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1.0 C{ÔîQ>ço 

 ^m§S>dc ~mOma `m KQ>H$mÀ`m Aä`mgmZ§Va AmnUmg Imcrc ~m~tMo AmH$cZ hmoB©c. 

1) "^m§S>dc ~mOma' `m g§H$ënZoMm AW© g_Ooc. 

2) ^maVr` ^m§S>dc ~mOmamMr d¡{eîQ>ço g‘OVrc. 

3) ^maVr¶ ^m§S>dc ~mOmamMr aMZm g‘Ooc. 

4) ^m§S>dc ~mOmamMr H$m¶} ‘m{hV hmoVrc 

5) àmW{‘H$ ^m§S>dc ~mOmamV hmoUmè¶m amo»¶m§Mo ì¶dhma g‘OVrc. 

6) àmW{‘H$ eoAa ~mOmamVrc Jw§VdUyH$ gmYZm§Mr ‘m{hVr hmoB©c. 

7) eoAa ~mOmamV Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mnydu Jw§VdUH$Xmam§Zr H$moUVr H$miOr KoVcr nm{hOo Vo g‘OyZ ¶oB©c. 

8) eoAa ~mOmamV amo»¶m§Mr Zm|XUr H$er H$aVmV Vo g‘Ooc. 

9) ^maVr¶ ^m§S>dc ~mOmamMo {Z¶‘Z Am{U XoIaoI H$moUmH$Sy>Z Ho$cr OmVo Vo g‘Ooc. 

1.1 àñVmdZm (Introduction)  

 Am{W©H$ {dH$mgmV ^m§S>dc ~mOmamMr ŷ{‘H$m Iyn ‘hÎdmMr AgVo. åhUyZ ^m§S>dc ~mOmamMm 

Aä¶mg H$aUo AË¶§V Amdí¶H$ AgVo. ^m§S>dc ~mOmamV ^m§S>dcmMr IaoXr-{dH«$s H$er Ho$cr OmVo Vo 

AmnU nmhUma AmhmoV. dñVyÀ¶m IaoXr-{dH«$sMm ~mOma ho XmoZ ~mOma doJdoJio AmhoV. ^m§S>dc ~mOma 

J§VdUyH$Xmam§Zm H$go EH$Ì AmUVmo Vo ¶m àH$aUmÀ¶m Aä¶mgmdê$Z Amnë¶m cjmV ¶oB©c. ^m§S>dc 

~mOmamV Jw§VdUyH$sÀ¶m AZoH$ g§Yr AgVmV. VgoM Jw§VdUyH$sMr AZoH$ gmYZogwÕm CncãY AgVmV. 

Jw§VdUyH$sÀ¶m ¶m g§Yr Am{U Jw§VdUyH$sMr {d{dY gmYZo AmnUmg {deofV… Jw§VdyH$Xmam§Zm ‘m{hV AgUo 

AË¶§V Amdí¶H$ AgVo. 

1.2 {df¶ {ddoMZ (Subject Description)  

 "^m§S>dc ~mOma' ¶m KQ>H$m‘Ü¶o AmnU ^m§S>dc ~mOma ¶m g§H$ënZoMm AW© Am{U ^m§S>dc 

~mOmamMr d¡{eîQ>ço ¶m ~m~r g‘OyZ KoUma AmhmoV. ^maVmVrc ^m§S>dc ~mOmamMr aMZm H$er Amho Am{U 

^m§S>dc ~mOmamV amo»¶m§Mr Zm|XUr H$er d H$m Ho$cr OmVo? ¶m ~m~tMm AmnU Aä¶mg H$aUma Amho. 

^maVr¶ ^m§S>dc ~mOmamMo go~rH$Sy>Z H$go {Z¶‘Z Ho$co OmVo? ¶m ~m~rMmhr AmnU Aä¶mg H$aUma 

AmhmoV. 
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^maVr¶ ^m§S>db ~mOma  

 ^maVr¶ AW©ì¶dñWoMm EH$ gdm©V ‘hÎdmMm KQ>H$ åhUyZ ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamH$S>o nm{hbo OmVo.  

Á¶m àH$mao H$moUË¶mhr ~mOmam‘Ü¶o H$moUË¶m Zm H$moUË¶m dñVyMr qH$dm goìmoMr IaoXr {dH«$s Ho$br OmV 

AgVo Ë¶mM àH$mao ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o ^m§S>dbmMr IaoXr {dH«$s Ho$br OmVo. gd©gm‘mÝ¶ ZmJ[aH$m§Mr 

Am{U Jw§VdUyH$Xmam§Mr Or ~MV Amho Ë¶m ~MVrMo Jw§VdUwH$s‘Ü¶o ê$nm§Va H$aÊ¶mMo H$m‘ ^m§S>db ~mOmamV 

Ho$bo OmVo. ^m§S>db ~mOma  ’$º$ gd©gm‘mÝ¶ Jw§VdUyH$Xmam§Zm Jw§VdUwH$sgmR>r ì¶mgnrR> CnbãY H$ê$Z XoVmo 

Ago Zìho Va CÚmoOH$  Am{U ì¶mdgm{¶H$ ¶m§Zmhr ^m§S>db CnbãY H$ê$Z XoÊ¶mMr godm nwadVmo. 

 ^m§S>db ~mOma ho Aem àH$maMo ~mOmamMo {R>H$mU Amho Á¶m {R>H$mUr Jw§VdUyH$ H$aUmao Am{U 

Jw§VdUyH$ ñdrH$maUmao ¶m§Mr ôQ> KmbyZ {Xbr OmVo. ^m§S>db ~mOmam ‘Ü¶o {d{dY H§$nÝ¶m gaH$mar ¶§ÌUm  

Am{U gd©gmYmaU bmoH$ gwÕm Jw§VdUyH$ H$aVmV. ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o gd©gmYmaUnUo {d{dY H§$nÝ¶m§Mo 

eoAg© ~m°ÊS²>g Am{U BVa amoIo ¶m§Mr IaoXr {dH«$s Ho$br OmVo. åhUOoM Jw§VdUwH$sÀ¶m ¶m {d{dY gmYZm§Mr 

IaoXr {dH«$s H$aÊ¶mMr g§Yr Am{U ì¶mgnrR> CnbãY H$ê$Z XoÊ¶mMo H$m‘ ^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ 

Ho$bo OmVo. ^m§S>db ~mOmamMo à‘wI C{ÔîQ> ho Jw§VdUyH$Xmam§Zm EH$Ì AmUUo hoM AgVo.  

1.2.1 ^m§S>db ~mOmamMr à‘wI d¡{eîQç>o 

1.  ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o gd©gmYmaUnUo {d{dY àH$maÀ¶m amo»¶m§Mr IaoXr {dH«$s Ho$br OmVo Ë¶m‘Ü¶o  

g‘^mJ qH$dm H$O©amoIo qH$dm {d{dY àH$maMr BVa Jw§VdUyH$ gmYZo ¶m§Mm g‘mìmoe hmoVmo. 

2.  ^m§S>db ~mOmamV Zoh‘rM Xbmbm§Mr ^y{‘H$m ‘hÎdmMr AgVo Jw§VdUyH$ Xma Am{U ^m§S>dbmMr JaO 

AgUmao H$O©Xma ¶m§Mo ‘Ü¶ñW åhUyZ H$m‘ ho Xbmb H$aV AgVmV ¶m H$m‘mgmR>r  Xbmbm§Zm ¶mo½¶ 

à‘mUmV Xbmbr gwÕm {Xbr OmVo. 

3.   ñnYm© ho ^m§S>db ~mOmamMo gdm©V ‘moR>o d¡{eîQç> Amho Ë¶m‘wio Jw§VdUyH$Xmam§Zm Am{U H$O©Xmam§Zm gwÕm 

{d{dY àH$maMo n¶m©¶ CnbãY hmoD$ eH$VmV.  

4.  ^m§S>db ~mOmam‘wio bmoH$m§À¶m ~MVrVyZ CÚmoJ ì¶dgm¶mbm XrK©‘wXVrMo ^m§S>db CnbãY hmoVo. 

5. g‘ ^mJmÀ¶m énmZo YmoH$m nËH$aUmao ^m§S>db ì¶dgm¶mbm CnbãY hmoVo. 

6. ^m§S>db ~mOmam‘wio AZoH$ N>moQ>o ‘moR>o Jw§VdUyH$Xma ‘moR>¶m ì¶dgm¶mVrb ^mJrXma ~Zy eH$VmV. 

7. Xþæ¶‘ ~mOmam‘wio Jw§VdUyH$ Amdí¶H$VoZwgma H$mTy>Z KoÊ¶mMr gmo¶ CnbãY hmoVo. åhUOoM 

Jw§VdUyH$sbm amoIVm àmá hmoVo. 

8.   Jw§VdUyH$Xmam‘Ü¶o ñnYm© {Z‘m©U Pmë¶m‘wio ì¶dgm¶mbm H${‘V H$‘r IMm©V ^m§S>db CnbãY hmoVo. 

VgoM Jw§V{dboë¶m aH$‘obm Z§Va Mm§Jbr qH$‘V {‘iy eH$Vo. 

 9.  Jw§VdUyH$Xmam§À¶m kmZmV ^a nS>Vo Am{U Vo  Amnbr ~MV ¶mo½¶ {R>H$mUr Jw§Vdy eH$VmV. 
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10.  ~mOmamÀ¶m JwUdÎmoV ^a nS>Vo d àË¶oH$ ì¶dhmam‘mJrb IM© H$‘r H$aVm ¶oVmo. ì¶dhmambm bmJUmar 

ìmoi H$‘r H$aUo e³¶ hmoVo. AmVm Va g§JUH$mMr H$i Xm~yZ jU^amV eoAa IaoXr qH$dm {dH«$sMm 

ì¶dhma nyU© H$aVm ¶oVmo. 

1.2.2 ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamMr aMZm 

 ^m§S>db ~mOma hr EH$ ‘hËdmMr Am{W©H$ ì¶dñWm Agë¶mZo {d{dY KQ>H$m§À¶m EH$ÌrH$aUmZo Vr 

ì¶dñWm ApñVËdmV Ambr Amho. ¶m gd© KQ>H$m§Mm g‘mìmoe ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamÀ¶m aMZo‘Ü¶o hmoVo 

gd©gmYmaUnUo ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamMr aMZm nwT>rbà‘mUo Amho.  

1.   àmW{‘H$ ~mOma 

 EImXr H§$nZr Amnbo Zìmo amoIo Ooìhm ~mOmanoR>oV àW‘M {dH«$sgmR>r AmUVo Voìhm Ë¶mbm àmW{‘H$ 

~mOma Ago åhQ>bo OmVo. àmW{‘H$  ~mOmambm Zì¶m amo»¶m§Mm ~mOma Agohr EH$ g‘m§Va Zmd XoÊ¶mV Ambo 

Amho. {dH«$sgmR>r H$mT>bobo Zìmo eoAg© Jw§VdUyH$Xmam§Zm ghOnUo CnbãY ìhmìmoV hm àmW{‘H$ ~mOmamMm  

CÔoe AgVmo. åhUOoM àmW{‘H$ ~mOmamV amoIo qH$dm g‘^mJ àW‘M {dH«$sgmR>r CnbãY Ho$bo OmVmV 

Ë¶mbmM B{Z{e¶b npãbH$ Am°’$a Agohr åhUVmV.  

2.  Xþæ¶‘ ~mOma 

  Xþæ¶‘ ^m§S>db ~mOma ho Ago  EH$ {R>H$mU Amho Á¶m {R>H$mUr EH$Ì O‘yZ amo»¶m§À¶m IaoXr {dH«$sMo 

ì¶dhma nyU© Ho$bo OmVmV. ^maVmnwaVm {dMma H$am¶Mm Pmë¶mg ~m°å~o ñQ>m°H$ E³gM|O Am{U Z°eZb ñQ>m°H$ 

E³gM|O ho Xþæ¶‘ ~mOmanoR>oMo CXmhaU ‘mZbo OmVo. åhUOo Á¶m àH$mao àmW{‘H$ ~mOmam‘Ü¶o Zì¶m  

amo»¶m§Mr IaoXr {dH«$s hmoVo Ë¶mM àH$mao Xþæ¶‘ ~mOmam‘Ü¶o EImÚm OwÝ¶m H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr  IaoXr {dH«$s 

Ho$br OmVo.  

3.  ^mJ ^m§S>db  

 ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o Jw§VdUyH$Xmam§gmR>r Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mgmR>r {d{dY àH$maMr gmYZo CnbãY 

AgVmV. Ë¶mn¡H$sM EH$ gmYZ åhUyZ eoAg© qH$dm ^mJm§Mm {dMma Ho$bm OmVmo. H$moUË¶mhr H§$nZrMo EHy$U 

^mJ ^m§S>db Á¶m {d{dY Á¶m AZoH$ amo»¶m§‘Ü¶o {d^mJbo AgVo Ë¶mbm ^mJ qH$dm eoAg© Ago åhUVmV. 

gd©gmYmaU ‘Ü¶o H§$nZrMr EHy$U ‘mb‘Îmm Am{U H§$nZrÀ¶m EHy$U XoUo ¶mVbm ’$aH$ åhUOo Ë¶m H§$nZrMo  

^m§S>db AgVo. Jw§VdUyH$Xma Am{U Am{W©H$ g§ñWm H$moUË¶mhr H§$nZrÀ¶m g‘^mJm§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$ê$ 

eH$VmV. 

gd©gmYmaUnUo eoAg© nwT>rb XmoZ àH$maMo AgVmV.  

g‘^mJ  

 g‘^mJmV Jw§VdUyH$ H$aUmao Jw§VdUyH$Xma H§$nZrMo Iao ‘mbH$ AgVmV Ë¶m§Zm H§$nZr Zâ¶mV Agob 

VaM bm^m§e {‘iVmo.  
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AJ«h¸$ ^mJ  

 AJ«h¸$ ^mJmV Jw§VdUyH$ H$aUmè¶mZm g‘^mJ YmaH$m§nojm H$mhr {deof A{YH$ma àmá hmoVmV Ë¶m§Zm 

bm^m§e XoVmZm qH$dm  Jw§VdUyH$ naV H$aVmZm g‘^mJ YmaH$m§nojm AJ«h¸$ {Xbm OmVmo. H§$nZr VmoQç>mV 

Agob Var Ë¶m§Mm bm^m§e g§{MV H$ê$Z R>odbm OmVmo.  

4.  H$O©amoIo 

 H$O©amoIo ho H§$nZrMo H$Om©D$ ^m§S>db AgVo åhUOoM H$O©amoIo YmaH$ ho H§$nZrMo ‘mbH$ ZgVmV Va 

H$O©Xma AgVmV. H$O©amo»¶mV Jw§VdUyH$ H$aUmè`m§Zm Ë¶m§À¶m Jw§VdUwH$sda ì¶mO {‘iVo. Am{U ‘wXV nyU© 

Pmë¶mda Jw§VdUyH$hr naV {‘iVo. ^m§S>db ~mOmamV H$O©amo»¶m§Mr IaoXr {dH«$s{h Ho$br OmVo.  

5.  Xbmb  

 H$moUË¶mhr ^m§S>db ~mOmamV Xbmb Am{U ‘Ü¶ñW ¶m§Mo ApñVËd AgVo amo»¶m§Mo IaoXrXma Am{U 

{dH«o$Vo ¶m§Mr ôQ> KmbyZ XoÊ¶mMo H$m‘ ho Xbmb H$aVmV. ¶m H$m‘mgmR>r Ë¶m§Zm Xbmbr {‘iVo. AmYw{ZH$ 

H$mimV {S>{OQ>b nÕVrZo ho H$m‘ MmbVo. Jw§VdUyH$Xma EImÚm {S>{OQ>b XbmbmH$S>o Zm|XUr H$ê$Z Amnbo 

ì¶dhma H$aVmV.  

6.  {Z¶§ÌH$ g§ñWm  

 ^m§S>db ~mOmamda {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMo H$m‘ H$mhr g§ñWm§Zm {Xbo AgVo. ^maVmMm {dMma H$aVm AW© 

ImË¶mÀ¶m AIË¶marV Agboë¶m go~r Am{U [aPìh© ~±H$ ¶m g§ñWm {Z¶§ÌH$ åhUyZ H$m‘ H$aVmV. ^maVmV 

H$m¶©aV Agboë¶m gd© eoAa ~mOmam§da go~rMo WoQ> {Z¶§ÌU AgVo.  

1.2.3 ^m§S>db ~mOmamMr H$m¶} 

 XoemV ^m§S>db {Z{‘©Vr H$aÊ¶mgmR>r ^m§S>db ~mOma hm AË¶§V ‘hÎdmMm Amho. XoemÀ¶m ObX 

Am{W©H$ {dH$mgmgmR>r ^m§S>db{Z{‘©Vr ‘moR>¶m à‘mUmV hmoUo Amdí¶H$ AgVo. ^m§S>db~mOmamMo à‘wI H$m¶© 

ho ~MVrMo EH$ÌrH$aU H$aUo d ~MVrMm AmoK Am¡Úmo{JH$ {dH$mgmH$S>o di{dUo hmM Amho. ^m§S>db 

~mOmamÀ¶m ¶m H$m¶m©‘wio ^m§S>db{Z{‘©Vr hmoVo d Ë¶mVyZ Am{W©H$ {dH$mgmbm MmbZm {‘iVo. amoIo 

~mOmam‘wio Am¡Úmo{JH$ joÌmH$S>o {dÎmr¶ gmYZgm‘J«r di{dbr OmVo. amoIo ~mOmam‘wio bmoH$mZm gmoZo-Mm§Xr, 

O‘rZ Ow‘bm Aem AZwËnmXZ ‘mb‘Îmm§À¶m EodOr CËnmXH$ Jw§VdUyH$sgmR>r àmoËgmhZ {Xbo OmVo. ^maVr¶ 

^m§S>db ~mOmamMr H$m¶} ñnîQ> H$aVmZm nwT>rb ‘wÔçm§Mm {dMma H$amdm bmJVmo.  

1.  ^m§S>dbmMr {Z{‘©Vr  

 ^m§S>dbmMr ¶mo½¶ à‘mUmV Am{U JaOoà‘mUo {Z{‘©Vr H$aUo ho H$moUVohr ^m§S>db ~mOmamMo à‘wI H$m¶© 

AgVo. ¶m ~mOmamV XmoZ àH$maÀ¶m ì¶º$s AgVmV. EH$ Ago Jw§VdUyH$Xma Á¶m§Zm Ë¶m§À¶m n¡emMr bJoM 

JaO Zmhr. Xþgar ì¶º$s åhUOo Á¶m§Zm n¡emMr JaO Amho. ¶m XmoÝhr ì¶º$tZm EH$‘oH$m§g‘moa AmUÊ¶mMo 
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H$m‘ ^m§S>db ~mOma H$aVmo. gm‘mÝ¶  ì¶º$sÀ¶m ~MVrMo Jw§VdUwH$sV ê$nm§Va H$aÊ¶mMo H$m‘ ¶m ~mOmamV  

Ho$bo OmVo. åhUyZM ^m§S>dbmMr {Z{‘©Vr ho ^m§S>db ~mOmaMo gdm©V ‘hÎdmMo H$m¶© ‘mZbo. ^m§S>db 

~mOmamV Jw§VdUyH$sgmR>r ìmoJìmoJù¶m àH$maMr gmYZo  CnbãY H$éZ {Xbr OmVmV. ‘wXV, naVmì¶mMm Xa, 

VabVm, H$O© ‘mJÊ¶mMr d H$O© naVrMr ìmoi, a¸$‘ naV {‘iÊ¶mMr h‘r, Jw§VdUyH$sMr a¸$‘ Aem 

ìmoJìmoJù¶m H$gmoQç>m§da CVaUmao, {d{dYVm Agbobo amoIo Jw§VdUyH$sgmR>r CnbãY AgVmV. Ë¶m‘wio 

~MVXma amo»¶m‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aVmV. ìmoJìmoJù¶m CËnÞ JQ>mVrb bmoH$m§Odirb ~MVr VgoM {d{dY 

g§ñWmH$S>rb A{V[aº$ n¡gm ¶m ‘mÜ¶‘mZo g§H${bV Ho$bm OmVmo. 

2.   Am{W©H$ {dH$mg  

 ^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ H$O© KoUmao Am{U H$O© XoUmao ¶m§À¶mgmR>r EH$ ì¶dñWm {Z‘m©U Ho$br 

OmVo. Á¶m‘wio AW©ì¶dñWo‘Ü¶o n¡emMm nwadR>m gwb^nUo hmoD$ eH$Vmo Á¶m§Zm ^m§S>dbmMr JaO Amho Vo 

^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ ^m§S>db C ô H$ê$ eH$VmV. AW©ì¶dñWo‘Ü¶o ^m§S>dbmMm åhUOoM n¡emMm 

àdmh hmoV Agë¶mZo AW©ì¶dñWoMm {dH$mg hmoVmo ^m§S>dbmÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ ZdZdrZ CÚmoJm§Mr {Z{‘©Vr 

Ho$br OmV Agë¶mZo ‘mJUr dmT>Vo. AW©ì¶dñWoÀ¶m {dH$mgmbm ‘moR>m hmV^ma bmJVmo. 

3. ^m§S>dbmMr amoIVm 

 ^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ Á¶m {d{dY àH$maÀ¶m gmYZm§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ Ho$br OmVo Ë¶m gmYZm§Zm  

amoIVm Mm§Jbr AgVo. Oar ^m§S>db ~mOmamV Jw§VdUyH$Xma n¡emMr Jw§VdUyH$ H$aV Agbo Var Á¶m 

gmYZm§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ Ho$br Amho Ë¶mMr {dH«$s H$ê$Z Vo H$Yrhr n¡go CnbãY H$ê$ eH$VmV. ^m§S>db 

~mOmamV Á¶m {d{dY n¶m©¶m§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ Ho$br OmVo Ë¶mbm amoIVm Mm§Jbr AgVo. Am{U Jw§VdUyH$Xmam§Zm 

Ooìhm n¡emMr JaO AgVo Voìhm Vr gmYZo {dHy$Z Ë¶m§Zm amoI n¡go CnbãY hmoD$ eH$VmV. 

4. qH$‘V {Z¶§ÌU 

 ^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mZo Or Jw§VdUyH$ Ho$br OmVo Ë¶m AmYmao {H$‘Vrda {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMo H$m‘ 

^m§S>db ~mOma H$aVmo. Á¶m amo»¶m§Mr {dH«$s qH$dm IaoXr Ho$br OmVo Ë¶m§Mr qH$‘V {Z¶§ÌUmV amhmdr åhUyZ 

^m§S>db ~mOma àm‘w»¶mZo H$m‘ H$aVmo. H§$nZrÀ¶m dm{f©H$ AhdmbmZ§Va H$mhr {d{eîQ> pñWVr {Z‘m©U hmoD$Z 

H§$nZrÀ¶m eoAaÀ¶m {H$‘Vr‘Ü¶o H$‘r OmñV nUm hmoD$ eH$Vmo. Ë¶m‘wio eoAa ~mOmamda Ë¶mMm ‘moR>m 

n[aUm‘ hmoÊ¶mMr e³¶Vm AgVo. Aemìmoir {Z¶§ÌU à{H«$¶m dmnê$Z amo»¶m§À¶m {H$‘Vrda {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMo 

H$m‘ ^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ Ho$bo OmVo. 

5. Jw§VdUyH$Xmam§Zm g§Yr  

 ^m§S>db ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ gd©gm‘mÝ¶ Jw§VdUyH$Xmam§Zm ¶mo½¶ àH$mao Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mMr g§Yr 

CnbãY hmoVo. Ë¶mÀ¶m BÀN>oà‘mUo H$‘r OmoI‘rÀ¶m qH$dm OmñV OmoI‘rMr Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mMr {d{dY 

gmYZo ^m§S>db ~mOmamV CnbãY AgVmV. Ë¶mÀ¶m BÀN>oà‘mUo Am{U Ë¶mÀ¶m Am{W©H$ j‘Voà‘mUo Ë¶mbm 
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Jw§VdUwH$sÀ¶m gd© g§Yr CnbãY H$ê$Z XoÊ¶mMo H$m‘ ^m§S>db ~mOma H$aVmo. Jw§VdUyH$Xmam§Zr Or Jw§VdUyH$ 

Ho$br Amho Ë¶mÀ¶mda A{YH$ bm^m§e {‘idyZ XoÊ¶mMo H$m‘hr ^m§S>db ~mOmaÀ¶m {Z{‘ÎmmZo Ho$bo OmVo. 

6.  XrK© ‘wXVrÀ¶m ^m§S>dbmMm nwadR>m: 

 ^m§S>db ~mOmam‘wio H$m°nm}aoQ> H§$nÝ¶mZm XrK©H$mbrZ d H$m¶‘ ñdénmMo ^m§S>db C^maUo e³¶ hmoVo. 

H§$nÝ¶mZm H$m¶‘ ñdénmÀ¶m ^m§S>dbmMr JaO AgVo. na§Vw Jw§VdUyH$Xma Amnbr ~MV XrK©H$mimgmR>r 

AS>Hy$Z R>odÊ¶mg V¶ma ZgVmV. ¶m g‘ñ¶oda ^m§S>db ~mOma ‘mJ© H$mT>Vmo. amoIo ~mOmam‘wio 

Jw§VdUyH$XmamZm amoIo {dH$Ê¶mMr qH$dm IaoXr H$aÊ¶mMr g§Yr {‘iVo. Va XþgarH$S>o H§$nÝ¶m§À¶m H$m¶‘ 

ñdénmÀ¶m ^m§S>dbmda H$moUVmhr n[aUm‘ hmoV Zmhr. Ë¶m‘wio XoemV ^m§S>db{Z{‘©Vr hmodyZ ^m§S>dbmMm 

gmR>m dmT>Vmo ZdrZ H§$nÝ¶m§Zm ^m§S>db C^maÊ¶mg hm ~mOma ‘XV H$aVmo. 

7.  {ZYrMm ¶mo½¶ Cn¶moJ  

 H$m¶©j‘ ^m§S>db~mOma gdm©V H$m¶©j‘ CÚmoJm§H$S>o {ZYrMm AmoK di{dVmo. amo»¶m§Mo ~mOma‘yë¶ d 

Ë¶mdarb naVmdm ho bmoH$m§Zm H$moUË¶m CÚmoJmV n¡gm Jw§Vdmdm ¶mgmR>r ‘mJ©Xe©H$ R>aVmV. Ë¶m‘wio ~MVrMm 

n[aUm‘H$maH$ d H$m¶©j‘ dmna hmoUo e³¶ hmoVo. 

8.  gmVË¶mZo H$m¶©aV  

 Jw§VdUyH$Xmam§Zm XrK©H$mbrZ Jw§VdUyH$ gmYZo gVV CnbãY H$éZ XoÊ¶mMo H$m‘ hm ~mOma H$aVmo. amoIo 

IaoXr H$aUmao d amoIo {dH«$s H$aUmao ¶m§Mm gVV dmda ¶m ~mOmamV AgVmo. amo»¶m§‘Yrb Jw§VdUyH$ hr 

A{YH$ amoI d Vab AgVo. ^m§S>db ~mOma hm àm‘w»¶mZo amoIo ~mOmamer {ZJS>rV Agë¶mZo d amo»¶m§Mr 

IaoXr-{dH«$s ghOnUo d gmVË¶mZo ¶m ~mOmamV Mmby Agë¶mZo hm ~mOma gmVË¶mZo H$m‘ H$aUmam  

{XgVmo. 

9.  gaH$mabm ‘XV 

 gaH$maÀ¶m H$m¶m©‘Ü¶o gVV dmT> hmoV AgyZ Ë¶m‘wio gmd©O{ZH$ IMm©gmR>r gaH$mabm H$O© ¿¶mìmo 

bmJVo. ^m§S>db ~mOmamV H$O©amoIo {dHy$Z gaH$ma Aer H$O} C^maVo. ¶m‘wio emgZmbm XrK©H$mbrZ àH$ën 

d ¶moOZm am~{dÊ¶mgmR>r {ZYr CnbãY hmoVmo. 

10.  ng§Vrà‘mUo Jw§VdUyH$sMr g§Yr 

 ^m§S>db~mOma Jw§VdUyH$sMo AZoH$ n¶m©¶ bmoH$mZm CnbãY H$ê$Z XoVo. ‘Ü¶‘ d XrK©H$mimgmR>r 

Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mgmR>r {d{dY Jw§VdUyH$ gmYZo CXm. amoIo, H§$nÝ¶m§Mo g‘^mJ, å¶wÀ¶wAb ’§$S>mMo ¶w{ZQ²>g 

BË¶mXr CnbãY hmoVmV. Ë¶m‘wio Jw§VdUyH$Xma Amnë¶m ng§VrZwgma Jw§VdUyH$ H$ê$ eH$VmV. 

  àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOma hm EH$ ^m§S>db ~mOmamMm ‘hÎdmMm àH$ma AgyZ Á¶m ~mOmam‘Ü¶o 

H$moUË¶mhr H§$nÝ¶m§Mo eoAa gdm©V àW‘ {dH«$sgmR>r ¶oVmV. àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o Jw§VdUyH$Xmam§Zm 
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Zì¶m H§$nZrMo eoAg© àW‘M Jw§VdUwH$sgmR>r CnbãY hmoD$ eH$VmV. ¶m ‘mÜ¶‘mVyZM ¶m H§$nZrMo eoAg© 

Jw§VdUyH$Xmam§Zm CnbãY H$ê$Z {Xbo OmD$ eH$VmV. àmW{‘H$ ~mOmam‘Ü¶o eoAaÀ¶m IaoXr {dH«$sMo ì¶dhma 

hmoV AgVmZm Ë¶m‘Ü¶o VrZ KQ>H$m§Mm Zoh‘r g‘mìmoe Ho$bm OmVmo.  

 Á¶m H§$nZrMo eoAg© {dH«$sgmR>r CnbãY Ho$bo OmUma AmhoV Vr H§$nZr hm EH$ n{hbm KQ>H$ Amho.  

 ¶m H§$nZrMo eoAg© IaoXr H$aÊ¶mgmR>r CËgwH$ AgUmam Jw§VdUyH$Xmam§Mm Xþgam KQ>H$ Amho.  

 Oo eoAg© H§$nZrZo {dH«$sgmR>r CnbãY H$ê$Z {Xbo AmhoV Ë¶m eoAaÀ¶m {dH«$sbm à{VgmX Zmhr 

{‘imbm Va ^m§S>dbmMr h‘r KoUmam A§S>aam¶Q>a qH$dm ^mJ {d‘oH$m¶m©Mm {Vgam KQ>H$ àmW{‘H$ eoAa 

~mOmamVrb ì¶dhmam§da {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMo H$m‘ go³¶w[aQ>r go³eZ ~moS>© Am°’$ B§{S>¶m åhUOo go ~r hr 

{Z¶§ÌH$ g§ñWm H$aV AgVo.  

1.2.4 àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOmamVrc amo»¶m§Mo ì¶dhma  

1. Zì¶m amo»¶m§Mr  gmd©O{ZH$ {dH«$s  

 àmW{‘H$ eoAa ~mOmamV H$moUË¶mhr H§$nZrMo ZdrZ amoIo gd©àW‘ gd©gm‘mÝ¶ Jw§VdUyH$Xmam§Zm 

{dH«$sgmR>r CnbãY H$ê$Z {Xbo OmVmV Ë¶mbm amo»¶m§Mr  gmd©O{ZH$ {dH«$s Ago åhUVmV.  

2.  amo»¶m§Mr ImOJr {dH«$s 

 àmW{‘H$ eoAa ~mOmamV H$moUË¶mhr H§$nZrMo ZdrZ amoIo Ooìhm H$mhr R>am{dH$ ImOJr ì¶º$tZm qH$dm 

g§ñWm§Zm Jw§VdUy{H$gmR>r CnbãY H$ê$Z {Xbo OmVmV Ë¶mbm amo»¶m§Mr  ImOJr  {dH«$s Ago åhUVmV.  

3. AJ«h¸$ àH$mamVrb eoAaMr {dH«$s 

 Zì¶mZoM ^m§S>db ~mOmanoR>oV àìmoe Ho$bobr H§$nZr AJ«h¸$ àH$mamVrb eoAa gwÕm Jw§VdUyH$Xmam§Zm 

{dH«$sgmR>r CnbãY H$ê$Z XoVo. AJ«h¸$ àH$mamVrb eoAaMr IaoXr H$aUmè¶m Jw§VdUyH$Xmam§Zm H$mhr {deof 

AJ«h¸$ àmá hmoVmV.  

4.  amo»¶m§Mr g§ñWmË‘H$ {dH«$s 

 H$mhr ìmoim H§$nZr Amnbo amoIo R>am{dH$ g§ñWmgmR>rM CnbãY H$aVo Ë¶mbm amo»¶m§Mr g§ñWmË‘H$ 

{dH«$s Ago åhUVmV. ‘moR>çm ~±H$, Am{W©H$ g§ñWm, {d‘m g§ñWm qH$dm  gaH$mar g§ñWm ¶m§Mm g‘mìmoe 

g§ñWmË‘H$ {dH«$s‘Ü¶o hmoVmo.  

5.  ~moZg Am{U amB©Q>  eoAaMr {dH«$s 

 AZoH$ìmoim EImXr OwZrM H§$nZr Amnë¶m {dÚ‘mZ ^mJYmaH$m§Zm ZdrZ amoIo CnbãY H$ê$Z XoVmV. 

hr CnbãYVVm ~moZg àH$maÀ¶m eoAaMr Am{U qH$dm amB©Q> àH$maÀ¶m eoAaMr Agy eH$Vo ~moZg eoAg© 

{dÚ‘mZ  ^mJYmaH$m§Zm ‘mo’$V {Xbo OmVmV. Va amB©Q> eoAg© {dÚ‘mZ ^mJYmaH$m§Zm {dH$V {Xbo OmVmV.  
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 àmW{‘H$ eoAa ~mOmam‘Ü¶o nwT>rb ghm àH$maÀ¶m Jw§VdUyH$ gmYZm§Mr CnbãYVm Ho$br OmVo.  

1.  eoAg©  

 eoAg© qH$dm ^mJ ¶mMm ^m§S>dbmMr N>moQç>m VwH$S>çmV {d^mJUr H$moUVrhr H§$nZr àmW{‘H$ ~mOmamV 

g‘^mJ qH$dm AJ«h¸$ ^mJ àH$mamVrb eoAg© {dH«$sgmR>r CnbãY H$aVo.  

2.  gaH$mar amoIo  

 gaH$mabm Ooìhm ^m§S>dbmMr JaO ^mgVo Voìhm gaH$ma gaH$mar amoIo ~mOmamV {dH«$sgmR>r H$mT>Vo 

¶m‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aUmao EH$àH$mao gaH$mabm H$O© XoV AgVmV Á¶mda Ë¶m§Zm ì¶mO {‘iVo.  

3.  H$O©amoIo  

 H$O©amo»¶m§À¶m ‘mÜ¶‘mVyZ H§$nZr H$Om©D$ ^m§S>db CnbãY H$aVo H$O©amo»¶mVrb Jw§VdUwH$sda ì¶mO 

{‘iVo Am{U ‘wXV nyU© Pmë¶mda ‘wÔb naV {‘iVo.  

4. å¶wÀ¶wAb ’§$S>  

å¶wÀ¶wAb ’§$S>‘Yrb ¶w{ZQ²>gMr {dH«$shr àmW{‘H$ ~mOmamV hmoVo å¶wÀ¶wAb ’§$S>‘Yrb ’w$ÝVdUyH$ gwa{jV 

AgVo Am{U Jw§VdUyH$Xmam§Zm R>am{dH$ CËnÞmMr h‘rhr {‘iVo.  

5. naH$s¶ H$O©amoIo 

 ¶m àH$maÀ¶m H$O©amo»¶m§À¶m ‘mÜ¶‘mVyZ EImXr naH$s¶ H§$nZr H$Om©D$ ^m§S>db CnbãY H$aVo ¶m 

H$O©amo»¶mVrb Jw§VdUwH$sda{h  ì¶mO {‘iVo Am{U ‘wXV nyU© Pmë¶mda ‘wÔb naV {‘iVo.  

6. E³gM|O Q>́oS>oS> ’§$S²>g 

 ¶m àH$maÀ¶m Jw§VdUwH$sV {d{dY Jw§VdUyH$  gmYZm§Mm EH$ g‘yh AgVmo åhUOM eoAg© å¶wÀ¶wAb 

’§$S> qH$dm H$O©amoIo {h gd© gmYZo EH$mMìmoir CnbãY AgVmV. 

  àmW{‘H$ ~mOmamV Jw§VdUwH$sMo {d{dY n¶m©¶ CnbãY Agbo Var Jw§VdUyH$XmamZo {ZU©¶ KoÊ¶mnydu 

nwT>rb JmoîQ>r {dMmamV ¿¶m¶bm hì¶mV. 

1.  Jw§VdUwH$sda {H$Vr naVmdm {‘iUma Amho ¶mMm {dMma ‘hËdmMm Amho.  

2. Jw§VdUyH$ H$aVmZm YmoH$m {H$Vr Amho {h JmoîQ>hr ‘hËdmMr Amho.  

3.  Jw§VdUyH$ Aën H$mbrZ Amho {H$ XrK©H$mbrZ Amho hogwÕm bjmV ¿¶mìmo bmJVo.  

4.  Jw§VdUwH$sMr amoIVm H$er Amho ¶mda{h {ZU©¶ Adb§~yZ AgVmo Mm§Jbr amoIVm Agbobr Jw§VdUyH$ 

Ho$br OmVo.  

5.  Jw§VdUwH$sda H$amMm ~moOm {H$Vr AgUma Amho ho gwÕm bjmV KoUo ‘hËdmMo Amho. 
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1.2.5 eoAa ~mOmamV amo»¶m§Mr Zm|XUr  

 ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamV Z°eZb ñQ>m°H$ E³gM|O Am{U ~m°å~o ñQ>m°H$ E³gM|O ho eoAa ~mOma 

H$m¶©aV AmhoV. ¶m XmoZ eoAa ~mOmam‘Ü¶o {d{dY H§$nÝ¶m Amnë¶m amo»¶m§Mr Jw§VdUyH$ H$ê$Z Vo amoIo 

Jw§VdUyH$Xmam§Zm CnbãY H$ê$Z XoVmV. Ooìhm EImXr H§$nZr eoAa ~mOmam‘Ü¶o Amnbo amoIo CnbãY H$ê$Z 

XoÊ¶mgmR>r Ë¶mMr Zm|XUr eoAa ~mOmam‘Ü¶o H$aVo Voìhm Ë¶mbm eoAa ~mOmamV amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aUo Ago 

åhQ>bo OmVo. åhUOoM ^m§S>db ~mOmamV amo»¶m§À¶m IaoXr {dH«$sMo Oo ì¶dhma MmbV AgVmV Ë¶m 

ì¶dhmam§gmR>r EImÚm H§$nZrZo Amnbo amoIo CnbãY H$ê$Z XoUo åhUOoM eoAa ~mOmamV amo»¶m§Mr Zm|XUr 

H$aUo hmo¶. H§$nZrMo eoAa ñQ>m°H$ ~m°ÊS> Am{U BVa Am{W©H$ Jw§VdUyH$ gmYZo Ooìhm gd©gm‘mÝ¶ ZmJ[aH$m§À¶m 

IaoXr {dH«$s ì¶dhmam§gmR>r ~mOmamV CnbãY H$ê$Z {Xbr  OmVmV Ë¶mbmM amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aUo Ago 

åhQ>bo OmVo. H§$nZr H$m¶Xm 2013 qH$dm Ë¶mnyduMm H§$nZr H$m¶Xm 1956 à‘mUo H$moUË¶mhr npãbH$ 

{b{‘Q>oS> H§$nZrZo Amnë¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr eoAa ~mOmamV H$am¶bmM nm{hOo Aer H$moUVrhr gº$s Zmhr 

npãbH$ {b{‘Q>oS> H§$nÝ¶m§Zm Jw§VdUyH$Xmam§H$Sy>Z Jw§VdUyH$ {‘iUo Ano{jV AgVo. gmh{OH$M eoAa ~mOmamV 

amo»¶m§Mr Zm|XUr H$ê$Z Jw§VdUyH$Xmam§Zm AmdmhZ H$aUo ‘hÎdmMo AgVo. H§$nÝ¶m Amnë¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr 

eoAa ~mOmamV H$aVmV Voìhm Ë¶m§Zm  eoAa ~mOmamÀ¶m gd© {Z¶‘m§Mo nmbZ H$amìmo bmJVo. Á¶m amo»¶m§Mr 

Zm|XUr Ho$bobr AgVo Ë¶mMr ‘m{hVr eoAa ~mOmamV àX{e©V Ho$br OmVo. amo»¶m§À¶m IaoXr ì¶dhmam§‘Ü¶o 

A{Ve¶ nmaXe©H$Vm AgVo. eoAa ~mOmam‘Ü¶o amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aUo hr g§~§{YV H§$nZr, Jw§VdUyH$Xma 

Am{U gd©gm‘mÝ¶ ZmJarH$  ¶m gdmªgmR>rM ’$m¶Xoera JmoîQ> ‘mZbr OmVo. 

amo»¶m§À¶m Zm|XUrMo CÔoe 

1. H§$nZrH$S>o Oo {d{dY àH$maMo amoIo AmhoV Ë¶m§Zm EH$ àH$maMr ~mOmanoR> CnbãY H$ê$Z XoUo hm 

Zm|XUrMm ‘w»¶ CÔoe Amho. 

2. amo»¶m§À¶m IaoXr-{dH«$sMo Oo ì¶dhma hmoVmV Ë¶mÀ¶mda ¶mo½¶ àH$maMr EH$ {Z¶§ÌU ì¶dñWm AmUUo 

ho gwÕm amo»¶mÀ¶m Zm|XUrMo C{ÔîQç> Amho. 

3. Am{W©H$ {dH$mgmgmR>r ~MVrMo à‘mU  dmT>dUo Am{U Ë¶mMo Jw§VdUy{H$V  ê$nm§Va H$aUo ho eoAa 

~mOmamVrb amo»¶mÀ¶m Zm|XUrMo AmUIr EH$ d¡{eîQç> Amho 

amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aÊ¶mgmR>r AQ>r Am{U eVu 

1. EImXr H§$nZr àW‘M Amnbo amoIo {dH«$sgmR>r CnbãY H$ê$Z XoV Agob Á¶mbm B{Z{e¶b npãbH$ 

Am°’$a Ago åhQ>bo OmVo Voìhm Ë¶m H§$nZrMo {H$‘mZ dgyb ^mJ ^m§S>db 10 H$moQ>r AgUo Amdí¶H$ 

Amho. 

2. H§$nZrZo Oo eoAa {dH«$sgmR>r H$mT>bo AmhoV Ë¶m eoAg©À¶m ‘yë¶mMm AmH$ma {H$‘mZ Xhm H$moQ>r én¶o 

EdT>m AgUo Amdí¶H$ Amho. 
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3. Á¶m H§$nZrZo eoAa {dH«$sgmR>r Zm|XUrgmR>r AO© Ho$bm Amho Ë¶m H§$nZrMo ^m§S>dbmMo ~mOma‘yë¶ 

åhUOoM ‘mH}$Q> H°$n {H$‘mZ 25 H$moQ>r én¶o AgUo Amdí¶H$ Amho. 

4.  amoIo Zm|XUrgmR>r Omo H$ama H$aÊ¶mV ¶oVmo Ë¶m H$amamMo nmbZ g§~§{YV H§$nZr H§$nZrMo àdV©H$ Am{U 

BVa gdmªZr H$aUo JaOoMo AgVo nadmZJr Z KoVm ¶m  H$amamMm ^§J H$aVm ¶oV Zmhr. 

5. eoAa ~mOmamV Zm|XUrH¥$V Pmboë¶m gd© H§$nÝ¶m§Zr Xadfu 30 E{àbnydu Amnbr dm{f©H$ ’$s eoAa 

~mOmam‘Ü¶o O‘m H$aUo Amdí¶H$ AgVo. 

amo»¶m§Mr Zm|XUr Ho$ë¶mMo ’$m¶Xo 

1.  Cƒ amoIVm 

  Á¶m H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr eoAa ~mOmamV Zm|XUr Ho$br OmVo Ë¶m amo»¶mZm Cƒ amoIVm àmá hmoVo. 

åhUOoM Jw§VdUyH$Xma AË¶§V ghOnUo ¶m amo»¶m§Mr IaoXr {dH«$s H$ê$ eH$VmV. ho amoIo Jw§VdUyH$Xmam§gmR>r 

ghO CnbãY Agë¶mZo hr amoIVm dmT>Vo. 

2.  Cƒ àVrMr Ñí¶‘mÝ¶Vm 

  H§$nZrMo amoIo Ooìhm eoAa ~mOmamV Zm|XUrH¥$V hmoVmV Voìhm Ë¶m§Zm Cƒ àVrMr Ñí¶ ‘mÝ¶Vm àmá 

hmoVo. åhUOoM Amnë¶mgmR>r H$moUVo amoIo Jw§VdUyH$ n¶m©¶ åhUyZ CnbãY AmhoV ho Jw§VdUyH$Xmam§Zm ghO 

H$iy eH$Vo.  

3.   dmT>rd H$m¶XoeranUm 

  H§$nZrMo amoIo Ooìhm eoAa ~mOmamV Zm|Xbo OmVmV Voìhm Ë¶m amo»¶mZm AmnmoAmnM dmT>rd 

H$m¶XoeranUm àmá hmoVmo. Ë¶mMm n[aUm‘ åhUyZ ¶m amo»¶m§Mr {dídmgmh©Vm gwÕm dmT>Vo. eoAa ~mOmamV Zm|X 

Agboë¶m amo»¶m§‘Ü¶oM Jw§VdUyH$ H$aÊ¶m~m~V Jw§VdUyH$Xmam§À¶m ‘ZmV {dídmg {Z‘m©U hmoVmo. AmnmoAmnM  

eoAa ~mOmamV Zm|X Agboë¶m H§$nZrMr  {dídmgmh©Vm gwÕm dmT>Vo. 

4.   ^m§S>db CnbãYVm 

  eoAa ~mOmamV Zm|XUrH¥$V Pmboë¶m H§$nÝ¶m§Zm ^m§S>dbmMr  CnbãYVm ghOnUo hmoVo. H$maU ^m§S>db 

~mOmamV AZoH$ Jw§VdUyH$Xma AgVmV. Am{U H$mhr ìmoim g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xma gwÕm H§$nÝ¶m§‘Ü¶o 

Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mV CËgwH$ AgVmV Oo  Zoh‘r Zm|XUrH¥$V H§$nÝ¶m§‘Ü¶oM Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mV CËgwH$ AgVmV. 

5.  Zmdbm¡H$sH$ d¥Õr 

  Á¶m H§$nÝ¶m§À¶m amo»¶m§Mr eoAa ~mOmamV Zm|XUr Pmbr Amho Ë¶m H§$nZr~m~V ~mOmanoR>o‘Ü¶o MMm© 

AgVo Am{U Ë¶m {Z{‘ÎmmZo Aem H§$nZrMm Zmdbm¡{H$H$ dmTy> eH$Vmo. eoAa ~mOmamV Zm|X Pmë¶m‘wio  

H§$nZrbm ~mOmanoR>o‘Ü¶o ghOnUo ñdrH$mabo OmVo. 
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6.  {dH$mg Am{U d¥Õr 

  Á¶m H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr eoAa ~mOmamV Ho$br Amho Ë¶m H§$nZrMm ^{dî¶mV Mm§Jbm {dH$mg 

Am{U d¥Õr hmoÊ¶mMr e³¶Vm OmñV AgVo. Ë¶m§Zm ^m§S>dbmMr CnbãYVm ghOnUo hmoV Agë¶mZo Am{U 

~mOmanoR>o‘Ü¶o Zmdbm¡{H$H$ hr àmá hmoV Agë¶m‘wio ^{dî¶mV ¶m H§$nÝ¶m§Mm {dH$mg ìmoJmZo hmoD$ eH$Vmo 

amo»¶m§Mr Zm|XUr Ho$ë¶mMo VmoQ>o  

 eoAa ~mOmamV H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr Ho$ë¶mMo ’$m¶Xo Agbo g§~§{YV H§$nÝ¶m§Zm H$mhr g‘ñ¶m§Zm 

Vm|S>hr Úmìmo bmJVo åhUOoM ¶m Zm|XUrMo H$mhr VmoQ>ohr AgVmV.  

1.  {Z¶‘mMo H$R>moa nmbZ  

 eoAa ~mOmamV H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr Ho$boë¶m H§$nÝ¶m§Zm {Z¶‘mMo H$R>moanUo nmbZ H$amìmo 

bmJVo. Am{W©H$ Ahdmb à{gÕ H$aUo Am{U BVa AZoH$ nyV©Vm nyU© H$amì¶m bmJVmV ho H$m‘ ìmoiImD$ 

Am{U ‘hmJ Agy eH$Vo.  

2. dmT>rd N>mZZr 

 eoAa ~mOmamV H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr Pmë¶m‘wio H§$nZrbm Jw§VdUyH$Xma, {díbofH$ Am{U 

àgma‘mÜ¶‘m§H$Sy>Z dmT>rd N>mZZrbm gm‘moao Omìmo bmJVo. Aem N>mZZr‘Ü¶o g§~§{YVm§À¶m Anojm nyU© Z 

Pmë¶mg H$m‘{JargmR>r A{YH$ X~md ¶oD$ eH$Vmo Am{U ZH$mamË‘H$ à{gÕr hmoD$ eH$Vo. 

3. {Z¶§ÌU J‘mdUo 

 eoAa ~mOmamV H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aUo ¶mMm AW© Agm hmoVmo H$s H§$nZrMr ‘mbH$s AZoH$ 

^mJYmaH$m§‘Ü¶o {dIwabr OmVo. gmh{OH$M g§ñWmnH$ Am{U àdV©H$ ¶m§Mo {Z¶§ÌU H$‘r hmoÊ¶mMm YmoH$m 

{Z‘m©U hmoD$ eH$Vmo.  

4.  bj {dM{bV hmoUo  

 eoAa ~mOmamV H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aÊ¶mMr à{H«$¶m ìmoiImD$ Am{U I{M©H$ Amho. ¶m 

H$m‘mMm X~md ì¶dñWmnZmbm XrK©H$mbrZ YmoaU Am{U ZdH$ënZm ¶mda bj H|${ÐV H$aÊ¶mnmgyZ {dM{bV 

H$ê$ eH$Vmo. 

5.  dmT>rd IM©:  

 eoAa ~mOmamV H§$nZrÀ¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aÊ¶mgmR>r AZoH$ nyV©Vm H$amì¶m bmJVmV ho H$m‘ 

I{M©H$ Amho. gd© H$m¶Xoera Am{U Am{W©H$ ~m~r nyU© H$ê$Z eoAa ~mOmamV Zm|XUr H$aÊ¶mgmR>r ‘moR>çm 

à‘mUmV IM© H$amdm bmJVmo. 
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1.2.6 ^m§S>db ~mOmamMo {Z¶§ÌU  

 ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmam§Mo {Z¶‘Z Am{U XoIaoI H|$Ðr¶ {dÎm ‘§Ìmb¶, {g³¶w[aQ>rO A±S> E³gM|O 

~moS>© Am°’$ B§{S>¶m åhUOoM go~r Am{U [aPìh© ~±H$ Am°’$ B§{S>¶mÛmao Ho$br OmVo.Ë¶mMon¡H$s go~r {h gdm©V 

‘hËdmMr {Z¶§ÌH$ g§ñWm Amho 1988 gmbr go~rMr ñWmnZm H$aÊ¶mV Ambr. 1992 gmbr go~rbm 

H$m¶Xoera A{YH$ma àmá H$éZ XoÊ¶mV Ambo.go~rMo à‘wI  C{ÔîQ> åhUOo ^m§S>db ~mOmamMm {dH$mg ¶mo½¶ 

nÜXVrZo hmoB©b ho nmhUo VgoM Jw§VdUyH$Xmam§À¶m h¸$mMo g§ajU H$aUo ho Amho. go~r ^m§S>db Jmoim 

H$aÊ¶mè¶m ‘MªQ> ~±H$g©, å¶wÀ¶wAb ’§$S>g², Jw§VdUyH$sMo g„m XoUmao, ^mJ {dH«$sMr ì¶dñWmH$aUmao, 

^mJ{d‘oH$ar d YmoH$mXm¶H$ ì¶dgm¶m§Zm ^m§S>db CnbãY H$ê$Z XoUmao BË¶mXr bmoH$m§À¶m H$m‘mda XoIaoI 

H$aVo. 

 1980 À¶m XeH$mV ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamMm Mm§Jbm {dH$mg hmoD$ bmJbm. Jw§VdUyH$Xmam§Mr, 

VgoM ^m§S>db C^maUmè¶m H§$nÝ¶m§Mr g§»¶m dmT>br. Ë¶mM~amo~a H§$nÝ¶m Am{U ‘Ü¶ñW ¶m§À¶mÛmao 

J¡aàH$mahr dmT>bo. Ë¶mV àmBg [aqJJ, AZ{YH¥$V eoAa àr{‘¶‘, g‘^mJm§Mo ~oH$m¶Xoera ImgJr {dVaU, 

g‘^mJ hñVm§VaUmV {db§~, ì¶dhmamV nmaXe©H$VoMm A^md, H§$nZr H$m¶Xm Am{U eoAa ~mOma ¶m§À¶m 

{Z¶‘m§Mr nm¶‘„r Ago AZoH$ àH$ma KS>VmZm AmT>ibo ¶m J¡aàH$mambm Amim KmbÊ¶mgmR>r nwaoem 

H$m¶Xoera VaVwXr Zgë¶m‘wio gaH$ma Am{U eoAa ~mOma ì¶dñWmnZ AZoH$ìmoim hV~b hmoV Ago. 

n[aUm‘r ~MVXmam§Zm Am{W©H$ ZwH$gmZ Pmbo Am{U Ë¶m§Mm ~mOmamdarb {dídmg CSy> bmJbm. 1990 À¶m 

gwédmVrbm XoemV Zì¶m Am{W©H$ YmoaUmÀ¶m {Z{‘ÎmmZo CXmarH$aU gwê$ Pmbo Am{U {dXoer, VgoM ñWm{ZH$ 

Jw§VdUwH$sbm àmoËgmhZ XoÊ¶mMr YmoaUo AmIbr Jobr. ¶m nmíd©̂ y‘rda eoAa ~mOmamMm {eñV~Õ, 

gwì¶dpñWV Am{U {ZamoJr {dH$mg H$aÊ¶mgmR>r gwYmaUm§Mr EH$ ‘m{bH$m am~{dUo Amdí¶H$ hmoVo. Ë¶mVrb 

EH$ ‘hÎdmMr gwYmaUm åhUOoM go~rMr ñWmnZm hmo¶. 

1.2.6.1 go~rMr ñWmnZm, C{ÔîQ>o Am{U H$m¶} 

 ¶mnydu H°${nQ>b Bí¶yO (H§$Q´>mob) A°³Q>, 1947 Zo ^m§S>db ~mOmamÀ¶m {Z¶‘ZmMo H$m‘ H§$Q´>moba Am°’$ 

H°${nQ>b Bí¶yOH$S>o gmon{dbobo hmoVo. ‘mÌ, ho H$m‘ ’$ma n[aUm‘H$maH$VoZo hmoV Zgë¶mZo E{àb 1988 ‘Ü¶o 

^maV gaH$maZo EH$ R>amd H$ê$Z go~r ({g³¶w[aQ>rO E³ñM|O ~moS>© Am°’$ B§{S>¶m- go~r) ho J¡ad¡Ym{ZH$ ‘§S>i 

ñWmnZ Ho$bo. 1991 ‘Ü¶o ZdrZ CXma Am{W©H$ YmoaU ñdrH$maë¶mZ§Va 12 E{àb 1992 amoOr g§gXoV 

"go~r H$m¶Xm' nm[aV H$ê$Z gaH$maZo go~rbm H$m¶Xoera XOm© Am{U H$m¶Xoera A{YH$ma {Xbo. 

 WmoS>³¶mV à{V^yVr OmarH$V}, Jw§VdUyH$Xma Am{U ~mOmamVrb ‘Ü¶ñW ¶m VrZ g§~§{YVm§À¶m JaOm 

bjmV KoD$Z go~r H$m‘ H$aVo. go~r hr AY©d¡Ym{ZH$, AY©Ý¶m{¶H$ Am{U AY©H$m¶©H$mar ì¶dñWm Amho. 

  d¡Ym{ZH$ A{YH$mamV go~r {Z¶‘ V¶ma H$aVo d bmJy H$aVo, 

  Ý¶m{¶H$ A{YH$mamV go~r {ZU©¶ KoVo  Am{U AmXoe XoVo,  
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 Va H$m¶©H$mar A{YH$mamV go~r  AÝìmofU Am{U A§‘b~OmdUr H$aVo.  

 eoAa ~mOmam§Mo Cn{dYr ‘§Oya H$aUo, Amdí¶H$Vm ^mgë¶mg Ë¶mV ~Xb H$aÊ¶mMr gº$s H$aUo, 

eoAa ~mOmamÀ¶m {heo~mÀ¶m nwñVH$m§Mr VnmgUr H$aUo d Ë¶m§Zm ìmoimoìmoir {d{eîQ> ‘m{hVrMr {ddaUnÌHo$ 

gmXa H$aÊ¶mg gm§JUo, ‘Ü¶ñWm§À¶m {heo~ nwñVH$m§Mr VnmgUr H$aUo, H§$nÝ¶m§Zm Ë¶m§À¶m g‘^mJm§Mr eoAa 

~mOmamda Zm|XUr H$aÊ¶mMr gº$s H$aUo, ~«moH$g©Mr Zm|XUr A{Zdm¶© H$aUo BË¶mXr A{YH$ma go~rbm AmhoV. 

¶m‘wio go~r Iyn à~i Am{U à^mdr Pmbr Amho.  

go~rMr C{ÔîQ>o 

-  eoAa ~mOmam§À¶m H$m‘H$mOmMo {Z¶‘Z H$aUo 

-  Jw§VdUyH$Xmam§À¶m A{YH$mam§Mo g§ajU Am{U Ë¶m§À¶m eoAa ~mOmamVrb Jw§VdUwH$sÀ¶m gwa{jVVoMr 

ImÌr XoUo. 

-  eoAa ~mOmamVrb J¡aàH$ma Am{U ’$gdUyH$ ¶m§Zm Amim KmbUo. 

-  ~«moH$g©, A§S>aam¶Q>g© BË¶mXr ‘Ü¶ñWm§Mo {Z¶‘Z H$aUo d Ë¶m§À¶mgmR>r AmMmag§{hVm V¶ma H$aUo. 

C{ÔîQ>nyVugmR>r go~rZo Ho$bobr H$m‘o 

go~rMr g§ajH$ åhUyZ ^y{‘H$m  

  go~r Jw§VdUyH$Xmam§Mo {hVg§~§Y OnV Ë¶m§Zm g§ajU XoÊ¶mgmR>r àmBg [aqJJ, BZgm¶S>a Q´>oqS>J, A¶mo½¶ 

Am{U ’$gì¶m ì¶mnmar àWm ¶m§Zm à{V~§Y KmbVo. Jw§VdUwH$s~m~V Jw§VdUyH$Xmam§Mo à{ejU H$aVo. eoAg© 

Am{U H$O©amo»¶m§À¶m ì¶dhmam§~m~V Amdí¶H$VoZwgma ìmoimoìmoir ‘mJ©Xe©H$ gyMZm à{gÕ H$aVo. 

go~rMr {dH$mgH$ åhUyZ ^y{‘H$m  

  eoAa ~mOmamVrb ‘Ü¶ñWm§À¶m à{ejUmMr ì¶dñWm go~r H$aVo eoAa ~mOmamVrb ì¶dhmam§Mm IM©  

H$‘r H$aÊ¶mgmR>r Am{U ì¶dhma ObX d nmaXeu hmoÊ¶mMr ì¶dñWm go~r H$aVo. Ë¶mgmR>r AmYw{ZH$ 

V§ÌkmZmM dmna H$aÊ¶mMm AmJ«hhr go~r YaVo. 

~mOmamMm {Z¶m‘H$ åhUyZ ŷ{‘H$m  

  eoAa ~mOmamVrb ‘Ü¶ñWm§Mo {Z¶‘Z H$aÊ¶mgmR>r {Z¶‘, {d{Z¶‘ Am{U AmMmag§{hVm V¶ma H$aUo, 

~«moH$g©, g~~«moH$g©, EO§Q²>g, Q´>ñQ>rO, ‘MªQ> ~±H$g© Am{U eoAa ~mOmamVrb AÝ¶ gd© g§~§{YVm§Mr Zm|XUr 

Am{U {Z¶‘Z, ‘wÀ¶wAb ’§$S>m§Mr Zm|XUr Am{U {Z¶‘Z, H§$nÝ¶m§À¶m A{YJ«hUmMo {Z¶‘Z, eoAa ~mOmam§Mr 

Mm¡H$er Am{U boImnarjU {h gd© {Z¶m‘H$ H$m‘o go~r H$aVo.  
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go~rMr C„oIZr¶ H$m‘{Jar 

à{V^yVtMo {Z^m£{VH$sH$aU 

 nydu eoAg©, H$O©amoIo, ~m±S²>g BË¶mXr à{V^yVr H$mJXmÀ¶m à‘mUnÌ ñdê$nmV ({’${OH$b/ ‘Q>o[aAb 

’$m°‘©‘Ü¶o) hmoË¶m. Ë¶m‘wio Ë¶m Iam~ hmoUo, ’$mQ>Uo, hñVm§VamgmR>r ìmoi bmJUo Aem AS>MUr ¶oV AgV. 

go~rZo à¶ËZnyd©H$ Ë¶m§Mo {S>‘Q>o[aAbm¶PoeZ ({S>‘°Q>) Ho$bo. hOmamo H§$nÝ¶m§À¶m bmImo à{V^yVtMo 

{Z^m£{VH$sH$aU H$aÊ¶mMo AmìhmZmË‘H$ H$m‘ go~rZo AënmdYrV Ho$bo d ¶eñdrnUo am~{dbo. Ë¶mgmR>r 

{S>nm°{PQ>[aO A°³Q>, 1996 nm[aV H$ê$Z KoVbm. 

ObX goQ>b‘|Q> à{H«$¶m 

 à{V^yVtMm ì¶dhma Pmë¶mZ§Va à{V^yVr Am{U n¡go ¶m§Mr XodmUKodmU ObX Am{U {dídmgmh© 

nÕVrZo hmoÊ¶mMr à{H«$¶m go~rZo g‘mYmZH$maH$ arVrZo {dH${gV Ho$br. AmVm  ì¶dhma Pmë¶mnmgyZ XmoZ 

{Xdgm§V ì¶dhmamMr nyV©Vm hmoVo. 

I§~ra Am{U ñnîQ> {d{Z¶‘ Am{U AmXoe 

  {d{Z¶‘ Am{U AmXoe ¶m§Mo eãXm§H$Z H$aÊ¶mMr go~rMr ¶§ÌUm gj‘ Pmë¶mZo H§$nÝ¶m, VgoM ‘Ü¶ñW 

¶m§Zm Ë¶m§Mo C„§KZ H$aUo AdKS> Pmbo Amho. 

 ‘wMwAb ’§$S> CÚmoJmbm CÎmoOZ go~rZo ‘wMwAb ’§$S> CÚmoJmbm Mm§Jë¶m àH$mao CÎmoOZ {Xbo.Ë¶m‘wio 

Joë¶m H$mhr dfm©V å¶wÀ¶wAb ’§$S>mVrb Jw§VdUyH$ ‘moR>çm à‘mUmV dmT>br Amho gd©gm‘mÝ¶ 

Jw§VdUyH$Xmam§gmR>r ‘wMwAb ’§$S> hm gdm©V bmoH${à¶ n¶m©¶ Pmbm Amho. 

{dXoer g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xmam§Mo {Z¶‘Z  

 1993 ‘Ü¶o {dXoer g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xmam§Zm ^maVmÀ¶m eoAa ~mOmamMo XadmOo Iwbo H$aÊ¶mV 

Ambo. Ë¶m§Zm ^maVmV Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mg àmoËgmhZ XoÊ¶m~amo~aM Ë¶m§Mo Mm§Jbo {Z¶‘Z H$aÊ¶mV go~r 

¶eñdr Pmbr. AmO ^maVr¶ eoAa ~mOmamV ¶m {dXoer Jw§VdUyH$ g§ñWm à‘wI Jw§VdUyH$Xma AmhoV. 

 go~rÀ¶m H$m‘{JarZo Zm|XUr Ho$boë¶m H§$nÝ¶m§Mr g§»¶m àM§S> dmT>br. ~mOmamVrb amoIrMo Am{U 

dm¶ÚmMo ì¶dhma bjUr¶arË¶m dmT>bo Am{U ~mOmamMo ^m§S>dbrH$aU ’$maM da Jobo. Jw§VdUyH$Xmam§Mm 

~mOmamdarb {dídmg dmT>bm. H§$nÝ¶m§À¶m ì¶dñWmnZmVrb J¡aàH$ma H$‘r Pmbo. ‘m{hVrMo àJQ>rH$aU 

gwYmabo. BZgm¶S>a Q>́oqS>J, àmBg [aqJJ Aem J¡aì¶dhmam§Zm Amim ~gbm. WmoS>³¶mV, gwÑT> Aem 

~mOmamMm {dH$mg H$aÊ¶mV go~r ¶eñdr Pmbr Ago åhUVm ¶oB©b. 

go~rÀ¶m ‘mJ©Xe©H$ gyMZm 

  ^maVmVrb eoAa ~mOmamda Am{U ^m§S>db ~mOmamda {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMo H$m‘ H$aUmè¶m {g³¶w[aQ>r 

E³gM|O ~moS>© Am°’$ B§{S>¶m åhUOo go~r ¶m g§ñWoMo àmW{‘H$ ~mOmamda {deof bj AgVo. H$maU àmW{‘H$ 
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~mOmam‘Ü¶o H§$nÝ¶m§Mo eoAa àW‘M {dH«$sgmR>r ¶oV AgVmV. ¶mM hoVyZo ¶m àmW{‘H$ ~mOmamV ¶oUmè¶m   

Zì¶m H§$nÝ¶m§gmR>r  go~rZo H$mhr {deof ‘mJ©Xe©H$ gyMZm àgm[aV Ho$ë¶m AmhoV.  

¶m ‘mJ©Xe©H$ gyMZm§Mm {dMma nwT>rb VrZ àH$mao H$amdm bmJVmo.  

(EH$) ’«o$e eoAa H°${nQ>bgmR>r ~mOmamV CVaUmè¶m H§$nÝ¶m§gmR>r. 

(XmoZ)  àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o àW‘M  CVaUmè¶m Zì¶m H§$nÝ¶m§gmR>r.  

(VrZ) Xþæ¶‘ ~mOmamgmR>r ‘mJ©Xe©H$ gyMZm. 

’«o$e eoAa H°${nQ>bgmR>r ~mOmamV CVaUmè¶m OwÝ¶m H§$nÝ¶m§gmR>r {deof ‘mJ©Xe©H$ gyMZm. 

1.  ’«o$e amoIo {dH«$sgmR>r H$mT>Umè¶m H§$nÝ¶m§Zr go~rH$S>o Z‘wÝ¶mV AO© H$aUo Amdí¶H$ Amho. 

2.   hm AO© gmXa H$aV AgVmZm gd© àH$maMo nadmZo Am{U B§S>pñQ´>¶b bm¶gÝgMr H$m°nr OmoS>Uo gº$sMo 

Amho. 

3.   H§$nZrÀ¶m ZdrZ àH$ënmMm g§nyU© IMm©Mm Vnerb XoÊ¶mMr JaO Amho. 

4.  g§~§{YV H§$nZrZo H$YrVar ^maVmVrb EImÚm eoAa~mOma ‘Ü¶o Amnë¶m amo»¶m§Mr Zm|XUr qH$dm  

{dH«$s H$aUo Amdí¶H$ Amho. 

5.   ’«o$e H°${nQ>b {dH«$sgmR>r H$mT>bo AgVmZm EHy$U ^mJ ^m§S>dbmMo à‘mU g‘^mJ Am{U AJ«h¸$ ^mJ 

¶m§À¶m g§X^m©V 3:1 Ago Agmìmo.  

6.  H§$nZrbm  Amnë¶m eoAaMr {dH«$s Xe©Zr ‘yë¶mnojm nojm OmñV {H$‘Vrbm åhUOoM àr{‘¶‘Zo H$aVm 

¶oV Zmhr. 

7.  H$moUË¶m A§S>aam¶Q>a ~amo~a åhUOoM ^mJ {d‘oH$è¶mgmo~V H$ama Ho$bm Agob Va Ë¶m H$amamMr g§nyU© 

‘m{hVr go~rbm XoUo Amdí¶H$ Amho. 

8.   nyd© nadmZJr{edm¶ H$moUË¶mhr A{Zdmgr ^maVr¶mbm eoAaMr {dH«$s H$aVm ¶oUma Zmhr. 

àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o àW‘M CVaUmè`m Zì¶m H§$nÝ¶m§gmR>r {deof ‘mJ©Xe©H$ gyMZm 

1.  H§$nZrZo ñWmnZoZ§Va Oa Amnë¶m ì¶mnmar ì¶dhmam§Zm ~mam ‘{hZo nyU© Ho$bo ZgVrb Va Aem H§$nZrbm 

Xe©Zr ‘yë¶mnojm OmñV {H$‘Vrbm åhUOoM àr{‘¶‘ {H$‘VrZo eoAg© {dH$Vm ¶oV ZmhrV. 

2.  Á¶m H§$nZrMo aoH$m°S>© Mm§Jbo Amho Am{U gVV nmM df} hr H§$nZr àm°{’$Q>‘Ü¶o Amho Am{U ¶m H§$nZrÀ¶m 

‘mÜ¶‘mVyZ Xþgar EImXr H§$nZrMo à‘moeZ Ho$bo OmV Agob Va Aem ZdrZ H§$nZrbm ‘mÌ Amnë¶m 

eoAaMr qH$‘V R>adVm ¶oVo åhUOoM àr{‘¶‘ {H$‘VrZo eoAg© {dH$Vm ¶oVmV.  
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3.  ^mJ ^m§S>dbmÀ¶m AmdmhZmgmR>r Oo àm°ñno³Q> åhUOoM ‘m{hVrnÌH$ V¶ma Ho$bo Amho Ë¶mMr àV 

go~rbm gmXa H$amdr bmJVo. 

1.2.7 ñdmÜ¶m¶  

A) XrKm}Îmar àíZ  

1.  ^m§S>db ~mOma åhUOo H$m¶? Ë¶mMr aMZm ñnîQ> H$am.  

2.  àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOma åhUOo H$m¶? àmW{‘H$ ~mOmamV H$moUVr Jw§VdUyH$ gmYZo CnbãY 

hmoVmV.  

3.  amo»¶m§Mr Zm|XUr åhUOo H$m¶? Ë¶mMo ’$m¶Xo Am{U VmoQ>o ñnîQ> H$am.  

4.  amo»¶m§Mr Zm|XUr åhUOo H$m¶? Zm|XUrMo {d{dY àH$ma ñnîQ> H$am.  

5.  ^m§S>db ~mOmamVrb go~rMr ^y{‘H$m ¶mda {dñV¥V Q>rn {bhm.  

~) Q>rnm {bhm  

1.  àmW{‘H$ ^m§S>db ~mOma  

2.  go~rÀ¶m ‘mJ©Xe©H$ gyMZm  

3.  ^m§S>db ~mOmamMr H$m¶}  

4.  {d{dY Jw§VdUyH$ gmYZo  

5.  amo»¶m§Mr Zm|XUr H$aÊ¶mMo CÔoe  

H$) [aH$må¶m OmJm ^am  

1.   ............... hr g§ñWm ^m§S>db ~mOmamMo {Z¶§ÌU H$aVo.  

2. ............... ~mOma Am{U Xþæ¶‘ ~mOma ho ^m§S>db ~mOmamMo àH$ma AmhoV.  

3. ............... åhUOo H$Om©D$ ^m§S>db ‘mZbo OmVo.  

4.  go~r ¶m g§ñWoMr ñWmnZm............... ‘Ü¶o Pmbr.  

5. ...............  Mo à‘wI C{ÔîQ> ho Jw§VdUyH$Xmam§Zm EH$Ì AmUUo hoM AgVo.  

6.  EImXr H§$nZr Amnbo Zìmo amoIo Ooìhm ~mOmanoR>oV àW‘M {dH«$sgmR>r AmUVo Voìhm Ë¶mbm 

............... Ago åhQ>bo OmVo. 

7.  ’«o$e amoIo {dH«$sgmR>r H$mT>Umè¶m H§$nÝ¶m§Zr ............... AO© H$aUo Amdí¶H$ Amho. 
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8.  Ooìhm EImXr H§$nZr eoAa ~mOmam‘Ü¶o ¶oVo Voìhm Ë¶mbm eoAa ~mOmamV ............... Ago 

åhQ>bo OmVo. 

9.   ............... nyd© nadmZJr{edm¶ H$moUË¶mhr A{Zdmgr ^maVr¶mbm eoAaMr {dH«$s H$aVm ¶oV 

Zmhr. 

10.  g‘^mJ Am{U AJ«h¸$ ^mJ hm ............... Mm àH$ma Amho.  
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KQ>H$ 2  
Xþæ¶‘ ~mOma  

(Secondary Market) 
 

AZwH«$_{UH$m 

2.0 C{ÔîQ>ço 

2.1 àmñVm{dH$ 

2.2 {df` {ddoMZ 

 2.2.1  Xþæ¶‘ ~mOma/nwZ{d©H«$s ~mOma 

    eoAa ~mOma 

   eoAa ~mOmamMr d¡{eîQ>ço 

   eoAa ~mOmamMr H$m¶} 

   eoAa ~mOmamÀ¶m ‘¶m©Xm 

 2.2.2  nwZ{d©H«$s ~mOmamMr gmYZo 

   ^mJmMo qH$dm eoAg©Mo àH$ma 

   H$O©amoIo (Debentures)  

   H$O©amo»¶m§Mo àH$ma 

   eoAa ~mOmamVrc n[aH$ënZm/gÅ>o~mOr 

2.3 eoAa ~mOmamVrc ì`mnmamÀ¶m nÕVr 

 2.3.1 eoAa ~mOmamVrc ì¶mnmamÀ¶m nÕVr 

 2.3.1 ^maVr¶ eoAa ~mOmamVrc Q´>oqS>J ¶§ÌUm 

   eoAa ~mOmamVrc Q´>oqS>JÀ¶m nm¶è¶m 

2.4 ^maVr¶ ^m§S>dc ~mOmamVrc AcrH$S>À¶m H$mimVrc KS>m‘moS>r 

2.5 gmam§e 

2.6 Amncr àJVr Vnmgm 

 [a³V OmJm ^am 

 Amncr àJVr Vnmgm CÎmao 

2.7 ñdmÜ¶m¶ 

2.8 g§X^© J«§Wm§Mr ¶mXr 
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2.0 C{ÔîQ>o:  

1. ¶m KQ>H$mÀ¶m Aä¶mgmZ§Va Vwåhr Xþæ¶‘ ~mOma d eoAa ~mOma åhUOo H$m¶ ho g‘Oy eH$mb. 

2. Xþæ¶‘ ~mOmamMr gmYZo gm§Jy eH$mb d Xþæ¶‘ ~mOmamVrb ZdrZ KQ>Zm§Mm AmT>mdm KoD$ eH$mb. 

3. eoAa ‘mH}$Q> ‘Yrb OmoIr‘ d Z’$m ¶mVrb nañna g§~§Y Vwåhr AmoiIy eH$mb. 

2.1 àñVmdZm  

 Xþæ¶‘ ~mOma/nwZ©{dH«$s ~mOma hm Am{W©H$ OJmMm EH$ ‘hÎdmMm KQ>H$ Amho, Omo nydu àM{bV 

Agboë¶m à{V^yVtÀ¶m qH$dm amo»¶m§À¶m IaoXr Am{U {dH«$sgmR>r Jw§VdUyH$Xmam§Zm ì¶mgnrR> àXmZ H$aVmo. 

Xþæ¶‘ ~mOmamÀ¶m ‘Ü¶^mJr ñQ>m°H$ E³gM|O Amho, {OWo ho ì¶dhma hmoVmV. ¶m KQ>H$mV AmnU Xþæ¶‘ 

~mOmamMr g§H$ënZm, ñQ>m°H$ E³gM|Oer Ë¶mMm g§~§Y, Ë¶m§Mr Eo{Vhm{gH$ CËnÎmr, Pmbobr C„oIZr¶ dmT>, 

‘hÎdmMr d¡{eîQç>o, ‘hÎdmMr H$m¶} Am{U ¶m AË¶mdí¶H$ Am{W©H$ ~mOmanoR>ogh ¶oUmè¶m ‘¶m©Xm ¶m§Mm 

gImob Aä¶mg H$ê$. 

2.2 {df` {ddoMZ 

2.2.1 Xþæ¶‘ ~mOma / nwZ{d©H«$s ~mOma (Secondary Market) 

Xþæ¶‘ ~mOmamMr g§H$ënZm:  

 Xþæ¶‘ ~mOma, Á¶mbm ghgm eoAa ~mOma åhUyZ g§~moYbo OmVo, OoWo Jw§VdUyH$Xma gÜ¶mÀ¶m ñQ>m°H$, 

~m±S>, S>o[aìho{Q>ìh Am{U BVa {g³¶w[aQ>rO Mm ì¶mnma H$aVmV. àmW{‘H$ ~mOmam‘Ü¶o ZdrZ {g³¶w[aQ>rO Omar 

Ho$ë¶m OmVmV Am{U bmoH$m§Zm {dH$ë¶m OmVmV, Xþæ¶‘ ~mOmam‘Ü¶o Jw§VdUyH$Xmam§‘Ü¶o nydu Omar Ho$boë¶m 

{g³¶w[aQ>rOMr IaoXr Am{U {dH«$s g‘m{dîQ> AgVo. hr à{H«$¶m Jw§VdUyH$Xmam§Zm Ë¶m§Mo hmoqëS>½g Vab 

H$aÊ¶mg, Ë¶m§Mo nmoQ>©’$mo{bAmo g‘m¶mo{OV H$aÊ¶mg ‘XV H$aVo Am{U ‘mb‘ÎmoÀ¶m ~mOmamVrb qH$‘Vr 

emoYÊ¶mMr nadmZJr XoVo. 

eoAa ~mOma (Stock Market) 

 ^m§S>db ~mOma hm Am¡Úmo{JH$ {dH$mgm‘Ü¶o ‘hÎdmMr ^y{‘H$m {Z^mdVmo. ì¶mdgm{¶H$ g§ñWm§Zm ‘Ü¶‘ 

d XrK© ‘wXVrgmR>r n¡emMm nwadR>m H$aÊ¶mMo H$m¶© ^m§S>db ~mOmamÛmao Ho$bo OmVo. XoemVrb bmoH$m§À¶mH$S>o 

AgUmam A{V[aº$ n¡gm O‘m H$aÊ¶mgmR>r g§ñWm§À¶m EHy$U ^m§S>dbmMo bhmZ-bhmZ ^mJ Ho$bo OmVmV d 

Ë¶m§Mr {dH«$s ^m§S>db ~mOmamÛmao bmoH$m§Zm Ho$br OmVo. Á¶m‘wio gm‘mÝ¶ ì¶º$sgwÕm Ë¶m§À¶m Am{W©H$ 

j‘VoZwgma ^mJ IaoXr H$ê$ eH$Vo. H§$nÝ¶m§Zm ‘moR>çm à‘mUmV ^m§S>db CnbãY hmoVo. ñdmV§Í¶nyd© 

H$mim‘Ü¶o ^maVr¶ ^m§S>db ~mOma A{dH${gV AdñWoV hmoVm. ñdmV§Í¶mZ§Va ‘mÌ ^m§S>db ~mOmamÀ¶m 
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{dH$mgmgmR>r OmUrdnyd©H$ à¶ËZ H$aÊ¶mV Ambo. Ë¶m‘wio AmO EH$ gj‘ ^m§S>db ~mOma ^maVm‘Ü¶o 

H$m¶©aV Amho. 

 ^maVr¶ ^m§S>db ~mOmamMo XmoZ ‘hÎdmMo Cn~mOma åhUOo Am¡Úmo{JH$ amoIo ~mOma (Industrial 

Securities Market) d ‘m¡ë¶dmZ / gaH$mar amoIo ~mOma (Market for Gilt-edged Securities) ho 
hmoV. ^m§S>db ~mOmam‘Ü¶o ‘Ü¶‘ d XrK© ‘wXVrÀ¶m {dÎmr¶ gmYZm§À¶m IaoXr-{dH«$sMo ì¶dhma hmoV 

AgVmV. Ë¶m‘Ü¶o gaH$mar amoIo, gmd©O{ZH$ d ImOJr H§$nÝ¶m§Mo ^mJ (Shares), H$O©amoIo 
(Debentures) Mm g‘mìmoe hmoVmo. 

 Am¡Úmo{JH$ qH$dm ì¶mdgm{¶H$ g§ñWm§À¶m à{V^yVr/ amoIo ~mOmamMo dJuH$aU àmW{‘H$ ~mOma 
(Primary Market) qH$dm ZdrZ {dH«$s ~mOma (New Issue Market) Am{U Xþæ¶‘ ~mOma 
(Secondary Market) qH$dm ^mJ ~mOma (Stock Market) Aem XmoZ JQ>m§V Ho$bo OmVo. àmW{‘H$ 

~mOma åhUOo H§$nÝ¶m§À¶m ^mJm§Mr qH$dm amo»¶m§Mr Iwë¶m ~mOmamV {dH«$s H$aUo hmo¶. ¶mgmR>r go~rMr 

(go³¶w[aQ>rO A±ÝS> E³gM|O ~moS>© Am°’$ B§{S>¶m) nadmZJr ¿¶mdr bmJVo d  Ë¶m§À¶m ‘mJ©Xe©H$ VÎdm§Mo nmbZ 

H$amìmo bmJVo. 

^mJ ~mOma qH$dm eoAa~mOma hr EH$ ñdV§Ì g§K{Q>V d d¡{eîQç>nyU© ~mOmanoR> Amho.  

ì¶m»¶m : 

 nmB©b åhUVmV, OoWo Jw§VdUyH$ qH$dm n[aH$ënZoÀ¶m / gQ²>Q>o~mOrÀ¶m hoVyZo ‘mÝ¶Vmàmá à{V^yVtMr 

IaoXr d {dH«$s Ho$br OmVo Aem ~mOmamÀ¶m OmJm åhUOo ^mJ ~mOma hmo¶. (‘Stock exchanges are 

market places where securities that have listed there on may be bought and sold for 
either investment or speculation’ - Fyle) 
 hoqñQ>½O åhUVmV, OoWo eoAg© d ~m°ÝS>gMo (amoIo) IaoXrXma d {dH«o$Vo qH$dm Ë¶m§Mo à{VZrYr 

à{V^yVtÀ¶m {dH«$sMo ì¶dhma KS>dyZ AmUVmV Aem gd© OmJm§Mm A§V^m©d ^mJ ~mOmamV hmoVmo. 

 ^mJ ~mOma hr EH$ ~mOmanoR> Amho. na§Vw ^mJ ~mOma ñdê$n BVa ~mOmanoR>m§nojm {^Þ Amho. øm 

~mOmanoR>m§Mo g^mgX VoWo à{V^yVtMo J«mhH$ d à{V^yVtMo {dH«o$Vo øm XmoÝhr ^y{‘H$m EH$mM ìmoiog nma nmSy> 

eH$VmV. 

^maVmV eoAa ~mOmamMr ñWmnZm d {dH$mg 

 (Origin and Growth of Stock Exchanges in India) 

 ^maVr¶ eoAa ~mOma hm OJmVrb gdm©{YH$ ìmoJmZo dmT>Umè¶m Am{W©H$ ~mOmanoR>m§n¡H$s EH$ Amho 
^maVr¶ eoAa ~mOmambm g‘¥Õ B{Vhmg bm^bm Amho Omo AR>amì¶m eVH$mn¶ªV OmVmo ^maVr¶ eoAa ~mOma 
hm gwédmVrÀ¶m H$mim‘Ü¶o dS>mÀ¶m PmS>mImbr AZm¡nMm[aH$nUo O‘boë¶m H$mhr ì¶mnmè¶m§nmgyZ AmO 

g§JUH$sH¥$V AmYw{ZH$ eoAa ~mOmamn¶ªV àJV Pmbobm Amho.  
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 ^maVr¶ eoAa ~mOmamMm CJ‘ {~«{Q>eH$mbrZ 18 ì¶m eVH$mV nmhÊ¶mg {‘iVmo 1790 ‘Ü¶o {~«{Q>e 
B©ñQ> B§{S>¶m H§$nZrZo n{hbm Am¡nMm[aH$ ñQ>m°H$ E³gM|O ^maVm‘Ü¶o ñWmnZ Ho$bm Ë¶mMo Zmd Zo{Q>ìh eoAa 
A±S> ñQ>m°H$ ~«moH$g© Agmo{gEeZ Ago hmoVo H$bH$Î¶m‘Yrb ¶m n{hë¶m ñQ>m°H$ E³gM|OZo ^maVm‘Ü¶o eoAa 
‘mH}$Q>Mr gwédmV Ho$br. 

~m°å~o ñQ>m°H$ E³gM|O BSE :  

 ~m°å~o ñQ>m°H$ E³gM|O Mr ñWmnZm 1875 ‘Ü¶o Pmbr d Vmo Am{e¶mVrb gdm©V OwZm ñQ>m°H$ E³gM|O 
åhUyZ AmoiIbm OmVmo ~m°å~o ñQ>m°H$ E³gM|OZo ^maVr¶ eoAa ~mOmamÀ¶m OS>UKS>Ur‘Ü¶o ‘mobmMo ¶moJXmZ 
{Xbo d AmO XoIrb Vmo ^maVmVrb EH$ AJ«JÊ¶ ñQ>m°H$ E³gM|O Amho. 

¶w{ZQ> Q´>ñQ> Am°’$ B§{S>¶mMr (UTI) ñWmnZm : 

 bhmZ Jw§VdUyH$Xmam§Zm ^mJ ~mOmam ‘Yrb Jw§VdUwH$sMm ’$m¶Xm {‘imdm åhUyZ 1964 ‘Ü¶o ¶w{ZQ> 

Q>́ñQ> Am°’$ B§{S>¶mMr (UTI) ñWmnZm H$aÊ¶mV Ambr. ¶w{ZQ> gyMr {dH«$s H$ê$Z Ambobm n¡gm ¶wQ>r. Am¶. 

Zo. H§$nÝ¶m§À¶m A§em‘Ü¶o Jw§Vdmdm d Ë¶mVyZ {‘imbobo CËnÞ ¶w{ZQ>g²Mr IaoXr H$aUmè¶m§Zm Zâ¶mÀ¶m ê$nmZo 

dmQ>mìmo Aer hr ¶moOZm hmoVr. øm ¶moOZoMo XmoZ R>iH$ ’$m¶Xo AmhoV. n{hbm Agm H$s Á¶m ì¶º$tZm ^mJ 

~mOmamÀ¶m àUmbr~Ôb A{O~mV H$ënZm Zmhr Ë¶m§Mr gd© O~m~Xmar ¶w{ZQ> Q´>ñQ> ñdV… H$S>o KoVo. Xþgam 

’$m¶Xm Agm H$s ¶w{ZQ> Q´>ñQ>Mm ì¶dhma KmD$H$ ñdê$nmMm Agë¶m‘wio bhmZ Jw§VdUyH$Xmam§Zmhr KmD$H$ 

CbmT>mbtMm ’$m¶Xm {‘iVmo. nU ¶w{ZQ> Q´>ñQ>Mo AmVmn¶ªVMo EHy$U H$m¶© {ZamemOZH$ R>abo Amho. ¶w{ZQ> 

Q>́ñQ>Zo ~amMgm n¡gm OmoIr‘ Zgboë¶m H$O©amo»¶m§‘Ü¶o Jw§V{dbm. Ë¶m‘wio ’$mago CËnÞ {‘imbo Zmhr. Q´>ñQ>Mr 

BVa {dÎmr¶ g§ñWm§~amo~a gm§JS> KmVë¶m Joë¶m‘wio Q´>ñQ>bm Amnbo ñdV§Ì ApñVËd H$m¶‘ R>odVm Ambo 

Zmhr. Q´>ñQ>À¶m H$m¶m©‘wio bhmZ Jw§VdUyH$Xma ^mJ ~mOmamÀ¶m g§nH$m©V Ambo d øm Jw§VdUyH$Xmam§À¶m 

~MVrMm àdmh ^mJ ~mOmamVrb Jw§VdUwH$sH$S>o dibm ho ‘mÝ¶ H$amìmo bmJVo.  

VoOrMm H$mi : 

 1984-85 øm XmoZ dfm©V ^mJ ~mOmam ‘Ü¶o VoOr Ambr. øm VoOrMo n{hbo H$maU Ago H$s {dXoemV 

amhUmè¶m ^maVr¶m§Zm ^maVmV Zm|Xboë¶m à‘§S>imMo A§e IarXÊ¶mMr nadmZJr XoÊ¶mV Ambr d Xþgao H$maU 

åhUOo {dXoer MbZ {df¶H$ H$m¶Úm§‘Ü¶o gwYmaUm H$aÊ¶mV Ambr. naXoer H§$nÝ¶m§Zr ^maVmVrb 

Jw§VdUyH$Xmam§Zm Amnbo A§e {dH$ë¶m{edm¶ d {dXoer Jw§VdUyH$ EHy$U ^m§S>dbmÀ¶m 40 Q>³³¶mn¶ªV Imbr 

AmUë¶m{edm¶ CÚmoJm§À¶m {dñVmamH$[aVm nadmZJr {Xbr OmUma Zmhr Ago gaH$maZo Omhra Ho$bo. Ë¶m‘wio 

{dXoer à‘§S>im§Zr Amnbo A§e {dH«$sbm H$mT>bo. øm A§em§Zm àM§S> ‘mJUr ¶oD$Z ^mJ ~mOmam ‘Ü¶o VoOr 

Ambr d A§em§À¶m qH$‘Vr ìmoJmZo dmTy> bmJë¶mV.  

{Z¶m‘H$ g§ñWm§Mr {Z{‘©Vr: 

 eoAa ~mOma OgOgm {dñVmaV Jobm VgVgo {Z¶m‘H$ {ZarjUmMr JaO ñnîQ> Pmbr. 1988 ‘Ü¶o, 
^maVr¶ {g³¶w[aQ>rO Am{U E³gM|O ~moS>© (SEBI) Mr ñWmnZm ^maVr¶ {g³¶w[aQ>rO ‘mH}$Q>Mo {Z¶‘Z Am{U 
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{dH$mg H$aÊ¶mgmR>r ñdm¶Îm g§ñWm åhUyZ H$aÊ¶mV Ambr. {Zînj Am{U nmaXe©H$ ì¶mnma nÕVr gw{ZpíMV 

H$aÊ¶mgmR>r Am{U Jw§VdUyH$Xmam§À¶m {hVm§Mo g§ajU H$aÊ¶mgmR>r go~rMr ŷ{‘H$m ‘hÎdnyU© Amho. 

Vm§{ÌH$ àJVr: 

 ^maVr¶ eoAa ~mOmamZo Joë¶m H$mhr dfmªV ‘hÎdnyU© Vm§{ÌH$ àJVr nm{hbr Amho. 1990 À¶m 

XeH$mÀ¶m gwédmVrg Bbo³Q´>m°{ZH$ ì¶mnmamMm n[aM¶ Pmbm. 1992 ‘Ü¶o ñWmnZ Pmboë¶m Z°eZb ñQ>m°H$ 
E³ñM|OZo (NSE) Amnë¶m AË¶mYw{ZH$ Q>́oqS>J ßb°Q>’$m°‘©gh ^maVmV Bbo³Q´>m°{ZH$ ì¶mnma bmoH${à¶ H$aÊ¶mV 

‘hÎdnyU© ŷ{‘H$m ~Omdbr. 

CXmarH$aU Am{U OmJ{VH$sH$aU: 

 1991 ‘Ü¶o, ^maVmZo Am{W©H$ CXmarH$aUmÀ¶m YmoaUm§Mr  gwédmV Ho$br Am{U Amnbr AW©ì¶dñWm 

naXoer Jw§VdUwH$sgmR>r Iwbr Ho$br. ¶m H$mbmdYrV ^maVr¶ eoAa ~mOmamV {dXoer g§ñWmË‘H$ 

Jw§VdUyH$Xmam§Mm (FII) AmoK Ambm, Á¶m‘wio ~mOmamVrb VabVm Am{U OmJ{VH$ EH$ÌrH$aU dmT>bo. 

^maVmÀ¶m eoAa ~mOmamH$S>o Am§VaamîQ´>r¶ Jw§VdUyH$Xmam§Mo bj ìmoYbo OmD$ bmJbo. 

{g³¶w[aQ>rOMo A^m¡{VH$sH$aU (Dematerialization of Securities) : 

 ^maVr¶ eoAa ~mOmamÀ¶m CËH«$m§Vr‘Yrb EH$ ‘hÎdmMm Q>ßnm åhUOo {g³¶w[aQ>rOMo A^m¡{VH$sH$aU. 

1996 ‘Ü¶o, Z°eZb {g³¶w[aQ>rO {S>nm°{PQ>ar {b{‘Q>oS> (NSDL) Am{U g|Q>́b {S>nm°{PQ>ar gpìh©gog {b{‘Q>oS> 

(CDSL) Mr ñWmnZm H$aÊ¶mV Ambr. 

 ^m¡{VH$ eoAa à‘mUnÌo Bbo³Q´>m°{ZH$ ñdê$nmV ê$nm§V[aV H$aÊ¶mgmR>r, ì¶mnma Am{U goQ>b‘|Q> A{YH$ 
H$m¶©j‘ ~ZdÊ¶mgmR>r  ¶m§Mm Cn¶moJ Pmbm. 

Am°ZbmBZ Q>́oqS>J Am{U {H$aH$moi gh^mJ: 

 1990 À¶m CÎmamYm©V B§Q>aZoQ>À¶m AmJ‘ZmZo ^maVr¶ eoAa ~mOmamV AmUIr H«$m§Vr KS>dyZ AmUbr. 

Am°ZbmBZ Q>́oqS>J ßb°Q>’$m°‘©‘wio d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xmam§Zm eoAa ~mOmamV ghO ^mJ KoVm Ambm. eoAa 

~mOmamÀ¶m ¶m bmoH$emhrH$aUm‘wio {H$aH$moi joÌmVrb gh^mJ dmT>bm. 

~mOma gwYmaUm Am{U ì¶wËnÞ: 

 ^maVr¶ eoAa ~mOmamZo AZoH$ ~mOma gwYmaUm Am{U â¶wMg© Am{U Am°neÝg gh S>o[aìho{Q>ìh Q>́oqS>JMm 

n[aM¶ nm{hbm Amho. ¶m Am{W©H$ gmYZm§Zr Jw§VdUyH$Xmam§Zm OmoIr‘ ì¶dñWmnZ Am{U AZw‘mZmgmR>r gmYZo 

CnbãY H$ê$Z {Xbr AmhoV, Á¶m‘wio ~mOmamMr ì¶már Am{U Jw§VmJw§V dmT>br Amho. 
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 A{bH$S>À¶m dfmªV, ^maVr¶ eoAa ~mOma gVV dmT>Vmo Am{U {dH${gV hmoV Amho. ^maVr¶ eoAa 

~mOmamMm dQ>d¥jmImbr Z‘« gwédmVrnmgyZ Vo AmYw{ZH$, Vm§{ÌH$ÑîQç>m àJV ~mOmanoR>on¶ªVMm àdmg Ë¶mÀ¶m 

bd{MH$Vm Am{U AZwHy$bVoMm XmIbm Amho. XoemÀ¶m Am{W©H$ {dH$mgmV ¶mZo ‘hÎdnyU© ŷ{‘H$m ~Omdbr 

Amho, ì¶dgm¶m§Zm ^m§S>db C^maUrgmR>r Am{U Jw§VdUyH$Xmam§Zm g§nÎmr {Z{‘©Vr‘Ü¶o gh^mJr hmoÊ¶mgmR>r 

ì¶mgnrR> CnbãY H$ê$Z {Xbo Amho. OmJ{VH$ AW©ì¶dñWoV ^maV hm EH$ à‘wI IoimSy> åhUyZ nwT>o OmV 

Agë¶mZo, ^maVr¶ eoAa ~mOma Ë¶mÀ¶m Am{W©H$ dmT>rMm Am{U g‘¥ÕrMm à‘wI òmoV amhrb Aer Anojm 

Amho. 

 gÜ¶m ^maVmV EHy$U 23 ñQ>m°H$ E³gM|O AmhoV. Ë¶mn¡H$s XmoZ amîQ´>r¶ ñQ>m°H$ E³gM|O AmhoV, 

Z°eZb ñQ>m°H$ E³gM|O (NSE) Am{U ~m°å~o ñQ>m°H$ E³gM|O (BSE) ¶mì¶{V[aº$ 21 àmXo{eH$ ñQ>m°H$ 

E³gM|O (RSEs) AmhoV  

^mJ ~mOmamÀ¶m {dH$mgmda AZwHy$b n[aUm‘ KS>dyZ AmUUmè¶m H$mhr ‘hÎdmÀ¶m KQ>Zm… 

(1)  ‘ºo$Xmar g‘whmVrb ~S>çm CÚmoJm§Zr gaH$mar {dÎmr¶ g§ñWm§H$Sy>Z H$O} Z ‘mJVm ^mJ ~mOmam ‘Ü¶o 

A§e d H$O©amo»¶m§Mr {dH«$s H$ê$Z Amnbr JaO ^mJdë¶mg Aem CÚmoJm§Zm Zìmo nadmZo d {dñVmamMr 

nadmZJr XoÊ¶mg§~§YrMo gaH$mar YmoaU A{bH$S>o ‘mÝ¶ H$aÊ¶mV Ambo. 

(2)  ̂ maVm‘Yrb ¶w{ZQ> Q´>ñQ> d B§½b§S>‘Yrb ‘oarb qbM øm§Zr nañna ghH$m¶mªZo B§{S>¶m ’§$S> ZmdmMm 

{dXoer ‘wÐoVrb 125 H$moQ>r ê$. Mm ZrYr C^mabm. ømMm Cn¶moJ ^mJ ~mOmam ‘Ü¶o à{V^yVr 

IarXÊ¶mgmR>r hmoB©b. 

(3)  ̂ mJ ~mOmam§ ‘YyZ ^m§S>db C^maUr H$aUmè¶m à‘§S>im§Zm ‘mJ©Xe©Z d ‘XV H$aÊ¶mgmR>r XoemV H$mhr 

{deof àH$maÀ¶m g§ñWm§Mr ñWmnZm H$aÊ¶mV ¶oV Amho. A{bH$S>o ñQ>oQ> ~±Ho$Zo nwT>mH$ma KoD$Z E‘. ~r. 

Am¶. H°${nQ>b ‘mH}$Q>g² ZmdmMr ñdV§Ì H§$nZr ñWmnZ Ho$br. BVa A{YH$mofhr AemM àH$maMr 

‘hm‘§S>i ñWmnZ H$aÊ¶mMr e³¶Vm Amho. 

(4)  XoemVrb gd© à‘wI {dÎmr¶ g§ñWm§Zrhr ñQ>m°H$ hmoqëS>J H$mnm}aoeZ ZmdmMr H§$nZr ñWmnZ Ho$br Amho. 

øm H§$nZrÛmao {dÎmr¶ g§ñWm§À¶m A§e IaoXrÀ¶m YmoaUmV gwgyÌVm d g‘Ýd¶ gmYbm OmB©b. 

(5)  A{bH$S>o ¶w{ZQ> Q´>ñQ>Zo Jw§VdUyH$Xmam§H$[aVm å¶wÀ¶wAb ’§$S> ZmdmMr ZdrZ ¶moOZm Omhra Ho$br Amho. 

Ë¶mÛmao ‘mñQ>a eoAa ZmdmMr ZdrZ ¶w{ZQ> ¶moOZm am~{dbr OmV Amho. gwadmVrbm 50 H$moQ>r é. Mm 

{ZYr Jmoim H$ê$Z hr aH$‘ ^mJ ~mOmamVrb  à{V^yVrV JwV§{dbr. 

(6)  AbrH$S>o ‘Ü¶‘ dJm©Vrb ì¶º$tMm H$b A§e d H$O© amo»¶m§À¶m IaoXrH$S>o AgyZ hr JmoîQ> 

Jw§VdUwH$sbm CÎmoOZ XoUmar d ^mJ ~mOmamÀ¶m {dH$mgmbm ghmæ¶ H$aUmar Amho. nydu gdm©V OmñV 

A§eYmar Agboë¶m qhXþñWmZ {bìha gma»¶m à‘§S>imV A§eYmè¶m§Mr g§»¶m 80-90 hOma 
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Agmd¶mMr. AmVm H$mhr à‘§S>imÀ¶m A§eYmè¶m§Mr g§»¶m 1 Vo 2 bmImn¶ªV nmohmoMbr Amho. 

^maVmVrb ñH§$Y {dnUrÀ¶m {dH$mgmÀ¶m ÑîQ>rZo hr EH$ Mm§Jbr KQ>Zm hmo¶. 

eoAa ~mOmamMr d¡{eîQç>o : Characteristics 

eoAa ~mOmamMr ‘hÎdmMr d¡{eîQç>o Imbrb à‘mUo AmhoV 

1. eoAa ~mOmam‘wio XoemVrb CÚmoJY§Úm§Zm ^m§S>db nwa{dbo OmVo .Ë¶m‘wio XoemMm Am¡Úmo{JH$ {dH$mg 

ObX JVrZo hmoVmo. 

2. eoAa ~mOma hm EH$ gwg§K{Q>V ~mOma Amho. 

3.  ¶m ~mOmamV ‘Ü¶ñW qH$dm Xbmb ¶m§Mr ^y{‘H$m ‘hËdnyU© AgVo. 

4. eoAa ~mOmam‘wio ^m§S>db {Z{‘©VrMr à{H«$¶m ìmoJmZo hmoÊ¶mg CÎmoOZ {‘iVo. 

5. ¶m ~mOmamVrb ì¶dhmam§Mm hoVy Jw§VdUyH$ qH$dm gQ²>Q>o~mOr hm AgVmo. 

6. eoAa ~mOmamVrb ì¶dhmam§da eoVrMo {Z¶§ÌU AgVo. 

7. eoAa ~mOmamMo g^mgXËd ’$º$ ì¶º$tZmM {‘iVo. ImOJr qH$dm gmd©O{ZH$ H§$nÝ¶m§Zm g^mgXËd 

{‘iy eH$V Zmhr. 

8. eoAa ~mOma Zm|XUrH¥$V qH$dm AZm|XUrH¥$V Agy eH$Vmo. 

9. eoAa ~mOmamV eoAg©, H$O©amoIo, gaH$mar amoIo BË¶mXtMr IaoXr-{dH«$s Ho$br OmVo. 

eoAa ~mOmamMo ‘hÎd : 

 Am¡Úmo{JH$ d ì¶mnm[aH$ {dH$mg H$aÊ¶mH$[aVm ^mJ ~mOma AË¶§V ‘hÎdmMr ŷ{‘H$m nma nmS>Vmo. ^mJ 

~mOma hr ^m§S>db ~mOmamMm ’$ma ‘moR>m AmYma Amho H$maU gwg§K{Q>V ^mJ ~mOmam A^mdr AmYw{ZH$ 

bmoH$emhr AW©ì¶dñWm OJy eH$V Zmhr. ^m§S>dbmMm g§M¶ d ^m§S>dbmMm àdmh hr Am{W©H$ {dH$mgmgmR>r 

AË¶mdí¶H$ AgUmar H$m¶} ^mJ ~mOmamÛmaoM g§nÞ hmoVmV. åhUyZ {Vbm ^m§S>dbmMm ~mbo{H$„m qH$dm 

‘yë¶mMo ‘§{Xa åhUVmV. 

 ^mJ ~mOma hr dV©‘mZ Am{W©H$ OJmMr ZmS>r g‘Obr OmVo. H$moUË¶mhr XoemÀ¶m Am{W©H$ g‘¥ÕrMo 

^mJ ~mOma ho ‘mn¶§Ì g‘Obo OmVo. øm~m~V {àÝg {~ñ‘mH©$ åhUVmV, B§½b§S>À¶m Am{W©H$ g‘¥ÕrMo ahñ¶ 

g‘OyZ KoÊ¶mgmR>r VoWrb hmD$g Am°’$ H$m°‘Z nojm b§S>ZÀ¶m ^mJ ~mOmamÀ¶m H$m¶mªMm Aä¶mg H$aUo 

A{YH$ ‘hÎdmMo Amho. ømdê$Z ^mJ ~mOmamMo ‘hÎd bjmV ¶oVo.  

^maVmV ^mJ ~mOmamMo ‘hÎd : 

 ^maVmgma»¶m {dH$gZerb XoemV ^mJ ~mOmamMr ^y{‘H$m AË¶§V ‘hÎdmMr Amho. {d{Z¶moJ 

A{YH$mof, Am¡Úmo{JH$ A{YH$mof, {ZJ©‘H$ J¥h øm gma»¶m g§ñWm§Mm ^maVmV A^md Agë¶m‘wio CÚmoJm§Zm 
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^m§S>db nwadR>m H$aUmar ^mJ ~mOma hr EH$‘od ‘hÎdmMr g§ñWm Amho. hr g§ñWm OZVobm ~MV 

H$aÊ¶mgmR>r d Amnbr ~MV à{V^yVr‘Ü¶o Jw§V{dÊ¶mgmR>r àmoËgm{hV H$aVo. øm‘wio Am¡Úmo{JH$ àJVrMm ìmoJ 

dmT>Vmo. ømM ~amo~a Vr AH$m¶©j‘ CÚmoJm§da {Z¶§ÌU amIVo. AH$m¶©j‘ CÚmoJmV Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mnmgyZ 

Jw§VdUXmam§Zm namd¥Îm H$aVo. ^mJ ~mOmamÀ¶m A^mdr ^maVmV ‘moR>çm à‘mUmV ^m§S>db bmJUmè¶m OmoIr‘ 

AgUmè¶m CÚmoJm§Mm {dH$mg Pmbm ZgVm. ^maVmÀ¶m Am{W©H$ àJVrV ^mJ ~mOmamMo ‘mobmMo A§eXmZ 

Amho. 

eoAa ~mOmamMr H$m¶} (Functions of stock Exchanges)  

1.  Am¡Úmo{JH$sH$aUmg àmoËgmhZ- 

 Am¡Úmo{JH$ joÌmgmR>r  ^m§S>db C^maUr, ~±H$m§Zm Jw§VdUwH$sgmR>r àmoËgmhZ, gaH$mar ¶moOZm§gmR>r AW© 

nwadR>m BË¶mXr eoAa ~mOmam‘wio ghO gmÜ¶ hmoVo Am{U Am¡Úmo{JH$ {dH$mg ObX JVrZo hmoVmo. 

2.  H$O© C^maUrV gaH$mabm ‘XV- 

 gaH$mabm {dH$mgmÀ¶m {d{dY ¶moOZm am~{dÊ¶mgmR>r àM§S> H$O© C^maUr H$amdr bmJVo. gaH$mar 

amo»¶m§Mr eoAa ~mOmamV {dH«$s H$ê$Z eoAa ~mOma gaH$mabm H$O© C^maUrV ‘XV H$aVmo. 

3.  H§$nÝ¶m Am{U Jw§VdUyH$Xma ¶m§Zm EH$Ì AmUUo- 

 g‘mOmVrb ~MV H$aUmam dJ© Am{U eoAg© {dH«$s H$aUmar ‘hm‘§S>io ¶m§Zm EH$Ì AmUÊ¶mMo H$m¶© 

eoAa ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ Ho$bo OmVo. 

4.  ^m§S>db {Z{‘©Vrbm CÎmoOZ 

 eoAa ~mOmam‘wio ^m§S>db {Z{‘©Vrbm CÎmoOZ {‘iVo. ^mJ Am{U amoIo ¶m§À¶m IaoXr-{dH«$sMo ì¶dhma 

dmT>VmV. 

5.  ^m§S>dbmMm AZwHy$b àdmh- 

 eoAa ~mOmam‘wio Jw§VdUyH$Xmam§Zm ^m§S>db Jw§V{dÊ¶mg ¶mo½¶ ‘mJ©Xe©Z {‘iVo. ¶mMm n[aUm‘ CËnmXH$ 

H$m¶m©H$S>o ^m§S>dbmMm àdmh OmVmo. 

6.  Jw§VdUyH$Xmam§Mo {hVajU- 

 eoAa ~mOmamMr H$m¶©nÕVr {Z¶‘mZwgma Am{U go~rÀ¶m {Z¶§ÌUmZwgma MmbV Agë¶mZo 

Jw§VdUyH$Xmam§Mo {hV ajU hmoVo. 

7.  ì¶mnH$ ~mOmanoR>- 

Zì¶mZoM ñWmnZ Pmboë¶m H§$nÝ¶m qH$dm ‘hm‘§S>io ¶m§À¶m ^mJm§Zm eoAa ~mOmam‘wio ì¶mnH$ ~mOmanoR> 

CnbãY hmoVo. 
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8.  dm¶Xo ì¶dhmam§Zm MmbZm- 

 eoAa ~mOmamV ~hþg§»¶ ì¶dhma dm¶Úmda MmbVmV Am{U ¶m§Mo {Z¶‘Z eoAa ~mOmam ‘m’©$V hmoVo. 

¶m‘wio dm¶Xo ì¶dhmam§Zm  MmbZm {‘iVo. 

9.  {dXoer Jw§VdUwH$sMr g§Yr- 

 eoAa ~mOmamÀ¶m ‘mÜ¶‘mVyZ Jw§VdUyH$Xmam§Zm XoemVrb Am{U naXoemVrb eoAg©Mr IaoXr {dH«$s H$aVm 

¶oVo. 

10. ‘mJUr- nwadR>m g‘Ýd¶- 

 eoAa ~mOmamV ^mJm§Mr ‘mJUr d nwadR>m ¶mV g‘Ýd¶ gmYyZ ^mJm§À¶m qH$‘VrV ñW¡¶© amIÊ¶mMo 

H$m¶© Ho$bo OmVo.  

^maVr¶ eoAa ~mOmamÀ¶m ‘¶m©Xm: 

 ^maVr¶ eoAa ~mOmamÀ¶m ‘¶m©Xm Imbrb à‘mUo AmhoV. 

1. ìmoJìmoJù¶m eoAa ~mOmamVrb {Z¶‘ Am{U H$m¶©nÕVr ìmoJìmoJir hmoVr. Ë¶mV g‘mZVm ZìhVr. 

2. gQ²>Q>o~mOrÀ¶m ì¶dhmam§da ¶mo½¶ {Z¶§ÌU ZìhVo åhUyZ A¶mo½¶ ì¶dhmam§Zm dmd {‘imbm. 

3. eoAa ~mOmamMo g§KQ>Z d H$m¶©nÕVrV AZoH$ Xmof hmoVo. 

4. à{V^yVtÀ¶m gyMr¶Zmda (Listing) Amdí¶H$ {Z~ªY ZìhVo. Ë¶m‘wio Mm§Jbr Am{W©H$ pñWVr 

Zgboë¶m ‘hm‘§S>im§Zm Amnbo ^mJ eoAa ~mOmamV {dH$Ê¶mMo ñdmV§Í¶ hmoVo. Ë¶m‘wio Jw§VdUyH$Xmam§Zm 

YmoH$m CËnÞ Pmbm. 

5. g^mgX ¶mo½¶VoMo {ZH$f R>a{dÊ¶mV Z Amë¶m‘wio A¶mo½¶ ì¶º$tZm g^mgXËd {‘imbo, ¶m§Zr 

ñdV…À¶m ñdmWm©gmR>r IaoXr- {dH«$sMo ì¶dhma Ho$bo. 

6. H$mhr ehamV EH$mnojm OmñV eoAa ~mOma AgyZ Vo nañnam§er ñnYm© H$arV AgV. 

Amnbr àJVr Vnmgm      

¶mo½¶ n¶m©¶ {ZdS>m. 

1. ^maVm‘Ü¶o EHy$U ____ ñQ>m°H$ E³gM|ZoO AmhoV. 

 i) 2  ii) 3 iii) 12 iv) 23  

2. CXarH$aUmMo YmoaU _____ gmbr am~{dbo Jobo. 

 i) 1991   ii) 1987 iii) 2001 iv) 2011 
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3.  ^maVr¶ go³¶w[aQ>r ‘mH}$Q>Mo {Z¶‘Z____ H$aVo. 

 i) RBI  ii) SEBI iii) NABARD iv) SEBI 

4. NSE Mr ñWmnZm ____‘Ü¶o H$aÊ¶mV Ambr. 

 i) 1992  ii) 1997 iii) 2004 iv) 1994 

5. BSE Mr ñWmnZm ____‘Ü¶o Pmbr. 

 i) 1998  ii) 1875 iii) 1850 iv) 2004 

2.2.2 nwZ{d©H«$s ~mOmamMr gmYZo (Secondary Market Instruments) 

  nwZ{d©H«$s ~mOmamMr gmYZo hr {dÎmr¶ ~mOmamMm AË¶§V ‘hËdmMm ^mJ AmhoV. Xþæ¶‘ ~mOma, Á¶mbm 

eoAa ~mOma qH$dm {g³¶w[aQ>rO ‘mH}$Q> åhUyZhr AmoiIbo OmVo, hm ì¶mnH$ Am{W©H$ ì¶dñWoMm EH$ 

‘hÎdmMm KQ>H$ Amho. eoAa ~mOma Jw§VdUyH$Xmam§Zm AmYr Omar Ho$bobr Am{W©H$ gmYZo, Á¶m§Zm 

{g³¶w[aQ>rO åhUyZ AmoiIbo OmVo, Ë¶m§Mr IaoXr Am{U {dH«$s H$aÊ¶mgmR>r EH$ ì¶mgnrR> àXmZ H$aVmo. 

Jw§VdUwH$Xma, Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$ Am{U Am{W©H$ OJmÀ¶m J{VerbVo‘Ü¶o ñdmañ¶ Agboë¶m àË¶oH$mgmR>r 

Xþæ¶‘ ~mOmanoR>oVrb ì¶dhmam§Mr gmYZo g‘OyZ KoUo ‘hÎdmMo Amho.  

Xþæ¶‘ ~mOmamV gm‘mÝ¶V… ì¶mnma Ho$ë¶m OmUm¶m© à‘wI gmYZm§Mm AmnU emoY KoD$. 

1.  eoAa (Stocks): 

 ‘hm‘§S>imMo ^m§S>db ho {ZpíMV Xe©Zr {H$‘VrÀ¶m H$mhr A§em§‘Ü¶o qH$dm ^mJm§‘Ü¶o {d^m{OV Pmbobo 

AgVo. ^mJ qH$dm eoAa åhUOo à‘§S>imÀ¶m ^m§S>dbmMm EH$H$ hmo¶. à‘§S>imMo ^m§S>db Á¶m AZoH$ bhmZ 

bhmZ ^mJmV {d^mJbo OmD$ eH$Vo Ë¶m gdmªZm ^mJ qH$dm eoAa Ago åhUVmV. (“A Share is the 

smallest divisible part of the share Capital of a company.”) 
 eoAa g§~§Y EH$m ~mOyZo Ogm ‘hm‘§S>imer ¶oVmo VgmM Vmo Xþgè¶m ~mOyZo ^mJ YmaH$m§er åhUOoM 

eoAa YmaH$m§er (Share holders) ¶oVmo.  

 eoAa YmaH$mÀ¶m ÑîQ>rH$moZmVyZ Ý¶m¶‘yVu ’o$Aaìmob øm§Zr {Xbobr ì¶m»¶m - eoAa åhUOo àW‘V: 

O~m~Xmar d Z§Va Z’$m Agm Xþhoar CÔoe AgUmao Am{U n¡emV JUZm Ho$bo OmUmao A§e YmaH$m§Mo {hVg§~§Y 

hmoV. 

^mJmMo qH$dm eoAg©Mo àH$ma (Types of Shares) 

 g§¶wº$ ^m§S>dbr g§ñWm Ë¶m§Zm Amdí¶H$ Agbobo ^m§S>db {‘i{dÊ¶mH$[aVm àm‘w»¶mZo eoAg©À¶m 

{dH«$sda qH$dm {ZJ©‘Zmda Adb§~yZ AgVmV. ^maVr¶ ‘hm‘§S>i H$m¶Xm 1956 À¶m VaVwXrà‘mUo 

^maVm‘Yrb à‘§S>im§Zm ’$º$ g‘Vm eoAa qH$dm gm‘mÝ¶ eoAa d nydm©{YH$ma eoAa Ago XmoZ àH$maMo 

eoAg© {dHy$Z ^m§S>db Jmoim H$aVm ¶oVo. eoAg©À¶m àH$mam§Mr g{dñVa ‘m{hVr : 
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1.  g‘Vm ^mJ qH$dm g‘Vm eoAg©À¶m (Equity shares) 

 ^maVr¶ ‘hm‘§S>i H$m¶ÚmZwgma à‘§S>imZo {ZJ©{‘V Ho$bobo Oo eoAg© nydm©{YH$ma ^mJ ZmhrV Ë¶m§Zm 

g‘Vm qH$dm gm‘mÝ¶ eoAg© Ago åhUVmV. g‘Vm eoAa IaoXr H$aUmè¶m§Zm H$moUVohr {deof ’$m¶Xo {‘iV 

Zmhr. nydm©{YH$ma eoAa IaoXr H$aUmè¶m ì¶º$tZm H$mhr {deof ’$m¶Xo {‘iVmV. 

 àË¶oH$ à‘§S>imÀ¶m ^m§S>dbmMo à{V{ZYrËd H$aÊ¶mMo H$m¶© g‘Vm eoAa H$arV AgVmV. à‘§S>imbm 

Amdí¶H$ Agbobo pñWa ^m§S>db {‘i{dÊ¶mH$[aVm àm‘w»¶mZo g‘Vm eoAaMr {dH«$s H$aÊ¶mV ¶oV 

Agë¶m‘wio, ho ^mJ qH$dm eoAa àË¶oH$ à‘§S>imMm Am{W©H$ nm¶m {Z‘m©U H$aVmV Ago åhUVm ¶oVo. g‘Vm 

^mJ - YmaH$m§Zr Jw§V{dbobo ^m§S>db ho à‘§S>imÀ¶m OrdZmV eodQ>n¶ªV amhVo. ì¶dgm¶ ZîQ> Pmë¶mg 

g‘Vm^mJ YmaH$m§Zr {Xbobo ^m§S>db H$‘r hmoÊ¶mMm qH$dm g§nyU©nUo J‘m{dÊ¶mMm YmoH$m Zoh‘rM AgVmo. 

åhUyZ g‘Vm ^mJmMr {dH«$sH$ê$Z àmá Ho$boë¶m ^m§S>dbmbm Omo{I‘rMo ^m§S>db Ago åhUVmV.  

g‘Vm ^mJmMo ’$m¶Xo : 

i) ‘hm‘§S>imbm Amdí¶H$ Agbobo IoiVo ^m§S>db {‘i{dVm ¶oVo. g‘Vm ^mJm§À¶m {dH«$s‘wio Amboë¶m 

^m§S>dbmÛmao H$maImÝ¶mbm Amdí¶H$ Agbobr pñWa g§nÎmr IaoXr Ho$br OmVo. IoiË¶m ^m§S>dbmMr 

JaO nS>ë¶mg g§MmbH$ pñWa g§nÎmr JhmU R>oD$Z Amdí¶H$ VodT>m n¡gm ghO àmá H$ê$ eH$VmV.  

ii) EImÚm ‘hm‘§S>imZo ^m§S>db {‘i{dÊ¶mgmR>r ’$º$ g‘Vm ^mJM {ZJ©{‘V Ho$bo AgVrb Va øm 

‘hm‘§S>imbm ^mJ ^m§S>dbmda ì¶mnma (Trading on equity) H$aUo e³¶ hmoV Zmhr.  

iii) Á¶mdfu nwaogm Z’$m hmoVmo Ë¶mM dfu g‘Vm ^mJYmaH$m§Zm bm^m§e XoÊ¶mV ¶oVmo. Xadfu {ZpíMV XamZo 

bm^m§Mo dmQ>n H$aÊ¶mMr O~m~Xmar ‘hm‘§S>imda ZgVo. 

iv) g‘Vm ^mJmMr {dH«$s H$ê$Z àmá Ho$bobo ^mJ ^m§S>db (Share capital) ho ì¶dgm¶mMo ApñVËd 

Agon¶ªV Cn¶moJmV AmUbo OmVo. åhUyZ g‘Vm^mJ ^m§S>db ho Iè¶m AWm©Zo ñWm¶r ñdê$nmMo AgVo 

v) Á¶m dfu à‘§S>imbm ^anya Z’$m hmoVmo Ë¶mdfu g‘Vm ^mJYmaH$m§Zm {‘iUmè¶m bm^m§emMm Xa ~amM 

OmñV AgVmo. 

g‘Vm ^mJmMo VmoQ>o : 

i) ‘§XrÀ¶m H$mimV eoAg©À¶m qH$‘Vr KQ>ë¶m‘wio ^mJYmaH$m§Mo àM§S> ZwH$gmZ hmoVo. 

ii) n[aH$ënH$ ho àm‘w»¶mZo g‘Vm ^mJm§À¶m IaoXr-{dH«$sMo ì¶dhma H$arV AgVmV. Ë¶m‘wio g‘Vm 

^mJm§À¶m qH$‘Vr‘Ü¶o ‘moR>çm à‘mUmda MT>CVma KSy>Z ¶oVmV. Ë¶m‘wio ‘hm‘§S>imÀ¶m à{Vð>obm Y¸$m 

~gy eH$Vmo. 

iii) g‘Vm ^mJmda dmQ>ë¶ OmUmè¶m bm^m§emMm Xa hm Zoh‘rH$[aVm ApñWa d A{Z¶{‘V AgVmo. 
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iv) g‘Vm ^mJYmaH$ ho g¡Õm§{VH$ ÑîQ>rZo ‘hm‘§S>imMo ‘mbH$ Agbo Var àË¶jmV ‘hm‘§S>imÀ¶m 

H$ma^mamda ‘moO³¶mM ì¶º$tMo Zoh‘rH$[aVm {Z¶§ÌU AgVo. Ë¶m§À¶m MwH$sÀ¶m YmoaUm‘wio ~hþg§»¶ 

^mJYmaH$m§Zm ZwH$gmZ ghZ H$amìmo bmJVo. 

v) ‘hm‘§S>imÀ¶m ^anya Z’$m {‘imë¶mda gwÕm g‘Vm ^mJYmaH$m§Zm bm^m§e {‘iUo ho eodQ>r g§MmbH$ 

‘§S>imÀ¶m {ZU©¶mda qH$dm X¶oda Adb§~yZ AgVo. 

2.  nydm©{YH$ma ^mJ qH$dm eoAg© (Preference Shares) 

 {deof ñdê$nmMo A{YH$ma AgUmè¶m ^mJm§Zm qH$dm eoAg©Zm nydm©{YH$ma ^mJ qH$dm nydm©{YH$ma 

eoAg© åhUVmV. ‘hm‘§S>imÀ¶m Z’$m {‘imë¶mZ§Va nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm {ZpíMV XamZo bm^m§e 

dmQ>ë¶m{edm¶ g‘Vm^mJYmaH$m§Zm bm^m§e {Xbm OmV Zmhr. nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm àmá hmoUmao A{YH$ma: 

 ho ^mJ bmoH${à¶ H$aÊ¶mgmR>r Aem ^mJYmaH$m§Zm nwT>rb A{YH$ma XoÊ¶mV ¶oVmV.  

 (1) n[adV©ZmMm A{YH$ma : {d{eîQ> ‘wXVrZ§Va nydm©{YH$ma ^mJm§Mo gm‘mÝ¶ ^mJm§‘Ü¶o n[adV©Z 

H$aÊ¶mMm A{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm XoÊ¶mV ¶oVmo. 

 (2) g§MmbH$mMr {ZdS> H$aÊ¶mMm A{YH$ma : H$mhr ìmoiog nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm Ë¶m§À¶m ‘YyZM 

EImÚmbm g§MmbH$ åhUyZ {ZdS>Ê¶mMm A{YH$ma XoÊ¶mV ¶oVmo.  

 (3) {d‘moMZm§Mm A{YH$ma (Redeemption Right): ^mJYmaH$m§Zm Ë¶m§Zr nydm©{YH$ma ^mJm§‘Ü¶o 

Jw§Vdbobr aH$‘ naV H$aÊ¶mÀ¶m {H«$¶obmM {d‘moMZ Ago åhUVmV. H$mhr ìmoiog nydm©{YH$ma ^mJmMo {ZJ©‘Z 

H$aUmao ‘§S>i hm {d‘moMZ A{YH$ma ñdV:H$S>o amIyZ R>odVo. 

 (4) ^m§S>dbmMo nwZem}YZ : ‘hm‘§S>imÀ¶m {Z¶‘mdbrV VaVyX Agë¶mg ‘hm‘§S>imÀ¶m g‘mnZ 

àg§Jr nydm©{YH$ma^mJm§Mo àW‘ emoYZ Ho$bo OmVo. 

  (5) bm^m§e {‘i{dÊ¶mMm EH$m{YH$ma : nydm©{YH$ma ^mJm§da {‘iUmam bm^m§e g§M¶r qH$dm 

Ag§M¶r Agy eH$Vmo. hm bm^m§e {‘iÊ¶mMm Ë¶m§Zm A{YH$ma AgVmo. 

nydm©{YH$ma^mJm§Mo ’$m¶Xo : 

(i)  nydm©{YH$ma ^mJ bmoH${à¶ H$aÊ¶mH$[aVm ‘hm‘§S>im H$Sy>Z Ë¶m§Zm H$mhr {deof A{YH$ma d gdbVr 

XoÊ¶mV ¶oVmV. 

(ii)  nydm©{YH$ma ^mJm§Mo {ZJ©‘Z Ho$ë¶m‘wio ‘hm‘§S>imÀ¶m dmñV{dH$ g§nÎmrda H$moUË¶mhr àH$maMm ^ma 

nS>V Zmhr. AS>MUrÀ¶m ìmoir ‘hm‘§S>imbm Amnbr g§nÎmr JhmU R>oD$Z H$O© {‘i{dVm ¶oVo. 

(iii) nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm Xadfu {ZpíMV d {Z¶{‘V ê$nmZo CËnÞ {‘iVo. 

(iv) g‘Vm ^mJYmaH$m§À¶m VwbZoV nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm AË¶§V H$‘r OmoIr‘ ñdrH$mamdr bmJVo. Oo 

Jw§VdUXma H$moUË¶mhr àH$maMr OmoIr‘ CMbÊ¶mg ‘wirM V¶ma ZgVmV Aem§Zm Jw§VdUwH$sH$[aVm 

AmH${f©V H$aÊ¶mMo H$m¶© nydm©{YH$ma^mJ H$arV AgVmV. 
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(v)  nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm Xadfu {ZpíMV CËnÞ {‘iÊ¶mMr ImÌr AgVo. 

nydm©{YH$ma ^mJmMo VmoQ>o : 

(i)  nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§Zm ‘hm‘§S>imbm {H$Vrhr OmñV Z’$m Pmbm Var, EH$m {d{eîQ> XamZoM bm^m§e 

{‘iVmo. 

(ii)  nydm©{YH$ma ^mJ YmaH$m§Zm {ZpíMV XamZo bm^m§e XoÊ¶mMr Z¡{VH$ O~m~Xmar Agë¶m‘wio ‘hm‘§S>imMo 

bm^m§e dmQ>Ur YmoaU bd{MH$ amhÿ eH$V Zmhr. 

(iii)  nydm©{YH$ma ^mJm§da ‘Vm{YH$ma Zgë¶m‘wio øm ^mJYmaH$m§Zm ‘hm‘§S>imÀ¶m H$ma^mamV ^mJ KoVm ¶oV 

Zmhr. 

(iv) Á¶m dfu ‘hm‘§S>imbm AË¶§V H$‘r Z’$m hmoVmo Ë¶mdfu nydm©{YH$ma ^mJYmaH$m§‘Ü¶o bm^ dmQ>ë¶mZ§Va 

g‘Vm ^mJYmaH$m§Zm bm^m§e XoUo e³¶ hmoV Zmhr. Ë¶m‘wio eoAa ~mOmamV ^mJm§Mr qH$‘V Kgê$ 

bmJVo. 

nydm©{YH$ma ^mJm§Mo àH$ma : 

nydm©{YH$ma ^mJm§Mo H$mhr R>iH$ àH$ma nwT>rb à‘mUo Amho. 

 (A) g§M¶r nydm©{YH$ma ^mJ : øm àH$maÀ¶m ^mJmda Xadfu {d{eîQ> XamZo Z’$m {Xbm OmVmo. EImÚm 

dfu nydm©{YH$ma ^mJmbm Z’$m Zgë¶m‘wio qH$dm BVa H$mhr H$maUm§‘wio bm^m§e XoÊ¶mV Z Amë¶mg Vmo 

gmMdyZ R>oD$Z nwT>rb dfu XoÊ¶mV ¶oVmo g§M¶r nydm©{YH$ma ^mJm§da bm^m§e gmMV amhVmo d ^mJYmaH$m§Mm 

bm^m§e KoÊ¶mMm h¸$ H$m¶‘ amhVmo. 

 (~) Ag§M¶r nydm©{YH$ma ^mJ : øm àH$maÀ¶m ^mJm§da ^mJYmaH$m§Zm bm^m§e àmá H$aÊ¶mMm 

nydm©{YH$ma AgVmo. nU g§MmbH$ ‘§S>imZo bm^m§e Omhra Ho$bm VaM Vmo Ë¶m§Zm {‘iy eH$Vmo. EImÚm dfu 

à‘§S>img Z’$m Z {‘imë¶mg qH$dm bm^m§e Omhra H$aÊ¶mV Z Amë¶mg øm dfuMm Z {‘imbobm bm^m§e 

nwT>À¶m dfu ‘mJÊ¶mMm ^mJ YmaH$m§Zm h¸$ ZgVmo. 

 (H$) gh^mJr nydm©{YH$ma ^mJ : øm àH$maMo ^mJ IaoXr H$aUmè¶m ì¶º$tZm Xadfu {d{eîQ> XamZo 

bm^m§e àmá hmoVmo. øm{edm¶ BVa àH$maÀ¶m ^mJYmaH$m§À¶m bm^m§em~m~V dmOdr ‘mJÊ¶m nyU© Ho$ë¶mZ§Va 

Caboë¶m Zâ¶mVhr Ë¶m§Zm dmQ>oH$ar hmoVm ¶oVo. 

 (S>) naV ’o$S>rMo nydm©{YH$ma ^mJ : gm‘mÝ¶ n[apñWVrV H$moUVohr ‘hm‘§S>i Amnbo ^mJ IaoXr H$ê$ 

eH$V Zmhr. na§Vw H$mhr AQ>tMr nyV©Vm H$aÊ¶mV Amë¶mg ‘hm‘§S>imbm nydm©{YH$ma ^mJm§Mr aH$‘ g§~§{YV 

g^mgXm§Zm naV H$aVm ¶oVo. Á¶m nydm©{YH$ma ^mJm§Mr aH$‘ naV H$aÊ¶mMm A{YH$ma ‘hm‘§S>imbm {‘imbm 

AgVmo Aem nydm©{YH$ma ^mJm§Zm naV ’o$S>rMo nydm©{YH$ma ^mJ Ago åhUVmV. ‘hm‘§S>imÀ¶m 

KQ>ZmnÌH$m‘Ü¶o VaVyX Agë¶m{edm¶ H$moUË¶mhr à‘§S>imbm naV’o$S>rÀ¶m nydm©{YH$ma ^mJm§Mo {ZJ©‘Z H$aVm 

¶oV Zmhr. 
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2. H$O©amoIo (Debentures) 

H$O©amoIo / {S>~|Mg© : 

  H$O©amoIo ho EH$ àH$maMo H$O© gmYZ Amho Oo H§$nÝ¶m qH$dm gaH$mabm {ZYr C^maÊ¶mgmR>r Omar Ho$bo 

OmVo.  

 Ooìhm Vwåhr H$O©amo»¶m§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aVm, Voìhm Vwåhr A{Zdm¶©nUo OmarH$Ë¶m©bm {Z¶VH$m{bH$ 

ì¶mO Xo¶Ho$ Am{U ‘wXVnyVuÀ¶m ìmoir ‘yi a¸$‘ naV H$aÊ¶mÀ¶m ~Xë¶mV n¡go CYma XoVm. H$O©amoIo ho 

XrK©H$mbrZ H$O© KoÊ¶mMo EH$ gmYZ Amho Am{U BVa àH$maÀ¶m H$Om©À¶m VwbZoV Vo A{YH$ gwa{jV ‘mZbo 

OmVmV  

eoAa d H$O© amoIo ømVrb ’$aH$ : 

 ho XmoÝhr pñWa ^m§S>dbmMo à‘wI ñÌmoV Agbo Var øm XmoÝhr gmYZmV ‘moR>m ’$aH$ Amho. 

(1) à‘§S>imMo {dgO©Z H$aÊ¶mV Ambo VaM A§eYmè¶m§Zm ^m§S>db naV {‘iVo. ¶mCbQ> R>aboë¶m 

‘wXVrZ§Va H$O©amo»¶m§Mo emoYZ H$amìmo bmJVo.  

(2)  à‘§S>imbm àmá Pmbobm gd© Z’$m A§eYmè¶m§‘Ü¶o bm^m§emÀ¶m ê$nmZo dmQ>bm OmVmo. H$O© amoIo {dH$V 

KoUmè¶m§Zm R>am{dH$ XamZo ì¶mO {‘iVo. ‘hm‘§S>imbm VmoQ>m Pmbm Var ì¶mO XoUo A{Zdm¶© AgVo. 

(3)  ‘hm‘§S>imÀ¶m ñWmnZoÀ¶m ìmoir ì¶dgm¶mH$[aVm Amdí¶H$ Agbobo pñWa ^m§S>db d H$mhr à‘mUmV 

IoiVo ^m§S>db {‘i{dÊ¶mH$[aVm ^mJm§Mo {ZJ©‘Z Ho$bo OmVo. H$O© amo»¶m§Mo {ZJ©‘Z H$ê$Z à‘§S>imbm 

{‘iUmam {ZYr hm ì¶dgm¶mMr pñWa d IoiË¶m ^m§S>dbmMr JaO ^mJ{dÊ¶mH$[aVm Cn¶moJmV 

AmUbm OmVmo. ømVrb ‘hÎdmMm ’$aH$ åhUOo ‘hm‘§S>imÀ¶m ñWmnZoÀ¶m ìmoir qH$dm Vm~S>Vmo~ H$O© 

amo»¶m§Mo {ZJ©‘Z Ho$bo OmV Zmhr. H$mhr H$mi CbQ>ë¶mZ§Va ì¶dgm¶mMm {dñVma H$aÊ¶mgmR>r 

Amdí¶H$ Agbobo ^m§S>db {‘i{dÊ¶mH$[aVm H$O©amo»¶m§Mo {ZJ©‘Z H$aÊ¶mMr nÕVr ^maVmV àM{bV 

Amho. 

H$O© amo»¶m§Mo àH$ma (Types of Debenteurs) : 

 Jw§VdUyH$Xmam§À¶m àmYmÝ¶m§Mr Am{U OmarH$Ë¶mªÀ¶m JaOm nyU© H$aÊ¶mgmR>r H$O©amo»¶m§Mo {d{dY àH$ma 

nS>VmV. àË¶oH$ àH$ma ìmoJù¶m nÕVrZo H$m¶© H$aV AgVmo. H$O©amo»¶m§Mo àH$ma Imbrbà‘mUo AmhoV. 

 n[adV©Zr¶ H$O©amoIo: ho H$O©amoIo ^{dî¶m‘Ü¶o OmarH$Ë¶m© H§$nZrÀ¶m eoAg©‘Ü¶o ê$nm§V[aV Ho$bo OmD$ 

eH$VmV n[adV©Zr¶ H$O©amoIo ì¶mO Am{U ^m§S>dbr dmT> ¶m XmoZ ’$m¶Úm§‘wio bmoH${à¶ AmhoV 

 An[adV©Zr¶ H$O©amoIo: Zmdmà‘mUoM ¶m H$O©amo»¶m§Mo eoAg©‘Ü¶o ê$nm§Va H$aVm ¶oV Zmhr An[adV©Zr¶ 

H$O©amoIo ì¶mO Am{U ‘wXV g§në¶mZ§Va ‘yi aH$‘oMm naVmdm XoVmV. 

 gwa{jV H$O©amoIo: gwa{jV H$O©amoIo ho OmarH$Ë¶m©À¶m ‘mb‘ÎmoÛmao g‘{W©V AgVmV. H$O©amoIo YmaH$ 

Amnbr Jw§VdUyH$ naV {‘idÊ¶mgmR>r OmarH$Ë¶m©À¶m ‘mb‘Îmoda Xmdm H$ê$ eH$VmV. 
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 Agwa{jV H$O©amoIo: Zmdmà‘mUoM Agwa{jV H$O©amoIo H$moUË¶mhr ‘mb‘ÎmoÛmao g‘{W©V ZgVmV amoIo 

YmaH$ Amnbr Jw§VdUyH$ naV {‘idÊ¶mgmR>r OmarH$Ë¶m©À¶m eãXmda Adb§~yZ AgV§ AgVmV. 

H$O©amo»¶m§Mr d¡{eîQç>o: 

 {ZpíMV ì¶mO Xo¶Ho$: H$O©amoIo gm‘mÝ¶V: AY©-dm{f©H$ qH$dm dm{f©H$ gma»¶m {Z¶{‘V A§VamZo 

~m°ÝS>YmaH$m§Zm {ZpíMV ì¶mO Xa XoVmV, Á¶mbm Hy$nZ Xa åhUVmV.  

 ‘wXVnyVuMr VmarI: àË¶oH$ H$O©amo»¶m§Mr EH$ {d{eîQ> ‘wXVnyVuMr VmarI AgVo Ooìhm ~m°ÊS>YmaH$m§Zm 

‘yi a¸$‘ naV Ho$br OmVo.  

H$O©amo»¶m§Mo ’$m¶Xo : 

(1) ‘hm‘§S>imbm Z’$m hmodmo qH$dm Z hmodmo H$O©amoIoYmaH$m§Zm Xadfu {ZpíMVXamZo ì¶mO {‘iVo. 

(2) ‘hm‘§S>imbm H$O© amo»¶mMr {dH«$s H$ê$Z ì¶dgm¶mÀ¶m {dñVmamgmR>r Amdí¶H$ Agbobo ^m§S>db 

ghO {‘i{dVm ¶oVo. 

(3) H$O©amo»¶mMr IaoXr Ho$ë¶m‘wio Jw§VdUyH$Xmam§Mo ^m§S>db Zoh‘r gwa{jV amhVo. OmoIr‘ pñdH$maÊ¶mMr 

V¶mar Zgboë¶m Jw§VdUyH$Xmam§À¶m ÑîQ>rZo H$O©amo»¶mVrb Jw§VdUyH$ gwa{jV AgVo. 

(4) H$O©amo»¶m§Mo {ZJ©‘Z Ho$ë¶m‘wio A§e^m§S>dbmda ì¶mnma H$ê$Z gm‘mÝ¶ A§eYmè¶m§Zm OmñV XamZo 

bm^m§e dmQ>Vm ¶oVmo. 

(5) Oo Amnbr ~MV nydm©{YH$ma A§em§‘Ü¶o gwa{jV g‘OV Zmhr Aem Jw§VdUyH$Xmam§Mr ~MV AmH${f©V 

H$aÊ¶mH$[aVm H$O©amoIo Cn¶wº$ R>aVmV. 

(6) H$O©amoIo YmaH$m§Zm gm‘mÝ¶nUo ‘VXmZmMo A{YH$ma ZgVmV. øm H$maUm‘wio H$O©amoIo YmaH$m§H$Sy>Z 

‘hm‘§S>imÀ¶m H$ma^mamV AZmdí¶H$ hñVjon hmoÊ¶mMr e³¶Vm ZgVo.  

H$O© amo»¶m§Mo VmoQ>o :  

(1) H$O© amoIo YmaH$m§Zm ‘Vm{YH$ma àmá hmoV Zgë¶m‘wio ‘hm‘§S>imÀ¶m g§MmbZmV d X¡Z§{XZ H$ma^mamV 

Jw§VdUyH$Xmam§Zm ^mJ KoVm ¶oV Zmhr. 

(2)  H$O© amo»¶m§Mo {ZJ©‘Z Ho$ë¶m‘wio ‘hm‘§S>imÀ¶m à{Vð>obm Y¸$m ~gVmo Aer EH$ g‘OyV Amho. 

(3) VoOrÀ¶m H$mimV àË¶oH$ ‘hm‘§S>i ^anya Z’$m {‘i{dVo. à‘§S>imZo ^anya Z’$m {‘i{dë¶mZ§Vahr 

Zâ¶mVrb qH${MVgm A§ehr H$O© amoIo YmaH$m§Zm {‘iV Zmhr. 

(4)  à‘§S>imZo H$O©amoIoYmaH$m§Zm ì¶mO Z {Xë¶mg ho H$O©amoIoYmaH$ Ý¶m¶mb¶mH$Sy>Z g§~§{YV ‘hm‘§S>imÀ¶m 

{dgO©Zm~Ôb AmXoe {‘idy eH$VmV. 
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(5) à‘§S>imMr {d{eîQ> g§nÎmr H$O© amoIo YmaH$m§Odi JhmU Agë¶mg ho ‘hm‘§S>i JaOoÀ¶mìmoir BVa 

‘mJm©Zr H$O© C^mê$ eH$V Zmhr. 

eoAa ~mOmamVrb n[aH$ënZm (Speculation in stock Exchanges) 

 nwT>À¶m H$mimV KSy>Z ¶oUmè¶m g§^mì¶ KQ>Zm§~Ôb AJmD$ A§XmO ~m§YUo åhUOo n[aH$ënZm hmo¶. 

{dnUrÀ¶m g§X^m©V n[aH$ënZm åhUOo à{V ŷVtMr IaoXr dm {dH«$s AmO H$ê$Z bm^ {‘i{dÊ¶mÀ¶m CÔoemZo 

Ë¶mM à{V^yVrMr IaoXr qH$dm {dH«$s ^{dî¶mV H$aUo hmo¶. à{V^yVrÀ¶m AmOÀ¶m d ^{dî¶mÀ¶m {dnUr 

‘yë¶m§‘Yrb ’$aH$mda n[aH$ënH$m§Mm bm^ Adb§~yZ AgVmo. ^yVH$mi, dV©‘mZ H$mi d ^{dî¶H$mimVrb 

KQ>Zm§À¶m emñÌr¶ {díbofUmda n[aH$ënH$mMo ^mdr ‘yë¶mg§~§YrMo A§XmO AmYmarV AgVmV. 

^{dî¶H$mimV à{V^yVtMo ‘yë¶ H$m¶ amhrb ømMm A§XmO ~m§YyZ à{V^yVrMr IaoXr {dH«$s H$aÊ¶mV Amë¶mg 

Ë¶mbm n[aH$ënH$ ì¶dhma Ago åhUVmV. {d{Z¶moOH$ (Jw§VdUyH$ H$aUmam) d n[aH$ënH$m‘Yrb ‘hÎdmMm 

’$aH$ åhUOo n[aH$ënH$ qH$‘VrVrb ’$aH$m‘wio {‘iUmè¶m bm^mH$[aVm à{V^yVtMo ì¶dhma H$aVmo Va 

{d{Z¶moOH$mMm CÔoe Jw§VdUwH$sVyZ bm^m§e {‘i{dUo hm AgVmo. 

n[aH$ënH$ / gQ²>Q>o~mOr  ì¶dhmam§Mr ‘hÎdmMr d¡{eîQç>o : 

(1)  IaoXr {dH«$sMo ì¶dhma ho XmoÝhr ì¶dhmam§À¶m {dnUr‘yë¶m‘Yrb ’$aH$mAmYmao bm^ {‘i{dÊ¶mgmR>r 

Ho$bo OmVmV. - 

(2)  øm‘wio AënH$mimV bm^mMo à‘mU dmT>{dbo OmVo. 

(3)  ì¶dhmam§Mo ñdê$n AënH$mbrZ AgVo. 

(4)  IaoXr qH$dm {dH«$s Ho$boë¶m à{V^yVtMo AmXmZ qH$dm àXmZ H$aÊ¶mMm hoVy ZgVmo. VgoM aH$‘oMohr 

emoYZ hmoV Zmhr. Ho$di qH$‘Vr‘Yrb ’$aH$mMr XodmU - KodmU hmoV AgVo.  

n[aH$ënZoMo AW©emñÌ: 

 ‘mJUr d nwadR>m ømV ‘moR>çm à‘mUmda hmoUmè¶m MT>CVmam‘wio dñVy§À¶m qH$‘VrVhr ‘moR>çm 

à‘mUmda MT>CVma hmoV AgVmV. ‘mJUr-nwadR>çmÀ¶m h§Jm‘r ñdê$nm‘wio qH$dm {Z¶{‘V ñdénm‘wio 

~mOma^md d gamgar dm{f©H$ ‘yë¶ øm‘Ü¶o A§Va {Z‘m©U hmoVo. CXm. Jhÿ, Vm§Xÿi BË¶mXr AÞYmÝ¶m§H$[aVm 

df©̂ a ‘mJUr AgVo nU øm§Mm nwadR>m ‘mÌ h§Jm‘r AgVmo n[aUm‘V… h§Jm‘mV gdm©V H$‘r qH$‘V d BVa 

ìmoir ‘hÎm‘ qH$‘V Aer n[apñWVr ~hþYm {Z‘m©U hmoV AgVo. ^{dî¶H$mimV qH$‘Vr dmT>Vrb øm AmeoZo 

n[aH$ënH$ H$‘r qH$‘Vr AgVmZm à{V^yVtMr IaoXr H$aVmV. à{V ŷVtMr ‘mJUr dmT>ë¶m‘wio Ë¶m§À¶m 

qH$‘Vr dmT>VmV. VgoM OmñV qH$‘VrÀ¶m H$mimV OmñV à‘mUmda bm^ {‘iV Agë¶m‘wio d ^{dî¶mV 

qH$‘Vr H$‘r hmoVrb, øm {^VrZo n[aH$ënH$ à{V ŷVtÀ¶m {dH«$sbm gwê$dmV H$aVmo. Ë¶m‘wio qH$‘Vr KQy> 

bmJVmM n[aH$ënH$m§À¶m øm ì¶dhmam§‘wio qH$‘VrÀ¶m MT>CVmamda {ZpíMV à‘mUmV ~§YZ nS>Vo. qH$‘VrMr 

nmVir pñWa amIÊ¶mMo ‘hÎdmMo H$m¶© n[aH$ënH$mH$Sy>Z hmoV AgVo. 
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 n[aH$ënH$m‘wio nwadR>çmda {Z¶§ÌU R>odVm ¶oD$Z qH$‘Vr pñWa R>odë¶m OmVmV. {deofàH$maMr ‘m{hVr 

d g„m ømda CËnmXH$mbm Ë¶mMo CËnmXZ {Z¶mo{OV H$aVm ¶oVo. n[aH$ënZm‘wio dñVyMo {Za{Zamù¶m {R>H$mUr 

nÕVera dmQ>n hmoVo. n[aH$ënZo‘wio IaoXr - {dH«$s hmoUmè¶m dñVy§Mo à‘mUrH$aU d dJuH$aU e³¶ Pmbo 

Amho.  

n[aH$ënZ d Jw§VdUyH$ : 

 AW©emñÌmÀ¶m ÑîQ>rZo {d{Z¶moJ qH$dm Jw§VdUyH$ åhUOo CËnÞ d gwa{jVVm øm ÑîQ>rZo à{V^yVtMr 

Ho$bobr IaoXr hmo¶. n[aH$ënZo‘Ü¶o ‘mÌ ^m§S>dbr Z’$m {‘i{dÊ¶mH$[aVm à{V^yVtÀ¶m IaoXr 

{dH«$sì¶dhmam§Mm A§V^m©d hmoVmo. AWm©V øm XmoÝhr àH$mamÀ¶m ì¶dhmamVrb gr‘maofm A{Ve¶ AñnîQ> 

AgyZ gwadmVrbm {d{Z¶moJmÀ¶m ÑîQ>rZo Ho$bobm ì¶dhma hm n[aH$ënZoMm qH$dm n[aH$ënZoMm ì¶dhma hm 

{d{Z¶moJmMm R>ê$ eH$Vmo. {d{Z¶moJm‘Ü¶o {d{Z¶moOH$ hm gwa{jV, {ZpíMV d ñWm¶r CËnÞ XoUmè¶m 

à{V^yVtMm emoY KoV AgVmo. na§Vw n[aH$ënH$ ‘mÌ à{V^yVtÀ¶m ~mOma^mdmV hmoUmè¶m MT>CVmamda bj 

R>odrV AgVmo. Ë¶m‘wio n[aH$ënH$ hm OmUyZ ~wOyZ OmoIr‘ pñdH$marV AgVmo. Ver OmoIr‘ {d{Z¶moJ 

H$Ë¶m©bm CMbmdr bmJV Zmhr. 

 {d{Z¶moJ qH$dm Jw§VdUyH$ hr Zoh‘r ~MVr‘YyZ hmoV AgVo. na§Vw n[aH$ënZmMo ì¶dhma ho F$U 

KoD$Zhr Ho$bo OmVmV. F$U KoD$Z Ë¶mÛmao à{V^yVrMr IaoXr hmoV Agob Va Ë¶mbm {d{Z¶moJ åhUVm ¶oUma 

Zmhr. {d{Z¶moJm‘Ü¶o à{V ŷVtMo àË¶j hñVm§VaU hmoVo, Vgo n[aH$ënZ ì¶dhmam§‘Ü¶o hmoV Zmhr. ømV IaoXr 

{dH«$sÀ¶m qH$‘Vr ‘Yrb ’$aH$mMo ’$º$ emoYZ hmoVo. 

n[aH$ënZm d OwJma (Speculation & Gambling) : 

 n[aH$ënZobm Am{W©H$ ÑîQç>m d H$m¶Xoera ÑîQç>m ‘mÝ¶Vm Amho. nU OwJma hm g‘mOmbm d 

H$m¶Úmbm ‘mÝ¶ Zmhr. øm‘wioM øm XmoZ g§H$ënZm§‘Yrb ’$aH$ bjmV R>odUo Amdí¶H$ Amho. 

 ^{dî¶H$mimV KS>Umè¶m KQ>Zm§da H¥${Ì‘ OmoIr‘ nËH$ê$Z n¡gm bmdUo åhUOo OwJma hmo¶. hm 

‘w»¶Ëìmo ¶moJm¶moJmda AmYmabobm AgVmo. OwJmamV nydm©Zŵ d d XÿaÑîQ>r øm§Mm A^md AgVmo d dmñVdmMm 

AmYmahr ZgVmo. 

 n[aH$ënZm åhUOo ~XbUmè¶m qH$‘Vr‘wio {Z‘m©U hmoUmar Am{W©H$ OmoIr‘ nËH$aUo hmo¶. 

^m§S>dbemhr AW©ì¶dñWoV Or A{ZpíMVVm AgVo Ë¶mda n[aH$ënZoMo ì¶dhma AmYmabobo AgVmV. 

n[aH$ënZmhr nydm©Zŵ d, dV©‘mZm§Mo {díbofU H$aÊ¶mH$[aVm kmZ d Xÿa ÑîQ>r AË¶mdí¶H$ AgVo. åhUyZ 

n[aH$ënZm åhUOo {dnUrÀ¶m emñÌr¶ {díbofUmda AmYmabobo nwT>rb A§XmO hmo¶. Ooìhm n[aH$ënZ 

ì¶dhmam§Mm emñÌr¶ AmYma ZîQ> hmoVmo VoìhmM OwJmambm gwê$dmV hmoVo. Ooìhm Vm§{ÌH$ d emñÌr¶ kmZ 

Agbobr ì¶º$s n[aH$ënZ ì¶dhma H$ê$ bmJVo Voìhm ho ì¶dhma OwJmamH$S>o PwHy$ bmJVmV. 
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 ¶mo½¶ àH$maMo n[aH$ënZ ì¶dhma ho ñH§$Y{dnUrÀ¶m {dH$mgmH$[aVm Amdí¶H$ Amho. Ho$di Jw§VdUyH$ 

H$aUmè¶m§À¶m ì¶dhmam§da H$moUVrhr ñH§$Y {dnUr H$m¶©j‘ amhÿ eH$V Zmhr. Jmoaodmbm g{‘VrZohr ñH§$Y 

{dnUrV n[aH$ënZ ì¶dhmam§Mo ñWmZ ‘mÝ¶ Ho$bo Amho. ’$º$ ¶mo½¶ ‘mUgm§Zr ¶mo½¶ à‘mUmV d ¶mo½¶ àH$maMo 

n[aH$ënH$ ì¶dhma H$amìmoV Ago Vo åhUVmV.  

n[aH$ënZodarb d {dnUrdarb {Z¶§ÌU : 

 ¶mo½¶ n[aH$ënZ XoemÀ¶m Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m ÑîQ>rZo ’$ma Amdí¶H$ Agë¶m‘wio A¶mo½¶ n[aH$ënH$ 

ì¶dhmam§da {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMr AË¶mdí¶H$Vm Amho. 

 n[aH$ënZ ì¶dhmam§da {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMr JaO ’$ma nydunmgyZ ^mgbobr Amho. 1922 ‘Ü¶o ‘w§~B© 

{dYmZ n[afXoZo, ‘w§~B© ñH§$Y {dnUrÀ¶m ì¶dhmam§Mr Mm¡H$er H$aÊ¶mH$[aVm EH$ g{‘Vr Zo‘br hmoVr. 1925 

‘Ü¶o ‘w§~B© à{V^yVr àg§{dXm {Z¶§ÌU H$m¶Xm bmJy Pmbm d ‘mÝ¶Vm {Xboë¶m {dnUrÀ¶m ~mhoa hmoUmao 

ì¶dhma ho ì¶W© (Void) R>a{dÊ¶mV Ambo. 2 ¶m ‘hm¶wÕmZ§Va ‘mÌ ñH§$Y{dnUrda Amboë¶m VoOr‘wio 

A{Ib ^maVr¶ nmVirda ñH§$Y{dnUrV gwYmaUm H$aÊ¶mMr Amdí¶H$Vm nQ>br. Ë¶mìmoiMo {dÎm ImË¶mMo 

Am{W©H$ g„mJma lr Wm°‘g øm§Mr Zo‘UyH$ H$ê$Z Ë¶m§Zr Ho$boë¶m gyMZm bjmV KoD$Z H$m¶ÚmMm H$ƒm 

‘gwXm V¶ma H$aÊ¶mV Ambm d Vmo Jmoaodmbm g{‘VrH$S>o nmR>{dÊ¶mV Ambm. Jmoaodmbm g{‘VrZo Ho$boë¶m 

Aä¶mgnyU© {e’$maetÀ¶m AmYmamda ^maVr¶ bmoH$g^oZo 1956 gmbr à{V^yVr àg§{dXm H$m¶Xm 
(Securities Contract Act 1956) ‘§Oya Ho$bm. øm H$m¶ÚmZwgma gaH$mar ‘mÝ¶Vm Zgboë¶m ñH§$Y 

{dnUrÀ¶m H$m¶m©da ~§Xr KmbÊ¶mV Ambr. ñH§$Y {dnUrMo ì¶dhma {Z¶§{ÌV H$aÊ¶mMo A{YH$ma gaH$mabm 

XoÊ¶mV Ambo Amho. {d{eîQ> à{V^yVtÀ¶m ì¶dhmam§da gaH$ma ‘ZmB© hþHy$‘ bmJy H$ê$ eH$Vo. VgoM {d{eîQ> 

n[apñWVrV g§MmbH$‘§S>i ~S>V’©$ H$aÊ¶mMm qH$dm ñH§$Y{dnUrMr ‘mÝ¶Vm H$mTy>Z KoÊ¶mMm A{YH$mahr 

gaH$mabm Amho. H$m¶Úm{dê$Õ dV©Z H$aUmè¶mbm {ejm d X§S>hr hmoD$ eH$Vmo. 

 øm Zì¶m H$m¶Úmer g‘Ýd¶ gmYÊ¶mH$[aVm ñH§$Y{dnUrÀ¶m KQ>ZoV ~Xb H$aÊ¶mV Ambo AmhoV. 

àË¶oH$ ñH§$Y {dnUrda gaH$maMo à{V{ZYr Zo‘bo Jobo AmhoV. gaH$mabm Amdí¶H$ dmQ>Umar ‘m{hVr ~§YZ 

ñH§$Y {dnUrda Q>mH$Ê¶mV Ambo Amho. 

 H$m¶ÚmÀ¶m ¶mo½¶ A§‘b~OmdUrgmR>r ^maV gaH$maZo ñH§$Y {dnUr g§MZmb¶ (Directorate of 

Stock Exchanges) {Z‘m©U Ho$bo AgyZ Ë¶mMr ‘w»¶ H$Moar {X„r ¶oWo Amho. ñH§$Y {dnUrÀ¶m H$m¶m©Mo 

gyú‘ AdbmoH$Z H$aUo d {dnUrV Xþ~©b àd¥Îmr {Z‘m©U Pmë¶mg Ë¶m§Mr gaH$mabm H$ënZm XoUo hr XmoZ 

‘hÎdmMr H$m¶} øm g§MmbZmb¶mH$S>o AmhoV. 

3.  {ZpíMV-CËnÞ {g³¶w[aQ>rO: Fixed Income securities  

 gaH$mar amoIo (~m±S²>g): gaH$maÛmao Omar Ho$bobo amoIo ho H$‘r OmoI‘rMo ‘mZbo OmVmV Am{U 

gm‘mÝ¶V: {ZpíMV ì¶mO  Am{U ‘wXVnyVuÀ¶m ìmoir ‘wÔb naVmdm XoVmV.  
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 {ZJ‘ amoIo / H$m°nm}aoQ> ~m±S²>g: {ZJ‘ amoIo ^m§S>db C^maÊ¶mgmR>r Omar Ho$bo OmVmV. H$m°nm}aoQ> ~m°ÊS²>g 

{Z¶VH$m{bH$ ì¶mO XoVmV Am{U OmoI‘rÀ¶m AYrZ AgVmV.  

 å¶w{Z{gnb amoIo (~m±S²>g) : amÁ¶ Am{U ñWm{ZH$ gaH$mam§Ûmao Omar Ho$bobo, ho amoIo H$a ’$m¶Xo XoD$ 

eH$VmV Am{U gmd©O{ZH$ àH$ënm§Zm {ZYr XoÊ¶mgmR>r dmnabo OmVmV.  

 amOH$mofr¶ à{V^yVr / Q>́oPar {g³¶w[aQ>rO: gaH$maZo Omar Ho$bobo, ho gdm©V gwa{jV amoIo ‘mZbo 

OmVmV Am{U Ë¶m‘Ü¶o Q´>oPar {~bo, ZmoQ²>g Am{U ~m±S>Mm g‘mìmoe hmoVmo. 

4.  ì¶wËnÞ gmYZo: Derivative Instruments: 

 Am°ßeZ : Am°ßeZ YmaH$mbm nyd©{ZYm©[aV {H$‘Vrda (ñQ´>mBH$ qH$‘V) AmYr qH$dm {Z{X©îQ> H$mb~mø 

VmaIobm IaoXr (H$m°b Am°ßeZ) qH$dm {dH«$s (nwQ> Am°ßeZ) H$aÊ¶mMm A{YH$ma  àXmZ H$aVmV.  

 â¶yMg©: â¶wMg© H$m°ÝQ´>°³Q²>g IaoXrXmamg IaoXr H$aÊ¶mg Am{U {dH«o$Ë¶mbm ^{dî¶mVrb VmaIobm 

nyd©{ZYm©[aV qH$‘Vrda A§V{Z©{hV ‘mb‘Îmm {dH$Ê¶mg ~mÜ¶ H$aVmV. Vo ~è¶mMXm Zâ¶m d VmoQç>mVrb 

g‘Vmob amIÊ¶mgmR>r (hoqOJgmR>r) dmnabo OmVmV.  

 ’$m°adS²>g©: â¶wMg© à‘mUoM, ’$m°adS²>g© ho ^{dî¶mVrb VmaIobm ‘mb‘Îmm IaoXr qH$dm {dH«$s 

H$aÊ¶mgmR>rMo H$ama AgVmV na§Vw gm‘mÝ¶V: gmZwHy${bV Ho$bo OmVmV Am{U Amoìha-X-H$mC§Q>a ì¶dhma 

Ho$bo OmVmV.  

5.  E³gM|O-Q́>oS>oS> ’§$S> (ETF):  

 {d{dYVm - ETFs ‘mb‘ÎmoÀ¶m d¡{dÜ¶nyU© amoImg§J«h / nmoQ>©’$mo{bAmobm CÎmoOZ  XoVmV, Á¶m‘wio 

Jw§VdUyH$Xmam§Zm OmoIr‘ H$‘r H$aVm ¶oVo.  

 VabVm - ETFs ñQ>m°H$ E³ñM|Oda ì¶mnma H$aVmV Vo d¡¶{º$H$ ñQ>m°H$ à‘mUoM  VabVm Am{U ì¶mnma 

gwb^Vm àXmZ H$aVmV.  

 nmaXe©H$Vm-  ETFs XaamoO Ë¶m§Mo hmoqëS>½g CKS> H$aVmV, Jw§VdUyH$Xmam§gmR>r nmaXe©H$Vm dmT>{dVmV. 

6.  å¶wÀ¶wAb ’§$S>: 

  ì¶mdgm{¶H$ ì¶dñWmnZ:  å¶wÀ¶wAb ’§$S> ho ì¶mdgm{¶H$ ’§$S> ì¶dñWmnH$m§Ûmao ì¶dñWm{nV Ho$bo 

OmVmV Oo Jw§VdUyH$Xmam§À¶m dVrZo Jw§VdUwH$sMo {ZU©¶ KoVmV.  

 {ddrYVm: {g³¶w[aQ>rOÀ¶m d¡{dÜ¶nyU© amoImg§J«h/nmoQ>©’$mo{bAmo‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mgmR>r å¶wÀ¶wAb 

’§$S> AZoH$ Jw§VdUyH$Xmam§H$Sy>Z n¡go Jmoim H$aVmV.  

 VabVm: Jw§VdUyH$Xma gm‘mÝ¶V: {XdgmÀ¶m eodQ>r {Zìdi ‘mb‘Îmm ‘yë¶mda (EZEìhr) å¶wÀ¶wAb 

’§$S> eoAg© IaoXr qH$dm {dH«$s H$ê$ eH$VmV. 
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7.  [aAb BñQ>oQ> BÝìhoñQ>‘|Q> Q>́ñQ> (REITs): 

   - REIT åhUOo [aAb BñQ>oQ> BÝìhoñQ>‘|Q> Q´>ñQ>. ho Q´>ñQ> ‘moR>çm Jw§VdUyH$Xma, d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xma, Zm°Z 

B§pñQ>Qçw>eZb BÝìhoñQ>g© ¶m§À¶mH$Sy>Z ^m§S>db O‘m H$aVo Am{U Ë¶mVyZ  ñWmda ‘mb‘ÎmoMr  IaoXr H$ê$Z, 

‘moR>‘moR>o ‘m°b, Am°{’$g C ô H$ê$Z Ë¶m§Mr OmJm ^mS>çmZo XoVo. ¶m OmJoVyZ Oo ^mS>o ¶oVo Vo Jw§VdUyH$Xmam§ ‘Ü¶o  

S>opìhS>§S> À¶m ‘mÜ¶‘mVyZ dmQ>n Ho$br OmVo. 

 REIT À¶m ‘mÜ¶‘mVyZ H$‘rV H$‘r Jw§VdUwH$s‘Ü¶o ‘moR>çm ‘mb‘Îmo ‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mMr g§Yr 

{‘iVo. 

 REIT Mo J«wn AnmQ>©‘|Q> B‘maVr, gob Q>m°dg©, S>oQ>m g|Q>g©, hm°Q>oëg, d¡ÚH$s¶ gw{dYm, H$m¶m©b¶o, 

{H$aH$moi H|$Ðo Am{U JmoXm‘m§gh ~hþVoH$ [aAb BñQ>oQ> ‘mb‘Îmm àH$mam§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aVmV Am{U {h 

‘mb‘Îmm ^mS>oVÎdmda XoD$Z Ë¶mVyZ {‘iUmè¶m CËnÞmVyZ Jw§VdUyH$Xmam§Zm ‘moR>çm à‘mUmV Z’$m {‘idyZ 

{Xbm OmVmo. 

 {d{dYrH$aU: REITs {d{dY  ñWmda ‘mb‘Îmm ‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aVmV, Ogo H$s ì¶mdgm{¶H$, 

{Zdmgr Am{U Am¡Úmo{JH$ ‘mb‘Îmm. 

8.  n[adV©Zr¶ à{V^yVr / {g³¶w[aQ>rO: 

 n[adV©Zr¶ amoIo / ~m±S²>g: ho amoIo nyd©{ZYm©[aV gm‘mÝ¶ eoAg©‘Ü¶o ê$nm§V[aV Ho$bo OmD$ eH$VmV. 

amoIo YmaH$mg  gwa{jVVm d ^m§S>dbr dmT>rMr j‘Vm XoVmV.   

 n[adV©Zr¶ àmYmÝ¶H«$‘ eoAg© / H$ÝìhQ>}~b àr’$S>© ñQ>m°³g: H$ÝìhQ>}~b ~m°ÊS²>g à‘mUoM, ho ng§VrMo 

eoAg© H$m°‘Z eoAg©‘Ü¶o ê$nm§V[aV Ho$bo OmD$ eH$VmV. ¶mÛmao CËnÞ d eoAg©À¶m ^mddmT>rMm g‘Vmob 

amIbm OmVmo.   

 Xþæ¶‘ ~mOmamV OmoIr‘rMo à^mdrnUo ì¶dñWmnZ H$aVmZm Jw§VdUyH$Xma AZoH$Xm d¡{dÜ¶nyU© 

amoImg§J«h/nmoQ>©’$mo{bAmo V¶ma H$aVmV. darb gd© gmYZm§Mm ¶mo½¶ àH$mao dmna H$ê$Z Jw§VdUyH$Xma eoAa 

~mOmamVrb OmoI‘r d ApñWaVm H$‘r H$ê$Z Mm§Jbm naVmdm {‘idy eH$VmV. 

Amnbr àJVr Vnmgm 

¶mo½¶ n¶m©¶ {ZdS>m. 

6. {ZpíMV-CËnÞ à{V^yVr/ {g³¶w[aQ>rO    

 i) ‘hm‘§S>imÀ¶m ^m§S>dbmMm EH$H$  

7.  ì¶wËnÞ gmYZo     

 ii) {deof ñdê$nmMo A{YH$ma  

8.   REITs      

 iii) ñWmda ‘mb‘ÎmoMr  IaoXr  
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9.   nydm©{YH$ma ^mJ     

 iv) Am°ßeZ  

10.  A§e      

 v) gaH$mar ~m±S²>g  

2.3 eoAa ~mOmamVrb ì¶mnmamÀ¶m/Q´>oqS>JÀ¶m nÕVr Methods of Trading in the Stock 

Market : 
 eoAa ~mOmamVrb Q´>oqS>J‘Ü¶o {g³¶w[aQ>rOMr IaoXr Am{U {dH«$s g‘m{dîQ> AgVo Am{U Vr {d{dY 

nÕVr Am{U ßb°Q>’$m°‘©Ûmao Am¶mo{OV Ho$br OmD$ eH$Vo. ¶m nÕVr Vm§{ÌH$ àJVr Am{U ~mOmamÀ¶m 

g§aMZoVrb ~Xbm§‘wio H$mbm§VamZo {dH${gV Pmë¶m AmhoV.  

eoAa ~mOmamV ì¶mnma H$aÊ¶mÀ¶m H$mhr àmW{‘H$ nÕVr: 

1. Iwbr AmoaS> nÕVr (Open-Outcry Trading)   

 nÕV: AmonZ-H«$m¶ Q´>oqS>J / Iwbr AmoaS> nÕVr‘Ü¶o, ì¶mnmar àË¶j ì¶mnma Vimda/Q´>oqS>J âbmoada 

O‘VmV, Ogo H$s ~m±å~o ñQ>m°H$ E³gM|O (BSE), Am{U IaoXr Am{U {dH«$s H$aÊ¶mgmR>r ‘m¡{IH$ Am{U 

^m¡{VH$ g§Ho$Vm§Mm dmna H$aVmV.  

d¡{eîQç>o: hr nÕV nma§nm[aH$ Amho Am{U ‘mZdr nañna g§dmXmda Adb§~yZ Amho.  

 Am°S>©a XoÊ¶mgmR>r ì¶mnmar AmdmO Am{U hmVdmè¶m§Mm Cn¶moJ H$aVmV  

’$m¶Xo: g‘moamg‘moa g§̂ mfU Am{U VËH$mi A§‘b~OmdUr, ~mOma nmaXe©H$Vo‘Ü¶o dmT>. 

VmoQ>o: Bbo³Q´>m°{ZH$ Q´>oqS>JÀ¶m VwbZoV ho H$‘r H$m¶©j‘ Am{U hiy Amho. à‘wI E³gM|Oog‘Ü¶o Iwbr AmoaS> 

nÕVr H$‘r Pmbr  Amho. 

2. Bbo³Q>́m°{ZH$ Q´>oqS>J Electronic Trading  

 nÕV: Bbo³Q>́m°{ZH$ Q´>oqS>J‘Ü¶o IaoXr Am{U {dH«$s Am°S>©a OwiÊ¶mgmR>r g§JUH$sH¥$V àUmbrMm dmna  

 d¡{eîQç>o: Bbo³Q´>m°{ZH$ Q>́oqS>J ßb°Q>’$m°‘© arAb-Q>mB‘ Am°S>©a ‘°qMJ, nmaXe©H$Vm Am{U  ~mOmamV 

{dñV¥V loUrgmR>r àìmoe àXmZ H$aVmV.  

 ’$m¶Xo: Bbo³Q´>m°{ZH$ Q>́oqS>J nÕVr H$m¶©j‘ Am{U {H$’$m¶Vera Amho ¶m nÕVr‘Ü¶o A{Ve¶ ObX 

JVrZo ì¶dhma nyU© hmoVmo ¶m nÕVr‘wio OmJ{VH$ nmVirda ì¶dhma H$aUo e³¶ hmoVo. 

 VmoQ>o: Vm§{ÌH$ AS>MUtZm ~ir nSy> eH$Vo Am{U ~mOmamÀ¶m ìmoJdmZ hmbMmbtXaå¶mZ ~mOmamVrb 

ApñWaVobm hmV^ma bmdy eH$Vo. 
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3. AëJmo[aX{‘H$ Q´>oqS>J Algorithmic Trading: 

 nÕV: AëJmo[aX{‘H$ Q´>oqS>Jbm ~¶m©MXm AëJmo Q´>oqS>J åhUVmV. ‘moR>çm Am{U O{Q>b Am°S>©g© 

ñd¶§M{bVnUo H$m¶m©pÝdV H$aÊ¶mgmR>r g§JUH$ AëJmo[aX‘ dmnaVmV. AëJmo[aX‘ ‘mH}$Q> S>oQ>mMo {díbofU 

H$aVmV Am{U BîQ>V‘ {H$‘Vr Am{U ìmoJmZo ì¶dhma H$aVmV.  

 d¡{eîQç>o: AëJmo Q>́oqS>J Cƒ- dma§dmaVm Q´>oqS>J H$aÊ¶mMr g§Yr XoVo. ho g§»¶mË‘H$ {díbofUmÛmao H$m¶© 

H$aVo. {H$‘VrVrb bhmZ {dg§JVr Am{U ~mOmamVrb AH$m¶©j‘VoMm ’$m¶Xm KoUo ho Ë¶mMo C{ÔîQ> Amho.  

 ’$m¶Xo: ho JVr, AMyH$Vm Am{U ‘moR>çm à‘mUmV {H$‘VrÀ¶m hmbMmbr Z H$aVm ‘moR>çm Am°S>©aMr 

A§‘b~OmdUr H$aÊ¶mMr j‘Vm XoVo. g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xmam§Ûmao AëJmo Q´>oqS>JMm ‘moR>çm à‘mUmda dmna 

Ho$bm OmVmo.  

 VmoQ>o: AëJmo[aX{‘H$ Q´>oqS>JÀ¶m ObX A§‘b~OmdUr‘wio ‘mH}$Q> ‘°{ZnwboeZ Am{U "âb°e H«°$e' 

hmoÊ¶mMr e³¶Vm Amho. 

4. Amoìha-X-H$mC§Q>a (OTC) Q´>oqS>J: 

 nÕV: OTC Q>́oqS>J H|$ÐrH¥$V E³gM|OÀ¶m gh^mJm{edm¶ WoQ> IaoXrXma Am{U {dH«o$Ë¶m§‘Ü¶o hmoVo. 

à‘wI E³gM|Oogda gyMr~Õ Zgboë¶m ñQ>m°³ggmR>r qH$dm ~m±S²>g Am{U S>o[aìho{Q>ìhOgma»¶m {d{eîQ> 

àH$maÀ¶m {g³¶w[aQ>r ‘Ü¶o ho hmoVo.  

 d¡{eîQç>o: OTC Q>́oqS>J AZoH$Xm S>rba ZoQ>dH©$ qH$dm Bbo³Q´>m°{ZH$ H$å¶w{ZHo$eZ ZoQ>dH©$ (ECNs) Ûmao 
Ho$bo OmVo.  

 ’$m¶Xo: ho H$‘r-$02 {g³¶w[aQ>rOÀ¶m ì¶mnmamgmR>r bd{MH$Vm àXmZ H$aVo Am{U ‘moR>çm ì¶mnmam§gmR>r 

JmonZr¶Vm XoD$ eH$Vo.  

 VmoQ>o: OTC ‘mH}$Q>‘Ü¶o nmaXe©H$VoMr emídVr ZgVo Am{U H|$ÐrH¥$V E³gM|OÀ¶m VwbZoV qH$‘V H$‘r 

ñnYm©Ë‘H$ Agy eH$Vo. 

5. S>mH©$ nyb: 

 nÕV: S>mH©$ nyb hr ImOJr ì¶mnmamMr {R>H$mUo AmhoV Or g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xmam§Zm gmd©O{ZH$ 

E³gM|OognmgyZ Xÿa Agboë¶m eoAg©À¶m ‘moR>çm ãbm°³gMm ì¶mnma H$ê$ XoVmV.  

  d¡{eîQç>o: S>mH©$ nyb {ZZmdrnUm Am{U {dìmoH$~wÕrbm àmYmÝ¶ XoVmV, Á¶m‘wio g§ñWmJV ì¶mnmè`m§Zm 

Ë¶m§Mo hoVy ì¶mnH$ ~mOmanoR>oV CKS> Z H$aVm ‘moR>çm Am°S>©aMr A§‘b~OmdUr H$aUo e³¶ hmoVo.  

 ’$m¶Xo: Vo ‘moR>çm ì¶mnmam§gmR>r ~mOma à^md H$‘r Am{U ì¶dhma IM© H$‘r H$aVmV.  

 VmoQ>o: nmaXe©H$VoMm A^md ~mOmamVrb {ZînjVm Am{U gMmoQ>r~Ôb qMVm dmT>dy eH$Vmo. 
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6. Am°ZbmBZ ~«moH$aoO ßb°Q>’$m°‘©: 

 nÕV: Am°ZbmBZ ~«moH$aoO ßb°Q>’$m°‘© d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xmam§Zm ìmo~-AmYm[aV qH$dm ‘mo~mBb 

AZwà¶moJm§Ûmao ñQ>m°H$ ‘mH}$Q>‘Ü¶o àìmoe àXmZ H$aVmV. CXm {PamoYm (Zerodha), AnñQ>m°H$g (Upstocks) 

d J«mo (Grow)  

 d¡{eîQç>o: ho ßb°Q>’$m°‘© {H$aH$moi Jw§VdUyH$Xmam§Zm ñQ>m°H$, B©Q>rE’$ Am{U BVa {g³¶w[aQ>rOMm ì¶mnma 

H$aÊ¶mMr nadmZJr XoVmV. Vo ghgm g§emoYZ gmYZo, [aAb-Q>mB‘ S>oQ>m Am{U Am°S>©a A§‘b~OmdUrMr 

j‘Vm XoVmV.  

 ’$m¶Xo: gwb^Vm, gw{dYm Am{U {H$’$m¶VeranUm ¶m‘wio {H$aH$moi Jw§VdUyH$Xmam§‘Ü¶o Am°ZbmBZ Q´>oqS>J 

bmoH${à¶ Amho. 

 VmoQ>o: Jw§VdUyH$Xmam§Zm Ë¶m§Mo ì¶dhma ñdV… hmVmimìmo bmJVmV Á¶m‘wio MwH$sMo {ZU©¶ KoVbo OmD$ 

eH$VmV.  

 ¶m àË¶oH$ Q´>oqS>J nÕVrMo ñdV…Mo ’$m¶Xo Am{U VmoQ>o AmhoV Am{U Ë¶m§Mr Cn¶wº$Vm EImÚm ì¶º$sÀ¶m 

qH$dm g§ñWoÀ¶m {d{eîQ> ì¶mnma C{ÔîQ>m§da, OmoIr‘ ghZerbVm Am{U àmYmÝ¶m§da Adb§~yZ AgVo. 

Bbo³Q´>m°{ZH$ Am{U AëJmo[aX{‘H$ ì¶mnma dmT>Ë¶m à^mdr ^y{‘H$m ~OmdV AgVmZm, V§ÌkmZmVrb àJVr 

eoAa ~mOmamg AmH$ma XoV Amho. 

2.3.1  ^maVr¶ eoAa ~mOmamVrb Q>́oqS>J ¶§ÌUm  

 ^maVr¶ eoAa ~mOmamVrb Q´>oqS>J ¶§ÌUm EH$m gwì¶dpñWV Am{U g§K{Q>V g§aMZoÛmao MmbVo, Or 

nmaXe©H$Vm, H$m¶©j‘Vm Am{U {ZînjVm gw{ZpíMV H$aVo. Z°eZb ñQ>m°H$ E³gM|O (NSE) Am{U ~m°å~o 

ñQ>m°H$ E³ñM|O (BSE) ¶m ^maVmVrb àmW{‘H$ ñQ>m°H$ E³gM|O gdm©{YH$ ì¶dhmam§Zm MmbZm XoVmV.  

Imbr ^maVr¶ eoAa ~mOmamVrb Q´>oqS>J ¶§ÌUoMo Vnerbdma AdbmoH$Z Ho$bobo Amho: 

1.  ì¶mnmamMo Vmg: 

-  ^maVr¶ eoAa ~mOmamVrb ì¶dhma gwQ²>Qç>m dJiVm AmR>dS>çmÀ¶m gd© {Xdgm§V Ho$bo OmVmV Am{U 

Vo EH$m {d{eîQ> ìmoimnÌH$mZwgma hmoVmV: 

-  àr-‘mH}$Q> gÌ: ho gÌ {Z¶{‘V Q´>oqS>J Vmgm§nydu hmoVo Am{U gH$mir 9:00 Vo gH$mir 9:15 n¶ªV 

AgVo. ¶m H$mimV, Am°S>©a {Xë¶m OmD$ eH$VmV, gwYm[aV qH$dm aÔ Ho$ë¶m OmD$ eH$VmV. 

-  {Z¶{‘V ~mOma gÌ: {Z¶{‘V Q´>oqS>J gÌ gH$mir 9:15 Vo Xþnmar 3:30 n¶ªV AgVo. 

-  ‘mH}$Q>Z§VaMo gÌ: {Z¶{‘V ì¶mnmamÀ¶m Vmgm§Z§Va, Xþnmar 3:40 Vo 4:00 n¶ªV EH$ nmoñQ>-‘mH}$Q> gÌ 

AgVo. ho ãbm°H$ S>rb Am{U dmQ>mKmQ>r ì¶mnmam§gmR>r dmnabo OmVo. 
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2.  Q´>oqS>J ßb°Q>’$m°‘©: 

-  ^maVmVrb XmoZ àmW{‘H$ ñQ>m°H$ E³ñM|O, NSE Am{U BSE, Bbo³Q´>m°{ZH$ Q´>oqS>J ßb°Q>’$m°‘© àXmZ 

H$aVmV OoWo gd© ì¶mnma MmbVmV. 

-  ì¶mnmar Am{U Jw§VdUyH$Xma Zm|XUrH¥$V ~«moH$g©Ûmao ¶m ßb°Q>’$m°‘©da àìmoe H$aVmV Am{U Ë¶m§À¶m 

Am°S>©aMr A§‘b~OmdUr H$aÊ¶mgmR>r g§JUH$  qH$dm Am°ZbmBZ Q´>oqS>J ßb°Q>’$m°‘© dmnaVmV. 

3.  ~mOmamVrb gh^mJr: 

-  ^maVr¶ eoAa ~mOmam‘Ü¶o {H$aH$moi Jw§VdUyH$Xma, g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xma (å¶wÀ¶wAb ’§$S>, {d‘m 

H§$nÝ¶m B.), {dXoer g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xma (FII) Am{U ‘mbH$s ì¶mnma g§ñWm§gh {d{dY àH$maÀ¶m 

gh^mJtMm g‘mìmoe hmoVmo. 

-  ñQ>m°H$ ~«moH$g© Am{U Q>́oqS>J gXñ¶ Jw§VdUyH$Xmam§À¶m dVrZo ì¶dhma gwb^ H$aVmV. 

4.  ì¶mnma gmYZo: 

-  ^maVr¶ eoAa ~mOma B{¹$Q>r (ñQ>m°H$), B{¹$Q>r S>o[aìho{Q>ìôO (â¶yMg© Am{U Am°ßeÝg), H$‘mo{S>Q>rO, 

{’$³ñS>-BÝH$‘ {g³¶w[aQ>rO (~m°ÝS²>g) Am{U E³gM|O-Q´>oS>oS> ’§$S> (B©Q>rE’$) ¶mgh {d{dY gmYZm§‘Ü¶o 

ì¶mnma H$aÊ¶mg nadmZJr XoVmo. 

5.  {ZX}em§H$-AmYm[aV ì¶mnma: 

-  NSE Mm {ZâQ>r 50, ~±H$ {ZâQ>r Am{U BSE Mm goÝgo³g ho ^maVr¶ eoAa ~mOmamÀ¶m H$m‘{JarMm 

‘mJmodm KoUmao ~|M‘mH©$ {ZX}em§H$ ‘moR>çm à‘mUmda Jw§VdUyH$Xmam§Zm AmH${f©V H$aVmV. 

-  B§S>o³g-AmYm[aV Q´>oqS>J‘Ü¶o ¶m {ZX}em§H$m§da AmYm[aV Q>́oqS>J â¶wMg© Am{U Am°ßeÝg H$m°ÝQ´>°³Q>Mm 

g‘mìmoe AgVmo, Á¶m‘wio Jw§VdUyH$Xmam§Zm ~mOmamÀ¶m EHy$U {XeoMm A§XmO bmdVm ¶oVmo. 

6.   g{H©$Q> ~«oH$g©: 

-  ^maVr¶ eoAa ~mOmamV Vrd« ApñWaVm Q>miÊ¶mgmR>r g{H©$Q> ~«oH$a ¶§ÌUm Amho. ñQ>m°H$À¶m {H$‘Vt‘Ü¶o 

Vrd« hmbMmb Pmë¶mg ho g{H©$Q> ~«oH$g© VmËnwaVo Q´>oqS>J Wm§~dVmV. 

-  d¡¶{º$H$ ñQ>m°H$ Am{U {ZX}em§H$m§gmR>r ìmoJìmoJio g{H©$Q> ñVa AmhoV. 

7.  p³bAqaJ Am{U goQ>b‘|Q>: 

-  ^maVmVrb p³bAqaJ Am{U goQ>b‘|Q> à{H«$¶m XmoZ p³bAqaJ H$m°nm}aoeZÛmao ì¶dñWm{nV Ho$br OmVo: 

NSE gmR>r Z°eZb {g³¶w[aQ>rO p³b¶qaJ H$m°nm}aoeZ {b{‘Q>oS> (NSCCL) Am{U BSE gmR>r 

B§{S>¶Z p³b¶qaJ H$m°nm}aoeZ {b{‘Q>oS> (ICCL). 
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-  T+2 goQ>b‘|Q> åhUOo n{hë¶m {Xder (T) amoOr A§‘bmV AmUbobo ì¶dhma {Vgè¶m {Xder (T+2)  
goQ>b Ho$bo OmVmV. 

-  p³bAqaJ H$m°nm}aoeÝg Q´>oqS>J gh^mJt‘Yrb {g³¶w[aQ>rO Am{U {ZYrMo hñVm§VaU gw{ZpíMV H$aVmV. 

8.  {Z¶m‘H$ {ZarjU: 

-  {g³¶w[aQ>rO A±S> E³ñM|O ~moS>© Am°’$ B§{S>¶m (SEBI) hr {Z¶m‘H$ àm{YH$aU Amho Or ^maVr¶ eoAa 

~mOmamMr XoIaoI Am{U {Z¶‘Z H$aVo. 

-  ~mOmamMr AI§S>Vm amIÊ¶mgmR>r, Jw§VdUyH$Xmam§Mo g§ajU H$aÊ¶mgmR>r Am{U {Zînj Am{U nmaXe©H$ 

ì¶mnma nÕVtZm àmoËgmhZ XoÊ¶mgmR>r SEBI {Z¶‘ Am{U {Z¶‘ bmJy H$aVo. 

9.  Am°S>©aMo àH$ma: 

-  Jw§VdUyH$Xma ‘mH}$Q> Am°S>©a, {b{‘Q> Am°S>©a, ñQ>m°n-bm°g Am°S>©a Am{U H$ìha Am°S>©a ¶mgh {d{dY 

àH$maÀ¶m Am°S>©a XoD$ eH$VmV. àË¶oH$ Am°S>©a àH$mamV {d{eîQ> d¡{eîQç>o Am{U A§‘b~OmdUrMo 

{Z¶‘ AgVmV. 

10.  {dÎmr¶ ~mOmanoR>oVrb ì¶mnmamÀ¶m à{H«$¶o‘Ü¶o Z’$m H$‘mdÊ¶mÀ¶m CÔoemZo {d{dY Am{W©H$ gmYZm§Mr 

IaoXr Am{U {dH«$s g‘m{dîQ> AgVo. Ogo H$s ñQ>m°H$, ~m±S>, H$‘mo{S>Q>rO Am{U S>o[aìho{Q>ìôO. ñQ>m°H$ 

E³ñM|O Am{U Bbo³Q>́m°{ZH$ Q>́oqS>J {gñQ>‘ gma»¶m g§K{Q>V Q´>oqS>J ßb°Q>’$m°‘©Ûmao hr à{H«$¶m gwb^ Ho$br 

OmVo.  

eoAa ~mOmam‘Ü¶o Q´>oqS>JÀ¶m nm¶è¶m 

 EImÚm ì¶º$sg Oa eoAa ~mOmam‘Ü¶o Q´>oqS>J AWdm ì¶dhma H$am¶Mm Agob Va Imbrb gd© 

nm¶è¶m nyU© H$amì¶m bmJVmV : 

1.   ~«moH$a {ZdS>Uo: 

-  d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xma Am{U g§ñWmJV ì¶mnmar gm‘mÝ¶V: Ë¶m§Mo ì¶dhma H$aÊ¶mgmR>r ~«moH$aoO ’$‘© 

{ZdSy>Z gwédmV H$aVmV. ~«moH$aoO ’$‘© AmnUmg Q´>oqS>J ßb°Q>’$m°‘©da àìmoe àXmZ H$aVmV Am{U 

Ë¶m§À¶m J«mhH$m§À¶m dVrZo Am°S>©a H$m¶m©pÝdV H$aVmV. 

2.   ImVo {Z{‘©Vr : 

-  ~«moH$a {ZdS>ë¶mZ§Va ì¶mnmè¶m§Zm Q´>oqS>J ImVo CKS>Uo Amdí¶H$ Amho. ¶m‘Ü¶o d¡¶{º$H$ Am{U 

Am{W©H$ ‘m{hVr àXmZ H$aUo, Amdí¶H$ H$mJXnÌo nyU© H$aUo Am{U ~«moH$aoOÀ¶m AQ>r d eVt©Zm 

gh‘Vr XoUo g‘m{dîQ> Amho. 
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3.   g§emoYZ Am{U {díbofU: 

-  H$moUVohr ì¶dhma H$aÊ¶mnydu, Jw§VdUyH$Xma AZoH$Xm ì¶mnmamÀ¶m g§Yr AmoiIÊ¶mgmR>r g§emoYZ 

Am{U {díbofU H$aVmV. ¶m‘Ü¶o ‘yb ŷV {díbofU, Vm§{ÌH$ {díbofU  Am{U ~mOma ^mdZm {díbofU 

g‘m{dîQ> Agy eH$Vo. 

4.  ì¶mnma {ZdS>: 

-  Ë¶m§À¶m g§emoYZmÀ¶m AmYmao, ì¶mnmar R>adVmV H$s H$moUË¶m Am{W©H$ gmYZm§Mm ì¶mnma H$am¶Mm 

Am{U IaoXr qH$dm {dH«$s H$am¶Mr. hm {ZU©¶ Jw§VdUwH$sMr C{ÔîQ>o, OmoIr‘  j‘Vm Am{U ~mOma 

n[apñWVr ¶m§gma»¶m KQ>H$m§da à^md Q>mH$Vmo. 

5.   Am°S>©a XoUo: 

-  Am°S>©a XoÊ¶mgmR>r ì¶mnmar Ë¶m§Mo ~«moH$aoO ImVo dmnaVmV. Am°S>©aMo {d{dY àH$ma AmhoV, 

-  ‘mH}$Q> Am°S>©a: gÜ¶mÀ¶m ~mOma^mdmda {g³¶w[aQ>r IaoXr qH$dm {dH«$s H$aÊ¶mMr Am°S>©a. hr Ëd[aV 

H$m¶m©pÝdV hmoVo na§Vw ¶mV Ano{jV qH$‘V {‘iÊ¶mMr ImÌr ZgmVo. 

-  {b‘rQ> Am°S>©a: {d{eîQ> {H$‘Vrda qH$dm A{YH$ Mm§Jë¶m qH$‘Vrda {g³¶w[aQ>r IaoXr qH$dm {dH«$s 

H$aÊ¶mMm Am°S>©a. ~mOma {Z{X©îQ> qH$‘Vrn¶ªV nmohmoMbm VaM Vr H$m¶m©pÝdV hmoVo. 

-  ñQ>m°n Am°S>©a: Ooìhm {g³¶w[aQ>r {Z{X©îQ> ñQ>m°n qH$‘Vrn¶ªV nmohmoMVo Voìhm hr Am°S>©a ‘mH}$Q> Am°S>©a ~ZVo. 

VmoQ>m ‘¶m©{XV H$aÊ¶mgmR>r qH$dm Z’$m {‘idÊ¶mgmR>r ¶mMm dmna Ho$bm OmVmo. 

6.   Am°S>©aMr A§‘b~OmdUr: 

-  EH$Xm Am°S>©a {Xë¶mZ§Va, ~«moH$aoOMr Q´>oqS>J {gñQ>‘ qH$dm E³gM|OMr Am°S>©a OwiUmao B§{OZ Ë¶mda 

à{H«$¶m H$aVo. ‘mH}$Q> Am°S>©a gm‘mÝ¶V: Vm~S>Vmo~ A§‘bmV AmUë¶m OmVmV, Ooìhm ~mOma {Z{X©îQ> 

qH$‘Vrn¶ªV nmohmoMVmo Voìhm ‘¶m©Xm Am°S>©a A§‘bmV AmUë¶m OmVmV. 

7.   nwîQ>rH$aU Am{U goQ>b‘|Q>: 

-  A§‘bmV AmUë¶mZ§Va, ì¶mnmè¶m§Zm ì¶mnma nwîQ>rH$aU àmá hmoVo Á¶mV {Zînm{XV ì¶mnmamMm Vnerb 

g‘m{dîQ> AgVmo. goQ>b‘|Q>, Or {g³¶w[aQ>rO Am{U ’§$S>m§Mr ‘mbH$s hñVm§V[aV H$aÊ¶mMr à{H«$¶m 

Amho, {deofV: AZoH$ ~mOmanoR>m§‘Ü¶o T+2 (ì¶mnma VmarI A{YH$ XmoZ ì¶mdgm{¶H$ {Xdg) MH«$mMo 

AZwgaU H$aVo. 

8.   nmo{PeÝgMo {ZarjU Am{U ì¶dñWmnZ: 

-  ì¶mnma nyU© Ho$ë¶mZ§Va, ì¶mnmar Ë¶m§À¶m nmo{PeÝgMo {ZarjU H$aVmV Am{U {d{dY OmoIr‘ 

ì¶dñWmnZ V§Ìm§Mm dmna H$ê$ eH$VmV. ¶m‘Ü¶o g§^mì¶ VmoQ>m Am{U Z’$m KoÊ¶mMr aUZrVr ‘¶m©{XV 

H$aÊ¶mgmR>r ñQ>m°n-bm°g Am°S>©a goQ> H$aUo g‘m{dîQ> Agy eH$Vo. 
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9.  ~mOma {ZarjU: 

-  {Z¶m‘H$ A{YH$mar Am{U ñQ>m°H$ E³ñM|O gVV ~mOmamMo {ZarjU H$aV AgVmV. Vo Agm‘mÝ¶ n°Q>Z©, 

‘mH}$Q>  hñVjon  qH$dm BZgmBS>a Q´>oqS>J emoYÊ¶mgmR>r Q´>oqS>Jda  bj R>odVmV. Aer nmiV R>odUo 

~mOmamMr AI§S>Vm amIÊ¶mV ‘XV H$aVo. 

10.  nwZamdbmoH$Z Am{U {díbofU: 

-  ì¶mnmar {Z¶{‘VnUo Ë¶m§À¶m Q´>oqS>J YmoaUm§Mo Am{U H$m‘{JarMo nwZamdbmoH$Z Am{U {díbofU H$aVmV. 

¶m‘Ü¶o Ë¶m§À¶m ì¶mnmam§À¶m ¶emMo ‘yë¶m§H$Z H$aUo Am{U gwYmaUogmR>r dmd emoYUo g‘m{dîQ> Amho. 

11.  H$a Ahdmb: 

-  ñWm{ZH$ H$a {Z¶‘m§à‘mUo, ì¶mnm¶mªZm H$a CÔoem§gmR>r Ë¶m§À¶m ì¶mnmamMm Ahdmb XoUo Amdí¶H$ 

AgVo. ¶m‘Ü¶o ^m§S>dbr Z’$m Am{U VmoQ>m ¶m§Mm g‘mìmoe AgVmo. 

12.  OmoIr‘ ì¶dñWmnZ: 

-  OmoIr‘oMo ì¶dñWmnZ H$aUo hm Q´>oqS>J à{H«$¶oMm EH$ ‘hÎdmMm ^mJ Amho. ì¶mnmar AZoH$Xm Ë¶m§À¶m 

nmoQ>©’$mo{bAmo‘Ü¶o {d{dYVm AmUVmV, OmoIr‘-Z’$m R>adVmV Am{U g§̂ mì¶ VmoQ>m H$‘r H$aÊ¶mgmR>r 

ñQ>m°n-bm°g Am°S>©a dmnaVmV. 

13.  gVV {eH$Uo: 

-  ¶eñdr ì¶mnmar gVV {eH$V AgVmV Am{U ~XbË¶m ~mOma n[apñWVrer OwidyZ KoV AgVmV. Vo 

Ë¶m§À¶m ì¶mnmam§da n[aUm‘ H$ê$ eH$Um¶m© Am{W©H$ KS>m‘moS>r, ~mVå¶m Am{U ~mOmamVrb Q´>|S>~Ôb 

‘m{hVr KoV amhVmV. 

 Q´>oqS>J à{H«$¶m J{V‘mZ Amho Am{U ì¶mnma Ho$bobr Am{W©H$ gmYZo, ì¶mnm¶m©Mr aUZrVr Am{U 

dmnaboë¶m {d{eîQ> Q´>oqS>J ßb°Q>’$m°‘© qH$dm E³gM|OÀ¶m AmYmamda ~Xby eH$Vo. ¶eñdr ì¶mnmamgmR>r 

g§emoYZ, {díbofU, OmoIr‘ ì¶dñWmnZ Am{U {eñV Amdí¶H$ Amho, Á¶m‘wio {dÎm OJVmV Q´>oqS>J hr EH$ 

H$bm Am{U {dkmZ XmoÝhr ~ZVo. 

 EH§$XarV, ^maVr¶ eoAa ~mOmamVrb Q>́oqS>J ¶§ÌUm Ë¶mÀ¶m àJV V§ÌkmZ, nm¶m^yV gw{dYm, {Z¶m‘H$ 

‘mZH$m§Mo nmbZ Am{U {d{dY àH$maÀ¶m Jw§VdUyH$Xmam§gmR>r gwb^Vm ¶mgmR>r à{gÕ Amho. ^maVmVrb 

^m§S>db {Z{‘©Vr Am{U Jw§VdUwH$sÀ¶m ì¶dmhmam§Zm gwb^ H$aÊ¶mV Vr ‘hÎdnyU© ŷ{‘H$m ~OmdVo. 

Amnbr àJVr Vnmgm 

Imbr {Xbobr {dYmZo gË¶ qH$dm AgË¶ AmhoV ho gm§Jm  

11. {Z¶{‘V ~mOma gÌ gH$mir gìdm ZD$ Vo Xþnmar gmS>oVrZ n¶ªV AgVo.  

12. ^maVr¶ eoAa ~mOmam§‘Ü¶o {dXoer g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xma ^mJ KoD$ eH$V ZmhrV  
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13. {ZâQ>r-50, ~±H$ {ZâQ>r Am{U goÝgo³g ¶m§Zm ^maVr¶ eoAa ‘mH}$Q>Mo ~|M‘mH©$ {ZX}em§H$ Ago åhUVmV.  

14. Ama~rAm¶ (RBI) ^maVr¶ eoAa ~mOmamMr XoIaoI Am{U {Z¶‘Z H$aVo.  

15. g§ñWmË‘H$ Jw§VdUyH$Xma eoAg©À¶m ‘moR>çm ãbm°³g Mo {ZZmdr nUo ì¶dhma H$aÊ¶mgmR>r S>mH©$ nyb hr 
nÕVr dmnaVmV.  

2.4 ^m§S>db ~mOmamVrb AbrH$S>À¶m H$mimVrb KS>m‘moS>r  

 (Recent Developments in Capital Market)  

1.  {JâQ> {gQ>r GIFT City (Gujarat International Finance Tec-City): 

-  Jm§YrZJa, JwOamV ¶oWo pñWV {JâQ> {gQ>r ho ^maVmVrb n{hbo {Z¶wº$ Am§VaamîQ´>r¶ {dÎmr¶ H|$Ð (IFC) 
Amho. naH$s¶ Jw§VdUwH$sbm AmH${f©V H$aÊ¶mgmR>r Am{U OmJ{VH$ Am{W©H$ H|$Ð åhUyZ ^maVmbm 

àmoËgmhZ XoÊ¶mgmR>r Ë¶mMr aMZm H$aÊ¶mV Ambr hmoVr 

-  ¶m ehamZo H$am‘Ü¶o gyQ>, AZwHy$b {Z¶m‘H$ dmVmdaU Am{U OmJ{VH$ XOm©À¶m nm¶m^yV gw{dYm§gh 

àmoËgmhZna dmVmdaU {Xbo. 

-  {dXoer Jw§VdUyH$Xmam§Zm ^maVr¶ ~mOmanoR>oV àìmoe H$aÊ¶mgmR>r EH$ ì¶mgnrR> åhUyZ godm XoV 

Am°’$emoAa ~±qH$J, {dÎmr¶ godm Am{U ì¶mnma {H«$¶mH$bmn gwb^ H$aUo ho {JâQ> {gQ>rMo C{ÔîQ> 

Amho. 

2.  d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xmam§Mr dmT> : 

 AbrH$S>À¶m H$mim‘Ü¶o ^maVmVrb ^m§S>dbr ~mOmamV d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xmam§Mr dmT> AMmZH$ dmT> 

Pmbobr {XgyZ ¶oVo. ¶m d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xmam§À¶m dmT>r ‘mJo AZoH$ H$maUo AmhoV.  

Ë¶mn¡H$s H$mhr H$maUo nwT>rb à‘mUo AmhoV : 

 ^m§S>dbr ~mOmamVrb àìmoe à{H«$¶m AJXr gmonr Pmbobr Amho. 

 ñ‘mQ>©’$moZMm dmT>Vm dmna  

 B§Q>aZoQ>‘wio ^m§S>dbr ~mOmam~m~VMr ‘m{hVr ghO CnbãY hmoVo   

 ZdrZ ZdrZ Q>́oqS>J ßb°Q>’$m°‘©g ‘wio gd©gm‘mÝ¶ Jw§VdUyH$Xmam§Zm ^m§S>dbr ~mOmamV ì¶dhma H$aUo gmono 

hmoV Amho. 

 ‘mo~mB©b Q´>oqS>J A°ßg Oo dmnaÊ¶mg AJXr ghO AmhoV Am{U H$‘r Pmboë¶m ~«moH$aoO ’$s ‘wio 

d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xmam§Zm Jw§VdUyH$ H$aUo AmH$f©H$ dmQ>V Amho 
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 H$mo{dS> ‘hm‘marÀ¶m H$mbmdYr‘Ü¶o ^m§S>dbr ~mOmamVrb ApñWaVoMm ’$m¶Xm KoÊ¶mgmR>r AZoH$ ZdrZ 

d¡¶{º$H$ Jw§VdUyH$Xma ^m§S>dbr ~mOmamV CVabo. 

3.  ñQ>mQ>©Aßg gmd©O{ZH$ hmoUo 

-  ^m§S>db C^maÊ¶mgmR>r Am{U gwédmVrÀ¶m Jw§VdUyH$Xmam§Zm ~mhoa nS>Ê¶mÀ¶m g§Yr XoÊ¶mgmR>r AZoH$ 

^maVr¶ ñQ>mQ>©AßgZr àma§{^H$ gmd©O{ZH$ Am°’$qaJ (IPOs) Ho$bo. ¶m‘Ü¶o gdm©{YH$ dmQ>m V§ÌkmZ d 

B©-H$m°‘g© ì¶dgm¶m§Mm hmoVm. 

- hm¶-àmo’$mBb IPO ‘Ü¶o Zomato, ^maVmVrb AJ«JÊ¶ AÞ {dVaU ßb°Q>’$m°‘© Am{U Paytm,  
  {S>{OQ>b no‘|Q> Am{U {dÎmr¶ godm H§$nZrMo D$XmhaU XoVm ¶oVo. 

4.  {dXoer Jw§VdUwH$s‘Ü¶o dmT>: 

-  naH$s¶ ^m§S>db AmH${f©V H$aÊ¶mgmR>r ^maVmZo Amnë¶m WoQ> {dXoer Jw§VdUyH$ (FDI)  {Z¶‘mdbr 

‘Ü¶o gVV ~Xb Ho$bobo AmhoV. {d‘m, qgJb-~«±S> [aQ>ob Am{U nm¶m^yV gw{dYm ¶m§gma»¶m à‘wI 

joÌm§‘Ü¶o naH$s¶ Jw§VdUwH$sMr ‘¶m©Xm dmT>dbr d AZoH$ {Z~ªY {e{Wb Ho$bo - ¶m ~Xbm§Mm à‘wI 

CÔoe {dXoer Jw§VdUwH$sMm AmoK dmT>dUo Am{U gaH$maÀ¶m “‘oH$ BZ B§{S>¶m” CnH«$‘mbm nmqR>~m XoUo 

hm Amho. 

5.   å¶wÀ¶wAb ’§$S²>g ‘Yrb dmT> :  

 ì¶m»¶m : å¶wÀ¶wAb ’§$S> hr EH$ ì¶mdgm{¶H$-ì¶dñWm{nV Jw§VdUyH$ ¶moOZm Amho, Or gm‘mÝ¶V: 

‘mb‘Îmm ì¶dñWmnZ H§$nZrÛmao Mmbdbr OmVo, Or bmoH$m§Mm g‘yh EH$Ì AmUVo Am{U Ë¶m§Mo n¡go g‘^mJ, 

amoIo Am{U BVa Jw§VdUyH$¶mo½¶ gmYZm§‘Ü¶o Jw§VdVo. 

 {ddaU : EH$ Jw§VdUyH$Xma åhUyZ, Vwåhr å¶wÀ¶wAb ’§$S> ‘¶w{ZQ²>g’ (Units) IaoXr H$ê$ eH$Vm, Oo 

‘wimV EImÚm {d{eîQ> ¶moOZoVrb Vw‘À¶m {hñgoXmarMo - eoAaMo à{V{Z{YËd H$aVmV. hr ¶w{ZQ²>g ’§$S>mÀ¶m 

Mmby {Zìdi ‘mb‘Îmm ‘yë¶mda (NAV) Amdí¶H$VoZwgma IaoXr qH$dm {d‘mo{MV (Redeem) Ho$br OmD$ 

eH$VmV. ’§$S>m‘YyZ hmoUmè¶m Jw§VdUwH$sZwgma, Ë¶mÀ¶m nmoQ>©’$mo{b¶moVrb Jw§VdUwH$sÀ¶m YmaUoZwgma {Zìdi 

‘mb‘Îmm ‘yë¶m‘Ü¶o (NAV) MT>-CVma hmoV amhVmV. Ë¶m‘wio, àË¶oH$ Jw§VdUyH$Xma {ZYrÀ¶m Z’$m qH$dm 

VmoQç>mV à‘mUmZwgma ^mJ KoVmo. 

 gd© å¶wÀ¶wAb ’§$S> {Z¶§ÌH$ g§ñWm AWm©V go~rH$S>o Zm|XUrH¥$V AmhoV. Vo Jw§VdUyH$Xmam§À¶m {hVmMo 

ajU H$aÊ¶mgmR>r V¶ma Ho$boë¶m H$R>moa {Z¶‘m§À¶m VaVwXtMo nmbZ H$ê$Z Ë¶m§Mo H$m¶© H$aV AgVmV. 

 å¶wÀ¶wAb ’§$S>mÛmao Jw§VdUwH$sMm gdm©V ‘moR>m ’$m¶Xm Agm Amho H$s, Vo bhmZ Jw§VdUyH$Xmam§Zm 

ì¶mdgm{¶H$[aË¶m ì¶dñWm{nV, VgoM g‘^mJ, amoIo Am{U BVa Jw§VdUyH$¶mo½¶ gmYZm§À¶m {d{dY 

nmoQ>©’$mo{bAmo‘Ü¶o àìmoe VwbZoV H$‘r aH$‘oV {‘idyZ XoVmV.   
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 ^maVm‘Ü¶o å¶wÀ¶wAb ’§$S> CÚmoJm§Mm {dñVma AmUIrZM dmT>bm Amho.  å¶wÀ¶wAb ’§$S>mZo 

Jw§VdUwH$sÀ¶m AZoH$ n¶m©¶m§Mr CnbãYVm H$ê$Z {Xbr Amho. Ë¶m‘wio å¶wÀ¶wAb ’§$S> CÚmoJ ^maVm‘Ü¶o 

‘moR>çm à‘mUmV dmT>bobm Amho. 

-  {gpñQ>‘°{Q>H$ BÝìhoñQ>‘|Q> ßb°Ýg Zo (SIPs) å¶wÀ¶wAb ’§$S>m§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mMm {eñV~Õ ‘mJ© 

åhUyZ  d¡¶{º$H$  Jw§VdUyH$Xmam§‘Ü¶o bmoH${à¶Vm {‘idbr, ¶m‘wio {Z¶{‘V ~MV Am{U Jw§VdUwH$sbm 

àmoËgmhZ {‘imbo. 

6.  J«rZ ~m±S²>g Jw§VdUyH$: 

-  J«rZ ~m°ÝS²>g, ho n¶m©daUnyaH$ àH$ënm§Zm {ZYr XoÊ¶mgmR>r Omar Ho$bobo H$O© gmYZ AmhoV, Ë¶m§Zm 

^maVmV bmoH${à¶Vm {‘imbr. Ë¶m§Zr OmarH$Ë¶mªZm Aj¶ D$Om©, g§dY©Z Am{U emídV {dH$mgmgmR>r 

{ZYr C^maÊ¶mMr nadmZJr {Xbr. 

-  n¶m©daU nyaH$ d gm‘m{OH$ {hVmÀ¶m  Jw§VdUwH$sMo ‘hÎd dmT>bo. Jw§VdUyH$Xmam§Zr H§$nÝ¶m§À¶m emídV 

{dMmanÕVr Am{U Z¡{VH$ {dMmam§Mm Amä¶mg H$ê$ZM Jw§VdUwH$sMo {ZU©¶ KoVbo. 

7.  {’$ZQ>oH$ H§$nÝ¶m§Mm {dñ’$moQ>:  

 ^maVmÀ¶m {’$ZQ>oH$ go³Q>a‘Ü¶o A{Ve¶ ObX JVrZo dmT> Pmbr. ¶m‘wio ^maVmÀ¶m AW©ì¶dñWo‘Ü¶o 

A‘wbmJ« ~Xb Pmbo. 

¶m ‘mJrb H$mhr ‘hÎdmMr H$maUo nwT>rb à‘mUo AmhoV, 

 {S>{OQ>b no‘|Q> ßb°Q>’$m°‘© Ogo H$s UPI (¶w{Z’$mBS> no‘|Q²>g B§Q>a’o$g) Am{U ‘mo~mBb dm°boQ²>g 

ì¶dhmam§gmR>r An[ahm¶© hmoV AmhoV. 

 {S>{OQ>b H$O© àXmZ H$aUmè¶m H§$nÝ¶m J«mhH$ Am{U bhmZ ì¶dgm¶m§gmR>r AJXr ghO[aË¶m ^m§S>db 

àXmZ H$arV AmhoV. 

 amo~mo-g„mJma godm ñd¶§M{bV Jw§VdUyH$ g„m àXmZ H$aVmV. 

8.  {Z¶m‘H$ ~Xb: 

-  go~r (SEBI) Zo ~mOma nmaXe©H$Vm dmT>{dÊ¶mgmR>r, Jw§VdUyH$Xmam§À¶m {hVm§Mo g§ajU H$aÊ¶mgmR>r 

Am{U ì¶mnma nÕVtMo AmYw{ZH$sH$aU H$aÊ¶mgmR>r {d{dY {Z¶m‘H$ ~Xb Ho$bo. 

 go~rZo Ho$boë¶m {d{dY {Z¶m‘H$ ~Xbm§‘wio Jw§VdUyH$Xmam§‘Ü¶o gwajoMr ^mdZm {Z‘m©U Pmbr d 

Jw§VdUwH$sg MmbZm {‘imbr. 

9.  REITs Am{U InvITs: 

-  [aAb BñQ>oQ> BÝìhoñQ>‘|Q> Q´>ñQ> (REITs) Am{U BÝ’«$mñQ>́³Ma BÝìhoñQ>‘|Q> Q´>ñQ> (InvITs) ¶m§Zm Jw§VdUyH$ 

n¶m©¶ åhUyZ Mm§Jbm à{VgmX {‘imbm. 
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-  REITs Zo Jw§VdUyH$Xmam§Zm WoQ> ‘mb‘ÎmoÀ¶m ‘mbH$s{edm¶  ñWmda ‘mb‘Îmm joÌmV ^mJ KoÊ¶mMr 

nadmZJr {Xbr. 

-  InvITs Zo añVo, aoëìmo Am{U nm°da Q´>mÝg{‘eZ ¶m§gma»¶m nm¶m^yV gw{dYm àH$ënm§‘Ü¶o Jw§VdUyH$ 

H$aÊ¶mMr g§Yr {Xbr. 

10.  ~mOmamVrb ApñWaVm: 

-  ^maVr¶ ^m§S>dbr ~mOmam§Zr Xoem§VJ©V Am{U OmJ{VH$ XmoÝhr KQ>H$m§Zr à^m{dV bjUr¶ ApñWaVoMm 

H$mi AZŵ dbm. 

-  H$mo{dS>-19 ‘hm‘mar Am{U Ë¶mMm Am{W©H$ n[aUm‘ ¶m‘wio ~mOmamV Vrd« MT>CVma {Xgbo. 

-  ŷ-amOH$s¶ VUmd Am{U OmJ{VH$ Am{W©H$ KS>m‘moS>tZrhr ~mOmamVrb ApñWaVobm hmV^ma bmdbm. 

 ¶m KS>m‘moS>tZr EH${ÌVnUo ^maVr¶ ^m§S>dbr ~mOmambm AmH$ma {Xbm, Jw§VdUwH$sMm H$b, 

~mOmamVrb J{VerbVm Am{U {Z¶m‘H$ ~Xbm§da à^md Q>mH$bm.   

2.5 gmam§e (Summary) 

 Xþæ¶‘ ~mOma {dÎm OJVmV ‘hÎdnyU© ^y{‘H$m ~OmdVmV. Jw§VdUyH$Xmam§Zm {d{dY àH$maÀ¶m 

{g³¶w[aQ>rOMm ì¶mnma H$aÊ¶mgmR>r ì¶mgnrR> XoVmV. Ë¶m§Mr Eo{Vhm{gH$ CËnÎmr, C„oIZr¶ dmT>, à‘wI 

d¡{eîQç>o, Amdí¶H$ H$m¶} Am{U A§V{Z©{hV ‘¶m©Xm§‘wio Vo {dÎm Am{U AW©emñÌmÀ¶m joÌmV  ñdmañ¶ Am{U 

Aä¶mgmMm {df¶ ~ZVmV. Jw§VdUyH$Xma, YmoaUH$V} Am{U ì¶mdgm{¶H$m§gmR>r AmYw{ZH$ {dÎmmÀ¶m O{Q>b 

OJmV dmdaVmZm Xþæ¶‘ ~mOma Am{U ñQ>m°H$ E³ñM|OMr J{VerbVm g‘OyZ KoUo AË¶mdí¶H$ Amho. 

2.6 Amnbr àJVr Vnmgm       

[aº$ OmJm ^am 

16. {JâQ> {gQ>r ho ^maVmVrb n{hbo Am§VaamîQ´>r¶ {dÎmr¶ H|$Ð ............. ¶oWo Amho.  

 i) Jm§YrZJa  ii) ‘w§~B© iii) {X„r  iv) MoÞB©  

17. EH$ Jw§VdUyH$Xma åhUyZ Vwåhr å¶wÀ¶wAb ’§$S> ............ IaoXr H$ê$ eH$Vm.  

 i) ¶w{ZQ²>g   ii) {~Q²>g  iii) eoAg©  iv) ^mJ  

18. ................. ho n¶m©daU nyaH$ àH$ënm§Zm {ZYr XoÊ¶mgmR>r Omar Ho$bo OmVmV.  

 i) ‘gmbm ~m°ÊS²>g  ii) ¶bmo ~m°ÊS²>g  iii) J«rZ ~m°ÊS²>g  iv) ìhmB©Q> ~m°ÊS²>g  

19. Jw§VdUyH$Xmam§Zm ‘mb‘ÎmoÀ¶m ‘mbH$s {edm¶ ñWmda ‘mb‘Îmm joÌmV ^mJ KoÊ¶mMr g§Yr ........ XoVo.  
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 i) eoAa ~mOma  ii) å¶wÀ¶wAb ’§$S> iii) amo»¶m  iv) REITs  

20. ^maV gaH$maÀ¶m .......... CnH«$‘m§VJ©V WoQ> {dXoer Jw§VdUyH$ AmH${f©V Pmbr.  

 i) ñdÀN> ^maV  ii) ‘oH$ BZ B§{S>¶m  iii) Iobmo B§{S>¶m  iv) Am¶wî`‘mZ ^maV 

Amnbr àJVr Vnmgm CÎmao 

1 - iv   6 - v 11 - gË¶  16 - i 

2 - i   7 - iv 12 - AgË¶ 17 - i 

3 - iv   8 - iii 13 - gË¶ 18 - iii 

4 - i   9 - ii 14 - AgË¶ 19 - iv 

5 - ii   10 - i 15 - gË¶ 20 - ii 

2.7 ñdmÜ¶m¶ 

à. 1 WmoS>³¶mV CÎmao {bhm. 

1. g‘Vm ^mJ (Equity Shares)  

2. nyd© A{YH$ma ^mJ (Preference Shares)  

3. H$O©amo»¶m§Mo àH$ma {Q>nm {bhm XrKm}Îmar àíZ  

à. 2 Q>rnm {bhm 

1. eoAa ~mOmamVrb n[aH$ënZm AWdm gQ²>Q>o~mOr  

2. {ZpíMV CËnÞ {g³¶w[aQ>rO  

3. å¶wÀ¶wAb ’§$S> 

à. 3 XrKm}Îmar àíZ. 

1. eoAa ~mOmamVrb Q´>oqS>J qH$dm ì¶dhma H$aÊ¶mÀ¶m nm¶è¶m ñnîQ> H$am.  

2. ^maVr¶ eoAa ~mOmamMr d¡{eîQç>o Am{U H$m¶© ñnîQ> H$am. 

3. nwZ{d©H«$s ~mOmamMr gmYZo ñnîQ> H$am. 
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KQ>H$ 1 
Am{W©H$ {dH$mg Am{U Am{W©H$ d¥Õr 

(Economic Development and Economic Growth) 
 

AZwH«$_{UH$m 

1.0 C{ÔîQ>ço 

1.1 àmñVm{dH$ 

1.2 {df` {ddoMZ 

 1.2.1  gm¶‘Z Hw$PZoQ>g² ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 1.2.2 àmo’o$ga dm{gcr {cAmoZQ>’$ ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 1.2.3 àm. Am°W©a co{dg ¶m§Mm Am{W©H$ {dH$mgmMm {gÕm§V 

 1.2.4 {WAmoS>moa ewëP ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 1.2.5 am°~Q>© gmocmo ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 1.2.6 ñdmÜ¶m¶ 

 1.1.7 g§X^© J«§W 

1.0 C{ÔîQ>o:  

 Am{W©H$ {dH$mg Am{U Am{W©H$ d¥ÕrMm KQ>H$mÀ¶m Aä¶mgmZ§Va AmnUmg Imcrc ~m~tMo AmH$cZ 

hmoB©c. 

1. gm¶‘Z Hw$PZoQ>g ¶m§Mo Am{W©H$ {dH$mg Am{U d¥Õr ¶m~m~VMo {dMma g‘OVrc. 

2. àmo’o$ga dm{gcr {cAmoZ {Q>’$ ¶m§Mo AW©emñÌmVrc ¶moJXmZ cjmV ¶oB©c. 

3. àm. Am°W©a co{dg ¶m§Mm A‘¶m©{XV l‘nwdR>çmMm {gÕm§V (Am{W©H$ {dH$mgmMm {gÕm§V) {H$Vr 

‘hÎdmMm Amho Vo cjmV ¶oB©c. 

4. {WAmoS>oa ewëP ¶m§Mo AW©emñÌmVrc ¶moJXmZ cjmV ¶oB©c. 

5. am°~Q>© gmocmo ¶m§Mo Am{W©H$ {dMma g‘OVrc. 

1.1 àñVmdZm  

 OJmVrc H$mhr ‘moOHo$ Xoe {dH${gV AmhoV. Va ~hþg§»¶ Xoe A{dH${gV d {dH$gZerc AmhoV. 

^maVmgmaIo AZoH$ Xoe PnmQ>çmZo àJVr H$aV AmhoV. H$mhr Xoem§Mr àJVr ‘§XJVrZo hmoV Amho. OJmVrc 

A{dH${gV, {dH$gZerc Xoem§Mr àJVr doJmZo H$er hmoB©c? Ë¶mgmR>r H$moUVo Cnm¶ ¶moOco nm{hOoV? ¶m 
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g§X^m©V Zmo~oc nm[aVmo{fH$ {dOoË¶m AW©emñÌkm§Zr ‘m§S>coco Am{W©H$ {dMma ¶m n{hë¶m KQ>H$mV ñnîQ> Ho$co 

AmhoV. Ë¶mdê$Z Ë¶m§Mo Am{W©H$ {dH$mg{df¶H$ {dMma Amnë¶m cjmV ¶oVmV. XoemMm Am{W©H$ {dH$mg 

doJmZo ìhmdm ¶mgmR>r Ë¶m§Mo {dMma OJmVrc AZoH$ Xoem§Zm Cn¶w³V AmhoV. Ë¶mMr ‘m{hVr ¶m KQ>H$mÀ¶m 

dmMZmdê$Z Amnë¶m cjmV ¶oB©c. 

1.2 {df¶ {ddoMZ 

1.2.1  gm¶‘Z Hw$PZoQ²>g ¶m§Mo ¶moJXmZ  

Hw$PZoQ²>g dH«$ 

 gm¶‘Z Hw$PZoQ²>g ho EH$ à»¶mV a{e¶Z-A‘o[aH$Z {dH$mg AW©emñÌk Am{U gm§p»¶H$semñÌk hmoVo 

Á¶m§Zm Am{W©H$ dmT>rdarb g§emoYZmgmR>r 1971 ‘Ü¶o AW©emñÌmVrb Zmo~ob ‘o‘mo[a¶b nwañH$mamZo gÝ‘m{ZV 

H$aÊ¶mV Ambo. {dH$mgmMo Am{U dmT>rMo AW©emñÌ ¶m {df¶mV Ë¶m§Zr ‘mobmMo ¶moJXmZ {Xbo Amho.  Ë¶m§Zr 

amîQ>́r¶ CËnÞmÀ¶m ‘moOUrgmR>r H$mhr ‘mZH$ {ZpíMV Ho$bo, Á¶m‘wio àW‘M gH$b amîQ´>r¶ CËnmXZmMm 

AMyH$ A§XmO H$mT>Vm Ambm.Hw$PZoQ²>g ho Hw$PZoQ²>g dH«$ ¶m g§H$ënZogmR>r XoIrb AmoiIbo OmVmV. 

Am¡Úmo{JH$ÑîQç>m àJV amîQ´>m§Zm àW‘ CËnÞmVrb Ag‘mZVoV dmT> Am{U Ë¶mZ§Va KQ>rMm AZŵ d ¶oVmo, 

Aer ‘m§S>Ur Hw$PZoQ²>g dH«$ ¶m {gÕm§VmV Ë¶m§Zr Ho$br Amho. J«m‘rU ^mJmVrb ‘Oya ehar ^mJmV 

ñWbm§V[aV Pmë¶mZ§Va Am{U gm‘m{OH$ÑîQç>m ApñWa ~Zë¶mZ§Va ¶m Ag‘mZVoV dmT> hmoVo. CËnÞmMr 

{d{eîQ> nmVir JmR>ë¶mZ§Va, H$ë¶mUH$mar amÁ¶ ì¶dñWo‘wio  Ag‘mZVm H$‘r hmoVo Agm ¶m {gÕm§VmMm 

AW© Amho.  

 gm¶‘Z Hw$PZoQ²>g ¶m§Zr amîQ´>r¶ CËnÞmÀ¶m ‘moOUrH$[aVm ‘mZH$ {ZpíMV Ho$bo ""Hw$PZoQ²>g gm¶H$b'' 

¶m ZmdmZo AmoiIë¶m OmUmè¶m ì¶mnma MH«$mÀ¶m Aä¶mgmMm nm¶m aMÊ¶mg ‘XV Ho$br Am{U Am{W©H$ 

dmT> Am{U CËnÞ Ag‘mZVm ¶m§À¶mVrb g§~§Ym§~Ôb H$ënZm {dH${gV Ho$ë¶m. 

Hw$PZoQ²>g dH«$ 

 Hw$PZoQ²>g ¶m§À¶m Am{W©H$ dmT> Am{U CËnÞmÀ¶m {dVaUmdarb {gÕm§Vm‘wio Ë¶m§Zr Ago J¥hrV YaÊ¶mg 

àd¥Îm Ho$bo H$s Am¡Úmo{JH$ amîQ´>m§Zm Am{W©H$ Ag‘mZVoV dmT> Am{U Ë¶mZ§VaMr KgaU AZw^dmg ¶oVo. 

J«m‘rU ‘Oya eham§‘Ü¶o ñWbm§V[aV Pmë¶mZo Am{W©H$ {df‘Vm dmT>ob, H$m‘Jma ZmoH$argmR>r ñnYm© H$aV 

Agë¶mZo ìmoVZ nmVir H$‘r amhrb Ago ‘mZÊ¶mV ¶oV hmoVo. na§Vw Hw$PZoQ²>gÀ¶m ‘Vo, "AmYw{ZH$' 

Am¡Úmo{JH$ AW©ì¶dñWm§‘Ü¶o CËnÞmMr EH$ {d{eîQ> nmVir JmR>br H$s gm‘m{OH$ J{VerbVm nwÝhm dmT>Vo. 

amîQ>́r¶ CËnÞmMr ‘moOUr  

 Hw$PZoQ²>g ¶m§Zr amîQ´>r¶ CËnÞmÀ¶m JUZm‘Ü¶o Cƒ AMyH$Vm àmá Ho$br. {d{dY gm‘m{OH$ JQ>m§‘Yrb 

CËnÞmÀ¶m {dVaUmMo {díbofU Ho$ë¶mda, Hw$PZoQ²>g ¶m§Zr Ago J¥{hVH$ ‘m§S>bo H$s Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m 
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gwédmVrÀ¶m Q>ßß¶mda Agboë¶m Xoem§‘Ü¶o CËnÞ Ag‘mZVm àW‘ dmT>br, na§Vw amîQ´>r¶ AW©ì¶dñWoMr dmT> 

hmoV AgVmZm Vr H$‘r hmoV Jobr. hr YmaUm ""Hw$PZoQ²>g dH«$'' ¶m AZw^dOÝ¶ g§H$ënZoMm AmYma ~Zbr. 

""amîQ´>mÀ¶m H$ë¶mUmMm A§XmO amîQ´>r¶ CËnÞmÀ¶m ‘moO‘mnmdê$Z H$mT>Vm ¶oD$ eH$V Zmhr Ago ‘Vhr Ë¶m§Zr 

¶m~m~V Zm|Xdbo Amho. amîQ>́r¶ CËnÞmÀ¶m {Z{‘©VrMm emoY KoVmZm, Hw$PZoQ²>gZo CËnmXZ Am{U CËnÞ, 

Cn^moJ Am{U ~MV BË¶mXt‘Yrb à‘mUm§Mm Aä¶mg Ho$bm. 20 Xoem§À¶m Am{W©H$ n[apñWVrÀ¶m 

XrK©H$mbrZ ‘m{hVrMo {díbofU Ho$ë¶mZ§Va, Hw$PZoQ²>g ¶m§Zr ^m§S>db/CËnmXZ JwUmoÎma, eoAg©‘Yrb 

XrK©H$mbrZ Q´>|S> CKS> Ho$bo. 

Am{W©H$ dmT> 

 Xþgè¶m ‘hm¶wÕmÀ¶m AIoarg Hw$PZoQ²>g Ë¶m§Zr EH$ g§emoYZ H$m¶©H«$‘ àñVm{dV Ho$bm Á¶m‘Ü¶o 

Am{W©H$ dmT>rÀ¶m Mma à‘wI KQ>H$m§da ì¶mnH$ AZŵ dOÝ¶ Aä¶mg g‘m{dîQ> hmoVm. bmoH$g§»¶memñÌr¶ 

dmT>, kmZmMr dmT>, Xoem§VJ©V dmT>rÀ¶m KQ>H$m§er OwidyZ KoUo Am{U Xoem§‘Yrb ~mø Am{W©H$ g§~§Y ho 

KQ>H$ hmoVo. Am{W©H$ dmT>rÀ¶m gm‘mÝ¶ {gÕm§VmZo àJV Am¡Úmo{JH$ Xoem§À¶m {dH$mgmMo ñnîQ>rH$aU {Xbo 

nm{hOo Am{U ‘mJmgboë¶m Xoem§À¶m {dH$mgmg à{V~§Y H$aUmar H$maUo emoYm¶bm hdrV Ago Ë¶m§Mo åhUUo 

hmoVo.  

g¡Õm§{VH$ g§emoYZ 

 Ë¶mÀ¶m AZoH$ {ZarjUm§n¡H$s Á¶mZo ‘hÎdnyU© g¡Õm§{VH$ g§emoYZ H$m¶©H«$‘m§Zm JVr {Xbr, Ë¶mV 

Hw$PZoQ²>g dH«$, CËnÞ Ag‘mZVm Am{U Am{W©H$ dmT> ¶m§À¶mVrb CbQ>m U-AmH$mamMm g§~§Y hmoVm. Jar~ 

Xoem§‘Ü¶o, Am{W©H$ dmT>r‘wio lr‘§V Am{U Jar~ bmoH$m§‘Yrb CËnÞ Ag‘mZVm dmT>br. lr‘§V Xoem§‘Ü¶o, 

Am{W©H$ dmT>rZo ’$aH$ H$‘r Ho$bm. {dH${gV Am{U A{dH${gV Xoem§‘Yrb CËnÞmÀ¶m Ag‘mZVoMo Z‘wZo 

bjmV KoD$Z, Ë¶m§Zr Ago gwMdbo H$s Á¶m Xoem§Zr Am{W©H$ dmT> AZŵ dbr Amho, CËnÞ Ag‘mZVm àW‘ 

dmT>Vo Am{U Z§Va H$‘r hmoVo. VH©$ Agm hmoVm H$s {dH$mgmMm AZw^d KoÊ¶mgmR>r Xoem§Zm H¥$fr joÌmVyZ 

Am¡Úmo{JH$ joÌmH$S>o dimìmo bmJob. H¥$fr CËnÞmV WmoS>m’$ma ’$aH$ AgVmZm, Am¡Úmo{JH$sH$aUm‘wio CËnÞmV 

‘moR>r V’$mdV {Z‘m©U Pmbr. ¶mì¶{V[aº$, AW©ì¶dñWm§‘Ü¶o dmT> Pmë¶m‘wio, gm‘y{hH$ {ejUmZo ‘moR>çm 

g§Yr CnbãY H$ê$Z {Xë¶m Á¶m‘wio Ag‘mZVm H$‘r Pmbr Am{U bmoH$g§»¶oÀ¶m H$‘r CËnÞmÀ¶m ^mJmbm 

gaH$mar YmoaUo ~XbÊ¶mgmR>r amOH$s¶ eº$s àmá Pmbr. Ë¶m§Zr ~MV-CËnÞ dV©ZmVrb Z‘wZo XoIrb emoYyZ 

H$mT>bo.  

1.2.2 àmo’o$ga dm{gbr {bAmoZQ>’$ ¶m§Mo ¶moJXmZ  

BZnwQ>-AmCQ>nwQ> {díbofU 

 àmo’o$ga dm{gbr {bAmoZQ>’$ ¶m§Zr 1951 ‘Ü¶o BZnwQ>-AmCQ>nwQ> {díbofU V§Ì gmXa Ho$bo. Oo 

{dH$mgmÀ¶m AW©emñÌmVrb EH$ ‘hËdmMo ¶moJXmZ ‘mZÊ¶mV ¶oVo  
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 BZnwQ> hm H$moUË¶mhr H§$nZrMm IM© AgVmo Am{U AmCQ>nwQ> ho {VMo CËnÞ AgVo. WmoS>³¶mV BZnwQ>-

AmCQ>nwQ> {díbofU ho Am§Va-CÚmoJ g§~§Ym§Mo {díbofU H$aÊ¶mMo V§Ì Amho Ago Ë¶m§Zr åhQ>bo hmoVo. EH$m 

ì¶dñWoVrb AmCQ>nwQ> ho Xþgè¶m ì¶dñWogmR>r BZnwQ> åhUyZ H$m‘ H$aV AgVo. Am{U g§nyU© AW©ì¶dñWoV 

Ago nañnamdb§~ZAgVo Aer ‘m§S>Ur Ë¶m§Zr Ho$br.  

BZnwQ>-AmCQ>nwQ> {díbofUmMr ‘w»¶ d¡{eîQç>o 

1.  {díbofU g‘Vmob AW©ì¶dñWobm bmJy hmoVo 

2.   ¶m V§ÌmMm ‘mJUr {díbofUmer H$moUVmhr g§~§Y Zmhr  

3.  ho {díbofU àm¶mo{JH$ Aä¶mgmda AmYm[aV Amho. 

4.  BZnwQ> AmCQ>nwQ> {díbofUm‘Ü¶o àW‘ XmoZ ^mJ AgVmV, EH$ BZnwQ>-AmCQ>nwQ> Q>o~b V¶ma H$aUo 

Am{U BZnwQ>-AmCQ>nwQ> ‘m°S>obMm Xþgam nÕVera dmna. 

J¥hrVHo$ 

{díbofUmnydu àmo. {bAmoZQ>r’$ ¶m§Zr Imbrb J¥hrVHo$ ‘m§S>br AmhoV 

1.  AW©ì¶dñWm n[anyU© g‘Vmob Amho 

2.  EHy$U AW©ì¶dñWoMr XmoZ {d^mJm§‘Ü¶o {d^mJUr Ho$br OmD$ eH$Vo - Am§Va-CÚmoJ joÌ Am{U 

A§{V‘ ‘mJUr joÌ, àË¶oH$ joÌ AmUIr Cn-{d^m{OV Ho$bo OmD$ eH$Vo. 

3.  àË¶oH$ CÚmoJ ’$º$ EH$ dñVy V¶ma H$aVmo Am{U H$moUVrhr XmoZ CËnmXZo V¶ma Ho$br OmV ZmhrV 

4.  H$moUË¶mhr EH$m CÚmoJmMo EHy$U AmCQ>nwQ> BVa CÚmoJmÛmao BZnwQ> åhUyZ dmnabo OmVo qH$dm A§{V‘ 

‘mJUr joÌmÛmao. 

5.  CËnmXZ ho à‘mUmVrb pñWa naVmì¶mÀ¶m {Z¶‘mMo nmbZ H$aVo. 

6.  Am{W©H$ joÌmV Vm§{ÌH$ àJVrMr nmVir pñWa amhVo, Á¶m‘wio BZnwQ> JwUm§H$ pñWa amhVmV. 

7.  H$moUVrhr ~mø AW©ì¶dñWm Am{U CËnmXZmMr Aì¶dñWm Zmhr. 

 {bAmoÝQ>r’$Mo {díbofU da dU©Z Ho$boë¶m J¥{hVH$m§da AmYm[aV Amho. ¶m AW©ì¶dñWoV, Ago J¥hrV 

Yabo OmVo H$s EH$m CÚmoJmMo CËnmXZ ho Xþg¶m© CÚmoJmgmR>r BZnwQ> Amho. n[aUm‘r, VoWo ñnîQ> Am§Va-CÚmoJ 

g§~§Y Am{U AW©ì¶dñWoVrb nañnamdb§~Z AmhoV ¶m Am§Va-g§~§Ym§‘wio AW©ì¶dñWoMr EHy$U ‘mJUr 

Am{U nwadR>m g‘Vmob Amho. 
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1.2.3 àm. Am°W©a bo{dg ¶m§Mm Am{W©H$ {dH$mgmMm {gÜXm§V  

àmñVm{dH$ :- 

 àm. Am°W©a bo{dg ¶m§Mm Am{W©H$ {dH$mgmMm {gÜXm§V åhUOoM "A‘¶m©{XV l‘nwadR>m {gÜXm§V' hmo¶. 

àM§S> bmoH$g§»¶m Agboë¶m Jar~ amîQ´>m§À¶m {dH$mgmgmR>r àm. Am°W©a bo{dg ¶m§Zr A‘¶m©{XV l‘nwadR>m 

{gÜXm§V ‘m§S>bm. Ë¶m§Zr ‘o 1954 ‘Ü¶o ‘Economic Development with Unlimited Supplies of 

Labour’ ¶m ímrîm©H$mMm EH$ boI (Article) à{gÜX Ho$bm. Ë¶m à{gÜX Ho$boë¶m boImV àm. bo{dg ¶m§Zr 

Am{W©H$ {dH$mgmg§~§ÜmrMo {dMma ‘m§S>bo AmhoV. A{dH${gV d àM§S> bmoH$g§»¶m Agboë¶m XoímmVrb 

A‘¶m©X l‘nwadR>çmMm dmna H$éZ Am{W©H$ {dH$mg H$gm ¿mS>dyZ AmUVmo? ¶mMo ñnîQ>rH$aU bo{dg ¶m§Zr 

Amnë¶m {gÜXm§VmV {Xbo Amho. Jar~ XoímmVrb A‘¶m©{XV l‘nwadR>m Am{W©H$ {dH$mgmMo gmÜmZ H$go ~Zy 

ímH$Vo ¶mMo {ddoMZ bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV Ho$bo Amho. bo{dg ¶m§À¶m Am{W©H$ {dH$mgmMm 

A‘¶m©{XV l‘nwadR>m {gÜXm§Vmbm "bo{dg àmén' (Lewis Model) Ago åhUVmV. Ë¶m§Mo ho àmén 

àm‘w»¶mZo OJmVrb AW©{dH${gV amîQ´>m§À¶m {dH$mgmgmR>r ‘m§S>bobo AmT>iVo. ~§{XñV AW©ì¶dñWoV 

(closed economy) Am{U Iwë¶m AW©ì¶dñWoV (open economy) A‘¶m©{XV l‘nwadR>¶mÀ¶m 

gmhmæ¶mZo Jar~ XoímmV Am{W©H$ {dH$mg ¿mS>dyZ AmUVm ¶oVmo ho bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmìXmao XmIdyZ 

{Xbo Amho. 

{gÜXm§VmMr ‘Ü¶dVu H$ënZm :-  

 ""A{dH${gV (‘mJmg) XoímmV bmoH$g§»¶m àM§S> AgVo. Ë¶m‘wio l‘mMm nwadR>mhr A‘¶m©X (àM§S>) 

AgVmo. Aímm A‘¶m©{XV l‘nwadR>çmMm dmna H$ê$Z A{dH${gV XoímmV Am{W©H$ {dH$mgmMr à{H«$¶m gwê$ 

H$aVm ¶oVo d XoímmMm Am{W©H$ {dH$mg ¿mS>dyZ AmUVm ¶oVmo.'' 

àm. bo{dg ¶m§À¶m Am{W©H$ {dH$mg {gÜXm§VmMr J¥hrVo :- 

 àm. bo{dg ¶m§Mm A‘¶m©{XV l‘nwadR>m {gÜXm§V àm‘w»¶mZo Imbrb J¥hrVmda AmÜmm[aV Amho. 

1)  A{dH${gV XoímmV bmoH$g§»¶m àM§S> AgVo. bmoH$g§»¶m d¥ÜXrMm Xahr OmñV AgVmo. Ë¶m‘wio Aímm 

XoímmV l{‘H$m§Mr g§»¶mhr àM§S> AgVo.   

2)  AàJV XoímmVrb ~oamoOJma l{‘H$m§Mr gr‘m§V CËnmXH$Vm hr íymÝ¶ AgVo.  

3)  AàJV XoímmV {Zdm©h nmVirbm l‘nwadR>m nyU© bd{MH$ AgVmo.  

4)  AàJV Xoímm§Mr AW©ì¶dñWm ^m§S>dbr joÌ Am{U {Zdm©h joÌ Aímm XmoZ joÌmV {d^mJbobr AgVo.       

5)  ^m§S>dbr joÌmVrb doVZmMo Xa {Zdm©h joÌmVrb doVZ Xamnojm Á¶mñV AgVmV.  

6)  {Zdm©h joÌmVrb ^m§S>db g§M¶mMm Xa hm IynM H$‘r AgVmo. 
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7)  ^m§S>dbr joÌmV Zâ¶mgmR>r CËnmXZ Ho$bo OmVo.  

8)  A{dH${gV XoímmV l{‘H$m§Mm nwadR>m ímoVH$ar, ¿maJwVr H$m‘o H$aUmao {H$aH$moi ZmoH$a, {ó¶m, bhmZ 

ì¶mnmar d bmoH$g§»¶m dmT>r‘ÜymZ hmoVmo.   

9)  AHw$ímb l{‘H$m§Zm Hw$ímb ~Z{dÊ¶mgmR>r ¶oUmè¶m à{ímjUmMm IM© pñWa AgVmo.  

10)  AW©{dH${gV XoímmVrb ^m§S>db Am{U Z¡g{J©H$ gmÜmZgm‘J«r hr bmoH$g§»¶oÀ¶m VwbZoV Anwar/Xþ{‘©i 

AgVo. 

pìXjoÌr¶ AW©ì¶dñWm (Two Sector Economy):- 

 àm. bo{dg ¶m§À¶m ‘Vo, Ý¶yZ {dH${gV Xoímm§Mr AW©ì¶dñWm ^m§S>dbr joÌ (Capitalist Sector) 

Am{U {Zdm©h joÌ (Subsistence Sector) ¶m XmoZ joÌmV {d^mJbobr AgVo. {Zdm©h joÌmV H¥$îmr 

ì¶dgm¶, ¿maJwVr ì¶dgm¶, {H$aH$moi ì¶mnma ¶m ì¶dgm¶m§Mm g‘mdoím hmoVmo. ¶m joÌmVrb l{‘H$m§Mr 

gr‘m§V CËnmXH$Vm eyÝ¶ AgVo. VgoM F$U gwÜXm AmT>iyZ ¶oVo. {Zdm©h joÌmV H$m‘ H$aUmè¶m§Zm ‘Oyar 

IynM H$‘r {‘iVo. ^m§S>dbr joÌmV CÚmoJ, ImUr, ‘io ¶m§Mm g‘mdoím hmoVmo. ¶m joÌmV Zâ¶mgmR>r CËnmXZ 

Ho$bo OmVo. ¶m joÌmVrb l{‘H$m§Zm {Zdm©h joÌmnojm A{ÜmH$ ‘Oyar {‘iVo.  

 AàJV XoímmV {Zdm©h joÌmV l‘mMm nwadR>m hm Á¶mñV AgVmo. gwá (AX¥í¶) ~oH$marMo ApñVËd 

AgVo. {Zdm©h joÌmVrb A{V[aº$ l{‘H$m§Zm ^m§S>dbr joÌmV didbo Va ^m§S>db{Z{‘©VrMm Xa dmT>Vmo, 

amîQ>́r¶ CËnÞmV dmT> hmoVo Am{U {dH$mgmMm Xa dmT>Vmo. åhUyZ AàJV XoímmVrb A‘¶m©X l‘nwadR>¶mbm 

’$m¶Xoímra/CËnmXH$ amoOJma nwadUo Amdí¶H$ Amho. {Zdm©h joÌmVrb l{‘H$m§Zm à{ímjU {Xbo Va ^m§S>dbr 

joÌmbm Hw$ímb l{‘H$ CnbãÜm hmoVmV. Ë¶m‘wio Hw$ímb l{‘H$m§Mr Q>§MmB© ^mgUma Zmhr.            

^m§S>dbr A{Üm³¶ (Capitalist Surplus):- 

 bo{dg ¶m§À¶m ‘Vo, ^m§S>dbr joÌmV (H$maImZXmar joÌmV) H$m‘ H$aUmè¶m H$m‘Jmam§Mr gr‘m§V 

CËnmXH$Vm hr {Zdm©h joÌmV H$m‘ H$aUmè¶m l{‘H$m§nojm OmñV AgVo. Ë¶m‘wio ^m§S>dbr joÌmV ^m§S>dbr 

A{Üm³¶ {Z‘m©U hmoVo. ¶mbmM dmT>mdm (Surplus) Ago åhUVmV. hm dmT>mdm ^m§S>dbXma H$maImZXmar 

joÌmV Jw§VdV amhVmV. Ë¶m‘wio {Zdm©h joÌmVrb l{‘H$m§Zm ^m§S>dbr joÌmV amoOJma {‘iVmo. ^m§S>dbXma 

Ë¶m§Zm {‘iUmè¶m ^m§S>dbr A{Üm³¶mMr nwZJwªVdUyH$ H$aV amhVmV. Ë¶m‘wio {Zdm©h joÌmVrb A{V[aº$ 

l{‘H$m§Zm amoOJma CnbãÜm hmoV amhVmo. Omon¶ªV XoímmVrb A{V[aº$ l{‘H$m§Mr g§»¶m g§nV Zmhr. Vmo n¶ªV 

hr à{H«$¶m Mmby amhVo. Imbrb AmH¥$VrV ho ñnîQ> Ho$bo Amho.      
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AmH¥$Vr -  

 

 darb AmH¥$VrV OX Ajmda l{‘H$m§Mr g§»¶m Xím©{dbr Amho. Va OY Ajmda doVZ d gr‘m§V 

CËnmXZ Xím©{dbo Amho. OS hm {Zdm©h joÌmVrb doVZmMm Xa Amho. OW  hm ^m§S>dbr joÌmVrb doVZmMm 

Xa Amho. SS hm {Zdm©h doVZmMm dH«$ WW ¶m ^m§S>dbr joÌmVrb doVZ dH«$mÀ¶m ImbÀ¶m ~mOybm 

Xím©{dbm Amho. H$maU AnJ«V XoímmV ^m§S>dbr joÌmVrb doVZmnojm {Zdm©h doVZmMm Xa H$‘r AgVmo. P1 

L1 P2 L2  Am{U P3 L3  ho l{‘H$m§À¶m gr‘m§V CËnmXH$VoMo dH«$ AmhoV. O|ìhm ^m§S>dbr joÌmmV O Vo 

N1 EdT>o l{‘H$ H$m‘ H$aV AgVmV V|ìhm Ë¶m§Mo EHy$U CËnmXZ ON1 E1 P1 EdT>o AgVo. Ë¶m§Zm EHy$U 

doVZ ON1 E1 W EdT>o {Xbo OmVo. ¶m {R>H$mUr P1 E1 W EdT>o ^m§S>dbo A{Üm³¶ (dmT>mdm/Z’$m) {Z‘m©U 

hmoVmo. H$maU EHy$U CËnmXZ (ON1 E1 P1) - doVZmdaMm EHy$U IM© (ON1 E1 W) = ^m§S>dbr A{Üm³¶ 

hmo¶. P1 E1 W ¶m A{Üm³¶mMr (Zâ¶mMr) CËnmXH$m§Zr ^m§S>dbr joÌmV Jw§VdUyH$ Ho$br Va P1 L1  hm 

l{‘H$m§À¶m gr‘m§V CËnmXHo$Mm dH«$ daÀ¶m ~mOybm OmVmo. P2 L2 ¶m dH«$mZo ho Xím©{dbo Amho. Ë¶m‘wio 

ON2 EdT>m amoOJma {Z‘m©U hmoVmo. N1 Vo N2 EdT>¶m OmXm l{‘H$m§Zm ^m§S>dbr joÌmV amoOJma {‘iVmo. P2 

L2 hm gr‘m§V CËnmXH$Vm dH«$ WW Mm ^m§S>dbr joÌmVrb doVZ dH«$mbm E2 ¶m q~XÿV N>oXVmo. ON2 

EdT>o l{‘H$ ON2  E2  P2 EdT>o EHy$U CËnmXZ H$aVmV. ¶m l{‘H$m§Zm ON2  E2  W EdT>o doVZ {‘iVo. 

EHy$U CËnmXZmnojm doVZmdaMm IM© H$‘r Amho. Ë¶m‘wio EHy$U A{Üm³¶ P2  W E2 EdT>o {Z‘m©U hmoVo. ho 

A{Üm³¶ ^m§S>dbr joÌmV Jw§Vbo Va N2 Vo N3 EdT>¶m l{‘H$m§Zm amoOJma {‘iVmo. ON3 amoOJma nmVirg 

WP3 E3 EdT>o EHy$U A{Üm³¶ (Z’$m) {XgVmo. hm Z’$m Oa ^m§S>dbr joÌmV Jw§Vdbm Va ON3 nojm 

A{ÜmH$ amoOJma {Z‘m©U hmoD$ ímHo$b. ^m§S>dbXma Z’$m {‘idÊ¶mgmR>r CËnmXZ H$aV AgVmV. Omon¶ªV 

Ë¶m§Zm Z’$m qH$dm A{Üm³¶ {‘iV AgVo, Vmon¶ªV ^m§S>dbXma A{Üm³¶ (dmT>mdm) ^m§S>dbr gmÜmZmV Jw§VdV 

amhVmV. Ë¶m‘wio XoímmVrb A{V[aº$ l{‘H$m§Zm amoOJma {‘iV amhVmo. A{Üm³¶mÀ¶m Jw§VdUyH$s‘wio XoímmVrb 
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~oH$mar H$‘r hmoVo. VgoM ^m§S>db g§M¶mV dmT> hmoD$Z XoímmMm Am{W©H$ {dH$mg ¿mSy>Z ¶oVmo. Am{W©H$ {dH$mg 

XamV dmT> hmoV amhVo. XoímmVrb A{V[aº$ l‘nwadR>m g§nbm H$s hr {dH$mgmMr à{H«$¶m Wm§~Vo.  

 bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV Vm§{ÌH$ àJVrda ^a {Xbm Amho. Vm§{ÌH$ kmZmÀ¶m dmnamZo ^m§S>dbr 

{Z{‘©VrV Am{U l{‘H$m§À¶m gr‘m§V CËnmXH$VoV dmT> hmoVo. Ë¶m‘wio l{‘H$m§À¶m gr‘m§V CËnmXH$VoMm dH«$ 

daÀ¶m ~mOybm OmVmo. ^m§S>db Am{U Vm§{ÌH$ kmZmÀ¶m àJVr‘wio gr‘m§V CËnmXH$Vm, amîQ´>r¶ CËnÞ, doVZ, 

Z’$m, amoOJma BË¶mXr ¿mQ>H$mV dmT> ¿mSy>Z ¶oVo. åhUyZ XoímmV Vm§{ÌH$ àJVr ¿mSy>Z Ambr nm{hOo.   

 Am{W©H$ {dH$mgmgmR>r ^m§S>dbr {Z{‘©Vr Amdí¶H$ AgVo. ^m§S>db {Z{‘©VrV gaH$ma (State 

Capitalists) Am{U Xoímr ^m§S>dbXma (Indigenous Private Capitalists) ‘hËdmMr ŷ{‘H$m ~Omdy 

ímH$VmV Ago àm. bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV åhQ>bo Amho. åhUyZ amÁ¶ ^m§S>dbXma Am{U ImOJr 

Xoímr ^m§S>dbXma ¶m§Zm àmoËgmhZ {Xbo nm{hOo Ago àm. bo{dg ¶m§Zr åhQ>bo Amho. 

 bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV ~±H$ n¡ímmbm/nVn¡ímmbm gwÜXm ‘hËd {Xbo Amho. ^m§S>dbr 

A{Üm³¶mMr nwZJyªVdUwH$ H$ê$Z Oímr ^m§S>db {Z{‘©Vr hmoVo, Vímr ì¶mnmar ~±H$m Or nV{Z{‘©Vr H$aVmV Ë¶m 

nVn¡ímm‘wiohr ^m§S>db {Z{‘©Vr hmoV AgVo. nV{Z{‘©VrV dmT> Pmbr H$s n¡ímm§Mm EHy$U nwadR>m dmT>Vmo. 

¶m‘wio ^m§S>db {Z{‘©VrV gwÜXm dmT> hmoVo. nVn¡gm Oa ¶mo½¶ àH$mao Jw§Vdbm Va amoOJmamV, CËnmXZmV, 

bmoH$m§À¶m IaoXre³VrV Am{U à^mdr ‘mJUrV ‘moR>r dmT> ¿mSy>Z ¶oVo. Am{U Am{W©H$ {dH$mgmMm doJhr 

dmT>Vmo. 

d¥ÜXr à{H«$¶oMm ímodQ> (End of the Growth Process) 

 àm. bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV Am{W©H$ {dH$mgmMr à{H«$¶m H$ímr MmbVo Vo ñnîQ> Ho$bo Amho. 

AàJV XoímmV CnbãÜm Agboë¶m A‘¶m©X l‘nwadR>¶mbm/A{V[aº$ l{‘H$m§Zm ^m§S>dbr joÌmV didyZ 

^m§S>dbr A{Üm³¶mV dmT> ¿mS>dyZ AmUVm ¶oVo. Omon¶ªV XoímmV A‘¶m©X l‘nwadR>m CnbãÜm AgVmo, Vmon¶ªV 

Am{W©H$ {dH$mgmMr qH$dm ^m§S>db {Z{‘©VrMr à{H«$¶m {Za§Va Mmby amhVo. na§Vw A{V[aº$ l{‘H$m§Mm nwadR>m 

g§nbm H$s Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m à{H«$¶oMm A§V hmoVmo. åhUOo {dH$mg à{H«$¶oMm ímodQ> hmoVmo. Am{W©H$ 

{dH$mgmMr à{H«$¶m H$m Wm§~Vo? ¶mMr H$mhr H$maUo bo{dg ¶m§Zr {Xbr AmhoV. Vr nwT>rbà‘mUo.  

1)  O|ìhm AàJV XoímmV Agbobm A‘¶m©X l‘nwadR>m g§nVmo V|ìhm Am{W©H$ {dH$mgmMr à{H«$¶m Wm§~Vo. 

2)  ^m§S>dbr joÌmMm OgOgm {dH$mg hmoV OmVmo, VgVímr {Zdm©h joÌmVrb bmoH$g§»¶m doJmZo H$‘r hmoD$ 

bmJVo. Ë¶m‘wio {Zdm©h joÌmVrb l{‘H$m§Mr gamgar CËnmXH$Vm dmTy> bmJVo. ¶m‘wio ^m§S>dbr 

Am{Üm³¶ (Z’$m) H$‘r hmoVmo. Ë¶m‘wio ^m§S>db {Z{‘©Vr H$‘r hmoVo. 

3)  {dH$mg hmoV AgVmZm {Zdm©h joÌmÀ¶m VwbZoV ^m§S>dbr joÌmMm A{ÜmH$ {dñVma hmoVmo. AÞÜmmÝ¶mÀ¶m 

d H$À¶m ‘mbmÀ¶m qH$‘Vr dmT>VmV. Ë¶m‘wio ^m§S>dbr joÌmVrb l{‘H$m§Zm doVZ dmT>dyZ X¶mdo 

bmJVo. Ë¶m‘wio A{Üm³¶ H$‘r hmoD$Z ^m§S>db {Z{‘©Vr H$‘r hmoVo.  
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4)  {Zdm©h joÌmV (ímoVr joÌmV) AmYw{ZH$ ZdrZ V§ÌkmZmMm dmna Ho$bm OmVmo. Ë¶m‘wio {Zdm©h joÌmVrb 

l{‘H$m§Mr CËnmXH$Vm dmT>Vo d Ë¶m‘wio Ë¶m§Mo ‘UyarMo Xa dmT>VmV. Ë¶m‘wio ^m§S>dbr Am{Üm³¶ 

(Z’$m) H$‘r hmoVmo.         

5)  H$m‘Jma g§¿mQ>Zm ^m§S>dbXma dJm©da X~md AmUyZ doVZmV dmT> ¿mS>dyZ AmUVmV. Ë¶m‘wio ^m§S>dbr 

Am{Üm³¶ H$‘r hmoD$Z ^m§S>db {Z{‘©VrMm Xa H$‘r hmoVmo.  

 darb H$maUm§‘wio Ý¶yZ {dH${gV XoímmVrb {dH$mgmMr à{H«$¶m g§nwîQ>mV ¶oVo Ago àm. bo{dg ¶m§Zr 

åhQ>bo Amho.    

Iwbr AW©ì¶dñWm (Open Economy) :- 

 ~§{XñV AW©ì¶dñWoV A{V[aº$ l‘nwadR>m g§nbm H$s qH$dm darbn¢H$s BVa H$maUm§Zr Am{W©H$ 

{dH$mgmMr à{H«$¶m H$mbm§VamZo Wm§~Vo. na§Vw Iwë¶m AW©ì¶dñWoMm ñdrH$ma Ho$bm Va Am{W©H$ {dH$mgmMr 

à{H«$¶m ‘§X hmoV Zmhr qH$dm {VMm A§V hmoV Zmhr Ago bo{dg ¶m§Zr åhQ>bo Amho. darbn¡H$s EH$m qH$dm 

BVa H$moUË¶mhr H$maUm§‘wio AW©{dH${gV XoímmVrb {dH$mgmMr à{H«$¶m Oa I§{S>V Pmbr Va Iwbr 

AW©ì¶dñWm ñdrH$méZ (~§{XñV AW©ì¶dñWoMm Ë¶mJ H$éZ) Imbrb ‘mJm©Zo ^m§S>db {Z{‘©VrMr à{H«$¶m 

Mmby R>odVm ¶oVo Ago àm. bo{dg ¶m§Zr åhQ>bo Amho. 

1)  BVa XoímmVrb l{‘H$m§Zm Amnë¶m XoímmV ñWm{¶H$ hmoD$ XoUo :- (Mass Immigration)  

 Á¶m XoímmV A{V[aº$ l‘nwadR>m Amho Ë¶m XoímmVrb l{‘H$m§Zm Amnë¶m XoímmV ñWm{¶H$ hmoÊ¶mg 

àmoËgmhZ XoD$Z (by encouraging Immigration) ^m§S>dbXma Am{W©H$ g§H$Q> Q>miy$ ímH$VmV. Ý¶yZ 

{dH${gV XoímmVrb l{‘H$m§Mm nwadR>m g§nbm H$s ~mhoaÀ¶m XoímmVrb l{‘H$ AmUyZ ^m§S>db g§M¶ Mmcy 

R>odVm ¶oVmo.  

2)  ^m§S>dbmMr {Z¶m©V  (Export of Capital)  :- 

 Á¶m XoímmV A‘¶m©X l‘nwadR>m Amho Am{U l{‘H$ {Zdm©h doVZmda H$m‘ H$aVmV Aímm XoímmV 

^m§S>dbmMr {Z¶m©V H$éZ (by exporting capital) ^m§S>dbXma ^m§S>db {Z{‘©Vr Mmby R>oD$ ímH$VmV. Ago 

XmoZ Cnm¶ àm. bo{dg ¶m§Zr gwMdbo AmhoV. ¶mn¢H$s n{hbm Cnm¶ ¶mo½¶ dmQ>V Zmhr. H$maU ~mhoaÀ¶m 

XoímmVyZ H$m‘Jma AmUÊ¶mg H$m‘Jma g§¿mQ>Zm {damoÜm H$aVrb. H$maU ¶m‘wio H$m‘Jmam§À¶m ‘OwarV ¿mQ> 

hmoÊ¶mMm ÜmmoH$m AgVmo. Xþgè¶m Cnm¶mbm H$m‘Jma g§¿mQ>Zm {damoÜm H$aUma ZmhrV. H$maU H$m‘Jma dJm©Mo 

¶m‘wio H$mhr ZwH$gmZ hmoV Zmhr. Ë¶m‘wio Xþgam Cnm¶ ñdrH$mamh© d ì¶mdhm[aH$ dmQ>Vmo. ¶m Xþgè¶m ‘mJm©Zo 

^m§S>dbXma Xþgè¶m XoímmV ^m§S>dbmMr {Z¶m©V H$éZ A{ÜmH$ Z’$m {‘idVrb d Vmo Z’$m Vo Amnë¶m XoímmV 

Jw§VdVrb. Ë¶m‘wio ^m§S>db{Z{‘©VrMr à{H«$¶m AI§S> Mmby amhrb Am{U Am{W©H$ {dH$mgm§Mr/Am{W©H$ 

{dñVmamMr à{H«$¶mhr {Za§Va Mmby amhrb. Ë¶mgmR>r Ý¶yZ{dH${gV Xoímm§Zr Iwbr AWªì¶dñWm ñdrH$mamdr 

Ago bwB©g ¶m§Zr åhQ>bo Amho. 
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àm. bo{dg ¶m§À¶m {gÜXmVm§Mo Q>rH$mË‘H$ narjU    

 àm. bo{dg ¶m§À¶m Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m A‘¶m©{XV l‘nwadR>m {gÜXm§Vmda H$mhr AW©Vkm§Zr 

Imbrbà‘mUo Q>rH$m Ho$ë¶m AmhoV.  

1) gd©M A{dH${gV XoímmV l‘nwadR>m A‘¶m©{XV AgVmo ho MyH$  

 àm. bo{dg ¶m§Zr A{dH${gV XoímmV l‘mMm nwadR>m A‘¶m©{XV AgVmo Ago åhQ>bo Amho. ^maV, MrZ 

BË¶mXr Xoímm§À¶m ~m~VrV Ë¶m§Mo ho {dÜmmZ Iao Amho. na§Vw X{jU Am{’«$H$m, b°{Q>Z A‘o[aH$m BË¶mXr 

A{dH${gV XoímmV bmoH$g§»¶m H$‘r Amho. gd©M Aën{dH${gV amîQ´>mV bmoH$g§»¶m Am{U l‘mMm nwadR>m 

A‘¶m©{XV ZgVmo.  

2) Hw$ímb l{‘H$m§Mr Q>§MmB© hr VmËnwaVr g‘ñ¶m AgVo ho MyH$ :-  

 àm. bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV Hw$ímb ‘Owam§Mm VwQ>dS>m (Shortage of Skilled labour) hr 
VmËnwaVr g‘ñ¶m AgVo Ago åhQ>bo Amho. nU Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo hr g‘ñ¶m AñWmB© ñdénmMr ZgVo. 

l{‘H$m§Zm {ímjU d à{ímjU XoD$Z Hw$ímb ~ZdÊ¶mgmR>r Iyn doi bmJVmo, Ë¶m§Zm Hw$ímb ~ZdÊ¶mgmR>r 

bmJUmar gmÜmZohr Anwar AgVmV. Ë¶m‘wio hr à{H«$¶m AënH$mcrZ ZgVo Va Xr¿m©H$mbrZ AgVo.   

3) ÜmmS>gr g§¶moOH$m§Mm A^md (Lack of Entre preneurs) :-  

 Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m à{H«$¶oV g§¶moOH$m§Mr ^y{‘H$m ‘hËdmMr AgVo. bo{dg ¶m§Zr g§¶moOH$m§Mm dmT>Vm 

nwadR>m J¥hrV Ümabm Amho. na§Vw A{dH${gV XoímmV ÜmmS>g H$éZ ÜmmoH$m nËH$éZ Jw§VdUyH$ H$aUmè¶m 

g§¶moOH$m§Mr/CX¶moOH$m§Mr IynM H$‘VaVm AgVo. ^m§S>dbr joVmV Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mEodOr gÅ>o~mOrMo 

ì¶dhma H$éZ Z’$m {‘idÊ¶mH$S>o Ë¶m§Mm H$b AgVmo.   

4) ^m§S>dbr joÌmVrb dmñVd doVZ Xa pñWa AgVmo ho MyH$ :-  

 bo{dg ¶m§Zr A{dH${gV XoímmVrb ^m§S>dbr joÌmVrb dmñVd doVZ Xa pñWa AgVmV Ago åhQ>bo 

Amho. nU Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, doVZ Xa pñWa ZgVmV. XoímmV A‘¶m©X l‘nwadR>m AgyZhr doVZmMo Xa 

Á¶mñV AgVmV. H$maU AZoH$ Xoímm§Zr {H$‘mZ doVZmMo H$m¶Xo Ho$bo AmhoV. VgoM H$m‘Jma g§¿mQ>Zm à~i 

AmhoV. Ë¶m‘wio Am¡X¶m{JH$ joÌmV (^m§S>dbr joÌmV) doVZ XamV dmT>rMrM àd¥ËVr {XgVo.   

5) à^mdr ‘mJUrH$S>o Xþb©j :-  

 àm. bo{dg ¶m§À¶m {gÜXm§Vmdarb AmUIr EH$ Q>rH$m åhUOo Ë¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV n[aUm‘H$maH$ 

qH$dm EHy$U ‘mJUrH$S>o Xþb©j Ho$bo Amho. bo{dg ¶m§Zr Ago J¥hrV Ümabo Amho H$s, ^m§S>dbr joÌ Á¶m Á¶m 

dñVy§Mo CËnmXZ H$aVo Ë¶m gd© dñVy§Mm Ë¶mM joÌmV Cn^moJ ¿moVbm OmVmo qH$dm Ë¶mMr {Z¶m©V Ho$br OmVo. 

^m§S>dbr joÌmV V¶ma hmoUmè¶m ¶m CËnmXZm§Mr ‘mJUr {Zdm©h joÌmH$Sy>Z gwÜXm Ho$br OmB©b ¶mMm {dMma 

bwB©g ¶m§Zr Ho$bobm Zmhr. ^m§S>dbr joÌmVrb dñVy§À¶m ‘mJUrV ¿mQ> Pmbr Va {dH$mg à{H«$¶oV I§S> nS>oc. 
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{Zdm©h joÌmVyZ ^m§S>dbr joÌmVrb dñVy§Zm ‘mJUr dmT>br Zmhr Va ^m§S>dbr (Am¡Úmo{JH$) joÌmVrb dñVy§Zm 

‘moR>m In ¶oUma Zmhr. nU ¶mH$S>o bo{dg ¶m§Zr Xþb©j Ho$bo Amho.    

6) l{‘H$m§À¶m J{Vj‘VoMo J¥hrV nwU©V: Iao Zmhr :-  

 {Zdm©h joÌmVrb (J«m‘rU ^mJmVrb H¥$îmr joÌmVrb) A{V[aº$ l{‘H$ ímhamV (Am¡Úmo{JH$ joÌmV) 

didyZ ~oH$mar H$‘r H$aVm ¶oUo d Am{W©H$ {dH$mg ¿mS>dyZ AmUVm ¶oVmo Ago àm. bo{dg ¶m§Zr åhQ>bo 

Amho. na§Vw Vo nyU©V: Iao Zmhr. qH$dm Ago H$aUo BVHo$ gmono Zmhr. H$maU A{dH${gV XoímmVrb l{‘H$m§Mr 

J{VímrbVm H$‘r AgVo. ho l{‘H$ A{ím{jV, AHw$ímb, A§Ü«mlÜXmiy AgVmV. Ë¶m‘wio Amnbm ^mJ gmoSy>Z 

ímhamV OmÊ¶mg Vo ghOmghOr V¶ma hmoV ZmhrV. Ë¶m§Mr J{Vj‘Vm IynM H$‘r AgVo. Amnbm ^y^mJ, 

O‘rZ, Hw$Qw>§~, ZmVodmB©H$ gmoSy>Z ímhamV OmÊ¶mg H$m‘Jma V¶ma ZgVmV. VgoM ^mîmm, éT>r na§nam, 

ímhamVrb amhUr‘mZmMm ‘moR>m IM© ¶m‘wio gwÜXm Ë¶m§Mr J{Vj‘Vm H$‘r AgVo. Ë¶mMm {dMma bo{dg ¶m§Zr 

Amnë¶m {gÜXm§VmV Ho$bobm Zmhr.  

7) l{‘H$m§Àmr gr‘m§V CËnmXH$Vm íymÝ¶ AgVo ho MyH$ :- 

 ëmo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV A‘¶m©X l‘nwadR>m Agboë¶m XoímmV l{‘H$m§Mr gr‘m§V CËnmXH$Vm 

eyÝ¶ AgVo Ago åhQ>bo Amho. na§Vw íwmëQ>P (Prof. Schultz) gma»¶m AW©VÁkm§Zr bo{dg ¶m§Mo ho ‘V 

A‘mÝ¶ Ho$bo Amho. Ë¶m§À¶m ‘Vo, l{‘H$m§Mr gr‘m§V CËnmXH$Vm Oa eyÝ¶ am{hbr Va {Zdm©h doVZhr eyÝ¶ 

amhrb. åhUyg bo{dg ¶m§Mo {dÜmmZ/J¥hrV nyU©V: MwH$sMo Amho.  

8) {Zdm©h joÌmVrb l{‘H$m§À¶m ñWbm§VamÀ¶m Xþînn[aUm‘mH$S>o Xþb©j :- 

 Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, A{dH${gV XoímmVrb l{‘H$ ^m§S>dbr joÌmV O|ìhm ñWbm§V[aV hmoVmV V|ìhm 

{Zdm©h joÌmVrb (ímoVr joÌmVrb) EHy$U CËnmXZ Am{U CËnmXH$Vm ¶m‘Ü¶o KQ> hmoVo. na§Vw Ë¶mMm {dMma 

bo{dg ¶m§Zr Ho$bobm Zmhr. {Zdm©h joÌmVrb l{‘H$m§À¶m ñWbm§Vam‘wio H¥$îmr CËnmXZmda H$mhrM n[aUm‘ 

hmoV Zmhr ho bo{dg ¶m§Mo ‘V MwH$sMo Amho.) 

9) CËnÞmVrb {dîm‘Vm dmT>Ê¶mMm ÜmmoH$m :- 

 àm. Hw$PZoQ>g gma»¶m Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, Oa A{dH${gV XoímmV àm. bopìhg ¶m§Mo d¥ÜXr à{V‘mV 

A§‘bmV AmUbo Va Ë¶m XoímmV CËnÞmVrb {dîm‘Vm dmT>Ê¶mMm ÜmmoH$m A{ÜmH$ Amho. CËnÞmV {dîm‘Vm 

Agob Va CËnmXH$ Jw§VdUyH$sV dmT> hmoV Zmhr. Aímr {dîm‘Vm {dZmímH$mar R>aVo Ago Q>rH$mH$mam§Zr åhQ>bo 

Amho.    

10) ^mddmT> (MbZdmT>) AmË‘{d‘mímr AgVo ho MyH$ :- 

 bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m Am{W©H$ d¥ÜXrÀ¶m àménmV Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m à{H«$¶oVyZ {Z‘m©U hmoUmar 

^mddmT> hr ñd¶§ {dZmímH$mar (self destructive) AgVo Ago åhQ>bo Amho. na§Vw Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, 
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bo{dg ¶m§Mo ho {dÜmmZ Iao Zmhr. Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m à{H«$¶oV {Z‘m©U Pmbobr ^mddmT> Cƒ Cn^moJm‘wio 

Xr¿m©H$mi {Q>Hy$Z amhÿ ímH$Vo. Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, ^mddmT>rda ~mø ¿mQ>H$m§Mm à^md nS>V AgVmo. Cn^mo½¶ 

dñVy§À¶m CËnmXZmV dmT> Pmbr H$s, dñVy§À¶m qH$‘Vr Imbr ¶oVrb ho bo{dg ¶m§Mo ‘V nQ>V Zmhr. ^mddmT> 

AmË‘{dZmímr ZgVo. Va Xr¿m©H$mi {Q>Hy$Z amhÿ ímH$Vo. ^mddmT> ñdV:MmM Zmím H$é ímH$V Zmhr.  

11) Cƒ CËnÞ JQ>mVrb bmoH$M ~MV H$aVmV ho MyH$  

 àm. bo{dg ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV Cƒ CËnÞ JQ>mVrb bmoH$M ’$º$ ~MV H$aVmV Ago åhQ>bo 

Amho. Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo Ý¶yZ {dH${gV XoímmVrb Jar~ bmoH$ gwÜXm ~MV H$aV AgVmV Ago {XgyZ Ambo 

Amho. åhUyZ Jar~ XoímmV ’$º$ lr‘§V bmoH$M ~MV H$aVmV ho MwH$sMo Amho.  

12) A{dH${gV XoímmV Jw§VdUyH$ JwUH$ H$m¶©aV ZgVmo :-  

 Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, A{dH${gV XoímmV Jw§VdUyH$ JwUH$ {XgyZ ¶oV Zmhr. ^m§S>dbXma gVV ^m§S>dbr 

Am{Üm³¶mMr (Zâ¶mMr) ^m§S>dbr joÌmV Jw§VdUyH$ H$aV amhVmV V|ìhm ^m§S>db {Z{‘©VrMr à{H«$¶m Mmby 

amhVo. nU Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, AàJV XoímmV Jw§VdUyH$ JwUH$ H$m¶© H$aV Zmhr. 

13) AH$m¶©j‘ H$a àímmgZ  :-  

 ^m§S>db {Z{‘©VrgmR>r Amdí¶H$ AgUmao CËnÞ bmoH$m§À¶mda H$a ~gdyZ dgyb H$aVm ¶oB©b Ago 

bo{dg åhUVmV. na§Vw Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, AàJV XoímmV ho {VVHo$go ím³¶ ZgVo. H$maU AàJV XoímmVrb 

H$adgwbr ¶§ÌUm ’$maímr H$m¶©j‘ ZgVo. Ë¶m‘wio ^m§S>db{Z{‘©VrgmR>r nwaogo ^m§S>db ¶m ¶§ÌUobm Jmoim 

H$aVm ¶oV Zmhr. Ý¶yZ {dH${gV XoímmVrb gaH$maMr H$a àímmgZ ì¶dñWm ’$maímr H$m¶©j‘ ZgVo. Ë¶m‘wio 

nwaogm H$a dgwb hmoV Zmhr. Ë¶m‘wio ^m§S>db {Z{‘©Vrhr nwaoímr hmoV Zmhr. na§Vw ¶m ~m~rH$S>o bo{dg ¶m§Zr 

bj {Xbo Zmhr. Aímr Ë¶m§À¶mda Q>rH$m Ho$br OmVo.        

g‘mamon :- 

 àm. bo{dg ¶m§À¶m {gÜXm§VmV darbà‘mUo H$mhr C{Udm Agë¶m Var ¶m {gÜXm§VmMo ‘hËd H$‘r hmoV 

Zmhr. Á¶m Ý¶yZ{dH${gV XoímmV àM§S> bmoH$g§»¶m Amho Am{U l‘mMm nwadR>m A‘¶m©{XV Amho, Ë¶m Xoímm§Zm 

bo{dg ¶m§Mm {gÜXm§V ‘mJ©Xím©H$ Am{U Cn¶wº$ Amho. A‘¶m©{XV l‘nwadR>¶mMm Cn¶moJ H$éZ Am{W©H$ 

{dH$mgmMr à{H«$¶m gwé H$aVm ¶oVo hm bo{dg ¶m§Mm {dMma ‘hZr¶ Amho. Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m àménmV àm. 

bo{dg ¶m§Zr {dH$mgmda n[aUm‘ H$aUmè¶m ~m~tMr MMm© Ho$br Amho. ~§{XñV AW©ì¶dñWoV Am{U Iwë¶m 

AW©ì¶dñWoV A{dH${gV Xoím {dH$mg à{H«$¶m H$ímr gwê$ H$ê$ ímH$VmV? ¶mMr ‘m{hVr bo{dg ¶m§Zr 

Amnë¶m d¥ÜXr à{V‘mZmV {Xbr Amho. ^m§S>dbmMr Q>§MmB© AgUmao Jar~ Xoím A‘¶m©{XV l‘nwadR>¶mìXmao 

Amnbm {dH$mg ¿mS>dyZ AmUy ímH$VmV hm bo{dg ¶m§Mm {dMma OJmVrb Jar~ Xoímm§Zm {Xbmgm XoUmam Am{U 

‘mJ©Xím©H$ Amho. Am{W©H$ {dH$mgmÀ¶m à{H«$¶oV gaH$maMr ^y{‘H$m ‘hËdmMr AgVo Ago bo{dg ¶m§Zr ñnîQ> 

Ho$bo Amho. Jar~ XoímmV Vm§{ÌH$ àJVr ¿mS>dyZ AmUbr Va CËnmXH$Vm, Z’$m Am{U amoOJma dmT>Vmo hm hr 
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bo{dg ¶m§Mm {dMma ‘hËdmMm Amho. bo{dg ¶m§Zr Jar~ Xoímm§Mm Am{W©H$ {dH$mg Zâ¶mMr nwZJwªVdUyH$, 

nV{Z{‘©Vr, gaH$maMm hñVjon, Vm§{ÌH$ àJVr, Hw$ímb l{‘H$m§Mr CnbãÜmVm, ^m§S>db {Z{‘©Vr ¶m ¿mQ>H$mda 

H$gm Adb§~yZ AgVmo, Vo n[aUm‘H$maH$nUo ñnîQ> Ho$bo Amho. åhUyZ bo{dg ¶m§Mm Am{W©H$ {dH$mgmMm 

A‘¶m©{XV l‘nwadR>m {gÜXm§V A{dH${gV Am{U {dH$gZímrb Xoímm§Zm AË¶§V Cn¶wº$ Amho. bo{dg ¶m§À¶m 

{gÜXm§VmVrb H$mhr Am{W©H$ {dMma {dH${gV XoímmZm§hr Cn¶wº$ AmhoV. åhUyZ bo{dg ¶m§À¶m {gÜXm§Vmda 

{H$Vrhr Q>rH$m Pmë¶m Agë¶m Var Ë¶m§À¶m {gÜXm§VmMo ‘mob H$‘r hmoV Zmhr. 

1.2.4 {WAmoS>moa ewëP ¶m§Mo ¶moJXmZ   

‘mZdr ^m§S>db {gÕm§V  

 ‘mZdr ^m§S>db hr Aer EH$ g§H$ënZm Or EImÚm H$‘©Mmè¶mMr e¡j{UH$ àmár, kmZ, AZw^d 

Am{U H$m¡eë¶o Xe©dVo.{WAmoS>moa ewëP ¶m§{Z ‘m§S>bobm ‘mZdr ^m§S>dbmMm {gÕm§V AW©emñÌmV VwbZoZo 

ZdrZ Amho. Ë¶mV Ago åhQ>bo Amho H$s H§$nÝ¶m§Zm CËnmXH$ ‘mZdr ^m§S>db emoYÊ¶mgmR>r Am{U Ë¶m§À¶m 

{dÚ‘mZ H$‘©Mm¶mªÀ¶m ‘mZdr ^m§S>dbmV ^a KmbÊ¶mgmR>r àmoËgmhZ {Xbo OmV  Amho.‘mZdr ^m§S>db hr 

g§H$ënZm Amho Or l‘ ^m§S>db EH$g§Y åhUOoM EH$mM àH$maMo Zmhr Zmhr ho AmoiIVo.‘mZdr ^m§S>db ho 

H$m‘JmamÀ¶m AZw^dmMo Am{U H$m¡eë¶m§Mo A‘yV© Am{W©H$ ‘yë¶ Amho. ¶m‘Ü¶o {ejU, à{ejU, ~w{Õ‘Îmm, 

H$m¡eë¶o, Amamo½¶,{Zð>m Am{U dº$eranUm ¶mgma»¶m KQ>H$m§Mm g‘mìmoe Amho.{WAmoS>moa ewëP ¶m§Mm ‘mZdr 

^m§S>db {gÕm§V Ago ‘mZVmo  H$s ‘mZd A{YH$m{YH$ {ejU Am{U H$m¡eë¶ à{ejUmÛmao Ë¶m§Mr CËnmXH$ 

j‘Vm dmT>dy eH$Vmo. 

 1960 À¶m XeH$mV, AW©emñÌk {WAmoS>moa ewëP  Am{U J°ar ~oH$a  ¶m§Zr gd©àW‘ {ZXe©Zmg 

AmUbo H$s {ejU Am{U à{ejU hr Jw§VdUyH$ Amho Or CËnmXH$Vm dmT>dy eH$Vo. {ejU hm ‘Zwî¶~imMm 

dmT>Vm ‘hÎdmMm KQ>H$ ~Zbm Amho. hm eãX H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝgZo XoIrb ñdrH$mabm Am{U ~m¡{ÕH$ 

^m§S>dbmMm ^mJ ~Zbm, Am{U A{YH$ ì¶mnH$nUo ‘mZdr ^m§S>db åhUyZ ~m¡{ÕH$ Am{U ‘mZdr 

^m§S>dbmbm CËnmXH$VoMo Aj¶ òmoV ‘mZbo OmVo.  

 nU ‘mZdr ^m§S>dbmda Iyn OmñV Adb§~yZ amhÊ¶mMm g§̂ mì¶ VmoQ>m åhUOo Vo nmoQ>}~b Amho. ‘mZdr 

^m§S>db Zoh‘r H$‘©Mmè¶mÀ¶m ‘mbH$sMo AgVo, {Z¶mo³Ë¶mMo H$Yrhr ZgVo. EH$ ‘mZdr H$‘©Mmar H$Yrhr 

g§ñWm gmoSy> eH$Vmo. ~¶m©M g§ñWm Ë¶m§À¶m gdm©V Cn¶wº$ H$‘©Mm¶mªZm BVa ’$‘©‘Ü¶o OmÊ¶mnmgyZ 

amoIÊ¶mgmR>r Ë¶m§Mo g‘W©Z H$aÊ¶mgmR>r nmdbo CMbVmV. 

‘mZdr ^m§S>db {gÕm§Vmdarb  Q>rH$m 

 ‘mZdr ^m§S>db WoQ> CËnmXH$Vm dmT>dVo ¶mda gd©M AW©emñÌk gh‘V ZmhrV. 1976 ‘Ü¶o, 

CXmhaUmW©, hmd©S>©Mo AW©emñÌk [aMS>© ’«$s‘Z ¶m§Zr Agm ¶w{º$dmX Ho$bm H$s ‘mZdr ^m§S>db Ho$di à{V^m 
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Am{U j‘VoMo g§Ho$V åhUyZ H$m‘ H$aVo; Iar CËnmXH$Vm Z§Va à{ejU, àoaUm Am{U ^m§S>dbr CnH$aUo 

¶m§À¶mÛmao Ambr. ‘mZdr ^m§S>db hm CËnmXZmMm KQ>H$ ‘mZy Z¶o, Agm {ZîH$f© Ë¶m§Zr H$mT>bm. 

AW©emñÌmVrb Zmo~ob ‘o‘mo[a¶b nwañH$ma 

 ewëËP ¶m§Zm ga {dë¶‘ AmW©a bwB©g ¶m§À¶mgmo~V eoVrÀ¶m AW©emñÌmda bj H|${ÐV H$ê$Z {dH$mg 

AW©emñÌmVrb Ë¶m§À¶m H$m¶m©gmR>r g§¶wº$nUo Zmo~ob nm[aVmo{fH$ XoÊ¶mV Ambo. Ë¶m§Zr AW©ì¶dñWoVrb 

eoVrÀ¶m ^y{‘Ho$Mo {díbofU Ho$bo Am{U {dH$gZerb Am{U {dH${gV amîQ´>m§‘Ü¶o Am¡Úmo{JH$sH$aU 

YmoaUmgmR>r Ë¶m§À¶m H$m¶m©Mm XÿaJm‘r n[aUm‘ Pmbm Amho. ewëËPZo e¡j{UH$ ^m§S>dbmMr H$ënZm XoIrb 

‘m§S>br, ‘mZdr ^m§S>dbmÀ¶m g§H$ënZoMm EH$ ^mJ, {deofV… {ejUmV Ho$boë¶m Jw§VdUwH$ser g§~§{YV 

AgVmo Ago Ë¶m§Zr åhQ>bo hmoVo.   

1.2.5 am°~Q>© gmobmo ¶m§Mo ¶moJXmZ  

gmobmo J«moW ‘m°S>ob  

 à»¶mV AW©emñÌÖç am°~Q>© gmobmo ¶m§Zr gmobmo J«moW ‘m°S>ob {dH${gV Ho$bo hoAgo  ‘m°S>ob Amho Oo 

XoemÀ¶m AW©ì¶dñWoMr {Xem Xe©dÊ¶mgmR>r R>am{dH$ H$mbmdYrV Ë¶mMm Am{W©H$ {dH$mg Xa ‘moOVo. ho 

Am{W©H$ dmT> ‘m°S>ob XoemÀ¶m bmoH$g§»¶oMo BZnwQ>, ~MV Am{U V§ÌkmZmVrb àJVr ¶m§Mm {dMma H$aVo, 

CËnmXZmÀ¶m CËnmXZmÀ¶m VwbZoV CËnmXZ Ho$boë¶m àË¶oH$ ¶w{ZQ>Mr qH$‘V AmoiIVo. gmobmo ‘m°S>ob hr VÎìmo 

dmnaVo, ho Xe©{dVo H$s H$mbm§VamZo, gH$b Xoem§VJ©V CËnmXZ (GDP) Vm§{ÌH$ àJVr‘wio Am{U Am{W©H$ 

MT>CVmam§Ûmao dmT>Vo. Vm§{ÌH$ àJVr hm XoemÀ¶m BZnwQ>Mm EH$ ‘hÎdmMm ^mJ Amho ¶mMo H$maU åhUOo ¶m 

àJVr‘wio CËnmXZ Am{U l‘eº$sMr H$m¶©j‘Vm dmT>Vo. 

 gmobmo J«moW ‘m°S>obMo ‘w»¶ KQ>H$ AmhoV ^m§S>db Am{U dmT> gmobmo J«moW ‘m°S>ob åhUVo H$s nyU© 

l‘eº$s Am{U ^m§S>db g§M¶mV dmT> Am{W©H$ {dH$mg Xa dmT>dVo. KQ>Ë¶m naVmì¶m‘wio Vmo dmT>rMm Xa 

VmËnwaVm Amho. CXmhaUmW©, EImÚm XoemV EH$ H$‘©Mmar Agë¶mg Am{U Xþgam H$‘©Mmar OmoS>ë¶mg, 

CËnmXZ bjUr¶ dmT>Vo. hOmamo H$‘©Mmar Agboë¶m AW©ì¶dñWoÀ¶m VwbZoV, EH$ OmoS>ë¶mZo CËnmXZmV 

H$moUVrhr dmT> hmoV Zmhr. Z§Va AW©ì¶dñWm pñWa XamZo dmT>Vo, OrS>rnr l‘ Am{U CËnmXH$Vm gma»¶mM 

XamZo dmT>Vmo. V§ÌkmZ pñWa pñWVr Am{U g§nwîQ>mV Amboë¶m g§gmYZm§gh, Am{W©H$ {dH$mg Xa Ho$di 

Vm§{ÌH$ÑîQç>m dmT>Vmo gwYmaUm Am{U ZdH$ënZm. CXmhaUmW©, ZdrZ ‘mo~mBb CnH$aUo qH$dm g§JUH$ 

~mOmamV AmUë¶mZo Jw§VdUyH$ dmTy> eH$Vo.  

 gmobmo J«moW ‘m°S>obMm CÔoe Am{W©H$ Amamo½¶ ‘moOUo hm Amho Oa gmobmo ’$m°å¶w©bm gH$mamË‘H$ dmT>rMm 

Xa Xe©{dV Agob Va Vo XoemgmR>r Mm§Jbo Amho. d¡H$pënH$[aË¶m, gbJ XmoZ {V‘mhrV ZH$mamË‘H$ {dH$mg 

Xamgh XmIdV Agob Va Xoe ‘§XrV Amho. CXmhaUmW©, Oa Vwåhr EImÚm XoemÀ¶m Joë¶m dfuÀ¶m dmT>rMr 

¶m dfm©er VwbZm Ho$br Am{U Vr 2% H$‘r Agob, Va bmoH$g§»¶oÀ¶m CËnÞmV 2% KQ> hmoB©b. 
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AW©emñÌk gmobmo J«moW ‘m°S>obMm dmna ¶mgmR>r H$aVmV: gmobmo J«moW ‘m°S>obÀ¶m àË¶oH$ n¡byMo ‘moO‘mn 

Am{U {ZamH$aU H$ê$Z, AW©emñÌk g‘Oy eH$VmV H$s àË¶oH$ ìho[aE~b BVam§da H$gm à^md Q>mH$Vmo. 

amîQ>́mVrb ho ‘m°S>ob Am{W©H$ dmT> Am{U {d{dY AW©ì¶dñWm§‘Yrb OrdZ‘mZ Am{U EHy$U CËnÞ 

¶m§À¶mVrb ’$aH$ Xe©{dVo. gmobmo J«moW ‘m°S>ob hm AW©ì¶dñWoMo H$m¶© H$go MmbVo ¶m~Ôb EH$ {gÕm§V Amho 

Am{U Ooìhm AW©emñÌk ‘yë¶m§Mm AmboI H$aVmV Voìhm Vo ‘m°S>ob‘Ü¶o Kgmam Am{U ^m§S>db H$go H$m¶© 

H$aVo ho Ñí¶‘mZnUo Xe©dy eH$VmV.gmobmo J«moW ‘m°S>ob hm AZoH$ AmYw{ZH$ AW©ì¶dñWoVrb {díbofUmMm 

àma§^ q~Xÿ Amho hm {gÕm§V dmnê$Z AW©emñÌkm§Zr n{hë¶m§XmM AW©ì¶dñWoÀ¶m dmT>r‘Ü¶o l‘, V§ÌkmZ 

Am{U ^m§S>db ¶m§À¶m ^y{‘Ho$Mo {díbofU Ho$bo gmobmo ‘m°S>obMo n[aUm‘ XoemMr Am{W©H$ pñWVr 

AmoiIÊ¶mg ‘XV H$aVmV OoUoH$ê$Z Ë¶mMo AmË‘{Z^©aVm dmT>dÊ¶mgmR>r Ë¶mMo bj H$moR>o R>odmìmo ho Mm§Jbo 

g‘Oy eHo$b. 

 am°~Q>© gmobmo ¶mZm ¶m ¶moJXmZm~Ôb 1987 ‘Ü¶o Zmo~ob nwañH$ma XoÊ¶mV Ambm. 

1.2.6 ñdmÜ¶m¶  

1.  gm¶‘Z Hw$PZoQ²>g ¶m§Mm Hw$PZoQ²>g dH«$ hm {gÕm§V ñnîQ> H$am  

2.  Jw§VdUwH$s~m~V emn© aoemo åhUOo H$m¶ Vo ñnîQ>  H$am  

3.  ‘mZdr ^m§S>db {h g§H$ënZm g{dñVa ñnîQ> H$am  

4.  àmo’o$ga dm{gbr {bAmoZQ>’$ ¶m§Mr BZnwQ>-AmCQ>nwQ> {díbofU {h g§H$ënZm ñnîQ> H$am  

5.  am°~Q>© gmobmo ¶m§À¶m J«moW ‘m°S>obda g{dñVa Q>rn {bhm  

Q>rn {bhm  

 Hw$PZoQ²>g dH«$ 

 emn© aoemo  

 ‘mZdr ^m§S>db  

 BZnwQ>-AmCQ>nwQ> {díbofU 

 gmobmo J«moW ‘m°S>ob 
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[aH$må¶m OmJm ^am  

1.  Hw$PZoQ²>g dH«$ hm {gÕm§V ........ ¶m§Zr ‘m§S>bm.  

2.  ‘mZdr ^m§S>db {h H$ënZm ........ ¶m§Zr ‘m§S>br.  

3.  àmo’o$ga dm{gbr {bAmoZQ>’$ ¶m§Zr ........ ho {díbofU ‘m§S>bo.  

4.  J«moW ‘m°S>ob ........ ¶m AW©emòkmZo V¶ma Ho$bo. 

5. A‘¶m©{XV l‘nwadR>m {gÕm§V ........ ¶m§Zr ‘m§S>cm. 
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KQ>H$ 2 
ñWyc AW©emñÌ Am{U McZ{df¶H$ d {dÎmr¶ AW©emñÌ 

(Macro, Monetary and Financial Economics) 
 

AZwH«$_{UH$m 

2.0 C{ÔîQ>ço 

2.1 àmñVm{dH$ 

2.2 {df` {ddoMZ 

 2.2.1  {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Mm Ñ{îQ>H$moZ 

 2.2.2 Ooåg Q>mo{~Z ¶m§Mm {gÕm§V 

 2.2.3 h°ar ‘mH$m}{dQ>P² ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 2.2.4 {dë¶‘ E’$ emn© ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 2.2.5 ‘m¶am°Z Eg emocg² ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 2.2.6 ‘Q>©Z EM. {‘ca ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 2.2.7 am°~Q>© E. ‘w§S>oc ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 2.2.8 ’«°$ÝH$mo ‘mo{S>p½c¶mZr ¶m§Mo ¶moJXmZ 

 2.2.9 Amncr àJVr Vnmgm 

2.3 ñdmÜ¶m¶ 

2.4 g§X^© J«§W 

 

2.0 C{ÔîQ>o:  

 ñWyc AW©emñÌ Am{U McZ{df¶H$ d {dÎmr¶ AW©emñÌ ¶m KQ>H$mÀ¶m Aä¶mgmZ§Va AmnUmg 

Imcrc ~m~tMo AmH$cZ hmoB©c. 

1. {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Mm McZ{df¶H$ Ñ{îQ>H$moZ g‘Ooc. 

2. Ooåg Q>mo{~Z ¶m§Mo Am{W©H$ {dMma g‘OVrc. 

3. h°ar ‘mH$m}{dQ>P² ¶m§Mo AW©emñÌmVrc ¶moJXmZ cjmV ¶oB©c. 

4. {dë¶‘ E’$ emn© ¶m§Mo Am{W©H$ {dMma g‘OVrc. 

5. ‘m¶am°Z Eg emocg² ¶m§Mo Am{W©H$ {dMma g‘OVrc. 
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 6. ‘Q>©Z EM. {‘ca ¶m§Mo AW©emñÌmVrc ¶moJXmZ cjmV ¶oB©c. 

 7. am°~Q>© E. ‘w§S>oc ¶m§Mo AW©emñÌr¶ ¶moJXmZ cjmV ¶oB©c. 

 8. ’«°$ÝH$mo ‘mo{S>[½c¶mZr ¶m§Mo AW©emñÌmVrc ¶moJXmZ g‘OyZ ¶oB©c. 

2.1 àñVmdZm  

 {’«$S>‘Z, Q>mo{~Z, ‘mH$m}{dQ>P², emn©, emocg², {‘ca, ‘w§S>oc, ‘mo{S>{½c¶mZr ho Zmo~oc nm[aVmo{fH$ {dOoVo 

AW©VÁk AmhoV. Ë¶m§Zr McZ{df¶H$ Am{U {dÎmr¶ AW©emñÌmer VgoM ñWyc AW©emñÌmer g§~§{YV Oo 

Am{W©H$ {dMma ‘m§S>co AmhoV, Vo ¶m ^mJmV ñnîQ> Ho$co AmhoV. Am{W©H$ {dH$mgmMm doJ JVrZo dmT>mdm 

¶mgmR>r OJmVrc AZoH$ Xoem§Zm Ë¶m§Mo {dMma AË¶§V Cn¶w³V AmhoV. {’«$S>‘Z, Q>mo{~Z BË¶mXr Zmo~oc 

nm[aVmo{fH$ {dOoË¶m AW©VÁkm§Mo AW©emñÌmVrc ¶moJXmZ ¶m ^mJmV ñnîQ> Ho$co Amho. 

2.2 {df¶ {ddoMZ 

 ñWyc AW©emñÌ Am{U McZ{df¶H$ d {dÎmr¶ AW©emñÌ ¶m Xþgè¶m KQ>H$m‘Ü¶o Zmo~oc nm[aVmo{fH$ 

{dOoË¶m AmR> AW©emñÌÁkm§Zr Oo Am{W©H$ {dMma ‘m§S>co AmhoV Ë¶m {dMmam§Mr MMm© ¶m ^mJmV Ho$cr Amho. 

Am{W©H$ {dH$mgmgmR>r Ë¶m§Zr ‘m§S>coco {dMma AmOhr {H$Vr Cn¶w³V AmhoV ¶mMr ‘m{hVr ¶m ^mJmV {Xcr 

Amho. 

2.2.1 {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Mm X¥pîQ>H$moZ  

(Milton Friedman’s Approach ) 

àmñVm{dH$ :- 

 n¡ímmMo ‘yë¶ H$go {ZpíMV hmoVo? qH$dm n¡ímmMo ‘yë¶ H$moUË¶m ¿mQ>H$m§da Adb§~yZ AgVo? ¶m g§X^m©V 

{d{dÜm AW©VÁkm§Zr {d{dÜm {dMma ‘m§S>bo AmhoV. Amnbo {dMma Ë¶m§Zr {gÜXm§Vm§À¶m Am{U J{UVr 

g‘rH$aUm§À¶m ñdénmV ‘m§S>bo AmhoV. H$mhtZr n¡ímmMo ‘yë¶ ho n¡ímmÀ¶m nwadR>çmda Adb§~yZ AgVo Ago 

åhQ>bo Amho. Va H$mhtZr n¡ímmMo ‘yë¶ ho n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda Adb§~yZ AgVo Ago åhQ>bo Amho. Va H$mhtZr 

n¡ímmMo ‘yë¶ ho n¡ímmÀ¶m ‘mJUr d n¡ímmÀ¶m nwadR>¶mda Adb§~yZ AgVo Ago åhQ>bo Amho. Am¶pìhªJ {’$íma 

¶m§Zr n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mg§~§Ümr Omo {gÜXm§V ‘m§S>bm Amho, Ë¶mbm MbZg§»¶m‘mZ {gÜXm§V (Quantity Theory 

of Money) Ago åhUVmV. Ho$Ýg d BVam§Zr ¶m {gÜXm§Vmda Q>rH$m Ho$br. Ë¶m§Zr n¡ímmMo _yë¶ H$go R>aVo? ho 

ñnîQ> H$aÊ¶mgmR>r amoI {ím„H$ X¥pîQ>H$moZ (Cash Balance Approach) ‘m§S>bm ¶mbmM "H|${~«O 

X¥pîQ>H$moZ' qH$dm "H|${~«O g‘rH$aUo' Agohr åhUVmV. n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mg§~§Ümr AmUIr EH$ ‘hËdmMm {gÜXm§V 

Amho, Am{U Vmo åhUOo "n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mMm CËnÞ {gÜXm§V' (Income Theory of Money) hmo¶. {‘ëQ>Z 
{’«$S>‘Z ¶m§Zr gwÜXm n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mg§~Ümr Amnbo {dMma {gÜXm§VmÀ¶m/H$mhr g‘rH$aUm§À¶m énmV ‘m§S>bo 

AmhoV. Ë¶mMr WmoS>³¶mV MMm© Imbrbà‘mUo Ho$br Amho. 
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{‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Mm {gÜXm§V :-  

 {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ho Zmo~ob nm[aVmo{îmH$ {dOoVo AW©ímmók AmhoV. 1956 ‘Ü¶o à{gÜX Ho$boë¶m J«§WmV 

Ë¶m§Zr MbZg§»¶m‘mZ {gÜXm§VmMr ‘m§S>Ur Ho$br Amho. {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV bmoH$ n¡ímmMr 

‘mJUr H$m H$aVmV? qH$dm XoímmVrb bmoH$ ñdV:Odi n¡gm H$m R>odVmV? Ë¶mMr MMm© Ho$br Amho. 

n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda n[aUm‘ H$aUmè¶m ¿mQ>H$m§Mr ‘m{hVr Imcrcà_mUo {Xbr Amho.  

g§nËVrMo nmM àH$ma :- 

 {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr g§nËVr nmM àH$maMr AgVo, Ago åhQ>bo Amho. n¡ímmMr ‘mJUr hr bmoH$m§Odi 

Agbobr doJdoJù`m àH$maMr g§nËVr, Ë¶m g§nËVrMr qH$‘V d g§nËVrnmgyZ {‘iUmao CËnÞ BË¶mXr 

¿mQ>H$mda Adb§~yZ AgVo. g§nËVrMo nmM àH$ma Imbrbà‘mUo ñnîQ> Ho$bo AmhoV.  

1)  n¡gm (M) 

2)  ~m°ÊS>g (B)  

3)  ímoAg© (E)   

4)  ^m¡{VH$ dñVy (G) 

5)  ‘mZdr g§nËVr/‘mZdr ^m§S>db (H)  

 {’«$S>‘Z ¶m§À¶m ‘Vo, g§nËVrÀ¶m {d{dÜm àH$mamnmgyZ bmoH$m§Zm CËnÞ {‘iV AgVo. åhUyZ bmoH$ 

g§nËVr Odi ~miJVmV. ‘mÌ, g§nËVrÀ¶m àË¶oH$ àH$mamnmgyZ bmoH$m§Zm gmaIoM CËnÞ {‘iV Zmhr. 

{‘iUmao CËnÝÝm doJdoJio AgVo.  

1)  n¡gm (Money-M) :- 

 {’«$S>‘Z ¶m§À¶m ‘Vo bmoH$ n¡ímmbm g§nËVr qH$dm ‘mb‘ËVm Ago g‘OVmV. n¡gm hm g§nËVrMm EH$ 

‘hËdmMm àH$ma Amho. A{ÜmH$ CËnÞ {‘imdo åhUyZ bmoH$ ~±Ho$V Amnbo n¡go R>od åhUyZ R>odVmV. Ë¶m 

n¡ímmda qH$dm R>odrda bmoH$m§Zm ~±Ho$H$Sy>Z ì¶mOmÀ¶m ñdénmV CËnÞ {‘iV AgVo. ~±H$m ì¶mO XoVmV åhUyZ 

bmoH$ Amnbo n¡go ~±Ho$V R>odVmV. Ë¶mbm ~MV Ago åhUVmV. ¶mbm n¡ímmMm naVmdm Agohr åhUVmV. 

ì¶º$sZo ~±Ho$V R>odboë¶m R>odrda ì¶º$sbm ì¶mOmÀ¶m ñdénmV Oo A{ÜmH$Mo CËnÞ {‘iVo, Ë¶m CËnÝÝmmg 

naVmdm Ago åhUVmV. ~±H$m EH$m {ZpíMV XamZo ~MV R>odrda ì¶mO XoV AgVmV. {d{ímîQ> H$mimgmR>r 

Ë¶mV ~Xb hmoV Zmhr. bmoH$m§Zr {d{ímîQ> ‘wXVrgmR>r Amnbm n¡gm ~±Ho$V R>od åhUyZ R>odbm Am{U ì¶mO 

qH$dm naVmdm {‘iÊ¶mÀ¶m doiog {d{dÜm dñVy d godm ¶m§À¶m qH$‘VrV dmT> Pmbr Va bmoH$m§Mm VmoQ>m 

hmoVmo. H$maU qH$‘VnmVirV dmT> Pmë¶mZo n¡ímmda (R>odrda) {‘imbobo ì¶mO H$‘r dmQ>Vo. dmñVd naVmdm 

H$‘r dmQ>Vmo. qH$‘V nmVirV dmT> Pmë¶mZo XoímmV ‘hmJmB©Mr qH$dm ^mddmT>rMr n[apñWVr {Z‘m©U hmoVo. 

dñVy§À¶m qH$‘VrV dmT> Pmë¶mZo n¡ímmMr IaoXreŠVr åhUOoM n¡ímmMo ‘yë¶ H$‘r hmoVo. Aímm àH$mao dñVy d 
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godm§À¶m qH$‘VrV (gd©gmÜmmaU qH$‘VnmVirV) dmT> Pmë¶mZo n¡ímmMr qH$‘V (n¡ímmMo ‘yë¶) ¿mQ>Vo. Ë¶m‘wio 

naVmdm (ì¶mO) {‘idÊ¶mgmR>r Á¶m§Zr ~±Ho$V n¡go (R>od) R>odbobo AgVmV, Ë¶m§Mo dñVy§À¶m qH$‘VrV 

Pmboë¶m dmT>rZo ZwH$gmZ hmoVo. åhUOoM VmoQ>m hmoVmo. hm VmoQ>m ~±Ho$VyZ n¡ímmda Oo ì¶mO {‘iVo, Ë¶mVyZ dOm 

Ho$bm nm{hOo. g‘Om Oa dñVy d godm§À¶m qH$‘VrV (gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVirV) ¿mQ> Pmbr Va XoímmV 

ñdñVmB©Mr n[apñWVr {Z‘m©U hmoVo. dñVy§À¶m qH$‘Vr ¿mQ>ë¶mZo n¢ímmMr qH$‘V (n¡ímmMo ‘yë¶) dmT>Vo. Ë¶m‘wio 

~±Ho$V n¡gm (R>od) R>odboë¶m ì¶º$tMm ’$m¶Xm hmoVmo. n¡ímmMo ‘yë¶ dmT>bobo Agë¶mZo Ë¶m§Zm naVmdm (ì¶mO) 

Á¶mñV {‘imë¶mgmaIo dmQ>Vo. Aímm àH$mao gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVirV Or dmT> qH$dm ¿mQ> hmoVo, Ë¶m‘wio 

n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mV ~Xb hmoVmo. ~±H$m bmoH$m§Zm Ë¶m§À¶m n¡ímmda (R>odrda) Omo naVmdm (ì¶mO) XoVmV, Vmo 

dñVy§À¶m qH$‘Vrímr g§~§{ÜmV AgVmo.  

2) ~m°ÊS>g (B) :- 

 {’«$S>‘Z ¶m§Zr "~m°ÊS>g' hm g§nËVrMm qH$dm ‘mb‘ËVoMm Xþgam àH$ma gm§{JVbm Amho. bmoH$ 

~m°ÊS>gH$S>o g§nËVrMo qH$dm ‘mb‘ËVoMo gmÜmZ åhUyZ nmhVmV. ~m°ÊS>g‘Ü¶o n¡go Jw§Vdë¶mZo n¡ímmÀ¶m ñdénmV 

naVmdm (OmXm CËnÞ) {‘iVo. ~m°ÊS>g‘Ümrb Jw§VdUyH$s‘wio bmoH$m§Zm ì¶mOmÀ¶m ñdénmV CËnÞ {‘iVo. 

åhUyZ bmoH$ Amnbm n¡gm ~m°ÊS>g²‘Ü¶o Jw§VdVmV. ~m°ÊS>g‘Ümrb Jw§VdUyH$s‘wio naVmdm {‘iV Agë¶mZo 

{’«$S>‘Z ¶m§Zr ~m°ÊS>gbm g§nËVr qH$dm ‘mb‘ËVm (qOXJr) Ago ‘mZbo Amho.  

3) ímoAg© (^mJ-Shares-E) :- 

 {’«$S>‘Z ¶m§Zr "ímoAg©' hm g§nËVrMm qH$dm ‘mb‘ËVoMm {Vgam àH$ma gm§{JVbm Amho. H§$nÝ¶m§Mo ímoAg© 

(^mJ) IaoXr Ho$ë¶m‘wio bmoH$m§Zm H§$nÝ¶m§À¶m Zâ¶mV H$mhr dmQ>m {‘iVmo. Ë¶mbm bm^m§ím (dividend) 
Ago åhUVmV. ¶m bm^m§ímmbmM ímoAg©‘Ü¶o Ho$boë¶m Jw§VdUyH$s~Ôb {‘iUmam naVmdm Ago åhUVmV. Aímm 

àH$mao H§$nÝ¶m§À¶m ímoAg©‘Ü¶o Ho$boë¶m Jw§VdUyH$s‘wio ^mJÜmmaH$m§Zm bm^m§ímmÀ¶m ñdénmV CËnÞ {‘iV 

Agë¶mZo ímoAg©‘Ü¶o Ho$boë¶m Jw§VdUyH$sbm ‘mb‘ËVm qH$dm g§nËVr Ago åhUVmV. ímoAg©‘Ümrb 

Jw§VdUyH$s‘wio qH$dm H§$nÝ¶m§Mo ímoAg© IaoXr Ho$ë¶m‘wio bm^m§ím (naVmdm) {‘iV Agë¶mZo "ímoAg©' qH$dm 

ímoAg© IaoXr hm CËnÞmMm ‘mJ© Amho Ago åhQ>bo Amho.               

4)  ^m¡{VH$ dñVy (G) :- 

 "^m¡{VH$ dñVy' hm g§nËVrMm qH$dm ‘mb‘ËVoMm AmUIr EH$ àH$ma {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr gm§{JVbm 

Amho. bmoH$ Á¶mà‘mUo ~m°ÊS>g‘Ü¶o, ímoAg© IaoXrV n¡go Jw§VdVmV Ë¶mà‘mUo ^m¡{VH$ dñVy‘Ü¶o qH$dm {Q>H$mdy 

dñVy‘Ü¶o gwÜXm n¡go Jw§VdVmV. bmoH$ ^m¡{VH$ dñVy ({Q>H$mdy dñVy) IaoXr H$éZ Ë¶m dñV§yMm gmR>m H$éZ 

R>odVmV. ^m¡{VH$ dñVy§À¶m ({Q>H$mdy dñVy§À¶m) gmR>çmnmgyZ naVmdm CËnÞ {‘iV Agë¶mZo bmoH$ Aímm 

dñVy§À¶m IaoXrV n¡go Jw§VdV AgVmV. åhUOoM Aímm {Q>H$mdy dñVy {dH$V ¿moD$Z Ë¶m§Mr gmR>dUyH$ H$aV 



 

 73

AgVmV. Aímm àH$mao ^m¡{VH$ qH$dm {Q>H$mdy dñVy§Mm gmR>m Ho$ë¶mZo Ë¶mnmgyZ CËnÞ {‘iV Agë¶mZo 

^m¡{VH$ qH$dm {Q>H$mdy dñVy§Zm g§nËVr qH$dm ‘mb‘ËVm ‘mZÊ¶mV Ambo Amho.            

5)  ‘mZdr ^m§S>db (H) :- 

 {’«$S>‘Z ¶m§Zr "‘Zwî¶' hr g§nËVr ‘mZbr Amho. ‘Zwî¶ qH$dm ‘mZdr ^m§S>db hm g§nËVrMm/ 

‘mb‘ËVoMm nmMdm àH$ma {’«$S>‘Z ¶m§Zr gm§{JVbm Amho. amîQ´>mÀ¶m Am{W©H$ {dH$mgmbm ghmæ¶^yV R>aUmè¶m 

~wpÜX‘mZ ì¶º$tZm ‘mZdr ^m§S>db Ago åhUVmV. g§ímmoÜmH$, ímmók, H$bmd§V, ¶§Ìk, V§Ìk, {dMmad§V, 

{ímjH$, àmÜ¶mnH$, A{^¶§Vo, S>m°³Q>g© ¶m ~wpÜXOrdr ì¶º$tZm ‘mZdr ^m§S>db Ago åhUVmV. kmZ, {ímjU, 

à{ímjU, {d{dÜm H$m¡ímë¶o Am{U AZŵ d AgUmè¶m ì¶º$tZm BVam§nojm A{ÜmH$ CËnÞ {‘iVo åhUyZ Aímm 

ì¶º$tZm ‘mZdr g§nËVr qH$dm ‘mZdr ^m§S>db Ago åhUVmV. åhUyZ Mm§Jbo {ímjU, à{ímjU ¿moVboë¶m d 

VÁk ì¶º$tZm CËnÞ {‘idyZ XoUmao gmÜmZ qH$dm g§nËVr AWdm ‘mb‘ËVm Ago åhUVmV. Aímm àH$mao 

Mm§Jbo ‘Zwî¶~i åhUOo EH$ àH$maMr g§nËVr qH$dm ‘mb‘ËVmM AgVo. CXmhaUmW© ‘Owamnojm S>m°³Q>a, 

B§{O{ZAa, ímmók, `m§Zm A{YH$ CËnÝZ {_iVo. åhUyZ cmoH$ S>m°ŠQ>a, B§{O{ZAa, emñÌk, g§ímmoÜmH$ 

~ZÊ¶mgmR>r IM© H$aV AgVmV qH$dm n¡ímmMr Jw§VdUyH$ H$aV AgVmV.  

 Aímm àH$mao {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr n¡gm (M), ãmm°ÊS>g (B), ímoAg© (E), ^m¡{VH$/{Q>H$mdy dñVy (G), 
‘mZdr ^m§S>db (H) BË¶mXtZm g§nËVr qH$dm ‘mb‘ËVm ‘mZbo Amho. g§nËVrÀ¶m ¶m nmM àH$mamnmgyZ 

bmoH$m§Zm naVmdm (CËnÞ) {‘iV AgVo. åhUyZ bmoH$ hr nmM àH$maMr g§nËVr ÜmmaU H$aVmV Ago {’«$S>‘Z 

¶m§Zr åhQ>bo Amho.  

n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda n[aUm‘ H$aUmao ¿mQ>H$ qH$dm n¡ímmMr ‘mJUr {ZpíMV H$aUmao ¿mQ>H$ :- 

 {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV bmoH$ n¡ímmMr ‘mJUr H$m H$aVmV? qH$dm bmoH$ n¡gm Odi 

H$m ~miJVmV? Ë¶mMr ‘m{hVr {Xbr Amho. VgoM n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda H$moUË¶m ¿mQ>H$m§Mm n[aUm‘ hmoVmo? 

Ë¶mMrhr ‘m{hVr {Xbr Amho. {’«$S>‘Z ¶m§À¶m ‘Vo, dñVw d godm IaoXr H$aÊ¶mgmR>r bmoH$m§Zm n¡ímmMr JaO 

AgVo. åhUyZ bmoH$ n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV. Ë¶m§À¶m ‘Vo, bmoH$ n¡gm hm g§nËVrMm EH$ àH$maM g‘OVmV. 

Ë¶m‘wio bmoH$ n¡gm Odi ~miJVmV. åhUOoM n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV. WmoS>³¶mV n¡ímmMr ‘mJUr hr 

bmoH$m§Odi Agbobr doJdoJi¶m àH$maÀ¶m g§nËVr, Ë¶m g§nËVrMr qH$‘V d Ë¶m g§nËVrnmgyZ {‘iUmao 

CËnÝÝm BË¶mXr ¿mQ>H$mda Adb§~yZ AgVo.  

 n¡ímmÀ¶m A§Jr IaoXrímº$s (Purchasing Power) hm JwUÜm‘© AgVmo. n¡ímmÀ¶m gmhmæ¶mZo dñVy d 

godm IaoXr H$aVm ¶oVmV. åhUyZ bmoH$ n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV qH$dm n¡gm ñdV:Odi gmR>dVmV. {’«$S>‘Z 

¶m§Zr n¡ímmbm g§nËVr qH$dm ‘mb‘Vm ‘mZbo Amho. bmoH$ Amnbr H$mhr qOXJr qH$dm ‘mb‘ËVm n¡ímmÀ¶m 

ñdénmV R>odVmV. Á¶mà‘mUo Cn^mo½¶ dñVy d godm {dH$V ¿moÊ¶mgmR>r bmoH$ (J«mhH$) n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV 

(n¡gm Odi ~miJVmV), Ë¶mà‘mUo CËnmXH$ dñVy d godm {Z‘m©U H$aÊ¶mgmR>r ^m§S>dbr dñVy {dH$V 

¿moÊ¶mgmR>r n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV. Cn^mo½¶ dñVy V¶ma H$aÊ¶mgmR>r ¶§Ìo, AdOmao, H$maImÝ¶mMr B‘maV 
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BË¶mXr ^m§S>dbr dñVy Amdí¶H$ AgVmV. ¶m ^m§S>dbr dñVy IaoXr H$aÊ¶mgmR>r CËnmXH$ dJm©H$Sy>Z n¡ímmMr 

‘mJUr Ho$br OmVo. Aímm àH$mao bmoH$ (J«mhH$ d CËnmXH$) n¡ímmMr ‘mJUr H$m H$aVmV? Ë¶mMo ñnîQ>rH$aU 

{’«$S>‘Z ¶m§Zr darbà‘mUo {Xbo Amho. Cn^mo½` Am{U ^m§S>dbr dñVy {dH$V ¿moÊ¶mgmR>r bmoH$ (J«mhH$ d 

CËnmXH$) n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV qH$dm n¡go Odi ~miJVmV, Ago {’«$S>‘Z åhUVmV.  

 {’«$S>‘Z ¶m§Zr n¡ímmMr ‘mJUr à^m{dV H$aUmao H$mhr ¿mQ>H$ Imbrbà‘mUo ñnîQ> Ho$bo AmhoV. ¶mbmM 

n¡ímmMr ‘mJUr {ZpíMV H$aUmao ¿mQ>H$ Ago åhUVmV.                                         

1)  dmñVd CËnÞ :-  

   {’«$S>‘Z ¶m§À¶m ‘Vo, n¡ímmMr ‘mJUr hr dmñVd CËnÞmda Adb§~yZ AgVo. bmoH$m§À¶m dmñVd 

CËnÞmV dmT> Pmë¶mg bmoH$m§Mr dñVy d godm§Mr (IaoXr ì¶dhmam§Mr g§»¶m) ‘mJUr dmT>Vo. Am{U 

bmoH$m§À¶m dmñVd CËnÞmV ¿mQ> Pmë¶mg bmoH$m§Mr dñVy d godm§Zm AgUmar ‘mJUr H$‘r hmoVo. åhUOoM 

Ë¶m§Mr IaoXr ì¶dhmam§Mr g§»¶m H$‘r hmoVo. Aímm àH$mao bmoH$m§À¶m CËnÞmda bmoH$m§Mr dñVy d godm§Mr 

‘mJUr Adb§~yZ AgVo. dñVy d godm {dH$V ¿moÊ¶mgmR>r bmoH$m§Zm n¡gm hdm AgVmo. åhUyZ bmoH$ n¡ímmMr 

‘mJUr H$aV AgVmV. na§Vw dñVy d godm IaoXr H$aÊ¶mgmR>r bmoH$m§Mr n¡ímmMr Or ‘mJUr AgVo, Vr 

Ë¶m§À¶m dmñVd CËnÞmda Adb§~yZ AgVo. bmoH$m§Mo dmñVd CËnÞ OmñV Agob Va n¡ímmbm ‘mJUr Á¶mñV 

amhVo Am{U bmoH$m§Mo dmñVd CËnÞ H$‘r Agob Va n¡ímmMr ‘mJUr H$‘r amhVo. H$maU CËnÞ H$‘r 

Agë¶mZo bmoH$ Á¶mñV à‘mUmV dñVy d godm {dH$V ¿moD$ ímH$V ZmhrV. åhUyZ Vo n¡ímmMr ‘mJUr H$‘r 

H$aVmV. Aímm àH$mao n¡ímmMr ‘mJUr hr bmoH$m§À¶m CËnÞmda Adb§~yZ AgVo. dñVy d godm n¡ímmÀ¶m 

ghmæ¶mZo IaoXr H$aVm ¶oVmV. åhUyZ bmoH$ n¡gm Odi ~miJVmV qH$dm n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV. {’«$S>‘Z 

åhUVmV, bmoH$m§À¶m dmñVd CËnÞmV OodT>r dmT> hmoVo Ë¶mnojm A{ÜmH$ dmT> n¢ímmÀ¶m ‘mJUrV hmoVo. Aímm 

àH$mao dmñVd CËnÞ Am{U n¡ímmMr ‘mJUr ¶m XmoZ ¿mQ>H$mV ÜmZ ghg§~§Üm AgVmV ho darb 

ñnîQ>rH$aUmdéZ Amnë¶m bjmV ¶oVo. åhUOo Á¶m {XímoZo CËnÞmV ~Xb hmoVmo. Ë¶m {XímoZo n¡ímmÀ¶m ‘mJUrV 

~Xb hmoVmo.  

2) gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVir (GPL) :-   

 gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVir hr Aímr EH$ qH$‘V AgVo H$s, Or gd© (AZoH$) dñVy§À¶m qH$‘VtMr 

~oarO H$éZ Amboë¶m g§»¶obm gd© dñVy§À¶m g§»¶oZo ^mJyZ H$mT>bobr AgVo. AZoH$ dñVy§À¶m qH$‘VtMr 

~oarO ^m{Jbo gd© dñVw§Mr g§»¶m = Or qH$‘V ¶oB©b, Ë¶m qH$‘Vrbm gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVir Ago 

åhUVmV. ¶m gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVirV Oa dmT> Pmbr Va n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mV ¿mQ> hmoVo. dñVy§À¶m qH$‘VrV 

dmT> hmoUo åhUOo n¡ímmMo ‘yë¶ ¿mQ>Uo hmo¶. gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVirV dmT> Pmbr H$s, n¡ímmMr IaoXreŠVr 

H$‘r hmoVo. Ë¶m‘wio dñVy§À¶m {H$‘V nmVirV dmT> hmoÊ¶mnydu n¡ímmÀ¶m gmhmæ¶mZo OodT>¶m dñVy d godm 

{‘iV hmoË¶m Ë¶mnojm H$‘r dñVy godm VodT>¶mM n¡ímmV qH$‘V nmVirV dmT> Pmë¶mZ§Va {‘iVmV. Aímm 

àH$mao qH$‘V nmVirV dmT> Pmbr H$s, n¡ímmMr IaoXreŠVr åhUOoM n¡ímmMo ‘yë¶ ¿mQ>Vo. ¶mD$bQ> 
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gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVirV ¿mQ> Pmë¶mg n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mV dmT> hmoVo. H$maU dñVy d godm ¶m§À¶m 

qH$‘VrVrb ¿mQ>r‘wio VodT>¶mM n¡ímmV nydunojm A{ÜmH$ dñVy d godm {dH$V {‘iVmV. åhUOoM n¡ímmMr 

IaoXrímº$s dmT>Vo. n¡ímmMr IaoXrímº$s dmT>Uo åhUOoM n¡ímmMo ‘wë¶ dmT>Uo hmo¶. gd©gmÜmmaU qH$‘VnmVir 

¿mQ>br H$s n¡ímmMo ‘yë¶ dmT>Vo. Aímm àH$mao gd©gmÜmmaU qH$‘VnmVir Am{U n¡ímmMo ‘yë¶ ¶m§À¶mV 

nañna{déÜX g§~Üm AgVmV.                                   

3)  ì¶mOXa :-  

 ì¶mOmÀ¶m XamMmhr n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda n[aUm‘ hmoV AgVmo. ì¶mOXa Am{U n¡ímmMr ‘mJUr ¶m§À¶m 

ì¶ñV (F$U) ghg§~§Üm AgVmV. ì¶mOXamV dmT> Pmbr H$s n¡ímmMr ‘mJUr H$‘r hmoVo Am{U ì¶mO XamV 

¿mQ> Pmë¶mg n¡ímmMr ‘mJUr dmT>Vo. bmoH$ dñVy d godm IaoXr H$aÊ¶mgmR>r n¡ímmMr ‘mJUr H$aV AgVmV. 

‘mÌ ì¶mOmMo Xa A{ÜmH$ AgVrb Va ì¶mOmÀ¶m énmZo A{ÜmH$ CËnÞ {‘i{dÊ¶mgmR>r bmoH$ ì¶mO XoUmè¶m 

gmÜmZmV A{ÜmH$ Jw§VdUyH$ H$aVmV. Ë¶m‘wio dñVy d godm ¶m§À¶m IaoXrgmR>r Or n¡ímmMr ‘mJUr AgVo, Vr 

H$‘r hmoVo. ì¶mO {‘idÊ¶mgmR>r n¡ímmMr Jw§VdUyH$ Ho$br OmVo. ¶mCbQ> ì¶mO XamV ¿mQ> Pmbr Va bmoH$m§Mr 

ì¶mO XoUmè¶m gmÜmZmVrb Jw§VdUyH$ H$‘r hmoVo. Am{U Vo dñVy d godm {dH$V ¿moÊ¶mgmR>r n¡ímmMr A{ÜmH$ 

‘mJUr H$aVmV. Aímm àH$mao ì¶mO XamV dmT> Pmë¶mg n¡ímmMr ‘mJUr H$‘r hmoVo. ¶mCbQ> ì¶mOXamV ¿mQ> 

Pmë¶mg n¡ímmÀ¶m ‘mJUrV dmT> hmoVo.  

4)  qH$‘VrVrb ~Xbm§Mm Xa :-  

 qH$‘VrV hmoUmar ‘moR>r dmT> Am{U qH$‘VrV hmoUmar ’$ma ‘moR>r ¿mQ> ¶m ~m~tMmhr n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda 

n[aUm‘ hmoV AgVmo. dñVy§À¶m qH$‘VrV ’$ma ‘moR>çm XamZo dmT> hmoV Agob Va n¡ímmbm ‘mJUr H$‘r amhVo. 

¶mCbQ> dñVw§À¶m qH$‘VrV ’$ma ‘moR>çm XamZo ¿mQ> hmoV Agob Va n¡ímmg ‘mJUr H$‘r amhVo.  

 Aímm àH$mao n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda darb ¿mQ>H$m§Mm n[aUm‘ hmoV AgVmo. dmñVd CËnÞ, gd©gmÜmmaU 

qH$‘V nmVir, ì¶mOXa, qH$‘VrVrb ~Xbm§Mm Xa ho n¡ímmMr ‘mJUr {ZpíMV H$aUmao ¿mQ>H$ AmhoV. ¶m 

¿mQ>H$mda n¡ímmMr ‘mJUr Adb§~yZ AgVo. Ë¶mMr MMm© daVr Ho$br Amho.  

n¡ímmÀ¶m ‘mJUrMo ’$bZ 

 {‘bQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr n¡ímmÀ¶m ‘mJUrMo ’$bZ Imbrbà‘mUo {Xbo Amho.  

M = f (P, Y, 
ଵ

୮
 
ୢ୮

ୢ୲
, rb, re, w, u) - 1 

 darb g‘rH$aUmVrb B§J«Or Ajam§Mm ‘amR>rV AW© Imbrbà‘mUo {Xbm Amho.  

 M  = n¡ímmMr ‘mJUr         

 f  = H$m¶m©Ë‘H$ g§~§Üm (functional relationship)      



 

 76

  P = gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVir         

 Y = EHy$U CËnÞ 

   
ଵ

୮
 
ୢ୮

ୢ୲
 = qH$‘VrVrb ~XbmMm Ano{jV Xa 

  rb  = ~m°ÊS>darb ì¶mO Xa 

  re  = ímoAg©nmgyZ {‘iUmao CËnÞ 

  w  = A‘mZdr AWdm ^m¡{VH$ g§nËVrMo ‘mZdr g§nËVrímr JwUmoËVa 

  u  = AmdS>r, {ZdS>r 

 n¡ímmMr ‘mJUr Am{U gd©gmÜmmaU qH$‘V nmVir, EHy$U CËnÞ, qH$‘VrVrb ~Xbm§Mm Ano{jV Xa, 

~m°ÊS>darb ì¶mO Xa, ímoAg©nmgyZ {‘iUmao CËnÞ, ^m¡{VH$ g§nËVrMo ‘mZdr g§nËVrímr JwUmoËVa, AmdS>r, 

{ZdS>r ¶m ¿mQ>H$mV ’$bZmË‘H$/H$m¶m©Ë‘H$ g§~§Üm AgVmV, Agm darb gwÌmMm AW© Amho. qH$‘VrV Am{U 

CËnÞmV ~Xb Pmë¶mg n¡ímmÀ¶m ‘mJUrVhr ~Xb hmoVmo Ago darb g‘raH$UmdéZ ñnîQ> hmoVo.              

M = (Yp, h, rm, rb, 



 U)-2 

M  = n¡ímmMr ‘mJUr         

Yp  = H$m¶‘ CËnÞ         

rm = n¡ímmdarb ì¶mO 

rb = ~m°ÊS>À¶m IaoXrda (Jw§VdUyH$sda) {‘iUmam ì¶mOXa 

re = ímoAg©À¶m IaoXrda {‘iUmam bm^m§ím 




 = qH$‘V nmVirVrb ~Xb 

u = g§ñWmË‘H$ ¿mQ>H$ 

h = bmoH$m§À¶mH$S>o Agboë¶m EHy$U g§nËVr‘Ümrb ‘mZdénr g§nËVrMo à‘mU. 

M = f (Yp,  r) -3  

M  = n¡ímmMr ‘mJUr         

 r  = g‘rH$aU H«$‘m§H$ 2 ‘Ümrb VrZ ì¶mOXa EH$Ì H$éZ EH$ ì¶mOXa Ho$bm Amho.   

 

 



 

 77

{’«$S>‘Z ¶m§À¶m {gÜXm§VmMo Q>rH$mË‘H$ narjU :- 

 {‘bQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§À¶m {gÜXm§Vmda àm‘w»¶mZo Imbrb àH$maÀ¶m Q>rH$m Ho$ë¶m OmVmV. {’«$S>‘Z 

¶m§À¶m {gÜXm§Vmda H$aÊ¶mV ¶oUmè¶m Q>rH$m qH$dm C{Udm qH$dm Xmoîm ¶m§Mr MMm© WmoS>³¶mV Imbrbà‘mUo 

Ho$br Amho.  

1) doi/H$mbmdÜmr (Time) ¶m ¿mQ>H$mH$S>o Xþb©j :- 

 {’«$S>‘Z ¶m§À¶m {gÜXm§VmVrb EH$ C{Ud åhUOo Ë¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV doi/H$mbmdÜmr ¶m 

¿mQ>H$mMm {dMma Ho$bobm Zmhr. doi/H$mbmdÜmr ¿mQ>H$m§Mm {dMma Z H$aVm {gÜXm§VmMr ‘m§S>Ur Ho$br Amho. 

Ë¶m‘wio Ë¶m§Mm {gÜXm§V Xmoîm¶wº$ Amho. 

2) n¡ímmMr A{Vì¶mnH$ ì¶m»¶m :- 

 {‘bQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV n¡ímmMr A{Vì¶mnH$ ì¶m»¶m Ho$br Amho. Aímr Q>rH$m 

Q>rH$mH$mam§Zr Ho$br Amho. Ë¶m§Zr n¡ímmV ZmoQ>m d ZmUr ¶m~amo~aM ‘mJUr R>odr Am{U Xm¿m© ‘wXV R>odr ¶m 

R>odtMmhr g‘mdoím Ho$bm Amho.           

3) ì¶mOXamMm n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda hmoUmam n[aUm‘ Xþb©{jV :- 

 ì¶mOXamV ~Xb hmoV AgVmV Am{U Ë¶m ~Xbm§Mm n[aUm‘ n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda ‘moR>¶m à‘mUmV hmoV 

AgVmo. na§Vw Ë¶mMm {dMma àm. {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnëmm {gÜXm§VmV Ho$bobm Zmhr Aímr EH$ Q>rH$m 

Q>rH$mH$mam§Zr {’«$S>‘Z ¶m§À¶m {gÜXm§Vmda Ho$bbr Amho.  

4) n¡ímmÀ¶m BVa H$m¶m©H$S>o Xþb©j:- 

 dñVw d godm {dH$V ¿moÊ¶mgmR>r bmoH$ n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV Ago {‘bQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m 

{gÜXm§VmV åhQ>bo Amho. n¡gm dñVy d godm {dH$V ¿moÊ¶mMo Oo H$m¶© H$aVmo, Ë¶m H$m¶m©bm n¡ímm§À¶m {d{Z‘¶ 

‘mÜ¶‘mMo H$m¶© Ago åhUVmV. na§Vw Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, n¡gm Ho$di {d{Z‘¶ ‘mÜ¶‘mMo H$m‘ H$aV Zmhr. 

Va n¡gm BVahr ‘hËdmMr H$m¶} H$aV AgVmo. na§Vw Ë¶m H$m¶m©Mm {dMma {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV 

Ho$bobm Zmhr. Ë¶m‘wio hm {gÜXm§V Xmoîm¶wº$ Amho. Aímr Q>rH$m Q>rH$mH$mam§Zr Ho$br Amho.       

5) ‘wXVr R>odtMm g‘mdoím n¡ímmV H$aUo MwH$sMo :-  

 àm. {‘bQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§Zr ‘wXV R>odtMm g‘mdoím n¡ímmV Ho$bm Amho. na§Vw ho MwH$sMo Amho Aímr Q>rH$m 

H$mhr Q>rH$mH$mam§Zr Ho$br Amho. H$maU ‘wXV R>odr‘Ümrb a¸$‘ (n¡go) ‘wXV g§në¶m{ímdm¶ R>odrXmam§Zm 

IMm©gmR>r CnbãÜm hmoV Zmhr. åhUyZ n¡ímmV ‘wXV R>odtMm g‘mdoím H$aUo ¶mo½¶ Zmhr.  

6) CËnmXZ, qH$‘Vr BË¶mXr ¿mQ>H$mH$S>o Xþb©j :- 

 {’«$S>‘Z ¶m§À¶m {gÜXm§VmVrb AmUIr EH$ C{Ud åhUOo Ë¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV CËnmXZ, qH$‘Vr 

BË¶mXr ¿mQ>H$m§H$S>o Xþb©j Ho$bo Amho. Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo, n¡ímmÀ¶m nwadR>¶mda dñVy§À¶m qH$‘Vr, CËnmXZ 
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BË¶mXr ¿mQ>H$m§Mm n[aUm‘ hmoV AgVmo. na§Vw Ë¶mMm {dMma {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV Ho$bobm Zmhr. 

åhUyZ {’«$S>‘Z ¶m§Mm {gÜXm§V Anwam d Xmoîm¶wº$ Amho. 

g‘mamon 

 Aímm àH$mao {‘ëQ>Z {’«$S>‘Z ¶m§À¶m {gÜXm§Vmda darbà‘mUo H$mhr Q>rH$m Ho$ë¶m OmVmV. {’«$S>‘Z 

¶m§À¶m {gÜXm§Vmda Oar H$mhr Q>rH$m Ho$ë¶m OmV Agë¶m Var Ë¶m§À¶m {gÜXmVm§Mr Cn¶wº$Vm H$‘r hmoV 

Zmhr. Ë¶m§Mm hm {gÜXm§V n¡ímmÀ¶m ‘yë¶mímr, n¡ímmÀ¶m ‘mJUrímr g§~§{ÜmV Amho. n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda H$moUË¶m 

¿mQ>H$m§Mm n[aUm‘ hmoVmo? bmoH$ n¡ímmMr ‘mJUr H$m H$aVmV? qH$dm n¡gm ñdV:Odi H$m ~miJVmV? ¶mMr 

‘m{hVr g‘rH$aUm§À¶m gmhmæ¶mZo {’«$S>‘Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV {Xbr Amho. n¡ímmMr ‘mJUr hr 

bmoH$m§Odi Agbobr doJdoJi¶m àH$maMr g§nËVr, Ë¶m g§nËVrMr qH$‘V d Ë¶m g§nËVrH$Sy>Z {‘iUmao 

CËnÞ BË¶mXr ¿mQ>H$m§da Adb§~yZ AgVo, hm {’«$S>‘Z ¶m§Mm {dMma ‘hËdmMm Amho.     

2.2.2 Ooåg Q>mo{~Z ¶m§Mm {gÜXm§V  (Theory of James Tobin) 

àmñVm{dH$ :- 

 Ho$ÝgZ§VaÀ¶m n¡ímmÀ¶m ‘mJUr{dîm¶H$ X¥pîQ>H$moZm‘Ü¶o Ooåg Q>mo{~Z ¶m§À¶m X¥pîQ>H$moZmMm/{gÜXm§VmMm 

g‘mdoím hmoVmo. n¡ímmÀ¶m ‘mJUrg§X^m©V Q>mo{~Z ¶m§Zr ‘m§S>boë¶m {gÜXm§Vmbm "Ooåg Q>mo{~Z ¶m§Mm nmoQ>© 

’$mo{bAmo ~°bÝg {gÜXm§V' (James Tobin’s Port Folio Balance Approach) Ago åhUVmV. àm. 

Ho$Ýg ¶m§Zr n¡ímmMr ‘mJUr XmoZ àH$maMr AgVo Ago åhQ>bo Amho. Vo åhUVmV, "bmoH$ (1) X¡Z§{XZ ì¶dhma 

hoVygmR>r d XjVm hoVygmR>r Am{U (2) gÅ>o~mOrÀ¶m hoVygmR>r n¡ímmMr ‘mJUr H$aVmV. na§Vw àm. Q>mo{~Z 

¶m§À¶mgma»¶m AW©ímmókm§Zr n¡ímmMr ‘mJUr Ho$Ýg åhUVmV Ë¶mà‘mUo XmoZ àH$maMr ZgVo Va gd© 

H$maUm§gmR>r n¡ímmMr ‘mJUr EH$M AgVo Ago åhQ>bo. àm. Ho$Ýg ¶m§Zr n¡gm Am{U ~m°ÊS> ¶m XmoZ àH$maMrM 

‘mb‘ËVm AgVo Ago åhQ>bo Amho. na§Vw Q>mo{~Z ¶m§À¶m ‘Vo, ‘mb‘ËVm AZoH$ àH$maMr AgVo.'   

g§nËVr Am{U n¡ímmMr ‘mJUr :-  

 àm. Ooåg Q>mo{~Z ¶m§Zr g§nËVr Am{U n¡ímmMr ‘mJUr ¶m§À¶mVrb g§~§Üm ñnîQ> Ho$bo AmhoV. Ë¶m§À¶m ‘Vo 

Oa bmoH$m§À¶mH$S>o Á¶mñV g§nËVr Agob Va Ë¶m§Mr n¡ímmMr ‘mJUr gwÜXm Á¶mñV amhVo. Am{U g§nËVr H$‘r 

Agob Va bmoH$m§Mr n¡ímmMr ‘mJUr gwÜXm H$‘r amhVo. Aímm àH$mao g§nËVr Am{U n¡ímmMr ‘mJUr ¶m XmoZ 

¿mQ>H$mV YZ (+ve) g§~§Üm AgVmV. åhUOoM g§nËVrV dmT> Pmbr H$s n¡ímmMr ‘mJUr dmT>Vo Am{U 

g§nËVrV ¿mQ> Pmbr H$s n¡ímmMr ‘mJUr H$‘r hmoVo. n¡ímmMr ‘mJUr Imbrb ¿mQ>H$mda Adb§~yZ AgVo, Ago 

àm. Q>mo{~Z ¶m§Zr åhQ>bo Amho.  

n¡ímmMr ‘mJUr {ZpíMV H$aUmao ¿mQ>H$  

A)  bmoH$m§Mo CËnÞ  
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~)  ì¶mOXa 

H$)  Ano{jV ì¶mO Xa  

S>)  g§nËVr/‘mb‘ËVm/qOXJr 

B)  A{ZpíMVm. 

 Aímm àH$mao n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda darb ¿mQ>H$m§Mm à^md nS>V AgVmo. ho ¿mQ>H$ n¡ímmMr ‘mJUr 

{ZÜmm©[aV H$aV AgVmV qH$dm {ZpíMV H$aV AgVmV. n¡ímmÀ¶m ‘mJUrda à^md Q>mH$Umè¶m ¿mQ>H$m§Mr 

‘m{hVr nwT>rb g‘rH$aUmÀ¶m ghmæ¶mZo ñnîQ> Ho$br Amho.  

Md = f (y, r, r, w, u)  

 darb g‘rH$aUmVrb B§J«Or Ajam§Mm ‘amR>rV AW© Imbrbà‘mUo ñnîQ> Ho$bm Amho.  

 Md  = n¡ímmMr ‘mJUr         

 f  = ’$bZ/H$m¶© (Functional relationship)  

y =  bmoH$m§Mo CËnÞ 

 r =  ì¶mOXa 

 r =  Ano{jV ì¶mOXa 

w =  g§nËVr 

u =  A{ZpíMVVm 

Q>mo{~Z ¶m§Mo amoIVm ng§Vr ’$bZ :- 

(Tobins Liquidity Preference Function) 

 àm. Q>mo{~Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV ì¶mOmMm Xa Am{U n¡ímmMr ‘mJUr ¶m§À¶mVrb g§~§Üm ñnîQ> Ho$bo 

AmhoV. Q>mo{~Z ¶m§À¶m ‘Vo, ì¶mO XamV dmT> Pmbr H$s (rate of return on bonds) g§nËVr ÜmmaH$ 

~m°ÊS>gÀ¶m ñdénmV A{ÜmH$ g§nËVr ÜmmaU H$aVmV Am{U n¡ímmÀ¶m ñdénmV H$‘r g§nËVr ÜmmaU H$aVmV. 

ì¶mOmÀ¶m XamV dmT> Pmbr H$s, n¡ímmMr ‘mJUr (liquidity) H$‘r hmoVo Am{U ì¶º$s ~m°ÊS>gÀ¶m ñdénmV 

A{ÜmH$ g§nËVr Odi ~miJVo. VgoM ì¶mOmMo Xa ¿mQ>bo H$s, bmoH$ gmR>dÊ¶mgmR>r n¡ímmMr ‘mJUr A{ÜmH$ 

H$aVmV. åhUOo n¡ímmÀ¶m ñdénmVrb g§nËVr A{ÜmH$ à‘mUmV gmR>dVmV Am{U ~m°ÊS>gÀ¶m ñdénmVrb 

g§nËVr H$‘r à‘mUmV ÜmmaU H$aVmV. Ë¶m‘wio amoIVm ng§Vr ’$bZ dH«$ S>mdrH$Sy>Z COdrH$S>o Imbr ¶oVmo. 

Imbrb AmH¥$VrV ho Xím©{dbo Amho.  
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AmH¥$Vr-amoIVm ng§Vr dH$«   

(Tobin’s Liquidity Preference Curve )         

 

 darb AmH¥$VrV ox Ajmda n¡ímmMr ‘mJUr Xím©{dbr Amho. Va oY Ajmda ì¶mOmMm Xa Xím©{dbm 

Amho. MD hm n¡ímmÀ¶m ‘mJUrMm dH«$ åhUOoM amoIVm ng§Vr dH«$ Amho. hm dH«$ S>mdrH$Sy>Z COdrH$S>o 

Imbr gaH$bobm Xím©{dbm Amho. H$maU ì¶mOmÀ¶m XamV dmT> Pmbr H$s, bmoH$ n¡ímmÀ¶m ñdénmV H$‘r 

g§nËVr ÜmmaU H$aVmV Am{U ì¶mOXamV ¿mQ> Pmbr H$s n¡ímmÀ¶m ñdénmV bmoH$ A{ÜmH$ g§nËVr ÜmmaU 

H$aVmV.  

g‘mamon :-  

 Ooåg Q>mo{~Z ¶m§Mm ‘mJUr{dîm¶H$ X¥pîQ>H$moZ Ho$Ýgnojm doJim Amho. Q>mo{~Z ¶m§Zr g§nËVr Am{U 

n¡ímmMr ‘mJUr ¶m§À¶mVrb g§~§Üm ñnîQ> H$éZ gm§{JVbm Amho. bmoH$m§À¶mH$S>o Or g§nËVr AgVo Vr Oa 

Á¶mñV à‘mUmda Agob Va bmoH$m§Mr n¡ímmbm ‘mJUr gwÜXm OmñV amhVo Am{U bmoH$m§À¶mH$S>o g§nËVr H$‘r 

Agob Va Ë¶m§Mr n¡ímmMr ‘mJUr gwÜXm H$‘r amhVo. bmoH$m§Mr n¡ímmbm ‘mJUr H$m AgVo? d Vr H$moUË¶m 

¿mQ>H$mda Adb§~yZ AgVo? ¶mMr ‘m{hVr Q>mo{~Z ¶m§Zr Amnë¶m {gÜXm§VmV {Xbr Amho. Ë¶m§À¶m ‘Vo, 

bmoH$m§Mo CËnÞ, ì¶mO Xa, Ano{jV ì¶mO Xa, g§nËVr (‘mb‘ËVm), A{ZpíMVVm BË¶mXr ¿mQ>H$ n¡ímmÀ¶m 

‘mJUrMo {ZÜmm©aH$ AmhoV.  

2.2.3 h°ar ‘mH$m}{dQ²>P ¶m§Mo ¶moJXmZ  

Jw§VdUyH$ joÌmVrb  

‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob  

 ‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob hr Jw§VdUwH$sÀ¶m OmoI‘r‘Ü¶o OmñVrV OmñV naVmdm XoÊ¶mMr EH$ nÕV Amho. 

¶mbm ‘mH$m}{dQ²>P nmoQ>©’$mo{bAmo {gÕm§V qH$dm AmYw{ZH$ nmoQ>©’$mo{bAmo {gÕm§V XoIrb åhUVmV. AZoH$ ZdrZ 

Jw§VdUyH$Xma ^m§S>dbr ~mOmamV ¶m V§ÌmMm dmna H$aVmV.Jw§VdUyH$ {ZdS>rMo ‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob àm‘w»¶mZo 

nmoQ>©’$mo{bAmo {d{dYrH$aUmda bj H|${ÐV H$aVo. ho Cƒ-OmoIr‘ Am{U H$‘r-OmoIr‘ ‘mb‘Îmo‘Ü¶o ñQ>m°H$ 

ìmoJio H$aVo. h°ar ‘mH$m}{dQ²>P ¶m§Zr ¶m ‘m°S>obMr aMZm Ho$br AgyZ Ë¶m§À¶m ¶m  ¶moJXmZm~Ôb 1990 ‘Ü¶o 

dH«$) 

o 
X 

Y 



 

 81

Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {‘imbo. ‘mH$m}{dQ²>P ho A‘o[aH$Z AW©emñÌk AmhoV. Ë¶mbm AmYw{ZH$ nmoQ>©’$mo{bAmo 

{gÕm§VmMm {Z‘m©Vm ‘mZbm OmVmo 

 ‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob ho EH$ Jw§VdUyH$ V§Ì Amho. OmñVrV OmñV naVmdm XoUmam nmoQ>©’$mo{bAmo V¶ma 

H$aÊ¶mgmR>r ¶mMm dmna Ho$bm OmVmo. 1952 ‘Ü¶o, h°ar ‘mH$m}{dQ²>PZo Ë¶mMo ho ‘m°S>ob OZ©b Am°’$ 

’$m¶ZmÝg‘Ü¶o àH$m{eV Ho$bo. hm {gÕm§V ‘mH$m}{dQ²>P ‘rZ ìho[aAÝg ‘m°S>ob åhUyZhr AmoiIbm OmVmo. 

 nmoQ>©’$mo{bAmoMo ‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob gy{MV H$aVo H$s {d{dYrH$aUmÛmao OmoIr‘ H$‘r Ho$br OmD$ 

eH$VmV. Ë¶mM ~amo~a, ‘m°S>ob EHy$U nmoQ>©’$mo{bAmo naVmdm OmñVrV OmñV dmT>dÊ¶mMo AmídmgZ XoVo. 

Jw§VdUyH$Xmam§Zm XmoZ àH$maMo eoAg© gmXa Ho$bo OmVmV- H$‘r-OmoIr‘, H$‘r-naVmdm Am{U Cƒ-

OmoIr‘, Cƒ-naVmdm XoUmao ñQ>m°H$. OmoIr‘ XoIrb nÕVera OmoIr‘ Am{U {dñH$irV OmoIr‘ ¶m‘Ü¶o 

{d^mJbr Jobr AmhoV. h°ar ‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob OmoIr‘ H$‘r H$aÊ¶mgmR>r J{UVr JUZm dmnaVo; ho ‘m°S>ob  

EH$ AmXe© nmoQ>©’$mo{bAmo V¶ma H$aVo Q>rH$mH$mam§À¶m ‘Vo Ago Agbo Var, dmñV{dH$-OJmVrb Jw§VdUyH$ 

{d{eîQ> ñVamdarb OmoIr‘ Xÿa H$ê$ eH$V Zmhr. ZdrZ Jw§VdUyH$Xmam§Zm {deofV: ¶m {gÕm§VmMm ’$m¶Xm 

hmoVmo-  

‘mH$m}{dQ²>PMo J¥{hVH$ Imbrbà‘mUo AmhoV: 

1.  ho ‘m°S>ob Ago J¥hrV YaVo H$s Jw§VdUyH$Xma VH©$g§JV AmhoV Am{U Vo Zoh‘r {d{eîQ> nÕVrZo 

dmJVrb. 

2. ‘m°S>ob Ago J¥hrV YaVo H$s ‘mb‘Îmm§Mo ’$º$ XmoZ {^Þ àH$ma AmhoV - H$‘r naVmdm Am{U Cƒ 

naVmdm. 

3. h°ar ‘mH$m}{dQ²>P ¶m§Zr ¶w{º$dmX Ho$bm H$s ~mOma Zoh‘rM EH$m {d{eîQ> {XeoZo H$m¶© H$aVrb Am{U 

Zoh‘rM H$m¶©j‘ AgVrb. nU ho Zoh‘rM hmoV Zmhr. 

    {d{dYrH$aU ‘hÎdmMo Amho. na§Vw {gÕm§V Ago J¥hrV YaVmo H$s Jw§VdUwH$sMr OmoIr‘ H$‘r H$aÊ¶mMm 

EH$‘od ‘mJ© d¡{dÜ¶nyU© Amho. 

4.  nmoQ>©’$mo{bAmoMo ‘mH$m}{dQ²>P ‘m°S>ob Ago J¥hrV YaVo H$s àË¶oH$ Jw§VdUyH$Xmambm ~mOmamVrb 

~Xbm§~Ôb ‘m{hVrMm A‘¶m©X àìmoe AgVmo. àË¶jmV, g§~§{YV S>oQ>m Jmoim H$aÊ¶mgmR>r 

Jw§VdUyH$Xmam§H$S>o ìmoi Am{U H$m¡eë¶mMm A^md AgVmo. 

5.   ‘mH$m}{dQ²>P Ago J¥hrV YaVmV H$s gd© Jw§VdUyH$Xma OmoIr‘-{damoYH$ AmhoV, na§Vw Vo gd©Ì gË¶ 

Zmhr. 

6. ‘m°S>ob‘Ü¶o ghZ H$aÊ¶m¶mo½¶ ZwH$gmZmMm C„oI Amho-na§Vw gd© dmñV{dH$-OJmVrb Jw§VdUyH$Xma Vo 

KoD$ eH$V ZmhrV. 
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2.2.4 {dë¶‘ E’$. emn© ¶m§Mo ¶moJXmZ  

emn© aoemo 

 AW©emñÌk {dë¶‘ E’$. emn© ¶m§Zr 1966 ‘Ü¶o ^m§S>dbr ‘mb‘Îmm qH$‘V ‘m°S>obdarb Ë¶m§À¶m 

g§emoYZm§Mm nwT>rb ^mJ  åhUyZ emn© aoemo àñVm{dV Ho$bm, Ë¶mbm [adm°S>©-Qy>-ìho[aE{~{bQ>r aoemo Agohr  

åhQ>bo. emn© aoemo Jw§VdUwH$sÀ¶m naVmì¶mMr Ë¶mÀ¶m OmoI‘rer VwbZm H$aVo. R>am{dH$ H$mbmdYrV OmñV 

naVmdm Jw§VdUyH$ H$m¡eë¶mnojm A{YH$ ApñWaVm Am{U OmoIr‘ Xe©dy eH$Vmo Ago ¶m {gÕm§VmV ‘m§S>Ê¶mV 

Ambo Amho  

 OmoIr‘-g‘m¶mo{OV H$m‘{JarMo ‘yë¶m§H$Z H$aÊ¶mgmR>r emn© JwUmoÎma nmoQ>©’$mo{bAmoÀ¶m A{V[aº$ 

naVmì¶mÀ¶m ApñWaVoÀ¶m ‘moO‘mnmZo {d^m{OV H$aVo 

 OmoIr‘-g‘m¶mo{OV gmnoj naVmdm ‘moOÊ¶mgmR>r emn© JwUmoÎma hr gdm©V ‘moR>çm à‘mUmV dmnaë¶m 

OmUm¶m© nÕVtn¡H$s EH$ Amho.  

 gmYmaUnUo, emn© aoemo {OVH$m OmñV {VVH$m OmoIr‘-g‘m¶mo{OV naVmdm A{YH$ AmH$f©H$. 

 emn© aoemoMm dmna nmoQ>©’$mo{bAmoÀ¶m OmoIr‘-g‘m¶mo{OV H$m¶©àXe©ZmMo ‘yë¶m§H$Z H$aÊ¶mgmR>r Ho$bm 

OmD$ eH$Vmo. d¡H$pënH$[aË¶m, EImXm Jw§VdUyH$Xma Ë¶mÀ¶m A§Xm{OV emn© JwUmoÎmamMm A§XmO KoÊ¶mgmR>r 

’§$S>mÀ¶m naVmì¶mÀ¶m C{ÔîQ>mMm dmna H$ê$ eH$Vmo. 

 emn© aoemo ho ñnîQ> H$aÊ¶mV ‘XV H$ê$ eH$Vo H$s nmoQ>©’$mo{bAmoMm A{V[aº$ naVmdm ñ‘mQ>© Jw§VdUyH$ 

{ZU©¶m§Zm H$maUr^yV Amho H$s ’$º$ Zer~ Am{U OmoIr‘. nmoQ>©’$mo{bAmoMo emn© JwUmoÎma {OVHo$ OmñV {VVHo$ 

Ë¶mMo OmoIr‘-g‘m¶mo{OV H$m¶©àXe©Z Mm§Jbo. ZH$mamË‘H$ emn© JwUmoÎma åhUOo OmoIr‘-‘wº$ qH$dm 

~|M‘mH©$ Xa hm nmoQ>©’$mo{bAmoÀ¶m Eo{Vhm{gH$ qH$dm A§Xm{OV naVmì¶mnojm OmñV Amho, AÝ¶Wm 

nmoQ>©’$mo{bAmoMm naVmdm ZH$mamË‘H$ AgUo Ano{jV Amho. 

 AW©emñÌk {dë¶‘ E’$. emn© ¶mZm 1990 ‘Ü¶o Ë¶m§À¶m ¶m ¶moJXmZm~Ôb Zmo~ob nwañH$ma XoD$Z 

Jm¡adÊ¶mV Ambo. 

2.2.5 ‘m¶am°Z Eg. emobg²  (Myron S Scholes) 

àñVmdZm:  

 ì¶wËnÞmMo (S>o[aìho{Q>ìhg² Mo) ‘yë¶ {ZpíMV H$aÊ¶mgmR>rÀ¶m ZdrZ nÕVrÀ¶m emoYmgmR>r 1997 

gmbMm Zmo~ob nwañH$ma àmo’o$ga ‘m¶am°Z Eg. emobñ, ñQ>°Z’$S>© ¶w{Zìh{g©Q>r, ¶w. Eg. E. Am{U am°~Q>© ‘oQ>©Z, 

hmd©S>© ¶w{Zìh{g©Q>r, H|${~«O, ¶w. Eg. E. ¶m§Zm XoÊ¶mV Ambm. am°~Q>© ‘oQ>©Z Am{U emobg² ¶m§Zr {Xd§JV {’$ea 

ãb°H$À¶m ghH$m¶m©Zo ñQ>m°H$ n¶m©¶m§À¶m (Stock Options) ‘yë¶m§H$ZmgmR>r EH$ gyÌ {dH${gV Ho$bo. 

emobg² Am{U ‘oQ>©Z ¶m§Zr Ë¶m§À¶m ¶m ‘hÎdnyU© ¶moJXmZmÛmao, {deofV: ãb°H$-emobg² ‘m°S>obÛmao {dÎm joÌmV 
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A{‘Q> N>mn nmS>cr Amho. Ë¶m§À¶m Zm{dÝ¶nyU© H$ënZm§Zr n¶m©¶m§À¶m qH$‘Vr Am{U Am{W©H$ ~mOmanoR>m§‘Ü¶o 

(options pricing and financial markets) H«$m§Vr KS>dyZ AmUbr, Á¶m‘wio Ë¶m§Zm 

AW©emñÌmVrb Zmo~ob nwañH$mamZo ^yf{dÊ¶mV Ambo. àñVwV àH$aUm‘Ü¶o AmnU emobg² Am{U ‘oQ>©Z, ¶m§À¶m 

AW©{dídmVrb emídV ¶moJXmZmMm Aä¶mg H$ê$. 

OrdZ M[aÌ:  

 gwà{gÕ AW©emñÌk Am{U Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo ‘m¶am°Z Eg. emobg² ¶m§Mm OÝ‘ 1 Owb¡ 1941 

amoOr {Q>{‘Ýg, Am|Q>m[a¶mo, H°$ZS>m ¶oWo Pmbm. Ë¶m§Zr bhmZnUmnmgyZM J{UV Am{U AW©emñÌmV 

AndmXmË‘H$ ¶mo½¶Vm XmIdyZ {Xbr. {eH$mJmo {dÚmnrR>mV AW©emñÌmV nXdrMo {ejU KoÊ¶mnydu emobg² 

¶m§Zr H°$ZS>mVrb ‘°H$‘mñQ>a {dÚmnrR>mVyZ AW©emñÌmV nXdr {‘idbr. 

 Ë¶mZ§Va 1969 ‘Ü¶o, emobg² ¶m§Zr AW©emñÌmV nrEM.S>r. nXdr g§nmXZ Ho$br Am{U EH$ CËH¥$îQ> 

e¡j{UH$ H$maH$sX© gwê$ Ho$br. Ë¶m§Zr ‘°g°À¶wgoQ²>g BpÝñQ>Qçy>Q> Am°’$ Q>o³Zm°bm°Or (MIT) Am{U ñQ>°Z’$moS>© 

¶w{Zìh{g©Q>r gma»¶m à{V{ð>V g§ñWm§‘Ü¶o àmÜ¶mnH$ nXo ^yfdbr. MIT ‘Yrb Ë¶m§À¶m H$mimVM Ë¶m§Zr 

ghH$mar AW©emñÌk {’$ea ãb°H$ ¶m§À¶mg‘ìmoV Am°ßeÝg àmBqgJ ‘m°S>ob {dH${gV Ho$bo, Oo ãb°H$-emobg² 

‘m°S>ob åhUyZ gwà{gÕ Amho. Ë¶m§À¶m ¶m H$m¶m©‘wio AZoH$ joÌm§‘Ü¶o Am{W©H$ ‘yë¶‘mnZmMm ‘mJ© ‘moH$im 

Pmbm. ¶m‘wio AZoH$ ZdrZ àH$maMr Am{W©H$ gmYZo (instruments) XoIrb {Z‘m©U Pmbr AmhoV Am{U 

OmoIr‘ ì¶dñWmnZ A{YH$ H$m¶©j‘ Am{U gwb^ Ho$bo Amho.    

AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ: 

ãb°H$-emobg² ‘m°S>ob:  

 ‘m¶am°Z Eg. emobg² Mo AW©emñÌmVrb gdm©V ‘hÎdmMo ¶moJXmZ åhUOo ãb°H$-emobg² ‘m°S>obMm 

{dH$mg hmo¶. {’$ea ãb°H$ Am{U am°~Q>© ‘oQ>©Z ¶m§À¶mgmo~V, emobg² Zo Ë¶m§À¶m 1973 À¶m nona‘Ü¶o 

""n¶m©¶m§Mr qH$‘V Am{U H$m°nm}aoQ> Xm{¶Ëìmo'' ‘Ü¶o ho AJ«JÊ¶ J{UVr¶ ‘m°S>ob gmXa Ho$bo. ¶m ‘m°S>obZo 

¶wamo{n¶Z-e¡brVrb n¶m©¶m§À¶m g¡Õm§{VH$ {H$‘VrMr JUZm H$aÊ¶mgmR>r, n¶m©¶m§À¶m ~mOmanoR>o‘Ü¶o 

‘yb ŷVnUo n[adV©Z H$aÊ¶mgmR>r Am{U OJ^amVrb Am{W©H$ ~mOmanoR>m§da à^md Q>mH$Ê¶mgmR>r EH$ 

‘hÎdnyU© gyÌ àXmZ Ho$bo.  

 AmYw{ZH$ ~mOma AW©ì¶dñWo‘Ü¶o ’$‘© Am{U Kao Ë¶m§À¶m ì¶dhmam§‘Ü¶o OmoI‘rMr ¶mo½¶ nmVir 

{ZdS>Ê¶mg gj‘ AgUo ho AË¶§V Amdí¶H$ Amho. ho Aem {dÎm ~mOmam§‘Ü¶o (Financial Markets) 

KS>Vo Oo ~mOma OmoIr‘ KoD$ BpÀN>Umè¶m qH$dm J¥hrV YaÊ¶mg gj‘ AgUmè¶m EO§Q>H$S>o OmoIr‘ 

nwZ{d©V[aV H$aVmV. n¶m©¶ Am{U S>o[aìho{Q>ìhgmR>rMr (ì¶wËnÞMr) ~mOmanoR> ¶mgmR>r ‘hÎdmMr R>aVo. H$maU 

hr ~mOmanoR> EH$V’$u OmoIr‘onmgyZ ~Mmd H$aVo.  
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 n¶m©¶ (Options) ^{dî¶mV {ZpíMV {H$‘Vrda {d{eîQ> gwajm (Security) IaoXr qH$dm {dH«$s 

H$aÊ¶mMm A{YH$ma XoVmV. na§Vw ~§YZ KmbV ZmhrV. Ë¶m‘wio EO§Q> ^{dî¶mVrb H$‘mB© qH$dm no‘|Q> ¶m‘Ü¶o 

EH$m {d{eîQ> nmVirnojm OmñV Z’$m gw{ZpíMV H$ê$ eH$VmV qH$dm {d{eîQ> nmVirnojm OmñV VmoQç>mnmgyZ 

ñdV…bm dmMdy eH$VmV. VWm{n OmoI‘rÀ¶m H$m¶©j‘ ì¶dñWmnZmgmR>r EH$ nyd©eV© Amho H$a Aem 

CnH$aUm§Mo (Instruments) ‘yë¶ ¶mo½¶ arVrZo {ZYm©[aV Ho$bo Jobo Amho. ho {ZYm©[aV H$aÊ¶mMr ZdrZ 

nÕV ho Am{W©H$ {dídmVrb gdm©V AJ«JÊ¶ ¶moJXmZm§n¡H$s EH$ Amho. Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo am°~Q>© ‘oQ>©Z, 

‘m¶am°Z Eg. emobg² Am{U {’$ea ãb°H$ ¶m§Zr hr nÕV {dH${gV Ho$br. 1973 ‘Ü¶o ãb°H$-emobg² ¶m§Zr 

ãb°H$-emobg² gyÌ àH$m{eV Ho$bo. OJ^amVrb hOmamo ì¶mnmar Am{U Jw§VdUyH$Xma ~mOmanoR>m§‘Ü¶o ñQ>m°H$ 

Am°ßeÝg Mo ‘yë¶ XoÊ¶mgmR>r XaamoO ¶m gyÌmMm dmna H$aVmV.  

 am°~Q>© ‘oQ>©Z ¶m§Zr gyÌ {‘idÊ¶mgmR>r Xþgar nÕV emoYyZ H$mT>br, Or A{YH$ {dñV¥V à‘mUmV bmJy 

hmoVo. AZoH$ Xoem§Zr ¶m gyÌmMo gm‘mÝ¶rH$aU (Generalization) Ho$bo. Aem àH$mao ‘oQ>©Z Am{U emobg² 

¶m§Zr ~mOmanoR>oÀ¶m ObX dmT>rMm nm¶m KmVbm Am{U g§emoYZmMr AZoH$ ZdrZ joÌo V¶ma Ho$br. Ho$di 

{dÎmr¶ AW©emñÌmVM Zmhr Va {dÎmr¶ AW©emñÌmÀ¶m ~mhoaXoIrb {d‘m H$ama Am{U h‘r qH$dm ^m¡{VH$ 

Jw§VdUyH$sÀ¶m àH$ënm§Mr bd{MH$Vm ‘moOÊ¶mgmR>r AerM nÕV dmnabr OmD$ eH$Vo.  

 S>o[aìho{Q>ìh (ì¶wËnÞ) Mo ‘yë¶ {ZYm©[aV H$aÊ¶mÀ¶m à¶ËZm§Zm ‘moR>m B{Vhmg Amho. 1900 n¶ªV ’«|$M 

J{UVVk bwB© ~°Mo{b¶a ¶m§Zr Ë¶m§À¶m S>m°³Q>aoQ> à~§YmV ¶mgmR>rMo à¶ËZ Ho$bo. na§Vw Ë¶m§Zr H$mT>bobo gyÌ 

AZoH$ àH$mao gXmof hmoVo. Ë¶mZ§VaÀ¶m g§emoYH$m§Zr ñQ>m°H$À¶m {H$‘Vr Am{U ì¶mOXamÀ¶m hmbMmbr A{YH$ 

¶eñdrnUo hmVmië¶m. na§Vw ¶m gd© à¶ËZm§Zm EH$mM ‘yb ŷV CUrìmoMm gm‘Zm H$amdm bmJbm Vr åhUOo 

OmoIr‘ àr{‘¶‘ ¶mo½¶ àH$mao hmVmibm Jobm Zmhr. OmoIr‘ àr{‘¶‘ {ZYm©[aV H$aUo H$R>rU Amho. VWm{n 

¶mo½¶ OmoIr‘ àr{‘¶‘ Jw§VdUyH$XmamÀ¶m OmoIr‘oH$S>o nmhÊ¶mÀ¶m d¥Îmrda Adb§~yZ AgVmo. Oar OmoIr‘oH$S>o 

nmhÊ¶mMm ÑpîQ>H$moZ {gÕm§VmV H$mQ>oH$moanUo n[a^m{fV Ho$bm OmD$ eH$Vmo. na§Vw àË¶jmV Ë¶mMo {ZarjU 

H$aUo Ae³¶ Amho. ‘oQ>©Z Am{U emobg² ¶m§Zr ho Xe©dyZ ‘hÎdnyU© ¶moJXmZ {Xbo Amho H$s n¶m©¶mMo 

‘yë¶m§H$Z H$aVmZm H$moUVmhr OmoIr‘ àr{‘¶‘ dmnaUo Amdí¶H$ Zmhr. ¶mMm AW© Agm Zmhr H$s OmoIr‘ 

àr{‘¶‘ Zmhrgm hmoVmo, Ë¶mEodOr Vmo AmYrM ñQ>m°H$À¶m {H$‘Vr‘Ü¶o g‘m{dîQ> Ho$bm OmVmo. Ë¶m§À¶m 

‘yë¶‘mnZ nÕVr‘mJrb H$ënZm Imbrbà‘mUo ñnîQ> Ho$br OmD$ eH$Vo: 

 EH$m H$mën{ZH$ ¶wamo{n¶Z H$m°b n¶m©¶mMm (Call Option) {dMma H$am Omo EH$m ’$‘©‘Yrb EH$ 

eoAa 50 À¶m ñQ´>mBH$ qH$‘Vrda IaoXr H$aÊ¶mMm A{YH$ma XoVmo. hm A{YH$ma VrZ ‘{hÝ¶m§À¶m AdYrgmR>r 

{Xbm OmVmo. ¶m n¶m©¶mMo ‘yë¶ gmh{OH$M Ho$di ñQ´>mBH$ {H$‘Vrda Adb§~yZ Zmhr Va AmOÀ¶m ñQ>m°H$À¶m 

{H$‘Vrda XoIrb Adb§~yZ AgVo. AmO ñQ>m°H$Mr qH$‘V {OVH$s OmñV Agob {VVH$s Vr VrZ ‘{hÝ¶m‘Ü¶o 

50 nojm OmñV hmoÊ¶mMr e³¶Vm OmñV AgVo.  
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 EH$ gmYo CXmhaU åhUyZ AmnU J¥hrV Yê$ H$s Oa AmO eoAaMr qH$‘V 2 Zo dmT>br Va n¶m©¶ 1 

Zo dmT>Vmo. ho XoIrb J¥hrV Yê$ H$s Jw§VdUwH$XmamH$S>o Aem ’$‘©‘Yrb AZoH$ eoAg© AmhoV Am{U Vmo 

OmoIr‘ H$‘r H$ê$ BpÀN>Vmo. Ë¶mÀ¶m ‘mbH$sÀ¶m àË¶oH$ eoAagmR>r XmoZ n¶m©¶m§Mr {dH«$s H$ê$Z Vmo hr 

OmoIr‘ nyU©nUo H$mTy>Z Q>mHy$ eH$Vmo. Aem àH$mao V¶ma Ho$bobm nmoQ>©’$mo{bAmo OmoIr‘‘wº$ AgVmo. VWm{n 

Oer n[an¹$Vm ìmoi Odi ¶oVo Ver n¶m©¶mMr qH$‘V Am{U eoAaMr qH$‘V XoIrb ~XbVo. åhUyZ, 

OmoIr‘‘wº$ nmoQ>©’$mo{bAmo amIÊ¶mgmR>r, Jw§VdUyH$Xmambm Ë¶mÀ¶m g§aMZoV hiyhiy ~Xb H$amìmo bmJVmV.  

ãb°H$-ñH$moëg ’$m°å¶w©bm: 

 ¶m gyÌmZwgma, 'C’ ho H$m°b n¶m©¶mMo ‘yë¶ Amho. “r’ ho OmoIr‘-‘wº$ ì¶mOXa Amho. ho ‘mZH$ 

{dMbZ Amho (eoAa {H$‘VrMr ApñWaVm Ë¶mÀ¶m ‘mZH$ {dMbZmÛmao ‘moObr OmVo). 

 ’$m°å¶w©bm Ago gm§JVmo H$s {OVH$s eoAaMr AmOMr qH$‘V OmñV Agob, OodT>r eoAa {H$‘VrMr 

ApñWaVm OmñV (Or ‘mZH$ {dMbH$  Ûmao ‘moObr OmVo), {OVH$m ‘wXVnyVugmR>r ìmoi (t) A{YH$, {OVH$m 

OmoIr‘-‘wº$ ì¶mOXa (r) OmñV, {OVH$s ñQ´>mBH$ qH$‘V (L) H$‘r Am{U n¶m©¶ dmnabm OmÊ¶mMr 

g§^mì¶Vm {OVH$s OmñV Agob (g§^mì¶Vm gm‘mÝ¶ {dVaU (Normal Distribution Function, “N’ 

Ûmao  ‘moObr OmVo), {VVHo$ n¶m©¶ ‘yë¶ (Option Value) OmñV Agob. 

 ãb°H$, ‘oQ>©Z Am{U emobg² Mr nÕV AZoH$m§À¶m {díbofUmV An[ahm¶© ~Zbr Amho. Á¶m ghOVoZo 

{^Þ D$O}À¶m òmoVm§‘Ü¶o AmnU ~Xb H$ê$ eH$Vmo (CXmhaUmW©, Vob Am{U {dOoMr gmnoj qH$‘V 

~Xbë¶mg ImUrV, YmVyMr qH$‘V H$‘r Agob Va H$‘r {H$‘VrVë¶m D$O}À¶m òmoVm§H$S>o J«mhH$ ghOVoZo 

diVmV. VrM bd{MH$Vm ‘oQ>©Z Am{U emobg² ‘m°S>ob Jw§VdUyH$Xmam§Zm XoVo. J«mhH$m§À¶m {d{eîQ> OmoI‘tZwgma 

V¶ma Ho$bobr Am{W©H$ gmYZo (Fianatial Instruments) Am°’$a H$ê$Z, ~±H$m, Jw§VdUyH$ ~±H$m, Aem 

g§ñWm Ë¶m§Mr ñdV: Mr Am{W©H$ OmoIr‘ H$‘r H$ê$ eH$VmV. 

 ãb°H$-ñH$moëg ‘m°S>obZo Jw§VdUyH$Xma Am{U Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$m§À¶m qH$‘Vr Am{U Q´>oqS>J 

n¶m©¶m§~Ôb {dMma H$aÊ¶mÀ¶m nÕVrV H«$m§Vr KS>dyZ AmUbr. 

 OmoIr‘ ‘yë¶‘mnZ nÕVr ì¶{V[aº$, ‘oQ>©Z Am{U emobg² ¶m§Zr AZoH$ ‘hÎdnyU© JmoîQ>r Ho$ë¶m AmhoV. 

 ñQ>m°H°$pñQ>H$ H°$ë³¶wbg BZ ’$m¶ZmÝg: ãb°H$- emobg² ‘m°S>ob ñQ>moH$mpñQ>H$ H°$ë³¶wbgda AmYm[aV 

hmoVo, hr J{UVmMr EH$ emIm Or ¶mÑpÀN>H$Voer g§~§{YV à{H«$¶m§er g§~§{YV Amho. emobg² À¶m H$m¶m©‘wio 

ñQ>moH$mpñQ>H$ H°$ë³¶wbgMm dmna Am{W©H$ J{UVmVrb ‘yb ŷV gmYZ åhUyZ ñWm{nV H$aÊ¶mV ‘XV Pmbr. 

hr J{UVr¶ Mm¡H$Q> VoìhmnmgyZ n[a‘mUdmMH$ {dÎmmMm A{d^mÁ¶ ^mJ ~Zbr Amho, Á¶mMm dmna O{Q>b 

Am{W©H$ gmYZo Am{U ~mOmam§Mo ‘m°S>ob Am{U {díbofU H$aÊ¶mgmR>r Ho$bm OmVmo. 

 



 

 86

g‘mamon: 

 ‘m¶am°Z Eg. emobg² ¶m§À¶m ãb°H$-emobg² ‘m°S>obdarb AJ«JÊ¶ H$m¶m©Zo {dÎm joÌmMm H$m¶mnmbQ> 

Ho$bm. Ë¶mÀ¶m  H$ënZm§Mm Am{W©H$ ~mOmanoR>oVrb {H$‘Vr n¶m©¶m§Zm AmnU g‘OyZ KoÊ¶mÀ¶m nÕVtda 

{MañWm¶r à^md nmS>bm Amho.Ë¶m§À¶m H$m¶m©Mm Jw§VdUyH$Xma Am{U Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$ Á¶m nÕVrZo 

n¶m©¶m§À¶m qH$‘Vr, OmoIr‘ ì¶dñWmnZ ¶mH$S>o Á¶m nÕVrZo nmhVmV Ë¶mda Imob n[aUm‘ Pmbm Amho. 

emobg² À¶m g§emoYZmZo AmYw{ZH$ {dÎmmÀ¶m CËH«$m§VrV ¶moJXmZ XoD$Z Ë¶mZ§VaÀ¶m Am{W©H$ {gÕm§V Am{U 

‘m°S>oëgÀ¶m {dH$mgmMm ‘mJ©hr ‘moH$im Ho$bm Amho. 

 ‘m¶am°Z Eg. emobg² Mo AW©emñÌ Am{U {dÎm joÌmVrb ¶moJXmZ- Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$ n¶m©¶m§À¶m 

qH$‘Vr, OmoIr‘ ì¶dñWmnZ, Am{W©H$ ‘m°S>oqbJ ho joÌmbm AmH$ma XoV amhVo Am{U OJ^amVrb Jw§VdUyH$ 

nÕVtMo ‘mJ©Xe©Z H$aV AgVo 

2.2.6 ‘Q>©Z EM. {‘ba: (Marton H Miller) 

àñVmdZm :  

 ‘oQ>©Z EM. {‘ba ¶m§Zm g§K{Q>V {dÎm (H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝgÀ¶m) {gÕm§VmVrb Ë¶m§À¶m ‘yb ŷV 

¶moJXmZmgmR>r 1990 Mm AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {‘imbo. AmYw{ZH$ {dÎmmMo g§ñWmnH$ ‘oQ>©Z 

EM. {‘ba ¶m§Zr g§J{R>V {dÎm (H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝg ) {gÕm§V Am{U Am{W©H$ {ZU©¶ KoÊ¶mÀ¶m nÕVr‘Ü¶o 

H«$m§Vr KS>dyZ AmUÊ¶mg ‘XV Ho$br. 1985 Mo AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo ghH$mar 

AW©emñÌk ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§À¶mgmo~VÀ¶m Ë¶m§À¶m H$m‘m‘wio, Am{W©H$ Am°naoeÝgda Am{W©H$ {gÕm§V 

bmJy Ho$bo Jobo, Á¶mZo H§$nÝ¶m§Zr H$m¶© H$go H$amìmo Am{U Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$m§Zr H§$nÝ¶m§À¶m {dÎmnwadR>m 

{ZU©¶m§~Ôb {dMma H$aÊ¶mÀ¶m nÕVrda à^md Q>mH$bm. 

 {‘baÀ¶m Zmo~ob nm[aVmo{fH$-{dOoË¶m H$m¶m©Zo {dÎmmMm Aä¶mg Am{U H$m°nm}aoeZ Á¶m nÕVrZo {ZU©¶ 

KoVmV Ë¶m XmoÝhr‘Ü¶o H«$m§Vr KS>dyZ AmUbr. ¶m boImV AmnU ‘Q>©Z EM. {‘ba ¶m§À¶m C„oIZr¶ 

OrdZmMm  Am{U AW©emñÌmVrb emídV ¶moJXmZmMm g§{já AmT>mdm KoD$¶m.  

OrdZ M[aÌ: 

 ‘Q>©Z EM. {‘ba ¶m§Mm OÝ‘ 16 ‘o 1923 amoOr ~moñQ>Z, ‘°g°À¶wgoQ²>g, ¶yEgE ¶oWo Pmbm. Ë¶m§Zr 

J{UV Am{U AW©emñÌmV ¶mo½¶Vm XmIdbr, Á¶m‘wio Ë¶m§Zm ¶m joÌm§‘Ü¶o Cƒ {ejU KoVm Ambo. {‘ba 

‘hm‘§XrÀ¶m H$mimV dmT>bo. hmd©S>© ¶w{Zìh{g©Q>r‘Ü¶o AW©emñÌmV nXdr àmá Ho$ë¶mZ§Va, Ë¶m§Zr ¶yEg Q´>oPar 

{d^mJmV Am{U Z§Va ’o$S>ab [aPìh© {gñQ>‘‘Ü¶o AW©emñÌk åhUyZ H$m‘ Ho$bo.Xþgè¶m ‘hm¶wÕmV ¶yEg 

Zoìhr‘Ü¶o godm XoÊ¶mnydu {‘baZo Ý¶y¶m°H©$À¶m {gQ>r H$m°boO‘Ü¶o nXdrnyd© {ejU nyU© Ho$bo. ¶wÕmZ§Va, Ë¶m§Zr 

Amnbm e¡j{UH$ àdmg Mmby R>odbm Am{U nrEM.S>r. 1952 ‘Ü¶o Om°Ýg hm°n{H$Ýg {dÚmnrR>mVyZ 

AW©emñÌmV S>m°³Q>aoQ>Mm Aä¶mg nyU© Ho$ë¶mZ§Va, {‘baZo EH$ CËH¥$îQ> e¡j{UH$ H$maH$sX© gwê$ Ho$br. Ë¶m§Zr 
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H$mZ}Jr BpÝñQ>Qçy>Q> Am°’$ Q>o³Zm°bm°Or (AmVm H$mZ}Jr ‘obm°Z {dÚmnrR>) Am{U {eH$mJmo {dÚmnrR>mgh AZoH$ 

à{V{ð>V g§ñWm§‘Ü¶o àmÜ¶mnH$ nXo ^yfdbr. {eH$mJmo {dÚmnrR>mV Ë¶m§À¶m H$mimVM Ë¶m§Zr g§emoYZ Ho$bo 

Á¶m‘wio AIoarg Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {‘imbo.  

 {‘baMo ‘mo{X{½b¶mZr gmo~VMo ’$bXm¶r ghH$m¶© H$mZ}Jr ‘obm°Z {dÚmnrR>mV gwê$ Pmbo, {OWo {‘ba 

1953 ‘Ü¶o ’°$H$ëQ>r‘Ü¶o gm‘rb Pmbo. 1958 ‘Ü¶o, ¶m OmoS>rZo H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝgdarb AZoH$ nong©n¡H$s 

n{hbo nona àH$m{eV Ho$bo, Á¶m§Zm M&M à‘o¶ åhUyZ AmoiIbo OmD$ bmJbo. VoìhmnmgyZ Ë¶m H$ënZm§Zr 

H$m°nm}aoQ> {dÎm {gÕm§VmMm nm¶m åhUyZ H$m‘ Ho$bo Amho. 

AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ: 

1.  ‘mo{S>{½b¶mZr-{‘ba à‘o¶: ‘Q>©Z EM. {‘ba ¶m§Mo AW©emñÌmVrb gdm©V ‘hÎdmMo ¶moJXmZ åhUOo 

Ë¶m§Mo ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§À¶mgmo~V ‘mo{X{½b¶mZr-{‘ba à‘o¶da Ho$bobo H$m¶© hmo¶. ""^m§S>dbmMr 

qH$‘V, H$m°nm}aoeZ ’$m¶ZmÝg Am{U Jw§VdUwH$sMm {gÕm§V'' ¶m Ë¶m§À¶m  nona‘Ü¶o(1958), Ë¶m§Zr EH$ à‘o¶ 
{dH${gV Ho$bo Omo ’$‘©Mr ^m§S>db aMZm Am{U Ë¶mMo ‘yë¶ ¶m§À¶mVrb g§~§Ym§~Ôb A§VÑ©îQ>r àXmZ H$aVmo. 

‘mo{S>{½b¶mZr-{‘ba à‘o¶ Ago à{VnmXZ H$aVo H$s, {d{eîQ> n[apñWVt‘Ü¶o, ’$‘©Mo ‘yë¶ Ë¶mÀ¶m ^m§S>dbr 

g§aMZonmgyZ ñdV§Ì AgVo, ¶mMm AW© H$O© Am{U g‘^mJ (B{¹$Q>r) {dÎmnwadR>m ¶m§Mo {‘lU ~Xbë¶mZo 

’$‘©À¶m EHy$U ‘yë¶mda n[aUm‘ hmoV Zmhr. ¶m à‘o¶mZo H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝg {gÕm§VmV H«$m§Vr KS>dyZ AmUbr 

Am{U Am{W©H$ bm^mÀ¶m àmg§{JH$Vo~m~V nma§nm[aH$ ehmUnUmbm AmìhmZ {Xbo. 

2.  Aàmg§{JH$Vm àñVmd : ‘mo{S>{½b¶mZr-{‘ba à‘o¶mda AmYm[aV, {‘baZo H$a Am{U {XdmiImoar IM© 

¶mgma»¶m {d{dY dmñV{dH$-OJmVrb KQ>H$m§Mm g‘mìmoe H$aÊ¶mgmR>r {gÕm§VmMm {dñVma Ho$bm. Ë¶m§Zr 

""Ag§~ÕVm àñVmd'' {dH${gV Ho$bm, Oo gwM{dVo H$s, H$a Am{U {XdmiImoar IM© Agboë¶m OJmV, EH$ 
BîQ>V‘ ^m§S>db aMZm ApñVËdmV Amho Or ^m§S>dbmMr ^m[aV gamgar qH$‘V (weighted average 

cost of capital -WACC) H$‘r H$aVo Am{U ’$‘©Mo ‘yë¶ OmñVrV OmñV dmT>dVo. ¶m g§H$ënZoZo 

{dÎmnwadR>m {ZU©¶m§‘Ü¶o Jw§Vboë¶m Q´>oS>-Am°’$ g‘OyZ KoÊ¶mgmR>r EH$ nm¶m àXmZ Ho$bm. 

3.  Ë¶m§À¶m nona ""X H$m°ñQ> Am°’$ H°${nQ>b, H$m°nm}aoeZ ’$m¶ZmÝg A±S> X {WAar Am°’$ BÝìhoñQ>‘|Q>'' Zo 

H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝgÀ¶m nma§nm[aH$ {dMmam§Zm AmìhmZ {Xbo Amho Am{U ho XmIdyZ {Xbo Amho H$s ’$‘©Mo ‘yë¶ 

ho {VÀ¶m g§gmYZm§Mr Jw§VdUyH$ H$er H$aVo ¶mda Adb§~yZ AgVo - Ë¶mbm {dÎmnwadR>m H$gm Ho$bm OmVmo 

¶mda Zmhr. ""Oa Vwåhr Vw‘À¶m S>mì¶m {IemVyZ n¡go H$mTy>Z COì¶m {IemV R>odbo Va Vwåhr lr‘§V Zmhr,” 

{‘ba EH$Xm åhUmbm hmoVm. ""Vwåhr Vw‘À¶m n¡emMo H$m¶ H$aVm ho ‘hÎdmMo Amho, Vo Hw$Ry>Z Ambo ho 

‘hÎdmMo Zmhr.'' 
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4.  {‘ba, ñdV…Mo dU©Z ""AW©emñÌmÀ¶m g‘ñ¶m§darb ‘wº$-‘mH}$Q> gmoë¶yeÝgMo H$m¶©H$V} g‘W©H$'' Ago 
H$arV AgV. Ë¶m§Zr  {eH$mJmo ~moS>© Am°’$ Q´>oS> Am{U {eH$mJmo ‘Hª$Q>mBb E³gM|O ¶m XmoÝhtMo g§MmbH$ 

åhUyZ H$m‘ Ho$bo. Am°³Q>mo~a 1987 À¶m eoAa ~mOma ‘§XrZ§Va, Ë¶m§Zr Ë¶mMr H$maUo VnmgÊ¶mgmR>r EH$m 

{deof g{‘VrMo AÜ¶jnX ŷfdbo. 

5.  Ë¶m§À¶m 1958 À¶m nona‘Ü¶o, “^m§S>dbmMr qH$‘V, H$m°nm}aoeZ ’$m¶ZmÝg Am{U Jw§VdUwH$sMm 

{gÕm§V,” {‘ba Am{U ‘moXr{½b¶mZr ¶m§Zr nma§nm[aH$ ‘Vmbm AmìhmZ {Xbo hmoVo H$s ì¶dgm¶ H$O© Am{U 

g‘^mJm§Mo ( B{¹$Q>rMo ) BîQ>V‘ JwUmoÎma {ZdSy>Z Ë¶m§À¶m ^m§S>dbmMr qH$‘V H$‘r H$ê$ eH$VmV. Ë¶mEodOr, 

Ë¶m§Zr ¶w{º$dmX Ho$bm, ì¶dgm¶m§Zr H$a Xm{¶Ëìmo H$‘r H$aÊ¶mda Am{U {Zìdi g§nÎmr dmT>dÊ¶mda bj 

H|${ÐV Ho$bo nm{hOo. 

 {‘ba Am{U ‘moXr{½b¶mZr ¶m§À¶m 1961 Mm nona, ""{S>pìhS>§S> nm°{bgr, J«moW Am{U eoAg©Mo 

‘yë¶m§H$Z,'' H§$nZrÀ¶m ‘yë¶mer bm^m§e YmoaUmMr Ag§~ÕVm Xe©{dVo. 

6.  1990 ‘Ü¶o, ‘oQ>©Z EM. {‘ba ¶m§Zm H$m°nm}aoQ> {dÎm Am{U ^m§S>dbr g§aMZm {gÕm§Vmdarb Ë¶m§À¶m 

‘hÎdnyU© H$m¶m©gmR>r AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ XoÊ¶mV Ambo. Ë¶m§À¶m ¶moJXmZmZo ¶m joÌmV H«$m§Vr 

KS>dyZ AmUbr Am{U AW©emñÌk Am{U Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$m§À¶m {dÎm{df¶H$ {ZU©¶m§H$S>o Am{U 

H§$nÝ¶m§À¶m ‘yë¶mH$S>o OmÊ¶mMm ‘mJ© à^m{dV Pmbm. 

g‘mamon 

 ‘oQ>©Z EM. {‘ba, EH$ XÿaXeu AW©emñÌk Am{U Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo, ¶m§Zr ‘moXr{½b¶mZr-{‘ba 

à‘o¶da Ë¶m§À¶m AJ«JÊ¶ H$m¶m©Zo {dÎm joÌmMm H$m¶mnmbQ> Ho$bm ‘moXr{½b¶mZr-{‘ba à‘o¶ Am{U ^m§S>dbr 

g§aMZm Aàmg§{JH$Vm Am{U BîQ>V‘ ^m§S>db aMZm ¶m g§H$ënZm {dÎm joÌmgmR>r H|$ÐñWmZr amhVmV, 

H$m°nm}aoQ> {dÎm YmoaU, {dbrZrH$aU Am{U A{YJ«hU Am{U ^m§S>db C^maUr {ZU©¶m§da à^md Q>mH$VmV. 

{‘baÀ¶m g§emoYZmZo Z§VaÀ¶m Am{W©H$ {gÕm§V Am{U ‘m°S>oëgÀ¶m {dH$mgmMm nm¶ V¶ma Ho$bm , Á¶mZo 
AmYw{ZH$ {dÎmmÀ¶m CËH«$m§VrV ¶moJXmZ {Xbo Amho. 

 H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝg Am{U ^m§S>db g§aMZm g‘OyZ KoÊ¶mÀ¶m Am{U Ë¶mH$S>o OmÊ¶mÀ¶m nÕVrda 

Ë¶mÀ¶m Zm{dÝ¶nyU© H$ënZm§Mm Imob à^md nS>bm Amho. {‘baMm dmagm H$m°nm}aoQ> {dÎm Am{U 

AW©emñÌmÀ¶m OJmbm AmH$ma XoÊ¶mgmR>r H$R>moa Am{W©H$ {gÕm§V Am{U AZŵ dOÝ¶ g§emoYZmMm nm¶m 
åhUyZ H$m‘ H$aVmo. 
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Amnbr àJVr Vnmgm : 

Imbr {Xboë¶m Jmiboë¶m OmJm ^am  

1.  _____ ‘Ü¶o ‘m¶amZ Eg emoëg ¶m§Zr am°~Q>© ‘oQ>©Z ¶m§À¶mgh AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ àmá 
Ho$bo 

 i) 1997    ii) 1992    iii) 1987    iv) 1982  

2.  ‘mQ>©Z EM {‘ba ¶m§Zm _____  ¶mdfu AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ àmá Pmbo.  

 i) 1985    ii) 1992    iii) 1990    iv) 1980 

3. Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo emoëg ¶m§Mm OÝ‘ qQ>~ qQ>~ ¶m Xoem§‘Ü¶o Pmbm.  

 i) H°$ZS>m    ii) A‘o[aH$m    iii) a{e¶m    iv) ¶wH«o$Z 

4. H$m°nm}aoQ> {dÎm Am{U ^m§S>dbr g§aMZm {gÕm§Vmdarb ‘hÎdnyU© H$m¶m©gmR>r š š š ššš ¶m AW©emñÌ Vkmbm Zmo~ob 
nm[aVmo{fH$ {‘imbo  

 i) {‘ba    ii) emoëg    iii) ‘w§S>ob    iv) ‘mo{S>{½b¶mZr  

2.2.7 am°~Q>© E. ‘w§S>ob (Robert A Mundell)  

àñVmdZm: 

 H°$Zo{S>¶Z AW©emñÌk ‘w§S>ob ¶m§Zm MbZ{df¶H$ J{VH$, n¶m©á MbZ d Am§VaamîQ´>r¶ {d{Z‘¶ Xa 

¶m§g§X^m©Vrb C„oIZr¶ g§emoYZm~Ôb 1999 ‘Ü¶o AW©emñÌ {df¶mMm Zmo~ob nwañH$ma {‘imbm. nm¶m^yV d 
àìmoeH$ Aem H$m¶m©Zo ¶wamo ¶m ¶wamo{n¶Z g‘yh Xoem§À¶m ZdrZ MbZmMm OÝ‘ KmVë¶mZo Ë¶m§Zm ¶wamoMo OZH$ 

‘mZbo OmVo. Ë¶m§À¶m ‘Mundell-Fleming Model' d ‘Mundell-Tobin Effect' ¶m 

{dMmaàUmbtZm ì¶mnH$ à{gÕr {‘imbr. am°~Q>© E. ‘w§S>ob AW©emñÌmVrb emídV ¶moJXmZmMm g§{já 

AmT>mdm Imbrb à‘mUo Amho.  

OrdZM[aÌ: 

 ‘w§S>ob ¶m§Mm OÝ‘ 24 Am°³Q>m|~a 1932 amoOr H°$ZS>m‘Yrb qH$ñQ>Z (Am|Vm[aAmo) ¶oWo Pmbm. 1953 

‘Ü¶o {~«{Q>e H$mob§{~¶m {dÚmnrR>, ìh°ZH$mo¶wìhoa ¶oWyZ Ë¶m§Zr AW©emñÌmVrb ~r. E. nXdr Am{U 1954 

‘Ü¶o dm°qe½Q>Z {dÚmnrR>, {gE°Q>b‘YyZ E‘. E. nXdr {‘i{dbr. Ë¶mZ§Va 1956 ‘Ü¶o ‘°gmÀ¶wgoQ²>g  

BpÝñQ>Q>¶yQ>  Am°’$  Q>oH$Zm°bm°{O  (M. I. T.) ‘YyZ AW©emñÌ {df¶mVrb S>m°³Q>aoQ> nXdr àmá Ho$br. 2006 

‘Ü¶o Ë¶m§Zm H°$ZS>m‘Yrb dm°Q>aby {dÚmnrR>mZo S>m°³Q>a Am°’$ bm°O nXdrZo gÝ‘m{ZV Ho$bo Jobo. 1956-57 
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‘Ü¶o {eH$mJmo {dÚmnrR>mV amOH$s¶ AW©emñÌmMo S>m°³Q>aoVa A{YN>mÌ (Fellow) åhUyZ Ë¶m§Zr H$m‘ Ho$bo. 

nwT>o 1966 Vo 1971 ¶m H$mimV Ë¶mM {dÚmnrR>mV AW©emñÌmMo àmÜ¶mnH$ åhUyZ AÜ¶mnZ Ho$bo. 1974 

‘Ü¶o Ý¶y¶m°H©$ {gQ>r‘Yrb H$mob§{~¶m {dÚmnrR>mÀ¶m AW©emñÌ {d^mJmV Ë¶m§Mr {Z¶wº$s Pmbr. 2001 ‘Ü¶o 

Ë¶m§Zm VoWoM {dÚmnrR> àmÜ¶mnH$ åhUyZ nXmoÞVr {‘imbr. A‘o[aHo$Vrb H$mob§{~¶m {dÚmnrR> d MrZ‘Yrb 

hm±JH$m±J {dÚmnrR>mVrb AW©emñÌ {df¶mMo Aä¶mJV àmÜ¶mnH$ ‘hUyZhr Ë¶m§Zr H$m‘ Ho$bo. 

AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ 

 àm. am°~Q>© ‘w§S>ob ho 20 ì¶m eVH$mVrb AË¶§V à^mdr AgUmè¶m AW©emñÌkm§n¡H$s EH$ ‘mZbo OmVmV. 
nwadR>m ~mOy AW©emñÌmÀ¶m (Supply side economics) à‘wI aMZmH$mamV d g‘W©H$mV Ë¶m§Mm 

g‘mìmoe hmoVmo. 1975 À¶m Z§Va A§XmOo 10-15 df} A‘o[aHo$À¶m d {~«Q>ZÀ¶m Am{W©H$ YmoaUm‘Ü¶o nwadR>m 

~mOy AW©emñÌmÀ¶m VÎdm§Mm d H$m¶©H«$‘m§Mm ‘moR>m à^md {XgyZ Ambm. A‘o[aHo$V amîQ>́mÜ¶j arJZ d 

{~«Q>Z‘Ü¶o n§VàYmZ W°Ma ¶m§Zr nwadR>m ~mOy AW©emñÌr¶ {díbofUmMm Omo R>mog dmna Ho$bm, Ë¶m‘mJo àm. 

‘w§S>ob ¶m§À¶m AW©emñÌr¶ {díbofUmMm ‘moR>m à^md hmoVm. 

 nwadR>m ~mOy AW©emñÌ ‘w»¶V: Ho$ÝgMo Am{W©H$ YmoaUmÀ¶m d H$ë¶mUH$mar Am{W©H$ H$m¶©H«$‘m§À¶m 

A{V[aº$ H$m¶©dmhrMr à{V{H«$¶m hmoVr, Vr à{V{H«$¶m EH$m ~mOyg Ho$ÝgàUrV Am{W©H$ {díbofUmbm Oer 

hmoVr VerM Vr Ho$ÝgàUrV Am{W©H$ YmoaUm§À¶m amOH$s¶ H$m¶©dmhrg à{V{H«$¶m hmoVr. 

 Ho$ÝgàUrV AW©emñÌr¶ {díbofU YmoaU d H$m¶©H«$‘ hr ì¶dñWm EH$m AWm©Zo ^m§S>dbr, g‘mOdmX d 
H$ë¶mUH$mar {dMmagaUr ¶m§À¶m n¶m©á {‘lUmVyZ g‘mO YmaUoMm EH$ Zdm d¡Mm[aH$ g§àXm¶ (Ideology) 

gm§JÊ¶mMm à¶ËZ hmoVm. Ë¶mVyZ amÁ¶{dÎmr¶ YmoaUmMo àñW MbZ YmoaUmÀ¶m VwbZoZo A{YH$ Pmbo. VwQ>rÀ¶m 
AW©̂ aÊ¶mbm amOH$s¶, Am{W©H$ Aem XmoÝhr {ZH$fmda EH$ ‘hÎdmMo YmoaU gmYZ (Policy 

Instrument) Ago ñdê$n Pmbo. bmoH$emhr amOH$s¶ Mm¡H$Q>rV VwQ>rMm AW©^aUm H$aÊ¶mMo amÁ¶{dÎmr¶ 

gmYZ H$moUVmhr VmiV§Ì Z amIVm dmT>Ë¶m à‘mUmV dmnabo Jobo. AIoarg bmoH$emhr emgZì¶dñWmM EH$m 

AWm©Zo VmoQç>mV, VwQ>rV ¶oV Mmbbr. (Democracy in deficit) ~hþVoH$ XoemVyZ amO{dÎmr¶ VwQ>rMm 

à^md A{YH$m{YH$ Jw§VmJw§VrMm AdKS> hmoV Jobm. {deofV… {dH$gZerb bmoH$emhr XoemV amÁ¶{dÎmr¶ 

VwQ>rMmM Zìho Va ‘hgwbr VwQ>rMmhr àíZ A{YH$m{YH$ AdKS> hmoV Jobm Amho. ho Joë¶m XeH$mVrb 

^maVmÀ¶m amOñdmÀ¶m Aä¶mgmdê$Z ñnîQ> hmoVo. ¶m nmíd© ŷ‘rda àm. ‘w§S>ob ¶m§Mo amÁ¶{dÎmr¶ YmoaUmMo 

{díbofU AË¶§V ‘hÎdmMo R>aVo. ¶wamongmR>r EH$M MbZ dmnabo Omìmo, ¶m ‘mJUrMm AmJ«hnyd©H$ nmR>nwamdm 

H$aUmè¶m ~w{Õd§Vm§n¡H$s am°~Q>© ‘w§S>ob à‘wI ‘mZbo OmVmV. 1973 ‘Ü¶o Ë¶m§Zr AZH$m°‘Z  A½¶w©‘|Q²>g  ’$m°a  
H$m°‘Z H$aÝgr (Uncommon Arguments for Common Currencies) hm boI àH$m{eV 
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Ho$bm. n¶m©á MbZ àXoe (Optimum Currency Areas) ¶m n[ag§H$ënZoÛmam Ë¶m§Zr Oo {dìmoMZ Ho$bo 

Ë¶mÀ¶m AmYmamdaM AmO ¶wamon‘Ü¶o gwê$ Pmboë¶m ‘¶wamo’ ¶m MbZmMm OÝ‘ Pmbm Amho. 

 Am§VaamîQ´>r¶ AW©emñÌmÀ¶m joÌmV ‘w§S>ob-âboq‘J àmê$n OJ^a ‘mÝ¶Vm nmdbobo Amho. N>moQ>r Iwbr 

AW©ì¶dñWm J¥hrV Yê$Z ¶m àmê$nmMo {dìmoMZ àm. ‘w§S>ob ¶m§Zr Ho$bo Amho. ¶m g¡Õm§{VH$ {díbofUmÀ¶m 

AmYmao àm. ‘w§S>ob ¶m§Zr XmoZ ‘hÎdmMo {ZîH$f© ‘m§S>bo AmhoV. n{hbm ‘hÎdmMm {ZîH$f© Agm H$s, {d{Z‘¶ 

Xa pñWa R>odÊ¶mMo C{ÔîQ> Agë¶mg, g§~§{YV XoemÀ¶m ‘Ü¶dVu ~±Ho$g nyU©V… ñdV§Ì gmd©^m¡‘ MbZYmoaU 

am~{dVm ¶oV Zmhr. {d{Z‘¶ Xa pñWa R>odÊ¶mgmR>r ‘Ü¶dVu ~±Ho$bm gVV hñVjon H$aÊ¶mgmR>r MbZ nwadR>m 

dmT>dmdm qH$dm H$‘r H$arV amhmìmo bmJob. n[aUm‘V: ‘Ü¶dVu ~±Ho$Mr Xoer CËnmXZo qH$dm ì¶mO Xa ¶mn¡H$s 

H$moUË¶mhr KQ>H$m§da {Z¶§ÌU R>odÊ¶mMr Hw$dV ‘¶m©{XV hmoVo. Aem n[apñWVrV H$a AmH$maUr, gmd©O{ZH$ 

IM©, gmd©O{ZH$ H$O© d VwQ>rMm AW©̂ aUm ho amÁ¶{dÎmr¶ ‘mJ© A{YH$ à^mdr R>aVmV. 

 ¶mCbQ> {d{Z‘¶ Xa VaVm, Iwbm qH$dm A{Z¶§{ÌV R>odë¶mg, amÁ¶{dÎmr¶ YmoaU {ZaW©H$ R>aVo. Aem 

ìmoir MbZ nwadR>m, nV nwadR>m, ì¶mO Xa ¶m g§~§YrMr YmoaU ¶moOZm A{YH$ Cn¶wº$ R>aVo. ¶m gd© 

{bImUmVyZ àm. am°~Q>© ‘w§S>ob ¶m§Zr MbZYmoaU d amÁ¶{dÎmr¶ YmoaUm‘Yrb {dg§JVr, nañna{damoY ñnîQ> 

H$aÊ¶mV ~aoM ¶e {‘i{dbo Amho. ¶m XmoÝhr YmoaUm§‘wio Ano{jV EH$M n[aUm‘ {‘iob, ¶mMr ’$maer 

emídVr ZgVo. 

 Á¶m AW©ì¶dñWoV A{V ^mddmT> d ~oamoOJmar Ago XmoÝhr àíZ AgVmV Aem {R>H$mUr H$S>H$ 

MbZYmoaUmÛmao MbZ nwadR>m {Z¶§{ÌV H$aUo d ^mddmT> amoIUo VgoM {dñVmadmXr amOñd YmoaU- H$a Xa 

H$‘r H$aUo, gaH$mar IM© dmT>{dUo - ¶m§Mm ñdrH$ma H$ê$Z Am{W©H$ d¥Õr Xa d amoOJma dmT>{dUo e³¶ Amho, 

Aer ^y{‘H$m àm. am°~Q>© ‘w§S>ob ‘m§S>VmV. am°~Q>© ‘w§S>ob ¶m§Mm hm YmoaUmË‘H$ g„m A‘o[aHo$Mo amîQ>́mÜ¶j amoZmëS> 

arJZ ¶m§À¶m H$mimV dmnaë¶mMo {XgVo. H$a Xa H$‘r H$ê$Z Cn^mo½¶ CËnÞ nmVir dmT>{dUo, bîH$amdaMm 

IM© dmT>{dUo nU Ë¶mM~amo~a MbZ nwadR>m nyU©V: {Z¶§ÌUmImbr R>odUo, Aem ‘mJmªMm dmna H$ê$Z 

KgaUrbm à{V~§Y H$aÊ¶mMm à¶moJ ¶eñdr Pmbm. 

 XþX£dmZo 1980 Vo 1990 ¶m H$mimV nwadR>m ~mOyÀ¶m AW©emñÌr¶ YmoaUmMm dmna A{YH$ H$aÊ¶m‘wio 

gmVË¶mZo amÁ¶{dÎmr¶ d ì¶mnmar Aem XmoÝhr VwQ>r PnmQç>mZo dmT>V Joë¶m. 

 àm. ‘w§S>ob ¶m§À¶m ‘Vo, nwadR>m ~mOy AW©emñÌ ho g¡Õm§{VH$ nmVirda Ho$ÝgdmX, MbZdmX d Zd-

A{^‘VdmXr Am{W©H$ {gÕm§VmMo n¶m©á EH$ÌrH$aU Amho. àm. ‘w§S>ob ¶m§Zr MbZ g§»¶m‘mZ {gÕm§VmMm 
VÎdV… ñdrH$ma Ho$bm na§Vw R>amdrH$ d¥Õr XamZo {dH$mg d bd{MH$ {d{Z‘¶ XamMm MbZdmÚm§Mm AmJ«h ‘mÌ 
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Ë¶m§Zr ñdrH$mabm Zmhr. ‘w§S>ob ¶m§À¶m ‘Vo, JwUH$mMo XmoÝhr YZ d F$U n[aUm‘ bjmV KoD$ZM H$a 

AmH$maUrMr H$nmV qH$dm H$O©amo»¶m§Mr IaoXr{dH«$s ¶m§Mm {dñVma H$amdm bmJob. ‘w§S>ob ¶m§À¶m ‘Vo, 

^mddmT>rMo qH$dm MbZ nwadR>çmMo YmoaU ’$m¶Úmnojm A{YH$ à‘mUmV ZwH$gmZM H$aVo. 

 nwadR>m ~mOy AW©emñÌmÀ¶m à^mdm‘wio Ho$ÝgàUrV AW©emñÌ 1980 Z§Va ’$ma PnmQç>mZo ‘mJo nS>bo. 
nU OnmZgma»¶m XoemV Ooìhm gmV df} àXrK© ‘§Xr {Z‘m©U Pmbr Voìhm H$moR>o Ho$ÝgàUrV AW©emñÌmMo ‘hÎd 

nwÝhm EH$Xm {gÕ hmoD$ bmJbo. åhUOoM nwadR>m ~mOy AW©emñÌmMo VwbZmË‘H$ ‘hÎd H$‘r hmoV AgVmZmM 

ñdr{S>e am°¶b A°H°$S>‘rZo ^m§S>dbemhr ñnYm©Ë‘H$ ~mOmanoR>oÀ¶m, {Zh©ñVjonmÀ¶m, ImOJrH$aUmÀ¶m 

YmoaUmMo g‘W©Z H$aUmè¶m AW©emñÌkmg Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {Xbo. ¶mVyZ hoM {gÕ hmoVo H$s, 1998 Mo 

Zmo~ob nm[aVmo{fH$ S>m°. A‘Ë¶© goZ ¶m§Zm XoD$Z AmVm nwÝhm CKS>nUmZo, ^m§S>dbemhr Am{W©H$ YmoaU d 
g‘mOaMZoMo nwañH$ma H$aUmao AW©emñÌkM Zmo~ob nm[aVmo{fH$mgmR>r {ZdS>Ê¶mMr à{H«$¶m nwÝhm gwê$ Pmbr 

Amho. 

 àm. ‘w§S>ob ¶m§Zr {d{Z‘¶ XamÀ¶m joÌmV ‘mobmMr g¡Õm§{VH$ d Cn¶mo{OV ñdê$nmMr ^a Q>mH$br Amho. 

Ago AgyZhr 2-3 dfmªnydu Am{e¶mB© XoemV Á¶m MbZ g‘ñ¶m {Z‘m©U Pmë¶m, Ë¶mMo ñnîQ>rH$aU ‘mÌ 

’$mago g‘mYmZH$maH$nUo hmoV Zmhr. AWm©V, ^m§S>dbr ImË¶mda {ZYtMo Am§VaamîQ´>r¶ ñWbm§Va Á¶m nÕVrZo 

hmoVo Ë¶mMm n[aUm‘ Am{e¶mB© XoemVrb MbZ Am[aîQ>m‘Ü¶o Pmbm Ago {XgVo. ¶m ApñWaVo‘wio 
H$m¶‘ñdê$nr pñWaVm AmUÊ¶mgmR>r {d{Z‘¶ Xam§Mm AmYma åhUyZ gmoZo qH$dm Am§VaamîQ´>r¶ÑîQç>m ‘mÝ¶ 

Aem ‘mb‘ÎmoMm dmna H$aUo Amdí¶H$ Amho. Ago àm. ‘w§S>ob ¶m§Mo ‘V Amho. ¶wamon‘Ü¶o (¶wamoÀ¶m ~m~VrV) 

hoM KS>V Agmìmo Agm A§XmO Amho. 

 Ago AgyZhr pñWa {d{Z‘¶ Xam§da AmYm[aV Am§VaamîQ´>r¶ MbZì¶dñWm {H$VnV Mmby eHo$b, {H$Vr 

H$mi Mmby eHo$b d Ë¶mMr àemgZì¶dñWm H$m¶ Agob ho AmOhr ñnîQ> hmoV Zmhr. 

g‘mamon: 

 am°~Q>© E. ‘w§S>ob ¶m§À¶m AW©emñÌmVrb ¶moJXmZmMm Am§VaamîQ´>r¶ AW©emñÌ Am{U MbZ{df¶H$ 

{gÕm§VmÀ¶m joÌmda Imob Am{U {MañWm¶r à^md nS>bm Amho. Ë¶m§À¶m H$m¶m©Mm Am{W©H$ g§KQ>Z, {d{Z‘¶ 
Xa YmoaUo Am{U Am{W©H$ EH$mË‘VoÀ¶m ì¶dñWmnZmda à^md nS>bm Amho. 

 Ë¶m§Mo {gÕm§V Am§VaamîQ´>r¶ AW©emñÌmMo AmYmañV§^ AmhoV, Omo YmoaUH$V} Am{U AW©emñÌkm§Zm 

Ë¶m§À¶m MbZ ¶w{Z¶ZÀ¶m ì¶dhm¶©Vm Am{U ’$m¶Úm§Mo ‘yë¶m§H$Z H$aÊ¶mgmR>r ‘mJ©Xe©Z H$aVmo. ‘w§S>obÀ¶m 

g§emoYZmZo Ë¶mZ§VaÀ¶m Am{W©H$ {gÕm§V Am{U ‘m°S>oëgÀ¶m {dH$mgmMr XoIrb ‘m{hVr {Xbr Amho, Á¶m‘wio 

Am§VaamîQ´>r¶ {dÎmmÀ¶m J{VerbVoÀ¶m gImob AmH$bZmV ¶moJXmZ {Xbo Amho. 
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 am°~Q>© E. ‘w§S>ob, EH$ ÐîQ>m AW©emñÌk Am{U Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo, ¶m§Zr BîQ>V‘ MbZ joÌ 

{gÕm§Vmda Ë¶m§À¶m AJ«JÊ¶ H$m¶m©Zo Am§VaamîQ>́r¶ AW©emñÌmÀ¶m joÌmMm H$m¶mnmbQ> Ho$bm. Ë¶mÀ¶m 

Zm{dÝ¶nyU© H$ënZm§Mm OmJ{VH$ g§X^m©V {d{Z‘¶ Xa, MbZ{df¶H$ YmoaU Am{U Am{W©H$ EH$mË‘Vm g‘OyZ 

KoÊ¶mÀ¶m Am{U {díbofU H$aÊ¶mÀ¶m nÕVrda Imobda n[aUm‘ Pmbm Amho.  

2.2.8 ’«°$ÝH$mo ‘mo{S>{½b¶mZr (Franco Modigliani)  

àñVmdZm :  

 gwà{gÕ AW©emñÌk Am{U Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {dOoVo ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr AW©emñÌmVrb Cn^moJ 

Am{U ~MV dV©UyH$, OrdZ-MH«$ J¥hrVH$ Am{U {dÎm ¶m joÌm§‘Ü¶o ‘mobmMo ¶moJXmZ {Xbo. Ë¶m§À¶m 
Zm{dÝ¶nyU© H$ënZm§Zr Am{W©H$ {dMmam§Zm AmH$ma {Xbm. AmOhr ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§À¶m Am{W©H$ {dMmam§Mm 
à^md AW©VÁk Am{U YmoaUH$V} ¶m§À¶mda Amho. àñVwV KQ>H$mV AmnU ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§À¶m 

AW©emñÌmVrb emídV ¶moJXmZmMm g§{já AmT>mdm KoD$¶m.  

OrdZM[aÌ 

 ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Mm OÝ‘ 18 OyZ 1918 amoOr amo‘, BQ>br ¶oWo Pmbm.  {ejU Am{U ~m¡{ÕH$ 

emoYm§Mr na§nam bm^boë¶m Hw$Qw>§~mV Vo dmT>bo. ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr amo‘ {dÚmnrR>mV nXdrnyd© {ejU KoVbo, 

{OWo Ë¶m§Zm AW©emñÌ {df¶mV JmoS>r {Z‘m©U Pmbr. VWm{n, Xþgè¶m ‘hm¶wÕmXaå¶mZ BQ>br‘Yrb ApñWa 

amOH$s¶ dmVmdaUm‘wio Ë¶m§Zm nwT>rb {ejUmgmR>r A‘o[aHo$bm Omìmo bmJbo. 

 ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr Ý¶y¶m°H©$ ehamVrb Ý¶y ñHy$b ’$m°a gmoeb [agM© ¶oWo nXdrMo {ejU nyU© Ho$bo 
Am{U AIoarg 1944 ‘Ü¶o H$mob§{~¶m {dÚmnrR>mVyZ AW©emñÌmV nrEM.S>r. nXdr g§nmXZ Ho$br. Ë¶m§À¶m 

e¡j{UH$ àdmgmXaå¶mZM ^{dî¶mVrb AW©emñÌmVrb Ë¶m§À¶m ‘m¡{bH$ ¶moJXmZmMm nm¶m KmVbm Jobm. 

 1985 ‘Ü¶o, ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zm AW©emñÌmVrb ‘m¡{bH$ ¶moJXmZmgmR>r Zmo~ob nm[aVmo{fH$ 

XoÊ¶mV Ambo. 

 Ë¶m§À¶m g§emoYZmZo AW©emñÌk Am{U YmoaUH$Ë¶mªMm KaJwVr Am{W©H$ {ZU©¶ Am{U Am{W©H$ 

YmoaUmdarb Ë¶m§Mo n[aUm‘ ¶m~Ôb {dMma H$aÊ¶mMr nÕV ~Xbbr. 

’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Mo AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ: 

1.  OrdZ-MH«$ J¥hrVH$: 

 AW©emñÌmVrb ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Mo gdm©V ‘hÎdmMo ¶moJXmZ åhUOo ~MV Am{U Cn^moJmÀ¶m 

OrdZ-MH«$mÀ¶m J¥hrVH$mMm {dH$mg hmo¶. 1950 Am{U 1960 À¶m XeH$mV àH$m{eV Pmboë¶m 
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à^mdembr nong©À¶m ‘m{bHo$‘Yrb, “X bmB’$-gm¶H$b hm¶nmo{W{gg Am°’$ goqìhJ”  hm AË¶§V ‘hËdmMm 

nona Amho, hm boI 200 hÿZ A{YH$ àH$meZm§‘Ü¶o CÕ¥V Ho$bm Jobm Amho. ¶m J¥hrVH$mV ì¶º$s Ë¶m§À¶m 

OrdZH$mimV Cn^moJ Am{U ~MVrMo {ZU©¶ H$go KoVmV ho ñnîQ> Ho$bobo Amho. 

 gwà{gÕ AW©emñÌk Oo E‘ Ho$Ýg ¶m§Zr 1936 ‘Ü¶o ‘m§S>bobm Cn^moJ{df¶H$ ‘mZgemñÌr¶ {gÕm§V 

J¥hrVH$ Ago Xe©{dVo H$s ì¶º$s Ë¶m§À¶m ^{dî¶mVrb Ano{jV CËnÞ Am{U IMm©À¶m AmYmamda Ë¶m§Mo ~MV 
dV©Z g‘m¶mo{OV H$aVmV. J«mhH$ Ë¶m§À¶m g§nyU© Am¶wî¶^a dmnamÀ¶m pñWa nmVirMo bú¶ R>odVmV. åhUOoM 

Ë¶m§À¶m H$m‘mÀ¶m dfmª‘Ü¶o ~MV H$ê$Z Am{U Z§Va Ë¶m§À¶m godm{Zd¥ÎmrXaå¶mZ IM© H$aVmV. ¶m {gÕm§VmZo 

AW©emñÌkm§À¶m Cn^moJ Am{U ~MV nÕVt~Ôb {dMma H$aÊ¶mÀ¶m nÕVrV H«$m§Vr KS>dyZ AmUbr. 

 OrdZ MH«$mÀ¶m J¥hrVH$m‘mJrb ‘Ü¶dVu H$ënZm Aer Amho H$s Oar ì¶º$tMo CËnÞ Ë¶m§À¶m 

OrdZMH«$mÀ¶m ìmoJìmoJù¶m Q>ßß¶m§da ~XbV Agbo Varhr Am¶wî¶^a Ë¶m§À¶m OrdZ‘mZmMm XOm© VwbZoZo 

pñWa amIÊ¶mMo C{ÔîQ> R>odwZ ¶mgmR>r ì¶º$s ñdV…À¶m ~MV d IMm©Mo à¶ÝËZnyd©H$ {Z¶moOZ H$aVmV.  

bmB’$ gm¶H$b hm¶nmo{W{gg‘Yrb ‘w»¶ g§H$ënZm Am{U H$ënZm§Mo ñnîQ>rH$aU Imbrbà‘mUo: 

OrdZMH«$ J¥hrVH$ ì¶º$sMo OrdZ VrZ ‘w»¶ Q>ßß¶mV {d^mJVo: 

 ~mbnU: ¶m Q>ßß¶mV, ì¶º$tMo gm‘mÝ¶V: H$‘r qH$dm H$moUVohr CËnÞ ZgVo, CXm., {dÚmWu, Am{U 

Ë¶m§Zm Ë¶m§Mo IM© ^mJdÊ¶mgmR>r nmbH$ qH$dm BVam§H$Sy>Z H$O© ¿¶mìmo bmJVo qH$dm Am{W©H$ ‘XVrda 

Adb§~yZ amhmìmo bmJVo. 

 VméÊ¶: ¶m Q>ßß¶mV, ì¶º$s g{H«$¶nUo H$m¶©aV AgVmV Am{U {Z¶{‘V CËnÞ {‘idVmV. Vo Ë¶m§À¶m 

dV©‘mZ JaOm nyU© H$aÊ¶mgmR>r dmnaV AgVmZm ^{dî¶mgmR>r ~MV Am{U Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mMm à¶ËZ 

H$aVmV. 

 d¥ÕmdñWm: godm{Zd¥Îmr Xaå¶mZ, ì¶º$tMo H$m‘mVyZ CËnÞ H$‘r AgVo qH$dm ZgVo. Vo Ë¶m§À¶m 

IMm©gmR>r nyduMr ~MV, Jw§VdUyH$ Am{U gm‘m{OH$ gwajm ’$m¶Úm§da Adb§~yZ AgVmV. 

 Cn^moJ-~MV dV©UyH$: OrdZ MH«$ J¥hrVH$ (LCH) Zwgma, ì¶º$s Am¶wî¶^a EH$ gwg§JV OrdZ‘mZ 

amIÊ¶mMm à¶ËZ H$aVmV. ho gmÜ¶ H$aÊ¶mgmR>r, Vo Ë¶m§Mo gÜ¶mMo CËnÞ Am{U ^{dî¶mVrb Ano{jV 

CËnÞmda AmYm[aV Ë¶m§Mm dmna Am{U ~MV nÕVr g‘m¶mo{OV H$aVmV. 

 Ë¶m§À¶m VéUnUmV Am{U H$m‘mÀ¶m dfmª‘Ü¶o, ì¶º$s {ejUmgmR>r {dÎmnwadR>m H$aÊ¶mgmR>r, Ka IaoXr 

H$aÊ¶mgmR>r qH$dm BVa Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mgmR>r n¡go CYma KoD$ eH$VmV. Ë¶mZ§Va Vo ¶m H$Om©Mr naV’o$S> 

H$aVmV Am{U Ë¶m§À¶mH$S>o godm{Zd¥ÎmrgmR>r nwaoer g§gmYZo AmhoV ¶mMr ImÌr H$aÊ¶mgmR>r Ë¶m§À¶m H$m‘mÀ¶m 

dfmª‘Ü¶o ~MV O‘m H$aVmV. 
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 godm{Zd¥Îmr‘Ü¶o, ì¶º$s amhUr‘mZmMm IM© ^mJdÊ¶mgmR>r Ë¶m§Mr O‘m Pmbobr ~MV H$mTy> bmJVmV. 

LCH J¥hrV YaVo H$s bmoH$ Ë¶m§À¶m ~MVrMr ¶moOZm Ë¶m§À¶m godm{Zd¥ÎmrÀ¶m dfmªn¶ªV {Q>H$dyZ R>odVmV. 

 gm‘m{OH$ gwajm Am{U {Zd¥{ÎmìmoVZ: EbgrEM ì¶º$tZm Ë¶m§À¶m godm{Zd¥ÎmrÀ¶m dfmª‘Ü¶o g‘W©Z 

XoÊ¶mgmR>r gaH$maZo àXmZ Ho$bobo gm‘m{OH$ gwajm ’$m¶Xo Am{U ImOJr {Zd¥ÎmrìmoVZ ¶m§Mr ŷ{‘H$m XoIrb 

{dMmamV KoVo. 

 {gÕm§V Ago J¥hrV YaVmo H$s ì¶º$tZm ^{dî¶mVrb dmnamnojm dV©‘mZ dmnamg àmYmÝ¶ AgVo na§Vw 

^{dî¶mVrb JaOm§gmR>r ~MV H$aÊ¶mMo ‘hÎd XoIrb AmoiIbo OmVo. Vo Ë¶m§À¶m OrdZ MH«$mV Cn^moJmMr 

C{ÔîQ>o gmÜ¶ H$aÊ¶mgmR>r ¶m àmYmÝ¶m§‘Ü¶o g§VwbZ gmYVmV.OrdZ MH«$ J¥hrVH$ Ago J¥hrV YaVo H$s ì¶º$s 

Ë¶m§À¶m AmOrdZ CËnÞmÀ¶m Anojm Am{U àmYmÝ¶m§da AmYm[aV VH©$g§JV {ZU©¶ KoVmV. Vo CËnÞ, ì¶mOXa 

Am{U BVa g§~§{YV KQ>H$m§‘Yrb ~Xbm§À¶m à{VgmXmV Ë¶m§Mr ~MV Am{U Cn^moJ dV©Z g‘m¶mo{OV 

H$aVmV. 

 gmam§e, OrdZ MH«$ J¥hrVH$ Ago gwM{dVo H$s ì¶º$s Ë¶m§À¶m CËnÞmVrb MT>-CVma Am{U 

godm{Zd¥ÎmrgmR>r V¶mar H$aÊ¶mMr JaO bjmV KoD$Z, VwbZoZo pñWa OrdZ‘mZ àmá H$aÊ¶mgmR>r Ë¶m§À¶m 

OrdZH$mimV Ë¶m§À¶m Cn^moJmMr Am{U ~MV nÕVtMr ¶moOZm H$aVmV. OrdZmÀ¶m ìmoJìmoJù¶m Q>ßß¶m§da 

bmoH$ Ë¶m§Mo Am{W©H$ ì¶dñWmnZ H$go H$aVmV Am{U ~MV Am{U IM© H$aÊ¶mMo {ZU©¶ H$go KoVmV ho 

g‘OyZ KoÊ¶mgmR>r hm {gÕm§V à^mdr R>abm Amho. 

2.  H$m¶‘ñdê$nr CËnÞ J¥hrVH$ (Permanent Income Hypothesis): 

  ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$mÀ¶m {dH$mgmVhr ¶moJXmZ {Xbo, Oo Ago ‘mZVo 

H$s ì¶º$tMo Cn^moJ {ZU©¶ Ë¶m§À¶m gÜ¶mÀ¶m CËnÞmnojm Ë¶m§À¶m Ano{jV ñWm¶r CËnÞmda A{YH$ 

à^m{dV hmoVmV. CËnÞmVrb MT>-CVmam§Zm Vm|S> XoVmZm ì¶º$s gwairV dmna H$gm H$aVmV ho g‘OyZ 

KoÊ¶mgmR>r ¶m {gÕm§V Cn¶wº$ Amho. ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U ~«w‘~J© ¶m§Zr {dH${gV Ho$boë¶m H$m¶‘ñdê$nr 

CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$mMo ¶oWo WmoS>³¶mV ñnîQ>rH$aU {Xbo Amho: 

 H$m¶‘ñdê$nr CËnÞ: H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$m‘Ü¶o, H$m¶‘ñdê$nr CËnÞ ho CËnÞmÀ¶m 

nmVirbm gy{MV H$aVo Oo ì¶º$tZm XrK© H$mbmdYrgmR>r gamgar {‘iÊ¶mMr Anojm AgVo. ¶mV ìmoVZ, 
nJma Am{U Jw§VdUyH$ ¶m§gma»¶m pñWa ñÌmoVm§nmgyZ {‘iUmao CËnÞ g‘m{dîQ> Amho. 

 Cn^moJ dV©UyH$: H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$mMr ‘Ü¶dVu H$ënZm Aer Amho H$s ì¶º$tZr 

H$mbm§VamZo VwbZoZo pñWa OrdZ‘mZ amIÊ¶mMo C{ÔîQ> R>odbo Amho. n[aUm‘r, Vo Ë¶m§À¶m H$m¶‘ CËnÞmda 

AmYm[aV Ë¶m§Mm dmna g‘m¶mo{OV H$aVmV. Xþgè¶m eãXmV, bmoH$m§Mm Cn^moJ Vm~S>Vmo~ dmT>dÊ¶mEodOr 

H$moUVohr qdS>’$m°b CËnÞ qH$dm CËnÞmVrb AZno{jV dmT> dmMdÊ¶mMr A{YH$ e³¶Vm AgVo. 
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 jU^§Jwa CËnÞ: H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$ gm§JVo H$s ~moZg, Am{W©H$ MT>-CVma qH$dm BVa 

Aën-‘wXVrVrb ~Xb ¶m§gma»¶m H$maUm§‘wio ì¶º$tZm CËnÞmV j{UH$ qH$dm VmËnwaVo ~Xb hmoD$ eH$VmV. 

VWm{n, J¥hrVH$ Ago gy{MV H$aVo H$s ¶m VmËnwaË¶m CËnÞmVrb ~Xbm§Mm Cn^moJmÀ¶m {ZU©¶m§da 

H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmVrb ~Xbm§nojm H$‘r n[aUm‘ hmoVmo. 

 ~MV Am{U H$O© KoUo: Ooìhm ì¶º$tZm CËnÞmV H$m¶‘ñdê$nr dmT> hmoVo (CXm. nJma dmT>), Voìhm Vo 
Ë¶m§Mm dmna bjUr¶arË¶m dmT>dÊ¶mEodOr A{V[aº$ CËnÞmMr ~MV qH$dm Jw§VdUyH$ H$aÊ¶mMr A{YH$ 

e³¶Vm AgVo. ¶mCbQ>, H$‘r H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m H$mimV, Vo Ë¶m§Mo BpÀN>V OrdZ‘mZ amIÊ¶mgmR>r 

~MV qH$dm H$O© KoD$ eH$VmV. 

 VH©$g§JVVm: OrdZ MH«$ J¥hrVH$mà‘mUoM, PIH Ago J¥hrV YaVo H$s ì¶º$s Ë¶m§À¶m Cn^moJmÀ¶m 

{ZU©¶m§‘Ü¶o VH©$g§JV Am{U XÿaXeu AgVmV. Ë¶m§Mm AmOMm Cn^moJ R>adVmZm Vo ^{dî¶mVrb CËnÞmÀ¶m 

Ë¶m§À¶m Anojm§Mm {dMma H$aVmV. 

 àm¶mo{JH$ nwamìmo: H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$mMr àm¶mo{JH$[aË¶m MmMUr Ho$br Jobr Amho, Am{U 

H$mhr àH$aUm§‘Ü¶o Ë¶mbm g‘W©Z {‘imbo Amho, ho XoIrb AmoiIbo OmVo H$s dmñV{dH$ Cn^moJmÀ¶m 

dV©Zmda H«o${S>Q> ‘¶m©Xm, àmYmÝ¶o Am{U Anojm ¶mgh {d{dY KQ>H$m§Mm à^md nS>Vmo. 

 gmam§e, ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U ~«w‘~J© ¶m§Zr {dH${gV Ho$boë¶m H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m J¥hrVH$mZo Ago 

‘mZbo Amho H$s ì¶º$s Ë¶m§Mo Cn^moJ {ZU©¶ àm‘w»¶mZo XrK©H$mbrZ qH$dm H$m¶‘ñdê$nr CËnÞmÀ¶m Ë¶m§À¶m 

Anojm§da AmYm[aV AgVmV. hm EH$ {gÕm§V Amho H$s, OrdZ MH«$mÀ¶m J¥hrVH$mà‘mUo, bmoH$ Ë¶m§Mo {dÎm 

H$go ì¶dñWm{nV H$aVmV Am{U Cn^moJ Am{U ~MVrMo {ZU©¶ H$mbm§VamZo H$go KoVmV ho ñnîQ> H$aÊ¶mMm 

hoVy Amho. 

3.  MbZ{df¶H$ YmoaU Am{U {’${bßg dH«$:  

 ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr ‘hmJmB© Am{U ~oamoOJmar ¶m§À¶mVrb g§~§Ym§Mm Aä¶mg H$ê$Z ñWyb AW©emñÌmV 

¶moJXmZ {Xbo, Á¶mbm {’${bßg dH«$ åhUVmV. Ë¶m§Zr Agm ¶w{º$dmX Ho$bm H$s XrK©H$mimV ‘hmJmB© Am{U 

~oamoOJmar ¶m§À¶mV g§~§Y  Zmhr Am{U {’${bßg dH«$ Ho$di AënmdYrV bmJy Amho. ¶m H$ënZoZo 

Ë¶mìmoiÀ¶m àM{bV Am{W©H$ {dMmam§Zm AmìhmZ {Xbo. 

4.  [aH$m{S>©¶Z g‘Vwë¶Vm: 

 ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr [aH$m{S>©¶Z g‘Vwë¶VoMr g§H$ënZm ‘m§S>br, Or gy{MV H$aVo H$s VwQ>rÀ¶m 
AW©g§H$ënmbm à{VgmX åhUyZ ì¶º$s Ë¶m§Mo ~MV dV©Z g‘m¶mo{OV H$aVmV. VyQ> ^ê$Z H$mT>Ê¶mgmR>r 

^{dî¶mV gaH$ma H$a dmT>ìmob Agm bmoH$m§Mm {dídmg Agë¶mg, Vo Ano{jV H$a AmoPo ^ê$Z 
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H$mT>Ê¶mgmR>r Ë¶m§Mr ~MV dmT>dy eH$VmV. Am{W©H$ YmoaU {díbofUmgmR>r hr g§H$ënZm AË¶§V Cn¶wº$ 
R>aVo. 

5. H§$nZr {dÎm (Corporate Finanace) Am{U ‘mo{S>{½b¶mZr -{‘ba à‘o¶: ‘oQ>©Z {‘baÀ¶m 

ghH$m¶m©Zo, ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝg‘Ü¶o ‘mo{S>{½b¶mZr-{‘ba à‘o¶ {dH${gV Ho$bm. ho à‘o¶ 

ñWm{nV H$aVo H$s, H$mhr {d{eîQ> n[apñWVt‘Ü¶o, ’$‘©Mo ‘yë¶ Ë¶mÀ¶m ^m§S>dbr g§aMZo‘wio à^m{dV hmoV 

Zmhr (åhUOo, H$O© Am{U g‘^mJ {dÎmnwadR>m ¶m§Mo {‘lU). ¶m à‘o¶mMm {dÎm Am{U H$m°nm}aoQ> {ZU©¶ 

KoÊ¶mÀ¶m joÌmda ‘hÎdnyU© à^md nS>bm Amho. ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Mo OrdZ MH«$ J¥hrVH$ ho KaJwVr ~MV 
{ZU©¶m§Mr g§~§{YV Amho Va ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U {‘ba à‘o¶ ho g§{MV ~MV amoIÊ¶mÀ¶m aMZoÀ¶m n¡by§~Ôb 
{ZU©¶m§Mr g§~§{YV Amho ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U {‘ba à‘o¶ EImÚm ’$m°‘©Mo ~mOma ‘yë¶ Ë¶mÀ¶m H$Om©À¶m 
AmH$ma‘mZm‘wio Am{U H$Om©À¶m g§aMZo‘wio H$go à^m{dV hmoVo ¶m àíZmer g§~§{YV Amho Am{W©H$ ~mOma 
CÎm‘ àH$mao H$m¶© H$aV Agë¶mg H$moUVohr H$a ZmhrV Am{U {XdmiImoarMo H$moUVohr IM© ZgVmV Va 
H$Om©Mr ‘mÌm qH$dm g§aMZm ‘yë¶mda n[aUm‘ H$aV Zmhr. ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U {‘baZo Ago åhQ>bo Amho H$s 

{Xboë¶m Jw§VdUyH$ YmoaUmgmR>r ’$‘©Mo ‘yë¶ Ë¶mÀ¶m bm^m§e YmoaUmnojm XoIrb ñdV§Ì AgVo bm^m§e dmT> 

CXmhaUmW© ^mJYmaH$mMo CËnÞ Z¸$sM dmT>dVo na§Vw ho g‘^mJ ‘yë¶mVrb g‘mZ KQ>mZo VQ>ñW Ho$bo OmVo 

g‘^mJ YmaH$m§À¶m OmoI‘rMo ‘yë¶‘mnZ bm^mMo n[aUm‘ H$Om©Mm {Q>H$mD$nUm BË¶mXr ¶m§À¶mVrb d¡¶{º$H$ 

’$aH$ bjmV Z KoVm à‘o¶m§Mo VH©$ Ia§Va n[anyU© ~mOmanoR>oÀ¶m J¥hrVH$Voda Adb§~yZ AgVmV. åhUOo 

^mJYmaH$ Ë¶mbm ¶mo½¶ dmQ>ob Ë¶mà‘mUo Ë¶mMm ‘mb‘Îmm nmoQ>©’$mo{bAmo V¶ma H$aVmo. ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U 

{‘ba à‘o¶ H$m°nm}aoQ> ’$m¶ZmÝgÀ¶m {gÕm§VmgmR>r {ZUm©¶H$ à{V{Z{YËd H$aVo Am{U ¶m joÌmVrb Z§VaÀ¶m 

g§emoYZmda Ë¶mMm ‘moR>m à^md nS>bm Amho. 

 1975 ‘Ü¶o, ‘mo{S>{½b¶mZr d gh-boIH$ bwH$mg nmnmS>o‘mog Oo Ë¶m§Mo ‘mOr {dÚmWu hmoVo ¶m§Zr EH$m 

nona‘Ü¶o “NIRU” hr g§H$ënZm ‘m§S>br. hr g§H$ënZm ""~oamoOJmarMm Z¡g{J©H$ Xa'' ¶m‘Ü¶o Ho$bobr 
gwYmaUm hmoVr.  

 1997 ‘Ü¶o, ‘mo{S>{½b¶mZr Am{U Ë¶m§Mr ZmV, boh ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zr ""‘mo{S>{½b¶mZr OmoIr‘-

g‘m¶mo{OV H$m¶©àXe©Z'' {dH${gV Ho$bo. ho emn© ¶m§À¶m JwUmoÎmamVyZ àmá Pmboë¶m Jw§VdUyH$ 

nmoQ>©’$mo{bAmoÀ¶m OmoIr‘-g‘m¶mo{OV naVmì¶mMo ‘moO‘mn Amho, Omo OmoI‘rgmR>r g‘m¶mo{OV Ho$bm hmoVm.  

g‘mamon: 

 ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§À¶m H$m¶m©Mm AW©emñÌmÀ¶m joÌmda, g§emoYZmda, YmoaUmda Am{U AW©emñÌk 

Am{U YmoaUH$Ë¶mªMm Cn^moJ, ~MV, Am{W©H$ ~mOma Am{U gaH$mar YmoaUm§~Ôb {dMma H$aÊ¶mÀ¶m 

nÕVrda XrK©H$mi à^md nS>bm Amho. AW©emñÌ Am{U AW©emñÌmÀ¶m {d{dY joÌm§‘Ü¶o Ë¶m§Mo ¶moJXmZ 

Aä¶mgbo Am{U bmJy Ho$bo OmV Amho. ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§À¶m àH$meZm§Mm Am{U g§emoYZmMm 
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AW©emñÌmÀ¶m {d{dY joÌm§da Imobda n[aUm‘ Pmbm Amho, Á¶m‘Ü¶o Cn^moJ {gÕm§V, {dÎm, MbZ{df¶H$ 

YmoaU Am{U gmd©O{ZH$ {dÎm ¶m§Mm g‘mìmoe Amho. Ë¶m§À¶m H$m¶m©Zo Am{W©H$ {dMma Am{U YmoaUmda 

bjUr¶ à^md nmS>bm Amho. 

 ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Mo H$m¶© AW©emñÌ Am{U {dÎm {df¶H$ AZoH$ joÌm§‘Ü¶o AmOhr àmg§{JH$Vm 

Amho. Ë¶m§Mo H$mhr g§emoYZ AZoH$ XeH$m§nyduMo Agbo Var, Ë¶m§Zr {dH${gV Ho$bobr VÎìmo Am{U H$ënZm 

g‘H$mbrZ Am{W©H$ Am{U Am{W©H$ g‘ñ¶m§da à^mdembr Am{U bmJy AmhoV. ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZrÀ¶m 

g§emoYZmZo d¡¶{º$H$ Am{U KaJwVr dV©Z, H$m°nm}aoQ> {dÎm Am{U Am{W©H$ YmoaUmÀ¶m ‘yb ŷV n¡by g‘OyZ 

KoÊ¶mgmR>r nm¶m KmVbm. ¶m‘wio, Ë¶m§Mo H$m¶© AW©emñÌk, YmoaUH$V} Am{U Am{W©H$ ì¶mdgm{¶H$m§gmR>r 

g‘H$mbrZ Am{W©H$ AmìhmZm§Zm Vm|S> XoÊ¶mgmR>r Am{U ‘m{hVrnyU© {ZU©¶ KoÊ¶mgmR>r EH$ ‘m¡ë¶dmZ g§gmYZ 

Amho. ‘mo{S>{½b¶mZr {Zd¥Îmrn¶ªV Am{W©H$ g§emoYZ Am{U boIZmV g{H«$¶ am{hbo. Ë¶m§Zr AZoH$ nwñVHo$ 

Am{U H$mJXnÌo {b{hbr Am{U {d{dY joÌm§‘Ü¶o Am{W©H$ {dMmam§Zm hmV^ma bmdbm. ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr 

¶m§À¶m H$m¶m©Zo AW©emñÌ, {dÎm Am{U YmoaU {díbofU ¶m joÌm§Zm AmH$ma {Xbm. 25 gßQ>|~a 2003 amoOr 

Ë¶m§Mo {ZYZ Pmbo, Ë¶m§Zr AW©emñÌmÀ¶m OJmV EH$ {MañWm¶r dmagm gmoS>bm. 

2.2.9 Amnbr àJVr Vnmgm : 

Imbr {Xboë¶m Jmiboë¶m OmJm ^am  

5. am°~Q>© E ‘w§S>ob ¶m§Zm _____ ‘Ü¶o AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ àXmZ H$aÊ¶mV Ambo 

 i) 1989    ii) 1999    iii) 1967    iv) 1957 

6.  ’«±$H$mo ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Zm š šš šš šš ‘Ü¶o AW©emñÌmVrb Zmo~ob nm[aVmo{fH$ {‘imbo 

 i) 1995    ii) 2021    iii) 1988    iv)1985  

7.  ¶wamo{n¶Z g‘yh Xoem§À¶m ZdrZ MbZ ¶wamoMo OZH$ ššššš š ¶m§Zm ‘mZbo OmVo. 

 i) {‘ba    ii) emoëg    iii) ‘w§S>ob    iv) ‘mo{S>{½b¶mZr  

8.  AW©emñÌmVrb OrdZ MH«$ J¥hrVH$ ššššš šš š šš ¶m§Zr {Xbo  

 i) {‘ba    ii) emoëg    iii) ‘w§S>ob    iv) ‘mo{S>{½b¶mZr 

Jmiboë¶m OmJm ^am CÎmao: 

1. (i)   2.(iii)    3.(i)      4.(i)    5.(ii)    6.(iv)    7.(iv)    8.(iv)  
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2.2 ñdmÜ¶m¶ 

{Q>nm {bhm: 

1)  ãb°H$ emobg² ‘m°S>ob 

2)  ‘mo{S>{½b¶mZr-{‘ba ‘m°S>ob  

3)  ‘mo{S>{½b¶mZr OrdZ-MH«$ J¥hrVH$ 

XrKm}Îmar àíZ: 

1)  ãb°H$ emobg² ¶m§Mo AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ 

2)  ‘Q>©Z {‘ba ¶m§Mo AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ 

3)  ‘mo{S>{½b¶mZr ¶m§Mo AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ 

4)  ‘w§S>ob ¶m§Mo AW©emñÌmVrb ¶moJXmZ 
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