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ž¸¸£÷¸ Ÿ ½̧¿ Ÿ¸ ¾̧¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸  ¢›¸¡¸Ÿ¸ ½̧¿ 
ˆÅú œÏž¸¸¨¸ ½̧÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸*

™úœ¸ˆÅ Ÿ¸¸½í¿÷¸ú

œÏ¸½œ¸½€¬¸¬¸Ä ÷¸˜¸¸ ¡¸º¨¸¸ ¬ˆÅ¸¥¸¬¸Ä ˆÅú ƒ¬¸ œÏ¢÷¸¢«“÷¸ ¬¸ž¸¸ ˆ½Å 
¬¸¸˜¸ \¸\¸¸Ä ˆÅ£›¸½ ˆÅ¸ Ÿ¸¸¾ˆÅ¸ ™½›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ Ÿ¸ÿ œÏ¸½œ¸½€¬¸£ œ¸¸Ÿ¸ú™º‚¸ 
ˆÅ¸ š¸›¡¸¨¸¸™ ˆÅ£÷¸¸ í¿»— ¢™¥¥¸ú ¬ˆ»Å¥¸ ‚¸Áœ¸€ ƒˆÅ¸½›¸¸½¢Ÿ¸Æ¬¸ ˆÅú, 
‚˜¸Ä©¸¸¬°¸ ˆ½Å ¢©¸®¸µ¸ ‚¸¾£ ‚›¸º¬¸¿š¸¸›¸ Ÿ¸½¿, œ¸»£½ ¢¨¸©¨¸ Ÿ¸½¿ ‚]¸½½¡¸ 
‰¡¸¸¢÷¸ í¾— Ÿ¸¾ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ œ¸£ ˆ½Å¨¸¥¸ ƒ¬¸¢¥¸‡ ›¸íì 
¤¸¸½¥¸»¿Š¸¸ Æ¡¸¸½¿ ¢ˆÅ ¡¸í Ÿ¸½£¸ ˆÅ¸¡¸Ä-®¸½°¸ í¾ ¤¸¢¥ˆÅ ƒ¬¸¢¥¸‡ Æ¡¸¸½¿¢ˆÅ 
¡¸í ©¸¸½š¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ˆÅ¸œ¸€ú ¬ˆÅ¸½œ¸ œÏ¬÷¸º÷¸ ˆÅ£÷¸¸ í¾—

Ÿ¸ÿ ‚œ¸›¸ú œÏ¬÷¸º¢÷¸ ƒ¬¸ œÏˆÅ¸£ ˆÅ³¿ÅŠ¸¸— ¬¸¤¸¬¸½ œ¸í¥¸½ 
Ÿ¸ÿ ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ [¸Á¿\¸½ ˆ½Å ¢¨¸ˆÅ¸¬¸ ˆÅ¸ ‚¸©¸º¢\¸°¸ œÏ¬÷¸º÷¸ 
ˆÅ³¿ÅŠ¸¸, ¡¸í ¤¸÷¸¸›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¢ˆÅ ‚¥œ¸¸¨¸¢š¸ ¤¡¸¸]¸ ™£, Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ 
›¸ú¢÷¸ ˆÅ¸ œÏŸ¸º‰¸ œ¸¢£\¸¸¥¸›¸Š¸÷¸ „Ó½©¡¸  ¤¸›¸ ˆÅ£ ¬¸¸Ÿ¸›¸½ ‚¸ƒÄ 
í¾— ™»¬¸£½, Ÿ¸ÿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ˆ½Å ¬¸¿\¸¸¥¸›¸ Ÿ¸½¿, ¢›¸¡¸Ÿ¸ ¤¸›¸¸Ÿ¸ ¢¨¸¨¸½ˆÅ 
ˆÅú \¸\¸¸Ä œ¸£ ‚¸œ¸ˆÅ¸ š¡¸¸›¸ ¬¸¿®¸½œ¸ Ÿ¸½¿ ‚¸ˆÅ¢«¸Ä÷¸ ̂ Å³¿ÅŠ¸¸— ÷¸ú¬¸£½, 
Ÿ¸ÿ ž¸¸£÷¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¬¸¸š¸¸£µ¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ‚›¸ºŸ¸¸›¸ œÏ¬÷¸º÷¸ 
ˆÅ³¿ÅŠ¸¸, ¢]¸¬¸Ÿ¸½¿ 2001-2013 ˆÅú í¸¥¸ ˆÅú ‚¨¸¢š¸ ©¸¸¢Ÿ¸¥¸ 
í¸½Š¸ú ¢]¸¬¸Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ˆ½Å í¢˜¸¡¸¸£ ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ ¤¡¸¸]¸ ™£ 
ˆÅ¸ ‚¢š¸ˆÅ¸¢š¸ˆÅ œÏ¡¸¸½Š¸ œ¸¢£¥¸¢®¸÷¸ í¸½Š¸¸— ž¸¢¨¸«¡¸ ˆ½Å ¤¸¸£½ Ÿ¸½¿ 
‚œ¸›¸½ ˆºÅŽ ¢¨¸\¸¸£ £‰¸ˆÅ£ Ÿ¸¾¿ ‚œ¸›¸¸ ¢›¸«ˆÅ«¸Ä œÏ¬÷¸º÷¸ ˆÅ³¿ÅŠ¸¸—

Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ œ¸¢£\¸¸¥¸›¸
‚¤¸ Ÿ¸ÿ ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ œ¸¢£\¸¸¥¸›¸ [¸Â\¸½ ˆ½Å 

¢¨¸ˆÅ¸¬¸ ˆÅ¸ ¬¸¿®¸½œ¸ Ÿ¸½¿ „¥¥¸½‰¸  ˆÅ³¿ÅŠ¸¸ ÷¸¸¢ˆÅ ¤¡¸¸]¸ ™£ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ 
ˆ½Å œ¸¢£œÏ½®¡¸ Ÿ¸½¿ íŸ¸¸£ú \¸\¸¸Ä œÏ¸£¿ž¸ í¸½ ¬¸ˆ½Å— ‚›¡¸ ™½©¸¸½¿ ˆÅú 
ž¸¸¿¢÷¸ ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ ž¸ú Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ [¸Â\¸½ ˆÅ¸ „™¡¸, ¢¨¸î¸ú¡¸ 
‹¸’›¸¸ÇÅŸ¸¸½¿ ˆ½Å œÏ÷¡¸ºî¸£ ‚¸¾£ ƒ›¸ˆ½Å œ¸¢£µ¸¸Ÿ¸¬¨¸³Åœ¸ ¢¨¸î¸ú¡¸ 
÷¸˜¸¸ ‚¸š¸¸¢£ˆÅ ’ï¿¸¬¸¢Ÿ¸©¸›¸ ÷¸¿°¸ ˆ½Å ‰¸º¥¸½œ¸›¸ ‚¸¾£ „¬¸Ÿ¸½¿ ¢©¸É’ 
ˆÅú ̈ ¸]¸í ¬¸½ íº‚¸— ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÄÅ ̂ Å¸ ¢¨¸ˆÅ¸¬¸ 
\¸£µ¸¸½¿ Ÿ¸¿½ ™½‰¸¸ ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸¸ í¾— 1935-50 ˆ½Å ™¸¾£¸›¸ ˆ½Å ¢›¸Ÿ¸¸ÄÄµ¸ 

¨¸«¸¸½Ä ¿ Ÿ¸½¿, Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ˆÅ¸ š¡¸¸›¸, ¤¸ÿˆÅ ™£ ‚¸£¢®¸÷¸ ¢›¸¢š¸ 
‚¸¨¸©¡¸ˆÅ÷¸¸‚¸½¿ ÷¸˜¸¸ ‰¸º¥¸½ ¤¸¸{¸¸£ œ¸¢£\¸¸¥¸›¸¸½¿ (‚¸½‡Ÿ¸‚¸½) 
ˆ½  Ÿ¸¸š¡¸Ÿ¸ ¬¸½, ‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ Ÿ¸½¿, Ç½Å¢”’ ̂ Åú ‚¸œ¸»¢÷¸Ä ‚¸¾£ „¬¸ˆÅú 
Ÿ¸¸ÂŠ¸ ˆÅ¸½ ¢¨¸›¸¡¸¢Ÿ¸÷¸ ˆÅ£›¸½ œ¸£ ˜¸¸— 1951-1970 ˆ½Å ¢¨¸ˆÅ¸¬¸ 
\¸£µ¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ˆÅ¸ œÏ¡¸¸½Š¸, ‚¸¡¸¸½]¸›¸¸ ¢¨¸î¸ œ¸¸½«¸µ¸ ˆÅú 
¬¸í¸¡¸÷¸¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¢ˆÅ¡¸¸ Š¸¡¸¸— ƒ¬¸ˆ½Å ¢¥¸‡ ¤¸¸™ ˆ½Å Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ 
™¤¸¸¨¸¸½¿ ˆÅ¸½ ¬¸ú¢Ÿ¸÷¸ £‰¸›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ˆÅƒÄ Ÿ¸¸°¸¸÷Ÿ¸ˆÅ ¢›¸¡¸¿°¸µ¸ 
„œ¸¸¡¸¸½¿ ˆÅú ©¸º²Å‚¸÷¸ ˆÅú Š¸ƒÄ— ‚¢š¸Ÿ¸¸›¸÷¸¸ œÏ¸œ÷¸ ¬¸½Æ’£¸½¿ ˆÅ¸½ 
†¼µ¸ ¬¸º¢›¸¢©\¸÷¸ ˆÅ£›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¤¸ÿˆÅ ™£ ˆÅ¸½ œÏ¸¡¸À Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ 
›¸ú¢÷¸ ¢¥¸‰¸÷¸ ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ œÏ¡¸¸½Š¸ ¢ˆÅ¡¸¸ Š¸¡¸¸— 1971-90 ˆ½Å 
™¸¾£¸›¸ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ˆÅ¸ ˆ½Å›Í †µ¸ ‚¸¡¸¸½]¸›¸¸ £í¸— ¬¸£ˆÅ¸£ú 
¢¨¸î¸œ¸¸½«¸µ¸ ‚¸¾£ „¬¸ˆ½Å œ¸¢£µ¸¸Ÿ¸ˆÅ¸£ú Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ™¤¸¸¨¸¸½¿ ˆ½Å 
¬¸¿÷¸º¥¸›¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¬¸¿¸¢¨¸¢š¸ˆÅ ›¸ˆÅ™ú ‚›¸ºœ¸¸÷¸ (‡¬¸‡¥¸‚¸£) 
÷¸˜¸¸ ›¸ˆÅ™ œÏ¸£¢®¸÷¸ ¢›¸¢š¸ ‚›¸ºœ¸¸÷¸ (¬¸ú‚¸£‚¸£) ™¸½›¸¸½¿ ˆÅ¸ 
œÏ¡¸¸½Š¸ ¢ˆÅ¡¸¸ Š¸¡¸¸—

ƒ¬¸ˆ½Å „œ¸£¸¿÷¸ 1990 ˆ½Å ™©¸ˆÅ Ÿ¸½¿ íº‡ ¬¸¿£\¸›¸¸÷Ÿ¸ˆÅ 
¬¸ºš¸¸£¸½¿ ‚¸¾£ ¢¨¸î¸ú¡¸ „™¸£úˆÅ£µ¸ ›¸½, ¢¨¸î¸ú¡¸ œÏ¢÷¸Ÿ¸¸›¸ ˆÅ¸½, 
¬¸£ˆÅ¸£ú ‚¸¾£ ¨¸¸¢µ¸]¡¸ ®¸½°¸¸½¿ ˆÅú ‚¸½£ Ÿ¸¸½”õ ¢™¡¸¸ ‚¸¾£ ¤¸¸]¸¸£ 
¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£¸½¿ ÷¸˜¸¸ ¢¨¸¢›¸Ÿ¸¡¸ ™£¸½¿ ˆÅ¸ œÏ¡¸¸½Š¸ ¤¸[õ 
Š¸¡¸¸— 1990 ˆ½Å ™©¸ˆÅ ˆ½Å „î¸£¸š¸Ä Ÿ¸½¿, ‚œ¸›¸½ ›¸ˆÅ™ú œÏ¤¸¿š¸›¸ 
œ¸¢£\¸¸¥¸›¸¸½¿ Ÿ¸½¿, ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ, œÏ÷¡¸®¸ ¢¥¸‰¸÷¸¸½¿ ¬¸½, ¤¸¸]¸¸£ 
‚¸š¸¸¢£÷¸ ‚œÏ÷¡¸®¸ ¢¥¸‰¸÷¸¸½¿ ˆÅú ‚¸½£ Ÿ¸º”õ›¸½ Ÿ¸½¿ ¬¸Ÿ¸˜¸Ä íº‚¸— 
]¸»›¸ 2000 ¬¸½ œÏ¸£¿ž¸ í¸½ ˆÅ£, ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ›¸½ ‡ˆÅ ¬¸¿œ¸»µ¸Ä ›¸ˆÅ™ú 
¬¸Ÿ¸¸¡¸¸½]¸›¸ ¬¸º¢¨¸š¸¸ (‡¥¸‡‡œ¸€) ©¸º³Å ˆÅú— ›¸¨¸¿¤¸£ 2004 
¬¸½ ƒ¬¸½ `‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ ¢›¸¡¸÷¸ ™£ £½œ¸¸½' ÷¸˜¸¸ `¢£¨¸¬¸Ä £½œ¸¸½' ˆ½Å 
Ÿ¸¸š¡¸Ÿ¸ ¬¸½ œ¸¢£\¸¸¢¥¸÷¸ ˆÅ£›¸¸ ©¸º³Å ¢ˆÅ¡¸¸ Š¸¡¸¸— ƒ¬¸ œÏ¢ÇÅ¡¸¸ 
›¸½ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆÅ¸½ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ’ï¸¿¬¸¢Ÿ¸©¸›¸ ˆ½Å ‡ˆÅ ¢¥¸‰¸÷¸ ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ 
¢¨¸ˆÅ¢¬¸÷¸ ˆÅ£›¸½ Ÿ¸½¿ Ÿ¸™™ ˆÅú— Ÿ¸ƒÄ 2011 Ÿ¸½¿ ƒ¬¸ œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÄÅ ˆÅ¸½ 
œ¸º›¸¤¸Ä¢¥¸÷¸ ¢ˆÅ¡¸¸ Š¸¡¸¸ ]¸¤¸ `ž¸¸¢£÷¸ ‚¸¾¬¸÷¸ - ‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ - 
Ÿ¸¸¿Š¸ Ÿ¸ºÍ¸-™£' ˆÅ¸½ ¬¸º¬œ¸«’÷¸À Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ˆ½Å `‚¸Áœ¸£½¢’¿Š¸ 
’¸Š¸½Ä’' ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸›¡¸÷¸¸ ™ú Š¸ƒÄ ‚¸¾£ £½œ¸¸½£½’ ˆÅ¸½ ˆ½Å¨¸¥¸ ‡ˆÅ 
`¬¨¸÷¸¿°¸ ³Åœ¸ ¬¸½ œ¸¢£¨¸÷¸Ä›¸ú¡¸ ›¸ú¢÷¸ ™£' ¤¸›¸¸¡¸¸ Š¸¡¸¸ (Ÿ¸¸½í¿÷¸ú, 
2011)1—

œ¸¢£¨¸¢ÖÄ÷¸ ‡¥¸‡‡œ¸€ ˆ½Å ¬¸¸˜¸ \¸¸’Ä-1 Ÿ¸½¿ ¢›¸™¢©¸Ä÷¸ ›¸¡¸¸ 
œ¸¢£\¸¸¥¸›¸ - œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÄÅ, Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ’ï¸¿¬¸¢Ÿ¸©¸›¸ ˆ½Å ¤¡¸¸]¸ ™£ \¸¾›¸¥¸ * 25 Ÿ¸¸\¸Ä 2013 ̂ Å¸½ ¢™¥¥¸ú ¬ˆ»Å¥¸ ‚¸Áœ¸€ ƒˆÅ¸½›¸¸½¢Ÿ¸Æ¬¸, ¢™¥¥¸ú Ÿ¸½¿ ž¸¸£÷¸ú¡¸ ¢£{¸¨¸Ä 

¤¸ÿˆÅ ̂ ½Å ̂ Å¸¡¸Äœ¸¸¥¸ˆÅ ¢›¸™½©¸ˆÅ ªú ™úœ¸ˆÅ Ÿ¸¸½í¿÷¸ú ̂ Å¸ ‚¢ž¸ž¸¸«¸µ¸— ”¸. ‚¢ž¸Ÿ¸¸›¸ ™¸¬¸ 
÷¸˜¸¸ ªú ¢¨¸›¸¸½™ ž¸ºƒÄ ×¸£¸ ƒ¬¸ ‚¢ž¸ž¸¸«¸µ¸ ˆÅú ÷¸¾¡¸¸£ú Ÿ¸½¿ ¢™‡ Š¸‡ ¡¸¸½Š¸™¸›¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ 
„›¸ˆÅ¸ í¸¢™ÄˆÅ ‚¸ž¸¸£—

1 ™úœ¸ˆÅ Ÿ¸¸½í¿÷¸ú (2011)À ``ž¸¸£÷¸ú¡¸ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ‚œ¸›¸ú Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ˆÅ¸ 
¬¸¿\¸¸¥¸›¸ ˆ¾Å¬¸½ ˆÅ£÷¸¸ í¾?'' ž¸¸£÷¸ú¡¸ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ¤¸º¥¸½¢’›¸, ¢¬¸÷¸¿¤¸£ —
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ž¸¸«¸µ¸	 ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸

ˆÅ¸½ ‚¢š¸ˆÅ ž¸¸£ ¬¸Ÿ¸›¸º™½¢©¸÷¸ ˆÅ£÷¸¸ í¾— ƒ¬¸ˆÅ¸ ‚˜¸Ä ¡¸í í¾ 

¢ˆÅ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ  ]¸¤¸ ‡ˆÅ ¤¸¸£, ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ £½œ¸¸½£½’ Ÿ¸½¿ œ¸¢£¨¸÷¸Ä›¸ 

ˆÅ£÷¸¸ í¾ ÷¸¸½ ƒ¬¸½ ÷¸º£¿÷¸ ‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆÅ¸½ œÏž¸¸¢¨¸÷¸ 

ˆÅ£›¸¸ \¸¸¢í‡ ]¸¸½ ¢ˆÅ œ¸¢£\¸¸¥¸›¸ ™£ í¾ ‚¸¾£ ¢œ¸€£ ƒ¬¸½ ¤¡¸¸]¸ 

™£¸½¿ ˆÅú ¬¸¸¨¸¢š¸ ¬¸¿£\¸›¸¸ ÷¸˜¸¸ ¬¸¸˜¸ íú ¤¸ÿˆÅ †µ¸ ¢¨¸÷¸£µ¸ 

™£¸½¿ Ÿ¸½¿ ž¸ú ’ï¸¿¬¸¢Ÿ¸’ í¸½›¸¸ \¸¸¢í‡— ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ ˆÅ¸£Ä¨¸¸ƒ¡¸¸½¿ ˆÅú 

¢¥¸‰¸÷¸¸½¿ ˆ½Å ¢Ÿ¸Æ¬¸ ¬¸½ ž¸ú ƒ¬¸ \¸¾›¸¥¸ ˆÅ¸ Ÿ¸íî¨¸ ¬¸¸¢®¡¸÷¸ í¸½÷¸¸ 

í¾—

ƒ›¸ ¨¸«¸¸½ô Ÿ¸½¿ ¬¸ú‚¸£‚¸£ ˆÅú ÷¸º¥¸›¸¸ Ÿ¸½¿, ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ×¸£¸, 
£½œ¸¸½ £½’ ]¸¾¬¸ú ¤¡¸¸]¸ ™£ ¢¥¸‰¸÷¸¸½¿ ˆ½Å œÏ¡¸¸½Š¸ ˆÅú ¤¸¸£¿¤¸¸£÷¸¸ 
¤¸[õú í¾, ˆ½Å¨¸¥¸ ¨¸«¸Ä 2008-09 ˆÅ¸½ Ž¸½”õˆÅ£, ]¸¸½¢ˆÅ ¨¸¾©¨¸ú¡¸ 
¢¨¸î¸ú¡¸ ¬¸¿ˆÅ’ ˆÅ¸ ©¸ú«¸Ä ¨¸«¸Ä ˜¸¸ (\¸¸’Ä-2)—

¢›¸¡¸Ÿ¸ ¤¸›¸¸Ÿ¸ ¢¨¸¨¸½ˆÅ
Æ¡¸¸½¿¢ˆÅ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ›¸½ ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ £½œ¸¸½ ™£ ˆ½Å ƒ›¬’ñŸ¸ÿ’ ˆ½Å 

¬¸¸˜¸ œ¸¢£\¸¸¥¸›¸ „Ó½©¡¸ ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ ‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆÅ¸½ 
¬¸º¬œ¸«’÷¸À ¥¸¢®¡¸÷¸ ˆÅ£›¸¸ œÏ¸£¿ž¸ ¢ˆÅ¡¸¸ í¾ ‚÷¸À ƒ¬¸ ¬¸¿¤¸¿š¸ Ÿ¸½¿ 
ˆºÅŽ œÏ©›¸ „“›¸½ ¬¨¸¸ž¸¸¢¨¸ˆÅ í¾¿— „¬¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆÅ¸ ¢›¸š¸¸Ä£µ¸ 

\¸¸’Ä 1À ›¸¡¸¸ ‡¥¸‡‡œ¸€ [¸¿\¸¸, ¬¸º¬œ¸«’ ¤¡¸¸]¸ ™£ ¥¸®¡¸ œ¸£ ‚¸š¸¸¢£÷¸ í¾

¤¡¸¸]¸ ™£

X+100 
¤¸úœ¸ú‡¬¸

‡Æ¬¸

‡Æ¬¸-100 
¤¸úœ¸ú‡¬¸

¡¸í ¬’ÿ¢”¿Š¸ ¬¸º¢¨¸š¸¸ ‡¬¸‡¥¸‚¸£ ˆ½Å ‚¸¢š¸Æ¡¸ ¬¸½ ¬¸£ˆÅ¸£ú œÏ¢÷¸ž¸»¢÷¸¡¸¸½¿ ˆ½Å ¬¸¿œ¸¸¢©¨¸ÄˆÅ œ¸£ ‚¸¾£ ‚œ¸½¢®¸÷¸ 
‡¬¸‡¥¸‚¸£ ¬¸½ ¤¸ÿˆÅ ˆ½Å ‡›¸”ú’ú‡¥¸ ˆ½Å 2 œÏ¢÷¸©¸÷¸ ÷¸ˆÅ ‚¬¸ú¢Ÿ¸÷¸ ³Åœ¸ ¬¸½ „œ¸¥¸¤š¸ í¾

‚¸¢š¸Æ¡¸ ‡¬¸‡¥¸‚¸£ œÏ¢÷¸ž¸»¢÷¸¡¸¸½¿ ÷¸˜¸¸ ¤¸ÿˆÅ¸½¿ í½÷¸º ¢›¸¡¸¸Ä÷¸ Ç½Å¢”’ œ¸º›¸¢¨¸Äî¸ ¬¸º¢¨¸š¸¸ ÷¸˜¸¸ œ¸ú”ú{¸ í½÷¸º ¢¥¸¢Æ¨¸”ú’ú ¬¸º¢¨¸š¸¸ ˆ½Å ¬¸Ÿ¸®¸ 
¢¥¸¢Æ¨¸¢”’ú

[¬¸£ˆÅ¸£ú œÏ¢÷¸ž¸»¢÷¸¡¸¸½¿ ˆ½Å ¬¸Ÿ¸®¸ ž¸¸£÷¸ú¡¸ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ×¸£¸ ¢¥¸¢Æ¨¸¦”’ú ‚¨¸©¸¸½«¸µ¸]

¤¡¸¸]¸ ™£/Ÿ¸¸¢]¸Ä›¸¥¸ ¬’ÿ¢”¿Š¸ ¬¸º¢¨¸š¸¸ 
™£ (¬¸ú¢¥¸¿Š¸)

›¸ú¢÷¸ ™£ (£½œ¸¸½ ™£) ‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ Ÿ¸¸¿Š¸ 
™£ (¥¸®¡¸ ™£)

„¥’ú £½œ¸¸½ ™£ (œ¸Ã€¥¸¸½£)

\¸¥¸¢›¸¢š¸ (¢¥¸¢Æ¨¸¢”’ú)

\¸¸’ÄÀ 2 í¸¥¸ ˆ½Å ¨¸«¸¸½ô Ÿ¸½¿ ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ ¤¸™¥¸¸¨¸¸½¿ ˆÅú ¤¸¸£¿¤¸¸£÷¸¸ ¤¸[õú í¾

¢ˆ
Å÷¸

›¸ú
 ¤¸

¸£

£½œ¸¸½	 ¬¸ú‚¸£‚¸£
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ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸	 ž¸¸«¸µ¸

ˆ¾Å¬¸½ ¢ˆÅ¡¸¸ ]¸¸‡Š¸¸? Æ¡¸¸ ¡¸½ ¢ˆÅ¬¸ú ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅ¸ œ¸¸¥¸›¸ ˆÅ£½Š¸¸ 
‚˜¸¨¸¸ ˆ½¿ÅÍú¡¸ ¤¸ÿˆÅ ˆ½Å ¢¨¸¨¸½ˆÅ œ¸£ ‚¸š¸¸¢£÷¸ í¸½Š¸¸? ¢›¸¡¸Ÿ¸ 
¤¸›¸¸Ÿ¸ ¢¨¸¨¸½ˆÅ ˆÅú ¤¸í¬¸ „÷¸›¸ú íú œ¸º£¸›¸ú í¾ ¢]¸÷¸›¸¸ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ 
‚˜¸Ä©¸¸è¸— ]¸¾¬¸½-]¸¾¬¸½ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ œÏµ¸¸¥¸ú ¬¨¸µ¸Ä ¬¸½ ˆÅ¸$¸{¸ú Ÿ¸ºÍ¸ 
ˆÅú ‚¸½£ ‚¸ƒÄ, ¨¸¾¬¸½-¨¸¾¬¸½ ƒ¬¸ Ÿ¸ºÓ½ ›¸½ ‚¸¾£ ¤¸¥¸ œ¸ˆÅ”õ¸— ]¸¤¸ 
¢ˆÅ”¥¸ÿ” ÷¸˜¸¸ œÏ¾¬ˆÅ¸Á’2 (1977) ›¸½ ‚œ¸›¸½ œÏ¸£¿¢ž¸ˆÅ ¥¸½‰¸ Ÿ¸½¿ 
¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆ½Å œ¸®¸ Ÿ¸½¿ ¬¸Ÿ¸¡¸ ‚¬¸¿Š¸¢÷¸ ˆÅ¸ ÷¸ˆÄÅ £‰¸¸, ÷¸¤¸ ¤¸í¬¸ 
‚¸¾£ ž¸ú ÷¸½{¸ í¸½ Š¸ƒÄ— ¤¸¸™ Ÿ¸½¿ ’½¥¸£ (1993) ›¸½ ¢™‰¸¸¡¸¸ 
¢ˆÅ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸Ÿ¸¸Äµ¸ ˆ½Å ¨¡¸¸¨¸í¸¢£ˆÅ ¬¸¿¬¸¸£ Ÿ¸½¿ ž¸ú ˆ¾Å¬¸½ 
Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ œÏ¢÷¸¢ÇÅ¡¸¸ ˆÅ¸¡¸Ä ˆÅ¸½, ª½«“÷¸£ ›¸ú¢÷¸ œ¸¢£µ¸¸Ÿ¸ ˆ½Å 
¬¸¸˜¸, œ¸»¨¸Ä¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ Ÿ¸½¿ [¸¥¸¸ ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸¸ í¾3— ’½¥¸£ 
¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆ½Å œ¸€¸Ÿ¸»Ä¥¸½ œ¸£ ‚¸›¸½ ¬¸½ œ¸í¥¸½ Ÿ¸ÿ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ‚¸š¸¸¢£÷¸ 
Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ˆ½Å œ¸€¸¡¸™½ ‚¸¾£ ›¸ºˆÅ¬¸¸›¸ œ¸£ ¬¸¿®¸½œ¸ Ÿ¸½¿ ‚¸…¿Š¸¸—

¬¸¸¢í÷¡¸ Ÿ¸½¿ ƒ¬¸ ¤¸¸÷¸ ˆ½Å ¤¸íº÷¸ ¬¸½ ˆÅ¸£µ¸ ¨¸¢µ¸Ä÷¸ ¢ˆÅ‡ Š¸‡ 
íÿ ¢ˆÅ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ‚¸š¸¸¢£÷¸ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ Æ¡¸¸½¿ œÏž¸¸¨¸ú í¸½ ¬¸ˆÅ÷¸ú 
í¾— œÏ˜¸Ÿ¸÷¸À, Ÿ¸»¥¡¸ ¢¬˜¸£÷¸¸ ¤¸›¸¸‡ £‰¸›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ˆ½¿ÅÍú¡¸ 
¤¸ÿˆÅ ×¸£¸ ‡ˆÅ ¬¸¸‰¸¡¸ºÆ÷¸ œÏ¢÷¸¤¸Ö÷¸¸ ¬¸½ ¤¸›¸¸¡¸¸ Š¸¡¸¸ ˆÅ¸½ƒÄ 
¢›¸¡¸Ÿ¸, Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¬¸½, Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆ½Å ^¸ºˆÅ¸¨¸ ˆÅ¸½ ˆÅŸ¸ ˆÅ£ 
¬¸ˆÅ÷¸¸ í¾— ™»¬¸£½, ž¸¢¨¸«¡¸ ˆÅú ›¸ú¢÷¸ ˆ½Å ¤¸¸£½ Ÿ¸½¿ ‚¢›¸¢©\¸÷¸÷¸¸ 
ˆÅ¸½ ˆÅŸ¸ ˆÅ£ˆ½Å, ¢›¸¡¸Ÿ¸, ‚¸¢˜¸ÄˆÅ ®¸Ÿ¸÷¸¸ ˆÅ¸½ ¤¸[õ¸÷¸½ í¾¿— ÷¸ú¬¸£½, 
¢›¸¡¸Ÿ¸, ¢¨¸©¸½«¸ ¢í÷¸ ¬¸Ÿ¸»í¸½¿ ¬¸½ ‚¸›¸½ ¨¸¸¥¸½ ™¤¸¸¨¸¸½¿ ˆÅ¸½ ™»£ £‰¸›¸½ 
Ÿ¸½¿ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸Ÿ¸¸Ä÷¸¸‚¸½¿ ˆÅú Ÿ¸™™ ˆÅ£÷¸½ í¾¿, ÷¸˜¸¸ ‡½¬¸ú ˆÅ¸¡¸Ä¨¸¸íú 
¬¨¸¡¸¿ ¤¸›¸¸÷¸½ íÿ ]¸¸½ ™ú‹¸ÄŠ¸¸Ÿ¸ú ¥¸®¡¸¸½¿ ˆ½Å ‚›¸º³Åœ¸ í¸½— \¸¸¾˜¸½, 
¢›¸¡¸Ÿ¸ ¬¸¿\¸¸£ ˆÅ¸½ ¬¸ºŠ¸Ÿ¸ ¤¸›¸¸÷¸½ íÿ, œ¸¸£™¢©¸Ä÷¸¸ ˆÅ¸½ œÏ¸½÷¬¸¸¢í÷¸ 
ˆÅ£÷¸½ íÿ, „î¸£™¸¢¡¸÷¨¸ ˆÅ¸½ ¤¸[õ¸÷¸½ íÿ—

ƒ¬¸ú œÏˆÅ¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅ¸½ ¥¸¸Š¸» ˆÅ£›¸½ ˆ½Å ¢‰¸¥¸¸œ¸€ ž¸ú ‚›¸½ˆÅ 
÷¸ˆÄÅ íÿ— œ¸í¥¸¸, ‚¸¢˜¸ÄˆÅ œÏµ¸¸¥¸ú ƒ÷¸›¸ú ]¸¢’¥¸ í¾ ¢ˆÅ ¡¸í 
¢ˆÅ¬¸ú ¢›¸¡¸Ÿ¸ ×¸£¸ ¢¨¸©¸½«¸úˆ¼Å÷¸ ›¸íì ˆÅú ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸ú— ™»¬¸£¸, 
¨¸íú ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅ¸£¸½¤¸¸£ú \¸ÇÅ œ¸£ ž¸ú ¥¸¸Š¸» ›¸íì í¸½ ¬¸ˆÅ÷¸¸— 
÷¸ú¬¸£¸, ¢›¸¡¸Ÿ¸ ‚¸š¸¸¢£÷¸ ›¸ú¢÷¸ ¤¸¢í]¸¸Ä÷¸ ‚¸‹¸¸÷¸¸½¿ ˆ½Å œÏ÷¡¸ºî¸£ 
ˆÅú ¥¸¸½\¸›¸ú¡¸÷¸¸ ˆÅ¸½ ˆÅŸ¸ ˆÅ£÷¸ú í¾— \¸¸¾˜¸½, ¢›¸¡¸Ÿ¸, ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ 
‚¸©\¸¡¸¸½ô ˆÅú ‚›¸ºŸ¸¢÷¸ ›¸íì ™½÷¸½, ]¸¸½ ¢ˆÅ ˆºÅŽ ¢¬˜¸¢÷¸¡¸¸½¿ 

Ÿ¸½¿ ¿›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¨¸¸¿Ž›¸ú¡¸ í¸½ ¬¸ˆÅ÷¸½ 
íÿ— œ¸¸¿\¸¨¸½¿, ¢›¸¡¸Ÿ¸, ‚¢¨¸ˆÅ¢¬¸÷¸ ¢¨¸î¸ú¡¸ ¤¸¸]¸¸£¸½¿ ÷¸˜¸¸ ÷¸½{¸ 
¬¸¿£\¸›¸¸Š¸÷¸ ³Åœ¸¸¿÷¸£µ¸¸½¿ ¨¸¸¥¸ú ¢¨¸ˆÅ¸¬¸©¸ú¥¸ ‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸‚¸½¿ 
ˆ½Å ¢¥¸‡ „œ¸¡¸ºÆ÷¸ ›¸íì í¸½÷¸½—

¨¡¸¸¨¸í¸¢£ˆÅ ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ ‡½¬¸½ ˆ½¿ÅÍú¡¸ ¤¸¾¿ˆÅ¸½¿ ˆÅ¸ ¢Ÿ¸¥¸›¸¸ ˆÅ¢“›¸ 
í¾ ]¸¸½ ¬œ¸«’÷¸À ‚œ¸›¸½ ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ˆÅ£÷¸½ í¸½¿— 
÷¸˜¸¸¢œ¸ ’½¥¸£ ̂ ½Å œÏž¸¸¨¸©¸ú¥¸ œ¸½œ¸£ ̂ ½Å œ¸©\¸¸÷¸Ã ‚¸š¸º¢›¸ˆÅ ̂ ½¿ÅÍú¡¸ 
¤¸ÿˆÅ¸½¿ ̂ ½Å ¢¥¸‡ ‚›¸ºž¸¨¸]¸›¡¸ ‚¸ˆÅ¥¸›¸ ‚¸¾£ ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ Ÿ¸»¥¡¸¸¿ˆÅ›¸ 
‚¢š¸ˆÅ¸¢š¸ˆÅ ³Åœ¸ ¬¸½ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ œ¸£ íú ‚¸š¸¸¢£÷¸ ¢ˆÅ‡ ]¸¸ £í½ 
íÿ— ‚›¸ºž¸¨¸¸š¸ú›¸ ˆÅ¸¡¸Ä Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢¥¸ˆÅ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅ¸½, ˆÅƒÄ œÏˆÅ¸£ 
¬¸½ œ¸¢£¨¸¢ÖÄ÷¸ ‚¸¾£ ¢¨¸¬÷¸¸¢£÷¸ ¢ˆÅ¡¸¸ ]¸¸÷¸¸ í¾, ÷¸¸¢ˆÅ „¬¸½ ™½©¸ 
¢¨¸¢©¸«’ ˆ½Å ¬¸¾’ ‚œ¸, ‚¸¾£ ¢¨¸ˆÅ¢¬¸÷¸ í¸½ £í½ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ [¸¿\¸½ ˆ½Å 
‚›¸º³Åœ¸, [¸¥¸¸ ]¸¸ ¬¸ˆ½Å— ƒ›¸Ÿ¸½¿ ©¸¸¢Ÿ¸¥¸ í¾¿, ‚ŠÏ´¢«’ ¨¸¸¥¸¸ 
’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸, ’½¥¸£ - Ÿ¸½ˆÅ¥¥¸Ÿ¸ œÏˆÅ¸£ ˆÅ¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸, Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ 
›¸ú¢÷¸ ˆ½Å ¢¨¸«¸Ÿ¸ ¨¡¸¨¸í¸£ ÷¸˜¸¸ ƒ¬¸ˆ½Å œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£¸½¿ ˆÅú ¬¸Ÿ¸¡¸ 
¢¨¸¢ž¸››¸ œÏˆ¼Å¢÷¸ ˆÅ¸ ¬¸¸Ÿ¸›¸¸ ˆÅ£›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ‚£¾¢‰¸ˆÅ œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÄÅ— 

’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸
’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ „÷¸£÷¸ú \¸[õ÷¸ú ‚¸¢˜¸ÄˆÅ ¢¬˜¸¢÷¸¡¸¸½¿ Ÿ¸½¿ 

‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ ˆÅ¸½ ¢¬˜¸£ ˆÅ£›¸½ ÷¸˜¸¸ Ÿ¸»¥¡¸ ¢¬˜¸£÷¸¸ ¥¸¸›¸½ 
ˆ½Å, ƒ¬¸ˆ½Å ™¸½›¸¸½¿ „Ó½©¡¸¸½¿ ˆÅ¸½ œÏ¸œ÷¸ ˆÅ£›¸½ í½÷¸º, ‚¥œ¸¸¨¸¢š¸ 
¤¡¸¸]¸ ™£½¿ ¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ˆÅ£›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ˆ½¿ÅÍú¡¸ ¤¸ÿˆÅ ˆ½Å ¢¥¸‡ ‡ˆÅ 
`¤¡¸¸]¸-™£-œ¸€ú”õ-¤¸¾ˆÅ-¢›¸¡¸Ÿ¸' í¾, ƒ¬¸½ ƒ¬¸ œÏˆÅ¸£ ‚¢ž¸¨¡¸Æ÷¸ 
¢ˆÅ¡¸¸ ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸¸ í¾À

ίt
* = rt

* + pt + b(pt – pt
*) + γ(yt – yt

*) ……… (1)

]¸í¸¿ ίt
* = ‚¥œ¸¸¨¸¢š¸ (¥¸®¡¸) ›¸¸Á¢Ÿ¸›¸¥¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ pt 

Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£¿½, pt
* Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆÅú ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ 

rt
* ¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ (£ú¡¸¥¸) ƒ¢Æ¨¸¢¥¸¢¤Ï¡¸Ÿ¸ ¤¡¸¸]¸ ™£, yt £ú¡¸¥¸ 

]¸ú”úœ¸ú ¨¸¼¢Ö ™£ ÷¸˜¸¸ yt
* ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ ¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ ]¸ú”úœ¸ú ¨¸¼¢Ö 

™£ í¾— ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆ½Å ¢¨¸¢›¸™½Ä©¸›¸ ¬¸½ `÷¸’¬˜¸' ¤¡¸¸]¸ ™£ ίt
* 

ˆÅú œ¸¢£ž¸¸«¸¸ ƒ¬¸ œÏˆÅ¸£ í¸½ ¬¸ˆÅ÷¸ú í¾À ‚¥œ¸¸¨¸¢š¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ 
¢]¸¬¸ˆ½Å ¢¥¸‡ ‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ ‚œ¸›¸½ ¬¸¿ž¸¸¢¨¸÷¸ (œ¸¸½’½¢›©¸¡¸¥¸) 
¬÷¸£ œ¸£ ¢¨¸ˆÅ¢¬¸÷¸ í¸½ £íú í¾ ÷¸˜¸¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ‚œ¸›¸½ ¨¸¸¿¢Ž÷¸ 
¬÷¸£ œ¸£ í¾— ‚÷¸À `÷¸’¬˜¸' ¤¡¸¸]¸ ™£ í¾ ίt

* = rt
* + pt

*—

¢›¸¡¸Ÿ¸ ¢¬¸œ¸€¸¢£©¸ ˆÅ£÷¸¸ í¾ ¢ˆÅ ‚¥œ¸¸¨¸¢š¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ 
‚œ¸›¸½ œ¸»¨¸Ä¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ¥¸®¡¸ ¬¸½ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆ½Å ¢¨¸\¸¥¸›¸ ÷¸˜¸¸ 
¬¸¿ž¸¸¢¨¸÷¸ ¬÷¸£ ¬¸½ ‚¸„’œ¸º’ ˆ½Å ‚›¸º¬¸¸£ œ¸¢£¨¸¢÷¸Ä÷¸ ˆÅú ]¸¸›¸ú 

2 ¢ˆÅ”¥¸ÿ” ¢œ¸€›¸ ÷¸˜¸¸ ƒÄ œÏ¾¬ˆÅ¸Á’ (1977)À `²Å¥{¸ £¸™£ ™¾›¸ ¢”¢¬ÇÅ©¸›¸À 
™ ƒ›ˆÅ¢›¬¸¬’½¿¬¸ú ‚¸Áœ¸€ ‚¸Áœ’úŸ¸¥¸ œ¥¸¾›¬¸' ]¸£›¸¥¸ ‚¸Áœ¸€ œ¸¸Á¢¥¸¢’ˆÅ¥¸ 
ƒˆÅ¸½›¸¸½Ÿ¸ú, 85(3) 473-492 —
3 ’½¥¸£, ] ½̧.¤¸ú.(1993) `¢”¢¬ÇÅ©¸›¸ ¨¸¢¬ Ä̧{¸ œ¸ Á̧¢¥¸¬¸ú ²Å¥{¸ ƒ›¸ œÏ¾¢Æ’¬¸' 
ˆÅ¸› ½̧ÄŠ¸ú ¨¸£ Á̧̂ ½Å¬’£, ÇÅ¸›œÏ¾¿€¬¸ ¬¸ú¢£{¸ ‚ Á̧›¸ œ¸¢¤¥¸ˆÅ œ¸ Á̧¢¥¸¬¸ú, 39, 195-214
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ž¸¸«¸µ¸	 ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸

\¸¸¢í‡— ‚¢›¸¨¸¸¡¸Ä÷¸À Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ÷¸˜¸¸ ‚¸„’œ¸º’ ˆ½Å ¢Ÿ¸ªµ¸ 
ˆÅ¸½ ¡¸í ¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ˆÅ£›¸¸ \¸¸¢í‡ ¢ˆÅ ‡½¬¸ú „œ¸¡¸ºÆ÷¸ ›¸ú¢÷¸ ™£ 
Æ¡¸¸ í¸½ ]¸¸½ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ¢ˆÅ‡ ¢¤¸›¸¸ ‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ ˆÅ¸½ „¬¸ˆ½Å 
¬¸¿ž¸¸¢¨¸÷¸ ¬÷¸£ ÷¸ˆÅ ¨¸¸œ¸¬¸ œ¸íº¿\¸¸ ™½— ¡¸¢™ ¡¸½ ¥¸®¡¸ ƒ¬¸ ´¢«’ 
¬¸½ ¬¸¿‹¸«¸Ä Ÿ¸½¿ í¾ ¢ˆÅ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ‚œ¸›¸½ ¥¸®¡¸ ¬¸½ …œ¸£ í¾ ‚¸¾£ 
‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ ‚œ¸›¸ú ®¸Ÿ¸÷¸¸ ¬¸½ ˆÅíì ›¸ú\¸½ œ¸£ ¢¨¸ˆÅ¢¬¸÷¸ í¸½ 
£íú í¾, ¡¸¸ ƒ¬¸¬¸½ „¥¸’ í¸½ £í¸ í¾, ÷¸¸½ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ƒ¬¸ ¤¸¸£½ Ÿ¸½¿ 
¢™©¸¸ ¢›¸™½Ä©¸ œÏ™¸›¸ ˆÅ£÷¸¸ í¾ ¢ˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ í½÷¸º „œ¸¡¸ºÆ÷¸ 
¬÷¸£ ¢›¸š¸¸Ä¢£÷¸ ˆÅ£›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡, ƒ›¸ œÏ¢÷¸¬œ¸Ö¸Ä÷Ÿ¸ˆÅ ¢¨¸\¸¸£¸½¿ Ÿ¸½¿ 
¬¸¿÷¸º¥¸›¸ ˆ¾Å¬¸½ ¥¸¸¡¸¸ ]¸¸¡¸—

]¸í¸¿ `b' ‚¸¾£ `γ' ˆÅ¸ ‚›¸ºŸ¸¸›¸ ‚¸¿ˆÅ”õ¸½¿ (”¸’¸) ¬¸½ 
¥¸Š¸¸¡¸¸ ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸¸ í¾ ¨¸íì ’½¥¸£ œÏ÷¡¸½ˆÅ ˆÅ¸½ 0.5 ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ 
ˆÅ£÷¸½ íÿ— ‡ˆÅ ´¢«’ ¬¸½ ¡¸í Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ÷¸˜¸¸ ¨¸¼¢ÖŠ¸÷¸ 
„Ó½©¡¸¸½¿, ™¸½›¸¸½¿ ˆÅ¸½ ¬¸Ÿ¸¸›¸ ž¸¸£ (¨¸½’) ¬¸Ÿ¸›¸º™½¢©¸÷¸ ˆÅ£÷¸¸ í¾— 
¡¸í ˆÅ¸œ¸€ú ¬¸Ÿ¸º¢\¸÷¸ ‚¨¸š¸¸£µ¸¸ í¾ Æ¡¸¸½¿¢ˆÅ ‚¢š¸ˆÅ¸¿©¸ ˆ½Å›Íú¡¸ 
¤¸ÿˆÅ, Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ÷¸˜¸¸ ¢¨¸ˆÅ¸¬¸, ™¸½›¸¸½¿ ¬¸½ ¬¸¿¤¸¿¢š¸÷¸ í¾¿— ¡¸½ ™ºí£½ 
„Ó½©¡¸, ˆÅƒÄ ˆ½Å›Íú¡¸ ¤¸ÿˆÅ¸½¿ ˆÅú ¬¸¿¢¨¸¢š¸¡¸¸½¿ Ÿ¸½¿ ‚¿÷¸¢›¸¢Ÿ¸Ä÷¸ íÿ 
‚¸¾£ ‡ˆÅ œÏˆÅ¸£ ¬¸½ ¡¸»‡¬¸ Ÿ¸½¿ ž¸ú „¬¸›¸½ ‡ˆÅ ÷¸£í ¬¸½ ¡¸í ž¸ú 
œ¸¢£ˆÅ¢¥œ¸÷¸ ¢ˆÅ¡¸¸ ¢ˆÅ ¡¸»‡¬¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¨¸¸¿¢Ž÷¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ™£ 
2 œÏ¢÷¸©¸÷¸ œÏ¢÷¸¨¸«¸Ä ˜¸ú— ÷¸˜¸¸ ƒ¢Æ¨¸¢¥¸¢¤Ï¡¸Ÿ¸ £ú¡¸¥¸ ›¸ú¢÷¸ 
™£ ž¸ú 2 œÏ¢÷¸©¸÷¸ œÏ¢÷¸¨¸«¸Ä ˜¸ú— ’½¥¸£ (1993) ›¸½ ¢™‰¸¸¡¸¸ 
¢ˆÅ ˆ¾Å¬¸½ ‡ˆÅ ¬¸¸š¸¸£µ¸ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸, ]¸í¸¿ ¡¸¢™ 
Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ™£ 2 œÏ¢÷¸©¸÷¸ ‚¨¡¸Æ÷¸ ¥¸®¡¸ ¬¸½ ¤¸[õ÷¸ú í¾ ¡¸¸ 
¢œ¸€£ ¡¸¢™ ¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ ]¸ú”úœ¸ú ¨¸¼¢Ö ‚œ¸›¸ú ®¸Ÿ¸÷¸¸ ¬¸½ ‚¢š¸ˆÅ 
í¾ ÷¸¸½ ‚Ÿ¸£úˆÅú œ¸½€” ¤¡¸¸]¸ ™£ ¤¸[õ¸ ™½÷¸¸ í¾— ¡¸í 1987 ¬¸½ 
1992 ˆ½Å ¤¸ú\¸ ˆÅú `œ¸½€” œ¸¿€”Ã¬¸ ™£' ˆ½Å ¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ œ¸˜¸ ˆÅ¸½  
‚\Žú ÷¸£í ¨¡¸¸‰¡¸¸¢¡¸÷¸ ˆÅ£÷¸¸ í¾—

÷¸˜¸¸¢œ¸, ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆ½Å ¥¸ú¢›¸¡¸£ (£¾¢‰¸ˆÅ) œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÄÅ 
ˆÅú ˆÅƒÄ ¥¸¸½Š¸ ƒ¬¸ ‚¸š¸¸£ œ¸£ ‚¸¥¸¸½\¸›¸¸ ˆÅ£÷¸½ íÿ ¢ˆÅ ˆ½Å›Íú¡¸ 
¤¸ÿˆÅ, ‚œ¸›¸½ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¬¨¸³Åœ¸ ˆÅú ¢™©¸¸ ˆ½Å ‚¸š¸¸£ œ¸£, 
¤¡¸¸]¸ ™£ ¬Ÿ¸»¢™¿Š¸ ˆ½Å ¢¥¸‡, ¢¨¸«¸Ÿ¸ ‚¢š¸Ÿ¸¸›¸÷¸¸‡¿ £‰¸÷¸½ íÿ— 
¢¨¸¨¸½ˆÅú¡¸ ÷¸˜¸¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ‚¸š¸¸¢£÷¸ ›¸ú¢÷¸ ¨¡¸¨¸¬˜¸¸‚¸½¿ ˆ½Å ¤¸ú\¸ 
¤¸™¥¸¸¨¸¸½¿ ˆ½Å ‚¢÷¸¢£Æ÷¸, ‚¸¢˜¸ÄˆÅ ˜¡¸¸½£ú (¢¬¸™Ãš¸¸¿÷¸), ˆÅž¸ú-
ˆÅž¸ú `¬¸Ÿ¸ ÷¸˜¸¸ £¾¢‰¸ˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸ œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÄÅ' ¬¸½ ¢¨¸\¸¥¸›¸ 
ˆ½Å ˆÅƒÄ ˆÅ¸£µ¸ œÏ™¸›¸ ˆÅ£÷¸ú í¾ (Š¸½¥¸¸ÄˆÅ 2000)4— ¬¸¸¢í÷¡¸ 

Ÿ¸½¿ ƒ¬¸ œÏˆÅ¸£ ˆ½Å ¨¡¸¨¸í¸£ ˆÅ¸ œÏ¢÷¸¢›¸¢š¸÷¨¸ ˆÅ£›¸½ ¨¸¸¥¸ú ‡ˆÅ 
¬¨¸úˆ¼Å÷¸ £¸í ¡¸í œ¸¢£ˆÅ¢¥œ¸÷¸ ˆÅ£›¸¸ í¾ ¢ˆÅ ¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ ¤¡¸¸]¸ 
™£ it, ©¸›¸¾/©¸›¸¾À ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ™£ ˆ½Å ¬¸¸˜¸ ¬¸Ÿ¸¸¡¸¸½]¸›¸ ˆÅ£ ¥¸½÷¸ú 
í¾, ]¸¾¬¸½À ίt = ρit-1 +(1-ρ) ίt

* ]¸í¸¿ 0 < ρ < 1 ˆ½Å›Íú¡¸ ¤¸ÿˆÅ 
×¸£¸ ˆÅú Š¸ƒÄ ›¸ú¢÷¸ ™£ ˆÅú `‚¸Á¤{¨”Ä ¬Ÿ¸»¢™¿Š¸' ˆÅ¸½ œ¸ˆÅ”õ÷¸¸ í¾, 
‚˜¸¸Ä÷¸Ã ¬Ÿ¸»¢™¿Š¸ œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£— Ÿ¸»¥¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ œ¸€¸Ÿ¸»Ä¥¸½ Ÿ¸½¿ (1) 
Ÿ¸½¿, ƒ¬¸½ ¬¸¢¤¬’’Ã¡¸»’ ˆÅ£›¸½ ¬¸½, ¬Ÿ¸»¢™¿Š¸ (¬¸Ÿ¸ˆÅ¸£ú) ˆ½Å ¬¸¸˜¸, 
¬¸¿©¸¸½¢š¸÷¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸, ¢›¸Ÿ›¸ ¬¨¸³Åœ¸ ¥¸½ ¥¸½÷¸¸ í¾

ίt = ρit-1 +(1-ρ)[α + β(pt-pt
*) + γ(yt-yt

*)] …(2)

¡¸í¸¿ ¡¸í „¥¥¸½‰¸›¸ú¡¸ í¾ ¢ˆÅ ¬¸Ÿ¸úˆÅ£µ¸ (2), œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£¸½¿ 
Ÿ¸½¿ £¾¢‰¸ˆÅ ›¸íì í¾ ‚÷¸À œ¸¾£¸Ÿ¸ú’¬¸Ä ρ, α, β ÷¸˜¸¸ γ ‚-£¾¢‰¸ˆÅ 
¥¸ú¬’-¬Æ¨¸½¡¸£-¢¨¸¢š¸ ×¸£¸, ‚¨¸¥¸¸½¢ˆÅ÷¸ ‚¸¿ˆÅ”õ¸½¿ ¬¸½ 
‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ¢ˆÅ¡¸½ ]¸¸÷¸½ íÿ—

ž¸¸£÷¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ‚›¸ºŸ¸¸›¸
ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆ½Å ¤¸¸£½ Ÿ¸½¿ ‚¢š¸ˆÅ 

‚›¸º¬¸¿š¸¸›¸ ›¸íì íº‚¸ í¾, ‚¿©¸÷¸À ƒ¬¸¢¥¸‡ Æ¡¸¸½¿¢ˆÅ ‚¸š¸¸£ 
(‚¿”£¥¸¸ƒ¿Š¸) Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ [¸¿\¸¸ ‚¢š¸ˆÅ¸¿©¸÷¸À œÏ÷¡¸®¸ (¬¸úš¸½) 
‚¸¾£ Ÿ¸¸°¸¸š¸¸¢£÷¸ ƒ›¬’ï»Ÿ¸½›’Ã¬¸ œ¸£ íú ž¸£¸½¬¸¸ ˆÅ£÷¸¸ ˜¸¸ / 
¢›¸ž¸Ä£ ˜¸¸— ƒ¬¸ˆ½Å ‚¥¸¸¨¸¸, ‚ž¸ú í¸¥¸ ÷¸ˆÅ ¨¸¸¢µ¸¢]¡¸ˆÅ 
¤¡¸¸]¸ ™£ ¬¸¿£\¸›¸¸, ¤¸íº÷¸ ‚¢š¸ˆÅ ¢¨¸¢›¸¡¸¢Ÿ¸÷¸ ˜¸ú— ž¸¸£÷¸ú¡¸ 
œ¸¢£œÏ½®¡¸ Ÿ¸½¿, ¢¬¸¿í (2010) ›¸½ 1950-2009 ˆÅú ‚¨¸¢š¸ ˆ½Å 
¨¸¸¢«¸ÄˆÅ ‚¸¿ˆÅ”õ¸½¿ ˆÅ¸ œÏ¡¸¸½Š¸, ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ Ÿ¸½¿ ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ˆÅ£ 
ˆ½Å œ¸¸¡¸¸, ¢ˆÅ 1990 ˆ½Å ™©¸ˆÅ ¬¸½ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ Š¸¾œ¸ ˆ½Å œÏ¢÷¸, 
›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ œÏ¢÷¸¢ÇÅ¡¸¸ Ÿ¸½¿ ¢©¸É’ íº‚¸ í¾5— œ¸¸°¸¸ ÷¸˜¸¸ ˆÅœ¸»£ 
(2012) ›¸½ ‡ˆÅ ‚ŠÏ-´¢«’ ¢¨¸¢›¸Ÿ¸¡¸ ™£, ¨¸¼¢Ö÷¸ ’½¥¸£ 
¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅ¸½ ‡½¬’úŸ¸½’ ¢ˆÅ¡¸¸ ‚¸¾£ œ¸¸¡¸¸ ¢ˆÅ ˆÅ¸œ¸€ú „\\¸ ™]¸½Ä ˆÅú 
`¤¡¸¸]¸-™£-¬Ÿ¸»¢™¿Š¸' íºƒÄ í¾6— ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆ½Å ‚›¸ºž¸¨¸]¸›¡¸ 

4 Š¸½¥¸¸ÄˆÅ, ‡¬¸. (2000) À ¢¨¸«¸¡¸ ›¸ú¢÷¸ œÏ¢ÇÅ¡¸¸‡¿ ÷¸˜¸¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸' 
¨¸¢ˆôÅŠ¸ œ¸½œ¸£, ‚¿÷¸££¸«’ïú¡¸ ¢›¸œ¸’¸›¸ ¤¸ÿˆÅ—

5 ž¸»œ¸¸¥¸ ¢¬¸¿í (2010)À ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¨¡¸¨¸í¸£À ’½¥¸£ œÏˆÅ¸£ 
ˆ½Å ›¸ú¢÷¸ œÏ½€Ÿ¸¨¸ˆÅ¸½ô ¬¸½ ¬¸¸®¡¸'— ž¸¸£÷¸ú¡¸ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ, ¬’¸œ¸€ ¬’”ú, 
‡¬¸‡¬¸(”úƒÄ‡]¸ú)À 2/2010 —
6 ‡Ÿ¸.”ú. œ¸¸°¸¸ ÷¸˜¸¸ ‡Ÿ¸. ˆÅœ¸»£ (2012)À `ž¸¸£÷¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¨¸¾ˆÅ¢¥œ¸ˆÅ 
Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸' ‚¸ƒ‡Ÿ¸‡œ¸€ ¨¸¢ˆôÅŠ¸ œ¸½œ¸£, ¬¸¿.118 ‚¸ƒ‡Ÿ¸‡œ¸€—

7 ž¸¸£÷¸ú¡¸ ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ (1985)À Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ œÏµ¸¸¥¸ú ˆ½Å ˆÅ¸¡¸Ä ˆÅú ¬¸Ÿ¸ú®¸¸ í½÷¸º 
Š¸¢“÷¸ ¬¸¢Ÿ¸¢÷¸ ˆÅú ¢£œ¸¸½’Ä (\¸½¡¸£Ÿ¸¾›¸ ¬¸º‰¸Ÿ¸¡¸ \¸ÇÅ¨¸÷¸úÄ)

8 ”ú. ¬¸º¤¤¸¸£¸¨¸ (2013)À `Æ¡¸¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ˆÅ¸½ƒÄ ›¸¡¸¸ ›¸¸ÁŸ¸Ä¥¸ 
í¾'? 8 Ÿ¸¸\¸Ä 2013 ˆÅ¸½ ¤¸ÿˆÅ¬¸Ä Æ¥¸¤¸, ›¸ƒÄ ¢™¥¥¸ú Ÿ¸½¿ ¢™¡¸¸ Š¸¡¸¸ ž¸¸«¸µ¸— 
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ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸	 ž¸¸«¸µ¸

‚›¸ºŸ¸¸›¸›¸ ˆÅ¸½ ÷¸ú›¸ œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£¸½¿ ˆ½Å ``ˆÅ¸¡¸Ä-ˆÅ¸£µ¸-›¡¸¸¡¸-
¢¨¸¢›¸š¸¸Ä£µ¸-(œÏ¸¡¸¸½£ú ¢”’¢Ÿ¸Ä›¸½©¸›¸)'' ˆÅú ]¸³Å£÷¸ œ¸”õ½Š¸ú 
Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆÅ¸ ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ¬÷¸£, œ¸¸½’½¢›©¸¡¸¥¸ ‚¸„’œ¸º’ ÷¸˜¸¸ 
ƒ¢Æ¨¸¢¥¸¢¤Ï¡¸Ÿ¸ £ú¡¸¥¸ ›¸ú¢÷¸— \¸»¿¢ˆÅ ¡¸½ œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£ ™½©¸-¢¨¸¢©¸«’ 
í¸½÷¸½ í¾¿, ƒ¬¸¢¥¸‡ ƒ›í½¿ ‡¬’úŸ¸½’ ˆÅ£›¸½ ˆÅú ]¸²Å£÷¸ í¾—

	 œÏ˜¸Ÿ¸ ÷¸¸½ 1980 ˆ½Å ™©¸ˆÅ ˆ½Å Ÿ¸š¡¸ Ÿ¸½¿, \¸ÇÅ¨¸÷¸úÄ 
¬¸¢Ÿ¸¢÷¸ (1985) ›¸½ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆ½Å 4.0 œÏ¢÷¸©¸÷¸ œÏ¢÷¸ ¨¸«¸Ä 
ˆ½Å ¬¸í›¸ú¡¸ ¬÷¸£ ˆÅ¸ ¬¸º^¸¸¨¸ ¢™¡¸¸7 ÷¸¸¢ˆÅ ¨¸¼¢Ö ˆ½Å ¬¸½Æ’£¸½¿ ˆ½Å 
¢¥¸‡ ¬¸¿¬¸¸š¸¸›¸ ‚¸ˆÅ¢«¸Ä÷¸ ˆÅ£›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ {¸³Å£ú ¬¸¿Š¸÷¸ ˆÅúŸ¸÷¸¸½¿ 
Ÿ¸½¿ ¤¸™¥¸¸¨¸¸½¿ ˆÅ¸½ ¬¸ºŠ¸Ÿ¸ ¤¸›¸¸¡¸¸ ]¸¸ ¬¸ˆ½Å— ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ˆÅ¸ \¸¸¥¸» 
¢›¸š¸¸Ä£µ¸ ¬¸º^¸¸÷¸¸ í¾ ¢ˆÅ ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆÅ¸ `™í¥¸ú]¸-
¬÷¸£' (˜Ï½©¸¸½¥” ¥¸½¨¸¥¸) 4.4-5.7 œÏ¢÷¸©¸÷¸ í¾, ¢]¸¬¸ˆÅ¸ 
‚¸©¸¡¸, Ÿ¸š¡¸ ¢¤¸¿™º ™£, 5.0 œÏ¢÷¸©¸÷¸ í¸½›¸½ ¬¸½ í¾ (¬¸º¤¤¸¸£¸¨¸ 
2013)8— ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ Ÿ¸½¿ íº‡ ‚›¸º¬¸¿š¸¸›¸ ˆ½Å ‚¸š¸¸£ œ¸£, ˜¸¸½ˆÅ 
Ÿ¸»¥¡¸ ¬¸»\¸ˆÅ¸¿ˆÅ (”¤¥¡¸»œ¸ú‚¸ƒ) Ÿ¸½¿ ¬¸¸¥¸-™£-¬¸¸¥¸ í¸½›¸½ 
¨¸¸¥¸½ œ¸¢£¨¸÷¸Ä›¸¸½¿ ˆ½Å ¬¸¿™ž¸Ä Ÿ¸½¿ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆÅ¸ ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ¬÷¸£ 
5.0 œÏ¢÷¸©¸÷¸ œ¸¢£ˆÅ¢¥œ¸÷¸ ¢ˆÅ¡¸¸ Š¸¡¸¸ í¾, ÷¸˜¸¸¢œ¸, ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ 
‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿, ¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ™£, ™í¥¸ú{¸ ¬÷¸£ ¬¸½ 
‚¢š¸ˆÅ £íú í¾ (\¸¸’Ä 3)—

™»¬¸£½, ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ ‚¸„’œ¸º’ ¨¸¼¢Ö, í¸Á¢”ïˆÅ œÏ½¬ˆÅ¸Á’ 
(‡\¸œ¸ú) ¢œ¸€¥’£ ˆ½Å œÏ¡¸¸½Š¸ ×¸£¸ ž¸ú ‚¸ˆÅ¢¥¸÷¸ ˆÅú ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸ú 
í¾— ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ ‚¸„’œ¸º’ œÏŸ¸º‰¸÷¸À ¢£{¸¨¸Ä ¤¸ÿˆÅ ˆ½Å 
ƒ¬¸ ¢›¸š¸¸Ä£µ¸ ˆ½Å ¬¸¸˜¸ ÷¸º¥¸›¸ú¡¸ í¾ ¢ˆÅ ž¸¸£÷¸ ˆÅ¸ ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ 
‚¸„’œ¸º’ 2003 ¬¸½ 2008 ˆ½Å „\\¸ ¨¸¼¢Ö \¸£µ¸ ˆ½Å ™¸¾£¸›¸ ˆ½Å 

8.5 œÏ¢÷¸©¸÷¸ ¬¸½ ¢Š¸£ˆÅ£ ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿  8.0 œÏ¢÷¸©¸÷¸ 
œ¸£ ‚¸ Š¸¡¸¸ í¸½ ‚¸¾£ 2012-13 Ÿ¸½¿ ‚¸¾£ ¢Š¸£ˆÅ£ 7.00 œ¸£ 
‚¸¡¸¸ í¸½ (\¸¸’Ä 4)—

÷¸ú¬¸£½, `÷¸’¬˜¸ £ú¡¸¥¸ ›¸ú¢÷¸ ™£' ˆÅ¸ ¢›¸š¸¸Ä£µ¸ ‡ˆÅ 
]¸¢’¥¸ Ÿ¸ºÓ¸ í¾ Æ¡¸¸½¿ ¡¸í £ú¡¸¥¸ ’¸ƒŸ¸ („¬¸ú ¬¸Ÿ¸¡¸) Ÿ¸½¿ 
‚¨¸¥¸¸½¢ˆÅ÷¸ ›¸íì í¸½÷¸¸ í¾— ƒ¬¸ˆÅ¸ ‡ˆÅ £¸¬÷¸¸ í¾— ƒ¬¸½ ž¸¸£÷¸ú¡¸ 
‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ ˆ½Å ¨¡¸¸œ¸ˆÅ ]¸›¸£¥¸-ƒÆ¨¸ú¢¥¸¢¤Ï¡¸Ÿ¸-Ÿ¸¸Á”¥¸ ¬¸½ 
‚¸ˆÅ¢¥¸÷¸ ˆÅ£›¸¸— ™»¬¸£¸ ‡ˆÅ ‚›¡¸ £¸¬÷¸¸, ]¸¸½ ‚¸¬¸¸›¸ ÷¸¸½ 
í¾ Ÿ¸Š¸£ ‚¢š¸ˆÅ ¬¸¿÷¸¸½«¸]¸›¸ˆÅ ›¸íì í¾— „¬¸½ ¬¨¸¡¸¿ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ 

\¸¸’Ä 3À ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ™£ ¬¸½ ‚¢š¸ˆÅ £íú í¾
œÏ¢
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£
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‚
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£

‚
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£

‚
Š¸ œ¸€
£

‚
Š¸ œ¸€
£

‚
Š¸ œ¸€
£

‚
Š¸ œ¸€
£

‚
Š¸ œ¸€
£

\¸¸’Ä 4À ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ ‚¸„’œ¸º’, ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿, ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ³Åœ¸ ¬¸½ 
ˆÅŸ¸ íº‚¸ í¸½Š¸¸
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ž¸¸«¸µ¸	 ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸

‡¬’úŸ¸½’ ¬¸½ ‚¸ˆÅ¢¥¸÷¸ ̂ Å£›¸¸ í¾— íŸ¸¸£½ ×¸£¸ ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ’½¥¸£ 
¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆ½Å ™¸½ ¢¨¸ˆÅ¥œ¸¸½¿ ¬¸½ ‚›¸ºž¸¨¸]¸›¡¸ ‡¬’úŸ¸½’ ¬¸º^¸¸÷¸¸ í¾ ¢ˆÅ 
¡¸í 0.5-0.9 ˆÅú £½¿]¸ Ÿ¸½¿ í¸½›¸¸ \¸¸¢í‡ ¢]¸¬¸Ÿ¸½¿ ¢ˆÅ 2000-
01À¢÷¸.1 ¬¸½2012-13À ¢÷¸.3 ˆÅú ¥¸¿¤¸ú ‚¨¸¢š¸ ©¸¸¢Ÿ¸¥¸ í¾ 
¢]¸¬¸Ÿ¸½¿ ¢ˆÅ „\\¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆÅú í¸¥¸ ˆÅú ‚¨¸¢š¸ ž¸ú ©¸¸¢Ÿ¸¥¸ 
í¾— 2003-08 ˆÅú „\\¸ ¨¸¼¢Ö ‚¸¾£ ˆÅŸ¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ \¸£µ¸ Ÿ¸½¿ 
‚¨¡¸Æ÷¸ ³Åœ¸ ¬¸½ ‚¸ˆÅ¢¥¸÷¸  ¬¸¿‰¡¸¸ 1.1 œÏ¢÷¸©¸÷¸ œÏ¢÷¸¨¸«¸Ä 
¢›¸ˆÅ¥¸÷¸ú í¾ (÷¸¸¢¥¸ˆÅ¸ 1)— ƒ¬¸ ‡Æ¬¸£¬¸¸ƒ{¸ ˆ½Å œÏ¡¸¸½]¸›¸ ¬¸½ 
íŸ¸›¸½ ƒ¬¸½ 1 œÏ¢÷¸©¸÷¸ Ÿ¸¸›¸¸ í¾— 5.00 œÏ¢÷¸©¸÷¸ ˆÅú ¨¸¸¿¢Ž÷¸ 
Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ¬÷¸£ ˆÅú íŸ¸¸£ú œ¸í¥¸ú ‚¨¸š¸¸£µ¸¸ ¬¸½ ]¸¸½”õˆÅ£ 
‚˜¸Ä ¡¸í ¢›¸ˆÅ¥¸½Š¸¸ ¢ˆÅ ÷¸’¬˜¸-›¸¸Á¢Ÿ¸›¸¥¸-›¸ú¢÷¸ ™£, ¥¸Š¸ž¸Š¸ 
6.0 œÏ¢÷¸©¸÷¸ œÏ¢÷¸ ¨¸«¸Ä œ¸¢£ˆÅ¢¥œ¸÷¸ ˆÅú ]¸¸ ¬¸ˆÅ÷¸ú í¾—

ƒ›¸ ÷¸ú›¸ œÏŸ¸º‰¸ š¸¸£µ¸¸‚¸½¿ ˆÅ¸ ‚›¸º¬¸£µ¸ ˆÅ£÷¸½ íº‡, 
‚›¸ºž¸¨¸]¸›¡¸ ¢¨¸©¥¸½«¸µ¸ ™¸½ \¸£µ¸¸½¿ Ÿ¸½¿ ¢ˆÅ¡¸¸ ]¸¸÷¸¸ í¾— œ¸í¥¸½ 
\¸£µ¸ Ÿ¸½¿ íŸ¸›¸½ ‚¨¸¥¸¸½¢ˆÅ÷¸ ‚¸¿ˆÅ”õ¸½¿ (”¸’¸) ¬¸½ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ 
ˆÅ¸ ‚›¸ºŸ¸¸›¸›¸ ¤¡¸¸]¸-™£-¬Ÿ¸»¢™¿Š¸ ˆ½Å ¬¸¸˜¸ ÷¸˜¸¸ „¬¸ˆ½Å ¢¤¸›¸¸ 
¢ˆÅ¡¸¸ í¾— ™»¬¸£½ \¸£µ¸ Ÿ¸½¿ íŸ¸›¸½ ˆ½Å¨¸¥¸ Ÿ¸»¥¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅ¸ 
íú œÏ¡¸¸½Š¸ ¢ˆÅ¡¸¸ í¾, ƒ¬¸ š¸¸£µ¸¸ ˆ½Å ¬¸¸˜¸ ¢ˆÅ, Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ÷¸˜¸¸ 

‚¸„’œ¸º’ Š¸¾œ¸-ˆÅ¸½‡¢œ¸€¢©¸‡›’Ã¬¸, 0.5 œÏ÷¡¸½ˆÅ íÿ— íŸ¸¸£¸ 
‚›¸ºž¸¨¸]¸›¡¸ ¢¨¸©¥¸½«¸µ¸ 2000-01 ¢÷¸.1

 
¬¸½ 2012-13 

¢÷¸.3 ÷¸ˆÅ ˆ½Å ¢÷¸Ÿ¸¸íú ‚¨¸¥¸¸½ˆÅ›¸¸½¿ œ¸£ ‚¸š¸¸¢£÷¸ í¾ ‚¸¾£ 
‚¥œ¸¸¨¸¢š¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆÅ¸ Ÿ¸¸œ¸, ‚¸¾¬¸÷¸ ‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ Ÿ¸¸¿Š¸ Ÿ¸ºÍ¸ 
™£ í¾— ƒ¬¸ˆ½Å œ¸¢£µ¸¸Ÿ¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ œ¸£ ‚¸¾£ ™¤¸¸¨¸ ˆÅ¸½ ¬¸º^¸¸÷¸½ 
íÿ ]¸¸½ ¬’¾µ””Ä œ¸€¸Ÿ¸»Ä¥¸½ Ÿ¸½¿, œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£¸½¿ ˆ½Å ¬¸¸ƒ›¸ ˆÅú ¬¸÷¡¸÷¸¸ 
‚¸¾£ ¬¸¸¿¢‰¡¸ˆÅú¡¸ Ÿ¸íî¨¸ ˆ½Å ¬÷¸£ ¬¸½ ¬¸¸¢®¡¸÷¸ í¸½÷¸¸ í¾, œ¸£¿÷¸º 
Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ œ¸£ ‡ˆÅ ˆÅ¸œ¸€ú ž¸¸£ ˆ½Å ¬¸¸˜¸— ¨¸¾ˆÅ¢¥œ¸ˆÅ œ¸€¸Ÿ¸»Ä¥¸½ 
Ÿ¸½¿ ¤¡¸¸]¸ ¬Ÿ¸»¢™¿Š¸ œÏ¤¸¥¸ í¸½÷¸ú í¾—  ƒ¬¸ œ¸€¸Ÿ¸»Ä¥¸½ Ÿ¸½¿ ¡¸Ô¸¢œ¸ 
‚¸„’œ¸º’ Š¸¾œ¸ Ÿ¸½¿ ‚œ¸½¢®¸÷¸ ¢\¸â í¾ Ÿ¸Š¸£ ¡¸í ¬¸¸¿¢‰¡¸ˆÅú¡¸ 
´¢«’ ¬¸½ ‚Ÿ¸íî¨¸œ¸»µ¸Ä í¾— ÷¸˜¸¸¢œ¸, ¬¸Ÿ¸úˆÅ£µ¸ ˆÅú ¨¡¸¸‰¡¸¸÷Ÿ¸ˆÅ 
©¸¢Æ÷¸, ¬’¾¿””Ä œ¸€¸Ÿ¸»Ä¥¸½ ̂ Åú ÷¸º¥¸›¸¸ Ÿ¸½¿, ̂ Å¸œ¸€ú í™ ÷¸ˆÅ ¬¸ºš¸¸£÷¸ú 
í¾ (÷¸¸¢¥¸ˆÅ¸ 2)—

‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ÷¸’¬˜¸ ¤¡¸¸]¸ ™£, ¨¸¸¿Ž›¸ú¡¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ™£ 
÷¸˜¸¸ ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ ‚¸„’œ¸º’ ¨¸¼¢Ö ˆ½Å ‚¸š¸¸£ œ¸£ íŸ¸›¸½ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ 
÷¸˜¸¸ ‚¸„’œ¸º’ Š¸¾œ¸, ™¸½›¸¸½¿ ˆ½Å ¢¥¸‡,0.5 ˆ½Å ¬¸Ÿ¸¸›¸ ž¸¸£ ˆ½Å 
¬¸¸˜¸ ¬’ÿ””Ä ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ×¸£¸ ¢¨¸¨¸¢®¸÷¸ (ƒ¿œ¥¸¸ƒ”) ¤¡¸¸]¸ 
™£ ˆ½Å ¬÷¸£ ˆÅú Š¸µ¸›¸¸ ˆÅú í¾— ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ×¸£¸ ¢¨¸¨¸¢®¸÷¸, 
‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆÅú œÏ¨¸¼¢î¸ ›¸½ `¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ Ÿ¸¸¿Š¸ Ÿ¸ºÍ¸ ™£ 
œÏ®¸½œ¸-œ¸˜¸ ¬¸½ Ÿ¸íî¨¸œ¸»µ¸Ä ¢¨¸\¸¥¸›¸ (¢”œ¸¸\¸Ä£) ˆÅú ‚¨¸¢š¸¡¸¸Â 
¢™‰¸¸ƒÄ í¾¿ œ¸£¿÷¸º ¡¸í ¢¨¸\¸¥¸›¸ ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿ ‚¢š¸ˆÅ 
Ÿ¸º‰¸£ ˜¸¸ ]¸¸½ ¢ˆÅ 2012-13 ‚¸÷¸½-‚¸÷¸½ ‚¤¸ ˆÅŸ¸ í¸½ Š¸¡¸¸ 
í¾— ¢™¥¸\¸¬œ¸ ¤¸¸÷¸ ¡¸í í¾ ¢ˆÅ 2003-08 ˆ½  „\\¸ ¨¸¼¢Ö \¸£µ¸ 
ˆ½Å ™¸¾£¸›¸ ¢¨¸¨¸¢®¸÷¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸, ¤¡¸¸]¸ ™£ ÷¸˜¸¸ `¨¸¸¬÷¸¢¨¸ˆÅ 
‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ Ÿ¸¸¿Š¸ Ÿ¸ºÍ¸ ™£ ˆ½Å ¤¸ú\¸ ¢›¸ˆÅ’ ˆÅ¸½£½¬œ¸¸½›”½›¬¸ ˜¸¸ 
(\¸¸’Ä 5)—

íŸ¸ Š¸¾œ¸ (‚¿÷¸£¸¥¸) ˆ½Å ™»¬¸£½ Ÿ¸¸œ¸ ˆÅú ž¸ú ÷¸º¥¸›¸¸ ˆÅ£÷¸½ 
íÿ, ¢÷¸Ÿ¸¸íú ‚¸¾¬¸÷¸ ‚¸½¨¸£›¸¸ƒ’ Ÿ¸¸¿Š¸™£ ÷¸˜¸¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ 
×¸£¸ œÏ¸œ÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆ½Å ¤¸ú\¸ ‚¿÷¸£ ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ `¤¡¸¸]¸ ™£ 

÷¸¸¢¥¸ˆÅ¸ 1 À ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿ ]¸í¸¿ ¨¸¼¢Ö ¢Š¸£ú ¨¸í¸¿ Ÿ¸ºÍ¸¬ûÅú¢÷¸ ¢ûÅ£ 
ž¸ú …Â\¸ú £íú

(œÏ¢÷¸©¸÷¸)

¬¸¿ˆ½Å÷¸ˆÅ 2003-08
‚¸¾¬¸÷¸

2008-
09

2009-
10

2010-
11

2011-
12

2012-
13

2008-13
‚¸¾¬¸÷¸

]¸ú”úœ¸ú ¨¸¼¢Ö 8.6
(1.1)

6.7 8.6 9.3 6.2 5.0* 7.0 (1.8)

˜¸¸½ˆÅ Ÿ¸»¥¡¸ ¬¸»\¸ˆÅ¸¿ˆÅ 5.6
(1.0)

8.1 3.8 9.6 8.9 7.4^ 7.2 (2.2)

£½œ¸¸½ ™£ 6.7 (0.7) 7.4 4.8 5.9 8.1 7.9 6.7 (1.4)

£ú¡¸¥¸ £½œ¸¸½ ™£ 1.1 (1.3)  -0.7 1.0  -3.6  -0.8 0.5  -0.5 
(1.8)

* ‚¢ŠÏŸ¸ ‚›¸ºŸ¸¸›¸ 
^‚œÏ¾-ûÅ£— ˆÅ¸½«“ˆÅ¸½ Ÿ¸½¿ ¢™‡ Š¸‡ ‚¸¿ˆÅ”õ½ ¢¨¸\¸¥¸›¸ Ÿ¸¸›¸ (¬’¾µ””Ä ”½¢¨¸‡©¸›¸) íÿ—

÷¸¸¢¥¸ˆÅ¸ 2 À ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆ½Å œ¸¾£¸Ÿ¸ú’£ ‚›¸ºŸ¸¸›¸

¬¸Ÿ¸úˆÅ£µ¸ ρ α r* β γ R 2

1. ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ¬’¾µ”Ä ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ -- 4.68
(0.00)

0.93 0.25
(0.02)

-0.26
(0.05)

0.21

2. ¬Ÿ¸»¢™¿Š¸ ˆ½Å ¬¸¸˜¸ ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ 0.75
(0.00)

1.92
(0.34)

0.52 0.72
(0.06)

0.23
(0.67)

0.66

š¸¸£µ¸¸‡¿:
(i)	 ‚¨¸¥¸¸½ˆÅ›¸ ‚¨¸¢š¸ À Æ¡¸» 1 À 2000-01 ¬¸½ Æ¡¸»

3
 À 2012-13

(ii)	 ¨¸¸¿¢Ž÷¸ Ÿ¸ºÍ¸¬ûÅú¢÷¸ ™£ (π*) = 5%.
(iii)	‡\¸œ¸ú ¢ûÅ¥’£ ×¸£¸ ‚›¸ºŸ¸¸¢›¸÷¸ ¬¸¿ž¸¸¨¡¸ ‚¸„’œ¸º’
(iv)	 r* = α + (β-1) pt* œ¸£ Ÿ¸ºÍ¸¬ûÅú¢÷¸ ˆÅú ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ™£ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¢™‡ Š¸‡ ¨¸¾¥¡¸»]¸ ˆ½Å ¢¥¸‡—
¢’œœ¸µ¸ú : ˆÅ¸½«“ˆÅ¸½¿ Ÿ¸½¿ ¢™‡ Š¸‡ ‚¸¿ˆÅ”õ½ ρ ¨¸¾¥¡¸»]ö¸ ™©¸¸Ä÷¸½ í¾¿
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ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸	 ž¸¸«¸µ¸

- ‚¿÷¸£¸¥¸ ÷¸˜¸¸ ¢÷¸Ÿ¸¸íú ‚¸¾¬¸÷¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ™£ ‚¸¾£ ¥¸®¡¸ 
Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆ½Å ¤¸ú\¸ ‚¿÷¸£ ˆ½Å ³Åœ¸ Ÿ¸½¿ `Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ Š¸¾œ¸ (\¸¸’Ä 
6)— ƒ¬¸›¸½ ¬¸¸¿¢‰¡¸ˆÅú¡¸ ³Åœ¸ ¬¸½ Ÿ¸íî¨¸œ¸»µ¸Ä ¢¨¸œ¸£ú÷¸ ¬¸Ÿ¸¨¸¸¡¸ 
œÏ™¢©¸Ä÷¸ ¢ˆÅ¡¸¸ ¢]¸¬¸ˆÅ¸ ‚¸©¸¡¸ í¾ ¢ˆÅ ¬¸¸š¸¸£µ¸ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ 
×¸£¸ ƒ¿œ¥¸¸ƒ” ¬¸½ ¢]¸÷¸›¸¸ ›¸ú¢÷¸ ™£ ¢¨¸\¸¥¸›¸ ‚¢š¸ˆÅ í¸½Š¸¸ 
ƒ¬¸ˆ½Å ¨¸¸¿¢Ž÷¸ ¬÷¸£ ¬¸½ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ˆÅ¸ ¢¨¸\¸¥¸›¸ ž¸ú „÷¸›¸¸ íú 
‚¢š¸ˆÅ í¸½Š¸¸—9

ƒ¬¸ˆ½Å ‚¢÷¸¢£Æ÷¸ ¬¸¿ˆÅ’ ˆÅú ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿ ¡¸í ‚¿÷¸£¸¥¸ 
\¸¸¾”õ¸ í¸½ Š¸¡¸¸ ˜¸¸ ]¸¸½ ‚¤¸ 2012-13 Ÿ¸½¿ ˆÅŸ¸ í¸½ Š¸¡¸¸ í¾— 
‚¢÷¸¢£Æ÷¸ ]¸¸¿\¸ œ¸”õ÷¸¸¥¸ ¬¸½ œ¸÷¸¸ \¸¥¸¸ ¢ˆÅ ¤¡¸¸]¸ ™£ ‚¿÷¸£¸¥¸ 

\¸¸’Ä 5À ¬¸¿ˆÅ’¸½î¸£ ‚¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿ ¤¡¸¸]¸ ™£ Ÿ¸½¿ ‚¢š¸ˆÅ ¢¨¸\¸¥¸›¸

¬¸¿ˆÅ’ œ¸»¨¸Ä

¬¸¿ˆÅ’ œ¸©\¸¸÷¸

™£
 (

œÏ¢
÷¸©

¸÷¸
)

’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ×¸£¸ ¢¨¸¨¸¢®¸÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ Ÿ¸¸¿Š¸ Ÿ¸ºÍ¸ ™£ ×¸£¸ œÏ¸½Æ¬¸ú” ›¸ú¢÷¸ ™£

¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸

÷¸˜¸¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ‚¿÷¸£¸¥¸ ˆ½Å ¤¸ú\¸ ¢×-¢™©¸¸ ˆÅ¸£µ¸÷¸¸ í¾— ¡¸í 
„¥¥¸½‰¸›¸ú¡¸ í¾ ¢ˆÅ 2003-08 ˆ½Å „\\¸ ¨¸¼¢Ö \¸£µ¸ ˆ½Å ™¸¾£¸›¸ 
¡¸í ‚¿÷¸£¸¥¸ ˆÅŸ¸ ˜¸¸—

¢›¸«ˆÅ«¸Ä

‚¤¸ Ÿ¸ÿ ¬¸Ÿ¸¸œ¸›¸ ˆÅú ‚¸½£ ‚¸÷¸¸ íÂ»»— ¬¸Ÿ¸»\¸½ ¢¨¸©¨¸ Ÿ¸½¿ 
ˆ½¿ÅÍú¡¸ ¤¸ÿˆÅ¸½¿ ˆ½Å ¤¡¸¸]¸ ™£ ¢›¸š¸¸Ä£µ¸ ¨¡¸¨¸í¸£ ˆÅ¸½ ¬¸Ÿ¸^¸›¸½ ˆ½Å 
¢¥¸‡, ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅ¸ ¨¡¸¸œ¸ˆÅ ³Åœ¸ ¬¸½ œÏ¡¸¸½Š¸ ¢ˆÅ¡¸¸ ]¸¸÷¸¸ 
íÿ— í¸¥¸ ˆ½Å ‚›¸ºž¸¨¸]¸›¡¸ ˆÅ¸¡¸Ä, ¢]¸¬¸Ÿ¸½¿ ¡¸í¿¸ œÏ¬÷¸º÷¸ ¬¸¸š¸¸£µ¸ 
ˆ¾Å£½Æ’½£¸ƒ{¸½©¸›¸ I ž¸ú ©¸¸¢Ÿ¸¥¸ í¾,¬¸º^¸¸÷¸¸ í¾ ¢ˆÅ, ]¸¾¬¸½-]¸¾¬¸½ 

\¸¸’Ä 6À ¤¡¸¸]¸ ™£ ‚¿÷¸£¸¥¸ œÏ¢÷¸¢¤¸¿¢¤¸÷¸ Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ‚¿÷¸£¸¥¸

¬¸¿ˆÅ’ œ¸»¨¸Ä
¬¸¿ˆÅ’ œ¸©\¸¸÷¸

¤¡¸¸]¸ ™£ ‚¿÷¸£¸¥¸ Ÿ¸ºÍ¸¬ûÅú¢÷¸ ‚¿÷¸£¸¥¸

¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸ ¢÷¸

™£
 (

%
)
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ž¸¸«¸µ¸	 ž¸¸£÷¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ›¸ú¢÷¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸¸½¿ ˆÅú œÏž¸¸¨¸¸½÷œ¸¸™ˆÅ÷¸¸

Ÿ¸¸¾¢ÍˆÅ ’ï¸¿¬¸¢Ÿ¸©¸›¸ ˆÅ¸ ¤¡¸¸]¸™£ \¸¾›¸¥¸ Ÿ¸]¸¤¸»÷¸ í¸½Š¸¸, ’½¥¸£ 
’¸ƒœ¸ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ¨¸¼¢Ö Ÿ¸ºÍ¸¬œ¸€ú¢÷¸ ÷¸˜¸¸ ›¸ú¢÷¸Š¸÷¸ ¤¡¸¸]¸ ™£ ˆ½Å 
‚¸œ¸¬¸ú ¬¸¿¤¸¿š¸ ˆÅ¸½ ¬¸Ÿ¸^¸›¸½ Ÿ¸½¿ ˆÅ¸œ¸€ú ¥¸¸ž¸™¸¡¸ˆÅ ‚¢÷¸¢£Æ÷¸ 
„œ¸ˆÅ£µ¸ ¬¸¸¢¤¸÷¸ í¸½ ¬¸ˆÅ÷¸¸ í¾—ƒ¬¸ú ˆ½Å ¬¸¸˜¸ ƒ¬¸ ¤¸¸÷¸ œ¸£ ž¸ú 
¤¸¥¸ ¢™¡¸¸ ]¸¸›¸¸ \¸¸¢í‡ ¢ˆÅ ’½¥¸£ ¢›¸¡¸Ÿ¸ ˆÅú ‚œ¸›¸ú ¬¸úŸ¸¸‡¿ 
íÿ ‚¸¾£ ¡¸¢™ ˆ½Å¨¸¥¸ ¤¡¸¸]¸ ™£¸½¿ œ¸£ íú ¤¸¥¸ ¢™¡¸¸ Š¸¡¸¸ ‚¸¾£ 
‚›¡¸ œ¸¢£¨¸÷¸Ä›¸ú¡¸ ˆÅ¸£ˆÅ¸½¿ ˆÅú ‚›¸™½‰¸ú ˆÅú Š¸ƒÄ ÷¸¸½ ¡¸í ž¸¸£÷¸ 

]¸¾¬¸ú „ž¸£÷¸ú ‚˜¸Ä¨¡¸¨¸¬˜¸¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ƒ«’÷¸Ÿ¸ ›¸íì í¸½Š¸¸— Ÿ¸½£ú 

œÏ¬÷¸º¢÷¸ Ÿ¸½¿ ¡¸¢™ Ÿ¸ÿ›¸½ œÏ©›¸ ‚¢š¸ˆÅ œ¸»Ž½ íÿ ‚¸¾£ „î¸£ ˆÅŸ¸ ¢™‡ 

í¾¿ ÷¸¸½ Ÿ¸ÿ ‚œ¸›¸½ ‚¸©¸¡¸ Ÿ¸½¿ ¬¸œ¸€¥¸ íº‚¸ í»¿— „œ¸¡¸ºÆ÷¸ ¤¡¸¸]¸™£ 

¬¸¿£\¸›¸¸ ˆÅú íŸ¸¸£ú ¬¸Ÿ¸^¸ ˆÅ¸½ ¤¸[õ¸›¸½ ˆ½Å ¢¥¸‡ ‚ž¸ú ‚¸¾£ 

‚›¸º¬¸¿š¸¸›¸ ˆÅú ]¸³Å£÷¸ í¾ Æ¡¸¸½¿ ¢ˆÅ ¡¸í, ¬¸¿£\¸›¸¸ ˆÅú Ÿ¸š¡¸Ÿ¸ 

¬¸½ ™ú‹¸¸Ä¨¸¢š¸ Ÿ¸½¿ Ÿ¸»¥¡¸-¢¬˜¸£÷¸¸ ˆ½Å ¢¥¸‡ ¬¸í¸¡¸ˆÅ / œÏ½£ˆÅ í¾—
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