
�������	

������ �	
�

����������� ���� ��� ���� 
∗

  ����� ��	
� ���        ����� �� �� ����� ���� �� ��)     ��� ��
��� �� ���� ! �� ���" ( $% ��&� '% 

(��)� *����! $ ���
+�! ���, .�
��., /
��0�! �����, 123��0� 4���� ����	�� ����5$ ���,� 6� �������� ���7��)� 

)�)$8���7)� (��   ��� �, ��� ��" ��   �)�9"      ���� ����� ���	
� ���� ���� �� �)�)� �0�  .  ��)

�� :
��! 6� ;$� �0���� ��� ���<= ����� �� �	>�	�:

@.                      $ ��0��A ������� B�C
C��! �
&D�! (�E! ��� ����� ! ��� ���$�, 4�� �, �	
� '�$�
F

  �� ���� ���CG�"    �, ��H� �>�I $ ��G�� ���� �� .JK�   ������� B�C
C�! 4��!       L��)� ��, ����CG 

   �� $ �+�F ��K)�
)  �+)   B�
+�� $ ����� �	M� (()� .          ����� �� B��" �, '��������� 9
F �>� �	=

       �� NE, �+�� $ �+�F ��K)�
) �O.� ������!����� .  ��	
� 6� �PM,  ;Q�)� 4
	= �>��  �� �����

          �� �+�F ��� '����H�R 6� �A�, $ ()� /
M� �+�F ��K)�
)   �� �	7I   /
M�� �+�� ��K)�
)

()� .  �6$�����C!�    �KSE, 4��    ()� �H� 4
, 6� . O�� ! '�	��T�  ��	
� *�C!       �+��F ��� '����H�R $ �>

  �,��   ���&U� �� ���� ! �, $� �> �+�� $ �+�F ��K)�
) �� ���$�, 4 .  6� ��$��E� ���M! ;�V 4�� �,

         �>��, '���, �S	A *�� �, ��
= �, '���������W   � ��� G�            4
�X��5 ��� ������ 4��� ��	M� �����  '���� 

�� ��5 �, (+$� Y�� )������ ��
&D! �� ���� ! �, B�
+.

Z.  ��	
� ����� [OR      �� ���� ! �� B��

\! �>)  9
F B��

\! 4�� ���A �	�"�, ��" �	
,  ��� ��� (

��!�� �
&D! 4��X
,�KC
� �, �� ����� ;�\"� $ �
+�! �, �� B��.

  �, ]���� 4��    �	E	� �� ;�S� '��	G       ��� ��
X� ����! �, ^_
`
H ��> ���" .   ��	E	� 4���    '��X� ��>

�� �� �

\! ����
, �� ����6 a H �� �	>�      ���� ��>��A ��

\! �<�.>% ��, *���! ]�	� .� �	
��  ��>

   ��!�� B��
&D! �� ��� M�     �	�"�, (�
C>� ��, �� ��, �	>��A ��Q�R �H�� �6���� �, B�� .   ����, ��K�%

  ��	��            �� �I6�, �� �	
� ��KX� �`C5 b� �`c� �		� ���"� ��� 4�� �,�		� :»    B��� �	`, ��  ��C>  ���

��� J
>��A«.

∗��
X����� ���X>$fF  ���–���.�� *�`G ��<X>$fF 

1. Alan S. Blinder
2. Debt Neutrality

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
25

-0
6-

28
 ]

 

                               1 / 7

https://ejip.ir/article-1-357-fa.html


���� ���������   ��� ���   �� ����� � � !"

  9
F �+�F ()�
)   ��" �	
,)          ������ �� '% ������ 9
F��X
F ����H� ��� ��)�
) �	M� ( ���  �����!

                g��3M�� ��KC
� 6� ��PM, �I� a H ]�"�, �"�� ;�\"� $ �
+�! �, �M��$ B��
&D!     �	�"�, ��h�F��   ���  ��,

  �>��C)� ];�S� '��	G�   �C)� )            ��, ��� ���>��C�)� ��� ��Q� ��>��C�)� L��)�     ����A B���� 

 �	.> �M��$ (    ���X� J
�	! $ ���M! �`0�H2, .        ]���5 ;�F [���! B��0 4�� �
c ��     �� ��KC
� *��C!

    (O.� '�C> �,)�0�� ( �� �

\!�>� .    ��	
� �� ���>�<+� �� 4���,�	,�>  �i��� ���   ��	>� ��X
,   Y��H 

��     g�3M�� �>��C)� $ �KC
� �� ��"   �� �� ����hF�����M) �>�<+� 4��    ��>��C�)� $ ��KC
� ���"

g�3M�����" ���� :
��! ��hF��.

    g�3M�� ��KC
� �
.7! $ �
5�!    ()� (�) �CG �� ��hF��.        ]�������)� ���A ����� ����� [OR 

      �, �C)� ��KC
� *�C! �I�                    ��

\! ��M��$ ����� ! $ ����G ]��	,�� 9>��� ��� 9����H� ��)�	� ��R

�C�  �	�  �����	
�         g�3M�� ��V �! �KC
� '�= �� ���$�, 4�� �, �>       ��> �� B����)�� 4���,�	, ����hF��

  ����� 6� 8�5)  �����) ]g���   (+$� ����� �� ���hI (    �� �
+�! �� '�)�� NG�,�"�� .    '���	G ��,

    ����� �I� ];�S�     ��5� *�C! $ �,�� 9���H� (+$��   �����   �<��    ��
+�! B���0 4�� �� ]�	��C, (,�&

  (H�� �>��A 9���H� .  ������� (
+�MH ��	
� ��>�<+� �����  b��)  123�0� ��, (   ���	���H �����

�		.> .            ������ �� ��
+$� �

\! 6� �O��� �, ;��E� �	M�)           ���" ;���E� 9����H� 4��� N�G�, ��� (

  ��� 9���H� ��,�� . ��	,    9����H� 4���,@j        ��� (�+$� ������ �� �Q� ����
`
�     �� 9����H� N�G�, �����!

    �! �� ;��E�@k ���
`
� )   ���	���H ����� �,k/@ (  ��� m	�F  ����
`
� )    ���	���H ����� ��,k/j ( ��"� .

�,^�G�n�%���
., �� ]��� M�  �
`E! $ ���o!  (.
� �6�
� ��	
�   6� ���� 4�� ��  �I��, b�

�"�,] �, � ��5$ 4�� ���, �	� ��� ��	
� ����� ��	�� ���,�"�, �70 6� �I��, ��	���H ���.

p. ��	
�   �>    �KC
� �� ���$�, 4�� �,  �f�$ �, ]                ��, ���� ! $ ����G B���

\! ��, (O�.� �>��C�)� 

   �� '�X� 9	��$ �<.>%          ��6��� $ ���OC� '% �o
� �� �	>�     �f��$ ��,        ���, ��>��A ���� �$��
� �� .

�>= ;�F �	�I   ��	
� 6� �X
, '���            ���� ! $ ����G B���

\! ��, '��" [�
O3! �� ��6��, �������! ��, ��>

    ���
., ��� ����� '�	
CR�  q��� ]�+�F ��� '����H�R 6���	
�    ��, ]������ ;��O� ���� 4�� �� �� �>

   4����H '�`
� ;�S� '��	Gr)  �.5�, ��  ������ 4���!    (�)� �+��F ���� 6����F ( ��� ��.��� :»  ��> ��

�����! ���,�� �����K� B���O
!�!W ]B���O
!�! ������ �� �f���$ ���, �������% �� �����V ;���V �� ���� �����K� 

J�V    g�3M�� ��$�E� '��
� a H ]()���H      ���� ��5$ �>��C)� $ �KC
� �� ���hF« .��  ��"�� 4��

4����	
� q��� �	, �>�" �>��A ��
���.

    �)�
) ���o! s
>a H   ) 4�� 6�     , ��" '�
, ��
 G �  $�
F ���K	! ���C�      ���
�., �H�R 6� $ �	�

        �C� J> ��	
� �� ��A �V �� '��������� 6�  �	���)   �+�F ��� '����H�R �`c� (    �0� �) 4�� *�C!

1. Milton Friedman
2. Conceivable Institutional Arrangements

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
25

-0
6-

28
 ]

 

                               2 / 7

https://ejip.ir/article-1-357-fa.html


���	
 ����!#

    �� ���� ��R �, ������hF .   ��	
� �� ��
= '%     �� ���C� 4����) 6� �� �>	�    ��0� �) �, �K�% �$�, ]�

� ()� ������ ()�
) ���� �� �<���� '�
, ����� �� ���".

t.��	
�  �C� ��H �>     ���� ����
, ��5�� :3) �� �		� ()� ;% .   �����
, �
+� �, '% 6� �X�,

     �� �M+�3� �, u$�X�����   �� G� �
+� �, �<�� �X�, $ ()� �� ���� !      �o����! ����M! ��, ��K�% 

()�KC
� .  ��	
� q��$ ��  �>�>�I       , 4
<��
� ��R �, J> �� ����
, ��
. �� Q�,       '% ��`
A J�> $ �		
,

  �� �
\� ���	���. ��	
�  �� �>    �
5�! �� �	��������      ����, ����  ���        �, (��) ��
�., q���� 4�  (�)�

����% .'��%  � 4
 � ���  ��$� �� � ���� ��>r     ������� '���E, �� W  ����C
,      ��� �	�.> ������� ���>

        v�h5 �
c ��K0�H �, ��6�, ����� ��KX	��$) �����H�R      �+��F ���� ' � G� � ��      ���5$ ��, ���)�

����� �i���� ()�.(

k.    ��	
� 6� ���
., ���M!   �>)   �K�% �C> �� ��� (   9>��� ����	� �, ;�MH ������ (
OS! ()�
) 6�

    ���o! �A�= �	���)   �K�% ��4��     JK� '�
� �� �� �`w.�       �� OR ������� �i��.� 4��!   ��� ���	, ��		� (

  ��� ����H�R ��		� .  ��o	�� �� ���	
�     �+��F ���� '�����H�R $ ��>)   ���	
� 6� ��PM, ��V $  ���>

��H�E���� (       x2! '��, ;� M� �� (
OS! ()�
) (��7� �� ����! ��o�� ���,    �<����� ��, ]'% ����,

����� �+�C>.

4�� ���  , ��    ��	
� �� (.
� �	M� 4     �� ��
= 6� �>�X
F J�2� J
�	!y �� ��
���  �")  �	= �> ��

  ���b���,     �
+�� ](+$� ����� J
�	! ���, !      ��� ���7)� ;�F ���G $ �K     ��! ���"    (�+�V �� �� ������

   �>� ���� ���� ;�\"� ( �� z�H��		� .O�� !T�    '��������� *�C!  �S�� ���" ��	
�       ��� ����$�, 4�� �, �>

       �C� ��$6 4�� �, $ �I��) �, (+$�  ����!  , �H�� �>�I%�   2� J
��	! ���<= �� ��$% ()�   ��, �� J��

  �>� *�o�� (
 H�� .  �
AD! z�� �)] �,            ��
c b����� ���	�% �� �� J�2� J
�	! x$� ��
I���  ��CE�

��	�� . ! 4
+$�D�
A]B$�7!          
) �� ���

\! ��� (�)� ����6 4
, �   (�)   (�)� ��$���      ��� �����6 $ 

     �� {
�X! �� 6�
� 4�� (+$��>� . ! 4
�$�D�
A]          ��� {
��X! (�+$� �� ()� ����6 4
,    ��>�  ���

             �� ��o�� ()�
) �� �

\! 4�� �� ����6 $ ()� *6Q ()�
) �� ��

\!��" .      4��� ���E� BQ��� ��

!
AD       ()� ��Q�R �`
A �+�� ()�
) ���, �`c� � .  '�=        B���

\! ��`c� �, (+$� $ ��<	� ���, ��,�

     �		� ( H��� �K!�
+�� $ ����� �� . ! 4
��)D�
A] 4
,       �� �

\! ()�
) �� ()� ����6�     �����6 $ ��	�

  �

\! 4�� ��]      �� ���� �
&D! (E! �� ����� �>� . ! 4��D �� �
A    �X�, ;�R ��� �	= ����! .     ;��V 4��� �,

  ��	
� 6� ���
.,    ;�M� g��>� �� ��� M� �>  
) ���, �!� (
OS! ()]        ;�� M� ���`, z�H� �,�� a H �� 

  �
��		.> .       ����
, |�� �I� ;�S� '��	G �,@j  X
, �� �0��  �"�, �)'�C>    ��>� �� ��� ���R@}~j ��

1. Recession
2. Depression
3. Fine Tuning

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
25

-0
6-

28
 ]

 

                               3 / 7

https://ejip.ir/article-1-357-fa.html


���� ���������   ��� ���   �� ����� � � !$

   �>� ��@}~j      ��, �H�X
F �M	0 ��>��X� 6� ���
., �� (      ()�
) b� ���o! ���, '������� b�

 �C� 9��� 4"�� �, �6�
� �R�.O�� �+�F)�7
� �,� � �� (! B�
i�5 ���� ��D����� B��
A.

�.   *�o���) )  ��% ��7!� �, �V8�C�  (��	
� 6� ���
.,��X
, �c�c� �>    �����
, ��, �6���O� �� 

 �! �����   *��! �, �6��O� .�H�I �o
� �>��" �$� 6� �K�% �	��> �� ��� (�)� ���� ]4
��F *��! ��> .  ��,

  4��  ;�V    6� ����6 ���M!��	
�    ����� ��5$ *��! �� ��> .         $ ��`MH B��� � 6� ���
., ;�S� '��	G �,

    E)� '�K5 ����� ��K���, �`O�     �� �� '��	G 4�� �����]    ��� �� �	"�, �"�� ()$� �� � + 4�� ���A  .

      ��I��� z�� �� (.
� 47I �, �6�
�           ��, ���� ���5$ *���! $ �����
, �O.� (
C>� ���� �� �� ���>

     '��������� �)�
) ��>��C	>� B�")   ��� '��������� �� ���>��C	>�i���	�	  ()�
) $ � '���hI

  �� �� �K�%����hF (   ��� �
&D! (E! �� �� ��	>� .��	
�     ���	
� �
c �, (O.� �>   ��>   ��`c�   ��K�)�
) 6�

;�MH �R�.O�� z�H� ��!���		�.

 ��	
� �� G�   ����� (
OS! ���, (+$� ;�MH *���� �� �> L�)� �,  $ ��"6�� ��K!$�P�  ���>�$�,

()� ��6:

/+���	M� ��R �, '2� ����� B���)�� �� 9>�� �� ������ ��H� �����>�]

v�z2R� $ ������! (+$����� �� ��6% ��6�, ��OK, ���, �H�� ]

����
., ����
, �`w.� JK�()� *��! �`w.� 6� �!.

�5;� ��	
� '�
� *$��� ��V �! $ ��Q�R    �6��V 6� ��PM, �� �+��F ��� '����H�R $ �> ��>]

  ��,�    ��>�	, ���� ��)v(   $ )�(  ()� ���,  .   ���5 ��KSE, �,� � ��  ��	
� '�
� �!    '���������� $ �>

      �	, �$� �, ]���5 b
)2�)/+�(     ��	
� ;$� �0� �) $   �>)      �K�% �+�F ��� '����H�R �� �+�0�

  ���� ;�O� ����� (()� .       9
F B��

\! �� ���$�, 4�� �, ���5 ��K�
)2�       ];��F ����G �� ��" �	
,

+�!
      �C� ���� �
&D! (E! �� �M��$ ��>� .      ��� ��6�, �V $ �>��6�,   (G��) ��,    $ ���OC� gh�V ����, 

  �� J
�	! ��6��   $ ���"��$��     �	"�, ��%��� ()� 4�C� ���o!  .       �>��A 4"$� ����� �� �� �`�Q� �,

(K5 ]�	
G �C`G �>��" �� *�$�, 4�� �, 4� �"	
� ��
I���� �
�D! ���� 4�� �� �� �>��	 .

      �6�V ��! 6� �O� �O+�    �� �	= �, ���, ]/���M!�    ! ()� ���H� J`� 6�D J	� �
�. ]��	�� ;$�   4�� 

       J7<� ��2 G B������ ���H ��� ���� �� ��
= .     ��	
� 6� �`
A ]�	
� ��A �	���      ��, (O�.� ��>

            ����� �, '��� ��" ���, L�)� �� B�G2R� *�C! 6� ���H� �� ��� 4�� ��I���B���A   ����� �� 

   �� ���7)� ������ ()�
)   �� ����! �, ]�		����<� .   ��	
� 6� ��<�� ���M!      ;��O� �� ��I��� 4�� �>

        �� ��Q�R ��KSE, ���$ z���� 4�� ��$ �+$ �����  ��")            ��
I�� ��K�% ��, *���A ��� ���KSE, �S�

��"*� (   B���� 6� b� s
>]  �
��       �
A ��� �	.> ��2 G ]B������ ��%�]          a`�.! $ ���!�, ���<�� ��, 

�C��,�� .g�3M�� ��KC
� 6� ��2 G B������ ;�S� '��	G �,F $ (M��C� ��hF����
<X
�C� �	�.

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
25

-0
6-

28
 ]

 

                               4 / 7

https://ejip.ir/article-1-357-fa.html


���	
 ����!%

 ��`
! '�5r          ��X
H �`	�)� $ ���7	�)� ��<�X��� 6� W    *� 6� %    ]��! �(MIT)y     B������� ���>�<+� 

    �A�) ��	O.= ��KC
� �, ��2 G         T2���� 4�� /���M! [�OR �� ���    �	�.> ���	
�  .     ����, ;��V ��> ��,

   J	� ��$%���    ���5 ��K�
)2� 6� �PM, ��    ���, �� ��2 G B������ ]      ��)�)� ��<7I $ NE,   ��!

���		
,.

*$�]          ��	`, �� �����
, ���, �� ()� �
��H 4��    b�� B���      ���� ���5$ ��M
OR |���.   6� 9
�F 

@}�j ��	
� ]      :3) �� ����, �$�, 4�� �, �>�	`,   ����
, B���    ��K�)�
) ��, �  (�+$�     $ ���� �<�.,

�� *��! (A��	�� ��� Q�, |�� b� 4H��hF �, (+$� ��	���,�� ()� ����
, 4
��F |�� �, ����! .

    �>� �A�$� ��@}�j ̀
�   ;�F 4����H '�             ̂ _�`H ������� *��� ��, ���	
� b�� $ ��I�    ��<�X��� 6� 

      ��, 4
	= ��5$ ���� �
OC`�   �� ���.,�	`,  �, �� B��    ������ �� ���� ���O� L�)�  .    4
�	= 4��� ��K�%

   �� (+$� �� �>�� �K	! �� ����� ;Q�)� ����! 9>�� �5�� '% 6� ���7)� �,  �����
,  ]���"  |���

  ���
, �M
OR�  � (�)�           ��� �!Q��, $ Q��, �� *���! ��)�
F ]'2�� ������ ��K�)�
) ��, ���  ���, .  ��K�%

    �	`, �� �� ����� ;Q�)�   ����
, |�� B���C��!� �� 6� �C��"�, �M
OR |�� .   6� ��M, ��C� B��

 ��	
� ]'%   '���I B�,�� �	��� ���>�    ��<X��� 6� ����'�)$�     ��K>�I���� ���,     $ 4�����H  ^_�`H

>��"   ����� �i��� �,�o! � .    ;�) 6� �M,@}�Z ��	
�      ��X���� �� �� �����
, ��M
OR |�� �>   ���A ���>

 ����� *�c�� .��,�	,R |�� �
��H 4�����
, �M
O]H (PK� �� �X � s
>   ��K+��) ����@}�k�@}~k

���� �6�,.

]*�)   F ��K)�
) 6� ��� '�
� v���� 4� +���`
)$ '��	G �, �� �+�� $ � ��   (�)�
) ����, :5�

  JH�I ������ (
OS! .�����   g2�A� �<���� �, z���� 4�� ���,�� '����   $ ������ ���� �I  q���� �>�

 � �

\! �� ��A ���H�	>�� .T2��� 4� /��M! �, ;�V 4�� �, �� ()� 4�C�  '��,  $ ���, ��	
� b�

   �$�, 6�	> (�"��                 �� ����, (�
OS! (�)�
) ����, ���<��)�F (
+�w�.� ���  ��0�        ��� $ q,��	� ��, 

()� ��" ��hI�$ �CG �� �� ��" ��hI�$ �+�F ��� '����H�R .

 ��	
� �����     �>� a)�$� �� �>@}�j   �>� a)�$� �! @}~ja
E� ��  ��> �>�<X��� ��, �`
A  *���

��, .       ����	C!��� (XI6�, '% 6� ^F ;�V 4�� �, ("�� �� .  �� ��� �,  �)�         ��� ��"�, 4��� �`�0� �
+�

 �`0� ���H ��O�� 6� �K, ��	
� �������A ) � �	M�����  ����5 b
�)2�  ( ���    q����$ ��� ���, ��

�>� ��������>@}�j $@}~j�>� :
��! ��  .

[OR       ! ���5 b
)2� ����� ]b
)2� ���H ;�0� D �� �
�        9>��� ��, ��6��, ������ �� �	�

C
� $ �>��C)� '������� �� ���� '���� ������! ]�K.

1. John Taylor                                                          2. Stanly Fischer
3. MIT: Massachusset Institute of Technology     4. Edmund Phelps
5. Robert Gordon                                                             6. Northwestern
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���� ���������   ��� ���   �� ����� � � !&

    ���5 b
)2� '���������a)�$�   �>� @}�j ������ ����r       �� ���H� ()���� ("���, �, �� 

   �O.� ��KC
� ���, ���7!� �= ��	�� ����)� �	����M��$ ��>��C) (��  ��� (O�.� ]�H� ������ .  ��K�%

 �� ;Q�)�       �� ��5$ �, ����6 ()���� ("���, �� �����          ��KC
� ����	� :3�) 6� ���"� �� ��%

    �	"�, �"��� z2R� *��! |��$ .  K"���, 4�� ���      C3� $ �"�, �hI�$6 ���, ()���� ��	w�T� �C�   �����!��

�M��5     �KC
� {A�" �� ���> �� �>  �� �X	� �          ]()� �0�� b� ��6 ���>�� *��! ���CG |�� $ ��"

 �"�, ��Q�R .                 �	�"�, ���!�� $ J��2� ����, ������� ��>���� ]���5 ��K�
)2� ��� [OR 4���,�	,

  �+$  �R  �>�@}~j � '�K5 ��>����� �    ������ ��CE! �� ��Q��R $ [�
CG ��>�� .   ���	
� ������

      �� �"�, �!���� ���� ��E+ 6� ���"  ��,   {�X� ��R�����    ��$� ��� ()� ��    ��
c *$���� ���> �����

9
F �� ����
,�� �	
,�	� .

                  ��
+�! ��, ������ B��
&D! ���, ;�F ���G �"� �� ��>�X� 9>�� ]���5 b
)2� ����� [OR

  �"�, �"�� �M��$ .         b��, $ $�6� ;���H ��$ ];�V 4
G ��)����� (     ��� *2�G� '��.`<��    ��� ��		�

 � ���,    
) ���, *��! �, �6��O�   , �+�F � 
P� ()�     $ ���, ���    '% ��,   ��� ��CG   ]��		�   '% ��F ��   ����� 

    �� ��o�� ��X� �� ��)��" .                  �+��F � 
�P� 4��� ��� ��		� ��G�� (�)� 4��C� ���5 ��K�
)2�

9
F     ()� ���, ��X� �	
,)  �7I ���H� '�=      ������� �$�, �� �+�F B��� � ��> .(        ��! ��`3� 4��� ����"

  ��$�V   3� ��� ]�"�, ()��C	w�T�    �$�E� ��K)�
) ���.I ��>6��  9
F ]��		�       ��� �����, ���" �	
,

()�      �� ���"% �� �K�% �� ���<	> J� �   ����" ��� ��)�� ��, �� .   �C���� ������)  ����H� ��� 6� (

  ��	
�) �� ��   ���O �� ]�+�F (��$�E� �> ���I()���� �, ���H� $ �K>�<	, ���6 �   (�C
� ��, ��>���

&  ����A ��I (,�   ��� �, �� ����     *��! �,��, �� ��" ���M! ��>��� ( ��� �, ���     ��, ��� ��)�   ��>�����$� 

�"�, �!��I6�) �M��$.

        $��, B�,�� �� ���5 b
)2� ����� 6� �A�" b�W       ;����H $ J
��	! ���$��> ��<X��� 6�   ���	,

]����  ����    �>�, '��, �S	A()� .  �� ;Q�)� $��,       ]*���! ��� ��	�
,    $ �����     ��`� {+��A�� ��
+�!

  ̂ F $ �M��$      ! �`
)$ �, ���O� �M��$ �`� 6����D       B�
+�� �, (+$� ����� �+�� 4
����6  �.� $ �   ��5��, 

J�  , �� �   B�
+��   J� �.� $�   �5��, ���6   ��" ���� ���� �
&D! (E!  .$� ��� ;Q�)�    ��� ��	�  '��=

          � �� ��� �	>��A ��� �)�� �, �K�% ]�	.> ��2 G ���H�  ��K!�
+�J�  �.� $ �   �5��, ���6  6$��� 

    ��K!�
+�� �	M� �,X
,     �$ $ �K�% ���, ��	�% ��  '�&  �K�% ��, �>��A . 4�� 6�$�  ���H� ]   9>��� �� g����

  ̂ �F $ ��� ��	>��A      9�����H� �Q� b�� ]����	�% �!��
+�� �>��, �� 9�����H� �Q� ��> ��6� ��, �� 6������

���	>� .    ̂ F �� 9���H� �> 4���,�	,6����        ��.� �� 9����H� �, ���, �0��A �    ��S	A (�+$� ��5��, 

��" .                     ��5��, ��.� �� 9����H� ](�+$� ������ 4H��I ��� �� (,�& �, ��	
� *�A �
`E! ]�,� � ��

1. Down Turns
2. Robert Barro
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���	
 ����!'

    �� �� ���� ! 9���H� �,�S� �, �� (+$����� . '��C> �I�     ���E� BQ���� �� ��� ���R   ���7!� ������%

   )�
) �`
)$ �, ]��H�   4�� ���O �� �+�F (   �, ��� ! ��E�   �&��"         ��, ����, ��M��$ ���K, |��� ���<�% �

  �,�� 9���H� B�" .      ���� ���5$ ��`
+� ��	
� ��I��� ���  � ������ ��� � �"�  J
�"�, �  ̂ �F |���  6�����

�,�� 9���H� �0��A.

��% ����K!�
+�� J
���G 9>�������� ��K+���) 4
��, �@}~@ ���! @}~t �����, �>�<��X���6% ����6%�'

    % ��5$ �, /`�� ��K>�I�����$ .    ̂ F |�� ���H� ���7!� �=      (�H�
� 9����H� ��0��A 6���� .  |���

         ��	�� ��5$ �, �V ](H� Q�, �M��$ ��K,    6� �I��, (C.� ���           �, 6�� |��� �`
�)$ ��, ���" 4�  ���5

   �" vh5 ��K, |�� .    ��"� ]�+��F Y�O �� �`
)$ �, �+�� ��E� '�" �S	A ��5$ �,   {+��A�� ��
+�!

  �`� T�O�� ! �M��$   �
&D! (E! (H�<� ���� . �`� {+�A�� �
+�!O�� ! �M��$T�|�� '�C> �,  � ��"hI   ��"

��� .  �, J> 6�,� ��� ���                        �� ��, ��! ��"�, ��I6��) ���	
� ����w! ��, ��X
, ������ 4��� *��C! ��)��  ���

 ��K�
)2����5.

    �>� �� *�o���)@}~j   ����   ������           �>� 6� �M, ���� 4��!�, �� ��� |� �F$�� ��@}pj ��,  .

��!      ��, ���) $ ()�� �) ��	
� :
 .  �K+$�)         (���> '�.`<�� $ '�C+% ����� ��K���, �`
)$ �, ��

�����" (    ��K)�
) �`
)$ �, �	H�I J
C�!    T2��� �+�F $ �`�  �$�E� ]��		�       ��		� �6���O� *���! �,  .

   , *��! �
`G �6��O�   *��� �   �F$�� �+�F)   
) �CG �� ���         � �� '��C+% ����
<��) �+��F (�)   ��F$�� *��C! �

 �� x�.I��� ( �" (�� ! .       ��.�� � ��,�� :
��! ���5 b
)2� ���  (�"��� �� .  ��K�
�)2�

 ��H�E� '��������� �`� ��R �, $ ���5�)� ���;Q ���        �� B��" ��, ����F$�� ���K+$� ��� ��		�

,   �� (+�A� ��� ��>��6�  �		�) ;�S� ���,       ���A� �� (��$�E� $ Q�, ����
, ������ �, '��I���  ( ���

 �>� ���$� �� �K+�A� �X
,@}�j����6 �	M� ��, ��, 4
��F B�" �, ����
, ��.

�()�
Blinder, Alan S. (2002), "Keynesian Economics" in The Concise Encyclopedia 
of Economics, Published by Liberty Fund Inc (www.econlib.org).
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