
 w½U¦�« qBH�«

w*UF�« qLF�« ‚u� 
©*®

W�
«d�

 ‘Ë— sHO²Ý rKIÐ

s� b?FÐ√ u¼ U� v�≈ d?EM�« w� UOKŽ W?L?O�Ë Èd?³� W?O?L¼√ WLŁ Ê√ ‘Ë— s?HO?²Ý b?�R¹

W??�d?ý w� W?¹œU?B??²??�ô« W?Žu??L??:« fOz— t½√ YO??ŠË ÆW??�œU?I�« W?M��«  U¹œU??B?²??�«

dE½ w� ¨w²�« W¹œU?B?²�ô« Z?zU²M�UÐ wM?F� u?N?� ¨t� Â«d²?Šô« q�Ë ¨wK½U?²?Ý ÊUž—u?�

W?Žu?L??−?� ∆—U?I�« ÂU?�√ ‘Ë— lC?¹ Æb?O?F?³�« q³??I?²?�*« w� b?�??−?²ð ¨UM� s¹d??O?¦J�«

w²�« ¨W¹œU?B?²?�ô«Ë W?O?ÝU?O�?�«  «Ëœ_« p�– w� U0 ¨ «—b?I�« s� WKzU¼ W?OzUM¦?²?Ý«

r�U?F�« w� 5KzU?H?²*U?Ð —b−?¹ Íc�« ©øwF?�«u�« Â√® rzU?A?²*« ÍœU?B?²?�ô« tM� qF?&

«c¼ w� ÆÎU??Ž«e??²½« ÂU??L??²¼ô« Ÿe??²?M¹ u??N??� ¨t??³?²?J¹ U0 w�«u�« ÂU?*ù« «u??LK¹ Ê√ lL??ł√

YOŠ t?²OKŽU?H�Ë w*UF�« œU?B²?�ö� WOK³?I²?�*« WO?łU²½û� ÎU?LOO?Ið UM� ÂbI¹ q?BH�«

ô ¨lO??�— Èu?²?�??�  «– Ác¼ t?²�U??I?� Æ U??�uKF*« U?O??łu�uMJð s� 5?JL?²Ð qL??F¹  UÐ

t?L?N?�Ë U?M� q³?I?²?�*« tM?J¹ U?� W?N?ł«u?� sŽ U?½e?−?Ž ¡«“≈ b?H½ b?� Ád?³??
 Ê√Ë U?L?O?Ý

 ÆtF� `�UB²�«Ë

‰«b?'« w� W?�Ozd�« W?O?C?I�« ¨‰«eð ôË ¨UJ¹d?�√ w� qL?F�« ‚uÝ W�U?Š X½U?�

◊u³¼ ÀbŠ s�e?�« s� …d²H�« Ác¼ wH� ÆÈd?³J�«  U¹œUB²�ô« ‰uŠ ÎU?O�UŠ dz«b�«

—UF?Ý_« ‚Ëd� s� …œU?H²?Ýô« WO?GÐ U¼dO?žË lK��«Ë  rNÝ_UÐ W?O½¬ …dłU?²� w¼ arbitrage W×ł«d*« (*)

Æ©rłd²*«® ‚«uÝ_« nK²�� w�
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qšbK� …b�u*«  «—bI�« qÒDŽ Ê√ t½Qý s� ÊU� nOþu²�« w� qO¦� t� o³�¹ r� œUŠ

b?I??� Íc�« wJ¹d?�_« p?KN?²?�?*« XH?²�« p�– ¡«d??łË ¨w{U*« w� Àb?×¹ r?� qJAÐ

5Ð lL'« Í√ ≠ Î«dDš bý√ rŽbK� —œUB� v�≈ WOz«dA�« …uI�« w� wIOI(« uLM�«

w� q�_« ÊU�Ë ÆÊu¹b�UÐ WK?I¦*« WOK;« rN?Ý_« Ã«d�²Ý«Ë W?O³¹dC�«  U?COH?�²�«

lC???O??� ¨·UD*« W?¹U??N½ w� n?zUþu�« u/ w?� Í—Ëœ ‘U??F??²½« q?B??×¹ Ê√ t?K� p�–

ÆÍœU?B?²?�ô« ‘U??F?²½ô« u?×½ U?NÐ w?C1 ÎU?šu?Ý— d?¦?�√ »—œ w� …b??×?²*«  U¹ôu�«

ô≈ ¨Âd?BM*« ÂUF�« ‰ö?š nOþu?²�« W?N³?ł vKŽ s�?×²�« iFÐ ‰u?B?Š rždÐ sJ�Ë

U�Ë ÆW�u³I*«  ôbF*« ÊËœ fO¹UI*« qJÐ X½U� …b¹b'« nzUþu�« …œułË WOŽu½ Ê√

ÍœU?B?²?�ô« ‘U?F²?½ô« œbN?²ð w?²�« —UDš_« ÊS?� l�«u�« «c¼ w� d?O?O?Gð qB?×¹ r�

 ÆÈuIðË b²Að ·uÝ …b×²*«  U¹ôu�« w� Â«b²�*«

wJ¹d?�_« qL?F�« ‚u?Ý ◊U?A½ w� ÍœU?O?²Žô« d?O?ž RÞU?³?²�« Ê√ pý W?LŁ fO�

w¼Ë ô√ Î̈«eO9 w�U(« ÍœU?B²�ô« ŒUM*« `�ö� d¦�√ s� …b?Š«Ë —ULŁ s� …dLŁ u¼

Íc�« X�u�« w�Ë Æw*UF�« qL?F�« ‚uÝ W×ł«d?� ‰öš s� WHKJ²�« iH?š  UJO²Jð

ô ÎU×K� Î«d?�√ WHKJ²�« iOH?�ð WOKLŽ `³Bð d?OF�?²�« w� Íb:« qLF�« tO?� VOG¹

U0Ë Æ…b×²*«  U¹ôu�« q¦� WHKJ²�« ŸUHð—U?Ð W�ËdF*« Ê«bK³�« w� tÐUM²ł« v�≈ qO³Ý

b?I� W?OJ¹d?�_«  U�d?A�« w� W?HKJ²�« W?OKJO¼ s� d?³?�_« r�I�« qJA?ð W�UL?F�« Ê√

¡U??I?³�«  U??O?−??Oð«d??²?Ý« w� W¹e??�d*« WDI?M�« w*U?F?�« qL?F�« ‚u??Ý W??×?ł«d??� XðUÐ

Êö?F?HðË Î«d?OŁQð Èu�_« U?L¼ W*u?FK� ÊU?ðu� b?łuð w�U?(« U½d?B?Ž w�Ë Æw�?�UM²�«

œd−?0Ë ÆœËb(« Ã—Uš W�U?LF�« s?� WFÝ«u?�«  UFL?−²�«Ë X½d?²½ô« UL?¼ ≠ ULNK?F�

W−?²M*« WDA½ú� W�U?LF�« Èu²?×� Ã«d?�²?Ý« Êü« sJ1 dðuO³?LJ�« …—Q� vKŽ d?IM�«

s�Ë Æ‰«u?�_« w� d?O??³?� d?O?�u?²ÐË W?OzU?½ l�«u?� s�  U?�b?)UÐ …œËe*« Ë√ l?zU?C?³K�

—u?ł_« vKŽË ‰U?L?F�« œb?Ž vKŽ ÍœU?O?²?Ž« d?O?ž ÎUDG?{ q?JA¹ Ê√ l�«u�« «c¼ ÊQ?ý

«cN�Ë Æ…b?×²*«  U¹ôu?�« q¦� WHK?J²�« ŸUHð—UÐ r�?²ð  «œUB?²�«  «– Ê«bKÐ w� ÎU?F�

o b e i k a n d l . c o m
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Î«dO?OG?ð Àb% ¨U?NM� …dO?¦� wŠ«u½ w�Ë ¨w*U?F�« qLF�« ‚u?Ý W×?ł«d� W?OKL?Ž b$

 ÆlLł√ r�UF�« w� Î«dO³�

ŸuM�«Ë rJ�« ≠ qLFK� ’d� ÊËœ ‘UF²½«

U??NðU???�ö??ŽË W??O??³??�?M�« U??N??²??O???L¼_ ÎU??I??�Ë —u??�_« v?�≈ dEM�« vK?Ž …—b??I�« Ê≈

ÆWO�U(« nOþu?²�« …—Ëb� …b¹dH�« WFO³?D�« Ác¼ rNH� ÂU¼Ë wÝUÝ√ d�√ W×?O×B�«

‘U?F??²½ô« «c¼ ¡«b??²Ð« cM� XC??� Î«d?N?ý s?¹d?A?ŽË W??F?³??Ý “ËU?−?²?ð ô …d?²?� w?H?�

U� W³IŠ UNðbNý qLŽ ’d� ÊËœ ‘UF²½« WOKLŽ √uÝ√ lIM²�� w� UJ¹d�√ X
Už

¨ œUŽ b� W¹d×��« UBF�« Ê√ Ëb³¹ —UE²?½« ‰uÞ bFÐË ÆWO½U¦�« WO*UF�« »d(« bFÐ

Ê√ WOzUBŠù« ÂU�—_« dOAð Æ2004 lOÐ— w� tÞUA½ nOþu²�« n½Q²Ý« 5Š p�–Ë

U� X�U{√ 2005 u¹U�Ø—U¹√ w� vN²½« b?Š«Ë ÂUŽ …d²� ‰öšË WOJ¹d?�_«  U�dA�«

u?×½ Í√ ≠ 5O?Ž«—e�« d?Ož ‰U?L?F�« Vð«Ë— ‰Ë«b?ł v�≈ q�U?Ž Êu?OK� 1—9 s� »dI¹

ÂU?Ž w� …d?� d?š¬ b¼uý ◊U?AM�« «c?¼ q¦�Ë Æb?Š«u�« d?N?A�« w� q�U?Ž 156 000

d?³L?²?³ÝØ‰uK¹√ d?N?ý w� Î«b¹b?%Ë ≠ ¢Èd³J�« …d?HD�«¢ ÂU?Ž t?²O?L?�ð vKŽ `KD
«

2—2 u×½ 5OŽ«—e?�« dOž ‰ULFK� Vð«Ëd�« ‰Ë«b?ł w� …œU¹e�« X½U� 5Š 2000 ÂUŽ

m�U?³�« ‰U?L?Ž_« …—U�?š w�U?B� ·d?B�« iO?IM�« …œU¹e�« Ác¼ Êu?� rždÐË ÆÊu?OK�

UN½S?� ‘UF²½ô« «c¼ s� v�Ë_« s¹dA?F�«Ë WF³?��« —uNA�« ‰öš W?HOþË 413 000

a¹—U??²?�« w� nOþu???²K� …—Ëœ nF??{√ t?Ð XL??�ð« Íc?�« V�U??IK� ÎU???L??OD% q?JAð ô

’U)« ŸUDI�« w� 5OŽ«—e�« dOž ‰U?LF�« Vð«Ë— ‰Ë«bł Ê≈ ‰UI¹ o(«Ë Æd
UF*«

…—Ëb�«  ôbF� v½œ√ s� Î«¡«b²Ð« WzU*UÐ 1—9 “ËU−²¹ r� Î«bł ÎöO¾{ ÎUŽUHð—«  bNý

v²ŠË 2001 ÂU?Ž d?³?L?�u½Øw½U?¦�« s¹d?Að w� œu?�d�« …d?²?� W¹U?N½ w� W¹œU?B?²?�ô«

…œU¹e�«  ôb??F?* œU?(« i?O??IM�« qJA?¹ Á—ËbÐ «c¼Ë Æ2005 ÂU??Ž u¹U??�Ø—U¹√ d??N??ý

 U??ýU??F??²½ô« s� Î«d??N???ý 5FÐ—√Ë 5MŁ« …d??²??H?� XK−??Ý w²�« W?zU*UÐ 11—2 W??G�U??³�«

 Æ©2.1 qJA�« dE½«® WIÐU��« W�L)« W¹œUB²�ô«

o b e i k a n d l . c o m
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ô≈ ‰ƒUH²K� u?Žb¹ d�√ nOþu²�« w� Î«dšR?� WK
U(«  «œU¹e�« Ác¼ Ê√ rždÐË

 c?�ð« w²�«  U?ŽUMB�U� ÆsN*« W?O?³ð«dð …u?H
 w� oO?�œ u?×½ vKŽ e?�d²ð r� U?N½√

XzU?H�« ÂU?F�« ‰öš nO?þu²�« W?N?³ł v?KŽ ‰UL?F�« s� d?�e�« Ác¼ w� …œU¹d�« l�u?�

ÊuF�«Ë w×B�« ŸUDI�« ¨©311 000®  «—UIF�«Ë ¡UM³�« ŸUD� ∫©w�“UMð VOðd²Ð® w¼

rŽUD?*« ŸUD� ¨©234 000® W¹—«œù«  U???�b??)« ŸU?D� ¨©298 000® wŽU???L??²???łô«

b??Š«Ë ÂU??Ž q³??� X½U??� w²�«Ë ¨W??F??L??²??−??� W??FÐ—_«  U??ŽUDI�« Ác??N??� Æ©229 000®

ŸUDI�« w� WO?Ž«—e�« dOž WK?�UF�« …uI�« w�U?Lł≈ s� WzU*UÐ 36 t�bF?� U� Âb�?²�ð

w� u??L?M�« w�U??L??ł≈ s� W?zU*UÐ 60 u??×½ W??G�U???³�« …œU¹e�« w� V?³??��« w¼ ’U??)«

sŽ dEM�« ·d??BÐË Æ…d?O?š_« Î«d??N?ý d?A?Ž wMŁô« …d??²?� ‰ö?š ’U?)« n?Oþu?²�«

s� ÎU??O??³?�½ w?�U?F�« d??ł_«  «– ‰U??L??Ž_« w� ÊUJÝù« ŸUD� …d??HD� `?{«u�« dŁ_«

 UŽUD?I�« nK²�� w?� nOþu²�« WO?�UM¹œ ÊS� ¨ «—U?IF�UÐ W?�öŽ Í– ◊U?A½ ‰öš

 Æ…b×²*«  U¹ôu�« w� —uł_« WOKJO¼ s� v½œ_« ·dD�« u×½ qO9 qEð

‚u?Ý s� vKŽ_« ·dD�« w� s�?% b?łu¹ ô t½≈ ‰u?I�« «c?NÐ b?B?I½ ô UMMJ�

 U?�b?)« ·UM?
√ s� b¹b?F�« w� s�?×??²K�  «—U?ý≈ W?LŁ Ê≈ qÐ ÆwJ¹d??�_« qL?F�«

W³ÝU?;« w� Î«b¹b%Ë ≠ ‚u��« «c¼ w� vKŽ_« ·dD�« qJAð w²�«Ë WOB?B�²�«

W¹—U??A?²??Ýô«  U?�b??)«Ë VO??Ý«u?(«  U??L?O??L??BðË …—U?L??F�« W??ÝbM¼Ë W??ÝbMN�«Ë

W?Žu?L?:« Ác?N?� Æ’U?)« rOKF?²�«Ë …d?�?L?��«Ë rN?Ý_« ŸUD�Ë ÊU?L?²zô« WÞU?ÝËË

X³?³?Ý nzUþu�« w?�U?L?ł≈ s� WzU*UÐ 10 t�b?F?� U?� W?F?L?²?−?� q?JAð w²�« …d?O?š_«

18 Á—b� WO{U*« d?AŽ wMŁô« —uNA�« ‰öš nOþu²K� w�UL?łù« uLM�« w� ÎUŽUHð—«

…bŠ vKŽ ŸUD� qJ� qOK% ‰ö?š s� ŸUHð—ô« «c¼ v�≈ U½dE½ «–≈ ¨U�u?LŽË ÆWzU*UÐ

w� 5²HzUÞ œu?łË wMOI¹ u×½ vKŽ „—b?½ ¨UJ¹d�√ w� nOþu²�« W?OMÐ  UŽUD� s�

WL¼U�?� X½U� bI� Æ…dO?š_« Î«dNý dAŽ wMŁô« …d?²� ‰öš s�×?²�« «c¼ WO�UM¹œ

w� s�???×??²�« ‰b??F???� ·U??F??{√ WŁö???¦Ð ‚u??Hð ©W?zU*UÐ 60® v½œ_« ·dD?�« nzUþË

o b e i k a n d l . c o m
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s�% b?O�Qð qJÐ t½≈ ‰u?IK� uŽb¹ U?� «c¼Ë ≠ ©WzU*UÐ 18® vKŽ_« ·dD�« nzUþË

 ÆwJ¹d�_« qLF�« ‚uÝ w� …œu'« qO¾{

qL?F�« ’d?� o?Kš  ôb?F?� w� œU¹œ“« qB?Š b?� t½√ —«d??�ù« s� bÐ ô sJ�Ë

≠ …œU¹e�« Ác??NÐ rše�« r−??Š ÊU?� U?/≈ ¨XzU?H�« ÂU??F�« ‰ö?š …b??×?²?*«  U¹ôu�« w�

s� v½œ_« ·dD?�« u?×½ Î«e??�d?L??²?� ≠ W??IÐU?��«  «—Ëb�« f?O¹U?I0 t??H?F??{ rždÐË

s� b??F?Ð »d??²??Ið r� n?zUþu�« oKš w?� vLEF�« W???OJ¹d??�_« W�ü«Ë Æ…œu???'« nOÞ

qšb?�«Ë qšb�« b????O�u????²� Î«e????�U????Š qJA?ð Ê« sJ1 …u????I�« W????O�U????Ž nzU?þË b???O?�uð

 ÆwB�A�«

wK½U²Ý ÊUž—u� Àu×ÐË qLF�«  «¡UBŠ≈ V²J� ∫—bB*«   

wÝU???O???��« s¹b???O???F??B?�« vKŽ W???O???L¼_« W???G�UÐ  U???O???Ž«bð ÃU???²M²???Ýô« «c???N�

tłuð b¹«e?²¹ Ê√ l�u²*« s� qš«b�« w� ◊u?³N�« «c¼ ÂU�√ qF?� œd�Ë ÆÍœUB?²�ô«Ë

U?�√ Æt?ðU?O?Š »uK?Ý√ wL?×?O?� —UDšú� w½U??O?³�« vM×M?*« u?×½ wJ¹d??�_« pKN?²??�*«

lO?³Dð w?� Î«—c?Š b?ý√ ÊuJ¹ ·u?�?� ¨t??³½U?ł s� ¨w�«—b?H�« wÞU?O??²?Šô« ·d?B*«

÷d?F¹ ·uÝ …bzU?H�« —UF?Ý√ l�— Ê√ wMF¹ lO?³D²�« «c¼ ÊU?� «–≈ W¹bIM�« W?ÝUO?��«

o b e i k a n d l . c o m
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ÆwJ¹d?�_« „ö??N?²?Ýô« t?łË w?� …b?
—_«Ë ‰u?
_UÐ W?
U??)« W?O?�UM¹b?�« dD�K�

vKŽ Î«b??O??�√ Î«dDš …œu??'« W??O½b??²??� nzUþË o?Kš qJA¹ U¼b??ŠË »U??³??Ýô« Ác??N�Ë

 ÆÂ«b²�� ÍœUB²�« ‘UF²½«

W??L?O??I�« ÊËœ nO?þu?²�« w?� WÐd?& s?� ŸuM�« «c¼ q¦??� vKŽ UJ?¹d?�√ b??²??Fð r�

‘U?F??²½« w� Î«d?N??ý 5FÐ—√Ë 5MŁ« …b*  d?ÐUŁ Ê√ W?²?³?�« U?N� o³??�¹ r�Ë ¨W?O??ÝU?Ý_«

sJ1 U??� …d?� ‰Ë_Ë …b?×??²*«  U¹ôu�«  b??N?ý 5M�?�« s� b?I??Ž cM� ÆÍœU?B??²?�«

W?F�ð d?L²?Ý« ÍœUO?²Ž« d?OžË r�R?� —UE²½« b?FÐ Í√ ¨nzUþË ÊËœ ‘UF?²½UÐ t²?OL?�ð

d�_« vN²½«Ë ¨1992 ÂUŽ dš«Ë√ w� vKŽ_« u×½ nOþu²�« …—Ëœ XKI²½« Î«dNý dAŽ

p�–Ë …u?�??I�« …b¹b?ý W?O?�U?(« WÐd?−??²�« Ê≈ ÆW?O½UŁ œu??F?B�« «c¼ q¦?� Àb??×¹ r�Ë

w� q
«u²*« ◊U?GC½ô«Ë nzUþu�« W?OŽu½Ë ÎU�u?LŽ nOþu²�« U?NL¼√ ¨…bŽ »U?³Ý_

 ÆWOIOI(« —uł_«

∫qšb�«Ë —uł_« ◊UGC½«

WKJA?*« Ác¼ w� t?IÐU??Ý sŽ oKIK� …U??Žb?� qI¹ ô ÌÊUŁ b??FÐ UM�U?�√ “d??³¹ UM¼Ë

—u????ł_« u/ w� `?{«u�« ◊u????³???N?�« u¼Ë ô√ ¨wJ?¹d???�_« q?L???F?�« ‚u???�?� …d???O????;«

wB?�?A�« qšb�« b??O�uð Ê√ p�– pKN?²?�?LK� W?O?L¼_« m?�UÐ d?�√ «c¼Ë ÆW?O?I?O?I?(«

W¹d??N??A�«  U½U??O?³�U??� ÆÎU??F?� d??ł_« ‰b??F??�Ë nOþu??²�« U?N??�d??×¹ l�œ …u??I� lC??�¹

ÂU??F� q¹dÐ√ØÊU??�?O½Ë ”—U??�Ø—«–¬ Íd?N??ý w� wŽU??��« qšb�« w?DÝË ’u?B??�Ð

0—3 …œU¹e�« w?DÝË ÊU??� ≠ Á—U?E²½« ‰UÞ —u???ł_« w� ‘U???F??²½« v?�≈  —U??ý√ 2005

d???N??A?� r�d�« U???�√ ÆÍuMÝ ‰b???F???L??� WzU?*UÐ 3—4 u???×½ Ë√ ¨Íd???N??ý ‰b???F0 WzU?*UÐ

¨d?ODš ‰«R?Ý v�≈ ‰ƒU?H²�« ‰u?×¹ u?N?� ≠ WzU*UÐ 0—2 sŽ œe¹ r� Íc�« ≠ u¹U?�Ø—U¹√

WMÝ ”UÝ√ vKŽ WzU*UÐ 2—6 u?×½ v�≈ Êü« XFHð—« b?� WK�K��« Ác¼ Ê√Ë U?LO?Ý ô

3—5 W?³??�½ s� v½œ√ ‰b??F?� u¼Ë ¨2005 u¹U??�Ø—U¹√ d?N??ý W¹U?N½ v?²?Š ¨Èd?š√ b??FÐ

wN²Mð Î«dNý dAŽ wMŁ« …d²H� (CPI) pKN²�LK� ÍdF��« dýR*« o�Ë …œU¹e� WzU*UÐ

o b e i k a n d l . c o m
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d???ýR*« «c???N� WzU?*UÐ 2—2 ‰b???F0 …œU¹“ s?� Îö???OK� v?KŽ√ u¼Ë ¨q¹d?Ð√ØÊU???�??O?½ w�

 ÆUN�H½ …d²HK� wÝUÝ_« ÍdF��«

w� ◊u??³?N�« «c¼ t??O�≈ ÎU?�U??C?� ¨W??O?I??O?I??(« —u?ł_« w� s�??×?²�« Â«b??F½« Ê≈

W??Oz«d???A�« …u??IK� w?Kš«b�« b??O�u???²�« vKŽ ÎU??O???I??O??I??Š ÎUDG???{ qJý b??� ¨nO?þu??²�«

q−�¹ wB�?A�« qšbK� Vð«Ëd�«Ë —uł_« ÊÒuJ� Ê√  «¡UBŠù« dOAð ÆpKN?²�LK�

mK³0 WIÐU�?�« W�L)«  UýU?F²½ô« ‰öš ÊuJ*« «c¼ wDÝË sŽ qI¹ ÎUGK³?� ÎUO�UŠ

v²??Š b??²?1 «c¼ W½—U??I*« ÊU??O?Ð ∫WEŠö??�® Æ©2.2 qJA?�« dE½«® —ôËœ —U??OK� 258

wJ¹d??�_« pKN?²??�*« b?$ Ê√ ‰U??(« Ác?NÐ W?Ð«d?ž ôË ©2005 q¹dÐ√ØÊU??�?O½ W¹U??N½

 Ætð«œułu� s� ‚UH½ù« v�≈ ‰u×²¹ Ê√ tKšœ iH�½« Íc�«

wK½U²Ý ÊUž—u� Àu×ÐË ÍœUB²�ô« qOK×²�« V²J� ∫—bB*«   

∫qLF�« ‚u�Ð W×ł«d*« ¡«—Ë U�

t³?³Ý wJ¹d�_« qLF�« ‚u?Ý w� ŸUDI½ô« «c¼ Ê√ ÂU¹_« Ác¼ w� Î«dO¦?� lL�½

WLŁ Ê√ bI²Ž√ wM½≈ qÐ Æ‰uI�« «cNÐ lM²I� dOž wMMJ� ÆWOłU²½ù« Ë√ RÞU³²�«Ë —u²H�«

o b e i k a n d l . c o m



78
b�«Ë „d�0 oOK���«

W??�ö???F�« d??O??O???Gð vKŽ X?KL??ŽË qL???F�« ‚u??Ý w� U¼—Ëœ c???šQð  √bÐ …b¹b???ł …u??�

U?� «c¼Ë Æ…b?×?²*«  U¹ôu?�« qš«œ wK;« nOþu?²�«Ë wK;« V?KD�« 5Ð W?O?ÝU?Ý_«

s� 5JL??²�«  «– W?OKŽU?H�«  U?JO?²Jð Í√ ≠ ¢w*U?F?�« qL?F�« ‚u?Ý W?×??ł«d?�¢ Áu?Žœ√

5OK×� ‰ULŽ sŽ iOF²�ð Ê√ WOJ¹d�_«  U�dAK� `O²ð w²�«  U�uKF*« UOłu�uMJð

w� W?CH?�M� —u?łQÐË rNMŽ …œu?ł ÊuKI¹ ô V½U?ł√ ‰UL?FÐ W?O�UŽ Î«—u?ł√ Êu?{UI?²¹

…u?I�« Â«b?F½« Ê√ U??L?� Æ¡«u?��« vKŽ  U?�b?)« .b??Ið Ë√ lK��« ÃU?²½SÐ oK?F?²ð ÂU?N?�

W?H??
 t� ÎU?O??L?²??Š Î«d?�√ W?×??ł«d*« Ác¼ qF??−¹ ÂU¹_« Ác¼ w� WK?ŽU?H�« W¹d??O?F?�??²�«

qL??F�« ‚u??Ý W?×??ł«d??� ÊuJð Ê√ `łd*« s�Ë Æw?�?�UM²?�« ‰U?:« w� ‰U??−??F?²??Ýô«

v�≈ ÍœR¹ U??� Èd?³J�«  U?¹œU?B?²??�ö� ŒUM*« «c¼ q?þ w� W?Lz«œ W??L?Ý Ác¼ w*U??F�«

U??N?� W??O???ÝU??Ý_« W???L??O???I�« ÊËœ nzUþË o?Kš ÊQÐ W???×??{«u�« W???O½UJ?�ù« Ác¼ …œU¹“

 U¹ôu�« qš«œ q
«u?²ðË d?L?²�ð ·u?Ý W?O?IO?I?(« —u?ł_« w� WH?�u?²*«  «œU¹e�«Ë

 Æ—uEM*« q³I²�*« w� …b×²*«

Íc�« u¼ Èd?³?�  U?N?łu?ð WŁö?¦� t?Žu½ w� Î«b¹d?�Ë ÎU¹u?� ÎU??F?L?& W?LŁ Ê√ Ëb?³¹

sŽ Y?×??³�« Z?�«dÐ ZC?½ w¼Ë ¨w*U???F�« qL???F�« ‚u???Ý w� W???×???ł«d*« Ác¼ „d???×¹

 ÆWHKJ²�UÐ rJ×²�«  UOL²ŠË w½Ëd²J�ô« jÐd�« ¨œËb(« Ã—Uš s� —œUB�

WK?²J?�« 5B�« q?¦9 ≠ œËb????(« Ã—U???š s?� —œU???B????� sŽ Y?×???³?�« Z�«dÐ Z?C½ ≠1

¨lOMB²�« ŸUD?� w� WOł—U?š —œUB� sŽ Y×?³K� …b¹b'« Z�«d³�« w� W?łd(«

WK?zU????N�«  U????I????�b????²�« ”U????Ý√ v?KŽ r?zU????I�« wM?O????B�« q�U????F?*« ŸUD?� Ê√ p�–

W?IKŠ «b?ž b??� wK×?� q¹u?L?²Ð W?O?²??% W?OMÐË …d?ýU?³*« W?O?³M?ł_«  «—U?L?¦?²?Ýö�

s� WzU*UÐ 62 Ê≈ ‰u?I�« sJ1Ë Æw?*U?F�« ÷d?F�« WK�KÝ w� W??O?ÝU?Ý_« q
u�«

s� Âd??BM*« b??I??F�« ‰ö??š  «d??� ÀöŁ XH??ŽU??Cð w²?�« W??OMO??B�«  «—œU??B�«

w� —U???OK� 365 v�≈ 1994 ÂU???Ž —ôËœ —U??O?K� 121 s� X?F??Hð—« Y?O??Š® 5M?��«

 UO�M'« …œb?F²�  U�dA� W?OŽd� WOMO
  U?�dA� œuFð ©2003 ÂUŽ nB²M�
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5B�« X�?O?�Ë ÆW?O?ł—U?š —œU?B?� sŽ Y×??³�« vKŽ XKL?Ž W?�d?²??A?� l¹—U?A*Ë

sŽ Y×?³�« w� WKŁU?2 ÎUÞU/√ W?LŁ Ê≈ qÐ ¨‰U?L?Ž_« s� jLM�« «c¼ w� …b?O?ŠË

«bM�Ë pO??�J*« w�Ë U?O??Ý¬ w� Èd?š√ s�U?�√ w� …œu??łu*« W?O?ł—U??)« —œU?B*«

W?O?ł—U??)« —œU?B*« sŽ Y×?³�« f?O� ÆUÐË—Ë√ ‚d?ýË jÝËË W?OÐuM?'« UJ¹d?�√Ë

w²?�« œö???³�« Ã—U???š w� Y×???³?K� W???
U???)« Z�«d???³�« U?/≈ ¨…b¹b???'« …d¼UE?�UÐ

W?O?�U?Ž qz«b??³�« `O?²ð U??L?� nO�U?J²�« w� ÷U?H??�½ô« `O?²?ð ÂU¹_« Ác¼ U¼b?N??A½

w� U??N� Îö??O??¦??� b?N??A?½ r� W??ł—œ vKŽ nOþu??²�« w�Ë l?K��« ÃU??²½≈ w� …œu??'«

 ÆoÐU��«

X½U??� Íc�«  U?�b??)« ŸUD� w� Êü« d??NE¹ √bÐ d??š¬ tÐU?A??� t?łu?ð p�UM¼Ë

WKÐU?� dO?ž¢ U?N½QÐ XH?
Ë w²�«  U?�b)U?� ÆW?OÝb?I�« s� W�U¼ Âu¹  «– tÐ jO?%

w�Ë ÎUO?B�ý Âb?Ið Ê√ wG³M¹ U?N½√ vKŽ bOF?Ð s�“ cM� UNO�≈ dEM¹ ÊU?� ¢WC¹U?ILK�

 U?�b�K� W?O?ł—Uš —œU?B?� sŽ Y×?³�«Ë ÆÊü« ‰b³ð b?� l�«u�« «c¼ sJ� ÆU?N?F�u?�

s� Î¡«b?²Ð« ≠ WL?O?I�« WK�KÝ ‰uÞ vKŽË Êü« Íd?−¹  UÐ b?� œö³�« œËb?Š ¡«—Ë s�

Èu?²??;«  «– WDA½_« v?²?ŠË W??O½b?²*« W??�U?C*« W??L?O??I�«  «–  ôœU??³*«  U?OK?L?Ž

w�Ë W?³?ÝU?;«Ë r?O?L?B?²�«Ë W?ÝbMN�«Ë  U?O??−?�d?³�« W?−?�dÐ q¦?� ¨w�U??F�« ÍdJH�«

lÝ«Ë ŸuMð w�Ë WO³D�«Ë W?O½u½UI�« …—uA*« .bIðË 5�Q²�« ŸUD� w� …d?³)« ‰U−�

WK²J�« bMN�« q¦9 Ê«b?O*« «c¼ w�Ë Æ‰ULŽ_« ‰U?−� w� W¹—U?A²Ýô«  U?�b)« s�

UN?²MLCð w²�«  «d¹b?I²�« d?OAð ÆœËb(« ¡«—Ë s?� WOł—U?)« —œUB*« w� W?łd(«

U??O?łu�u?MJð s� 5JL??²�«  «–  U??�b?)« s?� bMN�«  «—œU??
 Ê√  U?Ý«—b�« Èb??Š≈

s� ¨W?�œU?I�« lÐ—_«  «u?M��« ‰ö?š ·U?F?{√ …d?A?Ž u?×MÐ œ«œe?ð ·u?Ý  U?�uKF*«

ÂU???F?�« ‰uK?Š l� —ôËœ —U???O?K� 17 v�≈ 2002 ≠ 2001 ÂU????F�« w?� —ôËœ —U???O?K� 1—5

Î«u/ Ÿd??Ý_« Èd??³J?�« W??O??ŽUMB�« ‰Ëb?�« s� …b??Š«Ë bMN�« q?F??−¹ U??� «c¼Ë ¨2008

Íc�« ¨The IT Industry in India: Strategic Review 2002 »U???????²????????� dE?½«®
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l� ÊËU?F??²�UÐ  U?�b??)«Ë  U?O?−??�d?³�«  U?�d??A� W¹bMN�« W??OMÞu�« WDÐ«d�« t?ðd?A½

sŽ Y?×??³?�« Ê≈ qÐ ¨Ê«b???O*« «c¼ w?� U¼b???ŠË bMN?�« X�???O�Ë ©McKinsey & Co

5B�« q¦??� …d?O??¦?� Ê«bKÐ w?� bzU?Ý qL??Ž  U?�b?)« ŸU?D� w� W?O??ł—U?š —œU??B?�

 ÆUO�«d²Ý«Ë «bM�d¹≈Ë

‰ušœ cM� Àb% …—Ëœ ‰Ë√ w¼ WO�U(« ‰ULŽ_« …—Ëœ Ê≈ ≠ w½Ëd²J�ô« jÐd�« ≠2

Ác¼ Ê√ ÎU??�“U?ł b?I??²?Ž√ w?MMJ� ¨X½d??²½ô« ‰u?Š X¾??ý U?� q� ÆX?½d?²½ô« d??B?Ž

w� ULO?Ý ôË ¨WO*UF�« W�œUF*« w� ÎU¹—cł Î«d?OOGð XŁbŠ√ b� WO?ðu³JMF�« WJ³A�«

w½UF?� XDŽ√ X½d²½ô« Ê√ b& Î̈ö?¦� lOMB²?�« ŸUD� cš ÆUNM� ÷d?F�« V½Uł

w²�« rOK�?²�«Ë ÃU?²½ù«Ë œd?'«  UOKL?F�Ë  U?FO?³?LK� W?OF?�«u�« W?³�«d?LK� …b¹b?ł

W?O?�U?H?ý `O?²ð U?N½√ U?L� Æw?�U*« ÷d?F�« WK�KÝ …—«œù w²?�?łuK�« „d?;« b?Fð

c?šË Æ «b?¹—u?²�«Ë œ«u??LK� q�«u?F?�«  ö?šb* Íd?F??��« ·U?A??²?�ô« w� …b?¹b?ł

Y×?³�« w� d?O?³J�« lÝu?²�« s� sJ9 X½d?²½ô« Ê√ b?& ¨ U?�b?)« ŸUD� ÎU?C¹√

w� ÍdJH�« ‰U*« ”√— ‰UÝ—≈ sJ?1 UN�öš s�Ë ÆWO?ł—Uš —œUB*  «—U?Oš sŽ

vKŽ d?IM�« œd?−0 p�–Ë ¡U?A?ð ÊUJ� Í√ v�≈  «—U?A?²?Ýô«Ë qOK×?²�«Ë Àu?×?³�«

WM¹b?0 ÂUEM�« w� W?KJA??� XŁb??Š Ê≈ ¨‰U??¦?*« qO??³??Ý vKŽË Ædðu??O???³??LJ�« …—Q??�

w� V²Jð  U??O?−?�d?³�« s?� W?F?�— ‰ö?š s� ÎU?F?¹d?Ý U?N?Šö?
≈ sJ?1 „—u¹u?O½

 U???�uK?F*«  U???I???�b???²� V?OÐU½√ j?š qJA¹ j?Ð«d???²�«Ë jÐd?�« «c¼ Ê≈ Æ—u�U???G?MÐ

Æ U???�b???)« ŸUD� w� ÷d???F�« W?K�K?�� „d???×??� W?ÐU??¦?0 ÊuJð w?²�« W???O*U???F�«

d??ł_«Ë s¹b?O??'« rKF?�«Ë W?�d??F*« ÍË– ‰U??L?F�« ÃU??�b½« ÎU??C¹√ `O??²ð X½d??²½ô«Ë

Ê«b??O*« X½U?� w²?�« W?O*U??F�«  U?�b??)«  U?�d??ý w� œËb??(« ¡«—Ë s� qO?¾??C�«

ÆÂbI²*« r�UF�« Ê«bKÐ s� 5FÝ«Ë rKŽË W�dF� ÍË– ‰ULF� ÎU¹dBŠ l{U)«

dBMF�« u¼ ¨W−O²M�UÐ ¨tłu²�« «c¼ Ê≈ ≠ WHKJ²�UÐ rJ×²K� …b¹b'«  UOL²(« ≠3

tO� d¦J¹ s�“ wH� Æw*UF�« qLF�« ‚uÝ W×ł«d� w� …UO(« YF³¹ Íc�« eH;«
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b?NFð r� U?L?� dO?F�?²�« w� WKŽU?H�« …u?I�«  U�d?A�« bI?Hð ¨·u�Q*« sŽ ÷d?F�«

w� 5K¹ ô b??−Ð vF??�ð Ê√  U??�d?A�« vK?Ž 5F?²?¹ p�– qł√ s� Æq³??� s� p�–

e??O??�d??²�« …—RÐ ÊuJ?²ð Ê√ »d??G??²?�?*« s� fO�Ë Æ…b¹b??ł  U??OK?ŽU??� sŽ Y×??³�«

ÃU²½ù« nO?�UJð s� d³�_« ¡e?'« q¦9 w²�« ¨W�UL?F�« w� œuN?'« ÁcN� W?�Ozd�«

i¹u?Fð ‰«e¹ ô ¨‰U?¦*« qO?³?Ý vKŽ ¨…b?×?²?*«  U¹ôu�« wH?� ÆÂb?I?²*« r�U?F�« w�

w¼ pK?ðË ÆW??OK;«  U??�d???A�« qšœ s� W?zU*UÐ 75 sŽ b¹e?¹ U??� qJAÐ q?�U??F�«

WzU*UÐ 25≠10 5Ð ÕË«d²ð bMN�«Ë 5B�« w� —uł_«  ôbF� Ê≈ ∫W�UN�« WDIM�«

‰Ëœ w�UÐË ¨…b×²*«  U¹ôu�« w� WKŁU2 WO?Žu½ s� ‰ULF� …bzU��«  ôbF*« s�

Ãd�²?�ð w²�« œËb(« ¡«—Ë s� WOł—U?)« —œUB*« ÊS� w�U²�UÐË ÆÂb?I²*« r�UF�«

WKOÝu�« v�?�√ b� w�UM�« r�U?F�« w� ÎUO³?�½ WO½b²?� —uł√ ÍË– ‰U?LŽ s� Z²M*«

Ê√ b?$ UM¼ s�Ë ÆÂbI?²*« r�U?F�«  U¹œU?B²?�« w�  U?�dA�« ÂU?�√ ¡UI?³K� W?×K*«

vMF� w?DFð ¨X½d²½ô« U?NO�≈ ÎU�U?C� ¨W?Oł—Uš —œU?B� sŽ Y×?³�« Z�«dÐ ZC½

w� GE p¹d?²J?�« ‰«dMł W?�d?ý tK� p�– X?B?) b?�Ë ÆqzU?Ýu�« Ác??N� Î«b¹b?ł

d??¦???�√ b??F?ð w²�« W??�d???A�« Ác¼ X?IKÞ√ b???I??� Æ¢70≠70≠70¢ qzU???I�« U¼—U???F??ý

œbŽ w�U?Lł≈ s� WzU*UÐ 70 Â«bI?²ÝUÐ q¦?L²*« UN?�b¼ ÎUŠU$ W?O*UF�«  U?�dA�«

—œU???B*« u????×½ œb???F�« p?�– s� WzU?*UÐ 70 l�œË Ã—U???)« s?� U???N???O???� 5K?�U???F�«

ÎU?O�U?Š Âb�?²?�ð w¼Ë ÆbMN�« w� ‰U?L?F�« ¡ôR¼ s� WzU*UÐ 70 l{ËË W?Oł—U?)«

w�ULł≈ s� WzU*UÐ 5 u×½ r�d�« «c¼ qJA¹ YOŠ ¨bMN�« w� q�UŽ 16000 u×½

p¹d?²J�« ‰«dMł W�d?ý  √bÐ bI� ≠ q�U?Ž 313000 m�U?³�« UN?O?� 5K�UF�« œb?Ž

ÂU¹_« Ác¼ ŒUM� w� UNðUOKŽU� oI×²� w*UF�« qLF�« ‚uÝ W×ł«d� dL¦²�ð Êü«

WKŠd??� w� ‰«e?ð ô W??×?ł«d?*« Ê√ «c¼ s� `C??²¹Ë ÆW??O??�??�UM²?�« …b??AÐ r�??²*«

 ÆUN²�uHÞ

W?−??{UM�« Z�«d??³�« W?
U?�?ÐË ¨U¼d?O?O??Gð sJ1 ô Èd??³J�« Èu?I�« Ác¼ Ê√ b??OÐ

výö²ð b?I� W?HKJ²�« iHš  U?OL²?Š U�√ ÆX½d?²½ô«Ë WOł—U?š —œUB� s?Ž Y×³K�
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qB?×¹ Ê√ `łd?*« d?O?ž s� sJ�Ë ¨VKD?�«Ë ÷d?F�« 5Ð w*U?F�« Ê“«u??²�« œu?F¹ 5Š

qLF�« ‚u?Ý W×ł«d� q
«uð p�– Êu?Cž w�Ë Æ—uEM*« q³I²?�*« w� Ê“«u²�« «c¼

XO??IÐ b??I?� Æ…b??×??²*«  U¹ôu�« qš«œ nzU?þu�« oKš w� oO??L??F�« U¼d??OŁQð w*U??F�«

ÂU?Ž n?B?²M� v?²?ŠË 5O??Ž«—e�« d?O??ž ‰U?L??FK� W?
U??)« —u?ł_«Ë Vð«Ëd?�« ‰Ë«b?ł

—bI¹ U0 w?ł–uLM�« ÍœUB?²�ô« ‘U?F²½ô« w� nOþu?²K� w½UO?³�« —U�*« ÊËœ 2005

 Æ5¹ö� 10 u×MÐ

dO?Að ÎU³¹dIð r�UF�« Ê«bKÐ n?B½ u×½ w� W×{«Ë qzôœ b?łuð ‰UŠ W¹√ vKŽË

ÆW�U?L?F�« izUH� r?�C�« Íu?O?Ýü« Ê«e)« p?�– w� WOKO?LJð  ö¹b?Fð ¡«d?ł≈ v�≈

3—5 u?×½ ÎU?O�U?Š w³Mł_« q¹u?L²�«  «– W?O?Žd?H�«  U?�dA?�« Âb�?²?�ð ¨5B�« wH?�

nFC�« nB½Ë ·U?F{√ WŁöŁ Á—b� ÎU?ŽUHð—« r�d�« «c¼ qJA¹ YOŠ ¨q�U?Ž ÊuOK�

vKŽ …Ëö?ŽË Æ5M��« s� Âd?BM*« b?IF�« ‰ö?š ‰U?LF�« ¡ôR¼ œb?Ž t?OKŽ ÊU?� UL?Ž

q¹u?L??²Ð W?O??Žd?�  U?�d??ý w� ÊuKL?F¹ w?MO?
 q�U?Ž Êu??OK� 3—25 u?×½ b??łu¹ p�–

—œU??B?*« w� WKŁU2  U???N??łuð p?�UM¼Ë ÆËU??�U???�Ë Ê«u¹UðË m½u???� m½u¼ w� w?ł—U??š

sN?� w� Âb�?²�?� 650 000 u?×½ błu¹ b?MN�« wH� Æ U?�b?)« ŸUDI� W?Oł—U?)«

WŁöŁ ŸU?Hð—ö?� `ýd?� r�d�« «c¼Ë ¨ U?�uKF?*« U?O?łu�uMJð  U?�b?�Ð W??O?
U?B?²?š«

ÆÎUH½¬ …—u�c*« McKinsey WÝ«—b� ÎUI³Þ W�œUI�« fL)«  «uM��« ‰öš ·UF{√

Èb� b¹«e???²*« nOþu???²�« ÊQÐ œU??I???²??Žö� U½u???Žb¹ U??� b??łu?¹ ¨tK� p�– V?½U??ł v�≈Ë

·uÝ  U?�b�K� …œËe*«Ë  U?O�M'« …œbF?²�  U�d?AK� W¹bMN�« WO?ŽdH�«  U?�dA�«

 ÆWO*UF�« UNKLŽ Z�«dÐ s� Èdš√ s�U�√ w� 5Hþu*« œ«bŽ√ w� ÷UH�½« tKÐUI¹

∫ÊUHK²
� ÊUł–u/

¡U?×½√ w�UÐ w?� ‰Ëb�« `�UJð ¨U?O?Ý¬ u?×½ w?*U?F�« œU?B?²?�ô« W?H?� qO?9 U?LMOÐ

W?O??�UM¹b�« p¹d?% w� v?�Ë_« W?³ðd*« Êö?²??% bMN�«Ë 5B�U??� ÆU?NÐ ‚U?×K� r?�U?F�«

sŽ W?HK²?<« W?
U?)« U?N?²?O?−NM?� UL?NM?� …bŠ«Ë q?J� U/≈ ¨w*U?F�« u?LMK� …b¹b?'«
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WHBÐ Î«dO³� ‰u×²�« «c?¼ ÊU�Ë Æv�Ë_« W³ðd*« lOMB²�« q²×¹ 5B�« wH� ÆÈdš_«

"UM�« w� w?ŽUMB�« ŸUDI�« W??B?Š XF??Hð—« b?I??� Æ…d?O??š_«  «uM��« w� W??
U?š

Ë« ¨2004 ÂU???Ž 52—9 v�≈ 1990 ÂU??Ž W?zU*UÐ 41—6 s� 5?BK� w�U???L???łù« w?K;«

W?O?L�«d?²�« …œU¹e�« pKð w?� V³��« u?¼ lOMB²?�« «c¼ Ê≈ ‰uI�« s?J1 Èdš√ …—U?³?FÐ

dA?Ž WFÐ—_ …b?²L*« …d?²H�« Ác?N� 5BK� w�UL?łù« wK;« "UMK� WzU*UÐ 55 WG�U³�«

X½U?� b??I?� ÆnK²??�?� ZO?�?½ s� ŸuMB?� u??N?� bMN�« w?� —uD²�« Ã–u/ U?�√ ÆÎU??�U?Ž

w� œu??�d�« s� ÎU??¾??O?ý w½U??Fð bM?NK� w�U??L??łù« wK;« "UM�« s� W??ŽUMB?�« W?B??Š

w�U?L?łù« wK;« "UM?�« s� WzU*UÐ 27 e?łU?Š bMŽ XH?�u?ð –≈ ≠ …d?O?š_«  «uM��«

wŽUMB�« ◊UAM�« bB×¹ r� ¨p�c� W−O²½Ë Æ2004 v²ŠË 1990 s� …b²L*« …d²HK�

W?zU*U?Ð 27 s?� d???????¦???????�√

s� W????O????L????�«d?ð …œU¹e????�

w�U?L??łù« wK;« "UM�«

Â«u????????Ž_« pK?ð d????????³???????Ž

U?� «c¼Ë ¨d??A?Ž W?FÐ—_«

t?I??I?Š U?� nB?½ ‰œU?F¹

w???ŽU???M???B???�« ŸU???D???I???�«

dE½«® ÎU???³¹d??Ið wM?O??B�«

 Æ©2.3 qJA�«

wK½U²Ý ÊUž—u� Àu×ÐË  CSO RBI ¨5B�« w� ¡UBŠû� w�uI�« V²J*« ∫—bB*« 
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W???B??Š X?F???Hð—« Æ…¬d*« w� W???�J?FM� …—u???B�U???� ¨ U???�b??)« ŸU?D� w� U???�√

51—7 v�≈ 1990 ÂUŽ WzU*UÐ 41—1 s� bMNK� w�UL?łù« wK;« "UM�« s�  U�b)«

54 U¼—b??� u??LM�« w?� W??O??L??�«dð …œU¹“  b�Ë  U??�b??)« Ê√ Í√ ¨2004 ÂU??Ž W?zU*UÐ

Æ…d????A???Ž l?Ð—_«  «uM?��« Ác¼ d????³????Ž bMN?K� w?�U???L????łù« wK?;« "UM?�« s� WzU?*UÐ

31—3 s� 5BK� w�U?L?łù« wK?;« "UM�« s�  U?�b?)« W?B?Š XF?Hð—« ¨qÐU?I*UÐË

W?×¹d??ý Ê√ p�– w� V³??��« fO� Æ2004 ÂU?Ž WzU*UÐ 31—9 v�≈ 1990 ÂU?Ž WzU*UÐ

s� d??G?
√Ë ¨bK³�« «c¼ œU??B?²??�« w� …d?O?G??
 W?×¹d??ý w¼ 5B�« w�  U??�b?)«

X½U� 5B�UÐ  U�b?)« ŸUD� w� uLM�« WO�UM¹œ U/≈ ¨bMN�« w�  U�b?)« W×¹dý

w� u?L?M�« q−?�¹ r� …d??O?š_« d?A??Ž W?FÐ—_« Â«u?Ž_« ‰ö??š wH?� ÆÎU??C¹√ W?H?O??F?{

"UM�« qL?−� w� W?OL?�«dð …œU¹“ WzU*UÐ 32 s� d¦?�√ 5B�« w�  U�b?)« œUB?²�«

 ÆbMN�« w� ŸUDI�« «c¼ u/ ‰bF� nB½ s� ÎöOK� d¦�√ Í√ w�ULłù« wK;«

l�Ë ¨lOMB?²�« ŸUD� U¼bzU� ÊuJ¹ W?OLM²� w?JOÝö?� ‰U¦� 5B?�« WO−?NM� Ê≈

WF?Ð—√ WLŁ Ê√ Ëb?³¹Ë Æb¹bł Èu?²�?� v�≈ Ã–uLM�« «c?NÐ ÊuOMO?B�« vIð—« bI?� p�–

w¼Ë ≠ Ê«bK³�« s� Ád?O?ž sŽ lOMB?²�« w� wMOB�« »u?KÝ_« eO9 W?O?�Oz— q�«u?Ž

¨W?O²?×²�« W?OM³�« WN?³?ł vKŽ q¼c� Âb?Ið ¨WzU*UÐ 45 v�≈ qB¹ wK×?� —U?šœ≈ ‰bF?�

U?NKL?Ž w� …b?−?� W�UL?Ž s� d?O?³?� Ê«e?šË d?ýU³*« w?³Mł_« —U?L¦?²?Ýô« w� ŸU?Hð—«

s¹d?A?Ž sŽ b¹e¹ U?* ÎUþu?×K�Ë ÎU?²?�ô Âb?I?²�« «c¼ Êu?� ržd?ÐË ÆiH?�M� U¼d?ł√Ë

ÎU?I??Š b?ýd�« sÝ 5B�« ⁄u?KÐ  b?N?ý b??� W?O?{U*« WK?OKI�«  «uM��« Ê√ ô≈ Î̈U??�U?Ž

«c¼ w� R?ÞU??³ð ÀËb??Š vKŽ qzôœ b??łuð ô p?�c� W??�U??{≈ Ær�U??F�« lMB??� Êu?J²�

—U?OK� 60 W?G�U?³�« …d?ýU?³*« W?O?³Mł_«  «—U?L?¦?²?ÝôU?� Æ—uEM*« q³?I?²?�*« w� u?LM�«

d?³�√ 5B?�« qFł U?� ≠ 2004 ÂU?Ž 5B�« u?×½ UNðU?I?�bð w� Î«d?O¦?�  œ«œ“« —ôËœ

t?OKŽ b?�??% ô l{Ë w� bMN�« b?$ ¨qÐU?I?*UÐË Ær�U?F�« w�  U?I?�b?²�« Ác??N� oK²?�

nB½ s� d?¦�√ Í√ ¨WzU*UÐ 28 mK³¹ U?NO?� wMÞu�« —U?šœù« ‰bF?� ∫»U³?Ý_« lOL?'
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vKŽ UNð—bI�Ë ¨W¹—e� W�UŠ w� UNO� WO²×²�« WOM³�«Ë Î̈öOK� 5B�« w� ‰bF*« «c¼

2003 ÂUŽ —ôËœ —UOK� 4 “ËU−?²ð r� w²�« ≠ …dýU?³*« WO?³Mł_«  «—UL?¦²?Ýô« »cł

bMN�« o³�ð …d?Oš_« Ác¼ Ê≈ ‰uI�« sJ1Ë Æ5B�« l� W½—UI*UÐ Î«b?ł WK¹e¼ Ëb³ð ≠

 ÆwŽUMB�« ‚uH²�« Ê«bO� w� WMÝ 15≠10 sŽ qI¹ ô U0

W??O??−??NM� wM³?ð s� U??N??FM1 r� t??OKŽ b?MN�« b??�??% ô Íc�« l{u�« «c?¼ sJ�

¨ U�b?)« »—œ  —U²šU?� ÆW¹œUB²?�ô« WOLM²�«  U¹b?% WNł«u?� w� Î«bł WHK²?��

w³Mł_« —U?L?¦²?Ýô«  «b?O?OIðË W?O?²?×²�« W?OM³�«Ë —U?šœô«  U?�uF?�  “ËU?& p�cÐË

ÊS� ¨p�– vKŽ …Ëö?ŽË ÆWOFOMB?²�« UN²O?−Oð«d²?Ý« tłuÐ ÎözUŠ XH�Ë w²�« d?ýU³*«

W�U?I¦�« WO�UŽ qL?Ž …u� UN¹b� ≠ tðU�UÞ q?JÐ dL¦²?�¹  U�b)« vKŽ bMN�« œUL?²Ž«

X½UJ?� ÆW¹e??OKJ½ù« W??GK� “U??²2 ÊU??Ið≈Ë  U??�uK?F*« U??O??łu�uMJð w� W??O�U??Ž …¡U??H??�Ë

q¦?� ≠  U�uKF?*« UO?łu�uMJð vKŽ …b?L²?F*«  U?�b)« w� W?O?IO?I?Š WC?N½ W?−O?²M�«

…œbF²*« jzU?Ýu�«Ë ‰ULŽ_«  UOKL?Ž w� WOł—Uš —œU?B� sŽ Y×³�«Ë  UO?−�d³�«

tHÒKš Íc�« ⁄«d?H�« ú9 bMN�« qFł U?� «c¼Ë ≠  U�uEM*« q�UJ?ðË  UJ³A�« …—«œ≈Ë

bFð W¹œUB²?�ô« WOLM²�«  ö−Ý wH� ÆWOŽUM?B�« WN³'« vKŽ s�e*« hIM�« p�–

ÎöF� qB?Š U� «c¼Ë ÆUNŽu½ w� …b¹d?�  U�b)« vKŽ …bL?²F*« bMN�« WO−?Oð«d²Ý«

w�U??L?łù« wK;« "UM�« s?�  U?�b?)« ŸU?D� q−?Ý YO??Š ¨…d?O?š_«  «u?M��« w�

…œU¹“ w?¼Ë ¨W????O???{U?*« fL????)«  «uM?��« ‰ö????š ÎU¹uM?Ý WzU?*UÐ 7—5 ‰b???F?0 Î«u/

m�U³�«Ë UN�?H½ …d²HK� w�ULłù« wK;« "UM�« w� uLM�« ‰b?F� wDÝË sŽ Wþu×K�

ÆWzU*UÐ 5—9

lOD²�¹Ë Æ U?�b)« ‰U−� w� fŽUI?²�« …b¹bý UN³½Uł s?� wN� 5B�« U�√

 ôUBðô« ŸUD� ¡UM?¦²ÝUÐ Æv�Ë_« WK¼uK� tMO?Ž ÂQÐ fŽUI?²�« «c¼ b¼UA¹ Ê√ ¡d*«

Èd?š_« W?
U)«  U?�b?)« rEF?� w� b¹b?ý nF{ ◊U?I½ b?łuð ¨Íu?'« qIM�«Ë

w�Ë W??O?B??�?A�«  U??�b?)«Ë l¹“u??²�«Ë Wze??−?²�« ‰U??L?Ž√ w� W??
U?�?ÐË ≠ 5B�UÐ
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86
b�«Ë „d�0 oOK���«

 U?�b?)«Ë W?³?ÝU?;« q¦?� W?O?B?B?�?²�« W?O?MN*«  U?�b?)« s� W?F?Ý«Ë W?Žu?L?−?�

WKŠd??� w?� ‰«eð ô W??O�U*«  U??�b??)« v²??Š Æ «—U??A??²??Ýô«Ë W??O½u?½U?I?�«Ë W??O??³D�«

 «uM��« ‰ö?š WKzU¼ W?
d?� `O²¹ b?�  U?�b?)« w� nFC?�« «c¼ sJ� ÆUN?²�u?HÞ

r�U?F�« w?�  U?�b?)« ŸUD� qJ?A¹ Èd?š√ W?N?ł s� ÆW??�œU?I�« d?A?F?�« v�≈ fL?)«

‰œU?F¹ U� Í√ ≠ ÍœU?B?²�ô« ◊U?AM�« w�U?L?ł≈ s� WzU*UÐ 65 sŽ qI¹ ô U?� ÂbI?²*«

w� Í—U?'« Õö
ù« Ê√ U0 ¨p?�– vKŽ …ËöŽ Æ5B�« w� W?O�U?(« W?³�M�« nF?{

ÂUF�« w� WHOþË 5¹ö� 9≠7 5Ð U� ¡UG�≈ v�≈ ·bN¹ W�Ëb�« UNJK9 w²�«  U�dA�«

ŸUD� w� W?L?N?� WłU?Š w³K¹ b?� W?O�U?L?F�« W�U?¦J�« Í–  U?�b?)« ŸUD� lÝuð ÊS?�

w�  U??�b???)« ŸUD� ÂU??�√ f?O� U¼b??ŠË »U???³??Ý_« Ác??N�Ë Æ5?B�« w� nO?þu??²�«

 Æs�×²�« ÈuÝ 5B�«

¨bMN�« w� U¼b¼U?A½ w²�« pKð q¦� ¨ U�b?)« v�≈ …bM²�*« W?OLM²�« Ã–U/ Ê≈

÷—√ WŠU�� lÝuð UN½√ ¨p�– s� r¼√Ë Æ·ö²šô« b¹bý ¡u{ X% W*uF�« lCð

qL??F?�« ’d??� lO??Ýu?ð qO??³??Ý w� ÎU?¹u??� ÎUDG???{ Àb??% p�cÐË ¨w�???�UM²�« V?FK*«

ÆÎUJzU?ý ÎU?O�U?Š dz«b�« ‰b?'« `?³B?¹ UM¼Ë ÆÂb?I?²*« r�U?F�« w� W?O?I?O?I?(« —u?ł_«Ë

ÊQÐ W??−??(« Êu??�b??I¹ ≠ ¢b??Ž«u??IK� n�U??�??� QDš¢ Êu??šd??B¹ W??OzU??L??(« —U??B½√

 «—uD²�« Ác¼ w� błu¹ ô ’U)« w¹√— w�Ë Ærzö*« œd�« w¼ W¹—U−²�« eł«u(«

b?Ž«u?�Ë ¨ÎU�d?×?²?� ÎU?�b¼ dO?³?� b?Š v�≈ t?³A?ð W*uF?�U� ÆÁd¼u?ł w� n×?−?� ¡wý

ô b�Ë Ær�UF�« dOGð l� dOG²ð w¼Ë ¨WM�UÝ WOJOðU²Ý X�O�Ë WO�dŠ WO�UM¹œ W*uF�«

 ÆÎUF� bMN�«Ë 5B�« ÊuJOÝ tKF�Ë ≠ bMN�« Ë√ 5B�« UM�U�√ qŁU*« Íb×²�« ÊuJ¹

∫¡wÞUA�« d³Ž ◊UAM�« ‰uŠ dO³J�« ‰«b'«

¨ UŽ“UMLK� …—UŁ≈ d?¦�_« WIDM*« v�≈ ‰«b'« qIMð W*u?FK� …dOG²?*« bŽ«uI�« Ê≈

b¼«u?ý s� UM¹b?� U?� rEF?� Ê√ b?OÐ ÆTÞU?A�« d?³?Ž WD?A½_« ‰u?Š Ÿ«eM�« w¼Ë ô√

…œU¹e�« ¨ÎôU??¦??� p�c� c??šQM�Ë ÆW??O??�dþ qzôœ w¼ WD?A½_« Ác¼ ZzU??²½Ë —UŁ¬ ‰u??Š

o b e i k a n d l . c o m
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 U¹ôu�« w� lzU?C?³�«  «œ—u²?�* wI?O?I(« w?�UM²�« w� WzU*UÐ 11—4 ‡Ð —bIð w²�«

sJ1 U2 Î«d?O??¦?� d?³?�√ X½U?� ‘U?F??²½ô« «c?N� v�Ë_« W?²?��« ŸUÐ—_« ‰ö??š …b?×?²*«

WzU*UÐ 4—2 “ËU??−?²¹ r� wK?;« VKD�« w� nO??F?{ ŸU??Hð—« ‚U??O?Ý w� …œU??Ž t?F??�uð

œ«dO?²Ýô« u×½ …bŽU?B²*« WŽeM�« b?Fð ¨…b×²*«  U¹ôu�« W�U?Š w�Ë ÆUN�H½ …d?²HK�

¡w�UJ*« ¡w?ÞU?A�« d??³?Ž n?zUþuK� W??O?ł—U??š —œU?B??� sŽ Y×Ð s?� U?N??I?�«d¹ U??�Ë

Èu²×� lCð w*UF�« qLF�« ‚uÝ W×ł«d� Ê√ YOŠ ¢…œ—u²�*« WOłU²½û�¢ wHOþu�«

d?O�?H?²�« ÊuJ¹ b?� d?�_« «c¼Ë ÆWOK?;« W�UL?F�«  ö?šb?� ÊUJ� W?O³Mł_« W�U?L?F�«

t?³??ý XðUÐ w²�« UJ¹d??�√ w� W?O?łU?²?½ù« W?B?I� Àb?Š_«Ë d??O?š_« qB?HK?� qC?�_«

 Æ…—uDÝ√

‚dG?²�ð s?� ¡wÞUA�« d?³Ž WDA½_« —UŁü ”u?LK*« wF�«u�« qO?�b�« WF?ł«d�Ë

◊UAM�« «cN� V¹d?−²�« r−×Ð W
U)«  U½U?O³K� WOIO?I(« ◊UIM�« Ê√ p�– Î̈ö¹uÞ

≠ 5¹—U?A?²Ýô« b?$ Ê√ ÎUÐd?G?²?�� fO?� ¨p�c� ÆUN?MOÐ UL?O?� …b?ŽU?³²?�Ë Î«b?ł …—œU½

s� ‰ö??�û� ÊuKO?1 ≠  U?�uK?F*« U?O??łu�uM?Jð  «—U?A??²??Ý« w� ÊuKL??F¹ rN??LEF??�Ë

w� WO½b²� —uł√ `�UB� ÂbI²*« r�U?F�« w� WO�UŽ —uł√  «– nzUþË …—U�š WOL¼√

U¼—b?B� TÞU?A�« d?³?Ž ◊UAM�« dŁ_ Î«—U?A?²½« lÝË_«  «d¹b?I²�U?� Æw�UM�« r�U?F�«

Àu??×Ð e??�d??� U¼«d??ł√ …b??×??²*«  U¹ôu�« w�  U??ŽeM?�«Ë  U?N??łu??²�« ‰u??Š W??Ý«—œ

w� d????²????Ý—u????� s?Ž …—œU????B�« W????Ý«—b�« d?E½« Forrester Research d????²????Ý—u????�

Christine Ferrusi Ross ”Ë— wÝËd???O??� 5?²??�?¹d??� rK?IÐ 2003 q¹d?Ð√ØÊU??�???O½

w²?�«  «d¹b???I???²�« d???O???Að  Can Outsourcers Really Transform IT? ¢ Ê«uMFÐ

 ¡U?ł b� ‰U?L?Ž_« W'U?F?� w� WH?OþË 400 000 u?×½ Ê√ WÝ«—b?�« Ác¼ UN?²?³�?Š

‰uKŠ l� ÊuOK� 3—3 v�≈ lHðd¹ Ê√ WÝ«—b�« l?�u²ð r�— u¼Ë ≠ ¢¡wÞUA�« d?³Ž¢ s�

…—U�š W�UŠ w� b?OHð b� UNMJ� Î̈«bł …dO³�  «d¹b?I²�« Ác¼ Ëb³ð b� Æ2015 ÂUF�«

«c¼ fO�Ë ≠ 5M��« s� ÂœU?I�« b?IF�« ‰ö?š WH?OþË 300 000 u×MÐ —b?Ið W¹uMÝ
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130 ÎU?O�U??Š Âb?�?²?�¹ Íc�« w?J¹d?�_« œU?B?²?�ô« v?KŽ ÎUDG?{ qJA?¹ Íc�« d?�_UÐ

 Æq�UŽ ÊuOK�

W?Ý«—œ Ê√Ë U?L?O?Ý ¨U?� b?Š v�≈ W?O?×DÝ  «d¹b?I?²�« Ác¼ ÊS?� È—√ U?L?³?�?ŠË

Ác¼  “d?�√ w²�« »—U?−²�« Ë√ W?F?³²*« W?O?−NM*« ‰u?Š qO?
UH?ð sLC?²ð ô d?²Ý—u?�

Ác¼ d?²?Ý—u�  «d¹b?Ið Ê√ d?�c?²½ Ê√ ÊUJ0 W?OL¼_« s� s?J�Ë ÆW¹d¹bI?²�« ÂU?�—_«

ÎU?O³?�½ …d?OG?
 W?×¹dý w¼Ë ≠ ‰U?L?Ž_« W'U?F0 W?
U)« nzUþu�UÐ j?I� oKF?²ð

◊U?AM�UÐ ·UD*« W¹UN½ w� dŁQ?²ð Ê√ sJ1 w²�« ¡U?CO?³�« W�U?O�« ‰UL?Ž nzUþË s�

b� WKŁU2 WÐ—UI� Ê√ ÎUIŠ nÝR*«Ë Æ U�uKF*« UOłu�uMJð ‰U−� w� ¡wÞUA�« d³Ž

s¹c�« p¾?�Ë√ v²?Š ¨ U??�uKF*« U??O?łu�u?MJð Ê«b?O??� w� ÊËd??š¬ Êu¹—U?A??²?Ý« U?¼UM³ð

WEŠö*« ¨d?E½«® W?×?Ð«— W?I??H?
 w¼ Èd??³J�«  U¹œU??B??²?�ô« w� —U?Łü« Ê√ ÊuME¹

D. uKK¹—u??� Æœ rKIÐ 2003 u?O�u¹Ø“u9 w� Garner d½—U?ž s?Ž …—œU?B�« W?O?¦??×?³�«

U.S. Offshore Outsourcing: Structural Changes, Big¢ Ê«u?M?F?Ð Morello

Æ¢Impact

d??³??Ž —œU??B??� sŽ Y×??³�« vL??�¹ U??� …d¼U?þ ‰u?Š t?ð√d?� q?L??Ž qC??�√ sJ�

w�Ëb�« œU?B?²??�ô« b?N?F?� s� Catherine Mann ÊU?� s¹d?ŁU?� rKIÐ ÊU?� ¡w?ÞU?A�«

2003 d?³?L�?¹œØ‰Ë_« Êu½U� w?� t²?�b?� Íc�« “U?−¹ù« dE½«® W?L?
U?F�« sDMý«uÐ

Globalization of IT Services and White Col-¢ Ê«uMFÐIIE   U?ÝUO?��« ‰u?Š

W¦?ŠU³�«  b?L²Ž« b?I� Æ©lar Jobs: The Next Wave of Productivity Growth

Æ…d¼UE�« Ác¼ dŁ√ rOO?I²� WÐd−²�«Ë qOK×?²�« UN� ÎUÝUÝ√ c�?²ð WLOJŠ WO?−NM� ÊU�

’uB�Ð ÂUF�« bOFB�« vKŽ …d�u²�  U½UOÐ błuð ô¢    t½√ ·d²Fð wN� p�– l�Ë

rŁ ¢ÆW?O?³Mł√  «œU?B?²?�« s� ‰U?L?Ž `�U?B� œU?B?²?�ô« U¼d?�?š w²�« qL?F�« ’d?�

t½QÐ tH?B²� œËb?(« Ã—Uš s� ‰ULŽ Â«b?I²Ý« qzU?C� b−1 ÃU?²M²Ý« v�≈ hK�ð

nO?�UJ²?�« iH???�¹ Ê√ t½Q????ý s�  U???�uKF?*« U???O???łu�uM?Jð s� 5?JL???²Ð d???š¬ —u?Dð
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e¹e?F?ð w� qzU?Ýu�« Ác¼ q¦?* Ê√ b?�Rð w�U?²?�UÐË ÆW?OJ¹d??�_«  U?�d?AK� W??OKO?G??A?²�«

 U?OKL?Ž l?O?Ýu?²� W?�“ö�« ‰«u?�_UÐ W?OJ¹d??�_«  U?�d?A�« b¹Ëeð W?O½UJ�≈ W??OKŽU?H�«

błuð t½√ ô≈ ‰U?L²Šô« «c¼ œU?F³²?Ý« WÐuF
 rždÐË sJ?�Ë Æq³I²?�*« w� nOþu²�«

¨Àu?×?³�« Ác¼ w� wÝU?Ý_« ¡wA�« Ê√ ô≈ ÆU?N?²EŠö?� sJ9 Èd?š√ …b¹b?Ž ZzU?²½

r−?(« rO??O?Ið w� W?×??{«Ë W¹ƒ— ÊËœ oÒK×½ UM½u??� w� q¦?L?²?¹ ¨ÎU?O?B?�??ý Á«—√ U?L?�

wM¾?³Mð U?L??� ÆwJ¹d?�_« qL?F�« ‚u?Ý w� Î«b?ł ÂU?N�« ‰u?×?²�« «c??N� l�u?²*«Ë w�U?(«

UOłu�uMJð s� 5JL?²Ð WK
U(«  «—uD²�« s� ÁdOž q¦?� ≠ tłu²�« «c¼ Ê√ wðdD�

U2 d³�√ Ÿ—U�²¹Ë dL²�¹ Ê_ `ýd� ≠ 5M��« s� ÂdBM*« bIF�« ‰öš  U�uKF*«

 ÆÊu¹—UA²Ýô« ÁbI²F¹

∫fOO�²�«

qL?Fð Ê√ ÷d²?H¹ «cJ¼Ë W*u?F�« w¼ «cJ¼ ¨p³−?F¹ r� Â√ p�– p³?−Ž√ Î¡«u?Ý

œu??łË ‰U??L?²??Š« u¼Ë ô√ ¨W?KJA*« w� W?Ðu?F??
 d??¦??�_« V½U??'« v�≈ UMKI?M¹ «c¼Ë ≠

Ê√ …dJ� U?�√ ÆU?Nð«– W?*u?F�« …dJ� vKŽ …b¹b?ý W?O?ŽU?L??²?ł«Ë W?O?ÝU?O?Ý  U?{«d?²?Ž«

 UÐ b� r�U?F�« Ê_Ë …—U−²�« d¹d% V³?�Ð UN²?žUO
 œUFð Ê√ V−¹ nzUþu�« œu?IŽ

5�Ëd?;« ‰UL?F�« p¾�Ë√  U³?ž— l� o�«u²ð ô …dJ� wN?� œËbŠ öÐ ÎU?−�bM� ÎU?*UŽ

U0— Æ»uK?D*« q¹b??F??²�« «c¼ ¡«d??łù ‰Ë_« j)« w� r?¼ s¹c�«Ë  «“U??O??²??�ô« s�

—UŁ¬ U??N?� ÊuJ¹ b??� d???O??B??I�« Èb?*« vKŽ U??N?MJ� b??O??F???³�« Èb*« vK?Ž W*u??F�« `?−Mð

Ê«bK³�U� ≠ UNO� s�UJ�« dþUM²�«Ë oÝUM²�« Â«bF½« fJF¹ U?� «c¼Ë ÆWIOLŽ WO³¹d�ð

«c¼Ë ÆWJKN²�?� Ê«bK³� U¼—uNþ q³� W?−²M� ÎôËœ d�_« ¡ÍœUÐ w� Ëb³ð b?� WO�UM�«

oKš w� RÞU³ð qB?×¹ YOŠ ¨r�UF*« W×{«Ë d?Ož ŸUDI½« …d²� ÀËb×Ð V³?�²¹ U�

w� …œu?łu?� W1b� ‚«u?Ý_ ‚«d?²?š« ÀËbŠ q³?� w�UM�« r?�UF�« w� …b?¹bł ‚«u?Ý√

 ÆÂbI²*« r�UF�«
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pKð ¨qŠ«d*« lO?Lł s� Î«dDš bý_« WKŠd*« v�≈ UMK?IM¹ Íc�« u¼ d�_« «c¼Ë

Ã—U??š s� W�U?L??F�«Ë ¡wÞU??A�« d??³?Ž WD?A½_« ‰u?Š d??O?³?J�« ‰«b?'« f?O?O??�ð w¼

Î«d?³−?� wJ¹d?�_« wÝU?O?��« r�'« ÊU?�Ë Î̈U?OÐU?�²?½« ÎU�U?Ž 2004 ÂU?Ž ÊU� Æœö?³�«

ÆW??ýU?O??'« nÞ«u?F?�UÐ W½u??×?A*« W??O?C??I�« Ác¼ ¡«“≈ …“U??×M� n�«u??� –U??�ð« vKŽ

w� UN� Èb
 b?& ô —U³²šô«Ë WEŠö*« vKŽ W?OM³*« »—U−²�«Ë  öOK?×²�« X½U�Ë

Ã—U?š s� W�U?L?Ž sŽ Y×?³�« Êü«Ë …d?(« …—U?−?²�« X½UJ� ÆwB?�?A�« —UÞù« «c¼

w� U??�√ Æd??šü« ·dD?�« W?O?zU??L??(« XK²??Š«Ë ¨nOD?�« w�dÞ b??Š√ q²??% œËb??(«

≠ ÎU?L�U?H²?� ÎU¹—U& Î«e?−?Ž w½UFðË qL?Ž ’d� ÊËœ ÎU?ýUF?²½«  b?Ný w²�« ≠ UJ¹d?�√

WHOMF�« 5B�«  UÐd{ X½U�Ë ÆV�«uF?�« ¡u�Ð —cM¹ ÁU&UÐ ”uM¹ ”«uM�« ÊU� bI�

l�«u�« «c¼ ÊU?� bI?� ¨U?OÝ¬ w� U?�√ Æ2005 ÂU?Ž nO
 w?� sDMý«Ë w� b?ŽUB?²ð

 ÆdO×�Ë dO³� oK� l{u�

œu?ŽuK� 5M¾?LD�  «“U?O?²?�ô« s� Êu?�Ëd;« ‰U?L?F�« sJ¹ r� Èd?š√ W?N?ł s�

qO?š«b*« ŸU?Hð—« Ê≈ l?³D�UÐ W¹dEM�« Ác¼ ‰u?I?ð ÆrN� W*u?F�« U?NKL?% w²?�« W¹dEM�«

“d?H¹ ·uÝ œö?³�« Ã—Uš s� ‰U?LŽ Â«b?I²?Ý« sŽ ¡wýUM�« w�UM�« r�U?F�« Ê«bKÐ w�

V−M¹ ÷d?F�« Ê√ Y?O?ŠË Æ5JKN?²?�*« s� …b¹b?ł W?I?³Þ w?�U?²�UÐË …b¹b?ł ÎU?�«u?Ý√

‰ULF�« w?� ÷d²H¹ t½S� ¨W¹dEM�« ‰u?Ið UL� ¨w*UF�« VKDK� …b¹b?'« —œUB*« Ác¼

nAJK� b¹b?ł l�u� w� «u½uJ?¹ Ê√ ÂbI?²*« r�UF�« w� rN?HzUþË s� «ułd?š√ s¹c�«

l{u?� ÊuJð s� w¹√— w�Ë …b?O?ł W¹dE½ Ác¼ ÆnzUþu�« oK?) …b¹bł —œU?B?� sŽ

q³I?²�*« w� Î«bł Î«bO?FÐ ÊuJ¹ b� bOF?³�« Èb*« «c¼ sJ� ¨bOF?³�« Èb*« vKŽ ‰«bł

‰u?I�« UMFÝuÐË Æ¡ôR¼  U¹d?EM�« »U×?
√ rEF� t?Ð dI¹ Ê√ sJ1 U2 b?FÐ√ U0—Ë

5B�« q¦?� WO½b²?� —uł_« YO?Š WO?�UM�« Ê«bK³�« w� 5JKN²?�*« Ê≈ ¡bÐ Í– ¡ÍœUÐ

W�ö��«  UJ³?ý l�UM� s� ÊËbOH²�¹ ôË rN�U?LŽ√ w� W½ULCÐ ÊuF?²L²¹ ô bMN�«Ë

5¹ö� 9≠7 5Ð U?� ¡U?G�SÐ U?NKL?Ž q
«uð ¨‰U?¦*« qO?³Ý vK?Ž ¨5B�U?� ÆWO?�?ÝR*«
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ôË ¨W�Ëb�« U?NJK9 w²�«  U?�d?A�« w�  UŠö?
ù« W?F¹—cÐ ÂU?F�« w� qL?Ž WH?OþË

V−??Ž ö?� ¨Íb??ŽU??I?²�« ‘U??F*«Ë wŽU??L??²?łô« ÊU??L?C?K� wMÞË ÂUE½ U??N??O?� b??łu¹

l�«Ë vKŽ b?�R¹ l�«u?�« «c¼Ë Æ—U?šœô« u?×½ ÎôU?O� p?KN?²?�*« qE¹ Ê√ Ác¼ W�U?(«Ë

uL?MK� dO?G²*« jOK)« Ê√ p�– ¨W*u?F�« w� dþUM²�«Ë oÝUM²�« Â«b?F½« lzU�Ë s?� dš¬

Ê«bKÐ w� W�œUF*« w� ÷dF�« V½Uł s� ÎUŽu�b� ÎUOzb³� ÊuJ¹ b� nzUþuK� w*UF�«

V½Uł  «d?OŁQ²� sJ1 ¨p�– s� iOIM?�« vKŽË ÆWO½b²*« —u?ł_«  «– w�UM�« r�UF�«

QÞU?³²ð Ê√ W?O�U?Ž —uł_« YO?Š Âb?I²*« r�U?F�« w� nOþu?²�« eH?% b?� w²�« VKD�«

 ÆUNÐ ”QÐ ô WOM�“ …d²H�

WN?ł«u� w� U?N�H½ w*U?F�« qLF�« ‚u?Ý W×ł«d?� b& b� ·UD?*« W¹UN½ w�Ë

W�Q?�?� X×?³?
√ Ê√ b?FÐ W?
U?�ÐË ¨W?O?ÝU?O?��« W?ŠU?��« vKŽ  U¹b?×?²�« d?³?�√ l�

ÂU??F�« w� W?O??I?O??I?(« —u??ł_«Ë nOþu??²�« w� W??O?ÝU??O?� ÎU??�U?�—√ mK?Ð Íc�« ◊u?³??N�«

w¼ pKðË ÆUJ?¹d?�√ w� W?O?ÝU?O??��« «bMł_«  U¹u�Ë√ rKÝ W??L?� XK²?ŠU?� w?ÐU?�?²½ô«

nzUþu�« ¡«“≈ ·u??)«Ë oKI�« d??ŽU?A??� XK
«Ë «–≈ ’u??B?)« t??łË vKŽ W�Q??�*«

„«– v�≈ qBð v²?Š ¡U?C?O³�« W?�U?O�« ‰U?L?F� WOM?N*« WO?³ð«d?²�« w� Î«œu?F?
 UN?�d?%

lH?ðd*« qšb?�«Ë W???O�U????F�«  «—U???N?*« ÍË– s� W???O?J¹d???�_« q?L???F�« …u????� w� ŸUD?I�«

nzUþuÐ  U?F�uðË  U{«d?²�« ‰U?LF�« ¡ôR¼ œË«dð X½U?� bI� Æ—U?LŽ_« wDÝu?²�Ë

rN?� Êü« U�√ ÆW¹œU?B?²�ô« VŽU?B*« WM×?�Ë ÂôPÐ ÎU?�u¹ «ËdF?A¹ r�Ë ¨…U?O(« Èb?�

 ÆbÐ_« v�≈ rNM� rNHzUþË V¼cð  Ê√ ÊuA�¹

r�U??F�« w� ÊËd?šü«  U??ÝU?O?��« ŸU?M
Ë Êu?O?ÝU??O?��« c??�?²¹ Ê√ l�u??²*« s�Ë

WŽuL−� sŽ Î«dšR� …—œUB�«  U½UO³�« dO¦ð ‰U:« «c¼ w�Ë ÆW³F
  «—«d� lLł√

l³?
≈ t??O?łuð w� ÊUÐU?O?�«Ë UÐË—Ë√  b?Šuð b?I?� Æo?KI�« s� d?O?¦?J�«—U?³J�« W?F??³?��«

Ê√ Ê«b?I?²?F¹ U?L?N½√ Ëb?³¹Ë Æw*U?F�« Ê“«u?²�« …œU?Žù ¡«b?� g³?J� 5B�« v�≈ ÂU?Nðô«

w¼Ë ¨—ôËb�« nF?{ U?N?HKš w²?�« —UŁü« s� d?³?�_« ¡e?'« qL?×?²ð Ê√ V−¹ 5B�«
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qLF�« ‚u?Ý W×ł«d* b$ «c?N�Ë ÆÂU¹_« Ác¼ mMO−¹UÐ w� Îôu³� vIKð ô d?E½ WNłË

 ÆWOÝUOÝuO'«  «dðu²�« bOF
 vKŽ ÎUC¹√ W�U¼ ZzU²½ w*UF�«

∫W*uFK� …œUC*« WOŽU&—ô« W�d(«

Î«e�—  U�uKF*« U?Ołu�uMJð vKŽ ÁœUL²Ž«Ë w*U?F�« qLF�« ‚uÝ W×ł«d?� b�&

¨…dOIH?�« Ê«bK³�« w� qLŽ ’d� oK) WKOÝË wN� ∫W*u?F�« w� WM�UJ�«  UC�UM²K�

Ê«bK³�« w� WOÝU?OÝ WOŽU&—«  U�d?Š bO�u²� W³B?š ÷—√ t�H½ X�u�« w� w¼Ë

w� p?�– ÊuJ¹ b???�Ë ¨U???N� ÎU???�???HM²???� b???& Ê√  «dðu???²�« Ác???N� b?Ð ô sJ� ÆW???OM?G�«

‘UF²½ô q
«u²*« ‰u³D?�« Ÿd� Ê√ Ëb³¹Ë ÆÎUF� ULNOK� w� Ë√ WÝU?O��« Ë√ œUB²�ô«

V³��« «c?N�Ë ÆwÝUO?��« —«dI�« `�UB� Ê«e?O*« WH� `łd¹ n?zUþË ÊËœ UJ¹d�√ w�

qJý W?*u??F�« b??{ W???O??ŽU??&—ô« W??�d???(« Ác¼ c??�??²?ð ÊQÐ ·u??š wM?�“ö¹ Áb??ŠË

 ÆWOzUL(« —UDš√ w� b¹«eðË …bŽUB²� W¹—U&  U�UJ²Š«

qO?G?A?²� d?³?�_« „d?;« W*u?F�« —UŁ¬ ÊuJ?ð Ê√ qL?²?;« s� t?�?H½ X�u�« w�Ë

qC�√ u?×½ vKŽ ÃU?²M²Ýô« «c¼ rN?� qF�Ë ÆÎö³?I²�?� UJ¹d�√ w� nO?þu²�« WMO?�U�

‚u?Ý w� ‰U?*« ”√— …—Ëœ „d?% w²�« Èu?I?�« W?Žu?L?−??� —UÞ≈ w� ÎUMJ2 Êu?J¹ b?�

q� w� XÐU¦�« o�b?²�« 5Ð qŽUH²�« p�cÐ b?BI½Ë ≠ …b×?²*«   U¹ôu�« qš«œ qLF�«

d?³??�√ 5I?�b?²�« s?¹c¼ 5Ð lL?'« q
U??Š ÊS?� l³D�UÐË Æ`?¹d?�?²�«Ë nOþu??²�« s�

V²J� l�d?¹ 5Š d?³?�_« ÁU?³?²½ô« v?KŽ –u?×?²?�ð w²?�«  «d?O?G?²�« w�U?
 s?� Î«d?O?¦?�

Æ5O?Ž«—e�« d??O?ž ‰U?L?F�« V?ð«Ë— ‰Ë«b?ł W?O?F?{Ë ‰u??Š Ád¹—U?Ið qL?F?�«  «¡U?B?Š≈

 U?�dA�« w� nOþu?²�« W?O�UM¹bÐ W?
U)« ¡U?B?Šù« V²�Ë ‰Ë«b?ł w� ¡Uł Îö?¦L?�

Êu?OK� 15—4 XGKÐ U?N½«b??I?�Ë nOþu?²�« ŸU?Hð—« w� W?O�U?L?łù« …œU?¹e�« WKB?×?� Ê√

w� œ—Ë U?????� Àb?????Š√ u?¼ r�d?�« «c¼Ë® 2004 ÂU?????Ž s� Y?�U?????¦�« l?Ðd�« w?� q�U?????Ž

sŽ b¹e¹ ô Î«b?ł Î«d?O?G?
 r�d?�« «c¼ ÂU?�√ d?O‡‡O?G‡‡²�« w�U?
 Ëb?‡³¹ Í√ ≠ © U½U?O?³�«

‰uI¹ sJ�Ë ÆWM�?�« s� lÐd�« «cN� ¡UB?Šù« V²J�  UF�uð V�?Š q�UŽ 191 000
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w²�« WML?O?N*« …u?I�« sJ¹ r� ‰U?L?F�« `¹d?�ð Ê≈ Alan Greenspan ÊU?³�M¹d?ž Êô¬

„d??;« u¼ nO?þu??²�« n�uð ÊU??� qÐ ¨U?J¹d??�√ w� nzUþË ÊËœ ‘U??F??²½ô« X?FM


 ∫t�u� p�– v�≈ nOC¹Ë Æ‘UF²½ô« «cN�

Ê√ U?Nð«¡U?B?Š≈ d?O?Að w²�«Ë ¨qL?F�« s?Ž ‰U?B?H½ö� W?O�U?L?łù«  U?OKL?F�« Ê≈¢

Ê√ ¡d?LK� sJ1 U?� w¼ ¨WO?ŽuÞ d?Ož X½U?� ‰U?BH½«  U?OKL?Ž fL?š q� s� 5²MŁ«

WO�U?(« WŽd?�K� dEM�UÐ WO?{U*« W¹œUB²?�ô« …—Ëb�« w� ÁU½bN?ý U* W−O?²½ tF?�u²¹

5Šd�*« ‰UL?F�« ¡UŽb²Ý« Ë√ …b¹b?'«  UHOþu²�« Ê√ b$ UM¼ s?�Ë ÆÃU²½ù« uLM�

fOz— v?�œ√ w²�« …œU??N?A?�« dE½«® ¢W??O??�¹—U??²�« lzU??�u�« t??OKŽ ‰bð U2 Î«d??O??¦??� q�√

»«uM�« f?K−?� w?� W?O�U?*«  U?�b??)« WM' ÂU??�√ w�«—b??H�« wÞU??O??²??Šô« ·d?B??�

Federal Re- Ê«uMF�« qL×¹ d¹dIð w�  dA½ b�Ë ¨2004Ø2Ø11 a¹—U²Ð wJ¹d�_«

Æ©serve Board's Semiannual Policy Report to the Congress

dOG²�« u¼ Èd?³J�«  U¹œUB²�ô«  UNłuð lM
 w� WOL¼√ d?¦�_« d�_« Ê√ bOÐ

Î«d?OŁQð Àb?% w*UF�« q?LF�« ‚u?Ý W?×?ł«d� Ê√ b?$ UM¼Ë Æg�U?N�« vKŽ q
U?(«

W�ö?Ž ô d�_« «c¼Ë ÆwJ¹d?�_« qLF�« ‚u?Ý w�  UI?�b²�« w�U?Lł≈ vKŽ ÎUOK?{UHð

UN�u%Ë Î«bł dO³� ‚UD½ vKŽ …b×²*«  U¹ôu�« w� WOK;« nzUþu�« ¡UG�≈ ÊQAÐ t�

—UŁü« Ác¼ Ê√ ÎôU??L?²??Š« d?¦??�_« d?�_« Ê≈ qÐ Æ¡w?ÞU?A�« d??³?Ž W??O?�UM�« Ê«b?K³�« v�≈

Êü« b?LFð W?OJ¹d�_«  U?�dA?�U� ÆW�œU?F*« s� wHOþu?²�« V½U?'« w� ¡ö−Ð d?NEð

sŽ …b¹«e?²?� …—u??BÐ qJA?²ð wK;« nO?þu?²�« —«d?� w� ¢W?
d?H�« W?H?K�¢ qF?ł v�≈

 «—UN?0 ÊuF?²L²?¹Ë rKF�«Ë W�U?I¦�« Íb?Oł ‰U?LFÐ q¦?L²¹ ‰U?LF�« ¡ôR?N� q¹bÐ o¹dÞ

s� b¹b??F�« w� Î«—u?� qL??F�« ‰u?³??I� ÊËe¼U?ł r?¼Ë qOKI�« d?ł_U?Ð Êu?{d¹Ë W?O?�U?Ž

ozU?� Î«—Ëœ VFKð Ê√ ÎU?C¹√ W×?ł«d*« Ác?N� sJ1 tMO?Ž X�u�« w�Ë ÆW?O?�UM�« Ê«bK³�«

nK²??�??� s� 5OJ¹d??�_« ‰U??L?F?�« ‰UDð w²�« —u??ł_« b¹b??% W?O?KL?Ž w?� W?O??L¼_«

w� ¢w�U?²�« nOþu?²�«¢ w� W?HKJ²�« …œU¹“ iO?H?�ð ‰ö?š s� p�–Ë  U?
UB?²?šô«
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qšb??� W*u??Ž Ê≈ Èd??š√ …—U??³??FÐ w?MF¹ «c¼Ë ÆW??OMN?*«  U??
U??B??²?šô« s?� b¹b??F�«

d?OO?G?²�« lM
 w� ÎU�d?� lMB¹ wJ� oKD?*« vMF*UÐ Î«dO?³?� ÊuJ¹ Ê√ wG³?M¹ ô W�UL?F�«

Ác¼ Ê√ ¡wÞU??A�« d??³??Ž ◊U??AMK� …b?¹«e?²?*« W?³?KG�« d??O??Að UM¼ s�Ë Æg?�U?N?�« vKŽ

ÂU?�√ fO� l�«u�« «c?N� W?−?O²?½Ë Æ…b×?²*«  U¹ôu�« w?� XII?% b?� W?łd?(« WK²J�«

U?NðUF?�uð w�Ë U?N²?OKJO¼ w� W?O*U?Ž `³Bð Ê√ Èu?Ý —U?Oš s� W?OJ¹d?�_«  U�d?A�«

 Æ¡«u��« vKŽ

d¹d?%Ë …d??(« ‚u?��« W?O?�??�UMð oA?Ž√ ¨5¹œU??B?²?�ô« s� Í«u??Ý q¦?� ¨U½√Ë

Î«d??O?�??Hð Âb??�√ Ê√ …—Ëd?C�U?Ð wMF¹ ô oA??F�« «c¼ sJ� ≠ U??N??�d?×¹ Íc?�« …—U?−??²�«

QD)« u¼ «c¼Ë ÆW¹—U?−²�« W�?�UM*« sŽ r−M¹ b� Íc�« r�R*« »«dD{ö� ÎU?OÐU−¹≈

d???O??³???� ¨Gregory Mankiw u???OJ½U???� Í—u??G?¹d??ž t???³Jð—« Íc?�«Ë d??H???²??G?¹ ô Íc�«

rOOI?²K� tC�— ÈbÐ√ 5Š ¨2004 ÂUŽ ‘uÐ fOzd�« …—«œ≈ w� oÐU��« 5¹œU?B²�ô«

W�U?LŽ Â«b?I²?Ý« sŽ WL?łU½ ¡UC?O³�« W?�UO�« ‰U?LŽ nzUþË w� …—U?�)« Ê≈ qzU?I�«

 U¹dEM?�« W?O?³�U?ž s?Ž nK²?�ð ô u?O?J½U?� U¼œb?Ž w²?�« ZzU?²M�«Ë Æœö?³?�« Ã—U?š s�

U¼dO�?Hð lOL'« vKŽ oA¹ w²�« bOF?³�« Èb*« vKŽ …—U³FÐ oKF²ð UNK�Ë W¹œU?B²�ô«

…—U?−?²�« W?¹dEM� wÝU?Ý_« ÃU?²M?²?Ýô« qE¹ wM�e�« —UÞù« „«– d?³??ŽË ÆU¼b¹b?%Ë

nO�UJ²�« i?H�?¹ Ê« w�Ëb�« f�UM²�« ÊQ?ý s� Ê≈ u¼Ë ¨‘U?IMK� qÐU?� d?O?ž …d?(«

w� pKN?²�?*« WA?O?F� Èu?²�?� s�?×²?¹Ë WOz«d?A�« …u?I�« lHðdð w�U?²�UÐË —UF?Ý_«Ë

rEF??� w� U??L?� ≠ W?�U?(« Ác¼ w� W??O??I?O??I??(« WKJA*« sJ?� Ær�U?F�« ¡U??×½√ dzU??Ý

d?³Ž ¨b?OF?³�« Èb*« vKF?� ¨qł√ Æ¢b?OF?³�« Èb*« vKŽ¢ …—U?³Ž w� q¦?L?²ð ≠  U¹dEM�«

U� l� o�«u?²ðË ·UD*« W¹UN½ w� ¡UO?ý_« dOG²ð ·u?Ý ¨q¹uD�« wM�e�« —UÞù« «c¼

¢·UD*« W¹U?N½ w�¢ w¼ ‰u?I�« «c¼ w� W‡‡�?Ozd�« …—U?³?F�« U/≈ ÆW¹dEM�« t?OKŽ hMð

‚U?�ü« w� Î«b?O?ł o³DMð W?O1œU?�_«  U¹dEM�« Ê√ ÷«d?²?�« ÂU�√ ¡«œQJ�« W?³?I?F�« ≠

vKŽ ¡Uł …—U?³F�« Ác?N� nO
uð d?OšË ÆWÝU?O��«Ë W?O�U*« ‚«uÝú� »d�_« W?OM�e�«
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ÂU?Ž —œU?B�« tÐU?²?� w� John Maynard Keynes eMO?� œ—UMO??� Êu?ł œ—uK�« ÊU?��

Èb*« v?KŽ¢ ∫Î«—c????×????� ‰U?????� YO????Š Tract on Monetary Reform Ê«uM?FÐ 1923

 ¢Æ «u�_« œ«bŽ w� ÎUFOLł ÊuJ½ ·uÝ bOF³�«

s� W�U??L?F�« Â«b??I?²??Ý« Ê√ u?OJ?½U?� ‰U?¦??�√ s�  U¹dEM?�« »U?×??
√ iFÐ Èd¹

Ê≈ «c¼ rN�u??� s� ·b?N�«Ë Æo¹dD�« vK?Ž …d?¦?Ž …d?−?Š Èu?Ý f?O� œËb?(« Ã—U?š

sŽ nA?J�« vKŽ —œU??� Ÿ«bÐû?� tðœU??O??�Ë t??²½Ëd0 ·Ëd??F?*« wJ¹d??�_« œU??B??²??�ô«

Ác¼ t??HK�?ð Íc�« ⁄«d??H�« ú9 Ê√ U??N� sJ?1 qL??FK� ’d??� oK) …b¹b??ł —œU??B??�

ÊuJ¹ b?� p�– l�Ë ÆÊ«bK³�« œËb?Š “ËU?−?²ð w²�« w*U?F�« qL?F�« ‚uÝ w� W?×?ł«d*«

t??O??� `³??Bð Íc�« X�u?�« w� sJ�Ë Æ—uEM?*« q³??I??²?�??LK?� ÎU??O�uDÐ ÷«d??²??�ô« «c¼

w� ¡U?CO?³�« W�U?O�« ‰UL?Ž tł«u¹ W?C¹UI?LK� WKÐU?� WC¹U?ILK� WKÐU?I�« dO?ž ¡UO?ý_«

‰U?LŽ V½U?ł s� UNðb?Š b¹«e?²ð W�?�UM� ¨W½U?B(UÐ Êu?F²?L?²¹ «u½U� s¹c�« ¨UJ¹d?�√

…d?N*« ‰U?L?F�«  U?Žu?L??−?� Ê√ YO?ŠË Æs¹b?O?'« W?�d?F*«Ë rKF�U?Ð Êu?F?²?L?²¹ V½U?ł√

…œU?ŽSÐ qzU?I�« ÷«d?²?�ô« «c¼ ÊS� r?�UF�« ¡U?×½√ dzU?Ý w� wI?²KðË »—U?I?²ð  c?š√

d?O??ž ÎU?{«d?²?�« Ëb??³¹ …d?(« …—U?−??²�« W¹dE½ ‰u??Ið U?L?� nOþu??²K� l¹d?�?�« ÃU?²½ù«

W¹d?E½ a�M?ð ô  U??{«d???²??�ô« Ác¼ Ê≈ ‰u???I�« s� b?Ð ô —UÞù« «c¼ w�Ë Æw?F??�«Ë

Charles d?�u??ý e�—U?Að —uðUM�?�« ‰U?¦?�√ s� rN??C?FÐ ‰u?I¹ U??L?� ¨…d?(« …—U??−?²�«

Second¢ W�U???I??� dE½«® „—u?¹u??O½ W¹ôË s?Ž Œu??O??A?�« fK−??� u???C??Ž ¨Schumer

fðdÐË— m?¹d??� ‰uÐË d???�u??ý e?�—U??Að —u?ðUM��« r?KIÐ  Thoughts on Free Trade

Æ©2004Ø1Ø6 a¹—U?²Ð e1Uð „—u¹u?O½ W?HO?×?
 w� …—u?AM*« Paul Craig Roberts

Î«dO?¦� d?³�√ W¹dEM�« Ác¼ oO?³Dð  ôU−?� X×³?
√ bI� ¨p�– s� iO?IM�« vKŽ qÐ

 ÆÊËdO¦J�« —uB²¹ U2

dŽUA� s� wH)« —UO²�« «cNÐ ÊËdFA¹ 5OJ¹d�_« WÝU��« Ê√ pý WLŁ fO�

”dG½uJ�« w� ‰ULFK� …b¹R*« n�«u*U� ÆwJ¹d?�_« W�ULF�« ‚uÝ w� ·u)«Ë oKI�«
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s� b???Š«Ë w� ‰U??� U???L??�Ë Æ5?Ðe??(« ö???� s�Ë ·dD²?�« œËb??Š v�≈ ÎU?½U??O???Š√ qBð

wðœU???N???A?Ð w�œ√ XM?� 5Š 2003 ÂU???Ž n¹d???š w?� ”d???G½uJ�« w?� 5�d???C???<«

Ë√ Æ¢W?OzUL?(« —UD� WD;« —œU?ž b?I�¢ ∫W?OMOB?�« WOJ¹d?�_«  U?�öF?�« ’uB?�Ð

ÂUŽ n¹dš w� U?O½UHK�MÐ W¹ôuÐ WOÐU?�²½ù« t²KLŠ ¡UMŁ√ w� ‘uÐ fOzd�« ‰U?� UL�

v�≈ XKI²½« nzUþu�« rEF?� Ê_ qLF�« sŽ Êu¦×³?¹ œ«d�√ U½œöÐ w� błu¹¢ ∫2004

John Íd?O?� Êu?ł —uðUM��« t?L?B?š p�c?�Ë ¢Æ·d?B?²½ Ê√ UMOKŽË —U?×?³�« ¡«—Ë U?�

sJ� Æ¡«—ü« p?Kð sŽ nK?²??�ð ô ¡«—¬ sŽ d???³??ŽË WKŁU?2 W??GKÐ Àb???% Íc�« Kerry

¡wA�« Êu?KF??H¹ ô 5O??ÝU??O??��« ¡ôR?¼ Êu??� w� sLJ?¹ ¨l³D�UÐ ¨w?I??O??I??(« dD)«

Œu??O?A?�« ¨”d?G?½uJ�« w�K−??� ö??� v�≈ 5½«u??� l¹—U??A??� X�b??� b?I??� Æ`O??×??B�«

WOMOB�« lzU?C³�« vKŽ Î«bł WO�UŽ V�MÐ W?O�dL'« W�d?F²�« l�dÐ wCIð ¨»«uM�«Ë

s� ÎU??C?¹√ bMN�« Ê≈ Êu?�u??I¹ s� „UM?¼Ë Æ…b??×??²*«  U¹ôu?�« ‚«u??Ý√ w� ÕdD?ð w²�«

…œb?F?²?� WO?J¹d�_«  U?�d?A�« vKŽ W?O?³¹d?{  UÐu?I?Ž ÷d?H?²?Ý YOŠ ¨r?NM� XKHð

…bŽ  U¹ôË  —b
√ U?L� Æ—U×³�« ¡«—Ë U?� v�≈ qLF�« ’d� ‰u% w²�«  U?O�M'«

d�_« p�c�Ë Æœö³�« Ã—Uš s� W�ULŽ Â«bI?²Ý« œuIŽ vKŽ Î«dEŠ ÷dHð  UF¹dAð

 «d?O?ýQð `M0 ’U?)« nI�?�« iOH?�ð vKŽ W?OJ¹d?�_« …d?−?N�«  UDKÝ XKL?Ž

w� 5O??
U?B??²?š« V½U??ł√ ‰U?L?Ž ‰u??šbÐ `L??�ð w²�« H-1B rÝUÐ ·d??Fð ‰u?šœ

 Æ U�uKF*« UOłu�uMJð

ô Æ¡U??N??²½ô« vK?Ž pýu¹ s� V½U??ł_« ‰U??L??F?�« Â«b??I??²??Ý« ‰u??Š ‰«b??'« sJ�

Íc�« ·u???)«Ë oKI�U?Ð ”U??�???Šù« p�– s� ¡Íb??N?ð ·u??Ý lzU???�u�« ôË  U¹d?EM�«

v�U?Fð b?I?� ÆUJ¹d?�√ w� ‚u?³?�*« d?O?ž qL?Ž ’d?� ÊËœ ‘U?F²?½ô« «c¼ ÊUÐ≈ v�UMð

d0 UJ¹d?�√  d?Fý 5?Š b¹b×?²�« t?łË vKŽË ¨W?OzU?L(« ‰u?³Þ Ÿd?�  u?
 Î«d?O¦?�

œU¹œ“«Ë —ôËb�« nF??{ w�«uðË Í—U??'« U?NÐU??�?Š w� wÝU??O?� e?−??Ž ¡«d?ł …U½U??F*«

s� ¡UMÐ t½≈ Æ©2.4 qJA�« d?E½«® 5B�« s� q¹u??L?²?�« vKŽ wzUM¦??²?Ýô« U¼œU??L?²??Ž«

o b e i k a n d l . c o m
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Ác¼ w� u¼ UL� —UDšú� W{dŽË WýUA¼ d¦�√ ÂU¹_« s� Âu¹ w� sJ¹ r� ÊuðdJ�«

ÊuJð Ê√ UNð«– sŽ U{d�« UNMŽ ·dŽ w²�« WO�U*« ‚«uÝ_« —ËbI0 p�– l�Ë ÆÂU¹_«

 Æqł¬ q³� ÎöłUŽË ≠  p�c� ÊuJ²Ý UN½√ dD)« sJ� Æ…ôU³� q�√

ÍœUB²�ô« qOK×²�« V²J�Ë w�«—bH�« wÞUO²Šô« fK−� ∫—bB*«   

øÊuKŽU� s×½ «–U�Ë

‰ö?š s�Ë Õu{Ë q?JÐ Èd½ Ê√ lOD²?�½ UMMJ� ÆÕËdðË ¡w& nOþu?²�«  «—Ëœ

vKŽ  d?Nþ b� …b¹b?ł W¹uOMÐ …u?� WLŁ Ê√ ÊUÐU?O�«Ë UÐË—Ë√ UNÐ  d?� w²�« »—U−?²�«

l�Ë ÆqL?F�« ’d� oKš ‰U?−?� w� ÎULz«œË ÎU?IO?LŽ Î«d?Ł√ „d²ð Ê√ U?N½Qý s� Õd?�*«

W�Q?�*«Ë s?¼«d�« U½d?B?Ž w� Î«d??OŁQð b?ý_« W¹œU?B?²??�ô« …u?I�« W*u?F�« v?I?³ð p�–

 U?�uK?F?LK� włu�uM?J²�« 5JL?²�«  «– ‰U??L?Ž_« W*u?Ž „d??²ð Ê√ q³?� X�Ë W�Q??�?�

b¼UA½ s×M� ÆÊü« u¼ X�u�« «c¼ sJ� ≠ wJ¹d�_« qLF�« ‚uÝ vKŽ dO³J�« U¼dŁ√

w� qL?F�« ’d?� oK?š W?O?Žu½Ë W?F?O?³Þ w� d?O?O?Gð s� ÎU?O�U?Š Íd?−?¹ U?� UMMO?Ž√ ÂQÐ

«c¼ ¡«“≈ ÊuK?ŽU??� s×?½ «–U??� ¨W??O???L¼√ d??¦???�_« ‰«R??��« ÕdD?¹ U??� «c¼Ë ≠ UJ?¹d??�√

 ødOOG²�«

o b e i k a n d l . c o m
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Ë– o¹dÞ U?L¼ U?N?F?−A?ð w²�« W¹œU?B²?�ô« W?O?LM²�«Ë W*u?F�« Ê√ ÎU?I?Š nÝR*«Ë

bM?N�« X³???×???ÝË lOM?B???²�« ‰U???−???� w� U???N???�u???Hð 5B�« X?K
«Ë ÊS???� Æ5¼U???&«

r�U?F�« tł«u¹ ·u?�?� ¨ U�b?)« vKŽ …b?L²?F*« W?OLM²�« w� …—œU?M�« UN?²O?−?Oð«d²?Ý«

…—U−?²�« d¹d% W¹dE½ ‰uIð sJ�Ë ÆW?OL¼_« WG�UÐ …b¹b?ł  U¹b% wMG�« wŽUMB�«

Ê√ bÐ ô ¨b?OF?³�« Èb*« vKŽË ¨‰UŠ W¹√ vKŽË Æo?KIK� uŽb¹ U?� błu¹ ô t½≈ W*u?F�«Ë

W???Oz«d???ý …u??� qJ?ý vKŽ 5−???²M?� rN???²??H???BÐ ‰U???L??F?�« Áb�Òu¹ Íc�« q?šb�« d??N?E¹

¨Òd?G�« pKN?²?�?*« Ê√ YO?ŠË Æ UÐU?�?(« d?²?�œ s� d?šü« V½U?'« w� 5J?KN?²?�?LK�

ÊS� ¨W¹dEM�« ‰uIð UL� ¨tÞUA½ b²A¹ ·uÝ WO�UM�« Ê«bK³�« r�UŽ w� …d³)« qOK�

tK� «c¼Ë ÆÂb?I²*« r�U?F�« w� s¹œ—u?LK� ÕU²ð ·u?Ý …b¹bł ÎU?�«uÝ√Ë …b¹b?ł ÎU
d?�

vKŽ W*u?F�« v�≈ dEM½ ô√ wG?³M¹ p�c�Ë Æw?*UF�« œU?B?²?�ô« `�U?B� WOÐU?−¹≈ …—U?ý≈

 Æ¢dHB�« t²KB×�¢ "U½ UN½√

w� ¡U¹dŁ_« ‰U??L??F�« dE½ w� Èd??š√ …d?O?Dš WKJA??� d?O??¦¹ l{u?�« «c¼ sJ�Ë

ÂbI?²*« r�UF�« 5Ð wLKF�« qO?B×²�« …u?−� ‰ƒUCð WKJA?� w¼ pKð ¨ÂbI?²*« r�UF�«

bM²?�¹ qL?Ž ’d� oKš ‚u?Fð Ë√ d?šRð Ê√ WKJA*« Ác¼ ÊQ?ý s�Ë Æw�UM�« r�U?F�«Ë

sŽ rłUM�« ⁄«d?H�« b?�� WOÐd?G�«  «œU?B²?�ô« U?NOK?Ž ‰uFð w²�« W?�d?F*«Ë rKF�« v�≈

c?šR¹ Ê√ wG?³M¹ ‰U?L²?Š« «c¼Ë ≠ œËb?×K� …dÐU?F�« W?O*UF�« ‚u?��« W�U?L?Ž W?×ł«d?�

w� ÂuK?FK� W??OMÞu�« W??�??ÝR*« s?Ž …—œU?B?�«  U½U??O??³�« d??O??Að Æb??'« qL??×??� vKŽ

5−?¹d????)« œb????Ž Ê√ U.S. National Science Foundation …b????×????²*«  U?¹ôu�«

“ËU??−?²¹ ô W??ÝbMN?�«Ë ÂuKF�« w� ”u¹—u?�UJ³�« W??ł—œ vKŽ 5K
U??(« 5O??F?�U??'«

jÝ«Ë√ w� WK−?�*«  ôbF*« sŽ Î«d?O¦?� dO?G²¹ r� ‰b?F� u¼Ë ¨ÂU?F�« w� 200—000

s� 5−¹d�K� W¹uM��«  ôb?F*« XK−Ý qÐUI*UÐË ¨s¹d?AF�« ÊdI�« s�  UOMO½U?L¦�«

Ê«u¹UðË WOÐuM'« U?¹—u�Ë ÊUÐUO�«Ë bMN�«Ë 5B�«® U?OÝ¬ w� WÝbMN?�«Ë ÂuKF�«  UOK�

50 s� d¦?�√ Á—b� ŸUHð—UÐ Í√ Æb?Š«u�« ÂUF�« w� 650—000 s� »dI¹ U?� ©WFL²?−�

o b e i k a n d l . c o m
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ÃU??²?½≈ ‰b??F??� ·U??F???{√ WŁöŁË ¨ U??O?MO½U??L???¦�« b??I??Ž j?Ý«Ë√  ôb??F??� sŽ W?zU*UÐ

X½U??� b?I� Æ©2.5 qJA�« d?E½«® …b?×?²?*«  U¹ôu�« w� WKŁU??L*« W?O??LKF�«  «œU?N??A�«

w²�« …œu'« ‚d� ¡«“≈ ÊUM¾LÞôUÐ dFAð s?�e�« s� WK¹uÞ W³I(Ë …b×²*«  U¹ôu�«

ÎUÝU�Š≈ `³B¹Ë ‰b³²¹ b� s�_UÐ ”U�Šù« «c¼ sJ� ÆwLOKF²�« UN�UE½ UNÐ “U²1

W?�d??F?LK� wK�Ë r?O?L?Ž —U?A??²½« s� tKL??×¹ U?�Ë X½d?²?½ô« d?B?Ž w� wI??O?I?Š d??O?ž

W?N?³?ł vKŽ lO?L?'« ¡U?I?²�« Ê≈ ‰u?I�« sŽ wMžË Æwłu�u?MJ²�« d?O?G?²�«Ë  «—UJ²Ðô«Ë

wJ¹d�_« w��UM?²�« ‚uH²�« ‰uŠ …dODšË …d?O¦� WK¾Ý√ ÕdDO?Ý ÍdA³�« ‰U*« ”√—

’d� oK) …b¹b?ł —œUB� sŽ nAJ�« vKŽ bK³�« «c?¼ …—b� ‰uŠË ¨q³I?²�*« w�

 ÆqLF�«

wK½U²Ý ÊUž—Ëœ Àu×ÐË …b×²*«  U¹ôu�« w� ÂuKFK� WOMÞu�« W�ÝR*« ∫—bB*«  

Ê√ U0Ë ¨r�U??F�« ¡U?×½√ dzU?Ý w?� lHðdð  «—U?N*«Ë rK?F�«  U¹u?²?�??� Ê√ YO?ŠË

5F²¹  U�uKF*« UOłu�uMJ²� ◊U³ð—ô«Ë jÐd�« d³Ž ÎUÐ—UIð d¦�√  UÐ b� t�H½ r�UF�«

«c¼Ë Æd??B?F�« «c¼ t??�b?I¹ U* Îö¼√ `?³?B¹Ë wIðd?¹ Ê√ Íd?¦�« Âb?I??²*« r�U??F�« vKŽ

…uIÐ l�b½ Ê√Ë ¨5½d?�Ë 5×²HM� vI³½ Í√ ¨tKF?� sI²½ Ê√ U½b²Ž« U?� qFH½ Ê√ wMF¹
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vKŽ s¹œU?²?F*« ‰UL?Ž_« ‰U?ł— WDA½√Ë włu�uMJ²�« Âb?I?²�«Ë W?�UI?¦�«Ë rKF�« WK−?Ž

t½√ ô≈ ¨»U?FB�« s� ÎU?O�U?š ¨ÎöN?Ý ÊuJOÝ qL?F�« «c¼ Ê√ wŽb¹ b?Š√ ô ÆW�“U?:«

ÎôU¦� vI³ð w*UF�« qLF�« ‚uÝ W×ł«d� qF�Ë ÆÎUFOLł  «—UO)« qC�√ bO�Qð qJÐË

 ÆWKOI¦�« ¡UOý_« l�— dO�Ž u¼ r� U½d�c¹ WOL¼_« ozU�Ë ÎU×{«Ë

  

� �
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