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 Ĉå¾Þù¢ĊÆîĉ¹ Çwþĉÿj 

Ĉù¾ñ¾Åć¿wz ÿ wăwă, 

  5āºþÆĉĀý¢æĊöí Ĉù¾«- 

<Ăúă Ăí ¢Åv ĈÆí āv½ Ăz øÊ¯ ć¿ÿ¾Ċ~J¢Åv y£¾ù ÿ ¢Å½¹ Èĉwă½wí ć Ĉù ûj Ăz ÷¹¾ùºþĉĀñ5 É )ÄýwÉøă ¢Æî 

¾Ċzº£ ÿ ÓwĊ¤³v Ăí ¢Åv ĈÆí ûj ¿v øă v½ üĉv J¢Åv Ă¤Évºý È¤éÿ Ăz v½ ÷¿đ ĈùºþĉĀñ5 ĈÆýwÉºz); 

 xw¤í ¿v<xĀþ« yÖé;üÅºýĀùj ºõÿ½ Ă¤ÉĀý I. 

Ăz yĊ¬Ý ºĉwÉ ¢ĊÆîĉ¹ Çwþĉÿj Ăí ºĉwĊz ¾Úý/ çw£v ½¹ IāºÉ ï½Àz ûw¤Åÿºþă ĈĉvĀ¤Åv èÕwþù ÷¾ñ ćwù¹ ½¹ Ăí ĈÆí I

üúĊÊý  ¹Ā·ĂÆæéxw¤í ¿v ćvĂz ćwăy£¾ù ¢é¹¶ĉ yÖé Ăz ĈåwÊ¤ív ćwă¾æÅ ËĀÎ·½¹ āºÉĂ¤Æzv¹ xĀþ« ć wùv )¹½

ā¹wÅ ²ĊÑĀ£ ûĀ¤Æþĉ¾~ āwòÊýv¹ ćwýv¹ ½wĊÆz ½ĀÆå¾~ 5¹½v¹ ćv<xw¤í üĉvćÂ£v¾¤Åv û¹v¹ ûwÊý ćv¾z wăć¿wz Ăĉ¾Úý ćwă wă

āºĉvï¾ù ĈõwîÉv ÿ ¹v¾ĉv ¾æÅ ¾ă ĂÊĊúă Mw{ĉ¾ê£ )ºþ¤Æă ójĈù èåĀù Ăí Ĉ{Ċé½ wz ĂÆĉwêù ½¹ v½ ¢ÆîÉ Ăí ¢Év¹ ½wz IºÉ

Ĉù üĊúÒ£)¹¾í; 

Ĉõw³½¹ ÿv Ăí®ĉÿºýwÅýw·À Éj ½¹ ½wăwý ćv¾z v½ wăÜú« ĂÿĈù Ç¾z Ç½Ā«Ĉù Iºý¿ ºĉĀñ<ĈĉwĊýw¤ĉ¾z Iów¨ù ćv¾z ¹Ā· wz wă

Ĉù ¾îåüĉv Ăúă ºý¹¾íĈù v½ wă®Ċă ÿ ºþýv¹ºý½vºý ûv¾òĉ¹ ¿v ü¤å¾ñ Ã½¹ ćv¾z ćÀĊ¯ ;¡wîÅv MĒ¨ù ÿ0  ¾îå xĀþ« yÖé ¿v

ĈùĂöÆöÅ ½w¤·wÅ Ăí ¹¾í¾z Ĉĉwĉ½¹ ćÿ¾Ċý Ĉ{£v¾ùāĀĊÉ wĊýw¤ĉć Ĉõw³½¹ I¹Āz Èăÿ¾ñ Ĉăºýwù¿wÅ ćv¾z Ĉ¤Å½¹āĀĊÉ Ăí ć

¢ÉĀý¾Å ÇĒ£ ½¹ ¾£¿wz ÿ Ĉ¤í½wÊù Ĉăºýwù¿wÅ yÖé Ăz ûºĊÅ½ ćv¾z ÿv ì¯Āí āÿ¾ñ ¿wÅ¹Āz ¾¤Ąz xĀþ«); 

½ ĈăwòÊýv¹ ¡wêĊê´£ Ăí ¢ĊÆîĉ¹ wz vā¾¸ÍĈù ĂÆĉwêù ć¹½Āýºþí(<ā¾ÚþùÄæý ćwăñāĀí ćvºþöz ¿v ¾Ċ ; MĒí Ăí

Íā¾¸Ĉù ºþúÉ¿½v v½ ć¹½Āý¹¿wÅ( ĂÊ£jÿ¹ ½vºå¾Õć¿wz Ăĉ¾Úý ćxĀ¯½w¯ ¿v ĈÊ¸z Ăz Ăĉ¾Úý üĉv ¢Åv ºê¤Þù ÿ ¢Åv wă 

)¢Åv āºÉ ôĉº{£ ¹wÎ¤év øöÝ ĈöÍv 

¹wÒ£ ćÂ£v¾¤Åv xw¤í ¢ĊÆîĉ¹ Ĉ¤éÿ1 ðþĊöÉ ÃwùĀ£2ĂÞõwÖù ûwùwòÊĊ~ ¿v Ĉîĉ IĂýw¯ ć )ºÉ ûj x¼« I¹¾í äÊí v½ Ĉý¿

Ă{³wÎù ½¹ ¢ĊÆîĉ¹v ¢æñ ûĀ¤Æþĉ¾~ RĈÅ¾«ĀĊý ½¹ ć<ć¿wz Ăĉ¾Úý xw¤í ûj)¹¾í āºý¿ üù ćv¾z v½ wă ;ûwúă Ăí ½ĀÕ

Ĉù ðþĊöĊÉ 5ºĉĀñ<Ĉù Ă«vĀù øă wz Ăå¾Õ ìĉ ā¹w« ìĉ ½¹ ¢Ċùwþĉ¹ ôùw³ ûĀĊùwí ÿ¹ Ĉ¤éÿ÷vºí IºýĀÉ yêÝ āºý¹ ìĉ

ĈùK¹ÿ½; 

                                                           
̸  5¢Åv ôĉ» Ü{þù ¿v Ă¤å¾ñ¾z Ă¤ÉĀý üĉv 
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̽ The Strategy of Conflict 
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Ĉù¾ñ¾Å 5¢ĊÆîĉ¹ Çwþĉÿj Ĉå¾Þùć¿wz ÿ wăwă 
 

̼ 
 

ć¾Ċñ¹wĉ ü¤·wÅ yõw« 

Ĉù ºĊím£ ÿvć¿wz Ăĉ¾Úý Äĉ½º£ Ăí ºþíĉwz wă÷¾ñ¾Å ººÉwz āºþþí(  ôĊõ¹ Ăz ÿv£¢Åv ā¹¾z v½ ćÀĉvĀ« Äĉ½º£ ½¹ ¾´{(  ÿ

Ĉùûw¤Åv¹ wz v½ ćºĊöí øĊăwæù ºÉĀíøöĊå ¿v Ĉĉwăí ÿ wăxw¤ ²ĊÑĀ£ ĈÞévÿ Ĉñºý¿ ÿ wă¹)ºă 

ìĉ½¹ÿ½ Ĉý¹,üĊz ĈÅwĊÅ ¹wÎ¤év ½ĀÆå¾~ IĈù I¹½vÿ½wă ôöúõvĂ¤Év¹ üù Ăí ā¹Āz ĈúöÞù üĉ¾¤Ąz ¢ĊÆîĉ¹ ºĉĀñ ÿv J÷v Àñ¾ă

Ĉúý ĈĄĉºz wĉ ĂýwĄözv v½ ćÀĊ¯ 5¢æñ ìĉ½¹ÿ½ )¢Évºþ~<Ĉù ¾Úý Ăz Ăýwêú³v ½ºê¯ ÈÅ¾~ Ăí ¹Ā{ý øĄù äéĀ£ ÿv IºĊÅ½

ĈùĈù ºþöz v½ Èýw¤Å¹ I¹¾íĂýw¯ ¾ĉ¿ ÿ ¹¾íĈù Çvā½wz½¹ ĈýđĀÕ Ĉ£ºù ÿ ðþ£ v½ ÈýwúÊ¯ I¢Év¼ñĈù ¾îå ûj ć I¹¾í

Ĉõw³½¹ûwúÊ¯ IÃ½¹ ÃĒí ½¹ Iwù ĂĊêz Ăíûwù Ăz v½ÈÅ¾~ ¢éwú³ ¾Õw·Ĉù¾z ÿv ćĀÅ Ăz ¾ñĈù ÿv Ä Å )øĉºýv¹¾ñ I¢æñ

Ĉù Iāj)))ć½v¹ üă» ½¹ v½ ćÀĊ¯ Ă¯ øúĄå ;Ĉ¸Åw~ ÿ ½Ā·½¹ yõw« ÿ èĊúÝ ĈÊÅ¾~ Ăz«Ā£Ă ĈùÈÅ¾~ ćĀ¬Êýv¹ Ăí ¹v¹ ¾ñ

Àñ¾ă  üĊþ¯ ÿ ÈÅ¾~āºĉv)¢Évºý üă» ½¹ v½ ćv; 

wþÊĉ¾í đwí Iÿv üĊÊĊ~ ćĀ¬Êýv¹-¾~ đw³ Ăí IĀÆåwĊývĀöĊÆþ~ āwòÊýv¹ ½¹ ¹wÎ¤év ½Ĉù ¢Å ºĉĀñ<ûj ÿ Ëw· v½ ¢ĊÆîĉ¹ Ă¯

Ĉù Ă¤Æ«¾zĈù üù Ăí ć¾òĉ¹ Äí¾ă ¿v ÈĊz Ăí ¢Åv üĉv ¹¿wÅĂz v½ ¹wÎ¤év øöÝ IøÅwþÉĈĉvº« ĈÊ¸z Ăzw¨ù ¿v ¾ĉ¼~wý

Ĉù Ĉñºý¿xw¤í ¿v )ºýv¹øöĊå ÿ wă¢æñ w£ Ă¤å¾ñ ĈĉwúþĊÅ ćwă ¾ă IĈÆíw£ āºþýv½ ìĉ wz Āñÿ ć¹wÎ¤év ćvĀ¤´ù ÿv ćv¾z ćÀĊ¯

Ĉù èÊÝ ¹wÎ¤év Ăz Ĉ¤Å½¹ Ăz ÿv )¹½v¹ v½ Ç¹Ā·Ĉù wúÉ ÿ ¹¿½ÿºĊývĀ£ Ĉù ¡¼õ ½wí üĉv ¿v ½ºê¯ ºĊþĊ{z)¹¾z; 

µĀÉ ûv¾òĉ¹Ĉù v½ ÿv ĈÞ{Õ¢ĉĀõ)ć¹ ûĀ¤ĊÅv Iºþĉw¤Å. ÄîĊùĀþîĉ¾å Çÿ¾å¾~ xw¤í ûwñºþÆĉĀý ¿v Ĉîĉ/  øöÝ ¹wÎ¤év$

āÀĊòývý øöÝ 5¹wÎ¤év wĉ wăć½w¬þăwĈù #ĈÝwú¤«v ûwĄþ~ ćwă 5ºĉĀñ< üù ĂéĒÝ ¹½Āù ûwýv¹¹wÎ¤év ¿v Ĉîĉ ¢ĊÆîĉ¹ Çwþĉÿj

 ôĊõ¹ üĉv Ăz ćº³ w£ I¢ÅvĈñÂĉÿ ÿv ĂíµĀÉ ìĉ 5¢Åv ½¹wý ûwýv¹¹wÎ¤év ûwĊù ½¹ ¡ºÉ Ăz Ăí ¹½v¹ ćv)yÆ°õ¹ ĈÞ{Õ; 

÷v$ ¢ÅĀ¯wÅwù ćÁĀõĀþî£ ĂÆÅĀù ¿v v½ ¹Ā· ćv¾¤í¹ Ăí ¢ĊÆîĉ¹ćjåwĉ½¹ #Ĉ£¹¾í ¢  ¿v,43,  w£-+,+  ¹wÎ¤év ûwú£½w~¹ ½¹

ûj ÿ Ìéwý ćwă½v¿wz ćÿ½ ¾z À¤ĊöòĊ¤Åv ã¿Ā« wz Ç½wí ¾Õw· Ăz ¾¤ÊĊ~ ÿv )¹¾í Äĉ½º£ ûĀ¤Æþĉ¾~ ¢zwé½ ûwýv¹¹wÎ¤év Ă¯

Ĉù ć½wÎ´ývÌõw· ½wÎ´ýv üĊzwù v½ ĈýwĊù ć¾Úý ÿ¾úöé ìĉ ÷ĀĄæù üĉv )ºÉ Ă¤·wþÉ Iºþùwý( ìĉ ûj ½¹ Ăí  v½ ½v¿wz āwòþz

Ĉù ó¾¤þíºþí( ùwí ¢zwé½ ÿô( í®Ċă Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ć¹wĉ¿ ćw{é½ ûj ½¹ Ăºý½vºý ć½v¿wz ¡½ºé ÷vºí( ~Ĉù ¹wĄþÊĊ )ºþí 

z üĊþ°úă ÿvĂ¾Õw· ā½wz½¹ Ăí Ĉzw¤í ¡½w¬£ ćûvĀþÝ ¢´£<üĊz ¡½w¬£ Ăĉ¾Úýôöúõv ; ½Ā¤îĉÿ IćÁÿ¾ý ûv¹¹wÎ¤év wz āv¾úă

üù½Āý0  ¢ÉĀýĂí Āz ½v¼ñ¾Ċ§m£ MvºĉºÉ Ĉzw¤í ÿ ¹í üĊþ°úăă½wćwā½wz½¹ Çv )¢Åv ãÿ¾Þù Ĉ¤ÞþÍ ûwù¿wÅ ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć 

ĂýwùwòÊĊ~ ćĀòõv 

                                                           
̸ Dani Rodrik 
̹ Kala Krishna 
̺ Steven D. Levitt 
̻ Freakonomics 
̼ Victor Norman 
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ûj ćĀòõv Ăz Ă¯<¢ĊÆîĉ¹(À¤ĊöĊò¤Åv ;ùĂĉ¾Úý ¿v ĈúĊÚÝ ø¬³ IºÉ ãÿ¾Þ ¹wÎ¤év ćwă v½üĊz ¡½w¬£ ËĀÎ·½¹ Iôöúõv

Àĉw« ÿ ¹¾í ā¹wæ¤Åv üúñÿ¾í ô~ Ăí ĈĉĀòõv$ ć¹wÎ¤év ćwĊåv¾â« ÿ ć¹wÎ¤év ºÉ½év ôzĀý ā ½¹ ¹wÎ¤-++3 ½Ăz v ûj ¾Õw·

#¹¾z  )¢Év¼ñ ûwĊþz 

üĊ¤Æ¸ý Ăí Āòõv üĉv ½¹ ½wz,422 Ă¤É½ ½¹ ûv¾òĉ¹ ćwă½wí ćwþz ðþÅ Ăz IºÉ ¾Ê¤þùûÿ½¹ ºÉ½ Ăĉ¾Úý ¿v ćºĉº« ćwă v¿

 ¹wÎ¤év w£ Ă¤å¾ñþùÖĂê RÇ½vÿ ºĉĀĉ¹ JºÉ ôĉº{£ ć¾ĄÉ ÿ ćv, Ăùwý¿ÿ½ ½wòýĈù Āòõv üĉv ËĀÎ·½¹5ºÆĉĀý < ćwăĀòõv ûj ¿v Ĉîĉ

ÄîõĀå ûwÅj ć¾z½wí wz ÿ ć¹wÎ¤év Ĉþñvÿ÷v ½wĊÝ ÿ ûwÊý Ăíćj¢Év¹ āv¾úă Ăz ¹Ā· wz v¾Ċ£  IÇ½vÿ$-++1 );# 

Ăă¹ ½¹ ć½wÎ´ýv ¢zwé½ ûwùwòÊĊ~ ć,4.+ ûĀÆþĊzv½ ûĀ«- üĊõ¾{ú¯ ¹½vÿ¹v ÿ. ówÅ ÿ ºý¹Āz ¹wÎ¤év Ăĉw~ ²õwÎù iÀ« øă wă

À¤ĊöòĊ¤Åv wùv )¹Āz( āÀĉw« Ăí ½¹ v½ ¹wÎ¤év ôzĀý ć-++, Äþ Åv ôîĉwù wz ć½wîúă ćv¾z/ ãĀõ¾íj ©½Ā« ÿ0  ËĀÎ·½¹

¹¾z Ìéwý ¡wÝĒÕv wz ćwă½v¿wz ôĊö´£(  )ºýºýwÅ½ ºĉº« Ĉ´ÖÅ Ăz v½ ûj ¢ĊÆîĉ¹ ÿ 

üúív¾z ûĀĊ¤Åv1 v½º¬Ċă üz ÿ2 Ĉù ćÀĊ¯ ôĊö´£ Ăz IûwÊzw¤í ½¹Ĉù Ìéwý ¢zwé½ ôĊö´£ ½¹ ĈzĒêýv Ăí ºý¿v¹¾~ ÿ ºþùwý

Ĉù 5ºþĉĀñ<¢ĊÆîĉ¹ ć½wÎ´ýv ¢zwé½ ćĀòõv ¢ĊêåĀù(Ăz ¢Åv üîúù À¤ĊöòĊ¤Åv ¶ĉ½w£ ûwĉĀ¬Êýv¹ ćv¾z Ĉ¤æòÉ ìĉ Ăzw¨ù

øă IºĉwĊz ¾Úý Ăz ¹wÎ¤év ĂÊĉºývûwþ¯Ăz Ăí®Ċă ć½wÎ´ýv ¢zwé½ wĉ Ìéwý ćwă½v¿wz wz Ĉĉÿ½wĉÿ½ ćv¾z ÇĒ£ üĊ¤Æ¸ý Ă«ÿ

)¹Ā{ý; 

<üĉvwzĈõw³½¹ Iów³ÇĒ£ ĂíüĊÊĊ~ ćwă ¢ĊÆîĉ¹ ¹¾îĉÿ½ Iºýwù ÷wíwý( · À¤ĊöòĊ¤Åv¢ĊêåĀù ĈöĊ ÿ ºùj½¹ ½wí ¿v ÀĊùj

 ćv¾z ĈöĊÆýw¤~<ìĊÅĒí ¢ĊÞÑÿ ;)¹½v¹ ; 

øĊÚÝ ¾Ċ§m£ 

½ ûj Ić¾Ċý ¾¤Ċ~ I¹½ĀæÆíj ûv¹¹wÎ¤év Ăí ¹v¹ ûwî£ v½ û½ºù ¡½w¬£ Ăĉ¾Úý ¡ºÉ Ăz ć½wÎ´ýv ¢zwé½ Ăĉ¾Úý Ăz v< ¾£đwz ĈöùwÝ

Ăúă ¿v ;Ĉù ¢{ÆýĂÞÅĀ£ 5ºă¹  ĈĉĀòõv<ĂþĊĄz ÿ äĉ¾Ù ; )À¤ĊöòĊ¤Åv ÿ ¢ĊÆîĉ¹ ¿v 

ć½ÿjĀý ©ÿ¿ üĉvĂz Ĉ¤ÞþÍ ûwù¿wÅ ½¹ ìĊÅĒí ÈÅ¾~ üĉv ćv¾z wĄþ£ v½ ûwÉ ²ÖÅ ć½wÎ´ýv ¢zwé½ ÜĉwþÍ wĉj Ăí ºý¹¾z ½wí

ĂþĊĄzĂz v½ ºĊõĀ£ ÛĀþ£ ¿v ćvĈù ½wz½wĊÆz IºÞz ówÅ ºþ¯ ĈÕ wùv Kºý½ÿjüĊz ¡½w¬£ ćv¾z v½ ¹¾îĉÿ½ üĉv ćõvĂz ÀĊý ôöú ½wí

 )ºþ¤å¾ñ 

Ĉù ºĊĉm£ v½ Ç½vÿ Ă¤æñ üĉv ¢ĊÆîĉ¹ÈĊ~ v½ Āòõv üĉv ćwă¹¾z½wí ÿv Ăí ºþí )¹Āz ā¹¾îý ĈþĊz< üù ÿ À¤ĊöĊòĊ¤Åv ã¿Ā«

ĈùĀòõv ìĉ ¢·wÅ ½¹ v½ ćÀĊ¯ wù Ăí øĊ¤Æýv¹ô³ ĈùĀúÝ ó¹wÞ£ ćĈù ÷w¬ýv Ìéwý ¢zwé½ wz ĈýºÉ v½wîÉj wùv IøĊă¹

Ĉúýí ÀĊ¯ ûj Ăí øĊ¤Æýv¹ù¹Ā· wù ĈĉĀñ ¾òĉ¹ ćĀÅ ¿v J¢Év¹ ºăvĀ· ć¹wĉ¿ ćwă¹¾z½w!øĊ¤ÉĀý v½ ćºÞz ¡đwêù ûj ÷wú£ ûw; 

                                                           
̸ David Warsh 
̹ Joan Robinson 
̺ Edward Chamberlin 
̻ Michael Spence 
̼ George Akerlof 
̽ Steven Brakman 
̾ Ben Heijdra 
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̾ 
 

w¤Ċ«Āå wÆĊăwÅwù,Àö{Ċþĉÿ ĈýĀ¤ýj ÿ üúñÿ¾í I- xw¤í ½¹ĈĉwÒå ¹wÎ¤év ûvĀþÝ wz ûwÉ. ā½wz½¹ Ă¤É½ ½¹ Āòõv üĉv ć½wñ¿wÅ ć

Ăz ów¬þ«ÿ½w« ć¹wÎ¤év ćwĊåv¾â«Ă¤·vºýv āv½ )ºýv<ĂzĒ· ½ĀÕ¢ĊÆîĉ¹ ćĀòõv IĂÍ(Ĉù ā¿w«v wù Ăz À¤ĊöòĊ¤Åv ìĊí w£ ºă¹

Ĉõw³½¹ øĊÉwz Ă¤Év¹ vÀ¬ù ¡wÞÖé ½¹ v½ ûwù¹Ā·Ĉù ÷w¬ýv Āòõv ûj ÃwÅv¾z v½ ¡w{Åw´ù Ăí)øĊă¹; 

Ăþùv¹¾~ ½wí  

ā½wz½¹ IÇ¹Ā· ãv¾¤Ýv Ăz I¢ĊÆîĉ¹Ĉ£wêĊê´£ Àí¾ú£ ÿ èĉĒÝ ćĈz ćº³w£ Çv¢Í¾å ÿ øÚý )¢Åv yöÕ< ćÿ½ ĂÊĊúă üù

Ĉõw³½¹ Iø¤Æă ½wí ìĉ óĀâÊù Ăíā¹¾í ½wí ćºÞz ĂõmÆùĂéĒÝ Ăí ÷v ÿ ¹¾îĉÿ½ ¾ă ¿v ā¹wæ¤Åv wz ÿ ¢Åv ā¹¾í ¾Ċ¸Æ£ v½ ÷v

Ăz yÅwþù Ăí ĈîĊþî£Ĉù ¾ÚýāºĄÝ ¿v āºĊÅ½āºùj¾z ûj ćā½» Àñ¾ă I÷v ÈþĊz wz ½ºê¯ ¢Åv üîúù Ăí øĊþîý ¾îå üĉv Ăz ćv

Çÿ½ ìĉ wĉ ĈýwĄ«)ºÉwz ½Ā« Ĉöí ĈÅwþÉ; Ăõwêù ½¹ v½ ÛĀÑĀù üĉv ¢ĊÆîĉ¹ ûwýv¹¹wÎ¤év 5Ĉí¾ĉ¿ ÿ ĈýwÆæý ćvĀă ûvĀþÝ wz ćv

ôúÝ ½¹/ï½À{þÅ ôîĉwù Ă¤Åv¾ĉÿ I0  ½¹wí  Ăz ºĊþí āwòý$ ¢Åv Ă¤ÉĀý,ãĀ{öĉwý ć¾z )#1ĂùwÝ xw¤í ½¹ ¢ĊÆîĉ¹ ½wîúă I ºþÆ~

ûjwă ć¿wz Ăĉ¾Úý ËĀÎ·½¹ìĉÂ£v¾¤Åv ¾îæ£ ĈþÞĉ ćwă2Ĉù Ĉ·ĀÉ Ăz IĊÆîĉ¹ ºĉĀñĂýĀúý üĊ¤Æ¸ý ¢Ĉîĉÿ ĈýwÆýv ćwĉº~3 J

ā¾ĉv¹ýj ã½wÞúõv )¹Āz IüĉĒ<Åw~ wúÉ ÈÅ¾~ Ăz ¹Āz ½¹wé ÿv I¹wÎ¤év øöÝ ¿v È¸z ÷vºí ¢ÆĊý øĄù Iów³ ÿ Ă¤É¼ñ ÿ ºă¹ ¶

)¹¾{z ÈĊ~ ¾¤ÊĊz v½ ûj); 

 

 ½¹wí,( û¹Āz ĂõwÅ ĂÅ ÿ ¢ÆĊz 

Ĉù ¢ĊÆîĉ¹ ºÆĉĀý<Ăúă ûwĊù ¿vÃ½¹ ć Üz½ ĈÕ Ăí ĈĉwăéĊê´£ û¾Ă¤·Āùj èĈù ½wí Ăz ĂÊĊúă Ăí Ĉîĉ I÷v ¿v v½ ºĉj

Ă¤åwĉ ¾£ºþúÉ¿½v Ăúă÷¹Āz ĂõwÅ ĂÅ ÿ ¢ÆĊz ÷wòþă ûj ½¹ Ă¯¾ñ I÷v );Ăz û¹v¹ ā½ÿwÊù ćv¾z v½ ûj IûvĀ« ìĉ āwñºĉ¹ ¿v 

Ĉù ½vĀÉ¹ ĈÆí ¾ăø¤åwĉ)); 

xw¤í Ăí ¢ĊÆîĉ¹Ý ĈÅºþĄù ÿ ĈúöÝ ćwăĂùwĈù I¹½v¹ ¢Åÿ¹ v½ ºþÆ~ ¹Āúývÿ ºĉĀñĈùþí ÿ ¹½v¹ Ĉ£ÿv¾Õ wz üă» Ăí º

 ć¿wÅĀý v½ ûj ÷vºùĈùĂz ºþíĂýĀñā¿Ā³ Ăz Ăí ćv ÿ ¹ĀÊý ¹ÿº´ù ¹Ā· ć½wí ć <ûwĊù ¹¾å ìĉ ćºþù¹¾· ā½wÎÝ v½ ówÅ

)ºÉwz Ă¤Év¹ ; 

Ă¤ÆÊý ¹Āñ ¿v ûÿ¾Ċz Ăí ĈýwÆí ćv¾z èĊê´£ ¢Åv üîúùÃ¾£ ÿ āºþþíºĊùvwý ºýv ¡¼õ ûj ¿v ÿv wùv IºĉwĊz ¾Úý Ăz ½ÿj

Ĉù¾z¹< );āĀí Ĉþă» ó¹wÞù üĉv Iüù ćv¾zā¾¸Í ìĉ ½¹ ¹v¿j ć¹½ĀýÅv ºĉº« ć ćv¾z wăw~ ÿ ûw¤Å¹ ¿v ā¹wæ¤Åv wz wĄþ£ I¢

ì£ ć¹½ĀþăĀí Ĉ¤³ wĉ I¹ĀÞÍā¾æý ÿ ®Ċă ûÿºz I¹v¿jĂúÆ£ wĉ ¶Ċù IxwþÕ ĂýĀñí ¢Úåw´ù ćv¾z ćv)ºþîý ÓĀêÅ Ă; 

 

 

                                                           
̸ Masahisa Fujita 
̹ Anthony Venables 
̺ The Spatial Economy 
̻ Passion and Craft: Economists at Work 
̼ Michael Szenberg 
̽ Barry Nalebuff 
̾ Thinking Strategically 
̿ Wikipedia 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̿ 
 

ć¿wz Ĉ£wùºêù ĈÅ½¹ xw¤í üĊþ°úă ¢ĊÆîĉ¹ćÂ£v¾¤Åv ćwă, ¦ĊîÅv ûv¿ĀÅ wz v½-   ½ĀÆå¾~ ÿ Ç¹Ā· üĊÊĊ~ ćĀ¬Êýv¹

ĈöÆõÿ ªõwí ĈöÞå. ûw« )¢ÉĀýÈý/ûwĊþz Ić¿wz Ăĉ¾Úý ½v¼ñāºý¾z ÿ û½ºù ćwăw{ĉ¿ üă» øöĊå ½¹ Ăí ¹wÎ¤év ôzĀý ć0  Ăz

 )¢Åv ćÿ ûw¤Æöñ ÿ Ăzwù¾ñ ½wĉ IāºÉ āºĊÊí ¾ĉĀÎ£ 

ć¿wz Ăĉ¾Úý ¿v ćvº«÷wý ćĀòõv ÿ wăāºÉ ć½v¼ñ¹ Iÿv ćĂz ¢ĊÆîĉĈöÍv ćwă½wí ¾Õw·ā½wz½¹ Çv ¡½w¬£ I¹¾· ¹wÎ¤év Ăĉ¾Úý ć

üĊz ĂÞÅĀ£ ÿ ºÉ½ ÿ ôöúõvÝĀþ¤ù èĉĒÝ wùv )¢Åv ãÿ¾Þù ÀĊý IĈýv¾úî³ ËĀÎ·½¹ ć¹wĉ¿ yõwÖù Ç½wòý ćĀÅ Ăz v½ ÿv IÈ

Ĉ{Öé ÿ ĂÞÅĀ£ ½¹ ĈÅv¾íĀù¹ ÿ ûĀýwé Iwă¹wĄý ÈêýĈù ÿv )¢Åv ā¹v¹ çĀÅ ĈÅwĊÅ ûºÉ ÿv ½wí Ăí ºĉĀñ ¡wÝw«½v üĉ¾¤ÊĊz Ăí

 ĈþÞĉ Ă¤å¾ñ ¡½ĀÍ ûj Ăz<Ăĉwù¾Å÷ºÝ Ôĉv¾É ½¹ ć½v¼ñûwþĊúÕv;1 ½¹ Ăí I,44/ ìĉºþĊ~ ¡¾zv½ wz2 ÷v ¿vćj Ă¤ÉĀý Ĉ£

¢í¾É Ăí ¢Åv ā½wz üĉv ½¹ IāºÉĂĉwù¾Å ĂýĀò¯ wăć½v¼ñĈù xw¸¤ýv v½ ¹Ā· ćwă )ºþþí 

¢Êñ¾z Ăz xw¤í ûjć¾ĉ¼~wý3 Ăĉwù¾Å ¡wúĊúÎ£ ¾¤ÊĊz Ĉ£v»Ĉù ā½wÉv ć½w¬£ ć½v¼ñ ćv¾z ĈÉÿ½ ìĉºþĊ~ ÿ ¢ĊÆîĉ¹ )ºþí

ìÆĉ½ wz Ĉĉÿ½wĉÿ½Ĉù ¹wĄþÊĊ~ Ĉĉwă¢Êñ¾z wz Ăí ºþþíĈù ¹w¬ĉv ć¾ĉ¼~wý ½wÚ¤ýv )û¹¾í ÷vºév ¿v ô{é ûºĊÊí ½wÚ¤ýv 5ºýĀÉ

Ăz ĈåwÑv Ĉ£wÝĒÕv ûwù¿ ½¼ñ wz Ăív¾¯ ¢Åv ºþúÉ¿½vĈù ¢Å¹¹ ¿v Ç¿½v Ăí ºĉj¾z øĊúÎ£ Iûj Ă¤å½ ¢Åñ¢Ê ¢Åv ć¾ĉ¼~wý

)¢Åv āºÉ Ă¤å¾ñ üĉv ¿v ÈĊ~ Ăí 

Ă¤É½ ¾ĉwÅ ½¹ ¹¾îĉÿ½ üĉv ¿v ¢ĊÆîĉ¹Ă¤Æă Iāºĉv üĉv ÿ ā¹¾í ć½vºå¾Õ ÀĊý wăĂõwêù ć ¿v ¹ÿÀĊ~v ìĉ ÃwÅv¾z Ăí ¢Åv ćv

ºöæþĊÅ ĈýĀĉÀĉĀö£ ĀÉ4 ā¾Ċ·» ¿v ā¹wæ¤Åv ËĀÎ·½¹ ºĉwz ûvĀ« Ĉý¿ ûj ½¹ Ăí I¢Åv āºÉ Ă¤ÉĀý ¿v Ç¹Ā· ¹ÿº´ù ć

þæÅvªøĊúÎ£ ć½v¹½wzºÑ ćwăĈù ć¾Ċñ)ºþí 

 ½¹ Ĉ¬þÅ¹wÎ¤év üú¬ýv ÄĊt½ Ăí ¢ĊÆîĉ¹-++,  ½¹ wîĉ¾ùj ûwýv¹¹wÎ¤év üú¬ýv ÿ-++3 āwòÊýv¹ ¿v ć½wĊÆz ½¹ I¹Āz ćwă

üĊz çÿºþÍ ½¹ øă ĈæĉwÙÿ ÿ ā¹¾í Äĉ½º£ ÄĊöòýv ÿ āº´¤ù ¡đwĉvªĊÅ ôÅv½ ¹wĊþz ÿ óĀ~ Ĉööúõv,+  èĊê´£  Ăz Ăí ë½ĀĉĀĊý

ĀöÝ ½¹ ÷Ĉù ĈÝwú¤«v)¢Åv Ă¤Év¹ I¹¿v¹¾~ 

¹wÎ¤év w£ ¡wĊÑwĉ½ ¿v 

Ă¤É½ ¿v ¢ĊÆîĉ¹ ë½ºù ÿv )¹Āz ìĉÀĊå ÿ ¡wĊÑwĉ½ ½¹ ÿ Ĉu{úz āwòÊýv¹ ¿v ÿv ĈÅwþÉ½wí ë½ºù )¹¾îý Ûÿ¾É ¹wÎ¤év ć

Ĉ¤Æĉ¾í ÃĀ~½Āí ªõwí ½¹ wă½ĀÆå¾~ ¿v Ĉîĉ )¢å¾ñ ªĉ¾{úí āwòÊýv¹ ¿v ¡wĊÑwĉ½ ½¹ ć¾òĉ¹ ĈÅwþÉ½wí,,½ ÿv Iªĉ¾{úí I v

                                                           
̸ Games of Strategy 
̹ Susan Skeath 
̺ Wellesley College 
̻ John Nash 
̼ A Beautiful Mind 
̽ Investment under Uncertainty 
̾ Robert Pindyck 
̿ irreversibility 
̀ Seinfeld 
̸̷ Russell Sage Foundation 
̸̸ Corpus Christi 



Ĉù¾ñ¾Å 5¢ĊÆîĉ¹ Çwþĉÿj Ĉå¾Þùć¿wz ÿ wăwă 
 

̀ 
 

 ¹wĄþÊĊ~ üĉv wz Iºþí ¢í¾³ ćºĉº« ¾ĊÆù ½¹ ¹¾í ºÝwê¤ù Ăĉ¾Úý ÿ ûĀÆöuùwÅ ô~ ć¹wÎ¤év ôĊö´£ ćwă¹wĊþz xw¤í Ăí

ÿ¾z¹ ¹½v¾« Ç¿½v,  )ºývĀ¸z v½ 

 ½¹wí-ûwĄþ~ óºù  ) 

Ăþ´Í ½¹Äþz üĊõv ĂéĒÝ ¹½Āù ć½v¹½wzºÑ ªþæÅv IºöæþĊÅ ĈýĀĉÀĉĀö£ ćºúí Èĉwúý ¿v ćv- ÿv )¢Åv āºÉ Üú« ½v¿wz ¿v 

Ăýw·ÿ½v¹Ĉù ÿ½ÿ¾ĉ¿ ûj û¹¾í vºĊ~ ćv¾z v½ wă ºĉwz üĉv¾zwþz )¢Åv ¹ÿº´ù đw³ ÿv ā¾Ċ·» wùv Iºþí< v½ ¢Ùwæ³ ºþĉv¾å ôí

ºþí Ĉzwĉ¿½v ā½wzÿ¹ );Ĉù ½v¾é ºĉº« ć¹¾å ìĉ wz ÿv Ăí ûwù¿ ¾ă wĉj Ăí ºþí ĈÅ½¾z ºĉwz I¹½v¼ñ ÿv<ªþæÅv Ç¿½v ; ¹½v¹ v½

)¾Ċ· wĉ 

Ĉù ¢ĊÆîĉ¹õv ¢éÿ ¾ă ºĉĀñĈù ā¹wæ¤Åv ªæÅv ìĉ üĊĈù ¢Å¹ ¿v v½ xw¸¤ýv üĉv ÿv Iºþí Ă¤Év¹ ½wĊ¤·v ½¹ v½ ûj Ăí ºă¹

Ĉù āv½ ¿v ¾¤Ąz ¹¾å ìĉ Ăí Ĉ¤éÿ ćv¾z øă ûj ºÉwzówÅ ÿv )ºÅ½ĈSúí ćv¾z v½ ĈÑwĉ½ ćĀòõv ìĉ ô{é wă ÷ĀĄæù üĉv ć¿wÅ

Ĉz MĒùwí v½ ûj wùv I¹v¹ ĂÞÅĀ£ ªþæÅv ćºþúÉ¿½v ¿v ¢Év¹ Ăòý vºÍÿ¾Å Ăz yÅwþù ûwù¿ ûj Ăív¾¯Ĉúý ¾Úý ¢ĊÆîĉ¹ )ºĊÅ½

 5¢ÉĀý ówÆùv ôĉvÿv IÄĉ½º£ ¿v Ĉò¤ÆÊý¿wz ¿v ºÞz<ÿº´ù ¿v v¾ù ûĀþív Iüù ćºþúõwÅ Ăí ÷½vÿºĊùv¢ĉ¹ ¢Ċýwê³ ćwă

)ºþí ãwÞù ĈÅwĊÅ; 

 

 Ĉ¤éÿ ¢ĊÆîĉ¹ ½¹,410 ÷v ¹½vÿćjĂéĒÝ ¹wÎ¤év Ăz IºÉ Ĉ£þÉ½wí ćĀ¬Êýv¹ MwúÅ½ wùv I¹Āz āºÉ ºþù ½¹ èĊê´£ ºÉ½v ĈÅw

¡wĊöúÝ.  )¹Āz<ûjwă ¾ÊĊå ìýv¾å ûºĉ¹ Ăz v¾ù/  ¹½Āù ½¹ ā½ÿwÊù ćv¾züĉvĂí  ÿv )ºý¹w¤Å¾å Iøýv½¼òz v½ ć¹wÎ¤év Ãÿ½¹ ÷vºí

 5¢æñ ÿ ºĊþÉ v¾ù ćv¾«wù<Ă¤Æ· ¡wĊöúÝ ½¹ èĊê´£Ăúă I¢Åv āºþþíø¤ĉ½Āòõv Ôêå ûj ć ćv¾¤í¹ Ăùwý¾z Ăz ÿ wĊz )ºþ¤Æă wă

ºýĀĊ z ¹wÎ¤év); 

Ĉù ½v¾év ¢ĊÆîĉ¹ Ă¯¾ñvĂéĒÝ Ăí ºþí ÿv ĂĊõÿv ć<ĂÊĉºýv ĂzI¹v¾åv Ăý ÿ ¹Āz wă ; wùvvāºĉv w£ ºÉ ©½w· ¹Ā· ¾ĊÆù ¿v ÿ ÿ wă

Ăz Iºþí øĉ¾î£ v½ ûv¾òĉ¹ ¡wêĊê´£÷v ½¹ ÿv ĈÅĒîúă ûv¹¹wÎ¤év Iüúñÿ¾í ô~ āÂĉÿćjûĀ¤Å ÿ Ĉ£ ÿ Àúĉw£ ë½ĀĉĀĊý ÄĉĀý

¹wÎ¤év üĊ¤Æ¸ý IûĀÆötĀùwÅ ô~Ĉù ¢ĊÆîĉ¹ Ăí ĈÆí I¹wÎ¤év ôzĀý āºý¾z Ĉĉwîĉ¾ùv ûv¹ Ăz v½ ¹wÎ¤év øöÝ Ĉòýwòĉ ºĉĀñ Ăzw¨ù

)¹v¹ Ç¿Āùj ÿv Ăz ÛĀÑĀù ìĉ 

<Äĉ½º£ ÿ Ç¹Ā· ½wí ¿vĂúă Ăí ÷ºĊúĄå IÇvā¿Ā³ ćĂz ¹wÎ¤év øöÝ Ăí Ĉĉwă Ăz ÷ĀÅ¾ù ½ĀÕûjwă Ĉù øĊÆê£Ăz ºÉ ôîÉ

āºĊ°Ċ~ă Ăz v½ ï½Àz ó¿w~ ìĉ ¿v Ĉ£wÞÖé ćv ìĉ wz Iºþýw{Æ¯ Ĉù ø¯Çÿ½ ÿ øĊăwæù ¿v ë¾¤Êù xĀ¯½wö´£ ćwă Ixw¸¤ýv JôĊ

ĈĉwĉĀ~ ÿ ó¹wÞ£wă); 

Ĉò¤æÉj ûwù¿ 

Ăĉ¾Úý v½ Ç¹Ā· ¢ĊÆîĉ¹ I¿v¹¾~<ć¹¾z½wí Mw¤{Æý ÛĀý ¿v Ă¤{õv ;Ĉù ½¹ v½ ¹Ā· Ĉ£wêĊê´£ ¾ĊÆù ÿv )ºýv¹,413  Ĉ¤éÿ I¹¾í ¿wáj

ćwÒå º´¤ù ¡đwĉv ÿ w~ÿ½v ĈăwòÊýv¹ā ¤æÉj ½¹Ăz ĈòĈù ¾ÅĈù ¢ĊÆîĉ¹ )¹¾zºĉĀñ5 Ăz ªĉv½ Ā« ¡w{§ºÑ ÿ }¯ ĈÞÖé ½ĀÕ

                                                           
̸ Foundations of Economic Analysis 
̹ Elaine Benes 
̺ Frank Fisher 
̻ Operations research 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̸̷ 
 

 ºĉwz øă ¡wêĊê´£ Mw{ĉ¾ê£ ÿ ¹Āz<Ô{£¾ù ;Ĉù ûj wzĂÞÅĀ£¾¤úí ćwă½ĀÊí ôtwÆù ºþýwù Ĉ£wÝĀÑĀù IwÒå üĉv ½¹ )¹Āz IĂ¤åwĉ

ÿ ć¾ĄÉ èÕwþù øî³ ¢Æĉ¿ ÔĊ´ùĈù Ĉĉwù¾å)ºý¹¾í 

<ówÅ ûj Ăz øĉ¹¾ñ¾z ¡wêĊê´£ ¾¤ÊĊz Iwă<Ô{£¾ù ; ¢zw§ )ºþ¤Év¹ ¹wÎ¤év øöÝ ćw~¾ĉ¹ ¡wÝĀÑĀù ¿v ĈýwÊý ¾¤úí ¹wÎ¤év ½¹

ĂÞÅĀ£¾¤úí ćwă½ĀÊí ôtwÆù Ăí ¹Āz āºÉûj Ić¾ĄÉ èÕwþù ÿ Ă¤åwĉĈÅwĊÅ ½ºéā½ÿwÊù Ăí ºýv Ĉĉw« Ăz āv½ xĀ· ć¹wÎ¤év ć

¹¾z ºăvĀ¸ýI Ăz ½¹wé wù ¾ñv Ĉ¤³ Ătv½v )øĉ¹Āz ûj ;Ăõwêù ½¹ v½ ÛĀÑĀù üĉv ¢ĊÆîĉ¹ ûvĀþÝ wz ćv<#!Ăý$ üù ć½wí ø¤ÆĊÅ, ;

 ½¹ Ăí,44/ ¢ÉĀýI Ĉù ûvĀþÝ)ºþí 

<ºý½v¹ ¹wÎ¤év øöÝ ½¹ Ĉĉw~¾ĉ¹ Ç¿½v ¹Āz āºÉ ¢zw§ Ăí Ĉ£wÝĀÑĀùI ºý¹Āz ¡ÿwæ¤ù MĒùwí(  Ăĉ¾Úý Ē¨ùv Èêý IĈĉĒêÝ ¡v½wÚ¤ý

āÀĊòýv ÿ ¡wÝĒÕvý Iā½ÿ¹ üĉv ½¹ MvºÞz ÿ wăć¿wz Ăĉ¾ÚĂă¹ ôĉvÿv ½¹ )wă ć,42+ I ÿ ĈÝvÀ¤ýv wă½wí üĉv ¾¤ÊĊzý ¾Úý Ăz Ô{£¾ùw

ĈùĈù āºĊùwý ¢Å½¹wý ĈÅwĊÅ ¾Úý ¿v ÿ ºýºĊÅ½í JºýºÉ¹Āz wă¿ÿ½ ûj ªĉv½ ¡½w{Ý üĉv Ă); 

üù½Āý ½Ā¤îĉÿ wz ¢ĊÆîĉ¹ ½wí-  ¡½w¬£ ËĀÎ·½¹üĊzôöúõvI ā½wz½¹ ¹v¾åv ¾îæ£ºĊõĀ£ ôùvĀÝ ¢úĊé ć¿wÅ¾zv¾z ôĊö´£ ć.  v½

xw¤í üĉv J¹v¹ ¾ĊĊâ£ ĉv ĂzĈù ü¹v¿j ¡½w¬£ ĂýĀò¯ Ăí ¹¿v¹¾~ wăđwí ÿ ¢úĊéµ¾ý ÿ ¹Àú¤Å¹ ºþýwù ôùvĀÝ ćwă v½ ā¾Ąz ćwă

Ĉù ¾§m¤ùĂă¹ ½¹ Ăí ĈýwÆí ¾¤ÊĊz ÿ ÿ ¹¿wÅ ćwă,43+  ÿ,44+ üĊz ¡½w¬£Ĉù ĂÞõwÖù v½ ôöúõvºý¹¾íI  Ă´Í ûj ¾Ċ§m£ ¾z

Ă¤Év¼ñ)ºýv 

āºĉv üĊþ°úă ÿvć¿wz Ăĉ¾Úý ¿v v½ āºĊ°Ċ~ Ĉĉwăz wăõwÖù ćv¾Ăz Ĉ¤ÞþÍ ûwù¿wÅ ĂÞĂĉwù¾Å ćÿ½ ÿv ½wí )¢å¾ñ ½wí Üþù ÿ ć½v¼ñ

¢í¾É ¹v¿wù ¢Ċå¾Ù ìĉÂ£v¾¤Åv ćÿ¾Ċý ¢ĉĀê£ Ăz w{é½ ¹ÿ½ÿĂz ¹Ā«Āù ćwă ćv¾z ĈÉÿ½ Ăzw¨ùù wz ¹Ā· ½wÎ´ýv ¿v ¢Úåw´

Ĉù ½v¿wz Ăz ºĉº« ćw{é½ ûºýwÅ¾£)¹¿v¹¾~ 

Ĉù ÈĊ~ Ăz ćÀĊ¯ Ă¯ v½ ĂÞÅĀ£Kºýv½ 

Ăă¹ ¢ĊÆîĉ¹ć Ĉù ÈĊ~ Ăz ćÀĊ¯ Ă¯ v½ ĂÞÅĀ£ Ăí ¹¾í ÛĀÑĀù üĉv Ăz Ă«Ā£ ã¾Í v½ Ă¤É¼ñ ôùwÉ Ĉ£wÝĀÑĀù ÿ ºýv½

¢õÿ¹ ÿ wă¹wĄý ÿ Ĉýv¾úî³ )Üĉw¬å wĉ ¹wÒ£ ¿v ¾Ċêå ćwă½ĀÊí Ĉzwĉ¿wz J¢Åv ā¹¾í ĂÞõwÖù v½ āºþþîÉ ćwă< ćĀÅ ¿v Ĉýv¾úî³

 Ăz ºĉwÉ I¹Āz āºÉ Ă¤å¾ñ āºĉ¹wý ĈýđĀÕ Ĉ£ºù ćv¾z ûwýv¹¹wÎ¤évüĉv ôĊõ¹ Ăíûjwă ¤Év¹ ½wÚ¤ývĂz v½ ûj ¢õÿ¹ ºþ v½wí ôîÉ

üĉvwz )ºþí øăv¾åĂz¾¬£ Iów³¾¤úí ćwă¹wÎ¤év ć ĂÞÅĀ£ów³½¹ ÿ Ă¤åwĉ±ĒÍv  Ăz v½ ûwýv¹¹wÎ¤év I¹wÎ¤év ¶ĉ½w£ ¿v Ĉ£vºăwÊù ÿ

¹v¹ çĀÅ Ĉýv¾úî³ Ĉ¤õÿ¹¾Ċá ćwă¹wĄý ĂÞõwÖù ćĀÅ ; I¢ĊÆîĉ¹$-++3 )# 

þĊzºz ÿv ½ĀÚþù üĊúă ĂzĈù ÈĊ~ v½ ¹Ā· ĈòÊĊúă Ĉ )ºÊí 

Ĉõw³½¹¢·wÅ¾ĉ¿ ĂĊĄ£ ÿ wă¹v¹½v¾é ówúÝRv Ăz ÷vÀõv I¢Ċîõwù çĀê³ IĈÅv¾íĀù¹ ¢Ċúăv ¾z ¢ĊÆîĉ¹ Ăí ĈùĀúÝ ¡wùº· ÿ wă

Ĉù ¢ĉĀê£ v½ ĈÍĀÎ· È¸z ć¹wÎ¤év ¢ĊõwÞå ĂíĈù Ă´Í IºþþíÇĒ£ ËĀÎ·½¹ I¹½v¼ñ¸¤Åv ćv¾z Ĉĉwă ¿v Ĉ¤Å¾Ąå ©v¾

ø¤ĉj½ ĂÞÅĀ£ Ăí Ĉĉwăøí ćwă½ĀÊí ½¹ v ¢ĉĀê£ ºùj½¹ùĈ)¢Åv Ï¾¤Þù Iºþí 

                                                           
̸ My System of Work (Not!) 
̹ Victor Norman 
̺ factor price equalization analysis 



Ĉù¾ñ¾Å 5¢ĊÆîĉ¹ Çwþĉÿj Ĉå¾Þùć¿wz ÿ wăwă 
 

̸̸ 
 

Ĉù ÿv ºĉĀñ<ôúÞõv½Ā¤Å¹ ¿v ĈýđĀÕ ĈöĊ· ¢þÅ ìĉĈúý ½wí Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ĂÞÅĀ£ ćv¾z ¹v¾åv ć¹wĄþÊĊ~ ćwăºþí ); üĉv ÿv

 ½¹ ĈýwĄ« ìýwz ½¹ Ĉýv¾þ¸Å ìĉ wz v½ ¹½vĀù-++0 Ă¤æñ ¢Åv ½vÿºĊùv ¢æñ Ĉ¤éÿ I¹¿ øă¾z ÿ ë¾´ù ÿv ćwă¹wê¤ýv ć< Ēùwí

ĈzĂýwÑ¾á ;)ºÉwz 

 IĂÞÅĀ£ ½¹ wă¹wĄý Èêý ¹½Āù ½¹ Ă¤Éw{ýv ¡wêĊê´£ Ić¹wĉ¿ ¹½vĀù ½¹ Ăí ¹¾í ¦´z Ĉýv¾þ¸Å ûj ½¹ ¢ĊÆîĉ¹£ ¡wæĊÍĀ

¢ÅwĊÅôzwé ÿ ºĊæù ć½v¼ñ )¢Åv Ă¤·wÅ äéĀ¤ù v½ ¹wú¤Ýv<āÀĊòýv ĈÆí¾ă Ăz ÷½vÿºĊùv ÿ ¾¤ÊĊz ¾îæ£ ćv¾z Ĉĉwă¢¸Å ¾£

¹ĀÉ ā¹v¹); 

 Ĉýv¾þ¸Å ½¹ûw¤Åÿºþă ćÀí¾ù ìýwz ½¹ ćºÞz,  I¢ĊÆîĉ¹$-++2Ăz Ăí ¢æñ # Ĉöí ½ĀÕ<đwz Ăz üĊĉw~ ¿v ¡w³ĒÍv-  Ăz ÿ

üĊĉw~ Ăz đwz ¿v ¡w³ĒÍv ¿v ¾¤Ąz IāºÉ ¢ĉvºă ìĊýwñ½v ¡½ĀÍ. Ĉù ôúÝ)ºþþí; 

¾æĊí }ĊöĊå/  Ĉýv¾þ¸Å ûwzÀĊù Ăí ĈýwĄ« ìýwz ¿v-++0 Ĉù I¹Āz ¢ĊÆîĉ¹v¹ è³ ûĀ¤Æþĉ¾~ ½ĀÆå¾~ ºĉĀñ ºÉwz üĊzºz ¢É

 wùv<āºĉvï½Àz ćwă ;ĈùÍv Ăùwý¾z ºþývĀ£)ºþþí Ĉĉwúþăv½ v½ ½ĀÊí ìĉ ¡w³Ē 

üĉv ćv¾z ¢Åv ºê¤Þù ¢ĊÆîĉ¹Ăz ½wí Ăí wă½wí ¿v ¾òĉ¹ ĈÊ¸z ćw¤Åv½ ½¹ ÿ Ĉòþăwúă ½¹ ºĉwz Iºþí ¾ĊĊâ£ È¸z¾§v ĈöîÉ

 )º¤åwĊz çwæ£v<Ĉù ½wí Ăí ĈöúÞõv½Ā¤Å¹ ûj üù Ăí ¢Åv ćÀĊ¯ ûwúă Iºþí½ v<ôúîùìĉÂ£v¾¤Åv ćwă ;Ĉù ÷¿đ ¾ñv )øùwý

 Ăí ¢Åv,0  ¿v ¹½Āù ĂÅ ÷w¬ýv I¹ĀÉ ÷w¬ýv ½wíûjwă  wúÉ Ăí ¢ÆĊý wþÞù üĉv Ăz-+" Ă¤å½ v½ āv½ ¿v ¾ă Ăí ºĉ½v¹ ¿wĊý wúÉ )ºĉv

,0 Ăz v½ ¹½Āù ôévº³ wĉ Iºĉ½ÿwĊz ¢Å¹,.  wĉ,-  ¿v w£ûjwă üĉv ¿v ô{é IºĊă¹ ÷w¬ýv v½ñ¾ă ºĊăvĀ¸z Ăíñ½Àz ¾§v ĂýĀ v½ Ĉ

ôúîù Ĉõÿv Iüĉv¾zwþz )ºĊþĊ{z)¢Åv ÄýwÉ Ĉùÿ¹ ÿ ìĉÂ£v¾¤Åv ćwă 

<ĈöÝĈù ûĀuö~wý I¾ăwÚõví Ĉ¤ĊÍĀÎ· ¢æñóv¾ýÁ ½¹ ÿv ĂĈù Èĉw¤Å Èĉwăõÿ¹ ćv¾z ÿ I¹Āz ÄýwÉ I¹¾í¢ øă wă½ĀÊí ÿ wă

üĊúă¢Åv ½ĀÕ); 

ûv¾´z ÿ ¹wÎ¤év 

÷wú£ Äĉ½º£ ¿v Mv¾Ċ·v Ăí I¢ĊÆîĉ¹þĉ¾~ ½¹ ¢éÿ ów{ý¹ Ăz üùvºíw~ ûwýv¹¹wÎ¤év ¿v ĈÒÞz Ĉýv¾òý ÿ Ēê£ IāºÉ Ă¤ÆÊý¿wz ûĀ¤Æ

v½ ĈýwĄ« ¹wÎ¤év ûv¾´z Ĉù ÿv )¢Åv ā¹¾í ¹½ ºĉĀñûjwă  ü¤Æýv¹ ¾Îêù ½¹<óĒù øöÝÀĊòýv0 ¹wÎ¤év  ;Ĉù āw{¤Év )ºþþí 

<Ĉù ¾îå üù IÜévÿ½¹wĊÅ ¹¾îöúÝ Ăz ¢{Æý ć¹wÎ¤év Ăĉ¾Úý øþí¢Å Ić¹wÎ¤év ć½v¼ñ Ăz ¾¤Ąz ĈöîÉ¿v  Ä~ Ôĉv¾É üĉv

Ĉù¾zĂĉ¾Úý ÃwÅv¾z ć¹wÎ¤év ôĊö´£ ÿ ć¹wÎ¤év Ăĉ¾Úý )))ºĉjĈù ûwòúă Ăz ¹½vºýw¤Åv Mw¤{Æý ćwă ½vºĉw~wý Ôĉv¾É Ăí ºþ¤æñ

üĉv ÿ ¢Åvûwù¿ )ºĊí¾£ ºăvĀ· Ĉýwù¿ ½¹ üîÆù ¢úĊé Ăíôzwé¾Ċá ĂÊĊúă ćºþzÈĊ~Ĉù ĈÆí¾ă Mw{ĉ¾ê£ wùv I¢Åv ĈþĊz ¢Æýv¹

Ăúă Ăí¯Ĉù ÈĊ~ ºz ÀĊ)¹ÿ½; 

                                                           
̸ Reserve Bank of India 
̹ bottom-up 
̺ top-down 
̻ Philip Keefer 
̼ dismal science 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̸̹ 
 

<ÈĊ~ ¿v v½ wù ćÀĊ¯ Ă¯ wùvüĉv Ē¨ù J¢·wÅ ûvĀ£wý ûv¾´z ¢úÚÝ ĈþĊz¢úĊé ĂíĈù üĊĉw~ w¬í w£ üîÆù ćwă I÷ÿ¹ ÿ ºĉj

¹Āz ºăvĀ· ï½Àz ĈÞévÿ ¹wÎ¤év ¾z Ĉõwù ûv¾´z ¾§v ½ºê¯ Ăí øĉ¹Ā{ý üĉv ÌĊ¸Ê£ Ăz ½¹wé wù ); 

Þ£ ĂýĀò¯ ºĉwz ć¹wÎ¤év ¡wêĊê´£ Iûv¾´z Ā£¾~ ½¹KºýĀÉ ôĉº 

Ĉù ¾îå üù Iºĉÿ¾z ÈĊ~ Ăz ¾z ¾Å ûĒí ¹wÎ¤év Ăĉ¾Úý ÿ Ĉõwù Ăĉ¾Úý ûwĊù ¾¤Ąz ôùwÞ£ ¿v ¡wêĊê´£ üĉ¾£½wz¾~ ¿v ĈÒÞz øþí

 üĉv ¿v ÈĊ~ Ăí ćÀĊ¯ I¹ĀÉ ôĊúî£ ½¹wý ÿ øĄù ¥¹vĀ³ ¿v ¾¤Ąz ¢·wþÉ wz ¢Åv üîúù ½wí üĉv )¹½ÿj ºăvĀ·¹ Ĉõwù Ăĉ¾Úý ½

j ¿v ¾¤úí ĈöĊ· wùv I¢Év¹ ¹Ā«ÿ)¹Āz āºÉ èĊæö£ Ĉõwù ¢ĊõwÞå wz ºĉwz Ă°ý 

<¡½w¬£ ÿ ¢ÅwĊÅ ćwĊý¹ ā¿vºýv Ăz ć¹wÎ¤év Ăĉ¾Úý ½¹ ĈÞévÿ Ìêý wùv( Ĉĉw«ÈþĊz ¿v ĈÊ¸z MwÞévÿ ¹v¾åv Ăí ā¹wÅ ćwă

½wz½¹āñ wù Ăz ËĀÎ· üĉv ½¹ ûv¾òĉ¹ ÿ ¢ĊúÅv ÷v¹j Ăí Ĉò¤ÆĉwÉ wăºÍ ¢·wþÉ ûÿºz v½ wă½v¿wz ¿w¬Ýv ćºý¹Āz Ă¤æ Ăz I

 ¡ºÉºý¹¾í ½ÿwz( Ăúă )¹Ā{ýć  ºĉwz wùûjwă Ĉù v½)øĊ¤·wþÉ; 

ûv¾´zĈúý¾z wù¾Å ¿v ¢Å¹ wăºý½v¹ 

üòþĊõ āwòÊýv¹ ĀÝºù ½ĀÆå¾~ ówÅ ¿v ĈÊ¸z ½¹ đw³ Ăí I¢ĊÆîĉ¹, ðþăĈù I¢Åv ðþíï½Àz ºĉĀñ Ă¤¸£ ¾z Ăí ĈùwĊ~ üĉ¾£

Ĉùûv¾´z Ăí ¢Åv üĉv ºÆĉĀý ¿v ¢Å¹ wăĈúý¾z wù ¾Å)ºý½v¹ 

<ĉw{ý wù øĊþí ¾îå ºûjwă āºÉ µĀÆþùüĉv ½ĀÎ£ )ºýv wù Ăíûjwă ā¹¾í µĀÆþù v½ I¢ÆĊý ÈĊz ëwý¾Ö· øăĀ£ ìĉ ÿ øăĀ£ Iøĉv

ûv¾´z ºĊþí ¾îå ¾ñv Ăív¾¯ā¹¾í µĀÆþù v½ wă¢ÅwĊÅ Iºĉvã¾Îù Ić½w¬£ ¹v¾åv Iûv½v¼ñĈz ĈöîÉ Ăz ûv¾òĉ¹ ÿ ûwñºþþí vÿ¾~

Ĉù ½w¤å½üĉºz ÿ ºþþí ĂöĊÅÿûv¾´zù v½ wăôú¤´Ĉù ¾£)ºý¿wÅ; 

ûwù¿ ½¹ ÓwĊ¤³v Ăz ĂĊÍĀ£ ÿvĈù xĀ· ćwă )ºþí<Ĉù üù ÿ ¢·Āùj ºĉwz MwÞévÿ Ăí ĈÅ½¹ ¢Åv üĉv I¹ĀÊý Ă¤·Āùj Àñ¾ă øÅ¾£

¢õÿ¹ Ăí ¢Åv ćÀĊ¯ üĉv )¢Åv xĀ· ÛwÑÿv Ăí ¢Åv Ĉ¤éÿ Ĉõwù ÓwĊ¤³v ćv¾z ûwù¿ Ăí v½ ć½vºĉw~ Ĉõwù ćwă¹v¿wù ºĉwz wă

ĂzĂz Iºý¿vºýv ½wíýĀñĂ¹Āí½ wĉ ûv¾´z Ĉ¤éÿ Ăí ćvĈù Ăz¾Ñ wă Iºþý¿ûjwă ý ûÿºz ºþývĀ¤zýv¾òºþþí ĂþĉÀă Ĉăºz ¹½Āù ½¹ Ĉ); 

üĉv ôĊõ¹ IĂýwæÅm¤ùĂz xĀ· ć¹wÎ¤év ÛwÑÿv Ăí ¢Åv üĉv IºÉ ºăvĀ¸ý Ă¤·Āùj Àñ¾ă Ã½¹ üĉv Ăí üĉv Ăz ¾¬þù Ëw· ½ĀÕ

Ĉù øăĀ£ûwù¿ Ăí ºýĀÉ ćwă¢Êñ ºþăvĀ¸ý¾z Àñ¾ă ºz); 

  

                                                           
̸ Lingnan 
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ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̸̻ 
 

 

ā½wz½¹xw¤í ć 

 üĉv5xw¤í 

¶  ĂzĈþÉÿ½ Ĉù ²ĊÑĀ£Ĉù ½wí ĂýĀò¯ ÿ ¢ÆĊ¯ ¹¾· ¹wÎ¤év ºă¹Jºþí 

¶ ów¨ù wz v½ ¹¾· ¹wÎ¤év øĊăwæùĈù ²ĉ¾Ê£ ā¾ù¿ÿ½ Ĉñºý¿ ÿ ¢õÿ¹ I¢ÅwĊÅ ¿v ĈĉwăJºþí 

¶ ¢ÆîÉ ¢·wþÉ ćv¾z Ă°ýj ÿ ÿ ¹¾· ¹wÎ¤év ćwăûjwă ĈùĈù ²ĊÑĀ£ v½ ¹v¹ ÷w¬ýv ûvĀ£Jºă¹ 

¶ ù iÀ« xw¤í üĉvĂÝĀú¬ć xw¤í Çÿ¾å¾~ûĀĊöĊù ÈÉ ¹ÿº³ Ăí ¢Åv ºĊæù ÿ ¾Î¤¸ù ćwă  ¿v Ă¸Æýûjwă  Çÿ¾å Ăz

)¢Åv Ă¤å½ 

¶ ĂÝĀú¬ùĈù Ăí ĈÆí¾ă ćv¾z ºĊæù ÿ ¾Î¤¸ù ćûw¬Ċă āv½ ºăvĀ·ā¹wÅ ÿ ÀĊòývÖù ÿ ĈĉwþÉj ćv¾z ćvĂÞõw ìĉ ć

xw¤í üĉv )¢Åv ºĊæù Iºþí vºĊ~ ºĉº« ÛĀÑĀùĂ¤Æ«¾z ûwÅwþÉ½wí v½ wă ¾ă ćĂ¤ÉĀý ā¿Ā³ Ăz ÿ ºývz ¿v ÈĊ-0  ûwz¿

āºÉ ¾Ê¤þùĂÝĀú¬ù üĉv ½wÊ¤ýv )ºýv  ówÅ ½¹,440 )ºÉ ¿wáj 

¶ xw¤í üĉ¾¤Ąz ¿v Ĉîĉă ówÅ ½¹ Àúĉw£ ówĊÊþþĉwå ćw-+,/) 

¶ ôzwé ÿ ā¹wÅ xw¤í üĉv ½¹ ¢ĊÆîĉ¹Ĉù ûwÊý øĄåév Ăí ºă¹ā½wz½¹ ć¹wĉ¿ ĈöĊ· ¡wîý ûwýv¹¹wÎ¤ć  ¹¾· ¹wÎ¤év

Ĉù )ºþýv¹í üĉ½Āõ ówÅ xw¤í I¢ĉw-+,/Àúĉw£ ówĊÊþþĉwå I,) 

¶ ²ĉ¾Í ÿ üÉÿ½ ĈýwĊz wz ā¹wÅ Ĉzw¤íć½Āí¾ù ºþö£v½ )-

                                                           
̸ Financial Times 
̹ Rutland Mercury 



½w¤æòÊĊ~ 
 

̸̼ 
 

½w¤æòÊĊ~ 

Iºý½vºý ĈĉwþÉj ¹wÎ¤év wz Ăí ć¹v¾åv Ĉù ¾îåºþþí ā½wz½¹ ¹wÎ¤év¢zwé½ IºÉ½ I÷½Ā£ Ić½wîĊz ć ÿ wă½ĀÊí ć¾ĉ¼~ć¾òĉ¹ ¹½vĀù 

Ĉù ÓĀz¾ù ¹wÎ¤év ôí Ăz Ăí ¢Åvþå ûwz¿ Ăz wĉ ¹ĀÉā½wz½¹ ûwýv¹¹wÎ¤év ĈûĒí ¹wÎ¤év ć,  )¢Åvûjwă Ăz ºýĀĊ~ ¾í» Ăz ¡½ºý

Ĉöí üĊz xw¸¤ývwă- ¡đ¹w{ù ÿ. ¢Ê~ ½¹ üĉv ï½Àz ¾ĉĀÎ£Ĉù ¾£ ć¾ĉĀÎ£ 5ºþÉw{ý øă āwñj ºýĀĊ~ üĉv ¿v Ĉ¤³ ºĉwÉ ÿ ºý¿v¹¾~

xw¸¤ýv ¿v ¹½Āù½¹ ¹v¾åv ćwăüĉvĂí  ºĉwz ½ºê¯ I¹¾í ½wí ÿ Ĉñºý¿ ºĉwz w¬í ½¹Ä~ºĉ¾· ºĉwz ćÀĊ¯ Ă¯ I¹¾í ¿vºýv  ¹½vĀù ÿ

¾òĉ¹£ Jāwòþz ¡wúĊúÎ½v¾ê¤Åv ô´ù ¹½Āù½¹ wăĂĉwù¾Å Iz ÿ ¡wâĊö{£ I©v¾·v I÷vº¸¤Åv Ić½v¼ñ ÿ yÆí ¾òĉ¹ ¹wÞzv ¿v ć½wĊÆ

J½wí ¢ÅwĊÅ¢·wÅ¾ĉ¿ ¹½Āù½¹ ¢õÿ¹ ćwăµ¾ý ÿ ½w¤·wÅ IÜĉwþÍ ¡v½¾êù Iwăđwí ćv¾z ¡wĊõwù ćwăwÊù ¹½vĀù ÿ ¡wùº· ÿ wă )Ăz

ĈĉwþÉjwý  ÿøíĈĄ«Ā£  ûvºýÿ¾ĄÉ Ĉ{Æý ¡wÝĀÑĀù üĉv Ăz ½¹ ¹¾· ²ÖÅ¹¾· ¹wÎ¤év wĉ/ ā¹v¹ ²ĊÑĀ£ ¢êĊê³ üĉv wz ćº³w£ I

ĈùĈù ÈĊ~ xĀ· Mw{õwá ²ÖÅ üĉv ½¹ wă½wí Ăí ¹ĀÉĈýwù¿ ÿ ºýÿ½ Ăíûjwă Ĉúý ÈĊ~ ĈzĀ· Ăz ½¹ Ĉ¤ÆîÉ ¾ă Iºýÿ½xwé 

ï½ÀzĈù ¾Úý Ăz ì¯Āí Iwă½wí ¿v ć¾£ùv )ºÅ½¢ÆîÉ üĉv ¿v ć½wĊÆz wĈù ì¯Āí ćwă Ăz ÿ āºÉ Üú« øă ćÿ½ ºþývĀ£

ĂþĉÀăûj )ºýĀÉ ¾¬þù Ĉĉđwz ć¹wÎ¤év ćĈù wă ÀĊý ûĒí ¹wÎ¤év ²ÖÅ ½¹ ºþývĀ£yévĀÝ  øĄå Iüĉv¾zwþz )ºþÉwz Ă¤Év¹ Ĉñ½Àz

Ĉù ÈĊ~ xĀ· ¹¾· ¹wÎ¤év ²ÖÅ ½¹ wă½wí ÜévĀù ¾¤ÊĊz ½¹ v¾¯ 5Ăí ¢Åv øĄù ¡wÝĀÑĀù üĉv Iºýÿ½ v¾¯ ÿ ûwù¿ Ă¯ûjwă  Ăz

ôîÉĈù ¢ÆîÉ ï½Àz ÿ ì¯Āí ćwă¢ÆîÉ üĉv ¾zv¾z ½¹ ûwù¹Ā· ¿v ¢Ùwæ³ ćv¾z ÿ ºý½Ā· wz Ç¿wÅ ÿ wăûjwă  ºĉwz Ă¯

¹¾íĈù ĈÞÅ Ixw¤í üĉv ½¹ )Ă¬Ċ¤ý ¿v Ĉ·¾z ÿ ¹wÎ¤év ¹½Āù½¹ ¾îå ¿¾Õ ÛĀý üĉv øþíć¾ĊñĈù ûwâù½v Ăz wù ćv¾z Ăí Ĉĉwă ¹½ÿj

Ċùv )øþí Ătv½v v½ wz ÷½Ā£ ÿ ć½wîĊz ºþýwù ÿ ¢Åv øĄù ¹¾· ¹wÎ¤év Ăí øþí ºÝwê¤ù v½ ć¹wÎ¤év¾Ċá ûwñºþývĀ· øývĀ¤z ÷½vÿº

Ăýv¿ÿ½ Ĉñºý¿ ćûjwă  ćv¾z v½ Ĉ£wÚ´õ ÷½vÿºĊùv )¹½v¹ ðþ£wòþ£ Ów{£½vûjwă  5ºþĉĀòz ¹Ā· wz ûwĄñwý Ăí øþí ĈÝvº£< Jûwăj

āºĉ¹ ¹wĉ¿ v½ üĉv üùĈù đw³ wùv J÷v!v¾¯ øúĄå); ¡ºùºþöz Ç¿½v ìĉ ¾Õw· Ăz øývĀ¤z ÷½ÿvºĊùv I¾£ûjwă  Ĉ·¾z Ăz ÀĄ¬ù v½

Ăĉw~ ćwă½vÀzv ÿ øĊăwæù ¿v ¹Ā· ¡wùvºév ÿ ¡v¾îæ£ ½¹ ºþývĀ¤z w£ øþí ¹¾· ¹wÎ¤év ôĊö´£ ćvûjwă  ÿ ºþþí ā¹wæ¤Åvûjwă  v½

 Ăí øþí ć¾òĉ¹ yõwÖù ûºývĀ· çw¤Êù ôÎå ¾ă ćwĄ¤ýv ½¹Ĉù ¹wĄþÊĊ~)øă¹ 

 ¿v ÈĊ~ÉûºývĀ· Ûÿ¾ xw¤í üĉv ºĊþí Ă«Ā£ ½vºÊă ĂÅ Ăz½¹ Ióÿv ) v üĉ Ăí xw¤íĂùºêùăw£Āí ½wĊÆz ć¢Åv Ĉ  ów{ý¹ ºĉw{ý

wù ćÀĊ¯èĊúÝ ĈÅ½¾z ºþý  ÛĀÑĀù ¾Úý ¹½Āùāºĉv ÿ ¡wÝĀÑĀù ¿v ć½wĊÆz Ăz ÷¹Āz ½Ā{¬ù üù )ºĊÉwzāĀĊÉ ÿ wă Ăý I÷¿v¹¾ ý wă

 Ăí ôĊõ¹ üĉv Ăzûjwă  Iºþ¤ÆĊý øĄù üĉv Ăz ĂîözĂí ôĊõ¹ ćĀé ćwÝ¹v Ăí ºþ¤Æă ć¾òĉ¹ ¡wÝĀÑĀù üù ¾Úý ¿v ćv¾z ć¾£

 ½ĀÒ³ ½¹üĉv Ăùºêùāw£Āí ć v½ ¹¾· ûv¹¹wÎ¤év ìĉ wúÉ ¾ñv )ºý½v¹0 ĂéĒÝ ¹½Āù ÛĀÑĀù ÿ ºĊ¤Æă ¾í» xw¤í üĉv ½¹ wúÉ ć

Ĉù IāºÊýĂêtv» ºĊývĀ£)ºĊþí Èý¿¾Å v½ üù ć 

                                                           
̸macroeconomics 
̹ choices 
̺ transactions 
̻microeconomic 
̼ microeconomist 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̸̽ 
 

Ă{þ« ìĉ ćv½v¹ ¹wÎ¤év I÷ÿ¹xwþ¤«v ĈSúí ć¼~wý¡½wĄù ć½vºêù ºþù¿wĊý Ăí ¢Åv ¾ĉ¢Åv ĈÑwĉ½ ćwăJ ¾zĂz ów¨ù ćv½ĀÚþù 

Ă¤ÆývĀ£ Ăí Ĉĉw« w£ v½ ¡wÝĀÑĀù üĉv üù )wă½v¹Āúý ÿ óÿvº« ûºývĀ· ā¹wÅ ÷vā¹¾í÷vĈýwñºþývĀ· wùv I  wă½v¹Āúý wz Ĉăwñ Ăí

ºý½v¹ ôîÊù ¹vºÝv wĉI Ĉù ºþývĀ£ ¿vÈ¸z üĉv wăºý½¼òz ĂĊêz ûºývĀ· Ăz ÿ z ü¤ù ć)ºý¿v¹¾ 

xw¤í ĂýĀòþĉv wùv IºÉwz ĈýºývĀ· üù ĈÅ½¾z ÿ xv¼« xw¤í üĉv ÛĀÑĀù Ăí ÷½v¹ ºĊùv Ă¯¾ñv I÷ĀÅĈúý wă Ĉýw¤Åv¹ ºþývĀ£

ûw¬Ċă ÷wú£ Üõÿ wz wúÉ Ăí ºþÉwz Ă¤Év¹ ÀĊòývûjwă wz ā¿w£ ¾ñv )ºĊþí ów{ý¹ v½ ÛĀÑĀù xw¤í üĉv āºÉ wþÉjºĉvI  ºĊþîý ĈÞÅ

 ĂÆö« ìĉ ½¹È¸z ¹wĉ¿í ¿v ć Ăz üù )ºĊývĀ¸z v½ xw¤¹ºù Ãÿwă¹ÿ )Ĉ« )Ĉ~ Ăí ć½w¤æòÊĊ~, ûw¤Åv¹ ĂÝĀú¬ù ćv¾z ćwă

āw£Āí¿ĀĊ« ÷wý wz Çv- Ă¤ÉĀý Ĉù ĂĊÍĀ£ wúÉ Ăzìĉ ½¹ v½ xw¤í üĉv ºĊþîý ĈÞÅ 5øþí ĂÆö« Ĉù )ºĊþí ÷wú£ v½ ½wí üĉv ûvĀ£

#÷¹v¹ ÷w¬ýv v½ ½wí üĉv xw¤í ²Ċ´Î£ ûwù¿ ½¹ üù ¹Ā·$ ¹¾íI ½wí üĉv ÝwzĈù āºþývĀ· äÞÑ ¦ Ăí ¹½vºý Ç¿½v MwÞévÿ ÿ ¹ĀÉ

Ă¤ÆývĀ£ ºĊĉĀòz Ăí ºĊă¹ ÷w¬ýv ãºă üĉv wz Ôêå v½ ½wí üĉv ºĉvºĊývĀ¸z ĂÆö« ìĉ ½¹ v½ xw¤í üĉv )ºĉ¾Ċòý ¢¸Å)  xw¤í üĉv

È¸z v½ºĊþí ćºþz āºÝÿ ìĉ wz v½ ûj ¿v ì¯Āí È¸z ¾ă )ºĊþí x¼« ÿ ºĊývĀ¸z ªĉ½º£ Ăz v½ ûj ÿþí ôĊù Ĉĉv¼á ć ¾ñv )ºĊ

Ĉz ÃwÆ³vºĉ¹¾í ĈzvĀ·I ìĉ Ĉ{É )ºĊþí ĂåwÑv ÀĊý v½ ¾òĉ¹ È¸z ÿ¹ 

ÈĊ~ÄĉĀýĈù Ă¤ÉĀý ÇĀăwz ć¹wÎ¤év¾Ċá ûwñºþývĀ· ćv¾z Ăí Ĉzw¤í ćwăĂöĊÅÿ Ăz ºĉwz I¹ĀÉć¹wÎ¤év¾Ċá ¹v¾åv ć  ÇĀăwz

ĈÅ½¾z ÀĊý ĂÞõwÖù ÿ ĀÉýÇĀ· üù )ºÄýwÉ MwêĊé¹ Ăí ÷½v¹ Ĉýw¤Åÿ¹ Ăí ÷vyÅwþù  ½wí üĉv5ºþ¤Æă ĈþÞĉ Ăýw´{Í āÿ¾ñwù ć 

Ăåwí ½¹ì¯Āí ćwĊý¹ ć.Äĉv¾~đwí ìýv¾å ¿v üù )/ ûĀ¤« ĈõĀ« I#ûvºîĉÀĊå$0 ¾æÉ ôĊz I#ôĊíÿ$1 ¾æÉ Ĉýwí I#Ĉõwù ½ÿwÊù$2 

¢ĊúÅv Ĉ¤í ÿ #ćĀÆýv¾å ûwz¿ ûw¤Å¾Ċz¹ øöÞù$3 ûwù½¹$ÈĊ~ ûºývĀ· ½¹ ûwÊ£ÿw¸Å ÿ ¾{Í ôĊõ¹ Ăz #÷ÀĊ£Āþ Ċă ¾ñÄĉĀý ćwă

ĂĊõÿv ć ü¤æñ ÿ xw¤í üĉvüĉvĂí  ā½ºýj )÷½vÀòÅw Å I¢Åv ã¼³ Ĉ¤³ wĉ ĈÆĉĀý¿wz I¾¤ÊĊz ²ĊÑĀ£ ºþù¿wĊý ĈÝĀÑĀù Ă¯

üòĊí4  xw¤í ĈĉvĀ¤´ù ÿ ĈöîÉ ¡wÝĀÑĀù ¹½Āù½¹ ćºþúÉ¿½v ćwă¹½Ā·¿wz ÀĊý ÿv ûv½wîúă ÿ ¹½ĀæÆíj āwòÊýv¹ ¡v½wÊ¤ýv ½¹

)ºý¹¾í Ătv½v 

 øýv¹¹wÎ¤év ûv½wîúă ½¹ ÀĊý¢éÿ  ÿ Ătv½vÍĀ£ĂĊ¹Ā· ćwă ºý¹Āz ºþú£ÿw¸Å üù Ăz ăw{¤Év ÿ£w v½ øów¨ù ÿ ²Ċ´Î£ ¡w´ĊÑĀ£ ÿ wă

ć¾¤Ąz v½ ãwă đ½wí ¿v )ºý¹¾í ¹wĄþÊĊ~,+ Èĉv¾ĉÿ ìĉ Èêý wz Èêý üĉv yĊí¾£ ôĊõ¹ ĂzøÊ¯ ¾ñĈzwêÝ  )÷¾îÊ¤ù ºzv w£

Āĉ¾zj }ĊöĊå ¿v üĊþ°úă,, ~ ÿ½¾ úöí ô,- ¿¾îĉÿ ûw« ÿ,. ÊĊ~ ÿ ĂývºþúÉĀă ¡v¾Úý ôĊõ¹ ĂzûĀþúù ½wĊÆz ûwÉºĊæù ¡v¹wĄþv)÷ 

                                                           
̸P. G. Wodehouse 
̹ Jeeves 
̺Small World Coffee 
̻Frank Calaprice 
̼ Julie Jetton 
̽ Bill Shaffer 
̾ Connie Shaffer 
̿ Cathy Smith 
̀Andrea Keegan 
̸̷ Karla Hoff 
̸̸ Philip Abreu 
̸̹ Paul Klemperer 
̸̺ John Vickers 



½w¤æòÊĊ~ 
 

̸̾ 
 

ï½Àz üĉ¾£÷¾îÊ£  óĀÕ ½¹ Ăí ¢Åv ĈýwĉĀ¬Êýv¹ ÿ ûv½wîúă ÿ ûwúöÞù ÷wú£ ¿vć½wí ûv½ÿ¹÷v  ¿v v½ ¹¾· ¹wÎ¤év ¿v ÷¹Ā· øĄå

ûjwă Ă¤å¾ñĂz ÿ ÷v  ìúíûjwă ā¹v¹ ¹Ā{Ąz ¾ă J¢ÅwúÉ ½wí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ xw¤í üĉv ½¹ Ăí ĈzĀ· ¡wÝĀÑĀù ¿v ć½wĊÆz )÷vĈÎêý 

øă Ĉù āºĉ¹)¢Åv üù ½wí ¹ĀÉ



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̸̿ 
 

 ôÎå, 

Ă¯v¾¯ ÿ ¹¾· ¹wÎ¤év ¿v ćÀĊ¯ 

ć½vºĊz ðý¿ ìĉ 

¾ă ²{Í  ćv¾züĊùm£ øýºz üĊuåwí üĊz ¿v Ĉù xw¸¤ýv v½ Ĉîĉ ĂþĉÀñ üĉºþ¯Ĉù )øþíí ¢Å½¹ āĀĄé Ăýw· ½¹ øývĀ£ ìĉ Ăz Iøþ

Ĉåwíā¾Ċ¬ý¿ |wÉćv Äíwz½w¤Åv ºþýwù, Ăåwí Ăz wĉûĀ¤Æþĉ¾~ Ĉö´ù ì¯Āí ćwĊý¹ ć-  I÷ÿ¾z ûÿ¾Ċz Ăí øþí xw¸¤ýv ¾ñv )÷ÿ¾z

ĈùĈù )øþí Ĉñºþýv½ wĉ ÷ÿ¾z Ă·¾¯ÿ¹ wz IøýÀz ÷ºé ûvĀ£āĀĄé wz øývĀ£Ă¯Āöí ìĉ ¿v wĉ I÷½Ā¸z øõwÅ ¡Ā£ ÿ ÃĀ{Å ÷v ¿v ¾~ ć

 wĉ I÷¾{z ¡¼õ x¾¯ ÿ ¡v½ºĊăĀz¾íüĉvĂí ø¸£)÷½Ā¸z üáÿ½ ÿ ìúý ć¹wĉ¿ ½vºêù āv¾úă Ăz v½ ÷¹Ā· üîĊz ÿ ß¾ù 

w¸¤ýv 5¹½v¹ Ĉò¤Æz ć¹wĉ¿ ¡wÚ³Ēù Ăz üù xüĉvĂí Ĉù ûv½wz Iã¾z wĉ ¹½wzüĉvĂí ¿v ÈĊz ô{é yÉ v ÷¹½Ā· ĈýºĊÉĀý ā¿vºý

Ç¿½ÿ Ăz ÿ  I÷½v¹ ¿wĊýüĉvĂí āºÉ Üú« üù ûw¤Åÿ¹Ĉù Ä³ ÿ ºývĈù øþí«v ²{Í ûj øăvĀ· J÷ĀÉ ĈÝwú¤ăÃĀ āĀĄé û¹¾í 

 ôùwí yöÕ wĉ¢úĊé ÿ ¢ĊæĊí ÿ ÛĀþ£ û¹½Ā· ÿ āĀĄé jû ¢éÿ Ç¿½v ôùwÉ$ äö¤¸ù üíwùv ½¹ v½ āĀĄé ¾ñv ÷v¹ ¢Å½¹ Ăýw· ½

ûwúă )ºý½v¼ñ¾§v ôùvĀÝ Ăöú« ¿v ÀĊý #øþíĂz Ĉăwù wĉ ¾òĉ¹ ¿ÿ½ Ăz ć¿ÿ½ ¿v Ôĉv¾É üĉv Ăí ½ĀÕ ĉ¹ āwùĈù ¾ĊĊâ£ ¾ò Iºþþí

xw¸¤ývĈù ¾ĊĊâ£ ÀĊý üù ćwăĂz Ĉ¤éÿ wùv )ºþþí  āĀĄé û¹¾í ¢Å½¹ ºÎéêù ºĉ¾· ćv¾z Ăýw· ½¹ĀĄé ć½vºā Ă¤å½ ûÿ¾Ċz ÿ ÷v

Ĉåwí ìĉ ¹½vÿāºÉ |wÉāºĊþÊý v½ Ăöú« üĉv Àñ¾ă I÷v 5Ăí ÷v <)øĉ½vºý āĀĄé ¿ÿ¾ùv wù JøæÅm¤ù ;wĉ j¹½v¹ ûwîùv wĉ  ìĉ Ăí

vºý āĀĄé ¢í½wù¾~ĀÅ KºÉwz Ă¤Éûjwă Ĉù w¬í ¿vºþ¤Æýv¹ Ĉù üùĈù ÿ ºý¹Āz ā¹wùj v¾¯ ÿ øĉj )ºþþí ¢ùº· üù Ăz ºþ¤ÅvĀ·

xw¸¤ývù ćwă üþí ĈÅ½¾z yêÝ Ăz ÷wñ ìĉ wz v½ĂþĉÀñ ¾ĉwÅ üĊz ¿v$ üù Ĉ¤éÿ JøĊwăÉwù wz ºĉ¾· ćv¾z # ÿ ø¤å½ ûÿ¾Ċz üĊ

Ĉåwí w£ ºÉ ½v¾é ćwÑwê£ ¾æý ìĉ ĂýĀò¯ Iøþí Ĉñºþýv½ ûj wz ¢í½wù¾~ĀÅ wĉ |wÉÈĊ~ v½ üù ÿ ¹¾í ĈþĊzùā¹wùj üĊÉw  K¹Āz 

ĂÞõwÖù Ăz ¹¾· ¹wÎ¤évĈù üĉv ćĀò¯ Ăí ¹¿v¹¾~ûĀĊöĊù Ăýã¾Îù wăĈù xw¸¤ýv āºþþí ć½vºĉ¾· v½ Ĉ£wùº· ÿ wăđwí Ă¯ ºþþí

ā¹½ÿj¾z ćv¾z ûwñºþþíºĊõĀ£ ĂýĀò¯ IºþþíĈù øĊúÎ£ wăwÑwê£ üĉv û¹¾í ûwñºþþíºĊõĀ£ ÿ ûv½vºĉ¾· ĂýĀò¯ ÿ ºý¾Ċñ øă wz

Ĉù ôùwÞ£Ĉù ¡½ĀÍ ûwÅj Mw¤{Æý ¡ĒùwÞù üĉv I¡wéÿv ¾¤ÊĊz )ºþþí )ºý¾ĊñĊÑĀ£ øă üĊúăĈù ² v¾¯ Ăí ºă¹ ¹¾· ¹wÎ¤év

 Ăí ¢Åv ĈòÅ ûw¤Åv¹ yöávyÉvºÍÿ¾Å ÷wòþă Ĉúý ÿ ºþíüĊúă øă ¿wz Ĉù ²ĊÑĀ£ºă¹ Ăí  yöáv ûwýv¹¹wÎ¤évwý v¾¯wz 

 ¹¾· ¹wÎ¤év ¡ĒîÊù ÿ ôtwÆùºý½vºý ĈĉwþÉj). v IĈăwñ wùvĈúý ÈĊ~ xĀ· ½Āùć¹½vĀù ¹ÿºÞù ½¹ )ºýÿ½Ĉåwí I ½¹ |wÉ

Ĉù ¾ĉ¹ üù Ăí Ĉĉwă¿ÿ½½Ĉù üù Ă¯¾ñv$ ¹½vºý Ă¯Āöí ¾òĉ¹ øÅ¡v½ºĊăĀz¾í Ĉĉv¼á wĉ ¢ĊĉĀîÆĊz øývĀ£ wùv )#øă¹ Ç½wæÅ ½v¹

Ĉùwíwý ĈÒÞzćº« wăĂă¹ ½¹ üĉÀþz ¹Ā{úí ºþýwù Iºý¾£ ć,42+ Ăă¹ ½¹ ûj ĈÉw~ÿ¾å ÿ üîÆù xw{³ ÿć -+++ Iüĉv¾zwþz )

Ĉù wÒ¤év ÛĀÑĀù üĉvĂúă Ăí ºþíÎ¤év ¿v Ăĉw~ Ĉí½¹ ÇĀăwz ¹v¾åv ćĂz ¹¾· ¹w ĂýĀò¯ ÿ Ĉýwù¿ Ă¯ 5ºý½ÿwĊz ¢Å¹¡đ¹w{ù 

Ĉù ÈĊ~ xĀ·ýwù¿ Ă¯ Iºýÿ½Ĉù ¢ÆîÉ ¡đ¹w{ù ĂýĀò¯ ÿ Ĉÿ ºý½Ā· ¹w{ù Ĉ¤éÿĈù ¢ÆîÉ ¡đ ºĉºĄ£ Ï¾Þù ½¹ wĉ ºý½Ā·

ºý½v¹ ½v¾é ¢ÆîÉIĈù Ă¯¹¾í ¹ĀÉ) 
ã¾Îù IÜùvĀ« ¾¤ÊĊz ½¹ wă½v¿wz ½¹ ûwñºþþíºĊõĀ£ ÿ ûwñºþþíĈù ôùwÞ£ºþþí JĂ¤{õvMwùÿÀõ ôùwÞ£ üĉv I  ÿ Ĉ¤þÅ ćwă½v¿wz ½¹

ûwîù½v¿wz ćwă Ĉúý ¡½ĀÍ¹¾Ċñ IāwòÉÿ¾å ½¹ Ăîözûv½Ā¤Å½ ÿ wăÿ wă þýwù ć¾òĉ¹ üíwùvĂýw¯ ¡Ē´ù º©v¾³ ÿ Ĉý¿Ăz ÿ wă ½ĀÕ

                                                           
̸Starbucks 
̹Princeton 

̺ yÉĈù Ēù¾z ć¹¿¹ Iºþí vºÍÿ¾Å ðÅ ÿ ¹ĀÉ ÷w¬ýv ć¹¿¹ ¾ñv ÷wòþă ¹wÎ¤év ¡wÝĀÑĀù ºþýwúă ¹¾· ¹wÎ¤év ¡wÝĀÑĀù Ăí ¢Åv üĉv āºþÆĉĀý ½ĀÚþù )¹ĀÉ

ûĒí( ¢ÅwĊÅ Ić½wîĊz I÷½Ā£wù ÿ ĈõĀ~ ćwăĂýv½wĉ ÿ ¡wĊõwù I¢õÿ¹ ÿ ćÀí¾ù ìýwz Ĉõ(  ¹½Āù ¾¤úí ÿ ºþ¤ÆĊý vºÍ ÿ¾Å ¾~Ĉù ½v¾é ûwýv¹¹wÎ¤évwý Ă«Ā£÷ )ºý¾Ċñ  
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̸̀ 
 

āºþĉvÀå¢ý¾¤þĉv ½¹ ćv Ĉù ¡½ĀÍ¹¾Ċñ )Ĉù ¢ùº· wĉ đwí ûwñºþÉÿ¾å Ăz v½ Ĉ¤úĊé ûv½vºĉ¾· I½v¿wz ½¹ )ºý¿v¹¾~ Ăz ¢úĊé üĉv

Ĉù ¢ùº· Ăýwñÿ¹ ãºă ìĉúí ćÀĊ¯ ¾ñv Ióÿv )ºþíĈù ÈĉvÀåv ûj ¢úĊé I¢Åv xwĊ)ºzwĉ  v½ Ĉ£wÝĒÕv đwz ¢úĊé Iüĉv¾zwþz

ā½wz½¹Ĉù ôê¤þù ĈzwĊúí ćĂÑ¾Ý I¢Åđwz Ĉ¤úĊé Ĉ¤éÿ I÷ÿ¹ )ºþíāºþþíĈù ¢ùº· wĉ đwí ûj ć ûj ¾¤ÊĊz ºĊõĀ£ wz ºývĀ£

v ûv½vºĉ¾· ÿ ¹¾{z ¹ĀÅ đwíĈù ºĉ¾· ¾¤úí đwí ûj ¿þþíĈù ć¾òĉ¹ ćđwí ¢úÅ Ăz wĉ º)ºýÿ½ üĉv¿v üĊþ°úă đwz ¢úĊé Iÿ½

āÀĊòývÈþí ćv¾z ĈÞĊ{Õ ćvĈù øăv¾å ĈĉwăĈù Èăwí v½ ĈzwĊúí Ăí ºþíîù )ºă¹øÆĊýwāÀĊòýv ÿ ¡wÝĒÕv ćwăćv¾z wă 

ã¾Îù ÿ ûwñºþþíºĊõĀ£ üĊz ¡đ¹w{ù ĈòþăwúăĂz ÿ ûwñºþþíüĉv āÂĉÿĂí ¢úĊé ĂýĀò¯ ÿ wĉj ½wí Ăýwñÿ¹ ¢Ċå¾Ù üĉv ½¹ wă

ĈùIºþþí )ºþ¤Æă ¹¾· ¹wÎ¤év ĈöÍv ÛĀÑĀù 

āÀĊòýv ÿ ¡wÝĒÕv ¾z Àí¾ú£Ĉù wù Ăz üĊþ°úă wăĈù ¢úĊé øÆĊýwîù v¾¯ ÿ Ĉýwù¿ Ă¯ ºĉĀñz ¢ÆîÉ ºývĀ£¹½Ā¸)  ºĉwÉ ¢úĊé

āÀĊòýv wĉ ¡wÝĒÕv wĉ ºþí ôê¤þù v½ Ĉ¤Å½¹wý wĉ Ĉåwíwý ćwă¢Åv üîúù Èþívÿv¹ Ĉ¤úĊé øtĒÝ Ăz Ĉĉwăāºþýv½ ¾ă )¹ĀÊý ā¹ ć

Ĉù ¢í½wÊù vĀă Ĉñ¹Āõj ½¹ ĈþĊÉwùĈù ÈĉvÀåv v½ ëw~ ćvĀă ĈzwĊúí ¾ùv üĊúă Ăí ºþív¿wz ®Ċă wùv )ºă¹ ćv¾z Ĉ¤úĊé wĉ ½

®Ċă Iüĉv¾zwþz )¹½vºý ¹Ā«ÿ ëw~ ćvĀăĈúý Äí®Ċă ÿ ¹¾Ċòz ĈzwĊúí ûj ¿v Ĉ¤ùĒÝ ºývĀ£āÀĊòýv ÄíÅ yÆí ć Èăwí ¿v ¹Ā

)¹½vºý Ĉñ¹Āõj 

Èþívÿ ¾ñv¹ĀÉ xĀí¾Å Ĉ¤úĊé øtĒÝ Ăz wăI ¢úĊé øÆĊýwîùĈù øă ¿wz wăó¾¤þí )¹½Ā¸z ¢ÆîÉ ºývĀ£ ćwăé¢úĊé IĈ¤úĊ wă

Ĉù xĀí¾Å v½Ĉù ¹w¬ĉv ºĉº« ûwñºþþíºĊõĀ£ ¹ÿ½ÿ ćv¾z v½ ĈÞývĀù Iüĉv¾zwþz )ºþþíºþþí ){Õ ÜývĀù wĉj ĈîĉÂ£v¾¤Åv ÜývĀù IĈÞĊ

Ăí ºþ¤Æă ĂzĂöĊÅÿ ûwñºþþíºĊõĀ£ ćĈù w~¾z ā¹w¤åvw«ºýĀÉ wĉ Iûjwă þ¤Æă ĈÞývĀùº ¢ÅwĊÅ wz ĂíĈù ¹w¬ĉv ¢õÿ¹ ćwăºýĀÉ )

ĂzĈù ĈöÞå ûwñºþþíºĊõĀ£ IāÿĒÝ¢Ċå¾Ù ĈÒÞz Øæ³ ćv¾z ºþývĀ£ĂuÕĀ£ wăĂz Iºþþí ĈþĊ¯¢úĊé Ăí ćĀ´ý  ¹ĀÅ ćw¤Åv½ ½¹ v½

 ¾¤ÊĊz¹Ā· õwĊÅĀÅ ćwă½ĀÊí ½¹ )ºý¾{z đwzõÿ¹ ćwă¹¾í½wí I¢Åv ¢õÿ¹ ½wĊ¤·v ½¹ ĂÑ¾Ý ÿ ºĊõĀ£ Ăí Ĉ¤ÆĊ ¢Åv ćĀ´ý Ăz ¢

ĈÑv½ Ăíã¾Îù û¹¾íÿ ¹½v¹ āv¾úă Ăz Ĉ¤õÿ¹ ûv½vÀñ½wí ćv¾z ćÀĊ¯wý ĈÎ¸É ćºĉwÝ ûwñºþþíûjwă wz  ÷w¬ýv ½¹ Ĉăw£Āí

ûwĉ¾¤Êù ów{é½¹ ĂæĊÙÿ ĄĊ{þ£ ÿ ¡v¿w¬ù üĉ¾¤úí wzĈ Ĉù Ă«vĀù½wí üĉv Iwă½v¿wz ûÿºz )ºýĀÉ Ĉ¤³ wă¹¾í³ ¡wÝĒÕv ćÿw

ā½wz½¹ ĈzĀ· )ºþ¤ÆĊý ĈzwĊúí ćĂí ¢Åv üĉv ôĊõ¹ üĊúă ø¤ÆĊÅĈ¤Åwí Ić½v¿wz¾Ċá ćwă)ºý½v¹ ĈæĊÞÑ ¢ĊæĊí ÿ üùÀù ćwă 

¤ÊĊz ĈåwîÉĀù wz¾ Ĉùā½wz½¹ ¡wÝĒÕv ówê¤ýv ËĀÎ·½¹ ¢Åv üîúù ¢úĊé øÆĊýwîù Ăí øĊþĊzāÿĒÝ Ĉ£wÝĀÑĀù ć ĈzwĊúí ¾z

þí Ï¾å )ºýwúz ÷wíwýĈù wúÉ ºĊ ć¾úí w£ĀĉĀ£ Ăí ºĊýv¹-+,+  ¹ÿº³ ā¹¾í½wí,0+++ ¢úĊé ½đ¹Ĉù ć½v¼ñÉ wùv I¹Ā

ĈúýĂí ºĊýv¹ wĉj Ĉù Ĉ~ )ºĉ½v¹ üă» ½¹ ºĉ¾· ćv¾z wúÉ Ăí ¢Åv Ĉýwúă Ëw· ÿ½¹Ā· ûj ¢ĊæĊí¾z ÿ½¹Ā· üĉv Ăí ºĉ

ĈúýĊz ºývĀ£ ¿v È,0+++ IºÉwz Ă¤Év¹ Ç¿½v ½đ¹ ¾Ċá½¹ Ăív¾¯  üĉv ìõwù I¡½ĀÍ ¢Í¾å Ăí Ĉö{é¿āºăwÊù ćv¾z ć¹wĉ ć

Ĉúý v½ ûj IĂ¤Év¹ ûj ¢ĊæĊíĈù ÿ½¹Ā· ûj wùv )¢·ÿ¾åć¾¤úí Ç¿½v ºývĀ£( ć¾¤úí ĈöĊ·(  ºÉwz Ă¤Év¹ÿ  ôĉwú£ ¾ùv üĊúă

¢·v¹¾~ ćv¾z wúÉ  ÿûj ºĉ¾· Ĉù øí v½Ăúă Ĉ¤éÿ )ºþíüĉv ûv½vºĉ¾· ćĈù ¾îå ĂýĀñþþíĈù yêÝ ÿ º ¾¤úí ćwÑwê£ IºþÊí

 Ăz ¾¬þùüĊĉw~ ¢úĊé¾£ Ĉùÿ ¹ĀÉ ûwîõwù Ĉ¤³( RûwñºþÉÿ¾åzûÿ¾Ċz ½v¿wz ¿v v½ ć¾¤ÊĊ Ĉù ½v¿wz ôí IĀĉ½wþÅ üĉ¾£ºz ½¹ )ºþí

Ĉùÿ¾å ºývĀ£züĊÉwù ûwñºþÉÿ¾å IĂ¤{õv )ºÉw üĊÉwù Ăí Ĉýv½vºĉ¾· ÿ xĀ· ćwăĈù xĀ· ćwă¹ ¾ă ºþăvĀ·Ĉù ÿ wz ºþývĀ£

ā¹ÿv¾ù ĈĉwývĀ£¹Ā· ¢ĊæĊí Ăz ÓĀz¾ù ¡wÝĒÕv ćÿ½ ĂöùwÞù ÷w¬ýv ¿v ¤þùí ĈútĒÝ )ºýĀÉ Üæ Ăûjwă  ¹½Āù ãºă üĉv ćw¤Åv½ ½¹

Ĉù ½v¾é ā¹wæ¤Åvºþă¹ ´£ ćv¾z Ĉ£wÝĀÑĀù ÀĊýĂz ¹¾· ¹wÎ¤év ôĊöĈù ½wúÉ)ºýÿ½ 

øÊ¯ ¿v ½v¿wz ¢ÆîÉ ¿v Ĉ£ÿwæ¤ù ÛĀýéĒ·v ¿vºývçĒ·v øöÝ Ĉýw{ù wĉ Ĉ Ĉù¾z¾Åºĉ¾· ¡½ºé āĀêõwz ûv½vºĉ¾· ¾ñv )¹½ÿj  ÷¿đ

ćv¾z èê´£ Ăz ûºĊÊ¸z Ă¤ÅvĀ·ćwăāÀĊòýv ÿ øtĒÝ IºþÉwz Ă¤Évºý v½ ûwÉĂ¯Āöí )ºý¾§Āùwý ¢úĊé øÆĊýwîù ćwă Ăz Çÿ¾å
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ā¹wÅ ûĀúĉwÅ±Āõ, Ĉù 5¢æñ<Ĉþ~ üĊõÿv üù Ăzāºz ûwÊý v½ ¡v ;Ĉù ¶Åw~ ºĉwz ûĀúĉwÅ ÿ 5¹v¹< ĈõĀ~ ®Ċă üù IÈ¤Åv½

)÷½vºý ; Ĉõw¨ù üĉvĈĄĉºz z wù ºĉwÉ wùv I¢ÅvĂ Ă¤ÅvĀ· ĈÒÞz Ăz Ûÿ¾Êù ĈöîÉĂz Ç¿Āùj ÿ ¢ùĒÅ ºþýwù wă çĀê³ ûwÅ

 ĈĉwývĀ£ Ăz Ă«Ā£ ûÿºz ÿ Ăĉw~ ÿ Ă¤ÆĉwÉ ĈýwÆýv ĈõĀ~ ćv¾z ¹¾åĂz IûwÉºĉ¾· ûjwă Ă«Ā£ øĊúÎ£ )øĊþí ćv¾«v ÿ ć¾Ċñ

¢ÅwĊÅwăĈĉ èê´£ ćv¾zĂ¤ÅvĀ· üĊþ¯ Ăz ûºĊÊ¸zÝĀÑĀù Ăz ĈĉwăĈù ôĉº{£ ĈÅwĊÅ ¹wÎ¤év ½¹ ĈĀÉ)¹ 

¢úĊé¢·v¹¾~ ÿ wă ć¾òĉ¹ ÀĊ¯ wz ÀĊ¯ ìĉ ¢Åv üîúù )ºþÉwz ÷ĀÅ¾ù óĀ~ yõwé ½¹ ºĉw{ý wăÿ ¹ĀÉ Ăõ¹w{ù ¢·v¹¾~wă øă 

 I¾Úý ¹½Āù xĀ¯½w¯ Ăz Ă¤Æz )ºýĀÉ xĀÆ´ù xĀöÖù Ĉöí Ĉăºz ìĉ ºþýwúă wĉ ÷vÿ ìĉ ºþýwù ºþÉwz āv¾úă ¾Ċ·m£ wz ºĉwÉ

 ¿v ôîÉ ìĉ<óĀ~ ;yÅwþù ºĉwÉ¹ ¿v ¾£¾§Āù ÿ ¾£¢ĊÞéĀù ¿v ć½wĊÆz ½¹ óĀ~ )ºÉwz ć¾òĉ yÅwþùwý ÿ ÷ĀúÒù ĈÝwú¤«v ćwă

ĂzĈù ½wúÉĂözwêù ĈúÅ½¾Ċá ¡w{Ċ£¾£ J¹ÿ½Ăzô¨ù- ĂöùwÞù ÿā¹vĀýw· üĊz ªĉv½ xĀöÖù ćwă ÷w¬ýv óĀ~ ûÿºz ûw¤Åÿ¹ ÿ wă

Ĉùûwù¿wÅ )ºýĀÉø¤ĉ½Āòõv ÿ wă¢æ« ćv¾z ¢é¹ Ăz Ăýv¾ăwù ćwăûw¤Å½wúĊz û¹¾í ½Ā«ÿ ÿ wăß½wå ûwîÉÀ~ ÿ xĀ· ôĊÎ´¤õv

Ă{ýw«ºþ¯ ¡đ¹w{ù ćv¾zûwñ½v ćĂ¤åwĉ ôùwî£ ÿ āºÉ Ĉ³v¾Õ ûºz ćwăĂĊöí ów¨ù ćv¾z JºývĂĊöí Çÿ¾å ¹v¾åv ¾¤ÊĊz Ăí Iwă ć

Ăz v½ óĀ~ ów{é ½¹ ¹Ā·Ĉù ¾Úý½¹ ÜĊþÉ ćÀĊ¯ ûwÅĂz Ăí ć¹wÎ¤év ôĊö´£ )ºý¾Ċñ vĀ¤´ù wz yÅwþ£ ½ĀÚþù Ăz ā¹¾¤Æñ ½ĀÕ

wÅ ÿ ²ĉ¾Ê£Ĉù IāºÉ ½wñ¿ôzwé ¢ĊêåĀù wz ºývĀ£Ăúă ²ĊÑĀ£ ćv¾z ĈĄ«Ā£Þ£ üĉv ćĂz ÛĀþ¤ù ÿ ¹wĉ¿ ¡đ¹w{ù ÿ ¡Ēùw Ă¤å¾ñ ½wí

)¹ĀÉ 

 !øí wÒå wùv I¢Åv ¹wĉ¿ ü¤æñ ćv¾z ã¾³Ä~āÀĊòýv ÿ ã¾³ IĈ£wùºêù ĈÊ¸z ¹¾· ¹wÎ¤év Ăz ĂéĒÝ ¹w¬ĉv ćv¾z  J¢Åv Ĉåwí

¢ĊõwÞå ĈĉwĄý ûv¾z½wí wz ºĉ½v¼òzćwă ¤évã¾Îù ĈþÞĉ Ić¹wÎþí)øĊþí Ûÿ¾É Iûwñºþ

                                                           
̸Simple Simon 

ā¹wÅ Ĉăwîå ë¹Āí ¢ĊÎ¸É ìĉ ±Āõów¨ù ćv¾z Ăí èú³v ć¹½vĀù ½¹ ÿ û¹¿Ĉù ā½wÉv ÿv Ăz ¢zw§ ĂĊåwé ìĉ ûwÅ Ăz÷ )¹ĀÉ 
̹reciprocity 



 ôÎå-ã¾Îù 5ûwñºþþí 
 

̸̹ 
 

 ôÎå- 

ã¾Îùûwñºþþí 

ĈþĊÊýw« 

ã¾Îùûwñºþþí wÊ£wúĊúÎ£ÃwÅv¾z v½ û ¿v Ĉ{Ċí¾£ Ĉù āÀĉ¾á ÿ ¡w{Åw´ùĈù ½v¾é ¾Úýºù v½ ć¹wĉ¿ yývĀ« ÿ ºý¾Ċñ Ăz Iºþă¹

 Ăí ćÀĊ¯ ¢úĊé Ăí ćĀ´ýûjwă  ºĉ¾· ćv¾zĈù ĈÅ½¾z· ¹wÎ¤év )¢Åv yývĀ« ûj ¿v Ĉîĉ Ôêå ºþþí ÀĊý ¾òĉ¹ yývĀ« Ăz ¹¾

Ĉù Ă«Ā£¢úĊé ¾z wùv IºþíĂÞõwÖù ćv¾z wăã¾Îù ¾ă ôùwÞ£ ć¹wÎ¤év Ĉéwz wz āºþþí, Ĉù Àí¾ú£ xw¸¤ýv ĈñÂĉÿ ìĉ )ºþí

ã¾ÎùĂz Ăí āºþþí¢Åv ¾{¤Þù ĈÞùw« ôîÉ  Mw{ĉ¾ê£ ÿ¿vºýv Ăzāć Ĉò¤ÆĉwÉ Ĉåwí  ÷wýwÑwê£ ûĀýwé-  yÆ¤þù ûj Ăz Ĉăwñ Ăí

Ĉù ¹ĀÉ¹½v¹ v½ĉv IÅv üĈù đwz ćÀĊ¯ ¢úĊé Ĉ¤éÿ Ăí ¢¹ÿ½( Ċ¯ ¾ĉwÅ ¾ñv¹ĀÉ Ă¤å¾ñ ¾Úý ½¹ ¢zw§ wăÀ(  ¿v ć¾¤úí ½vºêù

)ºÉ ºăvĀ· ć½vºĉ¾· ûj 

āºÝwé üĉv ćv¾z ĈöÍv ²ĊÑĀ£ć. Ĉz¾¬£/ ĈþĊÊýw« ¿v ¢Åv ¡½w{Ý0ã¾Îù )ÈĉvÀåv Ăz ûwñºþþí  ¾¤úí ºĉ¾· wz đwí ¢úĊé

Ĉù ûwÊý Èþívÿ ûjºþă¹.ÏĀÝ½¹ ûjwă Ă¤ÅvĀ·ÊĉwăĂz ºĉwÉ v½ ûw Ìéwý MĒùwí ĈöîÉ ćw« Ăz ć¾òĉ¹ ćđwí ĈþĊÊýw« wz ÿ

óÿv ćđwí ûv¿½v Mw¤{Æý Ăí¢Åv ¾£Ĉù wÑ½v Iºþþí ¢úĊé ºĊþí Ï¾å Iów¨ù ćv¾z )ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ Ĉõw³½¹ Iºzwĉ ÈĉvÀåv Ăí

 ¢úĊéĈýºĊÉĀý òývã¾Îù )ºýwúz Ĉéwz ¾ĊĊâ£ ûÿºz ĈÆĊöþíāºþĂí ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ ćv ¢úĊé ½¹ ĂĊõÿv ćwăĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ 

xw¸¤ýv v½ Ĉù¢úĊé ½¹ )¹¾í²Ċ«¾£ Iºĉº« ćwă1 ÿv  ćv¾zĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ ĂþĉÀă Ă«Ā£ wz ćº³w£āºþĉvÀå ćøí ûj ć ðý½

Ĉùã¾Îù üĉv Iüĉv¾zwþz )¹ĀÉ ¹¾Ċòz øĊúÎ£ ºĉwÉ āºþþíĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ  ÿ ¾¤úíĈýºĊÉĀý òýv Ăí IºÉĀþz ć¾¤ÊĊz ĈÆĊö

 ¢ÅwþÞù üĉºz ºĉwÉ ÿv ĂíĈýºĊÉĀý òývĈÆĊö  üĊÊýw« v½ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ  ¾ñv )ºþí²Ċ«¾£  ćv¾z ÿvĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ  ĈöĊ·

ºzwĉ ÈĉvÀåv ĈöĊ· ûj ¢úĊé ¾ñv wĉ IºÉw{ý ćĀéã¾Îù üĉv IMĒí ¢Åv üîúù āºþþí  Ăz ßv¾ÅĈýºĊÉĀý òývĈÆĊö ¹ÿ¾z) 

Ã½¹Ăùwýÿ¾ñ ºþ¯ ¿v ā¹wæ¤Åv wz v½ ĈþĊÊýw« ¹wÎ¤év Ĉ£wùºêù ćwăöí ¾ĉ¹wêù$ Ĉĉđwí āĈÿ v¼á ºþýwù # Ĉù ±¾É Ãw{õ )ºþă¹

Ăz ºĉwÉ ûwñºþývĀ·Ĉù ¾æý ìĉ ĂýĀò¯ Ăí ºþþí y¬Þ£ Ĉ¤Å½¹á ¢úĊé ¾ñv )ºþí v¼á üĊÊýw« v½ Ãw{õ ºývĀ£ wĉj I¹ĀÉ ¹wĉ¿ v¼

Ãw{õ ûºĊÉĀ~í ćv¾z ¹¾Å ¿ÿ½ ìĉ ½¹ ¾¤ÊĊz ćwăÿ Ĉåwí ûvÀĊù Ăz ûºz ćwù¾Å ¿v ü¤Åw ¤úí ćv¼á û¹½Ā· wz¾  ûv¾{«

Ĉùxw¸¤ýv üĉv I¢ĊÞévÿ ½¹ K¹ĀÉ ¿v āÿ¾ñ üĊz¹ )¢ÆĊý ā¹¾¤Æñ Ĉĉđwí ćwăāÿ¾ñ¾ĉ¿ üĊz xw¸¤ýv üĉv IÏĀÝ½ýwù Ĉĉwă ß¾ù ºþ

¢Åv ÷¾¯ ÿ ûw¤í wĉ Ĉăwù ÿ āÿ¾ñ üĉv Ă¯ ¾ă ÿûwîùv IºþÉwz ¾£¹ÿº´ù wă½¹ )¢Åv ¾¤ÊĊz ĈþĊÊýw« ć¾ĉ¼~  ĈþĊÊýw« IÜévÿ

¹ÿº´ù āÿ¾ñ ²ÖÅ ½¹ Ĉ¤³ćwă đwíĈĉ Ĉù çwæ£v ÀĊý ā¹¾¤ÆñĂz )º¤åvć½wùj ¹½ÿj¾z ¿v Ĉõw¨ù ½¹ ć¹ÿ¿ £ v½ ÛĀÑĀù üĉv wÑwê

)ºĉ¹ øĊăvĀ· 

¢ĊözwéÃwĊêù Ăz ĈþĊÊýw« ã¾Îù )¹½v¹ Ĉò¤Æz Ĉýwù¿āºþþí ¢Ċþă» ¾ĊĊâ£ ćv¾z ûwù¿ Ăz ¢zw§ ¡v¹wÝ wz ćv¾ĊĊâ£ wĉ  ĂêĊöÅ

Å Ăz āĀĄé Ăz ¹w¤Þù )¢Év¹ ºăvĀ· ¿wĊý đwí ĈþĊÊýw« ćv¾z ¾òù I¢å½ ºăvĀ¸ý Ĉĉw¯ ßv¾üĉvĂí  ĈýđĀÕ Ĉ£ºù ćv¾z āĀĄé ¢úĊé

Ăýw· ìĉ ìõwù )ºzwĉ ÈĉvÀåv ¹wĉ¿ ÿ÷¾ñ ć IĈ¤æý ć½w¸z wz āºÉĈÞĊ{Õ ¿wñ ¢úĊé ¢åQv Ăz Ĉăwòý wz  ßv¾Å Ăz ¢ÆĊý üîúù

                                                           
̸economy 
̹law of demand 
̺regularity 
̻empirical 
̼substitution 
̽Preference 

Ĉù ½wí Ăz āÁvÿ üĉv Ăú«¾£ ćv¾z ć¹wÎ¤év ûĀ¤ù Ĉ·¾z ½¹ Ăí ¢Åv ć¾òĉ¹ ¢âõ øă ûw´«½÷ )¹ÿ½ 
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 ¾òù I¹ÿ¾z ć¿wñ ć½w¸z ìĉüĉvĂí ¢úĊé ÈĉvÀåv Ăí ¹ÿ¾z ½wÚ¤ýv ¾ñv )¹ĀÉ ©½w· ½ÿ¹ ¿v Ĉ¤æý ć½w¸z  üĉv IºÉwz Ĉ¤éĀù

ã¾Îùv Ăí ºþí xw¸¤ýv ºĉwÉ āºþþíã¾Îù )ºýv½¼òz ¾Å ¿v v½ ¢úĊé ÈĉvÀåv üĉúă MwþĊÝ ć¹wĉ¿ ûwñºþþí v½ ½wí üĊ ÷wòþă ½¹

Ĉ¤·ĀÅ ćwăÿ½¹Ā· ËĀÎ·½¹ ¢·ĀÅ ¢úĊé ÈĉvÀåv Ĉù ÷w¬ýv)ºþă¹ 

ĂÖzv½ ÿ đwí ¢úĊé üĊz ćāºÉwÑwê£ ½vºêùûj ć ¢Åv ºĊæù ć¹wÎ¤év ôĊö´£ ćv¾zêå I¾ñv Ô ĂÖzv½ üĉv Ăz ĈêÖþù ĈöîÉ

¹½ÿj¾z ºývĀ¤z ÿ ºÉwz ¡w{§wz ÈĊ~ wĉ¹¾å ¾ă ćwÑwê£ )¹ĀÉ ĈþĊz wý ĈÆýwÉ ôùvĀÝ ¿v ć½wĊÆz ¾Ċ§m£ ¢´£ã½wÞ¤ù ć¹¾å  ½v¾é

õwÖù ćv¾z IĂýw¤¸{ÉĀ· )¹½v¹ĂÞ ûj ºþù¿wĊý Ôêå wù Iwă½v¿wz ćă øĊ¤ÆĂí ¿v öí Èþívÿã¾Îù ĈÞú« wĉ Ĉ āwñj ûwñºþþí

øĊÉwzüĉv ) ¡w{§wz v½ ½v¿wz ćwÑwê£ ¾ùvôzwé ÿ ¾£ÈĊ~ĈþĊzĈù ¾£)¹¿wÅ 

ã¾Îù ćwÑwê£ ÜĊú¬£Ióÿv )¹½v¹ ¾§v ÿ¹ ûwñºþþí ã¾Îù ¡wúĊúÎ£ Ĉå¹wÎ£ È¸zāºþþíć Ăz āvĀ· I¹¾æþù ©vÀù ûĀö£ ôĊõ¹

Ăz wĉÔĉv¾É ½¹ ã½wÞ¤ùwý ¡v¾ĊĊâ£ ĈÒÞz ¾Õw·( wz ï½Àz ¹vºÝv ûĀýwé Ă«Ā£( ¾zv¾z Mw{ĉ¾ê£ ĈþĊòýwĊù  ĈþĊÊýw« I÷ÿ¹ )¹½v¹ ¾æÍ wz

ã¾Îù ìĉówê¤ýv wz JºÉwz ĈýwĄñwý ºĉwÉ āºþþí üĊÉwù ¿v wĉ ¾òĉ¹ ĈþĊÉwù Ăz üĊÉwù ÛĀý ìĉ ºĉ¾· ¿v Ăz ć½vĀÅ

Ă·¾¯ÿ¹ã¾Îù ćwÑwê£ ÜĊú¬£ wz )ć½vĀÅûwñºþþí üĉv ¢Åºîĉ Ĉå¹wÎ£ ćwÑwê£ ówê¤ývĈù ¾£ ćwÑwê£ v¾ĉ¿ ¹ĀÉ

ã¾Îù¢úĊé ½¹ äö¤¸ù ûwñºþþí¤ù ćwăĈù ôê¤þù ¡ÿwæ ¿v ìĉ ¾ă ÿ ¹ĀÉûjwă  ôĊîÊ£ v½ ½v¿wz ¿v Ĉî¯Āí È¸z Ôêå

Ĉùüĉv¿v )ºþă¹½v¿wz ôí ćwÑwê£ Iÿ½, ĂÖzv½ Ăzìĉ ćv¢Å¹¾£ ¡w{§wz ÿ¾£ Ĉù ôĉº{£ ¹¾å ìĉ ćwÑwê£ ¿v)¹ĀÉ 

Ĉù wÑwê£ ½v¿wz ½¹ Ăí Ĉĉđwí ¾ă ½vºêùò¤Æz ¾òĉ¹ ôùvĀÝ Ăz Ăîöz Iûj ¹Ā· ¢úĊé Ăz wĄþ£ Ăý ¹ĀÉ½v¹ ĈĈùv¹wù )¹ üĉv ûvĀ¤z Ăí

ÈĊ~ ÿ ¹½ÿj¾z v½ ôùvĀÝ ½wí ½¹ ĈöîÊù I¹¾í ĈþĊz½v¿wz ôí ¾z ôùvĀÝ ĈÒÞz )¢ÆĊý Ĉù ¾§vþýwù Iºý½v¼ñ )óĀÎå ÿ ¡wâĊö{£ º

 ¢úĊé ¾ñv MĒ¨ù )ºý½v¹ ¢Ċúăv ÀĊý Ô{£¾ù ćwăđwí ¾ĉwÅ ¢úĊé I½v¿wz ôĊö´£ ćv¾zĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ ĉvÀåv Iºzwĉ È

ã¾Îùûwñºþþí ÉĀýĈýºĊ òývĈÆĊö v½ üĊÊýw« Ĉù ûjüĉv¿v )ºþþíćv¾z ĈÎ¸Êù ¢úĊé ¾ă ½¹ Iÿ½ ÉĀýĈýºĊ òýv ½vºêù IĈÆĊö

¿v ć¾¤ÊĊz )ºÉ ºăvĀ· wÑwê£ ô{é Ăz ¢{Æý ûj 

ôúîùwă 

ã¾Îù ¾¤ÊĊz ºĊþí Ï¾å ÿ Ĉăwù ûwñºþþíĈù øă wz v½ Ä Ċ¯ )ºý½Ā·Ĉõw³½¹$ ºzwĉ ÈĉvÀåv Ĉăwù ¢úĊé ¾ñv ¢úĊé Ăí

 ¾ĊĊâ£ ûÿºz Ä Ċ¯Ĉù ĈéwzĈù Ä Ċ¯ ÿ Ĉăwù yĊí¾£ ¢úĊé ÈĉvÀåv ¦Ýwz I#ºýwù ¿v ć¾¤úí ½vºêù Iüĉv¾zwþz J¹ĀÉûjwă 

Ĉù ć½vºĉ¾·üĉv¿v )¹ĀÉĈù ¹wĉ¿ Ĉăwù ¢úĊé Ĉ¤éÿ Iÿ½£ ½vºêù IÄ Ċ¯ ¿v ĈÎ¸Êù ¢úĊé ¾ă ćv¾z ¹ĀÉāºÉwÑwêć  ÿ¹ ¾ă

Ĉù Èăwí đwíã¾Îù )ºzwĉĈúý Ä Ċ¯ üĊÊýw« v½ Ĉăwù ûwñºþþív 5ºþþíþ¤ÆĊý ¾òĉºúă üĊÊýw« đwí ÿ¹ üĉôúîù Ăîöz Iº )ºýv

½ĀÚþù Ăz Àĉwú£ üĉv ćv¾z wă½v¿wz Ĉăºýwù¿wÅ ¢æ« üĊþ¯Ĉù xĀÆ´ù øĄù wăđwí ¿v ĈĉwăI¹ĀÉ ûwúăĂí ½ĀÕ v½ ÛĀÑĀù üĉv 

 ôÎå ½¹0 ¹ ÿûwĊù ¹ĀÅ Ĉ{ýw« ½w§j ĈÅ½¾z ÷wòþă ½ āwòþz¹Āz øĊăvĀ· ºăwÉ wă ) 

 Ĉþ´þùwÑwê£ ćwă 

ĂÖzv½ć wÑwê£ ½vºêù ÿ đwí ¢úĊé üĊz āºÉć Ăz ôîÉ üĉ¾¤Ąz Ăz ûjĈù äĊÍĀ£ ć½v¹Āúý ¡½ĀÍý ûwñºþývĀ· ćv¾z )¹ĀÉ wþÉjw

ĂÖzv½ ûwĊz ¿v ôîÉ üĉv wzć Ĉù Ătv½v ć¾Î¤¸ù ²ĊÑĀ£ I¾Ċâ¤ù ÿ¹ üĊz ½v¹Āúý Ăz ºĊþí āwòý$ ¹ĀÉ, IĈêåv ÿ ć¹ĀúÝ ÓĀÖ· )#

<wă½Ā´ù ;Ĉù āºĊùwýý ¹½Āù xĀ¯½w¯ ½¹ )ºýĀÉĂÖêý ¾ă )¢Åv ½vºêù ½Ā´ù Ĉêåv Ô· ÿ ¢úĊé ½Ā´ù ć¹ĀúÝ Ô· Iwù ¾Ú ćv

ā¹ÿº´ù ½¹ ½v¹Āúý ½¹ )¢Åv ½vºêù ÿ ¢úĊé ¿v Ĉ{Ċí¾£ ¾òýwĊz ½Ā´ù ÿ¹ üĉv ć,ĂÖêý ¾ă ¿v I ºþýwù ćvX ÓĀÖ· Ăz ºĊþí āwòý I

 5½Ā´ù ÿ¹ ¾ă ć¿vĀùXP ÿ ¢úĊé ½Ā´ù ć¿vĀù XQ  )¢Åv ½vºêù ½Ā´ù wz ć¿vĀùX Ċí¾£ ¾òýwĊz óĀÕ wz ¾zv¾z ¢úĊé ¿v Ĉ{XP 

                                                           
̸overall market demand 



 ôÎå-ã¾Îù 5ûwñºþþí 
 

̹̺ 
 

 óĀÕ wz ¾zv¾z ć½vºêù ÿXQ  I½v¹Āúý üĉv ½¹ ¡½ĀÍ üĉv ½¹ )¢ÅvX ¢úĊé ¾òýwĊz wz ¾zv¾z -  ć¾Öz ¾ă ćv¿v Ăz wă½đ¹ MĒ¨ù$

ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ½vºêù ÿ # .  ¿v ć¾Öz ûĀĊöĊù$ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ)¢Åv # 

 

 ½v¹Āúý,( ĂÖêý ìĉ ûwĊz 

 

Ăzûw£¹Ā· ë½¹ ¢ĉĀê£ ½ĀÚþùĀÖ· IĂÖêý ¿v ĈĄzwÊù ć¿vĀù Ó ćY ĊþĊ{z ÿ ºĊþí øÅ½ Ĉ¤úĊé ¿v Ĉ{Ċí¾£ ¾òýwĊz ûj Ăí º

 wz ¾zv¾z.  wz ¾zv¾z ć½vºêù ÿ,'0 )¢Åv,  

 ½v¹Āúý-ûwÊý ćv¾z v½ Çÿ½ üĊúă Iüĉv û¹v¹ ÛĀÑĀù ĂzĈù ½wí¹¾z ¢úĊé Ăí j ćv¾z ôí ćwÑwê£ đwí ìĉ ¢´£ v½ đwí û

Ĉù ½v¾é ¾Ċ§m£Ĉþ´þù IĈþ´þù üĉv )ºă¹ Ăz ôîÉ üĉ¾¤Ąz Ăz ÿ āºĊùwý #½v¿wz ć$wÑwê£ć½wĊÆz ÛĀú¬ù ûwÅ xw¸¤ýv ¿v ć¹¾å ćwă

Ĉù Ă¤å¾ñ ¾Úý ½¹ Ĉ¤úĊé ¾ă ½¹ ¡ÿwæ¤ù Èùwý wù ów¨ù ½¹ ¾Úý ¹½Āù ćđwí ºĊþí Ï¾å )¹ĀÉĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ  È¸z )¢Åv

 I¢Åv üĊĉw~ ½vºêù ÿ đwz ¢úĊé ûj ½¹ Ăí IĈþ´þù üĉv ćđwz }¯ ¢Å¹ûwÊýāºþă¹ć ćĀé wz Ĉúí ¹v¾åv£ ¡w´Ċ«¾£ üĉ¾

 ćv¾zĈýºĊÉĀý ¢Åv üĉ¾ĊÉ z ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwù Ăí¢úĊé üĉ¾£đwûj ćv¾z wă ¢úĊé ½¹ )ºþ¤ÆăRćwă üĊĉw~R¾£ ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ I

āºÉwÑwê£ ½vºêùĈù ÈĉvÀåv ûj ćûwþ¯ Iºzwĉ¾¤ÊĊz Ĉ¤³ ûj ûv½vº¤Åÿ¹ Ăí ûj ¿v Ĉùüĉv ¾¤úĄù ÿ ºþÉĀý ĈÒÞz IĂí

ĈýºĊÉĀýv½Ā·ûR ĈýºĊÉĀý òývxv¾É ĈÒÞz ÿ ĈÆĊö ÀĊý ûv½Ā·ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ üĊÊýw« v½ ûjwă Ĉù )ºþþíÅ ½¹ I÷w¬ýv¾

¢úĊéćw¯ ĈÒÞz Ĉ¤³ ºĉwÉ IüĊĉw~ ĈöĊ· ćwă ÀĊý ûv½Ā·ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ )ºþþí ûw´¤ùv v½ 

                                                           
̸  5Ăz ºĊþí āwòý ¾¤ÊĊz ¡wĊtÀ« ćv¾z https://www.mathopenref.com/tocs/coordpointstoc.html 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̹̻ 
 

 
 ½v¹Āúý-( ½v¿wz ćwÑwê£ Ĉþ´þù 

ûwúăã¾Îù Ăí ½ĀÕ¢úĊé ½¹ ½v¹Āúý üĉv ½¹ ºĉº« ûwñºþþíwăüĊĉw~ ĈõvĀ¤ù ćĈù ½v¿wz ¹½vÿ ¾£ IºýĀÉĂåwÑv ¾ĉ¹wêù ½¹ āºÉ

· ćÿ½ Üévÿ¤Æă ½v¹Āúý Ĉêåv Ôć¹ºÞ¤ù ô³v¾ù ¿v ôîÊ¤ù wÑwê£ ½vºêù ÿ ºþ  wĉ ûv½vÀă wùv )¢ÅvûĀĊöĊùã¾Îù wă āºþþí

ÿ ºý½v¹ ¹Ā«ÿ  ¾ă Iüĉv¾zwþzìĉ ºýÀĊ¯wý ½v¿wz ćwÑwê£ ôĊîÊ£ ô³v¾ù ôí wz ĂÆĉwêù ½¹ ô³v¾ù üĉv ¿v ÿ  ¢é¹ wz wÑwê£ Ĉþ´þù

 ĈåwíãwÍ ĂzĈù ¾Úý)ºÅ½ 

 ćwÑwê£ Ĉþ´þùĂÖzv½ ½v¿wzāºÉwÑwê£ ½vºêù üĊz ćć Ĉù ûwÊý v½ ûj ¢úĊé ÿ đwí ìĉĈù ¾ĊĊâ£ ĂÖzv½ üĉv )ºă¹ Ĉ¤éÿ ºþí

Ä~ ½¹ ¦õw§ ćwăÀĊ¯ ĈÒÞzÊýw« ćđwí ìĉ ¢úĊé ºþýwù IĂþĊù¿ºùj½¹ wĉ ôúîù wĉ üĊ ã¾ÎùĈù ¾ĊĊâ£ ûwñºþþí )ºþþí

 ½v¹Āúý.Ĉù ûwÊý v½ Ĉõwê¤ýv üĊþ¯ I #āĀĄé üĊÊýw« ìĉ$ ćw¯ ¢úĊé Ĉ¤éÿ )¢Åv āĀĄé ćwÑwê£ Ĉþ´þù üĉv ºĊþí Ï¾å )ºă¹

Ĉù ¹wĉ¿āĀĄé ½vºêù I¹ĀÉ½¹ āºÉwÑwê£ ć Î¸Êù ¢úĊé ¾ăĈ Ĉù ÈĉvÀåv āĀĄé ¿v ¢Åv½ Ăz āĀĄé ćv¾z wÑwê£ Ĉþ´þù ÿ ºzwĉ

Ĉù ôê¤þùæ£v ¢Åv½ ¢úÅ Ăz ĂzwÊù Ĉõwê¤ýv )¹ĀÉĈù çwã¾Îù ćwăºùj½¹ ¾ñv Iº¤åv üĉv ºĊþí Ï¾å wĉ )ºzwĉ ÈĉvÀåv ûwñºþþí

Ĉù ûwÊý v½ Ĉăwù ćv¾z wÑwê£ Ĉþ´þù ½v¹ĀúýĈù ôê¤þù ¢Åv½ ¢úÅ Ăz Ĉþ´þù üĉv Jºă¹¹ĀÉI  Ä Ċ¯ ¢úĊé Ĉ¤éÿ ìĉ$

Ĉù øí #Ĉăwù ôúîù ćđwí)¹ĀÉ 

 
 ½v¹Āúý.( wÑwê£ Ĉþ´þù ówê¤ýv 



 ôÎå-ã¾Îù 5ûwñºþþí 
 

̹̼ 
 

Ăzwù Ĉ£v¾ĊĊâ£ ¡v¾§v ë½¹ ½ĀÚþù¡wĊõwù ºþý ¢å¾ÊĊ~ wĉ wăìĉÁĀõĀþî£ûwúă IăvĀ· MvºÞz Ăí ½ĀÕü¤Æýv¹ ºþù¿wĊý wù Iºĉ¹ øĊ 

¢ĊÅwÆ³ Ĉ¤úĊé, ćwÑwê£  ½v¹Āúý )øĊ¤Æă ½v¿wz/ Ĉù ûwÊý v½ ûwîùv ÿ¹ 5ºă¹¢ĊÅwÆ³ đwz- āÁvÿ$ ¹wÎ¤év øöÝ ûwz¿ ½¹ Ĉþå ć

ÈÊíwz ćwÑwê£ ¢Åv ¡½w{Ý. ÿ }¯ ¢úÅ ¿v #¢ĊÅwÆ³ Ĉz ćwÑwê£$ øíÈÊí/ Mđwú¤³v wÑwê£ )¢Åv½ ¢úÅ ¿v #ÃwÆ³¾£ 

üĊÊýw« #ìĉ$ ¾ñv ¹Āz ºăvĀ·IºÉwz Ã¾¤Å¹½¹ ¾Úý ¹½Āù ćđwí ćv¾z ĈzĀ· ćwă ā¹ÿº´ù #ÿ¹$ā¿vºýv Ăz Ĉýwù¿ ćć  Ĉåwí

ã¾Îù Ăí ºÉwz ĈýđĀÕývĀ¤z ûwñºþþí¡v¹wÝ ºþwĉ ºþþí ôĉºÞ£ v½ ûwÉ « èĉĒÅºþþí vºĊ~ ćºĉº Èăwí ¹ÿ¾z ½wÚ¤ýv #ĂÅ$ wĉ I

ã¾Îù Ăí ćĀ´ý Ăz ºÉwz ¢éĀù ¢úĊéĉv ûwñºþþíºþþí y³wÎ£ ºĉ¾· ćv¾z v½ ¢Í¾å üĈþ´þù üĉv )ôîÉ Ăz v½ wÑwê£ ćwă 

Ĉù øĊÅ¾£ ãwÍ ĈÕĀÖ·üĉv ½ĀÚþù Ăz Ôêå Iøþí ÷ĀĄæù Ăí¢ĊÅwÆ³ ÈÊí wĉ ā¹wÅ Ăz v½ I¢ĊÞévÿ ½¹ )øþí ûwĊz Çÿ½ üĉ¾£

¢ĊÅwÆ³ ÈÊí wĉ Ĉù wÑwê£ Ĉþ´þù óĀÕ ½¹ ºývĀ£ù ¢Å½¹ ćwă½v¹Āúý ºþýw-  ÿ. )ºÉwz ¾Ċâ¤ù 

 
 ½v¹Āúý/( Ĉþ´þù ćwă½v¿wz ćwÑwê£ ÃwÆ³¾¤úí ÿ ÃwÆ³ ¢úĊé Ăz 

ã¾ÎùĂz ûwñºþþíĂzw¨ù Ä~ ÿ ûv¾ñ½wíûwñºþþí¿vºýv 

Ăz Ĉ§ÿ½Āù ¡ÿ¾§ Ăí ¹v¾åv ¿v Ĉúí ¹vºÞ£ ćwþ¨¤Åv ĂzĈù ¢Å¹ã¾Îù Èêý ½¹ ÿ yÆí v½ ćºùj½¹ wù ¾¤ÊĊz Iºý½ÿj ûwñºþþí

Ĉù ©¾·þíã¾Îù üĊþ°úă wù )øĊ ¹Ā· ¿ óĀÕ ½¹ v½Ĉñºý Ĉù Üĉ¿Ā£ĈývĀ« ½¹ Ăýw· ºĉ¾· wĉ Ç¿Āùj ćv¾z ºĉwÉ )øĊþíI 

Åvÿ Ïv¾ê¤ ówÅ ©ÿv ½¹Ä~ ćºùj½¹ ćwăÄ~ ÿ ¿vºýv¹Ā· ćwă¿vºýv  Üzw£ ¡wúĊúÎ£ üĉv )øĊþí ¾¤úí Ĉò¤ÆÊý¿wz ¿v ºÞz v½

 ćv¾z wÑwê£ ôĊö´£ wz ĂzwÊù ĈöĊö´£ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ āĀĄé wĉ  )ºþ¤Æă¹ ÈĉvÀåvāÀĊòýv ½¹ ĈÊĉvÀåv ¹Àú¤Å¹ µ¾ý ½ć  ¹w¬ĉv ½wí

ĈùĈù v½ ¢áv¾å ćw« Ăí ºþí¹ ĈÊĉvÀåv ÿ ¹¾ĊñÄ~ Ĉă¹¿wz µ¾ý ½āÀĊòýv wă¿vºývć Ä~Ĉù ÈĉvÀåv v½ ¿vºývºă¹  ã¾Îù Ăí

Ĉù Ĉýj ã¾Îù üĊÊýw« v½ Ĉ£j)ºþí 

üĉvwzxĀ¯½w¯ üĉv ½¹ ¢úĊé ¡v¾ĊĊâ£ ¾òĉ¹ ¾§v Iów³Ĉù øĄù wă ¿v wúÉ ¹Àú¤Å¹ µ¾ý ¾ñv )¹ĀÉ-+  Ăz ¢ÝwÅ ½¹ ½đ¹-0  ½đ¹

¢ÝwÅ Mđwú¤³v wúÉ Iºzwĉ ÈĉvÀåv ¢ÝwÅ ½¹Ĉù ÈĉvÀåv ćº³w£ v½ ¹Ā· ć½wí ćwă ¿v MĒ¨ù IºĊă¹/+  Ăz Ă¤æă ½¹ ¢ÝwÅ/0 

ãwÖÞýv üĊþ¯ wúÉ Ăí ćº³ w£$ ¢ÝwÅüĉvwz )#ºĊÉwz Ă¤Év¹ ć¾ĉ¼~¹Àú¤Å¹ µ¾ý ¾ñv Iów³ Ăz , ½đ¹ ûĀĊöĊù  ÈĉvÀåv ¢ÝwÅ ½¹

Ĉù ĂÊĊúă wúÉ$ ºzwĉ ½¹ 5ºĊþí ½wí ¢ÝwÅ ºþ¯ Ôêå ówÅ ¾ă w£ ºĊþí xw¸¤ýv ºĉwÉ I#ºĊÉwz Ă¤Év¹ Ĉĉwĉÿ½ üĊþ¯ ºĊývĀ£

µ¾ýÆz ćwăāĀêõwz ºùj½¹ I¹Àú¤Å¹ ćđwz ½wĊć Ăz wúÉĂz )ºĉ¾{z ¡¼õ ¢áv¾å ¿v ºĊþí xw¸¤ýv ºĉwÉ Ăí ¢Åv ï½Àz ć½ºé ½ĀÕ
                                                           
̸price-responsiveness 
̹high responsiveness 
̺elastic demand 
̻inelastic demand 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̹̽ 
 

Ä~ Ĉă¹¿wz µ¾ý ¾ñv IĂzwÊùºþú£ÿ¾§ ĈöĊ· wúÉ I¹ÿ¾z đwz ĈöĊ· wă¿vºývĈù ¾£ºĊþí xw¸¤ýv ºĉwÉ ÿ ºĉĀÉ  ¡ÿ¾§ üĉv ¿v ¾¤ÊĊz

zwþz ÿ ºĊþí ā¹wæ¤Åv Ĉýj ã¾Îù ćv¾zÄ~ Iüĉv¾Ĉù Èăwí ûw£¿vºýv)ºzwĉ 

ćºùj½¹ ¾§v ìĉ Ĉ¤úĊé ¾ĊĊâ£ ¾ă, Ĉù ć½vºĉ¾· wúÉ Ăí Ĉĉwăđwí ćv¾z wùv I¹½v¹Ăz ¢úĊé ¾ĊĊâ£ IºĊþí óĀúÞù ½ĀÕ ¾§v Ôêå

ĈþĊÊýw«- Ĉù ¢ĉĀê£ v½¢ÉĀñ ¢úĊé ½¹ ĈÊĉvÀåv MĒ¨ù )ºþí ùj½¹ û¹Āz ¢zw§ wzĈù ¾£ºz v½ wúÉ ¢ĊÞÑÿ IwúÉ º)ºþí  wz wúÉ

ñ ¾¤úí ã¾Îùwăđwí ¾ĉwÅ ¿v ¾¤úí ã¾Îù üĊþ°úă ÿ$ ¢ÉĀĈù ûwÊý Èþívÿ ¾ĊĊâ£ üĉv Ăz # Ăz ćwăđwí ćv¾z Ôêå )ºĊă¹

¢Æ~ ±ĒÖÍv. ¾£ºz wúÉ ÜÑÿ Ĉ¤éÿ Ăí IĈù ¿v ¾¤ÊĊz ¹ĀÉûjwă Ĉù ºĉ¾·Ĉù ćºùj½¹ ¾§v IºĊþíºývĀ£  ûv¾{« v½ ĈþĊÊýw« ¾§v

üĉv ÿ ºþíwă Ĉ¤æòÉ MwÅwÅvz ªĊĄù ĈĉwăûĀù¿j ćv¾)ºþ¤Æă ¹wÎ¤év øöÝ ćwă 

ć½wùj ¹½ÿj¾z 

ĂÖzv½ ËĀÎ·½¹ èĊê´£ Ăz ûwýv¹¹wÎ¤év ÿ ûwýv¹½wùj ¿v ć½wĊÆzã¾Îù ćwăwÑwê£ üĊz ć¢úĊé ÿ āºþþíj½¹ ÿ wă ¾ĉ¹wêù ÿ wăºù

ā¹v¹ wz ¾òĉ¹ Ô{£¾ùvÿ ćwăĂ¤·v¹¾~ ĈÞéĈöí øĊăwæù )ºýv ôúîù ÿ ĈþĊÊýw« Ăz ćºùj½¹ ¡v¾§v ÿ û¹Āz ûwÊý v½ ¹Ā· ĈzĀ·

ĈùĂĊÑ¾å Ă¯¾ñv Iºþă¹Èĉđw~ ćwăāºÉĂz I¾£ āÂĉÿûjwăĈþ¤{ù Ăí Ĉĉã¾Îù Ăí ºþ¤Æă Ï¾å üĉv ¾zĂ{Åw´ù ûwñºþþíýv¾ñĈ 

ĈýĒêÝ MĒùwí ËĀÎ·½¹ ýÜæĈÎ¸É/ Ă¤Év¹ ć¾¤úí ¢ĊêåĀù Iºþ¤Æă ûwÉ¹Ā·āºĉv üù )ºýv ¿v ā¹wæ¤Åv wz v½ ĈùĀúÝ ćwă

ã¾Îù ½w¤å½ wz Ô{£¾ù èĊê´£ ½v¼ñ¾Ċ§m£ ÈăÿÂ~Ĉù ²ĉ¾Ê£ āºþþíóºýĒz ¹½w°ĉ½ Ăí øþí0 ûºþõ āwòÊýv¹ ªõwí ¿v1  ā¹v¹ ÷w¬ýv

)¢Åv 

 èĊê´£ üĉv¢ĊÅwÆ³ āÿ¾ñ ćv¾z v½ wÑwê£ ¢úĊé ÿ ćºùj½¹đwí ćwăā¹¾¤Æñ Ĉĉĉv ÃwÅv¾z )¹¾í ¹½ÿj¾z ć¾£ ©½w¸ù ÈăÿÂ~ ü

 ìĉ ĂýđwÅā¹vĀýw·òýv ćûwĊù ½¹ ĈÆĊö ówÅ ćv¾z ºý¿¾å ºþ¯ wz Ĉĉwă½vĀýw· ćwă,42+(,43/ ā¹½ÿj¾z  óÿº« )¢Åv āºÉ

,¢Å¾Ąå āÿ¾ñ ìĉ ¢úĊé ½¹ wĉ ºùj½¹ ½¹ ÈĉvÀåv ºÍ½¹ ìĉ ¡v¾§v Ićv¾z wÑwê£ ¾z v½ }¯ ¢úÅ ûĀ¤Å ½¹ āºÉ  āÿ¾ñ

Ąå¢Å¾ ¿v ûĀ¤Å ¾ă ćđwz ½¹ āºÉ-  w£2 Ĉù ûwÊý ºùj½¹ Ĉ¤éÿ IMĒ¨ù )ºă¹, Ĉù ÈĉvÀåv ºÍ½¹Îù Iºzwĉ ôîõv ã¾-'+,/ 

Ĉù ÈĉvÀåv ºÍ½¹Ĉù ÈĉvÀåv ºÍ½¹ ìĉ ¢·ĀÅ ¢úĊé Ĉ¤éÿ ÿ ºzwĉĈæþù ¹ºÝ$ ôêý ÿ ôú³ ćwÑwê£ ½vºêù Iºzwĉ #+'/3+ 

Ĉù øí ºÍ½¹)¹ĀÉ 

ÀĊ¯ ã¾Îù Iºùj½¹ ÈĉvÀåv ºÍ½¹ ìĉ ¾ñv ¿v ÈĊz v½ ć,  ćwă½vĀýw· Ăz ¢{Æý ¾£ºþú£ÿ¾§ ćwă½vĀýw· Iºă¹ ÈĉvÀåv ºÍ½¹

wÉºùj½¹ ¿v ć¾¤ÊĊz È¸z ¾£¾ĊêåĈù ĂþĉÀă đwí üĉv ćÿ½ v½ û)ºþþí ÄíĀõ ćđwí ìĉ ºþýwúă đwí üĉv I¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz2 

Ĉù ½v¾é Ă«Ā£ ¹½Āùí ûwĉĀ¬Êýv¹ ¿v ć½wĊÆz$ )¢Åv ÄíĀõ ćđwí ìĉ ôîõv Iüĉv¾zwþz )¹¾Ċñüĉv ĈÅwþÉ½w  ÛĀÑĀù ĈzĀ· Ăz v½

                                                           
̸income effect 
̹substitution effect 
̺Inferior 

āÿĒÝ đwí ìĉ ćwÑwê£ ½vºêùã¾Îù ºùj½¹ ûvÀĊù ¾Ċ§m£ ¢´£ ûj ¢úĊé ¾zĂz đwí ìĉ ¿v āºÉwÑwê£ ½vºêù ¡v¾ĊĊâ£ ºÍ½¹ )¢Åv āºþþí  ºùj½¹ ¡v¾ĊĊâ£ ºÍ½¹

ùĈù āºĊùwý wÑwê£ ćºùj½¹ ÈÊí IĈÑwê¤Ĉù øĊÆê£ ¢Æ~ ÿ ć½ÿ¾Ñ ÿ ÄíĀõ ÿ ówù¾ý Ăz wăđwí IÃwÅv üĉv ¾z )¹ĀÉ ówù¾ý ćđwí )ºýĀÉí ½vºêù Ăí ¢Åv Ĉĉđw

ã¾Îù ºùj½¹ ÈĉvÀåv wz ûj ćwÑwê£Ĉù ÈĉvÀåv āºþþí ćđwí ćv¾z )¢Åv ¾æÍ ¿v ¾¤ñ½Àz wÑwê£ ćºùj½¹ ÈÊí ówù¾ý ćđwí ćv¾z )ºzwĉõíĀ ćºùj½¹ ÈÊí IÄ

 ºùj½¹ ÈĉvÀåv wz Ăí ¢Åv Ĉĉđwí ¢Æ~ ćđwí wùv )¢Åv ìĉ ÿ ¾æÍ üĊz wÑwê£ ćºùj½¹ ÈÊí ć½ÿ¾Ñ ćđwí ćv¾z ÿ ìĉ ¿v ¾¤ñ½Àz wÑwê£ùã¾Î ½vºêù āºþþí

Ĉù øí ûj ćwÑwê£÷ )¢Åv Ĉæþù ûj ćºùj½¹ ÈÊí ¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz )¹ĀÉ 
̻self-interest 
̼Richard Blundell 
̽University College, London 
̾luxury 
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Ĉù üă» ĂzĂz #!ºý½w Å ćv¾z Ăí I¢·ĀÅ ÿ v¼á IÄîÝûjwă  ¹vºÝv¢ĊÅwÆ³ ºùj½¹ć +'113  ÿ+'.-4  È¸z Iºþ¤Æă

 wz ćwă½vĀýw· ©½w¸ù ¿v ć¾¤ñ½ÀzüĊĉw~ ºùj½¹Ĉù ôĊîÊ£ v½ ¾£Jºþă¹ üĉvć½ÿ¾Ñ Ĉĉwăđwí wăºýv,) 
 

 óÿº«,ôúîù ÿ ĈþĊÊýw« ) ÿ û¹ĀzÈÊí j½¹ćºù 

 ¾zćv¾z wÑwê£ 
 ¾Ċ§w£," ½¹ ÈĉvÀåv 

¡wùº· ôêý ÿ ôú³ ëwÉĀ~ ¢·ĀÅ ôîõv v¼á 

,)10/ ,)-,- ,)-14 +).-4 -)+,/ +)113 ºùj½¹ 

      R¢úĊé 

(+)++/ +)+-, +)+11 +),,+ +)+.- (+)-/1 v¼á 

+)-,3 +)444 +)+3+ ,)+/. (,)314 +)-,+ ôîõv 

+)--. (+)/3+ +)+-2 (+)2,3 +)12, +)/1/ ¢·ĀÅ 

+)+/0 +),1. (+)2,1 +)+-. +)+/- +)-., ëwÉĀ~ 

+),42 (+)/20 +),+1 (+)-02 +)./0 +)+/3 ôêý ÿ ôú³ 

(+)032 +)-43 +)+./ (+),3, +),,/ (+)+,- ¡wùº· 

óºýĒz 5Ü{þù-ówý½Ā« ìĊùĀýĀív I.Ã½wù āwù I ,433) 

Ăúăć wz Ô{£¾ù ¹vºÝv ù ćÿ½ đwí ìĉ ¢úĊé ĈÊĉvÀåv ¡v¾§vwÑwê£ ½vºêĈæþù ûj ćüĉv Jºýv āºăwÊù ýwé ºĊĉm£ v½ wÑwê£ ûĀ

Ĉù ÃwÅv¾z Ăí ºþíĈþ´þù yĊÉ ûj¢Åv ĈõÿÀý wÑwê£ ćwă ¢úĊé ½¹ ĈÊĉvÀåv ¾ñv )ćđwí wÑwê£ ½vºêù Iäõv ćv¾z ćđwí  x

 ÈĉvÀåv v½ Iºă¹ ¡½ĀÍ üĉv ½¹üĊÊýw« đwí ÿ¹ üĉvóÿº« ¿v Ăýw· ìĉ ½¹ ¢{¨ù ¹ºÝ ìĉ$ ºýv ¹½Āù üĉv J#¹ËĀÎ·½ z ć½wĊÆ

 ¿vćwăđwí ¾Úý ºù  ĂÞõwÖù üĉv ç¹wÍ )¢ÅvüĊÊýw« Ãw{õ ÿ v¼á Ăí ºĊþĊ{zJºýv ì¯Āí ¾§v üĉv Ă¯¾ñv Åv ÿ ôêý ÿ ôú³ )¢

ôúîù ¢·ĀÅ)ºýv ĉ ¢úĊé Ĉ¤éÿĈù đwz ĈîāºÉwÑwê£ ½vºêù I¹ÿ½ć Ĉù Èăwí ć¾òĉ¹ûwúă Jºzwĉv Ăí ½ĀÕ ¹ºÝ wz ÛĀÑĀù üĉ

Ăýw· ûj ½¹ Ĉæþùwăóÿº« ć ā¹v¹ ûwÊý )¢Åv āºÉ 

üĉvĈþ´þù ćwþz¾ĉ¿ óÿvº« ĂýĀñÑwê£ ćwă ½v¹Āúý ĂĊ{É Ĉĉw- ûwÊý ówê¤ýv ÿāºÉ ā¹v¹ć ûjwă  ½v¹Āúý ½¹.  ćv¾z )ºþ¤Æă

êù Iv¼á ćv¾z wÑwê£ Ĉþ´þù Iów¨ù)¹v¹ ºăvĀ· ûwÊý v½ ûj ¢úĊé ÿ ½vº ĂzÈĉvÀåv ºÍ½¹ ìĉ ćv¿v ¢úĊé ¼á ûj ćwÑwê£ v

+'-/1 Ĉù Èăwí ºÍ½¹wz )ºzwĉ ÀåvÊĉvwĉ Iºùj½¹ ½¹ Ĉ ÊĉvÀåv Ĉ#v¼á üĊÊýw« ćđwí$ ôîõv ¢úĊé ½¹ wĉ íÊăwĈ  ¢úĊé ½¹

 ìĉ$ ¡wùº· ćđwíôúîù v¼á#I v¾z wÑwê£ Ĉþ´þùĈù ôê¤þù ¢Åv½ ¢úÅ Ăz v¼á ć)¹ĀÉ 

Ì·wÉĈñºý¿ ĂþĉÀă ćwă 

Ì·wÉ ćv¾z ĈþĊÊýw« ôÍv ¹¾z½wí üĉ¾¤úĄù Mđwú¤³vĂþĉÀă ćwăĈñºý¿ ć/ v ²ĉ¾Ê£ ½ĀÚþù Ăz )¢Åv ĈÉÿ½ Ăz ÛĀÑĀù üĉ

 ĈĉĀöĊí ÷vºí ¾ă ¢úĊé ºĊþí Ï¾å )āĀĄé ÿ ćw¯ 5ºĊþí ¹ÿº´ù ĈýºĊÉĀý ćđwí ÿ¹ xw¸¤ýv Ăz v½ ÿ¾úöé üĉv Iā¹wÅ,+  ½đ¹

 āwù ¾ă wúÉ ÿ ¢Åv, ÷¾ñĀöĊí  ¿vûjwă Ĉù ã¾ÎùĂþĉÀă ôí )ºĊþíć Ăýwăwù wúÉ ć-+  ¢úĊé ºĊþí Ï¾å đw³ )¢Åv ½đ¹

¢úĊé ½¹ )¹ĀÉ ¾zv¾z ÿ¹ āĀĄé ćwă ºĉ¾· wz Iºĉº«, đwí ¾ă ¿v ÷¾ñĀöĊíĂþĉÀă ôí IĈù wúÉ ć ¹ĀÉ.+ Ĉù wù wùv )½đ¹ øĊývĀ£

                                                           
̸necessities 
̹ Blundell 
̺ Economic Journal 
̻ cost-of living indexes 
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Ăz ćw¯ ĈþĊÊýw« wz¢úĊé ½¹ )øĊþí ôúÝ ¾¤Ąz āĀĄé ćw«ăđwí ¾ă ¿v ÷¾ñĀöĊí ìĉ wúÉ IĈö{é ćw Ĉù xw¸¤ýv v½ wúÉ )ºĉ¹¾í

Ĉù ºĊ¤ÆývĀ£4++  ÿ āĀĄé ÷¾ñ,,++ ùv )ºĊþí ć½vºĉ¾· Ĉĉw¯ ÷¾ñ¯ wĈúý Ĉzw¸¤ýv üĊþºĉ¹¾í¢úĊé ½¹ ) ¾ñv Iºĉº« ćwă

 wúÉ,++ Ĉù IºĊăºz ¢Å¹ ¿v āĀĄé ÷¾ñ ºĊývĀ£-++ ÊĊz ÷¾ñćw¯ ¾¤  Iüĉv¾zwþz )ºĊþí ć½vºĉ¾·4++  ÿ āĀĄé ÷¾ñ,-++  ÷¾ñ

Ĉù ćw¯ üĉv wúÉ ºĊþí Ï¾å )ºĉ¾Ċñºĉ¾· ó¹wÞù Ăí ûw£¹Ā· xw¸¤ýv ¿v ¾¤Ąz v½ xw¸¤ýv , ĉv ¿v ìĉ ¾ă ¿v ÷¾ñĀöĊí đwí ÿ¹ ü

¢úĊé ½¹Ĉö{é ćwă I¹Āz Ĉù¾£ IÄ~ )ºĉ½vºþ~ yĊí4++  ÿ āĀĄé ÷¾ñ,-++ ćw¯ ÷¾ñ  ÷¾ñĀöĊí ìĉ xw¸¤ýv ¿v ¾¤Ąz wúÉ ćv¾z

 ¿v ìĉ ¾ă ¿vûjwă í¾£ ºĉwz Ić¾¨ívº³ xw¸¤ýv ÿ¹ üĉv üĊz IÄ~ )¢Åvā¿vºýv Ăz Ăí ºÉwz Ă¤Év¹ ¹Ā«ÿ Ĉ{Ċć  Ĉ´Ċ«¾£ º{Å

ĈþÞĉ wúÉ , ìĉ ¾ă ¿v ÷¾ñĀöĊí  ¿vđwí ÿ¹ ûj IºÉwz xĀ· üĉv Ăí ºĊþí Ï¾å IyĊí¾£ 4++  ÿ āĀĄé ÷¾ñ,,0+  ćw¯ ÷¾ñ

ĂþĉÀă )ºÉwz wz ¢Åv ¾zv¾z ûj ć+'4%-+ &#½đ¹$,,0+#½đ¹$ %,+6-40+üĉv¾zwþz )I Ôêå wúÉ Ăz -4'0+  Ăý Iºĉ½v¹ ¿wĊý ½đ¹

.+ ½đ¹IĈýºĊÉĀý ã¾Îù ¿v ºĊývĀ¤z w£· ćwă¹Ā í ā¿vºýv ûwúă Ăz ºĉº« ¢úĊé wzMĒ{é Ă ºĉ¹Āz ĈÑv½I ¢ĉwÑ½ yÆí ¾Õw·

ºĊþí) 

Ì·wÉĂþĉÀă ćwăĈñºý¿ ćĂþĉÀă Iºĉ¾· ć Î¸Êù º{ÅĈ  ¿vĈù Ă{Åw´ù v½ Ĉå¾Îù ćwăđwíþþíJº  MđĀúÞù øă Iº{Å üĉv

½¹ Ăí ¢Åwăđwí ¿v ćº{ÅĂÝĀú¬ù ½¹ Üévÿćv ¢úĊé ¿vwăĂĊõÿv ć Ĉù xw¸¤ýv)¹ĀÉ Àă Ì·wÉ Iów¨ù üĉv ½¹Ăþĉć  ĈýºĊÉĀý

v wúÉ ¿-+  Ăz.+ Ĉù ÈĉvÀåvĂí Iºzwĉ ÊĉvÀåvĈ 0+ ĂþĉÀă wùv )¢Åv ćºÍ½¹ć úă Ăz wúÉ ĈzwĊ¤Å¹ ĈÞévÿ ¢ĉwÑ½ ¿v ²ÖÅ ûw

 Ôêå4'0+  wĉ ½đ¹/2'0 Ĉù ÈĉvÀåv ºÍ½¹Ăz Ăí ĈÎ·wÉ )ºzwĉĈù Ă{Åw´ù ÷ĀÅ¾ù ½ĀÕ¹ĀÉI úĊé ¾ĊĊâ£ ¾§v ¿v ÈĊz v½ ¢

ývĈù ûwĊz ā¿vº)ºþí 

 üĉvĈù µ½ ôĊõ¹ üĉv Ăz çv¾ávĈù ¾ĊĊâ£ āĀĄé ÿ ćw¯ Ĉ{Æý ¢úĊé Ăí ºă¹¾ă IāĀĄé ÿ ćw¯ ¢úĊé ¾ñv )ºþí  ÿ¹ ìĉ ÿ ¾zv¾z

 Ăz-+ ĀöĊí ¾ă ćv¿v Ăz ½đ¹ Ĉù wúÉ Iºý¹Āz āºĊÅ½ v½ Ĉîĉ ºĊ¤ÆývĀ£ć¾òĉ¹ üĊÊýw« ºĊþíI ûwúă ¢Å½¹Õ¢úĊé ½¹ Ăí ½Ā ćwă

 ¾ñv ºĉ½vºý ć½wí üĊþ¯ ÷w¬ýv ćv¾z ĈöĊõ¹ ®Ċă ÿ ºĉ¹¾í ć½wí üĊþ¯ Ĉö{éĈöĊõ¹ üĉv ¿v ÈĊ~ üĊÊýw« ćv¾z  wz wăđwí û¹¾í

øă $ ºĊ¤ÉvºýIĂ¤{õv v Ăí ºĊþí xw¸¤ýv ºĉwÉĈýºĊÉĀý üĉv ¿ć¾òĉ¹ ćwăđwí ¢úÅ Ăz wă ¢úĊé Ăí ºĉÿ¾z jûwă  ÈĉvÀåv ûvºþ¯

Ă¤åwĊý)#ºýv 

úĊÚÝ ¡v¾ĊĊâ£Ĉ ¢úĊé ½¹Ĉ{Æý ćwă, Ĉù çwæ£v ûwù¿ ½¼ñ ½¹¤åvþĂă¹ ºþ¯ ½¹ )º¢úĊé IĂ¤É¼ñ ććwă  ºþýwù Ĉĉwăđwí

¢{év¾ù Ĉĉv¼á ¹vĀù ¿v ¾¤ÊĊz y£v¾ù Ăz ĈîÉÀ~ ćwăÈĉvÀåv ¤îõv ćwăđwí ¿v ć½wĊÆz ¢úĊé ÿ Èăwí ¡ºÉ Ăz ÀĊý ĈîĊýÿ¾

Ă¤åwĉºýv±¾Õ ÿ ¹Àú¤Å¹ ćwă¹v¹½v¾é ¿v ć½wĊÆz )Ì·wÉ Ăz ĈùĀúÝ Ĉò¤ÆÊý¿wz ćwăĂþĉÀă ćwăĈù ā¾ñ Ĉñºý¿ ć Ăí ºý½Ā·

üĉv )ºý½vºý ĈĄ«Ā£ ĈþĊÊýw« Ăz ¾ùv ćwĉvÀù ÿ çĀê³ º³ ¿v ÈĊz Ĉýv¾{«ć-  ûwò¤ÆÊý¿wz ÿ ûv¾ñ½wí ćv¾z ¾ĊĊâ£ ÷wòþă ½¹

¢úĊéĈù āv¾úă Ăz Ĉ{Æý ćwă¹½ÿj  Ăíćv¾z āwòþz¢õÿ¹ ÿ wă¹½v¹ ĂþĉÀă wăāv½ )¾ĉ¹wêù ½¾îù ôĉºÞ£ ¿v ¢Åv ¡½w{Ý ô³ 7wăđwí8 

Ă{Åw´ù ½¹ć øă IĂþĉÀăûwþ¯Ăí üĊ³ üĉv ½¹ xw¸¤ýv ĈþĊÊýw«½ wăĈù ¾ĊĊâ£ vz )ºă¹ĂþĉÀă Ì·wÉ ½¹ ÈĉvÀåv Iów¨ù ćv¾ć 

 ¿v Ĉñºý¿-+++  Ăz-++, ¾ĉ¹wêù ¿v ā¹wæ¤Åv wz I-+++ Ĉù Ă{Åw´ù ¿v ÿ ¹ĀÉ-++,  w£-++-  ¾ĉ¹wêù wz-++,  ÿ ºýÿ½ üĉv Ăz

yĊ£¾£ üĊúă ¹½v¹ Ăùv¹v¿v ÈĉvÀåv ) ówÅ -+++ Ăz ówÅ -+,-  û¹¾í ôÎ¤ù wz,- ĂýđwÅ ÈĉvÀåvĂz ĈõvĀ¤ù ćĈù ¢Å¹ )ºĉj

āv½ üĉv ćv¾«v wùvÇĒ£ ¾zv¾z ½¹ ºþúõwÅ ûvºýÿ¾ĄÉ )¢Åv ½vĀÉ¹ ĈÅwĊÅ ¾Úý ¿v ô³¢·v¹¾~ û¹¿ ºýĀĊ~ ćv¾z wă ćwă

                                                           
̸relative prices 
̹overcompensates 
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ā¾Ċ¬ý¿ Ì·wÉ ìĉ Ăz Ĉò¤ÆÊý¿wzĈù ¢ùÿwêù ćv )ºþþíûjwă  ûv¾{« ćwĉvÀù ÿ çĀê³ đw³ Ăí ºý½v¹ ¢Åÿ¹ v½ ćº³ ¿v ÈĊz

 v½ ûj¤zw§ Ĉý¿ÿ Ì·wÉ ćwþ{ù ¾zĈ, ½¹Ĉù ¢åwĉ ÿ ºþþí Ă¤{õvćl½ćwă¢ÅwĊÅ ćv¾z ûwÉ)¹½v¹ ¢Ċúăv ûv½vºù 

ĂÆĉwêù ć½w¬£ ÿ Ĉ£¾åwÆù üíwùv ¿v ć½wĊÆzĂþĉÀă ćwăć êù ¿v ā¹wæ¤Åv wz v½ äö¤¸ù ćwă¾ĄÉ ½¹ Ĉñºý¿ wz yÅwþ¤ù ć¾ĉ¹w

Ĉù Ătv½v #ë½ĀĉĀĊý MđĀúÞù$ Ăĉw~ ¾ĄÉ ìĉ ¿v ÛĀÑĀù üĉv )ºþþí¢ĊÅwÆ³ ¡ÿwæ£ Ăz ĈþĊÊýw«ćwă ¢úĊéwăć øÊ¯ Ĉ{Æý ĈÉĀ~

Ĉùv ÿ xĀ· Ĉăwù ¢úÅ Ăz ÿwñ ûv¾ñ ¢ÉĀñ ¢úÅ ¿v ü¤å½ ÿ ĈþĊÊýw« ¿v ü~vÁ ½¹ ½wí üĉv Iów¨ù ćv¾z )ºþíûv¿½øÊ¯ ¾£ ĈÉĀ~

ĈùĂúă Iüĉv¾zwþz )ºþíòĉ¹ ćwă¾ĄÉ ćûv¾ñ IºþÉwz ºĉwz Ă°ýj ¿v ÈĊz Ăĉw~ ¾ĄÉ Ăz ¢{Æý ¾Ăz ¾£Ĉù ¾Úý Ĉ¤éÿ øþuúÖù )ºþÅ½

ù w¬ýj ĂzĈù ÛĀÑĀù üĉv Ă«Ā¤ù IºĊþí ¡¾åwÆ)ºĉĀÉ 

ã¾Îù ¢úĊé Ì·wÉāºþþí- ¹wÎ¤év ½¹. āÿ¾ñ yÅwþù ºĉwÉ ¹½v¹ ć¹wĉ¿ ćwă¹¾z½wí Ăí ów¨ù ćv¾z )ºÉw{ý Ëw· ćwă

ø¤ĉj ćÿ½ ć¹wÝ ûvºýÿ¾ĄÉ ¿v ÈĊz ºþúõwÅ ûvºýÿ¾ĄÉĈù ĂþĉÀă ¢ùĒÅ ÿ üÅ wz Ô{£¾ù ćwăíôĉºÞ£ Iüĉv¾zwþz )ºþþ ćwă

ĂþĉÀăć  Ĉñºý¿ûjwă Ĉþ¤{ù ĈÎ·wÉ wz ºĉwz¾z ÜĊú¬£ Ăý ÿ ¾ĉ¹wêù üĉvÝ ¢ĊÞú« ćwă¢ĉ¹ÿº´ù IĂ¤{õv )ºýĀÉ ÷w¬ýv ĈùĀú Ĉĉwă

ò¯ Ăí ºý½v¹ ¹Ā«ÿ ĈÅwĊÅĈzĀ· ¡vÀĉwú£ üĊþ¯ ĂýĀ Ĉù)ºýĀÉ v¾«v ºþývĀ£ 

 ë¹Āí ½w¤Å¾~ ¾§v 

Ĉù øî³ ĈþĊÊýw« ¾z Ĉ{Æý ¢úĊé Ăí ôÍv üĉvĂz üĊþ°úă Iºýv½ Ĉù ÔÆz ë¹Āí ½w¤Å¾~ ¾§v)ºzwĉ ºý¿¾å ûÿºz ©ÿ¿ć  ½¹ v½

 ćvÀ¤Ċ~ ìĉ xw¸¤ýv üĊz Ăí ºĉ¾Ċòz ¾Úý-+  ÷wÉ ìĉ ÿ ÷wÉ ćv¾z ć½đ¹-++ v½Ā¤Å½ ìĉ ½¹ ć½đ¹ đwz ²ÖÅ ½wĊÆz û

Ĉù øĊúÎ£Jºý¾Ċñ  ¢úĊé yĉ¾Ñ ìĉ ¾ñv Iy· )āP¹ Ăz ìĉûjwă  IºþÉwz Ă¤Év¹ Ă°zºĉwz ¹Āí½w¤Å¾~ Ï¾å )ºþþí ÷vº¸¤Åv ë

ĂþĉÀă ºĊþíć  ½wí üĉv/+  )¢Åv ½đ¹Ĉù vÀ¤Ċ~ ÷wÉ wz ĂþĉÀă ôí Ä~ ¹ĀÉ1+ Ĉù đwz ²ÖÅ ûv½Ā¤Å½ wz ÿ ½đ¹ ¹ĀÉ-/+ 

đ¹üĉv )½½wĄ¯ Ăz ìĉ ¢úĊé yĉ¾Ñ ìĉ Ôêå ½wzôĊõ¹ Ăz Mđwú¤³v ©ÿ¿ üĉv ) Ă°z ¿v ć½vºĄòý ĈåwÑv ©½w¸ù ÷wÉ ć¾¤úí 

Ĉù øĊúÎ£ wùv )ºý½Ā·ûjwă đwú¤³v óÀþù ¿v ûÿ¾Ċz ½¹ ÷wÉ ã¾Í ¹½Āù ½¹ûv½Ā¤Å½ Ăz ôĉwú¤ù )¹Āz ºăvĀ· ¾£đwz ²ÖÅ ćwă 

ÃwĊêù ½¹ ë¹Āí½w¤Å¾~ ¾§vĈù ôúÝ ÀĊý ï½Àz ćwăüĊÉwù )ºþí )ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ ½ĀÊí ìĉ Ĉ£v½¹wÍ ćwăăĂþĉÀ ôú³ ćwă

¢ĊæĊí Ăz Ă«Ā£ ûÿºz Mw{ĉ¾ê£ Ĉĉwĉ½¹ ôêý ÿ ûwÆîĉ üĊÉwùĂþĉÀă Iüĉv¾zwþz )ºývIôú³ ćwă üĊÉwù ¢úĊéăw~ ²ÖÅ ćw v½ üĊĉ

üĊÉwù Ăz ¢{ÆýĈù ÈĉvÀåv ºÎêù ½ĀÊí ½¹ đwz ²ÖÅ ćwăv½vºĉ¾· )ºþă¹Ĉù ûwÊý Èþívÿ ¾ùv üĉv Ăz ûþă¹)º üĉv¿v Iÿ½

üĊÉwùï½Àz È¸z đwz ²ÖÅ ćwă{Æý v½ ¡v½¹wÍ ¿v ć¾£Ĉù ôĊîÊ£ Ĉö·v¹ ½v¿wz Ăz ¢)ºþă¹ 

Ă«¹Āz ¾ĉwÅ ÿ ûwù¿wă 

ĂÚ³Ēù I¢úĊéć  ½¹ ĈúĄù ¿v ć½wĊÆzz ¡wúĊúÎ£Ă«¹Āćv Ăz ¹v¾åvĈù ½wúÉ¹ÿ½ ¿v ć¹ÿºÞù ¹vºÞ£ ćv¾z ¢Åv üîúù ¢úĊé )

ÇĀ· ¹v¾åvĈz ÄýwÉ wz ¹Ā· xw¸¤ýv ćv¾z ĈÆí¾ă wùv IºÉwz ¢Ċúăv¢ĉ¹ÿº´ù Ĉ·¾zwă Ăz āÂĉÿ¾Úý ¿v ýwù¿Ĉ Ăzÿ½¢Åv ÿ½ )

Ăýw· ćwă½wí ÷w¬ýv ćv¾z ûv¾òĉ¹ ÷vº¸¤Åv Ăz ½¹wé ºĉwÉ ûvºþú£ÿ¾§Ĉúý wùv IºþÉwz ûwÉĀ£ ¹Ā· ćw« Ăz v½ ć¾òĉ¹ Äí¾ă ºþýv

¡¼õ ćv¾zù ¡¾Æþí ¿v û¹¾zĂÞévÿ wĉ ĈêĊÅĀć ýv½¼ñ wĉ ĈÉ¿½ÿā¹vĀýw· wz ¢ĊæĊíwz Ĉýwù¿ ûºûwÉ  ĈÆí¾ă )ºþþí ÷vº¸¤Åv

ûwúă ¢Å½¹ IºýÀz xw¸¤ýv Ăz ¢Å¹ ¹ÿº´ù ûwù¿ ½¹ yĊé½ ćwăwÑwê£ üĊz ºĉwz yĊé½ ćwăwÑwê£ üĊz ºĉwz ¹v¾åv ¾¤ÊĊz Ăí ½ĀÕ

¹ Ôĉv¾É ½¹Ĉù IÜévÿ½¹ )ºþýÀz xw¸¤ýv Ăz ¢Å¹ ¹ÿº´ù ćºùj½āºĉv ûwúă ¿v ā¹wæ¤Åv wz ûwù¿ ÌĊÎ¸£ Ăz ûvĀ£ ĈþĊÊýw« ćwă

ôúîù ÿûwúă I¹¾í ¾îå û¹ĀzüĊÉwù Ĉ¤éÿ Iów¨ù ćv¾z )ºÉ ¢{´Í óĀ~ ÌĊÎ¸£ ¹½Āù ½¹ đwz ½¹ Ăí ½ĀÕ ĈĉĀÊÅw{õ ćwă

                                                           
̸fixed(weight 
̹consumer price index 
̺economy 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̷̺ 
 

Ý¾Å ¦Ýwzā¹wÅ ÿ û¹¾í vºĊ~ ¢ ¢ÆÉ ûºÉÿÃw{õ ćĀÉýw· ćwăÃw{õ Ă¤É¼ñ ºz ćwă¿ÿ½ Ăz ¢{Æý ¹v¾åv IºýºÉ Ăćwă ûwÉ

v½ Ĉù ÀĊú£ ¾¤ÊĊzÿ ºý¹¾í Ĉù Ãw{õ ćĀÊ¤ÆÉ ã¾Í v½ ć¾¤úí ûwù¿ ÛĀú¬ù Ă¤É¼ñ Ăz ¢{Æý øă¿wz)ºý¹¾í 

¢Í¾å ĂþĉÀă 

åËĀÎ·½¹ ¾îæ£ ºþĉv¾ Ă«¹Āz ¡wúĊúÎ£Ĉù ćv½¹ ºývĀ£øĊúÎ£ ÷wòþă )¹ĀÉ ĂÍĒ· Ĉöí ôÍv ìĉ yõwé ĂþĉÀă ćv¾z ć¾Ċñ

í½ ûj wúÉ I¢ĊõwÞå wĉ đwí ìĉ ćÿ½ #ûwù¿ wĉ$ óĀ~ û¹¾ć¾òĉ¹ ćwăđwí wz v Ĉù ĂÆĉwêùĈù Ăí ºĊþí wĉ$ óĀ~ ûj wz ºĊ¤ÆývĀ£

Ĉåwí ½¹ v½ Ă£đ Ăåwí ìĉ wúÉ Ĉ¤éÿ I¹ÿº´ù ºùj½¹ ìĉ wz )ºĊă¹ ÷w¬ýv #ûwù¿Ăö´ù |wÉĈù ć½vºĉ¾· ûw£Ĉúý IºĊþí ºĊývĀ£

/ ĂþĉÀă ½đ¹ć đwí ºĉ¾· ã¾Í v½ ûjĈĉwă  ô¨ùĈýºĊÉĀý ¢Å¹¿v ¢Í¾å üĉv )ºĊþí Ăö¬ù wĉ½Ă¤å  ćwăđwí ºĉ¾· ćv¾z

ĂþĉÀă üĉÀòĉw«ć ĈÞévÿ )¢Åv Ă£đ Ăåwí  ¹wÎ¤év øöÝ ±ĒÖÍv ½¹ Ăí ¢Åv ćÀĊ¯ üĉvĂþĉÀăć ¢Í¾å, Ĉù āºĊùwý ÷wòþă )¹ĀÉ

ĈúĊúÎ£ ¾ă ü¤å¾ñ ćv¾z Ôêå Ăý Iã¾Îùāwòþz ćv¾z Ăîöz ûwñºþþíwă ¹ Ôêå Ăý yöáv ÿ½ Ăîöz I¹wÎ¤év øöÝ xĀ¯½w¯  ½¹

xĀ¯½w¯xĀ¯½w¯ ¾ĉwÅ ÿ ĈÅwĊÅ ÿ ĈÝwú¤«v ćwăv ºĉwz ÈÅ¾~ Iwă 5ºÉwz üĉ<ĂþĉÀă Ăz ½wí üĉv wĉjć Ĉù È¤Í¾å wĉ ¹¿½v

K¾Ċ·; 

 ¾z Ăýv¾Îù ºĊím£ üĉvĂÆĉwêùć üĉÀòĉw«Iwă ÛĀÑĀù Ăz v½ ûwýv¹¹wÎ¤év )¢Åv ā¹¾í ôĉº{£ ĂæĊÖõ üĉºþ¯ Ĉúĉºé ºĉwÉ£ üĉ¾

ûjwă výđĀÕ Ĉ£ºù ¿v ºÞz ûv¹¹wÎ¤év ÿ¹ 5ºÉwz üĉĈù ¡wéĒù øă wz Ĉów³ ¿v ÿ ºþþíÿ¾{· øă óvĀ³v ĈùĈù Ĉîĉ )ºý¾Ċñ 5ºÅ¾~

<K¢Åv ½ĀÖ¯ ¡¾Æúă ;Ĉù ¶Åw~ ć¾òĉ¹ 5ºă¹<KĈí wz ĂÆĉwêù ½¹; 

Ã½¹ ćÿw³ ¦´z üĉv Ăúă Mw{ĉ¾ê£ 5¢Æă øă ć¾òĉ¹ Ĉöíć xw¸¤ýv¹ ºĉwz wù ćwă¢ĉ¹ÿº´ù xĀ¯½w¯ ½Þù ćwă ÷w¬ýv ĈþĊ

ºýĀÉ āvĀ· Iûjwă IóĀ~ Ăz ÓĀz¾ù Ăî{É wĉ ûwù¿ć  üĉ¾¤Ąz ÷w¬ýv ćv¾z ÇĒ£ )ºþÉwz wù ¡wÝĒÕv Ç¿v¹¾~ ĈĉwývĀ£ ÿ wù ĈÕw{£½v

¢ĉ¹ÿº´ù üĊþ¯ xĀ¯½w¯ ½¹ xw¸¤ývøĊúÎ£ ¹wÎ¤év ÃwÅv IĈĉwăć¾Ċñ- )¢Åv 

ìÆĉ½ 

ìÆĉ½ wăĂz Ĉù »Āæý wù ¡wúĊúÎ£Ä~ ÌĊÎ¸£ )ºþþív½v¹ üĊz wă¿vºývĈĉ ½v¹wĄz çv½ÿv ÿ ĂÑ¾é çv½ÿv I÷wĄÅ ºþýwù ¡ÿwæ¤ù ćwă

xw¸¤ýv ÿ Ăýw· ºĉ¾· IĈ«½w· )ºþ¤Æă wù ¾¨ív ćÿ½ ÈĊ~ ĈîÆĉ½ ¡wúĊúÎ£ üĉ¾¤ñ½Àz I¾Æúă ÿ ôâÉ IôĊÎ´£ Ăz ÓĀz¾ù ćwă

Ĉúý wăđwí ¿v ć½wĊÆz ¢ĊæĊíĂz ºývĀ£¿v ć½wĊÆz üĉv¾zwþz I¹ĀÉ Ă¤·wþÉ ô{é ¿v ôùwí ½ĀÕ  ćv½v¹ ÀĊý wăºĉ¾· ºþ¤Æă ìÆĉ½

ÿ ìÆĉ½ )ºý½v¹ ¹Ā«ÿ ÀĊý ôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ ć¹¿¹ Ić½wúĊz I¡wå¹wÎ£ ćwă 

xĀ¯½w¯ ¾¤ÊĊz ½¹ºý½vºý ¢Åÿ¹ v½ ìÆĉ½ ¹v¾åv IwăÓ¾É ìĉ ć¹wĉ¿ ¹v¾åv )ā¹wÅ ćºþzć  ¢·wz ÿ ¹¾z,++  ¾ĊÉ ćÿ½ ć½đ¹

Ĉúý v½ ĂîÅ Ô· wĉûj ìĉ¾´£ ½ĀÚþù Ăz )ºý¾ĉ¼~Ó¾É üĉv óĀ{é ćv¾z wăºþzù wĉ Ićûj ć½wÚ¤ýv óĀ~ ½vºêāºý¾z ćv¾z wăûºÉ 

Ăz ºĉwzā¿vºývć ĉ ºý½v¹ v½ ûj û¹v¹ ¢Å¹ ¿v ½wÚ¤ýv Ăí ºÉwz ć½vºêù ¿v ¾¤ñ½Àz Ĉåwí wĂz ºĉwz û¹¾z ¡v¿wĊ¤ùvā¿vºývć  Ĉåwí

 ¢õw³ ¿v ¾¤ÊĊz0+50+ w{Ý Ăz )ºÉwzûj ½w¤å½ I¾òĉ¹ ¡½ûwÊý wăāºþă¹ć ìÆĉ½ìÆĉ½ )¢Åv ćÀĉ¾ñćÀĉ¾ñ.  wz ć¹wĉ¿ º³ w£

ûwĉ¿Ĉù ¢ĉĀê£ ćÀĉ¾ñûwĉ¿ ¿v û¹¾z ªý½ ¿v MvºĉºÉ ¹v¾åv ¾¤ÊĊz 5¹ĀÉ ćwă¹½vºýw¤Åv ĈÒÞz wĉ ¹Ā«Āù ÜÑÿ Ăz ¢{Æý Ĉĉwă

)ºý¾æþ¤ù ¾òĉ¹ Ĉzwĉ¿½v 

ĈñÂĉÿ ¿v ¾òĉ¹ ĈÒÞz üùøĊúÎ£ ćwă MvºÞz v½ ìÆĉ½ ¢´£ Ôĉv¾É ½¹ ć¾ĊñĂ¬Ċ¤ý ìĉ wz wùv I¹¾í øăvĀ· ¾í»ć  øĄù

ìÆĉ½ćÀĉ¾ñ Ĉù Ûÿ¾ÉøÊ¯ ìĉ wz Ĉĉÿ½wĉÿ½ ÷wòþă ¹v¾åv )øþív¹ ¿vºývĂúĊz è³ ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwù IìÆĉ½ ćv½  ¾zv¾z ½¹ ûj

                                                           
̸ opportunity cost 
̹ economics of decision-making 
̺ Riskaversion 



 ôÎå-ã¾Îù 5ûwñºþþí 
 

̸̺ 
 

 ówú¤³v Ăz Ă«Ā£ wz Iów¨ù ćv¾z )ºþ¤Æă0 ½ÿºÍ ćºÍ½¹  ìĉ¡½ĀÍ ĈîÉÀ~ xwÆ³,+ ½¹ ć½đ¹ ½vÀă  ¾¤ÊĊz IĈ£j ówÅ

 ¿v ÈĊz ćÀĊ¯ ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwù ¹v¾åv0++ ù Ić½wùj ¾Úý ¿v$ ½đ¹Ĉù ôú´¤ù Ăí Ĉýwĉ¿ ÔÅĀ¤ĂúĊz ćv¾z #ºýĀÉ ºþ¤Æă ćv

Ăz Ăíí ½ĀÕ¡½ĀÍ üĉv ôùw)ºă¹ ÈÉĀ~ v½ xwÆ³ 

Ĉù äõv ćwéj ºĊþí Ï¾å ºăvĀ·00+ úĊz è³ ìĉ ÏĀÝ½¹ v½ äõv ćwéj ìÆĉ½ x øýw· ºĊþí Ï¾å )¹¿v¹¾ z ½đ¹ Ă0-0 

Ĉù ć½đ¹ óÿv ¿v äõv ćwéj Ăí ¢ÅwþÞù üĉºz üĉv )¹¾ĉ¼~0-0 øýw· Ăz ½đ¹ Ĉù xówÅ ûwĉw~ ½¹ )¹¿v¹¾~ äõv ćwéj ¾ñv I

¡½ĀÍ ìĉ ôú´¤ù xwÆ³,+ Ĉù v½ ûj x øýw· IºÉwz āºÉ ć½đ¹ ½vÀăĈúý ćÀĊ¯ I¡½ĀÍ üĉv ¾Ċá ½¹ J¹¿v¹¾~~ ìĉ )¹¿v¹¾

 ÄýwÉ40 Ăz x øýw· Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ćºÍ½¹Ăz Ĉñ¹wÅ  ĂúĊz è³ Øæ³0-0  Ăùv¹v ć½đ¹ wùv )ºă¹0  øă ºÍ½¹v ówú¤³

 ÿv Ăí ¹½v¹ ¢·v¹¾~ Ăz ½Ā{¬ù,+ ¹ ½vÀăÿ ¹ĀÉ ½đ  üĉv¾zwþz4/20 Ĉù ûwĉ¿ ½đ¹òýwĊù ìĉ ºþýwúă )ºþí x øýw· Ić½wùj üĊ

 ¹ĀÅ ìĉ+'40 * 0-0 ï +)+0 * 4/20 = /43'20 ï /2.'20 = -0¹Ăz ć½đĈù ¢Å¹½ÿj¹ øÊ¯ ìĉ üĉv Ă¤{õv Ăí ¿vºýv

îÆĉ½Ĉ Ăz x øýw· ¾ñv )¢Åvā¿vºýv äõv ćwéj ¿v ¾¤úí Ĉåwí ćìÆĉ½Éwz Àĉ¾ñāºz üĉv ºĉwÉ Iº ÿ ¹ĀÅ ówú¤³v üĊz ûw¤Æz

 äõv ćwéj üĉv¾zwþz )ºÉwz Ă¤Év¹ ¢Åÿ¹ v½ ìÆĉ½Ăõ¹w{ù ìĉ ćv¾z ĈýwĊþz x øýw· ÿć «ÿ¹Ă{ýwć )ºý½v¹ ºþù¹ĀÅ 

āºĉv üĉv IÜévÿ½¹ć ìÆĉ½ ówê¤ýv Ăz wăûjwă ôú´£ Ăz ôĉwú£ üĉ¾¤ÊĊz Ăí Ĉĉûjwă  üĉ¾£ºĊæù Mđwú¤³v Iºý½v¹ v½ ¢Åv ĈÊêý

Ĉõwù ćwă½v¿wz Ăí,Ĉù wæĉv ¹wÎ¤év ½¹ówÅ ½¹ Ăí øþí ºĊĉm£ ºĉwz Ă¯¾ñv$ ºþþíÈêý wă½v¿wz üĉv ¾Ċ·v ćwăć¾òĉ¹ ćwă  wæĉv

ā¹¾íĂí ºýv ¤«v ¾Úý ¿vºþ¤Æă ºĊæù ¾¤úí ĈÝwú)# xĀ¯½w¯ ½¹ ÛĀÑĀù üĉv ûºĉ¹ ćv¾z Ĉ¤Í¾å MvºÞz wùwă)øĉ½v¹ ¾òĉ¹ ć 

ìÆĉ½ Ĉñ¹wÅ Ăz ¢Åv üîúù x øýw·  Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ć¾òĉ¹ ôĉđ¹ IôúÝ ½¹ wùv IºÉwz Ă¤Év¹ ¢Åÿ¹ äõv ćwéj ¿v ¾¤úí v½

üĊĉw~ Ĉ¤úĊé ½¹ v½ ìÆĉ½ üĉv ¢Åv üîúù x øýw· v¾¯ ûj ¿v xwþ¤«v ćv¾z ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ Ăí ºþí óĀ{é äõv ćwéj ¿v ¾£

ªĉv½ )¹½v¹ìÆĉ½ Ăí ¢Åv ĂúĊz ¢í¾É ìĉ Üévÿ½¹ x øýw· 5ôĊõ¹ üĉ¾£ĂzwÊù ćwăv Iôê¤Æù wù  ûwĉ¾¤Êù ¿v ć¹wĉ¿ ¹vºÞ£

äõv ćwéj ĂĊ{É v½ Ĉù ÜĊú¬£ )ºþí<ôê¤Æù ;ìÆĉ½ üĊz Ĉí¾¤Êù ¾§v ®Ċă Ăí ¢ÅwþÞù üĉºz ćwă ¡ÿwæ¤ù ¹v¾åv ćÿ½ ÈĊ~

)¹½vºý ¹Ā«ÿ ¡½ĀÍ Ăí ¢Åv ôú¤´ùwý MĒùwí Iüĉv¾zwþzxwÆ³ûj ¿v ć¹wĉ¿ ĈöĊ· ¹vºÞ£ Ĉ¤³ Ăúă ćv¾z wă ûwù¿ ìĉ ½¹ wă

 )º¤åwĊz çwæ£vĂz IĈöí ½ĀÕ<ï½Àz ¹vºÝv ûĀýwé- ;ĈùüĊòýwĊù ¿v ć½wĊÆz û¹ÿÀåv ºĉĀñ øă Ăz ôê¤Æù Ĉå¹wÎ£ ćwăºùwĊ~ ćwă

ĈýwþĊúÕvwý. ûjĈù üĊz ¿v v½ wăøýw·$ 7ĂúĊz8 ¢í¾É Ĉ¤éÿ Iów¨ù üĉv ¿v ā¹wæ¤Åv wz )¹¾z ĂúĊz ûwĉ¾¤Êù #xāºÉć  ô¨ù$ ć¹wĉ¿

ìÆĉ½ wz #äõv ćwéj Ăz ìĉ¹Àý I¹½v¹ ôê¤Æù ćwă0 ĂúĊz ûwĉ¾¤Êù ¿v ºÍ½¹¡½ĀÍ ôú´¤ù āºÉxwÆ³ Ĉñ½Àz Ĉýwù½¹ ćwă

Ă{É ìĉ wz ¢í¾É üĉv I¡½ĀÍ üĉv ½¹ )ºÉ ºþăvĀ· Ăz ìĉ¹Àý IĈýwþĊúÕvwý-0 z ½đ¹)¹¾í ºăvĀ· ¹ĀÅ ć¾¤Êù ¾ă ćv¿v Ă 

 J¢Åv Ĉ£wĊ³ ËĀÎ· üĉv ½¹ ûwĉ¾¤Êù óĒê¤Åv ÷vÀõvĈí¾¤Êù ¡v¾§v ă ĂíĂúć ìÆĉ½ĂúĊz ćwăă wz v½ āºÉø  ¾Ċ§m£ ¢´£

Ĉù ½v¾éĈù ºþă¹ìĉ ºþývĀ£ĂÅwíû¹¾í/ ìÆĉ½ĂÞ«wå ¡v¾§v wz v½ wă )ºý½v¼òz ÷wíwý ć½wzÓĀêÅ üîÆù øĊÚÝ ówÅ ½¹ćwă 

-++2(-++3 Ăz v½ ÛĀÑĀù üĉv ¾òĉ¹ ćwă½ĀÊí ¿v ć½wĊÆz ÿ āº´¤ù ¡đwĉv ½¹Ĉù ²ĊÑĀ£ ĈzĀ· üîúù Ăýw· ûwîõwù )ºă¹

÷vÿ ¢ÅvĈþă½ ćwă ôĊõ¹ Ăz v½ ûwÉóĀîý Ĉñ¹vĀýw· ½v¾ÖÑv ìĉ wĉ ôâÉ û¹v¹ ¢Å¹ ¿v wĉ ć½wúĊz0 ìÆĉ½ ¾ñv )ºþþí ćwă

Ĉù IºÉwz ôê¤Æù Ăýw· ûwîõwù üĊz ½¹ óĀîýûj ûvĀ£ìýwz )¹¾í ĂúĊz ë¾¤Êù ½ĀÕ Ăz v½ wă÷vÿ ¾ĉwÅ ÿ wă Ĉþă½ ûwñºþă¹

                                                           
̸ financial markets 
̹ law of large numbers 
̺ uncertainty 
̻ pooling 
̼ default 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̺̹ 
 

ìÆĉ½ćwă|vĀÅ ºýwù Ĉĉwă½vÀzv ¿v ā¹wæ¤Åv wz v½ ûwÉóĀîý ćwă, Ĉù ĂúĊzv )ºþþíï½Àz ć¹wÎ¤év ć¹wÆí Ĉ¤éÿ wù-  ¹v¹ ćÿ½

¢úĊé ÿĂúă ½¹ üîÆù ćwăĂz üîÆù ûwîõwù ¿v ć¹wĉ¿ ¹vºÞ£ I¢åwĉ Èăwí w«øă ½ĀÕ óĀîý ûwù¿÷vÿ ÿ ºý¹¾í Ĉþă½ ûwñºþă¹

ĂúĊz ÿûwñºþþí ë¾¤Êù ôùwÝ ºĉºÉ ć¹wÆí )ºýºÉ Ă«vĀù Ĉò¤ÆîÉ½ÿ wz ûwÉz ¿vĂz ÿ ¹Āz óĒê¤Åv û¹¾z üĊ ā¿vºývć  Ĉåwí

þÉûj wz Ăözwêù ćv¾z wĉ ¹Āz āºÊý Ă¤·w )¹Āz āºùwĊý ôúÝ Ăz Ĉåwí Ĉñ¹wùj 

øÊ¯ćwă¿vºýv îÆĉ½Ĉ Ĉù Ăí Ĉöê¤ÆùýĀÉ yĊí¾£ Ĉöí ìÆĉ½ Èăwí ćv¾z ºþývĀ£ìÆĉ½ ºþýwù IºþÉwz ûwÆîĉ ºĉw{ý º ćwă

 ºþýwúă Ăz đwz ½¹ Ăí üîÆù ûwîõwù ¿v ć½wĊÆzûjwă  ºĊþí Ï¾å Iów¨ù ćv¾z )ºÉ ā½wÉv- ûĀĊöĊù Ä~ ½đ¹ Ăí$ ºĉ½v¹ ¿vºýv

ÇĀ· ĈöĊ· wĉ ºĊ¤Æă Ów¤´ù ĈöĊ· wĉ ĈþÞĉù )#!ÄýwÉĈºĊ¤ÆývĀ£ á¾ù ÷wĄÅ ½¹ v½ óĀ~ üĉvĈzĀ. Ăĉwù¾Å Ăí ºĊþí ć½v¼ñ

ºĉwÉ ºþí ôúÝ xĀ· ¹wÎ¤év ôí ¾ñv 1+ )¹ÿ¾z đwz ºÍ½¹  wùvûj Ç¿½v ºă¹ µ½ ć¹wÆí ¾ñv 0+ ½¹Ĉù Èăwí ºÍºzwĉ Ï¾å )

 üĉv ÛĀéÿ ówú¤³v ºĊþí ìÆĉ½ ìĉ wz wúÉ Ä~ I¢Åv ûwÆîĉ Āĉ½wþÅ ÿ¹0+  û¹v¹ ¢Å¹ ¿v ćv¾z ćºÍ½¹, Ăzÿ½ ûĀĊöĊù ÿ½

Ĉù I¾òĉ¹ ćĀÅ ¿v )ºĊ¤ÆăóĀ~ ºĊývĀ£Ăĉwù¾Å çÿºþÍ ìĉ ½¹ v½ ûw£ā¾Õw¸ù ć½v¼ñì£ĀĊz ¾ĉ¼~/ ºĉ½v¼òz Ĉù Ăí óĀ~ ºývĀ£

 wĉ ºþí ¾zv¾z ÿ¹ v½ wúÉ0+ ú¤³v ¾òĉ¹ ½wz Ăí ¹¾{z üĊz ¿v v½ ûj ºÍ½¹ ów0+  û¹v¹ ¢Å¹ ¿v ćºÍ½¹,  ÈĊ~ ½đ¹ ûĀĊöĊù

wúÉ ćÿ½ )¹½v¹ ½v¾é ć¹wÆí Ĉîĉ$ ìÆĉ½ ÿ¹ üĉv ºĊþí Ï¾å ĉ ¢ĊêåĀù ć¾òĉ¹ ÿ ĈùĀúÝāÁÿ¾~ ìć  ôê¤Æù #Ëw· ì£ĀĊz

Ĉù wúÉ Ä~ Iºþ¤Æă wz v½ ûw£¹Ā· ćÿ½ ÈĊ~ Ĉöí ìÆĉ½ ºĊývĀ£ÛĀþ¤ùć¿wÅ0 ćĀæ£¾~IºĊă¹ Èăwí ûw£  Ĉ{Ċí¾£ Ăí ćĀ´ý Ăz

vĈĉv½v¹ º{Å ½¹ v½ ÿ¹ ¾ă ¿ćwă wúÉ ºĊþí Ï¾å )ºĉ½v¹ Ăòý ûw£,  ÿ ÷wĄÅ ĈþÞĉ ĂþĉÀñ ÿ¹ üĉv ¿v ìĉ ¾ă ½¹ ½đ¹ ûĀĊöĊù

Ăĉwù¾Å ì£ĀĊz çÿºþÍĈù ć½v¼ñ wúÉ đw³ )ºĊþí0+  ºz Ă¬Ċ¤ý ÿ¹ ¾ă ¾ñv Ôêå ¹¾í ºĊăvĀ· ûwĉ¿ ºÍ½¹ºÉwz  Ăí Mwå¾Í  wz

 ówú¤³v ìĉ-0 Í½¹Ĉù çwæ£v ćºwù ¢Å½¹ Jº¤åvĂîÅ ÿ¹ ºþý Ăz ĂíāºÉ xw£¾~ ôê¤Æù ½ĀÕāºùj Ô· ÿ¹ ¾ă ÿ ºýv óÿº« )ºýv

- Ăĉwù¾Å ćÂ£v¾¤Åv ĂÅ ªĉw¤ýć½¼ñ  üîúù Āĉ½wþÅ ½wĄ¯ üĉv ¿v ìĉ ¾ă ½¹ v½Ĉù ûwÊý ĂýĀò¯ ºĊþĊ{z )ºă¹Ç¿½v ¢åQv1 $¢åQv 

 Ăz wúÉ ¡ÿ¾§, ûĀĊöĊù ½đ¹v ûj ówú¤³v ÿ Ă¤åwĉ ôĊöê£ Āĉ½wþÅ ìĉ Ăz Āĉ½wþÅ ÿ¹ ¿v # ¿0+  Ăz ºÍ½¹-0  Ă¤åwĉ Èăwí ºÍ½¹

v )¢Åvøă èýÿ½ ÛĀéÿ ówú¤³v IĂ¤{õ ¾¤úí đw³  Ăz Àñ¾ă wúÉ 5¢Åv/ ìÆĉ½ ¾ñv wùv )ºĊÅ½ ºĊăvĀ¸ý ½đ¹ ûĀĊöĊù ºĊ¤Æă Àĉ¾ñ

ûwĉ¿ øă ºĉwÉ ÿ$Àĉ¾ñ2 I#ûwþ¯Ăí  ¾Ö· ½¹ Ăz ¢{Æý ºĉwzû¹Āz Ăúăć Ä~Ĉò¤ÆÊý¿wz ćwă¿vºývüĊúă ûw£ IºĊÉwz øă ½ĀÕ

wú¤³vāºz üĉv MđĈù ć½ÿj¹wĉ )¹¾í ºĊăvĀ· óĀ{é v½ ûw¤Æz wúÉ ćĀæ£¾~ ½¹ ĈÊêý xĀá¾ù ÷wĄÅ Ăí ¹ĀÉ ûwîùv v¾ĉ¿ Iºý½v¹

ÛĀþ¤ùüĉv wz Ĉ¤³ v½ ć¿wÅ¹Ā· ć¹Ā· Ăz Ăí Ĉù ¾Úý Ăz ì£ĀĊz çÿºþÍ ¿v ¾£ºzºþÅ½Ĉù øăv¾å I5ºþþí  ¾ă ĂþĉÀñ ÿ¹ ìÆĉ½

Ç¿½v ¢åQv3ýwÆîĉºý½v¹ Ĉ  ûwĉ¿$0+ w³½¹ I#ćºÍ½¹Ĉõ¾É ÷wĄÅ Ăí¢íć¾¤úí ¢úĊé ÈĉvÀåv ¢õw³ üĉ¾¤Ąz ½¹ xĀ· ćwă 

½v¹ ì£ĀĊz ¿v$ ¹1+  ¾zv¾z ½¹ ºÍ½¹,++ )#ºÍ½¹ 

                                                           
̸ default swaps 
̹ Great Recession 
̺ blue-chip stocks 

ówÅ ćv¾z Ăí ãwæÉ ÿ øõwÅ Ĉõwù ¾Úý ¿v ÿ ā¹w¤åvw« Iï½Àz Ĉýw úí ìĉ ÷wĄÅ ¿v ¢Åv ¡½w{Ý xĀá¾ù wĉ }Ċ¯Āöz ÷wĄÅ ÷wĄÅ üĉv )¢Åv Ă¤Év¹ ¢ĊõwÞå ć¹wú¤ù ćwă

 MđĀúÞùā¿Ā³ ½¹ ¾£¾z Ĉýw úí ĂÅ ûwĊù ½¹ wĉ ºþ¤Æă ½v¿wz ¾{ă½ MđĀúÞù ÿ ºý½v¹ ½đ¹ wă¹½wĊöĊù ó¹wÞù ć½v¿wz Ăĉwù¾Å )ºý½v¹ ½v¾é ¾Úý ¹½Āù ć ¿v ¡½w{Ý üĉv

ć¿wz ¾íĀ~ āºÉ Ă¤å¾ñ ¢ĉ½wÝ Ăz )¢Åv  ½¹}Ċ¯ v½ ¿wĊ¤ùv üĉ¾£ºþúÉ¿½v ÿ üĉ¾¤ÊĊz ¾íĀ~ºý½v¹ Ĉzj ćwă. ÷ 
̻ biotech venture fund 
̼ diversification 
̽ downside 
̾ loss-averse 
̿ downside risk 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%BE%D9%88%DA%A9%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%BE%D9%88%DA%A9%D8%B1
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Ĉù ìÆĉ½ ìĉ I÷w¬ýv¾Å wz Ăí ć¾òĉ¹ ìÆĉ½ wz ºývĀ£ûj  ĂþĉÀñ ìĉ Ĉ¤éÿ I¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz )ºzwĉ Èăwí I¹½v¹ Ĉæþù ĂÖzv½

Ă¬Ċ¤ýĂ¬Ċ¤ý ÷ÿ¹ ĂþĉÀñ I¹½vºý ĈzĀ· ć ÿ ¹½v¹ ĈzĀ· ćĂzÿ¹ üĉv ºz ÿ xĀ· )ÄîÝ ĂþĉÀñ Ĉù ûv¾{« v½ ¾òĉºúă ćº³ w£ ºþþí

Ĉù Ă«vĀù ć¾¤úí Ĉöí ìÆĉ½ wz v½ wúÉ ÿÈÉĀ~ ½wí üĉv )ºý¿wÅ, Ĉù āºĊùwý óĀz ¾~ĀÅ ówþĊå ½¹ 5ā¹wÅ ów¨ù ìĉ )¹ĀÉ

Ĉĉwîĉ¾ùj ów{£Āå- Ĉù IćºÞz ĈýwĄ« ÷w« wĉĊöÝ ºĊývĀ£Ó¾É ûw£¾Úý ¹½Āù øĊ£ Ă)ºĊþí ćºþz  üĉv¾zwþz wúÉ I¹¿w{z øĊ£ ûj ¾ñv

Ó¾É ¿v Ăí ĈõĀ~ ¿v ¢Åv ¡½w{Ý ºĉ½v¹ Ăí ĈĉĒÆ£ ôévº³ćºþzĈù ûw£Ăz )ºĉ¾zćº« ôîÉ Ăz wúÉ ºùj½¹ ÿ ôâÉ ¾ñv I¾£

v ¿v È¸z ìĉ ¢ĊêåĀùI¹½v¹ Ĉò¤Æz ¹wÎ¤é Ĉù ½wí ûj ½¹ Ăí ĈÊ¸z üĉv Ĉ¤éÿĂz ºĊþíĈù ôúÝ äĊÞÑ ĈöîÉ ćĀæ£¾~ Iºþí

Ĉĉv½v¹ ºĉwz wúÉĂ¤Év¹ ćwă Ĉò¤ÆÊý¿wz āĀ«ÿ ¾ñv )ºþþí ôúÝ xĀ· Ăí ºÉwz ĈzĀ· ¹¾îöúÝ Ăí Ĉ¤í¾É ÷wĄÅ ćÿ½ v½ ûw£

Ăĉwù¾Å ¹½vºýºĊþí ć½v¼ñI Ĉù ½v¾é ć¹wĉ¿ ìÆĉ½ Ï¾Þù ½¹ v½ ûw£¹Ā· ½¹ )ºĊă¹¢õw³ üĉv ûwĉ¿ ½¹ ¡ÿ¾§ ÿ ºùj½¹ ûw£

ÛĀþ¤ù ćv¾z )¹Āz ºăvĀ· ôú¤´ù¾z v½ ÷wĄÅ ĈÒÞz 5ºĊþí ½w¤å½ ¹wÒ¤ù ºĉwz Ić¿wÅ Ăz ÷vºév I¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz )ºĉ½v¼òz Çÿ¾å ćv

üĉv¾zwþz )ºĊþí ĈêåvĀ£ Ĉ¤úĊé ½¹ āºþĉj ½¹ Ĉ¸ĉ½w£ ½¹ ÷wĄÅ Çÿ¾åI  ¾ñv ¢úĊé Èăwí ĈêåvĀ£ ¢úĊé üĉv ¾ĉ¿ Ăz ÷wĄÅ üĉv

ºzwĉ ¹¾í ºĊăvĀ· ¹ĀÅĄzwÊù ¡v¾§v )Ĉ Ĉù¡v½wĊ¤·v ¿v ā¹wæ¤Åv wz ºývĀ£. Ĉù v½ è³ üĉv wúÉ Ăz Ăí ºýĀÉ ôÍw³ùv Iºþă¹ w

āºĄÝ¾z Çÿ¾å ćv¾z ćºĄÞ£ìõwù IĂ¤{õv )¹Āz ºăvĀ¸ý wúÉ ć¹Āzûw¤ý Ĉù ½wí ûj ½¹ Ăí Ĉ¤í¾É ÷wĄÅ ¾z ¾§v ¢Åv üîúù ºĊþí

āÀĊòýv ćÿ½ ĈzĀ· Ĉýv¾{«Ĉù Ăí ºÉwz Ă¤Év¹ wă ûv¾ĉºù Ĉ¤³ wĉ ć¹wÝ ûv¾ñ½wí ćv¾z wùv IºÉwz øĄù ºÉ½v ¢ĉ¾ĉºù ćv¾z ºývĀ£

 ¿v ìĉ ¾ă Ăí āwòþz ½¹ ĈýwĊùûjwă ĈúýºþÉwz Ă¤Év¹ ć¾Ċ§m£ ûvºþ¯ øĄÅ üĉv ¢úĊé ¾z ºþývĀ£øí ĈöĊ·I¢ĊúăvºÉwz ¾£ ½¹ )

 ôÎå ½¹ ¾¤ÊĊz ËĀÎ· üĉv.  È¸z ½¹<āwòþzĂz wăûwù¿wÅ Ăzw¨ùwă ;)¹¾í øăvĀ· ¦´z 
 

 óÿº«-ÛĀþ¤ù wz ûwĉ¿ ìÆĉ½ Èăwí )ć¿wÅ $½đ¹ ûĀĊöĊù ÷wé½v# 
ćĀæ£½Ā~ ÿ¹ ¾ă ¹ĀÞÍ xĀá¾ù ÷wĄÅ ¹ĀÞÍ IĀĊz óÿÀýì£  ¹ĀÞÍzì£ĀĊ IxĀá¾ù ÷wĄÅ óÿÀý óÿÀý ÿ¹ ¾ă 

xĀá¾ù ÷wĄÅ .)- .)- ,)+ ,)+ 

zì£ĀĊ /)+ ,)+ /)+ ,)+ 

ĂþĉÀñ ÿ¹ yĊí¾£ .)1 -), -)0 ,)+ 

 

wĉj ã¾ÎùĒêÝ ûwñºþþíĈĉKºýv 

ã½wÞ¤ù ć¹wÎ¤év Ăĉ¾Úý/ Ĉù Ï¾å¾íã¾Îù ¹Ăúă Üévÿ½¹ ÿ$ ûwñºþþí¢í½wÊù ć¹wÎ¤év ½¹ ûwñºþþí0ûv¾ĉºù ôùwÉ I 

āwòþz wă¡wúĊúÎ£ #ûv¾òĉ¹ ÿv½ ûwÉ ĉĒêÝĈ1Ĉù Ăí ¢ÅwþÞù ûvºz üĉv Kºý¾Ċñûjwă ¡w´Ċ«¾£ ¿v2 āwñj ¹Ā·ºýv z Ă«Ā£ wz ÿ Ă

Ăúă üĊz ¿v xw¸¤ývĂþĉÀñ ćwă Ĉù Ă{Åw´ùĈù xw¸¤ýv v½ ûj ÿ ºý½v¹ ¢Åÿ¹ Ăúă ¿v ÈĊz v½ ĂþĉÀñ ÷vºí Ăí ºþþí )ºþþí

Êýv¹ ¾ĉwÅ ÿ ûwÅwþÊývÿ½÷ĀöÝ ûvºþú vĂĉ¾Úý üĉv Ĉ¤¸Å Ăz ĂÊĊúă ĈÝwú¤« Ĉù ½ÿwz v½ºþþí)  IĈýđĀÕ Ĉ£ºù ćv¾z Iôzwêù½¹

ĉĒêÝ xw¸¤ýv ¹¾îĉÿ½ Ăí ¹Āz üĉv ûwýv¹¹wÎ¤év ć¹wÎ¤év óđº¤ÅvĈù ½wí Ĉ Rć½v¿wz ½w¤å½ ¿v ĈzĀ· ¡w´ĊÑĀ£ ¹¾îĉÿ½ üĉv 5ºþí

                                                           
̸ hedging 
̹ Super Bowl 
̺ options 
̻ Conventional 
̼ economy 
̽ rationally 
̾ preferences 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̺̻ 
 

ã¾Îù ôíā½ÿ¹ ĈÕ ûwñºþþíĂz óĀêÞù Ĉýwù¿ ćwăĈù ¢Å¹Ĉù ÿ ºă¹üĉv ûvĀ£ĈĉĀñ Ăí ¹¾í ½ĀÎ£ ĂýĀñ ã¾Îù Ăz ûwñºþþí

½w¤å½ ĈýĒêÝ ¡½ĀÍ Ĉùv )ºþþíã½wÞ¤ù ¢ĊýĒêÝ ¿v ãv¾´ýv ºăvĀÉ wù, $ #Óÿ¾Êù wĉ ĈÞévÿ ¡½ĀÍ Ăz äö¤¸ù ½wĊÆz Üzwþù ¿v

ĀÎ£ ÿ ĈývºĊù ¡vºăwÊù ÿ ĈăwòÊĉwù¿j ¡wÊĉwù¿j ôùwÉĉÞå ¿v ć½v¹¾z¾øĊúÎ£ ºþĉv¾å ½¹ Àâù ¢ĊõwĂz ć¾Ċñ ¢Åv āºùj ¢Å¹

ÿ  üĉvºăvĀÉĂ¤åwĉ Ićv  ćv¾z½¹ wă½v¿wz ÿ ¡ĒùwÞù ªĉw¤ý ¾z ć½v¼ñ¾Ċ§m£ ā¿Ā³Ĉù ½wúÉ Ăz ć¹ºÞ¤ù ćwăºýÿ½½¹ ) ûwĉ¾« IĂ¬Ċ¤ý

é v½ ¡v¹wê¤ýv üĉv ¿v ć½wĊÆz ¹wÎ¤év øöÝ ĈöÍv ÿ óĀ{ûjwă  v½ )¢Åv ā¹¾í Ĉýÿ½¹ºĉº« ÈþĊz  yöáv Ăí<ć½w¤å½ ¹wÎ¤év- ;

Ĉù āºĊùwýĂĉ¾Úý I¹ĀÉã½wÞ¤ù ćwă ½ ÿ ôĊúî£ v ¹½vĀù ĈÒÞz ½¹ûjwă ĉÀòĉw« wĉ ôĉºÞ£ v½þv¾z ĈÊĉā¹¾í Ătv½v ûw  )¢Åv 

Ăz Ăí ĈzĀ¯½w¯ wùv I¹ĀÉ ôÍw³ ĈÞÖé Ûwú«v w£ āºýwù ¿Āþă óĀ{é ¹½Āù ā¹¾¤Æñ ½ĀÕ¢Åv ĈzĀ¯½w¯ IĂ¤å¾ñ ½v¾é  ôĊýv¹ Ăí

 Rüúýwí. vÿ½v ÿ ¹v¹ ĂÞÅĀ£ ÃwþÊý Ûwå¹ ûj ¿āÀĉw« ÿv )¹¾íć  ôzĀý-++- ¤év øöÝĂz v½ ¹wÎ )¹¾í ¢åwĉ½¹ ë¾¤Êù ½ĀÕ ÿ¹ ćÿ

ú¤ÆĊÅĈ øĊúÎ£ ćv¾z Àâù Ăí ¹¾í ĈĉwÅwþÉ v½Ĉù ½v¾é ā¹wæ¤Åv ¹½Āù ć¾Ċñø¤ÆĊÅ üĉv ÿv )ºă¹ ø¤ÆĊÅ v½ wăI  ø¤ÆĊÅ ÿ

II ĈùÐĊ{Þ£ ĈýwÞù ¿v w£ ºùwý ø¤ÆĊÅ )ºþí ÀĊă¾~ ÀĊùjI ćÀĉ¾á ÿ Üĉ¾Å Ăz ¢ĊÞéĀù ¾ă ćv¾z ÿ ¢Åv ¡w{Åw´ù ćw« ÿ ãwÍ

ā¹wÅ āĀĊÉ ¿vĈåwÊ¤ív ćwă/ øĊúÎ£ ºÝvĀé$Ĉþ¤{ù ½wí¹Ā· ć¾Ċñ#wÖ· ÿ ĈÞÅ ¾z Ĉù ā¹wæ¤Åvºþí ø¤ÆĊÅ )II ¢Åv ¾£ºþí  ÿ

 ¡w{Åw´ùā¹wÅ ÿ ãwÍćv Ĉù ÷w¬ývÿ ºă¹ ìĉ¹Àý ÷ĀÅ¾ù ¹wÎ¤év øöÝ ¾ĉĀÎ£ Ăz ø¤ÆĊÅ )¢Åv ¾£I Ĉò¤ÆĉwÉ ć½wîÉj ćwă

vĀù ½¹ üĊþ°úă ÿ óĀúÞù ¡wúĊúÎ£ ½¹ ø¤ÆĊÅ üĉv )¹½v¹ĂþĉÀă ½¹ ûwĊ¯½wîÉ ¿v ½v¾å ºþýwù ć½v¾ÖÑv Üé  Ă{Åw´ù ûwù¿ ÿ

Ăå¾ÍĈù ĈĉĀ« ºĉwÉ Iüĉv¾zwþz )ºþí ø¤ÆĊÅ üĉv üĉv )ºÉwz ā¹¾í ½ĀĄÙ ĈÞĊ{Õ xw¸¤ýv wz ĈýwÆýv ôùwî£ ºþĉv¾å ½¹ĈñÂĉÿ 

ûwî£ ¡wúĊúÎ£ ½¹ ¢Åv üîúùø¤ÆĊÅ üĉv )ºþí wæĉv Èêý āºþă¹wă ôzwé¾Ċá ćvÀ¬ù ćwăÀĊöă¹ ½¹ÿ »Āæý½vºý ¹Ā« 5ºý

āĀĊÉ ø¤ÆĊÅ ĈåwÊ¤ív ćwăI Ă¬Ċ¤ý ½¹ ûwù¿ ½¼ñ ½¹ć Ĉù ôĉºÞ£ Ă{Åw´ù ÿ Ăz¾¬£ ø¤ÆĊÅ ¿v ā¹wæ¤Åv ÿ ºýĀÉII  ½¹

¢ĊÞéĀùāĀĊÉ ć½v¾î£ ćwăĈù ºĊõĀ£ v½ ćºĉº« ĈåwÊ¤ív ćwă ø¤ÆĊÅ ½¹ üĉv ¿v Ä~ Ăí ºþíI Ĉù ½v¾é ¾Úý ºùºý¾Ċñ ) 

Ĉù ć¹¾å Ĉ¤éÿ Ĉ¤³ºăvĀ· Î£ ìĉ Ăz½¹ øĊú Ă{Åw´ù xĀ¯½w¯Ăýwăwñj ć ø¤ÆĊÅ ćII  ÿ ¿wĊý ¹½Āù ¡wÝĒÕv Iºþí ¾îå

 ûj ôùwí ÷w¬ýv ¿v v½ ÿv ºĉwÉ Ă{Åw´ù ĈñºĊ°Ċ~½wí üĉv )¹½v¹ ¿wz ¾ùv  v¾êå ¡wúĊúÎ£ ½¹ MwÎ¸Êù ºĉwÉù ćwăÀĊ¯ Ăí ºÉwz øĄ

 Iäö¤¸ù ôáwÊù ÐĉĀÞ£ 5ºý½v¹ ā½wz üĉv ½¹ ¾îæ£ ćv¾z ć¹wĉ¿üĉvĂí ĂþĉÀă ĂýĀò¯¾ă ć ĉjvÀ¬ù ø¤ ĈùĂ«¹Āz ½¹ ºývĀ£ć 

 ¹ÿº´ùûjwă þñ)ôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ ¹ĀÉ āºýw¬ 

Ă¤åwĉ üĉ¾¤úĄù ºĉwÉã¾Îù Ăí ¢Åv üĉv ûv¾òĉ¹ ÿ üúýwí ć Ăí ºþ¤ÆĊý üĉv ûv¾òý Ôêå ûwñºþþíûjwă  ćÀĊ¯ Ă¯ ÷w¬ýv¾Å

Ĉù ¢Å¹ Ăz¤ý üĉv ĂýĀò¯ Ăí ºþ¤Æă øă üĉv yév¾ù Ăîöz Iºý½ÿjÒÞz wz Ă¬ĊĈ Ăĉw~ćwă Ĉzwĉ¿½v #Ü«¾ù Ówêý$0 Ĉù ĂÆĉwêù ¹ĀÉ

Ăí Ă¤Æz  ĂzĈù ¾Úý ¹½Āù xĀ¯½w¯ ã¾Îù wĉ ºùj½¹ ²ÖÅ ¹Ā«Āù ÜÑÿ ºývĀ£ûjwă(  Ăí Ĉ´ÖÅûjwă v½ ûj ĂÞùw« ½¹ ¹Ā· ć

Ĉù ĈõĀúÞùºý½vºþ~(  wĉĂÆĉwêù ćwă¹½vºýw¤Åv ¾ĉwÅ  )ºÉwz¹v¾åv  ¾ĉ¿ ü¤å¾ñ ½v¾éĂĉw~ ĂöÍwå wz Ĉzwĉ¿½v MĒ¨ù ć,++ ½ ½đ¹ v

ćº« ½wĊÆz ¿v ¾£đwz ā¿vºýv ûwúă Ăz ć¹ĀÅ ¿v ¾£ Ăĉw~Ĉzwĉ¿½v ¹½vºýw¤Åv Ĉù Ĉêö£āºĉº~ üĉv Jºþþíûwĉ¿ ć ¾ùv üĉv )¢Åv ćÀĉ¾ñ

 ø¤ÆĊÅ ¡wýw¬Ċă Ăz ûwĉ¿ üĉv Ăí º¤æĊz çwæ£v ôĊõ¹ üĉv Ăz ºĉwÉI øî´ù¾£ Ĉù Ăz¾ÑĈù üĊþ°úă wùv Iºý¿ ¡w{Åw´ù ½¹ ºývĀ£

 ø¤ÆĊÅII  v¾ĉ¿ ¹ĀÉ ôĊ·¹ĂÆĉwêù wĉ ¹Ā«Āù ÜÑÿćwă ¡w´Ċ«¾£ MwÅwÅv ûwĉw¤úă wz Ĉù ½v¾é ¾Ċ§m£ ¢´£ v½)ºă¹ 

                                                           
̸ conventional rationality 
̹ behavioural economics 
̺ Daniel Kahneman 
̻ Heuristics 

Ĉù Ăz v½ ¡½w{Ý üĉv ûvĀ£<Ĉ¤Êòýv¾Å ºÝvĀé ;ûwÆýv Ăí ¢Åv üĉv ćwĉĀñ Ăí I¹¾í Ăú«¾£ ÀĊý¢ĊÞÑÿ wz ĂĄ«vĀù ½¹ wăĈĉwþÉj wĄýj wz Ăí Ĉĉwă Ăz¾¬£ ÿ ½¹ ½w¤å½ ć

¢ĊÞéĀù üĊþ¯ v½ ĈĉwăĂîöù Ăí Ĉ¤Êòýv¾Å ºÝvĀé ¿v Iºý½v¹ ûwÊþă» Ĉù ā¹wæ¤Åv ¢Åv÷ )ºþþí 
̼ reference point 
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¢{ăĀù ¾§v ½¹ ĈÊêý üĊþ°úă ¹Ā«Āù ÜÑÿ, Ĉù wæĉvĂí ºþí ûj ÃwÅv¾z  v½ ĈåwÑv ĈÉ¿½v ¹v¾åvĈù ½v¾é ćÀĊ¯ ćÿ½ ºþă¹

 Ăíûjwă ÀĊ¯ ûj ìõwù I¢Ċîõwù Ð´ù ¢êĊê³ ćwþ{ù¾z Êý ĈăwòÊĉwù¿j ¡wÊĉwù¿j )ºþ¤Æăā¹v¹ ûw Ăz ¹v¾åv ôĉwú£ Ăí ºýv

 ìĉ ćv¾z ¢·v¹¾~ÀĊ¯ $ āĀĄé ûw¬þå ìĉ ºþýwù ì¯Āí¹Ā«Āù ÜÑÿ Ăí ¿v Ĉíw³ Ăz #¢ÆĊý ¢ĊîõwùôîÉ  ¿v ¾¤úí ć½v¹wþÞù

ôĉwú£ óĀ~ óĀ{é Ăz ûwÉ ¿v ûºĊÊí ¢Å¹ ćv¿v ½¹ûj ¢Ċîõwù ì¯Āí ÀĊ¯ ¿v ºÞz  ¿v ¾¤úí-+ ĂêĊé¹ ÀĊ¯ ûj ¾z ¢Ċîõwù 

¢Åvìĉ Mđwú¤³v üĉv )  ø¤ÆĊÅ ĈñÂĉÿI ò¤Æzvÿ Ăí ĈòÊĊúă ûv¾«w£ J¢ÅvĂz ć¾¤úí Ĉ Ăí ºý½v¹ ĈĉwĊÉv ûjwă v½  Ăõ¹w{ù

Ĉùz Iºþþí)ºþÉwz ¢{ăĀù ¾§v ºÞ¤Æù ¾¤úí ºĉw 

ă¹½vºýw¤Åvzwĉ¿½v ćwĈù Ĉ¡½ĀÍ ºþývĀ£ćºþz- xw¸¤ývÇÿ½ ½¹ wă¢Å¹ ÿ ¹w¬ĉv ¡ÿwæ¤ù ćwă ów¨ù üĉ¾£¾ĊòúÊ¯ )ºýĀÉ ć½wí

¹ ¹v¾åv Ăí ¢Åv Ĉĉw« ¿v Ĉîĉ ½¹ Ăí ĂÞ«wå ÿûjwă /++ āºý¿ ¾æýāºý¿ Ĉù¹ ½¹ ÿ ºý¾Ċù ć¾òĉ1++  ºý¾Ö· Ï¾Þù ½¹ āºý¿ ¾æý

ÿ -++ ¾æýûwÉ Ĉù ¡w¬ý øă wz v½ ºþzwĉ ¡ÿwæ¤ùĈù Ĉêö£ĈñÂĉÿ ¿v ¾òĉ¹ Ĉîĉ üĉv )ºþþí ø¤ÆĊÅ ćwăI  J¢Åv¾îæ£  ĈêÖþù

Qíûj ºÉ ¦Ýwz ¾£ºþ£ wă)¢ÆĊý ĈÅwÅv ¡ÿwæ£ üĉv ºþă¹ ÌĊ¸Ê 

¾åvć¹wÎ¤év ćºĉwÝ ć¹wĉ¿ ¹v. Ĉz ôĊõ¹ Ăz v½ĈåwÎýv/ ëv½¹vĈ¤ĊÞéĀù ôĊõ¹ Ăz wĉ āºÉ ¢Ċýw{ÎÝ ĂĊ{É Ĉ£wýw¬Ċă Ăí  v½

Ĉù¾z¹ÀĊòývĈù ¹½ Iºþþíüĉv ) ¾ùv ĈùºývĀ£ Ă¬Ċ¤ýć Ă{Åw´ù¹¾Å ć0  ø¤ÆĊÅ ½¹II ÉwzëvÿÂ~ ć½v¹¾z¾ĉĀÎ£ ¡wÞõwÖù wùv Iº 

ć¹¾z½wí ĈÆĊÕwþâù1 ĊúÎ£ üĊþ¯ Ăí ć¹v¾åv ćÿ½Ĉù Ĉ£wúºý¾ĊñI È¸z ½¹ v½ Ĉ¤ĊõwÞåĈù ûwÊý Àâù ¿v Ĉĉwăă¹þĂz Ăí º ½ĀÕ

 ø¤ÆĊÅ wz óĀúÞùI Ô{£¾ù èĊúÝ ¡wýw¬Ċă ÿĂ¤Æ«¾z ów¨ù )ºýv øă Çv<ĈĉwĄý ć¿wz2 ; MĒ¨ù IĈîĉ Ix ÿ äõv ¹¾å ÿ¹ ¿v )¢Åv

 MĒ¨ù øĊÆê£ ¹wĄþÊĊ~ ćv¾z Ĉå¹wÎ£ ½ĀÕ Ăz Iäõv,+ ÿ¹ ûj üĊz ½đ¹ ¾æý Ĉù xw¸¤ývĀÉ Iºþí óĀ{é v½ äõv ¹wĄþÊĊ~ x ¾ñv )¹

Ĉù v¾«v ¹wĄþÊĊ~ üĉv®Ċă Iºþí ¹½ v½ ¹wĄþÊĊ~ ûj x ¾ñv J¹ĀÉĂz ćÀĊ¯ ÷vºíĈúý ¢Å¹ć¹wÎ¤év èÖþù )ºý½ÿj3  ¹wĄþÊĊ~ ¹¾Å

Ĉù®Ċă ÿ ćÀĊ¯ üĊz x xw¸¤ýv Ăí ºþíĈù ¹wĄþÊĊ~ äõv Ă¯ ¾ă ºĉwz x üĉv¾zwþz ÿ ¢Åv ćÀĊ¯x IÜévÿ½¹ )¹¾ĉ¼ z v½ ºþí ćwă

 ¿v ¾¤úí ¹wĄþÊĊ~ ¾ă ć¹wĉ¿. ½đ¹ Ĉù ¹½ v½äõv ÿ ºþþíÈĊ~ wz ć¹wĉ¿ ćwă Ăz wĉ I¾ùv üĉv ĈþĊz IûwÉ¹Ā· ãwÎýv Ä³ ôĊõ¹

 ¿v ÈĊz. Ĉù ¹wĄþÊĊ~ v½ ½đ¹Iºþþí ûwþ¯Ĉù ¹wĄþÊĊ~ v½ óĀ~ ¾zv¾z øĊÆê£ MĒùwí yöáv Ăí āºþă¹¹wĄþÊĊ~ Èêý ¾ñv )ºþþí

ĂzI¹Āz āºÊý ā¹v¹ ÿv Ăz Ĉå¹wÎ£ ½ĀÕ ĂêzwÆù ìĉ ćwþ{ù¾z Ăîöz wúÞù ô³ ćĈù üĊĊÞ£ Èêý üĉvºÉx I Ăz ôĉwú£ ć¹wĉ¿ ćwă

                                                           
̸ endowment effect 

 Ăí ¢Åv üĉv ¾òýwĊz ¢Ċîõwù wĉ ¢{ăĀù ¾§v ¹v¾åvĈù ć¾¤ÊĊz Ç¿½v ûj ćÿ½ Iºþ¤Æă ćÀĊ¯ ìĉ ìõwù Ĉ¤éÿÇ¿½v ½¹ ¢Ċîõwù ¾ÎþÝ ÿ ºý½v¼ñ ć¾Ċ§m£ wĄýj ć½v¼ñ

)¹½v¹ vÀÆz Ĉù v½ ¾§v üĉv ć¹wĄþÊĊ~ ¢úĊé üĊz ¡ÿwæ£ ½¹ ûvĀ£ ÷ĀĄæù ¿v ¾§v üĉv ûwĊz ćv¾z ć½w¤å½ ûwýv¹¹wÎ¤év )¹¾í āºăwÊù āºþÉÿ¾å ÿ ½vºĉ¾·<ûwĉ¿ćÀĉ¾ñ ; wĉ

<ûwĉ¿ ¿v ć½vÀĊz ;Ĉù ā¹wæ¤ÅvûwÆýv I÷ĀĄæù üĉv ćwþ{ù¾z Ăí ºþþíÈăwí Ăz wăÈĉvÀåv ¿v ÈĊz āwå½ ±ĀÖÅ ćwă wz ¢Ċîõwù wĉ ¢{ăĀù ¾§v )ºþ¤Æă ÃwÆ³ ûj ćwă

 ÜÑÿ Ăz ¢{Æý ¹¾å ć¾ĊñĀÅĈù ā¹v¹ ²ĊÑĀ£ ¹Ā«ĀùûwÆýv I¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz 5¹ĀÉûwĉ¿ ôĊõ¹ Ăz wă ¿v ¾òĉ¹ Ĉîĉ )ºý½v¹ Èĉv¾ñ ¹Ā«Āù ÜÑÿ ½¹ ûºýwù Ăz ćÀĉ¾ñ

¢õđ¹ûwÆýv Ăí ¢Åv üĉv ¾§v üĉv ćwă wz wă<ĂþĉÀă¢Í¾å ćwă ;ĂþĉÀă wz ĂÆĉwêù ½¹yĊ« ¿v Ĉ¤·v¹¾~ ćwă ;Ĉù ¹½Ā·¾z ¡ÿwæ¤ù MĒùwí Ĉöí ÈĄz÷ )ºþþí 
̹ Framing 

¡½ĀÍ ¾§vûwÊý ćºþz¡½ĀÍ Mwå¾Í Ăí ¹½v¹ üĉv ¿v ¢ĉwî³ ¾§v üĉv )¢Åv ûwÆýv üă» ¾z ¡wúöí ÿ ¡Ēú« ¾§v āºþă¹ ¢Ċăwù Ăý ÿ ¹½v¹ ¢Ċúăv Ăí ¢Åv ĂõmÆù ćºþz

 )ûjw¬ýj ¿v øĊúÎ£ Ăíìĉ ûÿ½¹ ¿v ºĉwz āºý¾Ċñ ĂÝĀú¬ù Ā´ý )¹ĀÉ äĉ¾Þ£ ºĉwz ĂÝĀú¬ù üĉv Iºþí xw¸¤ýv ½¹ ¢Åv üîúù ĂÝĀú¬ù üĉv äĉ¾Þ£ ā

xw¸¤ýv øĊúÎ£āºý¾Ċñ v¼òz ¾Ċ§m£÷ )¹½ 
̺ economic gain 
̻ unfairness 
̼ cold 
̽ functional magnetic resonance imaging (fMRI) 
̾ ultimatum game 
̿ logic 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AC%D9%85%D9%88%D8%B9%D9%87_(%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D8%B6%DB%8C)
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AC%D9%85%D9%88%D8%B9%D9%87_(%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D8%B6%DB%8C)
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AA%D8%B5%D9%85%DB%8C%D9%85_%DA%AF%DB%8C%D8%B1%D9%86%D8%AF%D9%87&action=edit&redlink=1


ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̺̽ 
 

øĄÅ óĀ{éüĉv ôĊõ¹ Ăz Mđwú¤³v Iºþ¤Év¹ ć¾¤úí ćwă Ăíûjwă Ĉù ¾îå½¹ äõv ¢ĊêåĀù ºþþí ûj  è³ ÿv Ăz ĂêzwÆù ü¤Év¹

¾£đwz øĄÅ ¿v ć,+ ½đ¹ Ĉù v½!ºă¹ 

wÅwý yöáv ¹v¾åv Iûwù¿ óĀúÊù ¡wúĊúÎ£ ½¹ć½wñ¿,  Ĉù ûwÊýûj )ºþă¹Ĉz wăāºþĉj ¡wúĊúÎ£ ½¹ v½ ć¹wĉ¿ ć¾{Í ìĉ¹Àý ć

Ĉù ûwÊý ¹Ā· ¿vĈõw³½¹ Iºþă¹wÝ¹v Ăí ĈùĂùv¹v ½¹ ºĉwz ºþþíć ûj )ºþÉwz ¾£½Ā{Í ¾ĊÆù ¢Å½¹ wă đw³ üĊúă ºþăvĀ· ã¾Îù

Ä~ ćv¾z ÿ ¹¾í ¿vºývû¹¾í  wĉ ü¤å¾ñ Ĉĉv¼á øĉÁ½Ăùwý¾z ºÞz ówÅ ½¹Ĉù ćÀĉ½þíºþ I¹½Āù üĉv ½¹ )ûjwă  PÅ ów¨ù ¿v Ôêå ¢þ

üĊ¤ÅĀñj- Ĉù ćÿ¾Ċ~ 5¢ÅvĀ· ºýÿvº· ¿v Ăí ºþþí<)đw³ Ăý wùv Iüí wÖÝ ć½wñÀĊă¾~ ÿ ¢úÎÝ üù Ăz; 

āvĀ·¹Ā· Mwå¾Í ¹v¾åv I÷w¬ýv¾Å. ćwă½w¤å½ Jºþ¤ÆĊý ûjwă ¿v ¢ĉwî³ ć¹½ºúă/  Ĉýv¾òý ÿËĀÎ·½¹ ć¾zv¾z ÿ ãwÎýv0 ¹½v¹ )

ûjwă xw¸¤ývù ĈĉwăĈĂþĉÀă ûwÉ¹Ā· ćv¾z Ăí ºþþíûv¾òĉ¹ Ăz ÿ ¹½v¹ Ĉĉwă(  üĊþ°úă ÿ ìĉ¹Àý ûw¤Åÿ¹ ÿ ā¹vĀýw· ćv¾z MwþĊêĉ

Ă{ĉ¾á Ăzwă( Ĉù Üæý )ºþýwÅ½ºĉwÉ ćwêz ćv¾z Ĉöùwî£ ºþĉv¾å ìĉ ½¹ wă½w¤å½ üĉv  ¡v» ½¹ āÿ¾ñûjwă Ăz wĉ Ăþĉ¹wĄý ćºúÝ ½ĀÕ

ĈÝwú¤«v wzüĉv ¿v Ĉ£w{Ċí¾£ wz wĉ Ç¿Āùj ÿ ć¿wÅ  wêõv ÿ¹)ºþÉwz āºÉ ûw´«½ Ĉòþă¾å ÿ ĂÞùw« ¾Ċ§m£ ¢´£ MwĉĀé ¹v¾åv ćwă

Ĉù Ĉñºý¿ ûj ½¹ Ăí ¢Åvìĉ¹Àý ûw¤Åÿ¹ Ă°ýj wz ÿ ºþþíĈù ¾îå ûwÉù ÿ ºþþíĈù ¢ĉĀê£ ôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀ)¹ĀÉ 

þ¯ üĉv û¹¾í ¢Å¾Ąå Ăz v½ ÷¹Ā· ºĉwz IwÒå ¢ĉ¹ÿº´ù Ăz Ă«Ā£ wzv ûwýv¹¹wÎ¤év ¾ĉĀÎ£ ¿v ãv¾´ýv º¿  ôùwí ć¹¾å ¢ĊýĒêÝ

¦´z Ăz ÿ øþí ¹ÿº´ù ËĀÎ·½¹ Ă¤åwĉ )÷¿v¹¾ z ªĉw¤ý ĈÒÞzĈñÂĉÿ wz MwùĀúÝ ºĉº« ćwăā¹¾¤Æñ ĈöĊ· ćwă ½¹ Ĉöí ½w¤å½ ć

ć¹wÝ ćwăđwí ¾¤ÊĊz ćv¾z wă½v¿wz ćÀĉ¾á ½w¤å½ )¹½vºý ¹wÒ£1 MđĀúÞù wz <wÑwê£ ûĀýwé ;óv¹ ¾züĉvĂí  đwz ćÀĊ¯ ¢úĊé Ĉ¤éÿ

Ĉùvºêù I¹ÿ½Ĉù wÑwê£ ûj ¿v ć¾¤úí ½¹ĀÉ ¢ĊÅwÆ³ Ĉýwù¿ ¾Ċ·m£ ÿ ¡ºÉ wùv I¢ÆĊý ¹wÒ£ ½¹ ¢úĊé ¾ĊĊâ£ Ăz Ĉù ¢´£ ºývĀ£

ûwĉ¿ ÿ I¹¾Ċñ ½v¾é ¾Ċ§m£ĈñÂĉÿ ¾ĉwÅ ÿ ćÀĉ¾ñøĊúÎ£ ćwăÔĉv¾É ½¹ ć¾Ċñ Ĉù ìÆĉ½ Ăz v½ Ĉõwù ćwă½v¿wz ËvĀ· ºývĀ£

Çÿ½ćwă ôzwé´£ ĈĄ«Ā£)ºă¹ ½v¾é ¾Ċ§m£ ¢ 

Þù ôĊö´£ ÷wòþăøĄù ć½w¤å½ yývĀ« I¹v¾åv ¿v ć¾¤ÊĊz ¹vºÞ£ wĉ ¾æý ÿ¹ üĊz ¡ĒùwĈù ¾£¢í½wÊù )ºýĀÉ üĊþ¯ ½¹ ûwñºþþí

 MwÞévÿ w{é½ wĉ wí¾É ºþÊĉºýwĊz ºĉwz Ĉ£ĒùwÞù ĂýĀò¯Ăz ÿ ¹¾í ºþăvĀ· ½w¤å½Èþívÿ Ï¾å ÷ĀÅ¾ù ½ĀÕ Ă¤Évºý v½ ĈýĒêÝ ćwă

ûj ¾ñv IºþÉwz wă ºĉwzĊþ¯ ½¹ Ăí ćÂ£v¾¤Åv ć¿wz ½¹ üā¿Ā³Ĉĉwă ÷w¬ýv Ĉù xĀ· IºýĀÉôúÝ  )ºþþí ĈÒÞz IÔĉv¾É üĉv ½¹

½v¿wz Ĉ³v¾Õ ¡ĒîÊù( āºĉvÀù ów¨ù ćv¾zwă2(  ÿ ć¿wz Ăĉ¾Úý ¡wÚ³Ēù üĊþ°úăøĄå ¢í½wÊù ½w¤å½ ¿v ĈzĀ· ćv¾z ûwñºþþí

xĀ· Ĉ³v¾ÕĈù vºĊ~ ĈÅwÅv ĈÊêý Iºþþí  ) 

ĊÅ¢ÅwĈù ûv½v¼ñāºÉ ÷w¬ýv ¡wêĊê´£ üĊþ¯ ºþývĀ£ćv ¹½xwz ¡½ĀÍćºþzĈz Ić¾{Í ¡¼õ$#ĈĉĀ« Ĉýj3  ÿā¹v½v ćÿ¾Ċý 

¹ÿº´ù4 v½  ćv¾z<û¹¿ ¾òþö£,+ ;¢ĊõwÞå ËĀÎ·½¹ ÷¹¾ù ĂzĈĉwă ì{Å ºþýwùÄ~ ÿ øõwÅ Ĉñºý¿ ćwăĈÕwĊ¤³v ¿vºýv,,  ¹½Āù

ĂéĒÝ ¹½Āù Ăí ºþă¹ ½v¾é ā¹wæ¤Åv ø¤ÆĊÅ ćII ûjwă ¹Āz ºăvĀ·Ăùwý¾z Ĉzwĉ¿½v ć¹wĉ¿ ¹v¾åv Iów¨ù ćv¾z ) ćv¾z ¹ºÞ¤ù ćwă

                                                           
̸ inconsistency 
̹ St Augustine 
̺ selfish 
̻ empathy 
̼ equity 
̽ Instinctive behaviour 
̾ auctions 
̿ immediate impatience 
̀ limited willpower 
̸̷ nudge 
̸̸ prudent saving 



 ôÎå-ã¾Îù 5ûwñºþþí 
 

̺̾ 
 

Ä~ĂþĉÀă Ĉþă» ¾Úý ¿v v½ ¿vºývĈù ¾zĈz ¾Ċ§m£ ¢´£ wĉ ºþýv¹Ĉù ½v¾é Ĉýj ć¾{Í wz ÿ ºý¾Ċñ ®Ċăzw¸¤ývĈ Ĉù ûwĉw~ ûj Ăz)ºþă¹ 

ôĉº{£ ±¾Õ ĈÒÞzĂþĉÀñ wĉ ¹Ā«Āù ÜÑÿ Ăz Ăĉw~ ćwăÈĊ~ ćÏ¾å, Ăz$Ĉz ćw«Ĉù #Ĉòùwý¾zĂþĉÀă ôîÊù ¾z ºývĀ£ Ă{Åw´ù ć

öáv ÿ ºþí Ă{w£ ¹½v¹vÿ v½ ¹v¾å Ăùwý¾z ¹½vÿÄ~ ć¹ Ĉ¸ĉ½w£ ½¹ Ăí ºýĀÉ ć¿vºývĈù Ûÿ¾É ¾£¾ĉĈù ÿ ¹ĀÉĈz wz ºývĀ£ Ĉýj ć¾{Í

ûjwă ā¹v¹ ûwÊý ¡wÊĉwù¿j )¹ĀÉ Ă«vĀù¢ÅwĊÅ üĊþ¯ Ăí ºýv ¿v ¾£¾§Āù Ĉĉwă¹v¾åv Ăz û¹v¹ Ç¿Āùj ā½wz½¹Ä~ ¢Ċúăv ć ¿vºýv

wĉ Ăýv½wĉÄ~ Ăz û¹v¹¡½ĀÍ )ºþ¤Æă ¿vºývćºþz Ĉù üĊþ°úă û¹¿ ¾òþö£ ÿxw¸¤ýv ÷w¬ýv Ăz ¹v¾åv ü¤Év¹vÿ ½¹ ºþývĀ£ ćwă<À{Å ;

Éwz ¾§ĀùþÔĊ´ù ćv¾z Ăí ºyÅwþù ¢Æĉ¿xw¸¤ýv ¾ñv )ºý¾£{Å ćwăĂþĉÀñ ÀÈĊ~ ćĈÒÞz Iºþ¤Æă Ï¾å ã¾Îù ûwñºþþí Ăz

¹v¹ ºăvĀ· Ăùv¹v ûjûwĉ¿ )ìĉ Ăí Ĉĉw« IćÀĉ¾ñ  wz Ów{£½v ½¹ ûwĉ¿v ¹½vºýw¤Åv ìĉĈzwĉ¿½  āĀö« ¾zv¾z ćºĉwÝ ìĉ ¿v ¾¤ñ½Àz

ĈùĈù ć¿wz ¹½vÿ ÀĊý Iºþíxw¸¤ýv )¹ĀÉĂþĉÀă ćº³ w£ yöáv À{Å ćwăxw¸¤ýv ¿v ¾£¾zĂþĉÀñ ¾ñv )ºþ¤Æă À{Å¾Ċá ćwă ć

ÈĊ~ã¾Îù ÿ ¢Åv ûwĉ¿ ìĉ Ç¾ĉ¼~ ćwþÞù Ăz À{Å xw¸¤ýv ìĉ ÷w¬ýv Ä~ I¢Åv À{Å¾Ċá Ï¾å üĉv ¿v Mđwú¤³v ûwñºþþí

ă¾~ xw¸¤ývĈù ÀĊĂþĉÀñ ¾ñv )ºþþíÈĊ~ ćI¢Åv À{Å Ï¾å ìĉ À{Å¾Ċá xw¸¤ýv ìĉ ¢úÅ Ăz ü¤å½ zwý ćºĉwÝ āv¾úă Ăz ¾zv¾

Ĉùã¾Îù wùv I¹½ÿj ûj ć¾¤úí ówú¤³v Ăz ûwñºþþí xw¸¤ývĈù ÷w¬ýv v½)ºþă¹ 

¢ÅwĊÅ Ăz ć½w¤å½ ¹wÎ¤év Iüĉv¾zwþzûv½v¼ñ- ĂþĉÀñ Ĉ³v¾Õ ½¹ÈĊ~ ćwăĈù ìúí Ï¾åĂz w£ ºþí ĈöîÉ ½w¤å½ ĂývºþúÉĀă

ã¾Îùć½đwÅ½º~ ĈÝĀý øă üĉv )ºþþí Ĉ³v¾Õ v½ ûwñºþþí. Ĉù ć½w¤å½ ¹wÎ¤év 5÷¾ý wĉ øĉĒù ÛĀý ¿v wùv I¢Åv Ăz ºývĀ£

ã¾ÎùĂÅĀÅÿ ¾z w£ ºþí ìúí ûwñºþþíāw£Āí ćwă ø¤ÆĊÅ wĉ ¡ºùI üĉºz ÿ ºþþí Ă{öá¢Å¹ Ĉ¬ĉw¤ý Ăz ĂöĊÅÿ wĉ Ăí ºþzwĉ

ù ÿ èĉĒÝ üĉ¾¤Ąz xĀ¯½w¯ ½¹ ø¤ÆĊÅ wĉ ¡ºùºþöz ÜåwþII ûjwă üĉvwz )ºÉwzĉwz wù Iów³)øĊÅwþÊz v½ ā¹wæ¤ÅviĀÅ ôĊÆýw¤~ º 

Çÿ½ üĊúă ¿v ºĉwÉ ¢õÿ¹¢Å¹ ćv¾z wăć¹¾å ć¹v¿j Ăz ëwý¾Ö· ć¿v½¹/  w¬þĉv )ºþí ā¹wæ¤ÅvÀĊý Ăúă ºþýwúăć  ¡wÝĀÑĀù

¢ÅwĊÅĈùĀúÝ ć½v¼ñ ÿ ¢Åv øĄù  ºĉwz ûvºýÿ¾ĄÉ¢ÅwĊÅ yév¾ù ĂÊĊúăv¼ñ)ºþÉwz ûv½

                                                           
̸ Defaultoption 
̹ Policymakers 
̺ paternalism 
̻ individual freedom 
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̺̿ 
 

 

 ôÎå. 

ûwñºþþíºĊõĀ£ 

ĂþĉÀăwă 

ĈùĀúÝ ½¹ IºĊõĀ£ć¹ÿ½ÿ Ăí Ĉ¤ĊõwÞå ¿v ¢Åv ¡½w{Ý ûj ôîÉ üĉ¾£wă,( üĊúă ÿ āºÉºĊõĀ£ ćwăđwí ¾ĉwÅ ÿ ÷w· ¹vĀù ½ĀÕ

Ăĉwù¾Å ÿ üĊù¿ ÿ ½wí ¡wùº·( Ĉ«ÿ¾· Ăz v½wă- Ĉù ôĉº{£Ĉù Ĉăºýwù¿wÅ v½ ¢ĊõwÞå üĉv Ăí ĈÆí¾ă )ºþí Ăz ºĉwz ºþí

þĉÀăĂć¹ÿ½ÿ üĉv ćwăwă(¢úĊéć¹ÿ½ÿ ćwăĈù ā¹wæ¤Åv Ăí ĈĉwăºýĀÉ( ā½w«v ÿ wă¹Àú¤Å¹ ºþýwùĂþĉÀă ÿ wă Ăĉwù¾Å ćwă

ā¾Ąz$. ëĒĄ¤Åv ÿ/āºþþíºĊõĀ£ ìĉ )ºþí Ă«Ā£ #ć ¢Æ« ½¹¹ĀÅ ćĀ«ÿ ĈùăvĀ·ĂþĉÀă Ăí º)¹½v¹ Ăòý üĊĉw~ v½ wă 

Ĉù ÀĊý ĈùĀúÝ ÿ ĈÝwæ¤ýv¾Ċá È¸z ûwñºþþíºĊõĀ£ ºþăvĀ·Ăå¾ÍĂ«¹Āz ÿ ºþÉwz Ā«£ )ºý½v¹ ć¹ÿº´ù ćwă¡wúĊúÎ  ËĀÎ·½¹

üĉv Ăí ćÀĊ¯ Ă¯ºĊõĀ£ ½ºê¯ Iºþþí ºĊõĀ£ Åwþù yĊí¾£ ÿ ºþþí Ăí ºĊõĀ£ ôùvĀÝ ¿v Ĉ{ºĊõĀ£ ºþĉv¾å ½¹  ā¹wæ¤Åv ¹½Āù ºĉwz

ĂþĉÀă Ăz Ăúă I¹¾Ċñ ½v¾éwă0 )ºý½v¹ Ĉò¤Æz 

Ăýwñºþ¯ ô³v¾ù ºĊõĀ£ ¡wúĊúÎ£ ¾¤ÊĊz¤zv ½¹ )ºý½v¹ ćvĈĉvºĂþĉÀă IĂö³¾ù üĉ¾£wăĈĉ  ćv¾z ºĉwzāv½ć¿vºýv wù¿wÅĈý(  MđĀúÞù

āwòþz ìĉ(ĀÉ ¢·v¹¾~¹ Ĉù ÷w¬ýv v½ ćºĊõĀ£ ¢ĊõwÞå ĂíĂ¤å¾ÊĊ~ ½¹ )ºă¹ă½ĀÊí üĉ¾£ûwúă wùv I¢Åv ÀĊ¯wý ĂþĉÀă üĉv w ½ĀÕ

ĈýwĄ« ìýwz Ç½vÀñ Ăí1  ûwÊýĈùĂÞÅĀ£¾¤úí ćwă½ĀÊí ¿v ć½wĊÆz ½¹ ºă¹Ă¤åwĉI āv½vºývāwòþz ìĉ ć¿ øă  øă ÿ ĈõĀ~ ¾Úý ¿v

Ĉýwù¿ ¾Úý ¿v ĈùĂþĉÀă ½wĊÆz ºývĀ£¢éÿ ÿ ¾z¾Ċñ  )ºÉwzĂö³¾ù ½¹ć  ºÞzĉÀăüĊÉwù Ić½v¹v ćwÒå IüĊù¿ ºĉ¾· Ăþ ā¾Ċá ÿ ¡đj

Ĉù ½v¾é ¾Úý ºù¹¾Ċñ) ÀĊ¯ ¾ă ¿v ¿wĊý ¹½Āù ¾ĉ¹wêù ¡v¾ĊĊâ£  ¢Ċăwù Ăz ć¹wĉ¿ º³ w£Ăýw·½wí ìĉ )ºý½v¹ Ĉò¤Æz ¢ĊõwÞåć 

 ĈúĊÉÿ¾¤~Ăĉwù¾Å ĂzëwÉĀ~ ºĊõĀ£ ì¯Āí āwòÉÿ¾å ìĉ ÿ ¹½v¹ ¿wĊý ć¹wĉ¿ ć½v¼ñ Ĉù Ĉñºý¿ÿ¹ üĊÉwù ºþ¯ ÿ çw£v ìĉ ºývĀ£

yÆí ĈÒÞz ½¹ )ºþí ā½w«v v½üĉv ¿v ô{é ćºÞz ï½Àz ©½w¸ù Iwă½wíÿ¯ Ăí ºĉwz ¹ĀÉ ºĊõĀ£ ºývĀ¤z ćÀĊüĊùm£ ºýĀÉ ćv¾z )

÷¾ý Iów¨ùø¤ÆĊÅ ćv¾z Ĉĉwă½vÀåv ôùwÝwăĂùwý¾z Iwă¾ñ½ÿ¾ù Ić¿wz ÿ ć¹¾z½wí ćwăĀ£ ºĉwz wăüĉv ¿v ô{é ÿ ºþzwĉ ĂÞÅĂ¸Æý Ăíć 

÷¾ý½vÀåv  ºývĀ¤z ¾Úý ¹½Āù¹ÿ¾z Çÿ¾æz Ĉù J¹ĀÉ ûĀù¿j ºĉwzºĊývĀ£ ĂþĉÀă ºĉ½v¼òz v½ ÈúÅvĈ í üĊõÿv ćwă2 ºĊõĀ£ I÷w¬ýv¾Å )

ĂþĉÀă ĈÞévÿ¹vĀù I½wí ćÿ¾Ċý ćwă ĂĊõÿv  ôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿĈù ôĊ·¹ v½ĂþĉÀă wz Ăí ºþíĈù Ăùv¹v Ĉzwĉ½v¿wz ćwă Jºzwĉ

üĉv wă Ă¯¾ñĂþĉÀă ¿v Ĉñ½Àz È¸zëwÉĀ~ ćwă÷¾ý ćv¾z wùv IºývĊ ùwí ćwă½vÀåvĂz Ĉî¯Āí È¸z ć¾£ĀĈù ½wúÉ)ºýÿ½ 

Ăö³¾ù ¾ă ½¹ ¡wúĊúÎ£ćv (yÆí üĉv ¹½vÿ wĉj üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ IøĉĀÉ ¹½vÿ ûj ½¹ Ăí ĈÅwĊêù IøĉĀÉ ½wíÿ¢Å¹(  ćv¾z ºĉwz

øÊ¯¿wz ćwă¿vºývĂþĉÀă Ĉzwĉ¾Úý ºù ¹ĀÅ yÆí wĉ wă ĂþĉÀă ĈÒÞz IĂö³¾ù ¾ă ½¹ )ºý¾Ċñ ½v¾é ºĉwz wăĂ¤åwĉ ËwÎ¤·v3  wĉ

Ă¤¸ĉ½4 ĀÉ)¹ ¿v ½ĀÚþù ĂþĉÀăāw{¤Év wăÀĊ¯ ĈÒÞz ¾ñv Ăí ¢Åv üĉv Ă¤¸ĉ½ ćwă ÿ Āâõ Ăz ½Ā{¬ùz ô³v¾ùćºÞ Ĉúý IºýĀÉ ûvĀ£

                                                           
̸ inputs 
̹ outputs 
̺ interest 
̻ depreciation 
̼ costs 
̽ http://www.doingbusiness.org/rankings 
̾ first-copy costs 
̿ committed 
̀ sunk 

http://www.doingbusiness.org/rankings
http://www.doingbusiness.org/rankings
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̺̀ 
 

ĂþĉÀă ûjí ûv¾{« v½ wă Iüĉv¾zwþz )¹¾ ¾ñvĂþĉÀăĂ¤¸ĉ½ ¿Āþă ćwă āºÊýývĀ¤z Ĉzwĉ¿wz ºĀÉ¹I Ô{£¾ù ¡wúĊúÎ£ wz Ĉéwz ô³v¾ù āºýwù

ā½wzÿ¹ Ă«Ā£ ¹½Āù ºĉwz ¾Ċñ ½v¾é¹) 

ā¹¾· āwòÉÿ¾å ìĉ Iów¨ù ćv¾zýwú¤·wÅ ºĉwz ëwÉĀ~ ĈÉÿ¾åÈ ÷¹ v½ ½w{ýv ć¹Ā«Āù Iºþí ā½w«v v½Ąòý ¢Å¹ Ĉýwþí½wí ÿ ¹½vº

 )ºþí ÷vº¸¤Åv v½Ĉúý Iºýwúz ÷wíwý Çÿ¾å ½¹ āwòÉÿ¾å üĉv ¾ñvĂþĉÀă üĉv ºývĀ£ù$ ºþí Ĉzwĉ¿wz v½ wăüĉv ¾ò ¡v¿wĊ¤ùv ĈÒÞz ¿v Ăí

wz ½v¹½Ā·¾z ½w{ýv ć¹Ā«Āù ćv¾z ¢Êñ¿wz Ëw·üĉv¿v )#ºÉ½¹ Iÿ½ Ăúă IÜÖêù üĉvĂþĉÀă üĉv ćĂ¤¸ĉ½ wă MĒ¨ù ÿ ºþ¤Æă āºÉ

ĂþĉÀăĉ Çÿ¾å ĈÞévÿ ¢ĊõwÞå ĈåwÑv ć£ Ãw{õ ìüĉv¾zwþz )¢Åv ¾æÍ Mw{ĉ¾êI wz ìõwù wĉj ºÉwz wúÉ Ăz Ãw{õ Çÿ¾å Ăz ôĉwù ºĉ

 ¾ñv,  Ăí ć¾òĉ¹ ûwĉ¾¤Êù J¾Ċ· KºĊă¹ ¹wĄþÊĊ~ ûj ºĉ¾· ćv¾z ½đ¹Ĉù v¹¾åºþĉjI ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwù ºĉwÉ  ć¾¤ÊĊz àö{ù

 Ãw{õ ºĉ¾· ćv¾zĂúă wz ºĉwz Ĉ¤ĊõwÞå ¾ă )ºþÉwzĂþĉÀñ ć¹ĀÉ ĂÆĉwêù üîúù üĉÀòĉw« ćwă Ôêå ÿ Ăúă ¿v ¾¤Ąz ¾ñv ć

ĂþĉÀñĂþĉÀă Iüĉv¾zwþz )¹ĀÉ ÷w¬ýv I¢Åv ¾òĉ¹ ćwăĂþĉÀă ìĉ ¿ÿ¾ùv ½¹ Ãw{õ Çÿ¾å ĈÞévÿ ć¢Åv ¢Í¾å ć JĂþĉÀă ¿v ć

 wĉ v¹¾å ½¹ Ãw{õ ûj Çÿ¾å ćv¾z Ĉ¤Í¾å û¹v¹ ¢Å¹ ºÞz ćwă¿ÿ½v¹¾å ¿v) üĉv ĂþĉÀă ñv Ä~ 5¢Åv üuúÖùwý¾  ºĉ½v¹ ĈÞÅ wúÉ

¾Å ¾z ìõwù wz úĊé¾¤Ąz ¢ć Ă{Åw´ù ÿ ªý¾âz ćwă¹½ÿj¾z ĈÒÞz ìõwù øĊúÎ£ IºĊýÀz Ăýw¯¢Í¾å üĉv ćìÆĉ½ ÿ wă v½ wă

Ĉù ôĊ·¹ )ºþíúă ôĊõ¹ ìĉ üĊāwòÉÿ¾å v¾¯ Ăí ¢Åv¢úĊé wăôzwé¾Ċá ¢zw§ ćwăā¾ív¼ùĂz ÿ ºý½v¹ ćvºýûwþí½wí Ăz ¡½  ¹Ā·

ā¿w«vć Ăýw¯ûwĉ¾¤Êù wz Ĉý¿ v½ Ĉùîúù ëwÉĀ~ āwòÉÿ¾å )ºþă¹wăđwí ¢Åv ü ćv¾z ¹wĉ¿ äĊæ¸£ wz ôÎå ûwĉw~ ½¹ v½ ¹Ā· ć

āĀĊù ûwñºþÉÿ¾å ºþýwúă I¹½v¼òz Çÿ¾å ĈýºÉºÅwå ¡w¬ĉÀ{Å ÿ wă J¿ÿ½ ûwĉw~ ½¹ ć¿½ÿwÊí ćwă½v¿wz ½¹ĉ¿ĂþĉÀă v¾¢Í¾å ć 

øÊ¯ĈÉĀ~ Çÿ¾å ¿vćwă Ĉ£j )¢Åv üĊĉw~ ĈöĊ· ĂÚ´õ ûj ½¹ 

üĉv û¹v¹ ûwÊý ćv¾z ¾Î¤¸ù Ĉöí ¦´z üĉv ĀÑĀùÛ Ĉù ¢ĉwæí ć¹ºÝ Ĉ£wÝĀÑĀù Mwå¾Í ĂþĉÀă ¡w{Åw´ù Ăí ºþíý Ăí ºþ¤ÆĊ

 wĉ ¾¤å¹ ½¹½¹  JºýĀÉ Ă¤ÉĀý ¾£ĀĊ ùwíûjwă  ćw~¡ÿwÒéā½wz½¹ ćºĉº« ćwăøÊ¯ ćývùwý ćwă¿vºĈù ûwĊù Ăz v½ üuúÖºþÊí) 

āĀ´ýĂþĉÀă ¹ÿ½ÿ ć¿wz ¢Ċăwù Ăz āwòþz ¡wúĊúÎ£ ½¹ wăºĉ½v¼òz )¹½v¹ Ĉò¤Æz ½v ¡đwú¤³v ù )øĊþí ĈÅ½¾z v½ äö¤¸ 

āwòþzĈþ´þù 5ì¯Āí ćwăĂÑ¾Ý ćwă 

Ăz wă½v¿wz ĈÒÞz ½¹ ûwñºþþíºĊõĀ£ì¯Āí ć½ºéĈúý Ăí ºývĂz ºþývĀ£ ćwăÿ¾Ċý wz Ăí ºþă¹ ½v¾é ¾Ċ§m£ ¢´£ v½ Ĉ¤úĊé ¹¾æþù ½ĀÕ

Ĉù üĊĊÞ£ ½v¿wz ôí ½¹ wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ¾¤ñ½Àz¾¤ÊĊz ÿ ć¿½ÿwÊí ćwă½v¿wz ¾¤ÊĊz ½¹ ûv¿½ÿwÊí )¹ĀÉ āwòþzĊõĀ£ ÿ ĈýºÞù ćwă º

ºý½v¹ ½v¾é Ĉ¤ĊÞéĀù üĊþ¯ ½¹ ĈúĊÉÿ¾¤~āwòþz üĉv ¿v ìĉ ¾ă ) ¢úĊé ½¹ ½ºê¯ 5ºý½v¹ ü¤å¾ñ ćv¾z Ăĉw~ øĊúÎ£ ìĉ Ôêå wă

)ºþþí ºĊõĀ£ ªĉv½ 

āwòþz ćv¾z¢Æ« ½¹ ćwăĈù øî³ øĊúÎ£ üĉv ¾z Ĉöí ôÍv ìĉ I¹ĀÅ ćĀ«ÿ Ăí ºĊă¹ Ç¾¤Æñ Ĉĉw«w£ v½ ¹Ā· ¡wĊöúÝ 5ºýv½

åvĂåwÑv ½vºêù ¿v ĈÉwý ºùj½¹ ÈĉvÀĂþĉÀă ¿v ÈĊz āºÉć ĂÑ¾Ý ĈåwÑv ¡½w{Ý ¹wÎ¤év øöÝ ûwz¿ ½¹ Ĉþå ±ĒÖÍv$ ºÉwz ûj ć

 ¿v ¢ÅvĂþĉÀăĈĉwĄý ć,¢Å½¹ ¾ĊÆæ£ wùv )# ĂþĉÀă ½w¤åwz Ăz ĈĉwĄý ć¹½Āù¾Úý Ĉò¤Æz  Ăz I¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz I¹½v¹<Ăzwù¡ÿwæ¤õv- ;

¡wúĊúÎ£ üĉv Ăí ¹½v¹ Ĉò¤Æz ĈêĊé¹ Ĉù Ă¤å¾ñ ûj ½¹Ăö³¾ù ìĉ ½¹ )¹ĀÉĂúă Ĉ¤éÿ ĈĉwĄý ćĂþĉÀă ćāºÉ Ă¤¸ĉ½ wăºývI 

ĂþĉÀăć ā¹wùj Ĉõw· ĈõºþÍ ºþ¯ wz Ăí ĈĉwúĊ~vĀă wĉ ½wÖé ºþýwúă JºÉwz øí ĈöĊ· wĉ ¾æÍ ºĉwÉ ĈĉwĄý ÿ ¢Åv ¢í¾³ ć

ĂþĉÀăô{é Ăö³¾ù ìĉ ½¹ wùv )¢Åv ¾æÍ Mw{ĉ¾ê£ ¾òĉ¹ ¾åwÆù ìĉ ĈĉwĄý ć£ Ĉ¤éÿ I¾£ wĉ øĉÿ¾z ½wÖé wz ºĉwz Ăí ¢Åv üĉv øĊúÎ

ĂþĉÀă IwúĊ~vĀăĂúă ôùwÉ ĈĉwĄý ćĂþĉÀă ćĂþĉÀă ¾ă ÿ ¢·ĀÅ ÿ Ăùº· ćwăć ½¹ ¡vÀĊĄ¬£ üĉv ¿v ā¹wæ¤Åv ¢Í¾åËĀÎ· 

üĉv Ăz ºÎêùºÍwêù ĈÒÞz ćw« Ăö³¾ù üĊõÿv ½¹ I÷w¬ýv¾Å )¢Åv ¾òĉ¹ ÿ üĉv ĈÅ½¾z ÷wòþăāv½ ¢í¾É Ăí ĈĉwúĊ~vĀă wĉ üăj

                                                           
̸ marginal cost 
̹ margin 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̷̻ 
 

Åm£ v½ĂþĉÀă IøĊă¹ Ç¾¤Æñ wĉ øĊþí ÄĊĂþĉÀă ôùwÉ ĈĉwĄý ćĂz ãºă üĉv ćv¾z Ăĉwù¾Å ¿v ā¹wæ¤Åv ¢Í¾å ć ûj ćw«

ãºă( Ĉĉÿ½v¹ ¢í¾É ìĉ ÄĊÅm£ MĒ¨ù( )¢Åv 

ĂþĉÀă Ić¹wĉ¿ ¹½vĀù ½¹½vºêù wz ĈĉwĄý ć, Ĉù ¹wĉ¿z )¹ĀÉ ĈýºÞù ¡wĊöúÝ ìĉ Iów¨ù ćv¾Ã¾¤Å¹½¹ wzĈþá wĉ üĉ¾£üĉ¾£  ¾ĉw·»

¿wáj Ĉù¹ĀÉ Ĉù ć¾ĉw·» ûj ¢úÅ Ăz ûj ¿v ºÞz Ôêå ÿ Ăz ĈÅ¾¤Å¹ Ăí ¹ÿ½ûjwă ôîÊù«v¾¸¤Åv üĉv¾zwþz ÿ ¾£ĉÀă ûwÊĂþ ¾£¾z

)¢Åv ĉóÿv ¿½ÿwÊí ì xĀá¾ùüĉ¾£ Ĉù v½ üĊù¿£ Ăz v½ óĀÎ´ù ÿ ¹½wíĈù Ç¾¤Æñ ºõĀù ¾¤úí üĊù¿ Ăz ªĉ½ºå üĉv )ºă¹ ºþĉv¾

ĂzĂÞÅĀ£ Ăz ¾¬þù ĈÞĊ{Õ ½ĀÕć é ¾ă ½¹ ãºă ìĉĈù ĈþĊÞù ¢úĊ¢Å¹ )¹ĀÉĂþĉÀă ¾·jĄý ćĈù ¾¤ÊĊz ¢úĊé ¿v Ĉĉw ¹ĀÉ

ĂÞÅĀ£ ÿć ¾¤ÊĊz ¢ĊõwÞå üĉv ûwĉ¿ v½ v½Ĉù ā¹ĂÑ¾Ý$ ½vºêù ËĀÎ·½¹ āwòþz xw¸¤ýv ¾ùv üĉv )ºþí v½ ¢úĊé ûj ½¹ #ûj ć

Ĉù üĊĊÞ£Ĉù Ä Å wù )ºþíĂÖzv½ øĊývĀ£Ñ¾Ý ½vºêù ôí ÿ ¢úĊé üĊz ćĂÊý v½ ½v¿wz üĉv ½¹ āºÉ)øĊă¹ ûw ¾òĉ¹ ¡½w{Ý ĂzI 

ĂÑ¾Ý Ĉþ´þùĈù Ì¸Êù v½ #½v¿wz$ ćûwúă ¢Å½¹ IøĊþíwÅv¾z v½ ½v¿wz ćwÑwê£ Ĉþ´þù Ăí ½ĀÕ ûv½vºĉ¾· ¡wúĊúÎ£ Ã

)øĉ¹¾í øĊÅ¾£ 

I¾òĉ¹ ¡đw³ ½¹ ĂþĉÀă ćĈĉwĄý ½vºêù ÈĉvÀåv wz āv¾úă Ĉù vºĊ~ ÈăwíĈúý vºĊ~ ÈĉvÀåv ôévº³ wĉ$ ºþíĂ¬Ċ¤ý½¹ I#ºþíI 

ĂÞÅĀ£ć z¾Úý ¹½Āù ¢ĊõwÞå ¾¤ÊĊ Ĉù ÀĊý ¾£½ÿj¹ĀÅ Ĉ¤³ Ì¸Êù ¢úĊé ìĉ ½¹Ĉýwù¿ Iów¨ù ćv¾z )¹ĀÉă ĂíĂþĉÀ Ĉ í ćwă

ĂĊõÿv ÷¾ý ¢·wÅ ½¹Ă¤¸ĉ½ ½vÀåv ĂþĉÀă IºýĀÉĈĉwĄý ćwă ¢Æ~ ÿ ¢þĉ¾~ ĈÅ ìĉĈù ôévº³ Ăz ć¹ºþÅ½  ÿăĂþĉÀć  ĈĉwĄý

Mw{ĉ¾ê£ ¢ý¾¤þĉv èĉ¾Õ ¿v ¹Āöýv¹ þĉÀă J¢Åv ¾æÍ wz ¾zv¾zĂĂýw·½wí ìĉ ¢·wÅ ćz ĈúĊÉÿ¾¤~ ć Ăz ¢{Æý ć¾¤úí yÅwþ£ w

¢Ċå¾Ù Ĉù vºĊ~ ÈĉvÀåv Ăýw·½wí üĉvÿ ºþí ĂþĉÀă Ă¬Ċ¤ý½¹ć ¢ĊêåĀù ÿ ¾¤ÊĊz ¢Ċå¾Ù ĈĉwĄýwí ûj ÀĊùjĈù vºĊ~ Èă )ºþí

üĉv ½¹ ¹½vĀù ĂýĀñĈù ºÉ½ Ĉĉw« w£ āwòþz ºþ¯ wĉ ìĉùwÉ v½ ½v¿wz ¿v Ĉñ½Àz ¾Æí Ăí ºþþíĈù ô ÿ ºýĀÉ »Āæý ć½vºêù ÷vºí¾ă

Ĉù vºĊ~ Ów{£½v ÛĀÑĀù üĉv wz ćºÞz È¸z ôĊö´£ Ă¬Ċ¤ý½¹ )ºý½v¹ ¢úĊé ¾zĉv ûwþ°úă ºĊĉwĊz MĒÞå )ºþí ĈÅ½¾z v½ ¢õw³ ü

ûj IËw· ¢úĊé ìĉ ½¹ āwòþz ¾ă ½vºêù ûj ½¹ Ăí øĊþíĈù ôĊîÊ£ v½ ½v¿wz ¿v Ĉî¯Āí ½wĊÆz È¸z ½ºé Ĉ£½ºé ®Ċă Ăí ºă¹

 ¢úĊé ¾z ć½v¼ñ¾Ċ§m£ ½¹)¹½vºý 

øĊÅ¾£ ĂÑ¾Ý Ĉþ´þùć- Ăþĉ¾é ¾ĉĀÎ£ Mwå¾Í ½v¿wzøĊÅ¾£ ¿v ćv  )øĉ¹¾í āºăwÊù ÈĊ~ ôÎå ½¹ Ăí ¢Åv ½v¿wz ćwÑwê£ Ĉþ´þù

½v¹Āúý 0 Ĉù Āñ¿wz ËĀÎ· üĉv ½¹ v½ Ĉõw¨ùĀÞÍ Ĉ{ĊÉ Ĉþ´þù üĉv )ºþí½v¹ ć¹¹ ¢úĊé ½¹ v¾ĉ¿¾£đwz ćwă ā¿wz Ăz Ă¤Æz ć

ÕĀz¾ù Ĉýwù¿ÿ ºĊõĀ£ ¡wĊÍĀÎ· ÿ Ă ¾å¾Úý ¹½Āù ¢ÞþÍ ½¹ ÇÿI āwòþzĂýw·½wí Ç¾¤Æñ I½v¿wz üĉv Ăz ¹ÿ½ÿ ć¾¤ÊĊz ćwă Iwă

Ĉù ½ÿj¹ĀÅ v½ ¾¤ÊĊz Çÿ¾å ćv¾z ÇĒ£ wĉ ¾¤ÊĊz ¡v¾ĊĊâ£ ÷w¬ývºþzwĉ Ĉúí ¹vºÞ£ Ôêå ¢Åv üîúù IüĊĉw~ ½wĊÆz Ĉ¤úĊé ½¹ )

āwòþz ¿vüå wĉ ĈÑv½v ćv½v¹ Ăí wăwþù wĉ ¾£¾z ĈÍwÎ¤·v ć½ÿj ºþ¤Æă ć¾òĉ¹ Üz)ºý¿v¹¾ z ĂÑ¾Ý Ăz üĊĉw~ ¢úÆé Ă¬Ċ¤ý½¹  wĉ

¢ĊÅwÆ³ ćv½v¹ Ĉþ´þù üĉv }¯ ¢úÅ ¢úĊé ½¹ )¢Åv ĈþĊĉw~ Ĉ¤úĊéđwz Mw¤{Æý ćwăāwòþz ¿v ć½wĊÆz I¾£Ăí wă üåć½ÿj ćwă

 v½ ¹½vºýw¤Åv ĈùĀúÝ ½wĊ¤·v ½¹ºý½v¹I vÿ¹½ Ĉù ¾ĉĀÎ£ãwÍ Ĉþ´þù ÿ ¾£đwz ¢úĊé ¢ĊÅwÆ³ Ă¬Ċ¤ý½¹ ÿ ºýĀÉv¾Å )¢Åv ¾£÷w¬ý I

Ăýwĉw~ ½¹ć ¢úÅ  IĈþ´þù üĉv ¢Åv½Ĉù ¹Ā· Ĉ¤Ċå¾Ù ¢ĉ¹ÿº´ù Ăz ¢ÞþÍ¢ĊÅwÆ³ ÿ ºÅ½ Ĉ¤úĊé. Ĉù Èăwí ā½wzÿ¹)ºzwĉ 

                                                           
̸ quantity 
̹ supply curve 
̺ price-responsiveness 
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̸̻ 
 

 
½v¹Āúý 0ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù )½v¿wz ć 

ûwúă¡v¾ĊĊâ£ ôĊõ¹ Ăz ½v¿wz ćwÑwê£ Ĉþ´þù Ăí ½ĀÕ Ä~ ćwă¾Ċâ¤ù ¿v Ĉ·¾z ½¹ã¾Îù ćwăºùj½¹ ºþýwù ĂþĊù¿ wĉ ûwñºþþí

¢úĊé ćwă ćwăđwíĈù w¬zw« ôúîù wĉ üĉÀòĉw«I¹ĀÉ Ĉù ÀĊý ĂÑ¾Ý Ĉþ´þùºývĀ£ ĂþĉÀă ½¹ Ĉ£v¾ĊĊâ£ ôĊõ¹ Ăz  ºĊõĀ£ ôùvĀÝ

Ĉþå ¢å¾ÊĊ~ wĉ, )¹ĀÉ w¬zw«  ½v¹Āúý1 ÷ÿ¹ ¹½Āù ¿v Ĉõw¨ù Ĉù Ătv½v Ĉþ´þù üĉv ¢Åv½ ¢úÅ ½¹ Ĉĉw¬zw« )ºþí ¿v ¾¤ÊĊz

v¾¯ ¢Åv }¯ ¢úÅ ½¹ Ĉĉw¬zw«Ăýwĉw~ ĂíĈþ´þù üĉv }¯ ć āwòþz wz èzwÖùüå ÷ºêù Ô· ½¹ ûwíwúí Ăí ¢Åv Ĉĉwă ć½ÿj

¢å¾ÊĊ~ ¿v ć¹wĉ¿ ¹ĀÅ ÿ ºý½v¹ ½v¾éĈúý ¾¤ÊĊz ćwăĈõw³½¹ Iºý¾zāwòþz Ăíāwòþz Ăz ¹Ā· ûºýwÅ½ ¿v ¾òĉ¹ ćwă ÿ ¾òĉ¹ ćwă

¢å¾ÊĊ~ ¿v üĊþ°úăĈù ¹ĀÅ ºĉº« ćwăĂþĉÀă Ă¬Ċ¤ý½¹ ÿ ºý¾z ćwăûjwă Ĉù vºĊ~ Èăwí ¾¤ÊĊz)ºþí 

 
 ½v¹Āúý1ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù Ĉĉw¬zw« ) 

Ĉù üĊþ°úăāºĉv Ĉ·¾z øĊývĀ£Ĉöí ćwă v½ ûwù¿ ¹½Āù½¹Ĉþ´þù Ăí øĊþí ±¾Öù ĈĉwăÍ ĂÑ¾Ý ćwăĈù ãw ¡½w{Ý Ăz ÿ ºýĀÉ

¢ĊÅwÆ³ ¾òĉ¹  Ĉ¤úĊéûjwă Ĉù ¾¤ÊĊzÈÊíwz$ ¹ĀÉĈù ¾£½v¹Āúý }¯ ¢úÅ È¸z ºþýwù #ºýĀÉ 2ûwù¿ wĉ I Ăí Ĉĉwă

Ĉþ´þùyĊÉ ĂÑ¾Ý ćwă½v¹Ĉù ¾£¢ĊÅwÆ³ Ĉ£½w{Ý Ăz ÿ ºýĀÉ ûj Ĉ¤úĊéĈù ¾¤úí wăĈz$ ¹ĀÉÈÊíĈù ¾£ù #ºýĀÉ È¸z ºþýw

 ½v¹Āúý ¢Åv½ ¢úÅ2Ĉ·¾z ) ów¨ù¡½w{Ý đwz Ĉ¤úĊé Èþívÿ Ăz ÓĀz¾ù ćwăā¿wz ¾ñv #äõv$ 5¿v ºýv IºÉwz ĈýđĀÕ Ĉýwù¿ ć

āwòþzĈù ć¾¤ÊĊz ćwăāwòþz ÿ ºýĀÉ ©½w· wĉ ¹½vÿ ºþývĀ£ ¹Ā«Āù ćwăĈù£Ăùwý¾z ¾z ć¾¤ÊĊz ¡wúĊÚþ£ ºþývĀćwă  ¹Ā· ćºĊõĀ£

þÍ ½¹ #x$ )ºþþí ówúÝRvĂí ĈÞĉw üåć½ÿjºý½v¹ ¹½vºýw¤Åv ćwă āwòþz ÷wú£ ÿă Ăz ĈýwÅj ĈÅ¾¤Å¹ wûjwă Iºý½v¹ î¯Āí ÈĉvÀåvĈ 

                                                           
̸ technical 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̹ 
 

ĈõĀúÞù ²ÖÅ óĀ³ ¢úĊé ½¹ ³vÿĂþĉÀă ºûj ć¿ÿ¾z ¦Ýwz wă Ĉù Ĉĉđwz ć½vºêù Èþívÿwz ¾ñv #©$ )¹ĀÉ Ăí ºÉwz üĉv ¾z ½ÿ

 ìĉ Ĉ«v¾¸¤Åv ÜĉwþÍ ½¹ ¢úĊé ÈĉvÀåvāwòþz I¢Åv Ĉ¤éĀùów³½¹ Ăí ºý½v¹ ½wÚ¤ýv wăĀ£ wz ¾Ñw³ ¹ĀÅ ¾¤ÊĊz ¡đĀÎ´ù ºĊõ

ºý¾{z Àåv üĉv Ăz ¢Ý¾Å Ăz ÿĊÅwÆ³ )¹v¹ ºþăvĀ· ûwÊý Èþívÿ Èĉv¢ ĈÖĉv¾É ½¹ üĊĉw~ Ĉ¤úĊé  ½¹ ÿ ¢ĊÞÑÿ üĉv wz ¹wÒ¤ù

Ĉ·¾z ¢ĊÞÑÿ«ÿ Ăz ¾òĉ¹ ćwăĈù ¹Ā ćv¾z ¢ĉ¹ÿº´ù$ ºÅ¾z Ĉ¤Ċå¾Ù ¢ĉ¹ÿº´ù ìĉ Ăz ¢ÞþÍ ôí ¾ñv Iów¨ù ćv¾z )ºĉj

ôzwé ĈÑv½vÅ¹ôú³ āwñĀöñ ìĉ wĉ Ã¾¤½¹ I#ĈöêýÿāÀĊòýv Ă¬Ċ¤ýĈúý Ĉ¤úĊé ćĂÑ¾Ý Ăz ¾¬þù ºývĀ£ûvÿv¾å ć)¹ĀÉ ¾£ 

ów¨ù üĉvûj Jºþ¤ÆĊý Üùw« wĉ ĈÞÖé wăMwå¾Í wă ÿ ¹½Āù½¹ wúÉ ¾îæ£ ìĉ¾´£ ½ĀÚþù Ăz¢ĊÞÑüîúù Ăí Ĉĉwă ûj ¢Åv v½ wă

 ā¹¾í āºăwÊù wĉ Ăz¾¬£ºĊÉwzI  ½¹ )ºýºÉ ±¾Öù÷½wĄ¯ ôÎå āºĉvĈþ´þù Ăz ÓĀz¾ù ćwă wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ćwă½ øă ½wþí v

Ĉù ÷½v¼ñ)øþí ìúí wă½v¿wz ¹¾îöúÝ ë½¹ ½¹ wúÉ Ăz w£ 

 
 ½v¹Āúý2Ĉþ´þù )ĂÑ¾Ý ćwă ½v¿wz ć¢úĊé Ăz ÃwÆ³¾¤úí ÿ ÃwÆ³ 

 

I÷ÿ¹ ôÎå ½¹ ã¾Îù ôí ćwÑwê£ ¿v ć½wùj ¹½ÿj¾z ìĉ ¿v ā¹wæ¤Åv wz øĊăwæù üĉvþþíāº ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ìĉ )ºýºÉ ²ĉ¾Ê£ ć

¹¾· ¹wÎ¤év ½¹ ¹wÎ¤év ôí ćv¾z ĂzwÊù, ¹Āz ºăvĀ· ½v¹wþÞù¾¤úíĈþ´þù )þĉÀă ćwăĂć½wùj ¡½ĀÍ Ăz āºÉ ā¹½ÿj¾z ć  Ëw·

¢ÞþÍ ìĉ ûj Ĉ¤³ wùv Iºý½v¹ ¹Ā«ÿĈúý ÀĊý wăþz Èêý ºþývĀ£āwò ā¹wæ¤Åv wz üùIüĉv¾zwþz )ºþă¹ ûwÊý ĈzĀ· Ăz v½ ¹¾æþù ćwă

Ĉþ¤{ù Ĉõw¨ù ¿vĈþ´þù Iûw{Ċ¤Ê~ ć½wùj ºăvĀÉ ü¤Év¹ ûÿºz ÿ ¢ĊÞévÿ ¾zĈù ²ĉ¾Ê£ wúÉ ćv¾z v½ ĂþĉÀă ÿ ĂÑ¾Ý ćwă)øþí 

ĂÑ¾Ý Ĉþ´þùāw£Āí ć¡ºù ĂÞÅĀ£ ÿ ºĉº« ãwÊ¤ív IĂö³¾ù üĉv ½¹ )ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ ÷w· ¢æýĉw·» ćºù ¾  ¹½vºý ½v¾é ¾Úý

ĂþĉÀă ûj ÿĂ¤å½ ¢Å¹ ¿v wă)ºýv ĂþĉÀăwă ćºĊõĀ£ ĈĉwĄýI ĂþĉÀăĂz ÿ ć½vºĄòý ćwă½wíāw¯ ć¿vºýv ÿ ¡vÀĊĄ¬£ ÿ ¹Ā«Āù ćwă

 üĉv Ăz ¢ÞþÍ üĉv Ĉþå ¡w³ĒÖÍv yõwé ½¹$ ¢Åv üĊù¿ ²ÖÅ Ăz ¢æý û¹½ÿj ćv¾z ĂÕĀz¾ù ¡ĒĊĄÆ£ĂþĉÀăwăI ĂþĉÀă ćwă
ć¾zđwz- Ĉù Ă¤æñ#¹ĀÉ āw¯ ¢Ċå¾Ù wz ĂÑ¾Ý ÿĈù ¹ÿº´ù ¹Ā«Āù ćwăā¹v¹ )¹ĀÉ ¿v Ĉ·¾z ¢Ċå¾Ù ÿ ĂþĉÀă Ăz ÓĀz¾ù ćwă

ā¹v¹ üĉv Jºþ¤Æă ¹Ā«Āù wă½ĀÊí óÿº« ½¹ wă. āºÉ ā¹v¹ Èĉwúý)ºýv 

                                                           
̸ microeconomics 
̹ lifting costs 
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̻̺ 
 

½v¹Āúý 3 Ĉù ûwÊý ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ìĉ ¡½ĀÍ Ăz v½ ¡wÝĒÕv üĊúăĈýwù¿ IĂĊ³wý wĉ ½ĀÊí ¾ă ûj ½¹ Ăí ºă¹£đwz ¢úĊé Ăí ¾

ĂþĉÀă ¿vć ĈĉwĄý ûj ôĉwú¤ù I¹ÿ¾z ¢Åv ¹Ā· ¢Ċå¾Ù äêÅ w£ ºĊõĀ£ Ăz) 

 

 
 óÿº«.¢Ċå¾Ù )ĂþĉÀă ÿ wă ówÅ I÷w· ¢æý ć¾zđwz ćwă-++4 

ĂĊ³wý wĉ ½ĀÊí ĂþĉÀăĂîÊz ¾ă ćv¾z ć¾zđwz ćwă #¿ÿ½ ½¹ ĂîÊz ûĀĊöĊù$ ¢Ċå¾Ù ĂþĉÀă ¿v ûvÀĊù üĉv w£ ôí ¢Ċå¾Ù 

ĈzĀþ« ÿ ćÀí¾ù ćwîĉ¾ùj 1)-, ,+)-3 ,+)-3 

ĂýwĊù½ÿw· 4)34 -/)-2 ./)00 

wêĉ¾åj ,+)., 4).1 /.)4, 

āº´¤ù ¡đwĉv ,-),3 3)1- 0-)0. 

v¹wýwí ,-)14 .)/+ 00)4. 

ā¹v¹ 5Ü{þù5Ã½¹j ¿v ĂþĉÀă Ăz ÓĀz¾ù ćwă 
<http://www.eia.gov/tools/faqs/faq.cfm?id=367&t=6> 

ā¹v¹5Ã½¹j ¿v ¢Ċå¾Ù Ăz ÓĀz¾ù ćwă 

<http://www.eia.gov/forecasts/steo/data.cfm?type=tables> óÿvº« I 3b, 3c. 

 

 
½v¹Āúý3ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù )āw£Āí ć¡ºù ÷w· ¢æý 

 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̻ 
 

āºĉv ów¨ù üĉv Ă¯¾ñvĂz ÓĀz¾ù ć ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù Ĉù üÉÿ½ v½Mwå¾Í wùv I¹¿wÅ  óÿv )¢Åv ¾òþÉÿ½üĉvĂíā¹v¹ I ā¿Ā³ üĉv ćwă

¹ wă½ĀÊí ÷wú£ ćv¾z½ )ºþ¤ÆĊý Ã¾¤Å¹ ¨ù ćv¾zā¹v¹ ûvºêå ôĊõ¹ Ăz üĊ¯ ÿ ĂĊÅÿ½ ówĂþĉÀă ćwă ã¼³ ów¨ù üĉv ¿v ćv

āºÉĂĊ³wý wĉ ½ĀÊí ÷ÿ¹ )ºýv º³vÿ Ăz wù )¢ÆĊý ôĊö´£ ćv¾z Ĉ¤Å½¹āºĉv ½ĀÕv¾z ºĉwz ój I¢æý āw¯ ûv½vÀă ¿v ìĉ ¾ă ć

ā¹v¹ĂþĉÀă ¹½Āù½¹ Ĉĉwă¢Ċå¾Ù ÿ ć¾zđwz ćwă wă ½wĊ¤·v ½¹ĉv )øĊÉwz Ă¤Év¹ā¹v¹ ü½¹ wă  ¡ÿwæ¤ù MvºĉºÉ ÀĊý ½ĀÊí ìĉ

)ºþ¤Æă ûjwă ĂzĂö~ ćw« ½v¹Āúý ćÿ½ Ăí Ĉñ½Àz ćwă3 āºÉ ā¹v¹ ûwÊýĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ìĉ IºývĈù ¹w¬ĉv ãwÍ ć ¢Å¹ )ºþþí

øĄù ÿ ¾·jĂþĉÀă IĂúă ¿v ¾£ ćwăć¾zđwzI ĂþĉÀăćwă āw£Āí ĈĉwĄýāwòþz )ºþ¤ÆĊý Ĉ´Ċ´Í ¡ºùāw¯ Ăí ĈĉwăĈù v½ wă Iºþýv¹¾ñ

z ¾ñv¢úĊé Ăí ºþÉwz Ă¤Év¹ ½ÿw Ă¬Ċ¤ý½¹ ÿ ā¹¾í wă½ üĊù¿ ćÿ½ v½ ¢æý Ăí ºý½v¹ v½ ĂþĉÀñ üĉv I¢å½ ºþăvĀ· đwz āºþĉj ½¹ wă

wz ¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz )ºý¿v¹¾ z ºĊõĀ£ Ăz ôí ¢Ċå¾Ù ¿v ¾¤úí Ĉ¤Ċå¾ÙI ĂþĉÀă ¹½vĀù üĉv wùv )ºþ¤Æă Ĉ´Ċ´Í ½wĊÞù I¢Í¾å ćwă

Ĉþ¤{ùºÉ ÷w¬ýv ¡w{Åw´ù ÿ ¡v½wÚ¤ýv ¾zāwòþz ô·v¹ ½¹ āā¹v¹ ½¹ ÿ ºþ¤Æă wăÇ½vÀñ ćwăôzwé āºÉ Iüĉv¾zwþz )ºþ¤ÆĊý Ã¾¤Å¹

Ĉù v½ ów¨ù üĉvāºĉv ë½¹ ¹Ā{Ąz ćv¾z ûvĀ£ºýĀÉ Ă¤å¾ñ ćº« ºĉw{ý wùv I¹¾í ā¹wæ¤Åv wă) 

 øĊúÎ£üĉvĂí ºĉwz ½ºê¯ ć½wĊÆz ¿v øĊþí ĂÑ¾Ý wĉ ºĊõĀ£ Ăz )¢Åv äĉ¾Ù ÿ āºĊ°Ċ~ ¡wĄ«æÅ ºĊõĀ£ ćwþ¨¤Åv üĉv IĈÉ½w

¿v Ĉăwñj ûÿºz ºĉwz øĊúÎ£ w¬ýv wÑwê£ èĊé¹ ½vºêùºĊþí ºĊõĀ£ º³ ¿v ÈĊz ¾ñv )¹ĀÉ ÷ Ă«vĀù ìÆĉ½ üĉv wzĊývĀ¤ý Ăí ºĉv º

Ăúă ćûjwă Çÿ¾å Ăz v½ ºĊþí ºĊõĀ£ øí ĈöĊ· ¾ñv )ºĊýwÅ¾z ÃĀĉmù ìÆĉ½ wzĂýwòĊz wĉ ć¿wÅã¾Îù Ĉ·¾z ć¿wÅ ûwñºþþí

Ăzÿ½āwòþz )ºĊ¤Æă ÿ½ĉwú£ wă ¾òù Iºý½vºý ¾¤ÊĊz ºĊõĀ£ Ăz ôüĉvĂí wz Ă¤Év¹ ½wÚ¤ývĂþĉÀă ºþÉºþþí ûv¾{« v½ wă ćwă¹wÎ¤év ½¹ )

z½v¿w ã¾Îù Iºþú£ÿ¾§ ¢åwĉ½¹ v½ ¹Ā· ćđwí Ăí ºþþí üĊúÒ£ ºþývĀ¤z w£ ºý½v¹ ć¾£đwz ¢úĊé ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ ûwñºþþí

āwòþz ÿ ¹¾í ºþăvĀ·¡wùº· ¿v Ĉ¤zwé½ ćwă Ăz ĈýwÅ½ûjwă ĀÅĈù yÆí ¹Ĉù ìúí ²ĊÑĀ£ üĉv Ăz ÛĀÑĀù üĉv )ºþþí Ăí ºþí

đwí v¾¯Ĉåwí ćwăĈúý ÷wú£ āwò°Ċă Mw{ĉ¾ê£ üù Ĉö´ù |wÉwĊÅĀÅ ćwă¹wÎ¤év ½¹ )ºýĀÉºĊõĀ£ IĈ¤ÆĊõ ¾Õw· Ăz ûwñºþþí

ÃĀĉmùã¾Îù ć¿wÅĈúý Ĉývÿw£ ®Ċă ôú´¤ù ûwñºþþíĂz JºýĀÉ ÄîÝûjwă wý ćwăđwí ÌĊÎ¸£ ĈĉwývĀ£ ü¤Év¹ wz Ăz ½¹

ĂéĒÝ¹½Āù ûwĉ¾¤ÊùĈù ¡½ºé ÃwÆ³v Ĉúí ¹Ā· ćĈù ìúí ²ĊÑĀ£ üĉv Ăz ÛĀÑĀù üĉv )ºþþí wă¹wÎ¤év üĉv v¾¯ Ăí ºþí

Ĉù ªý½ wă¹Ā{úí ¿v ĂÊĊúă)ºý¾z 

ćÂ£v¾¤Åv¢úĊé ćwăć½v¼ñ 

Ĉýwù¿ÿ ûwĉ¾¤Êù wz ¹Ā· ôùwÞ£ ćv¾z ºĉwz I¹½v¼òz ¾Ċ§m£ ¹Ā· ½v¿wz ½¹ ¢úĊé ¾z ºývĀ¤z āwòþz ìĉ Ăí ăāwòþz üĊþ°úyĊé½ ćwă I

ćÂ£v¾¤Åv¢úĊé ćwăāwòþz ¾z üù )ºþí ĂĊ{Þ£ ć½v¼ñí øăvĀ· Àí¾ú£ ĈÍĀÎ· È¸z ćwă ĈöÍv ãºă Ăí ¹¾ûjwă  ¹ĀÅ yÆí

ôĊö´£ )¢ÅvIÓĀz¾ù Ĉĉwă £ÿwæ¤ù wùvøă Ĉ Ĉù ±¾Öù ĈùĀúÝ wĉ ĈÝwæ¤ýv¾Ċá ćwă¹wĄý ËĀÎ·½¹)¹ĀÉ 

ù ¿v āwòþz ¾ă ûwĉ¾¤Êù Ăí Ĉ¤ĉwÑ½òþz üĉv ¡đĀÎ´Ĉù ¢åwĉ½¹ āwºþþí ½¹ Ĉù Ăí ć¾òĉ¹ ćwăÀĊ¯ wz ĂÆĉwêù ¹Ā· óĀ~ ºþývĀ£

 ã¾Í v½ûjwă þþíº  ÿ ¢Åv ¡ÿwæ¤ù½¹ Ă¬Ċ¤ý  ôĉwú£ûjwă ¢·v¹¾~ ćv¾z ćv¾z  āwòþz ìĉ )¢Åv ¡ÿwæ¤ù āwòþz üĉv ¡đĀÎ´ù

ĂþĉÀă Ăí ć¾¤Êù ¾ă Ăz ¢ùº· wz Ā«¹ĀÅ ¿v ÈĊz ćvĂþĉÀăwĄý ćĈù v½ Ĉĉ¹¿v¹¾~I Ĉù ¹ĀÅ¹¾zĈúý āwòþz üĉv wùv ) Ăí ºăvĀ·

Ăõ¹w{ùºý½v¹ ć¾¤ÊĊz óĀ~ ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ Ăí ć¾òĉ¹ ûwĉ¾¤Êù wz ûwÆîĉ ćvI ÇĒ£ )ºă¹ ÷w¬ývāwòþz ćwă ©v¾¸¤Åv ćv¾z wă

ºþí ¢·v¹¾~ ¢Åv ¾Ñw³ ć¾¤Êù ¾ă Ăí Ĉöùwí óĀ~I ²ĊÑĀ£āºþă¹ć½wĊÆz ć ćÂ£v¾¤Åv ¿v¢úĊé ćwă ºăwÉ Ăí ¢Åv ć½v¼ñ

ûjwă )øĊ¤Æă 

Ĉù Ătv½v v½ ów¨ù üĉ¾£½ĀĄÊù ĈĉvĀă ÓĀÖ·¢Æĉ½Ā£ Ăz ¢{Æý ć½w¬£ ûv¾åwÆù )ºþþíā¹vĀýw· ûºĉ¹ Ăz Ăí Ĉù¹¾ù wĉ wă ć

Ĉù ¹Ā·¢úĊé ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ Iºýÿ½¢úĊé wz v½ ÷ÿ¹ ÛĀý ¹v¾åv ºý½v¹ ¢Åÿ¹ ĈĉvĀă ÓĀÖ· )ºý½v¹ ¾£đwz ćwăüĊĉw~ ćwă 

¢Ċöz  ûÿºz ºþþí x¼«üĉvĂí v½ Ăõ¹w{ù üĊúă wz Ô{£¾ù ¹v¾åv wz yÆí wùv Iºþă¹ ÷w¬ýv wă½wíÿĈúýv½ ½wí üĉv ºþývĀ£ Ăz ½ĀÕ
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̻̼ 
 

ÐĊÞ{£ )ºă¹ ÷w¬ýv øĊê¤Æù ¢úĊé  ć¿½wz Ì·wÉ ĂýĀñ¾ă )¢Åv ĈöúÝ¾Ċá MwþuúÖù ÿ ¹Āz ºăvĀ· ĈýĀýwé¾Ċá Mđwú¤³v ½wîÉj

 #ā¾Ċá ÿ ½vĀöÉ ÿ ¢í ìĉ ûºĊÉĀ~ IwúÉ ¢í¾É ¡¾åwÆù ¾¤å¹ Ăz ĈõºþÍ ÿ½¿½ ½wí û¹¾ Å$ Ĉ¤³v½ Ăzôzwé¢Åv û¹¿½ÿ¹ )

 ĈĉvĀă ÓĀÖ· Ă¬Ċ¤ý½¹¡ÿwæ£ ¿v¿v ÛĀý üĉv üĊz ¾òĉ¹ ćwă Ĉù ā¹wæ¤Åv ¹v¾åv Iºþ¤Æă ãwÖÞýv ûwăvĀ· ć½w¬£ ûv¾åwÆù 5ºþþí

Ĉõw³½¹wú¤ù Ĉñ¹vĀýw· ÿ Ĉ¤Æĉ½Ā£ ûv¾åwÆù ĂíÈĊ~wÊĊ~ ćwăºĉ¾· ÷w¬ýv Ăz ôĉ  ÿ¿v ćÿ¾Ċ~ ºþ¤Æă Ăùwý¾z ìĉ ) ûv¾åwÆù

 IÜévÿ½¹$ ć½w¬£¢í¾É ćwăûjwă¡¾åwÆù ½¹ #·v¹¾~ Ăz ć¾¤ÊĊz ôĉwú£ ĈýđĀÕ ćwăĂþĉÀă ¢ÃĒí ¿v ā¹wæ¤Åv RÈĉwÅj ć 

ć½w¬£ #ÄþĉÀĊz$ wĉÃĒí ìĉ,  ÓĀÖ· Ă¬Ċ¤ý½¹ )ºý½v¹¢Ċöz ¿v Ĉæö¤¸ù ÛvĀýv ĈĉvĀăĈù ¹wĄþÊĊ~ v½ wă¢Ċöz 5ºþþí Iûv¿½v ćwă

 ÿ āºýĀÉ ć½vºĉ¾· ÈĊ~ ¿v ĈùĀýĀívôzwé¾Ċá¹v¹¾¤Åv $ÃĒí Ĉăÿ¾ñ-¢Ċöz ÿ #ûv¾ñ ćwă I¢úĊéÃĒí  ìĉ Ă«½¹ wĉ ć½w¬£

Ĉýwù¿ )¹ÿº´ùwý ÿ¢úĊé ĂíĊÚþ£ yÅwþù Ĉêĉ¾Õ Ăz ÿ Ă{Åw´ù wăĈù ø¾åwÆù ¾ă IºýĀÉ Ĉù xw¸¤ýv v½ Ĉ£wùº· ÿ ¢Ċöz ºþí

)¢Åv Ă¤å¾ñ ¾Úý ½¹ ÿv ćv¾z ĈĉvĀă Ô· Ăí 

 wĉ ć¿wÅvº« ćÂ£v¾¤Åv üĉv<ć¾òõwz¾á. ;wú£ wz ¡ÿwæ¤ù ûv½vºĉ¾· Ĉæö¤¸ù ¡đw³ Ătv½v èĉ¾Õ ¿v I¢·v¹¾~ ćv¾z äö¤¸ù ¡Ēĉ

¢úĊé wz óĀÎ´ù ìĉ ¿vā¿w«v û¹v¹ ÿ äö¤¸ù ćwă Ăz xw¸¤ýv ćûjwă  v½ĈþĉÀñ¹Ā· èĉ¾Õ ¿v ć¾òõwz¾á/ ĈùĈýwù¿ )ºþùwý Ăí

āĀĊÉ üĉv wúÉĂúă IºĊþí ë½¹ v½ Ĉ¤úĊé Àĉwú£ ć)ºþ¤Æă ów¨ù ºþ¯ Ôêå ¾ĉ¿ ¹½vĀù )ºĉ¹ ºĊăvĀ· v½ ûj w« 

÷¾ýĂ¸Æý ½¹ Mw{õwá ć¾£ĀĊ ùwí ćwă½vÀåvĂå¾³ ćwăĈù Ătv½v ĈĉĀ¬Êýv¹ wĉ ì{Å ÿ ć½w¬£ wĉ ćv )ºýĀÉù ć¾¤úí ¢úĊé ÷ÿ¹ ¹½Ā

ĈñÂĉÿ ćv½v¹ wùv I¹½v¹¢í¾É )¢Æă øă ć¾¤úí ćwăĈù ć½vºĉ¾· v½ óÿv ÛĀý Mw{õwá wă 5ºþþíûjwă  ûwÊývºþù½wí Ăí ºý½v¹ ½ÿwz

ĈñÂĉÿ ÷wú£ Ăz ºý½v¹ ¿wĊý wă wĉüĉvĂí ĈñÂĉÿ üĉv ºĉwzûj Ăz MvºÞz ºĉwÉ IºþÉwz Ă¤Év¹ v½ wă Ĉýv¾òý ¢úĊé )ºþþí vºĊ~ ¿wĊý wă

ûj ćv¾z ć¾¤úíĈù xĀÆ´ù wă Mw{õwá )¹ĀÉ Ĉù ¢·v¹¾~ óĀ~ ¹Ā· yĊ« ¿v Ăí ćº«¾Ċá ûv¾z½wíĈñÂĉÿ wz ºþþí ĈÑv½ Ăĉw~ ćwă

ĈùĈù ûwñºþÉÿ¾å )ºýĀÉÎ´ù ĂýĀñ ÿ¹ üĉv ć¿wÅvº« wz ºþývĀ£ĂþĉÀă ¢åwĉ½¹ ÿ ¾òĉºîĉ ¿v óĀz ìĉ¹Àý ćv ôĉwú£ ûvÀĊù Ă

 ûv½vºĉ¾· ¹Ā· Çÿ¾å ¿vĂ¸Æý )ºý¾{z ¹ĀÅĈù Ă¤·wÅ ĂýĀò¯ ì{Å ćwz MđĀúÞù K¹ĀÉ Ă¸Æý ć½vºĉ¾·¿v ÿ ôùwí ć  ć¿vºýv½wí

ĈñÂĉÿĂ¬Ċ¤ý½¹ !Ă¤å¾ÊĊ~ ćwăI ĂþĉÀă ĂýĀñ¾ă wz ĈÕw{£½v ®Ċă ¢úĊé ¡ÿwæ£Ăùwý¾z ćv¾z ĂåwÑv ćÂĉÿ ćÀĉ½Ĉñ Ă¤å¾ÊĊ~ ćwă

)¢Åv ¾£½ÿj¹ĀÅ ć¾òõwz¾á Ăz ĈÅ¾¤Å¹ ¢úĊé ¡ÿwæ£ üĉv ãºă wĄþ£ J¹½vºý 

Ĉåwí|wÉ¢ùº· ûwĉ¾¤Êù ¿v āÿ¾ñ ÿ¹ Ăz wăĈù ĈýwÅ½wæ£ Ăz ¢{Æý Ĉútv¹ ûwĉ¾¤Êù )v½¼ñ ÿ Ĉútv¹ Iºþþí¡ÿ üĊz Ĉ¤úĊé ćwă

Ĉåwí|wÉ ûwÊý Èþívÿ ¾¤ÊĊz ¾ĄÉ ûj ½¹ äö¤¸ù ćwăĈù¾ĉ¿ Iºþă¹v óĀÕ ½¹ Ăå¾Í ówÅĈĉĀ« ćwăûjwă ôzwé àö{ùĈĄ«Ā£ 

ĈùĈù üĊĊÞ£ đwz Ĉ¤úĊé āwòÉÿ¾å Iûwĉ¾¤Êù ¿v āÿ¾ñ ÿ¹ üĉv û¹¾í vº« ćv¾z )¹ĀÉ¡½wí ÿ ºþí¹wåÿ ćwă Ăz ÓĀþù ć½v< ¾ă wz

,+ ºĉ¾Ċòz Ăĉºă ûwòĉv½ ¹ºÝ ìĉ Iºĉ¾· ;Ĉù È¸~Ăz )ºþíĈöí ½ĀÕäĊæ¸£ I¾£ćwă ¹vºÞ£ć Ĉùåºă ºþývĀ£Év¹ ĂzwÊù Ĉ Ă¤

)ºþÉwz 

¢í¾Éćv¾z ĂúĊz ćwă ìÆĉ½ Ăí ĈýwĊÑwê¤ù ÈÉĀ~ćwă ¾£đwzIºý½v¹ ć ĂúĊz è³Ĉù ¢åwĉ½¹ ć¾£đwz ćìÆĉ½ Ĉ·¾z )ºþþí wă

ôzwéĈzwĉ¿½v ĂúĊz è³ ÿ ºþ¤ÆăèzwÖù ÀĊý wă ûjwă Ĉù ¢åwĉ½¹ć½wòĊÅ¹v¾åv 5ºýĀÉ ÿ y³wÍĂýw·wă ôĊÅ èÕwþù ½¹ ÿ ¾£ÀĊ·

ôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀù z àö{ùĈù ¢·v¹¾~ ĂúĊz ćv¾z v½ ć¾¤ÊĊ)ºþþí ìÆĉ½ ¾ĉwÅwă ówz¾á ºþù¿wĊý ĈþĉÀñ¹Ā· èĉ¾Õ ¿v ć¾ñ

ìÆĉ½ ¹½Āù½¹ ć¾¤ÊĊz ¡wÝĒÕv ĂúĊz ¢í¾É wz ĂÆĉwêù ½¹ Mw{õwá ÷¹¾ù )ºþ¤Æăûj ÿ ºý½v¹ ûwÉ¹Ā· ćwăìÆĉ½ Ăí Ĉĉwă ćwă

 ć¾£đwzºý½v¹I ôĉwú£ ìÆĉ½ üĉv Ăí ºý½v¹ ć¾¤úí v½ wăú´¤ù ĈĉwĄþ£ Ăz )ºýĀÉ ô Iüĉv¾zwþzĂúĊz ÛvĀývĂùwýĈù wăºþývĀ£  Ăz

                                                           
̸ First class 
̹ Cattle class 
̺ screening 
̻ screening by self-selection 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̽ 
 

¾òĉºîĉ ¿v ¹v¾åv üĉv ć¿wÅvº« ĂúĊz )ºþþí ìúíĂùwý wz Ĉĉwăć¾ĉ¼~¾Æí,  ¾£đwz wĉĂúĊzë¾¤Êù ć ĂúĊz è³ wz¾¤úí ć  ¹Ā«ÿ

ĂúĊz è³ Ăí ºý½v¹ ćûjwă āÿ¾ñ ćv¾zćwă øíĈúý ¾îå Ăí ĈîÆĉ½ºþþí ā¹wæ¤Åv ¹wĉ¿ ¡wùº· üĉv ¿v ºþþíxv¼« I¾£ºý āÿ¾ñ )

¢·v¹¾~ ćv¾z ½w{«v ¿v w£ ¹½v¹ ć¾¤ÊĊz ôĉwú£ ìÆĉ½¾~  wĉ ºþí xwþ¤«v ¾¤ÊĊz ĂúĊz è³üĉvĂí ûjwă ĂþĉÀă üĉv ºĉwz ¿v v½ wă

 )ºþþí ¢·v¹¾~ yĊ«¬Ċ¤ý½¹ĂI ûjwă ĂúĊzĂùwýĈù ²Ċ«¾£ v½ Ĉĉwăôùwí ÈÉĀ~ Ăí ºþă¹ºþÉwz Ă¤Év¹ ć¾£I ĂúĊz è³ Ă¯¾ñv ć

Év¹ øă ć¾£đwz¢í¾É )ºþÉwz Ă¤ĂúĊz è³ wz ĂúĊz ćwăĂz Ăí ĈĉwăĈ³v¾Õ yÅwþù ½ĀÕ¢·v¹¾~ wz ÿ āºÉ Ăí Ĉí¾¤Êù ćwă

Ă¤Æz ½¹āºÉ øĊÚþ£ vÀ¬ù ćwăĈù Iºývv ºþývĀ£ìĊîæ£ øă ¿v v½ ¹v¾åv ¿v āÿ¾ñ ÿ¹ üĉ )ºþþí yÆí ć¾£đwz ćwă¹ĀÅ ÿ 

¡½wí ûwñºþþí½¹wÍ ¿v )ºý½v¹ āĀêõwz ć¾¤Êù ÛĀý ĂÅ ć½w{¤Ýv ćwăûj ºĉ¹óĀîý ówú¤³v Ăí ć¹v¾åv Iwă- ºý½v¹I üĉ¾£ºz wă

þ¤Æăûj wùv Iº¹Ā· ½w{¤Ýv øé½ ôí āwù ¾ă Ăí Ĉĉwă Ĉù ¢·v¹¾~ v½ )ºþ¤Æă ºz ā¿vºýv ûwúă Ăz ÀĊý ºþþíûjwă ćwă¿v¾£ Ăí Ĉĉ

Ĉù v½ ûw·¾¯Ĉù ¢·v¹¾~ ć¹wĉ¿ ½wĊÆz ¹ĀÅ ÿ ºþýv¹¾ñºþþíI üĉ¾¤Ąz )ºþ¤Æă wă{¤Ýv ¡½wí ûwñºþþí½¹wÍ ćÂ£v¾¤Åv ć½w

ĂývºþúÉĀăā¹¾í »w¸£v ćvºþþí x¼« v½ ½ÿj¹ĀÅ ûwĉ¾¤Êù üĉv üĊ°öñ ¡½ĀÍ Ăz w£ ºýv  üĉv Ăz ć¹wĄþÊĊ~ Ătv½v wz v½ ½wí üĉv ÿ

Ĉù ÷w¬ýv ôîÉºþă¹¿v¾£ ówê¤ýv 5¿v wă ¾òĉ¹ ¡½wíć  Ăíā¾Ąz µ¾ýć ¹½v¹ óÿv āwù ºþ¯ ćv¾z Ĉzv¼« ÿ üĊĉw~Ăz ) üĉv ²Ñvÿ ½ĀÕ

v ćv¾z ćÂ£v¾¤ÅvĂþĉÀă ¾òĉ¹ ćwăw« ½¹ ÿ ºþ¤Æă ĈÞú¬£ ćwă¿v¾£ ćv½v¹ Ăí ć¹v¾åā¾Ąz ćwăĈù ć¾£đwz ćvºý¿v¹¾~I  xv¼«

)¢Åv 

üĉvćÂ£v¾¤Åv ĂýĀñ¢ĉ¹ÿº´ù wăºý½v¹ øă ĈĉwăćÂ£v¾¤Åv üĉv ) ûj ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ ûv½vºĉ¾· ¿v ìĉ ¾ă Ăí Ĉöùwí ½vºêù wă

Ĉúý ÿv ¿v v½ ¹½v¹Jºý¾Ċñ  ôĊõ¹ üĉv Ăz MđĀúÞùćÂ£v¾¤Åv üĉv )ºý½vºý Ĉăwñj ¡wÝĒÕv üĉv ¿v ûwñºþÉÿ¾å Ăí ā¹wÅºĉwz wă ¢¸ù¿¾£ 

¢Ċöz Ĉ¤úĊéÿ¹ ćÂ£v¾¤Åv ºþýwù IºþÉwz Ö·ÓĀ āÿ¾ñ ¿v ìĉ ¾ă ½¹ )ºÉ ¾í» đwz ½¹ Ăí ĈĉvĀă Ăz ôĉwú£ ½¹ Ĉþòúăwý ìĉ wă

yÆí ûwñºþýv¹¾ñ ôĉwú£ Iów¨ù ćv¾z )¹½v¹ ¹Ā«ÿ ¢·v¹¾~āwòþz wĉ$ ½wíÿ ćwăûjwăãwÖÞýv ćv¾z óĀ~ ¢·v¹¾~ Ăz # ÿ ć¾ĉ¼~

¢í¾É üĊz ÿ ÔÅĀ¤ù ²ÖÅ ÿ đwz ²ÖÅ ûv¾ĉºù üĊz ÈĉwÅjö¤¸ù ćwă¢Ċöz Ĉ¤úĊéÿ¹ ćÂ£v¾¤Åv )¢Åv ¡ÿwæ¤ù Iä üĉv ¿v ĂýĀñ

Ĉúý ā¹wæ¤Åv äĉ¾Ù ¡wĊtÀ« ćv¾z wùv IºþíüĉvĂí  v½ ¹Ā· ćwă½¾Ñ wĉ$ ºþă¹ ÈĉvÀåv v½ ¹Ā· ćwă¹ĀÅ ºþývĀ¤z ĈĉvĀă ÓĀÖ·

ăwí#ºþă¹ Èā¿vºýv Ăz IĈù ôúÝ xĀ· Ĉåwí ćíĂ¤É¼ñ ćwăºĉ¾· Ăz āwòý wz ā¿ÿ¾ùv Ĉ¤ý¾¤þĉv ûwñºþÉÿ¾å )ºþ ÿ ûv½vºĉ¾· ć

āwòĉw~ ¾ĉwÅā¹v¹ ćwăI ûj ¹½Āù½¹ ½ºéûjwă Ĉù Ăí ºý½v¹ ¡wÝĒÕvRv ćv¾z ĈÉĒ£ ºþývĀ£)ºþă¹ ÷w¬ýv èöÖù ¢úĊé ÐĊÞ{£ ówúÝ 

Ĉýwù¿ ¢ĉwÅ ¹½vÿ wúÉ Ăíûjwă ĈùĉĀÉĈù ûwÊý wúÉ Ăz v½ Ĉ¤úĊé ÿ ā¹¾í ¹½ÿj¾z v½ ¢·v¹¾~ Ăz wúÉ ôĉwú£ Mv½Āå Iº Ăí ºþă¹

                                                           
̸ Deductible 

Êýv¾åĊÀ ûwÊýāºþă¹ć ôévº³ ùĊûvÀ £½wÆ·Ĉ ¢Åv Ăí wzĉº çwæ£v zwĊº¤å w£ ĂúĊz ¾ñûj ¡½wÆ·  v½¢·v¹¾~ ºþí Ăí ùĈºývĀ£ øă z ĂÍ¡½Ā ĉì àö{ù Ì¸Êù ÿ 

øă ºÍ½¹ć ¿v àö{ù ÈÉĀ~ zĊĂúĂùwý Þ£¾ĉä  )¹ĀÉĂz vĉü ÷ĀĄæù Ăí ½¹ ÷wòþă vĉ¹w¬ ĉì ¡½wÆ· ½¹ £½ĀÍ ĈĂí ùĊûvÀ ¡½wÆ· ¿v Êýv¾åĊÀ í¾¤ú IºÉwz zĊĂú¾ñ 

ăĊ® âö{ùĈ v½ ¢·v¹¾~ úýĈºþí ÿ ¾ñv ¿v ûj zĊ¾¤Ê IºÉwz zĊĂú¾ñ äÙĀù ¢Åv ôí àö{ù v½ ¢·v¹¾~ ºþí. ćv¾z ów¨ù zĊĂúĂùwý ôú³ đwíĈĉ v½ ½ĀÎ£ wúýĊĉº Ăí 

àö{ù ÈÉĀ~ zĊĂú Ăùwý 0+'+++ ûwùĀ£ ºÉwz ÿ Êýv¾åĊÀ ûj ýĊÀ ,+ ºÍ½¹ Þ£Ċü āºÉ ºÉwz )¾ñv ĉì ¡½wÆ· /+++ ½đ¹ć Ăz đwí ¹½vÿ ¹ĀÉ ½¹ vĉü ¢õw³ zĊĂú¾ñ 

ăĊ® âö{ùĈ v½ ¢·v¹¾~ úýĈwúýĉº ¿ĉv¾ àö{ù ¡½wÆ· ¿v ,+ ºÍ½¹ zĊĂúĂùwý Ăí ó¹wÞù 0+++ ½đ¹ ùĈ ÉwzIº ¾¤úí ¢Åv) õÿĈ ¾ñv ùĊûvÀ I¡½wÆ· 2+++ ½đ¹ 

¹½ÿj¾z ¹ĀÉI zĊĂú¾ñ äÙĀù ¢Åv ôí vĉü 2+++ ½đ¹ v½ ¢·v¹¾~ þíº ÿ ăĊ® âö{ùĈ ¿v zĊĂú½v¼ñ ¾Æí úýĈå )¹ĀÉĂæÆö ā¹wæ¤Åv ¿v v¾åÊýĊÀ vĉü ¢Åv Ăí zĊĂú¾ñ 

v¾zć ¡½wÆ·wăć ì¯Āí ̄ĊÀć ¢·v¹¾~ úýĈºþí ÿ Mwå¾Í ¾ñv ¡½wÆ· ¿v º³ Î¸ÊùĈ ¾£đwz IºÉwz zĊĂú¾ñ äÙĀù ¢Åv ûj v½ ~¢·v¹¾  )ºþíDeductible 

ûwÊýāºþă¹ øĄÅ zĊĂú½v¼ñ ¿v ¡½wÆ· ¢Åv Ăí ùĈwzĉ¢Æ ¿v «Ċy ¹Ā· ¢·v¹¾~ ºþí Ăí ùĈºývĀ£ z Ă¡½ĀÍ ĉì àö{ù ¢zw§ ÿ ĉw ºÍ½¹ć ¿v ¡½wÆ· ºÉwz )Ăz vĉü 

÷ĀĄæù Ăí ½¹ ¡½ĀÍ ¿ÿ¾z I¡½wÆ· zĊĂú¾ñ vº¤zv ó¹wÞù Deductible ¿v ¡½wÆ· øí ùĈºþí ÿ éwzĈāºýwù v½ zĂ zĊĂú½v¼ñ ¢·v¹¾~ ùĈ )ºþí¾ñv ½¹ zĊĂú Ăùwý ôú³ 

đwíć ¾í» āºÉ ½¹ Iđwz  Deductible ā¹ ºÍ½¹ Þ£ĊĊü āºÉ ºÉwz I āwòýj ½¹ ¡½ĀÍ ÛĀéÿ ĉì ¡½wÆ· /+++ ½đ¹ćI øĄÅ zĊĂú½v¼ñ /++ ¹½đ ºăvĀ· ¹Āz ÿ 

zĊĂú¾ñ .1++ ½đ¹ ¢zwz ¡½wÆ· ùĈ¹¿v¹¾~ ÿ ¾ñv ĉì ¡½wÆ· 2+++ ½đ¹ć çwæ£v zĊwIº¤å øĄÅ zĊĂú½v¼ñ 2++ ½đ¹ ºăvĀ· ¹Āz ÿ zĊĂú ¾ñ 1.++ ½đ¹ ¢·v¹¾~ 

ùĈºþí 5Ü{þù )http://madycom.com 
̹ default 
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̻̾ 
 

Ĉù ÿ āºÉ Ă¤·wÅ wúÉ ćv¾z¢í¾É )ºþþí ¢åwĉ½¹ wúÉ ¿v v½ ¢úĊé ûj ÷wú£ ºþăvĀ·ĂúĊz ćwăĈù ÿ½¹Ā· ć ¾ĉ¿ ćv¾z ºþývĀ£

ā¹v¹ ¿v IôÎæù ¡wĊtÀ« wz āºþýv½ ¡wùvºév ü¤å¾ñ ¾Úý ¡vÀĊĄ¬£ ¿v ôÍw³ ćwă<½ÿ¹ āv½ ¿v ½wí¹Ā· Ç¿v¹¾~;,  è³ ÿ ā¹wæ¤Åv

ĂúĊzāºÉ Ĉ³v¾Õ āºþýv½ ûj ¢{év¾ù ÿ ¡½wĄù ćv¾z Ăí ºþþí vºĊ~ v½ Ĉĉwă)ºýv- 

¢ĉ¹ÿº´ù óÿv )ºý½v¹ ¹Ā«ÿ ÀĊý ć¾¤ÊĊz ćwăüĉvĂí ½ ¡wùº· wĉ đwí Ĉ¤³v½ Ăz ºþývĀ¤z ûv½vºĉ¾· ¾ñv Çÿ¾å Ăz Mv¹º¬ù v

Ĉù üîúù¾Ċá ¢úĊé ÐĊÞ{£ IºþýwÅ¾z J¹ĀÉĈù ĈÆí¾ă Ă¬Ċ¤ý½¹w~ ¢·v¹¾~ wz ć¾¤Êù ìĉ Ăí ºþí ¾ăwÚ£ ºývĀ£ ÿ ¢Åv üĊĉ

üĊĉw~ Ĉ¤úĊé wz v½ ¡wùº· wĉ đwí Ä Å¿v ¾£ Ĉù āwòþz Ăí Ĉ¤úĊéûj ¿v ºăvĀ· ºþí ¢åwĉ½¹I ûv¾òĉ¹ Ăz  ćºÞz ¹½Āù )ºÉÿ¾æz

üĉvĂí ¡ÿwæ£ Ĉ·¾z ÃwÅv¾z ÐĊÞ{£ôzwé ćwăÅ ºþýwù ûwĉ¾¤Êù üĊz āºăwÊùúù Äþ« wĉ üĀýwé¾Ċá ¢Åv üîĈý  ×w´õ ¿v wĉ

 ĈÝwú¤«vôzwé¾ĊáºÉwz óĀ{é ÷ĀÅ )üĉvĂíĈúý ĈþĉÀñ¹Ā· èĉ¾Õ ¿v ć¾òõwz¾á Iûj ºývĀ£í ¹ÿ¾z ÈĊ~ ½ºé ôĉwú£ wz Ĉýv½vºĉ¾· Ă

ûv¿½v ÛĀý ¾¤ÊĊz Ĉ¤·v¹¾~¢úĊé üĊz ¡ÿwæ£ ów¨ù ćv¾z )ºþþí xw¸¤ýv v½ ¾£ćwă ĈõºþÍćwă ÃĒí ćwă¬£ć½w  ĈùĀýĀív ÿ

wúĊ~vĀă ĈúýĈù ¾Úý½¹ ¹v¿wù ÈĉwÅj ćv¾z ½wíÿ yÆí ûwñºý½v¹ Ăí ć¹v¿wù Ç¿½v ¿v ºývĀ£¾£đwz Iºý¾Ċñ zIºÉw Ă¬Ċ¤ý½¹I  āwòþz

öùwí ôĉwú£ ºývĀ¤ý ¢Åv üîúùûj ¿v v½ ¢·v¹¾~ ćv¾z ûwÊÐĊÞ{£ Ĉ·¾z wùv )ºÊîz ûÿ¾Ċz wăúù ½ÿj¹ĀÅ ćwă ÿ ºþ¤Æă üî

Ĉù ½v¾é ā¹wæ¤Åv ¹½Āù Mw{õwá)ºý¾Ċñ 

Ĉ·¾z ¾¤ÅvćÂ£v¢úĊé ćwăÈþĊz ¿v ć½v¼ñĈù ā¾Ąz ć½w¤å½ ¹wÎ¤év ćwăĂ¤åwĉ )ºý¾zĂz v½ üPúRýwí ćwĉĈù ûwÊý Ăí ºĉ½ÿwĊz ¹ ¹v¹

 ćÀĉ¾á ø¤ÆĊÅ ¿v ā¹wæ¤Åv wz ÷¹¾ùI Ĉù v½ ûwÊ£wúĊúÎ£ )ºý¾Ċñûjwă  ć½vºĉ¾· Ăz ÓĀz¾ù ¡wúĊúÎ£ ½¹zôzwé ¾āºăwÊù üĉ¾£

ā½wz½¹ Ĉ£wÝĒÕv ø¤ĉjí¾ú£ óĀÎ´ù ìĉ ćĈù ÀĀÑĀù ĈÅ½¾z ã¾Í v½ ĈÉĒ£ ÿ ûwù¿ ÿ ºþþíĂz ĈtÀ« Ăí ¾òĉ¹ R¡wÝ ¾Úý

ĈùĈúý IºþÅ½¿v )ºþþí üĉvĂþĉÀă ÿ ºĊím£ øí ¢úĊé ìĉ ¾z ûwñºþÉÿ¾å Iÿ½¸ù ûwĉ¾¤Êù ¿v v½ ¾òĉ¹ ćwăĈù Ĉæ ÿ ºþþí

ûj Ă«Ā¤ù Ĉýwù¿ wĄþ£ ûwĉ¾¤ÊùĈù wăw~ ¢úĊé ĈĉvĀă ÓĀÖ· )¢Åv āºÉ ¾ĉ¹ ĈöĊ· ¾òĉ¹ Ăí ºýĀÉ ¡¾åwÆù üĊĉ½ ÛĒÕv Ăz v

Ĉù ÷ĀúÝ¢úĊé ÿ ºþýwÅ½ûvºú¯ ćwăĂþĉÀă ÿ wăĈýºĊÉĀý ÿ wăv¼á ćwăûwĊù ćwăý Ĉæ¸ù v½ ā¾Ċá ÿ ć¾æÅĈù āwò ìĉ )ºý½v¹

ĈĉĀÊ¤Å¹ ¿v ā¹wæ¤Åv ćv¾z ûv¾åwÆù ¿v Ăí ¢Év¹ ¾Úý½¹ Ĉ¤³ ĈĉvĀă Ô·ù¿ wùv I¹¾Ċòz óĀ~ wăwúĊ~vĀă ćwăĈýw ÛĀÑĀù üĉv Ăí

wz MwþöÝ Ā·wýºþĉwÉºÉ Ă«vĀù ć¹wĉ¿ ćô¤ă ¿v ć½wĊÆz )ºĊÊí ½wí üĉv ¿v ¢Å¹ Iµ¾ý wăçw£v üĊĉw~ ćwăăĈù àĊö{£ v½ w )ºþþí

Ĉýwù¿ wĄþ£çw£v ½¹ ûwýwúĄĊù ĂíĈù Ă«Ā¤ù ºýºÉ ¾ê¤Æù wă¹wæ¤Åv ÿ ¢ý¾¤þĉv Ăz ĈÅ¾¤Å¹ ćv¾z Ăí ºýĀÉçw£v ¿v ā ć¿wÆýºz ćwă

)ºþþí ¢·v¹¾~ ć¾¤ÊĊz óĀ~ ºĉwz ½ºê¯ ā¾Ċá ÿ 

Èþívÿāwòþz ćwă÷½Ā£ Ăz wă. ¿v vĈù ā¾Ąz ć½w¤å½ ĈñÂĉÿ üĉ¢úĊé Ăí ¹¾zĀÎ´ù yývĀ« ¾ĉwÅ ¿v ¾¤ÊĊz wăôzwé ¡đ āºăwÊù

)ºþ¤Æă ĈÊĉvÀåv ¢úĊé ½¹ ĂþĉÀă ÈĉvÀåv wz ¾ñv Ĉ¤³ºÉwz āºÉ ĂĊ«Ā£ wăI ã¾Îù Ĉ·¾z Ã¾£ y{Å ¢Åv üîúù ûwñºþþí

Ĉýwù¿ IÏĀÝ½¹ )¹ĀÉāwòþz ºÉwz üîúù Ăíwă úĊéĈúý ¾ĊĊâ£ v½ Ă¤Æz Ĉýÿ¾Ċz ¾ăwÙ ÿ ¢ºþă¹ ¡wĉĀ¤´ù ªĉ½º£ Ăz ÿ Ĉùv½j Ăz wùv I

Ĉù Èăwí v½Ă¯Āöí ów¨ù ćv¾z 5ºþă¹ì¯Āí ÿ ¾¤úí ćwă¾£Ă¤Æz ½¹ v½ ććºþz ¾ĊĊâ£ ûÿºz Mv¾ăwÙ Ĉĉwă¾ÝĂÑ ĈùºþþíĈýwù¿ ) 

Ăí øă ÈĊz  Ăí ¹ĀÉ ĈþöÝ º³¿vûjwă Ĉù ÈĉvÀåv ĈÊĄ« ¡½ĀÍ Ăz ûwĄñwý v½ ¢úĊéIºþă¹ ûwÊĄĊ«Ā£ vĀ¤´ù Ăí ¢Åv üĉv ć

Ă¤Æzćºþzwă ĂĊõÿv ²ÖÅ Ăz ¡wĉĀ¤´ù Üévÿ½¹ ĈþÞĉ$ ¢Åv Ă¤åwĉ ÈĉvÀåvĂ¤Êñ¿wz ¹Ā· ć#!ºýv 

āwòþz üĊz ¢zwé½ï½Àz ćwă 

                                                           
̸ telematic 

̹Ăz ºĊþí ĂÞ«v¾ù5 >http://en.wikipedia.org/wiki/Telematics< 
̺ inflation 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̿ 
 

āwòþz ¿v ºĉwz āwòþz ìĉ ¾zv¾z ½¹ ÿ ºÉwz āwñj ¹Ā· yĊé½ ćwăûjwă ćÂ£v¾¤Åvĉ ºþí »w¸£v v½ Ĉĉwăwñ wwz ë¾¤Êù ¡½ĀÍ Ăz Ĉă 

ûjwă Ĉ³v¾Õ Ăz  ¾òù I¹¿v¹¾ z ćÂ£v¾¤ÅvüĉvĂí ûj āwòþz ûjv¿wz ½¹ ½ºé¾Í Ăí ºÉwz ì¯Āí Ç¹Ā· ½£ Mwå ¹¾Ċòz øĊúÎwz Ăí 

Ăz Ă«Ā£ üĉv ½¹ ÷ºé üĊõÿv )ºþí ºĊõĀ£ ºĉwz ½ºê¯ ĈöÞå ¢úĊé Ăí ¢Åv üĉv ¢·wþÉ ìĉÂ£v¾¤Åv ¾îæ£ ĂýĀñzāwòþ yĊé½ ćwă

øă ÿ ĂzwÊù Ĉ£½ĀÍ Ăz ÀĊýă óĀâÊù ûwù¿½wí üĊú )ºþ¤Æă 

xw¤í ½¹ Ôêå Ăý Ăí Ĉ£w³ĒÖÍv ¿v Ĉúí wz ºĊĉwĊz vº¤zvĂùwý¿ÿ½ ½¹ Ăîöz ¹wÎ¤év ćwăyÆí ¡Ē¬ù ÿ wăÿ½wí  wz ¢Åv ½v¾éûjwă 

ºĉĀÉ wþÉjI ýwĊz ĈăwòýÔêå Ăí ć½v¿wz )øĉ¿vº v½ ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ûj ½¹ āwòþz ìĉ Çÿ¾å ½wÎ´ýv,ĈùĂÊĉ½ ÿ¹ ¿v Ăúöí üĉv Jºþùwý ć

îÊ£ ĈýwýĀĉJāºÉ ôĊ monos ÿ #wĄþ£ Iº³vÿ$ poleein  ½vºĉ¾· ¢úÅ ½¹ āwòþz ìĉ ĈþÞĉ Iāºĉº~ üĉv ÄîÝ$ )#Çÿ¾å$ v½

ºĉ¾· ½wÎ´ýv ½v¿wz- Ĉù#ºþùwý) ¢õÿ¹ v½ è³ üĉv ÿ ûwÝ¾¤¸ù Ăz ć¹ÿº´ù ¡ºù Ăz v½ Çÿ¾å ½wÎ´ýv çĀê³ wă¿vĀ« èĉ¾Õ ¿v wă

Ĉ í çĀê³ èĉ¾Õ ¿v÷¾ý ûwñºý¿wÅ ÿ ûwæõĀù Ăz ć½v¹¾z½vÀåvĈù wăāwòþz Ăz v½ çĀê³ üĉv wùv Iºþă¹¹½Āù ćwă  ćv¿v ½¹ wĉ ĂéĒÝ

ìúíāĀÉ½ wĉ ĈÅwĊÅ ćwăĈù wÖÝv ÀĊý wăāwòþz ¿v Ĉúí ¹vºÞ£ wz ½v¿wz ìĉ Ăz )ºþþí ½wÎ´ýv #¹ºÝ ā¹ ¿v ¾¤úí MđĀúÞù$ wă

Ă{ýw«ºþ¯. ĈùāÁvÿ$ ºþĉĀñ ĈýwýĀĉ ćoligos  ëºýv wĉ øí ĈþÞù Ăz¢í¾É ¾ñv )#¢ÅvĈĉwă íºý½v¹ Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ĂI  wz

¢úĊé w£ ºþþí Ĉýw{£ øăºý¿vºýwĊz ûÿ¾Ċz ¹Ā· ½v¿wz ¿v v½ ºĉº« ûw{Ċé½ ÿ ºý½v¹ āwòý đwz v½ wăI Ĉù Ă¤æñ Ăí ¹ĀÉûjwă  ìĉ

ô£½wí/ ā¹v¹ ôĊîÊ£üĉv wă½ĀÊí ¾¤ÊĊz ½¹ )ºýv ĂýĀñ¢ĊõwÞå½wîÉj ¡½ĀÍ Ăz ¾ñv ôévº³ wă ºýĀÉ ÷w¬ývI  ÿ ºþ¤Æă ĈýĀýwé¾Ċá

Å¢ÅwĊ½wÎ´ývºÑ ćwă0 Ĉù ĈÞÅĈúý Ĉ¤³v½ Ăz )ºý½v¹ Ăòý Ĉ¤zwé½ v½ wă½v¿wz ºþþí Ăí ¹v¹ ²ĊÑĀ£ ûvĀ£<½v¿wz ìĉ ; Ă¯ v½

Ĉù ôĊîÊ£ ĈĉwăÀĊ¯ºă¹ Jów³½¹ Ăúă ¢ĉwĄý ½¹ ÿ ā¹Āz üĉÀòĉw« ćv½v¹ wăÀĊ¯ ¾¤ÊĊz v¾ĉ¿Ă«¹Āz ¾Å ¾z ¢zwé½ć ã¾Îù āºþþí

ºþ¤Æă v½ ć¼æþù¾~ ÿ Ĉ{ĉ¾ê£ ćwă¿¾ù wùv IĈù)¹¾í øĊÅ¾£ ½wÎ´ývºÑ ¢ÅwĊÅ ÿ ć¹wÎ¤év ôĊö´£ ãvºăv ćv¾z ûvĀ£ 

Ĉù v½ Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ½¹ ìĉÂ£v¾¤Åv ôùwÞ£ć¿wz ć½Āu£ ¿v ā¹wæ¤Åv wz ûvĀ£wă1 üĉv üĊz ¢zwé½ ć¿wz )¹¾í ë½¹āwòþz ĂýĀñ wă

MđĀúÞù ûwĊývºý¿ ćwúÞù2 Ĉù āºĊùwý)¹ĀÉ ûj ¿v v½ ¹Ā· ÷wý ć¿wz üĉv Ăí Ĉýw¤Åv¹ ½¹  ā¹¾í ¾Ċò¤Å¹ v½ ¹¾å ÿ¹ ÄĊö~ IĂ¤å¾ñ

v¹ ówú¤³v Ăí)ºþÉwz āºÉ yî£¾ù v½ ì¯Āí Ĉù¾« ¹½ ćº« ½wĊÆz Ĉù¾« yî£¾ù ÿ¹ üĉv Ăí ¹½v¹ ìÉ ÄĊö~ wùvāºÉ ¾£ )ºýv

ãv¾¤Ýv Ăz èĉĀÊ£ v½ ÷vºí¾ă ÿ ĈÅ¾~¿wz Ăýwñvº« ¾æý ÿ¹ üĉv ¿v ÄĊö~ ĈùĈù ôùwÉ ÀĊý v½ ¾òĉ¹ øĄ¤ù Ăí ºþí Ĉ£½ĀÍ½¹ )¹ĀÉ

îĉ Ăíãv¾¤Ýv ć¾òĉ¹ ÿ ºþí ãv¾¤Ýv ûĀþÚù ÿ¹ üĉv ¿v Ĉ ý¢úĉĒù wz ÿv wz Iºþî )ºÉ ºăvĀ· ½w¤å½  IºÉwz ÄîÝ¾z ĂĊÒé ¾ñv wùv

 Ăí ¢ÆĊý øĄù ÿ ºþþí ãv¾¤Ýv Ăí ¢Åv ûĀþÚù ÿ¹ üĉv ¿v ÷vºí¾ă Üæý Ăz üĉv¾zwþz )¢Åÿv ½wÚ¤ýv ½¹ ºĉºÉ MwÎ¸Êù Ĉ£v¿w¬ù

Ĉù ĈúĊúÎ£ Ă¯ ć¾òĉ¹Ĉýwù¿ wùv )¹¾Ċñ ¾ă ĂíIºþþí ãv¾¤Ýv ÿ¹ üĊòþÅ Ĉù¾« Ăz øĄ¤ù ÿ¹ ¾ăÿ ºÉ ºþăvĀ· ¾£ ½¹ üĉv ¢õw³ 

 ćÿ¹ ¾ă ćv¾z āºÉ Ă¤å¾ñ ¾Úý ½¹ ¡v¿w¬ùûjwă üĊòþÅ¢Åv Ĉýwù¿ ¿v ¾£ ®Ċă Ăíÿ ºþþîý ãv¾¤Ýv ÿ¹ ûj ¿v ÷vºí  øĄ¤ù wĄþ£

)ºþÉwz ì¯Āí Ĉù¾« Ăz 

Ĉù ĂÅĀÅÿ āwòþz ¾ă Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ìĉ ½¹úĊé ¹wĄþÊĊ~ wz ¹ĀÉ¤Ąz ĈõĀÎ´ù I¾¤úí Ĉ¤ ÿ ¾¤ÊĊz Çÿ¾å ¿v Ä~ ¡wùº· I¾

ôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀù āºý¾z ćv¾zāwòþz Ăz ½wí üĉv wz ÿ ¹¿v¹¾ z ¢zwé½ Ăz ûwĉ¾¤Êù ûºÉz ½¾Ñ ¾òĉ¹ ćwăºýwÅ¾ ) Ĉõw³½¹ üĉv

 Ăí ¢Åvāwòþz ¾ñvćÂ£v¾¤Åv üĉv ¿v ¾òĉ¹ ćwăćÂ£v¾¤Åv üĉv ¿v Ăí Ĉăwòþz Iºþþîý ā¹wæ¤Åv Ĉ¤zwé½ ćwăăĈù ā¹wæ¤Åv w ºþí

                                                           
̸ monopoly 
̹ monopsony 
̺ oligopoly 
̻ cartel 
̼ antitrust 
̽ game theory 
̾ prisoners dilemma 
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̻̀ 
 

Ĉù yÆí Ĉĉđwz ¢ĉÀùāwòþz ¾ñv JºþíćÂ£v¾¤Åv üĉv ¿v ¾òĉ¹ ćwăĂí Ĉăwòþz Iºþþí ā¹wæ¤Åv wă ûj ¿v  ĂĊêz ¿v ºþîý ā¹wæ¤Åv

Ĉù yêÝ ¡wùvºév Iºý¿v¹¾ z ¢zwé½ Ăz Ăúă Ĉ¤éÿ wùv )ºýwùûjwă Ĉù Ĉ¨þ· v½ ¾òĉºîĉ )ºþþíûjwă  ôĉº{£ wúÞù ìĉ ûwĊývºý¿ Ăz

ĈùĊé 5ºýĀÉĂúă ¢úć ûjüĊĉw~ wăĈù ¾£ºĉj ĂþĉÀă wĉ ćwăûjwă  ¾£đwzĈù ćwă¹ĀÅ ÿ ¹ÿ½ûjwă  ¾¤úíĈù Ăí Ă¤{õv )¹ĀÉ

 Ĉ¤úĊé ¢zwé½ ¿v ûwĉ¾¤ÊùĈù ¹ĀÅûwúă ºý¾z÷½wĄ¯ ôÎå ½¹ Ăí ½ĀÕ  ĈÝwú¤«v Ĉöí Ĉĉv½wí ¹Ā{Ąz ¦Ýwz ¢zwé½ )ºĉ¹ øĊăvĀ·

Ĉùāwòþz ÔÅÿ üĉv wùv )¹ĀÉ)¹Āz ºþăvĀ· āºý¿wz wă āwòþz üĉvÇÿ½ ºĉwz I¹Ā· ćwúÞù ô³ ćv¾z wă Ăz Ăí ºþþí ĂĊ{Þ£ v½ Ĉĉwă

Ăz )ºýĀÊý ºĉºÉ Ĉ¤zwé½ ¹½vÿ ¾òĉºîĉ wz Ăí ºþă¹ ć½w{¤Ýv ĈõĀé ¾òĉºîĉ½wÎ´ývºÑ ¢ÅwĊÅ ãºă ¾ñv IÄîÝ Üåwþù  Ĉöí

āwòþz ÇĒ£ ºĉwz I¢Åv ĈÝwú¤«vÈĊ~ v½ Ĉýw{£ ćv¾z wă)¹¾Ċòz v½ ûj ćĀö« ÿ ºþí ĈþĊz 

āwòþzăāwòþz wz w ô{é ¿v Ăí ć¾òĉ¹ ćwă¾Úý ¹½Āù ½v¿wz ½¹ ā¹ĀzĈù ¢zwé½ ºývJºþþí ûj wăĂz ½v¿wz ½¹ ½ĀÒ³ ćv¾z Ĉ¤³ wĉ Ĉ¤¸Å

¢¸ÅĈù ¢zwé½ ¾£ºþþí )Ĉ¤éÿ yõwá āwòĉw« āwòþz ìĉ º¤åwĊz ¾Ö· Ăz ¹ĀÅ¾~ ½v¿wz ìĉ ½¹( Ĉ¤éÿ ów¨ù ćv¾z ùv©vĀ üæö£ ćwă

āv¾úă Å¾z Çÿ¾å Ăz ï½Àz ¾ĄÉ ìĉ ½¹ºþ( āwòþz Ĉ¤úĊé ćwă¹wĄþÊĊ~ yĊé½ ćwăĈ¤zwé½ćv ćv¾z  ©vĀùv ûj çĀê³ ć½vºĉ¾·

Ĉù Ătv½vé Ăí ć¹ĀÅ ÿ ºþþí©¾· v½ ºþþí yÆí āºþĉj ½¹ ¢Åv ½v¾ Ĉùüĉv ¿v Ĉ·¾z )ºþþíĀñwăwþòþ£ Ăý,  üĊþ°úă ¢Åv üîúù

¢Þæþù Ăz ĈÝwú¤«v Ĉöí yĊÅj þýwÅ¾zº¾ñv ) ăwòþzĈ ĂêzwÆù ½¹ yÆí ÿ ¢·wÅ ć ¿vĀ«ĈùĀúÝ ½v¿wz ćv½v¹ ćwăÿ½v¹  ćv¾z

MĒ¨ù ûwù½¹ĈúÆ« ôîÊù wĉ đwz ó¾¤Æöí  ¹ĀÅ IºÉwz Āö« ¿ÿ½ ìĉ ¾òĉ¹ Ĉăwòþz ¿v-  üĉv v¾ĉ¿$ ¢Åv øí ĂÞùw« ćv¾z ûj

#¢Åv ā¹Āz ½v¿wz ½¹ ¾¤ÊĊz ¿ÿ½ ìĉ wĄþ£ ûwù½¹I  5¹Āz ºăvĀ· øĊÚÝ ā¹¾í yÆí v½ ¿vĀ« üĉv Ăí Ĉăwòþz ćv¾z ûj ¹ĀÅ wùv-+ 

ýv ¹ĀÅ ówÅüĉv Iüĉv¾zwþz )Çÿ¾å ½wÎ´¢zwé½ ĂýĀñ ĂþĊù¿ ½¹ Mw£ºúÝ ĂÞÅĀ£ ÿ èĊê´£ ć ¡½ĀÍ Ăz Ĉù ÷w¬ýv ĈÕv¾åv ¢zwé½ )¹ĀÉ

ć¹ĀÅ¾~ ĈýĀýwé¾Ċá ćwă½v¿wz ¾Å ¾z ā¿Ā³ ºþýwùĂöùwÞù ćwăĈù ć¿wz½wúé wĉ ½º¸ù ¹vĀù ć ºývĀ£Ĉz MwÞévÿāºþÊí ÿ ûwùv )ºÉwz 

āwòþz wĉjĈù wăćwăwúÞù üĉv ¿v ºþývĀ£ ĈöÍv ÷vÀõv ìĉ ¡w{§wz ÿ Ĉútv¹ ôùwÞ£ Kºþþí xwþ¤«v ûwĊývºý¿ āwòþz ćv¾zwă Ăz ½wúÉ

Ĉùāwòþz ºĊþí Ï¾å )¹ÿ½½¹ wă  ìĉ¢ÞþÍ Ëw·  đwz ¾Å ¾z ĈêåvĀ£ Ăz¢úĊé ü¤Év¹ ĂòýāºĊÅ½ wăüĊþ¯ )ºýv èåvĀ£wăĈĉ 

ôzwé¾Ċá ûĀýwé èĉ¾Õ ¿v Mw£ºúÝ Jºþ¤Æă ówúÝRvĂív¾¯ wþz ĈþöÝ Ĉýw{£ Āé ¾zz üĊývxĀÆ´ù ĈýĀýwé¾Ċá wă½ĀÊí ¾¤ÊĊ Ĉù )¹ĀÉ

èåvĀ£ ĂýĀñ¾ă Iüĉv¾zwþz ¹½ÿwĊz ÷vÿ¹ Ç¹Ā· ºĉwz ĈþöÝ¾Ċáăwòþz ¾ă )Ĉ Ĉù ĂÅĀÅÿ ¢úĊé ¾ĉ¿ v½ ¹Ā· ¡đĀÎ´ù Ăí ¹ĀÉ

Ý ĈêåvĀ£āwòþz ½¾Ñ Ăz ÿ ºþí ĂÑ¾¾òĉ¹ ćwă āwòþz ¾zv¾z ½¹ āwòþz üĉv wùv )ºă¹ ÈĉvÀåv v½ ¹Ā· ¹ĀÅăwí ìÆĉ½ I¾òĉ¹ ćwăÈ 

÷wê¤ýv ¢úĊé ½¹ĂýwĉĀ«üĉv ć(Ăz(ûj(½¹. Ăz v½Ĉù ¹Ā· ûw«üĊĉw~ Ĉĉwă¹ĀÅ Ä Å ÿ èåvĀ£ ĈÉw~ÿ¾å Ăz ¾¬þù ÿ ¹¾· ćv¾z ¾£

Ç¹Ā· āwòþz ÷wú£ ÿĈù ¾òĉ¹ ćwăĈ£j ½¾Ñ ìÆĉ½ wz v½ Ĉýj ¹ĀÅ yÆí ºĉwz āwòþz üĉv )¹ĀÉ  āwòþz üĉv ¾ñv )ºþí ĂÆĉwêù

 ½wÚ¤ývútv¹ ÿ ¡w{§wz ĈöùwÞ£Ĉ Év¹ v½¡ºùºþöz IºÉwz Ă¤  ówú¤³v ÿ ¢Év¹ ºăvĀ· āwòþz üĉv ¡w{Åw´ù ½¹ ć¾¤ÊĊz ¢Ċúăv

øă¾z ¿v ¢Å¹ āwòþz üĉv Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ć¹wĉ¿ ¹Ā«ÿ ć¹wĉ¿ ówú¤³v wĉ ºÉwz óĀåv Ăz ÿ½ ¢ÞþÍ ¾ñv wùv )¹½v¹¾z èåvĀ£ û¹¿

v wĉ ¹ĀÉ µĀÆþù Ĉþå ¡v¾ĊĊâ£ wz Ăí ºÉwz Ă¤Év¹èåvĀ£ üĉv ¾ñ  ¹wĉ¿ ówú¤³v Ăz v½þzāwò ćwăā¿w£½vÿ Ăz ºþ¤ÆĊý ûj iÀ« Ăí ć¹

z øăIºþýÀ ¡½ĀÍ üĉv ½¹ ¢úĊé Èăwí wz ¢Åv üîúù āwòþz üĉvāw£Āí ¢ĉÀù ów{ý¹ Ăz I¹Ā· ćwă¡ºù āwñ¾ă IĂ¤{õv )ºÉwz ¹Ā· 

āwòþz ÷wú£ûwĊývºý¿ ćwúÞù Iºþă¹ ÷w¬ýv v½ ½wí üĉv wă Ĉù Ĉĉwúý¹Ā·)ºþí 

                                                           
̸ dilemmas 
̹ benefit 
̺ tit-for-tat 
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āwòþzćv¾z ½wÎ´ývºÑ üĊývĀé ãĒ·¾z wă v ĈþöÝ Ĉýw{£ ÷w¬ý ÇĒ£Ĉùãÿ¾Þù Mđwú¤³v Jºþþíüĉ¾£  Ăí ¹½Āù üĉv ½¹ ¾Ċ·v ów¨ù

ĂzĈþÉÿ½  xw¤í ½¹üĊ¯¾{·, ¤ÉĀýĂv ¡¾í ćºõvĀþÊĉ- üĊÆĉđ ½v¿wz āºÉ äĊÍĀ£. ā¹wù J¢ÅvĂz Ăí ĈĉwĊúĊÉ ćv ªĉv½ ½ĀÕ

Ĉù ā¹wæ¤Åv ¡wývĀĊ³ Ăz û¹v¹ v¼á ćv¾z¹ĀÉ )ûv¾ĉºù āwòþzöĊýv¹ ¾¯½j ÿ¾ÊĊ~ ćwăºþõºĊù À/ Ā£ĀùĀþĊ«j ÿ āº´¤ù ¡đwĉv0  ü~vÁ

¢úĊé ÿ ºþþí ā¾ív¼ù øă wz w£ ºý¹¾í ¡wéĒù øă wzÈ¸z v½ ½v¿wz ÿ ºý½v¹ āwòý đwz v½ wă ½¾Ñ ûwĉ¾¤Êù Ăí Ă¤{õv )ºþþí ćºþz

ĈùĂuÕĀ£ üĉv RĈÍĀÎ· ½wÞÉ )ºý¹¾í 5¹Āz üĉv ûv¾ñ<)ºþ¤Æă wù ûwþúÉ¹ ûwĉ¾¤Êù ÿ wù ûw¤Åÿ¹ ûw{Ċé½; 

āwòþză¾z ÀĊý wĈþöÝ¾Ċá Ĉýw{£ ćv Ăýv¾î¤{ù ćwă½vÀzvćv Ĉù Ûvºzvûwñºþþí¹wĄþÊĊ~ Iów¨ù ćv¾z )ºþþí  ¿v ½ÿ¹ ìĉ ½¹ ¢úĊé

āºĉvÀùüæö£ ©vĀùv Çÿ¾å ćv¾z wăĂêÖþù ºí üĉºþ¯ ½¹ āº´¤ù ¡đwĉv āv¾úă ćwăøé½ ĂÅ û¹ÿÀåv wz Ićv ·j Ăz ĂêÖþù ºí ¾

¹Ā· ć¹wĄþÊĊ~ àö{ù ĂéĒÝĈ·¾z Ăz ¹Ā· Ëw· ć Ĉù ¿ÿ¾z v½ èÕwþù ów¨ù ćv¾z Jºý¹v¹~¹wĄþÊĊ ,+I+++I/,0  ¾ĉwÅ Ăz ½đ¹

Ĉù ûwñºþþí¹wĄþÊĊ~Ĉù üù Ăí ºĉĀñĂêÖþù ºí ćv¾z øăvĀ· ćv/,0 ûwÅ$Ăz #ĀîÆĊÆýv¾åJøþí ¢zwé½ Ĉ¤¸Å  ¢Åv ¾¤Ąz Ä~

āwòþz )ºĉĀÊý āºĉvÀù üĉv ¹½vÿ ½¹ ĈÍw· Üåwþù ¢Åv üîúù ¾òĉ¹ ćwăèÕwþù ¾ĉwÅ ºþÉwz Ă¤Év¹÷wĊ~ üĉv ) wăûjwă  ½¹wé v½

Ĉùv½ ½v¿wz ôí ¢·wÅ È¸z¾Å ¾z ¢zwé½ ćĀö« ÿ ºþþí ćºþz )ºý¾Ċòz v½ ĂêÖþù ¾ă 

ûv¾ñ½wÎ´ýv wĉ Çÿ¾å ûv¾ñ½wÎ´ýv Ă{ýw«ºþ¯ć Ĉù ĂêzwÅwzāwòþz Ăí ºþăvĀ·ć¹ÿ½Āõvºĉº« ćwă v½Ýwz Ăí ¦äĊÞÒ£  ¡½ºé

 ć½v¿wzûjwă ĈùĈù ûv¾ñ½wÎ´ýv üĉv )ºþþí ¹¾Õ IºýĀÉ ºþývĀ£ûjwă Ċé ðþ« ìĉ ¿wáj Ăz ºĉºĄ£ v½ ºăvĀ· ¦Ýwz Ăí ºþþí Ĉ¤ú

 ćv¾z ½v¿wz Ăz ¹ÿ½ÿ ºÉûjwă îÉ Ăz ¢Åv üîúù ĈĉwĄþ£ Ăz ¡wúöí wùv )ºÉw{ý ½ÿj¹ĀÅ ­Ā~ Ĉ£vºĉºĄ£ ôzJºþĉj øÊ¯ Ă  üĉv

ºĉºĄ£üĊĉw~ Ĉ¤úĊé üĊĊÞ£ ¿v ¢Åv ¡½w{Ý Çÿ½ ìĉ )ºþÉwz Ĉý¹¾í½ÿwz ºĉwz wăù ¡½ºé Ă°ýj ¿v ¾£wz ¹Ā«Ā ºývĀ¤z ½v¿

ĂĊ«Ā£āºþþíā¿w£ āwòþz û¹¾í ºÝwê¤ù ½wí üĉv ¿v ãºă ÿ ºÉwz ûj ć ĂþĉÀă Ăí ¢Åv ÛĀÑĀù üĉv Ăz ¹½vÿāwòþz ćwăćwă  ¹Ā«Āù

¢Åv üĊĉw~ ½wĊÆz) Ă¬Ċ¤ý½¹I āwòþz )¢Åv ºĉºÉ ½wĊÆz ¢zwé½ Ăí ºÉ ºăvĀ· Ă«Ā¤ù ¹½vÿ ā¿w£ āwòþzù ćwă üĊþ°úă ¹Ā«Ā

Ĉùwĉ¿ ¢Ċå¾Ù ºþývĀ£³ v½ ć¹ÿ½ üĊúă ¿v ÿ ºþþí Øæ Ĉù Ĉ¤³v½ Ăzv ÿ ºþă¹ Ç¾¤Æñ v½ ¹Ā· ºĊõĀ£ ºþývĀ£ā¿w£ ìĉ ¾ñ  ¹½vÿ

 IºÉ vºĊ~ ºĉº«Ĉù ºþývĀ£ĂþĉÀă ó¾¤þí ¦Ýwz ćÂ£v¾¤Åv üĉv )ºþþí ¿wáj v½ Ĉ¤úĊé ðþ« ìĉĈù wăz 5¹ĀÉºĄÞ¤ù wz āwòþ  ûºÉ

Ăz Iđwz ¢Ċå¾Ù ĂzĂþĉÀă Èăwí ¾òĉ¹ ¡½w{ÝĂþĉÀă I¢Ċå¾Ù ćĈĉwĄý ć ĂÞÅĀ£Ĉù Èăwí v½ Ĉ£j ć)ºă¹ 

ĂêzwÅĊêåĀù ćô£½wí Øæ³ ÿ ¹w¬ĉv ½¹ ¢ĈýđĀÕ Ĉýwù¿ ½vÿ¹v ½¹ wă  ô£½wí)¢Åv ā¹Ā{ý xĀ· ¹wĉ¿ ÷w· ¢æýì~ÿv Ăă¹ ½¹ ć

,42+ Ăê³ wùv )ºĊÅ½ Ĉùwýºz Ăz ì¯Āí ćwÒÝv ćwăÿ ì~ÿv ¾¤ÊĊz ºĊõĀ£ ¢æý  ćĀÅ ¿vĀÒÝ¾Ċá ćwă½ĀÊí  ¡wùvºév ÿ

v¾z ûv½vºĉ¾·¤æý Ĉò¤Æzvÿ Èăwí ćĊûwÊ  ć½v¿wz ¡½ºé Èăwí ¦Ýwzì~ÿv  Ăă¹ ìĉ Ï¾Ý ½¹ºÉ) ÇĒ£ ćwă¾ĉwÅ  ÿ wăđwí

ù ÜĉwþÍÞºĊöê£ ćv¾z Ĉýº  ÷wíwý vº¤zv ûwúă ½¹ ì~ÿv ¿vāw£Āí ½wĊÆz wĉ ºýwù ½wÎ´ýv ôĊú´£ ½¹ ĈÞÅ Mv¾Ċ·v üĊ¯ )¹Āz ¡ºù

üå ćv¾z Ăí ¹½v¹ ĈþĊù¿ xwĊúí ¾ÍwþÝ ¾z Çÿ¾åć½ÿjĊ~ ćwăĂ¤å¾ÊĂýwĉv½ ûĀ¯ ćvĈÉĀñ ÿ wă ¡w´ĊöÆ£ ÿ ºþúÉĀă ćwă

Ăz Ĉ£wĊ³Ĉù ½wúÉºýÿ½ĂÑ¾Ý wùv )ă½ĀÊí ćĀÅ ¿v ¹vĀù üĉv ćºÉ½ ów³½¹ ¢Ý¾Å Ăz ¾òĉ¹ ćw ¹Ā{Ąz ÿ ºþ¤Æă  ĈîĉÁĀõĀþî£ ćwă

wă½vÀzv üĉv ½¹ ¿wĊý ¹½Āù ¾ÍwþÝ ¾ĉ¹wêù Ĉù Èăwí v½ Ăz ¿wĊý Èăwí Ăz ¾¬þù ÀĊý ¢åwĉ¿wz ôúÝ ÿ ºþă¹Ĉù ºĉº« ¾ĉw·»¹ĀÉ 

Ĉù üĊ¯ ć½v¿wz ¡½ºé ÈĉwÅ¾å Ăz ¾¬þù Ă¬Ċ¤ý½¹ Ăí¿¾ĊzR¹ āwòþz Ăí Ãwúõv ô£½wí )ºýĀÉ1  v½ ûjûwù¿wÅ Mđwú¤³v ā¹¾í Ĉă¹

 x¼« ćv¾z Ĉútv¹ Ĉñ¹wùj ºþù¿wĊý ½wí üĉv )¢Åv ā¹¾í vºĊ~ èýÿ½ ÿ ā¹½ÿj ÷vÿ¹ û¾é ìĉ Mw{ĉ¾ê£ ¡ºù Ăz Ăí ¢Åv Ĉö£½wí wĄþ£

                                                           
̸ The Informant 
̹ Kurt Eichenwald 
̺ Lysine 
̻ Archer Daniels Midland 
̼ Ajinomoto 
̽ De Beers 
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ñºþþíºĊõĀ£ Ĉ·¾z Çÿ¾å ½¹ ¢zwé½ ¿v xwþ¤«v ÿ ĂýwéĒ· ¡wâĊö{£ èĉ¾Õ ¿v ½v¿wz ìĉ ć½vºĄòý ÿ ¢·wÅ IĂĊêz ¹¾Õ ÿ ºĉº« ûw

ÃwúõvÃwúõv ûwñºý½v¹ ½¹ ¢Ċþă» üĉv ôĊú´£ èĉ¾Õ ¿v āºÉ ć½vºĉ¾· ÈĊ~ ¿v ćwăwă  ā½wzÿ¹ v½ ¹Ā· Ãwúõv āwò°Ċă Ăí ā¹Āz

ºþÉÿ¾æý  wĉüĉvĂí Ãwúõv Çÿ¾åv¾úă ï½Àz ć½¾Ñ wz Ôêå wă)¹Āz ºăvĀ· ā 

ā¾Ċ¬ý¿ĂÑ¾Ý ćwă 

ã¾Îù ĂÊĊúă ûv½vºĉ¾·øă½wþí ÿ Ăö³¾ù üĉºþ¯ ôùwÉ xĀ· ćwăđwí ºĊõĀ£ )ºþ¤ÆĊý ĈĉwĄý ûwñºþþív ć½v¼ñ äö¤¸ù ćvÀ«

Ĉù¾å ¾òĉ¹ Ĉăwòþz Ăz Ăö³¾ù ìĉ Ĉ«ÿ¾· )¹ĀÉĈù Ă¤·ÿÇ¿v¹¾~ v½ ûj Ăí ¹ĀÉ ÿ ć¹ÿ½ÿ wzyĊí¾£ ¾òĉ¹ ćwă ĈùĈÒÞz )ºþí 

āwòþz ĈĉvÀ«v wăāwòþz ĂíĂ¤·wÅ ¾òĉ¹ ćwăĈù ć½vºĉ¾· v½ ºývüĊúă )ºþþíĊ¤ýwí wz đwí ôú³ Ăí ½ĀÕôú³ ÿ ¾þÿ ĈĉvĀă ôêý

ĂþĉÀă Èăwí ¦Ýwzôú³ ćwă½ ÿ ºýºÉ ôêýÿøĉÁüĊz ¡½w¬£ ćwă¹v¿j Ĉööúõvā¾Ċ¬ý¿ IºýºÉ ¾£½¹ ĂÑ¾Ý ćwă Ăă¹ ć,44+  ÿ

Ăă¹ ôĉvÿv ć-+++ IºýºÉ ĈýwĄ« ówÅ ½¹ Ă¯¾ñv ¾Ċ·v ćwă ½¹ Èăwí ć½vºêù ºăwÉĊùm£ü ¹Āz ©½w· ¿v Üzwþù ĈÕv¾åvā )øĉv

 ½¹ Ăí Ĉ£đ¹w{ùûjwă øă  ÿ ûv½vºĉ¾·āwòþz ûwñºþÉÿ¾å øă ā¿vºýv Ăz ôévº³ Iºþ¤Æăã¾Îù Ăz đwí Çÿ¾å ćĉwĄý ûwñºþþí IĈ

ôĊîÊ£¹āºþăć È¸z Ăz ½v¿wz ¹wÎ¤év ¿v ĈúĄùĈù ½wúÉºýÿ½ā¾Ċ¬ý¿ ¢ĉ¾ĉºù )Mw{ĉ¾ê£ ĂÑ¾Ý ćwă ýv Ăzā¿vº IºĊõĀ£ Ĉăºýwù¿wÅ ć

¢ĊõwÞå ¿v ĈúĄù È¸zāwòþz ćwăĂz wăĈù ½wúÉ)¹ÿ½ 

Ĉù ć¾òĉ¹ Ăz āwòþz ìĉ Ăí ĈùĒév ¾ñvºÉÿ¾åI ºþÉwz ¹½vºýw¤Åv Ĉĉwăđwí (ćv¾z }Ċ¯ wĉ ¢·ĀÅ ów¨ù ćwăĂÚåw³ć  ÷P½

¾£ĀĊ ùwí( ¡½ĀÍ üĉv ½¹I ôĊö´£ ÿ¾úöé ½¹ ¡đ¹w{ù ĂÑ¾Ý ÿ ê£wí ¹½vºýw¤Åv ćwÑwĈù Èăºþzwĉ wÑwê£ Ĉþ´þù ¢õw³ üĉv ½¹ )

āwòþz ¿vĂz wăĈù ¢Å¹ý Iºĉjã¾Îù ĂĈþĊÊý ôÍv wùv Iûwñºþþí é ÿ ā¹Āz ç¹wÍ ÷Ēév üĉv Mw{õwá wùv )¢Åv w«¾zw~ wÑwê£ ûĀýw

¹½vºýw¤Åv ĈÍw· ćwă¿wĊý ½vºĉ¾· āwòþz Jºþ¤ÆĊý ÷¾ý wĉ Ëw· ãºă ìĉ ÷w¬ýv ćv¾z ĈþĊÉwù MĒ¨ù I¹½v¹vÉ½wæÅ ć½vÀå üĉv ÿ Ĉ

v¾É ÿ ¢Åv āwòþz ÿ¹ üĊz ć¹v¹½v¾é ºþù¿wĊý Ăõ¹w{ù üĉv )ºýĀÉ Ĉ³v¾Õ wă¿wĊý üĉv Üå½ ćv¾z ºĉwz ÷Ēév ¡v¾ív¼ù Ï¾Þù ½¹ ûj Ôĉ

Ă{ýw«ÿ¹ Ĉù ¢úĊé )¹½v¹ ½v¾ém£ ¢´£ ºývĀ£Ăýw¯ ¡½ºé ¾Ċ§ Ĉ{Æý Ĉý¿ûjwă Ăz Ăí ºÉwzĂzĀýć¢ĊÞéĀù Ăz Ă¤Æzvÿ ¹Ā· ćwă

zw¸¤ývĈ ûjwă ¢Åv)wòþzv üîúù ½vºĉ¾· āāĀêõwz Üzwþù ¢Åć¾òĉ¹ ć āºþÉÿ¾å āwòþz ÿ øă üîúù  āĀêõwz ćwă¹v¹½v¾é ¢Åv

 ¹½vÿ ºývĀ¤z Ăí ºÉwz Ă¤Év¹ ć¾òĉ¹ûjwă Ĉýwù¿ )¹ĀÉĈù wÒùv Ăz ¹v¹½v¾é Ăíw£ āwòþz ÿ¹ üĉv IºÅ½  ºĊêù ¾òĉºîĉ Ăz ćº³

ĈùĈúý ć¹v¹½v¾é ®Ċă )ºýĀÉ¡½ÿ¾Ñ ÷wú£ ºývĀ£ÈĊ~ v½ üîúù ćwăz ¾ă Iüĉv¾zwþz )ºă¹ ÈÉĀ~ ÿ ºþí ĈþĊz wÒå ć½vºêù āwòþ

Ĉù Ăí ¹½v¹ û¹½Ā· ûwî£ ćv¾z¢Í¾å ¡½ĀÍ Ăz ºývĀ£ā¹wæ¤Åv Ç½wîúă ½¾Ñ Ăz ÿ ¹Ā· Üæý Ăz ûj ¿v Ăýw{öÕ  üĉv ÷wú£ )ºþí

 ¦Ýwz ¹½vĀùĈù ¡wĊöúÝ ºýĀÉüĊz ¡đ¹w{ù ôĊö´£ ÿāºĊ°Ċ~ ½wĊÆz Ĉăwòþzā¹wÅ ćwÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ìĉ ¿v ¾£ þÉwz üĉv ½¹ )º

ĂùºêùĈúý üù āw£Āí ć¡wĊtÀ« Ăz øývĀ£ Ă¤îý ìĉ wùv I÷¿v¹¾ z ¦´z üĉvv ½¹ v½ øĄù ćĂùv¹ Ĉù ±¾Öù5øþí 

āwòþzĂz wăûwù¿wÅ ûwÅwă 

āwòþzĈ·¾z wă āwòþz ¿v v½ ºĊõĀ£ ćv¾z ¹Ā· Ĉå¾Îù ¹vĀùwăĈù ć½vºĉ¾· ¾òĉ¹ ćĈ·¾z ÿ ºþþí å¾Îù ¹vĀù ûwÉ¹Ā· ÀĊý v½ Ĉ

Ĉù)ºý¿wÅ  üĉv xw¸¤ývûjwă±¾Õ ¦Ýwz ûj ¹½Āù ½¹ ¾îæ£ ÿ ¢Å Ĉù ć¹wĊþz ÿ Ăývÿwî¬þí Ĉ£đvĀÅ)¹ĀÉ 

ûwúă÷½wĄ¯ ôÎå ½¹ ÿ ø¤æñ óÿv ôÎå ½¹ Ăí ½ĀÕ Ĉ¤úĊé ø¤ÆĊÅ èĉ¾Õ ¿v ½v¿wz I¹v¹ øăvĀ· ²ĊÑĀ£ ¾¤ÊĊz ¡wĊtÀ« wz ÀĊýI 

āÀĊòývĈù øăv¾å ĈzĀ· ¡wÝĒÕv ÿ wăĂúă v¾¯ Ä~ )ºþí Ăz v½ ÀĊ¯āºĄÝ½v¿wz ć Ăêö³ ¾ă v¾¯ Køĉ½v¼òýā¾Ċ¬ý¿ ¿v Ĉî¯Āí ć ć

Ăêö³ Ăí ºÉÿ¾æz ¾òĉ¹ Ĉăwòþz Ăz ½v¿wz ½¹ v½ ¹Ā· Ĉ«ÿ¾· āwòþz üĉv Ăí øĊþîý ºĊõĀ£ vÀ¬ù Ĉăwòþz ½¹ v½ ĂÑ¾Ý v½ ćºÞz ć

Ĉù ºĊõĀ£Ăúă ÿ øĊăºý ÷w¬ýv v½ ĂĊÒé üĉv ÄîÝ MwêĊé¹ v¾¯ wĉ Kºþí¾îæ£ üĉv û¹¾z ÈĊ~ wz Køĉ¿wÆz ûwù¹Ā· v½ ÀĊ¯  ¿¾ù w£
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Ĉù óvĀÅ üĉv Ăz ûj ĈêÖþùĈö·v¹ Ìõw·wý ¡đĀÎ´ù ¢í¾É ÷wý wz āwòþz ìĉ Ôêå ½ĀÊí ìĉ ¹wÎ¤év ćv¾z v¾¯ Ăí øĊÅ½, 

KøĊÉwz Ă¤Évºý 

¿Āí ºõwýÿ½-  çĀå óvĀÅ ćv¾zûĀÆùwĊöĉÿ ½ĀĊõÿv ÿ ¹¾í ¹wĄþÊĊ~ v½ ¶Åw~ üĉv. Ĉþá Ăz ¾ă J¢·v¹¾~ ¶Åw~ üĉv ÔÆz ÿ ć¿wÅ

 ćÿ¹ûjwă Èêý ôĊõ¹ ĂzÉāºý¾z ĂþĊù¿ üĉv ½¹ ûwć «āÀĉwć ôzĀý ¹wÎ¤év āºĉv )ºýºÉ wă½v¿wz ¿v ā¹wæ¤Åv Ăí ¢Åv üĉv ĈÅwÅv ć

ĂþĉÀă Ăz ¾¬þùĈù ć¾ĊòúÊ¯ ćwăāwòþz üĊz Ăí Ĉĉwăđwí ¾¤ÊĊz )¹ĀÉĈù ó¹w{£ wăºýĀÉI  ½vºĉ¾· Ëw· ćwă¿wĊý è{Õ ºĉwz

ìĉ ºĉwz ½vºĉ¾· Iüĉv¾zwþz )ºýĀÉ Ĉ³v¾Õ ĂÑ¾ÝāºþþíyÅwþù ć vºĊ~ v½ ÿv wz ÿ ¾z ºþí ā¾ív¼ù ¹v¹½v¾é ìĉ ¾Å ¹v¹½v¾é üĉv )

Ĉúý¡½ÿ¾Ñ ÷wú£ ºývĀ£wă ½¹ )ºþí Ì¸Êù ôùwí ¡wĊtÀ« wz v½Ă¬Ċ¤ýI ¢Í¾å ć½w¤å½ ¹½vÿ üĊå¾Õ ¿v ìĉ ¾ăĈù Ăýw{öÕ IºýĀÉ

Ăå¾Í ô¨ù~ ÿ ĂþĉÀă ½¹ ĈĉĀ«ëºýv ć½vºêù Ăz ¢ĊæĊí û¹½ÿj üĊĉw ¾é Ôĉv¾É ½¹ ¾ĊĊâ£ ćv¾z wÑwê£ wĉ I¹Ā· Üæý Ăz ¹v¹½v ûj

 øăĈýwù¿Ĉúý ôzwêù ã¾Õ Ăíüĉv¿v )ºþí vºĊ~ ćºĉº« ½wîúă ºývĀ£ ¡wÝ¿wþ£ I¹¾Ċòz ½v¾é ¾Úý ¢´£ ºĉwz ć¹v¹½v¾é ¹¾îöúÝ Iÿ½

w~ āwñ¹v¹ ½¹ Mw¤ĉwĄý wĉ ºýĀÉ ô³Ăí ¢Å¹ üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ ºý¾ĉ¼ z ûwĉ  āwñ¹v¹ wă½ĀÊí Ĉ·¾z ½¹ )ºý½v¹ ĂþĉÀă ¹½vĀù üĉv ÷wú£

v üîúùĀz ºùj½wíwý IĂ¤Év¹ Ă¤Æăj ćºýÿ½ ¢Åyýw« Iā¹)ºÉwz ºÅwå wĉ ā¹¾í ć½v¹ ¡¾ĄÉ ÃwÅv¾z ºĉwz wă¹v¹½v¾é Ä~ ÿ wă

ĂþĉÀă¾~ ć½vºĄòý ÿ Ĉîúí ćwăÿ¾Ċý ºþù¿wĊý üĉv ÿ ºþþí Ĉĉv¾«v v½ ¹Ā· ºþývĀ¤z ¡ºùºþöz Ôzvÿ½ĂþĉÀă üĉv ÷wú£ )¢Åv ćv wă

 Ăz Ăíûjwă ĂþĉÀăĂõ¹w{ù ćwă/ Ĉù Ă¤æñ I¹ĀÉĈùā¿vºýv Ăz MwêĊé¹ ºþývĀ£ĂþĉÀă ć)ºþÉwz øĄù ºĊõĀ£ ĈõĀúÞù ćwă 

ĂþĉÀă ôùwÉ ÀĊý Ĉö·v¹ ºĊõĀ£ćwă  Ăõ¹w{ùĈùĂþĉÀă üĉv ÛĀý wùv I¹ĀÉ)¢Åv ¡ÿwæ¤ù wă āÀĊòýv ÿ ¡wÝĒÕv Ăí Ĉĉwă ½v¿wz ¢úĊé

ĂzĈù ¢Å¹ºă¹  Ĉö·v¹ ¡½ĀÍ Ăz ºĉwz ½¾îù ¡½ĀÍ Ăz ûĀù¿jz )ºýĀÉĂz āwòþôí ìĉ Ăzw¨ù  ìĉ Ăz û¹v¹ ûwÊý Èþívÿ wz

¾£đwz ¢úĊé Ăå¾Í Ăz ûÿ¾êù ĈöîÉ Ăz ½wí üĉv ÷w¬ýv ÿ ºĊõĀ£ Ç¾¤Æñ èĉ¾Õ ¿v Ĉù ¹ĀÅ¹¾z ûv¾ĉºù Ăz āÀĊòýv üĉv ówê¤ýv ćv¾z )

 ¹Àú¤Å¹ ÿ çĀê³ I¹¾æþùûjwă üĉv )ºÉwz ¹ĀÅ øĊÆê£ ć½vºêù ôùwÉ ºĉwz ½wí ĂþĉÀă ĈþÞĉ āwòþz ĈöÍv ûwîõwù ćv¾z ćv

÷wĄÅûv½v¹ ów{ý¹ Ăz ¹½v¹üĉv )¹ĀÉ Ă¤å¾ñ ¾Úý ¾ĉ¿ ûv¾ñ½wí ¹¾îöúÝ Ăí ºÉwz ÷¿đ ¢Åv üîúù )ĂþĉÀă ĂýĀñĂõ¹w{ù ćwă  Ĉö·v¹

Ĉ¤í¾É ¢Ċúíw³0 ĂöÆöÅ èúÝ ÿ ā¿vºýv ÈĉvÀåv wz yÅwþ¤ùĈù vºĊ~ ÈĉvÀåv ¢Ý¾Å Ăz Ĉ¤ĉ¾ĉºù y£v¾ùèĉĀÊ£ )ºþþí  Iûv¾ĉºù

v ć¾ĊñĀö« Iûv¾Ùwý ¾z ¡½wÚý Iûv¾ñ½wí ¾z ¡½wÚýā¹½ üĊz Ĉýw{£ ¿üĊĉw~ ćwă¾£ ćÂ£v¾¤Åv ¢ÆîÉ ćv¾z ûv¾ĉºù ÿ ûv¾ñ½wí ćwă

ā¹½¾£đwz ćwă  û¹¾í ½Ā{¬ù ½ĀÚþù Ăzûjwă ÇĀăwz ÿ û¹¾í ½wí ¢¸Å ćv¾zĂúă Jû¹Āz ¾£üĉv ć¢¸Å wă¾~ ÿ ¾£ĂþĉÀă ¾£

ĈùĂÖĊ³ ÿ ºýĀÉó¾¤þí ć Ĉù ¹ÿº´ù v½ āwòþzā½v¹v )ºþþí¹wÎ¤év ôí ć1 z ìĉ èĉ¾Õ ¿vù üîúù¾Ċá MĒúÝ āwòþĈ MvºĉºÉ ÿ ¹ĀÉ

¢ÆîÉ )¢Åv x¾¸ù ¾zĂùwýÀí¾ú¤ù ćÀĉ½ )¢Åv ÛĀÑĀù üĉv ćv¾z ĈÞÖé ĈöĊõ¹ Ĉ¤ÆĊýĀúí ćwă½ĀÊí ½¹ 

øĊúÎ£ āwòþz ìĉ Ç¿wĊý ¹½Āù ÷Ēév ¢·wÅ wĉ ºĉ¾· ćv¾z ĂþĉÀă ºĉwzĂõ¹w{ù ćwăāÿĒÝ Ăz ¢õw³ ÿ¹ üĉv ćĂþĉÀă ć ćwă

ùĉ¾· ¢úĊé ÿ Ĉö·v¹ ºĊõĀ£ ĈõĀúÞº ĂþĉÀă Ăí ºþí xw¸¤ýv v½ Ĉ¤õw³ ÿ ºÉwz Ă¤Év¹ ¾Úý ½¹ v½ ¾òĉ¹ Ĉăwòþz ¿v ć¾¤úí ôí ć

 ów{ý¹ ĂzĂ¬Ċ¤ý )¹½v¹½w¤åwz Ăz ½wĊÆz øĊúÎ£ üĉv ć ¾Úý ¹½Āù )¢Åv Ă¤Æzvÿ  wù Iüĉv¾zwþzāwòþz Ĉ·¾zĂ¯½w îĉ MĒùwí ćwăćv  v½

ĈùĂúă Mw{ĉ¾ê£ Ăí øĊþĊzĈù ûwÉ¹Ā· v½ ÀĊ¯òþz Ĉ·¾z ÿ ºý¿wÅāwĈù ÀĊý v½ wă Ĉ³v¾Õ v½ ûwÉ¹Ā· ¡đĀÎ´ù Ôêå Ăí øĊþĊz

Áw¤ýĀù ć½vºêù ÿ ā¹¾í Ĉù ÷w¬ýv ĈĉwĄý ć½wíāºĄÝ Ăz v½ ºĊõĀ£ ½wí ÷wú£ Mw{ĉ¾ê£ ÿ ºþă¹Ĉù ½v¾é Ĉ«½w· Üzwþù ć ÿ ºþă¹

āwòþz ¿v ć½wĊÆzĈù ÀĊý v½ wăĂýv¾í ¢õw³ ÿ¹ üĉv üĊz ½¹ Ăí øĊþĊzí¾É ¿v ć½wĊÆz )ºý½v¹ ½v¾é ćv¢ĂýĀúý ¢æý ćwă ¿v ćv

                                                           
̸ Gross Domestic Products Inc. 
̹ Ronald Coase 
̺ Oliver Williamson 
̻ transaction costs 
̼ corporate governance 
̽ whole economy 
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÷wá¹vĂêÖþù ìĉ )ºþ¤Æă ć¿wÅ ºþ¤Æă ôÎ¤ù øă Ăz ĂõĀõ ìĉ wz Ăí āwòÊĉđw~ ìĉ ÿ Ĉ¤æý ćĂz  ¾òĉºîĉā¹½Ā· ā¾ñºýv ½wĊÆz J

 ¿v Ĉîĉ Ăí ¹Āz ºăvĀ· ĂþĉÀă¾~ûjwă ĂÖzv½ Ăz )¹½ÿwĊz ćÿ½ ¾òĉ¹ āwòþz wz ćvĂí w¬ýj ¿v ìÆĉ½¢Í¾å ½w¤å½ ćwă ¹wĉ¿ Ăýw{öÕ

½ Iºþ¤Æă¢³vìÆĉ½ üĉv Èăwí ćv¾z āv½ üĉ¾£wă ¢ĊõwÞå ÿ¹ üĉv ½v¾ê¤Åv  ûwñºý¿wÅ Ĉ·¾z )¢Åv ¢í¾É ìĉ ô·v¹ ½¹

Ăýwĉv½¢í¾É ¿v ć½wĊÆz ÿ ćÀĊùÿ½ ćwăÈæí ÿ Ãw{õ ćwăI ĂýĀúýĂýv¾í ¿v ćv¢í¾É 5ºþ¤Æă ¾òĉ¹ ćĈĉwă <Ĉõw·Ā£, ; Ăí

ćºĊõĀ£ ®Ċă Mw{ĉ¾ê£ ôĊîÊ£ ćvÀ«v )ºý½vºýāºþă¹ûj ćýw¤Åv wă½vº¹ĂÑ¾Ý ¢ĊæĊí ¾z ¡½wÚý IāºÉ ć¿wÅ ûwñºþþíûjwă  Mw¤{Æý

Ĉù ÿ ā¹Āz ¢³v½Ăz ºþývĀ£ Mw¤{Æý ½ĀÕ ĂÑ¾Ý Ăz ûwÅj )ºý½ÿwĊz ćÿ½ ¾òĉ¹ ćwă½ĀÊí ½¹ ºÉwz ÷¿đ ¾ñv Ĉ¤³ ¾òĉ¹ ûwñºþþí

üĉv¿vĂþĉÀă Iÿ½ûj ÿ ºþ¤Æă üĊĉw~ Ăõ¹w{ù ćwăĈù wăøí Ăz v½ ºĊõĀ£ ºþývĀ£¹Àú¤Å¹· Üzwþù üĉ¾£)ºý½w Æz Ĉ«½w 

āwòþzÊĊúă wăºĉ¾· wĉ ¢·wÅ Ăz ÓĀz¾ù øĊúÎ£ Ă Ĉúý ¢Å½¹ v½¿v ć½wĊÆz Jºý¾Ċñ ûjwă  v½ ºĊõĀ£ ½wíz Ĉĉwă½ĀÊí Ă wz ¹Àú¤Å¹

xj ćĀÅ ûj ½¹ øíā¹¾í ôê¤þù wă āºĊÅ½ Ă¬Ċ¤ý üĉv Ăz wĄþ£ ÿĉÀù Ăí ºývĂþĉÀă ¢üĊĉw~ ćwă  ÓĀz¾ù ¡ĒîÊù wz ½wí ćÿ¾Ċý

ĂþĉÀă I¢ĊæĊí Ăzwă ôú³ ćwă¾Ċ·m£ ÿÿđĀÎ´ù ôêý½ĀÊí ćwă½v¿wz Ăz ćºĊõĀ£ ¡ìÆĉ½ I ĈÉwý ¾¤ÊĊz ćwăv ½¹ óĒ¤·v ¿

ìÆĉ½ IĂÑ¾Ý ówúÝRv ½v¾éü¤å½ ¢Å¹ ¿v ÿ ¹v¹ øăĈĉvÀåv ¿v ĈÉwý¡½ÿw¬ù £ ÿ èĊê´£ IĈ³v¾Õ IĂÞÅĀ£yÆí Ç¿v¹¾~ ÿ ºĊõĀ ½wíÿ

¢Åv Ă¤å½ üĊz ¿v MĒùwíĂþĉÀă ¢ĉÀù )Ĉĉwă½ĀÊí ½¹ ½wí ćÿ¾Ċý ć ý üĊ¯ ºþýwù¢Åv ü¤å½ üĊz ¿v ów³½¹ ÀĊI  ćwă¹Àú¤Å¹ v¾ĉ¿

ûjwă  Ăz ¢{ÆýÜĉ¾Å āº´¤ù ¡đwĉvĈù ÈĉvÀåv ¾£ºzwĉ) 

øÊ¯ĂþĉÀă Ăz ÓĀz¾ù ¿vºývôîÉ ²ĊÑĀ£ Ăz üĊþ°úă Ăõ¹w{ù ć¢í¾É ć¾Ċñï½Àz Ôö¤¸ù ćwă-  ¿v ć½wĊÆz ½¹ wù Ăí

ĂÞÅĀ£¾¤úí ćwă½ĀÊíĈù āºăwÊù Ă¤åwĉøĊþíI Ĉù ìúív )ºþí¢í¾É üĉ Mw{õwá wă Þ¤ùā¹vĀýw· Ăz èö¢ĊõwÞå ÿ ºþ¤Æă wăĈĉwă 

 ćw« ¹Ā· ½¹ v½ĈùĈív¾¤Év Ă«ÿ üĉ¾¤úí Ăí ºþă¹ ºþýwù Jºý½v¹ ¾òĉºîĉ wz ĈýºĊÉĀý Iwăÿ½¹Ā· IĈĉwĊúĊÉ ¹vĀù I¡w«ĀÆþù Iwă

ô¤ăüå ¡wùº· IwăôĊ{é üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ ¡wÝĒÕv ć½ÿjĈù v½ èÖþù ìĉ ) ĈýĀýwé ø¤ÆĊÅ ½¹ ûvĀ£ vºĊ~ wă½ĀÊí üĉv xĀĊÞù

 )¹¾íÿ ¢ÆĊý wă¹v¹½v¾é ĈúÅ½ ówúÝRv Ăz ĈýwþĊúÕv ĂÖöÅ ¢´£ ć½w¬£ ¡đ¹w{ùÿ ¡¾ĄÉ ć wúÉ ¢í¾É ¾ñv )ºþ¤Æă Ôzvÿ½ 

Ă¤Éw{ýv ćwă¹ĀÅāºÉ¹½v¹ ćvĄz wùv IĂĉwù¾Å üĉ¾¤ć½v¼ñìĉ ½¹ ºĉº« ćwă yÆíÿ ¢Åv ¾òĉ¹ ½wíÿ Ĉúý wúÉ Ăĉwù¾Å ºĊývĀ£

wý āwòþz ìĉ Ăz v½ ¹Ā·Ô{£¾ù yÆí üĉv wz½wíÿ Ăĉwù¾Å ¿v ¢Å½¹ Ĉă¹¿wz ºĊùv ÿ ºĊă¹ Ï¾éć½v¼ñÏĀÝ½¹ )ºĊÉwz Ă¤Év¹ ûw£I 

Ĉù ¹Ā· Ĉñ¹vĀýw· āwòþz ¾¤¯ ¾ĉ¿ v½ ¢ĊõwÞå ûjćĀé ½¹ ĈÕw{£½v yývĀ« ûj ½¹ Ăí ºĉ½ÿjüĉv )ºý½v¹ ½v¾é ¹Ā· ¢õw³ üĉ¾£ 

ć½wîúă ¹w¬ĉv Ăz ć¿wĊý Ôö¤¸ù ¢í¾É Ĉĉv½wí wĉ ½¹ ã½wÞ¤ù ćwăôzwêù ½¹ ½wí üĉv )¹½vºý ºĊõĀ£ĂþĉÀă IĈýv¾úî³ ćwă. 

Ĉù Èăwí v½ #Ĉ¤í¾É ¢Ċúíw³$)ºă¹

                                                           
̸ hollowô companies 

¢í¾É ½ĀÚþùûj ½¹ Ăí ¢Åv ĈĉwăĂúă ºĊõĀ£ wăĂÑ¾Ý Ăz ¡wùº· ÿ wăđwí ćûÿ¾z ¾òĉ¹ ûwñºþþíĈù ć½w Åå Ôêå ÿ ºýĀÉ¢ĊõwÞĂùwý¾z ºþýwù Ĉĉwă Ĉòþăwúă IćÀĉ½

ā½v¹v ÿ Ĉĉv¾«v ¢ĉ¾ĉºù ÿĈù ÷w¬ýv ¢í¾É ¹Ā· ½¹ ½Āùv ć÷ )¹ĀÉ 
̹ large conglomerates 
̺ Governancecosts 
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 ôÎå/ 

wă½v¿wz 

wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý 

ôĉđ½wí ÃwùĀ£, ĈöÝ¾ăwÚõv ¤æñĂ 5<ºĉ¿ĀùwĊz v½ wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ¡wúöí ĈÕĀÕ ìĉ Ăz ¾ñvI )ºĉ½v¹ ûv¹¹wÎ¤év ìĉ ; ºþýwù MwêĊé¹

Ă¤æñ ¿v ć½wĊÆzÄĊöÅ ćwăI  Ă¤æñ üĉvĂÖêý Ăz wĄþ£ ÀĊý ìĉ ¿wáj ć¹½v¹ ā½wÉv w{ĉ¿ Ĉ¤³ ÿ āºĊ°Ċ~ øÆĊýwîùĂÖêý wùv I ć

v )¢Åv ¿wáj ćv¾z ĈzĀ·ĈÑwĉ½ ½wĊÆz ¹wÎ¤év Ă¯¾ñ½vÿ ā¹wÅ ćwă½v¹Āúý wùv IāºÉć þ´þùĈ¤ùºé Ăí wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ćwăûwÊ 

 Ă¤É¼ñ û¾é ìĉ ĂzĈù¾z MvºĉºÉ ÿ ¹¹¾ñ Ă¤ÉĀý ûĀĉºùĈĉwĊýw¤ĉ¾z ûv¹¹wÎ¤év ćwăówÉ½wù ¹¾æõj I-  ć½vÀzv ûwþ°úă I¢Åv

ĈÅwÅv āºúÝ È¸z ½¹ć Ăz ûwýv¹¹wÎ¤év ¾îæ£Ĉù ½wúÉ¹ÿ½) 

ôÎå ½¹÷ĀÅ ÿ ÷ÿ¹ ćwăĈþ´þù wz IĈþ´þù ûĀþív )øĉºÉ wþÉj ĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£ ćwă ćv¾z wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ćwăĉ MĒ¨ù đwí ì

ûwúă IºĊăºz ½v¾é øă ½wþí ½v¹Āúý ìĉ ½¹ v½ āĀĄév¹Āúý ½¹ Ăí ½ĀÕ ½4 Ĉùêý ½¹ Ĉþ´þù ÿ¹ üĉv )øĊþĊzĂÖ ćE Ĉù øă Ăz ºþÅ½

 ¢úĊé wz èzwÖù ĂíP  ½vºêù ÿQ Ĉù ¢úĊé ¾ñv )ºÉwzP āºÉwÑwê£ ½vºêù Iºýwúz ¢zw§ ½v¿wz ½¹ã¾Îù ć ¢Åv ¾zv¾z ûwñºþþí

ĂÑ¾Ý ½vºêù wzāºÉºĊõĀ£ ć ûwñºþþíQºăwÉ wù ÿ ¢Åv ãwæÉ ½v¿wz J¢Åv ¾zv¾z wÑwê£ wz ĂÑ¾Ý ) wÞ£ ìĉ)øĊ¤Æă ó¹ 

Ĉù ĈúÆĊýwîù wĉ ºþĉv¾å Ă¯z ¢úĊé ¾ñv )¢Åv ôîÉ üĉºz ā¹wÅ ¶Åw~ K¹½ÿwĊz ¹Ā«ÿ Ăz v½ ¢úĊé üĉv ºývĀ£ ¿v ¾£đwP  IºÉwz

ĂÑ¾Ý Ăz ôĉwú¤ù ¢úĊé ûj ½¹ ûwñºþþíºĊõĀ£ Ăí ć½vºêù Ă¬Ċ¤ý½¹đwz ºþ¤Æă ûj ć ¿v ¾£Q  ÿ ĂÑ¾Ý ć¹ĀÞÍ Ĉþ´þù ćÿ½

ã¾Îù Ăí ć½vºêù ûj ĈÑwê¤ù ûwñºþþí ¿v ¾¤úí ºþ¤ÆăQ ¹ Iüĉv¾zwþz )¹Āz ºăvĀ· wÑwê£ ĈõÿÀý Ĉþ´þù ćÿ½ ¢úĊé üĉv ½

ù ÿ ¹Āz ºþăvĀ· v¾ĉ¼~ v½ ¾¤úí Ĉ¤úĊé ûwñºþþíºĊõĀ£ IĂ¬Ċ¤ý½¹ )¹Āz ºăvĀ· wÑwê£ ¿v ¾¤ÊĊz ĂÑ¾Ý Iđwzã¾Î ĈÊþívÿ ûwñºþþí

üĊĉw~ ¢úĊé Ăz ¢{¨ù ¿v ¾¤úí ¢úĊé ¾ñv )¹v¹ ºþăvĀ· ûwÊý ¾£P ā¾Ċ¬ý¿ ÀĊý ºÉwzvÿ½ üĉv ¿v ÃĀîÞù ć¹vºĉ )¹v¹ ºăvĀ· µ½ wă

 ¢úÅ Ăz ¢Ą« ¾ă ¿v ¢úĊé IÄ~P )¹¾í ºăvĀ· ¢í¾³ 

                                                           
̸ Thomas Carlyle 
̹ Alfred Marshall 
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 ½v¹Āúý4( wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ó¹wÞ£ 

 

Ĉþ´þù Ăz ÓĀz¾ù èÖþù ½¹ Ăí ¢Åv üĉv ¶Åw~ üĉv ôîÊùã¾Îù ¿v ÷vºí¾ă IwÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ćwă ûwñºþþíºĊõĀ£ ÿ ûwñºþþí

 Ăz<ªĉv½ ¢úĊé, ;£ ó¾¤þí ¿v ©½w· Ăí ÷wúûjwă¢ÅI Ĉù ûwÊý Èþívÿ ¢ĉvºă ó¹wÞ£ ćĀÅ Ăz v½ ¢úĊé ĈÆí Ă¯ Ä~ )ºþă¹

ĈùKºþí 

Ĉĉđwí ÿ Ĉõwù ćwă½v¿wz Ĉ·¾zI Ĉýv¿wÅ½v¿wz- Ĉù üĊĊÞ£ v½ ¢úĊé Ăí ºý½v¹ ĈþöÝĂ¤·ÿºýv ûv¿wÅ½v¿wz )ºþþí wĉ wăđwí ¿v ćv

Ĉĉv½v¹Ĉù ć½vºĄòý v½ Ëw· ćwăĈù Ăí ºþþí ºþývĀ£ûjwă vºĉ¾· Ăz v½Ĉù ÿ Ă¤·ÿ¾å ûv½ Ăz ûwñºþÉÿ¾å ¿v ć½vºĉ¾· wz ºþývĀ£

ûj ¹vºÞ£ ¾ñv )ºþĉvÀåwĊz wăûjwă Ă¤·ÿºýv Ăí ºþþĊ{zÿ½ ûwÉ Ăz ¢Åv ÈăwíI Ĉù đwz v½ ¢úĊéĂ¤·ÿºýv üĉv ¾ñv Jºý¾z  ½¹ ów³ 

ÈĉvÀåv Ĉù Èăwí v½ ¢úĊé IºÉwzĈù ¾ĊĊâ£ ¢úĊé Iüĉv¾zwþz )ºþă¹z Ĉ«ÿ¾· ÿ ć¹ÿ½ÿ ûwĉ¾« w£ ºþí ÿ ºýĀÉ ¾zv¾z ¾òĉºîĉ w

ĉ wz wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý Ă¬Ċ¤ý½¹Ĉù ćÿwÆù ¾òĉºîāÀĊòýv )ºýĀÉć ĂöÍwå ¿v ûv¿wÅ½v¿wz¢úĊé üĊz ćvºĉ¾· ćwă  ¹Ā«ÿ Ăz Çÿ¾å ÿ

Ĉù ½v¿wz ìĉ ½¹ wùv Iºĉj<āĀ{ýv; wĉ ÿ¹ üĉv üĊz ¡ÿwæ£ I¢Åv ï½Àz ¡ĒùwÞù ¹vºÞ£ ÿ ø¬³ ûj ½¹ Ăí ć½v¿wz ¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz 

¢úĊé z ì¯ĀíĂ¬Ċ¤ý ÿ ā¹ĀĈþ´þù ĈéĒ£ ¢õw³ Ăz ½wí ć)¢Åv ìĉ¹Àý wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ćwă 

ă½v¿wz ¾¤ÊĊzüĉv¾zwþz Jºþ¤Æă ûv¿wÅ½v¿wz ºéwå wºþĉv¾å I¢úĊé üĊĊÞ£ ÿ ûwñºþÉÿ¾å ÿ ûv½vºĉ¾· èĊ{Ö£ ćwăāºĊ°Ċ~ wă ½¹ ÿ ¾£

¢Åv ¡ÿwæ¤ù ¢ĊÞÑÿ ¾ăĈù wĉj Ăí ¢ÆĊý ²Ñvÿ )ºùwĊ~ ûvĀ£ ¾Úý ¹½Āù v½ ĊÍĀ£ ć½ĀÕ ĈéĒ£ ½¹ ĈĉĀñ Ăí ¹¾í ĂÞõwÖù ÿ ä

Ĉù ćÿ½ wÑwê£ ÿ ĂÑ¾ÝĈù Ăz¾¬£ wz wĄþ£ ÿ ¾Ċ· wĉ ºă¹¾Ċ· wĉ ā¹Āz üĊþ¯ Ăí ¹¾í üĊĊÞ£ ûvĀ£wz øÊÉ ôÎå ½¹ ) ĂýĀúýwăĈĉ 

                                                           
̸ The prevailing price 
̹ market-makers 

¢úĊé ½¹ ½v¹wĄz çv½ÿv Çÿ¾å ÿ ºĉ¾· Ăz ÷vºév Ĉõwù ćwă½v¿wz ½¹ Ăí ¢Åv Ĉăwòþz I¿wÅ½v¿wzĈù ĈĉwăĈù üĊĊÞ£ Ç¹Ā· Ăí ºþí÷ )ºþí 
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̼̽ 
 

øÆĊýwîù ¿v wþÉj ¾òĉ¹ ćwăMĒÞå wùv IºÉ øĊăvĀ·  ÿ ĂÑ¾Ý ¾z üùĈù Àí¾ú£ wÑwê£øþíJ  üĊþ°úă ÿ ¢Åv ā¹wÅ ûj ²ĊÑĀ£ v¾ĉ¿

þùªĉv½ Ü{)ºþ¤Æă ¢Å½¹wý Ĉ·¾z ÿ ¢Å½¹ Ĉ·¾z Ăí ¢Åv ½v¿wz ¹½Āù½¹ wă½ÿwz üĉ¾£ 

Ĉĉv½wí 

 ½v¹Āúý,+Ĉþ´þù Ićwă wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý Ĉù ûwÊý v½)ºă¹ Ċê¤Æù Ô· ìĉ ôîÉ Ăz Ĉþ´þù ¾ăÿ āºÉ øĊÅ¾£ ø  MwêöÖù ½wí üĉv

 ¢úĊé ½¹ ĂöÍw³ ó¹wÞ£ )¢Åv Ă¤å¾ñ ¡½ĀÍ ć¾Îz Ĉñ¹wÅ ćv¾zP  ½vºêù ÿQ  ć½ĀÕ v½ĈÉwý ĈĉĀñ Ăí ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹  ¿v

ĂÖêý ¿v ½vºêù ÈĉvÀåv ćv¾z ĈõvĀ¤ù ¡wúĊúÎ£ ¢Åv Ĉ¤úĊé ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú¤ù º³vÿ üĊõÿv ½vºĉ¾· )¢Åv ¾æÍ ĈþÞĉ ¿wáj ć

 Ûwæ£½v wz ĂíA wùv I¢Åv āºÉ ā¹v¹ ûwÊý  ½vºêù ºĉwz ÔêåP Ăz ¹v¿wù ¹ĀÅ ìĉ ½vºĉ¾· üĉv Iüĉv¾zwþz )ºþí ¢·v¹¾~ v½ ¢Å¹

Ĉù ¹½ÿj ¹wÎ¤év ĈÎÎ¸£ ûwz¿ ½¹ Ĉþå ±ĒÖÍv$ã¾Îù ¹v¿wùāºþþí,  Ûwæ£½v wz ¢Åv ¾zv¾z Ăí #¢ÅvAPĂþĉÀă wz º³vÿ üĊõÿv ) ć

ĈĉwĄýB Ĉù ºĊõĀ£ ¢úĊé āºþþíºĊõĀ£ wùv I¹ĀÉP ćv¾z v½ Ĉù ¢åwĉ½¹ ûj¹ĀÅ üĉv¾zwþz Iºþí ¹v¿wùć Ĉù yÆí$ ºþí ¹v¿wù

āºþþíºĊõĀ£- Ûwæ£½v wz ¢Åv ¾zv¾z Ăí #BPv wz )¹ÿÀå½vºêù ¿v º³vÿ üĊõÿv ¾òĉºîĉ Ăz ÿ¹ üĉv û  Ăz ¹wÎ¤év ôí ćv¾z ¹v¿wù ¹ĀÅ

Ĉù ¹Ā«ÿ$ ºĉjĈÝwú¤«v ¹v¿wù. Ûwæ£½v wz ¢Åv ¾zv¾z Ăí #AB) 

¢í¾³ wz ćĀÅ Ăz ĈõvĀ¤ù ¾ĉ¹wêù ĂþĉÀă ÿ Èăwí ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ I¾£đwzĈù vºĊ~ ÈĉvÀåv ĈĉwĄý ć º³vÿ ćv¾z ½vºĉ¾· )ºþí

 ć½vºêùX ½v¹ ôĉwú£w£ ¹ C ã¾Îù ¹v¿wù ÿ ¹¿v¹¾ z v½āºþþí ćCY Ăz v½ ¢Å¹ĂþĉÀă āºþþíºĊõĀ£ J¹½ÿjĈĉwĄý ć D  ôú´¤ù v½

Ĉù āºþþíºĊõĀ£ ¹v¿wù ÿ ¹ĀÉYD Ăz v½Ĉù ¢Å¹ ĈÝwú¤«v ¹v¿wù ć½vºêù º³vÿ üĉv Iüĉv¾zwþz )¹½ÿjCY + YD = CD  ¹w¬ĉv v½

Ĉùºþí¢ĉwĄý ½¹ )I  ½vºêù ½¹ ½vºĉ¾·Q ĉwú£ Ăí v½ Ă°ýjĈù I¹½v¹ ¢·v¹¾~ Ăz ôă āºþþíºĊõĀ£ ÿ ¹¿v¹¾~ĂþĉÀv½ ¹Ā· ĈĉwĄý ć 

Ĉù ûv¾{« ¿v ìĉ ¾ă ÿ ºþíûjwă Ĉù ¢åwĉ½¹ ¾æÍ ¾zv¾z ć¹v¿wù)ºþþí 

 ¿v ¾£v¾å ć½vºêù ¾ă ćv¾zQă ¿v ¾¤úí #wÑwê£ ĈõÿÀý Ĉþ´þù ćÿ½ āºÉ¹½ÿj¾z$ ¢·v¹¾~ Ăz ½vºĉ¾· ôĉwú£ IĂþĉÀ ĈĉwĄý ć

j¾z$ ¹Āz ºăvĀ· āºþþíºĊõĀ£ĂÑ¾Ý ć¹ĀÞÍ Ĉþ´þù ćÿ½ āºÉ¹½ÿ )# øé½ v½ Ĉæþù ĈÝwú¤«v ¹v¿wù ćº³vÿ üĊþ¯· J¹¿ ºăvĀ

)¹Āz ºăvĀ· v½wíwý ûj ºĊõĀ£ Ă¬Ċ¤ý½¹ 

Ăz¾òĉ¹ ¡½w{ÝI ĂÑ¾Ý øÆĊýwîù  ÿĈù ºĊõĀ£ v½ ć½vºêù wĄþ£ wÑwê£ ¹v¿wù Ăí ºþí½¹ v½ Ĉ¤{¨ù ĈÝwú¤«vÿ ºÉwz Ă¤Év¹¾z  Ăý

Ă¬Ċ¤ý )ûj ¿v ¾¤ÊĊzÝwz ½wí üĉv ćĊÊĊz ¦ĂþĈù ôí ĈÝwú¤«v ¹v¿wù ć¿wÅ)¹ĀÉ ¹v¿wù üĉv )¢Åv v½wí ć¹wÎ¤év ×w´õ ¿v 

ĈùĀúÝ ½wĊÆz ćwă½w¤åwz ½¹ wă½v¿wz Ĉĉv½wí ¢ĊÍĀÎ·ôzwé ÀĊý ¾£ ¢Åv ºĊĉm£ Ăĉw~ ĂĊÒé ìĉ ÿ <¹wÎ¤év ;Ĉù wþz v½¹½v¼ñ IĂ¤{õv )

Ă¬Ċ¤ýć¾ĊñĂĊÒé ¾ă ćwă²Ċ´Í Ĉýwù¿ w£ wĄþ£ ćvþz¾ĉ¿ Ïÿ¾å Ăí ºýv Ĉĉwûjwă  ½¹ üù ÿ ºþÉwz ²Ċ´Ív yõwÖù ¹½Āù üĉ

ãwæÉ wz )÷½v¹ ü¤æñ ćv¾z ć¾¤ÊĊzĈù Ûÿ¾É Ĉĉv½wí ÷ĀĄæù ć¿wÅ)øĊþí 

øĄù Ăúă ¿v ¾£üĉvĂíüĉv I Ĉúý wù Ăz ¹½Āù üĉv ½¹ ćÀĊ¯ ÷ĀĄæùāºÉ¾¨ívº³ ĈÝwú¤«v ¹v¿wù Ăí ºĉĀñ  ½¹ ÷¹¾ù üĊz ĂýĀò¯

Ĉù øĊÆê£ ¹wÎ¤év ìĉ ½v¹Āúý ½¹ )¹ĀÉ,+ù Iã¾Îù Ĉöí ¹v¿w ¡wÝwæ£½v ¾ĉ¿ ¢³wÆù āºþþíAP  ÿCY Ăí ¢Åv  ¦ö¨ù ¢³wÆù

APE ¢Åv¹v¿wù ôí J ºĊõĀ£āºþþí  wz ¢Åv ¾zv¾z ¦ö¨ù ¢³wÆùBPEā¿vºýv )Æý ćwă Ĉ{ûjwă  Ăz Ă¤Æzvÿv Ĉå¹wÎ£ ówîÉ

                                                           
̸ consumer surplus 
̹ producer surplus 
̺ social surplus 
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Ĉþ´þù ¹½Āù½¹ ćÀĊ¯ ÿ ¢Åv ĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£ ćwă¢ĉÀù, øĊÆê£ üĉv ¢õvºÝ wĉĈúý wù Ăz ćºþzºþĉĀñv¿wù ) ½¹ āºþþíºĊõĀ£ ¹

āwòþz ¹ĀÅÈêý wă ¹½v¹ ĀÅ ôîÉ Ăz ÿûwîõwù Ăz Ăĉwù¾Å ¹ĀÅ wĉ ÷wĄÅ ¹ ûjwă  èöÞ£Ĉù ²Ñvÿ ÛĀÑĀù üĉv ĈéĒ·v ¢ĉÀù )¹¾Ċñ

)¢ÆĊý āwòþz ûwîõwù Ăí ºĊþí ¾îå ¢Åv üîúù wùv Iºþ¤Æă èĉđwý Ĉývºþú£ÿ¾§ ĂÊĊúă wăûjwă  Ĉýv½vºùwĄÅ ôùwÉ ¢Åv üîúù

wñ½Àz½º~ ºþýwù ¢åwĉ½¹ ĈõĀúÞù Ĉò¤ÆÊý¿wz ºùj½¹ Ôêå IĈò¤ÆÊý¿wz çÿºþÍ ¿v Ăí ºþÉwz wúÉ üĉºõvÿ wĉ ûwñ½Àz½¹wù wĉ û

Ĉù)ºþþí 

 
 ½v¹Āúý,+( ĂÑ¾Ý ó¹wÞ£ Ĉĉv½wí(wÑwê£ 

 

þÞù üĉºz wĄþ£ ºùwĊ~ ìĉ ć¹wÎ¤év Ĉĉv½wíĈù ½¾Ñ ¾òĉ¹ ć¹¾å Ăz IºýwÅ¾z ¹ĀÅ ć¹¾å Ăz Ăí ć¾ĊĊâ£ ĂýĀñ¾ă Ăí ¢Åw )ºýwÅ½

v½wí üĉvÀĊ¯ Ĉĉ¢ĉÀù wĉ Ĉýwòúă ¢õvºÝ ¹½Āù½¹ ć ĈéĒ·v ºùwĊ~ ûj Ĉúý wù Ăz ÷ĀĄæù üĉv )ºĉĀñĀ£½w~ Ĉĉv½wí-  āºÉ āºĊùwý

Ā£½w~ ÿ¹¾æöĉÿ ¿v v½ Èùwý ÿ.ùw« ÿ ÃºþĄù IĂÞāºÅ ûv¹¹wÎ¤év ÿ ÃwþÉćwă ù Ătv½v ćv¾z )¢Åv Ă¤å¾ñ ø¤ÆĊz ÿ øă¹¿Āý Ĉõw¨

ºùwĊ~ ìĉ ¢æñ ºĉwz ĈÕv¾åv £½w~ Ĉĉv½wí Ĉýwù¿Ăz Ăí ¾ĊĊâ£ ĂýĀñ¾ă Ăí ¹½v¹ Ā ¹¾åć ĈzĂ¯Āí ½¹ ûwúýw· ¹ĀÅ ë½ĀĉĀĊý ćwă

¢åwz û½vÿ Ăz IºýwÅ¾z/ )ºýwÅ¾z ½¾Ñ 

Ĉù Ĉăwñ Ăí Ā£½w~ Ĉĉv½wí ¾z ûwýv¹¹wÎ¤év ºĊím£āÀùwz äĉwÖõ IºÉwz ĂýđºòþÅ ºývĀ£ ½¾Ñ Ăz ćvûjwă ĂæĊÖõ )¢Åv ā¹¾í ºĊõĀ£ ć

ĂéĒÝ ¹½Āù¾«w£ ìĉ 5¢Åv üĉv üù ć0  ÿ āÿ¾ñ ìĉ ¿v ºÞz ûwÊ¤zĀý Ăí ºþ¤Æă äöñ āÿ¾ñ ìĉ ûv¹¹wÎ¤év ìĉ ÿ ÈĊÊí ìĉ

                                                           
̸ merit 
̹ Pareto efficiency 
̺ Vilfredo Pareto 
̻ Warren Buffett 

èåĀù ¿v Ĉîĉ ¢åwz û½vÿĂĉwù¾Å üĉ¾£÷ )¢Åv ø¤ÆĊz û¾é ûvºþú£ÿ¾§ ÿ ûv½v¼ñ 
̼ businessman 
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̼̿ 
 

 )¢Åv ºþQíûjwă ºz ć½vºêù ¿v Ä~ Ĉù Ă«Ā¤ù ºþQí ¹v¾åv üĉv Ăz ü¤æñ āv¾Ċz ÿºýĀÉ ûwþîĉ¿wz üĉv ÷wú£  ¾«w£ )ºþ¤Æă wþĊzwý

¢õw¬· ½wĊÆzĈù óĀé ÿ ¢Åv ā¹¿ àö{ù ºă¹,+Ăĉ¾Ċ· Ăz ½đ¹ ½vÀă wĉwþĊzwýþí ìúí ûĈù ºþñĀÅ ÈĊÊí )º¹½Ā·  ćwæÉ ćv¾z

 ĈĉwþĊzwýûjwă Ĉù ûv¹¹wÎ¤év )ºþí wÝ¹ 5ºĉĀñ< ¾ñvûjwă Ĉù ć¿wz yÉĈúý Ā£½w~ Ĉĉv½wí ªĉÿ¾£ ¦Ýwz ºý¹¾í ¹ĀÅ Ăz v¾ĉ¿ KºÉ

 ćv¾z Ĉõÿ ¹Āz wùûjwă Ĉúý Ĉé¾å)¹¾í; 

zćwăºùwĊ~ ¹½Āù½¹ ¡ÿwÒé ćv¾z üù ¾Úý Ă  ½wĊÞù wĄþ£ ºĉw{ý Ĉĉv½wí Ić¹wÎ¤évwzºÉ wĉ ¢õw³ Ĉ·¾z ½¹wă  ½wĊÞù Ĉ¤³ ºĉw{ý

)ºÉwz ĈöÍv vºêù ¾ñv¹Ā{Ąz ¦Ýwz Ĉĉv½wí ½¹ ć½wívºå ć½ ¹ĀÉ ć¾òĉ¹ ĈéĒ·v wĉ ĈÝwú¤«v ½wĊÞù ½¹ ĈåwíI  ûj ºĉwzv v½ ÷w¬ý

 )øĊă¹¤æñ üĉv wz ÀĊý ¢åwz û½vÿ Ăí ÷½v¹ ½ÿwzóv¾{Ċõ Ĉ·¾z Ă¯¾ñv I¹¾í ºăvĀ· ¢êåvĀù Ă¢ÅwĊÅ wĉ wăù ¢Å¹ ûv½vºÅv½ Ĉ¤

 Ăí ø¤æñ üù )¹¾í ºþăvĀ¸ý ¢êåvĀù<¹ĀÉ ć½wívºå ºĉwz; JüĉvĂí Ĉù çwæ£v üĉvz Ă¤Æzvÿ ¾Ċ· wĉ º¤åv ćwă¹wĄý ÿ wăºþĉv¾å Ă

)¢Åv ĈÅwĊÅ 

Ĉù ¾£ºz ½w{·v JºĊþí ¾{Í wùv¹ĀÉćwăºùwĊ~ )  ºþývĀ¤ý ¢Åv üîúù ć½v¿wz¢Év¹¾z ½¹ Ĉ¤³ Ā£½w~ R¹ÿº´ùíºþÉwz v½wĈýwù¿ ) Ăí

½vºĉ¾· ìĉ ¡wùvºév ówýwí èĉ¾Õ ¿v āºþÉÿ¾å wĉĂz Ă¯ I¹½v¼òz ¾Ċ§m£ ûv¾òĉ¹ ¾z ½v¿wz ¿v ©½w· ĈĉwăÕ ÿ Ĉñ¹Āõj ºþýwù Ĉæþù ½Ā

Æívÿ ºþýwù ¢{¨ù ½ĀÕ Ăz Ă¯ ÿ øív¾£ºý½vºý Ā£½w~ Ĉĉv½wí ½v¿wz ćwăºùwĊ~ IûĀĊÅwþĊ ýv¹¹wÎ¤év ćv¾z ÿ ćv¾z Ĉ£wùvºév üĊĊÞ£ ûw

Ĉĉv½wíwý üĉv ûwù½¹Å ¼áwí ćÿ½ ¢Åv üîúù wăûj ćv¾«v wùv IºþÉwz ā¹w½vĀÉ¹ ĈÞévÿ ĈÅwĊÅ ćwĊý¹ ½¹ wă  üù )¹Āz ºăvĀ·

ìĉ ¹½Āù½¹ ć½vºÊă Ôêå wúÉ Ăz ºĊă¹ ā¿w«v ûĀþív )¹v¹ øăvĀ· ½v¾é ¦´z ¹½Āù ºÞz ôÎå ½¹ v½ ôtwÆù üĉv  ªĉv½ āwò£¾~

Ăúöí )øăºz ć<ó¹wÞ£ ;Ĉù āw{¤Év ¾îæ£ üĉv Ăz v½ ÷¹¾ùºývĂúă Ăí ¹¿vĉ¾¤Ąz ½¹ ÀĊ¯Ċý¹ üºùwĊ~ üĉ¾¤Ąz ćv¾z ÿ üîúù ćw 

Ĉù ûwÊý wĄþ£ Ăúöí üĉv 5¢ÆĊý ½ĀÕ üĉv MwùvÀõv wĉ ĂÊĊúă ÛĀÑĀù üĉv )¹½v¹ ¹Ā«ÿ ½v¿wz I¢úĊé Ăí ºă¹½Ĉù vºýv¹¾ñ ÿ  ĂÑ¾Ý

Ĉù ¾zv¾z wÑwê£ wz v½¾òĉ¹ ¢ĊÍĀÎ· ĂýĀñ¾ă )¹¿wÅI ¢ĊÍĀÎ· Ĉ¤³v üîúù Ā£½w~ Ĉĉv½wí ºþýwù ¹ÿº´ù ćwă ²Ċ´Í ¢Å

Éwzþĉwz wùv IºĀÉ ¡w{§v vÀ¬ù ½ĀÕ Ăz ºý)º 

¿v ć½wĊÆz )xĀ· ½w{·v đw³ ýv½v¼ò¤ÅwĊÅĈ  ºþýwù Ĉĉwă½wÞÉ ¿v ā¹wæ¤Åv wz ºý½v¹ ¢Ċý üÆ³ Ăí< ćv¾z Ăý I÷¹¾ù ćv¾z v¼á

¹ĀÅ ;Ĉù ÷Āî´ù v½ wă½v¿wzĂÞõwÖù )ºþþí ¹½Āù½¹ wù ćøÆĊýwîùĈù ûwÊý ½v¿wz ćwăºă¹  wz ¹wÒ£ ½¹ ºĉw{ý MwùÿÀõ ¹ĀÅ ÿ ÷¹¾ù

¾òĉºîĉ Ĉù ½wí ĈzĀ· Ăz wă½v¿wz Ĉ¤éÿ )ºþÉwzÅ I#¢Åv Ăýv½wĊÊă ¡v½¾êù ÿ ¡½wÚý ºþù¿wĊý Ăí$ ºþþí ĈÎ¸É ĈĉĀ«¹Ā

Ăz ûwñºþþíºĊõĀ£ĈöîÉ ĂÑ¾Ý ¢ùº· ½¹ v½wíćºþù¿wĊý ćã¾Îù ćwă·½¹ ûwñºþþí )¢Åv ¾òĉ¹ ćwăÀĊ¯ ÿ v¼á ËĀÎ

¢úĊéĂýwÊý đwz ćwăāÀĊòýv ¹ĀÅ ÿ ºþ¤Æă wăwÑwê£ ć ã¾Õ¾z ćv¾z ćvĂz wÑwê£ û¹¾íĈù ½wúÉ ¿v Ĉîĉ üĉv IÜévÿ½¹ )¹ÿ½

ÈþĊzĂĊõÿv ćwăĂz ÿ ¹Āz ¹wÎ¤év ć xw¤í ½¹ ûwÊ·½¹ ĈöîÉôöù ¡ÿ¾§, ¢ĊúÅv ÷v¹j- Ăz Ăí¦´z ½ĀÕ Ăĉw~ ü¤ù ćÀĊòýv¾z ½v¼ñ

 5¢Åv āºÉ ā¹v¹ ûwÊý Iā¹Āz ¹wÎ¤év<ÿ xwÎé ĈăvĀ·¾Ċ· ¾Å ¿v ĈýºĊÉĀý÷wÉ Ăí ¢ÆĊý vĀýwý ÿ ¿wÅ ā¾æÅ ¾Å ć ¾Ñw³ wù

 Ă«Ā£ ôĊõ¹ Ăz Ăîöz I¢Åvûjwă )¢Åv ûwÉ¹Ā· ĈÎ¸É Üæý Ăz; 

ó¹wÞ£ Ĉĉw¬zw« 

                                                           
̸ The Wealth of Nations 
̹ Adam Smith 
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Ĉù w¬zw« ºĉº« ĈéĒ£ ìĉ Ăz Ĉö{é ĈéĒ£ ¿v ½v¿wz ó¹wÞ£ Iºþþí ¾ĊĊâ£ ĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£ ĈÅwÅv Ôĉv¾É ¾ñv )¹ĀÉüĉvĂí  ÿ ¢úĊé

Ĉù Èăwí wĉ ÈĉvÀåv ½vºêùºþzwĉI Ĉĉw¬zw« ÛĀý Ăz Ă¤Æzvÿ Ĉþ´þùćwă wÑwê£ üĉv ¿v ĈÅwÅv ÛĀý ½wĄ¯ )¢Åv ĂÑ¾Ý ÿ ĂýĀñ

Ĉĉw¬zw« ½v¹Āúý ½¹ Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ wă,, āºÉ ā¹v¹ ûwÊýā¹wùj Iºĉ¹¾í ë½¹ ÿ ºĉºĉ¹ v½ ¹½Āù ½wĄ¯ üĉv Ĉ¤éÿ )ºýv ¾ĊÆæ£ ć

¢úĊé ½¹ ¡v¾ĊĊâ£Ĉù āºăwÊù Ăýv¿ÿ½ ćwă½v¿wz ¿v ć½wĊÆz ½¹ Ăí ºĊ¤Æă ć¾ĉ¹wêù ÿ wă)ºĊþí 

 
 ½v¹Āúý,, ( ów¨ùĉwăó¹wÞ£ Ĉĉw¬zw« ¿v Ĉ 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̷̽ 
 

 

È¸z ½wĄ¯ ćv½v¹ ½v¹Āúý üĉv āºÉ ć½v¼òùwý #¹$ w£ #äõv$ ¿v Ăí ¢ÅvĈþ´þù ½v¹Āúý ¾ă ½¹ )ºýv Ăz wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý ĂĊõÿv ćwă

Ĉþ´þù ¿v Ĉîĉ ûºÉ w¬zw« ÿ º¤úù ÓĀÖ· ôîÉĂÖêý Ô· wz ÀĊý ºĉº« ¢ĊÞéĀù Ăz wăāºÉ ā¹v¹ ûwÊý üĊ¯ ćv¾z ā½wzÿ¹$ )ºýv

þ´þù Ić¾Îz Ĉñ¹wÅĈāºÉ ā¹v¹ Èĉwúý øĊê¤Æù ÓĀÖ· ôîÉ Ăz wă øĉºé ó¹wÞ£ #)ºývO  ºĉº« ó¹wÞ£ ÿN āºÉ ć½v¼òùwý)ºýv 

ĂþĉÀă Èăwí ¦Ýwz Ĉþå ¢å¾ÊĊ~ #äõv$ ½v¹Āúý ½¹Ĉù ºĊõĀ£ ćĈù w¬zw« üĊĉw~ ¢úÅ Ăz v½ ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ÿ ¹ĀÉ ó¹wÞ£ )ºþí

¾¤ÊĊz ½vºêù ÿ ¾¤úí ¢úĊé ćv½v¹ Ĉö{é ó¹wÞ£ wz ĂÆĉwêù ½¹ ºĉº« āwò¤Å¹ )¢ÅvĂ´æÍ ĈýĀĉÀĉĀö£ ćwăĂ¤Æ«¾z ¢¸£ üĉ¾£

)ºþ¤Æă ½v¹Āúý üĉv ¿v ¾Ċ·v ów¨ù 

¾Ċ§m£ #x$ ½v¹Āúý ÊĉvÀåvĈ Ĉù ûwÊý v½ ĂþĉÀă ½¹ºă¹) úĊé ÈĄ« MĒ¨ù ówÅ ½¹ Ăí ÷w· ¢æý ¢,42.  ówÅ ½¹ Mv¹º¬ù ÿ

,424 ¹v¹ ćÿ½ ĂþĉÀă ÈĉvÀåv ¦ÝwzĈĉwĄý ć ºĊõĀ£  Ĉþ´þù Iüĉv¾zwþz )ºÉ ôĊtÿ¿wñ w¬zw« đwz ¢úÅ Ăz ÷w· ¢æý ĂÑ¾Ý

Ĉù¹ĀÉĂ¬Ċ¤ý )ĈÊĉvÀåv ûj ć Ĉù Ĉñºþýv½ ¾¤úí ÷¹¾ù v¾ĉ¿ I¢Åv ½vºêù ½¹ Èăwí ÿ ¢úĊé ½¹ºþþí  wz v½ ¹Ā· ćwăÿ½¹Ā· wĉ

ºý½v¹ ć¾¤Ąz ¢·ĀÅ ā¹¿wz Ăí Ĉĉwăÿ½¹Ā·I Ĉù ÐĉĀÞ£üĉv IĂ¤{õv )ºþþíÈþívÿ ĂýĀñĈù ûwù¿ wă ½wÚ¤ýv ºĉwz wù Ä~ Jºý¾z

z Ă¤Év¹üĊúă ªĉ½º£ Ăz )ºÉwz ¢úĊé ćÿ½ Mw£ºúÝ ĂĊõÿv ¾Ċ§m£ Ăí øĊÉwĈù ûwÊý Èþívÿ ½vºêù Ăí ½ĀÕ w£ ā½wzÿ¹ ¢úĊé Iºă¹

āºĉº~ ÿ¹ ¾ă ½¹ Ăí ¢Åv ćÀĊ¯ ûwúă MwêĊé¹ ÛĀÑĀù üĉv )ºùj ºăvĀ· üĊĉw~ ćº³ĂíĀÉ ćāºþþí )¹v¹ ćÿ½ ÷w· ¢æý ¢úĊé 

đwí ¢úĊé ½¹ ĈÊĉvÀåv IĈĉw¬zw« Ü{þù #©$ ½v¹Āúý ½¹Ĉþ´þù ºĊþí Ï¾å )¢Åv üĉÀòĉw« ćĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£ ćwă ûwÊý Ăí ćv

āºÉ ā¹v¹ºývI Ĉþ´þù ćv¾z ĈĉwăûºĊÉĀý üĉ¾ĊÊĉ ĈĉĀÅ ¿v ÿ ºþÉwz  ¢úĊé ¾òĉ¹ĈýºĊÉĀý òývĈÆĊö Ă¬Ċ¤ý½¹ )¹ÿ¾z đwzI 

ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ z Ăí Ĉ¤úĊé ¾ă ½¹ Ă¤É¼ñ wz ĂÆĉwêù½¹ºÉwI Ĉù Ă¤·ÿ¾å ć¾£¹wĉ¿ ½vºêù)¹ĀÉ £ Ĉþ´þù Ä~ ćv¾z wÑwê

ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ Ĉù w¬zw« ¢Åv½ ¢úÅ ĂzĂ¬Ċ¤ý )¹ĀÉüĊúă Ăí ¢Åv üĉv ¹vºĉÿ½ üĉv ćĂþĉÀă Ăí ½ĀÕ ½vºêù ºĊõĀ£ ĈĉwĄý ć

 ¿v ć¾¤ÊĊzĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ Ĉù đwz I¹ÿ½ĈýºĊÉĀý üĉ¾ĊÉ Ĉù Ă¤·ÿ¾å ć¾£đwz ¢úĊé wz ć¾¤ÊĊz)¹ĀÉ 

ûwÊý #¹$ ½v¹Āúýāºþă¹v wÑwê£ ½¹ ĈÅĀîÞù Ĉĉw¬zw« ć ĈÝĀý ¿v Ăí ºù ½¹ Ĉĉw¬zw« ìĉ MĒ¨ù I¢ÅĈù ½ÿ¹ Ăýwý¿ Ãw{õ )¹ĀÉ

çwæ£v üĉv Ĉù ¦ÝwzüĊúă ¹ĀÉĂþĉÀă Ăí ½ĀÕĈù üĊĉw~ ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ćÿ½ ĈĉwĄý ć Èăwí ÀĊý ¢úĊé üĊþ°úă ÿ ½vºêù Iºĉj

)ºþzwĉ 

āw£Āí ½¹ )ºĊþí ¾îå ¾¤ÊĊz Ĉúí ºù ½¹ Ĉĉw¬zw« ¢õw³ ĂzĂ·¾¯ ¡ºùí ÿ ºý½v¾é¾z ºĊõĀ£ ćwă¹ wăđwāwòÉÿ¾å ½ )ºý½v¹ ½v¾é wă

¿v üĉv¢ĊÅwÆ³ ¢úĊé Ăz ¢{Æý ĂÑ¾Ý Iÿ½ Ĉz$ ¢Év¹ ºăvĀ· ć¾¤úíyĊÉ wĉ ÈÊí¢Åv ¢úĊé ćÿ½ ówê¤ýv üĉv ½wz ÿ I#½v¹ I

ā¿wâù v¾ĉ¿ºĊõĀ£ ªĉ½º£ Ăz )ºý½v¹ đwí üĉv û¹¾í ÷wú£ ½¹ ĈÞÅ wă ¿ÿ½ ºù Ăí ć¾òĉ¹ ëwÉĀ~ ºĊõĀ£ Ăz v½ ¹Ā· ÓĀÖ· ûwñºþþí

¢ÅvI £Ĉù ¾ĊĊâ¢ĊÅwÆ³ ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ÿ ºþă¹ Ĉù vºĊ~ ¢úĊé Ăz ¢{Æý ć¾¤ÊĊz ĈöÍv ¾Ċ§m£ ÿ #ãwÍ wĉ ÈÊíwz$ ºþí

ú¤ĉj ½vºêù ½¹ ĈÊĉvÀåv ½v¹Āúý )¢Åv ¿ÿ½ ºù ûĀþív Ăí ¢Åv Ĉ,-¢õw³ üĉv IĂz v½ wăĈù ûwÊý Ăýwñvº« ½ĀÕ)ºă¹  ½v¹Āúý ½¹

āw£Āí ºĉº« ó¹wÞ£ I¹½v¹ ½v¾é }¯ ¢úÅ ½¹ Ăí ¡ºùS ½¹ ÿ  ¢Åv½ ¢úÅ ½¹ ¡ºùºþöz ½v¹ĀúýL )¢Åv āºÉ ć½v¼òùwý 

üĉv¾zwþzI  Mđwú¤³v wúÉ )ºþzwĉ Èăwí wĉ ÈĉvÀåv ć¹wĉ¿ wĉ ëºýv ûvÀĊù Ăz IÔĉv¾É Ăz Ă¤Æz ÷vºí¾ă ¢Åv üîúù ½vºêù ÿ ¢úĊé

ûwù¿ ½¹yĊí¾£ ÷wú£ ºăwÉ äö¤¸ù ćwă½v¿wz ÿ wăā¹Āz wăĈù ¹Ā· ¿v ÿ ºĉv ½vºêù ÿ ¢úĊé v¾¯ Ăí ºĉºĊÅ¾~ ¢í¾³ øăwz Ĉăwñ
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̸̽ 
 

Ĉùüĉv øă Ĉăwñ ÿ ºþþíüĉv ÿ ¢ÆĊý ½ĀÕĈù ¾ĊĊâ£ ĈöĊ· ¢úĊé Ĉăwñ v¾¯ ĂíĈù ¾ĊĊâ£ Ăí ¢Åv ½vºêù üĉv Ĉăwñ ÿ ºþí )ºþí

Ĉù ûĀþív Ĉþ´þù Ĉĉw¬zw« wĉ üĊĉw~ wĉ đwz ćĀÅ Ăz ĂÑ¾Ý Ĉþ´þù Ĉĉw¬zw« ¦Ýwz Ăí ĈÅwÅv ôĊõ¹ ìĉ Ăz û¹¾í ¾îå wz ºĊývĀ£

 wĉ ¢Åv½ ¢úÅ Ăz wÑwê£Ĉù }¯Ĉù ½v¾é¾z ó¹wÞ£ ûj ĈÕ Ăí Ĉýwù¿ óĀÕ ÿ ¹ĀÉ)ºĊþí ë½¹ v½ Ăö³¾ù ¾ă I¹ĀÉ 

 
 ½v¹Āúý,-( āw£Āí ½¹ ºù Ĉĉw¬zw« ¾Ċ§m£ù¡ºùºþöz ÿ ¡º 

¡wĊõwùwă 

 ¡wĊõwù ówúÝRvîĉĂz ó¹wÞ£ Ĉĉw¬zw« ôĉđ¹ ¿v ĈĈù ½wúÉĂí ¹ÿ½ wÉ )¢Åv Ëw· ĈĄ«Ā£ Ă¤ÆĉĂzā¹wÅ Ăzw¨ùù üĉ¾£ Ĉ£wĊõwù Iów¨

z Ëw·º³vÿ ¾ă ¾ ½vºêùć å ºĊþí Ï¾å )ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½¹½v¹ Ăòý v½ èzvĀÅ ¢Åv ÷Àöù āºþÉÿ¾ ù ÿ ¢·v¹¾~ ¢õÿ¹ Ăz v½ ¡wĊõw

½¹ )ºþíĂþĉÀă IĂ¬Ċ¤ýÉ Ăí āºþÉÿ¾å üĉv ĈĉwĄý ćI¢Åv ¡wĊõwù ôùw Ĉù ÈĉvÀåv ¡wĊõwù ûvÀĊù ĂzĂÑ¾Ý Ĉþ´þù ÿ ºzwĉ  Ăz ÀĊý

Ĉù đwz ć¹ĀúÝ ¡½ĀÍ ½v¹Āúý )¹ÿ½,.Ċ¤ý IĂ¬Ĉù ûwÊý v½ ¹vºĉÿ½ üĉv ćĂÖêý ½¹ ºĉº« ó¹wÞ£ )ºă¹ ćN  Ĉ¤úĊé ÿ ¹½v¹ ½v¾é

Ĉù ¢·v¹¾~ ûv½vºĉ¾· Ăí Ûwæ£½v èĉ¾Õ ¿v ºþþíB ĂzĈù ¢Å¹ ¢õÿ¹ )ºĉj¡wĊõwù ½vºêù üĉv v½ Ĉù¾z Ûwæ£½v wz ¢Åv ¾zv¾z Ăí ¹½v¹

ù Ĉĉw¬zw«ĈþÞĉ IĂÑ¾Ý Ĉþ´þ BS Ûwæ£½v ¿v Ăí Ĉ¤úĊé wĄþ£ ûwñºþÉÿ¾å )S zĂĈù ¢Å¹Ĉù ¢åwĉ½¹ v½ ºĉj ¿v ô{é )ºþþíüĉvĂí 

 ¢åwĉ½¹ ÿ ¢·v¹¾~ v½ ĈýwÆîĉ ¢úĊé ûwñºþÉÿ¾å ÿ ûv½vºĉ¾· I¹ĀÉ ówúÝRv ¡wĊõwùĈù Ûwæ£½v wz ¢Åv ¾zv¾z Ăí ºý¹¾íP ¡wĊõwù )

 ¿v ûv½vºĉ¾· Ăí āºÉ Ĉ¤úĊé ÈĉvÀåv ¦ÝwzP  ĂzB Ĉù ¢·v¹¾~ ¿v ûwñºþÉÿ¾å Ăí v½ Ĉ¤úĊé ÿ ºþþíP  ĂzS wĉ½¹Ĉù ¢å ºþþí

Ĉù )¢Åv ā¹v¹ Èăwí ¡wĊõwù ôí ¿v Ăí øĊĉĀòz øĊývĀ£BS ûv½vºĉ¾· IBP  ûwñºþÉÿ¾å ÿPS Ĉù ¢·v¹¾~ v½ üĉv Ăz )ºþþí

 I¡v¾§vówê¤ýv ¾§v, Ĉù ¡wĊõwù)ºþĉĀñ 

                                                           
̸ incidence 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̹̽ 
 

Ĉù ¢õÿ¹ øĉºê£ v½ ¡wĊõwù ûwñºþÉÿ¾å Ă¯¾ñv£ ¾£đwz ¢úĊé ôĊõ¹ Ăz ûv½vºĉ¾· wùv Iºþþíj ¿v ĈÊ¸z wĄþĈù v½ û¹¾~ºý¿v )

 IÜévÿ½¹üĉvĂí Ĉù ¢·v¹¾~ v½ ¡wĊõwù vº¤zv ½¹ ĈÆí Ă¯ºþíI Ĉz¢Åv ¢ĊúăvJ  āv½ ¡wĊõwù ½w§j v¾ĉ¿·£ Ăz v½ ¹Ā vºĊ~ ½v¿wz ó¹wÞ

Ĉùºþþí ½wz ÿ ĈĉwĄý ¡wĊõwù Ĉýwù¿ ¢Åv üîúù Ôêå )¹Āz ºăvĀ· Ĉîĉ³ ¹Ā· ºĉº« ó¹wÞ£ ćĀÅ Ăz ½v¿wz ĂíĈù ¢í¾ºþíI 

¡ÿwæ£Ă¤Év¹ ¹Ā«ÿ Ĉĉv½¼ñ ćwă )ºþÉwz 

 
 ½v¹Āúý,. ï ¡wĊõwù ówúÝRv ¾§v 

Ă¤îýçĀå ć Ĉúý ë½¹ Mw{õwá ¡wĊõwù )¹ĀÉüĊùm£ ĈÝwú¤«v,  v½ ûj ¿v ĈÊ¸z ûwĉwù¾å½wí MwúÅ½ )ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ āº´¤ù ¡đwĉv

Ĉù ¢·v¹¾~Ĉù v½ ûj Ĉêzwù ÀĊý ûv¾ñ½wí ÿ ºþþíĄý ¡wĊõwù üĉv wùv )ºý¿v¹¾~ćÿ¾Ċý ½v¿wz Ăz v½ ¹Ā· āv½ Mw¤ĉw ½wí Ĉù ¿wz ÿ ºþí

Àú¤Å¹ ¾z ûwÆîĉ Ĉ{évĀÝ¹ ĂzwÊù Ăí ¹½v¹ Ĉýwù¿ wz  ¢ÅvĈù ¢·v¹¾~ vº¤zv ½¹ v½ ¡wĊõwù ÷wú£ ã¾Õ ìĉ Ăí )ºþíüĉv¿v Iÿ½

ÅwĊÅ ¡wÝ¿wþù¤¢Å¹ üĉv ¿v ć½v¼ò(  ºþýwùüĉvĂí ¿v ¾ñv wĉj ¾ñ½wí¹ĀÉ Ă¤ÅvĀ· ûv ¡wĊõwù ¿v ĈÊ¸z ºý¿v¹¾ z v½  ¢Åv ĂýwæÎþù

 wĉ ¾Ċ· wĉüĉvĂí ¼·l wĉj ûvºþù½wí ¿v ¡wĊõwù ¾z ¹½v¹ Ĉæþù ¾§v ówâ¤Év ¾Ċ· wĉ(  Ăí ºăwÉ ÷vºùûjwă Ĉz Mw{õwá IøĊ¤Æă ¢Ċúăv

)ºþ¤Æă 

wí v½ ½v¿wz ½¹ āºÉ ĂöùwÞù ½vºêù ¡wĊõwùĈù Èă)ºă¹  ºĉº« ó¹wÞ£N  ĈþÞĉ Ĉúĉºé ó¹wÞ£ Ăz ¢{Æý ć¾¤úí ½vºêùO  )¹½v¹

 üĊz ¾ĉ¹wêùN  ÿO Ĉù ¹ĀÅ ½ĀÚþù Ăz ºþývĀ£ôzwê¤ù ºýĀÉ ĂöùwÞù ûwñºþÉÿ¾å ÿ ûv½vºĉ¾· ćv¾z ûv½vºĉ¾· I¡wĊõwù xwĊá ½¹ 5

ĂþĉÀă ¿v ÈĊz ºý¾Ñw³Ĉĉv½wíwý ûºùj ¹Ā«ÿ Ăz ¦Ýwz ¡wĊõwù )ºý¿v¹¾ z v½ ûwñºþÉÿ¾å ĈĉwĄý ć- Ĉù wz ¾zv¾z ôí ¹v¿wù 5¹ĀÉ

                                                           
̸ social security tax 
̹ inefficiency 
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̺̽ 
 

 ¦ö¨ù ¢³wÆùNMO Ĉù ¢Å¹ ¿vûj ½¹ Ăí ¹ÿ½NKO ã¾Îù ½v¿wù ÿ āºþþíKMO Ā£ ¹v¿wù üĉv wùv )¢Åv āºþþíºĊõûwĉ¿ćwă 

Ĉù ûj ÈĉvÀåv ¦Ýwz ¡wĊõwù Ăí ćºùj½¹ ¾ñv 5ºýĀÉ ¡wĊõwù ¢ĊùĀî´ù ¦Ýwz ½wí¹Ā· ¡½ĀÍ Ăz ºĉw{ý Ĉĉv½wí ĈÒÞz Ăz ¹ĀÉ

Ĉù ¹ĀÅ üĉv Iºþí ìúí ºĊæù ĈÝwú¤«v ãvºăv ûj Ăz ¢{Æý ć¾¤ÊĊz Ç¿½v ºývĀ£ûwĉ¿ )ºÉwz Ă¤Év¹ 

Ăýv½wĉ½wz ćv½v¹ ÀĊý wă þ¤Æă ĈĄzwÊùć¾ĉ¼~¾Æí )º, ā¾Ąz µ¾ýć Ĉþă½ ÷vÿ-  ¾òĉ¹ ćwă½ĀÊí ¿v ć½wĊÆz ÿ āº´¤ù ¡đwĉv ½¹

Ăz MđĀúÞù ÿ ¢Åv Ăýv½wĉ ìĉ ºþýwù Ĉ¤ÅwĊÅ ûwÅ¹v¾åv üĊz üîÆù ¢Ċîõwù ćwă¹ĀÅ Üĉ¿Ā£ ćv¾z Ĉù ĂĊ«Ā£ ½v¹Āúý )ºýĀÉ,/ I

¡v¾§v ć¾ĉ¼~¾Æí üĉv Ĉù ûwÊý üîÆù ½v¿wz ½¹ ĂÑ¾Ý äö¤¸ù Ôĉv¾É ¢´£ v½¹ )ºă¹½ ówê¤ýv ¦Ýwz Ăýv½wĉ ½v¹Āúý ÿ¹ ¾ă 

Ĉù üîÆù ćv¾z wÑwê£ Ĉþ´þù ½vºêù ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ MĒ{é Ăí ĈÆí¾ă 5¹ĀÉx  Ăz ôĉwú£ ûĀþív I¢Év¹ Ăýw· ìĉ ćv¾z

 àö{ù ¢·v¹¾~x ĂzāÿĒÝĈù¾z v½ Ăýv½wĉ È¸z ¢õÿ¹ v¾ĉ¿ I¹½v¹ Ăýv½wĉ ćºĉwz Ă¤É¼ñ ºþýwù ¹¾å ÿ ¹½v¹  àö{ùx  ĈĉwĄþ£ Ăz v½

¹¾ z¹¿vĂÖêý ¿v ó¹wÞ£ ) ĂĊõÿv ćO ĂÖêý Ăz ºĉº« ćM Ĉù w¬zw« ĂÑ¾Ý Ôĉv¾É Ăz Ă¤Æzvÿ ½wĊÆz Ĉĉw¬zw« üĉv ¢Ċăwù )¹ĀÉ

Ĉz$ ¢Åv Èþívÿ ûÿºz ¢úĊé Ăz ¢{Æý ĂÑ¾Ý }¯ ¢úÅ ½v¹Āúý ½¹ )¢Åvāw£Āí ½¹ ĂÑ¾Ý J#ÈÊí ôîÉ üĉºz ¡ºù ÿ ¢Åv

¢·wÅ Ĉö´ù ¢õÿ¹ ¡v½¾êù ¾ñvÿ¤³ I¹¿wÅ ¹ÿº´ù v½ ºĉº« ¿wÅĈù Ĉ ÈĉvÀåv )ºÉwz ôîÉ üĊúă Ăz ÀĊý ¡ºùºþöz ½¹ ºývĀ£

 ĂÖêý ¿v ¢úĊéO  ĂzM Ăz Mw{ĉ¾ê£ Ăýv½wĉ 5¢Åv øí I½vºêù ½¹ ÈĉvÀåv ÿ Ăýv½wĉ wz ¢Åv ¾zv¾zÈĉvÀåv ½¹ ôùwí ½ĀÕ RĈ¤úĊé ćwă

üîÆùĈù ÷wá¹v ¹Ā«Āù ćwăĈõw³½¹ I¹ĀÉ ĂíÈĉvÀåv Ĉíºýv ½vºêù Ăz üîÆù ¢Ċîõwù Ĉùå ûwîõwù )ºzwĉ ûwÞæþĉ» üîÆù ĈöÞ

¾Æí Ăí ¢ÆĊý Ĉ{¬Þ£ ®Ċă ćw« Jºþ¤Æă ¢ÅwĊÅ üĉv ĈöÍvüĉv ĈÅwĊÅ ×w´õ ¿v ć¾ĉ¼~ ćºĉº« ûv½vºĉ¾· )ºÉwz xĀ{´ù ½ºé

wz ¢úĊé ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ Ăíºý½v¹ ¾£đI )ºþ¤Æă ºþú£ÿ¾§ Mw{õwá  üĊz üîÆù ¢Ċîõwù Üĉ¿Ā£ûjwă ûwĊz ãºăāºÉ ¢ÅwĊÅ ć

½ ¢úÅ ½v¹Āúý ½¹ )¢ÆĊý ½Āí¼ùĈù ûwÊý Èþívÿ ¢úĊé Ăz ¢{Æý ĂÑ¾Ý ¢Åv$ ºă¹ÈĉvÀåv ½vºêù w¬þĉv ½¹ J#ÈÊíwz  ÿ

Ĉù ÈĉvÀåv Ĉíºýv wĄþ£ ¢úĊéãºă wz ć¾¤ÊĊz èzwÖ£ Ăí ºzwĉ ÛĀéÿ ćv¾z wùv )¹½v¹  ¿wÅ ÿ ¢·wÅ ºĉw{ý ¢õÿ¹ I¢õw³ üĉv

üîÆùĂêÖþù wz v½ ºĉº« ćwă)¹¿wÅ ¹ÿº´ù ¾òĉ¹ ¡v½¾êù wĉ ćºþz 

                                                           
̸ Deductibility 

$ ¾ĉ¼~¾Æídeductibleüĉv ĈþÞĉ #øí ¢Ċözwé ĂíºÉwz Ă¤Év¹ ûºÉ ¡wĊõwù óĀúÊù ºùj½¹ ¾z ¡wĊõwù ¿v āÂĉÿ Ăz )¾ý Èăwíā¾Ąz µ Ăz iÀ« Èăwí ìĉ Ĉþă½ ÷vÿ ć

ā¿w«v üîÆù ûwîõwù Ăz Ăí ¢Åv ªĉv½ iÀ«ć ā¾Ąz µ¾ý Èăwí ćv÷vÿ½ ĈĉwăĈù v Ăí ºă¹ûwîõwù ¢·wÅ ćv¾z wĉ ºĉ¾· I¹Ā· üîÆù ¾ĊúÞ£ Ĉù ¢åwĉ½¹ Èăwí )ºþþí

Ĉù Ĉþă½ ÷vÿ ā¾Ąz µ¾ý÷vÿ ćv¾z ºývĀ£üîÆù ÿ ÷ÿ¹ üîÆù ćv¾z Ĉ¤åwĉ½¹ ćwă¢ĉ¹ÿº´ù wz Ĉõw· ćwăñ ½v¾é ā¹wæ¤Åv ¹½Āù üĊÞù ćwăā¾Ąz µ¾ý ½vºêù )¹¾Ċ ć

 ÷¾å ćÿ½ Ĉþă½ ÷vÿ Ĉýw úí ćĀÅ ¿v ĂõwÅ ¾ă ¾ĉ¼~¾Æí,+43 Ĉù Ç½vÀñw¨ù Ăz Èăwí üĉv )¹ĀÉāÀĊòýv Ăz Ătv½v üîÆù ûwîõwù ćv¾z ćvùĈ ćv¾z ¾ñv IÜévÿ½¹ )¹ĀÉ

àö{ù üĉv ¿v ĈÊ¸z I¹¿v¹¾ z Ĉþă½ ÷vÿ ûj ā¾Ąz µ¾ý ¾Õw· Ăz v½ ¹Ā· ºùj½¹ ¿v ĈÊ¸z ÿ ¹¾Ċòz Ĉþă½ ÷vÿ üîÆù ¾ĊúÞ£ wĉ ¢·wÅ Iºĉ¾· ĂþĉÀă yõwé ½¹ ÿv ćwă

Ĉù ¾Æí ÿv ¡wĊõwù ¿v ÿ āºÉ Ă¤å¾ĉ¼~åv ôĊõ¹ üĊúă Ăz ÿ ¹¹¾ñ÷ )ºþþí ¢åwĉ½¹ Ĉþă½ ÷vÿ w£ ºý½v¹ ôĉwú£ ¹v¾ 
̹ mortgage interest 

 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̽ 
 

 
 ½v¹Āúý,/ ï ½wz íā¾Ąz ć¾ĉ¼~¾ÆüîÆù Ĉþă½ ÷vÿ ć 

 

ć¾Æí¢Éw{ýv ÿ Ă«¹Āz ćwă Ĉăºzûj āºÉ ¦Ýwz ¾òĉ¹ ćwăw« ÿ āº´¤ù ¡đwĉv ½¹ ¢õÿ¹ ćwă ć¿wÅ¹ÿº´ù wĉ ã¼³ Ăz wă

Èăwí,ā¾ĄzĈù wúÉ )ºþþí ¾îå ¹Ā· ćºùj½¹ ¡wĊõwù üĊývĀé ¿v üîÆù Ĉþă½ ÷vÿ ć ÷w¬ýv Ăýÿ½vÿ ¡½ĀÍ Ăz v½ đwz ôĊö´£ ºĊývĀ£

þĊ{z ÿ ºĊă¹üĉv Ăí ºĊ¡w³ĒÍv ĂýĀñI āw£Āí ½¹ ôévº³¡ºùI Ĉù ½¾Ñ üîÆù ûwîõwù Ăz Mw£ºúÝĉv )ºýwÅ½ ôĊõ¹ ÛĀÑĀù ü

üĊþ¯ wz ĈÅwĊÅ ºĉºÉ ¢æõw¸ù wă¹wĄþÊĊ~Ĉĉ ²ĊÑĀ£ v½ Ĉù)ºă¹ 

Ă·¾¯¹Āí½ ÿ èýÿ½ ćwă 

ûwúăø¤æñ MĒ{é Ăí ½ĀÕ Ĉù ºĊím£ ā½wzÿ¹ ÀĊý ûĀþív ÿv¿wÅ½v¿wz ºéwå wă½v¿wz ¾¤ÊĊz Iøþí ºþ¤Æă Ĉýí øă wz v½ wÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý Ă

Èĉv¾ñ ¢Åv üîúù øă ¿wz )ºý½v¹ Ăòý ó¹wÞ£ ¢õw³ ½¹ wútv¹ v½ ½v¿wz ÿ Ă¤·wÅ ¾zv¾zó¹wÞ£ ćĀÅ Ăz Ĉĉwă «ÿ )ºþÉwz Ă¤Év¹ ¹Ā

¾ñv ów¨ù ćv¾z ¤úĊéĈ  IºÉwz đwz º³ ¿v ÈĊz«ÿ ĂÑ¾Ý ¹v¿wùºĊõĀ£ Ĉ·¾z ÿ Ă¤Év¹ ¹Āå Ăz ½¹wé ûwñºþþí )¹Āz ºþăvĀ¸ý Çÿ¾

ûjwă ½¹ Çÿ¾å Ăz ¢Å¹ ¢ĉwĄýĈù Ĉ«v¾³ ćwă)ºþþí x¼« v½ ûv½vºĉ¾· w£ ºþý¿ ¢úĊé Ă¬Ċ¤ý ½¹¢åQv wă  )¹¾í ºþăvĀ·

ĂzôĉºÞ£ I¾òĉ¹ ĈÖĉv¾É ½¹ )ºÉwz Ă¤Æăj ćºþĉv¾å ¢Åv üîúù üĉv Iów³¾ăºþÉwz Üĉ¾Å ½wĊÆz ¢Åv üîúù wă  ¦Ýwz ÿ

Ă·¾¯ ĈÕ ¢úĊé Ăí ºýĀÉ Ĉĉwăûjwă Þ£ üĊĉw~ wĉ đwz ĂzĈù ów¨ù ºþ¯ đw³ )ºþí vºĊ~ ÈĄ« ó¹w)øý¿ 

IĈýºÞù ĂĊõÿv ¹vĀù ÿ üîÆù ºþýwù wă½v¿wz Ĉ·¾z ½¹ ĂÑ¾Ý āw£Āí ½¹Ăí ¢Åv ¢zw§ ¡ºù ¢úĊé Ăz ¢{Æý Ĉýwù¿ ¾Ċ·m£ ìĉ wz wă

Ĉù ûwÊý Èþívÿ ¿v ô{é )ºă¹üĉvĂí åwĊz çwæ£v üĉvĈù üĊĊÞ£ ć½ĀÕ ¢úĊé Iº¤Ăí ¹ĀÉ ĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£¹Ā«Āù ¢zw§ ć ½ ¾zv¾z v

¾ĉĀÎ£ )¹¿wÅ  ½v¹Āúý }¯ ¢úÅ,0 Ĉù ûwÊýĈù Ĉéwæ£v Ă¯ Ăí ºă¹ üĊĉw~ ½wĊÆz ¢úĊé vº¤zv ½¹ ºĊþí Ï¾å )ºă¹ ćÿ½ ºývĀ£

                                                           
̸ deduction 
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Ĉù ûwÊý Èþívÿ ĂÑ¾Ý ÿ ¢ÅvĂÖêý ½¹ v½ ½v¿wz w£ ºă¹ ć, Ĉù ¢úĊé ÈĉvÀåv ¦Ýwz wÑwê£ ½wÊå )ºă¹ ½v¾é Ăz v½ ½v¿wz ÿ ¹ĀÉ

ĂÖêý ć- Ĉù ¢í¾³Ä~ ĂÑ¾Ý )ºă¹ m£ Ĉúí ¿vĈù ûwÊý Èþívÿ ¾£đwz ¢úĊé üĉv Ăz ¾Ċ·ĂÖêý Ăz v½ wù ÿ ºă¹ ć. Ĉù )¹¾z

 x¼« ćv¾z üĉv ĂÑ¾Ý ¹v¿wùí ºĉwz ¢úĊéĂÖêý Ăz ÿ ºzwĉ Èăw ć/ ºÅ¾z yĊ£¾£ üĊúă Ăz ÿ ¹½v¹ Ăùv¹v ºþĉv¾å üĉvù )Ĉþ´þ ćwă

ûwÊý ćwÑwê£ ÿ ĂÑ¾Ý w¬þĉv ½¹ āºÉ ā¹v¹Ăí ºþ¤Æă ć½ĀÕ ÿ½¹ ºþĉv¾å üĉvĈz ÜévºÉwz ¡w{§) Ă·¾¯ôîÉ wz Ĉĉwă ¾òĉ¹ ćwă

 ÀĊýĈù÷ºÝ wùv IºýĀÉ Ă¤Æăj ªĉ½º£ Ăz ºþývĀ£)ºþívºĊ~ ÷vÿ¹ ć¹wĉ¿ ¡ºù Ăz ¢Åv üîúù ó¹wÞ£ 

 
 ½v¹Āúý,0ï ¢úĊé ¡wýwÅĀý 

üĉv ¢Åv üîúù ºþăvĀ· Ĉ~ ¢úĊé ¡wýwÅĀý ¢Ċăwù Ăz ûwù¿ óĀÕ ½¹ ûwñºþþíºĊõĀ£ Ăí øĊþí ¾îå ½ĀÕz ÿ ¹¾zāºþĉj Ă ¾£½ÿ¹ ć

Ĉù āwòýºþþí Ĉúý ûwÊý Èþívÿ āºÉ āºăwÊù ¢úĊé üĉ¾·j Ăz ¢{Æý ÿ Ăz wùv )ºþă¹ýĈúý ¾Ú Jº¤åwĊz Ĉéwæ£v üĊþ¯ Ăí ºÅ½

Ĉz Ĉ¤³ ÿ ¡wýwÅĀý üĊþ¯ ºăwÉ wùĈ£w{§)øĊ¤Æă ĈýºÞù ¹vĀù ÿ üîÆù ½¹ Ĉĉwă 

 ½v¹Āúý ¢Åv½ ¢úÅ ¾ĉĀÎ£,/ ûwÊýāºþă¹½wĊÆz ½¹ Ăí ¢Åv Ĉ¤úĊé ¡wýwÅĀý ć¿v ć wÑwê£ Ĉ¤éÿ Ĉõwù ćwă½v¿wz ºýÿ½ć  v½

Ĉù ów{ý¹ºþíI Ĉù ćÿ½Ăĉwù¾Å yýw« ¿v Ĉĉwă½w¤å½ üĊþ¯ ûÿºz )ºþă¹ĂÖêý ½¹ ó¹wÞ£ Iûv½v¼ñ ćN  wùv )¹Āz ºăvĀ· #ówù¾ý$

 ¿v ¾£đwz Ĉúí ¢úĊé Ĉå¹wÎ£ ôĊõ¹ ìĉ Ăz ºĊþí Ï¾åN Ăĉwù¾Å )¹ÿ¾züĉv ûv½v¼ñ Ĉù ¾Ċ{Þ£ ºýÿ½ ìĉ v½ çwæ£v)ºþþí ûj wă

ºþþí ºĉ¾· ûĀþív ¾ñv ÿ ¹ÿ¾z ÀĊý ¾£đwz Ĉ¤³ ¢úĊé Ăí ºý½v¹ v½ ½wÚ¤ýv üĉvI  )¹¾z ºþăvĀ· ¹ĀÅ Iüĉv¾zwþzwÑwê£ Ăz  w¬zw« đwz

ĈùĂÖêý w£ ¢úĊé ÿ ¹ĀÉĂÖêý ºþýwù ćv ćH Ĉù đwz J¹ĀÉ wÑwê£ ¾¤ÊĊz ½wÊå ûºùj ¹Ā«ÿ Ăz ¦Ýwz ¢Åv üîúù ¾ùv üĉv )¹ÿ½

ĈùÜúÕ v½ üĉv ÷wý ºĊývĀ£,  wĉûĀþ«- Ĉù xwĊúí ºĉº« ûv½vºĉ¾· ¢ĉwĄý ½¹ )ºĉ½v¼òzĈù đwz Ă¤Æăj ¢úĊé JºýĀÉ Ĉ¤³ wĉ ¹ÿ½

                                                           
̸ greed 
̹ frenzy 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̽̽ 
 

Ĉù vºĊ~ óÿÀý ĈúíĈù äõw¸ù ĈÊþívÿ ûºùj ¹Ā«ÿ Ăz ¦Ýwz ÀĊý ÛĀÑĀù üĉv )ºþíù Ăí ¹ĀÉĈÃv¾ă wĉ Ã¾£ v½ ûj ÷wý ºĊývĀ£, 

 ĂÖêý w£ ¢úĊé ÿ w¬zw« üĊĉw~ ¢úÅ Ăz v½ wÑwê£ ÛĀÑĀù üĉv )ºĉ½v¼òzL Ĉù ÓĀêÅĈù ā½wzÿ¹ )ºþíĂĉwù¾Å ¾ñv Ăí øĊþĊz ûv½v¼ñ

Ĉù ë½¹ v½ ºþĉv¾å ôíºý¹¾íI üĉv Ăz ÷vºév Mđwú¤³vÈþívÿ ĂýĀñĈúý ĈÕv¾åv ćwă¹v¾åv wùv Iºý¹¾í  ½ĀÕ Ăz ½v¿wz Ĉ¤³ ÿ

Ă¤Å¹ĂÚåw³ ĈÞú«ć āw£Āíèýÿ½ ºăwÉ wù ówÅ ºþ¯ ¾ă ÿ ºý½v¹ Ĉ£ºù)øĊ¤Æă ĈýwÅĀý ćwă¹Āí½ ÿ wă 

äí  ÿäêÅ ¢úĊé 

¢õÿ¹ ĈăwñRv wz wă¢ĉ¹ÿº´ù ówúÝwĉ đwz ¿v Ĉĉwă ¢úĊé ćÿ½ üĊĉw~Ăòý ½ÿ¹ ó¹wÞ£ ¿v v½ wă½v¿wz Iwă ĈùāÀĊòýv )ºý½v¹ ½wí üĉv ć

¾Ñ Ăz ÿ ĈÅwĊÅ ¾Úý ¿v ĂéĒÝ¹½Āù ÿ Ëw· ¹v¾åv Ăz ĈýwÅ½¹ĀÅ ¢Åv üîúùĂ«Ā£ ¢Åv üîúù wĉ ºÉwz ûv¾òĉ¹ ½  ¿wĊý ĈÝĀý Ăz

 Ăí ºÉwz Ă¤ÅvĀ· wĉĂz ĈÝwú¤«v ×w´õ ¿vxĀÆ´ù ć½v¾ÖÑv wĉ øĄù Ĉåwí ½ºé Ĉù½¹ ¢Åv üîúù wĉ$ )¹ĀÉ ÍvāÀĊòýv ô ć

Ăí ºÉwz ĈöÍv āÀĊòýv yõwé ½¹í vºĊ~ Ĉö¬£ ÷ÿ¹ ć¢ÅwĊÅ I¢õw³ ÿ¹ ¾ă ½¹ #!ºÉwz ā¹¾ Mw{õwá Ăí ºý½v¹ Ĉ{ýw« Ï½vĀÝ wă

 ½¾Ñ ÿ ºý¾Òùûjwă Ĉù ÀĊý ¾Úý ¹½Āù ûwÞæþĉ» ¹Ā· Ăz Ĉ¤³ Ĉăwñ)ºÅ½ 

ë¾¤Êù ć¿½ÿwÊí ¢ÅwĊÅ ãºă- Ăĉ¹w´£vw~ÿ½v ć. < ìĉ Ătv½v ÿ ûv¿½ÿwÊí ćv¾z ĂýwæÎþù Ĉñºý¿ ¹½vºýw¤Åv ìĉ üĊúÒ£

ĂÑ¾Ý¢úĊé ½¹ üùv ÿ ¢zw§ Ĉĉv¼á ćôzwé ćwăã¾Îù ćv¾z ¢ÝwÖ¤Åvûwñºþþí ;Mw{ĉ¾ê£ )¢Åv  Ăí ¢Åv Ăă¹ ªþ~ ¡ºù Ăz

w~ÿ½v Ăĉ¹w´£v ¢úĊé ²ĉ¾Î£ wz¡đĀÎ´ù ćv¾z Ĉöévº³ ćwă ów{ý¹ Iäö¤¸ù ĈÝv½¿  ¢úÅ È¸z )¢Åv ā¹Āz đvÿ ãvºăv üĉv

}¯  ½v¹Āúý,1 Ĉù ûwÊý v½ ½wí üĉv ªĉw¤ý ¢úĊé ½¹ )ºă¹P ºĊõĀ£Ĉù ûwñºþþí ĂÖêý wz èzwÖù ½vºêù ºþăvĀ·B  ĂÑ¾Ý v½

ºþþíI Ĉõw³½¹ã¾Îù Ăí ½vºêù ćwÑwê£ Ôêå ûwñºþþíA ĂÑ¾Ý )ºý½v¹ v½Ĉù ûwñºþþív IºýĀÉ ¹ÿº´ù ºþ¤ÆývĀ£ wù Ăĉ¹w´£v

w~ÿ½vā¿w«v MđĀúÞùĂÑ¾Ý ć ¹v¿wù ćAB Ĉù ć½vºĉ¾· v½ ûj ÿ ā¹v¹ v½ĂýwÅ½ )ºþí÷wý wă ºþýwù Iºý¹v¹ wă¹v¿wù üĉv Ăz ĈþĊòý½ ćwă

<ā¾í āĀí ; ÿ<Ă¯wĉ½¹xv¾É ć );Ĉ·¾z ¢úĊé wz wă¹v¿wù ¿v ©½w· ćwă½ĀÊí Ăz üĊĉw~ ½wĊÆz ćwăw~ÿ½v Ăĉ¹w´£v  JºýºÉ Ă¤·ÿ¾å

ā¹½vÿ ½¾Ñć ¿v ĈÉwý ¢úĊé ¢·v¹¾~ ¹º¬ù Çÿ¾å ÿ ûv¿½ÿwÊí Ăz đwz ćwă ¡đĀÎ´ù¹¢úĊé ½ Çÿ¹ Ăz IüĊĉw~ ćwă

¡wĊõwù ûwñºþă¹w~ÿ½v Ăĉ¹w´£v ¢ĊÞú« Ăí Ĉĉwă½ĀÊí )¢å¾ñ ½v¾éºþ¤Év¹ ć¿½ÿwÊí ï½Àz ćwăĈöÍv ûwÞæþĉ» I  ¢ÅwĊÅ üĉv

Ĉ¤ÞþÍ Ăí w~ÿ½v Ăĉ¹w´£v ĀÒÝ ćwă½ĀÊí ÿºý¹Āz ¾£I j ĈöÍv ûwñºý¿wzćwă¹wÒ£ ÛĀÑĀù üĉv )ºý¹Āz û  ½¹ ć¹wĉ¿ ĈÅwĊÅ Ăĉ¹w´£v

w~ÿ½v )¹½ÿj ¹Ā«ÿ Ăz 

 ºĊõĀ£ wz Ăí ºþí Ătv½v ûv¿½ÿwÊí Ăz v½ ĈúĊê¤Æù ćºùj½¹ ¢ĉwú³ w£ āºÉ ±ĒÍv ¢ÅwĊÅ üĉv Mv¾Ċ·vûjwă  )¢ÆĊý Ów{£½v ½¹

Ò£ wùv IāºÉ wă¹v¿wù ü¤å½ üĊz ¿v ¦Ýwz ÛĀÑĀù üĉvvĀå ¡ÿwæ¤ù ÌĊÎ¸£ ¿v ĈÉwý ćwă¹wºĉ ĂþĉÀă ÿüĊz wă  ûwþ°úă wă½ĀÊí

)ºþ¤Æă Ĉéwz 

 

                                                           
̸ panic 
̹ Common Agricultural Policy 
̺ The European Union 
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 ½v¹Āúý,1 ïäí äêÅ ÿ ¢úĊé 

Ăă¹ ¿v ć,4.+ Ăă¹ w£ ć,43+¢ĉwú³ ËĀÎ·½¹ ĂzwÊù Ĉ¤ÅwĊÅ ćv½v¹ āº´¤ù ¡đwĉv I )¹Āz ¡wĊþ{õ ¢úĊé Ăz ÓĀz¾ù ćwă

Ă¬Ċ¤ýûºÞù ìĉ 5¢Åv ôîÉ üĉºz ûj ć ì í ów³½¹ Ăí ¾Ċþ~ ¿v ¾~ Ăíÿ¾¤ùû¹¿ Āú¬ù ÿ ¢Åv ûvÀĊù Ăz MwÝ/  ½đ¹ ¹½wĊöĊù

ĂþĉÀă wz ÿ ¹½v¹ ĂþĉÀă ówÅ ½¹ìĉ ć Ĉù ć½vºĄòý ¿ÿ½ ½¹ ½đ¹ ûĀĊöĊù)¹ĀÉ 

ûwúăĈù ºÉ½ wă¾ĄÉ Ăí ½ĀÕā½w«v ÈĉvÀåv ôîÉ ½¹ wÑwê£ ½wÊå IºþþíĈù ½vºĉº~ wă ¿v ½w¯wý Rûv¾«m¤Æù )¹ĀÉüĉvĂí  óĀ~ ºĉwz

ºþþí ¢·v¹¾~ ć¾¤ÊĊzI ¢õÿ¹ Ĉ·¾z Èþívÿ )ºý¾æþ¤ùó¾¤þí ôĊú´£ ć¾ĄÉ ćwăā½w«v ¾z Ĉĉwă Ä~ ë½ĀĉĀĊý ¾ĄÉ )¢Åv wă

ĂýĀúý wùv I¹Āz ¿½wz ów¨ù ìĉ ÷ÿ¹ ĈýwĄ« ðþ« ¿vºý½v¹ ¹Ā«ÿ ÀĊý ć¾òĉ¹ ćwă Ăí  ¿v Ĉîĉ ½¹ wúÉ ¢Åv üîúùûjwă  Ĉñºý¿

 ½v¹Āúý ¢Åv½ ¢úÅ ôîÉ )ºĊÉwz ā¹¾í Ăz¾¬£ v½ ûj yévĀÝ ÿ,1 Ĉù ûwÊý v½ ûj øĊê¤Æù ¾Ċ§m£½¹ )ºă¹Ĉõw³ā¿w«v ¢úĊé Ăí ć

 ĂÖêý ¿v ü¤å½ đwzP  ĂÖêý ½¹ wÑwê£ I¹½vºý v½D  ĂÖêý ½¹ ĂÑ¾Ý ÿ C  ÿ ºý½v¹ ½v¾é ¹v¿wù£ĈĉwÑwê  wz ¾zv¾zDC  ¹Ā«ÿ Ăz v½

Ĉùā¾Ċ¬ý¿ ÛĀÑĀù üĉv )ºý½ÿjĈù ôĊîÊ£ v½ wă¹vºĉÿ½ ¿v Ĉöùwí ć ¾¤ÊĊz Ăí ºă¹ûjwă ûwĉ¿ Ĉ¤³ wĉ v½wíwýÿj )ºþ¤Æă ½

y³wÍĂýw· wăûv½vÀñ½wí wĉ ûjwă yýw« ½w¯¹ û¹v¹ ā½w«v ûwù¿ ½¹Ĉù ÐĊÞ{£ wĉ ć½v¹¢·v¹¾~ ûv¾«m¤Æù ¿v wĉ ºýĀÉ Ĉĉwă

 ºþýwù<ÈĊ~ óĀ~;, Ĉù ¢åwĉ½¹ )ºþþí ¹Ā·Ăz Mw{õwá ûv¾«m¤Æùçw£v ĈýĀýwé¾Ċá ½ĀÕĈù ā½w«v ĈÝ¾å ûv¾«m¤Æù Ăz v½ wă ÿ ºþă¹

º³ ¿v ÈĊz øív¾£ ¦Ýwz Ăýw· ½¹wă Ĉùy³wÍ )ºýĀÉĂýw·Ĉù Ătv½v ĈæĊÞÑ ¡wùº· wăĂtv½v ¿v ÿ ºþþí ÿ Øæ³ ¡wùº· ć

ã¾Í üîÆù ć½vºĄòýĈù ¾Úýā½w«v Ă¬Ċ¤ý½¹ Iºþþíó¾¤þí ćĈù ¦Ýwz Mw¤ĉwĄý āºÉøí üîÆù ûv¾«m¤Æù ¹ĀÉĂz Ĉ¤ĊæĊí ¢Å¹

)ºý½ÿj Ĉù Ă«Ā¤ù ûwñºý¿wÅ¢·wÅ Ăí ºýĀÉÿā½w«v ÃwÅv¾z ºĉº« ¿wÅó¾¤þí ćwă¹ĀÅ āºÉĊý ½ÿj J¢Æ óĀÕ ½¹ ÛĀÑĀù üĉv

Ĉù ĈzwĊúí ÛĀÑĀù ¢ùw·ÿ ¦Ýwz ûwù¿ĀÉ¢·wÅ û¹¾í ãwÞù wz ć¾ĄÉ ¢õÿ¹ )¹ÿā½w«v ó¾¤þí ¿v ºĉº« ¿wÅ ¢ĊÞÑÿ üĉv Ăz 

                                                           
̸ key money 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̽̿ 
 

Ĉù ûwÊý Èþívÿºă¹I Ĉù v½ wÒå ćv½wí ÌĊÎ¸£ ćĀö« ÛĀÑĀù üĉv wùvā¹vĀýw· Ăí Ĉúĉºé ©ÿ¿ ìĉ ów¨ù ćv¾z )¹¾Ċñ ¹Ā· ć

¹v¹ ôĊîÊ£ ï½Àz Ĉýwú£½w~j ½¹ v½āā½w«v ćv½v¹ Ăí ºývó¾¤þí ć ÿ ºĉº« ûwú£½w~j ìĉ Ăz Ăí ºý½v¹ ¢Åÿ¹ ûĀþív I¢Åv āºÉ

ºþþí ûwîù ôêý ¾¤î¯ĀíI Ĉúý wùvºþă¹ ÷w¬ýv v½ ½wí üĉv ºþývĀ£ā½w«v v¾ĉ¿ IüĊÝ½¹ )¢Åv ¾£đwz ĈöĊ· ûj ćIów³ ā¹vĀýw· ć

ývĀ«Ĉ ¹½v¹ ï½Àz ûwú£½w~j ìĉ Ăz ¿wĊý ĂíI Ĉúý¢õw³ ½¹ )ºþí vºĊ~ v½ Ĉýwú£½w~j üĊþ¯ ºývĀ£ĀÝ üĉv ĈÕv¾åv ćwă Ĉ{ýw« Ï½v

Üåwþù ôí Ĉ¤³ ¢Åv üîúù ĈþÞĉ ¢ÅwĊÅ üĉv ¾Úý ¹½Āù ûwÞæþĉ» ºý¾{z üĊz ¿v v½ ûwú£½w~j ĈöÍv ûwþíwÅ ¢ÅwĊÅ üĉv wùv )

 ÷vÿ¹Ĉù vºĊ~v¾ĉ¿ ºþí ¢ÅwĊÅûv½vºù )ºý½v¹ Ãv¾ă ûj Āâõ Ĉýj ¾Ċ§m£ ¿v Å üĉv ¾ñv¹ĀÉ Āâõ ¢ÅwĊI ā½w«vûwú£½w~j ćwă ćwă

ó¾¤þíÝwz ÿ ¢åwĉ ºþăvĀ· ÈĉvÀåv āºÉĂýwÅ½ ÈÉĀ~ ¦Èþívÿ ÿ ¾Òù ćv ĈÅwĊÅ ăvĀ· ćºĉºÉ)ºÉ º 

ĂýĀúý wù w¬þĉv½¹Ĉĉwă ¢ÅwĊÅ ¿vüÆ³ wz Ăí øĉ½v¹ v½ wăāºÉ ¿wáj ¢Ċý½ĀÚþù Ăz$ ºýv  ûv¿½ÿwÊí ćv¾z xĀ· ćwăºùj½¹ üĊúÒ£

üîÆù ÿôzwé ćwăz ºĉ¾·ĂþĉÀă¾~ ½wĊÆz Ĉ{ýw« Ï½vĀÝ ¢ĉwĄý½¹ wùv I#ûwþĊÊý¾ĄÉ ćv¾¹½ÿj ¹Ā«ÿ Ăz v½ ćvāv ¡ºùºþöz ½¹ ÿ ºý

ù ûwÞæþĉ» Ăz Ĉ¤³ Ĉăwñ ºÞz ôÎå ½¹ )ºýºýwÅ½ ½¾Ñ ¾Úý ¹½Āów¨ù¢ÆîÉ ¹½Āù½¹ ć¾¤ÊĊz ćwăă üĊþ°úă ÿ ½v¿wz ćw

¢ÆîÉć½v¼ò¤ÅwĊÅ ćwă āºÉ ¦Ýwz Ăí ºĉ¹ øĊăvĀ·òz v½ Ă¬Ċ¤ý üĉv üù ºýv¢Å¹ ówúí Ăí ÷¾Ċ ¢Åv Ĉþ¤åwĊý ÿüĉvĂí  wù

øí ºĉwzÌêýāv½ üĉ¾£ô³ āv½ üĊz ¿v v½ô³āv½ ÿ øĊþí xw¸¤ýv ć¹wÎ¤év ¡ĒîÊù ćv¾z üîúù ćwăô³Ĉþ¤{ù ćwă ÿ ½v¿wz ¾z

 yÅwþ£ yÆ³ ¾z v½ ¢õÿ¹ûjwă )øĊþí yĊí¾£ øă wz ôîÊù ¾ă wz



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̽̀ 
 

 ôÎå0 

¢ÆîÉ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wz ćwăć½v¼ñ 

ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv 

Ă¬Ċ¤ýĈþ´þù ĈéĒ£ ¿v ôÍw³ ćv½wí ć ¢Åv üĉv ÷Àö¤Æù ĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£ ćwăí ûwñºþþíºĊõĀ£ ÷wú£ ó¾¤þí ¿v ©½w· ¢úĊé Ă

v )ºÉwzā¿vºýv Ăz Ĉăwòþz ¾ñć½v¼ñ¾Ċ§m£ ćv¾z Ĉåwí ć  ¾zwz ï½Àz ½v¿wz ¢úĊéºÉĈù I Èăwí wz ºývĀ£ ûºýv½ đwz ¢Ą« ĂÑ¾Ý

wÑwê£ Ĉþ´þù ćÿ½ ¢úĊé Ă¬Ċ¤ý Ăz ûºĊÅ½ ÿ Ĉýw{£ Ăz ½¹wé ¢Åv üîúù āwòþz üĉºþ¯ )¹¾{z ¹ĀÅz ĂzwÊù ćv )ºþÉwüĉvĂí 

Ĉù Èăwí ½ºê¯ MwêĊé¹ ĂÑ¾ÝºzwĉI ćv¾z ôĊö´£ ûj ¡wĊtÀ« ÿ ¢Åv ½v¿wz ½w¤åwz Ăz Ă¤Æzvÿ Ăùºêù üĉvI¹½vºý Ĉ¤Ċúăv āw£Āí ć 

v)ºþ¤Æă øĄù ûj ćwăºùwĊ~ wù 

 ½v¹Āúý,2 v¹Āúý ½,+ íºýv wz v½Ĉ Ĉù ûwÊý ¾ĊĊâ£)ºă¹  wĉ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ºĊþí Ï¾åºĊõĀ£ ½vºêù Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv  w£ v½

ĂÖêý ºþýwù ćvX üĊĉw~ ÿ ¿v ¾£Q Èăwí ĈùĈÝwú¤«v ¹v¿wù Ă¬Ċ¤ý ½¹ )ºă¹ ( ¹v¿wù ĈþÞĉĂþĉÀă ¢·v¹¾~ ćv¾z ôĉwú£ĈĉwĄý ć( 

 üĊz ¾ĉ¹wêù ĂíX  ÿQ Ĉù ¹w¬ĉvÿ ºþþí  ¢³wÆù wz ¢Åv ¾zv¾zCDEz ¿v IĈù üĊ¢³wÆù üĉv )¹ÿ½ å ½wÎ´ýv Ĉĉv½wíwý wĉ Çÿ¾

ā¿vºýv v½ Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ývĈù ć¾Ċñºþí  ûj ćv¾z Ĉþå ±ĒÖÍv$ĂåwÑv ûwĉ¿½wz, )#¢Åv 

 ½vºêù ûv½vºĉ¾· ÷wú£ ¾ñvX ĈþÞĉ ĈýwÆîĉ ¢úĊé IC Ă¬Ċ¤ý½¹ Iºý¿v¹¾ z wÑwê£ Ĉþ´þù ćÿ½ v½ ĊÖ¤Æù ¢³wÆù ôMCYP  Ăí

ôùwí ¢zwé½ Ôĉv¾É ½¹ ¿v ĈÊ¸z ã¾Îù ¹v¿wù āºþþíĈù xĀÆ´ùāwòþz ¹ĀÅ ¿v ĈÊ¸z ûĀþív IºÉĂz wă ½wúÉùĈ)¹ÿ½  ĂýĀñ¾ă

¢ĊêåĀù ¢úĊé ÐĊÞ{£Ĉù ÀĊùjã¾Îù ¿v v½ ć¾¤ÊĊz ćwă¹v¿wù ºývĀ£í ûwñºþþíºĊõĀ£ yĊÎý ÿ àĉ½¹ ûwñºþþí )ºþ¾ùv üĊúă 

Ĉù ówú¤³v üĉv ÈĉvÀåv ¦Ýwzāwòþz Ăí ¹ĀÉ yÆí ôĊĄÆ£ ©¾· v½ ¹Ā· Üzwþù wă Jºþþí ć½wÎ´ýv ¡½ºéĈ£½ºé  ćv¾z ć¾ĊñĀö«

ìúí ¢·v¹¾~ ÿ ¾òĉ¹ ûw{Ċé½ ¹ÿ½ÿ ¿vāĀÉ½ Ĉ¤³ wĉ ĈÅwĊÅ ćwăćv¾z Ĉĉwă · ć½wÎ´ýv ¡½ºé ć½vºĄòý ÿ yÆíJ¹Ā  Ĉăwñ

 Ãw{õ ½¹ øă<Ĉöù ûwýwù¾Ąé; Ĉù v½ ½wí üĉv)ºþþí ©¾· û¹¾í Ā´ý üĉºz ÜzwþùI  ĈÝwú¤«v āwå½ Ăz ĈîúííĈúý ÀĊý ô ÿ ºþí

z ºĉwzĂ xĀÆ´ù Ĉĉv½wíwý ûvĀþÝĀÉ)¹ 

                                                           
̸ Dead-weight loss 
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̷̾ 
 

 
 ½v¹Āúý,2 ï Çÿ¾å ½wÎ´ýv Ĉĉv½wíwý 

 Kºþ¤Æă ï½Àz ½ºê¯ ć½wÎ´ýv ¡½ºé ¡v¾§vĈýwù½¹ ¡wùº· ¿v ĈÕv¾åv ów¨ù ìĉ āº´¤ù ¡đwĉv ½¹ Ĉýw¤Å½wúĊz  v½ ¢Å¹ üĉv

Ĉù ûwÊýĂêÖþù ½¹ Ăí Ĉýv½wúĊz )ºă¹ ć Ĉñºý¿ĂþĉÀñ ¹Ā·þĉÀñ ®Ċă MĒÍv wĉ ºý½v¹ Ĉúí yĊé½ ćwăĂv Ĉ£wÝĒÕv ºéwå Iºý½vºý ć

ā½wz½¹¢úĊé ćûwù½¹ ÿ wăûÿ¾êù ćwăĂz¢ĊÞéĀù ½¹ ÿ ºþ¤Æă Ăå¾Íý IĈÆývÁ½ÿv wĉ ć½v¾ÖÑv ćwăý ÿ ûwù¿ Ă ÷w¬ýv ĈĉwývĀ£ Ă

xw¸¤ývĈĉĒêÝ ćwă  ćĀÅ ¿v )ºý½v¹ v½Ă{Åw´ù Ăí Ĉýv½wúĊz I¾òĉ¹ĉĒêÝ ćĈù ĈÈÉĀ~ ÿ ºþþí ĂúĊzć ºý½v¹ Ĉ{Åwþù¿v I 

¢úĊéćwă Ătv½v Iüĉv¾zwþz )ºý½vºý ĈÅv¾ă ÿ Ĉýv¾òý đwzûwñºþþí Ĉýwù½¹ ¡wùº· Ĉù¢úĊé ºþývĀ£½ wăĂþĉÀă ¾zv¾z ā¹ ûvÀĊù Ăz v wă

āºý¿wÅ Iów¨ù ćv¾z )ºþþí üĊĊÞ£ ûj ¿v ¾¤ÊĊz wĉò¤Å¹ ìĉ ćj ºĊõĀ£ Ăí ¡v¾êå ûĀ¤Å ìĉ¾´£ āw Mw{ĉ¾ê£ û/0++  ĂþĉÀă ½đ¹

Ăz v½ ûj ¹½v¹ ¢úĊé,4I+++ Ăz ½đ¹  ÿ ¢·ÿ¾å ûw¤Å½wúĊz ìĉ ½wúĊz ¿v āwò¤Å¹ üĉv ¢zwz ÀĊý ûw¤Å½wúĊz/4I-.2  ¢åwĉ½¹ ½đ¹

ĂþĉÀă ôùwÉ ¢úĊé üĉv$ !¹¾íúĊz ÿ ûwîÉÀ~ ćwă)¹Ā{ý āwò¤Å¹ üĉv yÎý ćv¾z ûw¤Å½w öí Ð{éûwù½¹ ćv¾z Ĉ ā¿ÿ½ ìĉ ć

ìĉ  Ĉĉw~¾Å ½wúĊz31I40,  )#¹Āz ½đ¹Ĉù Ĉöí ôÍv ìĉ ûvĀþÝ Ăz£ Ă¯¾ă ¢æñ ûvĀ£ÅwÆ³ ¢úĊé Ăz ¢{Æý wÑwê¢Ċ  ć¾¤úí

ĂþĉÀă ¿v ¾£đwz ¢úĊé Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ ć¾¤ÊĊz ôĊÆýw¤~ IºÉwz Ă¤Év¹)¹ÿ¾z ºĊõĀ£ ć 

 ËĀÎ·½¹ûwĉ¿ćwă ¿v ĈÉwý  Ĉĉv½wíwýôí ½¹ ¹wÎ¤év, ôÍw³ Ăí Î´ývºþ¯ ½wÎ´ýv wĉ Çÿ¾å ½wĂ{ýw« ºþ¤Æă  ½ĀÖ¯ ÛwÑÿv

¢Åv üĊz āº´¤ù ¡đwĉv ćv¾z wă¹½ÿj¾z K+', v ºÍ½¹õ Ĉ2 )ºþ¤Æă ¾Ċâ¤ù Ĉö·v¹ Ìõw·wý ºĊõĀ£ ¿v ºÍ½¹  Ăí Ĉĉwă½ĀÊí ½¹

ûj ówúÝRv ÿ ½wÎ´ývºÑ üĊývĀéäĊÞÑ wăĉv Iºý¾£ ÀĊý Ĉö·v¹ Ìõw·wý ºĊõĀ£ ºÍ½¹ ìĉ Ĉ¤³ )ºÉwz ¾¤ÊĊz ¢Åv üîúù øé½ ü

øé½ ôzwéĂÚ³Ēù ćv)¢Åv  wz ¢Åv ¾zv¾z Mw{ĉ¾ê£ ½vºêù üĉv āº´¤ù ¡đwĉv ½¹,0+ ½¹ ½đ¹ ¹½wĊöĊù  wĉ ówÅ0++  ¾ă ćv¾z ½đ¹

Ăĉÿv¿ ¿v ¾ñv )½ĀÊí üĉv ºýÿ¾ĄÉIøĊþí āwòý ÛĀÑĀù üĉv Ăz ¾òĉ¹ ćv  Èăwí- ćºÍ½¹  üĊòýwĊù ĂzwÊù Ĉö·v¹ Ìõw·wý ºĊõĀ£

                                                           
̸ economy-wide efficiency losses 
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ówÅ ć¹wÎ¤év ćwă¹Āí½ üĊz ćwă,4/2  Ĉõv-++1 ï½Àz ć¹wÎ¤év ć¹wÆí J¢Åv, ówÅ ½¹ ćwă-++2  Ĉõv-++4  Èăwí wz

0 v¹ Ìõw·wý ºĊõĀ£ ćºÍ½¹¾ă Çÿ¾å ½wÎ´ýv ¿v ĈÉwý ûwĉ¿ wùv )¹Āz āv¾úă Ĉö· Ĉù ćÿ½ ĂõwÅć¹wÆí ºþýwù ÿ ºă¹ ćwă

Ăí ć¹wÎ¤év ¯ ¾ă½wĄ( ówÅ ªþ~ ¡ºù ĂzĈù çwæ£v ówÅ ÿ¹ wĉ ìĉºþ¤åvºþ¤ÆĊý Iwý ) ½wÎ´ýv ¿v ĈÉwý Ĉĉv½wí ĈöîÊù Çÿ¾å

ôzwé ûj Ĉñ½Àz Ăí ¢Åvv ûĒí ¹wÎ¤év ½¹ ć¹wÎ¤év ćwă¹Āí½ Ĉñ½Àz wz ĂÆĉwêù üĊúă Ăz ÀĊý ½wÎ´ývºÑ ćv½wí ¢ÅwĊÅ )¢Å

½v¹ ¢Ċúăv yĊ£¾£ûwúă ĈÅwĊÅ ºþĉv¾å wùv I¹½¹ ¢Åv üîúù ºÉ Ă¤æñ ¾¤ÊĊ~ ½ĀÕ  āºþĉj wĉ ĈöÞå ûv¾ñ½wÎ´ýv ½wĊ¤·vºÉwz) 

ă øĄ{ù ºăvĀÉ øă ÿ Ăĉ¾Úý øă ËĀÎ· üĉv ½¹ KºÉwz ÷¿đ ºÉ½ ÿ ć½ÿjĀý ćv¾z ć½wÎ´ýv ¡½ºé ¢Åv üîúù wĉj )ºþ¤Æ

ă¹ĀÅ ćwúý½ÿ¹ćw ½wÎ´ýv Çÿ¾å ¿v ª¤þù ¢éĀù ºĉv ìĉā ºĉº« óĀÎ´ù wĉ( ·ìĉ wz āvĀ ¿vĀ« ûj ¿v ć½wÎ´ýv è³ ¢Úåw´ù wă

z Mwå¾Í wĉ ºÉwz āºÉÉwz ôĊõ¹ üĉv Ăþāwòþz Ăí º¿wĊý ¾òĉ¹ ćwă  v½ Ĉ{Ċé½ ¡đĀÎ´ù w£ ºý½v¹ ûwù¿ Ăzíºþþí ºĊõĀ£ ÿ Ĉ ( 

¢Åv üîúù £ĂÞÅĀ£ ÿ èĊê´ )ºþþí ìĉ¾´£ v½  ĈÉwý ćwă¹ĀÅÀĊý Ĉö{é ć½wÎ´ýv ¡½ºé ¿v  ¢Åv üîúùüĊùm£ õwù Ĉö·v¹ Ĉ

¢ĊõwÞå üĉv ćv¾zþí øăv¾å v½ wăĈútv¹ Çÿ¾å ½wÎ´ýv wùv )ºþ  üîúùāÀĊòýv ¢Åv)ºă¹ Èăwí v½ ć½ÿjĀý ć āwòþz ¢Åv üîúù wă

ĂÞÅĀ£ ½¹z Ăí ćºĉº« ¡đĀÎ´ù ć¡đĀÎ´ù ½v¿w ûwÉ¹Ā«Āù Ĉù v½Þöz º )ºþþí ðý½¹zøĄù üù ¾Úý Ăù üĉ¾£ ĂöuÆ Øæ³

āºĉv Ăí Ĉýwþĉ¾åj½wí IĂ¬Ċ¤ý½¹ )¢Åv wă½v¿wz Ăz ¹ÿ½ÿ ć¹v¿jºý½v¹ ćºĉº« ¡đĀÎ´ù ÿ wăI Ĉù ºþývĀ£jûwă  Ç¾ĉ¼~ ûĀù¿j ½¹ v½

ã¾Îùāwòþz ÿ ºþă¹ ½v¾é āºþþíā¿w£ ìĉ ¾zv¾z½¹ û¹½Ā· ¢ÆîÉ Ã¾£ ¿v ÀĊý ½v¿wz ½¹ ¾Ñw³ ćwă z I¹½vÿ Ăùv¹v ¹Ā· ć½ÿjĀý Ă

)¹v¹ ºþăvĀ· 

w« ½w§jĈ{ý- ¢{¨ù ÿ Ĉæþù 

ã¾Îù ¡wùvºév ¿v ć½wĊÆzāwòþz wĉ ûwñºþþí¤Æă ¾Òù wĉ ºþù¹ĀÅ ûv¾òĉ¹ ćv¾z Ăí ºý½v¹ Ĉ{ýw« Ï½vĀÝ wă ów³½¹ Ĉ¤éÿ )ºþ

ºĊ¤Æă ¹Ā· üĊÉwù wz Ĉñºþýv½I Ĉù ā¹Āõj v½ vĀă ºĊþíĂí Ĉù yĊÅj ûv¾òĉ¹ Ĉ¤ùĒÅ Ăz ÿ ºýwÅ½ üĊþ°úăz¦Ýw  ¾¤ÊĊz øív¾£

āv½ ½¹Ĉù wăĂí ºĉĀÉ Ĉù ¾òĉ¹ ¹v¾åv Ĉñºþýv½ ûwù¿ ûºÉ ¾¤ÊĊz ¦Ýwz ÀĊý üĉvĈýwù¿ )¹ĀÉ ĂþĊÆívÿ ĂíùĈºĉĀÉI  wĄþ£ Ăý

Ĉù Èăwí v½ ûw£¹Ā· ûºÉ½wúĊz ìÆĉ½v ìÆĉ½ Ăîöz IºĊă¹v½ ûv¾òĉ¹ Ăz ć½wúĊz ûj ówê¤ý Ĉù Èăwív )ºĊă¹ ćĀö« ÓwĊ³ ¾ñ

Ăýw·Æúă ¡¼õ Iºĉ½v¹ Ăòý w{ĉ¿ v½ ¹Ā· ćĉvÀåv v½ ûv½¼òă½ ÿ ûwòĉwù ÈĈĂĊö¸£ )ºĊă¹½wÊ¤ýv ÿ ĈúÅ ćwă Ăýw¸öñ ćwă¿wñ ćv

¢í¾Éāwñÿ¾Ċý ÿ ć½wæ³ ćwăĈù wăāºþĉj ºĉwÉ ÿ ºýwÅ¾z yĊÅj ÷¹¾ù ¢ùĒÅ Ăz ºývĀ£ Ăz ÀĊý v½ üĊù¿ ćÿ½ ¾Êz Ĉñºý¿ ć

)¹¿vºýwĊz ¾Ö· 

¢ĊÞéĀù ¿v ć½wĊÆz ½¹āwòþz ÿ ÷¹¾ù IwăĈù v½ ¹Ā· ¡wúĊúÎ£ Ĉ¤éÿ wăāÀĊòýv ºéwå Iºý¾Ċñwă Ĉ{ýw« ½w§j ü¤å¾ñ ¾Úý ½¹ ćv¾z Ĉĉ

ûjûwÆýv wù ¾¤ÊĊz Ăí ÃĀÆåv )ºþ¤Æă wăā¿vºýv Ăz wăĈúý Ă«Ā£ ûv¾òĉ¹ Ăz Ĉåwí ćć¹ĀÅ wĉ ½¾Ñ w£ øĊþí v½ Ăz Ăí ½wí¹Ā· ½ĀÕ

Ĉù ûv¾òĉ¹ ĂzøĊýwÅ½I øĊþí ×w´õ ûwù¹Ā· ¡w{Åw´ù ½¹Ĉ¤éÿ )  ûv¾òĉ¹ Ăz ¹Ā· ¢ĊõwÞå ¿v ĈÉwý ĈöĊú´£ yĊÅj ¿v wù

øÊ¯Ā~Ĉù ĈÉv½ ¢ĊõwÞå üĉv IøĊþí  ¿v ¾£v¾åĈù ÷w¬ýv Ĉ´ÖÅøĊă¹ ôí ĈÝwú¤«v Ĉĉv½wí ćv¾z Ăí.  ¹Ā· ôîÉ üĉ¾¤Ąz ½¹

I¾òĉ¹ ćĀÅ ¿v )¹½v¹ ½v¾é Ĉýwù¿ćv¾z ¹Ā· ¢ĊõwÞå ćwĉvÀù ¾z Ăí  ûv¾òĉ¹Ĉù øÊ¯øí ĈöĊ· v½ ¢ĊõwÞå ûj IøĊÉĀ~ ÷w¬ýv 

                                                           
̸ The Great Recession 
̹ Externalities 
̺ aggregate social efficiency 
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ĈùĂí ¢Åv ôĊõ¹ üĊúă Ăz )øĊă¹  º³ ¿v ÈĊz øív¾£ ºăwÉāv½ ½¹Ā~ Ĉăwñ ÿ wă ôí ćv¾z ûĀĊÅwþĊÆívÿ ëwý¾Ö· ÿ øí ÈÉ

÷¹¾ù v½ ¡v¾§v üĉv ûwýv¹¹wÎ¤év )øĊ¤Æă  Ĉ{ýw« ½w§j ĈùĈýwù¿ Ĉ{ýw« ½w§j üĉv ÿ ºþùwýºþÉwz ºþù¹ĀÅ ûv¾òĉ¹ ćv¾z Ăí¢{¨ù I 

Ĉýwù¿ ÿºþÉwz ¾Òù ĂíI )ºþ¤Æă Ĉæþù 

Ăúă Ăí ¢Åv øĄù ÛĀÑĀù üĉv ¾z ºĊím£ĉ xĀ· Ĉ{ýw« Ï½vĀÝ ć IôúÝ ìĉ ºz wĂz Ĉ{ýw« ¾§vĈúý ½wúÉĈ¤éÿ )¹ÿ½  v½ ćÀĊ¯

Ĉù ć½vºĉ¾·Ĉù ã¾Îù v½ āºÉ ā¹wæ¤Åv óĀÎ´ù ûj ¢·wÅ ćv¾z Ăí ĈÞzwþù ¾òĉ¹ ÿ ĂĊõÿv ¹vĀù ÿ ½wí ćÿ¾Ċý IºĊþí ÿ ºĊþí

Ĉù Ĉéwz ûj ¿v ć¾¤úí ½vºêù ûv¾òĉ¹ ćv¾zĂþĉÀă wùv )ºĉ½v¼ñ ºĉ¾· ćv¾z Ăí ćvĀ· Ĉ¤zwé½ ½v¿wz ìĉ ½¹ ¹Ā·Ç¹¾í½wí, 

Ĉù ¢·v¹¾~ĂþĉÀă wz ¢Åv ¾zv¾z ºĊþí¾zwþz )óĀÎ´ù ûj ºĊõĀ£ ĈĉwĄý ć Ă«vĀù ¹Ā· ¢ĊõwÞå ĈzwĊúí ¢Å½¹ ¢úĊé wz wúÉ Iüĉv

ĈùāÀĊòýv ÿ ºĉĀÉćv¾z Ĉ¤Å½¹ ć ā¹wæ¤Åvć¹wÎ¤év ć- å )ºĉ½v¹ ĂÞùw« xwĊúí Üzwþù ¿v¢ĊõwÞ ¢úĊé wz Ĉ¤éÿ Ôêå wúÉ ćwă

ĈzwĊúí ¢Å½¹ Ă«vĀù ¹Ā· ¢ĊõwÞå ĈúýºĉĀÉI  ÓĀz¾ù ¡đw³ ºþýwù IºÉ ºþăvĀ· Ĉ{ýw« ½w§j ûºùj ¹Ā«ÿ Ăz ¦Ýwz ćvĀă Ăz

āv½ ÿ ëw~øí ćwăĂ°ýj IĂ¬Ċ¤ý½¹ )ìĊåv¾£  Ĉ{ýw« ¾§v ìĉ ¢ĊõwÞå ìĉĀÆ´ùĈù xìĉ Ăí ¢Åv üĉv Ăz Ă¤Æzvÿ ¹ĀÉ  ½v¿wz

Ĉù üĊĊÞ£ v½ ¢ĊõwÞå ûj ²Ċ´Í ¢úĊéwă½v¿wz üĉv ¿v ć½wĊÆz ĂýwæÅm¤ù )¾Ċ· wĉ ºþí Ĉù üĊĊÞ£ v½ ¢úĊé üĉv Ăí ¹Ā«ÿ wĉ ºþþí

½¹ ÿ ºý½v¹ ćºz ¹¾í½wí wĉ ºý½vºýĂúă ½¹ Ĉ{ýw« ½w§j Ă¬Ċ¤ýĈù āºĉ¹ w«)ºýĀÉ 

ĂþĉÀă ôíć  ĈÝwú¤«vĊ¯ Ĉ{ýw« ½w§jĈz ćwă½w¤åwz ½¹ Ĉ{ýw« ½w§j K¢ÆĈù ¹Ā«ÿ Ăz ĈÝĀþ¤ù ÿ ½wúÉĈúý ā¿w«v ÿ ºþĉj ºþă¹

ôzwé Ĉöí ¹ºÝ øĊývĀ¤zw´ù v½ ĈýwþĊúÕv ìúí ôîÊù üĉv Ĉñ½Àz û¹v¹ ûwÊý Ăz Ăí ¹½v¹ ¹Ā«ÿ øĄù ¢õw³ ìĉ wùv )øĊþí Ă{Å

Ĉù¡Āý½j ¹½w°ĉ½ )ºþí. ówúÅv ¢þí ÿ/ Ăõwêù ½¹vć  ówÅ ½¹,44/ Ăö¬ù ½¹ć Ĉĉwîĉ¾ùj ºþúÊýv¹0  ½¹ Ăí ºý¹¾í Ă{Åw´ù

 ¦Ýwz ìĊåv¾£ øív¾£ Iāº´¤ù ¡đwĉv1 Å ¹½wĊöĊùÝw ĂĊöêý ôĉwÅÿ wz Ĉñºþýv½ ½¹ ¾Ċ·m£ ¢Ĉù Ï¾å wz )¹ĀÉüĉvĂí  Ăýv¾Å ÔÅĀ¤ù

 ÿ½¹Ā· ¾ă ćv¿v Ăz ÷¹¾ù,'0 Ç¿½v wz ÿ ¢Åv ¾æý ûvÀĊù Ăz ¹¾å ¾ă ¢éÿ ÔÅĀ¤ù ć½v¼ñ,- üĊòýwĊù$ ¢ÝwÅ ½¹ ½đ¹ ¹Àú¤Å¹ 

ĂþĉÀă I#ówÅ ûj ½¹ć  ìĊåv¾£,+3  Ă¤åwĉ ÈĉvÀåv ów³ Ăz w£ ûwù¿ ûj ¿v MwþuúÖù ½vºêù üĉv )ºÉ ¹½ÿj¾z ½đ¹ ¹½wĊöĊù )¢Åv

ýĂýĀú ćwăĈù ¾òĉ¹ĂþĉÀă¾~ Ĉ¤³ ºþývĀ£v )ºþÉwz ¾£ ºý½v¹ v½ ûj Ã¾£ Ĉ·¾z Ăí ć½ºé Ăz ĈýwĄ« ćvĀă ÿ xj ¡v¾ĊĊâ£ ¡v¾§v ¾ñ

ºĉwĊz ½¹ xj ¿v ºzĂþĉÀă IĈù üz¾í ¿wñ ½wÊ¤ýv Ĉ{ýw« ½w§j ćwă)ºÉwz øĊÚÝ ºývĀ£ 

Ĉĉv½wíwý üĉvwă Ĉù ĂýĀò¯ KºýĀÉ ã¾Õ¾z ºþývĀ£ ½ĀÚþù üĉv ćv¾z¹¾îĉÿ½ ÿ¹ Ĉþ¤{ù Ĉîĉ 5¹½v¹ ¹Ā«ÿ ¾zz ć¾òĉ¹ ÿ ¢Åv ½v¿w

Ĉþ¤{ù ¿v ìĉ ¾ă )¢õÿ¹ ¾zûjwă ćwĉvÀù ÿ yĉwÞù  ¹Ā·ÿ ºý½v¹ v½ üĉvĂí ÷vºí Ĉù ôúÝ ¾¤Ąz ìĉíºþI  ¹½Āù ½w¤åwz Ăz Ă¤Æzvÿ

Ĉz ¹¾îĉÿ½ ÿ¹ üĉv ¿v ÷vºî°Ċă )¢Åv ¾ÚýyĊÝwùv Iºþ¤ÆĊý Ìêýÿ ½ĀÕ Ăz ¾òĉºîĉ wz ÿ vÀ¬ù z ĂÆĉwêù ½¹¢Å¹ w  ¢Å¹ ćÿ½

 ć½wí ÿ ü¤Év¼ñû¹vºý ÷w¬ývI Ătv½v ć¾ĊòúÊ¯ ć¹Ā{Ąz Ĉù)ºþþí 

                                                           
̸ well-functioning 
̹ economize 
̺ Richard Arnott 
̻ Kenneth Small 
̼ American Scientist 
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̺̾ 
 

øĉºĉ¹ üĉv ¿v ÈĊ~ ¢úĊé ĂíāÀĊòýv ĂýĀò¯ wăĈ£wùº· ÿ wăđwí ºĊõĀ£ ćv¾z Ĉĉwă  ć¹¾å Ăí øăĂz ôĉwú¤ù v¹¾~ĂþĉÀă ¢· ć

ûjwăÿ ¢Å ã¾Îù ć¹wÎ¤év ¡wùº· ÿ wăđwí Ĉù ¹w¬ĉv đwz ¢úĊé wzºþþíĈþ¤{ù ¹¾îĉÿ½ ) zĉv ½v¿wz ¾ÈþĊz ü ĈĉwăÀĊ¯ ¾z v½ wă

Ăõwz¿ wĉ ëw~ ćvĀă ºþýwùĈù ówúÝRv ĈúÅ ćwă ćv¾z Ĉ¤úĊé wĉ ½v¿wz ®Ċă ¡½ĀÍ üĉv ¾Ċá ½¹ Ăí ºþíûjwă )¹½vºý ¹Ā«ÿ 

 ćv¾züĉvĂí ôzwé Ă°ýj Iºþí ôúÝ ½v¿wz ìĉĂz ºĉwz ¢Åv Ăõ¹w{ùÌ¸Êù ĈþÉÿ½ Éwz¾å ÿ ºĈê³ ºĉwz ¹ <ówê¤ýv¾ĉ¼~, ; ¢{Æý

ûj Ăz JºÉwz Ă¤Év¹ Ï¾å )¢·ÿ¾å ć¾òĉ¹ ¹¾å Ăz v½ ûj ûvĀ¤z Ăí Ĉê³ wÖÝv v½ ëw~ ćvĀă è³ ûvºýÿ¾ĄÉ ÷wú£ Ăz ĂÞùw« ºĊþí

ĈùĂ¬Ċ¤ý½¹ )ºþíI ăwòþzĈ ¢ĊõwÞå Ĉ{ýw« Ï½vĀÝ ôĊõ¹ Ăz ĂíĈù ā¹Āõj v½ vĀă ÈĉwăĈù Ăí ĈĉvĀă è³ ºĉwz ºþí ā¹Āõj ºăvĀ·

 ¹½v¹ ôĉwú£ āwòþz üĉv )ºþí ć½vºĉ¾· v½ ºþíĂþĉÀă¿wù ¹ĀÅ º³ w£ ćvĈù ¹w¬ĉv ¢ĊõwÞå ûj Ăí ć¹vIºþí  ûvºýÿ¾ĄÉ )¹¿v¹¾ z

¡ÿwÒé ½¹ ¾ñv ÀĊý ¹Ā· ĈõĀ~ v½  ½¹ ĂíĈñ¹Āõj ¿v ĈÉwý ĈöĊú´£ yĊÅj wz ĂÆĉwêù ¹½ÿj ºþăvĀ· ¢Å¹ Ăz I ¾¤ÊĊzÇ¿½v ć½v¼ñ

 ºþăvĀ· ôĉwú£ Iºþþí¹¢Év wòþz Ăí Ĉ¤úĊé ¾ñv )ºþÉÿ¾æz Ĉ¤úĊé ćv¿v Ăz v½ è³ ûj Ăí¹½v¹ ûj ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ āI  ¿v ÈĊz

ºýÿ¾ĄÉ Ăí ºÉwz Ĉöí ½vºêù ÷w¬ýv ā¹wùj ã¾Õ ÿ¹ ¾ă Iºý½v¹ wÑwê£ ûv ¢ĊÞÑÿ û¹¾í¾¤Ąz wz ĂöùwÞù üĉv )ºþ¤Æă ĂöùwÞù ìĉ

 ¾ăã¾Õ ÿ¹ ¾ă$  #¹Ā· ¡ÿwÒé Ăz ÷vºíĀ£½w~ Ĉĉv½wí Ĉù ªĉÿ¾£ v½ºþí) 

Ĉù üĊþ°úăāwòþz Ăz ûvĀ£ ā¹Āõj è³ wă¹v¹ v½ vĀă û¹¾í  Ăz ÿûjwă ā¿w«v ôzwé ćwă¹v¹½v¾é ÷w¬ývRv ûvºýÿ¾ĄÉ yýw« ¿v ĈõwúÝ

Ĉù óĀé ûj ½¹ Ăí ¹v¹ v½Ĉù Ĉĉv½wí ÈĉvÀåv ¦Ýwz ÀĊý üĉv )ºþþîý ā¹Āõj v½ vĀă óĀ~ ćv¿v ½¹ Ăí ºþă¹É ¾¤Ąz ë½¹ ćv¾z$ ¹Ā

Ĉù ĂĊÍĀ£¹ üĉv ½¹ Ĉĉv½wí Üåwþù Üĉ¿Ā£ )#ºĉ¿v¹¾ z óđº¤Åv Ăz ¢õw³ üĉv ćv¾z Ăí øþí ¡ÿwæ¤ù ¢õw³ ÿv ÿ¹ ¿v ìĉ ¾ă 5¢Å

Ĉýwù¿ Ăz ¢{Æý ºÉwz Ă¤Év¹ v½ è³ üĉv Ç¹Ā· ¾ñv ã¾Õ· ć¾¤Ąz ÜÑÿ ºÉwz Ă¤Év¹ v½ è³ üĉv ôzwêù ã¾Õ Ăí)¢Év¹ ºăvĀ 

 üĊþ¯ ¾ñvwă½v¿wzĈzĀ· ¹¾îöúÝ ÿ ºýĀÉ ¢Ċ{¨£ ºþývĀ¤z Ĉĉ ¢úĊé IºþÉwz Ă¤Év¹ÿ ¢Év¹ ºþăvĀ· ¹Ā«ÿ Ĉĉwă  ÿ v½wí ½ĀÕ Ăz

v óĀúÞù èzwÖùāÀĊòýv ÿ ¡wÝĒÕĈù ôê¤þù v½ wă½wĊÆz ëw~ ćvĀă ¾ñv Iów¨ù ćv¾z )ºþþí É IºÉwz xwĊúíćv¾z ûvºýÿ¾Ą  û¹v¹

ā¿w«vć ¹Āz ºþăvĀ· Ĉĉđwz ¢úĊé ûwăvĀ· Ĉñ¹Āõj  ÿāwòþz ¾ñvv¹¾~ Ăz ½Ā{¬ù vĀă û¹¾í ā¹Āõj ćv¾z wă ºþÉwz ¢úĊé üĉv ¢·

ûjāÀĊòýv wăĂÞÅĀ£ wĉ ā¹wæ¤Åv ćv¾z ćĀé Ĉĉwăå ćüć½ÿjv½ Ĉĉwă z ć¾¤úí Ĉñ¹Āõj Ăí ¢Év¹ ºþăvĀ· )ºþÉwz Ă¤Év¹ āv¾úă Ă

vüĉ vāÀĊòýć ćv¾z Ĉĉwă½v¿wz ćĀÅv¾å ùwÞùĂöĂýĀúý ćv¾z Ăí ¢Åv Ĉþz¾í ćwă¿wñ ½wÊ¤ýv ć )ºý½v¹ ¹Ā«ÿ wĊý¾æĊõwí ÿ w~ÿ½v ½¹ 

ĂýwæÅm¤ùāv½ ÿ ¹w¬ĉv IüĊþ¯ ć¿vºýv ćwă½v¿wz ÇĀ·ć¹¾í½wí ï½Àz ºĉwÉ )¢Åv ½vĀÉ¹ üĉv wă¿wñ ½wÊ¤ýv ½v¿wz ½¹ ć½vĀÉ¹ üĉ¾£

êù ½¹ ëw~ ćvĀă Ăí ºÉwzwz ĂÆĉw · ćđwí ½vºĉ¾· Ăí ûwý ºþýwù ĈÎ¸É ćđwíĈù ã¾Îù v½ āºÉ ć½vºĉ¾ ćđwí ìĉ Iºþí

Ĉýwòúă- vĀă )¢ÅvĈýwÆîĉ ć Ĉù ¾§v ô´ù ìĉ ¹v¾åv ÷wú£ ¾zĈù Ĉþz¾í ćwă¿wñ ½wÊ¤ýv ÿ ¹½v¼ñ üĊù¿ ćÿ½ ¹v¾åv ÷wú£ ¾z ºývĀ£

vĈù ½v¾é ¾Ċ§m£ ¢´£ Ăí ć¹¾å ¾ă ºzwĉ½¹ ºĉwz ½v¿wz )¹½v¼òz ¾§ ćv¾z I¹¾ĊñüĉvĂí ā¿w«vć wă¿wñ ¾¤ÊĊz ½wÊ¤ýv ºăºz v½I  ôĉwú£

¾ĉ¹wêù üĉv ÿ ¹½v¹ óĀ~ ½vºêù Ă¯ Ç¾ĉ¼~ Ăz Ĉù ÷¹¾ù )ºþí Üú« øă wz v½ø¤ÆĊÅ üĉv wz ºþývĀ£  ¿v ìĉ ¾ă )ºþþí ć¿wzûjwă 

Ĉù ¾îåºþí ¾ñv ÈĊz v½ ¢úĊé ¾ùv üĉv Iºþí ûwĊz º³ ¿v ¡ÿwæ£ Ă¬Ċ¤ý ½¹ Ĉî¯Āí ½wĊÆzĈýwù¿ )¹¾í ºăvĀ· ¹w¬ĉv ½wí ć Ăí

Ăúă÷¹¾ù ć ûj ôí ¢úĊé Iºþă¹ ÷w¬ýv v½ ½wí üĉvĈù đwz ½ºéāwòþz Ăí ¹ÿ½ûj ¢·v¹¾~ Ăz Ĉöĉwú£ wă ¢úĊé  ¢Év¹ ºþăvĀ¸ý

                                                           
̸ Alienable 
̹ collective 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̾ 
 

Ĉù ÿ¾å ½v¿wz ÿ )ºÉw~ ¢ĊÞÑÿ¾£ºz ûj ýv ÿ Ĉñ¹Āõj ¢õw³ ½¹ Ăí ¢ÅvĈòÊĊúă ½wÊ¤ wă¿wñ ºþýwù ĈýwĄ« Èĉwù¾ñ Ĉù ĂívĀ£ ºý

I¹ĀÉ Ĉútv¹ Ĉ{ĊÅj ¹w¬ĉv ¦Ýwz ôÆý Ăí āºþĉj ćwă ćºz ôîÉ Ăz ºĉºÉ ¾Ċ§m£ ¢´£¢å¾ñ ºþăvĀ· ½v¾é ûjI ¢í½wÊù ĈĉwývĀ£ 

ć½vĀÉ¹ )ºý½vºý v½ ¿ÿ¾ùv ½v¿wz ½¹Ĉù ¹Ā«ÿ Ăz ¾òĉ¹ ćwă½w¤åwz ½¹ ÀĊý ć¾òĉ¹ ćwăĂz )ºþĉjí ½ĀÕĈö½ ÈþĊz I üĉv ½¹ ¿Āí ºõwýÿ

ĂþĉÀă ćv½v¹ wă½v¿wz Ăí ËĀÎ·ºþ¤Æă Ăõ¹w{ù ćwăI Ĉù çºÍ w¬þĉv ½¹MwêĊé¹ Iºþí ûwúă ÷ĀÅ ôÎå ½¹ wù ¦´z ½¹ Ăí ½ĀÕ

āwòþz ¡wúĊúÎ£ ËĀÎ·½¹Ĉù çºÍ ÀĊý ºĉ¾· wĉ ¢·wÅ ćv¾z wă)¹¾í 

āºĉv üĉv IÜévÿ ½¹ć  v½ĂýwùwòÊĊ~ ôĊö´£ ½¹ ¿Āíz ¹¾îĉÿ½ ¹½Āù½¹ Çvćv¾z ½v¿w Ĉ{ýw« ½w§j wz Ç¿wÅ  ÿv )¹¾í ±¾Öù óđº¤Åv

Ăí ¹¾í ĂþĉÀă ®Ċă ¾ñvĂõ¹w{ù ć¤Évºý ¹Ā«ÿ ćvºÉwz Ăz$ ¢õÿ¹ ¢õw·¹ Ăz ¿wĊý ûÿºz wă½v¿wz IÈêý ¿v ¾Ċá Ă ¹Ā· ĈõĀúÞù ćwă

¢Ċîõwù çĀê³ ówúÝRv ÿ äĉ¾Þ£ ćv¾z āv½ #Ăýw{öÕÿv¹ ĈÎ¸É ćwă¹v¹½v¾é ÿ³ôĉwăv½wí Ĉ Ĉù Ătv½vºþþí) āºĉv üĉv Þ¤ùMw{éw  yöáv

¢Åv āºÉ āºĊúĄå ºz Mw{õwá 5 ûjR¾ñv Ĉù ÇĀùv¾å ¿Āí ćwÝ¹v ćvº¤zv ½¹ ï½Àz$ ÷ĀĄæù üĉv ÿ ¹ĀÉ ĈþÞĉwzāw{¤Év Ăz #v½wí ćwă½v¿ 

¡½ĀÍ Ăz ûĀýwé ìĉ Ĉù Ă¤å¾ñ ¾Úý½¹ Ĉöí)¹ĀÉ 

āÿ¾ñ üĊz ½¹wz ćwă ½¹ Ăí ì¯Āí ¡w{§ûjwă ówúÝRv Ăz ÷vÀõv ÿ ¡½wÚý  ā¹wæ¤Åv èĉ¾Õ ¿v½ ¿v ÿ ÔzvÿÉ¡¾ĄûwÅj ¡ºùºþöz ćwă 

Ĉù v½ ć¿Āí ćv½wí ªĉw¤ý I¢Åv ûÿºz ûvĀ£¿v Ĉýv¾úî³ ºĊÊ¸z ÷ÿvº£ üĊĉw~ Ăz đwzĒÕv IĂ¤{õv )ö´ù ¡wÝć¹Ā· ćv¾z ¹Ā«Āù Ĉwă 

 ĂzºévĈù ć¾£¾z đwz Ăz üĊĉw~ ¿v Ĉăÿ¾ñ ÷vºÊ¸zy³wÍ Ăí ć¹ĀÅ )Ăýw·Ăýw· ü¤Év¹ āwòý w{ĉ¿ wz wăăĂ°áwz ÿ wz ¹Ā· ćwă Ă

ûwòĉwÆúăĈù ûwÉüú¬ýv )ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ ºþýwÅ½ćwă ë¾¤Êù ¢Ċîõwù üîÆù ĈùĂĊÍĀ£ wz ºþývĀ£ ĉ¾« ÿ wă½w¬þăĂúwăĈĉ 

 ½wí üĉvºþă¹ ÷w¬ýv ĈzĀ· Ăz v½Ĉù Ăö´ù ìĉ ½w¬þă wz ¢êzwÖù ćv¾z ĈúÅ½¾Ċá ĈÝwú¤«v ½wÊå Ĉ¤³ JºývĀ£ ¾§v ĈzĀ· ĈÞévÿ 

Ă¤Év¹ Ā¤ù Ĉ¤õÿ¹ ć½v¹v ½Āùmù ìĉ )ºÉwzñj Ăí ºÉ ºăvĀ· Ă«Ĉăw āÿ¾ñ èĉĒÅ ¿v Ĉö´ù üĊþ¯ ¹½Āù ½¹ ĀÑĀù£wÝĈ Ĉ³v¾Õ ÿ 

 ÿ Ăz ÷vÀõvûj ¾z yÅwþù ĈþĊývĀé ówúÝRv)¢Åv ½vĀÉ¹ ½wĊÆz wă 

Rv÷¾¤Åÿv ½ĀþĊõ, ĂĊõÿv ć¹½Āù ¡wÞõwÖù ËĀÎ·½¹ È£wêĊê´£ ½¹ ¾òĉ¹ ¡wÞõwÖù Ăz ĈÝw«½v ôĊö´£ ÿ( āºý¾z ĂíāÀĉw« ć ć

ºÉ ôzĀý( º´ù ÿ ôĊÆýw¤~¢ĉ¹ÿô´ù )¹v¹ ûwÊý v½ đwz Ăz üĊĉw~ ¿v Ĉăÿ¾ñ ¡wùvºév ćwă )ºþ¤Æă ĈzĀ· ów¨ù ć¾ĊòĊăwù ćwă

Ĉăwù Èăwí ¦Ýwz ¹¾å ¾ă ć¾ĊòĊăwùĈù ¾òĉ¹ ¹v¾åv ćv¾z ¹Ā«Āù ćwăĈù Ĉæþù Ĉ{ýw« ¾§v üĉv )¹ĀÉ ć¾ĊòĊăwù Ăz ¾¬þù ºývĀ£

ĈzĈăwù Ïv¾êýv Ĉ¤³ wĉ Ăĉÿ½ )¹ĀÉ ÷wú£ Ăúă ½¾Ñ Ăz ÿ wăĂúă ćûv¾ĊòĊăwù vāwñj ÛĀÑĀù üĉv ¿¾ă wùv Iºýv ìĉ  ¿vûjwă  Ôêå

 ¹ĀÅ ¾¤ÊĊz ć¾ĊòĊăwù ¿v MwÎ¸É ÿ ºý½v¹ Ïv¾êýv ìÆĉ½ ½¹ ćÀĊ¯wý ¾Ċ§m£Ĉùûj Iüĉv¾zwþz )ºý¾zćwþòþ£ ½¹ wă  ¾Ċñ Ĉývºý¿

ā¹w¤åvāÿ¾ñ )ºýv MĒ¨ù ì¯Āí ¢zw§ ćwă ć¾ĊòĊăwù Üú¬ù Ă¯wĉ½¹ ìĉ Ĉù ûvÀĊù ćv¾z ĈþĊývĀé ºþývĀ£Ĉăwù ÌĊÎ¸£ ÿćwă 

Ă¤å¾ñ  ¿v ā¹wæ¤Åv wz v½ üĊývĀé üĉv ÿ ºþþí üĊĊÞ£ āºÉĈĉwăºĉºĄ£ ā½wz½¹ĂĊ{þ£ ć( ĈÝwú¤«v øĉ¾´£ Ăöú«¿v(  )ºþþí ôĊú´£

āÿ¾ñ ćv¾z wùvĈăwù v¾ĉ¿ I¢Åv ¾£½vĀÉ¹ ½wí üĉv ÷w¬ýv ĈÅĀýwĊév ć¾ĊòĊăwù ćwăĈù Ĉ¤Å¹½ÿ¹ Ówêý Ăz wă ¿v ûv¾ĊòĊăwù ÿ ºýÿ½

                                                           
̸ Elinor Ostrom 
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ĀÊí ÿ ô´ù ¾ăĈù ć½ĉjĈz ć¾ĊòĊăwù )ºþ ć¹wĉ¿ ¹vºÞ£ MwÞÖé Ăĉÿ½Ĉăwù ¿v¹wí ćwă, Ãwz IĈÆöÕv-  ćwýĀ£ IĈöĊÉ Ĉĉwĉ½¹

ĂõwzĈzj. ĂýĀñ ÿ¾òĉ¹ ćwă Ĉăwù)¢Åv Ă¤·wÅ Ï¾êþù wĉ Ă¤·vºýv ¾Ö· Ăz v½ ĈÅĀýwĊév ćwă 

āv½ ĈăwñĈù ć¿Āí ô³āÿ¾ñ ¿v ¾£v¾å ć½w¤åwz ½¹ ºývĀ£vĀ« ¹ÿº´ù ÿ ì¯Āí ĈÝwú¤«v ćwăĀ{ý¿ ìĉ )ºă¹ x Ătv½v wz ½v¹½

ā¹¾ñ ¡wùº·Ĉù ¹ĀÅ ûv½vºáwz Ăz ĈýwÊåvÅ½ów¨ù üĊõÿv ¿v Ĉîĉ üĉv )ºýw¢Åv ¢{¨ù Ĉ{ýw« ½w§j ćwă  Ăí¹wÎ¤év ½ āºÉ ¾í» ¹

ôîÊù üĉv ĈÍĀÎ· ¡w{Ċ£¾£ IÜévÿ½¹ )¢Åv Ĉù ô³ ĈzĀ· Ăz v½Ā· ¡wùº· ûv½v¹½Ā{ý¿ 5ºþþívºáwz ćv¾z v½ ¹ ÷vº¸¤Åv ûv½

Ĉùüĉv )ºþþí ¡ĒùwÞù ¿v ¾£v¾å ÛĀÑĀù Ĉù Ĉö´ù¢ývÿ ½¹ ûv½v¹½Ā{ý¿ J¹ÿ½v¹ ë¾´¤ù Ĉĉwăÿºþí ¹Ā· ćwă Ăz xĀþ« ¿v ÿ ºý½

Ăõw{ý¹ ówúÉĂåĀîÉ ôÎå ÿ½)ºþ¤Æă äö¤¸ù èÕwþù ½¹ ĈýwÊåv 

ćwă¹¾îĉÿ½ đw³ ¤õÿ¹Ĉ Ĉù wă¹¾îĉÿ½ üĉv )ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½āÀĊòýv ôùwÉ ºþývĀ£ûj ¡v¾§v Ăí ºþÉwz ĈĉwăzwÊù wă ¡v¾§v wz Ă

¢úĊé Ăz Ăí ºþ¤Æă wăûjwă ¡wĊõwùĂýv½wĉ wĉ wăĈù Ă¤æñ wăüĉv Ăz )¹ĀÉ¢ÅwĊÅ ĂýĀñĈĉĀòĊ~ wă/ Ĉù ÷wý ¿v Ă¤å¾ñ¾z Ăí ºþĉĀñ

ĀòĊ~ ½Ā£½j0 ýw¤ĉ¾z ûv¹¹wÎ¤év½¹ Ăí ¢Åv ø¤ÆĊz û¾é ĈĉwĊ ¢ÅwĊÅ üĉv ôĊö´£ ½wÊ¤ýv ¾z ¡wĊõwù )¹Āz ÷wòÊĊ~ wă Ĉþz¾í ćwă¿wñ

v ÈĉvÀåv ¦ÝwzāÀĊòýć āwòþzüå ¿v ā¹wæ¤Åv ćv¾z wăć½ÿjĈù ëw~ ćwă¹ĀÉ ÿ ćÁ¾ýv ºĊõĀ£ ćv¾z Ăýv½wĉ  ¦Ýwz ć¹wz wĉ ćºĊÉ½Ā·

åvāÀĊòýv ÈĉvÀ¢í¾É ć½ĀÚþù Ăz ç¾z ºĊõĀ£ ćwă ā¹wæ¤ÅvāĀĊÉ üĉv ¿v ¾¤ÊĊz ćĈù wă)¹ĀÉ 

ĉ ¡wĊõwùºĉwz ¢ĊõwÞå ìĉ ćv¾z Ăýv½wĉ w õwÞå ûj Ăí Ĉ{ýw« ¢Þæþù wĉ yĊÅj wzĈù ûv¾òĉ¹ Ăz ¢ĊºýwÅ½ Iz)ºÉwz ¾zv¾  ë½¹ ćv¾z

ów¨ù üĉv Ăz ÛĀÑĀù üĉv ö¸£ wz ĂÆĉwêù ½¹ ĈîĊåv¾£ üĊývĀé ¿v wăÿ½¹Ā· ûwñºþýv½ ¡wæö¸£ Ăí ºĊþí Ă«Ā£ ¿v ā¹wĊ~ ûv¾zwÝ ¡wæ

ûwzwĊ· ¿v ½Ā{Ý üĊývĀéIwă ĈöîÉ Ăz èĊé¹ ¾£Ă¤å¾ñ ½v¾é ¡½wÚý ¹½Āù ºĉºÉ ĂĊ{þ£ ÿ½v¹ Ĉ~ ½¹ ć¾£ý)º  üĉvvêÖþù ¾ùĂz Ĉ  ¾Úý

Ĉùv¾ĉ¿ ºÅ½ āºþýv½ ìĉ āw{¤Évï½Àz ½wĊÆz Ĉ{ýw« ½w§j ÿ½¹Ā· ćý ć¾£Ĉù ¹w¬ĉv ā¹wĊ~ ¾zwÝ ìĉ āw{¤Év Ăz ¢{Æ)ºþí 

ĂþĉÀă ¹½ÿj¾zĈù Ĉ{ýw« ½w§j ćwă ºývĀ£È¬þÅ Mw{õwá )ºÉwz ½vĀÉ¹ ć½wí ĈþĊÝ ûjwă ¢Åv üîúù¾Ċáù )Ã¾~ wz ¢Åv üîúÿ Ā«

üĊå¾Õ ¿v ĂöùwÞù ¾ă ¶Åw~Ăýwé¹wÍ ćwăāwòþz ÿ ÷¹¾ù Ăí Ĉ{ĊÅj ¢õÿ¹ ¾ñv )øĊþîý ¢åwĉ½¹ ćvĀõj ¿v wă ÔÅĀ£ āºÉ¹w¬ĉv Ĉñ¹

āºĉ¹ ûv¾òĉ¹j ¢Åv üîúù Iºþí ûv¾{« v½ ºývûv ¾¤ÊĊz v½ ¹Ā· yĊÅj wăºþþí ûwĊz ĈÞévÿ ½vºêù ¿ )¹ ¾ñv ¢õÿûjwă  ôĊõ¹ Ăz v½

z¿ ĂĊö¸£ĂõwúÅ ćwă ćv¾z Ĉ£wĊõwù wĉ ºþí Ăúĉ¾« Ĉûjwă ½¹  wz ¢Åv üîúù I¹¾Ċòz ¾ÚýĊö¸£ û¹v¹ çĀÅĂ Ăz ¹Ā· ćwă

Ĉ«ÿ¾·yĊÅj ćwăûwÅ½ćv¾z I¾£ þ¤«vøÊ¯ )ºþþí ÇĒ£ ¡wĊõwù üĉv ¿v xw ºþăvĀ· ¾¤Ąz wă¿vºývz ¿wĊý ¹½Āù ¡wÝĒÕv ¾ñv ¹Ā

 ćw« Ăz ÿ ºþÉwz ć½wùj Mwå¾ÍüĉvĂí wĉ ¹¾å Ăz wĄþ£ IºýĀÉ ÓĀz¾ù ĈÍw· āwòþz z Ô{£¾ù ¢ĊÞú« ôí wzºþÉw ¡½ĀÍ ûj ½¹ v¾ĉ¿ I

Ĉù ûvĀ£ûjwă Ăúă èĉ¾Õ ¿v v½ĈÅ¾~Ĉz ÿ ā¹wÅ ćwăĂz ÷wý ¾z Óÿ¾Êù$ ¹½ÿj ¢Å¹üĉvĂí ¹¾ù Ăz Ăí ºþÉwz Ă¤Év¹ ½ÿwz ÷

Ĉz÷wýûj û¹Āz)#!ºÉ ºăvĀ· Ă¤Év¼ñ ÷v¾¤³v wă 

üåā¹wÅ ¦Ýwz û½ºù ć½ÿjÜú« ûºÉ ¾£Õv ć½ÿj¢õw³ Ĉ·¾z ½¹ ¿wĊý ¹½Āù ¡wÝĒwă v¾z )¢Åv āºÉ wă¾ĄÉ ¿v ć½wĊÆz Iów¨ù ć

üĊz½ÿ¹ ü¤Év¼ñ ½wí ¿v ā¹wæ¤Åv wz ûĀþívÄîÝ ¢Ą« ćÀí¾ù èÕwþù ÔĊ´ù ½ÿ¹ w£ ½ÿ¹ wăĒ~ ¿v ć½v¹¾z ¹½vÿ ćwăÿ½¹Ā· ë

                                                           
̸ cod 
̹ Bass 
̺ Bluefin tuna 
̻ Pigouvian 
̼ Arthur Pigou 
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̾̽ 
 

ówÅ½v ÿ āºýĀÉ Ð{éûj ûwñºý½v¹ Ăz Ăúĉ¾« ćwăāºþ¤Å¾å ¡vÀĊĄ¬£ ¿v ā¹wæ¤Åv wz wĉ wăĂ¤å¾ÊĊ~ ć wăÿ½¹Ā· ½¹ Ăí ¾£

Ĉù Ă¤Év¼ñ½wíz IºýĀÉ½vĀÝ wăÿ½¹Ā· ćv¾ìĊåv¾£¾~ èÕwþù Ăz ĈÅ¾¤Å¹ ¢Ą« ĈÑ Ĉù üĊĊÞ£Ĉù ¡v¾ĊĊâ£ üĉv )ºþþí ºþývĀ£

¿ wz èzwÖùìĊåv¾£ ĈÞévÿ ²ÖÅ Ĉ¤³ wĉ ¿ÿ½ ÿ ûwù ĂzüĊz½ÿ¹ wz ¾ú¤Æù ½ĀÕ ½wí ćwăèÕwþù ¿v ć½wĊÆz ½¹ āºÉ Ă¤Év¼ñ  Àív¾ù

)ºýĀÉ Ă¤å¾ñ ¾Úý ¾ĉ¿ ¾ĄÉ 

¢õÿ¹ć½vºêù ó¾¤þí ćv¾z üĊþ°úă wă ýwùºþ ¢ĉ¹ÿº´ù¢ĊÝĀþúù wĉ wă ćv¾z Ĉ£wùvÀõv Iwă¿wñ ½wÊ¤ýv ćwă Ĉĉv½wí Ĉöévº³

¢Å¹ üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ wăÿ½¹Ā· ¢·ĀÅ Ĉù ÇĒ£ºþþíüĉv wùv )¢ÅwĊÅ ĂýĀñ ¡½ĀÍ Ăz MđĀúÞù Ăí ¢Åv Ĉ£wÝĒÕv ºþù¿wĊý wă

ûwù¿wÅ Ã¾¤Å¹ ½¹ øĊê¤Æùó¾¤þí Ăí Ĉ¤õÿ¹ ćwăĈù ówúÝRv ÿ ªĉÿ¾£ v½ wăºþþíI ½v¾é āwòþz ÿ ¹½vºýāÀĊòýv ºéwå wă ćv¾z Ĉĉwă

Ătv½v ÿ ºÉwz āºÉ üĊĊÞ£ ½ĀÊí ìĉ ćwă¿wñ ½wÊ¤ýv ôí ćv¾z Ĉ¤ĉ¹ÿº´ù ºĊþí Ï¾å Iów¨ù ćv¾z )ºþ¤Æă Ăýwé¹wÍ ¡wÝĒÕv ć

¹ĀÉ ÷w¬ýv ºĉwz Ăí ć½wí wĄþ£I āwòþz üĊz ĂĊúĄÅ üĉv ÌĊÎ¸£Çÿ½ ºĉwz ¹½vºý ¿Ā¬ù Ăí Ĉăwòþz )¢Åv wăv¾z v½ ć¾òĉ¹ ćwă ć

ĂĊúĄÅ Ăí ¢Åv üĉv v½wí ÷vºév Iüĉv¾zwþz )¢Åv ĂþĉÀă¾~ ½wí üĉv ÿ ºþí vºĊ~ ¹Ā· ćwă¿wñ ½wÊ¤ýv ã¼³ wĉ Èăwí ½wÊ¤ýv ćwă

āwòþz Ăz v½ wă¿wñûj ćv¾z Ăí øĊþí wÖÝv ĈĉwăĂþĉÀă üĉ¾¤ÊĊz wă¿wñ ½wÊ¤ýv Èăwí wă ½¹ v½ ôĉwú£ āwòþz ¾ă IĂ¬Ċ¤ý½¹ )¹½v¹ Ĉ~ 

ĂþĉÀă ¹½v¹Ċz v½ ¹Ā· ćwăāv½ ¿v Ăí ¹Āz ºăvĀ· ¾¤Ąz )¹¾Ċòz ć¾¤ÊĊz ćwă¿Ā¬ù w£ ºþí ÷ĒÝv ĈÞévÿ ½vºêù ¿v È ĂýĀñ½v¿wz Ĉö³

 øĊþí ā¹wæ¤ÅvyĊ£¾£ üĉºz w£ ¢í¾ÉóĀ~ èĉ¾Õ ¿v wăĉ 5ºþþí ¢{´Í ¹Ā· ćwăĂĊúĄÅ ĈþÞºý½v¼òz āºĉvÀù Ăz v½ wă āwòþz w£ Ĉĉwă

 ćv¾z ûºýwù ĂĊúĄÅ ûÿºz Ăíûjwă āwòþz wz ĂÆĉwêù ½¹¢úĊé üĉ¾¤ÊĊz ¢Åv ¾£½vĀÉ¹ ¾òĉ¹ ćwă ĂĊúĄÅ ćv¾z v½ ć¹wĄþÊĊ~ wă

¹wĄþÊĊ~ )ºþþí 

ĂĊúĄÅ üĊĊÞ£ĈÅwĊÅ Mw{õwá ÿ ¢Åv ½vĀÉ¹ ÀĊý Ĉöí ćwă Ĉù¹ĀÉĂÞöùwÞù ½v¿wz IĂ¤{õv ) ½wÊ¤ýv ć w~ÿ½v Ăĉ¹w´£v RĈþz¾í ćwă¿wñ

Éÿ¾å ¢úĊé IºýºÉ Ătv½v ć¹wĉ¿ ćwă¿Ā¬ù )¹½v¹ ½v¾é ¡ĒîÊù üĉv ĂÕw³v ½¹ ¿v ć½wĊÆz Ăz ¢ÆývĀ¤ý ±¾Õ üĉv ÿ ¹¾í ¢Æî

)ºzwĉ ¢Å¹ ¹Ā· ãvºăv 

ĂzĈþ¤{ù ćwă¹¾îĉÿ½$ ¹¾îĉÿ½ ÿ¹ üĉv ¿v ìĉ ¾ă IĂÍĒ· ½ĀÕĈþ¤{ù ÿ ć¿Āí ½v¿wz ¾z )ºý½v¹ v½ ¹Ā· ¡ĒîÊù #ĈĉĀòĊ~ ¢õÿ¹ ¾z

Ăýw¤¸{ÉĀ·I āÿ¾ñ ½¹ ć¿Āí ¹¾îĉÿ½ )ºý½v¹ ¾òĉºîĉ Ăz ¢{Æý Ĉ£ÿwæ¤ù ¡ĒîÊù ¹¾îĉÿ½ ÿ¹ üĉvwă ¾¤Ąz ¢zw§ wùv ì¯Āí ć

Ĉù xvĀ«¢ĊÞú« ½¹ ĈĉĀòĊ~ ¹¾îĉÿ½ Jºă¹Ĉýwù¿ ÿ đwz wă ¡wÝĒÕv ¿v ā¹wæ¤Åv ¢Ċözwé Ăíz ć½wùjĈ ¹Ā«ÿ ÷wýºÉwz Ă¤Év¹I 

Ĉù xvĀ« ¾¤Ąz¢ÅwĊÅ ÀĊý ¢õw³ üĉv ½¹ Ĉ¤³ )ºă¹ĈñÂĉÿ ćv½v¹ ¾ñv ¢õÿ¹ ćwă ć¾¤Ąz ¹¾í½wí Mđwú¤³v IºþÉwz ĂýĀñ½v¿wz ćwă

ºý½v¹J  ćv¾zĂĊúĄÅ ü¤Év¼ñ āºĉvÀù Ăz ów¨ùÇv¹w~ ćw« Ăz wă¿wñ ½wÊ¤ýv ćwă ûj Ăz û¹v¹ ½¹ )ìĊ£v¾íÿ¾z ºþĉv¾å ìĉ wz wă

¢õw³ Ĉ·¾zwă üîúù ¹¾îĉÿ½ ÿ¹ üĉv ¿v Ĉ{Ċí¾£ I)ºÉwz Ă¤Év¹ v½ ¹¾îöúÝ üĉ¾¤Ąz ¢Åv ĂĊúĄÅ Iów¨ù ćv¾z āºĉvÀù Ăz Ăí Ĉĉwă

Ĉù Ă¤Év¼ñôzwé wùv ºýĀÉýw§ ćwă½v¿wz ½¹ ĂöùwÞùüĊúă )ºþ¤Æă ĂĉĀĈù ¾ĊĊâ£ ûwù¿ ½¼ñ½¹ Ôĉv¾É Ăí ½ĀÕ ó¹wÞ£ ówê¤ýv Iºþþí

Ĉù Ĉĉv½wí Øæ³ ¦Ýwz wă½v¿wz üĉv ½¹Ĉúý ÀĊý ¾òĉºîĉ ìúí wz Ĉ¤³ āĀĊÉ ÿ¹ üĉv )¹ĀÉĂz v½ Ĉ{ýw« ½w§j ÷wú£ ºþývĀ£ ½ĀÕ

Ĉz®Ċă wùv Iºþþí ô³ Ìêýøí ºĉwz wù ÿ ¢ÆĊý yĊÝ ûÿºz ÀĊ¯yĊÝāv½ üĉ¾£½ ¹Ā«Āù ô³)øĊþí xw¸¤ýv v 

Ĉò¤ÆĉwÉ w£ ¹¾í ºăvĀ· ìúí wúÉ Ăz ów¨ù ìĉyÅwþùwý ôĊõ¹ Ăz üù )ºĉ½w Æz ¾Õw· Ăz v½ āĀĊÉ ÿ¹ üĉv Ĉ{Æý ćwă û¹Āz

Ĉù ¡½¼Þù wúÉ ¿v ów¨ù üĉvĂz v½ ûj Ăí ¢Åv üĊúă wùv IøăvĀ·Ĉù Ĉýºýwù¹wĉ ć½v¾é¾z ½¹ ć¾¤ÊĊz ¡½wĄù wúÉ ¾ñv )¹¿wÅ



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̾̾ 
 

 Ă¤Év¹ ĈúÆ« Ów{£½vĉ¾É IºĊÉwz ½¹ K¹¾í ¹½Ā·¾z Ĉ{ýw« ¾§v üĉv wz ºĉwz ĂýĀò¯ )¹¾z ºăvĀ· ûj ¿v ć¾¤ÊĊz ¡¼õ wúÉ ì

ì£ ÜùvĀ«©ÿ¿ ć¾ÆúăĈù wăĂþĊĄz Ăz ĈÍĀÎ· èåvĀ£ ìĉ wz ºþývĀ£ûj ½¹ Ăí ĈÞùvĀ« ½¹ wùv )ºþþí vºĊ~ ¢Å¹ ć¿Āí ć wă

Ĉù ¢õÿ¹ ¢Åv ¹v¿j v½¼ñ ĈúÆ« Ôzvÿ½Ăýv½wĉ Ătv½v wz ºývĀ££ ćv¾z ĈĉĀòĊ~ ćwăĂþĊù¿ ½¹ ¡ĒĊÎ´ ć<ĈĉĀÉwý¿ ćwă¾þă ;

)ºÉwz Ă¤Év¹ ć¾¤Ąz ¹¾îöúÝ 

û½wê¤ùwý¡wÝĒÕv û¹Āz 

ûwĊz Mw{õwá wùv øĄù ÷vÀõv ìĉ ćv¾z āºÊýüĉvĂí  ºĉwz ĂöùwÞù üĊå¾Õ Ăí ¢Åv üĉv ºÉwz Ă¤Év¹ ĈzĀ· ¹¾îöúÝ ºývĀ¤z ½v¿wz ìĉ

ā½wz½¹ Ĉ´Ñvÿ ë½¹Év¹ Iºý½v¹ v½ ûj Çÿ¾å wĉ ºĉ¾· ºÎé Ăí ćÀĊ¯ ć¢õw³ ¿v ć½wĊÆz ½¹ wùv )ºþÉwz Ă¤ üĊå¾Õ ¿v Ĉîĉ wă

 ÿ ºý½v¹ Ĉăwñj óĀÎ´ù ¢ĊæĊí ¹½Āù½¹ ûv½vºĉ¾· ¿v ¾¤Ąz ûwñºþÉÿ¾å )¹½v¹ ¾òĉ¹ ã¾Õ Ăz ¢{Æý ć¾¤ÊĊz ½wĊÆz ¡wÝĒÕv

ĂúĊz Rûv½vºĉ¾·ìÆĉ½ IĂùwý¢í¾É ¿v ¾¤Ąz v½ ¹Ā· ćwăĈù ĂúĊz ĈĉwăćÂ£v¾¤Åv MĒ¨ù )ºþÅwþÉí I¾ĊÆæ£ ćv¾z Ĉĉwă ûwĄþ~ IyÆ

üĉv ½¹ ćºĊöí ĈÊêý Ăí Ĉ£wÝĒÕv û¹¾í Ēù¾z wĉ û¹¾íĈù ¾§v ½v¿wz ªĉw¤ý ¾z ÿ ºý½v¹ ¡đ¹w{ù ĂýĀñ )¢Åv ¾Úýºù Iºý½v¼ñ

ãĀõ¾íj ©½Ā« ôĊö´£, ô¬þz ćwăđwí ½v¿wz ¹½Āù½¹- yĊÝ wz Ĉĉwăÿ½¹Ā·$āºý¾z Ăí #ćº« ćwăāÀĉw« ć Ăz IºÉ ôzĀý ć

½¹ ¾ĊòúÊ¯ Ĉĉwă½vºÊă ûwýv¹¹wÎ¤év üĉv ¹½Āù ¡v¾§v ĂýĀñ(½v¿wz ôùwí ĈÉw~ÿ¾å ówú¤³v Ăöú« ¿v(  v½ ÛĀÑĀù üĉv üù )¹v¹

Ăzôùwí ĈÅ½¾z ºăwÉ w¬þĉv ½¹ ÿ ÷¹¾í ±¾Öù óÿv ôÎå ½¹ ¾Î¤¸ù ½ĀÕ)¹Āz øĊăvĀ· ć¾£ 

Ĉù wĉ ÿ½¹Ā· ¾ă 5ºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ Āĉ½wþÅ üĉvĈz Āöă ô¨ù ºývĀ£ ĈöîÉ Ăz ûj ¢ĊæĊí ¾ñv ÿ ºÉwz Ìêýùwé ¾{¤Þôz üĊúÒ£

 ¾z àõwz ĈÉ¿½v IºÉwz,0I+++  wĉ ¹½v¹ ½đ¹üĉvĂí Ĉz ÷ÿ¹ ¢Å¹ ćđwí ìĉ ô¨ùÿ½¹Ā· ôí ½¹ )¢Åv Ç¿½vûj ÷ĀÅ ÿ¹ Iwă wă

Ĉzìĉ ÿ yĊÝ ÷ĀÅûjwă v½vºĉ¾· wùv I¹½v¹ Ĉăwñj ¹Ā· ćÿ½¹Ā· ÛĀý Ăz ¢{Æý āºþÉÿ¾å ¾ă )ºþ¤Æă ô¬þzĈúý Ĉõwú¤³v û-

ăÿ½¹Ā· ¿v ÷vºî°Ċă ¢ĊæĊí ¿v ºþývĀ£½v¹ ½ÿwz Ăí ºý½v¹ ĈõĀ~ ¢·v¹¾~ Ăz ôĉwú£ ûv½vºĉ¾· )ºýĀÉ ÜöÖù w ÔÅĀ¤ù Ç¿½v ºý

)¢Åv ½v¿wz ½¹ ¹Ā«Āù ćwăÿ½¹Ā· 

Ĉù ½v¿wz ¢úĊé wĉj wz ºÉwz ¾zv¾z ºývĀ£-*. * ,0I+++ + ,*. * + = ,+I+++«Āù ćwăÿ½¹Ā· ¾ñv IĂ¤{õv IĂöz Kāºþĉwúý ½v¿wz ½¹ ¹Ā ćv

üĉv wùv )ºþÉwz wăÿ½¹Ā· ôí ¿vāºþÉÿ¾å )¢ÆĊý ½ĀÕĈz ÿv ćÿ½¹Ā· ¹½v¹ ½ÿwz Ăí ćvvºý ôĉwú£ ¢Åv yĊÝ ¢úĊé Ăz v½ ûj ¹½

,+I+++ ûj ¿v Ĉ·¾z IĂ¤{õv )ºÉÿ¾æz ½đ¹ ôĊõ¹ Ăz ¢Åv üîúù wăüĉvĂí ôêý ów³ ½¹üĉv wĉ ºþ¤Æă ûwîù ºý½v¹ Ĉõwù ôîÊù Ăí

üĉv ćv¾z )ºþÉÿ¾æz v½ ¹Ā· ćÿ½¹Ā· IôĊ{é üĉv ¿v Ĉöĉđ¹ Ăz wĉ¹ Ăíý½v¹ ¿v ĈúĊý ºĊþí Ï¾å IøĊÉwz èĊé ćwăÿ½¹Ā· ûwñº

 ćv¿v ½¹ v½ ¹Ā· ćÿ½¹Ā· ºý½v¹ ôĉwú£ ÀĊú£,+I+++  ¢Å¹ ćwăÿ½¹Ā· ûwñºý½v¹ ÷wú£ IĂ¤{õv )ºþÉÿ¾æz ½đ¹¹ ów´ÉĀ· ô¬þz ÷ÿ

Ĉùìĉ ôùwÉ ½v¿wz ½¹ wăÿ½¹Ā· yĊí¾£ Ă¬Ċ¤ý ½¹ )ºþÉÿ¾æz ¢úĊé üĉv Ăz v½ ¹Ā· ćÿ½¹Ā· ºþývĀ¤z Ăí ºýĀÉ¿v ÷ĀÅ ûj Ăí wă

ÿ¹ ¿v ĈúĊý ÿ ºþ¤Æă ô¬þzĈù Iºþ¤Æă ÀĊú£ Ăí ĈùĀÅô¬þz ÿ wăĀöă ¿v ćÿwÆù Ĉ{Ċí¾£ ½v¿wz üĉv )ºÉwză ÔÅĀ¤ù Ä~ J¢Åv w

 wz ¢Åv ¾zv¾z ÿ½¹Ā· ìĉ Ç¿½v,*- * ,0I+++ +,*- * + = 2I0++) 

                                                           
̸ George Akerlof 
̹ lemons 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̾̿ 
 

üĊĉw~ ¢úĊé üĉv ôĊõ¹ Ăz )¢ÆĊý ûw¤Åv¹ ûwĉw~ üĉv wùvñºý½v¹ ¿v ć¾¤ÊĊz ¹vºÞ£ I¾£½v¿wz ¿v wăĀöă ûw Ĉù ûÿ¾Ċzûj 5ºýÿ½ Ĉĉwă

ôêý ów³½¹ Ăíā¹wæ¤Åv Ăz øĊúÎ£ ¢Åv üîúù ºþ¤Æă ûwîù ÿ½¹Ā· ¿v ûj ÿ ºý¾Ċòz ûwÉ¹Ā·õwù ôîÊù Ăí Ĉĉwă ÷vĀév ºý½v¹ Ĉ

Ĉù ºÝwê¤ù v½ ¹Ā· Ăz Ăí ºþþíûjwă ìĉ wĄþ£ ºĊþí Ï¾å )ºþþí ìúíív )ºþýwúz Ĉéwz wăĀöă ¿v ÷½wĄ¯ăÿ½¹Ā· ¢ĊÞú« ûĀþ ćw

ìĉ ôùwÉ ½v¿wzìĉ ÿ ô¬þz ÷ĀÅ ÷½wĄ¯ìĉ ĈþÞĉ ÷ĀÅÿ¹ ¿v¢Åv wăĀöă øÊÉ ìĉ Ăz ÿ¹ yĊí¾£ ìĉ ĈþÞĉ üĉv )vô¬þz ¿ ÿ wă

ìĉ ½v¿wz ½¹ ā¹¾í½wí ćwăÿ½¹Ā· üĊz ¿v 5wăĀöă ÷ĀÅûjwă  ÷ĀÅÿ¹ ÿ Āöăûjwă v¾zwþz )ºþ¤Æă ĀúĊõüĉI ÔÅĀ¤ù Ç¿½v ÿ½¹Ā·  Ăz

,*. * ,0I+++ + -*. * + = 0I+++ Ĉù vºĊ~ Èăwí)ºþí 

ûj ºþĉv¾å üĉvĈù vºĊ~ Ăùv¹v ½ºéwăÿ½¹Ā· ½v¿wz ½¹ ÿ āºÉ ©½w· ½v¿wz ¿v Āöă ûwñºý½v¹ ÷wú£ w£ ºþíô¬þz Ôêå ā¹¾í½wí ć wă

v )ºþýwúz ĈéwzĂz wù øá½üĉvĂí wí ćwăÿ½¹Ā· ½v¿wz I¹½v¹ ĂöÍwå ôùwí ĈÉw~ÿ¾å wz ¿Āþă ½v¿wz üĉvĂýĀúý Ăz ā¹¾í½Ĉz ćv āºþĉwúý

 ¿vºz wăÿ½¹Ā· ôíĈù óJ¹ĀÉ ô¬þzxwĊúí wăĀöă ÿ ºý½v¹ º³ ¿v ÈĊz Ĉñºþĉwúý wă Ă¯¾ñv )ºýv¢ĊÞÑÿ üĉv  ìĊ£wùv½¹ ½wĊÆz

¢ÅvI  wĉj wùvýwù ºþz ā¹¾í ć½vºĉ¾· v½ ā¹¾í½wí ćÿ½¹Ā· ìĉ Ăí ć¹¾å ¾ă K¢Åv ĈÞévÿ ½v¿wz ìĉ ĈÉw~ÿ¾åĈù ºÉw Ăí ºýv¹

òý ÿ ĈýwþĊúÕvwý ¿v ¾~ ºþĉv¾å üĉv½Āù½¹ Ĉýv¾wùv )¢Åv ûj ¢ĊæĊí ¹ ½v¿wzć ĂöùwÞù ćv¾zĀ· ÛĀý üĉv ćwăÿ½¹  ÿ ¹½v¹ ¹Ā«ÿ

ā¹¾í½wí ćwăÿ½¹Ā·ć ÀĊý đwz ¢ĊæĊí wz ûj ½¹ Ĉù ĂöùwÞù )ºýĀÉûw{³wÍ I½v¿wz üĉv ½¹ ½wí ćwăÿ½¹Ā·ÿ ā¹¾í  xĀ·Çÿ½ Ĉĉwă

ûwþĊúÕv ćv¾zĈÊ¸z )ºý½v¹ ûv½vºĉ¾· Ăz 

ÉI¡¾Ą úĄù ½vÀzvÛĀý üĉv ¿v Ĉ Ăzù ½wúÉĈ¹ÿ½ ºÉwz ¢Åÿ¹ ìĉ ¢Åÿ¹ wĉ ¢Åÿ¹ ìĉ āºþÉÿ¾å ¾ñv IĈÍĀÎ· ½v¿wz ìĉ ½¹ )

ā¾Ċ¬ý¿ ½¹ Ăí ºÉwz Ĉ¤Åÿ¹ wĉĂêö³ ĂÅ ćvćv Ăêö³ ½wĄ¯ wĉ ôĉwú£ āºþÉÿ¾å I¹½v¹ ½v¾é ćvĂî{É ôí ½¹ ÿv ÷wý Ăí ¹½v¹ ć

xĀ· ĈùwÅv iÀ« Ĉ¤Åÿ¹öÞù Ìêý ĂýĀñ¾ă Ăz ¢{Æý Ăí ¹½v¹ ć¾¤ÊĊz ówú¤³v ÿ ¹ĀÉ Ă¤ÉĀý wă ãwæÉ ¹Ā· ćÿ½¹Ā· ½¹ ÷Ā

¢ýwúÑ )ºÉwz, ½vÀzv ÀĊý zĀ·Ĉ Ĉúý ½vºĉ¾· wùv I¢Åv āºþÉÿ¾å wĉj I¹ĀÉ ©wĊ¤³v ¢ýwúÑ üĉv Ăz Ĉýwù¿ ¾ñv Ăí ºÉwz üuúÖù ºývĀ£

 ÿ ¹Āz ºăvĀ· Ã¾¤Å¹½¹üĉvĂí Ăz v½ ¢ýwúÑ ÿv wĉj)¾Ċ· wĉ ¹½ÿj ºăvĀ· w« Ă¬Ċ¤ý ½¹¾·j ¢Å¹ ¹½Āù üĉv I  āºþÉÿ¾å ¡¾ĄÉ ¾z

 ĂĊî£½v¹)¹ 

ĂöùwÞùĂå¾³ ûv¾ñĂöùwÞù K½ĀÖ¯ ćvć¾¤Êù ºþ¯ û¹v¹ yĉ¾å wz ā¹¾í½wí ćwăÿ½¹Ā· ûv¾ñ Ĉù yĊ« Ăz ĈõĀ~ MwÞĉ¾Å wùv Iºþý¿

 Ĉùwýºzûjwă ÿ ¢åwĉ ºăvĀ· Ç¾¤Æñ ĉv ½¹ ć¹wĉ¿ ¡ºùwùv )¹½ÿj ºþăvĀ¸ý ÷vÿ¹ ôâÉ ü Ĉù w¬í ¿v wĉj Ăí ºĊývºz ºĊývĀ£

ĂöùwÞùÆă ā¾ív¼ù ów³ ½¹ ÿv wz Ăí ć¾ñºĊ¤I  wĉ ºýwù ºþăvĀ· Ĉéwz ôâÉ üĉv ½¹ ĈýđĀÕ Ĉ£ºù ćv¾züĉvĂí ĂöùwÞù ìĉ ¾ñ

ìĉĂ{É- ºĉwz K¢Åv ÿv wĉj )ºĊÉwz ÿv ¡w{§ ¹½Āù½¹ ćºăvĀÉ ów{ý¹ ºý¾z ìĉ ¿v ćºĉº« ćwăÿ½¹Ā· ûwùÀúă  v½ ā¹w¤åvw«

ĈùôĊ{ùĀ£v āwòÊĉwúý üĉv wĉj KºÉÿ¾å j K¹½v¹ ½ĀÒ³ ô´ù üĉv ½¹ Ăí ¢Åv Ĉ£ºùiwĊÉv wĉ Ĉútv¹ ¿v ĈýwÊý āwòÊĉwúý üĉv ô·v¹ 

û¹Āz Ĉù ôê¤þù wúÉ ĂzĈù ¾Úý Ăz ć½ĀÕ wĉ ºþþíĈù ¿ÿ½ ºþ¯ Ï¾Ý ½¹ Ăí ºþÅ½ ûvĀ£ûjwă ½ ûj üĉ¾¤ĉÿ ÿ ¿wz øă ¿v v Ăz v½

 ìĉüĉv K¹¾í ôĉº{£ ûv½Ā¤Å½ĂýwÊý ĂýĀñ)ºþ¤Æă ĂþĉÀă¾~ I¡w{§ ¿v Ĉíw³ ćwă Ċí½w~ ìĉ¢õwæÅj ðþô¨ù Ăí Ĉéw£v ÿ āºÊý 

ìĉ Æz ¾¤å¹ ç¾z ÿ ç½¿¾~ üĉ¾¤ĉÿ ìĉ ÿ w¬í I¢Åv ûv¿½v ½wĊÿ òþĊí½w~Ĉ Ĉù ć½vºĄòý ĈzĀ· Ăz Ăí¹ĀÉw¬í I üĊúă MwêĊé¹ )

                                                           
̸ warranty 
̹ fly -by-nighter 



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̾̀ 
 

ĂþĉÀăĈù ¦Ýwz Ăí ¢ÅwăĂýwÊý ¹ĀÉ~ ½w{¤Ýv wăĂöùwÞù )ºþþí vºĊ½ĀÒ³ ºÎé Ăí ć¾ñ yÆí üĉv ½¹ ĈýđĀÕ¹½v¹ v½ ½wíÿI 

ĈùówÅ ½¹ v½ ĂþĉÀă ºývĀ£í Üĉ¿Ā£ ć¹wĉ¿ ćwă¢ÝwÖ¤Åv Ă¬Ċ¤ý½¹ ÿ ā¹¾ ¢·v¹¾~ ûjwă ¢Åv Ĉõw³½¹ üĉv ÿ ºÉwz Ă¤Év¹ v½ 

ĂöùwÞù ìĉìĉ ¾ñĈúý Ă{É üĉv )ºþí ć½wí üĊþ¯ ºývĀ£ÛĀÑĀù üĉv øĄå Ăz üĊþ°úă ôÍv Ĉù ìúíìýwz v¾¯ Ăí ºþí wă

Jºý½v¹ ¢Ązv¾~ ÿ ï½Àz ĈÖĊ´ù ûjwă ów³½¹üĉv ÷ĒÝv  Ăí ºþ¤Æă<Ĉù wùĊÉwz Ă¤Év¹ ÷vÿ¹ øĊăvĀ· wù ¹Àý wúÉ óĀ~ Ä~ Iø

)¢Åv üùv; 

Äþ Åv ôîĉwù, vāºĉć ówþòĊÅv½ ĂþĉÀă¾~ ÿ ĈöúÝ #øtĒÝ$ ćwă ºÉ ¦Ýwz āºĉv üĊúă ÿ ¹¾í ±¾Öù āÀĉw« ÿvāv¾úă v½ ôzĀý ć 

À¤ĊöòĊ¤Åv ã¿Ā« ÿ ãĀõ¾íj wz- Ă¤É½ ¾ñ¿wáj ¾æý ĂÅ üĉv )ºþí ¢åwĉ½¹ć û½wê¤ùwý ¡wÝĒÕv ¹wÎ¤év.  Ăz Äþ Åv Ăĉ¾Úý )ºý¹Āz

Ąz üĉ¾¤ôzwé ½wí ćÿ¾Ċý ½v¿wz ½¹ ôîÉ÷vº¸¤Åv ćv¾z ºĊþí Ï¾å )¢Åv ²ĊÑĀ£ ów³½¹ ĈöâÉ ½¹ºĊ¤Æă Ă{³wÎù¢æñ üĉv ) Āñÿ

Ĉù ÈĊ~ ôîÉ üĉºz5¹ÿ½ 

¡½wĄù ºþù¿wĊý ôâÉ üĉv 5wù¾å½wíøî´¤Æù ć½wí çĒ·v ÿ đwz ĈSúí ćwă )¢Åv 

üù Iwú¤³ 5wúÉ ĈñÂĉÿ ÿ¹ üĉv ¿v ć¹wĉ¿ ½vºêù ÷½v¹ v½) 

wù¾å½wíĈù ĈÆí¾ă Køþí ½ÿwz v½ wúÉ ã¾³ ºĉwz v¾¯ 5)ºĉĀòz v½ üĉv ºývĀ£ 

Ã½¹ üù )ºĊþí āwòý üù ĈăwòÊýv¹ ë½ºù Ăz 5wúÉćwă  ¹wÎ¤év ÿ ½wùj ÿ ¡wĊÑwĉ½ ½vĀÉ¹ÿ ā¹¾í xw¸¤ýv v½  ÷wú£ ½¹ûjwă 

ā¾úý¤å¾ñ ôùwí ćĂvüĉv )÷ ½wí ¡½wĄù ºþù¿wĊý wĄþ£ ĂýSúí ćwăIđwz Ĉ v½v ºþù¿wĊý Ăîözā¹v ćĀé ćz½¹ ûºýwù ½vºĊz ćv¾ yÉwă 

÷w¬ýv ÿ )¢Åv äĊõwî£ ÷wú£ 

Ĉúý ÷w¬ýv v½ ć½wí üĊþ¯ ºùj½¹¾~ ôâÉ üĉv ½¹ ûºÉ óĀ{é ćv¾z ¹v¾åv ÷wú£ wĉj 5wù¾å½wíKºþă¹ 

¹ )¾Ċ· 5wúÉÈýv¹½vºý ĈSúí ¡½wĄù Ăí ć¿Āùj Ĉúý)ºĉj¾z ½wí üĉv Ä~ ¿v ºývĀ£  ć½wívºå ºéwå Ăí ć¹¾åÿºÉwz ĈÞévI  xĀöâù

ÅÿĂÅĀĈù ĈăwòÊýv¹ ĈÝwú¤«v Ĉñºý¿ ćwă)¹ĀÉ 

íĈz ¡wúöÇ¿½vĈù wúÉ Ăz ĈÝĀý Ăz wù¾å½wí Jºýv ºĉĀñ<¢{Ċ« Ā£ üí ¢Å¹ I¢ÆĊý Ĉåwí û¹¿ ã¾³/ ); wúÉ¢Å¹ ¿v ćwă¹½ÿj

¹Ā· ĈöĊÎ´£ Ăz üĉv ûwÅówþòĊÅ ¤ÅvĈù ā¹wæºĉ½v¹ Ĉ£wĊÍĀÎ· Ăí ºĊþí Ăí  ów{ý¹ Ăz wù¾å½wíûjwă¢Å ówþòĊÅ üĉv )

ĂþĉÀă¾~  5¢ÅvówþòĊÅ üĉv Ăz ĈzwĊ¤Å¹ ½ĀÚþù Ăz wz ÿ ã¾Í v½ ć¹wĉ¿ ÇĒ£ ÿ ûwù¿ ºĉz ½¹ĂÅĀÅÿ ¾zv¾ºĊþí ¢ùÿwêù wă wùv )

ĉv ûj ¿v ¾¤ÊĊzüĂþĉÀă 5Ăí ówþòĊÅ üĉv ć(yÆ³¾z  ÿ ÇĒ£ ÿ ûwù¿ã¾ÍüÊ« ¿v û¹¾í¾ÚýāwòÊýv¹ ćwă( Ăí ć¹¾å ćv¾z 

wåĈù ówþòĊÅ wúÉ Ăí ¢Åv Ĉ£wĊÍĀÎ· ºé ºĊă¹ûjwă ½ºĉ½v¹ vI āºý½v¹¿wz ôîÉ Ăz ¡wĊÍĀÎ· üĉv ºéwå ¹¾å8 ¢Åđwz ćv

ĈúýÅ üĊþ¯ ºývĀ£Ċ7ºăºz Ĉõwþò üĉv )¡ÿwæ£ ¿v ¢Åv ¡½w{Ý ĂþĉÀăć  ºĉ½v¹ v½ xĀöÖù ¡wĊÍĀÎ· Ăí wúÉ$ ówþòĊÅ üĉv

¢·v¹¾~ ĈĉwývĀ£ ĂþĉÀă½v¹ v½ ówþòĊÅ üĉv ćĉIº ¹½vºý ĈĉwývĀ£ üĊþ¯ ¢Åv ¡wĊÍĀÎ· üĉv ºéwå Ăí ć¹¾å wùv ¿v v½ wúÉ Ăí #

ìĉ Ĉù vº« ¾ăwÚ¤ù wĉ ºöêù¢ĊæĊí ËĀÎ·½¹ wúÉ ćwÝ¹v Ăz ÿ ¹¿wÅ ¾Úý ºù Ĉù ½w{¤ÝvºÊ¸z) 

                                                           
̸ Michael Spence 
̹ Joseph Stiglitz 
̺ economics of asymmetric information 

̻   Ăí ¢Åv üĉv ½ĀÚþù<ü¸Å Ăz Iºĉj¾z ½wí ôúÝ Ăz)¢ÆĊý Ĉýv¹ ;÷ 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̷̿ 
 

ówþòĊÅ Iüĉv¾zwþzĈù wăìĉ ćv¿v ½¹ wĉ$ ¢úĊé ìĉ Ăz wùv Iºþþí ô³ v½ û½wê¤ùwý ¡wÝĒÕv ôîÊù ºþývĀ£  )#ĂþĉÀăüĉvĂí  Ă¯

Ĉù v½ ĂþĉÀă wĉ ¢úĊé üĉv ĈÆí¤åwz Ăz Ĉò¤Æz ¹¿v¹¾~½w ów¨ù ½¹ )¹½v¹ ¾Úý ¹½Āù IÇ¿Āùj ûjwă¡½wĄù ºéwå Ăí Ĉĉ ĈSúí ćwă

ôâÉ ćv¾z ºý½v¹ ¢Åÿ¹ ºþ¤Æă ć½wí çĒ·v ÿÅ ìĉ Mw{ĉ¾ê£ Ĉ£ºù ćv¾z ôévº³$ ºýĀÉ ÷vº¸¤Åv ºùj½¹¾~ ćwă w£ ówüĉvĂí 

¢Å¹#ºýĀÉ ©v¾·v ÿ ¹ĀÉ ÿ½ ûwÉ ¢ĊõwÞå ÿ¹¾í ºþăvĀ· ºĊöê£ v½ ¾ăwù ¹¾å ìĉ ćwăI ù ¾òüĉvĂí  ¿wĊý ¹½Āù ¡½wĄù ²ÖÅ

Ăzā¿vºýv ù Üýwù üĉv )ºÉwz đwz Ĉåwí¿Āùj ²ÖÅ ¿v ¾£v¾å ºĉwz MđĀúÞwúÉ Ç ā¾Ąz MwÞévÿ w£ ºÉwzÉ ć½ÿ )ºă¹ ¹Ā{Ąz v½ ôâÉ ½¹ wú

üĉv¿vºý½v¹ Ĉ£v» ¡½wĄù Ăí ć¹v¾åv Iÿ½ ÇĒ£ ÿ ûwù¿ ¿v ć½vºêù ºĉwz Iºý½wívºå ÿÆí ã¾Í v½ ¹Ā· ćwă Ăí ºþþí ĈÉ¿Āùj y

´õ ¿vā¾Ąz ×wĈz ć½ÿ¢Åv āºĉwå wþòĊÅ ¢Ą« Mwå¾Í ÿĈù ½v¾é ā¹wæ¤Åv ¹½Āù û¹v¹ ó¾ĊñMwå¾Í )¹ èú³v ¹Ā«ÿô{þ£ ÿ wă ¦Ýwz wă

Ăz ûºùj ¹Ā«ÿĂþĉÀăĈù ¾¤Ąz ûwĉĀ¬Êýv¹ ćv¾z ćvĂz w£ ¹ĀÉ¾{¤Þù ĈöîÉ  Ăí ºþþí ¡w{§vûjwă !ºþ¤ÆĊý ô{þ£ wĉ Ăözv 

Ĉù wùwù¹Ā· ¦´z Ăz v½ ÛĀÑĀù üĉv øĊývĀ£)øĊă¹ Ów{£½v ºÉ ±¾Öù Ĉö{é È¸z ½¹ Ăí Ĉ{ýw« ½w§j ¹½Āù½¹ û ÿ ûwĄözv {þ£ô wă

ûwÉ¹Ā· ¹Ā«ÿ ôĊõ¹ Ăz wĄþ£ Ĉù ½wívºå ÿ ¾ăwù ¹v¾åv ¾z Ĉæþù Ĉ{ýw« ¾§v ìĉ ôĊú´£ ¦Ýwz ºĉwz Ăí ºýĀÉÉ ćÿ½ Mvºĉº

¡ĒĊÎ´£Ăĉwù¾Å ûwÉ Ăí ºþþí ¡w{§v ºþývĀ¤z w£ ºþþí ć½v¼ñûjwă ®Ċăwý ÛvĀýv ¿v ìĉºþ¤ÆĊý xĀöÖù ¡v¾§v ¿v ć½wĊÆz IĂ¤{õv )

½wê¤ùwý ¿v ĈÉwýĈù v½ ¡wÝĒÕv û¹Āz û ¾Úþù ¿v ûvĀ£Ĉ{ýw« ½w§j ¢ÆîÉ ÿ ¹¾í āºăwÊù ĈÉwý ½v¿wz ćwăv Ĉ{ýw« ½w§j üĉv ¿ wz

āĀĊÉyÅwþ£ yÆ³¾z ĈĉĀòĊ~ wĉ ć¿Āí ćwă(  Ăz wĄþ£ Ă¯¾ñv¡½ĀÍ Ìéwý( ôzwé½ ÿ Üå½ÛĀ« ºþ¤Æă ½¹ v½ ¹¾îĉÿ½ üĉv üù )

Ĉù ²ĊÑĀ£ ôÎå üĉv Ĉýwĉw~ È¸zĈù üÉÿ½ ÿ øă¹)÷¿wÅ 

½vÀzvówz¾á Rćwă ÷ĀÅ ôÎå ½¹ Ăí ¢úĊé ÐĊÞ{£ ów{ý¹ Rć¾ñz wûjwă øĉºÉ wþÉjI ĈÅĀîÞù xw£¿wz ówþòĊÅ ¿v)ºþ¤Æă Ĉă¹ 

¢í¾Éøí ¢úÅ ôùwÉ wăÛĒÕv¾£, ºþ¤Æă ĈöùwÞ£ ¾ă v ÿćÂ£v¾¤Åćwă ¢úĊéìĊîæ£ ćv¾z v½ ć½v¼ñ ½vºĉ¾· ûj x¼« ÿývĈ 

 ćv¾z Ăíûjwă yêÝ ÿ ºý½v¹ v½ ¹ĀÅ üĉ¾¤ÊĊzĈù xw¸¤ýv ¹v¾åv Ĉêzwù ûºýv½ówþòĊÅ )ºþþíĈù ¿wáj ÜöÖù È¸z wz Ĉă¹ I¹ĀÉ

¹ wùvć¹ºÞ¤ù ¹½vĀù ½¹ ÏĀÝ½ ĈùĀÍ Ăz ºývĀ£ówz¾á ¡½ÜöÖù¾Ċá ¢úÅ ¿v ć¾ñ- ¹ĀÉ v¾«vÇ¿Āùj ów¨ù ½¹ ) ûwĉwù¾å½wí I

Ĉùv øă v½ ½wí üĊúă Mw{õwá ÿ$ ºþývĀ£Ĉù ÷w¬ý ½vĀÉ¹ Ĉåwí º³ Ăz v½ ¢Ċ³ĒÍ Ôĉv¾É #ºþă¹ MwÞévÿ ½wí ćÿ¾Ċý Ôêå Ăí ºý¿wÅ

 ÿ ¾ăwù Ăz ºývĀ¤z ½wívºåûjwă )ºþzwĉ ¢Å¹  ćw« Ăz Ă¬Ċ¤ý½¹üĉvĂí  Ăz ûwĊÑwê¤ùûjwă  Iºþă¹ ówþòĊÅûjwă  Ăí ºþ¤Æă

Ĉù ówz¾á v½ ûwĊÑwê¤ù)ºþþí 

Ĉýwù¿ºĊþí ë½¹ v½ ÷ĀĄæù üĉv wúÉ ĂíI Ôêå Ăý  ĈÝwú¤«v ¡ĒùwÞ£ ÷wú£ ½¹ Ăîöz wă½v¿wz ½¹ Mw£ºúÝ wĉÉ ÿ û¹v¹ ówþòĊÅ ºăw

ówz¾á¹Āz ºĊăvĀ· ć¾ñĂýĀúý w¬þĉv ½¹ )Ĉù Ătv½v Ĉî¯Āí ć)øþí 

ăwĊåwùºþ¤Æă ½wí Ûÿ¾É øÅv¾ù ćv½v¹ wI  Ā´ý üĉºzĂí Ĉùvº¸¤Åv ¿vĈù ºĉº« ćwăPv ºþăvĀ·Ăýwù¾¬ù ówúÝ ÷w¬ýv v½ ĈÍw· ć

 Pv üĉv ÿ ºþă¹ówúÝ Ĉz ÿ ¡½ºé È¬þÅ ćv¾z Ĉĉwă½wĊÞù Èêý øÅv¾ù üĉv )ºþ¤Æă ô¤é Mw{õwáĂù¿đ Ĉú³½¹¾å ć  v½ ĈĉwĊåwù

ówúÝPv üĉv )ºý½v¹ ówz¾á ćv¾z ¾§Āù Ĉĉwă½vÀzv üĊþ°úăÄĊö~ ć¾ñćwă Ăz ĈêĊê´£ ûv¾òÉ½vÀñ wĉ ć»ĀæýĈù ½wúÉºýÿ½ ¾ñv 5

                                                           
̸ less informed 
̹ uninformed 



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̸̿ 
 

ûj ô¨ù ć¹¾å I¹Āz ¹¾å ¡½ºé ¹½Āù½¹ Ôêå ûĀù¿j üĉvĈù wă£ºþí ¢ĊÞ{£ ûj ¿v ¢ÆývĀ) Pv ûĀù¿j üĉv Ăí Ĉ£½ĀÍ ½¹ wùv ówúÝ

Ăýwù¾¬ù ¿v v½ ćvûjwă üĉv ºăvĀ¸z)¹Āz ºăvĀ¸ý ½ĀÕ 

¢Æĉ¿ ½¹ ĈÆþ« xw¸¤ýv ć½Āu£Ĉù Ĉöùwî£ ĈÅwþÉā¹wù ûv½Āýw« Ăí ºĉĀñ ¢æ«z ĈÍw· Ă«Ā£ wz v½ ¹Ā· ćwă ĈîĊ¤ýÁ ć¾£¾z Ă

Ĉù xw¸¤ývÿº´ù ¹vºÞ£ Ăz Ă«Ā£ wz v¾ĉ¿ Iºþþí¢ĊÞéĀù ¿v ć¹ûj ô¨ù ºĊõĀ£ ćwăþĊÊĊz ów{ý¹ Ăz ºĉwz wăĂ ¾ă Ĉ¤Å½ºþ£ ć¿wÅ

µwÉ )ºþÉwz ¹Ā· ºý¿¾åû¿Āñ ï½Àz ćwăÃÿÿwÕ ¡wĊtÀ«¾~ ÿ ûvÿv¾å ćwă¾~ wĉ ¾ý ćwăĈ¤ÊĄz ûwñºý¾~ ÿ wă  Ăöú³ ćv¾z ĈÞýwù

ûj Iüĉv¾zwþz )ºþ¤Æă Ûwå¹ ÿówþòĊÅ Èêý wăv v½ ĈîĊ¤ýÁ ¢ĊæĊí ¹½Āù½¹ ć¾{¤Þù ćwăĈù wæĉ wĄþ£ 5ºþþíĉ Ăz Ăí ¾ý Äþ« ì

Ĉù ¢Åv yÅwþù Ĉĉwþ¨¤Åv Ĉ£½ĀÍĈñÂĉÿ üĉv ć½vºĄòý ÿ ĂÞÅĀ£ ćv¾z ÷¿đ ûvĀ£ ćv½v¹ ºývĀ£)ºÉwz wă 

ûw¤ĉv¾z Ăí ¾æý ìĉ wz wúÉ )øýÀz ĈõĀúÞù Ĉñºý¿ ¿v øă Ĉõw¨ù ¾·j ½¹ ¢Åv xv¼«I ½v¾é ¾Å ½wz üĊõÿv ĈùĈù )ºĉÿ½ Ăí ºĊýv¹

Êý ćv¾z ā½wzÿ¹ Ĉ¤Í¾åĈù üĊþ°úă wùv )¢Év¹ ºĊăvĀ¸ý ¹Ā· û¹v¹ ûwćwă½w¤å½ yév¾ù ôzwêù ¹¾å Ăí ºĊýv¹  ºăvĀ· wúÉ ĈöÞ«

 I¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz )¹Āz wúÉówz¾á ów³ ½¹ ôzwêù ã¾Õ ÿ ºĊ¤Æă û¹v¹ ówþòĊÅ ów³½¹v¾z wúÉ ¾ñv )¢Åv ć¾ñ ôzwêù ã¾Õ ć

ù IºĊÉwz xv¼«ćºÉ ÿ ºùj ¢Åv üîú ôzwêù ¾ĊÆù ½¹ ÀĊý wz Ă¤Év¹ ¹Ā«ÿ¤åwz üĉv ½¹ )ºÉówþòĊÅ ½wĀ· ćwăćwă½vÀzv ÿ x 

ówz¾áć¾ñ xĀ· ÷vºív¤³v Ăz ÿ¹ ¾ă Kºý)ºþ¤Æă ¢ĊÞÑÿ Ăz Ă¤Æzvÿ ć¹wĉ¿ ówú üĉv¾zwþzI ¹v¿j v½ wúÉ üù Ĉù ÷½v¼ñ ¾îå w£

¢úÅ ½¹ ćÀĊ¯ Ă¯ Ăí ºĊþí Ĉù ôúÝ xĀ· wúÉĈù ºĊím£ ¢é¹wz ¾îæ£ ¢Ċúăv ¾z wĄþ£ üù )ºþí¹wÅ ĈöĊ· )øþíĈù āûvĀ£ 

É I¢Åv ÷w¬ýv ów³ ½¹ Ăí ¡wÝĒÕv ć¿wz ¿v Ĉăwñjwý wzwz v½ ¾úÝ ìĉ Ĉýwù¹w wþòĊÅ ìĉ û¹v¹ ½¹ ĈývĀ£wýĈývĀ£wý wĉ xĀ· ó  ½¹

 ìĉówz¾á )¹v¹ ¢Å¹ ¿v ºùj½wí ć¾ñ 

#ĈéĒ·v ¡v¾Õw¸ù$ ĈÊþùÂí, ºz xw¸¤ýv$ ĈþĉÀñÂí ÿ#- 

øĄù ÛĀý ÿ¹ ÷ºÝ û½wê£Ĉù v½ ¡wÝĒÕvwă½v¿wz ¿v ā¹wæ¤Åv wz ûvĀ£Ĉù ÷¹¾ù )¹v¹ ûwÊý ĂúĊz ć ºþývĀ£zìÆĉ½ ¿v ć½wĊÆ ćwă

 wz v½ Ĉ¤ùĒÅ )ºþă¹ Èăwí Ç¿½ÿ ÿ Ĉĉv¼á øĉÁ½úĊz ¹¾å Ăí ºþí üĊĊÞ£ ¢Åv üîúù ĂúĊz ¹v¹½v¾éÀöù āºÉ Ă ć½wí ÷w¬ýv Ăz ÷

ºÉwz Ëw·Ĉù wĄþ£ ¢í¾É wùv IºÉwz Ă¤Év¹ ½wí ûj ¿v āºÉ ĂúĊz ¹¾å ¢ĊÞ{£ ¾z Ìéwý ½wĊÆz Ĉ£½wÚý ºývĀ£¹ ) ÷¹¾ù IĂ¬Ċ¤ý½

Ç½wæÅ wĉ Ç¿½ÿ ¾ĉ¿ ¿v û¹¾í Ĉõw· ĂýwÉ Ăz ĂÅĀÅÿ ¢Åv üîúùû¹v¹ w£ )ºýĀÉ ć¾õwí ¿v Āöúù ¾Å¹ ìĉ ¹ÿº³ üîúù ć

ĂÅĀÅÿ ¢Åv ćûjwă  Ăz Èýv¹ wzüĉvĂí ûjwă ĂúĊzćv¾z ćv ºĉºÊ£ Iºý½v¹ ĈîÉÀ~ ©½w¸ù ÈÉĀ~ É¢í¾É IĂ¤{õv )¹Ā ćwă

üĉv ĂúĊzö£ ĈéĒ·v¾Ċá v½ wă½w¤å½ ĂýĀñĈù Ĉê ±ĒÖÍv ¢ÞþÍ üĉv )ºþþíí ĈÊþùÂ¢ĊÞéĀù üĉv ćv¾z v½)¹¾í ¹w¬ĉv wă  üĉv

 ½¹ Ăí ¹½v¹ Ĉ£đ¹w{ù ćv¾z ć¹½vºýw¤Åv ¹¾z½wí ûĀþív ±ĒÖÍvûjwă évwêù ã¾Õ ćĀÅ ¿v ã¾Õ ìĉ ¡wùvºôz ôzwé  āºăwÊù

 wĉ ¢ÆĊýüĉvĂí ù āºývĀ·v¾å ¹v¹½v¾é ówúÝRv ćv¾z Ăí Ĉ¨õw§ Ì¸É Ăz û¹v¹ ûwÊý ôzwéĈ¹ĀÉ¢ÆĊý I) 

 IĂúĊz ¢í¾É wz ĂÆĉwêù½¹ üĊþ°úă ¢Åv üîúù āºÉ ĂúĊz ¹¾å ÿ ¢·wþÉìÆĉ½ ¹½Āù½¹ ć¾¤Ąz Èýv¹ Ă¤Év¹ ¹Ā· Ĉ£v» ćwă

ìÆĉ½ üĉ¾£ºz ćv¾z v½ ¢Ċzv¼« üĉ¾¤ÊĊz ĂúĊz ¹v¹½v¾é ¾ă Iüĉv¾zwþz )ºÉwzĊz ¢í¾É ÿ ¹½v¹ wăûj üĊ°¤Å¹ ¡½ĀÍ Ăz Ăú v½ wă

¹Ā· x¼« Ĉù üĉv Ăz )ºþíí āºĉº~Ĉù Ă¤æñ ĈþĉÀñÂ )¹ĀÉ¢ĊÞéĀù ćv¾z ±ĒÖÍv üĉvĈù ā¹wæ¤Åv Ĉĉwă Ăõ¹w{ù ìĉ ½¹ Ăí ¹ĀÉ

                                                           
̸ Moral Hazard 
̹ Adverse Selection 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̹̿ 
 

Ă{þ« ¹½Āù½¹ ¾òĉ¹ ã¾Õ ¿v ¾¤Ąz üĊå¾Õ ¿v Ĉîĉ ĈzĀ· ĈöĊ· ów¨ù ô¬þz ćwăđwí ćv¾z ãĀõ¾íj ½v¿wz )¹½v¹ Ĉăwñj ĂÕĀz¾ù ć

 ĈöÞå ûwñºý½v¹ )¢Åvā¹¾í½wí ćwăÿ½¹Ā·I ćÿ½¹Ā· ¢ĊæĊí Ąz v½ ¹Ā·ĉ¾· ¿v ¾¤Ĉù Ĉõwú¤³v ûv½vº)ºþýv¹  ¾ă wz ½v¿wz Iüĉv¾zwþz

øí ćwăÿ½¹Ā· ûwñºþÉÿ¾å Ĉ¤úĊéĈù yö« ¹Ā· Ăz v½ ¢ĊæĊí )ºþí 

Ăz ā¹¾í½wí ćwăÿ½¹Ā· ½v¿wz Ăí øĉºĉ¹Ĉù ĈĄzwÊù ôîÊù ÀĊý Ĉýwù½¹ ¢{év¾ù ¹½Āù½¹ )¹½v¹ ¢ÆîÉ ówú¤³v āĀêõwz ½ĀÕ ºývĀ£

 Ĉýwù½¹ ÿ Ĉ¤ÉvºĄz ¡wùº· ûĀýwé )º¤åwĊz çwæ£vóĀêÞù ¢úĊé wz ôzwé ÿ¢ÝwÖ¤Åv,  Ăz ãÿ¾Þù$ āº´¤ù ¡đwĉv ½¹<¾íwùwzÿv- #;

Ĉù ½v¾é ûwĊÑwê¤ù ÷wú£ ½wĊ¤·v ½¹ Ĉ¤õÿ¹ Ĉ¤úĊé wz v½ Ĉýwù½¹ ÈÉĀ~ ć¾¤ÊĊz ówú¤³v Ăz øõwÅwý Mw¤{Æý ÿ ¾£ºþúõwÅ ¹v¾åv )¹v¹

ºþ¤Æă Ĉýwù½¹ ÈÉĀ~ üĉv ĈÑwê¤ù) øĊúÎ£ ¢Åv üîúù ÀĊý øõwÅ ÿ ûvĀ« ¹v¾åv ý¾Ċòzºþþîý ĂúĊz v½ ¹Ā· Ăí º ¾ñv Ĉ¤³ I

Ăúĉ¾« ºþÉwz ½Ā{¬ùĂí v½ ćÀĊ¯wý ć Ă¤å¾ñ ¾Úý ½¹ ½wí üĉv ćv¾z ûĀýwéüĉv¾zwþz )ºý¿v¹¾ z II ĂývÀ·ìÆĉ½ üĉ¾£ºz ĂúĊz ć ćwă

Ĉù xw¸¤ýv v½ Ĉ¤ùĒÅ)ºþí ĂúĊz ºÉwz ½v¾é ¾ñvĂùwýĂúĊz è³ IºþÉwz wæí¹Ā· Ĉõwù ×w´õ ¿v wăÉwz đwz ½ºêýj ºĉwz wă ÷wú£ Ăí ºþ

ĂþĉÀă)ºþă¹ ÈÉĀ~ v½ ¹Ā· ćwă 

üĊå¾Õ ½¹ ĒÕv ×w´õ ¿v Ăí Ĉ£ĒùwÞùºý½vºý ¢ĉÀù ¡wÝāv½ IĈæö¤¸ù ćwă ĂÖêý wz ûºùj ½wþí ćv¾z äÞÑ  ćwă½vÀzv )ºý½v¹ ¹Ā·

ć¾òõwz¾á.  ô{é È¸z ½¹ Ăíøĉºĉ¹I Çÿ½ćv¾z Ĉĉwă ĈÊþùÂí )ºþ¤Æă ĈþĉÀñÂí wz ûºùj ½wþíĈù v½ ĂúĊz ½¹ wăwz ûvĀ£  Ătv½v

ĂúĊzć Ċz ćwăÀĊÊýv¾å ¿v ā¹wæ¤Åv wz Ìéwý¢·v¹¾~ ÿ Ăú)¹v¹ ôĊöê£ ë¾¤Êù ćwă Ĉù ¦Ýwz ½wí üĉvĂúĊz ¹ĀÉ ć½vºêù wz āºÉ

āÀĊòýv üĉv ÿv Ăz ÿ ¹ĀÉ Ă«vĀù ìÆĉ½ Ĉù v½Ĉù v½ ½wí ô´ù ½¹ ĈÊþùÂí )ºþí ìÆĉ½ Èăwí ã¾Í v½ ¹Ā· Ă«Ā£ Ăí ºă¹ ûvĀ£

Ă¤Æzvÿ wz Ăz ºþù½wí çĀê³ ć¿wÅôzwé yévĀÝ ¢ĊõwÞå ½¹ āºăwÊù ćv¾z ¹ĀÅ wĉ Ĉ«ÿ¾· ¾ñv Iów¨ù ćv¾z )¹v¹ Èăwí ÿv ćwă

ôzwé wù¾å½wíÇĒ£ ¢SĊúí wĉ ¢ĊæĊí ¾Ċ§m£ ¢´£ ćº³w£ ôévº³ ÿ ºÉwz āºăwÊù¢·v¹¾~ Ă¬Ċ¤ý½¹ IºÉwz ºþù½wí ćwă ćwă

Ĉþ¤{ùøĊĄÅ wĉ Ĉ«ÿ¾· ¾z¹ĀÅ ½¹ ûºÉ ĈÊþùÂí Èăwí ¦Ýwz®Ċă wùv )ºÉ ºþăvĀ· wăìĉ Ĉúý wă½vÀzv üĉv ¿v Ăz ºþývĀ£

Ă¬Ċ¤ýĂ¬Ċ¤ý Ĉĉv½wí wz ûj Ĉĉv½wí Ăí ºþzwĉ ¢Å¹ ćv¤ù ÿ ôùwí ¡wÝĒÕv wz āv¾úă ĈÑ¾å ówú¤³v ¿v ôÍw³ ć )ºÉwz ¾zv¾z û½wê

 ¾z Ăí Ĉĉv½wíwýĈù w«ºýwùI ów¨ù ¿v ā¹wæ¤Åv wz ôÎå üĉv ½¹ MvºÞz v½ ÛĀÑĀù üĉv üù J¢Åv Ĉ{ýw« ¾§v ìĉ Ăz ĂĊ{É Ĉĉwă ¿v

)¢·wÅ øăvĀ· üÉÿ½ ¾Ċ·v Ĉõwù ûv¾´z 

āwòþz üĊz ¹ĀÅ Ĉ{ýw« ½w§jwă 

ê£ ¾z āwòþz ìĉ ¡wùvºév¹ĀÅ Ă¬Ċ¤ý½¹ ÿ āwòþz ûj ôúîù ÿ üĉÀòĉw« ćwăđwí ćv¾z wÑw āwòþzûj Ăí Ĉĉwă  v½ ¡đĀÎ´ù

ĈùºþÉÿ¾åI Ĉù ¾Ċ§m£ôùwÞ£ üĊþ¯ )ºý½v¼ñĈĉwă Ċ~ üĉv¾zwþz ÿ ½v¿wz ćwă½w¤·wÅ ćv¾z Ĉ£wÚ³Ēùĉwăºùw ćv¾z ć¹wÎ¤év Ĉ

ã¾Îù)ºý½v¹¾z½¹ ¡đĀÎ´ù üĉv ûwñºþþí 

                                                           
̸ Affordable Care Act 
̹ Obamacare 
̺ screening 



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̺̿ 
 

 ¿v ¢æ« ìĉ$ ćw¯ ÿ āĀĄé ºĊþí Ï¾å ćwăđwíāwòþz v½ #üĉÀòĉw«Ĉù ºĊõĀ£ äö¤¸ù ćwăĈù ÿ ºþþí ¿v ìĉ ¾ă Ăí ºþÉÿ¾å

ûjwă āwòþz üĉv ºĊĉwĊz )ºý½v¹ ć½v¿wz ¡½ºé ć½vºêùvÿw« yĊ£¾£ Ăz v½ wă, ÷wÅj ÿ- vÿw« ¾ñv )øĊùwþz  Iºă¹ ÈĉvÀåv v½ āĀĄé ¢úĊé

Ĉù w¬zw« ćw¯ ¢úÅ Ăz wÑwê£ćv¾z$ ¹ĀÉ  ½v¹Āúý Ăz v¾«wù Ĉêzwù.  ÷ÿ¹ ôÎå ½¹ Ăz )#ºĊþí ĂÞ«v¾ù ûj Ăz ÓĀz¾ù ü¤ù ÿ

wÅj Ićw¯ ćv¾z ¾¤ÊĊz ćwÑwê£ ôĊõ¹Ĉù ÷¹¾{z đwz v½ ¹Ā· ¢úĊé ºývĀ£  ć½vºêù vÿw« ĈĉĀñ )ºþí yÆí ć¾¤ÊĊz ¹ĀÅ ÿ

÷wÅj Ăz ¢{¨ù Ĉ{ýw«¾§v Ĉù wÖÝv wùv )ºþíĈúý ÷wÅj ¹ĀÅ Ăz Ĉ¤Ċúăv vÿw«)ºă¹ Ĉù āºĉ¹wý v½ Ĉ{ýw« ¾§v üĉv āwòþz üĉv )¹¾Ċñ

Ĉúý đwz ĈývÀĊù Ăz v½ ¹Ā· ¢úĊé Iüĉv¾zwþzÎ£ )ºþí üĊúÒ£ v½ ûj ºývĀ¤z āwòþz ÿ¹ üĉv ¹ĀÅ ÛĀú¬ù Ăí ¹¾z ¹½Āù½¹ ÷wÅj øĊú

¢úĊéĂz ć½v¼ñ  ¾¤Ąz ¢í¾É ÿ¹ ¾ă ćv¾z )¢Åv ôîÉ üĊúăüĊuåwí v½ ûj ºĊĉwĊz$ āºÉ ÷wá¹v øă wz Ăí ¢Åv.  Ä Å ÿ #øĊùwþz

¢úĊéĂýwñvº« ¢õw³ ½¹ ¹Ā· ćwă¹ĀÅ ÛĀú¬ù Ăz ¢{Æý ÿ ā¹¾z đwz v½ óĀÎ´ù ÿ¹ ¾ă ćwă  )ºþþí yÆí ć¾¤ÊĊz ¹ĀÅ

¢úĊé IĂ¤{õvºÍã¾Îù Ăz ¾£đwz ćwăĈù yĊÅj ûwñºþþíāÀĊòýv üĉÀòĉw« ćwăđwí ûwñºý¿wÅ IÄ~ )ºþýwÅ½¾z ćv÷wá¹v ćv ûºÉ

ã¾Îù Ăz Ăí ºÉwz ÷wá¹v üĉv ¿v ôÍw³ ¢úĊé ÈĉvÀåv ĂýĀñ¾ă yév¾ù ºĉwz ½wÎ´ývºÑ ¢ÅwĊÅ ÿ ºý½v¹ ¾òĉºîĉ wz ûwñºþþí

Ĉù ĂùºÍ)ºý¿ 

¢¸Å ºþýwù Jºĉ¾Ċòz ¾Úý ½¹ v½ ôúîù ćwăđwí ¿v ¢æ« ìĉ đw³÷¾ý ÿ ½vÀåv¢í¾É yĊ£¾£ Ăz Ăí ¾£ĀĊ ùwí ½vÀåvÄ Ċ¯ ćwă/ 

¿ºQí ÿ0 Ĉùý¿wÅĈù ÿ º¢¸Å ¢úĊé Ä Ċ¯ ¾ñv )ºþÉÿ¾å÷¾ý ćv¾z wÑwê£ I¹¾{z đwz v½ ¹Ā· ½vÀåvĈù Èăwí ½vÀåv Ăz ÿ ºzwĉ

Ĉù yĊÅj ¿ºQí ćwă¹ĀÅ Ĉæþù Ĉ{ýw« ¾§v ìĉ Ăí vĀă Ĉñ¹Āõj ºþýwù Ĉ¤ĊõwÞå ¾ă ½¹ )¢Åv Ĉæþù Ĉ{ýw« ¾§v ìĉ üĉv )ºýwÅ½

xw¸¤ýv I¹½v¹ā¿vºýv ¿v ÈĊz Ĉývÿv¾å Ăz ¾¬þù ĈÍĀÎ· ćwă jĈñ¹Āõ Ĉù ć½vºêù ¿v ¾£đwz v½ ¹Ā· ¢úĊé Ä Ċ¯ w¬þĉv ½¹ )ºýĀÉ

ĈùĈù üĊúÒ£ v½ ûj ¢í¾É ÿ¹ üĉv ¹ĀÅ ÛĀú¬ù Ăí ¹¾zĈù v½ ½wí üĊúă ÀĊý ¿ºQí )ºþí ÷wá¹v øă ½¹ āwòþz ÿ¹ üĉv ¾ñv )ºþí

Ĉù ¢úĊé ÿ¹ ¾ă Èăwí èĉ¾Õ ¿v IºýĀÉºýv Ăz óĀÎ´ù ¾ă ¾¤úí ¢úĊé 5ºþă¹ ÈĉvÀåv v½ ôí ¹ĀÅ ºþývĀ£ā¿v ¦Ýwz Ĉåwí ć

Ĉù ÀĊý ć¾òĉ¹ ćv¾z wÑwê£ ìĉ¾´£¢úĊé )¹ĀÉã¾Îù Ăz üĊþ°úă üĊĉw~ ćwăĈù ¹ĀÅ ÀĊý ûwñºþþíüĉv )ºýwÅ½ ½¹wý ¢ĊÞÑÿ ć

Ĉù ¹ĀÅ ûj ½¹ Ăúă Ăí ¢ÅvJºý¾z āwòþz Ăz ÷wá¹v wăÿ ã¾ÎùĈù ¹ĀÅ ûwñºþþí÷wá¹v ćĀö« ºĉw{ý ½wÎ´ývºÑ ¢ÅwĊÅ )ºýwÅ½ 

āwòþzĂí ¹¾Ċòz v½ Ĉĉwă Ĉù ºĊõĀ£ v½ Ĉöúîù ¡đĀÎ´ù)ºþþí Ăz ºĉwz ÄîÝûjwă !ºþí ½wí üĉv Ăz èĉĀÊ£ v½ 

āºz ìĉûw¤Æz1 ½vĀÉ¹ 

¡đĀÎ´ù ¿v ć½wĊÆz ĂþĉÀăõÿv Ĉ í ćv¾z Ĉĉđwz ćwăºý½v¹ ĂĊ Ä~ ÿ üĉv ¿vĂþĉÀă üĉv ĂíºÉ èê´ù wăĂþĉÀă IćĂÑ¾Ý ĈĉwĄý ć

z )¹Āz ºăvĀ· øí º³vÿ ¾ăów¨ù üĉ¾¤Ą½Āù üĉv ½¹ wăā¿Ā³ ¿v ¹ć üå Rv ÿ ¢·wÅ )ºþ¤Æă ć½ÿjówîÉ÷¾ý ¿v Ĉĉv¹¿ ćv¾z wă½vÀåv

ø¤ÆĊÅĉv ćwă¾ñ½ÿ¾ù ÿ ôùwÝ ćwăĂùwý¾z ÿ Ĉ¤ý¾¤þ½wĊÆz ¢éÿ ã¾Í ºþù¿wĊý ĈÅwÅv ć¹¾z½wí ćwă ¿v yýw« Ăùwý¾z Ăz ûwÆĉĀý

                                                           
, Java 

- Assam 
. Caffeine 
/ Chips 
0 Codes 

1 trade-off 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̻̿ 
 

 ¡ºùûĀĊöĊù ÿ āwù üĉºþ¯)¢Åv ½đ¹ wă Ĉýwù¿Ăùwý¾z ĂíĈù ā¹wùj wă Üĉ¿Ā£ IºýĀÉûjwă  ĂþĉÀă ûÿºz Mw{ĉ¾ê£ Ăî{É èĉ¾Õ ¿v

ĂþĉÀă )¹½v¹ ¢ăw{É ¹½Āù üĉv Ăz ÀĊý ć¿wÅÿ½v¹ ¢ÞþÍ )¢Åv ºĉº« ćÿ½v¹ ¾ă û¹Āù¿j ÿ ĂÞÅĀ£ ÿ èĊê´£ ćĂz ĈöîÉāÀ¬Þù wÅj

Èĉwù¿j ¿v ć¹wĉ¿ ¹vºÞ£ I¢ĊêåĀù ¾ă Ä~ ½¹ Ăí ôĊõ¹ üĉv Ăz MwÍĀÎ¸ù I¢Åv øĊÚÝĈýwù¿ )ºý½v¹ ½v¾é èåĀùwý ćwă½v¹ üĉv Ăí ÿ

Ĉù ºĊĉm£ ÿ ā¹wùjĂþĉÀă I¹ĀÉôĉĀ´£ ÿ ºĊõĀ£ ć ûj )¹Āz ºăvĀ· ëºýv 

üĉv¢úĊé ºĉwz ĂýĀò¯ ¡đĀÎ´ù ĂýĀñ¹ ÿ Ă¤å¾ñ ½v¾é Ã¾¤Å¹ ½¹ ¡đĀÎ´ù üĉv Ăí ºĊþí Ï¾å v½ Ĉ¤ĊÞéĀù KºýĀÉ ć½v¼ñ ½

Ăö³¾ùĈzwĉ½v¿wz ć Ĉýwù¿ w£ ¢Åv ĂÑ¾Ý Ç¾¤Æñ ºþù¿wĊý ĂÖêý üĉv½¹ Ĉĉv½wí )ºþ¤Æă¾z ôĉwú£ Ăí wz ćºÞz º³vÿ ¢·v¹¾~ ćv

ĂþĉÀăććwþÞù Ăz ÛĀÑĀù üĉv )ºÉwz ¾zv¾z ûj ĈĉwĄý ÷¾ý ćv¾z ÿ ¢Åv üĊĉw~ ½wĊÆz ¢úĊé ìĉ ¹Ā«ÿ½vÀåv æÍ wz ¾zv¾z Mw{ĉ¾ê£ ¾

¢Åvûwù½j ¿v ć½wĊÆz IĂ¤{õv )Ĉù ¢ĉwú³ ÛĀÑĀù üĊúă ¿v MwêĊé¹ ûwĉv¾ñ )ºþþíûjwă ĈùĈù Ăí ºþĉĀñ Ăz v½ ¡wÝĒÕv ûvĀ£

Ĉ£½ĀÍ ½üĊz #ûwòĉv½ Mw{ĉ¾ê£ wĉ$ ûwòĉv ĂúăĂþĉÀă ®Ċă Ă¬Ċ¤ý½¹ I¹¾í Üĉ¿Ā£ ¹v¾åv ćûj )ºÉwz Ă¤Év¹ ¹Ā«ÿ ºĉw{ý ûj ćv¾z ćv wă

ĈÝºùĈñºý¿ ćÿ½v¹ ìĉ ćv¾z Ăí ºývĂþĉÀă ¿v ÈĊz Ĉ¤úĊé ¼·l È¸zÀĊ¯wý ć ôzwé ĈéĒ·v ×w´õ ¿v ûj ¢·wÅ)¢Åv Èý¿¾Å 

¢úĊé üĉv wz ¡đĀÎ´ù üĉv ûwñºý¿wÅ wùvwăĈúý üĊĉw~ ćĂþĉÀă ºþývĀ£óvÿ½ ¾ñv ÿ ºþþí ûv¾{« v½ ĂĊõÿv Ĉ í ćđwz ćwă ćwă

¹Ā«Āù ¡đĀÎ´ù Çÿ¾å ¢úĊé wzüĊĉw~ ćwă ̈£Ĉù y{Å ¾ùv üĉv IºþÉwz āºÉ ¢Ċ{ ¹ĀÉĂþĉÀă ûwñºý¿wÅ v½ ĂĊõÿv Ĉ í ć

ù¹¾Õ ¦Ýwz ½wí üĉv ÿ ºýĀÉ ôú´¤ ĂÞÅĀ£ ÿ Ĉĉÿ½v¹ ûwêê´ù÷¾ý ûwñºþă¹ºăvĀ· Ĉ£j ½vÀåv  Ăz ÀĊý ÛĀÑĀù üĉv Ăí ºÉ

ã¾Îù³ )¹¿ ºăvĀ· ĂùºÍ Ĉ£j ûwñºþþíI¹½v¹ ¹Ā«ÿ óđº¤Åv üĉv ½¹ Ĉ¤êĊê ñ Ă¯¾ñvāwòþz ĈăwĂz wă üĉv ĂýwĊÉwý ĈöîÉ

ćv¾z v½ óđº¤Åv ¢úĊé ĂĊ«Ā£ ć½wÎ´ýv ćwăwz ĈêÖþù MĒùwí yÅwþ£ Ăz Ă«Ā£ ûÿºz ĂþĉÀăāÀĊòýv Ăz ¿wĊý ÿ ĂĊõÿv Ĉ í ćwă wă

Ĉù ÈĊ~ºþÊí) 

¢ÅwĊÅ Iüĉv¾zwþzwþòþ£ ìĉ wz ĈÝwú¤«v ć½v¼ñ āºz wĉxwþ¤«v ûw¤Æz¿v ºĉº« ĂÞÅĀ£ ÿ èĊê´£ ªĉÿ¾£ üĊz ¾ĉ¼~wý  ÿ ĀÅ ìĉ

ĂþĉÀă wz ªĉw¤ý Üĉ¿Ā£Ă«vĀù ¾òĉ¹ ĈĉĀÅ ¿v øí ĈĉwĄý ć āv½ )¢Åvwþòþ£ üĉv ô³ āwòþz Ăz 5¢Åv Ă´õwÎù ìĉ Ăí ć¹v¾åv wĉ wă

üĉvĈù ĂÞÅĀ£ v½ ¡đĀÎ´ù ĂýĀñºþă¹ Ĉù wĉºý¿wÅ ½wÎ´ýv I¹ÿº´ù Ĉ£ºù ćv¾z Ĉù wÖÝv ¡đĀÎ´ù ûj Çÿ¾å¿Ā¬ù 5¹ĀÉć 

ć½ÿjĀý ÿ wăÿ½v¹ ćv¾zĈ í çĀê³ ÿ ¾òĉ¹ ćwă÷¾ý ćv¾z ć½v¹¾zxw¤í ÿ wă½vÀåv)wă 

ĂþĉÀă v¾¯Ĉúý ¢·v¹¾~ ĈùĀúÝ ¡wĊõwù ºùj½¹ ¿v v½ ĂĊõÿv Ĉ í ćwăĈù ÿ øĊþíāºĄÝ ûwñºþþíºĊõĀ£ wĄþ£ øĉ½v¼ñĂþĉÀă ½v¹ ć

ĈĉwĄý øí  Ăz ¦Ýwz Ĉú¤ÆĊÅ üĊþ¯ KºþÉwz #¾æÍ Ăz ìĉ¹Àý ºĉwÉ$āÀĊòýv ûºùj ¹Ā«ÿ )ºÉ ºăvĀ· ºz ćwă®Ċă ô{é ¿v Äí

Ĉúý ìĉ wĉj Ăí ºýv¹wĉ ¹Āz ºăvĀ· ¾§Āù ºĉº« ćÿ½v¹ xw¤í ìĉ wĉ ¢Év¹ ºăvĀ· v½ ûºývĀ· Ç¿½v ºĉº« ÷¾ý ìĉv ½vÀåv Ç¿½

¢Év¹ ºăvĀ· v½ ā¹wæ¤Åvûw£đ½wÉ )v¾åv ÿ wăùwêù û¹¾í ºÝwê¤ù wz ºý½v¹ ĈzĀ· ĈÅwĊÅ Ôzvÿ½ Ăí ć¹ Ăz óĀ~ ¢·v¹¾~ Ăz ¡w

ûjwă Ĉõw³½¹Ĉù ¢éÿ ãĒ£v Ăz Ăíºý¿v¹¾~ Ĉù ¢ÆîÉ Ăz ãv¾¤Ýv Mw¤ĉwĄý ÿĈù ¹Ā· ćv¾z ĈzĀ· Ĉñºý¿ Iºþþí ¹vºÞ£ )ºý¿wÅ

íºýv¿v Ĉ ã¾ÎùāĀêõwz ûwñºþþíĂùwý¾z ìĉ wĉ xwĊúí ćÿ½v¹ ìĉ ćĂýwĉv½ ć£ ½wĊÆz ćvĈÎÎ¸ Ĉù Ĉ¤¸Å Ăz ¢ĉwú³ ºþývĀ£

¡wĊõwùËw· ćwă¿wĊý ¿v ûwñºþă¹ Ĉ í è³ ÿ Ĉă¹¿Ā¬ù ø¤ÆĊÅ )ºþþí yö« v½ ¹Ā·ý¿wÅ û¹¾í ½Ā{¬ù wz ć½v¹¾z ÿ ûwñº

ã¾ÎùĀò¤æñ Ăz ûwñºþþí ìÆĉ½ üĉv Èăwí ¦Ýwz I¹Ā· óĀ~ èĉ¾Õ ¿vĈù wă)ºýĀÉ Ĉz āĀĊÉ üĉvwùv I¢ÆĊý yĊÝ ¿wz  ºĉwz øă

Ĉz ÀĊ¯ ®Ċă Ăí ¢æñ)¢ÆĊý yĊÝ 



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̼̿ 
 

#Ĉýwòúă$ ĈÞú« ćwăđwí, 

Ĉýwù¿Ĉù ã¾Õ¾z Ĉé¾Õ Ăz v½ ÷¹¾ù ćwă¿wĊý Iºý½v¹ ĈzĀ· ¹¾îöúÝ wă½v¿wz Ăí ćwă¹wĄý )ºþ¤Æă v½wí ć¹wÎ¤év ×w´õ ¿v Ăí ºþþí

 wù Ăí ć¾òĉ¹ûjwă ¹¾í øĊăvĀ· ĈÅ½¾z ºÞz ôÎå ½¹ v½I í Ĉĉv½wí wă½v¿wz Ăí ć¾òĉ¹ Ôĉv¾É ½¹ üĊúă Ăz ÀĊý ºý½v¹ ć¾¤ú

îÉôúÝ ô Ĉù )ºý½v¹ ĈÞú« Ĉ¤Ċăwù ¡wùº· ÿ wăđwí ¿v ć½wĊÆz wùv )ºþþí¢·v¹¾~ û¹¾í óĀ´ù ĂþĉÀăć ûjwă āºĄÝ Ăz ć

Ĉù ÿ¾zÿ½ ¢ÆîÉ wz MwùĀúÝ Ić¹¾å øĊúÎ£ĂþĉÀă ½¹ ¹Ā· øĄÅ ¹½v¹ ĈÞÅ MđĀúÞù ¹¾å ¾ă )¹ĀÉć  ôévº³ v½ ¢ùº· wĉ đwí ìĉ

v ÿ ºþíÈêý ¿v ā¹wæ¤Åv wz ¢Åv ½vÿºĊùþĉ¾åjĈ ûv¾òĉ¹ IĂþĉÀă üĉv ¢·v¹¾~ ½¹ Ĉýw¬ù ć½vĀÅ- Ĉýwù¿ )¹¾Ċòz ¿v ć½wĊÆz Ăí

w¬ýv ½¹ ĈÞÅ ¹v¾åvÈêý ôí IºþÉwz Ă¤Év¹ ć½wí üĊþ¯ ÷Ĉþĉ¾åjwă ĈúýĂþĉÀă ºþývĀ£  ¾òĉ¹ ¢ùº· wĉ đwí ûj ÿ ā¹v¹ ÈÉĀ~ v½

ôzwé wÞ£ ìĉ üĉv )¹Āz ºăvĀ¸ý Ătv½vĂz 5¢Åv Ĉývºý¿ ćwúÞù ć¿wz ¿v ºz ó¹· ôîÉÈêý ĈÍĀÎ ü¤Évºý  ćv¾z ćÂ£v¾¤Åv üĉ¾¤Ąz

Ă¯ ûv¾òĉ¹ Ăí ¹½vºý Ĉ¤Ċúăv ÿ ¢Åv ¹¾å ¾ă Ĉù ÷w¬ýv ć½wíîý ìúí Äî°Ċă Ĉ¤éÿ wùv Iºþă¹Ă¬Ċ¤ý IºþĂúă ćv¾z ½wí ć ć

ûjwă Ĉù ºz)¹ĀÉ 

¹v¾åv Ăz Ăí ¢ÆĊý Ĉåwí  ¿v ÿ øĊă¹ Ç¿Āùj wúÞù üĉv ¹½Āù½¹ûjwă  øĊăvĀ¸zÅ½¹ )ºþÉwz āvĀ·¹Ā· ¾¤úí Ăí ¾ñv Ăí ¢Åv ¢

¹v¾åv ā¿vºýv Ăz Ăz ¡½¹w{ù Iºþþí ¾îå ÀĊý ûv¾òĉ¹ Ăz Ĉåwí ü¤å¾ñ Ĉúý Ĉýw¬ù ć½vĀÅĂz wùv )ºþþíĂ¤åwĉ øá½ ćwă ć½w¤å½ ¹wÎ¤év

 Ăz ÓĀþùüĉvĂí ¹v¾åv MĒùwíÛĀý ûvÀĊù Iºþ¤ÆĊý āvĀ·¹Ā· Ĉ¤Åÿ¹. āºăwÊùûj MwùĀúÝ āºÉí½vº£ Ăí ¢Åv øí ½ºé¡w  ÿ Ĉåwí

{öÕÿv¹ MĒùwíĂýwĈÞú« ćv¾z ćv¹wÎ¤év ½¹ ¡wùº· ÿ wăđwí üĉ¾£ûĀĊöĊù ôùwÉ Ăí Ĉĉwăºý¾æý wăI Ĉúý ÷w¬ývûwĉ½wÅĀĉ )¹¾ĉ¼~/ 

½¹ Ăí¤ĊÞéĀùĈ ówîĊÆíÿ¹v½w~0 Ăz v½ ¢Év¹ ½v¾éĈúý Ăí ºĉ½ÿwĊz ¾Õw· Ĉòþ« ½¹ Ăí ºÉwz ć¹v¾åv üĉ¾·j üĊz ½¹ ¢ÅvĀ·

Ĉù ÿv çĀåwù Ĉ¤éÿ )¹ĀÉ Ă¤Êí āºÉ ¿ÿ¾Ċ~ Mw{ĉ¾ê£¢æñ 5<í Ï¾å wùvJºþÉwz Ă¤Év¹ v½ ÃwÆ³v üĊúă Ăúă ü ; ¹v¹ ¶Åw~ ÿv

<üĉv ¾òù JøÉwz Ă¤Év¹ v½ ÃwÆ³v üĉv ¿v ¾Ċá ĈÅwÆ³v Ăí øÉwz ûv¹wý èú³v ìĉ ºĉwz Mwú¤³ üù Ä~K¢ÆĊý ½ĀÕ; 

ô³ ćv¾z ĈÞú« ÇĒ£ üĉvĂ¯w{ĉ¹ v¾¯ Ăí ¢Åv ôĉđ¹ üĉv ¿v Ĉîĉ wăwúÞù ĂýĀñê¤Åv ĂĊùĒÝv ć wîĉ¾ùj óĒówÅ ½¹ ,221 

Ĉù 5ºĉĀñ<¢õÿ¹wă ¹¾ù üĊzĂþĉ¹wĄý ÷ Ĉù¡½ºé ÿ ºýĀÉ ¹v¾åv ¢ĉwÑ½ ¿v v½ ¹Ā· ĈÞévÿ ćwă· ¢ùĀî³ ¢´£Ĉù yÆí¹Āºþþí );

¢õÿ¹ Ĉù ćv¾z ºývĀ£üĊùm£ ¡wĊõwù IĈÞú« ¡wùº· ÿ wăđwí Ătv½v ĈõwùĂþĉÀă wĉ wă¾òĉ¹ ćwăć Üú« v½)ºþí ć½ÿj 

Ăúöí üù ć<ĈùºývĀ£ ;Ăz MvºúÝ v½ ½wíĈùĂtv½v v¾ĉ¿ ÷¾z ćĀÅ ¿v ĈÞú« ¡wùº· ÿ wăđwí üĉv ¡wĊõwù èĉ¾Õ ¿v ¢õÿ¹ üîúù wă

ĂÑ¾Ý ćv¾z Çÿ½ üĉ¾¤Ąz Ĉ¤³ wĉ wĄþ£ ¢Åv¿v ć½wĊÆz ć ¡ÿwæ£ ºĉwz wù )ºÉw{ý ĈÞú« ćwăđwí  üĊþ¯ ¿v Ă{þ« ÿ¹ üĊz

đwíwăĂ{þ« üĉv ¿v Ĉîĉ )øĊă¹ ÌĊ¸Ê£ v½ Ĉĉí üĉv ĈÞú« ¢Ċăwù wăí üĉv 5¢Åv wăđwĈù đwĂz ºývĀ£Ăz ûwùÀúă ½ĀÕĂöĊÅÿć 

MĒ¨ù ãĒ·¾z I¹ĀÉ ā¹wæ¤Åv wĉ ã¾Îù ¾æý üĉºþ¯Jûwý Ăî£ ìĉ  Ĉù v½ ûj ¾æý ìĉ Ĉ¤éÿĈúý ć¹¾å ®Ċă ¾òĉ¹ ¹½Ā· ûj ºývĀ£

Ă{þ« )ºþí ã¾Îù v½ùv Ăí ¢Åv üĉv ¾òĉ¹ ćā¾Ąz wĉ ã¾Îù ćĀö« ¹½vºý ûwîć½v¹¾z  wĉ đwí ûj ćv¾z Ăí ¢å¾ñ v½ ć¹v¾åv

                                                           
̸ Collective Goods 
̹ free ride 
̺ altruism 
̻ Yossarian 
̼ Catch 22 
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º·Ĉúý óĀ~ ¢ùĈù Ăöú³ ½ĀÊí ìĉ Ăz Ĉ¤éÿ 5ºÉwz ów¨ù üĉ¾¤Ąz ¢Åv üîúù Ĉöù Ûwå¹ )ºý¿v¹¾~ ÷wú£ ¿v È£½v I¹ĀÉ

Ĉù Ûwå¹ ûvºýÿ¾ĄÉúý JºþíĈ ûvĀ£ûjwă¡wĊõwù Ăí v½ ĈĉĂ¤·v¹¾ ý v½ ¹Ā· ćwăºývI  wĉ ¾ĊÅv w£ ¹¾í üúÉ¹ øĉºê£ ÿ xw¸¤ýv

 ĈÞú« ¡½ĀÍ Ăz Ăí Ĉ£wùº· ÿ wăđwí Ăz !ºýĀÉ Ă¤ÊíĈù ã¾ÎùĈúý ÿ ºýĀÉ ã¾Îù ¿v v½ ĈÆí ûvĀ£ûjwă  I¹¾í Üþù ćwăđwí

ĈùĀúÝ Ìõw·,ĈùºþĉĀñ) 

v ã¾Îù ¿v ć¾ĊñĀö« ÿ ĈÞú« ã¾Îù I¢ĊÞévÿ ½¹£wÝĀÑĀù I¹v¾åĈ ºþ¤Æă ā¿vºýv wz Ô{£¾ùĈù ā¹w« ìĉ )ývĀ£ ¿v ć½wĊÆz º

¾ñv wùv Iºă¹ ćw« ¹Ā· ½¹ v½ ûwñºþýv½ ć¹wĉ¿ ûwñºþýv½ ûwùÀúă v½ ûj ¹½vÿIºýĀÉ ā í wz ÿ āºÉ øív¾¤ù½¹ ¾¤úí Ĉ¤ĊæĊ  Ã¾¤Å¹

 ć¾ĊñĀö« )¹Āz ºăvĀ· Ĉ·¾z ā¹wæ¤Åv ¿v ¹v¾åv ûwîùv ćº³ w£¹½v¹I Ăz ćĀ´ý wĄý ìĉ Ăz Ăíā¿w«v ĈÍĀÎ· ¹  Ăí ¹ĀÉ ā¹v¹

üĊùm£  Ăz v½ ĈÞú« ćwăđwí ¿v ć½wĊÆz ĈõwùÃĀýwå Ĉ¤³ )¹¾Ċñ āºĄÝĈù ¾Úý Ăz Ăí Ĉĉwĉ½¹ ćwăĂz ºÅ½½¹ ûwòĉv½ ½ĀÕÃ¾¤Å¹ 

Ăúăć Ĉ¤Êíć½Ā{Ý ćwă Ĉù ÀĊý v½ ºþ¤Æă¿v ûvĀ£ èĉ¾Õ ĂþĉÀăćwă lĈ¤Êí ¿v āºÉ¼·Õv ½¹wþz ¿v Ăí Ĉĉwă ā¹wæ¤Åv ãv¾

ĈùºþþíI üĊùm£ āv½ )¹¾í ĈõwùvĀÝ ćwăû¾é ĈÑ½ºý½v¹ ¹Ā«ÿ Ăí ¢Åv wăā¿vÿ½¹ ô·v¹ ½¹ Ăí ĈÞùvĀ« )wă ºý½v¹ ½v¾é ¾ĄÉ ć

Ĉù ÷vº¸¤Åv v½ ĈÎ¸É ĈýwÚåw´ùí ºþþíĈ¤ÉvºĄz ¢{év¾ù ÿ Ç¿Āùj ºþýwù Ĉ£wùº· )ºþþí ¢Ùwæ³ üĊþíwÅ ¿v Ă  Ĉýwù½¹ ÿ

Üú« ÿĂõwz¿ ć½ÿjā¹¾¤Æñ ĈùĀúÝ ¢Þæþù Ăí wăý½v¹ ćvĈù v½ ºĂtv½v ĈÍĀÎ· ¡½ĀÍ Ăz ûvĀ£ ñv Ĉ¤³ I¹¾íĂþĉÀă ¾ûj ć wă

wĊõwù èĉ¾Õ ¿v¡ wăüĊùm£ āĀĊÉ üĉv Mw{õwá ÿ ¹ĀÉ ĈùĀúÝ ºĊõĀ£ ¿v ¾¤Ąz xvĀ« #Ĉ¤õÿ¹$ ĈùĂúă wz )ºă¹¢õÿ¹ I¹ĀĊé üĉv ć 

í ¹½v¹ Ĉ£wùº· ÿ wăđwí Ătv½v ½¹ ĈÊêý wú¤³iÀ« ĈùĀĄæù ôîÉ Ăz ¢Åv üîúù Ă  Ìõw· ĈùĀúÝ ćwăđwíþÉwzº) 

¢ÅwĊÅ ĈÅwĊÅ ¹wÎ¤évć½v¼ñ 

āºĉ¹ ôĊõ¹ üĉºþ¯ wùĈúý wă½v¿wz v¾¯ Ăí øĉvv½ Ĉĉÿ¹w« ºþývĀ£  Ăíûj Ăz ûvºê¤Þù üĉ¾£½ĀÉ¾~Iºý½v¹ ½wÚ¤ýv wă  )ºþþí Ătv½v

 ôĉđ¹¢ÆîÉ ĈöÍv¡½w{Ý ½v¿wz ćwă¿v ºýv ÿ Ĉ{ýw« ½w§j ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ¡½ºé ¹Ā«ÿ 5ă ÿ ĈÞú« ćwăđwíĂþĉÀ ¡wÝĒÕv ćwă

ùwýI¹½vĀù üĉv ¿v ìĉ ¾ă ½¹ )û½wê¤ Ĉù ¢õÿ¹¢ÅwĊÅ ºývĀ£³ Ĉăwñ wĉ ½v¿wz ªĉw¤ý ¹Ā{Ąz ćv¾z v½ Ĉĉwă ôí û¹¾í üĉÀòĉw« Ĉ¤

I¾òĉ¹ ćÀĊ¯ wz wă½v¿wz ìĉ IÜévÿ½¹ )¹½v¼òz v¾«v Ăz ÿ ā¹¾í Ĉ³v¾Õ ½ĀÉ¾~ ûvºê¤Þù ¿v äõw¸ù āÿ¾ñ  ¿v¹¢õÿ āÀ¬Þù ½wÚ¤ýv wă

 üù ¾Úý Ăz )ºý½v¹¡wÝĀÑĀù üĉv äĉ¾ÙāºĊ°Ċ~ ÿ ¾£ã¾³ üĉv ¿v ¾£¢õÿ¹ )ºþ¤Æă wă¢ÆîÉ øă wă¹Ā· ćwă Ăí ºý½v¹ v½ ûwÉ

¢ÆîÉ wz¡ÿwæ¤ù wă½v¿wz ćwăºýv¾ă Ăz Ăývºþù¹¾· xw¸¤ýv ) Ĉù ā¿w«v ¹wĄýĂþĊù¿ ½¹ ºă¹¢ĊõwÞå Ĉĉwă  ½¹ Ăí ºÉwz Ă¤Év¹

ûjwă Ĉù Ătv½v ć¾¤Ąz ªĉw¤ý IºþíüĊÝ½¹ów³ ôzwé øÆĊýwîù ®Ċăüĉv ćv¾z ć¹wú¤Ývxw¸¤ýv ĂýĀñ wăý ÜùvĀ« MĒúÝ )¹½vºý ¹Ā«ÿ ÀĊ

z ºĉwzÔö¤¸ù ¡½ĀÍ Ă Ĉ·¾z ÿ ºýÿ¾z ÈĊ~ Ĉĉv½wíwýºý¾ĉ¼ z v½ wă üĊÝ½¹ ÿ¤Év¹ ºĊùv ów³ Ăí ºþÉwz Ăûjwă  ¿v ô{é v½üĉvĂí 

ºýĀÉ øĊ·ÿ º³ ¿v ÈĊzI )ºþþí ±ĒÍv ÿ ĈĉwÅwþÉ 

¹v¾åv v¾¯ ûj Ăí ¢Åv ôĊõ¹ üĉv Ăz MđĀúÞù Kºý½v¹ ½ÿwz wă½v¿wz ćÿ¹w« Ăz ć¹wĉ¿ ¹Ā«ÿ ûÿºz Ăí ºý½v¹ ½ÿwz āw{¤Év Ăz wă

¢Ċ³ĒÍ¢ĉ¹ÿº´ù ÿ wăûj ¾z üù Ăí ĈĉwăĂ¬Ċ¤ý I÷¹¾í ºĊím£ wăĊúă ½wí ćv½wí ĂÊ¢Év¹ ºăvĀ· #Ā£½w~$ Ĉĉ ćĀÅ ¿v v¾¯ )

Óv¾åv ¾òĉ¹ýwĉv¾ñĂí ºþ¤Æă Ĉ ¢õÿ¹ ćÿ¹w« Ăz ½ÿwz Ăí ¢Åv ôĊõ¹ üĉv Ăz MđĀúÞù Kºý½v¹ wăûjwă Ăùwý¾z ôîÉ Ăz v½ ¹Ā· ĈývÀĉ½

Ĉù ½ĀÎ£ āvĀ·¾Ċ·Ĉù Ăí ºþþí ÷vÿ¹ IãwÎýv Ić¾zv¾z IĈĉv½wí ¿v ¹Ā· ćwă½wĊÞù ¾z wþz ÿ ¹wÎ¤év ½¹ ºþývĀ£ Ăúă I¹½vĀù ¾ĉwÅ ÿ

                                                           
̸ pure public goods 



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̿̾ 
 

¾ĉĀÎ£ üĉv )ºþă¹ øÚý ôîÉ üĉ¾¤Ąz Ăz v½ ÀĊ¯½wĊÆz I ¢ÅwĊÅ ćv¾«v ÿ üĉÿº£ Ăz ÓĀz¾ù ¢ĊÞévÿ ¿vć¹wÎ¤év ć½v¼ñ  ½ÿ¹

ć½wĊÆz ¿v ĈÞévÿ ºþĉv¾å )¢Åv āºĉv yývĀ«£ w¬þĉv ½¹ üù )¢ÆĊý ójøĄù ôtwÆù ¿v Ĉúí ¹vºÞ£ Ăz wĄþ Ĉù ā½wÉv)øþí 

v¾É üĉ¾¤Ąz ½¹ Ĉ¤³½¹ ĈþÞĉ IÔĉ l½ ûj ½¹ Ăí ĈÅv¾íĀù¹ ìĉ½v¹ ćÿwÆù ĈÉ¿½v Ăúă ćĈù wù Ăz ĈÅwĊÅ ÷ĀöÝ I¹ºĉĀñ  ªĉw¤ý

¢ÅwĊÅûwÊý ć½v¼ñāºþă¹ćl½ ¡w´Ċ«¾£ ćāºþă¹ ëºÍ ½¹ ĈÅwĊÅ äĊÕ ¾Úý ¿v MwêĊé¹ Ăí ć¹¾å ĈþÞĉ J¢Åv ĈýwĊù ć

v üîúù ÛĀÑĀù üĉv )¾Ċêå Ăz ºþú£ÿ¾§ ¿v wĉ ¢Åv½ Ăz }¯ ¿v MĒ¨ù I¹½v¹ ½v¾é øăw¬þ~ wĉ ºÉwz Ăúă āwå½ ÛĀú¬ù xw£¿wz ¢Å

Ĉýv¾òý wz ć½wí MĒÍv ÿ IºÉw{ýãwÎýv ºþýwù Ĉĉwă, ć½vºĉw~ wĉ- ºÉwz Ă¤Évºý) 

āºĉv Ĉñºþĉwúý ĈÅv¾íĀù¹ ìĉ wz ºþĉv¾å üĉv IÜévÿ½¹ój. ûĀýwé Ăz ĈÅ¾¤Å¹ )¢Åv ¡ÿwæ¤ù Ïv¾¤Ýv IĈúÅ½ ¡wùwêù ÿ ûv½v¼ñ

ĂýwÅ½ ½¹¢í½wÊù ÿ Ĉzđ IĈùĀúÝ Üùw¬ù ÿ wăÔĉv¾É Ĉ·¾z ½¹ ÿ ĈÅwĊÅ ćwăāĀÉ½ I½wîÉj Ĉă¹  ÷wú£ ¾òĉ¹ ¡½w{Ý Ăz ÿ

È¸z¢ÅwĊÅ ćv¾«v ÿ üĉÿº£ ºþĉv¾å Ĉ£wĊ³ ćwă ½v¾é Ăúă Ã¾¤Å¹ ½¹ ćÿwÆù ć½ĀÕ Ăz Ić½v¼ñýºþú£ÿ¾§ ¹v¾åv )ºý½vº ¿v 

 ½wîÉj Ĉ¤ĉÀùÿ ºý½v¹½Ā·¾z ûwù¿wÅ üĉv¾zwþzĈă¹Ĉù ½w¤å½ āºÉ¤Êù Üåwþù wz Ĉăÿ¾ñ ćv¾z )ºþþí ćv¾z Ĉăºýwù¿wÅ Ië¾

wÊùÈþí wz Ô{£¾ù ôîÊù ìĉ ĈÅwĊÅ ¢í½  ĈÞú«ÇĒ£ ÿ ûwù¿ ÿ óĀ~ ¢·v¹¾~ )¢Åv  ¾ă Ăí ºþ¤Æă Ĉ£wÝĀÑĀù Ĉòúă

ûj ¿v ìĉ ¾ă ËĀÎ·½¹ ¹¾åāÿ¾ñ )ºÉwz Ă¤Év¹ v½ āÿ¾ñ ¾òĉ¹ ¹v¾åv ¿v ü¤å¾ñ Ĉýw¬ù ć½vĀÅ ºĊùv ¢Åv üîúù wă äö¤¸ù ćwă

 ô³ ½¹Èþí Ăz ÓĀz¾ù ôîÊù ÀĊù Ăz ĈÞú«vĈù èåĀù Ĉ£ÿwæ¤ù ûĂz )ºýĀÉĂzw¨ù āÿ¾ñ IĈöí øĊúÞ£ ìĉýv Ăí Ĉĉwăā¿vº ć

ºý½v¹ ĀÒÝ ¾ă ćv¾z Ĉñ½Àz ¡v¾Ö· ÿ Ĉî¯Āí Mw¤{Æý āÿ¾ñ Ăz ¢{Æý ć¾¤Ąz Ĉăºýwù¿wÅûj Üåwþù Ăí ºý½v¹ Ĉĉwă āºþív¾~ wă

¢ÅwĊÅ )¢Åv¿ üĉv ½¹ ìĊ£wùv½¹ Ĉõw¨ù āº´¤ù ¡đwĉv ¾îÉ ¡v¹½vÿ ÿ ¢úĊé ¿v ¢ĉwú³ ćwă¢ÅwĊÅ üĉv )¢Åv ĂþĊù ¢úĊé wă

Ĉù āwòý đwz āº´¤ù ¡đwĉv ½¹ v½ ¾îÉ ¾îÉ üĉÀòĉw« ćwăđwí ûwñºþþíºĊõĀ£ ÿ Ĉö·v¹ ¾îÉ ûv¿½ÿwÊí Ăz ½wí üĉv ÿ ºý½v¹

đwz ¿Ā¤íÿ¾å wz ¡Ēá ¢z¾É ºþýwù/ Ĉù ¹ĀÅĂă¹ ÔÅvÿv ½¹ Ăí āºÉ ¹½ÿj¾z )ºýwÅ½ ć,43+ûv¾Æ· I ã¾Îù ûwñºþþí ½¹

Ă¬Ċ¤ýwĊÅ üĉv ć¾zv¾z Mw{ĉ¾ê£ Ĉ¤ĉwú³ ¢Å  wz.'4 õĀ£ ¹ĀÅ ÿ ½đ¹ ¹½wĊöĊù¾zv¾z Mw{ĉ¾ê£ ûwñºþþíºĊ  wz-'3 ½đ¹ ¹½wĊöĊù  )¢Åv ā¹Āz

ûwĉ¿ Ă¬Ċ¤ý½¹ Ìõw· ¿v ĈÉwý  āº´¤ù ¡đwĉv ¹wÎ¤év ćv¾z ¢ÅwĊÅ üĉv,', ¹Āz ½đ¹ ¹½wĊöĊù¢Åv āüĉv Ăz Ă«Ā£ wz wùv ) Ăí

ûwù¿ ûj ½¹ ¢ĊÞú«  Mw{ĉ¾ê£-0+ ¾æý ûĀĊöĊù ã¾Îù ¾ă ûwĉ¿ I¹ĀzÔêå  Mw{ĉ¾ê£ āºþþí  ¾zv¾z wz,0 ½đ¹ ¹Āz  Ç¿½v MĒÍv ÿ

¢³v½wýĈăºýwù¿wÅ wĉ ûºÉ ý v½ ûj ¾zv¾z ½¹Ăz ºþé ½ºþâ¯ ûv¿½ÿwÊí ¹ĀÅ )¢Évº wz ¹Āz ¾zv¾z ÔÅĀ¤ù ½ĀÕ0+I+++  ćv¾z ½đ¹

¾ă Ăz ¾îÊĊý ûv¿½ÿwÊí ¹ĀÅ ÿ ¿½ÿwÊí wz ¹Āz ¾zv¾z ÔÅĀ¤ù ½ĀÕ0++I+++ z ½đ¹üĉv¾zwþz !¿½ÿwÊí ¾ă ćv¾I ûj Üæý Ăz wă

¢ÅwĊÅ¹ÿº´ù ćwă)ºý¹¾í ¡wâĊö{£ ÿ ºýºÉ Ĉăºýwù¿wÅ āºþþí 

wĉ ¹v¾åv āwòþzāÿ¾ñ wĉ wă wz ćwăā¿Ā³ Ăz ¿w¤úù ĈÅ¾¤Å¹Ăz ĈÅwĊÅ ćĂþĉÀă Ăz ÿ ûwÉ¹Ā· Üæýć  ćv¾z ûvºýÿ¾ĄÉ ôí

¢ÅwĊÅĈù Ĉzđ ûwÉ¾Úý ¹½Āù ćwăāwòþz )ºþþí ÜĉwþÍ ÿ wăù ¿v¹ÿº´Ĉù ¹ĀÅ ¢zwé½ ć¿wÅ)ºý¾z Ă¬Ċ¤ý½¹I ûj¢úĊé wă v½ wă

Ĉù Ăòý đwzÅ ¿v ÿ ºý½v¹½wÎ´ýv wĉ ć½wÎ´ýv ćwă¹Ā Ĉù ¡¼õ Ă{ýw«ºþ¯ )ºý¾zûjwă  Ăí ºþ¤Æă Ĉĉwă¿Ā¬ù ÿ ¡v½¾êù ûwăvĀ·

                                                           
̸ fairness 
̹ sustainability 
̺ idealized representative democracy 
̻ High-fructose corn syrup (HFCS) 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̿̿ 
 

þzāwòĈù ¹¾Õ v½ ºĉº« Ĉö·v¹ ćwăþíĂå¾Þ£ ûwăvĀ· üĊþ°úă ÿ ºþĂĊúĄÅ ÿ wăÜývĀù ¾ĉwÅ ¹w¬ĉv wĉ wă  )ºþ¤Æă ¡v¹½vÿ āv½ ¾Å

ûj ÷ÿ¹ ¹½Āù½¹ûwù¿wÅ ûv¾ñ½wí ¢ĉwú³ ¢´£ wăĈù Ă¤æñ Mw{õwá )ºý½v¹ ½v¾é Ă¤åwĉüĉv Ăí ¹ĀÉ¢ÅwĊÅ ĂýĀñ wz èåvĀù wă

yÆíºý½wíÿ  ÿüĉvĂí yÆí ¿v Ăí ºþ¤Æă wþÞù üĉºz đĀúÞùú³ ¹Ā«Āù ćwă½wíÿĈù ¢ĉwûj )ºþþíā¿w£ wz wă Ĉýv¹½vÿ  Ăí

Ĉùāºĉv ºþăvĀ·wă āĀĊÉ ÿ ¡đĀÎ´ù ÿā¹wĊ~ v½ ćºĉº« ćwăwz Ĉ¤zwé½ ÿ ć¿wÅ ûwĉºÎ¤ù ĈöÞå ºþþí ¹w¬ĉvI  ¹½Ā·¾z ÐĊÞ{£ wz

Ĉù Ă°ýj )ºþþí¢Åv ºþù¹ĀÅ ½ĀÊí ìĉ ôí ćv¾zI  ¢ÅwĊÅĈùw³ yÆí½wíÿ,  ¢ÅwĊÅ Ăîöz I¢ÆĊýĈùw³ ½v¿wz-  üĉv )¢Åv

v ĈþÞĉĂz ¾¬þù Ăí Ĉ¤zwé½ ¹w¬ĉ ć½ÿjĀýĂå¾Í ćwăÈĊ~ ÿ ĂýwĉĀ«¾zāºýĈù ¡đĀÎ´ù ćĉw¤ý ÿ ¹ĀÉ¬¹½v¹ āv¾úă Ăz v½wí Ĉ) 

Ăz ¦Ýwz ĈzwĊúí ĂýĀñ¾ă Ĉù xwĊúí ø¤ĉj ćv¾z ć¹ĀÅ ûºùj ¹Ā«ÿ ûj Ăz Ăí ¹ĀÉć¹wÎ¤év ¢ýv½ ĈùºþĉĀñ ½v¹Āúý ),3  ć½v¿wz

Ĉù ûwÊý v½ĂÑ¾Ý ûj ½¹ Ăí ºă¹ ĂÖêý ½¹ ćD ¢úĊé ½¹N ÿ  ½vºêù wzX Ĉù ÷w¬ýv)¹ĀÉ ¢ÅwĊÅ ¾ñvć½v¼ñ ºêùĂÑ¾Ý ½v āºÉ

$ Ăz v½XĂÖêý ½¹ ĂÑ¾Ý ÿ wÑwê£ Iºþí ¹ÿº´ù # ćC Ĉù ¾zv¾z øă wzºýĀÉć½ĀÕ I  ¢úĊé ĂíM  ¿v ¾£đwzN  Ûwæ£½v Iüĉv¾zwþz )¢Åv

MN  ¿v ½vºêù ¿v º³vÿ ¾ă ćv¾z ¹v¿wù ¹ĀÅO  ĂzX  ÿ ¢ÅvMN  ½ºz¾ÑOX  ¹ĀÅ I½v¹Āúý ½¹ ā¹½Ā·½ĀÉwă ôĊÖ¤Æù ¢³wÆù wĉ

ôÍw³ ć¹wÎ¤év ¢ýv½ wĉ ôí üĉv ¹w¬ĉv wz đwí üĉv ûwñºþþíºĊõĀ£ )¢Åv ĈzwĊúí ¿vÜú« ÿ ĈzwĊúí ĂýĀñ ¹ĀÅ I¢ýv½ ć½ÿj

Ĉùûj ¾ñv )ºý¾zûwù¿wÅ Ă{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv wĉ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ìĉ ôîÉ Ăz v½ ¢ÞþÍ Ăí ºýĀÉ ðþăwúă ć½ĀÕ ºþývĀ¤ý wă Ĉă¹

Ĉù IºþþíĂýwĄz Ăz Ăí ºþþí ºÝwê¤ù v½ ¢õÿ¹ ºþývĀ£v ¢ÅwĊÅ ìĉ Ëw· ćvāºþþí¹w¬ĉüĉv )ºþí yĉĀÎ£ v½ ĈzwĊúí ć ĂýĀñ

¢ĊõwÞå ć¹wÎ¤év ćwă¾ĊòĊ~ ºý½v¹ ©vÿ½ ¢ýv½ Ăúă ½¹ Ă¯¾ñv ÿĂz ÿ ºý½v¹ ½ĀÒ³ w«āÀĊòýv øá½Ăývºþù¹ĀÅ ćwă wz Ăí ĈÑ¾å ć

¢ÅwĊÅûj ów{ý¹ ĈÍw· ć½v¼ñ¹wÎ¤év ôí Üåwþù ûwĉ¿ Ăz ĈÍĀÎ· Çÿ¾å ćwă½wÎ´ýv ĂzwÊù MđĀúÞù Iºþ¤Æă wă. þăvĀ· º

ÜývĀù )¹Āz üĉv ¿v ¡v¹½vÿ āv½ ¾Å¢ÅwĊÅ ĂýĀñ¹ÿ½ÿ Ăí ¿Ā¬ù yÆí ¡wùvÀõv Ĉ·¾z )ºþ¤Æă wă ôáwÊù Ăz v½ Ĉù ¹ÿº´ù ÿ ºþþí

 ówúÝRv¢ĉ¹ÿº´ùĉwăĈ ĈÆíw£ ¹vºÞ£ ćv¾zĈù Ăí Ĉĉwăûv½Ā¤Å½ ¹vºÞ£ wĉ ºþþí ½wí ¾ĄÉ ìĉ ½¹ ºþývĀ£Ĉù Ăí Ĉĉwă ºþývĀ£

ĈýºĊÉĀý v¼á wz āv¾úă ćwăËw· í ÿ¾Åüĉv ¿v ÀĊý ºþþ ¢ÅwĊÅ ¢Å¹ă wăÿ ¹Ā«Āù ôáwÊù )ºþ¤Æ ¹ ÿ ĈÆíw£ ûwñºý½v

ûv½Ā¤Å½Ăz ûv½v¹ ā¿w£ ½¾ÑĈù ¹ĀÅ ÷¹¾ù ÷ĀúÝ ÿ āĀêõwz ûv¹½vÿ)ºý¾z 

                                                           
̸ pro-businesspolicy 
̹ pro-market policy 
̺ Economy 
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̿̀ 
 

 
 ½v¹Āúý,3 - ć¹wÎ¤év ¢ýv½ 

¢ÅwĊÅ ¡v¾§vĈù yĊí¾£ ¢ĊÞévÿ üĉv wz ºz ćwăÅwĊÅ üĉv Ăí ºýĀÉ¢Ĉù ¹w¬ĉv ĈÍw· Üåwþù wăÿ ºþþí Ä Å ćv¾z  ¹Ā· ÷vÿ¹

Ĉù¢ĉ¹ÿº´ù Iów¨ù ćv¾z )ºþòþ«w« ¡đĀÎ´ù ºĊõĀ£ ºÉ ¦Ýwz Ăí ¹Āz ćÀĊ¯ āº´¤ù ¡đwĉv ¾îÉ ¡v¹½vÿ ćwă ćv¾z üĉÀòĉ

 ºþýwù ¾îÉđwz ¿Ā¤íÿ¾å wz ¡Ēá ¢z¾É ĀÉ ½ÿj¹ĀÅ¹āwòþz ÿ ¡Ēá ûv¿½ÿwÊí ) ćwăĀ¤íÿ¾å wz ¡Ēá ¢z¾Éđwz ¿  Ĉzđ Ăz Ä Å

¢ĉ¹ÿº´ù Øæ³ ºþú£½ºé£v¹½vÿ ćwăã¾Îù Ăz ć¹wÎ¤év ×w´õ ¿v ÿ ºýºÉ ôĉº{£ ĈùºÍ āº´¤ù ¡đwĉv ûwñºþþí ¾ñv ÿ ºý¹¿ Ă

 øõwÅwý MwÎ¸Êù ¢Ċăwù ¹½Āù½¹ wăwÝ¹vđwz ¿Ā¤íÿ¾å wz ¡Ēá ¢z¾É  ¢ùĒÅ ×w´õ ¿v IºþÉwz Ă¤Év¹ ¢êĊê³ý ĂùºÍ ÷¹¾ù Ăz ÀĊ

āºÉ ¹½vÿ ĈÅv¾íÿ¾z )¢ÅvĈñºþĉwúý ÿ wă¢ÅwĊÅ üĉv Ăí Ĉĉwă v½ wăĈù v¾«ví±wþ« ÀĊý ºþþ ă ćºþú£½ºé ¾zv¾z ½¹ Ăí ºþ¤Æ

Ĉù ¢ùÿwêù Ĉ¤ÅwĊÅ ¡w³ĒÍv)ºþþí 

¢ĊõwÞåĈzđ ćwă¢ýv½ ÿ ć¾ñ¢ĊõwÞå üĉ¾£¹ĀĄÊù ĈĉĀ«ĈÅv¾íĀù¹ ½¹ wă ûwñºþývĀ· Ĉ·¾z ¢Åv üîúù ÛĀÑĀù üĉv )ºþ¤Æă wă

øĉÁ½ Ăí ¹¾{z ÿ¾å ¾îå üĉv Ăz v½ ćv¾z ć½Ā£w¤îĉ¹ wĉ ć¹vº{¤Åv ćwă ć¹wÎ¤év Ĉĉv½wíüĊþ¯ )¹Āz ºþăvĀ· ¾¤Ąz ĂÊĉºýv ćv

¹½v¹ ĈývĀ¸úă ¾îæ£ üĉv Ăz Èĉv¾ñ wz üĊþ°úă øĉÁ½ Ăív¾ñ½vº¤év ćwă, ¢ĊÞÕwé ôĊõ¹ Ăz- ¾¤ÊĊz ĂÞÅĀ£ ćv¾zwÎ¤év ć ÀĊý ć¹

ºý¾¤Ązā¹¾í āºăwÊù ûv¾Ææù ¿v ć½wĊÆz Iów¨ù ćv¾z ) ìĊ£v¾íĀù¹ ćwăºþĉv¾å ĂýĀò¯ Ăí ºýv ½¹Ýwz ºþăºþQí ¦  µ¾ý ûºÉ

 ¥vº³v¿¢·wÅ¾ĉĈù wăûwêæ· ¢æõw¸ù wz üĊ¯ ĂýĀò¯ ÿ ¹ĀÉ¢Å¹ üĉv ¿v ć¹½vĀù ÿ ĈÑv½v ìöú£ wz ½ÿj Üĉ¾Å ÈĊ~ ¾£

Ĉù wùv )¹ÿ½øĉÁ½ v¾ñ½vº¤év ćwă¢ÅwĊÅ ÿ Ĉö·v¹ ¢ÅwĊÅāÿ¾ñ Ĉ·¾z ¿v Ăí ºý½v¹ v½ ûwÉ¹Ā· ćv½wíwý ćwă IĈÝwú¤«v ćwă

ûwúíw³ Mw{õwá ûj ûvºýÿwÊĉĀ· ÿ¢ĊùĀé wĉ wă ĂêÖþù wĉćv Ĉù ¢ĉwú³ ¹Ā· ±¾Öù ²ĉ¾Í ÿ ÃwÆ³ óvĀÅ üĉv w¬þĉv ½¹ )ºþþí

ĈùÍ Ăz ¢{Æý wúÉ ºĊþí Ï¾å )¹ĀÉ¢Ċ³Ē é¢ĊÞÕw. āºÉ ºÝwê¤ù ºĉv Ăí ºĉ½v¹ ¢Åÿ¹ ÿv¾ñ½vº¤év øíw³ ìĉ ćv¾z  ½ĀÊí

                                                           
̸ authoritarian 
̹ decisive 
̺ decisiveness 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̷̀ 
 

Ĉù wĉj )ºĊþí xw¸¤ýv ¹Ā·Āĉ ûjĀí Ĉõ ìĉ Ăz ÿv Ăí ºĊþí üĊúÒ£ ºĊývĀ£, ½Ā~wòþÅ Ăz v½ èýÿ½ Ăí ć¹¾å ĈþÞĉ ¹½ÿjI  ôĉº{£

ĀîÅ ĂÆÅ Ā£ĀzĀù Ăz ôĉº{£ ÿ ºÉ ºăvĀ·- ºĊÊí ¾êå Ăz v½ Āòþí ½ĀÊí Ăí ć¹¾å ĈþÞĉI KºÉ ºăvĀ¸ý ôĉº{£ 

Ĉõwù ûv¾´z 

ówÅ ½¹ Ĉõwù ûv¾´z ćwă-++2  ÿ-++3 Qv wz¢úĊé ¢åÿ ¿wáj ¾òĉ¹ ćwă½ĀÊí ¿v ć½wĊÆz ÿ āº´¤ù ¡đwĉv ½¹ üîÆù ćwă 

÷vÿ óĀîý Ăz ¾¬þùÿ üîÆù ćwă Ĉò¤ÆîÉ½ÿ ĈÞévÿ Ĉõwú¤³v wĉ āwòþz Ăí ºÉ Ĉõwù ćwă üĉv÷vÿ wz ½v¹wĄz çv½ÿv wĉ Ĉþă½ ćwă

ĂývĀ¤Ê~÷vÿ ćĈþă½ ćwă. ć½vºĄòý v½Ĉù¹¾íï½Àz ć¹wÆí Ăí ºÉ ćÀĊ¯ Ăz ¾¬þù ûv¾´z üĉv )ºý/ Ăz J¢Åv Ă¤å¾ñ ÷wý øá½

ć¹Ā{ĄzĈ·¾z ½¹ Ăí Ĉĉwă  ówÅ ½¹ wă½ĀÊí-+,. IāºÉ ôÍw³ xw¤í üĉv Ç½wòý ûwù¿ ½¹ í üĉv ¡v¾Ċ§m£ ć¹wÎ¤év ć¹wÆ

 MwúöÆù )¹Āz ºþăvĀ· ½wñºýwù 

ÉĂí ºÉw{ý üÉÿ½ ºĉw ć¹wÆí Ĉù Ăí ¢Åv ĈÝĀÑĀù ¾Ċ·v Ĉõwù ûv¾´z ÿĂĉÿv¿ ¿v ºývĀ£ ¹¾· ¹wÎ¤év ¹ĀÉ ĈÅ½¾z)  Ăí Ă¤{õv

āĀö«ûv¾´z ĈöÍv ćwă Qv ÿ đwz ć½wîĊz ĈþÞĉÉ ¢åºĉº Ăz ÓĀz¾ù wă½ĀÊí ¿v ć½wĊÆz ½¹ Ĉö·v¹ Ìõw·wý ºĊõĀ£ wÎ¤év ûĒí ¹

ĈùĈõwù ûv¾´z ĈþÞĉ āºĉº~ üĉv wùv )ºýĀÉ āºĉº~ wzćwă ¹¾· ¹wÎ¤év ā¹½Ā· ºĊöí ¹Āz½v¿wz ¢ÆîÉ üĉºþ¯ J  ¢ÆîÉ ÿ

¢ÅwĊÅ¿v ć½v¼ñ ûwúă ¿ºĊö¬ýj ôĊå )ºþ¤å¾ñ ½v¾é ¢{´Í ¹½Āù ôÎå üĉv ½¹ Ăí ĈÝvĀýv0  ûv¾´z ĈÅ½¿wz ûĀĊÆĊúí ¢Åwĉ½

āº´¤ù ¡đwĉv Ĉõwù1  ówÅ ½¹ Ăí-+,+ Æùüĉv óĀu Ĉ¤Æĉ¾í w£wñj ûwù½ wz v½ ûv¾´z üĉv Ĉ¤éÿ I¹Āz ½wí2  ÷wý Ăz ½wÖé ½¹ ô¤é

Üĉ¾ÅĈé¾É ¾ĊÆõv3  ûj ½¹ Ăí<āºÉ yî£¾ù v½ ô¤é Ăúă Āzºý¹ ;)ãºă Ăz ¹¿ ¢Å½¹ I¹¾í ĂÆĉwêù  Iºý¹Āz ÛwúÕ ûv½vºîýwz

ā¹wÅ üîÆù ûw{³wÍ Iºý¹Āz ±Āõ¢ÅwĊÅć¾ĊòĊ~ v½ ĈÍw· Üåwþù ûv½v¼ñ Ĉù ÿ ºý¹¾íĂz yĊ£¾£ üĊúă ĈÅ½¾z üĉv ½¹ üù )

Ĉù wĄþ£ ¾Î¤¸ùć¹ÿºÞù yývĀ« Ăz øývĀ£ ¾Ċ·v ûv¾´z ¿v  ÿ øþí ā½wÉvûjwăā¹¾í xw¸¤ýv v½ ĈĉĂýĀúý Ăí ÷v ¿v ĈzĀ· ćwă

¢ÆîÉ¢ÆîÉ ÿ ½v¿wz ćwă¢ÅwĊÅ ćwăć½v¼ñ4 Ĉù ûwÊý v½)ºþă¹ 

āwòþz ¾¤ÊĊz Ĉõwù ćwăĂÖÅvÿûv¾ñ,+  Ĉõwù 5ºþ¤Æăûjwă «ÿĊz v½ āĀÄ~ ¹v¿wù Ăí ĈþĊå¾Õ üºý½v¹ ¹ĀÅ wĉ ¿vºýv $ûjwă  v½

<ā¹¾ Åûv½v¼ñ,, ;Ăĉwù¾Å wĉ ©½w¸ù ôĊõ¹ Ăz Ăí ĈþĊå¾Õ ÿ #ºĊùwþzwz ć½v¼ñ ¾Æíć Ă«vĀù$ ºývûjwă  v½<Ïv¾ê¤Åvûwñºþþí,- ;

Ĉù óºz ÿ ¹½ #ºĊùwþz )ºþþíć¹wĄþÊĊ~ Ĉă¹¿wz ¾ñv vÏv¾ê¤Åćv¾z ûwñºþþí õĀ~Ĉù Ï¾é Ăí Ĉºþþí ¾£đwz  ¹½Āù Ĉă¹¿wz ¿v

¾Úý ā¹¾ ÅóĀ~ ćv¾z ûv½v¼ñºÉwz ûwÉĂÖÅvÿ āwòþz IĈù ¾ñĂõ¹w{ù ºývĀ£ )ºÉwz Ăúă Üæý Ăz Ăí ºă¹ ÷w¬ýv v½ ćv āwòþz üĉv Ĉ¤éÿ

                                                           
̸ Lee Kuan Yew 
̹ Mobutu Sese Seko 
̺ mortgage-backed securities 
̻ Great Recession 
̼ Phil Angelides 
̽ US Financial Crisis Inquiry Commission 
̾ Agatha Christie 
̿ Murder on the Orient Express 
̀ policy failures 
̸̷intermediaries 
̸̸ depositors 
̸̹ borrowers 



 ôÎå0¢ÆîÉ 5ćwă ¢ÅwĊÅ ÿ ½v¿wzĂ{ýw«ºþ¯ ½wÎ´ýv ÿ Çÿ¾å ½wÎ´ýv ć½v¼ñ 
 

̸̀ 
 

ìĉ ¾ă Ăz Ĉă¹¿wz ã¾Õ ÿ¹ ¿v z v½ ûwÉ¾Úý ¹½ĀùĈù yÆí ¹ĀÅ IºăºÞå üĉv IĂ¤{õv )ºþí¢ĊõwìÆĉ½ ¹w¬ĉv Ăz ¾¬þù wă ćwă

 ć¹ºÞ¤ù ÿ äö¤¸ùĈù)ºýĀÉ 

øĄù¾£ÛĀÑĀù üĉ Ï¾é Ăí ¢Åv üĉvāºÝÿ Ăz ¢Åv üîúù āºý¾Ċñ¹¿wz ¹½Āù½¹ Çv ¡½ĀÍ ½¹ ÿ ºþîý ôúÝ óĀ~ āÿ¢ÆîÉ½ ûºÉ

ëĀÉ )v½ ĂĊõÿv óĀ~ Ĉ¤³ Iºýv¹¾òý ¿wz v½ ćÀĊ¯ ®Ċă ÿ ĈÞĊ{Õ ćwĉĒz I¢úĊé ¡wýwÅĀý ºþýwù Ĉå¹wÎ£ ćwă«Ĉĉw¬zw ćwă

þí ¹Āzwý v½ āwòþz Ç¿½v ¢Åv üîúù ĈÅwĊÅĈz wùv )ºþÏ¾é ĈþöÝ ć½v¹¾{ăĒí wĉ ¢öæá IĈ¤ĉwæíĊý āºý¾ĊñĈù ÀºývĀ£  üĉv ½¹

¾ùv ĂÖÅvÿ āwòþz )ºÉwz Ă¤Év¹ ÈêýÏ¾é ¢ĊæĊí ¹½Āù½¹ ¡ÿwÒé ćv¾z Ĉ£½wĄù ºĉwz ¾ñz ÿ ºþí yÆí āºý¾Ċñ ¹½Āù½¹ ºĉw

¢¸Å ćÿ ¡wùvºévòþz üĉv ¹Ā«ÿ ¡wĄĊ«Ā£ ¿v Ĉîĉ üĉv IĂ¤{õv )ºþí ówúÝRv v½ ÷¿đ ĈÉĀíĂÖÅvÿ āw¢Åv ¾ñĂÖÅvÿ āwòþz ) ¾ñ

Ĉù÷vÿ üĉºþ¯ Ăz û¹v¹ ÷vÿ wz üĊþ°úă ºývĀ£āºý¾ĊñìÆĉ½ Ăí äö¤¸ù ć Ô{£¾ù¾Ċá Ĉĉwăzā¹¾ Å ìÆĉ½ Iºý½v¹ øă w ûv½v¼ñ

½wă½wí üĉv ¿v ÷vºî°Ċă )ºă¹ Èăwí v Ĉúý)¹¾{z üĊz ¿v MĒùwí v½ ìÆĉ½ ºývĀ£ 

 ÷ÿ¹ ¹½ĀùüĉvĂí ĂÖÅvÿ ¿v ć½wĊÆzÝ Ĉõwù ûv¾ñ ôúºĊÅ½¾Å ¾ĊĊâ£, Ĉù ÷w¬ýv v½ā¹¾ Å ½wí üĉv )ºþă¹Ĉù ½¹wé v½ ûv½v¼ñ ¹¿wÅ

¾Ċ·m£ ûÿºz wĉ øí ¾Ċ·m£ wz v½ ¹Ā· óĀ~ w£ ÷vÿ Ăí ĈõĀ~ Iºý¾Ċòz Ä~ ûj ûºýv¹¾ñ¿wz Ăz ôĉwú£ wĉ ĈĉwývĀ£ Mw{õwá ć¹¾å ûwñºý¾Ċñ

ĂÖÅvÿ ¾ă )ºý½vºýā¹¾ Å ¿v ć½wĊÆz wz ¾ñ¾Æí wĄþ£ ÿ ¢Åv ÿ¾zÿ½ ûv½v¼ñ ûj ¿v Ĉî¯Āí øă wz ûwùÀúă Ăí ¹½v¹ ówú¤³v wă

óĀ~ ºþăvĀ¸z ¾òù I¹ĀÉ āºýv¹¾ñ¿wz ûwÉüĉvĂí ā¹¾ Å ÷wú£ Ĉýv¾òý ¦Ýwz ćÀĊ¯ĂÖÅvÿ Iüĉv¾zwþz )¹ĀÉ ûv½v¼ñ Ăz ½¹wé ¾ñ

ā¹¾ Å ¿v Ĉî¯Āí Mw¤{Æý ¾Æí ć½vºĄòýĈĉv½v¹ ôîÉ ½¹ wăĂ¤·ÿºýv wĉ ºêý ćwăĂĉwù¾Å ćwăûj Ĉêzwù ÿ ¢Åv ćv wă wz v½

ā¹¿wzā½ÿ¹ wz ÿ ¾£đwz ćwă¡ºùºþöz ćwăĈù ÷vÿ ¾£Ăz )ºă¹ ć½vºêù Iów³¾ăĈòþĉºêý ìÆĉ½- Ĉù ĈéwzĂí ºýwù ¢Åv üîúù 

ĂÖÅvÿºývĀ¤ý ¾ñ Ăz wÑwê£ā¹¾ Å Ĉýj ćwăËĀÎ·½¹ ûv½v¼ñ ¿wz Ä~õĀ~ ć¾ĊñûwÊ IĂ¤{õv )ºă¹ ¶Åw~ ĂÖÅvÿ ¢Åv üîúù ¾ñ

wz ìĉ Ătv½v Ăz ½¹wé Mw¤ĉwĄýĂz Ĉă¹¿ ā¿vºývÿ IºÉwz đwz Ĉåwí ć ¾òĉ¹ ¡½w{Ý ĂzI wý ûwþ°úă#Ĉăºz ¢·v¹¾~¿wz Ăz ½¹wé$ ¾ÆÞù. 

)ºýwúz Ĉéwz 

ĉĈù ĈÉwý ¢ĊÞévÿ üĉv ¿v ¾òĉ¹ ¾Å¹½¹ ì¹ĀÉ ā¹¾ Å ë½¹ Ăí ¿v ûv½v¼ñĂÖÅvÿ āwòþz ĈĉwývĀ£ wĉ Ĉòþĉºêý ìÆĉ½ ¹Ā{ý ¾ñ

ûj óĀ~ ¢·v¹¾~ ćv¾zwă ûj ćwă½ÿwz Ăz Ă¤Æzvÿ üĉv ÿ ¢Åwă ¢Åv üîúù ÀĊý wă½ÿwzĈÞévÿ Ôĉv¾É ¿v ¾Ċá ĈöùvĀÝ ¿v ĈÉwý 

÷vÿĂÖÅvÿ wĉ ûwñºý¾ĊñĈù v½ ów¨ù üĉ¾¤Ąz )ºþÉwz ûv¾ñ ĈöĊ¸£ Ĉýw¤Åv¹ ¿v ûvĀ£ ÿ vºĊ~ xw¤í ½¹ )¹¾í ±¾ÖùÀþĊ~w~ ć½wù/ I

üĊ« ½º~0 ôîĉwù ÿ1 ½¹ Ĉù ½wí ìýwzĂ°z )ºþíîĉwù ÿ ºþ¤Æă ÿv wz ¡wéĒù ów³½¹ ìýwz ûwúă ½¹ wă ā¹½ÿj ¹Ā· wz Ĉþ~ ÿ¹ ô

½wòõwåv¾£ ûvºĊù ûwñºý¾~ ćv¾z w£2 ºýÿ¾z w¬ýj Ăz ºÞz Ĉúí ¢Åv ½v¾é ĂíI ûj ½º~ ÄĊt½ )¹¾¸z Ăýv¹Ĉù wă ûj ôîĉwù Ăí ºăvĀ·

½¹ v½ óĀ~ ā¹¾ Å ìýwz¹ĀÉ ¹wĉ¿ w£ ºþí ć½v¼ñĈù ôîĉwù ¢Å¹ ¿v v½ Ĉþ~ ÿ¹ ûj ÿv )Ĉù ¹wĉ¾å ôîĉwù ÿ ºĉwz½ ºý¿< v¾ù óĀ~

                                                           
̸ Maturity transformation 
̹ liquidity risk 
̺ solvent 
̻ Mary Poppins 
̼ Jane 
̽ Michael 
̾ Trafalgar Square 



ºĊæù ÿ¾Î¤¸ù J¹¾· ¹wÎ¤év 

̹̀ 
 

!āºz Ä~ ;ûvĀ¸ÊĊ~ ¿v Ĉîĉ ¢Ê~ Ĉúýw·Ĉù v½ ÿv ćvºÍ wăĈù ¾îå ÿ ¹ĀþÉ )¢Åv ûºÉ ÷wú£ ów³½¹ ìýwz ô·v¹ óĀ~ Ăí ºþí

Ĉù ÿv v½ ½wí üĊúă ÿ āºĊþÉ v½ øýw· üĉv ćvºÍ ÀĊý ¾òĉ¹ ¹v¾åv )¹½v¹¾z ìýwz ¿v v½ ¹Ā· xwÆ³ ô·v¹ óĀ~ ÷wú£ Ăí ºăvĀ·

Ĉù ÷w¬ýv÷Ā¬ă ÿ ºþă¹, ā¹¾ Å ü¤Év¹¾z ćv¾zwă z ½¹ ìýwĈù çwæ£vº¤åv) 

Ĉù ûwÊý ûw¤Åv¹ üĉvĈù ĂýĀò¯ Ĉòþĉºêý ìÆĉ½ Ăí ºă¹ üĉv ¿v Ĉîĉ ½¹ )¹ĀÉ ìýwz ½¹ ó¹wÞ£ ÿ¹ ûºùj ¹Ā«ÿ Ăz ¦Ýwz ºývĀ£

ó¹wÞ£Ĉù ¾îå ÷¹¾ù wăIüĉv¾zwþz )¢Åv üuúÖù Ĉĉw« ìýwz Ăí ºþþí ûj Ăz ¹Ā· óĀ~ û¹¾ Å Ăz ôĉwú£  ćv¾z wăwÑwê£ ÿ ºý½v¹

ĉw~ óĀ~ ôùwí ¢Év¹¾zI¾òĉ¹ ó¹wÞ£ ½¹ )¢Åv ûwùv ½¹ MwÞÖé ìýwz ÿ ¢Åv üĊ üuúÖù Ăz ÷¹¾ù  ĈÆí ¾ă ÿ ìÉ ìýwz û¹Āz

Ĉù ĈÞÅí ¿v ô{é ºþüĉvĂí ¹ĀÉ ¾ĉ¹ ĈöĊ·ÿ ¹½v¹¾z w¬îĉ v½ ¹Ā· óĀ~ I Ĉù ¢ÆîÉ½ÿ ìýwz Ă¬Ċ¤ý½¹Ă¬Ċ¤ý )¹ĀÉ ½wí ć

ĈùÃ¾£ Ăz Èþívÿ ½¹ ºývĀ£ûwúă Iāw{¤Év ÿ Ĉéwæ£v ćwăûw¤Åv¹ ½¹ Ăí ½ĀÕ  xw¤íÀþĊ~w~ ć½wù Ã¾£ Ăz Èþívÿ ½¹ wĉ øĉºĉ¹ ćwă

 ĈÞévÿ IºÉwzĈýwù¿ ºþýwù¢úĊé Ăí üîÆù ćwăQvĈù ¢åĈù ÷ĀöÞù ÿ ºþþíìýwz ìĉ ¹ĀÉ ~÷vÿ ¿v Ĉñ½Àz ćĀæ£½Ā üîÆù ćwă

ów³½¹ Ĉõwù ûv¾´z ûwĉ¾« ½¹ Ăí ¹½v¹¿v IÔĉv¾É üĉv ½¹ ÿ ºþ¤Æă óĀîý ó¹wÞ£ üĊõÿv( ìýwz Ăz ûwþĊúÕv( Ăz ¢úÅ  üĊùÿ¹

ó¹wÞ£( ìýwz Ăz ĈýwþĊúÕvwý( Ĉùøĉÿ½J Ã¾£ wùvÃv¾ă ÛĀĊÉ wz ĈÞévÿ ćwă- Ĉù ï½Àz)ºýĀÉ 

÷vÿìÆĉ½ Ăz ¾¬þù Ôêå Ăý ¢Åv üîúù ºz ćwăĈòþĉºêý ćwăI  ĂîözìÆĉ½ ¹w¬ĉv ¦Ýwzv ćwă½wÆÝ. ìýwz ćv¾zwă  )ºýĀÉ

Ĉz ĂýĀñ¾ăāĒí wĉ ¢öæá IĈ¤é¹÷vÿ ćĀÅ ¿v ć½v¹¾zĉvÀåv ¦Ýwz āºý¾Ċñ ćv¾z ìÆĉ½ ÈĂz ÿ ìýwzĂzĀýā¹¾ Å ćv¾z ¹Ā· ć ûv½v¼ñ

ĈùĈz ĂýĀñ¾ă )¹ĀÉĂþĊù¿ ½¹ ìýwz ćĀÅ ¿v ¢öæá wĉ Ĉ¤é¹÷vÿ ćĈù ìÆĉ½ üĉv ûºÉ ¾¤ÊĊz ¦Ýwz Ĉă¹ üĊå¾Õ ÷wú£ ¾ñv )¹ĀÉ

÷vÿ ¡wùvºév ÿ ¢ĊæĊí ¹½Āù½¹ ôùwí ¡wÝĒÕv ćv½v¹ìýwz wĉ ûwñºý¾ĊñĈù IºþÉwz wă wz ºþývĀ£yÅwþù Óÿ¾É ¹½vÿ  )ºýĀÉ ¹v¹½v¾é

ā¹¾ Å Iów¨ù ćv¾zĈù ûv½v¼ñ÷vÿ xw¸¤ýv ½¹ ºĉwz ìýwz Ăí ºþþí Ó¾É ºþývĀ£Ăz v½ ĂþĊĄz ÓwĊ¤³v Iûwñºý¾Ċñ üĉv wùv )¹¾Ċñ ½wí

Ăz ½wí Ăív¾¯ ¢Åv ĈÞévÿ¾Ċá ²Ñvÿ ĈöîÉĂ¬Ċ¤ý½¹ )ºþ¤Æă û½wê¤ùwý ½wĊÆz ¡wÝĒÕvI Ĉz ¡½wÚý wĉ xw¸¤ýv ½¹ ìýwz ìĉ Ĉ¤é¹

÷vÿ ¾zĊñìÆĉ½ Ăz ¾¬þù ûwñºý¾ā¹¾ Å ćv¾z ĂþĉÀă¾~ ĈĉwăĈù ûv½v¼ñĈz ÿ ¹ĀÉ÷vÿ ¢öæá wĉ Ĉ¤ĉwæí Ăz ¾¬þù ûwñºý¾Ċñ

ìÆĉ½ìýwz ćv¾z ĂþĉÀă¾~ Ĉĉwă Ăz ÿĂzĀýć·ā¹¾ Å ćv¾z ¹Āûv½v¼ñ ĈùÀĉ½¾Å ¹½vĀù üĉv )¹ĀÉwă/  Ăí ºþ¤Æă Ĉ{ýw« ½w§j wĉ

Ă¬Ċ¤ý½¹ć Ĉù ¹Ā«ÿ Ăz ¡wÝĒÕv û¹Āz û½wê¤ùwýjĈù )ºþĉ Ăí ĂĊýwĊz üĉv ¿v ćÿ¾Ċ~ wz ¹Ā· ć½wĊÉĀă wz ûvĀ£<ã¾Õ ¹Ā· ôzwêù

ºĊÅwþÊz v½ ;Àĉ½¾Å üĉv¢ĉ¹ÿº´ù wùv )¹v¹ Èăwí v½ Ĉ{ýw« ½w§j wĉ wă ¹Ā«ÿ ½wí üĉv ćv¾z ĈĉwăāÿĒÝ )ºý½v¹ìÆĉ½ Iüĉv¾zćwă 

Ĉù óĀîýþývĀ£ā¾Ċ¬ý¿ ¡½ĀÍ Ăz º)ºþzwĉ Ç¾¤Æñ ćv  ¾ñväõv ¹¾å Ā· Ï¾é ºývĀ¤ý Ăz v½ ¹x ¹¾å  Ă¬Ċ¤ý½¹ I¹¿v¹¾ zx ¹¾å  ÀĊý

 Ăz ¹Ā· Ï¾é ºývĀ¤ý ¢Åv üîúù÷ĀÅ ¹¾å yĊ£¾£ üĊúă Ăz ÿ ¹¿v¹¾ z v½ Ĉù Ăùv¹v ā¾Ċ¬ý¿ üĉvºzwĉþz ) ºĉwz v½ ĂĊýwĊz üĉv Iüĉv¾zw

ÔÆz  5¹v¹<z ÿ JºĊÅwþÊz v½ ¹Ā· ôzwêù ã¾Õ Rôzwêù ã¾Õ Rôzwêù ã¾Õ JºĊÅwþÊz v½ ¹Ā· ôzwêù ã¾Õ Rôzwêù ã¾Õ üĊúă Ă

yĊ£¾£ );ìÆĉ½ ¢Åv üîúù ìýwz ìĉ ¡wùvºév IÄ~ )¢Åv ĈöúÝ¾Ċá ½wí üĉv IĂ¤{õvìýwz ćv¾z ĂþĉÀă¾~ Ĉĉwă ÿ ¾òĉ¹ ćwă

                                                           
̸ run 
̹ panic 
̺ solvency 
̻ spillovers 
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̺̀ 
 

ā¹¾ Å ûv½v¼ñûjwă û½wê¤ùwý 5¹½ÿwĊz ¹Ā«ÿ ĂzĈù ¡wÝĒÕv û¹ĀzÀĉ½¾Å ÿ ºzwĉ Ç¾¤Æñ ºývĀ£ā¹¾¤Æñ ćwă )¹½ÿwĊz ¹Ā«ÿ Ăz v½ ćv

ów¨ù ôùwÉ Ĉõwù ûv¾´zÆz ćwăć½wĊ ËĀÎ· üĉv ½¹ )¢Åv 

û¹v¹ ć¹v¾åv Ăz üîÆù ÷vÿ  ćwăºùj½¹ Ăí Ĉåwíýºþ¤ÉvºI ĂÖêý ºĉwÉúĊúÎ£ )¹Āz ûv¾´z üĉv ë¾´ù ćÿ¾Ċý ÿ ¿wáj ć ¡w

÷vÿ¡wùwêù v½ Ĉă¹ ÷vÿ ûđđ¹ ÿ ìýwzćwă Ĉù ĈþîÆùĂz Ăí ºþ¤å¾ñĂÖÅvÿ÷vÿ ûºÊý ¢·v¹¾~ ćwă Ĉúý Ĉ£v¿w¬ù ®Ċă 5ºýºÉ

 ¾ñvă ë¾¤Êù ¡v½wÚ¤ýv ¹½Āù½¹ ĂúüĉvĂí ¢úĊé ®Ċă üîÆùówÅ ûv¾´z üĉv I¹Āz ¢Å½¹ ¢åwĉ ºþăvĀ¸ý Èăwí āwñ ºÞz wă

Ĉù çwæ£v çwæ£v āwò°Ċă MĒÍv wĉ ¹w¤åvĈúýā¾Ąz IüîÆù ¢úĊé ½¹ ÈĉvÀåv )¹w¤åvć  ÷vÿ ćđwz Ĉþă½ ÈÉĀ~ v½ āºþĉj ½¹ üîÆù

ĈùĂ¬Ċ¤ý½¹ )¹v¹I ÷vÿĈþĉÀñÂí Ăz ĈĄ«Ā£ ûwñºþă¹ ÷vÿûwñºþă¹ ĉ ĈþÞ xw¸¤ývĈăºz ÿ øí ćwăºùj½¹$ üĊĉw~ ¢ĊæĊí ćwă

÷vÿ #¾òĉ¹Ĉúý ûwñºý¾Ċñwñºý½v¹ ¿v ć½wĊÆz )ºý¹¾íüĉv Ăz ½ÿwz wz üîÆù û¢úĊé Ăí · ÈĉvÀåv ºzv w£ üîÆùăvĀ ¿v I¢åwĉ º

÷vÿ üĉv ¢åwĉ½¹v ć½wĊÆz Jºý¹Āz ów´ÉĀ· wăûj ¿üîÆù wăĂz v½ ¹Ā· ćwăûwÅ óĀ~ Ĉĉv½v¹¿wÅā¹¾ĊÉ ćÿwñ$ ć#,  ºĉ¾· ćv¾z

ûĀĉÀĉĀö£ IÄíĀõ ćwăÿ½¹Ā·Ĉù ā¹wæ¤Åv Ĉå¾Îù ćwăđwí ¾òĉ¹ ÿ wúÅĒ~ ćwăìýwz ÔÅĀ£ ¾ñv Ăí ºý¹¾íĈù ã¾Î£ wă ºýºÉ

 ćv¾z Ĉúí Ç¿½vûjwă ¢õÿ¹ )ºþ¤Év¹Ĉù wăüîÆù ¢Ċîõwù ºþ¤ÅvĀ· z v½øí ûvºýÿ¾ĄÉ Ă)ºþýwÅ¾z ÀĊý ºùj½¹  ûv¾Ùwý Iüĉv¾zwþz

÷vÿ üĉv ¿v ÿ ìÆĉ½¾~ ćwă<ÿ¹ Ă«½¹- ;øÊ¯ûj Ĉ¤³ ÿ ĈÉĀ~ªĉÿ¾£ v½ wă Ĉù ÀĊý÷vÿ )ºý¹¾íé½¹ üîÆù ćwă çv½ÿv yõw

ĂÑ¾éĂ¤Æz ćvĈù ćºþzĂ{£½ Ăí ºýºÉÄývÁj ćĀÅ ¿v Ĉĉđwz ćĂ{£½ ćwăĈù ¢åwĉ½¹ ć½w{¤Ýv ćºþzÄývÁj Iºý¹¾í Ăí Ĉĉwă

āÀĊòývăûj ćwĈù ½v¾é ºĉ¹¾£ ¹½Āù ºĉwz wă¢å¾ñJ ĉ¿āwòþz ûwúă ¿v v¾£đĀÎ´ù Ăí ĈĉwăĈù Ĉzwĉ¿½v v½ ûwÊ ¢åwĉ½¹ óĀ~ Iºý¹¾í

Ĉù)ºý¹¾í 

ĂÖÅvÿ üĊþ°úăûv¾ñ āÀĊòýv Ĉõwùćv¾z Ĉĉwă ¢¸Å ówúÝRvĂþĊù¿ ½¹ ÷¿đ ĈÉĀí ¾z ¡½wÚý ÿ ¢ĊæĊí¾~ ½v¹wĄz çv½ÿv xw¸¤ýv ć

ûjā¹¾ Å ¿v ÷vºî°Ċă )ºþ¤Évºý wă¤Évºý v½ üĉv ĈĉwývĀ£ ûv½v¼ñºþ ĂÖÅvÿ ìĉ ¿v Ăíz ¾ñ¹ Ăý ûwÊý ôĊõ¢¸Å û¹vº÷¿đ ĈÉĀí 

þí ¢ÅvĀ·¿wzþĂĉwù¾Å )ºĂ¤Å¹ ¡½ĀÍ Ăz ºĉwz ûv½v¼ñ )¢Åv ½vĀÉ¹ ½wí üĉv Ăí ºþýÀz ÷vºév Ăz ¢Å¹ ĈÞú«¹ Ăí Ĉ¤õw³ ½

ā¹¾ ÅĂúĊz wz Ĉîýwz ćwă¾úă ĈþöÝ¾Ċá wĉ ĈþöÝ Ĉ¤õÿ¹ ćā¹¾ Å Iºþ¤Æă āv Ă«Ā£ ¹½Āù ½¹ Ĉýv¾òý ćv¾z ĈöĊõ¹ ®Ċă ûv½v¼ñ

ìýwz¾Å Ăz wăĂĉwùûj óĀ~ ć½v¼ñìýwz Ĉ¤éÿ IÜévÿ½¹ )ºý½vºý wăìÆĉ½ wăĈù Ĉñ½Àz ćwă¾ Å ćv¾z ºþþíā¹ 5¢Åv ¾¤Ąz ûv½v¼ñ

ìÆĉ½ ¾ñvûj ºþþĊÊþz ¾ú§ Ăz wă wă¹ĀÅÿ ¹¾í ºþăvĀ· ¢åwĉ½¹ ć¹wĉ¿ ćwă ìÆĉ½ ¾ñvý xvĀ« wăĂúĊz ºþăºā¹¾ Å ć ć½v¼ñ

ôúÝ ¹½vÿ ¡wĊõwù ÿ āºÉv ûwñºþă¹ôú´¤ù v½ ½¾Ñ üĉ ĈùºĄÞ£ Ăí Ĉĉw« w£$ ºýĀÉ  ½w{¤Ýv ÿĉ¿ ¢õÿ¹ ôùwí )#¹ÿ¾ý óvĀÅ ¾

 ÀĊý Ĉîýwz ûv¾ĉºùĈù ²Ċ«¾£ºþþí ìÆĉ½ ôîÉ üĊúă Ăz ºþă¹÷vÿ ¾ñv 5Ā· wă x¹ĀÉ ¢·v¹¾~¿wz ûj ćv¾zăvĀ· ¹ĀÅ ÀĊý wă º

÷vÿ ¾ñv ÿ ¢Év¹ ºz wă¢õÿ¹ I¹ĀÉ ¢·v¹¾~¿wz ¡w¬ýĈù ûwÉā¾Ċ¬ý¿ ôí Iüĉv¾zwþz )ºă¹ć½vºĄòý ć ÿ  ¿v Āöúù Ĉĉv½v¹ ôĉº{£

ĈÊþùÂíwă í ÿĈþĉÀñÂwăĈĉ āÀĊòýv wz äĊÞÑ ĈöîÉ Ăz Ăí ¹ĀzĈù ó¾¤þí wă¢ÅwĊÅ wz ÿ ºýºÉ¢õÿ¹ ćwă ·ÿøĊ¾£  āºÉ ÀĊý

)ºý¹Āz 

                                                           
̸ Cash cows 
̹ subprime 








































