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भूिमका

सुधा �ीमाली क� नवीनतम पु�तक फुटकर िनवेशकʠ के �लए भारतीय पूँजी
बाजार के बार ेम� जानकारी हाʹसल करने के �लहाज से एक मह�वपूण� कृ˃त
ह।ै 25 वषʢ से फुटकर िनवेशकʠ के साथ काम करने के अनुभव के आधार
पर म� िनवेश क� बुिनयादी बातʠ को समािहत करनेवाली इस पु�तक क�
सराहना करता हँू। इ�� वटी माक� ट के ढाँचे और काय�ɓणाली पर आधा�रत
उनक� पूव� पु�तक क� सफलता के बाद, अब उ�हʠने िनवेश क� ɓि�या के
�यापक उतार-चढ़ावʠ को अपना िवषय बनाया ह।ै सुधा �ीमाली फुटकर
िनवेशकʠ के मनोिव�ान को बेहतर समझती ह�। उ�हʠने इसका मुɝ एवं
ɓवाहयɝु भाषा म� वण�न िकया ह,ै जो पाठकʠ को मɑंमु�ध िकए रहता ह।ै
मुझे िव� वास ह ैिक िनवेशकʠ को इस पु�तक को पढ़ने म� आनदं आएगा
और माक� ट तथा िनवेश के बार ेम� उठनेवाले उनके हजारʠ संदेह दरू हʠगे।

�टॉक माक� ट के बार ेम� साड़ी बातचीत इसके लाभ-हािन के खेल पर ख�म
हो जाती ह।ै िनवेश एक गभंीर िवषय ह,ै ʹजसके �लए िनवेशक के िनण�यʠ को
आकार देनेवाले अनुशाʹसत ɓि�या िक आव�यकता होती ह।ै यह एॉकेट
िव�ान नह� ह,ै जो कुछ साव�भौिमक अपील बढ़ानेवाली आम धारणाओं
तक ʹसिमत हो।

हमार े�टॉक माक� ट क� उ�प�� और िबयर एंड बुल के च� पर आधा�रत
इसक� याɑा को जानना-समझना नए तथा पुराने िनवेशकʠ के �लए
ʺश�ाɓद होगा। यह बाजार के बार ेम� िनवेशकʠ क� समझ को �यापक बनती
ह ैऔर उ�ह� तक� संगत अपे�ाओ ंके �लए तयैार करती ह।ै इ˃तहार म� ऐसे
कई उदाहरण ह�, जहा ँफहुतकर िनवेशकʠ ने करक�ह अपे�ाएँ करके अपने
हाह जला �लए।

छोटे िनवेशकʠ को यह समझना होगा िक �टॉक माक� ट कोई जकैपोट
ʹजतने िक जगह नह� ह।ै हालांिक यह सही ह ैिक हमार ेसमय के कई सफल



िनवेशकʠ ने काफ� धन कमाया ह,ै लेिकन ऐसा अ�सर कई दशकʠ के
�यव��तथ तथा अनुशाʹसत िनवेश से ही हो पाया ह।ै िनवेश करने िक
ɓि�या को समझने क� आव�यकता ह।ै संपʁ वगʢ म� और उनके बीच
िविवधता ऐसे ɓमुख िवचार ह�, ʹज�ह� अपनाया जाना चािहए। हालाँिक हर
कोई इसम� महारत हाʹसल नह� कर सकता, लेिकन सभी िनवेशकʠ म� इतनी
समझ तो होनी ही चािहए िक वे अपने सलाहकारʠ से सही ɓ� न पूछ सक� ।

मुझे एक पुरानी चीनी कहावत याद आ रही ह,ै अगर आप िकसी को एक
मछली देते ह� तो आप त�कालीन भूक िक ˄चता करते ह�। पर अगर आप
उसे मछली पकड़ना ʹसखाते ह� तो आप उसे अपने पुर ेजीवन क� देखभाल
करना ʹसखाते ह�। यह फुटकर िनवेशकʠ के �लए अ˃धक सही नह� हो
सकता। �टॉक माक� ट के बार ेम� उ�ह� सलाह देना आसान हो सकता ह,ै
लेिकन इससे िनवेशकʠ को ɓबुɺ बनाने म� सहायता नह� िमलेगी। अभी
फुटकर इ�� वटी वाला वग� अपनी ɓारं̋ भक अव�था म� ह,ै इस�लए िनवेशकʠ
को इस बात के �लए ʺश˃�त करने के िकए ठोस ɓयास करने क�
आवय�कता जय, ʹजससे वे िवकासशील अथ��यव�था क� िव�ीय
चुनौ˃तयʠ का सामना कर सक� ।
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शेयर बाजार क� कहानी
1875 म� एसोʹसएशन के ʖप म� �थापना
मुबंई शेयर बाजार का ज�म एक एसोʹसएशन के ʖप म� सन् 1875 म� हुआ
था, ʹजसका नाम था ‘नेिटव शेयर एंड �टॉक ɕोकर एसोʹसएशन’। इसके 
पूव� शेयरʠ का सौदा शुʖ हो चुका था। 1840 म� शेयर दलाल एक वृ� के
नीचे खड़े होकर शेयरʠ क� खरीद-िब�ी करते थे। वह� से एसोʹसएशन
बनाने क� ʖपरखेा आकार म� आई और इसी िवचार से एक ऐ˃तहाʹसक
घटना साकार हुई। भारत उस दौरान िɕिटश शासन के अधीन था। 18
जनवरी, 1899  के िदन िɕिटश उɧा˃धकारी जे.एस. मेिɞन ʀारा मुबंई के
नेिटव शेयर दलालʠ के �लए उɧा�रत  िकए गए श�दʠ को आज भी गौरव के
साथ याद िकया जाता ह।ै मेिɞन के ʹसɺांत का ता�पय� यह था िक मुबंई के
नेिटव शेयर दलाल समाज के अʺभʁ अगं ह�, ʹजनको उ˃चत स�मान नह�
िमलता, परतं ुउनके दोषʠ का ही आकलन िकया जाता ह।ै िकसी अपवाद
के अलावा ये शेयर दलाल ɓामाʺणक रहे ह�। उनको भले ही िकतना भी
नुकसान झेलना पड़ा हो, लेिकन उ�हʠने अपने �ाहकʠ क� पाई-पाई चुकाई
ह।ै भारत म� पूँजी का यह सबसे बड़ा बाजार ह।ै मुबंई पो�ट ट��ट एवं मुबंई
�यूिनʹसप�टी जसैी सं�थाओ ंको नीचे से ऊपर उठाने म� सहायक रहा ह।ै
वत�मान म� मुबंई के सृजन म� इस नेिटव शेयर दलालʠ क� उʅेखनीय भूिमका
ह।ै यह ʹसɺांत 21व� सदी म� भी मुबंई के शेयर दलालʠ के �लए यथाथ� रहा
ह।ै अलब�ा अपवाद तो हमेशा िकसी-न-िकसी �वʖप अथवा माɑा म�
ɓकट होते रहते ह�।

िव� व का पहला �टॉक ए�सच�ज
िव� व के पहले शेयर बाजार का ज�म बे��जयम म� हुआ था, ऐसी मा�यता
ह।ै  बे��जयम के एंटवप� शहर म� सन ्1531 म� बाजार के मु�य िव�तार के
�लए कई �यापारी  इकɭा हुए थे। वे शेयर तथा कमो˃डटीज म� सɬा करते
थे। िव� व का पहला संगिठत �टॉक ए�सच�ज 1602व� वष� म� ए�सटड�म म�
�थािपत हुआ। 18व� सदी के अतं म� �यूयाक�  �टॉक ए�सच�ज अ��त�व म�



आया, जो आज िव� व के शिɝशाली ए�सच�जʠ म� िगना जाता ह।ै भारत म�
इस समय के दौरान हुडंी तथा िबल ऑफ ए�सच�जʠ क� खरीद-िब�ी
�यापारी वग� क� सामा�य ɓवृ�� मानी जाती थी।

ɓथम शेयर मेिनया
सन् 1850 म� भारत सरकार ने कंपनीज ए�ट-1850 पा�रत िकया और
शेयर ट� े˄डग का एक नया माग� खलुा। नया इस�लए, �यʠिक उसके पहले भी
शेयरʠ का सौदा तो होता था, लेिकन नाममाɑ के �लए। ट� े˄डग के �लए बड़ी
स�ंया म� शेयर उपल�ध हुए िबना इस ɓवृ�� को ग˃त िमलना संभव नह�
था। उन िदनʠ म� कॉमʻशयल ब�क, चाट�ड� ब�क, िद ओ�रएंटल ब�क एवं ब�क
ऑफ बॉ�बे जसेै मु�य ब�क �टॉक जसेै कुछ शेयर ही उपल�ध होते थे।
लोगʠ म� भी शेयर म� िनवेश करने के �लए लगाव नह� था। शेयर ट� े˄डग ɓवृ��
का ɓमाण भी कम रहता था और यह ʹसफ�  6 शेयर दलालʠ ʀारा चलाया जा
रहा था। उस समय न तो ट� े˄डग हॉल था और न ही शेयर बाजार का
मकान। इसके �लए आव�यक पूँजी भी नह� थी। इसके बावजूद वष� 1860
तक शेयर दलालʠ क� सं�या 60 तक पहँुच गई थी। 1860 म� एक ऐसे
�यिɝ ɓकाश म� आए, ʹज�हʠने ‘शेयर मेिनया’ को ज�म िदया। उनका नाम
था ɓेमचंद रॉयचंद। वे पहले भारतीय शेयर दलाल थे, जो अ�ंेजी �लख-पढ़
सकते थे।

ɓेमचंद रॉयचंद ने कई ल�ड रीɞेमेशन सिहत अनेक कंपिनयʠ को खड़ा करने
म� सहायता क� थी। शेयरʠ के सौदʠ क� ɓवृ�� बढ़ती गई और वसेै-वसेै
शेयर दलालʠ क� सं�या भी बढ़कर 200 से 250 तक पहँुच गई। इसके बाद
सन् 1865 म� अमे�रक� गृहयɺु का अतं होने के प�रणाम�वʖप इसके
िवकास के �लए भारत म� आनेवाली पूँजी के ɓवाह म� कमी आ गई और
‘शेयर मेिनया’ का भी अतं हो गया। रातोरात शेयरʠ के भाव नाटक�य ढंग से
नीचे िगर गए। प�रणाम�वʖप शेयर दलालʠ के कामकाज ठप हो गए,
ʹजसक� वजह से शेयर दलालʠ क� एसोʹसएशन का िवचार उनके मन म�
आया और शेयर दलालʠ ने एकजुट होकर 1868 व 1873 के बीच एक गरै-
औपचा�रक एसोʹसएशन का गठन िकया। 1874 म� इन दलालʠ ने िनयिमत
सौदा करने के �लए एक �थल क� खोज क�, जो आज ‘दलाल �ट� ीट’ के
नाम से ɓʹसɺ ह।ै

3 िदसंबर, 1887 को शेयर दलालʠ ने इस एसोʹसएशन को औपचा�रक
�वʖप ɓदान िकया और ‘िद नेिटव एंड �टॉक ɕोकस� एसोʹसएशन’ का



ज�म हुआ। इस तरह जुलाई 1875 म� माɑ 318 �यिɝयʠ ने 1 ʕपए के
ɓवेश-शु�क के साथ शेयर बाजार, मुबंई क� सं�था गिठत क�। इ�हʠने एक
ɓ�ताव पा�रत िकया, ʹजसम� नेिटव शेयर एंड �टॉक ɕोकरʠ के िहत, दजा�
एवं �वʖप क� र�ा के �लए एसोʹसएशन के सद�यʠ के उपयोग के �लए एक
हॉल अथवा मकान का िनमा�ण करना िन�� चत हुआ। 1887 तक इस िनण�य
पर अमल नह� िकया जा सका, परतं ुएक ट��ट डीड जʖर बनी और 1887
म� इस ट��ट डीड म� �लखे गए श�द वत�मान मुबंई शेयर बाजार क� न�व के
प�थर बन गए। इस तरह आज के बॉ�बे �टॉक ए�सच�ज (बी. एस.ई.) के
ʖप म� ɓʹसɺ िवराट् सं�था क� �थापना इन लोगʠ के साथ�क ɓयासʠ से
सभंव हुई। इस ɓकार एक वृ� के नीचे शुʖ हुई यह याɑा आज आधुिनक
कॉरपोरटे �वʖप म� व�ै� वक मचं पर मह�वपूण� �थान बनाकर िवकास क�
िदशा म� आगे बढ़ रही ह।ै इस सगंिठत �टॉक ट� े˄डग क� शुʕआत 18व� सदी
म� िɕिटश ई�ट इं˃ डया कंपनी ʀारा उसक� िविवध ɓवृ��यʠ और पूँजी
उगाही के �लए जारी हुए टम�  पेपस� क� ट� े˄डग ʀारा क� गई, ʹजसके साथ ही
कॉमʻशयल ब�क, मक� टाइल ब�क ऑफ बॉ�बे जसेै ब�कʠ के शेयरʠ म� भी
ट� े˄डग क� शुʕआत हुई।



�या ह ैशेयर बाजार?

‘शे यर बाजार म� 1000 अकंʠ क� ऐ˃तहाʹसक उछाल’, ‘िनवेशकʠ क�
सपं�� म� 2 लाख करोड़ ʕपए क� वृ˃ɺ’, तो कभी ‘शेयर बाजार म� 1000
अकंʠ क� भारी िगरावट’, ‘भारी माɑा म� िनवेशकʠ क� पूँजी का सफाया’—
इस ɓकार के समाचारʠ को पढ़कर लाखʠ लोगʠ के मन म� िवʺभʁ ɓकार के
ɓ� न उठते ह� िक शेयर बाजार म� अचानक इस ɓकार का उतार-चढ़ाव �यʠ
होता ह?ै िकसी खास िदन ऐसा �या हो जाता ह,ै ʹजससे इस बाजार म�
अचानक खरबʠ ʕपए क� उथल-पुथल हो जाती ह?ै ɓबुɺ पाठकʠ को समझ
लेना चािहए िक शेयर बाजार म� ऐसा सबकुछ होता ह,ै इस�लए तो यह शेयर
बाजार ह ैऔर इसके इडें�स को स�सेिटव इडें�स ‘स�से�स’ कहा जाता ह।ै
इसक� संवेदनशीलता के कारण ही समाज, देश-िवदेश म� घटने वाली
घटनाओ ंके समाचार से इसम� उतार-चढ़ाव होता ह।ै स�से�स को तो घटने
या बढ़ने के �लए बस ʹसफ�  बहाने चािहए और जब कोई ऐसा कारण नह�
होता तो बाजार ��थर बना रहता ह।ै परतं ुऐसे ��थर बाजार म� भला
िकसक� ʕ˃च होगी!

शेयर बाजार चंचल तो ह,ै परतं ुइसक� चंचलता के कारण इसे माɑ सɬा
बाजार नह� समझना चािहए। यहाँ सɬा जʖर ह,ै लेिकन इस बाजार म�
इसके ɓ�येक �खलाड़ी के �लए अलग-अलग �टे˃डयम ह।ै डे-ट� ेडरʠ के �लए
(जो िदन भर िनरतंर खरीद-िɕक� करते रहते ह�, वे डे-ट� ेडर कहलाते ह�) यह
केʹसनो�त जुआ ह,ै जबिक जो माɑ िनवेश करके बाजार म� बना रहता ह,ै
उनके �लए यह िवशुɺ िनवेश बाजार ह।ै इस बाजार म� िनवेशक के ʖप म�
रहना �यादा सुर˃�त ह।ै उसका िनवेश सुर˃�त रहने के साथ-साथ अ˃धक
सपं�� का सृजन भी कर सकता ह।ै

एक-दो सɧे िक�सʠ के आधार पर बात समझाने क� कोʺशश क� जा सकती
ह।ै यिद िकसी �यिɝ ने वष� 1980 म� िवɓो नामक कंपनी म� 10 हजार ʕपए
का िनवेश िकया होता और उस िनवेश को उसने वष� 2006 तक सुर˃�त
रखा होता तो उसका मू�य 200 करोड़ ʕपए हो गया होता। धीʖभाई
अबंानी जब अपनी �रलायसं इडं�ट� ीज का पहला प��लक इ�यू लाए थे,



उस समय यिद िकसी �यिɝ ने उनक� कंपनी म� 10 हजार ʕपए का िनवेश
िकया होता तो वह अब तक 2 करोड़ ʕपए हो गया होता। सारांश म�, शेयर
बाजार म� अ�छी कंपिनयʠ का चयन करके जो िनवेशक लबें समय तक
उसम� अपना िनवेश रखता ह,ै उसे भरपूर फायदा होता ह।ै लबें समय के
�लए शेयरʠ को खरीदने के �लए इनक� खरीदारी कभी भी क� जा सकती ह।ै
कारण यह ह ैिक बाजार का मूलभूत �वभाव ही ऐसा ह ैिक जो धीरज रखता
ह,ै उसे भरपूर लाभ िमलता ह।ै

आई.पी.ओ. �या ह ै?
कोई भी कंपनी जब पहली बार पूँजी जुटाने के �लए साव�जिनक िनग�म जारी
करती ह ैतो इसे ‘इनीʺशयल प��लक ऑफर’ (आई.पी.ओ.) कहते ह�।
साव�जिनक िनग�म म� ʹजन आवेदकʠ को शेयरʠ का आवंटन होता ह,ै शेयरʠ
क� सूचीबɺता के बाद शेयर बाजार के ज�रए उ�ह� खरीदा-बेचा जा सकता
ह।ै सूचीबɺता के बाद होने वाले सौदʠ को ‘सेकंडरी माक� ट’ कहा जाता ह।ै
कंपनी जब अपने िवɿमान शेयरधारकʠ को ही शेयर ɓ�तािवत करती ह ैतो
ऐसे िनग�म को राइट िनग�म कहा जाता ह,ै ʹजसम� शेयरधारकʠ को अपने
शेयरʠ के अनुपात के आधार पर कंपनी के नए शेयरʠ म� आवेदन करने का
अ˃धकार िमलता ह।ै परतं ुइन नए शेयरʠ के �लए आवेदन करना उसका
दा˃य�व नह� बनता। कंपनी जब िनरतंर लाभ अʷजत करनेवाली होती ह ैतो
वष�-दर-वष� लाभ म� से कुछ िह�सा शेयरधारकʠ को बतौर लाभांश िवत�रत
करती रहती ह।ै बचे हुए लाभ का िह�सा जब सं˃चत होता ह ैऔर उस
सं˃ चत राʺश का पूँजीकरण करके उस राʺश से अपने िवɿमान शेयरधारकʠ
को िनधा��रत िकए गए अनुपात म� शेयर िनःशु�क आवंिटत िकए जाते ह� तो
इसे ‘बोनस शेयर’ कहा जाता ह।ै

आई.पी.ओ. म� आवेदन करते समय �यान रख�
िकसी भी कंपनी के आई.पी.ओ. म� आवेदन करते समय िनवेशक को यह
जान लेना चािहए िक कंपनी के ɓमोटर कौन ह�? इन ɓमोटरʠ का िपछला
�रकॉड� कैसा ह?ै यिद इन ɓमोटरʠ क� कोई अ�य कंपनी हो तो उस कंपनी
का िव�ीय काय� प�रणाम कैसा ह?ै कंपनी िकस उɿोग �ेɑ क� ह?ै उस
उɿोग क� वत�मान ��थ˃त एवं भिव�य म� �या सभंावनाएँ ह�? कंपनी क�
भावी योजनाएँ �या ह�? उसका संभािवत काय� प�रणाम कैसा होगा? ऐसे
अनेक ɓ� नʠ का उ�र कंपनी के ऑफर डॉ�यूम�ट (ɓॉ�पे��स) म� िमल



जाता ह।ै इसम� कंपनी के जो�खम पहलुओ ंक� भी जानकारी दी जाती ह।ै
अब कंपिनयʠ को अपने आई.पी.ओ. के �लए �े˄डग करवानी पड़ती ह।ै यह
�े˄डग ि�ʹसल सिहत िवʺभʁ �े˄डग एज�ʹसया ँदेती ह�। यह �े˄डग कंपनी के
फंडाम�टल के आधार पर एक से पाँच के �म म� दी जाती ह।ै इसम� पहले
�म क� कंपनी फंडाम�टल क� ʔिʊ से कमजोर समझी जाती ह।ै ऐसी
कंपिनयʠ के इ�यू म� आवेदन न करना ही अ�छा होता ह,ै जबिक �ेड-2
साधारण, �ेड-3 अ�छी कंपनी होने का प�रचायक ह।ै �ेड-4 एवं �ेड-5 क�
कंपिनयʠ का फंडाम�टल मजबूत और उʅेखनीय �तर का प�रचायक ह।ै

शेयर बाजार म� ‘पनै’ का मतलब
एक बात �पʊ ʖप से समझ लेनी चािहए िक शेयर बाजार म� िनवेश करने
का सौदा करने या आई.पी.ओ. म� आवेदन करने के �लए भी अब इ�कम
टै�स परमान�ट एकाउंट नबंर (��नʗ) आव�यक ह।ै इसी ɓकार शेयर
बाजार म� कारोबार करने के �लए डीमेट एकाउंट होना भी जʖरी ह।ै पनै
काड� के िबना डीमेट खाता नह� खलुवाया जा सकता। इस ɓकार अब
शेयरʠ का सौदा पनै नबंर के िबना संभव नह� ह।ै इ�कम टै�स के पनै नबंर
का नाम सुनकर घबराने क� आव�यकता नह� ह।ै कं�यूटर के इस यगु म�
इ�कम टै�स संबधंी पारदʻशता बढ़ गई ह,ै इस�लए शेयरʠ का सौदा
करनेवाले िनवेशकʠ को इ�कम टै�स क� बहुत ˄चता नह� करनी चािहए।
शेयरʠ पर िमलनेवाले लाभांश को सरकार ने कर-मुɝ रखा ह,ै अथा�त्
कंपनी अपने लाभ म� से शेयरधारकʠ को ɓ˃तवष� लाभांश के ʖप म� जो राʺश
देती ह,ै उस पर कोई टै�स नह� लगता।

इसके अ˃त�रɝ शेयर बाजार म� िनवेश करनेवाले िनवेशकʠ को सरकार ने
अ�य कई कर लाभ भी िदए ह�। शेयरधारक िकसी शेयर को जब इसके
खरीदने के बारह महीने के अदंर बेचकर लाभ कमाता ह ैतो इस लाभ पर
शॉट� टम� कैिपटल लाभ कमाया जा सकता ह।ै इसे ‘लॉ�ग टम� कैिपटल गेन’
कहा जाता ह ैऔर इस लाभ पर कोई कर नह� लगता। इसका अथ� यह हुआ
िक जो िनवेशक खरीदे गए शेयरʠ को बारह महीने के बाद बेचकर उस पर
लाभ कमाते ह� तो ऐसे लाभ पर कोई कर नह� लगता।

शेयर बाजार क� जानकारी
िनवेशकʠ के बड़े वग� म� यह ɓ� न भी उठता ह ैिक बी.एस.ई. और एन.एस.ई.
के बीच �या अतंर ह?ै इतना ही नह�, िवʺभʁ रा�यʠ म� िवɿमान शेयर



बाजार िकनके �लए ह� तथा ये इनसे िकस ɓकार ʺभʁ ह�? बी.एस.ई. (बॉ�बे
�टॉक ए�सच�ज) और एन.एस.ई. (नेशनल �टॉक ए�सच�ज) ये दोनʠ सपंूण�
कं�यूटराइ�ड-ऑनलाइन �टॉक ए�सच�ज ह�।

बी.एस.ई. देश का ही नह�, एʺशया का सबसे बड़ा �टॉक ए�सच�ज ह,ै ʹजस
पर सबसे अ˃धक सूचीबɺ कंपिनयाँ ह�, जबिक एन.एस.ई. को �थािपत हुए
लगभग 17 वष� हुए ह�। ये दोनʠ �टॉक ए�सच�ज आज व�ै� वक �तर के बन
गए ह� तथा इसके सद�य देश के िकसी भी कोने से इन ए�सच�जʠ से सौदे
कर सकते ह�। इसके िवपरीत, िवʺभʁ रा�यʠ के शेयर बाजार अब वॉ�यूम-
िवहीन हो गए ह� और अब उन पर होनेवाले सौदʠ क� सं�या नग�य ह।ै
इतना ही नह�, ये शेयर बाजार बदं के बराबर ह�, परतंु ये बी.एस.ई. और
एन.एस.ई. के सद�य बनकर उस पर सौदा करते ह�।

स�से�स और अ�य इडें�स �या ह?ै
जब भी शेयर बाजार क� बात होती ह ैतो ‘स�से�स’ श�द सबसे पहले सुनने
या पढ़ने को िमलता ह।ै ‘स�से�स ने 20 हजार के �तर को पार कर �लया’
या ‘स�से�स टूटा’ जसेै शीष�क अखबारʠ म� पढ़ने या टी.वी. पर सुनने को
िमलते ह�। स�से�स बी.एस.ई. या ब�चमाक�  सूचकांक ह,ै ʹजसम� 12 मह�वपूण�
औɿोिगक �ेɑʠ क� 30 �लू˃चप कंपिनयʠ का समावेश ह,ै ʹजसके कारण इसे
बाजार म� उतार-चढ़ाव का बरैोमीटर समझा जाता ह।ै स�से�स क� घट-बढ़
बाजार क� मदंी या तेजी दरशाती ह।ै

िनवेशक जब स�से�स म� शािमल कंपिनयʠ म� िनवेश करता ह ैतो इस बात
का िव� वास रहता ह ैिक उसने ʹजन कंपिनयʠ म� िनवेश िकया ह,ै वे
फंडाम�टली और िवकास क� ʔिʊ से अ�यतं समथ� कंपिनयाँ ह�। इस ɓकार
स�से�स को ���पʠ के बाद स�से�स म� भी खरीद-िब�ी क� जा सकती ह।ै
इसका अʺभɓाय यह हुआ िक यिद आपको लगे िक स�से�स बढ़ने वाला है
तो आप इसके खरीद का वायदा कर सकते ह� और यिद आपक� धारणा है
िक स�से�स घटेगा तो आप इसके बेचने का सौदा कर सकते ह�। इस ɓकार
के सौदे ‘स�से�स �यूचस� के सौदे’ कहलाते ह�। बी.एस.ई. के िनवेशक कम
पूँजी के िनवेश म� स�से�स म� सौदे कर सक� , इसके �लए ‘िमनी �यूचस�
कांट� े�ट’ भी शुʖ िकया गया ह।ै

ɕोकर क� पसदंगी



शेयर बाजार म� सौदे ʹसफ�  पजंीकृत शेयर दलालʠ के मा�यम से िकए जा
सकते ह�। िनवेशकʠ को ɕोकर का चुनाव �यानपूव�क करना चािहए और
इसका चुनाव करते समय उनके ट� ेक �रकॉड�, सेवा क� गुणव�ा, �ाहकʠ के
�लए परामश� सेवा, शोध इ�यािद के उपरांत उनका आपके साथ �यवहार
कैसा ह,ै इस बात का �यान रखना चािहए। यिद कोई शेयर ɕोकर स�ती
सुिवधा उपल�ध करता ह,ै दलाली कम लेता ह,ै लुभावनी और आकष�क
खबर� देता ह ैतो केवल इन गुणʠ के आधार पर ɕोकर का चयन करना
उ˃चत नह� ह।ै

इसी ɓकार आपको डीमेट एकाउंट खलुवाते समय ˃डपॉʹजटरी पाट�ʹसप�ट
(डी.पी.) क� आव�यकता होती ह।ै ɕोकरी से लेकर ब�कʠ तक कोई भी
आपका डी.पी. हो सकता ह।ै यिद आपको अपने ɕोकर पर भरोसा हो तो
आप उसके पास ही अपना डीमेट खाता िनकट के िकसी ब�क म� खलुवा
सकते ह�। वत�मान म� अनेक ब�क डीमेट क� सुिवधा के साथ ट� े˄डग एकाउंट
क� भी सुिवधा उपल�ध करवा रहे ह�। ट� ेे˄डग एकाउंट खलुवाते समय डीमेट
एकाउंट, पनै काड� नबंर, अपना फोटो, पते का ɓमाण, ब�क आिद क�
जानकारी देनी पड़ती ह।ै अब इस तरह के �यवहार म� पारदʻशता िनरतंर
बढ़ रही ह।ै

ये ‘िट�स’ �या चीज ह?ै
शेयर बाजार म� बार-बार आपको ‘िट�स’ श�द सुनने को िमलता ह।ै लोग
एक-दसूर ेको कहते रहते ह� िक कौन सा शेयर तीन महीने म� डबल हो
जाएगा, आिद-आिद। बाजार क� भाषा म� ऐसी सलाह को ‘िट�स’ कहा
जाता ह।ै ऑपरटेर और सटो�रए भारी माɑा म� िट�स-क�चर को फैलाते ह�,
ʹजसम� सɧी-झूठी अथवा अफवाहʠ पर आधा�रत जानकारी बाजार म�
फैलती रहती ह।ै िनवेशकʠ को बाजार म� फैली हुई िट�स से हमेशा सावधान
रहना चािहए। तेजी के समय बाजार म� िट�स क�चर और �यादा िवकʹसत
हो जाता ह।ै िट�स का कोई ठोस आधार नह� होता, ʹजसके कारण इसके
आधार पर िकए गए सौदʠ म� जो�खम क� माɑा काफ� होती ह।ै ɓायः देखा
गया ह ैिक नए िनवेशक बाजार क� इन िट�स के ɓलोभन म� आकर अपने
पसीने क� गाढ़ी कमाई लगा बठैते ह� और बाद म� नुकसान उठाने पर
पछताते ह�।

ी ई � � ी े ी



बी.एस.ई. क� �हदी वेबसाइट पर जानकारी का
खाजाना
बी.एस.ई. ने �हदी भाषी िनवेशकʠ के �लए खास सुिवधा उपल�ध कराई ह।ै
‘�हदी डॉट बी.एस.ई. इं˃ डया डॉट कॉम’ पर आपको सवेर ेसे देर रात तक
िवʺभʁ कंपिनयʠ तथा ए�सच�ज ʀारा क� गई मह�वपूण� घोषणाएँ �हदी म�
उपल�ध ह�। इतना ही नह�, इस साइट पर िनवेशकʠ के माग�दश�न के �लए
मह�वपूण� जानका�रयाँ उपल�ध रहती ह�। बी.एस.ई. क� इस साइट पर रोज
शाम को शेयर बाजार के ʕझान का िववरण भी उपल�ध ह,ै ʹजसके िवषय म�
सामा�यतया आपको अगले िदन अखबार से जानकारी िमलती ह ैया रात
को टी.वी. पर समाचारʠ से। इतना ही नह�, इस वेबसाइट पर शेयर बाजार
से संबं˃ धत अनेक ऐसी मह�वपूण� जानका�रया ँऔर आँकड़े उपल�ध ह�,
ʹजनके आधार पर िनवेशक को िनवेश का िनण�य लेने म� सहायता िमलती
ह।ै



नए िनवेशक : सम�याएँ और समाधान
शेयर ɕोकर का चुनाव कैसे कर�?
बी.एस.ई. और एन.एस.ई. क� वेबसाइट पर ɕोकरʠ क� सूची उपल�ध ह।ै
इसके अलावा ɕोकर भी अपनी जानका�रयाँ अनेक मा�यमʠ से ɓकाʺशत
करवाते रहते ह�। परतं ुशेयर ɕोकर का चुनाव करते समय उसका ट� ेक
�रकॉड� जʖर लेना चािहए और यिद वह आपके घर व ऑिफस के िनकट हो
तो उसका चयन सुिवधाजनक होगा। अब तो अनेक ब�क भी ɕो�कग का
कारोबार करते ह�। उनम� से भी िकसी को चुना जा सकता ह।ै

˃डपॉʹजटरी पा�टʹसप�ट (डी.पी.) के ʖप म� िकसका
चुनाव कर�?
जहाँ तक हो सके, यिद आपका ɕोकर ऐसी सेवा उपल�ध कराता ह ैतो
उसी से यह सेवा ल� अथवा अपने घर या ऑिफस के िनकट इस ɓकार क�
सेवा उपल�ध करानेवाले को अपना डी.पी. चुन�। अ˃धकांश ब�क डी.पी. ह�।
उसम� से अपनी पसंद के ब�क के पास डीमेट खाता खलुवाएँ। आप अपने
डीमेट एकाउंट का �रकॉड� ठीक-ठाक रख�, उसको दी जानेवाली सूचना
ठीक से रख�। अपनी इ�ंट��शन ��लप को सँभालकर रख�।

कंपिनयʠ, ɕोकरʠ या डी.पी. के िवʕɺ ʺशकायत हो
तो �या कर�?
कंपिनयʠ के िवʕɺ ʺशकायत होने पर शेयर बाजार के इ�वे�टर स�वस
िवभाग के अ˃त�रɝ सेबी से संपक�  िकया जा सकता ह।ै ɕोकर के िवʕɺ
ʺशकायत होने पर शेयर बाजार म� ʺशकायत क� जा सकती ह ैऔर यिद
शेयर बाजार संतोषजनक समाधान न कर ेतो इसक� ʺशकायत सेबी से भी
क� जा सकती ह।ै डी.पी. के िवʕɺ ʺशकायत होने पर यह ʺशकायत
˃डपॉʹजटरी के पास क� जा सकती ह।ै इस मामले म� भी अं˃ तम पड़ाव सेबी
ही ह।ै

ि ʠ े े � ी े े ै



कंपिनयʠ के बार ेम� जानकारी लेने का �या रा�ता ह?ै
िबजनेस चनैलʠ, अखबारʠ और आʻथक समी�ा करनेवाली कंपिनया ँइससे
संबं˃ धत समाचार देती रहती ह�। इसके अ˃त�रɝ शेयर बाजार क� वेबसाइट
पर भी कंपिनयʠ के प�रणाम से लेकर अ�य डेवलपम�ट के समाचार आते
रहते ह�। कंपिनयʠ क� �वय ंक� वेबसाइट पर भी जानका�रया ँउपल�ध ह�।
�वतɑं �रसच� एज�ʹसया ँऔर ɕोकरʠ क� �रसच� �रपोटʢ क� जानका�रया ँभी
समय-समय पर ɓकाʺशत होती रहती ह�। टी.वी. �यूज चनैलʠ पर भी
कंपिनयʠ के नवीनतम समाचार आते रहते ह�।

शेयर ɕोकर या डी.पी. के पास खाता खलुवाने के
�लए �या करना पड़ता ह?ै
शेयर ɕोकर को एक �ाहक के ʖप म� आपको तमाम जानकारी देनी होती है
और एक करार पर ह�ता�र करने होते ह�। तदपुरांत ɕोकर आपको एक
‘यूिनक आइड�टीिफकेशन’ नबंर देता ह।ै इस ɓकार डी.पी. को भी अपनी
जानकारी देनी होती ह।ै िवशेष बात यह ह ैिक खाते खलुवाने के �लए
आपको अपना इ�कम टै�स पनै (परमान�ट एकाउंट) नबंर देना जʖरी ह।ै
इसके िबना ɕोकर या डी.पी. के पास खाता नह� खलुवाया जा सकता ह।ै
शेयर बाजार म� सौदा करने या शेयर रखने के �लए पनै अब आव�यक हो
गया ह।ै



शेयर बाजार म� उथल-पुथल क� कहानी

ता रीख 21 जनवरी, 2008, िदन सोमवार, जगह दलाल �ट� ीट, मुबंई।
यहाँ हर चेहर ेपर मुद�नी छाई हुई ह।ै कुछ लोग पूरी तरह बरबाद हो चुके ह�।
कल तक जो करोड़प˃त थे, आज उनक� जेब� एकदम खाली ह�। शेयर
बाजार के भूकंप क� यह सुबह भारतीय शेयर बाजार का ‘काला सोमवार’
कहलाएगा। आज के िदन बाजार 1408.35 अकं िगरा। महज एक िदन म�
इ˃तहास क� यह सबसे बड़ी िगरावट थी। इस नुकसान को अगर भारतीय
मुɒा म� नाप� तो बात समझ म� आती ह।ै एक ही िदन म� यह शेयर बाजार
िनवेशकʠ के करोड़ʠ ʕपए िनगल गया। छोटे �यापारी से लेकर बड़े पूँजीप˃त
तक इसक� मार क� जद म� आ गए। इस िगरावट को लेकर सभी के अपने-
अपने आकलन थे। िवशेष� शेयर बाजार क� इस उलटी करवट के �लए
अमे�रक� बाजार म� आई मदंी को ʹज�मेदार मान रहे थे। ��थ˃त इतनी
खराब हो गई िक शेयर दलाल सेबी के �खलाफ सड़क पर उतर आए। इस
‘काले सोमवार’ ने न ʹसफ�  मुबंई, ब��क पूरी दिुनया के शेयर बाजारʠ को
िहलाकर रख िदया। कई मजबूत माने जानेवाले सूचकांक भी खलुते ही
ध�म से जमीन पर आ गए। सूचकांक म� िगरावट अɓ�याʺशत नह� थी,
�यʠिक पूरा ह�ता ही शेयर बाजार को मायूस करने वाला था।

जहाँ एक ओर पूरी दिुनया का मी˃डया इस िगरावट पर हाय-तौबा मचा रहा
था, वह� आम आदमी के �लए यह एक रोमांचक खबर के अलावा कुछ नह�
था। �यादातर लोगʠ को इतने बड़े नुकसान का मतलब ही समझ नह�
आया। शेयर बाजार क� दिुनया से दरूी ने लोगʠ को इस ɑासदी का सही
अदंाजा ही नह� लगने िदया और शेयर बाजार का यह सुनामी लोगʠ क�
सहानुभू˃त को िवशेष�ʠ के साथ नह� जोड़ पाया, �यʠिक आम आदमी के
�लए ये सब महज एक जुआ ह।ै आम आदमी इस दिुनया के बार ेम� बहुत ही
कम जानता ह ैऔर न जाने िकतने पूव��ह पाले बठैा ह।ै  हालाँिक सूचना-
�ां˃त ने इसक� श�दावली को काफ� ɓच�लत कर िदया ह,ै लेिकन उसके
वा�तिवक अथ� से लोगʠ का कम ही प�रचय ह।ै शेयर बाजार को लेकर बहुत



से ɓ� न मन म� उठते ह�। इन ɓ� नʠ के जवाब मनसुखानी क� सफलता से
िमल सकता ह।ै

एक कहानी
आम आदमी को शेयर बाजार क� अबूझ पहेली को समझने के �लए
मनसुखानी क� कहानी समझनी पड़ेगी। इस कहानी म� मʁ ूभाई भी एक
िकरदार ह�, जो एक बड़े उɿोगप˃त ह� और शेयर बाजार म� उनक� कंपनी को
ɓ˃तिʋत माना जाता ह।ै यह मनसुखानी जसेै आम आदमी क� मʁू भाई के
बराबर या उनसे आगे जाने क� कहानी ह।ै जसैािक अभी बताया गया िक
मनसुखानी एक आम आदमी ह�, जो एक साधारण नौकरी करते ह�। इस
आय म� वे अपने प�रवार क� जʖरतʠ को तो पूरा कर लेते ह�, लेिकन जीवन
को �यादा खशुहाल बनाने के �लए उ�ह� अ˃त�रɝ आय के əोत क�
जʖरत महसूस होती ह।ै शेयर बाजार को वे अ˃त�रɝ आय के िवक�प के
ʖप म� देखते ह�; लेिकन वे पसैा लगाने म� ʹझझक भी रहे ह�, �यʠिक उ�ह�
इस �ेɑ क� कोई समझ नह� ह।ै इस सम�या के समाधान के �लए उ�हʠने
शेयर बाजार िवशेष� क� ओर ʕख िकया। वे समझना चाहते थे िक शेयर
�या होता ह ैऔर उसम� िनवेश करने से फायदा िकस तरह होता ह?ै 

बड़ी कंपनी के छोटे मा�लक
शेयर का �हदी म� अनुवाद कर� तो इसका अथ� होता ह—ैबाँटना। वा�तव म�
यह ɓि�या बाँटने क� ही ह।ै इसे मʁ ूभाई समझा सकते ह�। मʁ ूभाई एक
जाने-माने �यापारी ह� और उनके पास �यवसाय का अ�छा अनुभव ह।ै वे
अपने �यवसाय को आगे बढ़ाना चाहते ह�। इस िव�तार के �लए उनके पास
पया�ʂ पसैा नह� ह,ै लेिकन एक अ�छी काय�योजना ह।ै ब�क से भी इतनी
बड़ी राʺश उधार नह� िमल सकती। अब उनके पास पूँजी एकिɑत करने का
एक ही रा�ता ह।ै वे अपनी योजना म� आम आदमी को िह�सेदार बना ल�।
वह शेयर जारी करके आम जनता से अपनी इस योजना म� भागीदार होने
को कहते ह�। शेयर यानी िह�सेदारी उनक� कंपनी क� तरफ से एक ɓ�ताव
ह,ै जो आप िन�� चत रकम पर खरीद सकते ह�। इस तरह एक आम आदमी
अपनी पूँजी के िहसाब से उस कंपनी क� िह�सेदारी खरीदता ह ैऔर लाभ
म� िह�सेदार हो जाता ह।ै मनसुखानी अपना िनवेश ऐसी ही कंपनी म� छोटे
िह�सेदार के ʖप म� कर�गे। लेिकन मनसुखानी का अगला सवाल ह ैिक इस



िह�सेदारी क� भी कुछ शत� होती हʠगी और �या उ�ह� शतʢ के आधार पर
अलग-अलग तरह के शेयर होते ह�?

तरह-तरह क� िह�सेदारी
मनसुखानी िकसी प��लक �लिमटेड कंपनी से दो तरह के शेयर खरीद
सकते ह�। पहले तरह के शेयर को ‘अ˃धमािनत शेयर’ कहते ह� और दसूरे
तरह के शेयर को ‘इ�� वटी शेयर’ कहते ह�।

1. अ˃धमािनत शेयर (िɓफर�̋ शयल शेयर) : अ˃धमािनत शेयर पर
मनसुखानी को एक िन�� चत दर से लाभांश ɓाʂ करने क� सुिवधा
िमलती ह।ै इस तरह के शेयरधारक को लाभ म� से सबसे पहले िह�सा
िमलता ह।ै इस शेयरधारक यानी मनसुखानी को कंपनी का िह�सेदार
नह� माना जाता ह।ै लाभ के आधार पर अ˃धमािनत शेयर भी तीन
तरह के होते ह� —

क.  असंचयी अ˃धमािनत शेयर (नॉन-�यमुूलेिटव ɓीफर�̋ शयल
शेयर) : यिद कंपनी िकसी कारणवश पहले साल लाभ नह� कमाती है
और इसक� जगह दसूर ेवष� म� लाभ कमाती ह ैतो इस ��थ˃त म�
मनसुखानी दोनʠ वष� म� लाभ ɓाʂ करने का दावा नह� कर सकते ह�।

ख.  संचयी अ˃धमािनत शेयर (�यमुूलेिटव ɓीफर�̋ शयल शेयर) : यिद
स�ंथा या कंपनी िकसी वजह से पहले वष� लाभ नह� कमाती और
दसूर ेवष� लाभ क� ��थ˃त म� आती ह ैतो इस ��थ˃त म� मनसुखानी
दोनʠ वष� लाभ ɓाʂ करने का दावा कर सकते ह�।

ग.   िवमोचनशील अ˃धमािनत शेयर (िटडी�ड �यमुूलेिटव
ɓीफर�̋ शयल शेयर) : इस तरह के शेयरधारक को उसक� पूँजी का
िन�� चत समय के बाद लाभांश के साथ लौटा दी जाती ह।ै इस ɓकार
के शेयरधारकʠ का कंपनी से जुड़ाव पूरी तरह अ�पका�लक होता है
और कंपनी क� इ�छा पर िनभ�र करता ह।ै

2. इ�� वटी शेयर : इस शेयर को आमतौर पर ऑ˂डनरी शेयर के नाम से
भी जाना जाता ह।ै इ�� वटी ही िकसी कंपनी म� िह�सेदारी को
िनधा��रत करती ह।ै वा�तव म� इ�� वटी शेयरधारक कंपनी के िहतʠ व
अिहतʠ से सीधा जुड़ा होता ह ैऔर कंपनी के लाभ-हािन का उस पर
सीधा ɓभाव पड़ता ह।ै यिद मनसुखानी इस तरह के शेयर खरीदते ह�



तो उनका लाभ कंपनी के लाभ से जुड़ जाता ह।ै यिद कंपनी हािन
कमाती ह ैतो उसके शेयरʠ का मू�य ɓभािवत होता ह ैऔर
मनसुखानी को नुकसान होता ह।ै यिद कंपनी लाभ कमाती ह ैतो
मनसुखानी को भी लाभ होता ह।ै इसे कंपनी क� सद�यता के ʖप म�
प�रभािषत िकया जाता ह ैऔर इसे कंपनी के फैसलʠ पर अपनी राय
और मत देने का अ˃धकार ɓाʂ होता ह।ै

�यान देनेवाली बात यह ह ैिक इ�� वटी शेयरधारकʠ को उनका लाभ
अ˃धमािनत शेयरधारकʠ को उनका लाभ देने के बाद भी बाँटा जाता
ह।ै आजकल ‘शेयर’ श�द का अथ� इ�� वटी शेयर से भी लगाया जाता
ह।ै

बोनस शेयर का फायदा
मनसुखानी क� कंपनी को इस वष� बहुत �यादा लाभ हुआ ह।ै ऐसे म� कंपनी
के पास लाभांश का िवतरण करने के प� चात ्भी काफ� धन शेष रह जता
ह।ै इस लाभांश को बाँटने के �लए उ�ह� इ�� वटी शेयर क� शɞ दे दी जाती
ह ैऔर उ�ह� अनुपात म� अपने शेयरधारकʠ के बीच बाँट िदया जाता ह।ै इन
अ˃त�रɝ शेयरʠ को ही बोनस शेयर कहते ह�। इस ɓि�या म� कंपनी के
शेयरधारकʠ क� सं�या म� कोई बदलाव नह� होता ह,ै लेिकन मनसुखानी के
पास शेयर क� सं�या बढ़ जाती ह।ै बोनस शेयर का सबसे बड़ा लाभ यह
होता ह ैिक सरकार को अ˃धक लाभ पर कर नह� देना पड़ता। 

राइट इ�यू का माजरा
मनसुखानी ने ʹजस कंपनी म� धन लगाया ह,ै वह नए शेयर जारी करती ह,ै
लेिकन कंपनी िह�सेदारʠ क� सं�या नह� बढ़ाना चाहती ह।ै ऐसी ��थ˃त म�
कंपनी अपने पुराने शेयरधारकʠ को ही उनके शेयर के अनुपात म� नए शेयर
जारी कर देती ह।ै इन शेयरʠ को अिंकत मू�य के बराबर या िफर बाजार
मू�य से कम दाम पर शेयरधारकʠ को मुहयैा करवाया जाता ह।ै ऐसे शेयर ही
‘राइट इ�यू’ कहलाते ह�।

बाजार ɓ˃तʋा और बाजार मू�य
शेयर क� खरीद-फरो�त के आधार पर दो तरह के बाजार होते ह�। कोई भी
कंपनी अपने शेयर ɓाथिमक बाजार या ɓाइमरी माक� ट म� ही जारी करती ह।ै
शेयर बाजार म� आने से लेकर आवंिटत और सूचीबɺ होने तक सारा काम



इसी बाजार म� िकया जाता ह।ै ɓ�येक शेयर पर एक िन�� चत मू�य अिंकत
होता ह,ै ʹजसे कंपनी का ɓो�साहक यानी मʁू भाई िनधा��रत करते ह�।
कंपनी इसी मू�य पर शेयर को ɓाथिमक बाजार म� जारी करती ह।ै इसके
बाद आगे क� खरीद-फरो�त के �लए िʀतीयक बाजार यानी सेकंडरी माक� ट
होता ह।ै सीधे श�दʠ म� कहा जाए तो यिद मनसुखानी अपने शेयर सीधे
कंपनी से खरीदते ह� तो यह सौदा ɓाथिमक बाजार म� होगा। िʀतीयक
बाजार म� शेयर का सौदा अिंकत मू�य से �यादा होगा। यह कंपनी क�
बाजार ɓ˃तʋा पर िनभ�र करता ह।ै कंपनी क� बाजार ɓ˃तʋा ʹजतनी �यादा
होगी, उसके शेयरʠ का बाजार मू�य भी उतना ही �यादा होगा। शेयर को
समझने के बाद मनसुखानी के पास दसूरी सम�या यह थी िक इन शेयरʠ
को कहाँ खरीदा-बेचा जाता ह ैऔर इसक� ɓि�या �या ह?ै कहने का
मतलब शेयर बाजार �या ह ैऔर यह िकस तरह काम करता ह?ै

बाजार म� बाजीगरी
मʁ ूभाई या कोई कंपनी अपने शेयरʠ को जारी तो करना चाहती ह,ै लेिकन
इन शेयरʠ को बेचने के �लए उ�ह� शेयर बाजार का सहारा लेना पड़ेगा। शेयर
बाजार म� नई व पुरानी ɓ˃तभू˃तया ँऔर शेयर बेचे तथा खरीदे जाते ह�। मʁू
भाई शेयर बाजार के मा�यम से अपने शेयर बेचकर पूँजी उगाह�गे और
उनक� स�ंथा प��लक �लिमटेड कंपनी के ʖप म� जानी जाएगी। ɓ�येक
प��लक �लिमटेड कंपनी के शेयर �टॉक ए�सच�ज म� सूचीबɺ होते ह�। इस
ɓकार क� कंपनी को शुʖ करनेवाले �यिɝ या स�ंथा को कंपनी ɓो�साहक
या ɓमोटस� कहा जाता ह।ै मʁ ूभाई अपनी कंपनी के ɓो�साहक या ɓमोटर
ह�। ɓो�साहक या ɓमोटर क� सं�या �यादा भी हो सकती ह।ै ये ɓो�साहक
ही कंपनी के िनयमʠ को िनधा��रत करते ह�। शेयरʠ क� स�ंया ɓ˃तशत और
मू�य आिद भी यही ɓो�साहक िनधा��रत करते ह�। कंपनी का गठन हो जाने
के प� चात ्उसका कंपनी रʹज�ट� ार ʀारा पजंीयन िकया जाता ह।ै इसके
बाद ही िकसी कंपनी को शेयर या ऋणपɑ जारी करने का अ˃धकार ɓाʂ हो
जाता ह।ै शेयर और ऋणपɑ म� एक बड़ा अतंर होता ह।ै शेयर कंपनी म�
�वािम�व को िनधा��रत करता ह,ै जबिक ऋणपɑ पर एक िन�� चत ʖप से
�याज अदा िकया जाता ह।ै शेयरधारक को कंपनी के लाभ के आधार पर
उसका िह�सा िदया जाता ह।ै

बरगद का पेड़ और �टॉक ए�सच�ज



िकसी भी बाजार म� शेयरʠ क� खरीद-फरो�त उसक� माँग और आपू˂त पर
िनधा��रत होती ह।ै इस खरीद-िब�ी का �रकॉड� रखने का काम �टॉक
ए�सच�ज को अथ��यव�था का बरैोमीटर कहा जाता ह।ै ऐसा माना जाता है
िक दिुनया का पहला शेयर बाजार बे��जयम के एंटवप� शहर म� वष� 1531 के
आसपास खोला गया था। लेिकन अ˃धकृत ʖप से देख� तो िव� व का पहला
शेयर बाजार वष� 1602 म� नीदरल�ड ने ए�सटड�म शहर म� �थािपत िकया
गया था। भारत म� पहला सगंिठत �टॉक ए�सच�ज सन ्1875 म� बबंई के
�थानीय दलालʠ क�एक एसोʹसएशन के ʖप म� सामने आया। इसका नाम
रखा गया ‘नेिटव शेयर एंड �टॉक ɕोकर एसोʹसएशन’। इस एसोʹसएशन
क� �थापना से पहले ये दलाल एक बरगद के पेड़ के नीचे खड़े होकर शेयरʠ
क� खरीद-फरो�त करते थे। शेयरʠ का यह असंगिठत बाजार भारत म�
1840 के आसपास से ही काम कर रहा था। इसी बरगद के पेड़ के नीचे
बी.एस.ई. का ज�म हुआ। यह बरगद का पेड़ वत�मान हन�मल स�कल के
पास टाउनहॉल के नजदीक हुआ करता था। वसेै दलाल सं�या व जʖरत
के मुतािबक जगह बदलते रहे और आ�खर म� उ�ह� वष� 1874 म� आकर एक
�थायी जगह िमली। इसी जगह को अब ‘दलाल �ट� ीट’ के नाम से जाना
जाता ह।ै 

इसके बाद सन् 1894 म� अहमदाबाद म� �टॉक ए�सच�ज क� �थापना क�
गई। इसम� �थानीय कपड़ा उɿोग के शेयरʠ क� खरीद-फरो�त क� जाती
थी। 1908 म� कलक�ा म� भी �टॉक ए�सच�ज क� �थापना क� गई। �टॉक
ए�सच�ज क� ɓग˃त पर दसूर ेिव� व यɺु ने काफ� ɓभाव डाला। 1939 म�
जब लड़ाई शुʖ हुई, तब भारत म� ʹसफ�  7 �टॉक ए�सच�ज थे और 1945 म�
लड़ाई ख�म होने तक ए�सच�जʠ क� स�ंया 21 हो गई थी। आज भारत म�
24 ए�सच�ज काम कर रहे ह�। भारत म� इन ए�सच�जʠ को ɓ˃तभू˃त संिवदा
(िनयमन) अ˃धिनयम-1956 के अधीन मा�यता ɓदान क� जाती ह।ै इसके
बाद िवʺभʁ आधारʠ पर ए�सच�जʠ को तीन �ेʺणयʠ ए, बी और सी म� बाँटा
जाता ह।ै

शेयर बाजार के बार ेम� इतनी जानकारी लेने के बाद मनसुखानी अब इस
��थ˃त म� आ गए थे िक िनवेश क� शुʕआत क� जा सकती ह।ै हालाँिक वे
अभी भी थोड़े असमजंस म� थे िक शुʕआत िकस तरह क� जाए। कुछ पुराने
दो�त, जो इस बाजार म� पहले से काम कर रहे थे, उ�हʠने मनसुखानी को
एक डीमेट एकाउंट खलुवाने क� सलाह दी। दो�तʠ ने बताया िक डीमेट
एकाउंट के िबना शेयर खरीद पाना नामुमिकन ह।ै यह शेयर बाजार म� िनवेश



करने क� अिनवाय� शत� ह।ै मनसुखानी के �लए अब यह जानना जʖरी था
िक डीमेट एकाउंट �या होता ह ैऔर िकस तरह इस खाते क� देख-रखे क�
जाती ह।ै

िबना ब�क का खाता
ʹजस तरह मुɒा के प�रचालन और सुर�ा के �लए आपको ब�क क� जʖरत
होती ह,ै ठीक उसी तरह शेयर बाजार म� शेयर क� खरीद-फरो�त के �लए
डीमेट एकाउंट क� जʖरत पड़ती ह।ै डीमेट का अथ� ‘डीमेट�रलाइज’ से
लगाया जाता ह।ै इसका मतलब ह ैिक आपको िकसी कंपनी क� संप��
अमौ�खक या अɓ�य� ʖप से ɓाʂ हो गई ह।ै उसी का िहसाब-िकताब
रखने के �लए डीमेट एकाउंट क� �यव�था क� गई ह।ै ऐसा इस�लए भी
िकया गया ह,ै �यʠिक भौ˃तक ʖप से लेन-देन के दौरान सपं�� के फज�
होने, चोरी होने या िफर नकली होने क� आशकंा समाʂ हो जाए। दरअसल
यह एक तरह का ब�क एकाउंट होता ह,ै ʹजसम� मुɒा का �थान शेयर ले लेता
ह।ै डीमेट एकाउंट खलुवाने के �लए आपको िनकटतम ˃डपॉʹजटरी तक
अपनी पहँुच बनानी होगी। डीमेट एकाउंट मूल ɓमाण-पɑ क� अिनवाय�ता
को समाʂ कर देता ह।ै आप जब भी नए शेयर खरीदते या बेचते ह�, उसी के
िहसाब से इस एकाउंट को दʕु�त कर िदया जाता ह।ै

˃डपॉʹजटरी क� पहेली
सन् 1992 के शेयर घोटाले के बाद से ही सरकार कोई ऐसा तरीका खोजना
चाह रही थी, ʹजसम� शेयरʠ के �यापार पर नजर रखी जा सके और उसे
िनयिमत बनाया जा सके। इसी बात को �यान म� रखकर सरकार ने शेयर
ɓमाण-पɑʠ का भौ˃तक आदान-ɓदान रिहत िन�ेप नी˃त (˃डपॉʹजटरी)
ɓणाली अपनाने का फैसला िकया। इस ɓणाली म� शेयरʠ के �वािम�व को
सािबत करने के �लए िकसी ɓकार का कोई ɓमाण-पɑ नह� रखना होता ह।ै
इसका उɹे�य मा�लकाना हक के  रख-रखाव से संबं˃ धत होता ह।ै सेबी ने
˃डपॉʹजटरी अ˃धिनयम के अतंग�त दो ˃डपॉʹजटरी कंपिनयʠ—नेशनल
ʹस�यू�रटीज ˃डपॉʹजटरीज �लिमटेड (एन.एस.डी.एल.) और स�ट�ल
˃डपॉʹजटरी स�वसेज इं˃ डया �लिमटेड (सी.एस.डी.एल.) को पजंीकृत कर
िदया ह।ै यह दोनʠ ˃डपॉʹजटरीज ही डीमेट एकाउंट क� देख-रखे करती ह�।

मनसुखानी को अब यह समझ म� आ चुका था िक शेयर बाजार म� जाने का
रा�ता डीमेट एकाउंट से होकर जाता ह।ै मनसुखानी डीमेट एकाउंट



खलुवाने म� सफल हो जाते ह�। शेयर बाजार म� िनवेश करनेवाली कई बड़ी
कंपिनयʠ से लेकर छोटे ɕोकर तक डीमेट एकाउंट खलुवाने का काम करते
ह�। डीमेट एकाउंट खलुवाने के बाद मनसुखानी के सामने दसूरी बड़ी
सम�या यह आई िक वह िकन कंपिनयʠ म� िनवेश कर�, तािक �यादा धन
सुर˃�त तरीके से कमा सक� । इस बाबत मनसुखानी ने एक ɕोकर या दलाल
से सपंक�  िकया। ɕोकर ही शेयर बाजार के तमाम सौदʠ को अजंाम तक
पहँुचाते ह�। वे शेयर के खरीदार और िव�ेता के बीच सेतु का काम करते ह�।

िनवेश क� रणनी˃त
हरके ए�सच�ज खरीद व फरो�त के काम पर नजर रखते ह�, इस�लए यह
आव�यक हो जाता ह ैिक सभी खरीद-फरो�त एक िन�� चत चनैल या əोत
के ज�रए हो, ʹजसके बार ेम� �टॉक ए�सच�ज जानता हो और वह भी
ए�सच�ज को जानकारी मुहयैा करवाने के �लए ɓ˃तबɺ हो। दलाल या
ɕोकर इसी चनैल का काम करते ह�। दलाल बनने के �लए �यिɝ को सबसे
पहले अपने आपको उस ए�सच�ज म�, ʹजसम� वह काम करना चाहता ह,ै
पजंीकृत करना पड़ता ह।ै पजंीकरण के बाद वह अ˃धकृत ʖप से शेयरʠ के
बेचने-खरीदने का काम कर सकता ह।ै कोई भी �यिɝ उसक� सहायता से
शेयर खरीद व बेच सकता ह ैऔर बदले म� ɕोकर को कुछ रकम कमीशन के
ʖप म� ɓाʂ होती ह।ै इस तरह क� सभी खरीद-फरो�त का �रकॉड� ɕोकर
ए�सच�ज को मुहयैा कराता ह।ै मनसुखानी को उस ɕोकर ने कुछ सुझाव
िदए, ʹजस पर कुछ िदन िवचार करने के बाद उ�हʠने अपनी जमा-पूँजी को
तीन भागʠ म� बाँटा। पहला भाग उ�हʠने ɓ˃तिʋत शेयरʠ या �लू˃चप शेयर को
खरीदने म� खच� िकया। 

�लू˃चप क� बचत
ऐसी ɓमुख लोकिɓय कंपिनयʠ के शेयर, जो िपछले कई वषʢ से लगातार
उʁ˃त कर रहे हʠ, आगे बढ़ रहे हʠ तथा भिव�य म� भी और िवकास होने क�
सभंावना हो, ऐसी कंपिनयाँ �लू˃च�स कंपिनया ँऔर इनके शेयर �लू˃च�स
शेयर कहलाते ह�। मनसुखानी ने बाक� बचे पसैʠ का दसूरा भाग �यूचुअल
फं�स म� डाल िदया और तीसर ेभाग को एक आई.पी.ओ. म� िनवेʺशत
िकया।

फायदेवाले �यूचुअल फं�स



यह शेयर बाजार म� िनवेश का एक तरीका होता ह।ै इस तरीके म� बड़े ब�क
और इ�वे�टर आम आदमी से पसैा इकɭा करके िवशेष�ʠ क� राय पर
िनवेश करते ह�। इस ɓि�या म� नुकसान होने क� संभावना सबसे कम होती
ह,ै लेिकन 100 ɓ˃तशत फायदे क� सभंावना यहाँ भी नामुमिकन शत� ह।ै

आई.पी.ओ. का पहला कदम
यह िकसी ɓाइवेट कंपनी का प��लक कंपनी क� राह पर पहला कदम होता
ह।ै यह िकसी ɓाइवेट कंपनी का पहला �टॉक सेल होता ह।ै इसके बाद
ɓाइवेट कंपनी प��लक कंपनी म� बदल जाती ह।ै आई.पी.ओ. का इ�तेमाल
�यादातर छोटी और मझोली कंपिनयʠ के ʀारा िकया जाता ह।ै लेिकन कई
बार बड़ी कंपिनया ँभी इसका इ�तेमाल करती ह�। इस ɓ�ताव म� कोई
कंपनी आम जनता के पास अपनी योजना लेकर जाती ह ैऔर उसम� िनवेश
करने के �लए आमिंɑत करती ह।ै वसेै आई.पी.ओ. को जो�खम भरा �ेɑ
माना जाता ह,ै �यʠिक िनवेशक को और खासकर छोटे िनवेशक को यह
पता नह� होता ह ैिक यह कंपनी आगे िकस तरह काम करगेी और उसका
बाजार भिव�य �या होगा? इसम� धन लबें समय के �लए फँस जाता ह ैऔर
सफलता भी अिन�� चत होती ह।ै

इन तीनʠ भागʠ म� िनवेश करने से मनसुखानी के नुकसान क� सभंावना कम
हो गई और फायदे क� संभावना म� बढ़ोतरी हो गई। शेयर बाजार का सूɑ है
िक कभी अपने सभी अडें एक ही थलैी म� मत रखो। मनसुखानी का िनण�य
फायदेवाला सािबत हुआ। उनका हौसला बढ़ा और उ�हʠने कुछ बड़े सौदʠ
क� तरफ �यान देना शुʖ कर िदया। उनके पास अब इतना पसैा था िक वे
उससे कुछ बड़ी कंपिनयʠ के शेयर भी खरीद सकते थे। आ�खर म� वे ऐसा
करने म� सफल रहे। लेिकन एक िदन उनके ɕोकर ने बताया िक स�से�स
नीचे आ गया ह,ै इस�लए उनके शयरʠ के भाव कम हो गए ह� और वे
िफलहाल लाभ लेने क� ��थ˃त म� नह� ह�। मनसुखानी यह समझ नह� पा
रहे थे िक आ�खर स�से�स िगरने से उ�ह� नुकसान कैसे हो गया? उनके मन
म� स�से�स को लेकर कुछ सवाल थे। उ�ह� अभी भी सूचकांक का गʺणत
समझ नह� आया था, �यʠिक वे अभी इस ɓि�या म� न उलझकर अब तक
ɕोकर के सुझावʠ और �यापा�रक संभावनाओ ंके आधार पर ही फैसले ले
रहे थे।

बाजार का थमा�मीटर



बाजार क� ��थ˃त नापनेवाला थमा�मीटर ही इडें�स कहलाता ह।ै िकस
�टॉक ए�सच�ज के शेयरʠ क� माँग िकतनी �यादा या कम ह,ै इसका
िनधा�रण इडें�स देखकर िकया जाता ह।ै इडें�स �यादा होने या ऊपर जाने
का मतलब बाजार के मजबूत होने से ह।ै इस ��थ˃त म� शेयरʠ क� माँग
बढ़ती ह ैऔर उनके दाम भी बढ़ जाते ह�। इडें�स कम होने या िफर नीचे
आने का मतलब बाजार कमजोर होने से ह।ै ऐसी ��थ˃त म� शेयरʠ क� माँग
कमजोर हो जाती ह ैऔर शेयरʠ के दाम िगर जाते ह�। इडें�स बाजार को
ɓभािवत नह� करता, �यʠिक वह तो खदु बाजार से ɓभािवत होता ह।ै

स�से�स क� कहानी
स�से�स बॉ�बे �टॉक ए�सच�ज का एक सूचकांक ह।ै यह सूचकांक वष�
1986 म� अ��त�व म� आया था। स�से�स का पूरा नाम स�ʹसिटव इडें�स ह।ै
‘स�से�स’ श�द का पहली बार इ�तेमाल एक आʻथक िवʈेषक दीपक
मोहानी ने िकया था। स�से�स बी.एस.ई. क� 30 बड़ी कंपिनयʠ के शेयर पर
आधा�रत होता ह।ै इसका आधार वष� 1978-79 ह।ै आधार वष� का मतलब
यह ह ैिक इस वष� म� स�से�स क� गणना 100 से शुʖ हो गई थी। आधार वष�
क� शुʕआत 1 अɓैल, 1979 से मानी जाती ह।ै अ�य इडें�सʠ क� तरह ही
स�से�स के ऊपर चढ़ने का मतलब शेयरʠ के भाव उछलने से लगाया जाता
ह ैऔर स�से�स का लुढ़कना शेयरʠ के िगरते भावʠ क� तरफ इशारा करता
ह।ै स�से�स क� गणना करने के �लए ɔ� ʄोट माक� ट कैिपटलाइजेशन िव˃ध
का इ�तेमाल िकया जाता ह।ै इसम� बाजार क� सबसे बड़ी 30 कंपिनयʠ को
शािमल िकया जाता ह।ै सूचकांकʠ क� गणना क� यह सबसे सटीक और
ɓच�लत िव˃ध ह।ै

माक� ट कैप (बाजारगत पँूजी) का गʺणत
िकसी कंपनी का शेयर मू�य ही माक� ट कैप कहलाता ह।ै इसे मʁू भाई के
उदाहरण से समझा जा सकता ह।ै मʁ ूभाई ने बाजार म� अपनी कंपनी के
दस शेयर जारी िकए हुए ह� और उनक� बाजार क�म 10 हजार ʕपए ɓ˃त
शेयर ह ैतो उनक� कंपनी के शेयरʠ क� क�मत को शेयरʠ क� सं�या से गुणा
करने पर उनक� कंपनी का माक� ट कैप िनकाला जा सकता ह।ै सीधे श�दʠ
म�, यिद िकसी कंपनी के शेयर के बाजार मू�य को उस कंपनी के शेयरʠ से
गुणा िकया जाए तो ɓाʂ होनेवाला गुणनफल ही कंपनी का ‘माक� ट कैप’
कहलाता ह।ै इसी माक� ट कैप के आधार पर कंपिनयʠ का वग�करण लाज�



कैप (बड़ी कंपनी), िमड कैप (मझोली कंपनी) और �मॉल कैप (छोटी
कंपनी) के ʖप म� िकया जाता ह।ै

ɔ� ʄोट माक� ट कैप बनाम स�से�स
स�से�स म� शािमल क� जानेवाली 30 कंपिनयʠ का ɔ� ʄोट माक� ट कैप
िनकाला जाता ह।ै इसके बाद इन सभी कंपिनयʠ के माक� ट कैप को जोड़कर
कुछ गणना क� जाती ह।ै अब इसक� गणना स�से�स के आधार वष� के
सापे� क� जाती ह।ै इस आधार पर जो प�रणाम सामने आता ह,ै वही
स�से�स का अकं ह।ै उदाहरण के �लए, यिद 100 करोड़ के �लए स�से�स
का अकं यिद 4 था तो 200 करोड़ के �लए यह 8 पर िनधा��रत होगा और
400 करोड़ के �लए यह 16 अकं पर िनधा��रत होगा। माक� ट कैप म� बदलाव
शेयरʠ म� वृ˃ɺ या िफर शेयरʠ के मू�य म� बढ़ोतरी या कमी के कारण हो
सकता ह।ै

िव� वास वाले शेयर
बी.एस.ई. ने कंपिनयʠ और ɓदश�न के आधार पर शेयरʠ को �ेʺणयʠ म�
िवभाʹजत कर रखा ह।ै इन �ेʺणयʠ म� ए, बी-वन, बी-टू, एफ, टी, टी-एस
और जेड �ुप शािमल ह�। इनम� सबसे कम िव� वसनीय जेड �ुप के शेयर होते
ह�। जो कंपिनया ँशेयरधारकʠ का खयाल नह� रखती ह� और अथ��यव�था
के �खलाफ कोई कदम भी नह� उठात� या िफर शेयर बाजार के िनयमʠ का
उʅंघन करती ह�, उन कंपिनयʠ के शेयर को जेड �ुप म� शािमल कर िदया
जाता ह।ै जेड �ुप म� शािमल कंपिनयʠ म� िनवेश करना सुर˃�त नह� होता है
और उनम� नुकसान क� संभावना �यादा होती ह।ै ए �ुप क� कंपिनयाँ सबसे
बेहतरीन होती ह�। इनका माक� ट कैप �यादा होता ह,ै इस�लए इस �ुप क�
कंपिनयʠ म� िनवेश करना �यादा सुर˃�त होता ह।ै स�से�स और शेयर
बाजार को जानने के बाद मनसुखानी के मन म� ʹज�ासा पदैा हुई िक
आ�खर उनके जसेै हजारʠ िनवेशक इस बाजार म� लाखʠ-करोड़ʠ का लेन-
देन करते ह�, इन सबका िहसाब कौन रखता ह ैऔर कभी कोई धोखाधड़ी
हो तो उसक� जाँच और उस पर नजर रखने के �लए कौन सी स�ंथा काम
करती ह?ै वे अपनी ʺशकायत लेकर िकसके पास जा सकते ह�? इन सब
सवालʠ के जवाब म� उनके सामने एक नाम आया�तसेबी।

बाजार का ɓहरी



देश म� िफलहाल काम कर रहे ए�सच�ज पर िनयɑंण रखने के �लए सरकार
ने भारतीय ɓ˃तभू˃त एवं िविनमय बोड� या सेबी (�� व�चɵ — ʹस�यू�रटीज
ऐडं ए�सच�ज बोड� ऑफ इं˃ डया) क� �थापना क�। सेबी का िनमा�ण
िनवेशकʠ के िहतʠ क� र�ा के �लए िकया गया ह।ै इस बोड� का गठन एस.ए.
दवे क� अ�य�तावाली सिम˃त क� ʹसफा�रशʠ के आधार पर िकया गया।
30 जनवरी, 1992 को एक अ�यादेश क� सहायता से इस सं�था को
वधैािनक दजा� ɓदान िकया गया। सेबी का मु�यालय मुबंई म� ��थत ह।ै
सेबी ए�सच�जʠ म� होनेवाले काम को पारदश� बनाए रखने पर �यान देती है
और िनवेशकʠ के िहत का �यान रखती ह।ै इस िहत के �लए िनयमʠ को
िनधा��रत करने का अ˃धकार भी सेबी के पास ही ह।ै

इन सब जानका�रयʠ से मनसुखानी को एक बात समझ आई िक िकसी भी
�ेɑ म� िनवेश करने से पहले उसके बार ेम� पूरी जानकारी ले लेना जʖरी ह,ै
नह� तो शेयर बाजार म� िनवेश करना अँधेर ेम� तीर चलाने जसैा हो जाएगा।
इन सब जानका�रयʠ के बाद अनुभव का �थान आता ह।ै इस �ेɑ म�
अनुभवी �यिɝ क� सलाह भी फायदेमदं होती ह।ै इस�लए मनसुखानी
समय-समय पर िवशेष�ʠ क� सलाह लेते रहते थे। इन सबका प�रणाम यह
हुआ िक मनसुखानी एक समझदार िनवेशक समझे जाने लगे। इस
समझदारी ने उनके सामने पसैʠ को भडंार लगा िदया। अपनी साख का
फायदा उठाते हुए उ�हʠने िनवेश कंपनी शुʖ क�, जो लोगʠ के पसैʠ को एक
िन�� चत कमीशन पर शेयर बाजार म� लगाती थी। अनुभव ने एक बार िफर
रगं िदखाया और मनसुखानी एक बार िफर सफल हो गए। सफलता के घोड़े
पर सवार मनसुखानी ने ज�दी ही एक केिमकल फै�टरी का काम शुʖ कर
िदया। अपनी यो�यता के बल पर वे एक िदन अपनी कंपनी का आई.पी.ओ.
लेकर लोगʠ के सामने आए। एक शेयर का खरीदार आज कंपनी मा�लक
और शेयर िव�ेता बन गया। यही शेयर बाजार का जाद ूह।ै



पोट�फो�लयो मनेैजम�ट �या ह?ै

आ जकल ‘पोट�फो�लयो’ श�द काफ� ɓचलन म� ह।ै इसके पहले
सामा�य ʖप से पोट�फो�लयो क� जगह ‘बचत’ श�द का उपयोग होता था।
�यिɝ अपनी आय म� से भावी आव�यकताओ ंएवं सुर�ा के �लए िनयिमत
ʖप से बचत करता रहता ह ैऔर अपनी इसी बचत को िवʺभʁ िनवेश
साधनʠ म� िनवेश करता रहता ह,ै तािक उसक� बचत पर �याज के साथ-
साथ पूँजी वृ˃ɺ का लाभ भी िमलता रहे। सामा�य श�दʠ म� कह� तो �यिɝ
क� ‘बचत क� पोटली’ ही पोट�फो�लयो ह।ै इसम� बचत ब�क, पी.पी.एफ.,
पो�ट ऑिफस से�वग, िकसान िवकास पɑ, नेशनल से�वग स�टिफकेट,
आर.बी.आई. बॉ�ड व कॉरपोरटे बॉ�ड आिद का समावेश हो सकता ह;ै
जबिक शेयर बाजार म� ‘पोट�फो�लयो’ श�द का ɓयोग िवʺभʁ कंपिनयʠ के
शेयरʠ म� िकए गए िनवेश क� पोटली से ह।ै अब यह श�द ‘पोट�फो�लयो
मनेैजम�ट स�वसेज’ अथा�त् ‘पी.एम.एस.’ के नाम से ɓच�लत हो रहा ह।ै

धन कमाने के साथ उसका �यव��थत िनवेश करना एक कला ह।ै यिद कोई
�यिɝ इस कला म� िवफल हो जाए तो उसक� मेहनत क� कमाई नʊ हो
जाती ह।ै इस जो�खम से छुटकारा पाने के �लए अब लोग पोट�फो�लयो
मनेैजम�ट स�वस क� सहायता लेने लगे ह�। अ˃धकांश लोगʠ के पास अपना
�यवसाय या नौकरी करने के बाद खदु का पोट�फो�लयो ɓबं˃ धत करने का
समय नह� बचता और िफर माɑ समय ही एक सम�या नह� ह।ै पोट�फो�लयो
मनेैजम�ट के �लए उसक� समझ भी होना जʖरी ह।ै आज पूँजी बाजार म�
िवʺभʁ ɓकार के िनवेश से लोग धनी हो गए ह�। उनक� सं�या म� बढ़ोतरी
होने के साथ िविवधता और जिटलता भी बढ़ी ह।ै ऐसे म� उसे ɓबं˃ धत करने
के �लए िवशेष कुशलता क� जʖरत पड़ती ह।ै

सबसे पहले यह समझने क� आव�यकता ह ैिक पोट�फो�लयो और उसका
मनेैजम�ट ह ै�या? �यिɝ को शेयरʠ का पोट�फो�लयो �यʠ तथा कैसे करना
चािहए और उस पर िकस ɓकार �यान रखना चािहए? सामा�य भाषा म�
समझने के �लए हम उदाहरण�वʖप मान ल� िक िकसी राजेश शमा� को
प��लक इ�यू म� आवेदन करने पर दो कंपिनयʠ के 300-300 शेयर िमल गए



और उसके डीमेट खाते म� जमा हो गए। उसके बाद उसने बाजार से दो
अ�य कंपिनयʠ के 500-500 शेयर खरीद �लये। बाजार म� तेजी का ʕझान
देखते हुए राजेश शमा� को �यादा शेयर खरीदते रहने का मन होने लगा और
उसने िपछले छह महीनʠ म� 8 से 10 कंपिनयʠ के 200 से 2,000 तक शेयर
खरीद डाले। इन सब शेयरʠ को उसने लगभग 3.50 लाख ʕपए म� खरीदा।
बाजार म� तेजी रही और उसके पास जमा सभी शेयरʠ का बाजार मू�य
बढ़कर 5 लाख ʕपए हो गया, तो यह कहा जा सकता ह ैिक उसके पास 5
लाख ʕपए का पोट�फो�लयो ह।ै इसे राजेश शमा� का पोट�फो�लयो कहा
जाएगा।

इसी ɓकार ɓ�येक िनवेशक अपना पोट�फो�लयो तयैार कर सकता ह,ै िफर
भले ही उसम� 2 कंपिनयʠ के शेयर हʠ या 22 कंपिनयʠ के शेयर। कहावत है
िक एक ही टोकरी म� सार ेअडें नह� रखने चािहए, कारण िक यिद टोकरी
िगर गई तो सार ेअडें फूट जाएँगे। इसी ɓकार अपनी सारी पूँजी िकसी एक
कंपनी म� िनवेश नह� करनी चािहए। अ�छा यह होगा िक आप अलग-अलग
कंपिनयʠ के थोड़े-थोड़े शेयर खरीदकर अपना पोट�फो�लयो तयैार कर�।
इसका कारण यह ह ैिक इस बात क� सभंावना कम रहती ह ैिक शेयर
बाजार क� मदंी म� आपके सार ेशेयरʠ के भाव उतने ही टूट जाएँ। आपके दो
शेयरʠ के भाव घट सकते ह� तो दो शेयरʠ के भाव बढ़ भी सकते ह�।  इस
ɓकार पोट�फो�लयो म� अलग-अलग कंपिनयʠ के शेयर रखने से जो�खम कम
हो जाती ह।ै पी.एम.एस. सेवा दो ɓकार क� होती ह।ै एक म� आप फंड
मनेैजम�ट को अपनी पसंद के शेयर खरीदने-बेचने क� सूचना देते ह� और
फंड मनेैजर भी आपको ऐसी सलाह देते ह�, जबिक दसूर ेɓकार क� सेवा म�
आपको फंड मनेैजर को माɑ रकम देनी होती ह ैतथा उस रकम को वह
िकन-िकन कंपिनयʠ म� िनवेश करगेा, इसका िनण�य फंड मनेैजर �वय ंकरता
ह ैऔर आपको उस पर ɓ˃तफल देता ह।ै पी.एम.एस. के मामले म� आप
ʹजस मनेैजर से यह सेवा ल�, उसक� कुशलता पर आपका िव� वास होना
जʖरी ह।ै आपके तथा फंड मनेैजर के बीच पारदʻशता भी होनी चािहए।
इसी ɓकार क� सेवाएँ �यूचुअल फंड, ब�क, ɕो�कग कंपिनया,ँ �रसच� हाउस
और ɓाइवेट कंपिनया ँउपल�ध कराती ह�।

पी.एम.एस. के दस चरण

1. आप 5 लाख ʕपए क� पूँजी के साथ शेयर बाजार म� िनवेश करने को
तयैार ह�।



2. आपके पास इसके �लए जानकारी और समझ का अभाव ह।ै
3. नौकरी या धधें म� �य�त रहने के कारण आपके पास इसके �लए समय

नह� ह।ै
4. आप पोट�फो�लयो मनेैजर के संपक�  म� रहते ह�।
5. पोट�फो�लयो मनेैजर आपक� जो�खम उठाने क� �मता/इ�छा के

आधार पर आपके शेयरʠ का पोट�फो�लयो तयैार करगेा।
6. इस पोट�फो�लयो के आधार पर आपको ɓ˃तफल िमलेगा।
7. पोट�फो�लयो मनेैजर क� सेवा लेने के बाद आपको ɓ˃तवष� ɓ˃तफल

िमलेगा, बाक� ˄चता मनेैजर क�।
8. पोट�फो�लयो मनेैजर इस सेवा के �लए खदु क� िनधा��रत फ�स लेगा।
9. शेयर बाजार म� ɓ�य� ʖप से ɓवेश िकए िबना बाजार क� तेजी का

लाभ इस सेवा ʀारा िकया जा सकता ह।ै
10. इस सुिवधा से हाʹसल होता ह—ैमानʹसक सुख व शां˃त।

िनःशु�क ऑनलाइन माग�दश�न
देश क� अनेक इ�वे�टम�ट से संबं˃ धत वेबसाइट भी पी.एम.एस. क� अनोखी
सेवा उपल�ध कराती ह�। अलब�ा ये वेबसाइट आपका फंड मनेैज नह�
करत�, परतं ुआपका पोट�फो�लयो अपने आप बनाने क� सुिवधा उपल�ध
कराती ह�; उसका िहसाब-िकताब करके आपको उसका पूरा �रकॉड� देती
ह�। उदाहरण�वʖप, आपके पास 12-15 अलग-अलग कंपिनयʠ के अलग-
अलग सं�या म� शेयर ह� तो आप संबं˃ धत वेबसाइट क� इस सुिवधा के �लए
अपना पजंीकरण करा ल�। उस वेबसाइट पर आपको बाजार के वत�मान
भाव के आधार पर होनेवाले मू�य-प�रवत�न क� जानकारी उपल�ध होती
रहेगी। ‘मनीकंट� ोल.कॉम’, ‘बीएसईइं˃ डया.कॉम’ जसैी वेबसाइट� यह सुिवधा
िनःशु�क उपल�ध कराती ह�। इतना ही नह�, इनसे आपको बाजार एवं उन
कंपिनयʠ से संबं˃ धत मह�वपूण� समाचार भी िनःशु�क िमलते रह�गे।

(i) खदु बनाएँ अपना पोट�फो�लयो
फज� क�ʹजए िक आप उन खशुिक�मत लोगʠ म� से एक ह�, ʹज�ह� बिढ़या
तन�वाह वाली नौकरी िमली ह।ै आप अपने माता-िपता के साथ रहते ह�।
कपड़े, खान-पान और मनोरजंन पर उ˃चत ʖप से रकम खच� करते ह�;
लेिकन इसके बावजूद हर महीने के अतं म� आप कुछ पसैा बचाने म�
कामयाब रहते ह�। एक तरफ आप इस बात को लेकर परशेान ह� िक आपक�



रकम बचत खाते म� बेकार पड़ी हुई ह ैऔर दसूरी तरफ आपके ऐसे दो�त व
�र�तेदार ह�, जो िनवेश के बार ेम� बातचीत करने पर आपको बेवकूफ ठहराने
क� कोʺशश करते रहते ह�।

इन सभी िवचारʠ को कुछ वɝ के �लए दरिकनार कर दीʹजए। �या कोई
ऐसा वाकया याद ह,ै जब िकसी ने आपको नामुमिकन-सा िदखनेवाले काम
को अजंाम तक पहँुचाने क� चुनौती दी हो और आपको उसम� कामयाबी
िमली हो? आप इस बात से इ�ेफाक तो रखते हʠगे िक िवजेता क� कुरसी
तक पहँुचने के �लए उस काम म� पारगंत होना जʖरी ह।ै ऐसे बहुत से लोग
हʠगे, जो मौजूदा हालात म� बाजार म� िनवेश न करने क� िहदायत द�गे और
आपके कोʺशश करने पर हतो�सािहत करने का हरसंभव जतन कर�गे।
हालाँिक ऐसे अनुभवी लोगʠ क� कमी नह�, जो मौजूदा ��थ˃त म� िनवेश से
मुनाफा िनकालने का रा�ता जानते ह�। ɓ�तुत ह� ऐसे ही कुछ बुिनयादी
िनयम, ʹजन पर गौर कर आप उठा-पटक के बाजार म� भी कामयाबी तक
पहँुचानेवाला पोट�फो�लयो तयैार कर सकते ह�।

सही पोट�फो�लयो
सबसे पहले यह समझना जʖरी ह ैिक सव��ेʋ पोट�फो�लयो तयैार करने का
कोई तय फॉमू�ला नह� ह।ै िनवेशकʠ के बीच अिन�� चतता ɓबल होती ह।ै
ऐसे म� उɹे�य होता ह ैजो�खम को कम करना और पोट�फो�लयो से �यादा-
से-�यादा मुनाफा बटोरना। �ेʋ पोट�फो�लयो का मकसद पूँजी क� बढ़त
और उसक� सुर�ा होनी चािहए।

अलग-अलग एसेट �ेʺणयʠ म� अपना िनवेश बाँिटए, �यʠिक ये अलग-अलग
सेगम�ट वɝ बदलने पर अलग-अलग तरह क� चाल िदखाते ह�। िव�ीय
ल�य या िफर शािमल उ�पादʠ को लेकर अगर पोट�फो�लयो िकसी एक
िदशा म� �यादा झुका होता ह ैतो यह बुर ेवɝ का संकेत ह।ै

कैसे कर� आवंटन?
िकसी उ�पाद म� रकम का िकतना िह�सा लगाया जाए, यह आपक� उɗ,
आमदनी क� �मता, जो�खम सहने का माɹा और ʹज�मेदा�रयʠ पर िनभ�र
करता ह।ै साथ ही कुछ ऐसे सवाल ह�, जो आपको लगातार खदु से करने
चािहए। िनवेश से जुड़े आपके लबंी अव˃ध के िव�ीय ल�य �या ह�? �या
आपका िनवेश सुर˃�त और �ल�� वड ह?ै �या यह गारटंीशुदा �रटन� का
वादा करता ह?ै ये ऐसे ही कुछ सवाल ह�। जब आप यह तय कर ल� िक



आपको िकस उ�पाद म� िनवेश करना ह ैतो जानकारʠ क� इन बातʠ पर गौर
िकया जा सकता ह—ै

इ�� वटी पर कर� गौर : अगर आप इस बात को ʹसɺांत ʖप से देख� तो
इ�� वटी म� �यादा आवंटन िकया जाना चािहए। अपना पसैा सीधा
शेयरʠ म� लगाने के बजाय जानकारʠ को लगता ह ैिक �यूचुअल फंड,
पोट�फो�लयो मनेैजम�ट स�वस या िनजी इ�� वटी फंड या िफर इन
तीनʠ के िम�ण के मा�यम से बाजार म� दा�खल होना सही होगा।
अपने पोट�फो�लयो का 25-30 फ�सदी िह�सा लाज� कैप इ�� वटी
डायवʷसफाइड फंड म� लगाना चािहए और ʹस�टेमिैटक इनवे�टम�ट
�लान यानी एस.आई.पी. को तरजीह दी जा सकती ह।ै
डेट : िनवेशक डेट आधा�रत �यूचुअल फंड के ज�रए या िफर
ɓ˃तिʋत कंपिनयाँ तथा ए.ए.ए. र��कग वाली फमʢ के बॉ�ड म� िनवेश
करने पर गौर कर सकते ह�। आपके सामने जो दसूर ेिवक�प मौजूद
ह�, उनम� एफ.डी. या सरकारी ɓ˃तभू˃तया ँया िफर इ�कम फंड
शािमल ह�। हालाँिक डेट उ�पादʠ को पोट�फो�लयो म� सुर˃�त दाँव
माना जाता ह,ै लेिकन अगर आपक� नौकरी म� कम वष� बचे ह� तो
इ�� वटी म� कम और डेट म� �यादा िनवेश से आपको बाजार क�
मौजूदा ��थ˃त म� �यादा अ�छा �रटन� िमलने क� संभावना नह� ह।ै
सोना और �रयल ए�टेट : सोना और �रयल ए�टेट दोनʠ ही िनवेश के
बेहतरीन मा�यम ह�, लेिकन िनवेशकʠ को इन सेगम�ट म� िव�ीय
उ�पादʠ या डेिटवेिट�स पर िवचार करना चािहए। गो�ड ई.टी.एफ.
तुलना�मक ʖप से �यादा �ल�� वड होते ह� और आभूषण ʹसɜʠ को
रखने से जुड़े जो�खम से भी छूट िदलाते ह�। �रयल ए�टेट फंड म�
िन�� चत लॉक इन अव˃ध हो सकती ह,ै इस�लए उन पर भी गौर िकया
जा सकता ह।ै

दोबारा तयैार कर� पोट�फो�लयो
शेयर बाजार म� गोता लगाने से पहले ʹजन लोगʠ ने िनवेश कर अपने हाथ
जलाए ह�, कुछ िट�स उनके �लए भी ह�। बाजार से तुरतं भागना सही रा�ता
नह� ह।ै अगर िनवेशक अ˃त�रɝ पसैा दोबारा ला सकता ह ै तो ऐसा करना
चािहए और उस राʺश को अलग-अलग �ेʺणयʠ म� इस तरह बाँटना चािहए
िक वे बिढ़या �रटन� द�।



िनवेश के िवक�प

शे यर बाजार म� एकमु�त िनवेश एक मु��कल िनण�य माना जाता ह।ै
िनवेशक शेयर बाजार म� 1 हजार से 10 हजार ʕपए के बीच क� पहली
िक�त के िनवेश के समय हमेशा सावधान रहते ह�। वह� एक बड़ी रकम
यानी 5-10 लाख ʕपए के िनवेश के साथ काफ� अ˃धक जो�खम जुड़ा होता
ह।ै इस डर के पीछे कारण यह होता ह ैिक अगर आपके पास जमा रकम या
बचत ख�म हो गई तो इस सूरत म� �या होगा?

एक िन�� चत रणनी˃त पर अमल कर इस तरह क� ��थ˃त से बचा जा
सकता ह।ै हालात को ठीक से समझने के �लए 35 साल के एक �यिɝ का
उदाहरण ल�, जो 5 लाख ʕपए का िनवेश करना चाहता ह।ै उसके पास
िनवेश के तीन िवक�प ह�। वह अपनी संपूण� राʺश शेयरʠ या �यूचुअल फंडʠ
म� अलग-अलग या िफर दोनʠ म� िनवेश कर सकता ह।ै

शेयरʠ म�
कोई भी धन ɓबधंक िनवेशकʠ को िक�तʠ म� िनवेश क� सलाह देता ह।ै एक
ही बार म� सारी रकम का िनवेश खतरनाक हो सकता ह।ै �लहाजा, िनवेश के
इस बाबत जानकार कहते ह� िक िनवेश अनुपात 60 : 40 या 50 : 50 हो,
जो �र�क ɓोफाइल पर आधा�रत हो।

पोट�फो�लयो का एक रणनी˃तक िह�सा भी होता ह,ै जहा ँलबंी अव˃ध के
िनवेश पर बेहतर ɓ˃तफल िमलता ह।ै चूँिक लॉ�ग टम� और �ट� ेटʹजक पाट�
को कम-से-कम तीन साल के �लए रखा जाना चािहए। वह� टे��नकल पाट�
का इ�तेमाल तेजी से मुनाफा कमाने के �लए िकया जा सकता ह।ै

बाजार क� प�र��थ˃तयʠ के अनुʖप चु�नदा शेयरʠ म� फेर-बदल िकया जा
सकता ह।ै यहाँ यह बात याद रखना जʖरी ह ैिक ɓ�येक प�रचालन पर लघु
अव˃ध के पूँजी लाभ पर 15 फ�सदी का कर (एक साल से कम अव˃ध के
�लए) लगता ह।ै

�



�यूचुअल फंड म�
शेयर बाजार म� िनवेश का अनुभव सीधे तौर पर �यूचुअल फंडʠ म� िनवेश से
ɓाʂ िकया जा सकता ह।ै िव�ीय सलाहकारʠ के अनुसार चूँिक िनवेश क�
रकम काफ� अ˃धक होती ह,ै इस�लए पोट�फो�लयो का डायवʷसिफकेशन
काफ� आव�यक होता ह।ै

िनवेश करने से पहले इसक� अव˃ध पर �यान क� िɒत करना चािहए। िनवेश
के बाद आपको इन ʕपयʠ क� कब जʖरत ह,ै उसी िहसाब से िनवेश करना
चािहए। मान लीʹजए िक आपके पास अभी पया�ʂ रकम ह ैऔर अगले 5 से
10 वषʢ के बीच आपको पसैʠ क� जʖरत नह� ह ैतो ऐसी ��थ˃त म� इ�� वटी
डाइवʷसफाइड योजनाओ ंका चयन करना फायदेमदं हो सकता ह।ै

लेिकन अगर आपको िनवेश करने के दो साल बाद पसैʠ क� जʖरत ह ैतो
डेट  ओ�रएंिटड आइिɕड फंड म� िनवेश करना �यादा बेहतर हो सकता ह।ै
अगर समयाव˃ध एक साल से कम ह ैतो िफर डेट फंडʠ म� िनवेश कर�,
�यʠिक मूल धन के साथ ही ɓ˃तफल क� सुर�ा क� गारटंी अहम मानी
जाती ह।ै िनवेश का एक और तरीका इ�� वटी डायवʷसफाइड फंडʠ म� 50
फ�सदी के िनवेश का ह।ै

बाक� रकम का िनवेश योजनाबɺ तरीके से ह�तांतरण �लान (एस.टी.पी.)
के ज�रए िकया जा सकता ह।ै यिद 50 फ�सदी का िनवेश कर�, जबिक कुछ
समय बाद रकम का �थानांतरण इ�� वटी योजनाओ ंम� कर सकते ह�।

कोई भी �यिɝ एस.टी.पी. के िवक�प का चयन 6 महीने से 1 साल क�
अव˃ध के �लए कर सकता ह,ै ʹजसम� 6 से 12 िक�तʠ म� िनवेश िकया जा
सकता ह।ै एस.टी.पी. उस समय �यादा कारगर होता ह,ै जब बाजार या तो
ʺशखर पर पहँुच चुका होता ह ैया िफर बाजार के और ऊपर जाने को लेकर
अिन�� चतता क� ��थ˃त बरकरार रहती ह।ै

शेयरʠ और �यूचुअल फंड दोनʠ म�
इ�� वटी क� अपे�ा �यूचुअल फंड म� अ˃धक िनवेश कर�। 5 लाख ʕपए क�
राʺश को 2 : 3 अनुपात म� िवभाʹजत कर द�। शेयरʠ म� िनवेश के �लए
िवʈेषक 10 से �यादा �लू˃चप शेयरʠ म� िनवेश क� सलाह नह� देते ह�।
इनक� पोट�फो�लयो म� अहम िह�सेदारी होगी।



ऐसे लोग, ʹजनम� जो�खम उठाने क� �मता अ˃धक होती ह,ै वे कुछ राʺश
िमड कैप शेयरʠ म� िनवेश कर सकते ह�, लेिकन ऐसा पु�ता शोध के बाद ही
िकया जाना चािहए। इसक� वजह यह ह ैिक छोटे और मझोले शेयरʠ के
साथ अ˃धक जो�खम जुड़ा होता ह।ै

बाजार म� तेजी के समय ये ɓदश�न के मामले म� स�से�स और िन�टी को
मात देते ह�, लेिकन बाजार म� िगरावट के समय इन शेयरʠ म� भी काफ� तेजी
से िगरावट देखने को िमलती ह।ै ऐसा इस�लए होता ह ैिक ये हाई वीटा शेयर
होते ह�। �यूचुअल फंड म� 3 लाख ʕपए क� राʺश के िनवेश के �लए िवशेष�
िकसी अ�छे इ�� वटी डायवʷसफाइड फंड म� िनवेश क� सलाह देते ह�।

इ�� वटी डायवʷसफाइड फंड पर दाँव लगाना काफ� अ�छा हो सकता ह,ै
�यʠिक शेयरʠ क� तुलना म� यह सुर˃�त तरीका होता ह।ै ऐसा एस.टी.पी.
या सीधे िनवेश के ज�रए िकया जा सकता ह।ै �यूचुअल फंड और शेयरʠ म�
िनवेश करते समय यह याद रखना काफ� अहम ह ैिक एक ही तरह के
से�टर या थीम म� अ˃धक-से-अ˃धक िनवेश करने से बच�।

िमसाल के तौर पर, अगर आपने इ�ɔा�ट��चर फंड म� िनवेश िकया ह,ै
लेिकन अगर चीज� सही नह� हुई ंतो आपको नुकसान पहँुच सकता ह।ै
दसूरी बात यह ह ैिक िनवेश करते समय आ�ामक होने से बच� और िमड
कैप शेयरʠ व फंडʠ म� िनवेश से बच�, वरना पूरा पोट�फो�लयो जो�खम भरा हो
जाएगा। अगर आपने िमड कैप शेयरʠ म� िनवेश िकया ह ैतो िफर िमड कैप
फंड म� िनवेश करने से बच�। जानकार मानते ह� िक इ�� वटी म� िनवेश के वɝ
आ�ामक रवयैा अपनाया जा सकता ह,ै लेिकन �यूचुअल फंडʠ म� िनवेश के
वɝ कंजरवेिटव रवयैा रखना चािहए।



सुर˃�त हो सकता ह ैशेयरʠ म� िनवेश

शे यरʠ म� िनवेश के साथ सुर�ा! सोचने म� ही कुछ अजीब-सा लगता ह।ै
पारपं�रक अनुभव कहता ह ैिक शेयरʠ म� िनवेश करने म� सबसे अ˃धक
जो�खम ह।ै ऐसे िनवेश को कोई सुर˃�त कैसे बना सकता ह?ै हालाँिक
शेयरʠ म� िनवेश के मामले म� बाजार के जो�खमʠ को हटाना सभंव ह।ै कुछ
आसान-सी तकनीक अपनाकर आप अपनी िनवेश ɓि�या को सुʔढ़ बना
सकते ह�। यह �यान म� रख� िक शेयरʠ म� िनवेश का उɹे�य एक खास
समयाव˃ध के �लए धनाज�न करना ह,ै न िक रातोरात या एक ह�ते म� भारी
मुनाफा कमाना ह।ै आइए, हम कुछ ऐसी तकनीकʠ  क� चचा� करते ह�,
ʹजनके ज�रए िनवेश को अपे�ाकृत सुर˃�त बनाया जा सकता ह।ै

अ˃धक लाभांश देनेवाले शेयरʠ का कर� चयन
अपे�ाकृत अ˃धक लाभांश देनेवाले शेयरʠ को तरजीह दी जानी चािहए।
लाभांश क� कमाई क� गणना शेयर क� क�मत को लाभांश से भाग देकर क�
जाती ह।ै उदाहरण के �लए, साल 2008-09 म� इं˃ डयन ओवरसीज ब�क ने
4.5 ʕपए ɓ˃त शेयर का लाभांश िदया था और इसक� वत�मान क�मत 92
ʕपए ह।ै लाभांश से होने वाली कमाई लगभग 5 ɓ˃तशत क� ह।ै लाभांश
कर-मुɝ होता ह,ै इस�लए इसक� तुलना ब�कʠ क� साव˃ध जमाओ ंसे क�
जा सकती ह।ै कभी-कभार जब आप बाजार प�र��थ˃तयʠ क� वजह से
अपने शेयर नह� बेच पाते ह� तो हो सकता ह,ै अं˃ तम लाभांश या अतं�रम
लाभांश के तौर पर आपको कुछ नकदी ɓाʂ हो। अ˃धक लाभांश देनेवाले
कुछ शेयरʠ म� जी.एन.एफ.सी., आंʜा ब�क, िवजया ब�क, कै�ट� ॉल और
�हद�ुतान यूिनलीवर शािमल ह�। गौर करने लायक बात यह ह ैिक लाभांश
क� राʺश िव�ीय ɓदश�न और नकदी क� जʖरतʠ पर िनभ�र करती ह।ै

कम पी.बी.वी. वाले शेयर
वसेै शेयरʠ का चयन कर�, ʹजनक� ɓाइस टू बुक व�ैयू (पी.बी.वी.)
अपे�ाकृत कम हो। इ�� वटी शेयर पूँजी और �रजव� तथा अ˃त�रɝ रकम म�



बकाए इ�� वटी शेयरʠ क� सं�या से भाग देकर बुक व�ैयू क� गणना क�
जाती ह।ै बाजार मू�य म� बुक व�ैयू से भाग देकर ɓाʂ प�रणाम पी.बी.वी.
होता ह।ै आमतौर पर उɧ वृ˃ɺ वाली कंपिनयʠ के पी.बी.वी. भी अ˃धक होते
ह�। हालाँिक कभी-कभार कुछ कंपिनयाँ ऐसी भी ह�, ʹजनके फंडाम�टल अ�छे
ह�, लेिकन पी.बी.वी. कम ह�। अगर िकसी कंपनी का पी.बी.वी. कम ह ैतो
इसका मतलब पूँजीकरण नेटवक�  से कम ह।ै इसका मतलब हुआ िक
सामा�य प�र��थ˃तयʠ म� शेयर क� अदंʖनी क�मत अ˃धक ह।ै कम
पी.बी.वी. वाली कुछ कंपिनयʠ म� फेडरल ब�क, ʸस˃डकेट ब�क, कना�टक
ब�क, जी.एस.एफ.सी., गुजरात अ�फक� एंड ʺश�पग कॉरपोरशेन आिद
शािमल ह�। िनवेशकʠ को अ˃धक पी.बी.वी. वाली कंपिनयʠ से आमतौर पर
परहेज करना चािहए, �यʠिक इसका मतलब होता ह ैिक कंपनी का नेटवक�
बाजार पूँजीकरण से काफ� कम ह।ै

िन� नतम या उɧतम �तर पर खरीदारी से बच�
52 ह�ते के शीष� या िन� न �तर पर िनवेश नह� कर�। उɧ क�मतवाला कोई
शेयर शीष� पर पहँुचने के बाद लुढ़कना शुʖ कर सकता ह।ै हो सकता ह ैिक
शीष� पर पहँुचने के बाद िकसी शेयर क� क�मत� एक सीमा तक ही बढ़�। इसी
तरह जब िकसी शेयर क� क�मत िन� नतम �तर पर होती ह ैतो कोई नह�
जानता िक यह िकतना और नीचे जाएगा।

अ�छे ɓबधंनवाली कंपिनयʠ के शेयर खरीद�
कभी-कभार लालच क� वजह से िनवेशक ऐसी कंपिनयʠ म� िनवेश करते ह�,
ʹजनका ɓबधंन अ�छा नह� होता। लेिकन भले ही ɓ˃तफल थोड़ा कम िमले,
सलाह दी जाती ह ैिक अ�छे ɓबधंनवाली कंपिनयʠ के शेयरʠ का ही चयन
कर�। यहाँ आपक� पूँजी का िनवेश थोड़ा-बहुत सुर˃�त होता ह।ै अ�छे
ɓबधंनवाली कंपिनयʠ म� एच.डी.एफ.सी., इ�फोʹसस, िवɓो, एन.टी.पी.सी.,
म�हɒा एंड म�हɒा, भारतीय �टेट ब�क आिद शािमल ह�। िनवेश के बाद
समय-समय पर अपने िनवेश क� समी�ा क�ʹजए और ɓदश�न के िहसाब से
ही अपने कदम आगे बढ़ाइए।



कंपनी के �रपोट� काड� से जान� शेयर का हाल

िक सी भी खेल के कुछ िनयम होते ह� और कुछ चलन होते ह�। अगर
बुिनयादी ʹसɺांतʠ पर चलने क� कला आपने नह� सीखी ह ैतो िनयमʠ पर
चलने के बावजूद आप वांʺछत ˃डिवड�ड तक नह� पहँुच सकते। िनवेशकʠ
को कोई भी शेयर चुनने से पहले उस कंपनी क� सालाना �रपोट� पढ़नी
चािहए। लेिकन इसके बावजूद �पʊता क� कमी या नजरअदंाज करने क�
वजह से ऐसा नह� िकया जाता।

इस द�तावेज क� अहिमयत को हम नजरअदंाज करते ह� और साथ ही उस
उɹे�य पर भी गौर नह� करते, ʹजसके �लए �रपोट� तयैार क� गई ह।ै सालाना
�रपोट� शेयरधारकʠ, कज�दारʠ, िव�ीय िवʈेषकʠ, अथ�शा�ʒयʠ, �ाहकʠ,
आपू˂तकता�ओ ंऔर ɓमोटरʠ क� जानकारी से जुड़ी जʖरत� पूरी करने के
�लए तयैार क� जाती ह।ै इस कोहर ेके बीच आपको साफ राह िदखाने के
�लए ऐसे उपायʠ क� जानकारी दी जा रही ह,ै ʹजससे आप सालाना �रपोट�
के अहम �बदओु ंक� तरफ गौर कर सक� । यह सालाना �रपोट� आपको
ɓदश�न के �रपोट� काड� के आगे क� सूचना मुहयैा कराती ह।ै 

�यʠ पढ़�?
िनवेश के �लए शुʕआती द�तावेज मानी जानेवाली कंपनी क� सालाना
�रपोट� ɓबधंन क� भारी संभावनाओ ंऔर सगंठन के �लए उसक� दरूʔिʊ को
रखेांिकत करती ह।ै इससे न केवल कंपनी के कामकाज क� जानकारी
िमलती ह,ै ब��क उसक� िव�ीय सेहत और िव�तृत रणनी˃तयʠ का संकेत
भी िमलता ह।ै ɓबधंन के अतीत के ɓदश�न के आधार पर तयैार इ�वे�टम�ट
थीʹसस बताई जानेवाली इस �रपोट� म� ऐसी �योरवेार जानकारी होती ह,ै जो
कंपनी के बार ेम� सामा�य िवचार-िवमश� के दौरान नह� िमल सकती। �रपोट�
म� कंपनी के ऑपरशेनल तौर-तरीकʠ का �योरा होता ह,ै इस�लए िवʈेषक
सलाह देते ह� िक आपको कंपनी क� मु�य �मता और इस बार ेम� राय
बनाने के �लए �योरवेार अ�ययन करना चािहए िक कंपनी ɓ˃त�पधा��मक
माहौल म� िटक सकेगी या नह�।



ऐसा करने से आपको आसानी से अदंाजा हो जाएगा िक �या कंपनी अपनी
िह�सेदारी बेचे बगरै पया�ʂ फं˄डग के ज�रए िव�तार योजनाओ ंके �लए धन
जुटा पाएगी। हालाँिक सालाना �रपोट� को िनवेश से जुड़े फैसले करने का
एकमाɑ पमैाना नह� बनाया जाना चािहए। जानकारी मुहयैा करानेवाले दसूरे
əोत भी ह� और िनवेश का िनण�य लेते वɝ सालाना �रपोट� के साथ इन पर
भी गौर िकया जाना चािहए। ɓबधंन के िवचार-िवमश� और ˃ड�ɞोजर क�
गुणव�ा म� अतंर होता ह।ै इस वजह से भी सभी कंपिनयʠ क� सालाना
�रपोट� म� अतंर होना लाʹजमी ह।ै

कंसो�लडेटेड व�ैयू
सालाना �रपोट� म� अलग ˃तमाही नतीजʠ म� बलै�स शीट के आँकड़े और कैश
ʄो �टेटम�ट नह� होती, जबिक �वतɑं ऑ˃डटरʠ से समी�ा कराना
वकै��पक ह।ै इस�लए केवल ˃तमाही नतीजे पर िवचार करने से ही कंपनी
क� मजबूती का आकलन मु��कल हो जाता ह।ै ˃तमाही नतीजे के सामने
सालाना नतीजे कंसो�लडेटेड �रपो�टग क� वजह से खास हो जाते ह�।
कंपिनयʠ के पास शुʕआती तीन ˃तमािहयʠ म� कंसो�लडेटेड नतीजʠ का
खलुासा न करने का िवक�प होता ह।ै ऐसे म� उनसे सम�ता का असर पदैा
नह� हो पाता।

कई बार स��स˃डयरी कंपिनयʠ का ɓदश�न कंपनी क� िव�ीय सेहत पर
मह�वपूण� असर डाल सकता ह।ै ˃तमाही नतीजे आमतौर पर ऑ˃डट के
दायर ेम� नह� आते और इस�लए आप इन आँकड़ʠ पर पूरी तरह िनभ�र नह�
कर सकते। िवʈेषकʠ क� ʹसफा�रश ह ैिक सालाना �रपोट� क� �यादा सम�
तसवीर तक पहँुचने के �लए ˃तमाही नतीजʠ के साथ पढ़ना चािहए।

˃तमाही नतीजे आपको इस बात का िवʈेषण करने का ज�रया मुहयैा कराते
ह� िक �या ɓबधंन ने सालाना �रपोट� म� िकए गए अपने वादʠ को पूरा िकया
ह!ै अगर वह ऐसा करने म� नाकाम रहता ह ैतो आप कंपनी के कारोबारी
साल के अतं म� सालाना �रपोट� का इतंजार िकए बगरै शेयर से बाहर िनकल
सकते ह�। हालाँिक सालाना �रपोट� के सभी अशंʠ को गौर से पढ़ा जाना
चािहए, �यादातर िवʈेषकʠ क� सलाह ह ैिक हम� शुʕआत ɓबधंन के
िवचार और िवʈेषण के से�शन के साथ करनी चािहए, तािक उɿोग क�
��थ˃त, चुनौ˃तयʠ और िवकʹसत होते कारोबारी माहौल म� उनके ɓदश�न व
रणनी˃त पर ɓमोटर का ʔिʊकोण जाना जा सके। इसके बाद फाइन�ʺशयल



�टेटम�ट क� गहन समी�ा क� जानी चािहए। अतं म� आप बलै�स शीट,
ɓॉिफट एंड लॉस एकाउंट तथा कैश ʄो �टेटम�ट पर िनगाह डा�लए।



बी.एस.ई. पर शेयरʠ के िकतने समूह ह�?

बी. एस.ई. पर कारोबार करनेवाले शेयरʠ को ए,बी, टी, एस, टी.एस. और
जेड समूहʠ म� बाँटा गया ह।ै इसके अलावा ʹस�यो�रटीज के वग�करण के
�लए कुछ समूह बनाए गए ह�, ʹजनम� एक और जी शािमल ह।ै

शेयरʠ को समूहʠ म� �यʠ बाँटा जाता ह?ै
आमतौर पर िनवेशकʠ को हर शेयर के बार ेम� पूरी जानकारी नह� होती।
उनक� मदद के �लए ही ए�सच�ज को कुछ खास खूिबयʠ या किमयʠ के
आधार पर �ेʺणयʠ म� बाँट देते ह�, तािक िनवेशकʠ को िनवेश या ट� ेड करते
समय उनके बार ेम� कुछ आधारभूत बात� समझ म� आ जाएँ।

समूहʠ म� शेयरʠ का वग�करण िकस आधार पर िकया
जाता ह?ै
शेयरʠ के वग�करण के �लए उनक� बाजार पूँजी (एम. कैश), ट� े˄डग वॉ�यूम,
नतीजे, इ˃तहास मुनाफा, लाभांश, िह�सेदारी और इसी तरह के कुछ
मानकʠ का सहारा �लया जाता ह।ै समूह के शेयरʠ को िनवेशक और
िवʈेषक सबसे भरोसेमदं मानते ह�। इस वग� म� शािमल िकए जाने के �लए
जʖरी मानकʠ म� सबसे मह�वपूण� बाजार पूँजीकरण ह।ै इस समय ए समूह
म� कुल 216 शेयर शािमल ह�। ऐसे समूह म� बी.एस. ई. इडंोने��ट सूचकांक
के शेयरʠ को शािमल िकया गया ह।ै इस सूचकांक का गठन बी.एस.ई. ने 7
जनवरी, 2005 को िकया था। एस समूह म� भी समूह के शेयर शािमल होते
ह� और इसके अलावा 3 करोड़ से 30 करोड़ ʕपए तक क� पूँजी वाली
कंपिनया,ँ जो केवल �ेɑीय ए�सच�जʠ म� सूचीबɺ ह�, वे शेयर भी एस समूह
का िह�सा होते ह�।

जेड समूह म� िकस तरह के शेयर शािमल ह�?
जेड समूह के शेयर सबसे �यादा और भरोसेमदं होते ह�। बी.एस.ई. ने यह
समूह वष� 1999 म� बनाया था। इसम� ऐसी कंपिनयʠ के शेयरʠ को शािमल



िकया जाता ह,ै जो सूचीबɺ होते समय ए�सच�ज ʀारा तय िनयमʠ का
पालन करने म� असफल रहती ह�। इसम� शेयरधारकʠ क� सम�याओ ंके ɓ˃त
उदासीन और अपने शेयरʠ के डीमटैी�रयलाइजेशन के �लए जʖरी ɓबधं
करने म� नाकाम रहनेवाली कंपिनयʠ को भी शािमल िकया जाता ह।ै जो
शेयर ए, एस और जेड समूह म� शािमल नह� होते, वे बी समूह म� होते ह�।
माच� 2008 से पहले इस समूह के शेयर समूहʠ बी1 और बी 2 म� बँटे थे,
लेिकन अब इ�ह� एक �ुप बना िदया गया ह।ै टी समूह म� वे शेयर होते ह�,
ʹज�ह� ट� ेड-टू-ट� ेड आधार पर ही खरीदा-बेचा जा सकता ह।ै टी एस समूह म�
उ�ह� रखा गया ह,ै जो इडंोने��ट इडें�स म� शािमल ह� और ʹजनम� ट� ेेड-टू-
ट� ेड आधार पर कारोबार होता ह।ै एक समूह के तहत तय आयवाले
ʹस�यो�रटीज को रखा गया ह ैऔर जी गु्रप म� सरकारी ʹस�यो�रटीज रखे
जाते ह�।



राइ�स इ�य,ू शेयर िवभाजन और ओपन
ऑफर?

रा इ�स इ�यू के तहत कंपनी रकम जुटाने के �लए मौजूदा शेयरधारकʠ
को नए शेयर जारी करती ह।ै आमतौर पर ये शेयर ˃ड�काउंट (मौजूदा भाव
से कम) पर िदए जाते ह�। शेयरधारकʠ को उनके पास पहले से मौजूद शेयरʠ
के अनुपात म� नए शेयर जारी िकए जाते ह�। जसेै, अगर कोई कंपनी 2:5 म�
राइ�स इ�यू देने क� घोषणा करती ह ैतो शेयरधारक को उस कंपनी के हर
5 शेयर पर 2 शेयर खरीदने का अ˃धकार होगा। राइ�स इ�यू म� जारी शेयर
सूचीबɺ होने के बाद आम शेयरʠ क� तरह ही खरीदे-बेचे जा सकते ह�।

शेयर िवभाजन
इस ɓि�या के तहत एक शेयर को कई शेयरʠ म� िवभाʹजत कर िदया जाता
ह,ै ʹजससे शेयरʠ का बाजार भाव िवभाजन के अनुपात म� कम हो जाता ह।ै
साथ ही उसक� फेस व�ैयू भी उसी अनुपात म� कम हो जाती ह।ै जसेै 10
ʕपए फेस व�ैयू वाले शेयर को कंपनी अगर 5:1 म� िवभाʹजत करने क�
घोषणा करती ह ैऔर उसका बाजार भाव 2,000 ʕपए चल रहा हो तो ए�स
���लट होने के बाद उसके शेयर का भाव लगभग 400 ʕपए पर आ जाएगा
और उसक� फेस व�ैयू घटकर 2 ʕपए हो जाएगी। आमतौर पर कंपिनयाँ
अपने शेयरʠ का कारोबार बढ़ाने के �लए ही शेयर िवभाजन का सहारा लेती
ह�।

शेयरʠ क� पुनःखरीद
ɓमोटर कंपनी म� अपनी िह�सेदारी बढ़ाने के �लए दो तरीके अपनाते ह�-या
तो वे खलेु बाजार से धीर-ेधीर ेअपनी कंपनी के शेयर खरीदते ह� या िफर
मौजूदा शेयरधारकʠ को एक खास भाव पर अपने शेयर ɓमोटर को बेचने को
कहते ह�। दसूरी ɓि�या को पुनःखरीद यानी ‘बायबकै’ कहा जाता ह।ै
बायबकै म� ɓमोटर एक खास तारीख तक शेयरधारकʠ को अपने शेयर बेचने
का ɓ�ताव करता ह।ै इससे कंपनी म� एक ओर तो ɓमोटर क� िह�सेदारी



बढ़ती ह ैऔर दसूरी ओर आम जनता क� िह�सेदारी घटती ह।ै इससे शेयर
के भाव पर सकारा�मक दबाव पड़ता ह।ै आमतौर पर बायबकै को कंपनी के
�लए काफ� अ�छा माना जाता ह,ै �यʠिक इससे पता चलता ह ैिक उसके
ɓमोटरʠ को अपनी योजनाओ ंऔर कंपनी के भिव�य पर पूरा भरोसा ह।ै

ओपन ऑफर
यह राइ�स इ�यू क� तरह ही िकसी कंपनी के �लए रकम जुटाने का एक
ज�रया ह,ै ʹजसम� कंपनी अपने शेयरधारकʠ को मौजूदा बाजार भाव से कम
पर शेयरʠ क� खरीद के �लए ɓ�ताव करती ह।ै राइ�स इ�यू से यह इस
मायने म� अलग होता ह ैिक इसम� शेयरधारक राइ�स म� िमले शेयरʠ को
तुरतं बाजार म� बेच सकते ह�, लेिकन ओपन ऑफर म� िमले शेयरʠ को तुरतं
नह� बेचा जा सकता।

अगर कंपनी का कोई ɓमोटर कंपनी म� अपनी िह�सेदारी बढ़ाना चाहता है
या कोई गरै-ɓमोटर कंपनी म� अपनी िह�सेदारी बढ़ाकर 15 फ�सदी कर
देता ह ैया कंपनी म� �टॉक ए�सच�ज से डी�ल�ट होने क� ��थ˃त म� ओपन
ऑफर लाया जाता ह।ै

(i) �या ह ैओपन ऑफर?
अगर कंपनी का कोई ɓमोटर कंपनी म� अपनी िह�सेदारी बढ़ाना चाहता है
या कोई गरै-ɓमोटर कंपनी म� अपनी िह�सेदारी बढ़ाकर 15 फ�सदी कर
देता ह ैया कंपनी के �टॉक ए�सच�ज से डी�ल�ट होने क� ��थ˃त म� ओपन
ऑफर लाया जाता ह।ै

ओपन ऑफर के ज�रए शेयरधारकʠ को शेयरʠ को बेचकर कंपनी म� अपनी
िह�सेदारी ख�म करने का िवक�प िमलता ह।ै कंपनी को ओपन ऑफर के
�लए साव�जिनक घोषणा करनी पड़ती ह।ै जब अ˃ध�हण करनेवाली कंपनी
दसूरी कंपनी म� अपनी िह�सेदारी बढ़ाकर 5 फ�सदी या 10 फ�सदी या 14
फ�सदी करती ह ैतो उसे हर बार उस कंपनी को और �टॉक ए�सच�ज को
इसक� जानकारी देनी पड़ती ह।ै

अ˃ध�हण करनेवाली कंपनी क� िह�सेदारी दसूरी कंपनी म� 15 फ�सदी हो
जाने पर उसे ओपन ऑफर क� घोषणा करनी पड़ती ह।ै िनयमʠ के
मुतािबक, अ˃ध�हण करनेवाली कंपनी को कम-से-कम अ˃त�रɝ 20
फ�सदी शेयरʠ के �लए ओपन ऑफर लाना पड़ता ह।ै ओपन ऑफर के �लए



कंपनी के ɓ�येक शेयर क� क�मत िपछले 26 ह�तʠ क� उसक� औसत से
कम नह� होनी चािहए।

ओपन ऑफर क� घोषणा के �लए �या शत� ह�?
ओपन ऑफर पेश करनेवाली कंपनी को इसक� साव�जिनक घोषणा करनी
पड़ती ह।ै कंपनी को शेयर क� ऑफर क�मत, शेयरधारकʠ से खरीदे
जानेवाले शेयरʠ क� स�ंया, अ˃ध�हण का उɹे�य, अ˃ध�हण करनेवाली
कंपनी क� पहचान, भिव�य क� योजनाएँ और ओपन ऑफर क� अव˃ध क�
जानकारी देनी पड़ती ह।ै ऑफर बदं होने के 15 िदन के अदंर कंपनी को
शेयरधारकʠ को शेयरʠ क� क�मतʠ का भुगतान करना पड़ता ह।ै भुगतान म�
देरी होने पर कंपनी को शेयरधारकʠ को भुगतान क� रकम पर �याज देना
पड़ता ह।ै

ओपन ऑफर और राइ�स इ�यू के बीच �या अतंर
ह?ै
राइ�स इ�यू का मकसद फंड जुटाना होता ह,ै जबिक ओपन ऑफर म�
कंपनी या ɓमोटर को रकम खच� करनी पड़ती ह।ै अकसर राइ�स इ�यू के
तहत शेयर क� क�मत �टॉक ए�सच�ज म� चल रही शेयर क� क�मत के
मुकाबले कम होती ह।ै ओपन ऑफर म� शेयर क� क�मत िपछले छह महीने
क� उसक� औसत क�मत के आधार पर तय क� जाती ह।ै यहाँ अकसर
िनधा��रत क�मत �टॉक ए�सच�ज म� शेयर क� चल रही क�मत के मुकाबले
अ˃धक होती ह।ै क�मत अ˃धक होने के चलते शेयरधारक अपने शेयर बेचते
ह�। राइ�स इ�यू से अलग ओपन ऑफर के ज�रए खरीदे गए शेयरʠ क�
ट� े˄डग �टॉक ए�सच�ज म� नह� होती ह।ै

ओपन ऑफर के बाद कंपनी म� आम शेयरधारकʠ क� िह�सेदारी घट जाती
ह,ै जबिक राइ�स इ�यू के बाद शेयरʠ क� सं�या बढ़ने से कंपनी म� आम
िनवेशकʠ क� िह�सेदारी बढ़ जाती ह।ै



बायबकै का फंडा

िक सी कंपनी के अपने शेयर दोबारा खरीदने के कदम को बायबकै कहा
जाता ह।ै ऐसा करके कंपनी खलेु बाजार म� उपल�ध अपने शेयरʠ क� स�ंया
घटाती ह।ै इस कदम से आय ɓ˃त शेयर (ई.पी.एम.) म� इजाफा होने के
अलावा कंपनी क� संप�� पर िमलनेवाला �रटन� भी बढ़ता ह।ै

इनके असर से कंपनी क� बलै�स शीट भी बेहतर होती ह।ै िनवेशक के �लए
बायबकै का मतलब ह—ैकंपनी म� उसक� िह�सेदारी बढ़ना। शेयर बायबकै
करने को कभी-कभार शेयर खरीदना कहा जाता ह ैऔर आमतौर पर इसे
शेयर क� क�मत म� उछाल का संकेत माना जाता ह।ै

कैसे होता ह ैबायबकै?
कंपनी ट�डर ऑफर या खलेु बाजार म� बायबकै से अपने शेयर वापस खरीद
सकती ह।ै पहले तरीके म� कंपनी शेयरʠ क� उन स�ंया से जुड़े �योर ेके
साथ ट�डर ऑफर जारी करती ह,ै ʹज�ह� खरीदने क� उसक� योजना ह ैऔर
ɓाइज र�ज का संकेत देती ह।ै ऑफर को �वीकार करने म� िदलच�पी
रखनेवाले िनवेशक को एक आवेदन भरकर जमा कराना होता ह,ै ʹजसम�
इसक� जानकारी होती ह ैिक वह िकतने शेयर ट�डर करना चाहता ह ैऔर
वांʺछत क�मत �या ह।ै इस फॉम� को कंपनी के पास वापस भेजना होता ह।ै
�यादातर मामलʠ मे ट�डर ऑफर बायबकै क� क�मत ओपन माक� ट म� शेयर
के दाम से �यादा होती ह।ै सेबी के िदशा-िनद�शʠ के मुतािबक अगर कंपनी
आपके शेयरʠ को �वीकार करती ह ै तो उसे आपको � वीज होने के 15 िदन
के भीतर जानकारी देनी होगी। कंपनी के सम� दसूरा ʖट यह होगा िक वह
सीधे बाजार से धीर-ेधीर ेशेयरʠ को खरीदे।

कहा ँसे िमलेगी जानकारी? : बायबकै से जुड़ी तमाम जानकारी �टॉक
ए�सच�ज से िमल सकती ह,ै �यʠिक कंपिनयʠ को ऐसे ɓ�तावʠ के बार ेम�
सू˃चत करने क� जʖरत होती ह।ै



कंपिनया ँ�यʠ चुन रही ह� बायबकै का रा�ता? : इसक� कई वजह� हो सकती
ह�। कभी-कभी कंपिनया ँतब बायबकै म� शािमल होती ह�, जब उ�ह� लगता है
िक बाजार म� शेयरʠ क� क�मत काफ� टूट रही ह।ै दसूर ेहालात म� �यादा
नकदी का इ�तेमाल कर ऐसा िकया जा सकता ह।ै हालाँिक ऐसा कोई
उदाहरण नह� िदखता िक कंपनी के टेकओवर से बचने के �लए ऐसा िकया
गया हो।

लॉट �या होता ह ैऔर �या होती ह ैमाʷजन कॉल? : दरअसल नकद
बाजार क� तरह वायदा बाजार म� कोई भी शेयर मनमानी स�ंया म� नह�
खरीदा जा सकता। ए�सच�ज यह तय करता ह ैिक कौन सा शेयर कम-से-
कम िकतनी सं�या म� खरीदा जा सकता ह।ै इसी सं�या को ‘लॉट’ कहते
ह�। वायदा बाजार म� कोई भी शेयर लॉट म� ही खरीदा जाता ह।ै वसेै तो इस
बार ेम� कोई पɜा िनयम नह� ह,ै लेिकन आमतौर पर एक लॉट शेयरʠ क�
क�मत 2 लाख ʕपए के आसपास होती ह।ै

वायदा कारोबार म� माʷजन �या होता ह?ै : लॉट म� शेयर खरीदना जािहर ह,ै
काफ� महँगा होता ह।ै इस�लए शेयर ɕोकर अपने �ाहकʠ को माʷजन क�
सुिवधा देते ह�। माʷजन के तहत शेयरʠ क� साख के �लहाज से एक खास
ɓ˃तशत रकम िनवेशक को देनी होती ह,ै जबिक बाक� रकम ɕोकर िनवेशक
को देता ह।ै आमतौर पर िनवेशकʠ को अलग-अलग शेयरʠ के �लहाज से
20-30 फ�सदी माʷजन रखना होता ह,ै जबिक 70-80 फ�सदी कज� ɕोकर
देता ह।ै

लॉ�ग और शॉट� िकसे कहते ह�? : लॉ�ग होना यानी कोई शेयर म� खरीदारी
करना और शॉट� करना यानी कोई शेयर आपके पास न हो, लेिकन ɕोकर से
कज� लेकर उसे बेचना।

माʷजन कॉल �या होती ह�? : मान लीʹजए, आपने 5,000 पर एक लॉट
अɓैल लॉ�ग िकया। िन�टी के एक लॉट म� 50 इकाइया ँहोती ह�। यानी
आपको पूर ेलॉट के �लए 2,50,000 ʕपए देने हʠगे। अब आपका ɕोकर
आपको 30 फ�सदी माʷजन जमा करने को कहता ह,ै यानी आप 50 हजार
ʕपए जमा करते ह�। 2 लाख ʕपए ɕोकर आपक� पोजीशन पर आपको कज�
देता ह।ै अब बाजार िगरने लगता ह ैऔर िन�टी पहँुच गया 4,000 पर। यानी
आपक� पोजीशन रह गई 2 लाख ʕपए क�। अब यहाँ से अगर िन�टी थोड़ा
भी नीचे गया और आपने माʷजन बढ़ाने से इनकार कर िदया तो सौदा बाँटने
के बाद भी घाटा ɕोकर का होगा। ऐसे म� जहाँ िन�टी 4,100 से नीचे



िफसलेगा, आपका ɕोकर आपको तुरतं माʷजन जमा कराने को कहेगा।
अगर िन�टी के 4,000 तक आने तक आप रकम जमा नह� करा सके तो
वह 4,000 पहँुचते ही सौदा करा देगा, तािक उसे िदए गए कज� क� रकम
वापस िमल जाए।



स�कट व व�ैय ूएवरेy जग �या ह?ै

स �कट एक ऐसी �यव�था ह,ै ʹजसके तहत िकसी भी सूचकांक (इडें�स)
या शेयर म� िकसी एक कारोबारी सɑ म� बेलगाम एकतरफा चाल को रोका
जाता ह।ै जसेै अगर िकसी शेयर म� 5 फ�सदी का स�कट ह ैऔर कल वह
शेयर 100 ʕपए पर बदं हुआ तो आज उसम� 95-105 ʕपए के दायर ेम� ही
कारोबार हो सकता ह।ै

स�कट कैसे तय होता ह?ै
स�कट तय करने के �लए िकसी शेयर म� क�मतʠ म� उतार-चढ़ाव, औसत
दिैनक कारोबार और शेयर क� बुिनयादी मजबूती के इ˃तहास को सहारा
बनाया जाता ह।ै स�कट के चार �तर होते ह�—2, 5, 10, 20 फ�सदी।
अलग-अलग शेयरʠ के इ˃तहास के �लहाज से उनका अलग-अलग स�कट
तय िकया जाता ह।ै

कैसे काम करता ह ैस�कट?
स�कट दो तरह के होते ह��त ऊपर का स�कट (अपर स�कट) और नीचे
का स�कट (लोअर स�कट)। ऊपरी स�कट लगने के बाद िकसी शेयर म�
िबकवाली तो क� जा सकती ह,ै लेिकन खरीद नह�। उसी तरह स�कट
लगने पर उसम� खरीदारी तो क� जा सकती ह,ै लेिकन उसे बेचा नह� जा
सकता।

�या सभी शेयरʠ पर स�कट लगता ह?ै
वायदा कारोबार म� शािमल शेयरʠ के अलावा दसूर ेसभी शेयरʠ म� स�कट
लगता ह।ै वायदा कारोबारवाले शेयरʠ म� एक ही िदन म� िकतनी भी बढ़त या
िकतनी भी िगरावट आ सकती ह।ै इनम� कारोबार नह� ʕकता।

स�से�स, िन�टी म� स�कट लगने का �या िनयम ह?ै



सूचकांकʠ म� दोनʠ ही तरह के स�कट 3 चरणʠ म� लगते ह�। पहले चरण म�
10, दसूर ेचरण म� 15 और तीसर ेचरण म� 20 फ�सदी का स�कट लगता ह।ै
एक बार जब िकसी एक इडें�स (स�से�स या िन�टी) म� स�कट लग जाता है
तो दसूर ेइडें�स म� भी कारोबार अपने आप रोक िदया जाता ह।ै स�कट
लगने पर एक साथ हाʹजर और वायदा दोनʠ बाजारʠ म� कारोबार बदं हो
जाता ह।ै

अगर बाजार म� 1 बजे से पहले 10 फ�सदी क� िगरावट आती ह ैतो एक घटें
के �लए कारोबार ʕक जाता ह।ै अगर यह िगरावट 1 बजे या उसके बाद,
लेिकन 2.30 बजे से पहले आती ह ैतो कारोबार आधे घटें के �लए रोक
िदया जाता ह ैऔर अगर 10 फ�सदी क� िगरावट 2.30 बजे या उसके बाद
आती ह ैतो कारोबार पर कोई रोक नह� लगती यानी वह 3.30 बजे तक
चलता रहता ह।ै

अगर बाजार म� 1 बजे से पहले 15 फ�सदी क� िगरावट आती ह ैतो 2 घटें
के �लए कारोबार ʕक जाता ह।ै अगर यह िगरावट 1 बजे या उसके बाद,
लेिकन 2 बजे से पहले आती ह ैतो कारोबार एक घटें के �लए रोक िदया
जाता ह ैऔर अगर 15 फ�सदी क� िगरावट 2 बजे या उसके बाद आती है
तो कारोबार पूर ेिदन के �लए बदं कर िदया जाता ह।ै

बाजार 20 फ�सदी िगरता ह ैतो उसके बाद बाक� िदन के �लए कारोबार बदं
कर िदया जाता ह।ै

व�ैयू एवरेy जग �या ह?ै
व�ैयू एवरेy जग िनवेश क� एक ऐसी रणनी˃त ह,ै जो हर महीने िनयिमत ʖप
से डाली जानेवाली रकम के ʖप म� ʕपया कॉ�ट एवरेy जग का काम करती
ह।ै व�ैयू एवरेy जग म� िनवेशक हर महीने अपने पोट�फो�लयो के �लए बढ़त
दर या रकम का ल�य तय करता ह।ै इसके बाद वा�तिवक संप�� पर
तुलना�मक फायदे या नुकसान के मुतािबक अगले महीने के योगदान को
एडज�ट िकया जाता ह।ै व�ैय ूएवरेy जग का मु�य ल�य क�मत� िगरने पर
�यादा शेयर खरीदना और क�मत� चढ़ने पर कम शेयर बटोरना ह।ै ठीक
ऐसा ही ʕपया कॉ�ट एवरेy जग म� होता ह।ै इस ɓि�या के तहत आप शेयरʠ
क� खरीदारी के वɝ आए खच� को कम-से-कम �तर पर लाने के �लए आगे
उस वɝ शेयर खरीदते ह�, जब उनके दाम िनचले �तर पर हʠ। कई वषʢ क�
समयाव˃ध म� व�ैयू एवरेy जग बिढ़या �रटन� जुटाने म� मदद देती ह।ै



नुकसान का जायजा
व�ैयू एवरेy जग के साथ जो सबसे बड़ा सभंािवत नुकसान ह,ै वह यह ह ैिक
जसेै-जसेै िनवेशक का एसेट बेस यानी संप�� आधार बढ़ता ह ैतो ल�य से
दरूी को पाटने क� �मता बनाए रखने म� काफ� मु��कलʠ का सामना करना
पड़ता ह।ै ऐसी ��थ˃त म� एक िवक�प संप�� का एक अशं िफ��ड इ�कम
फंड म� लगाने से जुड़ा ह।ै इस िवक�प के तहत आप �रटन� के हर महीने से
जुड़े ल�य तक पहँुचने के �लए इ�� वटी हो��डग म� पसैा डाल और िनकाल
सकते ह�। इस मा�यम से नई फं˄डग के तौर पर नकदी के आवंटन के बजाय
इसे िफ��ड इ�कम के अशं के तौर पर जुटाया जा सकता ह ैऔर जʖरत
के मुतािबक इ�� वटी हो��डग म� �यादा रकम म� आवंिटत भी िकया जा
सकता ह।ै

बाजार का सबसे ऊपरी और सबसे िनचले �तर का अदंाजा लगाना लगभग
नामुमिकन ह।ै हालाँिक रकम के मामले म� अलग-अलग �तर अपनाने से
िनवेशकʠ को मदद िमल सकती ह।ै

ʕपया वॉ�ट एवरेy जग
�यादातर िनवेशक ʕपया वॉ�ट एवरेy जग या �यूचुअल फंड के ʹस�टेमेिटक
इ�वे�टम�ट �लान (एस.आई.पी.) क� अवधारणा से वािकफ होते ह�। इसके
तहत आप िनयिमत अतंराल पर एक िन�� चत रकम िनवेश करते ह�। िनवेश
के ग�लयारʠ म� व�ैयू एवरेy जग �यादा प�रप� व धारणा मानी जाती ह।ै यहाँ
िनवेशक से इस बात क� उ�मीद क� जाती ह ैिक वह फंड क� तय क� गई
व�ैयू तक पहँुचने के �लए बाजार क� िदशा (माक� ट चढ़ने या उतरने) के
मुतािबक रकम को एडज�ट करने का काम करगेा।



िकस तरह होता ह ैटे��नकल एना�लʹसस?

टे ��नकल एना�लʹसस समझने के �लए सबसे पहले चाट� को समझने क�
जʖरत ह।ै चाट� चार तरह के होते ह�—लाइन चाट�, बार चाट�, क� डल��टक
चाट� और पॉइटं एंड िफगर चाट�। इनम� बार चाट� सबसे �यादा लोकिɓय है
और �यादातर  चा�ट�ट इसी का इ�तेमाल करते ह�।

बार चाट� कैसे तयैार होता ह?ै
बार चाट� म� बहुत सारी व�टकल लक�र� होती ह�, ʹज�ह� ‘बार’ कहते ह�। इनम�
हर लक�र के दोनʠ ओर दो बहुत छोटी-छोटी �ै˃ तज लक�र� होती ह�। एक
बार म� चार सूचनाएँ होती ह�। बार का सबसे ऊपरी ʹसरा िकसी खास िदन
पर शेयर का अ˃धकतम भाव बताता ह,ै जबिक िनचला ʹसरा उसी िदन
शेयर के �यूनतम भाव बताता ह।ै बार के बाई ंओर जो �ै˃ तज छोटी रखेा
होती ह,ै वह शेयर के खलुने का भाव बताती ह ैऔर दाई ंओर क� �ै˃ तज
छोटी रखेा शेयर का ɞोʸजग भाव बताती ह।ै

बार चाट� कैसे तयैार होता ह?ै
िदनʠ को ए�स (3) अ� और भाव को वाई (4)अ� पर रखकर हर िदन के
�लए एक बार ख�चा जाता ह ैऔर िफर बहुत से बार िमलकर एक चाट�
तयैार करते ह�। इस चाट� म� िगरावटवाले िदनʠ (यानी जब बाई ंओर क�
�ै˃ तज रखेा ऊपर हो और दाई ंओर क� नीचे) को लाल या काले रगं म�
िदखाया जाता ह ैऔर बढ़तवाले िदनʠ (यानी बाई ंओर क� �ै˃ तज रखेा दाई ं
के मुकाबले नीचे हो) को हरा या सफेद िदखाया जाता ह।ै

टे��नकल एना�लʹसस म� वॉ�यूम का �या मह�व ह?ै
वॉ�यूम यानी कारोबार िकए गए शेयरʠ क� स�ंया। टे��नकल एना�लʹसस
दरअसल पूर ेबाजार के मनोिव�ान को पढ़ने का एक िव�ान ह।ै तो
�वाभािवक ह ैिक इस मनोिव�ान का सही िन�कष� केवल तभी िनकाला जा
सकेगा, जब �यादा-से-�यादा लोग भागीदारी कर रहे हʠ; �यʠिक कम



वॉ�यूमवाले शेयरʠ म� अकसर क�मतʠ का िनयɑंण कुछ ऑपरटेरʠ के हाथ म�
होता ह।ै

ट� �ड लाइन �या ह?ै
बार चाट� म� िकसी शेयर के हर िदन के उɧतम और �यूनतम दामʠ को एक
सीधी रखेा से िमलाने से जो लाइन िमलती ह,ै उसे ट� �ड लाइन कहते ह�। 
चा�ट�ट िगरते हुए शेयर क� ट� �ड लाइन ख�चने के �लए उसके उɧतम भाव
से लाइन ख�चते ह�, जबिक चढ़ते हुए शेयर क� ट� �ड लाइन ख�चने के �लए
�यूनतम भाव से  लाइन ख�ची जाती ह।ै �यादा सही नतीजʠ के �लए िकसी
एक िदन के उɧतम या �यूनतम भाव क� जगह कई िदनʠ के उɧतम या
�यूनतम भावʠ के घन�ववाले इलाके से लाइन ख�ची जाती ह।ै

ट� �ड लाइन ट� ेडरʠ का सबसे अ�छा दो�त होता ह,ै ʹजसे अ�ंेजी म� ‘ट� �ड इज
द बे�ट ɔ� ड’ भी कहते ह�। ट� �ड टूटने का अथ� होता ह ैिक शेयर क� चाल पर
ʕख बदलने वाला ह,ै यानी अगर शेयर भाव िगर रहा हो और एकाएक शेयर
क� क�मत� ऊपर से ख�ची गई ट� �ड लाइन को काटकर नीचे क� ओर आने
लग� तो समझना चािहए िक बढ़त शुʖ होने वाली ह।ै इसके उलट अगर
चढ़ते हुए शेयर या इडें�स के िनचले भाव से ख�ची गई ट� �ड लाइन क�मतʠ
के ऊपर जाने लगे तो तेजी के सौदे काट लेने चािहए।

�टॉपलेस �या ह?ै
�टॉपलेस िकसी शेयर या सूचकांक क� वह क�मत होती ह,ै ʹजस पर पहँुचने
के बाद सौदे काट िदए जाते ह�, जसेै बढ़ते हुए भाव के िकसी भी चाट� म�
ʹजस जगह भाव ट� �ड लाइन को काटकर नीचे क� ओर जाए, वह� �टॉपलेस
होता ह।ै इसी तरह मदंी के सौदʠ म� आप जहाँ ट� �ड लाइन को काटकर ऊपर
आ जाएँ, वह� उन सौदʠ का �टॉपलेस होता ह।ै जब �टॉपलेस को भाव के
साथ बढ़ाया या घटाया जाता ह ैतो उसे ‘ट� े�कग �टॉपलेस’ कहते ह�।



िनवेश के बुिनयादी सूɑ �या ह�?

शे यर बाजार म� िनवेश करनेवाला ʒी हो या पुʕष, वे िनवेशकता� ह�। सभी
को िनवेश करने से पहले कई बातʠ के बार ेम� सावधानी बरतनी चािहए। पेश
ह� िनवेश से संबं˃ धत दस बुिनयादी सूɑ—

1. अपनी बचत क� हुई संपूण� राʺश को ʹसफ�  शेयरʠ म� िनवेश न कर�।
उदाहरण के तौर पर, अगर आपके पास 1 लाख ʕपए ह� तो 25 हजार
ʕपए ही शेयरʠ म� िनवेश कर�। शुʕआत 25 ɓ˃तशत से कर�।

2. एक ही कंपनी के शेयर न लेते हुए अलग-अलग और अ�छी
साखवाली कंपिनयʠ के शेयरʠ म� िनवेश कर�। जसेै िक एक शेयर
आई.टी. �ेɑ का, दसूरा ब��कग, तीसरा इ�ɔा�ट��चर, चौथा
दरूसंचार या सीम�ट या िफर �टील वगरैह म�; परतं ुवे सार ेशेयर
अ�छी साख रखनेवाली कंपिनयʠ के होने चािहए।

3. शेयरʠ को खरीदते और बेचते समय आपके पास ‘पनै’ (परमान�ट
एकाउंट नबंर) और डीमेट एकाउंट का भी होना जʖरी ह।ै

4. शेयर बाजार म� शेयर खरीदने और बेचने के �लए आप उस ɕोकर का
चुनाव कर�, ʹजसक� छिव और स�वस अ�छी हो। शेयर बाजार म�
होनेवाले सभी उतार-चढ़ाव क� जानकारी उसके पास हो। साथ ही
वह पजंीकृत भी हो, इस बात का �यान जʖर रख�।

5. िट�स-क�चर से गुमराह न हʠ। लोग कई तरह क� नई-नई ����स
खरीदने क� सलाह देने लग�गे। उनम� दाम तो बढ़ते हʠगे, लेिकन िबना
सोचे-समझे खरीदने म� लेने के देने पड़ सकते ह�।

6. आपके �र�तेदार, िमɑ, पड़ोसी को अगर िकसी शेयर को बेचकर
अ�छा दाम िमला ह ैतो आप इस ɖम म� कतई न रह� िक उसी शेयर
को खरीदकर और बेचकर आपको भी अ�छा दाम िमले।

7. शेयर बाजार क� अफवाहʠ और ɓसार मा�यमʠ म� पढ़कर, िकसी भी
कंपनी के बार ेम� सुनकर िनवेश न कर�। कंपनी के बार ेम� संपूण�



जानकारी कंपनी क� वेबसाइट पर उपल�ध होती ह।ै इसे अ�छी तरह
से पढ़कर ही िनण�य ल�।

8. िनवेश लबें समय का खेल ह,ै लेिकन ʹजसे डे-ट� े˄डग कहते ह�, वह एक
सɬा ह।ै इसम� शेयर ज�दी खरीदकर बेचने क� ɓि�या होती ह।ै
इसी�लए िनवेश और सɬे के फक�  को समझ�। डे-ट� े˄डग म� बहुत
जो�खम होता ह।ै इसम� आपक� बचत क� रकम पूरी तरह से डूब भी
सकती ह।ै

9. जब भी शेयर खरीद�, लबें समय के �लए खरीद�। अगर आपके दाम
आज कम होते ह� तो भिव�य म� बढ़ने के आसार भी होते ह�। इसके
बावजूद अगर बीच म� ही अ�छा मुनाफा िमल रहा ह ैतो ɓॉिफट बुक
कर लेना चािहए। कम-से-कम 50 ɓ˃तशत शेयर मुनाफा लेकर बेच
द�। अगर कोई कमजोर साख क� कंपनी के शेयर �लये ह� तो उसका
नुकसान उठाने के �लए भी तयैार रह�।

10. शेयर बाजार बहुत ही संवेदनशील होता ह।ै उस पर हर तरह क�
घटना का ɓभाव पड़ता ह।ै जसेै िक अमे�रका के अथ�तɑं का,
राजक�य घटनाओ,ं महँगाई, कंपिनयʠ के प�रणामʠ, एʺशयन माक� �स,
उɿोगʠ का ɓभाव, इस�लए उसम� उतार-चढ़ाव क� ��थ˃त बनी रहती
ह।ै आपको तो ʹसफ�  अपने शेयर के बार ेम� जानकारी रखनी होती ह,ै
इडें�स के बार ेम� नह�। अगर आपके शेयर अ�छी कंपनी के ह� तो िफर
से बढ़�गे।

(i) सात सूɑ म� ʺछपी िनवेश क� सफलता
शेयर बाजार क� आधारभूत वा�तिवकताओ ंको समझ �लया जाए तो
असफलताओ ंको टालकर सफलता हाʹसल क� जा सकती ह।ै पेश ह�
िनवेश के सात बुिनयादी सूɑ—

पहला सूɑ : शेयर बाजार म� जब मदंी का दौर शुʖ हो जाता ह ैऔर
भाव नीचे उतर जाने से खरीदारʠ म� उ�साह नह� रहता ह,ै ऐसी
��थ˃त म� िनवेशकʠ क� �रय�टी यह होती ह ैिक वे बाजार से दरू हो
जाते ह�। जबिक स�य यह ह ैिक यही वह समय ह ैजब िनवेशकʠ को
बाजार म� ɓवेश करके धीर-ेधीर ेखरीदारी करनी चािहए और जसेै-
जसेै कम भाव पर शेयर िमलते रह�, उ�ह� लेते रहना चािहए। आप ही



िवचार कर� िक 21,000 के इडें�स पर खरीदना चािहए या बेचना?
और 8-10 हजार के इडें�स पर बेच� या खरीद�?
दसूरा सूɑ : शेयर बाजार म� नह�, कंपनी म� िनवेश करना चािहए।
बाजार म� शेयरʠ के भाव क� घट-बढ़ देखकर उसके पीछे दौड़नेवालʠ
को बाजार खदेड़ता ह,ै जबिक कंपनी के काय� प�रणाम और ट� ेक
�रकॉड� को देखकर िनवेश करने वाले बाजार क� चाल से नह�
घबराते। शेयर बाजार के ʕझान को ɓभािवत करनेवाले अनेक कारक
त�व होते ह�, परतं ुकंपनी को ɓभािवत करनेवाले कारक त�व काफ�
कम होते ह�। अतः आपको अपना �यान कंपनी पर क� िɒत करना
चािहए, न िक बाजार पर। आपका साथी शेयर बाजार क� चाल को
देखता रहता ह,ै जबिक �रय�टी म� कंपनी अ�छी हो तो शेयर बाजार
भी उसका अ�छा फल देता ह।ै स�यम घोटाले के बाद उसी कंपनी
को टेक म�हɒा ने अ˃धगृहीत िकया और शेयरʠ म� आया चढ़ाव इस
वा�तिवकता का ताजा उदाहरण ह।ै
तीसरा सूɑ : तय कर ल� िक आपको िनवेश करना ह ैया सɬा लगाना
ह!ै सामा�य ʖप से लोग शेयरʠ म� िनवेश करने क� बात करते ह� और
दसूर ेिदन से ही उसके भाव का उतार-चढ़ाव देखने लगते ह�।
प�रणाम�वʖप िनवेश करने के बाद वे सदवै ˄च˃तत रहते ह� और बाद
म� अपनी मानʹसक चंचलता का दोष बाजार के म�थे मढ़ देते ह�।
बाजार तो चंचल ही रहने वाला ह।ै वह तो उसका �वभाव ह।ै बाजार
पर ɓ˃तिदन सवेर ेसे इतने समाचार सवार होने लगते ह� िक वह ��थर
कैसे रह सकता ह?ै परतं ुआप तो ��थर रह सकते ह�। हाँ, शेयर
बाजार म� सफल होने के �लए यह जʖरी ह ैिक आप िनवेशक के ʖप
म� स�य और वा�तिवकता दोनʠ को �वीकार करते हुए चल�।
चौथा सूɑ : ‘जो घर म� आ जाए, वही नफा’ �त अथा�त् शेयर बाजार
म� कागज पर नफा या नुकसान एक स�य ह,ै परतं ुवा�तिवकता नह�।
तेजी म� आपके शेयरʠ  का भाव ऊँचा हो गया हो या मदंी म� नीचा, यह
आपके नफे या नुकसान को दरशाता ह,ै परतं ुʹसफ�  कागजʠ पर।
िनवेशकʠ को परपंरागत िनवेश साधनʠ के मुकाबले शेयरʠ म� िकतना
ɓ˃तफल िमल रहा ह,ै इस बात को �यान म� रखते हुए अपने संतोष
क� सीमा िनधा��रत कर लेनी चािहए। इसका अʺभɓाय यह ह ैिक
िनवेशकʠ को चािहए िक वे उ˃चत समय पर अपने शेयरʠ को बेचकर
मुनाफा बुक कर ल�। इसी ɓकार उ˃चत समय पर तथा उ˃चत �तर
पर घाटा भी बुक कर लेना चािहए। इसका िनण�य िनवेशकʠ को अपने



िववेक और प�र��थ˃तयʠ को �यान म� रखकर लेना चािहए। अनतं
लाभ का इतंजार नह� करना चािहए तथा उसी ɓकार अनतं समय
तक इस बात का इतंजार भी नह� करना चािहए  िक उन शेयरʠ के
भाव सुधरकर िफर से लौट�गे। हाँ, न सुधरने क� ��थ˃त म� घाटे को
�वीकार करके बची हुई रकम को अ�य शेयरʠ म� िनवेश कर देना
चािहए।
पाँचवाँ सूɑ : ‘सुन� सबक�, कर� अपने मन क�’। शेयर बाजार म� आप
हमेशा इस बात पर ही �यान देते ह� िक लोग �या कहते ह� तथा �या
करते ह� और उसी के अनुसार चलते ह�। आप ʹजस िदन से लोगʠ का
अधंानुकरण करना बदं कर द�गे, उसी िदन से शेयर बाजार म� आपक�
सफलता का ʀार खलु जाएगा। जब तक आप भीड़ का िह�सा बने
रह�गे, तब तक आप उसी समय खरीदारी कर�गे, जब सब खरीद रहे
हʠगे और जब सब बेचना शुʖ कर द�गे, तब आप भी अपने शेयर बेच
डाल�गे। यहाँ सफलता का सूɑ यह ह ैिक जब सब लोग बेच रहे हʠ,
तब आप खरीद� और जब सब लोग खरीद रहे हʠ, तब आप बेच द�।
छठा सूɑ : िकसी भी शेयर के साथ भावना�मक जुड़ाव न रख�। उ˃चत
ɓ˃तफल पर संतोष कर लेना चािहए। कई बार आप ब�क या कंपनी क�
िफ�स ˃डपॉʹजट म� िनवेश करके 8 से 10 ɓ˃तशत तक ɓ˃तफल
पाकर संतुʊ हो जाते ह�। िकसी-िकसी शेयर म� 1 महीने म� तो िकसी म�
6-12 महीनʠ म� िनवेश दोगुना हो सकता ह;ै परतं ुहमेशा ऐसा होता
रहे, यह जʖरी नह� ह।ै िकसी भी शेयर के साथ �थायी ʖप से संबधं
नह� जोड़�। हालाँिक अपवाद-�वʖप कुछ मामलʠ म� अ�छे शेयर
सतंानʠ के �लए वसीयत के तौर पर रखे जा सकते ह�।
सातवा ँसूɑ : इ�� वटी शेयर ɓ˃तफल के �लए �ेʋ साधन ह�। अभी
तक का इ˃तहास गवाह ह ैिक िव� व के िवʺभʁ िनवेश साधनʠ म� से
इ�� वटी म� िकए गए िनवेश ने ही सबसे �यादा ɓ˃तफल िदया ह।ै
इ�� वटी क� िवशेषता यह भी ह ैिक यह िनवेशकʠ के िनवेश को शू�य
भी कर देता ह।ै इ�� वटी म� िनवेश करनेवालʠ को यह स�य �वीकार
करके ही इसम� िनवेश करना चािहए। इस स�य के साथ एक पहल ूयह
भी ह ैिक बाजार म� िवɓो जसेै शेयर म� ʹजसने 10 हजार ʕपए का
िनवेश िकया था और ʹज�हʠने यह िनवेश 27 वषʢ तक सँभालकर
रखा, आज उनका यह िनवेश 200 करोड़ ʕपए से अ˃धक का हो
गया। इसी वजह से इ�� वटी म� िनवेश जो�खम भरा माना जाता ह।ै
चूँिक जो�खम अ˃धक ह,ै इस�लए ɓ˃तफल भी अ˃धक ह।ै



िनवेश करते वɝ इन सबका हमेशा �यान
रख�

िप छले िदनʠ व�ै� वक आʻथक मदंी और उसके चलते पड़े थपेड़ʠ ने
बहुराʊ� ीय कंपिनयʠ और रईस िनवेशकʠ को ऐसा बहुमू�य सबक ʹसखाया
ह,ै ʹजसे वे दोबारा ऐसा तूफान आने क� सूरत म� अपनी रकम बचाने के �लए
इ�तेमाल कर सकते ह�। �या ह� ये सबक—

नेटवक�  पर रख� नजर
आमदनी और लोन के बीच संतुलन कायम करना बहुत जʖरी ह।ै खच�
करने और कज� लेने म� संयम बरतने से बाजार के लुढ़कने के वɝ आप
अपने पोट�फो�लयो को भारी नुकसान से बचा सकते ह�। िनवेशक को बिढ़या
व बुर ेलोन म� साफ अतंर पता होना चािहए और �रपेम�ट के �लए पु�ता
योजना तयैार करनी चािहए, तािक भारी �याज खच� उनक� जेब पर चोट न
कर।े

अगर कोई �यिɝ हाथ म� आनेवाली तन�वाह का 30 फ�सदी िह�सा कज�
चुकाने म� खच� करता ह ैतो ऐसा श�स मु��कलʠ म� फँस सकता ह।ै इस
सूची से आप होम लोन को बाहर रख सकते ह�, �यʠिक ई.एम.आई. का
भुगतान आपको एक िदन उस मकान का मा�लक बना देगा। इसे बिढ़या
लोन कहते ह�; लेिकन ʹजन लोन पर काबू रखना चािहए, उनम� कार लोन,
�े˃डट काड� पर बकाया राʺश और पस�नल लोन आिद शािमल ह�।

इसके पीछे तक�  यह ह ैिक आप तन�वाह का 30-40 फ�सदी लाइफ
�टाइल और घर क� दसूरी जʖरतʠ म� खच� करते ह�। अगर आप कज�
चुकाने म� 30 फ�सदी रकम और झोक� गे तो िव�ीय ल�यʠ तक पहँुचना
नामुमिकन-सा हो जाएगा।

बाजार क� चाल का अदंाजा लगाने क� जुर�त मत
क�ʹजए



कई िनवेशक शेयर बाजार क� चाल का अदंाजा लगाने क� कोʺशश करते ह�।
उ�ह� उ�मीद होती ह ैिक वे िनचले �तरʠ पर मा�कट म� दा�खल हʠगे और
ऊँचे �तरʠ पर उससे बाहर िनकलने म� कामयाब रह�गे। ऐसा िकतनी बार
होता ह,ै हम सभी जानते ह�। िव�ीय योजनाकारʠ का कहना ह ैिक बाजार
अगले पल कौन सी िदशा पकड�◌़गे, इसका अनुमान नह� लगाया जा
सकता और कई िनवेशक ऐसा ɓयास करते वɝ अपनी रकम गँवा बठैते ह�।

कई िनवेशक ऐसे होते ह�, जो बाजार म� तेजी के दौरान दा�खल होते ह� और
पूँजी घटने क� सूरत म� िनवेश से बाहर िनकलने के �लए तड़पने लगते ह�।
हालाँिक उसके ठीक उलट कदम उठाना ही सही रणनी˃त ह,ै �यʠिक वे
ऊँचे �तरʠ पर बाजार म� पसैा लगाते ह�, न िक िनचले �तरʠ पर, इस�लए
पूँजी क� �रकवरी म� लबंा वɝ लगता ह।ै

िविवधता ही ह ैसही रणनी˃त
िनवेशकʠ को यह याद रखना चािहए िक पोट�फो�लयो का डायवʷसिफकेशन
उ�ह� बाजार म� आनेवाली मदंी के दौरान बचा सकता ह।ै �यूचुअल फंड या
शेयर, दोनʠ म� िनवेश करते वɝ डाइवʷसिफकेशन क� रणनी˃त अपनाई
जानी चािहए।

दसूरा, आपको से�टर पार िनवेश पर सीमा तय करनी चािहए और लाज�
कैप तथा िमड कैप शेयरʠ म� िकतना पसैा लगाया जाता ह,ै यह िनण�य लेते
वɝ संतुलन कायम करना काफ� जʖरी ह।ै अगर कोई �यिɝ िनयिमत ʖप
से शेयरʠ पर िनगाह रखने म� नाकाम रहता ह ैतो उसे ऐसा पोट�फो�लयो
तयैार करना चािहए, ʹजसम� केवल �यूचुअल फंड शािमल हʠ या िफर
पोट�फो�लयो मनेैजम�ट स�वसेज का फायदा भी उठाया जा सकता ह।ै इससे
िनवेशक पूँजी वापस हाʹसल कर सकता ह ैऔर मुनाफा �यादा र�तार से
बनाया जा सकता ह।ै

ʹस�टेमिैटक �लान ह ैलबंी अव˃ध क� रणनी˃त
जानकारʠ क� सलाह ह ैिक इडें�स म� िगरावट के वɝ ʹस�टेमिैटक
इ�वे�टम�ट �लान यानी एस.आई.पी. म� िनवेश रोकना एक ऐसी गलती ह,ै
ʹजससे िनवेशकʠ को जʖर बचना चािहए। बाजार लुढ़कने के दौरान
आपको पोट�फो�लयो के िकसी एक शेयर या से�टर क� ओर झुके होने से
जुड़ी गलती म� सुधार करना चािहए और इस दौरान िनयिमत ʖप से िनवेश
जारी रखना चािहए। अगर िनवेशक लबंी अव˃ध क� रणनी˃त के तहत



डायवʷसफाइड और �यव��थत िनवेश का तरीका अपनाते ह� तो बाजार म�
िगरावट के बावजूद वे फायदा बटोरने म� कामयाब हʠगे।



थोड़ा-थोड़ा िनवेश करके बनाएँ बड़ी रकम
बँूद-बँूद से घट भरे
इ�� वटी यानी शेयरʠ म� िकए जानेवाले िनवेश को हमार ेयहाँ आज भी
आशकंा भरी नजरʠ से देखा जाता ह।ै यिद हक�कत म� आपको एक बड़ी
पूँजी बनानी ह ैतो शेयर बाजार से बेहतर रा�ता कोई नह� हो सकता।
इ�� वटी म� लबें समय तक सावधानी से िकया गया छोटा िनवेश भी हर हाल
म� एक बड़ी रकम बन जाता ह।ै आमतौर पर लोग सोचते ह� िक शेयरʠ म�
िनवेश के �लए एक बड़ी रकम क� जʖरत होती ह।ै पर ऐसा पूरी तरह सच
नह� ह।ै एक िन�� चत रकम को अगर िकसी तय अव˃ध तक बाजार म�
लगाया जाए तो इसके ज�रए एक बड़ी रकम हाʹसल क� जा सकती ह।ै

कैसे बनाएँ पँूजी
थोड़े-थोड़े पसेै को शेयर बाजार म� िनवेश करके एक बड़ी रकम बनाना बहुत
मु��कल भी नह� ह।ै मान लीʹजए, आप 40 हजार ʕपए महीना कमाते ह�।
आप अपनी कुल आमदनी का 10 फ�सदी िनवेश कर सकते ह�। आप अपने
पसेै को 30-35 साल तक िनवेश कर सकते ह�। ऐसी ��थ˃त म� आपके
�रटायरम�ट तक आपके पास एक बड़ी रकम उपल�ध होगी। अगर आप 25
साल के ह� और 60 साल म� �रटायर होना चाहते ह�, साथ ही प�रवार के 3-4
सद�य आप पर आʺ�त ह� और आपका माʹसक खच� करीब 25 हजार
ʕपए ह।ै इन हालातʠ म� अगर आप इ�� वटी म� िनवेश करके एक बड़ी रकम
बनाना चाहते ह� तो इसके �लए आपको एक बेहतरीन �लान पर काम करना
होगा।

िनवेश क� योजना बनाएँ
अपने �रटायरम�ट के �लए आपको पसैा इकɭा करना ह।ै चूँिक आपक� उɗ
अभी बहुत �यादा नह� ह,ै इस�लए आप इ�� वटी म� िनवेश कर सकते ह�।
मान लेते ह� िक आप 5 हजार ʕपए ɓ˃तमाह डायवʷसफाइड इ�� वटी
�यूचुअल फंड म� लगा सकते ह�। ये िनवेश आप �रटायरम�ट क� उɗ तक कर



सकते ह�। हालाँिक इसम� बाद म� बदलाव भी कर सकते ह�। पर मान लेते ह�
िक आप ये पसैा �रटायरम�ट तक इसी फंड म� लगाते रह�गे। चूँिक आप 35
वष� के �लए िनवेश कर रहे ह�, इस�लए इस िनवेश म� जो�खम बेहद कम ह।ै
भले ही यह िनवेश इ�� वटी म� िकया जा रहा ह,ै पर जो�खम वहाँ कम ही
माना जाएगा। शेयर बाजार म� बहुत �यादा जो�खम शॉट� टम� िनवेश पर ही
होता ह।ै 35 वष� जसैी लबंी अव˃ध के �लए तो यह िबलकुल भी �र�क� नह�
ह।ै इसम� तो आप बहुत ही आकष�क ɓ˃तफल हाʹसल कर सकते ह�। यिद
स�से�स को ही ल� तो िपछले 30 वष� म� यानी वष� 1979 से 2009 तक इसने
15 से 17 फ�सदी तक ɓ˃तफल िदया ह।ै ऐसे म� अगर दीघा�व˃ध के �लए
िनवेश कर रहे ह� तो कम-से-कम 15 फ�सदी ɓ˃तफल तो आप सुर˃�त मान
सकते ह�। अब मूल बात पर आते ह�। िनवेशकʠ को शुʕआती सालʠ म� इतनी
रकम का िनवेश करने म� परशेानी आ सकती ह।ै बाद म� उनक� ʹज�मेदा�रयाँ
बढ़ती चली जाएँगी, लेिकन कै�रयर आगे बढ़ने के साथ-साथ तन�वाह भी
बढ़ेगी और 5 हजार ʕपए माʹसक िनवेश �यादा किठन नह� होगा।

िकतना होगा िनवेश?
आप हर महीने 5 हजार ʕपए िनवेश कर सकते ह�। इसका मतलब यह हुआ
िक आप साल म� 60 हजार ʕपए इ�� वटी म� लगाएँगे। आपको चूँक 35 साल
तक िनवेश करना ह,ै इसका मतलब यह हुआ िक आप 35 साल म� 21
लाख ʕपए जमा कर�गे। मान लेते ह� िक इस पर आपको औसत ɓ˃तफल
15 फ�सदी हाʹसल होगा। इस तरह आपको 3 लाख ʕपए और िमल
जाएँगे। इस तरह आपको कुल ɓ˃तफल 24 लाख ʕपए िमल जाएगा। अब
अगर इस �याज दर को जोड़कर ɓ˃तफल िनकाल� तो 15 फ�सदी क� दर से
यह रकम भी करीब 24 लाख ʕपए बनती ह।ै मान लेते ह� िक आपको कुल
50 लाख ʕपए िमल जाएँगे। यह आकलन ʹसफ�  साधारण �याज दर के
आधार पर िनकाला गया ह।ै आमतौर पर लोग इसी तरह सोचते ह�, पर ऐसा
होता नह� ह।ै इसम� वा�षक च�व˃ɺ �याज वाला फॉमू�ला नह� अपनाया
गया ह,ै ब��क एक साधारण गणना ह,ै जो कोई भी कर सकता ह।ै

च�वृ˃ɺ �याज दर का चम�कार
पर �याज क� गणना ऐसे होती नह� ह।ै च�वृ˃ɺ �याज दर के आधार पर
आकलन करने पर आपक� रकम करोड़ʠ म� बदल जाएगी। सही-सही गणना
के मुतािबक उसके पास करीब 7.43 करोड़ ʕपए हʠगे। आप सोच रहे हʠगे



िक इतनी बड़ी रकम कैसे संभव ह!ै यह च�वृ˃ɺ �याज दर का चम�कार ह।ै
�याज पर �याज िमलता ह ैऔर यह बढ़ता रहता ह।ै शुʕआत म� �याज बहुत
कम िदखता ह,ै लेिकन समय के साथ यह राʺश बढ़ती रहती ह ैऔर 35
साल जसैी बड़ी अव˃ध के बाद तो यह राʺश आपको अिव� वसनीय-सी
लगेगी। �या आप िव� वास कर�गे िक 5 हजार ʕपए िनवेश करने पर आपको
35 साल बाद 1 करोड़ ʕपए के लगभग तो केवल �याज के िमल�गे, जो
आपक� िनवेश क� गई मूल रकम से भी चार गुना ह।ै यह सब च�वृ˃ɺ
�याज का कमाल ह।ै इसी�लए तो महान ्व�ैािनक अ�बट� आइ�ंटीन ने
च�वृ˃ɺ �याज को िव� व का आठवाँ अजूबा करार िदया था।

10 साल बाद कर� ऐश
यिद आप 35 साल ʹजतनी लबंी अव˃ध तक िनवेश का दद� सहन नह� कर
सकते तो कोई बात नह�। आप 10 साल तक िनवेश कर मुिɝ पाइए। 5
हजार ʕपए ɓ˃तमाह 10 साल तक िनवेश करने के बाद बाक� 25 साल तक
वह रकम च�वृ˃ɺ �याज दर से बढ़ती हुई एक बड़ी रकम बन जाएगी। ऐसे
म� आपके पास 2.12 करोड़ ʕपए ही हʠगे, यानी आपको पहले के मुकाबले
5.88 करोड़ ʕपए कम िमल�गे। एक उपाय ह,ै यिद आप चाहते ह� िक केवल
10 साल तक िनवेश करके भी आपको 35 साल बाद ʹजतने 7.43 करोड़
ʕपए ही िमल� तो माʹसक िनवेश आपको थोड़ा बढ़ाना पड़ेगा। आपको हर
महीने 1,420 ʕपए �यादा िनवेश करना होगा। यानी 6,420 ʕपए माʹसक
िनवेश 10 साल तक क�ʹजए और अगले 25 साल तक उसे बढ़ने के �लए
छोड़ दीʹजए। तब आपका धन 7.43 करोड़ ʕपए हो जाएगा।

पहले ʹजतना बोझ, बाद म� उतना आराम
इससे आपको एक बात तो समझ म� आ गई होगी िक पहले वषʢ म� िनवेश म�
ʹजतना कʊ सहन कर�गे, बाद म� उतना ही फायदा होगा। कै�रयर के
शुʕआती वषʢ म� �यिɝ �यादा िनवेश करने क� ��थ˃त म� भी होता ह,ै
�यʠिक तब ʹज�मेदा�रयाँ कम होती ह� और िनभ�र सद�य भी कम होते ह�।
यिद कोई 10 साल के �लए थोड़ी तकलीफ उठाकर 1,420 ʕपए माʹसक
�यादा िनवेश करता ह ैतो िनवेश के 25 साल भी बचा लेता ह ैऔर उतनी
ही रकम भी बना लेता ह।ै यिद आप सोचते ह� िक िनवेश का यह मौका तो
5, 10 या 20 साल पहले था तो ˄चता मत क�ʹजए। अब भी मौका ह!ै



इ�� वटी म� िनवेश का आसान ज�रया है
�यचुूअल फंड

ʹज न िनवेशकʠ के पास बाजार क� चाल पर लगातार िनगाह रखने का
वɝ और िदलच�पी नह� ह,ै उनके �लए सीधे शेयरʠ म� िनवेश करना
खतरनाक सािबत हो सकता ह।ै इ�� वटी पोट�फो�लयो पर लगातार नजर
बनाए रखने क� जʖरत होती ह,ै नह� तो ढीले शेयरʠ से सही वɝ पर बाहर
िनकलने और सही शेयरʠ म� दा�खल होने का मौका हाथ से िनकल सकता
ह।ै

ऐसे िनवेशकʠ के �लए �यूचुअल फंड के ज�रए इ�� वटी म� िनवेश करना
�यादा बेहतर रणनी˃त सािबत हो सकता ह।ै �यूचुअल फंड के मामले म�
शेयरʠ के सचंालन क� ʹज�मेदारी फंड मनेैजर के कंधे पर डाल दी जाती ह,ै
लेिकन पोट�फो�लयो के �लए सही फंडʠ का चुनाव िनवेशक क� ही सम�या
होती ह।ै जो�खम सहने क� �मता के आधार पर सही फंड का चुनाव िनवेश
के �लए तय अव˃ध और �रटन� क� उ�मीद काफ� मह�वपूण� ह।ै

�यूचुअल फंड म� िनवेश का तरीका बाजारʠ क� ɓकृ˃त के आधार पर भी
अहिमयत रखता ह।ै �यूचुअल फंड म� एकमु�त रकम लगाई जा सकती है
या िफर ʹस�टेमेिटक इ�वे�टम�ट ʖट का इ�तेमाल िकया जा सकता ह।ै

�यूचुअल फंड का पोट�फो�लयो
अ�छे �रटन� के �लए िनवेशकʠ को लाज�कैप, िमडकैप और �मॉलकैप के
बीच संतुलनवाला �यूचुअल फंड पोट�फो�लयो तयैार करना चािहए। ऐसा
पोट�फो�लयो लाज�कैप इ�� वटी क� ओर �यादा झुका नह� होना चािहए और
न ही ऐसे से�टर फंड पर क� िɒत होना चािहए, ʹजनम� अ˃धक मुनाफे के
साथ उतार-चढ़ाव भी �यादा होता ह।ै उ�ह� िन�� चत ʖप से िमडकैप और
�मॉल फंड म� पसैा लगाना चािहए। हालाँिक िनवेश का अनुपात �या और
िकस तरह होगा, यह िनवेशक क� जो�खम सहने क� �मता पर िनभ�र करता
ह।ै



बहुत सी अ�य बातʠ को भी देखना जʖरी ह,ै जसेै िक �या फंड �ोथ म�
िवशेष�ता रखता ह ैया व�ैयू म�। बाजार म� अलग-अलग कैप फंड के बार ेम�
जानना एक अ�छा तरीका ह।ै इससे आपको यह पता चलेगा िक कौन सा
फंड आपके पोट�फो�लयो और िनवेश क� शलैी के �लहाज से बेहतर ह।ै



�यचुूअल फंड म� जो�खम घटाने का तरीके

�य ूचुअल फंड म� िनवेश आमतौर पर िनवेश का सुर˃�त मा�यम बताया
जाता ह।ै ऐसा इस�लए ह,ै �यʠिक इनके ɓबधंन का ʹज�मा िवशेष� लोग
बड़े ही पेशेवर तरीके से सँभालते ह�। लेिकन �या इसका यह मतलब ह ैिक
�यूचुअल फंड म� कतई जो�खम नह� होता? जी नह�, ऐसा नह� ह।ै आइए,
इनसे जुड़े तरह-तरह के खतरʠ व जो�खमʠ को समझ� तथा इ�ह� कम करने
के तरीके और रणनी˃तयʠ से वािकफ हʠ।

फंड का ढीला ɓदश�न
आमतौर पर िनवेशकʠ को उ�मीद रहती ह ैिक उनक� ओर से चुना गया फंड
ब�चमाक�  के समान र�तार िदखाए, अगर वह इससे बेहतर सािबत नह� हो
सकता। हालाँिक कई मामलʠ म� फंड ब�चमाक�  क� ग˃त से िपछड़ जाते ह�
और िनवेशकʠ क� उ�मीद� िबखर जाती ह�। ऐसा इस�लए ह,ै �यʠिक सभी
फंड ब�चमाक�  इडें�स को पटखनी देने म� कामयाब सािबत नह� होते। यही
वजह ह ैिक इडें�स से हलका ɓदश�न करने क� संभावना वा�तिवक होती
ह।ै 

बाजार के जो�खम
�यूचुअल फंड िनवेश बाजार के जो�खम म� जुड़ा होता ह ैऔर इस बात क�
कोई गारटंी या आ� वासन नह� होता िक फंड का उɹे�य हाʹसल हो जाएगा।
शेयर, फंड या बॉ�ड फंड क� क�मत म� छोटी अव˃ध या लबंी िमयाद म� भी
आनेवाली िगरावट बाजार से जुड़े जो�खम का नतीजा होती ह।ै शेयर बाजार
च�ीय ग˃त से चलते ह�। दो तरह क� अव˃ध सामने आती ह।ै एक वɝ म�
बाजार म� तेज र�तार दज� क� जा सकती ह ैऔर दसूर ेपल म� इसम� िगरावट
के दश�न हो सकते ह�। अतीत का बेहतर ɓदश�न इस बात क� कोई गारटंी
नह� दे सकता िक भिव�य म� भी इस फंड क� चाल बिढ़या रहेगी और
िनवेशकʠ को उ�मीद के मुतािबक मुनाफा िमलेगा।

े ʷ ि े



जʖरत से �यादा डायवʷसिफकेशन
जʖरत से �यादा डायवʷसिफकेशन क� ��थ˃त उस वɝ सामने आ सकती
ह,ै जब दो या उससे �यादा िनवेश एक-दसूर ेको ओवरलपै करते ह�। एक
बिढ़या डायवʷसिफकेशन वाले पोट�फो�लयो म� ऐसी एसेट ɞास शािमल
होती ह,ै जो �यादा गहरा �र�ता नह� रखती और इसी�लए उ�ह� अनुपूरक
समझा जाता ह।ै अलग-अलग से�टर म� अपने िनवेश का दायरा फैलाने से
दो िनवेश के बीच करीबी संबधं बनने से रोकने म� मदद िमलेगी और साथ ही
क�मतʠ म� उथल-पुथल का जो�खम भी काफ� हद तक कम रह जाएगा।
ऐसा इस�लए ह,ै �यʠिक सभी उɿोग या से�टर एक ही वɝ पर एक साथ
ऊपर या नीचे नह� चलते। जʖरत से �यादा डायवʷसिफकेशन या िनवेश
को भेदभावपूण� तरीके से िव�ता�रत बनाने से �यादा मदद नह� होगी। हाँ,
यह नुकसान क� वजह जʖर बन सकता ह।ै

खच�
भले कोई फंड मुनाफा देने म� नाकाम सािबत हो, लेिकन िनवेशक को फ�स
और दसूर ेशु�क चुकाने ही होते ह�। �यूचुअल फंड िनवेशकʠ को कई तरह
के शु�कʠ का भुगतान करना होता ह,ै जो एक साथ पकेैज म� आते ह�। यह
फ�स फंड हाउस माक� �टग, ˃ड�ट� ी�यूशन, ɓोसेʸसग, एसेट मनेैजम�ट खच�
और दसूर ेɓशासिनक �यय से िनपटने के �लए इ�तेमाल करते ह�। हालाँिक
िनवेशकʠ के �लए सेबी ने एक खशुखबरी दी ह ैिक िकसी भी तरह क�
�यूचुअल फंड खरीद पर कोई एंट� ी कोड नह� लगाया जाएगा।

िनवेश के चलन म� बदलाव
पोट�फो�लयो इ�वे�टम�ट मनेैजर को वɝ और हालात के साथ अपनी
रणनी˃त म� बदलाव करने होते ह�। इस मोरचे पर �यूचुअल फंड अपने िनवेश
के उɹे�य और �टाइल से अलग राह पकड़ता ह।ै ऐसा आमतौर पर तब
होता ह ैजब फंड मनेैजर अलग-अलग रणनी˃तयʠ के साथ ɓदश�न म� सुधार
के �लए ɓयोग करता ह।ै नतीजा यह होता ह ैिक फंड का जो�खम-�रटन�
अनुपात गड़बड़ा जाता ह।ै

ɓबधंक का जो�खम



जब कोई इ�वे�टम�ट मनेैजर अपने पोट�फो�लयो को ɓभावी ʖप से नह�
सँभाल पाता तो फंड अपने उɹे�यʠ तक पहँुचने म� नाकाम सािबत हो
सकता ह।ै इसके अलावा फंड मनेैजर क� रणनी˃त बदलने से िनवेश का
�टाइल भी बदल सकता ह।ै

उɿोग का जो�खम
उɿोग का जो�खम िकसी एक उɿोग या से�टर के शेयरʠ के समूह म� पदैा
होता ह।ै ऐसे म� उɿोग से जुड़ी ��थ˃त बदलने पर मु��कल हो सकती ह।ै



डेट म� िनवेश के िवक�प

�या ज दरʠ का नीचे आना कज�दारʠ के �लए खशुी क� बात होती ह।ै
दसूरी ओर जो�खम से बचने के �लए डेट बाजार म� धन लगानेवाले िनवेशकʠ
को इससे नुकसान होता ह�। डेट िनवेशकʠ के �लए घटती �याज दर� ही
एकमाɑ जो�खम नह� ह।ै डेट को िनवेश के अ�य इ�ंट�म�ट क� तुलना म� भले
ही सुर˃�त माना जाता ह,ै लेिकन इसके साथ भी कुछ जो�खम जुड़े ह�।
िनवेशकʠ को डेट म� धन लगाने से पहले जो�खम, �रटन� और तरलता जसेै
पहलुओ ंपर �यान देना चािहए। डेट म� िनवेश के िवक�प इस ɓकार ह�—

नॉन-क�व�टबल ˃डब�चर
िपछले कुछ समय से बाजार म� नॉन-क�व�टबल ˃डब�चर (एन.सी.डी.) के
बहुत से इ�यू आए ह�। इनम� अ�छे �रटन� क� पेशकश क� जा रही ह।ै लेिकन
डेट के अ�य लोकिɓय इ�ंट�म�ट क� तुलना म� इसम� जो�खम भी अ˃धक ह।ै
इसक� वजह यह ह ैिक बड़ी कंपिनया ँथोक बाजार से स�ती दरʠ पर फंड
जुटाने म� कामयाब रहती ह�, लेिकन इनके �लए छोटे िनवेशकʠ से धन
जुटाना एक महँगा िवक�प होता ह।ै एन.सी.डी. के ज�रए बाजार से धन
उगाहनेवाली �यादातर कंपिनया ँम�यम आकार क� होती ह�। आमतौर पर
एन.सी.डी. के �लए �रड�पशन अव˃ध 5 से 10 वष� क� होती ह।ै इसम� �याज
दर एन.सी.डी. जारी करनेवाली कंपनी क� �े˃डट र�ेटग पर िनभ�र करती ह।ै
�याज का भुगतान आमतौर पर ˃तमाही या छमाही आधार पर िकया जाता
ह ैऔर इस पर कर चुकाना होता ह।ै एक िनवेशक के तौर पर आपको सबसे
पहले एन.सी.डी. क� र�ेटग देखनी चािहए। र�ेटग एन.सी.डी. के ɓॉ�पे��स
म� मौजूद होती ह।ै ए.ए.ए. र�ेटग सबसे सुर˃�त होती ह।ै र�ेटग के आधार क�
जानकारी भी अकसर दी जाती ह।ै

कंपनी ˃डपॉʹजट
इसम� भी सुर�ा और �रटन� र�ेटग पर िनभ�र करता ह।ै कंपनी ˃डपॉʹजट और
ब�क क� साव˃ध जमा योजनाएँ लगभग एक जसैी होती ह�। शीष� र�ेटग वाली



कंपिनयʠ क� तीन वष� क� िफ��ड ˃डपॉʹजट �क�म म� अभी 10-11 फ�सदी
के �रटन� क� पेशकश क� जा रही ह,ै जबिक इसी अव˃ध के �लए ब�क 8-9
फ�सदी का �याज दे रहे ह�। िनवेशकʠ को उन कंपिनयʠ से बचना चािहए,
ʹजनका ˃डिवड�ड देने का िपछला �रकॉड� अ�छा नह� ह।ै इसके अलावा
ऐसी कंपिनयʠ म� भी अ˃धक जो�खम होता ह,ै ʹजनक� कमान ɓमोटरʠ क�
पहली पीढ़ी के पास होती ह।ै सुर�ा के मामले म� कंपनी ˃डपॉʹजट के
मुकाबले एन.सी.डी. को बेहतर माना जाता ह।ै इसके अलावा कंपनी
˃डपॉʹजट ब�क क� साव˃ध जमा योजनाओ ंके मुकाबले भी कम सुर˃�त माने
जाते ह�। ब�क क� 1 लाख ʕपए तक क� साव˃ध जमा योजना को ˃डपॉʹजट
इ�ंयोर�स एंड �े˃डट गारटंी कॉरपोरशेन (डी.आई.सी.जी.सी.) के तहत
सुर�ा िमलती ह।ै एच.डी.एफ.सी., एल.आई. सी. हाउʸसग फाइन�स, हुडको
और आई.सी.आई.सी.आई. होम फाइन�स जसैी कंपिनया ँिफ��ड
˃डपॉʹजट �क�म के ज�रए िनयिमत तौर पर धन जुटाती रहती ह�।

छोटी बचत योजनाएँ
ये सरकारी योजनाएँ होती ह� और इ�ह� िनवेश के सभी िवक�पʠ म� सबसे
सुर˃�त माना जाता ह।ै इनम� कर लाभ भी िमलता ह,ै लेिकन इनम� �यादा
तरलता नह� होती। छोटी बचत योजनाओ ंम� प��लक ɓॉिवड�ट फंड
(पी.पी.एफ.) सबसे लोकिɓय इ�ंट�म�ट ह।ै इसम� 8 फ�सदी का �याज
िमलता ह ैऔर �याज क� गणना वा�षक च�वृ˃ɺ आधार पर होती ह।ै
पी.पी.एफ. म� िनवेश क� अव˃ध 15 वष� क� होती ह।ै अगर आप ɓ˃तवष�
इसम� 10 हजार ʕपए का िनवेश करते ह� तो मौजूदा �याज दर के आधार पर
आपको म�ैयो�रटी के समय 2.93 लाख ʕपए क� रकम िमलेगी। आयकर
कानून क� धारा 80-सी के तहत पी.पी.एफ. म� म�ैयो�रटी पर िमलनेवाली
धनराʺश कर-मुɝ होती ह।ै

राʊ� ीय बचत ɓमाण-पɑ (एन.एस.पी.) म� 8 फ�सदी का कर-पूव� �रटन�
िमलता ह।ै �याज क� गणना छमाही च�वृ˃ɺ आधार पर होती ह।ै अगर
आप एन.एस.सी. म� 1 हजार ʕपए का िनवेश करते ह� तो आपक� रकम 6
वष� बाद म�ैयोरटी के समय 1,601 ʕपए हो जाती ह।ै िनवेशक अपने
पोट�फो�लयो म� एन.एस.सी. और पी.पी.एफ. दोनʠ को शािमल कर सकते ह�।
पी.पी.एफ. क� �याज दर िनयिमत अतंराल पर संशो˃धत होती ह,ै लेिकन
एन.एस.सी. म� छह वष� के �लए �याज दर समान रहती ह।ै



इन दोनʠ िवक�पʠ म� एक नुकसान ऑफ-इन अव˃ध का ह।ै अगर आपका
धन लबंी अव˃ध के �लए लॉक होता ह ैतो आप बाजार म� मौजूद अवसरʠ का
फायदा नह� उठा सकते। अगर इ�� वटी बाजार शानदार �रटन� देने लगता है
तो आप उसम� िनवेश का मौका चूक सकते ह�।

�ल�� वड फंड
जसैािक नाम से पता चलता ह ैिक �ल�� वड फंड तरलता के मामले म�
सभी   डेट इ�ंट�म�ट म� सबसे बेहतर होते ह�। �ल�� वड या �ल�� वड फंड
�लस फंडʠ म� लॉक-इन अव˃ध बहुत कम होती ह।ै इनम� 6-7 फ�सदी के
बीच �रटन� िमलता ह ैऔर इ�ह� 24 घटें के अदंर भुनाया जा सकता ह।ै ये
बचत खाते क� तरह तरलता रखते ह�। इन दोनʠ फंडʠ म� बड़ा अतंर
˃डिवड�ड ˃ड�ट� ी�यूशन टै�स (डी.डी.टी.) का ह।ै

�ल�� वड फंड पर 27 फ�सदी का डी.डी.टी. (सरचाज� सिहत) लगता ह,ै
जबिक �ल�� वड �लस फंड पर 15 फ�सदी का डी.डी.टी. लगता ह।ै अगर
िनवेशक बड़ी रकम लगाना चाहते ह� तो �ल�� वड �लस फंड उनके �लए
�यादा बेहतर रह�गे। इनम� जो�खम भी ह।ै अगर बाजार म� अिन�� चतता बहुत
अ˃धक होती ह ैतो ऐसा मुमिकन ह ैिक िनवेशक को कोई �रटन� न िमले और
उसे अपनी पूँजी का कुछ नुकसान भी उठाना पड़े।



जो�खम तो ह,ै िफर भी एफ.एम.पी. फायदे
का सौदा

ɓ �येक वष� िव�ीय वष� क� आ�खरी ˃तमाही म� प�रसंप�� ɓबधंन
कंपिनया ँिफ��ड म�ैयू�रटी �लान (एफ.एम.पी.) क� एक सीरीज लॉɪ
करती ह�। ये िनयतका�लक इ�कम योजनाएँ ह�, ʹजनक� प�रप� वता क� एक
िनधा��रत ˃तʺथ होती ह,ै ʹजसे ये एक िन�� चत अव˃ध के �लए ही तय करते
ह�। यह अव˃ध 15 िदनʠ से लेकर 2 वषʢ तक के �लए हो सकती ह ैया इससे
�यादा भी हो सकती ह।ै

आमतौर पर स�टिफकेट ऑफ ˃डपॉʹजट (सी.डी.), कॉरपोरटे बॉ�ड, मुɒा
बाजार के उपकरण म� एफ.एम.पी. िनवेश करती ह।ै अगर एक एफ.एम.पी.
13 महीनʠ क� �क�म ह ैतो यह 13 महीने के बॉ�ड म� िनवेश करगेी। इसी
वजह से एक एफ.एम.पी. म� कोई �याज दर जो�खम नह� होता। इसका
मतलब यह ह ैिक अगर कॉरपोरटे बॉ�ड पर �याज दरʠ म� उछाल आती है
तो आपके िनवेश क� व�ैयू कम नह� होगी।

सुर˃�त लेिकन
यह समझना जʖरी ह ैिक एफ.एम.पी. साव˃ध जमा (िफ��ड ˃डपॉʹजट,
एफ.डी.) से अलग होता ह।ै एफ.डी. बेहद सुर˃�त होता ह।ै लेिकन अगर
ब�क िदवा�लया हो गया ह,ै तब आपका एफ.डी. जो�खम म� पड़ सकता ह।ै
हालाँिक बेहतर पूँजी आधारवाले ब�कʠ के िदवा�लया होने का खतरा बेहद
कम होता ह।ै भारत म� िदवा�लया ब�कʠ का अ˃ध�हण एक बड़ा ब�क कर
लेता ह।ै

दसूरी ओर एफ.एम.पी. म� साख से जुड़ा जो�खम �यादा होता ह,ै �यʠिक
प�रप� वता का भुगतान योजना म� अतं�निहत िनवेश पर िनभ�र करता ह।ै
इसी वजह से यह जʖरी ह ैिक िनवेश करने से पहले िकसी योजना पर गौर
िकया जाए। यह सुिन�� चत करना जʖरी ह ैिक कॉरपोरटे बॉ�ड, जो योजना
का िह�सा ह,ै उसक� र�ेटग ए.ए.ए. या ए.ए. ह।ै



वसेै ऐसी एफ.एम.पी. को नजरअदंाज  कर�, जो �यादा कमाई देने के चɜर
म� पोट�फो�लयो क� गुणव�ा पर �यान नह� देती। वष� 2008 क� मदंी के बाद
भारतीय ɓ˃तभू˃त एवं िविनमय बोड� (सेबी) ने �यूचुअल फंडʠ को िनवेश
और पोट�फो�लयो पर कमाई का खलुासा नह� करने को कहा।

अब फंड कंपिनयाँ भी पोट�फो�लयो और बॉ�ड कमाई को लेकर काफ�
चौकस हो रही ह�। गौर करनेवाली बात यह ह ैिक आʻथक सकंट के दौरान
कोई एफ.एम.पी. ˃डफॉ�टर सािबत नह� हुआ। सभी ने वादे के मुतािबक ही
�याज दर का भुगतान िकया।

कर का फायदा
वष� 2008 म� एफ.एम.पी. क� कर पूव� कमाई 10-11 फ�सदी होती थी, वह�
इस वɝ यह कमाई हर साल 7-7.5 फ�सदी तक ह।ै एफ.एम.पी., जो केवल
ब�क क� सी.डी. म� िनवेश करती ह,ै वे सालाना 6.8 फ�सदी �रटन� देती ह।ै

जब हम एफ.डी. क� तुलना इससे करते ह� तो एफ.एम.पी. म� सबसे बड़ा
फायदा इसके टै�स ऑ�बट� ेज से ह,ै ʹजसम� लागू टै�स �लबै के िहसाब से
ही कर लगाया जाता ह।ै अगर आप �यादा कर वाली �ेणी म� ह� तो आप
एक बॉ�ड पर 30.9 फ�सदी कर का भुगतान करते ह�, जो 8 फ�सदी देता ह।ै

इसका मतलब यह ह ैिक एक बॉ�ड 8 फ�सदी कर पूव� �रटन� देता ह,ै जो
कर के बाद 5.5 फ�सदी �रटन� हो जाएगा। वसेै तो इसका �रटन� बेहतर
लगता ह,ै लेिकन वा�तिवक �रटन�, मुɒा�फ�˃त और महँगाई के बाद इसम�
पूँजी क� कमी िदख सकती ह।ै इसी वजह से इनम� िनवेश जʖर होना
चािहए; लेिकन अ˃धकतम वा�तिवक �रटन� या मुɒा�फ�˃त कर के बाद
�रटन� पर जोर होना चािहए।

इस�लए डेट िनवेश का िवक�प चुन�, जो कर-मुɝ होते ह� या कर का फायदा
देते ह�। अगर कोई ऊँचे कर के दायर ेम� ह� तो तरजीही टै�स क� वजह से
एफ.डी. के मुकाबले एफ.एप.पी. क� �रटन� म� 1.5-2 फ�सदी तक क� तेजी
आती ह।ै �यूचुअल फंड �क�म होने क� वजह से यह आपको लाभांश या
पूँजीगत फायदे के ʖप म� आय देती ह।ै

इसी वजह से ऊँची दर क� आय कर क� तुलना म� लाभांश और पूँजीगत
लाभ पर कर बेहद कम ह।ै हालाँिक आपको �ोथ ऑ�शन और ˃डिवड�ड
ऑ�शन म� से भी एक को चुनना होगा। अगर आप एफ.एम.पी. म� िनवेश कर



रहे ह�, ʹजसक� अव˃ध 12 महीने से भी कम ह ैतो आप ˃डिवड�ड ऑ�शन पर
िवचार कर सकते ह�।

वह� �ोथ ऑ�शन म� कुछ अव˃ध का पूँजीगत लाभ बहुत �यादा ह ैऔर यह
िकसी भी टै�स ऑ�बट� ेज को ख�म कर देता ह।ै अगर आप 12 महीने से
�यादा अव˃ध क� िकसी योजना को चुन रहे ह� तो आप �ोथ ऑ�शन को
चुन�। �ोथ ऑ�शन म� भी इडें�सेशन िवक�प का चुनाव करना कर बचत क�
ʔिʊ से बेहतर होता ह।ै



िनवेशकʠ के �लए ˃तमाही नतीज� के मायने

˃त माही नतीजʠ के ज�रए कंपिनया ँतीन महीनʠ के अपने ɓदश�न क�
�रपोट� पेश करती ह�। �टॉक ए�सच�जʠ के साथ �ल��टग समझौते के  तहत
नतीजʠ क� घोषणा करना कंपिनयʠ के �लए जʖरी होता ह।ै ये नतीजे
जनवरी, अɓैल, जुलाई और अɝूबर म� साव�जिनक िकए जाते ह�।

˃तमाही आमदनी क� घोषणाओ ंके आमतौर पर गरै ऑ˃डटेड िव�ीय
नतीजे, ˃तमाही म� कारोबार क� ��थ˃तयाँ और भिव�य क� कारोबारी
सभंावनाओ ंका ʹज� होता ह।ै आमदनी क� �रपोट� म� शुɺ आय, ɓ˃त शेयर
आय, जारी कारोबार से आमदनी और शुɺ िब�ी जसैी मद शािमल होती
ह�। इससे कंपनी क� िव�ीय ��थ˃त और कारोबारी माहौल को समझने म�
मदद िमलती ह।ै

अगली ˃तमािहयʠ के अनुमान
कुछ कंपिनयाँ इन नतीजʠ के साथ भिव�य के �लए अपने अनुमान भी
जािहर करती ह�। इ�ह� गाइड�स कहा जाता ह।ै यह अगली ˃तमाही और िव�
वष� के �लए कारोबार के बार ेम� ɓबधंन का अनुमान होता ह।ै कंपनी से
िव�ीय उ�मीद� तय करने के �लए गाइड�स मह�वपूण� होती ह�। अगर कंपनी
क� िपछली गाइड�स और ˃तमाही नतीजे मेल खाते ह� तो इससे ɓबधंन क�
कुशलता का पता चलता ह।ै अगर कंपनी के अनुमान और उसके नतीजʠ म�
बड़ा अतंर होता ह ैतो इसका मतलब ह ैिक ɓबधंन पर आप आगे भी �यादा
भरोसा नह� कर सकते। इ�ह� अनुमानʠ के आधार पर छोटी अव˃ध के
िनवेशक कई बार िकसी कंपनी के शेयर खरीदने या बेचने का फैसला भी
करते ह�।

कंपनी के ɓदश�न का अ�स
˃तमाही नतीजे कंपनी के ɓदश�न का बड़ा संकेत देते ह�। इसी वजह से
िवʈेषक और िनवेशक इनका इतंजार करते ह�। आमतौर पर िवʈेषक
अनुमानʠ के आधार पर अपनी उ�मीद� जािहर करते ह�। इन सभी अनुमानʠ



को िमलाकर कंपनी के ɓदश�न को देखा जाता ह।ै सɧाई यह ह ैिक आमदनी
का अनुमान लगाना बहुत मु��कल होता ह।ै कंपनी क� आय को लेकर
ɕोकरजे हाउस के अनुमान हक�कत से कुछ अ˃धक हो सकते ह�। कंपिनयʠ
के �लए खदु भी इनक� सही भिव�यवाणी करना आसान नह� होता।

नतीजʠ के सीजन के �लए िनवेश क� रणनी˃त
कंपिनयʠ के नतीजे आने के साथ ही उनके शेयर के दाम पर भी इनका
असर िदखने लगता ह।ै अगर नतीजे उ�मीद से बेहतर रहते ह� तो शेयर क�
क�मत चढ़ती ह,ै लेिकन अगर ये अनुमान से कम या करीब रहते ह� तो इनम�
िगरावट भी आ सकती ह।ै अगर िकसी कंपनी के आँकड़े लगातार कई
˃तमािहयʠ तक उ�मीद से कम रहते ह� तो हो सकता ह ैिक कंपनी
सम�याओ ंका सामना कर रही हो। छोटी अव˃ध के िनवेशक ˃तमाही
नतीजʠ के आधार पर िनवेश क� रणनी˃त तयैार कर सकते ह�। 

लबंी अव˃ध के िनवेशक इ�ह� देखकर यह अदंाजा लगा सकते ह� िक उनक�
कंपनी कैसा कारोबार कर रही ह।ै िकसी शेयर को आँकने के �लए उसके
िपछले नतीजʠ को भी देखना जʖरी होता ह।ै अगर ɓबधंन ने िव� वष� क�
अपनी कारोबारी योजना का खलुासा पहले ही कर िदया ह ैतो ˃तमाही
नतीजʠ से िनवेशक को यह पता चलता ह ैिक योजना िकस िदशा म� और
िकतनी ग˃त से बढ़ रही ह।ै िनवेशकʠ को यह भी देखना चािहए िक कह�
कंपनी ने आँकड़ʠ म� कोई हेर-फेर तो नह� िकया ह।ै उदाहरण के �लए, कोई
कंपनी मौजूदा ˃तमाही क� आमदनी को जोड़कर उससे जुड़े खचʢ को
अगली ˃तमाही म� िदखाने के साथ अपना अ˃धक मुनाफा िदखाने क�
कोʺशश कर सकती ह।ै इसके अलावा वह अनुमानʠ पर पूरा उतरने के �लए
˃तमाही के अतं म� उ�पादʠ को कम दाम पर भी बेच सकती ह।ै ऐसा होने से
कंपनी के वा�तिवक ɓदश�न का संकेत िमल पाना बहुत मु��कल हो जाता
ह।ै

िनवेशकʠ को ˃तमाही आँकड़ʠ क� जानकारी समाचार-पɑʠ, िबजनेस चनैलʠ
और कंपनी क� वेबसाइट पर िमल सकती ह।ै



�यचुूअल फंड आँकने का पमैाना?

िन वेशक और फंड मनेैजर दोनʠ �यूचुअल फंड के ɓदश�न पर करीबी
िनगाह रखते ह�। िनवेशक िनवेश से जुड़े फैसले करने क� खा˃तर सूचना
और जानकारी के इतंजार म� रहते ह�। जबिक फंड मनेैजर का मेहनताना
आमतौर पर इसी से जुड़ा होता ह।ै फंड से िमलनेवाला �रटन� अकेला सारी
कहानी कहने म� नाकाम रहता ह;ै लेिकन वकै��पक िनवेशकʠ के बीच
तुलना �यादा अथ�पूण� होती ह।ै इस�लए ब�चमाक�  का चुनाव खासी
अहिमयत रखता ह।ै िनवेश म� कुल िकतना �रटन� िमलेगा, जो�खम से जुड़ा
ɓदश�न िनवेशकʠ के �लए इससे �यादा मह�वपूण� होता ह।ै कुछ िनवेशक
ऐसे होते ह�, जो कम िनवेश िमलने पर �यादा िदɜत महसूस नह� करते।
लेिकन वे चाहते ह� िक िनवेश के साथ कम जो�खम जुड़ा हो।

�यूचुअल फंड के ɓदश�न को आँकने के दो रा�ते ह�—

शाप� रे̋ शयो
शाप� रे̋ शयो जो�खम के समायोजन के बाद सामने आनेवाले ɓदश�न को
मापने का रा�ता ह।ै यह जो�खमपूण� एसेट क� अ˃त�रɝ उथल-पुथल के
�लए िनवेश से िमलनेवाले अ˃त�रɝ �रटन� को आँकने का काम करता ह।ै
फज� क�ʹजए िक ए�स िनवेश 12 फ�सदी �रटन� देता ह,ै जबिक दसूरा वाई
िनवेश 10 फ�सदी मुनाफे का इतंजाम करता ह।ै इनम� से कौन सा बेहतर
ɓदश�न करनेवाला �खलाड़ी ह?ै 12 फ�सदी का ए�स से िमलनेवाला िनवेश
पहली नजर म� आकष�क मालूम होता ह,ै लेिकन आपको इन दोनʠ िनवेशʠ
के साथ जुड़े लाभ क� गणना करना जʖरी ह।ै मान लीʹजए  िक ए�स के
मामले म� िनवेश जो�खमपूण� ह,ै वाई िनवेश मुɝ मुनाफा देता ह।ै ऐसा होने
पर वाई �यादा बेहतर �र�क एडज�टेड �रटन� देगा। ए�स से िमलने वाला
�रटन� उसके साथ जुड़े जो�खम के अनुपात म� नह� ह।ै

शाप� रे̋ शयो �यूचुअल फंड या पोट�फो�लयो से िमलनेवाले �रटन� म� जो�खम
मुɝ संप�� से िमलनेवाले मुनाफे को घटाने और उसके बाद उसे �क�म के
�ट�डड� डेिवएशन से घटाने पर सामने आता ह।ै �यूचुअल फंड �क�म से



िमलनेवाले �रटन� म� से जो�खम-मुɝ एसेट का �रटन� घटाने म� हम� जो�खम-
मुɝ एसेट क� तुलना म� �क�म क� ओर से बटोरा गया अ˃त�रɝ �रटन� पता
चलता ह।ै

इस अ˃त�रɝ �रटन� को संप�� के �ट�डड� डेिवएशन से भाग कर शाप�
रे̋ शयो या उसके साथ जुड़ी अ˃त�रɝ उठा-पटक  के �लए अ˃त�रɝ �रटन�
तय िकया जा सकता ह।ै �ट�डड� डेिवएशन शेयर क� उठा-पटक को मापता
ह।ै शेयर का �रटन� शेयर के औसत �रटन� से ʹजतना अलग होगा, उसम�
उतनी �यादा उथल-पुथल दज� क� जाएगी। �यादा शाप� अनुपात
रखनेवाली एसेट उसी जो�खम के साथ तुलना�मक ʖप से �यादा �रटन�
देने का काम करती ह।ै

एम �� वेयर
�या आपका िनवेश जो�खम के िहसाब से आपको �रटन� मुहयैा करा रहा ह?ै
फंड के जो�खम समायोजन के बाद सामने आनेवाले ɓदश�न  पर गौर िकए
बगरै शेयर बाजार म� डुबक� लगाना नासमझी करार दी जाती ह।ै
मो˃ड��लयानी या एम. �� वेयर �रटन� एक का�पिनक �रटन� होता ह।ै िकसी
िनवेशक को एक िवशेष अव˃ध म� उस वɝ िमलता ह,ै जब फंड से जुड़े
जो�खम को ब�चमाक�  के साथ एडज�ट िकया जाता ह।ै यह फंड से
िमलनेवाले उस �रटन� का अदंाजा लगाता ह,ै जो िनवेशक को बाजार
इडें�स के बराबर जो�खम रखने क� सूरत म� उससे हाʹसल होता। हालाँिक
उस वɝ नतीजे ɖामक हो सकते ह�, अगर �यूचुअल फंड िनवेश क� �टाइल
पर रणनी˃त बदल लेता ह।ै इसके अलावा, फंड �क�म से िमलनेवाला
मुनाफा भिव�य म� बरकरार रह पाएगा या नह�, इस पर संदेह के बादल
कायम रहते ह�। शाप� रे̋ शयो या मोडी��लयानी गणना िनवेशकʠ को मह�वपूण�
जानकारी मुहयैा कराती ह।ै हालाँिक अपने फैसले को अकेले फंड के
ɓदश�न पर आधा�रत मत बनाइए।



कैसे चुन� बेहतरीन �यचुूअल फंड?

िन वेश के �लहाज से बेहतरीन �यूचुअल फंड योजनाओ ंका चयन एक
मह�वपूण� कदम ह।ै यह केवल मह�वपूण� नह�, ब��क खास भी ह।ै यिद
आपने लबंी अव˃ध के बड़े िव�ीय ल�य बनाए ह�, केवल तभी �यूचुअल
फंड का चुनाव आपके �लए मायने रखता ह।ै अगर आप कम समय के �लए
िनवेश कर रहे ह��तमान लीʹजए, आप एक �ल�� वड फंड म� िनवेश कर रहे
ह� तो यह मायने नह� रखता िक आप िकस �ल�� वड फंड म� िनवेश कर रहे
ह�। दो अलग-अलग �ल�� वड फंड के ɓदश�न म� बहुत अ˃धक अतंर नह�

होता ह।ै उस �ल�� वड फंड का चुनाव कर�, ʹजसका एसेट अडंर मनेैजम�ट
(ए.एम.यू.) अ˃धक हो और फंड को भुनाने क� सुिवधा फोन व इटंरनेट पर
उपल�ध हो।

हालाँिक अगर आप लबंी अव˃ध के �लए िनवेश क� सोच रखते ह� तो इसका
अथ� यह ह ैिक आप 8 से 10 साल तक क� समयाव˃ध के �लए िनवेश कर�गे।
इस ��थ˃त म� आपको इ�� वटी �यूचुअल फंड म� िनवेश करना चािहए।

ल�य िनधा��रत कर�
िनवेश के �लए सबसे पहला मह�वपूण� कदम ह�ैतिनवेश के ल�य का
िनधा�रण। िबना इसके अ�छे फंड का चुनाव करना िबलकुल िनरथ�क ह।ै
आपको अपने िनवेश करने के कारणʠ का भी पता होना चािहए। जसेै आप
िकतनी अव˃ध के �लए िनवेश कर रहे ह� और िकस ��थ˃त म� आप अपने
िनवेश के िवक�पʠ म� बदलाव कर�गे। आपका ल�य �पʊ होगा तो आप सही
िवक�पʠ म� पूँजी िनवेश कर�गे। इसी आधार पर यह िनण�य हो सकेगा िक
िकतनी राʺश इ�� वटी फंड म� लगाई जाए।

होमवक�  करना जʖरी
आप िनवेश करने से पहले होमवक�  कर ल�। लाज� कैबवाले अ�छे
डायवʷसफाइड फंड खरीद�। आप अपने पोट�फो�लयो के मु�य फंड के तौर



पर अपॉर�यूिनटी फंडʠ, इटंरनेशनल फंडʠ और कंट� ी फंडʠ क� खरीदारी न
कर�। भारत म� सभी फंड अब नो लोड फंड ह�। इसका अथ� यह हुआ िक
इ�ह� खरीदने पर शु�क नह� लगता। यह अ�छा ह ैऔर इसका मतलब यह
ह ैिक आपके पूर ेपसेै का िनवेश कर िदया जाता ह।ै लाज� कैप इ�� वटी फंड
के चुनाव के �लए िकसी को शु�क देना कह� से भी उ˃चत नह� लगता ह।ै
इसके �लए आप �वय ंɓयास कर सकते ह�।

एसेट मनेैजम�ट शु�क पर रख� पनैी नजर
जसेै ही िकसी फंड क� अ�छी शुʕआत होती ह,ै वसेै ही उसे भारी सं�या म�
िनवेशकʠ को अपनी तरफ आक�षत करना चािहए। जसेै-जसेै इसक� पूँजी
म� वृ˃ɺ हो वसेै-वसेै इसके एसेट मनेैजम�ट शु�कʠ म� कमी क� जानी चािहए।
बेहतर ɓबं˃ धत उन फंडʠ पर नजर डाल�, ʹजनके शु�क 1.9 ɓ˃तशत
सालाना से कम ह�। बाजार म� इस तरह के कई फंड उपल�ध ह�।

पोट�फो�लयो टन� ओवर रे̋ शयो मह�वपूण�
पोट�फो�लयो टन� ओवर रे̋ शयो पर भी खास नजर रखनी चािहए। जसेै ही
यह अनुपात अ˃धक होता ह,ै वसेै ही आपके फंड क� कुल लागत म� भी
बढ़ोतरी होती जाती ह।ै जो लागत िनवेशकʠ को िदखाई नह� देती ह,ै वह है
फंड �क�म ʀारा िदया जानेवाला ɕोकरजे। यह पोट�फो�लयो के टन� ओवर
पर िनभ�र होता ह,ै इस�लए कम टन� ओवरवाले फंड क� कम लागत आती
ह।ै

ए.एम.सी. टीम क� भी खास भूिमका
िकसी भी एसेट मनेैजम�ट कंपनी क� टीम क� भी मह�वपूण� भूिमका होती ह।ै
एक िनवेशक के तौर पर आपको उस अनुभवी टीम क� तलाश करनी
चािहए, जहा ँɓबधंक कुछ कारोबारी च�ʠ से गुजर ेहʠ। ʹजन ɓबधंकʠ ने मदंी
के बाजार न देखे हʠ, वे अदरूदश� हो सकते ह�, लेिकन वे ɓबधंक बहुत
िनराशावादी हो सकते ह�, ʹज�हʠने लबें समय तक मदंी का दौर देखा हो।
इस�लए आप एक ऐसी टीम क� तलाश कर�, ʹजसम� दोनʠ का िम�ण हो।

नाम के अनुʖप सच
फंड क� असली सɧाई उसके नाम या उɹे�य के अनुʖप होनी चािहए।
अगर िकसी फंड के बार ेम� कहा जाता ह ैिक वह लाज� कैप फंड ह ैतो इसम�



केवल इस�लए िमड कैप या �मॉल कैप क� खरीदारी नह� होनी चािहए िक
लाज� कैप अभी पसंदीदा नह� ह।ै लाज� कैप फंड म� िनवेश का फैसला
आपका ह ैऔर आपके फंड मनेैजर को इस सच का आदर करना चािहए।

सोच क� समानता
कुछ फंड हाउस दसूरʠ क� तुलना म� शांत और संयिमत होते ह�। यह आपको
देखना ह ैिक िकस ए.एम.सी. क� सोच आपसे िमलती-जुलती ह।ै
उदाहरण�वʖप, ट�प�टन का कहना ह ैिक ɔ� क�लन इं˃ डया �लू ˃चप एक
�ोथ ओ�रएंटेड लाज� कैप फंड ह,ै जबिक ट�प�टन इं˃ डया �ोथ फंड एक
व�ैयू ओ�रएंटेड फंड ह।ै यह आपको देखना ह ैिक िकसक� सोच आपसे
मेल खाती ह।ै

कौन कर रहा ह ैफंड का ɓबधंन
िकसी फंड का ɓबधंन कला भी ह ैऔर िव�ान भी। िकसी �क�म का फंड
मनेैजर िन�� चत तौर पर अपनी छाप छोड़ता ह।ै हालाँिक कुछ फंड हाउस
उन ��थ˃तयʠ के �लए टीम और �यव�था बनाने म� स�म रहते ह� िक िकसी
फंड मनेैजर के जाने के बाद हालात को सँभाला जा सके। यह �यव�था
आपके िदमाग को सुकून देती ह।ै

बेहतर इडें�स फंड का चुनाव
एक बेहतर तरीके से ɓबं˃ धत इडें�स फंड को काफ� लबंी अव˃ध के दायरे
म� पीछे छोड़ना मु��कल ह।ै वत�मान म� सभी फंड हाउस िदखाते ह� िक
उनक� �क�म का ɓदश�न इडें�स से बेहतर ह,ै लेिकन इस गʺणत से
सावधान रह�। ये फंड हाउस ɓदश�न िदखाते समय शु�क को स��म�लत
नह� करते। ऐसे म� आप शु�क को स��म�लत करके गणना कर�, तब आपको
पता चलेगा िक बहुत सारी योजनाएँ इडें�स से खराब ɓदश�न कर रही ह�।
ऐसे म� अगर आप अ˃धक रोमांच नह� चाहते तो ऐसे इडें�स फंड का चुनाव
कर�, ʹजसका फंड शु�क 1 ɓ˃तशत सालाना से कम हो।



�यो सुर˃�त ह ै�यचुूअल फंड

िन वेशक आमतौर पर कंपिनयʠ के भिव�य को लेकर काफ� ˄च˃तत रहते
ह�, खासकर तब जबिक उनके संबधं म� चचा�एँ होती ह� या िफर कह� खबर
छपती ह।ै अकसर सुना जाता ह ैिक कई फंड कंपिनयʠ को घाटा हो रहा ह।ै
कुछ के बार ेम� चचा� होती ह ैिक वे बहुत �यादा छोटी कंपिनयाँ ह� और
�यादा िदन चल नह� पाएँगी। िकसी कंपनी के बार ेम� सुनने को िमलता है
िक उसका िकसी दसूरी कंपनी म� िवलय हो रहा ह।ै िपछले िदनʠ बहुत ही
ɓ˃तिʋत अमे�रक� इ�वे�टम�ट ब�क गो�डमनै स�ैस िदवा�लया हो गया। ऐसा
ही शनैसई �यूचुअल फंड के साथ भी हुआ। इसम� जापान के शनैसई ब�क
क� भी बड़ी िह�सेदारी थी।

उथल-पुथल रहेगी ही
इन कंपिनयʠ के आधार पर अगर आकलन कर� तो यह कहा जा सकता है
िक �यूचुअल फंड कारोबार म� थोड़ी-बहुत उथल-पुथल तो रहेगी ही।
�यूचुअल फंड िबजनेस से एंट� ी लोड हटने और यू�लप के बहाने इ�ंयोर�स
कारोबार को लेकर िनयामक सं�थाओ ंक� नाराजगी के कारण आनेवाले
समय म� फंड कारोबार म� उतार-चढ़ाव देखा जा सकता ह।ै पर �या इसके
�लए िनवेशकʠ को ˄च˃तत होना चािहए?

भारत म� िनवेश सुर˃�त
अगर भारतीय फंड उɿोग के इ˃तहास पर नजर डाल� तो समझ म� आता है
िक ऐसी आशकंा िनराधार ह।ै फंड मनेैजम�ट उɿोग म� कारोबारी उथल-
पुथल कोई नई बात नह� ह।ै िपछले 20 सालʠ म� जब �यूचुअल फंड उɿोग
शुʖ हुआ और बढ़ा तो कई कंपिनयʠ के ɓमोटस� को ऐसा लगा िक इस
उɿोग के �लए उनक� योजना म� बदलाव जʖरी ह।ै हालाँिक इसम� िनवेशकʠ
को नुकसान उठाना पड़ा। देश म� �यूचुअल फंड उɿोग के इ˃तहास म� 56
असेट मनेैजम�ट कंपिनयाँ आई।ं पर इनम� से कम-से-कम 19 �यादा समय
तक नह� चल पाई।ं इसका मतलब यह हुआ िक कम-से-कम एक-˃तहाई



एसेट मनेैजम�ट कंपिनया ँया तो बदं हो गई ंया िकसी भी तरीके से कारोबार
से बाहर हो गई।ं

अ˃ध�हण का ह ैलबंा इ˃तहास
वा�तव म� जो ए.एम.सी. कोई कारोबार कर रही ह� और उसके पास िनवेशक
ह� तो उसके पास पया�ʂ व�ैयू होती ह,ै तािक कोई अ�य कंपनी या तो पूरे
कारोबार को ही या िफर केवल फंड कारोबार को अ˃धगृहीत कर ले। इस
पर भी बाजार म� कई ऐसी कंपिनया ँह�, जो कई बार एक से दसूरी कंपनी के
हाथʠ अ˃धगृहीत होती रह�।

िनयामक ह� काफ� ɓभावी
भारत म� फंड उɿोग के िनवेशकʠ के सामने इस तरह क� आशकंाएँ इस�लए
भी कम ह�, �यʠिक यहाँ �यूचुअल फंड िनयामक काफ� ɓभावी ʖप से काम
करते ह�। िनवेशकʠ क� रकम एसेट मनेैजम�ट कंपनी के कारोबार से पूरी तरह
अलग रहती ह।ै अभी तक केवल दो ऐसे मामले सामने आए ह�, ʹजसम�
िनवेशकʠ को परशेानी का सामना करना पड़ा। एक वष� 1997 म�
सी.आर.बी. �यूचुअल फंड के िदवा�लया होने के दौरान सामने आया।
सी.आर.बी. के ɓमोटर धोखाधड़ी से फंड चला रहे थे और उस समय
िनयामक उतने भी �यादा ɓभावी तरीके से काम नह� कर पाए थे ʹजतने
ɓभावी तरीके से उ�ह� करना चािहए था। दसूरा मामला पुराने यूिनट ट��ट
ऑफ इं˃ डया का था; लेिकन यह एक ऐसी घटना थी जसैी दसूरी कोई नह�
हुई। आज के दौर म� ʹजस �तर पर �यूचुअल फंड कारोबार ह ैऔर मजबूत
िनयामक ह,ै ऐसे म� िनवेशकʠ को िकसी भी तरह क� ˄चता नह� होनी
चािहए।



�यचुूअल फंड : सावधानी बरत�

अ गर आपको शेयर बाजार क� उठा-पटक क� जानकारी नह� ह ैतो
�यूचुअल फंड का रा�ता बेहतर ह।ै इन िदनʠ बाजार म� हजारʠ �यूचुअल
फंड �क�म मौजूद ह�। िनवेशक उलझन म� ह� िक अपना पसैा कहा ँलगाएँ!
ऐसे म� जʖरी ह ैसही �क�म का चुनाव करना, तािक पसैा सुर˃�त रहे और
�रटन� भी बेहतर िमले।

कौन सा फंड चुन�?

फंड क� जानकारी देने के �लए आजकल ढेरʠ वेबसाइट ह�। िनवेश
करने से पहले वेबसाइट पर जाकर पूरी पड़ताल कर ल�।
फंड म� पसैा लगाने से पहले उसके ट� ैक �रकॉड� क� जाँच कर�। ऐसा
फंड चुन�, ʹजसका ट� ैक �रकॉड� लबंा और बेहतर हो।
ऐसे फंड हाउस पर भरोसा कर�, जो िनवेश क� ɓि�या को लेकर जाने
जाते ह�। कई लोग ʹसफ�  �टार फंड मनेैजरʠ को देखकर अपना पसैा
लगा देते ह�। इससे बचने क� जʖरत ह।ै
लॉ�ग टम� म� पसैा बनाने के �लए ऐसी �क�म के साथ बने रहने म�
फायदा ह,ै जो डायवʷसफाइड इ�वे�टम�ट म� िदलच�पी रखती ह।ै
माक� ट का सीधा फंडा ह ैिक �रटन� हमेशा जो�खम के साथ आता ह।ै
ऐसे म� अगर आप ʹस�टेमेिटक तरीके से लॉ�ग टम� के �लए
इ�वे�टम�ट करते ह� तो यह जो�खम कम हो सकता ह।ै
बेहतर �रटन� के �लए लाज� कैप, िमड कैप और �मॉल कैप के बीच
सतंुलन वाला �यूचुअल फंड पोट�फो�लयो तयैार करना चािहए।

जो�खम नह�, सुर˃�त �रटन�
जो लोग शेयरʠ म� सीधे पसैा नह� लगाना चाहते और ब�क ˃डपॉʹजट से
िमलने वाले कम �रटन� से नाखशु ह�, वे डेट फंड का ʕख कर सकते ह�। लबंी
अव˃ध के �लए इसे सुर˃�त िनवेश माना जाता ह।ै जो लोग शॉट� टम� के �लए



पसैा लगाना चाहते ह�, उनके �लए �ल�� वड फंड का िवक�प ह।ै ऐसे फंड
ब�क बचत खाते से �यादा �रटन� देते ह�। डेट फंड म� िनवेश करनेवाले ब�क
या बॉ�ड हाउस दोनʠ के ज�रए सरकारी ɓ˃तभू˃तया ँया कॉरपोरटे बॉ�ड
खरीद सकते ह�।

ʹस�टेमेिटक इ�वे�टम�ट �लान  (एस.आई.पी.)
�यूचुअल फंड म� पसैा बनाने के �लए यह जʖरी ह ैिक आप छोटी रकम ही
सही, लेिकन उसे लबंी अव˃ध के �लए और ʹस�टेमेिटक इ�वे�टम�ट �लान
(एस.आई.पी.)  के ज�रए िनवेश कर�। हर महीने एक तय तारीख पर थोड़ा-
थोड़ा िनवेश करके आप अ�छा-खासा पसैा बना सकते ह�। मान लीʹजए,
आप हर महीने 4 हजार ʕपए िनवेश करना चाहते ह�। आप इसे चार िह�सʠ
म� अलग-अलग तारीखʠ पर िनवेश कर सकते ह�। फंड हाउस म� इसके �लए
म�टीपल डे�स उपल�ध होती ह�। जहा ँशेयरʠ म� िनवेश करने के �लए
िनवेशकʠ को बाजार के नीचे आने का इतंजार करना पड़ता ह,ै वह�
एस.आई.पी. ʀारा आप कभी भी �यूचुअल फंड म� िनवेश शुʖ कर सकते ह�।
जसेै-जसेै बाजार ऊपर उठता ह,ै फंड क� नेट असेट व�ैयू �यादा हो जाती
ह।ै उस समय आपको िनवेश पर कम यूिन�स िमलते ह�। इस तरह आपका
एवरजे �रटन� बना रहता ह।ै बाजार म� बहुत उतार-चढ़ाव हो तो एस.आई.पी.
से िकया गया िनवेश सुर˃�त और फायदेमदं माना जाता ह।ै इस तरह अ�छे
इ�� वटी फंडʠ म� एस.आई.पी. के ज�रए िनवेश कर आप बेहतर �रटन� पा
सकते ह�। आप एस.आई.पी. के ज�रए महज 100 ʕपए महीने से भी िनवेश
क� शुʕआत कर सकते ह�। अब तो सरकार ने एंट� ी लोड पर पाबदंी भी लगा
दी ह।ै

टै�स राहत
�यूचुअल फंड क� इ�� वटी ˀल�ड से�वग �क�म म� िनवेश करने पर न ʹसफ�
इ�कम टै�स क� धारा 80 सी के तहत 1 लाख ʕपए का टै�स बेिनिफट
िमलता ह,ै ब��क बेहतर �रटन� भी आता ह।ै इससे िमलनेवाला ˃डिवड�ड
और �रटन� कर-मुɝ होता ह।ै

�यूचुअल फंड क� ए.बी.सी.डी.



ओपन एंडेड फंड : इस �ेणी म� आनेवाली �क�म क� तय अव˃ध नह�
होती। इस �क�म म� िनवेशकʠ को यह सुिवधा होती ह ैिक वे िकसी भी
समय उस �क�म म� िनवेश कर सकते ह�।
ɞोज एंडेड फंड : इसक� अव˃ध िनधा��रत होती ह।ै फंड िकतने समय
के �लए ह,ै इसका ʹज� उस फंड के इनीʺशयल ऑफर के समय कर
िदया जाता ह।ै हालाँिक फंड हाउस िनवेशकʠ क� सहम˃त और
िनयमʠ के आधार पर फंड क� अव˃ध म� बदलाव कर सकता ह।ै ये
फंड तीन साल क� अव˃ध के लॉक-इन पी�रयड म� उपल�ध होते ह�।
िनवेशक फंड से बाहर आना चाहे तो वह ए��जट लोड चुकाकर बाहर
िनकल सकता ह।ै
इ�� वटी फंड : तेजी के बाजार म� इ�� वटी फंड म� िनवेश सबसे �यादा
मुनाफा देता ह।ै अगर आप लबंी अव˃ध के �लए पसैा िनवेश करना
चाहते ह� तो इ�� वटी फंड बेहतर ह।ै
इ�कम फंड : इ�� वटी फंड के िवपरीत इसम� जो�खम कम होता ह।ै
यहाँ �रटन� का ɓ˃तशत इ�� वटी फंड के मुकाबले काफ� कम रहता ह।ै
बलै��ड फंड : िनवेश म� डायवʷसिफकेशन का खयाल रखा जाता ह।ै
इस�लए इसम� बाजार से जुड़ा जो�खम काफ� कम हो जाता ह।ै
मनी माक� ट फंड : इनका �यादातर िनवेश उन िफ��ड इ�कम
इ�ंट�म�ट म� होता ह,ै जो एक साल से भी कम समय के �लए जारी िकए
गए हʠ। शॉट� टम� के �लए पसैा लगाने का यह बेहतर मा�यम ह।ै
डेट फंड : इसम� िनवेश करने पर �यादा �रटन� नह� िमलता, लेिकन
पसैा सुर˃�त रहता ह।ै



िनवेशकʠ के आकष�क का क� ɒ
(i) ई.टी.एफ.फंड
शेयर बाजार म� िनवेश करते समय माɑ शेयरʠ का िवचार ही न कर�। शेयरʠ
जसैा या शेयरʠ से अ˃धक ɓ˃तफल देनेवाले अ�य साधन अ�य नामʠ या
�वʖपʠ म� शेयर बाजार म� उपल�ध ह�, परतं ुइनके ɓ˃त िनवेशकʠ म�
जागʖकता न होने के कारण वे इन पर िवशेष �यान नह� देते। अब इन
साधनʠ के संबधं म� जागʖकता बढ़नी शुʖ हो गई ह।ै ई.टी.एफ. (ए�सच�ज
ट� ेडेड फंड) के नाम से िनवेश साधन म� अनेक  िवशेषताएँ ह�। इसके सौदे
बी.एस.ई. और एन.एस.ई. म� िनयिमत ʖप से होते ह�। ऐसे कुछ ɓोड��स
पर नजर डालते ह�— 

ये ɓोड��स दीघा�व˃ध आयोजन के �लए ह�। इतना ही नह�, इसक� िवशेषता
यह ह ैिक इसम� ऊँची ɓवािहत उपल�ध ह।ै इनम� से कुछ ɓोड�टस के बाद
उपनाम लगता ह,ै ‘बीज’ अथा�त् ‘ब�चमाक�  ट� ेडेड �क�म’। भारतीय पूँजी
बाजार म� ई.टी.एफ. (ए�सच�ज ट� ेडेड फंड) का िवचार सबसे पहले ɓ�तुत
करनेवाली ब�चमाक�  असेट मनेैजम�ट कंपनी ने इ�� वटी—इडें�स और गो�ड
इन तीन असेट म� ई.टी.वी. शुʖ िकया ह ैऔर इस �ेɑ क� अ�णी रहने के
साथ बाजार म� इसक� िह�सेदारी भी सवा�˃धक ह।ै इसके प� चात ्ई.टी.एफ.
शुʖ करनेवाली कंपिनयʠ म� �रलायसं, यू.टी.आई., कोटक म�हɒा,
आई.सी.आई.सी.आई., एस.बी.आई., � वांटम जसैी कंपिनयʠ का समावेश
ह।ै ये ई.टी.एफ. िन�टी और स�से�स के उपरांत ब�क इडें�स, पी.एस.यू.
इडें�स, गो�ड इ�यािद म� उपल�ध ह�। 

िन�टी बीज : िनवेशक जब दो पाँच अलग-अलग शेयरʠ म� िनवेश करता है
तब आय के िनरतंर घटने-बढ़ने का जो�खम नह� रहता ह।ै परतं ुकम पूँजी
के िनवेश से िकतने शेयर खरीदे जा सकते ह�, यह भी एक सवाल ह;ै जबिक
िन�टी बीज ऐसा ई.टी.एफ. ह,ै ʹजसका नेशनल �टॉक ए�सच�ज के
ब�चमाक�  इडें�स िन�टी क� 50 ���पो म� िनवेश होता ह।ै प�रणाम�वʖप
िन�टी बीज म� िनवेश करनेवाले छोटे-से-छोटे िनवेशक का भी एक साथ



���पो म� िनवेश हो जाता ह।ै प�रणाम�वʖप उसका जो�खम 50 िविवध
शेयरʠ म� िवभाʹजत हो जाता ह।ै

िन�टी बीज भी शेयरʠ क� तरह शेयर बाजार पर सूचीबɺ होता ह ैऔर
उसम� शेयरʠ क� तरह िदन-ɓ˃तिदन खरीद-िब�ी हो सकती ह।ै इनका भाव
यूिनट के आधार पर बोला जाता ह।ै यिद िन�टी 5,000 हो तो िन�टी बीज
क� एक यूिनट 500 ʕपए क� होती ह ै(अथा�त् िन�टी का दसवा ँिह�सा)।
आपके पास िन�टी के दो-तीन शेयर हʠ और उनका भाव बढ़ता हो, जबिक
दसूरी तरफ िन�टी क� दर घटती हो, ऐसा हो सकता ह।ै परतं ुदीघा�व˃ध म�
िन�टी बढ़ता ही ह,ै इस�लए िनवेशकʠ के �लए दीघा�व˃ध म� यह िनवेश
साधन �ेʋ बनता जा रहा ह।ै इसी ɓकार लबंी अव˃ध के �लए स�से�स भी
खरीदा जा सकता ह,ै ʹजसके सौदे बी.एस.ई. पर �पाइस नाम से होते ह�, जो
आई.सी.आई.सी.आई. का ɓोड�ट ह।ै आप िन�टी इडें�स म� वायदा
(�यूचस� ट� े˄डग) कर�, इसक� तुलना म� िन�टी के ई.टी.एफ. (िन�टी बीज)
म� सौदा कर�, तब खच� कम आता ह ैऔर जो�खम भी कम होता ह।ै आप 1
यूिनट क� खरीद-िब�ी भी कर सकते ह�। िन�टी बीज म� आपको माʷजन
भरने क� झझंट भी नह� रहती। ब�चमाक�  का दसूरा उ�पाद ह ै‘गो�ड बीज’।

गो�ड बीज : पहली बात तो यह ह ैिक गो�ड का �वभाव और ʕझान
अ˃धकांशतः इ�� वटी से िवʕɺ होता ह,ै ʹजससे इ�� वटी के िवʕɺ हेʸजग
के ʖप म� भी गो�ड �ेʋ साधन माना जाता ह;ै परतं ुिफʹजकल गो�ड के
बदले ई.टी.एफ. के ʖप म� सोने म� िनवेश खरीद-िब�ी क� ʔिʊ से सरल
साधन ह।ै हमार ेदेश म� आधी रात क� जʖरत के समय सोना काम आता
ह।ै प�रवार म� िकसी शुभ ɓसंग पर भी सोने क� आव�यकता पड़ती ह।ै आप
गो�ड ई.टी.एफ. क� एक-एक यूिनट जमा करके रख सकते ह� तथा
आव�यकता पड़ने पर इनको िफʹजकल सोने म� बदल सकते ह�। इतना ही
नह�, िफʹजकल �वʖप के सोने तथा गो�ड बीज के सोने का भाव भी
लगभग समान ही रहता ह।ै आप पेपर गो�ड से रकम ɓाʂ करके िफʹजकल
गो�ड क� जʖरत पूरी कर सकते ह�। गो�ड बीज क� अनेक िवशेषताएँ ह�।
इनम� िफʹजकल सोने क� तरह ˃घसावट नह� होती तथा इसके चोरी हो
जाने का खतरा भी नह� रहता। यह सोना शेयरʠ क� तरह डीमेट अकाउंट म�
इले�ट� ॉिनक ʖप म� रखा जाता ह।ै इसके सौदʠ का खच� भी कम आता ह।ै
गो�ड बीज का भाव भी एक यूिनट म� बोला जाता ह,ै जो िक 1 �ाम सोने के
बराबर होता ह।ै िफʹजकल गो�ड पर संप�� कर लागू होता ह,ै जबिक पेपर



गो�ड संप�� कर से मुɝ ह।ै इतना ही नह�, इस पर ʹस�यो�रटी ट� ांजे�शन
टै�स भी नह� लगता।

�ल�� वड बीज : इस उ�पाद के भी शेयर बाजार म� सौदे होते ह� और इसक�
िवशेषता यह ह ैिक �ल�� वड बीज को नकद के समान ही माना जाता ह,ै
ʹजसक� वजह माʷजन के ʖप म� �वीकार करना ह।ै यिद आप शेयरʠ क�
खरीद-िब�ी करते रहते ह� तो आप अपने ɕोकर को कह सकते ह� िक वह
आपके शेयरʠ क� खरीद-िब�ी क� रकम को �ल�� वड बीज म� रखे, ʹजससे
इस िनवेश पर भी आपको ɓ˃तफल िमलता रहे। �ल�� वड बीज पर दिैनक
आधार पर ˃डिवड�ड जमा होता ह।ै िवचार कर� िक आपने ए.बी.सी. कंपनी
के शेयर बेचे और उसक� रकम आपके खाते म� ɕोकर के पास जमा हुई।
अब जब तक आप दसूर ेशेयर न खरीद� तब तक इस रकम को �ल�� वड
बीज म� िनवेश कर सकते ह� और शेयर खरीदते समय �ल�� वड बीज को
िनकालकर उसक� रकम से खरीदे गए शेयरʠ का भुगतान कर सकते ह�।
ऐसा करने पर आपको आपक� जमा राʺश पर �ल�� वड बीज के िनवेश
�वʖप ɓ˃तफल िमलता ह।ै इसम� जसैा नाम वसैा गुण ह।ै �ल�� वड बीज का
भाव एन.ए.वी. लगभग 1,000 ʕपए होता ह।ै इस पर िमलनेवाला ˃डिवड�ड
भी िनवेश होता रहता ह,ै ʹजससे इसम� वृ˃ɺ होती रहती ह।ै अ˃धकांशतः
˃डपॉʹजटरी पा�टʹसप�ट इस पर शु�क नह� लेते। इन सौदʠ पर एस.टी.टी.
भी नह� लगता। इसम� एक यूिनट का सौदा भी हो सकता ह।ै �ल�� वड बीज
म� एंट� ी लोड और ए��जट पोल शू�य ह।ै

ब�चमाक�  असेट मनेैजम�ट के उ�पादʠ म� जूिनयर िन�टी और ब�क बीज का
भी समावेश ह।ै ये उ�पाद ई.टी.एफ. के �वʖप के होने से इसम� दीघा�व˃ध
के �लए जो�खम �यूनतम तथा ɓ˃तफल अ˃धकतम संभािवत ह।ै

(ii) िग�ट फंड
िग�ट फंड अथा�त् ऐसा फंड, ʹजसक� रकम का िनवेश सरकारी ɓ˃तभू˃तयʠ
म� िकया जाता हो। सरकारी ʹस�यो�रटीज ˃डफॉ�ट न हो, इसक� गारटंी
सरकार के पास से िमलती ही ह।ै परतंु इसके भाव म� घट-बढ़ भी होती
रहती ह।ै इस िनवेश म� िमयाद पूरी होने पर रकम पूरी सुर�ा के साथ तथा
ɓ˃तफल कुछ ऊपर-नीचे हुआ करता ह,ै अथा�त् �र�क जीरो नह� तो कम
जʖर रहता ह।ै 

इसम� िकया गया िनवेश डूबता नह� तथा 1 लाख का 12,000 नह� होता
और साथ ही ऊँचा ɓ˃तफल जʖर िमलता ह।ै वष� 2008 म� जब इ�� वटी म�



िकया िनवेश नकारा�मक हो गया, उस समय िग�ट फंड म� 7 ɓ˃तशत से 24
ɓ˃तशत तक ɓ˃तफल एक ही वष� म� िदया। इतना ही नह�, 6 ɓ˃तशत से 14
ɓ˃तशत तक का ɓ˃तफल तो इन फंडʠ ने 3 से 6 महीनʠ के अतंराल म� ही दे
िदया था। इन िनवेश साधनʠ म� कम समय के �लए िनवेश करना काफ�
अ�छा माना जाता ह।ै जसेै-जसेै अव˃ध बढ़ाई जाती ह ैवसेै-वसेै कुल
ɓ˃तफल क� दर घटती जाती ह,ै जबिक इ�� वटी साधनʠ म� िकए गए िनवेश
पर जसेै-जसेै समय बढ़ता जाता ह,ै ɓ˃तफल क� दर बढ़ती जाती ह ैऔर
यह समय ʹजतना कम होता ह,ै इसम� िनवेश का जो�खम उतना अ˃धक हो
जाता ह।ै

आज िनवेश क� कई राʺश क� सुर�ा काफ� मह�वपूण� ह।ै शेयर बाजार
सिहत अ�य िकसी भी िनवेश साधन म� जब िनवेश पर जो�खम िदखाई दे,
ऐसे समय म� िनवेश करने के �लए िग�ट फंड एक अ�छा साधन ह,ै परतं ुयह
याद रख� िक िग�ट  फंड म� भी यिद आप बीच म� ही िनवेश िनकाल ल� तो हो
सकता ह ैिक उस समय उसक� नेट असेट व�ैयू कम हो और उस समय
आपको नुकसान उठाना पड़ सकता ह।ै

िग�ट फंड िकसके �लए सुर˃�त ह?ै
इस फंड का िनवेश सरकारी ʹस�यो�रटीज म� होने के कारण इसम� काफ�
सुर�ा रहती ह।ै ब�कʠ क� ˃डपॉʹजट क� तरह िग�ट फंड क� गणना क� जाती
ह।ै वष� 2008 म� िग�ट फंड म� िकया गया िनवेश �ेʋ िनवेश सािबत हुआ।
पूर ेिव� व म� जब ɓवािहता म� कमी और आʻथक सकंट क� ɓवृ�� िवɿमान
थी, उस समय इन फंडʠ म� िकए गए िनवेश से िनवेशकʠ को काफ� राहत
िमली।

िनवेशकʠ को एक अलग असेट ɞास के ʖप म� अपनी कुल िनवेश क� राʺश
का एक िह�सा िग�ट फंड क� योजनाओ ंम� िनवेश के �लए रखना अ�छा ह।ै
िवशेषकर व�रʋ नाग�रकʠ, सेवािनवृ� �यिɝयʠ या ऐसे लोगʠ को, जो
जो�खम नह� उठाना चाहते। कम-से-कम आपके से�वग ब�क म� रकम पड़ी
रहे, उससे तो �यादा ɓ˃तफल िग�ट फंडʠ म� िनवेश पर िमलेगा ही।

(iii) श�रया इडें�स
श�रया इडें�स उन कंपिनयʠ पर आधा�रत इडें�स ह,ै ʹजनम� इसलािमक
कानून के मुतािबक िनवेश िकया जा सकता ह।ै अभी तक बनाए गए
अ˃धकतर श�रया इडें�स मौजूदा या अडंरलाइगं इडें�स पर आधा�रत ह�।



ऐसे इडें�स म� शािमल कंपिनयʠ क� जाँच एक ऐसे बोड� ʀारा क� जाती ह,ै
ʹजसे ‘कुरान’ के ʹसɺांतʠ क� अ�छी जानकारी होती ह।ै

कंपिनयʠ क� जाँच िकस तरह क� जाती ह?ै
कंपिनयʠ क� जाँच दो ɔंटʠ पर क� जाती ह।ै पहले उस �ेɑ के आधार पर
जाँच क� जाती ह,ै ʹजससे कंपनी जुड़ी होती ह।ै इसके बाद कुछ ऑपर�ेटग
रे̋ शयो के आधार पर जाँच क� जाती ह।ै उदाहरण के �लए, िकसी इडें�स म�
शािमल वसैी सभी कंपिनया,ँ ʹजनका संबधं पोक� , ए�कोहल, जुआ, िव�,
तबंाकू, पोना��ाफ�, सोने-चाँदी, नकदी के कारोबार म� जुड़ा होता ह,ै को
श�रया इडें�स म� शािमल नह� िकया जाता ह।ै

इनके अलावा िव�ापन और मी˃डया (अखबार और कुछ अ�य मामलʠ को
छोड़कर, ʹजनका िवʈेषण �यिɝगत आधार पर िकया जाता ह)ै �ेɑ से
जुड़ी कंपिनयʠ को भी श�रया म� शािमल नह� िकया जाता ह।ै इसके अलावा
जाँच के दौरान िकसी कंपनी को कज�, नकदी और ऐसी ग˃तिव˃धयʠ से
हाʹसल आय पर भी िवचार िकया जाता ह,ै जो ‘कुरान’ के ʹसɺांत के
अनुकूल नह� होती ह�।

उदाहरण के �लए, यिद िकसी कंपनी का कज� उसके शेयरʠ के  बाजार मू�य
के 33 फ�सदी से कम ह ैतो उसे कुरान के ʹसɺांतʠ के अनुकूल माना जाता
ह।ै इसके अलावा यिद िकसी कंपनी क� कुल आय म� गरै-अनुम˃त ɓाʂ
ग˃तिव˃धयʠ से हाʹसल आय क� िह�सेदारी 5 फ�सदी से कम ह ैतो उस
कंपनी को श�रया इडें�स म� शािमल िकया जा सकता ह।ै श�रया इडें�स म�
शािमल कंपिनयʠ क� स�ंया म� बढ़ोतरी क� जा सकती ह।ै

श�रया इडें�स बनाने के पीछे �या कारण ह?ै
मा�टन एल. दोस ने इसलािमक फाइन�स पर अपने लेख म� कहा ह ैिक
इसलामी कानून सूदखोरी और जो�खम से बचने पर जोर देता ह।ै इसलामी
कानून म� धन को संप�� नह� माना गया ह,ै ʹजसम� धन से ध न अʷजत
करने के चलन को मा�यता नह� दी गई ह।ै इसका मतलब यह ह ैिक �याज
पर कज� मुहयैा कराने को इसलािमक ʹसɺांतʠ के �खलाफ माना जाता ह,ै
ʹजनका वजूद िन�� चत नह� ह।ै यहाँ बीमा उ�पादʠ का उदाहरण िदया जा
सकता ह,ै ʹजसे भिव�य म� िकसी घटना क� आशकंा को देखते हुए खरीदा
जाता ह।ै

� े ै



�या भारत म� श�रया इडें�स ह?ै
श�रया इडें�स म� भारतीय कंपिनयʠ को पहले भी शािमल िकया जाता रहा
ह,ै लेिकन भारतीय शेयर बाजार पर आधा�रत दो श�रया इडें�स सबसे
पहले �ट�डड� एंड पुअस� ने फरवरी 2008 म� शुʖ िकए थे। इनके नाम एस.
एंड पी.सी.एन.ए�स. 500 श�रया और एस. एंड पी. िन�टी श�रया ह।ै इ�ह�
एम. एंड पी.सी.एन.ए�स. 500 और एम. एंड पी. िन�टी म� शािमल कंपिनयʠ
क� जाँच के बाद तयैार िकया गया ह।ै

(iv) गो�ड फंड ऑफ फंड
�यूचुअल फंड क� दिुनया म� नई-नई चीजʠ के आने का ʹसलʹसला अब
र�तार पकड़ने लगा ह।ै प�रसंप�� ɓबधंन कंपिनयाँ (ए.एम.सी.) नई तरह
क� फंड योजनाएँ पेश कर रही ह�।

िनवेशकʠ को अपनी िवशेष जʖरतʠ को �यान म� रखते हुए यह सुिन�� चत
कर लेना चािहए िक उनको इन नई योजनाओ ंका पूरा-पूरा फायदा िमले।
हाल म� नए फंड घरानʠ ने एक नई योजना गो�ड फंड ऑफ फं�स
(एफ.ओ.एफ.) के �लए पेशकश द�तावेज दा�खल िकए ह�। यहाँ हम बता रहे
ह� िक िनवेशक कैसे यह परख� िक इन योजनाओ ंसे उनको वांʺछत फायदा
िकस ɓकार से हो सकता ह!ै

�या ह ैगो�ड एफ.ओ.एफ.?
गो�ड फंड ऑफ फं�स आम �यूचुअल फंड योजनाओ ंसे थोड़ा अलग ह।ै
इन फंडʠ के फंड का शेयरʠ, ऋण साधनʠ और सोने म� सीधा कोई िनवेश
नह� होता ह।ै इनके पोट�फो�लयो म� ऐसे फंड होते ह�, ʹजनके पास इस तरह
के िनवेश साधन होते ह�।

गो�ड फंड ऑफ फं�स को भी ऐसे ही फंडʠ म� िनवेश करना ह,ै जो सोने म�
िनवेश करते ह�। यह आपको आम िनवेश िवक�पʠ से अलग साधन सोने म�
िनवेश का िवक�प देता ह।ै

िनवेश के पुराने िवक�प

अभी तक सोने म� िनवेश क� चाहत रखनेवाले लोगʠ के पास ʹसफ�  गो�ड
ए�सच�ज ट� ेडेड फंड (ई.टी.एफ.) का ही िवक�प ह।ै मौजूदा फंडʠ के फंड
का िवक�प िफलहाल ऋण साधनʠ और शेयरʠ तक ही सीिमत ह।ै गो�ड



फंड ऑफ फं�स  (एफ.ओ.एफ.) एक नई तरह क� प�रसंप�� होगा, ʹजसम�
अ�य फंड भी शािमल हʠगे। गो�ड फंड ऑफ फं�स म� िनवेश करने से पहले
कुछ बातʠ का �यान रखना जʖरी ह।ै सबसे पहला, सोने क� क�मतʠ म�
उतार-चढ़ाव का फायदा उठाने के �लए आपके पास पहले से ही ई.टी.एफ.
का िवक�प मौजूद ह।ै ऐसे म� अगर नए गो�ड एफ.ओ.एफ. म� ही ये सब बात�
शािमल ह� तो िफर इसम� िनवेश �यʠ कर�? बाजार िनयामक के पास गो�ड
एफ.ओ.एफ. के �लए जो पेशकश द�तावेज दा�खल िकए गए ह�, उनसे साफ
होता ह ैिक ये फंड ऋण या मुɒा बाजार के साधनʠ म� बहुत थोड़ा सा िनवेश
करने जा रहे ह�। इसका मतलब यह ह ैिक ई.टी.एफ. क� तुलना म� इनम�
ɓ˃तफल क� दर थोड़ा �यादा होगी। हालाँिक इसक� कोई गारटंी नह� दी जा
सकती। कुल िमलाकर ɓ˃तफल फंड ɓबधंक क� कुशलता पर ही काफ� हद
तक िनभ�र करगेा। एफ.ओ.एफ. के मामले म� इस बात का भी खयाल िकया
जाना चािहए िक इसम� पसैा लगाने के �लए िनवेशकʠ को जो अ˃त�रɝ खच�
करना पड़ेगा, वह िनवेश के िहसाब से होना चािहए। अगर ऐसा न हो तो िफर
ई.टी.एफ. म� िनवेश करना बेहतर िवक�प ह।ै

कहाँ होगा िनवेश?
अभी तक चार फंडʠ म� गो�ड एफ.ओ.एफ. के �लए पेशकश द�तावेज
दा�खल िकए ह� और इन सबका ɓ�ताव गो�ड ई.टी.एफ. के अलावा सोने
के खनन से जुड़ी कंपिनयʠ के शेयरʠ म� िनवेश करनेवाले फंडʠ को भी
पोट�फो�लयो म� शािमल िकया जाता ह ैतो यह एक अ�छा गो�ड
पोट�फो�लयो माना जा सकता ह।ै इससे न ʹसफ�  सोने क� क�मतʠ म� उतार-
चढ़ाव का फायदा िमलेगा, ब��क खनन से जुड़ी कंपिनयʠ के मुनाफे और
ɓदश�न का असर भी फंड क� �रटन� पर पड़ेगा।

साथ-ही-साथ इस बात पर गौर करना चािहए िक गो�ड एफ.ओ.एफ. शुʖ
करनेवाली फंड कंपनी अपने ही घराने के ई.टी.एफ. म� िनवेश करने जा रही
ह ैया वह अपने फंड घराने से बाहर के िवक�प भी तलाश रही ह!ै िफलहाल
पेशकश द�तावेज से तो यही लगता ह ैिक इस मामले म� फंड कंपिनयाँ दोनʠ
ही िवक�पʠ  पर �यान दे रही ह�। कई प�रसंप�� ɓबधंन कंपिनयʠ ने अपने
ही घराने के ई.टी.एफ. म� िनवेश क� बात कही ह ैतो कई बाहर के ई.टी.एफ.
म� िनवेश करने क� इ�छुक ह�।

�या कर� िनवेशक?



िफलहाल कई िनवेशक सोने म� िनवेश के �लए गो�ड ई.टी.एफ. का सहारा
ले रहे ह�। ऐसे म� जब तक नई फंड योजना उपल�ध नह� हो जाती और
इनके िनवेश का तौर-तरीका िबलकुल साफ नह� हो जाता, तब तक
िनवेशकʠ को गो�ड ई.टी.एफ. म� अपना िनवेश जारी रखना चािहए। नए
गो�ड एफ.ओ.एफ. क� पोट�फो�लयो म� 10-15 फ�सदी से �यादा क�
िह�सेदारी नह� होनी चािहए। सभंावना ह ैिक फंडʠ को ऋण-उ�मुख फंडʠ
क� �ेणी म� रखा जाएगा। ऐसा हुआ तो िफर लाभांश िवतरण कर
(डी.डी.टी.) का भुगतान करना होगा। िनवेशकʠ के हाथ म� आनेवाला
लाभांश तो कर-मुɝ होगा, पर डी.डी.टी. के ʖप म� अɓ�य� कर का बोझ
उठाना पड़ेगा। इस तरह फंड म� िनवेश क� अव˃ध के िहसाब से पूँजीगत
लाभ पर कर क� माɑा तय होगी। एक साल से कम समय तक िनवेश रखने
पर ɓाʂ आमदनी अ�पाव˃ध पूँजीगत लाभ क� �ेणी म� आएगी और इस पर
सामा�य आमदनी क� तरह कर लगेगा।

एक साल से �यादा वɝ म� हाʹसल होनेवाले पूँजीगत लाभ को दीघा�व˃ध
पूँजीगत लाभ माना जाएगा और इस पर इडें�सेशन के साथ 20 फ�सदी
छूट पर या िबना इडें�सेशन के 10 फ�सदी के िहसाब से कर लगेगा।

(v) ऋण �यूचुअल फंड
िव� वष� क� समािʂ का समय ऐसा मुकाम होता ह,ै जब िनवेशक अपने
पोट�फो�लयो का लेखा-जोखा लेते ह�। हो सकता ह,ै लोगʠ को यह काम
थकाऊ लगे, �यʠिक िनवेश जʖरतʠ को पूरा करने के �लए कुछ ही िदन बचे
होते ह�। कुछ अ�य लोगʠ के �लए यह वɝ अ˃त�रɝ लाभ सुिन�� चत करने
के �लए भी हो सकता ह।ै खासतौर से ऋण �यूचुअल फंड के िनवेशकʠ के
�लए यह बेहतर समय होता ह,ै �यʠिक उ�ह� मह�वपूण� लाभ हो सकता ह।ै

इडं�सेशन का लाभ
लागत से अ˃धक मू�य पर �यूचुअल फंड िनवेश को बेचनेवाले लाभ को
पूँजीगत लाभ के तौर पर जाना जाता ह।ै िकसी फंड म� 12 महीने से कम
अव˃ध के िनवेश से ɓाʂ होनेवाला लाभ अ�पाव˃ध का पूँजीगत लाभ
कहलाता ह,ै जबिक 12 महीने से अ˃धक अव˃ध के िनवेश से होनेवाला
लाभ दीघा�व˃ध के पूँजीगत लाभ क� �ेणी म� आता ह।ै

इन लाभʠ पर िवʺभʁ दरʠ से कर लगाया जाता ह ैऔर दीघा�व˃ध के
पूँजीगत  लाभ पर अ˃त�रɝ लाभ िमलता ह।ै अ˃त�रɝ लाभ इडं�सेशन के



तौर पर िमलता ह,ै जहा ँिनवेश क� लागत िनवेश क� अव˃ध के दौरान
महँगाई के अनुपात म� बढ़ाई जाती ह।ै ɓ�येक वष� कर िवभाग ʀारा जारी
िकए जानेवाले लागत महँगाई सूचकांक क� सं�या के आधार पर इडं�सेशन
को अजंाम िदया जाता ह।ै

दोहरा लाभ
िव�ीय वष� क� समािʂ का समय िनवेशकʠ को इडं�सेशन का इ�तेमाल
करते हुए दोहरा लाभ कमाने का अवसर देता ह।ै दोहर ेइडं�सेशन का लाभ
वसेै िनवेश पर िमलता ह,ै ʹजसे दो सालʠ के लॉक-इन पी�रयड क� जʖरत
नह� होती; लेिकन यह कम-से-कम एक वष� से अ˃धक का होना चािहए।

उदाहरण के �लए, अगर �यूचुअल फंड यूिनट िव� वष� 2008-09 म� खरीदे
गए ह� और उ�ह� अɓैल 2010 म� बेचा जाता ह ैतो बेचे जाने का वष� 2010-
11 होगा। वा�तव म� िनवेश एक साल से कुछ अ˃धक अव˃ध का ह,ै लेिकन
इस पर दो साल के इडं�सेशन का लाभ िमलेगा, ʹजससे कर क� देनदारी म�
कमी आती ह।ै उदाहरण के �लए, िनवेशक माच� 2008 म� 10 ʕपए ɓ˃त
यूिनट के िहसाब से 50 हजार ʕपए का िनवेश ऋण फंड म� करता ह ैतो उसे
5 हजार यूिनट आवंिटत िकए जाते ह�। अɓैल 2009 म� (13 महीने बाद) वह
अपने यूिनट 11.80 ʕपए ɓ˃त यिूनट के िहसाब से बेच देता ह।ै इस ɓकार
उसे 18 ɓ˃तशत का ɓ˃तफल ɓाʂ होता ह।ै यूिनटʠ म� िनवेश क� अव˃ध 12
महीने से अ˃धक होने से इस पर दीघा�व˃ध कर पूँजीगत लाभ कर लगाया
जा सकता ह।ै उसके बाद उसे कर यो�य राʺश क� गणना करनी चािहए और
यहाँ दोहर ेइडं�सेशन क� वजह से लागत मू�य बढ़ जाता ह।ै साल 2007-
08 म� लागत महँगाई सूचकांक का अकं 551 था। िब�ी का वष� 2009-10 है
और इस साल सूचकांक 632 था। इसी�लए कर क� गणना क� लागत
57,350 ʕपए होगी। िब�ी का मू�य 59 हजार ʕपए ह ैऔर दीघा�व˃ध का
पूँजीगत लाभ कर 1,650 ʕपए क� राʺश पर लगाया जाएगा।

इस राʺश पर 20 ɓ˃तशत का कर देना होता ह।ै इस�लए लाभ मह�वपूण�
होने के बावजूद लागत महँगाई क� वजह से इसक� बचत हो गई। दोहरे
इडं�सेशन के बाद पूरी राʺश कर-मुɝ हो जाती ह।ै



फंड ɓ� नो�री

मुझे भारत म� श�रया-आधा�रत �यूचुअल फंड िनवेशʠ के बार ेम�
जानकारी दीʹजए। �या मुझे इनम� िनवेश करने से कर लाभ क�
सुिवधा ɓाʂ हो सकती ह?ै

श�रया ‘कुरान’ क� ʺश�ाओ ंपर आधा�रत इसलामी िविहत कानून
को संदʻभत करता ह,ै ʹजसके अतंग�त मुसलमानʠ के �लए िव�ीय
और वाʺण��यक ग˃तिव˃धयʠ के संदभ� म� �पʊ ʖप से संरचना का
समावेश िकया गया ह।ै

जहा ँएक ओर श�रया कानून म� �यापार और िनवेश को तवɩो दी
गई ह,ै वह� दसूरी ओर श�रया िनवेश िनयम शराब, जुआ,
अʈीलता, गभ�पात, मानव ɓ˃तʖपण, िहफाजत, पारपं�रक ब�क या
बीमा कंपिनयाँ और मनोरजंन के �यादातर ʖपʠ को ɓ˃तबं˃ धत
करता ह।ै सुअर के मांस से संबं˃ धत उɿोगʠ के �लए भी इसम� कोई
जगह नह� ह।ै माच� 2009 म� ब�चमाक�  �यूचुअल फंड ने श�रया
बी.ई.ई.एस. नामक एक ए�सच�ज ट� ेडेड फंड को बाजार म� उतारा।
यह एक िन���य ʖप से ɓबं˃ धत फंड ह,ै जो िक उन ɓ˃तभू˃तयʠ म�
िनवेश करता ह,ै ʹजससे एस. एंड पी. सी.एन.ए�स. िन�टी श�रया
सूचकांक का एक समान पमैाने म� िनमा�ण करता ह।ै कोई ऐसा
िनवेशक, जो िन� न जो�खम िनवेश को त�पर ह,ै उसके �लए
िन���य ʖप से ɓबं˃ धत िकए जानेवाला यह फंड एक अ�छा
िवक�प ह,ै जो िक बाजार को दोहरा सकेगा और एस. एंड पी.
सी.एन.ए�स. िन�टी श�रया सूचकांक का ɓ˃तिन˃ध�व करनेवाली
ɓ˃तभू˃तयʠ के ɓ˃तʖप के काफ� करीब संगत ɓ˃तफल ɓदान
करता ह।ै वह� दसूरी ओर टोरस एʺथकल एक सि�य ʖप से
ɓबं˃ धत डायवʷसफाइड इ�� वटी फंड ह,ै ʹजसने माच� 2009 म�
बाजार म� द�तक दी। श�रया के ʹसɺांतʠ का पालन करनेवाले
शेयरʠ का एस. एंड पी. सी.एन.ए�स. 500  श�रया सूचकांक के
खडं से चयिनत िकया गया ह।ै जसैािक दोनʠ फंड इ�� वटी



योजनाएँ ह�, इनम� से अʷजत होने वाली कोई भी दीघा�व˃ध पूँजी
आय (एल.टी.सी.जी.) कर-मुɝ ह,ै वह� अ�पाव˃ध पूँजी आय
(एस.टी.सी.जी.) पर 16.99 फ�सदी क� दर से कर वसूला जाएगा।
दोनʠ फंड कर बचत (टै�स से�वग) योजना के अतंग�त नह� आते
ह�। आय कर अ˃धिनयम क� धारा 80 सी के तहत कर �रयायत क�
सुिवधा का लाभ उठाने के �लए आपको इ�� वटी ˀल�ड से�वग
�क�म (ई.एल.एस.एस.) म� िनवेश करना पड़ेगा।

म� फरवरी 2007 से ɓणालीबɺ िनवेश योजना (एस.आई.पी.) के
ज�रए आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल इ�ɔा�ट��चर फंड म�
1,000 ʕपए ɓ˃तमाह का िनवेश कर रहा हँू। वसेै तो हाल के समय
म� फंड ने बेहतर ɓदश�न िकया ह,ै लेिकन म� असमजंस म� हँू िक
इसम� िनवेश जारी रखूँ या िकसी अ�य फंड म� िनवेश को
�थानांत�रत कर दूँ। म� एच.डी.एफ.सी. टॉप 200, एच.डी.एफ.सी.
इ�� वटी और सुंदरम बी.एन.पी. पा�रबा �माइल म� भी एस.आई.पी.
के ज�रए िनवेश कर रहा हँू।

आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल इ�ɔा�ट��चर 5 �टार
र�ेटगवाला फंड ह।ै इसके अलावा यह फंड एक अ�छा िनवेश
िवक�प ह,ै जसैा िक बुिनयादी ढाँचा अब भी एक आकष�क थीम
बना हुआ ह।ै इस फंड के साथ बने रह�। यिद आप इ�ɔा�ट��चर
थीम से बाहर िनकलना चाहते ह� तो आप उन अ�य फंडʠ म� अपने
िनवेश को �थानांत�रत कर द�, ʹजनम� आप मौजूदा समय म� िनवेश
कर रहे ह�। इन सभी फंडʠ क� र�ेटग बेहतर ह ैऔर इनके साथ बने
रहना लाभदायक ह।ै वह� आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल
इ�ɔा�ट��चर एक थीमिैटक फंड ह।ै सुंदरम् बी.एन.पी. पा�रबा
�माइल िमल और �मॉल कैप फंड ह।ै आपके पोट�फो�लयो म� दोनʠ
फंड साथ-साथ रहने से आपका पोट�फो�लयो अ��थर हो जाएगा
और वे आपके पोट�फो�लयो का मह�वपूण� िह�सा �थािपत नह� कर
पाएँगे। इन फंडʠ म� अपने िनवेश जो�खम को 20 फ�सदी तक
सीिमत कर�।

म�ने एक वष�य साव˃ध जमा म� 50 हजार ʕपए िनवेश िकया हुआ ह,ै
ʹजससे मुझे 6.5 फ�सदी ɓ˃तवष� क� दर से ɓ˃तफल िमलेगा। म�
िकसी �ल�� वड फंड म� िनवेश करना चाहता हँू, ʹजससे मुझे इस
अव˃ध जमा से सुिन�� चत बेहतर ɓ˃तफल िमल सके!



जहा ँसाव˃ध जमा सुिन�� चत ɓ˃तफल देते ह�, वह� �ल�� वड फंड
तरलता पर आधा�रत होते ह� और �यादा ɓ˃तफल देने क�
सभंावना होती ह।ै �ल�� वड फंड के मामले म� आप ɓ˃तदान ɓि�या
का लाभ एक िदन बाद भी उठा सक� गे। अपनी राʺश को �ल�� वड
फंड और ब�क क� साव˃ध क� जमा योजना म� भी िनवेश कर सकते
ह�। यह िनवेश आपको ब�क के बचत खाते से िमलने वाली �याज दर
क� तुलना म� उɧ दज� क� �याज दर अʷजत करा सकता ह।ै
आपको कुछ राʺश क� िनकासी करनी चािहए। आप ऐसा अपनी
सपंूण� जमा को खं˃ डत िकए िबना कर सकते ह�।

म� एस.आई.पी. के ज�रए �यूचुअल फंड म� 4 हजार ʕपए ɓ˃तमाह
का िनवेश करना चाहता हँू। 8-10 वषʢ क� िनवेश समयाव˃ध को
�यान म� रखते हुए मुझे िकन फंडʠ म� िनवेश करना चािहए?

8-10 वषʢ क� अव˃ध के �लए आप बी.एस.एल. ɔंटलाइन इ�� वटी,
डी.एस.पी.बी.आर. टॉप 100 इ�� वटी या एच.डी.एफ.सी. टॉप 200
जसेै 4 या 5 �टार र�ेटगवाले इ�� वटी डायवʷसफाइड फंडʠ म�
िनवेश कर सकते ह�।

म� एक नौकरी-पेशा �यिɝ हँू और अपनी जʖरतʠ के िहसाब से
सुर˃�त िनवेश करना चाहता हँू। इस आधार पर कुछ फंडʠ के
चुनाव के �लए आपक� मदद चाहता हँू।

क. 2 वषʢ के �लए 15 हजार ʕपए ɓ˃तमाह क� योजनाबɺ िनवेश
ɓणाली (एस.आई.पी.)।

ख. मेरी जʖरतʠ के िहसाब से 2 वषʢ के बाद कभी भी रकम
िनकाली जा सके।

ग. बेहद सुर˃�त पोट�फो�लयो, तािक मूल धन को नुकसान न हो।

आप कम समय के �लए िनवेश करना चाहते ह�। �लहाजा इ�� वटी
फंडʠ से दरूी बनाए रखना सही होगा। डेट फंडʠ म� भी बाजार के
जो�खम जुड़े होते ह�, पर ये इ�� वटी फंडʠ क� तुलना म� सुर˃�त
होते ह�। कुछ समय के �लए डेट फंड नकारा�मक ɓ˃तफल दे सकते
ह�, लेिकन बाजार क� िगरावट के �म म� इ�� वटी फंडʠ जसैा
जो�खम इनम� नह� होता ह।ै अगर आप इस ɓकार के जो�खम उठा
सकते ह� तो आप फो�टस ʄै�सी डेट या केनरा रोबकैा इ�कम जसेै



फंडʠ का चुनाव कर सकते ह�। पर मूल धन को पूरी तरह से सुर˃�त
रखना आपक� ɓाथिमकता ह,ै तो अपनी राʺश का िनवेश ब�क क�
साव˃ध जमा योजना म� कर�।

हाल ही म� �ɓʹसपल टै�स से�व�स के 5 वषʢ के िनराशाजनक
ɓदश�न और र�ेटग को देखने के बाद म�ने इसम� अपना िनवेश रोक
िदया। अगर आनेवाले िदनʠ म� बाजार म� तेजी का ʕख िदखाई देता
ह ैऔर मेर ेिनवेश पर बेहतर ɓ˃तफल िमलता ह ैतो �या मुझे िनवेश
को छोड़ना चािहए या इसके साथ बने रहना चािहए?

अगर आपने जʖरत क� रकम को िनधा��रत समय से पहले ही
हाʹसल कर �लया ह ैतो अपने इ�� वटी  िनवेश को छोड़ सकते ह�
और इस रकम को िकसी सुर˃�त िनवेश साधन जसेै ब�क क�
साव˃ध जमा या चाहे तो डेट फंड म� लगा द�। इस फंड म� िनवेश को
जारी रखने और कोई अ˃त�रɝ जो�खम लेने क� कोई खास वजह
नह� ह।ै वह� आपके �लए �ɓʹसपल टै�स से�व�स फंड म� िनवेश को
रोकने के �लए कई कारण मौजूद ह�। अ�य फंडʠ का ɓदश�न अ�छा
रहा ह ैऔर आप उनम� िनवेश को जारी रख सकते ह�।

आपको टै�स से�वग फंडʠ म� तीन वषʢ के लॉक-इन (िनवेशवाली
तारीख से) अव˃ध को भी जेहन म� रखना चािहए। आपके
पोट�फो�लयो म� डेट फंड शािमल नह� ह�। आप फो�टस ʄै�सी डेट
रगेुलर या �रलायसं शॉट� टम� जसेै अ�छे डेट फंड के बार ेम� िवचार
कर सकते ह�। इसके अलावा आप डी.एस.पी.बी.आर. बलै��ड,
एच.डी.एफ.सी. पू्रड�स या टाटा बलै��ड जसेै बलै��ड फंडʠ का
िवक�प भी चुन सकते ह�।

�या मगैनम कॉ�ट� ा म� िनवेश करने का यह सही समय ह?ै

बाजार को समय के च� म� न बाँध�। इसका अपना उतार-चढ़ाव
होता ह।ै बाजार क� उछाल के बावजूद �यूचुअल फंड िनवेश के
�लए हम आपको एस.आई.पी. के ज�रए िनयिमत ʖप से िनवेश
करने क� सलाह देते ह�।

मेरी माँ व�रʋ नाग�रक ह�। वह लगभग 1 लाख ʕपए का िनवेश
माʹसक आय योजना (मथंली इ�कम �क�म) म� करना चाहती ह�।
वह आय को बढ़ाने के �लए थोड़ा-बहुत जो�खम उठा सकती ह�,
लेिकन पूँजी का नुकसान झेलना मु��कल ह।ै इसे देखते हुए कुछ



योजनाओ ंके बार ेम� सुझाव द�। ɓ˃तफल के �लए ल�य लगभग 12
फ�सदी का ह।ै

माʹसक आय योजना (एम.आई.पी.) डेट फंडʠ के वग� म� आती ह।ै
इनम� िनवेश का जो�खम भी रहता ह।ै एम.आई.पी. का उɹे�य
लगभग 80 फ�सदी िनवेश ऋण साधनʠ म� करते हुए माʹसक आय
देना होता ह;ै लेिकन इनम� ɓ˃तफल न तो तय होता ह,ै न ही
सुिन�� चत होता ह।ै आपक� माँ व�रʋ नाग�रक ह� और उनका मु�य
ल�य पूँजी क� सुर�ा ह।ै ऐसे म� आप उ�ह� एम.आई.पी. क� बजाय
व�रʋ नाग�रक बचत योजना म� िनवेश करने के �लए कह�। 5 वषʢ
क� तय अव˃ध के साथ यह उ�ह� 9 फ�सदी सालाना क� दर से
ɓ˃तफल देगा, ʹजसक� गणना ˃तमाही आधार पर क� जाती ह।ै

म� 20 हजार ʕपए का िनवेश दो समान िह�सʠ म� लबंी अव˃ध (3-5
वष�) के �लए दो �यूचुअल फंडʠ म� करना चाहता हँू। इसी िव�ी वष�
के दौरान म� पहले से ही कोटक टै�स सेवर और
आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल राइट म� 10-10 हजार ʕपए का
िनवेश कर चुका हँू।

बाजार के बार ेम� भिव�यवाणी करना असंभव तो नह�; लेिकन
मु��कल जʖर ह।ै बाजार म� कारोबार को लेकर िन�� चत तौर पर
कुछ भी करना एक असफल ɓयास सािबत हो सकता ह।ै मसलन,
हम आपको योजनाबɺ िनवेश ɓणाली (एस.आई.पी.) के ज�रए
लगातार िनवेश करने क� सलाह देते ह�, तािक आप अपनी लागत
का औसत िनकाल सक� ।

आपके पोट�फो�लयो म� मौजूद दोनʠ फंड लाज� कैप आधा�रत टै�स
से�वग फंड ह�। ये फंड पर �रयायतʠ क� सुिवधा ɓदान करते ह�,
लेिकन इनम� तीन वषʢ क� लॉक-इन अव˃ध भी होती ह।ै कोटक
टै�स सेवर 2 �टार र�ेटगवाला फंड ह ैऔर आई.सी.आई.सी.आई.
ɓूड�ʺशयल राइट एक नया फंड ह,ै ʹजसे ɓदश�न के आधार पर
परखना बेहद मु��कल ह।ै

कोटक टै�स सेवर का ɓदश�न वष� 2008 और 2009 म�
िनराशाजनक रहा था। आगे से इन फंडʠ म� िनवेश न ही कर�। यिद
आपने कर बचत के �लए िनवेश िकया ह ैतो ऐसे फंडʠ का चुनाव
कर�, जो काफ� अरसे से बाजार म� िटके हुए ह� और ʹजनका ɓदश�न



बेहतर रहा ह।ै  हम आपको सुंदरम् पा�रबा टै�स सेवर और मगैनम
टै�स गेन क� सलाह देते ह�। 3 से 5 वष� क� समयाव˃ध के �लए
अपने पोट�फो�लयो का कुछ िह�सा ��थरता के �लए डेट म� िनवेश
कर�। यिद आप इनम� िनवेश नह� करना चाहते ह� तो
डी.एस.पी.बी.आर. बलै��ड, एच.डी.एफ.सी. ɓूड�स या िबरला सन
लाइफ 95 म� िनवेश कर�।

म� आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल इ�ɔा�ट��चर म� 1,000 ʕपए
ɓ˃त माह का िनवेश करता हँू। 5-7 वषʢ क� समयाव˃ध को जेहन म�
रखकर मेर े�लए मौजूदा फंड से रकम िनकालकर आई.सी.आई.
सी.आई. ɓूड�ʺशयल के िकस फंड म� डालना बेहतर होगा?

आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल इ�ɔा�ट��चर एक 5 �टार
र�ेटगवाला फंड ह,ै जो आई.सी.आई.सी.आई. ɓूड�ʺशयल के अ�य
फंडʠ म� से एक बेहतर फंड ह।ै हालाँिक यह एक थीमिैटक फंड ह,ै
वसेै तो हम� आपके ʀारा बताई गई समयाव˃ध तक िनवेश का पया�य
बनाने म� कोई गड़बड़ी नह� िदखाई देती ह।ै लेिकन याद रख� िक
ऐसे फंडʠ को अपने पोट�फो�लयो के 20 फ�सदी िह�से से �यादा
जगह न द�। एच.डी.एफ.सी. टॉप 200, डी.एस.पी.बी.आर. इ�� वटी
और आई.सी. आई.सी.आई. पू्रड�ʺशयल डायनािमक जसेै अ�य
कुछ अ�छे फंड ह�।

म�ने लाज� कैप फंडʠ म� बड़े पमैाने पर िनवेश िकया हुआ ह।ै कुछ
िमड कैप फंडʠ के बार ेम� सुझाव द�, ʹजनम� से 3 से 5 वषʢ तक
िनवेश कर सकता हँू? म� िमड कैप फंडʠ म� िनवेश करने को थोड़ा
सशिंकत हँू, �यʠिक वे काफ� ��थर होते ह�।

यिद आपने िमड कैप फंडʠ म� मह�वपूण� िनवेश करने क� योजना
नह� बनाई ह ैतो (15 फ�सदी तक) बाजार क� ��थरता आपके प�
म� काम कर सकती ह।ै बाजार म� तेजी के दौरान िमड कैप फंड
आपके पोट�फो�लयो को बढ़त िदलाएगा, जबिक लाज� कैप बाजार
क� िगरावट म� िकसी भी संभािवत िगरावट से बचाने म� आपक�
मदद करगेा।

बी.एस.एल. िमड कैप, आई.डी.एफ.सी. ɓीिमयर इ�� वटी, सुंदरम्
बी.एन.पी. पा�रबा �माइल और सुंदरम् बी.एन.पी. सेले�ट िमड कैप



जसेै कुछ बेहतर िमड कैप फंडʠ म� आप िनवेश के �लए िवचार कर
सकते ह�।

कृपया मुझे एस.आई.पी. के ज�रए �यूचुअल फंड िनवेश के बार ेम�
बताएँ। म� करीब 5 वषʢ के �लए 10 हजार ʕपए ɓ˃तमाह का िनवेश
करना चाहता हँू।

एस.आई.पी. िनवेशक को योजनाबɺ तरीके से एक तय रकम
िनयिमत ʖप से िनवेश करने क� अनुम˃त देती ह।ै यह लागत
औसत क� सुिवधा ɓदान करती ह।ै यानी िक लबंी अव˃ध तक
�यूचुअल फंड यूिनटʠ क� खरीदारी करने से �वतः ही आप जब
क�मत� कम रहती ह�, अ˃धक यूिनट क� खरीदारी कर लेते ह� और
क�मतʠ के अ˃धक होने पर थोड़ी कम माɑा म� खरीदारी करते ह�।
इससे ɓ˃त यूिनट लागत औसत कम हो जाता ह,ै ʹजससे आपके
िनवेश म� अिनयिमतता का खतरा कम हो जाता ह।ै शेयर बाजार से
जुड़ी अिन�� चतता कम होने के साथ 5 वषʢ के �लए इ�� वटी उ˃चत
ɓ˃तफल दे सक� गे। एच.डी.एफ.सी. टॉप-200, डी.एस.पी.बी.आर.
इ�� वटी या पगैनम कॉ�ट� ा जसेै दो-तीन फंडʠ को चुन�।

म� शेयर बाजार म� खरीद-फरो�त करना चाहता हँू, पर मुझे लबें
समय के �लए पसैा लगाना ह।ै इस�लए कैिपटल गेन टै�स के बारे
म� समझना चाह रहा हँू। कृपया जानकारी द�।

एक साल से �यादा समय तक रखे गए शेयर पर जो कैिपटल गेन
िमलता ह,ै वह लबंी अव˃ध का कैिपटल गेन कहलाता ह।ै इस पर
टै�स नह� लगता ह।ै जबिक एक साल से कम अव˃ध पर यह शॉट�
टम� कैिपटल गेन माना जाता ह,ै ʹजस  पर 15 फ�सदी टै�स लगता
ह।ै

िनवेशकʠ के �लए यह दर फायदेमदं नह� ह।ै ऐसे म� िनवेशकʠ को
यह सुिन�� चत कर लेना चािहए िक कैिपटल गेन को लबंी अव˃ध म�
बदल ल�, तािक टै�स नह� देना पड़े। इसके �लए िनवेशकʠ को
एन.एस.ई. और बी.एस.ई. म� कारोबार करना पड़ता ह।ै अपने शेयरʠ
क� िब�ी पर िमलनेवाले इस फायदे को अगर िनवेशक उठाना
चाहता ह ैतो इ�ह� दोनʠ �टॉक ए�सच�ज के मा�यम से उसे
कारोबार करना जʖरी ह।ै दसूरी मह�वपूण� शत� यह ह ैिक िनवेशक
ने भले ही शेयरʠ क� खरीदारी कह� और से क� हो, लेिकन अगर



शेयरʠ को बेचने क� बारी आए तो उ�ह� इ�ह� दोनʠ ए�सच�ज के
मा�यम से बेचना होगा। तभी इस दर का फायदा िमलेगा।

शेयर िनवेश के संबधं म� माग�दश�न कर�। म� शेयर बाजार म� िनवेश
करना चाहता हँू।

शेयर बाजार को लेकर आम लोगʠ म� यही धारणा रहती ह ैिक यहाँ
उनक� ही दाल गल पाती ह,ै जो इस पर हमेशा नजर रखते ह� या
ʹज�ह� इसके बार ेम� अ�छी-खासी जानकारी हो, या िफर इस
बाजार म� �यादा िदन तक िटके रहना घाटे का सौदा हो सकता ह।ै
शेयर ɕोकर, िव�ीय सलाहकार ɕोकरजे कंपनी के शेयर िवʈेषक
और टी.वी. चनैल के कʺथत िवशेष� एंकर भी आपको अकसर
सही सलाह द�गे िक लबें समय तक िनवेश करना फायदेमदं नह�
होगा। उनक� तो यही सलाह होती ह ैिक हमेशा अपने शेयरʠ के
पोट�फो�लयो म� बदलाव करते रह� और इसी आधार पर शेयर
बाजार म� सि�य होकर खरीदारी करते रह�, तभी आपको मन
मुतािबक फायदा होता रहेगा। ये सभी ऐसे लोग ह�, जो चाहते ह� िक
आप टी.वी. पर चलनेवाले ��ॉल (��ीन के िनचले िह�से म�
चलनेवाली पɬी) पर लगातार नजर गड़ाए रख�। साथ ही शेयर
बाजार के िगरते-चढ़ते भाव पर हमेशा सतक�  रह�, भले ही यह
िगरावट या उछाल कुछ ही अकंʠ क� �यʠ न हो! उनका मानना है
िक बाजार म� पसैा बनाने का सबसे बड़ा हʺथयार समय ही ह।ै
इस�लए सही समय पर �यान देना जʖरी ह।ै यहाँ यह समझना
बहुत आसान ह ैिक आ�खर उनक� ज�दबाजी क� वजह �या ह!ै वे
आपको लबंी अव˃ध के �लए िनवेश के बार ेम� गफलत म� रखते ह�;
लेिकन यह आपके �लए बहुत बड़ी भूल सािबत हो सकती ह।ै

शेयर बाजार से पसैा बनाने का सबसे अ�छा तरीका यही ह ैिक
आप उन कंपिनयʠ के शेयर खरीद�, ʹजनका ɓदश�न सɺैां˃तक ʖप
से संतु�लत ह ैऔर ʹजसका कारोबार बढ़ता जा रहा ह।ै साथ ही
कम समय के �लए खरीदारी क� बजाय लबंी अव˃ध के �लए िनवेश
कर�। �यान रख� िक उन कंपिनयʠ का ɓबधंन साफ-सुथरा हो और
शेयरधारकʠ के साथ उनका दो�ताना रवयैा हो। इस तरह के पसैा
बनानेवालʠ म� सबसे बड़ा उदाहरण वारने बफेट का ह।ै मौजूदा
समय म� वे दिुनया के सबसे बड़े िनवेशक ह�। उ�हʠने कभी भी
िनवेश के मामले म� आ�ामक तरीका इ�तेमाल नह� िकया और



हमेशा लबें समय के �लए िनवेश करना बेहतर समझा। अभी उनक�
प�रसंप�� 150 अरब डॉलर से �यादा ह।ै उ�हʠने बहुत कम पसेै से
िनवेश करना शुʖ िकया था और धीर-ेधीर े52 साल बाद इतनी
पूँजी जमा क�। एक िनवेशक हमेशा कंपनी के ɓदश�न के िहसाब से
िनवेश करता ह ैऔर शेयरʠ क� खरीद-िब�ी ज�दी-ज�दी नह�
करता।

म� एकमु�त राʺश का िनवेश करना चाहता हँू और डेट फंड एक
साथ म� ʹजतना ɓ˃तफल देते ह�, उससे �यादा क� अपे�ा कर रहा
हँू। म� थोड़ा-बहुत जो�खम लेने के प� म� भी हँू। अ˃धकतम 10
फ�सदी पूँजी का नुकसान। �या माʹसक आय योजनाएँ
(एम.आई.पी. �त �ोथ िवक�प) मेर ेउɹे�य क� पू˂त कर सक� गी?
यिद ऐसा नह� ह ैतो अ�य िवक�पʠ के बार ेम� सुझाव द�।

एम.आई.पी. अपने पोट�फो�लयो का करीब 10-20 फ�सदी इ�� वटी
म� िनवेश करते ह�। इ�� वटी म� िनवेश उ�ह� बाजार म� तेजी के समय
शुɺ डेट फंडʠ क� अपे�ा बेहतर ɓदश�न करने म� मदद करते ह�।

डेट फंडʠ क� अपे�ा अ˃धक आय हाʹसल करने क� इ�छा और
कुछ नुकसान  सहने क� तयैारी को देखते हुए आप एम.आई.पी. म�
िनवेश के बार ेम� सोच सकते ह�। हालाँिक अपनी सारी रकम एक ही
बार म� िनवेश न कर�, ब��क योजनाबɺ तरीके से िनवेश कर�।

इसके अलावा आप ऑ�बट� ाज फंडʠ पर भी दाँव लगा सकते ह�,
�यʠिक वे डेट फंडʠ क� तरह ही ɓ˃तफल देते ह�, लेिकन
एम.आई.पी. और डेट फंडʠ दोनʠ क� तुलना म� काफ� कर सुिवधा-
यɝु होते ह�।

म� 10 वषʢ के �लए इ�� वटी म� 25 हजार ʕपए िनवेश करना चाहता
हँू, लेिकन �यूनतम जो�खम उठाना चाहता हँू। म� अपने िनवेश से
सालाना 12-13 फ�सदी के ɓ˃तफल क� उ�मीद रखता हँू। �या
साव�जिनक �ेɑ क� कंपिनयʠ पर दाँव लगानेवाले फंडʠ म� िनवेश
करना सही ह,ै �यʠिक आने वाले वषʢ म� पी.एस.यू. म� िविनवेश और
अ�य सुधारʠ क� उ�मीद� ɓबल ह�?

सबसे पहले हम यह बताना चाह�गे िक सारी रकम एक साथ िनवेश
करने से बच�। इसक� बजाय इस राʺश का िनवेश माʹसक/˃तमाही
आधार पर ɓणालीबɺ िनवेश योजना (एस.आई.पी.) के ज�रए कर�।



लबंी अव˃ध का नज�रया आपको बाजार क� अ��थरता से सुर�ा
ɓदान करगेा। मसलन, लबंी अव˃ध म� इ�� वटी म� िगरावट के
जो�खम को यह तरक�ब कम करगेी। �यूचुअल फंड क� इ�� वटी
डायवʷसफाइड �ेणी ने हाल म� सालाना दर से 10 वषʢ म� 15
फ�सदी का ɓ˃तफल िदया ह।ै

हालाँिक अप�रव˂तत ʖप से आप 10-12 फ�सदी के करीब
ɓ˃तफल क� उ�मीद कर सकते ह�। पी.एस.यू. फंडʠ म� िनवेश करना
िदलच�प हो सकता ह,ै �यʠिक िविवध सुधार काय��मʠ क� उ�मीद
ह,ै जसैािक आपने उʅेख िकया हुआ ह,ै लेिकन उनम� िनवेश पर
ɓ˃तबधंʠ क� वजह से ऐसे फंडʠ को अ�य कंपिनयʠ म� मह�वपूण�
िनवेश से दरू रखा जाएगा। ऐसे म� इन संभािवत अवसरʠ से हाथ
धोना पड़ेगा।

साथ ही, इस �ेणी म� सि�य ʖप से ɓबं˃ धत करनेवाले दो फंड
र�ेलगेयर पी.एस.यू. इ�� वटी और सुंदरम् बी.एन.पी. पा�रबा
पी.एस.यू. अɓो�यिुनटीज काफ� नए ह�, ʹज�ह� ɓदश�न के आधार
पर परखना मु��कल ह।ै यिद आपक� केवल �यूचुअल फंडʠ म�
िनवेश क� योजना ह ैतो हम आपको थीमिैटक फंडʠ से दरू रहने क�
सलाह देते ह�।

म� माʹसक योजनाबɺ िनवेश ɓणाली (एस.आई.पी.) के ज�रए
�यूचुअल फंडʠ म� 4 हजार ʕपए का िनवेश करना चाहता हँू। ɓ�येक
फंड म� 3 से 5 वष� के �लए 500-1,000 ʕपए िनवेश करने के �लए
अ�छे फंडʠ के बार ेम� सुझाव द�।

हम� लगता ह ैिक आप �यूचुअल फंड िनवेशक के ʖप म� शुʕआत
करने जा रहे ह�। िकसी फंड के चुनाव से पहले आपको उ˃चत
सपं�� आवंटन तय करनी चािहए और इसी के अनुʖप िनवेश कर�।
साथ ही, केवल दो-तीन फंडʠ म� िनवेश करते हुए अपने
पोट�फो�लयो को मजबूत बनाए रख�। एच.डी.एफ.सी. टॉप 200,
डी.एस.पी.बी.आर. टॉप 100 इ�� वटी, केनरा रोबकैो इ�� वटी
डायवʷसफाइड या बी.एस.एल. ɔंटलाइन इ�� वटी जसेै इ�� वटी
डायवʷसफाइड फंडʠ का चुनाव कर�।

डेट फंडʠ के �लए फो�टस  ʄै�सी डेट और केनरा रोबकैो इ�कम
का चुनाव कर�। एच.डी.एफ.सी. ɓूड�स या डी.एस.पी.बी.आर.



बलै��ड जसेै बलै��ड फंडʠ म� भी चाह� तो िनवेश कर सकते ह�।

म� िनजी �ेɑ क� कंपनी म� नौकरी कर रहा हँू और खदु का एक
मकान खरीदना चाहता हँू। म� करीब 20 लाख ʕपए क� क�मतवाले
घर क� खरीदारी के �लए �यूचुअल फंडʠ म� िनवेश करना चाहता हँू।
म� अ�छा ɓ˃तफल चाहता हँू, जो 12 फ�सदी तक हो सके, तािक म�
6 महीने म� घर क� बु�कग कर सकँू। मेर ेपास िनवेश के �लए करीब
4 लाख ʕपए ह�। मुझे 6 महीने के �लए कहा ँिनवेश करना चािहए?

�यूचुअल फंडʠ म� िनवेश अ�पाव˃ध के �लए नह� होते ह�। महज 6
महीने के �लए तो आपको अपनी रकम को ब�क साव˃ध जमाओ ंम�
रखनी चािहए। �यूचुअल फंडʠ से िबलकुल ʺभʁ ब�क जमाएँ
आपक� पूँजी क� सुर�ा को सुिन�� चत करती ह� और तयशुदा
िन�� चत ɓ˃तफल ɓदान करती ह�। मसलन, पूँजी नुकसान या हािन
उठाने का मौका न ल�।



शेयर श�दावली
(1) बुक व�ैयू �या है
बुक व�ैयू क� िकसी भी कंपनी या व�त ुक� वह क�मत होती ह,ै जो एक
खास समय पर उसे खलेु बाजार म� बेचने पर िमलेगी। मोटे तौर पर यह
खरीद भाव म� से ˃डɓेʺशएशन क�मत घटाकर ɓाʂ हो सकती ह।ै जसेै अगर
आपने 5 लाख ʕपए म�  एक कार खरीदी और अगर हर साल इसम� 15
फ�सदी का ˃डɓेʺशएशन होता हो तो एक साल बाद इसक� बुक व�ैयू 4.25
लाख ʕपए होगी। िɕटेन म� बुक व�ैयू को ही कंपनी क� नेट असेट व�ैयू भी
कहा जाता ह,ै ʹजसे कुल प�रसंप�� म� से पेट�ट और साख क� क�मत
घटाकर ɓाʂ िकया जाता ह।ै 

बुक व�ैयू ऑफ इ�� वटी ɓ˃त शेयर �या ह?ै
कंपनी के शेयर का जो �यूनतम मू�य होता ह,ै उसे बुक व�ैयू ऑफ इ�� वटी
ɓ˃त शेयर कहते ह�। दसूर ेश�दʠ म�,  िकसी कंपनी के सामा�य शेयरʠ क�
क�मत म�  �रजव� नकदी जमा को जोड़कर और लाभांश एवं शेयर बायबकै
क� मद म� खच� क� गई रकम को घटाकर जो मू�य ɓाʂ होता ह,ै उसे ही
बी.वी.पी.एस. कहते ह�। बी.वी.पी.एस. िकसी भी शेयर के वत�मान मू�य का
अदंाजा तो देता ह,ै लेिकन इससे उसके भिव�य क� सभंावनाओ ंका पता
नह� चलता ह।ै इस�लए बी.वी.पी.एस. के आधार पर िकसी भी शेयर का
पɜा मू�यांकन करना सही नह� होता।

पी.बी.वी. �या ह?ै
िकसी शेयर के बुक व�ैयू से उसके बाजार भाव क� तुलना कर यह अनुमान
लगाया जा सकता ह ैिक वह शेयर अपने वा�तिवक मू�य क� तुलना म�
िकतना महँगा या स�ता ह।ै इसके �लए पी.बी.वी. अनुपात का सहारा �लया
जाता ह।ै मू�य-आय अनुपात (पी.ई.) क� ही तज� पर पी.बी.वी. यानी मू�य
और बुक व�ैयू के अनुपात से यह पता चलता ह ैिक कोई शेयर अपने
वा�तिवक मू�य के िकतने गुने पर कारोबार कर रहा ह।ै

� े ै



�रटन� ऑन असे�स �या ह ै?
कोई कंपनी अपनी िनवेʺशत पूँजी पर िकतना मुनाफा कमा पा रही ह,ै
इसका लेखा-जोखा ही ‘�रटन� ऑन असे�स’ कहलाता ह।ै इससे एक तरह
से उस कंपनी के ɓबधंन क� यो�यता का पता चलता ह।ै �रटन� ऑन
असे�स ʹजस से�टर म� कंपनी काम करती ह,ै बहुत हद तक उस पर भी
िनभ�र करता ह।ै इस�लए िकसी कंपनी के �रटन� ऑन असे�स क� जब तक
उसी �ेɑ क� िकसी दसूरी कंपनी से तुलना न क� जाए, तब तक उसक�
सही तसवीर िमल पाना किठन होता ह।ै

�यादा �रटन� होने का मतलब यह ह ैिक कंपनी कम िनवेश पर �यादा
मुनाफा कमाने म� स�म ह।ै

(2) शेयर ऑ�बट�ज
दो अलग-अलग बाजार म� िकसी फाइन�ʺशयल ɓोड�ट क� क�मत के बीच म�
अतंर का फायदा उठाने क� रणनी˃त ऑ�बट� ाज कहलाती ह।ै इसम�
ऑ�बट� ाज करने वाला �यिɝ या सं�थान यानी ऑ�बट� ाजर  एक बाजार म�
कम दाम पर उ�पाद खरीदकर तुरतं दसूर ेबाजार म� ऊँची क�मत पर बेचता
ह।ै माना िक कोई ऑ�बट� ाजर  हाʹजर बाजार म� 10 ʕपए क� दर से िकसी
कंपनी के 100 शेयर खरीदता ह ैऔर वायदा बाजार म� 10.10  ʕपए क� दर
से बेच देता ह।ै इस सौदे म� लेन-देन क� लागत नह� आती ह,ै ऐसा मान �लये
जाने पर ऑ�बट� ाज करनेवाले को कुल 10 ʕपए का लाभ होता ह।ै

�या ह� इसक� बुिनयादी शत� ?
हर सामान क� एक क�मत का ʹसɺांत लाग ूहोने पर ऑ�बट� ाज मुमिकन
नह�। यानी िक ऑ�बट� ाज का अवसर तभी बनेगा, जब क�मत म� अतंर
होगा। ऑ�बट� ाज के �लए ɓोड�ट का िकसी समय अलग-अलग भाव होना
जʖरी ह।ै ऑ�बट� ाज कई बार एक जसेै कैश ʄो वाले अलग-अलग ɓोड�ट
का इ�तेमाल करते ह�। इस रणनी˃त से ये फाइन�ʺशयल ɓोड�ट के हाʹजर
और वायदा बाजार म� क�मत के बीच के अतंर का भी फायदा उठाते ह�।
इसम� ɓोड�ट का हाʹजर भाव वायदा मू�य और उसके कॉ�ट ऑफ कैरी से
�यादा नह� होना चािहए।

िकतने तरह के होते ह� ऑ�बट� ाज?



ऑ�बट� ाज करने के कई तरीके होते ह�, जसेै—मज�र ऑ�बट� ाज, क�व�टबल
बॉ�ड ऑ�बट� ाज और �रवस� ऑ�बट� ाज। मज�र ऑ�बट� ाज म� ʹजस कंपनी का
अ˃ध�हण होना ह ैउसके शेयरʠ म� तेजी और जो अ˃ध�हण करने वाली ह,ै
उसम� मदंी का सौदा िकया जाता ह।ै इसम� ऑ�बट� ाजर  अ˃धगृिहत
होनेवाली कंपनी के शेयरʠ के बाजार भाव और अ˃ध�हण करनेवाली कंपनी
के पेशकश मू�य के बीच के अतंर यानी �ɓेड म� खेलता ह।ै आमतौर पर
फाइन�ʺशयल ɓोड�ट का वायदा भाव हाʹजर भाव से �यादा होता ह,ै
लेिकन कभी-कभार वायदा भाव हाʹजर भाव से नीचे आ जाता ह ैतो
ऑ�बट� ाज को कमाई करने का मौका िमल जाता ह।ै वे हाʹजर बाजार म�
ɓोड�ट को बेचकर उसे वायदा बाजार म� खरीद लेते ह�। यह ‘�रवस�
ऑ�बट� ाज’ कहलाता ह।ै

ऑ�बट� ाज म� �या जो�खम होते ह� ?
आमतौर पर ऑ�बट� ाज म� जो�खम कम होता ह;ै लेिकन कुछ घटनाएँ
नुकसान का खतरा बढ़ा सकती ह�। उदाहरण के �लए, कोई ऑ�बट� ाज मज�र
ऑ�बट� ाजर म� पोजीशन लेता ह,ै लेिकन िव�य नह� हो पाता ह।ै ऐसे म�
ऑ�बट� ाजर  का काफ� बड़ा नुकसान हो सकता ह।ै ऑ�बट� ाजर  म� एक
ए�सच�ज से कम भाव पर शेयर खरीदकर दसूर ेम� ऊँचे दाम पर बेचा जाता
ह।ै लेिकन शेयरʠ क� क�मत म� अतंर काफ� समय के �लए रहता ह।ै अगर
कोई िनवेशक एक ही समय म� खरीदारी और िबकवाली न कर ेतो उसे
नुकसान होने का खतरा पदैा हो जाता ह।ै

वत�मान ��थ˃त �या ह?ै
हाल के िदनʠ म� िनवेशक उन फाइन�ʺशयल ɓोड�ट म� �यादा िदलच�पी ले
रहे ह�, ʹजनम� अथ��यव�था और शेयर बाजार म� अ�य˃धक अिन� चय क�
��थ˃त होने से जो�खम अपे�ाकृत कम ह।ै कुछ समय से ऑ�बट� ाज फंड म�
भी अ�छा-खासा िनवेश हो रहा ह ैऔर वे बेहतर ɓदश�न भी कर रहे ह�।

(3) ɕोकस� �खलाड़ी (Player)
शेयर बाजार म� म�य�थʠ और सं�थागत ɕोकरʠ को ‘�खलाड़ी’ (Player)
के नाम से जाना जाता ह।ै �खलाड़ी क� �ेणी म� ɕोकर, डीलर, ब�क, मच�ट
ब�कर, �यूचुअल फंड आिद आते ह�। 



खलुा आदेश (Open Order) :  अगर िनवेशक ɕोकर को �लवाली
करने का िनद�श जारी करता ह,ै लेिकन उस पर अमल नह� हुआ ह ैया
वह सौदा रɹ नह� हुआ ह ैतो उसे ‘खलुा आदेश’ कहा जाएगा।
खलुी बोली (Open Bidding) :  ʹजस नीलामी म� कोई भी आदमी
बोली लगा सकता ह,ै उसे ‘खलुी बोली’ कहा जाता ह।ै
ओपन इडेंड �यूचुअल फंड (Open Ended Mutual Fund) :
 इस तरह के �यूचुअल फंड म� कोई भी िनवेशक िकसी भी समय पसैा
लगा सकता ह।ै �यूचुअल फंड क� यूिनट का एन.ए.वी. (बाजार भाव)
अखबारʠ म� ɓकाʺशत होता रहता ह ैऔर प�रप� वता अव˃ध िन�� चत
नह� होती।
खलुते समय का आदेश (At the Opening Order) :  अगर
िनवेशक अपने ɕोकर को बाजार खलुते ही सौदा करने का िनद�श देता
ह ैतो उसे ‘खलुते समय का आदेश’ कहा जाता ह।ै
ओवर नाइट लोन (Over Night Loan) :  ब�क ʀारा ʹसफ�  रात भर
के �लए िदया गया लोन ‘ओवर नाइट लोन’ कहलाता ह।ै यह लोन
सुबह ब�क को वापस िमल जाता ह।ै
गन ज�ंपग (Gun Jumping) :  कंपनी से संबं˃ धत िकसी भी सूचना
के आम लोगʠ तक पहँुचने से पहले ही उसके शेयरʠ म� खरीद-फरो�त
होने लगती ह ैतो उसे ‘गन ज�ंपग’ कहा जाता ह।ै
हॉट मनी (Hot Money) :  वह रकम, ʹजसे अकसर तेजी से एक
देश से िनकालकर दसूर ेदेश म� िनवेश िकया जाता ह,ै ‘हॉट मनी’
कहलाती ह।ै इस तरह के िनवेश का एकमाɑ मकसद इन देशʠ के बीच
�याज दरʠ और िविनमय दरʠ म� अतंर से मुनाफा कमाना होता ह।ै
हॉट इ�यू (Hot Issue) :  अगर िनवेशकʠ के बीच िकसी प��लक
इ�यू क� भारी माँग ह ैऔर अन˃धकृत बाजार म� ɓीिमयम पर उसके
बड़े सौदे हो रहे ह� तो उसे ‘हॉट इ�यू’ कहा जाता ह।ै
खरीदो और रोको नी˃त (Buy and Hold Strategy) :  अगर कोई
िनवेशक दीघा�व˃ध पूँजी लाभ कमाने के मकसद से शेयर खरीदकर
उसे लबें समय तक अपने पास रखता ह ैतो उसे ‘खरीदो और रोको
नी˃त’ कहते ह�।

(4) मू�य-आय (पी.ई.) अनुपात �या ह?ै



मू�य-आय अनुपात का मतलब  ɓाइस अ�नग (पी.ई.) अनुपात से ह।ै यह
दरअसल िकसी भी शेयर का व�ैयूएशन जानने के �लए सबसे ɓाथिमक
�तर का मानक ह।ै दसूर ेश�दʠ म�, इसे इस तरह समझा जा सकता ह ैिक
यह अनुपात बताता ह ैिक िनवेशक िकसी शेयर के �लए उसक� सालाना
आय का िकतना गुना खच� करने के �लए तयैार ह।ै सीधे श�दʠ म�, िकसी
शेयर का पी.ई. अनुपात दरअसल वषʢ क� सं�या ह,ै ʹजनम� शेयर का मू�य
लागत का दोगुना हो जाता ह।ै जसेै अगर िकसी शेयर का मू�य िकसी खास
समय म� 100 ʕपए ह ैऔर उसक� आय ɓ˃त शेयर 5 ʕपए ह ैतो इसका
मतलब यह ह ैिक उसका पी.ई. अनुपात 20 होगा। यानी अगर सारी
प�र��थ˃तया ँसमान हʠ तो 100 ʕपए के शेयर का दाम 20 साल म� दोगुना
हो जाएगा। यानी उस शेयर का पी.ई. अनुपात उस खास समय म� 20 ह।ै

िकसी कंपनी के व�ैयूएशन म� पी.ई. का �या मह�व
ह?ै
पी.ई. हम� केवल यह बताता ह ैिक बाजार िकसी शेयर पर िकतना बु�लश या
सकारा�मक ह।ै पी.ई. से अपने आप म� कोई िन�कष� नह� िनकाला जा
सकता। िकसी भी नतीजे पर पहँुचने के �लए कुछ दसूर ेपी.ई. अनुपातʠ से
इसक� तुलना जʖरी होती ह।ै पहला तो खदु उस कंपनी का िपछले 5-7
साल का ऐ˃तहाʹसक पी.ई.; दसूरा, उसी के �ेɑ म� काम करनेवाली दसूरी
कंपिनयʠ के पी.ई. अनुपात और तीसरा, ब�चमाक�  सूचकांक जसेै स�से�स
का पी.ई. अनुपात। िकसी कंपनी का पी.ई. बहुत �यादा होने से दो िन�कष�
िनकाले जा सकते ह��तपहला, कंपनी को उसके सही मू�य से बहुत �यादा
भाव िमल रहा ह ैऔर इस�लए शेयर महँगा ह;ै दसूरा, बाजार को यह पता है
िक आनेवाले िदनʠ म� इस कंपनी क� वृ˃ɺ दर काफ� अ˃धक रहने वाली है
और इस�लए उसके �लए ऊँचे भाव पर भी बोली लगाई जा रही ह।ै

ट� ेˀलग पी.ई. और अनुमािनत पी.ई. �या ह?ै
ट� ेˀलग पी.ई. िकसी शेयर क� क�मत और िपछले 12 महीनʠ क� उसक� आय
के अनुपात को कहते ह�। इसी तरह अनुमािनत पी.ई. अगले 12 महीने क�
अनुमािनत आय ɓ˃त शेयर के आधार पर िनकाला जाता ह।ै

पी.ई. से िकसी शेयर क� सही क�मत कैसे तय कर�?



अकसर िकसी कंपनी के �लए सारी प�र��थ˃तया ँसमान नह� होत�। कंपनी
क� आय हर साल या तो बढ़ती ह ैया घटती ह।ै इसके अलावा कंपनी अगर
एफ.पी.ओ. के ज�रए नए शेयर बाजार म� लाती ह ैतो उससे शेयरʠ क� कुल
स�ंया म� भी बढ़ोतरी होती ह।ै इन सभी का उसक� आय ɓ˃त शेयर पर
असर पड़ता ह।ै अगर िकसी कंपनी का ऐ˃तहाʹसक पी.ई. िपछले पाँच साल
म� 30 रहा हो और एकाएक बाजार क� िगरावट के कारण वह 20 के पी.ई.
पर िमल रहा हो तो वह शेयर स�ता कहा जाएगा। लेिकन अगर वह कंपनी
इ�फोʹसस हो, ʹजसक� आय पर अमे�रका म� सभंािवत मदंी के कारण
असमजंस का माहौल बना हो, तो िफर एक नजर म� आप 20 के पी.ई. को
स�ता नह� कह सकते।

(5) ˃डिवड�ड : दाई ंजेब का पसैा बाई ंम�
हमार ेयहाँ मु�त क� चीज को �यादा तवɩो दी जाती ह।ै मु�त म� कुछ भी
िमले, उसे पाने के �लए लोग लाला˃यत नजर आने लगते ह�। ऐसा ही कुछ
होता ह ै�यूचुअल फंड क� ˃डिवड�ड �क�मʠ म�। कंपिनया ँ˃डिवड�ड को लेकर
आपको कुछ ɖिमत करती ह�। िनवेशक इसको समझ नह� पाते ह�।

�या करती ह� कंपिनयाँ
˃डिवड�ड क� बात� िनवेशकʠ को लुभावनी लगती ह�। िनवेशकʠ को लगता है
िक फंड के ˃डिवड�ड से उनक� जेब भारी हो जाएगी। लोग समझते ह� िक
अगर इ�फोʹसस ˃डिवड�ड देती ह ैतो कंपनी अपनी जेब का पसैा आपक�
जेब म� डाल देती ह।ै वह खदु गरीब बनकर आपको धनवान ्बनाने क�
कोʺशश करती ह।ै पर �या वाकई ऐसा होता ह?ै शायद नह�। इन फंडʠ म�
कंपिनया ँआपक� दाई ंजेब का पसैा आपक� बाई ंजेब म� डालने के ʹसवा
कुछ नह� करती ह�। वा�तव म� ˃डिवड�ड देने के बाद ये कंपिनया ँन गरीब
बनती ह� और न ही आप ˃डिवड�ड पाकर धनवान ्बन जाते ह�। यह आपका
ही पसैा होता ह,ै जो दोबारा आपके हाथʠ म� आता ह।ै दसूर ेश�दʠ म� कह� तो
आपके िनवेश क� क�मत िगरकर ˃डिवड�ड के ʖप म� बढ़ती ह।ै

�यूचुअल फंड : ɖम से बच�
एक समय था, जब हमार ेयहाँ �यूचुअल फंड िनवेश के तौर पर ʹसफ�
यू.टी.आई. क� यूिनट-64 �क�म ही थी। सन् 1987 म� पहली बार गरै
यू.टी.आई. फंड के ʖप म� �टेट ब�क ऑफ इं˃ डया का एस.बी.आई.



�यूचुअल फंड आया। इसम� िनजी �ेɑ पहली बार वष� 1993 म� आया।
मौजूदा समय म� �यूचुअल फंड का आकार 4,85,000 करोड़ ʕपए का हो
गया ह।ै इतना होने के बाद अभी भी �यूचुअल फंड एक िमस अडंर�टूड
िनवेश का िवक�प बना हुआ ह।ै िनवेशक आमतौर पर गलत धारणा के
ʺशकार रहते ह�। दरअसल कंपिनयाँ एक के बाद जब दसूरा फंड लॉɪ करती
ह�, तब वे खदु ऐसी गलत धारणाएँ पदैा करती ह�। िवतरकʠ को ʹसफ�  फंड को
बेचने से मतलब होता ह।ै इस पूरी कवायद म� तगड़ी िव�ापनबाजी और
िवतरकʠ को �यादा कमीशन के बीच िनवेशक मुनाफे के दायर ेपर �यान
नह� दे पाते। वे ˃डिवड�ड आिद म� उलझे रहते ह�।

सभी लेन-देन के �लए फो�लयो नबंर एक रख�
हमार ेयहाँ तरह-तरह के नबंर रखने का चलन ह।ै ब�क खाते का नबंर,
पासवड�, पनै, टै�स ˃डड�शन नबंर, कले�शन एकाउंट नबंर, क�टमर
आइड�िटिफकेशन नबंर और �यूचुअल फंड फो�लयो नबंर आिद अलग-
अलग होते ह�। हालाँिक इसम� कुछ कारोबारी मजबूरी भी ह�। िफर भी एक
नबंर आपको नह� बदलना चािहए। ये ह ै�यूचुअल फंड का फो�लयो नबंर।
फो�लयो नबंर को बदलने से आपको मु��कल हो सकती ह।ै इस�लए
फो�लयो नबंर आप न बदल�। वह भी ऐसी ��थ˃त म� जब आप िकसी एक
फंड हाउस क� अलग-अलग �क�मʠ म� िनवेश कर रहे हʠ, तब तो इसे एक
जसैा ही रख�। वा�तव म� �यूचुअल फंड के सभी लेन-देन के �लए फो�लयो
नबंर एक ही रखना चािहए।

ए.एम.सी. से िमलता ह ैनबंर
कोई भी असेट मनेैजम�ट कंपनी (ए.एम.सी.) ही िनवेशकʠ को फो�लयो नबंर
आवंिटत करती ह।ै ये नबंर हर एक फंड हाउस के �लए खास होता ह।ै जब
आप पहली बार िकसी �यूचुअल फंड म� िनवेश करते ह� तो फंड हाउस
आपको यह नबंर अलॉट करता ह।ै यह हर �यूचुअल फंड के �लए अलग-
अलग होता ह।ै एक ही नबंर आप सभी फंड हाउस के �लए नह� रख सकते।
हाँ, एक फंड हाउस से जारी िकए गए नबंर को आप उस फंड हाउस म� िकए
जानेवाले िकसी दसूर ेिनवेश के दौरान इ�तेमाल कर सकते ह�। इसका
फायदा यह होगा िक उस फंड हाउस म� आप जब भी सौदा कर�गे तो
आपको फो�लयो नबंर को याद करने म� �यादा िदɜत नह� होगी।

�यʠ रखे जाते ह� �यादा नबंर



लोग िनवेश करते समय अपने मौजूदा नबंर का इ�तेमाल बहुत कम करते
ह�, भले ही उनको फो�लयो नबंर अलॉट िकया जा चुका हो। जबिक होना
यह चािहए िक अगर आप िकसी पुराने फंड हाउस म� िनवेश कर रहे हʠ तो
पुराने फो�लयो नबंर का ही इ�तेमाल कर�। इस नबंर को आप �यूचुअल फंड
के आवेदन-पɑ के िन�� चत खाते म� ठीक से भर�। इससे आप बहुत सारे
नबंर रखने से बच सकते ह�। आपको कई खातʠ क� बड़ी-बड़ी स�ंयाएँ नोट
करके रखने क� जʖरत नह� रहेगी। भिव�य म� िकए जानेवाले िकसी लेन-
देन म� ʸसगल फो�लयो नबंर मदद करता ह।ै इसका एक और फायदा यह
होगा िक िकसी खास �क�म म� कोई अ˃त�रɝ फंड खरीदने पर भी इस नबंर
का इ�तेमाल िकया जा सकता ह।ै फंड आिद क� िब�ी के दौरान तो यह
और भी मह�वपूण� हो जाता ह।ै अगर आप िकसी फंड को बेचने के �लए दो
अलग-अलग आवेदन देते ह� तो यह नबंर आपक� बहुत मदद करता ह।ै

(6) बाजार कुछ ɓच�लत श�द

मुɒा का िविनमय मू�य (Exchange value of Money) : जब देश
क� ɓच�लत मुɒा का मू�य िकसी िवदेशी मुɒा के साथ िनधा��रत िकया
जाता ह,ै तािक मुɒा क� अदला-बदली क� जा सके तो इस मू�य को
‘मुɒा का िविनमय मू�य’ कहा जाता ह।ै वह मू�य दोनʠ देशʠ क�
मुɒाओ ंक� आंत�रक �य-शिɝ पर िनभ�र करता ह।ै
मुɒा�फ�˃त (Money inflation) : मुɒा�फ�˃त वह ��थ˃त ह,ै
ʹजसम� मुɒा का आंत�रक मू�य िगरता ह ैऔर व�तुओ ंके मू�य बढ़ते
ह�। यानी मुɒा तथा साख क� पू˂त और उसका ɓसार अ˃धक हो जाता
ह।ै इसे मुɒा-ɓसार या मुɒा का फैलाव भी कहा जाता ह।ै
मुɒा अवमू�यन ((Money Devalution) : यह काय� सरकार ʀारा
िकया जाता ह।ै इस ि�या से मुɒा का केवल बाʏ मू�य कम होता ह।ै
जब देशी मुɒा क� िविनमय दर िवदेशी मुɒा के अनुपात म� अपे�ाकृत
कम कर दी जाती ह ैतो इस ��थ˃त को ‘मुɒा का अवमू�यन’ कहा
जाता ह।ै
र�गती हुई मुɒा�फ�˃त (Creeping inflation) : मुɒा�फ�˃त का यह
नरम ʖप ह।ै यिद अथ��यव�था म� मू�यʠ म� अ�यतं धीमी ग˃त म� वृ˃ɺ
होती ह ैतो इसे ‘र�गती हुई मुɒा�फ�˃त’ कहते ह�। अथ�शाʒी इस �ेणी
म� 1 फ�सदी से 3 फ�सदी तक सालाना वृ˃ɺ को रखते ह�। वह ��थ˃त
अथ��यव�था को जड़ता से बचाती ह।ै



�रकॉड� तारीख (Record Date) : बोनस शेयर, राइट शेयर या
लाभांश आिद घोिषत करने के �लए कंपनी एक ऐसी तारीख क�
घोषणा करती ह,ै ʹजस तारीख से रʹज�टर बदं हो जाएँगे। इस घोिषत
तारीख तक कंपनी के रʹज�टर म� अिंकत ɓ˃तभू˃त धारक ही वा�तव
म� धारक माने जाते ह�। इस तारीख को ही ‘�रकॉड� तारीख’ माना
जाता ह।ै
�रफंड ऑड�र (Refund Order) : यिद िकसी शेयर आवेदन-पɑ पर
शेयर आवंटन क� काय�वाही नह� होती  तो कंपनी को आवेदन-पɑ के
साथ सपंूण� रकम  वापस करनी होती ह।ै रकम वापसी के �लए कंपनी
जो ɓपɑ भेजती ह,ै उसे ‘�रफंड ऑड�र’ कहा जाता ह।ै �रफंड ऑड�र
चेक, ड� ा�ट या ब�कर चेक के ʖप म� होता ह ैतथा जारीकता� ब�क क�
�थानीय शाखा म� सामा�यतः सममू�य पर भुनाए जाते ह�।
लाभांश  (Dividend) : िवभाजन यो�य लाभʠ का वह िह�सा, जो
शेयर-धारकʠ के बीच िवत�रत िकया जाता ह,ै ‘लाभांश’ कहा जाता
ह।ै यह कर यɝु और कर—मुɝ दोनʠ हो सकता ह।ै यह शेयरधारकʠ
क� आय ह।ै
लाभांश दर (Dividend Rate) : कंपनी के एक शेयर पर दी
जानेवाली लाभांश क� राʺश को यिद शेयर के अिंकत मू�य के साथ
�यɝ िकया जाए तो इसे ‘लाभांश दर’ कहा जाता ह।ै इसे अमूमन
फ�सदी म� �यɝ िकया जाता ह।ै
लाभांश ɓ˃तभू˃तयाँ (Dividend Securities) : ʹजन ɓ˃तभू˃तयʠ
पर ɓ˃तफल के ʖप म� िनवेशक को लाभांश िमलता ह,ै उ�ह� ‘लाभांश
वाली ɓ˃तभू˃तया’ँ कहा जाता ह;ै जसेै—समता शेयर, पूवा�˃धकारी
शेयर।
शू�य �याज ऋणपɑ (Zero Rated Debenture) : इस �ेणी के
˃डब�चरʠ या बॉ�डʠ पर सीधे �याज नह� िदया जाता, ब��क इ�ह� जारी
करते वɝ कटौती मू�य पर बेचा जाता ह ैऔर प�रप� व होने पर पूण�
मू�य पर शो˃धत िकया जाता ह।ै जारी करने के �लए िनधा��रत
कटौती मू�य के अतंर को ही �याज मान �लया जाता ह।ै

(7) �या ह ैɓाइमरी और सेकंडरी माक� ट का फंडा?
शेयरʠ क� खरीद-फरो�त के दौरान अकसर ɓाइमरी और सेकंडरी माक� ट
जसैी ट�स� सुनने म� आती ह�। �या ह� ɓाइमरी और सेकंडरी माक� ट, आइए



जान�!

जब कोई कंपनी अपनी जʖरतʠ को पूरा करने के �लए नए शेयर या ˃डब�चर
जारी करके सीधे िनवेशकʠ से धन क� उगाही करती ह ैतो कहा जाता ह ैिक
कंपनी ɓाइमरी माक� ट से पसैा उगाह रही ह ैया शेयरʠ क� िब�ी ɓाइमरी
माक� ट के तहत हो रही ह।ै जब कंपनी अपने इनीʺशयल प��लक ऑफर
(आई.पी.ओ.) को बाजार म� लाकर नए शेयर या ˃डब�चर जारी करती ह ैतो
कहा जाता ह ैिक ɓाइमरी माक� ट से पसैा उगाहा जा रहा ह।ै

आई.पी.ओ. के बाद भी कोई कंपनी नए शेयर जारी करके ɓाइमरी माक� ट से
पसैा उठा सकती ह।ै ɓाइमरी माक� ट म� एक बार जब कोई कंपनी
आई.पी.ओ. या प��लक इ�यू ले आती ह ैतो उसके बाद शेयर �टॉक
ए�सच�ज म� सूचीबɺ हो जाते ह� और उनक� खरीद-फरो�त �टॉक
ए�सच�ज के मा�यम से होती ह।ै

जहाँ ɓाइमरी माक� ट म� कंपनी िबना �टॉक ए�सच�ज के मा�यम से शेयर
बेचती ह ैऔर िनवेशक शेयर खरीदते ह�, वह� सेकंडरी माक� ट म� सं�थागत
और �रटेल िनवेशक आपस म� शेयरʠ को खरीदते-बेचते ह�। यानी सेकंडरी
माक� ट म� शेयरʠ क� खरीद-फरो�त �टॉक ए�सच�ज के मा�यम से होती ह,ै
जबिक ɓाइमरी माक� ट म� कंपनी सीधे अपने शेयर िनवेशकʠ को बेचती ह।ै

(8) ɕेकआउट �या ह?ै
जब िकसी शेयर का भाव ट� �ड लाइन को ऊपर या नीचे क� ओर तोड़ता है
तो उसे ɕेकआउट कहते ह�। ट� �ड लाइन को ऊपर क� ओर तोड़ने पर यह
पॉʹजिटव ɕेकआउट कहलाता ह ैऔर नीचे क� ओर तोड़ने पर उसे नेगेिटव
ɕेकआउट कहते ह�।

ɕेकआउट का इ�तेमाल आमतौर पर अपने वत�मान सौदे काटने के �लए
और उलटी पोजीशन बनाने के �लए िकया जाता ह।ै जसेै अगर एक ट� ेडर ने
�रलायसं म� तेजी का सौदा िकया ह ैऔर िकसी खास भाव पर उसम� नेगेिटव
ɕेकआउट आए तो यह संकेत ह ैिक ट� ेडर को तेजी का अपना सौदा
पलटकर मदंी का सौदा कर लेना चािहए। इसके उलट अगर ट� ेडर ने मदंी
का सौदा कर रखा ह ैतो जसेै ही पॉʹजिटव ɕेकआउट हो, उसे अपना सौदा
कवर कर तेजी का सौदा कर लेना चािहए।

फॉ�स ɕेकआउट क� पहचान �या ह?ै



बहुत बार पॉʹजिटव ɕेकआउट आने के बाद शेयर वापस ट� �ड लाइन के नीचे
लौट जाता ह।ै इसी तरह नेगेिटव ɕेकआउट भी कई बार गलत सािबत होता
ह।ै इस तरह के ɕेकआउट को ‘फॉ�स ɕेकआउट’ कहते ह�।

फॉ�स ɕेकआउट से बचने के �लए ट� ेडरʠ को चािहए िक जसेै ही वे
ɕेकआउट के कारण कोई सौदा कर�, वसेै ही ɕेकआउट के �तर को अपना
�टॉपलेस बना ल�। वसेै फॉ�स ɕेकआउट को पहचानने के �लए वॉ�यूम पर
�यान देना बहुत जʖरी ह।ै सही ɕेकआउट म� आमतौर पर शेयर का
वॉ�यूम उसके औसत वॉ�यूम से काफ� �यादा होता ह।ै बगरै वॉ�यूम के
आए ɕेकआउट �यादातर फॉ�स होते ह�।

िɑभुज फॉम�शन �या होता ह?ै
जब िकसी शेयर क� क�मत लगातार लोअर टॉप और हायर बॉटम बनाती है
तो इसका ट� �ड लाइन एक िɑभुज के आकार का हो जाता ह।ै इसम� ऊपर या
नीचे िकसी भी तरह ɕेकआउट आने क� संभावना होती ह।ै यह जʖर ह ैिक
िकसी भी तरफ आनेवाला ɕेकआउट जोरदार होता ह।ै लेिकन ɕेकआउट
के सही होने के �लए जʖरी ह ैिक वह िɑभुज क� लबंाई के दो-˃तहाई िह�से
के अदंर ही आए। अगर यह आ�खरी के एक-˃तहाई िह�से से आता ह ैतो
इसे सही ɕेकआउट नह� माना जाता।

(9) बोनस इ�यू �या होता ह?ै
जब कंपिनयʠ के पास नकद �रजव� बहुत �यादा हो जाता ह ैतो कंपिनयाँ
बोनस इ�यू जारी करती ह�। इससे कंपनी ˃डिवड�ड के तौर पर अपने
शेयरधारकʠ को �यादा रकम देती ह।ै दसूर ेश�दʠ म�, कंपनी के नकद �रजव�
का बड़ा िह�सा कंपनी के बही-खाते से िनकलकर ɓमोटर के िनजी खाते म�
आ जाता ह,ै �यʠिक कंपनी का सबसे बड़ा शेयरधारक अमूमन उसका
ɓमोटर ही होता ह।ै

कंपिनयाँ �यʠ जारी करती ह� बोनस इ�यू?
जब शेयरधारकʠ को अपने पास मौजूद शेयरʠ के एक खास अनुपात म� मु�त
शेयर िमलते ह� तो उसे ‘बोनस इ�यू’ कहते ह�। जसेै अगर कोई कंपनी 2ः5
का बोनस जारी करती ह ैतो इसका मतलब आपके पास मौजूद हर 5 शेयर
पर आपको 2 मु�त शेयर िमल�गे।
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�या फक�  पड़ता ह?ै
एक तरह से कुछ भी नह�। आम धारणा ह ैिक बोनस शेयरधारकʠ के �लए
काफ� फायदेमदं होता ह,ै लेिकन अगर क�मत के �लहाज से देखा जाए तो
इसका कोई खास फक�  नह� पड़ता। मान ल� िक आपके पास 100 शेयर ह�
और कंपनी ने एक पर 1 शेयर के बोनस क� घोषणा क� तो आपके पास
कुल शेयरʠ क� स�ंया बढ़कर 200 हो गई। इसी तरह अगर बाजार म� कंपनी
के 1 करोड़ शेयर ह�  तो उनक� सं�या 2 करोड़ हो जाएगी। लेिकन इसी
अनुपात म� कंपनी क� बाजार पूँजी म� बढ़त नह� हो सकती।

इस�लए ए�स-बोनस यानी बोनस शेयरʠ के बाजार म� आने के साथ ही
सɺैां˃तक ʖप से शेयरʠ के भाव िगरकर आधे हो जाते ह�। यह अलग बात है
िक �यावहा�रक तौर पर भाव िबलकुल आधे नह� होते, ब��क उसके आस-
पास होते ह�। इसका कोई ठोस या बुिनयादी कारण नह� बताया जा सकता।
एक ओर तो बोनस जारी करनेवाली कंपनी के बार ेम� िनवेशकʠ क� यह
धारणा बनती ह ैिक कंपनी नकद �रजव� के मामले म� बहुत मजबूत ह ैऔर
दसूरा लाभांश के तौर पर िमलनेवाली रकम दोगुनी हो जाती ह।ै इन सबसे
कंपनी के शेयरʠ क� माँग बढ़ जाती ह।ै 

साथ ही बोनस के बाद चूँिक कंपनी के शेयरʠ क� क�मत उसी अनुपात म�
कम हो जाती ह ैतो उनका दिैनक कारोबार भी काफ� बढ़ जाता ह।ै

शेयर के फेस व�ैयू पर इसका �या असर होता ह?ै
बोनस के बाद कंपनी का फेस व�ैयू वही रहता ह।ै दरअसल शेयर िवभाजन
यानी �टॉक ���लट और बोनस का मु�य अतंर यही ह ैिक बोनस म� शेयर
के दाम तो िगर जाते ह�, लेिकन उसके फेस व�ैयू म� कोई बदलाव नह�
होता। दसूरी ओर ���लट म� फेस व�ैयू का भाव भी उसी अनुपात म� कम हो
जाता ह।ै

(10) �यू.आई.पी. �या ह?ै
�यू. आई.पी. के तहत कोई भी सूचीबɺ कंपनी अपने शेयर पूण� या आंʺशक
˃डब�चस� या िफर वारटं से इतर ɓ˃तभू˃त जारी करती ह।ै इ�ह� बाद म� शेयरʠ
के त�दील िकया जा सकता ह।ै लेिकन �यू.आई.पी. केवल यो�य सं�थागत
खरीदार यानी � वा�लफाइड इ�ंटीɮशूनल बायर (�यू.आई.बी.) के �लए
ही होता ह।ै



�यू.आई.पी. कुछ खास लोगʠ या समूह को शेयर देने का एक ज�रया होता
ह।ै हालाँिक यह तरजीही शेयर देने के तरीके से अलग ह।ै शेयर जारी करने
क� दसूरी िव˃धयʠ के मुकाबले �यू.आई.पी. आसान होता ह।ै इसम� बहुत
अ˃धक औपचा�रकताएँ नह� होत�। इसे जारी करने के पहले सेबी को
सूचना देनी पड़ती ह।ै

इसक� शुʕआत �यʠ हुई?
वष� 2006 म� बाजार िनयामक सेबी ने �यू.आई.पी. पेश िकया था। इसके
पहले सूचीबɺ भारतीय  कंपिनयाँ िवदेशी पूँजी पर बहुत अ˃धक िनभ�र थ�।
वा�तव म� भारतीय कंपिनयʠ को घरले ूबाजार से पूँजी जुटाने म� कई िदɜत�
होती थ�। वे पसेै जुटाने के �लए िवदेशी मुɒा प�रवत�नीय बॉ�ड
(एफ.सी.सी.बी.) और �लोबल ˃डपॉʹजटरी �रसी�स (जी.डी.आर.) पर
िनभ�र थ�। इस िनभ�रता को कम करने या िफर रोकने के �लए सेबी ने
�यू.आई.पी. क� पेशकश क�।

�यू.आई.पी. से सबंं˃ धत िनयम �या ह�?
�यू.आई.पी. जारी करने के �लए कंपनी को कुछ कसौिटयʠ पर खरा
उतरना होता ह।ै कंपनी का सूचीबɺ होना इसक� पहली जʖरत ह।ै दसूरा,
कंपनी के शेयर आम िनवेशकʠ के पास होने चािहए। इसक� माɑा सूचीबɺ
होने के दौरान होनेवाले समझौते म� तय क� जाती ह।ै साथ ही कंपनी को
�यू.आई.पी. लाने के दौरान कम-से-कम 10 फ�सदी ɓ˃तभू˃तया ँ�यूचुअल
फंड योजनाओ ंके तहत जारी करना पड़ता ह।ै यिद इ�यू का आकार 250
करोड़ ʕपए तक ह ैतो खरीदारʠ क� सं�या कम-से-कम 2 होनी चािहए।
यिद इ�यू का आकार 250 करोड़ ʕपए से �यादा का ह ैतो खरीदारʠ क�
स�ंया 5 होनी चािहए। कोई भी एक खरीदार इ�यू के मू�य के 50 फ�सदी
से �यादा क� खरीदारी नह� कर सकता, साथ ही ऐसे िकसी �यू.आई.बी.
को इ�यू आवंिटत नह� िकया जा सकता, जो कंपनी के िकसी भी ɓमोटर से
संबं˃ धत हो।

िपछले िदनʠ �यू.आई.पी. चचा� म� �यʠ रहा?
�रयल ए�टेट कंपनी यूिनटेक ने �यू.आई.पी. जारी िकया था। यूिनटेक को
पसेै क� जʖरत थी। कंपनी ने �यू.आई.पी. के ज�रए 1,620 करोड़ ʕपए
जुटाए। कंपनी म� ɓमोटरʠ क� िह�सेदारी घटकर 51 फ�सदी हो गई।

� � ि े े �



(11) डुअल �ल��टग िकसे कहते ह�?
डुअल �ल��टग उस ɓि�या को कहते ह�, ʹजसके तहत कोई कंपनी अलग-
अलग देशʠ के �टॉक ए�सच�जʠ म� खदु को सूचीबɺ कराती ह।ै जब दो देशʠ
क� दो कंपिनयʠ के बीच कारोबार को लेकर समझौता होता ह ैतो डुअल
�ल��टग के ज�रए दोनʠ ही देशʠ म� इन कंपिनयʠ के शेयर सूचीबɺ बने रहते
ह�। यहाँ मह�वपूण� बात यह ह ैिक दोनʠ ही देशʠ के �टॉक ए�सच�जʠ म� दोनʠ
ही कंपिनयʠ के शेयरʠ क� खरीद-िब�ी क� जा सकती ह।ै दसूर ेश�दʠ म�,
यिद भारती एयरटेल और एम.टी.एन. के बीच होनेवाले सौदे म� डुअल
�ल��टग क� शत� शािमल होती ह ैतो भारती के शेयरʠ क� िब�ी जोहा�सबग�
�टॉक ए�सच�ज म� क� जा सकेगी, जबिक एम.टी.एन. के शेयर ट� े˄डग के
�लए घरले ू�टॉक ए�सच�ज म� उपल�ध रह�गे।

अभी िकतनी कंपिनयʠ म� डुअल ट� े˄डग होती ह?ै
डुअल �ल��टग म� कई जिटलताएँ ह�, ʹजसके चलते यह �यादा लोकिɓय
नह� ह।ै हालाँिक, डुअल �ल��टग के कई उदाहरण ह�। रॉयल डच शेल के
शेयरʠ म� इ�ंल�ड और नीदरल�ड के शेयर बाजारʠ म� ट� े˄डग होती ह।ै
बी.एच.पी. िब�लटॉप के शेयरʠ म� ऑ�ट� े�लया और इ�ंल�ड म� ट� े˄डग होती ह।ै
इसी तरह �रपो �टटो �ुप के शेयर क� ट� ेे˄डग ऑ�ट� े�लया और इ�ंल�ड के
बाजारʠ म� होती ह।ै यूनीलीपट के शेयरʠ क� ट� े˄डग इ�ंल�ड और नीदरल�ड के
बाजारʠ म� होती ह।ै

�या भारत म� डुअल �ल��टग क� इजाजत ह?ै
अभी भारत म� डुअल �ल��टग क� इजाजत नह� ह।ै इसके �लए देश के
कंपनी कानून म� बड़े संशोधन करने पड़�गे। इसके अलावा ʕपए को पूण�
प�रवत�नीय बनाना होगा। डुअल �ल��टग म� कोई िनवेशक एक देश म� शेयरʠ
को खरीदकर दसूर ेदेश म� बेच सकता ह।ै इसके �लए ʕपए को पूण�
प�रवत�नीय बनाना जʖरी ह।ै िवदेशी मुɒा िविनमय अ˃धिनयम (�न� वʖ्न)
म� भी संशोधन करना होगा। इसके अलावा �रजव� ब�क क� इजाजत के बगरै
िवदेशी मुɒा म� कारोबार करनेवाले शेयरʠ क� ट� े˄डग घरले ूबाजार म� नह� क�
जा सकती ह।ै

(12) एफ.आई.आई.



शेयर बाजार क� चाल पर िवदेशी स�ंथागत िनवेशकʠ (एफ.आई.आई.) और
फंड हाउस का बड़ा असर पड़ता ह।ै एफ.आई.आई. जब िबकवाली करते ह�
तो सूचकांक नीचे का ʕख करता ह ैऔर इनक� खरीदारी करने पर इसम�
अ�छी बढ़त देखी जाती ह।ै शेयर बाजार का िनयामक सेबी रोजाना के
आधार पर इ�� वटी और डेट बाजार म� एफ.आई.आई. के िनवेश क�
जानकारी उपल�ध कराता ह।ै बाजार के �खलाड़ी इस जानकारी का
इ�तेमाल एफ.आई.आई. के िनवेश क� िदशा आँकने के �लए करते ह�।
इ�� वटी बाजार पर एफ.आई.आई. का ɓभाव इतना मजबूत होता ह ैिक
घरले ूऔर फंड हाउस एफ.आई.आई. क� दमदार चाल के आगे नह� िटक
पाते।

सूचकांक क� चाल म� एफ.आई.आई. क� मह�वपूण� भूिमका को देखते हुए
िनवेशकʠ को भी घरले ूबाजार म� इनके िनवेश पर नजर रखनी चािहए।

कौन होते ह� एफ.आई.आई.?
ये वे बड़े िव�ीय सं�थान या कंपिनया ँह�, जो अपने मूल देश से अलग अ�य
देशʠ के िव�ीय बाजारʠ म� िनवेश करते ह�। एफ.आई.आई. के िनवेश क�
चाल काफ� अिन�� चत होती ह ैऔर इसी वजह से बाजार म� इस िनवेश को
‘हॉट मनी’ कहा जाता ह।ै

एफ.आई.आई. क� खरीदारी
�या होता ह ैजब एफ.आई.आई. का घरले ू बाजार म� िनवेश बढ़ता ह?ै ऐसा
होने पर �रयल इफे��टव ए�सच�ज रटे (आर.ई.ई.आर.) म� इजाफे क�
उ�मीद क� जा सकती ह।ै इस दर का इ�तेमाल िकसी देश क� मुɒा का
मू�य अ�य बड़े देशʠ क� मुɒाओ ंके संबधं म� िकया जाता ह।ै इसम�
मुɒा�फ�˃त के ɓभावʠ को भी एडज�ट िकया जाता ह।ै अगर आसान श�दʠ
म� कहा जाए तो एफ.आई.आई. का िनवेश बढ़ने से बाजार म� तेजी का ʖप
देखा जाता ह।ै खासकर उन शेयरʠ म� बढ़त आती ह,ै ʹजनम� एफ.आई.आई.
िनवेश करते ह�। इसके अलावा एफ.आई.आई. का िनवेश बढ़ने से ʕपए म�
मजबूती आती ह।ै इससे घरलेू िनया�त भी ɓभािवत होता ह,ै �यʠिक उसके
उ�पाद िवदेशी बाजारʠ म� महँगे हो जाते ह�। घरले ूबाजारʠ म� िनवेश बढ़ने से
तरलता भी अ˃धक हो जाती ह ैऔर इससे मुɒा�फ�˃त बढ़ने क� आशकंा
रहती ह।ै इससे जुड़ी ग˃तिव˃धयʠ से आʻथक ��थरता ɓभािवत हो सकती
ह।ै

ई ई � ि ी



एफ.आई.आई. क� िबकवाली
जʖरत पड़ने और हालात खराब होने पर एफ.आई.आई. एकदम से
िबकवाली करना भी शुʖ कर देते ह�। इसका उदाहरण मदंी के दौर म� देखा
गया था। जब एफ.आई.आई. ने भारी िबकवाली क� थी और घरले ूबाजार
धूल चाटने लगे थे, उस समय छोटे िनवेशकʠ को भी काफ� नुकसान हुआ
था और उनका इ�� वटी पोट�फो�लयो घटकर आधा रह गया था।
एफ.आई.आई. के िनवेश और िबकवाली के बाजार पर बढ़े असर को देखते
हुए िनवेशकʠ को भी एफ.आई.आई. क� चाल और व�ै� वक घटना�म पर
नजर रखनी चािहए। इससे िनवेश के फैसले लेने म� उ�ह� आसानी होगी।

(13) िफयर इडें�स?
वोल�ैर�लटी इडें�स को िफयर इडें�स के नाम से भी जाना जाता ह।ै
शुʕआत करनेवाले िनवेशकʠ को यह जानकारी होनी चािहए िक यह इडें�स
बाजार क� उथल-पुथल का हाल बताता ह।ै यह इस बात क� जानकारी देता
ह ैिक अमुक इडें�स आनेवाले 30 िदनʠ म� िकतनी उठा-पटक दज� कर
सकता ह।ै िमसाल के तौर पर, वी.आई.ए�स. नेशनल �टॉक ए�सच�ज
(एन.एस.ई.) अगर 40 के �तर पर ह ैतो इससे यह संकेत िमलता ह ैिक
इ�� वटी बाजार अगले एक महीने के दौरान 40 फ�सदी तक उछाल या
िगरावट दज� कर सकते ह�।

��थर बाजार म� वी.आई.ए�स. सामा�य तौर पर 10 से नीचे रहता ह।ै अगर
वी.आई.ए�स. ऊँचे �तर पर ह ैतो इससे यह संकेत िमलता ह ैिक िनवेशकʠ
म� खौफ बढ़ गया ह।ै बाजार म� तेजी लौटने के पहले संकेत के तौर पर आप
इस शानदार टूल का इ�तेमाल कर सकते ह�। अगर वोल�ैर�लटी 20 से नीचे
चली जाएगी तो आपका िनवेश काफ� हद तक सुर˃�त हो जाएगा।
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