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l�U?M� Êœ—Ë¬ X?Ýœ¸tÐ È«d?Ð ÊU????Að«—U????}?????²????š« Ë  U½U?J�«

“« ÆXÝ« Áb?ý ÁœdÐ —U�¸tÐ v�u?Bš ÈU¼œU?N½ “« vB�?ý

XÝ—œ Ë »u?š vÝU}?Ý Ït½U�U?Ý p| œU�?� ¨
±

u}J�?²M� b|œ

œU???�??� Æb?M�¸v� q|b???³ð b?M�ÄU?½ Ë Xý“ Ït½U???�U??Ý p?| tÐ «—

ÈœU?B?²?	« œU?�?� UÐ ·œ«d?²?� v
U?� œU?�?� s}Mâ?L¼ Ë È—«œ«

¨u?Ý¸s|bÐ ±ππ∞ Ït¼œ “« Áó|uÐ ¨t²?ýc?Ö ÈUN
U?Ý —œ ÆXÝ«

tÚłuð œU?B²?	« œd�—U� dÐ Ê¬ ÈU¼b?�U}Ä Ë —UŁ¬ Ë œU?�� ÏÁb|bÄ

∫—U²H~A}Ä ‡±

“« XÝ«  —U????³???Ž ‘«¸Áœd???²???�????Ö ÈUMF???� —œ œU????�???�

l�U?M� ÈU??²???Ý«— —œ  «—U??}???²???š« “« XÝ—œU½ Èd???}??Ö¸Ád???NÐ

tÐ r¼b??H¼ Áb?Ý “« åÈœU??B?²??	« œU?�??�ò Ït
u?I??� ÆvB??�?ý

“« v²
Ëœ ÈUN¼U~²Ýœ ÊUM�—U� Èd}Ö¸ÁdNÐ œ—u� —œ uÝ¸s|«

∫œUB²�« ÊœuÐ “UÐ Ïtł—œ Ë X�Ëœ ÏÁ“«b½« ¨œU��

¿
vÐd−ð Ë ÈdE½ vK}K×ð

¿¿
vLKŽ «d¼“ d²�œ

¿¿¿
Áœ«“œU}� vKŽ

ÆXÝ« vLKŽ «d¼“ d²�œ v|ULM¼«— tÐ Áœ«“œU}� vKŽ Èd²�œ t�U½ ÊU|UÄ “« t²�dÖdÐ —U²ýu½ s|« ¿

È—«œ« Ë ÈœUB²	« ÂuKŽ ÏÁbJA½«œ vLKŽ  Q}¼ uCŽ ¿¿

Ê«—b½“U� ÁU~A½«œ œUB²	« Èd²�œ Èu−A½«œ ¿¿¿

∫Áb}JÇ

dÐ —«cÖdŁ« q�«uŽ vÝ—dÐ ÆXÝ« vŽUL?²ł« Ë vÝU}Ý ¨ÈœUB²	« —U−M¼U½ ÈU¼¸Áb|bÄ “« ÈœU?B²	« œU��

d?}š« ÈU?¼¸t¼œ —œ tÚłuð œ—u?�  U?Žu?{u� “« Êö?� œU?B?²	« œd?�—U?� dÐ œU?�� —UŁ¬ s}?MâL¼ Ë œU?�?� ÏÁb|bÄ

UÐ œU?�� b½u?}Ä ÏÁ—UÐ—œ Áb?ý ÂU−½« ÈU?N}?Ý—dÐ Ë œU�?� ÈU¼¸t?A|— tÐ X��½ ¨—U?²?ýu½ s|« —œ Æb|¬¸v� —UL?ý¸tÐ

d~|œ È«dÐ Ê¬ dÐ —«cÖdŁ« ÈUNBšUý d~|œ —UM� —œ «— hšUý s|« e?}½ Ë r|“«œdÄ¸v� ÈœUB²	« ÈUNBšUý

v|UNBšUý UÐ ÈœUB²	« œU�� hšUý b½u}Ä ¨t|UÄ s|« dÐ ¨s}MâL¼ Ær}M�¸v� q}K×ð È—U�¬ b|œ “« U¼—uA�

—«d?	 È—U?�¬ q?}K×ðË¸t|e?−ð œ—u??� e?}½  œU?B??²?	« ÊœuÐ “UÐ Ït?ł—œ Ë X
Ëœ ÏÁ“«b½« ¨ÈœU??B?²?	« b?ý— Êu??â?L¼

Æœd}Ö¸v�
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ÈœUB²�« œU�� ÈU¼¸tA|— ‡≤

`DÝ dÐ —«c??ÖdŁ« q�«u??Ž s|d?²??L?N?� v?Ý—dÐ “« g}Ä

Æœu?ý Áœ«œ XÝœ tÐ Áb|bÄ s|« “« vH|d?Fð XÝ« Â“ô ¨œU�?�

“« Æœ—«œ œU??�?� “« vM²??�d|cÄ Ë ÁœU??Ý vH|d?F?ð v½U?N??ł p½UÐ

“« Èd?}?Ö¸Ád?NÐ “« XÝ«  —U?³?Ž œU?�?� v?½U?N?ł p½UÐ ÁU?Öb|œ

tÇd??Ö ªvB??�?ý l�UM?� tÐ Êb?}??Ý— È«dÐ v²?
Ëœ  U½UJ�«

l�UM� s}??�Qð È«dÐ t?A?}?L¼ v²
Ëœ  U½U?J�« “« Èd?}?Ö¸Ád?NÐ

¨»e?Š p| l�UM� ÈU?²Ý«— —œ t?JKÐ ¨X�}?½ ’Uš œd?� p|

ÆXÝ« ÆÆÆË Áœ«u½U??š ¨ÊU|UMý¬ Ë ÊU??²??ÝËœ ¨t?H|U?Þ ¨t?I??³Þ

ÈU?²?Ý«— —œ œU?�?� bM|«d?� U?¼—u?A?� “« È—U?}?�Ð —œ l	«Ë—œ

Æœd?}Ö¸v�  —u?� vÝU?}?Ý ÈUNÐe?Š X}
U?ÚF� v?
U� s}?�Qð

Xý«œdÐ s}M?Ç b|U?³½ n|d?Fð s?|« “« t?Ú²?³
«  (Tanzi, 1998)

œu?łË v�u??B?š g�Ð ÈU¼¸X}?
U?ÚF?� —œ œU?�??� t?� œu?ý

ÈœU??B?²??	« ¯—eÐ ÈU?N¼U?~MÐ Ë U?N?½U?�“U??Ý —œ Áó|uÐ ¨œ—«b½

Æv�uBš

ÈUN¼U~²Ýœ X}
UÚF� UÐ œU�� ¨ôUÐ n|dFð Ït|UÄ dÐ tÇdÖ

v?
Ë ¨œ—«œ b½u???????}Ä v?²?
Ëœ  «—U??????B???????×½« Áó?|u?Ð Ë v²?
Ëœ

v�uBš g�Ð —œ œU?�� ¨bý t²?HÖ d²A}Ä t?� t½uÖ¸ÊUL¼

È«dÐ —U?J¼«— s?|d????²?????NÐ ¨r¼d?????ÝdÐ Æœu?????ý¸v� Áb?|œ r¼

ÆXÝ« Áœd??� VK?ł œu?š t?Ð «— ÊU??ÝUMý—U??� “« È—U??}??�Ð

—œ Èœ«“¬ Ë vÝ«d??�u?�œ g|«e??�« ¨ U?ŽöÚÞ« ‘d??²?�??Ö

g|«e?????�« ¨U|u?Ä ÈU¼¸t?½U????Ý— Êœ—Ë¬dÐ d?????Ý ¨U¼—u?????A????�

Êbý v½UNł »uÇ—UÇ —œ d~|bJ| UÐ U¼—uA�  UÞU³ð—«

ÊU�“UÝ bM½U� v²
Ëœd}ž ÈUN½U�“UÝ g|«e�« tÐ Ë— gI½ Ë

‚ËbM� bM½U?� vKKL
«¸s}Ð v
U� ÈU¼œU?N½ Ë (TI) XÚ}�U?Hý

ÏÁb|bÄ Êb½UÝUMý —œ v½UNł p½UÐ Ë (IMF) ‰uÄ vKKL
«¸s}Ð

—«“UÐ tÐ d?²A?}Ð œUL?²Ž« ¨Ê¬ UÐ œ—ušd?Ð —œ gýu� Ë œU?��

v²ÐU?	— j}?×?� tÐ “U?}?½ Ë ÈœU?B?²?	« ÈU?N|d?}?Ö¸r}?L?Bð —œ

s|d?²??L?N?� “« ¨ÈœU?B?²??	« v|«—U?� tÐ Êb?}??Ý— È«dÐ r
U?Ý

ÆXÝ« œU�� ÏÁb|bÄ tÐ ÊËe�«“Ë— tÚłuð q�«uŽ

È«¸tM}?A}Ä Ë X�?}½ Á“Uð È«¸Áb|bÄ È—«œ« Ë v
U?� œU�?�

“« È«¸t???²??ýu½ —œ Æœ—«œ t?½«e??š Ë X?
Ëœ tM}???A??}Ä ÏÁ“«b?½«¸tÐ

bM¼ —œ ÁUýœUÄ rEŽ« d|“Ë® U}K}ðuzU� Ït²ýu½ å«d²ÝUýUð—¬ò

`}?�??� œö?}??� “« g}Ä ‰U?Ý ≥∞∞ g}ÐU??L?� —œ ¨©ÊU??²?ÝUÐ

U| q�??Ž XÝ« sJL??� d??}?ž t??� —uD½U??L¼ò ∫XÝ« Áb??�¬

XÝ« sJL� d?}ž ¨b}Aâ½ XÝ« ÊU?Ð“ „u½ —œ t� «— vLÝ

Ê¬ “« v
Ë b?ýUÐ t²ý«œ —U?�ËdÝ ÁU?ýœUÄ t½«eš UÐ r¼ v?��

Ë X
Ëœ ÏÁ“«b½« t?Ð œU??�??� U??NMð t½ ¨ÁU??Öb|œ s?|« “« Æåœ—«b½dÐ

ÈU??N¼U~²??Ýœ ÊUM�—U??� t??L¼ tJKÐ ¨œ—«œ tM?}?A??}Ä t½«e??š

≤
ÆbM²�¼ v
U� œU�� ÷dF� —œ v²
Ëœ

vÝU}Ý ¨vŽUL²ł« —U−M¼U½ ÏÁb|bÄ p| r¼ dÝ dÐ œU��

ÈU¼¸Á“«b?½« tÐ l�«u????ł Ït???L¼ —œ t????� XÝ« ÈœU???B????²???	« Ë

b??ŽU?�??� Ë Áó|Ë j|«d?ý Ït|U??Ý —œ Ë œ—«œ œu?łË  ËU??H?²??�

l�«u?ł —œ —U−M?¼U½ ÏÁb|bÄ s|« ÏÁd²?�?Ö ÆbÐU|¸v� ‘d?²�?Ö

Ë ÈœU??B??²??	« Ë vŽU??L?²??ł« Ït??F??Ýuð tÐ t??²??�Ð ¨Êu??ÖU½u??Ö

¨UN½¬ —œ v~M¼d� Ë v³¼c� ¨v	öš« ÈUNý“—« vA�ÐdŁ«

Ë X
«b?Ž UNMð t½ ÈœU?B²?	« œU�?� Ït|UÝ —œ ÆXÝ«  ËU?H²?�

Ë b?ý— bM|«d?� tJK?Ð ¨œu?ý¸v� ‰U?L|UÄ Ê«b½Ëd?N?ý ‚u?I?Š

ÈœU?B²?	« ÈU¼d?Ú}G?²?� “« È—U}?�Ð Ë bM}Ð¸v?� ÊU|“ tF?Ýuð

ÈœUB?²	« bý— ¨È—«c?Ö¸t|U�dÝ ¨È—UJ}Ð ¨ÂÚ—uð Êu?âL¼

¨d~?|œ Èu????Ý “« Æœd?|cÄ dŁ« Áb?|bÄ s?|« “« b½«u?ð¸v� ÆÆÆË

Ë XšUMý t?� œd?}?Ö¸v� t?|U?� bMÇ vK�«u?Ž “« œu?š œU?�?�

Áb|bÄ s|« ÏtM�«œ “« s²?ÝU� Ë Èd}Öu?Kł È«dÐ UN½¬ vÝ—dÐ

ÆXÝ« Â“ô

Ë X�d?A?}Ä l½«u?� s|d?²??L?N?� “« Áb|bÄ s|« t?� U?−½¬ “«

¨œuý¸v� ÁœdLý tFÝuð tÐ Ë— ÈU¼—uA� ÈœUB²	« bý—

”U????�?????Š« X�?????Ý Ê¬ UÐ œ—u????šd?Ð Ë vÐU?|¸t????A?|— ÂËe


Æœuý¸v�

—U????−M¼U?½ ÏÁb|bÄ p?| r¼ d????Ý dÐ œU???�????�  æ

ÏtL¼ —œ t� XÝ« ÈœUB²�« Ë vÝU}Ý ¨vŽUL²ł«

—œ Ë œ—«œ œu?łË  ËU?H?²?
 ÈU¼¸Á“«b½« tÐ l
«u?ł

ÆbÐU|¸v
 ‘d?²�?Ö bŽU�?
 Ë Áó|Ë j|«dý Ït?|UÝ

¨ÊuÖU½uÖ l
«uł —œ —U−M¼U½ ÏÁb|bÄ s|« ÏÁd²�Ö

vA�ÐdŁ« Ë ÈœUB²�« Ë vŽUL?²ł« ÏtFÝuð tÐ t²�Ð

¨UN½¬ —œ v?~M¼d� Ë v³¼c?
 ¨v�öš« ÈU?Ný“—«

UNMð t½ ÈœU?B²?�« œU�� Ït|U?Ý —œ ÆXÝ«  ËUH?²


¨œu?ý¸v
 ‰U?L|UÄ Ê«b½Ëd?N?ý ‚u?I?Š Ë X�«b?Ž

Ë bM?}Ð¸v
 ÊU?|“ t???F????Ýuð Ë b????ý— bM|«d????� tJ?KÐ

¨ÂÚ—uð Êuâ?L¼ ÈœUB²�« ÈU¼d?Ú}G²
 “« È—U?}�Ð

ÆÆÆË ÈœUB²�« bý— ¨È—«cÖ¸t|U
dÝ ¨È—UJ}Ð

Æœd?????|c????Ä d?????Ł« Áb????|b?????Ä s????|« “« b?????½«u????ð¸v?????
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Ë s}½«u?	 s|« v¼UÖ t?� XÝ« vM²?HÖ Æb½—Ë¬ XÝœ¸tÐ ÁUðu?�

ÈUN²?}
UÚF� vŽUL?²ł« ÈUN½U|“ “« Èd}Öu?Kł È«dÐ  «—ÚdI�

tÐ ◊uÐd� s}½«u?	 ¨t½uL½ È«dÐ ÆXÝ« Ábý l{Ë ÈœUB?²	«

X�|“ j?}?×??� s²??ý«b??N~½ „UÄ È«dÐ t??� X�|“ j?}?×??�

t???F???�U???ł tÇd???Ö ¨Èœ—«u???� s?}MÇ —œ ÆX?Ý« Áb???ý l{Ë

¨œd|cÄ¸v� «— Ê«—«eÖ—U� Èd}~²�?Ý Ë X�Ý Èd}~²�Ý

¨l	«Ë —œ Æœu?ý¸v� Áb|œ r¼ t?M}?�“ s}?L¼ —œ œU?�?� “UÐ v
Ë

tÐ s}?½«u?	 s|« ¨b??ýUÐ r¼«d??� t??F?�U??ł —œ œU??�?� Ït?M}?�“ d??Ö«

XÝœ “« «— œu?š v|«—U?� Ë œu?ý¸v� t²?ý«c?Ö UÄd|“ vÖœU?Ý

(TI, 2005) Æb¼œ¸v�

∫ U}�U
 ‡ »

Ê¬ È«d?ł« t?� ·U?ÚH?ý Ë sýË— vðU?}?
U?� s}½«u?	 Ë ÂUE½

ÊUÐU|“—« U?Ð ÊU?ÖbM?¼œ  U?}?
U?� v?½“¸t½UÇ Ë u~²??H??Ö bM�“U??}½

tâ?½UMÇ v
Ë ªb�U?−½«¸v� Èd²?L� œU?�� tÐ ¨býU?³½ vðU}?
U�

«— UN?½¬ Ë býUÐ ÁbM�«dÄ Ë Áb?}â?}Ä vðU}
U?�  «—ÚdI� Ë s?}½«u	

tÐ ÊUÐU|“—« Ë ÊUÖbM¼œ  U}
U?� ¨œd� d}�Hð Ê«u?²Ð v²�Ý tÐ

œ—«u?� È—U?}?�Ð —œ Ë b½“«œdÄ¸v� v½“¸t?½UÇ tÐ r¼ UÐ È«¸t½u?Ö

Èd??²?L??�  U?}?
U?� v¼œ¸Áu??ý— Ït|U??Ý —œ ÊU?ÖbM?¼œ  U?}
U??�

ÆbMM?�¸v� v
U??š t½U??ý Ê¬ —UÐ d|“ “« Ád??�J| U| b?½“«œdÄ¸v�

vðU?}
U� ÊUÐU|“—« vL?Ý— b�¬—œ `DÝ t?� v�U~M¼ l{Ë s|«

(Tanzi, 1998) Æb|¬¸v� g}Ä d²A}Ð ¨býUÐ s}|UÄ

ÈU????¼¸Á˛Ëd????Ä È«d????Ð X????�Ëœ ÈU????¼¸t????M????|e????¼ ‡ Û

∫È—«cÖ¸t|U
dÝ

È—«c??Ö«Ë —œ t|UÄbMK?Ð Ê«bM�—U??� “« všdÐ  «—U??}?²??š«

Ït|U??Ý —œ b½«uð¸v?� ¨v�u??L??Ž È—«c??Ö¸t|U??�d??Ý ÈU¼¸Á˛ËdÄ

“« Ë b¼œ g|«e?�« —«bI?� ÿU?×
 “« «— —U� ÈU?¼¸tM|e¼ ¨œU�?�

È«d?ł« t?� v�U~M¼ Áó|uÐ ªœ“U?Ý ÊuÖd?Öœ V}?�dð XN?ł

ÈUN¼ËdÖ U| ÊU�� všdÐ È«dÐ v²�d� v²
Ëœ ÈU¼¸Á˛ËdÄ

È«dł« È«dÐ t?� v½«—UJ½UL?}Ä “« Uð œ—Ë¬¸v� r¼«d� vÝU?}Ý

s|« ÆbMM� X�U|—œ Èe}Ç ¨b½uý¸v� Áb|eÖdÐ U¼¸Á˛ËdÄ s|«

Ë b¼œ¸v� g¼U?� «— v‡‡|U¼¸Á˛Ëd?‡‡Ä s‡}MÇ È—Ë¸Ád?NÐ l{Ë

È—«c?Ö¸t|U?�d?Ý ÈUN?ŠdÞ gM?|eÖ —œ t?� œu?ý¸v� V³?Ý

Áb|U?� ‡ tM|e¼ q}K×ð bM½U� v?|U¼—U}?F� Ë vM}?Ž ÈUN?²Ú}?F	«Ë

(Tanzi and Dovoadi, 1997)Æœd}~½ —«d	 tÚłuð œ—u�

d²?L� v|U?NÐ UÐ  U
b?š Ë U¼ôU� Êœd?� r¼«d� ‡  

∫—«“UÐ ÈUNÐ “«

Ë vŽU??L?²?ł« q?|ôœ tÐ U?N??²
Ëœ ¨U¼—u?A??� “« všdÐ —œ

“« vM²�d|cÄ Ë ÁœU?Ý vH|dFð v½U?Nł p½UÐ æ

œU???�???� v½U???N???ł p½UÐ ÁU???Öb|œ “« Æœ—«œ œU???�???�

v²�Ëœ  U½U?J
« “« Èd?}??Ö¸Ád??NÐ “« XÝ«  —U?³??Ž

tÇd?????Ö ªvB?????�????ý l�U?M
 t?Ð Êb????}?????Ý— È«dÐ

È«dÐ t???A??}??L?¼ v²�Ëœ  U½UJ?
« “« Èd??}??Ö¸Ád???NÐ

—œ tJK?Ð ¨X�??}½ ’U??š œd??� p| l�UM?
 s}??
Qð

¨t??H?|UÞ ¨t??I???³Þ ¨»e??Š p?| l�UM
 ÈU???²??Ý«—

ÆXÝ« ÆÆÆË Áœ«u½Uš ¨ÊU|UMý¬ Ë ÊU²ÝËœ

—œ v²
Ëœ ÈU?N¼U?~²?Ýœ t?� XÝ« s|« œU?�?� “« Èd??}?ÖuKł

ÊU??Ý¸s|bÐ Ë bMM� Èd~?½“UÐ œu?š È—U??� ÈU?N??ýË— Ë s}|¬

Æb½d³Ð ÊU}� “« «— œU�� È«dÐ bŽU�� ÈU¼¸tM}�“

t??� r|“«œd?Ä¸v� vK�«u??Ž s?|d??²??L??N??� tÐ g?�Ð s|« —œ

s|« Æb?ýUÐ Êu?ÖU½uÖ l�«u?ł —œ œU?�?� ÏÁb½—Ë¬b|bÄ b½«uð¸v�

—œ U?N½¬ d?²?A?}Ð Ë Áb?ý ÈbMÐ¸t?²?Ýœ g?�Ð XH¼ —œ q�«u?Ž

ÆXÝUN²
Ëœ UÐ ◊U³ð—«

∫U¼¸t½«ËdÄ Ë  «—ÚdI
 Ë s}½«u� ‡ n�«

¨t?F?Ýuð tÐ Ë— ÈU¼—u?A?� Áó|uÐ ¨U¼—u?A?� d?²?A?}Ð —œ

tÐ ¨œuý¸v� ÊU|UL½ s}½«u	 È«dł« Ë l{Ë Á«— “« X
Ëœ gI½

vðU�b?š Ë Èb}
uð —U?� d¼ tÐ Êœ“ XÝœ È«dÐ t?� È«¸t½uÖ

ÆXÝ« ÆÆÆË t?½«ËdÄ Ë t???�U?M}¼«u????Ö Ÿ«u½« s²????�d???Ö tÐ “U????}½

XÝœ¸tÐ ¨vł—U?š v½U?Ö—“UÐ tÐ s²?š«œdÄ ¨È—«c?Ö¸t|U?�d?Ý

Êœd?????� “UÐ ¨t½U?????š s²?????šU?????Ý ¨vł—U?????š ÈU¼“—« Êœ—Ë¬

Ëd??Ö —œ ÆÆÆË È“d?L½Ëd?Ð ÈU¼d?H??Ý tÐ s²??�— ¨ÁU~ýËd??�

t?????� X?Ý« Áó|Ë ÈU?¼¸t½«Ëd?Ä Ë U¼¸t?????�U?M}?¼«u?????Ö s?²?????�d?????Ö

v½«bM�—U� ¨ÊUÝ¸s|bÐ ÆbMM�¸v� —œU� v²
Ëœ ÈUN¼U~²Ýœ

vð—b????	 ¨b?MM� —œU????� «— U?¼¸t½«ËdÄ Ë U????N????}?¼«u???Ö b?|UÐ t????�

“« ¨Êu?ÖU½u?Ö ÈU¼¸t½U??NÐ tÐ bM½«uð¸v� Ë bMÐU|¸v?� d?}~L?AÇ

«— —U?� U?N
U??Ý vÚ²?Š Ë U?N¼U?� U| bM?M� È—«œœu?š t½«ËdÄ Êœ«œ

“« Áuý— s²?�dÖ È«dÐ  —b	 s|« “« U?�Ð tÇ Ë b½“«b½« VIŽ

Ád??NÐ ¨b?½—«œ “U??}½ U??N??}¼«u??Ö Ë U?¼¸t½«ËdÄ s|« tÐ t???� v½U??�??�

ÆbM|uł

Ë U?¼¸t½«Ëd?Ä Êœ«œ —œ Ê«b?M?�—U???????� Èd????????}~?²????????�???????Ý

—«œ«Ë «— Ê«b½Ëd??N???ý “« všdÐ ¨e??�d???L??²??� È—ôU???�½«u|œ

v½U???�“ —œ «— U?¼¸t½«ËdÄ s?|« ¨Áu???ý— Xš«œdÄ UÐ U?ð œ“U???Ý¸v�
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—«“UÐ ‘“—« “« d?²??L?� ÈU?NÐ UÐ v?ðU?�b?š Ë U¼ôU?� v?ÝU?}?Ý

‰d??²M?� »uÇ—UÇ —œ v¼U??Ö ¨—U???� s|« ÆbMM�¸v?� t??{d??Ž

ÈU¼“—« ¨t½u??L?½ È«dÐ Æœd??}??Ö¸v�  —u??� e??}½ U??N??²??L??}??	

ÈU¼ôU?� “« v?šdÐ ¨v²
Ëœ ÈU¼¸t½U?š ¨»¬ ¨‚d?Ð ¨vł—U?š

¨v²???ý«b???NÐ Ë vý“u???�¬  U½U?J�« tÐ vÐU???}???²???Ýœ ¨vMÄu???�

t?� XÝ« Èœ—«u?� “« ÆÆÆË v�u?L?Ž ÈU?NM}?�“ tÐ vÐU?}?²?Ýœ

—«“UÐ ÈU?NÐ “« s}|UÄ v|UNÐ U?Ð ÊuÖU½u?Ö ÈU¼—uA?� —œ UN?²
Ëœ

¨œËb???×???� Ït???{d????Ž XÚKŽ t?Ð v¼U???Ö t???� b?MM�¸v?� r¼«d???�

ÆXÝ« d|cÄU½e|dÖ  U�bš Ë U¼ôU� XÝœ s|« ÈbMÐ¸Ád}ł

UÐ U??N¼Ëd??Ö U?| œ«d??�« t??� b|¬¸v� b|bÄ v?|U¼¸Áe??}~½« s|«d?ÐUMÐ

È«¸t½ôœU?ŽU½ rN?Ý bMM�¸‘öð Ê«bM�—U?� tÐ Áu?ý— Xš«œdÄ

(Mauro, 1997)Æb½—Ë¬ XÝœ¸tÐ  U�bš Ë U¼ôU� s|« “«

∫v²�Ëœ g�Ð —œ U¼œeL²Ýœ `DÝ ‡ À

Ë œe??L???²??Ýœ `DÝ ÊU???}??� ◊U??³ð—« år?Jâ|—ò Ë å—œËò

b|œ “« Æb½«¸Áœd?� vÝ—dÐ vÐd−?ð Ït½uÖ tÐ «— œU?�� hšU?ý

g¼U?� «— œU�?� b½«uð¸v� U¼œe?L?²Ýœ g?|«e�« tÇd?Ö ¨ÊU½¬

t� b?ýUÐ d}~L?AÇ ÊUMÇ b|UÐ g|«e?�« s|« —«bI?� UÚ�« ¨b¼œ

¨d~|œ s�?Ý tÐ Æb½UÝdÐ Á“«b½« s?|d²?L� tÐ «— œU?�� b½«u?²Ð

g�Ð —œ U¼œe?L?²?Ýœ ÊœdÐ ôUÐ Á«— “« U?NMð ¨œU?�?� UÐ Á“—U?³?�

—U??Ý¬ ¨t½u??L½ È«dÐ Æœu??ý¸v?� ÂU?L?ð Ê«d??Ö —U??}?�?Ð ¨v²
Ëœ

ÈôUÐ ÈU¼œe??L??²??Ýœ t?Ð «— bzu??Ý —œ s}|UÄ œU??�??� pÐb?M}


—œ Ê«bM�—U� ÈU¼œe?L²Ýœ «d|“ ¨b¼œ¸v� X³?�½ Ê«bM�—U�

—œ Ê«d?Ö—U� œe?L?²Ýœ s}~½U?}?� dÐ«dÐ ±μ Uð ±≤ —uA?� Ê¬

ôUÐ ÈU¼œe?L?²?Ýœ œułË UÐ b?MÇd¼ ÆXÝ« v²?FM� g�Ð

tÐ Áœu
¬ U?N¼U~²?Ýœ —œ ÊUM?�—U� “« v?šdÐ XÝ« sJL?� r¼

U¼œe?L?²?Ýœ g|«e�« t?ÇdÖ ¨d~|œ s?�Ý tÐ Æb?½uý œU?�?�

sJL??� U??Ú�« ¨b¼œ¸v?� g¼U??� «— œu
¬œU??�??� ÈU¼—U??� ÏtM�«œ

«d|“ ¨œu?????ý d?ðôUÐ ÈU?¼¸Áu????ý— X?Ý«u????š—œ Ït?|U?????� XÝ«

g|«e??�« «— œd??� —U??� s²??�— XÝœ “« Ït?M|e¼ ôUÐ œe??L??²??Ýœ

v²
Ëœ g?�Ð —œ U¼œe??L??²??Ýœ g?|«e??�« s|«dÐUM?Ð Æb¼œ¸v�

v
Ë ¨b¼œ¸v� g¼U?� «— œu?
¬œU?�?� ÈU¼—U?� —U?L?ý tÇd?Ö

s}|UÄ ¨œuý¸v� XÝ«uš—œ t� «— v|U¼¸Áuý— r−Š Á—«uL¼

(Tanzi, 1998) Æœ—Ë¬¸vL½

∫v|UC� ÂUE½ ‡ Ã

d?H??}?� g|«e??�« dŁ« dÐ b½«uð¸v� œU??�?� ¨p|—u??¾ð b|œ “«

g¼U?� ¨b?M½“¸v� œu
¬œU?�?� ÈU?¼—U?� tÐ XÝœ t?� v½U??�?�

¨—u?A??� p| —œ v|U?C??	 —U?²?šU??Ý ¨q}K×ð s|« Ït|U?ÄdÐ ÆbÐU|

t� ·UÚHý Ë sýË— vðU}�U
 s}½«u� Ë ÂUE½ æ

 U?}�U?
 v?½“¸t½UÇ Ë u~²?H?Ö bM?
“U?}½ Ê¬ È«d?ł«

œU?�?� tÐ ¨b??ýU?³½ vðU?}�U?
 ÊUÐU?|“—« UÐ ÊU?ÖbM¼œ

Ë s}½«u??� t??â½U?MÇ v�Ë ªb??
U??−½«¸v
 Èd??²??L??�

UN½¬ Ë b?ýUÐ ÁbM�«dÄ Ë Áb}?â}Ä vðU?}�U
  «—Úd?I


 U???}�U??
 ¨œd???� d??}???�??H?ð Ê«u??²Ð v?²??�???Ý tÐ «—

v½“¸t½UÇ tÐ r¼ UÐ È«¸t½uÖ tÐ ÊUÐU|“—« Ë ÊUÖbM¼œ

 U????}�U????
 œ—«u????
 È—U????}????�?Ð —œ Ë b½“«œd?Ä¸v


Èd?²L?�  U}�U?
 v¼œ¸Áu?ý— Ït|UÝ —œ ÊU?ÖbM¼œ

v�U??š t½U??ý Ê¬ —UÐ d|“ “« Ád??�J| U| b?½“«œdÄ¸v


b??
¬—œ `D?Ý t??� v
U~M?¼ l{Ë s|« ÆbM?M�¸v


d?²??A?}Ð ¨b??ýUÐ s}|UÄ vðU??}�U?
 ÊUÐU|“—« v?L?Ý—

 Æb|¬¸v
 g}Ä

Êu?â?L¼ U?Ú�« ªXÝ« œU?�?� Ê«e?}� s?}}?Fð q�U?Ž s|d?²?L?N?�

«— œu
¬œU�� ÈU¼—U� —ULý UNMð XÝ« sJL� ¨s}A}Ä œ—u�

œ—u?????� ÈU¼¸Áu?????ý— Êb?????ý dð¸s}?~M?Ý tÐ Ë b?¼œ g¼U?????�

«— U?Nð«“U?−?� t?� vðU?C?	 ¨s}Mâ?L¼ Æb?�U?−M}Ð XÝ«u?š—œ

ÆbMýUÐ œU?�?� —U?²?�d?Ö œu?š XÝ« sJL?� ¨bMM�¸v� s}?}?Fð

—œ ¨bMýUÐ ÂU?NÚð« ÷d?F� —œ ÊU½¬ œu?š t� v?�U~M¼ s|«dÐUMÐ

gI½ ¨Ë—¸s|« “« Æb?MM�¸v� vý«dð¸l?½U?� œU??�??� UÐ Á“—U?³??� Á«—

t??� v�U?~M¼ Áó|u?Ð ¨U¼—u??A??� “« È—U???}??�Ð —œ U??N?ð«“U??−??�

@½d???L??� ¨b???ýUÐ t???²???ý«œ œu??łË vÝU???}???Ý ÈU¼¸Áe??}?~½«

(Tanzi, 1998) Æœuý¸v�

∫vF}³Þ lÐUM
 œułË ‡ ı

ÏtM}�“ ¨v½U� Ë ÂUš œ«Úu� ¯—eÐ lÐUM� È«—«œ ÈU¼—uA�

v|U?N²?�d� l?ÐUM� s|« «d|“ ªb½—«œ œU�?� È«dÐ Èdðb?ŽU�?�

ÈU?N?²½«— “« t?� œ—Ë¬¸v� b|bÄ U?N¼U~²?Ýœ —œ ÊUM�—U?� È«dÐ

ÈU?N?A�Ð d?~|œ tÐ ÊUý—U?²?�— b?�U?}Ä Ë b½d?}Ö Ád?NÐ ◊uÐd?�

¨œ—«u?� s|« —œ X½«— œu?łË XÚKŽ Æœuý qI?²M� e?}½ t?F�U?ł

dÐ«dÐ —œ vF?}³Þ lÐUM� s|« Ã«d�?²Ý« s}|UÄ X³?�½ tÐ ÏtM|e¼

—«“UÐ —œ Ábý Ã«d?�²Ý« œ«u?� ÈôUÐ X³�½ tÐ ‘Ëd?� ÈUNÐ

—œ d???²??A???}Ð U¼¸g�?Ð s|« —œ X}
U???ÚF??� t???� U??−?½¬ “« ÆXÝ«
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 —u??� v²?
Ëœ Ït½«d??}~²??�???Ý —U??}??�Ð s}½«u???	 »uÇ—UÇ

tÐ X�Ý ¨UNA�Ð s|« —œ t½U|uł¸X½«— ÈU¼—U²�— ¨œd|cÄ¸v�

(Ades & Di Æb�U−½«¸v� U?NA�Ð d~|œ —œ œU�� ‘d?²�Ö

tella, 1999)

∫Ÿu{u�  U}Ðœ« ‡≥

¨œU?�� ÏtM}?�“ —œ vÐd?−ð Ë p|—u¾ð ÈU?N?}Ý—dÐ d?²A?}Ð

ÈœUB?²	« ÏtF?Ýuð dÐ d~½«d|Ë ÈdŁ« œU�� t?� b¼œ¸v� ÊUA½

Ë ©±ππμ® Ë—ËU???� ¨©±π∏π® ‰«b???}???� ¨t½u???L?½ È«dÐ Æœ—«œ

ÈœU?B?²?	« b?ý— tÐ œU?�?� t?� b½«¸Áœ«œ ÊU?A½ ©±ππ∑® Èe½Uð

ÈU??N??�b¼ ¨œU??�??� t?� b?½«¸Áb??ý —Ë¬œU| Ë b½U??Ý—¸v� V}??Ý¬

bM�¸v� Êu?Öd?Öœ «— v²
Ëœ ÈU¼¸tM?|e¼ ÊuÇËbMÇ Ë X
Ëœ

ÊU|“ t?Ð t???� œdÐ¸v� v?|u???Ý tÐ «— lÐU?M� h}???B???�?ð b½Ë— Ë

g|«e�« UÐ œU?�� ¨Ê¬ “« t²ýc?Ö Æb�U−½«¸v� tF?�Uł XH~M¼

Èœd???????�
œ Ït?|U???????� ¨v�u???????L??????Ž È—«œ« ÈU?¼¸t?M|e?¼ Êœ«œ

Æœuý¸v� v�uBš g�Ð “« Ê«—«cÖ¸t|U�dÝ

 ËU?Hð t?� bM½¬d?Ð ©≤∞∞∞® åÈËò Ë åUJ�M|“—U?L?Ý«ò

 ËU??H?ð ÏÁ“«b½« ÊU??L¼ t?Ð U¼—u??A??� ÊU???}??� —œ œU??�???� `DÝ

»cł —œ ¨UN²�dý dÐ  U}
U� Œd½ U| —U� ÈËd}½ ÈU¼¸tM|e¼

ªXÝ« dÚŁR??� (FDI) vł—U??š r}??I??²??�?� È—«c??Ö¸t|U??�d??Ý

¨býUÐ d?²A?}Ð ÊUÐe}� —u?A� —œ œU?�� tÇ d¼ t?� È«¸t½uÖ¸tÐ

d?²??L?� —u??A?� Ê¬ —œ vł—U??š È—«c?Ö¸t|U?�d??Ý ‰U?L??²?Š«

ÆXÝ«

bM¼œ¸v� ÊUA½ ©≤∞∞≥® åÈËò Ë å@½«u¼ò ¨s}MâL¼

ÂÚ—uðò ¨XÝ« Áœd?²�?Ö U?N½¬ —œ œU?�� t?� v|U¼—u?A� —œ t?�

U¼—uA� —œ t� XÝ« È—«b?I� “« dðôUÐ —U}�Ð ¨
≥

åvM²�d|cÄ

Uð p?| ÂÚ—uð s?|«dÐU?MÐ Æœ—«œ œu????łË œU????�????� s?}|U?Ä `D?Ý UÐ

v�b¼ ¨XÝ« Z|«— v²?FM� ÈU¼—uA?� —œ t� b?�—œ—UNÇ

œU?�?� —U?²?�d?Ö t?� t?F?Ýuð t?Ð Ë— ÈU¼—u?A?� —œ t?� X�?}½

t??� “—« X?ÐUŁ Œd½ ¨ÊU½¬ b?|œ “« Æœu??ý ‰U??³?½œ b½«¸Áœd??²???�??Ö

ÂÚ—uð s²??ý«b??N?~½ s}|UÄ È«d?Ð X
Ëœ —«eÐ« Ê«uM?FÐ d??²??A??}Ð

UÐ ¨Áœd?²�?Ö œU�?� —U²?�d?Ö ÈU¼—uA?� —œ ¨œuý¸v� e|u?−ð

v�b½« p|—u¾ð ÈUN}Ý—dÐ tÚ²³
« Æœuý¸v� Ë—¸tÐË— X�Jý

ÏtM}?�“ —œ œU?�?� X³?¦?� —UŁ¬ ÏÁbM¼œ ÊU?A½ t?� œ—«œ œu?łË r¼

ÆXÝ« ÈœUB²	« bý— g|«e�« Ë ÈœUB²	« l{Ë œu³NÐ

bM�œuÝ  U?�«b	« tÐ œU�� t?� b|uÖ¸v� ©±π∂¥® ån
ò

È—ôU�½«u|œ Ë XÝ—œU½ ÈU?N²ÝU}?Ý Ït|UÝ —œ t� ÈœUB?²	«

Êu²~M}?²½U¼ ÆbM�¸v� pL� ¨bM}Ð¸v� V}?Ý¬ d|cÄU½¸·UDF½«

t?� Èe?}Ç UN?Mð ÈœUB?²?	« b?ý— È«dÐ b?�|u½¸v� ©±π∂∏®

`D?Ý ÊU????}?????
 ◊U????³?ð—« årJ?â|—ò Ë å—œËò æ

vÐd??−ð Ït½u??Ö t?Ð «— œU?�??� hšU??ý Ë œe??L??²??Ýœ

g|«e???�« tÇd??Ö ¨ÊU?½¬ b|œ “« Æb½«¸Áœd???� vÝ—dÐ

U?Ú
« ¨b¼œ g¼U?� «— œU?�?� b½«uð¸v
 U¼œe?L?²?Ýœ

t� býUÐ d}~L?AÇ ÊUMÇ b|UÐ g|«e�« s|« —«bI


Æb½U???ÝdÐ Á“«b?½« s|d???²??L???�¸tÐ «— œU???�???� b½«u???²Ð

“« g}Ð È—ôU??�½«u|œ UÐ È«¸t?F?�U??ł b?ýUÐ —U?³½U?|“ b½«uð¸v�

s}MÇ —œ ¨s|«dÐUMÐ ÆXÝ« d|c?ÄU½¸·UDF½« Ë e�d?L²?� Á“«b½«

—œ ¨v²
Ëœ d?}ÖU?Ä Ë XÝœ s}½«u	 “« v|U?¼— È«dÐ ¨vF�«u?ł

—œ œU�?� tÐ t� bM½“¸v� v|U¼—U� tÐ XÝœ ÈœUB?²	« vÖb½“

Æb�U−½«¸v� tF�Uł

p|—u¾ð ÈU?N}Ý—dÐ s|« “« vÐd?−ð b¼«uý ÊuM�Uð v
Ë

ÈU??N??}??Ý—d?Ð dÐ«dÐ —œ Áb|« s|« Ë X?Ý« ÁœdJ½ v½U??³???}??²??AÄ

b?ý— Œd½ dÐ œU?�?� vHM?� dŁ« ÈU|u?Ö t?� Êu?ÖU½u?Ö vÐd?−ð

v�U~M¼ ¨l	«Ë —œ ÆXÝ« Áœ—uš X�Jý ¨XÝ« ÈœU?B²	«

¨b??ýU???³½ Áœd???²??�??Ö Ê«b?M�—U??� ÊU???}??� —œ œU???�??� ÏtM?�«œ t??�

¨„b½« X³�½ tÐ È«¸Áuý— Xš«œdÄ UÐ b½«uð¸v� —«c?Ö¸t|U�dÝ

b?Ý—¸v� dE½ tÐ vF}?³Þ fÄ ÆœË— Ád?HÞ s}½«u	 X|U?Ž— “«

ÕöD�U?Ð «— ÈœU??B??²??	« X?�d??Š ÈU??N??šdÇ œU???�??� t??�

¨ÈœU?B²?	« ÈUN?²}
U?ÚF� s²?�U| g|«e�« UÐ Ë bM� È—U?�¸sžË—

œU?�?� Êb?ý d?ð—«œ¸tM�«œ tÇd?Ö ªb|¬ b|bÄ ÈœU??B?²?	« b?ý—

¨bM?M� «b???}Ä v?½“¸t½UÇ Ê«uð Ê«b?M�—U???� t???� œu???ý¸v� Y?ŽUÐ

È—«œ« ÈUN?|“«b½«¸@MÝ Ït|UÝ —œ Ë œu?ý d²M}~MÝ U?¼¸Áuý—

b?ý— b?½Ë— ÂU?−½«d??Ý ¨b?}
u?ð Ë È—«c?Ö¸t|U??�d?Ý ÏtM?}?�“ —œ

tÐ e???}½ Ê«d~A?¼ËóÄ “« È—U??}???�Ð Æœu??ý b?MÔ� ÈœU??B???²??	«

dŁ« U?¼—u???A???� —œ œU???�???� `?DÝ dÐ t????� vK�«u???Ž v?Ý—dÐ

åö???²|œò Ë å“œ¬ò ¨t?½u???L½ È«dÐ Æb½«¸t???²???š«œd?Ä œ—«c???Ö¸v�

“« t?????� v?|U¼—u?????A?????� —œ t?????� b?M¼œ¸v?� ÊU?????A½ ©±πππ®

ÆXÝ« ÁœuÐ d²A?}Ð œU�� ¨Ábý v½U³}?²AÄ vKš«œ ÈUN¼U~MÐ

Èœ«“¬ ÊU???}???� ◊U???³?ð—« ©≤∞∞≥® å·«d???Öò Ë åÛuJ?KN???�ò

å—œËò Æb½«¸Áœ«œ ÊU?A½ «— —uA?� —œ œU�� `?DÝ Ë ÈœUB?²	«

UÐ  U??Žu??³D� Èœ«“¬ t??� b½«¸t??²??ýu½ ©≤∞∞≥® åv?²½ËdÐò Ë

åsL~?J|— ÂËò Ë å—œËò Æœ—«œ vHM� ◊U??³?ð—« œU??�??� `DÝ

v²
Ëœ ÈU¼œeL²?Ýœ ÊœuÐ dðôUÐ t� b½«¸Áœ«œ ÊUA½ ©≤∞∞±®
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—œ «— œU?�??� ¨v�u??B?š g�Ð —œ U?¼œe?L??²?Ýœ tÐ X³??�½

Æb¼œ¸v� g¼U� —uA�

—œ åu¼«d?Ð u???²ÐU¼ò Ë åËd?½« qzu½U???�«ò ¨d?~|œ Èu???Ý “«

ÈœU?B??²?	« b??ý— Èu~
« p| t??� œu?š ÈœU??NMA??}Ä Èu~
«

dÐ ÈœU?B?²	« œU?�?� r}?I?²�?�d?}?ž Ë r}I?²?�?� —UŁ¬ tÐ ¨XÝ«

r}I²�?� dŁ« d~½U}Ð ©±® Ït
œUF� Æb½«¸t²š«œdÄ ÈœU?B²	« bý—

©≥® Ë ©≤® ÈU¼¸t
œU?F� Ë ÈœUB?²	« b?ý— dÐ ÈœUB?²	« œU?��

b?ý— dÐ ÈœU?B??²?	« œU?�?� r}?I??²?�?�d?}?ž —UŁ¬ ÏÁb?M¼œ ÊU?A½

dŁ« ÏÁb½d?}?Öd?Ð—œ r}?I?²?�?�d?}?ž —UŁ¬ s?|« ÆXÝ« ÈœU?B?²?	«

b?ý— Ë È—«c??Ö¸t|U?�d?Ý ÈU¼d??Ú}?G?²?� d?Ð ÈœU?B?²?	« œU??�?�

Áœ—Ë¬ e}½ X�?�½ Ït
œUF� —œ U?¼dÚ}G?²� s|« ÆXÝ« XÚ}F?Lł

Áb?ý Áœ«œ ÊUA½ ÈœU?B?²	« b?ý— dÐ U?N½¬ r}I?²?�� dŁ« Ë Áb?ý

Ït
œU??F??� —œ ÈœU?B??²??	« b??ý— Œd½ dÐ dÚŁR??� q�«u??Ž ÆXÝ«

œU?�?� ¨XÚ}F?L?ł b?ý— Œd½ ¨t|U?�dÝ Áb½d?}?ÖdÐ—œ X�?�½

Ëœ —œ v
Ë ªX?Ý« t|UÄ ‰U???Ý —œ vÚK?� b??�¬—œ Ë ÈœU???B???²???	«

—UM� —œ œU?�??� r}?I?²?�?�d??}?ž —UŁ¬ vÝ—dÐ tÐ d~?|œ Ït
œU?F?�

XÚ}??F?L??ł b?ý— Ë t|U??�d?Ý ÈU¼d??Ú}?G??²?� dÐ q�«u??Ž d~|œ

ÆXÝ« Ábý t²š«œdÄ

œU?�?� ¨COR ¨ÈœU?B??²?	« b?ý— ¨EG  ôœU?F??� s|« —œ

È—«c?Ö¸t?|U?�d??Ý “« U?−M|« —œ t??�® t|U??�d?Ý ¨K ¨ÈœU?B??²?	«

b??ý— ¨PG ¨©XÝ« Áb???ý t??²???�d??Ö Ád???NÐ s}???A½U??ł Ê«u?MFÐ

ÆXÝ« t|UÄ ‰UÝ —œ vÚK� b�¬—œ ¨Y Ë XÚ}FLł

(1) EGt= α0+ α1COR+ α2Kt+α3PGt+ α5Y0+ εt

(2) Kt= α0+ α1CORt+ α2EGt +α3PGt+ εt

(3) PGt= α0+ α1CORt+ α2EGt +α3Kt+ εt

ÂU−½« ÈœUB²	« œU�� ÏtM}�“ —œ v|UN}Ý—dÐ e}½ Ê«d|« —œ

d|“ œu?š bý—« vÝU?Mý—U� Ït
U?Ý— —œ 
¥

v½U?ÚIŠÆXÝ« Áb?ý

¨åÊ«d|« —œ v
U???� œU??�???� ÈœU??B??²???	« qKŽ vÝ—d?Ðò Ê«uMŽ

ÊU?²?Ý« ≤∏ —œ v
U?� œU?�?� UÐ ÈœU?B?²??	« ÈU¼d?Ú}?G?²?� ÏtDÐ«—

œU??�??� l|“uð ÆX?Ý« Áœd??� œ—Ë¬dÐ «— ©±≥∑∑ —œ® —u??A??�

Ït|UÄd?Ð U??N½U??²??Ý« ÈbMÐ¸t??³ð— Ë —u??A??� ÈU??N½U??²??Ý« —œ v
U??�

t?Úłuð œ—u?� e?}½ v
U?� œU?�?� “« Áb?ý n|d?Fð ÈU¼¸hšU?ý

t� b¼œ¸v� ÊUA½ g¼ËóÄ s|« ÈU¼¸t²?�U| ÆXÝ« t²�dÖ —«d	

ÊU????²????Ý« Ë b????�—œ∑μØ≤μ UÐ Ê«d????Nð ÊU????²????Ý« ±≥∑∑ —œ

Ë s|d??²??A???}Ð ¨b??�—œμ≥Ø∞ UÐ b??L??Š« d?|uÐ Ë t|uK}?~N??�

dÐ s}MâL¼ Æb½«¸t?²ý«œ «— v
U� œU?�� ÈU¼¸Áb½ËdÄ s|d²?L�

È«—«œ Êö???}??Ö ÊU???²???Ý« ¨g¼ËóÄ s|« v?|U??N?½ hšU??ý Ït?|UÄ

s|d?²L?� È«—«œ ÊU?²�ÇuKÐ Ë ÊU?²?�}?Ý ÊU²?Ý« Ë s|d?²A?}Ð

v−MÝœU?B??²?	« ÈU¼u~
« vÝ—dÐ —œ Æb½«¸Áœu?Ð v
U?� œU?�?�

ÈU¼b??Š«Ë —U?L??ý ¨vM}??A½d??N?ý ÈU¼d??Ú}?G??²??� ¨vA¼ËóÄ

¨ÊU²?Ý« Ïtłœu?Ð r−Š Ë U?NJ½UÐ v|UDŽ«  ö}?N�ð ¨v²?FM�

v
U� œU�� dÐ vHM� dŁ« X
Ëœ ÊUM�—U� —U?Lý Ë r}I²�� dŁ«

—«œUMF??� ÈdŁ« v
U??� œU??�?� d?Ð ÂÚ—uð Œd½ U??Ú�« ªXÝ« t?²??ý«œ

ÆXÝ« Áœ«b½ ÊUA½

g|UL¼ s}?�Ëœ —œ œuš Ït
U?I� —œ 
μ

vK}Kłd}?� s}�Š

œU?�� q�«u?Ž s|d²?LN?� vÝ—dÐ tÐ Ê«d|« œUB?²	« Ït½ôU?ÝËœ

ÈU?N?²ÚKŽ s|d?²?L?N� ¨Ë« b?|œ “« ÆXÝ« t²?š«œdÄ œU?B?²?	« —œ

—œ X
Ëœ ÈU?N|ÚbBð tÐ v?�uL?Ž g�Ð —œ ÈœU?B²?	« œU�?�

ÈU?N??²Ú|œËb??×?� ÏÁb½d??}?ÖdÐ—œ Ë œu??ý¸v� ◊uÐd??� œU?B??²?	«

ÈU?Nšd½ ¨v²?L}?	 ÈU?N
d²M� ¨v²?FM� ÈU¼¸t½«—U| ¨È—U?−ð

¨v²
Ëœ  U??�b?š —œ s}|UÄ ÈU¼œe??L?²?Ýœ ¨È“—« Ït½U??ÖbMÇ

t½UÝUMý¸t?F�Uł q�«u?Ž Ë ©XH½ bM½U�® vF}?³Þ lÐUM� d|Uš–

Ë È—«c?Ö¸t|U??�d?Ý g¼U?� V³??Ý ÈœU?B?²?	« œU??�?� ÆXÝ«

XÝ—œU½ œ«d?�« œ«b?F?²?Ý« ªœuý¸v� ÈœU?B?²?	« b?ý— ÈbMÔ�

XÚ}?H?}?� Ë bÐU|¸v� g¼U?� vðU?}
U?� b?�¬—œ ªb?²?�«¸v� —U?�¸tÐ

“« t?²ýc?Ö Æb|¬¸v� s}|UÄ v�u?L?Ž  U?�bš Ë U?N?²šU?Ýd|“

Ë ÊU½«œœU?B?²	« Èu?Ý “« Áb?ý ÂU?−½« ÈU?N?A¼ËóÄ Ït|UÄdÐ ¨Ê¬

UÐ Á“—U?³?� ÏtM}?�“ —œ U?N?²?ÝU}?Ý s|d?²?L?N?� ¨vÐd?−ð b¼«u?ý

g|«e??�« ¨—uEM�¸s|bÐ v|U?¼œU?N½ œU??−|« ¨ÈœU?B??²?	« œU??�?�

g�?Ð ÏÁ“«b½« g¼U???� ¨v�u???L???Ž g?�Ð —œ U¼œe???L???²???Ýœ

ÈU¼¸t½U?Ý— ‰ö?I?²?Ý« ¨v
U?� v?¼bÐ È—«bÐU?�?Š ¨v�u?L?Ž

¨Ê«b½ËdNý X�—UA� ¨v|UC?	 ÁU~²Ýœ ‰öI²Ý« ¨v½U~L¼

—œ ÆXÝ« p}ð«d?�Ë—uÐ @?M¼d?� Õö?�« Ë v|«œ“e?�d?Lð

ÈU¼—U� ÏtM
«œ U¼œeL?²Ýœ g|«e�« tÇdÖ æ

XÝ« sJL?
 U?Ú
« ¨b¼œ¸v
 g¼U?� «— œu�¬œU?�?�

«d|“ ¨œu??ý dðôUÐ ÈU¼¸Áu??ý— XÝ«u?š—œ Ït|U??


«— œd?� —U??� s²?�— XÝœ “« Ït?M|e¼ ôUÐ œe?L??²?Ýœ

U¼œe?L?²?Ýœ g|«e?�« s|«dÐUMÐ Æb¼œ¸v
 g|«e?�«

ÈU?¼—U?????� —U??????L??????ý tÇd??????Ö v²?�Ëœ g�?Ð —œ

Á—«u???L¼ v?�Ë ¨b¼œ¸v
 g?¼U???� «— œu�¬œU???�???�

¨œu?ý¸v
 XÝ«u?š—œ t?� «— v|U¼¸Áu?ý— r−?Š

Æœ—Ë¬¸vL½ s}|UÄ



  ≤μ≥  ‡ ≤μ¥ ÏÁ—ULý ≤≤ ¥¥ ∏∏   

Ït?F?Ýuð dÐ t??� XÝ« œU?B?²?	« Êu?}?Ý«e?}½—b??� “« t?²?ÝU?šdÐ

Ê¬dÐ ÂËœ ÏtÚ|d?E½ t??� v
U??Š—œ ªœ—«c??Ö¸vL½ dŁ« ÈœU??B??²??	«

ÈœUB?²	« Ït?FÝuð Á«— d?Ý dÐ ¯—eÐ vF½«u?� œU�� t?� XÝ«

d}š« Ït¼œ bMÇ —œ œU�?� Ÿu{u� ¨Ë— d¼ tÐ Æœ—Ë¬¸v� b|bÄ

VKł œu?š tÐ «— vKKL
«¸s}Ð ÈU¼œU?N½ Ë ÊU½«œœUB?²	« t?Úłuð

œU?�?� dÐ dÚŁR?� q�«u?Ž ¨s}?A?}Ä ÈU?N?A?�Ð —œ ÆXÝ« Áœd?�

bý— ¨UN²
Ëœ ÏÁ“«b½« UÐ œU�?� ÏtDÐ«— s}MâL¼ Ë bý Áb½UÝUMý

d~|œ ÁU?Öb|œ “« ÈœU?B?²	« ÈU¼d?Ú}?G?²?� všdÐ Ë ÈœUB?²?	«

“« všd?Ð UÐ œU???�???� ÏtDÐ«— p?M|« Æb|œd???Ö ÊU???}Ð U???N???A?¼ËóÄ

œUB?²	« ÊœuÐ “U?Ð Ïtł—œ s}Mâ?L¼ Ë ÈœUB?²	« ÈU?NB?šUý

Æœuý¸v� vÝ—dÐ

Áb?ý t²?�dÖ —U?� tÐ ÈU¼¸Áœ«œ s|d²?LN?� g¼ËóÄ s|« —œ

t?ł—œ hšU?ý ¨
∑(CPI) œU?�?� hšU??ý ∫“« XÝ«  —U?³?Ž

ÆÈœU?B²?	« bý— Ë (G) X
Ëœ ÏÁ“«b½« ¨(O) œU?B²?	« ÊœuÐ “UÐ

“« vÝ—dÐ œ—u???� V�??²M� ÈU¼—u???A??� ÈœU??B??²??	« b??ý—

XÝ«  —U³?Ž t� Ábý t²?�dÖ (WDI) v½UNł p½UÐ —«e�«¸Âd½

ÈU?NÐ t?Ð U¼—u?A?� vKš«œ h?
U?šU½ b?}
uð Ït?½ôU?Ý b?ý— “«

·d?B� rN?Ý s}~½U?}� “« e?}½ X
Ëœ ÏÁ“«b½« hšU?ý ÆXÐUŁ

È—«c???Ö¸t|U????�d???Ý rN???Ý Ë GDP “« U¼¸t?½«—U| rN???Ý ¨v²
Ëœ

‰Ëb?ł —œ Ë XÝ« Áœ Uð d?H?� “« t?� œu?ý¸v� t?²?�d?Ö v²
Ëœ

¨b½«¸Ábý vÝ—dÐ t� V�²M� —uA� gý Ë qNÇ È«dÐ ©±®

t?²š«œdÄ d?|“ —œ e}½ U?N?BšU?ý d~|œ tÐ ÆXÝ« Áb?ý Áœ—Ë¬

ÆXÝ« Ábý

«d½¬ 
∏

XÚ}?�U?H?ý vKK?L
«¸s}Ð ÊU?�“U?Ý t?� CPI hšU?ý

¨b?M?�¸v� Èb?M?Ð¸Áœ— Ê¬ Ït?|U?Ä dÐ «— U?¼—u????????A????????� Ë œ—Ë¬d?Ð

Ë U¼—u?A?� —œ vÝU?}?Ý Ë È—«œ« œU?�??� Ê«e?}?� ÏÁbM¼œ¸ÊU?A½

ÊU??A½u?�«d??}Ä ÈU?}?½œ tÐ ÊU?ÝUM?ý—U?� Ë Ê«b½Ëd??N?ý ÁU??Öb|œ

Uð d?H� “« «— U¼—u?A� —œ œU?�� Ê«e?}� hšU?ý s|« ÆXÝ«

tÐ Áœ Ë s|d?²??A?}Ð ÈUMF??� tÐ d?H?� t?� b?M�¸v� ÈbMÐ¸Áœ— Áœ

vKKL
«¸s}Ð ÊU?�“UÝ ‘—«eÖ ÆXÝ« œU?�� s|d?²L?� ÈUMF�

ÈU¼—u?A??� ‰U?Ý d¼ Ë œu?ý¸v� d?A??²M� t½ôU?Ý XÚ}??�U?H?ý

Êb??ý ÁœËe??�« UÐ ¨≤∞∞μ —œ Æœd??}??Ö¸v�dÐ—œ «— Èd??²??A??}Ð

tÐ v?Ý—dÐ œ—u??� ÈU?¼—u??A???� —U??L???ý ¨Ê¬ tÐ —u??A???�±≥

hšUý v�|—Uð b½Ë— t� XÝ« vM²HÖ ÆXÝ« Áb}Ý—±μπ

U¼—u?A?� Ït?³ð— t½ ¨Ê¬ —«b?I� Ït?|UÄ dÐ b|UÐ «— ÈœU?B?²	« œU?�?�

—œ XÚ}?�U?Hý vK?KL
«¸s}Ð ÊU?�“UÝ ‘—«e?Ö Ït|UÄdÐ Æb?}?−MÝ

hšU?ý UÐ bMK�|« ¨vÝ—dÐ œ—u?� —uA?� ±μπ “« ¨≤∞∞μ

∏Øπ Ë πØ∂ hšU???ý UÐ b½ö?M� Ë bM?K|“u??}?½ ¨πØ∑ œU??�???�

¨UN½¬ “« f?Ä Ë b½«¸t²ý«œ «— ÈœU?B²?	« œU�?� Ê«e}?� s|d²?L�

dŁ« d?Ð b½«uð¸v?
 œU???�???� ¨p|—u???¾?ð b|œ “« æ

ÈU¼—U??� tÐ XÝœ t??� v?½U?�??� d??H??}??� g|«e??�«

s|« Ït?|UÄdÐ ÆbÐU?| g¼U???� ¨bM½“¸v
 œu?�¬œU??�???�

¨—u???A??� p?| —œ v|U??C???� —U???²??šU???Ý ¨q}K?×ð

gI½ ÆXÝ« œU�� Ê«e}
 s}}?Fð q
UŽ s|d²LN


Áó|u?Ð ¨U¼—u???A???� “« È—U???}???�Ð —œ U????Nð«“U???−???


t?²?ý«œ œu?łË v?ÝU?}?Ý ÈU¼¸Áe?}~½« t??� v
U~M¼

Æœuý¸v
 @½dL� ¨býUÐ

Ë ÈœU??B??²???	« œU??�??� ÏtD?Ð«— vÚL??� q}K?×ð tÐ —U??²???ýu½ s|«

vA?�ÐdŁ« Ë Ábý t?²š«œdÄ Ê«d|« —œ ÈœU?B²?	« ÈU¼dÚ}?G²?�

ÈœU?B?²	« œU?�?� UÐ Á“—U?³� ÏtM}?�“ —œ ÈœU?B?²	«  U?Šö?�«

ÆXÝ« t²�dÖ —«d	 vÝ—dÐ œ—u�

œU��ò Ê«uMŽ d|“ œu?š Ït
UI� —œ e}½ 
∂

ÈœuL×?� b}ŠË

œU?B²?	« Ït½ôUÝËœ g|U?L¼ s}�Ëœ —œ åt?FÝuð Ë ÈœU?B²?	«

Ë ÈdE½ v?½U??³??� ∫ÈœU??B??²??	«  U??Šö??�«ò Ê«uM?Ž UÐ Ê«d|«

Ït??F??Ýuð bM|«d??� d?Ð œU??�??� —UŁ¬ vÝ—dÐ tÐ åv?KL??Ž t??�U½dÐ

ÈôUÐ `DÝ ¨Ë« b|œ “« ÆX?Ý« t?²?š«œdÄ —u?A?� ÈœU?B?²?	«

v²
Ëœ ÈU?N²?ÝU}?Ý Èb�¬—U?�U½ YŽUÐ b½«uð¸v� v
U?� œU�?�

g¼U???� t?Ð œU???�???� t???� b¼œ¸v?� ÊU???A½ U???N???A?¼ËóÄ ªœu???ý

b¼«uš ÈœU?B²	« bý— g¼U?� t−}²½ —œ Ë È—«cÖ¸t?|U�dÝ

ÈUN?²}
UÚF� Ë È—«c?Ö¸t|U�dÝ b½«uð¸v� v
U?� œU�� ªb}?�U−½«

Ë U??N??²½«— Èu??Ý tÐ Ë œ—Ë¬—œ bÚ
u??� qJý “« «— ÈœU??B??²??	«

Ït|U?� b½«uð¸v� v
U?� œU?�� ªb?½UAJÐ Èe?}?�d|“ ÈU?N?²}
U?ÚF?�

œU?�?� Æœu?ý v|U?}?�U?� „U½d?Dš ÈU?N½U?�“U?Ý Êœ—Ë¬dÐd?Ý

œd�—U?� Ë XÝ« X
Ëœ v½«uðU½ ÈU¼¸t½U?A½ “« vJ| Áœd²?�Ö

«— ÈœU?B?²?	« ÏtF?Ýuð Ë b?ý— b½Ë— b½«uð¸v?� X
Ëœ ÏÁbM�ÐU½

Æœ“UÝ bMÔ�

∫È—U�¬ q}K×ð ‡¥

Ê¬ ÈU¼b?�U?}?Ä Ë U¼¸t?A|— Ë œU?�?� “« a?|—Uð d?Ý«d?Ý —œ

Ït½u?L½ Ëœ ¨r²?�?}Ð ÏÁbÝ —œ ÆXÝ« Áb?ý t?²?H?Ö s�Ý —U?}?�Ð

Ë ©±π∂∏® Êu²~M}²½U¼ ÈU¼¸t²ýu½ ¨tM}�“ s|« —œ t²�łdÐ

v½U?�L?¼U½ ÈUN¼U?Öb|œ U?N½¬ —œ t?� XÝ« ©±π∑±® ‰«œd}?�

È«¸Áb|b?Ä œU????�???� ¨X?�????�½ ÁU????Öb|œ “« ÆX?Ý« Áb????ý tz«—«
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Ë U??}
«d??²??Ý« ¨˛Ëd½ ¨f}|u??Ý ¨bzu??Ý ¨—uÄU?~MÝ ¨„—U??L½«œ

s|« Æb½«¸t???²??�d??Ö ÈU??ł r?¼œ Uð Â—U??NÇ ÈU?¼¸Áœ— —œ g|dð«

œU?�� hšU?ý ÿU×
 “« Ê«d|« t?� XÝ« Ê¬ ÈU|uÖ ‘—«e?Ö

UÐ g−MÝ —œ t?� X?Ý« π≥ ÏÁœ— —œ v²
Ëœ ÈU?N¼U~²?Ýœ —œ

—œ Ê«d|« ÏÁdL½ Æb¼œ¸v� ÊUA½ g¼U� Áœ— ZMÄ ¨≤∞∞¥ ‰UÝ

“« g}Ä ‰U?Ý UÐ g−MÝ —œ t� ÁœuÐ Áœ “« ≤Øπ ¨‘—«e?Ö s|«

—œ ÈœU?B²?	« œU?�� ÏÁd?L½ d}?}?Gð ÏtM�«œ Ë ÁœdJ½ Èd?}}?Gð Ê¬

Ït?|UÄ d?Ð Ê«d?|« ÆXÝ« Áb???????ý Âö???????Ž« ≥Ø≥ Uð ≤Ø≥ “« Ê«d?|«

ÊU?}??� —œ ¨XÚ}??�U?H??ý vKKL
«¸s}?Ð ÊU?�“U??Ý ≤∞∞¥ ‘—«e?Ö

¨g|dð« ¨s?}??²½«˛—¬ ÆXÝ« Áœu?Ð ∏∏ ÏÁœ— —œ ¨—u??A??� ±¥∂

¨”«—ËbM?¼ ¨ôU???L?ð«u???Ö ¨t????�½«d???� ¨v?½u???²????Ý« ¨Èu???}?
uÐ

¨ÈË«b
u???� ¨ÊUM³
 ¨ÊU???²??�??	«e???	 ¨Êœ—« ¨sÄ«˛ ¨@M?�¸@M¼

¨t???}??�dð ¨Ê«u?|Uð ¨vÐuM?ł ÏÁd??� ¨v�«u?KÝ« ¨dD	 ¨t?|d??−???}½

UÐ g−MÝ—œ ≤∞∞μ —œ «— œu³?NÐ s|d²A?}Ð sL| Ë s|«d�Ë«

ÊœuÐ “UÐ Ïtł—œ hšU?ý ¨©±® ‰Ëbł —œ Æb½«¸t?²ý«œ ≤∞∞¥

Áb??ý Áœ—Ë¬ V�??²M� —u??A??� gý Ë qNÇ È«d?Ð œU?B??²??	«

ÆXÝ«

ÈU¼—u???A????� È«dÐ œU???�???� h?šU???ý ¨©≤® ‰Ëb???ł —œ

vK?KL
«¸s}?Ð ÊU??�“U???Ý ‘—«e??Ö Ït|U?ÄdÐ ≤∞∞∂ —œ V�???²M�

t� b?¼œ¸v� ÊUA½ ‰Ëb?ł ÂU	—« ÆXÝ« Áb?ý Áœ—Ë¬ XÚ}�U?Hý

s|dðôU?Ð ÊUMâ??L¼ bM
“u??}½ Ë b½öM?� ¨bMK�|« ÈU¼—u??A??�

—œ Æb½Ë—¸v� —U??L?ý¸tÐ U¼—u??A?� s|d??²?�UÄ Ë b½—«œ «— t??³ð—

s|« —«b?I?� s|d?²?L?� s}?á?}K}?� Ë Èe½Ëb½« ¨ÊU?²?�?�UÄ ¨dÐ«dÐ

hšU???ý UÐ e???}½ Ê«d?|« Æb½—«œ «— t???³ð— s|d?ðbÐ Ë hšU???ý

“« g}Ä ‰U?Ý tÐ X³�½ g¼U?� bŠ«Ë ∞Ø∞≤ UÐ Ë ≤Ø∑ œU?��

—œ h?šU???????ý s?|« g?−?MÝ U?Ð Æœ—«b?½ v?Ðu???????š l?{Ë ¨Ê¬

ÈUJ|d?�¬ Ë U?}?Ý¬ —œ œU?�?� t??� œu?ý¸v� sýË— ¨U¼—u?A?�

—œ t?A|— d??²?A?}Ð t?� b|¬¸v?� dE½ tÐ Ë XÝ« d?}??Ö«d?� s}ðô

ÆbýUÐ t²ý«œ U¼—uA� s|« œUB²	« v²
Ëœ —U²šUÝ

t� XÝ« v|U?NBšU?ý “« e}½ ÈœUB²?	« Èœ«“¬ hšUý

Æœuý¸v� Âö?Ž« Ë vÝ—dÐ XÚ}�U?Hý vKKL
«¸s}Ð ÊU?�“UÝ —œ

ÏÁbM¼œ ÊU??A½ d?H??� t??� XÝ« ZMÄ Uð d??H?� “« hšU??ý s|«

¨≤∞∞∂ —œ ÆXÝ« œU??B?²?	« s|d?ðœËb?×?� Z?MÄ Ë s|dðœ«“¬
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