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½¹ Ĉýwþ¸Å Ăí ¿ÿ¾ùv ¢ùº· ½wÒ³ ºþú«½v Ătv½v øăvĀ· I¹¾í üúÑ ü¤·v¹¾~ Ăz Ĉ£wÝĀÑĀù Ĉĉwþz¾ĉ¿ ½¹ ĂÖzv½ wz 

¹wĄý IóĀ~ ËĀÎ¸z Ă°ýj "óĀ~ ć½w{¤Ýv Ăĉwù¾Åć½v¹ āºývĀ·" ĈùI¹ĀÉ ºăvĀÉ ÿ Ĉöĉđ¹ v½ ûwĊz øăvĀ· ¹¾í Ăí ¾z ÃwÅv 

ûwýj ¹wÎ¤év ûv¾ĉv Ĉýv¾´z ĈõĀ~ v½ ½¹ ÈĊ~ ćÿ½ ¹Ā· ºăvĀ· ¢Év¹ )üĊþ°úă ¾Ùwý Ăz ãºă ¹wÎ¤év Ĉ¤ùÿwêù wĉ ìĉ ¹wÎ¤év 

RćwĉĀ~ Ĉî¤ù ¾z ¢Ċå¾Ùćwă IĈýÿ½¹ ą¿Ā³ óĀ~ ÿ Ĉ³v¾Õ ¡w{Ċ£¾£ üĉĀý ĈõĀ~ ĂzûvĀþÝ øĄùüĉ¾£ ¹¾{ăv½ ćv¾z üĉv ãºă 

¹wĄþÊĊ~ Ĉù¹ĀÉ.  
ô{é ¿v ¹½vÿ ûºÉ Ăz I¦´z ¾í» ìĉ Ć¤îý Ĉĉwþ{ù ÷¿đ J¢Åv üĉv Ă¤îý üÉÿ½ąºþþí ûj ¢Åv Ăí ¦´z wù Ă¯ ¤{ÆýĈ 

Ăz "øöÝ ¹wÎ¤év" ÿ Ă¯ Ĉ{Æý wz "¹wÎ¤év" ½¹ Ă«ÿ ĈùwúÒýv Iûj ĂzËĀÎ· ćwăºþĉj¾å Ô{£¾ù Ăz ãºă "¢å¾ÊĊ~" ÿ 

"ĂÞÅĀ£"I ºăvĀ· ¢Év¹ )½¹ w¬þĉv ĂzI½wÎ¤·v ÷¿đ ¢Åv ºĊím£ øþí Ăí ć¹¾îĉÿ½ Ăí ćwþ{ù¾z ûj ¦³w{ù üĉv ĂÆö« Ătv½v 

ºăvĀ· IºÉ ć¹¾îĉÿ½ ć¹wê¤ýv Ăz [¹wÎ¤év āºùj¾z ¿v "Ăĉwù¾Åć½v¹" ¢Åv )Øæõ "Ăĉwù¾Åć½v¹" w¬þĉv wz ìĉ Ĉ¤é¹ Ăz ½wí 

Ă¤å¾ñ āºÉ ¢Åv )"½v¿wz"I "¹wÎ¤év ½v¿wz"I wĉ "çĀê³ ¢Ċîõwù" yÕw¸ù üĉv āwòý ć¹wê¤ýv ºþ¤ÆĊý )ĈùûvĀ£ Ăz 

ćwă¹¾í½wí ºĊæù I¢úĊé ½v¿wz ÿ çĀê³ ¢Ċîõwù ¹wê¤Ýv ¢Év¹ Ĉõÿ "Ăĉwù¾Åć½v¹" v½ āºĉº~ćv ¾£v¾å ¿v ûj ¢Æýv¹ )

Ăz¡½w{Ý¾òĉ¹ "Ăĉwù¾Åć½v¹" āºĉº~ćv ¢Åv ôĊîÊ£āºÉ ¿v Ăæõoùćwă Rć¹wĄý RĈ¸ĉ½w£ ¾Ċá ć½v¿wz )½¹ Ćùv¹v ĂÆö« ą½wÉv 

                                                           

, üĉv ) Ĉýv¾þ¸Å ½¹ ¶ĉ½w£ øăº¬ă üĉ¹½ÿ¾åāwù ówÅ ªþ~ÿ¹Āý ½¹ ĈÞú« ôîÊ¤ù ¿v IûwýÿwÞù ûv¾ĉºù ÿ ûwÅwþÉ½wí ìýwz ćÀí¾ù 

¹v¾ĉv ºÉ )ü¤ù ¾Ñw³ Ă¸Æýćv Èĉv¾ĉÿ āºÉ ¿v üĉv Ĉýv¾þ¸Å ûÿºz ¾ĊĊâ£ ćĀăwù ½¹ øĊăwæù ¢Åv  ) 

-  )òÊăÿÂ~ÆÅoù ¾Ć üĊ{ù ¡wêĊê´£ ÿ ¡wÞõwÖù 
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Ĉăw£Āí Ăz ĆöíwÉ ÷vĀéÈ¸z ûj øăvĀ· J¢Év¹ üîĊõ üĉv ôÎå¾Å ¹Ā· ÛĀÑĀù ½wĊÆz ĈúĄù ¢Åv Ăí ôĊÎæ£ ûj ©½w· ¿v 

¢Ċå¾Ù ÿ ãºă üĉv ĂÆö« ¢Åv )¿v ¡wùZĀêù ĈöÍv üĉv R½w¤·wÅ Rć¹wĄý ¾Ċá ć½v¿wz "óĀ~ ć½w{¤Ýv Ăĉwù¾Åć½v¹". ¢Åv  wĉ 

Ăz±ĒÖÍv ¿ÿ¾ùv ć½vºîýwz wz ¾ĉw·» JÌéwý Ĉ£w{Ċ£¾£ Ăí ½¹ ûj ìĉ ÛĀý "Ĉăºz ĈÍĀÎ·" Ăz ôîÉ ìĊ£wú¤ÆĊÅ zĂ 

"óĀ~ ĈùĀúÝ" ôĉº{£ Ĉù¹ĀÉ  )¦³w{ù ¿ÿ¾ùv Ăz ôîÉ ć¹wĊþz Ăz ¢Ċăwù üĉv ÛĀý ¿v óĀ~ ÓĀz¾ù ĈùI¹ĀÉ v¼õ Mđkù ÛĀÑĀù 

¦´z wù ÈÅ¾~ ÿ ÈăÿÂ~ ¿v Ĉîĉ ¿v øĄùüĉ¾£ ûwí½v ÷vĀéÈ¸z Ăĉwù¾Åć½v¹ ºăvĀ· ¹Āz 5óĀ~ ć½w{¤Ýv Ăĉwù¾Åć½v¹. ćv¾z 

¹½vÿ ûºÉ Ăz I¦´z xĀ· ¢Åv ć¾ĉĀÎ£ Ă¤Év¹ øĊÉwz ¿v ¡v¾ĊĊâ£ Ĉòþĉºêý ¿v ówÅ ,.4, ûĀþíw£$¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ ,5# 

 

 
 ¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ, 

 

¿v ówÅ 4, ûĀþíw£ ÈĊz ¿v 0++ ½vÀă ¹½wĊöĊù ûwùĀ£ ÈĉvÀåv Ĉòþĉºêý Ă¤Év¹øĉv ÿ øăûĀþív ìĉ¹Àý Ăz 2++ w£ ,+++ 

¹½wĊöĊù ûwùĀ£ Ăýv¿ÿ½ ½¹ ów³ ā¹ÿÀåv ûºÉ Ăz Ĉòþĉºêý ¢Åv )wz ìĉ ¢Ý¾Å ¹wĉ¿ wÝćºĉ āºÝćv ½¹ ów³ Ă¤Éw{ýv ûºÉ ÿ 

Mv¾Ùwþ¤ù ăºzĈ ąºÝ ć¾òĉ¹ ½¹ ów³ øív¾¤ù ûºÉ ¢Åv )Mv½¾îù Ă¤æñ Ĉù¹ĀÉ Üzwþù Ĉõwù ÿ ø¤ÆĊÅ üĊùm£ Ĉõwù ½¹ ½ĀÊí 

ºú¬þù āºÉ I¢Åv wZùv üĉv Ăz ¾Úý Ðéwþ¤ù Ĉùºĉj )½¹ üĉv ĂÆö« w£ ćº³ üĊĊ{£ øĊăvĀ· ¹¾í Ăí Ă¯ Ĉéwæ£v ½¹ ÷wÚý ĈõĀ~ 

½ĀÊí ā¹w¤åv ¢Åv )Ĉýv¾´z Ăí ûĀþíw£ wz ûj ÿ¾zÿ½ ā¹Āzøĉv ¢´£ ûvĀþÝ "ûv¾´z ć¹Āí½"I ¡ÿwæ¤ù ¿v ûv¾´z Rôú¤´ù 

ÈĊ~ÿ½ ¢Åv Ăí üîúù ¢Åv wz ćwă½wÊå ć¹Āí½ ½wĊÆz èĊúÝI¾£ Ĉò¤ÆîÉ½ÿćwă ā¹¾¤Æñ¾£ ÿ wĉ wz ©vĀùv Ĉù½ZĀ£ 

x¾¸ùć¾£ āv¾úă ºÉwz.  
½ÿ¾ù ĈÞĉ¾Å øĊăvĀ· ¢Év¹ ¾z ć¹vºÞ£ ¿v ¢{Æýćwă ĈÞévÿ ½¹ ¹wÎ¤év ½ĀÊí )ûv¹¹wÎ¤évwă MđĀúÞù ôĉwú£ ºý½v¹ ¿v 

¹vºÝv ĈúÅv ĂöÍwå Ă¤å¾ñ ÿ wz ¢{Æýwă ĈÅ½¾z ºþþí )øĊþĊ{z üĉv ¢{Æýwă Ă¯ ćºýÿ½ v½ ûĀþíw£ ĈÕ ā¹¾íºýv. 
 

                                                           
3. Capitalist Credit-Money 
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 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£- 

 

¢{Æý Ă{ÉóĀ~ $Ăí ¾¤úí ¿v Ĉòþĉºêý ¢Åv #Ăz ºĊõĀ£ Ĉöù Ăz ôîÉ ôzwéĈĄ«Ā£ ÈĉvÀåv vºĊ~ Iā¹¾í øĄÅ  Åā¹¾ćwă 

¡ºùºþöz Ăz¡ºÉ ÈĉvÀåv Iā¹¾ívºĊ~ øĄÅ ā¹¾ Åćwă ć½vºĉ¹ Ăz¡ºÉ Èăwí vºĊ~ ā¹¾í ÿ µ¾ý ¹ĀÅ Ĉîýwz ½¹ ºýÿ½ ĈùĀúÝ 

ÈĉvÀåv Ă¤Év¹ ¢Åv$ )¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ -# 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£. 

 

¢{Æý Ăĉw~ĈõĀ~ Ăz Ĉòþĉºêý Ăz ôîÉ ćº« Èăwí vºĊ~ Iā¹¾í ĂþĉÀăćwă ¢õÿ¹ Ăz ºĊõĀ£ Ìõw·wý Ĉö·v¹ Èăwí Ċ~vº 

Iā¹¾í Ĉăºz ìýwzwă Ăz ĆþĉÀă ¢õÿ¹ Ăz ôîÉ ćº« ÈĉvÀåv vºĊ~ ā¹¾í ÿ øĄÅ ìýwzćwă ĈÍĀÎ· wz ìĉ ćºýÿ½ ÈĉvÀåv 

vºĊ~ ā¹¾í Ăí Ă¤{õv üĉv ºýÿ½ ºþ¯ ĈõwÅ ¢Åv äéĀ¤ù āºÉ ¢Åv$ )¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ .# 
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 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£/ 

½¹ ĂÖzv½ wz ¡v¹½vÿ ÿ ĆÆĉwêù ćwăºùj½¹ Ĉ¤æý ½¹ Ćă¹ 4+ ÿ Ćă¹ 3+ ĂÚ³Ēù ĈùºĊþí Ăí ûvÀĊù ¡v¹½vÿ Ăz¡ºÉ 

ÈĉvÀåv IĂ¤Év¹ ûvÀĊù ćwăºùj½¹ Ĉ¤æý ÀĊý ÈĉvÀåv vºĊ~ ā¹¾í ÿ øĄÅ ¡v½w{¤Ýv Ĉîýwz ½¹ ą¿Ā³ Ĉýwñ½¿wz Ĉö·v¹ ÿ ¡wùº· 

Ăz ôîÉ ôzwéĈĄ«Ā£ ½¹ ĂÆĉwêù wz ¾ĉwÅ ā¿Ā³wă ÈĉvÀåv vºĊ~ ā¹¾í ¢Åv$)¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ /# 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£0 
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½¹ ,0 ówÅ I¾Ċ·v µ¾ý ¿½v ĈêĊê³ ½¹ ôzwêù ÿ¹ µ¾ý ûjĀĉ ÿ ½đ¹ Ăz ôîÉ ôzwéĈĄ«Ā£ ½¹ ºýÿ½ ĈùĀúÝ Èăwí vºĊ~ 

ā¹¾í¢Åv$)¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ0#  
½¹ ĂÖzv½ wz ¹vºÞ£ yÞÉ IĈîýwz Ăz¾¬£ ĈÎ¸É ÿ ĈývºĊù üù ¿v ćwă½ĀÊí ¾òĉ¹ ËĀÎ¸z w~ÿ½v ¡ÿwæ¤ù ¿v ½wùj ýwzì 

ĈýwĄ« ¹Āz )ĂzûvĀþÝIów¨ù èzwÖù üĉv ½wùj ¹vºÞ£ yÞÉ Ĉîýwz ½¹ ûv¾ĉv Ăz ćv¿v ¾ă ºÍ ¾æý -1 ÿ ćv¾z ºþöă ,4 ¢Åv Ăí 

ìĉ¹Àý Ăz øăºýv )v¼õ ½¹ üĉv ĂþĊù¿ ìĉ ĈÅ½¾z ÷w¬ýv øĉ¹v¹ ÿ ÷ĀöÞù ºÉ Ăí ½wùj ìýwz ĈýwĄ« ½¹ ĂÖzv½ wz Ă°ýj wù 

ĂzóĀúÞù½ĀÕ ¿v ÷ĀĄæù Ă{ÞÉ ĈùøĊúĄå ¢Å½¹ J¢ÆĊý Ăz ûwĊz èĊé¹¾£ ½wùj ìýwz ĈýwĄ« ½¹ üĉv ĂÖzv½ āv¾úñāºþþí ÿ ¤{ùĈþ 

¾z äĉ½wÞ£ ¡ÿwæ¤ù ¢Åv )ĈÅ½¾z ĈývºĊù wù ûwÊý Ĉùºă¹ Ăí MĒ¨ù ½¹ ºþöă ¹vºÞ£ yÞÉ ìýwzwă ½¹ ĂÆĉwêù wz ûv¾ĉv ĈöÝá½ø 

Ç¹¾ñ Ĉõwù ½wĊÆz R¾£đwz ºþöă $Ăýv¾Å#I ½¹ ¹ÿº³ ìĉøă¹ ûv¾ĉv ¢Åv !½wùj ĈývºĊù wù ½¹ ÿ¹ ¾ĄÉ ć½wÅ ÿ ôzwz Ăí ÿ¹ ¾ĄÉ 

Ăz Ă{Æý ì¯Āí ºþ¤Æă ¹ÿº³ .++ Ć{ÞÉ Ĉîýwz v½ ûwÊý Ĉùºă¹ $¾Ċá ¿v ¡wÆÅoù Ï¾éĂþÆ´õv ÿ ¿w¬ù¾Ċá ĈõĀ~ )#

Ĉõw³½¹Ăí  ½¹ ÿ¹ ¾ĄÉ ÷v¹¾¤Æùj ÿ Ăăđ ½¹ ºþöă $ćÀív¾ù øĄù ½¹ ć½vºîýwz w~ÿ½v #¹ÿº³ ,++ Ă{ÞÉ ¢Åv )½¹ ćºýÿ½ 

I¾òĉ¹ R½w¤å½ Ăz¡ºÉ ĈÅĀþĊÅ ¢úĊé üîÆù ÿ ¡Ēâ¤Æù ½¹ ûv¾ĉv ¿Āþă ĂzĈzĀ· üĊĊ{£ āºÊý ¢Åv$ )¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ 1 #Üévÿ½¹ 

ºĉwz èĊê´£ ¹ĀÉ Ăí üĉv ½w¤å½ Ăz¡ºÉ ĈÅĀþĊÅ ½¹ ĈÕ ÿ¹ Ćă¹ Ă¤É¼ñ Ă¯ Ĉ¤{Æý wz ćwă½w¤·wÅ ĈõĀ~ wù Ă¤Év¹ ¢Åv )

ĂýĀò¯ ½w¤å½ ìýwzwă Ăz ½w¤å½ Ăýv¾ñv¹ĀÅ ½¹ üĊù¿ ÿ üîÆù ºýĀĊ~ ā¹½Ā· K¢Åv 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£1 

 

üĉv¿vºÞz Ăùºêù ½¹ ĂÖzv½ wz ºýÿ½ Ĉ·¾z ¿v ¢{Æýwă ½¹ ¹wÎ¤év Iûv¾ĉv ā¿w«v ºĊă¹ Ăz½wÎ¤·v ¹½vÿ Ĉ·¾z ¿v ¦³w{ù 

Ĉĉwþz¾ĉ¿ ½¹ ĂÖzv½ wz ¹wĄý óĀ~ ÷ĀÉ )¿v ¾Úþù ¹¾îĉÿ½ ã½wÞ¤ù IĈîĊÅĒíĀuý ô´ù Ów{£½v ą¿Ā³ ¦´z ¢ĊõwÞå vºîýwzć½ 



 

̽ 
 

wz ¡wĊz¹v ã½wÞ¤ù Ić¹wÎ¤év Ćĉ¾Úý āĀ«ÿ ôzwéĂÑ¾Ý wĉ ÷vÿĈă¹   ¢Åv )¾z ÃwÅv üĉv IĂĉ¾Úý µ¾ý ā¾Ąz ¢Åv Ăí ó¹wÞ£ ûwĊù 

Ä~¿vºýv ÿ Ăĉwù¾Åć½v¼ñ v½ èê´ù Ĉùºþí )½¹ ¡wĊz¹v ã½wÞ¤ù RĈîĊÅĒíĀuý ¹wÎ¤év wĉ ¡wĊz¹v ¹wÎ¤év Ćõ¹w{ù ĈÞévÿ   ĉì 

ć¾Å Ïÿ¾å ¢{Æý Ăz ¢Ċăwù óĀ~ ½ĀÎ£ Ĉù¹ĀÉ )Ĉîĉ ¿v ĈõĀÍvüĉ¾£ ûjwă Ćĉ¾Úý ĈĉwĄý Üĉ¿Ā£/ ¢Åv Ăí ¾z ÃwÅv ûj 

Çv¹w~wă ½¹ ¹wÎ¤év ¾z ÃwÅv ºĊõĀ£ ĈĉwĄý ćÿ¾Ċý ½wí ÿ ºĊõĀ£ ĈĉwĄý Ăĉwù¾Å Üĉ¿Ā£ Ĉù¹ĀÉ )üĉv¾zwþz óĀ~ ½¹ w¬þĉv  ®Ċă Èêý 

ôê¤Æù ĈÞĉ¿Ā£ ĈúýºývĀ£ Ă¤Év¹ ºÉwz )óĀ~ Ĉ¨þ· ¢Åv )üĉv āwòý ćv¾z ĂĊ«Ā£ ¢Ċăwù óĀ~ Ăz ¢Ċăwù Ĉĉđwí ûj ìÆú¤ù 

Ĉù¹ĀÉ )Ĉĉđwí Ăí óĀÎ´ù ½ĀĄÙ Ăz¹Ā·ć¹Ā· ½¹ ¡đ¹w{ù ½v¿wz ¢Åv )ûÿ¾zĈĉv¿0 óĀ~ ÀĊý ÷ĀĄæù ć¾òĉ¹ ¢Åv Ăí wz Ï¾å 

ü¤å¾ñ Èêý ¢õÿ¹ ½¹ ĆÑ¾Ý óĀ~ ÿ üĊþ°úă Ĉýw{ù ó¹wÞ£ ĈùĀúÝ ĈîĊÅĒíĀuý ½¹ üĉv ûwĉ¾« ć¾îå Ï¾å Ă¤å¾ñ ĈùÉ¹Ā )

ów¨ù üùºĉ¾å ¿v ü¤¸ĉ½ óĀ~ ÔÅĀ£ ¾¤~ĀîĊöă ¾z ¾Å IĂÞùw« ą½wÞ¤Åv Ĉåÿ¾Þù ¿v ĈòýĀò¯ ¹½vÿ ûºÉ óĀ~ Ăz ĂÞùw« ¢Åv )

Ä~ óĀ~ Ăz ôîÉ ûÿ¾zv¿ ¹½vÿ ¹wÎ¤év Ĉù¹ĀÉ ÿ ìýwz ÀĊý Mwå¾Í ĆÖÅvÿ āĀ«ÿ ¢Åv) 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£2 

 

üĉv ¡wĊz¹v Ăí ¢Ą« ¢ÅwĊÅć½v¼ñ ĂzËĀÎ· ½¹ wîĉ¾ùj v½ ½¹ ûwĊõwÅ ºÞz ¿v Ćă¹ ¹w¤æă ć¹ĒĊù ¾ĊĊâ£ ā¹v¹ I¹Āz 

ôĉº{£ Ĉù¹ĀÉ Ăz "Ûwú«v üĉĀý ¹wÎ¤év ûĒí"1 Ĉ¤éÿ ½¹ ôúÝ ÷ĀöÞù Ĉù¹¹¾ñ Ăí ĆÑ¾Ý óĀ~ ¾z ÃwÅv Ă°ýj ûĀĊõĀ~ Ï¾å  

ĈùIºþþí ôzwéó¾¤þí ¢ÆĊý )Üévÿ½¹ ½¹ Ĉ{õwé ¾òĉ¹ Ćĉ¾Úý āĀ«ÿ ôzwé ÷vÿRĈă¹ ôÆîĉÿ ºĊõĀ£¿wz Ĉù¹ĀÉ )½¹ ąºÝwé öĊ£I½Ā Ăí 

ćwþ{ù¾z ûj ìýwz ćÀí¾ù ¾òĉ¹ ¿v ¢ÅwĊÅć½v¼ñ ãºăwz ó¾¤þí ĆÑ¾Ý óĀ~ ¢Å¹ ĈùºÊí ÿ Ôêå Ăz µ¾ý Ăõ¹w{ù ûwĊù 

                                                           
4. The marginal theory of distribution  
5. Exogenous 

6. New Consensus Macroeconomics 
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÷½Ā£ ÿ µ¾ý ā¾Ąz ¾z ÃwÅv ûwúă ÷ĀĄæù µ¾ý ą¾Ąz ĈÞĊ{Õ wĉ ºĊõĀ£ āĀêõwzćv Ăí ¹wÎ¤év ĈùºývĀ£ Ă¤Év¹ ºÉwz Ă«Ā£ Ĉùíºþ ÿ 

½vÀzv ¢ÅwĊÅć½v¼ñ MĒúÝ Ăz ó¾¤þí µ¾ý ā¾Ąz ¹ÿº´ù Ĉù¹¹¾ñ. 
½¹ Iôzwêù ¡wĊz¹v ĈúĄù ½¹ wĊý¹ ¹Ā«ÿ ¹½v¹ Ăí Ă¤{õv ½¹ y¤í ã½wÞ¤ù āwòÊýv¹ćwă wù MwùĀúÝ yĉwá ¢Åv$ )¾ĉĀÎ£ 

ą½wúÉ 3 #üĉv ¡wĊz¹v Ăz ¢Ċăwù IóĀ~ ½w§j IóĀ~ ¢Ċăwù ¹wÎ¤év ĈõĀ~ ÿ ¢Ċăwù ¡ÿwæ¤ù óĀ~ ½¹ ¹wÎ¤év Ăĉwù¾Åć½v¹ ÿ øĄõw¨ùv 

Ĉù¹¿v¹¾~ )Üzwþù ć¹ºÞ¤ù ćv¾z üĉv ¡wĊz¹v ¹Ā«ÿ ¹½v¹ ÿ Mwú¤³ Ăz ×w´õ Ić¾Úý IĈæÆöå ÿ Ĉ¸ĉ½w£ Ĉþá¾£ ¿v ¾ĉw·» Ĉ¤å¾Þù 

¹wÎ¤év ìĊÅĒíĀuý ¢Åv )Ć¤îý yõw« üĉv ¢Åv Ăí ½¹ üĉv IĂĄ{« ½¹ ¹vºÞ£ ôzwéĈĄ«Ā£ ¿v Üzwþù Ĉ£wéwæ£v Ăí ½¹ ûv¾´z Ĉõwù 

¹w¤åv Ăz ôîÉ ²ĉ¾Í ½¹ ûwĊõwÅ ô{é ÈĊ~ĈþĊz āºÉ ¹Āz )Ĉýwù¿ Ăí Ćîöù ûw¤Æöòýv ¹½vÿ ĆÅ½ºù ć¹wÎ¤év ûºþõ ºÉ ÿ óvoÅ 

¹¾í Ăí wúÉ ½ĀÖ¯ ºĊ¤ÆývĀ¤ý ûv¾´z Ĉõwù v½ ÈĊ~ĈþĊz KºĊþí ¢ĊÞévÿ üĉv ¹Āz Ăí üĊêê´ù Ă¤Æ«¾zćv Ă¤ÆývĀ£ zºý¹Ā 

ÈĊ~ĈþĊz ºþþí )āºþz Ĉ¤éÿ Ĉ·¾z ¿v üĉv Üzwþù v½ ½¹ ĈÕ ĂÅ ówÅ ¾Ċ·v ĂÞõwÖù ĈùI÷¹¾í y¬Þ¤ù Ĉù÷ºÉ ¿v Ăîþĉv ½ĀÖ¯ 

ÛĀéÿ ûv¾´z Ĉõwù ûj½ºé Ăz¢³v¾Í MĒ{é ÔÅĀ£ ûwÊĉv ÈĊ~ĈþĊz āºÉ ¹Āz) 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£3 

 

¿v ¾Úþù üĉv ¹¾îĉÿ½ óĀ~ đwí I¢ÆĊý óĀÎ´ù ½v¿wz ¢ÆĊý Ăîöz ìĉ ĆÖzv½ ĈÝwú¤«v ¢Åv )ĆÖêý äÖÝ ć¹wĄý ÷wÚý 

ĈýĀþí ĈõĀ~ ½¹ ¹ÿº³ û¾é ,2 ÿ wz ½v¾ê¤Åv ìýwz ÄĊöòýv2 ¹½ ìĉ yõwé ÿ ½wíÿ¿wÅ Ëw· ôîÉ Ă¤å¾ñ ¢Åv )IÜévÿ½¹ 

ìĉ ĆÖzv½ RĈÝwú¤«v ĈÍw· ½¹ ¡w{Åwþù ć¹wÎ¤év Ăþĉ¹wĄý Ĉù¹ĀÉ Ăí ìĉ "¹wÎ¤év ĈõĀ~"3 āÂĉÿ wz ÷wÚý ĈÞĉ¿Ā£ ÿ ĈÉÀĊòýv 

ÓĀz¾ù Ăz ¹Ā· v½ ½¹ ĂÖzv½ wz Ăĉwù¾Åć½v¹ ôîÉ Ĉùºă¹.  

                                                           
7. Bank of England 

8. Monetary Economics 



 

̿ 
 

øĄå ²Ċ´Í ûÿ½¹Ăĉwùćwă ¹wĄý óĀ~ MwùĀúÝ ½¹ Ï½wÞ£ wz Ĉêö£ćwă ªĉv½ ¿v ûj ¢Åv )Ćöú« Ĉ{õw« ¿v ¾¤Ċ ùĀÉ ¢Åv Ăí 

ĈùºĉĀñ 5ë½¹ ¢Ċăwù óĀ~ Ăz ûwúă ûvÀĊù ¢¸Å ¢Åv Ăí wúÉ ºĊăvĀ¸z ćwă¾zv ûwúÅj v½ wz ûw¤ýw¤Å¹ ¿v ûwúÅj ½wþí 

ºĊýÀz )üĉv¾zwþz ĂzÜévÿ Ĉúý¹ĀÉ Ăí ĈöĊ· āw£Āí ¦³w{ù ¢Ċăwù óĀ~ v½ üĊĊ{£ I¹¾í üĉvwzów³ ¡wÎ¤¸ù ćºĊöí ĉ¾Þ£äąºþþí 

¢Ċăwù óĀ~ ¿v āwòý üĉv ĆùĀÚþù ć¾îå üĉv¿v½v¾é ¢Åv5 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£4 

 

¨ óĀ~ Üévÿ½¹ ìĉ ĆÖzv½ ĈÝwú¤«v ¢Åv Ăí Ĉ¤³ ô{é ¿v ½ĀĄÙ ½v¿wz ¹Ā«ÿ Ă¤Év¹ ¢Åv )MĒ¨ù Ĉĉw«½¹ Ăí ¹wÎ¤év Ăz 

RôîÉ û¹v¹ ÿ ûºýw¤Å ôzwê¤ù4 ûÿºz Ćõ¹w{ù ć½v¿wz ½¹ ûºú£ üĊzüĉ¾Ąþõv ½wí Ĉùā¹¾í I¢Åv óĀ~ ¹Ā«ÿ Ă¤Év¹ ¢Åv)½¹ 

óĀ~w¬þĉv ĆöĊÅÿ Ăõ¹w{ù ā¹Ā{ý Ăîöz ĆöĊÅÿ ¢·v¹¾~ ā¹Āz ćv¾z Iøĉv¾« ûĀ·wĄz ÿ ¡wĊõwùwă ÿ ¿v üĉv ôĊ{é. 
¨ óĀ~ ûj¿v¢Ą« óĀ~ ¢Åv $ćwþ{ù¾z ¦´zĈĉwă Ăí ûwĊù ĆæÅĒå ĈÝwú¤«v ±¾Öù āºÉ ¢Åv #Ăí āºÝćv Ăz ìĉ 

IćĀ´ý ìĉ üZĊÞ£ Ĉ«½w· $Ăí ¢ĊÍw· RĈîĉÀĊå ûj ¢Ċúăv ¹½vºý #v½ óĀ~ Ĉêö£ Ĉùºþþí )"ówĉ½" óĀ~ ¢Åv v¾ĉ¿ wù MwÞú« 

ûj v½ óĀ~ Ĉêö£ ĈùøĊþí ĈþÞĉ ¾ñv ć¿ÿ½ Ăz ¾ă Ĉ{Ċ£¾£ wù üĉv Ĉêö£ ĈùĀúÝ v½ Ă¤Évºý øĊÉwz "ówĉ½" ¾òĉ¹ ¹Ā«ÿ ½vºý¹ )

ºĉwz øĊþĊ{z Ăí üĉv Ĉêö£ ĈùĀúÝ wĉ Ăz ¾Ċ{Þ£ ¾òĉ¹ üĉv ¦Ċ³ RĈ£wæ¤õv ĈÞú«,+ ĂýĀò¯ ½¹ ¹wÎ¤év ºĊĄú£ Ĉù¹ĀÉ )½¹ üĉv IĂÖzv½ 

¿v ¿ÿ½ óÿv ÿ ½¹ ÈĉvºĊ~ óĀ~ ½¹ ûºú£ćwă øĉºé ºþýwù üĊzüĉ¾Ąþõv w£ IûĀþív āwòĉw« ¢õÿ¹ Ăz¾Î´þù¹¾å ¢Åv. 
¨ óĀ~ ĂzĂzw¨ù ìĉ ĆÖzv½ IĈÝwú¤«v ¢õđ¹ ¾z ìĉ ĆÖzv½ Ĉăºz ÀĊý ¹½v¹ )½¹ ĂÞévÿ óĀ~ Ç¹Ā· ìĉ ÛĀý ºþÅ Ĉăºz 

¢Åv )ìĉ IOU ¢Åv. 

                                                           
9. Reciprocal  

10. Collective intentionality 



 

̀ 
 

¨ ¿v øĄùüĉ¾£ ĂÎĊÎ·ćwă I¾òĉ¹ Ă¤{õv ½¹ üĉv I¹¾îĉÿ½ üĉv ¢Åv Ăí ¹¾í½wí º³vÿ È¬þÅ ÿ ĆöĊÅÿ [¢·v¹¾~ IóĀ~ 

÷ºêù ¾z ¹¾í½wí ĆöĊÅÿ Ăõ¹w{ù ¢Åv )½¹ ¹wÎ¤év ã½wÞ¤ù ÄîÝ¾z ¢Åv ĈþÞĉ  vº¤zv óĀ~ ĆöĊÅÿ Ăõ¹w{ù ¢Åv ÿ ÷¾«đ ĈùºývĀ£ 

º³vÿ È¬þÅ wĉ ĆöĊÅÿ ¢·v¹¾~ ºÉwz. 
 ¾ñv wù ÷P¾[ă ĈõĀ~ v½ ½¹ ìĉ ĂÞùw« ½ĀÎ£ IøĊþí üĊõÿv óĀ~ ÔÅĀ£ ¢õÿ¹ Ăz ¹Ā«ÿ Ĉùºĉj Ăí Ăz ûj ĈùºþĉĀñ GOV's 
IOU wĉ ûwúă ćÀĊ¯ Ăí wù ĂzûvĀþÝ ówĉ½ Ĉêö£ ĈùøĊþí )ĆĊêz Ôzvÿ½ ć½w{¤Ýv ÔÅĀ£ ìýwzwă ÿ ÔÅĀ£ ½vĀýw· wĉ āwòþz zĂ 

ôîÉ ĂöÆöÅ Ĉ{£v¾ù ¿v RóĀ~ āºÉ½w{¤Ýv ÔÅĀ£ ¢õÿ¹ è¤Êù ĈùºýĀÉ )½¹ üĉv ûwĊù ìýwzwă üĉv ¿wĊ¤ùv v½ Ă¤åwĉºýv Ăí Åºþ 

Ĉăºz ¹Ā· v½ ó¹wÞù wz óĀ~ ĈùĀúÝ äĉ¾Þ£ ºþþí )wù Ăz üĉv ¾Õw· Ĉăºz ìýwzwă v½ óĀ~ Ĉêö£ ĈùøĊþí Ăí è¤Êù Ĉù¹ĀÉ ¿v 

ówĉ½ ¢õÿ¹ ÿ ôzwéôĉº{£ Ăz Ĉõwĉ½ ¢Åv Ăí ìýwz ćÀí¾ù ĂzûvĀþÝ óĀ~ äĉ¾Þ£ ā¹¾í ¢Åv )ìĉ Ćöú« ôzwéôùm£ ¿v þĊùĈîÆ 

½¹ üĉv ĂÖzv½ ¢Æă Ăí ĈùºĉĀñ "óĀ~ v½ ¾ă ĈÆí ĈùºývĀ£ èö· ºþí Ĉõÿ øĄù üĉv ¢Åv Ăí ¹v¾åv ¾òĉ¹ üĉv óĀ~ v½ óĀ{é 

ºþþí" )Ăĉđćwă ûwĄþ~ ć¹wĉ¿ ½¹ üĉv Ăöú« ā¹wÅ Ă¤æĄý ¢Åv.  
 ¾ñv øĊăvĀ¸z ½¹ ĂÖzv½ wz ¡w{Ċ£¾£ Ëw· ĈõĀ~ Ăĉwù¾Åć½v¹ ìĉ ĆÎĊÎ· ć½Ā´ù v½ ĂÍĒ· øĊþí ÿ ¢ĉ½Ā´ù ćºĊöí 

üĉv øĊăwæù v½ ûwÊý IøĊăºz ĈùûvĀ£ Ăz RĈñÂĉÿ "ôĉº{£ ìĊ£wú¤ÆĊÅ Ĉăºz ĈÍĀÎ· Ăz óĀ~ ĈùĀúÝ" ā½wÉv ¹¾í )ĊÍw·Ĉ¤ 

Ăí Ăz üĉv ÷wÚý ć¹wĄý ûvĀþÝ "óĀ~ ć½w{¤Ýv Ăĉwù¾Åć½v¹" ā¹v¹ ¢Åv  )üĉv çwæ£v ô{é ¿v ½v¾ê¤Åv ìýwz ÄĊöòýv Ăz ôîÉ 

ć¹ÿº´ù ½¹ ĈõvĀ³ û¾é ,1 ½¹ ¢õÿ¹ćwă¾ĄÉ wĊõw¤ĉv ā¹w¤åv ¹Āz Ĉõÿ Ăùv¹v vºĊ~ ¹¾îý ÿ ¿v ½ĀĄÙ ìýwz ÄĊöòýv ½¹ û¾é,2 Ăz 

ºÞz ¢Ċ{¨£ ºÉ ÿ ÷wî´¤Åv ¢åwĉ ÿ Ä Å ½¹ ĈÎév Ówêý wĊý¹ ûĀþíw£ üĉv ÷wÚý ć¹wĄý ¾Ċ¨î£ āºÉ ¢Åv )üĉv çwæ£v ùóĀÎ´ 

ìĉ èåvĀ£ Ĉ¸ĉ½w£ üĊz ¢õÿ¹ wĉ āwÉ¹w~ ûw¤Æöòýv ÿ Ćê{Õ vÿÁ½Āz ½¹ ¾ĄÉ ûºþõ (city) ¹Āz Ăí ¾z ÃwÅv ûj ¿wĊ¤ùv èö· 

IóĀ~ Óÿ¾Êù Ăz IĈÖĉv¾É Ăz Ćê{Õ vÿÁ½Āz ½¹ ûºþõ wÖÝv ĈùºÉ )½¹ ¾§v üĉv èåvĀ£ ĂõvĀ³ćwă ć¼áwí āºÉ½¹wÍ ÔÅĀ£ üĉv 

ìýwz ôzwéôĉº{£ Ăz ĆîÅ x¾Ñ āºÉ ¿v ã¾Õ ¢õÿ¹ ĈùI¹ĀÉ ÿ Ă¤å½Ă¤å½ ĂzûvĀþÝ óĀ~ ĈùĀúÝ Ĉêö£ Ĉù¹ĀÉ. 
 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£,+ 



 

̸̷ 
 

½¹ ¾§v üĉv ¡w{Åwþù ûwĊþz "èö· óĀ~ ¿v ®Ċă" ÔÅĀ£ ìýwzwă wþz ā¹wĄý ĈùJ¹ĀÉ wĉ ½¹ ûwĊz ¾¤Ċ ùĀÉ "èö· 

ìĊ£wú¤ÆĊÅ ÿ äÖÞþù óĀ~ ¿v ®Ċă"  )¢ĊÝÿ¾Êù [äĉ¾Þ£ º³vÿ È¬þÅ Ăz ôîÉ ìĊ£wú¤ÆĊÅ ¿v ¢õÿ¹ Ăz ìýwzwă ¤þùôê 

Ĉù¹ĀÉ )ûvÀĊù Ĉòþĉºêý ¾z ÃwÅv Èþí ûÿ½¹ćv¿ ìýwzćwă ĈÍĀÎ· Ç¾¤Æñ vºĊ~ Ĉùºþí ÿ øíøí wz ĆÞÅĀ£ üĉv ĊÅø¤Æ 

ĂzĈĉw« ĈùøĊÅ½ Ăí ½¹ ¾ă Ćõ¹w{ù ûwĊù ÿ¹ ã¾Õ ìĉ ÜöÑ ÷ĀÅ Ĉ¤zw§ øă ĂåwÑv Ĉù¹ĀÉ Ăí ûwúă ìýwzwă Jºþ¤Æă ½¹ ¾ă 

Ăõ¹w{ù Ĉîĉ ¿v üĊå¾Õ Ăz ìýwz ½wîăºz ÿ ã¾Õ ¾òĉ¹ ½wî{öÕ Ĉù¹ĀÉ )Ĉ¤éÿ wúÉ wz ÃwþîÅv Ăõ¹w{ù ĈùºĊþí üĉv £vçwæ 

Ĉúýº¤åv Ĉõÿ Ĉ¤éÿ wz ì¯ wĉ wz ¡½wí ÿ Èþív¾£ćwă ĈîĊýÿ¾¤îõv üĉv Ăõ¹w{ù v½ ÷w¬ýv ĈùIºĊă¹ üĉv çwæ£v µ½ Ĉùºă¹ )½¹ 

üĉv Ôĉv¾É ºĉº« óĀ~ ¾òĉ¹ Ăz ôîÉ ìĉ ûwĉ¾« I ĈþÞĉ Ĉ¤ĊuĊÉ ĈîĉÀĊå Ăí ¿v Ĉĉw« Ăzćw« ¾òĉ¹ ôê¤þù ¹ĀÉI ÆĊý¢ )

ĈÊþĊ¯ ¿v Ăùwý¿v¾£wă ôîÉ Ĉù¹¾Ċñ Ăí øăûwù¿ Ĉĉw«½¹ óĀ~ ¿v üĊz Ĉù¹ÿ½ ÿ ½¹ ćw« ć¾òĉ¹ óĀ~ èö· Ĉù¹ĀÉ )óĀ~ ¿v 

Ĉĉw« Ăzćw« ¾òĉ¹ ¢í¾³ Ĉúýºþí. 
āÿĒÝ ¾z Iüĉv Ĉîĉ ¿v øĄùüĉ¾£ Ĉ£wéwæ£v Ăí ½¹ üĉv ÷wÚý µ½ Ĉùºă¹ ûwîùv ÷¾ăv û¹¾í,, Üåwþù ÿ ½wÒù ½¹ ¡½ĀÍćwă 

Ĉõwù  ¢Åv )wz üĉv ½wí āv¾úă wz üĊùm£ Ĉõwù Ĉ«½w·,- ¹ĀÅ ÿ ½¾Ñ Ăz ôîÉ āºþĉvÀåćv ºþ¯ ¾zv¾z Ĉù¹ĀÉ) 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£,, 

 

øĄùüĉ¾£ Ĉ¤ĊÍw· Ăí ¾Ææù Ć¤Æ«¾z Ăĉwù¾ÅIć½v¹ ¾¤Ċ ùĀÉ ½¹ ĂÖzv½ wz óĀ~ ºĉº« ĈùºĉĀñ üĉv ¢Åv Ăí ¾ñv ÅvMwÅw 

üĉvĂýĀñ ¿v ¡w{Ċ£¾£ ĈõĀ~ Ûvºzv ĈúýIºÉ üĊþ¯ ĈÊĄ« Ăí ½¹ ĆÞÅĀ£ x¾á ĈùøĊþĊz µ½ Ĉúý¹v¹ )øöÝ wĉ ćÁĀõĀþî£ ĈúýºývĀ£ 

½¹ ûwĊù ¢öÝćwă üĉ¹wĊþz üĉv ÈĄ« ½v¾é J¹¾Ċñ ćÁĀõĀþî£ wĉ øöÝ Ç¹Ā· óĀÎ´ù ÀĊ¯ ć¾òĉ¹ J¢Åv óĀÎ´ù ìĉ ÛĀý 

                                                           
11. Leverage 

12. External finance 



 

̸̸ 
 

ûwù¿wÅ ĈÝwú¤«v ºĉº« ºþ¤Æă Ăí ½¹ ¾§v ćwăÿ¾Ċý [ìĊýwñ½v ûj  øöÝ ĂzĂzw¨ù āĀĊù ÿ óĀÎ´ù ôÍw³ Ĉù¹ĀÉ )¾Ċ§m£ ¹wĄý 

óĀ~ ½¹ üĉv ĂþĊù¿ ½wĊÆz I¼åwý ¾Ċñv¾å ÿ Ă¤{õv ÃĀÆ´ùwý ¢Åv )ÿv ĈùºĉĀñ ¢Ċăwù üĉv ÛĀÑĀù ½¹ èö· ìĊ£wú¤ÆĊÅ ~óĀ 

¿v ®Ċă ÿ ôzwéĂõ¹w{ù ûºÉ Ĉăºz È¸z ĈÍĀÎ· ĈþÞĉ ûwúă Ĉăºz ìýwzwă ĂzûvĀþÝ óĀ~ ĈùĀúÝ Ă¤æĄý ¢Åv ÿ wÝ¹v Ĉùºþí 

Ăí üĉv ÛĀÑĀù ºĉwz ĂzûvĀþÝ ĈñÂĉÿ Ëw· Ăĉwù¾Åć½v¹,. wĉ ĂzûvĀþÝ üĉ¾¤Ąz ćÀĊ¯,/ Ăí ĈùºývĀ£ Ăĉwù¾Åć½v¹ v½ ôîÉ 

ºă¹ Ă¤·wþÉ ¹ĀÉ )ºþĉj¾å yĉ¾¸£ çĒ·,0   wĉ ĆÞÅĀ£  ć¹wÎ¤év ¿v ìĉ ¦ö¨ù ĂÅĈÞöÑ ôîÉ Ĉù¹¾Ċñ Ăí ìĉ ÜöÑ ûj 

üĉ¾åj½wí ÿ ìĉ ÜöÑ ¾òĉ¹ ûj èö· óĀ~ ¿v ®Ċă ÿ ÜöÑ ¾òĉ¹ ûj Ćĉwù¾Å ôîÉĂ¤å¾ñ wz èö· óĀ~ ºĉº« ĂzĂzw¨ù ìĉ 

"¿v¾£" ¢Åv. 
üù ôĉwú£ ÷½v¹ ĂÅ Ćöú« øĄù ½¹ üĉv ĂÖzv½ ôêý øþí wùv ô{é ¿v ûj ā½wÉv Ĉùøþí Ăí üĉv ĂÅ Ăöú« Ă¯ Ć¤îý Ĉþå ć¹wÎ¤év 

ĈúĄù v½ Āñ¿wz Ĉùºþþí )wz Ă«Ā£ Ăz üĉv óvoÅ IĂí Ĉýwù¿ Ăí ¿v ûwù¿wÅĈă¹ ĈÝwú¤«v ÿ ½w¤å½ ðþăwúă āºÉ ¢{´Í Ĉùøþí 

Ăz ×w´õ Ĉþå ĈþÞù ûj ½¹ ¹wÎ¤év K¢ÆĊ¯ Ăz üĉv ĈþÞù ¢Åv Ăí Ăz ¾Õw· üĉv Ûvºzv ÿ ć½ÿwþå IĈÝwú¤«v ¢Ċăwù ĆÖzv½ 

"Ä~¿vºýv" ÿ "Ăĉwù¾Åć½v¼ñ" ć¾ĊĊâ£ üĉ¹wĊþz Ĉùºþí )ĂÅ Ćöú« ćºĊöí ½¹ üĉv ĂÖzv½ ¿v I¾¤Ċ ùĀÉ ÀþĊí ÿ Ĉîĉ ¿v 

ûv¹¹wÎ¤évćwă ¾ÍwÞù ¢ùº· ûw¤Åÿ¹ Ï¾ÝĈùøþí$¾ĉĀÎ£ ą½wúÉ,-5# 

 

 
 ą½wúÉ ¾ĉĀÎ£,- 

 

¾¤Ċ ùĀÉ ½¹ ,4,2 ĈùºĉĀñ 5ìýwzwă ā½vĀúă ĈùºþývĀ£ ĆÞÅĀ£ ÷vÿĈă¹ ºþăºz v¾ĉ¿ Ăz ûwúă ĈývÀĊù Ăí ¿v ìýwzwă 

©½w· Ĉù¹ĀÉ Ăz ûwúă ûvÀĊù ÿ wz ûwúă ¢Ý¾Å Ăz ìýwzwă ¹½vÿ Ĉù¹ĀÉ )wĉ ÀþĊí ĈùºĉĀñ 5ìýwzwă Èêý ćºĊöí ½¹ iwê£½v 

²ÖÅ ºĊõĀ£ Iºý½v¹ ½v¿wz Ăĉwù¾Åć½v¼ñ ĈùºývĀ£ ½¹ ¢ĉ¹ÿº´ù Ĉòþĉºêý ½v¾é ¹¾Ċñ Ĉõÿ ®Ċă¢éÿ ĈúýºývĀ£ ½¹ ¢ĉ¹ÿº´ù 

                                                           
13. Defferentia specifica  

14. Capitalismõs par excellence 

15. Creative destruciton 


