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  સ્વાધ્યાયન ું અજવાળ ું  

 

 
બાયતના વવંલધાનના વર્જક, બાયતયત્ન ડૉ. ફાફાવાશફે આંફેડકયની ઩ાલન સ્મવૃતભા ંગયલી ગજુયાતભા,ં ગજુયાત 

વયકાયશ્રીએ ઈ.વ. 1994ભા ં યવુનલવવિટી ગ્રાન્ટ્વ કવભળન અને ડડસ્ટન્ટવ એજ્યકેુળન કાઉન્ન્ટવરની ભાન્ટમતા ભે઱લી 
અભદાલાદભા ંગજુયાતના એકભાત્ર મકુ્ત વલશ્વવલદ્યારમ ડૉ. ફાફાવાશફે આંફેડકય ઓ઩ન યવુનલવવિટીની સ્થા઩ના કયી છે. 

 ડૉ. ફાફાવાશફે આંફેડકયની 125ભી જન્ટભજમતંીના અલવયે જ ગજુયાત વયકાય દ્વાયા યવુનલવવિટી ભાટે અદ્યતન 

વગલડતા વાથે, ળાતં જગ્મા ભે઱લી, જ્મ૊વતભમમ ઩ડયવયનુ ં વનભામણ કયી આપયુ.ં BAOUના વત્તાભડં઱ે ઩ણ યવુનલવવિટીના 
આગલા બવલષ્મ ભાટે ખફૂ વશમ૊ગ આપમ૊, આ઩તા યશ ેછે. 

વળક્ષણ એટરે  ભાનલભા ંથતુ ંમડૂીય૊કાણ, વળક્ષણ ર૊કવભાજની ગણુલત્તા સધુાયલાભા ંઅવધક પા઱૊ આ઩ી ળકે છે. 

અશીં ભને સ્લાભી વલલેકાનદંનુ ંવળક્ષણ વલ઴મક દળમન માદ આલે છે: 

‘જેનાથી ચાડયત્ર્મનુ ંઘડતય થામ, જેનાથી ભાનવવક ક્ષભતાનુ ં વનભામણ થામ, જેનાથી ફોદ્ધિક વલકાવ વાધી ળકામ અને જેના 
થકી વ્મન્ક્ત ઩ગબય ફની ળકે તેને વળક્ષણ કશલેામ’ 

 ડૉ. ફાફાવાશફે આંફેડકય ઓ઩ન યવુનલવવિટી વળક્ષણભા ં આલા ઉભદા વલચાયને લયેરી છે. તેથી વલદ્યાથીઓને 

ગણુલત્તાયકુ્ત, વ્મલવામરક્ષી, જીલનરક્ષી વળક્ષણની વગલડ ઘયે ફેઠા ંભ઱ી યશ ેએલા પ્રમત્ન૊ ભક્કભ ફની કયે છે. ફશ૊઱ા 
વભાજના ર૊ક૊ને ઉચ્ચવળક્ષણ પ્રાપત થામ, છેલાડાના ભાણવ૊ને ઉત્તભ કે઱લણી એભના ંય૊જજિંદા ંકાભ૊ કયતા ં  પ્રાપત થતી 
યશ.ે વ્માલવાવમક ર૊ક૊ને આગ઱ બણતયની ઉત્તભ તક વા઩ંડે અને જીલનભા ં઩૊તાની ક્ષભતાઓ, કોળલ્મ૊ને પ્રગટ કયી વાયી 
કાયડકદી ઘડે, સ્લાલરફંી ફની ઉત્તભ જીલન જીલતા ંવભાજ અને યાષ્રવનભામણભા ં઩૊તાનુ ંમ૊ગદાન આ઩ે, એ ભાટે પ્રમાવયત 

છે.  

 ‘સ્લાધ્મામ: ઩યભ ંત઩:’ સતૂ્રને ઓ઩ન યવુનલવવિટી કેન્ટરભા ંયાખીને અશીં પ્રલેળ કયતા છાત્ર૊ને સ્લઅધ્મમન ભાટે 

વય઱તાથી વભજામ એલ૊ ગણુલત્તારક્ષી ળૈક્ષણણક અભ્માવક્રભ ઉ઩રબ્ધ કયાલી આ઩ે છે. દયેક વલ઴મની ઩ામાની વભજણ 

ભ઱ે તેની કા઱જી યાખલાભા ંઆલે છે. વલદ્યાથીઓને યવ ઩ડે અને રુણચ કે઱લામ તેલા ં઩ાઠયપસુ્તક૊ વનષ્ણાત અધ્મા઩ક૊ દ્વાયા 
તૈમાય કયલાભા ં આલે છે. દૂયલતી વળક્ષણ પ્રાપત કયલા ખેલના યાખતા ક૊ઈ ઩ણ ઉંભયના છાત્ર૊ને ભાટે અભ્માવવાભગ્રી 
તૈમાય કયલા ભાટે વળક્ષણવલદ૊ વાથે ઩યાભળમ કયલાભા ંઆલે છે. એ ઩છી જ ભા઱ખુ ંયચી, અભ્માવવાભગ્રી તૈમાય કયી પસુ્તક 

સ્લરૂ઩ે છાત્ર૊ના ંકયકભ઱૊ભા ંઆ઩ે છે. જેન૊ ઉ઩મ૊ગ કયીને વલદ્યાથીઓ વતં૊઴પ્રદ અનબુલ કયી ળકે છે. 

 યવુનલવવિટીના તજજ્ઞ અધ્મા઩ક૊ ખફૂ કા઱જીથી આ અભ્માવવાભગ્રીનુ ંરેખન કયે છે. વલ઴મવનષ્ણાત પ્ર૊પેવય૊ દ્વાયા 
એભનુ ં ઩યાભળમન થમા ઩છી જ ઩ડયણાભરક્ષી અભ્માવવાભગ્રી યવુનલવવિટીના વલદ્યાથીઓને ઩શોંચે છે.  

ડૉ. ફાફાવાશફે આંફેડકય ઓ઩ન યવુનલવવિટી જ્ઞાનનુ ં કેન્ટરણફિંદુ ફની યશી છે. વલદ્યાથીઓને ‘સ્લાધ્મામ ટેણરવલઝન’, 

‘સ્લાધ્મામ યેડડમ૊’ જેલા દૂયલતી ઉ઩ાદાન૊ થકી ઩ણ એભના ઘયભા ંવળક્ષણ ઩શોંચાડલાન૊ પરુુ઴ાથમ થઇ યહ્ય૊ છે. ઉભદા શતે,ુ 

શે્રષ્ઠ ધ્મેમને આંફલા ઩ડયશ્રભયત યવુનલવવિટીના જ્ઞાનની ઩યફ વભા અધ્મા઩ક૊ તેભજ કભમઠ કભમચાયીગણને અણબનદંન અને 

અભાયી યવુનલવવિટીના વલદ્યાથીઓ વપ઱ થલા ખફૂ ભશનેત કયી, જીલન વપ઱ કયલાની વાથે જીલન વાથમક કયે એલી 
઩યભેશ્વયને પ્રાથના કરંુ છ.ં 
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  સવાસનધકાર સરુણિત 
 આ પાઠ્યપસુ્તક ડૉ. બાબાસાહબે આંબેડકર ઓપન યનુનવનસિટીના ઉપક્રમે નવદ્યાર્થીલિી સ્વઅધ્યન હતેરુ્થી; 
દૂરવતી નશિિના ઉદે્દશને કેન્રમા ંરાખી તૈયાર કરવામા ંઆવેલ છે. જેના સવાસનધકાર સરુણિત છે. આ અભ્યાસ-
સામગ્રીનો કોઈપિ સ્વરૂપમા ંધધંાધારી ઉપયોગ કરતા ંપહલેા ં ડૉ. બાબાસાહબે આંબેડકર ઓપન યનુનવનસિટીની 
લેણખત પરવાનગી લેવાની રહશેે.   



એકમ:1      મડૂીરોકાણ 

:રૂપરેખા: 

1.1 પ્રસ્તાવના 

1.2 અર્થ 

1.3 મડૂી રોકાણની પદ્ધતત 

1.4 મડૂી રોકાણના પ્રકારો 

1.5 મડૂી રોકાણને અસર કરતાાં પરરબળો 

સ્વાધ્યાય 

1.1 પ્રસ્તાવના 

જ્યારે કોઈ વ્યક્તત પોતાની આવકમાાંર્ી ખર્થ બાદ કરતા બર્ત કરે છે ત્યારે તેની પાછળ વ્યક્તતનો 
મળૂભતૂ હતે ુપોતાના ભતવષ્યમાાં આવતી મશુ્કેલી કે કટોકટીનો સામનો કરવાનો રહલેો હોય છે. પરાંત ુ
જયાાં સધુી વ્યક્તતને કોઈ કટોકટી કે મશુ્કેલી આવતી નર્ી ત્યાાં સધુી વ્યક્તત તે બર્તને વધારવાના 
પ્રયત્ન કરશે જ. કેમ કે, આપણે દરેક એ જાણીએ છીએ કે બર્તને જો ભેગી કરી ફતત મકૂી રાખવામાાં 
આવે તો તેમાાં કોઈ વધારો કરી શકાતો નર્ી. તેર્ી જ લગભગ તમે જોયુાં હશે કે સામાન્ય મા સામાન્ય 
વ્યક્તત કે જે રોકાણની પરરભાષા પણ જાણતો ન હોય, તે પણ બેંકમાાં રફતસ્ડ રડપોઝીટ કે પોસ્ટ 
ઓરફસના NSCમાાં પોતાની બર્તના નાણાાંનુ ાં રોકાણ કરી બર્ત પર વળતર કમાવવા પ્રયત્ન કરે 
છે. 
 

પરાંત ુરોકાણની પરરભાષાના સાંદભથમાાં જોઈએ તો રોકાણ એ એક તવસ્તતૃ શબ્દ છે. જેમાાં ફતત એક 
વ્યક્તત જ નહી પરાંત ુકાયદાકીય રીતે અક્સ્તત્વમાાં આવેલા દરેક વ્યક્તતનો સમાવેશ ર્ાય છે જેમ કે 
માંડળી, પેઢી, સાંસ્ર્ા, કાંપની વગેરે, દાખલા તરીકે બેંક જો કોઈ વ્યક્તતને નાણાાં ઉછીના આપે તો બેંકને 
તેના પર વ્યાજ મળે છે એટલે કે બેંકને તેણે કરેલ તધરાણ પર વળતર મળે છે. જો કોઈ વ્યક્તત 
પોતાના જીવનનુાં મલૂ્ય આંકી પોતાનો વીમો ઉતરાવશે તો તેને પણ વ્યક્તત એ પોતાના જીવ પાછળ 
કરેલ રોકાણ જ ગણવામાાં આવશે કેમ કે જો વ્યક્તત સાર્ે કોઈ પણ અણબનાવ બનશે તો તેના 
નામાાંરકત વ્યક્તતને રોકાણની રકમ ઉપરાાંત બોનસ રકમની પ્રાપ્તત ર્શે કાંપની જો પોતાની વસ્તનુા 
ઉત્પાદન માટે કોઈ મશીનરી ખરીદશે તો તે પણ કાંપની માટે ભતવષ્યમાાં નફો કરવાના ઉદેશર્ી ક્સ્ર્ર 
તમલકતમાાં કરવામાાં આવતુાં રોકાણ જ ગણાશે.  
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

yux÷k {kxu yuðwt fne þfkÞ fu, hkufký™e …rh¼k»kk Ëhuf ÔÞÂõŒ {kxu y÷„-y÷„ nkuÞ
þfu Au.
1.2  yÚko:

yuf ÔÞÂõŒ™k ‚tË¼o{kt ‚k{kLÞ ¼k»kk{kt fneyu Œku,
“ƒ[Œ{kt ð]rØ fhðk™k nuŒwÚke fhðk{kt ykðŒe «ð]r¥k yux÷u hkufký.”

ðÄw rðMŒ]Œ heŒu òýeyu Œku,
“fkuE …ý ™kýkfeÞ ‚kÄ™ fu r{÷fŒ™e ¾heËe fhe …kuŒk™k ™kýkt …h ð¤Œh

f{kððk™kt nuŒwÚke fhðk{kt ykðŒe «ð]r¥k yux÷u hkufký.”

ò{e™„ehe ƒnkh …kz™kh ÔÞÂõŒ™k ‚tË¼o{kt fneyu Œku,
“hkufký yux÷u ÂMÚkh r{÷fŒ fu fkÞoþe÷ {qze{kt Wí…kËfeÞ fu y™-Wí…kËfeÞ

«ð]r¥k fhe ™Vku f{kððk™k EhkËkÚke ÂMÚkh {qze ™ku fhðk{kt ykðŒku W…Þku„.”

(1) hkufký ™ku nuŒw :
(2) hkufký ™erŒ :
(3) hkufký ™k rðrðÄ rðfÕ… :
(4) ðirðæÞ…qýo …kìxoVkur÷Þku r™{koý :
(5) …kìxoVkur÷Þku yktf™ y™u {qÕÞktf™ :
1.3 {qzehkufký™e …ØrŒ

(1) hkufký nuŒw:

Ëhuf hkufkýfkh ™ku hkufký fhðk™ku nuŒw y÷„-y÷„ nkuÞ Au. ½ýk hkufkýfkh
«ýkr÷fk„Œ …ht…hk y™w‚kh hkufký fhðk{kt {k™Œk nkuÞ Au ßÞkhu ½ýk hkufkýfkhku
òu¾{ ÷E ðÄw ð¤Œh f{kððk {k„Œk nkuÞ Au. {qzehkufký™e …rh¼k»kk y™w‚kh,
‚k{kLÞ heŒu {qzehkufký fhðk …kA¤™ku hkufkýfkh ™ku nuŒw …kuŒk™e [k÷w ykðf fu
ƒ[Œ{kt ð]rØ fhðk™ku nkuÞ Au. …htŒw VõŒ ykðf™e ð]rØ fhðe yu yuf{kºk nuŒw
nkuÞ þfu ™net. ykðf{kt ð]rØ ‚kÚku ykðf™e ‚÷k{Œe ò¤ððe …ý yíÞtŒ sYhe
Au. òu hkufkýfkh …kuŒk™wt {qzehkufký xqtfk „k¤k {kxu fhu Œku Œu{™ku nuŒw hkufký ‚kÄ™™e
Œh÷Œk y™u «ðkrnŒŒk ™ku …ý nkuÞ þfu Au. yuðwt …ý òuðk{kt ykÔÞwt Au fu …„khËkh
f{o[khe ™ku hkufký fhðk™ku nuŒw fhðuhk {ktÚke f…kŒ ™ku ÷k¼ {u¤ððk™ku nkuÞ Au.
ykÚke {qzehkufký™kt …nu÷k s …„rÚkÞk{kt hkufkýfkhu …kuŒk™ku nuŒw M…ü fhe ÷uðku
òuEyu.

(2) hkufký ™erŒ:

òu¾{™k ‚tË¼o{kt òuEyu Œku, hkufký ™erŒ {wÏÞíðu ƒu «fkh™e nkuÞ þfu Au. (1)
‚thûkýkí{f (òu¾{ hrnŒ) hkufký ™erŒ y™u (2) ð¤Œh ÞwõŒ (òu¾{ ÞwõŒ) hkufký
™erŒ. y÷„ «fkh nkuðk™ku yÚko yu ™Úke fu hkufkýfkhu fkuR yuf «fkh™e ™erŒ™u
y™w‚he™u s hkufký fhðwt …zu. {kuxe-{kuxe ft…™e y™u ™kýkfeÞ ‚tMÚkk yku …ý ƒt™u
™erŒyku™wt r{©ý fhe™u …kuŒk™e hkufký ™erŒ ½zŒe nkuÞ Au. yk r{©ý{kt 60%
ð¤Œh ÞwõŒ (òu¾{ ÞwõŒ) hkufký ™erŒ y™u 40% ‚thûkýkí{f (òu¾{ hrnŒ)
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hkufký ™erŒ ©uc „ýðk{kt ykðu Au. …htŒw yk r{©ý Ëhuf hkufkýfkh™k ÔÞÂõŒ„Œ
yr¼„{ …h ykÄkh hk¾u Au, òu hkufkýfkh ™ðe rð[khÄkhk™u y™w‚hŒku nþu Œku
òu¾{ÞwõŒ y™u òu¾{ hrnŒ …kìxoVkur÷Þku „wýku¥kh 80:20 …ý nkuÞ þfu, òu
hkufkýfkh ‚tŒw÷™ ò¤ððk RåAŒku nkuÞ Œku Œu 50:50 nkuÞ þfu y™u òu hkufkýfkh
YrZ[wMŒ nþu Œku Œu 40:60 …ý nkuE þfu.

(3) hkufký™k rðrðÄ rðfÕ…:

hkufký ™erŒ™e ‚th[™k ƒkË hkufkýfkh™wt yk„¤™wt fkÞo hkufký™k rðrðÄ rðfÕ…ku™e
þkuÄ y™u Œu™e [fk‚ýe fhðk™wt hnu Au. hkufkýfkhu ¼khŒeÞ ™kýkfeÞ ÔÞðMÚkk{kt
W…÷çÄ Ëhuf hkufký ‚kÄ™ku™k rðrðÄ …k‚k yku Œ…k‚e ÷uðk sYhe Au. hkufký
‚kÄ™ku™e …‚tË„e …ý hkufký™k nuŒw y™u hkufký ™erŒ y™w‚kh ÚkkÞ Œu™wt æÞk™ …ý
‚kÚkku-‚kÚk hkufkýfkhu hk¾ðwt sYhe Au.

(4) ðirðæÞ…qýo …kìxoVkur÷Þku r™{koý:

{qzehkufký ™ku r™ýoÞ fhŒe ð¾Œu hkufký rðõÕ… r{©ý fu r{÷fŒ r{©™e …‚tË„e
…ý ¾qƒ s y„íÞ ™ku ¼k„ ¼sðu Au. r{÷fŒ r{©™e …‚tË„e{kt rðrðÄ «fkh™k
÷ûkýku ÄhkðŒe ò{e™„ehe yku™wt r{©ý fhðwt y„íÞ™wt Au. ft…™e™k ÿrüfkuýÚke
òuEyu Œku …ý òu ft…™e™u {n¥k{ ™kýkfeÞ r÷ðhus ™ku òu ÷k¼ ÷uðku nkuÞ, Œku
ò{e™„ehe™e …‚tË„e{kt RÂõðxe-Ëuðk r{©ý fu Mxkuf-ƒkuLz r{©ý™ku W…Þku„
fhðku òuEyu. fu{ fu, WAe™e ò{e™„ehe yku™e ‚h¾k{ýe{kt RÂõðxe ò{e™„ehe
yku™e {qze …zŒh ðÄw nkuÞ Au. ŒuÚke ft…™e ykuAk{kt ykuAk òu¾{ ‚kÚku {n¥k{
ð¤Œh f{kE þfu Œu heŒu ðirðã…qýo ò{e™„ehe™e …‚tË„e fhe …kìxoVkur÷Þku  r™{koý
fhðwt òuEyu.

(5) …kìxoVkur÷Þku yktf™ y™u {qÕÞktf™:

{qzehkufký™k ‚tË¼o{kt yu ðkŒ fâkhuÞ ¼q÷ðe òuEyu ™net fu {qze hkufký ™ku {q¤¼qŒ
nuŒw hkufký{kt ð]rØ fhðk™ku Au. òu …kìxoVkur÷Þku™k r™{koý{kt ™kýkt ƒòh™k ‚kÄ™ku
yux÷u fu r™rùŒ ÔÞksËh ÄhkðŒe ò{e™„ehe yku™ku ‚{kðuþ nkuÞ Œku hkufkýfkhu
…kìxoVkur÷Þku yktf™ y™u {qÕÞktf™ fhðk™e ¾qƒ sYrhÞkŒ hnuŒe ™Úke …htŒw òu
hkufkýfkhu …kuŒk™ku …kìxoVkur÷Þku ‚r¢Þ ÔÞqnh[™k y™w‚kh ŒiÞkh fÞkuo nkuÞ Œku r™Þr{Œ
yktf™ y™u {qÕÞktf™ ¾qƒ s y„íÞ™wt ‚krƒŒ ÚkkÞ Au. fkhý fu òu …kìxoVkur÷Þku™e
ðkMŒrðf ®f{Œ Œu™e ytËkSŒ ®f{Œ fhŒkt ½xŒe sþu Œku hkufký ™ku nuŒw r‚Ø fhe
þfkþu ™net. ykÚke …kìxoVkur÷Þku™wt ‚k{krÞf yktf™ y™u {qÕÞktf™ îkhk hkufkýfkh
þìhƒòh{kt ykðŒk ð÷ý™u ‚{Þ‚h yku¤¾e þfu Au y™u hkufkýfkh Œu
…kìxoVkur÷Þku{kt ‚{Þ‚h …rhðŒo™ fhe ¾hk ‚{Þu {w~fu÷e {ktÚke ƒnkh ™ef¤e þfu
Au.

{qzehkufký (hkufký)
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

1.4 {qzehkufký™k «fkhku

(y) òu¾{-hrnŒ hk ufký 
(Risk-Free Investments): 

(ƒ) òu¾{fkhf hkufký 
(Risky Investment): 

(1) ƒUf Úkk…ý (Certificate of Deposit) 
(2) …kuMx ykurV‚ Úkk…ý 
(3) ðe{k …kur÷‚e 
(4) rŒòuhe rƒ÷ (Treasury Bill) 
(5) ðkrýßÞ …ºk (Commercial Paper) 
(6) «kurðzLx Vtz 

(1)   þìh Mxkìf 
(2)   fku…kuohux ƒkìLz 
(3)   Mxkìf z urhðurxÔÍ 
(4)  BÞwåÞwy÷ Vtz 

(5)  rðr™{Þ ðu…kh Vtz (Exchange-Traded Funds) 

(6)  MÚkkðh r{÷fŒ 

(7) ®f{Œe ðMŒwyku  

 
(y) òu¾{-hrnŒ hkufký (Risk-Free Investments):

fkuE …ý hkufký 100% òu¾{ {wõŒ nkE þfu ™net. òu¾{ hrnŒ hkufký{kt yuðk
hkufký rðfÕ…ku fu hkufký ‚kÄ™ku™u æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðu Au su{kt hkufký ð¤Œh
{¤ðk™e þfâŒk™e ¾kŒhe ‚kiÚke ðÄw nkuÞ Au. òufu, ‚kÚku-‚kÚku hkufkýfkhu òu¾{-
ð¤Œh™k r‚ØktŒ {wsƒ ykuAk ð¤ŒhÚke ‚tŒwü hnuðwt …zu Au. ™e[u sýkðu÷ A {wÏÞ
hkufký rðfÕ…ku òu¾{ hrnŒ hkufký fhðk {kxu ‚kiÚke ©uc rðfÕ… {k™ðk{kt ykðu
Au.

(1) ƒUf Úkk…ý (Certificate of Deposit):

{qze hkufký™wt ‚kiÚke «[r÷Œ ‚kÄ™ Œhefu ƒUf Úkk…ý „ýe þfkÞ. ƒUf Úkk…ý™k
{wÏÞíðu ºký «fkh Au. - ƒ[Œ Úkk…ý, [k÷w Úkk…ý y™u {wËŒe Úkk…ý. „heƒ y™u
{æÞ{ ð„o™k ÷kufku …kuŒk™e r™Þr{Œ ykðf {kÚke su ¼k„ ƒUf™k ƒ[Œ ¾kŒk{kt
s{k fhu Au Œu™u ƒ[Œ Úkk…ý fnu Au. òufu ƒ[Œ Úkk…ý™u hkufký Œhefu „ýe™k þfkÞ
fu{ fu Œu™k …h {¤Œwt ð¤Œh ¾qƒ s ™Sðwt nkuÞ Au. ŒuÚke {qze hkufký™k ‚tË¼o{kt òu
òuðk{kt ykðu Œku ƒUf Úkk…ý yux÷u {wËŒe Úkk…ý. {wËŒe Úkk…ý xqtfk Œu{s ÷ktƒk ƒt™u
„k¤k {kxu nkuÞ Au. {kuxk ¼k„™k ÷kufku fu su{™e …k‚u ƒ[Œku ÷ktƒk ‚{Þ ‚wÄe
r™Â»¢Þ …ze hnuŒe nkuÞ Œu ÷kufku ƒ[Œ Úkk…ý™u {wËŒe Úkk…ý{kt Y…ktŒrhŒ fhŒkt nkuÞ
Au. fkhý fu {wËŒe Úkk…ý{kt su{-su{ {wËŒ ðÄŒe òÞ Au Œu{-Œu{ Úkk…ý …h {¤Œku
ÔÞks ™ku Ëh …ý ðÄu Au. [k÷w Úkk…ý …h ÔÞks ¾qƒ s ™Sðwt hnu Au. [k÷w Úkk…ý
‚k{kLÞheŒu ÄtÄkfeÞ …uZeyku îkhk ÄtÄkfeÞ ÷uý-Ëuý {kxu fhðk{kt ykðu Au.

(2) …kuMx ykurV‚ Úkk…ý:

…kuMx ykurV‚ Úkk…ý{kt …ý ƒUf Úkk…ý™e su{ ƒ[Œ y™u {wËŒe Úkk…ý™ku ‚{kðuþ
ÚkkÞ Au. yk W…hktŒ …kuMx ykurV‚{kt yLÞ Úkk…ýku suðe fu National Saving Cer-
tificate (NSC) y™u rf‚k™ rðfk‚ …ºk (KVP) suðe {qzehkufký fhðk™e ‚wrðÄk
…ý …qhe …kzðk{kt ykðu Au òufu yk ‚wrðÄk yku™k …ý {kuxk ¼k„™k ÷ûkýku yuf heŒu
òuðk òuEyu Œku ƒUf™e {wËŒe Úkk…ý ‚{fûk s hnu÷k Au.

(3) ðe{k …kur÷‚e:

ðe{k …kur÷‚e yu òu¾{ …h ykÄkrhŒ hkufký ™ku rðfÕ… Au ðe{k …kur÷‚e{kt hkufký
fhðk™k {wÏÞíðu ƒu {q¤¼qŒ nuŒw yku hnu÷k Au. (1) yr™rùŒ òu¾{ ‚k{u r™rùtŒŒk
{u¤ððe y™u (2) òu¾{ ‚k{u hûký W…hktŒ {qzehkufký …h ƒku™‚ {u¤ððwt. yk
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{kxu ðe{k ft…™eyku îkhk …ý ƒu «fkh™e ðe{k …kur÷‚e W…÷çÄ Au (1) ‚k{kLÞ
ðe{k™e ‚wrðÄk (2) Sð™ ðe{k™e ‚wrðÄk. ‚k{kLÞ ðe{k fð[ îkhk {qzehkufkýfkh
yr™rùŒ òu¾{ku (suðk fu yk„ ÷k„ðe, [kuhe Úkðe, ðh‚kË fu …qh ykððwt, ÄhŒeft…
fu y[k™f ykðe …zŒe fkuE …ý fwËhŒe nku™khŒ) ‚k{u hûký {u¤ðe þfu Au ßÞkhu
Sð™ ðe{k îkhk ðe{k Äkhf yux÷u fu {qzehkufkýfkh™u ðe{k™e {wËŒ ‚wÄe ðe{k
fð[ {¤u Au. òu ðe{k Äkhf ðe{k™e {wËŒ ‚wÄe nÞkŒ hnu Œku ðe{k™e hf{ W…hktŒ
ƒku™‚™e hf{ …ý {¤u Au. y™u òu ðe{k Äkhf ðe{k™e {wËŒ ‚wÄe nÞkŒ ™ hnu Œku
ðe{k Äkhf™k ™k{ktrfŒ ÔÞÂõŒ™u ðe{k™e hf{ y™u ƒku™‚™e hf{ {¤u Au.

(4) rŒòuhe rƒ÷ (Treasury Bill):

ßÞkhu rhÍðo ƒUf îkhk, fuLÿ fu hkßÞ ‚hfkh™e xqtfk „k¤k™e ™kýkfeÞ sYrhÞkŒ
…qhe fhðk {kxu su rƒÕ‚ ƒnkh …kzðk{kt ykðu Au Œu™u rŒòuhe rƒÕ‚ fnuðk{kt ykðu
Au. rŒòuhe rƒÕ‚™u xqtfk „k¤k™k {qzehkufký™wt ‚kiÚke «ÏÞkŒ ‚kÄ™ „ýðk{kt ykðu
Au. fkhý fu yk ‚kÄ™ ‚hfkh ðŒe ¾wË Ëuþ™e rhÍðo ƒUf ƒnkh …kzu Au. ŒuÚke
rŒòuhe rƒÕ‚™u ‚ku™k™e Zku¤ðk¤e (Gilt-Edged) ò{e™„ehe …ý fnuðk{kt ykðu
Au. ¼khŒ{kt Gift-Edged ò{e™„ehe …Ë ‚hfkhe ò{e™„ehe {kxu ð…hkÞ Au.
su{kt fuLÿ ‚hfkh fu hkßÞ ‚hfkh™e ò{e™„eheyku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. yk «fkh™e
ò{e™„eheyku …h òu¾{ ™rnðŒ hnu Au. rŒòuhe rƒÕ‚  ‚hfkhe nkuðkÚke Œu™k …h
ÔÞks ™ku Ëh ™e[ku {¤u Au. rŒòuhe rƒÕ‚™u rhÍðo ƒUf îkhk 14 rËð‚, 91 rËð‚,
182 rËð‚ fu 364 rËð‚ ‚wÄe™e {wËŒ {kxu ƒnkh …kzðk{kt ykðu Au. {kuxk ¼k„u
rŒòuhe rƒÕ‚™u ƒu<ku îkhk, ™kýkfeÞ ‚tMÚkk yku îkhk, fu ft…™e îkhk ¾heËðk{kt
ykðu Au.

(5) ðkrýßÞf …ºk (Commercial Paper):

fku…kuohux s„Œ{kt Ÿ[e þk¾ ÄhkðŒe ft…™eyku™u …ý ½ýeðkh …kuŒk™e xqtfk „k¤k™e
™kýkfeÞ sYrhÞkŒ WÆ¼ðu Au. ft…™e …kuŒk™e yk sYrhÞkŒ™u …nkut[e ð¤ðk {kxu
ðkrýßÞf …ºk yux÷u fu fku{ŠþÞ÷ …u…h ƒnkh …kzu Au. {kuxk ¼k„u ft…™e ðkrýßÞf
…ºk ðxkðÚke R~Þw fhu Au yux÷u fu ðkrýßÞf …ºk …h {¤Œwt ð¤Œh y„kWÚke s
ðxkð MðY…u fk…e™u s Yr…Þk W½hkððk{kt ykðu Au. Ëk.Œ. yuf ft…™eyu Y.
10,000™e Ëkþor™f ÄhkðŒwt ðkýeßÞf …ºk Y. 9,000™e ®f{Œu yuf ð»ko {kxu ƒnkh
…kzâwt yux÷u fu hkufkýfkhu nk÷ Y. 9,000 [qfððk™k hnuþu y™u yuf ð»ko ƒkË …kfŒe
Œkhe¾u Y.10,000 {¤þu. yk ÔÞks Ëh {kuxk ¼k„u ƒUf Úkk…ý Œu{s rŒòuhe rƒ÷
fhŒkt ðÄw nkuÞ Au. òufu ðkrýßÞf …ºk™e Ëkþor™f ®f{Œ Ÿ[e nkuÞ Au. su ‚k{kLÞ
hkufkýfkh {kxu hkufký fhðwt Úkkuzwt {w~fu÷e ¼ÞwO nkuÞ þfu Au.
‘‘ßÞkhu fkuE ftÃkLke îkhk ðkrýßÞf Ãkºk çknkh Ãkkzðk{kt ykðu íÞkhu hu®xøk yusLMke
(Rating Agency) ÃkkMkuÚke yk ðkrýßÞf ÃkºkkuLkwt hu®xøk fhkððk{kt ykðu Au suLkk
fkhýu hkufký fhðkLkk Mk{Þu hkufkýfkhkuLku rLkýoÞ ÷uðk{kt Mkh¤íkk hnu Au. ð¤e yk
ðkrýßÞf Ãkºk økehku r{÷fík Mk{ûk òu¾{ hrník çkLku Au. Ãkhtíkw òu fkuE r{÷fík
økehku fhu÷ Lkk nkuÞ íkuðk Mktòuøkku{kt ykðk ðkrýßÞf Ãkºkku òu¾{ ¼hu÷k hnu Au.’’

{qzehkufký (hkufký)
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(6) «kurðzLx Vtz:

«kurðzLx Vtz™u …„khËkh ÔÞÂõŒyku {kxu ‚kiÚke {kuxk{kt {kuxwt hkufký™wt ‚kÄ™ „ýðk{kt
ykðu Au. su ytŒ„oŒ Ëhuf f{o[khe™u y{wf hf{ VhSÞkŒ…ýu …„kh {ktÚke Vk¤k
Œhefu f…kŒ fhðk{kt ykðu Au.  Ëhuf f{o[kheyku {kxu «kurðzLx Vtz™wt yuf y÷„
¾kŒwt ¾ku÷ðk{kt ykðu Au. su{kt f{o[khe W…hktŒ {kr÷f îkhk …ý Vk¤ku s{k fhðk{kt
ykðu Au. ‚hfkhe r™Þ{ y™w‚kh f{o[khe «kurðzLx Vtz{kt Vk¤k™e ™¬e fhu÷e
hf{ W…hktŒ f{o[khe ðÄkhk™e hf{ …ý Vtz™k ¾kŒk{kt f…kðe þfu Au. «kurðzLx
Vtz W…hktŒ ðÄkhk™k «kurðzLx Vtz™e ‚wrðÄk ƒUf fu …kuMx ykuVe‚ îkhk …ý …e…eyuV
yux÷u fu …Âç÷f «kurðzLx Vtz™k ¾kŒkt MðY…u …qhe …kzðk{kt ykðu Au. òufu …e…eyuV
¾kŒkt{kt {kr÷f îkhk fkuE Vk¤ku s{k ÚkŒku ™Úke. ykðfðuhk™e f÷{ 80 ‚e nuX¤
f{o[khe îkhk «kurðzLx Vtz{kt fhu÷ {qze hkufký f…kŒ™u …kºk Au.  suÚke fhËkŒk
…kuŒk™e fh ¼hðk™e sðkƒËkhe ykuAe fhe þfu Au.

(ƒ) òu¾{fkhf hkufký (Risky Investment):

(1) þìh Mxkìf :

hkufký rðfÕ…™wt ‚kiÚke ðÄw ð¤Œh yk…Œwt þÂõŒþk¤e ‚kÄ™ Œhefu RÂõðxe þìh™u
„ýðk{kt ykðu Au. suðe heŒu yufktfe ðu…khe îkhk ÄtÄku þY fhðk {kxu …kuŒk™e
ÔÞÂõŒ„Œ {qze™wt hkufký fhðk{kt ykðu Au, …uZe{kt ¼k„eËkhku îkhk {qze yufXe fhe
ÄtÄku þY fhðk{kt ykðu Au, Œuðe s heŒu ft…™e{kt «ðŒof îkhk {qze yufXe fhðk {kxu
ònuh s™Œk …k‚uÚke su rnM‚ku {„kððk{kt ykðu Au Œu rnM‚k™u þuh{qze fu þuh Mxkìf
fnuðk{kt ykðu Au. þuh / Mxkìf{kt hkufký fh™kh™u þìhnkuÕzh / Mxkuf nkuÕzh fnuðk{kt
ykðu Au. þuh™k fw÷ 2 «fkh Au. (1) RÂõðxe þuh y™u (2) «uVhL‚ þuh.
hkufkýfkh™u «uVhL‚ þuh{kt hkufký fhðk …h ÂMÚkh Ëhu ð¤Œh {¤e hnu Au su {kuxk
¼k„u ‚hfkhe ò{e™„ehe, ƒu< Úkk…ý Œu{s yLÞ fku…kuohux ò{e™„ehe fhŒkt ðÄw
nkuÞ Au. RÂõðxe þuh Ähkð™kh þuh nkuÕzhku™u fkÞËk {wsƒ ft…™e™k {kr÷f „ýðk{kt
ykðŒk nkuðkÚke Œu{ýu fhu÷ hkufký …h yLÞ hkufký rðfÕ…™e ‚h¾k{ýe yu ðÄw
ð¤Œh {¤e hnu Au. su™wt {wÏÞ fkhý yu Au fu ßÞkhu ft…™e Vz[k{kt òÞ íÞkhu Œ{k{
sðkƒËkhe™e [wfðýe fÞko ƒkË «uVhL‚ þuh nkuÕzh™u hf{™e [wfðýe ÚkkÞ Au y™u
‚kiÚke AuÕ÷u òu fkuE hf{ ðÄu Œku RÂõðxe þuhnkuÕzh™u hf{ {¤u Au. òu hkufkýfkh
÷ktƒk „k¤k {kxu RÂõðxe þuh{qze{kt hkufký fhu y™u «rŒrcŒ ft…™e{kt ™kýkt™wt
hkufký fhu Œku sYhÚke Œu™u ‚kÁt rzrðzLz Œu{s „kiý ƒòh{kt ðÄw ƒòh ¼kðu Äkhý
fhu÷ þuh™wt ðu[ký fhe ™Vku …ý f{kE þfu Au.

(2) fku…kuohux ƒkìLz:

fku…kuohux ƒkìLz yÚkðk rzƒuL[h …ý ft…™e {kxu ÷ktƒk „k¤k™k {qze hkufký™wt y„íÞ™wt
‚kÄ™ Au. ft…™e ‚ki«Úk{ …kuŒk™e {qze þuh îkhk yufXe fhu Au …htŒw W…ÞwoõŒ {wÆk{kt
[[ko fhe yu {wsƒ, þuh W…h ft…™e yu yLÞ hkufký rðfÕ…™e ‚h¾k{ýe yu ðÄw
ð¤Œh [qfððwt …zu Au. ŒuÚke ft…™e …kuŒk™e ÷ktƒk„k¤k™e {qze™e sYrhÞkŒ ‚tŒku»kðk
{kxu fku…kuohux ƒkìLz fu rzƒuL[h ƒnkh …kzu Au, su ft…™e {kxu WAe™e {qze ™ku yuf
y„íÞ ™ku †kuŒ „ýðk{kt ykðu Au. fku…kuohux ƒkìLz fu rzƒuL[h …h ft…™e yu RÂõðxe
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þuh y™u «uVhL‚ þuh fhŒkt ykuAwt ð¤Œh [qfððwt …zu Au Œu{s ft…™e{kt ƒkìLz fu
rzƒuL[h nkuÕzh ™ku fkuE rnM‚ku hnuŒku ™Úke. …htŒw hkufký™k ‚tË¼o{kt òuEyu Œku su
hkufkýfkh™u ðÄw òu¾{ ÷uðk{kt ¾[fkx ÚkŒku nkuÞ …htŒw ÷ktƒk „k¤k™wt hkufký fhe™u
r™rùŒ ð¤Œh f{kððk™e EåAk nkuÞ Œuðk ÷kufku {kxu yk yuf ðå[u ™ku hMŒku fhe
yk…Œwt ‚kÄ™ „ýe þfkÞ.

(3) Mxkìf zurhðurxÔÍ:

zurhðurxÔÍ yu {qze ƒòh™wt yuf rðrþü ™kýkfeÞ ‚kÄ™ Au fu su …kuŒk™wt {qÕÞ ƒòh{kt
[k÷Œe yLÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒ fu yMfÞk{Œku™u ykÄkhu ™¬e fhu Au. Ëk¾÷k Œhefu
ƒòh{kt [k÷Œkt yLÞ ™kýkfeÞ ‚kÄ™ (suðk fu þuh, ƒkìLz, rzƒuL[h fu fkuE …ý
yLÞ ¾uŒe rð»kÞf ‚kÄ™, ‚ku™wt [ktËe ð„uhu fu su™u fku{kurzxe Œhefu yku¾¤ðk{kt
ykðu Au Œu{s rðËuþe [÷ý, ÔÞks Ëh ð„uhu) …h ƒòh …rhÂMÚkŒe y™w‚kh {kt„
y™u …whðXk{ktÚkŒe ðÄ½x òuðk {¤u Au Œu{s Œu ™kýkfeÞ ‚kÄ™ …h («íÞûk fu
…hkuûk) yLÞ …rhƒ¤ku …ý y‚h fhŒkt nkuÞ Au. su™e y‚h Œu ™kýkfeÞ ‚kÄ™™e
ƒòh ®f{Œ …h òuðk {¤u Au.
zurhðurxÔÍ™u yuf fhkh Œhefu „ýðk{kt ykðu Au fu su{kt zurhðurxÔÍ yux÷u fu fhkh™k
…ûkfkhku ðå[u ÚkŒku ¼krð {qze yt„u ™ku yuðku fhkh fu su yuðk ™kýkfeÞ ‚kÄ™ fu su
yLÞ r{÷fŒku fu yMfÞk{Œku™k ykÄkhu …kuŒk™e rft{Œ ™¬e fhu Au. ‚kËe ¼k»kk{kt
‚{Syu Œku zurhðurxÔÍ yu ®f{Œ{kt ykðŒe ðÄ½x™k òu¾{ ‚k{u hûký yk…Œwt
ðe{k fð[ suðwt yuf ‚kÄ™ Au. zurhðurxÔÍ ‚kÄ™ku{kt Vâw[h (ðkÞËk), VkuhðzoT‚,
MðuÃ‚, Œu{s rðfÕ…ku ™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

(4) BÞwåÞwy÷ Vtz:

BÞwåÞwy÷ Vtz yu yuf yuðe {æÞMÚke ‚tMÚkk Au fu su òu¾{ ÞwõŒ yux÷u fu ðÄw ð¤Œh
yk…Œe yuðe ò{e™„ehe Au fu su ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt y«íÞûk heŒu hkufkýfkhku™u
hkufký fhðk{kt {ËË fhu Au. BÞwåÞwy÷ Vtz ‚tMÚkk ‚k{kLÞ hkufkýfkh fu suyku {qze
ƒòh{kt ðÄw ð¤Œh yk…Œe ò{e™„ehe™wt {q¤¼qŒ rð&÷u»ký, xufr™f÷ rð&÷u»ký
fu yLÞ fkuE …ý rð&÷u»ký fhe þfðk ‚{Úko ™Úke Œu{™u yuf r™»ýktŒ Vtz {u™ush™e
xe{ îkhk ™¬e fhkÞu÷k ©uc rðrðÄ hkufký rðfÕ…ku ™ku yuf ‚{qn ƒ™kðe™u yk…u Au
y™u þuh™e su{ Þwr™x{kt Œu™ku ÔÞðnkh fhðk{kt ykðu Au.  ŒuÚke hkufkýfkh BÞwåÞwy÷
Vtz™k {kæÞ{Úke …kuŒk™wt òu¾{ ykuAwt fhe™u …ý ðÄw ð¤Œh «kó fhe þfu Au.
¼khŒ{kt ‚ki «Úk{ 1963{kt Þwr™x xÙMx ykuV EÂLzÞk îkhk BÞwåÞwy÷ Vtz™k Þwr™x‚
ƒnkh …kzðk{kt ykÔÞk nŒk. BÞwåÞwy÷ Vtz™k hkufký …h r™Þ{™ SEBI (Securi-
ties Exchange Board of India) îkhk fhðk{kt ykðu Au …htŒw BÞwåÞwy÷ Vtz {kxu
yuf AMFI (Association of Mutual Funds in India) ‚t„X™ ƒ™kðu÷ Au su
BÞwåÞwy÷ Vtz™wt r™Þ{™ fhu Au.

(5) rðr™{Þ ðu…kh Vtz (Exchange-Traded Funds):

yk{ Œku rðr™{Þ ðu…kh Vtz yu BÞwåÞwy÷ Vtz™wt s yuf MðY… Au. …htŒw ðŒo{k™
‚{Þ{kt ½ýk hkufkýfkhku îkhk rðr™{Þ ðu…kh Vtz ™ku W…Þku„ fhðk{kt ykðu Au.
Ëk¾÷k Œhefu òu ðkMŒrðf ‚ku™k{kt hkufký fhðk{kt ykðþu Œku Œu ‚ku™wt [kuhkR òÞ

{qzehkufký (hkufký)
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Œuðku zh hnu Au su™k r™ðkhý {kxu hkufkýfkh ƒUf{kt ÷kìfh ¼kzk …h ÷u Au …htŒw
‚ku™k™k rðr™{Þ ðu…kh Vtz{kt òu hkufký fhðk{kt ykðu Œku Œu ‚eÄwt hkufkýfkh™k
rz{ux ¾kŒk{kt rzrÍx÷ MðY…{kt s{k ÚkkÞ Au su rƒ÷fw÷ ðkMŒrðf ¾heËe suðwt s
nkuÞ Au. yk W…hktŒ RLzuõ‚ Vtz, RÂõðxe Vtz, Ëuðk fu ƒkìLz Vtz, r÷ðhus Vtz …ý
rðr™{Þ ðu…kh Vtz Œhefu ¼khŒ{kt hkufký™k yuf rðfÕ… Œhefu W…÷çÄ Au.

(6) MÚkkðh r{÷fŒ:

MÚkkðh r{÷fŒ{kt hnuXký™wt ½h, fkÞo ykurV‚, Ëwfk™ fu þku-Y{, Ã÷kux, Vk{o nkW‚
fu fkuE …ý ðkMŒrðf r{÷fŒ ™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. ðkMŒrðf r{÷fŒ{kt hkufký
fhðkÚke ÔÞÂõŒ™u ð¤Œh MðY…u ðkMŒrðf r{÷fŒ™e rf{Œ{kt Vw„kðk™k fkhýu ÚkŒku
÷k¼ {¤u Au. òufu ðkMŒrðf r{÷fŒ™e Œh÷Œk ¾qƒ s ykuAe nkuÞ Au ßÞkhu Œu{kt
fhðk{kt ykðŒwt {qzehkufký ¾qƒ s ðÄw Œu{s ÷ktƒk„k¤k™wt nkuÞ Au. su™ku ÏÞk÷
hkufkýfkhu  hk¾ðku sYhe Au.

(7) ®f{Œe ðMŒwyku:

®f{Œe ðMŒwyku{kt ®f{Œe ÄkŒw yku suðe fu ‚ku™wt-[ktËe, ®f{Œe …ÚÚkhku suðk fu nehk,
{kuŒe, {kýuf y™u ®f{Œe r{÷fŒku suðe fu …uÂLxt„, …kihkrýf ðMŒwyku, …whktŒ, r‚¬k
ð„uhu ™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. ÷„¼„ ®f{Œe ðMŒwyku{kt {qzehkufký fh™kh ÔÞÂõŒ
¾qƒ s y{eh nkuÞ Au yÚkðk Œku Œu ®f{Œe ðMŒwyku ™ku þku¾e™ nkuÞ Au.

1.5 {qzehkufký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku

(1) òu¾{
(2) ð¤Œh
(3) ‚÷k{Œe
(4) fkÞËkrfÞ ƒkƒŒ
(5) ™kýkt™e «ðkrnŒŒk
(6) hkufký ‚{Þ yðrÄ
(7) fhðuhk f…kŒ fu hknŒ
(8) ‚h¤ ƒòh W…÷ÂçÄ fu ðu[ký …kºkŒk

(1) òu¾{:

{qzehkufký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku{kt ‚kiÚke y„íÞ™k ƒu …rhƒ¤ku Au su™e fkuE …ý
‚tòu„ku{kt yð„ý™k ÚkE þfu ™ne, yu Au òu¾{ y™u ð¤Œh. òu¾{ yux÷u fu
{qzehkufký™e {q¤ hf{{kt yr™rùŒ fkhýku‚h ¼rð»Þ{kt WÆ¼ðe þfŒwt ™wf‚k™.
su™ku zh Ëhuf hkufkýfkh™u ‚Œkðu Œu Mðk¼krðf Au. fkhý fu hkufkýfkh ™ku {q¤¼qŒ
nuŒw …kuŒk™e {q¤ hf{{kt ðÄkhku fhðk™ku nkuÞ Au ™net fu ½xkzku fhðk™ku. ŒuÚke òu¾{
{qzehkufký™u y‚h fhŒwt {n¥ð™wt …rhƒ¤ Au. hkufkýfkh òu …nu÷uÚke ‚thûkýkí{f
{k™r‚fŒk ÄhkðŒku nþu Œku Œu òu¾{e ò{e™„ehe yku™e …‚tË„e fhþu ™rn. {kuxk
¼k„u ykðk {qzehkufkýfkh ‚hfkhe fu yÄo ‚hfkhe ò{e™„ehe yku fu r™rùŒ ð¤Œh
yk…Œe ò{e™„ehe yku{kt hkufký fhðk™wt s …‚tË fhþu.
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(2) ð¤Œh:

{n¥k{ ð¤Œh™e «kÂó yu Ëhuf hkufkýfkh ™ku …kÞk ™ku nuŒw nkuÞ Au. ð¤Œh yux÷u
fu hkufký™e {q¤ hf{ …h {¤Œku y…urûkŒ ÷k¼ ™ku Ëh. {n¥k{ ð¤Œh™e «kÂó
hkufkýfkh™u Äehu-Äehu RÂõðxe þìh fu zurhðurxÔÍ™e …‚tË„e ŒhV ÷E òÞ Au. …htŒw
hkufkýfkhu yu ÞkË hk¾ðwt òuEyu fu òu¾{ y™u ð¤Œh ðå[u ‚eÄku ‚tƒtÄ Au. ŒuÚke
òu¾{ y™u ð¤Œh ðå[u ‚tŒw÷™ ò¤ððwt ¾qƒ s y„íÞ™wt Au. òu {qzehkufkýfkh
r™Þr{Œ heŒu …kìxoVkur÷Þku™wt ‚k{krÞf rð&÷u»ký fhu y™u ‚{Þ y™w‚kh …kìxoVkur÷Þku{kt
…rhðŒo™ ÷kðu Œku òu¾{{kt ½xkzku fhe ð¤Œh{kt ðÄkhku fhe ƒt™u ðå[u ‚{Œw÷k
ò¤ðe þfu Au.

(3) ‚÷k{Œe:

‚÷k{Œe y™u òu¾{ ðå[u ÔÞMŒ (Éý) ‚tƒtÄ Au. sux÷wt òu¾{ ðÄw yux÷e ‚÷k{Œe
ykuAe. Ëhuf hkufkýfkh …kuŒk™e {wÆ÷ hf{™e ‚÷k{Œe RåAu Au VõŒ yux÷wt s ™rn
òu¾{ ÞwõŒ rð[khÄkhk Ähkð™kh hkufkýfkh …ý …kuŒk™k y…urûkŒ ð¤Œh™e
‚÷k{Œe RåAu Au. ƒUf, …kuMx, fu ‚hfkhe ò{e™„ehe{kt fhu÷ hkufký ‚÷k{Œ
hkufký Au ßÞkhu RÂõðxe þìh, BÞwåÞwy÷ Vtz fu zurhðurxÔÍ{kt fhu÷ hkufký y‚÷k{Œ
hkufký Au, ðÄw y…urûkŒ ð¤Œh ðÄw y‚÷k{Œe™u yk{tºký yk…u Au. ŒuÚke hkufkýfkhu
…kìxoVkur÷Þku™e …‚tË„e ¾qƒ s ‚ŒfoŒk …qðof fhðe òuEyu.

(4) fkÞËkrfÞ ƒkƒŒ:

hkufký™k Ëhuf rðfÕ…™k „wýÄ{o fkÞËkrfÞ ÿrüfkuýÚkey÷„-y÷„ nkuÞ Au. Ëhuf
rðfÕ… hkufký™e {ÞkoËk, y…urûkŒ ð¤Œh ™ku Ëh, ƒku™‚ hf{™e «kÂó, ykðfðuhk
{kÚke {wÂõŒ suðe ƒkƒŒku{kt r¼Òk nkuÞ Au. ykÚke yuf ‚khk {qzehkufkýfkh Œhefu,
hkufký rðfÕ…™e …‚tË„e fhŒkt …nu÷k Ëhuf hkufký rðfÕ…™e fkÞËkrfÞ ƒkƒŒ
[fk‚e ÷uðe sYhe Au. ½ýe ðkh hkufkýfkh fkÞËkrfÞ ƒkƒŒ, r™Þ{ku, þhŒ™e
[fk‚ýe fÞko rð™k hkufký fhe ÷u Au y™u {wËŒ …qhe ÚkŒkt fu fhkh …qýo ÚkŒkt Œu{ýu
rð[khu÷ y…urûkŒ ð¤Œh {¤Œwt ™Úke. {kuxe ‚tMÚkk yku fu {kuxe ft…™eyku ‚kÚku
ò{e™„ehe ƒnkh …kzŒe ð¾Œu fu {kuxwt hkufký fhŒe ð¾Œu ykðwt ykuAwt ƒ™u Au fu{ fu
íÞkt fkÞËkrfÞ ƒkƒŒ™e Ëu¾hu¾ {kxu ‚÷knfkh ÔÞÂõŒ™e r™{ýqf fhu÷ nkuÞ Au.

(5) ™kýkt™e «ðkrnŒŒk:

…‚tË fhu÷ hkufký rðfÕ… ™ku ykÄkh VõŒ òu¾{ fu ð¤Œh nkuÞ þfu ™rn. ™kýkt™e
«ðkrnŒŒk fu Œh÷Œk …ý yux÷e s y„íÞ™e Au. ™kýkt™e «ðkrnŒŒk fu Œh÷Œk
{qzehkufký™wt Œkífkr÷f Äkuhýu sYrhÞkŒ {wsƒ hkufz{kt Y…ktŒh Ëþkoðu Au. sux÷k
sÕËeÚke hkufkýfkh RåAu íÞkhu …kuŒk™k hkufký™u hkufz MðY…{kt ƒË÷e þfu Œux÷e s
hkufký rðfÕ…™e «ðkrnŒŒk fu Œh÷Œk ðÄw Œu{ fnuðkÞ Au. ™kýkt™e «ðkrnŒŒk fu
Œh÷Œk y™u {qzehkufký …h {¤Œk ð¤Œh ðå[u ÔÞMŒ (Éý) ‚tƒtÄ Au. yux÷u fu òu
«ðkrnŒŒk fu Œh÷Œk ðÄw nkuÞ Œku {kuxk ¼k„u {qzehkufký …h {¤Œwt ð¤Œh ykuAwt
nþu.

(6) hkufký ‚{Þ yðrÄ:

hkufký ‚{Þ yðrÄ su{ ðÄkhu Œu{ hkufký …h {¤Œwt ð¤Œh ðÄw. …htŒw W…h òuÞwt Œu

{qzehkufký (hkufký)
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12

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

{wsƒ hkufký …h {¤Œwt ð¤Œh ðÄw nþu íÞkhu hkufký™e «ðkrnŒŒk fu Œh÷Œk ykuAe
nþu. ŒuÚke yuf ‚{sËkh ÔÞÂõŒ Œhefu hkufkýfkhu yuðk hkufký r{©™e …‚tË„e
fhðe òuEyu fu suÚke hkufkýfkh™u ‚{ÞktŒhu sYrhÞkŒ {wsƒ™e hf{™e ‚kÚku-‚kÚku
{n¥k{ ð¤Œh …ý {¤e hnu.

(7) fhðuhk f…kŒ fu hknŒ:

fhðuhk{kt ½xkzku fhðku yu Ëhuf fh ¼h™kh ÔÞÂõŒ ™ku nuŒw nkuÞ Au. fhðuhk f…kŒ ™ku
rð[kh VõŒ …„khËkh f{o[khe yu s fhðku …zu Au yuðwt ™Úke, …htŒw {kuxe-{kuxe
ft…™e y™u ‚tMÚkk yku yu …ý …kuŒk™k fhðuhk{kt ½xkzku fhðk {kxu rð[khðwt …zu Au.
{qzehkufký™u fhðuhk f…kŒ yux÷k {kxu y‚h fhu Au fu fux÷ef ðkh Œku yuðwt …ý
òuðk {éÞwt Au fu hkufkýfkh hkufký fhðk™ku r™ýoÞ VõŒ™u VfŒ fhðuhk{kt f…kŒ fu
hknŒ {u¤ððk s fhŒkt nkuÞ Au.

(8) ‚h¤ ƒòh W…÷ÂçÄ fu ðu[ký …kºkŒk:

½ýeðkh hkufký™k rðfÕ…™k „wýÄ{o hkufkýfkh™e {k™r‚fŒk™u y™wfq¤ nkuÞ Au
y™u hkufkýfkh Œu hkufký rðfÕ…{kt hkufký fhðk™e EåAk ÄhkðŒku nkuÞ …htŒw Œu
hkufký rðfÕ…™e òu ƒòh W…÷ÂçÄ hkufkýfkh™e y™wfq¤Œk {wsƒ ™rn nkuÞ Œku
Œu™e ¾heËe-ðu[ký fhðk{kt fu, Œu™k nMŒktŒhý{kt hkufkýfkh™u Œf÷eV …zþu.
ò{e™„ehe™k ‚tË¼o{kt òuEyu Œku þìh ƒòh{kt su ft…™e™e ò{e™„ehe ™kutÄkÞu÷
Au Œu™e ƒòh W…÷ÂçÄ ™rn ™kutÄkÞu÷ ft…™e™e ò{e™„ehe fhŒkt ðÄw nkuÞ Au.

1.6 hkufký ™erŒ rð&÷u»ký™k «fkh y™u fkÞoûkuºk

(1) ft…™e rð&÷u»ký:

(2) Wãku„ rð&÷u»ký:

(3) ykŠÚkf rð&÷u»ký:

(4) ƒòh rð&÷u»ký:

(1) ft…™e rð&÷u»ký :

òu {qzehkufkýfkhu hkufký{kt ™wf‚k™ ™ fhðwt nkuÞ Œku hkufký yt„u ™ku r™ýoÞ fhŒkt
…nu÷kt Œu ft…™e™e rðrðÄ ƒkƒŒku™wt rð&÷u»ký fhðwt sYhe Au. ™k™k{kt ™k™k hkufkýfkhu
…ý fkuE …ý ft…™e{kt hkufký fhŒkt …nu÷k ykuAk{kt ykuAwt Œu ft…™e™wt …kfwt ‚hðiÞwt
y™u ™Vk -™wf‚k™ ¾kŒwt Œ…k‚ðwt òuEyu suÚke …kuŒu fhu÷ hkufký™e hf{ zqƒe ™
òÞ. …htŒw òu hkufkýfkh …kuŒk™e hf{ ™ku {kuxku rnM‚ku fkuE ft…™e™e ò{e™„ehe{kt
hkufký fhðk™ku rð[kh fhu Œku VõŒ …kfwt ‚hðiÞwt y™u ™Vk-™wf‚k™ ¾kŒk™e [fk‚ýe
fhðe s …qhŒe ™Úke. Œu™k W…hktŒ ft…™e™wt hkufz-«ðkn …ºkf, ft…™e™k rðrðÄ
„wýku¥kh suðk fu hkufký …h ð¤Œh, RÂõðxe …h ð¤Œh, ®f{Œ-f{kýe „wýkuŒh,
r{÷fŒ …h ð¤Œh, rzrðzLz ð]rØ Ëh ð„uhu, {qze-r{÷fŒku, ft…™e™e ™kýkfeÞ
sðkƒËkhe, ft…™e ‚t[k÷™ …ØrŒ, ¼krð Þkus™k, ft…™e™e þk¾, ft…™e™wt fË,
þìhƒòh{kt MÚkk™ ð„uhu suðe y™uf ƒkƒŒku™e þfâ nkuÞ íÞkt ‚wÄe [fk‚ýe fhe
÷uðe òuEyu.
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❖ બહુ વવકલ્પ પ્રશ્નો 

 

(1) ટે્રઝરી બબલ કોના દ્વારા બહાર પાડવામાાં આવે છે? 

 (અ) ટે્રઝરી ઓરફસ 

 (બ) વાબણજ્યક બેંક 

 (ક) સરકારી નાણાાં તવભાગ 

 (ડ) કેન્દ્ન્િય બેંક 

(2) બેંરકિંગ ર્ાપણો (સરટિરફકેટ ઓફ રડપોબઝટ) તવશે નીરે્ પૈકીનુાં એક લક્ષણ નર્ી. 

 (a) ટૂાંકા ગાળા માટેનુાં નાણાાં બજારનુાં સાધન છે. 

 (b) તેનુાં ઇક્તવટી શેરમાાં રૂપાાંતર કરી શકાય છે. 

 (c) બેંક અને નાણાકીય સાંસ્ર્ા દ્વારા બહાર પાડવામાાં આવે છે. 

 (d) તેનો વ્યાજ દર તનતિત વળતર આપતી કાંપની જામીનગીરી કરતાાં ઓછો હોય છે. 

(3) ડેરરવેરટવ્ઝના પ્રકારોમાાં નીર્ેમાાંર્ી કોનો સમાવશે ર્તો નર્ી. 

 (a) ઓતશન 

 (b) રૂપાાંતરરત બૉન્ડ 

 (c) વાયદા બજાર 

 (d) ફોરવડથ સોદા બજાર 

(4) ભારતમાાં BSE સ્ટૉક એક્ષરે્ન્જના સરૂ્ક આંકને શુાં કહ ેછે? 

 (a) સેન્સેતસ 

 (b) તનફટી 

 (c) BSEX 

 (d) બોમ્બેઆંક 
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(5) તનતિત વળતર આપતી જામીનગીરી નીર્ે પૈકી કઈ છે? 

 (a) ઇક્તવટી શૅર 

 (b) સ્ર્ાવર તમલકત 

 (c) રકિંમતી ધાત ુ

 (d) રડબેન્ર્ર 

(6) નીર્ેનામાાંર્ી કયુાં પરરબળ મડૂીરોકાણને અસર કરત ુાં નર્ી? 

 (a) જોખમ 

 (b) વળતર 

 (c) સલામતી 

 (d) ઉપયુથતત એક પણ નહીં 

(7) નીરે્ પૈકી કયુાં તવધાન રોકાણના તવતવધ તવકલ્પના સાંબાંધમાાં સાચુાં નર્ી. 

 (a) વેપાર તવતનયમ ફાંડ એ એક પ્રકાર નો મ્યચુ્યઅુલ ફાંડ જ છે. 

 (b) દરેક વૈકપ્લ્પક રોકાણ તકોનુાં જોખમ અને વળતર એકસરખુાં હોય છે. 

 (c) શૅરના બે પ્રકાર છે ઇક્તવટી અને પ્રેફરન્સ 

 (d) વાબણજયક પત્રક એ ટૂાંકા ગાળાનુાં રોકાણ તવકલ્પ છે. 

(8) રોકાણ સમય અતવધ અને રોકાણ વળતર વચ્રે્ કેવો સાંબાંધ છે? 

 (a) સીધો 

 (b) છૂટો-છવાયો 

 (c) વ્યસ્ત 

 (d) સાંબાંધ નર્ી 
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(9) નીર્ેનામાાંર્ી કોનો સમાવેશ જોખમ કારક રોકાણ તવકલ્પ તરીકે કરી શકાય? 

 (a) મ્યચુ્યઅુલ ફાંડ 

 (b) શૅર સ્ટૉક 

 (c) કોપોરેટ બૉન્ડ 

 (d) ઉપયુથતત દરેક 

(10) જેમ નાણાાંની પ્રવારહતતા વધ ુતેમ રોકાણ પર વળતરનો દર? 

 (a) વધ ુ

 (b) ઓછો 

 (c) કહી શકાય નરહ. 

 (d) બાંને વચ્રે્ કોઈ સાંબાંધ નર્ી 

(11) જો કાંપની એ મહત્તમ નાણાકીય બલવરેજ નો લાભ મેળવવો હોય તો, જામીનગીરીની પસાંદગી 

કરતી વખતે શેનુાં ધ્યાન રાખવુાં જોઈએ? 

 (a) ઈક્તવટી-દેવા ગણુોત્તર 

 (b) સ્ટૉક-બૉન્ડ ગણુોત્તર 

 (c) (a) અને (b) બને્ન કહી શકાય 

 (d) બને્ન માાંર્ી કોઈ પણ નરહ 

(12) ડેરરવેરટવ્ઝ એ તવતશષ્ટ પ્રકારની એવી નાણાકીય વ્યવસ્ર્ા છે કે જે ______ માાંર્ી મલૂ્ય મેળવે 

છે ? 

 (a) નાણાકીય તમલકતો 

 (b) નાણાકીય બજાર  

 (c) બેક્રો ર્ાપણો 
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 (d) સરકારી જામીનગીરી 

(13) નીર્ેનામાાંર્ી કોને સોનાની રકનારીવાળી (Gilt-Edged) જામીનગીરી પણ કહવેામાાં આવે છે? 

 (a) કોમતશિયલ પેપર 

 (b) ટે્રઝરી બબલ્સ 

 (c) બેંક ર્ાપણ 

 (d) પોસ્ટ ઓરફસ ર્ાપણ 

(14) નીરે્ પૈકી કયુાં લક્ષણ કોમતશિયલ પેપરને લગતુાં છે? 

 (a) ટૂાંકાગાળા માટેનુાં નાણાાં બજારનુાં સાધન છે. 

 (b) તેનુાં ઇક્તવટી શૅરમાાં રૂપાાંતર કરી શકાય છે. 

 (c) બેંક અને નાણાકીય સાંસ્ર્ા દ્વારા બહાર પાડવામાાં આવે છે. 

 (d) તેનો વ્યાજ દર તનતિત વળતર આપતી કાંપની જામીનગીરી કરતાાં વધ ુહોય છે. 

 

MCQ ના સાચા જવાબ 

(1) D - કેન્દ્ન્િય બેંક 

(2) B - તેનુાં ઇક્તવટી શેરમાાં રૂપાાંતર કરી શકાય છે. 

(3) B - રૂપાાંતરરત બૉન્ડ 

(4) A - સેન્સેતસ 

(5) D - રડબેન્ર્ર 

(6) D - ઉપયુથતત એક પણ નહીં 

(7) B - દરેક વૈકપ્લ્પક રોકાણ તકોનુાં જોખમ અને વળતર એકસરખુાં હોય છે. 

(8) A - સીધો 

(9) D - ઉપયુથતત દરેક 

14



(10) B - ઓછો 

(11) C - (a) અને (b) બન્ને  

(12) A - નાણાકીય તમલકતો 

(13) B - ટે્રઝરી બબલ્સ 

(14) A - ટૂાંકાગાળા માટેનુાં નાણાાં બજારનુાં સાધન છે 

(15) D - ઉપયુથતત દરેક 

 

❖ ટૂૂંકા પ્રશ્રો 

(1) મડૂી રોકાણનો ખ્યાલ સ્પષ્ટ કરો.  

(2) જોખમ રરહત રોકાણ તવશે જણાવો. 

(3) જોખમકારક રોકાણ તવશ ેટૂાંકમાાં સમજાવો.   

 

❖ વવસ્તાર પવૂવક પ્રશ્નો 

(1) મડૂી રોકાણનો અર્થ સમજાવી મડૂી રોકાણની પદ્ધતત સમજાવો.  

(2) મડૂી રોકાણના તવતવધ પ્રકારો તવશે ર્ર્ાથ કરો.  

(3) મડૂી રોકાણ કરતી વખતે કયા કયા પરરબળો અસર કરે છે? દરેક અસર કરતાાં પરરબળ તવશે 

સતવસ્તાર સમજાવો.  
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એકમ - 2      રોકાણનીતિ 

      :રૂપરેખા: 
2.1 રોકાણ નીતિ તિશ્લેષણના પ્રકાર અને કાર્યકે્ષત્ર  

2.2 રોકાણનીતિના િત્િો  
2.3 રોકાણ નીતિના તિશ્લેષણના અભિગમો  
2.4 ઉપસહંાર  

2.5 ચાિીરૂપ શબ્દો  
સ્િાધ્ર્ાર્  

2.1 રોકાણ નીતિ તિશ્લેષણના પ્રકાર અને કાર્યકે્ષત્ર 

(1) કંપની તિશ્લેષણ 

(2) ઉધ્ર્ોગ તિશ્લેષણ 

(3) આતથિક તિશ્લેષણ 

(4) બજાર તિશ્લેષણ 
 
(1) કંપની તિશ્લેષણ: 
જો મડૂીરોકાણકારે રોકાણમા ંનકુસાન ન કરવુ ંહોર્ િો રોકાણ અંગનેો તનણયર્ કરિા ંપહલેા િે કંપનીની 
તિતિધ બાબિોનુ ંતિશ્લેષણ કરવુ ંજરૂરી છે. નાનામા ંનાના રોકાણકારે પણ કોઈ પણ કંપનીમા ંરોકાણ 
કરિા ંપહલેા ંઓછામા ંઓછ ંિે કંપનીનુ ંપાકંુ સરિૈયુ ંઅને નફા-નકુસાન ખાત ુ ંિપાસવુ ંજોઈએ. જેથી 
પોિે કરેલ રોકાણની રકમ ડૂબી ન જાર્. પરંત ુજો રોકાણકાર પોિાની રકમનો મોટો હહસ્સો કોઈ 
કંપનીની જામીનગીરીમા ં રોકાણ કરિાનો તિચાર કરે િો ફક્િ પાકંુ સરિૈયુ ં અને નફા-નકુસાન 
ખાિાની ચકાસણી કરિી જ પરૂિી નથી. િેના ઉપરાિં કંપનીનુ ંરોકડ-પ્રિાહ પત્રક, કંપનીના તિતિધ 
ગણુોત્તર જેિા કે રોકાણ પર િળિર, ઇક્ક્િટી પર િળિર, હકિંમિ-કમાણી ગણુોત્તર, તમલકિ પર 
િળિર, હડતિડન્ડ વદૃ્ધિ દર િગેરે, મડૂી-તમલકિો, કંપનીની નાણાકીર્ જિાબદારી, કંપની સચંાલન 
પિતિ, િાતિ ર્ોજના, કંપનીની શાખ, કંપનીનુ ંકદ, શેરબજારમા ંસ્થાન િગેરે જેિી અનેક બાબિોની 
શક્ય હોર્ ત્ર્ા ંસધુી ચકાસણી કરી લેિી જોઈએ.  
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(2) Wãku„ rð&÷u»ký :

ft…™e fu ‚tMÚkk fÞk «fkh™k ÄtÄk ‚kÚku òuzkÞu÷e Au Œu™k …h Wãku„ rð&÷u»ký r™¼oh
fhu Au. Ëhuf Wãku„™wt MðY… y™u Œu™e fkÞo þi÷e y÷„ nkuÞ Au ŒuÚke yuf s «fkh™k
Wãku„ rð&÷u»ký™u Ëhuf {kxu ÷k„w fhe þfkÞ ™ne. su-Œu Wãku„™wt fË fux÷wt Au, Œu™wt
MðY… fuðwt Au, Œu™e ðMŒw Sð™-…uËkþ™k fÞk Œƒ¬k …h Au, Œu™ku ÄtÄku fÞk «fkh™ku
Au. Œu™e {qzehkufký™e ™erŒ þwt Au, Œu ÄtÄk™u ÷„Œe ‚hfkhe ƒkƒŒku ð„uhu suðe ½ýe
ƒkƒŒku fu …k‚kyku ™ku Wãku„ rð&÷u»ký{kt ‚{kðuþ ÚkkÞ Au y™u Œu™e y‚h hkufký
…h {¤Œk ð¤Œh …h …ý sYhÚke …zu Au. Wãku„ rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu yu …ý
sYhe Au fu {qzehkufký …kuŒk™e ™¬e fhu÷ hkufký ™erŒ™u y™wY… [k÷u.
yk {kxu Wãku„ ‚tƒtÄe …rhƒ¤ku suðk fu Œf™efe VuhVkh, Wí…kË™ {k¤¾wt, …uËkþ™e
nheVkE, …uËkþ Sð™ [¢™ku Œƒ¬ku, Wãku„™e ykŠÚkf ÂMÚkrŒ, ‚hfkhe ™erŒ,
‚k{krsf ð÷ý, fk[e {k÷ ‚k{„úe y™u fk{Ëkhku™e «kÂó, ðMŒw™e ƒúkLz ð„uhu™wt
æÞk™ …ý hk¾ðwt sYhe Au.

(3) ykŠÚkf rð&÷u»ký:

ykŠÚkf rð&÷u»ký{kt VfŒ hkufký ™erŒ yu y‚h fhŒkt ƒkÌk ykŠÚkf …rhƒ¤ku s
™net …htŒw ft…™e™e ™kýkfeÞ …rhÂMÚkŒe ™ku …ý ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. òufu, ykŠÚkf
rð&÷u»ký{kt  ðÄw rðMŒkh …qðof {qzehkufký™u y‚h fhŒkt ykŠÚkf r™Ëuoþfku™e [[ko
fhðk{kt ykðu Au su{kt ò{e™„ehe™e {kt„ y™u …whðXk™e ÂMÚkrŒ, ykŠÚkf rðfk‚
Ëh, Ëuþ™e ƒ[Œ y™u hkufký™e ÂMÚkrŒ, ‚hfkhe ykŠÚkf ™erŒ, Vw„kðk ™ku Ëh,
ÔÞks ™ku Ëh, rhÍðo ƒUf™e ™kýkfeÞ ™erŒ, fwËhŒe ‚t‚kÄ™™e «kÂó y™u Œu™k
W…Þku„ {kxu™e …hðk™„e, ðu…kh ™erŒ, fhðuhk yt„u ™ku fkÞËk suðe y™uf ƒkƒŒku
™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. {qze hkufký fhðwt yu fkuE ‚h¤ ƒkƒŒ ™Úke, {qze hkufký{kt
÷k¾ku-fhkuzku y™u ½ýeðkh yhƒku Yr…Þk™wt hkufký nkuÞ Au. òu yk Ëhuf …rhƒ¤ ™ku
r[Œkh-rðMŒkh {u¤ÔÞk rð™k {qzehkufký fhðk{kt ykðu Œku Œu {qzehkufký ykÄkhrn™
„ýðk{kt ykðþu y™u Œu™k …h fkuE …ý hkufkýfkh ¼hku‚ku fhþu ™rn. Œu{s
hkufkýfkhu …ý „{u íÞkhu hkufký™e hf{ …h ™wf‚k™ ‚n™ fhðwt …ze þfu.

(4) ƒòh rð&÷u»ký:

ƒòh rð&÷u»ký …ý y„kW ‚q[ðu÷ rð&÷u»kýku sux÷wt s y„íÞ™wt Au. fu{ fu òu
ƒòh{kt y„kWÚke {qzehkufkýfkh™e rð[kh‚hýe {wsƒ™e ò{e™„ehe yku fu
hkufký™k rðfÕ…ku W…÷çÄ nþu Œku {qzehkufkýfkh™wt …kuŒk™ku hkufký rðfÕ… fE heŒu
rðrþü ƒ™u Œu™e ŒiÞkhe fhðe òuEyu. ƒòh rð&÷u»ký{kt „úknf™e {k™r‚fŒk,
ƒòh ð÷ý, «rŒM…Äeo ft…™e™e ™erŒ, ƒòh nheVkE, ƒòh ÂMÚkhŒk, {kfuo®x„
ÔÞqnh[™k suðe ƒkƒŒku æÞk™{kt ÷uðe sYhe Au.

1.7 hkufký ™erŒ™k Œ¥ðku

(1) nuŒw y™u fkÞoûkuºk: (4) òu¾{ ‚t[k÷™
(2)  hkufký {k„oËŠþfk: (5) hkufký r™Þ{™ fŒko ™wt WŒhËkrÞíð
(3)  ykðf ™e sYrhÞkŒ y™u (6) fkÞËkrfÞ yðhkuÄ y™u ÷k¼

hkufký ‚kÄ™™e Œh÷Œk (7) r™Þtºký y™u r™Þr{Œ ynuðk÷

{qzehkufký (hkufký)

2.2
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

(1) nuŒw y™u fkÞoûkuºk:

hkufký ™erŒ™e þYykŒ{kt hkufký ™erŒ™k nuŒw y™u Œu™wt fkÞoûkuºk ™¬e fhðk{kt ykðu
Au. hkufký ™erŒ™k nuŒw y™u Œu™wt fkÞoûkuºk ™¬e fhŒe ð¾Œu yu æÞk™ hk¾ðwt òuEyu
fu Œu ft…™e™k nuŒw y™u ft…™e™e rð[kh‚hýe™u y™w‚kh nkuÞ. òu ft…™e r™Þr{Œ
heŒu hkufký ™erŒ ŒiÞkh fhŒe nkuÞ Œku ™ðe hkufký ™erŒ ŒiÞkh fhŒe ð¾Œu y„kW™e
hkufký ™erŒ [fk‚e ÷uðe sYhe ƒ™u Au. hkufký ™erŒ™k nuŒw y™u fkÞoûkuºk{kt ™ðe
hkufký ÔÞqnh[™k, ‚tMÚkk™e sq™e-™ðe ™erŒ ðå[u™wt ‚tf÷™, hkufký ™erŒ™u y‚h
fhŒkt …rhƒ¤ku, r‚ØktŒku, r™Þ{ku, hkufký {k„oËŠþfk, òu¾{ ‚t[k÷™ «r¢Þk,
hkufký r™Þ{™ fŒko™wt WŒhËkrÞíð, …kìxoVkur÷Þku {qÕÞktf™, r™Þtºký y™u r™Þr{Œ
ynuðk÷ ð„uhu ƒkƒŒ ™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

(2) hkufký {k„oËŠþfk:

hkufký ™erŒ™wt ½zŒh fhðk …kA¤ ™ku {wÏÞ nuŒw hkufký yt„u™e {k„oËŠþfk ŒiÞkh
fhðk™ku Au. hkufký™k WÆuþ y™w‚kh hkufký ™erŒ™e {k„oËŠþfk ŒiÞkh fhðk{kt
ykðu Au su{kt hkufký …h {n¥k{ ð¤Œh f{kððk{kt fux÷wt òu¾{ ÷uðwt, fE heŒu,
fux÷e {wËŒ {kxu, fux÷kt hkufký r{÷fŒ r{© ™ku W…Þku„ fhðku, …kìxoVkur÷Þku{kt
fÞk-fÞk hkufký rðfÕ… ™ku ‚{kðuþ fhðku ð„uhu suðe ƒkƒŒ ™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

(3) ykðf™e sYrhÞkŒ y™u hkufký ‚kÄ™™e Œh÷Œk:

hkufký ™erŒ™wt ½zŒh fhŒe ð¾Œu ft…™eyu …kuŒk™e ykðf™e sYrhÞkŒ™e ‚{Þ
yðrÄ …nu÷uÚke s rð[khe hk¾ðe òuEyu, fkhý fu hkufký™e ‚{Þ yðrÄ ykðf™e
sYrhÞkŒ™e ‚{Þ yðrÄ «{kýu hkufký™k rðfÕ…™e …‚tË„e fhðk™e hnu Au.
ykðf™e sYrhÞkŒ yu hkufký ‚kÄ™™e Œh÷Œk, fu ðu[ký-…kºkŒk W…h r™¼oh fhu
Au. ŒuÚke hkufký ™erŒ ŒiÞkh fhŒe ð¾Œu sux÷e ykðf™e sYrhÞkŒ ft…™e™u xqtfk
„k¤k {kxu hnuŒe nkuÞ Œux÷k xfk {qzehkufký ykuAe {wËŒ {kxu ÚkkÞ y™u ƒkfe™wt
hkufký ðÄw {wËŒ {kxu fhe™u {n¥k{ ð¤Œh {¤u Œuðe ÔÞðMÚkk „kuXððe òuEyu.

(4) òu¾{ ‚t[k÷™:

òu¾{ ‚t[k÷™ fhðk™ku {q¤ WÆuþ ykuAk{kt ykuAk òu¾{ ‚kÚku {n¥k{ ð¤Œh
{u¤ððk™ku Au. Ëhuf ò{e™„ehe™wt {qÕÞktf™ y™u rð&÷u»ký r™Þr{Œ ‚{ÞktŒhu fhðk
{kxu hkufký ™erŒ{kt òu„ðkE fhðk{kt ykðu Au. òu¾{-ð¤Œh rð&÷u»ký™wt …ý
sYrhÞkŒ {wsƒ …kìxoVkur÷Þku ðirðæÞ fhý fhðk {kxu hkufký ™erŒ{kt nkuðwt sYhe
Au.

(5) hkufký r™Þ{™ fŒko™wt WŒhËkrÞíð (Governance):

÷„¼„ Ëhuf hkufký ™erŒ{kt hkufký r™Þ{™ fŒko™wt WŒhËkrÞíð rðþu sýkððk{kt
ykðu Au. ft…™e™e þk¾ òu ƒòh{kt ðÄw nþu Œku hkufký r™Þ{™ fŒko™wt WŒhËkrÞíð
…ý Œux÷wt s ðÄw nþu. hkufký r™Þ{™ fŒko Œhefu Œu{kt ƒkuzo ykuV rzhuõx‚o fu ƒkuzo
ykuV xÙMxe, hkufký fr{xe, ‚eRyku, {wÏÞ hkufký ykurV‚h, ‚eyuVyku ð„uhu Ëhuf
™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. hkufký r™Þ{™ fŒko ŒhVÚke ykðu÷wt yuf ð[™ hkufkýfkh™u
hkufký fhðk {kxu «uhu Au. ŒuÚke s hkufký r™Þ{™ fŒko™wt r™ðuË™ ft…™e™k ™kýkfeÞ
rn‚kƒku{kt …ý hsq fhðk{kt ykðu Au.

18



15

(6) fkÞËkrfÞ yðhkuÄ y™u ÷k¼:

hkufký ™erŒ™wt ½zŒh fhŒe ð¾Œu Ëhuf hkufký rðfÕ…™u ÷„Œe fkÞËkrfÞ ƒkƒŒ
[fk‚e ÷uðe sYhe Au. {qzehkufkýfkh òu fkÞËkrfÞ ƒkƒŒku™e [fk‚ýe fÞko rð™k
hkufký rðfÕ…™e …‚tË„e fhþu y™u òu {qzehkufkýfkh™k rð[kh «{kýu ¼rð»Þ™k
‚tòu„ku ‚k™wfq¤ ™ hnu Œku {qzehkufkýfkh fkÞËkrfÞ {kÞkò¤{kt V‚kE þfu Au. òu
{qzehkufkýfkh yktŒhhküÙeÞ hkufký rðfÕ…™e …‚tË„e fhðk™ku nkuÞ Œku Œuýu ðÄw
‚ŒfoŒk ðk…he yktŒhhküÙeÞ fkÞËk™e …ý [fk‚ýe fhe ÷uðe sYhe Au. hkufký
™erŒ™e h[™k{kt ft…™e fu ‚tMÚkk yu …‚tË fhu÷ Ëhuf ò{e™„ehe™k fkÞËkrfÞ ÷k¼
y™u yðhkuÄ™e {krnŒe ykðhe ÷uðe òuEyu.

(7) r™Þtºký y™u r™Þr{Œ ynuðk÷:

hkufký ‚tMÚkkykì …kuŒk™k hkufký rðfÕ…™e «r‚rØ {kxu r™Þr{Œ {kr‚f, Âºk{kr‚f,
yÄo ðkŠ»kf fu ðkŠ»kf ynuðk÷ ƒnkh …zŒe nkuÞ Au. yk r™Þr{Œ ynuðk÷{kt ‚tMÚkk
yu ™¬e fhu÷ fu ƒnkh …kzu÷ ò{e™„ehe yu fuðwt ð¤Œh [qfÔÞwt Œu™wt rð&÷u»ký hsq
fhðk{kt ykðu Au suÚke ™k™k-{kuxk yLÞ hkufkýfkh™u ykf»keo þfkÞ. hkufký ™erŒ™wt
yk Œíð …ý …nu÷k Œíð sux÷e s y„íÞŒk Ähkðu Au. yk W…hktŒ hkufký ™erŒ
½z™kh yu …kuŒk™e hkufký ™erŒ{kt ykðe þfu Œuðe yz[ý Ëqh fhðk ytfwþ fu r™Þtºký
{kxu™e rð„Œku …ý hsq fhðe òuEyu suÚke òu ykfÂM{f ‚tòu„ku{kt hkufký ™erŒ{kt
VuhVkh fhðk™e sYh …zu Œku Œu y„kWÚke rð[khu÷ r™Þtºký™u ykÄe™ fhe þfkÞ.

1.8 hkufký ™erŒ™k rð&÷u»ký™k yr¼„{ku

(1) {q¤¼qŒ yr¼„{:

{q¤¼qŒ yr¼„{{kt ÄtÄk™e {q¤¼qŒ ™kýkfeÞ ƒkƒŒku suðe fu ft…™e™k ™kýkfeÞ
…ºkfku, rðrðÄ „wýku¥kh, ò{e™„ehe™e yktŒrhf ®f{Œ, ðksƒe ®f{Œ, Ëkþor™f
®f{Œ, ƒòh ®f{Œ, W…s ®f{Œ ð„uhu îkhk rð&÷u»ký W…hktŒ ft…™e™u y‚h
fhŒkt …rhƒ¤ku suðk fu yktŒrhf ™kýkfeÞ ƒkƒŒku, ‚t[k÷feÞ ƒkƒŒku, nheV
ft…™e™e fk{„ehe ð„uhu™e [fk‚ýe fhðk{kt ykðu Au y™u Œu™k ykÄkhu ft…™e™kt
¼rð»Þ rðþu yk„kne fhðk{kt Au. yk yr¼„{ ™ku W…Þku„ {kuxk ¼k„u ÷ktƒk
„k¤k™kt hkufký {kxu fhðk{kt ykðu Au. {q¤¼qŒ yr¼„{ {kxu fkuE rðrþü «fkh™k
rð~÷u»kf fu r™»ýktŒ ÔÞÂõŒ™e sYh …zŒe ™Úke. ‚k{kLÞ rn‚kƒe ¿kk™ Ähkð™kh
ÔÞÂõŒ …ý yk yr¼„{ y…™kðe™u {qzehkufkýfkh ft…™e rðþu y™u ft…™e™e
ò{e™„ehe™wt rð&÷u»ký fhe þfu Au.

(2) xufr™f÷ yr¼„{:

xufr™f÷ yr¼„{{kt …ý ò{e™„ehe™wt rð&÷u»ký s fhðk{kt ykðu Au …htŒw {q¤¼qŒ
yr¼„{ fhŒkt y÷„ heŒu. xufr™f÷ yr¼„{{kt ò{e™„ehe™kt rð&÷u»ký {kxu
ò{e™„ehe™e ¼qŒfk¤™e ®f{Œ™u ‚{Þ ykÄkrhŒ æÞk™{kt ÷E™u Œu™wt yks ‚wÄe™wt
ð÷ý yuf [kxo MðY…u Ëþkoððk{kt ykðu Au. Œu [kxo™u xufr™f÷ [kxo, Mxkìf [kxo fu
ò{e™„ehe [kxo Œhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. xufr™f÷ yr¼„{ ™ku {q¤ nuŒw VõŒ
ò{e™„ehe™e ®f{Œ y™u sÚÚkku æÞk™{kt ÷R™u xufr™f÷ [kxo ŒiÞkh fhðk™ku Au.
ynet ft…™e™e yLÞ fkuE …ý ™kýkfeÞ fu ykŠÚkf ƒkƒŒku™u æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðŒe

{qzehkufký (hkufký)

2.3
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

™Úke fkhý fu Œu ƒÄe ƒkƒŒku {q¤¼qŒ yr¼„{{kt æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðe [qfe nkuÞ
Au. òufu {qzehkufký {kuxk ¼k„u ÷ktƒk „k¤k {kxu fhðk{kt ykðu Au ßÞkhu xufr™f÷
yr¼„{, yu xqtfk „k¤k {kxu™wt r™hkfhý yk…u Au.

(3) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k yr¼„{:

{q¤¼qŒ yr¼„{ «{kýu ÚkŒwt rð&÷u»ký y™u xufr™f÷ yr¼„{ «{kýu ÚkŒwt rð&÷u»ký
hkufkýfkh™u ft…™e y™u þìh rðþu {krnŒ„kh sYh fhu Au …htŒw fkÞoûk{ ƒòh
…rhfÕ…™k yr¼„{ {wsƒ Ëhuf ð¾Œu Œu ƒt™u yr¼„{ {qzehkufkýfkh™u ƒ[kðe
þfŒk ™Úke. fkhý fu yk yr¼„{™u ÔÞðnkrhf ƒòh ‚tþkuÄ™ fhe™u rðf‚kððk{kt
ykÔÞku Au su {wsƒ þìhƒòh{kt þìh™k ¼kð{kt ÚkŒe ðÄ-½x yuf MðŒtºk [÷ Au.
yux÷u fu ¼qŒfk¤™e ™kýkfeÞ {krnŒe, y„kW™e ½x™k™kt ykÄkhu fhu÷ rð&÷u»ký fu
¼qŒfk¤™kt ¼kð™kt ð÷ý™k ykÄkhu ŒiÞkh fhu÷ xufr™f÷ [kxo {qzehkufkýfkh™u Ëhuf
ð¾Œu {ËË fhe þfŒk ™Úke. þìh™kt ¼kð™e ÷Zý ft…™e™e ‚tðuË™þe÷ {krnŒe™kt
ykÄkhu ŒwhtŒ s ƒË÷kÞ Au y™u ŒuÚke s ò{e™„ehe hkufkýfkh™u Œu™ku ‚íðhu  ÷k¼
{u¤ðe þfkŒku ™Úke. fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k yr¼„{™u ¼qŒfk¤™e {krnŒe,
ònuh s™Œk™u «kÃÞ {krnŒe y™u ¾k™„e Œu{s yktŒrhf …ûkfkhku™u «kÃÞ {krnŒe™kt
ykÄkhu ºký MðY… - ™ƒ¤wt MðY…, yÄo {sƒqŒ MðY…, {sƒqŒ MðY…{kt ð„eof]Œ
fhðk{kt ykðu Au.

1.9 W…‚tnkh :

ykÄwr™f s„Œ{kt Œu s ft…™e™e þk¾ ðÄw nkuÞ Au su™e …k‚u {qzehkufký ðÄw nkuÞ Au.
ŒuÚke {qzehkufký ™ku r™ýoÞ yuf ¾k‚ y™u y÷„ «fkh™ku r™ýoÞ Au. {qzehkufký hkufz
MðY…{kt nkuÞ, ò{e™„ehe MðY…{kt nkuÞ fu …Ae ‚t…rŒ™kt MðY…{kt nkuÞ, ft…™e™ku {wÏÞ
WÆuþ nt{uþk Œu{kt ðÄkhku fhðk™ku nkuÞ Au. yk {kxu ƒwrØ„BÞ r™ýoÞ ÷uðk sYhe ƒ™u Au.
ŒuÚke s {qzehkufký ‚t[k÷™ yuf y÷„ rð»kÞ Œhefu W¼hu÷ Au. y™u Œu™k {kxu hkufký
™erŒ, hkufký «r¢Þk, hkufký rðfÕ…ku, hkufký rð&÷u»ký …ØrŒ, òu¾{ ð¤Œh rð&÷u»ký,
…kìxoVkur÷Þku ðirðæÞ fhý suðe ƒkƒŒku rðþu ‚{s fu¤ððe sYhe Au.
1.10 [kðeY… þçËku (Key Words)

 hkufký:

ƒ[Œ{kt ð]rØ fhðk™k nuŒwÚke fhðk{kt ykðŒe «ð]r¥k yux÷u hkufký.
 …kìxoVkur÷Þku:

{qzehkufký™e {ÞkoËk™u æÞk™ hk¾e™u ykuAk òu¾{u {n¥k{ ð¤Œh {u¤ððk™k WÆuþÚke
rðrðÄ hkufký™k rðfÕ…ku {ktÚke …‚tË fhu÷ hkufký™k rðfÕ…kuÚke ƒ™Œku ‚{qn yux÷u
…kìxoVkur÷Þku.

 ò{e™„ehe:

ò{e™„ehe þçË yu ft…™e ÷ûke hkufký rðfÕ… ‚q[ðu Au fu su™u ƒnkh …kze™u ft…™e
…kuŒk™k {kxu {qzehkufký™e ÔÞðMÚkk Q¼e fhu Au. su{ fu RÂõðxe þìh îkhk, «ìVhL‚
þìh îkhk, rzƒuL[h fu ƒkuLz ƒnkh …kze™u ð„uhu.

2.4

2.5
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 hkufký rðfÕ…:

ƒòh{kt W…÷çÄ hkufký™k rðrðÄ ‚kÄ™ku fu r{÷fŒku fu su{kt hkufký fhe ÔÞÂõŒ
ð¤Œh f{kE þfu Au Œu™u hkufký rðfÕ… fnu Au.

 zurhðurxÔÍ:

ƒUf ¾kŒwt y™u rz{ux (de-materialisation) ¾kŒkt™k {kæÞ{Úke ¼rð»Þ™k ðkÞËk fu
‚kuËk fhðk™e ‚„ðz yk…Œe ‚uðk yku™u zurhðurxÔÍ fnuðk{kt ykðu Au. su …kuŒk™wt
{qÕÞ ƒòh{kt [k÷Œe yLÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒku fu yMfÞk{Œku™u ykÄkhu ™¬e fhu Au.
su{kt Vâw[h, Vkuhðzo y™u ykuÃþ™ suðe ‚uðk yku ™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

 òu¾{-ð¤Œh r‚æÄktŒ:

òu¾{-ð¤Œh™k r‚æÄktŒ {wsƒ òu¾{ y™u ð¤Œh ðå[u ‚eÄku ‚tƒtÄ Au. sux÷wt
òu¾{ ðÄwt Œux÷wt ð¤Œh ðÄwt y™u sux÷wt ð¤Œh sŒwt fhku yux÷wt òu¾{ …ý ykuAwt.

 òu¾{ ‚t[k÷™:

òu¾{ ‚t[k÷™{kt ‚t[k÷™™k Ëhuf …k‚kt suðk fu ykÞkus™, ytfwþ, {k„oËþo™ ð„uhu™ku
W…Þku„ {qzehkufký ‚{Þu ykðe þfu Œuðk Ëhuf òu¾{ r™ðkhðk {kxu fhðk{kt ykðu
Au.

 hkufký ™erŒ:

hkufký ™erŒ ƒu «fkh™e nkuÞ þfu Au. (1) ‚thûkýkí{f (òu¾{ hrnŒ) hkufký ™erŒ
y™u (2) ð¤ŒhÞwõŒ (òu¾{ ÞwõŒ) hkufký ™erŒ. {kuxk ¼k„u ft…™e fu ‚tMÚkk™e
rð[khÄkhk™u y™wfq¤ ƒt™u ™erŒyku™wt r{©ý fhe™u hkufký ™erŒ ½zðk{kt ykðu Au.

 Governance:

Governance yux÷u hkufký r™Þ{™ fŒko™wt WŒhËkrÞíð fu sðkƒËkhe fu su™k …h
rðïk‚ fhe ™k™k y™u {æÞ{ hkufkýfkhku …kuŒk™k hkufký™u ‚÷k{Œ ‚{S þfu.

 xufr™f÷ yr¼„{:

xufr™f÷ yr¼„{{kt ò{e™„ehe™e ¼qŒfk¤™e ®f{Œ™u ykÄkhu xufr™f÷ [kxo
ƒ™kðe ò{e™„ehe™k ¼kð{kt ykðŒe ðÄ-½x™e ÷Zý yku¤¾e ¼rð»Þ ™ku r™ýoÞ
÷uðk {kxu fhðk{kt ykðŒwt rð&÷u»ký.

 fkÞoûk{ ƒòh yr¼„{:

fkÞoûk{ ƒòh yr¼„{ yu yuf ÔÞðnkrhf ƒòh ‚tþkuÄ™ fhe™u rðf‚kððk{kt
ykðu÷ Au. su{kt ¼qŒfk¤™e {krnŒe, ònuh s™Œk™u «kÃÞ {krnŒe y™u ¾k™„e
Œu{s yktŒrhf …ûkfkhku™u «kÃÞ {krnŒe™kt ykÄkhu ºký MðY… - ™ƒ¤wt MðY…, yÄo
{sƒqŒ MðY…, {sƒqŒ MðY…{kt ð„eof]Œ fhðk{kt ykðu Au.

1.11 ƒnwrðfÕ… «§ku (MCQs):

(1) xÙuÍhe rƒ÷ fku™k îkhk ƒnkh …kzðk{kt ykðu Au?
(a) xÙuÍhe ykurV‚ (b) ðkrýsÞf ƒUf
(c) ‚hfkhe ™kýkt rð¼k„ (d) furLÿÞ ƒUf

{qzehkufký (hkufký)
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❖ બહુ વવકલ્પ પ્રશ્નો 

(1) કાંપની તવશ્લેષણમાાં નીર્ેના પૈકી કયા તનદેશકો નો સમાવેશ કરવામાાં આવે છે? 

 (a) રોકાણ પર વળતર 

 (b) રકિંમત-કમાણી ગણુોત્તર 

 (c) ઈક્તવટી-દેવા ગણુોત્તર 

 (d) ઉપયુથતત દરેક 

(2) આતર્િક તવશ્લેષણમાાં નીર્ેના પૈકી કયા તનદેશક નો સમાવેશ કરવામાાં આવે છે? 

 (a) ગ્રાહકની માનતસકતા 

 (b) પ્રતતસ્પધી કાંપનીની નીતત 

 (c) જામીનગીરીની માાંગ અને પરુવઠાની ક્સ્ર્તત 

 (d) બજાર વલણ 

(3) ઉદ્યોગ તવશ્લેષણ મખુ્યત્વે શેના પર તનભથર કરે છે? 

 (a) ઉદ્યોગનુાં કદ 

 (b) ઉદ્યોગની કાયથ શૈલી 

 (c) ઉદ્યોગનુાં સ્વરૂપ 

 (d) ઉપયુથતત દરેક 

(4) ટેકતનકલ અબભગમમાાં જામીનગીરીની કઈ રકિંમતને આધારે ટેકતનકલ ર્ાટથ બનાવી 

જામીનગીરીના ભાવમાાં આવતી વધ-ઘટની લઢણ ઓળખી શકાય? 

 (a) ભતૂકાળની 

 (b) વતથમાનની 

 (c) ભતવષ્યની 
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 (d) વતથમાન અને ભતવષ્યની બન્ને 

(5) તવતવધ રોકાણના તવકલ્પોમાર્ી પસાંદ કરેલ રોકાણના તવકલ્પોર્ી બનતો સમહૂ એટલે? 

 (a) મળૂભતૂ અબભગમ 

 (b) ડેરરવેરટવ્ઝ 

 (c) પોટથફોબલયો 

 (d) નાણાકીય તમલકતો 

(6) ભારતમાાં સૌ પ્રર્મ કોના દ્વારા મ્યચુ્યઅુલ ફાંડના યતુનટ બહાર પાડવામાાં આવ્યા હતા 

 (a) યતુનટ ટ્રસ્ટ ઓફ ઇન્દ્ન્ડયા 

 (b) રરઝવથ બેંક ઓફ ઇન્દ્ન્ડયા 

 (c) સ્ટેટ બેંક ઓફ ઇન્દ્ન્ડયા 

 (d) યનુાઈટેડ બેંક ઓફ ઇન્દ્ન્ડયા 

(7) ભારતમાાં AMFI સાંગઠન શેના માટે કામ કરે છે? 

 (a) મ્યચુ્યઅુલ ફાંડ 

 (b) ભાંડોળ મધ્યસ્ર્ી 

 (c) તમલકત ભાંડોળ 

 (d) શેર અને બોન્ડ માટે 

 

MCQ ના સાચા જવાબ 

(1) D - ઉપયુથતત દરેક 

(2) C -  જામીનગીરીની માાંગ અને પરુવઠાની ક્સ્ર્તત 

(3) D - ઉપયુથતત દરેક 

(4) A - ભતૂકાળની 
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(5) C - પોટથફોબલયો 

(6) A - યતુનટ ટ્રસ્ટ ઓફ ઈન્દ્ન્ડયા 

(7) A - મ્યચુ્યઅુલ ફાંડ 

 

❖ ટૂૂંકા પ્રશ્નો 

(1) કાયથક્ષમ બજાર પરરકલ્પના તવશે સમજાવો.  

(2) ટેકતનકલ અબભગમ તવશે ર્ર્ાથ કરો.  

(3) રોકાણ નીતત પર ટૂાંકનોંધ લખો. 

 

❖ વવસ્તારપવૂવક પ્રશ્નો 

(1) કાંપની તવશ્લેષણ અને ઉધ્યોગ તવશ્લેષણ વચ્રે્ તફાવત આપો.  

(2) રોકાણનીતતના તત્વો તવશે ર્ર્ાથ કરો.  

(3) રોકાણનીતતના તવશ્લેષણના બહુ ર્બર્િત અબભગમો તવશે સતવસ્તાર સમજાવો.  
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis) yuf{ : 2 òu¾{ yLku ð¤íkh

: YÃkhu¾k :

2.1 «MíkkðLkk

2.2 òu¾{ yLku ð¤íkhLkku yÚko

2.3 òu¾{Lkk «fkhku

a. ÄtÄkfeÞ òu¾{

b. LkkýkfeÞ òu¾{

2.4 òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[uLkku MktçktÄ

2.5 òu¾{ yLku ð¤íkhLku yMkh fhíkk Ãkrhçk¤ku

2.6 òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[uLkku íkVkðík

2.7 òu¾{ yLku ð¤íkhLkwt {qÕÞktfLk

2.8 ò{eLkøkehe ð¤íkh yLku òu¾{ rð&÷u»ký

2.9  WËknhýku

1. Mkhuhkþ ð¤íkh ËhLke ÃkØrík

2. yktíkrhf ð¤íkh ËhLke ÃkØrík

3. ¼kheík MkhuhkþLke ÃkØrík

4. «{kýeík rð[÷Lk, rð[hý

5. MknMktçkÄktf

6. MktÞwõík rð[hý

7. çkexkLke økýíkhe

2.10 WÃkMktnkh

2.11 MðkæÞkÞ

2.1 «MíkkðLkk :

hkufkýfkhkuLkk hkufký fhðk ÃkkA¤ ½ýk nuíkwyku hnu÷k Au. fux÷kf hkufkýfkhku Mk¥kk
yÚkðkuk «ríkck {u¤ððk {kxu hkufký fhu Au. fkuÃkkuohux çkkçkíkLkwt rLkÞtºký yuf {n¥ðÃkqýo nuíkw
Au. òu fu {kuxk¼køkLkk hkufkýfkhku çku yÚkðk ºký Mxkuf ÃkMktË fhe íku{kt hkufký WÃk÷çÄ
¼tzku¤ Ãkh íku{Lkk Lkkýkt Ãkh ð¤íkh {u¤ððk hkufký fhu Au, Ãkhtíkw  íku{Lku yLÞ Ãkrhçk¤ku Ãký
æÞkLk{kt ÷uðk òuEyu. òufu, Võík þuhkuLke ÃkMktËøkeLkkt ykÄkhu {¤íkwt {n¥k{ ð¤íkh Ãkqhíkwt
LkÚke. hkufkýfkhkuLku ðÄw ð¤íkh ykf»kuo Au, Ãkhtíkw íkuykuLku òu¾{ ÃkMktË LkÚke. hkufkýLkk rLkýoÞ

3

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

3.6

3.7

3.8

3.9

3.1

3

3.6

3.7

3.8

3.9

3.10
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÷uíke ð¾íku (1) fE ò{eLkøkehe æÞkLk{kt hk¾ðe òuEyu yLku (2) Ëhuf{kt fux÷k LkkýktLke
Vk¤ðýe fhðe òuEyu. Mkk{kLÞ heíku yk çku çkkçkíkku ¾kMk ÷ûk{kt ÷uðe òuEyu. «Úk{ òu¾{
ò{eLkøkehe ÄkhýkLkk  Mk{Þøkk¤kLku æÞkLk{kt hk¾eLku ð¤íkh ytøkuLkkt ytËkòu {u¤ððk{kt
ykðu Au. íkuLku òu¾{ {qÕÞktfLk fnuðkÞ Au. yk WÃkhktík òu¾{ ð¤íkhLkkt ytËksLke íkw÷Lkk
fhðe Ãký ykð~Þf Au. yk ò{eLkøkehe ðå[u Mkíkík WÃk÷çÄ ¼tzku¤Lke Vk¤ðýe fhðk{kt
ykðu Au, su ytíkøkoík ÃkkuxoVkur÷Þku rð&÷u»ký, ÃkMktËøke yLku Mkt[k÷LkLkku Mk{kðuþ ÚkkÞ Au.

2.2 òu¾{ yLku ð¤íkhLkku yÚko :

 òu¾{Lkku yÚko :

hkufkýfkhLku yuðe ykþk Au fu hkufkýÚke ¼rð»Þ{kt Úkkuzw ð¤íkh {¤þu. òufu, ¼rð»Þ
yrLkrùík nkuðkÚke, ¼krð yÃkurûkík ð¤íkh Ãký yrLkrùík Au. íku hkufký{ktÚke {¤u÷k ð¤íkh
MkkÚku Mktf¤kÞu÷ yrLkrùíkíkk Au su ÞkusLkkfeÞ òu¾{ hsq fhu Au. yÃkurûkík ð¤íkh yu yrLkrùík
¼krð ð¤íkh Au. su ÃkuZe íkuLke ÞkusLkk{ktÚke {u¤ððkLke ykþk hk¾u Au. íkuLkkÚke Q÷xwt,
¾hu¾h ð¤íkh ðkMíkrðf {¤íkwt ð¤íkh Au, su ÃkuZeyu ¾hu¾h «kÃík fÞwO Au.

ÞkusLkk{ktÚke {¤íkwt ¾hu¾h ð¤íkh yu yÃkurûkík ð¤íkhLku sux÷wt Lk Ãký nkuÞ. ykÚke
yÃkurûkík ð¤íkhÚke ¾hu¾h {¤íkkt ð¤íkhLke r¼ÒkíkkLke yk þõÞíkkLku òu¾{ íkhefu
yku¤¾ðk{kt ykðu Au. ÞkusLkk{kt yÃkurûkík ð¤íkh{kt hnu÷e ÃkrhðíkoLkþe÷íkk yu òu¾{ Au.
çkeò þçËku{kt fneyu íkku yÃkurûkík ð¤íkh yLku ¾hu¾h ð¤íkhLkwt rð[÷Lk Au. òu¾{ yu
Mkt¼kðLkk MkkÚku Mktf¤kÞu÷wt Au fu ¾hu¾h ð¤íkh yÃkurûkík ð¤íkh fhíkk ykuAwt nþu. íkuÚke
ßÞkhu ¾hu¾h ð¤íkh yÃkurûkík ð¤íkh {wsçk nkuÞ íÞkhu íÞkt fkuE òu¾{ nkuíkwt LkÚke.

 ð¤íkhLkku yÚko :

ð¤íkhLku ÞkusLkk{ktÚke {¤u÷ ¾hu¾h ykðf íku{s {wzeLkk {qÕÞ{kt {qÕÞð]rØ
íkhefu ÔÞkÏÞkrÞík fhe þfkÞ Au. yk{ çkË÷k{kt çku ½xfku Au. {q¤¼qík ½xf yÚkðk Mk{Þktíkhu
hkufký{ktÚke hkufz «ðkn fkt íkku ÔÞks yÚkðk rzrðzLzLkk YÃk{kt yLku MktÃkr¥kLkk ¼kð{kt
VuhVkh, suLku Mkk{kLÞ heíku {qze ÷k¼ yÚkðk LkwfþkLk fnuðk{kt ykðu Au. WÃks þçËLkku
WÃkÞkuøk ½ýeðkh ð¤íkhLkk òuzký {kxu ÚkkÞ Au. su MktÃkr¥kLke fux÷ef ®f{íkLkk MktË¼o{kt
ykðfLkk ½xfLkku MktË¼o ykÃku Au. ò{eLkøkehe Äkhý yðrÄ {kxu MktÃkr¥kLkwt fw÷ ð¤íkh
r{÷fík{kt hkufký fhu÷k LkkýktLke hf{Úke fkuEÃký rLkÞwõík Mk{Þøkk¤k Ëhr{ÞkLk hkufkýfkh
îkhk «kÃík ík{k{ hkufz «ðkn MkkÚku MktçktrÄík Au.

2.3 òu¾{Lkkt «fkhku :

hkufký MkkÚku Mktf¤kÞu÷ òu¾{Lku çku rð¼køk{kt ðnU[e Ëuðk{kt ykðu Au.

(1) rMkMxu{uxef òu¾{ (ÔÞðÂMÚkík òu¾{) :

rMkMxu{urxf òu¾{ yux÷u yuðk òu¾{ fu su ík{k{ «fkhLkkt hkufkýÃkºkLkkt {qÕÞLku «íÞûk
fu Ãkhkuûk heíku yMkh fhu Au. íku{kt fux÷ef ò{eLkøkeheLkkt ¼kð yuf s rËþk{kt Mkíkík
ðÄíkk síkkt yÚkðk Mkíkík ½xíkk síkk nkuÞ Au, yux÷u fu hu¾eÞ nkuÞ Au. ykðk Ãkrhçk¤ku
WÃkh fkuELkwt rLkÞtºký nkuíkwt LkÚke. ykðk Ãkrhçk¤{kt ykŠÚkf, Mkk{krsf yLku hksfeÞ

òu¾{ yLku ð¤íkh
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Ãkrhçk¤Lkku Mk{kðuþ ÚkkÞ Au. ËuþLkkt ykŠÚkf rðfkMk{kt òu ðÄw «{ký{kt ÃkrhðíkoLkþe÷íkk
òuðk {¤u íkku íkuLke yMkh Wãkuøk WÃkh Ãkzíke nkuÞ Au yLku ftÃkLkeLke ykŠÚkf çkkçkíkku Ãkh
Ãký íkuLke yMkh Ãkzu Au. íkus heíku ËuþLkk Mkk{kSf {k¤¾k{kt VuhVkh ÚkkÞ, «òLke
ykðf{kt ðÄkhku ÚkkÞ, «òLke SðLk þi÷e{kt MkwÄkhku ÚkkÞ íkku íkuLke yMkh çkòh WÃkh
LkkUÄkíke nkuÞ Au. ÷kufkuLke ¾heË þÂõík{kt ðÄkhku ÚkkÞ. hksfeÞ Ãkrhçk¤{kt VuhVkh
ÚkkÞ íkku hksfeÞ ÃkûkLke yMkh ykiãkurøkf rðfkMk Ãkh Ãkzíke nkuÞ Au.

Ëk.ík. f]r»k÷ûke ykÞkusLk yLku Wãkuøk÷ûke ykÞkusLk ÄhkðLkkh hksfeÞ Ãkûk ËuþLkkt
ykŠÚkf rðfkMk WÃkh yMkh Q¼e fhu Au. ykðk Ãkrhçk¤ Ãkh ÔÞÂõíkøkík rLkÞtºký nkuíkwt
LkÚke. íkuÚke þuhLkkt çkòh ¼kð{kt su ÃkrhðíkoLkþe÷íkk Q¼e ÚkkÞ Au yLku íkuLku fkhýu su
òu¾{ W¼k ÚkkÞ Au íkuLku rMkMxu{urxf òu¾{ íkhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. suLkku Mkk{Lkku
fhðku VhrsÞkík Au, rLkðkhe þfkíkk LkÚke.

(2) yLkrMkMx{urxf òu¾{ (yÔÞðÂMÚkík fu yMktøkík òu¾{) :

yk òu¾{ yuðk «fkhLkk Au fu su ÔÞÂõíkøkík hkufký MkkÚku Mktf¤kÞu÷ Au. su ftÃkLkeLkkt
hkufkýÃkºk nkuÞ íku ftÃkLkeLkk ykÄkhu íku hkufkýÃkºkLkkt òu¾{ Q¼k fhðk {kxu fkhý¼qík
çkLkíkk nkuÞ Au.

Ëk.ík. ftÃkLkeLkk rnMkkçke Ãkrhýk{ku Mkkhk Lk nkuÞ, ftÃkLkeLkkt LkVk{kt íkÚkk þuhËeX f{kýe{kt
(EPS) {kuxk «{ký{kt ÃkrhðíkoLkþe÷íkk òuðk {¤íke nkuÞ. ftÃkLkeLkkt rðfkMk fkÞo¢{
«{ký{kt Mkkhk Lk nkuÞ. ftÃkLke sqLke WíÃkkËLk ÃkØríkLkku WÃkÞkuøk fhíke nkuÞ, WãkuøkLkku
rðfkMk ½xíkku nkuÞ, ftÃkLkeLkwt Mkt[k÷Lk {tz¤ fkÞoûk{ Lk nkuÞ, íkuðk çkÄk Ãkrhçk¤ þìhLkkt
çkòh ¼kð{kt ÃkrhðíkoLkþe÷íkk ÷kðu Au yLku íku ftÃkLke{kt fhu÷ hkufký ðÄw òu¾{e
çkLku Au.

2.4 òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[uLkku MktçktÄ :

hkufkýfkhku Mkk{kLÞ heíku òu¾{ yxfkððk «ÞíLk fhíkk nkuÞ Au, íku{ýu ÷eÄu÷k
òu¾{Lkkt MktË¼o{kt íkuLku íkuLkwt yÃkurûkík ðuíkLk «kÃík ÚkkÞ íkku íku òu¾{ ÷uðk íkiÞkh Úkíkk nkuÞ Au.
òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[u MkeÄku MktçktÄ nkuðkÚke òu yÃkurûkík ð¤íkhLkkt Ëh Ÿ[k nkuÞ, íkku
íku{ktÚke {¤íkwt òu¾{ Ãký ðÄw nkuÞ Au. íkuÚke hkufkýfkh Mkki «Úk{ yÃkurûkík ð¤íkhLkkt Ëh
Lk¬e fhe ÷u Au yLku íku «{kýu ò{eLkøkeheykuLke ¾heËe fhe ÃkkuxoVkur÷ÞkLkwt MksoLk fhu Au.
ÃkkuxoVkur÷ÞkLkkt Mkt[k÷Lk{kt hkufkýfkh rðrðÄ «fkhLkk hkufkýÃkºk MkkÚku Mktf¤kÞu÷ ð¤íkh
yLku òu¾{Lkwt rð&÷u»ký fhu Au, yLku íku{kt yÃkurûkík ð¤íkhLkkt rð[÷Lk íkuLkkt «{krýík
rð[÷LkLke økýíkhe fhu Au yLku íkuLke MkkÚku Mktf¤kÞu÷ òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[Lkkt MknMktçktÄkfLke
økýíkhe fhíkk nkuÞ Au, yLku hkufký fux÷wt òu¾{e Au íku ÏÞk÷ ykðu Au. íku{s ò{eLkøkehe
ðå[uLkkt ð¤íkhLkkt MktçktÄ fuðk «fkhLkk Au íkuLkku yÇÞkMk fhíkk nkuÞ Au. Ëk.ík. Lkfkhkí{f
MknMktçktÄkf Ähkðíke ò{eLkøkehe{kt yu heíku hkufký fhu Au fu íku hkufkýLkwt òu¾{ ÷øk¼øk
þwLÞ ÚkE òÞ.
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2.5 òu¾{ yLku ð¤íkhLku yMkh fhíkk Ãkrhçk¤ku :

ÃkkuxoVkur÷Þk{kt yuðk «fkhLke r{÷fíkkuLkku Mk{kðuþ ÚkkÞ Au suLkwt ð¤íkh òu¾{ yLku
{qÕÞ ¾qçk s ÃkrhðíkoLkûk{ nkuÞ Au. fux÷kf ÃkkuxoVkur÷Þku yuðk nkuÞ Au fu su{kt yuðe
ò{eLkøkeheykuLkku Mk{kðuþ ÚkkÞ Au fu su òu¾{{wõík nkuÞ Au. íkku fux÷kf ÃkkuxoVkur÷Þku yuðe
ò{eLkøkeheyku Ähkðu Au fu suLkk ¾heË ðu[ký ¾wçk s {ÞkorËík Äkuhýu Úkíkk nkuÞ Au.
ò{eLkøkeheLkwt {qÕÞktfLk çkòh ¼kðLku æÞkLk{kt ÷ELku fhðk{kt ykðu Au yLku íkuLku ykÄkhu
ÃkkuxoVkur÷ÞkuLke fk{økeheLkwt {qÕÞktfLk fhðk{kt ykðu Au. fkuEÃký hkufkýfkh {kxu hkufký{ktÚke
ð¤íkhLke yÃkuûkk {níðLke Au. hkufkýku yux÷u su{ktÚke ð¤íkh «kÃík ÚkkÞ. hkufkýfkh rðrðÄ
«fkhLke s{eLkøkehe{kt hkufký fhíkk nkuÞ Au yLku íku r{÷fíkLke ò{eLkøkeheLkwt MðYÃk
çkòh¼kðu Lknª Ãkhtíkw ÃkzíkhLkkt Äkuhýu Lk¬e fhu Au. ík{k{ hkufký MkkÚku òu¾{ Mktf¤kÞu÷
nkuÞ Au. Ãkrhýk{u ð¤íkh yLku òu¾{Lkku MkeÄku MktçktÄ Au. òu hkufký{kt òu¾{ ðÄw nkuÞ íkku
ðÄw ð¤íkh {¤u íkuðe ykþk hk¾ðk{kt ykðu Au. hkufkýkuLke ÃkMktËøke yLku íku ytøkuLkk rLkýoÞku
{kxu rðrðÄ Ãkrhçk¤ yMkh fhíkkt nkuÞ Au. íku{kt hkufkýfkhLkkt ÔÞÂõíkøkík yr¼øk{, yLkw¼ð
íkuLke yÃkuûkkyku íkuLke òu¾{ WXkððkLke íkiÞkhe {níðLkku ¼køk ¼sðu Au. Ãkrhýk{u fux÷kf
hkufkýfkh yuðk nkuÞ Au fu òu¾{ WXkððk íkiÞkh Úkíkkt LkÚke. íkuðk hkufkýfkh ykuAk
òu¾{ðk¤e ò{eLkøkehe{kt hkufký fhu Au. su{kt ð¤íkhLkkt Ëh ykuAk nkuÞ Au. fux÷ktf
hkufkýfkh ðÄw ð¤íkhLke yÃkuûkk hk¾u Au. íkuyku ðÄw ð¤íkhðk¤k hkufký ÃkMktË fhu Au yLku
íkuyku hkufký MkkÚku Mktf¤kÞu÷ òu¾{ Mðefkhu Au. íkuyku ðÄkhkLkwt ð¤íkh «kÃík fhu Au.

yk ðÄkhkLkkt ð¤íkhLku òu¾{Lkkt r«r{Þ{ íkhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. ½ýk
hkufkýfkhku {kºk ðÄkhu ð¤íkh {u¤ðe þfkÞ íkuðk {kuxk òu¾{Lku Mðefkhíkk nkuÞ Au. Ãkrhýk{u
íkuyku ðÄw ð¤íkh «kÃík fhe þfu Au. òu fu íkuýu ðÄw LkwfþkLk ¼kuøkððkLke íkiÞkhe hk¾ðe Ãkzu
Au. ò{eLkøkeheyku{kt EÂõðxe þìh{kt Úkíkk hkufký ykðk «fkhLkkt MkkiÚke ðÄw òu¾{e hkufký
Au. fkuEÃký þìhçkòh{kt EÂõðxe þuhLkkt ðuÃkkh{kt ðÄw òu¾{ WXkððk íkiÞkh ÚkLkkh hkufkýfkh
þìhçkòhLku Sðtík hk¾e þfu Au. þuhçkòh EÂõðxe þìh Ãkh ykÄkrhík LkÚke. fkhý fu yuf s
þìh ð¾íkkuð¾ík ðu[kíkk nkuÞ Au. íkuÚke íkuLku {ÞkorËík ÃkwhðXkLkku rMkØktík ÷køkw Ãkzíkku LkÚke, íku{
Aíkkt íkuS-{tËeLkk Mk{Þ{kt ðuÃkkh{kt ðÄ½x ÚkkÞ Au. íku ÃkwhðXkLke {ÞkoËkLku fkhýu Lknª Ãkhtíkw
hkufkýfkh íku{s çkòhLke ÃkrhÂMÚkríkLkk fkhýu ÔÞkÃkkhLku yMkh Úkíke nkuÞ Au.

òu¾{ yLku ð¤íkh3.53.5
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2.6 òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[uLkku íkVkðík :

{wÆk           òu¾{               ð¤íkh

yÚko hkufký{kt Mkk{u÷ Úkíke yÂMÚkhíkkLke ð¤íkh yux÷u yuðwt Lkkýwt su {¤ðk

{kºkk íkhefu ík{u òu¾{Lku Ãký ytøku hkufký Mk{Þu yÃkuûkk hk¾ðk{kt

ÔÞkÏÞkrÞík fhðk{kt ykðu Au. ykðíke nkuÞ.

òu¾{ Ëhuf hkufký{kt fux÷kf ‘òu¾{’ çkeSçkksw, ‘ð¤íkh’ yu su Ëhuf

nkuÞ Au. òufu òu¾{Lke íkeðúíkk hkufkýfkhku EåAu Au. íku LkkýkfeÞ

hkufkýLkk ðøko Ãkh ykÄkheík Au. çkòh{ktÚke MkkiÚke ðÄw yÃkuûkkríkík

Ãkrhçk¤ Au.

«{ký òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[uLkk ðuÃkkh «{ký Lk¬e fhðk{kt ykðíkwt LkÚke.

{wsçk, òu¾{Lkwt «{ký ð¤íkhLkku

íkVkðík Lk¬e fhu Au.

¼køk rMkMxu{urxf òu¾{ yLku yLk- yÃkurûkík ð¤íkhyu ð¤íkhLkku yuf

rMkMxu{urxf òu¾{ yu òu¾{Lkku ¼køk Au.

¼køk Au.

2.7 ò{eLkøkehe ð¤íkh yLku òu¾{ {qÕÞktfLk :

ík{k{ «fkhLkkt hkufký MkkÚku òu¾{ Mktf¤kÞu÷ nkuÞ Au. yk òu¾{Lke íkeðúíkk Ëhuf
hkufký{kt swËe swËe nkuÞ Au yLku Ëhuf hkufkýfkhLke ÿrüyu Ãký òu¾{Lke íkeðúíkk swËe swËe
nkuÞ Au. hkufký MkkÚku Mktf¤kÞu÷ ð¤íkh yLku LkkýkLke Mk÷k{íke òu¾{Lkk {qÕÞktfLk {kxu
{n¥ðLkwt Ãkrhçk¤ Au. Ëhuf hkufkýfkh íkuLku hkufu÷k Lkkýkt{ktÚke yÃkuûkk {wsçk ð¤íkh «kÃík
ÚkkÞ íkuðwt EåAíkku nkuÞ Au. yk ð¤íkhLke yÃkuûkk Ëhuf hkufkýfkhLke y÷øk y÷øk nkuÞ Au.
ð¤íkh ÔÞks MðYÃku, rzrðzLz MðYÃku yÚkðk {wze LkVk MðYÃku «kÃík ÚkkÞ Au. Mkk{kLÞ heíku
ÔÞks MðYÃkLkkt ð¤íkh rLkrùík yLku rLkÞr{ík nkuÞ Au. íku{kt ÃkrhðíkoLkþe÷íkkLkwt «{ký Lkrnðík
nkuÞ Au.

Ëk.ík. ÃkkuMxykurVMk, çkUf yLku «ku.Vtz Ãkh {¤íkwt ÔÞks,suLkkt ð¤íkh{kt fkuE
ÃkrhðíkoLkþe÷íkk òuðk {¤íke LkÚke. Ãkhtíkw fux÷kf hkufký yuðk nkuÞ Au, fu íku{kt ykŠÚkf yLku
LkkýktfeÞ ÃkrhÂMÚkrík çkË÷kÞ Au. Ãkrhýk{u ftÃkLke rLk»V¤ òÞ íkku hkufu÷ Lkkýkt yLku ð¤íkh
çktLku {kxu òu¾{ Q¼wt ÚkkÞ Au. Ëk.ík. rzçkuL[h{kt hkufkÞu÷ Lkkýkt Ãkh ÔÞks ÂMÚkh MðYÃkLkwt
nkuÞ Au. íku{kt fkuE ÃkrhðíkoLkþe÷íkk òuðk {¤íke LkÚke. ÃkkuMx ykurVMkLke çk[ík ÞkusLkk{kt
hkufu÷ Lkkýkt, P.F. {kt çk[ík ÞkusLkk{kt hkufu÷ Lkkýkt, çkuLf rzÃkkuÍex{kt hkufu÷ Lkkýkt{ktÚke
«kÃík ÚkLkkh ð¤íkh{kt Mk÷k{íkeLkwt «{ký ¾qçk s Ÿ[wt nkuÞ Au. íku{ktÚke ð¤íkh rLkÞr{ík
MðYÃkLkwt {¤íkwt nkuÞ Au. su òu¾{e MkkÄLk LkÚke. yk{, su hkufký{ktÚke «kÃík ÚkLkkh ð¤íkh
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ÃkrhðíkoLkþe÷ nkuÞ íku hkufký ðÄw òu¾{e çkLku Au. Ëk.ík. EÂõðxe þìh{kt hkufký òu¾{e
økýkÞ Au. fkhýfu  EÂõðxe þìh Ãkh rzrðzLz ÃkrhðíkoLkþe÷ nkuÞ Au.

ÃkkuxoVkur÷ÞkLkwt òu¾{ þkuÄðk {kxu çkexkLkku WÃkÞkuøk ÚkkÞ Au. ÔÞÂõíkøkík ò{eLkøkeheLkk
òu¾{ {kxu Mkk{kLÞ heíku «{krýík rð[÷Lk þkuÄðk{kt ykðu Au.

òu¾{Lkkt {qÕÞktfLk {kxu Lke[uLke ÃkØríkLkku WÃkÞkuøk ÚkkÞ Au.

(1) ð¤íkhLke ÃkrhðíkoLkþe÷íkk {kxu rð[hý yLku «{krýík rð[÷Lk.

(2) çkexk îkhk {qÕÞktfLk.

(1) ð¤íkhLke ÃkrhðíkoLkþe÷íkk {kxu rð[hý yLku «{krýík rð[÷Lk :

ÃkkuxoVkur÷Þk{ktÚke «kÃík ÚkLkkh ð¤íkhLkkt {qÕÞktfLk {kxu rð[hý yLku «{krýík
rð[÷LkLkku WÃkÞkuøk ÚkkÞ Au. ÃkkuxoVkur÷Þk ð¤íkhLkwt {qÕÞktfLk Mk{Þktíkhu Úkðwt òuEyu.
hkufký MkkÚku Mktf¤kÞu÷k ð¤íkhLkk Ëh{kt su VuhVkhku Q¼k ÚkkÞ Au, íkuLke økýíkheyku
fhðk «{krýík rð[÷Lk þkuÄðk{kt ykðu Au.

þìhLkk çkòh ¼kðLku yLkuf Ãkrhçk¤ suðk fu Vwøkkðku, íkuS {tËe, ykÞkík rLkfkMk
Lkerík hksfeÞ Ãkrhçk¤ku ðøkuhu yMkh fhíkk nkuÞ Au. íkuÚke þuh çkòh{kt þuhLkk ¼kð{kt
ÃkrhðíkoLkþe÷íkk òuðk {¤u Au. yk WÃkhktík swËk swËk Wãkuøkku yLku Wãkuøkku{kt fk{
fhíke ftÃkLkeyku{kt ykŠÚkf yLku LkkýktfeÞ ÃkrhÂMÚkrík{kt ftÃkLkeLkwt Mkt[k÷Lk, {sqh
Mk{MÞk, ftÃkLke rðfkMk ðøkuhu Ãkrhçk¤ku yMkh fhu Au. yk{ ½ýk çkÄk Ãkrhçk¤ku
ftÃkLkeLkk þìhLkk ¼kðLku yMkh fhu Au. yk yMkh nfkhkí{f fu Lkfkhkí{f nkuE íkuÚke
íkuLkwt {qÕÞktfLk fhðk{kt ykðu Au. sÞkhu hkufký fhðk{kt ykðu íkku òu¾{ swËk swËk
hkufkýÃkºk{kt ðnU[kÞ òÞ Au. hkufký {kxu fÞkt hkufkýÃkºk{kt fux÷k «{ký{kt hkufký
fhðwt ? íku çkkçkík {n¥ðLke Au. «{krýík rð[÷Lk îkhk Ëhuf ÔÞÂõíkøkík hkufkýÃkºk
MkkÚku Mktf¤kÞu÷kt òu¾{Lkwt {qÕÞktfLk fhe þfkíkwt nkuÞ Au. íkuLkk ykÄkhu MktÞwõík rð[hýLke
økýíkhe Ãký ÚkE þfu Au yLku yk MktÞwõík rð[hýLkku WÃkÞkuøk hkufkýÃkºk{kt hkufký
fhðk {kxu {n¥ðLkwt {køkoËþoLk Ãkwhwt Ãkkzu Au. MktÞwõík rð[hýLke «ríkr¢Þk Lke[u {wsçk
Au. òu çku hkufkýÃkºk{ktÚke «kÃík Úkíkk ð¤íkhLkk Ëh nfkhkí{f ð÷ý Ëþkoðu íkku íku{kt
MktÞwõík rð[hý Ãký nfkhkí{f (ÄLk) nkuÞ. òu çku hkufkýÃkºk{kt ð¤íkhLkk Ëh
MktÃkqýo Mðíktºk nkuÞ yux÷u fu ð¤íkhLkk Ëh ðå[u fkuE MktçktÄ Lk nkuÞ íkku íku{kt MktÞwõík
rð[hý þqLÞ nkuÞ Au. òu çku hkufkýÃkºkLkkt ð¤íkhLkk Ëh Lkfkhkí{f nkuÞ yux÷u fu
yuf hkufkýÃkºk{kt ð¤íkhLkku Ëh ðÄkhkLkku Ëh Ëþkoðu yLku çkeò hkufkýÃkºkLkk
ð¤íkhLkku Ëh ½xíkku síkku ð÷ý Ëþkoðu íkku íku{Lkk MktÞwõík rð[÷Lk MktÃkqýoÃkýu
Lkfkhkí{f nkuÞ Au.

WÃkhkuõík yktfzkþk†eÞ rMkØktíkLku æÞkLk{kt hk¾eLku {kfkuorðíMkÍ îkhk hkufkýLkwt «{ký
Lk¬e fhðk {kxu MknMktçktÄkfLkku WÃkÞkuøk fhðkLkwt Mkw[ðu÷ Au. Mkk{kLÞ heíku òu
ò{eLkøkehe ðå[uLkkt MktÞwõík rð[hýLke MkÃkkxe ykuAe nkuÞ íkku íkuðk hkufkýÃkºk ykuAk
òu¾{e nkuÞ Au. òu çku hkufkýÃkºkLkku MknMktçktÄkf (-1) ykðu íkku íku{ktÚke yuf hkufkýÃkºk
ðÄkhkLkwt ð¤íkh ð÷ý Ëþkoðu Au. íkuLke MkkÚku Mktf¤kÞu÷ çkeò hkufkýÃkºk ½xíkk
ð÷ý Ëþkoðu Au. ykÚke çku hkufkýÃkºk{kt fkuE yuf [ku¬Mk MkÃkkxeyu hkufký fhðk{kt

òu¾{ yLku ð¤íkh
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ykðu íkku yÃkurûkík òu¾{u ðÄw{kt ðÄw ð¤íkh «kÃík ÚkE þfu.

çkexk îkhk {qÕÞktfLk : òu¾{Lkkt {qÕÞktfLkLke íkeðúíkk {kÃkðk {kxu çkexk îkhk {qÕÞktfLk
fhðk{kt ykðu Au. fkuEÃký ÔÞÂõíkøkík MðYÃkLkwt ð¤íkh ftÃkLkeLke LkkýktfeÞ ÃkrhÂMÚkrík
Ãkh ykÄkrhík nkuðkÚke òu¾{Lkwt «{ký yLku yMkwhûkkLkwt «{ký ðÄw òuðk {¤u Au.
òu¾{{wõík hkufký{kt ð¤íkhLke rLkrùíkíkk ðÄw nkuÞ Au. EÂõðxe þuh{kt fhu÷ hkufký
Ãkh rLkrùík ð¤íkh {¤íkwt LkÚke íku{s ftÃkLkeLke LkVkfkhfíkk, ftÃkLkeLke ykðf,
ÃkrhÂMÚkrík, íkuS, {tËeLkk ð÷ýku, rzrðzLz Lkerík, ð¤íkhLku yMkh fhu Au. yk
Ãkrhçk¤ku{kt ÃkrhðíkoLkþe÷íkk nkuÞ Au. suLku fkhýu EÂõðxe þuh{kt hkufký òu¾{e
Au. òu fu òu¾{ yLku ð¤íkhLkk rLkÞ{ {wsçk EÂõðxe{kt hkufký fhLkkhLku {wze
LkVk MðYÃku {kuxk «{ký{kt ð¤íkh «kÃík ÚkkÞ Au.

çkexkLkwt Mkqºk Lke[u {wsçk Au.

   
 

*   

   22
n xy x xyβ =

n x x

2.8 ò{eLkøkehe ð¤íkh yLku òu¾{ rð&÷u»ký :

ÃkkuxoVkur÷Þku {uLkush ÃkkuxoVkur÷ÞkuLkwt Mkíkík Mkt[k÷Lk fhe, ð¤íkh yLku òu¾{Lkwt Mkíkík
{qÕÞktfLk fhe, yLkrMkMxu{urxf òu¾{ Ähkðíke ò{eLkøkeheykuLku ðu[e Ëu Au. ykðe heíku fw÷
yLkrMkMxu{urxf òu¾{{kt ½xkzku ÚkkÞ Au yLku ÃkkuxoVkur÷ÞkLkwt òu¾{ ykuAwt fhu Au, yLku Mkhuhkþ
ð¤íkhLkku Ëh Ÿ[ku ÷E sðk{kt ykðu Au. yk{, ÃkkuxoVkur÷Þku{kt Ãký rMkMxu{urxf òu¾{ yLku
yLkrMkMxu{urxf òu¾{ òuðk {¤u Au. yk{ òu¾{ yLku ð¤íkh ðå[uLkku MktçktÄ hir¾f nkuðkLku
fkhýu yÃkuûkeík òu¾{u yÃkuûkeík ð¤íkh fE heíku «kÃík fhe þfkÞ íkuLkk ykÄkhý fhe þfkÞ
Au. òu hkufkýfkh Lkfkhkí{f MknMktçktÄktf Ähkðíke ò{eLkøkeheyku ÃkMktË fhe hkufký fhu íkku
íkuðk ÃkkuxoVkur÷ÞkLkwt ð¤íkh {n¥k{ «kÃík fhe þfkÞ Au, yLku Mkt[k÷Lk îkhk òu¾{ ÷½w¥k{
÷kðe þfkÞ Au. ykuAk{kt ykuAk òu¾{u ðÄw{kt ðÄw ð¤íkh «kÃík fhðk ÃkkuxoVkur÷Þku {uLkushu
Mkíkík fk¤S hk¾ðkLke hnu Au.

ðirðæÞfhýLkku rMkØktík (Diversification) : Ëhuf hkufkýfkhu hkufký{ktÚke «kÃík Úkíkkt
ð¤íkhLkwt {n¥k{efhý fhðkLkwt yLku òu¾{Lkwt ÷½w{¥kefhý fhðkLkku «ÞkMk fhu Au. yk {kxu
íku rðrðÄ Lke[u {wsçk Ëþkoðe þfkÞ.

(1) òu fkuE ò{eLkøkeheykuLkku çkexk yuf fhíkk ðÄw nkuÞ íkku íku ò{eLkøkeheLkkt
çkòh ¼kð çkòhLkkt Ãkrhçk¤ MkkÚku ðÄw MktðuËLkþe÷ nkuÞ Au. su ò{eLkøkeheLkkt
rMkMxu{urxf òu¾{ ðÄw nkuÞ Au íkuLkk ¼kð ¾qçk s ÃkrhðíkoLkþe÷ nkuÞ Au.

(2) òu ÔÞÂõíkøkík ò{eLkøkeheLkku çkexk 1 nkuÞ íkku íku ò{eLkøkeheLkkt çkòh¼kð
çkòhLkkt Ãkrhçk¤ MkkÚku yMkhfkhfíkk Ähkðíkk LkÚke. ÔÞÂõíkøkík ò{eLkøkeheLkkt
¼kð MkkÚku Mktf¤kÞu÷k òu¾{ku çkòhLkkt òu¾{ sux÷k s nkuÞ Au.

(3) òu ò{eLkøkeheLkku çkexk 1 fhíkkt ykuAku nkuÞ íkku íku ò{eLkøkeheLkk çkòh¼kð
çkòh Ãkrhçk¤ MkkÚku MktçktrÄík nkuíkk LkÚke. çkexk yu çku Ãkrhýk{ ðå[uLkkt nfkhkí{f
fu Lkfkhkí{f MktçktÄku Ëþkoðu Au.

3.83.8
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íkuLkk MktË¼o{kt íkuLkk Äkuhýku Lke[u {wsçk Au.

(1) òu çkexk +1 nkuÞ íkku íkuLkku yÚko yu ÚkkÞ fu çkòhLkkt Mkw[f yktf{kt 1% Lkku
VuhVkh ÚkkÞ íkku ÔÞÂõíkøkík ò{eLkøkehe{kt Ãký 1% Lkku VuhVkh ÚkkÞ Au.

(2) òu çkexk 0 nkuÞ íkku ÔÞÂõíkøkík ò{eLkøkeheLkkt ¼kð çkòhLkkt Mkq[f yktf MkkÚku
MktçktÄ Ähkðíkk LkÚke. (òu çkexk -1 nkuÞ íkku çkòh¼kð{kt 1% Lkku ðÄkhku ÚkkÞ
íkku ÔÞÂõíkøkík ò{eLkøkehe{kt ¼kð{kt 1%Lkku ½xkzku LkkUÄkÞ Au. yk{, çkexk
ò{eLkøkehe MkkÚku Mktf¤kÞu÷ rMkMxu{urxf òu¾{Lke çkòhLke ÃkrhðíkoLkþe÷íkkLke
yMkhku {kÃkðkLkwt Ãkrhçk¤ Au.

Ëk.ík. òu ykøkk{e ð»ko{kt çkòhLke yÃkurûkík ð¤íkhLkku Ëh 10% nkuÞ yLku
fkuE yuf ftÃkLkeLkku çkexk 1.80 nkuÞ íkku ykøkk{e ð»ko{kt yk ftÃkLkeLkkt ð¤íkhLke
yÃkuûkk 1.8 x 10 = 18% hk¾e þfkÞ Au. òu çkòhLke yÃkurûkík ð¤íkhLkku Ëh
-10% nkuÞ íkku ò{eLkøkeheLkkt ð¤íkhLkkt Ëh{kt 18% sux÷ku ½xkzku LkkUÄkÞ
Au. íkuðk yLkw{kLk {qfe þfkÞ.

2.9 òu¾{ yLku ð¤íkhLku ÷økíkk WËknhýku :

(1) Mkhuhkþ ð¤íkh ËhLke ÃkØrík :

hkufkýLkwt {qÕÞ su{ ðÄu íku{ yu{ktÚke {qze LkVku ð¤íkh MðYÃku «kÃík ÚkkÞ Au. íkuLkkt
ykÄkhu MkhuhkþLke økýíkhe fhðk{kt ykðu Au. {qzeLkVk yLku rzrðzLzLke hf{ ÂMÚkh nkuíke
LkÚke, yux÷u sux÷k Mk{Þ {kxu hkufký fhðk{kt ykÔÞwt nkuÞ íkux÷k Mk{Þ {kxu fw÷ ð¤íkhLke
økýíkhe fhe fw÷ ð¤íkh Ëh þkuÄðk{kt ykðu Au. íÞkhçkkË Mkhuhkþ ð¤íkh þkuÄðk{kt ykðu
Au.

yuf hkufkýfkhu fhu÷k hkufký{ktÚke Lke[u {wsçk {krníke {¤u Au. íkuLkkt ÃkhÚke Mkhuhkþ
ð¤íkh ËhLke økýíkhe fhku.

ð»ko ÃkkuxoVku÷eÞkuLkwt çkòh {qÕÞ rzrðzLz

0 90,000 0

1 1,00,000 10,000

2 1,20,000 12,000

3 1,35,000 12,000

4 1,40,000 12,000

5 1,55,000 15,000

fw÷ ykðfLke økýíkhe :

«Úk{ ð»ko : {qze LkVku = (1,00,000 - 90,000) = 10,000 + rzrðzLz

(10,000) = 20,000

òu¾{ yLku ð¤íkh

3.9
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ð¤íkh ËhLke økýíkhe :

hkufký ykðf

90,000 20,000 100 *  20,000 / 90,000 = 22.22%

100  ?

çkeswt ð»ko : {qze LkVku = (1,20,000-1,00,000)=20,000+ rzrðzLz
           (12,000)=32,000

ð¤íkh ËhLke økýíkhe :

hkufký ykðf

1,00,000 32,000 100 + 32,000 / 1,00,000         32%

100 ?

ºkeswt ð»ko : {qze LkVku =  (13,500-1,20,000)=15,000 + rzrðzLz

             (12,000) = 27,000

hkufký ykðf

1,20,000 27,000 100 + 27,0001,20,000 =  22.5%

100 ?

[kuÚkwt ð»ko : {qze LkVku = (1,40,000-1,35,000)=5,000+rzrðzLz

            (12,000) = 17,000

ð¤íkh ËhLke økýíkhe :

hkufký ykðf

12                                     12.59%

1,35,000 17,000 100 + 17,000/1,35,000 =  100 ?

Ãkkt[{wt ð»ko : {qze LkVku = (1,55,000-1,40,000)=15,000 + rzrðzLz

              (15,000) = 30,000

ð¤íkh ËhLke økýíkhe :

hkufký ykðf

1,40,000 3,0000 100+30,000/1,40,000 =  21.43%

100 ?

Mkhuhkþ ð¤íkh Ëh = 
22.22% + 32% + 22.05% + 12.59% +21.43% 

=22.05%
                     5 ð»ko

33



31

 Mkhuhkþ ð¤íkh ËhLke ÃkØríkLke {ÞkoËk :

yk ÃkØrík yuðe Äkhýk Ãkh fk{ fhu Au fu Mk{ÞLke MkkÚku YrÃkÞkLke ¾heË þÂõík{kt
½xkzku Úkíkku LkÚke. yk{ ðíko{kLk {qÕÞLku æÞkLk{kt ÷uðk{kt ykðíkwt LkÚke yLku Mkk[ku Ëh òýe
þfkíkku LkÚke.

(2) yktíkrhf ð¤íkhËhLke ÃkØrík :

yk ÃkØrík Mkhuhkþ ð¤íkh ËhLke ÃkØríkLke {ÞkoËk Ëqh fhu Au. Mk{ÞLke MkkÚku òu Vwøkkðku
ðÄu íkku LkkýktLke ¾heË þÂõík{kt ½xkzku ÚkkÞ Au. {kxu yktíkrhf ð¤íkh ËhLke ÃkØrík
LkkýktLkkt ðíko{kLk {qÕÞLku æÞkLk{kt hk¾u Au.

yk ÃkØrík{kt ðxkðLkkt Ëhu hkufkÞu÷e {qze yLku íku{ktÚke «kÃík Úkíkku ytËkrsík hkufz
«ðkn þkuÄe þfkÞ Au. yk{ ðxkðLkkt su Ëhu hkufkýLkwt ðíko{kLk {qÕÞ yLku  ykðfLkwt
ðíko{kLk {qÕÞ Mkh¾wt ÚkkÞ íku ËhLku yktíkrhf ð¤íkh ËhLke ÃkØrík fnuðk{kt ykðu Au.

[kuÏ¾w ðíko{kLk {qÕÞ = ykðfLkwt ðíko{kLk {qÕÞ-òðfLkwt ðíko{kLk {qÕÞ

yktíkrhf ð¤íkh ËhLke ÃkØrík = A + C            *(B-A)

                C + D

A = Lke[e xfkðkhe     B = Ÿ[e xfkðkhe    C = Lke[e xfkðkheyu [kuÏ¾wt ðíko{kLk

{qÕÞ   D = Ÿ[e xfkðkheyu [kuÏ¾wt ðíko{kLk {qÕÞ

ðxkð Ãkheçk¤ : /(1+R)N

N = ð»ko R = ðxkðLkku Ëh

yktíkrhf ð¤íkh ËhLke ÃkØrík {kxu æÞkLk{kt ÷uðkLkkt {wÆk :

(1) fw÷ {qze LkVku

(2) hkufký ð»koLkwt fw÷ ð¤íkh {qze LkVk MkkÚku æÞkLk{kt ÷uðwt

(3) Mkhuhkþ ð¤íkh yLku Mkhuhkþ ð¤íkh Ëh þkuÄðku.

(4) Mkhuhkþ ð¤íkhLkkt ËhLkkt ykÄkhu yktíkrhf ð¤íkh Ëh þkuÄðku.

WËknhý : yuf hkufkýfkh Lke[u {wsçk hkufký fhu Au, yLku íku{ktÚke Lke[u {wsçk ð¤íkh
«kÃík fhu Au, yktíkrhf ð¤íkhLke økýíkhe fhku.

ð»ko hkufkýLkwt çkòh {qÕÞ ð¤íkh
        (Yk.) (Yk.)

0 3,00,000 0

1 3,05,000 30,000

2 2,95,000 30,000

3 3,20,000 30,000

4 3,40,000 32,000

5 4,50,000 32,000

òu¾{ yLku ð¤íkh
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sðkçk :

fw÷ {qze LkVku = 4,50,000 - 3,00,000 = 1,50,000

fw÷ ð¤íkh    =30,000+30,000+30,000+32,000+32,000=1,54,000

fw÷ {qze LkVku +  fw÷ ð¤íkh = 1,50,000+1,54,000=3,04,000

Mkhuhkþ ð¤íkh Ëh = 3,04,000/5 = 60,800 ðkŠ»kf ð¤íkh

Mkhuhkþ ð¤íkhLkku Ëh

3,00,000                 60,800   100=60,800/3,00,000

100                   ?            =      20.26%

ðxkð Ãkheçk¤ = 1/(1+R)N

                     = 1/1(1+0=20)

ð»ko ð¤íkh 
ðxkð 

Ãkrhçk¤ 
(20%) 

ðíko{kLk  
{qÕÞ(ð¤íkh* 

ðxkð 
Ãkrhçk¤) 

1 30,000 0.833 24,990 

2 30,000 0.694 20,820 

3 30,000 0.579 17,370 

4 32,000 0.482 15,424 

5 32,000 0.402 12,864 

fw÷ ðíko{kLk {qÕÞ 91,468 

[kuÏ¾wt ðíko{kLk {qÕÞ = ykðfLkwt ðíko{kLk {qÕÞ- òðfLkwt ðíko{kLk {qÕÞ

                  = 91,468-3,00,000

                  = - 2,08,532

[kuÏ¾w ðíko{kLk {qÕÞ Lkfkhkí{f nkuðkÚke yktíkrhf ð¤íkh Ëh 20% fhíkkt ykuAku Au
{kxu çkeòu «ÞíLk Lke[k Ëhu fhðkLkku hnuþu. yk Lke[ku Ëh 5% ½xkzeLku ÷uðku yux÷u fu 17%
Lkkt Ëhu ykðf hkufz «ðknLkwt ðíko{kLk {qÕÞ þkuÄðk{kt ykðþu.

ð»ko ð¤íkh 

ðxkð 

Ãkrhçk¤ 

(20%) 

ðíko{kLk 

{qÕÞ(ð¤íkh* 

ðxkð Ãkrhçk¤) 

1 30,000 0.870% 26,100 

2. 30,000 0.756 22,680 

3 30,000 0.658 19,740 

4 32,000 0.572 18,304 

5 4,82,000 0.497 2,39,554 

fw÷ ðík o{kLk {qÕÞ 3,26,378 
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[kuÏ¾w ðíko{kLk {qÕÞ = ykðfLkwt ðíko{kLk {qÕÞ - òðfLkwt ðíko{kLk

{qÕÞ  = 3,26,378 - 3,00,000 = 26,378

 AuÕ÷k ð»kuo hkufkýLkwt çkòh {qÕÞ 4,50000 + ð¤íkhLke hf{

32,000 = 4,82,000 Úkþu.

íkuÚke ð¤íkhLkku Ëh 15% Úke ðÄkhu yLku 20% Úke ykuAku

15 - 20% ðå[uLkku nþu.

yktíkrhf ð¤íkh ËhLke ÃkØrík = A +  C *(B-A)

C+D

26378
= 15 + _____ *(20-15)

     26378 + 208532

= 15 + 26378

_____ *(5)

2,34,910

= 15 + 0.56

15.56%

* (- r[Ln æÞkLk{kt ÷uðk{kt Lknª ykðu)

(3) ¼krhík Mkhuhkþ ËhLke ÃkØrík :

ßÞkhu hkufkýfkh swËe swËe yLkuf ò{eLkøkeheyku{kt hkufký Ähkðíkku nkuÞ yLku
çkÄk{ktÚke {¤íkw ð¤íkh Ãký swËwt swËwt nkuÞ íÞkhu ÃkkuxoVkur÷ÞkLkwt ð¤íkh þkuÄðk {kxu ¼krhík
MkhuhkþLke ÃkØrík ðÃkhkÞ Au.

WËknhý : ¼krhík Mkhuhkþ þkuÄku.

hkufký hkufkýLkwt çkòh {qÕÞ ð¤íkhLkku Ëh

A 2,00,000 15%

B 4,00,000 13%

C 6,00,000 -6%

D 10,00,000 9%

E 12,00,000 10%

fw÷ hkufký = 34,00,000

Ëhuf hkufkýLkku ¼kh Lke[u {wsçk Au.

A = 100 * 2,00,000 / 34,00,000 = 5.8%

òu¾{ yLku ð¤íkh
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B = 100 * 4,00,000 / 34,00,000 = 11.76%

C = 100 * 6,00,000 / 34,00,000 = 17.64%

D = 100 * 10,00,000 / 34,00,000 = 29.42%

E = 100 * 12,00,000 / 34,00,000 = 35.29%

hkufký ð¤íkhLkku ¼kh * ð¤íkhLkku Ëh Mkhuhkþ ð¤íkh

A 0.058*15% 0.87

B 0.1176*13% 1.5288

C 0.1764*6% 1.0584

D 0.2942*9 2.6478

E 0.3529*10 3.529

fw÷ ¼krhík Mkhuhkþ ð¤íkh Ëh 9.634

(4) «{kýeík rð[÷Lk :

yÃkurûkík ð¤íkhLkkt ËhLkkt rð[hýLkkt ðøko{w¤Lku «{krýík rð[÷Lk íkhefu yku¤¾ðk{kt
ykðu Au.

  ( ) =   
 

N 1
 


2
R - R«{krýík rð[÷Lk

 
 ( ) = 

N 1






2
R - R«{krýík rð[hý

(5) MktÞwõík rð[hý :

ÃkkuxoVkur÷Þk{kt swËk swËk hkufkýLke MkÃkkxe nkuÞ Au. {kxu swËwt swËwt òu¾{ Ãký nkuÞ Au.
suLke økýíkhe fhðk {kxu MktÞwõík rð[hý þkuÄðk{kt ykðu Au.

hkufkýÃkºkLkkt rð[hý yLku Mkt¼kðLkk Ãkrhçk¤Lkku økwýkfkh fhðk{kt ykðu Au. su hf{Lkkt
Mkhðk¤kLku MktÞwõík rð[hý fnuðk{kt ykðu Au.

ÃkkuxoVkur÷Þk{kt òu¾{Lku [kufMkkEÃkqðof òýðk {kxu ÃkkuxoVkur÷ÞkLkku MknMktçktÄktf
þkuÄðk{kt ykðu Au.

MknMktçktÄkf = 
MktÞwõík rð[hý

x * y Lkwt «{krýík rð[÷Lk Lkwt «{krýík rð[÷Lk
WËknhý :

çku hkufkýÃkºk{ktÚke «kÃík Úkíkkt yÃkurûkík ð¤íkh Ëh yLku íkuLke Mkt¼kðLkk Lke[u {wsçk Au
suLkkt ÃkhÚke «{krýík rð[÷Lk MktÞwõík rð[hý yLku MknMktçktÄktf þkuÄku.
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ykŠÚkf Mkt¼kðLkk Ãkrhçk¤Lkwt hkufkýÃkºkLkwt hkufkýÃkºk-h
ÃkrhÂMÚkrík ð¤íkh ð¤íkh

1 0.10 5 0

2 0.20 10 8

3 0.50 15 18

4 0.10 20 26

sðkçk : hkufkýÃkºk-1 Lkwt «{krýík rð[÷Lk

ð¤íkh Mkt¼kðLkk R*P R* (R-R) (R-R)2 (R-R)2*p

5 0.10 0.5 12 -7 49 4.9

10 0.20 2 12 -2 4 0.8

15 0.50 7.5 12 3 9 4.5

20 0.10 2 12 8 64 6.4

12 16.6

rð[hý :

  = p 4.07  2
R - R«{krýík rð[hý

hkufkýÃkºk-2 Lkwt «{krýík rð[÷Lk :

ð¤íkh Mkt¼kðLkk R*P R* (R-R) (R-R)2 (R-R)2*p

0 0.10 0 13.2 -13.2 174.24 17.4

8 0.20 1.6 13.2 -5.2 27.04 5.40

18 0.50 9 13.2 4.8 23.04 11.52

26 0.10 2.6 13.2 12.8 163.84 16.38

  = p 16.06  2
R - Rrð[hý

  = p 50.70  2
R - Rrð[hý

ykŠÚkf hkufkýÃkºk-1 hkufkýÃkºk-2 Mkt¼kðLkk MktÞwfík
ÃkrhÂMÚkrík Ãkrhçk¤ rð[hý

1 -7 -13.2 0.10 9.24

2 -2 -5.2 0.20 2.08

3 3 4.8 0.50 7.2

4 8 12.8 0.10 10.24

fw÷ 28.76

òu¾{ yLku ð¤íkh
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

(6) MknMktçktÄktf

=  
MktÞwõík rð[hý

x * y Lkwt «{krýík rð[÷Lk Lkwt «{krýík rð[÷Lk

= 
28.76

4.07*7.12

MknMktçktÄktf = 27.76/27.97 = 0.992 = 1

(7) çkexkLkwt Mkqºk Lke[u {wsçk Au.

  = p 7.12  2
R - R«{krýík rð[÷Lk

A B C ftÃkLke {kxu çkkuBçku Mxkuf yuõMk[uLs{ktÚke «kÃík ÚkÞu÷ 5 ð»koLke {krníke ÃkhÚke
.......... Lke økýíkhe fhku.

ð»ko ABC Lkwt ð¤íkh çkòh ð¤íkh (x)

1 0.2 0.1

2 0.4 0.2

3 0.5 0.3

4 0.4 0.4

5 0.6 0.5

sðkçk :

çkexkLke økýíkhe Lke[u «{kýu fhðk{kt ykðu Au.

ð»ko x y xy x2

1 0.1 0.2 0.02 0.01

2 0.2 0.4 0.08 0.04

3 0.3 0.5 0.15 0.09

4 0.4 0.4 0.16 0.16

5 0.5 0.6 0.3 0.25

fw÷ 1.5 2.1 0.71 0.55

   
 

*   

   22
n xy x yβ =

n x x

= 5(0.71)-(1.5) (2)
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5 (0.55) - (1.5)2

= 3.55 - 3

2.75 - 2.25

= 0.55

0.5

.. =  1.1

2.10 WÃkMktnkh

òu¾{ yLku ð¤íkhLkwt Mkt[k÷Lk ÃkkuxoVkur÷Þku Mkt[k÷Lk îkhk Mkíkík «ÞíLk fhe ò{eLkøkehe
MkkÚku Mktf¤kÞu÷ yÔÞðÂMÚkík òu¾{Lkwt {qÕÞktfLk fhíkkt nkuÞ Au yLku hkufkýfkhLkkt òu¾{
½xkzðk «ÞíLk fhu Au yLku ÃkkuxoVku÷eÞkuLkwt Mkhuhkþ ð¤íkh ðÄw {¤u íkuðku «ÞíLk fhu Au.

yk{, òu¾{ yLku ð¤íkh ÃkkuxoVkur÷Þku Mkt[k÷Lk{kt {wÏÞ ík¥ðku Au, suLkkt îkhk òu¾{
½xkzðkLkkt «ÞkMk fhðk{kt ykðu Au yLku ðÄw{kt ðÄw ð¤íkh «kÃík fhðkLkk «ÞíLk fhðk{kt
ykðu Au.

òu¾{ yLku ð¤íkh

3.10
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સ્વાધ્યાય 

❖ ટ ૂંકા જવાબી પ્રશ્નો (Short Questions) 

1. જોખમ (Risk) અને વળતર (Return) નો અર્થ સ્પષ્ટ કરો. 

2. સિસ્ટેમેટટક (વ્યવસ્સ્ર્ત) જોખમ એટલે શ ું?  

3. અનસિસ્ટેમેટટક (અવ્યવસ્સ્ર્ત) જોખમ ઊભ ું ર્વા માટે કયા પટરબળો કારણભતૂ બને છે? 

4. વૈસવધ્યકરણ (Diversification) નો મ ખ્ય સિદ્ાુંત શ ું છે? 

❖ વવગતવાર પ્રશ્નો (Long Questions) 

1. જોખમ અને વળતરનો અર્થ આપી જોખમના પ્રકારો સવશે સવગતે િમજાવો.   

2. જોખમ અને વળતર વચ્ચેના િુંબુંધની ચચાથ કરી, તેને અિર કરતા સવસવધ પટરબળોન ું વણથન 

કરો. 

3. જામીનગીરીના જોખમ મલૂયાુંકન માટે વપરાતી મ ખ્ય પદ્સતઓ (સવચરણ, પ્રમાણણત સવચલન 

અને બીટા) ની િસવસ્તાર િમજૂતી આપો. 

4. િરેરાશ વળતર દરની પદ્સતની મયાથદાઓ જણાવી, આંતટરક વળતર દરની પદ્સત (IRR) કઈ 

રીતે વધ  ઉપયોગી છે તે સ્પષ્ટ કરો. 

❖ બહુવવકલ્પ પ્રશ્નો (MCQs) 

1. અપેક્ષિત વળતર અને ખરેખર મળતા વળતર વચ્ચેના વવચલન (ક્ષિન્નતાની શક્યતા) ને શુૂં 

કહવેાય છે? 

(અ) નફો 

(બ) જોખમ 

(ક) િુંપસિ 

(ડ) ટડસવડન્ડ 
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જવાબ: (બ) જોખમ 

2. નીચેનામાૂંથી કયુૂં જોખમ સમગ્ર બજારને અસર કરે છે અને તેને વનવારી શકાત ુૂં નથી? 

(અ) સિસ્ટેમેટટક જોખમ (વ્યવસ્સ્ર્ત જોખમ) 

(બ) અનસિસ્ટેમેટટક જોખમ (અવ્યવસ્સ્ર્ત જોખમ) 

(ક) કુંપનીલક્ષી જોખમ 

(ડ) આંતટરક જોખમ 

જવાબ: (અ) વસસ્ટેમેટટક જોખમ (વ્યવસ્સ્થત જોખમ) 

3. કૂંપનીના નબળા ટહસાબી પટરણામો, સૂંચાલનની અકાયયિમતા કે EPS માૂં ફેરફાર એ કયા જોખમનુૂં 

ઉદાહરણ છે? 

(અ) રાજકીય જોખમ 

(બ) સિસ્ટેમેટટક જોખમ 

(ક) અનસિસ્ટેમેટટક જોખમ (અવ્યવસ્સ્ર્ત જોખમ) 

(ડ) િામાજજક જોખમ 

જવાબ: (ક) અનવસસ્ટેમેટટક જોખમ (અવ્યવસ્સ્થત જોખમ) 

4. સામાન્ય રીતે જોખમ અને વળતર વચ્ચે કેવો સૂંબૂંધ જોવા મળે છે? 

(અ) કોઈ િુંબુંધ નર્ી 

(બ) વ્યસ્ત િુંબુંધ 

(ક) િીધો િુંબુંધ 

(ડ) નકારાત્મક િુંબુંધ 

જવાબ: (ક) સીધો સૂંબૂંધ 
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5. કઈ પદ્ધવત સમયની સાથે નાણાૂંની ખરીદશસ્તતમાૂં થતા ઘટાડા અથવા નાણાૂંના વતયમાન મ  લ્યને 

ધ્યાનમાૂં લે છે? 

(અ) િરેરાશ વળતર દરની પદ્સત 

(બ) ભારીત િરેરાશની પદ્સત 

(ક) આંતટરક વળતર દરની પદ્સત (IRR) 

(ડ) પ્રમાણણત સવચલન પદ્સત 

જવાબ: (ક) આંતટરક વળતર દરની પદ્ધવત (IRR) 
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એકમ:4      નાણાકીય મમલકતો 

      :રૂપરેખા: 
3.1 પ્રસ્તાવના 
3.2 અર્થ 
3.3 નાણાકીય મમલકતોના લક્ષણો 
3.4 નાણાકીય મમલકતોના પ્રકારો 
3.5 નાણાકીય મમલકતોના સ્ત્રોત 
3.6 ચાવીરૂપ શબ્દો 
સ્વાધ્યાય 

3.1 પ્રસ્તાવના 

નાણાકીય વ્યવસ્થાનુું ચક્ર ફરત ુું રાખવા અમકુ ઘટકોનુું હોવુું ખબૂ જ જરૂરી છે. જેમાુંનુ ું એક મખુ્ય ઘટક 
નાણાકીય મમલકતો છે. બજારમાું મખુ્યત્વે બે પ્રકારના લોકો જોવા મળે છે એક નાણાુંના જરૂરીયાત 
મુંદ અને નાણાુંના રોકાણકતાા. રોકાણકતાા વ્યક્તતઓ પાસે નાણાુંની બચત વધ ુહોય છે તેથી તે લોકો 
પોતાની બચત પર વધમુાું વધ ુવળતર મળી રહ ેતેવા નાણાકીય સાધનોની શોધમાું રહ ેછે જયારે 
નાણાુંના જરૂરીયાત મુંદ વ્યક્તતઓ ઓછામાું ઓછા વ્યાજે નાણાું મળી રહ ેતવેા નાણાકીય સાધનોની 
શોધમાું હોય છે. જો આ બુંને પ્રકારના લોકોને પોતાની જરૂરરયાત મજુબનુું સાધન નહીં મળે તો 
નાણાુંનુ ું ચક્ર અટકી જશે. નાણાુંના ચક્રને ચાલત ુું રાખવા માટે આ બુંને પક્ષકારના દરેક પ્રકારના 
માનમસક વલણને પહોંચી વળે તેવી મમલકતોની ઉપલબ્ધધ બજારમાું હોવી ખબૂ જ અગત્યની છે. 
 

મમલકતો મખુ્યત્વે 3 પ્રકારની હોય છે.  (1) ભૌમતક મમલકતો (2) અદ્રશ્ય મમલકતો અને (3) નાણાકીય 
મમલકતો. પ્રણાલલકાગત રોકાણ મોટા ભાગે ભૌમતક મમલકતોમાું કરવામાું આવતુું જેવી કે જમીન, 

મકાન, રકિંમતી ધાતઓુ, અનાજ કે ખાદ્યની ચીજ વસ્તઓુ વગેરે. અદ્રશ્ય મમલકતોમાું પાઘડી, પેટન્ટ, 

કોપીરાઇટ, કે ટે્રડમાકા જેવી અમતૂા બૌદ્ધિક સુંપમતઓનો સમાવેશ થાય છે. જયારે નાણાકીય મમલકતો 
એ આધમુનક જમાનાની એવી અભૌમતક કે પ્રવાહી મમલકતો છે કે જે કરારના અમધકાર અથવા 
માલલકીના દાવાથી મળે છે જેમાું બેંક થાપણો, મ્યચુ્યઅુલ ફુંડ્સ, બોન્ડ્સ, શરે, મવદેશી ચલણ વગેરે 
જેવા નાણાકીય સાધનોનો સમાવેશ થાય છે. 
 

 

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.1
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3.2  yÚko:

r{÷fŒku yu ™kýkt yufXk fhðk ÔÞÂõŒ yu yk…u÷ ‚{Þ™k {qÕÞ™ku ‚t„ún Au, su™k
…h {kr÷fe™k yrÄfkh ÷k„w fhðk{kt ykðu Au y™u su{kt {kr÷fku y{wf ‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™
Œu™u ¾heËe fhe™u fu Œu™ku W…Þku„ fhe™u Œu{ktÚke ykŠÚkf ÷k¼ {u¤ðe þfu Au.

™kýkfeÞ r{÷fŒku yu ykŠÚkf r{÷fŒku™ku s yuf …uxk ¼k„ Au fu su™u ™kýkfeÞ
‚kÄ™ku îkhk …ý hsq fhe þfkÞ Au. sku fu ™kýkfeÞ ‚kÄ™kuÚke ðÄw fne yu Œku ™kýkfeÞ
r{÷fŒku™wt r™Ëþo™ {qÕÞ nkuÞ Au. ßÞkhu yLÞ ™kýkfeÞ ‚kÄ™ku yr™rùŒ ¼krð ½x™kyku
Úkðk …h ykfÂM{f yÚkðk þhŒe nkuÞ Au.

“™kýkfeÞ r{÷fŒ yux÷u yuðe fkuE…ý r{÷fŒ fu su hkufz; yÚkðk ƒeò fkuE …ý
ÔÞÂõŒ, …uZe fu ‚tMÚkk îkhk ƒnkh …kzðk{kt ykðŒe fhkh ykÄkrhŒ hkufz fu yLÞ fkuE …ý
hkufký™wt ™kýkfeÞ ‚kÄ™; yÚkðk Œku RÂõðxe fu yLÞ fkuE …ý ò{e™„ehe.”

“™kýkfeÞ r{÷fŒ yu yuf «fkh™e y{qŒo fu yÿ~Þ r{÷fŒ Au su fkuE ÔÞÂõŒ fu
…uZe™k {kr÷fe …h™k Ëkðk yÚkðk ¼rð»Þ™k [wfðýe™k fhkh™k nf™u hsq fhu Au”

“™kýkfeÞ r{÷fŒku yux÷u ‚hfkh, ‚tMÚkk fu ft…™e îkhk ƒnkh …kzðk{kt ykðŒe
y÷„-y÷„ «fkh™e {kr÷fe …h™k Ëkðk ÄhkðŒe ò{e™„eheyku fu Úkk…ýku fu rƒÕ‚”
3.3 ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k ÷ûkýku

(1) ™kýkfeÞŒk:

™kýkfeÞ r{÷fŒku yu ™kýkt™wt ‚q[™ fhu Au. ™kýkfeÞ r{÷fŒku™u ™kýkt fu ™kýkt™u
‚{fûk s „ýðk{kt ykðu Au, fkhý fu Œu{™wt ‚h¤ŒkÚke hkufz{kt Y…ktŒh fhe™u Œu{kt ðu…kh
fhe þfkÞ Au. yk yuðe r{÷fŒku Au fu su™u r™ÄkorhŒ ‚{Þ ƒkË fu r™ÄkorhŒ {qÕÞ™k ykÄkhu
hkufz{kt ‚h¤ŒkÚke ƒË÷e þfkÞ Au. ™kýkfeÞ r{÷fŒku™u hkufz{kt Y…ktŒrhŒ fhðk Œu{s
Œu™e y{qŒo ‚k[ðýe fhðk y{wf ¾[o fhðku …zu Au su™u fkhýu ÷uðz-Ëuðz{kt y{wf
ÔÞkðnkrhf ¾[o fu Ë÷k÷e ¾[o™u ™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ®f{Œ{kt W{uhðk{kt ykðu Au. skufu
½ýe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ¾heËe …h ðxkð …ý {¤u Au. su{ fu xÙuÍhe ƒe÷, xÙuÍhe
‚ŠxrVfux, xÙuz rƒ÷, f{ŠþÞ÷ …u…‚o, rz…kurÍx™wt «{ký…ºk, ð„uhu.
(2) «ðkrnŒŒk:

W…ÞwoõŒ sýkÔÞwt yu {wsƒ ™kýkfeÞ r{÷fŒku™u ™kýkt fu ™kýkt™u ‚{fûk s „ýðk{kt
ykðu Au, su™wt ‚h¤ŒkÚke hkufz{kt Y…ktŒh fhe þfkÞ Au. ŒuÚke ‚h¤Œk™e ÿrüyu ™kýkfeÞ
r{÷fŒku™e «ðkrnŒŒk ðÄw nkuÞ Au. yíÞtŒ «ðkne ™kýkfeÞ ‚kÄ™ku™kt ‚khk WËknhýku
skuEyu Œku Œu{kt xÙuÍhe rƒ÷, xÙuÍhe «{ký…ºkku, rz…kurÍx™wt «{ký…ºk, y™u ft…™eyku™k
þuh, BÞwåÞwy÷ Vtz, zuheðurxÔÍ ‚kÄ™ku ð„uhu™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. …htŒw Œu™ku yÚko yu ™Úke
fu Ëhuf ™kýkfeÞ r{÷fŒku™u sYh {wsƒ „{u íÞkhu hkufz{kt Y…ktŒrhŒ fhe þfkÞ. r™rùŒ
{wÆŒ™k ™kýkfeÞ ‚kÄ™ku {wÆŒ …qhe ÚkÞk ƒkË s hkufz{kt Y…ktŒrhŒ fhe þfkÞ Au. …htŒw
Œu™e …ý «ðkrnŒŒk ykuAe Au Œu{ fne þfkÞ ™net fu{ fu …rh…õðŒk™k ytŒu Œu «ðkne s
Au.
(3) ®f{Œ{kt rðr¼ÒkŒk:

™kýkfeÞ r{÷fŒku™k ÷ûkýku{kt ‚kiÚke y„íÞ™wt …rhƒ¤ Ëhuf ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e

™kýkfeÞ r{÷fŒku4.2

4.3
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®f{Œ{kt skuðk {¤Œe rðr¼ÒkŒk Au. ®f{Œ{kt sux÷e …rhðŒo™þe÷Œk ðÄw nþu Œux÷wt s
hkufkýfkh™u …kuŒk™wt hkufký ðÄkhu ¾e÷ðk{kt {ËË {¤þu. yk ƒkƒŒu ƒòh{kt ™kutÄkÞu÷
ò{e™„ehe fu Vtz suðe ™kýkfeÞ r{÷fŒ{kt ®f{Œ r¼ÒkŒk ðÄw skuðk {¤þu ßÞkhu ‚hfkhe
ò{e™„ehe, xÙuÍhe rƒ÷ fu Úkk…ýku suðe rƒ™-ƒòhfeÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ®f{Œ{kt
r¼ÒkŒk ykuAe skuðk {¤þu.
(4) rð¼krsŒŒk:

ft…™e y™u ‚tMÚkkyku ™kýkfeÞ ƒòhku{ktÚke ™kýkt yufºk fhðk {kxu su {qze {t„kðu Au
Œu™wt rð¼ks™ fhe™u Œu™k ¼k„ …kze yuf ¼k„™wt LÞq™Œ{ ™kýkfeÞ {qÕÞ ™¬e fhu Au.
su™k ykÄkhu ™kýkfeÞ r{÷fŒku ‚k{kLÞ heŒu rð¼kßÞ fhðk{kt ykðu Au. ykðk ™Sf™k
…i‚k™e rð¼ks™ûk{Œk Œu ™kýkfeÞ r{÷fŒ ¾heËe™e {q¤ ®f{Œ ‚q[ðu Au su{kt hkufkýfŒko
îkhk ™kýktfeÞ r{÷fŒ™e rð¼kßÞ ®f{Œ™k ykÄkhu …kuŒk™e hkufký ûk{Œk «{kýu [ku¬‚
hf{™wt hkufký fhe þfu Au.  Ëk¾÷k Œhefu, sku fkuE hkufký fkh™u ‚ku™kt (Gold){kt hkufký
fhðwt nkuÞ Œku Œu ™kýkfeÞ r{÷fŒ Œhefu ‚ku™kt™k ðu…kh rðr™{Þ …ºk („kuÕz ETF) îkhk
hkufký fhe þfu Au y™u ðÄw{kt Œu …kuŒk™wt hkufký ÷½wŒ{ rð¼kßÞ ®f{Œ (‚k{kLÞ heŒu 1
„úk{ = 1 Þwr™x)™e [wfðýe fhe þYykŒ fhe þfu Au.
(5) r™rùŒ ‚{Þ yðrÄ:

r{÷fŒ ‚{Þ yðrÄ ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e …rh…õðŒk™k ‚{Þ™e ÷tƒkE Œu{s
ðÄw ð¤Œh™e ¾kŒhe ‚q[ðu Au. RÂõðxe þuh r‚ðkÞ™e {kuxk ¼k„™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e
‚{Þ yðrÄ r™rùŒ nkuÞ Au. ŒuÚke RÂõðxe þuh r‚ðkÞ™e ò{e™„ehe yku îkhk fhðk{kt
ykðu÷ {qze yufºkefhý™e …hŒ [wfðýe fhŒe ð¾Œu hkufz fu «ðkne Vtz™e sYrhÞkŒ …zu
Au …htŒw íÞkt ‚wÄe ft…™e …ý ÷ktƒk-„k¤k™e r™rùŒ ‚{Þ yðrÄ™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku
W…Þku„ fhe þfu Au.
(6) ð¤Œh:

™kýkfeÞ r{÷fŒ™ku ¼tzku¤ Œhefu W…Þku„ fhŒe ð¾Œu ft…™e yu Œu™k …h [qfððk
…zŒk ð¤Œh rðþu rð[khe ÷uðwt sYhe Au. ‚k{kLÞ heŒu RÂõðxe ¼tzku¤ fhŒkt Ëuðk ¼tzku¤
…h ð¤Œh ykuAwt [qfððwt …zu Au. yus heŒu, hkufkýfkh™u xqtfk-„k¤k™k ™kýkfeÞ r{÷fŒku
…h ÷ktƒk-„k¤k™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku fhŒkt ykuAwt ð¤Œh «kó ÚkkÞ Au.
(7) ‚÷k{Œe:

™kýkfeÞ r{÷fŒku™wt ‚kiÚke ðÄw {níð ÄhkðŒwt ÷ûký ‚÷k{Œe Au. fu{ fu ™kýkfeÞ
r{÷fŒku™u ÂMÚkh r{÷fŒku™e su{ ‚k[ððe …zŒe ™Úke ŒuÚke Œu™e ‚k[ðýe fu ò¤ðýe
…kA¤ fkuE ¾[o fhðk™e sYh hnuŒe ™Úke. yk W…hktŒ Œu™k …h ½‚khku …ý ÷k„Œku ™Úke
suÚke Œu™e ®f{Œ{kt ½‚khk™k fkhýu ÚkŒku ½xkzku …ý ykðŒku ™Úke. yk r{÷fŒku ™kýkfeÞ
nkuðkÚke Œu™u …u…h r{÷fŒku …ý fnuðk{kt ykðu Au. su™u rzrsx÷ ÷kìfh{kt rz…kuÍxhe y™u
fMxkurzÞ™ îkhk yr¼hûký …qÁt …kzðk{kt ykðu Au.
(8) ðu[ký «kÃÞŒk:

r{÷fŒku™e ðu[ký «kÃÞŒk …ý yux÷wt s y„íÞ™wt ÷ûký Au. fu{ fu ™kýkfeÞ
r{÷fŒku™ku {q¤¼qŒ r‚æÄktŒ hkufz fu hkufz™u ‚{fûk r{÷fŒku™k WKð™ku Au. hkufz fu hkufz™u
‚{fûk r{÷fŒku™ku nuŒw íÞkhu s r‚Ø fhe þfkÞ Au ßÞkhu r{÷fŒku™e ðu[ký «kÃÞŒk ðÄw
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nþu. ‚kiÚke ðÄw ðu[ký «kÃÞŒk RÂõðxe þuh Œu{s r÷Âõðz Vtz Ähkðu Au. su™u fkuR …ý
[k÷w rËð‚u ðu[ký fhe hkufz{kt Y…ktŒrhŒ fhe þfkÞ Au.
(9) fhðuhk{kt ‚„ðzŒk:

fhðuhk …ý ™kýkfeÞ r{÷fŒku Q¼e fhŒe ð¾Œu æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðŒwt yuf ÷ûký
Au fu{ fu ft…™eyku {kuxk ¼k„u 30% fhðuhk ¼khý™k MŒh{kt ykðu Au. ft…™e™k ‚tË¼o{kt
Ëuðk ò{e™„ehe yku ƒnkh …kzŒe ð¾Œu ft…™e™u [qfððwt …zŒwt ð¤Œh fhðuhk ¼khý Úke
{wõŒ nkuÞ Au Œuðe s heŒu hkufký fkh™u RÂõðxe ò{e™„ehe …h {¤Œwt rzrðzLz fh{wõŒ
nkuÞ Au.
3.4  ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k «fkhku

[A] «íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒku:

«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt yuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au fu su{kt
hkufkýfkh ‚eÄw s hkufký fhe þfu. «íÞûk fu ‚eÄk hkufký™ku yÚko yu ™Úke fu hkufkýfkhu …kuŒu
fkuE …ý {æÞMÚke™ku W…Þku„ fhðk™ku hnuþu ™net. hkufkýfkh sku ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e
¾heËe-ðu[ký fhðk {kxu Ë÷k÷ fu hkufký ƒUfh, fu ‚÷knfkh ‚tMÚkk™e {ËË ÷u Œku …ý Œuðe
™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku ‚{kðuþ «íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt s fhðk{kt ykðþu.
(a) ƒòh ykÄkrhŒ:

su ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k ¾heË-ðu[ký {kxu yuf ¾k‚ «fkh™k ƒòh™e sYh …zu Au
Œuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™u ƒòh ykÄkrhŒ ™kýkfeÞ r{÷fŒku „ýðk{kt ykðu Au. Ëk¾÷k
Œhefu, «kÚkr{f þuh™k ònuh ¼hýkt ƒkË sku þuhnkuÕzh™u ™kýkt™e sYheÞkŒ WÆ¼ðu y™u
Œu …kuŒk™k þuh™wt ðu[ký fhðk RåAu Œku íÞkhu Œu ¾heË™kh™u «íÞûk heŒu {¤e þfŒku ™Úke.
yk W…hktŒ yu …ý ™¬e™k fne þfkÞ fu Œu ‚t¼rðŒ hkufkýfkh, ðu[™kh™e ft…™e™k s
RÂõðxe þuh y™u ðu[™kh™k ðu[ký ¼kð «{kýu s ¾heËðk ŒiÞkh nkuÞ. ykðk ‚{Þu
hkufkýfkh™u ƒòh™e sYh …zu Au fu su{kt ðu[™kh fu ¾heË™kh™u þkuÄðk™e fu òýðk™e
sYh hnuŒe ™Úke AŒkt …ý Œu …kuŒk™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™wt¾heË-ðu[ký yk‚k™eÚke fhe
þfþu.
(1) ™kýkt ƒòh™e r{÷fŒku:

™kýkt ƒòh™e r{÷fŒku{kt ½ýe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au …htŒw Ëhuf
™kýkt ƒòh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku ƒòh ykÄkrhŒ nkuŒe ™Úke. ƒòh ykÄkrhŒ ™kýkfeÞ
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r{÷fŒku{kt xÙuÍhe rƒÕ‚, ðkrýsÞf …ºk, ™u„kuþeyuƒ÷ ‚ŠxrVfux, …w™: ¾heËe fhkh
ð„uhu™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. ™kýkt ƒòh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e yðrÄ yuf ð»ko fhŒkt
ykuAk ‚{Þ™e nkuÞ Au ŒuÚke Œu™e «ðkrnŒŒk ðÄw nkuÞ Au. skufu yk «fkh™e ™kýkfeÞ
r{÷fŒku …h {¤Œk ð¤Œh™ku Ëh ykuAku nkuÞ Au fu{ fu Œu{™k …h™w sku¾{ …ý ‚hfkh™k
skuzký ‚kÚku™wt nkuðkÚke ¾qƒ ykuAwt nkuÞ Au.
(2) {qze ƒòh™e r{÷fŒku:

{kuxk ¼k„u {qze ƒòh™e Ëhuf ™kýkfeÞ r{÷fŒ ƒòh ykÄkrhŒ nkuÞ Au r‚ðkÞ fu
ò{e™„ehe ƒnkh …kz™kh ft…™e îkhk Œu ™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ™kutÄýe þuh ƒòh{kt fhe ™
nkuÞ. ykðe ò{e™„eheyku{kt Úke …ý ½ýe ™kýkfeÞ r{÷fŒ™u ƒtÄ-ƒòh fu ƒúku®f„ nkW‚
…hÚke ¾heËe fhe þfkÞ Au. Ëk¾÷k Œhefu RÂõðxe þuh™e ¾heËe-ðu[ký þuh ƒòh xŠ{™÷
(BSE - NSE xŠ{™÷) …h Úke fhe þfkÞ Au ßÞkhu rƒ™-™kutÄkÞu÷ «ìVhL‚ þuh™e ¾heËe
ƒtÄ-ƒòh fu ƒúku®f„ nkW‚ îkhk fhe þfkÞ Au. yk W…hktŒ ƒkuLz, rzƒuL[h suðe r™rùŒ
ð¤Œh yk…Œe Ëuðk ò{e™„ehe yku™ku ‚{kðuþ …ý {qze ƒòh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt
ÚkkÞ Au. y™u Œu …ý sku rƒ™-™kutÄkÞu÷ nkuÞ Œku ƒtÄ-ƒòh fu ƒúku®f„ nkW‚ îkhk fhe
¾heËe þfkÞ Au
(3) zurhðurxÔÍ r{÷fŒku:

zurhðurxÔÍ yuf rðrþü «fkh™e yuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒ Au fu su …kuŒk™wt {qÕÞ ƒòh{kt
[k÷Œe yLÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒku suðe fu þuh, ƒkìLz, rzƒuL[h fu fkuE …ý yLÞ ¾uŒe
rð»kÞf ‚kÄ™, fu ‚ku™wt-[ktËe suðe ®f{Œe ÄkŒwyku ð„uhu™u ykÄkhu ™¬e fhu Au. zurhðurxÔÍ
fhkh ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ¼krð ®f{Œ yt„u fhðk{kt ykðu Au su{kt Vâw[h yux÷u fu
¼rð»Þ™k ‚kuËk fu ðkÞËk, VkuhðzoT‚, MðuÃ‚, Œu{s rðfÕ…ku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
(4) [÷ý ykÄkrhŒ r{÷fŒku:

[÷ý ykÄkrhŒ ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt fkuE …ý «fkh™e ò{e™„ehe fu ‚kÄ™™ku
W…Þku„ fhðk{kt ykðŒku ™Úke. ynet rðËuþe [÷ý{kt hkufký fhðk{kt ykðu Au. su™u
«ðŒo{k™ Ëh «{kýu rðr™{Þ fhe ¾heË-ðu[ký fhðk{kt ykðu Au. rðËuþe [÷ý{kt ¾heË-
ðu[ký VõŒ ðŒo{k™ Ëh «{kýu s ™net …htŒw ¼rð»Þ™k ðkÞËk îkhk …ý fhðk{kt ykðu
Au. yux÷u fu rðËuþe [÷ý™k rðr™{Þ{kt …ý zurhðurxÔÍ™k ðkÞËk Œu{s rðfÕ…ku™ku W…Þku„
ÚkE þfu Au.
(b) rƒ™ ƒòh ykÄkrhŒ:

nk÷{kt ¼khŒeÞ ƒòh{kt ™kýkfeÞ r{÷fŒku™wt ð[oMð ¾wƒ s ðÄe hÌkwt Au. yk Ëhuf
r{÷fŒ™k ÷ûký hkufkýfkh Œu{s ƒnkh …kz™kh ft…™e, ‚tMÚkk™k ‚tË¼o{kt y÷„-y÷„
nkuÞ Au. ßÞkhu hkufkýfkh ƒUf{kt ¾kŒwt ¾ku÷kðu Au íÞkhu Œu ƒUf ‚kÚku YƒY{kt ™kýkfeÞ
ÔÞðnkh fhe þfu Au. ŒuÚke ykðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ¾heËe y™u ðu[ký {kxu fkuE ƒòh™e
sYh hnuŒe ™Úke.

rƒ™ ƒòh ykÄkrhŒ ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt ƒUf Úkk…ýku, …kuMx ykurV‚ Úkk…ýku,
ft…™e™e Úkk…ýku, ð„uhu™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
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[B] y«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒku:

su ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt fhðk{kt ykðŒwt hkufký r{÷fŒku{kt ‚eÄwt fu «íÞûk heŒu nkuŒwt
™Úke Œuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™u y«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒ fnu Au. y«íÞûk ™kýkfeÞ
r{÷fŒ{kt hkufkýfkh …kuŒk™wt hkufký yLÞ fkuE ºkkrnŒ …ûk (‚tMÚkk)™k {æÞMÚke Úke fhu Au.
yk «fkh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt yuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au su™e ®f{Œ{kt
VuhVkh™ku ykÄkh ™kýkfeÞ r{÷fŒku …h nkuÞ Au …htŒw Œu™wt hkufký ‚eÄwt s Œu ™kýkfeÞ
r{÷fŒku{kt nkuŒwt ™Úke yux÷u fu ykðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku VfŒ ™kýkfeÞ r{÷fŒku™wt
«rŒr™rÄíð fhŒe nkuÞ Au. y«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒ fkuE yuf s ™kýkfeÞ r{÷fŒ™wt
«rŒr™rÄíð fhŒe nkuÞ Œuðwt …ý sYhe ™Úke fu{ fu yuf «fkh™e y«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒ
yuf Œu ŒuÚke ðÄw «fkh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™wt …ý «rŒr™rÄíð fhe þfu Au. Ëk¾÷k Œhefu
BÞwåÞwy÷ Vtz, ðu…kh rðr™{Þ Vtz fu …uLþ™ Vtz.
(a) Þwr™x ykÄkrhŒ r{÷fŒku:

Þwr™x ykÄkrhŒ r{÷fŒku yuf yuðe y«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒ Au fu su «íÞûk
™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt y«íÞûk heŒu hkufkýfkhku™u hkufký fhðk{kt {ËË fhu Au.   BÞwåÞwy÷
Vtz ‚tMÚkk hkufkýfkh ðŒe hkufkýfkh™k ™kýkt™wt r™»ýkŒ Vtz {u™ush™e xe{ îkhk ™¬e
fhkÞu÷k ©uc rðrðÄ «íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt hkufký fhe yk…u Au. su {kxu hkufkýfkhu
BÞwåÞwy÷™e Mfe{™ku Þwr™x ¾heËðk™ku hnu Au. yk Þwr™x™k ¼kð …ý þuh™k ¼kð™e su{
Mfe{{kt {¤Œk ð¤Œh «{kýu ðÄ-½x ÚkkÞ Au. ½ýe BÞwåÞwy÷ Mfe{{kt hkufký {kxu ‚{Þ
{ÞkoËk (÷kuf R™ r…rhÞz) …ý hk¾ðk{kt ykðu Au. suÚke hkufkýfkh Œu{s BÞwåÞwy÷ Vtz
‚tMÚkk™u ‚h¾wt ð¤Œh «kó ÚkE þfu.
(b)  Vk¤k ykÄkrhŒ r{÷fŒku:

ßÞkhu hkufkýfkh îkhk yuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt hkufký fhðk™wt …‚tË fhðk{kt
ykðu Au fu su{kt hkufkýfkh r™rùŒ fu Wå[f hf{™ku Vk¤ku yk…e …kuŒk™k hkufký Vtz{kt
‚k{krÞf ðÄkhku fhðk RåAu Œku Œuðe r{÷fŒku™u Vk¤k ykÄkrhŒ r{÷fŒku fnu Au. ykðe
r{÷fŒku{kt {wÏÞíðu ƒu «fkh™e r{÷fŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. …uLþ™ Vtz y™u «kurðzLz
Vtz. …htŒw ykðk Vtz™e yðrÄ ¾qƒ s ðÄw nkuÞ Au su 5 ð»ko Úke ÷E hkufkýfkh™e r™ð]r¥k™e
Wt{h ‚wÄe™e nkuÞ Au. ŒuÚke ykðk Vtz …h r™rùŒ {wÆŒ ÄhkðŒe yLÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒku
fhŒkt ðÄw ð¤Œh {¤u Au. sku ðe{k Vtz™u …ý hkufký Œhefu ™kýkfeÞ r{÷fŒ „ýe™u
hkufký fhðk{kt ykðþu Œku Œu™ku ‚{kðuþ …ý ynet fhe þfkÞ Au.
3.5  ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k †kuŒ:

™kýkfeÞ r{÷fŒku™k †kuŒ™u ½ýkt «fkhu ð„eof]Œ fhe þfkÞ Au. Ëk¾÷k Œhefu sku
™kýkfeÞ r{÷fŒku™k †kuŒ™u ‚{Þ „k¤k ykÄkrhŒ ð„eofhý fhðk{kt ykðu Œku Œu™k ƒu
¼k„ …zu Au.
(1) ÷ktƒk „k¤k™k †kuŒ y™u (2)xqtfk „k¤k™k †kuŒ.

y™u sku ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k †kuŒ™u {kr÷fe™k ykÄkhu ð„eofhý fhðk{kt ykðu Œku
Œu™u …ý ƒu ¼k„{kt ðnU[e þfkÞ Au –

(1) {kr÷fe™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k †kuŒ y™u (2) Ëuðkt ÄhkðŒe ™kýkfeÞ r{÷fŒ™k
†kuŒ.

™kýkfeÞ r{÷fŒku
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

…htŒw ynet ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k †kuŒ™wt ft…™e™u ykÄkh ÷E ð„eof]Œ fhðk{kt ykðe Au, su
{wsƒ Œu™k ƒu ¼k„ ™e[u {wsƒ hsq fhe þfkÞ.

(1)yktŒrhf †kuŒ y™u (2)ƒkÌk †kuŒ.
yk ƒt™u™e rð„Œðkh [[ko ynet fheþwt.

[1] yktŒrhf †kuŒ:

ßÞkhu ft…™e …kuŒk™k ÄtÄkîkhk yktŒrhf heŒu Q¼e fhu÷ ™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku s
W…Þku„ ™kýkt™e sYrhÞkŒ ‚{Þu fhu Au íÞkhu Œu yktŒrhf †kuŒ fnuðkÞ Au. Œu{kt ‚kiÚke ðÄw
«ðkne hkufz™wt ¼tzku¤ „ýkÞ Au. yk W…hktŒ …ý sku ft…™e™u ™kýkt™e sYh …zu Œku ft…™e
…kuŒu yufXku fhu÷ ™Vku fu hk¾e {wfu÷ f{kýe™kt™Vk™ku ¼k„ …ý W…Þku„ fhe þfu Au. ft…™e
sku ‚{Þ y™w‚kh yufXk fhu÷ ™Vk™ku W…Þku„ ÷ktƒk „k¤k™k hkufkýku fu ƒòhfeÞ hkufkýku
Q¼k fhðk{kt fhþu Œku Œu yuf ™kýkfeÞ r{÷fŒ™k ðu[ký{ktÚke, ðÄw ð¤Œh yk…Œe yLÞ
™kýkfeÞ r{÷fŒku Q¼e fhe þfþu. yk Ëhuf {kxu ft…™e …kuŒk™k yktŒrhf †kuŒ™ku s
W…Þku„ fhþu.
(i) ðŒo{k™ ykðf fu hkufz™k W…Þku„ îkhk:

sux÷e ft…™e™e ykðf ðÄw Œux÷e s ft…™e{kt hkufz ðÄw nkuðk™e Œf ðÄw WÆ¼ðu Au.
ŒuÚke ‚khe f{kýe fhŒe ft…™e yku …k‚u ™kýkfeÞ r{÷fŒku …ý ðÄw skuðk {¤u Au. fu{ fu
Œu{™e …k‚u ðu…kh-QÚk÷k™e su{ hkufz™e ykðf-òðf …ý ðÄw hnu Au. ƒòh™e …rhÂMÚkrŒ
y™w‚kh ft…™e yu …kuŒk™e yk ‚kiÚke ðÄw ŒfðkËe ™kýkfeÞ r{÷fŒ™ku W…Þku„ ¼ÔÞ
™kýkfeÞ r{÷fŒku Q¼e fhðk{kt {kxu fhðku skuEyu.

su{ fu ‚hfkhðŒerhÍðo ƒUf îkhk su xÙuÍhe rƒÕ‚ ƒnkh …kzðk{kt ykðu Au Œu™k …h
ft…™e™u xqtfk „k¤k™e yLÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒku fhŒkt ðÄw ð¤Œh «kó ÚkkÞ Au …htŒw Œu
n{uþkt ft…™e™e sYh {wsƒ W…÷çÄ nkuŒk ™Úke, Œu ‚hfkh™e sYrhÞkŒ {wsƒ ƒnkh
…kzðk{kt ykðu Au. ŒuÚke yk ‚{Þu hkufz™wt y‚hfkhf ™kýkfeÞ r{÷fŒ{kt Y…ktŒh fhðk
{kxu hkufz ‚kiÚke ðÄw W…Þku„e yktŒrhf †kuŒ …whðkh ÚkkÞ Au.
(ii) yufXe fhu÷e ƒ[Œ™k W…Þku„ îkhk:

‚khe ft…™eyku …kuŒu f{kÞu÷ Ëh ð»ko™k ™Vk{ktÚke y{wf hf{™ku ¼k„ y™k{Œ MðY…u
yufXku fhu Au. su ykfÂM{f fu rðrþü ‚tsku„ku{kt ft…™e™u hkufz™k fkhýu Œf÷eV Q¼e Úkðk
ËuŒku ™Úke. yk yufXe fhu÷e ƒ[Œku hkufz™k yktŒrhf †kuŒ fhŒkt …ý ðÄw y„íÞ™e Au fkhý
fu Œu hf{™e ÿrü yu ¾qƒ s ðÄw nkuÞ Au ŒuÚke Œu™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku Q¼e fhðk™e ûk{Œk
…ý ðÄw nkuÞ Au.
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(iii) r{÷fŒku™k ðu[ký îkhk

[2] ƒkÌk †kuŒ:

ßÞkhu ft…™e …kuŒk™k ÄtÄk™eƒnkh W…÷çÄ hnu÷e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™ku W…Þku„
™kýkt™e sYrhÞkŒ ‚tŒku»kðk {kxu fhu Au íÞkhu Œu ƒkÌk †kuŒ „ýðk{kt ykðu Au. ƒkÌk †kuŒ
Úke ™kýkfeÞ r{÷fŒ Q¼e fhðk {kxu Úkkuzku ¾[o fhðku …zu Au Œu{s, ‚{ÞktŒhu Œu™k …h
y{wf …zŒh …ý [qfððe …zu Au. ft…™eyu sku ƒkÌk †kuŒ™ku W…Þku„ fhe ™kýkfeÞ r{÷fŒ
Q¼e fhðe nkuÞ Œku Œu {kxu ™e[u™k ºký hMŒkyku Au.
(i) þuhMxkuf ƒnkh …kze™u:

þuhMxkuf™u ÷„¼„ Ëhuf ÿrüfkuýÚke W¥k{ ™kýkfeÞ r{÷fŒ Œhefu „ýe þfkÞ Au.
þuhMxkuf {wÏÞíðu ƒu «fkh™k Au RÂõðxe þuhMxkuf y™u «uVhL‚ þuhMxkuf. yk ƒÒku «fkh™e
™kýkfeÞ r{÷fŒku {ktÚke …ý RÂõðxe þuhMxkuf™u ™kýkfeÞ r{÷fŒ™k Ëhuf ÷ûký™k ‚tË¼o{kt
‚ðkuo¥k{ {k™ðk{kt ykðu Au. fkhý fu þuhMxkuf yuf yuðe ™kýkfeÞ r{÷fŒ Au fu su™e
ƒòh «kÃÞŒk, ðu[ký «kÃÞŒk, «ðkrnŒk Œu{s Œu™k …h {¤Œwt ð¤Œh …ý ðÄw nkuÞ Au,
r‚ðkÞ fu sku¾{ …ý ‚kÚku-‚kÚku Ÿ[wt nkuÞ Au. sku yk sku¾{ …ý ykuAwt fhðwt nkuÞ y™u
÷ktƒk „k¤k™e ™kýkfeÞ r{÷fŒ Q¼e fhðk™ku RhkËku …ý nkuÞ Œku, «uVhL‚ þuhMxkuf
…ý ¼hýwt ƒnkh …kz™kh Œu{s hkufkýfkh yu{ ƒÒku™k …ûku yrŒ W¥k{ «fkh™e ™kýkfeÞ
r{÷fŒ ‚krƒŒ ÚkkÞ Au.
(ii) ™kýkfeÞ sðkƒËkhe Q¼e fhe™u (Ëuðk ò{e™„ehe):

Ëuðk ò{e™„ehe yu «uVhL‚ þuhMxkuf™k ÷ûkýku ‚kÚku ‚{k™Œk ÄhkðŒe ™kýkfeÞ
r{÷fŒ Au r‚ðkÞ fu Œu WAe™e {qze™wt ‚q[™ fhu Au, ßÞkhu «uVhL‚ þuhMxkuf {kr÷fe™e {qze
Au.  sku ft…™e™u …kuŒk™u y™u …kuŒk™k þuh nkuÕzhku {kxu ™kýkfeÞ r÷ðhus™ku W…Þku„ fhe
ðÄw ð¤Œh «kó fhðwt nkuÞ Œku yk «fkh™e Ëuðk ò{e™„ehe™ku W…Þku„ fhe þfkÞ Au.
(iii) ™ku™-{kfuoxuƒ÷ ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k W…Þku„ îkhk:

™ku™-{kfuoxuƒ÷ yux÷u fu su ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ¾heËe-ðu[ký {kxu fkuE ‚k{kLÞ fu
rðrþü «fkh™k ƒòh™e sYrhÞkŒ hnuŒe ™Úke. ykðe r{÷fŒku «íÞûk heŒu s YƒY{kt
™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhe yk{™u-‚k{™u s ¾heËe fu ðu[ký fhe þfkÞ Au su{ fu, ƒUf Úkk…ýku,
…kuMx ykurV‚ Úkk…ýku, ft…™e™e Úkk…ýku, ð„uhu.
3.6  ƒwf rƒrÕzt„ y™u «kÚkr{f ònuh ¼hýwt:

ßÞkhu ft…™eyku Œu{™e ÔÞð‚krÞf fk{„ehe {kxu ™kýkt yufºk fhðk™wt rð[khu Au,
íÞkhu yk {kxu Œu rðrðÄ {kæÞ{ku™e ‚ki«Úk{ [fk‚ýe fhu Au. fku…kuohux ûkuºku ™kýkt yufXk
fhðk {kxu™k ‚kiÚke ÷kufr«Þ ƒu {kæÞ{ku „ýe þfkÞ. «khtr¼f ònuh ¼hýwt (IPO-Initial

Public Offering)  y™u íÞkh …Ae™wt ònuh ¼hýwt (FPO-Further Public Offering) «khtr¼f
ònuh ¼hýkt{kt hkufkýfkh Œu ¼hýkt{k ft…™e îkhk ™¬e fhu÷ þuh ËeX ®f{Œ™e [wfðýe
fhe ¼k„ ÷E þfu Au. «khtr¼f ¼hýwt nf™k þuh™wt ¼hýwt (Right Share) y™u ¾k™„e heŒu
r™ÞwÂõŒ (Private Placement) fhe™u …ý fhe þfkÞ Au. sku ft…™e™e þk¾ ƒòh{kt ðÄw
nkuÞ Œku þuh …h ™¬e fhu÷ ®f{Œ fhŒkt …ý hkufkýfkh ðÄw ™kýkt yk…ðk {kxu ŒiÞkh nkuÞ
Au. yk™ku ÷k¼ ÷uðk {kxu ½ýk ‚{ÞÚke rðfr‚Œ Ëuþku{kt ™kýkt Q¼k fhðk ƒwf rƒÂÕzt„

™kýkfeÞ r{÷fŒku
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3.6 ચાવીરૂપ શબ્દો 

•  ભૌમતક મમલકતોોઃ 

જમીન, મકાન, રકિંમતી ધાતઓુ, અનાજ કે ખાદ્યની ચીજ વસ્તઓુ વગેરે જેવી દ્રશ્ય મમલકતોને ભૌમતક 

મમલકતો કહ ેછે.  

•  અદ્રશ્ય મમલકતોોઃ 

પાઘડી, પેટન્ટ, કોપીરાઇટ, કે ટે્રડમાકા વગેરે જેવી અમતૂા બૌદ્ધિક સુંપમતઓનો સમાવેશ અદ્રશ્ય 

મમલકતોમાું થાય છે.  

•  નાણાકીય મમલકતોોઃ 

નાણાકીય મમલકતો એ આધમુનક જમાનાની એવી અભૌમતક કે પ્રવાહી મમલકતો છે કે જે કરારના 

અમધકાર અથવા માલલકીના દાવાથી મળે છે જેમાું બેંક થાપણો, મ્યચુ્યઅુલ ફુંડ્સ, બોન્ડ્સ, શેર, મવદેશી 

ચલણ વગેરે જેવી મમલકતોનો સમાવેશ થાય છે.  

•  યમુનટ આધારરત મમલકતોોઃ 

યમુનટ આધારરત મમલકતો એક એવી અપ્રત્યક્ષ નાણાકીય મમલકત છે કે જે પ્રત્યક્ષ નાણાકીય 

મમલકતોમાું અપ્રત્યક્ષ રીતે રોકાણકારોને રોકાણ કરવામાું મદદ કરે છે. જે માટે રોકાણકારે નાણાકીય 

મમલકતનો યમુનટ ખરીદવાનો રહ ેછે. દાખલા તરીકે મ્યચુ્યઅુલ ફુંડ કે વેપાર મવમનમય ફુંડ.  

•  ફાળા આધારરત મમલકતોોઃ 

ફાળા આધારરત મમલકતોમાું રોકાણકાર મનમિત કે ઉચ્ચક રકમનો ફાળો આપી પોતાના રોકાણ ફુંડમાું 

સામાજજક વધારો કરે છે તેવી મમલકતોને ફાળા આધારરત મમલકતો કહ ે છે. જેમ કે પ્રોમવડુંડ ફુંડ, 

પેન્શન ફુંડ કે વીમા ફુંડ.  

❖ બહુમવકલ્પ પ્રશ્નો (MCQs): 

 

(1) મમલકતો મખુ્યત્વે કેટલા પ્રકારની હોય છે? 

4.6
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 (a) એક 

 (b) ત્રણ 

 (c) બે 

 (d) ચાર 

 

(2) નાણાકીય મમલકતોમાું શેનો સમાવેશ થતો નથી? 

 (a) બેંક થાપણો 
 (b) પેટન્ટ 

 (c) બોન્ડ્સ 

 (d) મ્યચુ્યઅુલ ફુંડ્સ 

 

(3) સામાન્ય રીતે નાણાકીય મમલકતોની પ્રવારહતતા ________.  

 (a) વધ ુહોય છે. 
 (b) મધ્યમ હોય છે. 
 (c) ઓછી હોય છે. 
 (d) સાથે કોઈ સુંબુંધ નથી 
 

(4) નાણાકીય મમલકતોની રકિંમતમાું જોવા મળતી મવભાજજતતાને ________ કહ ેછે. 
 (a) શેર 

 (b) યમુનટ 

 (c) (a) અને (b) બને્ન 

 (d) (a) અને (b) બને્નમાુંથી એક પણ નરહ. 
 

(5) પેપર ગોલ્ડમાું રોકાણ કરવા માટે નીચેનામાુંથી કોનો ઉપયોગ કરવામાું આવે છે? 

 (a) બેંક ફુંડ 

 (b) વેપાર મવમનમય ફુંડ 

 (c) મ્યચુ્યઅુલ ફુંડ 

 (d) વીમા ફુંડ 

 

(6) નાણાકીય મમલકતોની સલામતી માટે નીચેનામાુંથી શેનો ઉપયોગ કરવામાું આવે છે? 

 (a) રડજજટલ લૉકર 

 (b) કસ્ટોરડયન 

 (c) રડપોઝટરી 
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 (d) ઉપયુાતત તમામ 

 

(7) પ્રેફરન્સ શેર, બોન્ડ, કે રડબેન્ચરની ખરીદી માટે કોનો ઉપયોગ કરવામાું આવે છે? 

 (a) શેર બજાર 

 (b) બુંધ-બજાર 

 (c) બ્રોરકિંગ હાઉસ 

 (d) ઉપયુાતત તમામ 

 

(8) નાણાકીય મમલકતોના સ્ત્રોતને સમય ગાળા આધારરત કેટલા ભાગમાું વગીકૃત કરી શકાય છે? 

 (a) એક 

 (b) ચાર 

 (c) બે 

 (d) પાુંચ 

 

(9) નાણાકીય મમલકતના આંતરીક સ્રોતમાું નીચેનામાુંથી કોનો સમાવેશ થતો નથી? 

 (a) રોકડ 

 (b) શેરસ્ટોક 

 (c) એકઠી કરેલી બચત – અનામત વધારા દ્વારા 
 (d) ઉપયુાતત તમામ 

 

(10) નાણાકીય મમલકતોની ખરીદી અને વેચાણ માટે જ્યારે રૂબરૂમાું નાણાકીય વ્યવહાર થઈ શકે 
ત્યારે તેને પ્રકારની નાણાકીય મમલકતો કહ ેછે. 
 (a) પ્રત્યક્ષ બજાર આધારરત 

 (b) પ્રત્યક્ષ લબન બજાર આધારરત 

 (c) અપ્રત્યક્ષ બજાર આધારરત 

 (d) અપ્રત્યક્ષ લબન બજાર આધારરત 

 

 

MCQ નો સાચો જવાબ 

 

(1) B - ત્રણ 

(2) B - પેટન્ટ 

(3) A - વધ ુહોય છે. 
(4) C - (a) અને (b) બને્ન 
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(5) B - વેપાર મવમનમય ફુંડ 

(6) D - ઉપયુાતત તમામ 

(7) D - ઉપયુાતત તમામ 

(8) C - બે 

(9) B – શેરસ્ટોક 

(10) B - પ્રત્યક્ષ લબન બજાર આધારરત 

 

 

❖ ટ ૂંકા પ્રશ્નો: 
 

(1) મમલકતોનાું પ્રકાર જણાવી તેને ઉદાહરણ સાથ ેસમજાવો. 
 

(2) નાણાકીય મમલકતોના સ્રોત મવશે મારહતી આપો. 
 

(3) યમુનટ આધારરત નાણાકીય મમલકતો સમજાવો. 
 

(4) ફાળા આધારરત નાણાકીય મમલકતો ટૂુંકમાું જણાવો. 
 

(5) બજાર આધારરત નાણાકીય મમલકતો એટલે શુું? 

 

(6) લબન બજાર આધારરત નાણાકીય મમલકતોમાું કઈ-કઈ મમલકતોનો સમાવેશ થાય છે? 

 

 

❖ મવસ્તારપ  વથક પ્રશ્નોોઃ 
 

(1) નાણાકીય મમલતતનો અથા સમજાવી તેના નાણાકીય મમલકતોના લક્ષણો મવશે ચચાા કરો. 
 

(2) નાણાકીય મમલકતો કેટલા પ્રકારની હોય છે. નાણાકીય મમલકતના દરેક પ્રકારની સમજૂતી આપો. 
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એકમ: 5    બકુ બિલ્ડિંગ 

રૂપરેખા: 
5.1 બકુ બિલ્ડિંગ અને પ્રાથમમક જાહરે ભરણુું    

5.2 બકુ બિલ્ડિંગ – મધ્યસ્થીઓ    

5.3 બકુ બિલ્ડિંગ પ્રક્રિયા   

5.4 બકુ બિલ્ડિંગના લાભ અને ગેરલાભ    

5.5 ઉપસુંહાર    

5.6 ચાવીરૂપ શબ્દો (Key Words)   

સ્વાધ્યાય    

5.1 બકુ બિલ્ડિંગ અને પ્રાથમમક જાહરે ભરણુું: 
 

જયારે કંપનીઓ તેમની વ્યવસાયયક કામગીરી માટે નાણા ંએકત્ર 

કરવાન  ં યવચારે છે, ત્યારે આ માટે ત ે યવયવધ માધ્યમોની સૌપ્રથમ 

ચકાસણી કરે છે. કોપોરેટ ક્ષેતે્ર નાણા ંએકઠા કરવા માટેના સૌથી લોકયપ્રય 

બે માધ્યમો ગણી શકાય: પ્રારંભિક જાહરે િરણ  ં (IPO Initial Public 

Offering) અને ત્યાર પછીન  ં જાહરે િરણ  ં (FPO - Further Public 

Offering). પ્રારંભિક જાહરે િરણામંા ંરોકાણકાર તે િરણામંા કંપની દ્વારા 

નક્કી કરેલ શેર દીઠ કકિંમતની ચ કવણી કરી િાગ લઈ શકે છે. પ્રારંભિક 

િરણ  ં હકના શેરન  ં િરણ  ં (Right Share) અને ખાનગી રીતે યનય ક્તત 

(Private Placement) કરીને પણ કરી શકાય છે. જો કંપનીની શાખ 

બજારમા ંવધ  હોય તો શેર પર નક્કી કરેલ કકિંમત કરતા ંપણ રોકાણકાર 

વધ  નાણા ંઆપવા માટે તૈયાર હોય છે. આનો લાિ લેવા માટે ઘણા 

સમયથી    યવકયસત  દેશોમા ં નાણા ં ઊિા  કરવા    બ ક      ભબલ્ડિંગ 
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

…ØrŒ™ku W…Þku„ fhðk{kt ykðu Au. rðfr‚Œ Ëuþku{kt ƒwf rƒÂÕzt„ nðu yuf ‚k{kLÞ «Úkk
Au y™u ŒksuŒh{kt W¼hŒk ƒòhku{kt …ý nðu ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk «ðuþ fhe hne Au.

¼khŒ{kt ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk™e …ØrŒ‚h þYykŒ, ‚uƒe (SEBI-Securities Ex-

change Board of India) îkhk 1÷e ™ðuBƒh, 1995 Úke {tsqhe ykÃÞk ƒkË ÚkÞu÷. yu ‚{Þu
ƒnkh …kzðk{kt ykðu÷ {k„oËŠþfk{kt yu s ft…™eyku ƒwf rƒrÕzt„…ØrŒ™ku W…Þku„ fhe
þfŒe su™wt ¼hýwt 100 fhkuz fu Œu™k fhŒkt ðÄkhu hf{™wt nkuÞ. …htŒw 1999 ‚wÄe ƒwf
rƒrÕzt„…ØrŒ™u «rŒ‚kË ™ {¤Œk, 1999{kt ‚uƒe yu …kuŒk™e {k„oËŠþfk{kt VuhVkh fhe
¼hýkt™e {ÞkoËk 25 fhkuz fu ŒuÚke ðÄw™e fhe nŒe.
‚uƒe™e {k„oËŠþfk {wsƒ,

“ƒwf rƒÂÕzt„ yu fkuE ft…™e™k þuh™k ¼kð xufk™k ¼kð Úke ðÄw {¤u Œu {kxu™e yuf
ði¿kkr™f …ØrŒ Au, fu su™k îkhk ƒnkh …kzðk{kt ykðu÷ ò{e™„ehe™e ®f{Œ y™u sÚÚkk™ku
r™ýoÞ ‚t¼rðŒ þuhnkuÕzhku …k‚uÚke «kó ÚkÞu÷ ‘rƒz fu ƒku÷e’™k ykÄkhu ðkMŒrðf {kt„™u
æÞk™{kt ÷E™u fhðk{kt ykðu Au. yk {kxu ft…™e ™kurx‚, …rh…ºk, rð¿kk…™ …ºk, {krnŒe
…ºk fu ykuVh …ºk îkhk hkufkýfkhku™u òý fhe þfu Au.”

‚h¤ ¼k»kk{kt ‚{Syu Œku, ƒwf rƒÂÕzt„ yu «khtr¼f ònuh ¼hýkt ‚{Þu þuh™e
®f{Œ ™¬e fhðk™e yuf «r¢Þk Au fu su{kt þuh ¾k™„e r™ÞwÂõŒ™e …ØrŒ™ku W…Þku„ fhe
ƒnkh …kzðk{kt ykðu Au. ƒwf rƒrÕzt„ …ØrŒ{kt hkufkýfkh …k‚u Úke þuh™e ¾heË ®f{Œ
{kxu ƒku÷e yux÷u fu ƒez {t„kððk{kt ykðu Au su ft…™e yu ™¬e fhu÷ xufk™k ¼kð (yux÷u fu
Floor Price) sux÷e fu ŒuÚke ðÄw nkuðe skuEyu. yk …ØrŒ™ku W…Þku„ «khtr¼f ¼hýkt
(IPO) fhŒkt …ý ðu[ký {kxu™e ykuVh (OFS-Offer For Sale) {kxu ¼khŒ{kt ðÄw skuðk
{¤u Au.

ƒwf rƒÂÕzt„ yu {q¤¼qŒ heŒu y‚hfkhf ®f{Œ™e þkuÄ {kxu «khtr¼f ònuh ¼hýkt{kt
W…Þku„{kt ÷uðk{kt ykðŒe «r¢Þk Au. Œu yuf …ØrŒ Au ßÞkt, «khtr¼f ònuh ¼hýkt™k
‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™, hkufkýfkh …k‚uÚke swËk swËk ¼kðu ƒku÷e ÷uðk{kt ykðu Au rƒz™e
‚{kÂó Œkhe¾ …Ae {qze™e sYrhÞkŒ {wsƒ ‚kiÚke ðÄw {¤Œe ®f{Œ «{kýu hkufkýfkhu
fhu÷ þuh™k sÚÚkk™e yhS «{kýu ®f{Œ ™¬e fhðk{kt ykðu Au. ½ýeðkh yk {kxu ¼krhŒ
‚huhkþ …ØrŒ™ku …ý W…Þku„ fhðk{kt ykðu Au.
3.7  ƒwf rƒrÕzt„ – {æÞMÚkeyku:

¼khŒ{kt ònuh ¼hýkt îkhk {qze Q¼e fhðk {kxu ƒwf rƒrÕzt„…ØrŒ™ku ÏÞk÷ ™ðe™
Au. sku ft…™e ƒwf rƒrÕzt„…ØrŒ îkhk ònuh ¼hýwt fhðk RåAŒe nkuÞ Œku ft…™e™u ƒwf
rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt ‚k{kLÞ ònuh ¼hýkt fhŒkt ðÄw ŒiÞkhe y™u ðÄw ‚ŒfoŒk™e sYh …zþu.
yk «r¢Þk{kt ft…™e yu ƒòh™e …rhÂMÚkrŒyku y™u hkufkýfkh™e {k™r‚fŒk™u æÞk™{kt
hk¾e™u ònuh ¼hýkt™wt fË y™u ®f{Œ yt„u r™ýoÞ ÷uðku …zu Au. Œu{s ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt
«khtr¼f ËMŒkðuSfhýÚke ðkMŒrðf «ûku…ý™e ŒiÞkhe ‚wÄe™e Œ{k{ ŒiÞkhe fhðk™e sYh
…zu Au. su™k {kxu ¼hýkt …nu÷k™e ŒiÞkheÚke ÷E™u þuh Vk¤ðýe ‚wÄe™k Ëhuf fkÞo fhðk
{kxu y÷„-y÷„ r™»ýktŒ ÔÞÂõŒyku fu ‚÷knfkh™e sYh …zu Au ykðk r™»ýkŒ ÔÞÂõŒyku
fu ‚÷knfkh ònuh ¼hýkt {kxu ™¬e fhðk{kt ykðu÷ ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt {æÞMÚke ƒ™e
{ËË fhðk™wt fkÞo fhu Au suÚke ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk™u ‚h¤ŒkÚke y™u fkuE …ý «fkh™e
‚{MÞk rð™k …qýo fhe þfkÞ.

5.2
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yk {kxu ™e[u sýkðu÷  A «fkh™k y÷„-y÷„ ‚uðk …qhe …kzŒk {æÞMÚkeyku™e
sYh …zu Au su{™k fkÞo™u yuf …Ae yuf ‚{Syu. suÚke ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk ‚{sðk{kt
‚h¤Œk hnu.

(1) ðu…khe ƒUfh
(2) ƒwf [k÷f ÷ez÷ez{u™ush (BRLM)

(3) ƒknUÄhe Ë÷k÷
(4) r‚ÂLzfux ‚ÇÞku
(5) hrsMxÙkh
(6) fkÞËk™ku ‚÷knfkh

(1) ðu…khe ƒUfh :

ò{e™„ehe ¼hýwt ƒnkh …kz™kh ft…™e ‚ki «Úk{ ðu…khe ƒUfh™e r™{ýqf fhu Au.
ðu…khe ƒUfh yu yuf yuðku {æÞMÚke Au su™wt fkÞo þYykŒÚke ÷E ytŒ ‚wÄe hnu Au. ŒuÚke s
ðu…khe ƒUfh™k fkÞo™u ƒu ð„o{kt ð„eof]Œ fhðk{kt ykðu Au (1) ò{e™„ehe ¼hýwt ònuh
fhkÞk …nu÷k™wt fkÞo y™u (2) ò{e™„ehe ¼hýwt ònuh fhkÞk ƒkË™wt fkÞo. ò{e™„ehe
¼hýwt ònuh fhkÞk …nu÷k ðu…khe ƒUfhu, ‚uƒe y™u yLÞ r™Þ{™ fŒko ‚tMÚkk ‚kÚku™k Ëhuf
sYhe ËMŒkðusku …qhk …kzðk yt„u Œu{s yLÞ {æÞMÚke yku™e r™{ýqf ƒkƒŒu …ý fkÞo
fhðwt …zu Au yux÷wt s ™net, …htŒw ðu…khe ƒUfh Œu™e …ý ¾kŒhe fhðk {kxu sðkƒËkh hnuþu
fu yk Ëhuf yusL‚eyku ft…™e ‚kÚku fhu÷ fhkh {wsƒ Œu{™k fkÞkuo™u ÞkuøÞ heŒu …qýo fhu y™u
Œu{™e sðkƒËkhe r™¼kðu. ðu…khe ƒUfh™wt ‚kiÚke y„íÞ™wt fkÞoƒwf rƒrÕzt„ [k÷f {u™ush
(BRLM – Book Running Lead Manager)™e r™{ýqf Au.
(2) ƒwf [k÷f ÷ez {u™ush (BRLM):

ƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush (BRLM) yu ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt ‚kiÚke y„íÞ™ku
{æÞMÚke Au. {kuxk ¼k„u ðu…khe ƒUfh s ƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush™e ¼qr{fk ¼sðu Au
ŒuÚke ðu…khe ƒUfh y™u ƒwf [k÷f ÷ez÷ez{u™ush™k fkÞo ðå[u ¼uË Œkhððku ¾qƒ {w~fu÷ Au.
…htŒw n{uþk ƒt™u ‚{k™ nkuÞ yuðwt sYhe ™Úke. ƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush™u ƒqf h™h
yÚkðk Œku BRLM Œhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. ƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush™wt fkÞo ‚kiÚke ðÄw
y„íÞ™wt nkuÞ Au. ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk {kxu yhS MðefkhðkÚke ÷E, ònuhkŒ y™u «{kuþ™÷
‚k{„úe™e ŒiÞkhe, ykuVh zkufâw{uLxT‚, rð¿kk…™ …ºk, fkÞËkfeÞ ònuhkŒku y™u {wÏÞ
‚wrðÄkyku ÄhkðŒk ykðuË™ …ºkku ŒiÞkh fhðk y™u rzÍkR™ fhðk™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
yk W…hktŒ BRLM, r™ÞŒ fkÞËkyku™wt …k÷™ y™u þuh ƒòh, ft…™e hSMxÙkh ŒÚkk ‚uƒe
‚kÚku VkR®÷„ ‚rnŒ™e yki…[krhfŒkyku ‚wr™rùŒ fhu Au.ƒwf [k÷f ÷ez÷ez{u™ush yk
{wÆk {kxu rðrðÄ {kfuo®x„ ÔÞqnh[™k …ý ƒ™kðu Au. rn‚kƒku™wt ‚t[k÷™, rƒ™-‚tMÚkkfeÞ
ò{e™„ehe Vk¤ðýe™wt ‚tf÷™, ò{e™„ehe Vk¤ðýe™e ‚q[™k y™u ƒku÷eÄkhfku™u rhVtz
{kuf÷ðk ‚rnŒ™e ¼hýkt ƒkË™e «ð]r¥kyku …ý ÷ezƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush îkhk fhðk{kt
ykðu Au.
(3) ƒknUÄhe Ë÷k÷:

su heŒu ƒknUÄhe Ë÷k÷ {æÞMÚke Œhefu ònuh ¼hýkt ð¾Œu ft…™e™k su þuh ™ ðu[kÞ

™kýkfeÞ r{÷fŒku
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

Œku ft…™e îkhk òhe fhu÷k Œu þuh ¾heËðk ‚t{Œ ÚkkÞ Au suÚke ft…™e™u ÷½wŒ{ ¼hýkt™ku
«§ ònuh ¼hýkt ‚{Þu ™zu ™net. ònuh ¼hýwt ƒnkh …kz™kh ft…™e …k‚uÚke ò{e™„ehe™e
¾heËe fhu Au y™u Œu{™k ™uxðfo îkhk Œu™wt ðu[ký fhu Au.yk heŒu Œuyku ònuh ¼hýk ð¾Œu
ft…™e ™u {ËË …qhe …kzu Au.

Œus heŒu ƒwf rƒrÕzt„ ð¾Œu ƒknUÄhe Ë÷k÷, ƒòh{kt hkufkýfkhku{kt [k÷Œe
{k™r‚fŒk™wt rð~÷u»ký fhu Au y™u ft…™e™k rnŒ{kt Œu{kt ƒË÷kð ÷kððk™wt fkÞo fhu Au.
þuh™ku ¼kð Œu™e yrÄfŒ{ {ÞkoËk ‚wÄe …nkut[u Œuðe heŒu …kuŒk™k ™uxðfo™ku W…Þku„ fhu Au.
yk W…hktŒ rƒz™u …khËþof ƒŒkððk {kxu rƒz™u ÷„Œe ½ýe rð„Œku hkufkýfkh ‚{ûk hsq
…ý fhu Au.
(4) r‚ÂLzfux ‚ÇÞku:

r‚ÂLzfux ‚ÇÞku™u {wÏÞíðu ƒwf rƒrÕzt„™k ònuh ¼hýkt ð¾Œu fhðk{kt ykðŒe rƒ®z„
yhSyku yufÂºkŒ fhðe y™u Œu™u ytŒ ‚wÄe ‚t…qýo heŒu ƒtÄ fhðk {kxu r™ÞwõŒ fhðk{kt
ykðu Au. r‚ÂLzfux ‚ÇÞku ò{e™„ehe™e {kt„ ƒòh{kt Q¼e fhu Au y™u Ëhuf hkufkýfkhku™u
þuh™e ‚tÏÞk y™u ykuVh ¼kð {kxu …qAu Au.

ƒwfrƒrÕzt„ «r¢Þk{kt ƒwf [k÷f ÷ez {u™ush yuðk {æÞMÚkeyku™e r™{ýqf fhe þfu
Au suyku SEBI{kt ™kutÄkÞu÷k nkuÞ Au. SEBI{kt™kutÄkÞu÷k r‚ÂLzfux ‚ÇÞku™u ‘yLzhhkRxh`
Œhefu ò{e™„ehe yt„u™e fkuE …ý «ð]r¥k{kt ¼k„ ÷uðk SEBI îkhk {tsqhe nkuÞ Au. ŒuÚke s
r‚ÂLzfux ‚ÇÞku™u ƒúku®f„ „]n™k ‚ÇÞ …ý fnu Au Œuyku þuh ƒòh yux÷u fu Mxkuf yuõ‚[Us
suðk fu NSE, BSE …h ò{e™„ehe ¼hýkt™k þuh rƒ®z„ Ã÷uxVku{o …h ‚{Þ‚h zuxk
y…zux fhðk {kxu …ý sðkƒËkh Au.
(5) hrsMxÙkh:

hrsMxÙkh™wt fkÞo ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk y™u ‚k{kLÞ ònuh ¼hýkt{kt yuf ‚{k™ nkuÞ
Au. Œu{ýu hkufkýfkhku …k‚u Úke ykðu÷ yhS™e Ëu¾hu¾ y™u rð~÷u»ký™e fk{„ehe ÞkuøÞ
heŒu ÚkkÞ Au fu fu{ Œu™e fk¤S hk¾ðk™e nkuÞ Au. su yhSyku yMðefkhýeÞ nkuÞ Œuðe
yÞkuøÞ yhSyku™u Ëqh fÞko …Ae MðefkhýeÞ yhSfŒkoyku™u ò{e™„ehe™e Vk¤ðýeyku™e
‚qr[™u ytrŒ{ MðY… yk…ðk™wt hnu Au y™u ¾kŒhe fhu Au fu yhsËkhku™k rz{ux ¾kŒkyku{kt
þuhku s{k ÚkkÞ. yLÞ yhSfŒkoyku™u Œu{™k ykuzoh …hŒ {kuf÷ðk{kt ykðu Au. yk {kxu
hrsMxÙkh ƒwf [k÷f ÷ez÷ez{u™ush ‚kÚku ‚tf÷™ fhu Au fu suÚke ò{e™„ehe Vk¤ðýe
yku¤¾ …ºk™k ykÄkhu yhsËkhku™k rz{ux ¾kŒkyku™e ƒUf þk¾kyku yku¤¾e þfu y™u
yhSyku™e «r¢Þk y™u yLÞ ƒkƒŒku™e suðe fu ‚whûkk «{ký…ºkku y™u rhVtz ykuzoh …qýo
ÚkkÞ y™u ò{e™„ehe yku ‚qr[ƒØ fhe þfkÞ.
(6) fkÞËk™ku ‚÷knfkh:

{kuxk ¼k„u {kuxe ft…™e{kt fkÞËk™k ‚÷knfkh ÔÞÂõŒ™e r™{ýqf yktŒrhf MŒhu s
fhðk{kt ykðu÷ nkuÞ Au. yk W…hktŒ ÷„¼„ ykðe ft…™eyku{kt fkÞËk™k òýfkh Œhefu
ft…™e ‚u¢uxhe™e r™{ýqf fhu÷ nkuÞ Au. ƒwf rƒrÕzt„ fu ‚k{kLÞ ònuh ¼hýkt yt„u™e
rð[khýkÚke ÷E™u ònuh ¼hýkt™e …qýkonwrŒ ‚wÄe Ëhuf fkÞËkrfÞ ƒkƒŒku™wt æÞk™ Œu{ýu
hk¾ðk™wt nkuÞ Au. ft…™e{kt ¼hýkt yt„u ™¬e fhðk {kxu ft…™e™e ƒkuzo ykuV rzhuõx‚o™e
{e®x„{kt «MŒkð hsq fhðku, {tsqh fhðku Œu{s Œu™wt zÙk^xet„ ŒiÞkh fhðwt ð„uhu suðe ƒkƒŒku™ku
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‚{kðuþ ÚkkÞ Au. yk W…hktŒ Ëhuf zÙk^x, ËMŒkðus fu …ºk fkÞËkrfÞ heŒu ‚t…qýo ¾k{e
{wõŒ nkuÞ Œu yt„u™wt æÞk™ fkÞËk ‚÷knfkhu hk¾ðk™wt hnu Au.
3.8  ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk:

ònuh ¼hýwt fh™kh ft…™e sku ƒwf rƒrÕzt„…ØrŒ™ku y{÷ fhðkt {k„Œe nkuÞ Œku
ft…™e yu‚uƒe îkhk hsq fhðk{kt ykðu÷ (‚uƒe – «„xefhý y™u hkufkýfkh™wt ‚thûký)
{k„oËŠþfk™u y™w‚hðe sYhe Au. ‚uƒe {k„oËŠþfk, 2000™k «fhý 11{kt yk…u÷e sku„ðkE
yku {wsƒ s ft…™e yu ònuh ¼hýwt fhðwt …zu Au.

yk «r¢Þk™u ‚h¤Œk Úke ‚{S þfkÞ Œu {kxu ™e[u yk…u÷ [kxo{kt sýkðu÷ …„÷ktyku
îkhk hsq fhðk{kt ykðe Au.

(1) ƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush(BRLM)™e r™{ýqf:

ƒwf rƒrÕzt„ îkhk ònuh ¼hýwt ƒnkh …kz™kh ft…™e îkhk ðu…khe ƒUfh™e r™{ýqf
ÚkkÞ Au y™u ðu…khe ƒUfh îkhk ƒwf [k÷f ÷ez÷ez {u™ush (BRLM)™e r™{ýqf fhðk{kt
ykðu Au. su ò{e™„ehe ¼hýwt ònuh fhkÞk …nu÷k™wt fkÞo suðk fu ‚uƒe y™u yLÞ r™Þ{™
fŒko ‚tMÚkk ‚kÚku™k Ëhuf sYhe ËMŒkðusku …qhk …kzðk Œu{s yLÞ {æÞMÚkeyku suðk fu ƒknUÄhe
Ë÷k÷, r‚ÂLzfux ‚ÇÞ, hSMxÙkh ð„uhu™e r™{ýqf fhu Au. y™u ¼hýwt ƒnkh …kz™kh
ft…™e ‚kÚku {¤e™u ‚ki «Úk{ Œku rð¿kk…™ …ºk™ku zÙk^x ŒiÞkh fhu Au.
(2) ƒknUÄhe Ë÷k÷™e r™{ýqf:

ƒwf rƒrÕzt„ {æÞMÚke™k «§{kt sýkÔÞk {wsƒ ƒknUÄhe Ë÷k÷ ƒòh{kt hkufkýfkhku{kt
[k÷Œe {k™r‚fŒk™wt rð~÷u»ký fhe y™u ft…™e™k rnŒ{kt Œu{kt ƒË÷kð ÷kððk™wt fkÞo fhu
Au. þuh™ku ¼kð Œu™e yrÄfŒ{ {ÞkoËk ‚wÄe …nkut[u Œuðe heŒu …kuŒk™k ™uxðfo™ku W…Þku„ fhu
Œu {kxu Œu{™e r™{ýqf fhðk{kt ykðu Au.
(3) þuh ¼hýwt y™u þuh™e ®f{Œ ©uýe (Price Range):

ònuh ¼hýwt ƒnkh …kz™kh ft…™e þuh ¼hýwt y™u þuh™e ®f{Œ ©uýe rðþu ðu…khe
ƒUfh, ƒwf [k÷f ÷ez÷ez{u™ush y™u ƒknUÄhe Ë÷k÷™e {krnŒe ‚kÚku ‚ki «Úk{ Œku ‚h¾kðu
Au.y™u íÞkh ƒkË Œu™e xufk™e ®f{Œ Œu{s Œu™wt yrÄfŒ{ {qÕÞ ™¬e fhuAu. su {wsƒ s
ft…™e, hkufkýfŒko ‚{ûk þuh ™e ®f{Œ ©uýe ™¬e fhe™u hsq fhu Au.
(4) ƒku÷e(Biding) :

ðu…khe ƒUfh y™u ƒwf [k÷f ÷ez {u™ush, þuh ¼hýwt y™u þuh™e ®f{Œ ©uýe ™¬e
ÚkÞk ƒkË hkufkýfkhku™u rƒ®z„ yhS fhðk yk{tºký yk…u Au. ‚k{kLÞ heŒu, hkufkýfkhku
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ò{e™„ehe™u swËk-swËk ¼kð™k MŒhu y™u swËk-swËk sÚÚkk{kt ¾heËðk {k„Œk nkuÞ Au
½ýk hkufkýfkhku ÔÞÂõŒ„Œ heŒu Wå[ ™uxðÚkoðk¤k nkuÞ Au ½ýk ¼tzku¤™k ‚t[k÷fku nkuÞ Au.
Ëhuf hkufkýfkh™e ƒku÷eyku™u yk …„rÚkÞu yhS MðY…u Mðefkhðk{kt ykðu Au. yk yk¾e
rƒ®z„ «r¢Þk {kxu {kuxe ‚tÏÞk{kt hkufkýfkhku™k zuxk ‚t[k÷™™e sYh …zu Au ƒwf [k÷f
÷ez {u™ushu yk zuxk™wt ‚t[k÷™ fhðk™wt hnu Au. Œu{s ‚t…qýo rƒ®z„ «r¢Þk …khËþof ƒ™e
hnu Œu {kxu ƒku÷e «r¢Þk™e rð„Œku ‚{Þk™w‚kh ònuh fhðe sYhe ƒ™u Au suÚke hkufkýfkhku™u
ft…™e™k ¼hýkt rðþu {krnŒe {¤e hnu, su™wt fkÞo ƒknUÄhe Ë÷k÷ îkhk fhðk{kt ykðu Au.
(5) ft…™e hSMxÙkh y™u rð¿kk…™ …ºk:

ƒwfrƒrÕzt„ îkhk ònuh ¼hýwt fh™kh ft…™eyu þYykŒ{kt ƒwf [k÷f ÷ez {u™ush
‚kÚku {¤e ŒiÞkh fhu÷ zÙk^x™u huz nuhet„ Œhefu ‚uƒe{kt s{k fhðk{kt ykðu Au. ßÞkhu Œu™wt
yk¾he MðY… ŒiÞkh ÚkE òÞ Au íÞkhu Œu™u rð¿kk…™ …ºk Œhefu {tsqhe {¤u Au y™u Œu ft…™e
hSMxÙkh (RoC – Registrar of Companies) …k‚u s{k fhkððk{kt ykðu Au. {kuxk¼k„u
nðu Ëhuf ËMŒkðus s{k fhkððk™wt fkÞo yku™÷kR™ ÚkE „Þu÷ Au. yk {kxu ònuh ¼hýwt
fh™kh ft…™eyu ¼hýkt™k sÚÚkk {wsƒ Ve …ý ft…™e hSMxÙkh™u [qfððkt™e hnu  Au. íÞkh
ƒkË s, ònuh ¼hýwt fh™kh ft…™e rƒz™e yhS y™u Œu™u ‚t÷ø™ ™kýkt™ku Mðefkh fhe
þfu Au.
(6) rƒz yhS y™u ™kýkt™ku Mðefkh:

SEBI {k„oËŠþfk {wsƒ, rƒz yhS™ku ÷½wŒ{ ‚{Þ 5 rËð‚™ku Au. ŒuÚke rƒz
yhS ykuAk{kt ykuAk 5 rËð‚ ‚wÄe Mðefkhðk™e ÚkkÞ. yk Ëhr{Þk™ Ëhuf™e rƒz yhS
{¤e hnu Œu {kxu rƒ®z„ xŠ{™÷ Q¼wt fhðk{kt ykðu Au fu su R÷uõxÙkur™f÷e f{ÃÞwxhkRÍTz
nkuÞ Œu{s rƒ®z„ ‚uLxh …ý Q¼k fhðk{kt ykðu Au. yk Ëhuf rƒ®z„ ‚uLxh …h r‚ÂLzfux
‚ÇÞ™e Ëu¾hu¾ nkuðe sYhe Au suÚke fkuE …ý hkufkýfkh™u rƒz yhS fhŒe ð¾Œu fkuE
«§ ™ ykðu. ‚uƒe {k„oËŠþfk y™w‚kh, hkufkýfkhu …kuŒk™e rƒz yhS r‚ÂLzfux ‚ÇÞ™e
Ëu¾hu¾ nuX¤™k rƒ®z„ xŠ{™÷Úke s fhðe sYhe Au.
(7) þuh Vk¤ðýe:

ytŒu, Mðef]Œ rƒzhku™u Œu{ýu fhu÷ yhS «{kýu þuh Vk¤ðýe™e «r¢Þk þY ÚkkÞ
Au. yus hkufkýfkhku™ku ‚{kðuþ Mðef]Œ rƒzhku Œhefu fhðk{kt ykðu Au fu su{ýu þuh™e fx-
ykuV ®f{Œ fhŒkt ðÄkhu™e rƒ®z„ fhe nkuÞ. yux÷u fu su hkufkýfkhu ‚kiÚke Ÿ[e ƒku÷e
÷„kðe nþu Œu{™u ‚kiÚke …nu÷k þuh™e Vk¤ðýe Úkþu y™u su hkufkýfkhu ft…™e™e
ò{e™„ehe™ku ¼kð ½xkzðk {kxu ‚kiÚke ™e[e ƒku÷e ÷„kðe nþu Œu{™ku ‚{kðuþ yMðef]Œ
rƒzhku{kt Úkþu Œu{s Œu{™k ™kýkt …ý …hŒ fhðk{kt ykðu Au. ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt …ý
¼hýkt™k fË™k 10% ÔÞÂõŒ„Œ hkufkýfkh {kxu y™k{Œ hk¾ðk sYhe Au. y™u ‚t…qýo
þuh Vk¤ðýe 15 rËð‚™e ytËh …qhe Úkðe sYhe Au.

yk ‚kŒ …„÷kt™k ykÄkhu ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk™wt ‚t[k÷™ ÞkuøÞ heŒu ÚkE þfu Au.
3.9  ƒwf rƒrÕzt„™k ÷k¼ y™u „uh÷k¼:

 ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk™k ÷k¼:

ƒwfrƒrÕzt„ «r¢Þk™k ÷k¼ /  VkÞËk/ W…Þkur„Œk
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(1) þuh ðu[ký™e r™rùŒŒk
(2) ò{e™„ehe™e ®f{Œ ðkMŒrðf
(3) ò{e™„ehe …h ðÄw ¼kð
(4) r™rùŒ þuh Vk¤ðýe
(5) ònuh ¼hýkt fhŒkt ft…™e {kxuðÄw VkÞËkfkhf
(6) ykuAk ¾[o
(7) …khËþof þuh Vk¤ðýe
(1) þuh  ðu[ký™e r™rùŒŒk:

ƒwfrƒrÕzt„ «r¢Þk{kt su hkufkýfkhku™u þuh ¼hýkt{kt h‚ nkuÞ Au yuðk s ÷kufku ƒku÷e
÷„kðu Au. yux÷u fu yk heŒu ykuVh fh™kh hkufkýfkh þuh nkuÕzh Œu þuh ¾heËðk ŒiÞkh
nkuðkÚke Œu þuh ¾heËþu fu ™rn Œu yt„u þuh ¼hýwt ƒnkh …kz™kh ft…™e™u fkuE yr™rùŒŒk
hnuŒe ™Úke. þuh ðu[ký™e r™rùŒŒk™k fkhýu ft…™e …kuŒk™e ¼hýkt …Ae™e rðrÄ …ý
r™rùtŒ ÚkE™u fhe þfu Au.
(2) ò{e™„ehe™e ðkMŒrðf®f{Œ:

ðkMŒrðf ®f{Œ yux÷k {kxu fu yk …ØrŒ{kt ‚t¼rðŒ hkufkýfkhku îkhk su ƒku÷e
÷„kððk{kt ykðu Au, Œu™u y™w‚he™u ft…™e …kuŒk™k þuh™ku fx-ykuV ¼kð ™¬e fhu Au. su
‚t…qýo heŒu ðŒo{k™ …rhÂMÚkŒe y™u ðŒo{k™ ƒòh ÿrüfkuý™u æÞk™{kt ÷E™u ™¬e ÚkkÞ Au.
ŒuÚke yk heŒu ™¬e ÚkŒku ò{e™„ehe™ku ¼kð ‚t…qýo heŒu ðkMŒrðf nkuÞ Au. skufu ft…™e îkhk
…kuŒk™e ò{e™„ehe™e yuf {q¤ ®f{Œ hsq fhðk{kt ykðu Au y™u Œu{kt ðÄkhku ÚkkÞ yux÷k
{kxu Œu™e yrÄfŒ{ {ÞkoËk ™¬e fhe ®f{Œ ©uýe hsq fhðk{kt ykðu Au.
(3) ò{e™„ehe …h ðÄw ¼kð:

W…h sýkÔÞk {wsƒ, ft…™e îkhk ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt ò{e™„ehe™k ¼kð {kxu
yuf {q¤ ®f{Œ fu xufk™e ®f{Œ ™¬e fhðk{kt ykðu Au. ‚k{kLÞ heŒu, yk ®f{Œ «kÚkr{f
ònuh ¼hýkt{kt …ý hsq fhðk{kt ykðu Au suÚke hkufkýfkh Œu ®f{Œu þuh ¾heËe {kxu yhS
fhe þfu. ßÞkhu ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt VõŒ xufk™e ®f{Œ s ™net …htŒw xku[™e ®f{Œ …ý
yk…e™u ‚t…qýo ®f{Œ ©uýe sýkððk{kt ykðu Au. suÚke ft…™e™u …kuŒk™e ƒòh þk¾ {wsƒ
ò{e™„ehe™k ðÄw{kt ðÄw ¼kð «kó ÚkE þfu.
(4) r™rùŒ þuh Vk¤ðýe:

ƒwfrƒrÕzt„ «r¢Þk{kt su hkufkýfkh þuh ¾heËe {kxu yhS fhu Au Œu {kuxk ¼k„u
‚t¼rðŒ þuhnkuÕzh nkuÞ Au. sku Œu{ýu fhu÷ yhS ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk …qýo ÚkÞk ƒkË
ft…™e îkhk ™¬e ÚkÞu÷ ò{e™„ehe™e fx-ykuV ®f{Œ fhŒkt ðÄw nþu Œku Œuðk hkufkýfkhku™u
r™rùŒ s þuh Vk¤ððk{kt ykðþu. yk ‚tsku„ku{kt hkufkýfkhku™u ¾kŒhe hnu Au, fu Œu{ýu
fhu÷ þuh yhS …h Œu{™u þuh sYh Úke Vk¤ððk{kt ykðþu.
(5) ònuh ¼hýkt fhŒkt ft…™e {kxu ðÄw VkÞËkfkhf:

VkÞËk ™tƒh ºký{kt sýkÔÞk {wsƒ ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt ft…™e™u ‚k{kLÞ ònuh
¼hýkt fhŒkt þuh™e ðÄw ®f{Œ «kó ÚkkÞ Au y™u fkuE …ý ft…™e {kxu sku ðÄw {qze yufºk fhe

™kýkfeÞ r{÷fŒku

62



52

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

þfkÞ Œku Œu ft…™e {kxu ðÄw VkÞËkfkhf …ý ‚krƒŒ ÚkkÞ Au. ƒwfrƒrÕzt„ «r¢Þk îkhk
þuh™k sÚÚkk{kt fkuR ðÄkhku ÚkŒku ™Úke ŒuÚke ft…™e yu ƒkË{kt ðÄw rzrðztz [qfððwt …zþu Œuðwt
…ý ft…™e™u ™wf‚k™ ÚkŒwt ™Úke.
(6) ykuAk ¾[ko:

ƒwfrƒrÕzt„ «r¢Þk{kt skufu ‚k{kLÞ ònuh ¼hýkt fhŒkt ðÄw {æÞMÚkeyku™e sYh …zu
Au …htŒw yk yuf yuðe y‚hfkhf …ØrŒ Au fu su™k W…Þku„ Úke ft…™e ‚k{kLÞ ònuh
¼hýkt sux÷k s xqtfk ‚{Þ „k¤k Ëhr{Þk™ ðÄw þuh™ku ¼kð {u¤ðe ðÄw {qze yufXe fhe
þfu Au. Œu{s ‚k{kLÞ ònuh ¼hýkt sux÷k s ykuAk ¾[o{kt ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk …ý ÚkE
þfu Au. yk {kxu ft…™e fu fkuE ònuhkŒ ¾[o fu {kuxe Ë÷k÷e hf{ [qfððe …zŒe ™Úke.
(7) …khËþof þuh Vk¤ðýe:

{kuxk ¼k„u rn‚kƒe ¿kk™ Ähkð™kh ÔÞÂõŒ òýu Au fu ‚k{kLÞ þuh ¼hýkt{kt þuh™e
Vk¤ðýe «{ký‚h Vk¤ðýe îkhk fhðk{kt ykðu Au su{kt ½ýk hkufkýfkh™e þuh yhS™u
™fkhðk{kt …ý ykðu Au. Œu™wt fkhý ‚k{kLÞ hkufkýfkh òýe þfŒku ™Úke. …htŒw ƒwf rƒrÕzt„
«r¢Þk{kt sku hkufkýfkh™e yhS™uk yMðefkh Úkþu Œku Œu™wt yuf {kºk fkhý yu nþu fu Œu™u
fhu÷ yhS™e þuh ®f{Œ y™u þuh sÚÚkku ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk{kt ™¬e ÚkÞu÷ fx-ykuV
®f{Œ fhŒkt ™e[u nþu.
 ƒwf rƒrÕzt„™k „uh÷k¼ :

ƒwfrƒrÕzt„™k „uh÷k¼ / {ÞkoËk
(1) ™kýk ¼hýk {kxu rƒ™W…Þku„e
(2) ™ðe þk¾ ÄhkðŒe ft…™e {kxu rƒ™W…Þku„e
(3) ‚k{kLÞ hkufkýfkh {kxu rƒ™W…Þku„e
(4) þuh™e ®f{Œ{kt QÚk÷-…kÚk÷™e ‚t¼kð™k
(1) ™kýk ¼hýk {kxu rƒ™W…Þku„e

ƒwf rƒrÕzt„™e …ØrŒ íÞkhu ðÄw y‚hfkhf hnu Au, ßÞkhu ft…™e™u ðÄw {qze™e sYh
nkuÞ y™u ¾qƒ s {kuxwt ¼hýwt ƒnkh …kzðwt nkuÞ. fkhý fu ƒwf rƒrÕzt„™e …ØrŒ{kt ‚k{kLÞ
fhŒkt ðÄw {æÞMÚke yku™e sYh …zu Au …htŒw ykuAe hf{™k ™k™k ¼hýkt™k rfM‚k{kt{kt
ft…™e «{ký‚h Vk¤ðýe yk‚k™e Úke fhe þfu Au su {kxu ft…™e yu ðÄw {æÞMÚke yku™u
hkufðk™e fkuE sYh hnuŒe ™Úke.
(2) ™ðe þk¾ ÄhkðŒe ft…™e {kxu rƒ™W…Þku„e:

‚k{kLÞ ònuh ¼hýkt fhŒkt ƒwf rƒrÕzt„ îkhk fhðk{kt ykðŒk ¼hýkt {kxu ft…™e™e
þk¾ ðÄw nkuðe sYhe Au. yux÷u fu ft…™e {q¤¼qŒ heŒu {sƒqŒ y™u hkufkýfkhku{kt ÷kufr«Þ
nkuðe skuEyu. Œku s hkufkýfkhku xufk™e ®f{Œ fhŒ ðÄw hf{™e ƒku÷e ÷„kðþu. sku ft…™e™e
þk¾ ðÄw ™net nkuÞ Œku ft…™e™u …kuŒk™e ò{e™„ehe …h ðÄw ¼kð {¤ðk™e ‚t¼kð™k
hnuþu ™net. yk{ ÚkkÞ Œku ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk fhðk™ku ft…™e™ku {q¤¼qŒ nuŒw r‚æÄ fhe
þfkþu ™ne.
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(3) ‚k{kLÞ hkufkýfkh {kxu rƒ™W…Þku„e:

ƒwf rƒrÕzt„…ØrŒ{kt hkufkýfkhu, þuh™k ¼kð {kxu yuðe heŒu rƒz fu ƒku÷e ÷„kððe
…zu Au fu suÚke Œu™e yhS MðefkÞo ƒ™u. …htŒw yk {kxu hkufkýfkh …k‚u ft…™e™u ÷„Œe,
ƒòh™u ÷„Œe y™u þuh™k ¼kð™u ÷„Œe ‚t…qýo òýfkhe Œu{s Œu™u y‚h fhŒkt rðrðÄ
…rhƒ¤ku™e ‚{sý nkuðe sYhe Au su™e y…uûkk ‚k{kLÞ hkufkýfkh …k‚u hk¾e þfkÞ
™net. sku hkufkýfkh™e ƒku÷e ft…™e™e ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk …qýo ÚkkÞ ƒkË ònuh fx-ykuV
¼kð fhŒkt ykuAe nþu Œku Œu™u þuh {¤e þfþu ™net..
(4) þuh™e ®f{Œ{kt QÚk÷-…kÚk÷™e ‚t¼kð™k:

ßÞkt ‚wÄe ¼hýkt™e «r¢Þk [k÷w hnu Au íÞkt ‚wÄe Ëhhkus hkufkýfkhku™e rƒ®z„ [k÷Œe
hnu Au Œu™e y‚h™k fkhýu þuh™k rƒ®z„ ¼kð{kt ¼khu QÚk÷-…kÚk÷ ÚkŒe hnu Au. ‚kiÚke
ðÄw QÚk÷-…kÚk÷ ƒwf rƒrÕzt„ «r¢Þk su rËð‚u …qýo Úkðk™e nkuÞ Au Œu rËð‚u skuðk {¤u
Au.yk W…hktŒ su rËð‚u ft…™e™k þuh™e þuh ƒòh{kt ™kutÄýe Úkðk™e nkuÞ Œu rËð‚u þuh™e
®f{Œ{kt ¾qƒ s {kuxe QÚk÷-…kÚk÷ Úkðk™e ‚t¼kð™k hnu Au.
3.10 W…‚tnkh:

ƒwf rƒÂÕzt„ yu ft…™e™k rnŒ{kt ò{e™„ehe™k ðÄw{kt ðÄw ¼kð™e þkuÄ fhðk™e
yuf «r¢Þk Au su ònuh ¼hýkt™k ƒòh îkhk Q¼e fhðk{kt ykðu Au. ƒòh ¼kð fhŒkt
ðÄw ¼kð {u¤ððk {kxu hkufkýfkh ‚{ûk ft…™e yu …kuŒk™e ò{e™„ehe™e ®f{Œ ©uýe
™¬e fhðe …zu Au su{kt ®f{Œ™e yrÄfŒ{ ®f{Œ (ceiling price) y™u xufk™e ®f{Œ (floor

price) ™¬e fhðk{kt ykðu Au. hkufkýfkh yk ©uýe™e {ÞkoËk{kt hne™u ƒòh …rhÂMÚkrŒ
y™w‚kh ƒku÷e ÷„kðu Au su™u æÞk™{kt ÷E™u yuf ytrŒ{ ®f{Œ (cut-off price) ™¬e ÚkkÞ
Au y™u yk ®f{Œ sux÷e fu ŒuÚke Ÿ[e ƒku÷e ÷„kð™kh hkufkýfkhku™u þuh Vk¤ððk{kt ykðu
Au.
3.11 [kðeY… þçËku (Key Words) :

 ¼kirŒf r{÷fŒku:

s{e™, {fk™, ®f{Œe ÄkŒwyku, y™ks fu ¾kã™e [es ðMŒwyku ð„uhu suðe ÿ~Þ
r{÷fŒku™u ¼kirŒf r{÷fŒku fnu Au.

 yÿ~Þ r{÷fŒku:

…k½ze, …uxLx, fku…ehkRx, fu xÙuz{kfo ð„uhu suðe y{qŒo ƒkirØf ‚t…rŒyku™ku ‚{kðuþ
yÿ~Þ r{÷fŒku{kt ÚkkÞ Au.

 ™kýkfeÞ r{÷fŒku:

™kýkfeÞ r{÷fŒku yu ykÄwr™f s{k™k™e yuðe y¼kirŒf fu «ðkne r{÷fŒku Au fu su
fhkh™k yrÄfkh yÚkðk {kr÷fe™k ËkðkÚke {¤u Au su{kt ƒUf Úkk…ýku, BÞwåÞwy÷
VtzT‚, ƒkuLzT‚, þuh, rðËuþe [÷ý ð„uhu suðe r{÷fŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

 Þwr™x ykÄkrhŒ r{÷fŒku:

Þwr™x ykÄkrhŒ r{÷fŒku yuf yuðe y«íÞûk ™kýkfeÞ r{÷fŒ Au fu su «íÞûk
™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt y«íÞûk heŒu hkufkýfkhku™u hkufký fhðk{kt {ËË fhu Au. su

™kýkfeÞ r{÷fŒku

5.5
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5.6 ચાવીરૂપ શબ્દો (Key Words) 

•  પ્રારંભિક જાહરે િરણ  ં(IPO): પ્રારંભિક જાહરે િરણ  ં(IPO), કોર્પોરેટ ક્ષેતે્ર નાણા ંએકઠા કરવા માટેના 
સૌથી લોકપ્રપ્રય માધ્યમો ગણી શકાય. તેમા ંરોકાણકાર તે િરણામંા ંકંર્પની દ્વારા નક્કી કરેલ શેર દીઠ 
કકિંમતની ચ કવણી કરી િાગ લઈ શકે છે.  

•  ખાનગી રીતે નનય ક્તત (Private Placement): પ્રારંભિક જાહરે િરણામંા ંસામાન્ય સજંોગોમા ંજાહરે 
જનતા ર્પાસેથી રોકાણની અરજી મગાવવામા ંઆવે છે ર્પરંત   ઘણી વાર કંર્પની સીધ  ંજ મોટા રોકાણકાર 
જેવા કે અન્ય કંર્પની કે સસં્થા ર્પાસેથી િરણાનંી અરજી મગાવીને મડૂી ઊિી કરે છે તેને મડૂીની 
ખાનગી રીતે પ્રનય ક્તત કહવેામા ંઆવે છે.  

•  બ ક ભિલ્ડિંગ: બ ક ભિલ્ડિંગ એ પ્રારંભિક જાહરે િરણા ંસમયે શેરની કકિંમત ભિડ (િીડ) દ્વારા નક્કી 
કરવાની એક એવી શેર ખાનગી પ્રનય ક્તતની ર્પદ્ધપ્રત છે.  

•  બ ક ચાલક લીડ મેનેજર (BRLM): વેર્પારી િેંકરન  ંસૌથી અગત્યન  ંકાયય બ ક ચાલક લીડ મેનેજરની 
પ્રનમણકૂ છે. બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયા માટે અરજી સ્વીકારવાથી લઈ, જાહરેાત અને પ્રમોશનલ સામગ્રીની 
તૈયારી, ઓફર ડોક્ય મેન્્સ, પ્રવજ્ઞાર્પન ર્પત્ર, કાયદાકીય જાહરેાતો અને મ ખ્ય સ પ્રવધાઓ ધરાવતા 
આવેદન ર્પત્રો તૈયાર કરવા અને કડઝાઈન કરવાનો સમાવેશ થાય છે.  

•  નિલડડકેટ િભ્ય: બ કભિલ્ડિંગના જાહરે િરણા ંવખતે કરવામા ંઆવતી ભિકડિંગ અરજીઓ એકપ્રત્રત 
કરવી, જામીનગીરીની િજારમા ંમાગં ઊિી કરવી, શેરની સખં્યા અને ઓફર િાવથી લઈ િરણાનંા 
અંત સ ધી સપંણૂય રીતે કાયય કરવા માટે પ્રસલન્ડકેટ સભ્યની પ્રનય ક્તત કરવામા ંઆવે છે.  

•  ટેકાની કકિંમત (Floor Price): બ કભિલ્ડિંગ પ્રકિયાથી જાહરે િરણ  ંિહાર ર્પાડનાર કંર્પની શેર માટે 
જે લઘ તમ કકિંમત નક્કી કરે છે તેને ટેકાની કકિંમત કહ ેછે.  

•  અનિકતમ કકિંમત (Ceiling Price): બ કભિલ્ડિંગ પ્રકિયાથી જાહરે િરણ  ંિહાર ર્પાડનાર કંર્પની શેર 
માટે જે મહત્તમ કકિંમત નક્કી કરે છે તેને અપ્રધકતમ કકિંમત કહ ેછે.  

•  અંનતમ કકિંમત (Cut-off Price): બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયામા ંટેકાની કકિંમતથી લઈને અપ્રધકતમ કકિંમત 
વચ્ચે રોકાણકારો દ્વારા જે ભિકડિંગ કરવામા ંઆવે છે તેના ર્પરથી શેરના િરણા ંપ્રમાણે જે સરેરાશ 
કકિંમત નક્કી કરવામા ંઆવે છે તેને અંપ્રતમ કકિંમત કહ ેછે.  
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❖ િહ નવક્પ પ્રશ્નો (MCQs): 

 

(1) જાહરે િરણ  ંકેટલા પ્રકારે કરી શકાય છે? 

 (a) આઈર્પીઓ દ્વારા 
 (b) ખાનગી રીતે પ્રનય ક્તત દ્વારા 
 (c) હકના શેર માટે 

 (d) ઉર્પય યતત તમામ 

 

(2) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયાને સેિી (SEBI) દ્વારા ક્યારે મજૂંરી આર્પવામા ંઆવી હતી? 

 (a) 1લી નવેમ્િર, 1995 

 (b) 1લી નવેમ્િર, 1998 

 (c) 1લી નવેમ્િર, 1999 

 (d) 1લી નવેમ્િર, 2000 

 

(3) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયા માટે નીચેનામાથંી કયા મધ્યસ્થીની જરૂર ર્પડે છે? 

 (a) બ ક ચાલક લીડ મેનેજર (BRLM) 

 (b) વેર્પારી િેંકર 

 (c) િાહેંધરી દલાલ 

 (d) ઉર્પય યતત તમામ 

 

(4) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયાથી જાહરે િરણ  ંિહાર ર્પાડનાર કંર્પની શેર માટે જે લઘ તમ કકિંમત નક્કી કરે 
છે તેને કહ ેછે.? 

 (a) ટેકાની કકિંમત 

 (b) વાસ્તપ્રવક કકિંમત 

 (c) કટ-ઓફ કકિંમત 

 (d) સરેરાશ કકિંમત 

 

(5) બ ક ભિલ્ડિંગ ર્પદ્ધપ્રત (સેિી – પ્રગટીકરણ અને રોકાણકારન  ં સરંક્ષણ) માગયદપ્રશિકા,  2000ના 
પ્રકરણ _______ મા ંરજૂ કરવામા ંઆવી છે? 

 (a) IX 

 (b) X 

 (c) XI 

 (d) XII 

 

(6) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયા સરં્પન્ન કરવા માટે ક લ કેટલા ર્પગલામંાથંી ર્પસાર થવ  ંર્પડે છે? 
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 (a) િે  
 (b) ચાર 

 (c) ર્પાચં 

 (d) સાત 

 

 (7) બ ક ભિલ્ડિંગ દ્વારા મડૂી એકઠી કરવા માટે ______ વધ  હોવ  ંકહતવાહ છે? 

 (a) કંર્પનીની શાખ કે પ્રપ્રતષ્ઠા 
 (b) કંર્પનીની કમાણી 
 (c) કંર્પનીની નાણાકીય પ્રમલકતો 
 (d) શેરની કકિંમત 

 

(8) િીકડિંગ દ્વારા બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયા કરીને કંર્પની જે અંપ્રતમ કકિંમત મળે છે તેને _______ કહ ેછે? 

 (a) કોરની વાસ્તપ્રવક કકિંમત 

 (b) શેરની કટ-ઓફ કકિંમત 

 (c) શેરની સરેરાશ કકિંમત 

 (d) ઉર્પય યતત તમામ 

 

(9) SEBI માગયદપ્રશિકા મ જિ, ભિડ અરજી સ્વીકારવાનો લઘ તમ સમય ______ કદવસનો રાખવો ર્પડે 
છે?  

 (a) એક 

 (b) ચાર 

 (c) િે 

 (d) ર્પાચં 

 

(10) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયા દરપ્રમયાન ભિડ અરજી માટે જે ઇલેતરોપ્રનકલી કમપ્ય ટરાઇઝ્ડ ભિકડિંગ 
ટપ્રમિનલ કે ભિકડિંગ સેન્ટર હોય છે તે કોની દેખરેખ હઠેળ ચલાવવામા ંઆવે છે? 

 (a) બ ક ચાલક લીડમેનેજર 

 (b) કંર્પની રજીસ્રાર 

 (c) પ્રસલન્ડકેટ સભ્ય 

 (d) વેર્પારી િેંકર 

 

MCQ નો િાચો જવાિ 

 

(1) D - ઉર્પય યતત તમામ 
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(2) A - 1લી નવેમ્િર, 1995 

(3) D - ઉર્પય યતત તમામ 

(4) A - ટેકાની કકિંમત 

(5) C  -XI 

(6) D – સાત 

(7) A - કંર્પનીની શાખ કે પ્રપ્રતષ્ઠા 
(8) D - ઉર્પય યતત તમામ 

(9) D - ર્પાચં 

(10) C - પ્રસલન્ડકેટ સભ્ય 

 

❖ ટ ંકા પ્રશ્નો: 

(1) ટૂંકનોંધ લખો –બ ક ચાલક લીડ મેનેજર (BRLM) 

(2) ટૂંકનોંધ લખો –બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયામા ંપ્રસલન્ડકેટ સભ્યો 

(3) બ ક ભિલ્ડિંગ અને પ્રાથપ્રમક જાહરે િરણ  ંવચ્ચેનો સિંધં સ્ર્પષ્ટ કરો. 

(4) બ ક ભિલ્ડિંગ ર્પદ્ધપ્રતના ગેરલાિ કયા-કયા હોય શકે? 

 

 

❖ નવસ્તારપ  વવક પ્રશ્નોોઃ 

(1) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયા શા માટે ઉર્પયોગમા ંલેવામા ંઆવે છે ત ેસમજાવી સપંણૂય પ્રકિયાના ર્પગલા ં

પ્રવશે ચચાય કરો. 

(2) બ ક ભિલ્ડિંગ પ્રકિયાનો ઉર્પયોગ કરવાથી કંર્પનીને અન ેરોકાણકારન ેકયા-કયા લાિ કે ફાયદા 

ઓ થાય છે તેની સમજૂતી આર્પો. 

(3) બ ક ભિલ્ડિંગ ર્પદ્ધપ્રતના અસરકારક અમલ માટે જરૂરી મધ્યસ્થીઓના નામ જણાવી તેમના કાયયની 

બ ક ભિલ્ડિંગમા ંઉર્પયોભગતા જણાવો. 
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  િવાપસધકાર સરુણિત 
 આ ર્ાઠ્યપસુ્તક ડૉ. બાબાિાહબે આંબેડકર ઓર્ન યસુનવસિિટીના ઉર્ક્રમે સવદ્યાર્ીલિી સ્વઅધ્યન હતેરુ્ી; 
દૂરવતી સશિિના ઉદે્દશને કેન્રમા ંરાખી તૈયાર કરવામા ંઆવેલ છે. જેના િવાપસધકાર સરુણિત છે. આ અભ્યાિ-
િામગ્રીનો કોઈર્િ સ્વરૂર્મા ંધધંાધારી ઉર્યોગ કરતા ંર્હલેા ં ડૉ. બાબાિાહબે આંબેડકર ઓર્ન યસુનવસિિટીની 
લેણખત ર્રવાનગી લેવાની રહશેે.   



એકમ : 6      નાણાકીય બજાર - 1 

રૂપરેખા: 
6.1 પ્રસ્તાવના  

6.2 અર્થ  

6.3 ભમૂમકા અને મહત્તત્તવ  

6.4 શેર દલાલના પ્રકારો  

6.5 ચાવીરૂપ શબ્દો (Key Word)  

સ્વાધ્યાય  

6.1 પ્રસ્તાવના: 
 

કોઈપણ દેશમાાં નાણાાંના પ્રવાહને જાળવી રાખવા માટે નાણાકીય ચક્રને ગમતમાન 
રાખવ ાં જરૂરી છે. નાણાકીય ચક્ર, દેશમાાં નાણાાંની હરે-ફેર સચૂવે છે. નાણાાંના સાંદર્થમાાં મવચારીએ 
તો દેશમાાં ક લ બે પ્રકારના વ્યક્તતઓ જોવા મળે છે:  

1. નાણાાંના રોકાણકતાથ અને  
2. નાણાાંના જરૂરરયાતવાળા લોકો.  

નાણાાંન ાં ચક્ર ત્તયારે જ ગમતમાન રહી શકશ,ે જ્યારે નાણાાંના રોકાણકતાથ વ્યક્તતઓની 
માનમસકતા પ્રમાણ ેતેમને વધ માાં વધ  રોકાણ મવકલ્પો મળી રહ ેઅન ેસાર્-ેસાર્ ેનાણાાંના 
જરૂરરયાતમાંદ લોકોને પણ પોતાની જરૂરરયાત મ જબ નાણાાંની પ્રાપ્તત ર્ઈ શકે. આ બાંને 
પ્રકારના લોકો, જો સાંતોષકારક રીત ેનાણાાંની લેવડ-દેવડ કરી શકે તો તે દેશ પાસે કાયથક્ષમ 
નાણાકીય પ્રણાલી છે તેમ માનવામાાં આવે છે.  

નાણાકીય પ્રણાલીને અસરકારક બનાવવા માટે તનેા અંગો કે ઘટકોન ાં મજબતૂ હોવ ાં 
જરૂરી છે. નાણાકીય પ્રણાલીના મ ખ્યત્તવે ચાર ઘટકો છે, જેના દ્વારા નાણાાં ચક્રને ગમતમાન રાખી 
શકાય છે. જેને નીચ ેઆપેલ ચાટથ પરર્ી સમજી શકાશે.  
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

W…ÞwoõŒ Ëhuf ½xf, ™kýkfeÞ «ýk÷e{kt yuf ‚h¾e y„íÞŒk Ähkðu Au. ™kýkfeÞ
‚tMÚkk yku™k W…Þku„ îkhk hkufký fŒko y{qf «fkh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku suðe fu Úkk…ýku,
…ºkku ð„uhu{kt hkufký fhe þfu Au y™u ™kýkt™k sYrhÞkŒ {tË ÷kufku ÷ku™ fu ykuðh zÙk^x îkhk
™kýkt™e sYrhÞkŒ ‚tŒku»ke þfu Au. yk {kxu ƒt™u «fkh™k ÔÞÂõŒyku™u rðrðÄ ™kýkfeÞ
‚uðkyku™e sYrhÞkŒ …zu Au. Œu{s ƒÒku …ûkfkh™u y™wfq¤ nkuÞ Œuðk ™kýkfeÞ ‚kÄ™ku fu
r{÷fŒku (hkufký rðfÕ…ku™k MðY…{kt) W…÷çÄ nkuðk òuEyu. ™kýkfeÞ ƒòh yk Ëhuf
½xfku™e …qhŒe {kxu «íÞûk fu …hkuûk heŒu ƒòh …qÁt …kzðk™wt fkÞo fhu Au suÚke ƒÒku …ûkfkh
fkuE yuf MÚkk™u {¤e™u ™kýkt™e yk…-÷u fhe þfu. yk MÚkk™ ¼kirŒf nkuÞ Œu sYhe ™Úke Œu
y¼kirŒf fu y{qŒo …ý nkuÞ þfu Au.
4.2 ™kýkfeÞ ƒòh™ku yÚko:

™kýkfeÞ ƒòh yuf MÚkk™ Ëþkoðu Au fu su™k îkhk hkufký fŒko y™u ™kýkt™k sYheÞkŒ
{tË ÔÞÂõŒyku …kuŒk™ku ™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhe þfu. yk MÚkk™ ÿ~Þ, {qŒo, ðkMŒrðf, «íÞûk
fu ¼kirŒf MðY…u nkuÞ Œuðwt fËk[ …nu÷k™k ‚{Þ{kt sYhe nþu …htŒw yks™k ‚{Þ{kt Œu
VhrsÞkŒ nkuÞ þfu ™net. yk…ýu òýeyu Aeyu fu nsw Úkkuzk ‚{Þ …nu÷kt ‚wÄe, òu fkuE …ý
ÔÞÂõŒ ƒUf(™kýkfeÞ ‚tMÚkk) îkhk ™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhðk RåAu Œku Œuýu ƒUf{kt YƒY{kt
{¤e™u …kuŒk™wt ¾kŒwt ¾ku÷kððwt …zŒwt nŒwt …htŒw yksu ƒUf{kt ¾kŒwt ¾ku÷ððk {kxu ƒUf{kt
sðk™e sYh ™Úke. ƒUf yk…ýk ‚wÄe …nkut[u Au yÚkðk Œku yku™÷kR™ {kæÞ{Úke ¾kŒwt ¾q÷u
Au. yus heŒu …nu÷k ƒUf ‚kÚku fhu÷ ™kýkfeÞ ÔÞðnkh {kxu …k‚ƒwf yk…ðk{kt ykðŒe
nŒe. …htŒw nðu …k‚ƒwf …ý yku™÷kE™ E-{u÷ îkhk yk…ðk{kt ykðu Au. fnuðk™ku yÚko
yu Au fu, Ëhuf ‚{Þu ™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhðk {kxu YƒY Úkðwt fu ¼kirŒf ƒwf ‚k[ððe sYhe
™Úke. y¼kirŒf yux÷u E÷uõxÙkur™f÷ fu yku™÷kR™ heŒu …ý ™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhe þfkÞ
Au.

™kýkfeÞ ƒòh™ku yÚko ‚h¤ heŒu òýeyu Œku,
“™kýkfeÞ ƒòh yu yuf yuðwt MÚkk™ Ëþkoðu Au fu su y¼kirŒf MðY…u fkÞo fhu Au.su™k

îkhk ™kýkt™k hkufký fŒko y™u ™kýkt™k sYrhÞkŒ ðk¤k ÔÞÂõŒyku ykuAkt ‚{Þ{kt y™u
ykuAkt ÔÞðnkrhf ¾[uo ‚whrûkŒ Äkuhýu ™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhe þfu Au.”

6.2
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ƒeS heŒu fneyu Œku,
“™kýkfeÞ ƒòh yu yuðk ƒòh™u ‚tËŠ¼Œ fhu Au fu ßÞkt, ™kýkfeÞ r{÷fŒku suðe

fu xÙuÍhe rƒÕ‚, ƒUf Úkk…ýku, þuh, rzƒU[‚o, ƒkuLz, zurhðurxÔÍ ð„uhu™k ðu…kh fhðk{kt
{kxu™e ‚„ðzŒk {¤u Au.”

“™kýkfeÞ ƒòh yu yuðwt ƒòh fu ÔÞðMÚkk Au fu su, ™kýkfeÞ r{÷fŒku y™u
‚uðkyku™k ¾heË-ðu[ký™e ‚wrðÄk «íÞûk fu …hkuûk heŒu …qhe …kzu Au.”

™kýkfeÞ ƒòh{kt {wÏÞíðu ƒu «fkh™k ƒòh ‚{krðü Au
(1) ‚t„rXŒ ™kýkfeÞ ƒòh

(2) y‚t„rXŒ ™kýkfeÞ ƒòh.

y‚t„rXŒ «fkh™k ™kýkfeÞ ƒòh fkÞËkrfÞ heŒu yÂMŒíð ÄhkðŒk ™Úke su{ fu
©kuV, ðkrýÞk, þknwfkh, s{e™Ëkh, [ex Vtz, ð„uhu. ßÞkhu ‚t„rXŒ ™kýkfeÞ ƒòh
fkÞËkrfÞ heŒu yÂMŒíð Ähkðu Au y™u ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k ‚{Þ „k¤k™u ykÄkrhŒ fkÞo
fhu Au. su{kt,
(1)  ™kýkt ƒòh – fu su yuf ð»ko fu ŒuÚke xqtfk „k¤k™e ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ÷uðz-Ëuðz

W…÷çÄ fhðk™wt;
(2) {qze ƒòh – fu su yuf ð»ko fhŒkt ðÄq yux÷u fu ÷ktƒk ‚{Þ „k¤k {kxu ™kýkfeÞ

r{÷fŒku™e ÷uðz-Ëuðz fhðk™wt fkÞo fhu Au.
Ëhuf ™kýkfeÞ r{÷fŒ™wt ÞkuøÞ MÚkk™ y™u ð„o ðÄw rð„Œðkh heŒu ™e[u yk…u÷

™kýkfeÞ ƒòh™k ð„eofhý™k [kxo …hÚke MÃkü heŒu òuE þfkÞ Au.

LkkýkfeÞ çkòh
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4.3 ™kýkfeÞ ƒòh ¼qr{fk y™u {n¥ð:

W…ÞwoõŒ «MŒkð™k{kt sýkÔÞk {wsƒ, ™kýkfeÞ ƒòh yu rð¥k «ýk÷e fu ™kýkfeÞ
«ýk÷e™wt yuðwt {wÏÞ ½xf Au su ™kýkt™k [¢™u „rŒ{k™ hk¾ðk{kt {wÏÞ ¼qr{fk ¼sðu Au.
ŒuÚke ™kýkfeÞ «ýk÷e™e y‚hfkhfŒk ò¤ððk ™kýkfeÞ ƒòh™e ¼qr{fk ‚kiÚke ðÄw
y„íÞ™e Au.

™e[u yk…u÷ {wÆk yku ™kýkfeÞ «ýk÷e{kt ™kýkfeÞ ƒòh™e ¼qr{fk M…ü fhðkt{kt
{ËË fhþu:
LkkýkfeÞ çkòh ¼qr{fk {n¥ð, WÃkÞkurøkíkk fu fkÞkuo :

(1) hkufkýfíkkoLke çk[íkkuLkwt hkufký{kt YÃkktíkh
(2) LkkýkLkk sYrhÞkíkðk¤kLku
(3) LkkýkfeÞ «ýk÷eLkk yrð¼kßÞ ytøk íkhefuLke ¼qr{fk
(4) ¼tzku¤ Q¼wt fhðk{kt {ËË
(5) LkkýkfeÞ ÔÞðnkh {kxuLkwt Mk÷k{ík MÚkkLk
(6) çkòhfeÞ LkkýkfeÞ r{÷fík{kt MkkuËk fhðkLke Mkøkðz
(7) ykuAku Mk{Þ yLku ykuAku ¾[o
(1) hkufkýfŒko™e ƒ[Œku™wt hkufký{kt Y…ktŒh:

™kýkfeÞ ƒòh, ™kýkfeÞ ‚kÄ™ku fu r{÷fŒku™e W…÷ÂçÄ™wt yuf {n¥ð™wt MÚkk™ Au
fu ßÞkt hkufký fŒko ÔÞÂõŒ yu yufXe fhu÷e hkufz yux÷u fu ƒ[Œku™wt hkufký{kt Y…ktŒh
fhðk™k ‚Ufzku hMŒk {¤e hnu Au. ™kýkt™k [¢™u yrðhŒ VhŒwt hk¾ðk {kxu ‚{Þ
y™w‚kh ™kýkfeÞ ƒòh{kt rðrðÄ «fkh™k ‚kÄ™ku ƒnkh …kzðk{kt ykðu Au suÚke
hkufký fŒko™e ƒ[Œku hkufký rð™k™e …ze hnu ™net y™u Ëuþ{kt ™kýkt™e yAŒ ‚òoÞ
™net.

(2) ™kýkt™k sYrhÞkŒðk¤k™u rÄhký fhðkt:

òu hkufký fŒko …kuŒk™k ™kýkt™e ƒ[Œku™wt hkufký fhþu Œku s Ëuþ{kt fkÞohŒ ƒUf fu
hkufký ‚tMÚkkyku …k‚u Úkk…ýku s{k Úkþu y™u Œku s yk ™kýkfeÞ ‚tMÚkk yku yLÞ
…ûkfkh  Œhefu ™kýkt™k sYrhÞkŒ{tË™u rÄhký fhðk ‚ûk{ Úkþu. ™kýkt™k sYrhÞkŒ{tË
Œhefu VõŒ yufkfe ÔÞÂõŒ s ™rn …htŒw ft…™e …uZe fu ‚tMÚkk™ku …ý ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
ßÞkhu Œu{™u ™kýkt™e sYrhÞkŒ WÆ¼ðu Au íÞkhu Œu{ýu …ý {qze ƒòh{kt hkufký fŒko
…k‚uÚke  ò{e™„ehe ƒnkh …kze™u ™kýkt W½hkððk …zu Au.

(3) ™kýkfeÞ «ýk÷e™k yrð¼kßÞ yt„ Œhefu™e ¼qr{fk:

yk s «fhý{kt «MŒkð™k{kt [kxo{kt ËþkoÔÞk {wsƒ ™kýkfeÞ «ýk÷e™k {wÏÞ [kh
yt„ Au. (1) ™kýkfeÞ ‚tMÚkk yku (2) ™kýkfeÞ ‚uðk yku (3) ™kýkfeÞ ‚kÄ™ku fu
r{÷fŒku y™u (4) ™kýkfeÞ ƒòh. yk [kh yt„ ™kýkfeÞ «ýk÷e™k yrð¼ksÞ
yt„ Au. su{ktÚke yuf …ý yt„ òu ‚h¾e heŒu fkÞo ™net fhu Œku ™kýkt [¢ yxfe sþu
y™u Ëuþ™e ™kýkfeÞ «ýk÷e ¾kuhðkE sþu.
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(4) ¼tzku¤ Q¼wt fhðk{kt {ËË:

yufkfe ðu…khe, …uZe, fu ¾k™„e ft…™e{kt {qze yuf ÔÞÂõŒ fu ¼k„eËkhku îkhk yufXe
fhðk{kt ykðu Au Œu{s ¼tzku¤ {u¤ððk™e Œu ™k™k ÄtÄk {kxu fkÞohŒ nkuÞ Au ŒuÚke ðÄw
¼tzku¤™e sYrhÞkŒ {kxu ònuh s™Œk …k‚uÚke W½hkýe fhðk™e sYh hnuŒe ™Úke
AŒkt …ý Œu{™u ßÞkhu ™kýkt™e sYrhÞkŒ WÆ¼ðu Au íÞkhu Œu{™u …ý ƒUf fu yLÞ
™kýkfeÞ ‚tMÚkk …k‚u ÷ku™ {u¤ððk ™kýkfeÞ ƒòh™ku W…Þku„ fhðku …zu Au.
yk r‚ðkÞ, {kuxk …kÞu ÄtÄku fhŒe ft…™e yku yu …ý ™kýkt™wt ¼tzku¤ Q¼wt fhðk {kxu
{qze ƒòh™ku W…Þku„ fhðku …zu Au. þuh fu rzƒuL[h fu ƒkuLz îkhk ™kýkt™e «kÂó {kxu
ònuh ¼hýwt {qze ƒòh™k «kÚkr{f ƒòh{kt fhðwt …zu Au. ynet hkufký fŒko þuh fu
rzƒuL[h fu ƒkuLz ¾heËe™e yhS fhu Au y™u Œu{™u ¼hýkt™k ytŒu þuh fu rzƒuL[h fu
ƒkuLz™e Vk¤ðýe fhðk{kt ykðu Au.

(5) ™kýkfeÞ ÔÞðnkh {kxu™wt ‚÷k{Œ MÚkk™:

yks™k fBÃÞwxhkEÍz Œu{s Íz…e E÷uõxÙkur™f ƒË÷kð ÄhkðŒk ykÄwr™f s{k™k{kt
¼kirŒf r{÷fŒku{kt ÚkŒwt hkufký VõŒ ÂMÚkh fu st„{ r{÷fŒku y™u ‚ku™kt suðe ®f{Œe
ÄkŒw yku …qhŒwt s ‚er{Œ hÌkwt ™Úke. fkhý fu ¼kirŒf r{÷fŒku™ku ‚k[ðýe ¾[o Ëhuf
hkufkýfŒko™u …hðzŒku ™Úke. ŒuÚke {kuxk ¼k„u nðu hkufký fŒko yku y¼kirŒf ™kýkfeÞ
r{÷fŒku{kt hkufký fhðk™wt ðÄw …‚tË fhu Au.
™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ¾heËe-ðu[ký yt„u™k ™kýkfeÞ ÔÞðnkh™e ‚÷k{Œe {kxu
Ëhuf ƒòh{kt Ëuþ™e ‚hfkhu r™Þ{™ fkhe ‚tMÚkk yku r™ÞwõŒ fhu÷ Au. Ëk¾÷k Œhefu
™kýkt ƒòh™e ‚÷k{Œe {kxu Ëuþ™e ‚ðkuoå[ ƒUf – rhÍðo ƒUf ykuV EÂLzÞk(RBI),
{qze ƒòh{kt ÚkŒkt ™kýkfeÞ ÔÞðnkh™e ‚÷k{Œe {kxu – ¼khŒeÞ ò{e™„ehe
÷uðz-Ëuðz ƒkuzo (SEBI), ðe{k ûkuºku ÚkŒkt ™kýkfeÞ ÔÞðnkh™e ‚÷k{Œe {kxu –
ðe{k r™Þ{™ y™u rðfk‚ ‚tMÚkk (IRDA) ð„uhu™e r™ÞwÂõŒ fhðk{kt ykðu÷ Au.
suÚke hkufký fkh ÔÞÂõŒ r™rùtŒ ƒ™e™u ™kýkfeÞ ÔÞðnkh fhe þfu

(6) ƒòhfeÞ ™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt ‚kuËk fhðkt™e ‚„ðz:

™kýkfeÞ ƒòh yu yuðwt y¼kirŒf MÚkk™ Au fu ßÞkt ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ƒUf ¾kŒkt
fu rz{ux ¾kŒkt îkhk ¾heË-ðu[ký fhe þfkÞ Au. ‚hfkhe ™kýkfeÞ r{÷fŒku fu
ò{e™„ehe{kt ‚÷k{Œe Œu{s r™rùŒ yðrÄ nkuðk™k fkhýu ðkhu-ðkhu ¾heË-ðu[ký
fhðk™e sYh hnuŒe ™Úke …htŒw {qze ƒòh™k „kiý ƒòh{kt yuðe ò{e™„eheyku™wt
¾heË-ðu[ký ÚkkÞ Au su™e ƒòh ®f{Œ{kt Ëhhkus WŒkh-[zkð òuðk {¤u Au. suÚke
Œuðe r{÷fŒku{kt ‚kuËkyku ðÄw ÚkkÞ Au. ŒuÚke „kiý ƒòh suðk fu þìhƒòh, ƒwr÷Þ™
ƒòh, rðËuþe [÷ý ƒòh, fu fku{kurzxe ƒòh{kt yk «fkh™e ‚„ðz yk…ðk{kt
ykðu Au.

(7) ykuAku ‚{Þ y™u ykuAk ¾[o:

yks™k nheVkE ÞwõŒ Þw„{kt Ëhuf ÔÞÂõŒ …k‚u ‚{Þ™ku y¼kð òuðk {¤u Au …Ae
Œu hkufký fŒko nkuÞ fu ™kýkt™e sYrhÞkŒ ðk¤k ÔÞÂõŒ. Ëhuf hkufký fŒko yuðwt RåAu
Au fu Œu ykuAk ‚{Þ{kt ykuAk ¾[uo ðÄw ð¤Œh yk…Œk hkufký rðfÕ…™e …‚tË„e fhe
þfu. òu hkufký fŒko™u ½hu ƒuXk yk «fkh™e ‚uðk {¤Œe nþu Œku Œu sYhÚke hkufký
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fhðk™wt …‚tË fhþu. ŒuÚke ykðe ™kýkfeÞ r{÷fŒku y™u Œu{kt {¤Œe ‚uðkyku™wt
ƒòh{kt nkuðwt yíÞtŒ y„íÞ™wt Au. yu s heŒu ™kýkt™e sYrhÞkŒ ðk¤k ÔÞÂõŒ™u …ý
ykuAk ‚{Þ{kt y™u ykuAk ¾[uo òu ™kýkt {¤e hnu Œku Œu …ý ™kýkt ‚nu÷kEÚke
{u¤ðe þfu Au su{kt ™kýkfeÞ ƒòh y„íÞ™e ¼qr{fk r™¼kðu Au.

4.4  þuh Ë÷k÷™k «fkhku:

Ë÷k÷ yuf yuðe ÔÞÂõŒ Au fu su Ë÷k÷e, fr{þ™ fu ƒúkufhus {u¤ððk {kxu hkufkýfkhku
ðŒe ò{e™„ehe ¾heË-ðu[ký Œu{s Œu™u ‚nkÞf ‚uðk …qhe …kzðk™wt fkÞo fhu Au. su{kt
ft…™e™u ÷„Œe rðrðÄ {krnŒe su{ fu ft…™eyku™wt {qze {k¤¾wt, Œu™e ™kýkfeÞ {krnŒe y™u
™erŒyku rðþu {krnŒe «Ëk™ fhðe; ‚k{rÞf ™kýkfeÞ rð~÷u»ký, ‚t¼rðŒ f{kýe y™u
ðkŠ»kf ynuðk÷ku …qhk …kzðk; W…÷çÄ hkufkýku™e Œfku rðþu ‚÷kn yk…ðe - …kuxoVkur÷Þku
{u™us{uLx suðe y™uf «fkh™e ‚uðk yku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

™kýkt ƒòh{kt xqtfk „k¤k™k hkufkýku nkuðkÚke Ë÷k÷ku ykuAk fkÞohŒ òuðk {¤u Au
ßÞkhu, {qze ƒòh{kt ÷ktƒk „k¤k™k hkufkýku W…hktŒ hkufký™wt fË Œu{s hkufký™k ÔÞðnkh™e
‚tÏÞk …ý ðÄw nkuðkÚke Ë÷k÷™e ‚tÏÞk …ý ‚k{u ðÄw òuðk {¤u Au. {qze ƒòh{kt fkÞo
fhŒkt Ë÷k÷ yu ‚uƒe (SEBI Stock Brokers and Sub-Brokers Regulation) Œu{s su
þìhƒòh{kt fk{ fhðk RåAŒk nkuÞ Œu þìhƒòh …k‚u ™kutÄýe fhkððe sYhe Au.

™kýkfeÞ ƒòh{kt rðrðÄ «fkh™k Ë÷k÷ku fkÞohŒ Au. su hkufký fŒko™u rðrðÄ «fkh™e
™kýkfeÞ ‚uðkyku yk…e™u {ËË …qhe …kzðk™wt fkÞo fhu Au. su™u ™e[u {wsƒ ð„eof]Œ fhe
þfkÞ Au:
(1) MktÃkqýo Mkuðk Ãkqhe Ãkkzíkk Ë÷k÷
(2) ðxkðu fkÞo fh™kh Ë÷k÷
(3) skìƒh
(4) …uxk Ë÷k÷
(5) fr{þ™ Ë÷k÷
(6) ¼qr{Œ¤u fkÞo fhŒkt Ë÷k÷
(7) yrÄf]Œ {ËË™eþ Ë÷k÷
(1) MktÃkqýo Mkuðk Ãkqhe Ãkkzíkk Ë÷k÷ :

yk …ht…hk„Œ ƒUf ykÄkrhŒ fkÞo fhŒkt Ë÷k÷ Au, su{ fu fkuxf r‚fâkurhxeÍ,
ykE‚eykE‚eykE zkÞhuõx, yu[.ze.yuV.‚e. r‚fâkurhxeÍ, yuÂõ‚‚ ð„uhu. yk
«fkh™k Ë÷k÷ ™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ¾heË-ðu[ký W…hktŒ, yLÞ fux÷ef ‚uðkyku
…ý …qhe …kzu Au su{ fu ‚tþkuÄ™-rð~÷u»ký™u ÷„Œe y™u ‚÷knfkhe, ™kýkfeÞ
ykÞkus™, ‚t…r¥k ‚t[k÷™™u ÷„Œe rðrðÄ «fkh™e ‚uðkyku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au,
…htŒw yuftËhu, yk «fkh™k Ë÷k÷ku ‚kÚku Ë÷k÷e (ƒúkufhus)™ku ¾[o ½ýku fhðku …zu Au.
yk Ë÷k÷ ðu…kh fu ÔÞðnkh™k sÚÚkk™e xfkðkhe™k ykÄkhu 0.50%Úke 1% ‚wÄe
Ë÷k÷e ð‚q÷u Au, ŒuÚke Ë÷k÷e™k yÚko{kt yk «fkh™k Ë÷k÷ ¾qƒ {kut½k ‚krƒŒ ÚkkÞ
Au.
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(2) ðxkðu fkÞo fh™kh Ë÷k÷:

ðxkðu fkÞo fh™kh Ë÷k÷ {kuxk ¼k„u ¾k™„e …uZe fu ‚tMÚkk Œhefu fkÞo fhŒkt nkuÞ Au
Œu{s Œu{™wt fkÞo ¾qƒ s {kuxk «{ký{kt Vu÷kÞu÷w nkuÞ Au. suÚke yk «fkh™k Ë÷k÷™u
…kuŒk™e Ë÷k÷e{kt ðxkð yk…ðku …ku‚kÞ Au. yk «fkh™k Ë÷k÷™e Ë÷k÷e™ku Ëh
÷„¼„ 10 …i‚kÚke ÷E 20 …i‚k sux÷ku s nkuÞ Au.

(3) skìƒh :

skìƒh …kuŒk™e òuƒ y™w‚kh fkÞo fh™kh Ë÷k÷ Au. su {kuxk ¼k„u Aqxf fk{ fh™kh
Ë÷k÷ Œhefu yku¤¾kÞ Au. yk «fkh™k Ë÷k÷ zkìõxh, ðfe÷™e su{ ÔÞkð‚krÞf
nkuÞ Au yux÷u fu „úknf fu ËËeo (ynet hkufký fŒko fu ft…™e) fkuE fk{ ÷E™u ykðu íÞkhu
Œu fkÞo …kuŒk™wt fr{þ™ ÷E fhe yk…u Au. skìƒh ÔÞkð‚krÞf nkuðk™k fkhýu {kuxk
¼k„u fr{þ™ MðY…u ™Vk {ktÚke ¼k„ ÷uðk™wt ðÄw …‚tË fhu Au. skìƒh™u “ƒòh
ƒ™kð™kh Ë÷k÷ yux÷u fu Market Makers” Œhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. su
ƒòh{kt …kuŒk™e ¾heË-ðu[ký îkhk …rhÂMÚkŒe y™w‚kh «ðkrnŒk Œu{s Œt„e Q¼e
fhe þfu Au.

(4) …uxk Ë÷k÷:

{wÏÞ Ë÷k÷ Ëhuf MÚk¤u nksh hne þfu ™net ŒuÚke Œu™k fkÞo fhðk {kxu …uxk-Ë÷k÷
Vk¤ððk{kt ykðu Au. …htŒw …uxk-Ë÷k÷u …ý ‚uƒe nuX¤ Œu{s þìhƒòh{kt ™kutÄýe
fhkððe sYhe Au. …uxk-Ë÷k÷, {wÏÞ Ë÷k÷™u Ëhuf fkÞkuo fhðk{kt {ËË fhu Au. yk
«fkh™k Ë÷k÷ hkufkýfkh ðŒe VfŒ ò{e™„ehe™e ÷uðz-Ëuðz™wt fkÞo fhe þfŒk
™Úke. Œu r‚ðkÞ Ëhuf fkÞo{kt Œu {wÏÞ Ë÷k÷™u ‚nkÞf Úkðk™wt fkÞo fhe þfu  Au.

(5) fr{þ™ Ë÷k÷:

fr{þ™ Ë÷k÷ hkufký fŒko fu ft…™e {kxu ò{e™„ehe™e ÷uðz-Ëuðz™wt fkÞo fhu Au
…htŒw hkufký fŒko fu ft…™e™k fnuðkÚke Œu{™k ™k{u ™net, …ý fr{þ™ Ë÷k÷ …kuŒk™k
™k{u yk ÷uðz-Ëuðz™wt fkÞo fhu Au. yux÷u fu fr{þ™ Ë÷k÷ þuh fu ò{e™„ehe™wt
¾heËe-ðu[ký „úknf™k fnuðkÚke …kuŒk™k ™k{u …kuŒk™k ¾kŒk{ktÚke fhu Au. ŒuÚke yk
fkÞo …h Œu ‚k{kLÞ heŒu ðÄw fr{þ™ ð‚q÷ fhu Au. su 0.75%Úke ÷E 1% ‚wÄe nkuÞ
þfu Au.

(6) ¼qr{Œ¤u fkÞo fhŒkt Ë÷k÷:

¼qr{Œ¤u fkÞo fhŒkt Ë÷k÷, yLÞ {wÏÞ Œu{s …uxk-Ë÷k÷ ðŒe hkufkýfŒko™e ðå[u
hne ò{e™„ehe™e ÷uðz-Ëuðz™wt Œu{s hkufkýfŒko yku ‚wÄe ft…™e y™u ¼hýkt™u
÷„Œe {krnŒe …nkut[kzðk™wt fkÞo fhu Au. Œu{™u …ý {wÏÞ y™u …uxk-Ë÷k÷™k
fr{þ™{ktÚke Úkkuzwt fr{þ™ yk…ðk{kt ykðu Au.

(7) yrÄf]Œ {ËË™eþ Ë÷k÷:

yrÄf]Œ {ËË™eþ Ë÷k÷™u su-Œu ƒòh, r™Þ{™fkhe ‚tMÚkk fu hkufký ‚tMÚkk îkhk
yrÄf]ŒŒk «kó nkuÞ Au. yk «fkh™k Ë÷k÷ ƒ™ðk {kxu ‚k{kLÞ heŒu su-Œu ûkuºk™k
¿kk™™u ÷„Œe …heûkk …k‚ fhðe sYhe Au. íÞkh ƒkË s Œu{™u yrÄf]Œ Ë÷k÷ Œhefu™e
{kLÞŒk «kó ÚkkÞ Au. yk «fkh™k Ë÷k÷ ðe{k ûkuºk, ÷ku™ ûkuºk, Vtz ykÄkrhŒ hkufký
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ક્ષેત્રમ ાં વધ ુજોવ  મળે છે તેમને રોક ણક ર જ્ય રે પણ પ્રીમમયમ, ફ ળો કે હપ્તો ચકૂવે છે ત્ય રે 
તેની રકમ પર 0.20 થી લઈ 1% સધુી કમમશન પ્ર પ્ત થ ય છે.  
 

6.5       ચાવીરૂપ શબ્દો (Key Words) 

•  અસગંઠિત નાણાકીય બજાર: અસાંગઠિત પ્રક રન  ન ણ કીય બજાર ક યદ કીય અસ્તતત્વ ધર વત  
નથી. આ પ્રક રન  લોકો બબન-ક યદ કીય રીતે ન ણ કીય બજાર પરુૂાં પ ડે છે, જેમ કે: શ્રોફ, વ બણય , 
શ હુક ર, જમીનદ ર, ચીટ ફાંડ, વગેરે.  

•  સગંઠિત નાણાકીય બજાર: સાંગઠિત ન ણ કીય બજાર ક યદ કીય અસ્તતત્વ ધર વે છે અને ન ણ કીય 
મમલકતોન  સમયગ ળ ન ેઆધ ઠરત ક યય કરે છે, જેમ ાં ન ણ ાં બજાર અને મડૂી બજારનો સમ વેશ 
થ ય છે.  

•  નાણા ંબજાર: જે બજારમ ાં એક વર્ય કે તેથી ઓછી મદુ્દત એટલે કે ટૂાંક  ગ ળ ન  રોક ણ મવકલ્પો 
ઉપલબ્ધ હોય તેવ  બજારને ન ણ ાં બજાર કહ ેછે, જેમ કે: બેંક થ પણો, ટે્રઝરી બબલ્સ, વ બણજ્યક પત્ર 
(Commercial Papers), વગેરે.  

•  મડૂી બજાર: જે બજારમ ાં એક વર્ય કે તેથી વધ ુમદુ્દત એટલે કે લ ાંબ  ગ ળ ન  રોક ણ મવકલ્પો 
ઉપલબ્ધ હોય તેવ  બજારને મડૂી બજાર કહ ેછે, જેમ કે: શેર, બોન્ડ, ઠડબેન્ચર, કોમોઠડટી, બબુલયન, 

મવદેશી ચલણ, વગેરે.  

•  પ્રાથમિક બજાર: જ્ય રે કોઈ કાંપની કે સાંતથ  મડૂી ભાંડોળ એકઠુાં કરવ  મ ટે શેર, ઠડબેન્ચર કે બોન્ડ 
મ ટેનુાં જાહરે ભરણુાં (IPO - Initial Public Offering કે FPO - Further Public Offering દ્વ ર ) કરે છે 
અને રોક ણક રો તે જામીનગીરી મેળવવ  પ્રથમ વ ર અરજી કરે છે, ત્ય રે રોક ણક રોને ત ે
જામીનગીરી ફ ળવવ  મ ટે જે બજારનો ઉપયોગ કરવ મ ાં આવે છે તેને પ્ર થમમક બજાર કહ ેછે.  

•  ગૌણ બજાર: જ્ય રે પ્ર થમમક બજારમ ાંથી પ્ર પ્ત થયેલ જામીનગીરીન  લેવડ-દેવડ અને ખરીદ-
વેચ ણની પ્રઠિય  કરવ ની જરૂઠરય ત ઉદ્ભવ ેછે, ત્ય રે રોક ણકત યએ ગૌણ બજારનો સહ રો લેવો પડે 
છે. જેમ કે: શેરની લે-વેચ મ ટે શેરબજાર, સોન -ચ ાંદી કે ઠકિંમતી ધ તઓુની લે-વેચ મ ટે બબુલયન 
બજાર, મવદેશી ચલણ મ ટે ફોરેક્સ બજાર, ખ દ્ય સ મગ્રી મ ટે કોમોઠડટી બજાર, અને વ યદ /મવકલ્પો 
મ ટે ડેઠરવેઠટવ્ઝ બજાર વગેરે.  

76



•  ખાનગી ધોરણે ભરણ :ં પ્ર રાંબભક જાહરે ભરણ ાંમ ાં સ મ ન્ય સાંજોગોમ ાં જાહરે જનત  પ સેથી રોક ણની 
અરજી મગ વવ મ ાં આવે છે, પરાંત ુઘણી વ ર કાંપની સીધુાં જ મોટ  રોક ણક ર (જેમ કે અન્ય કાંપની 
કે સાંતથ ) પ સેથી ભરણ ાંની અરજી મગ વીને મડૂી ઊભી કરે છે તેને મડૂીનુાં ખ નગી રીતે થયેલ ભરણુાં 
કહવે મ ાં આવે છે. આન થી કાંપની વધ ુઝડપી રીતે મડૂી એકિી કરી શકે છે.  

•  જૉબર: જૉબર એ પોત ની જોબ અનસુ ર ક યય કરન ર દલ લ છે, જે મોટ  ભ ગે છૂટક ક મ કરન ર 
દલ લ તરીકે ઓળખ ય છે. તેને "બજાર બન વન ર દલ લ" (Market Makers) તરીકે પણ 
ઓળખવ મ ાં આવે છે.  

•  દલાલ: દલ લ એક એવી વ્યસ્ક્ત છે જે દલ લી, કમમશન કે બ્રોકરેજ મેળવવ  મ ટે રોક ણક રો વતી 
જામીનગીરીન  ખરીદ-વેચ ણ તેમજ તેને લગતી ન ણ કીય વ્યવહ રોની સહ યક સેવ ઓ પરૂી 
પ ડવ નુાં ક યય કરે છે.  

સ્વાધ્યાય 

❖ બહ મવકલ્પ પ્રશ્નો (MCQs) 

(1) ન ણ ાંન  સાંદભયમ ાં મવચ રીએ તો દેશમ ાં કુલ કેટલ  પ્રક રન  વ્યસ્ક્તઓ જોવ  મળે છે? 

(a) એક 

(b) ત્રણ 

(c) બે 

(d) ચ ર 

(2) ન ણ કીય પ્રણ લીને અસરક રક બન વવ  મ ટે તેન  મખુ્યત્વે કેટલ  ઘટકો છે? 

(a) એક 

(b) ત્રણ 

(c) બે 

(d) ચાર 

(3) ન ણ કીય પ્રણ લીન  ઘટકોમ ાં નીચેન મ ાંથી કોનો સમ વેશ થતો નથી? 
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(a) ન ણ કીય સેવ ઓ 

(b) ન ણ કીય સાંતથ ઓ 

(c) ન ણ કીય સ ધનો 

(d) નાણાકીય કાયદાઓ 

(4) ન ણ કીય બજાર કય  તવરૂપે ક યય કરે છે? 

(a) ભૌમતક 

(b) અભૌમતક 

(c) (a) અને (b) બને્ન 

(d) (a) અને (b) બને્ન મ ાંથી એક પણ નહીં. 

(5) ન ણ ાં બજારમ ાં ઉપલબ્ધ રોક ણ મવકલ્પનો સમય ગ ળો કેટલો હોય છે? 

(a) ટૂંકો સિયગાળો 

(b) મધ્યમ સમયગ ળો 

(c) લ ાંબો સમયગ ળો 

(d) ટૂાંકો અને લ ાંબો સમયગ ળો 

(6) ઔદ્યોબગક જામીનગીરી બજાર મ ટે કુલ કેટલ  બજાર હોય છે? 

(a) એક 

(b) ત્રણ 

(c) બે (પ્ર થમમક અને ગૌણ બજાર)  

(d) ચ ર 

(7) પ્ર થમમક મડૂી બજારમ ાં નીચેન  મ ાંથી શેનો ઉપયોગ કરવ મ ાં આવતો નથી? 

(a) જાહરે ભરણુાં 
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(b) હકન  શેરનુાં ભરણુાં 

(c) ખ નગી ધોરણે ભરણુાં 

(d) મવદેશી ચલણન  ંભરણ  ં

(8) ભ રત દેશમ ાં ન ણ ાં બજારન  મનયમન મ ટે કોની મનયસુ્ક્ત કરવ મ ાં આવેલી છે? 

(a) ઠરઝવવ બેંક ઓફ ઈન્ડડયા (RBI) 

(b) ભ રતીય જામીનગીરી લેવડ-દેવડ બોડય (SEBI) 

(c) વીમ  મનયમન અને મવક સ સાંતથ  (IRDA) 

(d) ન ણ કીય વ્યવહ ર મનયમન સાંતથ  (FTRA) 

(9) ભ રત દેશમ ાં મડૂી બજારન  મનયમન મ ટે કોની મનયસુ્ક્ત કરવ મ ાં આવલેી છે? 

(a) ઠરઝવયબેંક ઓફ ઈન્ન્ડય  (RBI) 

(b) ભારતીય જાિીનગીરી લેવડ-દેવડ બોડવ (SEBI) 

(c) વીમ  મનયમન અને મવક સ સાંતથ  (IRDA) 

(d) ન ણ કીય વ્યવહ ર મનયમન સાંતથ  (FTRA) 

(10) મડૂી બજારમ ાં ક યય કરત ાં દલ લ એ કય  ક યદ  હિેળ નોંધણી કરવી જરૂરી છે? 

(a) જામીનગીરી લેવડ-દેવડ બોડય (SEBI) 

(b) SEBI Stock Brokers and Sub-Brokers Regulation 

(c) SEBI ઠડપોબઝટરી ક યદ  

(d) RBIન  ક યદ  

(11) નીચેન  મ ાંથી કય  દલ લન ેમ કેટ મેકર (Market Maker) તરીકે ઓળખવ મ ાં આવે છે? 

(a) જૉબર 

(b) પેટ -દલ લ 

(c) ભમૂમતળે ક યય કરત ાં દલ લ 
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(d) અમધકૃત મદદનીશ દલ લ 

 

 

❖ ટૂંકા પ્રશ્નો 

1. ન ણ કીય બજારનો અબભગમ તપષ્ટ કરો.  

2. ન ણ કીય બજારન  પ્રક રો મવશે મ ઠહતી આપો.  

3. ન ણ ાં બજાર અને મડૂી બજાર વચ્ચેનો તફ વત તપષ્ટ કરો.  

4. પ્ર થમમક મડૂી બજાર અને ગૌણ મડૂી બજાર વચ્ચેનો તફ વત તપષ્ટ કરો.  

5. ન ણ કીય બજારની ન ણ કીય પ્રણ લીમ ાં ભમૂમક  ટૂાંકમ ાં સમજાવો.  

❖ મવસ્તારપવૂવકના પ્રશ્નો 

1. ન ણ કીય બજારનો અથય સમજાવી ન ણ કીય બજારની ન ણ કીય પ્રણ લીમ ાં ભમૂમક  / મહત્ત્વ 

/ ઉપયોબગત  કે ક યો તપષ્ટ કરત ાં મદુ્દ ઓની ચચ ય કરો.  

2. શેર દલ લન  પ્રક રોને મવગતવ ર રીતે સમજાવો.  
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એકમ: 7   નાણાકીય િજાર – 2 

    :રૂપરેખા: 
7.1 પ્રસ્તાવના  

7.2  વેપારની પદ્ધમત 

7.3 જામીનગીરીની નોંધણી 
7.4 મનમધ –( ક્રડપોબિટરી)– ભમૂમકા અને આવશ્યકતો 
7.5 મનમધ – (ક્રડપોબિટરી) કાયદો 1996  

7.6 ચાવીરૂપ શબ્દો  
સ્વાધ્યાય 

 

7.1 પ્રસ્તાવના  

આધ યનક વ્યાપાર અને મડૂીબજારની કાયયક્ષમતા માટે વેપારની 

યવયવધ પદ્ધયતઓ, જામીનગીરીની નોંધણી, કડપોભિટરીની ભયૂમકા તેમજ 
તેના સબંયંધત કાયદાઓન  ં જ્ઞાન અત્યતં આવશ્યક છે. ટેતનોલોજીના 

યવકાસ સાથે વેપાર અને જામીનગીરીના વ્યવહારો વધ  સ રભક્ષત, િડપી 
અને પારદશયક બન્યા છે. જામીનગીરીની યોગ્ય નોંધણી રોકાણકારોના 

માભલકીના હકોન  ંરક્ષણ કરે છે, જ્યારે કડપોભિટરી વ્યવસ્થા કાગળરકહત 
સ્વરૂપમા ંજામીનગીરીઓન  ંસ રભક્ષત સચંાલન અને હસ્તાતંરણ સ યનયિત 

કરે છે. આ ઉપરાતં, કડપોભિટરી સબંયંધત કાયદાઓ વ્યવહારોમા ં

પારદયશિતા, યવશ્વસનીયતા અને રોકાણકારોના કહતોની સ રક્ષા 

જાળવવામા ંમહત્વપણૂય ભયૂમકા િજવ ેછે. આ એકમમા ંઆપણે વેપારની 

પદ્ધયત, જામીનગીરીની નોંધણી, કડપોભિટરીની ભયૂમકા, તેની 

આવશ્યકતાઓ તથા કડપોભિટરી કાયદો 1996 યવશે યવગતવાર અભ્યાસ 
કરીશ .ં 
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66

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

ûkuºk{kt ðÄw òuðk {¤u Au Œu{™u hkufkýfkh ßÞkhu …ý «er{Þ{, Vk¤ku fu nóku [qfðu Au
íÞkhu Œu™e hf{ …h 0.20%Úke ÷E 1% ‚wÄe fr{þ™ «kó ÚkkÞ Au.

4.5  ðu…kh™e …æÄrŒ:

(1) Ë÷k÷ (ƒúkufh)™e þkuÄ:

Ë÷k÷ (ƒúkufh) hkufkýfkh y™u þìhƒòh™kt {æÞMÚke Œhefu fkÞo  fhu Au Œu hkufkýfkh
…k‚uÚke ò{e™„ehe™k ¾heË-ðu[ký yt„u su E …ý ykuzoh {¤u, Œu™u „kiý ƒòh{kt
MÚkk™ktŒrhŒ fhðk™wt fkÞo fhu Au. …htŒw yk Ë÷k÷, ‚uƒe nuX¤ ™kutÄkÞu÷ nkuðku sYhe
Au Œku s Œu  þìhƒòh{kt ò{e™„ehe{kt ÷uðz-Ëuðz™wt fkÞo fhe þfu Au. òufu, yk
ƒË÷ hkufkýfŒko yu Ë÷k÷™u ™kýkfeÞ ÔÞðnkh™k y{wf xfk (‚k{kLÞ heŒu 0.10%Úke
÷E 1%™e ðå[u)™e Ve [qfððe …zu Au. ¼khŒ{kt þìhƒòh{kt ò{e™„ehe ÷uðz-
Ëuðz™ku ‚{Þ ‚k{kLÞ heŒu ònuh hò™u ƒkË fhŒkt ‚ku{ðkhÚke þw¢ðkh ‚wÄe ‚ðkhu
9: 30 f÷kfuÚke ÷E ‚kts™k 3:30 ðkøÞk ‚wÄe hnu Au.

(2) rz{ux ¾kŒwt ¾ku÷ðwt:

rz{ux yux÷u ze{xerhÞ÷kEÍuþ™ (Dematerialization). þìhƒòh{kt Œf™efe rð»kÞf
‚wÄkhkyku{kt ‚kiÚke ðÄw y„íÞ™k ‚wÄkhkyku {k™wt yuf rz{ux ¾kŒwt „ýe þfkÞ. suðe
heŒu, ƒUf{kt ™kýkt™e ÷uðz-Ëuðz fhðk {kxu ƒ[Œ, [k÷w fu {wÆŒe ¾kŒwt ¾ku÷kððk{kt
ykðu Au, Œu heŒu ™kýkfeÞ r{÷fŒ fu ò{e™„ehe™e ÷uðz-Ëuðz {kxu rz{ux ¾kŒwt
¾ku÷kððwt sYhe Au. ßÞkhu hkufký fŒko™u ò{e™„ehe Vk¤ððk{kt ykðu Au íÞkhu Œu
ò{e™„ehe™u Vk¤ððk™e «r¢Þk {kxu™k ‚ŠxrVfux (fu su fk„¤ MðY…u nkuÞ Au)™u
E÷uõxÙkur™f Vku{o{kt (yux÷u fu fk„¤ hrnŒ MðY…u) Y…ktŒrhŒ fhðk{kt ykðu Au Œu™u
ze{xerhÞ÷kEÍuþ™™e «r¢Þk fnu Au.  yk yuf yuðwt ¾kŒwt Au fu su™k îkhk
ò{e™„eheyku™u y¼kirŒf MðY…u, fBÃÞwxhkRÍz fhe™u ‚k[ððk fu Œu™e ÷uðz-
Ëuðz fhðk{kt ykðu Au.

7.2
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(3) ™kýkfeÞ r{÷fŒ™ku ykuzoh:

rz{ux ¾kŒwt ¾ku÷kÔÞk ƒkË s hkufký fŒko ™kýkfeÞ ƒòh{kt ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e
¾heËe-ðu[ký™wt fkÞo fhe þfu Au. {qze ƒòh™k «kÚkr{f ƒòh{kt …ý òu
ò{e™„ehe™e yhS fhðe nkuÞ Œku …ý ‚ki«Úk{ rz{ux ¾kŒk™e sYh …zu Au y™u
„kiý ƒòh {kxu …ý sYh …zu Au.
hkufký fŒko, su «fkh™e ™kýkfeÞ r{÷fŒ ¾heËðk RåAŒk nkuÞ Œu yt„u™ku ykuzoh
Œu{ýu Ë÷k÷ {khVŒ ƒòh{kt [k÷Œe Œu ò{e™„ehe™e ®f{Œ y™w‚kh yk…ðk™ku
hnu Au. yk ykuzoh ®f{Œ™u ft…™e îkhk ƒnkh …kzðk{kt ykðŒe ®f{Œ fu ‚k{u™k
hkufký fŒko ÔÞÂõŒ îkhk MðefkÞo Úkðe sYhe Au Œku s Œu ykuzoh™wt ¾heËe fu ðu[ký
ðkMŒrðf Y…{kt …rhý{þu. yk ykuzoh ¾heËe fu ðu[ký™e ƒòh ®f{Œ™k ykÄkhu s
™net …htŒw hkufký fŒko™e òu¾{ ‚n™ þÂõŒ™e {ÞkoËk™k ykÄkhu …ý {qfe þfkÞ Au
su™u ‚e{ktrfŒ (Set Limit) ykuzoh y™u ™wfþk™ yxfkððk (Stop Loss)™ku ykuzoh
fnu Au.

(4) ™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ¾heËe:

W…h sýkÔÞwt Œu{, òu ykuzoh ®f{Œ™u ft…™e îkhk ƒnkh …kzðk{kt ykðŒe ™kýkfeÞ
r{÷fŒ™e ®f{Œ fu ‚k{u™k hkufký fŒko ÔÞÂõŒ îkhk MðefkÞo fhðk{kt ykðþu, Œku s
™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ¾heËe™ku ™kýkfeÞ ÔÞðnkh …qýo ÚkÞku „ýðk{kt ykðu Au. sÞkhu,
fkuE hkufkýfŒko îkhk ™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ¾heËe ÚkkÞ Au íÞkhu Œu™k rz{ux ¾kŒk{kt
Œux÷e ò{e™„ehe s{k fhðk{kt ykðu Au y™u rz{ux ¾kŒk òuzu ???? ÚkÞu÷ ƒUf™k
¾kŒk {ktÚke Œux÷e hf{ WÄkh fhðk{kt ykðu Au.

(5) fhkh™wt ËMŒkðuS fhý:

™kýkfeÞ r{÷fŒ™e Vk¤ðýe™ku fu ¾heËe™ku ™kýkfeÞ ÔÞðnkh ‚{kó ÚkkÞ yux÷u
Œu™e ‚÷k{Œe {kxu ƒÒku …ûkfkhku ðå[u ™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ÷uðzËuðz yt„u™ku
fkÞËkrfÞ fhkh fhðk{kt ykðu Au su yt„u™e ‚uðk rz…kurÍxhe ‚tMÚkk îkhk …qhe …kzðk{kt
ykðu Au. (™kutÄ:- rz…kurÍxhe ‚uðk™k fkÞo yt„u ðÄw rð„Œðkh [[ko yk s «fhý{kt
yk„¤ fhðk{kt ykðu÷ Au).

(6) fhkh…qŠŒ:

¾hu¾h yk …„÷kt™e y÷„ [[ko fhðk™e sYh ™Úke …htŒw ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e
÷uðz-Ëuðz {kxu ‚uƒe îkhk y{wf ‚{Þ ™¬e fhðk{kt ykðu÷ Au su Ëhr{Þk™
™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ÷uðz-Ëuðz …qýo ÚkE sðe sYhe Au. yk ‚{Þ™u ‚ux÷{Ux™ku
‚{Þ fnu Au. ‚uƒe yu nk÷{kt „kiý ƒòh{kt ò{e™„ehe ¾heË-ðu[ký {kxu™ku
‚{Þ T+ 2™ku fhu÷ Au. T+ 2 yux÷u Transaction+ 2 rËð‚ (ÔÞðnkh +  ƒu
rËð‚)™ku ‚{Þ„k¤ku.

(7) ™kýkfeÞ r{÷fŒ™wt ðu[ký:

™kýkfeÞ r{÷fŒ™e ¾heËe ƒkË hkufký fŒko™u sYh sýkÞ íÞkhu yÚkðk Œku ™Vku ƒwf
fhðku nkuÞ íÞkhu Œu ™kýkfeÞ r{÷fŒ™wt òu ðu[ký fhðk RåAu Œku Œuýu ‚ki «Úk{
Ë÷k÷™u sýkððwt …zu Au. Ë÷k÷ hkufký fŒko™e y™wfq¤Œk {wsƒ™e ®f{Œu „kiý
ƒòh{kt ò{e™„ehe™wt ðu[ký fhðk {qfu Au. òu Œu ®f{Œ Mðefkhkþu Œku Œu ò{e™„ehe
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ðu[™kh hkufký fŒko™k rz{ux ¾kŒk {ktÚke WÄkh Úkþu y™u ðu[™kh™k ƒUf ¾kŒk{kt
ðu[ký ®f{Œ «{kýu ™kýkt s{k …ý ÚkE sþu. yk ‚kÚku s ðu[ký fhkh yt„u™wt fkÞo
…ý rz…kurÍxhe îkhk fhðk{kt ykðþu.

4.6 ò{e™„ehe™e ™kutÄýe:

ft…™e «kÚkr{f ¼hýkt îkhk ßÞkhu ò{e™„ehe ƒnkh …kzu Au y™u þuh nkuÕzh™u þuh
Vk¤ðýe fhu Au. Œu ƒòh «kÚkr{f ƒòh Œhefu yku¤¾kÞ Au. …htŒw òu Œu «Úk{ þuh nkuÕzh
fu su™u þuh Vk¤ðýe fhðk{kt ykðe nkuÞ Œu …kuŒk™k þuh yLÞ™u ðu[ðk {kt„u Œku Œu þuh™e fu
ò{e™„ehe™e VheÚke ¾heË ðu[ký fhðk {kxu „kiý ƒòh{kt Œu™e ™kutÄýe fhkððe sYhe
Au. yk «r¢Þk ft…™e îkhk fhðk{kt ykðu Au. su™u ò{e™„ehe ‚qr[ƒØ fu ™kutÄýe fhðk™e
«r¢Þk fnu Au.

ƒeò þçËku{kt fneyu Œku, “ò{e™„ehe™e ™kutÄýe yu þìhƒòh{kt ò{e™„ehe™k
ðu…kh {kxu ft…™e™u yk…ðk{kt ykðu÷ yuf rðþu»k yrÄfkh fu su™k îkhk hkufký fŒko,
ò{e™„ehe™wt ‚h¤ŒkÚke y™u ‚÷k{Œ heŒu ¾heË-ðu[ký fhe þfu Au. VõŒ Œu s ò{e™„ehe
þìhƒòh{kt ðu[e yÚkðk ¾heËe þfkÞ Au fu su Œu þìhƒòh{kt ™kutÄkÞu÷ Au y™u Œu™e xÙu®z„
yux÷u fu ðu…kh ‚qr[{kt þk{u÷ nkuÞ.”

ò{e™„ehe™ku yÚko ynet VõŒ RÂõðxe þuh s ÚkŒku ™Úke. «uVuhL‚ þuh, rzƒuL[h fu
ƒkuLz™e ™kutÄýe …ý þìhƒòh{kt fhe þfkÞ Au. yu ðkŒ y÷„ Au fu ‚k{kLÞ ‚tòu„ku{kt
yuðwt òuðk {¤Œwt ™Úke fu{ fu, ft…™e™u yk ò{e™„ehe yku{kt r™rùŒ {wÆŒ™e nkuðkÚke Œu{kt
yuðe sYrhÞkŒ sýkŒe ™Úke. yk W…hktŒ, òu ft…™e™e þk¾ ðÄw nþu y™u ft…™e …kuŒk™k
þuh nkuÕzhku™u ¾heË-ðu[ký™e ðÄw Œf …qhe …kzðk {kt„Œe nkuÞ Œku ft…™e …kuŒk™e
ò{e™„ehe™e ™kutÄýe yuf fhŒkt ðÄw þìhƒòh{kt …ý fhe þfu Au. …htŒw ft…™e yu Œu™e
f[uhe™e ™Sf™k «kËurþf þìhƒòh{kt ò{e™„ehe ‚qr[ƒØ fhðe VhrsÞkŒ Au.

ft…™eÄkhk 1956 fu …Ae ™ðk ft…™eÄkhk 2013 «{kýu, ò{e™„ehe™e ™kutÄýe fhðe
íÞkhu sYhe ƒ™u Au ßÞkhu ònuh ft…™e, ònuh s™Œk {kxu ò{e™„ehe ƒnkh …kzu Au.
ò{e™„ehe fhkh r™Þ{™ Äkhku (SCRA – Securities Contract Regulation Act, 1956)™e
f÷{ 21{kt ò{e™„ehe ‚qr[ƒØ fhðk rðþu sýkððk{kt ykðu÷ Au. ‚uƒe ™kutÄýe
sðkƒËkhe y™u «„xefhý sYrhÞkŒ Äkhk (SEBI Listing Obligation and Disclosure
Requirements Regulation), 2015 yk …ý ò{e™„ehe ‚qr[ƒØ fhðk þìhƒòh™e
sYrhÞkŒ {wsƒ Ëhuf yki…[krhfŒk …qhe fhðk rðþu sýkððk{kt ykÔÞwt Au. hkufký fŒko™k
ðu…kh y™u þìhƒòh™k ™kýkfeÞ ÔÞðnkhku™e ‚÷k{Œe™u ‚wr™rùŒ fhðk™k ykþÞÚke
ò{e™„ehe ™kutÄýe fhkh™e sYhe Œ{k{ yki…[krhfŒk …qhe fhðe Ëhuf ft…™e {kxu VhrsÞkŒ
Au.
• þìhƒòh{kt ft…™e îkhk ò{e™„ehe ™ku tÄýe fhkh {kxu …qhe fhðe …zŒe

yki…[krhfŒk fu òu„ðkEyku:

(1) ƒnkh …kzðk{kt ykðu÷ ò{e™„ehe {ktÚke ònuh s™Œk {kxu™wt ¼hýwt LÞq™Œ{ -
25% nkuðwt sYhe Au.

(2) LÞq™Œ{ {qze – Yr…Þk 10 fhkuz nkuðe òuEyu.
(3) yuf fhŒk ðÄw þìhƒòh{kt ò{e™„ehe™e ™kutÄýe fhkðe þfkÞ Au.
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(4) ft…™e™k «ðŒof™k þuh …h «rŒƒtÄ nkuÞ Au yux÷u fu Œu ÷kufku …kuŒk™k þuh, þìhƒòh{kt
MÚkk™ktŒrhŒ fhe þfŒk ™Úke.

(5) òu ft…™e™wt ¼hýwt {køÞk fhŒkt ðÄw ¼hkÞ Œku Œu yt„u™e ònuh ¾ƒh ft…™e
y¾ƒkhku{kt yk…e þfŒe ™Úke fu fkuE …ý heŒu hkufký fŒko™u …ºk fu ònuhkŒ îkhk
òý fhe yk¼kh {k™e þfkÞ ™net.

(6) r™Þ{™ …ºk{kt ò{e™„ehe ™kutÄýe ƒkƒŒu M…üŒk fhðe.
• ò{e™„ehe ™kutÄýe {kxu™k ykð~Þf ËMŒkðuòu™e ‚q[e:

(1) ykðuË™…ºk™e yuf ™f÷
(2) r™Þ{™…ºk™e yuf ™f÷.
(3) rð¿kk…™…ºk™e yuf ™f÷.
(4) AuÕ÷k …kt[(5) ð»ko™wt ™Vk-™wf‚k™ ¾kŒkt y™u …kfwt ‚hðiÞk™e ™f÷ku yÚkðk ™ðe

ft…™e™k rfM‚k{kt «khtr¼f xqtfk „k¤k {kxu Ëhuf rn‚kƒe ¾kŒkt™e yuf ™f÷.
(5) AuÕ÷k ð»kkuo Ëhr{Þk™ yk…ðk{kt ykðu÷ fu ƒkfe rzrðzLz yÚkðk ÔÞks yt„u™wt r™ðuË™.
(6) ðu[ký Ë÷k÷, {u™u®s„ rzhuõxh fu Œf™efe rzhuõxh suðk fkuE …ý ÔÞÂõŒ ‚kÚku {kuxe

hf{ {kxu fhu÷ fhkh™e «{krýŒ ™f÷.
(7) Ëhuf …ºk, ynuðk÷, {qÕÞktf™ fhkh fu su™ku ‚tƒtÄ fkuxo ‚kÚku nkuÞ yÚkðk Œku Œuðk

yLÞ fkuE…ý fk™q™e ËMŒkðuòu™k ykËuþku.
(8) ft…™e™ku xqtfku RrŒnk‚.
(9) ft…™e yu Q¼k fhu÷ Ëhuf Ëuðkt fu sðkƒËkhe™e rð„Œ.
(10) Ë÷k÷e, fr{þ™, ðxkð yÚkðk Œku yLÞ fkuE …ý rðþu»k þhŒku ‚tƒtrÄŒ fhkh

yt„u™wt r™ðuË™.
(11) þuh sóe™e rð„Œ.
4.7  ™erÄ (rz…kurÍxhe) – ¼qr{fk y™u ykð~ÞfŒk:

WËkhefhý - 1991 …Ae ¼khŒeÞ þuhƒòh{kt Œfr™fe ûkuºku ¾qƒ s …rhðŒo™ ÚkÞw
Au. þuhƒòh™e nheVkE™k fkhýu þuhƒòh{kt hkufkýfkhku™e ‚tÏÞk ðÄŒe òuðk {¤e.
su™k fkhýu  þuhƒòh{kt ÚkŒe rðrðÄ «ð]r¥kyku{kt …ý {kuxk «{ký{kt ‚wÄkhkyku fhðk{kt
ykÔÞk. ð»kkuoÚke [k÷e ykðŒe «ýkr÷fk„Œ …ØrŒ™k ƒË÷u nðu ™ðe «ýk÷eyku yÂMŒíð{kt
ykððk ÷k„e. su{k™e ‚kiÚke ðÄw y„íÞ™e ™kýkfeÞ ‚uðk Œhefu ™erÄ (rz…kuÍexhe)™e
‚uðk™u „ýe þfkÞ.

…nu÷kt™k ‚{Þ{kt ßÞkhu fkuE hkufkýfkh™u þuh fu yLÞ fkuE ò{e™„ehe™e ¾heËe
fhðe fhðk™e ÚkŒe íÞkhu Œu™u þìhƒòh fu þìhƒòh™k Ë÷k÷ …k‚uÚke Œu yt„u™wt yhS Vku{o
÷E™u ¼hðwt …zŒwt. y™u þuh Vk¤ðýe™k ytŒu …ý hkufkýfkh™u ft…™e ŒhVÚke þuh ‚ŠxrVfux
yk…ðk{kt ykðŒwt. yk «r¢Þk ¼kirŒf MðY…u yux÷u fu fk„¤eÞ MðY…u fhðk{kt ykðŒe.

…htŒw nðu yk…ýu òýeyu Aeyu fu þuh fu yLÞ fkuE …ý ò{e™„ehe™k yhS Vku{oÚke
÷E™u þuh Vk¤ðýe ‚wÄe™wt Œ{k{ fkÞo Œu{s „kiý ƒòh{kt …ý Œu™e ¾heËe-ðu[ký™u
÷„Œk fkuE …ý ™kýkfeÞ ÔÞðnkhku™e ™kutÄ™u ÷„Œk ÷„¼„ Ëhuf fkÞo fBÃÞwxhkRÍz ÚkE
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„Þk Au. yk fkÞkuo{kt su{kt ™erÄ (rz…kuÍexhe) ‚uðk yíÞtŒ {n¥ð™e ¼qr{fk ¼sððk™wt
fkÞo fhu Au.

suðe heŒu hkufkýfkh ƒUf, …kuMx ykurV‚ fu NBFC ‚tMÚkk{kt ¾kŒwt ¾ku÷kðe …kuŒk™e
Úkk…ýku fu ®f{Œe y™k{Œ Œu{™k ÷kìfh{kt Œu{™k rðïk‚u {qfu Au rƒ÷fw÷ Œu s heŒu rz…kuÍxhe
yuf yuðwt MÚkk™ Au fu ßÞkt hkufkýfŒko þuh fu ò{e™„ehe™u y¼kirŒf MðY…u yux÷u fu E÷uõxÙkur™f
Vku{o{kt ‚÷k{Œ heŒu ‚k[ððk{kt ykðu Au. yk W…hktŒ Œu ò{e™„ehe™u ÷„Œk ™kýkfeÞ
ÔÞðnkhku™e Ëu¾hu¾™u ÷„Œe …ý ‚uðkyku …qhe …zu Au.
‚h¤ þçËku{kt fneyu Œku,

“rz…kurÍxhe yu {kr÷f™k xÙMxe Œhefu, ò{e™„ehe™u y¼kirŒf MðY…u ‚÷k{Œe
…qðof ò¤ððk™wt Œu{s {kr÷f™k yusLx Œhefu, ò{e™„ehe™u ÷„Œk Œ{k{ ™kýkfeÞ
ÔÞðnkhku yt„u™e ‚wrðÄk …qhe …zŒe yuf ™kýkfeÞ ‚uðk Au.”

rz…kurÍxhe fkÞËk 1996™k {Œ «{kýu,
“rz…kurÍxhe yux÷u su ¼khŒeÞ ft…™eÄkhk 1956™k fkÞËk {wsƒ ft…™e Œhefu™k

™kutÄkÞu÷ nkuÞ. Œu{s ‚uƒe™k fkÞËk 1992™e f÷{12-1 yu {wsƒ ™kutÄýe™wt «{ký…ºk
{u¤ðu÷ nkuÞ Œuðe ‚tMÚkk.”

¼khŒ{kt {wÏÞíðu ƒu (2) rz…kurÍxhe ‚tMÚkk Au.
(i) NSDL – National Securities Depository Ltd.:

¼khŒ{kt ‚ki «Úk{ yku„Mx 1996{kt MÚk…kÞu÷ rz…kurÍxhe ‚tMÚkk.
(ii) CDSL – Central Depositories Services Ltd.:

su Vuƒúwykhe 1999{kt ƒkuBƒu Mxkuf yuûk[uLs y™u yLÞ ?????™k ‚nÞku„Úke MÚk…kÞu÷
rz…kurÍxhe ‚tMÚkk.
4.8  ™erÄ (rz…kurÍxhe) fkÞËku – 1996:

™erÄ (rz…kurÍxhe) fkÞËku – 1996 yu ò{e™„ehe ‚÷k{Œe {kxu ƒ™kððk{kt ykðu÷k
r™Þ{ y™u Œu{kt òuzkÞu÷ ƒkƒŒku™wt r™Þ{™ fhðk {kxu ƒ™kððk{kt ykðu÷e òu„ðkE yku
hsq fhŒku fkÞËku Au. ™erÄ (rz…kurÍxhe) fkÞËku – 1996 þYykŒ{kt yrÄr™Þ{ Œhefu ™net
…htŒw ðxnwf{ Œhefu y{÷{kt ykÔÞku nŒku. …htŒw  rz…kurÍxheÍ ykuŠz™L‚, 1995 …‚kh
ÚkÞk ƒkË ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k ™kýkfeÞ ÔÞðnkh™u ÷„Œe {kr÷fe™e rð„Œku ™kutÄðk {kxu
yuf fk™q™e {k¤¾wt «Ëk™ fhðk {kxu ƒ™kððk ™erÄ (rz…kurÍxhe) fkÞËku …‚kh fhðk™wt
rð[khðk{kt ykÔÞwt.

yk yrÄr™Þ{Úke ¼khŒ{kt yuf yuðe rz…kurÍxhe ÔÞðMÚkk Q¼e fhðk{kt ykðe fu su
îkhk rz{ux (Demat – Dematerialise)™ku ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e ÷uðz-Ëuðz {kxu™ku W…Þku„
Œu{s Ëhuf ™kýkfeÞ ÔÞðnkh™u ‚÷k{Œ ƒ™kððk Œu™u ÷„Œe rn‚kƒe ƒkƒŒku ò¤ðe
þfkÞ.

ò{e™„ehe rzrsx÷kRÍuþ™™k ‚tË¼uo yk fkÞËk™k …rhýk{u, ò{e™„ehe ‚kÚku
‚tf¤kÞu÷ yLÞ fkÞËk yku suðk fu ft…™e Äkhk, ‚uƒe Äkhk, ykðfðuhk fkÞËk ð„uhu{kt …ý
VuhVkh ‚q[ððk{kt ykÔÞk.
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SEBI îkhk hsq fhðk{kt ykðu÷ ™erÄ (rz…kurÍxhe) fkÞËk – 1996™u fw÷ 6 «fhý{kt
31 ƒkƒŒku{kt rð¼krsŒ fhðk{kt ykðu÷ Au. yk6 «fhý{kt ‚{krðü {wÏÞ ƒkƒŒku™u
™e[u {wsƒ xqtf{kt hsq fhe þfkÞ:

(1) {w~fu÷ þçË™e ÔÞkÏÞkyku
(2) ÄtÄku þY fhðk™wt «{ký …ºk
(3) nf y™u sðkƒËkhe
(4) …qA…hA y™u Œ…k‚
(5) „w™k ‚tË¼uo òu„ðkEyku
(6) yLÞ ‚tf¤kÞu÷ ƒkƒŒku

(1) {w~fu÷ þçË™e ÔÞkÏÞkyku:

™erÄ (rz…kurÍxhe) fkÞËk{kt ßÞkt ‚wÄe ‚tË¼o™e ykð~ÞfŒk ™ nkuÞ íÞkt ‚wÄe ‚{sðk
{kxu fw÷ 14 «fkh™k {w~fu÷ þçË™e ÔÞkÏÞkyku yk…ðk{kt ykðu÷ Au. su{kt ™erÄ
(rz…kurÍxhe) þçËÚke ÷E ò{e™„ehe, ÷k¼ËkÞe {kr÷f, ƒkuzo, …uxk fkÞËku, ¼hýwt
fh™kh, rz…kurÍxhe ¼k„eËkh, ™kutÄkÞu÷ {kr÷f ð„uhu suðk rðrðÄ {wÏÞ …Ëku™ku
‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

(2) ÄtÄku þY fhðk™wt «{ký …ºk:

Ëhuf rz…kurÍxhe™u su{Lke …k‚u …kuŒk™wt fkÞo þY fhðk {kxu ytŒu ‚ki «Úk{ ™kutÄýe
fhkððe ykð~Þf Au y™u r™ÞŒ þhŒku™e …qŠŒ suðe fu rz…kurÍxhe …k‚u ò{e™„ehe™e
‚÷k{Œe {kxu sYhe ðkÞh‚ Œu{s nufh™u «rŒƒtrÄŒ fhŒe ykÄwr™f fBÃÞwxhkRÍz
«ýk÷e nkuðe sYhe Au yk ƒkƒŒku™e [fk‚ýe ƒkË s Œu{™u ÄtÄku þY fhðk {kxu™wt
«{ký…ºk su{Lkk îkhk yk…ðk{kt ykðu Au.

(3) nf y™u sðkƒËkhe:

ynet, rz…kurÍxhe, rz…kurÍxhe ¼k„eËkhku fu Ë÷k÷ku, ¼hýwt ƒnkh …kz™kh y™u
÷k¼ËkÞe {kr÷f ðå[u ò{e™„ehe™e VuhƒË÷e, ‚÷k{Œe, ™kýkfeÞ ÔÞðnkhku™ku
rn‚kƒ-rfŒkƒ suðe ƒkƒŒku yt„u™ku fhkh fhe Œu{™e nf y™u sðkƒËkhe r™rùŒ
fhðk{kt ykðu Au, suÚke Ëhuf ‚t÷ø™ …ûkfkh ðå[u {Œ¼uË Úkðk™ku yðfkþ hnu
™net. yk W…hktŒ yk «fhý{kt rz…kurÍxhe …k‚u …zu÷e ò{e™„ehe yt„u™ku ‚tfÕ…,
Œu™e …qðoÄkhýk, y™u rz…kurÍxhe™k ™wf‚k™ yt„u ð¤Œh ƒkƒŒu [[ko fhðk{kt ykðu÷
Au.

(4) …qA…hA y™u Œ…k‚:

yk «fhý{kt …qA…hA y™u Œ…k‚ ‚tË¼uo SEBI™k yrÄfkhku rðþu sýkððk{kt
ykðu÷wt Au. su{kt srx÷ rfM‚k yku{kt ƒkuzo™e Ëhr{Þk™„ehe, ¾kuxe {krnŒe hsq
fhðk ƒË÷, fhkh ¼t„ ƒË÷, fu hkufký fŒko™e VrhÞkË ‚tË¼uo ¼hðk …zŒkt Ëtz™e
òu„ðkE ð„uhu rðþu [[ko fhðk{kt ykðe Au.

(5) „w™k ‚tË¼uo òu„ðkEyku:

ßÞkhu rz…kurÍxhe îkhk fu fhkh fh™kh fkuE …ûkfkh îkhk fkuE „w™ku Q¼ku ÚkkÞ Au

LkkýkfeÞ çkòh
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su{ fu W…ÞwoõŒ ‚tË¼uo Ëtz ¼hðk{kt [qf Úkðe, fkuE {wËk ‚tË¼uo Ëku»ke ‚krƒŒ Úkðwt,
fkÞËk fu …uxk fkÞËk™wt WÕ÷t½™ fhðwt, ð„uhu «fkh™e ƒkƒŒku{kt rz…kurÍxhe fkÞËk
1996{kt 10 ð»ko ‚wÄe™e su÷™e ‚ò yÚkðk Œku Yr…Þk 25 fhkuz ‚wÄe™k Ëtz™e òu„ðkE
fhðk{kt ykðe Au.

(6) yLÞ ‚tf¤kÞu÷ ƒkƒŒku:

rz…kurÍxhe ‚tË¼uo yLÞ sYhe ƒkƒŒku suðe fu fkuE {wÆk ‚tË¼uo rz…kurÍxhe fu yLÞ
fkuE …ûkfkh îkhk ƒkuzo™u fhðk{kt ykðŒe Ë÷e÷, ò{e™„ehe yu…u÷ux xÙeçÞw™÷{kt
ÚkE þfŒe Ë÷e÷, ò{e™„ehe yu…u÷ux xÙeçÞw™÷, r‚rð÷ fkuxo, nkR fkuxo fu ‚w«e{
fkuxo{kt ¼k„ ÷uðk™e rðrÄ y™u Œu™k yrÄfkhku, rz…kurÍxhe îkhk ƒ™kððk{kt ykðŒk
…uxk-fkÞËk yku ð„uhu suðe yLÞ ƒkƒŒku™e M…üŒk fhðk{kt ykðe Au.

4.9 W…‚tnkh:

™kýkfeÞ «ýk÷e™k [kh {wÏÞ ½xfku {k™wt yuf ™kýkfeÞ ƒòh Au. ™kýkfeÞ ƒòh
Ëuþ™k hkufkýfkhku™e ykðf-òðf{kt ykðŒk WŒkh-[zkð {wsƒ s [zu-WŒhu Au. ™kýkfeÞ
ƒòh™k ƒu {wÏÞ ƒòh (– ™kýkt ƒòh y™u {qze ƒòh) ™u …ý Ëuþ™e ykŠÚkf ÂMÚkrŒ ‚kÚku
yíÞtŒ ™Sf™ku ‚tƒtÄ Au. su{ fu òu Ëuþ yÕ… rðfr‚Œ nþu Œku Œu Ëuþ™k ÷kufku™e ykðf
y™u ƒ[Œ ykuAe nþu, ŒuÚke Œu{™u hkufký fhðk {kxu ðÄw …zŒkt rðfÕ…ku™e sYrhÞkŒ hnuŒe
™Úke. ykðk ‚tòu„ku {kt, Œu Ëuþ{kt ƒUf™e ‚tÏÞk …ý ykuAe òuðk {¤u Au y™u {kuxk ¼k„u
VõŒ ™kýkt ƒòh™wt yÂMŒíð òuðk {¤u Au. …htŒw su{-su{ Ëuþ rðfk‚þe÷ Úkþu Œu{-Œu{
íÞkt™k ™k„rhfku™e ykðf y™u ƒ[Œku{kt ðÄkhku Úkþu y™u Œu{™u ™kýkt ƒòh W…hktŒ {qze
ƒòh™k hkufký rðfÕ…ku™e …ý sYrhÞkŒ WÆ¼ðþu. òu Ëuþ …ý yk {wsƒ™wt ƒòh …qÁt
…kzþu Œku s Œu Ëuþ{kt ™kýkt [¢ „rŒ{k™ hnuþu y™u Œu™e ykŠÚkf ÂMÚkrŒ{kt rËð‚u-rËð‚u
‚wÄkhku …ý òuðk {¤þu. yu s fkhý Au fu, rðfr‚Œ Ëuþku{kt {kuxk «{ký{kt {qze ƒòh ðÄw
‚r¢Þ y™u ™kýkt ƒòh ykuAwt ‚r¢Þ òuðk {¤u Au.
4.10 [kðeY… þçËku (Key Words) :

  y‚t„rXŒ ™kýkfeÞ ƒòh:

y‚t„rXŒ «fkh™k ™kýkfeÞ ƒòh fkÞËkrfÞ yÂMŒíð ÄhkðŒk ™Úke.yk «fkh™k
÷kufku ™kýkfeÞ ƒòh Œku …qÁt …kzu s Au …htŒw rƒ™ fkÞËkrfÞ heŒu. su{ fu ©kuV,
ðkrýÞk, þknwfkh, s{e™Ëkh, [ex Vtz, ð„uhu.

  ‚t„rXŒ ™kýkfeÞ ƒòh:

‚t„rXŒ ™kýkfeÞ ƒòh fkÞËkrfÞ yÂMŒíð Ähkðu Au y™u ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k
‚{Þ „k¤k™u ykÄkrhŒ fkÞo fhu Au, su{kt ™kýkt ƒòh y™u {qze ƒòh™ku ‚{kðuþ
ÚkkÞ Au.

  ™kýkt ƒòh:

su ƒòh{kt yuf ð»ko fu ŒuÚke ykuAe {wÆŒ yux÷u fu xqtfk „k¤k™k hkufký rðfÕ…ku W…÷çÄ
nkuÞ Œuðk ƒòh™u ™kýkt ƒòh fnu Au. su{ fu ƒUf Úkk…ýku, xÙuÍhe rƒÕ‚, ðkrýsÞf
…ºk, ð„uhu.
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7.6       ચાવીરૂપ શબ્દો (Key Words) 

•  ઠડિેટ: ઠડમેટ એટલે ડીમટીઠરયલાઈઝેશન (Dematerialization). જામીનગીરી ફાળવણીના કાગળ 
તવરૂપના સઠટિઠફકેટને ઈલેક્ટ્રોમનક (કાગળરઠહત) તવરૂપમાાં રૂપાાંતઠરત કરવાની પ્રઠિયાન ે
ડીમટીઠરયલાઈઝેશન કહ ેછે.  

•  જાિીનગીરીની નોંધણી: જામીનગીરીની નોંધણી (Listing) એ શેરબજારમાાં જામીનગીરીના વેપાર 
માટે કાંપનીન ે આપવામાાં આવેલ એક મવશેર્ અમધકાર છે, જેના દ્વારા રોકાણકતાય જામીનગીરીનુાં 
સરળતાથી અને સલામત રીતે ખરીદ-વેચાણ કરી શકે છે. ફક્ત તે જ જામીનગીરી ખરીદી કે વેચી 
શકાય છે જે શેરબજારમાાં નોંધાયેલ અને ટે્રઠડિંગ સબૂચમાાં શામેલ હોય.  

•  નીમધ (ઠડપોઝઝટરી): ઠડપોબઝટરી એ માબલકના ટ્રતટી તરીકે જામીનગીરીને અભૌમતક તવરૂપે 
સલામતીપવૂયક જાળવવાનુાં તેમજ માબલકના એજન્ટ તરીકે જામીનગીરીને લગતા તમામ નાણાકીય 
વ્યવહારો અંગેની સમુવધા પરૂી પાડતી એક નાણાકીય સેવા છે.  

•  NSDL (National Securities Depository Ltd.): ભારતમાાં જામીનગીરીની સલામતી અન ે
નાણાકીય વ્યવહારની જાળવણી માટે સૌ પ્રથમ ઓગતટ 1996માાં તથપાયેલી ઠડપોબઝટરી સાંતથા.  

•  CDSL (Central Depositories Services Ltd.): ફેબ્રઆુરી 1999માાં બોમ્બે તટોક એક્સચેન્જ (BSE) 

અને અન્ય સાંતથાઓના સહયોગથી જામીનગીરીની સલામતી અન ે વ્યવહારોની જાળવણી માટે 
તથપાયેલી ઠડપોબઝટરી સાંતથા.  

સ્વાધ્યાય 

❖ બહ મવકલ્પ પ્રશ્નો (MCQs) 

(1) જામીનગીરીની નોંધણીની પ્રઠિયા કયા બજારમાાં કરવા માટે હોય છે? 

(a) પ્રાથમમક મડૂી બજાર 

(b) ગૌણ મડૂી બજાર 

(c) નાણાાં બજાર 

(d) થાપણ બજાર 
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(2) જામીનગીરીની નોંધણી અંગેની જોગવાઈ કયા કાયદામાાં કરવામાાં આવી છે? 

(a) SEBI (Listing Obligation and Disclosure Requirements) Regulation, 2015  

(b) જામીનગીરી કરાર મનયમન ધારો (SCRA - Securities Contract Regulation Act, 1956)  

(c) કાંપનીધારા  

(d) ઉપર્ વક્ત તિાિ 

(3) બહાર પાડવામાાં આવલે જામીનગીરીમાાંથી જાહરે જનતા માટેનુાં ભરણુાં ન્યનૂતમ કેટલુાં હોવુાં જરૂરી 

છે? 

(a) 15% 

(b) 25% 

(c) 20% 

(d) 5% 

(4) ભારતમાાં કુલ કેટલી ઠડપોબઝટરી સાંતથા કાયયરત છે? 

(a) એક 

(b) ત્રણ 

(c) બે (NSDL અને CDSL)  

(d) ચાર 

(5) ભારતમાાં સૌ પ્રથમ કઈ ઠડપોબઝટરી સાંતથાની તથાપના કરવામાાં આવી હતી? 

(a) CDSL - Central Depositories Services Ltd. 

(b) NSDL - National Securities Depository Ltd. 

(c) NDSL - National Depository Services Ltd. 

(d) CSDL - Central Securities Depositories Ltd. 

(6) SEBI દ્વારા રજૂ કરવામાાં આવેલ નીમધ (ઠડપોબઝટરી) કાયદા – 1996ને કુલ કેટલા પ્રકરણમાાં 

મવભાજજત કરવામાાં આવલે છે? 

(a) 8 

(b) 3 
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(c) 5 

(d) 6 

(7) ભારતમાાં જામીનગીરી સલામતી અને નાણાકીય વ્યવહારની જાળવણી માટે કયો કાયદો 

બનાવવામાાં આવેલ છે? 

(a) જામીનગીરી લેવડ-દેવડ બોડયનો કાયદો 

(b) જામીનગીરી કરાર મનયમન ધારો 

(c) નાણાકીય વ્યવહાર સલામતી કાયદો 

(d) નીમધ (ઠડપોઝઝટરી) કાયદો – 1996 

(8) ઠડપોબઝટરી કાયદા 1996 મજુબ ગનુાઠહત પ્રવમૃત બદલ કઈ સજા કે દાંડની જોગવાઈ છે? 

(a) 10 વર્ય સધુીના જેલની સજા  

(b) રૂમપયા 25 કરોડ સધુીના દાંડ  

(c) (a) અથવા (b) િાથંી કોઈ એક 

(d) (a) અને (b) બને્ન 

(9) ઠડપોબઝટરી શરૂ કરવા માટે ઠડપોબઝટરી સાંતથા એ સૌ પ્રથમ SEBI પાસ ેકયુાં પ્રમાણપત્ર મેળવવુાં 

જરૂરી છે? 

(a) તથાપનાનુાં પ્રમાણપત્ર 

(b) ધધંો શરૂ કરવા િાટેન  ંપ્રિાણપત્ર 

(c) સેવા પરૂી પાડવાનુાં પ્રમાણપત્ર 

(d) નાણાકીય વ્યવહારની સલામતી દશાયવત ુપ્રમાણપત્ર 

❖ ટૂંકા પ્રશ્નો 

1. ઠડમેટ ખાતાનો ખ્યાલ તપષ્ટ કરો.  

2. શૅરબજારમાાં મખુ્ય દલાલ અને પેટા-દલાલનો ફાળો વણયવો.  
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3. ટૂાંક નોંધ લખો – જામીનગીરી નોંધણી.  

4. જામીનગીરી નોંધણી માટેના આવશ્યક દતતાવેજોની સચૂી જણાવો.  

5. ઠડપોબઝટરી એટલે શુાં? તેની જરૂઠરયાત જણાવો.  

 

❖ મવસ્તારપવૂવકના પ્રશ્નો 

1. જામીનગીરી વેપારની પધ્ધમતના દરેક પગલાાં મવશે ચચાય કરો.  

2. નીમધ (ઠડપોબઝટરી)ના અસ્તતત્વના કારણ ે કાંપનીને અને રોકાણકારને કયા-કયા લાભ કે 

ફાયદાઓ થાય છે તેની સમજૂતી આપો.  

3. નીમધ (ઠડપોબઝટરી) કાયદો – 1996નો ઉદે્દશ અને તેમાાં રજૂ કરેલ દરેક પ્રકરણ મવશે ટૂાંકમાાં 

માઠહતી આપો.  
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yuf{ : 5 ò{e™„ehe rð&÷u»ký

: YÃkhu¾k :
5.1 «MŒkð™k

5.2 yÚko

5.3 ò{e™„ehe rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku

5.4 ò{e™„ehe rð&÷u»ký™e heŒ

5.5 {q¤¼qŒ rð&÷u»kýku

5.6 ykŠÚkf rð&÷u»ký, Wãku„ rð&÷u»ký y™u ft…™e rð&÷u»ký

5.7 xqtf‚kh

5.8 MðkæÞkÞ

 MkiØktríkf «&™ku

 xqtfk «&™ku

 çknwðifÂÕÃkf «&™ku

5.1 «MŒkð™k:

{qze ƒòh{kt ‚kiÚke {níð™wt …rhƒ¤ hkufký Au fkhý fu hkufký™k …kÞk …h s yk¾wt
{qze ƒòh ykÄkrhŒ Au. hkufký yux÷u, hkufkýfkhku yu{™k ðÄu÷k …i‚k fkuE yuðe søÞkyu
hkufu ßÞkt yu{™k …i‚k ‚whrûkŒ …ý hnu y™u yu{ktÚke yÚkkuo…kso™ …ý ÚkE þfu. sku fu, ½ýkt
hkufkýfkhku ƒòh™e …rhÂMÚkŒe™ku ÷k¼ ÷uðk {kxu …ý hkufký fhŒkt nkuÞ Au.

nðu, «§ yu Au fu hkufký fhðwt þu{kt? Œ{u fkuE™u …qAku Œku s{e™, Ã÷kux, ƒutf, ‚ku™wt,
þuh, rzƒuL[h, ƒkuLz, BÞwåÞwy÷ Vtz, ð„uhu ½ýk rðfÕ…ku ‚qr[Œ fhþu. hkus-ƒhkus yk…ýu
‚kt¼¤Œk nkuEyu Aeyu fu yksu þuh {kfuox W…h „Þwt, yk þuh ™e[u ykÔÞku, yk þuh ¾heËkÞ,
yk ƒkuLz ðÄkhu ð¤Œh [qfðþu, ð„uhu ð„uhu. þuh þwt Au? rzƒuL[h þwt Au? ƒkuLz þwt Au? yu™e
®f{Œ fE heŒu ™¬e ÚkkÞ? fâku þuh ¾heËkÞ? fâkhu ¾heËkÞ? – suðk ½ýk «§ku yk…ýkt
{„s{kt nkuÞ Au. y™u yk™k ‚[kux W¥khku s yk…ý™u ¼ýu÷k y™u ‚{sËkh hkufkýfkh
ƒ™kðu Au.

þuh, rzƒuL[h, ƒkuLz, ð„uhu™u ‚tÞwõŒ heŒu “ò{e™„ehe” fnuðkÞ Au. ò{e™„ehe
yux÷u yuðe r{÷fŒ su™e ™kýktfeÞ ®f{Œ yktfe þfkÞ. þuh yu yk{ swyku Œku {kºk fk„¤
Au ( y™u nðu™k rzrsx÷ ‚{Þ{kt Œku fk„¤ …ý ™net, {kºk Œ{khk rz{ux yfkWtx{kt yu™e
®f{Œ skuðk {¤u) …htŒw Œu™e ™kýkfeÞ ®f{Œ ½ýe Au. ò{e™„ehe™ku ƒòh{kt ðu…kh fhe
þfkÞ Au, yÚkkoŒ, ¾heË – ðu[ ÚkkÞ Au. yk ÷u – ðu[ fâkhu fhðe skuEyu? yu™ku nuŒw þwt?
¾heË ðu[ký fhŒkt …nu÷k þwt æÞk™{kt hk¾ðwt skuEyu? fâkt …rhƒ¤ku™u {níð yk…ðwt
skuEyu, ð„uhu «§ku™k sðkƒ yk…ý™u yk «fhý{ktÚke {¤e hnuþu.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
8
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5.2 yÚko:

hkufký™ku r™ýoÞ fE ò{e™„ehe fâkhu ¾heËðe Œu™k …h {wÏÞŒ: hnu÷ku Au. ‚k{kLÞ
heŒu ¾heËe ð¾Œu ƒu …rhƒ¤ku æÞk™{kt hk¾ðk{kt ykðu Au : 1) ðÄkhu ð¤Œh þu{kt {¤u Au
y™u 2) ykuAwt sku¾{ þu{kt Au. su ò{e™„ehe yksu ¾heËðk ÞkuøÞ ÷k„u Au yu ¼rð»Þ{kt
™ …ý ÷k„u y™u su yksu yufË{ y™kf»kof ò{e™„ehe Au yu ¼rð»Þ{kt VkÞËkfkhf …ý
ƒ™e þfu Au. yux÷k {kxu ò{e™„ehe rð&÷u»ký W…Þku„e Au.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký yu ò{e™„ehe™wt sku¾{ y™u ð¤Œh™k ‚tË¼o{kt rð„Œðkh
rð&÷u»ký Au su™kÚke rþ¾kW hkufkýfkh ò{e™„ehe™wt ytËkSŒ {qÕÞ {q÷ðe þfu Au y™u
ò{e™„ehe fâkhu ¾heËðe, fâkhu ðu[ðe fu …kuxoVkur÷Þku{kt hk¾ðe; Œu™ku r™ýoÞ fhe þfu
Au.

‚k{kLÞŒ: ßÞkhu ò{e™„ehe™e ®f{Œ ‚k{kLÞ ®f{Œ fhŒkt ykuAe nkuÞ íÞkhu
¾heËðk{kt ykðu Au fkhý fu ¼rð»Þ{kt Œu™k ¼kð ðÄðk™e þfâŒk hnu÷e nkuÞ Au y™u
yu™u ðÄu÷k ¼kðu ðu[e™u ™Vku h¤e þfkÞ Au.
5.3 ò{e™„ehe rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku:

ò{e™„ehe rð&÷u»ký™ku {wÏÞ nuŒw s yu Au fu hkufkýfkh™u yu™k «§ku™kt sðkƒ
«kÞkur„f Äkuhýu y™u ‚kt«Œ …rhÂMÚkrŒ{kt {¤e hnu. yk «§ku{kt ‚k{kLÞ y™u …ht…hk„Œ
«§ku Au : hkufkýfkh™k ™kýkfeÞ nuŒw r‚æÄ fhðk fE ò{e™„ehe ¾heËðe skuEyu? fâkhu
¾heËðe skuEyu? fE ðu[ðe skuEyu? fE …kuxoVkur÷Þku{kt hk¾ðe skuEyu su™kÚke ¼rð»Þ{kt
ðÄw VkÞËku {¤e þfu?

yk Œ{k{ «§ku™kt W¥kh{kt {wÏÞíðu [kh …rhƒ¤ku ¼k„ ¼sðu Au:

1 ò{e™„eheLkku «fkh
2 ®f{Œ
3 ‚{Þ
4 ÔÞÂõŒ y™u ÔÞÂõŒ„Œ {kLÞŒk
yk{, ƒeS heŒu fneyu Œku,
þwt X ò{e™„ehe P rf{Œu T ‚{Þu Y ÔÞÂõŒyu ¾heËðe skuEyu (fu ðu[ðe òuRyu fu

f$s Lk fhðwt òuRyu)?!
1) ÔÞÂõŒ„Œ …rhƒ¤ :

Ëhuf ò{e™„ehe™e ¾heËe fhŒe ð¾Œu yk …rhƒ¤ y„íÞ™ku ¼k„ ¼sðu Au fkhý
fu, ytŒu Œku r™ýoÞ Ëhuf ÔÞÂõŒ …h r™¼oh nkuÞ Au. ÔÞÂõŒ„Œ …rhƒ¤ {wÏÞíðu su Œu
ÔÞÂõŒ™e ykŠÚkf ‚ØhŒk …h ™¼u Au. su rðfÕ… yuf ÔÞÂõŒ {kxu ¾qƒ ÷k¼ËkÞe nkuÞ yu
ƒeò {kxu y™kf»kof …ý nkuE þfu! Äkhku fu, fkuE {kuxe hf{™ku ‚kuËku fhðku yu ÄtÄkËkhe
ðu…khe {kxu VkÞËkfkhf nkuE þfu y™u ‚{ktŒh, ™kufrhÞkŒ {ký‚ yu sku¾{ ÷uðk™wt xk¤u
…ý ¾hk!

ŒËw…hktŒ, ƒeò …rhƒ¤ku …ý ¼k„ ¼sðŒk nkuÞ Au. su{ fu,
a) ÔÞÂõŒ™e yt„Œ …‚tË

8.2

8.3
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b) Œu™wt ™kýkfeÞ ¿kk™
c) rð&÷u»ký fhðk™e ûk{Œk
d) ÔÞÂõŒ™ku Mð¼kð
e) ÔÞÂõŒ™wt «kÄkLÞ y™u nuŒw, ð„uhu.
sku fu, W…h Ëþkoðu÷k …rhƒ¤ku ‚q[f y™u ¾qƒ s ÔÞÂõŒ÷ûke Au yux÷u Ëhuf ÔÞÂõŒyu

y÷„ y÷„ nkuE þfu Au.
2) ‚{Þ:

ò{e™„ehe™wt ¼hýwt fâkt ‚{Þu fhðk{kt ykðu Au Œu ¾qƒ r™ýkoÞf ‚krƒŒ ÚkkÞ Au.
ft…™e™k …rhýk{ku yuf ‚{Þu ¾hkƒ nkuÞ Au …htŒw, ‚{Þ sŒkt Œu ™kýkfeÞ heŒu ¾qƒ
‚æÄh ƒ™u Au y™u Œu™k fkhýu ò{e™„ehe™wt {qÕÞ y™u Œu™k ŒhV™wt ð÷ý …ý ƒË÷kÞ Au.

ŒksuŒh™wt WËknhý ÷Eyu Œku, 2019{kt ykRzeyuV‚e VMx ƒutf™k ðe. ðiã™kÚk™u
fÌkwt nŒwt fu, “yksÚke …kt[ ð»ko …Ae ykRzeyuV‚e VMxk çkUfLkwt {kfuox 70% rhxuR÷ y™u
30% nkì÷‚u÷ nþu.” y™u yu «{kýu Œu™e ò{e™„ehe™wt {qÕÞ …ý ƒË÷kÞwt s Au.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu yuf ƒkƒŒ ¾k‚ æÞk™ hk¾ðe skuEyu fu Œu™ku
yÇÞk‚ yuðk r‚æÄktŒku y™u ÃkæÄríkyku …h ykÄkrhŒ nkuðku skuEyu fu su ‚k{kLÞ …rhÂMÚkrŒ{kt
fkÞ{ {kxu ‚kt«Œ hnu.
3) ®f{Œ:

®f{Œ yu ò{e™„he yt„u™k Ëhuf r™ýoÞ™wt yr¼Òk yt„ Au. …htŒw, ™kutÄ™eÞ ƒkƒŒ
yu …ý Au fu, «kR{ RLðuMx{uLx ƒkuLz™e …‚tË„e{kt, ¼kð ‚k{kLÞ heŒu „kiý …rhƒ¤
nkuÞ Au fkhý fu ƒòh{kt „uhðksƒe heŒu Ÿ[ku ¼kð ð‚q÷ðk{kt ykðŒku ™Úke. {qze ƒòh{kt
‚k{kLÞ heŒu ¾kuxe ®f{Œ [qfððk™wt sku¾{ ¾kuxe ò{e™„ehe ¾heËðk sux÷wt s „ýðk{kt
ykðu Au.

‚k{kLÞ r™Þ{ «{kýu, ßÞkhu ò{e™„ehe™e ®f{Œ ykuAe nkuÞ íÞkhu Œu™e ¾heËe
fhðk{kt ykðu Au y™u ðÄw nkuÞ íÞkhu ðu[ðk{kt ykðu Au.
4) ò{e™„eheLkku «fkh:

ò{e™„ehe™ku ‚eÄku ykÄkh su Œu ft…™e fu ‚tMÚkk …h y™u Œu™e «rŒƒæÄŒk …h hnu÷ku
nkuÞ Au. su{ fu, fE ft…™e ðÄkhu ð¤Œh yk…u Au? fE ft…™e ‚{Þ‚h rzrðztz yk…u Au?
Äkhku fu ft…™e Vz[k{kt òÞ Œku fE ft…™e yk…ýkt hkufu÷k ™kýkt …hŒ yk…ðk {kxu «rŒƒæÄ
Au? fE ft…™e™e þk¾ ‚khe Au?

ŒuÚke, nðu yk…ýu ò{e™„ehe rð&÷u»ký fheyu íÞkhu ¾hu¾h Œku, fE ò{e™„ehe
y™u fux÷e ®f{Œ ™e ƒË÷u fE ‚tMÚkk{kt y™u fux÷e «rŒƒæÄŒk ‚kÚku ÔÞðnkh ÚkkÞ Au Œu™k
…h ðÄkhu æÞk™ yk…ðwt s hÌkwt.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
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ò{eLkøkehe rð&÷u»kýLku yMkhfhíkk Ãkrhçk¤ku

yk Œku yk…ýu {kºkkí{f …rhƒ¤ku rð»ku [[ko fhe. ŒËw…hktŒ, ò{e™„ehe rð&÷u»ký{kt
y{wf „wýkí{f …rhƒ¤ku …ý ¼k„ ¼sðŒk nkuÞ Au su{ fu:
1. ÄtÄkLkku «fkh yLku íkuLkk ¼rð»ÞLkk ykÞkusLkku
2. ftÃkLkeLkw Mkt[k÷Lk yLku ÔÞðMÚkkÃkLk
3. ftÃkLkeLkk LkkýktfeÞ Ãkrhýk{kuLkwt ð÷ý

yk{, rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu VõŒ {kºkkí{f Ãkrhçk¤ku …h æÞk™ yk…ðk™u ƒË÷u
„wýkí{f …rhçk¤ku …h …ý yux÷wt s æÞk™ yk…ðwt skuEyu.
5.4 ò{e™„ehe rð&÷u»ký™e ÃkæÄríkyku

ò{e™„ehe rð&÷u»ký yu rðrðÄ ò{e™„ehe y™u r{÷fŒku™e ®f{Œ ™¬e fhðk{kt
{ËËY… ÚkkÞ Au. ŒËw…hktŒ, ƒòh{kt ÚkŒe ðÄ½x™e ò{e™„ehe …h þwt y‚h Úkþu Œu™ku
ytËks ÷„kððk{kt …ý W…Þku„e Au.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký {wÏÞíðu ƒu heŒu fhðk{kt ykðu Au:
1) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký y™u,
2) Œf™efe rð&÷u»ký
‚V¤ y™u ‚{sw r™ðuþf yk ƒt™u heŒku™ku W…Þku„ fhu Au y™u yu s ÷k¼ËkÞe

™eðzu Au.
1) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký:

yk …æÄrŒ{kt ò{e™„ehe™wt {qÕÞktf™ {u¢ku yÚkoþk†™k rðrðÄ …rh{kýku™u æÞk™{kt
hk¾e™u fhðk{kt ykðu Au su{ fu,
• Ëuþ™wt fw÷ MÚkkr™f Wí…kË™
• {kut½ðkhe™ku Ëh
• ¼kððÄkhk™ku Ëh
• ÔÞks™ku Ëh
• rðfk‚™ku Ëh, ð„uhu.

W…hktŒ, yk …æÄrŒ{kt ft…™e™k …rhýk{ku …ý æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðu Au. suðk fu,
• ðu[ký,
• ™Vku,
• rðïMkLkeÞíkk,

8.4
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• þk¾,
• r{÷fŒku y™u Ëuðk,
• hkufz ÂMÚkrŒ,
• Œh÷Œk, ð„uhu.

{q¤¼qŒ rð&÷u»ký ÷ktƒk „k¤k™k r™ýoÞku {kxu W…Þku„e ÚkkÞ Au. yk rð&÷u»ký
Ëhr{Þk™ yuðe ƒkƒŒku™ku ‚{kðuþ fhðk{kt ykðu Au su™k …h ®f{Œ ykÄkrhŒ nkuÞ Au.
2) Œf™efe rð&÷u»ký:

yk rð&÷u»ký{kt rðrðÄ Œf™efku y™u yÇÞk‚ku™ku W…Þku„ fhðk{kt ykðu Au. ft…™e™e
ò{e™„ehe™e ®f{Œ{kt ÚkÞu÷ku VuhVkh, Œu™wt ¼hýwt, …qðo …rhýk{ku, ð„uhu suðk yirŒnkr‚f
zuxk™ku W…Þku„ fhe™u  ò{e™„ehe™e ¼rð»Þ™e ®f{Œ yktfðk{kt ykðu Au y™u Œu™k …hÚke
rð&÷u»ký fhe r™ýoÞ ÷uðk{kt ykðu Au.

Œf™efe rð&÷u»ký{kt ò{e™„ehe™e ®f{Œ ¾qƒ {níð™ku ¼k„ ¼sðu Au. {kºkkí{f
…rh{kýku™u «kÄkLÞ yk…ðk{kt ykðu Au.

xqtfk „k¤k™k r™ýoÞku ÷uðk {kxu Œf™efe rð&÷u»ký W…Þku„e ÚkkÞ Au.
5.5 {q¤¼qŒ rð&÷u»ký:

{q¤¼qŒ rð&÷u»ký yu yuf Äkhýk …h ykÄkrhŒ hnu÷wt Au fu : þuh™e ®f{Œ þuhnkuÕzh
îkhk y…urûkŒ rzrðztz …h ykÄkrhŒ hnu Au. ¼rð»Þ™k rzrðzLz™e ðŒo{k™ ®f{Œ ™¬e
fhðk {kxu ¼rð»Þ™k hkufz «ðkn ™u y™wr[Œ Ëhu ðxkððk{kt ykðu Au. y™u yk ®f{Œ™u
þuh™e yktŒrhf ®f{Œ fnuðk{k ykðu Au (Intrinsic Value). {q¤¼qŒ rð&÷u»ký fh™khk
rð~÷u»kfku þuh™e yktŒrhf ®f{Œ™u s þuh™e ‚k[e ®f{Œ „ýu Au. yux÷k {kxu {q¤¼qŒ
rð&÷u»ký™ku r™Þ{ fne þfkÞ fu,
o sku þuh™e ƒòh ®f{Œ yktŒrhf ®f{Œ fhŒkt ykuAe Au Œku Œu þuh™e ¾heËe fhðe

skuEyu.
o sku þuh™e ƒòh ®f{Œ yktŒrhf ®f{Œ fhŒkt ðÄw nkuÞ Œku Œu þuh™wt ðu[ký fhðwt

skuEyu.
yk{, W…h™e [[ko …hÚke fne þfkÞ fu, fkuE …ý þuh {kxu þuhnkuÕzh yux÷e s

®f{Œ [qfððk {kxu ŒiÞkh nkuÞ Au sux÷e yu™k ¼rð»Þ™k hkufz «ðkn™e ðŒo{k™ ®f{Œ Au!
yk{, yk Ãkrhçk¤kuLku ‚qºk{kt {qfeyu Œku:
P (0) = D ÷ (1 + k) + D ÷ (1 + k)2 + D ÷ (1 + k)3 + .... +.....

ßÞkt,
P = þuh™e ®f{Œ,
D = rzrðztz
K = ðxkð Ëh (‚k{kLÞ heŒu ð¤Œh™ku Ëh ÷uðk{kt ykðŒku nkuÞ Au)
nðu, Ëh ð»kuo rzrðztz ‚h¾wt s hnuþu yuðe Äkhýk fhðe yu y«kÞkur„f Au. [k÷ku

Äkheyu fu, Ëh ð»kuo rzrðztz{kt g (Growth) sux÷ku ðÄkhku ÚkkÞ Au.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
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«Úk{ ð»kuo D(1) sux÷wt rzrðztz {¤þu, ƒeò ð»kuo D(1) (1+ g) sux÷wt, yk heŒu Ëh
ð»kuo yk ©uýe [k÷w s hnu Au. yu «{kýu ‚qºk {qfe þfkÞ fu,

P(0)= D(1) ÷ (1+k) + D(1) (1+g) ÷ (1+k)2+D(1)(1+g)2÷ (1+k)3+....+.....

fâkhuf yuðwt …ý ƒ™u fu, rzrðztz rðfk‚™ku Ëh (g) yu þuh …h™k ð¤Œh (k) fhŒkt
ykuAku nkuÞ. yu …rhÂMÚkrŒ{kt þuh™e ®f{Œ™e „ýŒhe ™e[u™k ‚qºk îkhk fhe þfkÞ:

P(0)= D(1) ÷ (k-g)

y™u
P(0)= D(0)(1+g) ÷ (k-g)

rzrðztz rðfk‚ {kuzu÷ y™u ®f{Œ ykðf „wýku¥kh (P/E ratio)

™kýkfeÞ rð~÷u»kfku þuh™e ®f{Œ™u Œu™e ykðf ‚kÚku ‚h¾kðu Au. yk „wýku¥kh™u
®f{Œ ykðf „wýku¥kh ( Price earning ratio – P/E ratio) fnuðk{k ykðu Au.

{q¤¼qŒ rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu y{wf „wýku¥khku æÞk™{kt hk¾ðk skuEyu.
o ®f{Œ ykðf „wýku¥kh = þuh™e ƒòh®f{Œ ÷ þuh ËeX ykðf
o þuh ËeX ykðf =  ðnut[ýe Ãkkºk ykðf (LkVku) ÷ Mkhuhkþ þuhLke MktÏÞk
o ðnU[ýe Ãkkºk LkVku = fw÷ LkVku - rzçkuL[h yLku ÷kuLkLkwt ÔÞks - fhðuhk - «uVhLMk

þuhLkwt rzrðztz
o rzrðztz [qfðýe „wýku¥kh =  þuhËeX [qfððk{kt ykðŒwt rzrðztz ÷ þuh ËeX ykðf

Äkhku fu, ft…™e Œu™e fw÷ ykðf{ktÚke y{wf rnM‚ku rzrðztz Œhefu [qfððk EåAu Au. yu
…rhÂMÚkŒe{kt, þuh™e ®f{Œ ™e[u™k ‚qºkku îkhk ™¬e fhðk{kt ykðu Au:

P(0)= bE(1) ÷ (k-g)

yÚkðk
P(0)= bE(0)(1+g) ÷ (k-g)

ßÞkt,
P(O) = þuh™e ®f{Œ
B = rzrðztz [qfðýe „wýku¥kh
E1 = þuh ËeX ®f{Œ
K = þuh …h™wt y…urûkŒ ð¤Œh
G = rzrðztz rðfk‚ Ëh.

5.6 ykŠÚkf rð&÷u»ký, Wãku„ rð&÷u»ký y™u ft…™e rð&÷u»ký

ò{e™„ehe rð&÷u»ký, Œu™e ®f{Œ y™u yLÞ …rhƒ¤ku su Œu ft…™e …h ykÄkh hk¾u
Au. y÷„ y÷„ ft…™e «{kýu yk …rh{kýku …ý ƒË÷kÞ Au. …htŒw, ft…™e …ý ‚h¾k
ÄtÄk ðk¤k ƒòh™ku ¼k„ Au, WãkuøkkuLkku ¼k„ Au yux÷u su …rhƒ¤ku WãkuøkLku ÷k„w …zŒkt
nkuÞ íku ft…™e™u …ý y‚h fhu s Au. Œu s heŒu, su íku Wãkuøk Ãký yÚkoŒtºk™ku ¼k„ Au.
yÚkoŒtºk™u y‚h fhŒe ƒkƒŒku yu ƒòh™u {nËytþu y‚h fhu s Au.

8.6
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WËknhý Œhefu,
…xu÷ xÙkðuÕ‚ ft…™e. yu ft…™e …rhðn™ ûkuºk™ku rnM‚ku Au y™u …rhðn™ ûkuºk yu

¼khŒ Ëuþ™k yÚkoŒtºk™ku.
rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu ºkýuÞ …rhƒ¤™u yufƒeòÚke y÷„ hk¾e™u Œkhðe ™ þfkÞ. ‚{ktŒh
yÇÞk‚ s fhðku …zu.

1 ykŠÚkf rð&÷u»ký

yirŒnkr‚f …rhýk{, ¼qŒfk¤™ku rðfk‚ Ëh, ¼rð»Þ™k ykÞkus™ku, rðrðÄ ûkuºkku™ku
rðfk‚, rðfk‚™e y…uûkkyku ð„uhu suðk …rhýk{ku™u æÞk™{kt hk¾e ‚t…qýo yÚkoþkMºk™wt
rððu[™ fhðk{kt ykðu Au. ÷kufku™e ykðf y™u ¾[o™k ð÷ý …ý ‚q[f ‚krƒŒ ÚkkÞ Au.
ykŠÚkf rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku:

• Ëuþ™e ðMŒe
• ‚tþkuÄ™ y™u Œf™efe rðfk‚
• fwËhŒe ‚t‚kÄ™ku y™u fk[ku {k÷
• hküÙeÞ ykðf™ku rðfk‚ Ëh y™u íkuLkk {k…Ëtzku
• ykiãkur„f ûkuºk™ku rðfk‚ Ëh
• Vw„kðk™ku Ëh
• ÔÞks Ëh
• yktŒhhküÙeÞ ðu…kh
• [ku{k‚wt
ykŠÚkf rð&÷u»ký{kt ð…hkŒe Œf™efku:

• yk„kuŒhk ‚ðuo
• ƒuhku{exh ð÷ý
• ykŠÚkf {kuzu÷ ƒ™kðe ð÷ý ™¬e fhðwt

W…h Ëþkoðu÷k …rhƒ¤ku y™u Œf™efku rð»ku yk…ýu rðMŒ]Œ [[ko «fhý 7 {kt fheþwt.
2 ykiãkurøkf rð&÷u»ký

ßÞkhu yÚkoŒtºk rðf‚u Au íÞkhu ‚k{kLÞ heŒu WãkuøkkuLkku …ý rðfk‚ ÚkkÞ Au. sku fu,
Ëhuf rfM‚k{kt ykðwt ™Úke ƒ™Œwt nkuŒwt. yux÷k {kxu yk…ýu Ëhuf Wãku„™wt …ý y÷„Úke

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
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rð&÷u»ký fhðwt skuEyu. WËknhý ÷Eyu Œku, fkuhku™k ðkRh‚™u fkhýu yÚkoŒtºk™e nk÷Œ
¾hkƒ Au …htŒw, Ëðk y™u ‚kð[uŒe™k ‚kÄ™ku ƒ™kð™kh ft…™e ŒuS{kt Au.
ykiãkur„f rð&÷u»ký ™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku:
1. Wí…kË™ Sð™ [¢
2. {kt„ …whðXk™ku ŒVkðŒ
3. «ðuþ™e yz[ý
4. ‚hfkh™wt ð÷ý
5. Wãku„{kt «ðŒo{k™ nrhVkE™e ÂMÚkrŒ
6. Œf™efe ¿kk™ y™u ‚tþkuÄ™

ykiãkurøkf rð&÷u»ký{kt ð…hkŒe Œf™efku:
 r™ÞŒ‚tƒtÄ rð&÷u»ký
 r™ðuþ – …uËkþ rð&÷u»ký (EL…wx ykWx…wx yu™kr÷r‚‚)

W…h Ëþkoðu÷k …rhƒ¤ku y™u Œf™efku rð»ku yk…ýu rðMŒ]Œ [[ko «fhý 7 {kt fheþwt.
3. ft…™e rð&÷u»ký

yk…ýu yíÞkh ‚wÄe [[ko fhe Œu{, ykŠÚkf y™u ykiãkurøkf rð&÷u»ký r™ðuþf™u
ƒnku¤e …]c¼qr{ …qhe …kzu Au fu su™e ‚k{u r™ðuþf su Œu ft…™e™e ‚h¾k{ýe fhe r™ðuþ
yt„u™ku r™ýoÞ ÷E þfu. Œu {kxu ft…™e™k rðrðÄ {kºkkí{f y™u „wýkí{f {q¤¼qŒ …rhƒ¤ku™e
Sýðx¼he Œ…k‚ fhðe skuEyu.
o [kuÏ¾e ®f{Œ y™u [ku…zk ®f{Œ
o ¼tzku¤™k «kÂóMÚkk™ku y™u ð…hkþMÚkk™ku
o ft…™e™wt yktŒhrð¼k„eÞ rð&÷u»ký
o ykiãkurøkf ð‚knŒ{kt ft…™e™wt MÚkk™, fË y™u ¢{
o ft…™e™ku ð]ÂæÄ Ëh
o ™kýkfeÞ rð&÷u»ký
o M…Äkoí{f ÷k¼
o ‚t[k÷fku y™u ÔÞðMÚkk…™™e „wýð¥kk
o fku…kuohux „ð™oL‚
o r™Þ{ku, ð„uhu.
ft…™e rð&÷u»ký{kt ð…hkŒe Œf™efku:

ft…™e rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu ‚k{kLÞ heŒu yktfzkþk†eÞ Œfr™fku™ku ð…hkþ fhðk{kt
ykðu Au. Œu{k™e y{wf skuEyu Œku,
o ‚n‚tƒtÄ y™u r™ÞŒ‚tƒtÄ
o ð÷ý rð&÷u»ký (xÙuLz yu™kr÷r‚‚)

o r™ýoÞ ð]ûk rð&÷u»ký (rzr‚þ™ xÙe yu™kr÷r‚‚)
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W…h Ëþkoðu÷k …rhƒ¤ku y™u Œf™efku rð»ku yk…ýu rðMŒ]Œ [[ko «fhý 9 {kt fheþwt.
5.7 xqtf‚kh

 ò{e™„ehe rð&÷u»ký yu ò{e™„ehe™wt sku¾{ y™u ð¤Œh™k ‚tË¼o{kt rð„Œðkh
rð&÷u»ký Au su™kÚke rþ¾kW hkufkýfkh ò{e™„ehe™wt ytËkSŒ {qÕÞ {q÷ðe þfu Au
y™u ò{e™„ehe fâkhu ¾heËðe, fâkhu ðu[ðe fu …kuxoVkur÷Þku{kt hk¾ðe; Œu™ku r™ýoÞ
fhe þfu Au.

 ò{e™„ehe rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku
1 ò{e™„ehe
2 ®f{Œ
3 ‚{Þ
4 ÔÞÂõŒ y™u ÔÞÂõŒ„Œ {kLÞŒk

 ò{e™„ehe rð&÷u»ký {wÏÞíðu ƒu heŒu fhðk{kt ykðu Au:
1) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký y™u
2) Œf™efe rð&÷u»ký

 {q¤¼qŒ rð&÷u»ký ÷ktƒk „k¤k™k r™ýoÞku {kxu W…Þku„e ÚkkÞ Au.
 xqtfk „k¤k™k r™ýoÞku ÷uðk {kxu Œf™efe rð&÷u»ký W…Þku„e ÚkkÞ Au.
 ¼rð»Þ™k rzrðzLz™e ðŒo{k™ ®f{Œ ™¬e fhðk {kxu ¼rð»Þ™k hkufz «ðkn ™u

y™wr[Œ Ëhu ðxkððk{kt ykðu Au. y™u yk ®f{Œ™u þuh™e yktŒrhf ®f{Œ fnuðk{k
ykðu Au.

 sku þuh™e ƒòh ®f{Œ yktŒrhf ®f{Œ fhŒkt ykuAe Au Œku Œu þuh™e ¾heËe fhðe
skuEyu.

 sku þuh™e ƒòh ®f{Œ yktŒrhf ®f{Œ fhŒkt ðÄw nkuÞ Œku Œu þuh™wt ðu[ký fhðwt
skuEyu. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký ºký ¼k„{kt ðnU[e þfkÞ:
ykŠÚkf rð&÷u»ký, Wãkuøk rð&÷u»ký y™u ft…™e rð&÷u»ký.

 MðkæÞkÞ

™e[u™k «§ku™kt xqtf{kt W¥kh yk…ku.
1. ò{e™„ehe rð&÷u»ký ™ku yÚko ‚{òðku.
2. ò{e™„ehe  rð&÷u»ký ™wt {níð þwt Au?
3. Œf™efe rð&÷u»ký yux÷u þwt? íku fâkhu W…Þku„e ÚkkÞ Au?
4. {q¤¼qŒ y™u Œf™efe rð&÷u»ký ™ku ŒVkðŒ ‚{òðku.
5. þuh™e yktŒrhf ®f{Œ™ku yÚko ‚{òðku.
™e[u™k «§ku™kt rð„Œu W¥kh yk…ku.

1. ò{e™„ehe rð&÷u»ký ™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku ðýoðe fkuE …ý ƒu …rhƒ¤ku rðMŒ]Œ{kt
‚{òðku.

ò{e™„ehe rð&÷u»ký
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2. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký yux÷u þwt? þuh™e ®f{Œ ™¬e fhðk™e rðrðÄ …æÄrŒyku ‚qºk
îkhk ‚{òðku.

3. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký™k «fkh fux÷k Au y™u íku «fkhku ðå[u™ku yktŒh‚tƒtÄ ‚{òðku.
4. rð&÷u»ký ™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku ðýoðe fkuE …ý ƒu …rhƒ¤ku rðMŒ]Œ{kt ‚{òðku.
5. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký yux÷u þwt? þuh™e ®f{Œ ™¬e fhðk™e rðrðÄ …æÄrŒyku ‚qºk

îkhk ‚{òðku.
6. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký™k «fkh fux÷k Au y™u íku «fkhku ðå[u™ku yktŒh‚tƒtÄ ‚{òðku.
nuŒw÷ûke «§ku.

1. ò{e™„ehe rð&÷u»ký™u ............…rhƒ¤ y‚h fhŒwt ™Úke.
A. ‚{Þ B. ÔÞÂõŒ„Œ {kLÞŒkyku
C. yÚkoŒtºk D. ®f{Œ

2. ¼rð»Þ™k rzrðzLz™e ðŒo{k™ ®f{Œ ™¬e fhðk {kxu ¼rð»Þ™k hkufz «ðkn ™u
y™wr[Œ Ëhu ðxkððk{kt ykðu Au. y™u yk ®f{Œ™u þuh™e ............fnuðk{k
ykðu Au.
A. ƒòh®f{Œ B. {q¤ ®f{Œ
C. yirŒnkr‚f ®f{Œ D. yktŒrhf ®f{Œ

3. ò{e™„ehe rð&÷u»ký fhðk {kxu fE heŒ ð…hkÞ Au?
A) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký B) yktŒrhf rð&÷u»ký
C) ƒòh rð&÷u»ký D) yuf …ý ™net.

4. sku þuh™e ƒòh ®f{Œ yktŒrhf ®f{Œ fhŒkt ____ Au Œku Œu {kxu ____ r™ýoÞ ÷uðku
skuEyu.
A) ðÄw, ¾heËe B) ykuAe, ¾heËe
C) ðÄw, ðu[ký D) ykuAe, ðu[ký

5. ft…™e rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu ‚k{kLÞ heŒu ______ Œfr™fku™ku ð…hkþ fhðk{kt
ykðu Au.
A) {™kuði¿kkr™f B) „krýrŒf
C) yktfzkþk†eÞ D) ÔÞÂõŒ„Œ

sðkƒ:-  [ (1-C) (2-D) (3-A) (4-B) (5-C) ]
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yuf{ : 6 fkÞo©{ ƒòh …qðoÄkhýk (EMH)

: YÃkhu¾k :
6.1 «MŒkð™k

6.2 yÚko

6.3 {n¥ð

6.4 EMH™kt VkÞËk

6.5 EMH™kt «fkhku. (MðY…ku)

6.6 EMH™kt …zfkh (Äkhýkyku)

6.7 ÞkáÂåAf [÷ r‚ØktŒ (huLz{ ðkuf ÚkeÞhe)

6.8 MðkæÞkÞ

1. ‚iØktrŒf «§ku

2.nuŒw÷ûke «§ku

6.1 «MŒkð™k:

‚k{kLÞ heŒu fku…kuohux rðï{kt hkufkýfkh hkufký «r¢Þk™kt r™ýoÞku nkÚk ÄhŒku nkuÞ
íÞkhu ™kýkfeÞ r{÷fŒku™e …‚tË„e ð¾Œu y{wf «fkh™k rð&÷u»ký™e sYh …zŒe nkuÞ Au
hkufký «r¢Þk{kt {wÏÞíðu ºký ƒkƒŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
(1) {qze Vk¤ðýe™ku r™ýoÞ
(2) ò{e™„ehe …‚tË„e™ku r™ýoÞ
(3) …kuxoVkur÷Þku rhþV®÷„ yt„u r™ýoÞ

W…hkuõŒ ºkýuÞ «fkh™k r™ýoÞ ÷uðk {kxu ™kýkfeÞ ò{e™„ehe (r{÷fŒku)™kt
rð&÷u»ký {kxu {w¾íðu ºký «fkh™k rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au.
(1) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký:

yk «fkh™k rð&÷u»kýyu ykŠÚkf ÂMÚkrŒ y™u Wãku„ku™e ÂMÚkrŒ ‚tƒtrÄŒ …rhƒ¤ku su
fkuE yuf ft…™e™e ò{e™„ehe™k ‚tË¼uo rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au.

yk{ {wÏÞíðu ft…™e™e yktŒrhf ®f{Œ ™¬e fhðk {kxu {q¤¼qŒ ™kýkfeÞ [÷
ðk…he™u ò{e™„ehe™e ®f{Œ ™¬e fhðk {kxu yk «fkh™wt rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au.
su{kt [÷ku{kt ðu[ký ™Vk™ku „k¤ku, ½‚khku, fhðuhk™k Ëhku, r{÷fŒku™wt ykiãkuur„fhý Œu{s
™kýkfeÞ †kuŒku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. yk W…hktŒ ðÄkhk™wt rð&÷u»ký fhðkÚke ft…™e™e
nheVkEÞwõŒ ÂMÚkrŒ, {sqh ‚tƒtÄku, xuf™ku÷kuSf÷ …rhðŒo™, ‚t[k÷™ rðËuþ fu yktŒhhküÙeÞ
ûkuºku nheVkE ð„uhu ‚kÚku …ý ‚tƒtÄ Au.
(2) xufT™ef÷rð&÷u»ký:

{w¾íðu xufT™ef÷ rð&÷u»ký ft…™e™kt þuhkurð&÷u»ký™e ™erŒ™u yku¤¾ðk {kxu Œu{s
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VheÚke Œu þuh Mxkuf ®f{Œku …kAe {u¤ððk {kxu fhðk{kt ykðŒwt ‚tþkuÄ™ Au. su{kt ò{e™„ehe™ku
¼kð, ò{e™„ehe™kt ‚q[fyktf y™u ò{e™„ehe™ku sÚÚkk, (‚tÏÞk)™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
(3) fkÞoûk{ ƒòh rð&÷u»ký:

yk «fkh™kt rð&÷u»ký yuðe Äkhýk …h ykÄkrhŒ Au fu ¼kð{kt ðÄ½x (ð÷ý) yu
sq™e ½x™k y™u {krnŒeÚke MðŒtºk Au. su™u huLzu{ ðkuf rÚkÞhe Œhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au.
yk rð&÷u»ký {w¾íðu ò{e™„ehe™kt ¼kð{kt ykfÂM{Œ fu y[k™f ð÷ý{kt ‚tðuË™þe÷
{krnŒe™e y‚h òuðk {¤u Au yux÷u fu …kuxoVkur÷Þku ‚so™ y™u rhþV®÷„{kt VuhVkh fu
ÃkwLk:h[Lkk ò{e™„ehe™kt ¼kð y™u {krnŒe ykÄkrhŒ ðŒo™™ku ‚ŒŒ yÇÞk‚ òuðk {¤u
Au.

yk{ EMHrÚkÞhe{kt yktfzkfeÞ sÚÚkk …h ¼kh {wfu Au. su{kt ò{e™„ehe™k ¼kð™e
{krnŒeyu hkufkýfkh™u fE heŒu W…Þku„e ƒ™u Au. suÚke Œu ðÄw{kt ðÄw ð¤Œh {u¤ðe þfu Œu
ƒkƒŒ …h ¼kh {wfðk{kt ykðu Au. yux÷ufu sw™k¼kðkuLkwt ðŒo™™k ‚tË¼o{kt WífÕ…™k
Œ…k‚ðk{kt ykðu Au.
fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™ku WËT¼ð ErŒnk‚ (Efficient Market Hypothesis)

‚k{kLÞ heŒu fkÞoûk{ ƒòh™k ÏÞk÷™ku ErŒnk‚ òuEyu Œku fkÞoûk{ ƒòh™ku ÏÞk÷
{q¤¼qŒ heŒu ‘Eugene Fama` yu 1965{kt yuf ‚tþkuÄ™ …u…h hsq fhe™u ykÃÞku. su{ýu
VkR™kÂL‚Þ÷ yu™kr÷r‚‚ s™o÷{kt ‘huLz{ ðkuf E™ Mxkuf {kfuox «kE‚e‚` ™k{™k þe»kofÚke
‚tþkuÄ™ …ºk hsq fÞwO. su{kt Œu{ýu 30 þuhMxkuf™e Ëir™f ®f{Œ{kt VuhVkh ©urýf ‚n‚tƒtÄ
yt„uLkk y„kW™ku yÇÞk‚ «„x fÞkuo. W…hktŒ ‘½e çkenurðÞh ykuV Mxkuf {kfuox «kE‚e‚’™ku
‚{kðuþ fhðk{kt ykÔÞku. Œu{ýu ‚khktþ{kt yux÷wt sýkÔÞwt fu ‘hkusƒhkus ÚkŒkt VuhVkhku{kt
ÔÞðnkh nuŒw {kxu þqLÞ ŒhVe ð÷ý ÄhkðŒku ½ýku ykuAku nfkhkí{f ‚n‚tƒtÄ nkuÞ Au
þuhƒòh™e fk{„ehe ¼qŒfk¤™e ®f{Œku{kt «ËŠþŒ Œ{k{ ðŒo{k™ ®f{Œku{kt Ëþkoðu÷
{krnŒe™e fkÞoûk{ heŒu «r¢Þk fhu Au.

‚k{kLÞ yÚko {wsƒ, ‘yuf ƒòh fu ßÞkt {kuxe ‚tÏÞk{kt ™Vk{kt ð]rØ fh™khkyku
‚r¢Þ heŒu «íÞuf ò{e™„ehe™e ¼krð ƒòh ®f{Œ ytËksðk™k «ÞJku ‚kÚku nheVkE fhe
hÌkk Au y™u ßÞkt {n¥ð™e ðŒo{k™ {krnŒe Ëhuf …ûkfkhku™u ÷„¼„ MðŒtºk heŒu W…÷çÄ
Au.’

yk{ fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™k ‚tË¼o{kt {krnŒe™u ºký ¼k„{kt ðnu[ðk{kt ykðu
Au yux÷u fu ƒòh™u ºký ¼k„{kt ðnu[e™u rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au.

(1) ™ƒ¤wt MðY…

(2) yÄo-{sƒqŒ MðY…

(3) {sƒqŒ MðY…

6.2 yÚko- ÔÞkÏÞkLkwt MktÃkqýo ÃkË :-
EMH yux÷u (Efficient Market Hypothesis)

EMH  huLz{ ðkuf rÚkÞhe(Random Walk theory) ykÄkrhŒ …ØrŒ. huLz{ ðkuf
rÚkÞhe yux÷u, “þuh™k ¼kðku (yirŒnkr‚f ¼kðku) yÚkðk ð¤Œh™k Ëhku™e Mxkuf yuf[uLs™kt
¼kðu ©uýe” su ‚qºk™k MðY…u ™e[u {wsƒ òuE þfkÞ
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Pn – Po su þuh™k ¼kðku yÚkðk ð¤Œh™kt Ëhku Ëþkoðu Au.
Po

Random Walk Theory yu Efficient Market Theory(EMT)Ãkh ykÄkrhŒ Au
su™u(Efficient Market theory Hypothesis) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k Œhefu Ëþkoððk{kt
ykðu Au.

yk rÚkÞhe 1953{kt {kirhf fuLzk÷ îkhk þkuÄðk{kt ykðe Œu{ýu “ƒenurðÞh ykuV
Mxkuf yuLz fku{kuzexe” …h yuf MktþkuÄLk Ãkºk ÷ÏÞwt nŒwt. Œu{ýu yu ‚krƒŒ fÞwO fu ®f{Œ{kt
¼kðkuyu huLz{ ðkuf rÚkÞheÚke «¼krðŒ nkuÞ Au. yux÷u fu ‚V¤ ¼kð VuhVkhkuyu yLÞÚke
MðºktŒ nkuÞ Au íÞkhçkkË 1959{kt ƒeò ƒu ‚tþkuÄ™…ºkku hsq fÞkO.
(1) nuhehkuƒxo™kt ‚tþkuÄ™ ÷u¾ {wsƒ-

           nuhehkuƒxo Œu{™k ‚tþkuÄ™ ÷u¾{kt sýkÔÞwt fu yirŒnkr‚f þuh¼kðku yt„u ‚k{rÞf
©uýe™ku yÇÞk‚ fhe y™u ‚t[rÞŒ huLz{ ‚tÏÞk îkhk ©uýe {u¤ðe ™u Mkh¾k{ýe  …h ¼kh
{wfðk{kt ykÔÞku Au.
(2) zuƒku™o (Deborne) ™kt ‚tþkuÄ™ ÷u¾™k {Œu-

(¼kirŒf þk†e)
þuhƒòh™kt ¼kðku{kt [÷ku yt„u Œu{™u ‚tþkuÄ™ fÞwO Au. su þuh™k ¼kðku y™u ƒúkurðr™Þ™

{kuþ™ (Äe{e „rŒ) ðå[u ™kutÄ…kºk ‚kBÞŒk Ëþkoðu Au.
yk{ W…hkuõŒ ºkýuÞ ÷u¾fku™kt «ÞJkuÚke yk ÚkeÞhe™ku sL{ ÚkÞku Au, íÞkhƒkË …ý

½ýkt ÷kufkuyu yk rð»kÞ …h ‚tþkuÄ™ fÞwO Au. suLkwt Œkhý ™e[u™wt ðkfâ Au.
“fkÞoûk{ ƒòh™wt …rhýk{ þuh™k ¼kðku yÔÞðÂMÚkŒ Au.”
fkÞoûk{ ƒòh™e Äkhýk yuðe Au fu ƒòh{kt ¼k„÷u™khk™u þuh™k ¼kðkuÚke ðÄw

f{kýeLke fkuE ‚t¼rðŒŒk ™Úke. W…hkuõŒ ÔÞkÏÞk W…hktŒ EMH™k ÏÞk÷ …hÚke ™e[u™e
ƒkƒŒku «rŒ…krËŒ ÚkkÞ Au.
(1) hkufký r™ýoÞku™e rÚkÞhe M…ü fhu Au fu ƒòh™u …Akzðwt þfâ ™Úke, fkhý fu Mxkuf

{kfuoxLke fkÞoûk{Œk ðŒo{k™ þuh ¼kðku™wt ‚so™ fhu Au y™u Œ{k{ {krnŒeyku «ËŠþŒ
fhu Au.

(2) EMH rÚkÞhe {wsƒ þuh Mxkuf™ku nt{uþk þuhƒòh{kt Œu™e ðksƒe ®f{Œ (Fair Value)
ðu…kh ÚkkÞ Au su hkufkýfkhku {kxu ™e[e ®f{Œu Mxkuf™e ¾heËe fu Vw„kðk÷ûke ®f{Œu
Mxkuf™wt ðu[ký fhðk™wt þfâ ƒ™ðk ËuŒw ™Úke

(3) r™»ýkŒku Mxkuf …‚tË„e fu ÞkuøÞ ƒòh ‚{Þ™e {ËËÚke ‚{„ú÷ûke ƒòh fhŒkt ðÄw
fkÞoûk{Œk ðŒoðk™wt …ý þfÞ ƒ™Œwt ™Úke ŒuÚke hkufkýfkhku …k‚u òu¾{e hkufkýku™e
¾heËe îkhk Ÿ[wt ð¤Œh «kó fhðk™ku yuf {kºk rðfÕ… ƒ[u Au.

fkÞoûk{ ƒòh™e ÔÞkÏÞk (Efficient Market)

1) fkÞoûk{ ƒòh yux÷u ò{e™„ehe™ku ƒòh ¼kð fu su™wt ytËkSŒ yktŒrhf {qÕÞ
r™h…uûk nkuÞ Au.

 ƒòh¼kð fkuE ¼k„eËkh ™u Mk{ŠÃkík ™rn nkuÞ, fu fkuE ÔÞÂõŒ„Œ y™u ‚tÏÞk ™u
Mk{ŠÃkík ™rn nkuÞ.
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 þuh™ku ƒòh¼kð (ò{e™„ehe™kt)  ft…™eLkk yktŒrhf {qÕÞ™e ™Sf nkuÞ Au.
 ¾hu¾h ƒòh¼kð yktŒrhf {qÕÞÚke y÷øk nkuÞ Au. …htŒw fux÷ktf rð[÷™ r™»…ûk

nkuÞ Au.
2) ”fkÞoûk{ ƒòh yux÷u yuðe {krnŒe su þuh ƒòh (ò{e™„ehe™kt ¼kð) {kt

y‚hfkhf Au. yux÷ufu,
1) ò{e™„ehe™ku ƒòh¼kð yu {q¤¼qŒ heŒu ‚t[k÷™™e {krnŒe™k ykÄkhu Au.
2) ò{e™„ehe{ktÚke ™kýk †kuŒ {ktÚke ÄtÄk™k ™Vk{kt ðÄkhku y™u ‚ŒŒ ‚wÄkhku fhðk™e

ÔÞðnkhef r™ýoÞ ÷uðk™e ûk{Œk Ëþkoðu Au.
3) {krnŒe™u ƒu ¼k„{kt ðntu[ðk{kt ykðu Au.

i) ¼kð ‚tðuË™þe÷ {krnŒe
ii) yLÞ {krnŒe

4) hkufkýfkhu yu ™kutÄðwt òuEyu fu ƒòh™e ¼kð yt„uLke ‚tðuË™þe÷ {krnŒe Œkífkr÷f
ò{e™„ehe™k ¼kð …h y‚h fhu Au.

5) {krnŒe «‚kh fu Vu÷kðku yu {q¤¼qŒ heŒu yuf {krnŒe ‚t[kh™e «r¢Þk Au. su ‚ki
«Úk{ {krnŒe™wt ‚so™ fhu Au. y™u íÞkhƒkË Œu yLÞ þuhnkuÕzMko, ™kýkfeÞ
‚÷knfkhku, Mxkuf {kfuox ‚¥kkÄkheyku y™u {kuxe hkufký ft…™eyku™u {krnŒe VuhƒË÷e
fhðk{kt ykðu Au.

6) {krnŒe™wt ‚so™ yu «{kuxh™kt {„s{kt sL{ ÷u Au. ŒuÚke yk {krníke  ‚ki«Úk{
MxkV™u ÃknkU[kzðk{kt ykðu Au.íÞkhƒkËyk {krnŒe™u ðÄw «‚kh fhðk {kxu
ykurzÞL‚™u xk„uox ƒ™kððk{kt ykðu Au.

6.3 fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™wt {n¥ð (Importance OfEMH)

fkÞoûk{ ƒòh (Efficient Market) ™ku ÏÞk÷ ‘Eugene Fama  ̀yu 1960 {kt  þkuæÞku.
Œu{™u™kýkfeÞ yÚkoþk†{kt ƒnku¤ku y™w¼ð nŒku. ƒòh{kt nheVkE™ku nuŒw hnu÷ku Au Œu
ƒkƒŒ …h ¼kh {wfðk{kt ykðu÷ Au fkÞoûk{ ƒòh…rhfÕ…™k yu huLz{ …h ykÄkrhŒ Au.
1) yirŒnkr‚f ®f{Œ yÚkðk ™kýkfeÞ r{÷fŒku™k ð¤Œh™kt Ëh yu su ¼krð ®f{Œ

™¬e fhe þfkþu?
hkufkýfkhku™kýkfeÞ r{÷fŒku{kt hkufký fhu íÞkhu ¼krð ð¤Œh{kt h‚ nkuÞ Au.

2) yks™kt hkufkýfkhku r™ýoÞ™kt ytËks™kt ykÄkhu ¼rð»Þ{kt ò{e™„ehe™k ¼kð fux÷k
hnuþu? Œu™ku ytËks {u¤ððk {kxu yux÷ufu ÔÞksƒe ®f{Œ ™¬e fhðk (fair Value)
{kxu fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k W…Þku„e ‚krƒŒ ÚkkÞ Au.

3) ðkMŒrðf …whkðk ykÄkrhŒ: ò{e™„ehe™k ¼kðku ¼krð ¼kðku yu ¼qŒfk¤Úke MðŒtºk
nkuÞ Au. Œu ƒkƒŒ EMH rÚkÞhe™k ykÄkhu ‚krƒŒ ÚkÞwt Au.

4) {kuxk¼k„™kt hkufkýfkhku þuh™k ¼krð ®f{Œ yt„u ®[rŒŒ nkuÞ Au, fkhý fu ¼qŒfk¤™kt
¼kð™kt ðŒo™™kt ykÄkhu ¼krðþuh™k ¼kðku rðïk‚™eÞ nkuŒk ™Úke. EMHrÚkÞhe
îkhk Œu ƒkƒŒ ‚krƒŒ ÚkR Au.

5) ykÄwr™f rð[kh‚hýe {wsƒ {q¤¼qŒ rð&÷u»ký y™u xufT™ef÷rð&÷u»ký™kt ykÄkhu
Mxkuf™kt ¼kð™k þuh™k ¼kðku™e ¼krð ®f{Œ ™¬e fhe þfŒk ™Úke. …htŒw, huLz{
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ðkuf rÚkÞhe su™u ¼krð þuh™k ¼kðku ™¬e fhðk W…Þku„e nkuÞ Au.
2) [k÷w ðŒo{k™ ®f{Œ su ¼qŒfk¤™e ƒÄe s {krnŒe su ònuh heŒu W…÷çÄ {krnŒe ™u

y‚h fhu Au, su ¼krð ®f{Œ ™u hsq fhe þfþu ™rn. y™u ðÄkhk™e ykðf …rhÂMÚkrŒ
…h r™¼oh Au.

3) [k÷w ðŒo{k™ ®f{Œ su ƒÄe ¼qŒfk¤ {krnŒe ònuh heŒu W…÷çÄ nkuÞ Œuðe y™u
¾k™„e heŒu W…÷çÄ {krnŒe Ëþkoðu Au. su {sƒqŒ rÚkÞhe(strong theory) fnuðkÞ.
su{kt ‚kŒíÞ ykÄkrhŒ ðÄkhk™e ykðf ‚t¼rðŒ ™Úke.

6.4 fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™k VkÞËk (Benefits of EMH)

(1) hkufkýfkhku™u ‚÷kn yk…ðk {kxu:

‚k{kLÞ heŒu EMH yu rn‚kƒ™eþku íku{s™kýkfeÞ ‚÷knfkhku™u hkufkýfkhku™u ‚÷kn
yk…ðk {kxu W…Þku„e ƒ™u Au. EMH™kt ykÄkhu òu ‚÷kn hk¾ðk™e nkuÞ íkku ft…™eyku
Œu™e {krnŒe ÞkuøÞ ‚{Þu y™u …whŒk «{ký{kt ‚t[k÷fku™u …qhe …kzu Œu™k ykÄkhu
þuh™k ¼kðku y™u ft…™e™e …rhÂMÚkrŒ™ku ÏÞk÷ ykðu Au. ™kýkfeÞ ‚t[k÷fku y™u
…kuxoVkur÷Þku {u™s‚o rn‚kƒe {krnŒe, ™erŒyku y™u «„x fhu÷k rn‚kƒku …hÚke
þuhƒòh{kt þuh™k ¼kðku …h þwt y‚h ÚkkÞ Au fu Úkþu íku yt„u {krnŒe …qhe …kzu Au.

(2) {qzeƒòh{kt ‚tþkuÄ™:

       ‚k{kLÞ heŒu EMH yu ykÄwr™f {kuzu÷ huLz{ ðkuf rÚkÞhe …h ykÄkrhŒ nkuÞ Au.
ƒòh™e ÂMÚkrŒ™ku yÇÞk‚ {kxu {qze ƒòh{kt ŒuS y™u {tËe suðe ½x™kyku ƒ™Œe
hnu Au ŒuÚke ‚tþkuÄfku™u {wõŒ ƒòh{kt ‚tþkuÄ™ fhðwt nkuÞ Œku EHM {kuzu÷ ¾qƒs
W…Þku„e Au. ÔÞðMkkrÞfku y™u þiûkrýf ‚tMÚkkyku W…hktŒ, 11msuðe «rŒrcŒ ‚tMÚkkyku
Ëuþ™ku yÇÞk‚ fhŒe ð¾Œu EMH {kuzu÷™ku W…Þku„ fhu Au.þuhƒòh™e ¼khŒeÞ
yÚkoŒtºk …h þwt y‚h Úkþu Œu™e {krnŒe …qhe …kzu Au.

(3) ™wf‚k™e™k Ëkðk {kxu y™u Œu™ku ytËks {wfðk {kxu:

fux÷ef ðkh rðMŒ]Œ heŒu ðu…kh ÚkŒe ò{e™„eheLkk ÔÞðnkhku{kt …rhý{u÷wt ™wfMkk™™u
Œ…k‚ fhðk Œu{s fkÞËkfeÞ «r¢Þk {kxu EMH {kuzu÷ W…Þku„e Au. fux÷efðkhEMH
{kuzu÷ ykðk Ëkðk™k ytËks {wfðk {kxu ‘sÚÚkkí{f …ØrŒþk†` y™u {k¤¾wt Ãký…qÁt
…kzu Au.

(4) þuh™e ¼krð®f{Œku òýðk:

EMH™kt ºkýuÞ MðY…ku …hÚke òýe þfkÞ Au. {krnŒe™kt ð„eofhý™kt ykÄkhu EMH
{kuzu÷ ykÄkh hk¾u Au. þuh™k ¼krð ®f{Œku òýðk {kxu EMH {kuzu÷ W…Þku„e Au.
ŒuÚke {q¤¼qŒ rð&÷u»ký y™u xufT™ef÷rð&÷u»ký fhŒkt EMH {kuzu÷ [rZÞkŒwt Au.
fkhý fu {q¤¼qŒ rð&÷u»ký y™u xufT™ef÷rð&÷u»ký yu þuh™k ƒòh¼kðku™u r™Ëuoþ
fhðk{kt r™»V¤ òÞ Au. sÞkhu EMH {kuzu÷ yu Random walk theory Ãkh ykÄkrhŒ
nkuðkÚke Œu  þuh™k ¼krð ®f{íkku òýðk W…Þku„e ƒ™u Au.
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6.5 fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™kt MðY…ku («fkhku)

fkÞoûk{ ƒòh™wt ™ƒ¤wt MðY…

huLz{ ðkuf rÚkÞheLkk ™ƒ¤k MðY…{kt sýkððk{kt ykÔÞwt Au fu ¼qŒfk¤Lke rft{Œku
y™u ¼rð»Þ™e ®f{Œku ðå[u fkuE ‚tƒtÄ ™Úke. yk ÂMÚkrŒ{kt ƒòh{kt ðÄkhk™e (superior)
ykðf™e fkuE ‚t¼kð™k ™Úke. su{kt fux÷kf yktfzkfeÞ {k…Ëtzku™k ykÄkhu þuh™k ¼kðkuLkk
ðŒo™™e MðŒtºkŒk ™¬e fhðk{kt ykðu Au, su ™e[u {wsƒ Au :
(1) Serial correlation Tests (©uýe ‚n‚tƒÄkf xuMx)

(2) Runs Tests (h™ xuMx)

(3) Filter Rule Tests  (rVÕxh Á÷ xuMx )
(1) ©uýe ‚n‚tƒÄkf xuMx

(¢r{f)

yk xuMxÚke yuf ‚{Þ„k¤k™k þuhƒòh™k þuh™k ¼kðkuLke ƒeò ‚{Þ„k¤k ™kt
þuh™k ¼kðku …h fux÷e y‚h Úkþu òýe þfkÞ Au. yk xuMx yÇÞk‚™k ‚khktþ {kt yux÷wt s
‚krƒŒ ÚkkÞ Au. ƒu ‚{Þ „k¤k ðå[u þuh™k ¼kð{kt fkuE ‚tƒtÄ ™Úke y™u þuh™e ®f{íkLkwtt
¼krð yu ðÄkhk™e fkuE f{kýeMkkÚku ‚t¼rðŒ ™Úke. yk yktfzkfeÞ {krnŒe™u ykuxku-fkuhe÷uþ™
(Mð ‚n‚tƒÄ) …ý fnuðkÞ. yk{ ¢r{f ‚n‚tƒÄ yu ò{e™„ehe ®f{Œku™e yuf ©uýe™e
¼qŒfk¤™e ©uýe ‚kÚku™k òuzký y™u ‚tƒÄku™wt {k…™ Au.
(2) h™ xuMx (Runs Tests):

h™ xuMx …ØrŒ{kt þuh™ku ¼kðku{kt VuhVkhku{kt ®f{Œ ðŒo™{kt ( ) yÚkðk (-) ðÄkhku fu
½xkzku òuðk {¤u Au. Ëk.Œ. rh÷kÞL‚ ft…™e™k þuh …kA÷k 10 rËð‚{kt ÚkÞu÷k ðÄ½x{kt
™e[u {wsƒ yk…u÷e Au.

591, 600, 605, 597, 610, 615, 595, 591, 610

h™™e ‚tÏÞk™u ‚tfuŒku{kt (+)yÚkðk (-) {kt ™e[u {wsƒ Ëþkoðþu.
  1 –++—++
+++ ,  2 , 3 ,  4 ,  5 ,....

yk{, h™™e ‚tÏÞk h™ xuMx{kt fkuE …ux™o ™Úke nkuŒe Ëhuf ‚{Þ„k¤kLkk ¼kð ðŒo™
yr™rùŒ y™u MðŒtºk Au. suÚke Œu™u ™ƒ¤wt MðY… fne þfkÞ.
(1) rVÕxh ÁÕ‚ xuMx (Filter Rules Tests )

rVÕxh ÁÕ‚ xuMx yu h™ xuMx fhŒkt y÷„ Au. h™ xuMx™e {ÞkoËk Ëqh fhðk {kxu,
…rhðŒo™/VuhVkh™e ûk{Œk fu ‚…kxe™kt ‚tË¼o{kt rVÕxh ÁÕ‚ xuMx h™ fhŒkt [rZÞkŒe
…ØrŒ Au. yk xuMx{kt [ku¬‚ xfkðkhe{kt VuhVkh Ëþkoððk{kt ykðu Au. xfkðkhe™k {qÕÞ™u
n Œhefu Ëþkoððk{kt ykðu Au.

Ëk.Œ. W…hkuõŒ WËknhý{kt rh÷kÞL‚ ft…™e™kt òuEyu Œku.
h™ xuMx{kt 601 …Ae 601 ¼kð ËþkoðŒku nkuÞ Œku + ™e r™þk™e Ëþkoðu Au. yus heŒu

rVÕxh ÁÕ‚ xuMx{kt 601 Úke 602™k ¼kð ËþkoðŒw nkuÞ Œku yk Œu™u yð„ýðk{kt ykðþu.
fkhý ¼kð{kt VuhVkh 10%Úke ðÄw ™Úke …htŒw 601Úke 602™kt ƒË÷u ¼kð{kt VuhVkh 601 Úke
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625 ÚkÞku nkuÞ Œku Œu ¼kð VuhVkh 10% Úke ðÄw Au. yks heŒu WŒhŒk ¢{{kt ¼kðku ½xŒk
nkuÞ íÞkhu yk s …ØrŒ y…™kððe, yk{ yk xuMx ‚k{kLÞ ¾heËe y™u ðu[ký {kxu
W…Þku„e ™Úke.

yk{ fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k ™ƒ¤k MðY…™e yu „ýŒhe Au.
(1) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™wt ™ƒ¤wt MðY… Œu™k Œu™k MðY… {kxu {kLÞ ƒòh rððhý

Au fu su™u yirŒnkr‚f ®f{Œ fu sÚÚkk {krnŒe rðfk‚þe÷ ™Vkfkhf hkufký ÔÞqnh[™k{kt
h‚ Au.

(2) yirŒnkr‚f ®f{Œ fu sÚÚkk {krnŒe ykÄkrhŒ xufT™ef÷rð&÷u»ký {kxu ™Úke. ‚iØktrŒf
ykÄkh fu «kÞkur„f {ËË

(2) yÄo-{sƒwŒ MðY… :-
(SEMI- Strong Form of Efficient Market Hypothisis)

fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k (…qðoÄkhýk)™wt yÄo-{sƒqŒ MðY… su™u yþŒ: {sƒqŒ
MðY… …ý fne þfkÞ su ‚q[ðu Au fu þuh™k ðŒo{k™ ¼kð Œ{k{ ònuh «kó {krnŒe ‚kÚku
‚t…qýo…ýu ‚tf¤kÞu÷ Au ònuh {krnŒe{kt {kºk …kA÷e (sq™e) ®f{Œku s ™rn, …htŒw ft…™e™k
™kýkfeÞ …ºkfku{kt hsq ÚkÞu÷ {krnŒe yku™ku …ý ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. yk {krnŒe {kt ‚k{kLÞ
heŒu ykðf™k …ºkfku, ðkŠ»kf ynuðk÷ku, ò{e™„ehe Þkus™kyku, ft…™e™k nheVku™e ™kýkfeÞ
ÂMÚkrŒ, ‚tÞkus™ Þkus™kyku, ò{e™„ehe Þkus™k yt„u s{k fhu÷ fr{þ™™kt ËMŒkðus,
rzrðzLz y™u f{kýe™e ònuhkŒku íku{s Mkûk{ yÚkoŒtºkeÞ …rhƒ¤ku suðk fu Vw„kðku y™u
ƒufkhe ð„uhu™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

WËknhý : Ëðk ƒ™kðŒe ft…™eyku™k rð&÷u»ký {kxu ‚tƒtrÄŒ ònuh {krnŒe [ku¬‚
…ýu ‘…uhkr‚xk{ku÷` Ëðkyku™k ðŒo{k™ «fkrþŒ ‚tþkuÄ™™kt yktfzk ‚{kðe þfu Au. {æÞ{
{sƒqŒ ƒòh fkÞoûk{Œk yux÷ufu yuðe Äkhýk fu fkuE…ý ÔÞÂõŒ yuðe ƒkƒŒ Au fu ‚nw
òýu Au. Œu™kÚke ™Vku f{kðe þfŒe ™Úke. …htŒw {krnŒe ònuh Au. …htŒw yk MðY… ™ƒ¤k
MðY… fhŒkt ðÄw ‚ƒ¤ fu [rZÞkŒwt Au. yk ƒòh{kt rð&÷u»ký yu ™kýkfeÞ {krnŒe™ku yÚko
‚{S þfu W…h™wt ‚qû{ yÚkoþk†e nkuðku òuEyu. yk «fkh™e {krnŒe{kt ¾k‚ ynuðk÷ku,
ÔÞð‚kÞe «fkþ™ku y™u zuxkƒuRÍ y™u MÚkkr™f …rhƒ¤ku ‚tþkuÄ™ s™h÷ ð„uhu™ku W…Þku„
fhðku òuEyu fkhýfu fux÷efðkh ònuh {krnŒe {u¤ððe {w~fu÷ y™u Œu™k …h «r¢Þk{kt
÷ktƒku ‚{Þ y™u «ÞJku ðÄw sYhe Au. su ¾[ko¤ …ý nkuE þfu Au.

ònuh «kó {krnŒe «kÞkur„f (f‚kuxeyku) ™e ƒu …ØrŒÚke fhe þfkÞ:
(1) ½x™k yÇÞk‚ (Event Study)

(2) …kuxoVkur÷Þku yr¼„{ (Portfolio Approaches)

(1) ½x™k yÇÞk‚:

su{kt ½x™k ykÄkrhŒ {krnŒe hsq fhðk{kt ykðu Au. ‚k{kLÞ heŒu fkÞoûk{ ƒòh
…rhfÕ…™k (EMH) ™kt yÄo-{sƒqŒ MðY… {kxu {kuxu ¼k„u W…Þku„{kt ÷uðkŒe {krnŒe™u
…ØrŒ ½x™k rð&÷u»ký fu ½x™k yÇÞk‚ fnu Au. su{kt f{kýe™e ònuhkŒ ƒku™‚ þuh fu
nf™k þuh™e Ëh¾kMŒ, þuh™wt rð¼ks™, ‚tÞkus™ y™u ‚tÞkus™™e ònuhkŒ ð„uhu {krnŒe™ku
‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
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(2) …kuxoVkur÷Þku yr¼„{:

þuhku™k …kuxoVkur÷Þku™k yÇÞk‚{kt ™e[u™e ƒkƒŒku™u æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðu Au. su{fu
®f{Œ - f{kýe „wýku¥kh, [ku…zu ƒòh ®f{Œ „wýku¥kh, ðŒo{k™ ®f{Œ™k ykÄkhu rzrðzLz™ku
ð¤Œh Ëh ð„uhu. yk{, r™heûký fhu÷k …kuxoVkur÷Þku™kt ÷ûkýku {kt PIE „wýku¥kh

BV TO MV „wýku¥kh yÚkðk
Dividand yield ratio {kt ®f{Œ VuhVkh™u fkhýu ÚkÞu÷ku VuhVkhLkku ynett yÇÞk‚

fhðk{kt ykðu Au.
(3) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™wt {sƒqŒ/‚ûk{ MðY… (Strong Form of Efficient

Market Hypothesis)

yk fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™k {sƒqŒ/‚ûk{ MðY…{kt ƒÄe s ¼qŒfk¤™e, ònuh
heŒu W…÷çÄ {krnŒe su ‚t¼rðŒ f{kýe™u yðøkýe™u ðŒo{k™ þuh™k ¼kðku Ëþkoðu Au.
yux÷u ft…™e™kt ‚t[k÷fku (Insider) ¾qƒs ™Vkfkhf ¾heËe {kxu þwt fhe þfkÞ? Œu ™¬e
fÞko …Ae Œu™u y™w‚he™u Œkífkr÷f ‚{Þ ƒkË {krnŒe™kt ykÄkhu ft…™e™kt þuh ¾heËu Œku
…ý ÔÞðÂMÚkŒ ÷k¼ «kó fhðk {kxu ‚ûk{ ™Úke yne ‚{Þ ¾wƒs {n¥ð™ku Au ™¬e fhðwt
…zu Au. 20r{r™xÚke yzÄku f÷kf suðku ykuAk ‚{Þ{kt r™ýoÞ ÷uðk …zu Au. su þuhMxkuf
f{kýe ÄhkðŒk fu ™ nkuÞ su {wsƒ ƒu «fkh™kt «kÞkur„f xuMx òuðk {¤u Au.
(1) ‚t[k÷fku (Inside operators) :

‚t[k÷fku su {krnŒe W¼e fhu÷ y™u {krnŒe {u¤ðu÷ su ðÄkhk™e f{kýe {kxu ƒòh{kt
fkÞo fhu Au, …htŒw ðÄkhk™e f{kýe ™ yð„ýe™u ¼kð y‚h fhu Au.
(2) BÞwåÞw÷ Vtz {u™us‚o™e ‚khe fk{„ehe :

…‚tË fhu÷k …kuxoVkur÷Þku{kt Vtz {u™us‚oyu þuh™k ¼qŒfk¤™k ¼kð{kt ‚krƒŒ fhðk{kt
ykÔÞwt Au fu Vtz {u™us‚o huLz{ r‚÷uõxuz …kuxoVkur÷Þku{kt fk{„ehe fhðk™e ™Úke.
fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™e Äkhýkyku:-

(1) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k (EMH) {wõŒ y™u Œkífkr÷f heŒu ƒòh™k ¼k„eËkhku fu
{æÞMÚkeyku™u W…÷çÄ nkuÞ Au. ¾hu¾h Œku {krnŒe™e þkuÄ, {krnŒe™ku «‚kh, {krnŒe
rð&÷u»ký ð„uhu «r¢Þk ¾qƒs ‚{Þ {kt„e ÷u Au. ŒuÚke {krnŒe™e Œkífkr÷f Äkuhýu
¼k„eËkhku r™ýoÞ ÄzŒh{kt y‚h fhu Au.

(2) ¼kðku{kt ‚{kÞwõŒ (nðk÷ku) yu ykfÂM{f heŒu Œífk¤ {krnŒe W…÷çÄ hnu Au. su
þku»ký yktŒrhf ®f{Œ Œhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. ƒòh{kt ðŒo{k™¼kð y™u
yktŒrhf {qÕÞ yufƒeò ‚kÚku ‚h¾k nkuÞ Au. …htŒw ®f{Œ þkuÄ{kt Œu ËþkoðkÞ Au
ðkMŒrðf heŒu ½ýkt Mxkuf{kt ¾kuxe fu „uh ®f{Œ þkuÄ îkhk Œu™e ykŠ÷xkTs «r¢Þk îkhk
ðÄw f{kýe™e ‚t¼kð™k ËþkoðŒe nkuÞ Au.

(3) ƒòh{kt {kuxe ‚tÏÞk{kt {æÞMÚkeyku fu ¼k„eËkhku nkuðkÚke þuh™k ¼kðku{kt þkuÄðk
y‚ûk{ y™u «¼krðŒ nkuÞ Au. ðkMŒrðf heŒu {qzeðkËe yÚkoÔÞðMÚkk{kt ‚t…rŒ™e
y‚{k™ ðnut[ýe su ƒòh{kt r™heûký fhŒkt ÔÞÂõŒ„Œ Ÿ[k ™uxðfo™u sL{ yk…u
Au. ykðk ¼tzku¤ku FII (Forign Institutional Investor) ¾k‚ ™kýkfeÞ ‚tMÚkkyku,
ƒu<ku, ðe{kt, ft…™eyku, …uLþ™ Vtz y™u BÞwåÞw÷ Vtz su þuh™k ¼kðku™u y‚h fhu Au.

(4) ‚tðuË™þe÷ ¼kð {krnŒe þuh™k ¼kðku{kt VuhVkh Ëþkoðu Au. su™u ¼qŒfk¤™e {krnŒe
‚kÚku fkuE ‚tƒÄ ™Úke. ðkMŒrðf heŒu ™ðe {krnŒe{kt ©ucŒk ¼køÞu s òuðk {¤u Au.
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nuŒw÷ûke {krnŒe ™wt Mfur™t„ îkhk ©uc ÔÞqnh[™k™u y™w‚hðk{kt ykðu suÚke r™ýoÞku
ÔÞÂõŒ„Œ ÷uðkŒk nkuÞ Au.

6.6 ÞkËÂåAf [÷ r‚ØktŒ

huLz{ ðkuf rÚkÞhe – Random Walk Theory

xqtfku ErŒnk‚:

1863{kt VuL[ „rýŒþk†‘Jules Ragnault` îkhk Œu{™k …wMŒf ‘The Study of
Chance and The Philosophy of Exchange` {kt yk ÚkeÞhe™ku yÇÞk‚ fÞkuo Au. Œu{ýu
Mxkuf {kfuox™wt rð&÷u»ký fhðk {kxu yuzðkL‚ {uÚku{urxõ‚™ku W…Þku„ «Úk{ ðkh fÞkuo nŒku.
yk W…hktŒ Œu{ýu yuf ‘Theory of Speculation`™ku ‘‚èk™ku r‚ØktŒ` ™k{™ku ‚tþkuÄ™ ÷u¾
…ý hsq fÞkuo. Œu™kÚke ‚krƒŒ ÚkŒwt fu Mxkuf {kfuox{kt „rýŒ y™u yktfzkþk†™ku W…Þku„Úke
½ýku ytËks {u¤ðe þfkÞ Au.

1964{kt y{urhf™ ™kýkfeÞ yÚkoþk†e …i÷ fwÚkh (Paul Coother) îkhk ‘The Ran-
dom Character Of Stock Market Price` ™k{™wt …wMŒf «„x fhðk{kt ykÔÞwt íÞkh ƒkË
Œu™kÚke «¼krðŒ ÚkR ‘ƒwMx™ {÷fuE÷` îkhk ‘Random Walk Down Wall Street` ™k{™wt
…wMŒf «„x fhðk{kt ykÔÞwt y™u ÞwS™Vk{ko yu ‘Randoo  Walk in Stock Market
Price` ™k{™wt …wMŒf hsq fhðk{kt ykÔÞwt.
yÚko :

huLz{ ðkìÕf rÚkÞhe yu-huLz{ ðkuf VkE…kuÚke‚e‚ su þuhƒòh™wt „krýrŒf {kuzu÷ Au.
su™k ÞkËÂåAf [÷™k ykÄkhu þuhƒòh{kt þuh™k ¼kðku/ò{e™„ehe™k ¼kðku ™¬e ÚkkÞ
Au.
Äkhýk:

1. Mxkuf {kfuox{kt Ëhuf ò{e™„ehe™k ¼kð ÞkËÂåAf [÷ heŒu ™¬e ÚkkÞ Au.
2. yk r‚ØktŒ{kt yuðwt Äkhðk{kt ykðu Au fu yuf ò{e™„ehe™k ¼kð{kt VuhVkhyu ƒeò

ò{e™„ehe™k ¼kð fhŒkt MðŒtºk Au. yux÷u yuf ò{e™„eheLkk ¼kð ƒeò
ò{e™„ehe™k ¼kð™u y‚h fhŒkt ™Úke.

3. yk r‚ØktŒ {wsƒ òu þuh ƒòh{kt ò{e™„ehe™k ¼kð{kt ðÄ½x ÞkËÂåAf[÷™k
ykÄkhu ™ ÚkkÞ Œku Œu {q¤¼qŒ rð&÷u»ký yÚkðk xufT™ef÷rð&÷u»ký îkhk ÚkkÞ Au.

 MðkæÞkÞ

(A) ™e[u™k «§ku™k W¥kh ‚iØktrŒf heŒu rðMŒ]Œ ‚{òðku

(1) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k ™ku xqtf{kt ErŒnk‚ sýkðku.
(2) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™e Äkhýkyku rð„Œu ‚{òðku.
(3) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™k VkÞËk fu {n¥kð ‚{òðku.
(4) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™k MðY…ku (Forms) ‚{òðku.
(5) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™e ÔÞkÏÞkyku rð„Œu ‚{sðku.
(6) huLz{ ðkuf (ÞkËÂåAf [÷) rÚkÞhe xqtf{kt ‚{òðku.
(7) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™kt ™ƒ¤k MðY…™k ‚tË¼uo fâk xuMx æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðu

Au.

9.6
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(8) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k{kt yþŒ: {sƒqŒ MðY…{kt fE …ØrŒyku æÞk™{kt ÷uðk{kt
ykðu Au.

(9) þwt {q¤¼qŒ rð&÷u»ký y™u xufT™ef÷rð&÷u»ký fhŒkt fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™kyu
[rZÞkŒe Au. ‚{òðku.

(10) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™kyu hkufkýfkh™u fE heŒu W…Þku„e Au. ‚{òðku.
(11) þwtfkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™kyu huLz{ ðkuf rÚkÞhe …h ykÄkrhŒ Au. su þuh™k

ƒòh¼kðku™wt ¼krð ™¬e fhe þfu Au. ‚{òðku.
(12) þwtfkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™kt MðY… yu W…÷çÄ {krnŒe ykÄkhu ð„eofhý fhðk{kt

ykðu Au.
(13) EMH™e hkufkýfkhku™kt r™ýoÞku …h y‚hku ‚{òðku.
(B) ™e[u™k «§ku™kt W¥kh ÞkuøÞ rðfÕ…ku …‚tË fhe yk…ku.

(1) fkÞoûk{ ƒòh{kt _____________ «[r÷Œ Au.
(A) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký (B) hkEÍ ykuðh h™ rÚkÞhe
(C) huLz{ ðkuf rÚkÞhe (D) yufuÞ ™rn

(2) fkÞoûk{ ƒòh™ku ÏÞk÷ _____________ rð[khfu hsq fÞkuo Au.
(A) nuhe hkuƒx‚o (B) nuhe ƒúkW™
(C) ÞwS™ Ve{k (D) {kuhe‚ fuLzk÷

(3) …kuxoVkur÷Þku ‚t[k÷™™ku {q¤¼qŒ nuŒw _____________

(A) f{kýe ½xkzðe y™u òu¾{ ðÄkhðwt
(B) {qze{kt ðÄkhku fhðku
(C) f{kýe ðÄkhðe y™u òu¾{ ½xkzðwt
(D) fhðuhk™e sðkƒËkhe ½xkzðe

(4) ò{e™„ehe™kt rð&÷u»ký {qÕÞktf™ {kxu _____________xuf™ef W…Þku„e ™Úke.
(A) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký (B) ABCrð&÷u»ký
(C) Œf™efe rð&÷u»ký (D) huLz{ ðkuf rÚkÞhe

(5) fkÞoûk{ ƒòh™kt ™ƒ¤k MðY…™ku yÇÞk‚ fhðk {kxu _____________ xuMx
(Œ…k‚)  W…Þku„e ™Úke
(A) fLV{uxhe xuMx (B) ©urýf ‚n‚tƒtÄkf xuMx
(C) h™ xuMx (D) rnÕxh xuMx

(6) ÞwS™Vk{k îkhk ‚q[ðu÷ fkÞoûk{ ƒòh™kt MðY…ku{kt _____________ MðY…™ku
WÕ÷u¾ fÞkuo ™Úke.
(A) ™ƒ¤wt MðY… (B) yþtŒ: ™ƒ¤wt MðY…
(C) yþŒ: {sƒqŒ MðY… (D) {sƒqŒ MðY…

(7) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký{kt _____________™ku ‚{kðuþ ÚkŒku ™Úke.
(A) yÚkoŒtºk {wsƒ …rhƒ¤ku (B) ykiãkur„f {wsƒ {krnŒe
(C) ft…™e {wsƒ …rhƒ¤ku (D) fwËhŒ {wsƒ …rhƒ¤ku
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(8) rVÕxh ÁÕ‚ xuMx yu ™e[u™k{ktÚke fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k ™kt MðY…ku …ife fâk
MðY…ku{kt xuMx fhðk{kt ykðu Au.
(A) ™ƒ¤wt MðY… (B) {sƒqŒ MðY…
(C) yþtŒ: MðY… (D) yufuÞ ™rn

(9) ò{e™„ehe rð&÷u»ký™kt {qÕÞktf™{kt {wÏÞíðu ºký rð&÷u»ký{kt ‚{kðuþ ÚkkÞ Au
(A) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký (B) xufT™ef÷rð&÷u»ký
(C) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k (D) W…hkuõŒ ƒÄks

(10) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k ™ku ÏÞk÷ ÞwSÞ™ Vk{k yu fâk ð»ko{kt ykÃÞku
(A) hkufkýfkh (B) rnMkkƒ™eþ
(C) zehuõxh (D) furþÞh

(11) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k ™ku ÏÞk÷ ÞwSÞ™ Vk{k yu fâk ð»ko{kt ykÃÞku
(A) 1960 (B) 1965
(C) 1957 (D) 1950

(12) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™kÚke yuðe Äkhýk ‚krƒŒ ÚkkÞ Au fu “þuh™k ¼kðku ¼qŒfk¤™k
¼kðku ykÄkrhŒ Au.”‚k[wt Au fu ¾kuxwt sýkðku
(A) ‚k[wt (B) ¾kuxwt
(C) yÄo‚íÞ (D) yufuÞ ™rn

(13) fkÞoûk{ ƒòh …rhfÕ…™k™kt VkÞËk{kt _____________‚{kðuþ ÚkŒku ™Úke.
(A) hkufkýfkhku™u þuh™k ¼krð y™w{k™ {kxu
(B)  {qze ƒnkh{kt ‚tþkuÄ™
(C)  ™wf‚k™e™ku Ëkðk™ku ytËks {wfðk {kxu
(D) þuh™k ¼qŒfk¤™ku ðŒo{k™ Œ…k‚ðk

(14) hkufký «rfÞk{kt_____________ ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
(A) {qze Vk¤ðýe™ku r™ýoÞ {kxu
(B) ò{e™„ehe r™ýoÞ™e …‚tË„e {kxu
(C) …kuxoVkur÷Þku rhþV®÷„™ku r™ýoÞ {kxu
(D) W…hkufŒ ƒÄk s

(15) fkÞoûk{ ƒòh …hefÕ…™k™u _____________ ‚kÚku ‚tƒtÄ Au.
(A) {q¤¼qŒ rð&÷u»ký (B) xufT™ef÷rð&÷u»ký
(C) huLz{ ðkìtf r‚ØktŒ (D) yufuÞ ™rn

sðkƒku
(1) C (2) C (3) C (4) B (5) A
(6) B (7) D (8) A (9) D (10) D
(11) B (12) B (13) D (14) D (15) C
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(Securities Analysis) yuf{ : 7 ykŠÚkf rð&÷u»ký

: YÃkhu¾k :
7.1 «MŒkð™k

7.2 yÚko

7.3 nuŒw

7.4 ykŠÚkf rð&÷u»ký™k ½xfku

7.5 ò{e™„ehe {qÕÞktf™

7.6 ykŠÚkf rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku

7.7 Wãkuøk rð&÷u»ký : yÚko, nuŒw

7.8 Wãkuøk rð&÷u»ký™k ½xfku

7.9 Wãkuøk rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku

7.10 xqtf‚kh

 MðkæÞkÞ

 MkiØktríkf «&™ku

 xqtfk «&™ku

 çknwðifÂÕÃkf «&™ku

7.1 «MŒkð™k

hkufkýfkhku yÚkoŒtºk™k Œu …rhƒ¤ku ‚kÚku ‚tƒtrÄŒ Au su ft…™e™k …rhýk{™u  y‚h
fhu Au y™u su{kt Œuyku þuh™e ¾heËe îkhk ¼k„ ÷uðk™e RåAk Ähkðu Au. {wÏÞ Äkhýkyku
y™u [÷ku™u yku¤¾e™u yk…ýu yÚkoŒtºk™wt r™heûký fhe þfeyu Aeyu y™u yk…ýk ykŠÚkf
árüfkuý y™u Wãku„ rð&÷u»ký …h ™ðe {krnŒe™k «¼kðku™u {k…e þfeyu Aeyu. ƒòh{kt
hnu÷k sku¾{™u ‚{kÞkursŒ Äkuhýu ykuAwt fhðk {kxu r™ðuþf …k‚u ÞkuøÞ ÏÞk÷, ¿kk™ y™u
{k„oËþo™ nkuðwt skuEyu su™k ykÄkhu Œu ‚[kux yk„kne fhe VkÞËkfkhf r™ýoÞ ÷E þfu.
7.2 yÚko

ykŠÚkf rð&÷u»ký yu yuf yuðe «r¢Þk Au su{kt ÔÞð‚kÞ™k {kr÷fku hküÙeÞ y™u
yktŒh – hküÙeÞ «ðŒo{k™ ykŠÚkf ðkŒkðhý™wt M…ü r[ºk «kó fhu Au y™u ft…™e™k
¼rð»Þ™k ytËksku ‚kÚku ðŒo{k™ …rhÂMÚkŒe fux÷e ‚w‚t„Œ Au Œu™ku fâk‚ fkZu Au.
7.3 nuŒw

ykŠÚkf rð&÷u»ký™ku {wÏÞ nuŒw ft…™e™e ðŒo{k™ …rhÂMÚkŒe òýðe, ¼rð»Þ™k ytËksku
™¬e fhðk y™u Œu™u fE heŒu …kh …kzðk Œu ™¬e fhðk™ku nkuÞ Au. yk Œku ft…™e™k {wÆu
ðkŒ ÚkE. ÔÞÂõŒ„Œ heŒu r™ðuþf ykŠÚkf rð&÷u»ký ò{e™„ehe™k ¾heËe-ðu[ký yt„u™k
r™ýoÞ ÷uðk {kxu fhŒku nkuÞ Au fkhý fu ¼÷u ò{e™„ehe su Œu ft…™e™e nkuÞ …htŒw ytŒu Œku,
yÚkoŒtºk™e …rhÂMÚkŒe yu ft…™e™k …rhýk{ku™u …ý y‚h fhu Au.
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7.4 ykŠÚkf rð&÷u»ký™k ½xfku

ykŠÚkf rð&÷u»ký™k {wÏÞ [kh ½xfku „ýkðe þfkÞ:
1 ðirïf yÚkoíktºk
2 {u¢ku RfkuLkkur{f rð&÷u»ký
3 hksfku»keÞ Lkerík
4 LkkýktfeÞ Lkerík
1) ðiÂïf yÚkoŒtºk –

ðiÂïfefhý™k ‚{Þ{kt fkuE …ý Ëuþ™k yÚkoŒtºk …h ðiÂïf ðkŒkðhý y‚h fhu
Au.  ðiÂïf yÚkoÔÞðMÚkk fkuE …ý Ëuþ™k r™fk‚™e ‚t¼kð™kyku, yktŒhhküÙeÞ M…Äofku
îkhk fhðk{kt ykðŒe M…Äko y™u Œu™k rðËuþe hkufkýfkhku™e ™VkfkhfŒk™u y‚h fhu
Au.

2) {u¢ku Rfku™kur{f rð&÷u»ký –

{u¢ku Rfku™kur{f ™erŒyku™u ƒu ¼k„{kt ðnU[e þfkÞ : {kt„ rð»kÞf ™erŒyku y™u
…whðXk rð»kÞf ™erŒyku. …nu÷k {kºk {kt„ rð»kÞf ™erŒyku …h s ¼kh {qfðk{kt
ykðŒku nŒku …htŒw 1980 ™k ykŠÚkf ‚wÄkhk …Ae …whðXk rð»kÞf ™erŒyku™u …ý
yux÷wt s «kÄkLÞ yk…ðk{kt ykðu Au.

3) hksfku»keÞ ™erŒ –

hksfku»keÞ ™erŒ {wÏÞíðu ‚hfkh™e ð…hkþ y™u fh ‚tƒtrÄŒ ™erŒ …h ykÄkrhŒ
nkuÞ Au. Ëuþ™k yÚkoŒtºk™u W¥kuSŒ fhðk {kxu™wt ‚kiÚke ‚h¤ yLku nkÚkð„wt nrÚkÞkh
yu hksfku»keÞ ™erŒ Au. ‚hfkh îkhk rðrðÄ ‚kn‚ku{kt fhðk{kt ykðŒwt hkufký y™u
¾[o Ëuþ{kt ð…hkþ™u W¥kursŒ fhu Au y™u …i‚ku ƒòh{kt VhŒku ÚkðkÚke yÚkoŒtºk™u
ðu„ {¤u Au. Œu s heŒu, fhðuhk{kt ÚkŒku ½xkzku ð…hkþ ðÄkhu Au y™u fhðuhk{kt ÚkŒku
ðÄkhku {k÷ yLku ‚uðkyku™k ð…hkþ{kt ½xkzku ÷kðu Au.

4) ™kýktfeÞ ™erŒ –

su heŒu hksfku»keÞ ™erŒ ‚hfkh™k ™kýkt {tºkk÷Þ îkhk ònuh fhðk{kt ykðu Au Œu
heŒu ™kýktfeÞ ™erŒ Ëuþ™e {wÏÞ ƒutf îkhk ònuh fhðk{kt ykðu Au. yk…ýkt Ëuþ{kt
™kýkfeÞ ™erŒ rhÍðo ƒutf ykuV EÂLzÞk ònuh fhu Au.  ™kýktfeÞ ™erŒ {wÏÞíðu Œu™k
ÔÞks™k Ëhku …h™e y‚h îkhk yÚkoŒtºk™u y‚h fhu Au. ™kýktfeÞ ™erŒ™k {wÏÞ [kh
‚kÄ™ku Au:
A) ¾wÕ÷k ƒòh fk{„ehe
B) ƒUf Ëh
C) y™k{Œ ykð~ÞfŒkyku
D) zkÞhuõx ¢urzx r™Þtºkýku

7.5 ò{e™„ehe {qÕÞktf™

ykŠÚkf rð&÷u»ký îkhk ò{e™„ehe™wt {qÕÞktf™ fhðk {kxu rðrðÄ Œf™efku™ku W…Þku„
fhðk{kt ykðu Au. yk…ýu Œu™ku yÇÞk‚ fheyu.

10.4

10.5
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ò{e™„ehe rð&÷u»ký
(Securities Analysis)

1 yk„kuŒhk ‚ðuo:

ykŠÚkf ƒkƒŒku™k ‚÷knfkh y™u Œs¿kku ykŠÚkf …rhƒ¤ku …h rð&÷u»ký fhe
¼rð»Þ{kt Œu™e y‚h yt„u Œu{™ku {Œ yk…u Au. yu {Œ r™ðuþfku™u r™ýoÞ ÷uðk{kt {ËËY…
ƒ™u Au.
‚ðuo ¾qƒ y„íÞ™e heŒ nkuðk AŒk Œu™e y{wf {ÞkoËk Au su{ fu:
1) ‚ðuo yu yÇÞk‚ y™u {Œ Au …htŒw Œu [ku¬‚ ƒknUÄhe yk…e þfŒk ™Úke.
2) ytŒu Œku r™ðuþf™ku yt„Œ r™ýoÞ …rhýk{{kt …rhðŠŒŒ ÚkkÞ Au y™u ŒuÚke, ‚ðuo fkuE

yk„kne fhe þfŒk ™Úke.
2 ƒuhku{exh ð÷ý:

yk …æÄrŒ{kt rð~÷u»kfku rðrðÄ ‚q[fyktfku ƒnkh …kzu Au yLku ¼rð»Þ{kt yÚkoŒtºk
fE rËþk{kt sE þfu Au y™u Œu™k ykÄkhu ò{e™„ehe™wt rð&÷u»ký y™u r™ýoÞ ÚkE þfu Au.
yÚkoŒtºk{kt ÚkŒku ™kýk™ku …whðXku …ý r™ðuþ™k r™ýoÞ™u y‚h fhu Au. ™kýkt …qhðXk{kt
ÚkÞu÷k VuhVkh™ku Ëh fw÷ hküÙeÞ Wí…kË™ , ft…™e™e ™VkfkhfŒk, ÔÞks Ëh, Mxkuf rft{Œ,
ð„uhu …h y‚h fhu Au. ™kýkt …qhðXk{kt ÚkÞu÷ku ðÄkhku Vw„kðku ðÄkhu Au y™u yu …ý
y„íÞ™wt …rhƒ¤ Au.

3 ykŠÚkf {kuzu÷ ƒ™kðe ð÷ý ™¬e fhðwt:

yk …æÄrŒ «{kýu, ykr©Œ [÷ y™u MðŒtºk [÷ ðå[u™ku [ku¬‚ ‚tƒtÄ ™¬e fhðk{kt
ykðu Au y™u Œu™k ykÄkhu yuf {kuz÷ ŒiÞkh fhðk{kt ykðu Au. Œu™k …„÷kyku ™e[u {wsƒ
Ëþkoðe þfkÞ.
1) hksfeÞ ÂMÚkhŒk, Vw„kðk™ku Ëh, ykŠÚkf MŒh{kt ƒË÷kð suðk …rhƒ¤ku æÞk™{kt

hk¾e™u [kuÏ¾e hküÙeÞ ykðf ™¬e fhðk{kt ykðu Au y™u íku ykðf™k ykÄkhu fw÷
hküÙeÞ {kt„ rð»ku …qðoÄkhýk fhðk{kt ykðu Au.

2) ð…hkþ™k ¾[ko, fw÷ ¾k™„e ½uh÷wt hkufký, ‚hfkh îkhk {k÷™e fhðk{kt ykðŒe
¾heËe, [kuÏ¾e r™fk‚, ð„hu suðk …rh{kýku™ku ytËks ÷„kðe fw÷ hküÙeÞ Wí…kË™™ku
ytËks fkZðk{kt ykðu Au.

3) yk heŒu Ëhuf …rhƒ¤™k fw÷ hküÙeÞ Wí…kË™™ku ‚hðk¤ku ÷„kðe yÚkoŒtºk™wt ytËkrsŒ
fw÷ hküÙeÞ Wí…kË™ Äkhðk{kt ykðu Au.

4) yk{, yk ytËkrsŒ Äkhýk™u ‚ŒŒ heŒu Œ…k‚ðk{kt ykðu Au y™u íku {kuzu÷ «{kýu
rð&÷u»ký fhe r™ýoÞku ÷uðk{kt ykðu Au.

7.6 ykŠÚkf rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku

• Ëuþ™e ðMŒe –

Ëuþ™e ðMŒe yu ƒkƒŒ™ku ytËksku yk…u Au fu fw÷ fux÷k ©{™e sYh …zþu, fux÷ku
ð…hkþ Úkþu, ð…hkþ™k ytËks …hÚke fux÷wt Wí…kË™ fhðwt y™u ytŒu fux÷e ykðf
Úkþu Œu ™¬e fhe þfkÞ Au. ðMŒe fw÷ hküÙeÞ ykðf y™u [kuÏ¾e hküÙeÞ ykðf ™k
ytËks {kxu {níð™ku ¼k„ ¼sðu Au.

10.6
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• ‚tþkuÄ™ y™u Œf™efe rðfk‚ –

r™ðuþf™k rð&÷u»ký Ëhr{Þk™, ft…™e su Wãkuøk{kt Au Œu Wãkuøk{kt ‚tþkuÄ™ y™u
Œf™efe rðfk‚ ÚkkÞ Œu {kxu ‚hfkh fux÷e Wí‚kne Au, ‚hfkh™wt fux÷wt hkufký Au
y™u Wãkuøk™k rðfk‚ {kxu ‚hfkh™e ðŒo{k™ Œu{ s ¼rð»Þ™e þwt ÂMÚkrŒ Au Œu …ý
{níð™ku ¼k„ ¼sðu Au. ‚k{kLÞ heŒu, ‚hfkh™wt hkufký nkuÞ Œu ft…™e™e þk¾ ðÄu
Au y™u Ëhuf r™ðuþf Œu{kt hkufký fhðk™wt ðÄkhu …‚tË fhu Au.

• fwËhŒe ‚t‚kÄ™ku y™u fk[ku {k÷ –

fwËhŒ yk…ý™u ‚{]æÄ s fhu Au. su Ëuþ …k‚u «{ký{kt ðÄw fwËhŒe ‚t‚kÄ™ku nkuÞ Œu
Ëuþ ðÄkhu ykŠÚkf rðfk‚ ‚kÄe þfu Au fkhý fu ™ðk Wí…kË™ {kxu fk[ku {k÷ ‚h¤ŒkÚke
y™u ‚MŒk Ëhu {¤e hnu Au. ¼khŒ fwËhŒe MktMkkÄLkkuLke ÿrüyu ‚t…Òk Ëuþ Au …htŒw
yk…ýe ðMŒe skuŒkt Œu™wt ÔÞðÂMÚkŒ ykÞkus™ fhðwt sYhe ƒ™e òÞ Au.

• hküÙeÞ ykðf™ku rðfk‚ Ëh y™u y™u ytŒ„oŒ {k…Ëtzku –

rð&÷u»ký {kxu ™Sðku rðfk‚ Ëh y™u {kut½ðkhe Ëh ÷eÄk ƒkË™ku ¾hku rðfk‚ Ëh ;
yu ƒt™u ðå[u™ku ŒVkðŒ {níð™ku nkuÞ Au. ¼rð»Þ™ku y…urûkŒ rðfk‚ Ëh yu Ëhuf
{kxu ‚q[f ‚krƒŒ ÚkkÞ Au.

• ykiãkurøkf ûkuºk™ku rðfk‚ Ëh –

ykiãkurøkf rðfk‚ Ëh fkuE ykiãkurøkf ð‚knŒ fu sqÚk ð‚knŒku™k rðfk‚ Ëh y™w‚kh
{q÷ððk{kt ykðu Au. rðfk‚ Ëh yu su Œu Wãkuøk™e {kt„ y™u …whðXk™k rn‚kƒku
y™w‚kh ™¬e ÚkkÞ Au.

• Vw„kðk™ku Ëh –

Vw„kðk™ku Ëh ƒu heŒu {k…ðk{kt ykðu Au : sÚÚkkƒtÄ rf{Œ ‚q[f yktf (WPI) yÚkðk
Aqxf rf{Œ ‚q[f yktf (CPI). y{wf ûkuºk y™u Wãkuøkku™e {kt„ Vw„kðk Ëh …h
ykÄkrhŒ nkuÞ Au. ŒuÚke Œu ûkuºk™e ft…™eykuyu Vw„kðk™k Ëh y™u Œu™e y‚h …h
‚ŒŒ {qÕÞktf™ fhŒkt hnuðwt skuEyu.

• ÔÞks Ëh –

ƒUfku™u ‚k{kLÞ heŒu yÂMÚkh ÔÞks ËhÚke VkÞËku ÚkkÞ Au fkhý fu ÂMÚkh ÔÞks Ëh ¼khu
nheVkE™k Ëƒký ŒhV Ëkuhe òÞ Au su Œu{™e ÔÞks ykðf ½xkzu Au. ykuAku ÔÞksËh
yÚkoŒtºk {kxu ÷k¼ËkÞe Au fkhý fu Œu™kÚke ð…hkþ ðÄu Au y™u ƒ[Œ fu r™ðuþ ½xu
Au. ðÄkhu ð…hkþÚke Ëuþ{kt …i‚ku VhŒku hnu Au y™u yÚkoŒtºk™u ‚ƒ¤wt ƒ™kðu Au. ŒuÚke
s Œku, ßÞkhu …ý {tËe™k yUÄký nkuÞ íÞkhu ™kýkt rð¼k„ ÔÞksËh ½xkzðk™wt
y‚hfkhf …„÷wt ÷u Au. Ÿ[ku ÔÞks Ëh M…ü…ýu ykðk‚ y™u ƒktÄfk{ Wãku„™u
™wf‚k™ …nkut[kzu Au.

• yktŒhhküÙeÞ ðu…kh –

{k÷ y™u ‚uðk™e ykÞkŒ-r™fk‚ fkuE …ý Ëuþu rðï™k Ëuþku ‚kÚku fhu÷k ÔÞðnkhku™wt
{qÕÞ ‚qr[Œ fhu Au. Œu{kt, su Œu {k÷™e rf{Œ, ðe{ku, ¼kzwt, …rhðn™, nf‚kE
(hkuÞÕxe), fr{þ™, ÷kR‚L‚ Ve‚ ð„hu™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. r™fk‚ fhðkÚke Ëuþ{kt
yktŒhhküÙeÞ ¼tzku¤ ykðu Au y™u Œu™e rf{Œ ðÄkhu nkuðkÚke Ëuþ ykŠÚkf heŒu ‚æÄh
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ƒ™u Au. ƒeS heŒu skuEyu Œku, fkuE …ý Ëuþ r™fk‚ íÞkhu s fhu ßÞkhu …kuŒk™k
Wí…kË™Úke …kuŒk™k Ëuþ™k ð…hkþ™e sYrhÞkŒ ‚tŒku»kkŒe nkuÞ. yk{ fhðkÚke
yktŒhhküÙeÞ ƒòh{kt …ý Œu™e þk¾ ðÄu Au. ðÄkhu yktŒhhküÙeÞ ðu…kh {kºkkí{f
y™u „wýkí{f, yu{ ƒt™u heŒu Ëuþ™u VkÞËkfkhf Au.

• [ku{k‚tw –

¼khŒ{kt nS …ý ‚khk [ku{k‚k™e ‚ƒ¤e y‚h yÚkoŒtºk …h ÚkkÞ Au yux÷u rð&÷u»ký
fhŒe ð¾Œu yk …rhƒ¤ …ý y„íÞ™ku ¼k„ ¼sðu Au.

7.7 Wãkuøk rð&÷u»ký : yÚko , nuŒw

yÚkoŒtºk™wt rð&÷u»ký fÞko …Ae y™u xqtfk, ð[„k¤k™k y™u ÷ktƒk „k¤k™e rËþk fhðk
{kxu ykiãkurøkf rð&÷u»ký fhðwt s hÌkwt. Wãku„ yu ft…™eyku™wt yufY… sqÚk Au. yux÷u fu,
‚{k™ ÷kûkrýfŒkðk¤e ft…™eyku™u yuf ykiãkurøkf sqÚk{kt ðnU[e þfkÞ Au.
yÚko:

ykiãkurøkf rð&÷u»ký yux÷u ‚{k™ ÷kûkrýfŒk y™u fkÞoûkuºk ÄhkðŒe ft…™eyku™wt sqÚk
fE heŒu fk{ fhe hÌkwt Au, Œu™k ð¤Œh y™u sku¾{ ðå[u™ku þwt ‚tƒtÄ Au y™u Œu™e ™VkfkhfŒk
fuðe Au Œu™wt rð&÷u»ký fhðwt.
nuŒw:

Wãkuøk rð&÷u»ký {wÏÞíðu ™e[u™k fkhýkuÚke fhðk{kt ykðu Au:
1) swËk swËk Wãku„{kt ykðu÷e ft…™eyku ‚k{kLÞ heŒu ‚{k™ MŒh™wt sku¾{ y™u ð¤Œh

Ähkðu Au. yk heŒu Wãkur„f rð&÷u»ký yu òýðk {kxu {ËËY… ÚkkÞ Au fu fkuE…ý
ft…™eyu r™ðuþ fhðk {kxu fux÷e ÞkuøÞ Au.

2) rðfk‚ þe÷  fu Äe{e „rŒ™k rðfk‚ ðk¤k Wãku„{kt hnu÷e ft…™e™e ò{e™„ehe
…ý yux÷wt ‚kÁt …rhýk{ ™Úke yk…e þfŒe sux÷wt ™Vkfkhf Wãku„{kt hnu÷e ‚k{kLÞ
ò{e™„ehe yk…u Au. ŒuÚke ò{e™„ehe ™wt rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu {kºk ft…™e s ™net
…htŒw yu ft…™e su Wãku„{kt fu su RLzMxÙe{kt hnu÷e Au Œu™wt …ý ÔÞðÂMÚkŒ heŒu rð&÷u»ký
fhðwt skuEyu

7.8 Wãkuøk rð&÷u»ký™k ½xfku

ykiãkurøkf rð&÷u»ký yux÷u yk{ Œku ‚{k™ ûkuºk™e ft…™eyku™k sqÚk™wt rð&÷u»ký.
™e[u Ëþkoðu÷k ½xfku™ku ‚hðk¤ku fhe Wãkuøk rð&÷u»ký fhe þfkÞ.
• ðu[ký …Ae y™u f{kýe™wt «Ëþo™
• Wãku„ «íÞu ‚hfkh™wt ð÷ý
• {sqh™e ÂMÚkrŒ
• M…Äkoí{f …rhÂMÚkrŒyku
• Wãku„™e fk{„ehe
• Wãku„™e ykðf™u y™wY… Wãku„™k þuh™k ¼kðku
• Wãku„ Sð™ [¢™ku Œƒ¬ku
• Wãku„ ðu…kh [¢

10.7
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• Wãku„{kt RLðuLxheÍ rƒÕz-y…
• Wãku„ fhŒk hkufkýfkhku™e …‚tË„e
• Œf™efe ™ðe™Œkyku
7.9 Wãkuøk rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku

ykiãkurøkf rð&÷u»ký™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku:
1. Wí…kË™ Sð™ [¢ –

fkuE …ý ðMŒw™wt Wí…kË™ Sð™ [¢ [kh ¼k„{kt ðnU[e þfkÞ: «kht¼, rðfk‚,
…rh…õðŒk y™u Ãkzíke.  þYykŒ™k Œƒ¬k{kt {qze ¾[kuo ðÄkhu nkuÞ Au y™u Wí…kË™
yufË{ ykuAwt.  su{ su{ ft…™e þYykŒÚke rðfk‚™k Œƒ¬k ŒhV «Þký fhu Au Œu
Œu™k ðu[ký{kt y™u ™VkfkhfŒk{kt …ý ðÄkhku ÚkkÞ Au íÞkhƒkË ykðu Au …rh…õðŒk™ku
Œƒ¬ku …rh…õðŒk™k Œƒ¬k{kt ðu[ký, ™VkfkhfŒk, ¾[o ð„uhu ÂMÚkh hnu Au y™u
íÞkhƒkË ykðu Au Ãkzíke™ku Œƒ¬ku. ™k{ «{kýu s yk Œƒ¬k{kt ðu[ký, ¾[o,
™VkfkhfŒk, „úknfku ½xu Au y™u ½ýe ð¾Œ ™wf‚k™ …ý ÚkE þfu Au. ŒuÚke, su Œu
ft…™eLke ò{e™„ehe ¾heËŒe ð¾Œu yk…ýu yu …ý æÞk™ hk¾ðwt skuEyu fu yu
ft…™e yíÞkhu Wí…kË™ Sð™ [¢™k fÞk Œƒ¬k{kt fk{„ehe fhe hne Au.

2. {kt„ …whðXk™ku ŒVkðŒ –

sYh fhŒkt ðÄkhk™ku …whðXku yuf{ËeX ¼kð ½xkze™u ™VkfkhfŒk ½xkzu Au ßÞkhu
sYh fhŒkt ykuAku …whðXku nkuÞ íÞkhu yuf{ËeX ¼kð ðÄu Au y™u ™VkfkhfŒk …ý!

3. «ðuþ™e yz[ý –

ðÄw ™Vkfkhf Wãkuøkku {kxu ™ðk ‚t‚kÄ™kuLke n{uþkt sYrhÞkŒ hnu Au. …htŒw, ½ýe
ð¾Œ Wãkuøk fu ûkuºk{kt «ðuþ fhðku y½hku nkuÞ Au y™u ½ýe yz[ý™ku ‚k{™ku
fhðku …zŒku nkuÞ Au – fâkhuf ™kýkfeÞ, Œf™efe y™u «r¢Þk ‚tƒtrÄŒ Œku fâkhuf
ðu…kheyku îkhk ƒktÄu÷e ðkz™ku ‚k{™ku fhðku …zŒku nkuÞ Au.

4. ‚hfkh™wt ð÷ý –

fkuE …ý ‚hfkh™e ™erŒ y™u Wãkuøkku …híðu™wt Œu™wt ð÷ý …ý y‚hfkhf ¼k„
¼sðu Au. su Wãku„{kt ‚hfkh ðÄkhu ¾[o fhŒe nkuÞ fu su Wãku„{kt ‚hfkh ðÄkhu
r™ðuþ fhŒe nkuÞ yu Wãku„™e þk¾ y™u ™VkfkhfŒk ðÄu Au y™u …rhýk{u Œu ft…™e™e
ò{e™„ehe ™wt {qÕÞ Ÿ[wt nkuÞ Au

5. Wãkuøk{kt «ðŒo{k™ nrhVkE™e ÂMÚkrŒ –

ykiãkurøkf rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu æÞk™{kt hk¾ðk …rhƒ¤ku{kt yk …rhƒ¤ku™ku ‚{kðuþ
y[qf fhðku skuEyu:

 Wãkuøk{kt yk„¤ …zŒe ‚tMÚkkyku fu ft…™eyku
 Œu{™wt ƒeò Wãkuøkku …híðu™wt ð÷ý
 Wí…kËfŒk, Œu™u ‚t÷ø™ ¾[koyku y™u ™VkfkhfŒk
 ƒòh™wt „úknfku, ðMŒw y™u rðMŒkh «{kýu ð„eofhý y™u Ëhuf ûkuºk{kt yk„¤ …zŒe

ft…™eyku™wt rð&÷u»ký.

10.9
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6. Œf™efe ¿kk™ y™u ‚tþkuÄ™ –

fkuE …ý Wãkuøk™k rðfk‚{kt ‚tþkuÄ™ y™u ykÄwr™f Œf™efe ¿kk™™ku W…Þku„ yu
nðu VkÞËk fhŒkt sYrhÞkŒ ðÄkhu ƒ™e „Þwt Au. su Wãkuøkku ™ðeLkefhý y™u „úknfku™e
y…uûkk fhŒkt Úkkuzwt ðÄkhu ™Úke yk…Œk yu yks™k ‚{Þ{kt Vtøkku¤kE òÞ Au. yk
{wÆk™u ÍeýðxÚke ‚{sŒk ÏÞk÷ ykðu Au fu ™e[u Ëþkoðu÷k …rhƒ¤ku y‚h fhu Au:

 su íkfLkef ð…hkÞ Au Œu™wt «{ký y™u «fkh
 ‚tþkuÄ™Úke su ™ðe ðMŒw ƒòh{kt ykðþu Œu{kt ð…hkþ Úk™kh ™ðe xuõ™ku÷kuS
 xuõ™ku÷kuS™ku y{÷ fhðk {kxu Úk™kh {qze ¾[o y™u Œu™k fkhýu Úk™kh ðu[ký™ku

‚tƒtÄ. ‚k{kLÞ heŒu su{ ðÄw {qze ¾[o Œu{ ðÄw ðu[ký y™u ðÄw ™Vku
 ™ðe xuõ™ku÷kuS™k y{÷ {kxu™k ‚tþkuÄ™ {kxu ÚkÞu÷ ¾[o y™u Œu™e ‚kÚkofŒk
 ðu…kh y™u ™VkfkhfŒk™e ÿrüyu Wãkuøk™wt xqtfk „k¤k{kt, {æÞ{ „k¤k{kt y™u ÷ktƒk

‚{Þ„k¤k{kt
{qÕÞktf™

ykiãkurøkf rð&÷u»ký{kt ð…hkŒe Œf™efku:

 r™ÞŒ‚tƒtÄ rð&÷u»ký – r™ðuþf y{wf …rhƒ¤ku Œ…k‚u Au su™k fkhýu su Œu ðMŒw™e
fw÷ {kt„ ™¬e fhe þfkÞ. Œu …rhƒ¤ku{kt

o fw÷ y™u [kuÏ¾wt hküÙeÞ Wí…kË™
o r™fk÷sku„ ykðf
o {kÚkkËeX ð…hkþ
o {kÚkkËeX ykðf
o {kt„™e ¼kð ÂMÚkrŒMÚkk…fŒk

fÞk …rhƒ¤ku fw÷ {kt„™u y‚h fhþu y™u fE heŒu y‚h fhþu Œu ™¬e fhðk {kxu
yktfzkþk†™e rðrðÄ Œf™efku suðe fu ‚n‚tƒtÄ y™u r™ÞŒ‚tƒtÄ W…Þku„{kt ÷uðk{kt
ykðu Au.

 r™ðuþ – …uËkþ rð&÷u»ký (EL…wx ykWx…wx yu™kr÷r‚‚) – yk rð&÷u»ký su Œu
ðMŒw™e «r¢Þk y™u Œu™ku «ðkn ƒŒkðu Au. fk[ku {k÷ ÄtÄk{kt ykðu íÞkhÚke Œu™k …h
fhðk{kt ykðŒe «r¢Þk y™u ytŒu …k¬ku {k÷ yux÷u fu ƒòh{kt ðu[e þfkÞ Œuðku
{k÷ ŒiÞkh ÚkkÞ íÞkt ‚wÄe™ku yk¾ku «ðkn «ËŠþŒ fhðk{kt ykðu Au. yk™ku {wÏÞ nuŒw
íku Œ…k‚ðk™ku Au fu, fux÷k r™ðuþ ‚k{u fux÷e …uËkþ ÚkE, «r¢Þk Ëhr{Þk™ fux÷wt
™wf‚k™ ÚkÞwt, Œu™k fkhýku, Œu™u r™ðkhðk {kxu þwt fhe þfkÞ, „wýð¥kk ‚wÄkhðk þwt
fhe þfkÞ, ð„uhu.

7.10 xqtf‚kh

ykŠÚkf rð&÷u»ký :

 ykŠÚkf rð&÷u»ký yu yuf yuðe «r¢Þk Au su{kt ÔÞð‚kÞ™k {kr÷fku hküÙeÞ y™u
yktŒh – hküÙeÞ «ðŒo{k™ ykŠÚkf ðkŒkðhý™wt M…ü r[ºk «kó fhu Au y™u ft…™e™k
¼rð»Þ™k ytËksku ‚kÚku ðŒo{k™ …rhÂMÚkŒe fux÷e ‚w‚t„Œ Au Œu™ku fâk‚ fkZu Au.

10.10
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 ykŠÚkf rð&÷u»ký™ku {wÏÞ nuŒw ft…™e™e ðŒo{k™ …rhÂMÚkŒe òýðe, ¼rð»Þ™k ytËksku
™¬e fhðk y™u Œu™u fE heŒu …kh …kzðk Œu ™¬e fhðk™ku nkuÞ Au.

 ykŠÚkf rð&÷u»ký ™k {wÏÞ [kh ½xfku Au. ðiÂïf yÚkoŒtºk, {u¢ku Rfku™kur{f rð&÷u»ký,
hksfku»keÞ ™erŒ y™u ™kýkfeÞ ™erŒ

 ykŠÚkf rð&÷u»ký ™u y‚h fhŒk …rhƒ¤ku
• Ëuþ™e ðMŒe
• ‚tþkuÄ™ y™u Œf™efe rðfk‚
• fwËhŒe ‚t‚kÄ™ku y™u fk[ku {k÷
• hküÙeÞ ykðf ™ku rðfk‚ Ëh y™u ytŒ„oŒ {k…Ëtzku
• ykiãkur„f ûkuºk™ku rðfk‚Ëh
• Vw„kðk™ku Ëh
• ÔÞks Ëh
• yktŒhhküÙeÞ ðu…kh y™u
• [ku{k‚w
ykiãkurøkf rð&÷u»ký

 ykiãkurøkf ykiãkurøkf rð&÷u»ký yux÷u ‚{k™ ÷kûkrýfŒk y™u fkÞoûkuºk ÄhkðŒe
ft…™eyku™wt sqÚk fE heŒu fk{ fhe hÌkwt Au, Œu™k ð¤Œh y™u sku¾{ ðå[u™ku þwt ‚tƒtÄ
Au y™u Œu™e ™VkfkhfŒk fuðe Au Œu™wt rð&÷u»ký fhðwt.

 ykiãkur„f rð&÷u»ký™k y‚h fhŒk …rhƒ¤ku
• Wí…kË™ Sð™[¢
• {kt„ …whðXk™ku ŒVkðŒ
• «ðuþ™e yz[ý
• ‚hfkh™wt ð÷ý
• Wãku„{kt «ðŒo{k™ nheVkE™e ÂMÚkrŒ
• Œfr™fe ¿kk™ y™u
• ‚tþkuÄ™
 ykiãkur„f rð&÷u»ký {kt ð…hkŒe Œf™efku

• r™ÞŒ ‚tƒtÄ rð&÷u»ký y™u
• r™ðuþ …uËkþ rð&÷u»ký
 MðkæÞkÞ

xqtf{kt W¥kh yk…ku:

1. r™ðuþ …uËkþ rð&÷u»ký yux÷u þwt?
2. ykŠÚkf rð&÷u»ký ™ku nuŒw ‚{òðku.
3. Wãkur„f rð&÷u»ký™k nuŒwyku ‚{òðku.
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4. hksfku»keÞ ™erŒ ykŠÚkf rð&÷u»ký {kt fE heŒu {ËËY… ƒ™u Au Œu ‚{òðku.
5. ykŠÚkf rð&÷u»ký ™e Œf™ef Œhefu ð…hkŒe …ØrŒ ƒuhku{exh ð÷ý rðþu xqtf {kt

‚{òðku.
 rðMŒ]Œ W¥kh yk…ku

1. ykŠÚkf rð&÷u»ký ™k {wÏÞ ½xfku ‚{òðe {u¢ku Rfku™kur{õ‚ y™u ðiÂïf yÚkoŒtºk
rðþu {wÆk‚h ‚{òðku

2. ò{e™„ehe ™wt {qÕÞktf™ fhðk {kxu ð…hkŒe rðrðÄ Œf™efku rðþu {wÆk‚h ‚{òðku
3. ykŠÚkf rð&÷u»ký ™u y‚h fhŒk …rhƒ¤ku÷¾e fkuE …ý …kt[ rð»kÞ {wÆk‚h ‚{òðku
4. ykiãkurøkf rð&÷u»ký yux÷u þwt Œu™ku nuŒw y™u Œu™k ½xfku ‚{òðku
5. ykiãkurøkf rð&÷u»ký™u y‚h fhŒk …rhƒ¤ku ‚{òðe fkuE …ý …kt[ rðþu {wÆk

‚{òðku.
 nuŒw÷ûke «§ku

1. ykŠÚkf rð&÷u»ký_____ ™ku ¼k„ Au.

A. ðiÂïf yÚkoŒtºk B. {u¢ku Rfku™kur{f rð&÷u»ký
C. Œfr™fe rð&÷u»ký D. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký

2. ____ ykŠÚkf rð&÷u»ký™wt ½xf ™Úke.

A. ðiÂïf yÚkoŒtºk B. {u¢ku Rfku™kur{f rð&÷u»ký
C. Œf™efe rð&÷u»ký D. ™kýkfeÞ ™erŒ

3. ‚{k™ ÷kûkrýfŒk y™u fkÞoûkuºk ÄhkðŒe ft…™eyku™wt sqÚk fE heŒu fk{ fhe hÌkwt Au
Œu™wt rð&÷u»ký fhðwt yux÷u ______ .

A. ft…™e rð&÷u»ký B. ykŠÚkf rð&÷u»ký
C. {q¤¼qŒ rð&÷u»ký D. ykiãkur„f rð&÷u»ký

4. Wí…kË™ Sð™ [¢ ™ku ºkesku Œƒ¬ku fÞku Au?

A. þYykŒ B. …rh…õðŒk
C. ½xkzku D. rðfk‚

5. fhðuhk {kt ÚkŒku ½xkzku ______

A. ð…hkþ ðÄkhu B. ð…hkþ ½xkzu
C. ™¬e ™net D. yu y™u ƒe ƒt™u

sðkƒ:-  [ (1 – D) (2 – C) (3 – D) (4 – B) (5 – A) ]
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yuf{ : 8 ft…™e yÚkðk fku…kuohux rð&÷u»ký

: YÃkhu¾k :
8.1 «MŒkð™k

8.2 yÚko

8.3 nuŒw

8.4 ft…™e rð&÷u»ký™k   ½xfku

8.5 ò{e™„ehe {qÕÞktf™

8.6 ft…™e rð&÷u»ký™u y‚h fhŒk …rhƒ¤ku

8.7 MðkæÞkÞ

8.1 «MŒkð™k :

y„kW™kt yuf{ {kt yk…ýu ykŠÚkf rð&÷u»ký™e [[ko fhe. nðu yk yuf{{kt ft…™e™k
rð&÷u»ký …h [[ko fheþwt.ft…™e™k rð&÷u»ký{kt hkufkýfkh ft…™e ‚tƒtrÄŒ Œ{k{ {krnŒe
yufÂºkŒ fhu Au y™u ft…™e™k þuh(ò{e™„ehe)™e ðŒo{k™ y™u ¼krð ®f{Œ™wt {qÕÞktf™
fhu Au. yk rð&÷u»ký{kt, fkuE [ku¬‚ ft…™e™e ykðf™u y‚h fhŒk Œ{k{ …rhƒ¤ku™u
æÞk™{kt ÷uðk{kt ykðu Au. hkufký ytøku™k Mk[kux r™ýoÞku ÷uðk {kxu þuh™e ¾heËe ‚kÚku
‚tf¤kÞu÷k sku¾{ y™u ð¤Œh™wt rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au. {qÕÞktf™«Â¢Þk hkufkýfkh™e
‚tƒtÄku y™u yktŒh-‚tƒtÄ{ktÚke {krnŒe {u¤ððk™e ûk{Œk …h ykÄkh hk¾u Au. yk {kxu
yÚkoŒtºk™e ÂMÚkrŒ y™u ð÷ýku rðþu‚t…qýì {krnŒe {u¤ððe sYhe Au. yk nuŒw {kxu {krnŒe™k
rðrðÄ ònuh y™u ¾k™„e †kuŒku™wt rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au.

ft…™e™wt rð&÷u»ký yu ò{e™„eheyku™wt {qÕÞktf™ fhðk {kxu ™e «Â¢Þk Au, su ft…™e™e
Y…hu¾k, Wí…kË™ku y™u ‚uðkyku Œu{s ™VkfkhfŒk ‚kÚku ‚tƒtrÄŒ {krnŒe yufÂºkŒ fhu Au
su ™u {q¤¼qŒ rð&÷u»ký …ý fnuðk{kt ykðu Au.‚uðk ft…™e nkuÞ, Œku hkufkýfkh y„kW …qhe
…kzu÷ ‚uðkyku™ku yÇÞk‚ fhu Au.ft…™e rð&÷u»ký{kt ft…™e™ku Ëu¾kð,æÞuÞku y™u {qÕÞku
suðe ft…™e rðþu™e {q¤¼qŒ {krnŒe™ku ‚{kðuþ fhðk{kt ykðu Au. ft…™e rð&÷u»ký™e
«Â¢Þk Ëhr{Þk™, hkufkýfkh ft…™e™k RrŒnk‚™u …ý æÞk™{kt ÷u Au, su ft…™e™k rðfk‚{kt
Þku„Ëk™ yk…™kh ½x™kyku …h ykÄkheŒ Au.
8.2 yÚko:

ft…™e rð&÷u»ký yu  ƒu «fkhLkk [÷™ku yÇÞk‚ Au: „wýkí{f y™u ‚tÏÞkí{f.  Œu
ft…™e™e ™VkfkhfŒk, ykðf y™u M…Äkoí{f ÂMÚkrŒ™wt {qÕÞktf™ fhðk™e …ØrŒ Au. Œu
fkÞoûk{Œk ‚kÚku ft…™e™e ™kýkfeÞ ÂMÚkrŒ y™u Œu™k ¼rð»Þ™wt æÞk™ hk¾u Au Au,suÚke Œu™k
þuhÄkhfku f{kýe fhe þfu Au.rð&÷u»ký™e {q¤¼qŒ ÷kûkrýfŒk yu Au fu Ëhuf ft…™e™k þuh™wt
yktŒrhf {qÕÞ „ýðk{kt ykðu Au su ft…™e™e ™kýkfeÞ ÂMÚkrŒ …h ykÄkrhŒ Au. sku fkuE
þuh™wt ƒòh {qÕÞ {q¤¼qŒ rð&÷u»ký îkhk {qÕÞktf™ fhðk{kt ykðŒk yktŒrhf {qÕÞ fhŒk
ykuAwt nkuÞ, Œku Œu  ft…™e™k þuh™wt  yð{qÕÞ™ fhðk{kt ykðu Au.{q¤¼qŒ heŒu ft…™e rð&÷u»ký
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ft…™e™k ™kýkfeÞ …ºkfku™k rð&÷u»ký îkhk fhðk{kt ykðu Au.ft…™e yÚkðk fku…kuohux rð&÷u»ký
™e[u™k ƒu «§ku™k sðkƒ {u¤ððk {kxu nkÚk Ähðk{kt ykðu Au.
1 ft…™eyu su íku Wãku„™e ‚{k™ ft…™e™e ‚h¾k{ýeyu fuðw «Ëþo™ fÞwO Au?
2 hkufký™ku r™ýoÞ ÷uŒk …nu÷kt, ft…™eyu þYykŒ™k ð»kkuo™e ‚h¾k{ýeyu nk÷ fuðwt

fÞwO Au?
yk W…hktŒ ft…™e™e ÄtÄkfeÞ Þkus™k, ÔÞðMÚkk…™, ðkŠ»kf ynuðk÷, ™kýkfeÞ

…ºkfku, hkufz «ðkn y™u „wýku¥khð„uhu™e  ðÄw ‚khk ð¤Œh {kxu [fk‚ýe fhðk{kt ykðu
Au.
8.3 ft…™erð&÷u»ký™ku nuŒw:

ft…™e rð&÷u»ký yu {q¤¼qŒ rð&÷u»ký™ku ytrŒ{ Œƒ¬ku Au. ykŠÚkf rð&÷u»ký
hkufkýfkh™u yÚkoŒtºk, Wãku„{kt rðfk‚™e ‚t¼kð™kyku yt„u rðMŒ]Œ Y…hu¾k …qhe …kzu Au.
ykŠÚkf rð&÷u»ký hkufkýfkhku™u Wãku„ …‚tË fhðk{kt {ËË fhu Au su{kt hkufký ÷k¼ËkÞf
hnuu.nðu Œuýu Œu ft…™e ™¬e fhðk™e Au su{kt Œuýu …kuŒk™k ™kýkt™wt hkufký fhðwt skuEyu. yk
ft…™e rð&÷u»kýhkufkýytøkuLkkr™ýoÞku ÷uðk{kt {ËËÁÃk ÚkkÞ Au.ft…™e rð&÷u»ký ð¤Œh™k
ytËks y™u ÔÞÂõŒ„Œ þuh™k sku¾{Lku æÞkLk{kt ÷uðk Au.ft…™e rð&÷u»ký{kt, rð&÷u»kf
ft…™e™e ¼krð f{kýe™e yk„kne fhðk™ku «Þk‚ fhu Au.

ft…™erð&÷u»ký™ku nuŒw hkufkýfkhku™u Mk[kux yLku ÞkuøÞ r™ýoÞku ÷uðk{kt {ËË fhðk™ku
Au. ft…™e™e ykðf, ™VkfkhfŒk, ‚t[k÷™ rð&÷u»ký, {qze {k¤¾wt y™u ÔÞðMÚkk…™™e
[fk‚ýe fhðk{kt ykðu uAu. Ÿ[ku ƒòh rnM‚ku ÄhkðŒe ft…™e hkufkýfkhku {kxu ‚t…Â¥k
Q¼e fhðk ‚ûk{ økýkÞ Au.ft…™erð&÷u»ký™u ÞkuøÞ …rh«uûÞ yk…ðk {kxu,[k÷ku yk…ýu
Œu™k nuŒw (æÞuÞ)™u æÞk™{kt hk¾e™u hkufkýfkh hkufký™k r™ýoÞku fuðe heŒu ÷u Au Œu™kÚke þYykŒ
fheyu.ðÄw ‚khk ð¤íkh {kxu hkufkýfkhku ð¤íkh™k {n¥k{efhý™ku ‚h¤ y™u ‚k{kLÞ
r™Þ{ ÷k„w fhu Au yux÷u fu þuh ™e[k ¼kðu ¾heËku y™u Ÿ[e ®f{Œu þuh ðu[ku. yk r™Þ{™u
‚{sðku ¾qƒ ‚h¤ Au, …htŒw ÔÞðnkh{kt ÷k„w fhðku {w~fu÷ Au.ÞkuøÞ yki…[krhf y™u
rð&÷u»kýkí{f {k¤¾k™ku W…Þku„ fhe™u Œu™u fkÞohŒ fhðk {kxu ½ýk «Þk‚ku fhðk …zu Au.
{q¤¼qŒ rð&÷u»ký yk {kxu yktŒrhf {qÕÞ™e ÿÂüyu hkufkýfkh™u ðkMŒrðf {k…Ëtz …qhk
…kzu Au. ft…™e™wt rð&÷u»ký hkufkýfkh™e fk{„ehe y™u Œu™k hkufký™k æÞuÞ™u ‚t[k÷™™e
ÿÂüyu ‚eÄe fze …qhe …kzu Au.
8.4 ft…™e rð&÷u»ký™k ½xfku:

ft…™e rð&÷u»ký™k ƒu {wÏÞ ½xfku Au:
1.rƒ™-™kýkfeÞ ½xfku
2. ™kýkfeÞ ½xfku

11.3

11.4
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‚khku rð&÷u»kf yk ƒt™u ½xfku™u ÞkuøÞ {n¥ð yk…u Au.ft…™e™e ò{e™„eheyku™wt
{qÕÞktf™,hkufký-ÞkuøÞŒk™k {qÕÞktf™™e «Â¢Þk{kt,rð&÷u»kf {krnŒe™u ƒu ¼k„{kt ð„eof]Œ
fhu Au:
(i) yktŒrhf {krnŒe y™u
(ii) ƒkÌk {krnŒe

yktŒrhf {krnŒe ykÄkh-‚k{„úe(zuxk) y™u ft…™e{kt ƒ™u÷ ½x™kyku …h ykÄkrhŒ
nkuÞ Au.ƒkÌk {krnŒe{kt ft…™e™k ƒnkh™k ²kkuŒku suðkfu «[kh {kæÞ{ y™u ‚tþkuÄ™ ‚tMÚkkyku
îkhk íkiÞkh fhðk{kt ykðu÷k ynuðk÷ku y™u íkuLkkt rð&÷u»ký™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.
1. rƒ™-™kýkfeÞ ½xfku: ò{e™„eheyku{kt hkufký fhðk {kxu y‚hfkhf («¼kðþk¤e)

áÂüfkuý …ý {n¥ð…qýo Au. ft…™e yt„u™e {krnŒe «[kh {kæÞ{ku{kt ònuh fhkÞu÷
ynuðk÷ku, „kiý ƒòh (þìhƒòh îkhk «fkrþík fhðk{kt ykðíke){krnŒe -…wÂMŒfk,
ftÃkLke îkhk «fkrþík fhðk{kt ykðíkkðkŠ»kf ynuðk÷ku y™u {krnŒe-…ºk îkhk {krnŒe
yufXe fhe™u rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au. yk W…hktŒ ft…™e™ku RrŒnk‚ y™u
ÔÞð‚kÞ, Wå[ ‚t[k÷™ sqÚk, ‚nÞku„ fhkh, Wí…kË™ ©uýe, rðMŒhý /
ðirðæÞfhý™e ¼krð Þkus™kyku,‚tþkuÄ™ y™u rðfk‚, ƒòh nheVkR y™u ƒòh
rnM‚ku, ‚k{krsf sðkƒËkhe, ykiãkur„f ‚tƒtÄku, ft…™e™e þk¾ ð„uhu.suðkt yktŒrhf
…rhƒ¤ku …ý rð&÷u»ký{kt W…Þku„e r™ðzu Au.
yk yktŒrhf …rhƒ¤ku W…hktŒ, ft…™e™k yÂMŒíðÚke ‚tƒtrÄŒ ƒkÌk ðkŒkðhý™k
…heƒ¤ku …ý {ËËY… ÚkkÞ Au :
suðk fuðiÄkr™f r™Þtºký, ‚hfkh™e ™erŒ, Wãku„ Sð™ [¢ Œƒ¬ku, ÔÞk…kh [¢
Œƒ¬ku, …ÞkoðhýðkË, W…¼kuõŒk, ð„uhu.

2. ™kýkfeÞ ½xfku :

hkufkýfkhkuyuðe ft…™e™k þuh{kt hkufký fhðk{kt h‚ ÄhkðŒk nkuÞ Au  su™k {qÕÞ{kt
ðÄkhku Úkðk™e ‚t¼kð™k nkuÞ.
‚t…Â¥k {qÕÞ rðhwØ f{kýe {qÕÞ: ò{e™„ehe™wt ‚t…Â¥k {qÕÞ ytËks îkhk ™¬e fhðk{kt
ykðu Au. ft…™e™k «ðkne {qÕÞ {ktÚke ÷uýËkhku™k Ëkðk™u ƒkË fhe™u y™u ƒkfe™e
[kuÏ¾e ‚t…Â¥k Vk¤ðýe ƒkfe™k þuhÄkhfku ðå[u ðnU[ðk{ ykðu Au.{qÕÞ ‚k{kLÞ
heŒu …hk{þoLk íku îkhk ytËksðk{kt ykðu Au.‚t…Â¥kLke {qÕÞku y™u / yÚkðk {qÕÞktf™
fh™kh r™»ýkŒ [ku…zu ®f{Œ þkuÄe yk…u Au.yk …ØrŒ VõŒ ™kËkhe ŒhV Ëkuhe sŒe
ft…™eyku {kxu ÞkuøÞ Au su™e ykðf ½xe hne Au y™u ƒtÄ  Úkðk™e ŒiÞkhe{kt Au.
rð&÷u»ký Œu™wt æÞk™ f{kýe™k ð÷ýku  …h fuÂLÿŒ fhu Au. yk {kxu ™kýkfeÞ {krnŒe
suðefu rzrðzLz, ƒku™‚ R~Þw, hkRxT‚ þuh, þuh ËeX ƒòh ¼kð (yu{…eyu‚) y™u
þuh ËeX ykðf (R…eyu‚) W…Þku„e Mkkrçkík ÚkkÞ Au.

8.5 ò{e™„ehe {qÕÞktf™ :

ò{e™„ehe™wt {qÕÞktf™ yuf f¤k Au. {qÕÞktf™ yu ‚t…qýo rð¿kk™ ™Úke y™u
ò{e™„ehe™wt {qÕÞ þwt nkuðwt skuEyu Œu™ku fkuE [ku¬‚ sðkƒ nkuŒku ™Úke. {qÕÞktf™ íÞkhu s
‚[kux ÚkR þfu Au ßÞkhu ‚t…qýì {krnŒe {u¤ðu÷ nkuÞ. yk {kxu {qÕÞktf™ ‚kÚku skuzkÞu÷k
y÷„-y÷„ ÏÞk÷ ‚{sðk sYhe Au. su ™e[u {wsƒ Au :

11.5
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 ƒòh {qÕÞ :

ƒòh {qÕÞyu {qÕÞktf™ ‚{sðk {kxu™ku ‚kiÚke ‚h¤ ÏÞk÷ Au. ft…™e™wt ƒòh {qÕÞ
yux÷u ft…™e™k þuh™e [k÷w ƒòh ®f{Œ, rðãkÚkeoyku ƒòh{qÕÞktf™ y™u ƒòh
®f{Œ ðå[u™ku ŒVkðŒ òýðk {kxu {qtÍðý{kt …ze òÞ Au. ‚íÞ yu Au fu Œu{kt fkuE
Vhf ™Úke.

 yktŒrhf ®f{Œ:

ðkuhu™ ƒVux, ƒuLòr{™ „úunk{ ð„uhu  suðk òýeŒk rð&÷u»kfkuîkhk yktŒrhf {qÕÞ™ku
ÏÞk÷ «r‚Ø fhðk{kt ykÔÞku Au. ‚kËk þçËku{kt fneyu Œku,yktŒrhf {qÕÞ yu ft…™e,
Mxkuf, [÷ý yÚkðk Wí…kË™™e Äkhýk {wsƒ yÚkðk „ýŒhefhu÷ {qÕÞ Au, su
{q¤¼qŒ rð&÷u»ký îkhk ™¬e fhðk{kt ykðu Au. Œu{kt ™¬h y™u yðkMŒrðf
…rhƒ¤ku™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au. yktŒrhf {qÕÞ™u ðkMŒrðf {qÕÞ …ý fnuðk{kt ykðu Au
y™u Œu ðŒo{k™ ƒòh {qÕÞ sux÷wt nkuE þfu Au yÚkðk ™ nkuE þfu. Œu™u yuf ŒfoƒØ
hkufkýfkh Œu™k sku¾{™k MŒh™u æÞk™{kt hk¾e™u hkufký {kxu [qfðýe fhðk ŒiÞkh
Au Œu ®f{Œ Œhefu …ý yku¤¾kÞ Au.yu ‚{sðwt sYhe Au fu yktŒrhf {qÕÞ™u {kºk
yuðe ÔÞÂõŒ îkhk s  „ýŒhe fhe þfkÞ Au, su™e …k‚u …uZe y™u Wãku„™wt ŸzkýÃkqðof
¿kk™ nkuÞ. ŒuÚke, yktŒrhf {qÕÞ™u æÞk™{kt hk¾e™u, ÔÞÂõŒyu yufÚke ðÄw rð&÷u»kfku™k
yr¼«kÞku™e ‚h¾k{ýe fhðe skuEyu y™u Œu™kÚke rð…heŒ fhðe skuEyu.

 hkufký {qÕÞ:

hkufký {qÕÞ yu hkufkýfkh™e ‚t…Â¥k {kxu [qfððk™k™e hf{ Au. Œu [ku¬‚ …rh{kýku™k
ykÄkhu ‚t…Â¥k™k rðrþü {qÕÞ™ku ‚tË¼ì yk…u Au. ‚t¼rðŒ hkufkýfkhku ½ýeðkh
‚t…Â¥k (MÚkkðh r{÷fŒ) {kt fux÷kf ÔÞÂõŒ„Œ hkufkýku™k ÷ûÞku™u æÞk™{kt hk¾e™u
hkufký fhðk™wt ™¬e fhu Au. Œu{kt hkufký™k Ëh …h [ku¬‚ ð¤Œh þk{u÷ nkuE þfu
Au su {kxu Œuyku hkufký fhu Au. yktŒrhf {qÕÞ VõŒ ðÄŒk hkufz «ðkn {qÕÞ™u æÞk™{kt
÷u Au. hkufký {qÕÞ Ëhuf ¾heË™kh {kxu ÔÞÂõŒ÷ûke nkuÞ Au.
ft…™e™wt rð&÷u»ký ðkMŒð{kt Œu™k ™kýkfeÞ [÷™e ‚{s ‚kÚku ft…™e™e ytËkrsŒ
®f{Œ y™u ûk{Œk™ku ‚tfuŒ yk…u Au. ‚k{kLÞ þuh™wt {qÕÞ hkufkýfkhku rzrðzLz rzMfkWLx
{kuz÷™ku W…Þku„ fhe™u økýe þfu Au. yu s heŒu xqtfk „k¤k {kxu yktŒrhf {qÕÞ™k
ytËks {kxu f{kýe™k „wýf {kuzu÷™ku W…Þku„ fhe þfkÞ Au. yktŒrhf {qÕÞ (yÚkðk
ytËkrsŒ {qÕÞ) yu y…uÂûkŒ „wýkfkh yÚkðk …e / R „wýku¥kh y™u þuh ËeX ytËkrsŒ
f{kýe (R…eyu‚) ‚kÚku ‚tƒrÄŒ Au.
f{kýe y™u ð]ÂØ™e ‚t¼kð™k™k ‚tË¼o{kt ÞkuøÞ ft…™e™e yku¤¾ fÞko …Ae hkufkýfkhu
ft…™e™k þuh™u y÷„Úke {qÕÞ {k…ðwt …zþu. ‚t¼ð Au fu ‚khe ft…™e™k þuh™e ®f{Œ
ƒòh{kt ¾qƒ Ÿ[e nkuÞ Au, yux÷u fu ƒòh¼kð þuh™k yktŒrhf {qÕÞ fhŒk ðÄkhu
nkuÞ Au yÚkðk íkuLkkÚke Q÷xwt …ý  nkuE þfu Au.

 ð]ÂæÄ ft…™eyku rðhwæÄ ð]ÂæÄ þuhkuu:

ð]ÂæÄ ft…™eyku  yux÷u yuðe ft…™eyku fu su ðu[ký y™u f{kýe{kt ‚huhkþ  fhŒk
ðÄkhu  ð]ÂæÄ Ëh Ëþkoðu Au. ð]ÂæÄ ft…™eyku™ku ð¤Œh™kuËh hkufkýfkhku™k y…uÂûkŒ
ð¤Œh™k Ëh fhŒk ðÄkhu nkuÞ Au. ð]ÂæÄ þuhku yuðk þuhku Au fu su ƒòh{kt ‚{k™
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sku¾{ ÷kûkrýfŒkykuðk¤k yLÞ þuhku fhŒk ð¤Œh™ku Ëh Ëþkoðu Au.ftÃkLke W¥k{
fk{„ehe™u fkhýu, þuhku™e ðÄw {kt„ hnu Au  y™u þuh ƒòh{kt Ÿ[k ¼kð{kt ykðu Au
.

 hûkýkí{f ft…™eyku rðhwæÄ hûkýkí{f þuhku :

ykŠÚkf {tËe™ku ‚k{™ku fhŒe ð¾Œu  ™Vku  f{kððk™e ûk{Œkðk¤e ft…™eyku hûkýkí{f
ft…™eyku Œhefu yku¤¾kÞ Au. yk ft…™eyku ykuAk ÄtÄk y™u ™kýkfeÞ sku¾{ ‚kÚku
ð„eof]Œ ÚkÞu÷ Au. ßÞkhu ™fkhkí{f ÔÞðÂMÚkŒ sku¾{ðk¤k þuhku yux÷u fu (‚eyu…eyu{
{wsƒ) hûkýkí{f þuhku Œhefu yku¤¾kÞ Au. ßÞkhu ƒòh ™e[u ŒhV yk„¤ ðÄþu
íÞkhu ykðk þuhku{kt ‚fkhkí{f ð¤Œh skuðk {¤u Au. ŒuS™k Œƒ¬k{kt ykðk þuhku{kt
hkufký xk¤ðk{kt ykðu Au.

 [¢eÞ ft…™eyku rðhwæÄ [¢eÞ þuhku:

[¢eÞ ft…™eyku  yuðe ft…™eyku Au su™k ðu[ký y™u f{kýe yuftËh ÔÞð‚kÞ «ð]Â¥k
îkhk ¾qƒ «¼krðŒ Úkþu. yk ft…™eyku ykŠÚkf rðMŒhý y™u ykŠÚkf ‚tfku[™ ËhBÞk™
‚khe fk{„ehe ƒòðu Au. [¢eÞ þuhku yuðkþuhk Au fu su Œu{™k ð¤Œh™k yuftËh
ƒòh Ëhku{kt VuhVkh fhŒk ðÄw ð¤Œh™k Ëh{kt VuhVkh™ku y™w¼ð fhu??.

8.6 ft…™e rð&÷u»ký™u y‚h fhŒk …heƒ¤ku:

1) M…Äkoí{f ÷k¼ : ¼khŒ{kt ½ýk Wãku„ku ‚Ufzku  ft…™eykuÚke ƒ™u÷k Au. {kuxe ft…™eyku
nheVkE™u …nkut[e ð¤ðk{kt ‚V¤ ÚkkÞ Au y™u fux÷ef ft…™eyku «rŒck y™u ð[oMð™e
ÂMÚkrŒ{kt yk„¤ ðÄu Au. M…Äko ‚k{u xfe hnuðk™e y™u ƒòh{kt {kuxku rnM‚ku ÷uðk™e
Œu™e ûk{Œk ‚krƒŒ fhe Au. ™e[u™k …heƒ¤ku™e {ËËÚke ft…™e™e M…Äkoí{fŒk™ku
yÇÞk‚ fhe þfkÞ Au.

a) ƒòh rnM‚ku: ft…™e™ku  ƒòh™ku rnM‚ku Œu™e ‚kÚku™e  ft…™e™e ‚tƒtrÄŒ ÂMÚkrŒ
™¬e fhðk{kt {ËË fhu Au. sku ƒòh™ku rnM‚ku ðÄkhu nkuÞ Œku, ft…™e M…Äko™u
‚V¤Œk…qðof …nkut[e þfþu. ƒòh rnM‚k™wt  rð&÷u»ký fhŒe ð¾Œu ft…™e™k fË
…h …ý rð[kh fhðku skuRyu fkhý fu ™k™e ft…™eyku™u ¼rð»Þ{kt xfe hnuðwt {w~fu÷
ÚkE þfu Au.

b) ðkŠ»kf ðu[ký™e ð]ÂæÄ: hkufkýfkh ‚k{kLÞ heŒu ðu[ký ð]ÂØ™ku yÇÞk‚ fhðk™wt
…‚tË fhu Au fkhý fu {kuxk fË™e ft…™eyku ™k™k fË™e ft…™e™e ‚h¾k{ýeyu
ÔÞð‚kÞ [¢™ku ‚k{™ku  ‚khe heŒu   fhe þfu Au. Íz…e ð]ÂØ hkufkýfkhku™u ‚khe
ÂMÚkrŒ{kt hk¾u Au fkhý fu ðu[ký{kt ð]ÂØ …Ae ™Vk{kt ð]ÂØ ÚkkÞ Au.

c) ðkŠ»kf ðu[ký™e ÂMÚkhŒk: sku fkuE ft…™e™e ðu[ký™e ykðf ÂMÚkh nkuÞ, Œku yLÞ
ðMŒwyku ÂMÚkh hnuðk™u fkhýu, ðÄw ÂMÚkh ðu[kýykðf Úkþu. ðu[ký{kt  rðrðÄŒk,
™kýkfeÞ ykÞkus™ y™u  rzrðzLz{kt rðrðÄŒk ŒhV Ëkuhe òÞ Au. su ft…™e™e
ÂMÚkrŒ y™u hkufkýfkhku™k hkufký™k r™ýoÞ™u y‚h fhu Au.

2) f{kýe: ft…™e™e f{kýe™wt ðu[ký MŒh ‚kÚku rð&÷u»ký …ý fhðwt skuEyu. ƒutf suðk
‚uðkWãku„{kt- rÄhkýy™u hkufký …h ÔÞks y™u rƒ™-‚uðk ykðf (÷eÍ …h™k
¼kzk, ò{e™„ehe™wtrzrðzLz) îkhk ft…™e™e ykðf W¼e ÚkkÞ Au. hkufkýfkhu
ykðf™k ²kkuŒku™wt ÞkuøÞ heŒu rð&÷u»ký fhðwt skuEyu. hkufkýfkhkuyu yu nfefŒÚke

11.6
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‚khe heŒu ðkfuV hnuðwt skuEyu fu ft…™e™e f{kýe ™e[u™k fkhýku‚h ƒË÷kE þfu Au:
Ëkík. ðu[ký{kt VuhVkh, ¾[o{kt VuhVkh,½‚khk™e …ØrŒ y…™kðe,{k÷‚k{k™
™kutÄðk™e …ØrŒ,ðuŒ™, …„kh y™u yLÞ ÷k¼ku, ykðfðuhku y™u yLÞ fh

3) {qze{k¤¾wt: {qze{k¤¾wt {kr÷fe™e {qze y™u Ëuðk™e {qze™wt r{©ý Au su …uZe™wt {qÕÞ
{n¥k{ fhðk{k t {ËËY… ÚkkÞ Au. { qze{k¤¾w t  ™¬e fhu  Au f u rðrðÄ
ò{e™„eheyku{ktÚke {qze fE heŒu Q¼e fhðe skuEyu.{qze{k¤¾k™k r™ýoÞku {qze™k
÷ktƒk „k¤k™k †kuŒku™k …khM…rhf «{ký ‚kÚku ‚tƒtrÄŒ Au. {kr÷fe™e {qze{kt þuh
{qze™ku ‚{kðuþ ÚkkÞ Au.

4) ÔÞðMÚkk…™: ft…™e™ku {q¤ WÆuþ RÂõðxe Äkhfku, ònuh s™Œk y™u f{o[kheyku {kxu
ft…™e™k r™ÄkorhŒ WÆuþku ™u nkt‚÷ fhðk™ku Au. sku ft…™e™k WÆuþku r‚Ø Úkþu Œku
hkufkýfkh™u ™Vku Úkþu. ‚khk ÔÞðMÚkk…™ ({u™us{uLx)™k …rhýk{u hkufkýfkhku™u Ÿ[ku
™Vku {¤u Au. ft…™e™e «ð]Â¥kyku™wt ykÞkus™, ‚t[k÷™, fkÞoy™u r™Þtºký {kxu Wå[
‚t[k÷™ sqÚk™wt ÔÞðMÚkk…™ sðkƒËkhy™u ‚khwt ÔÞðMÚkk…™ {u™ush™k „wýku …h
ykÄkh hk¾u Au.

5) fkÞoûk{Œk: ft…™e™e fkÞoûk{Œk ft…™e™e ykðf™u ‚eÄe y‚h fhu Au. fk[ku {k÷,
©{ y™u ÔÞðMÚkk…™ ‚kÚku fkÞ{er{ÕfŒku™kuu fkÞoûk{ W…Þku„ ðu[ký{ktÚke ðÄw ykðf
ŒhV Ëkuhe òÞ Au. suÚke ft…™e™k rðMŒhý {kxu yktŒrhf ¼tzku¤™wt r™{koý ÚkkÞ Au.

6) ™kýkfeÞ fk{„ehe:

yu) …kfw ‚hðiÞwt :…kfw ‚hðiÞyuft…™e™e yMfÞk{Œku, sðkƒËkheyku y™u {kr÷f™e
{qzeËþkoðu Au. ft…™e™e ™kýkfeÞ ÂMÚkrŒ  òýðk {kxu™ku Œu rð&÷u»kf™ku «kÚkr{f
†kuŒ Au. rn‚kƒe r‚ØktŒku yMfÞk{Œku™k {wÕÞktf™™ku ykÄkh ™¬e fhu Au.

ƒe) ™Vk ™wfþk™ ¾kŒwt: ™Vk ™wfþk™ ¾kŒk™u ykðf™wt …ý fnuðk{kt ykðu Au. Œu ™kýkfeÞ
ð»ko Ëhr{Þk™ ™kýkfeÞ fk{„ehe™k …rhýk{ku ÔÞõŒ fhu Au Œu yu …ý òýðk{kt
{ËË fhu Au fu, ft…™e™e fk{„ehe™u fkhýu yuf [ku¬‚ ‚{Þ„k¤k{kt {kr÷f™e
{qze{kt fuðe heŒu VuhVkh ÚkÞk Au. AuÕ÷u, fkuE …ý ft…™e™e ™kýkfeÞ ÂMÚkrŒ™wt rð&÷u»ký
fhðk {kxu ðŒo{k™ …rhÂMÚkrŒ y™u ft…™e™e ‚t¼kð™kyku™wt {qÕÞktf™ fhðk {kxu
™e[u™k …rhƒ¤ku…h rð[khýk fhðk™e sYh Au:

a) W…÷çÄŒk y™u ™ðeLk ‚k{„úe™e ®f{Œ: þwt ft…™e {q¤¼qŒ fk[ku {k÷, ðes¤e,
$Äý y™u yLÞ r™rðü ‚k{„úe™e W…÷çÄŒk™k ‚tË¼o{kt ‚khe heŒu MÚkkr…Œ Au?
Œu™k nheVku™e ‚h¾k{ýeyu ft…™e™k ¾[o™k VkÞËk/„uhVkÞËk fÞk Au?

b) ðhËe (ykuzoh) ÂMÚkrŒ: ft…™e™e ðhËe(ykuzoh) ÂMÚkrŒ þwt Au? Œu fux÷k {rn™k yÚkðk
ð»kkuo™wt Wí…kË™ Ëþkoðu Au? þwt ðhËe(ykuzoh) ÂMÚkrŒ{kt ‚wÄkhku ÚkE hÌkku Au fu «ríkfq¤Úkíkku
òÞ Au?

c) r™Þ{™fkhe {k¤¾wt: ft…™e su Wãku„™ku ¼k„ Au Œu™e …hðk ™erŒ þwt Au? þwt ft…™e™u
fkuE ®f{Œ y™u/yÚkðk rðŒhý r™Þtºkýku ÷k„w …zu Au? sku yu{ nkuÞ Œku ™VkfkhfŒk
…hŒu{™e þwt y‚h ÚkkÞ Au?

d) xuf™ku÷kuSf÷ y™u Wí…kË™ ûk{Œkyku: …uZe™e xuf™ku÷kuSf÷ ûk{Œk þwt Au? Œu™k
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Ã÷kLx y™u {þe™he™e ÂMÚkrŒ þwt Au? ƒòh™e y™wfq¤íkk rðfk‚™ku ÷k¼ WXkððk™e
ft…™e™eûk{Œk Au ?

e) {kfuo®x„ y™u rðŒhý:ƒòh{kt ft…™e™e Aƒe fuðe Au? Œu™k „úknfku/„úknfku™e
ðVkËkhe fux÷e {sƒqŒ Au? rðŒhý {k¤¾wt fuðwt  Au?

f) ™kýkt ÔÞðMÚkk y™u ™k{k …æÄrŒ: ft…™e™e ƒkÌk rÄhký™e þwt ÂMÚkrŒ Au?ft…™e™k
fux÷eÃkuuËkþku Au? yk ÃkuuËkþkuLke çkkçkík{kt ft…™e™e ÂMÚkrŒ fux÷e M…Äkoí{f Au?

g) {k™ð ‚t‚kÄ™ y™u f{o[kheyku: ft…™e™wt {k™ð ‚t‚kÄ™ fux÷wt ‚ûk{ y™u fwþ¤
Au? þwt ft…™e ðÄw …zŒku MxkV Ähkðu Au fu ykuAku MxkV Ähkðu Au? f{o[kheyku™e
„uhnkshe™wt «{ký fux÷wt Au?f{o[kheyku™e «uhýk y™u {™kuƒ¤™wt MŒh™wt «{ký
fux÷wt Au?yk …rhƒ¤ku ‚kÚku ‚tƒtrÄŒ Œ{k{ {krnŒe ðkŠ»kf ynuðk÷ku y™u «fkrþŒ
†kuŒku …k‚uÚke …ý W…÷çÄ ÚkE þfu Au. ft…™e™k ‚¥kkðkh ‚qºkku …k‚uÚke …ý «kÚkr{f
{krnŒe W…÷çÄ ÚkE þfu Au.

 MðkæÞkÞ

™e[u yk…u÷ ‚t¼rðŒ …‚tË„eyku{ktÚke ‚k[ku sðkƒ …‚tË fhku
1. ft…™e rð&÷u»ký™k __________ {wÏÞ ½xfku Au.

a) ƒu b) ºký
c) [kh

2. __________yux÷u yuðe ft…™eyku fu su ðu[ký y™u f{kýe{kt ‚huhkþ fhŒk ðÄkhu
ð]ÂæÄËh Ëþkoðu Au.
a) hûkýkí{f ft…™eyku b) ð]ÂæÄ ft…™eyku
c) rðhwæÄ ft…™eyku

3. ft…™e rð&÷u»ký yu ƒu «fkh [÷™ku yÇÞk‚ Au: „wýkí{f y™u __________

a) ‚tÏÞkí{f b) hûkýkí{f
c) ÔÞðMÚkk…™:

4. hkufký™k ÞkuøÞ r™ýoÞku ÷uðk {kxu þuh™e ¾heËe {kxu íkuLke MkkÚku ‚tf¤kÞu÷
__________ rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au.
a) sku¾{ y™u ð¤Œh b) {kt„ y™u …whðXku

5. ™kýkfeÞ rð&÷u»kfku yuðe ft…™e™k þuh{kt hkufký fhðk{kt h‚ ÄhkðŒk nkuÞ Au su™k
{qÕÞ{kt __________ Úkðk™e ‚t¼kð™k nkuÞ.
a) ðÄkhku b) ½xkzku

sðkƒ: 1. a) ƒu
2. b) ð]ÂæÄ ft…™eyku
3. a) ‚tÏÞkí{f
4. a) sku¾{ y™u ð¤Œh
5. a) ðÄkhku
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™e[u™k Ëhuf r™ðuË™ {kxu yuf þçË ÷¾ku.

1. {kr÷fe™e {qze y™u Ëuðk™e {qze™wt r{©ý yux÷u__________

2. ft…™eyku fu su ðu[ký y™u f{kýe{kt ‚huhkþ fhŒk ðÄkhu ð]ÂæÄËh Ëþkoðu
Au__________

3. hkufkýfkh™e ‚t…Â¥k {kxu [qfððk™k™e hf{__________

4. ft…™e™k þuh™e [k÷w ƒòh ®f{Œ yux÷u __________

5. __________ ™ku ykÄkh-‚k{„úe (zuxk) y™u ft…™e{kt ƒ™u÷ ½x™kyku …h nkuÞ Au.
sðkƒ:

1. {qze{k¤¾wt
2.ð]ÂæÄft…™eyku
3. hkufký {qÕÞ
4. ƒòh {qÕÞ
5.yktŒrhf {krnŒe

™e[u yk…u÷k r™ðuË™ku ‚k[k fu ¾kuxk :

1. ft…™e™e fkÞoûk{Œk ft…™e™e ykðf™u ‚eÄe y‚h fhu Au
2. yktŒrhf {qÕÞ yu ft…™e yÚkðk Wí…kË™™e Äkhýk {wsƒ yÚkðk „ýŒhefhu÷ {qÕÞ

Au.
3. ft…™e™wt rð&÷u»ký yu ò{e™„eheyku™wt {qÕÞktf™ fhðk {kxu™e «Â¢Þk Au.
4. ft…™e™k rð&÷u»ký{kt hkufkýfkh ft…™e ‚tƒtrÄŒ Œ{k{ {krnŒe yufÂºkŒ fhu Au y™u

ft…™e™k þuh(ò{e™„ehe)™e ðŒo{k™ y™u ¼krð ®f{Œ™wt {qÕÞktf™ fhu Au.
5. ft…™erð&÷u»ký{kt, ƒÄe s ft…™e™e ykðf™u y‚h fhŒk Œ{k{ …rhƒ¤ku™u æÞk™{kt

÷uðk{kt ykðu Au.
sðkƒ: 1. ‚k[wt  2.‚k[wt 3. ‚k[wt 4. ‚k[wt5. ¾kuxwt
 xqtfk «§ku

1. ft…™erð&÷u»ký™ku nuŒw þwt Au?
2. [¢eÞ ft…™eyku y™u [¢eÞ þuhku yux÷u þwt?
3. ft…™e rð&÷u»ký™k ™kýkfeÞ ½xfku ‚{òðku.
4. hûkýkí{f ft…™eyku yux÷u þwt?
5. rƒ™-™kýkfeÞ ½xfku rðþu {krnŒe fâktÚke {u¤ððk{kt ykðu Au?
 r™ƒtÄ «fkh™k «§ku

1. ò{e™„ehe {qÕÞktf™ ‚{òðku.
2. ft…™e rð&÷u»ký™k ½xfku ‚{òðku.
3. ft…™e rð&÷u»ký™u y‚h fhŒk …rhƒ¤ku ‚{òðku.
4. ft…™erð&÷u»ký™ku yÚko y™u nuŒw ‚{òðku.
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એકમ : 12                         તકનીકી વિશ્લેષણ - 1 (Technical Analysis -1) 

     :રૂપરેખા: 
12.1 પ્રસ્તાિના 
12.2 અર્થ  
12.3 તકનીકી વિશ્લેષણ પદ્ધવત અને વિદ્ધાાંતો  
12.4 તકનીકી વિશ્લેષણના ફાયદા અને મયાથદા  
12.5 તકનીકી વિશ્લેષણના વનદેશકો 
• સ્િાધ્યાય 

A. લાાંબા પ્રશ્નો  
B. હતેલુક્ષી (M.C.Q પ્રકારના પ્રશ્નો)  
C. ટ ાંકા પ્રશ્નો  

12.1 પ્રસ્તાિના: 

  જામીનગીરી વિશ્લેષણ એ ક િંમત, િળતર અને જોખમનાાં સાંદર્ભમાાં જામીનગીરીના િેચાણ 
માટે  રિામાાં આિત ાં વિશ્લેષણ છે. લગર્ગ દરે  પ્ર ારનાાં રો ાણો જોખમ  ાર  હોય છે. તેમજ તેનો 
અપેક્ષિત િળતરનો દર જોખમને અન સાર િધતો  ે ઘટતો રહ ેછે. જામીનગીરીઓન ાં વિશ્લેષણ એ 
રો ાણ ારોને પોતાના રો ાણ અંગે વનણભય લેિા તેમજ જામીનગીરીઓની ક િંમતે તેના બજારની 
િતભણ   સમજિા માટે મદદરૂપ થાય છે. જો આ પ્ર ારન ાં વિશ્લેષણ  ોઈ એ  જ જામીનગીરી માટે 
 રિામાાં આિે તો તેને સકૂ્ષ્મ વિશ્લેષણ  હ ે છે. અને જો આ પ્ર ારન ાં વિશ્લેષણ બજારની વિવિધ 
જામીનગીરીઓ માટે  રિામાાં આિે તો તેને સમગ્ર િતભણ  નો અભ્યાસ  ે વિશ્લેષણ  હિેામાાં આિે 
છે.  

 મ ખ્યત્િે જામીનગીરી બજારન ાં વિશ્લેષણ જયારે  ાંપનીઓ, સર ાર, સ્થાવન  સાંસ્થાઓ  ે જાહરે 
સાહસો નવ ાં ર્રણ ાં બહાર પાડે તેના માટે  રિામાાં આિે છે. જામીનગીરીઓન ાં વિશ્લેષણ નીચે મ જબના 
વિશ્લેષણના આધારે  રિામાાં છે.  

(1) મળૂભતૂ વિશ્લેષણ (2) ટે વન લ વિશ્લેષણ  

સામાન્યરીતે રો ાણ વનણભય ખરીદી, િેચાણ અને ધારણ  રિા અંગે એ રીતે લેિામાાં  આિે  
છે   ે જેમાાં   િળતર   િધ      હોય       અને         જોખમ          ઓછાં         હોય,         રો ાણ           ર્ાિી 
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xqtfkøkk¤kLkwt fu ÷ktçkkøkk¤kLkwt nkuÞ Au, ¼kðe yLku yrLk©íkíkk MðYÃku nkuÞ Au. yk hkufký 
rLkýoÞLkkt nuíkwtyku swËk swËk hkufkýfkhu swËkswËk nkuÞ Au. fux÷efðkh ykðk hkufkýfkhLku 
hkufký rLkýoÞ fhðku {w~fu÷ yLku økwt[ðý ¼Þkuo nkuÞ Au. Mxkuf {kfuox{kt ðuÃkkh Úkíke 
ò{eLkøkehe{kt ¾kuxe rft{ík (Mis priced) yLku hkufký- RÚkÞhe{ktÚke ÔÞksçke ®f{ík 
(Fair Pricing) îkhk þkuÄðk {kxu ¿kkLkLke y÷øk y÷øk þk¾k yÚkoþk†, yktfzkþk†, 
Mkt[k÷Lk yLku {Lkkuði¿kkrLkf yMkhLkku WÃkÞkuøk fhðk{kt ykðu Au. 
9.2 yÚko :- 

 yk{, hkufýfkhkuLku hûký Ãkwhwt Ãkkzðk yLku ò{eLkøkeheLke ðksçke rft{íkLke 
«r¢Þk {kxu ½ýk yr¼øk{ rðfMkkððk{kt ykÔÞk Au. Mk{ÞLkk yLkwMktÄkLku xufrLkf÷ 
rð&÷u»ký Ãký yk yr¼øk{ku Ãkife yuf Au. [kÕMko fkuð su. LÞwÞkufo xkEBMkLkkt yurzxh Au. 
íku{ýu NYSE (New York Stock Exchange) {kt LkkUÄkÞu÷e þuhLke rft{íkkuLke ÃkuxLkoLkku 
yÇÞkMk fÞkuo Au. su{kt sýkÔÞwt fu fux÷kf þuhLkk ¼kðku{kt ò{eLkøkeheLkk þuhLkwt ðíkoýwf 
yu Mkk{rÞf &kuýeLku æÞkLk{kt ÷uðk{kt ykðu Au. íku{ýu [kxo, Mkk{rÞf ¾hu¾h rft{íkkuLkkt 
ð÷ý rðfMkkÔÞk Au. yk{, [kÕMko zkuðLku xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkk rÃkíkk íkhefu yku¤¾ðk{kt 
ykðu Au. xufrLkf÷ rð&÷u»kýLku “chartists stady” íkhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. 
xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt yktfzkþk†eÞ ÃkØríkyku rðMík]ík heíku WÃkÞkuøke çkLku Au. 

xufrLkf÷ rð&÷u»ký íkku çkòhLke {Lkkuði¿kkrLkf yÇÞkMk fhðkLke yuf ÃkØrík Au. 
yux÷u Mð¼krðf Au fu çkòh{kt ðÄw hkufkýfkhku òuzkÞ íÞkhu s çkòhLkku Mkk[ku ytËks 
{¤þu fkhý fu ykuAk ðkpÕÞw{ Ähkðíkkt þu‚oLke rft{íkLkwt rLkÞtºký Úkkuzk ykuÃkhuxMkoLkkt 
nkÚk{kt nkuÞ Au. 
  ÔÞkÏÞk :- 

(1) ò{eLkøkheLke ¼rð»ÞLke ®f{íkLke rËþk Lk¬e fhðk yktfzkfeÞ rð&÷u»ký 
®f{ík{kt Úkíkk VuhVkhku {kxu yMkh fhíkk Ãkrhçk¤ku suðkt fu ðuÃkkhe sÚÚkku, ®f{ík 
ÃkrhðíkoLk ðøkuhuLkku yÇÞkMk fu suLku yuf [ku¬Mk ð÷ý îkhk òýe þfkÞ Au. 

(2) “þuh ÷u-ðu[Lkk rLkýoÞ {kxu çkòh{kt Úkíkk rft{ík VuhVkhLkwt rð&÷u»ký” 
(3) çkòh{kt hkufký fhðkLkku rLkýoÞ ÷uíke ð¾íku xufrLkf÷ rð&÷u»ký fhðk {kxu 

þuhLkk ¼kðku{kt Úkíkkt VuhVkh su Mð¼kð (ðíkoýwf) çkË÷kíke òríkyku Mkhfkh, 
çkkirÄf ÃkrhðíkoLk suðk Ãkrhçk¤ku Ãkh ykÄkh hk¾u Au. yk{, Mkk{kLÞ ð÷ýLkk 
VuhVkhLku yøkkWÚke Lk¬e fhðwt yLku sÞkt MkwÄe yLkw{kLk Mkk[wt Lkk Ãkzu íÞkt MkwÄe 
hkufký fhe hk¾ðwt yLku yLkw{kLk Mkk[w ÃkzÞk çkkË rðÁØ søÞk fu rËþk ÷uðe 
yux÷u fu ¾heË fu ðu[ký yttøkuLkku rLkýoÞ ÷uðku. 

12.2
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9.3 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLke …ØrŒ yLku r‚ØktŒku :- 

 Mkk{kLÞ heíku òuEyu íkku xufrLkf÷ rð&÷u»ký ftÃkLkeLkkt Mxkuf rð&÷u»kýLke LkeríkLku 
yku¤¾ðk {kxu íku{s VheÚke Mxkuf ®f{íkku ÃkkAe {u¤ððk {kxu fhðk{kt ykðíkwt MktþkuÄLk 
Au. 
xufrLkf÷ rð&÷u»kýLke ÃkkÞkLke Mk{s :- 

hkuçkxo yu. ÷uðe- íku{Lkk ÃkwMíkf  “ Technical Analysis Explained ”{kt Lke[u 
{wsçk xufrLkf÷ rð&÷u»ký – rðþu WÕ÷u¾ fhu÷ Au. 
1. Erfðxe þuhLke çkòh ®f{ík Erfðxe þuhLke {ktøk yLku ÃkwhðXku Lkkt ykÄkhu 

þkuÄðk{kt ykðu Au. 
2. Erfðxe þuhLke çkòh ®f{ík þuhLke {ktøk yLku ÃkwhðXk ykÄkrhík Au. yk {ktøk 

yLku ÃkwhðXku yu {q¤¼qík rð&÷u»ký ÔÞÂõíkøkík yLku ðksçke {Lkkuði¿kkrLkf 
Ãkrhçk¤ æÞkLk{kt hk¾u Au. 

3. Erfðxe þuhLke ®f{ík{kt y{wf yÃkðkËku rMkðkÞ xÙuLz (ð÷ý) Mkíkík òuðk {¤u 
Au. 

4. þuhLkk {ktøk yLku ÃkwhðXku yu Mkk{kLÞ ð÷ý{kt rðÃkheík VuhVkh ÷kðu Au. 
5. E þuhLke {ktøk yLku ÃkwhðXku yu çkòh{kt fkÞkuoLkk fkhýu [kxoLke {ËË rþVx Úkíkkt 

nkuÞ Au. 
6. Mkíkík ¼qíkfk¤Lkku xÙuLz yLku [kxo fu ykf]rík{kt Ëþkoðu÷ ÃkuxLkoLkkt ykÄkhu þuhLke 

¼krð ®f{íkLkwt ðíkoLk Ëþkoðu Au. 
9.3.1 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkk ÃkkÞkLkk r‚ØktŒku (ÃkqðoÄkhýk) :- 
1. çkòh çkÄes çkkçkíkkuLku «rík®çkrçkík fhu Au.  (Market 

Reflectseverything) 
¾hu¾h þuhLkk ¼kðLke ð½½x Ãkh yMkh fhe þfu íkuðe Mkt¼kðLkk Ähkðíke Ëhuf 

çkkçkík ytøku çkòhLku su òýfkhe Au.íku òýfkheLku «ríkrçk®çkík fhðkLkwt fk{ çkòhLkk 
ðíko{kLk ¼kð fhu Au. íku{kt ò{eLkøkeheykuLke {ktøk yLku ÃkwhðXk, hksfeÞ Ãkrhçk¤ku yLku 
çkòhLkkt MkuÂLx{uLx MkrníkLke ík{k{ çkkçkíkkuLku ykðhe ÷uðk{kt ykðu Au. 
2. ð÷ý (xÙuLz) {wsçk ¼kð{kt Úkíkkt ð½½x : (Movement in Price 

According to Trend) 
 çkòhLkk ð÷ý ÃkhÚke s ò{eLkøkeheLkkt ¼kðLkk ð÷ýLkku ÏÞk÷ ykÃke þfkÞ 
Au. fu xÙu®zøk{kt xufrLkf÷ rð&÷u»kýLke MkV¤íkk {kxu yk rð[khLku yLkwMkhðku ykð~Þf 
Au. ¼kð ºký rËþk{kt sE þfu Au. 
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 ¼kð{kt ðÄkhku ÚkE þfu Au. 
 ¼kð{kt ½xkzku ÚkE þfu Au. 
 ¼kð MkÃkkxe ÂMÚkh hne þfu Au. 

rÚkÞhe{kt ð÷ýLku Ãkkh¾ðwt yu ytíÞík ykMkkLk çkkçkík Au. ¼kð Lkk [kxo ÃkhÚke 
Mkk{kLÞ heíku çkòhLkk ðíko{kLk xÙuLzLkku rLkËuoþ {¤u Au. ©uýe çkæÄ {ku¼kykuLkk MðYÃk{kt 
íku xÙuLzLkku Mktfuík ykÃku Au. íku{kt fux÷kf xku[ yLku íkr¤Þk{kt òuðk {¤u Au.{kuòykuLke 
xku[{kt yLku íkr¤Þk{kts xÙuLzLkkt Mktfuíkku MktíkkÞu÷k ÃkzÞk nkuÞ Au. òu yk {kuòyku WÃkh 
ðÄíkkt òÞ íkku çkòhLkwt ð÷ý yuf íkhVe nkuðkLkwt íkkhý fkZe þfkÞ Au. íkuðe s heíku íku 
{kuòtyku Lke[uLke íkhV økrík fhíkk ÷køku íkku íkuðk Mktòuøkku{kt çkòh Ãkh {tËeLkwt hªA Mkðkh 
ÚkE økÞwt nkuðkLkwtt fne þfkÞ Au. yk {kuòyku yufs MkÃkkxeyu hneLku çktÒku íkhV Vu÷kíkkt 
òuðk {¤u íkku su MkÃkkxeyu çkòh íkuLku {kxu {sçkqík xufku Q¼ku fhe hÌkwt nkuðkLkku ytËks 
çkktÄe þfkÞ Au. 
3. þuhLkk ¼kðku{kt EríknkMkLkwt ÃkwLkhkðíkoLk Úkíkwt s nkuÞ Au (Envision of Haitery 

tales place in share price) 
xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkk rfMMkk{kt òuEyu íkku þu‚ouLkk ¼kð Ãkh yMkh fhíke 

xÙuzMkoLke MkkEfku÷kuS çknw s {n¥ð Ãkrhçk¤ økýkÞ Au. {kLkðLkku Mð¼kð ÃkwLkhkðíkoLk 
fhíkk hnuðkLkku Au. íkuLku Ãkrhýk{u þuhLkk ¼kð ÃkAzkÞk ÃkAe ðkhtðkh WÃkh síkk òuðk 
{¤u Au. íkuLkk ÃkhÚke yuðwt íkkhý fkZðk{kt ykðu Au. fu EríknkMkLkwt ÃkwLkhkðíkoLk Úkíkwt s hnu 
Au. 

íkuLku Ãkrhýk{u s fu xÙu®zøk fhLkkhkyku {kxu fhðk{kt ykðíkk xufrLkf÷ rð&÷u»ký 
fhLkkhkyku þu‚ouLkk ¼rð»ÞLkk ¼kð ytøku ykøkkneyku fhe þfu Au. xufrLkf÷ rð&÷u»kfku 
îkhk ykÃkðk{kt ykðu÷e yk {krníkeyku WÃkÞkuøk fheLku xÙuzMko ÃkkuíkkLke heíku MkkuËkyku 
økkuXðe þfu Au yLku LkVku h¤ðkLkwt ykÞkusLk fhe þfu Au. 

yk{ hkufkýfkhku Mkíkík rðÁØ «íÞk½kík îkhk çkòhLku ð÷ýLke rËþk{kt s 
«kuíMkkrník fhu Au. yu{kLkkt {kuxk¼køkLkk [kso 100 ð»ko fhíkkt ðÄkhu ð»kkuoÚke WÃkÞkuøk 
Úkíkku ykÔÞk Au.  
9.4 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt VkÞËk yLku {ÞkoËk :- 

9.4.1 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt VkÞËk fu íkhVuýLke Ë÷e÷ku :- 
1) sÞkhu þuhçkòh{kt {Lkku ði¿kkrLkf Ãkrhçk¤kuLkk ykÄkhu y[kLkf ¼kðku{kt ðÄkhku 

fu ½xkzku ÚkkÞ íÞkhu xufrLkf÷ rð&÷u»ký îkhk Mkíkík ¼kð ðíkoLkLkkt ð÷ýLku 
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ði¿kkrLkf heíku ð÷ýku Ãkwhk Ãkkzu Au. suÚke hkufkýfkhkuLku rLkýoÞ ÷uðk{kt {ËËYÃk 
ÚkkÞ Au. 

2) ò{eLkøkehe rð&÷u»ký{kt {ktøk yLku ÃkwhðXkLkkt ykÄkhu þuh ¼kðku{kt ð½½x 
òuðk {¤u Au. þuhLkk ¼kðku{kt ykfÂM{f yLku íkkífkr÷f ðÄ½x fhíkk ¢r{f 
yLku ÂMÚkh òuðk {¤u Au. su {ktøk yLku ÃkwhðXkLkwt Ëçkký nkuÞ Au xufrLkf÷ 
rð&÷u»ký nuX¤ þuhLkk ¼kðkuLkwt ð÷ý ÂMÚkh ðíkoýwf {kxu {ËËYÃk ÚkkÞ Au.suÚke 
¼rð»Þ{kt ÚkLkkhk ®f{ík VuhVkhLku òýe þfkÞ Au. 

3) þuhLkk ¼kðLkk MktË¼o{kt {q¤¼qík rð&÷u»ký{kt ¼kð{kt ykfÂM{f ðÄkhk yLku 
½xkzk fhíkkt ÂMÚkh ðíkoýwfLku Mk{kððk{kt ykðu Au. sÞkhu xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt 
þuhLkk ¼kðku{kt ¢r{f ð÷ý yÚkðk ÂMÚkh ð÷ý ÃkuxLko{kt ÃkwLkhkðíkoLk òuðk 
{¤íkwt nkuÞ Au. yk{ xufrLkf÷ rð&÷u»kýÚke rºkÃk÷ xkuÃk rçknurðÞh (rºkÃk÷ ô[k 
ðíkoLk) òuðk {¤u Au. (1) {sçkqík fu Lkçk¤wt (2)¼kð{kt ðÄkhku fu ½xkzku (3) 
Qt[k çku (Top Two) yÚkðk (Top bottam Two) Lkª[k çku ¼kðku{kt 
ðíkoýwfLkk ykÄkhu òuE þfkÞ Au. 

4) ftÃkLkeLke «krÚk{f òýfkheyku Mk{ÞLke MkkÚku rLkhÚkof ÚkE òÞ Au. íkuLke þuhLke 
®f{ík{kt Úkíkku VuhVkh Úkkuzku fu ðÄkhu Mkh¾e rËþk{kt nkuÞ Au. sÞkt MkwÄe ftÃkLkeLke 
{krníke yË~Þ Lk ÚkkÞ. 

5) xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt ð÷ý yLku xÙuLz yu íkfo Mktík òuðk {¤u Au. 
6) xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt rðrðÄ «fkhLkkt yk÷u¾kuLkku WÃkÞkuøk ÚkkÞ Au íkuÚke su 

hkufkýfkh ÃkkMku VkÞLkkLMk (Lkkýkþk†)Lkwt ¿kkLk Lk nkuÞ íku Ãký ftÃkLke íku yktfzk 
yLku ðýoLk fhík yk÷u¾ îkhk Mkh¤ heíku Mk{S þfu Au. 

7) xufrLkf÷ rð&÷u»ký nuX¤ íkkhýku íkw÷Lkkí{f fhíkkt Ãkwhf ðÄkhu nkuÞ Au. 
8) xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt ík{k{ Ãkrhýk{ku yLku rLkËuoþfkuLku ¼qíkfk¤Lke ÂMÚkrík MkkÚku 

Mkh¾kðeLku íkuLke [fkMkýe fu ¾kíkhe fhe þfkÞ Au. 
9) fBÃÞwxh Þwøk{kt xufrLkf÷ rð&÷u»ký {kxu yLku [kxo íkiÞkh fhðk {kxu MktÏÞkçktÄ 

MkkuVxðuh WÃk÷çÄ Au. íku hkufkýfkhkuLku þuMko ¾heËðk fu ðu[ðk ytøku rLkËuoþ 
ykÃkðk{kt {ËËYÃk çkLku Au. 

10) xufrLkf÷ rð&÷u»ký fheLku çkòh{kt xÙurztøk fhðkLkku yr¼øk{ yuf rþMíkçkæÄ 
yr¼øk{ økýkÞ Au, fkhý fu íku{kt MxkuÃk ÷kuMk rÚkÞheLkku WÃkÞkuøk fhðk{kt ykðu 
Au. 
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9.4.2 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkk økuh÷k¼ku fu rðÁØLke Ë÷e÷ku :- 
1) xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu þuhLkk ¼kðku{kt [ku¬Mk ðíkoLk fu{ ðíkuo Au. íkuLkku ¾w÷kMkku 

ykÃkðk{kt rLk»V¤ òÞ Au. 
2) ð÷ý rð&÷u»ký{kt “ ÷ez ” yLku “ ÷uøk ” Mk{Þ{kt íkVkðíkLkk fkhýu {krníke 

{¤ðk{kt rð÷tçk ÚkkÞ Au íkuÚke rLkýoÞku ÷uðkLke íkfkuLkk LkwfMkkLkLku fkhýu ¼krð 
LkwfMkkLkLkku Mkk{Lkku fhðku Ãkzu Au. 

3) þuhLkk ¼kðku{kt ðÄ½x yu ¼krð ½xLkk Au. xufLkef÷ rð&÷u»kýLkwt íkkhý yuðwt 
nkuÞ Au fu íkuÚke ¼kð ðíkoýwf rçkLk íkfo Mktøkík Mkkrçkík ÚkkÞ Au. su huLz{ ðkuf 
RÚkÞheLku {kLÞíkk Lkfkhu Au. 

4) xufrLkf÷ rð&÷u»ký MðÞt nkh WÃkfhý íkhefu æÞkLk{kt ÷uðk{kt ykðu Au. íku MkV¤ 
yux÷k {kxu Au fu Úkkuzk ÷kufku íkuLkk WÃkÞkuøkÚke ÷k¼ Ãkk{u Au. òu ðÄw Lku ðÄw ÷kufku 
íkuLkku WÃkÞkuøk fhþu íkku íkuLke WÃkÞkuøkeíkk ½xþu. 

5) yk÷u¾ «ËþoLk yu þuhLke ¼krð ®f{ík ðíkoLkLke ykøkkne Ëþkoðíkk LkÚke íku yuf 
ð÷ý ËþkoððkLkwt {kæÞ{ Au. {kÃk Ëtz LkÚke. 

6) xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt ½ýe {kuxe rîÄk ÚkðkLke Mkt¼kðLkk hnu÷e Au. YÃkhu¾k  
þkuÄðk{kt fu ð÷ý hu¾k Lkffe fhðk{kt MktrËøÄÃkýw hnu÷wt Au. yuf s 
ÃkrhÂMÚkríkLku çku yÚko{kt hsq fhe þfkÞ Au. 

7) xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu fkÞËuMkh {kLÞ fhu÷ku ði¿kkrLkf yr¼øk{ LkÚke fkhý fu 
íku {kºk ¼kðLku ÷økíke {krníkeLku ykÄkhu ¼rð»Þ{kt {¤Lkkhk ¼kðkLkku yÇÞkMk 
fhu Au. Ãkrhýk{u yk xufrLkf÷ rð&÷u»ký fux÷wt fk{ ykðþu íkuLkwt ÃkwLkhkð÷kufLk 
fhðk {kxu xÙuzhu Mkíkík íkuLke xÙu®zøk rMkMx{ Ãkh Lksh hk¾ðe Ãkzu Au. 

8) xufrLkf÷ rð&÷u»ký {kxu ÃkkÞkLkku ÏÞk÷ {u¤ððku fËk[ çknw s ykMkkLk Au. 
Ãkhtíkw íkuLkku y{÷ fhðku yLku íkuLkk Ãkh «¼wíð {u¤ððwt {w~fu÷ Au. {kuxk¼køkLkk 
xÙuzhku xufrLkf÷ rð&÷u»ký {kxuLkk çku swËkt swËktyr¼øk{ku ðå[u ÷ku÷fLke su{s 
Vtøkku¤kÞk fhu Au. íkuÚke íkuyku íku{Lkk ÃkkuíkkLkk s rð&÷u»kýLkwt ÔÞðÂMÚkík Vku÷kuyÃk 
fhe þfíkkt LkÚke.Ãkrhýk{u LkVku fhðk fhíkkt ðÄwðkh ¾kux ÚkðkLkk rfMMkkyku 
çkLÞk fhu Au. 

9) yk÷u¾kuLkwt yÚko½xLk xufrLkf÷ rð&÷u»ký îkhk ÚkkÞ íÞkhu fux÷efðkh yM…ü 
yrðïkMkLkeÞ nkuÞ Au. íkuÚke íku hkufkýfkhkuLku økuh{køkuo Ëkuhu Au. 

10) [kxo yu ¾hu¾h ¼kðLkwt ðíkoLk YÃkhu¾kftLk Ëþkoðu Auu íku ¼kðLkk fkhý fhíkkt 
yMkh ðÄkhu Ëþkoðu Au. 
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11) USA {kt 540 NYSE (LÞw Þkufo Mxkuf yuûk[ULs){kt Ãkkt[ ð»koLke fBÃÞwxh 
{krníke{kt ÃkuxLko suðk fu nuz yuLz þkuÕzhLke MkkÚku Lkuf÷kELk, rxÙÃk÷ xkuÃk yuLz 
çkkux{, [uLk÷Mk, ðuøzMk, zkÞ{Lz ðøkuhu îkhk íkkhý þkuÄðk{kt ykðu Au. Ãkhtíkw 
xufrLkf÷ rLkËuoþf yLku fk{økehe ðå[u MktçktÄ Ëþkoðu Au. 

9.5 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt rLkËuoþfku : (Indicators of Technical Analysis)   

 Mkk{kLÞ heíku xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt rLkËuoþfkuLku ¼krðþuh ®f{íkkuLkk ðíkoLkLkku 
ykÄkh økýðk{kt ykðu Au. su Lke[u {wsçk Au. 

 

(1) Dow theory (zku-rÚkÞhe) :- 

[k÷oMk zkuð yu Lkk yurzxh níkk. íku{Lkk «ÞíLkku yu xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt sqLkk 
ÃkkÞk çkLÞk Au. íkuÚke [k÷oMk zkuðLku xfurLkf÷ rð&÷u»kýLkk rÃkíkk íkhefu 
yku¤¾ðk{kt ykðu Au. íku{ýu ºký ¼kðLkk ð÷ýLkku WÕ÷u¾ fÞkuo Au. 

(1) Ëhhkus ðÄ½x – hkusuhkus ¼kðLke ÃkuxLko{kt ð½½x òuðk {¤u. 

(2) økkiý ½xLkk (n÷[÷) – Ëhhkus ðÄ½x ÚkkÞ íkuLkk {qÕÞLkku {æÞf fu MkhkMkhe su 
çkòh{kt MkwÄkhk îkhk Ëhkus ðÄ½x{kt Peak yLku Valleys Lku Ëqh fhu Au. M{wÚk 
÷kELk ykuV ÃkuxLko Ëþkoðu Au. su xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkku ykÄkh h[u Au. su 
¼qíkfk¤Lkkt yXðkrzÞk fu {rnLkkykuLkwt ð÷ý Ëþkoðu Au. 

(3) «kÚkr{f xÙuLz :- íku ÷ktçkk økk¤kLke íkuS yÚkðk {tËe Ëþkoðu Au. [k÷oMk zkuð 
sýkðu Au fu “çkòh nt{uþk ºký {qð{uLx (n÷[÷) Ëþkoðu Au. su çkÄes Mkh¾k 
Mk{Þu nkuÞ Au. «Úk{ hkusçkhkus Narrow Movement(Lke[e/Mktfwr[ík n÷[÷) 
Ëþokðu Au. çkeS WA¤íke, Ëkuzíke su çku yXðkrzÞkÚke {rnLkk MkwÄe Ëþkoðu Au. 
ºkeS su {wÏÞ n÷[÷ su [kh ð»ko sux÷ku Mk{Þ ykðhe ÷u Au.” 

 

(2) ¼kð rLkËuoþfku :- 

 MxkufLkk ¼kðLke n÷[÷ (Movement) yu xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkku ykÄkh Au. 
çkòh Mkq[f yktf{kt ÔÞÂõíkøkík MxkufLkku ¼kð yLku yufrºkík ¼kð ðíkoLk su 
rð&÷u»kýLkku ykÄkhLkku WÃkÞkuøk fhu Au yLku swyu Au su{kt {wÏÞíðu «[r÷ík ¼kð 
rLkËuoþfku Lke[u {wsçk Au. 

 (A) yuzðkLMk yLku rzf÷kELk (Advance &Declines)  

 (B) yuzðkLMk yLku rzf÷kELk ðå[u çkúuzÚk (Breadth between advance  
           & Declines) 

 (C) Lkðk Ÿ[k yLku Lkðk Lke[k (New high & New Low)  

12.5
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 (D) ðÄw Mkr¢Þk yLku {kuxk ¼køku rLkr»¢Þ ÞkËe (Most Active & Most  
            Inactive list) 

(A) Advance &Declines :- (yuzðkLMk yLku rzf÷kELk) 

Mkk{kLÞ heíku Mxkuf {kfuox{kt LkkUÄkÞu÷ Mxkuf ðuÃkkh (Traded) Úkíkku nkuÞ Au. su{kt 
fux÷kf zkuh{Lx, fux÷kf Mkr¢Þ nkuÞ Au. Mkr¢Þ ÞkËe{kt fux÷kf ÂMÚkh òuðk {¤u 
Au. sÞkhu fux÷kf yÂMÚkh òuðk {¤u Au. MxkufLke ðÄðkLke yLku ½xðkLke MktÏÞk 
yLku çkòhLkwt ðíkoLk (mood) Ëþkoðu Au.yk{ yuzðkLMk yLku rzf÷kELk çktÒku 
fBÃÞwxh M¢eLk{kt Ëþkoðu Au. íkuLke {ÞkoËk yu Au fu ¼kð{kt ÃkrhðíkoLk / VuhVkhLke 
rËþk Ëþkoðu Au Lkrn VuhVkhLke MkÃkkxe. 

(B) Breadti Betwecn Advance &Declines :- 
þuMkoLke òu yuzðkLMk yLku rzf÷kELkLke MktÏÞk Mkk{rÞf heíku Ëþkoðu íkku íku çkúuÚk 
{qÕÞ Ëþkoðu Au. çkúuzÚk yu xÙuLz fu ÃkuxLko Lkku rLkËuoþ íkhefu WÃkÞkuøk íkhefu Ëþkoðu Au. 
çkúuzÚkLke økýíkhe yuzðkLMk yLku rzf÷kELkLke fw÷ MktÏÞk{kt ðÄkhk yÚkðk 
½xkzk{ktLkk ykÄkhu ÚkkÞ Au. 

(C) Lkðk Ÿ[k yLku Lkðk Lke[k :- (New Highs and New Lows) 

 MxkufLkk ¼kðLke ©uýe rLkãkrhík {ÞkoËk {wsçk nkuÞ Au. su{kt Mkk{rÞf Ÿ[k 
yLku Lke[k Ëþkoðu Au. íku Lkðe nfkhkí{f {krníke Mksoðk{kt ykðu íÞkhu çkòh 
Mkq[f yktf MkwÄe ðÄþu. íku {wsçk rðÃkrhík ½xLkk{kt yk «{kýu òuðk {¤u Au. 

 yk{ Mkk{kLÞ heíku 5 rËðMk Lkðk Qt[k yLku Lkðk Lke[k ð½½xLke MkhuhkþLkk 
ykÄkhu ¼kð òuðk {¤u Au. 

 ðÄ½xLke Mkhuhkþ Mkh¤ òuðk {¤u íkku íku Ehurxf {qð{uLx òuðk {¤u. 
 Ÿ[e Lke[e ðÄ½xLke Mkhuhkþ çkòh Mkq[f yktf Lke MkkÚku ð½½x òuðk {¤u Au. 
 ðÄ½xLke Mkhuhkþ Awxk Ãkzíke nkuÞ íÞkhu þuhLkk ¼kðLkwt ¼krð ðíkoLk Ëþkoðu Au. 
(D) Most Active & Most Lnactive :- 
 ({kuxk¼køkLkk Mkr¢Þ yLku {kuxk¼køkLkk rLkr»¢Þ) 
 {kuxk ¼køkLkk Mkr¢Þ – Mxkuf yu su çkòh {qzefhý{kt Ÿ[k [r÷ík{kt òuðk {¤u 

Au. (ðkpÕÞw{ x «kEMk) Mkk{kLÞ heíku {ÞkorËík þuhLke MktÏÞk fBÃÞwxhkEÍz 
ykWxÃkwxLke {ËËÚke Ëhhkus LkkUÄkÞu÷ ¼kð{kt «Úk{ 20 Ÿ[k ¼kð yLku AuÕ÷k 
20 Lke[k ¼kð Ëþkoðu Au. íkuÚke ÞkËe{kt Mxkuf, MktçktrÄík xfkðkhe su çkòh {qze 
Ëþkoðu Au. 
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(3) sÚÚkk rLkËuoþfku :-  (Volume indicators) :-  

 [ku¬Mk Mk{Þøkk¤k ËhrBkÞkLk su MktÏÞk{kt þuMkoLke ÷uðz Ëuðz fu nkÚk çkË÷ku ÚkkÞ 
fu þuMkoLkk MkkuËkLkkt fhkh fu þuMkoLkkt MkkuËkLkk fhkh ÚkkÞ íkuLku sÚÚkk (Volumes) 
fnuðk{kt ykðu Au. [ku¬Mk Mk{Þøkk¤k{kt yuf f÷kf, yuf rËðMk, yuf 
yXðkrzÞwt fu ÃkAe yuf {kMkLke suLku øk{u íku Mk{Þøkk¤ku Ãkfze þfkÞ. ðkpÕÞw{ 
rð&÷u»ký yuf ÃkkÞkLke Ãký {n¥ðLke çkkçkík Au. xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkk íkkhýku 
fkZðk{kt íku ½ýwt s {n¥ðLkwt Au. ðkpÕÞw{Úke [ku¬Mk ¼kðu þuh{kt fux÷e íkeðúíkkÚke 
¾heËe fu ðu[ðk÷e ÚkE hne Au íkuLkku Ãkk¬ku rLkËuoþ {¤e hnu Au. 

 ykuAkðkpÕÞw{Lku yÃkuûkkykuLke çkkçkík{kt yrLkýkoÞfíkk nkuðkLkk rLkËuoþ íkhefu 
òuðk{kt ykðu Au. þuh yuf MkÃkkxeyu {sçkqík xufku Q¼ku fhíkku nkuÞ íÞkhu yk 
ÃkrhÂMÚkríkLkwt ðÄw rLk{koý Úkíkwt nkuðkLkwt òuðk {¤u Auu. 

 ðkpÕÞw{ Ÿ[w hnu íÞkhu çkòh xku[Lke íkhV ykøk¤ ðÄe hÌkwt nkuðkLkku rLkËuoþ {¤u 
Au. yk íkçk¬u Ëhuf hkufkýfkh yLku ¾u÷kzeLkk {Lk{kt yufs ðkík nkuÞ Au fu 
¼kð Ÿ[ks sþu. Lkðk xÙuLzLkku ykht¼ ÚkkÞ íÞkhu ðkpÕÞw{ ðÄkhu s hnuíkwt 
nkuðkLkwt òuðk {¤u Au. çkòh íkr¤Þu ÃknkU[u íkuLkk Úkkuzk Mk{Þ yøkkW ÃkurLkf 
Mku®÷øk øk¼hkx ¼he ðu[ðk÷eLke yMkh çkòh{kt ðkpÕÞw{ ðÄe síkwt nkuðkLkwt òuðk 
{¤u Au. 

 ðkpÕÞw{Lke {ËËÚke ðíko{kLk xÙuLzLke {sçkqíkkELkku yýMkkh {u¤ðe þfkÞ Au. yÃk 
xÙuLz íktËwhMík nkuÞ íkku íkuLke MkkÚku s ðkpÕÞw{ Ãký Mkíkík MkwÄhíkwt nkuðwt òuEyu. íkuðe 
s heíku çkòh ½xðk {ktzu íÞkhu íkuLkk ðkpÕÞw{ ½xkzku Ãký Úkðku s òuEyu. ½xkzLkku 
xÙuLz Ãký íktËwhMík nkuE þfu Au. yk ÂMÚkrík{kt çkòh ½xíkw nkuÞ íÞkhu Ãký ðkpÕÞw{ 
Ÿ[wt hnuíkwt òuðk {¤u Au íkuðe s heíku çkòh{kt MkwÄkhku ykðu íÞkhu ðkpÕÞw{{kt 
yÃkuûkk «{kýuLkku ðÄkhku òuðk {¤íkku LkÚke. 

 {n¥ðLkk sÚÚkk rLkËuoþfku Lke[u {wsçk òuE þfkÞ :-  
 fw÷ çkòh sÚÚkku (Volume) :- 

 çkòh {qzefhý yu Ëhuf ò{eLkøkeheLkku ¼kð yLku sÚÚkkLke ÃkuËkþ Au. çkòhLkkt 
n÷[÷Lkk rLkËuoþf yux÷u sÚÚkk{kt ðÄkhku yLku ½xkzku. 

 þkuxo Mku®÷øk :-  

 þkuxo Mkur÷øk yux÷u þuMko su {kr÷fLkk LkÚke. xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt þkuxo Mku®÷øk 
yux÷u “ þkuxo ELxhuMx ” íkhefu yku¤¾kÞ Au su{kt hkufkýfkh “Short Lnterest 
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Lnforation” Lkku ÔÞÂõíkøkík Mxkuf íku{s çkòhLkkt MxkufLkk ¼krð Mkq[f yktf 
ytøku ðýoLk fhu Au. 

 økwýku¥kh fu «{ký{kt òuEyu íkku. 
1) òu økwýku¥kh1 fhíkk ykuAku nkuÞ íkku íkuLku Lkçk¤k çkòh íkhefu økýkþu. 
2) òu økwýku¥kh1.1 yLku 1.5 ðå[u nkuÞ íkku çkòh rLkf¤ òuðk {¤u Au. 
3) òu økwýku¥kh1.5 – 2.0 fu íkuÚke ðÄw nkuÞ íkku çkòh{kt ¼kð ðÄðkLkk Mktfuíkku Ëþkoðu 

Au. 
(4) BÞwåÞ÷ VtzLke «ð]r¥k :- 
 BÞwåÞ÷ Vtz su {kuxk MktMÚkkfeÞ ¾heËLkkhk yLku ðu[Lkkhk Au. Vtz {uLkusMko yu 

çkòhLke ÂMÚkríkLkku Ÿzku yÇÞkMk fhu Au yLku ÞkusLkkLkk ÷ûkýku ykÄrhík {qze 
yufrºkík fhu Au. yLku hkufký «ð]r¥k nkÚk Ähu Au su{kt Vtz {uLkush hkufz 
økwýku¥khLkkt ykÄkhu NAV (Net valhe asset) MkkÚku hkufz ÂMÚkríkLke Mkh¾k{ýe 
fhðk{kt ykðu Au. íku rËðMk, {krMkf, ð»ko ykÄkrhík nkuE þfu Au. Vtz {uLkush yu 
hkufz rMk÷f ¼krð ¾heËe yLku ðu[ký {kxu hk¾u Au hkufz økwýku¥kh Lke[u {wsçk 
Ëþkoðu Au. 

1) Lke[ku hkufz økwýku¥kh yu çkòhLkku Ÿ[k «{ký MkkÚku Mkh¾kðku. 
2) hkufz Ÿ[ku økwýku¥kh yu çkòh Lke[w Ëþkoðíkwt nkuÞ íÞkhu íku Ÿ[kt / ðÄww Lkkýk 

WÃkkzLkkhk òuðk {¤u Au su ¼krð ¾heË þÂõík (Pote ntial Purchasing 

Pouer) Ëþkoðu Au. 
(5) Ë÷k÷ MkkÚku hkufkýfkhLke WÄkh þk¾k :- 
 hkuufkýfkh çkòh{kt Ë÷k÷ îkhk ðuÃkkh fhíkkt nkuÞ Au. hkufkýfkhLke hkufz 

ÂMÚkrík{kt hkufkýkuLkk hkufz rMk÷f ¾kíkk ÃkhÚke rLkËuoþ fhu Au. hkufkýfkhLkwt ðíkoLk 
wait and wateh’ Lke ÂMÚkrík {kxu nkuÞ Au. Ÿ[e hkufz ÄkhýLke ÂMÚkrík Ë÷k÷ 
Ëþkoðu Au fu rz«uMk çkòh ÂMÚkrík{kt ¼krð yLkwfq¤ ¾heË Lk¬e fhu Au. yk{ 
hkufkýfkh yu r÷ðhusLkku ÷k¼ ÷u Au. 

(6) rðïkMkÃkkºk rLkËuoþfku  (Confidence Indicators) :- 

 yk rLkËuoþfku{kt Lke[÷k MíkhLke ò{eLkøkeheÚke WÃk÷k MíkhLke ò{eLkøkehe nkuÞ 
Au. yk Mkq[f yktf {wsçk òu hkufkýfkh Lke[÷k Míkhu ò{eLkøkehe ¾heËu íkku íku 
çkíkkðu Au fu rðïkMk ðÄw Au. òu hkufkýfkhku Ÿ[k Míkhu ò{eLkøkehe ¾heËu íkku 
rðïkMk ykuAku Au. yuðwt Ëþkoðu Au. 

 

140



íkfTrLkfe rð&÷u»ký 

41 

 Ëk.ík.  S & P Confidence Indicators 
  Fitch’s Confidence Indicators 
  Moody’s Confidence Indicator 
(7) Ãkwx fku÷ økwýku¥kh :-  (Put call Ratio) 

 Ãkwx yLku fku÷ økwýku¥khLku ¾heË-ðu[kýLkku økwýku¥kh fnuðkÞ. su «[r÷ík rðfÕÃk 
xÙu®zøk ÔÞqnh[Lkk Au. Ãkwx rz÷ yux÷u þkuxo Mku®÷øk, «Úk{ðkh þuh Äkhý fÞko 
ðøkh ðu[ký fhðk yLku çkeSðkh Mfðuh yÃk rz÷ îkhk Lke[e ®f{ík ¼krð þuh 
¾heËðk yLku LkVku çkwf fhðku, ¾heËLkkhk yux÷u Ãkwx ykuÃkhuxMko su þkuxo Mku÷h su 
®f{ík ½xkzku ÚkkÞ yuðwt EåAu Au. 

 çkeS çkksw ðu[Lkkh, (Call Operaters) su ÷ktçkkøkk¤kLkk ¾heËLkkhk Au íku 
EåAu Au fu ¼kð ðÄu. yLku Ÿ[e rft{íku þuh Äkhý fhe yLku þuh ðu[kýÚke LkVku 
f{kððkLkku EhkËku Ähkðu Au. Put-call Ratio Lke[u {wsçk økýkþu. 

 Put/call Ratio = 
No. of put purchased

No. of Calls purchased
 

 ¾heË-ðu[ký  = 
Call 
ÃkwxLke ¾heËeLke MktÏÞk

Lke ðu[ký MktÏÞk
 

Äkhýk :- 

1) ¾heË ðu[ký økwýku¥kh ðÄkhku Ëþkoðu Au fu Mkèku fhLkkhk rLkhkþkðkËe. ¾heËeLkku 
Mktfuík. 

2) ¾heË ðu[ký økwýku¥kh{kt ½xkzku ÚkkÞ íkku Mkèku fhLkkhkyu ykþkðkËe. ðu[kýLkku 
Mktfuík. 

(9) çkkur÷Løkh çkuLz (Bollinger Bands) :- 

 çkkur÷Løkh çkuLzLke …ØrŒ snkuLk çkkur÷Løkhu 1980 {e Mkk÷{kt rðfMkkðe níke. 
xufrLkf÷ rð&÷u»ký {kxu WÃkÞkuøk{kt ÷uðkíkwt yk çknws òýeíkw MkkÄLk Au. xÙurzøk çkuLzLkk 
rð[khLku ykÄkhu yk rMkMx{ rðfMkkððk{kt ykðe Au. çkkur÷Løkh çkuLz{kt Lke[uLke 
çkkçkíkkuLkku Mk{kðuþ ÚkkÞ Au. 
1) çkkur÷Løkh çkuLz{kt r{z÷ çkuLz nkuÞ Au. íku{kt rLkrùík Mk{Þøkk¤kLke ðÄ½x MkkËe 

MkhuhkþLku økýíkhe æÞkLk{kt ÷uðk{kt ykðu Au. 
2) çkkur÷Løkh çkuLz{kt yÃkh çkuLz Ãký nkuÞ Au. íku{kt rLkãkrhík Mk{Þøkk¤k 

ËhrBkÞkLk r{z÷ çkuLzÚke WÃkhLke MkÃkkxe{kt MxkLzzo rzrðÞuþLk fux÷wt ykÔÞwt íkuLkku 
Ãký rLkËuoþ {¤u Au. 
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3) çkkur÷Løkh çkuLz{kt ÷kuyh çkuLz Ãký {¤u Au. su{kt rLkrùík fhu÷kt Mk{Þ{kt r{z÷ 
çkuLzLke Lke[uLke íkhV MxLzzo rzrðÞuþLk ðÄ½x fux÷e ykðu Au íkuLkk Ãkh æÞkLk 
ykÃkðk{kt ykðu Au. 

(10) Stochastics :  (Mxkufu ÂMxf) :- 

 sÞkso ÷uLk Lkk{Lke ÔÞÂõíkyu 1950 Lke Mkk÷{kt Mxkufu  ÂMxf yuÂMMk÷uxh y 
÷ku÷fLke þkuÄ fhe níke. xufrLkf÷ yuLkkr÷rMkLkMk {kxu {ku{uLx økríkLkku rLkËuoþ {u¤ððk 
{kxu íkuLkku WÃkÞkuøk fhðk{kt ykÔÞku Au. 
 MxkufuÂMxf yuÂMMk÷uxhLku 0 Úke 100 Lke Mfu÷{h òuze Ëuðk{kt ykðu Au. íkuLkku 
WÃkÞkuøk ¾heËe yLku ðu[ðk÷eLkku Mktfuík {u¤ððk {kxu fhðk{kt ykðu Au. þuh ykuðhçkkux 
ÃkkurÍþLk{kt Au fu ykuðhMkkuÕz ÃkkuÍeMkLk{kt Au íkuLkku rLkËuoþ Ãký íkuLkk ÃkhÚke {¤e hnu Au. 
 çku Mxkufu ÂMxf EÂLzfuxMko- rLkËuoþfku yux÷u fu (%K) ÍzÃke rLkËuoþf yLku (%D) 
Äe{wt rLkËuoþf Au. íkuLkku WÃkÞkuøk xufrLkf÷ rð&÷u»ký {kxu fhðk{kt ykðu Au. 
 òu%K yÚkðk %D Lkwt {qÕÞ 80 Úke WÃkh íkhV òÞ íkku ò{eLkøkehe ðÄw 
¾heËeLke ÂMÚkrík nkuðkLkwt íkkhý Lkef¤u Au. sÞkhu MkÃkkxe 20 Úke Lke[u íkhV ykðu íÞkhu íku 
ðÄw ðu[kýLke ÂMÚkrík{kt nkuÞ íkuðwt íkkhý Lkef¤u Au.  
 (%K) ¢kuMk fheLku (%D) ÷kELkLke ykhÃkkh Lkef¤e òÞ íÞkhu íku{ktÚke ¾heËe 
yÚkðk ðu[ðk÷eLkk Mktfuíkku Ãký ÷uðk{kt ykðu Au. (%K) Lke ÷kELk (%D)Lke ÷kELk WÃkh 
íkhV ¢kuMk fhe òÞ íÞkhu ¾heËeLkku Mktfuík økýðk{kt ykðu Au. yks heíku (%K) Lke hu¾k 
(%D)Lke hu¾kLku Lke[uLke íkhV{Úke ¢kuMk fhe òÞ íÞkhu ðu[ðk÷eLkku Mktfuík økýðk{kt ykðu 
Au.
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 સ્વાધ્યાય 

(A) નીચેના પ્રશ્નોના ઉત્તર વવસ્તતૃ રીતે આપો. 

(1)  ટેકવનકલ વવશ્લેષણ પદ્ધવત વવશે વવસ્તતૃ સમજાવો. 

(2) ટેકવનકલ વવશ્લેષણ એટલે શ ું? તેની ધારણાઓ સમજાવો. 

(3) ટેકવનકલ વવશ્લેષણ રોકાણકારોને કુંઈ રીતે ઉપયોગી છે સમજાવો. 

(4) ટેકવનકલ વવશ્લેષણના ફાયદા-મયાાદા સમજાવો. 

(5) ટેકવનકલ વવશ્લેષણના મળૂભતૂ વસદ્ધાુંતો સમજાવો. 

(6) ટેકવનકલ વવશ્લેષણનાું વવવવધ વનદેશકો સમજાવો. 

 

(B) બહ વવકલ્પ પ્રશ્નો (M.C.Q)  

1. ટેકવનકલ વવશ્લેષણ નીચેના પર વવશ્વાસ મકેૂ છે: 

 (A) ભાવ અને જથ્થા પર 

 (B) સચોટ નાણાુંકીય પત્રકો 

 (C) મળૂભતૂ વવશ્લેષણથી સાચા તારણ સ ધી 

 (D) એકેય નહિ 

 જવાબ: (A) ભાવ અને જથ્થા પર 

2. નીચેનામાુંથી એક ટેકવનકલ વવશ્લેષણની ધારણા નથી? 

 (A) જામીનગીરી બજારો કાયાક્ષમ 

 (B) વવશ્લેષણ િઠેળ જામીનગીરી મ ક્તપણે વેપાર કરે છે 

 (C) બજાર વલણ અને પેટના તેમની રીતે પ નરાવતાન થયા કરે છે 

 (D) ઉપરોક્ત બધાજ 

 જવાબ: (A) જામીનગીરી બજારો કાયાક્ષમ 
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3. નીચેનામાુંથી ટેકવનકલ વવશ્લેષણનાું ડ્રોબેક (મયાાદા) માું સમાવેશ થાય છે: 

 (A) ખરેખર ઘટના બાદ વલણમાું ફેરફારમાું ઓળખ જોવા મળે છે 

 (B) આંતહરક મલૂ્ય એ લાુંબા સમયગાળા માટે વવચલન જોવા મળે છે 

 (C) ટેકવનકલ વવશ્લેષણ માટે નાણાકીય પત્રકોન ું વવગતે જ્ઞાન િોવ ું જરૂરી છે 

 (D) ઉપરોક્ત બધાજ 

 જવાબ: (A) ખરેખર ઘટના બાદ વલણમાું ફેરફારમાું ઓળખ જોવા મળે છે 

4. નીચેનામાુંથી એકને ટેકવનકલ વવશ્લેષણના વપતા તરીકે ઓળખવામાું આવે છે: 

 (A) ચાલ્સા ડાઉ 

 (B) િરેી માકોવવત્ઝ 

 (C) વવલલયમ શાપા 

 (D) મેયરોન ગોડાન 

 જવાબ: (A) ચાલ્સા ડાઉ 

5. નીચેનામાુંથી એક ભાવ િલચલને ડાઉ જોન્સ વથયરીમાું ધ્યાનમાું લેવાતી નથી: 

 (A) રોજબરોજ વધઘટ 

 (B) સેક્ય લર વવચલન 

 (C) પ્રાથવમક વલણ 

 (D) ગૌણ વલણ 

 જવાબ: (B) સેક્ય લર વવચલન 

6. ટેકવનકલ વવશ્લેષણમાું નીચેનામાુંથી કઈ શાખાન ું જ્ઞાન જરૂરી છે: 

 (A) આંકડાશાસ્ત્ર 

 (B) અથાશાસ્ત્ર 

 (C) મનોવવજ્ઞાન 

144



 (D) ઉપરોક્ત બધાજ 

 જવાબ: (D) ઉપરોક્ત બધા જ 

7. નીચેનામાુંથી કયા પક્ષકારોને ટેકવનકલ વવશ્લેષણમાું રસ પડે છે: 

 (A) ઇન્વેસ્ટરો 

 (B) બેન્કસા અને નાણાકીય સુંસ્થા 

 (C) ટે્રડસા અને સટ્ટાખોરો 

 (D) લેન્ડસા અને બોસેમીસ 

 જવાબ: (C) ટે્રડસા અને સટ્ટાખોરો 

8. હરલેહટવ સ્ટે્રન્થ ઇન્ડેક્સ નીચેનામાુંથી એક ગ ણોત્તર દશાાવે છે: 

 (A) ઊંચા / નીચા 

 (B) બુંધ / ખ લ્લા 

 (C) વ્યક્ક્તગત જામીનગીરી / બજાર ઇન્ડેક્સ 

 (D) NSE ઇન્ડેક્સ / BSE ઇન્ડેક્સ 

 જવાબ: (C) વ્યક્ક્તગત જામીનગીરી / બજાર ઇન્ડેક્સ 

9. ટેકવનકલ વવશ્લેષણ ........ સમયગાળા માટે િોય છે: 

 (A) લાુંબા 

 (B) ટૂુંકા 

 (C) મધ્યમ 

 (D) એકેય નહિ 

 જવાબ: (B) ટૂુંકા 

10. EIS એ કયા વવશ્લેષણનો ભાગ છે: 

 (A) આવથિક વવશ્લેષણ 
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 (B) ટેકવનકલ વવશ્લેષણ 

 (C) EMH વવશ્લેષણ 

 (D) એકેય નહિ 

 જવાબ: (A) આવથિક વવશ્લેષણ 

11. ટેકવનકલ વવશ્લેષણનાું વનદેશકોમાું સમાવેશ થાય છે: 

 (A) જથ્થા વનદેશકો 

 (B) ભાવ વનદેશકો 

 (C) પ ટ કોલ ગ ણોત્તર 

 (D) ઉપરોક્ત બધાજ 

 જવાબ: (D) ઉપરોક્ત બધાજ 

(C) ટૂુંકમાું ઉત્તર આપો. 

(1) ટેકવનકલ વવશ્લેષણનાું મ ખ્ય વનદેશકો જણાવો. 

(2) ટેકવનકલ વવશ્લેષણની ધારણાઓ જણાવો. 

(3) ટેકવનકલ વવશ્લેષણની ગમે તે બે દલીલો સમજાવો. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

146



એકભ: 13   તકતનકી તલશ્રે઴ણ -2  

:રૂ઩યેખા: 

13.1 પ્રસ્તાલના 

13.2 આતથિક તલશ્રે઴ણ અને તકતનકી તલશ્રે઴ણ લચ્ચેનો તપાલત 

13.3 તકતનકી તલશ્રે઴ણના લરણો 

13.4 તકતનકી તલશ્રે઴ણના તલતલધ ઉ઩મોગી આરેખો 

13.5 તકતનકી તલશ્રે઴ણને અવય કયતા ઩ડયફ઱ો 

13.6 સચૂકાકં અને ગતતળીર વયેયાળભા ંરાગ ુતકતનકી તલશ્રે઴ણ 

સ્લાધ્મામ 

13.1 પ્રસ્તાલના 
મડૂીફજાયભા ં યોકાણના મોગ્મ તનણયમો રેલા ભાટે આતથિક 

તલશ્રે઴ણ અને તકતનકી તલશ્રે઴ણ ફનેંનુ ં ભશત્લ તલળે઴ છે. આતથિક 

તલશ્રે઴ણ કં઩નીની નાણાકીમ સ્સ્થતત અને મ઱ૂભતૂ ઩ડયફ઱ોના આધાયે 

યોકાણનુ ં મ ૂ્ માકંન કયે છે, જ્માયે તકતનકી તલશ્રે઴ણ બાલભા ં થતા 

પેયપાયો, ફજાયના લરણો અને વ્મલશાયોના આંકડાઓના આધાયે બાતલ 

બાલચરનનો અંદાજ રગાલે છે. તકતનકી તલશ્રે઴ણભા ં તલતલધ લરણો, 

આરેખો (Charts), સચૂકાકંો (Indices) અને ગતતળીર વયેયાળ (Moving 

Average) જેલા વાધનોનો ઉ઩મોગ કયીને ફજાયની ડદળા અને યોકાણની 

તકોનુ ં તલશ્રે઴ણ કયલાભા ં આલે છે. ઉ઩યાતં, ફજાયને અવય કયતા 

તલતલધ ઩ડયફ઱ોને ધ્માનભા ંયાખીને લધ ુચોક્કવ યોકાણ તનણયમો રેલાભા ં

ભદદ ભ઱ે છે. આ એકભભા ં આતથિક અને તકતનકી તલશ્રે઴ણ લચ્ચેનો 

તપાલત, તકતનકી તલશ્રે઴ણના લરણો, ઉ઩મોગી આરેખો, તેને અવય 

કયતા ઩ડયફ઱ો તેભજ સચૂકાકં અને ગતતળીર વયેયાળભા ં રાગ ુ઩ડતા 

તકતનકી તલશ્રે઴ણનો તલસ્તતૃ અભ્માવ કયીશુ.ં 
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9.6 ykŠÚkf rð&÷u»ký yLku xufrLkf÷ rð&÷u»ký ðå[uLkku íkVkðík :- 

   
ykŠÚkf rð&÷u»ký xufrLkf÷ rð&÷u»ký 

1 ykŠÚkf rð&÷u»ký{kt Erfðxe þuhLke ®f{ík 
økýðk {kxu Erfðxe þuhLke f{kýeLke þÂõík 
(þuhLke yktíkrhf {qÕÞ) Lku æÞkLk{kt ÷uðk{kt ykðu Au. 

1 xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt Erfðxe þuhLke ¼krð ®f{ík økýðk 
{kxu þuhLkkt økýðk {kxu þuhLkkt {ktøk yLku ÃkwhðXkLkkt 
økýðk{kt ykðu Au. 

2 ykŠÚkf rð&÷u»ký yu ÷ktçkkøkk¤k {kxu nkuÞ Au. 2 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu xqtfkøkk¤k {kxu nkuÞ Au. 
3 ykŠÚkf rð&÷u»ký ÷ktçkkøkk¤u ftÃkLkeLke f{kýe 

¢{þ: ðÄíkk yLku MkwÄkhkLkkt ykÄkhu þuhLkwt 
{qÕÞktfLk ÚkkÞ Au. 

3 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu xqtfkøkk¤k{kt ÃkkA÷k ð»kkuoLke þuhLkk 
¼kðLkkt ð½½x yLku ¼qíkfk¤Lkwt ÃkwLkhkðíkoLkLkkt ykÄkhu 
þuhLkk ¼kðkLkw {qÕÞktfLk ÚkkÞ Au. 

4 ykŠÚkf rð&÷u»kýLku EIC {krníke íkhefu Ãký 
yku¤¾kðk{kt ykðu Au. su{kt Erfðxe þuhLkk 
¼kðkuLku yMkh fhíke {krníke su ºký ¼køk{kt 
yku¤¾ðk{kt ykðu Au. 
1. ykŠÚkf yLkwMkkh 
2. WÄkuøkku yLkwMkkh 
3. ftÃkLkeyku yLkwMkkh. 

4 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu ¼kðkuLkk ð÷ý yLku ðuÃkkhLkkt 
sÚÚkk{kt yufrºkík ¼kð {krníke Ãkh ¼kh {wfu Au. 

5 ykŠÚkf rð&÷u»ký yu ÷ktçkkøkk¤kLkkt 
hkufkýfkhkuLku WÃkÞkuøke Au. 

5 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu xqtfkøkk¤kLkk rLkýoÞ ÷uLkkhk suðk fu 
xÙuzh yLku MkxkurzÞk {kuxk ¼køku WÃkÞkuøk{kt ÷u Au. 

6 ykŠÚkf rð&÷u»ký ®f{ík {kxu ðÄ½xLkk ykÄkhu 
Mkûk{ Au. 

6 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu ði¿kkrLkf yr¼øk{ Ähkðíkku LkÚke. 
suÚke fux÷ef ðkh Ãkrhýk{u ¼krð ®f{ík {kxu økwt[ðý 
¼hu÷e {krníke Ãkwhwt Ãkkzðk{kt ykðu Au. 

7 ykŠÚkf rð&÷u»ký yu Erfðxe þuhLke rft{ík 
fk{økehe MkwÄkhðk {kxu Mkqû{ yLku Mk{økú ÷ûke 
yÚkoíktºk [÷ku yLku ÔÞwnkí{f Mkt[k÷LkLku 
æÞkLk{kt ÷u Au. 

7 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu {kuxk ¼køku yktfzkfeÞ xufrLkf 
(…ØrŒ) yLku hkufkýfkhkuLke {Lkkuði¿kkrLkf ðíkoýwfLke ÃkuxLko 
æÞkLk{kt ÷u Au. 
 

8 yk{, ykŠÚkf rð&÷u»ký yu íkfo Mktøkík 
yr¼øk{ Ähkðu Au. 

8 xufrLkf÷ rð&÷u»ký yu {Lkku ði¿kkrLkf yr¼øk{ Ähkðu Au. 

9 íku hkufký «r¢Þk Au. 9 íkuu ðuÃkkh «r¢Þk Au. 
10 íku ¼qíkfk¤ yLku ðíko{kLk {krníke Ãkh ykÄkrhík Au. 10 íkuu¼qíkfk¤Lke {krníke Ãkh ykÄkrhík Au. 

12.613.2
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9.7 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt ð÷ýku :-  (Trends of Technical Analusis) :- 

çkòhLkwt ð÷ý- xÙuLz (Trends) :- 

 xÙuLz yux÷u [ku¬Mk Mk{Þøkk¤k{kt þuh fE rËþk{kt ykøk¤ ðÄu Au. íku þuhLkk 
¼kð Mkk{kLÞ heíku MkeÄe ÷kELk{kt ykøk¤ ðÄíkk LkÚke nkuíkk. íkuÚke s xÙuLz fu rËþkLku 
Ãkkh¾ðkLkwt {n¥ð ðÄe økÞwt Au. ðkMíkð{kt ºký «fkhLkkt xÙuLz nkuÞ Au. 
1) yÃk xÙuLz (Uptrend) ¼kð MkwÄkhkLkwt ð÷ý. 
2) zkWLk xÙuLz (Downtrend) ¼kð ½xkzkLkwt ð÷ý. 
3) MkkEzðuÍ xÙuLz (Sideways) ¼kð yuf MkÃkkxeyu ÂMÚkh Úkðk. 
 yuf fnuðíkLkku xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkku fhLkkhkyku çknws WÃkÞkuøk fhu Au. “xÙuLz 
EÍ Þkuh £uLz ” yk xÙuLz òýðk ÃkkA¤Lkku {wÏÞ nuíkw íkku xÙuLz Ãkwhku Lk ÚkkÞ íÞkt MkwÄe{kt 
Mkðkh ÚkELku ík{khku ðuÃkkh økkuXðeLku LkVku f{kE ÷uðkLkku Au. 
(1) yÃk xÙuLz (Uptrend)MkwÄkhkLkwt ð÷ý :- 

 su þuMkoLkk ¼kð ðÄe hÌkk nkuÞ íÞkhu íku þuMko{kt yÃk xÙuLz Au íkuðwt fnuðkÞ. þuMko{kt 
yÃk xÙuLz þY fhðk {kxu [kxoLkk íkr¤Þu yuf ÷kELk Ëkuhe ÷uðkLke yLku yk hu¾k yuðe heíku 
ËkuhðkLke Au. fu suLkk fkhýu çku ÃkkuELx (®çkËw) yuf çkeò MkkÚku òuzkE òÞ. 
{wÏÞíðuxqtfkøkk¤kLkk xÙuzMko – þkuxo x{o xÙuzMko Ähkðíkk þuMko ¾heËðkLkwt ðÄw ÃkMktË fhu Au. 
(½xkzk) Lkku zkWLk xÙuLz Ähkðíkk þuMko ¾heËeLku ÃkAe íku{kt yÃk xÙuLz ykðu íku ÃkAe Ÿ[k 
¼kð ðu[ðkLkwt íkuyku çknw ÃkMktË fhíkk LkÚke. Mkk{kLÞ heíku çkLku Au íku{s xÙuzMko su íku þuMko 
¾heËðk ÷kÞf Au. fu Lkrn íku Lk¬e fhðk {kxu íkuLkk sÚÚkk (ðkpÕÞw{) Ãkh Ãký Lksh hk¾u 
Au. yk¾hu íkku ðkpÕÞw{Lkkt ðÄkhk MkkÚku s þuhLkk ¼kð{ktt ðÄkhku ykðíkku òuðk {¤u íkku 
MktÏÞk çktÄ ÷kufku íku{kt hkufký fhe hÌkk nkuðkLkku rLkËuoþ fhðk{kt ykðu Au. 
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                                             ykf]rík yÃkxÙuLz 

           
                340 

 320 

 300 

 280 

 260 

 240 

 200 

  

    June           July        AugustSeptember 

(2) zkWLk xÙuLz - ½xkzkLkwt ð÷ý :-  (Down trend) :- 

 su þuuMko{kt zkWLk xÙuLz nkuÞ íkuLkk ¼kð{kt ½xkzku ykðíkku òuðk {¤u Au. zkWLk 
xÙuLzLkku ytËks {u¤ððk {kxu [kxoLkk xku[Lkk ¼køku yuf ÷kELk yuðe heíku Ëkuhku fu suLku 
Ãkrhýk{u ykuAk{kt ykuAk çku ®çkËw òuzkE òÞ. ðkpÕÞw{ (sÚÚkku) Ÿ[wt nkuðk AíkktÞ þuMkoLkkt 
¼kð{kt ½xkzku ykðíkku òuðk {¤uíkku þuh íkf÷eV{kt Au íkuðwt fne þfkÞ. Lke[u ykÃkðk{kt 
ykðu÷e ykf]rík{kt þuh{kt òuðk {¤íkk zkWLk xÙuLzLkku ÏÞk÷ ykÃkðk{ktt ykÔÞku Au. þuhLkk 
¼kð{kt ½xkzku [k÷w nkuðk AíkktÞ ík{u íku{kt hkufký fhku íkku ík{Lku ½ýkt ®n{íkðkLk økýðk 
Ãkzu. òu fu ½ýkt ÷kufku ¼kð ½xíkk nkuÞ íÞkhu þMko{kt hkufký fhíkkt nkuðkLkwt òuðk {¤u Au. 
fkhý fu íku{Lkwt yuðwt yLkw{kLk nkuÞ Au fu ¼kð ½xkzkLkku yk xÙuLz fk{ [÷kW s Au. yk 
yk¢{f Lkerík 2008 Lkk ð»ko{kt {tËe ykðe íÞkt MkwÄe çknw Mkkhe heíku fk{ ykðíke níke. íku 
íkçk¬u fk{ [÷kW ½xkzðkLku çkË÷u {kuxk ¼køkLkkt þuMkoLkkt ¼kð ½xíkk s òuðk {¤u 
níkk.Ãkrhýk{u ½ýkt hkufkýfkhkuLke {qze Mkkð s ÄkuðkE økE níke. ík{u xufrLkf÷ 
yuLkkr÷rMkMk ytøku þwt rð[khku Au. íku çkkçkík {n¥ðLke LkÚke. MxkufLkk [kxo{kt ík{u su swyku 
Aku íkuLke yðøkýLkk fhðe yu yufs ¼w÷ s Au. Lke[u ykÃkðk{kt ykðu÷e ykf]rík{kt 
zkWLk xÙuLzLkku ÏÞk÷ ykÃkðk{kt ykÔÞku Au. 
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ykf]rík yÃkxÙuLz 
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   ykufxku.       LkðuBçkh             rzMkuBçkh      2019 
 
(3) MkkEzðuÍ xÙuLz ¼kð MkÃkkxeyu ÂMÚkh Úkðkt :- (Sideways Trend) :- 

 þuMko{kt ¼kð{kt ðÄkhku fu ½xkzku ÚkkÞ íkku íku øk{u fu Lk øk{u íkuðe çkkçkík Au. Ãkhttíkw 
¼kðu ík{u þuMko ÷eÄku nkuÞ íkus ¼kðLke MkÃkkxeLke ykMkÃkkMk s hnu íkku íkuLkkÚke ðÄw 
níkkþksLkf çkkçkík fkuE s LkÚke. xufrLkf÷ yuLkkr÷rMkMkLke ÿrüyu yk ð÷ý (xÙuLz Lku) 
MkkEzðuÍ xÙuLz yux÷u ¼kð yufs MkÃkkxeyu ÂMÚkh ÚkðkLke «r¢Þk íkhefu yku¤¾ððk{kt 
ykðu Au. 
 MkkEzðuÍ xÙuLz{kt ykðu÷kt þuhLkk ¼kð ½xu fu ðÄu íkku Au Ãkhtíkw íku fE rËþk{kt 
ykøk¤ ðÄþu íkuLkku Ãkk¬ku ytËks çkktÄe þfíkku LkÚke. òu ík{u xÙuzh nkuð íkku ík{u Mkt¼kðLkk 
yk «fkhLkk þuMko{kt xÙurzøk fhðkLkwt fËk[ ÃkMktË Lk fhku íku þfÞ Au. þuhLkk çkË÷k 
MkkEzðuÍ xÙuLz [k÷íkku nkuÞ íÞkhu {kuxu ¼køku íkku ðkpÕÞw{ (þuMkoLkkt nkÚk çkË÷k) çknw s 
ykuAw nkuÞ Au. MkkEzðuÍ ykðu÷k þuMkoLke ykf]rík Lke[u ykÃkðk{kt ykðu÷e Au. 
 MkkEzðuÍ xÙuLz{kt [k÷íkkt þuMko{kt fhðwt {w~fu÷ Au su fu fux÷efðkh Úkkuzk Mk{Þ 
{kxu MkkEÍðuÍ xÙuLz{kt þuMko{kt xÙu®zøk fhðkÚke Mkkhk{kt Mkkhku LkVku {¤e hnu Au. yk íkçk¬u 
xÙuzMko yuðwt yLkw{kLk fhíkk hnu Au. fu þuh yk MkÃkkxeyu {sçkqík xufku Q¼ku fhe hÌkk Au. 
Ãkhtíkw yufkyuf íku hkufux økríkyu ðÄðk {ktzu Au. yÚkðk ½xðk {ktzu Au. yk ÂMÚkrík{kt 
MkkEzðuÍ xÙuLz ðÄkhk{kt fu ½xkzk{kt Ãkrhýk{þu íku ytøku ytËks çkktÄðku MkkiÚke ðÄw {w~fu÷ 
Au. þkuxo x{o xqtfkøkk¤k {kxu xÙu®zøk fhLkkhkyku {kxu yk «fkhLkk þuh{kt xÙu®zøk fhðwt 
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òu¾{e çkLku Au. fkhý fu íkuLke huðk÷- økrík ytøku fkuEs [ku¬Mk ykøkkne fhe þfkíke 
LkÚke. MkkEzðuÍ xÙuLz{kt [k÷íkku þuh ðÄkhk fu ½xkzk çku{ktÚke fkuEÃký rËþk{kt øk{u íÞkhu 
ðÄðk {ktzu Au. 

                                             ykf]rík  (MkkEzðus xÙuLz) 

   

               2100
  

                2000 

    1900 

                1800 

                1700 

                1600 

              April                  May              June 

9.8 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLkkt rðrðÄ WÃkÞkuøke yk÷u¾ku :- 

 xufrLkf÷ rð&÷u»kýLku yu [kxoRÚkÞhe (yk÷u¾Lke rÚkÞhe) fnuðk{kt ykðu Au. 
ò{eLkøkehe ¼kð yLku çkòh Mkq[fyktfLkwt ðýoLk {kxu yktfzkþk†eÞyk÷u¾kuLkwt WÃkÞkuøk 
fhðk{kt ykðu Au. yk rLkËuoþLk yu þu‚ouLkku ¾heËðk, Äkhý fhðk yÚkðk íkuLkkt ðu[ký 
ytøkuLkkt rLkýoÞ ÷uðk{kt ykðu Au. 
 yktfzkþk†{kt Ëþkoðu÷ yk÷u¾ku{kt (yufûk) yûk Ãkh Mk{Þ yLku (ðkÞ) yûk 
Ãkh þuhLkk ¼kðku yLku yLÞ [÷ku Ëþkoððk{kt ykðu Au. {q¤¼qík heíku íku Mkk{rÞf ©uýe 
rð&÷u»ký fnuðk{kt ykðu Au. 
 yk{, Mkk{rÞf ©uýe rð&÷u»ký{kt Mkk{kLÞ heíku çku [kxo «[r÷ík Au. (1) ÷kELk 
[kxo (2) çkkh [kxo. 
 xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt {wÏÞíðu ÷kELk [kxo WÃkÞkuøk{kt ÷uðk{kt ykðu Au. 
 yk{ íkku hkufkýfkhku yLku ðuÃkkheyku îkhk {wÏÞ [kh «fkhLkkt [kxo Lkku WÃkÞkuøk 
fhu Au. ÃkkuíkkLke ytøkík ykðzík îkhk íkuyku [kxo{ktÚke {krníke þkuÄðkLkku «ÞíLk fhu Au. 
[kxoLkk «fkhku hu¾k [kxo, Míkt¼ [kxo, {eýçk¥ke [kxo, ®çkËw yÚkðk ykf]rík [kxo. 
 
 
 

 

12.813.4
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(1) hir¾f [kxo   (Line Chart) :- 

 [kh yk ÷u¾{ktÚke hu¾k [kxo {wÏÞ Au. fkhý fu íku Vfík yk¾hLke ®f{íkku 
æÞkLk{kt ÷u Au. Lk¬e fhu÷k Mk{ÞLke Mkktf¤Lku hu¾k îkhk òuze þfkÞ Au. su Mk{Þ 
ËhrBkÞkLkLke çktÄLke (yk¾hLke ®f{íkku) æÞkLk{kt ÷uðkLke nkuÞ. hir¾f yk÷u¾ îkhk 
ÔÞÂõíkLku hkufkýfkh fu ðuÃkkheLku WÃkhLke Lke[uLke íku{s ¾w÷íke rft{íkkuLke {krníke ykÃkíke 
LkÚke. sÞkhu çktÄ Úkíke rft{íkkuLku s MkkiÚke {n¥ðLke økýe yLku rËðMkLke WÃk÷e yLku 
Lke[÷e ®f{ík Vfík çktÄ Úkíke ®f{íkku ÃkhÚke fkZðk{kt ykðu Au. yLku íkuLke s Mkh¾k{ýe 
fhðk{kt ykðu Au. íkuÚke çktÄ Úkíke ®f{íkkuLkku s WÃkÞkuøk fhðk{kt ykðu Au. 
 ÷kELk [kxo yu [kxo íkiÞkh fhðkLkwt MkkiÚke Mkh¤ MðYÃk Au. 
 ÷kELk [kxo{kt hkusLkk çktÄ ¼kðLku s {wfðk{kt ykðu Au íkuLku Mkk{u fuLz÷ Mxef 

[kxoLkkt çkkh [kxo{kt þuMkoLkkt ¼kð{kt rËðMk ËhrBkÞkLk òuðk {¤u÷k MkkiÚke Ÿ[k, 
íkr¤ÞkLkk ¼kð WÃkhktík çktÄLkkt ¼kðLku æÞkLk{kt ÷uðk{kt ykðu Au. 

(2) ykf]rík   (÷kELk [kxo )   

        ¼kð 
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(2) çkkh [kxo  (The bar Chart) :- 

 Míkt¼ [kxoLku hu¾k [kxo Ãkh ðÄkhu rðMík]ík fhe þfkÞ Au. Míkt¼ [kxo{kt yufÚke 
ðÄkhu Q¼e hu¾kyku ykðu÷e nkuÞ Au. su {krníke ®çkËw Ëþkoðu Au. yk Q¼e hu¾kyku yLku 
Lke[e hu¾kyku Ëþkoðu Au. ðuÃkkhLkkt Mk{ÞLke ¾w÷íkwt yLku çktÄ Úkíkwt çkòh Q¼e hu¾k{kt 
LkkLke ykze hu¾kyku ðzu Ëþkoððk{kt ykðu Au. 
 xufrLkf÷ rð&÷u»ký {kxu WÃkÞkuøk{kt ÷uðk{kt ykðíkk fux÷kf MkkiÚke ðÄw ÷kufr«Þ 
yr¼øk{ku{kt çkkh [kxoLkku Mk{kðuþ ÚkkÞ Au. zkçke íkhV íkuLkwt WËknhý ykÃkðk{kt ykÔÞwt 
Au. íku «{kýu Q¼e ÷kELk {Úkk¤wt rËðMk ËhrBkÞkLk xÙurztøk fhðkLkk MkkiÚke ðÄw Mk÷k{ík 
Mk{ÞLkku rLkËuoþ ykÃku Au. 
 íku{kt Ëþkoððk{kt ykðu÷wt íkr¤Þw MkkiÚke Lke[k ¼kðLkku rLkËuoþ ykÃku Au. íkuLkku çktÄ 
¼kð çkkh [kxoLke s{ýe íkhV Ëþkoððk{kt ykÔÞku Au. sÞkhu Ãkw÷Lkku ¼kð çkkh [kxoLke 
zkçke íkhV Ëþkoððk{kt ykÔÞku Au. zkçke íkhV Ëþkoððk{kt ykðu÷ku ®Mkøk÷ çkkh yuf 
rËðMkLkkt xÙu®zøkLkwt «ËþoLk fhu Au. 
 ®Mkøk÷ ÷kELk økúkVLke íkw÷Lkkyu çkkh [kxoLkku WÃkÞkuøk fhðkLku Ãkrhýk{u yufLku 
÷k¼ {¤u Au fu íku{kt þuMkoLkk ¼kð{kt rËðMk ËhrBkÞkLk òuðk {¤u÷k MkkiÚke Ÿ[k yLku 
íkr¤ÞkLkk yux÷u fu MkkiÚke Lke[k ¼kð WÃkhktík çktÄ ¼kðLke ÏÞk÷ Ãký hnu Au. yk [kxoLkku 
WÃkÞkuøk swËk swËk rLkËuoþfku Ëþkoðu Au. íku{kt fk¤k f÷hLku íkuS{kt yLku ÷k÷ f÷hLku 
{tËeLkk MðYÃku yux÷u ¼kð ½xkzkLku Mktfuík Ëþkoðu Au. 
    ykf]rík : çkkh [kxo – 1   
Price  
 
 
 
 
 
 
 
   Mon   Tue  Wed   Thu.   Fri.Time 
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ykf]rík : çkkh [kxo – 2 
 
 
                                                 High 
                            Price   Close                   Trading 
open                                            Range                                                
 
      Low 
 
 
(3) fuLz÷ Mxef [kŠxøk (Candle stic charting) :- 
 ({eýçk¥ke yk÷u¾) 

 yk yk÷u¾Lkku WÃkÞkuøk ykþhu 100 ð»kkuo Ãknu÷kt þkuÄkÞu÷ “ òÃkkLkeÍ {eýçk¥ke 
”íkhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. fkhý fu [ku¾kLkk fhkh{kt ¼kðLkk ÚkLkkhk ðÄkhkLkwt 
rð&÷u»ký fhðk {kxu òÃkkLk ðkMkeyku íkuLkku WÃkÞkuøk fhu Au. 
 Míkt¼ yk÷u¾Lke su{, {eýçk¥ke yk÷u¾{kt ¾w÷íkkt, çktÄ yLku rËðMkLkku Ÿ[ku 
yLku rËðMkLkku MkkiÚke Lke[ku ¼kð Ëþkoððk{kt ykðu Au. ¼kð Ÿ[k økÞk Au fu Lke[k íku 
Ëþkoððk {kxu WÃkÞkuøk{kt ÷uðkíkk f÷h htøk y÷øk y÷øk nkuÞ Au. òÃkkLkLke fuLz÷ Mxef 
xÙu®zøkLke [kxo ÃkuxLko{kt íkuSLkkt [k÷w hnuðkLkk íkÚkk {tËeLkk [k÷w hnuðkLkku rLkËuoþ ykÃkíkk 
swËe swËe 40 òíkLke [kxo …ux™o Au. íku Ãkife fux÷ef {n¥ðLke ÃkuxLkoLke xqtf{kt Mk{sý 
Lke[u {wsçk ykÃke Au. 

ykf]rík  (Candle Stic Charting) 

                                                      rËðMkLkk ytík MkwÄe Ÿ[k ¼kð 

           þYykíkLkku yÚkðk yk¾hLkku ¼kð 

çkkuze su fk¤k htøkLke Au (yÚkðk ÷k÷) òu 
Mxkuf Lke[k ¼kðu çktÄ ÚkÞku nkuÞ. çkkuze MkVuË 
htøkLke nkuÞ (yÚkðk ÷e÷ku htøk) òu Mxkuf Ÿ[k 
¼kðu çktÄ ÚkÞku nkuÞ. 

      þYykíkLkku yÚkðk yk¾hLkku ¼kð 

     rËðMkLkk ytík MkwÄe Lke[ku ¼kð. 
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 fuLz÷ Mxef [kŠxøkLkkt «fkhku Lke[u {wsçk Au. 

(1) ËkuS  (Doji) 

¾w÷íkk yLku yk¾hLkk (çktÄ) ¼kð 
÷øk¼øk Mkh¾k ykðu íÞkhu ËkuS 
(Doji) Lke h[Lkk ÚkkÞ Au. íku yuf 
ykËþo ÂMÚkrík Au. ËkuS 
yrLkýkoÞfíkkLke ÂMÚkrík Ëþkoðu Au. 
íku{kt ¾heËËkhku yLku ðu[ðk÷ku ðå[uLke 
¾ut[íkký òuðk {¤u Au. ËkuS yu íkuLke 
ÃkkuíkkLke heíku yuf íkxMÚk ÃkuxLko Au. 
ËkuS ðíko{kLk ð÷ýLkk MktË¼o{kt çkòh 
rhðMko- W÷xe rËþk{kt ykðe hÌkwt 
nkuðkLkku Mktfuík Ãký ykÃke þfu Au. íkuLke 
MkkÚku s ¼rð»Þ{kt su íku þuhLkk ¼kð{kt 
fE MkÃkkxe MkwÄe ÃknkU[þu íkuLkku ytËks 
{¤e þfu Au. 

ykf]rík 
 
                     Doji 
Qt[w (High) 
 

¾wÕ÷w      
Open                          

çktÄ(close) 
 
                 Lke[w (Low)  

 çkòh{kt yÃk xÙuLz òuðk {éÞk ÃkAe ËkuSLke h[Lkk ÚkkÞ íÞkhu yÚkðk íkku 
«ríkfkh MkÃkkxeyu ËkuSLke h[Lkk Úkíke ytËh òuðk {¤u íkku íkuLkku yÚko yu ÚkkÞ fu 
¾heËeLkwt Ëçkký ½xðkLke þYykík ÚkE økE Au. 

 çkòh{kt zkWLk xÙuLz òuðk {¤u íku ÃkAe ËkuSLke h[Lkk Úkíke òuðk {¤u yÚkðk íkku 
xufkLke MkÃkkxeyu ËkuSLke h[Lkk Úkíke òuðk {¤u íkku íkuLkk ÃkhÚke yuðwt fne þfkÞ 
fu ðu[ðk÷eLkwt Ëçkký ykuAw Úkðk {ktzÞwt Au. yux÷u fu ò{eLkøkeheLkk ¼kðLkk 
½xkzkLke [k÷Lkku ytík ykððkLkku ykht¼ ÚkE hÌkku Au. 
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 ÷ktçkk Ãkøkðk¤e ËkuSLke ÃkuxLko :(Long Legged Doji) :- 
 

÷ktçkk Ãkøk ðk¤e ËkuSLke ÃkuxLko{kt 
WÃkhLke íkhVLkku yLku Lke[uLke íkhVLkku 
ÃkzAkÞku ÷tçkkE{kt ÷øk¼øk Mkh¾ku s 
Au. yk «fkhLke ËkuSLke h[Lkk ÚkkÞ 
íkku íkuLkk ÃkhÚke yuðku rLkËuoþ ÚkkÞ Au fu 
[k÷w Mkºk ËhrBkÞkLk ¼kð LkkUÄÃkkºk 
«{ký{kt Ÿ[k fuLke[k økÞk Au. Ãkhtíkw 
çktÄ ¼kð íkuLkk ¾wÕ÷k ¼kðLke çknws 
LkSf hnu Au. yk ÂMÚkrík çkòh{kt 
{kuxkÃkkÞu yrLkýkoÞfíkkLkku rLkËuoþ fhu 
Au. yux÷u çkòhLkkt xÙuLz{kt çkË÷kð 
ykÃkðkLke Mkt¼kðLkkLkku rLkËuoþ fhu Au. 

Long Lesged Doji 

Ÿ[tw 
Long  
Higher 
Shadow 

¾wÕ÷wtçktÄ 

 
Long Lower 
Shadow 

 Lke[tw  
 

 
(3)  zuøkLkV÷kÞ ËkuS ( Draganfly Doji ) :- 
 

zuøkLkV÷kÞ ËkuSLke h[Lkk ÚkkÞ íÞkhu 
çktÄ ¼kð yLku ¾w÷íkk ¼kð MkºkLke 
Ÿ[k{kt Ÿ[e MkÃkkxeyu ykðu íÞkhu 
zÙuøkkuLk V÷kÞ ËkuSLke h[Lkk ÚkkÞ Au. 
çkesw Lke[u ¼kð Lke[uLke íkhV ÷ktçkk 
ÃkzAkÞkLke h[Lkk fhu Au. Ãkrhýk{u 
Lke[uLke íkhVLkk ÷ktçkk ÃkzAkÞk MkkÚkuLke 
÷ktçke {eýçk¥keLke MxefLke h[Lkk ÚkkÞ 
Au. íku{kt WÃkh íkhV fkuE s ÃkzAkÞku 
nkuíkku LkÚke. yk{ yk ykf]rík  T 
«fkhLke òuE þfkÞ Au. yk{ 
zuøkLkV÷kÞ ËkuS yuðku rLkËuoþ fhu Au. 
fu çkòh{kt yíÞkhu ðu[ký 
fhLkkhkykuLkku ð[oMð nuX¤ Au yLku 
MkºkLkk «kht¼{kt íkuLkk fkhýu ¼kð 

Long Lesged Doji 

 
High 
 
open                               Close 
 
 
 
Long Lowir 
Shadow 

 
Low    
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íkqxeLku Lke[u ykÔÞk Au.  
òu  fu yk MkºkLkk ytíku ÷uðk÷e (¾heËLkkhkykuLkwt) «{ký ðÄe òÞ Au. yLku su 
íku ò{eLkøkeheLkk ¼kðkuLku ¾w÷íkk ¼kðLke LkSfLke MkÃkkxe MkwÄe ¾U[e òÞ Au. 
sÞkhu MkºkLkk ¼kð Ÿ[k ¼kðLke MkÃkkxeyu nkuÞ íÞkhu íku Ÿ[k ¼kðLke MkÃkkxe 
MkwÄe su íku ò{eLkøkeheLkk ¼kð ykðe òÞ Au. yk çkkçkík xÙuLz rhðMko çkòh 
ð÷ý W÷xkððkLke þfÞíkkku rLkËuoþ fhu Au. 
  

(4)  økúuðMxkuLk ËkuS ( Gravestone Doji ) :- 
 

yk ÃkuxLko yu zÙuøkkuLk V÷kÞ ËkuS fhíkk 
yufË{ rðÃkheík Au. Ãkw÷Lkk ¼kð yLku 
çktÄ ¼kð MkºkLke Lke[k{kt Lke[e 
MkÃkkxeyu ÃknkU[u íÞkhu økúuðMxkuLk ËkuS 
ÃkuxLkoLke h[Lkk ÚkkÞ Au. íkuLke MkkÚku 
Ÿ[k ¼kðLku fkhýu WÃkhLke íkhV 
÷ktçkku ÃkzAkÞku økúuðMxkuLk ËkuS ÃkuxLko 
yuðku rLkËuoþ fhu fu çkòh{kt 
¾heËkhkuLkk ð[oMððk¤wt Au. MkºkLkk 
ykht¼Úke s íku ¼kðLke Ÿ[e íkhV 
Äfu÷u Au. òu fu MkºkLkk ytíku ðu[ký 
fhLkhkykuLkwt ð[oMð ðÄe òÞ Au. yLku 
ðu[kýfkhkuLkku {khku [÷kðeLku ¼kðLku 
Ãkw÷Lkk ¼kð MkÃkkxeLke LkSf ÷kðe Ëu 
Au. yk{ çkòh{kt [k÷íkk ðíko{kLk 
xÙuLz çkË÷kðkLke þfÞíkkLkku rLkËuoþ fhu 
Au. 

Gravestone Doji 
 
 High 
 
 
Long  
Higher 
Shodow 
 
 
 
Open                              Close 
Low    

 
 
 
 
 
 
 
 

158



ò{e™„ehe rð&÷u»ký 

54 
 

 
(6) çkw÷eþ yuLøk®ÕVøk ÃkuxLko :- 
 
 (Bullish Engulfing Pattern)  
 

çkww÷eþ yuLøk®ÕVøk ÃkuxLko çkw÷eþ 
ryMko÷ ÃkuxLko íkhefu Ãký yku¤¾kÞ 
Au. çkòh{kt ½xkzkLke [k÷-zkWLk 
xÙuLz nkuÞ íkuLkk ytík ¼køk{kt yk ÃkuxLko 
h[kíke nkuÞ íkuðwt òuðk {¤u Au. çkeswt 
çkòh{kt MkwÄkhkLke [k÷ nkuÞ íÞkhu 
çkòh{kt ½xkzku fu fhufþLk ykðu íÞkhu 
Ãký yk ÃkuxLko h[kÞ Au. íkuðe s heíku 
xufkLkk ¼kðLke MkÃkkxeLke ykMkÃkkMk 
Ãký yk ÃkuxLko h[kÞ Au. 

ykf]rík 
Bullish Engulfing Pattern 

Ãknu÷k         «Úk{ rËðMk fhíkkt çkeò 
rËðMku Bearish  rËðMkLkwt çktÄ. 
¾wÕ÷w candle 
                               Bulls Reject 
                              Gap Down 
 

çkeò rËðMkLkwt 
5nu÷kGap downçktÄ 
rËðMku çktÄ 

  

 çkeS fuLz÷ ({eýçk¥ke) Lkwt {k¤¾wt (MkVuË-÷e÷e fuLz÷) çkeS fuLz÷ (yux÷u fu 
fk¤k fu ÷k÷ htøkLke fuLz÷) Lku MktÃkqýoÃkýu øk¤e òÞ Au. íkuLkku yÚko yu ÚkkÞ Au fu çkòh{kt 
¾heËeLkwt Ëçkký ðu[ðk÷eLkkt Ëçkký fhíkkt ½ýwt s ðÄkhu hÌkwt níkwt.yk çkkçkík çkòhLkk 
ðíko{kLk xÙuLz{kt ÃkrhðíkoLk yux÷u fu þuh{kt íkuS nkuÞ íkku {tËe yLku {tËe nkuÞ íkku íkuSLke 
Mkt¼kðLkkLkku rLkËuoþ fhu Au. yk{ çkLÞk çkkË Lkk rËðMku ò{eLkøkeheLkk ¼kð Ÿ[e 
MkÃkkxeyu çktÄ ykðu íkku çkòh{kt çkw÷eþ rhðMko÷ ÃkuxLko h[kE hne nkuðkLkku MÃkü rLkËuoþ 
fhu Au. 
(7) rçkÞheþ yuLøk®ÕVøk ÃkuxLko :- 

 ykÃkuxLko rçkÞheþ rhðMko÷ ÃkuxLko íkhefu yku¤¾kðkÞ Au. çkòh{kt yÃk xÙuLz nkuÞ 
yLku íkuLkku ytík ykðíkku nkuÞ íkku íku íkçk¬u çkòh{kt yk ÃkuxLko h[kÞ Au. íkuðe s heíku 
çkòh{kt {tËeLkku «¼kð nkuÞ íÞkhu yufkyuf WAk¤ku ykðu íÞkhu yk ÃkuxLko h[kíke nkuðkLkwt 
òuðk {¤u Au. yks heíku «ríkfkh MkÃkkxeLke ykMkÃkkMk Ãký yk ÃkuxLko h[kíke nkuðkLkwt òuðk 
{¤u Au. 
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Bearish Engulfing Pattern 
GAP UP 
Close of                                Open of Day 2 
Day-1 
 
Bearsreject GAP UP 
 
 

Open of                                                     Close of day-2 
Day-1 
Bullish             Bearish      Lower than close 
                         Candle              Candle         of Day-1 
 

  
 çkeS fuLz÷Lkwt (fk¤e fu ÷k÷ fuLz÷) Ãknu÷e fuLz÷ (MkVuË fu ÷e÷e fuLz÷) Lkk 
{k¤¾kLku MktÃkqýoÃkýu {¤e òÞ Au. íkuLkku yÚko yu ÚkkÞ fu ðu[ðk÷e fhLkkhkyku ¾heËe 
fhLkkhk Ãkh «¼krðík ÚkÞk Au. yux÷u fu {tËeLkk Mk{Þ{kt ¾u÷kzeyku (Players) íkuSLkk 
¾u÷kzeyku Ãkh Mkðkh ÚkE økÞk Au. Ãkrhýk{u çkòh íkuLkk ðíko{kLk xÙuLzLkk çkË÷eLku íkuLkkÚke 
rðÁØ rËþk{kt VtxkE hÌkwt Au. òu fu çkeò rËðMku su íku ò{eLkøkeheLkk ¼kð Lke[uLke 
MkÃkkxeyu çktÄ ykðu íkku íku çkkçkík {tËeLke rhðMko÷ ÃkuxLko þY ÚkE hne nkuðkLkku rLkËuoþ ykÃku 
Au. 
 yk{ yLÞ ÃkuxLko Lku ÔÞkÏÞk Lkk MðYÃk{kt Lke[u {wsçk òuE þfkÞ Au. 
(8) rÃkÞ®Mkøk ÃkuxLko çkw÷eþ :- 

 yk ÃkuxLko çkw÷eþ rhðMko÷ ÃkuxLko íkhefu Ãký yku¤¾kÞ Au. ò{eLkøkeheLkk 
¼kð{kt zkWLk xuLz - ½xkzku ykðíkku nkuÞ íÞkhu h[kÞ Au. yk ÃkuxLko Mkt¼rðík x‹Lkøk 
ÃkkuELxLkku rLkËuoþ ykÃku Au. su íkuS íkhVe ÃkrhðíkoLk ykðíkwt nkuðkLke Mkt¼kðLkkLkku Mktfuík 
ykðu Au. 
(9) zkfo f÷kWz fðh – {tËeLke ÃkuxLko :- 

 yk ÃkuxLkoLku ½uhk ðkË¤kuLkwt ykðhý rçkÞheþ rhðMko÷ ÃkuxLkoLkku Mktfuík ykÃku Au. 
çkòh{kt yÃk xÙuLz Ãkwhku Úkðk ykðu íku íkçk¬u ÃkuxLko h[kíke òuðk {¤u Au. íkuðe s heíku 
çkòh{kt ½xkzkLke [k÷ [k÷íke nkuÞ íÞkhu yufk yuf íku{kt WAk¤ku ykðu íkku yk ÃkuxLko 
h[kíke òuðk {¤u Au. yk ÃkuxLko xÙuLz rhðMko çkòhLkwt ð÷ý W÷xkðkLke þfÞíkkLkku rLkËuoþ 
fhu Au. 
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(10) nu{h çkw÷eþ :- 

 nu{h yu Ãký yuf çkw÷eþ rhðMko÷ ÃkuxLko s Au. çkòh{kt zkWLk xÙuLz ½xkzkLke 
[k÷ [k÷w nkuÞ íÞkhu ytíku yk ÃkuxLko h[kíke òuðk {¤u Au. çkòh{kt MkwÄkhku ykðíkku nkuÞ 
íÞkhu ytíku yk ÃkuxLko h[kíke òuðk {¤u Au. çkòh{kt MkwÄkhku ykðíkku nkuÞ íÞkhu yufkyuf 
½xkzku ykðu íÞkhu yÚkðk íkku Lke[uLke íkhV xufkLke MkÃkkxeLke ykMk ÃkkMk yk ÃkuxLko h[kíke 
òuðk {¤u Au. y{wf ytþu yuðku rLkËuoþ fhu Au fu íkuSLk ykÃk÷ku çkòh{kt «ðu~Þk {ktzÞku 
Au. òu fu íÞkh ÃkAeLkk rËðMku íkuSLkku {sçkqík fuLz÷ h[Lkk Úkfe nu{h çkw÷eþ rhðMko÷ 
ÃkuxLko h[kE hne nkuðkLkku rLkËuoþ {¤u íku sYhe Au. 
(4) yLÞ Ãkuxk «fkhLkkt [kxo yLku «ríkfkhLke MkÃkkxe (Support & Resistance) 

 ò{eLkøkehe{kt xÙu®zøk{kt xufkLke MkÃkkxe yLku «ríkfkh MkÃkkxe yu çku ytíÞík 
{n¥ðLkk íkçk¬kyku Au. yk íkçk¬k Ãkh s {ktøk yLku ÃkwhðXkLke ÂMÚkríkLkku r{÷kÃk Úkíkku 
òuðk {¤u Au. Lkkýkt çkòhLkk {ktøk yLku ÃkwhðXkLkk r‚ØktŒ Ãkh s ðÄ½x òuðk {¤u  Au. 
ÃkwhðXk fhíkkt {ktøk ðÄkhu nkuÞ íkku ¼kð Ÿ[k òÞ Au. ÃkwhðXk fhíkkt {ktøk ykuAe nkuÞ íkku 
¼kð ½xu Au. yk{ ÃkwhðXku yu {tËe MkkÚku yLku ðu[ký MkkÚku MktçktÄ Ähkðu Au. sÞkhu {ktøk 
íkuS MkkÚku yLku ¾heËe MkkÚku MktçktÄ Ähkðu Au. yk{ {ktøk ðÄu íku{ ¼kð ô[fkíkk òÞ Au. 
yLku ÃkwhðXku ðÄu íku{ íku{ ¼kð ½xíkk òÞ Au. {ktøk yLku ÃkwhðXku yuf Mk{kLk nkuÞ íÞkhu 
¼kð ÂMÚkh MkÃkkxeyu xfe hnu Au. yk ÂMÚkrík{kt {tËeLkk ¾u÷kzeyku yu íkuSLkk ¾u÷kzeyku 
çkòhLku íku{Lke rËþk{kt ¾U[ðkLke fkurþþ fhu Au. 
     X 

  Price     «ríkfkh       Ceilingline 

 
    ¼kð                     Congession 

 
       xufku         Floorline 
   O    Y 

      Mk{Þ      Time 

 WÃkhkufík ykf]rík ÃkhÚke xufku yLku «ríkfkh Mk{Syu :- 
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xufku  (support) «ríkfkh (Resistance) 

xufku yu yuðe MkÃkkxe Au fu sÞkt {ktøk 
yux÷e {sçkqík çkLke òÞ Au fu ¼kðLku 
ðÄw ½xíkk  yxfkðe Ëu Au. íkuLke 
ÃkkA¤Lkku íkfo yuðku Au. ¼kð ½xeLku 
xufkLke MkÃkkxe íkhV Mkhfíkku òuðk {¤u 
yLku ò{eLkøkeheLkk ¼kð ½xu íÞkhu 
¾heËLkkhkyku ¾heËe fhðk {kxu 
Mkr¢Þ Úkíkk òÞ Au. çkeS íkhV 
ðu[ðk÷ku ðu[ký fhðk{kt rLk»V¤ Úkíkkt 
òÞ Au. ò{eLkøkeheLkk ¼kð xufkLkku 
MkÃkkxe MkwÄe ÃknkU[u íÞkt MkwÄe Ãknkut[u 
íÞkt MkwÄe{kt ÃkwhðXkLke íkw÷Lkkyu {ktøk 
ðÄe sþu yLku ¼kðLku xufkLke MkÃkkxeÚke 
Lke[u Wíkhe síkk yxfkðþu. xufkLke 
MkÃkkxeÚke ¼kð Lke[u òÞ íku ÚkE yk 
xufkLke MkÃkkxe s ½ýeðkh «ríkfkh 
MkÃkkxe çkLke síke nkuðkLkwt òuðk {¤u Au 
íkuLkwt yuf fkhý yu Au fu hkufký 
fhLkkhkyku íku{Lke LkwfMkkLke 
MkÃkkxeyuÚke ðÄðk Ëuðk {ktøkíkk s 
LkÚke yLku íkuyku íku{Lke ÃkkMkuLkk þuMko 
ðu[ðkLkwt yk íkçk¬u xk¤u Au. íkuyku 
íku{Lkwt nku®Õzøk ò¤ðe hk¾eLku ¼kð 
Vhe íku{ýu su MkÃkkxeyu ¾heãk íÞkt 
MkwÄe ÃknkU[u íkuLke hkn swyu Au. 

«ríkfkh MkÃkkxeyu yuf yuðe MkÃkkxe Au 
fu sÞkt MkwÄe ¼kð ÃknkU[u yux÷u 
ðu[ðk÷eLkwt Ëçkký yux÷wt ðÄe òÞ Au 
fu suLku Ãkrhýk{u ¼kð WÃkh síkk 
yxfe òÞ Au. íkuLke ÃkkA¤Lkku íkfo yk 
«{kýuLkku Au. ¼kð ðÄeLku «ríkfkh 
MkÃkkxe MkwÄe ÃknkU[kzðk {ktzu yux÷u 
ðu[ðk÷e fhLkkhkykuLke ðu[ðk÷e 
ðÄðk {ktzu Au.íkuLke Mkk{u 
¾heËLkkhkyku ¾heËðk {kxu ykuAk 
WíMkwf çkLku Au. ¼kð ðÄeLku «ríkfkh 
MkÃkkxe MkwÄe ÃknkU[u íÞkt MkwÄe {ktøk 
fhíkk ÃkwhðXku ðÄe síkku nkuðkLkwt 
{kLkðk{kt ykðu Au. íkuÚke ¼kð 
MkÃkkxeÚke ðÄw ykøk¤ síkk yxfe òÞ 
Au. yk «ríkfkh MkÃkkxeLku ð¤kuxe 
sðk{kt þuhLku MkV¤íkk {¤u íku ÃkAe 
íkus ¼kð MkÃkkxe ½ýeðkh xufkLke ¼kð 
MkÃkkxe Úkíke síke nkuðkLkwt òuðk {¤u 
Au. fkhý fu ¾heËËkhku íku ¼kð 
MkÃkkxeyu Ãknu÷kt ¼÷u ¾heËLkkh íkiÞkh 
Lknkuíkkt, Ãkhtíkw íku MkÃkkxeLku ð¤kuxeLku 
ykøk¤ ðÄe økÞk ÃkAe nðu íku ¼kðu 
íkuyku ¾heËðk íkiÞkh ÚkE økÞk Au. 
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ykf]rík 
                 ¼kð                    «ríkfkh  
 
 
 
 
        xufku 
 
        Mk{Þ 
 [kxoLke…ØrŒyku :- 

 [kxoLke…ØrŒ ÃkhÚke ðuÃkkheyku (Traders) Lku ò{eLkøkeheLkk ¼kð fE rËþk{kt 
ykøk¤ ðÄðkLkk Au íkuLkku rLkËuoþ {¤e hnu Au. yk ÃkuxLko Ãkwhe ÚkkÞ íÞkhu ¼kð ðÄu yÚkðk 
½xu Au. íkuLkkÚke rðÃkheík MkkíkíÞÃkqýo ÃkuxLko yuðku rLkËuoþ ykÃku Au fu ÃkuxLko Ãkwhe ÚkÞk ÃkAe 
Ãký yøkkWLkku xÙuLz [k÷w hnuþu. 
 xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt çku «fkhLke ÃkuxLko- …ØrŒ nkuÞ Au yuf çkòh{kt íkÆLk 
rðÃkheík ÃkrhÂMÚkrík rLk{koý ÚkðkLke ÃkuxLko yLku çkeS yuf s ÃkuxLko Mkíkík [k÷w hnuíke. 
«Úk{ ÃkuxLkoLku rhðMko÷ ÃkuxLko íkhefu Ãký yku¤¾kðkÞ Au. rhðMko÷ ÃkuxLko ÃkhÚke yuðku Mktfuík 
{¤u Au. fu yøkkWLkwt su ð÷ý [k÷w níkwt íku ÃkuxLko Ãkwhe ÚkÞk ÃkAe rhðMko Úkþu yux÷u fu 
yøkkW fhíkkt ŸÄe rËþk{kt íku ykøk¤ ðÄþu. íkuLkkÚke rðÃkrhík ÃkrhÂMÚkrík- ÃkuxLko{kt yuðku 
rLkËuoþ {¤u Au fu ÃkuxLko Ãkwhe ÚkE økÞk ÃkAe Ãký ykøk¤Lkkt xÙuLz «{kýu s çkòh [k÷íkwt 
hnuþu. 
(1) nuz yuLz þkuÕzh ÃkuxLko  (Head and shoulders pattern)  :- 

 nuz yLku þkuÕzh ÃkuxLko yuf çknw s «[r÷ík ÃkuxLko Au. xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt yk 
ÃkuxLkoLku yuf rðïkMkÃkkºk ÃkuxLko íkhefu òuðk{kt ykðu Au. rhðMko÷ ÃkuxLko yuf yuðe ÃkuxLko Au 
fu su rLkËuoþ ykÃku Au fu þuMkoLkkt ¼kð ÃkuxLko Ãkwhe Úkíkkt ½xþu. yÃk xÙuLzLke ðu[Lkkh çkòh 
Ãknkut[u Au íÞkhu  òuE rLkýoÞ ÚkkÞ Au. yk ÃkuxLkoLku {wÏÞ [kh ¼køk{kt ðnU[ðk{kt ykðu 
Au. 
 íku{kt çku þkuÕzh, yuf {Úkk¤wt yLku yuf Lkuf÷kELk nkuÞ Au. Lkuf÷kELk íkqxe íÞkhu 

yk ÃkuxLko h[kE hne nkuðkLke ðkíkLku Mk{ÚkoLk {¤u Au. MkufLz þkuÕzhLke h[Lkk 
ÚkÞk ÃkAe ykf]rík{kt ËþkoÔÞk «{kýu Lkuf÷kELk íkqxu íÞkhu yk ÃkuxLko h[kE 
nkuðkLke ðkíkLku ykÃkku ykÃk s Mk{ÚkoLk {¤e òÞ Au. 
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 yk{, nuz yuLz þkuÕzh {kxu sÞkhu ¼kð íkqxeLku Lkuf÷kELk Lke[u ykðe òÞ íku 
ÃkAeÞ çkòh{kt Ÿ[wtðkpÕÞw{ s¤ðkE hnu íkku íku Ëþkoðu Au. fu yk rM¢Ãk{kt ¼khu ðu[ðk÷e 
[k÷e hne Au. íkuLkk ÃkhÚke yuðku {sçkqík Mktfuík {¤u Au fu þuhLkk ¼kð nswÞ ÍzÃkýe íkqxe 
sþu. 
ykf]rík  
  
                 ¼kð 
 
 
 

Mk{Þ 
 
(2) Inverted Head And Shoulders Pattern ELðxuoz nuz yLku þkuÕzh  
            ÃkuxLko  :- 

 yk ÃkuxLkoLkwt Lkk{ Mkq[ðu Au íku{ íku nuz yuLz þkuÕzh ÃkuxLkoÚke Mkkð s rðÃkheík 
rËþk{kt [k÷íke ÃkuxLko Au. ELðxuoz nuz yLku þkuÕzh ÃkuxLko rLkËuoþ ykÃku Au.fu 
ò{eLkøkeheLkk ¼kðku{kt ðÄkhku Úkþu. Mkk{kLÞ heíku ò{eLkøkehe{kt zkWLk xÙuLz nkuÞ íku 
ÃkAe yk «fkhLke ÃkuxLko h[kíke òuðk {¤u Au. yk yuf «fkhLke rhðMko÷ ÃkuxLko s Au. 
 yk ÃkuxLkoLkk Ãký {wÏÞ [kh ¼køk òuðk {¤u Au. (1) çku þkuÕzh (2) yuf {Úkk¤wt 
(3) yuf Lkuf÷kELk íÞkhu ò{eLkøkehe{kt MkwÄkhku ykðíkku nkuÞ íÞkhu Lke[u ykÃku÷k [kxo{kt 
ËþkoÔÞk «{kýu Mkuf{ þkuÕzhLke h[Lkk ÚkÞk ÃkAe Lkuf÷kELk íkwxu íkku yk ÃkuxLko h[kE hne 
nkuðkLkku rLkËuoþ {¤u Au. ykf]rík Lke[u {wsçk Au. 
     
 
 
 
  
     Hpod 
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 ELðxuoz nuz yuLz þkuÕzh ÃkuxLko {kxu Lkuf÷kELkLke WÃkhLkk rnMMkk{kt ¼kðLke 
ÃkuxLko íkqxíke nkuðkLkwt ÷køku, Ãkhtíkw ò{eLkøkehe{kt ðkpÕÞw{ {kuxwt nkuÞ íkku íku ò{eLkøkehe{kt 
{kuxk ÃkkÞu ðu[ðk÷e [k÷e hne nkuðkLkku rLkËuoþ {¤u Au. íkuLkk ÃkhÚke þuhLkk ¼kð{kt ÍzÃke 
WAk¤ku ykÃkðkLke Mktt¼kðLkkLkku rLkËuoþ {¤u Au. 
(3) zçk÷ xkuÃk ÃkuxLko  :-  (Double Top Pattern) 

 yÃk ðzo xÙuLzLke xku[ Ãkh ò{eLkøkehe ÃknkU[u íÞkhu zçk÷ xkuÃkLke ÃkuxLko h[kíke 
òuðk {¤u Au.íkuLkk ÃkhÚke MÃkü Mktfuík {¤u Au fu yíÞkhLkk yÃkðzo xÙuLzLke [k÷ Lkçk¤e 
Ãkze hne Au. ò{eLkøkehe{kt ¾heËe fhLkkhkykuLkku íku{Lkku hMk ykuAku ÚkE  hÌkku Au. yk 
ÃkuxLko Ãkwhe ÚkkÞ íÞkhu çkòh{kt þY ÚkÞu÷ku xÙuLz rhðMko Úkðk {ktzu Au. Ãkrhýk{u 
ò{eLkøkeheLkk ¼kð Lke[u ykððk {ktzu Au. 

ykf]rík 
        Flag (rising) 

¼kð    
 

 

 
Mk{Þ 
 
 yk ÃkuxLko{kt «Úk{ íkçk¬k{kt ò{eLkøkeheLkk ¼kð{kt MkwÄkhe ykðíkku nkuÞ íkku 
íkuLkwt ðÄw þe»kof h[kÞ Au. yk Lkðk þe»kof Ãkh ÃknkUåÞk çkkË íkuLkk ¼kð Mkk{u «ríkfkh 
Q¼ku ÚkkÞ Au íkuLke ðu[ðk÷e ðÄu Au. yLku xufkLke MkÃkkxe MkwÄe íkuLkk ¼kð Lke[u ykðu Au. 
íÞkhçkkË Lkk íkçk¬k{kt VheÚke rMkfÞkurhxeÍLkk ¼kð íkuLkk {Úkk¤kLke MkÃkkxe íkhV ykøk¤ 
ðÄðk {ktzu Au. yøkkWLke íkuS{kt su Ÿ[kEyu ÃknkUåÞku níkku. íku Ÿ[kEyu  ÃknkUåÞk çkkË 
íkuLkk «ríkfkh Lk ÚkkÞ íÞkt MkwÄe ¼kð ðÄíkku hnu Au. yk MkÃkkxeyu VheÚke ðu[ðk÷eLkwt 
Ëçkký ðÄkhu Au. íkuLke yMkh nuX¤ ¼kð ½xeLku VheÚke xufkLke MkÃkkxe MkwÄe ykðe òÞ Au. 
yk ò{eLkøkeheLkk ¼kð íkuLkk xufkLkk ¼kðLke MkÃkkxeLku íkkuzeLku Lke[u Wíkhe òÞ íÞkhu 
yk¾e ÃkuxLko Ãkwhe ÚkÞu÷e økýkÞ. yk MkkÚku s íku{kt ½xkzkLkk xÙuLzLkku Ãký «kht¼ ÚkkÞ Au. 
yk{ yk ÃkuxLko Ãkwhe Úkíkkt íku{kt ½xkzku ykððkLkku rLkËuoþ {¤u Au. 
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(4) zçk÷ çkkux{ (Double Bottom) :- 

               ¼kð       Flag (Falling) 

 
   
 
 
 Mk{Þ 
 
 zçk÷ xkuÃkLkk [kxo ÃkuxLkoÚke yk 100% ŸÄe [kxo  ÃkuxLko Au. yk [kxo 
ò{eLkøkeheLkku zkWLk xÙuLz yxfeLku íku{kt yÃk xÙuLz [k÷w íkðkLkku rLkËuoþ ykÃku Au. ¼kðLke 
ðÄ½x{kt zkWLk xÙuLz{kt ykðu÷e ò{eLkøkeheLkk ¼kð íkuLke Lkðe Lke[e MkÃkkxeyu ÃknkU[u 
íÞkhu zçk÷ çkkux{ h[kÞ Au. yk ½xkzkLke {qð{uLxLku Ãký xufku {¤e hnu Au. xufkLke yk 
MkÃkkxe íkuLkk ¼kðLku ðÄw Lke[u síkk yxfkðu Au. yk heíku yuf MkÃkkxeyu xufku {u¤ðe ÷eÄk 
ÃkAe ò{eLkøkeheLkk ¼kð Lkðe Ÿ[e MkÃkkxeyu ÃknkU[e òÞ Au. yk Ÿ¼e MkÃkkxeyu Vhe 
íku «ríkfkhLkku Mkk{Lkku fhu Au. «ríkfkhLkk yk íkçk¬k{kt Vhe yuf ðkh íku{kt ðu[ðk÷eLkwt 
Ëçkký Ÿ¼wt ÚkkÞ Au. íkuLke yMkh nuX¤ ò{eLkøkehe Vhe yufðkh íkr¤ÞkLke xufkLke 
MkÃkkxe íkhV Mkhfðk {ktzu Au. yk çku xfkLke MkÃkkxeyku [kxo ÃkuxLko{kt zçk÷ çkkux{ çkLkkðu 
Au. Ãkhtíkw Vhe yuf ðkh xufku {¤e hnu Au. yLku íkuLku xufu íku WÃkhÚke íkhV ðÄðk {ktzu Au. 
¼kð «ríkfkh MkÃkkxeLke WÃkhLke íkhV ðÄðk {ktz Au. ¼kð «ríkfkh MkÃkkxeLke WÃkh sðk 
{ktzu íÞkhu yk ÃkuxLko Ãkwhe Úkðk ykðe nkuðkLke ðkíkLku Mk{ÚkoLk {¤e hnu Au. yøkkWLkk 
íkçk¬u ò{eLkøkeheyu su íkçk¬u «ríkfkhLkku Mkk{Lkku fhðku ÃkzÞku níkku íku MkÃkkxeyu VheÚke 
íku «ríkfkhLkku Mkk{Lkku fhu Au. 
 yk{ ò{eLkøkeheLkk ¼kð íkuLke «ríkfkh MkÃkkxeLke WÃkh ÃknkU[e òÞ íÞkhu 
ELðuMxhu fu xÙuzhu íkuLkku ðkpÕÞw{ Ãkh Lksh Lkk¾ðkLke hnu Au. íkuÚkeðkpÕÞw{ ðÄu íkuðwt EåAðwt 
òuEyu. 
(6) Tringle Pattern 
 (A) Mkíkík h[kíke ÃkuxLko :- 
 (Symmetrical Triangle Pattern) 

 rMk{uxÙef÷ xÙkÞuLøk÷ ÃkuxLko yu Mkíkík h[kíke ÃkuxLko Au. yk ÃkuxLko ò{eLkøkeheLkk 
¼kð yuf huLs{kt {sçkqík xufku Q¼ku fhe hÌkk nkuðkLkku rLkËuoþ ykÃku Au. yøkkWLkk 
xÙuLzLke þY ÚkÞk ÃkAe [k÷w Úkíkkt ËhrBkÞkLk yk ÃkuxLko h[kíke nkuðkLkwt òuðk {éÞwt Au. 
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   ¼kð  
 
 
 
 
     Mk{Þ 
Mk{sqíke :- 

 «ríkfkhLke Lke[u W¥kh hnu÷e ÷kELkÚke yLku W¥kh íkhV ðÄe hnu÷ xufkLke 
÷kELkÚke yk ÃkuxLko h[kÞ Au. yk ÃkuxLkoLke h[Lkk{kt òuðk {¤íke çku ð÷ý hu¾k yufk 
çkeò{kt ¼¤e òÞ íku MkÃkkxeyu Zku¤kð-M÷kuÃk yuf Mk{kLk nkuðku òuEyu. yk çku ð÷ý 
hu¾k ðå[u s ò{eLkøkeheLkk ¼kðku yÚkzkíkk hnuþu. xku[ yLku çkkux{Lkk Míkhu yks ÂMÚkrík 
òuðk {¤þu. yk rºkfkuý ykfkhLkk huLsLke çknkh ¼kð Lkef¤e òÞ íÞkhu s ÃkuxLko Ãkqhe 
ÚkÞu÷e økýkÞ Au. yk{, huLs íkkuzeLku ¼kð WÃkh òÞ Lkef¤e òÞ fu Lke[u Wíkhe òÞ 
íÞkhu sÚÚkk{kt (ðkpÕÞw{){kt ðÄkhku ÚkÞku fu ½xkzku ÚkÞku íkuLkk Ãkh hkufkýfkhu fu xÙuzhu Lksh 
hk¾ðe òuEyu. 
(B) [Zkððk¤e xÙkELøk÷ ÃkuxLko :-(Ascending Tringle Pattern) :- 

 yuMkurLztøk xÙkÞLøk÷ ÃkuxLkoLku [Zkððk¤e ÃkuxLko íkhefu Ãký yku¤¾ðk{kt ykðu Au. 
yk ÃkuxLko Ëþkoðu Au fu ÃkuxLko Ãkwhe ÚkÞk ÃkAe ò{eLkøkeheLkk ¼kð Lkðe Lku Lkðe xku[/Qt[kE 
íkhV sE hÌkk Au. çku ð÷ý hu¾kÚke yk ÃkuxLkoLke h[Lkk ÚkkÞ Au.íku{Lke yuf V÷ux MkÃkkx 
ð÷ý hu¾k nkuÞ Au. yk{ MkÃkkxe ð÷ý hu¾k «ríkfkhLkku rLkËuoþ fhu Au. sÞkhu 
[Zkððk¤e xÙuLz ÷kELk xufkÚke WÃkhLke MkÃkkxe íkhefu fk{ fhu Au. 
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 yk ð÷ý hu¾k ðå[u [k÷íke ò{eLkøkeheLkwt ¼kð ytíku huLs{ktÚke Lkef¤eLku 
WÃkhLke íkhV ykøk¤ ðÄðk {ktzu Au. yk ÃkuxLko þY ÚkkÞ íku Ãknu÷k [ku¬Mk Ãkýu yÃkðzo 
xÙuLz þY ÚkÞu÷ku nkuðku òuEyu. 
 yk{ «ríkfkhLke MkÃkkxe íkhV ¼kð Lkef¤e òÞ íÞkhu yk ÃkuxLko Ãkwhe ÚkÞu÷e 
økýkÞ Au. yk çkúuf ykWx ykðu yux÷u «ríkfkhLke MkÃkkxe ¼kð Lkef¤e òÞ íÞkhu 
ðkpÕÞw{ Ãkh Lksh hk¾ðe òuEyu. 
(C) Lke[u íkhV Z¤íkkt xÙkÞLøk÷Lke ÃkuxLko (Descending Triangle Pattern)  :- 

 Lke[u íkhV Z¤íkk xÙkÞLøk÷ ÃkuxLkoLke {tËeLke ÃkuxLko íkhefu Ãký yku¤¾ðk{kt ykðu 
Au. yk ÃkuxLko Ãkwhe Úkíkk ò{eLkøkeheLkk ¼kð ÄxðkLkk xÙuLz [k÷w Úkíkku nkuÞ íkuðwt {kLkðk{kt 
ykðu Au. yk ÃkuxLko{kt xufkLke hu¾k MkÃkkxe yLku Lke[uLke íkhV Zku¤kððk¤e «ríkfkhLke 
MkÃkkxe Ëþkoðíke hu¾kÚke Lke[uLke íkhV Z¤íkk xÙkÞLøk÷Lke ÃkuxLko h[kÞ Au. yk xÙuLz{kt 
ò{eLkøkeheLkkt ¼kðku ½xíkku òuðk {¤u Au. íkuLku fkhýu yk «r¢Þk yuf MkkíkíÞÃkqýo 
«r¢ÞkLke ÃkuxLko çkLke Au. xufkLke MkÃkkxeLke Lke[u ¼kð Wíkhe òÞ Au. yLku huLsLku íkkuzeLku 
¼kð ½xðk {ktzu Au. yk{ ò{eLkøkehe{kt yk çkúuf ykWx ykðu yux÷u fu ò{eLkøkheLkk  
¼kð huLs íkkuzeLku çknkh Lkef¤e òÞ íÞkhu íkuLkwt ðkpÕÞw{fuðwt nkuÞ Au. íkuLkk Ãkh xÙuzhkuyu 
Lksh hk¾ðe òuEyu. 
(7) ÃkuLkLxLke ÃkuxLko  (Pennaat Pattean)  :- 

 ÃkuLkLx ÃkuxLko yuf Mk{ rºkfkuýLke h[Lkk fhu Au. yk rºkfkuý{kt xufkLke yLku 
«ríkfkh MkÃkkxeLke xÙuLz ÷kELk yuf çkeò{kt ¼¤e òÞ Au. ÃkuLkLx ÃkuxLko{kt rºkfkuýLke 
h[Lkk ytøkuLkk rLkÞ{kuLkwt yLkwMkhý ÚkkÞ íkuðwt sYhe LkÚke. «ríkfkh MkÃkkxe yLku xufkLke 
MkÃkkxeLke LkffhíkkLke ðkhtðkh [fkMkýe fhíkk hnuðwt Ãkzu Au. V÷uøk ÃkuxLko{kt rËþk sux÷wt 
{n¥ð Au. íkux÷wt {n¥ð Au. {n¥ð ÃkuLkLx ÃkuxLko{kt LkÚke. òu fu ÃkuLkLx ÃkuxLko Mkk{kLÞ heíku 
V÷ux MkÃkkx ÃkuxLko Au. V÷uøk ÃkuxLko fu ÃkuLkLx ÃkuxLko Ãknu÷k ¼kðLke ðÄ½x çknw s íkeðú 
nkuðe òuEyu.íku ðÄw {n¥ðLkwt Au yk ÃkuxLko{kt Ãký ò{eLkøkeheLkk ¼kðíkuLke [k÷e hnu÷e 
huLsLke çknkh Lkef¤e òÞ íÞkhu íkuLkwt ðkpÕÞw{ fux÷wt hnu Au. íkuLkk Ãkh Lksh hk¾ðe 
òuEyu. 
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        ¼kð                                                        ¼kð 
  
 
 
 
 
Mk{Þ                                                       Mk{Þ 
   (Wide to narrow)                                    (Narrow To Wide) 

 
[Zkððk¤e ðus ÃkuxLko 

 
 
  
 
 
 
 
 
 WÃkhkufík ykf]rík{kt «Úk{ ykf]rík Lke[uLke íkhV Z¤íkk þtfw ykfkhLke ÃkuxLko 
Mkk{kLÞ heíku íkuSLkku Mkt[kh Úkíkku nkuðkLkku rLkËuoþ ykÃku Au. yk þtfw ykfkhLke huLsLke 
çknkh Lkef¤eLku ¼kð ykøk¤ ðÄðk {ktzu íÞkhu íku{ yÃkxÙuLz þY ÚkÞku nkuÞ nkuðkLkku 
rLkËuoþ fhu Au. 
 çkeS ykf]rík{kt [Zkððk¤e xÙuLz ÷kELk Ëþkoðíke ÃkuxLko {tËeLkku Mktfuík ykÃku Au 
íkuLkku yÚko yu ÚkÞku fu su íku ò{eLkøkeheLkk ¼kð ½xzkLke rËþk{kt Vtxkþu. yk ÃkuxLko{kt 
h[kíke xÙuLz ÷kELk yufçkeòt MkkÚku ¼¤u Au. íÞkhu çktLku ð÷ý hu¾kLkku [Zkð (WÃkhLke 
íkhVLkku Zk¤) Ëþkoðíke nkuÞ Au. 
(9) RSI (Relative Strength Zndex) MktçktrÄík {sçkqíkMkq[f yktf :- 

 yk…ØrŒ nuX¤ þuhLkk ¼kð{kt ykðe hnu÷e økríkLkkt ÷ku÷fLke ÂMÚkríkLkku 
ÔÞðÂMÚkík ytËks rh÷uxeð MxÙuLÚk ELzufMkLke {ËËÚke {¤e hnu Au. 1970 {kt su.ðuÕMk 
rðÕzhu yk xq÷ MkkÄLk rðfMkkÔÞtw níkwt. 
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 yk …ØrŒ{kt ÔÞÂõíkøkík þuhLke rft{íkLku çkòhLkk Mkq[f yktf òuzu Mkh¾kððk{kt 
ykðu Au. su{kt çkòhLkkt Mkq[f yktfLkk ykÄkhu ò{eLkøkeheLke fk{økeheLkwt {qÕÞktfLk ÚkkÞ 
Au. 
 yk …ØrŒ{kt çkòhLkk Mkq[f yktf fhíkkt ÍzÃke Ëhu çkòhLke ò{eLkøkeheLkk 
¼kð ðÄíkk nkuÞ íÞkhu þuhLkk ¼kðku íkuSLke ÂMÚkrík{kt nkuÞ Au, yLku {tËeLkk Mk{Þu 
ò{eLkøkeheLkk ¼kð çkòhLkk Mkq[f yktf{kt ½xkzk fhíkk ðÄw Lke[k Ëhu ¼kðku ½xíkk 
òuðk {¤u Au. yks RSI…ØrŒ{kt ò{eLkøkeheLkku {sçkqík Mkq[f yktf yu Ÿ[k yÚkðk 
MktçktrÄík {sçkqík ò{eLkøkehe MkkÚku MkçktÄ Ähkðu Au yuðwt Ëþkoðu Au. 
 RSI Lkk {kÃk Ëtzku :- 

(1) ò{eLkøkeheLkku ¼kð yLku çkòh Mkq[f yktf. 
(2) nrhVLkk þuhLkk ¼kð MkkÚku ò{eLkøkeheLkk ¼kð. 
(3) ykiãkur„f (ELzMxÙeÍ) Lkk Mkhuhkþ ¼kð MkkÚku ò{eLkøkeheLkk ¼kð. 
 økkrýríkf {qÕÞLkk ykÄkhu Lke[uk {kÃk Ëtz òuE þfkÞ. 

(1) òu økwýku¥kh< 1 òuðk {¤u íkku hkufkýfkh {kxu þuhLkk ¼kðLku {sçkqík íkhefu 
æÞkLk{kt ÷E þfkÞ yLku su ò{eLkøkehe {kxu ¾heËeLkku Mktfuík Ëþkoðu Au. 

(2) òu økwýku¥kh = 1òuðk {¤u íkku hkufkýfkh {kxu ¾heËe ytøku ¼÷k{ý Mk÷kn¼he 
Au. 

(3) òu økwýku¥kh< 1 òuðk {¤u íkku þuhLkk ¼kð Lkçk¤k Ëþkoðu Au. íkku íku þuhLku ðu[ðk 
Mk÷kn ¼Þko Au. 

9.9 Mkq[f yktf yLku økríkþe÷ Mkhuhkþ{kt ÷køkw íkfLkefe rð&÷u»ký :- 

(1) ðÄ½xLke MkhuhkþLke hu¾kLkku r{÷kÃk yLku AqxkÃkkzðwt :- 
 MACD (Moving Average Convergent & Divergent) :- 
 ðÄ½xLke MkhuhkþLke hu¾kLkk r{÷kÃk yLku Aqxk ÃkkzðkLke «r¢ÞkLku MACD 
íkhefu yku¤¾kðkÞ Au. ytøkúuS{kt suLku {qrðtøk yuðhus fLðÍoLMk zkEðÍoLMk íkhefu 
yku¤¾ðk{kt ykðu Au. xufrLkf÷ rð&÷u»ký{kt yk rLkËuoþf ¾qçks ÔÞkÃkf «{ký{kt 
WÃkÞkuøk{kt fhðk{kt ykðu Au. 
 1960 Lkk ð»ko{kt økuhkÕz yuÃk÷u yk …ØrŒ rðfMkkðe níke MACD yu ðÄ½x 
rLkËuoþ ykÃkíkwt xwÕMk MkkÄLk Au. ¼kðLke çku y÷øk y÷øk ðÄ½x ðå[uLkk MkçktÄLku 
«MÚkkrÃkík fhe ykÃkðk{kt íku {ËË fhu Au. 26 rËðMkLke ykuAe ÍzÃkÚke çkË÷kíke 
yufMÞkuLkuÂLþÞ÷ {q®ðøkyuðhus{ktÚke çkkh rËðMkLke ðÄw ÍzÃkÚke çkË÷kíke 
yufM…ku™uÂLþÞ÷ {q®ðøk yuðhus{ktÚke çkkËçkkfe fheLku ÃkAe íkuLke økýíkhe fhðk{kt ykðu 
Au. 

12.913.5
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 MACD Lke Lkð rËðMkLke yufM…ku™uÂLþÞ÷  {q®ðøk yuðhusLku ®MkøLk÷ ÷kELk 
íkhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. yk ®MkøLk÷ MktfuíkLke ÷kELkLku MACD Ãkh økkuXðe Ëuðk{kt 
ykðu Au. íkuLkk ykÄkhu ò{eLkøkehe{kt ¾heËe yLku ðu[kðk÷e fhðe íkuLkku Mktfuík {¤e hnu 
Au. 

ykf]rík – MACD 

 

 

 

 

 

                                                                       Upward Cross   

 yk{ MACDLke ÷kELk Lkð rËðMkLke EMA ®MkøLk÷ ÷kELk Lke[u ykðe òÞ 
Au. íÞkhu {tËeLkku Mktfuík {¤u Au. su íku ò{eLkøkeheLkk ¼kð íku ÃkAe økøkzus Au. yk 
ÃkrhÂMÚkrík{kt ðu[ðk÷eLkku fu þkuxo Mku®÷øk (rzr÷ðhe {kxu þuMko Lk nkuðk AíkktÞ ðu[e Ëuðk) 
Lkku ykht¼ fhe þfkÞ Au. yks heíku MACDLke ÷kELk ®MkøLk÷Lke ÷kELkÚke WÃkhLke 
íkhV ykðe òÞ íÞkhu çkòh{kt íkuSLkku rLkËuoþ fhu Au. íku{kt ¾heËLkku ykht¼ fhe þfkÞ 
Au. 
 MACD {kt sÞkhu LkkxÞkí{f heíku ðÄkhku ykðe òÞ Au. íÞkhu yuðk Mktfuík {¤u 
Au fu su íku ò{eLkøkehe ðÄw ðu[ký Au. íkuLkk ¼kð VheÚke MkwÄheLkk Úkkuzk Mk{Þ{kt Mkk{kLÞ 
¼kð MkÃkkxeyu ykðe sþu. suÚke fheLku çkòhLkk ¾u÷kze íku{kt ¾heËeLkku ykht¼ fhe þfu 
Au. 
WËknhý :- 

 ELVkuMkeMk ftÃkLkeLkku þuhLkku yk¾h ¼kð AuÕ÷k 10rËðMk{kt May-2019 Lkkt 
ð»ko{kt Lke[u {wsçk Au. 

rËðMk 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

¼kð 
(Y) 

1050 1010 1060 1050 1040 1060 1070 1080 1060 1050 

 

 

                                                                                                       
Downward cross  

       MACD 
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 WÃkhkufík rðøkíkðkhÚke Ãkkt[ rËðMkLke Mkhuhkþ ðÄ½x þkuÄku. BSE-30Mkq[f 
yktfLkkt Ëhhkus Mkq[f yktf MkkÚku Mkhuhkþ ðÄ½xLku Mk{òðku. 
Mk{sqíke  :- 

rËðMk þuhLke yk¾h ¼kð 
AuÕ÷k Ãkkt[ ð»koLkku 

Mkhðk¤ku 
ð½½x Úkíke 

Mkhuhkþ 
1 1050 -  
2 1010 -  
3 1060 -  
4 1050 -  
5 1040 5210 1042 
6 1060 5220 1044 
7 1070 5280 1056 
8 1080 5300 1060 
9 1060 5310 1062 

10 1050 5320 1064 
 
(2) ROC (Rate of Change)  ÃkrhðíkoLkLkkt xfk :- 

 VuhVkhLkk fu ÃkrhðíkoLkLkkt xfk {kxu çku þuhLkk ¼kðkuLke Mkh¾k{ýe fhðk{kt ykðu 
Au. su{kt Lke[uLkwt Mkqºk ÞkuøÞ Au. 

 rft{ík = 
¼qíkfk¤Lke - ðíko{kLk¼kð

ðíko{kLk¼kð
  × 100 

 yux÷u fu ÃkrhðíkoLk fu VuhVkhLkk xfk yux÷u ðíko{kLk ¼kð yLku yu rËðMk Ãknu÷k 
¼qíkfk¤Lkk ¼kð ðå[uLke Mkh¾k{ýe Ëþkoððe. 
 Ëk.ík. rh÷kÞLMk ftÃkLkeLkku ðíko{kLk þuhLkku ¼kð 300 Au su 10 rËðMk Ãknu÷kt 
3600 Y. níkku. -ROC Lke økýíkhe Lke[u {wsçk òuE þfkÞ. 

 ROC  =    
¼qíkfk¤Lke - ðíko{kLk¼kð

ðíko{kLk¼kð
 × 100 

  = 
3600 - 3000

3000
 × 100 

  = 
600

3000
 × 100 

  = 20% 

 òu íkVkðík nfkhkí{f ykðu íkku íku {tËeLkku ð÷ý Ëþkoðu Au. 
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 RSI Lke {ËËÚke íkksuíkhLkk Mk{Þøkk¤kLkk þuh Lkk ¼kð{kt ykðu÷kt ðÄkhkLkk 
«{ký{kt Mkk{u fhu÷e LkwfMkkLkeLkwt «{ký fux÷wt Au. íkuLkku ytËks {¤e hnu Au. yk 
{krníkeLku íku 0 Úke 100  Lkk yktfzkykuLke huLs{kt YÃkkíkh fhu Au. 
 RSI  70ykðu íkku rMkfÞkurhxe ðÄw Ãkzíke ¾heËe fhíkktÞ ðÄw ¾heËkÞu÷e nkuðkLkku 
rLkËuoþ ÚkkÞ Au. sÞkhu RSI  30 Úke Lke[u ykðu íkku ò{eLkøkehe ðÄw Ãkzíkkt ðu[ðk÷eLkku 
rLkËuoþ fhu Au. yk{ RSI {kxu MkkiÚke ðÄw ÷kuf r«Þ Mk{Þøkk¤ku  9 Úke 14 rËðMkLkku Au. 
(4) Mkh¤ ðÄ½xLke Mkhuhkþ (Simple Moving Average- SMA) :- 

 rMkBÃk÷ {q®ðøk yuðhus yux÷u fu {rnLkkyku fu ðhMkku ÃkqðoLkk yktfzkykuLkku 
ykÄkh ÷uðk{kt ykðíkku LkÚke. Ëk.ík. ËMk rËðMkLke Mkh¤ ð½½xLke Mkhuhkþ fkZðk {kxu 
{kºk ËMk rËðMkLkk çktÄ ¼kð ÷ELku íkuLkku Mkhðk¤ku fheLku ËMkÚke ¼køkkfkh fheLku Mkhuhkþ 
¼kð Lk¬e fhe Ëuðk{kt ykðu Au. 
(5) yufM…ku™uÂLþÞ÷ {q®ðøk yuðhus (Exponential Moving Average 

(EMA) 
 yÚko½xLk fhe yu íkku Mk{sý ykÃkíke Mkhuhkþ(EMA)Lku fux÷ef ðkh 
yufMÃkkuLkuÂLþÞ÷e ðuExuz {q®ðøk yuðhus íkhefu Ãký yku¤¾ðk{kt ykðu Au. íku{kt ½xkzkLku 
{kxu sðkçkËkh Ãkrhçk¤Lku Ãký økýíkhe{kt ÷uðk{kt ykðu Au. íku{kt Ãký sqLkk Mk{ÞLkk 
Mk{ÞLkk ðÄ½xLkk yktfzkykuLku ykuAw Lku ykuAwt{n¥ð yÃkkÞ Au. íkksuíkh{kt òuðk {¤u÷e 
ðÄ½x yLku íkuLku ÷økíkk yð÷kufLkkuLku s ðÄw {n¥ð ykÃkðk{kt ykðu Au. òu fu íkksuíkhLkk 
yktfzkykuLku {n¥ð ykÃÞwt nkuðk AíkktÞ íku{kt sqLkk Mk{Þ{kt òuðk {¤u÷e ðÄ½x yLku íkuLkk 
fkhýkuLke MkËtíkh yðøkýLkk fhðk{kt ykðíke s LkÚke. 
(6) ðÄíke - ½xíke Mkhuhkþ :- 

 ðÄíke yLku ½xíke MkhuhkþLkku ytËks {u¤ððk {kxuLkku Mkh¤ rLkËuoþ [ku¬Mk 
Mk{Þøkk¤k{kt ò{eLkøkeheLkku Mkhuhkþ ¼kð fux÷ku hÌkku íkuLkk ÃkhÚke {¤e hnu Au. AuÕ÷k 
50 rËðMkLkk økk¤k{kt ¼kðLke ÚkÞu÷e ðÄ½xLke Mkhuhkþ {u¤ððk {kxu ík{khu 50 rËðMkLkku 
¼kðLkku Mkhðk¤ku fhðku. yk ¼kðLkku Mkhðk¤ku fÞko ÃkAe su hf{ ykðu íkuLkku 50 Úke 
¼køkkfkh fhe ËuðkLkku nkuÞ Au. þuh çkòh{kt þuMkoLkk ¼kð{kt Mkíkík VuhVkh ÚkÞku fhíkku 
nkuðkÚke ¼kðLke ðÄ½xLke Mkhuhkþ Ãký çkË÷kíke hnu Au. 
 yuf ðkíkLke ¾kMk LkkUÄ ÷uðe òuEyu ðÄíke - ½xíke MkhuhkþLkku WÃkÞkuøk {kuxu 
¼køku íkku MACD yLku çkkur÷Løkh çkuLz suðkt yLÞ rLkËuoþfku MkkÚku Mkh¾k{ýe fhðk {kxu 
s fhðk{kt ykðu Au. 
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ખાસ કરીિે શેસાિા ભાિ િેિી સરેરાશ િધઘટિી સપાટીિી સપાટીથી િીચ ેઉિરી જાય ત્યારે િેિ ે
ખરાબ સુંકેિ િરીકે જોિામાું આિે છે. કારણ કે શેરિા ભાિમાું િકારાત્મક હદશામાું આગળ િધી રહ્યા 
છે. બીજી િરફ જે શેસાિા ભાિ િેિી સરેરાશ િધઘટિી સપાટીથી ઉપર િીકળી જાય છે. િેમાું િેજીિો 
સુંચાર થઈ રહ્યો િોિાિો નિદેશ મળે છે. િીસ હદિસિી સરેરાશ િધઘટિો જે ઉપયોગ કે ટે્રહડિંગ માટે 
કરિો િેિી સામાન્ય રીિ ેભલામણ કરિામાું આિે છે.   

સ્વાધ્યાય 

(A) નીચેના પ્રશ્નોના ઉત્તર વવસ્તતૃ રીતે આપો. 

(1) ટેકનિકલ નિશ્લેષણિો સુંદભામાું આલેખો સમજાિો.  

(2) ટેકનિકલ નિશ્લેષણિા સુંદભામાું િલણો સમજાિો. 

(3) આનથિક નિશ્લેષણ અિે ટેકનિકલ નિશ્લેષણ િચ્ચેિો િફાિિ સમજાિો. 

(4) ABC લલ. િાું શેરિો િિામાિ ભાિ રૂા. 5410 છે. જેિો 10 હદિસ પિલેાિો ભાિ રૂા. 6800 િિો. 

RSI (Relative Strength Index) ટકાિારીમાું શોધો. (ઉ : 25.93%) 

(5) શેરિો િિામાિ ભાિ 1250 િોય અિે 10 હદિસ પિલેાિો શેરિો ભાિ 1000 િિો િો િિામાિ 

ROC કેટલા ટકા થશે ? િે િકારાત્મક િશે કે િકારાત્મક જણાિો. 

 

(B) બહુવવકલ્પ પ્રશ્નો (M.C.Q)  

(1) િીચેિામાુંથી એક ચાટાિો ટેકનિકલ નિશ્લેષણમાું ઉપયોગ થિો િથી: 

 (A) લાઈિ ચાટા  

 (B) બાર ચાટા  

 (C) પાઈ ચાટા  

 (D) હિસ્ટો ગ્રામ 

 જિાબ: (C) પાઈ ચાટા  

(2) િીચેિામાુંથી એકિો સમાિેશ ટેકનિકલ નિશ્લેષણમાું થિો િથી: 
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 (A) હરલેહટિ સ્ટે્રન્થ ઇન્ડેક્સ 

 (B) પોઈન્ટ એન્ડ હફગર ચાટા  

 (C) બ્રેક ઇિિ ચાટા  

 (D) બે્રથડ નિદેશકો 

 જિાબ: (C) બ્રેક ઇિિ ચાટા  

(3) િીચેિામાુંથી એક શ દ્ધ સામનયક શે્રણી નિશ્લેષણ િથી: 

 (A) બાર ચાટા  

 (B) લાઈિ ચાટા  

 (C) પોઈન્ટ અિે હફગર ચાટા  

 (D) જાપાિીઝ કેન્ડલ ચાટા  

 જિાબ: (C) પોઈન્ટ અિે હફગર ચાટા  

(4) જાપાિીઝ બ્લેક કેન્ડલ સ્ટીક પદ્ધનિ િીચેિામાુંથી શ ું દશાાિે છે: 

 (A) ઊંચા – ખ લ્લાું અિે િીચાું બુંધ 

 (B) ઊંચા – બુંધ અિે િીચાું ખ લ્લાું 

 (C) દરરોજ ઊંચાું અિે િીચાું 

 (D) દરરોજ િીચાું અિે ઊંચાું 

 જિાબ: (A) ઊંચા – ખ લ્લાું અિે િીચાું બુંધ 

(5) િીચેિામાુંથી એક ચાટામાું શેરિાું ભાિપત્રકિો ચાટામાું અસર કરત  ું િથી: 

 (A) િડે એન્ડ શોલ્ડર 

 (B) ફ્લેગ 

 (C) િડે એન્ડ ટેઈલ 

 (D) પેિિન્ટ 
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 જિાબ: (C) િડે એન્ડ ટેઈલ 

(6) જો શેરિો િિામાિ ભાિ રૂા. 125 િોય અિે 10 હદિસ પિલેાિો ભાિ રૂા. 100 િોય િો ROC 

(પહરિિાિિો દર) ટકાિારીમાું જણાિો: 

 (A) 20% પોલઝહટિ 

 (B) 20% િેગેહટિ 

 (C) 25% િેગેહટિ 

 (D) 25% પોલઝહટિ 

 જિાબ: (A) 20% પોલઝહટિ 

(7) ટેકનિકલ નિશ્લેષણમાું િલણ કેટલા જોિા મળે છે: 

 (A) 2 

 (B) 4 

 (C) 3 

 (D) 5 

 જિાબ: (C) 3 

(8)  ટેકનિકલ નિશ્લેષણમાું િીચેિામાુંથી કયો િલણિો સમાિેશ થિો િથી: 

 (A) અપ ટે્રન્ડ 

 (B) ડાઉિ ટે્રન્ડ 

 (C) સાઈડિેઝ ટે્રન્ડ 

 (D) RSI ટે્રન્ડ 

 જિાબ: (D) RSI ટે્રન્ડ 

(9)  કેન્ડલ સ્ટીક ચાહટિંગમાું કયા ચાટાિો સમાિેશ થિો િથી: 

 (A) દોજી 

 (B) બ લલશ એન્ગલલ્ફિંગ પેટિા 
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 (C) ડાકા ક્લાઉડ કિર મુંદી પેટિા 

 (D) ટેડા અિે સપાટીિી પટેિા 

 જિાબ: (D) ટેડા અિે સપાટીિી પેટિા 

(10)  ટ્રાયન્ગલ ચાટા પેટિામાું કયા ચાટાિો સમાિેશ થિો િથી: 

 (A) સિિ રચાિી પેટિા 

 (B) ચઢાિિાળી પેટિા 

 (C) િીચે િરફ ઢળિા ટ્રાયુંગલિી પેટિા 

 (D) શુંક  આકારિી પેટિા 

 જિાબ: (D) શુંક  આકારિી પેટિા 

(11)  MACD િો નિદેશ કરિી પેટિા કયા િષામાું અમલમાું આિી: 

 (A) 1960 

 (B) 1863 

 (C) 1864 

 (D) 1950 

 જિાબ: (A) 1960 

(12) હરલેટીિસ સ્ટે્રન્થ ઇન્ડેક્સ (RSI) િે કયા િષામાું નિકસાિિામાું આવ્્ ું? 

 (A) 1970 

 (B) 1980 

 (C) 1965 

 (D) 1990 

 જિાબ: (A) 1970 

(13) બોલલન્ગર બેન્ડ પદ્ધનિ કોણે નિકસાિી? 

 (A) ચાલ્સા બેબેજ 
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 (B) ચાલ્સા ડાઉ જોન્સ 

 (C) જ્િોિ બોલલન્ગર 

 (D) એકેય િહિ 

 જિાબ: (C) જ્િોિ બોલલન્ગર 

(C) ટ ૂંકમાૂં ઉત્તર આપો. 

(1) સમજાવો: (1) ઓનસલેટર (2) હરલેટીિ સ્ટે્રન્થ સચૂક આંક (3) િડે એન્ડ શોલ્ડસા (4) સપોટા એન્ડ 

રેલઝસ્ટન્સ (5) કેન્ડલ સ્ટીક આલેખ (6) પોઈન્ટ એન્ડ હફગર આલેખ 

(2) આનથિક નિશ્લેષણ અિે ટેકનિકલ નિશ્લેષણ િચ્ચેિો િફાિિ સમજાિો. 

(3) ટેકનિકલ નિશ્લેષણમાું ઉપયોગમાું લેિાિા ગમે િે ત્રણ આલેખોિા િામ જણાિો. 

(4) બાર ચાટા અિે લાઈિ (રૈલખક ચાટા) િો િમિૂો દશાાિો.  

(5) જાપાિીઝ કેન્ડલ સ્ટીક પેટિાિો ટૂુંકમાું પહરચય આપો. 

(6) ટેકનિકલ નિશ્લેષણિાું િલણો જણાિો.  

(7) િધઘટિી સરેરાશિી રેખાિો નમલાપ અિે છૂટા પડવ ું અંગે ટૂુંકમાું નિસ્તિૃ જણાિો. 
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yuf{ : 10                             LkkýkfeÞ ÃkºkfkuLkwt rð&÷u»ký 

 
: YÃkhu¾k : 

10.1 «MíkkðLkk 
10.2 yÚko 
10.3 ™kýkfeÞ …ºkfku™k ½xfku 

10.3.1 ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt  
10.3.2 …kfwt ‚hðiÞwt 
10.3.3 hkufz «ðkn…ºkf 

10.4 ™kýkfeÞ …ºkfku™k rð&÷u»ký™e …æÄrŒ 
10.5 ™kýkfeÞ …ºkfku™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku 
10.6 MðkæÞkÞ 

10.1 «MŒkð™k : 

 ÄtÄkfeÞ yuf{ku ð»ko™u ytŒu …kuŒk™e ™kýkfeÞ ÂMÚkrŒ rn‚kƒe …ºkfku îkhk «MŒwŒ 
fhu Au.yk …ºkfku yux÷u ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt, …kfwt ‚hðiÞwt y™u hkufz «ðkn…ºkf, yk 
…ºkfku ƒkÌk …ûkfkhku suðkfu ÷uýËkhku, ðkrýÂßÞf ƒUfku,hkufkýfkhku ð„uhu™u ÄtÄkfeÞ 
yuf{™e ™VkfkhfŒk, MkØhŒk, ™kýkfeÞ …rhÂMÚkrŒ,ð„uhu yt„u {krnŒe yk…e þfu, 
…htŒw {k„oËþof {krnŒe …whe …kze þfu ™rn.yk {kxu ™kýkfeÞ…ºkfku™wt rð&÷uu»ký 
ykð~Þf ƒ™u Au. 
 ™kýkfeÞ …ºkfku™wt rð&÷u»ký rðrðÄ …ûkfkhku swËktswËk ÿrü®ƒËwÚke fhu Au. 
ft…™e™e þìh{qze{kt hkufký fh™kh þìh nkuÕzMko™u yu òýðk{kt h‚ nkuÞ Au fu Œu{™wt 
hkufký ‚÷k{Œ Au fu ™ne Œuðe s heŒu ðkrýÂßÞfƒUf{kt Úkk…ý {wf™kh™u Œu{™k Lkkýkt 
‚÷k{Œ Au fu ™rn y™u ƒUfu fhu÷wt rÄhký ‚÷k{Œ Au fu fu{ Œu òýðk{kt h‚ nkuÞ Au. 
f{o[kheyku ™kýkfeÞ …ºkfku™k rð&÷u»ký îúkhk ðuŒ™ ðÄkhku fu ƒku™‚ r™Þr{Œ {¤þu fu 
™rn. yk{, y÷„ y÷„ rnŒ ÄhkðŒkt ÷kufku™u y÷„ y÷„ {krnŒe {u¤ððk{kt h‚ 
nkuÞ Au. su ƒÄe ƒkƒŒku ™kýkfeÞ…ºkfku{kt ‚{kððe þfâ ™Úke. yk ƒkƒŒku 
™kýkfeÞ…ºkfku™k rð&÷u»ký îúkhk òýe þfkÞ Au.  
10.2 yÚko : 

 ™kýkfeÞ …ºkfku™wt rð&÷u»ký yux÷u y„íÞ™e {krnŒe™u swËe swËe ƒkƒŒku{kt 
rð¼kSŒ fhðe, „kuXððe y™u yuðku ŒkŠff ‚ƒtÄ „kuXððkufu suÚke fkuE yÚko‚¼h 
yÚko½x™ ÚkE þfu. Ëk.Œ.[k÷w r{÷fŒku y™u [k÷w sðkƒËkheyku™u „kuXððkÚke fkÞoþe÷ 

14

14.1
14.2
14.3

14.4
14.5

14.3.1
14.3.2
14.3.3

14.1

14.2

14
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{qze, [k÷w „wýku¥kh, «ðkne „wýku¥kh {u¤ðe þfkÞ Au y™u ykðk ‚tƒtÄ™k ykÄkhu 
Œh÷Œk, [k÷wËuðwt [wfððk™e ûk{Œk ð„uhu yt„u {krnŒe {¤e þfu Au. 
 ™kýkfeÞ…ºkfku ÄtÄkfeÞ yuf{ yt„u {kºk ‚tÏÞkí{f MðY…{kt rn‚kƒe rð„Œku 
hsq fhu Au. ÄtÄkfeÞ yuf{ ‚kÚku ‚tf¤kÞu÷kt rðrðÄ …ûkfkhku ft…™e™e ™VkfkhfŒk, 
‚ØhŒk y™u ykŠÚkf ÂMÚkrŒ yt„u ‚t…qýo{krnŒe {u¤ððk {kxu ™kýkfeÞ…ºkfku™ku 
rð„Œðkh Qzký…qðof Œ…k‚ fhu Au su™u ™kýkfeÞ…ºkfku™wt rð&÷u»ký fu rððu[™ 
fnuðk{kt ykðu Au. 
10.3 ™kýkfeÞ…ºkfku™k ½xfku 

10.3.1 ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt: 

 ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt r™ÄkorhŒ ‚{Þ„k¤k ËhBÞk™ ÄtÄkfeÞ fk{„ehe™u fkhýu 
WÆ¼ðu÷ [kuÏ¾ku™Vku fu [kuÏ¾e ¾kux Ëþkoðu Au. ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒk{kt Ëþkoððk{kt 
ykðŒe rð„Œku ykðf fu ðu[ký ŒÚkk ¾[o fu ™wfMkk™ MðY…™e nkuÞ Au.  
 ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt yuf ™kýkfeÞ…ºkf Au su yuf [ku¬‚ ‚{Þ„k¤k ËhBÞk™ 
ÚkŒe ykðf y™u ¾[o™ku ‚khktþ yk…u Au. ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt ykðf …ºkf™ku …ÞkoÞ Au. 
yk …ºkf ft…™e™e ûk{Œk yÚkðk ykðf ðÄkhe™u, ¾[o{kt ½xkzku fhe™u yÚkðk ƒt™u îkhk 
™Vku {u¤ððk{kt ‚{ÚkoŒk rðþu™e {krnŒe «Ëk™ fhu Au. fux÷ktf ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒk™u 
™Vk y™u ™wf‚k™™wt …ºkf, ykðf™wt …ºkf, fk{„ehe™wt …ºkf, ™kýkfeÞ …rhýk{ 
yÚkðk ykðf™wt r™ðuË™, f{kýe™wt …ºkf yÚkðk ¾[o™wt …ºkf …ý fnu Au. 
10.3.2 …kfwt ‚hðiÞwt: 

 …kfwt ‚hðiÞwt yu ÄtÄk™e r{÷fŒku y™u Ëuðkyku ËþkoðŒwwt …ºkf Au. ‚k{kLÞ heŒu 
…kfk ‚hðiÞk{kt r{÷fŒku y™u Ëuðkyku ‚{k™ Ëþkoððk{kt ykðu Au. fkuE yuf, fkuE 
r™rùŒ ‚{Þu ÄtÄkfeÞ yuf{™e ™kýkfeÞ ÂMÚkrŒ ËþkìðŒwt …ºkf yux÷u …kfwt ‚hðiÞwt.…kfwt 
‚hðiÞwt ÂMÚkrŒËþof ynuðk÷ Au.su ÄtÄkËkhe yuf{…k‚u™k ¼tzku¤™ku Mºkkuík(«krÃík) y™u 
¼tzku¤™ku rðrLkÞku„(hkufký). …kfk ‚hðiÞk{kt yuf ŒhV ‚t…r¥k y™u ƒeS ƒksw 
sðkƒËkheyku ‚k{u÷ Au. 
10.3.3 hkufz «ðkn …ºkf: 

 hkufz «ðkn …ºkf yu yuf ™kýkfeÞ…ºkf Au su ft…™e™u Œu™e ÄtÄkfeÞ fk{„ehe 
y™u ƒkÌk hkufkýku™k MºkkuuŒkuÚke «kÃík ÚkŒkt Œ{k{ hkufz «ðkn ‚tƒtrÄŒ {krnŒe «Ëk™ 
fhu Au. Œu{kt Œu Œ{k{ hkufz ykðf y™u òðf …ý ‚k{u÷ Au, su yk…u÷ ‚{Þ„k¤k 
ËhBÞk™ ÔÞð‚krÞf «ð]r¥kyku y™u hkufkýku {kxu [qfðýe fhu Au. ÄtÄkfeÞ yuf{™k 
{kr÷fku™u xqtfk „k¤k {kxu hkufz™e ykðf òðf òýðk™ku h‚ ðÄw nkuÞ Au. y{wf ‚{Þu 

14.3

14.3.3

14.3.1

14.3.2
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sÞkhu hkufz™e sYh …zþu íÞkhu …whŒe hkufz {¤e hnuþu fu ™rn Œu òýðk hkufz «ðkn™wt 
…ºkf ƒ™kððwt sYhe Au. 
10.4 ™kýkfeÞ…ºkfku™k rð&÷u»ký™e …æÄrŒ : 

 ™kýkfeÞ…ºkfku™k rð&÷u»ký {kxu W…Þku„{kt ÷uðkŒe …ØrŒyku ™e[u {wsƒ Au: 
1. Œw÷™kí{f …ºkfku (Comparative Financial Statements) : 

 yk …ØrŒ{kt ™kýkfeÞ…ºkfku{kt hsq fhkÞu÷ AuÕ÷k …kt[-‚kŒ ð»ko™k ‚{k™ 
rð„Œkuðk¤k yktfzk Œw÷™kí{f Zƒu „kuXðe Œu{kt ÚkÞu÷ ðÄ-½x xfkðkhe MðY…u fu, ‚kËe 
heŒu Ëþkoðe rððu[™ y™u rð&÷u»ký fhðk{kt ykðu Au. ƒu «fkh™k Œw÷™kí{f …ºkfku 
ŒiÞkh fhðk{kt ykðu Au. 
Œw÷™kí{f ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt 

 Œw÷™kí{f ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt ÄtÄkfeÞ yuf{™k {kr÷f™u ð÷ýku ‚{sðk{kt 
y™u rðrðÄ ‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™ ÔÞð‚krÞf «¼kð™u {k…ðk{kt ‚nkÞ fhu Au.swËkt 
swËkt ‚{Þ„k¤k ‚kÚku Œu™k …kuŒk™k ÄtÄkfeÞ yuf{™k ykðf™k …ºkfku™e Œw÷™k fhðk 
W…hktŒ, ÄtÄkfeÞ yuf{™k {kr÷f, Œu™e nheV ft…™eyku™k …rhýk{™e Œw÷™k …ý fhe 
þfu Au.yk rð&÷u»ký Wãku„™k yLÞ yuf{ ‚kÚku Œu™k ÔÞð‚krÞf fk{„ehe™k 
…rhýk{™e Œw÷™k fhðk{kt ÄtÄkfeÞ yuf{™u {ËË fhu Au.  

Œw÷™kí{f …kfwt ‚hðiÞwt : 

 Œw÷™kí{f …kfwt ‚hðiÞwt …kA÷k ð»ko Œu{s ðŒo{k™ ð»ko™e ÄtÄkfeÞ yuf{™e 
‚t…r¥kyku y™u sðkƒËkheyku{kt ‚t…qýo y™u ‚tƒtrÄŒ ƒt™u ÿrüyu ð»ko Ëhr{Þk™ ÚkÞu÷ 
VuhVkh (ðÄkhku yÚkðk ½xkzku) {kxu ŒiÞkh fhðk{kt ykðu Au.yk{, Œw÷™kí{f …kfwt 
‚hðiÞwt rðrðÄ ‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™ ‚t…r¥k y™u sðkƒËkheyku fux÷e ƒË÷kE „E Au 

rð„Œ 2018 (A) 2019 (B) VuhVkh C = (B-
A) 

xfkD=஼
஺
ܺ100 

[kuÏ¾wt ðu[ký 10,00,000 12,00,000 (+)2,00,000 (+)20 

(-)ðu[kÞu÷ {k÷™e 
®f{Œ 

5,00,000 4,00,000 (-)1,00,000 (-)20 

fk[ku ™Vku 5,00,000 8,00,000 (+)3,00,000 (+)60 

¾[kìyku 2,63,000 5,36,000 (+)2,73,000 (+103) 

fhðuhk 2,30,000 2,60,000 (+)30,000 (+13) 

fh …Ae 
™Vku([kuÏ¾ku ™Vku) 

  7,000 4,000 (-)3000 (-)42.8 

14.4
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Œu sýkðu Au.yk …ºkf Mkt[k÷fku y™u ÄtÄkfeÞ yuf{™k {kr÷fku™u ÄtÄkfeÞ yuf{™k 
rðrðÄ ‚q[fktfku™k ð÷ýku™u yku¤¾ðk{kt …ý {ËË fhu Au.  

rð„Œ 2018 (A) 2019 (B) VuhVkhC=(B-
A) 

xfkD=
஼
஺
ܺ100 

(I) RÂõðxe y™u Ëuðk     

1. {kr÷fe™k ¼tzku¤     

y) þìh {qze 
(i) RÂõðxe þìh {qze, 

(ii) «uVhL‚ þìh {qze 

 
7,00,000 
4,00,000 

 
7,00,000 
4,00,000 

 
----- 
----- 

 
----- 
----- 

ƒ) y™k{Œku y™u ðÄkhku 4,00,000 5,00,000 (+)1,00,000 25 

2. rƒ™ [k÷w Ëuðk 1,00,000 1,05,000 (+)5,000 5 

y) ÷ktƒk„k¤k™k Ëuðk 1,20,000 1,18,000 (-)2000 -1.67 

ƒ) ÷ktƒk„k¤k™e 
sku„ðkEyku 

80,000 90,000 (+)10,000 12.5 

3. [k÷w Ëuðk     

a) xqtfk„k¤k™k Ëuðk 1,30,000 1,50,000 (+)20,000 15.38 

b) Ëuðe nqtzeyku     

c) ƒeò [k÷wËuðk     

d) xqtfk„k¤k™e sku„ðkEyku     

fw÷ RÂõðxe y™u Ëuðk 19,30,00
0 20,63,000 (+)1,33,000 6.89 

II) r{÷fŒku     

1. rƒ™ [k÷w r{÷fŒku     

a)  fkÞ{e r{÷fŒku     

i) ÿ~Þ r{÷fŒku 11,00,00
0 14,50,000 (+)3,50,000 31.82 

ii) yÿ~Þ r{÷fŒku     

b) rƒ™ [k÷w hkufkýku 8,00,000 6,00,000 (-)2,00,000 (-)25 

2. [k÷w r{÷fŒku     

i) ÷uýe nqtzeyku 2,000 1,000 (-)1000 (-)50 

ii) hkufz y™u hkufz ‚{k™ 28,000 12,000 (-)16,000 (-)57.14 

 fw÷  19,30,00
0 20,63,000 1,33,000 6.89 
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2. ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku (Trend Percentages): 

 ™kýkfeÞ …ºkfku™k rð&÷u»ký {kxu ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku …ý yuf 
y„íÞ™wt ‚kÄ™ Au. yk …ØrŒ{kt y{wf ð»ko™e rn‚kƒe {krnŒe{kt su VuhVkh ™kutÄkÞk 
Au, Œu …ife fkuE yuf ð»ko™e {krnŒe™u ykÄkh Œhefu …‚tË fhe yLÞ ð»kkuo™e ð÷ý 
xfkðkheyku ™¬e fhðk{kt ykðu Au.ft…™eyku ¼krð ykÞkus™ {kxu yk …ØrŒ™ku 
W…Þku„ fhu Au. rn‚kƒe ƒkƒŒku{kt ÚkÞu÷ VuhVkhku™wt {qÕÞktf™ ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkhe 
îkhk fhðk{kt ykðu Au. ºkýÚke ™ð ð»ko™k rn‚kƒe rð„Œku™k, yktfzkyku æÞk™{kt ÷E, 
ÄtÄkfeÞ ‚kn‚™e ykŠÚkf ÂMÚkrŒ y™u ™VkfkhfŒk yt„u ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku, 
fkuE yuf …kÞk™k ð»ko™u æÞk™{kt ÷E™u ÄtÄkfeÞ ‚kn‚™e ¼krð ykŠÚkf …rhÂMÚkrŒ™wt 
yk÷u¾™ fhðk{kt ykðu Au. 
 ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku {kxu ºkýÚke ™ðð»ko™k ™kýkfeÞ…ºkfku{kt™e 
swËeswËe rn‚kƒe rð„Œku™e ð»koðkh „kuXðýe fhe fkuE yufð»ko™k ™kýkfeÞ…ºkf™k 
yktfzk™u ykÄkhY… „ýe (…kÞk™wt ð»ko) yk …kÞk™k ð»ko™k yktfzk™u 100 „ýe yLÞ 
ð»kkuo™k ™kýkfeÞ yktfzkyku™u yk …kÞk™k ð»ko™k yktfzk ‚kÚku ‚h¾kðe Œu™e xfkðkhe 
„ýðk{kt ykðu Au. ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku …ý rn‚kƒe ƒkƒŒku{kt ÚkÞu÷ ðÄkhku 
½xkzku s Ëþkoðu Au. ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkhe ÄtÄkfeÞ yuf{™e ykŠÚkf ÂMÚkrŒ yt„u 
Œkhðýe hsq fhŒe ™Úke. yk {kxu yLÞ rn‚kƒe ƒkƒŒku ‚kÚku™k yktŒh ‚ƒtÄku MÚkk…ðk 
…zu. ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkhe îúkhk rð&÷u»ký y™u rððu[™ fhðk{kt ykðu íÞkhu …kÞk™wt 
ð»ko ÞkuøÞ heŒu …‚tË Úkðwt skuEyu, sux÷k ð»kkuo {kxu ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkhe „ýðk{kt 
ykðu Œu Ëhr{Þk™ rn‚kƒe r‚ØktŒku{kt VuhVkh ™ Úkðk skuEyu ŒÚkk xfkðkhe VõŒ 
ðÄkhku/ ½xkzku Ëþkoðu Au Œu™k rð&÷u»ký ð„h r™ýoÞ ™ fhðku skuEyu. 

 
 

ð»ko 
[kuÏ¾wt ðu[ký 

(Yr…Þk nòh{kt) 
ð÷ý 

xfkðkheyku 

fhðuhk …Ae™ku 
[kuÏ¾ku™Vku(Yr…Þk 

nòh{kt) 

ð÷ý 
xfkðkheyku 

2010 2,000 100 300 100 
2011 2400 120 370 123.33 
2012 3000 150 420 140 
2013 4,000 200 440 146.67 
2014 5800 190 480 160 
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ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku 

(…kÞk™wt ð»ko2010 yux÷u 100) 
 ð»ko2014 ‚wÄe™k Œ{k{ ð»kkuo{kt ðu[ký{kt ‚ŒŒ ðÄkhku ÚkÞku Au. …kÞk™k ð»ko 
2010(100) ™e Œw÷™k{kt 2014 {kt xfkðkhe 190 Au. ðu[ký ðÄkhku ‚tŒku»kfkhf 
Au.™Vk™k yktfzk …ý ðæÞkt Au.rððu[™kí{f heŒu Œ…k‚ fhðk{kt ykðu Œku fne þfkÞ 
fu, su heŒu ðu[ký ðæÞwt Œu heŒu ™Vku ðæÞku ™Úke. fËk[ yuðwt nkuR þfu fu Wí…kË™ ¾[o{kt 
ðÄkhku ÚkÞku nkuÞ. 
3. ‚k{kLÞ {k…™kt …ºkfku (Common Size Statements) : 

 yk …ØrŒ{kt ™kýkfeÞ…ºkfku™k yktfzkyku{kt ÚkÞu÷ VuhVkhku xfkðkhe MðY…u 
Ëþkoððk{kt Au. …kfk ‚hðiÞk{kt fw÷ r{÷fŒku™u 100%„ýe Œu™e ‚h¾k{ýe{kt yLÞ 
r{÷fŒku™e xfkðkhe Ëþkoððk{kt ykðu Au. Œuðes heŒu ™Vk ™wfMkk™ ¾kŒk{kt fw÷ ðu[ký 
fu fw÷ ykðf™u 100% „ýe swËkt swËkt ¾[o y™u ykðfku™e xfkðkhe þkuÄðk{kt ykðu 
Au.suÚke ÄtÄk™e …rhÂMÚkrŒ rðþu Œkífkr÷f ÏÞk÷ {u¤ðe þfkÞ Au. yk …ºkfku™u 100% 
…ºkfku …ý fnu Au. 

‚k{kLÞ {k…™wt ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt 
rð„Œ hf{ xfk 

[kuÏ¾wt ðu[ký 3200 3200
3200ܺ100 = 100 

(-)ðu[kÞu÷ {k÷™e ®f{Œ 1458 
1458
3200

ܺ100

= 45.56 

fk[ku ™Vku 1742 
1742
3200

ܺ100

= 54.44 

¾[koyku   

(-)ðu[ký ¾[o 471 
471

3200ܺ100

= 14.72 
(-)ðneðxe ¾[o 610 

610
3200

ܺ100

= 14.72 
fhðuhk …nu÷kt ™Vku 661 

661
3200

ܺ100

= 20.66 
(-) fhðuhk 251 251

3200ܺ100 = 7.84 

fh …Ae ™Vku([kuÏ¾ku ™Vku) 410 
410

3200ܺ100

= 12.81 
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‚k{kLÞ {k…™wt …kfwt ‚hðiÞwt 
rð„Œ hf{ xfk 

(I) RÂõðxe y™u Ëuðk   

1. {kr÷fe™k ¼tzku¤   

a) þìh {qze 
(i) RÂõðxe þìh {qze  
(ii) «uVhL‚ þìh {qze  

 
2,50,000 
1,25,000 

 

ቀ2,50,000

7,80,000
ܺ100ቁ32.05 

ቀ1,25,000

7,80,000
ܺ100ቁ16.03 

b) y™k{Œku y™u ðÄkhku  1,05,000 ቀ1,05,000

7,80,000
ܺ100ቁ13.46 

2. rƒ™ [k÷w Ëuðk 45,000 ቀ 45,000

7,80,000
ܺ100ቁ5.77 

a ÷ktƒk„k¤k™k Ëuðk 25,000 ቀ 25,000

7,80,000
ܺ100ቁ3.21 

b ÷ktƒk„k¤k™e sku„ðkEyku 60,000 ቀ 60,000

7,80,000
ܺ100ቁ7.69 

3. [k÷w Ëuðk   

a) xqtfk„k¤k™k Ëuðk 1,20,000 ቀ1,20,000

7,80,000
ܺ100ቁ15.38 

b)  Ëuðe nqtzeyku   

c) ƒeò [k÷wËuðk    

d) xqtfk„k¤k™e sku„ðkEyku 50,000 ቀ 50,000

7,80,000
ܺ100ቁ6.41 

fw÷ RÂõðxe y™u Ëuðk  7,80,000 100 

II)  r{÷fŒku   

1. rƒ™ [k÷w r{÷fŒku   

a) fkÞ{e r{÷fŒku   

(i) ÿ~Þ r{÷fŒku 3,80,000 ቀ3,80,000

7,80,000
ܺ100ቁ48.72 

(ii) yÿ~Þ r{÷fŒku 1,20,000 ቀ1,20,000

7,80,000
ܺ100ቁ15.38 

b)  rƒ™ [k÷w hkufkýku   

2. [k÷w r{÷fŒku 1,70,000 ቀ1,70,000

7,80,000
ܺ100ቁ21.79 

i)   ÷uýe nqtzeyku    

ii)  hkufz y™u hkufz ‚{k™ 60,000 ቀ 60,000

7,80,000
ܺ100ቁ7.69 

 fw÷ 7,80,000 100 
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4. ¼tzku¤ «ðkn …ºkf rð&÷u»ký(Fund Flow Statement Analysis):  

 ¼tzku¤™ku ‚kËku yÚko ÚkkÞ Au fkÞoþe÷ {qze.ÄtÄk{kt ð»ko Ëhr{Þk™ fux÷wt ¼tzku¤ 
ykÔÞwt y™u Œu™wt fâkt hkufký ÚkÞwt Œu ËþkoðŒwt …ºkf yux÷u ¼tzku¤ «ðkn …ºkf.¼tzku¤ 
«ðkn …ºkf™ku WÆuþ ‚t[k÷f™u yu {krnŒe yk…ðk™ku Au fu ÄtÄk™k ¼tzku¤ fâkt y™u fuðe 
heŒu hkufkÞu÷kt Au. fkÞoþe÷ {qze™k fkÞoûk{ ‚t[k÷™ {kxu ÷ktƒk„k¤k™k ™kýkfeÞ y™u 
‚t[k÷feÞ r™ýoÞku {kxu ŒÚkk þìhnkuÕzMko y™u ™kýkt WAe™k yk…™kh …ûkfkhku™e 
òýfkhe yÚkuo yk rð&÷u»ký™ku W…Þku„ ÚkkÞ Au. 
 
™e[u™e {krnŒe …hÚke ¼tzku¤ «ðkn …ºkf ŒiÞkh fhku: 

1.fkÞofkhe {qze{kt ðÄkhku : Yr…Þk4,000 
2.…k½ze ƒkË fÞko …nu÷kt [kuÏ¾ku ™Vku : Yr…Þk10,750 
3. ÂMÚkh r{ÕõŒku …h ½‚khku : Yr…Þk1,750 
4.rzrðzLz [qfðu÷ : Yr…Þk 3,500 
5.™Vk{ktÚke {ktze ðk¤u÷ …k½ze : Yr…Þk 5,000 
6.þìh {qze hkufz ‚k{u ƒnkh …kze : Yr…Þk 5,000 
7.{þe™he ¾heËe : Yr…Þk 10,000 

fk{„ehe{ktÚke ¼tzku¤: 
…k½ze ƒkË fÞko …nu÷kt [kuÏ¾ku ™Vku : 10,750 
W{uhku: ÂMÚkh r{÷fŒku …h ½‚khku  : 1,750 
   12,500 
5. hkufz «ðkn …ºkf rð&÷u»ký(Cash Flow Statement Analysis): 
 
¼tzku¤ «krÃík Yr…Þk ¼tzku¤ W…Þku„ Yr…Þk 

fk{„ehe{ktÚke ¼tzku¤ 12,500 rzrðzLz [qfðu÷ 3,500 

þìh {qze 5,000 {þe™he ¾heËe 10,000 

  fkÞoþe÷ {qze{kt 
ðÄkhku 

4,000 

 17,500 
==== 

 17,500 
==== 

 

 yk …æÄrŒ{kt ÄtÄk{kt hnu÷ hkufz™e Œh÷Œk òýe þfkÞ Au. ƒu swËkt swËkt 
‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™ hkufz™e ÂMÚkrŒ yk …æÄrŒ îkhk òýe þfkÞ Au.hkufz «ðkn 
[ku¬‚ ‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™ WËT¼ðu÷k y™u ¾[oðk{kt ykðu÷e hkufz™e „ýŒhe fhu Au 
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(Ëk.Œ.yuf {rn™ku, Âºk{kr‚f yÚkðk ð»ko) hkufz fuðe heŒu ÄtÄk{kt ykðu Au y™u ƒnkh 
òÞ Au Œu îkhk hkufz «ðkn …ºkf ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒk y™u …kfk ‚hðiÞk ðå[u™e fze 
Œhefu fkÞo fhu Au. hkufz «ðkn …ºkf™k ºký ¼k„ku.:- 
y) fkÞofkhe «ð]r¥kyku: fkuE ‚tMÚkk™e ykðf Wí…LLk fhðk™e {wÏÞ «ð]r¥kyku y™u 

yLÞ «ð]r¥kyku fu su  hkufký yÚkðk rÄhký ™Úke fhŒe.: Œu™e ðŒo{k™ 
‚t…r¥k y™u ðŒo{k™ sðkƒËkheyku{ktÚke Wí…LLk ÚkŒku hkufz «ðkn. 

ƒ) hkufký«ð]r¥kyku: hkufz ‚{fûk ™ nkuÞ Œuðk ÷ktƒk „k¤k™e ‚t…r¥kyku y™u 
yLÞ hkufkýku™k ‚t…kË™ y™u r™fk÷{ktÚke Wí…LLk ÚkŒku hkufz «ðkn. 

f) rÄhký «ð]r¥kyku: fkuE…ý hkufz «ðkn fu su RÂõðxe þìh {qze yÚkðk Éý 
(yux÷u fu ƒkuLzT‚, Mxkuf)™k fË y™u h[™k{kt VuhVkh ÷kðu Au.  

 31 {k[o, 2016 ™k hkus …qhk ÚkÞu÷kt ð»ko {kxu yuf r÷r{xuz ft…™e™k 
rn‚kƒku{ktÚke ™e[u™e {krnŒe W…÷çÄ Au: 
(yu) ð»ko {kxu hkufz ðu[ký Y. 10,00,000 nŒwt y™u fw÷ ðu[ký Y. 12,00,000 nŒwt. 
(ƒe) RLðuLxhe {kxu [qfððk…kºk ¾kŒk …h [qfðýeyku fw÷ Y.7,80,000 Au. 
(‚e) ÷uýkt 7,60,000 Yr…Þk. 
(ze) ¼kzwt Y.2,20,000 ƒkfe ¼kzwt Y.20,000 Au. 
(R) Y.10 {q¤®f{Œ™k 4,00,000 RÂõðxe þìh Y.48,00,000 {kt òhe fhðk{kt 

ykÔÞkt nŒkt. 
(yuV) ‚kÄ™ku Y.16,80,000 {kt ¾heËðk{kt ykÔÞkt nŒkt. 
(S) Y.10,00,000™krzrðzLz™e ònuhkŒ fhðk{kt ykðe nŒe,…htŒw nS ‚wÄe 

[qfðýe fhðk™e ƒkfe Au. 
(yu[) …kA÷k ð»ko{kt ònuh fhkÞu÷k rzrðzLz™k Y. 4,00,000 [qfððk{kt ykÔÞk 

nŒk. 
(ykR) Y.1,60,000 ™wt …wMŒf {qÕÞ ÄhkðŒwt yuf W…fhý Y.2,40,000 {kt ðu[kÞwt. 
(su) hkufz ¾kŒk{kt Y.37,20,000™ku ðÄkhku fhkÞku nŒku. 
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‚eÄe …ØrŒ™ku W…Þku„ fhe™u hkufz «ðkn Ãkºkf ŒiÞkh fhku. 
rð„Œ  Yr…Þk 
fkÞofkhe «ð]r¥kyku:   
„úknfku …k‚uÚke 
hkufz«ðkn 

hkufz ðu[ký Y.10,00,000 ÷uýkt 
Y.7,60,000 

 

 ƒkË : RLðuLxhe {kxu [qfððk…kºk ¾kŒk 
…h [qfðýeyku y™u ¼kzk {kxu 
[qfððk{kt ykðŒe hkufz(Y.7,80,000 
Y.2,20,000) 

 

 fkÞofkhe «ð]r¥kyku{ktÚke [kuÏ¾ku hkufz 
«ðkn (y) 

7,60,000 

hkufký «ð]r¥kyku:   

 W…fhý ðu[ký Y. 2,40,000 ‚kÄ™ku 
ðu[ký Y.(16,80,000) 

 

 hkufký«ð]r¥kyku{ktÚke [kuÏ¾ku hkufz 
«ðkn (ƒ) 

(14,40,000) 

rÄhký «ð]r¥kyku:   

 RÂõðxe þìh Y.48,00,000 rzrðzLz™k 
Y. (4,00,000) 

 

 rÄhký «ð]r¥kyku{ktÚke [kuÏ¾ku hkufz 
«ðkn  (f) 

44,00,000 

 [kuÏ¾ku hkufz «ðkn(y+ ƒ+ f) 37,20,000 

 
6. „wýku¥kh rð&÷u»ký(Ratio Analysis): 

 rn‚kƒe ƒkƒŒku™u ykÄkhu hsw ÚkÞu÷ rðrðÄ rn‚kƒe …Ëku™e ÞkuøÞ y™u ‚tƒtrÄŒ 
„kuXðýe™u ykÄkhu rn‚kƒku™wt rð&÷u»ký fhðk {kxu „wýku¥kh rð&÷u»ký …ØrŒ™u 
W…Þku„{kt ÷uðk{kt ykðu Au.„wýku¥kh yuf [÷™ku ƒeò [÷ ‚kÚku™ku „krýrŒf ‚tÏÞk 
‚q[f ‚tƒtÄhsq fhu Au. Œu ƒu „krýrŒf …Ëkðr÷™wt ¼k„V¤ Ëþkoðu Au.su ƒu ðMŒwyku™k 
fË, {k…,sÚÚkk fu hf{ ðå[u™ku ‚tƒtÄ MÚkr…Œ fhu Au. 
 „wýku¥kh ðkMŒð{kt yuf yðÞð Au. su „ýŒhe…qýo ‚tƒtÄ ‚q[ðíkkt fkuR…ý ƒu 
„ýŒhe {kxu™k ytþ (Numberator) y™u AuË (Denominatoer) ™k …rhýk{™u hsq 
fhu Au. ‚k{kLÞ heŒu „wýku¥kh™u «{ký™k MðY…u su{ fu 2:1 yÚkðk xfkðkhe MðY…u su{ 
fu [kuÏ¾k ™Vk™ku Ëh 20% yÚkðk „wýktf™k MðY…u su{fu Mxkuf [÷™ Ëh 6 yux÷u fu 
ð»ko{kt Mxkuf™ku WÚk÷ku (VuhƒË÷e) 6 ð¾Œ ÚkkÞ Au. 
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 „wýku¥kh rð&÷u»ký™ku W…Þku„ ÄtÄkfeÞ yuf{™e ‚kÚku ‚tf¤kÞu÷k {wÆkyku, su{fu 
Œu™e Œh÷Œk, fk{„ehe™e fkÞoûk{Œk y™u ™VkfkhfŒk™k {qÕÞktf™ {kxu ÚkkÞ Au. yk 
«fkh™k rð&÷u»ký ¾k‚ fhe™u ÔÞð‚kÞ™e ƒnkh™k rð~÷u»kfku {kxu W…Þku„e Au fkhý fu 
fkuE ‚tMÚkk rðþu™e Œu{™e «kÚkr{f {krnŒe™ku ²kkuŒ Œu™k ™kýkfeÞ …ºkfku Au. yktŒrhf 
÷kufku {kxu „wýku¥kh rð&÷u»ký ykuAwt W…Þku„e Au, su{™e …k‚u ‚tMÚkk rðþu ðÄw rð„Œðkh 
{krnŒe Au. „wýku¥kh rð&÷u»ký ¾k‚ fhe™u ßÞkhu ™e[u™e ƒu heŒku{kt ð…hkÞ íÞkhu 
W…Þku„e Au. 
ð÷ý hu¾k : 
 ðkr»kìf ynuðk÷™k ‚{Þ„k¤k {kxu Ëhuf „wýku¥kh™e „ýŒhe, Œu skuðk {kxu 
fhðk{kt ykðu Aufu „ýŒhe fhu÷e {krnŒe{kt fkuE ð÷ý Au fu ™rn?. yk ð÷ý hu¾k 
ykŠÚkf {w~fu÷eyku™u …ý ‚q[ðe þfu Au fu, sku yuf s ‚{Þ„k¤k {kxu „wýku¥kh™e Œ…k‚ 
fhðk{kt ykðu Œku Œu M…ü ™rn ÚkkÞ. ¼rð»Þ™k „wýku¥kh™k «¼kð™e rËþk™ku ytËks 
fkZðk {kxu …ý ð÷ýhu¾kyku™ku W…Þku„ fhe þfkÞ Au. 
Wãku„™e Œw÷™k: 
 ‚{k™ Wãku„™k M…Äofku {kxu ‚{k™ „wýku¥kh™e „ýŒhe fhðk{kt ykðu Au y™u 
‚{eûkk fhu÷ ƒÄk ÄtÄkfeÞ yuf{™k …rhýk{ku™e Œw÷™k fhku. yk ÔÞð‚kÞku ‚t¼ðŒ: 
‚{k™ hkufkýkuÚke fkÞo fhu Au y™u ‚{k™ {qze {k¤¾kt Ähkðu Au, ŒuÚke „wýku¥kh 
rð&÷u»ký™kt …rhýk{ku ‚{k™ nkuðkt skuEyu. sku …rhýk{ku ‚{k™ ™ nkuÞ Œku rð…heŒ 
‚tfuŒ yk…e þfu Au.   
fkÞkoí{f ð„eofhý : 

 „wýku¥kh rð&÷u»ký™k fkÞkoí{f ð„eofhý{kt fhu÷kt fkÞkuo y™w‚kh „wýku¥kh sqÚk 
ƒ™kððk{kt ykðu Au. fkÞkoí{f ð„eofhý „wýku¥kh™wt ðÄw ‚[kux y™u W…Þku„e ð„eofhý 
Au, y™u ŒuÚke ðÄw ‚k{kLÞ heŒu W…Þku„{kt ÷uðkÞ Au. fkÞkoí{f ð„eofhý y™w‚kh 
„wýku¥kh™k «fkhku ™e[u {wsƒ Au. 
1. «ðkrnŒŒk™k, «ð]r¥k™k y™u ‚ØhŒk™k rð&÷u»ký y™u rððu[™ ‚tƒtÄe „wýku¥kh 

1. [k÷w „wýku¥kh 
2. «ðkne „wýku¥kh  
3. yur‚zf‚kuxe yÚkðk Íz…e „wýku¥kh 
4. ËuðkËkh „wýku¥kh yÚkðk [÷™ Ëh  
5. ÷uýËkhku™ku „wýku¥kh yÚkðk ÷uýËkhku [÷™Ëh  
6. fw÷ r{÷fŒku™ku WÚk÷k yÚkðk [÷™Ëh 
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7. [k÷w r{÷fŒku™ku WÚk÷k yÚkðk [÷™Ëh (fkÞoþe÷ {qze™ku „wýku¥kh) 
8. fkÞ{e yÚkðk ÂMÚkh r{÷fŒku™ku WÚk÷ku fu [÷™Ëh  
9. Mxkuf (VuhƒË÷e ) „wýku¥kh yÚkðk [÷™Ëh 
2. {qze{k¤¾k yt„u™wt y™u ÷ktƒk „k¤k™e ™kýkfeÞ …heÂMÚkrŒyt„u™wt rð&÷u»ký 

y™u rððu[™ ‚tƒtÄe „wýku¥kh 

1. y™k{Œ y™u {qze „wýku¥kh  
2. Ëuðk RÂõðxe „wýku¥kh (÷ktƒk „k¤k™k Ëuðk™k ykÄkhu) y™u fw÷ Ëuðkt-RÂõðxe 

„wýku¥kh (xqtfk„k¤k ŒÚkk  ÷ktƒk„k¤k™k r{© Ëuðk™u ykÄkhu) 
3. ÔÞks ykðhý „wýku¥kh  
4. r{÷fŒ „wýku¥kh 
5. r„Þh yÚkðk r„Þhª„ „wýku¥kh  
6. {kr÷fe „wýku¥kh ({kr÷fe ¼tzku¤™ku fw÷ r{÷fŒku{kt Vk¤ku)(yÚkðk {kr÷fe™k 

¼tzku¤ ‚k{u ƒnkh™k Ëuðk {wsƒ {kr÷fe „wýku¥kh) 
7. fkÞ{e {qze y™u fkÞ{e r{÷fŒku™ku „wýku¥kh 
3. ™VkfkhfŒk y™u fkÞoûk{Œk yt„u™k rð&÷u»ký –rððu[™ ‚tƒtÄe „wýku¥khku 
1. fk[k ™Vk™ku „wýku¥kh  
2. [kuÏ¾k ™Vk™ku „wýku¥kh  
3. ‚t[k÷™ „wýku¥kh  
4. ¾[o „wýku¥kh 
4. ‚{„ú hkufký ‚ƒtÄe ™VkfkhfŒk yt„u™wt rð&÷u»ký™k „wýku¥khku 

1. þìhnkuÕzMko™k (¼tzku¤) hkufký …h ð¤Œh™ku „wýku¥kh  
2. RÂõðxe(ykuŠz™he) þìhnkuÕzhku™k ¼tzku¤ …h ð¤Œh™ku „wýku¥kh 
3. RÂõðxeþìh{qze …h rzrðzLz™ku fu ð¤Œh™ku „wýku¥kh  
4. fw÷ r{÷fŒku …h ð¤Œh™ku „wýku¥kh  
5. þìhËeX f{kýe ™ku Ëh (EPF) 
6. þìhËeX rzrðzLz™ku Ëh (DPS) 
7. rzrðzLz [wfðýe „wýku¥kh (DPR) y™u ò¤ðe hk¾u÷e f{kýe™ku „wýku¥kh 

(ERE) 
8. hkufkÞu÷e {qze …h ð¤Œh™ku Ëh (ROI) 
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10.5  ™kýkfeÞ…ºkfku™u y‚h fhŒkt …rhƒ¤ku 

 ™kýkfeÞ…ºkfku ½x™kyku ‚kÚku ‚tƒtrÄŒ ŒÚÞku™ku W…Þku„ fhe™u ŒiÞkh fhðk{kt ykðu Au, 
su ½x™k¢{ {wsƒ ™kutÄðk{k ykðu Au. yk{, yk…ýu …nu÷kt yk Œ{k{ ŒÚÞku™u 
™kýkfeÞ ÿrüyu ™kutÄðk …zþu. Œu …Ae, yk…ýu ƒÄkt r™Þ{ku™ku W…Þku„ fhe™u «r¢Þk 
…qýo fhðe …zþu. ™kýkfeÞ…ºkfku™u ™e[u™k …rhƒ¤ku y‚h fhu Au. 
1. ™kutÄkÞu÷ktŒÚÞku: ™kýkfeÞ…ºkfku ƒ™kððk {kxu yk…ýu …nu÷kt ™kýkfeÞ 

MðY…{kt ™kutÄ fhðe sYhe Au.  yk {kxu fkÞ{e r{÷fŒku,hkufz, ðu…kh 
ð„uhu suðkt ¾kŒkyku™k ƒ™kððk sYhe Au. ŒÚÞku™e ™kutÄ fhðk{kt sku fkuE ¼q÷ 
ÚkR nkuÞ Œku rð&÷u»ký …h …ý y‚h …zu Au. 

2. Vw„kðku : Vw„kðk™k fkhýu ™kýkfeÞ rð&÷uu»kf {kxu ‚{MÞkyku Q¼e ÚkE þfu 
Au, ‚{Þ sŒkt Wãku„™e  yLÞ ft…™eyku™e Œw÷™k{kt ÄtÄkfeÞ yuf{™ku ¾k‚ 
fhe™u, {k÷ ‚qr[, ™Vku - ¼kð ðÄkhk™k ‚{Þ™k …rhýk{u ÚkŒkt xqtfk„k¤k™k 
ðÄu÷kt ™Vk - Ëh ð»kuo ÄtÄkfeÞ yuf{™e ™kutÄkÞu÷ ykðf{kt ™kutÄ…kºk ŒVkðŒ 
÷kðe þfu Au. 

3. rn‚kƒe Äkuhýku : rn‚kƒe Äkuhýku ™k{wt ÷¾ðk™e «r¢Þk (yufkWÂLxt„™e 
«r¢Þk){kt ÷k„w fux÷ktf r™Þ{ku ‚q[ðu Au. ™kýkfeÞ…ºkfku ŒiÞkh fhŒe ð¾Œu 
yk…ýu yk r™Þ{ku ÷k„w fhðk …zu Au. WËknhý Œhefu, [ku…zu ®f{Œ fu 
ƒòh¼kð su …ý ®f{Œ ykuAe nkuÞ Œu™k ykÄkhu Mxkìf™wt {qÕÞktf™. 

4. Äkhýkyku: ßÞkhu ™kýkfeÞ ÔÞðnkhku™e ™kutÄýe fhðk{kt ykðu íÞkhu ÄtÄkfeÞ 
yuf{ku y{wf Äkhýkyku  fhu Au. ºký ‚k{kLÞ ƒkƒŒku ‚w‚t„ŒŒk, W…kso™ 
y™u ÄtÄkfeÞ yuf{™wt ‚kŒíÞ Au. 

5. Wãku„™e {krnŒe: ™kýkfeÞ …ºkfku™k rð&÷u»ký {kxu Wãku„™e {krnŒe 
ykð~Þf Au. Œu{kt ƒòh™e {kt„, MÚkkr…Œ ûk{Œk, nheV™e «ð]r¥kyku y™u 
ƒòh{kt Œu{™ku rnM‚ku, Wãku„™e ‚t¼kð™kyku, rðËuþe ¾heËkhku™e 
sYrhÞkŒku, rðËuþe Ëuþku{kt ykðf y™u {qze {k÷ Mkk{u÷ Au. ‚hfkh™e ykÞkŒ 
yðuS,  ykiãkur„f ™erŒ y™u {sqh ™erŒ ð„uhu.rðrðÄ {kr‚f ynuðk÷ku, 
‚hfkhe «fkþ™ku, Ëir™f ™kýkfeÞ ‚{k[kh…ºkku, ykÞkus™ …t[(™erŒ 
ykÞku„)™k ynuðk÷ku, ðu…khe {tz¤ku ð„uhu suðk ‚t„X™ku, Wãku„ rðþu™e 
{krnŒe yk…u Au. 

6. ÄtÄkfeÞ yuf{™e «ðkrnŒŒk : «ðkrnŒŒk yu yuf ÔÞk…f þçË Au su rÄhký 
÷u™khk™e rÄhký [qfððk™e ûk{Œk {kxu ÷u™khk …„÷ktyku™ku WÕ÷u¾ fhu Au. 

14.5
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ÄtÄkfeÞ yuf{ {kxu «ðkrnŒŒk yux÷u ÄtÄkfeÞ yuf{™e ðŒo{k™ yÚkðk xqtfk 
„k¤k™e sðkƒËkheyku™u …qhe fhðk {kxu Œu™e ðŒo{k™ ‚t…r¥k™ku W…Þku„ 
fhðk™e  ûk{Œk™ku ‚tË¼o yk…u Au.ÄtÄkfeÞ yuf{ Œu™e hkufz hf{ îkhk …ý Œu™k 
sðkƒËkheykuÚke W…h y™u Œu™k  îkhk …uËk ÚkkÞ Au. ÄtÄkfeÞ yuf{yu …kuŒk™ku 
ÔÞð‚kÞ ðÄkhðk™ku y™u þìhnkuÕzMko™u rzrðzLz îkhk  [qfððk™k ƒkfe hnu÷kt 
hkufz™u hkufz «ðkn Œhefu yku¤¾ðk{kt ykðu Au. 

7. ™kýkfeÞ ƒòhku: ™kýkfeÞ ƒòhku y™u ÄtÄkfeÞ yuf{ …hM…h VkÞËkfkhf 
‚tƒtÄ Ähkðu Au. ™kýkfeÞ ykËk™«Ëk™™e ŒtËwhMŒ ÂMÚkrŒ ™kýkfeÞ ÔÞqnh[™k 
…h nfkhkí{f y‚h fhu Au. ‚khe heŒu [k÷Œe, ™Vkfkhf ft…™eyku ƒòh™k 
ð÷ý™u y™wfq¤ heŒu yk„¤ðÄkhu Au, fkhý fu hkufkýfkhku ÄtÄkfeÞ yuf{™k 
™Vk™u ‚tfuŒ Œhefu swyu Au fu yÚkoÔÞðMÚkk Wæðo {k„o …h Au. 

8. ÔÞk…kh rÄhký:ÔÞð‚krÞf rÄhký yÚkðk fku…kuohux ¢urzx, ™kýkfeÞ ÔÞðMÚkk…™ 
‚{efhý{kt yuf  SðtŒ …rhƒ¤ Au. Œu ‚tMÚkkyku™u xqtfk „k¤k{kt ‚t[k÷™ 
fhðk™e y™u ÷ktƒk „k¤k™e rðMŒhý Þkus™kyku rðþu rðïk‚…qðof 
rð[khðk™e Œf yk…u Au.Ëk.Œ. Ä{koËk‚rnŒ™e Œ{k{ ‚tMÚkkyku, „úknfku™e 
[qfðýe  yÚkðk ËkŒk™k ™kýkt {kuf÷ðk{kt ÚkŒk rð÷tƒ™k …rhýk{u «k‚tr„f 
hkufz™e yAŒ™u ÷„Œwt}ý (÷ku™)÷u Au. 

MðkæÞkÞ 
™e[u yk…u÷ ‚t¼rðŒ …‚tË„eyku{ktÚke ‚k[ku sðkƒ …‚tË fhku. 

1.  _____________…ºkfku™u 100% …ºkfku …ý fnu Au. 

 (A) Œw÷™kí{f …ºkfku (B) ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku  

 (C) ‚k{kLÞ {k…™kt …ºkfku  
2. rn‚kƒe ƒkƒŒku™u ykÄkhu hsw ÚkÞu÷ rðrðÄ rn‚kƒe …Ëku™e ÞkuøÞ y™u ‚tƒtrÄŒ 

„kuXðýe™u ykÄkhu rn‚kƒku™wt rð&÷u»ký fhðk {kxu _____________ …ØrŒ™u 
W…Þku„{kt ÷uðk{kt ykðu Au. 

 (A) „wýku¥kh rð&÷u»ký (B) ‚{Œwx rð&÷u»ký   
 (C) ¼tzku¤ «ðkn …ºkf rð&÷u»ký 
3. ÄtÄk{kt ð»ko Ëhr{Þk™ fux÷wt ¼tzku¤ ykÔÞwt y™u Œu™wt fÞk hkufký ÚkÞwt Œu ËþkoðŒwt 

…ºkf yux÷u ___________.  (¼tzku¤ «ðkn …ºkf/ hkufz «ðkn …ºkf) 
4.  ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt r™ÄkorhŒ ‚{Þ„k¤k ËhBÞk™ ÄtÄkfeÞ fk{„ehe™u fkhýu 

WKðu÷ _________ Ëþkoðu Au. 
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 ([kuÏ¾ku™Vku fu [kuÏ¾e ¾kux/ Rfðexe þìh {qze fu «uVhL‚ þìh {qze) 
5.  __________…kA÷k ð»ko Œu{s ðŒo{k™ ð»ko™e ÄtÄkfeÞ yuf{™e ‚t…r¥kyku 

y™u sðkƒËkheyku{kt ‚t…qýo y™u ‚tƒtrÄŒ ƒt™u ÿrüyu ð»ko Ëhr{Þk™ ÚkÞu÷ 
VuhVkh (ðÄkhku yÚkðk ½xkzku) {kxu ŒiÞkh fhðk{kt ykðu Au. 

 (A) Œw÷™kí{f …kfwt ‚hðiÞwt   (B) ÔÞð‚krÞf rÄhký  

 (C) „wýku¥kh rð&÷u»ký   (D)‚{íkqx rð&÷u»ký 

sðkƒ: 1) (a) ‚k{kLÞ {k…™kt …ºkfku   
 2) (a) „wýku¥kh rð&÷u»ký  
 3) ¼tzku¤ «ðkn …ºkf    
 4) [kuÏ¾ku™Vku fu [kuÏ¾e ¾kux   
 5(d) Œw÷™kí{f …kfwt ‚hðiÞwt 
 
™e[u™k Ëhuf r™ðuË™ {kxu yuf þçË ÷¾ku. :- 

1. rn‚kƒe ƒkƒŒku™u ykÄkhu hsq ÚkÞu÷ rðrðÄ rn‚kƒe …Ëku™e ÞkuøÞ y™u ‚tƒtrÄŒ 
„kuXðýe™u ykÄkhu rn‚kƒku™wt rð&÷u»ký fhðk {kxu™e …ØrŒ  

2. ÄtÄkfeÞ yuf{™e ðŒo{k™ yÚkðk xqtfk „k¤k™e sðkƒËkheyku™u …qhe fhðk {kxu 
Œu™e ðŒo{k™ ‚t…r¥k™ku W…Þku„ fhðk™e ûk{Œk. 

3. rðrðÄ ‚{Þ„k¤k Ëhr{Þk™ ‚t…r¥k y™u sðkƒËkheyku fux÷e ƒË÷kE „E Au 
Œu sýkðŒw …ºkf. 

4. ™kýkfeÞ…ºkfku™ku rð„Œðkh Ÿzký…qðìf Œ…k‚.  
5. ft…™e™u Œu™e ÄtÄkfeÞ fk{„ehe y™u ƒkÌk hkufkýku™k †kuŒkuÚke «kó ÚkŒk Œ{k{ 

hkufz «ðkn ‚tƒtrÄŒ {krnŒe  «Ëk™ fhŒw …ºkf. 
sðkƒ :   
 1. „wýku¥kh rð&÷u»ký …æÄrŒ   
 2. «ðkrnŒŒk   
 3. Œw÷™kí{f …kfwt ‚hðiÞwt  
 4. ™kýkfe…ºkfku™wt rð&÷u»ký fu rððu[™   
 5. hkufz «ðkn …ºkf 
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™e[u yk…u÷kt r™ðuË™ku ‚k[kt fu ¾kuxkt Au. 
 

1. ™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt yuf ™kýkfeÞ…ºkf Au, su yuf [ku¬‚ ‚{Þ„k¤k 
Ëhr{Þk™ ÚkŒe ykðf y™u ¾[o™ku ‚khktþ yk…u Au. 

2. ™kýkfeÞ …ºkfku™wt rð&÷u»ký yux÷u y„íÞ™e {krnŒe™u swËe swËe ƒkƒŒku{kt 
rð¼kSŒ fhðe, „kuXððe y™u yuðku ŒkŠff ‚ƒtÄ „kuXððkufu suÚke fkuE 
yÚko‚¼h yÚko½x™ ÚkE þfu. 

3. sux÷k ð»kkuo {kxu ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkhe „ýðk{kt ykðu Œu Ëhr{Þk™ rn‚kƒe 
r‚ØktŒku{kt VuhVkh ™ Úkðkt skuEyu. 

4. rn‚kƒe Äkuhýku ™k{wt ÷¾ðk™e «r¢Þk (yufkWÂLxt„™e «r¢Þk){kt ÷k„w fux÷ktf 
r™Þ{ku ‚q[ðu Au.  

5. fkÞkoí{f ð„eofhý „wýku¥kh™wt rƒ™W…Þku„e ð„eofhý Au. 
 
sðkƒ:  
 1. ‚k[wt  2. ‚k[wt 3.‚k[wt 4. ‚k[wt 5. ¾kuxwt 
 
xqtfk «§ku  

1. ð÷ý ËþkoðŒe xfkðkheyku yux÷u þwt? 
2 .™Vk-™wfMkk™ ¾kŒwt yux÷u þwt? 
3.  ¼tzku¤ «ðkn yux÷u þwt? 
4. hkufz «ðkn …ºkf þwt yux÷u þwt? 
5.  …kfwt ‚hðiÞwt yux÷u þwt? 
6.  ‚k{kLÞ {k…™kt …ºkfku fÞk Au? 
 
r™ƒtÄ «fkh™k «&™ku 

1 „wýku¥kh rð&÷u»ký yux÷u þwt? 
2 ™kýkfeÞ…ºkfku™u y‚h fhíkkt …rhƒ¤ku yux÷u þwt? 
3. Œw÷™kí{f …ºkfku rðþu xqtf™kutÄ ÷¾ku. 
4. ‚k{kLÞ {k…™kt …ºkfku rðþu xqtf™kutÄ ÷¾ku. 
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