!*]ÐzZ�ƒäÆĈ4g>ZÑsxÔ
(~ZCo¦ZzgZKWgZY-îg6,�áùXÔ2øg} 5 Šw)¢ŠzxÔÑg{:

�Z!*]6,ZL�Z!*]ÌZk~�áï™ŠØÔZÏn�Z1iCÙ{Æ¯x~)&ë
ZŒ,]~�áù™gì�(‰Z,ÕoÌik,cWñ�X»f™øg}
Zkõ¢{~å„7ÔÉZy»E+™{o¦ÆŠzgZyøg}�Z!*]~Wc*åX

ZŒ,]~‡gM¬´)Z1iCÙ{»¯x)6ZŸÃ]Æ‚B(5±
™,ÐÔZÐëC4g>ZÑsxÐÜ™gì�Ô´)ñßsÆ¯xÆˆ
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øg}z{�Z!*]7}.#Ö��ëäi!*ão¢hé GI]ÅÜ~ŠØÔ̧ZL
]ÖÛr×]Â×oFÖÂ^mè]ÖËßçáæ]¤]hæ]ÖÃ×çÝ]qjÛ^Ânè t�Z!*]ëä

Æ‡CÙ{~zZµŠí~ôpZk»Ð÷Æ»½Z]ÐÜG�ÔZLZy�Z!*]
~ëä´)Z1iCÙ{Æ6ZŸ¯VÆ�Z!*]7ŠØ�ÔZkn�czIƒ

»ŸÑpÐ„ìÔZzgZID‡gMŠÑb»‹t™ÆZk9gZñ»ç™Mh��

ëƒ»@sìÔZzgTJ-g‚ðÅë}.Zz0+ŠzkÐÂ=Ô™D�ÔZvZk
gZñÆ¸h++Zzg#5ƒÃŒ+MZzgZkZëF,+ñçqÐ0|Å
ˆl~œ™ä6,bZñíŠ}Ô�tñçq7g}¬ÝÐ0ìZzgZsò
çÑzV~Zkz‰ÜñçqW¯ƒZìÔZkÅ!*"$|ÅˆlZzghÅ×e$

Šg|xzŠZE}ZsòÅ}.#ÖìX
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´%î0Y�·Z1iCÙ{»¯x

)C4g>ZÑsxÐâpf(

DZ›g÷Æñçq6,W™äzZá‰|Z]äZkÅÓx©VÃ 1
Z)àz-îg6,ÞY,̂ŒÛZgŠc*ìÔ'œ&Hx�½ig‡YätÑoÎðì

CX1 �.Šg!*Ð{àƒV
fYÅŠzu~)®)Z›g÷ÃNqŒÛZgŠîìÔZy|Z]Å„gÂVÐZ(

Ckƒ@*ì‰tZÐÞNqŒÛZgŠï�ÔpZyÆ¯x6,̈gz„™äzZÑ¿

t!*]pŠ™Yì�Zy|Z]»Z‹ZnZkZ›g÷6,ìT~Zq-Y+$Z›g÷
vƒCìÔÂŠzu~Y+$¼ŠZ�ÛZŠc*|VÔZkn�Zy|Z]Æf™™Š{Óx

ŠÑbZ›g÷ÅZÏnÐmgnp�ÔZzg¸z{nìT~÷÷¾góóz÷÷ãgóóZzgZy
|Z]ÆŠvŠÑb0*ñYD�X

fYÅŠ~)®)Z,Z›g÷Ã**Y,̂9ìÔT~Zq-�Û&Z›g÷v

ƒZzgŠzuZ�Û&Z�ÛZŠc*»g{äc*|VƒVÔpZy|Z]Æ4,Šq-z{Z›g÷Y,̂
Mutual ìT~ÓxZ›g÷™äzZáÓxZ›g÷™ZäzZáƒV)ª
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´)Z1iCÙ{ÅZk„g]Ðtµƒ@*ì�Z›g÷Æñçq6,W™äzZá‰|Z]ä C1

ZÐÞY,̂ŒÛZgŠc*ìÔŒVJ-�g!*)ÎŠ(0*ñYñÅßg]~ÌÔqÑèt9!*]7

ìÔXßÍVäZZÑ:t�ZiÅgZñŠ~¶ZyÆ4,Šq-÷÷Z:tóóÐ%ZŠZ›g÷ÅÓx

9‰ÔZ›g÷Æ‚BÎŠ0*ñYä»¬z(„ì‰ßÆ‚BÎŠ0*ñYä»Ôª

Z+ßg]~wZxÎŠƒÇßc*Z›g÷7XZkÅzŸs#ëä‡9w#ÖÅ”Š?6,c

™DƒñZLõ¢{~Å¶X



(ÔZkn�tZ½¦¬zy6,FFZq-ÂxìÔZkÂxÃÓ#ÖßÍVÆ Insurance

nÑiòŒÛZgŠ}$ËìÔZkn�Z›g÷ÅèÃg{!*ÑnÃ�ŠÑb**Y,̂ŒÛZgŠï
�z{Zkn~70*ñYD�ÔZzgtÂz{¬zyìT»¬ŒÛWyˆäZyZÖp

zg Z æiÃ^æÞç]Â×o]Öfæ]ÖjÏçpFæiÃ^æÞç]Â×o]$Üæ]ÖÃæ]á ~Šc*ì
nz¾}Æ»ñV~¬zy™zÔkH{z**�Ûâã~7(X

tgZñG4+gZñìÔZsògzZc*]ZkÅ¸h+�Ôó]æÜǢgU

ˆ�ñZ{>ƒð¶z{¬zyÅZdF,+n„Â¶ÔZzgZ›g÷Ì¬zyÅ„Zq-

ßg]ìX)«gZñÆq�Åu',Z„�½ig‡Y™gìÔ̧Z¤/p�

†Z°Ý}äZyÅÑoÃx7â**ìÔñßsZ›g÷ÆÓx.ŠÃZZÑ:t

Y,̂ŒÛZgŠï�ÔpZ{Zy~ZÚ†ÅÑo„YV:ÎŠ~ˆƒÔZkn�ZyÆ

CX( 1 4,Šq-ZÚ†ÎŠ7ì
D�½ig‡YäZkgZñÆnZ+ÑwÅf)ŠZg~ZVð¶ÔZkñµ 2

6,ZrVä.e$%A$WÅÔ‚¥ÌZyÆHÆDgÃWñÔZrVäP

Z‹ZŸ]ZipŠ�ÛnGZzgQZy»�Z[Šc*Ô½”!3¨Òð E
Eïä�Y�‡ÌZ}

Å’k,zVÆ!*g}~–å:‡ÌZ}Æ¯xÐic*Š{ëä!*ëÃhÅßg]
n}Zzg7Š¬XW`ZkŸaÐëZyÅWÅŒF,KMZzg§iZŠZÅ°p

™D�Ôpë6,··!*ÂVÅgØ]Š¶Åo:µYñ)ZzgtgØ]�áh+

ZrVäëÃŠ~Ìì(Zkn�‡ây~gØ]ÅJwZ³ìÔ™!5ÿEÑYÆ

âCÙ+Æ‚t…eg4ì�}z{ZkgØ]ÃÌ‡.ÞwZgØÂV~Ñg:

™Š,X
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Z%ëZyÅW»Y,̂{!*b›»ìw™DƒñBÐÔ�t›Â=

}.Zz0+~Æ‚B…Z�ÛZoz̧yÐôpgÇÏX

D�HxäZ›g÷ÃßìÅZkr~ÐUŠ~ìÔ�W�ãðÃi} 3

CXZzgëZv4:z¬\ÐŠ„$+¬��z{=ZK̈ãÃZ+ 1 6,7¤/äŠîì
q,ZXŠ™äÅÂ=Š}�iF̂õVÃW�ãÑ<6,¤/ÆÔZkÅ|»

CX2 ™Š¶ÐgzX
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ëäÂt¹å�ðÐXäzZàtr~Zkn7ÎðYCì�ðÃi}6,:WäŠ}Ô C1
Étr~ðÃ_.[™ÆZq-£ñ~àŠîì�ZÏÆn¯c*ŠHƒ@*ìÔªtr~
ðÆ¤/äÐƒäzZáv**]Ð™«™CìÔZkÃ¤/äÐgzÇ7ìÔ¸
Z›g÷»»xìX)5±ƒZk!*"$øgZ¯xøg}õ¢{~(

�Z1iCÙ{ÅZkŠ¬~ëÌÑq-�ÔZzg‚B„ZvÐtÌŠ¬™D��z{øg~°VÃ C2
ûÑ<ÆZk9§iÅgZ{úð™}�W�ãgØÃZIi}J-àŠ}X�Z1iCÙ{Ðë
tÌIeT��Zk§bÅ_.!*C!*ÂVÅÃðdw7ìÔCÙ¬ÝzYIZzghz!*ë»
qòZk§bÅc*ZkÐÌWÐÅ_.!*C!*'™YìX�Z1iCÙ{‰x¬Ýz�ÃZq-Z,

{Ødñçq~Zy!*ÂVÅÃð¢zg]7ìÔT~ÜsŠ?Ñ¦„ÃðwgBb
ìÔZkn�tyZy.e$Ÿi�YÑ<zâCÙ+‡ây»„ìÔZk~WZyúZxÆn

7ÅYCì�ŠÑbÑÜÆŠgxy�Ût™äÅ&¢AÐøzxƒD�ÔZzgZ7ÜsZy
_.!*C!*ÂVÐ„‡bHYYì�**zZ�úZxÆ‚tÅYäzZà(Ï½k,zV~Â
oƒ�pZq-¬@e:Å»Ð÷~Z,**iuzZëñçq6,W™DƒñZyÅÃð

�ÆZk]~ZKgZñÆ#5Å!*"$Z�ágzVÅi!*y~tÌÈŠc*ŠH Rö7ìX
ì�z{Ñ<ÃgCgC»™**eT�ÔëZkÅ!*"$ÎZñZkÆHÈMh��:z{Zv
Z7çs™}�@z�Ãp[Y}ìÔëZy»�Z[Zkn7Š}Mh�…ZyÐ

›ìÔZzgÑ<Å™«ÅZyÅ»zØV2ZyÅŒ+M»…p[DìX
Zkñ§6,ë�Z1iCÙ{ÅÂz´)Z0³òÆZk¯xÅY+$Kzw™Z**eT�ÔT~
ZrVäZLiâ:Æq*VÆfg=6(Ï̧Z2¯ä»:LÒyHìÔtWZrVä
(„ÑÜZzgZkÅ!*"$Z1ZßÃYZ0FÆÃt6,¯x™DƒñÅìÔ)†ZŒ™6,(



ZkÐÌWÐ(,|™Zy»Iì�z{Z¦sXÆ4,Šq-Üsz„.Š

æzq�XÅ!*"$Š?Ñ¦0*ðYCƒÔZrVäÌ‰Z,.ŠX~kH{»

�á<c*µ0*c*Y@*ìÔq~#ÅãCŠ6,Y,̂ŒÛZgŠc*ìÔZzgÀx�òq~#Æ‡ì£x
ƒ@*ìÔZkÅVw~ñßsäßzÃÃ7HìX

ñßsäZk6,Ì'7HìÔZyÅpZéì�z{-Z›g÷Ãªk

Æfg=U*"$™,ÔZkÆnZrVä-ñZÑ]6,ZÐªkHìÔ2ZkÆ

Zzg¬°6,Še$Æz�[ÆŠgxyñZi:HìX
ZyÅÃÒì�z{Z›g÷ÅÓx©VÃ)Zy©VÃÌ�!*w¬zy6,FF

�ZzgZy©VÃÌ�Z�ÛZŠZzgZ›g÷vÆŠgxy-Åßg]~ƒC�(Zk
¬zyÅZq-ßg]ŒÛZgŠ,TÅŠú]ZsxäŠ~ìZzgT6,ug$t~~

’!zZgŠƒðìÔZzg�ÐÄVÆ4,Šq-Zq-ZY»xìÔñßsäÈzt

Æ@*̀zV»rÌÒyHìÔZzgtCc*ì�_.!î
E
0¬zyäùZyÃZk!*]6,WâŠ{

Hì�z{&+Z]pŠâŵg]Ô¯VÔZzgYâV»Z›g÷™,XZ›g÷Å�n
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ZLPçÜ�YÅY+$ÐÑ<Å«™Š{zŒVÃ**hözŠzß™äÆ',}}ò ==

ÐZ0³äZkñµ6,WÇ{HìÔt�YuzŠÑ<Å™«ÆÏ.e$ZôoÅzzÐc*
´)Z0³ò»t¯x QÑ<~0*ðYäzZàW‚EVÐ**zZ/ÅzzÐZ(™D¸X

.e$ËìÔZzgZk~ª#ÖJ-WäzZàÓxYVÆn.e$Zë@Zc*]ìÔZy»t̄x
),·�Û`Zv™Š~(Zzg÷÷ZÖ&ZÄCÀ.0îGGóóÆW¸i~Š¬YYìX 543&3 Z´xZ>¢›4è

G
GE

Â'Z(g Zkñµ6,ëtzŸs#™**¢zg~ìw™D��øg}4,Šq-Ì¨)b~

™ä»gzt)q¢‰ËZ,iâ:~.e$ç**uìZ#�Ñ<ÅuzŠÃ»™äÆn

Z!*¢AIzVÅ7g~Zq-)®)Ã�áVƒÔpRUVÃ»™**Zzg;ÅgZ�ˆl™**ÌÁvy

Š{Zzgç**u»x7ìÔZ+ßg]~âñy§itì�Z%sgZñÅßg]~ZWgZY

Æâè6,ÃgÄÆÜsZ7ßÍVÅWgZYJwÅYNXÆDZzg Æq�ÅÌ]ZzgZy

D++6,…ZOŠƒX



Z›g÷vZzg0*Œƒ®gÆŠgxy-6,FFƒCìÔZkÃñßsä¬zy6,FF
Zq-Z(Âx¹ìT~zZôvk�ìÔZzgæZ�ÛZŠÌZLâwÔi0+Ïc*‚ây»

ƒD�ÔZzg (Insurers) Z›g÷™ZD�z{ƒÆƒZ›g÷™äzZá
!*ë¬zy™D�XZkÆˆZrVä–ì�i0+ÏÔZñZwZzgf)ŠZg~Æ
Z›g÷»ÂxW`ÅŠ*~¬xìÔZzgçÜZOŠc*]ZÏ6,‡ì�XZrVä
Z›g÷Æ�Zi6,ƒäzZáZ‹ZŸ]»�Z[Š¶ÅÃÒÅìÔZrVäZk

~�ñ0*ñYäÅF,Šh+ÅìÔ¼k,Ã½GYäÅ!*]»�Z[Šc*ìÔZ›g÷
~¾g0*ñYäÅÔÅìX�}zZáZ‹Zn»�Z[ZrVätŠc*ì�Zk
~�Z70*c*Y@*ìÔZkn��ZöìZzgZ›g÷Zq-¤{¿ìXZ›g÷Ã
¼k,Ã½™äÆÆ%ZŠsCñYä»�Z[ŠïƒñZy»Iì�,YzŠg
6,ZZywÅ6VÆnZôïZŠZâ]Ðâú7ìÔZy»Iì:

÷÷Z›g÷~ÂçZ]Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~ZyÆv**]Å
ˆ°ÅJ-$Š~YCìÔZ›g÷»ÂxZyv**]Åˆ°ÃZq-�ÛŠ)0*Œƒ®g(

Åf)ŠZg~ÐU™Z½¦f)ŠZg~¯ŠêìÔ@*�z{vyTÅ½0*ðÐZq-�ÛŠ

ÎZz‡]¬bƒ@*ìÔZkÅˆ°Åf)ŠZg~Zq-7g~)®)6,eZwŠ~YñX
Zy»â'ì�Z¤/ë,YzŠg6,ZZyÅzzÐZ›g÷Ã**Y,̂ŒÛZgŠ,ÂQ

W�ãðÃqg]6,¤/äÐXäzZáW!ÃÎ**ÌwZxIƒÇX
÷÷¾góózZáZ‹Zn»�Z[ZrVäZk§bŠc*ì�Zk~0*c*YäzZá

÷÷¾góóz(÷÷¾góó7ì�-ÃÑ<Åó{~!*ë™ŠêìÔZkn�Z›g÷
~Š~ˆg¶Æ}ò-ǢgUï̂YD�Xû-ZðzZEyìÔ}Zsò
ÐZkÅZq-VwÆîg6,ZrVä™«ÆnGYäzZá-Ãz{ZÈàÌ
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7â…�ÔâCÙ+‡âyÅY+$Ð-Z›g÷ÃZÈàì6,ZrVäWÌÅ
ìÔZy»Iì�û-ZÓgÃÌ7HìX÷÷¾góóÐXRZ‹Zn÷÷˜ªóó»
�Z[ŠïƒñZrVä–ì�Z›g÷~0*ðYäzZà÷÷˜ªóó4,Zq»!*)̄

7ƒCìÔZzg"3©5å GEE
G
EÅgZ{~g»z7̂k�ìÔZzg.ŠÃ9:g�Š¶zZà

÷÷˜ªóóz{ƒCì�"3©5å GEE
G
EÅgZ{~g»z^¶X

ZKZyî]ÆË~z{ZkgZñÆqï��Z›g÷ÅÓx9Y,̂

�XZ%Z¤/-ËÎŠ~Ño6,ŒƒÂQZyÆ4,Šq-t-97ƒÇXZyÆ
4,Šq-ÁZiÁtÑo÷÷$Ò™ö

E
Wóó))x(ƒÏX

D…Zyì��½ig‡YÆ¯x»Šg`!*ÑÜ�åÜ�ƒÇZzgZk 4

~ÃðZë!*]7gKƒÏÔZ[ëZyÅZzgZyÆëâZŠv|Z]ÅgZñ»Y,̂{
BÐX

Zk¸wÆY,̂{Ð¬ëtzZã™Šb¢zg~B��Z›g÷ÆÓx
-zVÃZ)àz-îg6,Y,̂ìzZá|Z]ÐøgZZ%sÜsZq-ŠZ],{

~özŠìÔªtZ%sZ›g÷ÆÜsZy.ŠÆŸ~ìÔ�0*Œƒ®g

ZzgZ+Z›g÷vÆŠgxyƒVÔ�Zq-Šzu}Ð**zZ�ƒVÔZzgZyŠzâV
�ÛhVÆ¼£tZzg¼�ÛZøƒVÔz{�YZ›g÷�Ó‘™C�)eìt
»g0+zVÆŠgxyƒVc*5iñVÆŠgxyÔeì!*Ç¬xƒVc*¼5VÆ
‚B{m(øg}4,Šq-!*ÇY,̂zIb�Ô…Zy6,Z‹Zn7ìÔt�Y
¬zyÅZq-nìÔpZ{Z(g~ƒc*Ó#ÖÅY+$ÐÑiòÔ�tñZ{>ÅZq-n
„ìÔeìZk»:L¼ÌƒÔZzgeìZ(ÑiòYV:ƒX

ªûZ%s'ZyZ›g÷µVÆ‚BGYäzZá.Š�ÔX»
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»xZ›g÷Æfg=ßÍVÆâw6,ï™**ìX
D�ig‡YÆ¯xÆY,̂{»W¸iëZyÅcÆ̈zÐ™,ÐÔ 5
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§b)¬zãZ›g÷~û-)U*"$ƒ@*ìÔû-Hì?0*Œƒ®gÅY+$
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$+á~ÝŠ»IŠ!ƒ@*ìÔ�Zk~>-ÆZ0+g$+AÆïÅÑoÎðYñÔZzgï:0*ñ

YäÅßg]~ZÐ!*ëc*Ã‡ŒÛZgŠ}Šc*YñX

ZLZk]6,�Z1iCÙ{äpŠtqí’k,�Ûâc*ì: C2

ÿHxõ¢äZ$+ZwZzgâwÆŠgxy·z]»-�Z[Šc*ìÔqÑèøg}Zko¦ÐZk»
Ãðm7ìÔZkn�yc*Š¾qw³ƒD�)pZ{ŠÅ7ic*Š{ƒc*Á(Zzg
)Z½¦Z›g÷~ÃðÌq³7ƒCìÔZÏnZyÆª‚](,}Ðz¾d$�þ

�»tqíZyZŸ¯V~ÐìÔ�ZrVäZLi!*ão¦Ã’k,~ßg]~7™Dz‰Ü

™ŠØ¸XZzgX~ZrVäøg}Zy�Z!*]»Ì�Z[Š}Šc*å�ëä>o¦~

Z7Šb¸XZk`6,øgZ¯xøg}�Z[~WñÇX



yh+Zœ7YYìÔtZq-;CqìÔLÂš$+wÆqÝƒYCìÔZzgL

ZkÅ{§(,~g¶ya™ã7,CìZzgz{QÌqÝ7ƒCìÔÑ<Zsòc*
ÎwÑY~9ŒÛZgŠØ‰.Š~ÐËÌ-~…û-Zây7Mì�ë

CX1 ZkÐz¾d$-»ªkZk6,™B
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�Z1iCÙ{äX!*ÂV6,À»ZÖgHìZyÐ}ic*Š{ª]**u!*]tì�ëZyÓx6 C1
.ŠÆe~ÔX»_ci0+ÏÆZg»Yzz‚bÅaZ™Š{5qY]™C�Ôt_c™,�
ÃðZ(Š*czs-Zy6,;ƒ@*ƒT6,ëZk6-Ãªk™ÃZzgZÐZkÅ5
ßg]ŒÛZgŠ}™ZkŠ*-ÆºmÑZ_zZ©xZk6-6,;™ÃX
6.Šz�Š~Ñä»z„XìT6,ëäZLõ¢{~W™DƒñtzŸs#Å¶

�6.ŠÆNqƒäÅÃðŠ?Ñ¦70*ðYCìÔZzg:„ËŠ?Ðt¥xƒ@*ì�
ª#ÖJ-ÆÓxZK̈âVÃZyŠ*.Š~özŠg3ŠHì�¬Ð−Wgì¸ZzgZsxä

ZyÃ',ŒÛZggÄÆZyÆZ©xÃ5F,KMŠ~¶XZkgzÝ~øgZÃttì�CÙ*-‡°ÒÑ¦
÷÷ZÝZ!*s#ìóóÆ�Zkz‰ÜJ-W@*ìZ#J-ÃðŠ?Ñ¦ZÐZk‡°{ÐI™Æ

wZxŒÛZg:Š}Š}X
.ŠÅ5ßgÂV~ÐZq-ßg]tÌì�-»ûZ+5qÃŒÛZgŠc*YñT»û-ƒ**
âè~czs7g;ìX
Z¤/�Z1iCÙ{Ã÷÷ZâyóóÆû-ƒä6,ª]ìÔÂz{Zy¹Ð6çzŸC.ŠÆ!*g}

~H}ÐX~Zq-Y+$ÐÃð$+w�ÛZëHY@*ìZzgŠzu~Y+$ÐË³÷Ð
ZA[HY@*ìÔ}Ëºm(6,qg]Ô!*iZgz»g{::¯ä»-ÔZ,.ŠW`‡âyÆ

‚tÒZ�x0*D�ÔZzg…Ñ<Zsò~ZyÅ̃ÆÅÃðŠ?7QìX
ÅßÆ!*g}~H}ÐÔXÃ@*̀Zk (Trade Marks) ZÏ§b�Z1iCÙ{R,i+âg¾

nyh+@*ì�z{ßÍVÅÂzKzw™,ÐÔtR,i+âg¾W`À.e$Zë̂gC7̃¦gG
YD�ÔZzg…Ñ<~ZyÅ̃ÆÆn»°Š?7QìXZ¤/Š»yz){»**x.Š
çz£»û-0YìÂQçZ]Æv**]ÐQkZOŠ~Zây»únÆ$+á~
qÝ™**YVû-7ƒY�-Z›g÷~qÝƒ@*ì?û-ÆâŠ~„ƒäÃÃy‚

ùÑ¦ÑixŒÛZgŠêì?
Z›g÷»-ƒD„ZkZOŠ~ZâyÆYÅƒÐzZãŠ?Ô)†ZŒ™6,(



p�8©�î EEZväp[̈gz„HZzgWyaNZg~Æ-ÅVw7™ÆZk

»û-ZâyŒÛZgŠc*ÔZzgZkÐ)Z½¦Z›g÷Ã7À)éSZk§b‹™Šc*‰!*ë
x/ZñgZq-Šzu}Ð‹ƒD�X

ZkŸ~�ä’k,�Ûâc*�:

Óx.ŠZK¸e$ZzgZL}òÅãCŠ6,„æzqƒñ�ÔaNZg~Æ-

Å¸e$Hì?aNZgÆ¿ÐqÝƒäzZÑ³Hì?ZyÎZÑ]»�Z[

!*ÇzZãtì�ÎZñ“̀ÅZâyzZEyÆZk»ÃðZzg³7ìX
ë�Å}.#Ö~t²n™**eT��ëZk¯xÃ9ìw7™D�Ô

Zkn�.ŠÆWU*gû.Š7BD�Ô}Z¤/ëg;öÆnÃðkyyh+,

ÂHøgZtÑû-BñÇXZzgH!*ùZkg;ö»øg}nZ(ŸðƒÇ�Z¤/

ZkÃyh+äÆˆt!*]‚tWñ�z{yg;öÆnc*øg~g;öÆn

oƒ7ìÂHß!*ëƒYñÏ?pZ{ëyh+Zg~Ð¬y»p[Zh§b

ç¤™`ƒVX
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�ZkÆû-0NhÅÌŠ?ìÔtì�Zk-Ã²!~÷÷&òG}óóë�ÔZÏ&òG}»ë ===

ìÔZkÐt¥xƒ@*ì�Zk-»ñçqZâyzZEy Assurance pZk-»�Û±**x
»”wìX

ZkƒÐ(,~Š?tì�ZsxÆÎZŅ̃Zò̧Z2*ÆZ,.ŠÅZYi]Šï�ÔX
Æ�Ãð¸xc*oZq-Ùg¶)btc*ËZzg**xÐ(‚Ñ:ZsòÓ#ÖÃZŠZ™Æ$+á~

ZkÐZLnZâyZzg™«»-™CìX

*»t-)aÅŠZg~Æ-ÐWÐ(,|™(HZq-ŠZ**zÓC�ÆnZk!*]ÅZßàŠ?

�Ûë7™@*ì�ÂÙçZ]Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~îzZáv**]Åˆ°»
ZEyqÝ™äÆnÑ<~âwyaHYYìÔZzgZk§btZâyzZEyZq-*û

-0YìX



ëZq-!*gQt!*]IeT��.ŠÅ¸c*]ZzgZyÆ!*“3ðIVÃ¢§<é
EG
XSû.Š

CX1 7¹YYìÔc»tzøg}4,Šq-o¦ZzgZ%sÅRö7g‚rì
DZ[ëZ,Šv&Zñg6,W™**eT�X»E+™{Zkñ§6,fYä 10

HìX
)Z³(6.ŠÅCó~�YÃÑ¦IŠ~6,§Š»gztZ(g™Æ;aZ7

™ãe’ÔZ(™**ZsxÆnv0+{ÔZkÅ‰h+Ðâú2ZkÆ¬xZzgŠZE

Š+ƒäÆo°ìXZy|Z]ÅZk!*]Ðë5Â�pZk~Zq-Ño

ÆZŸ†Æ‚BÔz{Ñotì�Zy6.Š~ZsxÆU*"$”{›ëÐƒŠx

Ãð!*]:0*ðYñÔZ¤/CÙ].h+-Ã=wŒÛZgŠc*YñÔpZ{z{ùc*Z)q�YÐ

U*"$”{‡°{ÆÜs„YV:ƒÂZk»Ñiò³Zsò›ëÆgCgC»
ƒYäÅ̂~„†ÇZzgëZsxÐ;BŠð$ÐÔë-g8̧ñVÃŠÙ�

�z{ZL¸Z2Å0*ÈƒC�ÔCÙoZL‡âyÃZLÂxzz�Š»Zq-bY¦g™@*
ìÔZkÃå§iÐps™äÅ„~7gLìÔÉXZbZY»)Æc*

)oƒƒ**U*"$ƒY@*ìÔZ7ps™ŠêìÔHëZKÑ<Æ‚Bt§T

»gZ(g™Mh�Ô£œ�ágqÐ�-ëW}ƒÇëZÐJw™,ÐZzg�-
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ë�Z1iCÙ{Å}.#Ö~t²n™**eT��̄xzWgZY»Ü™**Zâ-$ìÔøgZIt7å� C1

aNZg~Æ-»ûZâyìÔÉøg}4,Šq-ÌZk»û™«»»xZ�xŠbìÔpZk¿

»³Šv.ŠZÓg~Z�xŠbYgìZqwÅ§b7À_ìÔ'ZâyqÝƒCìÔZk

!*"$øg}¯x»¼zpŠ�Z1iCÙ{äÌPSzV¬ÜHìÔZ7e’�z{Zk6,Šz!*g{

¨g™BÔZzgõ¢{~2ZŒ,]~Šg`øg}�Z!*]~aNZg~Æ-ÐZ+ÑwÅ

!*"$øgZ¯x7,|BÔëäaNZg~Æ-ÆZkU)ªZkÅ¸e$z³Zâyƒ**(ÐZk

!*]6,Š?Z_545é GGEÏ7Å¶�Ñ<~ZâyÆ”wcâwyaHYYìZzgZ›g÷

~¸ƒ@*ìX



Zy£œÐëW}7ƒÇ¯¢zg]ÑÜëZkÃJw7™,ÐÔZzg6�ë
zZã™,ÐZ›g÷~Ãð÷÷¢zg]óó…Ã7WCìX

)[(Zq-.e$‡.ÞŠgzZ�Zx¬Ýä¹�øg}o»²søg}n

Z›g÷Æ.ŠÃJw™¢8ÑixŒÛZgŠêìÔZzg}Zsò!*<m}4~²sZy
)bÅ!*"$xŠ?ì�ẐoÐU*"$ƒDƒVÔùÐ7ÔZyHx¬Ý
Ðë9z)Ã‡²sÃuâ+~Z·tgnp�Ôn}zOy+ÆŠgxy
0*ñYäzZá¹ÐZ%Ã]»:Liâ:z²s»Z%sìuzŠÑb»

7X
pët7ÞeT��Ht-)ª)¬zãZ›g÷(Zkz‰Ü²s¬x

ìc*²s{mÔZ›g÷ÅZknÆ0*Œƒ®gk»Z¤/ëÑg™,Â…ZyÅ®ZŠ
å¸xÅ/Ú¹ÁÃWñÏÔZâÁ�ëZÐ²s¯äzZà®ZŠ7âyMhX

Qt**x.Š²sÀmÐU*"$¼ŠZñgÆo°�ÔëZyZñgÅzŸs#

ú™`�ÔZyZñgÃ÷÷2]óóÅz„~ÌeZwŠc*YñÂtZãic*Š{��

ZyÅãCŠ6,Zk-Ã£œÑ<z�YÆzä™Š{ZßßVÆÜs„¹YñÇX
øg}4,Šq-Ât-ùÆ„ÜsìÔùÎŠÃwZxŒÛZgŠêìÔZzgt-ZiZzw@*
WyÎŠ~„ìX

)`(‰£!ógzVä’k,�Ûâc*ì�Zk-~Å0*ðYCìÔZzg
Å°‘pŠZq-̈ZßwìÔQt-Z[Zq-ZOŠ~¢zg])6g~(0ŠH

ìÔZkn�Z[̂gC|VZC‚âyZ7˜izV6,3�X»Z›g÷™Zc*ŠH
ƒÔâŵg]6,Z›g÷ÅÑoÎðYCìÔ‰5iáV~Ó‘Z›gøÅÑo
ÎC�ÔÇh-V»gZcÌ%Z›g÷Æ7ƒ@*ìÔz){X
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…Zy!*ÂV»!*ÇZ‹ZsìÔëiF̂|»Zïg™**7eT�Ôp

)¬zãZ›g÷Ã÷÷¢zg~óóŒÛZgŠ¶Ænt�Ûn™**¢zg~ì�Z›g÷Å
Šzu~©V»Zky»ƒ[ìÔ�÷÷¢zg]óóZÏz‰Ü0*ðYCìZ#Šv�Šw:
ƒVÔ}Wy~ŠgzÅÈuÐG,íƒñWŠòÃZ¤/òk,Æ´z{¼Zzg3äÃ:
AÂZkÆnZk»3**Y,̂ìÔpZ¤/ZÐZkÆ´z{ÃðZzg'wqQìÂt
÷÷¢zg]óó»ñµ7ìX

(Mutual 7ÃX~�ŠwZk**]»7ƒñ�Ô¬zãZ›g÷
ÆŠgzZi}Aƒñ�ÔZ¤/Zk»Âxñ�Š7ìÔÂëZÐ‡ì Insurance)

™Mh�ÔZ¤/z{özŠeä6,ìÂëZÐzÝŠ}Mh�ÔZ¤/Zk»Z¬ßì
Âë®+Æ‚tZk»zWF,Z¬7™Mh�X

yîx~Z#Çhc*V`äzZßV6,Z›g÷ÑiòŒÛZgŠc*ŠHÂZrVä!*ë
¬zyÐZq-Z›g÷wúŠ~ÔTÆÓxÑ»Yàz‰ÜZ›g÷™äzZá
Ì¸ZzgZ›g÷™ZäzZáÌÔZväZyÆZZyÅ™«�ÛâñZzgZyÆ

»Z( (Mutual Insurance) git~',•Š}Xë¬ÝZsòÃ¬zãZ›g÷
Âx‡ì™äÅŠú]YV:Š,�Zk)¬zãÂx»$+w0YñÔTÆ·Š~
Âxƒä6,…ZÌÌZÜZgìX

Š´îg6,Ìt!*]97ì�ëZq-zZãZzggz×çngh™ÃðZ(çn

ZZÅÚ^ »Zg�áŠì ~V Z(g™,�Z¤/wZx7ÂẦ¢zgìÔgÎwZv
)`qÃgh™)̀qZ(g™z(|]/ñä�Ûâc* menÔ]ÖoÚ^menÔXX

å÷÷ÎŠZzgÎŠÆµŠzâVÐ!*igƒóóX
Do¢hé GI]Zzg£Ñ]ÆŠgxyik,cWäzZá‰bz~ZñgÅ!*"$ 11
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ZnghäÐ¬¼I¢zg~Ckƒ@*ìÔ}ÅÐ0W™Dƒñ

�†Z°Ý}ä¹�|]/0æ[ä‰ÀmÃÅÅ¯6,ghŠc*åÔ
ZkÅVw~ZryäŠzZy)b»E+™{H�{]f™GYD�:

DR~Æñµ6,;B:»RX 2 DÅ̧ªî EGZ¹[»i2>»^sƒ**X 1
¬XÅ!*"$ëtzŸs#™**eT��|]/äÅ̧ªîEGZ¹[»z

»7HåÔZzgùŒÛWãÃ‚�™**ZyÆZ(g~åÌ7ÔZrVäi',‡y0

$+g‰ZyPßÍVÃi2>ŠØYäÐIHå�iÃ>Çt~zÇœj~fe

gìÔ̧|]/äZy|Z]Æni2>ÃŠZEh:ây™�ÛŠZzg›âVÆ
qÑ]6,ZkÃņ̃sâ**åX

Ãð¿ÈYì�ZrVäZLÇÜÄ~ËÃÌÅ̧ªîEGZ¹[ây™
i»>7Š~ÔZke~øgZ�Z[ƒÇ�ZyÆ4,Šq-Zkz‰ÜùÅr»û0*c*

7Yg;åÔZkn�›âVÃZkz‰Ü@*;»Å¢zg]7g„¶Ôt!*Ç
Z,„ì‰i2>»Zq-ZzĝsHznßv�ÔpZ¤/ÃðHzn¿ËÃ:A

Zzgz{ZkzzÐHznÃi2>:Š}nÂHZÐ̂s»‚�™**}ÐÔ¸qw
ÝñVÆ̂s»ìÔZ¤/Ãð›yÝxWiZŠ™ZäÆn:AÂHZÐt¹
YñÇ�t̂s‚�ƒŠHìX

ZÏnÓx�YÅZ)¦gZñì�Z¤/L@*;»ÆnßÍVÃg¶Šb
ZsxÅ¾e$»:LƒÂùŒÛWãZÐzZZ#ŒÛZgŠ}ÇÔZkntI�|]/ä
Zk^sÃ‚�™Šc*97ìÔtZyZôm,zVÅ̈ì�ZsxÅ³]7™D

�ÔZzgZkÆÀmÅÂ�™**eT�ÔZ\k�‰(,}fYäÌšŠ?
Zôm,zV»Znq™DƒñẗZ(g™àìÔÃðZK̈ypZ{z{H„i',Š„d
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CX1 £xYV:g‚rƒZkÐZk§bÅ™Vƒ„Yc*™C�

˜VJ-.e$Jµ‚à)¬xZ°âŠ>(Æñµ6,uYg~:™ä»XìÔ
ÂŠg||]/gèZvÅÃuzŠYg~™äÅ!*"$µåÔZzgczs̈‡°{ì
�uzŠ2]ÐiZbƒYC�ÔgÎwZ™x-ZvmzÅ»Zg�áŠì:÷÷Z#J-

ƒn2]Å¯6,uYg~:™zóóXZ7µtå�ZyÆ4,Šq-ZyagzVäJ
ÈuZzg6g~Åqª~ag~Å¶ÔZzgCÙ�Y}ì�¢zgZ])6gc*V(Nq
ZâYÃY,̂™Šî�ÔZzgZ(È»TÅYy6,0WñZkÆnŠzu}Æâw

~Ð¢zg]½3**Zzgz{:Š}ÂZkÐyw™**ÌY,̂ìÔZ+ßg]~OÅ
Še$7ƒCìX

´zZ§Ðt!*]zZãƒYCìÔƒZtå�q¥0Z!&Ò3œî EGÆÝñV
äZq-Zzï�lZ™f%™à¶ÔZzgZk»Í“31åÔ|]/äZyÝñV6,u
Yg~™ä»ZgZŠ{HXpQZ#t!*]‚tWð�q¥ZLÝñVÃÈ»gnp

Ô̧Â|]/äu‡ì7ÅÔHZkzZ§Ðt!*]7¥xƒCì�ZrVä
ZCZgÆµÆ7ÃuYg~7Å¶ÔZyÝñVätDe$Å¶ÔZzgZyÅ

De$9U*"$ƒð¶ZzgZkz‰ÜR~Ì̂g„¶X
ZÏn¦Z̈zg¹ÐŠv�YÆ4,Šq-ag~ÅuYg~™äÅÑot
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Å̧ªî EGZ¹[Æ̂s~i2>Š¶Å̃ÆÅAGz„¶��Z1iCÙ{äÒyÅìÔ C1

|]/äŒÛWyÆÒy™Š{̂sÃ$Ò™ö
E
W7ŒÛZgŠc*ZyÃZ(™ä»Z(gÌ7åXÉZrV

äZyPßÍVÃi2>Š¶ÐIHåÔXÅ@*;»Æni2>ZsxÅÅÆ7Ã

Š~YC¶ÔZzgZ[|]/ñÆ4,Šq-ZsxÃZyÅ@*;»Å¢gz]7g„¶ÔtŠg|

ÔZzgZk 52 ùŒÛWãÅ„r¶ÔZk6,å-¯xëäZKÂ[÷÷Z=4Z
Å©§:

ö
EG
XZ°xóó)L{:

ÆjZÙ(~HìX



ì�agäµÆz‰ÜZâYpgŠâlÅag~:ÅƒÔZkn�uYg~™äÅ!*"$

ZCZg»µ0*c*Yg;ìX
o¦ÆŠzgZyt!*]Ì½ˆ�)¬zãZ›g÷Æ-Ã-8›é E!â**YY

CXZkÅ!*"$øgZIì�-8›é E!~-Zq-¿6,HY@*ìÔû-¾qw 1ì
³ƒ@*ìÔZ¤/pœÅlZg³7ƒCìÔZzg¹ÐZYg~.Š~¿Å

å”7ÅY$ËìÔ}Šgi~ZzgÀzVÅš/Jð™äzZáÆ¿~œÅ

CX2 �h+e7ìÔZ#�Z›g÷~û„!wc*ZÈàƒ@*ì
DZ[ëZCqÝè¯xŠzÕo~Òy™D�: 12
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t!*]øg~@*G~o¦ÅÜÆŠzgZŷ~¬Ý�†Z°Ý}ä½¶ÔZrVäZk C1
»Ð÷~Z›g÷6,õ¢{Šc*åX
øgZIì�}Zsò»-8›é E!Zq-ZÈà-ìÔZk~Z´y”{ZÅxÆ£¨~Üs¿ C2
!w7ƒ@*ìX
ZkÅzŸs#tì�8›é E!ŠzZ�ÛZŠÆŠgxyƒäzZÑ-ìÔT~ÐZq-Ã÷÷Y¶óóZzg
Šzu}Ã÷÷Vxóóë�ÔZk-~÷÷VxóóLY¶óóÅæÆnZ(»x™@*ìT»³

D7ƒ@*ì)ªZÈàƒ@*ì(Ôz{t¿ZkúnÃqÝ™äÆn™@*ìÔ�÷÷8›ÿ ENóóB@*
ìÔZzg�°MìZ#tZÈà³qÝƒYñÔ}ËeZËÐt-™**�Z¤/%!Ëc*[
ƒŠHÂZÐZÚúnŠc*YñÇÔZ*fÐt-™**�Z¤/±»»x[ƒŠHÂZÐúnAÇÔË”{
âwÆntZ´y™**��ZÐáWñÇZÐúnAÇÔZyVßV~Z¤/%!¡c*[7

ƒZÔ±»»x[7ƒZÔc*eð&+äzZáÃË”{âw7ïeÔÂz{Ëq»Ì�7ƒÇXZÏÅ
Vw0*ãå3ÅÑo6,1g8-»-™**ìX
8›é E!Æ�ZiÅ!*"$Z[}~Z%sg;ìÔZâxâ´zZâxZ£ZÐY,̂ŒÛZgŠï�ÔÆª

ZÅxÅg¶¥xƒÔZzgZâxZ1�wZxë�ÔZâx�áwòÐŠzâV̧w%z~�X�ZiÅgZñ

Ð ™æÖÛàq^ðeäuÛØeÃn†æ]Þ^e`ä‡ÂnÜ— gppzZá|Z]Îg{-ŠÅWe$
ÔZhÔÂ[ZÉÒ©�î GG( 196&2 Z+Ñw™D�Ô)5±ƒ:$+Z!îGGZ

Å
+B-

<å EGXÔ
Š¶-8›é E!~ZÈq-Z›g÷Ðic*Š{0*ðYg„ìÔc*ÁZiÁZâÂì„Ô®Z�†Z°Ý

}»ZkÐZ+Ñw!*Ç9ìX



šµY,̂ìX (Mutual Insurance) Zzw:¬zãzZ¿Š~Z›g÷
C1 Šzx:)¬zãZ›g÷ÃëqgzfsZò[Å¯6,(z{ŒÛZgŠï�:

Zk~�Zc*ÁZiÁ�}»µ0*c*Y@*ìX Z³(
Zk~¾g0*c*Y@*ìÔZzg¾gÆ‚B.Š97ƒD�X [(
Zk~ÎŠ0*c*Y@*ìÔZ›g÷~ÎŠŠzßgÂV~0*c*Y@*ì:Zq-Ât�Zk `(

X ~0*Œƒ®gÃZÚ†MìÔZzgŠzu~t�ÁâwŠ}™ic*Š{âw1Y@*ì
t-ÜsìZkn�w~g¶qÝ™äÆng¶Š~YCìÔZzg Š(
-ÜsÆ9ƒäÆnï¢zg~ìX
ÃðZOŠ~¢zg])6g~(ZÐÑixŒÛZg7ŠîìX |(
�½ig‡YäÎŠ~.ŠÃwZxŒÛZgŠ}™øg~gZñZ(g™äÅY+$

»°7Šò™àìÔZkn�)q¢Æ.›Z›g÷~g!*0*c*Y@*ìÔZk~

ZÚ†MìÔÁg¶Æ$+á~ic*Š{g¶QìÔZ›g÷µVÆ¥Ã]âà
ç5]Ðôp7gT�ÔZzg)¬zãZ›g÷»ÎŠÐ{àƒ**Zq-�Ûèßg]
ìT6,¬FF7HYYÔZkntÓx.Š�ig‡YÆ4,Šq-ÌwZxƒVÐXs
tì�D»ïÂÜsZv¬\Å„S¤ì�z{CÙqÐp[zZ�ìX

tøg~gZñ¶ÔëZvÐZLkHƒVÅç°eT�ÔZzgZkÐtŠ¬

™D��z{ZIDzaÐøg~›ŠZìz‡ìgÇX
·Z1iCÙ{
‡CÙ{
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ŒÛZg7Šï�Ôẗëä�YxÆZnq~Z(gÅìX�z{w#ÖÅ̈ÜsZ4
ZñgÆnZ(g™D�XÅw#Ö6,Š?¬ŠÑª™}X



'Æ�Z!*]

ÿZ›g÷Å!*"$'Æõ¢{6,o¢hé GI]~G‰Z‹ZŸ]Æ

�Z!*]fs~Šg`GYgì�ÔZy~‰Z,Z‹ZŸ]Æ�Z!*]Ì��

i!*ão¢hé GI]~ÂG‰Ô̧pZ�á®)Æz‰Ü�Z1iCÙ{äZy»E+™{7H
ìþX

D6.Š»�Zi: 1

´)�·Z1iCÙ{»Iì:ªCÙtZzg)ªCÙtÆŠgxy-™äÆjZ!
Ð�Z%sìz{Zy-~ÎðYg„ÑzoÅ!*"$ìÔ6.Š™äÅ!*"$7Ô
ªCÙtÑoÆ�ZiÆnùÑ¦ÅŠ?ÃÑixŒÛZgŠï�ÔZ#�Šv|Z]Ç

Š?ÃÑixë�ÔpZ{ùÅƒc*–.ç
E
GLùÅÔ¦¨ä�áŠ~Ð0ZkÅZYi]Š~

ìZzgZ0ŠäÞZkÃY,̂ŒÛZgŠc*ìX
ZkZ‹Zn6,÷Z�Z[tì��Z%sZyÑîVÆ�ZiÆe~ì

XÅ!*"$ùÑ¦ÂzZgŠ:ƒZƒÔpz{ÑîVÐ0Ñ¦Zßw6,7g~ZF,CƒVÔ
z„Z%s)µm6.ŠÅ!*"$ÌìXtZ%sŠg|‡°{÷÷Z!*s#ZÝ

ìóóÆjZáÐ0*ñYäzZáZ%sÆ�W@*ìXZ(Zknì�Ño
´-»zƒCìÔ®Z�¬)µmÑîV»ƒÇz„)µm6.Š»ƒÇX
Hx�Z1iCÙ{™r#äZKÂ1V~pŠt!*]èìÔt!*Çð”{!*]ì
�Z`¨gz„7ìX
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DßzÃYÐZ+Ñw: 2

øg}tì6,�}ZsòÅ@*gõ~ßzÃZk!*]»o]ì�Z,6

.ŠÃz�Š~Ñ**Y,̂ì�¬Ðczs:−WgìƒV�Z1iCÙ{äWÅìÔ
�Æ¯x»qÝtì�:ßzÃÃZ¦säY,̂ZknŒÛZgŠc*ì�z{czs.Š
Åz„~ìÔ�Æ4,Šq-z{*-7ìÉz{ÎŠpgzV»ZXŠ™Š{Zq-ÎŠ~
-ìZzgZkÃ¯¢zg]ÑÜÆY,̂I97ìX

Zke~øgZ�Z[tì�:�Z1iCÙ{Å!*]0*v,œ~ó~~ßzÃ
ÆW¸iÆZ±gÐÂ9ìÔZkn�Zkz‰ÜÆ�YÃ~Zk-Å̈Có

ZzgZkÆ¬Å!*"$tZ%så�ZÐ¾czs-Ð‹HYñÔ‰|Z]
äZÐß9Ð‹HZzgzÃYzZ¬Š{ÅÑoÃ½â**Ô‰Šv|Z]äZÐßÃ‡

â**Z#�ZÒ�YäZÐg‚Ð‹HÔpˆÆ�YZ¦säZyÓxCX]
ÃßŒÛZgŠc*ÔZkn�Zy~ÐÃð‚Ì-ßzÃYÔZkÅ²°âÎZzg”Š+

Æp6,;7ƒ@*ìÔZy|Z]äZq-5gZñZ(gÅì&÷÷ZÁwZÎìóó
¹ŠHÔZzgZÐ!©-ö

EGW/ŒÛZgŠ}™ZkÅF,ß»ÌZ´y™Šc*ŠHXZk5gZñÆ_.

t-Zq-*-ìÔ�6,Zä.Š~ÐËÌZq--Ðåx¹7g‚rìÔ
®ZZy|Z]äß9ÔßÃ‡Zzgg‚ÆZZ©xÐ%“Zq-*¬Zk»ŒÛZg
Šc*ÔZzgQZkZ‚k6,ZkÃ9-ŒÛZgŠc*ÆªZk~ËÌ-ÆZZŠÆn

ÑiòÑ…)}Zqz){(0*ðYNÔ6�ëäõ¢{~zŸs#Å¶X
t,Z−gZêgzgŠZ

Å+B5é
GgÔºZ2zòZÒæt)Zi´)�áò(YìZÅ©{ð EAz

~ÌZÏ»Z±gHŠH 118 ŠvOy+ÅÂ1V~èÃgìÔ&CÏî EGZÑ©xZ³Å0îG
GÅŠi

ìÔCÅ�̀ßzÃYÆZ©xÆn{mìZk~ßzÃZ©xÅãCŠZÏgZñ6,
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CX1 g¿ˆìÔCÆÑZbäZkÅÜZs#Åì
˜VJ-m�ÆZkìw»ì�ßzÃÎŠpgzV»ZXŠ™Š{ÒìÔÂt

!*ÇZq-ZµñçqìXZkz‰ÜëßzÃYÆ�Zic*°x�Zi6,c™**7eT

�X)ßzÃÅ!*"$�ÅgZñÐëZ·tgnp�ÔpZkÐøg}Z+ÑwÃ
Ãðvy7(ìÔÉZkÐøgZZ+Ñw'×h+œƒY@*ìÔZkn�ZkÐ

t!*]U*"$ƒCì�Zk-~g!*»µ0*ñYäÆ!*z�Š�YäZÐiâ:Å
q~#Æ7Ã9ŒÛZgŠc*å(pøgZZkÐZ+Ñw'ZÚì��YäZkÃ
Zq-].h+-):�ËŠ*-Åßg](â…ƒñ9ŒÛZgŠc*ìÔ®ZZkÐt!*]
U*"$ƒYCì�}ZsòÆZ’Zðiâ:~)czs.ŠÃz�Š~Ñä»�Zi
ÜsÃc*CX7ìÔÉZ(nÌƒZìX

øg}ñçqÆZ±gÐZk»³tì�Z›g÷»Zq-*-ƒ**Zzg6,Zä
.ŠÅ�~�áï:ƒ**ZkÆ�ZiÐâú7ƒÇÔÆªZk~Âx-Æ¬x
Ñ¦ÑZ_Å#¿:0*ðYñX

D-ñZÑ]ÐZ+Ñw: 3

�Z1iCÙ{ä-ñZÑ]Ðøg}Z+Ñw6,W™DƒñtÎZwHì
�Zk»“¨åGLZ›g÷ÐHmì?Zy»Iì�z{ZyŠzâV.ŠÆŠgxyÃðm

™7n�ÔZrVätÌ–ì�ZrVäæzq-ñZÑ>ZzgÑ̀Z›g÷
ÆŠgxyÃðŠgœueð&+ãe„p»x!7BX
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Zk!*"$øgZ�Z[tì�-ñZÑ>Zzg-Z›g÷ÆŠgxy�x¹…

ÃWð¶z{-ñZÑ>ZzgÑ̀Z›g÷ÆŠgxy7¶ÔÉz{-ñZÑ>Zzgf)ŠZg~
ÆZ›g÷ÆŠgxy¶ÔZkÅzŸs#ëäÌÅ¶Zzg�©’ÏäÌÅ¶Ô
XÅgZñÌëäÜÅ¶Ô-ñZÑ>Æ³~zàñ\ÐuiŠƒäzZà»e$

æ6,¬Z+ƒäzZáâà̀â:ÅJ-$©8ìÔzà6,tf)ŠZg~-ñZÑ>Æfg=
WCìÔqÑèZkäpŠË»e$»Zg‚[7Hƒ@*ìÔŠzu~Y+$ZkZÈàf)
ŠZg~heÆ$+!~ñ\»ÃðzZg_:0*ñYäÅßg]~zàZkÅ÷Z_»h

ŠZgƒ@*ì)túnÌZÈàZzg)Dì(X
Ç¸!*]f)ŠZg~ÆZ›g÷~ƒCìÔtZ›g÷ÅZq-Zënì

f)ŠZg~ÆZ›g÷ÅZq-VwÇh-VÆqŠU*]Ð¬Z+ƒäzZàf)ŠZg-V»
Z›g÷ìÔÇh~ÆZ£.$Åßg]~�vyŠzuzVÃ(ìÔÇh~»â´

ZzgegZÇgZk»âàîg6,f)ŠZgƒ@*ìÔªCÙì�tZ£.$»e$æ„ìXÇh~
ÆZ£.$~vyÜsÇh~Ã„7(ìÔÉŠzuzVÆYyzâwÃÌÎ
Zz‡]Jvy(ìÔTÅzzÐŠe$c*çz£Åßg]~âà̀â:¬Z+ƒ@*

ìÔ÷̧÷f)ŠZg~óóÐ%ZŠìX
Çh~ÆZ›g÷Šz§bÆƒD�ÔZq-z{Z›g÷�Çh~ÃîzZá

v**]Å!*"$ƒ@*ìÔZkÆ�Z›g÷vÇh~Å%#ÖÅf)ŠZgƒCìÔ
Çh~Æe~ŠzuZZ›g÷Zyâàf)ŠZg-VÅ!*"$ƒ@*ì�Çh~ÐŠzuzVÃ

vyîÅßg]~Çh~zZá6,¬Z+ƒC�XtWy~ßg]f)ŠZg~Æ
Z›g÷Æ¼ÐmgBbìÔZzgtßg]øg}´wÂxñZÑ>Ð.e$�~

x¹gBbìÔ�ÂxñZÑ>~zàñ\6,»c*]æÐ¬Z+ƒäzZàâàf)
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ŠZg-V»f)ŠZgáCìÔZzgZkÆ$+!~zàñ\ÅzÃ]ÆˆzZg_:ƒäÅ
ßg]~ZkÅ÷Z_»hŠZgƒ@*ìX

ZyŠzâV.ŠÆŠgxy0*ñYäzZámZzgx¹Ðic*Š{¤!gHË

mZzgx¹»¦gHYYìÔZ¤/pHx�Z1iCÙ{ZkmZzgx¹Æ:ŠN
0*ä»ZÖg™gì�ÔqÑèëZ7dz„~yZâV~.e$ŠzgÎY…�Ô
Zzgøg}4,Šq-t!*]**eì�z{ZkzZãx¹Ã:ŠN0*NX

ëƒY…��f)ŠZg~»Z›g÷Çh-VÆZ›g÷J-özŠ7ìÔ
ÉtÂxZ›g÷ÅZq-.e$zWnìÔTÆ��UG‰»ñVÐ¬Z+
ƒäzZàf)ŠZg-VÆ´z{ÓxÎwf)ŠZg-V»Z›g÷HYYìÔ�UG‰

»ñVÐ¬Z+ƒäzZàf)ŠZg-VÆZkZ]ÅÕëZLõ¢{~zZã
™`�Ô�t¶�Z¤/Zyf)ŠZg-V»ÌZ›g÷HYäÎÂßv�UZ,Zdw»
Zg‚[™ä'ÐX

DÂx¬°ÐZ+Ñw: 4

f)ŠZg~ÆZ›g÷ZzgÑ̀Z›g÷Æ�Zi6,ZsxÆÂx¬°Ð
øg}Z+Ñw™ä6,�Z1iCÙ{äŠzZ‹ZŸ]G�:

Z³:�Æìw~ÂxZ›g÷·Š~ZXŠìÔZkn�ZÒ¬@Z›g÷
µV~·Š-VÅ7̃»„„ìX

[:ZsxÆÂx¬°~ËZK̈yÆfg=uiŠƒäzZáOæÅŠe$

ZŠZ™äÅf)ŠZg~ZkÆ{0+ZyZzgFÆz{ÓxZ�ÛZŠZVD�XÐZk»!*ë
æŠ»mƒ@*ìÔÂH·Š~Z›g÷µVÃ0*Œƒ®g»{0+Zyâ**YYìÔ�ZÐ
Âx¬°6,ªkHYnX
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Q�ätÎZw‡ìHì�:ëË·Š~Z›g÷vÆ‚Bù-™Mh

�?
ZyŠzâVZ‹ZŸ]6,øgZ�Z[qgzfsì:
Z³:Z›g÷·Š-VÅZXŠ7ìÉz{Zq-ZOŠ~ÂxìÔT»ZzA

ÑˆgCrÔZzgÜzÜÆçZ]ÐƒäzZáv**]ÃŠ«™**åÔQZk
äZq-¬xZOŠ~¬zyÆÂxÅ̂Z(g™àX

ëäZLõ¢{~Z›g÷Æ‡âã)²!z)²!(rŠgÆjZ!Ðt
X zŸs#Å¶�Z›g÷»W¸iaŠƒ,œ~ó~~Zq-«g~ÂxÆîg6,ƒZå

Z¤/ëttÌ™B�ÂxZ›g÷Zq-·Š~ZXŠìÔZzgñ�Š{Z›g÷
µVÆÁÜ2ZyÅ7̃~·Š-V»„ìÂHt!*]ÂxZ›g÷Æ°
‘wZxƒäÅŠ?0$ËìX

Z¤/·Š~Zq-ÆW!ZXŠ™,Ôc*PÆz].h+ZXŠZ]ÅaZzZg6,ZCï

)BÂHZyÃZEw™**ÔZyÃyh+**ZzgZyÅÜq,pŠ¯**›âVÆnwZx
ƒÇ?�Z1iCÙ{‰Ãå¿»Âf™HëËÌ¬ÝÃZk»‡b¦g7™MhX

Z¤/t!*]9Ìƒ�¬@Z›g÷µV~·Š~ÁÜZzg·Š~7̃»„

ìÔÂ�Z1iCÙ{̧ò7̃zZà̧òZ›g÷vÆ‚Bçn»H¬Òy™,Ð?H
ZyÆ4,Šq-Z+ßg]~:òpsƒYñÇ?}Z¤/!*ÁnôÄÆ!*g}

~tâ**Yñ�z{·Š-VÅZXŠìZzgZk6,·Š-V„»„ìÂHøg}n
£òz̧òôÄ‡ì™**wZxƒÇ?

[:ëä-Z›g÷ÃZsxÆÂx¬°Ð¬zyÆZ±gÐ�UŠ~
¶ZkÐtÑix7W@*ì�øg}4,Šq-Z›g÷v0*Œƒ®gÆn{0+Zyc*

D107D



FÅwZ(g™gìX
D}~t!*]ð”{ì�}ZsòÃZkŠgzWWÃtÐgzÙk™ä

zZáZßwªkÆnt¢zg~7ì�!¨4ø

G
GZzg!¨4ø

G
Gm~åZ�Š0*c*YñÔ

ÉZ(ƒäÅßg]~ÂªkÅÃð¢zg]„7gìÏÔZkn�Z+ßg]
~
!¨4

ø

G
G!¨4

ø

G
Gm»Zq-�ÛŠ„ƒÇZzg',Z{gZ„ZkùÆ�WñÇ�!¨4ø

G
Gm»¬

³™@*ìÔÉªk~
!¨4

ø

G
Gz!¨4ø

G
GmÆŠgxyÜsooè¬ªA~

7+M»°ìXZzgt7+M…ZsxÆÂx¬°Zzg].h+ÂxZ›g÷Å¼

©V~ÃWCìX
Âx¬°Æ�OæÆ³~¬Z+ƒäzZàâàf)ŠZg~ÅZŠZ5Å

!*"$¬zyÑ<Åó{~Z(g7)Z(g~)ªÑiò(ìXZ#�f)ŠZg~»
Z›g÷-Æfg=âàf)ŠZg~~ZZ�ÛZŠÃZ(g~¬zyÆfg=Ñq-™@*

ìÔZzgtÂxZ›g÷ÅZq-nìÔZ#ËÅÆ7ÃÑ<‰qÑ]~

¬zyÃš-ÌzZZ#ŒÛZgŠîƒÂZkÅÜAVÆ7Ãë-Æfg=Zk
Æ‰¬zyÃÑixŒÛZgŠ}Mh�ÔZ›g÷Æe~trÔt�:¬x̂gC
zZOŠ~œÔ¤iŠ{¿6,rT$Æv**]ÃÁ™**ÔZzgZkÆnZq-x

§iZXŠHY@*ìX

DZ›g÷Å‰™tßg': 5

ÂxZ›g÷ÃßŒÛZgŠïƒñ�Z1iCÙ{»Iì�:Z[Z›g÷ZkuJ-

VŠHì�‰pZ&ZKN*ùVÆŒJ-»Z›g÷™ZC�X
ZkÆ�Z[~²ntì�:

ëäZLõ¢{~t!*]zZã™Š~¶�ÂxZ›g÷6,øg~cZkÆ
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Zq-ZOŠ~ÂxƒäÅwÐìÔ®ZÂxZ›g÷Ãøg}fg=Y,̂ŒÛZgŠ¶
»Èt7ì�ëZ›g÷µVÆÓx.ŠÃÔZy.ŠÅÓxÑîVÃÔZzgZy

µVÆfg)œ¾äÆnZ(gGYäzZáÓx§hVÃY,̂ŒÛZgŠ}
gì�ÔÂxZ›g÷Ã°‘Y,̂â+ÆˆtÓxq,û-Ô2.ŠÅÑîVÅ
!*"$Ñ¦ZßßVÆâ�ƒVÏ'!*Çz,„‰ßÃ'wŒÛZgŠ¶»È

t7ì�CÙqÃß»9ûây1YñÔc*-ßÅCÙÑoÃ9ŒÛZgŠ}Šc*YñÔë
äZkÅtVwÌŠ~¶�‰Ûzã˜´~Z›g÷|VZN!*]Æ
ZyzZgzVÐ**»ò»Z›g÷™C�ÔÑ<ZsòÆ̧Z°ZkZ›g÷ÃßŒÛZg
Šï�X¬̧N*ùVÆŒz)wÜqzVÆZ›g÷»ìÔëÂxZ›g÷Ã°

‘Y,̂â…ƒñZyqzVÆZ›g÷Ã**Y,̂„}ÐX�Z1iCÙ{ÃZk§s
Ð!*Çtgxe’�ëN*ùVÆŒÆZ›g÷ÃY,̂ŒÛZg7Š,ÐX

DÑ̀Z›g÷~�}»µ: 6

�Z1iCÙ{äÌti!*yiŠ¬xz{m!*]½ì�Ñ̀Z›g÷~�Z0*c*
Y@*ìXZLZķwÅ,™DƒñZrVäzŸs#Åì�¬xîg6,.Š~

ú¤ÆŠgxy)zZ]0*ðYCìÔZ#�Ñ̀Z›g÷~0*Œƒ®gÅzÃ]
Æz‰ÜZ›g÷vÐ1YäzZÑçz£ZÐŠ~ˆÇVÅÀg¶Ð}ic*Š{ƒ@*
ìÔú¤»t·z]Ñ̀Z›g÷Ã�}Æ¼~�áï™ŠêìX

ZkÆ�Z[~øgZIì�:
ú¤~)zZ]Ñ¦îg6,ÜsqgzfsßgÂV„~zZZ#ì:

)zZ] ‹ÅƒðZâY»JyÔZkßg]~@*uZkyÇ «ßg]:
é„Šb ¢zg~ìXZ¤/t‹ÅƒðqfzZ]ZÑVwÆ¼ÐƒCìÂQZk»
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ƒ@*ìÔZkn�ZÝÆªCÙz!*í»$+wé„ƒ@*ìXZzgZ¤/t‹Åƒðq

fzZ]Z²Æ¼ÐmgBbìÂZkÆ$+!~ZkÅ7)!*iZgÆ3,cÆ
_.(zZZ#ZÑŠZƒCìÔZkn�é:0*ñYäÅßg]~7ZÝ»s~
îg6,$+wƒCìÔZ¤/pªCÙ~îg6,7ƒCìÔt!*]DZßw}~czsìX

g1~ZñZw~ë½çzŸ]Æ.Š‰ŒÛnzßÜs Šzu~ßg]:

z){X

�Y*yZâYÅŠz9™D�:
°‘*yZâYÔ‰‹ÅƒðZâYÔZy~)zZ]ÑiòìXZ+ZâY» /
$+wéc*7Åßg]~Šbƒ@*ìX
{gY:LÐ*yZâY‰-ß~ŠÔŠÅZŠZ5œ~6,yÆún /
~ÑiòƒCìÔ7Æún~7ÔyZkúnÃë��-ß~

!*ëgŸq~Ðð0*@*ìÔpZ{tÁƒc*ic*Š{XZkn�ZK̈yÃZK.e$

ËqÃÁŠZñV~&c*ZkÆ',@.e$Á7q¹ic*Š{P&Å
ZYi]ìÔZkn�ß~-ÅãCŠpZé6,ìXìwgì�ß~Ãð
¬zy»_./»g�Ûâ7ƒ@*ìÉz{¡Zq-̂gC-ìXZkÆ!*z�ŠZk
~ú¤ÆŠgxyZk·z]ÅZYi]ìÔZkn�ZkÅZ‚kpZéz
ZgZŠ{6,ìX
ZÏ§bÑ̀Z›g÷Æ-~Ìçz£»Z0+Zi{™Æ÷÷ZoZxóó)ZLZz6,
¼Ñix™ä(ÅZ‚kfZCZgZŠ{„ìXZk»m‹ÅˆZâYÆJyÐ7

ì�Zk~å7+MÑiòƒXQZke~t!*]Ì�g{mf‚~gpp

Åì�tZq-5§b»-ìTÅZ‚k¬zyzçz£ÆZ·Zu6,FFZq-Âx
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6,ìX®ZZk-~·z‹ú¤Ã',ŠZ“™äÅic*Š{RöìXHZ[ÌZÐ
�Z¹YñÇX

DZ›g÷ÅÇV»únZâyzZEy: 7

�Z1iCÙ{äøg}õ¢{ÅZk!*]6,ÌZ‹ZnHì�Z›g÷~

çz£Šg|-Æz‰ÜÐ„0*c*Yä4ìÔtçz£ZÈà7ƒ@*6�¬x
Æ$+!~0*Œƒ®gÃ�gún (Premium) îg6,¦gHY@*ìÔZ›g÷Åm

ZâyzZEyqÝƒ@*ìÔZk6,�äÎZwZVc*ì�:tZâyHì?Zzgtúnù

0Yì?
ZrVäaNZg~ÆnGYäzZá-ZÓgÐøg}ZkZ+Ñw6,
WÅì�ZâyÆ”wÆnúnya™**ÑƒY,̂ìÔ�Z1iCÙ{äZkŠ?»
gŠ™Dƒñ¹ì�aNZg~ÆnGYäzZá-ZÓg~Zq-¿0*c*Y@*

ì&ZÞZ�xŠêìÔªaNZg~Ô®ZZk-»û¿ìZây7X
ZkÆ�Z[~ët²n™**eT��…Ìt!*]tì�aNZg~

ÆnGYäzZÑ-ZÓgZq-¿Å!*"$ƒ@*ìÔpëä£!~t!*]¿

îg6,½¶�-ZYg{XZqw»ƒ@*ìZyƒ»Zq-âŠ~³',Wæƒ@*ìÔZzgt³

„“̀Ã°Š2Z̀]Æ$+!~ZkÆnœ»‚âyƒ@*ìÔ}**y!*ðÐH
YäzZÑgzK¯ä»-Ôc*(,±ÐZkÆ¿»-'ŒVJ-�Tâweðä
zZáÆ¿Å!*"$�Yë��ZkÆ¿»eðñ‰âw6,Ãð�Ût77,@*ìÔ
ZkÆ¿»ÌZq-âŠ~³t',Wæƒ@*ì�âwÅ(psƒYCìÔZzgt³

“̀ÆnÎŠqìX
Óx.ŠZLZ@Zsz}òÆ7Ã„æzqƒñ�ÔZ[fgZ̈g™b�
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aNZg~Æ-»HÑìÔZzgaNZg~Æ¿»H³',Wæƒ@*ì?ZkÎZw»
�Z[!*ÇzZãìZzgz{tì�t³ÜsZzgÜs“̀ÃqÝƒäzZÑtZEy
ì�ZkaNZg~ÐZk»âwagzVz){ÅŠ„',ŠÐôpgìÇÔaNZgÆ¿
Ð“̀ÆâwÅ77(,fìÔc*ÃðZzgÃZ+{7ƒ@*ìX

®ZZk-~Zk!*]ÅŠ?ì�WÃ]zqŠU*]ÐZâyÌÑƒËún»
$+wƒ$ËìÔZkn�Ñ<Æczs‡°}�:÷÷ç5]~£œ»Z±g

X(3D2 ÔCx& 2z1 )‡°{� ƒ@*ìÔóóZzg÷÷.Š~ZÝZ±g£œzçã»ì
aNZg~Æ-Ðøg}Z+Ñw»tqÝåÔZk»tÈ7å�

øg}4,Šq-aNZgÃð¿Z�x7ŠêìXZk,ÐøgZZ+Ñw9U*"$

ƒY@*ìX
Zkdo¦~ZVñ‰Õo6,ZL�Z!*]ÆWy~ëßÍVÅÂz

qgzfs!*]Å§sáz™**¢zg~B�:
øg}�ñn}äŠŒZVÆnYâgzVÆÍ',Æ0*uƒä»

:òŠc*åÔZk:}ÅãCŠÀx�ò6,¶Ô�Í',ÐÈZyßÍVÆnÂåÔª

ZkÅ�„Ã&4n.ç G
GGZzgg«w`Æ7Ã!š©ðEÅŒÛZgŠ}Šc*ŠHåÔZkn�ŠŒ]

ÆA.ƒVZzg@*Ñ1VÅÍ',Ð™«Â»xåX)Z¤/pÍ',»ZÝ¬Ñ¦�„

„ì6�è<Ø4ÅÂ1V~Â[ZÅŠ<é Xg>ÆZ0+gZâx·ÆjZ!ÐÜH
Y@*ì(X

Ñ<~0*ðYäzZàW‚ãÅãCŠ6,Z,gz×£gZ]gppzZá�Y
Z¤/W`§]ƒDZzgŠÙ�Z›g÷ÐW`ÆZK̈yÅt¢zg'ZzgB
%1oƒ̂�ÔZzgtÌŠÙ�Z›g÷:0*ñYäÅßg]~Z�ÛZŠÃn{z',!*Š
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™Š¶ÆùçZ]W`0*ñYD�)�¬70*ñYD¸(Qz{Zk6

ÂxÅ!*"$Ãðµc*tùÑ¦:0*DÂZy|Z]»ZkÅ!*"$ñ�Hƒ@*??
ìwgì�tz{ßvM̧VäŠ«w`Æ7ÃŠŒZVÆnÍ',Ã0*uŒÛZg
Šc*åX

´)�Z1iCÙ{ÆdZ‹ZŸ]ÆZy�Z!*]6,~ZrY™@*ƒVÔZkn

�Šv|Z]Æfg=G‰ÓxZ‹ZŸ]ñßsÆZ‹ZŸ]~W‰�Ô
®ZZy~Óx|Z]ÆZ‹ZŸ]Æ�Z!*]W‰�X

D�¡Ò©5Ðö
GG

G»Zq-]: 8

pëZLZy�Z!*]»Ÿ�†Zv¡Ò©5Ðö
GG

G)?ZgŠy(ÆZq-]6,

ZCgŠ¿ªCÙG%»7™MhÔZrVäZLo¦ÆŠzgZyHx‚¥Ðt

Ì¹�:
÷÷W\6,u»g~úV»ZnqÑixìZkn�Z©xÑ<ÅzŸs#Æ
e~¸W\Æn%UÅwgnp�ÔZzgZyÅWgZY„u»ŠgzgBb

�Xóót!*]ñßsä¦/¸gZ]õ¢Z]ÆˆëÐfZCîg6,½¶ÔZzgW`
Óx‚¥Æ‚tZZÑ´y½X

�?8©�î EEZvZk]ÐßÍVÃt!*zg™Z**eT��ZyÅ#³gZñ

„zZZ#ZÑ±gìÔZ(Zkn7�ZyÅŠ?¢oìÔÉZkn�z{u»g~
X ?�

Zkñ§6,~Z7tC**eLƒV�ZsxäZ¿DzÒÈZ©xÅxZã
ÜsŠ?z',;yÃŠ~ìÔZsx~Ë¿ÃŠ+»aZg7¯c*ŠHìÔÉßv
Ñ<ÆjZ!ÐŠz©VÆ�:¬ÝZzgYIXZK̈yÆDZzgZkÅdw»
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m£Ð7Š?ÐìXzg:zg]ŠvÂtÑixƒ@*�u»g~?»D
£ZëYÆ§zlƒD„6Ð$+wYñÔZzgÃðZzg¿t£es„

YIÆOñ¬ÝƒYñXH�¡Ò©5Ðö
GG

GZkgZñÆqï�?ZY!Z¤/u»g~úV
ÆŠgxyX~Z%sƒÂñßsH�ÛâNÐ?

ZzgZ¤/u»g~?ZCŠ+Ö@3ñZzgËÑÓc*Ëeg~wZxÃ'wZzg'wÃ
wZxŒÛZgŠ}Š}ÂñßsH�ÛâNÐ?Z+ßg]~ÎZñŠ?z',;yÆ9
Ñ¦›ëÃÃyCñÇXZzgÃyuzŠZvÅ[Zh¯ñYäÐ™«™}ÇX

ZâxZ1�ò)XÆ�¡Ò©5Ðö
GG

Gª�ZzgXÆÝÆ_.:òŠ¶Æ
n„Z7?Æ£6,Ã,̂HŠHì(ä�Ûâc*å:÷÷Ë¿ÃøgZ¸wZ(g
™äÅZYi]°ìZ#z{øg~Š?Y}ƒóóX

Zâx�áwò�ÛâD�:÷÷šŠ?DqÝ™äzZáÅVwgZ]~Çc*VÑ

zZáÅÏì��Z0+ƒ}~Ç-VÅZ+~̈ÌZ�ä~ZV©8ìT~

CXóó 1 iCÙÞ‚,$ƒ@*ìZzgz{ZÐek©8ì
ZkpÆZ̧Zw¹ÐZ[Ð®w�ÔZ0³ätZ̧ZwZ´xZ>¢›4è

G

GE

~ÜG�ÔZyZ[~ÐËäÌu»g~£ÃduŒÛZg7Šc*ìÔZk
n�Zsx~ÃðÌ¿Š+»aZg7ìXzZ?xX
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!*[Šzx

Z›g÷ÆZOŠ~z�YÃZ+}

]æ…

Ñ<Åó{~Zk»¬

ÿt!*[ŠzxŠg|øg}Zk£!6,Œì�ëäl

|~ÂƒäzZà«ZsòZOŠc*] 1396 ()~

ZZÞ¿^Ý]Öj^Únà(ÚçÎÃäÊo »Ð÷~7,JåÔZk»ÄZyå:
]ÖÛn]á]Îj^peçqäÂ^Ý(æÚçÎÌ]ÖmÃè
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�

ZLZ˜k|xÔ§hVZzgZK¼ŠßgÂVÅãCŠ6,Z›g÷ZK̈yÃZK
i0+Ïc*ZKZOŠ~u¤/ñV~Šg7çZ]Ðôp™ä»Zq-Z(¿ìTÆ
§i;ñ»gÍ**ÍV�ZzgTÅ¼Šßg'0*ðYC�ÔZyçZ]~¡~zD
çZ]ÌƒD�Ô‰¡~ñ]ÔZzg‰ZÈàz)DçZ]ÌƒD�Ô‰

ez[Y**ÔVY**Ômzg¯Š¶zZÑ%nc*ZyãCŠ~Z¡IYÐøzxƒY**�ZK̈yÅ
u¤/ñVÆnÑixz¢zg~�Ô¼çZ])¡~ÌƒD�ÔtçZ]ËªÝ
ÆÕÆ³~z�Š~WD�Ô‰ag~ÔOc*±Zð×}‰z{–qçZ]�
ZK̈yÅi0+ÏÔZkÆ»xZzgZkÆ{0+ZyÅi0+Ï6,',ZZW,eZs�X

Z›g÷Å!*"$ZLZk£!Ãëä&”V~„HìÔZy”V»W¸i
ŠHgƒ,̀ÐƒÇÔZkn�Šk£Ô!*[~¦/g_�X

ŠHgƒ,̀~ëZ›g÷ÅZOŠ~˜]»_·™ÆZkÆ�Yz
‡âãU6,c™,ÐÔZkŠzgZyëçZ]Å©VÔZOŠ~i0+Ï6,ZyÆ
ZW,Z]Zzg®+z‡ây‚izVÆfg=ZyçZ]zrd$ÐZK̈yÃZÐZŠ~z
Z½¦îg6,XäÆn?m,™Š{§i;ñ»g6,Z"gÆ‚B̄x™,ÐX

QZk̀~ë)q¢ÅZëF,+™õD+Û-~ẑgCÂxZ›g÷Å
¬x©VZzgßgÂV6,-W™,ÐÔt-WZ›g÷ÃZçZ]Ð
™«»Z(¬zãẑgC§iâ…ƒñÅYñÏT~ZyçZ]Æ
v**]ÃÂuJ-ic*Š{Ðic*Š{(,~®ZŠ6,„™Šc*Y@*ì@*�ZyÆDgZK̈y»
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1ú−ƒYñX
Zk̀ÆWy~ëtzZã™,Ð�ZsxÃ�YZ›g÷Æe~=$™öG

'qÝìÔZÏ§bëñ�Š{̧Z2~ZK̈yÃîzZáçZ]ÐZkÅ
™«Æ§i;ñ»g»».ÞZsxÆ‡âyzÂxÆÑiò§i;ñ»gÐ
™,ÐX

!*gƒ,̀~ë-~Z›g÷ÔZkÆW¸izZg»YÔZkÅ©VZzgZkÆ
Šv0]Ðc™,ÐX

¾ƒ,̀~ë$|ö
E

zZßàŠÑbÑÜÅgzÝ~Z›g÷»Zsò¬Òy
™,ÐÔZzgtU*"$™,Ð�rT$Åˆ°™äzZá‡.Þ*ö¬zã§T

»gÆîg6,ÂxZ›g÷ÆŠgxyZzgZy.ŠÆŠgxy�Ût™**Ñiòì�0*Œ

ƒ®gkZzĝgCZ¾ZngppzZàµVÆŠgxyz�Š~WD�XÐeì�
Zy.Š~ÎŠ~Ñ…c*¸Z‘åLÑ<Æo°ËZzg§bÅÑ…0*ðYNXZ+

ßg]~w#Ö»¬ÜsZy.Š6,ÑÇåÂxZ›g÷6,7ÔZk̀~ëÂx
Z›g÷6,ƒäzZáZ‹ZŸ]Ðc™DƒñZy»�Z[ÌŠ,ÐX

ŠHgƒ,̀~Z›g÷ÆZOŠ~Ô�YZzg‡âãUƒV6,ZKW~ë
Risk Management ä¼Š%ZU6,ZOŠHìÔX~uz„tÂÁ�:

)Ziz
Ê-
.

ø
GZzg454ø

XG
E

(ÔZK̈ebc*Ws',**\ÔeZË†Z°iZtZ£ and Insurance

d-
Að
EXg~Æfg=̂ÆÎwÑYÅèˆÑb:Zß_3ûGÔZyÆ´z{!*[Zzw~èÃgŠv
%ZUÐÌZ.Š{HŠHìX
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V +n^…açm6Ê’Ø

çZ]ÔZyÆ}ò

ZzgZy»£™̈äÆ§j

)Z›g÷ÅZOŠ~Ô�YZzg‡âã˜]»_·(

Å°p:çZ]Å9ZzgZyÆ}òXZyçZ]Ðv (Risk) ç{
Æ§jÔ)q¢~gZòPÇçZ]ÆZ½¦Z›g÷ÔPZsò§jX

Å°p: (Risk) çZ]ÔZyÅ9Zzgç{

ç{Ðøg~%ZŠz{ZÈàqªìÔ�Z¤/z̧q5+k,ƒYñÂvy
àñX

Å°pZ%kZ›g÷Î‚ÌÅú Risk Zkç{ÆZôm,~áZŠs
™Š{wätÅì�ZkÐ%ZŠ÷÷zZu]Æ}ò»DD:ƒ**ìóóXª}ò~

—0*c*Y**ç{Æ|x»ãCŠ~KìX
he»Èì:ç{ñw¢8ÔZzgt°0*c*Y@*ìZ#t¥x:ƒ� Risk

¼ŠÂ}ò~ÐÃy‚³',WæƒÇX
ç{ZzgÄg{~¸ãCŠ~�ÛtìÔÂ}ò~Ðî³»D:ƒäÅ

ßg]~÷÷ç{óóƒ@*ìÔZzgZ¤/¬Ðt¥xƒ�',Z³',WæƒÇÂtç{ñw¢8
7Äg{ñw¢8ìX

Zk»g§§]~ëZK̈yÆÓx¥Ã]zZqw~ç{»U¢zg�áï
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0*D�Ô}ŠzZZEw™äÐLL%!Ã‚[+Z$¨½ï G
EHƒY@*ìÔ\kÅqª

~0*ãÁCÎZz‡]0*ãÅWzZáÆn1»:L0Y@*ìÔ}ZÐ¡Zµ

Y@*ìÔc*Qu»ZW,ƒY@*ìÔZkz‰Üç{ñwheÐøg~%ZŠÜsâàz
ZOŠ~ç5]~ç{ñw¢8ìX

ZZÈà}ò~TŠg�Ût0*c*YñÇç{ÌZÚ„ic*Š{ƒÇÔZzgZy
ZÈà}ò~i',Š„�Ût0*ñYäÅzzÐpsÌ(,|YñÇX

YyÔâwZzgŠvrÔÅçZ]Ð™«ÅÃÒ™**ZK̈ã¡]~ŠZ4

ìÔç{0*ñYäÅßg]~tZK̈y»¡~gŠ¿ìÔªç{»psZK̈yÃ
™«ÅD+Û,Z(g™ä6,WâŠ{™@*ìX

QZyçZ]ÆÏZkgŠ¿)ªçZ]ÃŠzg™äÅÃÒ(Åª»
ŠZgzæZgZK̈y~áµ¢gzÄg{Æ·6,ƒ@*ìX

ZOŠ~çZ]Å9:

XâCÙ+ZOŠc*]äÂxZ›g÷ÃZCñçq¯c*ìÔZrVäçZ]Å
ZµZµ

$©o-
)é

GG
G]Æfg=ZyÅZ©V»Zq©HìÔZy~ÐCÙZq-Å„Å

Z‚k].ZÇ:ìÔZzgZyƒäZµZµUƒV6,ÂzŠ~ìXçZ]Å„Å
!*"$ZµZµ`;ñÃ»³t��çZ]Å¹Ï9Zzgßg'‚tWNÔ
Zy©VZzgßgÂVÅÒ]ÐZ0+Zi{ƒ@*ì�ZK̈ãi0+ÏÃ¾ŠgÍ**ÍVçZ]»
‚oìÔZzgZkÐtÌðƒY@*ì�ZyçZ]Ævy”gZ,®)zZky
Á™äÆnZ�ÛZŠz)oVÆŠgxy¬zy.e$ÑiòìÔ}z!*ðZ%ZnZzg
W:VÐÖ~¬zyX

Zy~Ð‰|Z]äçZ]ÃZkÆ}òÆZ±gÐ&©V~ Z³(

D120D



„Hì:
¢�ZâY6,çZ]Ô‰ZZò[Å¯6,MqÔYŠZzgh•X D1
ŠzuzVÆÏ¬Z+ƒäzZàf)ŠZg-V6,çZ]Ô‰ZK̈y6,ŠvZK̈âV D2
ZzgZyÅ¢�ZâYÃîzZáv**]Åf)ŠZg~Ô}Çh~zZá6,Zk
Z£.$ÅãCŠ6,¬Z+ƒäzZàf)ŠZgc*VT~ËŠzu}ZK̈yc*ZkÅ

ËqÃvyàƒX»xÆŠzgZy»x™äzZáÆqŠX»DgƒäÅ
ßg]~g[ZÅ™)ÿ6,ZkÆÏ¬Z+ƒäzZàf)ŠZg~X
5i#ÖÐ0çZ]Zzg5i#Ö&ßÍVÐ´Z�ÛZŠzZñg6,ZkÆ D3
ZW,Z]Ô}5ixÆØƒäÅßg]~ZkÆ{0+ZyÃÑhƒä
zZáçZ]Ôc*ZL.e$Zë5ixÅzÃ]Åßg]~vÃÑhç{X

‰âCÙ+ZOŠc*]ävyÆ:LÆZ±gÐçZ]Å&Zzg9 [(
ÒyÅ�:
¡~c*W�ãZò[Å¯6,z�Š~WäzZáâŠ~çZ]Ô}îÃâVÔ D1
c1VZzgi²ßVÐƒäzZáv**]X
�YçZ]Ôtz{çZ]�Ô�çÑ{ÆßÁÜÆZ,ßZqwÆ D2
fg=z�Š~WNX»eg¾z‰ÜÎgLì)‰ag~(c*)áµZqwÆ
fg=z�Š~WN‰EÙ@*wÔYŠZ]Zzg(z){X
ˆgCçZ]Ô}‚âyyh+äÆˆZzg&Ð¬ZkÅ7~¶ D3
W**X

¼ZzgßÍVäçZ]ÅâÎÆZ±gÐZyÅŠz9Å�X `(
ªz{ç{T~ÜsvyZzgÄg{»„ZÈw (Pure Risk) çÒ¡ D1
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ƒÔœ»:ƒÔ‰Çh~ÆZ£.$ÔËW!ÆIUc*Ë‚âyÆW»
ç{X

Z#ËzZ§Æz�Š5+k,ƒäÅßg]~ÃZ+{» (Speculative Risk) D2
ZÈwƒÔZzg:ƒäÅßg]~vy»ZÈwƒX
Zkn»Z›g÷7ƒ@*ìÔÜsçZ]¡„Z›g÷ÆZIƒD�X

(Insurance )5±ƒÔZK̈ebc*Ws',**\:£!

‰âCÙ+ZOŠc*]äåg�ÆZ±gÐçZ]ÅŠzZzg9Òy Š(
Å�:

ªz{çZ]XÆZò[å (Static Risks) åg�zZáçZ] D1
0*ñYD�ÔÜsi0+ÏÔÅc*”ZñgÆZg»YÆ³~‚t7

WD�Ô}šZgZŠ{vy)ÔËÅ®~Æ³~vy)ÔËÅ
Y+$Ð1Šc*Y**Zzgag~z){ÔtçZ]LÌz̧q5+k,ƒMh�Ô
ŒVJ-�0*GZgZOŠ~qÑ]~ÌX

Dynamic Risks z{çZ]�å‡ì7gT�ÔZ7Z˜b~ D2
ë�Ôtz{çZ]��p=V!*<mßÍVÅZg»Y5+k,q�VÔWÑ]
Å4~c*”§jÅZ+p~Æ³~7WD�ÔXÐ6,Zä
WÑ]zz‚bgppzZáZŠZgzVÃvyƒ@*ìXìwgì�å0*ñ

YäzZáçZ]Z½¦îg6,vyZzgÄgzV»:L‘W�ÔZ#�

¬xîg6,)®)Æn¢gg‚V7ƒD�ÔÉ Dynamic Risks

ÎZz‡]ZyÐçÑ{ÃZ½¦îg6,ÃZ+{(ìÔpZyÆ¢g»¶K:z{P

Z�ÛZŠc*4]‘W��Zyp=V»‚B7Š}0*D�X
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çZ]ZzgZyÆ}ò:

¬xîg6,çZ]ZK̈âVÆnÄgzVÔf)ŠZg-VZzg6,.EV»:L‘W
�ÔZÏnZK̈y¡~îg6,”gZ,®)Z§jZ(g™ÆZyçZ]Ð

vÅÃÒ™@*ìXp�Ø]ÆâCÙ+Zzg#aPçZ]ÃZK̈ãi0+ÏÆn

¢zg~ZzgÑiòŒÛZgŠï�ÔZkn�tçZ]„ZK̈y~¼®)zZŠZxÅÌ]
aZ™D�Ô2ZÐ6,.EVZzg)bÐ3ëÅ&¢AqÝ™äÅF,(

Šï�XZzgZyÐ„ZK̈yÃZKi0+ÏZzgYyÅ™«Ô.**¥xÅŠgc*ÄZzg
ZkÐÃZ+{ZVä~’q-QìÔZ¤/ZK̈ãi0+Ï~tçZ]:0*ñYNÂ
ZK̈yZKZyZqÐi~S:]ÐøzxƒYñÇX

Šzu~Y+$t!*]Ì9ì�ZK̈ã¡]ç}ñwheÃ**I™CìÔ
ZzgZyÐÈ„eSìÔZkn�tçZ]ZkÅi0+ÏÃWÄ¯Šï�ÔZzgZÐ

.e$xÄgzVÔ6,.EVZzg6V»Dg™Šï�ÔZK̈yÃçZ]ÐtÓx
v**]í�X

çZ]Æ³~7WäzZàÏVÔ6,.EVZzgv**]Ãë&i%zV
~„™Mh�ÔZK̈yZ½¦ZzgZÐZŠ~îg6,ZyÆ‚B„i0+Ï*Zg@*ìZzgZy
ÆzZµƒ`c*áµv**]»‚o™@*ì:

ç{Æz̧q5+k,ƒäZzgvy0*ñYäÆz‰Üz�Š~WäzZáâŠ~ D1
v**]ÔZzgZkÆ³~ZK̈yÃîzZáZOŠ~v**]2Šv(,}c*
gL)bX
;Cv**]Ôç{Æz̧q5+k,ƒYäÆ³~t;Cv**]0*ñ D2
YD�Ôç{z�Š~:WñA$ÌZk»psZK̈yÃx6,.yGgL
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ìXZzgZkÆ³~ZK̈yZKgZs#g‚ãZzgi0+ÏÅ¢zgc*]Åàä
ÅZK¹Ïu¤/ñVÃZ�x7Š}0*@*ìX
Z½¦zZOŠ~v**]ÔZyçZ]Æ³~ßv‰yZâV~Æ D3

u¤/xVZ�xŠ¶ÐZ²Zn™D�Ôc*ÁZiÁZKZyu¤/ñVÃözŠ
™Šï�ÔYV�Z7egƒ@*ì�Z+u¤/ñVÆ³~Z7(,}
çZ]»‚o™**7,YìÔ}yzVÆ™Zb~Ó#ÖÅY+$Ð¶

GYä»¬™Šg™ä»Z0+6ÔZkÅzzÐßv™Zt6,ZVäÆny
7¯D�Ôc*1-VÃ̧xñYä»egÔ�Z+ßg]~ßv1c*V

Zzg»g{ä‡ì7™D�ÔZzgtq,ZOŠ~i0+ÏÆn˜gvÅ
wgBb�X
çZ]ÐZK̈âVÃîzZàÏVÔZzgZêv**]Å&©V:âŠ~Ô

;CZzg�YzZOŠ~»tZ)àE+™{ìX

çZ]Ð.ëÆ§j:

ZK̈âVÆŒVçZ]»gŠ¿0*c*Y**Zq-¡~!*]ìÔZyçZ]Ð.ë

ÆnZK̈yZLf‚~WäzZÑCÙ§iZ(g™@*ìÔeƒ@*ìÂZkÐÇìÔ
ZzgZ¤/Z(7ƒ0*@*ÂÁZiÁZkÆv**]Ã−™äÅÃÒ™@*ìX

çZ]Ð.ëÆnZK̈yÆfg=Z(gGYäzZá§jqgz
fsZñgÐIzi7ƒD�:

Dç{»:L“WzZá»ñVÐZA[™Æç{ÐÈÔ‰Ãð@*̀Zk 1
nâŵg]pŠ',Z{gZ„ŠgWæ:™}�«g~âwez[Yäc*«g~eZÃƒV
Æfg=ZÐß^nYä»ç{ìÔ®Zz{£òŠgWæ™äzZßVÐ„Ûzãâw
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yh+áÔ�Zk§i~gZ5ÆçZ]Ð™«ìÔZ¤/pZÐt§iµ7,@*

ìX
Dç{Å6,zZ{G%ç{ñwá¢8ÔÎZz‡]ZK̈y·Šg~Æ‚Bç{ 2

ñwá©8ìÔQc*Âz{Zkç{Ð$Y@*ìZzgZC£/ÑqÝ™©8ìÔ
c*ç{z̧q5+k,ƒY@*ìÔZzgZ+ßg]~z{Zk»vyZV©8ìÔtgztç{Ð

z�Š~WäzZà;C6,.ãÃÂŠzg™ŠêìÔpZOŠ~X»ZkÐÃði7

ƒ@*ìX
D£/ÑqÝ™äÆn.e$Zôo»gztZ(g™**@*�çZ] 3

ÐÑhƒäzZà6,.*VÑƒYNZzgç{Æz̧q5+k,ƒäÆZk**]Á
ƒYNX‰Ãð¿âŵg]Z,îsgZ3Ð',Wæ™}�gLgZ3Æ
£¨~ic*Š{âñyìÔc*ZLâwˆg]Ôyc*k6,g¶ya™ÆaNZg³

™}Ôt§içZ]Æz̧q5+k,ƒäÆZk**]ÃÂÁ™@*ìÔpZkÆzZµ
ƒYäÆẐkÅˆ°7™@*ìX

DZC°ŠqÝ™äZzgZK¢zgc*]ÅŠÆnZ,§jZ(g™** 4
XÐçZ]Æv**]»‚opŠÆOñŠzu}Ã™**7,}Ô}Ãð¿g;›
c*ˆgCZEwÆnqg]¯äÆOñŠzu}Åqg]™Zt6,ááÔ@*�

W>iã‰çZ]»vyZkÆOñâ´Å¤/Šy6,7,}ÔâCÙ+Zk§iÃ
÷÷çZ]v™äóóÐ̈™D�X

DçZ]ÃËZzgÆuZkîg6,eZwŠb�ZyÐZK̈ypŠ$YñZzg 5
ŠzuzVÃZy»‚o™**7,}Ô}Ë»g{:»ZC‚âyZkÑo6,Š�œ~z{‚ây
»g{:ÐpŠZVñÔ@*�!*ùÃÜzÜÆŠzgZyâwŸùc*‹ƒä»vypŠ
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:ZV**7,}X
ÃqDŠZx6,ZkÑoÆ‚B�Ûz|#™**ì� Products ZkÅZq-Vw

w~Zk6,ïŠc*YñÇÔ@*�@*gõßZzg‚âyÆ»gƒäÆŠgxyŠZxÁ
ƒäÆç{ÐXYnX

øg}4,Šq-ç{Ðv»t§iÔ§j6„ìÔZkn�ZkÅ
èÃg{VßV~Ìv**]ÐvÆnZ,§jZ(gGYgì�XÐ

v**]»‚opŠÆOñŠzuzVÃ™**7,}X
Ôªç{»‚o (Pooling) Dç{»‚o™äzZßVÃZq-‚B¦™** 6

™äzZáZ�ÛZŠÅ®ZŠic*Š{™¢8ÔZkßg]~áµç{ÆZy¦”{Z�ÛZŠ6,
z̧q5+k,ƒä»ZÈw(,|Y@*ìÔZzgç{ZÈà:g{™½ãDƒY@*ìÔZkz‰Ü

Zk~°xÂµ»K»ƒY@*ìÔZzgZk»z̧qç{Æ¼Ð:ƒ™DÄg{Æ
¼ÐƒY@*ìÔç{Å°p~ëät–å�ZkÅZq-Ñotì�z{ZÈà
ƒÔªZk»z̧q)áµîg6,Ze7-ƒÔDvyç{7ƒ@*ìÉz{czs
Äg{B@*ìÔT»!*‡°{̂[Îc*Y@*ìX

çZ]Ðv»t§iÔ§hVÐZµìÔZkn�t§iZq-

¢od‡âyÅãCŠ6,‡ììÔt‡âyì:Dgc*èÆÃtZÈÑ]»‡ây!*"$

÷÷(,~®ZŠóóÔZk‡âyÅgzÐgK®ZŠÆ£¨~(,~®ZŠÆnç{»
Zkyic*Š{ƒ@*ìÔªñ]Ô%nÔWÔag~ÔMqÔZzgZ£.$‰qŠU*]ÐCÙ

n»ç{gK®ZŠÆ£¨(,~®ZŠÃZÚic*Š{ƒ@*ì�ëZkÆz̧qÃDc*
ŒÛd$/DÈMh�ÔZÈwZkÆz̧qÅ!*"$7ÔZkÆDgÅ!*"$gLìX

}Z¤/Ãð(,~v0*õÎÇh-VÅâ´ƒÔÂZq-³²�ÆŠzgZyZÐ
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gzeZ£.$ZzgZkÐ¬Z+ƒäzZàâàf)ŠZg-V»‚oZk¿Æ£¨~}

ic*Š{™**ƒÇTÆ0*kÜsZq-ŠzÇhc*VƒVÔZ+vÆnÂZ£.$ZzgZk
Ð¬Z+ƒäzZàâàf)ŠZgc*VDZ%ÅwgBb�ÔpZq-ŠzÇh-VÆâ´

Æn7ÔZ,qŠU*]»‚oZ+vÃZq-‚wc*Zq-·ÆŠzgZy!*g!*g™**
7,}ÇÔZzgtqŠU*]ZkvÆnZÈà:ƒ™DƒVÐÔZzgZy~ZkÆn
°xÂµ»K70*c*YñÇXÉtqŠU*]Z+vÆnDƒVÐÔZzgx

yaV~ZyÅÌZq-æƒÏÔZk§bZkvÆntqŠU*]ÄgzVÆ¼

Ð�çZ]Æ¼Ð7ÔZkÆ',ÜsZq-Çh~ÆâÃ́Zq-ŠzÉF‚w
Z,qŠU*]»‚o7™**7,YìÔZzgtqŠXZ#Ì7WñÇZk¿Æn

)áµƒÇÔZzgZk»Ãð!*‡°{̂[7Îc*YñÇX
DçZ]Ð.ëÆZq-§iÆîg6,)q¢~Z›g÷»§iz�Š 7

~Wc*ÔZzgZkÃZÚJw¬xqÝƒZ�Zq-¬@§i0ŠHÔZk§iä�ÛŠÃçZ]
Æ£¨~ZkÅZÐZŠe$Ðïw™(,~®ZŠ»Zq-gÁ¯Šc*ÔZzg(,~®ZŠÐ

0èÃg{!*Ñ‡âyZ(gHX
Z›g÷»çZ]ÐvÆz§iª(,~®ZŠÐ0‡ây6,‡ì

ç{ÆDg¼ŠßÍVÃZq-‚B™Š¶Æ§iÐãCŠ~mìX
Z›g÷Æ̧Z°ZzgZkÆ¬xÃt~ç{Å!*"$Z+¼ŠÑ…Îðˆ

�ÔXÆ0*ñYä6,ç{‡.ÞZ›g÷ƒ@*ìÔZ+PZëÑ…fs~5±

ƒV:
ƒÔç{ÅZkn» (Pure Risk) Tç{»Z›g÷™Zc*Yg;ìÔz{ç{¡ D1

E+™{ZOŠ~çZ]Å©V~¬HY[ìÔ)ZkÑo»ÌZkñ§6,
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E+™{HŠHå(
ç{»Z,ˆ!§hVÆfg=Z0+Zi{Îc*Yn�(,~®ZŠÅ!*"$èÃg{!*Ñ D2
‡âyZzgÃtZÈÑ]ÅrÅZYi]Š,X
ç{ÇƒÔZzgZk»‚oßÍVÅZq-(,~®ZŠÃƒÔZkÑo»»Ÿtì� D3
0*Œƒ®gÅÃðZ+Å0*ðYñTÅzzÐz{Zkç{»Z›g÷

™ZñÔª0*Œƒ®gÃÂç{Æz̧q5+k,ƒYäÐÄg{»‚o™**
X )5±ƒ:ZK̈ebc*Ws',**\Ô£!Z›g÷( š/}

Z›g÷ÆŠzãCŠ~§j�:Zq-{Ø¬zã§i&Z›g÷ë�Ô
ŠzuZˆgC§i&ÇVÆ$+á~HŠHZ›g÷ë�ÔZ›g÷Åtn-

Æfg=z�Š~WCìÔZzgZÐz{|VZ�xŠî�ÔXÆ»xÅãCŠz̧q5+k,
ƒäzZáçZ]ÆZ°ZŠzÑgZzgW!*Š~~ZyÆÚƒ6,ƒCìXZkŸ~t

|V(,~®ZŠÐ0‡ây6,ZOŠ™ÆZLˆ[ÅãCŠZy6,gBb�ÔZÏÆ
Æng¶»çZk§b™C�� (Premium) Z±gÐt|VZ›g÷Åm

0*Œƒ®gkÐàˆÓxÁz̧q5+k,ƒäzZáåçZ]Æn»°
ƒYNX)(,~®ZŠÅ!*"$ZyçZ]»ÚƒZzgZyÅlZg½ã³ƒD
�(Zzg¼g¶$ÌYñ�Z›g÷vÆnœ¶X

Z›g÷ÆZk§i~Z#vÆ0*Œƒ®gkÅ®ZŠic*Š{ƒYCìÂ
Z›g÷™Zñ‰qŠU*]ZzgZyÆDgZ�ÛZŠÃvÆfg=ŠØ‰çz2Zy

ÄgzVÆ¼ÐƒYD�X»ˆ[Z°ZŠzÑgÅgzÝ~!*ÇZ(åƒY@*ì
�Zy~Ãð‡.ÞÒpp~zZµ7ƒCìÔZkn�Z›g÷™Zñ‰çZ]»
0*Œƒ®gkÅ(,~®ZŠ6,z̧q5+k,ƒä»Úƒ½ãDƒ@*ìÔvÆZ±g
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ÐZk~°xÂµ»K70*c*Y@*ìÔZ¤/ptçZ]ËÌ0*Œƒ®gÆZ±g
ÐD7âäYMh�ÔpZ›g÷™ZÆ0*Œƒ®gÆnÌ°x¢»K

»ƒY@*ìÔZkn�Zk»Äg{U*"$Zzg³lZg~ƒ@*ìÔªZÐÂvÃ
Zq-³mŠ´„ƒCìÔZk§b�ÛŠZ›g÷Æfg=(,~®ZŠÆù·�áï
ƒY@*ìX

èÃg{!*ÑzŸs#ÆˆZK̈ebc*Ws',**\Åz{„g]Ü™ãoƒ

¥xƒCìT~Z›g÷Å°p™DƒñZkÅâÎÔZkÆ»xZzg³6,

gzÝeZà̂ìX
Æ�ZkZK̈ebc*ÆZq-Z½k»F,Àtì: Insurance

÷÷Z›g÷Å°p-VÅY$Ëì�:z{Zq-Z(Z½¦§iìT~
ßÍVÅZq-(,~®ZŠZq-Z,²:Âx¬zyÆ�¦ƒCìT~Zk®ZŠ
ÆZ�ÛZŠÆŠgxy¬xZOŠ~v**]c*çZ]Å©V»ZiZ!c*ZyÅfÅYC
ìX

ZkZ›g÷»ZÝ»xçÑ{~YO)¯ËF,KMzÂxÆ(z̧q~Wä
zZáqŠU*]zrT$ÐƒäzZáZOŠ~Äg{Ã—ÆŠZ],}Ðïw™¢

ÆŠZ],{~Ñ**ìX
ZkÆ³~Zq-�ÛŠÃÑhƒäzZáÄg{ÃZq-²:§jÐZyßÍV

ÅZq-(,~®ZŠ6,„™Šc*Y@*ìÎZkç{»‚oƒ@*ìX

±ZOŠc*]6,ZyçZ]ÆZW,Z]:

ZK̈yÃZKi0+ÏZzgZKZz¼Šu¤/ñV~XçZ]»‚o™**7,@*
ìÔZzgX»ic*Š{c*©àỐc*bðpsZÐ*@*gLìÔZzgXÐvÆnz{
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ZL¡~»çVÆ�¼Š§jZ(g™@*ìÔLZyçZ]ÐvÆn

i',Š„ZOŠ~ÃZ+}zZàßg'Z(g:™ÆÁÃZ+zVzZàßg'Z(g™@*ìÔ
ZzgLZyÐvÆ§hVÃZ(g™ä~¹(,~g¶ya™@*ìÔLZy

çZ]ÆzZµƒYäÆˆZyÆv**]ÃÁ™äc*»™äÆz‚bZ(g
™@*ìÔçZ]ZzgZyÐvÆZy§hVÆÔ,]~n‰¿Y,̂}
Ð±ZOŠc*]6,ZyçZ]ÆZW,Z]zv**]l!zZãƒYD�X2ZOŠ~
yZy~ZyÆçZ]Ì‚tWYD�ÔZy~ÐëqgzfsçZ]z}ò
»Sàîg6,E+™{™gì�:

gL@*̀zV»çZ]zZàˆgCu¤/ñVÐŠzggxÔqÑèZy@*̀zV» (1
Z+u¤/ñV~gxçÑ{Æn.e$Æƒ@*ìX
6,zëÆe~(,~µV»£™̈äÅgKµVÅ&¢A~ (2

¶X
ZyÆ³~Zq-ß;Cz�Y³tÀ_ì�çÑ{ÆZ�ÛZŠÆŠgxy (3
qŠU*]Æz‰Ü©]»Èï$zg7,Y@*ìX�YÈÌVÅ“

zg6~t;CZW,.e$µU*"$ƒ@*ìÔTÆ³~�`~�

zŠÇÓìZzg̀ZìÃ�ÛzrMìÔZzgZˆkf)ŠZg~$zg7,@*ìX
±ZOŠc*]ZzgZK̈ãi0+Ï6,çZ]ÆZyv**]ÐçZ]Ð™«

ÆÆZW,Z]»ÌZ0+Zi{Îc*YYìÔZzgtÌ¥xƒY@*ì�ZyçZ]Ð
™«Y6,ßÍVÃZEy»÷Zˆkƒ@*ìÔZkZˆk»ZzA³t',Wæƒ@*ì
�̂gCyZâV~ßÍVÅ&&i',Š„§i6,',zñ»gWC�ZzggK7̃
zZáßÍVÃ(,}@*̀zVÐ£¨™ä»j,MìÔZkn�çZ]Æ

D130D



v**]Ð™«çZ]»£™̈äZzgZyÆv**]Å6,zZ{:™äÆe

~(,}ZzggL@*̀zVÃ7V™ŠîìX
Zz6,ÅˆWÐt!*]zZãƒYCì�çZ]ZzgZyÆv**]Ðv

ZzgZyÐ.ëÆ§jÓxZ�ÛZŠÅe{e{&6VÆZ`ƒD�Ô�CÙ�ÛŠ
ZLnZKAZzgZ,®)Æ_.™«Æz‚bZ(g™}XZÏ§bt

§jçZ]Æv**]ÐvÆz‚bZ(g™ZäÆe~Z+‡âã
D+ZÛZ(g™äÆnZ�ÛZŠÅZ½¦¤‰ÜÆZ`��ƒÆn!*<m
çÑ{Æ$zgÁÜÆnZy§hVÃ¬x™Š,ÔZkÆn‡ây~Z(g~
z)Z(g~§jZCñYäÅÃÒÅYñÔZçZ]Æ£¨~Z�ÛZŠ
zÓ#ÖÆŠgxyZk¬zyÆz�[ÐçÑzV~¬xÅgËZgÌƒZìX

Î̄Z›g÷:

Ã@VZzg&6VÆZk¬zyÔCÙÂD+ÛÃ',zñ»gÑä2çZ]Zzg
ZyÆv**]Ðvc*ZyÅˆ°ÅÓ#ÖÅf)ŠZg~Å!*"$tÅg)q¢~

PZ,z‚bÅßg]~‚tWc*ìÎÓ#Ö¢ï«™CìÔZzg‡ây
¹Y@*ìXXÅúc*V Social Insurances Z7ÑixŒÛZgŠêìXZyz‚bÃ

].h+ßg'qgzfs�:
D5i}ÆnS»ÂxÔZkÂxÆ�Óä‡VÆCÙ5ixÆ 1

1hñƒäc*ZkÅ¢zg]:g�Åßg]~Ó#ÖÆ�Z:ÐZkÆnâ;:
znYg~HY@*ìXTÅlZg5i}Åæ]5i#ÖÆZ±gÐ$+rgSìX
tzngð],e¿Å7g~i0+ÏZÐMgLìÔZzg¼ºmÑîVÆ‚BZkÆ
ẐkÅç~ZzgZzÑŠÃÌMìX
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ÆnÎ̄�g¨»Âx�oÆzÑY (Labours) D'×ŠgzV 2
Æ�W@*ìÔZzg'×ŠzgzVÆ»xÆ‡.Þ:g�Ô%!ƒYä (Labour Law)

c*»xÐZ7vyîÅßg]~ZyÆnçzçVZzg£t»Ÿðƒ@*ìX
Ó#Ö»�Z:ZzgµVÆâÃy!*b¬zyÆ‚BZkÆnâwÅ�ÛZb™D

'×ŠzgÅÕÐ™«™@*ìÔZkÆnz{9ZƒVÅÁÐÁ Labour Law �X
uZzg»x™äÆic*Š{Ðic*Š{Zz‡]ð™@*ìÔZkÆ´z{z{ZzgÌ¹Ï
D+Û,ÌZ(g™@*ìX

6çÑzV~�YÅg**L»Zq-e:0ŠHìÔT Labour Law

'×ŠzgzVÆnZ»sÃAD¯@*ìZzgZyÆ Labour Law çÑ{Zzgo»
nÎJ-$ŠêìÔZÐZke~ZÚF,¹c*CŒY@*ìÔZkn�ËÌ
çÑ{Æ'×ŠzgZkÅQF,¹ÅZ‚kƒD�Ôp$zgZzg¾d$ƒD�ÔZzg
çZ]Ðvc*ZyÆv**]Åˆ°Ænâwya™äÐ‡ÜƒD�X

DÓxßÍVÆn¡»ÝÔZkÅZßg'ƒC�Ô¼TV~ 3
´`´îg6,�Û~ƒ@*ìÂ¼~bz~îg6,XZzgZy~çÑzVÆZk**]Æ
_.�ÛtÌ0*c*Y@*ìX

Dz{¬zãZŠZg}�Ó#ÖÆik,ZOxƒD�Ôc*XÆf)ŠZgZyÃ 4
Ó#Ö»¬zyqÝƒ@*ìÔtZŠZg}¡¦µðÆç{ÐßÍVÃXD�Ô
ªÓ:†VÐ™«™D�ÔZzgfí{Z0+zi~Ã»™D�ÔZkÆnz{
yaVZzg½ZÔ]kZzgg;öÜ¢zgÂVÆ1úÃÁ™ä~¬zy™D�X

Î̄Z›g÷Å‡ây‚i~Æe~ZsxÅU:

Ñ<ZsòZzgZkÆZ©x6,ÃgppzZáCÙ¿ÃÑ<~Î̄Z›g÷
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Æ¼Ş̌Z°ZzgZkÅZßg'ÃWNÏÔZy~Ð¼ãCŠ~âÎZzgZ•ð
ZÌÅqï�ÔÂ¼ÁZë�Ôp¨ù¦tÓxßg'ï™MZß̧qçZ]

ÅZë©VÆÜs¢o°È~™C�ÔZy~ÐPqgzfs�:

Zzw:Âx¬°

OæÅŠe$‡LÞÆ¬°6,„™Š~YCìX¬°Ð%ZŠ‡LÞÆ
{0+ZyÐmgppzZáz{%Š�XÐZkÆ!*ëæŠÆ©]Z2ZgÔ̧
‡LÞÆ‚B‚BtÓxßvÌŠe$Å¼Š‚Ñ:ÇV~ZŠZ5Æf)ŠZgƒD
�XŠg|tßg]�Û¢ÅÅ»ìwgppÅi',Š„D+ÛÐ„g]ìÔ
@*�OæÆ%>Æ¬bzMƒäÅßg]~>w»O"Še$:g{YñZzg
Šzu~Y+$Še$»7gZ1úZ,‡LÞ6,:W7,}X

Ñ<ZsòÆZkÂxÅãCŠD©m6,ìÔp)Z[Z#�àzV~
D©m70*c*Y@*ì(øg}4,Šq-Ñ<ÅÃðŠ?Zq-5ßg‹mÃZk»
‡ì£xŒÛZgŠ¶Ðâú7ìÔ}&Ô»gz!*gÔ5i#Öz){»mÔÅÆ
»2ZzgAÅ7+MÅßg]~ZsxZk‰$+wÃJw™©8ìX

Šzx:rgsi2>~HznZzg)�ÛzVÅñª»�áïƒ**:

ŒÛWy™*ÅÎg{âZ+{~ñ�Šz{We$�i2>ÆWJrgsÒy™Cì
i2>~ÐHzçVZzg)�ÛzVÅq~#gzZðÃÑixŒÛZgŠîìX

Hzn:

HznÐ%ZŠz{¿ìT6,)kH{zZáZò[Å¯6,Z(zZZ#ZÑŠZŒÛn
W7,ZƒTÅZŠZ5ÆnZkÆ0*kË§b»âw:ƒX
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Z,¿ÃšMZÓwÆi»>-ÐZkÅ¢zg]Æ”gªZÚâwŠc*YñÇ
TÐz{ZCŒÛnZŠZ™nXpZ{Zk»tŒÛnZKfZCæzqÅÆe~ƒc*
Ë¬xÅÆnÔfZCÅÅVw:‰Ë»âwVc*ez[ŠHƒÔc*ZÐZK
c*ZKZzÑŠÅ�áŠ~ÆnâwÅ¢zg]ƒÔc*Ë‚yÅkn{ƒYñÔc*Zkä

æYêc*œUËZzg»âw‹™Šc*ƒZzgZk»JyZk6,zZZ#ƒÔc*ËÃ%nä™r#

�ÛZl¯Šc*ƒZzgZÐEZzgQ´`Å¢zg]ƒÔZyÆ´z{ÌZkÅVw~z{
ÓxZÈàçZ]f™GYMh�X»‚oZK̈yÃ™**7,}ZzgZkÆ³~ZK̈y
ÃZL)bi™äZzgZLv**]Åˆ°ÆnŒÛn¢87,}XZzgQZkŒÛn
ÅZŠZ5ZkÆne:ƒg„ƒX¬xÅÅVw:‰Ë¿ä›âVÆ
Šz�ÛhVÆŠgxy*™ZäÆnZzg4,Zq»™ZäÆnÃðf)ŠZg~ZVà
ƒÔ}>wÅŠe$c*‹G‰âw»çz£ZzgZkÆ0*kZkf)ŠZg~ÅZŠZ5

Æ”gâw:ƒX

)�Û:

Zkñµ6,)�ÛÐ%ZŠz{)�ÛìT»å‚âyĝZ5~huƒŠHƒÔ
Šc*g)~Zk»ÃðçzyƒZzg:âw�ZkÃyaÆz{zízZ3»ZOx™nX

Z,¿ÃÌšMZÓwÆi»>-ÐyîJ-ÆZyZY]ŠØYN

ÐXpZ{tZyZY]Ä„ƒVÔZ(¿pZ{ZLyZzgzí~H„â−ZgYV:
ƒt¬zyZk»ÑiòhìÔzízZ3ÆˆZkÐtg¶zZ:Ì7àYñÏÔ
Zkn�qª^~Z+ßg]qw7WYä6,Ñ<ät¬zyzZZ#HìX

Z,)�Û)ZzgZkÆªÏ]Z̧V(ÆZkZŸtÅ!*"$�YÆŒV
Z+¹Ï=mz̈WgZY0*ðYC�XÐ…�Y¬zyÅ!*"$£œÑ<»
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�Y»rûÃW@*ìX)ZyWgZYÃ,Æ‚BW\�-ŠŒÛŸz~ÅÂ[}

Z²»>~Zzg̈)´Æ%ZUÅwgppzZàÂ1V~Â[Z²»>Æ
ik,ÄZy5±™Mh�(X

Îx::¾NhzZáLZYÅñª:

MZK̈y~âw¾äÅZ,®):0*ñYäÅßg]~Ñ<Zsò
äZkÅæŠÆ&§hVÃÑixŒÛZgŠc*ìÔæŠÆt§jZ,¿ÅÓxf)
ŠZgc*VZV™ZÐŸùƒäÐXD�:

ª§i:i2>»-ÔLÅãCŠ6,ZK̈yZk»hŠZgƒ@*ìÔŒÛWãWc*]~
rgsi»>~ÐƒÐ¬LZYZzg)W»„E+™{HŠHìX

ŠzuZ§i:Z³{zZ‡g[ÆŠgxy$©¨é EEG]zZ‰»ÂxÔtxÂx�Yñªz
J-$ÆZdF,+%:Ð„g]ìX

Ñ<ZsòäZK̈y6,ŠzuzV»»°pZy&Zò[Æ0*ñYä6,
ÑixŒÛZgŠc*ì:!ÔizÛAÔZzgģŠZg~ÔZyÅ¬]zÑZ_)´Å̈
Â1V~èÃg�X

ZkÂx»qÝtì�CÙâ−Zg¿6,ZLZk³m,»»°pzZZ#ì�
¾äÅ&¢A:g‚rƒÔZkhÅ‰ÑîVZzgF,KMÆe~̈Z¿ŠZ]
].ZÇ:�Ô5wgZñÆ_.Zk»ŠZgzæZghzgZV$6,ƒÇÔªZ¤/ZkMÃ

�Ûn™1YñÂZkÆzgX~Ð�â−ZgƒÇZk6,ZkM»pzZZ#ìXZzg è

â−ZgZŒÛ!*Y¼ŠƒVÂZyÆŠgxy)ZkMÃèâ+Åßg]~zgZV$ Z¤/
6, ZZ]ÖÇÝe^ÖÇßÜXX zÆ_.(p„™Šc*YñÇXtŠg|�g̈‡°{: Æ

¿ìX
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ZsòÂx$©¨é EEG]~0*c*YäzZÑt�Y¬zyZk§b{0+ZâVÆŠgxy
L»£™̈äÆnŒÛZ"$ÅãCŠ6,Zq-²:ÂÄñªÃz�Š¿ìÔZzgL2
âw¾:NhzZáÅñªÃ›âVÆšMZÓwZzgâ−ZgģŠZgzVÅ½V6,
Z»sÆ‚B„™ŠêìX

Zk!*[~(,~@Z¿Š~¬]0*ðYC�ÔZyÆ-E+™{»tÃð
oƒ£x7ìÔZk~ÐZq-tì�¤̈dÃÌâw¾äÅ°xZ,®)

â**YñÇÆª¤̈DzZZ#DqÝ™g;ƒZzg÷ƒÔZkn�¤{¤̈d

ZK̈âVÃ�çl»ñ§7ŠîìÔZ+„Zq-,tì�‰ºmqÑ]
~²Z+MÃÌ�çlÆe~°xZ,®)ÅŠ?â**YñÇX

Z,MÅñª»ŠZ§išMZÓwìX
»tZg�áŠì:÷÷�ZK̈yZLˆâwgh} ~V Zke~ZÝgÎwZv

z{ZkÆzgX»ìÔZzg�ŒÛnc*"–gZZIzÈwÃgh}ZkÅf)ŠZg~í6,ìÔ
t|]Y',ÅgzZe$ì&Zâxgg~ÔZâx›ÔZâxZ£ÔZâẍKðÔZâxZ0âzÔZzg
ZâxF,è~ä|]Z1CÙk,{ñÐÌZZÖp~ÜHìX

ªCÙì�Zk�á0+ZgD+ÛÆfg=âw¾äÅZ,®):gppzZáMÃLz
Ã‘Ðå™«ïYCìÔZzgZsòçÑ{~g�zZÑZ(¿"WuZ7gL

ìÔZ¤/Zk»ÃðZ(ŒÛRģŠZgâ−Zg7ƒ@*ìT6,Ñ<ZkÆpÃÑiòŒÛZg
Š}ÂQZkÅñªi»>ÐÅYñÏÔZzgZ¤/i»>-~ZâRö:ƒÏÂšM

ZÓwZkÅf)ŠZg~ááÇX

PZëï]:

ËZsò¬6,̈gz„™Dz‰ÜZk!*]ÃÅpǵ¢zg~ì�ZsxZL
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ù”î0Z©xÐï™“WzZÑ»ïÂxìÔZkÆZ©x6,ZµZµ̈g™**oƒ7

ìÔ�tÓxZ©xZq-Z(ù·�T»Zq-zŠzu}zÅŠ™@*ìÔ}

Zsx»ÂxzgZV$ZzgZŒÛ!*YÆ$©©ð EEGV»ÂxZq-Šzu}ÅŠ™D�Ô�ZŒÛ!*Y»
Æ�(%1oìXZkñµ6,t!*]‚tWC ]ÖÇÝe^ÖÇßÜ pzgZV$Ð)‡°Ò

ì�âwŠZgg̃ŠZg6,MZzgâw:¾NhzZáģŠZgÆÏ¬Z+ƒäzZàZkf)
ŠZg~Æe~ŒÛWyz<L~,g·Å!*"$ZÜ¹@Zc*]ZkÆçzyƒC�Ô
Zy@Zc*]ÐZÐ—Zzg;C©]Å�ZÇV»Zˆkƒ@*ìÔTÆ³~
ZŒÛ!*Y6,ya™ä»_./ZkÆZ0+gaZƒ@*ìZzgz{(,~¤Š{ŠàÆ‚Bt»x™@*

ìX{0+ZãÂxÅ¾e$Æe~ZsòÑ_¿»tZq-1ìX
ÂxZsòÆZk§b!*ëçzyZbZYÐï™»ïÂx“W6,ZkWÆ

‚B‚BtC**Ì¢zg~¥xƒ@*ì�Ô,]~�YñªÆTZsòÂx
X 6,Z)àgzÝeZà̂ìz{Óx÷÷$Îæ NExóó¸Z°z£tÅ§bÑiòîg6,Ñƒ£[ì

ZÏ§bçZ]ÆÜs!*kxZzgLzq~#ÆÜs!*<mZÐZŠ~
Z(g~ñªÅÌ¼ßgÂVZzg©VÃZsxäæzqŒÛZgŠc*ìÔÑ<~ZyÅ
F,(Š~ˆìZzgZvz-xWy6,ZZygppzZßVÐZyÃZ(g™ä6,xNZ[»
z°{HŠHìÔpZÐZŠ~Z(g~ñªÅtßg',YÆ�7WC�ÔÉZ7
Zq-›yÆ;ÔÅgÔZzggŸY}.Zz0+~ÆÏZkÅgÉ6,ghŠc*ŠHìX

}ZqŠg$~dÅñªÅF,(Š~ˆìÔZ+„Zq-ug$~gÎw
Zv-ZvmzÅ»tZg�áŠÜHŠHì�:~Zzgd»Ó¼A~ZyŠzâV‰

äZ¶ÞŠ]ZzgŠgxãZiÐZ�ág{HX ~V ƒVÐóótëƒñW\
ÆZk�Ûây~ÌQì: ~V ZÏZÐZŠ~Z(g~ñªÅZq-VwW\
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÷÷{Zz{¿ñð7Ô{Zz{¿ñð7Ôô/ä²nHÔÃyc*gÎwZv!
ä�Ûâc*�pŠÂ_§gZ]*Zg}ÔZzgZkÃZL7,zÏÆÈÆƒä» ~V W\

qwÌ¥xƒóóX
»ţwì:÷÷TäËñðÐÃðŠE~ ~V Z(„Zq-Zg�áŠgÎwZv

¤ŠzgÅZvZkÃËZyz~¤Ð�]ŠÑñÇóóX
ñªÅtnZ¤/pX»å‡âãi7ì�Z(Ñiò¬7Šc*ŠHìÔ

pŠv,ðD+ÛzVÆ‚B‚BZigZ{Šc*-$zZZyñªÅZknÐZq-ñð
ÆŠw~ñª»_./aZHY@*ìX
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e^…açm6Ê’ØV

-~Z›g÷»Zg»YÔZkÅ9

Zzgñ�Š{ZOŠc*]~Zk»²z`

)q¢~Óx4y˜´~-~Z›g÷çZ]Ð™«qÝ
™äÆz‚b~uz„ìX

Zkn�Î̄Z›g÷Åz{Óx9X»ëä¬!*[~E+™{HåÔz{
ƒÅƒZ�ÛZŠÅi0+Ï6,çZ]Æv**]ÅLÔ°xZ,®)Ôc*°xZ,®)

Zzg¢zg]q~Æ!‹0î EE~f™D�ÔptÓx9ZEyzZâyŠ„ÅZ+

ßg'7���eìZKZOŠ~u¤/ñV~7‚ãZyÐ;c*[ƒnÔZzg
ZCZOŠ~^Èz·Šg~Æ‚B2ZkgZ3ÆçZ]ZzgZyÆaZ™Š{

v**]Ð"psƒ™ZkãCŠ6,Yg~gÄnÔ�ZkäW¸îÐ™«»å

‚ây™1åÔ®ZZÐ!*Çâñygxe’X
Zkn!*<m̂gCyZyZzg!*kxZOŠ~yZyZq-Z,§T»g»Z`

ìÔ�ZkyZy~Ñ&ëGL£¨CÙ¿Ãt™«ZzgÈŠ}ÔZknˆgCzQ

u¤/ñVÅâÎZzgZyÆË~7WäzZáz‚bÜzÜÐ0çZ]2
gZ3ÆŠvçZ]}gZ{iãÔZzgWvµYäÆe~.ŠÆfg=™«ƒ:

�Î̄&Z½¦Z›g÷Æfg=��%nz"r‰çZ]Ð™«Æn
oƒìX

ZÏ¢zg]Æ7Ã-Z›g÷¬̂gCyZy~‚tWc*ZzgQŠv¹
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ÐyZâVZzgÑ®ZŠçZ]Å!*"$ƒäÎX
W^,̀~ëtC`��ƒÐ¬Z›g÷Å�ßg]z�Š~Wð

)5± Y~à 1930 z{«g~Z›g÷åÔ)«g~Z›g÷ä‡âã^�ÛZ÷~

X ƒ:eZË·Z²†:ÑbZØâyZ=ã°Zm}(

ZñZwÐ0Z›g÷»W¸iƒZÂZkz‰ÜÜsÜzÜÆçZ]Å!*"$

Z›g÷ƒ@*åÔQˆ~ŠvçZ]»ÌƒäÎZzgZk~(,Zàq0*c*YäÎÔCÙ
âq»Zq-Zµ**x7,ZÔTÐtZ0+Zi{ƒ@*ì�ZK̈yÃXyZâV~çZ]
Šg7�ZzgXçZ]Ðz{ZâyeLìZyÓxyZâV~Z›g÷Å¾Šg
¢zg]ßv!*kxCk™D�X

Z›g÷Å„ZzgZkÅ9:

Z›g÷ÅŠzZ±gZ]ÐŠz
$©o-

)4
è

GG
G
GÅYC�:Zq-ZkÆñçqÆZ±g

ÐÔZzgŠzu~ZkÆ§T»gÆZ±gÐX
ZLñçqÆZ±gÐZ›g÷Å&9�: Z³(

ZâY»Z›g÷Ô‰Çh~Ôâŵg]Ôyc*ËZzgq»ZkÅ´c* «n:
bz~h•c*ZÐîzZá¢gÐZ›g÷™Z**X

f)ŠZg~»Z›g÷Ô}ËÇh~»â´Šzu}ÆÏZLZz6, Šzu~n:
¬Z+ƒäzZàZkf)ŠZg~»Z›g÷™ZñÔ�Z£.$Åßg]~ËÆŸc*âw
ÃƒäzZávyÐz�Š~WñÔZÏÅZq-VwßÍVÐ»x™ZäzZá¿
Åz{f)ŠZg~ÌìÔ�ZkÆŒV»x™äzZßVÃ»xÐƒäzZáZy
v**]Å!*"$Zk6,¬Z+ƒCìX»çz£ZŠZ™**‡â;Zk6,ÑiòìX
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ë�Ô Life Insurance TÃ²s¬x~i0+Ï»Z›g÷ Š~n:
)ëoƒ£x6,Zk**x»ßƒ**U*"$™,Ð(Z›g÷ÅZkn~Z›g÷v

0*Œƒ®gÆZI{:ÃZkÅÙæ]ÆZ0+gzÃ]ƒäÆ-̂~ð”{g¶
Š¶»ç@{™CìÔZkÆ$+á~0*Œƒ®gZ›g÷vÃ‚Ñ:c*â;:mZŠZ

™@*ìX
Z›g÷ÆZLñçqÆZ±gÐZkÅt9�ÔZ›g÷ÆÓx

czs.ŠÆp}ÔZyÅ¬]ZzgÑîV~H�ÛtYV:0*c*Yñz{ƒ

Z4©VÆ�WD�X
øg}iâ:~Z›g÷Å¼9Z(g~:g{™‡âãîg6,Ñiòƒ̂�Ô
�ÃZyÅ!*"$Z(g7ìX

}CÙÇh~Æâ´6,Z˜´Æ̧Z2ŠzuzVÆÏ¬Z+ƒäzZà
f)ŠZg-V»Z›g÷ÑixŒÛZgŠï�Ô@*�Çh~Æâ´c*egZÇgÆÍƒäÅ
ßg]~Çh~ÐYâVZzgâßVÃîzZÑvyšçz£:g{YñX

ZÏ§b)�ÛƒZð˜izVÃZhZy½äÅZYi]°Š~YCìÔZ#ZkÅ
â´ƒZðväZLÓx)�ÛzVZzgåp»Ñ̀Z›g÷™Zg3ƒÔ!*,îg�

)�ÛzVÃ̂Ð¬pŠtZ›g÷:™Z**7,}X
ZL§T»gÆZ±gÐZ›g÷ÅŠz9�: [(

(Mutual Insurance) nŠàZ›g÷ Zzw:

mÆ$+!~HYäzZÑZ›g÷X Šzx:
nŠàZ›g÷~ßÍVÅZq-)®)}ËZq-!*iZgÆŠz»0+ZgzVÃZq-
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‰ç{»‚oƒ@*ìÔtƒ!*bç@{Æ�×g¶¦™D�ÔZzgCÙWŠòZC
zŠêìÔZzgZkg¶ÃZq-(™«Æ‚BgÄŠc*Y@*ìÔ@*�Zkç@{~Ë

Ñq-ÃZ¤/ç@{~èÃgç{Šg7WYñÂZÐçz£Šc*YnXZ¤/¦ƒðg¶
)»°ƒÂQ'×h+g¶¦™àYCìÔc*ñ�Š{g¶ÅZŠZ56,„ZrHYYìÔZzg
Z¤/Zkçz£ÅZŠZ5Æˆg¶`gSìÂZÐc*Âç@{ÆÑ»Y~„™Šc*Y@*

ìÔc*QZÐwÆnZV™gÄŠc*Y@*ìÔªCÙì�Z›g÷Åtn!*ÇzZã
Zzg)ë{ìÔZzg!*ë¬zyzJ-$Æn‡ìËZ+Î‚ÌÆx/ì�œÅ
pZ;V7ƒCìX

mÆ$+á~Z›g÷z{ì�)!*kx(Z›g÷vZzg0*Œƒ®gÆ
ŠgxySk-Æfg=z�Š~W@*ì�0*Œƒ®gZ›g÷vÃCÙÙæ]6,Zq-

¹Y@*ìZŠZ™}ÇZzgZkÆ$+!~v (Premium) ³g¶&Z›g÷Åm
Z›ge™Zñ‰ç{ÆzZµƒäÆˆZÐvy»çz£Š}ÏÔzZµƒä
zZá¢gzVÆçz£Æˆ�g¶ZyÇV~Ð$YñÏz{Zk7g}ÂxÃ
`äÆúnv»œƒÇX

¬xqÑ]~ÇVÆîg6,ZŠZÅˆg¶çzçVÐic*Š{„ƒCìÔZk
n�Z›g÷ÅZkn~˜V¬zy»K0*c*Y@*ìÔz�ZkÃZ�xŠ¶zZàv

ÆZkÐ̂gC¢ŠZ]ÌzZhƒD�ÔZknz{Zy.ŠÅãCŠ.e$Š±Z°ZŠ
zÑg6,gBbì@*�́çZ]Æz̧q»Úƒ¥xƒnXZke~v(,~

®ZŠÆZk‡ây6,ZOŠ™CìT»E+™{ëú™`�ÔZzg�çZ]ÆÏ

vÅf)ŠZg-VÃZÈwÆŠZ],{Ðïw™DÄg{ÆŠZ],}~áW@*ìÔZy
Z°ZŠzÑgÆ_.„vCÙç{ÆZ›g÷Åmð™CìX
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nŠàZ›g÷ZzgmzZáZ›g÷ÆŠgxyñZi::

©à̈gz„ÐCÙ¿6,t|zZãƒYCì�nŠàZ›g÷ZKèÃg{
!*Ñ‚Š{ßg]Æ‚BË(,}e:6,¬xq~#ÃZq-Z,z‰Ü~7gZ7™Y

ìZ#Z›g÷ÅY+$¬xÂz0*ðYäÐZzgZk»ŠZ],{zWƒ™§b§bÆ
çZ]J-VYñXZÏnZ#Z›g÷»ŠZ],{zWƒ@*ìZzg¼ŠçZ]Æe

~ZkÅ¢zg]7,CìÂmzZáZ›g÷»–gZ1Y@*ìÔZk§bZk~

v**]»çz£Y»Zq-‡âãÇ0*c*Y@*ìÔTÅãCŠ6,Z›g÷ÅZkn6,
0*Œƒ®gic*Š{ZOŠ™YìÔZ›g÷ÅZknÅY+$ßÍVÅÂzƒä»Zq-:L

tÌƒ@*ì�Zk~Zq-7gZZŠZg{ZçZ]ÆZ›g÷™äÆn„{mƒ@*
ìX

ZkÅzŸs#tì�nŠàZ›g÷)TÆW‚yZzg‚Š{ÂxÅzŸs#

Zz6,ÅY_ì(~Zq-„ç{»‚o™äzZá¼³zözŠßv„!*ë¬zy
™D�ÔZkÆnz{W3¬zyÐZq--‡ì™D�@*�Zy~ÐT
¿ÃáµçZ]Šg7WYNZkÆv**]Åˆ°Zk-ÐÅYnÔZ#

ZkÂx¬zy~Ñ•ÆpZ;VZ�ÛZŠÅ®ZŠ(,|YCìXZzgçZ]»ŠZ],{Ì(,|
™¼ŠçZ]J-Y(ìÂZkz‰ÜZq-Z,¿c*ZŠZg{Å¢zg]7,Cì�Zk
Âx~Ñ•ÆpZ;VZ�ÛZŠÃZq-ÂxÆ�¦™nÔZkn�ZyZ�ÛZŠÅ®ZŠ
Zâic*Š{ƒYCì�Zyƒ»Zq-Šzu}ÃY'**eƒ@*ìÔZ+ßg]~ßÍVÃ
ZkÂx¬zyÐzZh™äZzgQZkÅå"3©5å GEE

G

EÆnÌ¼xßÍVÅ
¢zg]7,CìX

mzZáZ›g÷Æ§T»g~Z›g÷vZy!*ë¬zy™äzZßVÃ¦
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™äZzgZkÂxÃ`ä»»x™CìÔvÆ‚B-™Æ0*Œƒ®g“WzZá
Z�ÛZŠ!*ë¬zyZzgÇ™äzZáßvƒD�XZkÂxÃ`ä»únvZkÃZ+{

Åßg]~gì�ZÐqÝ”{ÇV)tÁnŠàZ›g÷~¦Åˆg¶
Æé�(Zzgv**]Åˆ°ÆnZŠZG‰çzŸ]ÆŠgxy0*ñYä
zZá�ÛtÐƒ@*ìX

Šg`!*Ñ¯xÐt|zZãƒYCì�nŠàZ›g÷ZzgÇVzZá
Z›g÷ÆŠgxy§T»gÆZ±gÐÃð�Ût70*c*Y@*ìXŠzuZ§iZkÂx
¬zy~Ñ•™äzZáZ�ÛZŠÅ®ZŠic*Š{ƒäZzgZyÆŠgxy¬gs:ƒä
Åßg]~ZkÂxÃ9§i6,±™äÐ„g]ìXv**]Åˆ°Æˆ

�g¶�ìz{¬§i~ç@{~Ñq-Z�ÛZŠÃßN*Š~YCìÔZzgŠzu}§i

~tg¶ç@{ÆÑ»YÃzZ:7ÅYCìÉZÐvÆfg=ZkÂxÃ`äÔ
2ZkÆ¹ÐyaV}Ší»™ZtÔ5i}Å9ZƒVÔZzgŠvÑiòZyZY]Zzg
ˆ[Â[9§iÐgpp»$+wây™ZÐv»œŒÛZgŠ}Šc*Y@*ìXZkn
�0*Œƒ®gÅ®ZŠZzgçZ]Æàq~ZŸ†ƒäÅßg]~Z›g÷ÃZ�x
Š¶ZzgZkÅ"3©5å GEE

G

E
™ä~ZyÓxqzVÅ¢zg]7,CìXªCÙì�Zk»xÆ

(,}e:6,GYäZzgZkÅÍ**ÍVë{˜]ÆzWƒäÅßg]~Zq-

Z(xÂx‡ì™äÅ¢zg]7,CìTÅôZãZzgT~»x™äzZáßv
ZÏÆn;ƒVÔZ+ßg]~t¬xZOŠ~u¤/òÅ™«»‚ây™äÆ
‚B‚B¾ð»Zq-fg=Ì0Y@*ìX

ZkÅVw!*ÇZ+„ì�ËoÅ™«»�Û9Z�xŠ¶zZà¯`Æ
3„ÔWWkZzgZk»Ší~oZq-x¸ò@sÆ”wÆn!*ë¬zy™D
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�ÔZzgZkÆnåîg6,;ƒYD�ÂZk¯`~ËqZq-j~&0YC
ìÔZzgZkÆZ�ÛZŠZkÐZh{àWæãqÝ™D�ÔŒVJ-�Ât!*]!*Ç

ëw¥xƒCìZzgZk6,ZOŠ~UÐÃðZ‹ZnCk7ƒ@*ìX
pZ#ZkÆ‚Bœ»U�áïƒY@*ìÂâào«ÅpZéic*Š{Ð

ic*Š{âwqÝ™äÅpZéaZ™CìÔZzgQZ›g÷µV»ZÝ@s¸ƒY@*
ìÔ¬zy»_./ú`Y@*ìÔZk§bñçq!*ÇpsƒY@*ìÔzaÑZzg
ÑzaÅ^Z(g™©8ìZzgZ›g÷|VZkÅ”h+q~#0*ñYäÅ
ßg]~ßÍVÅ6g~»ßÃZ+{ZVC�ÔZ({mîg6,Zkz‰ÜZzgic*Š{ƒ@*ì
Z#‡âyZ›g÷ÃÑiòŒÛZgŠ}Ô‰Çh-VÐ¬Z+ƒäzZàf)ŠZg-V»
Z›g÷™Z**ZzgZÏ§b%ŠziyÅi0+Ï»Z›g÷™Z**1~z){Æâ´6,‡ây

äÑiòŒÛZgŠ}g3ìÔLLZ(Ìƒ@*ì�‡âyÂZ›g÷ÃÑiòŒÛZg7Šê
pˆgC¬ïZÐÑixŒÛZgŠêìÔ}ŠgWæGYäzZáâw»Z›g÷Ô�',Wæ
™äzZÑ¿âwÅJÅó{~7Æ_.ZkÆnP{m™@*ìÔß
~ŒÛZg0*ñyÆ_.7ÔZÑt�z{',WæGYäzZáâw»Z›g÷™ZŠ}
@*�z{JÆŒÛnÅJ-$ƒX

Zk§bZ›g÷µVäßÍVÅ¢zg]Zzg6g~»ßÃZ+{ZVDƒñ

ÇVÅlZg~¹ZŸ†™Šc*Zzg¹œ¾ä'ÔZkn�ZyÆ4,Šq-œÅ
¾ð„ZÝÑ¶X

Z›g÷( (Mutual Insurance) Zkßg]qwÆgŠ¿~¬zãznŠà)
ÅZq-5nz�Š~WðÔ&¬zã°¹(,}eä6,ZzgËZq-ç{c*)®)

Å0*Èƒñ%Z�xŠî�Ôt°ÇVÅg¶'Zâ„³™C�Î
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¢zg~yaVZzg5iñVÅ9ZƒVÆn»°ƒVÔÇVÅç~t°Ì

ˆgCZ›g÷µVÅ§bZ°ZŠzÑgÆ̧Z°Zzg(,~®ZŠÆ‡ây6,ZOŠ™C�Ô
t°CÙ0*Œƒ®gÆ‚BZÐZŠ~-™C�ÔZL.Š~Z+°0*Œ

ƒ®gkÐZyÆv**]»åçz£Š¶c*(,~uJ-çz£Š¶»ç@{™C
�ÔZÏ§bt°LLÓxv**]ÅJ-$ÆnmÅ³g¶~P‚»
)¢zg]Æz‰Ü(ZŸ†™äÅÑoÌÎŠî�ÔtÂxÜsZknz�Š~Ñc*
Y@*ì@*�œZzgÄg{Ð“ƒñÓxyaVÆ”gg¶Æ”wÆnÇV
~àYg„g¶ÃÁÐÁHYnX

nŠàZ›g÷ÅZknäZ›g÷µV»jy¸g]™Šc*ìÔZkn�Zk
äˆgCZ›g÷µVÆzWŠZ],Ò¿~ZyÆZ¡wÃå/§i6,i',Š„

½Šc*ìXZzgtn{Ø¬zããCŠ6,0*Œƒ®gkÃ.e$ÁŠZñV~™«x

™ZCìX
nŠàZ›g÷ÅZk5nZzgÔ,]~èÃg6,Zãn)�ZynzŠ}P

ßÍV~}Zq-!*iZgÆŠz»0+ZgzVc*Zq-cÆzZûy~özŠƒC¶�

qŠU*]Åˆ°Æn!*ëgŸq~ÐZq--‡ì™fe�ÔZzgtn.ŠÆfg=
z�Š~WCì:Z›g÷µV»$+w0$Ëì(ÆŠgxy×™äÆn÷}

Ie’Zzg5nÃ (Co-oprative Insurance) 4,Šq-6,ZãnÃ¬zãZ›g÷
Ie’ÔZkn�t5nZq--~ (Mutual Insurance) nŠàZ›g÷

Z›g÷ìÔZzgZyÆ.ŠÆ³~Z›g÷™äzZáZzg™ZäzZáZLZL
Zz6,nŠ!ÅãCŠ6,¼Ñix™D�XZŒ,]~ëZ˜q]ÆZk�Ût»Z±g

™,ÐXZÏ§bnŠàZ›g÷ÅZk5nÆ_.Z›g÷™äzZáZŠZgzVÃ
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ë÷÷Z›g÷°óó}ÐÔ@*�̂gCo«qÝ™äzZàZ›g÷µVÐZyÅ
×ÅYnX

mzZáZ›g÷Åiz‡âãßg]Ã9îg6,KÆnÂxZ›g÷Zzg
.ŠZ›g÷ÆŠgxy�Ût™**¢zg~ì)6�Ô!*[~zZãHY[ì(X

‡âãÂxZ›g÷Zzg.ŠZ›g÷ÆŠgxy�Ût™**¢zg~ì:
ÂxZ›g÷Z,‡âãzñç¦̧Z°»ù·ìXÆfg=‡ây~Z

çZ]Æv**]Åˆ°Zzg¤iŠ{6,ÐZyÆZiZ!Æn¬zy»ŠZ],{zW
HYñÔZkÆnŠz�ÛhVÆâÎ-HY@*ì:

Æ‚B (Insured) Z›g÷™ZäzZá (Insurer) Z›g÷™äzZÑ  /
7WäzZáqŠU*]ÐZÐƒäzZáv**]»çz£ZŠZ™ä»Ç™@*ìX

Z›g÷™ZäzZÑ¬�Û&ÃZkÆfg=ZÈàç{Æz̧q5+k,ƒä   /
Åßg]~çz£Š¶Æç@{Æ$+á~mŠ¶»ç@{™@*ìX

Z#�.ŠZ›g÷Ð%ZŠz{i.Š��Z›g÷™ZäzZßVZzg™äzZßV
ÆŠgxyÂxZ›g÷ÅgzÝ~Z�xŠbYD�XZy.Š~ÐCÙ-ÅÑ…
Zzg¬]].ZÇ:ƒ$Ë�ÔtÑ…Zzg¬]Z¤/ÂxÆ̧Z°ÐëW}ƒVÏÂ
Z7JwHYñÇÔzg:Z7Jw7HYñÇXZzgZ¤/tÑ…Y—ZgZ:ƒVÏÂ

l)GYä6,‡âyZ75w™Š}ÇX

)q¢~-~Z›g÷»uŠgzgzZ`:

Z¤/Ãð¿t¾�-~Z›g÷ÅÐV9)ZâY»Z›g÷Ôf)ŠZg~»
Z›g÷ZzgÑ̀Z›g÷(Zkiâ:~Zâ¬xƒ̂��Z›g÷Ã)q¢ÅZë
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ZqÐi~ÚŒÛZgŠïƒñ)q¢ÃZ›g÷»iâ:¹YYìÔ‰�ñ�Š{iâä
Ãð»!gëg~»iâ:¹Y@*ìXZkiâ:~Ãð¿c*Ãð)®))vÔ̂
z){(�áfz**Šg„Z+ƒÏ�Z›g÷ÅèÃg{n~ÐËnÐ%1o:ƒÔtg*
‡âyÆfg=ÑixGYäÆ³~ÌƒYìÔ}Šzu}ÆÏ¬Z+ƒä
zZàf)ŠZg~Å!*"$Çh~»Z›g÷Ôc*ƒZðµVÆfg=ZL˜izVZzgZK
ÎZg-VÅi0+Ï»Z›g÷XZK̈yZLZ(gÐÌZ›g÷™Z@*ìÔ}Çh-V»
Z›g÷ÔCÙà~!*°ÇyÅÀ®ZŠÅaåðc*Û®ZŠÆ”gÇhc*V¢zg0*ð
YC�ÔZkn�Çh~ZK̈âVÅWæzgÄÆn!*Ç�DÜ¢zg]0ˆ
ìÔZzg�V�VZyÅ®ZŠ~ZŸ†ƒg;ìÔZyÃZzgZyÐŠg7çZ]»Úƒ

Ì(,kYg;ìÔZ(g~Z›g÷Å¼ZzgVBt�:ˆgCqgÂVÔ1-VZzg
Šv(,~qgÂV»W>iãÐZ›g÷Ôi-gZ]ÔWg^ÆË�á‚gzVÔZzg**ŠgWU*g
Š»̀W>iãc*ag~ÐZ›g÷ÔŠ*½~W`ÃðÌZ(ñi*7ìTä

Zoo ZKZyqzV»Z›g÷:™Zg3ƒXÅ7¦gÐÌ6,}ìXZÏ§bCÙ
ZLËz**ŠgYâgzV»Z›g÷™Z@*ìÔZ›g÷ÆŠZ],{»g~WäzZàq,"
Ñg�XZ¤/Z›g÷:ƒ@*ÂtÓxq,i',Š„vyŠ{çZ]ÐŠzegƒ'X

Z›g÷»ŠZ],{ZkŠgzWì�ÎZz‡].e$ËZâY}¹(,~
qgÂVÔñi*Ô˜iÔZzg¹(,~1-Vz){ÆZ›g÷Åf)ŠZg~ÃðZq-v

7gìÔZkn�Z›g÷™ZñYgìÂç{Ævy»çz£Zg1VÅuzŠ
~VY@*ìXZkßg]qwä-~Z›g÷ÆZq-6§i»W¸i™Zc*ì&
÷÷Z›g÷ÅƒZgóóc*÷÷(gZ›g÷óó¹Y@*ìÔZk»E+™{ë¬™`�ÔZ›g÷

ÆZk6§T»g»@sZ,qÑ]6,‡10***ì�Ë(,~Ð(,~vÆ‡1Æ
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7�XZ+ßg]~«Z›g÷v"uËqÆZ›g÷ÃŠzu~vÆ
4Š™ŠîìZzgŠzu~Š~ÆX

Zk§bZ›g÷ÅƒZg»Ÿ¸ìÔTÆ³~ZyÓxµVÅ
&&(,}vyÅˆ°ÆnZEwÅYC�ÔZzgtvyZyÓx¬@µV
Æ0*Œƒ®gk6,„™Šc*Y@*ìÔËZq-vc*ZkÆ0*Œƒ®gk6,ZkÅf)
ŠZg~7gSìX

ZâYÆZ›g÷Zzgf)ŠZg~ÆZ›g÷»W`ÅZOŠc*]~¾ŠggzZ`
ìÔZk»Z0+Zi{Šg`!*ÑSzVÐƒY@*ìX

Ñ̀Z›g÷ZyŠzâVÐÌic*Š{gZòZzg¬xìÔZzgÓxçÑzV~Zk
ÐzZhßÍVÅ®ZŠÚ(,f¬Yg„ìÔZkÆe~Z›g÷|V{m
îg6,F,‰§jZ(g™C�Ô}0*Œƒ®gkÑ̀Z›g÷ÆZÒ.Š~�g¶
‚Ñ:mÆîg6,¦™D�Ôz{-~ð”{æ]J-zÃ]:ƒäÅßg]
~ZÐßN*Š~YCìÔZzgZyÇVÃ0*Œƒ®gÅY+$Ðâw¦™**¦gHY@*
ìXZkßg]~vÃÃZ+{tMì�z{Zkg¶ÃZkæ]~ZEw™CgSìX
Z›g÷µVäÑ̀Z›g÷ÆZµZµ§jZ(g™gÇ�Ô¬xîg6,ßv
Ñ̀Z›g÷Šzz9Að EXVÐ™ZD�X

âw¦™äÅpZéÔ�Zk§T»g~ZK̈yÃi0+{g�Åßg]~Ì (1
ÇV»vy7ZV**7,@*ìX
tpZé�ZkÅñ]ƒYäÅßg]~ZkÆ?0+ÇyÃZh{àg¶ (2
AÏX
¬Š~Z›g÷ÆZkgzZ`ÐDîg6,t!*]U*"$ƒYCì�Z›g÷
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ßÍVÅi0+ÏÅZ‚Ï¢zg]7g~™@*ìÔ!*ÇÂxZXgÅ§bX
Z›g÷»tgzZ`ZÜ¹¢‡ZzgÑZ[ÆgzZ`67ìÔZkn�ZÜ¹

',ZÇVZzgÑZ[z){»gzZ`ßgz~ZzgeZ„Æ:LÐìÔçÑzVÅ¢zg]
Æ:LÐ7ÔZkn�',ZÇVÆgzZ`ÐZK̈yÃz{¯]Qì�ZkÅ=6,

qz~WYCìÔZzgZ+ßg]~z{ÒY@*ìÔZ#�Z›g÷»çnZkÐ!*Ç

ŠvìXZkn�Z¤/ZK̈yÃçZ]ÐZâyqÝ™äÅ¢zg]:ƒÂZÐ

Z›g÷vÃâwZŠZ™äÅ¢zg]7ìÔŠÔ»psZK̈yÃ©ƒäZzgŠÃqÅ
Šg]qÝ™ä6,WâŠ{™@*ìX

šµçZ]ZK̈yÆŠÔZzgZkÅu¤/ñVÅgZ{Ægzh}�Ô®ZZ¤/
çZ]Æv**]ÐZây×ÁâwÆúnïg„ƒÂZk»”wZK̈ãi0+ÏÅ
¢zg]ìÔZzgZk¢zg]ÃßvZ›g÷~7gZƒ@*ŠNgì�ÔZÏnz{ÓxŠ*
~gzZ`0*g;ìX
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in†açm6Ê’ØV

Ñ¦ŠÑbzZßwÅgzÝ~

Z›g÷Å!*"$9Zsò¬

t!*]šË—ZzgpsF,Šh+Æ½Y$Ëì�)̂gCZ›g÷ÅŠzâV
9)¬zãZ›g÷ZzgnŠàZ›g÷(Z¤/Ñ<Zsò~£[7�ÂY,̂Â
�„XZ(Z›g÷GZk¬zy»Zq-]ZtìT»Ñ<¬ŠîìÔZzgTÅ
F,(Â[z<LÆÀm2ZyÐâpf¬x̧Z°zZßwÑ<~Š~ˆìÔZk

n�Z›g÷Åtn)ŒVJ-�ZkÅz{Zg»Y5+k,ßg]Ì�-Æfg=z�Š~
WCìÔT~Z›g÷™ZäzZÑmZŠZ™@*ìÔZzgZ›g÷™äzZà̂ç{Æ
z̧q5+k,ƒäÅßg]~çz£ÅZŠZ5»Ç™Cì({Ø¬zy6,ŒìÔ
ZzgCÙ§bÆ̂gCœc*¢zg]ÆZ¡wÐôpìXZkÂxÆ�0*Œ

ƒ®gkÐm'Zk!*b¬zyÆÂxÃ`äÆ¢zg~yaVÅŠÆnà
YCìÔZzgZ›g÷™ZäzZáÃç{Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~ZŠZHYäzZÑ
çz£ÜsZq-¬zyìÔ�¤iŠ{Ãv**]Åˆ°ÆnŠc*Y@*ìÔZk
¬zy»ÇZq--Åßg]~ÌHYYìÔZzgZ+ßg]~tzZZ#ZÑŠZƒÇÔ
pZ{ZkÆún~Ãð$+w:0*c*YñÔZkÅZŠZ5Æz�[ÅZq-Š?âÉ½0îG»
ZßÁZoZÄr¬]ÌìÔ®Z$+w0*ñYäÅßg]~Ât¬zy$+gzZz\Ñix
ƒÇÔZzgZ›g÷ÅZkn~Z›g÷™äzZÑZŠZg{�m©8ìz{œÆ”wÆn

7ÉŠzuzVÆ¬zyÆn„©8ìX
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Z›g÷ÆZk§i»g»�ZiZ›g÷ÅÐV©V)ZâYÔf)ŠZg~Zzgi0+Ï
ÆZ›g÷(Æe~7VìÔZkn�ZyÓxßgÂV~Z(Z›g÷Zq-

)̂gC¬zyƒÇT»ÑvyÆDg¿ÆvyÅˆ°ZzgHzn¿Å
f)ŠZg~ÅZŠZ5Æe~¬zyc*zÃ]”{¿Æ{0+ZyÅĝŠ~ƒCìX
øg}DÆ_.ÃðÌçÜ¬Ýz�ZkgZñÐZ%s7g‚rìÔÉÓx
|Z]CÙñµ6,ZkZ›g÷ÆÏZK@*G»ZÖg™D�X

Z#�̂gCZ›g÷Å!*"$çÜfY»i',Š„Z%sg;ìÔZy~Ð
¼|Z]ZÐY,̂ŒÛZgŠï�Â¼wZxÔZzg‰Šv|Z]ZkÅ¼©VÃY,̂
Zzg¼Ã**Y,̂ŒÛZgŠï�XƒÐic*Š{Z%sZ›g÷ÅQknÅ!*"$ì&
Ñ̀Z›g÷¹Y@*ìX

ëÔ,]~t!*]zZã™`��Z›g÷»ˆgC§T»gZ(g
™ä~Zßàîg6,ÃðÑ¦Š?âú7ìÔZkn�t§T»gZkÂxÆ
ŠZ],{»gÅzÝ»»ŸìÔªaètÂx¹zWƒŠHìZzgÍ**ÍVçZ]Ð

0ìZknZq-xZŠZg{»Z`ìÔZzgªCÙì�ËÌ»xÆnx

ZŠZg{;ðZzgZyZY]»¾èƒ@*ìXZyZyZY]Æn¢zg~ì�ZkÂx
Z›g÷~œ»UÌg3YñÔ‰�çÑ{ÆnÆCÙZk»xÆnƒ@*ì

TÆn;Z¾mÅ¢zg]ƒX
tÂZßàWƒðÔª-~Z›g÷Æ§i»gÆ̂gCƒä~…Ñ¦

Z±gÐ¼ÌßÃ7W@*ìÔ;VZ¤/ZkˆgC§i»g~¼ÎŠ~§hVc*
ÎŠ~§hVÆx/§hVÅWöl0*ðYñÔ}Z›g÷|V-~Z+

ÎŠ~c*ªÓ:Ñ…gOÎÑ<9ŒÛZg:Š}ÔÂëZyÑîVÃÃ‡ZzgNq
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}ÐZÝÂxZ›g÷Ã7X!*Çz,„‰�Ñ<Åó{~'wßçÑ{
Å¢zgÂVÅŠÆnâwÆnŠ!»Zq-9ÂxìÔpZ¤/Šzßvß~
)æzqÑ…ÎNÂëZyÑîVZzgZ,.ŠÃÂÃ‡}ÐÔpÂÄßÃ„
NqŒÛZg7Š}Š,ÐX

ëäÔ,]~ÂxZ›g÷Zzg.ŠZ›g÷ÆŠgxy�Ût™äÃ�
ÑiòŒÛZgŠc*åtZk»³ìX

ÃÎŠ~ˆg] (Reserve Capital) }Z¤/Z›g÷|VZKôp7̃
~ÎNÔÂZk»0*Œƒ®gkÆ‚BG‰.ŠÐÃðm7ìÔÉtZq-

!*ÇZµXì&ëwZx}ÐÔZkÅVwZ+„ì‰Ãð@*̀9Ñ¦.Š
™}ÔpZKôp7̃ÐÎŠ~ŒÛ2Š}ÔÂëZkÆÎŠ~ŒÛçVÃÂwZxŒÛZg
Š,ÐÔpZyŒÛçVÅzzÐZkÆ9Ñ¦̂gC.ŠÃwZx7ÈŠ,ÐX

ŠÑbw#Ö»Y,̂{:

ëäZL6,Zä£!~)��ZkÂ[»!*[Zzwì(ZyÓxZ‹ZŸ]»
Y,̂{1å�Z›g÷ÃwZxìzZá|Z]ÆŠÑbw#ÖÅwgnp�XQë
äZyÓxZ‹ZŸ]~ÐCÙZq-ÃŠÑbÅgzÝ~ßŒÛZgŠc*åÔZka�tÓx
Z‹ZŸ]Z›g÷ÆZ-rŠgÆËr_·6,FF7Ô̧ÉZyÅãCŠÒ¨g
z„Zzgß�V6,¶Ô2Zy~Ñ<ÆªÏZßßV6,̈�Ûzqz̧Z°»å

ZK[Ì7HŠHåXZ›g÷Åw#ÖÆ‡9Æ4,Šq-ŠÑbw#ÖÅw

gppzZátZñgb�Ôëfs~ZyÃŠg`™gì�Ô@*�ZyÅ!*"$¼5!*'

'×h+½YÃ:
Z›g÷~�}»K0*c*Y@*ìX D1
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Zk~÷÷g;yóóÌ0*c*Y@*ìX)g;yÃøg~gzi%{Åi!*y~÷÷$+**óóë D2
�XáW(
Z›g÷!*<mÑ̀Z›g÷~¼k,ZÞÃ½HY@*ìX D3
Zk~z{÷÷¾góóÌ0*c*Y@*ìÔ&9ug$~NqŒÛZgŠc*ŠHìX D4
Zk~˜ª0*ðYCì��¡-Æo°ìX D5
Zk~ÎŠ0*c*Y@*ì&ŒÛWyˆäwZxŒÛZgŠc*ì�0*Œƒ®gZq-©à D6
g¶ya™Æç{Æz̧q5+k,ƒäÅßg]~šún¹(,Zçz£©8

ìX
Zk_·ÆZLqÝ_·Æ³~ÔZzgÂxZ›g÷ÆZ0+g0*ñYä

zZá¬zy»�ûZvä…âZiZåÔZzg�ZkÂxÆZÝrŠgÐd§i6,

âpfåZkÅgzÝ~ëäZL6,Zä£!~ZyÓxZ‹ZŸ]»�Z[Šc*åX
Zy~Ð‰Z‹ZŸ]Å!*"$ëäzŸs#Å¶�z{{Ø )Z³(

zë6,FF�ZzgZyÅãCŠËŠ?6,‡ì7ìÔ¬&Z‹ZŸ])�ZÔg;yÔ¼k,
}.Zz0+~Ã½(Z,„Z‹ZŸ]�X

�}zZáZ‹ZnÃßU*"$™äÆnë'×h+Šzï]»ZŸ†™gì�Ô
6,Šg`G�T~ZrV 49 tï]eZË�]ZvœjäZLZk£!Æ™

äZsòZOŠc*]6,çÜ’k,zV»Y,̂{1ìX�}ZzgZ›g÷ÆŠgxyZ‚Ï
�Û̧VÃzZã™Dƒññßs’k,�ÛâD�:

�Zg~ÃTç{»‚oƒ@*ìz{Zk»ZCaZ™Š{ƒ@*ìXZkÆ',Üs
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