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±v½UÖ—“UÐ ÈUNA¼ËóÄ Ë  UF�UD� t�ÝR� d~A¼ËóÄ ≠

b¼œÅv� qOJAð v²MÝ Ë È“—ËUA�  ôuB×� «— ÊU�—uA� v²H½dOž  «—œU� rEŽ« XL�� t� UłÅÊ¬ “«
—œ œœd?Ö v?� V³Ý vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ tÐ Ê«d¹« œUB²�« ÊœuÐ t²�Ð«Ë Ë ÊœuÐ pÇu� d~¹œ ·dÞ “« Ë
l?¹U?M?� Èd?¹c?Ä X?ÐU?�— g¼U� tÐ Ê¬ —œ —cÖœË“ Ë —UE²½« qÐU�dOž ÈUN�uý UÐ Êb‡ý tł«u�  —u�

® —b� ‰b� “« ÈËdOÄ UÐ t�UI� s¹« —œ ”UÝ« sOL¼dÐ Æb�U−MOÐ vð«—œU�±π∏≤vðU³Ł vÐ dŁ« vÝ—dÐ tÐ ©
 v?½U?�“ Á—Ëœ v?Þ —œ Êb?F� Ë XFM� g�Ð dÐ vð«—œU� b�¬—œ±≥µ∞≠±≥∏≤ÆX?Ý« Áb?ý t²š«œdÄ 

 ôË« Æœu?/ v?�dF� bFÐ tÝ —œ Ê«uð v� «—  UF�UD� d¹UÝ UÐ t�UI� s¹« ÁbLŽ e¹U9Ît?Ð  UF�UD� VKž« 
t?Ð v?�Ë XÝ« Ábý t²š«œdÄ vFLł  —u� tÐ ÈœUB²�« bý— dÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ tDÐ«— dOŁUð vÝ—dÐ
jÐ«Ë— Ë œœdÖ d−M� È“UÝÅvFLł ‘—uð tÐ b½«uðÅv� vFLł ÈU¼dOG²� ÈË—dÐ È“UÝÅ‰b� t� s¹« ÿU(
UO½UŁ ÆXÝ« Áœ«œ —«d� tF�UD� œ—u� vA�Ð  —u� tÐ «— Ÿu{u� s¹« tF�UD� s¹« œuA½ v¹UÝUMý ̀ O×�Î

U³¹dIðÎqJA� Ë XÝ« t²�d¹cÄ  —u� vFDI� ÈU¼ Áœ«œ ”UÝ«dÐ È«ÅtDÐ«— sOMÇ vK³�  UF�UD� v�U9 —œ 
Èd²AOÐ ŸöÞ« êO¼Ë t²šUÝ d�O� «—  «dŁ« “« vDÝu²� sOL�ð UNMð t� XÝ« Ê¬ U¼ Áœ«œ “« Ÿu½ s¹« UÐ —U�
v?½U?�“ Èd?Ý ÈU?¼ Áœ«œ “« t?F?�U?D?� s¹« —œ qO�œ sOL¼ tÐ b¼œ v/ ÊUA½ vÝ—dÐ X% —uA� Á—UÐ —œ

U¦�UŁ ÆXÝ« Áb¹œdÖ ÁœUH²Ý«ÎÎÈdÝ v−MÝœUB²�« s¹u½ œdJ¹Ë— “« v~²šUÝ ÊuOÝdÖ— “« »UM²ł« XNł 
®s?�?½U¼uł v~²ýU³½« r¼ ¨v½U�“±π∏∏v?ðU?³?Ł vÐ XÝ« Ê¬ “« v�UŠ Z¹U²½ ÆXÝ« Áb¹œdÖ ÁœUH²Ý« ©

d?O?E½ vK�«uŽ tÐ bO�uð bý—  b�bMKÐ —œ t� s¹« ÿU( tÐ ÊbF� Ë XFM� Ë ÁœËe�« ‘“—« dÐ vð«—œU�
UNMð Ë XÝ« t²ý«b½dOŁUð œœdÖ v� ÷d� «“ ÊËdÐ Ë œ—«œ v~²�Ð Ê¬ d¹UE½ Ë È˛u�uMJð œu³NÐ Ë XOFLł

ÆXÝ« Áb¹œdÖ vÐU¹“—« vHM� t�UI� s¹« —œ dŁ« s¹« t� œuÐ b¼«uš dŁu� U¼dOG²� dÐ  b� ÁUðu�—œ

∫Á˛«Ë bOK�ÆUDš  `O×Bð r�O½UJ� ¨v~²ýU³½«År¼ r²�OÝ ¨ v²FM� bý— ¨ vð«—œU� vðU³Ł vÐ 



∏∏               tFÝuð Ë g½«œ tK−�

±t�bI� ≠

U?ðb?L?Ž t?� «— ÈœU?B?²?�« b?ý— Ë  «—œU� vðU³Ł vÐ sOÐ tDÐ«—  UF�UD� “« vFOÝË tDOŠÎÈU?¼ÅÁœ«œ “« 
U?³¹dIð Æb½« Áœ«œ —«d� qOK% Ë t¹e& œ—u� ¨b½« Áœu/ ÁœUH²Ý« tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA�Î U?F�UD� v�U9 

XÝ« Ê¬ vFDI� ÈU¼ÅÁœ«œ UÐ —U� ÁbLŽ qJA� p¹ ÆXÝ« t²�d¹cÄ  —u� vFDI� ÈU¼ Áœ«œ ”UÝ«dÐ vK³�
 U?Žö?Þ« t?½uÖ êO¼ Ë Áœu/ œ—Ë¬dÐ «—  «dŁ« jÝu²� —«bI� p¹ U¼ÅÁœ«œ  “« Ÿu½ s¹« dÐ vM²³�  UF�UD� t�

 d?O?E½ ÈœËbF�  UF�UD� UNMðÆb¹U/ v/ tz«—« vÝ—dÐ X% ÈU¼—uA� Á—UÐ—œ Èd²AOÐLove®±ππ≤Ë ©
Wilson®±ππ¥v�U9 —œ U�«Æ b½« Áœu/ ÁœUH²Ý« v½U�“ ÈUN¹dÝ ÈU¼ÅÁœ«œ “« È« tDÐ«— sOMÇ vÝ—dÐ —œ ©

s?¹« Ë X?Ý« t?²?�d?¹cá½  —u� vKOK% U¼ Áœ«œ v¹U½U�U½ vÝ—dÐ UÐ tDÐ«— —œ dOš« tF�UD� Ëœ tKLł “« œ—«u�
t� —uÞÅÊUL¼ ÆbýUÐ v~²šUÝ ÊuOÝdÖ—  UF�UD� s¹« —œ Èœ—Ë¬dÐ  ÈU¼ ÊuOÝdÖ— t� œ—«œ œułË ‰UL²Š«
U?Ð d?{U?Š t?�UI� —œ ¨bMýUÐ v� U½U�U½ vÝ—dÐ œ—u�  ÈU¼ Áœ«œ VKž« b¹œ rO¼«uš t�UI� s¹« ÈbFÐ g�Ð —œ

® s?�?½U?¼u?ł È˛u�Ëb²� V�Už —œ v½U�“ ÈUN¹dÝ v−MÝœUB²�« s¹u½ œdJ¹Ë— dÐ bO�Uð±π∏∏vÝ—dÐ tÐ ©
 ÁœËe�« ‘“—« dÐ Ê¬ dŁ« Ë  «—œU� vðU³Ł vÐ ÊUO� tDÐ«—ÏÆœ“«œdÄ v� Ê«d¹« œUB²�« —œ ÊbF� Ë XFM� g�Ð 

t?²?š«œdÄ ÈœUB²�« Êö� rN� ÈU¼dOG²� dÐ vðU³Ł vÐ œdš Ë Êö�  «dŁ« ÈdE½ œdJ¹Ë— t�UI� ÂËœ g�Ð —œ
ÈdE½ v½U³� v�dF� tÐ Â—UNÇ g�Ð —œ Ë Ábý  v�dF� vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý Ÿ«u½« ÂuÝ g�Ð —œ ÆœuýÅv�
r?A?ý g?�?Ð X?¹U?N½ —œ Ë r¹“«œdÄ v� Z¹U²½ tz«—« Ë sOL�ð tÐ eO½ r−MÄ g�Ð —œ Æœuý v� t²š«œdÄ ‰b�

ÆœœdÖ v� tz«—« v²ÝUOÝ ÈU¼ tO�uð Ë ÈbMÐÅlLł

≤vð«—œU  vðU³Ł vÐ ÊöQ ÈU¼b�¬ÅvÄ ≠

v³�½ ÈUN²¹e� “« È—«œ—ušdÐ qO�œ tÐ tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� ̈ qK*« sOÐ  —U& ÈUN¹—u¾ð ”UÝ«dÐ
ÈU?¼ ÁœU?N?½ —u?�Ë sOMâL¼ Æb½œdÖ v� lH²M� ÈœUB²�« tO�Ë« ÈUNBB�ð “« ÈbO�uð ÈU¼ ÁœUN½ v½«Ë«d� Ë
‰U?Š s?O?L?¼ —œ ÆX?Ý« Áœu/ b¹bAð «— vł—Uš rOI²�� ÈUN¹—«cÖ t¹U�dÝ œË—Ë U¼—uA� s¹« —œ ÈbO�uð

v?KK*« sOÐ v¹«dÖ hB�ð tFÝuð ÊU½«œœUB²�« “« všdÐ±ÈU?¼ôU� tÐ œUB²�« b¹bý v~²�Ð«Ë ÿU( tÐ «— 
È«dÐ ôU� —œ vKK*« sOÐ v¹«dÖ hB�ð t� b½bI²F� ÊUM¹« ”UÝ« s¹«dÐ ÆbM¼œ v� —«d� œUI²½« œ—u� vð«—œU�
g?O?Ä qÐU�dOž qO�œ tÐ U�« Ábý vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ tÐ —uA� Ê¬ œUB²�« b¹bý v~²�Ð«Ë tÐ d−M� —uA� p¹

 1) INternational Specialization



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ∏π

v?ð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ tÐ XLO� —œ b¹bý  U½UÝu½  —u� —œ vð«—œU� ÈU¼ôU� XLO� ÊœuÐ vMOÐ
t?F?Ýuð ‰UŠ—œ ÈU¼—uA� —œ d~¹œ  —U³Ž tÐ ÆXý«cÖ b¼«uš œUB²�« q� dÐ vHM� dŁ« d�« s¹« Ë ÁbO�U$«
s?¹« V?K?ž« t?� s?¹« ÿU?( tÐ Ë Áœu/ —U²�— ©È« tDÝ«Ë Ë tO�Ë« œ«u�®ÈbO�uð ÁœUN½ p¹ Ê«uMŽ tÐ  «—œU�
Èb?O?�u?ð ÁœU?N½ p¹ Ê«uMŽ tÐ t� È«ÅtDÝ«Ë Ë È«Åt¹U�dÝ ÈU¼ôU� «— ÊU½¬  «œ—«Ë “« vLEŽ« rNÝ U¼—uA�
v?ð«—œU?� ÈU?¼b?�¬—œ  q×� “«  «œ—«Ë “« Ÿu½ s¹« v�U� sO�Uð lÐUM� Ë b¼œ v� qOJAð ¨œœdÖ v� ÁœUH²Ý«
Èb?O?�u?ð ÈU?¼ ÁœU?N?½ “« Ÿu?½ s¹«  «œ—«Ë —œ ‰ö²š« tÐ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ «c� ¨œœdÖÅv� sO�Qð

b¼œÅv� —«d� dOŁQð X% «— ÈœUB²�« bý— Ê¬ l³ð tÐ Ë Ábý d−M�±Æ
UðbLŽ œUB²�« —œ d�« s¹« t� Áb¹œdÖ ÈœUB²�« Êö�  U½UÝu½ tÐ d−M� XLO�  U½UÝu½ Ë Èd¹cÄdOOGð Î—œ 

v?¹«d?Ö h?B?�?ð “« v?ýU?½ d?Łu� Ë ÁuI�UÐ ÈUN²¹e� ÊUO� ·UJý d~½UOÐ Ë Áb‡ý d¼Uþ vK� b�¬—œ vðU³Ł vÐ
ÈœUB²�« Êö� vðU³Ł vÐ vHM� ÈU¼b�¬ÅvÄ dÐ ÈœUB²�« tFÝuð  UOÐœ« v²MÝ ÈUN¹—u¾ð —œ ÆXÝ« vKK*«ÅsOÐ

ÆXÝ« Áb¹œdÖ v½«Ë«d� bO�Qð≤ ® ‰«œdO� t¹dE½ ”UÝ«dÐ ±πµ∏©≥—œ vð«—œU�  ôuB×� XLO� vðU³Ł vÐ 
j¹«dý s¹« —œ sOMâL¼ ÆœœdÖÅv� d−M� œUB²�« —œ Â—uð tÐ býUÐ  ÁbM³�Ç sO¹UÄ XLÝ tÐ XLO� t� vD¹«dý
X?N?ł —œ t?M?O?NÐ gM�«Ë t� tłœuÐ Èd�� gM‡�«Ë Æ b¼œ v� ÊUA½ œuš “« vKÐUI²� qJOÝ tłœuÐ Èd��

È« Áb½œ ŒdÇ dŁ« œułË qO�œ tÐ U�« XÝ« ÈœUB²�« ‰œUFð¥vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ Ë tłœuÐ Èd�� ÊUO� 
®f�d½ t¹dE½ ”UÝ«dÐ ÆœœdÖÅv� Áb¼UA� v²³¦� tDÐ«—±π∂≤©µ® eMO� Ê¬ “« q³� Ë ±π≥∏©∂Êö� vðU³Ł vÐ 

v½UMOLÞ«U½ tÐ d−M� ÈœUB²�«∑Ë È—«cÖÅt¹U�dÝ  ULOLBð dÐ vHM�  «dŁ« È«—«œ d�« s¹« t� Ábý œUB²�« —œ 
t?� b?¼œ v?� Œ— v½U�“ v½UMOLÞ«U½ XÝ« bI²F� eMO� tDÐ«— s¹« —œ ÆXý«œ b¼«uš vJ¹˛u�uMJð ÈUN²�dAOÄ
 UOÐœ« —œ dOš« ÈUN²�dAOÄ t²³�« Æ býUÐ t²ý«b½œułË v�UL²Š«  U³ÝU×� t½uÖd¼ tz«—« XNł vLKŽ t¹UÄ êO¼
—œ v?ð«d?J?H?ð s?OMÇÆœœdÖ ÁœUH²Ý« tDÐ«— s¹« —œ p�¹—  U³ÝU×� “« Uð Áœu/ r¼«d� «— ÊUJ�« s¹« p�¹—

® sLýdO¼ jÝuð ÈbFÐ  UF�UD�±πµ∏©∏® s�b¹d� Ë µ∑ ̈  ±πµ¥©π«b¹bý nK²�� ÈU¼œdJ¹Ë— dÐ vM²³� Î
® s?L?ýdO¼ ÆX�dÖ —«d� œUI²½« œ—u�±πµ∏ b?� ÁU?ðu� —œ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ  U½UÝu½ œu/ Áb¼UA� ©

v?K?š«œ bO�uð l¹UM� lH½ tÐ d�« s¹« Ë b¼œ v� g¼U� «— Ábý t²šUÝ ÈU¼ôU�  «œ—«Ë vNłuð qÐU� —uÞÅtÐ

 1) Feder (1982), Sinha (1999)  2) Guillaumont(1958)  3) Myrdal(1958)

4) Ratchet effect  5) Nurkes(1962)  6) Keynes(1938)

 7) Uncertainty  8) Hirschman(1958)  9) Friedman(1954)



π∞               tFÝuð Ë g½«œ tK−�

  «œ—«Ë sOA½Uł œd³¼«— X³¦� ÈU¼b�¬ÅvÄ  «dŁ« “« výU½ XFHM� s¹« ÆœuÐ b¼«uš±ÆXÝ« ÈœUB²�« bý— dÐ
Œd?½ g?¹«e�« tÐ d−M� Èb�¬—œ vðU³Ł vÐ vLz«œ b�¬—œ È—u¾ð ”UÝ«dÐ b¹U/ v� Á—Uý« tDÐ«— s¹« —œ s�b¹d�
tÐ v²�Ëœ ÈUN¼U~MÐ “« «— vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ rNÝ tO�Ë« ÈU¼ôU� —«“UÐ È“UÝœ«“¬ «c� ÆœœdÖ v� “«b½« fÄ
ÈU?¼—u×� “« vJ¹ s�b¹d� vLz«œ b�¬—œ tO{d� t� XÝ« qO�œ sOL¼ tÐ Æœ“UÝ v� qI²M� v�uBš g�Ð

ÆœœdÖÅv� »u�×� p�¹— X¹d¹b� YŠU³� —œ vK�«
ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ ÈU¼b�¬ÅvÄ Á—UÐ—œ ÈœUB²�« ÈUN¹—u¾ð dOš« ÈUN²�dAOÄ vÝ—dÐ tÐ t�UI� “« g�Ð s¹« —œ
Ë t?O?�Ë« ÈôU?�  «—œU?� vðU³Ł vÐ sOÐ tDÐ«—dÐ ÈœUB²�«  UOÐœ« —œ Æœ“«œdÄ v� Êö� œUB²�« dÐ vð«—œU�

Èd?¹cÄÅXÐU�—≤t?½u?~?M?¹«  v?ðU?³Ł vÐ  b�bMKÐ —œ U�« ÆXÝ« t²�d¹cÄ  —u� È—UO�Ð bO�Qð  b� ÁUðu� —œ 
Æb�U−MOÐ ÈœUB²�« bý—  U½UÝu½ tÐ b½«uð v� U¼b�¬—œ

   b� ÁUðuQ  «dŁ«

ÈbMK¼ È—ULOÐ qOK% Ë t¹e& ≠≥t²�Ð«Ë œUB²�« p¹ dÐ vM²³� qOK% Ë t¹e& s¹« vJ¹—u¾ð »uÇ—UÇ ∫
býUÐ v� tł«u� tO�Ë«  ôuB×� vð«—œU� ÈU¼ b�¬—œ —œ —cÖœË“ Ë —UE²½« qÐU� dOž ÈUN�uý UÐ t� pÇu�

Æœ—«œ —«d�¥t?Ð d?−?M?� v?ð«—œU� ÈU¼b�¬—œ —œ vðU³Ł vÐ ÈœUB²�« j¹«dý sOMÇ X% È—u¾ð s¹« ”UÝ«dÐ 
ÈœUB²�« Áb¹bÄ s¹« ÆœœdÖ v� ©v²FM� Ábý t²šUÝ ÈU¼ôU�® v²MÝ  —U& qÐU� g�Ð Èd¹cÄ XÐU�— g¼U�

ÆXÝ« Ábý t²šUMý ÈbMK¼ È—ULOÐ ÂU½ tÐµ

Ã—U��dŁ« Ëœ —œ ÈbMK¼ È—ULOÐ È—u¾ð∂l³M� dŁ« Ë ∑dOž g¹«e�« p¹ UÐ œUB²�« dÖ« ÆœœdÖ v� t�öš 
ÈU{UIð g¹«e�« Ê¬ l³ð tÐ Ë b�¬—œ g¹«e�« tÐ ̈ œœdÖ tł«u� tO�Ë« ÈU¼ôU� vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ —œ —UE²½« qÐU�
gM�«Ë “« t� ÈœUB²�« ÈU¼œUN½ ÈUNKLF�«ÅfJŽ d¹UÝ —UM� —œ® œUB²�« vK�« gM�«Ë Æœuý v� d−M� vKš«œ
g?¹«e?�« Ê¬ l³ð tÐ Ë ©UN¼U~MÐ jÝuð® —U� ÈËdO½ ÈU{UIð g¹«e�« ¨„uý s¹« dÐ«dÐ —œ ©b½—«œ—ušdÐ v�b½«
«“ ÊËd?Ð  —U& qÐU� g�Ð Ëœ —œ  ôuB×� XLO� t� s¹« tÐ dE½ ÆXÝ« ©Ê«dÖ—U� ÈuÝ “«® U¼œeL²Ýœ
œu?Ý U¼œeL²Ýœ g¹«e�« «c� ÆbÐU¹Åv� g¹«e�«  —U& qÐU� dOž g�Ð  ôuB×� XLO� UNMð ¨Ábý ÷d�
Ã—U�� dŁ« d~½UOÐ œUB²�« dÐ „uý s¹« Èd¹cÄdŁ« bM¹¬d� Æb¼œ v� g¼U� «— ©v¹ôU�® v²MÝ  «—œU� g�Ð

 1) Import substitution Strategy  2) Competitiveness  3) Dutch Disease Analysis

4) Salter (1959)  5) Gorden & Neary (1982) and Neary&Van Wijnbergen(1986)

 6) Spending effect  7) Resource effect



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          π±

‰U?I?²?½« b¹bAð tÐ d−M� t� l³M� dŁ« jÝuð v²MÝ  —U& qÐU� g�Ð —œ Ã—U�� dŁ« vHM� È—«cÖdŁ« ÆXÝ«
¨œu?ý v?� t?²?�U?¹ t?FÝuð ÈUNA�Ð d¹UÝ tÐ  —U& qÐU� dOž Ë v²MÝ  —U& qÐU� ÈUNA�Ð “« —U� ÈËdO½
«c� ÆXÝ« rN³�  —U& qÐU� dOž g�Ð —œ Ã—U�� dŁ« “« výU½ h�Uš dŁ« XÝ« d�– tÐ Â“ô t²³�« ÆœœdÖÅv�
“—« vF�«Ë Œd½ g¼U� Ë ‰uÄ ‘“—« g¼U� tÐ vð«—œU� b�¬—œ —UE²½« qÐU� dOž „uý “« výU½ dOŁQð X¹UN½ —œ
U?łÅs¹« —œ t� È« t²J½ÆXÝ« vKK*« sOÐ tM×� —œ —uA� Èd¹cÄ XÐU�— g¼U� d~½UOÐ d�« s¹« Ë b�U$«Åv�
ÈU?¼b?�¬—œ ÈU?N?�u?ý t?� vD¹«dý —œ UNMð ÈbMK¼ È—ULOÐ È—u¾ð t� XÝ« Ê¬ œu/ tłuð Ê¬ tÐ XÝ« Â“ô
vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ g¹«e�« dÖ« ÆXÝ« ‚œU� býUÐ v� —cÖœË“ Ë v²�u� ©g¼U� U¹ Ë g¹«e�«® vð«—œU�
v?D?¹«d?ý s?O?M?Ç —œ «— ©“—« v?F�«Ë Œd½ g¼U� vMF¹ Uł s¹« —œ® “—« vF�«Ë Œd½ qLF�« fJŽ ÁœuÐ vLz«œ
b?�¬—œ  ÈU?N?�u?ý  t?� v?½U?�“Æœu?/  v?I?K?ð œU?B?²?�« —œ  ÈœU?Ž Ë  ·—U?F²� gM�«Ë p¹ Ê«uMFÐ Ê«uðÅv�
t?Ð t?łu?ð U?Ð vA�Ð ÊË—œ lÐUM� œb−� hOB�ð býUÐ —cÖœË“ Ë v²�u� ©Ê¬ g¼U� U¹ Ë g¹«e�«®vð«—œU�

ÆœœdÖ v� tł«u� ÈœbF²�  öJA� UÐ q¹bFð ÈU¼ tM¹e¼ œułË

v²7Ëœ ÈUN¼U~MÐ gI½ ≠

vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ —œ v²�Ëœ X¹d¹b� dI� ÈË—dÐ d²AOÐ  v²�Ëœ ÈUN¼U~MÐ gI½ UÐ tDÐ«— —œ d�UF�  UOÐœ«
® Èe½Uð tDÐ«— s¹« —œ Æb¹U/ v� bO�Qð±π∏∂©±∫b¹U/ v� vMOÐ gOÄ «— v²�Ëœ ÁU~MÐ gM�«Ë Ÿu½ Ëœ

±÷d� —cÖœË“ Ë v²�u� «— vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ ©g¼U� U¹ g¹«e�«® „uý XÝ« sJ2 v²�Ëœ ÁU~MÐ ≠
l�UM� “« Ë È—«cÖ t¹U�dÝ vKK*« sOÐ v�U� ÈU¼—«“UÐ —œ «— Ê¬ Ë “«b½« fÄ «— lÐUM� s¹« XNł sOL¼ tÐ Áœu/

Æb½œdÖ v� bM� ÁdNÐ Ê¬ “« q�UŠ≤ U�« XÝ« vLz«œ b�¬—œ È—u¾ð UÐ —UE²½« oÐUD� ÁU~MÐ —U²�— Ÿu½ s¹« tÇ dÖ«
ÆœœdÖ v� Áb¼UA� È—U²�— sOMÇ  —b½ tÐ qLŽ —œ≥vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ „uý XÝ« sJ2 v²�Ëœ ÁU~MÐ ≠≤ 

b¼œ g¹«e�« «— vKš«œ È—«cÖ t¹U�dÝ Ë Áœu/ ÷d� vLz«œ «—¥qJA� Ëœ UÐ «— ÁU~MÐ ̈ ÷d� s¹« ÈdOÖ—U� tÐ 
∫œ“UÝ v� tł«u�

 1) Tanzi (1986).

≤ ©±π∏∑® tF�UD� —œ ÊËd�U� —uA� tÐd& tÐ Ê«uðÅv� tDÐ«— s¹« —œ ≠Devarajan & de MeloÆœu/ Á—Uý« 
 3) Combes(1993)

 ©±π∏∂® tF�UD� —œ UO³LK� —uA� tÐd& tÐ Ê«uðÅv� sOMâL¼ tDÐ«— s¹« —œ ≠¥CuddingtonÆœu/ Á—Uý« 



π≤               tFÝuð Ë g½«œ tK−�

Â«b�« ÁU~MÐ v¹Uł —œ eMO� È—«cÖ t¹U�dÝ ‘Ë— ”UÝ«dÐ ∫v²�Ëœ ÈUN¹—«cÖ t¹U�dÝ „b½« v¼œ“UÐ ≠n�«
b¹U/ lD� «— È—«cÖ t¹U�dÝ  U½UJ�« vM×M�  «—U³²Ž« ÁułË t{dŽ vM×M� t� b¹U/ v� È—«cÖ t¹U�dÝ tÐ
d�« s¹« Ë Ábý sO¹UÄ XLÝ tÐ  «—U³²Ž« ÁułË t{dŽ vM×M� ‰UI²½« tÐ d−M� vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ g¹«e�« «c�
v½U�“ vð¬ ÈU¼ Á—Ëœ —œ v�U{« ÈU¼ tM¹e¼ qOL% ≠»ÆœœdÖ v� ÁU~MÐ È—«cÖ t¹U�dÝ Áœ“UÐ g¼U� YŽUÐ

ÆœœdÖ v� tł«u� vð«—œU� b�¬—œ g¹«e�« UÐ œUB²�« t�
d?�« s?¹« b?¹U?/ v?½«dLŽ ÈU¼ Á˛ËdÄ È«dł« tÐ Â«b�« v¹U¼b�¬—œ sOMÇ ÊœuÐ vLz«œ ÷d� ”UÝ«dÐ dÖ«  
·ö?šd?Ð dÖ« «c� ÆÁbý U¼ Á˛ËdÄ s¹« Ã—U�� sO�Qð tÐ bNF²� Á—Ëœ d¼ —œ v²�Ëœ ÈUN¼U~MÐ œœdÖ v� V³Ý
È—«dJð Ë œb−� ÈU¼ tM¹e¼ tz«—« Ë tłœuÐ Èd�� tÐ d−M� s¹« býUÐ —cÖœË“ vð«—œU� b�¬—œ g¹«e�« —UE²½«

Æb¹œdÖ b¼«uš v¹U¼ Á˛ËdÄ sOMÇ v�U� sO�Qð XNł
—«“UÐ ÈUNOÖó¹Ë ÿU( tÐ ¨U¼—uA� všdÐ —œ t� XÝ« Ê¬ œd� Á—Uý« Ê¬ tÐ Ê«uð v� UłÅs¹« —œ t� È«Åt²J½
s¹« —œ Æœ“UÝ v� lH²M� «— v�uBš g�Ð d²AOÐ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ gNł “« výU½ ÈU¼b�¬ÅvÄ “« ÊU½¬ —œ
v?ð«—œU?� ÈU?¼b?�¬—œ v²�u� g¹«e�« “« t� œd� Á—Uý« UOM� —uA� —œ ÁuN� ÊUÖbMM� bO�uð tÐ Ê«uð v� tDÐ«—

Æb½bý bM�ÅÁdNÐ±XÝ« È—«cÖ t¹U�dÝ ÈUN²�d� dI� “« výU½ t� t¹U�dÝ ÈU¼—«“UÐ h�U½ XÐU�— vÖó¹Ë U�« 
 —U& qÐU� dOž g�Ð p¹ t� ÊUL²šUÝ g�Ð ÈUN²O�UF� b¹bAð tÐ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ g¹«e�«  —u� —œ
Ád?N?Ð ÈU?N?šd½® v�U� »u�dÝ qO�œ tÐ “«b½« fÄ ÈUNšd½ ¨UO³LK� —œ tDÐ«— s¹« —œ ÆœœdÖ v� d−M� XÝ«
s?O?M?Ç —«“U?Ð t� v½U�“ ©v²MÝ® tO�Ë«  ôuB×� È“UÝœ«“¬ «c� Æœd� Á—Uý« ¨X�UO½ g¹«e�« ©vHM� vF�«Ë
—u?ÞÅtÐ ÆbýUÐ —«œ—ušdÐ Â“ô v¹«—U� “« b½«uðÅv/ ¨bMýUÐ —«œ—ušdÐ h�U½ XÐU�— vÖó¹Ë “« vðôuB×�

®  «d?E½ ”UÝ«dÐ vK�±ππµ©DavisU?ðbLŽ U¼—uA� —œ ÈbMK¼ È—UL³Ð ÎÈU?NAM�«Ë Èb�¬—U�U½ “« výU½ 
q?¹b?F?ð ‰ËR?�� v²�Ëœ g�Ð XIOIŠ —œ ÆXÝ« vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ tÐ ©v�uLŽ g�Ð® X�Ëœ
œU?B²�« —œ v²¹ULŠ ÈU¼—UOF� Ë tKš«b� o¹dÞ “« vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ gNł ÁuI�UÐ ©vHM� U¹® X³¦�  «dŁ«

ÆXÝ«

ÈdE½ qOK% Ë t¹e& ∫ b�bMKÐ  «dŁ« ≠

V?³?Ý d?�« s¹« ¨œœdÖ v½UMOLÞ«U½ Ë p�¹— œU−¹« tÐ d−M� vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ ÈU¼ÅvðU³Ł vÐ t� v½U�“
q?O?K?% Ë t?¹e& Æœ—«cÖ v� dOŁQð ÈœUB²�« bý— dÐ Ë—Ås¹« “«  Ë Ábý UN¼U~MÐ v�uLŽ qLF�« fJŽ dOOGð



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          π≥

 ©±π∑π® tF�UD� —œ  Á—UÐ s¹« —œ ÈdE½Eaton©±π∑≥® ¨ Kemp and Liviatian—œ ÆXÝ« Ábý tz«—«
t²š«œdÄ U²�¹« qOK% Ë t¹e& V�Už —œ lÐUM� hOB�ð dÐ p�¹—  b� ÁUðu�  «dŁ« vÝ—dÐ tÐ ¨tF�UD� s¹«

 ©±ππ±®ÆXÝ« ÁbýBrockË t²š«œdÄ ÈœUB²�«bý— dÐ vðU³Ł vÐ  «dŁ« ÈU¹uÄ qOK% Ë t¹e& vÝ—dÐ tÐ 
 ©±ππ±® t?F?�U?D?� œ—u?� ‰b� vK�« vÖó¹Ë ÆX�U¹ XÝœ vNłuð qÐU� Z¹U²½ tÐBrockœu?łË qO�œ tÐ ¨

“« q?�U?Š b?�¬—œ Æb?¼œ v� —«d� vÝ—dÐ œ—u� «— v�œUBð ÈbO�uð XO�UF� p¹ «“ ÊËdÐ v�œUBð ÈUN�uý
ÊËbÐ ÈUNO¹«—«œ XýU³½« Ë È« t¹U�dÝ ÈU¼ôU� Ë v�dB�  «œ—«Ë v�U� sO�Uð ·d� ÈbO�uð XO�UF� sOMÇ
«— ‘« t?M?ONÐ —U²�— p�¹— t� —uÞÅÊUL¼ e¹dÖ p�¹— ÈbO�uð ÁU~MÐ p¹ ÆœœdÖÅv� vł—Uš t¹U�dÝ p�¹—
t½UÞU²×� —uÞÅtÐ b¹U/ v� q¹bFð œœdÖ v� tł«u� «“ ÊËdÐ p�¹— —œ d¹Uš– sO~½UO� g¹«e�« p¹ UÐ t� v½U�“

b?M� v� —U²�—)π±®π©±(KimballX?O?Ðu?KD� vM×M� t� XÝ« Ê¬ vMF� tÐ —U²�— s¹« vJOMJð ÁUÖb¹œ “« Æ
 tF�UD� ÈU¹uÄ »uÇ—UÇ ”UÝ«dÐ UłÅs¹« —œ «c� ÆXÝ« »b×� e¹dÖ p�¹— ©ÁU~MÐ U¹® œd� v¹UN½Kimball

®±ππ±ÁU?�— Ë ÈœU?B?²?�« b?ý— ¨È—«c?Ö t?¹U?�d?Ý ¨“«b?½« f?Ä d?Ð v?ðU³Ł vÐ  «dŁ« Êu�«dOÄ v‡Ý—dÐ tÐ ©
Ær¹“«œdÄÅv�

U?¹ —U� q�UŽ Èb�¬—œ p�¹— XÝ« sJ2 t� p�¹— vŽu½ XOL¼« ÿU( tÐ “«b½« fÄ dÐ p�¹—  «dŁ«
—œ “«b?½« f?Ä d?Ð —U� q�UŽ Èb�¬—œ p�¹— dOŁUð ÆœuÐ b¼«uš  ËUH²� býUÐ t¹U�dÝ q�UŽ Èb�¬—œ p�¹—

ÆXÝ« ̀ {«Ë ̈ býUÐ «“ ÊËdÐ —U� ÈËdO½ t{dŽ t� vD¹«dý±t� v½U�“ e¹dÖ p�¹— ÁU~MÐ p¹ X�UŠ s¹« —œ 
—U?²?�— s?¹« Æœ«œ b?¼«u?š g¹«e�« «— ‘“«b½« fÄ ¨œuý v� tł«u� —U� q�UŽ b�¬—œ —œ g¹«e�« „uý p¹ UÐ
ÁU?~?M?Ð Ë b?M?� v?� q?LŽ p�¹— “« výU½  «dŁ« qÐUI� —œ v¹UJð« œuš tLOÐ Ÿu½ p¹ Ê«uMŽ tÐ ÈbO�uð ÁU~MÐ
Ê«u?M?Ž tÐ Ê¬ “« Ë Áœu/ “«b½« fÄ «— b�¬—œ s¹« Ábý tł«u� Èb�¬—œ vA¹«e�« „uý p¹ UÐ t� v½U�“ ÈbO�uð
p�¹—  «dŁ« ÆbM� v� ÁœUH²Ý« ¨œuý v� Ë— tÐË— Èb�¬—œ g¼U� „uý UÐ t� v½U�“ È«dÐ ÁdOš– b�¬—œ p¹
t� È—uÞÅÊUL¼ t¹U�dÝ q�UŽ b�¬—œ p�¹—  «dŁ« ÆXÝ« rN³� Ë ÁbOâOÄ “«b½« fÄ dÐ t¹U�dÝ q�UŽ b�¬—œ
„uý p¹ s¹«dÐUMÐ ÆœuÐ b¼«uš vðËUH²�  «dOŁQð È«—«œ œœdÖ v� ·dB� bO�uð bM¹¬d� —œ t¹U�dÝ bŠ«Ë p¹
q?�U?Ž Èb?�¬—œ „u?ý b?�¬ÅvÄ ÆœœdÖ œUC²� dŁ« Ëœ tÐ d−M� b½«uðÅv� t¹U�dÝ q�UŽ b�¬—œ “« výU½ g¹«e�«

ÆX?Ý« Èb?O?�uð ÁU~MÐ dÐ vHM� vMOA½Uł dŁ« Ë X³¦� Èb�¬—œ dŁ« È«—«œ t¹U�dÝ≤q?LF�« fJŽ Èb�¬—œ dŁ« 
Èb?�¬—œ d?Ł« Æb?¼œÅv?� ÊU?A?½ ¨œuý v� “«b½« fÄ g¼U� tÐ d−M� t²�U¹ g¹«e�« p�¹— t� v½U�“ —œ ÁU~MÐ

 1) Leland (1987)  2) Sandmo(1970)



π¥               tFÝuð Ë g½«œ tK−�

p�¹— —UO�Ð ÁU~MÐ dÖ« Æb¹U/ v� ̀ ¹dAð b¼œ v� g¼U� p�¹— tÐ X³�½ «— œuš XOF�u� t� ÁU~MÐ gM�«Ë
ÆœœdÖ v� ÁU~MÐ “«b½« fÄ g¹«e�« tÐ d−M� Ë Áœd� t³Kž vMOA½Uł dŁ« dÐ Èb�¬—œ dŁ« X�UŠ s¹« —œ ÁœuÐ e¹dÖ
t½UÞU²×� —UO�Ð p�¹— qÐUI� —œ UN¼U~MÐ s¹« —U²�— t� XÝ« s¹«dÐ —UE²½« pÇu� ÈbO�uð ÈUN¼U~MÐ UÐ tDÐ«— —œ
‰b� Æœ“«bMOÐ ÁdÞU�� tÐ «— ÊU½¬ XOF�u� Ë XO¼U� XÝ« sJ2 p�¹— —œ g¹«e�« ÈU¼b�¬ÅvÄ «d¹“ ¨býUÐ

 ©±ππ±®Brock‰U?Š —œ ÈU¼—uA�  UF�UD� —œ U¼bFÐ U�« œ—«œ —«d� q�U� t¹U�dÝ —«“UÐ tO{d� dÐ vM²³� 
ÁœU?H?²?Ý« v?~?M?¹b?I½ ÈUN²¹œËb×� œułË tO{d� “« Ê¬ ÈUł tÐ Ë X�dÖ —«d� b¹œdð œ—u� ÷d� s¹« tFÝuð

Æb¹œdÖ±b?�¬—œ t?Ð È—U?ł ·dB� t� s¹« dÐ vM³� eOM� tO{d� “« vLz«œ b�¬—œ tO{d� œdÐ—U� ÈUł tÐ «c� Ë 
ÁdOł t� v¹Uł Uð «— vÞUO²Š« ÈU¼“«b½« fÄ ̈ v~M¹bI½ ÈUN²¹ œËb×� ÆœœdÖ v� ÁœUH²Ý« XÝ« t²�Ð«Ë È—Uł
Æ©býUÐ e¹dÖ p�¹— ÁU~MÐ t� s¹« ÷d� UÐ®Æb¼œ v� g¹«e�« œœdÖ ÁU�— g¼U� tÐ d−M�  «—U³²Ž« t{dŽ ÈbMÐ
ÈU?¼“«b?½« f?Ä e?O?½ v~M¹bI½ ÈUN²¹œËb×� UÐ Êbý tł«u� ÂU~M¼ —œ býUÐ d¹cÄ p�¹— v²Š ÁU~MÐ dÖ« t²³�«
f?Ä g?¹«e?�« X?Nł v�U� ◊dý ÁU~MÐ Èe¹dÖ p�¹— vJOMJð dE½ “« Æœ«œb¼«uš g¹«e�« «— œuš vÞUO²Š«
XOÐuKD� lÐUð —œ v~²��Ö tÐ d−M� —u�c� ÈUN²¹œËb×� œułË «c� ÆÂ“ô ◊dý t½ Ë XÝ« vÞUO²Š« ÈU¼“«b½«

Æb¹U/ v� UH¹« ÊœuÐ »b×� tO{d� ÈUł tÐ vNÐUA� gI½ ÷d� s¹« «d¹“ œœdÖ v� v¹UN½
ÈU?¼Åv?¹«—«œ ·d?� U?¹ Ë v?K?š«œ ÈU?N¹—«cÖ t¹U�dÝ v�U� sO�Qð ·d� b½«uð v� U¼“«b½« fÄ t½uÖÅs¹«
È—«cÖ t¹U�dÝ U¹ “«b½« fÄ XNł ÈdOÖÅrOLBð “UÐ œUB²�« p¹ —œ VOðdð s¹bÐ ÆœœdÖ vJ�¹— dOž vł—Uš
g?¼U?� ÁœU?Ý v?¹«—«œ b³Ý qOK% Ë t¹e& ”UÝ«dÐ Æœd¹cÄ  —u� vðËUH²� ÈU¼—UOF� ”UÝ«dÐ b½«uð v�
È—«cÖ t¹U�dÝ XNł e¹dÖ p�¹— ÁU~MÐ È—«cÖ t¹U�dÝ o¹uAð tÐ È—«cÖ t¹U�dÝ ÈUN²�d� Èd¹cÄ p�¹—
 U?L?O?LBð t� v½U�“ vKš«œ È—«cÖÅt¹U�dÝ dÐ p�¹— vHM� —UŁ¬ d²IO�œ —uÞ tÐ ÆœœdÖ v� d−M� —uA� —œ

ÆœœdÖ v� b¹bAð bM²�¼ d¹cÄU½ ·UDF½« È—«cÖ t¹U�dÝ) ©±ππ¥®Dixit©±ππ±® ̈(Pindyck dŁ« s¹« Æ
ÆœœdÖ v¦Mš U¹ Ë q¹bFð UN¹—«cÖÅt¹U�dÝ v¼œ“UÐ dÐ p�¹— X³¦� dŁ« jÝuð UN¹—«cÖÅt¹U�dÝ dÐ p�¹— vHM�
t� vMF� s¹bÐ Æb¹U/ v� vÐU¹“—« X³¦� «— p�¹— Ë ÈœUB²�« bý— ÊUO� tDÐ«— v¹«—«œ b³Ý qOK% Ë t¹e&
È—«cÖ t¹U�dÝ Ë ôUÐ v¼œ“UÐ UÐ d¹cÄ p�¹— È—«cÖ t¹U�dÝ ÈUN²�d� ÊUO� —œ È—«cÖ t¹U�dÝ XNł UN¼U~MÐ
s?¹« “« p?¹ d?¼ »U?�?²½«  —u� —œ ÁU~MÐ «c� bM²�¼ tł«u� sO¹UÄ v¼œ“UÐ UÐ ©sO¹UÄ p�¹— UÐ® e¹dÖ p�¹—
b?ý— —œ d?²?A?O?Ð g?¹«e�« tÐ d−M� b¹U/ »U�²½« «— ôUÐ p�¹— UÐ È—«cÖ t¹U�dÝ ÈUN²�d� tÇ d¼ UN²�d�

 1) Deaton (1991)



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          πµ

Xš«uMJ¹ bý—ÆœœdÖ v� ÈœUB²�«±v~²�Ð È˛u�uMJð œu³NÐ Ë XOFLł bý— dOE½ q�«uŽ tÐ t� s¹« ÿU( tÐ 
X?�U?Š s?¹« —œ Æœ—«c?Ö v?/ d?OŁQð Èbý— sOMÇ dÐ p�¹— ¨qO�œ sOL¼ tÐ ÆœœdÖ v� ÷d� «“ ÊËdÐ œ—«œ

ÆXý«cÖ b¼«uš ÈœUB²�« bý— dÐ —cÖ œË“ Ë v²�u� dŁ« p¹ UNMð p�¹—≤“« v×¹d� `O{uð dš¬ vÖó¹Ë 
 —u?� t?Ð d?O?š« t?²?�U?¹ t?F?Ýu?ð  UOÐœ« —œ vÖó¹Ë sOMÇ U�« ÆXÝ« pOÝö�u¾½ bý— È—u¾ð X¹œËb×�
t� Ÿu{u� s¹« X�UŠ s¹« —œ ”UÝ« sOL¼ dÐ ÆXÝ« Ábý ̀ ¹dBð —U� ÈËdO½ t{dŽ Ë È˛u�uMJð v¹«“ÅÊË—œ
œu?³?N?Ð È—«c?Ö t?¹U?�dÝ sO¹UÄ Œd½ d~¹œ ·dÞ “« Æœ—«œ œułË ¨œ—«cÖ v� dOŁQð Xš«uMJ¹ bý— dÐ p�¹—
g?¼U?� ¨X?Ý« ÈbO�uð q�«uŽ —«bI� “« v³ÝUM� lÐUð È˛u�uMJð œu³NÐ t� tO{d� s¹« dÐ vM³� «— È˛u�uMJð
‰b?� —œ Æœœd?Ö —U?� ÈËd?O?½ t?{d?Ž l?½U?� p?�?¹— t� œ—«œ œułË ‰UL²Š« s¹« d~¹œ j¹«dý —œ Ë b¼œÅv�
g¼U� ÁU�— Ê¬  l³ð tÐ t� œ—«cÖ v� Xš«uMJ¹ bý— t½«dÝ t¹U�dÝ dÐ vHM� dŁ« È«—«œ p�¹— ¨vJOÝö�u¾½

ÆX�U¹ b¼«uš

vÐd& qOK% Ë t¹e& ≠

Ábý Áb¼UA� ÈœbF²�  UF�UD� —œ ÈœUB²�« bý— dÐ p�¹— “« výU½  «dŁ« UÐ tDÐ«— —œ vÐd& b¼«uý
“« ÁœU?H?²?Ý« U?Ð v?−?MÝœUB²�« X�UO¼— dÐ vM²³�  UF�UD� s¹« qOK% Ë t¹e& ·—UF²‡� È˛u�Ëb²� ÆXÝ«
v?� v?K?� —uÞÅtÐ U�« ÁœuÐ «dÖ«Ë Ë ÁbM�«dÄ —UO�Ð  UF�UD� s¹« “« q�UŠ Z¹U²½ ÆXÝ« vKK*« sOÐ ÈU¼ÅÁœ«œ

Æœu/ `¹dAð d¹“  —u� tÐ «—  UF�UD� s¹« vÖó¹Ë Ê«uð
d?~?½ Áb?M¹¬ vðU³Ł vÐ  UF�UD� VKž«≥d?~?½ t?²ýcÖ vðU³Ł vÐ “« «— ©È—UE²½« vðU³Ł vÐ® ¥v?ðU³Ł vÐ® 
 ÆXÝ« ÁœuLM½ pOJHð ©Ábý oI×�Demeocq ©±π∏π® Ë GuillaumontÊUA½ tDÐ«— s¹« —œ 

v?Ð t?� È—u?Þ tÐ XÝ« —«œ—ušdÐ v�Uš XOL¼« “« vðU³Ł vÐ Ÿu½ Ëœ s¹« Êœu/ «e−� t� bM¼œ v�
Æb¹U/ v� UH¹« ÈbO�uð ÁU~MÐ ÈœUB²�«  ULOLBð —œ «— vLN� gI½ ©p�¹—® d~½ ÁbM¹¬ vðU³Ł

t?� b?½« Áœu?/ ÷d?� ©v?ð«—œU� ÈU¼b�¬—œ® vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý t³ÝU×� —œ  UF�UD� VKž« —œ
vFD� b½Ë— È«—«œ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ d¹œUI�µd¹œUI� Ë vFD� b½Ë— ÊUO�  ËUHð “« tDÐ«— «c� ÁœuÐ 

 ©±π∏±®ÆXÝ« Ábý ÁœUH²Ý« vðU³Ł vÐ È«dÐ È—UOF� Ê«uMŽ tÐ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vF�«ËNelson

 1) Steady State  2) Barro and Sala-i- Martin (1995)  3) ex ante

4) ex post  5) Deterministic
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and Kang—UOF� býUÐ pO²ÝU�u²Ý« X�UŠ s¹« —œ dOG²� b½Ë— dÖ« t� b½œu/ Á—Uý« tDÐ«— s¹« —œ 
Æb¹œdÖ b¼«uš —«œ ‘—uð vðU³Ł vÐ

U³�Už  UF�UD� s¹« vÝ—dÐ œ—u� ÈU¼ t½u/ÎbM²�¼ s~L¼U½ Ë e¹UL²� Knudssen and Parnes

®±π∑µ t?F?�U?D� —œ ©≤∏ v?½U?�“ t?K?�U?� —œ t?F?Ýu?ð ‰U?Š —œ —uA� ±πµ∏≠±π∂∏©±π∏∂®¨ 
Yotopoulos and Nugent t?F�UD� —œ  ≥∏ v?½U?�“ tK�U� —œ tFÝuð ‰UŠ —œ —uA� ±π¥π≠

±π∂∏ Ë Lim® ±π∑∂ v½U�“ tK�U� —œ ©±π∂∏≠±π∑≥vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ ̈ b½œ«œ ÊUA½ 
®ÆœœdÖ v� “«b½« fÄ g¹«e�« tÐ d−M�±π∏≥ ©Moran v½U�“ tK�U� —œ œuš tF�UD� —œ  ±πµ¥≠

±π∑µÆb¼œ v� ÊUA½ «— vFD�dOž Ë rN� Z¹U²½ tDÐ«— s¹« —œ 
®vŽU−ýdO�±≥∑∂vðU³Ł vÐ tDÐ«— vÝ—dÐ tÐ pOÝö�u¾½ bý— Èu~�« “« ÁœUH²Ý« UÐ È« tF�UD� —œ ©

ÊU?A?½ tF�UD� s¹« Z¹U²½ ÆXÝ« t²š«œdÄ pÄ« uCŽ ÈU¼—uA� ÁËdÖ —œ ÈœUB²�« bý— Ë vð«—œU�
ÆX?Ý« Áœu?Ð v?HM� U¼—uA� “« ÁËdÖ s¹« —œ ÈœUB²�« bý— Ë vð«—œU� vðU³Ł vÐ tDÐ«—  t� b¼œÅv�

®Ê«—U?JL¼ Ë ÈdJ�Ö±≥∏¥—œ ÈœU?B?²�« bý— dÐ v²H½ ÈU¼b�¬—œ dOŁUð vÝ—dÐ tÐ È« tF�UD� —œ ©
ÈU?N?BšUý ÈdOÖ—U� tÐ UÐ Ë nK²�� ÈU¼u~�« —œ ÈË Z¹U²½ Ë t²š«œdÄ  —b� Èu~�« dÐ vM²³� Ê«d¹«

ÆXÝ« Ábý vÐU¹“—« vHM� Ê«d¹« —œ ÈœUB²�«bý— dÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ œbF²�
«— vðËUH²� —UO�Ð Z¹U²½ t²ýcÖ t¼œ tÝ ‰uÞ —œ ÈœUB²�« bý— dÐ vðU³Ł vÐ  «dŁ« dÐ vM³� vÐd& b¼«uý

®tF�UD� —œ ̈ ‰U¦� Ê«uMŽ tÐ ̈ b¼œ v� ÊUA½±π∑∂ ©Yotopoulos &Nugent¨b¹œdÖ Áb¼UA� X³¦� tDÐ«— 
®tF�UD� —œ t� vð—u� —œ±π∑≤ ©Kenen & Voivodas® Ë ±π∂∂ ©Mc BeantÐ È« tDÐ«— t½uÖÅêO¼ 

® tF�UD� —œ sOMâL¼ÆXÝ« Áb�UO½ XÝœ±π∑¥©Voivodas® ̈±π∑∏©Lancieri® ̈±π∏≥©Moran¨
®±π∑≥©Glezakos® ¨±π∏µ©Demeocq&guillaumont® ¨±π∏∏ ©Ozler&HarriganÊUO� 

“« v?ýU?½ b?½«uð v� VKž«  UF�UD� Z¹U²½ —œ Èe¹U9 sOMÇ ÆXÝ« Ábý Áb¼UA� fJŽ tDÐ«— dOG²� Ëœ s¹«
Êœu?Ð ÷Ëd?H?� U?Ð  U?F�UD� všdÐ —œÆbýUÐ VÝUM� ‰b� Ê«bI� U¹ Ë tF�UD� œ—u� v½U�“ Á—Ëœ —œ  ËUHð

ÆœœdÖ v� q�UŠ ÈœUB²�« bý—dÐ vðU³Ł vÐ vHM� dŁ« ̈ vJOÝö�u¾½ ÈdE½ »uÇ—UÇ±® ±ππµ©Ramey&

RameytÐ «b²Ð« —œ t� t½uÖÅÊUL¼ «— —«b¹UÄU½ bý— vMOÐ gOÄ qÐU� Ë vMOÐ gOÄ qÐU� dOž d�UMŽ È«ÅtF�UD� —œ 
—œ ÊUA¹« ”UÝ« s¹«dÐ Æb½« Áœu/ pOJHð Ë «e−� d~¹bJ¹ “« ̈ X�dÖ —«d� vÝ—dÐ œ—u� p�¹— dOG²� Ê«uMŽ

 1) Guillaumont(1994), Guillaumont, Guilloumont, Guillaumont, Burn(1970-1990), Dawes(1996)



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          π∑

—œ Z?¹U?²?½ s?¹« Æb?½œu?/ Áb?¼U?A?� ÈœU?B?²?�« b?ý— Ë p?�?¹— ÊU?O?� v?HM� WDÐ«— vÐd& qOK% Ë t¹e&
®t?F�UD�±πππ±©Gymah&Brempong b?O?¹Q?ð ¨t?²?�d¹cÄ  —u� v¹UI¹d�« ÈU¼—uA� Á“uŠ —œ t� 

Ë Áb?ý vIKð ÈœUB²�« bý— dÐ vðU³Ł vÐ —cÖœË“ vHM� dŁ« Ê«uMŽ tÐ tDÐ«— s¹« ¨ UF�UD� s¹« —œ ÆœœdÖÅv�
v?Ðd?& b¼«uý ÊU¹UÄ —œ Æb¹œdÖ b¼«uš q¹b³ð vLz«œ dŁ« tÐ ¨œœdÖ l�«Ë ÈœUB²�« ÁU�— dÐ dŁ« s¹« t� v½U�“

 tDÐ«— œułË “« v�UŠ ÈœUB²�« bý— dÐ XLO� vðU³Ł vÐ  «dŁ« dÐ vM³�ÏÆbýUÐ v� dOG²� Ëœ s¹« ÊUO� vHM� ±

È—U?LOÐ® ÈdE½ ÈUNKOK% Ë t¹e& Ë vKK*« sOÐ ÈU¼ Áœ«œ dÐ vM²³� vÐd&  UF�UD� ¨t�öš —uÞÅtÐ
vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ ÊUO� vHM� tDÐ«— dÐ ÈœU¹“ bO�Qð v~L¼ @M¼UL¼ Ë —UÖ“UÝ —uÞÅtÐ Ë ©ÈbMK¼

U?�uBš t−O²½ s¹« b½« Áœu/ ÈœUB²�« bý—dÐÎÊœu?Ð “UÐ sO¹UÄ tł—œ “« t�®v¹UI¹d�« ÈU¼—uA� UÐ tDÐ«— —œ 
tÐ UÐ vðU³Ł vÐ “« výU½  «dŁ« „—œ tDÐ«— —œ vIOLŽ ÈdE½ ÈUN²�dAOÄÆXÝ« ‚œU� ©b½—«œ—ušdÐ ÈœUB²�«
ÆX?Ý« t?²?�d?¹c?Ä  —u?� Ÿu?{u?� s?¹« œu?³NÐ Ë UIð—« —uEM� tÐ pO²ÝU�u²Ý« v�d²M� ÈU¼—«eÐ« ÈdOÖ—U�
‘“—«d?Ð v?N?łu?ð q?ÐU?� —uÞÅtÐ b¹œdÖ ÊË“u� vð—U& ÈU¼dOG²� ”UÝ«dÐ t� v½U�“ vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý

ÆbM¹U/ v� tz«—« «— Èd²³ÝUM�≤ «—œU� bý— dOE½ ® v³ÝUM� v�d²M� ÈU¼dOG²� ‰b� t� v½U�“ bÝ— v� dE½ÅtÐ 
Æb¹U/ v� tz«—« «— Èd²¹u� Ë dð  t½U¹«dÖ l�«Ë Z¹U²½ œdOÖ dÐ —œ «— © tO�Ë« t½«dÝ b�¬—œ Ë

vð«—œU  vðU³Ł vÐ œdš ÈU¼b�¬ÅvÄ ≠

d?−?M?� b?�¬—œ v?ðU?³?Ł vÐ tÐ XLO� vðU³Ł vÐ U¹¬ t� XÝ« s¹« tO�Ë« gÝdÄ qOK% Ë t¹e& “« Ÿu½ s¹« —œ
X?L?O?� ≠Áb½dOÖ ÈU¼—uA� —œ `¹d� —uÞÅtÐ gÝdÄ s¹« »«uł t²³�« ÆdOš U¹ œœdÖÅv�≥d¼ ÆXÝ« X³¦� 

g?I½ U¼ôU� d¹œUI� Ë UN²LO� vðU³Ł vÐ —œ ¨©U{UIð U¹ t{dŽ ÈU¼ „uý vMF¹® XLO� vðU³Ł vÐ lÐUM� t� bMÇ
ÈU?¼—u?A?� —œ Æœœd?Ö v?� d?−?M� ÊUÖbMM� bO�uð b�¬—œ vðU³Ł vÐ tÐ ŸuL−� —œ U�« bM¹U/ v� UH¹« vðËUH²�
vðU³ŁÅvÐ bMýUÐ È—U& dOž ÈôU� ÁbMM� —œU� U¹ Ë È—U& ÈôU� ÁbMM� —œU� t� v²�UŠ d¼ —œ XLO� ≠Áb½dOÖ
v?ðU?³?Ł vÐ j¹«dý —œ Èd~¹œ Ë U{UIð vðU³Ł vÐ j¹«dý —œ vJ¹ œdOÖ v� qJý nK²�� j¹«dý Ëœ —œ XLO�
tÐ XLO� vðU³Ł vÐ «c� ÁœuÐ d~¹bJ¹ UÐ rOI²�� tDÐ«— È«—«œ d¹œUI� Ë UN²LO� U{UIð vðU³Ł vÐ j¹«dý —œ Æt{dŽ
—œ Æœœd?ÖÅv?� d−M� b�¬—œ g¹«e�« tÐ vðU³Ł vÐ X�UŠ s¹« —œ d~¹œ  —U³Ž tÐ ªXÝ« Èb�¬—œ vðU³Ł vÐ lH½

 1) Lutz(1994), Gillaumont, Guillaumont, Guillaumont, Jeanneney and alii(1999).
 2) Demecoq and Gillaumont(1989), Guillaumont(1994), Dawes(1996).
 3) Price-Taker
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X?O?³?¦?ð t?Ð b½«uð v� XLO� vðU³Ł vÐ t� œuÐ b¼«uš s¹« sJ2 X�UŠ s¹dð qL²×� t{dŽ vðU³Ł vÐ j¹«dý
Æœœd?Ö d−M� ÊUÖbMM�bO�uð b�¬—œ±U?{UIð v²LO� ÈU¼ gA� ’Uš d¹œUI� všdÐ È«“« tÐ XLO� vðU³Ł vÐ 

—œ ÁU?~MÐ p¹ bO�uð È«dÐ v¹U{UIð v²LO� gA� t� v½U�“ ‰U¦� Ê«uMŽ tÐ Æœ“UÝ v� lH²M� «— ÊUÖbMM� bO�uð
 tK�U�∞[µ Uð ±—œ Æb�U$«Åv� ÁbMM� bO�uð b�¬—œ È—«b¹UÄU½ g¼U� U¹ g¹«e�« tÐ XLO� vðU³Ł vÐ œ—«œ —«d� 

ÆfJF�UÐ Ë b¼œ v� g¹«e�« tÐUA� ÊU�“ p¹ —œ «— Ê¬ vðU³Ł vÐ Ë b�¬—œ jÝu²� ̈ XLO� vðU³Ł vÐ j¹«dý d¹UÝ
 UF�UD� ÆXÝ« ÊUÖbMM� bO�uð ÁU�— dÐ vðU³Ł vÐ dOŁQð v~½u~Ç qOK% Ë t¹e& “« Ÿu½ s¹« —œ ÈbFÐ gÝdÄ

Æb?½« Áœu/ ÁœUH²Ý« v²MÝ v�Uý—U� v¹ôU� œ«“U� rO¼UH� “« gÝdÄ s¹« tÐ aÝUÄ —œ ËdAOÄ≤dOš« tFÝuð —œ 
U?×Ołdð Ê¬ tÐ aÝUÄ —œ ÈœUB²�«  UOÐœ«Î—œ V?Oðdð s¹bÐ Æb½« Áœu/ ÁœUH²Ý« Áb¹U� tM¹e¼ qOK% Ë t¹e& “« 

t?L?O?Ð Õd?Þ o¹dÞ “« vðU³Ł vÐ “« »UM²ł« XNł ÊUÖbMM� bO�uð t� v½«eO� Ê«uMŽ tÐ p�¹— tM¹e¼ X�UŠ s¹«
t?M?¹e?¼ Æœœd?Ö v� n¹dFð ¨b½—«œ Xš«œdÄ tÐ q¹U9 ©vJ�¹— ÂuO�dÄ gýuÄ XNł® vLÝ— dOž UÐ vLÝ—
¨býUÐ e¹dÖ p�¹— ÁU~MÐ dÖ« ‰U¦� Ê«uMŽ tÐ œ—«œ v~²�Ð p�¹— tÐ ÁU~MÐ ‘d~½ Ë —U²�— Áu×½ tÐ eO½ p�¹—
t?� U?M?F?� s?¹« t?Ð p�¹— ÈôUÐ tM¹e¼ œułË U�« ÆXý«œ b¼«uš Ê¬ UÐ X³¦� v~²�³L¼ È«—«œ p�¹— tM¹e¼

vK� ̀ DÝ —œ r¼ v¹U¼ tM¹e¼ sOMÇ b½Ë— ÿU( tÐ XO³¦ð bM¹¬d� X�¹UÐÅv�≥vKK*« sOÐ ̀ DÝ —œ r¼ Ë ¥«dł« 
ÆbýUÐ v/ ¨œœdÖ

≥vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý vÝ—dÐ ≠

 «—œU?� v?ðU?³Ł vÐ hšUý sOL�ð XNł vðU³ÝU×� ÈUNýË— Ÿ«u½« vÝ—dÐ tÐ t�UI� “« g�Ð s¹« —œ
 Á—Ëœ ‰uÞ —œ v²H½dOž±≥µ∞≠±≥∏≤g−MÝ —UOF� ÈË— dÐ v�uLŽ o�«uð p¹ vK� —uÞÅtÐ Ær¹“«œdÄ v� 

nK²�� vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý ÈdOÖ—U� tÐ ÿU( tÐ œbF²�  UF�UD� —œ «c� Æœ—«b½ œułË vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ
ÆbýUÐ v�  ËUH²� eO½ Z¹U²½

ÊuOÝdÖ— —œ ÊU�“ dOG²� V¹d{ —UOF� ·«d×½« “« ÁœUH²Ý« vð«—œU� vðU³Ł vÐ t³ÝU×� È«dÐ hšUý sO�Ë«
býUÐ v� ÊU�“ dÐ  «—œU� r²¹—U~�µ ÆX Ë  «—œU� d~½UOÐ tÆbýUÐ v� ÊU�“ 

 1) Newbrry and Stiglitz (1981).  2) Oi(1961), Massel(1969).

≥® tF�UD� tÐ „Æ— ≠±ππ¥©Bonjean® Ë ÃUŽ qŠUÝ —uA� —œ ∞ ©±ππBraverman et alÆ
 4) Newbery and Stiglitz(1981)

µÈ«d?Ð t?� v?F?³ð Âd� s¹d²NÐ X�¹UÐÅv� t� XÝ« Ê¬ b¹U/ tłuð Ê¬ tÐ Á—«uL¼ oI×� p¹ b¹UÐ t� tâ½¬ b½Ë— t�œUF� sOL�ð —œ ≠



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ππ

Âd?� d?O?E?½ b?½Ë— t�œUF� sOL�ð XNł ÈœbF²� vF³ð ÈU¼ÅÂd� tDÐ«— s¹« —œÆœœdÖ »U�²½« býUÐÅv� VÝUM� —uA� d¼ ÈU¼ÅÁœ«œ
œ—«u� v�U9 —œ ÆXÝ« t²�dÖ —«d� vÝ—dÐ œ—u� vL²¹—U~� tLO½ sOMâL¼ Ë ÂËœ tł—œ ¨©vÝbM¼®v¹U/ ¨vDš r²¹—U~� ¨vDš
·«d×½« ¨ÊuOÝdÖ— f½U¹—«Ë V�Š dÐ Èd²NÐ Z¹U²½ Ê¬ ÂËœ Ê«uð Ë ÊU�“ ÈË— dÐ vð«—œU� b�¬—œ vL²¹—U~� tLO½ v½uOÝdÖ— Âd�

 ÆX?Ý« Áœ«œ ÊU?A?½ œu?š “« v?F?³ð ÈU¼ÅÂd� d¹UÝ tÐ X³�½ vMOÐÅgOÄ X�œ Ë V¹«d{ —UOF�)©±ππ±®Kwabena Gyimah-
(Bermpong

 «dOOGð V¹d{ ÊuOÝdÖ— vð«—œU� vðU³Ł vÐ hšUý sO�Ëœ±VOðdð s¹bÐ ÆXÝ« vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ 
 «dOOGð V¹d{ fáÝ ÆœœdÖ v� œ—Ë¬dÐ Ê¬ ÂËœ Ê«uð Ë ÊU�“ ÈË— dÐ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ r²¹—U~� «b²Ð« t�

 t� s¹« ÷d� UÐ ÆœœdÖ v� ÁœUH²Ý« vðU³Ł vÐ hšUý Ê«uMŽ tÐ vð«—œU� b�¬—œ b½Ë— dOG²�Xvð«—œU� b�¬—œ 
∫Xýu½ Ê«uð v� býUÐ

+ a
1
 Time + a

2
 Time2 + u

t
                                                             

∞

logx  = a

Ω sO~½UO�Ø «—œU� b½Ë— —UOF� ·«d×½«Inst
1
 = C.V

vF�«Ë vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ sOÐ  ËUHð oKD�—b� sO~½UO� “« ÁœUH²Ý« vð«—œU� vðU³Ł vÐ hšUý sO�uÝ
vðU³ŁÅvÐ hšUý s¹« «c� ÆbýUÐ v� ̈ Áb¹œdÖ ‰U�d½ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ b½Ë— d¹œUI� V�ŠdÐ t� Ê¬ b½Ë— “«

Æœu/ n¹dFð d¹“  —u� tÐ Ê«uð v� «—

  Ê¬ —œ t�E
t

 Ë ©qFH�UÐ® vF�«Ë vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ b½Ë— —«bI� ÆXÝ« vð«—œU� b�¬—œ b½Ë— —«bI� 
  r²¹—U~� ÊuOÝdÖ— “« ÁœUH²Ý« UÐ vð«—œU� b�¬—œE

t
ÆœœdÖ v� œ—Ë¬dÐ Ê¬ ÂËœ Ê«uð Ë ÊU�“ ÈË— dÐ Tœ«bFð 

ÆXÝ« vÝ—dÐ œ—u� ÈUN�UÝ
t?Ð v?F?�«Ë vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ X³�½  UFÐd� sO~½UO� t³ÝU×� vð«—œU� vðU³Ł vÐ hšUý sO�—UNÇ
dH� dÐ«dÐ hšUý s¹« —«bI� ̈ býUÐ tÐUA� Ê¬ b½Ë— UÐ vF�«Ë vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ t� v½U�“ ÆXÝ« Ê¬ b½Ë—

∫Xý«œ rO¼«uš ”UÝ« s¹«dÐ ÆœuÐ b¼«uš

 1) Coefficient of Variation
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b½Ë— “« vð«—œU� b�¬—œ ¯—eÐ  U�«d×½« tÐ Èd²AOÐ Ê“Ë vK³� hšUý Ëœ UÐ t�¹UI� —œ hšUý s¹« —œ
ÆbÐU¹ v� ’UB²š«

hšUý sOL−MÄ±Èd?Ý p¹  «dOOGð d¹œUI� oKD� —b� vÐU�Š sO~½UO� “« ÁœUH²Ý« vð«—œU� vðU³Ł vÐ 
“« Èb?�—œ p?¹  —u?� tÐ hšUý s¹« ÆXÝ« ¨Áb¹œdÖ q¹u% dOG²� Ê¬ v½U�“ b½Ë— tÐ X³�½ t� v½U�“

∫“« œuÐ b¼«uš  —U³Ž hšUý s¹« ÆœœdÖ v� dO�Hð  «b¼UA� ÂU9 jÝu²�

 t� È—uÞ tÐbt�œUF� —œ b½Ë— dOG²� V¹d{ x
t
 = a + bt ÈUNOÖ ó¹Ë všdÐ UNMð t½ hšUý s¹« XÝ«  

vIDM� ÈœUB²�« dO�Hð p¹ Ê«uð v� Ê¬ “« tJKÐ b¹U/ v� v�dF� ôU� p¹ vðU³Ł vÐ hšUý È«dÐ «— »uKD�
∫h?šU?ý s¹« ÈUNOÖó¹Ë tKLł “« Æœu/ tz«—«± ÆÊU?�“ t?Ð X³�½ Èd¹cÄ ”uJF� ≠≤t?Ð X³�½  ËUHð ≠

Æ„d²A� b½Ë—≥ Ë ¨ «dOOGð tÐ v³�½ XOL¼«≠¥Æœd� d�– Ê«uðÅv� «— b½Ë— —«bI� “« ÊœuÐ qI²��≠
® qÝU� jÝuð t� hšUý sOLAý —œ±π∂∏b� vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ oKD� d¹œUI� ¨XÝ« Ábý tz«—« © 

ÆXÝ« d¹“  —u� tÐ Ê¬ ‰u�d� Ë t²�dÖ —«d� dE½

Ê«u?M?Ž t?Ð  «—œU� vKB� d¹œUI� f½U¹—«Ë “« ÁœUH²Ý« vð«—œU� vðU³Ł vÐ t³ÝU×� —œ hšUý sOL²H¼
ÆXÝ« ‰UÝ —œ vðU³Ł vÐ hšUý p¹ tz«—« XNł vBšUý

t²AÖ ‰U�d½  «—œU� b½Ë— jÝuð t� Ê¬ b½Ë— “«  «—œU� ·«d×½« oKD� —b� dÐ vM²³� hšUý sOL²A¼
∫“« XÝ«  —U³Ž hšUý s¹« ‰u�d� ÆXÝ« Áb¹œdÖ rO�Ið v½U�“ ÈdÝ —œ UN�UÝ œ«bFð dÐ Ë

 1) Constantine Glezakos (1988).



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ±∞±

 ® Ëô jÝuð t� vðU³Ł vÐ —UOF� sOLN½±ππ≤“«  «—œU� ·«d×½« oKD� —b� ÈdOÖ—U� tÐ Ábý œUNMAOÄ © 
©µ®® Ê¬ t�UÝÅZMÄ „d×²� sO~½UO�MAÆXÝ« ©

 ® Ëô j?Ýuð t� vðU³Ł vÐ —UOF� sOLN½ “« t�UI� s¹« —œ±ππ≤œU?NMAOÄ v½U�“ ÈUN¹dÝ  UF�UD� È«dÐ © 
U?³?�U?ž U?N?B?šUý d~¹œ t� XÝ« qO�œ s¹« tÐ d�« s¹«ÆœdOÖ v� —«d� ÁœUH²Ý« œ—u� ¨ ÁbýÎ U?F�UD� XNł 

d?¹œUI� t� b½« Áœu/ ÷d�  vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý t³ÝU×�  VKž« —œ sOMâL¼ ÆXÝ«  Ábý vŠ«dÞ vFDI�
ÈU¼b�¬—œ vF�«Ë d¹œUI� Ë vFD� b½Ë— ÊUO�  ËUHð “« tDÐ«— «c� ÁœuÐ vFD� b½Ë— È«—«œ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ

 ©±π∏±®ÆX?Ý« Áb?ý ÁœU?H?²?Ý« vðU³Ł vÐ È«dÐ È—UOF� Ê«uMŽ tÐ vð«—œU�Nelson and Kangs¹« —œ 
b?¼«uš —«œ ‘—uð vðU³Ł vÐ —UOF� býUÐ pO²ÝU�u²Ý« X�UŠ s¹« —œ dOG²� b½Ë— dÖ« t� b½œu/ Á—Uý« tDÐ«—

® —«œu/ Æb¹œdÖ±v?� ÊUA½ ÊU�“ ‰uÞ —œ «— —u�c� ©v²H½dOž  «—œU� ® vðU³Ł vÐ hšUý ‰u% b½Ë— ©
‰U?Ý “« ÈœU?B?²?�« q?¹b?F?ð ÈUN²ÝUOÝ –U�ð« UÐ tÐ t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ  vÐU�²½« vðU³Ł vÐ —UOF�—«œu/ Æb¼œ

±≥∑∞v¹UN²ÝUOÝ –U�ð« UÐ d�« s¹« Ë ÁœuÐ —«œ—ušdÐ Èb¹bý  U½UÝu½ “« v²H½dOž  «—œU� ÈU¼b�¬—œ bFÐ tÐ 
‰uÞ —œ È—U& È“UÝœ«“¬ Ë È“—« È“UÝ ÊU�J¹ dOE½±≥∑µ≠±≥∏≤g¹«e�« hšUý s¹«  U½UÝu½  bý 

ÆXÝ« t²�U¹

¥qOK% Ë t¹e& »uÇ—UÇ ≠

XNł Æœ—«œ —«d� q� ‰uB×� —œ  «dOOGð “« t{dŽ t�dÞ ÁUÖb¹œ dÐ vM³� t�UI� s¹« vKOK% »uÇ—UÇ

® —«œu/± ©vðU³ŁÅvÐ hšUý ‰u% b½Ë—
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ÁœU?H?²?Ý« ÈœU?B?²?�« b?ý— l?ÐU?M� Êu�«dOÄ vÐd&  UF�UD� “« Áœd²�Ö Ë lOÝË tDOŠ p¹ “« d�« s¹« ÂU$«
ÆœœdÖÅv�±t¹U�dÝ —œ  «dOOGð tÐ bO�uð lÐUð o¹dÞ “« œUB²�« vFLł bý— t� vKOK% »uÇ—UÇ sOMÇ ÊË—œ 

®¨XÝ« Ábý Áœ«œ X³�½ —U� ÈËdO½ Ë±π∑∞©Chenery et al® ̈±π∑≥©Michalapoulos and Jay¨
®±π∏±©Tyler® ̈±π∑∏©BalassalÐUð tÐ v×O{uð dOG²� Ê«uMŽ tÐ «— vð«—œU� œdJKLŽ “« hšUý p¹ 

X?N?ł vIDM� ‰ôb²Ý« p¹ ”UÝ«dÐ Ê¬ —œ t� vÐuÇ—UÇ ¨Ÿu{u� s¹« “« ÈËdOÄ UÐ Æb½« Áœ«œ rOLFð bO�uð
Æœuý v� Áœ«œ tFÝuð ¨Áœ—Ë¬ r¼«d� bý— t�œUF� lÐUM� —œ  «—œU� ÈU¼dOG²� Êœu/ ÿU(

ÈU?N?A?�?Ð Ë  «—œU?� ÊU?O?� ÁuI�UÐ tMONÐdOž lÐUM� hOB�ð ÈË— qOK% Ë t¹e& s¹« t� v¹Uł Ê¬ “«
ÈU?¼ôU?� Èb?O?�u?ð g?�Ð ∫bM� v� rO�Ið «bł g�Ð Ëœ tÐ «— œUB²�« ÈË— s¹« “« ¨œ—«œ e�d9 vð«—œU�
¨U?N?A?�Ð “« p¹ d¼ bO�uð ¨vFLł bO�uð lÐUð p¹ ÈUł tÐ «c� ÆvKš«œ —«“UÐ È«dÐ bO�uð g�Ð Ë vð«—œU�
bO�uð r−Š tÐ eO½ vð«—œU� dOž g�Ð bO�uð s¹«dÐ ÁËöŽ ÆXÝ« g�Ð Ê¬ tÐ t²�U¹ hOB�ð q�«uŽ “« vFÐUð

UNA�Ð d¹UÝ ÈË— dÐ «—  «—œU� “« q�UŠ l�UM� ÈbMÐÅ‰u�d� Ÿu½ s¹« Æœ—«œ v~²�Ð vð«—œU�≤tFÝuð dOE½ 
XOHO� UÐ —U� ÈËdO½ ÈdOÖ—U� tÐ ¨t²�dAOÄ ÈbO�uð ÈUNJOMJð v�dF� ¨vKK*« sOÐ XÐU�— X¹d¹b� Ë v¹«—U�

vł—Uš b¹«uŽ tÐ  «dŁ« s¹« Æb¼œ v� ÊUA½ «— ÆÆÆ Ë ̈ vð«œ—«Ë ÈU¼ ÁœUN½ Xš«uMJ¹ ÊU¹dł ̈ ôUÐ≥·ËdF�  
t?�œUF� —œ d¹“  —u� tÐ vł—Uš  «dŁ« s¹« ÆœœdÖ v/ fJFM� —«“UÐ ÈUN²LO� —œ vð«dŁ« sOMÇ «d¹“ XÝ«

∫œœdÖ v� VO�dð bý—

∫t?� È—u?Þ tÐNÆv?ð«—œU?�d?O?ž ÈU?¼ôU�Ω XÆ «—œU?� Ω Kn , Kx—U?� t?¹U?�d?Ý Èœu?łu� Ω 
ÆvA�ÐLn , LxÆvA�Ð—U� ÈËdO½ Ω 

XNł «c� ̈ Áœu³½ vÐU¹ÅXÝœ qÐU� tO�Ë« bO�uð q�«uŽ vA�Ð hOB�ð tÐ ◊uÐd� ÈU¼ Áœ«œ t� v¹Uł Ê¬ “«
ÈU¼ÅÁœ«œ “« ÁœUH²Ý« UÐ «— vA�Ð v¹UN½ È—Ë ÁdNÐ sOL�ð ÊUJ�« t� «— v×¹dBð t� XÝ« Ê¬ ÂeK²�� d�« s¹«

∫œu/ `¹dAð d¹“  —u� tÐ Ê«uð v� «— Ÿu{u� s¹« ÆX�dÖ —U� tÐ œ“UÝ r¼«d� vFLł
 Á“«b?½« t?Ð g�Ð Ëœ d¼ —œ «— tÞuÐd� v¹UN½ q�UŽ È—Ë ÁdNÐ X³�½ bOM� ÷d�Áœu?Ð bŠ«Ë “« d²Ö—eÐ 

®±©
®≤©

±® ∫tÐ bOM� Ÿuł— ≠±π∂π ©Hagen and Hawrylyshyn® ¨±π∑± ©Robinson® ¨±π∏≤ ©FederÆ
2- Kessing(1979)                 3- Externalities



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ±∞≥

∫vMF¹ býUÐ
®≥                                                                                                   ©

 f¹u½d¹“ t� È—uÞ tÐL , Kq�«uŽ tÐ vð«—œU�dOž Ë vð«—œU� g�Ð lÐUð vzeł o²A� ¨ÁbM¼œ ÊUA½ 
t?� v?D?¹«d?ý —œ ¨UN²LO� “« sOF� tŽuL−� p¹ È«“« tÐ Ë vł—Uš  «dŁ« œu³½  —u�—œ ÆbýUÐ v� bO�uð

∞Ω¨q¹ôœ všdÐ tÐUMÐ U�« Æb¼œ v� ÊUA½ ̈ œ“UÝ v� d¦�«bŠ «— vK� bO�uð t� vFÐUM� hOB�ð p¹ œœdÖ 
ôUL²Š« bO�uð q�UŽ v¹UN½ È—Ë ÁdNÐÎ vMF¹® ÆXÝ« d²L� vð«—œU�dOž g�Ð —œ ∞ º©s¹d²LN� “« vJ¹ Æ

¨tFÝuð «d¹“ ÆbM¹U/ v� XO�UF� Ê¬ —œ vð«—œU� ÈdOÖ XNł UÐ ÈUN¼U~MÐ t� XÝ« Èdð v²ÐU�— jO×� q¹ôœ
d?~?¹œ q?¹ôœ “« Æœ—Ë¬ v� Á«dL¼ tÐ «— ÆÆÆ Ë ÁU~MÐ lÐUM� b�¬—U� X¹d¹b� Ë È—UÖ“UÝ ¨È—Ë¬u½ ¨ XÐU�—
v?¹U?N²¹œËb×� Ë  ËUH²� Ë œbF²� sO½«u� tÐ Ê«uð v� vA�Ð bO�uð q�«uŽ v¹UN½ È—Ë ÁdNÐ ·ö²š« XNł

Æœu/ Á—Uý« vł—Uš “—« ÈbMÐ ÁdOł Ë È—U³²Ž« ÈUN²¹œËb×� dOE½±◊uÐd� vðU³Ł vÐ Ë UNO½UMOLÞ«U½ sOMâL¼ 
ÁdNÐ ÈUNðËUHð ÆbýUÐ vA�Ð ÊUO� v¹UN½ È—Ë ÁdNÐ  ËUHð q¹ôœ tKLł “« b½«uð v� vð«—œU� ÈUN¼U~MÐ tÐ

 —œ ¨b?¹œdÖ Á—Uý« Ê¬ tÐ ôUÐ —œ t� t½uÖÅÊUL¼ ÁœuÐ vł—Uš  «dŁ« “« výU½ t� È—ËUÐ Æb½œdÖÅv/ œ—«Ë 
®ÈU¼Åt�œUF� “« ÈdOÖ qO�½«dH¹œ±® Ë ©≤∫Xý«œ rO¼«uš ©

 t� È—uÞ tÐIx , In vA�Ð h�UšU½ È—«cÖ t¹U�dÝ VOðdð tÐ  Ë  —U� ÈËdO½ —œ vA�Ð  «dOOGð
 Ë ÁœuÐF

x
dÖ« Æb¼œ v� ÊUA½ vð«—œU�dOž g�Ð bO�uð ÈË— dÐ «—  «—œU� “« výU½ v¹UN½ vł—Uš b¹«uŽ 

 UÐ «— vKš«œ h�UšU½ bO�uðY n¹dFð V�Š dÐ t� v¹Uł Ê¬ “« Ë rO¼œ g¹U/ Y= N+XÊ«uð v� býUÐ v� 
∫Xýu½

U?Ð b?ýU?Ð v?� v?ð«—œU� dOž Ë vð«—œU� g�Ð Ëœ bý— ŸuL−� dÐ«dÐ vKš«œ h�UšU½ bO�uð bý— vMF¹
® ÈU¼Åt�œUF� È—«cÖÅÈUł≥® Uð ©µ t�œUF� —œ ©Ï® ∂ÆXý«œ rO¼«uš ©

®¥©

®µ©

®∂©

 1) Balassa (1977).
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 «— q� È—«cÖ t¹U�dÝ  «— —U� ÈËdO½ q� bý— Ë  UÐ ÆrOM� v� n¹dFð 
® ÈU¼Åt�œUF� “« ÁœUH²Ý«≥® Ë ©µ∫Xýu½ Ê«uð v� ©

 t�œUF� —œ t−O²½ s¹« È—«cÖÅÈUł UÐÏ® ∑∫Xý«œ rO¼«uš X¹UN½ —œ ©

®“« ÈËdOÄ UÐ±π∂∏  ©Brunoj?Ýu?²?� Ë s?OF� g�Ð p¹ —œ —U� ÈËdO½ v¹UN½ bO�uð ÊUO� bOM� ÷d� 
∫Xýu½ Ê«uð v� d~¹œ  —U³Ž tÐ ¨býUÐ t²ý«œ œułË vDš tDÐ«— p¹ œUB²�« —œ dÖ—U� dH½ bO�uð

 dÐ t�œUF� rO�Ið UÐ «c�Y t� s¹« ÷d�UÐ Ë  ∫Xý«œ rO¼«uš U¼ È“UÝ ÁœUÝ všdÐ “« bFÐ býUÐ

® t�œUF� ÈbMÐÅ‰u�d�±±XÝ« d�– tÐ Â“ô Æœ«œ b¼«uš qOJAð «— t�UI� ÈbFÐ g�Ð vÐd& —U� ”UÝ« ©
 ¨b?ýU?Ð ÊU?�?J?¹ ÈUNA�Ð ‰uÞ —œ v¹UN½ È—Ë ÁdNÐ dÖ« t�∞ΩÊË—œ v?ł—U?š  «dŁ« dÖ« Ë bý b¼«uš

ÆbýUÐ t²ý«b½œułË eO½ vA�Ð∞ Ω F
x

® t?�œUF� VOðdð s¹bÐ¨œœdÖ v� ±±“« pOÝö�u¾½ v¹UMý¬ ‰b� tÐ ©
 t?K?L?ł ¨d?ð v�uLŽ X�UŠ—œÆœœdÖ v� q¹b³ð bý— lÐUM� ‰b�ôU?L²Š« ÎÈU?¼—uA� È«dÐ 

® t?²�U¹ tFÝuð d²L�LDC t?�œU?F?� —œ Ábý tz«—« ÈbMÐÅ‰u�d� X% ÆXÝ« dH�dOž ©Ï® ±± d?²�«—UÄ ©tÐ 
dO�Hð œUB²�« q� —œ t¹U�dÝ v¹UN½ È—Ë ÁdNÐ ÈUł tÐ vð«—œU�dOž g�Ð —œ t¹U�dÝ v¹UN½ È—ËÅÁdNÐ Ê«uMŽ

 UłÅs¹« —œ ÆœœdÖÅv�TMPK
x

 q� g¹«e�« Ê«uMŽ tÐ «— GDPg�Ð —œ t� t¹U�dÝ —œ v¹UN½ g¹«e�« “« výU½ 
 Ë XÝ« t²�U¹ hOB�ð vð«—œU�TMPK

x
 g?¹«e�« Ê«uMFÐ «— GDP—U� ÈËdO½ —œ v¹UN½ g¹«e�« “« výU½ 

®∑©

®∏©

®π©

®±∞©

®±±©
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Æœ«œ ÊUA½ Ê«uð v� s¹«dÐUMÐ ÆXÝ« vð«—œU� g�Ð

® t�œUF�±≤® t�œUF� XÝ«— XLÝ —œ dš¬ tKLł dO�Hð ̈ ©πÆb¹U/ v� ̀ ¹dAð «— ©±g¹«e�« sOÐ  ËUHð Ë 
 v¹UN½GDPt�œUF�® bý— l³M� t�œUF� dO�Hð «c� Æb¼œ v� ÊUA½ «— vð«—œU� g�Ð bO�uð tÐ q�«uŽ “« výU½ 

®±± b?ý— Œd½ t� s¹« “« œuÐ b¼«uš  —U³Ž ÁœUÝ —uÞ tÐ ©©GDPv?MF¹® bO�uð q�«uŽ v~²ýU³½« “« vFÐUð 
©vð«—œU�dOž® sO¹UÄ È—Ë ÁdNÐ UÐ g�Ð “« bO�uð q�«uŽ ‰UI²½« “« výU½ l�UM� Ë ©—U� ÈËdO½ Ë t¹U�dÝ bý—

ÆXÝ« ©vð«—œU�® ôUÐ È—Ë ÁdNÐ UÐ g�Ð tÐ

µvÐd& Z¹U²½ ≠

—œ ÆXÝ« —«œ—ušdÐ ÈœU¹“ XOL¼« “« U¼dOG²� È—U�¬ ’«uš v~²ýU³½« r¼ ÈUNKOK% Ë t¹e& ÂU~M¼ tÐ
Æb?M?� v?� Êu?�“¬ È—u?¾?ð UÐ «— ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²� È—U�¬ ’«uš ÊUO� È—UÖ“UÝ v~²ýU³½« r¼ ‘Ë— l�«Ë

U�uLŽ ÈœUB²�« ÈU¼dOG²�ÎX�UŠ —œ eO½ U½U�U½ ÈU¼ ÈdÝ vDš VO�dð ÆbM²�¼ v�œUBð b½Ë— È«—«œ Ë U½U�U½ 
 Áb?ŽU?� s?¹« d?Ð U?M¦²Ý« p¹ v~²ýU³½« r¼ U�« ÆXÝU½U�U½ ÈdÝ vJ¹ vK�Ï◊U?³?ð—« Ë  Ábý »u�×� v�uLŽ 

ÈœU?B?²?�« ÈU?¼dOG²� “« v³O�dð ÊœuÐ U½U� sLC²� ÈœUB²�« È—u¾ð «d¹“ Æœ—«œ ÈœUB²�« È—u¾ð UÐ vJ¹œe½
® t²�U¹ rOLFð d�u� ≠ vJ¹œ Êu�“¬ Ëœ “« qOK% Ë t¹e& s¹« qO�œ sOL¼ tÐ ÆbýUÐ v� ©U½U�U½®ADF®©±π∑π©

® ÊËd?Ä ≠ fáOK� Ë±π∏∏X?N?ł Æœœd?Ö v?� ÁœU?H?²Ý« ‰b� ÈU¼dOG²� bŠ«Ë tA¹— Êu�“¬ vÝ—dÐ XNł ©
p?½U?Ð Ë Èe?¹— t?�U½dÐ Ë X¹d¹b� ÊU�“UÝ jÝuð t� v½U�“ ÈdÝ ÈU¼—U�¬ “« ôUÐ —œ Ábý v�dF� ÈUN½u�“¬

 ÈU?N?�UÝ ‰uÞ —œ Ê«d¹« v�öÝ« È—uNLł Èe�d�±≥µ∞≠±≥∏≤d?O?G?²� Æœuý v� ÁœUH²Ý« ¨Ábý dA²M� 
® ÊbF� Ë XFM� g�Ð ÁœËe�« ‘“—«Vaddi-m ‰UÝ XÐUŁ XLO� tÐ ©∂± dOG²� ¨ÁœuÐ Lki-mÈœułu� 

 ‰UÝ XÐUŁ XLO� tÐ ÊbF� Ë XFM� g�Ð t¹U�dÝ∂± Ë býUÐ v� Li-mÊbF� Ë XFM� g�Ð —œ ‰UG²ý« 
ÈU¼—«eÐ« ÈdOÖ—U� tÐ UÐ vðU³Ł vÐ “« výU½  «dŁ« „—œ tDÐ«— —œ vIOLŽ ÈdE½ ÈUN²�dAOÄ Æb¼œ v� ÊUA½ «—
v½U�“ vðU³Ł vÐ ÈUNBšUý ÆXÝ« t²�d¹cÄ  —u� Ÿu{u� s¹« œu³NÐ Ë UIð—« XNł tÐ pO²ÝU�u²Ý« v�d²M�
t?z«—« «— Èd?²?³?‡?ÝU?M?� ‘“«d?Ð v?‡?N?łu?ð q?ÐU?� —u?ÞÅt?Ð œœd?Ö t?³‡ÝU×� È—U‡& ÈU¼d‡OG²� ”UÝ«dÐ t�

®±≤©

±Æb½«ÅÁœ«œ —«d� œ—Ë¬dÐ œ—u� XÐUŁ d²�«—UÄ p¹ Ê«uMŽ tÐ «— tKLł s¹« vÐd&  UF�UD� “« všdÐ —œ ≠
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Æb?M?¹UL‡½Åv�± d?O?G?²?�  t?F�UD� s¹« —œ qO�œ sOL¼ tÐInstœU?N?M?A?O?Ä ”UÝ«dÐ vðU³Ł vÐ hšUý Ê«uMŽ tÐ 
®Ëô±ππ≤¨Áb?¹œd?Ö t?³?ÝU?×� Ê¬ t�UÝÅZMÄ „d×²� sO‡~½UO� “«  «—œU� ·«d×½« oKD� —b�  —u� tÐ ©

®“UÖ Ë XH½  «—œU� dOG²� ÆXÝ« Ábý ÁœUH²Ý«Loil&Gas‰b� —œ œUB²�« b¹bý v~²�Ð«Ë ÿU( tÐ dO½ ©
®qO�œ tÐ® XÝ« Ábý ̀ ¹dBð «“ÅÊËdÐ —uÞÅtÐ±©IZ¹U²½Æ©b¹œdÖ ÿU( ‰Ë« t³ðd� q{UHð  —u� tÐ dOG²� ÊœuÐ 

® ‰Ëb?ł —œ Êu�“¬ Ëœ s¹« “« q�UŠ±t?O?K?� t� È—uÞ tÐ b½—«œ ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²� ÊœuÐ U½U�U½ “« X¹UJŠ ©
® U¼dOG²�± ©IvðU³Ł vÐ dOG²� ełÅtÐ U¼dOG²� v�U9® ÆbM²�¼ v�œUBð b½Ë— U¹ bŠ«Ë tA¹— p¹ ÈËUŠ Ë ÁœuÐ 

©ÆbM²�¼ vL²¹—U~�  —u� tÐ

® ‰Ëb�± ©bŠ«Ë tA¹— Êu�“¬

rOLBð

ÈdOÖÅ

U½U�U½

U½U�

U½U�U½

U½U�

U½U�U½

U½U�

U½U�U½

U½U�

U½U�U½

U½U�

Êu�“¬

dOG²�

Æb½—«œÅvMF� b�—œ ZMÄ `DÝ —œ ‰Ë« t³ðd� q{UHð qJý —œ U¼dOG²� v�U9 ∫d�cð

 1) Demecoq and Gillaumont (1989), Guillaumot(1994), Dawes(1996).

® s?�½U¼uł ‘Ë— tÐ v~²ýU³½« r¼ ÈU¼ qOK%±π∏∏ò t?MONÐ tH�Ë ‰uÞ sOOFð ÂeK²�� ©PÈu~�« —œ å
VAR® pOzU�¬  UŽöÞ« —UOF� “« d�« s¹« XNł «c� ÆbýUÐ v� AIC® “—«uý s¹eOÐ —UOF� ¨©SC—UOF� ¨©

® sOzu� 4¼HQ® v?¹U?N½ vMOÐ gOÄ ÈUDš —UOF� ¨©FPEÁb?ý q¹bFð v¹U/ÅXÝ—œ X³�½ ÈUN½u�“¬ Ë ©
LR ÈU¼ tH�Ë ‰uÞ È«dÐ —u�c� ÈU¼ Á—U�¬ ÆœœdÖ v� ÁœUH²Ý« ¥ ¨ÆÆÆ ¨ ± Ω P® ‰Ëbł —œ ≤Ábý tz«—« ©

 ÈU?¼—U?O?F?� œœdÖ v� tEŠö� t� —uÞÅÊUL¼ ÆXÝ«SC, FPE, LR «— t?H�Ë ‰uÞ ≤ Ω PÈU?¼—U?OF� Ë 



tł—œ

tH�ËÅ‰uÞU¹ 

Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ±∞∑

FPE ¨AIC  SC, Ë HQ Ω ¥ «— tH�Ë ‰uÞ P—œ UÐ Ë U¼ Áœ«œ ÊœuÐ t½ôUÝ tÐ tłuð UÐ «c� ÆbM� v� sOOFð 
 t?H?�Ë ‰u?Þ ¨v?�œU?F?ð j?Ð«Ë— œ—Ë¬dÐ Ë v~²ýU³½« r¼ Êu�“¬ —œ t½u/ r−Š  UEŠö� 7ý«œ dE½≤ Ω P

ÆœœdÖ v� »U�²½«

® ‰Ëb�≤ © ÁU~²Ýœ tł—œ —œ »U�²½« ÈU¼—UOF� Ë Êu�“¬ ÈU¼ÅÁ—U�¬VECM

∞
±
≤
≥
¥

≠
±≤≥[∞µµ±

¿≥µπ±≤[≥∑
∏[∑π∂µ∞∂
≤≤[∏∑π∑≤

LR —UO
F�

FPE

P

≤∑±≥[¥∑≥
±±[µ≤∂∏¥
≥[∂∞¥±≤∏
∏[π∂¥∞≥∏

¿≤∑∏∂≤∞[≤

±π[≤µµπ¥
±≥[∑µ≤∏∏
±≤[¥±∑∑±
±≤[∏∑±≥π

¿≥π±¥¥[±∞

±π[∂¥∏∂≥
±¥[π≥∞π¥
±¥[≥∏±±≥
±µ[∂≤∞±∏

¿π≤µ∂∞[±≥

±π[≥∂∞±≤
±¥[∞∂µ¥≤
±≤[π≥∏∂±
±≥[∂∞∞∂µ

¿≥≤π∞µ[±

AICSCHQ

b?ý— d?OE½ vK�«uŽ tÐ t� s¹« ÿU( tÐ œUB²�« —œ Xš«uMJ¹ bý— t� XÝ« Ê¬ “« v�UŠ ÈdE½  «—UE²½«
vðU³ŁÅvÐ X�UŠ s¹« —œ ̈ œ—«cÖ  v/ ÈdŁ« Èbý— sOMÇ dÐ vðU³Ł vÐ ̈ œ—«œ v~²�Ð È˛u�uMJð œu³NÐ Ë XOFLł

ÆXý«cÖ b¼«uš ÈœUB²�« bý— dÐ —cÖœË“ Ë v²�u� dŁ« p¹ eO½± b�bMKÐ tDÐ«— È“UÝÅ‰b� —œ qO�œ sOL¼ tÐ 
 —u� tÐ  b�bMKÐ tDÐ«— d~¹œ  —U³Ž tÐ Áb¹œdÖ dH� dÐ«dÐ tDÐ«— s¹« —œ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� V¹d{
 b?�bMKÐ tDÐ«— sOMâL¼ ÆXÝ« Áb¹œdÖ `¹dBð  b� ÁUðu� tDÐ«— —œ eO½ dOG²� s¹« U�« b¹œdÖ œ—Ë¬dÐ bOI�
È—«c?Öd?Ł« ÿU( tÐ sOMâL¼ÆXÝ« Áb¹œdÖ ‰U�d½ ÊbF� Ë XFM� g�Ð ÁœËe�« ‘“—« dOG²� tÐ X³�½ eO½
`¹dBð ‰b� —œ «“ ÊËdÐ  —u� tÐ dOG²� s¹« ¨ÈœUB²�«  bý— dÐ “UÖ Ë XH½  «—œU� “« q�UŠ ÈU¼b�¬—œ

® ‰Ëbł Æb¹œdÖ≥ Ω ≤ tH�Ë ‰uÞ È«“« tÐ «— v~²ýU³½« r¼ ÈUN½u�“¬ Z¹U²½ ©Pf¹dð Êu�“¬ ÆbM¼œ v� ÊUA½ 
v?M?F?� `?D?Ý —œ v�œUFð  b�bMKÐ tDÐ«— p¹ eO½ Áó¹Ë —«bI� d¦�«bŠ Êu�“¬ Ë v�œUFð   b�bMKÐ tDÐ«— p¹

  È—«œµÆb¼œ v� ÊUA½ «— •
® ‰Ëb�≥ ©v~²ýU³½«År¼ ÈUN½u�“¬

∂≤[ππ
¥≤[¥¥
≤µ[≥≤
±≤[≤µ

∏∏[µ≥
≥±[π¥
±≥[∏π

≤[≥∞

v½«d×Ð—«bI�πµ•

r ≥ 1
r ≥ 2
r ≥ 3
r ≥ 4

≥±[¥∂
≤µ[µ¥
±∏[π∂
±≤[≤µ

µ∂[µπ
±∏[∞¥
±±[µ∏

≤[≥∞

Êu�“¬ Á—U�¬n7U`�ÅtO{d,v½«d×Ð—«bI�πµ•Êu�“¬ Á—U�¬n7U`�ÅtO{d,

r = 1
r = 2
r = 3
r = 4

r = 0
r ≤ 1
r ≤ 2
r ≤ 3

dH  tO{d,

Áó¹Ë —«bI� rL¹eQU� Êu�“¬ f¹dð Êu�“¬

 1) Barro and Sala -i- Martin (1995)



±∞∏               tFÝuð Ë g½«œ tK−�

®‰Ëbł¥Æb¼œ v� ÊUA½ tÞuÐd� œuO� Êu�“¬ UÐ Á«dL¼ «— bOI� v�œUFð  b� bMKÐ tDÐ«— ©

g?�?Ð ÁœËe�« ‘“—« dÐ X³¦� dŁ« È«—«œ Ëœd¼ t¹U�dÝ Èœułu� Ë —U� ÈËdO½ X�— v� —UE²½« t� ÊUMÇ
 dÐ«dÐ —U� ÈËdO½ gA�ÆXÝ« ÊbF� Ë XFM�±[∂π® t¹U�dÝ q�UŽ gA� tÐ X³�½ t� ÁœuÐ ∞[≤πd²Ö—eÐ ©

dOG²� V¹d{ ÊœuÐ dH� dÐ vM³� œuO� Êu�“¬ sOMâL¼ ÆXÝ« g�Ð s¹« ÈdÐ—U� “« v�UŠ d�« s¹« Ë býUÐ v�
g?�?Ð ÁœËe?�« ‘“—« d?Ð  b�bMKÐ —œ dOG²� s¹« t� XÝ« Ê¬ “« v�UŠ Ë Ábý t²�d¹cÄ  b�bMKÐ —œ vðU³Ł vÐ

ÆXý«œ b¼«u�½ dŁ« ÊbF� Ë XFM�
® ‰Ëbłµ U¹ q¹bFð V¹«d{ œ—Ë¬dÐ ©Loading factorsq¹bFð XŽdÝ V¹«d{ s¹« Æb¼œ v� ÊUA½ «— 

ÂbŽ  —u� —œ ÆbMM� v� ÈdOÖ Á“«b½« UDš `O×Bð  öLł U¹ ÁU~²Ýœ ÈUN�œUFð ÂbŽ tÐ X³�½ «— U¼dOG²�
j?Ð«Ë— t?Ð ‰uBŠ È«dÐ q¹bFð —UÐ v²�¹UÐ U¼dOG²� všdÐ ¨ b�bMKÐ v�œUFð jÐ«Ë— “« ·«d×½« vMF¹ ‰œUFð
œułË ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²� v~²ýU³½« r¼ È«dÐ vMOLCð  —u� s¹« dOž —œ Æb½dO~Ð ÁbNŽ tÐ «— —u�c� v�œUFð

ÆXý«œ b¼«u�½

XÝ« —UOF� ·«d×½« e²½«dÄ qš«œ œ«bŽ« ¿
UÐ ÁœËe�« ‘“—« ‰œUFð ÂbŽ tÐ X³�½ ÊbF� Ë XFM� g�Ð ÁœËe�« ‘“—« dOG²� Y×Ð œ—u� ÁU~²Ýœ —œ

V¹d{∞[∞≥V¹d{ UÐ ‰œUFð ÂbŽ tÐ X³�½ —U� ÈËdO½ Ë t¹U�dÝ Èœułu� dOG²� Æœuý v� q¹bFð ≠∞[±¥≠
 Ë∞[≤∑ V?¹d?{ U?Ð e?O½ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� Æb½uý v� q¹bFð ≠∞[±∞e?O½ Ê¬ —«bI� Ë Ábý q¹bFð ≠

® ‰Ëb�¥ ©v�œUFð  b� bMKÐ tDÐ«—

®∞[±¥≥∑≤© ®∞[±∏∂π∏© ®∞[≥µ±µ∞©

œuOL Êu�“¬

® ‰Ëb�µ ©q¹bFð V¹«d{

±∞[≠∞
®∞[±±©

≤∑[≠∞
®∞[∞π©

±¥[≠∞
®∞[±≤©

∞≥[≠∞
®∞[≤≥©

instLLi–mLKi–mLVADDi–m

ecm



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ±∞π

Æœ—«œ —u�c� ‰œUFð ÂbŽ tÐ X³�½ vðU³Ł vÐ q¹bFð XŽdÝ “« X¹UJŠ
Ë  b?� ÁU?ðu?� ÈU?¼—U?²?šU?Ý ¨v−MÝœUB²�« v²MÝ ÈU¼œdJ¹Ë— ·öšdÐ v~²ýU³½« r¼ ÈUNKOK% —œ
“U?Ð r?�O½UJ� p¹ UDš `OB%  b� ÁUðu� Èu~�« Æb½uý v� pOJHð d~¹bJ¹ “« `¹d� —uÞÅtÐ  b�bMKÐ
ÁU?~?²?Ýœ ‰œU?F?ð Âb?Ž tÐ X³�½ ©ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—«® t²�Ð«Ë dOG²� Ê¬ oÐUD� t� Ábý vIKð —uš
ÆbM� v� sOLCð «—  b�bMKÐ v�œUFð tDÐ«— tÐ ‰uBŠ —u�c� —uš “UÐ r�O½UJ� l�«Ë —œ ÆœœdÖ v� q¹bFð
tŽuL−� ÊUO�  b�bMKÐ v�œUFð tDÐ«— p¹ tOC� s¹« oÐUD� Æœ—«œ Á—Uý« Ÿu{u� sOL¼ tÐ d$dÖ g¹U/ tOC�

ö�U� ÈUM³� p¹ Ÿu{u� s¹« ÆXÝ«  b� ÁUðu� ÈUDš `O×Bð Èu~�« p¹ ÂeK²�� U¼ dOG²� “«  È«ÎÈ—U�¬ 
—œ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« ÈUDš ̀ O×Bð t�œUF� Æœ—«b½ ÈœUB²�« ÈU¼ È—u¾ð tÐ vDÐ— êO¼ Ë t²ý«œ

Æœuý v� `¹dBð d¹“  —u� tÐ v�uLŽ X�UŠ

® ‰Ëbł —œ eO½  b� ÁUðu� ÈUDš `O×Bð Èu~�« “« q�UŠ Z¹U²½∂ÆXÝ« Ábý Áœ«œ ÊUA½ ©

® ‰Ëb�∂ ©ECMÁœËe�« ‘“—« t�œUF� È«dÐ 

®∞[π∂∞©

®±∞≤[∞©≠

®∞[≤¥π©

®∞[≤∑¥©

®∞[≤∂≥©

®∞[µ∏¥©

®∞[¥∞∂©

≤∞®[©≠∞

®∞[∑∂∂©

®≤[∑≥¥©

®∞[∑¥π©

®±[∞µ∏©

®±[≤∞©

∂≤±®[©≠∞

®±[¥∞©

±∑®[©≠±

®∞[≥≤∏©

∞≥±®[©≠≤

s?¹« ¨œœd?Ö v½UMOLÞ«U½ Ë p�¹— œU−¹« tÐ d−M� vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ t� v½U�“  b� ÁUðu� —œ
Èu~�« —œÆœ—«cÖ v� dOŁQð ÈœUB²�« bý— dÐ Ë—Ås¹« “«  Ë ÁbO�U$« UN¼U~MÐ v�uLŽ qLF�« fJŽ dOOGð tÐ d�«



±±∞               tFÝuð Ë g½«œ tK−�

ÁœuÐ vHM� vðU³Ł  vÐ dŁ« eO½  b� ÁUðu�±vHM� tDÐ«— dÐ ÈœU¹“ bO�Qð t� ÈbMK¼ È—ULOÐ È—u¾ð  UÐ —UÖ“UÝ t� 
U�uBš t−O²½ s¹« ÆbýUÐ v� ¨b½« Áœu/ ÈœUB²�« bý— dÐ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ vðU³Ł vÐ ÊUO�ÎUÐ tDÐ«— —œ 

ÆXÝ« ‚œU� ¨b½—«œ—ušdÐ ÈœUB²�« ÊœuÐ “UÐ sO¹UÄ tł—œ “« t� v¹U¼—uA�≤ b� ÁUðu� Èu~�« ”UÝ«dÐ 
Z?¹U?²?½ ÆX?�dÖ t−O²½ t²�Ð«Ë dOG²� dÐ Ábý u~�« ÈU¼dOG²� ÈuÝ “« «— È« t½u/ ÊË—œ XOKŽ Ê«uð v� UNMð

® ‰Ëb?ł “« q�UŠ∂Ë X?F?M?� ÁœËe?�« ‘“—« d?OG²� XLÝ tÐ Ábý u~�« ÈU¼dOG²� XOKŽ ÂbŽ “« v�UŠ ©
ÆXÝ« ©ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—«® t²�Ð«Ë dOG²� v¹«“ ÊË—œ ÂuNH� tÐ d�« s¹« ÆXÝ« ÊbF�

`?O×Bð Èu~�« ”UÝ«dÐ t� UDš `O×Bð  öLł Ë tH�Ë UÐ ÈU¼dOG²� V¹«d{ ÊœuÐ —«œ vMF� Êu�“¬
® È—«œdÐ ÈUDšVECMt?½u?/ ÊË—œ d?$dÖ XOKŽ Êu�“¬ b¹œdÖ d�– t�—uÞÅÊUL¼ œd¹cÄ v�  —u� ©

q?š«œ —œ d?$d?Ö ÂuNH� tÐ «— t²�Ð«Ë dOG²� v¹«“ ÊË—œ U¹ ¨v¹«“ ÊËdÐ UNMð Êu�“¬ s¹« «c� ¨œuý v� dO�Hð
qOK% Ë t¹e& ÆbM� v/ tz«—« ÁU~²Ýœ v¹U¹uÄ ’«uš œ—u� —œ vðUŽöÞ« U�« œ“UÝ v� h�A� t½u/ Á—Ëœ

® f?½U?¹—«Ë t?¹e?& “« ÁœU?H?²?Ý« UÐ ÁU~²Ýœ —œ Ábý œU−¹« ÈU¼ t½UJð “« U¹uÄ qÐUI²�  «dŁ«VDC
s

l?Ð«uð Ë ©
® v½¬ qLF�«ÅfJŽIRF

s
U?¹ d$dÖ XOKŽ ÁdO$“ v³�½  —b� f½U¹—«Ë t¹e& ‘Ë— ÆœdOÖ v�  —u� ©

 «c� ÆbM� v� ÈdOÖ Á“«b½« t½u/ Á—Ëœ È«—ËU� «— U¼dOG²� v¹«“ ÊËdÐ tł—œVDCsXOKŽ Êu�“¬ Ê«uð v� «— 
¨ÁU~²Ýœ nK²�� ÈU¼dOG²� tÐ Ábýœ—«Ë ÈU¼ t½UJð rNÝ ‘Ë— s¹« —œ Æœd� È—«cÖÅÂU½ t½u/ Á—Ëœ “« Ã—Uš
ÈdOG²� dÖ« ‰U¦� —uÞÅtÐ ÆœœdÖ v� h�A�  b�bMKÐ Ë  b� ÁUðu� dOG²� p¹ vMOÐ gOÄ ÈUDš f½U¹—«Ë —œ
r?N?Ý ¨v?M?OÐ gOÄ ÈUDš f½U¹—«Ë ÁUÖÅÊ¬ ¨býUÐ vMOÐ gOÄ qÐU� tMONÐ —uÞÅtÐ œuš tH�Ë UÐ d¹œUI� dÐ vM²³�
V?O?ðd?ð s¹bÐ Æb½uý v� rO�Ið Èu~�« ÈU¼dOG²� tÐ Ábý œ—«Ë ÈU¼ t½UJð tÐ gM�«Ë —œ dOG²� d¼  U½UÝu½
‰Ëb?ł ÆrOM� ÈdOÖ Á“«b½« ÊU�“ ‰uÞ —œ d~¹œ ÈU¼dOG²� dOOGð ÈË— dÐ «— dOG²� d¼ rNÝ œuÐ rO¼«uš —œU�

®∑ È«dÐ «— ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« dOG²� vMOÐ gOÄ ÈUDš pOJHð ©µ∞“« p¹ d¼ rNÝ ̈ ©‰UÝ® Á—Ëœ 
ÊUO� ¨©ÂËœ Ë ‰Ë« ‰UÝ®  b� ÁUðu� —œ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« dOG²�  «dOOGð —œ ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²�
t?E?Šö?� t?� —uD½UL¼ Æœuý v� Áœ«œ ÊUA½ ©bFÐ tÐ r²A¼ ‰UÝ “«®  b�bMKÐ Ë ©r²H¼ Uð ÂuÝ ‰UÝ®  b�

UðbLŽ v½U�“ nK²�� v½U�“ ÈU¼ o�« —œ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—«  U½UÝu½ ̈ œœdÖÅv�ÎÈU¼Åt½UJð jÝuð 

±®  U?F?�U?D?� —œ s?OMâL¼ t−O²½ s¹« ≠±π∏∏ ©Ozler & Harrigan® ¨±π∏µ ©Demecceocq & Guillaumont¨
®±ππ± ©Gymah-BrempongÆXÝ« Áb¹œdÖ Áb¼UA� 

2) Demecoq and Gillaumont(1989), guillaumont(1994), Dawes(1996).



Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ±±±

 «dOOGð ̈ v²FM� ÈUN²ÝUOÝ q�Uý t� U¼ t½UJð s¹« l�«Ë —œ  Æœuý v� Áœ«œ ̀ O{uð dOG²� s¹« œuš tÐ ◊uÐd�
 “« g?OÐ ¨œœdÖ v� Ê¬ d¹UE½ Ë vJ¹˛u�uMJðπ∂Ë X?FM� ÁœËe�« ‘“—« vMOÐ gOÄ ÈUDš f½U¹—«Ë b�—œ 

 œËb?Š tÐ  b� ÊUO� —œ rNÝ s¹« ÆbM¼œ v� `O{uð  b� ÁUðu� —œ «— ÊbF�∑πt?Ð  b� bMKÐ —œ Ë b�—œ 
 œËbŠ∂¥Æœ—«cÖ v/ g¹U/ tÐ «— È« Áó¹Ë ÈU¼ v¹U¹uÄ Ë Áb½U� XÐUŁ ÊU�“ ‰uÞ —œ t� œœdÖ v� m�UÐ b�—œ 

 œËbŠ  b� ÁUðu� —œ t� È—uÞ tÐ œ—«œ —«d� XOL¼« ÂËœ tł—œ —œ —U� ÈËdO½ ÁœUN½ dOG²� tDÐ«— s¹« —œ≤[∂
 œËbŠ  b� ÊUO� —œ Ë b�—œ∏[¥ œËb?Š  b� bMKÐ —œ Ë b�—œ µÁœËe�« ‘“—« vMOÐ gOÄ ÈUDš b�—œ 

t� È—uÞ tÐ Ábý«œ —«d� XOL¼« ÂuÝ tł—œ —œ t¹U�dÝ Èœułu� dOG²� Æb¼œ v� `O{uð «— ÊbF� Ë XFM�
 œËbŠ  b� ÁUðu� —œ± œËbŠ  b� ÊUO� —œ Ë b�—œ ∏[≥ œËb?Š  b� bMKÐ —œ Ë b�—œ µÈUDš b�—œ 

ÁUðu� —œ vð«—œU� vðU³Ł vÐ  dOG²� X¹UN½ —œ Ë Æb¼œ v� `O{uð «— ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« vMOÐ gOÄ
  b�∞[± œËb?Š  b?� ÊUO� —œ Ë b�—œ ≥[µ  b?� bMKÐ —œ Ë b�—œ ¥‘“—« v?M?OÐ gOÄ ÈUDš b�—œ 

dÐ vM³� t−O²½  b� ÁUðu� Èu~�« —œ t� —uD½UL¼ ‚u� Z¹U²½ “« Æb¼œ v� `O{uð «— ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�«
«œb?−� bý t²�dÖ t−O²½ ÊbF� Ë XFM�  «bO�uð ÊœuÐ dÐ—U�ÎÈËdO½ ÁœUN½ t�«dÇ œdOÖ v� —«d� bO¹Qð œ—u� 

Æœ—«œ ÁbNŽ dÐ ÁU~²Ýœ v¼œ `O{uð —œ ©ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« “« bFÐ® vNłuð qÐU� rNÝ —U�

® ‰Ëb�∑ ©ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« dOG²� vMOÐÅgOÄ ÈUDš pOJHð

‰UÝÁœËe,« ‘“—« r²¹—U~7

ÊbF� Ë XFM 

Èœułu� r²¹—U~7

t¹U�dÝ

±
≤
≥

¥

µ

∂
∑
∏

π

ÈËdO½ r²¹—U~7

—UQ

vðU³ŁÅvÐ hšUý

vð«—œU 
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® ‰Ëb� t�«œ«∑©

‰UÝÁœËe,« ‘“—« r²¹—U~7

ÊbF� Ë XFM 

Èœułu� r²¹—U~7

t¹U�dÝ

±∞
±±
±≤

±≥

±¥

±µ

µ∞

ÈËdO½ r²¹—U~7

—UQ

vðU³ŁÅvÐ hšUý

vð«—œU 

ÊU�“ ‰uÞ —œ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� dOOGð ÈË— dÐ dOG²� d¼ rNÝ qOK% Ë t¹e& XNł tDÐ«— s¹« —œ
® ‰Ëbł Ær¹“«œdÄ v� vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� dÐ Ábý œ—«Ë t½UJð tÐ dOG²� d¼  U½UÝu½ rNÝ vÝ—dÐ tÐ∏©

 È«d?Ð «— v?ð«—œU?� v?ðU³Ł vÐ dOG²� vMOÐ gOÄ ÈUDš pOJHðµ∞ÈU?¼d?OG²� “« p¹ d¼ rNÝ ¨©‰UÝ® Á—Ëœ 
©r²H¼ Uð ÂuÝ ‰UÝ®  b� ÊUO� ©ÂËœ Ë ‰Ë« ‰UÝ  b� ÁUðu� —œ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²�  «dOOGð —œ ÁU~²Ýœ
vðU³Ł vÐ  U½UÝu½ ¨œœdÖ v� tEŠö� t� —uÞÅÊUL¼ ÆXÝ« Áœ«œ ÊUA½ ©bFÐ tÐ r²A¼ ‰UÝ “«®  b� bMKÐ Ë

UðbLŽ v½U�“ nK²�� ÈUNI�« —œ vð«—œU�ÎÆœuý v� Áœ«œ ̀ O{uð dOG²� s¹« œuš tÐ ◊uÐd� ÈU¼ t½UJð jÝuð 
d¹UE½ Ë È˛u�uMJð  «dOOGð ¨vð«—œU� ÈUN²¹œËb×� ¨È“UÝ œ«“¬ ÈUN²ÝUOÝ q�Uý® U¼ t½UJð s¹« l�«Ë —œ

 œËbŠ  b� ÁUðu� —œ ©Ê¬∏∞[≤π œËbŠ  b� ÊUO� —œ b�—œ ∏∑[≥∑œËbŠ  b�bMKÐ —œ Ë b�—œ ∑±[∂∞
X?ÐU?Ł ÊU?�“ ‰u?Þ —œ rNÝ s¹« ÆbM¼œ v� `O{uð «— vð«—œU� vðU³Ł vÐ vMOÐ gOÄ ÈUDš f½U¹—«Ë b�—œ
ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« dOG²� rNÝ tDÐ«— s¹«—œ Æœ—«cÖ v/ g¹U/ tÐ «— È« Áó¹Ë ÈU¼ v¹U¹uÄ Ë Áb½U�

 œËbŠ  b� ÁUðu� —œ t� È—uÞ tÐ œ—«œ —«d� XOL¼« ÂËœ tł—œ —œ∂[∏ œËbŠ  b� ÊUO� —œ Ë b�—œ ∑[≤π
 œËbŠ  b� bMKÐ —œ Ë b�—œπ[¥µ`¹dAð «— vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� vMOÐ gOÄ ÈUDš f½U¹—«Ë “« b�—œ 

t?³ð— —œ t¹U�dÝ Èœułu� dOG²� rNÝ Æb¹U/ v� ‰U³½œ «— È—«b¹UÄ dO��  b� bMKÐ —œ rNÝ s¹« Æb¹U/ v�
 tÐ  b� ÁUðu� —œ t� È—uÞ tÐ t²ý«œ —«d� ÂuÝ∂[≥≤ tÐ  b� ÊUO�—œ Ë b�—œ ∂[π± b� bMKÐ —œ Ë b�—œ 
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Ê«d¹« Èœ—u� tF�UD� ∫v²FM� bý— dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ —UŁ¬          ±±≥

 œËbŠ  b�∑[¥± œËb?Š eO½  b� bMKÐ —œ Ë b�—œ ∑[≥µv?ðU?³Ł vÐ vMOÐ gOÄ ÈUDš f½U¹—«Ë “« b�—œ
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ôuLF� U¼ t½UJð s¹« ÆbM¼œ v� ÊUA½ ÊU�“ ‰uÞÎUN½¬ tÐ «c� ¨b½uý v� »U�²½« —UOF� ·«d×½« p¹ Á“«b½« tÐ 

XOF{Ë tÐ ◊uÐd� d¹œUI� ̈ aÝUÄ dOG²� X�dŠ ŸËdý tDI½ U¹  UB²�� √b³� ÆbM¹uÖ v� bŠ«Ë tÐd{ U¹ t½UJð
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bŠ«Ë t½UJð tÐ ÁU~²Ýœ v¹U¹uÄ v½¬ qLF�« fJŽ lÐUð “« ÁœUH²Ý« UÐ ÆXÝ« ©t½UJð —uCŠ ÊËbÐ® ÁU~²Ýœ —«b¹UÄ
v½¬ qLF�« fJŽ lÐ«uð t� v¹Uł Ê¬ “« ÆœœdÖ v� h�A� ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²� “« p¹ d¼ ÈuÝ “« Ábý ‰ULŽ«
Ë Ê«d?�?Ä v?½¬ q?L?F?�« f?J?Ž l?Ð«u?ð “« e?O?½ U?łÅs?¹« —œ b?M?ýUÐ v� ”U�Š U¼dOG²� 7�dÖ —«d� tÐ b�UF²�

©±ππ∏®sOý±® ÈU?¼—«œu/ ÆœœdÖ v� ÁœUH²Ý«≤t?Ð —U?O?F� ·«d×½« p¹ Á“«b½« tÐ È« tÐd{ U¹ t½UJð dOŁQð ©
t?½U?J?ð ‰U³½œ tÐ œœdÖ v� tEŠö� t� —uÞÅÊUL¼ Æb¼œ v� ÊUA½ ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²� dÐ «— vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ

 Ê«eO� tÐ ‰Ë« Á—Ëœ ÊUL¼ —œ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� ̈ —u�c�πt¹UÄ XOF{Ë “« dðôUÐ Ë t²�U¹ g¹«e�« b�—œ 
 vð«—œU� vðU³Ł vÐ Ê¬ “« fÄ ÆœdOÖ v� —«d� ©t½UJð —uCŠ ÊËbÐ®∏XOF{Ë® r¹b� ‰œUFð “« dð sO¹UÄ b�—œ 

b?M?K?Ð —œ Ë Áb?ý q×C� ÊUÝu½ v�b½« UÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� dÐ —u�c� t½UJð dŁ« ÆœdOÖ v� —«d� ©t¹UÄ
ÆbÐU¹ v� XÝœ —«b¹UÄ X�UŠ tÐ dH� `DÝ —œ  b�

 Ê«e?O?� tÐ Á—Ëœ ÊUL¼ —œ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« dÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ t½UJð dŁ«≤g¹«e�« b�—œ
—œ Ë t²�U¹ g¹«e�« r−MÄ Á—Ëœ Uð ÈœuF� —uÞÅtÐ t½UJð s¹« dŁ« ÆœdOÖ v� —«d� t¹UÄ XOF{Ë “« dðôUÐ Ë t²�U¹

 œËbŠ œuš g¹«e�« d¦�«bŠ tÐ ÁË—œ s¹«µdŁ« Ê¬ “« fÄ ÆœdOÖ v� —«d� r¹b� ‰œUFð XOF{Ë “« dðôUÐ b�—œ 
vI�« jš œ«b²�« —œ  b� bMKÐ —œ Ë Ábý q×LC� v−¹—bð —uÞÅtÐ r²A¼ Á—Ëœ Uð ÊUÝu½ v�b½« UÐ t½UJð s¹«

ÆœœdÖ v� —«b¹UÄ
Ê«e?O?� tÐ ÂËœ Ë ‰Ë« Á—Ëœ —œ «— dOG²� s¹« ¨t¹U�dÝ Èœułu� ÁœUN½ dÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ t½UJð dŁ«∞[¥

d?O?G?²?� d?Ð —u?�c?� t?½UJð dŁ« Á—Ëœ s¹« “« bFÐ Æb¼œ v� —«d� t¹UÄ XOF{Ë “« dð sO¹UÄ Ë Áœ«œ g¼U� b�—œ
g¹«e�« Ê«eO� d¦�«bŠ tÐ r¼œ“U¹ Á—Ëœ —œ t� È—uÞ tÐ Áœ«œ g¹«e�« «— dOG²� s¹« XŽdÝ tÐ t¹U�dÝ Èœułu�

∞[±πtÐ «— t¹U�dÝ Èœułu� dOG²� —u�c� t½UJð Ê¬ “« fÄ Æb½UÝ— v� r¹b� ‰œUFð XOF{Ë “« dðôUÐ b�—œ 
«œb−� Ë Áœ«œ ‰eMð dH�Îœ«b²�« —œ Ë Ábý q×LC�  b�bMKÐ —œ vð«—œU� vðU³Ł vÐ t½UJð dŁ« ÊUÝu½ v�b½« UÐ 

ÆœœdÖÅv� —«b¹UÄ dH� jš
 Ê«e?O?� t?Ð «— d?O?G²� s¹« ‰Ë« Á—Ëœ ÊUL¼ —œ —U� ÈËdO½ ÁœUN½ dÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ t½UJð dŁ«∞[±b�—œ

 Ê«e?O?� t?Ð ÂËœ Á—Ëœ —œ g?¹«e?�« s¹« Æb¼œ v� —«d� t¹UÄ XOF{Ë “« dðôUÐ Ë Áœ«œ g¹«e�«∞[≤m?�UÐ b�—œ 
tÐ Â—UNÇ Á—Ëœ —œ tJ¹—uDÐ ÁœuÐ dOG²� s¹« dÐ vA¼U� dŁ« È«—«œ —u�c� t½UJð Á—Ëœ s¹« “« fÄ U�« ÆœœdÖÅv�

∞[±≥«œb?−?� Ê¬ “« fÄ ÆbÝ— v� r¹b� ‰œUFð XOF{Ë “« dð sO¹UÄ b�—œ Îg?¹«e?�« tÐ d−M� —u�c� t½UJð 

 1) Pesaran and Shin(1998).
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 g¹«e�« Ê«eO� d¦�«bŠ tÐ Ë Áb¹œdÖ —U� ÈËdO½ ÁœUN½≤∏Ø∞—U� ÈËdO½ ÁœUN½ Ê¬ “« fÄ ÆœœdÖ v� m�UÐ b�—œ 
jš œ«b²�« —œ Ë Ábý q×LC�  b� bMKÐ —œ Z¹—bð tÐ Ë Áœd� «bOÄ v�Ëe½ dOÝ ¨r¼œ  Á—Ëœ Uð ÊUÝu½ vL� UÐ

ÆœœdÖ v� —«b¹UÄ o�«

® —«œu/≤ ©ÁU~²Ýœ ÈU¼dOG²� dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ dÐ œ—«Ë t½UJð “« výU½ t²�U¹ rOLFð v½¬ qLF�«ÅfJŽ lÐ«uð

∂ÈdOÖ t−O²½ Ë ÈbMÐ lLł≠

qOJAð tO�Ë« œ«u� Ë ÂUš XH½ dOE½ tO�Ë«  ôuB×� «— ÊU�—uA�  «—œU� rEŽ« XL�� t� v¹Uł Ê¬ “«
—œ œœd?Ö v?� V?³?Ý v?ð«—œU� ÈU¼b�¬—œ tÐ Ê«d¹« œUB²�« ÊœuÐ t²�Ð«Ë Ë pÇu� d~¹œ ·dÞ “« Ë b¼œ v�
t?Ð vðôuB×� sOMÇ vð«—œU� ÈU¼b�¬—œ —œ —cÖœË“ Ë —UE²½« qÐU� dOž ÈU¼ „uý UÐ Êbý tł«u�  —u�
d?O?ŁQ?ð v?Ý—d?Ð t?Ð t?�UI� s¹« —œ ”UÝ« sOL¼dÐ ÆœœdÖ v� v²MÝ  —U& qÐU� g�Ð Èd¹cÄ XÐU�— g¼U�
Ê¬ v?A?�?Ð  —u� tÐ vÝ—dÐ s¹« XKŽ Æbý t²š«œdÄ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« dÐ vð«—œU� vðU³ŁÅvÐ
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Ábý t²š«œdÄ vFLł  —uBÐ ÈœUB²�« bý— dÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ tDÐ«— dOŁQð tÐ  UF�UD� VKž« —œ t� XÝ«
Ë œœd?Ö d?−M� È“UÝÅvFLł ‘—uð tÐ b½«uð v� vFLł ÈU¼dOG²� ÈË— dÐ È“UÝÅ‰b� t� s¹« ÿU( tÐ v�Ë
ÆXÝ« Áœ«œ—«d� tF�UD� œ—u� vA�Ð  —u� tÐ «— Ÿu{u� s¹« eO½ tF�UD� s¹« œœd~½ v¹UÝUMý ̀ O×� jÐ«Ë—
U?Ð q?JA� p¹ t²�dÖ —«d� vÝ—dÐ œ—u� vFDI� ÈU¼ Áœ«œ  —u� tÐ t²ýcÖ  UF�UD� VKž« d~¹œ ·dÞ “«
tDÐ«— sOMÇ Ë bM¼œ v� —«d� œ—Ë¬dÐ œ—u� «— sO~½UO� tDÐ«— p¹  UF�UD� s¹« t� XÝ« Ê¬ vFDI� ÈU¼ Áœ«œ
ÁœUH²Ý« t�UI� s¹« d~¹œ È—Ë¬u½ p¹ Æœ“UÝ v/ r¼«d� vÝ—dÐ X% ÈU¼—uA� UÐ tDÐ«— —œ ÈœU¹“ ŸöÞ« È«
s?¹« «c?� X?ÝU?½U�U½ v½U�“ ÈUN¹dÝ ÈU¼dOG²� VKž« t� v¹Uł Ê¬ “« U�« ÆXÝ« v½U�“ ÈUN¹dÝ ÈU¼ Áœ«œ “«
‡ v?J?¹œ b?Š«Ë tA¹— ÈUN½u�“¬ “« qO�œ sOL¼ tÐ r¹œdÖ tł«u� v~²šUÝ ÊuOÝdÖ— UÐ t� œ—«œ œułË ÊUJ�«

 “« v�UŠ Z¹U²½ t� b¹œdÖ ÁœUH²Ý« ÊËdÄ fáOKO� Ë t²�U¹ rOLFð d�u�I®±ÆbýUÐÅv� ‰b� ÈU¼dOG²� v�U9 ÊœuÐ ©
® s�½U¼uł v~²ýU³½« r¼ œdJ¹Ë— “« eO½ t�«œ« —œ±π∏∏Ë  b�bMKÐ Ë  b� ÁUðu� jÐ«Ë— v¹UÝUMý XNł ©

X?O?F?L?ł d?OE½ q�«uŽ “« vFÐUð  b�bMKÐ —œ ÈœUB²�« bý— t� v¹Uł Ê¬ “« Æb¹œdÖ ÁœUH²Ý« v¹U¹uÄ  «dŁ«
sOL�ð tÐ qO�œ sOL¼ tÐ œ—«c~Ð dŁ« vðb�bMKÐ tDÐ«— sOMÇ dÐ b½«uð v/ vð«—œU� vðU³Ł vÐ «c� ÁœuÐ ÆÆÆÆË
 «—U?E?²?½« oÐUD� X�dÖ —«d� bO¹Qð œ—u� v�œUFð  b� bMKÐ tDÐ«— p¹ Ë t²š«œdÄ bOI� t²ýU³½« r¼ ‰b� p¹
s¹« Æb¹œdÖ t−O²½ ÊbF� Ë XFM� g�Ð ÊœuÐ dÐ—U� Ë ÁœuÐ X³¦� t¹U�dÝ Ë —U� ÈËdO½ ÁœUN½ V¹«d{ ÈdE½

® vMOÐ gOÄ ÈUDš t¹e& Z¹U²½ —œ d�«VDC
s

s?¹« ÆX�dÖ —«d�bO¹Qð œ—u� ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« ©
vLEŽ« g�Ð —U� ÈËdO½ Ë vð«—œU� vðU³Ł vÐ dOG²� t� È—uÞ tÐ ÁœuÐ  U³Ł UÐ —u�c� v�œUFð  b�bMKÐ tDÐ«—
d?Ł« e?O½  b� ÁUðu� —œ Æœ—«œ ÁbNŽ dÐ «— —«b¹UÄ v�œUFð  b�bMKÐ tDÐ«— p¹ tÐ ‰uBŠ XNł ‰œUFð ÂbŽ “«
ÈU?¼b?�¬—œ —œ v?ðU?³?Ł vÐ v²�Ëœ ÁU~MÐ X�UŠ s¹« —œ t� XÝ« vMF� s¹bÐ d�« s¹« ÁœuÐ X³¦� vðU³Ł vÐ dOG²�

Æb¼œ v� g¹«e�« «— vKš«œ È—«cÖ t¹U�dÝ Ë Áœu/ ÷d� vLz«œ «— vð«—œU�
® vMOÐ gOÄ ÈUDš qOK% Ë t¹e& “« q�UŠ Z¹U²½VDC

s
v�UŠ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�« ‘“—« È«dÐ ©
‘“—« vMOÐ gOÄ ÈUDš v¼œ `O{uð —œ vLN� rNÝ —U� q�UŽ ÁœUN½ ¨dOG²� s¹« œuš “« bFÐ t� XÝ« Ê¬ “«
t� dOG²� s¹« œuš “« bFÐ vð«—œU� vðU³Ł vÐ vMOÐ gOÄ ÈUDš t¹e& “« v�UŠ Ë œ—«œ ÊbF� Ë XFM� ÁœËe�«
Æœ—«œ —«d?� X?O?L¼« ÂËœ Wł—œ —œ eO½ —U� ÈËdO½ ÁœUN½ ¨œ—«œ  U½UÝu½ v¼œ `O{uð —œ vNłuð qÐU� rNÝ
ÈU¼ dOG²� dÐ t½UJð s¹« dŁ« t� b¼œ v� ÊUA½ vð«—œU� vðU³Ł vÐ dÐ —UOF� ·«d×½« p¹ Á“«b½« tÐ È« t½UJð Z¹U²½

ÆbÐU¹ v� XÝœ v�œUFð —«b¹UÄ `DÝ tÐ  b�bMKÐ —œ ÊUÝu½ v�b½« “« bFÐ ÁU~²Ýœ
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ÆœœdÖ v� tz«—« d¹“ Õdý tÐ t�UI� s¹« ÈU¼œUNMAOÄ ÊU¹UÄ —œ
±t?F?Ýu?ð Ë X?¹u?I?ð X?Nł —œ ÊU½¬ Êœu/ ‰d²M� Ë vð«—œU� vðU³Ł vÐ dÐ —«c‡ÖdŁ« q�«uŽ v¹UÝUMý ≠

Æ—uA� v²FM�  «—œU�
≤U³�Už t� v¹Uł Ê¬ “« ≠ÎË ÁœuÐ —cÖœË“ —uA�  «—œU� g�Ð —œ v½UNÖU½ g¹«e�« ÈU¼b�¬—œ Ë U¼ „uý 

È—cÖœË“ ÈU¼b�¬—œ sOMÇ “« XÝ« VÝUM� © ÊœuÐ d¹cÄ XLO� Ë pÇu�® Ê«d¹« ÈœUB²�« —U²šUÝ tÐ tłuð UÐ
o¹dÞ s¹« “« Uð œœdÖ ÁœUH²Ý« vł—Uš ÈUN¹—«cÖ t¹U�dÝ U¹ Ë ôUÐ v¼œ“UÐ UÐ vł—Uš ÈUNO¹«—«œ b¹dš XNł
sOMÇ “« q�UŠ b�¬—œ o¹dÞ “« b¹œdÖ tł«u� vA¼U� ÈU¼ „uý UÐ ÊbF� Ë XFM�  —«œU� g�Ð t� v½U�“

Æœd¹cÄ  —u� Â“ô X¹ULŠ Ë v�U� sO�Uð ¨v¹UN¹—«cÖ t¹U�dÝ
≥Êœu?Ð v?Lz«œ U¹ —cÖœË“ dÐ vM³� vMOÐ gOÄ Ë v¹UÝUMý XNł b�¬—U� v²�Ëœ X¹d¹b� œU−¹« Ë s¹Ëbð ‡

ÆXÝ«  ËUH²� œUB²�« dÐ „uý Ÿu½ Ëœ s¹« “« p¹ d¼ ÈU¼b�¬ÅvÄ t� «dÇ Ævð«—œU� ÈU¼b�¬—œ ÈU¼ „uý
¥v?L?z«œ U?¹ Ë —c?ÖœË“ ÈU?¼ „u?ý “« »U?M?²?‡ł« XNł v½bF� Ë v²FM‡� ÈU¼ôU� Êœd� dð v²ÐU�— ≠
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