


�

�

�

�

�

�

���������������	�
������	�	��������
��
�
�
�
�
�

�	��	���
��

�

����������������������	 ���!� !�������"�!�������#��!"�����!�$%����������������

��&����'�#()���!�������*��!�+�
�
�
�

�����������	
�������
���
������	����
��
����������������
��
�����
�

�

���������������	�
������	�	��������
��

Prabandh Nagar, IIM Road 

�)$,��-.����������"!�'�/�001�234�

�'��!5�2600&1171086.�1171080.�1171084��

��95�2600&0:4;201#06�

�� �!"#� �$%!! "��&�!'(� �$�))!&�%!! "��&�!'�



�

�

����$!������������������������

	 ���!� !�������"�!�������#��!"�����!�$%�����������'�#()���!�������*��!��

�������������")$����5�

�*�� �'�!�'� �'+�!�,��� �)� ��'�-� �'�� 	,&.'�/� !+� �*�� )�,0�*� !'� �*�� $0�+�!-!�,+�  �'�-� �'��

+&*��"+� �+��1"!+*��� !'� �'�!�� �)��0� ���� ��"&,���(� ���� �* ���1��(� �'�� ���� 2�'-�"�0��� �*��

�3�&,�!4����,&��!�'�5��6�!+��� !"�+��'��!'�����	,&.'�/7+�$��*���/�0�+�1�&� !'-��'�!'��-0�����

!'+�!�,��� /!�*� �� -"�1�"� $0�+�'&�� �'������ ��'�0�� &�'�,&�+� �8�� $",+� �3�&,�!4�
��'�-� �'��

��4�"�$ �'��$0�-0�  �+�0�,'���*��9��0�/!�*��$$0�3�����������$�0�!&!$�'�+���

�

�*���'�!�'��'+�!�,����)���'�-� �'��	,&.'�/�!'��'�+����0�-!+��0
� $�'�"��*���-�'&!�+
��-�'�+�

)�0� ��+!-'� �'�� 0�"��+�� �)� ��4�0�!+� �'�+� )�0� �*�� ��'�-� �'�� ��4�"�$ �'�� �0�-0�  �+�

&�'�,&���� ��� ���� 	,&.'�/� !'� !'�)"!-*��  �-�:!'�+� �)� 4�0!�,+� �!0"!'�+� �'�� ��*�0� 1,+!'�++�

 �-�:!'�+��'���0�-,"�0�1�+!+�0�,'���*��9��0���

�

�*�� �!'��1;�&�!4���)� 0�-!+�0��!�'
� $�'�" �'���)��-�'&!�+��+��-!+��0�����4�0�!+!'-
� ��!��

�-�'&9� !+� ��� *�4�� �� 10���� 1�+�
$�'�"� �)� ��&*'!&�""9� &�$�1"�(� )!'�'&!�""9� +�,'�� �'�� 0�"!�1"��

4�'��0+�)�0�$0�4!�!'-�0�<,!0���+�04!&�+(����/*� ��'<,!0!�+�&�'�1�����0�++���19��*���'+�!�,����+�

$�0� �*�� 0�<,!0� �'�� )0� � �! �� ��� �! ����*��+&�$���)�/�0.��'����*�0� ��0 +�=�&�'�!�!�'+��0��

 �'�!�'���*�0�/!�*��

����'!��$��!�������,#�

�

��+!-'!'-� �'�� �,1"!+*!'-� �)� ��4�0�!+� �'�� $�0��!'+� ��� �*�� ��'�-� �'�� ��4�"�$ �'��

�0�-0�  �+� &�'�,&���� ��� ���� 	,&.'�/� !'� �*�� !'�)"!-*�� ��-�:!'�+
>�,0'�"+� �)� 4�0!�,+�

�!0"!'�+(�'��!�'�"��'��!'��0'��!�'�"��'����*�0�1,+!'�++� �-�:!'�+��'�
�0���*�0� �-�:!'�+��

�,1"!+*!'-� �)� ��4�0�!+� �'�� !'� !'�)"!-*��  �-�:!'�
� 1,+!'�++�  �-�:!'�
� ��*�0�  �-�:!'�+
�

'�/+$�$�0
$0!'�� ��!���)�)0!�'�"9�'��!�'�5$0�)�0�1"�6����*����4�0�!+� �'��/!""�1����'���'���

0�-,"�0�1�+!+�0�,'���*��9��0��

�

����	����<����%�����!���#�

�

�*�� ��'��0!'-� ��04!&�� �0�4!��0� �� $�'9
?!0 
�-�'&9� +*�,"�� ),")!""� �*�� )�""�/!'-� ��&*'!&�"�

+$�&!)!&��!�'+#��

�

��� ������*��)!0 �+*�,"��1��'�!�*�0�1"�&."!+����19��'9�@�4�0' �'����$���'�0� !+��'9�&0! !'�"�

&�+��0�-!+��0��
$�'�!'-��-�!'+���*��)!0 ��0�!�+��/'�0
$�0�'�0+��'9/*�0��!'��'�!���0��10�������

�,"9�&� $"�����&�0�!)!&��������*!+��))�&��!+����1��+,1 !������

�

������ ���*��1!���0
)!0 �!+�0�<,!0������-!4������&"�0��!�'�&�0�!)!&����)�0��'��'',�"��,0'�4�0����1��

�'��&0�0������/��&0�0�+���!$���$���%�����"�!����! !��� )�0���&*��)� �*��$0�4!�,+� �*0���)!'�'&!�"�

9��0+�5���A��B�����������6�����,"9�&� $"������''�3,0�����/!�*�&�$!�+��)��,"9�+!-'����0��!'-��'��

$0�)!��=�"�++��&&�,'�+�
���0�!)!&����)0� �&*�0��0����&&�,'��'�����1��+,1 !�������

�

���� �*��1!���0�!+����+,1 !���*��)�""�/!'-#��

�

5!6 �*�� �-�'&9
)!0 � ��� *�4��  !'! , � �*0��� 9��0+� �)� �3$�0!�'&�� /!�*� 0�$,����

�0-�'!:��!�'+
��,&��!�'�"� !'+�!�,�!�'+� 5$0�)�0�1"�6�� 5��&, �'��09� �4!��'&�� ���

�*!+��))�&�����1���'&"�+��6�

5!!6 	!+���)��*�!0�&"!�'�+�/�0.���)�0��,0!'-��*��"�+���*0���9��0+��

5!!!6 ��0)�0 �'&�� &�0�!)!&���� �0� 0�&�  �'���!�'+� )0� � ��� "��+�� �*0��� 0�$,����

�0-�'!:��!�'+
��,&��!�'�"� !'+�!�,�!�'+� 5$0�)�0�1"�6� /*�0�� �*�9� *�4�� 1��'�

$0�4!�!'-�+! !"�0��9$�+��)�+�04!&�+�+!'&��"�+���/��9��0+���

�

�



�

�

��� ������*�� 1!���0� �9� 1�� �� +�"�� $0�$0!���09� &�'&�0'
$�0�'�0+*!$� )!0 � �0� �� &� $�'9� �'��

+*�,"��1��0�-!+��0���/!�*��-!+�0�0��)�?!0 +
�� $�'!�+�/*!&*�4�0�!+��$$"!&�1"���

�

��8 ������������*��1!���0�+*�,"��),0'!+*��*��@����-!+�0��!�'��, 1�0��'�������, 1�0��

�

�

����!� ��=����"������#�

�

4+3 (���>������?�����������
���
��������	�����5��*��<,����!�'��"�'-�/!�*��*��0����&�0��=�

"!+���)���!�!�'+����1��&�4�0����'���&*��&&�+!�'�/!""�1��!'4!��������*���! ���)���4�0�!+� �'��

�'"9�)0� ��*��� $�'�""����-�'&!�+(��'���*��1!��+*�,"��1��4�"!��)�0����"��+�������9+��2�+���

�'��*��<,����0�&�!4���19��,�������=��! �(��*��"�/�+��1!��/!""�1���*��*!-*�+��0�+$�'+!4��1!��

)�0��'��/�0���)��*��0�"�4�'��/�0.��0��0��

�

4+0����	����	��	����	��
�5�

�

4+0+3����*��� $�'�" �'��)�0���4�0�!+!'-�+�04!&�+�/!""�1��!'!�!�""9�)�0��/��9��0+��2�+����'�

+��!+)�&��09�$�0)�0 �'&�(��*��&�'�0�&�� �9�1���3��'����)�0���),0�*�0�$�0!����)��/��9��0+�5�'��

9��0�������! �6��'� ,�,�""9��-0������0 +��'��&�'�!�!�'+���

�

4+0+0����*��+,&&�++),"�2!���05+6�/!""�1��� $�'�""���/!�*�����	,&.'�/�)�0�+,&&�++),"��3�&,�!�'��)�

�*��/�0.�� �'9� !'&!��'��"� �3$�'+�+� �)� �*�� �3�&,�!�'� �)� �*��/�0.� +*�""� 1�� 1�0'�� +�"�"9� 19� �*��

+,&&�++),"� 2!���0(� �'�� +,&*� � �,'�� +*�""� '��� 1�� 0�),'���� ��� �*�� +,&&�++),"� 2!���0� 19� ����

	,&.'�/���

�

3.3   ���?�	����	�����

�

������ �����4�'&��$�9 �'�
$�9 �'���-�!'+����0)�0 ��!'4�!&��/!""�1�� ������

�

������ ��9 �'�� ��� �*�� �-�'&9� +*�""� 1�� ����/!�*!'� ��� ��9+� �'� +,1 !++!�'� �)� �""� 1!""+(� �,"9�

+,$$�0����/!�*����"��+���/��&�$!�+��)� �-�:!'�
��!�!�'��)��*����4�0�!+� �'��0�"��+����+�$�0��*��

/�0.��0��0��

�

�����������""���9 �'�+�+*�""�1��+,1;�&�������������*��0���+��+��$$"!&�1"��)0� ��! ������! ���

�

4+;��������	����?������	��

�

���������*���-�'&9�*�+����$0�4!������"��+���/��&�$!�+��)� �-�:!'�
��!�!�'��)��*����4�0�!+� �'��

0�"��+����+�$�0��*��/�0.��0��0(��"�'-�/!�*��*��!'4�!&����'�&�+���*��&�$!�+��)��*����!�!�'��0��'���

$0�4!����19��*���-�'&9�5�+�$�0��*��/�0.��0��06�!��/!""�1���0�������+���4�0�!+� �'��'���$,1"!+*���

�'���*��$�9 �'��/!""�1�� �����'�$0��0����1�+!+��'��$�'�"�9��)���C�)�0�'�'�$,1"!+*!'-��)��*��

��4�0�!+� �'�� !'� $�0�!&,"�0� ��!�!�'5+6� )�0�/*!&*�D�0.��0��0� !+� !++,��� �'�� �*�� &�$!�+� �0�� '���

$0�4!���(�/!""�1�����,&����)0� ��*��1!""���

�

���������'�&�+���*�0��!+��'��00�0�!'��*��$,1"!&��!�'��)��*����4�0�!+� �'�+��+�&� $�0�������*����3��

 ���0!�"��)��*����4�0�!+� �'��$0�4!����19��*������	,&.'�/(��-�'&9�+*�""��00�'-�����$,1"!+*��*��

&�00!-�'�, �!  ��!���"9(����!�+��/'�&�+�(�,'��0���4!&������*������	,&.'�/��

�

������ � � � � @�
����
�� ��(�����
����A	���	5��*�� � $�'�""��� �-�'&95+6� *�+� ��� $0�4!��� �*��

<,����!�'��"�'-�/!�*�0���+�&�0��=�"!+���)���!�!�'+����1��&�4�0����'���&*��&&�+!�'�/!�*!'��*���! ��

"! !�� �'�!�'��� !'� �*�� �'<,!09� )0� � �! �� ��� �! ��� �*�� )!0 (�/*�� )�!"+� ��� +�'�� �*�� <,���+� �'�

�*0���&�'+�&,�!4���&&�+!�'+(�/!""�1��0� �4���)0� ��*��"!+���)�� $�'�""���)!0 +��)����	�/!�*�,��

�'9�'��!&���

�



����8� � � � � ��*��+�!��0�-!+�0��!�'��'"9�<,�"!)!�+���$�0�!&,"�0��-�'�
��-�'&!�+� )�0�&�'+!��0��!�'�)�0�

!++,���)�?E����/�4�0(�!��/!""�'���-!4���'9�&"�! �����*��$�0�9�)�0��'��/�0���)�/�0.��

��

;+�����
�'!�����"������5�

�

���� ��3�� �)� ��4�0�!+� �'�� /!""� 1�� $0�4!���� 19� �*�� �'+�!�,��� !'� �"�&�0�'!&� )�0 ��� 5��� /�0�6
�

&0���!4���'�
�0��*����+!-'!'-
&0���!4���$�!�'+
�0�/�0.� �9
� �9�'���1����'��19��*���-�'&9�5�+�

$�0�/�0.��0��06�����*��+��!+)�&�!�'��)��*���'+�!�,�����

�

���� �,1"!+*!'-� �)� �*�� ��4�0�!+� �'�� 19� �*�� ��4�0�!+!'-� �-�'&9� +*�""� 1�� �)��0� �$$0�4�"� �)�

��4�0�!+� �'�� ��+!-'
�0�/�0.�� ��4�0�!+� �'�� !+� ��� 1�� $,1"!+*��� �'� �*�� +$�&!)!��� ����+� �'�

0�&�!$���)�D�0.��0��0
��')!0 ��!�'�)0� �����	,&.'�/���

�

���� �*�� � $�'�" �'�� �)� �'� �-�'&9� +*�""� '���  ��'� �*��� �*�� �'+�!�,��� &�''��� 0�"��+��

��4�0�!+� �'�+� �!0�&�"9
�*0�,-*� �'9� ��*�0� �-�'&9� /!�*�,�� 0�,�!'-� �*0�,-*� �*�� �-�'&9�

� $�'�""����*0�,-*��*!+�����$0�&�++���

�

������*��+�"�&������4�0�!+!'-��-�'&95+6�!+��3$�&������� �!'��!'���*!-*�"�4�"��)�$0�)�++!�'�"���*!&+�

�'�� /!""� '��� �&�� !'� �'9� �''�0(� /*!&*� !+� ���0! �'��"� ��� ���� 	,&.'�/7+� !'��0�+��� �-�'&9� /!""�

 �!'��!'�&�')!��'�!�"!�9��'� ����0+��!+&"�+����!""�$0�$�0�!'+�0,&�!�'�!+�!++,���)�0�$,1"!&��!�'������

	,&.'�/�0�+�04�+��*��0!-*�����! $�+����$�'�"�9�!'�&�+���)��'9�4!�"��!�'��)��*���1�4����

�

��8� � �*�� 1!���0� *�+� ��� <,���� �*�� ����"� �!+&�,'�� /*!&*�  ��'+� ����"� �!+&�,'�� �))�0��� 19� �*��

$,1"!+*�0�=��-�'&9�����*���! ���)�!'4!�!'-�<,������

�

��A� � � � �'� &�+�� �*�� 1!���0+
+,&&�++),"� 1!���05+6� �0�� )�,'�� !'� 10��&*� �)� �'9� &�'�!�!�'5+6� ��� �'9�

+��-���)��*�����(�/!""�'���1��&�'+!��0���)�0�� $�'�" �'����

�

��B� � � � ���� 	,&.'�/� 0�+�04�+� �*�� 0!-*�� ��� �&&�$�� �0� 0�;�&�� �'9� �0� �""� �*�� ���� !'� $�0�� �0� !'� ),""(�

/!�*�,���++!-'!'-��'9�0��+�'��*�0��)���

�

���� � ���� 	,&.'�/� 0�+�04�+� �*�� 0!-*�� ��� 0�"�3
� �'�
���
/!�*�0�/� �'9� �)� �*�� ��0 +� �'��

&�'�!�!�'+� &�'��!'��� !'� �*�� ������&, �'��/!�*�,�� �++!-'!'-� �'9� 0��+�'� �*�0��)�� �'9� �'<,!09�

�)��0�+,1 !++!�'��)��*��<,����!�'�/!""�'���1���'��0��!'�����

 

���������	,&.'�/�0�+�04�+��*��0!-*������'-�-���'���0� �0���-�'&!�+�������! ���'�����&�'&�"��*��

��'�0�&������'9��! ��/!�*�,���++!-'!'-��'9�0��+�'���

�

����� ���� 	,&.'�/� 0�+�04�+� �*�� 0!-*�� ���  ��!)9
&*�'-�
��"���
���� �'9� ),0�*�0� ��0 +� �'��

&�'�!�!�'+�$0!�0�����*��!++,���)�/�0.��0��0���

�

���� �*����&!+!�'+��)����	(�!'�0�+$�&���)��*��0�-!+�0��!�'��)�$�0�!�+(�+*�""�1��)!'�"��'��1!'�!'-�

�'��""�&�'&�0'���0�-!+��0���)!0 +��

�

���� �*���-�'&9�+*�,"��'����++!-'��0�+,1"����*��� $�'�" �'���0��'9�$�0���)�!������'9���*�0�

4�'��0
�-�'&9�!'��'9�)�0 ��?�!",0��������+��+*�""�0�+,"��!'��*����0 !'��!�'��)�� $�'�" �'���

�

���� �!���)����� ��� ����)�!5� � �'� &�+�� �)� �'9� �!+$,��� �*�� ��&!+!�'+� �)� �*�� �!0�&��0(� ����

	,&.'�/�+*�""�1��)!'�"��

�

���� �)< ������� ��� ���� &� �'!� �0�$�+�"�  ,+�� 1�� +,1 !����� !'� �*�� $0�+&0!1��� $0�)�0 ��

$0�4!����!'�����������	���0�$�+�"�+,  !����'���!'��*��$0�+&0!1���$0�)�0 ���0��"!�1"�����1��

0�;�&����� �'� �$$"!&��!�'� )��� �)� ,$��+� 8��
�� 5,$��+� ?!4�� �,'�0��� �'"96� !'� �*�� )�0 � �)�

�� �'�� �0�)�� !'� )�4�,0� �)� ������� ���������� �?� ����@������ 	��F��D� $�9�1"�� ���

	��F��D����1���'&"�+����"�'-�/!�*�$0�$�+�"���$$"!&��!�'�?���!'��'9���*�0�)�0 �/!""�'���1��

�&&�$�����

�



�

�

���8 ���$) !�������<!�!�$���!"�-��'����5�

�

5!6 ����+���� $*���&�$!�+� �)� ���� ���(� @��� �-!+�0��!�'� ���� �'�� �-!+�0��!�'�

��0�!)!&�����)��*���-�'&9��

�

5!!6 ����+���� $*���&�$!�+� �)� ��&, �'�+� !'� +,$$�0�� �)� $�++�++!�'� �)� 0�<,!+!���

�3$�0!�'&��19��*���-�'&9��

�

���A �'�,'��0��.!'-
&�0�!)!&��������*���))�&���*����*���-�'&9�!+
�*�+�'���1��'�1"�&."!+����19�

��'�0�"�@�4�0' �'�
�������@�4�0' �'�
��'9����
@�4����,��'� �,+�1��!�+��

�

���B �""��!+$,��+�!'��*!+�0�-�0�+�+*�""�1��+���"���!'�	,&.'�/�5����0��0���+*6�;,0!+�!&�!�'��'"9��

�

8��������������)�!��!���! !���=�������� !��������<�������#��

�

G�""� �!+$,��+� �0� �!))�0�'&�+�/*��+��4�0� �0!+!'-� 1��/��'� �*�� $�0�!�+� �,�� �)� �0� 0�"��!'-� ��� �*��

&�'+�0,&�!�'(� ��'!'-��'���$�0��!�'+��0��))�&���)� �*����'��0��'�� �*�� 0�+,"�!'-��-0�� �'���0�

�*��10��&*��*�0��)��*���&�''���1��+���"���19�-����)�!�*��'��'�-��!��!�'+�1��/��'��*��$�0�!�+�

/!�*!'�A����9+��)��*��&�  �'&� �'���)�'�-��!��!�'+�+*�""�1��+���"���19�0�)�00!'-��*���!+$,������

�*���!0�&��0� ����	,&.'�/(�/*�� �9��!�*�0�*! +�")���&!����*���!+$,����+��01!�0���0��0��$$�!'��

+� ����*�0�$�0+�'��+��01!�0���0������;,�!&�����*��+� �(�/*��+*�""�'���1��&�''�&����/!�*�����

	,&.'�/���*��$0�&���!'-+�/!""�1��-�4�0'���19��*��$0�4!+!�'+��)��*���01!�0��!�'�=���'&!"!��!�'�

�&�����A��29� �*�� &�'+�'���)�$�0�!�+(� �*�� ;,0!+�!&�!�'��)� �""� ��*�0� &�,0�+� �0���3&",���(� �'�� �*��

&�,0�+����	,&.'�/��"�'��+*�""�*�4��;,0!+�!&�!�'���*��"�'-,�-���)��*���01!�0��!�'�+*�""�1���'-"!+*��

�*��4�',���)��01!�0��!�'�$0�&���!'-+�+*�""�1��	,&.'�/�H�

�

A�� �*�� $0�$�+�"� +*�,"�� 0��&*� /!�*!'� �*�� �! �� �'�� �����  �'�!�'��� 1�"�/� !'� �� +��"���

�'4�"�$�� +,$�0+&0!1��� �'<,!09����� �'������� ���0�++��� ��� �*���))!&�0� �'� �$�&!�"��,�9(� �'�!�'�

�'+�!�,����)���'�-� �'��	,&.'�/(��0�1�'�*���-�0(���������	,&.'�/�I���A����1�)�0���8���

*�,0+��'(��A�*�?�10,�09�������*���,��������

�

B�� �0�$�+�"� )�0� � $�'�" �'�� �)� ��4�0�!+� �'�� �-�'�
� �-�'&9� �!�*�0� &�'� 1�� +�'�� 19�

0�-!+��0��
+$����$�+���0�&�,0!�0��E,����!�'�0�&�!4����)��0��,�������/!""�'���1���&&�$����,'��0�

�'9�&!0&, +��'&�+��

�

��� ?�0� �'9� &"�0!)!&��!�'(� $"��+�� &�'��&�� 	�� ��0� J��+�"�� �!'-*� 5����6(� �0�� �� !'!+�0��!4��

�))!&�0(������))!&�(��4�0���"�$*�'������8���AA�A�����


