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इकाई – 1: भारत म¤ िव°ीय बाजार के एक अवलोकन 

Unit 1: An overview of Financial Markets in India 
 
भारतीय िव°ीय ÿणाली का पåरचय (Introduction of Indian Financial System) 
भारतीय िव° ÿणाली एक ऐसी ÓयवÖथा से ह ै िजसम¤ ÓयिĉयŌ, िव°ीय संÖथाओ,ं ब§कŌ, औīोिगक 
कÌपिनओ ंतथा सरकार Ĭारा िव° कì माँग होती ह ैतथा इसकì पिूतª कì जाती ह।ै 
भारतीय िव° ÿणाली के दो प± ह,ै पहला माँग प± तथा दसूरा पूितª प±। 
माँग प± का ÿितिनिधÂव Óयि°गत िनवशेक, औīोिगक तथा Óयापाåरक कÌपिनओ,ंसरकर आिद करते 
ह,ै जबिक पिूतª प± का ÿितिनिधÂव ब§क, िबमा कंपनी, Ìयू̧ यअूल फÁड, तथा अÆय िव°ीय संÖथाएं करती ह।ै 
भारतीय िव° ÿणाली को दो भागŌ म¤ बांटा गया ह-ै 
1 भारतीय मþुा बाजार  
2 भारतीय पूंजी बाजार। 
मþुा बाजार - यह राÕůीय ऋण और जमा बाजारŌ जहां के सजातीय सेट क¤ þीय ब§क, वािणिºयक ब§कŌ और अÆय 
िव°ीय सÖंथानŌ को बनान ेके अÐपकािलक लेनदने (अप करन ेके िलए एक वषª) ÿितभिूतयŌ, साथ ही का िहÖसा 
अÐपकािलक जमा और उधार के कायाªÆवयन के िलए ऋण बाजार संचालन, कायªशील पूंजी कंपिनयŌ के मु́ य 
łप स ेआंदोलन कì सेवा, ब§कŌ, सÖंथाओ,ं राºय कì आबादी। 
पåरभाषा: मþुा बाजार के साधन िनवशे वाहन ह§ जो ब§कŌ, ÓयवसायŌ और सरकार को बड़े, लेिकन अÐपकािलक 
िमलने कì अनमुित देते ह§, कम लागत पर पूंजी कì जłरत होती ह ैयह अविध रातŌरात, कुछ िदन, सĮाह या महीने 
होती ह,ै लेिकन एक वषª से भी कम होती ह।ै दीघªकािलक नकदी जłरतŌ को परूा करना िव°ीय या पूंजी बाजारŌ 
Ĭारा परूी कì जाती ह।ै ÓयापारŌ को अÐपाविध नकद कì आवÔयकता होती ह ै³यŌिक बेची जाने वाली वÖतओु ं
और सेवाओ ंके िलए भुगतान महीने लग सकते ह§ 
पैस ेके बाजार के साधनŌ के िबना, उÆह¤ पहल ेस ेबेचा जाने वाले सामानŌ के िलए भगुतान ÿाĮ होन ेतक इतंजार 
करना होगा। इसस ेक¸चे माल कì खरीद म¤ दरेी होगी, तैयार उÂपाद का उÂपादन धीमा कर दगेा। एक Óयवसाय को 
ऑपरेिटंग रखन ेके िलए िनधाªåरत लागत¤, जैसे िकराया, उपयोिगताओ ंऔर मजदरूी, का भगुतान करना चािहए। 
इसिलए, यह अितåरĉ पैसा एक मनी माक¥ ट इÆÖůñ म¤ट म¤ डाल देगा, यह जानकर िक जब इसे ज़łरत होती ह,ै तब 
इसे ÿाĮ कर सकते ह§। 
इस कारण स,े मþुा बाजार के उपकरण बहòत सरुि±त होन ेचािहए। एक Óयवसाय Öटॉक माक¥ ट म¤ अितåरĉ नकद 
नहé डाल सका, और उÌमीद ह ैिक जब िबलŌ का भगुतान करन ेके िलए नकद कì जłरत होती ह ैतो कìमत¤ कम 
नहé होतé उÆह¤ एक पल के नोिटस पर वापस लेने म¤ आसान होना चािहए, और बड़ी लेनदेन शÐुक नहé ह ै
अÆयथा, Óयापार केवल एक सरुि±त म¤ अितåरĉ नकद रखना होगा इटंरनेशनल सेटलम¤ट्स के िलए ब§क के 
मतुािबक, दिुनया भर म¤ 883 अरब डॉलर के मनी माक¥ ट इÖंůñ म¤ट जारी िकए गए ह§। 
मु́ य िव°ीय मþुा बाजार के उपकरणŌ लनेदने खजाना और वािणिºयक कर रह ेह§ िबल, जमा ÿमाणपý, ब§करŌ 
कì Öवीकृितयां, और दसूरŌ। मþुा बाजार कì िविशĶता पैस ेबेच िदया ह ैऔर नहé ह ैिक नहé खरीदा ह ैऔर िवमशª 
के िलए िकया जाता ह ैअवसर लागत पर अÆय तरल संपि° और उ°राĦª म¤ मापा जाता ह ैÊयाज कì इकाइयŌ को 
नाममाý दर। दसूरे शÊदŌ म¤, मþुा बाजार कì मांग के िलए पैस ेऔर आपिूतª को Óयĉ करता ह,ै जो Êयाज दरŌ के 
Öतर को िनधाªåरत पैसा ही कì कìमत। 
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मनी बाजार म¤ संतुलन पैसे के िलए मामले म¤ हािसल कì जहां मांग और आपिूतª घटता सभंवतः कई 
embodiments म¤, एक दसूरे को काटना। एक चाटª पर उÆह¤ िवचार कर¤। को म¤ ह ैिक पसेै के इस भजु पर रािश 
उपचार, और समÆवय कुÐहािड़यŌ Êयाज दर। वø मान लेते ह§ िक एस.एम. पैसे कì आपिूतª खड़ी रेखा का łप ह,ै 
और क¤ þीय ब§क म¤ ह,ै मþुा आपूितª को िनयंिýत करने, एक िनरंतर Öतर पर बनाए रखता ह ैमामलूी Êयाज दर म¤ 
कोई पåरवतªन। 
भारतीय मुþा बाजार को तीन भागŌ म¤ बांटा गया ह–ै असंगिठत बाजार, संगिठत बाजार,तथा मþुा बाजार का उप 
बाजार। 
असगंिठत बाजार के अंतगªत देशी ब§कर, साहóकार, और महाजन आिद परÌपरागत ąोत आते ह।ै úामीण और 
कृिष साख म¤ इसकì बहòत भूिमका होती ह।ै 
सगंिठत बाजार म¤ भारतीय åरज़वª ब§क शीषª सÖंथा ह ै, इसके अितåरĉ सावªजिनक ±ýे के ब§क, िनजी ±ेý के 
ब§क, िवदशेी ब§क तथा अÆय िव°ीय संÖथाएं आती ह।ै 
भारतीय åरज़वª ब§क दशे म¤ मौिþक गितिविधयŌ के िनयमन का िनयýंण करता ह,ै भारतीय åरज़वª ब§क के दो कायª 
ह–ै 
1. सामाÆय क¤ þीय ब§िकंग कायª तथा  
2. िवकास संबंधी और ÿवतªन कायª । 
सामाÆय क¤ þीय ब§िकंग कायª के अधीन भारतीय åरज़वª ब§क के िनÌन कायª िकये जाते है– 
1. कर¤सी नोटŌ का िनगªमन,  
2. सरकारी ब§कर का काम,  
3. ब§कŌ के ब§कŌ का काम,  
4.िवदशेी िविनमय को िनयिंýत करना,  
5. साख िनयýंण एवं  
6. आकड़ो का संúहण और ÿकाशन। 
िवकास सबंंधी और ÿवतªन कायª के अधीन भारतीय åरज़वª ब§क के िनÌन कायª िकये जाते है– 
1. मþुा बाजार पर ÿितबंधाÂमक िनयýंण,  
2. बचतो को ब§कŌ व अÆय िव°ीय संÖथाओ ंके माÅयम से उÂपादन के िलए उपलÊध कराना,  
3. लोगŌ म¤ ब§िकंग कì आदत बढ़ाने के िलए ÿयास करना आिद। 
 
भारतीय पूंजी बाजार  
भारतीय पूंजी बाजार, मþुा बाजार स ेइस बात से िभÆन ह ैिक मþुा बाजार अÐपाविध कì िव°ीय ÓयवÖथा का 
बाजार ह,ै जबिक पूंजी बाजार म¤ मÅयम तथा दीधªकाल के कोष का आदान–ÿदान िकया जाता ह।ैभारतीय पूंजी 
बाजार को मोटे तौर पर दो भागŌ म¤ बांटा जाता ह–ै िगÐड एडं बाजार और औधोिगक ÿितभूित बाजार। 
िगÐड एंड बाजार म¤ åरज़वª ब§क के माÅयम स ेसरकारी और अĬª–सरकारी ÿितभिूतयŌ का øय–िवøय िकया जाता 
ह।ै 
िगÐड एंड बाजार म¤ सरकारी और अĬª–सरकारी ÿितभिूतयŌ का मÐूय िÖथर रहता ह।ै 
औधोिगक ÿितभिूत बाजार म¤ नय े Öथािपत होने वाले या पहले से Öथािपत औīोिगक उपøमŌ के शेयर और 
िडब¤चर का øय– िवøय िकया जाता ह।ै 
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यिद पूजंी बाजार म¤ िनजी िनगम ±ेý के नये अंशŌ और िडब¤चर, सरकारी कंपनी कì ÿाथिमक ÿितभिूत या नयी 
ÿितभिूतयॉ ंतथा सावªजिनक ±ेý के बाड्ंस के िनगªमŌ का øय–िवøय िकया जाता ह,ै तो ऐसे बाजार को ÿाथिमक 
पूंजी बाजार कहते ह।ै 
िĬतीयक पूंजी बाजार के अतंगªत Öटॉक ए³सच¤ज म¤ होने वाले øय–िवøय तथा िगÐड एडं बाजार म¤ होने वाल े
øय–िवøय आते ह ै। 
 
भारतीय पूंजी बाजार म¤ पूंजी के ąोत है: अंश पूंजी, úहण पý, मच¦ट ब§क, Ìयू̧ यअूल फÁड, लीिजंग 
कंपनी, जोिखम पूंजी कंपनी आिद। 
 
भारतीय िव°ीय ÓयवÖथा से जुड़े कुछ महßवपूणª तÃय: भारत म¤ िव°ीय वषª 1 अÿैल से 31 माचª तक होता 
ह।ै åरज़वª ब§क भारत का केÆþीय ब§क ह,ै इसका मु́ यालय मुंबई म¤ ह।ै भारतीय åरज़वª ब§क का लेखा वषª 1 जुलाई 
स े30जून ह।ै 
भारत म¤ मौिþक िनित एव ंसाख नीित åरज़वª ब§क Ĭारा ही बनायी जाती ह ैऔर लागू कì जाती है।भारत के िवदेशी 
Óयापार से सÌबंिधत आंकड़े भारतीय åरज़वª ब§क Ĭारा एकिýत तथा ÿकािशत होते ह।ै 
भारतीय åरज़वª ब§क Ĭारा ब§क दर म¤ कमी के कारण बाजार म¤ तरलता म¤ विृĦ होती ह।ै 
सावªजिनक ब§कŌ म¤ भारतीय Öटेट ब§क समहू सबसे बड़ा ह ैजो कुल ब§क जमा का लगभग29% का िनयýंण िकया 
जाता ह।ैराÕůीय कृिष तथा úामीण ब§क दशे म¤ कृिष एवं úामीण िवकास हते ु िव° उपलÊध कराने वाली शीषª 
सÖंथा ह।ै 
भिूम िवकास ब§क मूलतः दीघªकालीन साख उपलÊध कराने वाली संÖथा ह ैभिूम िवकास ब§क का आरÌभ भिूम 
बंधक ब§क के łप म¤ 1919 ई.  म¤ हòआ था। भारतीय औīोिगक िवकास ब§क कì Öथापना 1 फेāअुरी 1964 ई. 
 म¤ हòआ था। 
माइøो फाइन¤स कì बढ़ती हòई माँग एवं उपयोिगता को दखेते हòए इसके िविनयिमत िवकास ब§क के िलए राÕůीय 
कृिष úामीण िवकास ब§क को िनयामक िनकाय बनाने का सरकार का िवचार ह।ै भारतीय बीमा िनयामक एवं 
िवकास ÿािधकरण Ĭारा बीमा कंपनी पर िनयंýण िकया जाता ह ैऔर उनकì गितिविधयŌ पर नजर रखता ह।ै 
मु´य िव°ीय सÖंथान: 
1. इÌपीरीअल ब§क ऑफ इंिडया 
2. भारतीय åरजवª ब§क 
3. भारत के औīोिगक िव° िनगम 
4. औīोिगक िवकास ब§क ऑफ इिंडया 
5. भारतीय जीवन बीमा िनगम (एलआईसी) 
6. भारत का सामाÆय बीमा 
7. भारतीय Öटेट ब§क 
8. औīोिगक åरकÆÖů³शन ब§क ऑफ इंिडया (आईआरबीआई) अब (औīोिगक िनवेश ब§क ऑफ इिंडया) 
9. राÕůीय कृिष और úामीण िवकास ब§क (नाबाडª) 
10. लघ ुउīोग िवकास ब§क ऑफ इिंडया (एसआईडीबीआई) 
11. राÕůीय आवास ब§क (एनएचबी) 
12. यूिनट ůÖट ऑफ इंिडया (यूटीआई) 
13. जोिखम पूंजी और ÿौīोिगकì िव° िनगम िलिमटेड (आरसीटीसी) 
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14. टे³नोलॉजी डेवलपम¤ट एंड इफंॉम¥शन कंपनी ऑफ इिंडया िलिमटेड (टीडीआईसीआई) 
15. पयªटन िव° िनगम िनगम िलिमटेड (टीएफसीआई) 
16. िशिपंग øेिडट एडं इंवÖेटम¤ट कंपनी ऑफ इिंडया िलिमटेड (एससीआईसीआई) 
17. िडÖकाउंट और फाइन¤स हाउस ऑफ इंिडया िलिमटेड(डीएफएचआई)                                           
18. ±ेýीय úामीण ब§क 
 
मुþा बाजार: िवशेषताए,ं उपकरण, सरंचना और कायª 
(Money market: Features, Instruments, Composition and Functions) 
 
वािणिºयक पेपर: ýिुटहीन øेिडट वाली बड़ी कंपिनयŌ को केवल नकदी बढ़ाने के िलए अÐपकािलक 
असरुि±त वचन नोट जारी कर सकते ह§। 
सपंि°-समिथªत वािणिºयक पý वािणिºयक कागज पर आधाåरत एक ÓयुÂपÆन ह ैयह सबसे लोकिÿय मनी 
माक¥ ट इÖंůñ म¤ट ह,ै िजसम¤ दिुनया भर म¤ 521 अरब डॉलर का जुमाªना ह,ै बीआईएस के मतुािबक। 
सघंीय िनिध: ब§क वाÖतव म¤ केवल Óयवसाय ह§ जो संघीय िनिध का उपयोग करते ह§ य ेधन ÿÂयेक रात फेडरल 
åरजवª आवÔयकताओ ंको परूा करने के िलए उपयोग िकया जाता ह ै
सभी ब§क दनेदाåरयŌ का लगभग 10% $ 58 8 िमिलयन एक ब§क जो आवÔयकता को पूरा करने के िलए पयाªĮ 
नकदी के िबना अÆय ब§कŌ से उधार लेगा फेडरल फंड कì दर¤ इस ÿकार ह,ै Êयाज ब§क फेड फंड्स को उधार लनेे के 
िलए एक-दसूरे से शÐुक लेते ह§। यहां वतªमान फेड फंड्स दर ह ै
िडÖकाउंट िवंडो: अगर कोई ब§क दसूरे ब§क से फेड फंड नहé कर सकता, तो वह फेड कì िडÖकाउंट िवंडो म¤ जा 
सकता ह ै फेड ने एक िडÖकाउंट रेट का शुÐक लगाया जो िक फेड फंड कì दर स े थोड़ा अिधक ह,ै इसिलए 
अिधकांश ब§क िडÖकाउंट िवडंो से बचते ह§। हालािंक, आपातकाल के मामल ेम¤ वहां ह ै
जमा ÿमाणपý: ब§क एक से छह महीने तक जमा के ÿमाण पý जारी करके अÐपकािलक नकदी बढ़ा सकते ह§। 
यह धारक उ¸च Êयाज दरŌ को अब नकद आयोिजत िकया जाता ह।ै 
यूरोडोलारः ब§क िवदशेी ब§कŌ म¤ सीडी भी जारी कर सकते ह§, यू के बजाए य ूम¤ रखे जाते ह§।एस डॉलर 
पुनखªरीद करार: ब§क िस³योåरटीज बचेकर अÐपकािलक धनरािश बढ़ाते ह§ लिेकन एक ही समय म¤ थोड़े समय 
कì Êयाज के साथ अÐपकािलक (अ³सर अगल ेिदन) उÆह¤ पनुखªरीद करने का वादा करते ह§। हालांिक यह एक 
िबøì ह,ै इसे एक अÐपकािलक संपािĵªक ऋण के łप म¤ बकु िकया गया ह।ै सरु±ा के खरीदार (जो वाÖतव म¤ 
ऋणदाता ह)ै एक åरवसª रेपो कायाªिÆवत करता ह ै
ůेजरी िबल: िनÌनिलिखत अविधयŌ म¤ िबल जारी करके संघीय सरकार पåरचालन नकद उठाती ह:ै 4 सĮाह, 13 
सĮाह, 26 सĮाह, और एक वषª। 
नगरपािलका नोट: शहरŌ और राºयŌ ने नकद जुटाने के िलए लघु अविध के िबल जारी िकए ह§। इन पर Êयाज 
का भुगतान संघीय करŌ से छूट ह ै
ब§कसª Öवीकृित: यह अंतरराÕůीय Óयापार के िलए एक ब§क ऋण कì तरह काम करता ह।ै ब§क गारंटी दतेा ह ैिक 
अपने úाहकŌ म¤ से एक ÿाĮ वÖतओु ंके िलए भगुतान करेगा, आमतौर पर 30 - 60 िदन बाद उदाहरण के िलए, 
एक आयातक माल का ऑडªर करना चाहता ह,ै लेिकन िनयाªतक उसे øेिडट नहé दगेा। वह अपने ब§क म¤ जाता ह,ै 
जो भगुतान कì गारंटी देता ह ैब§क भुगतान कì िजÌमेदारी Öवीकार कर रहा ह।ै अिधक जानकारी के िलए, ब§कसª 
Öवीकृित दखे¤ 
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मनी माक¥ ट इÖंůñ म¤ट्स म¤ शेयर: मनी माक¥ ट फंड्स और ब§कŌ म¤ अÆय अÐपकािलक िनवेश पलू और सरकारी 
पलू मनी माक¥ ट इÖंůñ म¤ट्स और उनके िनवेशकŌ को शेयर बेचत ेह§। 
वायदा सिंवदा: ये अनबुंध ÓयापाåरयŌ को भिवÕय म¤ िकसी िनिĲत तारीख को एक सहमित पर कìमत पर एक 
मþुा बाजार सरु±ा खरीदने या बेचन ेके िलए बाÅय करता ह।ै 
 
चार उपकरणŌ का आम तौर पर उपयोग िकया जाता है: 13-सĮाह के ůेजरी िबल, तीन महीने का यूरो 
समय जमा, एक महीने का यूरो समय जमा, और तंग फंड दर के 30-िदवसीय औसत। 
Üयूचसª ऑÈशंस: ůेडसª केवल एक िनिĲत ितिथ पर या इससे पहले एक सहमित पर कìमत पर मनी माक¥ ट 
Éयचूर कॉÆůै³ट खरीदने या बेचने के िलए दाियÂव के िबना, िसफª  िवकÐप खरीद सकते ह§। तीन उपकरणŌ के 
िवकÐप ह§: तीन महीने का ůेजरी िबल वायदा, तीन महीने का यरूो वायदा और एक महीने का यरूो वायदा। 
Öवैप: ब§क उन कंपिनयŌ के िलए मÅयÖथ के łप म¤ कायª करते ह§ जो Êयाज दरŌ म¤ बदलावŌ स ेखुद को बचाने के 
िलए चाहते ह§। 
मुþा बाजार के ÿलेख- 

1. याचना रािश-याचना रािश का ÿयोग मु́ यत: ब§कŌ Ĭारा उनके अÖथायी नकदी कì आवÔयकता को 
पणूª करने के िलए ÿयोग िकया जाता ह ैये िदन-ÿितिदन के आधार पर एक दसूरे से ऋण लेते तथा देते ह।ै 
इसका पनुĂ◌्ा◌ुगतान मांग पर दये होता ह ैऔर इसकì पåरप³वता अविध एक िदन से 15 िदन तक कì 
होती ह ैयाचना रािश पर भगुतान िकए जान ेवाल ेÊयाज कì दर को याचना दर कहते ह।ै 

2. ůेजरी िबल-ůेजरी िबल एक ÿित²ा पý ह ैजो भारतीय åरजवª ब§क के Ĭारा अÐपकालीन िव°ीय कोष कì 
आवÔयकता कì पूितª के िलए िनगªिमत िकया जाता ह ैůेजरी िबल उ¸च तरलता वाला ÿलेख ह ैिजसका 
धारक कभी भी िकसी दसूरे प± को हÖतांतåरत कर सकता ह ैअथवा åरजवª ब§क से बĘे पर भनुा सकता ह ै
ये िबल अिंकत मÐूय से कम मÐूय पर िनगªिमत िकए जात ेह।ै एवं उनका शोधन अिंकत मूÐय पर होता ह ै
अत: िनगªमन मूÐय व अंिकत मÐूय का जो अंतर होता ह ैवह िविनयोग पर Êयाज ÿदिशªत करता ह।ै 

3. वािणिºयक पý-कÌपिनयŌ कì कायªशील पजूी कì आवÔयकता कì पूितª हते ु वािणिºयक पý एक 
लोकिÿय ÿलेख ह ैयह एक असुåरि±त ÿलखे ह ैजो ÿित²ा पý के łप म¤ िनगªिमत िकया जाता ह ैयह 
ÿलेख सन ् 1990 म¤ सवªÿथम जारी िकया गया था िजससे िक इसके माÅयम से कंपिनयॉ ं अपने 
अÐपकालीन कोषŌ को उधार ले सक¤  यह 15 िदन से एक साल के समय तक के िलए िनगªिमत िकया जा 
सकता। 

4. जमा ÿमाण पý-जमा ÿमाण पý एक अÐपकालीन ÿलेख ह ैजो वािणिºयक ब§कŌ Ĭारा एव ं िविशĶ 
िव°ीय सÖंथानŌ Ĭारा िनगªिमत िकया जाता ह ै और जो एक प± से दसूरे प± को Öवतंýतापवूªक 
हÖतांतरणीय ह ैबचत पý कì पåरप³वता कì अविध 91 िदन से एक साल तक कì होती ह ैयह ÿपý 
ÓयिĉयŌ को, सहकारी सÖंथाओ ंऔर कÌपिनयŌ को िनगªिमत िकए जा सकते ह।ै 

5. Óयापाåरक िवपý-सामाÆयतया Óयापारी, थोक िवøेता या उÂपादक से माल उधार खरीदते ह।ै िवøेता 
उधार कì अविध पणूª होन े के पĲात ्माल कì कìमत ÿाĮ करता ह ै िकंत ुयिद केाइª िवøेता माल कì 
कìमत ÿाĮ करने कì ÿती±ा नहé करना चाहता या उसे तÂकाल धन कì आवÔयकता है तो वह øेता के 
प± म¤ एक िविनमय पý िलख सकता ह ैजब øेता िवपý पर Öवीकृित ÿदान कर दतेा ह ै तो यह एक 
िविनमय साÅय ÿलेख बन जाता ह ैइसी को Óयापाåरक िवपý या िविनमय पý कहते ह§। 
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पॅूंजी बाजार के ÿलेख-  
पॅूंजी बाजार से ताÂपयª उस बाजार से ह ैजो मÅयकालीन व दीघªकालीन कोषŌ म¤ Óयवसाय करता ह ैदीघªकालीन व 
मÅयकालीन ऋण के िलए यह संÖथागत ÿबंध ह ैजो िक ÿितभिूतयŌ के िवपणन एव ं Óयापार कì सुिवधा ÿदान 
करता है अत: इसम¤ ब§को व िव°ीय संÖथाओ ंस ेसभी दीघªकालीन ऋण, िवदशेी बाजारŌ से ऋण और िविभÆन 
ÿितभिूतयŌ जैसे अंशŌ, ऋणपýŌ एव ंबॉÁडस के एकý करने से प◌ॅू◌ंजी को शािमल िकया जाता ह।ै पॅूंजी बाजार 
के िनÌनिलिखत दो मु´य भाग होते ह।ै 

1. ÿाथिमक बाजार,  
2. िĬतीयक बाजार ।  

ÿाथिमक बाजार म¤ िनगªिमत नवीन ÿितभिूतयŌ का लेनदने होता ह ैअत: इसे नवीन िनगªमन बाजार भी कहत ेह।ै 
जबिक िĬतीयक बजार म¤ िवīमान ÿितभिूतयŌ का øय-िवøय होता ह ैअत: इसे ÖकÆध िवपिण या शेयर बाजार 
या Öटॉक बाजार भी कहत ेह।ै 

1. ÿाथिमक बाजार-ÿाथिमक बाजार का सÌबÆध उस ÓयवÖथा से ह ैिजसके Ĭारा कंपिनयां नवीन अंशŌ व 
ऋणपýŌ के िनगªमन, Ĭारा दीघªकालीन ऋण ÿाĮ करती ह§ आप इस बात को जानते ह§ िक कÌपिनयॉ ंअंशो 
व ऋणपýो का नवीन िनगªमन अपने गठन के समय और यिद आवÔयक हòआ तो अपने Óयवसाय के 
िवÖतारण के समय करती ह§ यह कायª बहòधा िमýŌ, संबंिधयŌ, व िव°ीय सÖंथाओ ंसे Óयिĉगत łप म¤ या 
सावªजिनक िनगªमन Ĭारा िकया जाता। 

2. िĬतीयक बाजार-िĬतीयक बाजार, जो Öकंध िवपिण या शेयर बाजार के नाम से जाना जाता ह,ै अशंŌ वे 
ऋण-पýŌ को आवÔयक तरलता ÿदान कर, दीघª कालीन िव° म ेमहÂवपूणª भूिमका, िनभाता ह ैयह एक 
Öथान ह ैजहॉ ंइन ÿितभूितयŌ का नकदीकरण, िबना िकसी किठनाइª व िवलबं के हो जाता ह ैयह एक 
संगिठत बाजार ह ैजहॉ ंअशंŌ øय-िवøय िकया जाता ह।ै 

 
ÿाथिमक बाजार व िĬतीयक बाजार मे अंतर 

1. कायª-ÿाथिमक बाजार का मु́ य कायª नवीन पि्◌रतभूि◌ तयो के िनगमªन Ĭारा दीघकª  ◌ालीन कोष 
एकý करना ह ैवहé िĬतीयक बाजार िवīमान ÿितभिू◌ तयो को सतत ्एव ंताÂकािलक बाजार उपलÊध 
कराता ह।ै 

2. ÿितभागी-ÿाथिमक बाजार म¤ मु́ य भाग लेन ेवाली िव°ीय संÖथाए, Ìयू̧ यूअल फÁड, अिभगोपक और 
Óयिĉगत िनवेशक ह§, जबिक िĬतीयक बाजार म¤भाग लनेे वाल ेइन सभी के अितåरĉ व ेदलाल भी ह§ जो 
शेयर बाजार (Öटाक ए³सच¤ज) के सदÖय ह§। 

3. सचूीबĦ कराने कì आवÔयकता-ÿाथिमक बाजार कì ÿितभिूतयŌ को सूचीबĦ कराने कì 
आवÔयकता नहé पड़ती, जबिक िĬतीयक बाजार म¤ केवल उÆहé ÿितभूितयŌ का लेन-देन हो सकता है जो 
सचूीबĦ होती ह§। 

4. मूÐयŌ को िनधाªरण-ÿाथिमक बाजार के सÌबÆध मे ÿितभिूतयŌ का मÐूय िनधाªरण ÿबंधन Ĭारा सेबी के 
िनद¥शŌ को Åयान म¤ रखते हòए िकया जाता ह,ै जबिक िĬतीयक बाजार म¤ ÿितभिूतयŌ का मूÐय बाजार म¤ 
िवīमान मॉगं व पिू◌तª के समÆवय Ĭारा िनधाªरत िकया जाता ह,ै जो समय के अनसुार पåरवितªत होता 
रहता ह।ै 
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पॅूंजी बाजार एवं मुþा बाजार म¤ अÆतर- 

मुþा बाजार पूंजी बाजार 

1.मþुा बाजार का सÌबध 
अÐपकालीन कोष से ह§ 

1. पजूी Óयापार का सÌबंध दीघकª  ◌ालीन कोष ह।ै 

2. मþुा बाजार म¤ Óयापाåरक पý 
जमा पý, वािणिºयक 

2. पजूी बाजार म¤ ऋणपýŌ, बाÁडो, अशेंां, पý का लनेदने होता ह ैÿितभिूतयŌ आिद 
का लनेदने होता ह ै

3. मþुा बाजार के अÆतगªत भारतीय 
åरजवª ब§क वािणिºयक 

3. पूंजी बाजार म¤ लेने वाले दलाल, अिभगोपक, ब§क और गैर ब§िकग िव° 
कÌपनीयां आिद ह ैÌयू̧ यूअल फÁड िव°ीय संÖथाएं और Óयिĉगत िनवेशक ह।ै 

मþुा बाजार कैसे काम करता ह ै? 
मþुा बाजारŌ कì बात करते हòए, आमतौर पर इसका अथª होता हिैवदशेी मþुा बाजार - उस पर दिैनक Óयापार कì 
माýा कई िůिलयन डॉलर तक पहòचंती ह!ै जो लोग Óयापाåरक मþुाओ ंम¤ अपने हाथ कì कोिशश करना चाहते ह§, 
िवदशेी मþुा Óयापार के तýं कì समझ महÂवपणूª ह।ै 
आपको आवÔयकता होगी 

 इटंरनेट तक पहòचं; 
 ůेिडंग टिमªनल 

 
अनुदेश 
1 अतंरराÕůीय मþुा बाजार म¤ एक मþुा हिैविभÆन राÕůीय मþुाएं बाजार सĮाह म¤ पांच िदन संचािलत होता ह:ै यह 
रिववार शाम 23:00 GMT पर खलुता ह ैऔर शøुवार कì शाम को 22:00 बजे बंद हो जाता ह।ै 
2 िवदशेी मþुा पर मþुा िविनमय बहòत अलग हसंैगठनŌ और ÓयिĉयŌ ÿमखु िखलािड़यŌ म¤ राºय और बड़े िनजी 
ब§कŌ का उÐलखे िकया जा सकता ह,ै उÆहŌने मþुा आंदोलनŌ कì मु́ य गितशीलता िनधाªåरत कì ह।ै िवशेष łप 
स,े राºय ब§क एक िनिĲत कॉåरडोर म¤ अपनी मþुाओ ंको बनाए रखते ह§। 
3 िनजी ब§क, एक िनयम के łप म¤, एक खरीद करत ेह§ औरअपने úाहकŌ के आदशे पर िवदशेी मþुा कì िबøì - 
वािणिºयक उīम इसके अलावा, वे मनुाफे के िलए अ³सर अपना सĘा कारोबार करते ह§ अंत म¤, िवदशेी मþुा 
बाजार म¤ कई कंपिनयां ह§ जो मþुाओ ंके िविनमय मÐूय म¤ पåरवतªन पर परूी तरह स ेकमात ेह§। 
4 इस बाजार म¤ िनजी सĘेबाजŌ भी ह§, अ¸छे ह§एक उदाहरण जॉजª सोरोस ह,ै जो एक समय म¤ िāिटश पाउंड कì 
ब§िकंग दर िगर कर इस अटकलŌ पर अरबŌ डॉलर कमाए। इसके अलावा, िवदेशी मþुा पर सैकड़Ō हजार छोटे 
ÓयापाåरयŌ को भी, मþुाओ ंके मÐूय म¤ पåरवतªन पर पैसा बनाने कì कोिशश कर रह ेह§। 
5 िवदशेी मþुा को अ³सर इटंरब§क बाजार कहा जाता ह,ै³यŌिक शŁुआत म¤ लेनदेन ब§कŌ के बीच िबÐकुल ठीक 
हòए थे लिेकन इंटरनेट के आगमन के साथ, इसके ÿितभािगयŌ के चø म¤ काफì िवÖतार हòआ ह।ै वतªमान म¤, कोई 
Óयिĉ घर छोड़ने के िबना िवदेशी मþुा पर काम कर सकता ह,ै नेटवकª  के िलए एक आउटलेट होना काफì ह।ै 
āोकरेज कंपिनयŌ या āोकरेज सेवाओ ंको ÿदान करने वाल ेब§कŌ के माÅयम स ेÓयापार िकया जाता ह ै
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6 ÿÂय± Óयापार के िलए उपयोग िकया जाता हएैक Óयापार टिमªनल कंÈयटूर पर Öथािपत एक िवशेष कायªøम ह।ै 
टिमªनल म¤ आप Óयापारी को Êयाज कì मþुाओ ंकì मþुाओ ंके úाफ देख सकते ह§ और कुछ पल म¤ खरीद और 
िबøì के िलए आपरेशन कर सकते ह§। 
7 िदन के दौरान, िवदशेी मþुा बाजार म¤ मनाया जाता हगैितिविध कì विृĦ और िगरावट कì अविध यह इस तÃय 
के कारण ह ैिक अलग-अलग समय पर, कुछ ±ेýŌ म¤ Óयापार से जड़ेु होते ह§। इसिलए, ÿशांत सý (11:00 पवूाªĹ 
माÖको समय पर) शłु होता ह,ै िफर एिशया Óयापार से जुड़ा होता ह ै(एिशयाई सý, 3:00)। तब यरूोप Óयापार म¤ 
ÿवशे करता ह ै(यूरोपीय सý, 10:00) अंत म¤, बाजार पर 16:00 बजे अमåेरका (अमेåरकì सý) ह।ै िनकटवतê सý 
ओवरलैप हो सकत ेह§ - उदाहरण के िलए, बाजार पर 16:00 से 20:00 तक तुरंत यरूोप और अमेåरका ह§ 20:00 
के बाद, जब यरूोप बंद हो जाता ह ै(आिखरी एक लंदन छोड़ दतेा ह)ै, अमåेरका बाजार म¤ राज करता ह ै- जब तक 
िक पिैसिफक सý के अगले आøामक नहé। 
8 िवदशेी मþुा बाजार म¤ काम करने के िलए बहòत गंभीर आवÔयकता होती हवैषŎ से हािसल ²ान बहòत से लोग, 
िजसकì जानकारी आप फॉरे³स पर अ¸छी तरह स ेकमा सकत ेह§, अनुभव और ²ान के िबना Óयापार शłु करते 
ह§। नतीजतन, वे अपना पैसा खो दते ेह§ यह समझना जłरी ह ैिक सĘा Óयापार म¤ एक साधारण िसĦांत संचािलत 
होता ह ै- जो िक आप कमाते ह§, िकसी को खोना होगा फ़ॉरे³स पर धन कहé से नहé उठता ह ै- कोई इसे खो दतेा 
ह,ै कोई जीत जाता ह ैइस बाजार म¤ आने वाले अिधकांश नए लोग अपने पैसे खो देते ह§। 
 
नई इशू मािकª ट: फं³शÆस, मेथड्स ऑफ़ Éलोिटंग नई इशू, सेबी गाइडलाइÆस फॉर आईपीओ, रीस¤ट 
ů¤ड्स इन नई इशू मािकª ट 
(New Issue Market: Functions, Methods of Floating New Issue, SEBI Guidelines for 
IPO, Recent trends in New Issue Market) 
 
नई इश ूमािकª ट: फं³शÆस, मेथड्स ऑफ़ Éलोिटंग नई इशू, 
(New Issue Market: Functions, Methods of Floating New Issue)  
पूंजी बाजार शÊद उन सिुवधाओ ंऔर संÖथानŌ कì ÓयवÖथा को संदिभªत करता ह ैिजनके माÅयम से दीघªकािलक 
धन; ऋण और इि³वटी दोनŌ उठाए जाते ह§ और िनवेश िकए जाते ह§। पूंजी बाजार म¤ िवकास ब§क, वािणिºयक 
ब§क और Öटॉक ए³सच¤ज शािमल ह§। पूंजी बाजार को दो िहÖसŌ म¤ िवभािजत िकया जा सकता ह ै 
(ए) ÿाथिमक बाजार  
(बी) माÅयिमक बाजार 
 
ÿाथिमक बाजार म¤ नए मĥुŌ को Üलोट करने के तरीके 
 
सावªजिनक मĥुा: जब कोई कंपनी ऑफ़र दÖतावेज़ (ÿॉÖपे³टस) जारी करने के माÅयम से जनता को अपने शयेर 
(या िडब¤चर / बॉÆड) को बेचकर (जारी) जारी करके धन जटुाने के िलए, इसे सावªजिनक मĥुा कहा जाता ह।ै 
ÿारंिभक सावªजिनक ÿÖताव (आईपीओ): जब एक (असचूीबĦ) कंपनी पहली बार सावªजिनक मĥुा बनाती है 
और Öटॉक ए³सच¤ज पर सचूीबĦ शयेरŌ को ÿाĮ करती ह,ै तो सावªजिनक मĥु ेको ÿारंिभक सावªजिनक ÿÖताव 
(आईपीओ) कहा जाता ह।ै  
सावªजिनक ÿÖताव (एफपीओ) ): जब एक सचूीबĦ कंपनी पूंजी जुटाने के िलए एक और सावªजिनक मĥुा बनाती 
ह,ै तो इसे फॉलो-ऑन ऑफर (एफपीओ) कहा जाता ह।ै 
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िबøì के िलए ÿÖताव: संÖथागत िनवशेक जैसे उīम िनिध, िनजी इि³वटी फंड इÂयािद, असचूीबĦ कंपनी म¤ 
िनवेश करत ेह§ जब यह बहòत छोटा होता ह ैया शुŁआती चरण म¤ होता ह।ै इसके बाद, जब कंपनी बड़ी हो जाती ह,ै 
तो य े िनवेशक ऑफ़र दÖतावज़े जारी करने के माÅयम स ेअपने शेयर जनता को बेचत ेह§ और कंपनी के शेयर 
Öटॉक ए³सच¤ज म¤ सूचीबĦ होते ह§। इसे िबøì के िलए ऑफ़र कहा जाता ह।ै इस मĥु ेकì आय मौजदूा िनवेशकŌ 
को जाती ह,ै न िक कंपनी के िलए। 
 
िनजी Èलेसम¤ट: पूंजी जुटाने के िलए अपे±ाकृत कम िनवेशकŌ को ÿितभिूतयŌ कì िबøì। िनजी Èलेसम¤ट म¤ 
शािमल िनवशेक आमतौर पर बड़े ब§क, Ìयचूअुल फंड, बीमा कंपिनयां और प¤शन फंड होते ह§। िनजी Èलसेम¤ट 
सावªजिनक मĥु ेके िवपरीत ह,ै िजसम¤ खलु ेबाजार पर िबøì के िलए ÿितभूितयां उपलÊध कराई जाती ह§। 
 
भारतीय िडपोिजटरी रसीद जारी करना (आईडीआर): िवदशे म¤ Öटॉक ए³सच¤ज म¤ सचूीबĦ एक िवदेशी कंपनी 
भारतीय िनवेशकŌ से शयेर (जारी) शेयर बेचकर पैसा बढ़ा सकती ह।ै ये शेयर एक िवदशेी संर±क ब§क Ĭारा ůÖट 
म¤ आयोिजत िकए जाते ह§ िजसके िखलाफ एक घरेल ू संर±क ब§क भारतीय िडपॉिजटरी रसीद (आईडीआर) 
नामक एक उपकरण जारी करता ह।ै आईडीआर को Öटॉक ए³सच¤ज म¤ िकसी अÆय शेयर कì तरह कारोबार िकया 
जा सकता ह ैऔर धारक ÖवािमÂव के अिधकारŌ के हकदार ह ैलाभांश। 
 
राइट्स इÔयू (आरआई): जब कोई कंपनी अपने मौजूदा शयेरधारकŌ से नए शेयर / िडब¤चरŌ को बेचकर (जारी) 
करके धन जटुाने के िलए इसे अिधकार जारी करती है। राइट्स इÔयू के िलए ऑफ़र दÖतावेज को ऑफ़र लेटर कहा 
जाता ह ैऔर यह मĥुा 30-60 िदनŌ के िलए खलुा रहता ह।ै मौजूदा शयेरधारक पहले से आयोिजत शेयरŌ कì 
सं́ या के अनपुात म¤ नए शेयरŌ के िलए आवेदन करने के हकदार ह§। 
बोनस इÔय,ू कंपनी अपन ेमौजूदा शयेरधारकŌ को नए शयेर जारी करती ह।ै चूंिक नए शेयर कंपनी के åरजवª (संिचत 
मनुाफे) से जारी िकए जात ेह§, इसिलए शेयरधारकŌ को नए शयेर ÿाĮ करने के िलए कंपनी को कोई पैसा नहé दनेा 
पड़ता ह।ै 
सेबी गाइडलाइÆस फॉर आईपीओ( SEBI Guidelines for IPO) 
आईपीओ के िलए िनयम 
जनता कì भागीदारी को देखते हòए, खासकर छोटे शेयरधारकŌ के िहतŌ का Åयान रखने के िलए सेबी कंपिनयŌ के 
कामकाज पर नजर रखती ह,ै तािक वे उिचत और िनÔप± तरीके से अपना कारोबार करती रह¤। उदाहरण के 
िलए, कंपिनयŌ म¤ ऐसे िनदेशक–मÁडल होने चािहए, िजनम¤ कम से कम आधे सदÖय ÿवतªकŌ/कÌपनी से अलग 
हŌ। साथ ही कंपिनयŌ को िलिÖटंग समझौतŌ का पालन करना होता ह,ै िजसके तहत कÌपिनयŌ को िनधाªåरत 
समयाविध और िवशेष ÿाłपŌ म¤ िविभÆन सचूनाएं ÿकट करनी होती ह§। 
आईपीओ/एफपीओ म¤ सेबी कì भूिमका 
आईपीओ लाने वाली हर कंपनी को सेबी कì समी±ा के िलए मसौदा ÿÖताव जमा करना आवÔयक होता ह।ै 
100 करोड़ Łपए तक के आकार वाले इÔयू के संबंध म¤ मसौदा ÿÖताव दÖतावेज, जारी करने वाली कंपनी के 
पंजीकृत कायाªलय के अंतगªत आने वाले बोडª के संबंिधत ±ेýीय कायाªलय म¤ दािखल िकया जाएगा। िविभÆन 
ÖतरŌ पर सेबी के अिधकाåरयŌ Ĭारा डीआईपी के िदशा–िनद¥शŌ के तहत ÿÖताव ÿपýŌ कì जांच कì जाती ह ैऔर 
यह सिुनिĲत िकया जाता ह ैिक हर आवÔयक जानकारी का खलुासा मसौदा ÿÖताव दÖतावेज़Ō म¤ िकया गया ह।ै 
सेबी के िनगरानी पý कì वधैता केवल तीन महीने कì होती ह।ै यािन तीन महीन ेकì अविध के भीतर कंपनी को 
अपना इÔय ूलाना होता ह।ै 
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इसका अथª यह नहé है िक सेबी ने िकसी इÔयू कì िसफाåरश कì है 
सेबी कभी िकसी इÔयू कì िसफाåरश नहé करती ह ैऔर न ही िकसी कÌपनी कì िज़Ìमेदारी लेती ह।ै यह िकसी 
योजना या पåरयोजना के ÿÖताव म¤ िदये गए बयान कì शĦुता या िव°ीय सŀुढ़ता संबÆधी ÿÖताव दÖतावज़ेŌ म¤ 
अपनी राय भी Óयĉ नहé करती ह।ै 
³या सेबी ÿÖताव दÖतावेज़ कì सामúी का अनुमोदन करती है? 
यह कभी नहé समझा जाना चािहए िक ÿÖताव दÖतावज़े सेबी ने ÿÖततु िकये ह§ या सेबी ने इस ेमजंरूी दी ह।ै लीड 
मैनेजर Ĭारा ÿमािणत ÿÖताव दÖतावज़े म¤ िकए गए खलुासे आमतौर पर पयाªĮ माýा म¤ होत ेह§। िनवेशक िहतŌ के 
संर±ण के िलए कÌपिनयŌ के िलए बन ेसचूना ÿकट करने सÌबÆधी सेबी के िदशा–िनद¥श कुछ ही समय के िलए 
लाग ूरहते ह§। िनवेशकŌ कì सिुवधा के िलए ÿÖतािवत इÔय ूम¤ िनवेश करने का िनणªय लेन ेम¤ मदद के िलए सेबी 
अपन े िदशा–िनद¥श जारी करती ह।ै ³या सेबी कì मंजूरी िमल जान ेस े िनवेशकŌ के िलए आईपीओ सरुि±त हो 
जाते ह§? आईपीओ म¤ िनवेश करने के िलए िनवेशकŌ को दÖतावज़ेŌ म¤ ÿकट जानकारी के आधार पर अपना 
िनणªय Öवय ंलेना चािहए। सेबी िकसी भी कÌपनी या इÔय ूम¤ भागीदार नहé होता ह।ै इसिलए फंड िनवेशकŌ को ही 
इÔय ूके माÅयम से िनवेश ÿÖताव कì गारंटी माना जाना चािहए। हालांिक, िनवेशकŌ को आम तौर पर िनवेश पर 
िवचार करने स ेपहल ेजोिखम कारकŌ सिहत इÔय ूस ेसंबंिधत तमाम तÃयŌ का अÅययन करन ेकì सलाह दी जाती 
ह।ै उÆह¤ िकसी अनिधकृत युिĉ या अनिधकृत समाचार से सतकª  रहन ेकì चेतावनी दी जाती ह ै
बाजार िनयामक ने अिधúहण के िनयमŌ म¤ संशोधन को अपनी मंजरूी द ेदी, िजसम¤ कंपिनयŌ को शयेर िनिवदा 
अविध के दौरान ओपन ऑफर ÿाइस म¤ ऊपर कì तरफ संशोधन के िलए अितåरĉ वĉ िमलेगा। इसके अलावा, 
बायबैक के िनयमŌ म¤ संशोधन को भी मंजरूी दी गई ह।ै 
अब आईपीओ के 2 िदन पहले ÿाइस ब§ड कì घोषणा 
अब आईपीओ के कìमत दायरे (ÿाइस ब§ड) कì घोषणा आईपीओ लान ेके दो कायª िदवस पहले िकया जा सकता 
ह।ै मौजदूा समय म¤ आईपीओ लान ेसे पांच कायª िदवस पहले ÿाइस ब§ड कì घोषणा करनी होती ह।ै 
अिधúहण, बायबैक िनयमŌ म¤ सशंोधन को सेबी कì मंजूरी 
सेबी न ेसरु±ा काननू के तहत तीसरे प± का काम करने वाली कंपिनयŌ को िनयंिýत करने वाल ेिविभÆन िनयमŌ म¤ 
संशोधन कì योजना बनाई ह।ै बाजार िनयामक इस संबंध म¤ एक कंसÐटेशन पेपर जारी करेगा। ÿÖताव को सेबी के 
बोडª ने बैठक के दौरान मजंूरी दी। 
जानकारी न देने वाली फामाª कंपिनयŌ के िखलाफ कारªवाई 
सेबी न े कहा ह ै िक वह उन औषिध कंपिनयŌ के िखलाफ कारªवाई करेगा, जो अमåेरकì खाī सुर±ा ÿशासन 
(यएूसएफडीए) Ĭारा िकए गए िनरी±ण व åरपोटª कì जानकारी उसे नहé द¤ग।े अजय Âयागी ने कहा िक कंपिनयŌ से 
जुड़ी वैसी जानकाåरयŌ को अभी से ही साझा करना आवÔयक ह,ै िजसका असर संभािवत तौर पर कंपनी के शेयरŌ 
कì कìमत व िनवेशकŌ पर पड़ सकता ह।ै 
रीस¤ट ů¤ड्स इन नई इशू मािकª ट(Recent trends in New Issue Market) 
TECHNICAL ANALYSIS – TREND 
TECHNICAL ANALYSIS म¤ ‘TREND’ का मतलब ह,ै CANDLES या STOCK PRICE POINT 
को जोड़न ेस ेबनने वाला DIRECTION –(िदशा) 
यह TECHNICAL ANALYSIS म¤ सबसे महÂवपणूª CONCEPTS अवधारणाओ ंम¤ स ेएक ह।ैऔर हम 
TECHNICAL ANALYSIS म¤ इसी ů¤ड्स  को समझने का ÿयास करते ह.ै 
ů¤ड के बारे म¤  ऐसा माना जाता ह,ै िक जो भी ů¤ड्स बना हòआ ह,ै वो आगे भी बना रहगेा, जब तक िक कोई दसूरा 
ů¤ड न आय,े 
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यानी अगर कोई STOCK UP TREND LINE िदखा रहा है, मतलब वो कुछ समय और हो सकता ह ै
UPTREND यानी (तेजी ) बना रहगेा, 
यानी अगर कोई STOCK DOWN TREND LINE िदखा रहा ह,ै मतलब वो कुछ समय तक हो सकता ह ै 
DOWNTREND (मदंी )म¤ रहगेा, और BULLISH बना रहगेा. 
अगर सीधा सीधा कहा जाये तो माक¥ ट म¤ , तेजी और मंदी को एक नजर म¤ समझन ेके िलए हम ů¤ड लाइन  का 
इÖतेमाल करते ह.ै 
 TRENDS LINE ³या होता ह?ै 
एक चाटª पे िकसी STOCK के PRICE को उसके TIME FRAME के अनुसार उसके अलग अलग PRICE 
POINT को िमलाते हòए एक लाइन िखंची जाती ह,ै इसी लाइन को STOCK कì ů¤ड लाइन  कहत ेह.ै 
ů¤ड लाइन के ÿकार – 
परेु TECHNICAL ANALYSIS म¤ ů¤ड लाइन  तीन ÿकार कì होती ह,ै 

1. UP TREND LINE 
जब TREND LINE ऊपर कì तरफ जाय ेतो कह सकते ह ैिक STOCK , UP TREND कहत ेह ै
अप ů¤ड  को बुिलश ů¤ड (तेजी का दौर ) भी कहा जाता है,     

2. DOWN TREND LINE 
जब ů¤ड लाइन  नीचे कì तरफ जाय ेतो कह सकते ह ैिक STOCK , डाउन ů¤ड म¤ ह,ै डाउन ů¤ड को िबअåरश ů¤ड  
(मंदी का दौर ) भी कहा जाता ह,ै 

3. SIDEWAYS TREND LINE 
जब TREND LINE ना ऊपर जाये और ना ही नीच,े बिÐक सीधी लाइन बन जाय ेतो इस तरह िक TREND 
LINE को SIDEWAYS ů¤ड (करे³शन, CORRECTION)भी  कहत ेह,ै 
TIMES OF TRENDS- TRENDS िकतने समय के िलए होता है, 
अगर बात कì जाय े िक, कोई TREND िकतने समय के िलए होता ह,ै तो हम¤ एक चीज़ समझनी चािहए िक, 
इसका कोई िनिĲतता नहé ह ैिक TREND िकतने समय के िलए बना रहगेा, 
उतार चढाव तो लगे ही रहते ह,ै और कोई भी TREND उस STOCK से जुडी िकसी खास बात से कभी भी टूट 
सकता ह,ै वो खास बात कुछ भी सकता ह,ै जो लोगो को लगता ह ैिक उस NEWS का उस कंपनी के STOCK 
पर ÿभाव रहगेा. 
इस तरह के MEDIUM TERM TRENDS िक पहचान करने के िलए आपको िपछल े2 से 3 साल  का चाटª 
दखेना पड़ता ह.ै 
3. LONG TERM TRENDS – 
अगर िकसी Öटॉक का ů¤ड एक साल या उस भी ºयादा समय के िलए बना हòआ ह,ै तो इस तरह के ů¤ड को 
LONG TERM TREND कहते है. 
इस तरह के LONG TERM TRENDS िक पहचान करने के िलए आपको िपछल े2 साल से अिधक  का चाटª 
दखेना पड़ता ह ै
TRENDS IS YOUR FRIENDS 
ů¤ड्स के बारे म¤ एक चीज़ समझना जŁरी ह,ै िक SHARE MARKET म¤ TREND IS YOUR FRIEND 
यानी ů¤ड  ही हमारा इकलौता दोÖत होता ह,ै और कोई नहé, और इसिलए हम¤ हमशेा अपने ů¤ड के साथ बने रहना 
चािहए, आप और िकसी चीज़ प ेिवÖवास करने से पहले एक बार ů¤ड  जŁर चेक कर ले, 
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ऐसा इसिलए भी कहा जाता ह ै³यŌिक MARKET ºयादातर ů¤ड को ही FOLLOW करता है, बस जैसा ही 
कोई ů¤ड बनता िदखे, हम¤ उसके साथ साथ अपने अपने TRADES लेने चािहए, 
और MARKET म¤ ů¤ड्स  बदलता रहता ह,ै बस बदलते ů¤ड के साथ आप भी बन ेरह,े यही इस MARKET म¤ 
सफलता का बहòत बड़ा मंý ह.ै 
अगर आप िबना ů¤ड को समझे ही TRADE ले रह े ह,ै तो आप इस MARKET के िनयम के िखलाफ 
TRADE ले रह ेह,ै और आपको ºयादातर मौको पे नकुसान उठाना पड़ सकता ह.ै 
TRENDS का महÂव  
ů¤ड वाÖतव म¤ TECHNICAL ANALSYSIS का मु́ य आधार ह,ै हम TECHNICAL ANAYLYSIS 
का STUDY इस िलए करते ह ै िक हम¤ STOCK के िपछले ů¤ड  के आधार पर आने वाल े ů¤ड के बारे म¤ 
ADAVNCE म¤ जानकर ů¤ड के साथ जड़ेु, और फायदा उठाय.े 
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इकाई – II:शेयर बाजार 

(Equity Market) 

इि³वटी शेयर ³या है?  इि³वटी शेयर को आम बोलचाल म¤ शेयर या Öटॉक भी कहा जाता ह।ै इससे िकसी 
कंपनी म¤ अमकु अशं कì िहÖसेदारी Óयĉ होती ह।ै इि³वटी शेयरधारक कंपनी के नफे-नकुसान म¤, अपने शेयरŌ कì 
सं́ या के अनपुात म¤ Óयवसाियक िहÖसेदार होता ह।ै इसके धारक को कंपनी के सदÖय का दजाª ÿाĮ होने के साथ 
कंपनी के ÿÖतावŌ पर अपना िवचार Óयĉ करने और वोट देन े का अिधकार ÿाĮ ह ै
राइट्स इÔयू/राइट्स शेयर िकसे कहते है? जब कोई कंपनी अपने मौजूदा शेयरधारकŌ को उनकì अशंधåरता के 
अनपुात म¤ नई शयेर दने ेकì पेशकश करती ह ैतो इसे राइट्स इÔय ूया राइट्स शयेर कहा जाता ह।ै शेयरधारकŌ को 
राइट शेयर खरीने का अिधकार िमलता ह।ै लेिकन यह उसकì इ¸छा पर िनभªर ह ैिक वह इसका उपयोग करे या न 
करे। राइट्स इÔय ू म¤ कंपनी अÆय ÿितभिूतया ं भी जारी कर सकती ह ै
इि³वटी शेयरधारकŌ के अिधकार ³या ह§? इि³वटी शयेरधारक कंपनी के िहÖसेदार ही कहलाते ह§। इसिलए 
इÆह¤ कंपनी के िव°ीय पåरणाम और आिथªक िÖथित को जानने का अिधकार ह।ै इसके िलए उसे ÿितवषª सÌपणूª 
िववरण सिहत बेल¤सशीट और वािषªक åरपोटª ÿाĮ करन े का अिधकार ह।ै कंपनी को अपने मु́ य कारोबार के 
दिैनक कामकाज के िववरण को छोडकर, िकसी भी नीित को बदलने, नए शेयर जारी करने और अÆय महÂवपणूª 
कामŌ के िलए शेयरधारकŌ कì अनमुित लेनी पडती ह।ै इसके िलए साल म¤ कम स ेकम एक बार वािषªक सभा 
करनी आवÔयक ह ैिजसम¤ िनदेशक बोडª कì बैठकŌ म¤ पाåरत ÿÖताव रखन ेपड़त ेह§। वािषªक सभा कì सचूना के 
साथ इन ÿÖतावŌ कì ÿित भी शेयरधारकŌ को इस तरह भेजनी होती ह ैतािक वह उÆह¤ वािषªक सभा से पहले िमल 
जाए। शेयरधारकŌ को इन ÿÖतावŌ के प± या िवप± म¤ अपने िवचार रखन ेव वोट दनेे का अिधकार ह।ै कंपनी कì 
लेखा पÖुतकŌ या अÆय जłरी दÖतावजेŌ को जांचने का अिधकार भी शेयरधारकŌ को ह।ै 
बोनस शेयर मतलब ³या? कंपनी अपन ेवािषªक लाभ को सÌपूणª łप से लाभांश या िडिवड¤ड के łप म¤ िवतåरत 
नहé करती ह।ै इसका कुछ िहÖसा वह संचय खात ेम¤ जमा करती जाती ह ैजो कुछ वषŎ म¤ एक बड़ी रािश बन जाती 
ह।ै कंपनी अपनी भावी िवकास योजना या अÆय योजनाओ ंके िलए इस रािश को पूंजी खात ेम¤ हÖतांतåरत करन ेके 
िलए इतनी ही रािश के शेयर बतौर बोनस अपने मौजूदा अशंधारकŌ को अनपुाितक आधार परे दे दतेी ह।ै इन 
शेयरŌ के िलए शेयरधारकŌ स े कोई मÐूय नहé िलया जाता। 
ÿेफर¤स शेयर िकसे कहते ह§? इस ÿकार के शेयर रखनेवाल ेशेयरधारकŌ को ÿितवषª पवूª िनधाªåरत दर से लाभांश 
िदया जाता ह।ै यह लाभांश कंपनी के लाभ म¤ स ेिदया जाता ह।ै लेिकन इसका भगुतान इि³वटी शेयरधारकŌ को 
लाभांश देन ेस ेपहले िकया जाता ह।ै यिद कंपनी का िदवाला िनकलता ह ैतो ÿेफर¤स शेयरधारक को उसका िहÖसा 
इि³वटी शेयरधारकŌ स ेपहल,े लिेकन बॉÁड होÐडरŌ, िडब¤चरधारकŌ जैस ेलेनदारŌ को चकुाने के बाद, िमलने का 
अिधकार ह।ै 
³युÌयुलेिटव ÿेफर¤स शेयर ³या है? ऐसे शेयरधारकŌ को पवूª िनधाªåरत दर पर ÿितवषª लाभांश नहé िदया जाता 
बिÐक यह कंपनी के पास जमा होता रहता ह।ै जब कभी भी कंपनी अपने इि³वटी शेयरधारकŌ को लाभांश दतेी ह ै
तो उससे पहले ³युÌयलुेिटव ÿेफर¤स शेयरधारकŌ को लाभांश िदया जाता है। ऐसी िÖथित म¤ इनको उĉ अविध तक 
का परूा संिचत लाभांश िदया जाता ह।ै 
³युÌयुलेिटव कÆविटªबल ÿेफर¤स शेयर िकसे कहते ह§? यह एक ÿकार का ÿेफर¤स शेयर ही ह ैिजसम¤ िनधाªåरत 
दर पर लाभांश संिचत होते हòए एक साथ ही चकुाया जाता ह।ै लेिकन इसम¤ एक िनधाªåरत अविध भी होती ह ै
िजसके परूा होन ेपर उÆह¤ संिचत लाभांश का भगुतान तो कर ही िदया जाता ह,ै साथ ही य ेशेयर Öवतः इि³वटी 
शेयर म¤ łपांतåरत हो जाते ह।ै 
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आप इि³वटी शेयर कैसे ÿाĮ कर¤ ? आप ÿाइमरी माक¥ ट स ेपिÊलक इÔय ू(आईपीओ या एफपीओ) के दौरान 
आवेदन करके या िफर सीधे शेयर बाजार के माÆयताÿाĮ āोकर के माÅयम से सेक¤ डरी माक¥ ट म¤ शेयर खरीद सकते 
ह§। 
ÿाइमरी माक¥ ट ³या है ? कोई कंपनी जब अपनी पåरयोजनाओ ंके िव° पोषण के िलए पिÊलक इÔय ूजारी करती 
ह ैतो इस ऑफर के माÅयम स ेआवेदन करके शयेर पान ेऔर कंपनी Ĭारा शेयर आवंिटत करके उनको सचूीबĦ 
कराने तक कì सÌपूणª ÿिøया/Óयवहार ÿाइमरी माक¥ ट के कायª±ेý म¤ आता ह ै
सेक¤ डरी माक¥ ट िकसे कहते ह§? कंपनी पिÊलक इÔय ू Ĭारा आवेदकŌ को शेयर आवंिटत करने के बाद उÆह¤ 
पंजीकत Öटॉक ए³सच¤ज म¤ listed  करवाती ह।ै LISTED के बाद पिÊलक इÔय ू यानी शŁुआती पिÊलक 
(आईपीओ) या फॉलो-ऑन पिÊलक ऑफर (एफपीओ) के जåरए ÿाइमरी माक¥ ट म¤ आवंिटत िकए गए शेयरŌ कì 
खरीद-िबøì कì जा सकती ह ैऔर इसी Óयवहार/कारोबार को सेक¤ डरी माक¥ ट म¤ सÌमिलत िकया गया ह।ै साधारण 
भाषा म¤ जब कोई Óयिĉ आवदेन करके कंपनी स ेसीधे शयेर लेता ह ैतो यह ÿाइमरी माक¥ ट का Óयवहार कहलाता 
ह।ै पर जब यही शेयर वह अÆय िकसी शेयरधारक से खरीता ह ैया अÆय को बेचता ह ैतो यह Óयवहार सेक¤ डरी 
माक¥ ट कहलाता ह।ै शेयर बाजार को ही तकनीकì łप स ेसेक¤ डरी माक¥ ट कहत ेह§। ÿाइमरी व स¤क¤ डरी माक¥ ट को 
िमलाकर बनता ह ैदशे का पूंजी बाजार। 
 
 
इि³वटी बाजार म¤ िखलाड़ी : िडपॉिजटरी सÖंथान और बीमा कंपिनयां  
िडपॉिजटरी संÖथाए ं³या ह§? 
िडपॉिजटरी संÖथान कई अलग-अलग ÿकार म¤ आते ह§ कभी भी आप िकसी को उÌमीद करते ह§ िक वह Óयिĉ 
आपके िलए इसे रखेगा और इस ेवापस द ेदेगा, तो आप िकसी िडपॉिजटरी संÖथान स ेकाम कर रह ेह§ या बहòत 
मखूªता से काम कर रह ेह§। िडपॉिजटरी संÖथाए ंएक ही मूल तरीके से सभी फ़ं³शन: 

 वे आपके पसैे Öवीकार करते ह§ और आमतौर पर समय के साथ Êयाज दतेे ह§, हालांिक कुछ खाते Êयाज 
भुगतान के बदले म¤ जमाकताªओ ंको आकिषªत करने के िलए अÆय सवेाए ंÿदान करते ह§। 

 अपने पसेै को पकड़त ेसमय, वे अÆय लोगŌ या संगठनŌ को बंधक या अÆय ऋण के łप म¤ उधार दतेे ह§ 
और व ेआपको भगुतान कì तलुना म¤ अिधक Êयाज उÂपÆन करते ह§। 

 जब आप अपने पैसे वापस चाहते ह§, तो उÆह¤ इसे वापस दनेा होगा। सौभाµय से, वे आम तौर पर पयाªĮ 
जमा होते ह§ िक व ेआपको जो चाह¤ वापस वापस कर सकते ह§। यह हमशेा सच नहé ह,ै जैसा िक सभी 
महान अवसाद के दौरान देखा था, लेिकन यह लगभग हमेशा मामला ह।ै 

 इसके अलावा, भिवÕय म¤ एक और महान अवसाद के िखलाफ र±ा करन ेके िलए अब सरु±ा उपायŌ कì 
Öथापना कì गई ह ै(कम से कम एक ऐसा होता ह ै³यŌिक ब§क अपने धिनयŌ को वापस भुगतान करने के 
िलए हाथŌ से अिधक पैसे उधार दतेे ह§)। 

तीन मु́ य ÿकार के िडपॉिजटरी संÖथान ह§ वािणिºयक ब§क, बचत संÖथान और øेिडट यिूनयन। 
वािणिºयक ब§क 
वािणिºयक ब§क आसानी से सबसे अिधक ÿकार कì िडपॉिजटरी संÖथा ह।ै वे लाभकारी िनगम ह§ जो आम तौर 
पर िनजी िनवशेकŌ Ĭारा ÖवािमÂव म¤ होते ह§ वे अ³सर उपभोĉाओ ंऔर दिुनया भर के िनगमŌ के िलए कई ÿकार 
कì सेवाएं ÿदान करते ह§। 
अ³सर ब§क का आकार यह ÿदान करता ह ैिक सेवाओ ंकì सटीक गुंजाइश िनधाªåरत करता ह।ै उदाहरण के िलए, 
छोटे समदुाय या ±ेýीय ब§क आमतौर पर उपभोĉा ब§िकंग और लघ-ुÓयवसाय ऋण देने के िलए अपनी सेवाएं 
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सीिमत करते ह§, िजसम¤ साधारण जमा, बंधक और उपभोĉा ऋण (जैसे िक कार, घर इि³वटी, और इतने पर), 
लघ-ुÓयवसाय ब§िकंग, Óयापार ऋण, और बाजारŌ कì एक सीिमत सीमा के साथ अÆय सवेाए ं
बड़े राÕůीय या वैिĵक ब§क अ³सर बड़ी कंपिनयŌ के िलए धन ÿबंधन, िवदशेी मþुा सेवाएं, िनवेश और िनवेश 
ब§िकंग और रात भर इटंरब§क ऋण जैसे अÆय ब§कŌ जैसे सेवाएं भी करते ह§। बड़े वािणिºयक ब§कŌ म¤ सभी 
िडपॉिजटरी संÖथानŌ कì सेवाओ ंका सबसे िविवध सेट ह ै
बचत संÖथान 
³या आपन ेकभी बचत ब§क या बचत संघ से पाåरत िकया ह?ै ये दोनŌ łप ह§ बचत संÖथान, जो उपभोĉा बंधक 
ऋण पर ÿाथिमक Åयान देते ह§। कभी-कभी बचत संÖथाएं िनगमŌ के łप म¤ तैयार कì जाती ह§; दसूरी बार वे 99 
99> परÖपर सहकारी सिमितयŌ के łप म¤ Öथािपत होते ह§, जहां खाते म¤ नकदी जमा होती ह,ै सÖंथा म¤ आपको 
ÖवािमÂव का एक िहÖसा खरीदता ह।ै िनगम अ³सर इन सÖंथानŌ का उपयोग नहé करते ह§, इसिलए, म§ उÆह¤ पÖुतक 
के बाकì िहÖसŌ म¤ शािमल नहé करता ह ै
øेिडट यूिनयन 
आपसी सहकारी सिमितयां ह§, िजसम¤ एक िवशेष øेिडट यिूनयन म¤ जमा जमा करना उस øेिडट यिूनयन म¤ Öटॉक 
खरीदन ेजैसा ह ैउस øेिडट यिूनयन कì कमाई उन सभी को िवतåरत कì जाती ह ैिजनके पास लाभांश के łप म¤ 
एक खाता ह ै (दसूरे शÊदŌ म¤, जमाकताªओ ं का आंिशक मािलक ह§)। øेिडट यिूनयनŌ उपभोĉा सेवाओ ं पर 
अÂयिधक Åयान क¤ िþत कर रह ेह§, इसिलए म§ इन पÖुतकŌ म¤ या यहाँ कहé और उनके बारे म¤ चचाª नहé करता। 
हालांिक, उनके िडजाइन को समझना महÂवपूणª ह ै³यŌिक मिुÖलम देशŌ म¤ वािणिºयक ब§कŌ म¤ यह एक ही ÿाłप 
बहòत लोकिÿय ह,ै जहा ं
शåरया कानून परंपरागत łपŌ को चाजª या भगुतान करने पर रोकता ह।ै नतीजतन, य.ूएस. म¤ एक øेिडट यिूनयन का 
ढांचा दिुनया के दसूरे िहÖसŌ म¤ वािणिºयक ब§कŌ Ĭारा अपनाया जाता ह,ै इसिलए इस ढांचे कì बुिनयादी 
जागłकता अंतरराÕůीय कॉपōरेट ब§िकंग के िलए उपयोगी हो सकती ह।ै 
बीमा कंपिनयां 
बीमा (इÔंयोर¤स) उस साधन को कहते ह§ िजसके Ĭारा कुछ शÐुक (िजसे ÿीिमयम कहत ेह§) दकेर हािन का जोिखम 
दसूरे प± (बीमाकार या बीमाकताª) पर डाला जा सकता ह।ै िजस प± का जोिखम बीमाकर पर डाला जाता ह ैउसे 
'बीमाकृत' कहते ह§। बीमाकार आमतौर पर एक कंपनी होती ह ैजो बीमाकृत के हािन या ±ित को बांटने को तैयार 
रहती ह ैऔर ऐसा करने म¤ वह समथª होती ह।ै 
बीमा एक ÿकार का अनबंुध (ठेका) ह।ै दो या अिधक ÓयिĉयŌ म¤ ऐसा समझौता जो कानूनी łप से लाग ूिकया 
जा सके, अनुबंध कहलाता ह।ै बीमा अनबुंध का Óयापक अथª ह ैिक बीमापý (पॉिलसी) म¤ विणªत घटना के घिटत 
होने पर बीमा करनेवाला एक िनिĲत धनरािश बीमा करानेवाले Óयिĉ को ÿदान करता ह।ै बीमा करानवेाला जो 
सामियक ÿÓयािज (बीमािकÖत, ÿीमीयम) बीमा करनेवाले को दतेा रहता ह,ै वही इस अनबंुध का ÿितदेय ह।ै 
'बीमा' शÊद फारसी से आया ह ैिजसका भावाथª ह ै- 'िजÌमेदारी लेना'। डॉ॰ रघुवीर ने इसका अनुवाद िकया ह ै- 
'आगोप'। उसका अंúजेी पयाªय "इÔंयोर¤स" (Insurance) ह।ै 
बीमा वाÖतव म¤ बीमाकताª और बीमाकृत के बीच अनुबंध ह ै िजसम¤ बीमाकताª बीमाकृत से एक िनिĲत रकम 
(ÿीिमयम) के बदले िकसी िनिĲत घटना के घिटत होने (जैसे िक एक िनिĲत आय ुकì समािĮ या मÂृयु कì िÖथित 
म¤) पर एक िनिĲत रकम देता ह ैया िफर बीमाकृत कì जोिखम से होने वाले वाÖतिवक हािन कì ±ितपिूतª करता ह।ै 
बीमा के आधार के बारे म¤ सोचने पर पता चलता ह ैिक बीमा एक तरह का सहयोग ह ैिजसम¤ सभी बीमाकृत लोग, 
जो जोिखम का िशकार हो सकते ह§, ÿीिमयम अदा करत ेह§ जबिक उनम¤ स े िसफª  कुछ (बहòत कम) को ही, जो 
वाÖतव म¤ नकुसान उठाते ह§, मआुवजा िदया जाता ह।ै वाÖतव म¤ जोिखम कì संभावना वालŌ कì सं́ या अिधक 
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होती ह ैलेिकन िकसी िनिĲत अविध म¤ उनम¤ से केवल कुछ को ही नुकसान होता ह।ै बीमाकताª (कंपनी) बीमाकृत 
प±Ō के नुकसान को शेष बीमाकृत प±Ō म¤ बांटने का काम करती ह।ै 
बीमा िकस िÖथित म¤ हो सकता ह?ै 
जुआ खेलने या बाजी लगाने म¤ भी दो Óयिĉ यही समझौता करते ह§ िक अमुक घटना घिटत होने पर दसूरा Óयिĉ 
अमकु धनरािश अदा करेगा। लिेकन उसे बीमा नहé कहा जा सकता ³यŌिक Öवय ंउस घटना के घिटत होने या न 
होने म¤ उस बाजी लगानेवाल ेका कोई Öवतंý िहत नहé होता। अÖत,ु बीमा अनबुंध के िलए सामाÆय अनुबंध के 
तÂवŌ के साथ-साथ बीमािहत (Insurable Interest) का अिÖतÂव आवÔयक ह।ै उदाहरणाथª क के जीवन का 
बीमा कोई अजनबी Óयिĉ ख नहé करा सकता ³यŌिक क के जीिवत रहने या न रहने म¤ ख का कोई Öवतंý िहत 
नहé ह।ै लेिकन यिद ख क कì पÂनी हो तो क के जीिवत रहने म¤ ख का िहत िनिहत होने से ख Ĭारा क के जीवन का 
बीमा करना िनयमानुकूल होगा। 
बीमा िहत का अथª Óयापक ह।ै पित पÂनी के जीिवत रहने म¤ एक दसूरे का िहत तो ÖपĶ ही ह।ै कजªदार के जीवन म¤ 
महाजन का िहत भी वैसा ही माÆय ह।ै इसी ÿकार संपि° बीमा के िलए बीमािहत उस संपि° के Öवामी को तो ह ै
ही। यह िहत उस Óयिĉ को भी उपलÊध हो जाता ह,ै िजसे िकसी अनबुंध के अतंगªत कोई संपि° उपलÊध होती ह।ै 
यही नहé, संपि° पर कÊजा माý होने से, भल े ही वह कÊजा गैरकाननूी हो, बीमािहत उपलÊध हो जाता ह।ै 
उदाहरणाथª अगर िकसी िदवािलए के पास उसके कÊजे म¤ कोई संपि° ह,ै भले ही वह अिधकर Öवत: गैरकाननूी हो 
³यŌिक िदवाला िनकलने के बाद उसकì सारी संपि° पर अिधकारी अिभहÖतांिकनी का अिधकार हो जाता ह ै- 
िकंत ुउस संपि° का बीमा कराने के िलए उस िदवािलए को भी अिधकारी मान िलया जाता ह।ै िकसी अनबुंध Ĭारा 
बीमा िहत उÂपÆन होन ेका आधार उ°रदाियÂव अथवा िहत दोनŌ हो सकते ह§। उदाहरणाथª जब कोई Óयिĉ कोई 
मकान िकराए पर लतेा ह ैतो उस मकान कì िहफाजत का कोई उ°रदाियÂव उस पर नहé होता लिेकन चूँिक उस 
अनबुंध से िकराएदार को सुर±ा कì सिुवधा उÿलिÊध होती ह ैअत: उस मकान कì सरु±ा के बीम ेके िलए भी उस 
िकराएदार को बीमा िहत उपलÊध हो जाता ह।ै 
बीमा अनबुंध के िलए बीमा िहत कì आवÔयकता उĉ अनबुंध कì वैधता आँकने के िलए तो ह ैही, ±ितपिूतª के 
िनयमŌ का पालन करने के िलए भी यह आवÔयक ह।ै इस सबंंध म¤ अúंजेी िविध (िनयम) और भारतीय िविध म¤ 
कुछ अंतर ह।ै अúंेजी िविध के अनुसार (समþु बीमा िविध 1906 और जीवन बीमा िविध 1774) आगोÈय िहत 
का वÖततु: अिÖतÂव आवÔयक ह।ै िकंत ुभारतीय िविध म¤ ऐसा नहé ह§। भारतीय अनबुंध िविध कì धारा 30 के 
अनसुार चूँिक जआु या शतª बाजी आिद के समझौते अवैध करार िदए गए ह§ इसिलए बीमािहत का अिÖतÂव 
वÖततु: न भी हो िकंत ुउसे उपलÊध करने कì उिचत आधार पर आशा हो तो भी वह बीमा अनबुंध कì वधैता के 
िलए पयाªĮ ह।ै 
बीमा अनबंुध का दसूरा ÿमखु आधार सĩाव एव ं िनÕकपटता ह।ै अत: यह आवÔयक ह ै िक दोनŌ प± (बीमा 
करनवेाला तथा बीमा करानेवाला) बीमा िवषयक सभी तÃय ÿगट कर द¤। ÿगट कर देने का अथª यही ह ैिक जान 
बझूकर कुछ िछपाया न जाए। यिद कोई सार तÃय ÿगट न िकया गया हो तो दसूरा प± उĉ अनबंुध से मुिĉ ÿाĮ 
कर सकता ह।ै 
इस संबंध म¤ भी अúंजेी और भारतीय िविध िनयमŌ म¤ कुछ अतंर ह।ै भारतीय बीमा िविध कì धारा 45 के अनुसार 
जीवन बीमा म¤ अनजाने म¤, जानबूझकर तथा बेईमानी कì इ¸छा से यिद कोई गलतबयानी हो जाए तो वह ±Ìय 
मानी गई ह।ै लेिकन सामाÆय िविध (अúेंजी काननू) के अनुसार अनजाने म¤ भी कोई गलतबयानी उस अनबुंध को 
ÿभािवत कर देती ह।ै 
बीमा कì िवशेषताएँ एवं ÿकृित 
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1. जोिखम से सरु±ा - बीमा जोिखमŌ स ेका सशĉ उपाय ह।ै जीवन म¤ ÓयाĮ सभी अिनिĲतताओ ंस ेÓयिĉ को 
िचÆतामĉु करता ह।ै य ेजोिखम¤ जीवन , ÖवाÖÃय, अिधकारŌ तथा िव°ीय साधनŌ, सÌपि°यŌ से सÌबिÆधत हो 
सकती ह।ै अत: इन सभी जोिखमŌ स ेसरु±ा का एक उपाय बीमा ही ह।ै 
2. जोिखमŌ को फैलाने का तरीका - बीमा म¤ सहकाåरता कì भावना के आधार पर “एक सब के िलए व सब 
एक के िलए कायª िकया जाता ह।ै समान ÿकार कì जोिखमŌ स े िघरे ÓयिĉयŌ को एकिýत कर एक कोष का 
िनमाªण िकया जाता ह ैतािक एक Óयिĉ कì जोिखम समÖत सदÖयŌ म¤ बटँ जाये व िकसी एक सदÖय को जोिखम 
उÂपÆन होने पर उस कोष से उस सदÖय िवशेष को भगुतान कर िदया जाता ह।ै 
3. जोिखम का बीिमतŌ से बीमाकताª को हÖताÆतरण - बीमा म¤ समÖत बीिमतŌ कì जोिखमŌ को बीमाकताª 
को अÆतरण कर िदया जाता ह।ै बीमाकताª Ĭारा बीिमत को हािन होन ेपर िनिĲत भगुतान कर िदया जाता ह।ै 
4. बीमा एक ÿिøया - बीमा एक ÿिøया भी ह ैजो पवूª िनधाªåरत िविध स ेसंचािलत कì जाती ह।ै पहले बीिमत 
अपनी जोिखम का अÆतरण बीमाकताª को िनिĲत ÿीिमयम के बदल ेकरता ह ैतÂपĲात ्बीमा कतªÓयता Ĭारा उस 
जोिखम के िवłĦ सरु±ा ÿदान कì जाती ह।ै 
5. बीमा एक अनुबÆध - बीमा म¤ वैधािनकता का गणु होन े स े यह एक वै ध अनबुÆध ह।ै इसम¤ बीिमत Ĭारा 
बीमाकताª को ÿÖताव िदया जाता ह ैव बीमाकताª Ĭारा Öवीकृित द ेन ेपर िनिĲत ÿितफल (ÿीिमयम) के बदले दोनŌ 
के मÅय एक वैध अनबुÆध िनिमªत होता ह।ै िजसम¤ एक िनिĲत घटना के घिटत होने पर बीमाकताª उसकì हािन कì 
पिूतª करन ेका वचन द ेता ह।ै 
6. बीमा सहकारी तरीका है - बीमा सहकाåरता कì भावना पर आधाåरत ह।ै समान ÿकार कì जोिखमŌ से िघरे 
Óयिĉ एक िनिĲत कोष म¤ अशंदान करते ह ै, उसम¤ से िकसी भी सदÖय को जोिखम उÂपÆन होन ेपर उस कोष स े
भगुतान कर िदया जाता ह।ै इस ÿकार “सब एक के िलए व एक सब के िलए कì भावना पर कायª िकया जाता ह।ै 
7. हािनयŌ' जोिखमŌ को िनिĲत करना - बीमा म¤ जोिखमŌ को समाĮ नहé िकया जा सकता ह,ै परÆत ुजोिखमŌ 
कì अिनिĲतता को कम व िनिĲत अवÔय िकया जाता ह।ै बीिमत Ĭारा बीमा कÌपनी को जोिखमŌ का अÆतरण 
िकया जाता ह ैव एक िनिĲत ÿितफल / ÿीिमयम स ेउस जोिखम का म ूÐय िनिĲत कर िदया जाता ह।ै अथाªत ्
िनिĲत ÿीिमयम के बदल ेअिनिĲत हािनयŌ को बीमा कÌपनी Ĭारा िमलने वाली बीमा रािश के łप म¤ िनधाªåरत 
कर िदया जाता ह।ै यही रािश बीमा दावा रािश कहलाती ह।ै 
8. घटना के घिटत होने पर ही भुगतान - बीमा म¤ घटना के घिटत होने पर ही भगुतान िकया जाता ह।ै जीवन 
बीमा म¤ घटना का घिटत होना िनिĲत ह ै , जैसे - Óयिĉ कì मÂृय ुहोना , िकसी िवशेष बीमारी से úिसत होना, 
बीमा अविध का पणूª हो जाना तो ऐसी िÖथित म¤ बीिमत को भगुतान होता ही ह।ै परÆत ुसामाÆय बीमŌ म¤ घटना के 
घिटत होने पर ही भगुतान होगा अÆयथा बीिमत भगुतान हतेु उ°रदायी नहé माना जायगेा। 
9. जोिखम का म ूÐयांकन व िनधाªरण - बीमा म¤ जोिखम का म ूÐयांकन बीमा अनबुÆध के पवूª ही कर िलया 
जाता ह।ै जोिखम कì रािश व जोिखम के उÂपÆन होन ेकì सÌभावना के आधार पर ÿीिमयम का पवूª िनधाªरण कर 
िलया जाता ह।ै इस िनिĲत ÿितफल / ÿीिमयम के बदल ेिनिĲत जोिखम उÂपÆन होन ेपर िनिĲत बीिमत रािश का 
भगुतान िकया जाता ह।ै 
10. भुगतान का आधार - जीवन बीमा म¤ िविनयोग तÂव िनिहत होता ह ैअत: प±कार कì मÂृय ुहोन ेअथवा 
अविध पूणª होने पर िनिĲत रािश का भगुतान बीिमत को कर िदया जाता ह।ै परÆत ुअÆय बीमा म¤ वाÖतिवक ±ित 
के बराबर ही भगुतान िकया जायेगा। यह ±ित अनबुÆधानसुार बीिमत कारणŌ स ेजोिखम उÂपÆन होने पर व बीिमत 
रािश कì सीमा म¤ ही भगुतान िकया जायेगा उससे अिधक रािश का भगुतान नहé। 
11. Óयापक ±ेý - बीमा का ±ेý अब बहòत िवÖततृ हो गया ह।ै पहले केवल जीवन बीमा, समþुी बीमा व अिµन 
बीमा का ही बीमा होता था पर अब परÌपरागत जोिखमŌ के साथ गैर परÌपरागत जोिखमŌ का भी बीमा िकया 
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जाता ह।ै अब िविवध बीमा का ±ेý बहòत Óयापक हो गया है। इसम ेचोरी बीमा दुघªटना बीमा, पशधुन बीमा, फसल 
बीमा आिद अनेक ÿकार बीमŌ को सिÌमिलत िकया गया िकया गया ह।ै 
12. सÖंथागत ढांचा - सÌपणूª िवĵ म¤ बड़ी-बड़ी सÖंथाए ंबीमा कायª म¤ लगी हòई ह।ै भारत म¤ जीवन बीमा िनगम, 
सामाÆय बीमा िनगम एवं उसकì चार सहायक कÌपिनयां व कई िनजी कÌपिनयां बीमा के कायª म¤ लगी ह।ै 
13. बीमा जुआ नहé है - बीमा म¤ वाÖतिवक ±ित के बराबर ही ±ितपिूतª या सामाÆय ±ित होन ेपर ही ±ित पिूतª 
कì जाती ह ै, अत: बीमा कì तलुना जुए स ेकरना गलत ह।ै जुए म¤ एक प±कार लाभ म¤ तो दसूरा प±कार हमे शा 
हािन म¤ ही रहता ह ैपरÆत ुबीमा म¤ ऐसा नहé होता ह।ै 
14. बीमा दान नहé , अिधकार है - बीमा म¤ बीिमत Ĭारा अशंदान द े कर अिधकार ÿाĮ िकया जाता ह ै
अनबुÆधाÂमक सÌबÆधŌ के आधार पर बीमाकताª िनिĲत ÿितफल (ÿीिमयम) के बदले बीिमत को िनिĲत 
समयाविध पĲात ्बीमा धन / दावा का भगुतान करता ह।ै 
15. सामािजक समÖयाओ ंके िनवारण का उपाय - समाज म¤ ÓयाĮ अनके सामािजक समÖयाओ ंका िनवारण 
बीमा के Ĭारा िकया जाता ह ै³यŌिक बीमा स ेसमाज कì अिनिĲतताओ ंको िनिĲताओ ंम¤ व जोिखमŌ को कम 
िकया जाता ह।ै 
16. बीमा कानून अिनवायª - आधुिनक यगु म¤ बीमा का ±ेý िवÖततृ होता जा रहा ह ैइसके साथ ही सरकारŌ का 
कतªÓय होता जा रहा ह ैिक बीमा स ेसÌबिÆधत िनयामक अिधिनयम बनाय।े भारत म¤ भी जीवन बीमा, समþुी बीमा 
, साधारण बीमा हते ु अिधिनयम बनाय े गय े ह§। इसके अितåरĉ बीमा िनयÆýण एव ं िवकास ÿािधकरण” Ĭारा 
सÌपणूª बीमा Óयवसाय का िनयमन एवं िनयÆýण िकया जाता ह।ै 
17. बीमा िसĦाÆतŌ कì अिनवायªता - बीमा अनबुÆध हते ु कुछ िसĦाÆतŌ का होना अिनवायª ह।ै इनम¤ बीमा 
योµय िहत, परम सदिवĵास का िसĦाÆत, सहकाåरता व संभािवता आिद मु́ य िसĦाÆत ह।ै बीमा योµय िहत के 
िसĦाÆत के अभाव म¤ बीमा जुए के समान माना जायेगा। 
18. वैध सÌपि°यŌ / कायŎ का ही बीमा - बीमा केवल वैध सÌपि°यŌ का िकया जा सकता ह।ै चोरी, डकै ती 
तÖकरी आिद के सामान का बीमा नही करवाया जा सकता ह।ै 
19. बीिमतŌ कì बड़ी सं́ या का होना - एक ही ÿकार कì जोिखम स े िघरे ÓयिĉयŌ का िजतना बड़ा समहू 
होगा उतना ही बीिमतŌ को कम ÿीिमयम के बदल ेसुर±ा ÿाĮ होगी। 
20. हािन बीिमत के िनयÆýण के बाहर हो - अ²ात व अिनिĲत हािनयŌ का ही बीमा करवाया जा सकता ह।ै 
हािन होगी अथवा नहé होगी, हािन कì गहनता व तीĄता ³या होगी ये सभी िनयÆýण स ेबाहर होनी चािहये 
बीमा अनबुÆधŌ के ÿकार 
बीमा के अनबुंध दो ÿकार कì ®ेिणयŌ म¤ िवभािजत िकए जा सकत ेह§। वे अनबुंध िजनम¤ ±ितपिूतª का उ°रदाियÂव 
होता ह ैऔर वे िजनम¤ ±ितपिूतª का ÿĳ नहé होता वरन ्एक िनिĲत धनरािश अदा करने का अनबुंध होता ह।ै 
±ितपिूतª िवषयक बीमा सामþुीय (मैरीन इÔंयोर¤स) भी हो सकता ह ैऔर गैरसामþुीय भी। पहले का उदाहरण समुþ 
Ĭारा िवदेशŌ को भेजे जानेवाल ेसमान कì सुर±ा का बीमा ह ैऔर दसूरे का उदाहरण अिµनभय अथवा मोटर का 
बीमा ह।ै ±ितपिूतª के अनुबंध म¤ केवल ±ित कì पिूतª कì जाती ह।ै यिद एक ही वÖत ुका बीमा एक से अिधक 
ÖथानŌ (बीमा संÖथानŌ) म¤ ह ैतो भी बीमा करानेवाले को ±ितपिूतª कì ही धनरािश उपलÊध होती ह।ै हा,ँ वे बीमा 
कंपिनयाँ आपस म¤ अदायगी कì धनरािश का भाग िनिĲत कर लेती ह§। अतः ±ितपिूतª अनबंुध का यह िसĦांत 
जीवन बीमा तथा दघुªटना बीमा पर लागू नहé होता। अत: जीवन बीमा तथा दघुªटना बीमा िकतनी भी धनरािश के 
िलए िकया गया ह,ै बीमा करानेवाले को (यिद वह जीिवत ह)ै अथवा उसके मनोनीत Óयिĉ को वह परूी रकम 
उपलÊध होती ह।ै 
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अिµन बीमा 
जैसा कहा जा चकुा ह,ै अिµन बीमा ±ितपिूतª का अनबुंध ह ैअथाªत ्जो धनरािश बीमापý पर अिंकत ह ैवह अवÔय 
िमल जाएगी, ऐसा नहé वरन ्उस सीमा तक ±ितपिूतª हो सकेगी। अिµन बीमा अनुबंध यīिप िकसी न िकसी संपि° 
के सबंंध म¤ ही होता ह,ै िफर भी वह Óयिĉगत अनबुंध ही ह ैअथाªत ्उĉ संपि° के Öवामी अथवा उस सपंि° म¤ 
बीमा िहत रखनेवाले Óयिĉ को उस अनबुंध Ĭारा ±ितपिूतª से आĵÖत िकया जाता ह।ै अत: अगर बीमा 
करानेवाले को िकस संपि° म¤ ÖवािमÂव अथवा अÆय ÿकार का कोई ऐसा अिधकार नहé ह ैिजसस ेउसे बीमा िहत 
उपलÊध होता हो तो वह बीमा करा लनेे के बाद भी अनबुंध का लाभ नहé उठा सकता। 
संपि° का ÖवािमÂव बदलने पर यīिप बीमा िहत हÖतांतåरत हो जाता ह ै िकंत ुबीमा अनबुंध अúंजेी काननू के 
अनसुार Öवत: हÖतांतåरत नहé होता। यिद संपि° िवøय के साथ साथ तÂसंबंधी अनबुंध लाभ भी हÖतांतåरत 
करना अिभÿेत हो तो भी बीमा करने वाले कì अनमुित आवÔयक ह।ै भारतीय िविध म¤ ऐसा नहé ह।ै िÖथर संपि° 
हÖतांतरण िविध कì धारा 49 और 133 के अनुसार कोई िवपरीत अनबुंध के अभाव म¤ संपि° ÿाĮकताª बीमा 
अनबुंध का लाभ ±ितपिूतª के िलए माँग सकता ह।ै एक ही वÖत ुम¤ एक स ेअिधक लोगŌ को कुछ कुछ अिधकार 
उपलÊध हो सकते ह§ एवं उनके िविभÆन ÿकार के बीमा िहत हो सकते ह§। अत: वे सब अपने िहतŌ के आधार पर 
उस एक कì संपि° पर अनेक बीम ेकरा सकते ह§। 
अिµन बीमा अनबुंध पर ±ितपिूतª का दावा करने के िलए यह आवÔयक ह ैिक ±ित का िनकट कारण अिµन ही हो 
और अिµन का अथª ह ै िक िचनगारी िनकली हो (अúंजेी म¤ इसे इµनीशन Ignition कहत े ह§)। िकसी वÖत ु के 
अÂयिधक दबाव के कारण वÖत ुका झुलस जाना आग लगना नहé माना जाता। िबजली िगरने स ेहोनेवली हािन 
पर "िचनगारी लगने" कì अिनवायªता का िनयम लाग ू नहé होता। िवÖफोट Ĭारा हòई हािन अिµन से हािन नहé 
कहलाती, भले ही वह िवÖफोट अिµन स ेही हòआ तो। इसका आधार यह ह ै िक हािन का िनकट (Proximate 
cause) कारण अिµन ही होना चािहए। इसी ÿकार अिµन लगने स ेउÂपÆन िÖथित म¤ िकसी तीसरे प± Ĭारा िकए गए 
कृÂयŌ से उÂपÆन हािन भी अिµन हािन म¤ शािमल नहé कì जाती। लिेकन अिµन अथवा जलहािन कì सीमा का 
िनधाªरण अिµन बुझने के तरंुत बाद ही नहé िकया जाता वरन ्उस समय िकया जाता ह ैजब उĉ बीमा संपि° बीमा 
करानेवाले को सŏपी जाती ह।ै 
अिµन बीमा अनबुंध तीन ÿकार के होते ह§ : 

1. मÐूयांिकत अथवा अमÐूयांिकत 
2. संपणूª तथा अिनिĲत 
3. िनधाªåरत तथा औसत 

मूÐयांिकत बीमा अनबुंध म¤ यिद संपि° पणूª नĶ हो जाए तो बीमा पý पर िलिखत धनरािश बीमा करनेवाले को 
अिनवायª łप स ेदेनी पड़ती ह।ै अमूÐयांिकत बीमा अनबुंध म¤ यिद पणूª संपि° नĶ हो जाए तो उĉ संपि° का 
मÐूयांकन उस समय िकया जाता ह।ै संपणूª तथा अिनिĲत अिµन बीमा अनबुंध म¤ वÖतओु ंकì सूची नहé दी जाती 
वरन ् अिµन से हािनभय का बीमा सामाÆय łप म¤ िकया जाता ह।ै िनवाªåरत अिµन बीमा अनंबंध म¤ धनरािश 
िनधाªåरत बीमा पý पर िलखी रहती ह।ै औसत अिµन बीमा अनुबंध म¤ आनपुाितक ±ितपिूतª कì जाती ह ै: अिµन 
बीमा अनबुंध म¤ पनुÖथापन (Restoration or Restitution), औसत (average) तथा भागदारी (Partial 
liability) िसĦांत लाग ूहोत ेह§। 
जीवन बीमा 
जीवन बीमा का ÿारंभ भी समþुी बीमा के ÿाय: साथ ही हòआ ³यŌिक Óयापाåरक याýा पर जानेवाले पोतŌ के 
मािलकŌ को जहाँ पोत नĶ होन ेकì संभावनाओ ंके िवŁĦ ÿबंध करने कì िचंता थी, वहé उन जहाजŌ के कĮानŌ 
का जीवन भी उतना ही मÐूयवान था। साथ ही जब कारीगरŌ के संघŌ कì Öथापना होने लगी और जÆम मÂृय ु के 
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लेखे रहने के साथ साथ आय ुसीमा के औसत िनकालने के िनयमŌ कì Öथापना कì जा सकì तो जीवन बीमा 
अनबुंध का भी काफì ÿसार हो सका। लेिकन उस समय के बीमा पýŌ कì शत¦ काफì किठन होती थé। अमरीकì 
गहृयĦु के पूवª के जीवन बीमा अनबुंध कì शतŎ के अनसुार बीमा पý का काई अपªण मÐूय (Surrender value) 
नहé होता था। बीमे पर कोई कजª नहé िमल सकता था। बीमा ÿÓयािज (ÿीिमयम) अदा करने के िलए अितåरĉ 
समय (Grace period) नहé िमलता था तथा आÂमहÂया, ĬĬंयĦु अथवा समþुयाýा करने पर बीमा अवैध करार 
द ेिदया जाता था। 
जीवन बीमा दो ÓयिĉयŌ - बीमा करानेवाले और बीमा करनेवाले - के बीच ऐसा अनुंबंध ह ैिजसके अनसुार बीमा 
करानेवाला िनिĲत अविध तक सामियक अदायिगयŌ के बदल ेएक िनिĲत धनरािश ÿाĮ करने का वचन लतेा ह ै
और बीमा करानेवाला उन िनधाªåरत अदायिगयŌ के बदल ेएक िनिĲत रकम िनिĲत समय पर अदा करने का वचन 
दतेा ह।ै अÆय ÿकार के बीमा अनुंबंधŌ और जीवन बीमा अनुबंध का अतंर यही ह ैिक यह केवल मानव जीवन से 
संबंिधत ह ैऔर बीमा अनबुंध का ÿकार अथवा łप कुछ भी हो उसम¤ मलू शतª यही होती ह ैिक अनबुंध के चाल ू
रहने के काल म¤ यिद बीमा करानेवाल ेकì मÂृयु हो जाएगी तो बीमा करनेवाला बीमापý पर िलिखत धनरािश अदा 
करेगा। मÂृय ुका कारण केवल दो िÖथितयŌ म¤ ही इस अनबुंध को समाĮ कर सकता ह।ै एक, यिद बीमा करान ेवाले 
के ही िकसी गैरकाननूी कृÂय Ĭारा उसकì मÂृय ुहòई हो। दो, यिद बीमा करानेवाल ेकì मÂृय ऐस ेकारणŌ से हòई हो 
िजÆह¤ बीमापý म¤ बाद कर िदया गया ह।ै इस िवषय पर अंúजेी िविध और भारतीय िविध म¤ कुछ अतंर ह।ै भारत म¤ 
आÂमहÂया का ÿयÂन करना तो अपराध ह ैिकंतु आÂमहÂया अपराध नहé ह ैअत: आÂमहÂया करने पर ऐसा ही 
बीमा अनुबंंध समाĮ िकया जा सकता ह ैिजसके बीमापý म¤ यह शतª िलिखत हो। अúंजेी िविध म¤ आÂमहÂया का 
िवषय पहली ®ेणी म¤ आता ह।ै 
जीवन बीमा म¤ िमलनवेाली धनरािश बीमा करनेवाल े पर कजª माना गया ह।ै इसिलए संपि°-हÖतांतरण-िविध 
(T.P.A.) कì धारा तीन के अंतगªत यह "संपि°" कì ®ेणी म¤ आ जाता ह ैतथा उĉ िविध कì धारा 130 के 
अनसुार इसका हÖतांतरण िकया जा सकता था। अब जीवन बीमा कì धनरािश के हÖतांतरण कì ÓयवÖथा बीमा 
िविध कì धारा 38 व 39 म¤ कì गई ह।ै उĉ धनरािश का हÖतांतरण अिभहÖतांकन (assignment) Ĭारा भी िकया 
सकता ह ै(धारा 38) और नामांकन (nomination) Ĭारा भी (39)। अिभहÖतांकन म¤ बीमा करानेवाला उस बीमा 
अनबुंध से उÂपÆन अपन अिधकारŌ एवं िहतŌ को दसूरे को हÖतांतåरत कर देता ह।ै नामांकन का अथª केवल यह ह ै
िक बीमा करानेवाल ेकì मÂृय ुपर यिद नामांिकत Óयिĉ जीिवत हो तो बीम ेकì धनरािश उसे उपलÊध हो जाए। 
नामांकन िबना सचूना के बदला जा सकता ह।ै यिद नामािंकत Óयिĉ कì मÂृय ुपहले हो जाए तो बीमा करानेवाले 
को ही धनरािश पाने का अिधकार पनु: ÿाĮ हो जाता ह।ै अिभहÖतांकन म¤ ऐसा नहé ह।ै यिद एक बार बीमा 
अनबुंध के अिधकार अिभहÖतांिकत कर िदए गए तो उसकì पूवª अनुमित के िबना दूसरा अिभहÖतांकन नहé िकया 
जा सकता। यिद बीमा करानेवाले के पहले अिभहÖतांिकत कì मÂृयु हो जाए तो वे अिधकार बीमा करानेवाले को 
वापस नहé िमलते वरन ्उस मतृ Óयिĉ के उ°रािधकाåरयŌ को उपलÊध हो जाते ह§। 
दुघªटना बीमा 
अनबुंध के अंतगªत दो ÿकार कì पåरिÖथितयाँ आ सकती ह§- 
 दघुªटनावश दसूरŌ कì ±ितपिूतª करन ेका भार तथा 
 दघुªटनावश Öवय ंअथवा Öवसंपि° को होनेवाली हािन। अमरीका म¤ इसे 'कैजएुÐटी इÔंयोर¤स' कहते ह§। अúंेजी 

िविध म¤ इसे '±ितपिूतª बीमा' कì ®ेणी म¤ रेखा जाता ह।ै भारतीय बीमा िविध म¤ ये ÿकार Öवीकार नहé िकए 
गए ह§ वरन ् यहा ँ का िवभाजन जीवन बीमा तथा सामाÆय बीमा (जनरल इÔंयोर¤श) म¤ िकया गया ह।ै अत: 
उपयुªĉ विणªत दो पåरिÖथितयŌ म¤ बादवाली पåरिÖथित जीवन बीमा कì ®ेणी म¤ आती ह।ै इस ÿकार कì 
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दघुªटनाओ ंका बीमा मोटर सवारी िविध (1930) तथा िवमान वाहन िविध (Air navigation act 1934) के 
अतंगªत अिनवायª कर िदया गया ह ैतािक ±ितúÖत के िहतŌ कì र±ा हो सके। 

अÆय बीमाए ँ
 ÖवाÖÃय बीमा 
 गाड़ी कì बीमा (आटो◌ोबाइल इÔंयोर¤श) 
बीमा कì आवÔयकता 
ÓयिĉयŌ का जीवन अनके ÿकार कì अिनिĲतताओ ंएव ंजोिखमŌ से िघरा हòआ ह।ै उसे कुछ सÌपि° से सÌबिÆधत 
जोिखम¤ ह ैतो कभी जीवन को जोिखम ह ैअत: वह इन जोिखमŌ के ÿित कै से सरु±ा ÿाĮ करे इसी िवचार न ेबीमा 
को एक आवÔयकता बना िदया ह।ै वतªमान औīोिगक िवकास का आधार ही ÿÂय± व परो± łप से यिद बीमा 
को कहा जाय तो कोई अितशयोिĉ नही होगी। मनÕुय जीवन को तनाव मĉु करने हते ु बीमा एक महती 
आवÔयकता बन गया ह।ै िनÌन िबÆदओु ंके आधार पर बीमा कì आवÔयकता का अनुमान लगाया जा सकता ह-ै 
1. जोिखमŌ के िवłĦ सरु±ा ÿािĮ हते ु -सÌपि°यŌ का इसिलए बीमा िकया जाता ह ै िक उनके नĶ होन े कì 
सÌभावना िनरÆतर बनी रहती ह ैया आकिÖमक घटना के घिटत होने स ेअपने अपेि±त जीवनकाल से पहले ही वे 
िनिÕøय हो सकती ह।ै 
2. संभािवत जोिखमŌ स ेसरु±ा ÿािĮ हते ु-बीमाकृत िवषयवÖत ुको ±ित हो भी सकती ह ैऔर नहé भी, भ ूकÌप 
आ भी सकता ह ै, और नहé भी, भ ूकÌप आये तो हो सकता ह ैसÌपि° को ±ित पहò$1चे अथवा नहé। मनÕुय कì 
मौत होना िनिĲत ह ैल ेिकन मÂृय ुकब होगी समय अिनिĲत ह ै, अत: इस अिनिĲतता या संभािवत जोिखमŌ स े
सरु±ा ÿािĮ हतेु बीमा आवÔयकता बन गया ह।ै 
3. जोिखमŌ के ÿभाव को कम करने हतेु - बीमा बीमाकृत िवषयवÖत ुको संर±ण ÿदान नही करता ह ै, खतरे के 
कारण पहò$1चाने वाली हािन को भी नही रोकता ह ैखतरे को घिटत होने स ेटाला भी नही जा सकता ह।ै परÆतु 
कभी-कभी बेहतर सुर±ातथा ±ितिनयÆýक उपायŌ Ĭारा खतरे को टाला या तीĄता को कम िकया जा सकता ह ै
िजससे उस िवषयवÖत ु पर िनभªर ÓयिĉयŌ के जीवन व सÌपि° पर खतरे के ÿभाव को कम अवÔय िकया जा 
सकता ह।ै 
4. सरु±ा के िलए अितåरĉ पूंजी कì आवÔयकता स े मिुĉ हते ु -बीमा उīोगपितयŌ, ÓयवसािययŌ एव ं अÆय 
ÓयिĉयŌ को सरु±ा के िलए पूंजी िव िनयोग से मĉु कर दे ता ह।ै थोड़ी सी ÿीिमयम का भगुतान करके जोिखम को 
उस सीमा तक सीिमत कर िलया जाता ह।ै अतः इस ÓयवÖथा म¤ लगने वाल ेधन का अÆयý उपयोग िकया जा 
सकता ह।ै 
5. वहृत Öतरीय उपøमŌ के िवकास हते ुआवÔयक -वहृतÖतरीय उपøमŌ म¤ इतनी अिधक जोिखम होती ह ै िक 
बीमा के िबना ÿारÌभ करना किठन ही नहé बिÐक असÌभव भी हो सकता ह।ै 
6. िव°ीय सÖंथाओ ंस ेिव° ÿािĮ हते ु -िव°ीय सÖंथाओ ंĬारा भी इन औīोिगक व Óयावसाियक सÖंथाओ ंको 
िव° तभी ÿदान िकया जाता ह ै जबिक इनकì सÌपि°यŌ का बीमा हो चकुा ह।ै अत: भारी माýा म¤ िव°ीय 
आवÔयकताओ ंकì पिूतª हतेु भी बीमा आवÔयक ह।ै 
7. िवदशेी Óयापार िवकास हते ुआवÔयक -िनयाªत Óयापार के ÿोÂसाहन हते ुभी बीमा आवÔयक ह।ै बीमा माल के 
मू Ðय कì ±ित कì दशा म¤ भी पणूª सरु±ा ÿदान करता ह ैव िजससे िनयाªतक ±ित कì अिनिĲतता स ेमĉु होकर 
िनयाªत कर सकते ह§। 
8. बचत व िनवेश को ÿोÂसािहत करन े हतेु -जीवन बीमा बचत व िविनयोग का अ¸छा ąोत ह।ै जीवन कì 
अिनिĲतताओ ंको बीमा Ĭारा िनिĲत करन ेहते ुअिधक रािश का बी मा कराता ह,ै िजससे अपÓयय कम होकर 
बचत को ÿोÂसाहन िमलता ह।ै 
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बीमा का महßव 
सËयता के िवकास के साथ-साथ बीमा का महÂव भी बढ़ता जा रहा ह ै , ³यŌिक जोिखमŌ, दघुªटनाओ ं व 
अिनिĲतताओ ं, म¤ विृĦ होती जा रही हे आज हम ऐस ेिकसी द ेश कì कÐपना नहé कर सकते जो बीमा का लाभ 
नहé उठा रहा हो। आज बीमा ÿारिÌभक Öवłप से हट कर सामािजक व Óयावसाियक जगत के ÿÂयेक ±ेý म¤ 
पदापªण कर चुका ह ैऔर अपनी उपयोिगता के आधार पर लोकिÿयता ÿाĮ करता जा रहा ह।ै बीमा कì उपयोिगता 
से ÿभािवत होकर िāटेन के ÿधानमýंी सर िवÆÖटन चिचªल ने कहा था “यिद मरेा वश चल ेतो म§ Ĭार-Ĭार पर यह 
अिंकत करा दू ंिक बीमा कराओ।” 
बीमा सÌपणूª मानवजाित एवं इसस े सÌबिÆधत सभी वगŎ को सामािजक एव ंआिथªक łप से लाभ पहòचँाता ह।ै 
स±ंेप म¤ कह सकते ह ैिक आधिुनक यगु म¤ बीमा का महÂव िदन दगुनुा रात चौगुना होता चला जा रहा ह।ै बीमा के 
महÂव अथवा लाभŌ को िनÌनांिकत वगêकरण Ĭारा समझा जा सकता ह।ै 
वैयिĉक या पाåरवाåरक ŀिĶ से महÂव 
बीमा से ÓयिĶ Öतर पर िनÌन लाभ हो सकत ेह§। 
1. िमतÓययता व बचत को ÿोÂसाहन – बीमा करा ल ेने से Óयिĉ को ÿÊयािज जमा कराने कì िचÆता रहती ह ै
अत: वह ÿारÌभ से ही बचत करना व िमतÓययता को अपनाना ÿारÌभ कर द े ता ह।ै ÿो. रीगल, िमलर तथा 
िविलयÌस के अनसुार - “'बीमा बचत को ÿोÂसाहन द ेने वाला वातावरण ÿदान करता ह।ै” यिद उसने ÿीिमयम 
नहé चुकाया हो तो वह उस धन रािश का अपÓयय भी कर सकता ह।ै ÿित वषª बचत योजना के अÆतगªत करोड़Ō 
ł. का ÿीिमयम जमा होता ह,ै जो बचत कì आदत से ही संभव ह।ै 
2. जोिखमŌ से सरु±ा- मनÕुय का जीवन ही नही Óयापार भी जोिखमŌ स ेभरा हòआ ह ै, बीमा उन अिनिĲतताओ ं
को दरू करता ह।ै ÿो. एÆजे ल के अनसुार- बीमा अिनिĲत हािनयŌ से सरु±ा का Öथायी आधार ह।ै बीमा के कारण 
ही Óयवसाय व उīोग िवकिसत हòए है और Óयिĉ के रोजगार को उÂपÆन जोिखम भी समाĮ होती ह।ै” 
3. िविनयोग- जीवन बीमा म¤ िविनयोग तÂव भी िवīमान ह।ै Óयिĉ जो रािश ÿीिमयम के łप म¤ जमा करवाता ह।ै 
वह उसकì बचत ह।ै िनिĲत अविध के पणूª होने अथवा िनिĲत घटना के घिटत होने पर बीिमत को अथवा उसके 
उ°रािधकाåरयŌ को िनिĲत रािश ÿाĮ हो जाती ह।ै इस ÿकार बीमा Óयिĉ के िलए सुर±ा के साथ -साथ िविनयोग 
का साधन भी बन जाता ह।ै 
4. बीिमत व उसके उ°रािधकाåरयŌ को पूणª सुर±ा - बीमा कराने से बीिमत व उसके उ°रािधकाåरयŌ को पूणª 
वैधािनक सरु±ा ÿाĮ होती ह।ै बीिमत मÂृयु से पवूª इि¸छत Óयिĉ के नाम बीमापý का नामांकन कर सकता ह ै
िजससे पाåरवाåरक धन सÌबÆधी, बँ टवारे के झगड़े दरू हो सकते ह ैव उ°रािधकारी भी पणूªत: सरुि±त रहते ह§। 
5. करŌ म¤ छू ट - बीमा से करŌ म¤ भी छू ट िमलती ह।ै भा२त म¤ चकुायी गयी ÿीिमयम कì रािश पर आयकर म¤ छू 
ट ÿाĮ कì जा सकती ह।ै इसी ÿकार सÌपदा कर म¤ भी छू ट िमलती ह।ै 
6. आय ±मता का पूंजीकरण- बीमा के Ĭारा Óयिĉ अपनी आय ±मता का पूंजीकरण भी कर सकता ह।ै वह 
भिवÕय म¤ उसके Ĭारा कमायी जा सकने वाली रािश का भी बीमा करवा कर अपनी आय का पूंजीकरण कर सकता 
ह।ै यिद बीिमत कì मÂृय ुहो जाती ह ैया कायª±मता समाĮ हो जाती ह ैतो भी इतनी ही रािश बीमापý पर ÿाĮ हो 
सकेगी। 
7. साख सिुवधाऐ ं- ऋणदाता ऐसे ÓयिĉयŌ को ऋण दे ना अिधक पसÆद करते ह§ िजनका, बीमा करवाया हò आ 
ह।ै िव°ीय संÖथाए ं भी बीिमत-Óयिĉ को ही ऋण दे ना चाहती ह।ै इसके अितåरĉ बीमा कÌपनी से भी साख 
सिुवधाएं ÿाĮ कì जा सकती ह।ै 
8. वैधािनक दाियÂवŌ से मुिĉ - Óयिĉ वधैािनक दाियÂव बीमा करवा कर ततृीय प±कारŌ के ÿित अपने 
दाियÂवŌ से मिुĉ ÿाĮ कर सकता ह।ै िनिĲत ÿीिमयम के बदले बीमा कÌपनी उन दाियÂवŌ का भुगतान करे गी। 
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9. कायª±मता म¤ वृिĦ - अिनिĲतता जीवन कì सबसे बड़ी िचÆता होती ह ै और बीमा ÓयिĉयŌ को उस 
अिनिĲतता से ही मिुĉ िदलाता ह।ै Óयिĉ जब िचÆता मĉु होकर कायª करता ह ैतो पणूª एकाúता से कायª करने म¤ 
समथª हो पाता ह ै, िजसस ेउसकì कायª±मता म¤ विृĦ होती ह।ै 
10. मानिसक शािÆत - जब Óयिĉ अिनिĲतताओ ंसे मĉु हो जाता ह ैतो वह ÿसÆन मन स ेकायª करता ह।ै उसे 
मÂृय ुके पĲात ्उÂपÆन होने वाले दाियÂवŌ कì भी िचÆता नहé रहती ह ै³यŌिक वह वतªमान म¤ ही उनका बीमा करा 
चकुा होता ह।ै 
11. ÖवावलÌबन को ÿोÂसाहन - बीिमत Óयिĉ म¤ आिथªक आÂमिनभªरता कì भावना पैदा हो जाती ह।ै Óयिĉ 
जीिवत अवÖथा म¤ भी ऋण आसानी से ÿाĮ कर सकता ह ैऔर मÂृय ुके पĲात् भी आि®त पåरवार को बीमा धन 
रािश िमलने से आिथªक आÂमिनभªरता ÿाĮ होती ह।ै 
12. भिवÕय कì आवÔयकताओ ंका िनयोजन - बीमा कÌपनी के Ĭारा कई ÿकार के बीमा पýŌ जैसे िश±ा, 
िववाह, प¤ शन आिद को जारी िकया जाता ह।ै Óयिĉ अपनी सीिमत आय म¤ से वतªमान म¤ ही भिवÕय कì तयैारी 
कर ले ता ह ै िक उसे कब, िकस आवÔयकता पर, िकतनी रािश कì आवÔयकता होगी। इस आधार पर वह उन 
िवशेष बीमापýŌ का चयन करने म¤ सफल हो सकता ह,ै यहाँ तक कì मÂृय ुके पĲात ्भी पåरवार कì आवÔयकताऐ ं
पणूª िनयोिजत तरीके से परूी कर सकता ह।ै 
13. सतकª ता को ÿोÂसाहन - बीमा कÌपिनयां हािनयŌ से बचने के कई सरु±ाÂमक सुझाव द ेती रहती ह।ै इन 
सरु±ाÂमक उपायŌ से मानव जीवन अिधक सुरि±त हो जाता ह ैवह समय-समय पर िविभÆन बीमाåरयŌ से बचन ेके 
उपाय करता ह।ै ±ितपरूक बीमŌ म¤ सतकª ता उपाय अपनाने व सामाÆय औसत स े कम दाता ÿÖतुत करने पर 
ÿीिमयम म¤ छू ट भी ÿदान कì जाती ह ैजो अनंत: बीमा लागत को कम करती ह।ै 
14. सामािजक ÿितķा व आÂम सÌमान म¤ वृिĦ - बीमा समाज म¤ Óयिĉ के आÂम सÌमान व ÿितķा म¤ विृĦ 
करता ह।ै िजन लोगŌ का बीमा होता ह ैसमाज उÆह ेअिधक सुरि±त समझ कर सÌमान करता ह ै, मसुीबत के समय 
उÆह¤ दूसरŌ कì ओर नहé द ेखना पड़ता ह ै, वे आसानी स ेबीमा पý पर ऋण भी ÿाĮ कर सकते ह।ै 
15. वृĦावÖथा म¤ सहारा - वतªमान म¤ जबिक संयĉु पåरवार ÿथा का लोप हो रहा ह ैबीमा Óयिĉ कì वĦृावÖथा 
का सहारा ब नता जा रहा ह।ै वĦृावÖथा मे आय के ąोत सीिमत हो जाते ह§ व उ°रदाियÂव बढ़ जात ेह ै, ऐसे म¤ 
बीमा से ÿाĮ धन ही उसका ÿमखु सहारा बनता ह।ै 
Óयावसाियक / आिथªक ŀिĶ से महÂव 
वतªमान आिथªक जगत कì कÐपना बीमा के िबना अधरूी ह।ै Óयवसायी बीमा करवाने कì łपरे खा बना ले ता ह ै
तािक वह पूणª शािÆत व तÆमयता के साथ Óयावसाियक िøयाओ ंको पूरा कर सके। िव´यात ÿबÆध िवचारक पीटर 
एफ űकर के अनसुार- “यह कहना अितशयोिĉ पूणª नहé ह ैिक बीमा के िबना औīोिगक अथªÓयवÖथा कोई भी 
कायª नहé कर सकती ह।ै” वाÖतिवक िÖथित यही ह ैिक बीमा Óयवसाय के सफल संचालन के िलए अपåरहायª ह।ै 
आिथªक ŀिĶ से बीमा का महÂव िनÌन ÿकार से ŀिĶगोचर होता है - 
1. बचतŌ को ÿोÂसाहन - बीमा अिनवायª बचत का एक साधन ह।ै बीमा लोगŌ को छोटी-छोटी बचत¤ करने कì 
आदत को ÿोÂसाहन दे ता ह।ै छोटी सी ÿीिमयम के Ĭारा वह भिवÕय के कई बड़े सपनŌ को आसानी से पूरा कर 
सकता ह।ै बीमा कÌपनी को इन बीिमतŌ कì छोटी-छोटी बचतŌ से करोड़Ō ŁपयŌ कì ÿीिमयम रािश ÿाĮ होती ह ैजो 
संिचत होकर एक मोटी धन रािश बन जाती ह।ै िजÆह¤ बीमा कÌपनी आवÔयक खचŎ कì पिूतª के पĲात ्सामािजक 
व राÕůीय िहत कì योजनाओ ंम¤ िविनयोग कर द ेती ह।ै 
2. पूंजी िनमाªण - बीिमतŌ से ÿाĮ ÿÊयािज कì रािश को बीमा कÌपनी जब िविभÆन राÕůीय योजनाओ ं म¤ 
िविनयोग करती ह ै , तो उससे Óयापार व Óयवसाय को आसानी से पूंजी कì ÿािĮहो जाती ह ै , व कई लोगŌ को 
रोजगार कì ÿािĮ भी होती ह।ै 
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3. िविनयोग का साधन - बीमा अनबुÆध म¤ ÿीिमयम के łप म¤ ÿाĮ रािश से पूंजी का सजृन होता ह ैइस पूंजी का 
िविनयोग Óयापार , Óयवसाय उīोग व अÆय ±ýेŌ म¤ िकया जाता ह।ै जनता ÿÂय± łप से Óयवसाय म¤ उतनी छोटी 
रािश का िविनयोग कर लाभ ÿाĮ नहé कर सकती ह ैपर इस अÿÂय± िविनयोग के Ĭारा बीिमतŌ को बीमापý पर 
अिधक बोनस कì ÿािĮ होती ह ैसाथ ही राÕů का आिथªक िवकास भी होता ह।ै 
4. Óयापार व वािणºय म¤ विृĦ - बीमा के Ĭारा िविभÆन ÿकार कì जोिखमŌ को सरु±ा ÿदान कì जाती ह ैिजसस े
द ेशी व िवद ेशी दोनŌ ही ÿकार के Óयापार म¤ विृĦ होती ह।ै बीमा का ÿादभुाªव व िवकास ही मलूत : सामिुþक 
बीमा के łप म¤ हòआ ह।ै िजससे जोिखम यĉु Óयापाåरक समþुी याýाओ ंको सरु±ा ÿदान कì जाती थी, िफर अिµन 
बीमा का िवकास हòआ िजसम¤ कारखानŌ, गोदामŌ, कायाªलयŌ व अÆय सÌपि°यŌ कì अिµन स ेसरु±ा हेत ुउपाय व 
बीमा िकया जाने लगा।इस ÿकार कì हािनयŌ से सरु±ा िमलने पर Óयवसायी भयमĉु होकर िनिĲतता के साथ 
Óयापार करते ह§ और जोिखम उÂपÆन होने पर बीमा एक स¸चे दोÖत के łप म¤ सहायता करता ह।ै 
5. औīोिगकरण के िलए आधारभूत संरचना के िवकास म¤ सहायक - बीमा संÖथाएँ दे श म¤ शिĉ, 
पåरवहन, संचार, औīोिगक सÌपदा आिद साधनŌ के िवकास के िलए भारी माýा म¤ धनरािश उपलÊध कराती ह ै
िजससे दे श म¤ औīोगीकरण हते ुआधारभतू ढ़ाँ चा तैयार होता ह।ै 
6. वृहत ्पैमाने के ÓयवसायŌ का िवकास - बीमा न ेअनेक बड़े ÓयवसायŌ के िवकास का मागª ÿशÖत िकया ह।ै 
ÿो. म ेगी ने िलखा भी ह ैिक बीमा के िबना वहृत Óयावसाियक संÖथाओ ंका अिÖतÂव संभव नहé हो सकता ह।ै 
बीमा कÌपनी इन िवशाल Óयवसाियक सÖंथाओ ंहतेु िव° उपलÊध तो करती ही ह ैसाथ ही बहòत कम ÿीिमयम पर 
सरु±ा भी ÿदान करती ह।ै 
7. लघु व कुटीर उīोगŌ का िवकास- वहृत पैमाने के उīोगŌ के साधन भी िवÖततृ होते ह§। वे आकिÖमक हािन 
को वहन कर सकते ह§ , परÆत ुलघु पैमाने के उīोगŌ म¤ यिद कोई जोिखम उÂपÆन हो जाये तो व ेउसका सामना नही 
कर सकते व उनका अिÖतÂव ही समाĮ हो जाता ह ैपरÆत ुबीमा के Ĭारा इन उīोगŌ को सुर±ा ÿदान कì जाती ह ै
अत : वे पूणª िनिĲतता के साथ Óयवसाय का संचालन करते ह§। 
8. उīिमता का िवकास - बीमा के Ĭारा उīिमता का िवकास होता ह ै , ³यŌिक Óयवसाय व उīोग का बीमा 
होने से उīिमयŌ कì जोिखम कम हो जाती ह।ै वे पणूª आÂमिवĵास व िनिĲतता के साथ नय ेÓयवसाय को ÿारÌभ 
करत ेह§। िव°ीय सÖंथाओ ंके Ĭारा ऋण भी आसान शतŎ पर ÿाĮ हो जाता ह।ै कई तकनीकì व पेशेवर िश±ा ÿाĮ 
यवुक, कई बड़े उपøम Öथािपत कर रह ेह§। 
9. सेवा ±ेý के उपøमŌ का िवकास - वतªमान म¤ सभी द ेशŌ म¤ से वा ±े ý के उपøमŌ का िवकास हो रहा ह।ै 
इन उपøमŌ कì सफलता इनके Ĭारा दी जाने वाली से वाओ ं कì गुणव°ा पर िनभªर करती ह।ै ये संÖथाएं भी 
दाियÂव बीमा करवाती ह ै तािक जोिखमŌ को सीिमत िकया जा सके। इससे इन उपøमŌ के िवकास म¤ पयाªĮ 
योगदान िमल रहा ह।ै 
10. िवदेशी Óयापार को ÿोÂसाहन - िवदशेी Óयापार म¤ कई जोिखम¤ होती ह ैजैसे - समुþी मागª से माल भे जने 
कì जोिखम, आयातक व िनयाªतक द ेश के राजनाियक सÌबÆधŌ स ेउÂपÆन जोिखम¤ आिद। बीमा कÌपनी से सरु±ा 
िमलने पर Óयवसायी िवद ेशी Óयापार कì जोिखमŌ से बच सकता ह।ै 
11. साझेदारी Óयवसाय म¤ Öथाियता - साझेदारी फमª म¤ िकसी साझेदार कì मÂृय ु होने या अचानक कोई 
जोिखम उÂपÆन होने पर फमª म¤ भारी संकट उÂपÆन हो सकता ह।ै ऐसे संकटŌ से िनपटने के िलए साझेदारŌ का संयुĉ 
बीमा करवाया जा सकता ह ैिजससे िकसी साझेदार कì मÂृय ुहोन ेपर ÿाĮ रािश से फमª स ेउसके िहÖसे को चकुाया 
जा सकता ह ै व दसूरी ओर बीमा रािश कì पिूतª नहé होने से उस बीमा रािश से साझेदारŌ कì Óयिĉगत 
आवÔयकताओ ंकì पिूतª आसानी से हो जाती ह।ै 
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12. रोजगार के अवसरŌ का िवकास - बीमा Óयवसाय स ेदे श म¤ रोजगार के अवसरŌ का िवकास होता ह।ै 
बीमा से दे श म¤ Óयवसाय व उīोगŌ का िवÖतार होता ह ैिजससे उसम¤ अनेक ÖतरŌ पर कायª करन ेहते ुÓयिĉयŌ को 
रोजगार िमल ता ह।ै बीमा Óयवसाय के कारण िविभÆन ÿकार के बीमŌ यथा-समþुी , अिµन, दुघªटना, जीवन, व 
अÆय ÿकार के बीमŌ का िवÖतार होता ह ै िजससे बीमा संगठन म¤ ही बड़ी माýा म¤ कमªचाåरयŌ व एजे ÆटŌ कì 
िनयिुĉ कì जाती ह।ै 
13. Óयावसाियक ÖथाियÂव म¤ सहायक - बीमा द ेश म¤ Óयावसाियक ÖथाियÂव के िलए आधार तैयार करता 
ह।ै इसका कारण ह ैिक Óयावसाियक जोिखमŌ को बीमा के माÅयम से सीिमत िकया जा सकता ह ैिजससे दे श म¤ 
Óयावसाियक िवकास हते ुअनुकू ल पåरिÖथितयŌ बनती ह ैव Óयावसाियक िÖथरता आती ह।ै 
14. महÂवपूणª ÓयिĉयŌ कì हािन से सरु±ा - ÿÂयेक सÖंथा के िलए कुछ महÂवपूणª ÓयिĉयŌ का जीवन 
अमÐूय होता ह।ै उन ÓयिĉयŌ कì ´याित, ±मता, ÿबÆध चातुयª आिद के कारण संÖथाएं लाभ अिजªत करती ह।ै 
उन महÂवपूणª ÓयिĉयŌ के न रहने पर संÖथाखतरे म¤ पड़ जाती ह ैअत: इस आिथªक खतरे से सÖंथा को बचाने हते ु
इन महÂवपूणª ÓयिĉयŌ का बीमा करवा िलया जाता ह।ै इन ÓयिĉयŌ कì मÂृय ुहोने पर सÖंथा को बीमा कÌपनी से 
±ितपिूतª ÿाĮ हो जाती ह।ै 
15. सरु±ा िविधयŌ को ÿोÂसाहन - बीमा कÌपनी बीिमतŌ को सुर±ा िविधयां अपनाने पर जोर द ेती ह।ै जो 
सÖंथा इन उपायŌ को अपनाती ह ैउÆह¤ ÿीिमयम म¤ छू ट भी ÿदान कì जाती ह।ै 16. दघुªटनाओ ंकì लागत को 
िनिĲत करना:- कुछ दघुªटना बड़ी तो कुछ छोटी होती ह।ै यिद इन दघुªटनाओ ंकì लागत को वÖत ुकì लागत म¤ 
जोड़ा जाये तो लागत¤ बहò त बढ़ जायेगी व वह उīमी ÿितÖपधाª म¤ पीछे रह जायेगा। अत: इन दघुªटनाओ ंकì 
अिनिĲतता को बीमा Ĭारा िनिĲतता म¤ बदला जा सकता ह।ै 
17. कमªचारी िहतŌ कì सरु±ा - Óयवसाय म¤ लाभ व हािन दोनŌ कì सभंावनाएं होती ह।ै हािन कì िÖथित का 
बरुा ÿभाव कमªचाåरयŌ पर पड़ता ह ैऔर उÆह¤ नौकरी से िनकलना भी पड़ सकता ह।ै यिद Óयावसाियक सÖंथाएं 
कमªचाåरयŌ के िलए úे¸यटुी, प¤ शन, तथा अÆय लाभŌ का बीमा करवा दे तो उनके िहत सरुि±त हो जाते ह§। 
18. कमªचारी सरु±ा योजनाओ ं का आसान ÿबÆध - द े श के कान ू नŌ के अनुसार स े वायोजकŌ को 
कमªचाåरयŌ के कÐयाण हते ुअनेक योजनाओ ंजैसे - प¤ शन, ú े¸यटुी, बीमारी लाभ, अपंगता या मÂृय ुपर आि®तŌ 
कì आय कì स ुर±ा, गभाªवÖथा व िशश ुजÆम पर लाभ आिद का संचालन बीमा के Ĭारा जैसे सामू िहक बीमा 
योजना , सामािजक सरु±ा योजनाओ ंका संचालन कर के परूा करती ह।ै साथ ही काननूी दाियÂवŌ कì भी पिूतª कर 
सकते ह।ै 
19. मानव संसाधन िवकास म¤ योगदान - बीमा संÖथाओ ंĬारा एजे ÁटŌ के िलए ÿिश±ण कायªøम संचािलत 
िकये जात ेह ैजो उनके ÓयिĉÂव व कुशलता म¤ योगदान दे ते ह§। यही नहé बिÐक बीिमत सÖंथाओ ंके अिधकाåरयŌ 
व कमªचाåरयŌ को भी पåरसÌपि°यŌ के रखरखाव व सु र±ा के िलए ÿिश±ण द े ती ह।ै इससे मानव संसाधन 
िवकास म¤ योगदान िमलता ह।ै 
सामािजक ŀिĶ से महÂव 
समाज म¤ ÖथाियÂव व सामािजक समÖयाओ ंके िनवारण हतेु बीमा एक महÂवपणूª औजार ह।ै समाज को बीमा स े
अनेक लाभ ह ैजो इस ÿकार ह ै- 
1. सामािजक सरु±ा का साधन - बीमा सामािजक सुर±ा ÿदान करता ह।ै बीमा करा कर Óयिĉ अपनी 
िचÆताओ ंसे मĉु हो जाता ह।ै जीवन बीमा के Ĭारा वĦृावÖथा, अपंगता, बीमारी व मÂृय ुहोन ेपर आि®तŌ को 
सामािजक सरु±ा ÿाĮ होती ह।ै अिµन बीमा स ेबहòम ूÐय सÌपि°यŌ , औīोिगक सÖंथाओ ंकì सरु±ा, तो सामिुþक 
बीमा से मागª कì किठनाईयŌ व माल को होने वाली ±ित से सुर±ा ÿाĮ कर सकता ह।ै इन सरु±ा तÂवŌ के कारण 
बीमा समाज के ÿÂयेक ±ेý म¤ महÂवपूणª बनता जा रहा ह।ै 
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2. जोिखमŌ का अÆतरण - बीमा के Ĭारा बीिमत एक Óयिĉ कì जोिखमŌ को अनेक ÓयिĉयŌ के सम ूह म¤ बाटँ 
िदया जाता ह।ै ±ित का दाियÂव बीिमत प र या िकसी एक Óयिĉ पर नहé रह कर सÌपणूª सम ूह को (बीमाकताª ) 
िवतåरत हो जाता ह ैजो परेू समाज के िलए िहतकर होता ह§। 
3. पाåरवाåरक जीवन म¤ ÖथाियÂवता - बीम े के Ĭारा पåरवार म¤ Öथाियता लायी जा सकती ह।ै पåरवार के 
मिुखया कì मÂृय ुहोने पर पूरा पाåरवाåरक जीवन अÖत ÓयÖत हो जाता ह।ै िकÆत ुजीवन बीमा के Ĭारा Óयिĉ मÂृयु 
के पĲात ्भी पåरवा र को ÖथाियÂव ÿदान कर सकता ह।ै 
4. पाåरवाåरक िवघटन से सुर±ा - संयĉु पåरवार तो Öवयं बीमे के समान सरु±ा ÿदान करता है परÆत ुएकल 
पåरवारŌ म¤ यिद मिुखया कì मÂृयु हो जाये तो उसकì िवधवा पÂनी एवं ब¸चŌ पर ही पåरवार का परूा दाियÂव आ 
जाता ह।ै ऐसी िÖथित म¤ सभी पाåरवाåरक सÌबÆधŌ को बनाये रखने पर परूा Åयान नहé द ेपाते ह§। कई बार तो मा ँकì 
ÓयÖतता व शोकाकुलता के कारण ब¸चे गलत राह पर भी अúसर हो जाते ह§। परÆत ुजीवन बीमा स ेबीमा रािश 
समय पर उपलÊध होने से पåरवार का पूवª िनयोिजत तरीके से िवकास म¤ योगदान िमलता ह।ै 
5. सामािजक सÆतोष - बीमा से समाज के सभी वगŎ को लाभ पहò$1चता ह ैअत : समाज म¤ सामािजक सÆतोष 
कì भावना पनपती ह ैव सामािजक सÆतिुĶ रहती ह§। 
6. सामािजक ÿितķा का īोतक - बीमा आज के यगु म¤ सामािजक ÿितķा का īोतक भी माना जाता ह।ै जो 
Óयिĉ अपने जीवन व सÌपितयŌ का िजतना अिधक व उपयुĉ बीमा करवाता ह ैवह उतना ही ÿितिķत माना जाता 
ह।ै समाज िशि±त व उÆनत होता ह।ै 
7. सामािजक बुराइयŌ कì रोकथाम - बीमा के Ĭारा ÓयिĉयŌ के जीवन म¤ आिथªक िनिĲतता आती 'ह ै, िजससे 
Óयिĉ कì मÂृय ुपर भी आि®त बेसहारा नहé होत ेह§। इसी ÿकार अÆय ±ितपरूक बीमŌ से भी Óयिĉ कì सÌपितयां 
सरुि±त हो जाती ह।ै अत: जोिखम उÂपÆन होने पर उसकì आिथªक व सामािजक िÖथित खराब नही होती ह ैतथा 
सामािजक बुराइयां जÆम भी नहé ल ेती ह।ै 
8. िश±ा को ÿोÂसाहन- बीमा के Ĭारा िश±ा को भी ÿोÂसािहत िकया जाता ह।ै िश±ा बीमापý øय करके 
माता-िपता ब¸चŌ कì िश±ा कì समिुचत ÓयवÖथा कर सकते ह§। 
9. सतकª ता को ÿोÂसाहन - बीमा समाज म¤ लोगŌ को सतकª ता हते ुभी ÿोÂसािहत करता ह।ै बीमा कÌपिनयां उन 
सÌपि°यŌ के बीमा ÿीिमयम रािश म¤ छू ट दे ती ह ैजो सतकª ता उपायŌ को अपनाती ह ैव सामाÆय औसत स ेकम 
दावा रािश ÿÖततु करती ह।ै बीमा कÌपनी Öवयं भी समय-समय पर सतकª ता उपायŌ से अवगत कराती रहती ह।ै 
10. सËयता और संÖकृित का िवकास - कोई भी समाज िकतना सËय, ससुÖंकृत और िवकिसत ह ै इसकì 
कसौटी वहाँ कì बीमा ÿणाली ह।ै िजस दे श म¤ बीमा का िवकास नहé उसे िपछड़ा ही माना जाता ह।ै सामािजक 
पåरसÌपि°यŌ कì सरु±ा के साथ बीमा समाज कì मानवीय व मौिलक सÌपि°यŌ कì सरु±ा करता ह।ै बीमा 
अनबुÆध म¤ विणªत शतŎ के अनसुार इन ससंाधनŌ कì सरु±ा कì ÓयवÖथा बीिमत को करनी होती ह।ै इसके 
अितåरĉ बीमा कÌपिनयां बीिमत िवषय-वÖत ुकì सरु±ा के बारे म¤ जनिश±ण भी दे ती ह।ै पåरणाम Öवłप बीमा 
के Ĭारा सामािजक पåरसÌपि°यŌ कì सरु±ा होती ह।ै 
11. रोजगार अवसरŌ का िवकास - बीमा से समाज म¤ रोजगार के अवसरŌ म¤ भी विृĦ होती ह।ै बीमा कÌपिनयŌ 
म¤ कई हजार कमªचारी िविभÆन पदŌ पर व कई बीमा एजे Áट भी कायªरत ह।ै एक अनुमान के अनसुार सामाÆय बीमा 
िनगम व उसकì सहायक कÌपिनयŌ म¤ लगभग 85000 तथा जीवन बीमा िनगम म¤ लगभग सवा लाख कमªचारी 
कायª रत ह।ै इतना ही नहé , जीवन बीमा िनगम के ही पाचँ लाख से अिधक एजे Áट भी कायªरत ह।ै 
12. सामािजक उÂथान कायŎ म¤ योगदान - द े श का िवकास सामािजक उÂथान के िबना अध ू रा ही ह।ै 
सामािजक उÂथान हतेु गरीबी एवं आिथªक असमानता का िनवारण करना होता ह।ै बीमा कÌपनी सामािजक ±ेý म¤ 
असंगिठत लोगŌ जैसे -®िमक, खाती, मोची, लौहार आिद, आिथªक łप से गरीब िपछड़े लोगŌ, अनौपचाåरक ±ेý 
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के लोगŌ जैसे - Öवयं िनयोिजत Óयिĉ-फुटकर Óयापारी. नल- िबजली का कायª करन ेवाले Óयिĉ आिद का बीमा 
करती ह।ै बीमा कÌपनी इन ÓयिĉयŌ का बीमा Öवयं कì ओर से व केÆþीय व राºय सरकार के सहयोग से भी करती 
ह ै जैसे -जन®ी बीमा योजना। “बीमा िनयामक एवं िवकास ÿािधकरण” ने भी सभी बीमाकताªओ ं के िलए 
सामािजक ±ेý के िपछड़े लोगŌ का बीमा करना अिनवायª कर िदया ह।ै ÿािधकरण के िनयमानसुार ÿÂयेक नय े
बीमाकताª के िलए ÿथम वषª ऐसे 5000 जीवन व पाँच वषŎ म¤ यह सं´या 20,000 तक पहò$1च नी होती ह।ै 
13. नागåरक दाियÂवŌ से सुर±ा - कई औīोिगक संÖथाओ ं म¤ कई खतरनाक रसायनŌ व गैसŌ का उपयोग 
करना होता ह ै, खतरनाक अपिशĶ भी िनकलते ह ै, औīोिगक िनमाªण ÿिøया भी आसपड़ौस के लोगŌ के िलए 
खतरनाक हो सकती ह।ै ऐसी संÖथाए ँअपना नागåरक दाियÂव बीमा करवा ल ेती ह ैऔर जोिखम के ÿभावŌ से बच 
जाती ह।ै 
14. जीवनÖतर म¤ सधुार - बीमा लोगŌ को बचत करने व जोिखमŌ को बीमा कÌपनी को अÆतåरत करने का 
अवसर द ेती ह।ै इससे लोगŌ कì आिथªक िÖथित सÆतिुलत होती ह ैव जीवन Öतर के सुधार हते ुअितåरĉ साधनŌ 
का उपयोग िकया जा सकता ह।ै 
15. परोपकारी कायŎ को ÿोÂसाहन - Óयिĉ अपनी वĦृावÖथा म¤ अथवा मÂृय ुके पĲात ्िकसी संÖथा को दान 
द ेना चाहत ेह§ परÆत ुजीिवत रहते हòए Öवयं कì आिथª क सुर±ा भी चाहते ह ैऐस ेम¤ व ेबीमापý øय कर के उसका 
नामांकन उस संÖथा के नाम कर दे ते ह§ िजसको दान िदया जाना ह।ै बीिमत कì मÂृय ुपर नामांिकत को उस बीमापý 
का भुगतान हो जाता ह।ै 
16. ÖवाÖÃय के ÿित जागłकता - बीमा कÌपिनयां बीमा करते समय भी कई ÿकार कì जांच करवाती ह ै
िजससे कई बीमाåरयŌ कì जानकारी हो जाती ह।ै अ¸छे ÖवाÖÃय को बनाय े रखने हते ु िश±ाÿद सामúी का भी 
िवतरण करती ह।ै इन सभी उपायŌ से लोगŌ म¤ ÖवाÖÃय के ÿित जागłकता उÂपÆन होती ह।ै 
राÕůीय ŀिĶ से उपादेयता 
बीमा से केवल Óयिĉ को ही नहé बिÐक सÌपणूª राÕů को लाभ होता ह।ै िजसका िववरण इस ÿकार ह-ै 
1. राÕůीय बचत म¤ वृिĦ - बीमा करवाने हते ुÿÂयेक Óयिĉ बचत करता ह।ै य ेछोटी-छोटी बचत¤ कुल राÕůीय 
बचत म¤ विृĦ करती ह।ै 
2. मुþा बाजार के िवकास म¤ योगदान - बीमा ÿीिमयमŌ कì बड़ी रािश से द ेश के मþुा बाजार के िवकास म¤ भी 
योगदान िमलता ह।ै फलत: अÐपकालीन व दीघªकालीन ÿितभ ूितयŌ का ल ेनदे न आसान हो जाता ह।ै सरकारी 
ब§क तथा कÌपिनया ं, सभी अपनी आवÔयकतानुसार मुþा तÂकाल ÿाĮ व िविनयोग भी कर सकती ह।ै 
3. ÿाकृितक जोिखमŌ से सरु±ा - बीमा सुिवधा से ही अथªÓयवÖथा के सभी घटकŌ को िविभÆन ÿकार कì 
ÿाकृितक जोिखमŌ से सुर±ा उपल Êध हो रही ह।ै बीमा कÌपिनयां अिµन, अितविृĶ, समþुी मागª कì जोिखमŌ , 
तटीय ±ेýŌ कì जोिखमŌ आिद का बीमा करती है और उन लोगŌ को राÕůीय सरु±ा ÿदान करती ह ैऔर राÕů के 
आिथªक िवकास कì गित को आगे बढ़ाने म¤ योगदान दे ती ह।ै 
4. मुþा Öफìित पर िनयÆýण - बीमा ÿीिमयम के łप म¤ एकिýत धन बाजार म¤ मþुा ÿसार को रोकता ह ै, बाद म¤ 
इसी धन का उīोगŌ के िवकास म¤ उपयोग िकया जाता ह।ै भारत म¤ कुल ÿचिलत मþुा का लगभग 5 ÿितशत भाग 
बीमा ÿीिमयम के łप म¤ एकिýत होता ह।ै 
5. िविनयोग को ÿोÂसाहन - बीमा के Ĭारा Óयिĉ छोटी-छोटी बचत¤ एकिýत कर के िविभÆन ÿकार के बीमापýŌ 
को खरीदता ह ैउस ÿीिमयम रािश का िनिĲत ÿितशत भाग उīोगŌ म¤ िविनयोिजत िकया जाता ह।ै 
6. िवदेशी मुþा कोष म¤ योगदान - बीमा संÖथाओ ंĬारा िवदे श म¤ भी बीमा Óयवसाय िकया जाता ह।ै िवदे शŌ म¤ 
बीमा Óयवसाय से िवदे शी मþुा कì ÿािĮ होती ह।ै 
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7. ÖकÆध िविनयम केÆþŌ का िवकास - बीमा कÌपनी अपने सं चय कोषŌ का एक भाग ÖकÆध िविनमय केÆþŌ 
म¤ भी िविनयोग करती ह ैव िनरÆतर सिøयता से अंश िविनमय Óयवसाय म¤ िहÖसा ले ती ह ैअत: ÖकÆध िविनयम 
केÆþŌ का भी िवकास होता है। 
8. वृहत पैमाने के उīोगŌ को पूंजी कì उपलÊधता - बीमा कÌपिनयां अपने संचय कोषŌ से उīोगŌ के अंश व 
ऋणपýŌ को øय करती ह ैिजससे इन उīोगŌ को भारी माýा म¤ दीघªकालीन व अÐपकालीन दोनŌ ही ÿकार कì 
अशंपूंजी ÿाĮ होती ह।ै 
9. सरकारी ÿितभू ितयŌ म¤ िनवेश Ĭारा आिथªक पåरयोजनाओ ं म¤ योगदान - बीमा संÖथाओ ं न े केÆþीय 
सरकार एवं राºय सरकारŌ कì ÿितभ ूितयŌ तथा इनके Ĭारा गारÆटी यĉु अÆय ÿितभ ूितयŌ म¤ िनवेश कर दे श के 
आिथªक िवकास म¤ महÂवपूणª योगदान िदया ह।ै इन ÿितभ ूितयŌ म¤ िनवेिशत रािश द ेश कì आिथªक पåरयोजनाओ ं
को परूा करने म¤ Óयय कì जाती ह।ै िजससे दे श का आिथªक िवकास होता ह।ै 
10. मÅयम व लघु ÓयवसायŌ को ÿोÂसाहन - ये सÖंथाएं सÌपणूª Óयवसाय का बीमा करवा कर Óयवसाय के 
कुशल संचालन पर पणूª Åयान द ेसकती ह।ै ब§क व िव°ीय सÖंथाएं भी बीमा के आधार पर ऋण उपलÊध करवाती 
ह।ै य ेलघु व मÅयम Óयवसायी दे शी व िवदे शी Óयापार को योगदान के साथ ही कुल राÕůीय उÂपादन व आय म¤ 
विृĦ भी करत ेह§। 
11. देश म¤ रोजगार को बढ़ावा - बीमा कÌपनी ÿÂय± व अÿÂय± łप से द ेश म¤ रोजगार को बढ़ावा दे ती ह।ै 
वह Öवयं कई ÓयिĉयŌ को रोजगार ÿदान करती ह ैव इनके Ĭारा बीिमत संÖथाएं भी रोजगार का सजृन कर कुल 
राÕůीय आय म¤ विृĦ कर रही ह।ै 
12. राÕůीय महÂव के जोिखम युĉ कायŎ को ÿोÂसाहन - बीमा ने ऐस ेकई कायŎ को करने के िलए ÿोÂसाहन 
िदया ह ै िजनम¤ बहòत अिधक जोिखम िवīमान होती ह।ै उदाहरण -िवĵÖतरीय खेलकू द ÿितयोिगताओ ं , 
आधुिनक सैिनक उपकरणŌ का परी±ण, अÆतåर± यान एव ं ÿयोगशालाएं आिद जोिखमयĉु कायŎ म¤ बीमा 
सहयोग कर रहा ह।ै 
13. राÕůीय आय व उÂपादन म¤ भी िनरÆतरता - राÕůीय आय कì िनरÆतरता को बनाय ेरखने म¤ भी बीमा का 
योगदान ह।ै अनके ÿाकृितक व मनÕुयकृत कारणŌ से ÿितवषª कई उīोगŌ Óयवसाय, जहाज आिद नĶ होते हे 
िजनसे सरकार को ÿÂय± व अÿÂय± करŌ कì ÿािĮ होती ह ै, लाखŌ लोगŌ को रोजगार व करोडŌ łपये के माल व 
से वाओ ंका उÂपादन होता ह ै, यिद इनका बीमा न हो तो इनम¤ से अिधकांश इकाईयां पनु:Öथािपत नहé हो सकेगी 
व बेरोजगारी फै ल जायेगी। परÆत ुबीमा के कारण ये उīोग पनु : Öथािपत हो जाते ह ैव राÕůीय आय व उÂपादन म¤ 
िनरÆतरता बनी रहती ह।ै 
14. सÌपूणª राÕůीय िवकास म¤ योगदान - उīोगŌ के िवकास, रोजगार अवसरŌ के िवकास, अिधक बचत व 
पूंजी िनमाªण आिद सभी घट क सÌपणूª राÕůीय िवकास म¤ योगदान करते ह§। बीमा के उपरोĉ लाभŌ व महÂव को दे 
खकर हम कह सकते ह§ िक- बीमा म¤ दया समान गणु होते ह§। इसम¤ बीमाकताª व बीिमत दोनŌ सौभाµयशाली होते ह§ 
तथा बीमा जÆम से ल ेकर मÂृय ुतक सहायक िसĦ होता ह।ै ” 
बीमा कì सीमाएँ 
अिनिĲतताओ ंएव ंआशंकाओ ंसे भरे जीवन म¤ बीमा अÂयिधक महÂवपणूª ह ै, आज बीमा - सÌपणूª Óयावसाियक 
जगत एवं मानव सम ुदाय कì ÿाथिमक आवÔयकता बन गया ह ैिफर भी बीमा कì अपनी कुछ सीमाए ँह ैिजनके 
कारण बीमा के वांिछत लाभ नही िमल पाते ह§। बीमा कì कुछ सीमाए ंइस ÿकार ह ै- 
1. सभी जोिखमŌ का बीमा नहé कराया जा सकता - जीवन म¤ अनेक जोिखम¤ िवīमान ह ैपरÆत ुसभी का 
बीमा सÌभव नहé ह ैकेवल शĦु जोिखमŌ का ही बीमा करवाया जा सकता ह ै, पåरकÐपी जोिखमŌ का बीमा नहé 
करवाया जा सकता ह।ै 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 32 

2. ऊंची ÿीिमयम दर¤ - द े श म¤ जीवन बीमा के ÿित लोगŌ कì िवशेष łिच नहé ह।ै वाहन बीमा भी कानूनी 
अिनवायªता के कारण करवाया जाता ह।ै बड़े कारखानŌ का बीमा ÿचिलत ह ैपरÆत ुमकान, दकुान, चोरी आिद का 
बीमा अिधक चलन म¤ नहé ह।ै इन सब का मु́ य कारण बीमा ÿीिमयम का ऊंचा होना ह।ै 
3. नैितक सकंट- बीमा करवाने वाले कुछ लोग बीमा का दुłपयोग भी करते ह।ै िनÌन पåरिÖथितयŌ म¤ Óयिĉ कì 
नैितक कमजोåरयŌ के कारण बीमा कì सफलता संिदµध हो जाती ह ै- 
(क) कुछ लोग बीमा सेवा का आवÔयकता से अिधक उपयोग करना चाहते ह§ जैस े-आवÔयकता से अिधक समय 
अÖपताल म¤ Łक कर ईलाज करवाना ³यŌिक बीमा कÌपनी भगुतान कर रही ह।ै 
(ख) कुछ लोग बीमाकृत जीवन व सÌपित को अपनी से वाए ंद ेने के बदले अिधक पाåर®िमक वसूल करते ह§। 
उदाहरण-बीिमत रोगी स ेडॉ³टर Ĭारा अिधक फìस वस ूल करना। 
(ग) बीमाकृत सÌपि° का लापरवाही से ÿयोग करना। 
(घ) बीिमतŌ Ĭारा नकुसान को बढ़ा चढ़ा कर बताया जाना। 
4. बीमा लाभकारी िविनयोग नहé है - बीमा सुर±ा के साथ-साथ िनवेश भी ह ै िकÆत ु यह बहòत आकषªक 
िनवेश भी नहé ह।ै इसस ेÿाĮ होने वाला लाभ अÆय िनवेशŌ से कम ही ह।ै ±ितपरूक बीमा म¤ Óयिĉ को केवल 
वाÖतिवक ±ित ÿािĮ का ही अिधकार होता है। अत इसे आकषªक िनवेश नहé माना जाता ह।ै 
5. बीमा कì ऊंची संचालन लागत¤ - बीमा कÌपिनयां ÿीिमयम का लगभग 20 ÿितशत भाग अपने संचालन पर 
ही खचª कर दे ती ह।ै िजससे अÆतत: ÿीिमयम दरŌ म¤ विृĦ होती ह।ै 
6. एकाकì Óयिĉ कì जोिखम का सीमा समú नही - बीमा कì सफलता तभी संभव ह ैजब समान ÿकार कì 
जोिखमŌ स े िघरे ÓयिĉयŌ का बड़ा समहू हो। यिद िकसी एक Óयिĉ या बहòत कम ÓयिĉयŌ को जोिखम हो तो 
उनका बीमा करना सभंव नहé होता ह।ै 
7. बीमा केवल िव°ीय मूÐय तक ही सीिमत - िकसी घिटत होने वाली घटना कì वाÖतिवक हािन का मþुा म¤ 
मापन हो सके तो ही बीमा संभव ह।ै इस ÿकार केवल भौितक हािनयŌ का बीमा, पर अमौिþक हािनयŌ जैसे 
मानिसक पीड़ा, उÂपीडन, तनाव, िचÆता, आिद कì ±ितपिूतª का मापन व बीमा दोनŌ ही संभव नहé ह।ै 
8. कुछ बीमा पý केवल सरकारी सहयोग पर िनभªर- िनजी बीमाकताª कुछ िविशĶ ÿकार कì जोिखमŌ का 
बीमा नहé कर सकते ह§ , उनम¤ सरकारी सहयोग कì आवÔयकता होती ह।ै जैसे -बेरोजगारी बीमा आिद। 
सरकारी ±ेý कì बीमा कंपिनयां 
भारतीय जीवन बीमा िनगम (एलआईसी) 
भारतीय जीवन बीमा िनगम को बीमा अिधिनयम, 1956 नामक ससंद के अिधिनयम Ĭारा 243 कंपिनयŌ के 
िवलय से 1 िसतÌब र, 1956 को िनगिमत िकया गया था। एलआईसी बीमा अिधिनयम, 1938, एलआईसी 
अिधिनयम, 1956, एलआईसी िविनयमन, 1956, और बीमा िविनयामक और िवकास ÿािधकरण अिधिनयम, 
1999 Ĭारा शािस त होती ह।ै 31 माचª, 2016 कì िÖथित के अनसुार, भारत म¤ एलआईसी के ±ेýीय कायाªलय, 
113 िडवीजनल कायाªलय, 2048 शाखा कायाªलय, 73 úाहक ±ेý, 1401 सैटेलाइट कायाªलय और 1240 छोटे 
कायाªलय ह§। 
िनगम के िफजी म¤, मॉरीशस म¤ और यनूाइटेड िकंगडम म¤ शाखा कायाªलय ह§। यह िवदशेी बीमा बाजार जैसे मनामा 
(बहरीन म¤ पंजीकृत) जीवन बीमा िनगम (अतंराªÕůी य) बी.एस.सी.(सी), नैरोबी म¤ पंजीकृत केनइिंडया एÔ योर¤स 
कंपनी िलिमटेड; काठमाÁडूम म¤ पंजीकृत लाइफ इÔंयोरर¤स कापōरेशन (लंका) और åरयाद म¤ पंजीकृत सऊदी 
इिंडयन कंपनी फॉर कारपोरेिटव इÔंयोनर¤स (एसआईसीसीआई) म¤ संयĉुक उīम (जेवी) कंपिनयŌ Ĭारा भी 
पåरचािलत कì जाती ह§। एलआईसी ने भारतीय जीवन बीमा िनगम, Öů§टेिजक इि³वटी म§नेजम¤ट िलिमटेड और 
Ìयीूचुअल ůÖटर ब§क िलिमटेड के मÅय िदनांक 14.12.2015 को बांµला देश िलिमटेड कì संयĉु  उīम कंपनी 
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भारतीय जीवन बीमा िनगम (एलआईसी) भी बनाया ह।ै पणूª ÖवांिमÂव े वाली सहायक जीवन बीमा िनगम 
(िसंगापुर) ÿाइवटे िलिमटेड कì Öथाहपना िदनांक 30.04.2012 को कì गई ह।ै उपयुªĉय म¤ से दो संयĉुल उīम 
(जेवी), केनइिंडया एÔयो।र¤स कंपनी िलिमटेड, नैरोबी, केÆयाउ और सऊदी इिंडयन कंपनी फॉर को-ऑपरेिटव 
इÔंयो2र¤स (एसआईसीसीआई), åरयाद, िकंगडम ऑफ सऊदी अरब सयंĉुन कंपनी ह§ जो जीवन और गैर-जीवन 
Óयइवसाय का संचालन करती ह§; और दो जेवी, एलआईसी (नेपाल) िलिमटेड और एसआईसीसीआई उनके 
संबंिधत Öटॉ◌ाक ए³स च¤ज पर सूचीबĦ ह§। 
भारतीय साधारण बीमा िनगम 
साधारण बीमा उīोग 1972 म¤ राÕůी यकृत िकया गया था और 107 बीमाकताª चार कंपिनयŌ – नेशनल इÔंयो र¤स 
कंपनी िलिमटेड, िद-Æय ू इिंडया एÔयो र¤स कंपनी िलिमटेड, िद ओåरयटंल इÔंयो◌ेर¤स कंपनी िलिमटेड, और 
यनूाइटेड इिंडया इÔंयो◌ेर¤स कंपनी िलिमटेड म¤ समहूीकृत और एकìकृत िकए गए थे। जीआईसी वषª 1972 म¤ 
िनगिमत कì गई थी और अÆय ेचार कंपनी इसकì सहायक कंपिनयां बनायी गयी थé। नवंबर 2000 म¤ जीआईसी 
को भारतीय पनुबêमाकताª के łप म¤ अिधसूिचत िकया गया था और इसकì सहायक कंपिनयŌ पर इसकì पयªवे±ी 
के łप म¤ भूिमका का अतं कर िदया गया था। 21 माचª 2003 स,े जीआईसी कì इसके सहायक कÌपािनयŌ पर 
होिÐडंग कì भूिमका को भी समाĮ कर िदया गया था और इसका ÖवारिमÂव भारत सरकार को Öथामनांतåरत कर 
िदया गया था। िनगम का ÿधान कायाªलय मÌुब्ई म¤ ह ैऔर 3 संपकª  कायाªलय भारत म¤ (िदÐलीन, कोलकाता और 
चैÆन ई) ह§, 3 शाखाएं िवदेश म¤ (लंदन, दबुई और कुआलालमपुर) ह§ और 1 ÿितिनिध कायाªलय माÖकोत म¤ ह।ै 
इसकì दो िवदशेी सहायक कÌप(िनयां (जीआईसी रे साउथ अĀìका और जीआईसी रे इिंडया कारपोरेट मेÌब र 
िलिमटेड य.ूके. म¤) भी ह§। 31.03.2016 कì िÖथित के अनसुार, िनगम के कमªचाåरयŌ कì सं´यास 558 ह।ै 
ÿािधकृत पूंजी 1000 करोड़ łपय ेह ैजबिक कंपनी कì पेड-अप इि³वटी पूंजी 430 करोड़ łपय ेह।ै 
Æय ूइिंडया एÔयोर¤स कंपनी िलिमटेड 
यह कंपनी सर दोराब जी Ĭारा 23 जुलाई, 1919 म¤ Öथा िपत कì गई थी और 1973 म¤ भारतीय कंपिनयŌ के 
िवलय से राÕůी यकृत कì गयी थी। 31.03.2016 कì िÖथित के अनसुार, कंपनी के 2329 कायाªलय ह§ और 
18783 कमªचारी ह§। यह कंपनी 170 से अिधक उÂपा◌ादŌ के साथ साधारण बीमा Óयायपार के लगभग सभी 
खंडŌ म¤ úाहकŌ को बीमा सेवा उपलÊध कराती ह।ै कंपनी कì ÿािधकृत पूंजी और पेड-अप इि³वटी पूंजी øमश: 
300 करोड़ łपय ेह ैऔर 200 करोड़ łपय ेह।ै 
यनूाइटेड इिंडया इÔंयोर¤स कंपनी िलिमटेड 
यनूाइटेड इिंडया इÔंयोयर¤स कंपनी िलिमटेड 1938 म¤ िनगिमत कì गई थी। भारत म¤ साधारण बीमा Óयावसाय के 
राÕůी यकरण के साथ, 12 भारतीय बीमा कंपिनयां, 4 कारपोरेिटव इÔंयोहर¤स सोसाइटी और 5 िवदशेी 
बीमाकताªओ ंके िवदशेी पåरचालन, भारतीय जीवन बीमा िनगम के दि±णी ±ेý के साधारण बीमा पåरचालन को 
छोड़कर ये सभी कंपिनया ं यनूाइटेड इिंडया इÔंयोवर¤स कंपनी िलिमटेड के साथ िवलय कर दी गई थé। 
31.03.2016 कì िÖथित के अनुसार, कंपनी के 2080 कायाªलय और 16345 कमªचारी ह§। यह कंपनी साधारण 
बीमा Óयाभपार के लगभग सभी खंडŌ के úाहकŌ को बीमा सेवाएं उपलÊधं कराती ह।ै कंपनी कì ÿािधकृत पूंजी 
और पेड-अप इि³वटी पूंजी øमश: 200 करोड़ łपय ेह ैऔर 150 करोड़ łपय ेह।ै 
िद ओåरयटंल इÔंयोर¤स कंपनी िलिमटेड 
िद ओåरयटंल इंÔयोपर¤स कंपनी िलिमटेड 1947 म¤ िनगिमत कì गई थी। 2003 म¤ भारतीय साधारण बीमा िनगम 
Ĭारा रखे जाने वाले कंपनी के शेयर भारत सरकार को Öथा◌ेनांतåरत कर िदए गए थे। 31.03.2016 कì िÖथित के 
अनसुार, दशे म¤ कंपनी के 1924 कायाªलय और 13923 कमªचारी ह§। यह कंपनी साधारण बीमा Óया पार के 
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लगभग सभी खडंŌ के úाहकŌ को बीमा सेवाएं उपलÊध9 कराती ह।ै कंपनी कì ÿािधकृत पूंजी और पेड-अप 
इि³वटी पूंजी 200 करोड़ łपय ेह।ै 
नेशनल इÔंयोर¤स कंपनी िलिमटेड 
यह कंपनी 1906 म¤ िनगिमत कì गई थी। राÕůी यकरण के बाद यह 21 िवदशेी और 11 भारतीय कंपिनयŌ के साथ 
नेशनल इÔंयोि◌र¤स कंपनी िलिमटेड बनान ेके िलए िवलय कर दी गई थी। 31.03.2016 कì िÖथित के अनसुार, 
परेू भारत म¤ इस कंपनी के 1998 कायाªलय और 15079 कमªचारी ह§। यह कंपनी साधारण बीमा Óयाइपार के 
लगभग सभी खंडŌ के úाहकŌ को बीमा सेवाएं ÿदान करती ह।ै कंपनी कì ÿािधकृत पूजंी और पेड-अप इि³वटी 
पूंजी øमश: 200 करोड़ łपय ेह ैऔर 100 करोड़ łपय ेह।ै 
एúीकÐचूर इÔंयोवर¤स कंपनी ऑफ इिंडया िलिमटेड 
'एúीकÐचकर इÔंयो।र¤स कंपनी ऑफ इिंडया िलिमटेड’ (एआईसी) को 20 िदसÌब र, 2002 म¤ कंपनी अिधिनयम, 
1956 के तहत भारत म¤ कृिष और इससे संबंिधत गितिविधयां करने वाल े उन ÓयएिĉयŌ को बीमा कì 
आवÔय5कता कì पूितª करने के िलए िनगिमत िकया गया था। भारतीय साधारण बीमा िनगम (जीआईसी), नाबाडª 
और चार सरकारी ±ेý कì साधारण बीमा कंपिनयŌ ने कंपनी कì शेयर पूंजी म¤ योगदान िदया ह।ै कंपनी कì 200 
करोड़ łपय ेकì ÿारिÌभक पेड-अप इि³वटी शेयर पूंजी के साथ ÿािधकृत शयेर पूंजी 1500 करोड़ łपय ेह।ै 
कंपनी ने बीमा िविनयामक और िवकास ÿािधकरण (इरडा) से अनमुोदन ÿाĮ होन ेपर 1 अÿैल, 2003 से इसके 
Óयमवसाय पåरचालन कì शłुआत कर दी थी। 31 माचª, 2015 कì िÖथित के अनुसार, परेू दशे म¤ इसके कुल 
कमªचाåरयŌ कì सं́ याक 274 ह।ै इसका ÿधान कायाªलय नई िदÐली म¤ ह,ै िविभÆने राºयŌर कì राजधािनयŌ म े17 
±ेýीय कायाªलय और िजला Öत।र पर 3 एक कमªचारी कायाªलय ह§। 
एसेट मैनेजम¤ट कंपनीयां , (Asset Management Firms) 
एसेट मैनेजम¤ट कंपनी (एएमसी) एक ऐसी कंपनी ह ैजो अपने úाहकŌ के पलू िकए गए फंडŌ को ÿितभिूतयŌ 
जैसे Ìयू̧ यअूल फÁड, इि³वटी म¤ िनवेश करने म¤ सहायता करती ह ैजो घोिषत िव°ीय उĥÔेयŌ से मेल खाते हो। 
एसेट मनैजेम¤ट कंपनी (एएमसी) िनवेशकŌ को अिधक िविवधता और िनवेश िवकÐप ÿदान करती ह§, जो उनके 
पास होत ेह§। एएमसी Ìयचूअुल फंड, हजे फंड और प¤शन योजनाओ ंका ÿबंधन करते ह§, और य ेकंपिनयां अपन े
úाहकŌ को सेवा शुÐक या कमीशन चाजª करके आय कमाती ह§। 
आम तौर पर, एसेट मनेैजम¤ट कंपनी को खरीद-प± फमª माना जाता ह।ै यह केवल इस तÃय को संदिभªत करता ह ै
िक व ेअपने úाहकŌ को पैसा िनवेश करने या ÿितभिूतयŌ को खरीदने म¤ मदद करते ह§। वे िनणªय लेत ेह§ िक इन-
हाउस åरसचª और डेटा एनािलिट³स के आधार पर ³या खरीदना ह,ै लेिकन वे िवøय-प± फमŎ स ेभी सावªजिनक 
िसफाåरश¤ लेते ह§। 
िनवेश ब§िकंग फमª (Investment Banking firms) 
िनवेश ब§कसरकारŌ को पूंजी बाज़ार (securities) म¤ ÿितभिूतया ं(capital market)(अशं पूंजी (equity) 
एवं ऋण (debt) दोनŌ) जारी एवं िवøय कर धन जटुाने म¤ मदद करती ह,ै साथ ही िवलय और अिधúहण सौदŌ 
पर सलाह ÿदान करती ह।ै १९८० के दशक के अतं तक, संयĉु राºय अमåेरका और कनाडा िनवशे ब§िकंग 
औरवािणºय ब§कŌ (commercial bank) के बीच एक अलगाव बनाय ेरखा। 
अिधकतर िनवशे ब§क महÂवपूणª िवलय (mergers),अिधúहण (acquisitions),िविनवेÔकरण (divestiture), 
सलाहकार सेवाएँ या िफ़र úाहकŌ के िलए अÆय िव°ीय सेवाए ँ ÿदान करती ह,ै जैसे 
कì ÓयÂुपादŌ(derivatives),िनिĲत आय (fixed income),िवदेशी िविनमय (foreign 
exchange),गÐला (commodity) एवं अशं पूंजी ÿितभिूतयŌ (equity securities) के Óयापार. 
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नकद या ÿितभिूतयŌ के िलए ÿितभिूतयŌ का Óयापार (जैसे कì लेनदेन सबंिधत सिुवधा ÿदान, बाज़ार बनाना), या 
िफ़र ÿितभूितयŌ का ÿोÂसाहन (जैसे कì अवलखेन (underwriting), शोध इÂयािद) का उÐलेख िवøय 
प±(sell side) के łप म¤ होता ह।ै 
अपने िनवशेŌ पर अिधकतम वापसी हते ु िवøय प± के उÂपाद एवं सेवायŌ का प¤शन िनिध (pension 
fund),Ìयचूअुल फंड (mutual fund),बचाव िनिध (hedge fund) एवं िनवेÔकारी आमजन Ĭारा उपयोग 
स ेøय प±(buy side) बनता ह।ै अनकेŌ कंपिनयŌ म¤ øय एवं िवøय प± अगंीभतू ह।ै 
वालÖůीट के सबसे वहृद उभरे ÿकोķ के फामŎ (बाज़ार पूजंीकरण सÌबंिधत) म¤ शािमल ह§ सबसे बड़ी कंपिनयŌ के 
वगª (bulge-bracket), िसटीúपु (Citigroup),øेिडट Suisse (Crédit Suisse), डच ब§क (Deutsche 
Bank),गोÐडमैन स³ैस (Goldman Sachs),जेपी मोगªन चेज़ (JP Morgan Chase),मेरील िलचं (Merrill 
Lynch)मोगªन Öटेनली (Morgan Stanley),लेहमन āदसª (Lehman Brothers) औरयूबीएस एजी (UBS 
AG) शािमल ह।ै 
एक िनवेश ब§क कì संगठनाÂमक सरंचना 
मु´य गितिविधयाँ और इकाईयाँ 
ब§क के अपने एवं अपने úाहकŌ के िलए, ब§क के ÿाथिमक कायª ह§ उÂपादŌ कì खरीद एवं िवøì ब§कŌ, एक िवशेष 
वगª के ÓयापाåरयŌ Ĭारा िकए गए ÖवािमÂव ÿधान कारोबार (proprietary trading) के िलए जो úाहकŌ के 
मखुाितब नहé होते, के मÅयम से जोिखम उठाते ह§ तथा वसैे Óयापारी जो úाहक को उÂपाद खरीद िवøì के मÅयम 
से जोिखम उठाते ह§ पर अपन ेकुल लगत का बचाव नहé करते, के िलए जोिखम उठाते ह§। ब§कŌ अपने तुलन पý म¤ 
एक िनधाåरत जोिखम ÿदªिशत कर, ºयादा-स-ेºयादा लाभ कमाने कì कोिशश करती ह।ै एक िनवेश ब§क 
तथाकिथत तीन भागŌ म¤ िवभािजत रहती ह ैसÌमुख कायाªलय (Front Office), मÅय कायाªलय(Middle 
Office) और आतंåरक कायाªलाय (Back Office) . 
सÌमुख कायाªलाय (Front Office) 

िनवेश ब§िकंगिनवेश ब§कŌ के पारंपåरक पहल ू म¤ शािमल ह,ै जो कì úाहकŌ को पूंजी बाज़ार (funds) 
स ेकोष (Capital Markets) उगाही तथा िवलय (mergers) एवं अिधúहण (acquisitions) पर सलाह ÿदान 
कर सहायता करती ह।ै इन सेवाओ ं का ÿदान अÂयिधक ÿितÖपधê और किठन ÿतीत होत े ह§। िनवेश ब§िकंग, 
िनवेशकŌ को ÿितभिूत िनगªमन सदÖयता म¤ सिÌमिलत कर सकता ह,ै बोलीदाताओ ंके साथ समÆवय कर सकता 
ह,ै या िफ़र िवलय लàय स ेमोल-तोल कर सकता ह।ै िनवेश ब§िकंग ÿभाग म¤ अÆय सेवाएँ शािमल ह§ िवलय और 
अिधúहण (mergers and acquisitions) (एम एंड ए) और िनगमक िव° ÿदान (corporate finance).आम 
तौर पर िनवेश ब§िकंग ÿभाग (IBD) उīोग सÌबÆधी तथा उÂपाद कवरेज समहूŌ म¤ िवभािजत होते ह§। उīोग 
सबधी समहूŌ को एक िविशĶ उīोग पर आलोक ÿदान करते ह§, जैसे कì ÖवाÖÃयसेवा, उīोिगकì, या ÿौīोिगकì, 
तथा उīोगŌ के अतंगªत िनगमŌ से, ब§क के िलए Óयवसाय लेन हतेु सबध बनाय ेरखते ह§। उÂपाद सÌबÆधी समहूŌ 
Åयान दते ेह§ िव°ीय उÂपाद पर, जैस ेिवलय और अिधúहण, सुिवधाकृत िव° एवं उ¸च ®ेणी के ऋण. 
िनवेश ÿबंधन (Investment management)िनवेशकŌ के लाभ के िलए िनिदªĶ िनवेश लàयŌ को परूा करन े
के िलए िविभÆन ÿितभिूतयŌ (शेयरŌ, ऋणपýŌ (bonds), आिद) तथा अÆय पåरसंपि°यŌ (जैसे भ-ूसंपि°(real 
estate)) के पेशेवर ÿबंधन ह§। िनवेशक, सÖंथानŌ (बीमा कंपिनयŌ (insurance companies), प¤शन 
िनिधयŌ (pension funds), िनगमŌ (corporations) आिद) या िनजी िनवेशकŌ (private investors) (िजनमे 
दोनŌ, सीधे िनवेश अनबंुधŌ के माÅयम स ेतथा अिधकतर सामाÆयतया सामिूहक िनवेश योजनाओ,ं जैसे Ìयचुुअल 
फंड, के माÅयम से (mutual funds)) हो सकते ह§।एक िनवेश ब§क के िनवेश ÿबंधन(Investment 
management) ÿभाग अ³सर िनजी संपि° ÿबंधन और िनजी úाहक सेवा के łप म¤, आम तौर पर अलग अलग 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 36 

समहूŌ म¤, िवभािजत होते ह§। पåरसंपि° ÿबधंन का संबंध सÖंथागत िनवेशकŌ के साथ ह,ै जबिक िनजी संपि° 
ÿबंधन, उ¸च शĦु-योµयता संपÆन ÓयिĉयŌ के धन का ÿबधंन करता ह।ै 
िवøय एवं Óयवसायबाज़ार िनमाªण (market making) ÿिøया म¤, Óयापारी वगª ÿित सौद े पर øमागत 
विृĦमान अथª रािशः बनान ेके लàय म¤ िव°ीय उÂपादŌ का øय एव ंिवøय कर¤ग।े िनवेश ब§कŌ के िवøय बल को 
िवøय कहते ह§, िजनका ÿाथिमक कायª सÖंथागत तथा उ¸च योµयतावाले िनवेशकŌ Óयापर योजनाओ ंपर सझुावŌ 
(िवøय चेतावनी/øेता (caveat emptor) सावधान अधरŌ स े सबंिधत) के िलए संपकª  करना तथा आदेश 
लेना.िबøì मेज तब अपने úाहकŌ के आदेशŌ को उपयुªĉ Óयापार मेज को सिूचत करते ह§, जो कì मÐूय िनधाªरण 
तथा Óयापार िनÕपादन करसकते ह§, या िफ़र उिचत दर पर, िनिदªĶ जŁरत योµय नए उÂपादŌ कì संरचना करते ह§ 
Öůकचåरंग,ÓयÂुपÆनŌ (derivatives) के मदैान म¤ आन ेस,े अपे±ाकृत हल म¤ बना एक ÿभाग ह,ै जो कì उ¸चतम 
तकिनकì संपÆन एव ंसांि´यक किमªयŌ के कयªÖवłप बना जिटल संरचना संपÆन उÂपाद ह,ै तथा साधारण तौर पर 
नकद ÿितभिूतयŌ के अÆतिनªिहत कì तलुना म¤ बहòत अिधक माग« एवं आय ÿदान करती ह।ै सं´याÂमक योµयता 
सबंिधत आवÔयकता स े भौितकì और गिणत म¤पीएच.डी. (Ph.D.) लोगŌ कì आवÔयकता पैदा हòई ह,ै 
जो ³वाÆटास{/ (quants) के łप म¤ कायª करते ह§। 
Óयापाåरक ब§िकंगिनवेश ब§कŌ कì एक िनजी अशंपूंजी (private equity) के łप म¤ कायª करती ह।ै[1] उदाहरणŌ 
म¤ शािमल ह ैगोÐडमनै सै³स कैिपटल पाटªनसª और जेपी मोगªन वन इकुइटी पाटªनसª. 
अनुसधंान (Research) एक िवभाग है, जो कंपिनयŌ कì समी±ा करता ह ैऔर उनकì संभावनाओ ंके बारे म¤ 
अ³सर "खरीद" या "िवøì" रेिटंग के साथ åरपोटª िलखता ह।ै जबिक अनसुंधान ÿभाग कोई राजÖव उÂपÆन नहé 
करता, इसके संसाधनŌ का Óयापार म¤ ÓयापाåरयŌ कì सहायता करने के िलए, िबøì बल Ĭारा अपन ेúाहकŌ तथा 
िनवेश ब§करŌ को, उनके úाहकŌ के साथ, योजनाओ ंके बारे म¤ सझुाव दनेे के िलए उपयोग िकया जाता hai. िनवेश 
ब§क एव ंइसके िवĴेषण म¤ संभािवत Öवाथª िवरोध रहने पर, ÿकािशत िवĴेषण ब§क के मुनाफे को ÿभािवत कर 
सकती ह,ै इसिलए हाल के वषŎ म¤ िनवेश ब§िकंग और अनसंुधान के बीच के åरÔत ेम¤ सावªजिनक और िनजी कायŎ 
के बीच चीन कì दीवार (Chinese wall) जैसी.एक उ¸च िनयंýण कì आवÔयकता बन गई ह।ै 
रणनीित (Strategy) एक ऐसा िवभाग ह ै जो बाĻ और साथ ही आतåंरक úाहकŌ को िविभÆन बाजारŌ म¤ 
अपनायी जानेवाली रणनीितयŌ पर सलाह दतेा ह।ै ÓयÂुपि°यŌ स ेलेकर िविशĶ उīोगŌ, रणनीितकार कंपिनयŌ और 
उīोगŌ को परुी तरह स ेÓयापक आिथªक पåरŀÔय िवचारत ेहòए एक माýाÂमक ढांचे म¤ ÿÖततु करता ह।ै यह रणनीित 
अ³सर फमª के संचालन तरीके को ÿभािवत करती ह,ै अपन ेÖवािमÂव एव ंÿवाह कì िÖथित के िलए संभािवत 
िदशा िनद¥श सझुाती ह,ै िवøय ÿितिनिध úाहकŌ को ³या सझुाव द ेबताती ह,ै साथ ही साथ ढाचŌ Ĭारा नए उÂपादŌ 
को गिठत करने का तरीका बताती ह।ै 
मÅय कायाªलय (Middle Office) 

जोिखम ÿबंधन (Risk Management)इसम¤ िवĴेषण शािमल ह ैबाजार (market) और ऋण 
जोिखम (credit risk) ÓयापाåरयŌ कì बैल¤स शीट पर अपने दिैनक ůेडŌ के संचालन म¤ और पूंजी कì रािश 'खराब' 
ůेडŌ एक डेÖक समú कर एक हािनकारक ÿभाव से रोकने के िलए Óयापार करन ेम¤ और सीमा िनधाªरण म¤ स±म 
होते ह§। दसूरा महÂवपणूª मÅय कायाªलय कì भिूमका यह सिुनिĲत करना ह ैिक ऊपर विणªत आिथªक जोिखम पर 
यथाथª (ÿितप± के साथ वािणिºयक (counterparty) शतŎ के अनसुार) सही सही (सबसे उपयĉु ÿणािलयŌ के 
मानकìकृत बुिकंग माडलŌ के अनसुार) तथा समय पर (साधारणतया Óयापार िनÕपादन के 30 िमनट के भीतर) 
कÊजा िलया गया ह।ै हाल के वषŎ म¤ गलितयŌ का जोिखम,"पåरचालानाÂमक जोिखम (operational risk)" 
कहलाने लगा ह ैऔर मÅयम कायाªलय के आĵासनŌ म¤ इस खतरे स ेिनबटने के उपाय सझुान ेका कायª शािमल ह।ै 
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जब ऐसा आĵासन उपलÊध नहé रहता हो, बाजार और ऋण जोिखम का िवĴेषण अिवĵसनीय हो जाते ह§ और 
तब इ¸छाकृत हरेफेर का राÖता खलु जाता ह।ै 
िव° (Finance) सबंधी ±ेý एक िनवेश ब§क कì पूंजी ÿबंधन तथा जोिखम िनगरानी के िलये उ°रदायी होता ह।ै 
िकसी फमª का िव° िवभाग, उसके पूंजी ÿवाह का अनसुÆधान एव ं िवĴेषण करते हòए वरीय ÿबंधन के िलये 
आवÔयक ±ेýŌ, जैसे कì फमª के वैिĵक जोिखम पåरिध िनयंýण तथा फमª के िविभÆन ÓयवसायŌ कì लाभकाåरता 
एवं ढाचŌ, म¤ मु´य सलाहकार होता ह।ै संयĉु राºय अमåेरका और यनूाइटेड िकंगडम म¤, िव° 
िनयंýक (Financial Controller) एक वåरķ पदािधकारी ह§ जो ÿायशः मु́ य िव°ीय अिधकारी को ÿितवेिदत 
करते ह§। 
अनुपालन (Compliance) ±ेýŌ, िनवेश ब§क के दैिनक पåरचालन म¤ (एफएसए) िविनयमŌ तथा आंतåरक 
िविनयमŌ के अनुपालन के िलए िजÌमदेार ह§। अ³सर आतंåरक कायाªलय ÿभाग के łप म¤ भी िववेिचत होता है। 
आतंåरक कायाªलय (Back Office) 

पåरचालन म¤ शािमल ह§ सौदŌ के संचालन सबधी आँकड़Ō कì जाँच करते हòए यह सिुनिĲत करना कì व ेýिुटपणूª 
नहé ह§ तथा अपेि±त अतंरणŌ को संपािदत करते ह§। जबिक कुछएक लोगŌ का मानना ह ैिक एक िनवेश ब§क का 
पåरचालन िवभाग अÆय िवभागŌ कì तलुना म¤ अिधकािधक कायª सरु±ा के साथ ±ीणतम विृ° िवÖतार संभावनाए ँ
ÿदान करता ह,ै बहòत स ेब§कŌ म¤ पåरचालन वाĻ सेिवत ह।ै िफ़र भी, यह, ब§क का एक महÂवपणूª ÿभाग ह।ै िव° 
सÌबंिधत कैåरयर म¤ बढ़ती ÿितÖपधाª के कारण, कॉलेज कì िडúी अब अिधकािधक टायर -1 िनवेश ब§कŌ म¤ 
अिनवायª हो गया ह§। ब§क के समÖत ÿभागŌ के बीच होनेवाले सौदŌ एवं लनेदने के गहराइयŌ को समझने म¤ एक 
िव° सबंधी िडúी ÿभावी ÿमािणत हòआ ह।ै 
ÿौīोिगकìसचूना और ÿौīोिगकì िवभाग का उÐलेख करती ह।ै हर बड़े िनवेश ब§क म¤ काफì माýा म¤ ÿौīोिगकì 
टीम Ĭारा िनिमªत Öव-गहृ सॉÉटवयेर ह§, जो कंÈयटूर और दरूसंचार आधाåरत सहायता के िलए भी उ°रदायी होते 
ह।ै िपछले कुछ वषŎ म¤ ÿौīोिगकì म¤ बड़े पैमाने पर बदलाव आया ह ैऔर अिधकािधक िबøì और Óयापार डेÖक 
इल³ेůॉिनक ůेिडंग Èलटेफामª का उपयोग कर रह े ह§। ये Èलेटफामª जिटल मॉडल संचािलत एÐगोåरदम को Öव-
संचािलत हिेजंग कì सेवा दे सकते ह§। 
सेक¤ डरी बाजार कì सरंचना (Structure of Secondary market) 
ÿाथिमक पूंजी बाजार और िĬतीयक पूंजी बाजार के बीच का अतंर यह ह ैिक ÿाथिमक बाजार म¤, िनवेशक सीधे 
उन कंपिनयŌ से सीधे ÿितभूितयां खरीदते ह§, जबिक िĬतीयक बाजार म¤ िनवेशकŌ के बीच Óयापाåरक ÿितभिूतयां 
होती ह§ खुद को और लेनदेन म¤ भाग लेने वाली सरु±ा के साथ कंपनी लेनदेन म¤ भाग नहé लतेी। 
जब कोई कंपनी सावªजिनक łप से पहली बार Öटॉक और बांड बेचती ह,ै तो ऐसा ÿाथिमक पूंजी बाजार म¤ होता 
ह ैकई मामलŌ म¤, यह एक ÿारंिभक सावªजिनक पेशकश (आईपीओ) का łप लतेा ह ैजब िनवशेक ÿाथिमक पूंजी 
बाजार पर ÿितभिूतयां खरीदते ह§, तो ÿितभिूतयŌ कì पेशकश करने वाली कंपनी पहले से ही एक हामीदारी फमª 
को भ¤ट कì समी±ा करने के िलए िकराए पर ले रही ह ैऔर कìमतŌ को रेखांिकत करके और जारी िकए जान ेवाले 
ÿितभिूतयŌ के अÆय िववरणŌ को एक िववरणपý तैयार कर सकती ह।ै 
ÿाथिमक पूंजी बाजार के माÅयम स े ÿितभिूतयŌ को जारी करने वाली कंपिनयŌ न े िनवेश संÖथाओ ं को बड़ी 
सÖंथागत िनवेशकŌ से ÿितबĦताओ ंको ÿाĮ करने के िलए ÿितभिूतयŌ कì खरीद के िलए पहली बार पेशकश कì 
ह।ै छोटे िनवेशक अ³सर इस समय ÿितभिूतयŌ कì खरीद नहé कर सकते ह§, ³यŌिक कंपनी और उसके िनवेश 
ब§कर आवÔयक माýा को परूा करन ेके िलए कम समय म¤ सभी उपलÊध ÿितभिूतयŌ को बचेना चाहते ह§ और बड़े 
िनवेशकŌ को िबøì के िवपणन पर Åयान क¤ िþत करना चािहए अिधक ÿितभूितयŌ को एक बार म¤ खरीद सकते ह§ 
िनवेशकŌ को िबøì के िवपणन म¤ अ³सर "रोड शो" या "कु°ा और टĘó शो" शािमल हो सकते ह§, िजसम¤ िनवेश 
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ब§करŌ और कंपनी के नेतÂृव संभािवत िनवेशकŌ स े िमलने और उÆह¤ जारी िकए गए सरु±ा के मूÐय के बारे म¤ 
समझने के िलए याýा करते ह§।  
िĬतीयक बाजार ह ैजहां ÿाथिमक बाजार म¤ िदए गए सभी शेयरŌ और बॉÆड को बेची जाने के बाद ÿितभिूतयŌ का 
कारोबार होता ह।ै Æयूयॉकª  Öटॉक ए³सच¤ज (एनवाईएसई), लंदन Öटॉक ए³सच¤ज या नाÖडैक जैस ेबाजार िĬतीयक 
बाजार ह§। िĬतीयक बाजार म¤, छोटे िनवेशकŌ को िस³योåरटीज खरीदन ेया बेचन ेका बेहतर मौका िमलता ह,ै 
³यŌिक व ेछोटी रािश कì वजह स ेआईपीओ से बाहर नहé रह जाते ह§। कोई भी िĬतीयक बाजार पर िस³योåरटीज 
खरीद सकता ह,ै जब तक वह उस कìमत का भगुतान करन ेको तैयार हŌ, िजसके िलए सुर±ा का कारोबार होता 
ह।ै 
िĬतीयक बाजार पर, िकसी िनवेशक को अपने दम पर ÿितभिूतयŌ कì खरीद के िलए दलाल कì आवÔयकता 
होती ह।ै सरु±ा कì कìमत बाजार के साथ उतार-चढ़ाव करती है, और िनवेशक कì लागत म¤ दलाल को िदया गया 
कमीशन शािमल होता ह।ै िबकती ÿितभिूतयŌ का माýा िदन-ÿित-िदन अलग-अलग होता ह,ै ³यŌिक सरु±ा म¤ 
उतार-चढ़ाव कì मांग होती ह।ै िनवेशक Ĭारा भगुतान कì गई कìमत अब सीध ेसरु±ा कì ÿारंिभक कìमत स ेजुड़ी 
नहé होती ह,ै जैसा िक पहले जारी िकया गया था, और जो कंपनी सरु±ा जारी करती ह,ै वह दो िनवेशकŌ के बीच 
िकसी भी िबøì के िलए एक पाटê नहé ह।ैहालांिक, कंपनी िĬतीयक बाजार पर Öटॉक बैकबैक म¤ संलµन हो सकती 
ह।ै 
सेकंडरी बाजार ůेिडगं यांिýकì , आदेश के ÿकार, लघु िबøì  
ÿाइमरी बनाम सेक¤ डरी माक¥ ट होता ह।ै कोई कंपनी पहली बार िलÖट होने के िलए पिÊलक इÔय ू लाती ह ैउसे 
ÿाइमरी माक¥ ट कहते ह§। आईपीओ और पिÊलक इÔयू ÿाइमरी माक¥ ट म¤ लाए जाते ह§। िलÖट होन ेके बाद शेयर 
सेक¤ डरी माक¥ ट म¤ ůेड करते ह§। सेक¤ डरी माक¥ ट म¤ रोजाना शेयरŌ कì खरीद-िबøì होती ह।ै भारत म¤ बीएसई - 
एनएसई सेक¤ डरी माक¥ ट ह§। 
सेक¤ डरी माक¥ ट म¤ ůेिडंग 2 तरह कì होती ह।ै ऑफलाइन ůे़िडंग और ऑनलाइन ůे़िडंग। शयेरŌ कì खरीद-िबøì के 
िलए ůेिडंग, डीमटै और ब§क अकाउंट आपस म¤ िलंक होना जłरी होता ह।ै ůेिडंग अकाउंट āोकर के पास खुलता 
ह।ै 
ऑफलाइन ůेिडंग ůेडसª खुद नहé करते वह ůेडसª āोकर को फोन पर शेयर खरीदने को कहता ह।ै कई ůेडसª डीिलंग 
łम म¤ बैठकर āोकर के जåरए ůेिडंग करते ह§। सबुह साढ़े 9 बजे से शाम साढ़े 3 बजे तक ऑफलाइन ůेिडंग संभव 
ह।ै 
ऑनलाइन ůेिडंग āोकर कì वबेसाइट के जåरए ůेडसª खदु करते ह§। ऑनलाइन ůेिडंग म¤ ůेिडंग, ब§क और डीमैट 
अकाउंट आपस म¤ िलंक होना जłरी ह।ै ऑनलाइन अकाउंट भी āोकर के यहां खोला जाता ह।ै ऑनलाइन ůेिडंग 
म¤ āोकर से बात करना जłरी नहé होता। इन िदनŌ ऑनलाइन ůेिडंग मोबाइल के जåरए भी ममुिकन ह।ै साथ ही 
कई āोकर मोबाइल पर ůेिडंग एप भी महुयैा कराते ह§। मोबाइल के जåरए भी āोकर कì साइट स े ůेिडंग कì जा 
सकती ह।ै ऑनलाइन ůेडसª भी जłरत पड़ने पर फोन पर āोकर के जåरए ऑफलाइन ůेड कर सकते ह§। लिेकन 
ºयादातर āोकर ऑनलाइन और ऑफलाइन ůेिडंह दोनŌ सिुवधाएं देते ह§। 
कॉÆůै³ट नोट ůेिडंग खÂम होन ेके बाद āोकर शाम तक ůेडसª के पास भेजता ह।ै कॉÆůै³ट नोट म¤ ůेिडंग स ेजड़ुा 
सारा िहसाब िकताब होता ह।ै कॉÆůै³ट नोट म¤ शयेर कì कìमत, सं́ या और खरीद-िबøì कì परूी जानकारी होती 
ह§। कॉÆůै³ट नोट ईमले के जåरए ůेडसª को भेजा जाता ह।ै ůेडसª अगर चाह ेतो कूåरयर के जåरए कॉÆůै³ट नोट कì 
हाडª कॉपी भी भेजी जाती ह।ै 
ऑफलाइन ůेड दो तरह से होता ह।ै पहले वो जो फोन पर āोकर को ऑडªर दकेर ůेड करते ह।ै और दसूरे वो जो 
āोकर के ऑिफस म¤ बैठकर ůेड करते ह।ै ऑनलाइन ůेिडंग म¤ āोकर फोन पर ůेडसª को लगातार अपडेट करता ह।ै 
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फोन पर ůेिडंग कì सारी बातचीत åरकॉडª कì जाती ह।ै ůे़िडंग को लेकर िववाद होने पर åरकॉिड«ग सनुी जाती ह।ै 
फोन पर ůेिडंग हमेशा åरकॉड¥ड लाइन पर ही होनी चािहए। ůेिडंग कÆफमª होन ेकì जानकारी ए³सच¤ज भी ůेडसª को 
भेजते ह§। ऑफलाइन ůेड म¤ कॉÆůै³ट नोट बेहद जłरी ह।ै कॉÆůै³ट नोट ůेिडंग का सबूत होता ह।ै 
ऑफलाइन ůेिडंग कì जłरी बात¤ ह।ै  िववाद और कÆÉयुजन से बचने के िलए ůेडसª और āोकर म¤ बातचीत साफ 
और ÖपĶ होनी चािहए। शेयर का नाम सही सही बताया जाना चािहए।  साथ ही शेयर कì कìमत ÖपĶ तौर पर 
बताई जानी चािहए। खरीद या िबøì म¤ शयेरŌ कì सं́ या भी साफ और ÖपĶ होनी चािहए। शेयर खरीदना ह ैया 
बेचना - ये भी साफ और ÖपĶ तौर पर बताया जाना चािहए। अगर āोकर और ůेडसª म¤ िववाद होता है तो सेबी के 
पास जाना चािहए। 
āोकर अपने ůेडसª को ºयादा शेयर खरीदने के िलए लीवरेज भी देते ह§। िजतना ºयादा लीवरेज उतना ºयादा 
फायदा या नुकसान के आसार होते है। पॉिजशन उतनी ही ल¤ िजतना फंड हो। लीवरेज āोकर और ůेडसª के åरÔतŌ 
पर िनभªर करता ह।ै 
रेड हåेरंग ÿॉÖपे³ट्स वो डॉ³यमु¤ट ह ैजो पिÊलक इÔय ूलाने से पहले सेबी को दनेा होता ह।ै ये डॉ³यम¤ट कंपनी के 
ÿोमोटसª कì ओर से मच¦ट ब§कर सेबी को सŏपता ह§। रेड हåेरंग ÿॉÖपे³ट्स म¤ कंपनी और उसके ÿोमोटरŌ के बारे म¤ 
सारी जानकारी दी जाती ह।ै रेड हåेरंग ÿॉÖपे³ट्स म¤ कंपनी के फाइन¤स, टै³स और उससे जड़ेु िववाद समेत हर चीज 
का Êयोरा होता ह।ै रेड हåेरंग ÿॉÖपे³ट्स मच¦ट ब§कर और ऑिड़टर सिटªफाइ करते ह§। सेबी कì मंजरूी के बाद रेड 
हåेरंग ÿॉÖपे³ट्स का नाम बदलकर ÿॉÖपे³ट्स हो जाता ह§। रेड हåेरंग ÿॉÖपे³ट्स मंजूर होने के बाद कोई कंपनी 
अपना आईपीओ ला सकती ह।ै िनवेशक को आईपीओ म¤ पसैा लगाने से पहले ÿॉÖपे³ट्स जłर पढ़ना चािहए। 
ÿॉÖपे³ट्स म¤ कारोबार से जुड़े åरÖक फै³टर िदए जात ेह§। िनवेशकŌ को åरÖक फै³टर पर जłर गौर करना चािहए। 
ईपीएस का मतलब ÿित शेयर आय से ह§। टै³स घटाने के बाद ÿित शेयर जो मनुाफा होता ह ैउसे ईपीएस कहा 
जाता ह।ै कंपनी के मनुाफे को उसके शेयरŌ कì सं́ या से िडवाइड करके ईपीएस  यािन ÿित शेयर आय िनकाली 
जाती ह§। ईपीएस से भी शयेर कì कìमत तय होती ह§। पीई यािन ÿाइस टू अिन«ग रेिशयो भी ईपीएस के आधार पर 
ही िनकाला जाता ह§। 
डेट यािन कजª और इि³वटी के बैल¤स को डेट टू इि³वटी रेिशयो कहा जाता ह§। य ेकजª और िनवेश कì गई पूंजी के 
संबंध को भी िदखाता ह§। कम डेट-इि³वटी रेिशयो वाली कंपनी को अ¸छा समझा जाता ह§। अलग अलग स³ेटरŌ 
कì कंपिनयŌ म¤ डेट टू इि³वटी रेिशयो अलग अलग होता ह§। आमतौर पर इĀंा और पावर से³टर म¤ डेट-टू-इि³वटी 
रेिशयो ºयादा होता ह।ै जबिक एफएमजीसी  और फामाª से³टर का डेट-टू-इि³वटी रेिशयो कम होता ह§। ºयादा 
डेट-टू-इि³वटी रेिशयो वाली कंपिनयŌ के शेयरŌ पर ºयादा åरटनª नहé आते। ºयादा डेट-टू-इि³वटी वाली कंपिनयŌ 
म¤ लंबे नजåरए िनवशे फायदेमंद होता ह§। 
ůेिडंग आडªर टाइÈस 
टिमªनलŌ आईएफसी बाजार कì ůेिडंग िनÌन आदशे ÿकार िनÕपािदत ह§: बाजार, लंिबत, से िलकं, OCO और 
आदेश सिøय कर। पीछे चल बंद करो मोड सवªर-आधाåरत ह,ै यानी चल रही ह ैयहां तक िक जब ³लाइटं का 
टिमªनल बंद ह ै
मािकª ट आडªर 
बाजार आदेश एक úाहक के आदशे को खरीदन ेया बेचने के वतªमान बाजार मÐूय पर एक िव°ीय साधन ह।ै लेन-
दने तुरÆत के माÅयम से ÿदशªन िकया ह ैůेिडंग Èलेटफामª और मÐूय पर बाजार आदशे िवंडो म¤ या डीलर के Ĭारा 
उĦतृ िकया गया कìमत म¤ टेलीफोन के जåरए िदखाया गया. 
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बाजार आदशे िवडंो म¤ úाहक का अिधकतम अनुमित ÿाĮ कìमत िवचलन आदशे का िनÕपादन अनरुोध कì गई 
कìमत से सेट कर सकते ह§। एक कठोर मÐूय बदल¤ और नेटवकª  के मामल ेम¤ दरेी कì िÖथित उĤाटन िनÌनिलिखत 
तरीके म¤ ÿदशªन िकया ह:ै 

 यिद वतªमान बाजार मÐूय स ेपरे िनिदªĶ िवचलन ह,ै úाहक एक नए बाजार मÐूय के साथ उपलÊध कराया 
जाएगा। इस मामले म¤ úाहक ऑडªर िनÕपािदत करने के िलए नए मÐूय Öवीकार करता हो। 

 यिद वतªमान बाजार मÐूय सेट िवचलन के भीतर रहता ह,ै तो िÖथित इस बाजार मूÐय पर खोला जाएगा. 
प¤िडंग आडªर 
वतªमान बाजार मÐूय से अलग कìमत पर एक Óयापार कì िÖथित को खोलने के िलए एक ³लाइटं का आदशे 
आदेश लंिबत ह.ै 
टाइÈस ऑफ़ प¤िडंग ऑडªसª: 

 सÐेल िलिमट – वतªमान बाजार मÐूय स ेअिधक कìमत पर एक बेचन ेके आदेश. 
 बयु िलिमट – एक खरीद आदशे वतªमान बाजार मूÐय स ेकम कìमत पर. 
 सÐेल Öटॉप – वतªमान बाजार मÐूय स ेकम कìमत पर बेचन ेके आदेश. 
 बयु Öटॉप – एक खरीद आदेश के वतªमान बाजार मÐूय स ेअिधक कìमत पर. 

जब एक आदेश म¤ िनधाªåरत मÐूय बाजार मÐूय पहòचँता ह,ै खरीदन ेया बेचने के एक सौदा शłु हो रहा ह.ैúाहक 
Ĭारा िनधाªåरत मÐूय पर या एक बेहतर कìमत पर बेचन ेकì सीमा और सीमा खरीद आदशे िøयािÆवत कर रह ेह§. 
जब पहली बार बाजार म¤ उपलÊध मÐूय पर ऑडªर मार डाला जा सकता मÐूय अतंराल, के मामलŌ को छोड़कर, 
úाहक Ĭारा िनधाªåरत मÐूय पर बेचने के बंद करो और बंद करो खरीद¤ आदेश िøयािÆवत कर रह ेह§. 
िल³ंड िलिमट एंड Öटॉप ऑडªसª 
वहा ँएक खुल ेÖथान या एक लिंबत आदशे - बंद करो हािन और लाभ ल ेकरने के िलए जुड़ा हòआ आदेश के दो 
मु́ य ÿकार ह§: 

 बÖटॉप लोÖस आडªर संभािवत नकुसान को सीिमत करन ेके िलए िडज़ाइन िकया गया ह ैऔर एक मÐूय 
पर सेट िÖथित खलुन ेकì कìमत या आदेश का िनÕपादन लंिबत कì कìमत स ेभी बदतर ह.ै 

 टटेक ÿॉिफट लि±त लाभ के Öतर तक पहòचँन ेके Ĭारा एक िÖथित को बंद करन ेके िलए िडज़ाइन िकया 
गया ह ैऔर एक मÐूय पर बेहतर खोलन ेकì िÖथित के मÐूय या कì कìमत लंिबत øम िनÕपादन स ेसेट 
ह।ै. 

जब मÐूय एक िल³ंड Öटॉप लोÖस और टेक ÿॉिफट आडªर म¤ सेट Öतर तक पहòचँता ह,ैिÖथित अपन ेआप बंद हो 
जाता ह.ै 
िÖथित बंद ह ैजब िल³ंड Öटॉप लोÖस एंड टेक ÿॉिफट ऑडªसª Öवचािलत łप से हटा रह ेह§ या लंिबत आदेश को 
रĥ कर िदया गया ह.ै टेक ÿॉिफट आडªर úाहक Ĭारा िनधाªåरत कìमत पर या एक बेहतर कìमत पर िनÕपािदत िकया 
ह.ै  Öटॉप लोÖस आडªर एक úाहक Ĭारा िनधाªåरत मÐूय पर िनÕपािदत िकया ह,ै मÐूय अतंराल के मामलŌ को 
छोड़कर, बाजार म¤ उपलÊध पहली कìमत पर आडªर िनÕपािदत िकया जा सकता ह.ै 
OCO - एक दसूरे को रĥ (केवल NetTradeX Óयापार मचं म¤) 
OCO आदेश वतªमान बाजार मÐूय स ेअलग कìमतŌ पर एक िÖथित को खोलन ेके िलए सेट दो लंिबत आदशेŌ 
का एक संयोजन ह.ै दो आदेशŌ म¤ से एक का िनÕपादन शषे एक के एक Öवत: हटाने के िलए लाता ह.ै 
प¤िडंग आडªर करने के िलए OCO आदेश का िनÕपादन नीित लाग ूिकया जाता ह.ै. 
एि³टवेिटड आडªर (NetTradeX और MetaTrader 5 Óयापाåरक ÈलटेफामŎ पर) 
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सिøय øम मÐूय सिøयण के Öतर तक पहòचँ जाता ह,ै जब सेट िकया गया ह ैएक लंिबत øम ह ै। लंिबत आदशे 
िनÕपादन नीित सिøय आदशे के िलए लाग ूिकया जाता ह ै। MetaTrader 5 Èलेटफ़ॉमª पर, सिøय ऑडªसª को 
Öटॉप िलिमट खरीद¤ और Öटॉप िलिमट बेच¤ कहा जाता ह.ै 
ůेिलगं Öटॉप 
ůेिलगं Öटॉप मोड िनÌनिलिखत िनयम के अनसुार एक जड़ुे हòए Öटॉप लोÖस आडªर का Öवत: बदलाव के तंý को 
बनाए रखता ह ैयिद एक िÖथित का लाभ उ¸च सटे दरूी तय हो जाती ह,ै Öटॉप लोÖस आडªर ल ेजाता ह ैके Öतर पर 
जो वतªमान बाजार मÐूय और ऑडªर मÐूय के बीच अतंर करन ेके िलए इस दरूी के बराबर ह.ै 
इस मामल ेम¤ Öटॉप लोÖस आडªर शłु म¤ सटे नहé िकया गया, लिेकन ůेिलगं Öटॉप मोड ह,ै लाभ मोड म¤ िनधाªåरत 
दरूी के बराबर हो जाता ह ैजब Öटॉप लोÖस आडªर िÖथित खोलने कì कìमत पर Öवचािलत łप से सेट िकया गया 
ह.ै 
NetTradeX मंच म¤ ůेिलगं Öटॉप एक सवªर साइड मोड ह.ैजो सिøय बना रहता ह ैयहां तक िक जब ³लाइटं का 
टिमªनल बंद हो जाता ह.ैयिद आपने पहल ेकभी ऐसा नहé िकया ह,ै तो शयेर खरीदना शायद बीÆस या रोटी का एक 
रोटी खरीदने कì तरह लगता ह ैकìमत का भुगतान कर¤ और अपना Öटॉक ल¤, ह ैना? उ°र हां भी ह ैऔर नहé भी। 
Öटॉक खरीदना एक कार खरीदने कì तरह थोड़ी अिधक ह ैकार के साथ, आप डीलर के िÖटकर कì कìमत का 
भगुतान कर सकते ह§ और कार पा सकते ह§। या आप एक कìमत पर बातचीत कर सकते ह§ और जब तक डीलर 
आपकì कìमत परूी नहé कर लेता तब तक सौदे को अंितम łप दनेे से इनकार कर सकते ह§। शेयर बाजार एक 
समान तरीके से काम करता ह।ै 
िÖटकर ÿाइस 
Öटॉक माक¥ ट म¤, ऑडªर करने का सबसे सरल तरीका कहा जाता ह ैिक एक माक¥ ट ऑडªर लगाया जाए कार शॉिपंग 
शतŎ म¤, बाज़ार ऑडªर देन ेका मतलब ह ैिक आप डीलर के Öटीकर कì कìमत का भगुतान करन ेके िलए तैयार ह§। 
Öटीकर कìमत पर एक कार खरीदने और पेशेवरŌ Ĭारा पछेू जाने वाले मÐूय को कॉल करन ेपर Öटॉक खरीदने म¤ 
थोड़ी ही फकª  ह ैचूंिक Öटॉक परेू िदन लबंी होती ह ैऔर कìमत¤ तेज़ी स ेबदल सकती ह§, जब आप एक बाज़ार 
ऑडªर देते ह§ तो आप नहé जानते िक आप िजतने शेयर खरीदते ह§, उसके शेयरŌ का भुगतान िकतना होगा। 
उदाहरण के िलए, अगर आप $ 1, 000 मÐूय एबीसी कंपनी के शेयर खरीदना चाहते ह§ और Öटॉक को वतªमान म¤ 
$ 25 म¤ सचूीबĦ िकया गया ह।ै 00 ÿित शयेर, आपकì अंितम कìमत $ 25 से अिधक या कम हो सकती ह।ै 00 
यिद आप बाजार के आदेश पर एक शेयर डालते ह§ दसूरे शÊदŌ म¤, िÖटकर कì कìमत उस समय के बीच म¤ बदल 
सकती ह ैजब आप शेयर के िलए एक ऑडªर और िबøì वाÖतव म¤ परूा हो गया ह।ै 
इसिलए, यिद शेयर बाजार तेजी से बढ़ रहा ह,ै तो यह संभव ह ैिक आप अपन ेऑडªर के समय और इसे िनÕपािदत 
िकए जाने के समय के बीच मूÐय बढ़ा सकते ह§। अिंतम पåरणाम यह ह ैिक आप $ 25 का भगुतान कर सकते ह§। 
01 या $ 25 02 ÿित शेयर इसी तरह, यिद कìमत िगर रही ह,ै तो आप $ 24 का भगुतान कर सकते ह§। 99 या $ 
24 98 ÿित शेयर माक¥ ट ऑडªर दकेर, आप िवøेताओ ंको संकेत भेज रह ेह§ िक आप Öटॉक खरीदना चाहते ह§ 
और इस ेपान े के िलए चलने कì दर का भगुतान करन ेके िलए तैयार ह§। जबिक आपके Ĭारा भगुतान कì जाने 
वाली कìमत आम तौर पर कìमत के करीब ह,ै जब आपन ेअपना ऑडªर िदया था (एक पैसा या दो के भीतर), जब 
तक Óयापार पणूª नहé हो जाता तब तक आप अिंतम कìमत नहé जानते। 
अपनी खुद कì कìमत चुन¤ 
बाज़ार के ऑडªर को देने के बजाय, आप एक सीमा आदशे का अनरुोध करना चनु सकते ह§ जो िक एक फमª मÐूय 
िनधाªåरत करता ह ैजो आप से अिधक नहé चाहते ह§ एक सीमा आदशे दकेर, आप उस रािश पर छत डालते ह§ जो 
आप भगुतान करन ेके इ¸छुक ह§ अगर आप $ 1, 000 मÐूय एबीसी कंपनी के शेयर खरीदना चाहते ह§ और आप 
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$ 24 से अिधक का भुगतान करने के िलए तैयार नहé ह§ ÿित शयेर 99, आप $ 24 के िलए एक सीमा आदशे 
रख¤गे 99. यिद Öटॉक कì कìमत 25 डॉलर ह ै00 या अिधक, आपकì खरीद परूी नहé होगी। 
िस³योåरटीज बेचना 
øय Öटॉक म¤ काम करने पर समान तकª  यह ह ैिक उÆह¤ बेचते समय खेलना होता ह।ैयिद आप बाजार मूÐय पर एक 
बेचन ेके आदशे दतेे ह§, तो आप यह दशाªते ह§ िक आप जो कुछ भी कìमत खरीदार खरीदना चाहते ह§, वे Öवीकार 
करन ेके िलए तैयार ह§। अगर आपको अभी अपना Öटॉक बेचने कì ज़łरत ह,ै तो बाजार म¤ जाने का तरीका यही 
ह।ै 
वैकिÐपक łप से, आप एक सीमा आदशे लगाने का चयन कर सकते ह§ अगर आपके पास एबीसी कंपनी के शेयर 
के 40 शेयर ह§ और आपको अपने शेयरŌ के िलए $ 1,000 ÿाĮ करने कì आवÔयकता ह,ै तो आप $ 25 का एक 
सीमा आदशे रख¤गे। 00 ÿित शेयर एक सीमा आदेश के साथ, आपके शयेर बेचा नहé जाएंगे, जब तक िक 
खरीदार आपकì परूी पछूती कìमत का भुगतान करन ेके िलए तैयार नहé होता ह।ै 
ůेिडगं के मैकेिन³स को समझना 
जब आप कोई Óयापार करत ेह§, तो āोकरेज फ़मª, Óयापार को िनÕपािदत करता ह,ै जÐदी से सभी िस³योåरटीज को 
िबøì के िलए और उन सभी आदशेŌ कì जांच करता ह ैिजÆह¤ खरीदारी करने के िलए रखा गया ह ैāोकरेज फमª 
खरीदारŌ और िवøेताओ ंस ेमेल खाने का ÿयास करता ह ैमाक¥ ट ऑडªर मचै करना आसान ह ै³यŌिक खरीदार जो 
कुछ भी कम कìमत वाला िवøेता Öवीकार करेगा वह भुगतान करने के िलए तैयार ह।ै सीमा आदशे को भरना 
अिधक मिुÔकल हो सकता ह ै ³यŌिक खरीदार मौजदूा Æयनूतम पछू मÐूय से कम भगुतान करना चाहते ह§ जो 
िवøेताओ ंकì मांग कर रह ेह§। इसे Åयान म¤ रखते हòए, Óयापारी दो तरीकŌ से सीमा आदशे लगा सकते ह§। एक तरह 
से एक िदन का ऑडªर दनेा ह ैजो िसफª  एक ůेिडंग िदन के िलए अ¸छा ह।ै यिद आप उस िदन उस आदशे को परूा 
नहé िकया जा सकता ह,ै तो āोकरेज फमª ऑडªर रĥ कर दगेा। दसूरा तरीका यह ह ै िक ऑडªर लंबे समय तक 
सिøय रह,े जैसे िक 60 िदन तक। यिद आप िनवशे करने कì जÐदी म¤ ह§, तो आपके आदशे पर एक िदन कì सीमा 
को रखने का मतलब ह ैिक, अगर उस िदन Óयापार को लाग ूनहé िकया गया ह,ै तो आप कल कुछ अलग खरीद 
सकते ह§। यिद आप एक िविशĶ Öटॉक चाहते ह§ और इसे ÿाĮ करने म¤ जÐदबाजी नहé कर रह ेह§, तो एक अ¸छा-
ितल रĥ रĥ करने का तरीका हो सकता ह।ै 
अतं म¤, कुछ िनवेशकŌ के पास एक िनिĲत मÐूय िबंद ुह ैिक वे अपने Öटॉक के नीचे िगरने को नहé दखेना चाहते ह§ 
उदाहरण के िलए, यिद िकसी िनवेशक न े ÿित शेयर 10 डॉलर का भगुतान िकया ह ैलिेकन 10% से अिधक 
नकुसान का डर ह,ै तो िनवेशक शेयरधारकŌ को अपने शेयरŌ को Öवचािलत łप से बेचने के िनद¥श दनेे के िलए 
होिÐडंµस पर Öटॉप-लॉस ऑडªर द ेसकता ह,ै अगर शेयर कì कìमत 9 डॉलर हो जाती ह ैहालांिक अ³सर नकुसान 
से बचने के साथ जड़ुा हòआ ह,ै रोक¤  आदशे भी Öवचािलत łप से बेचे जाने के िनद¥शŌ के साथ रखे जा सकते ह§ 
यिद सरु±ा कì कìमत एक िनिĲत Öतर तक बढ़ जाती ह ै
कुछ चीज¤ लागतŌ के बारे म¤ 
जब आप एक कार खरीदत ेह§, तो वाहन के िलए बातचीत करने वाली कìमत म¤ अ³सर अितåरĉ शÐुक जैसे िक 
शीषªक, करŌ और ÿशासिनक शÐुक शािमल नहé ह§। तदनुसार, लनेदेन को परूा करने के िलए आवÔयक धनरािश 
रािश वाहन कì िबøì मÐूय से अिधक ह।ै वही अवधारणा तब लाग ूहोती ह ैजब Óयापाåरक Öटॉक āोकरेज फमª 
अपनी सेवाओ ंके िलए अपने ůेडŌ के शÐुक कì सिुवधा ÿदान करते ह§ यहां तक िक एक मामलूी शÐुक, जैसे $ 5 
ÿित Óयापार, का मतलब ह ैिक आपको खरीद करने के िलए 5 डॉलर कì कìमत और दसूरे शयेरŌ को बेचने के 
िलए 5 डॉलर खचª हŌगे। इसिलए, हमारी सीमा आदशे को िफर से आना, अगर आपके पास एबीसी कंपनी के 
Öटॉक म¤ शयेर के 40 शेयर ह§ और अपने शेयरŌ के िलए $ 1,000 ÿाĮ करने कì आवÔयकता ह,ै तो आप $ 25 
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का एक सीमा आदेश रख¤ग।े 00 ÿित शेयर िबøì पणूª होने के बाद, आप $ 1,000 कì आय दखे¤गे और āोकरेज 
फमª को $ 5 फìस का भुगतान कर¤गे।आपका ले घर $ 995 ह ैयिद यह आवÔयक ह ैिक आप $ 1, 000 घर लतेे 
ह§, तो आपको अपने सीमा आदशे को तदनसुार समायोिजत करन ेऔर बेचने स ेइनकार करना पड़ता ह ैजब तक 
आप $ 25 ÿाĮ नहé कर सकते। 13 ÿित शयेर इसके पåरणामÖवłप $ 1, 005 कì िबøì से आय ÿाĮ हòई ह।ै 
20. $ 5 ůेिडंग शÐुक का भगुतान करने के बाद, आप $ 1, 000 लेत ेह§। 20. 
अनुसधंान पहले 
ÿÂयेक दलाली फमª के Óयापार िनयमŌ के िलए िनयम और ÿिøयाएं ह§ । उनके Ĭारा िदए गए आदशेŌ के ÿकार 
और उनके इÖतमेाल कì शÊदावली िभÆन-िभÆन होती है āोकरेज ÈलेटफॉÌसª सरल खरीदारी और िवøय के ÿित 
तैयार करते ह§, केवल ऊपर िदए गए वणŎ जैसे कुछ Óयापाåरक िविवधताओ ंकì पशेकश कर सकते ह§। अ³सर 
ÓयापाåरयŌ के साथ काम करने वाली फमª भरण-या-मारने के आदशेŌ के łप म¤ िविवधताओ ंकì पेशकश कर 
सकते ह§, िजसके िलए यह आवÔयक ह ैिक पूरे आदेश को तरंुत परूा िकया जाए या रĥ िकया जाए। Óयापार करने 
का ÿयास करन ेसे पहले आपके āोकरेज फमª कì सेवाओ ंकì सेवाओ ंकì समी±ा करने और उन सेवाओ ं से 
संबंिधत शÊदावली कì समी±ा करने के िलए समय Óयतीत करना उिचत ह।ै यिद आपके पास ÿĳ ह§ या 
ÖपĶीकरण कì आवÔयकता ह,ै तो सबसे पहल ेयह पछूना सबसे अ¸छा होगा िक बाद म¤ एक महगंा गलती हो 
सकती ह।ै 
नीचे कì रेखा 
Öटॉक खरीदन ेऔर बेचने के साथ जुड़ी शÊदावली नए िनवेशकŌ के िलए चनुौतीपणूª हो सकती ह,ै लिेकन वाÖतव 
म¤ कुछ महÂवपूणª शÊद ह§ िजÆह¤ आपको आरंभ करने के िलए पता होना चािहए। असली चनुौितयŌ म¤ शािमल 
करना चुनना ह ैिक वह ³या खरीदना ह,ै इसे कब खरीदना ह,ै इसे कब रखना ह ैऔर कब इस ेबेचना ह।ै 
लघु िबøì 
लघु िबøì ÿिøया ³या है? 
ÿĳ: Öट§डडª लघ ुिबøì ÿिøया ³या ह?ै एक पाठक पछूता ह:ै “”हम अतं म¤ हमारे घर को बेचने का फैसला िकया 
ह ैहम अपन ेघर से दरू चलने के िलए नहé करना चाहते ह§, तो हम एक एज¤ट ह ैजो हमारे िलए एक छोटी िबøì कर 
रही ह ैवह आया था के साथ सचूीबĦ और का एक समहू का चनुाव िकया।। हम से कागजात। वह भी हम¤ ब§क के 
िलए एक तीसरे प± के ÿािधकरण पर हÖता±र करने के िलए कहा। लेिकन अब ³या होता ह?ै वह कहती ह ैिक 
हम एक खरीदार खोजने कì जłरत ह,ै लेिकन म§ने सोचा था िक हम ब§क स ेकहा िक एक छोटी िबøì करते ह§। 
यिद आप एक िमलता ह ैखरीदार पहले या पहल ेएक छोटी िबøì करने के िलए ब§क से पछू¤? म§ अगर हमारे एज¤ट 
बहòत कई लघ ुिबøì िकया ह ैपता नहé ह,ै और यह मझुे असहज बना रही ह।ै ³या मानक लघु िबøì ÿिøया ह?ै 
“” 
उ°र: यह असामाÆय एक एज¤ट एक छोटी िबøì िवशेष² होने का दावा करने के िलए जब एज¤ट कम िबøì का 
केवल एक मęुी भर म¤ कामयाब रहा ह ैनहé ह।ै ऐसा नहé ह ैिक आपके एज¤ट आप के िलए झठू बोल रही ह ैनहé ह;ै 
यह एज¤ट का मानना ह ैिक 2 या 3 कम िबøì कर रही ह ैिक एज¤ट एक िवशेष² बनाता ह।ै और, काफì ÖपĶ łप 
स,े समय कì रािश के साथ यह कुछ कम िबøì करने के िलए ल ेजाता है, यह असामाÆय एक एज¤ट सोच वह 
अिधक समय िबताया ह ैिक कम िबøì कì तलुना म¤ वह खचª िकए पर काम खÂम करने के िलए नहé ह।ै उसके 
मन म¤, वह एक िवशषे² ह।ै एज¤टŌ को 50 या 100 लघ ुिबøì एक साल बंद के मन म¤, वह एक िवशेष² नहé ह।ै 
िजसे तुम एक लघ ुिबøì करना िकराया चािहए? पहली बात आपको ³या करना चािहए एक छोटी िबøì िवशेष² 
अपने छोटे िबøì को संभालने के िलए िकराया ह।ै वह Óयिĉ एक åरयल एÖटेट एज¤ट या एक वकìल हो सकता ह।ै 
अिधकांश एज¤ट कमीशन पर काम करते ह§, िबøì कì आय से भगुतान िकया ह,ै और सबसे वकìलŌ िवøेता Ĭारा 
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सीधे अिúम भुगतान कर रह ेह§। आप एक वकìल या एक एज¤ट िकराया अपने छोटे िबøì वाताªकार होन ेके िलए 
ह§, हमेशा कानूनी सलाह ल।े 
कुछ वकìलŌ, बस कुछ अचल संपि° एज¤टŌ कì तरह, होना करने के िलए एक छोटी िबøì िवशषे² अभी तक 
स¸चाई एक छोटा सा खéच होना दावा कर सकते ह§। यह जानना िजसे भरोसा करना मिुÔकल ह।ै एक अ¸छा 
शासन एक रेफरल के िलए चारŌ ओर पछून ेके िलए ह।ै िनिĲत łप से, िकसी और आप जानते ह§ िक आप के 
िलए एक उÂकृĶ संदभª ह।ै आप भी सावधान ह ैजब आप एक छोटी िबøì एज¤ट या एक वकìल का चयन नहé हो 
सकता ह।ै 
  
 यह एक लघ ुिबøì के िलए ब§क से पछूो करने के िलए इससे पहल ेिक एक ÿÖताव ÿाĮ हòआ ह ैÖट§डडª ÿिøया 
ह?ै सं±ेप म¤, नहé। लेिकन िसफª  इसिलए िक एक छोटी िबøì के िलए मानक ÿिøया पहल ेशािमल हो सकता ह ै
एक ÿÖताव ÿाĮ करना, इसका मतलब यह नहé ह ैिक एक िवøेता हमशेा मानक ÿिøया का पालन करना चािहए। 
वहा ँकभी कभी िनयम के अपवाद ह§। मानक ÿिøया ब§क स ेब§क के िलए अलग-अलग हो सकते ह§। यह आपके 
ब§क ह ैिक मानक ÿिøया सेट ह,ै और ÿÂयेक लघ ुिबøì ब§क अलग हो सकता ह।ै आम तौर पर, जब आप एक 
ÿÖताव करने से पहले एक छोटी िबøì के िलए ब§क से पछूते ह§, आप द ेरह ेह§ ब§क आप के िलए िनयमŌ और 
ÿिøया िनधाªåरत िकया ह।ै सबसे महÂवपूणª ह,ै आप ब§क िबøì मÐूय का चयन दे रह ेह§। यही कारण ह ैिक आप के 
िखलाफ काम कर सकते ह§। 
लघ ु िबøì preapproval के िलए मानक ÿिøया कुछ लघु िबøì ब§कŌ – एक Āेडी मैक Hafa कम िबøì, 
िजसके िलए मानक कम िबøì ÿिøया केवल preapproval ह ैके होते हòए भी – अपने छोटे िबøì preapprove 
पसंद करते ह§। वे preapproval कì उÌमीद नहé ह,ै तो व ेकम से कम िबøì मÐूय और अपने घर के िवपणन म¤ 
शािमल होने कì उÌमीद ह।ै आमतौर पर, न तो एक अ¸छा िवचार ह।ै आप ब§क पछू मÐूय चनुन ेद¤, तो कìमत 
बहòत अिधक हो सकता ह।ै अपनी कìमत बहòत अिधक ह,ै तो खरीदारŌ को एक ÿÖताव िकसी भी तरह का नहé हो 
सकता ह।ै यह भी सभंव ह ैब§क घर उÌमीद ह ैिक आप अतं म¤ ब§क एक िवलेख-इन-एवज परुोबंध के दे द¤गे म¤ बहòत 
अिधक मÐूय होगा। ब§कŌ हमेशा सही बाहर आने और तमु बताओ िक व ेकम िबøì करने के िलए नहé चाहता ह ै
नहé हŌगे। कभी कभी, वे बस इस तरह स े ह ै िक यह नहé बेचेगा म¤ उसकì क़ìमत आप बाÅय करेगा। 
लघ ुिबøì के अनुमोदन एक ÿÖताव के बाद के िलए मानक ÿिøया सबस ेआम तरीका एक छोटी िबøì करने के 
िलए जैसे ही अपने घर िबøì के िलए सूचीबĦ िकया गया ह ैब§क के िलए तीसरे प± के ÿमाणीकरण सबिमट 
करना ह।ै उसके बाद, आप एक ÿÖताव ÿाĮ होने के बाद, एक छोटी िबøì पैकेज ब§क के िलए, ÿÖततु दÖतावजे 
और अपन ेÿÖताव का समथªन करने के साथ। यह ÿिøया िनयýंण और नहé ब§क म¤ डालता ह।ै अपने आप से पछू¤, 
नहé ब§कŌ काफì नकुसान िकया ह?ै िनÌनिलिखत दÖतावेज ब§क को भेजने के िलए कर रह ेह§: øय अनबुंध बयाना 
जमा कì ÿित फंड कì øेता सबतू øेता preapproval पý 
पर हÖता±र िकए ततृीय-प± ÿािधकरण (मामल ेम¤ पहली ÿितिलिप खो गया था) अनुमािनत समापन वĉÓय या 
HUD-1 एमएलएस से िÿंट-आउट सीएमए ब§क कì लघु िबøì पैकेज और िव°ीय ÿÂयेक ब§क का अपना 
आवÔयकताएं ह§, और व ेलगातार दÖतावजेŌ वे कì आवÔयकता होती ह ैबदल जाते ह§। यह अपने 2 िपछले टै³स 
åरटनª और ब§क िववरण और पेरोल ÖटÊस के 2 महीने का अनुरोध करने के िलए आम ह।ै लिेकन इस तरह के 
अमåेरका सहकारी लघु िबøì के एक ब§क के łप म¤ कुछ ब§कŌ यहां तक िक उन दÖतावेजŌ कì आवÔयकता नहé 
हो सकता ह।ै आपका लघु िबøì िवशेष², वाÖतव म¤ उस Óयिĉ के एक िवशेष² है अगर, पता होना चािहए। 
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लघु िबøì के मुनाफे 
घर िवøेताओ ंजो ऋणदाता से अिधक अपने घर के लायक ह ैदेना ह ैके िलए, यह के łप म¤ धूिमल के łप म¤ यह 
Åविन हो सकता ह ै नहé ह,ै लेिकन सबस े कम िबøì न द¤ िवøेता एक लाभ। कुछ ब§क िवøेताओ ं को एक 
Öथानांतरण ÿोÂसाहन भुगतान करना होगा और कुछ कायªøमŌ िवशषे ÿोÂसाहन ÿदान करते ह§, लेिकन अिधकांश 
भाग के िलए, एक िवøेता िबøì से होन ेवाली आमदनी को पॉकेट म¤ नहé ह।ै एक छोटी िबøì िवøेता का मतलब 
ह ैया िवøेता के एज¤ट के पास से एक खरीदार या पास बाजार मÐूय के िलए घर बेचता ह,ै और ऋणदाता बंधक 
पर परूा भगुतान के łप म¤ आय Öवीकार करने के िलए, भले ही िबøì मÐूय मौजदूा बाधा से भी कम ह ैइससे 
सहमत ह§। नकाराÂमक प± यह ह ैउधारदाताओ ंåरयायती भगुतान के िलए बातचीत करने कì आवÔयकता नहé ह,ै 
और कोई गारंटी अपने ऋणदाता आप एक छोटी िबøì करते ह§ जाएगा। कौन एक लघु िबøì पर लाभ ÿाĮ करता 
ह?ै सवाल ह,ै तो िवøेता एक छोटी िबøì, जो पैस ेबना रही ह ैपर िकसी भी पैसा बनान ेनहé कर रहा ह?ै ³यŌिक 
आप जानते ह§ िक िकसी को आगे बाहर आन ेके िलए जा रहा ह।ै और यह िवøेता होन ेके िलए नहé जा रहा ह।ै 
सच तो यह ह ैसयूª के नीचे हर कोई िवøेता को छोड़कर एक छोटी िबøì पर पैसा बनाने जाएगा।  
कम िबøì स ेलाभ पर नजर डालते ह§: 
मौजूदा रेहनदार एक लाभ गेÆस एक लाभ लेिकन जłरी नहé िक मौजदूा ऋणदाता कÊज़ा दािखल बचा जाता ह,ै 
जब कोई भी नीलामी म¤ बोली लगाता ह ैऔर अपने Öवयं के खरीदार कì तलाश म¤ बाजार पर समय से बचा जाता 
ह ै पÖुतकŌ पर संपि° को ले जाने टाल। िलिÖटंग एज¤टŌ और खरीद एज¤टŌ लाभ एक लघ ु िबøì से। दी, एज¤टŌ 
आयोग पर एक िहट ³यŌिक ऋणदाता एक शुÐक म¤ कमी पर जोर दतेे ह§ सकता ह ैलग सकता ह,ै लिेकन नीचे कì 
रेखा एज¤टŌ और उनके दलालŌ संपि° कì िबøì के िलए भुगतान ÿाĮ ह।ै एक लघ ुिबøì से शीषªक कंपिनयां लाभ 
टाइल कंपनी नए खरीदार और नए ऋणदाता के प± म¤ एक ALTA नीित के प± म¤ Öवामी के शीषªक नीित जारी 
करता ह।ै कुछ राºयŌ म¤, शीषªक कंपिनयŌ के बजाय सार सवेाएं ÿदान करत े ह§, लेिकन, परवाह िकए िबना, वे 
भगुतान िमलता ह।ै 
एक लघ ुिबøì से कंपिनयŌ लाभ एÖøो राºयŌ म¤ एÖøो कंपिनयŌ अचल संपि° के लेनदने म¤ एक Öवतंý ततृीय 
प± के łप म¤ कायª म¤, इन कंपिनयŌ को भी आगे बाहर आते ह§,। वे ऋणदाता Ĭारा भगुतान िमलता ह ैया शुÐक 
ऋणदाता और खरीदार के बीच बांटा गया ह।ै 
åरयल एÖटेट वकìलŌ एक लघु िबøì स ेलाभ उठा सकती कम िबøì कì सेलसª हमशेा एक छोटी िबøì पर बेचन े
के िलए एक अनबुंध म¤ ÿवशे करने से पहले कानूनी सलाह लनेी चािहए। तो, वकìलŌ भगुतान िमलता ह।ै कुछ 
वकìलŌ िक सेवा के िलए कम िबøì और ÿभारी बातचीत के िवशेष² ह§। टै³स कंसÐट¤ट्स और CPAs लाभ एक 
लघ ु िबøì स े
 कम िबøì कì सेलसª हमेशा एक छोटी िबøì पर बेचने के िलए एक अनुबंध म¤ ÿवेश करने से पहल ेकर सलाह 
लेनी चािहए। वहाँ कर ऋण माफ़ कì वजह स ेअसर हो सकता ह।ै आंतåरक राजÖव सेवा एक लघु िबøì से लाभ 
हो सकता ह ैयिद ऋणदाता िवøेता के िलए एक 1099 जारी आईआरएस अपनी उिचत िहÖसा एकिýत करेगा, 
िवøेता ÿदान लघु िबøì पर कराधान के अधीन ह।ै øेता एक लघु िबøì से लाभ हो सकता है 
 यह संभावना खरीदार पर संपि° या बाजार मÐूय ह,ै जो संपि° म¤ øेता आधार को कम करती ह ैनीचे एक सा 
खरीदा ह।ै राºय और काउंटी अिधकार ±ेý के आधार पर यह कर िनधाªरक Ĭारा अपने भिवÕय के कराधान कम हो 
सकता ह।ै भले ही, øेता बंधक भगुतान कम हो ³यŌिक ऋण कम ह।ै नई ऋणदाता एक लघु िबøì पर लाभ ÿाĮ 
करता ह ै
 नए ऋणदाता पैसा बनाता ह ै³यŌिक एक नए ऋण नए कारोबार और नए राजÖव उÂपÆन करता ह।ै एक नए ऋण 
हामीदार और ऋण ÿोसेसर के łप म¤ अ¸छी तरह से भुगतान करता ह।ै मÐूयांकक मुनाफे एक लघु िबøì से यहा ं
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तक िक संपि° बाजार मÐूय से कम के िलए बेच होने के बावजूद, नए ऋणदाता कì आवÔयकता होगी िक खरीदार 
एक मÐूयांकन ÿाĮ करते ह§। मÐूयांक एक मूÐयांकन के िलए $ 650 के िलए $ 250 कमा सकते ह§। एक लघु 
िबøì स ेनया बंधक दलाल मनुाफे। øेता ऋण एक बंधक दलाल Ĭारा पकेैिजंग शािमल ह§, तो उस Óयिĉ को ऋण 
पर अकं भगुतान िकया जाएगा। साथ ही, YSP बंधक दलाल के िलए भी एक बड़ा पेचेक उÂपÆन हो सकते 
ह§। काउंटी कर िनधाªरक हो सकता ह ै या नहé लाभ एक लघु िबøì से। ऐसे ±ेý ह§ जहा ं सपंि° िबøì पर 
पनुमूªÐयांकन िकया जाता ह,ै कर िनधाªरक पनुिवªøय मÐूय कì वजह से एक उ¸च मÐूयांकन मÐूय पर एक समय के 
आधार पर और शायद संपि° कर इकęा करने के िलए जारी रहगेा। एक ऋण पुनिवª° आमतौर पर कर आकलन 
को ÿभािवत नहé करता। बीमा कंपिनयŌ के िलए एक लघु िबøì से लाभ 
 øेता बीमा कंपनी खरीदार और नए घर के बीमा के िलए एक ÿीिमयम ऊपर उठाता ह।ै इसके अलावा, बीमा 
एज¤ट गहृÖवामी बीमा पॉिलसी पर एक कमीशन अिजªत करता ह।ै लिेकन वहाँ एक सच म¤ अ¸छा कारण एक 
िवøेता एक छोटी िबøì करने के िलए ह।ै लघु िबøì øेिडट और गहृ ख़रीदना पर ÿभािवत। ।  
उīोग का चुनाव और सझुावः 
िकसी भी नये उīोग को ÿारÌभ करन से पहल ेिनÌनिलिखत सझुावŌ का गभंीरता से अÅययन करना चािहए ³यŌिक 
नये उīोग को लगाने के िलए उसकì कई महßवपूणª आवÔयकताओ ंका ²ान जłरी ह।ै उīोग कì सपफलता, 
ÿारÌभ िकये जाने वाले उīोग और उसके कई कायŎ आिद कì समयानसुार पूितª करने पर िनभªर करता ह।ै 
1 उīोग म¤ नयी उÂपादन कì जाने वाली वÖत ु³या ह,ै िकतनी पूंजी आवÔयक ह?ै 
2 अपने नये उīोग कì पूणª जानकारी, उīोग म¤ नई बनाई जाने वाली वÖत ुके बारे म¤ सामाÆय और टैि³नकल ²ान। 
3 क¸चे माल कì उपलिÊध एवं ³वािलटी। 
4 िनिमªत वÖत ुव माल का माक¥ ट तथा िबøì साधन। 
5 उÂपादन कì ³वािलटी माक¥ ट म¤ उ°म बनाना। 
6 उÂपाद का माक¥ ट म¤ का◌ॅÌपीटीशन का अÅययन। 
7 उ°म ³वािलटी उÂपाद के िलए पयाªĮ पूंजी कì ÓयवÖथा। 
लघु उīम के Öथापना कì ÿिøया को तीन चरणŌ म¤ िवभािजत िकया जा सकता है: 
1. ÿथम चरण के अतंगªत उīमी कोई इकाई िवशषे Öथािपत करने का िनणªय लेता ह ै तथा उसकì अनमुािनत 
योजना तैयार करता ह।ै 
2. िĬतीय चरण के अतंगªत वह इकाई कì Öथापना हते ुआवÔयक कदम उठाता है तथा िविभÆन सÖंथाओ ंĬारा 
चाही गई शत¦ ;औपचाåरकताएंĦ परूी करता ह ैतथा 
3. ततृीय चरण म¤ इकाई को यथाथª łप देने हते ुकायª करता ह ैतथा इकाई Öथािपत करता ह।ै 
राÕůीय लघु उīोग िनगम िलिमटेड 
राÕůीय लघ ुउīोग िनगम िलिमटेड 1955 म¤ भारत सरकार Ĭारा Öथािपत एक सावªजिनक उपøम ह।ै यह भारत के 
सàूम, लघ ुएवं मÅयम उīम मýंालय के अंतगªत आता ह।ै यह देश म¤ स±ूम और Öमा◌ॅÐस Öतर के उīोगŌ और 
उīमŌ को बढ़ावा देने और िवकिसत करने के िलए Öथािपत िकया गया था। यह मलू łप से एक भारतीय सरकारी 
एज¤सी के łप म¤ Öथािपत िकया गया था। जो बाद म¤ पणूª ÖवािमÂव वाली सरकार िनगम म¤ पåरवितªत हो गया। 
भारत के छोटे और उभरते उīिमयŌ को बढ़ावा दनेे के िलए भारत सरकार ने सरकारी एज¤सी कì Öथापना करने का 
िनणªय िलया जो लघु उīोगŌ को सहायता ÿदान कर सकते ह§। 
दलाल  
दलाल (broker) उस Óयिĉ या संÖथा को कहते ह§ जो øेता एव ंिवøेता के बीच सौदा तय कराने म¤ मदद करता 
ह।ै जब यह सौदा प³का हो जाता ह ैतो इसके बदल ेम¤ दलाल को दलाली (commission) िमलती ह।ै 
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दलाल भांित-भांित के होते ह§। गाय-भ§स कì िबøì से लेकर घर, जमीन, शयेर, कमोिडटी, हिथयार, िववाह आिद 
सभी के दलाल होते ह§। 
एक दलाल एक अकेला Óयिĉ होता ह ैजो सौदा िनÕपािदत होन ेपर एक खरीदार और िवøेता के बीच लनेदेन कì 
ÓयवÖथा करता ह।ै एक दलाल जो िवøेता के łप म¤ या खरीदार के łप म¤ भी कायª करता ह,ै वह सौदा करने के 
िलए एक ÿमखु पाटê बन जाता ह।ै िकसी भी भूिमका को एज¤ट कì भिूमका के साथ Ăिमत नहé िकया जाना 
चािहए- जो एक सौदे म¤ एक ÿमखु पाटê कì तरफ से कायª करता ह।ै  
पåरभाषा 
दलाल एक Öवतंý पाटê ह,ै िजनकì सेवाओ ंका उपयोग कुछ उīोगŌ म¤ बड़े पैमाने पर िकया जाता ह।ै दलाल कì 
मु́ य िज़Ìमेदारी िवøेताओ ंऔर खरीदारŌ को एक साथ लाना ह ैऔर इस ÿकार एक दलाल खरीदार और िवøेता 
के बीच तीसरा-Óयिĉ समÆवयक ÿदान करता ह।ै एक उदाहरण åरयल एÖटेट दलाल होगा जो संपि° कì िबøì को 
सगुम बनाता ह।ै  
दलाल कìमतŌ, उÂपादŌ और बाजार िÖथितयŌ के बारे म¤ बाजार कì जानकारी भी ÿÖतुत कर सकते ह§। दलाल या 
तो िवøेता या खरीदार का ÿितिनिधÂव कर सकते ह§ लेिकन एक ही समय पर दोनŌ को नहé कर सकता । 
उदाहरण Öटॉक दलाल होगा, जो अपने úाहक कì तरफ स े ÿितभिूतयŌ कì िबøì या खरीद करता ह।ै दलाल 
Öटॉक, बॉÆड और अÆय िव°ीय सेवाओ ंकì िबøì म¤ एक बड़ी भूिमका िनभाते ह§। 
दलाल का उपयोग करने के फायद ेह§। सबस ेपहल,े वे अपने बाजार को जानते ह§ और संभािवत खातŌ के साथ 
संबंध Öथािपत कर चुके ह§। दलाल के पास खरीदारŌ के सबसे बड़े संभािवत आधार तक पहòचंने के िलए टूल और 
संसाधन ह§। िफर व ेइन संभािवत खरीदारŌ कì राजÖव के िलए जाँच करते ह§ जो संभािवत अिधúहण का समथªन 
कर¤ग।े दसूरी ओर, एक Óयिĉगत िनमाªता के पास, िवशेष łप से बाजार म¤ एक नया, शायद दलाल कì तरह 
úाहकŌ के िलए समान पहòचं नहé होगी। दलाल का उपयोग करने का एक और लाभ ह ैलागत - वे छोटे बाजारŌ म¤, 
छोटे खातŌ के साथ, या उÂपादŌ कì सीिमत लाइन के साथ सÖते हो सकत ेह§। 
दलाल को काम पर लने ेसे पहले, इसे िख़ताब का उपयोग करने वाले िकसी से संबंिधत आवÔयकताओ ंका शोध 
करना समझदारी मानी जा सकती है। कुछ िखताब, जैसे िक åरयल एÖटेट दलाल, अ³सर इस शÊद का उपयोग 
करन े के िलए स´त राºय आवÔयकताओ ं रखत े ह§, जबिक अÆय, जैसे िक िवमान दलाल को, आमतौर पर 
औपचाåरक लाइस¤िसंग या ÿिश±ण आवÔयकताएं नहé ह§। 
शÊद-Óयुपि° 
"दलाल" शÊद, अिनिĲत उÂपि° का परुानी Āांसीसी āोसेर "छोटे Óयापारी", से ÓयÂुपÆन ह,ै लेिकन संभवतः पुराने 
Āांसीसी āोशर से "वाइन åरटेलर" का अथª है, जो िøया āोिशयर से आता ह,ै या "टू āोच (एक केग)"।[3] 
दलालŌ के ÿकार 

1. āोकर-डीलर 
2. āोकरेज फ़मª 
3. Óयापार दलाल 
4. कागō āोकर 
5. ऑटो पåरवहन दलाल 
6. कमोिडटी āोकर 
7. सीमा शÐुक दलाल 
8. सचूना दलाल 
9. बीमा दलाल 
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10. बौिĦक संपदा āोकर 
11. िनवेश दलाल 
12. संयĉु उīम दलाल 
13. āोकर सचूी 
14. िववाह āोकर 
15. संदेश दलाल 
16. िगरवी दलाल 
17. िवकÐप āोकर 
18. साहóकार 
19. पावर āोकर (टमª) 
20. ÿाइम āोकर 
21. åरयल एÖटेट āोकर 
22. जहाज दलाल 
23. ÿायोजन āोकर 
24. Öटॉक āोकर 
25. शेयर दलाल 
26. कायाªलय दलाल 
27. सिवªÖड कायाªलय दलाल 
28. नौका दलाल 

वाÖतिवक बाज़ारŌ म¤ दलालŌ और ÓयापाåरयŌ कì भूिमका  
दलाल एक मÅयÖथ ह ैिजसकì úाहक कì ओर स ेिस³योåरटीज खरीदने और बेचने का लाइस¤स ह।ै Öटॉक āोकर 
खरीदारŌ और िवøेताओ ंके बीच समÆवय अनबुंध, आमतौर पर एक आयोग के िलए। दूसरी तरफ, एक बाज़ार 
िनमाªता एक मÅयÖथ ह ैजो एक लाभदायक कìमत के िलए ÿितभिूत खरीदने और बेचने के िलए तैयार और तैयार 
ह।ै 
एक दलाल िस³योåरटीज के खरीदारŌ और िवøेताओ ंको एक साथ लाकर पैसा बनाता ह।ै āोकरŌ के पास एक 
िनवेशक कì ओर से ÿितभिूतयां खरीदने के िलए ÿािधकरण और िवशषे²ता ह ै - न केवल िकसी को Æययूॉकª  
Öटॉक ए³सच¤ज और खरीद Öटॉक म¤ जाने कì इजाजत ह;ै इसिलए, िनवेशकŌ को उनके िलए ऐसा करने के िलए 
लाइस¤सधारी दलालŌ को भतê करना चािहए। िकसी Óयापार को चलाने और एक सरु±ा के िलए सबसे अ¸छी 
कìमत खोजने के िलए āोकर को एक Éलटै शÐुक या ÿितशत-आधाåरत कमीशन िदया जाता ह।ै चूंिक दलालŌ 
को िविनयिमत और लाइस¤स ÿाĮ होता ह,ै इसिलए उनके úाहकŌ के सवō°म िहत म¤ कायª करन े का उनका 
दाियÂव ह।ै कई āोकर भी Öटॉक, Ìयचूअुल फंड और अÆय िस³योåरटीज खरीदने के िलए सलाह द े सकते ह§। 
इटंरनेट आधाåरत Öवचािलत Öटॉक āोकåरंग िसÖटम कì उपलÊधता के कारण, úाहक अ³सर अपने āोकरेज फमŎ 
के साथ कोई Óयिĉगत सपंकª  नहé करते ह§। 
बाजार िनमाªता उ¸च को बेचन े और कम खरीद करने का ÿयास करके लाभ कमाता ह।ै माक¥ ट िनमाªताओ ं ने 
उĦरण Öथािपत िकया ह ैिजसके तहत बोली मÐूय सचूीबĦ कìमतŌ कì तलुना म¤ थोड़ा कम िनधाªåरत होता ह ैऔर 
एक छोटी सी मािजªन कमाने के िलए पछू मÐूय कì तलुना म¤ थोड़ा अिधक होता ह।ै बाजार िनमाªताओ ंउपयोगी 
होते ह§ ³यŌिक व ेहमेशा खरीदने और बेचन ेके िलए तैयार रहते ह§ जब तक िक िनवेशक िकसी िवशेष कìमत का 
भगुतान करन ेके िलए तैयार नहé होता ह।ै इसस ेबाजार म¤ तरलता और द±ता पैदा करन ेम¤ मदद िमलती ह।ै माक¥ ट 
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िनमाªताओ ंअिनवायª łप स ेथोक िवøेताओ ंके łप म¤ बाजार को संतĶु करन ेके िलए ÿितभिूतयŌ को खरीदन े
और बेचकर कायª करत ेह§; वे कìमत¤ बाजार कì आपिूतª और मांग को दशाªती ह§। जब सरु±ा कì मांग कम होती ह ै
और आपिूतª अिधक होती ह,ै तो सुर±ा कì कìमत कम हो जाएगी। यिद मांग अिधक ह ैऔर आपिूतª कम ह,ै तो 
सरु±ा कì कìमत अिधक होगी माक¥ ट िनमाªताओ ंको कìमत और आकार के उĦरण और बचेन ेके िलए बाÅय 
िकया जाता ह।ै यह अ³सर ऐसा मामला ह ैिक बाजार िनमाªता एक āोकर भी ह।ै यह कभी-कभी दलाल के िलए 
ÿोÂसाहन को िस³योåरटीज कì िसफाåरश करन ेके िलए तैयार कर सकता ह ै िजसके िलए वह या तो बाजार भी 
बना दतेा ह।ै इसिलए, िनवेशकŌ को यह सिुनिĲत करना चािहए िक āोकर और बाज़ार िनमाªता के बीच एक ÖपĶ 
जुदाई ह।ै  
जैसा िक ÿौīोिगकì विृĦ और Óयापाåरक नवाचार जारी ह,ै दिुनया म¤ उपयोग िकए जा सकने वाले Óयापाåरक 
उपकरणŌ के ÿकार म¤ एक िवÖतार दखे रहा ह।ै ÿतीत होता ह ैिक अलग-अलग बाजार एक दसूरे के शेयर बाजार 
म¤ चोरी करने का ÿयास कर रह ेह§। उदाहरण के िलए, िकसी Óयिĉ को िफ़शचर अनबंुध स ेशारीåरक łप स ेया 
यहा ंतक िक सोने कì खरीद करन ेकì ज़łरत नहé ह,ै इसिलए वह सोना कì कìमतŌ के आदंोलन म¤ भाग लेने के 
िलए केवल एक ए³Öच¤ज ůेडेड फंड (ईटीएफ) खरीद सकते ह§। यह दखेते हòए िक मुþाओ,ं वÖतओु,ं Öटॉक और 
अÆय िनवेशŌ के साथ समान पåरŀÔय संभव ह,ै ÓयापाåरयŌ न ेयह Åयान रखे िक वे कैसे Óयापार करते ह§ और उÆह¤ 
अपन ेÓयिĉगत पåरिÖथितयŌ म¤ अिधक दजê करते ह§। 
ůेिडगं िसÖटÌस 
बाजार, बाजार, बाजार िश±ा और अनभुव के आधार पर, एक Óयिĉ को उस िनवेश या Óयापाåरक वाहनŌ से 
परूी तरह अवगत नहé हो सकता ह ैजो एक ि³लक से सुलभ हो माउस का यहां तक िक सार और अतरल बाजार 
से बचने के दौरान, ÓयापाåरयŌ को कई अलग-अलग बाज़ारŌ म¤ ůेड िमल सकता ह:ै 
Öटॉक माक¥ ट: यह ÿिसĦ बाजार म¤ केवल एक कंपनी के शेयर खरीदने / शॉिट«ग शािमल ह ै
ईटीएफ माक¥ ट: सभी ÿकार के ±ेýŌ, उīोग, मþुाओ ंऔर वÖतओु ंका ÿितिनिधÂव करन ेवाल ेफंड शेयरŌ के 
समान Óयापार, इन फंडŌ को तेजी स ेखरीदा जा सकता ह ैऔर लंबी अविध के िलए रखा जा सकता ह।ै  
िवदेशी मþुा बाजार: दुिनया का सबस ेबड़ा बाजार। िवदशेी मþुा बाजार एक मþुा के िलए एक मþुा के आदान-
ÿदान कì सिुवधा ÿदान करता ह ैकई संभािवत संयोजनŌ के साथ, मþुाए ंहमेशा जोड़े म¤ कारोबार करती ह§, लेिकन 
इनम¤ से केवल कुछ बहòत ही तरल ह§। 
िवकÐप माक¥ ट: एक बाजार जो एक पåरसंपि° के ÓयुÂपÆन म¤ ÿितभािगयŌ को पदोÆनित करन ेकì अनुमित दतेा ह ै
इसिलए, िवकÐप एक अतंिनªिहत पåरसंपि° का ÖवािमÂव नहé ह ै (हालांिक अिधकार और दाियÂव मौजूद ह§), 
लेिकन िवकÐप मÐूय (अÆय िनिविĶयŌ के साथ) मÐूय (या कमी) के साथ िभÆन होता ह ैजो अतंिनªिहत पåरसंपि° 
ÿदान कर रही ह ैअतंर के िलए अनुबंध (सीएफडी): शेयर, िवदेशी मþुा और िवकÐप बाजार के एक संकर जो िक 
अतंिनªिहत पåरसंपि°यŌ के आधार पर ÿितभािगयŌ को एक ÓयÂुपÆन उÂपाद म¤ ůेड करने कì अनमुित दतेा ह ैआम 
तौर पर सीएफडी कì समािĮ ितिथ, ÿीिमयम या कमीशन (दलाल के िनयम और शतŎ को दखे¤) नहé ह,ै लिेकन 
इसके िलए ÿितभागी आम तौर पर िकसी उÂपाद के वाÖतिवक भौितक बाजार म¤ िदखाई दनेे वाली चीज़Ō कì 
तलुना म¤ एक बड़ी बोली / पूछताछ फैल देते ह§। (सीएफडी के बारे म¤ और जानन े के िलए, शेयरŌ के बजाय, 
सीएफ़डी Óयापार कर¤। ) अÆय बाजारŌ म¤ मौजदू ह§, लेिकन ये बाजार अब घर से आसानी स ेआसानी से सलुभ हो 
सकते ह§। ÿÂयेक बाजार अलग-अलग फायदे और नकुसान ÿदान करता ह ैइस वजह से कई ÓयापाåरयŌ के िलए 
केवल एक बाजार का Óयापार करन ेका फैसला हो सकता ह ै³यŌिक उÆह¤ लगता ह ैिक यह उनके जीवन का एक 
पहल ूह ैया उÆह¤ उपलÊध बाजारŌ के बारे म¤ जानकारी नहé ह।ैइसका मतलब यह हो सकता ह ै िक ÓयापाåरयŌ न े
अपन ेÓयापाåरक शैली को सही बाजार का लाभ नहé उठाया ह।ै कौन सा बाज़ार Óयापार करता ह?ै 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 50 

Óयापार कì कायªÿणाली, िव°ीय संसाधनŌ, Öथान और िकसी Óयिĉ के Óयापार (या Óयापार करना चाहता ह)ै का 
िदन ³या ह,ै सभी एक भूिमका िनभा सकते ह§ िजसम¤ बाज़ार Óयिĉ के िलए सबस ेउपयĉु होगा। चूंिक इनम¤ से 
कुछ बाजार पåरिचत नहé ह§ इसिलए हम दो सामाÆय Óयापारी समहूŌ को देख¤गे और वे अपने Óयापार को बेहतर 
बनाने के िलए अÆय बाजारŌ के उपयोग को कैसे लागू कर सकते ह§। ऐसे िवकÐपŌ के बारे म¤ जागłक होना 
महÂवपूणª ह,ै ³यŌिक व े कुछ ठीक ट्यिूनंग के िलए ÿदान कर सकते ह§, जो लंबे समय तक बेहतर पåरणाम बना 
सकते ह§। 
िदन के Óयापारी के िलए वैकिÐपक बाजार 2000 से िवदशेी मþुा बाजार म¤ कारोबार कì माýा म¤ लगातार 
विृĦ हòई ह ैइसका मतलब िवदेशी मþुा और सीएफडी दलालŌ के साथ खाता खोलने वाले िदन ÓयापाåरयŌ कì 
सं́ या म¤ विृĦ ह,ै जो सं´या म¤ भी बढ़ोतरी हòई ह।ै मु́ य आकषªण यह ह ैिक Æयनूतम िनवेश आवÔयक ह।ै खातŌ 
को अ³सर $ 100- $ 1000 के िलए खोला जा सकता ह ैऔर ÓयिĉयŌ को वैिĵक मþुाओ,ं अनøुिमत और 
वÖतओु ंको Óयापार करने कì अनमुित देगा। िवदशेी मþुा बाजार के साथ Óयापारी वाÖतव म¤ दसूरे के िलए एक 
मþुा का आदान-ÿदान कर रहा ह,ै संभवत: एक अÆय मþुा म¤ िनिहत खात ेम¤। यह अ¸छा लगता ह ै- ÿवशे के िलए 
कम बाधाए,ं आमतौर पर कोई कमीशन नहé (लेिकन एक फैल का भगुतान िकया जाता ह)ै, उ¸चतर लाभ उठाने 
(उ¸च जोिखम / उ¸च परुÖकार) और चाटª और अनसंुधान जैसे िनशÐुक Óयापार उपकरण लिेकन िवकÐप ह§ यिद 
कोई िवदेशी मþुा या सीएफडीएस Óयापार करना चाहता ह,ै जो िसफª  दसूरे बाजारŌ म¤ शािमल हो सकता ह।ै (कुछ 
सामाÆय रणनीितयŌ के बारे म¤ सीखने के िलए शŁुआती के िलए 
िदन कì ůेिडंग रणनीितयां देख¤ ) ए³सच¤ज ůेडेड फंड्स अब ÓयापाåरयŌ को Öटॉक ए³सच¤ज पर ůेड्स बनाने के 
Ĭारा मþुा चाल म¤ िहÖसा लेन ेकì अनुमित दतेे ह§। एक िदन के Óयापाåरक Öटॉक / ईटीएफ खात ेको खोलन ेके 
दौरान अिधक पूंजी कì आवÔयकता होगी, उस ईटीएफ म¤ फायद ेह§ जो Öवय ंलीवरेज या अनिलवर हो सकते ह§। 
इसका मतलब ह ैिक जो Óयिĉ ÿÂयेक विृĦशील मूÐय आंदोलन के िलए अितåरĉ जोिखम / इनाम लनेा चाहता 
ह,ै उदाहरण के िलए "3X बैल" ईटीएफ खरीद कर ऐसा कर सकते ह§। इसके अलावा, ईटीएफ के साथ, एक 
Óयापारी को ÿसार का भुगतान करन ेकì आवÔयकता नहé ह।ै इसके बजाय, वे बोली या पेशकश को तरलता 
ÿदान कर सकत ेह§ और इस तरह ईसीएन åरबेट्स इकęा कर सकते ह§ (कमीशन ऑफसेिटंग, या अितåरĉ मनुाफा 
ÿदान)। यह सीिमत जोड़े के साथ मþुा जोड़े म¤ बहòत लाभकारी ह,ै या जब Óयापारी एक Öकेिलगं रणनीित को लाग ू
करना चाहता ह ैईटीएफ एक Óयापारी को अÆय बाजारŌ जैसे तेल सोन,े चांदी या Öटॉक इडें³सेस कì चाल चलन े
कì भी अनमुित देते ह§; Óयापारी सीएफडी बाजार से बाहर िनकल सकते ह§ और ईटीएफ के साथ Óयापार शłु कर 
सकते ह§, उÆह¤ उÂपादŌ कì एक बड़ी ®ृंखला ÿदान कर सकते ह§। ईटीएफ, सीएफडी और 
िवदशेी मþुा बाजार का उपयोग Óयापार शैली के आधार पर, बिुĦमान हो सकता ह।ै िविभÆन उपकरणŌ का 
इÖतेमाल मþुा म¤ िडÖकन³ेट का लाभ लेन ेके िलए िकया जा सकता ह ैजैसे िक मुþा जोड़ी इसी ईटीएफ चलती 
(या इसके िवपरीत) के िबना चलती ह।ै 
दीघªकािलक िनवेशकŌ के िलए वकैिÐपक बाजार कमोिडटीज़ अ³सर दीघªकािलक िनवेशकŌ को आकिषªत करते 
ह§, िफर भी व ेवायदा बाजार स ेअपåरिचत हो सकते ह§ और इसिलए उÆहŌन ेसोने, चांदी या Èलैिटनम जैसी वÖतओु ं
के आंदोलन म¤ सीध ेभाग नहé िलया ह।ैइसके अलावा, यह संभावना नहé ह ैिक उनके पास अलग-अलग मþुा का 
ए³सपोजर ह।ै और जब वे िवकÐप ůेिडंग मानते ह§, तो साधन कì समयबĦता कì ÿकृित उनके Óयापाåरक योजना 
स ेअपील नहé करती ह।ै यह एक और मौका ह ैजहां िविभÆन बाजारŌ को समझना łिढ़वादी िनवशेकŌ के िलए भी 
नए दरवाजे खोल सकते ह§, जो कुछ ůेड करते ह§। िविभÆन बाजारŌ के बारे म¤ सीखने के बाद, िवदशेी मþुा बाजार 
का उपयोग मþुा के ÿदशªन को ÿाĮ करने के िलए िकया जा सकता ह।ै ईटीएफ का उपयोग मुþा के ÿदशªन को 
हािसल करने के िलए िकया जा सकता ह,ै साथ ही सोने, तेल, चांदी या अÆय वैिĵक अथªÓयवÖथाओ ंके मÐूय 
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आंदोलनŌ म¤ भी भाग ले सकता ह।ै सीएफडी का उपयोग दीघªकािलक ÓयापाåरयŌ Ĭारा िकया जा सकता ह ै³यŌिक 
बोली / पछूना ÿसार समय सीमा पर Æयनूतम ह ैऔर वे िवकÐप के कुछ लाभ ÿदान करते ह§, लेिकन समािĮ ितिथ 
के िबना। उदाहरण के िलए, बड़ी नीली िचप Öटॉक अ³सर सीएफडी Ĭारा उपलÊध होते ह§। Öटॉक वाÖतव म¤ 
ÖवािमÂव नहé ह,ै जो उपयोग म¤ कम पूंजी के साथ मÐूय आंदोलनŌ म¤ भागीदारी के िलए अनमुित देता ह ै(³यŌिक 
अगर वांिछत होन ेपर उ¸च लाभ का उपयोग िकया जा सकता है), लेिकन सीएफडी मतदान अिधकार या एक 
टुकड़ा के ÖवािमÂव स ेसंबंिधत िकसी भी भ°Ō को ÿदान नहé करता ह ैउस कंपनी का िकसी भी उपकरण का 
Óयापार करते समय करŌ के बारे म¤ पता होना जłरी ह ैऔर यह िक कैसे सĦैांितक łप से समú लàयŌ म¤ िफट हो 
सकते ह§। ÿÂयेक साधन का इलाज थोड़ा अलग हो सकता ह;ै इसिलए एक पेशेवर कì सलाह तलाश करना 
बिुĦमान ह ै
नीचे कì रेखा यह जानना जłरी ह ैिक िवकÐप वहां स ेबाहर ह§। इसका मतलब यह नहé ह ैिक हर िवकÐप हर 
Óयिĉ के िलए अ¸छा होगा, लिेकन बाजारŌ के सयंोजन का उपयोग करना या ठीक ट्यिूनंग करना िक हम उन 
बाजारŌ के साथ कैसे बातचीत करते ह§, पåरणामŌ पर असर पड़ सकता ह।ै कुछ लोगŌ के िलए इसका मतलब यह 
हो सकता ह ैिक उÆह¤ बाज़ार िÖवच करना होगा ³यŌिक उनकì सफलता कì संभावना नहé ह,ै अगर वे जो भी कर 
रह ेह§ वह करना जारी रखता ह।ै दूसरी ओर, अÆय बाजारŌ को शािमल करना लागतŌ म¤ छोटे बदलाव, पूंजी के 
आउटले और जोिखमŌ जैस ेलाभ ÿदान कर सकता ह ैजो लबंे समय स ेअिधक ÿभाव डाल सकते ह§। उपलÊध 
सभी बाजारŌ स ेपåरिचत होना अिधक अवसरŌ कì अनमुित दगेा और संभािवत łप स ेलाभ या कम लागत म¤ 
विृĦ होगी । 
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इकाई – III शेयरबाज़ारŌम§ůेिडगंिसÖटम 

(Trading System in Stock Exchanges) 

हाल के समय म¤, बड़ी सं´या म¤ लोग शेयर बाजार म¤ ůेिडंग करने कì ओर बढ़ रह ेह§ ऐसा इसिलए ह ै³यŌिक शेयर 
बाजार बहòत कम समय म¤ बहòत अ¸छा åरटनª दनेे वाला जåरया बन गया ह।ै 
शेयर बाजार म¤ ůेिडंग करने वाले ůेडसª म¤ से कुछ ůेडर अपन ेकौशल पर िनभªर रहते ह§ और कुछ अ¸छे åरटनª के 
िलए दूसरŌ पर िनभªर होते ह§। लिेकन इनम ेबहòत कम लोगŌ को सफलता िमली ह ैऔर ºयादातर लोग अभी भी 
सफलता कì उÌमीद कर रह ेह§। यह केवल इसिलए ह ै³योिक ůेडर टे³नोलॉजी के बारे म¤ परूी तरह जागŁक नहé ह।ै 
इस लेख म¤ हम आपको कुछ शिĉशाली सॉÉटवेयर के बारे म¤ बताने जा रह ेह§, िजÆहŌने ůेिडंग का इितहास बदल 
िदया ह ै और यह धीरे- धीरे ůेडसª के बीच बहòत तेजी स े ÿिसĦ हो रह े ह।ै आप सभी जानते ह§ िक आजकल 
टे³नोलॉजी ने हर ±ेý म¤ अपन ेपैर जमा िलया ह,ै और हर ±ेý म¤ टे³नोलॉजी हमे बहòत तेजी से सफलता कì तरफ 
ले जा रहा ह ै। टे³नोलॉजी ने ůेडसª के िलए ůेिडंग को बहòत आसान और लाभदायक बना िदया ह§। 
लेिकन इसस ेपहले हम¤ यह जानना होगा िक ůेिडंग करन े के िकतने तरीके ह§। शेयर बाजार म¤ ůेिडंग करने के दो 
तरीके ह§। 
मैÆयुअल ůेिडगं म¤, ůेडर को िसफª  अपनी कौशल के साथ ůेिडंग करनी पड़ती ह।ै उनम ेसे कुछ ůेडर सलाहकार 
सेवा पर िनभªर होकर रह जाते ह ैऔर कुछ āोकर हाउस Ĭारा िटÈस लेकर ůेड करत ेह§ । यह ही नहé ůेडसª को Price 
movements को समझन ेके िलए बहòत अिधक समय दनेा पड़ता ह ैऔर परूा िवĴेषण करना पड़ता ह,ै उसके बाद 
ही वो ůेड कर पाते ह ैऔर िफर भी यह बहòत लाभदायक सािबत नहé होता। लेिकन अगर ůेिडंग रोबोट िसÖटमĬारा 
कì जाती ह,ै तो ůेिडंग बहòत Pure, perfect and error free हो सकती ह।ै ऑटो रोबोट ůेिडंग या एÐगो ůेिडंग 
एक ऐसी तकनीक ह ैिजसम ेहम सॉÉटवयेर के Ĭारा शयेरŌ को खरीदते और बेचते ह§ और हमारे सॉÉटवेयर हमारी 
Strategy के िहसाब स ेसही वĉ पर शेयरŌ को खरीदते और बेचते ह§ और इन सॉÉटवेयर को िवकिसत करने और 
लाइव माक¥ ट पर परी±ण करन ेके बाद ही बाजार म ेउतारा गया ह।ै रोबोट लाभ होन ेकì सÌभावना को बढ़ा देता ह§ 
³योिक ऑटो ůेिडंग म¤ सभी ÿिøयाएं खुद ब खदु (औटोमिैटक) काम करती ह ैऔर हमारी भावनाएं हमारे ůेिडंग 
करन ेके बीच नहé आती ह§। कई बार मैÆयअुल ůेिडंग करत ेसमय, ůेडसª को पता चलता ह ै िक बाज़ार म¤ उनके 
शेयरŌ या कमोिडटी कì िÖथित नकुसान कì तरफ ले जा रही ह ैतब भी ůेडर अपनी भावनाओ ंकì वजह से उस 
िÖथित (पॉिज़शन) को ख़Âम नहé करते और नकुसान बढ़ जाता ह।ै यिद बाजार म¤ हमारी िÖथित ख़राब ह ैऔर हम¤ 
पता चल जाता ह ैिक हमारी ůेड दोबारा फायद ेकì िÖथित म¤ नहé आएगी, तो हम¤ जÐदी से बाहर िनकलना चािहए। 
लेिकन, भावनाओ ंके कारण हम ऐसा नहé कर पाते और हम उस शतª (किÆडशन ) म¤ ºयादा नकुसान कर लतेे ह§। 
और यही कारण ह ैिक कई ůेडर ůेिडंग न करन ेका फैसला ले लेते ह ै। इसके बाद, यह न केवल पैसे का नकुसान 
होगा, बिÐक ůेडर अपना आÂमिवĵास भी ढीला कर लेता ह ै और ůेडर शेयर बाजार म¤ ůेिडंग करने वालो के 
आलोचकŌ के समहू म¤ शािमल हो जाता ह।ै 
भारत म¤, अिधकांश लोग मैÆयुअल ůेिडंग कर रह ेह§ ³यŌिक वे ऑटो रोबोट ůेिडंग के बारे म¤ नहé जानते ह§। उनके 
पास अ¸छा ²ान ह ै लिेकन िफर भी वे सफल नहé ह§, ³यŌिक व े सफलता स े एक कदम दरू ह§, जो उÆह¤ रोबोट 
िसÖटम का उपयोग करके उसे पा सकत ेह।ै 
ऑटो रोबोट ůेिडंग िसÖटम कुछ फाÖट कंÈयटूर सॉÜटवेयर का एक समहू होता ह,ै िजसम¤ ऑडªर अपन ेआप उÂपÆन 
होत ेह§ और ůेिडंग टिमªनल पर Öवतः सबिमट हो जात ेह।ै रोबोिटक ůेिडंग कई सारे फायद ेदतेा ह।ै जैसे कì अ¸छी 
ऐ³यरेुसी, एक बार म¤ कई िÖøÈट पर Åयान द ेपाना, अ¸छा åरटनª, समय कì बचत और रीयल टाइम ůेिडंग। 
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ऑटो ůेिडंग Öůेटेजी और रोबोट का मले होता ह ैऑटो ůेिडंग ůेडसª को ÿवशे और बाहर िनकलन ेके िलए िनयम 
बनाने कì अनमुित देता ह ैऔर कंÈयटूर िनयमŌ के अनुसार Öवचािलत łप स ेपरूा ůेड करता ह।ै Öůेटेजी सरल शतŎ 
पे भी आधाåरत हो सकती ह ैजैसे िक मिूवगं एवरेज या यह कुछ जिटल िनयम पर आधाåरत हो सकती ह।ै यही नहé, 
ůेडर अपनी Öůेटेजी को भी रोबोट म¤ जोड़ सकता ह।ै 
हर Óयवसायी को सफलता हािसल करन ेके िलए अपन ेÓयापार के जłरी सफलता कारकŌ को पहले से ही खोज 
लेना चािहए, ³यŌिक सफलता का मýं ही यह तय करता ह ैिक Óयापार िकतनी सफलता पायगेा। इसी तरह स ेůेिडंग 
करत ेवĉ नई तकनीक ही ůेिडंग का जłरी सफलता कारक होता ह,ै िजसको हम ऑटो रोबोट ůेिडंग के नाम स े
जानते ह।ै यिद ůेडर खुद को रोबोट ůेिडंग िसÖटम के साथ जोड़ लेगा, तो वह सब कुछ बड़े Öतर पर कर पायेगा, 
³यŌिक रोबोट ůेिडंग करते वĉ उनको ůेिडंग करने म¤ परूा वĉ नहé देना होगा, बिÐक उसको कुछ िमनट अपनी 
आवÔयकता रोबोट म¤ जमा करन े को देने हŌगे, उसके बाद रोबोट अपन े आप हर ÿिøया को खुद ब खदु पणूª 
करेगा। 
लोगŌ को गलत समझ ह ैिक नई तकनीक को उपयोग करना किठन ह।ै परंत ुऐसा नहé ह,ै तकनीक को समझन ेके 
िलए बस कुछ िमनट देन ेहोते ह ैऔर िफर िजंदगी भर वो हम ेसफलता कì तरफ तेजी से ल ेजान ेका काम करती ह।ै 
वाÖतव म¤, रोबोट को समझना और उपयोग करना बहòत आसान ह।ै ůेडर को केवल एक बार रोबोट ůेिडंग शłु 
करना होगा और कुछ िदनŌ म¤ वह इन सॉÉटवयेर पर महारत हािसल कर ल¤गे। 
शेयर बाजारŌ का अथª और कायª   (Meaning and Functions of Stock exchanges) 
शेयर का सीधा सा अथª होता ह ैिहÖसा। शेयर बाजार कì भाषा म¤ बात कर¤ तो शेयर का अथª ह ैकंपिनयŌ म¤ िहÖसा। 
उदाहरण के िलए एक कंपनी ने कुल 10 लाख शेयर जारी िकए ह§। आप कंपनी के ÿÖताव के अनसुार िजतने अंश 
खरीद लतेे ह§ आपका उस कंपनी म¤ उतने का मािलकाना हक हो गया िजसे आप िकसी अÆय खरीददार को जब 
भी चाह¤ बेच सकते ह§। आप 100 से लेकर अिधकतम शेयर खरीद सकते ह§।  
कंपनी जब शेयर जारी करती ह ैउस वĉ िकसी Óयिĉ या समहू को िकतने शेयर दनेा ह§ यह उसका िववेकाधीन 
अिधकार ह।ै बाजार से शेयर बाजार खरीदने/बचेन े के िलए कई शेयर āोकसª होते ह§ जो उनके तय पाåर®िमक 
(लगभग 2 फìसदी) लेकर अपने úाहकŌ को यह सेवा देते ह§। 
इन कंपिनयŌ के शेयरŌ का मूÐय मुंबई शयेर बाजार (बीएसई) म¤ दजª होता ह।ै सभी कंपिनयŌ का मÐूय उनकì 
लाभदायक ±मता के अनसुार कम-ºयादा होता ह।ै इस परेू बाजार म¤ िनयýंण भारतीय ÿितभूित एव ंिविनमय बोडª 
(सेबी) का होता ह।ै इसकì अनमुित के बाद ही कोई कंपनी अपना ÿारंिभक िनगªम इÔय ू (आईपीओ) जारी कर 
सकती ह।ै 
ÿÂयेक छमाही या वािषªक आधार पर कंपिनयां लाभ होन ेपर अंशधारकŌ को लाभांश भी दतेी ह§। और कंपनी कì 
गितिविधयŌ कì जानकारी स ेभी łबł कराती ह।ै 
शेयर बाजार म¤ िलÖटेड होन ेके िलए कंपनी को बाजार स ेिलिखत समझौता करना पडता ह,ै िजसके तहत कंपनी 
अपनी हर हरकत कì जानकारी बाजार को समय-समय पर दतेी रहती ह,ै खासकर ऐसी जानकाåरयां, िजसस े
िनवेशकŌ के िहत ÿभािवत होते हŌ। इÆहé जानकाåरयŌ के आधार पर कंपनी का मÐूयांकन होता ह ै और इस 
मÐूयांकन के आधार पर मांग घटने-बढ़न ेस ेउसके शेयरŌ कì कìमतŌ म¤ उतार-चढाव आता ह।ै अगर कोई कंपनी 
िलिÖटंग समझौते के िनयमŌ का पालन नहé करती, तो उसे डीिलÖट करन ेकì कारªवाई सेबी करता ह।ै 
शेयर बाजार के कायª- 
शेयर बाजार के िनÌनिलिखत कायª ह-ै 
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1. अनवरत बाजार उपलÊध कराना- 
श ्शेयर बाजार सचूीबĦ ÿितभूितयŌ के िनयिमत एव ंसिुवधापणूª øय-िवøय के िलए एक Öथान ह।ै शेयर बाजार 
िविभÆन अशंŌ, ऋणपýŌ, बॉÁड्स एव ं सरकारी ÿितभिूतयŌ के िलए ताÂकािलक एवं अनवरत बाजार उपलÊध 
कराता ह ैइसके माÅयम से ÿितभूितयŌ के øय-िवøय म ेउ¸च कोिट कì तरलता पाइª जाती ह§ ³यŌिक इसके धारक 
जब भी चाह¤, अपनी ÿितभिूतयŌ का नकद भुगतान ÿाĮ कर सकते ह§। 
2. मूÐय एवं िवøय सÌबÆधी सचूना ÿदान करना- 
एक शेयर बाजार िविभÆन ÿितभूितयो के िदन-ÿितिदन के लेने दने का पूणª िववरण रखता ह ैऔर मÐूय एवं िवøय 
कì माýा कì िनयिमत सचूना ÿेस एव ंअÆय संचार माÅयमŌ को दतेा रहता ह ैवाÖतव म ेआजकल आप टी.वी. 
चैनल जैसे-सी.एन.बी.सी.जी Æयजू, एन.डी.टी.वी. और मु́ य खबरŌ (हडे लाइन) के माÅयम स ेिविशĶ अंशŌ के 
िवøय कì माýा एवं मÐूयŌ के सÌबÆध म े िमनट-िमनट कì जानकारी ÿाĮर कर सकते ह।ै यह िनवेशकŌ को उन 
ÿितभिूतयŌ के øय-िवøय के सÌबÆध म¤ शीŅ िनणªय लेने कì सिुवधा ÿदान करता ह ैिजनके लेनदने म¤ वे इ¸छुक 
ह।ै 
3. लेनदेन एवं िनवेश म¤ सरु±ा ÿदान करना- 
शेयर बाजार म¤ लनेदने केवल उनके सदÖयŌ के मÅय पयाªĮ पारदिशªता एवं िनयमŌ िविनयमŌ के कठोर मापदडं के 
अतंगªत, िजसम¤ सपुदुªगी व भगुतान का समय और ÿिøया भी िनिĲत होती ह,ै संपÆन होते ह।ै यह शेयर बाजार म¤ 
हòए लनेदेनŌ को उ¸च कोिट कì सरु±ा ÿदान। 
4. बचत कì गितशीलता एवं पॅूंजी िनयýंण म¤ सहायक- 
शेयर बाजार का कुशल कायªÿणाली एक सिøय एवं िवकासशील ÿाथिमक बाजार के िलए उपयोगी वातावरण 
का सजृन करती ह ैÖकंध बाजार का अ¸छा कायª िनÕपादन और अशंŌ के ÿित łख नये िनगªमन बाजार को तेजी 
ÿदान करता ह ै िजसस ेबचत को Óयावसाियक एवं औīोिगक उपøमो म¤ िनवेश करन ेम¤ गितशीलता आती ह ै
केवल यही नहé, बिÐक शेयर बाजार अशंŌ व ऋण-पýो के िनवेश एवं लेनदने म¤ तरलता एव ंलाभÿदता ÿदान 
करता ह।ै 
5. कोष का उिचत आबंटन- 
शेयर बाजार लेनदने ÿिøया के फलÖवłप कोषŌ का ÿवाह कम लाभ के उपøमŌ स ेअिधक लाभ के उपøमŌ कì 
ओर होता ह ैऔर उÆह¤ िवकास का अिधक अवसर ÿाĮ होता ह ैअथªÓयवÖथा के िव°ीय ľोतŌ का इस ÿकार स े
®ेķ आबंटन होता ह।ै 
भारत म¤ शेयर बाजारŌ के सगंठन: पारंपररक सरंचना, शेयर बाजारŌ के िनगमीकरण (Organization of 
Stock Exchanges in India: Traditional structure, Corporatization of Stock 
exchanges) 
भारत मे शेयर बाजार 
शेयर बाजार एक 'शेयर बाजार' 'या' इि³वटी बाजार भी Öटॉक एस के खरीदारŌ और िवøेताओ ंके एकýीकरण 
(आिथªक लने-दने का एक ढीला नेटवकª  नहé, एक भौितक सुिवधा या असतत इकाई) (जाता ह ै ' कहा जाता 
शेयर); केवल िनजी तौर पर कारोबार उन के łप म¤ के łप म¤ अ¸छी तरह स ेएक शेयर बाजार पर सचूीबĦ | इन 
[ÿितभिूतयŌ] [सरु±ा (िव°)] शािमल हो सकते ह§। 
Öटॉक ए³सच¤ज 
एक शेयर बाजार Öटॉक ÓयापाåरयŌ (लोगŌ और कंपिनयŌ) के शेयरŌ म¤ Óयापार कर सकते ह§ िजसके Ĭारा एक जगह 
या संगठन ह।ै कंपिनयां अपने शयेर Öटॉक ए³सच¤ज पर सचूीबĦ पाने के िलए चाहते हो सकता ह।ै अÆय शेयरŌ म¤ 
एक Óयापारी के माÅयम स,े यह ह ैिक, "काउंटर पर" कारोबार िकया जा सकता ह।ै 
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Óयापार 
शेयर बाजारŌ म¤ Óयापार के िलए एक खरीदार के िलए एक िवøेता स े एक शेयर या सरु±ा के पैस े के िलए 
हÖतांतरण का मतलब ह।ै यह एक कìमत पर सहमत करने के िलए इन दोनŌ पािटªयŌ कì आवÔयकता ह।ै इि³वटीज 
(Öटॉक या शेयर) एक िवशेष कंपनी म¤ एक ÖवािमÂव िहत ÿदान करते ह§। 
दिुनया म¤ कहé भी आधार पर िकया जा सकता ह,ै और ब§कŌ, बीमा कंपिनयŌ या प¤शन फंड और हजे फंडŌ म¤ 
शािमल हो सकते ह§, जो बड़े ÓयापाåरयŌ िनवेशकŌ के िलए छोटे Óयिĉ के शेयर िनवेशकŌ स ेशेयर बाजार र¤ज म¤ 
भाग लेने। उनका खरीदन ेया बेचने के आदेश। 
कुछ बाजारŌ लेन-दने खलु ेिचÐलाहट के łप म¤ जाना जाता ह ैएक िविध Ĭारा, एक ůेिडंग Éलोर पर बाहर िकया 
जाता ह,ै जहा ंशारीåरक ÖथानŌ रह ेह§। इस िविध को कुछ Öटॉक ए³सच¤जŌ और कमोिडटी ए³सच¤जŌ म¤ ÿयोग 
िकया जाता ह,ै और मौिखक बोिलयŌ म¤ ÿवशे करने स ेÓयापाåरयŌ शािमल ह ैऔर सी करता ह।ै 
एक संभािवत खरीदार के एक शयेर के िलए एक िविशĶ मÐूय बोिलयŌ और एक संभािवत िवøेता एक ही शेयर 
के िलए एक िविशĶ मÐूय पछूता ह।ै बाजार म¤ खरीदन ेया बेचन ेआप िकसी भी øमश: शेयर के िलए मÐूय या 
बोली मूÐय पछूना Öवीकार कर¤गे इसका मतलब ह।ै जब बोली और कìमत पछूना ह।ै पेåरस ए³सच¤ज यूरोने³Öट का 
अब िहÖसा, एक आदेश से जुड़ गया, 
इल³ेůॉिनक Öटॉक ए³सच¤ज ह।ै यह देर से 1980 के दशक म¤ Öवचािलत िकया गया था। 1980 के दशक से पहले, 
यह एक खलुा िचÐलाहट िविनमय शािमल थे। शेयर दलालŌ ůेिडंग Éलोर या पेले Brongniart पर मलुाकात कì। 
इस (एक खरीदार के िलए एक िवøेता के िलए खरीदार, िवøेता) संभािवत ÿितप±Ō कì सं́ या सबसे अिधक ह ै
और शायद सबस ेअ¸छी कìमत दतेा ह ैके बाद स ेशेयर ůेिडंग लोग सबस ेलोकिÿय ए³सच¤ज पर Óयापार करने के 
िलए पसंद कर¤गे। हालांिक, हमेशा िवकÐप नहé िकया गया ह ै
शेयर बाजारŌ के िनगमीकरण 
िनगमीकरण और कंपनीकरण सÖंथा से लाभ कमाने वाली सÖंथा म¤ पåरवतªन के िलए ÿिøया. 
4 बी. (1) सभी माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤जŌ, भारतीय ÿितभिूत एवं िविनमय बोडª Ĭारा िनिदªĶ िकए जाने वाले 
ऐसे समय के भीतर अपने अनमुोदन के िलए िनगमीकरण और कंपनीकरण संÖथा से लाभ कमाने वाली संÖथा म¤ 
पåरवतªन के िलए एक योजना ÿÖततु करेगा खंड -4 ए म¤ करने के िलए भेजा: 
भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª, सरकारी राजपý म¤ अिधसचूना Ĭारा पहले से ही िनगम और 
demutualized िकया गया था, जो माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज के नाम िनिदªĶ कर सकते ह§, और इस तरह के 
शेयर बाजार इस धारा के तहत योजना ÿÖततु करने कì आवÔयकता नहé होगी बशत¥ िक . 
(2) उपधारा म¤ िनिदªĶ योजना के ÿाĮ होने पर (1), भारतीय ÿितभिूत एवं िविनमय बोडª, ऐसी जांच के łप म¤ 
बनाने के बाद, यिद कोई हो, इस संबंध म¤ आवÔयक हो सकता ह ैऔर इस तरह के आग ेजानकारी ÿाĮ कर 
सकते ह§ हो सकता ह ैयह हो सकता ह ैके łप म¤ इसके साथ या संशोधन के िबना इस योजना को मंजरूी, Óयापार 
के िहत म¤ और भी जनता के िहत म¤ होगा िक संतुĶ ह,ै तो आवÔयकता ह ैऔर. 
(3) उप - धारा के तहत कोई योजना (2) भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª Ĭारा अनमुोिदत िकया जाएगा 
यिद िकसी माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज के सदÖयŌ कì सदÖयता काडª के एवज म¤ एक वैध िवचार या Óयापार के 
अिधकार के ÿावधान के िलए शयेर जारी या सदÖयŌ को लाभाशं का भगुतान ह ैिक शेयर बाजार के िकसी भी 
भंडार या संपि° के बाहर ÿÖतािवत िकया गया ह.ै 
योजना उप - धारा के तहत मंजरूी द ेदी ह,ै जहां (4) (2), तो अनमुोिदत योजना से तुरंत ÿकािशत िकया जाएगा 

(क)   ÿितभिूत और िविनमय सरकारी राजपý म¤ भारत कì बोडª; 
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(ख)   भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª Ĭारा िनिदªĶ िकया जा सकता ह ैके łप म¤ इस तरह के दो दिैनक 
समाचार पýŌ म¤ माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज, भारत म¤ घमू 

और इस तरह के ÿकाशन पर, बल या िकसी भी समझौते, परुÖकार, िनणªय, िडøì या तÂसमय ÿव°ृ के िलए 
अÆय साधन म¤ कुछ समय के िलए इस अिधिनयम या िकसी भी अÆय काननू म¤ िनिहत िवपरीत करने के िलए 
कुछ भी होते हòए भी, योजना ÿभाव ह ैऔर िकया जाएगा सभी सदÖयŌ, लेनदारŌ, जमाकताªओ ंऔर कमªचाåरयŌ 
माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज कì और सभी ÓयिĉयŌ को िकसी भी अनबुंध होने पर सिहत सभी ÓयिĉयŌ और 
अिधकाåरयŌ पर बाÅयकारी, अिधकार, शिĉ, दाियÂव या करने के िलए, के ऊपर, के िखलाफ के साथ दाियÂव, 
या माÆयता ÿाĮ ह,ै के संबंध म¤ शयेर बाजार या अपने सदÖयŌ. 
(5) भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª यह Óयापार के िहत म¤ और भी उप - धारा के तहत इस योजना को 
मजंरूी के िलए सावªजिनक िहत म¤ नहé होगा िक संतĶु ह ै(2), यह एक आदशे से, अÖवीकार कर सकते ह§ कहां 
योजना और अÖवीकृित के ऐसे आदेश राजपý म¤ यह Ĭारा ÿकािशत िकया जाएगा: 
भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª सभी संबंिधत ÓयिĉयŌ और योजना को खाåरज एक आदशे पाåरत करने स े
पहले संबंध म¤ माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज को सुनवाई का उिचत अवसर दनेा नहé होगी. 
(6) भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª मई, उप - धारा के तहत योजना का अनुमोदन करत ेहòए (2), लेखन म¤ 
एक आदेश से ÿितबंिधत- 

(क)   वोिटंग भी माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज का शेयर दलाल ह§ जो शेयरधारकŌ के अिधकारŌ; 

(ख)   शेयरधारकŌ के सही या शेयर बाजार के संचालक मंडल पर ÿितिनिधयŌ कì िनयिुĉ के िलए माÆयता 
ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज के एक शेयर दलाल; 

(ग)   संचालक मंडल कì कुल सं́ या का एक चौथाई स ेअिधक नहé होगी, जो माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज 
के संचालक मडंल पर िनयĉु होन े के िलए माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज का शयेर दलालŌ के 
ÿितिनिधयŌ कì अिधकतम सं́ या. 

(7) उप - धारा (6) के अधीन िकए गए आदशे, िजनम¤ सरकारी राजपý म¤ और ÿकाशन पर ÿकािशत िकया 
जाएगा ÓयवÖथा होगी, कंपनी अिधिनयम, 1956 म¤ िनिहत िवपरीत करने के िलए कुछ भी होते हòए भी (1956 
का 1), या िकसी भी तÂसमय ÿव°ृ के िलए अÆय काननू, परूा ÿभाव ह.ै 
(8) ÿÂयेक माÆयता ÿाĮ शेयर बाजार, िनगमीकरण या कंपनीकरण संÖथा से लाभ कमान े वाली संÖथा म¤ 
पåरवतªन के िलए योजना (2), करेगा, के łप म¤ सावªजिनक या िकसी अÆय तरीके से करने के िलए इि³वटी 
शेयरŌ के नए मĥु ेसे या तो उप - धारा के तहत मंजरूी दी गई ह ै िजनके सबंंध म¤ िनिदªĶ िकया जा सकता ह ै
भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª Ĭारा िकए गए िनयमŌ Ĭारा 1 , अपने इि³वटी शयेर पूंजी का ÿितशत कम से 
कम पचास एक उप - धारा के तहत आदशे (7) के ÿकाशन कì तारीख से बारह महीनŌ के भीतर आयोिजत कì 
जाती ह ैिक यह सिुनिĲत कर¤ Óयापार के अिधकार होने के शेयरधारकŌ से सावªजिनक अÆय Ĭारा: 
भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª, पयाªĮ कारण पर यह िदखाया जा रहा ह ैऔर जनता के िहत म¤ एक और 
बारह महीनŌ से उĉ अविध तक का हो सकता है. 
ÿितभिूतयŌ कì िलिÖटंग: िलिÖटंग के लाभ, िलिÖटंग ÿिøया (Listing of Securities: Advantages 
of listing, listing Procedure) 
पिÊलक इÔयू और ÿितभूितयŌ कì िलिÖटंग धारा 2 के खंड (ज) के उपखडं (आईई) म¤ िनिदªĶ. 
17A. (1) बल म¤ कुछ समय के िलए इस अिधिनयम या िकसी भी अÆय काननू म¤ िनिहत ÿावधानŌ के ÿितकूल 
ÿभाव डाले िबना, ÿकृित का कोई ÿितभूितयŌ धारा 2 के खंड (ज) के उपखंड (आईई) म¤ िनिदªĶ जनता के िलए 
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पेशकश कì जाएगी जारीकताª ऐसे पाýता मानदंडŌ को परूा करता है और भारतीय ÿितभिूत एवं िविनमय बोडª 
Ĭारा िकए गए िनयमŌ Ĭारा िनिदªĶ िकया जा सकता ह ैजैसे अÆय आवÔयकताओ ंका अनपुालन जब तक या 
िकसी माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज म¤ सचूीबĦ ह.ै 
(2) हर जारीकताª एक करने के िलए, जनता के िलए ÿÖताव दÖतावेज जारी करने से पहले जनता के िलए उसम¤ 
संदिभªत ÿमाण पý या उपकरणŌ कì पेशकश करने के इ¸छुक धारा 2 के खंड (ज) के उपखंड (आईई) म¤ िनिदªĶ 
एक आवदेन करेगा या अिधक इस तरह के ÿमाण पý या शेयर बाजार या ऐसे ÿÂयेक Öटॉक ए³सच¤ज म¤ 
सचूीबĦ होन ेके िलए उपकरणŌ के िलए अनुमित के िलए Öटॉक ए³सच¤जŌ को माÆयता दी. 
(3) जहां उपधारा के तहत के िलए आवेदन कì अनुमित (2) िलिÖटंग के िलए माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤जŌ या 
इनम¤ से िकसी के Ĭारा दी जाती ह ैया मना कर िदया नहé िकया गया ह,ै जारीकताª झट से, यिद कोई हो, सब पैस े
कì रक़म चुकाने के अनसुरण म¤ आवेदकŌ से ÿाĮ करेगा जारीकताª इसे चुकाने के िलए उ°रदायी हो जाता ह ैके 
बाद िकसी भी तरह के पसेै के आठ िदनŌ के भीतर चकुाया नहé ह ैअगर ÿÖताव दÖतावज़े, और, जारीकताª और 
मामल ेके łप म¤ उसके हर िनद¥शक या ůÖटी, िडफ़ॉÐट łप म¤ ह,ै जो हो सकता ह ैकरेगा, समािĮ पर और से 
आठव¤ िदन कì सालाना पþंह फìसदी कì दर से Êयाज के साथ िक पैसे चकुाने के िलए संयĉु łप से और अलग 
- अलग उ°रदायी हो. 
ÖपĶीकरण एक और िदन के बाद आठव¤ िदन गणना. म¤, परøाÌय िलखत अिधिनयम, 1881 (1881 का 26) के 
तहत एक सावªजिनक अवकाश ह ैजो िकसी भी मÅयवतê िदन, अवहलेना, और िकया जाएगा (तािक गणना के 
łप म¤) आठव¤ िदन म¤ ही ह,ै तो ऐसी एक सावªजिनक अवकाश, कहा ÿयोजनŌ के िलए एक छुĘी नहé ह ैजो 
उसके बाद पहल ेिदन वहाँ रखे जाएँगे. 
(4) िकसी माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज पर एक सावªजिनक कंपनी कì ÿितभूितयŌ कì िलिÖटंग से संबंिधत इस 
अिधिनयम के सभी ÿावधानŌ, (खंड के उपखंड (आईई) म¤ िनिदªĶ ÿकृित कì ÿितभिूतयŌ कì िलिÖटंग के िलए 
यथोिचत पåरवतªन सिहत लाग ूहŌगे जारीकताª Ĭारा धारा 2, एक िवशषे उĥÔेय अलग इकाई होन ेका ज) 
देश के दो शीषª Öटॉक ए³सच¤जŌ बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज (बीएसई) और नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज (एनएसई) ने हाल 
ही म¤ छोटी कंपिनयŌ के िलए एसएमई ए³सच¤ज कì शŁुआत कì ह।ै हालांिक, िपछले कुछ महीनŌ म¤ एनएसई के 
एसएमई ए³सच¤ज पर अभी तक एक ही कंपनी सचूीबĦ हòई ह,ै पर बीएसई के एसएमई ए³सच¤ज पर 8-10 
कंपिनयŌ कì सूचीबĦता हो चकुì ह।ै हालांिक यह शŁुआत ह,ै आने वाल ेिदनŌ म¤ इस ए³सच¤ज पर कंपिनयŌ कì 
सं́ या म¤ अ¸छी खासी बढ़ोतरी होगी। 
भारतीय ÿितभिूत एवं िविनमय बोडª (सेबी) ने अपनी िपछली बोडª मीिटंग म¤ जो नया िनयम लाग ूिकए ह§ उसके 
मतुािबक िजन कंपिनयŌ का शुĦ लाभ 15 करोड़ Łपये ह,ै वही मु́ य Èलटेफामª पर आईपीओ ला सकती ह§ जबिक 
उससे कम कमाई वाली कंपिनयां एसएमई ए³सच¤ज पर अपना आईपीओ ला सकती ह§। दशे म¤ इस समय लगभग 
तीन करोड़ एसएमई ह§ िजसम¤ से 10 लाख एसएमई काफì बड़ी ह§ और उनके िलए यह दोनŌ ए³सच¤ज पैसा जटुान े
के िलए बहòत अ¸छे संसाधन ह§। यिद िकसी कंपनी को एसएमई से पसैे जटुाना ह ैतो उसकì ÿिøया इस तरह शłु 
होती ह।ै 
एसएमई कैस ेलाए ंआईपीओ 
**    सबसे पहले मच¦ट ब§कर कì िनयिुĉ करना। मच¦ट ब§कर पूजंी बाजार िनयामक सेबी Ĭारा जारी िकए जानेवाल े
मच¦ट ब§िकंग का सिटªिफकेट धारक होता ह।ै 
**    रिजÖůार कì िनयुिĉ और ůांसफर एज¤ट (आरटीए) कì िनयिुĉ करना। आरटीए शेयरŌ के 
िडमटेैåरयलाइजेशन का कायª करता ह।ै  
** कंपनी का ड्य ूिडिलज¤स - मच¦ट ब§कर कì िनयिुĉ के बाद मच¦ट ब§कर ड्यू िडिलज¤स को कैरी करता ह।ै  
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ए    ड्य ूिडिलज¤स के तहत कंपनी के अलावा उसकì úपु कंपिनयŌ कì सभी िव°ीय सूचनाओ ंकì समी±ा कì 
जाती ह।ै  
बी    ड्य ूिडिलज¤स के तहत सभी वकª  यिूनटŌ का िनरी±ण, ÿबधंन के साथ चचाª आिद शािमल होते ह§। 
** काननूी सलाहकार कì िनयिुĉ करना : काननूी सलाहकार कì इसिलए िनयिुĉ कì जाती ह ैतािक वह काननूी 
ड्यू िडिलज¤स को दखे सके।  
** ÿोÖपे³टस कì तैयारी: ड्यू िडिलज¤स के बाद मच¦ट ब§कर ÿोÖपे³टस कì तैयारी करता ह।ै ÿोÖपे³टस म¤ कंपनी 
कì सभी तरह कì सचूनाओ ंको सबेी के िनयमŌ के मतुािबक घोषणा और खुलासा करना होगा।  
** ÿोÖपे³टस और अÆय जłरी कागजातŌ को सेबी, आरओसी (रिजÖůार ऑफ कंपनीज) और एसएमई Öटॉक 
ए³सच¤ज के पास फाइल करना ÿोÖपे³टस और कुछ अÆय जłरी कागजातŌ को पूंजी बाजार िनयामक सबेी, 
एसएमई Öटॉक ए³सच¤ज, आरओसी के पास फाइल िकया जाता ह।ै ÿोÖपे³टस कì फाइिलगं के बाद मच¦ट ब§कर 
एसएमई Öटॉक ए³सच¤ज कì सभी जłरी सूचनाओ ंसे उसे संतĶु करता ह ैऔर इसके बाद आईपीओ लाने के िलए 
Öटॉक ए³सच¤ज अनुमित दे देता ह।ै  
** अनमुित के बाद कì ÿिøया: एसएमई ए³सच¤ज से अनुमित िमलने के बाद अडंरराइिटंग, िसंिडकेशन और 
ब§कसª फाइनल िकए जाते ह§।  
** आईपीओ खलुने और पसैा जुटाने कì शŁुआत: उपरोĉ ÿिøयाओ ंको फाइनल करने के बाद कंपिनयां नए 
शेयर जनता के िलए जारी करती ह§ और उनसे पैसे जटुाती ह§।  
**    एसएमई ए³सच¤ज पर नए शयेरŌ कì सूचीबĦता कì अनमुित 
ए    ए³सच¤ज के पास सभी आवÔयक दÖतावजेŌ कì फाइिलंग करना।  
बी    एसएमई Öटॉक ए³सच¤ज कì सभी जłरी सचूनाओ ंसे उसे सतंुĶ करन े के बाद सूचीबĦता कì अनमुित 
िमलती ह।ै  
सी    इसके बाद Öटॉक ए³सच¤ज पर शेयरŌ को सचूीबĦ कराया जाता ह ैिजसके बाद शेयरŌ म¤ कारोबार शłु होता 
ह।ै 
शत¦ 
** Æयनूतम आवेदन वैÐय-ू एक लाख Łपये  
** नेट वाÖतिवक (ट§िजबल) असेट्स- एक करोड़ Łपये  
** तीन सालŌ से लगातार लाभ का ÿदशªन करना- (साल कì अविध 12 महीने) 
** पोÖट इÔय ूपेड अप कैिपटल-Æयूनतम एक करोड़ Łपय ेऔर 25 करोड़ से अिधक न हो। 
** कंपनी के िलए जłरी ह ैिक उसकì वेबसाइट हो। 
** सचूीबĦता के िलए यह जłरी ह ैिक कंपनी का ÿमोटर िलिÖटंग एडवाइजरी किमटी के सामने सा±ाÂकार के 
िलए हािजर हो। 
आईपीओ म¤ शािमल होने वाले तंý 
** एसएमई कंपनी 
** मच¦ट ब§कर 
** āोकर और उप āोकरŌ के सदÖय 
** रिजÖůार टू द इÔय ू
** एफआईआई, ³यूआईबी, ब§क आिद. 
** हाई नेटवथª इिंडिवजअुल (एचएनआई) 
** व¤चर कैिपटल फंड्स, ÿाइवटे इि³वटी फंड 
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** िनयामक ÿािधकरण 
³लीयåरंग और िनपटारा , ऑनलाइन ůेिडगं   
(Clearing and Settlement, Online Trading)  
समाशोधन और िनपटान  
समाशोधन और िनपटान दो महÂवपूणª ÿिøयाएं ह§ जो िव°ीय बाजारŌ म¤ लेनदने िनÕपािदत करते ह§ िव°ीय 
ÿितभिूतयŌ को खरीदा और बेचा जा सकता ह ैसमाशोधन और िनपटान ³लीयåरंग िनगमŌ को िकसी भी अिधकार 
दाियÂवŌ का एहसास करन ेकì अनुमित ह,ै जो ÿितभिूत Óयापार कì ÿिøया म¤ बनाई गई ह,ै और ÓयवÖथा करने के 
िलए तािक धन और ÿितभिूतयŌ को सही समय पर, कुशल तरीके स ेÖथानांतåरत िकया जा सके। लेख ÖपĶ łप स े
बताता ह ैिक इनम¤ से ÿÂयेक कायª ÿितभिूत Óयापार कì ÿिøया म¤ कैसे आता ह,ै दोनŌ ÿिøयाओ ंके बीच संबंध 
बतात ेह§, और समाशोधन और िनपटान के बीच समानताएं और अतंर दशाªता ह।ै 
³या साफ है? 
ि³लयåरंग अÆय िव°ीय सÖंथानŌ के दावŌ के िखलाफ िव°ीय सÖंथानŌ के एक समहू के दावŌ के िनपटारे कì 
ÿिøया ह।ै समाशोधन कì ÿिøया एक Óयापार के िनÕपािदत समय के बीच होती ह ैऔर एक समझौता िकया जाता 
ह।ै एक Óयापार एक िव°ीय बाजार म¤ िनÕपािदत या परूा होन ेके बाद, समाशोधन एज¤सी को सिूचत िकया जाएगा, 
जो तब लेनदने को साफ करने कì ÿिøया को परूा करेगा। समाशोधन बहीखाता पĦित के समान ह,ै जहां 
ि³लयåरंग हाउस खरीदार और लेनदने के िवøेता से िमलान करके डेटाबेस को अपडेट करता है िजससे इस बात 
कì पिुĶ हो जाती ह ैिक दोनŌ प± Óयापार के िनयमŌ के साथ समझौते म¤ ह§। आग ेि³लअåरंग हाउस एक ÿिøया म¤ 
संलµन होगा िजसे 'नेिटंग' कहा जाता ह।ै ' 
चूंिक एक िदन म¤ बड़ी सं́ या म¤ Óयापार और लनेदने िव°ीय बाजारŌ म¤ होते ह§, ि³लयåरंग हाउस खरीद और बेचन े
के आदेश को बंद करन े के िलए एक Öवचािलत ÿणाली का उपयोग करता ह ै िजसस े िक केवल कुछ लेन-दने 
वाÖतव म¤ हो सक¤  तय िकया। एक बार खरीदारŌ और िवøेताओ ंके िमलान और सही ढंग स ेचनु ेगए, ि³लयåरंग 
हाउस पािटªयŌ को लेनदेन के िलए सिूचत करेगा और िवøेता को धन हÖतांतåरत करन े और खरीदार को 
ÿितभिूतयŌ के हÖतांतरण कì ÓयवÖथा करेगा। 
िनपटान ³या है? 
िनपटान एक कदम ह ैजो िपछल ेÿितभिूतयŌ कì खरीदारी कì ÿिøया म¤ आता ह।ै िनपटारे म¤, खरीदार िवøेता को 
आवÔयक भगुतान करके लेनदने के अपने प± को परूा करेगा, और िवøेता खरीदार को खरीदी गई ÿितभिूतयŌ को 
Öथानांतåरत कर दगेा। जब समाशोधन िनगम खरीदार को ÿितभिूतयŌ का ÖवािमÂव हÖतांतåरत करता ह ैऔर िनिध 
को िवøेता को Öथानांतåरत कर िदया जाता ह ैतो िनपटान पूरा हो जाएगा। िनÕपादन कì तारीख से 3 िदनŌ के बाद 
Öटॉक और बॉÆड का िनपटारा िकया जाता ह;ै सरकारी ÿितभिूतयां, िवकÐप और Ìयचूअुल फंड िनÕपादन कì 
तारीख के एक िदन बाद जमा करते ह§ और जमा कì ÿमाण पý आमतौर पर िनÕपादन के łप म¤ उसी िदन बसाए 
जाते ह§। 
समाशोधन और िनपटान के बीच अतंर ³या है? 
िस³योåरटीज ůेिडंग कì ÿिøया म¤ ि³लयåरंग हाउस Ĭारा ि³लयåरंग और सेटलम¤ट दोनŌ ÿिøयाएं होती ह§ यह 
महÂवपूणª ह ै िक िव°ीय बाजारŌ के भीतर िचकनी ÿितभिूत Óयापाåरक संचालन को बनाए रखन े के िलए एक 
मजबतू समाशोधन और िनपटान ÿणाली िनधाªåरत कì जाती ह।ै ि³लयåरंग ÿिøया का दसूरा िहÖसा ह ैजो Óयापार 
के िनÕपादन के बाद और लेनदने के िनपटारे से पहल ेआएगा। समाशोधन ह ैजहां खरीदार और िवøेता िमलान 
और पिुĶ कì जाती ह§, और लेनदेन को खाली िकया जाता ह ै(िवøय लेनदेन के साथ खरीद के सेट) तािक केवल 
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कुछ लेनदने वाÖतव म¤ पूरा हो जाएंगे। िनपटारा ÿिøया का अिंतम चरण ह ैजहा ं ³लीयåरंग हाउस खरीदार को 
खरीदी गई ÿितभिूतयŌ के ÖवािमÂव का हÖतांतरण करेगा और िवøेता को भुगतान म¤ धन हÖतांतåरत करेगा। 
समाशोधन और िनपटान ÿणाली का मु́ य लाभ लनेदेन कì सरु±ा ह ैचूंिक यह ÿिøया एक समाशोधन िनगम 
Ĭारा आयोिजत कì जाती ह,ै खरीदार और िवøेता यह सिुनिĲत कर सकते ह§ िक ÿितभूितयŌ और फंड कì 
िडलीवरी एक समय पर और सटीक तरीके से होगी। 
समाशोधन बनाम िनपटारा 
• समाशोधन और िनपटान दो महÂवपूणª ÿिøयाए ंह§ जो िव°ीय बाजारŌ म¤ लेनदेन िनÕपािदत करत ेसमय कì जाती 
ह§ जहा ंकई ÿकार कì िव°ीय ÿितभिूतयŌ को खरीदा और बचेा जा सकता ह।ै 
• यह महÂवपूणª ह ैिक िव°ीय बाजारŌ के भीतर िचकनी ÿितभिूत Óयापार संचालन को बनाए रखन ेके िलए एक 
मजबतू समाशोधन और िनपटान ÿणाली िनधाªåरत कì जाती ह।ै 
• ि³लयåरंग अÆय िव°ीय संÖथानŌ के दावŌ के िखलाफ िव°ीय सÖंथानŌ के एक समहू के दावŌ के िनपटारे कì 
ÿिøया ह।ै 
 
• समाशोधन बहीखाता पĦित के समान ह,ै जहा ं ³लीयåरंग हाउस खरीदार और लेनदेन के िवøेता से िमलान 
करके डेटाबेस को अपडेट करता ह ैिजससे इस बात कì पिुĶ कì जाती ह ैिक दोनŌ प± Óयापार कì शतŎ के साथ 
समझौते म¤ ह§। 
• िनपटारे के दौरान, खरीदार िवøेता और िवøेता को आवÔयक भगुतान करके लेनदेन के अपने प± को परूा 
करता ह,ै बदल ेम¤, खरीदार को खरीदी गई ÿितभिूतयŌ को Öथानांतåरत करता ह।ै 
शेयर बाजार म¤ ऑनलाइन Óयापार करने म¤ कुछ समÖयाए ंसामने आ सकती ह§, िजसम¤ स ेएक समÖया खास łप 
स ेयह आती ह ैिक āोकर Óयापार के िलए अलग-अलग सॉÉटवयेर ÿÖतािवत करते ह§। ऐस ेम¤ जब भी आप अपना 
āोकर बदलते ह§ तो हर बार नया सॉÉटवेयर ÿयोग करना मिुÔकल सा हो जाता ह।ै हालांिक āोकर के ऑनलाइन 
पोटªल न ेÓयापार म¤ परेशानी कम कर दी ह§, इस ेअपे±ाकृत सरल बना िदया ह ै³यŌिक इसस ेआपको Óयापार तंý 
का एक नमूना िमल जाता ह ैजो आपके िलए सहायक होता ह।ै 
 
यहा ंऑनलाइन शेयर बाजार म¤ Óयापार के कुछ खास चरण हम आपको बताने जा रह ेह§:  
1) लॉग इन करना सबसे पहल े आपको लॉिगन करना होता ह,ै हालांिक इस ÿिøया म¤ अलग-अलग āोकर 
ऑनलाइसं शेयर के Óयापार के िलए अलग-अलग Èलेटफॉमª दते ेह§। अपनी आईडी से लॉिगन करने के बाद , कुछ 
āोिकंग Èलेटफॉमª आपसे कुछ पसंददीदा सवाल भी कर सकते ह§, िजसे आप पहली बार अपनी लॉिगन आईडी म¤ 
सúंिहत करके रखते ह§। कुछ āोकर जैस ेशेयरखान का सीधा लॉिगन, ůेिडंग पासवडª और अकाउंट पासवडª ह।ै  
2) माक¥ ट वॉच इसके बाद आप एक माक¥ ट वॉच सेट कर सकते ह§, अगर आप िकसी चयिनत शेयर के सटे को 
बेचन ेका सोच रह ेह§ तो आपको इसके िलए एक मॉक¥ ट वॉच बनाना होगा। कई बोिक« ग टिमªनल पर आप देखते 
हŌगे िक उनकì मॉक¥ ट वॉच सबस ेऊपर रहती ह।ै इस पर ि³लक कìिजए तो आपको कुछ कंपिनयŌ के नाम िदखाई 
द¤गे, यहां स ेआप अपनी पसंद के अनसुार कÌपनी चनु सकते ह§। इस तरह स ेआप शयेर कì चाल ुकìमतŌ का पता 
भी लगा सकते ह§।  
3) फंड का ůांसफर ऑनलाइन शेयर खरीदन े के िलए आपके ब§क अकाउंट म¤ पैसा होना चािहए। आप ůेिडंग 
सॉÉटवेयर पर फंड ůांसफर दखे सकते ह§, िजसपर िक आप लॉगऑन ह§। ůांसफर फंड पर ि³लक कर¤, िजस ब§क स े
आपन ेअपना अकाउंट िलंक िकया ह ैउसका चयन कर¤ और इसस ेआप आप अपने ब§क स ेलॉिगन रह¤गे। अपनी 
लॉिगन आईडी से और ůांजे³शन पासवडª स ेलॉिगन कर¤ और फंड ůांसफर कर¤। जब फंड ůांसफर कì ÿिøया परूी 
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हो जाए, उसके तरंुत बाद ही आपके āोकर के अकाउंट म¤ फंड øेिडट हो जाता है। अब आप Öटॉक बाजार से 
ऑनलाइन शेयर खरीद सकते ह§।  
4) शयेर का øय-िवøय अगर आपन ेएक माक¥ ट वॉच बनाया ह,ै तो इस पर ि³लक करन ेका और शयेर खरीदने 
का िवकÐप मौजूद रहता ह।ै एक पॉपअप अिंतम कìमतŌ को, माýाओ ंको, सीिमत मूÐयŌ को दशाªता ह।ै अगर 
आप एक माक¥ ट ऑडªर करते ह§, तो शयेर का øय तरंुत होता ह ै। अगर आप सीिमत ऑडªर करते ह§ तो आप दखे 
सकते ह§ िक अगर आपका ऑडªर ůैक कर सकते ह§ या नहé।  
5) टनªओवर åरपोटª को चेक कर¤ जब शेयर खरीद िलया जाता ह ैतो यह टनªओवर åरपोटª म¤ अिंकत हो जाएगा। 
आप यहां øयमÐूय और लाभ और हािन देख सकते ह§।  
6) डीपी åरपोटª स ेचैक कर¤ बलै¤स 3 िदन के बाद डीपी åरपोटª स ेआप अपन ेशेयर अकाउंट म¤ बैल¤स चेक कर 
सकते.  
7) कैश बैल¤स को चेक कर¤ माई अकाउंट पर ि³लक कर के āोकर के साथ अपने अकाउंट म¤ कैश बैल¤स को चेक 
कर¤.  
जैसा िक पहले ही बताया गया ह ैिक अलग-अलग āोकर के िहसाब स ेसॉÉटवयेर भी अलग-अलग होता है ऐस े
म¤ इसस ेपåरिचत होन ेम¤ थोड़ा समय लग सकता ह।ै अ¸छा होगा िक आप कुछ घंटŌ के िलए āोकर के ऑिफस म¤ 
बैठ¤ िजससे आप आसानी से सॉÉटवयेर स ेपåरिचत हो सकते ह§। िनÕकषª: ऑनलाइन Óयापार स ेपहले āोकर के 
सॉÉटवेयर स ेपåरिचत होना बहòत जłरी ह।ै अÆयथा आप Ĭारा गलत ऑडªर होने कì आशंका हो सकती ह ैिजससे 
आप को नकुसान झेलना पड़ सकता ह।ै यह कोई बहòत जिटल तंý नहé लेिकन इतना आसान भी नहé ह।ै 
सĘा लेनदेन, मािजªन ůेडडंग, शेयर बाजार कोटेशन (Speculative Transactions, Margin 
Trading, Stock Market Quotations) 
(1) िकसी भी िनधाªåरती धारा 6 म¤ उÐलेख िसर स ेिकसी के अधीन िकसी भी वषª म¤ मनुाफा या लाभ का नकुसान 
सÌहालता कहां, वह बंद सेट नकुसान कì रािश कì हकदार हŌगी उस वषª म¤ उसकì आय, मनुाफा या िकसी अÆय 
मद म¤ लाभ के िखलाफ: 
3 ***** 
4 [परंत ु3 छोड़कर खात ेम¤ नहé िलया जाएगा िसर "मनुाफा और Óयापार, Óयवसाय या पेशे के लाभ" के अतंगªत 
ÿभायª लाभ और लाभ कंÈयिूटंग म¤ ह ैिक, िकसी भी नकुसान के िलए एक Óयापार कì ÿकृित म¤ जो कर रह ेह§ सĘा 
लेनदेन म¤ िनरंतर ** सĘा लेनदेन से िमलकर िकसी अÆय Óयवसाय म¤ लाभ और लाभ कì रािश, यिद कोई हो, कì 
सीमा तक:] 
5 [परंत ु6 [आग]े िक िनधाªåरती कì धारा के ÿावधानŌ (ख) के तहत मÐूयांकन िकया नहé िकया गया ह ैजो एक 
अपंजीकृत फमª ह ैजहा ं उप - धारा (5) धारा 23 के, 7 ** िकसी भी तरह के नकुसान ही बंद Öथािपत िकया 
जाएगा आय, मनुाफे और फमª कì बढ़त के िखलाफ नहé ह ैऔर आय, मनुाफे और फमª के भागीदारŌ म¤ स ेिकसी 
कì बढ़त के िखलाफ; िनधाªåरती एक पंजीकृत फमª, अÆय आय के िखलाफ बंद सेट नहé िकया जा सकता ह ैजो 
िकसी भी नुकसान हòआ ह ैऔर कहाँ, मनुाफे और फमª के लाभ फमª के भागीदारŌ के बीच िवभािजत िकया जाएगा 
और अकेले वे बंद सेट नकुसान कì रािश कì हकदार हŌगी इस धारा के तहत.] 
8 [एक Óयापार का गठन करने के łप म¤ एक ऐसी ÿकृित के ह§ पर िकए सĘा लेनदेन, Óयापार िकसी अÆय 
Óयवसाय स ेअलग और अलग होन ेके िलए समझा जाएगा. कहाँ ÖपĶीकरण 1. 
. एक ÖपĶीकरण 2 सĘा लेनदेन Öटॉक और शेयरŌ सिहत िकसी भी वÖत ुकì खरीद और िबøì के िलए एक 
अनबुंध पर समय - समय या अतंतः वÖत ुया शेयरŌ कì वाÖतिवक सपुदुªगी या अतंरण Ĭारा अÆयथा कì तुलना म¤ 
बसा हòआ ह,ै िजसम¤ एक लेन - दने का अथª ह:ै 
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इस खंड के ÿयोजनŌ के िलए ÿदान कì ह ैिक - 
उसे या माल बेचा Ĭारा िनिमªत वÖतओु ंकì वाÖतिवक िडलीवरी के िलए अपने अनबुंध के संबंध म¤ भिवÕय के 
मÐूय म¤ उतार चढ़ाव के माÅयम स े नकुसान के िखलाफ कì र±ा करने के िलए अपनी िविनमाªण या 
merchanting कारोबार के दौरान एक Óयिĉ Ĭारा िकए गए क¸चे माल या माल के संबंध म¤ (एक) एक अनबुंध 
उसके Ĭारा; या 
(ख) कì कìमत म¤ उतार चढ़ाव के माÅयम स ेÖटॉक और शेयरŌ कì अपनी िहÖसेदारी म¤ नकुसान के िखलाफ कì 
र±ा करन ेके िलए उसम¤ एक Óयापारी या िनवेशक Ĭारा ÿवशे Öटॉक और शेयरŌ के संबंध म¤ एक अनबुंध; या 
(ग) एक अनबंुध एक आगे बाजार के एक सदÖय या ऐसे सदÖय के łप म¤ अपन ेÓयापार के सामाÆय पाठ्यøम म¤ 
पैदा हो सकता ह ैजो नकुसान के िखलाफ कì र±ा करने के िलए ĂĶाचार या आिबªůाज कì ÿकृित म¤ िकसी भी 
लेन - देन के पाठ्यøम म¤ एक शयेर बाजार म¤ ÿवशे िकया; 
एक सĘा लेन - देन होने के िलए नहé माना जाएगा.] 
9 [(2) 10 [िकसी भी िनधाªåरती िकसी भी Óयवसाय म¤, माचª, 1940 के 31 व¤ िदन समाĮ होने वाले वषª के िलए 
आकलन के िलए िपछले वषª कì तलुना म¤ पहले नहé िपछल ेएक वषª िकया जा रहा ह,ै िकसी भी वषª म¤ मनुाफा 
या लाभ का नकुसान सÌहालता कहां पेश ेया Óयवसाय, और हािन पणूª (1) के łप म¤ नुकसान का इतना तो बंद 
सेट नहé ह ैया िनधाªåरती आय का कोई अÆय िसर था जहां परेू नुकसान को आग ेल ेजाया जाएगा उपधारा के तहत 
बंद सेट नहé िकया जा सकता अगले वषª, और 
िकसी भी अगर नकुसान सĘा लनेदने स ेिमलकर एक Óयवसाय म¤ उसके Ĭारा िनरंतर था जहा ँ(म§), यह ह ैिक साल 
म¤ उसके Ĭारा पर ले सĘा लेनदने म¤ िकसी भी Óयवसाय कì, केवल लाभ और लाभ के िखलाफ बंद सेट िकया 
जाएगा; 
नकुसान िकसी अÆय Óयवसाय, पेशे या Óयवसाय म¤ उसके Ĭारा िनरंतर था जहा ं(िĬतीय), यह, यिद कोई हो, लाभ 
और लाभ के िखलाफ बदं सेट िकया जाएगा िक वषª म¤ उसके Ĭारा पर िकए गए िकसी भी Óयापार, Óयवसाय या 
पेशे कì: बशत¥ िक हािन मलू łप से िनरंतर था िजसम¤ Óयापार, Óयवसाय या पेशा ह ैिक वषª म¤ उसके Ĭारा पर ले 
जान ेके िलए जारी रखा; और 
या तो मामले म¤ नकुसान पणूª इतनी दूर Öथािपत नहé िकया जा सकता ह ैअगर (तीन), तो बंद सेट नहé नुकसान कì 
रािश अगले वषª के िलए आगे िकया जाएगा और इतने पर 11 [, लिेकन कोई नकुसान तो आठ से अिधक वषŎ के 
िलए आगे ले जाया जाएगा ]:] 
12 [बशत¥ िक - 
(एक) 13 ****** 
(ख) मÐूयĆास भ°ा खंड (ख) (2) धारा 10 कì, यह भी आगे ल ेजान ेकì उपधारा के खंड (vi) के परÆतकु के, 
ÿभाव पहल ेइस के ÿावधानŌ को दी जाएगी उप तहत, जहा ंखंड;] 
14 के साथ साथ होता [(ग)] कुछ भी नहé (1), या िकसी भी टाइिटल आगे बढ़ाया और उप - धारा के परÆतकु के 
तहत, भागीदारŌ के बीच िवभािजत िकया गया ह ैजो िकसी भी नकुसान स े दरू Öथािपत िकया ह ै के िलए एक 
पंजीकृत फमª, िकया जा रहा ह,ै िकसी भी िनधाªåरती समथª बनाना होगा िनधाªåरती, उप खंड के खंड (ख) के 
ÿावधानŌ के तहत मÐूयांकन िकया नहé िकया गया ह ैजो एक अपंजीकृत फमª म¤ भागीदार होन ेके नाते (5) धारा 
23 कì 15 **, आगे बढ़ाया और अपन ेही आय के िखलाफ बंद सेट ह ैकरन ेके िलए िकसी भी नकुसान िनरंतर 
फमª Ĭारा; 
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16 एक अपंजीकृत फमª का आकलन िकया जाता ह,ै जहां [(घ)] 17 ** खडं के अधीन (बी) कì उपधारा (5) 
धारा 23 कì िकसी भी वषª के दौरान अपने घाटे को भी आगे ल ेजाया जाएगा और इस धारा के तहत बदं सेट के 
łप म¤ अगर यह एक पंजीकृत फमª थे; 
18 एक पåरवतªन एक फमª के संिवधान म¤ हòआ ह,ै जहां [(ई), इस खंड म¤ कुछ भी नहé फमª के शेयर के अनपुात म¤ 
नकुसान का इतना दरू Öथािपत िकया ह ैकरने के िलए समथª बनाना समझा जाएगा एक अनसुार सेवािनव°ृ या 
मतृक साथी का अिभकलन खंड के ÿावधानŌ (बी) के साथ उप - धारा (1) के खंड 16 कì फमª म¤ िपछल ेसाल के 
मनुाफे के अपन ेिहÖस,े यिद कोई हो, स ेअिधक ह,ै या कहा के िकसी भी िहÖसे के लाभ के िलए िकसी भी साथी 
टाइिटल के łप म¤ उĉ खंड के अधीन उसे apportionable नहé ह ैजो नकुसान (ख), और िकसी भी Óयवसाय, 
पेशे या Óयवसाय पर ले जाने के िलए िकसी भी Óयिĉ अÆयथा िवरासत Ĭारा कì तलुना म¤ िकसी अÆय Óयिĉ Ĭारा 
इस तरह कì ±मता म¤ सफल रहा ह,ै जहा ंइस खंड म¤ कुछ भी नहé समझा जाएगा यह उसकì आमदनी, मनुाफा या 
लाभ के िखलाफ बंद सेट ह ैकरन ेके िलए नकुसान उठाने Óयिĉ के अलावा अÆय िकसी भी Óयिĉ समथª बनाना;] 
19 [(च) वषª 1940, 1941, 1942, 1943 और 1944 एक, दो, तीन, चार के िलए आगे िकया जाएगा के माचª 
के 31 व¤ िदन समाĮ होने वाल ेसाल के िलए मÐूयांकन के िलए िपछल ेवषŎ म¤ उÂपÆन होने वाले नकुसान और 
पांच øमशः साल, और साल 1945, 1946, 1947, 1948 और 1949 म¤ छह साल के िलए आगे बढ़ाया 
जाएगा, और इस तरह के नकुसान कì माचª के 31 व¤ िदन समाĮ होने वाले साल के िलए मÐूयांकन के िलए 
िपछल ेवषŎ म¤ उÂपÆन होन ेवाली एक हािन होगी केवल एक ही Óयापार, Óयवसाय या पेशे स ेिनधाªåरती के िकसी 
भी अगर लाभ और लाभ, के िखलाफ बंद सेट.] 
20 िनरंतर हािन िसर "पूंजीगत लाभ" के अतंगªत आन ेवाल ेएक नकुसान ह ैजहां उप - धारा म¤ िकसी बात के होते 
हòए भी [(2) (1),, इस तरह के नकुसान ह ैिक िसर के नीचे िगरन ेकोई लाभ और लाभ के िखलाफ छोड़कर बंद 
सेट नहé कì जाएगी. 
(2 बी) एक िनधाªåरती उप - धारा (2) म¤ िनिदªĶ ह ैऔर नुकसान पणूª िक उपधारा के ÿावधानŌ के अनसुार बदं सेट 
नहé िकया जा सकता ह ैइस तरह के łप म¤ एक नकुसान को बनाए कहाँ ह,ै तो बदं सटे नहé भाग को आग ेले 
जाया जाएगा अगले वषª और उस वषª के िलए पूंजीगत लाभ के िखलाफ बदं सेट, और यह बहòत दरू Öथािपत नहé 
िकया जा सकता ह,ै तो रािश उसके तािक इतने पर अगले वषª के िलए आगे बढ़ाया और िकया जाएगा बदं सेट 
नहé, 21 [हालाँिक ऐसी कोई हािन होगी आठ से अिधक वषŎ के िलए आग ेबढ़ाया]: 
22 [जहा ंिकसी भी िपछले एक साल म¤, एक कंपनी होने के नाते नहé, एक िनधाªåरती Ĭारा िनरंतर हािन पांच हजार 
Łपए स ेअिधक नहé ह,ै बशत¥ िक इसे आगे बढ़ाया नहé िकया जाएगा.] 
(3), िकसी भी िनधाªåरती कì कुल आय के आकलन के पाठ्यøम म¤, यह लाभ या लाभ का नकुसान वह इस 
धारा के ÿावधानŌ के तहत िनधाªåरत िकया ह ैकरन ेके हकदार ह ैजो जगह, आय ले िलया ह ैिक Öथािपत ह ैकर 
अिधकारी इस खंड के ÿयोजनŌ के िलए उसके Ĭारा अिभकलन के łप म¤ नकुसान कì रािश िलिखत आदेश Ĭारा 
िनधाªåरती को सिूचत करेगा. 
मािजªन ůेिडगं  
िवदशेी मþुा बाजार सबसे बड़ा िवकेÆþीकृत बाजार जहा ंअरबŌ डॉलर के िलए दिैनक लेनदेन कì माýा बराबर 
होती ह।ै इटंरब§क बाजार म¤ लेन-देन कì Æयनूतम माýा बहòत अिधक ह ै और िवĵासपूवªक छोटे का मतलब ह ै
मािलक िनजी िनवेशकŌ के िलए पहòचँ योµय नहé ह।ै Óयिĉगत िनवेशकŌ के Óयापार मािजªन के कारण िविभÆन मþुा 
जोड़े के साथ ऑनलाइन लेनदेन करने के िलए एक मौका पास ह।ै 
मािजªन ůेिडगं ³या है 
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तो ³या मािजªन ůेिडंग है? यह िनवेशक के फंड के Öतर जो कì माýा स ेअिधक ह ैबस लेन देन, है। ÿिøया 
िनÌनिलिखत ह:ै úाहक धन $100 केवल, उदाहरण के िलए िकया जा सकता ह ैिक िनवेश और ऋण (उ°ोलन) 
āोकरेज कंपनी ह ैजो उसे बड़े खंडŌ का लेन-देन िनÕपािदत करन ेके िलए और उ¸च मनुाफा बनान ेके िलए स±म 
बनाता ह ैसे ÿाĮ करता ह।ै एक का लाभ उठाने लेने के िबना Óयापारी या तो अितåरĉ धन का िनवेश या बस छोटी 
माýा के साथ Óयापार करन ेके िलए होगा। 
पåरभाषा मािजªन ůेिडंग, काफì सरल ह।ै शÊद "मािजªन" आम तौर पर िनिĲत माýा के पदŌ को खोलने के िलए 
úाहक कì जमा स ेÿित²ा ह ैिक दलाल अÖथायी łप स ेधारण करन ेके िलए संदिभªत िकया जाता ह।ै मािजªन जमा 
ह ैिक øेिडट (उ°ोलन) कì एक िनिĲत रािश ÿाĮ करने के िलए एक आवÔयक पवूª शतª ह ैकभी कभी कहा जाता 
ह।ै मािजªन पर ůेिडंग खोलने और एक Óयापार कì िÖथित बंद दो िवपरीत लने-दने – के लगातार ÿदशªन का अथª। 
िवदशेी मþुा बाजार ÓयापाåरयŌ रह ेह§ वाÖतव म¤ खरीद नहé मþुाओ,ं वे िसफª  व ेकयासबाजी कर रह ेह§ िजस पर दर 
म¤ अतंर, Łिच रखते ह§ और या तो एक लाभ या नकुसान म¤ यह पåरणाम। 
मािजªन ůेिडगं उदाहरण 
एक बेहतर समझने के िलए हम¤ एक उदाहरण लाने कैसे सभी यह लेता दो जगह. 
 
हम¤ लगता ह ैिक आप 10.000 वॉÐयूम के साथ EURUSD मþुा जोड़ी के साथ एक िÖथित खोलन ेका फैसला 
िकया ह।ै बाजार म¤ मौजूदा कìमत 1.0911/1.0912 ह।ै इसका मतलब यह ह ै िक तुम लगभग $11.000 ऐसी 
िÖथित खोलन ेके िलए ह ैकरन ेके िलए कì जłरत ह।ै मािजªन ůेिडंग के कारण तमु िसफª  $200 कì राजधानी ह,ै 
1: 100 उ°ोलन िवदेशी मþुा ले और खोल सकते ह§ ³यŌिक आप इस मामल ेम¤ अपन ेůेिडंग खात ेपर $20,000 
संतलुन कì कुल होगा इस िÖथित। मािजªन ůेिडंग कì अनुमित दतेा ह ैअपनी िदशा कì परवाह िकए िबना बाजार 
पर अटकल¤ के बाद स ेआप िÖथित दोनŌ लंबी और छोटी, खोल सकते ह§। 
उदाहरण ऊपर लाया से यह कैसे Óयापार मािजªन ůेिडंग कì ÿमखु िवशेषता ह ैजो म¤ िवदशेी मþुा का लाभ उठाने के 
कारण हर िकसी के िलए आसान ह ैऔर उपलÊध हो जाता ह ैÖपĶ हो जाता ह।ै का लाभ उठाने के दलाल के 
øेिडट का आकार करन ेके िलए úाहक कì धन के अनपुात के łप म¤ पåरभािषत िकया गया ह।ै यह चालाकì का 
उपयोग करके यह सकाराÂमक Óयापार पåरणाम पर, और ÿितकूल ÿभािवत कर सकते ह§। यह कभी के बाद स े
बाजार एक अलग िदशा म¤ चला जाता ह ैके मामले म¤ यह एक ±ण म¤ परेू धन खोन ेम¤ पåरणाम हो सकता ह ैएक 
एकल खाता खोलने म¤ परेू संतुलन का उपयोग करने के िलए अनशंुसा कì जाती ह।ै 
शेयर ³या ह ैऔर शेयर बाजार ³या ह ैके शÊदŌ के ÿयोग स ेGoogle पर शेयर व शेयर बाजार के बारे म¤ जानना 
चाहत ेह§ और हम भारतीय करोड़पित बनन ेका सपना देखते ह§ ! यह तो जानते ह§ कमाने के बहòत सारे तरीके ह§ 
उनम¤ स ेशेयर भी एक बहòत अ¸छा िवकÐप हो सकता ह ै! आपको सबस ेपहले शेयर ³या होता ह ैयह बताऊंगा 
उसके बाद शेयर बाजार ³या होता ह ै! 
शेयर ³या ह,ै आसान शÊदŌ म§ कह दू ंिक कंपनी म¤ िहÖसेदारी खरीदन ेजैसा ह ै! शेयर अúंेजी का शÊद ह ैिजसका 
मतलब िहÖसा होता ह ैऔर इसे कुछ लोग Öटॉक भी कहते ह§ ! हर कंपनी को शłु करन ेके िलए बड़ी धन कì 
आवÔयकता होती ह ै! उसके िलए कंपनी ब§कŌ स ेकजª नहé लेकर उसकì जगह माक¥ ट म¤ शेयर जारी करता ह ै! 
अगर िकसी कंपनी न ेअपन े100 शेयरŌ को माक¥ ट म¤ जारी करता ह ैऔर आप उनम¤ स े10 शेयरŌ को खरीद लेते ह§ 
! इसका सीधा मतलब यह हòआ िक कंपनी का 10% िहÖसेदारी आपके पास आ गया ! कंपनी Ĭारा कमाया गया 
कुल मनुाफे और घाटे म¤ आपकì 10% का िहÖसेदारी रहगेा ! 
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अगर कंपनी ₹100 कमाता ह ैतो उसम¤ से आप का िहÖसा ₹10 का होगा और इस तरह से आप के शेयर का दाम 

₹10 बढ़ जाएगा ! अगर कंपनी को ₹100 का घाटा होता ह ैतो कंपनी आपके शयेर का दाम ₹10 कम कर देगा ! 
शेयर बाजार कोटेशन ³या होते ह§  
शेयर बाजार कोटेशन ³या होत ेह§, बतान ेस ेपहल ेम§ आपको यह बताना चाहता हó ंिक बाजार ³या होता ह ै! हम 
आम भाषा म¤ यह कर सकते ह§ िक बाज़ार वह Öथान ह ैजहां पर िनमाªता अपन ेसामान को úाहकŌ को बेच देता ह ै! 
शेयर बाजार भी उसी तरह का एक बाजार ह ैजहा ंपर कंपिनयां अपनी शेयरŌ को बेचता ह ै! जहा ंपर úाहक या 
िनवेशक अपनी सिुवधा अनसुार शेयरŌ कì खरीद और िबøì कर सकते ह§ उस ेशेयर बाजार कहत ेह§ ! 
शेयर बाजार कैसे काम करता है ? 
शेयर बाजार को ÓयविÖथत रखन ेके िलए भारत म¤  BSE यानी मुंबई Öटॉक ए³सच¤ज और NSE यानी नेशनल 
Öटॉक ए³सच¤ज ह ै! भारत के BSE और NSE रिजÖटर कंपिनयाँ िनवेशकŌ के िलए शेयर माक¥ ट म¤ उतार सकता 
ह ै! कोई भी िनवेशक िजसके पास डीमटै अकाउंट को वह मुंबई Öटॉक ए³सच¤ज या नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज या 
दोनŌ स ेशेयरŌ कì खरीद फरो´त ऑनलाइन कर सकता ह!ै 
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इकाई – IV: भारतीय शेयर बाजार 
(Indian Stock Exchanges) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
शेयर बाजार ³या ह ैऔर शेयर बाजार कैसे काम करता ह,ै शेयर कैसे खरीद¤  िहदंी म¤ िवÖतार स ेजािनए आसान 
भाषा म¤ शेयर मािकª ट गाईड. जब भी हम िकसी बाज़ार कì कÐपना करते ह ैतो हमारे िदमाग म¤ िकसी ऐसी जगह 
कì इमेज बनती ह ैजहा ँबहòत-सी दकुान¤ हŌगी या कोई मॉल जहां जाकर आप खरीदारी कर सकते ह§ मगर शेयर 
बाजार ऐसा बाजार नहé ह.ै शेयर बाजार म¤ खरीदन ेऔर बेचन ेका काम पूरी तरह स े कंÈयटूर Ĭारा ऑटोमेिटक 
तरीके से होता ह.ै कोई भी शेयर खरीदन ेया बेचन ेवाला अपने āोकर के Ĭारा ए³सच¤ज  पर अपना आडªर  देता ह ै
और पलक झपकते ही प¤िडंग आडªरŌ के अनसुार ऑटोमेिटकली सौद ेका िमलान हो जाता ह.ै 
शेयर बाजार म¤ काम के घंटŌ म¤ āोकर अपन ेúाहकŌ के िलए उनके Ĭारा िदए गए आडªर टिमªनल म¤ डाल देते ह§.  
इसके बदले म¤ āोकर को āोकरेज या दलाली िमलती ह.ै हम कह सकते ह§ िक मु́ यतः  शेयर बाजार कì तीन 
किड़याँ ह§ Öटॉक ए³सच¤ज, āोकर और िनवशेक. āोकर Öटॉक ए³सच¤ज के सदÖय होते ह ैऔर केवल व ेही उस 
Öटॉक ए³सच¤ज म¤ ůेिडंग कर सकते ह§.úाहक सीधे जाकर शयेर खरीद या बेच नहé सकते उÆह¤ केवल āोकर के 
जåरए ही जाना पड़ता ह.ै 
देश म¤ मु́ यतः  BSE यानी मुबंई Öटॉक ए³सच¤ज और NSE यानी नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज ह§ िजन पर शयेरŌ 
का कारोबार होता ह.ै BSE और NSE दिुनया के बड़े Öटॉक ए³सच¤ज ह§. अिधकतर कंपिनयां िजनके शेयर माक¥ ट 
म¤ ůेड होते ह§ इन दोनŌ Öटॉक ए³सच¤ज पर िलÖटेड ह ैमगर यह भी हो सकता ह ैकì कोई कंपनी इन दोनŌ म¤ से 
िकसी एक ही ए³सच¤ज पर िलÖटेड हŌ. 
दशे के मु́ यता सभी बड़े ब§क या उनकì सबिसडी कंपिनयां और अÆय बड़ी िव°ीय कंपिनया ं इन ए³सच¤जŌ म¤ 
āोकर के तौर पर काम करती ह§.úाहक इन āोकर कÌपिनयŌ के पास जाकर अपने डीमटै अकाउंट कì जानकारी 
दकेर अपना खाता āोकर के पास खलुवा सकता ह.ै  इस ÿकार úाहक का डीमटै एकाउंट āोकर के अकाउंट से 
जुड़ जाता ह ैऔर खरीदी अथवा बेची गई शयेसª úाहक के डीमैट अकाउंट से ůांसफर हो जाती ह§.  इसी ÿकार 
úाहक अपना ब§क खाता भी āोकर के खाते के साथ जोड़ सकता ह ै िजसस े खरीद े अथवा बेचे गए शेयरŌ 
कì धनरािश úाहक के खाते म¤ ůांसफर कì जाती ह.ै úाहक Ĭारा खरीदे गए शयेर इले³ůॉिनक łप म¤ उसके डीमटै 
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एकाउंट म¤ पड़े रहते ह§ जब भी कोई कंपनी िडिवड¤ड कì घोषणा करती ह ैतो डीमैट अकाउंट से जुड़े ब§क खात ेम¤ 
िडिवड¤ड कì रािश पहòचं जाती ह.ै इसी ÿकार यिद कंपनी बोनस शेयरŌ कì घोषणा करती ह ैतो बोनस शेयर भी 
शयेरहोÐडर के डीमैट अकाउंट म¤ पहòचं जाते ह§.úाहक जब शयेर बेचता ह ैतो उसी डीमटै अकाउंट से वह शयेर 
ůाÆसफर हो जाता ह.ै 
शेयरŌ म¤ कारोबार करने के िलए एक िनवेशक के पास डीमटै अकाउंट, āोकर के पास ůेिडंग अकाउंट और उससे 
जुडा एक ब§क खाता होना जłरी ह.ैकई ब§क इसके िलए Ňी इन वन खाता खोलने कì सुिवधा भी दतेे ह§.अिधकतर 
āोकर हाउस आपको ऑनलाइन शयेर ůेिडंग कì सिुवधा भी ÿदान करते ह§ इसके अलावा आप फोन करके भी 
अपने ऑडªर द ेसकते ह.ै 
NSE: सिुवधाए,ँ एनएसई का कॉपोरेट ढांचा, एनएसई का शेयर सचूकांक  
(NSE: Features, Corporate Structure of NSE, Stock Indices of NSE)  
Öटॉक माक¥ ट का पåरचय (Introduction to Stock Markets) 
िजस तरह स ेहम अपन ेदिैनक ज़łरतŌ के िलए खरीदारी करन ेके िलए पड़ोस िकराना Öटोर या सपुर माक¥ ट म¤ जाते 
ह§, उसी तरह हम शेयर बाजार म¤ इि³वटी िनवेश के िलए दकुान (ůांसकैड के łप म¤ पढ़त ेह§) पर जाते ह§। शेयर 
बाजार ह ैजहां सभी शेयरŌ म¤ लेनदेन करना चाहत ेह§ सरल शÊदŌ म¤ लेनदेन का मतलब ह ैखरीद और िबøì। सभी 
Óयावहाåरक उĥÔेयŌ के िलए, आप शेयर बाजारŌ के माÅयम स ेलेनदेन िकए िबना इफंोिसस जैसी िकसी सावªजिनक 
कंपनी के शेयर खरीद / बेच नहé सकते। शेयर बाजार का मु́ य उĥÔेय आपको अपन ेलेनदेन को सिुवधाजनक 
बनान ेम¤ मदद करना ह।ै इसिलए यिद आप शेयर के खरीदार ह§, शेयर बाजार आपको िवøेता स ेिमलने म¤ मदद 
करता ह ैऔर इसके िवपरीत। अब एक सपुर माक¥ ट के िवपरीत, शेयर बाजार एक ईटं और मोटाªर फॉमª म¤ मौजूद 
नहé ह।ै यह इल³ेůॉिनक łप म¤ मौजूद ह ैआप अपन ेकंÈयटूर स ेइले³ůॉिनक łप से बाजार तक पहòचं सकते ह§ 
और अपन े लेनदेन (शेयरŌ कì खइसके अलावा, यह नोट करना महÂवपणूª ह ै िक आप Öटॉक āोकर नामक 
पंजीकृत मÅयÖथ के माÅयम स ेशेयर बाजार तक पहòचं सकते ह§। हम बाद के िबंद ुपर Öटॉक āोकरŌ के बारे म¤ 
अिधक चचाª कर¤ग।े भारत म¤ दो मु́ य Öटॉक ए³सच¤ज ह§ जो Öटॉक माक¥ ट बनात ेह§। वे बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज 
(बीएसई) और नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज (एनएसई) ह§। इन दोनŌ ए³सच¤जŌ के अलावा ब¤गलूर Öटॉक ए³सच¤ज, 
मþास Öटॉक ए³सच¤ज जैसे अÆय ±ेýीय Öटॉक ए³सच¤जŌ का एक िहÖसा ह,ै जो अिधक या कम चरणबĦ हो रह े
ह§ और वाÖतव म¤ अब कोई अथªपणूª भिूमका नहé िनभाते ह§। 
नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज (एनएसई) 
नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज भारत का सबसे बड़ा और तकनीकì łप से अúणी Öटॉक ए³सच¤ज ह।ै यह मुंबई म¤ 
िÖथत ह।ै इसकì Öथापना 1992 म¤ हòई थी। कारोबार के िलहाज से यह िवĵ का तीसरा सबसे बड़ा Öटॉक ए³सच¤ज 
ह।ै इसके वीसैट (VSAT) टिमªनल भारत के 320 शहरŌ तक फैले हòए ह§। एनएसई कì इडें³स- िनÉटी 50 का 
उपयोग भारतीय पूंजी बाजारŌ के बैरोमीटर के łप म¤ भारत और दिुनया भर के िनवेशकŌ Ĭारा बड़े पैमान ेपर िकया 
जाता ह।ै 
एनएसई का कॉपोरेट ढांचा 
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एनएसई का शेयर सचूकांक  
िनÉटी नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज का सचूकांक ह.ैिनÉटी ³या ह ैऔर इसे कैसे िगनते ह§ इस बारे म¤ िहदंी म¤ लेख. 
NIFTY in Hindi, िनÉटी ³या ह ैऔर इसे कैसे िगनते ह§? िनÉटी नेशनल  Öटॉक ए³सच¤ज पर सचूीबĦ 50 
ÿमुख शेयरŌ का सूचकांक ह.ै िनÉटी दो शÊदŌ को िमला कर बना ह ैNATIONAL और FIFTY.इससे यह 
ÿतीत होता ह ैिक िनÉटी शÊद नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज पर सचूीबĦ सवō¸च पचास शेयरŌ पर आधाåरत ह.ैिनÉटी 
कì चाल से आपको बाजार कì चाल का हाल मालमू हो जाता ह.ैयिद िनÉटी म¤ तेजी ह ैतो आप मान सकते ह§ िक 
बाजार म¤ भी तेजी ह.ैयिद िनÉटी म¤ िगरावट ह ैतो आप मान सकते ह§ िक बाजार म¤ भी िगरावट ह.ै  हालाँिक िनÉटी 
केवल पचास शेयरŌ कì कìमत के आधार पर ही िगना जाता ह ैिफर भी िनÉटी कì िदशा बाजार कì िदशा का  भी 
संकेत दतेी ह.ै 
शेयर या Ö टॉक ए³ सच¤ज 
िकसी कंपनी के एक िनिĲत िहÖसे पर मािलकाना हक का ÿमािणत दÖतावजे शेयर कहलाता ह।ै शेयर बाजार 
(Öटॉक ए³सच¤ज) वह जगह होती ह ैजहां सचूीबĦ कंपिनयŌ के शेयरŌ कì खरीद-फरो´त होती ह।ै इसे सेक¤ डरी 
माक¥ ट भी कहा जाता ह ै³यŌिक यहां कंपनी और úाहकŌ के बजाये  िनवेशकŌ के बीच ही कारोबार होता ह।ै कोई 
भी कंपनी इसम¤ अपनी सीधी भागीदारी नहé िनभाती। कंपनी पूंजी जुटाने के िलए आईपीओ के जåरय े अपने शेयर 
को ÿाइमरी माक¥ ट म¤ उतारती ह।ै ÿाइमरी माक¥ ट म¤ आन ेके बाद ही ये शेयर Öटॉक ए³सच¤जŌ म¤ िनवेशकŌ के 
आपसी कारोबार के िलए उपलÊध हो पाते ह§। Öटॉक ए³सच¤ज म¤ शेयरŌ के कारोबार से ही पता चलता ह ै िक 
िकसी कंपनी के ÿदशªन और संभावना को बाजार िकस तरह आंक रहा ह।ै देश म¤ अभी शेयर बाजारŌ पर िनयýंण 
रखने वाली संÖथा भारतीय ÿितभूित और िविनमय बोडª (सेबी) से माÆयता ÿाĮ कुल 23 शेयर बाजार ह§। लेिकन 
इनम¤ सबसे महÂवपणूª बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज और नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज ह§। देश का 90 ÿितशत से ºयादा शेयर 
कारोबार इन दो बाजारŌ म¤ ही हो रहा ह।ै दशे के शेयर बाजारŌ म¤ सचूीबĦ सभी कंपिनयŌ का कुल बाजार 
पूंजीकरण मूÐय दो लाख करोड़ डॉलर से भी ऊपर पहòचं चकुा ह।ै भारत म¤ शेयर बाजार म¤ िनवशे अभी तक बहòत 
लोकिÿय नहé ह।ै एक अनमुान के अनसुार भारतीय अथªÓयवÖथा का केवल चार फìसदी िहÖसा ही शेयर कारोबार 
म¤ शािमल ह।ै कई िवकिसत देशŌ म¤ आधी से ºयादा अथªÓयÖथा शेयर बाजार का िहÖसा होती ह।ै वहé ऑनलाइन 
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शेयर कारोबार के िलए जłरी डीमैट अकाउंट अभी भारत म¤ केवल 2.7 करोड़ ह§। पहले दशे के शेयर बाजारŌ म¤ 
िसफª  भारतीय ही कारोबार कर सकते थे, लेिकन 2012 से िवदशेी नागåरकŌ को भी इसकì इजाजत द ेदी गई। इससे 
अब दिुनया के िकसी भी िहÖसे स ेइन Öटॉक ए³सच¤जŌ म¤ ऑनलाइन  कारोबार िकया जा सकता ह।ै 
नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज और िनÉटी 
नÊबे के आिथªक संकट के बाद दशे के शेयर बाजार म¤ सुधार के िलए मनोहर फेरवानी सिमित का गठन िकया गया 
था। िसतंबर 1991 म¤ तÂकालीन नरिसÌहा राव सरकार को सŏपी अपनी åरपोटª म¤ सिमित ने एनएसई के गठन कì 
िसफाåरश कì। सिमित ने शेयर बाजार को ºयादा पारदशê, आधुिनक और ÿितÖपĦê बनाने के िलए भी सझुाव 
िदए। इसके बाद सरकार ने 1992 म¤ नशेनल Öटॉक ए³सच¤ज बनान े का िनणªय िलया। यह दशे का पहला 
इल³ेůॉिनक ए³सच¤ज बना, जहां िबना िकसी āोकर कì सहायता के शेयरŌ कì खरीद-िबøì करना संभव हो पाया। 
इसे पणूªत: Öवचािलत और Öøìन-बÖेड इले³ůॉिनक कारोबार के िलए ही बनाया गया था। बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज 
म¤ भी यह सिुवधा बाद म¤ आई। आज एनएसई बीएसई से भी बड़ा Öटॉक ए³सच¤ज बन चकुा ह।ै लेन-दने कì सं́ या 
के िलहाज से एनएसई म¤ अब बीएसई कì तलुना म¤ करीब पांच गनुा ºयादा कारोबार हो रहा ह।ै एनएसई कì 
Öथापना के बाद दशे के दसूरे Öटॉक ए³सच¤ज असरहीन होते चले गए। कई तो एनएसई का ही िहÖसा बन गए। 
सरकार ने एनएसई को अÿैल 1993 म¤ ÿितभिूत अनबुंध अिधिनयम, 1956 के तहत माÆयता दी थी। वसैे एनएसई 
के लगभग आधे शयेर एलआईसी, एसबीआई, आईएफसीआई, आईडीबीआई जैसी सरकारी कंपिनयŌ के पास 
ह§। लिेकन बीएसई कì तरह यह भी एक िनजी कंपनी ह।ै एनएसई के सभी 11 सचूकांकŌ म¤ सबस े महÂवपणूª 
िनÉटी-50 या िनÉटी ह।ै यह अúंजेी के दो शÊदŌ नेशनल और िफÉटी स े िमलकर बना ह।ै  इसका अिÖतÂव 22 
अÿैल 1996 से ह।ै जैसा कì नाम से भी जािहर ह,ै िनÉटी एनएसई कì 50 चिुनंदा कंपिनयŌ (अब 51) का ÿित
िनिधÂव करता ह।ै िनÉटी म¤ िव°ीय सवेा, एनजê, आईटी, ऑटोमोबाइल, उपभोĉा उÂपाद, फामाª और िनमाªण ±ेý 
कì ÿमखु कंपिनयŌ कì िहÖसेदारी ह।ै 
स¤से³स और िनÉटी का िनधाªरण 
स¤स³ेस और िनÉटी दोनŌ ही सचूकांकŌ म¤ होने वाल ेपåरवतªन को मापने के िलए हमारे दशे म¤ Āì Éलोट माक¥ ट 
कैिपटालाइजेशन (एफएफएमसी) नाम का तरीका अपनाया जाता ह।ै इसके तहत सभी कंपिनयŌ के बाजार म¤ 
उपलÊध शेयरŌ (कुल शेयरŌ के आधार पर नहé) कì कुल कìमत के आधार पर गणना कì जाती ह।ै हालािंक 
2003 तक स¤स³ेस का िनधाªरण इसकì 30 कंपिनयŌ के सभी शेयरŌ के कुल बाजार मÐूय के आधार पर िकया 
जाता था। इस पĦित से सूचकांक म¤ पåरवतªन को हम एक उदाहरण से समझत ेह§। माना िक िकसी कंपनी के कुल 
एक लाख शेयर ह§, िजनम¤ 30 हजार उसके मािलक और 70 हजार आम लोगŌ के पास ह§। अब यह मानते ह§ िक 
एक जलुाई 2017 को इस कंपनी के एक शयेर का मूÐय 1,000 Łपए ह।ै एफएफएमसी पĦित म¤ आम लोगŌ वाले 
70 हजार शेयरŌ का ही Åयान रखा जाता ह।ै यानी इस पĦित के अनसुार उस कंपनी के बाजार म¤ उपलÊध कुल 
शेयरŌ कì कìमत सात करोड़ Łपए होगी। यही तरीका स¤स³ेस कì सभी 30 और िनÉटी के 50 ÿितिनिध कंपिनयŌ 
के शयेरŌ पर लाग ूिकया जाता ह।ै इस तरह एक जुलाई, 2017 को सूचकांक के सभी ÿितिनिध कंपिनयŌ के बाजार 
म¤ उपलÊध शेयरŌ का कुल मÐूय ÿाĮ हो जाएगा। 
माना िक यह योग 320 करोड़ Łपए ह।ै इसके बाद पता करना होगा िक एक अÿैल, 1979 (स¤स³ेस कì आधार 
ितिथ) या 3 नवंबर, 1995 (िनÉटी कì आधार ितिथ) के िदन ऐसी सभी कंपिनयŌ के बाजार म¤ उपलÊध शेयरŌ का 
बाजार मÐूय िकतना था। माना िक वह रािश उस समय एक करोड़ Łपए थी। तो आज का सूचकांक ÿाĮ करने के 
िलए हम¤ 320 करोड़ (नया मÐूय) म¤ एक करोड़ (परुाना मÐूय) से भाग देकर ÿाĮ हòई रािश म¤ 100 या 1,000 
(सचूकांक का आधार मूÐय) से गणुा करना होगा। यही यानी 32,000 आज कì तारीख म¤ बाजार के सूचकांक का 
Öतर कहा जाएगा। 
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BSE तथा NSE भारत के ÿमुख शेयर बाजार ह§ जहां शेयरŌ कì ůेिडगं होती है.स¤से³स तथा िनÉटी 
इनके ÿमुख सचूकांक ह§. 
स¤स³ेस कì ही तरह िनÉटी नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज पर मĉु Éलोट बाजार भाåरत शेयर बाजार सूचकांक (free-
float market-weighted stock market index) है. िकसी भी कंपनी के बाजार पूंजीकरण Market 
Capitalization का वह िहÖसा जो िबकन ेके िलए बाजार म¤ उपलÊध हो सकता ह ै वह Āì Éलोट बाजार पूँजी 
होगी और उसी के आधार पर िनÉटी कì भी गणना कì जाती ह.ै पचास शेयरŌ के इसी इडें³स को िनÉटी कहते ह§. 
मĉु Éलोट बाजार भाåरत शेयर बाजार सचूकांक (free-float market-weighted stock market index)  म¤ 
इडें³स कì कैसे गणना कì जाती ह.ै िनÉटी का आधार वषª 1995 ह ैऔर आधार अंक 1000 ह.ैइस सूचकांक कì 
गणना 3 नवÌबर 1995 से कì जाती ह ैऔर इस िदन सूचकांक का आधार 1000 माना गया ह.ै आज यिद िनÉटी 
का मÐूय 8000 के करीब ह,ै तो इसका मतलब यह ह ैिक िनÉटी के शेयरŌ कì कìमत  1995 के मुकाबले अब 
तक 800% तक बढ़ चुकì ह.ै 
एनएसई म¤ ůेिडगं: थोक ऋण बाजार (डÊलयूडीएम), पिÊलक इशू ऑफåरंग (पीआईओ), समयबĦ 
पीआईओ ÿणाली, Öøìन आधाररत ůेिडगं िसÖटम (SBTS) (Trading at NSE: Wholesale Debt 
Market (WDM), Public Issue Offerings (PIO), Time Bound PIO System, Screen 
Based Trading System (SBTS)  
एनएसई ने िसडबी के साथ िमलकर छोटी कंपिनयŌ के िलए एक ůेिडंग Èलेटफॉमª TReDS लॉÆच िकया ह ैइसम¤ 
ůेड åरसीट कì ůेिडंग होगी यानी छोटी कंपिनयŌ को िमलने वाल ेभगुतान कì रसीद ůेड कì जा सकेगी, इसस ेछोटी 
कंपिनयŌ के िलए पूंजी कì िद³कत कम होगी। TReDS Èलटेफॉमª एमएसएमई के िलए ह।ै दशे कì जीडीपी म¤ 
एमएसएमई कì िहÖसेदारी 30 फìसदी ह।ै इसस ेकंपिनयŌ कì विक« ग कैिपटल कì िकÐलत कम होगी। कंपिनयŌ कì 
øेिडट रेिटंग के आधार पर फाइन¤िसंग कì जाएगी। बड़ी कंपिनयŌ के िबल कì एवज म¤ जÐद पैसा िमलगेा। इससे 
कंपिनयŌ कì फाइन¤स कॉÖट भी कम होगी। 
थोक ऋण बाजार (डÊलयूडीएम) ऋण बाज़ार वह बाज़ार ह ैजहा ं िनिĲत आय कì िविभÆन ÿकार और गणुŌ 
वाली ÿितभिूतयां जारी कì जाती ह§ और खरीदी व बेची जाती ह।ै अत: ऋण बाजार िनिĲत आय वाली 
ÿितभिूतयŌ का वह बाजार ह ै िजसम¤ केÆþ व राºय सरकार, नगर िनगम अÆय सरकारी िनकायŌ व वािणिºयक 
इकाइयŌ, जैसे िव°ीय संÖथाओ,ं ब§कŌ, सावªजिनक ±ेý कì इकाइयां, पिÊलक िलिमटेड कंपिनयŌ और संरि±त 
िव°ीय ÿपýŌ कì खरीद िबøì कì जाती ह।ै  
थोक ऋण बाजार– इसम ेिनवेशक मु́ य ब§क, भारतीय åरजवª ब§क, ÿाथिमक Óयापारी, बीमा कंपिनयां, िव°ीय 
सÖंथाओ,ं िनगिमत इकाइयŌ, एम एफ और एफ आई आई वगरैह के łप म¤ होते ह§। खदुरा ऋण बाजार म¤ Óयिĉ 
गत िनवेशक, ÿोिवड¤ट फंड, प¤शन फंड, ÿाइवटे ÿाइवटे ůÖट, एनबीएफसी और दसूरी वैध इकाइयां होती ह§। 
ऋण बाजार कì वतªमान ÿकृित सौदा बाजार कì ह ैजहां ºयादातर सौदे टेलीफोन के Ĭारा होत ेह§ और पिुĶ के िलए 
उसकì जानकारी ए³सच¤ज को द ेदी जाती ह।ै अत: इसकì ÿकृित थोक बाजार कì ह।ै  
िनवेशकŌ म¤ सवªÿमखु ह§ वािणिºयक ब§क और िव°ीय सÖंथाएं। िपछले कुछ वशō म¤ िनवेशक आधार बढ़ा ह।ै 
इसम¤ सहकारी ब§क िनवेशक सÖंथाए,ं बड़े कॉरपोरेट घराने, गैर ब§िकग िव°ीय कंपिनयां, Ìयचूअुल फंड और 
धनकुबेर भी शािमल हòए ह§। एफआईआई को भी अपने फंड का 100 ÿितशत ऋण बाजार म¤ िनवेश कì अनमुित 
ÿदान कर दी गई ह§। पहले यह सीमा 30 ÿितशत थी। 1988–1989 म¤ सरकार न ेएफ आई आई को ůेजरी िबल म¤ 
भी िनवेश कì अनमुित द ेदी। इसकì वजह भी िनवेशक आधार को बढ़ाना था।सरकारी ÿितभूितया ंåरजवª ब§क Ĭारा 
ÿितफल या मÐूय आधार पर नीलामी Ĭारा जारी कì जाती ह।ै नीलामी बहòमूÐयीय या एकल मÐूय वाला होता ह।ै  
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åरजवª ब§क न ेफुटकर िनवेशकŌ के िलए गैर ÿितÖपधाªÂमक नीलामी सिुवधा कì घोषणा कì ह।ै इसके तहत घोिषत 
रकम को 5 ÿितशत िहÖस ेके िलए गैर ÿितÖपधाªÂमक नीलामी के तहत बोली लगाई जाएगी।  
इसके मु´यत: दो तरीके ह§:– 
पूणª खरीद और िबøì वह सौदा ह ैिजसम¤ उÂøमण कì गुंजाइश सौद ेिनपटान ेके समय नहé रहती ह।ै खरीद या 
िबøì Öवतंý होता ह ैयह सौद ेके समय या बाद म¤ िकसी अÆय सौद ेके साथ नहé जुड़ा होता ह।ै  
रेडी फॉरवडª ůेड (इस ेसामाÆयत: पनु: खरीद करार या रेपो ůेड के łप म¤ जाना जात ह)ै वैसा सौदा ह ैिजसम¤ उस 
सौद ेके पीछे कालांतर म¤ उÂøमण कì मंशा होती ह,ै लेिकन उस दर पर िजसम¤ Êयाज भी शािमल होता ह।ै यह सौदे 
के दो िवपरीत चरणŌ के समयांतराल पर आधाåरत होता ह।ै  इसिलए उस तरह के सौदे म¤ एक भागीदार ÿितभिूतया ं
बेचता ह ैऔर उसस ेबाद म¤ खरीद का करार करता ह ैयह सौदा रेपो ůेड कहलाता ह।ै लेिकन िवøेता कì नजरŌ से। 
और यही सौदा खरीददार के िलए åरवसª रेपो ůांजे³शन कहलाता ह।ै  
रेपोज इस ÿकार िवøेता को िविशĶ रकम उपलÊध करा तरलता उपलÊध कराते ह§। यह सौदा रेपो सौदा कहलाता 
ह ै िवøता कì ŀिÔट स ेऔर खरीददार कì ŀिÔट म¤ यह åरवसª रेपो सौदा होता ह।ै  रेपोज और åरवसª रेपोज का 

इÖतेमाल बाजार म¤ सामाÆयत: अÐपाविध तरलता ÿबंधन के  िलए िकया जाता ह।ै इÆह¤ उधार तंý के समानांतर 
पåरभािषत िकया जा सकता ह।ै ब§क या िव°ीय सÖंथाए अ³सर अपने åरजवª कì आवÔयकताओ ंऔर तरलता 
ÿबंधक के िलए åरवसª रेपो कì सहायता लेती ह§। ÿितफल स ेआशय िमलने वाली रािश के उस ÿितशत स ेह ैजो 
Öटाँक पर िडिवड¤ड (लाभांश) के łप म¤ िमलता ह ैया िफर बांड या नोट पर। ÿितफल िनवेश के ÿकार और उनके 
गणुŌ पर िनभªर करता ह।ै   
पåरप³वता पर ÿितफल (वाईटीएम) ऋण बाजार म¤ ÿितफल का सवाªिधक बड़ा मापक ह।ै यह बांड, नोट या 
िनिĲत आय वाली ÿितभिूतयŌ पर िमलने वाला ÿितशत होता ह,ै अगर आप उसे पåरप³वता तक अपने पास 
रखते ह§।  
वतªमान ÿितफल कूपन को बाजार दर से भाग दकेर िनकाला जाता ह।ै  
अत: वतªमान ÿितफल ÿितभिूत का कूपन (%म¤) ÿितभिूत का अिंकत मÐूय (सरकारी ÿितभिूत म¤ 100 Łपय)े या 
ÿितभिूत का बाजार मÐूय   
उदाहरण: मान ल¤ िक 10.18% सरकारी ÿितभिूत 2012 का बाजार मÐूय 120 łपए ह।ै इस पर वतªमान ÿितफल 
0.1018x100)/120=8.48% ह।ै   
सरकारी ÿितभिूतयŌ का ÿितफल िविभÆन कारकŌ स े ÿभािवत होता ह।ै यह अथªÓयवÖथा म¤ मþुा आपिूतª, 
मþुाÖफìित, भिवÕय म¤ Êयाज दर कì उÌमीद, सरकारी उधार कायªøम और सरकार कì मौिþक नीितयŌ Ĭारा 
ÿभािवत होती ह§।  
पåरप³वता पर ÿितफल (वाईटीएम) का आकलन दर, पåरप³वता कì समयाविध और बाजार मÐूयŌ Ĭारा होता ह।ै 
यह बांड पर ÿितफल का अतंåरम दर ह ैिजसका िनधाªरण बांड कì आय ुके दौरान नगदी आगम के आकलन Ĭारा 
होता ह।ै वाईटी– एम से संबंिधत महÂवपूणª धारणा यह ह ैिक बांड कì आय ुके दौरान उस पर िमले कूपन Êयाज को 
उसी दर पर पुन: िनवेश िकया जाता ह।ै 
वाईटीएम का आकलन मूलत: ’ůायल एडं एरर’ िविध Ĭारा वाईटीएम के िलए सभी संभािवत नगद आगम 
का आकलन कर िकया जाता ह ैतािक नगद आगम कì शÆूय तक दर पर ÿािĮ हो सके। 
बाजार म¤ बाÁड के मÐूयŌ का िनधाªरण मांग और पिूतª के Ĭारा होता ह,ै जैसा िक अÆय बाजार म¤ होता ह।ै बाÁड का 
मÐूय बाजार म¤ अÆय बहòत सारे कारकŌ पर िनभªर होता ह,ै और नीच ेिदय ेगये िनÌनिलिखत कारकŌ म¤ बदलाव के 
अनसुार चढ़ेगा और उतरेगा। 
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आिथªक पåरिÖथित 
सामाÆय मþुा बाजार कì िÖथितया,ँ उसम¤ राºय Ĭारा अथªÓयÖथा म¤ मþुा पिूतª भी शािमल ह।ै Êयाज कì दर जो िक 
बाजार म¤ मौजूद ह ैऔर नये िनगªम कì दर आकिलत भिवÕय Êयाज दर जारीकताª कì साख गणुव°ा यहा ंयīिप 
बाजार म¤ मूÐय िनधाªरण के िलए उसके ÿितफल के आधार पर मापन को मजबतूी दनेे वाला एक िसĦांत भी ह।ै  
बांड कì कìमत और ÿितफल ÿितलोमत: जुडे ़होते ह§। यानी अगर कìमत बढ़ेगी तो ÿितफल घटेगा। इसी तरह 
कìमत घटन ेपर ÿितफल बढ़ेगा।  
Êयाज दर के Öतर म¤ होने वाले उतार–चढ़ाव का तरंुत और संभाÓय असर बांड कì कìमतŌ पर पड़ता ह।ै जब बाजार 
म¤ Óयाज दर बढ़ती ह,ै गैर समाशोिधत बांडो कì कìमत¤ ऊंचे Êयाज दर वाले नए बाडंो के समतुÐय िगरती ह§। 
कìमत म¤ िगरावट इसिलए होती ह ैिक िनÌन कूपन वाले बांड को खरीदने वाल ेकम होते ह§। कìमत म¤ िगरावट उस 
हद तक होगी जहा ंपरुान ेबाडं पर समान ÿितफल ÿाĮ हो सके जोिक नए बांड पर उपलÊध ह।ै 
बाजार म¤ Êयाज दर के िगरन ेका िवपरीत असर होता ह।ै इससे गैर–समाशोिधत बाडं कì कìमत¤ बढ़ती ह§। उस हद 
तक बढ़ती ह§ जब तक िक परुान ेबांड का ÿितफल िगर कर जारी िकए गये नए बांड के Êयाज दर के बराबर न आ 
जाए। ये उतार–चढ़ाव यह सिुनिĲत करते ह§ िक बाडं कì पूरी जीवन अविध म¤ उसका मÐूय समान नहé रहगेा और 
यह यह बाजार म¤ Êयाज दर, पåरप³वता और कूपन दर वगरैह के आधार पर वाÖतिवक अिंकत मूÐय स ेºयादा या 
कम हो सकता ह।ै 
बाजार सरंचना और डÊलूसीएस कì खरीद–िबøì 
āोकन पीåरयड इůेंÖट या बढ़ते Êयाज कì अवधारणा से आशय बांड पर एक िनिĲत अविध पर होÐडर (बांड 
धारक) जो िक उस समय बांड का मािलकाना हक भी रखता ह,ै को िमलने वाल ेÊयाज स ेह।ै इस ÿकार अगर कोई 
िनवेशक ऐसा बांड बेचता ह ैिजस पर हर 6 मिहने पर अदायगी होती ह,ै लेिकन Êयाज अदायगी कì ितिथ के तीन 
महीने बाद। इस िÖथत म¤ िवøेता को उन तीन महीनŌ का Êयाज नहé िमलेगा। वह Êयाज खरीदार को िमलेगा यīिप 
उससे तीन पहले ही बांड खरीदा था, वजह यह ह ैिक Êयाज कì अदायगी के वĉ वह मािलकाना हक रखता ह।ै 
इसिलए बांड के वैसे सौदŌ के दौरान जो Êयाज अदायगी कì दो ितिथयŌ के बीच होता ह,ै øेता–िवøेता को उस 
अविध का Êयाज अदा करेगा। इसकì गणना Êयाज अदायगी कì ितिथ से सौद ेकì ितिथ के अनसुार होता ह।ै इस 
ÿकार जब Êयाज कì गणना होगी तो उसम¤ Êयाज अदायगी कì ितिथ तो शािमल होगी, लेिकन सौदे कì ितिथ नहé 
शािमल होगी।  
सरकारी ÿितभिूतयŌ म¤ लेन–दने के मामले म¤ बढ़ते Êयाज कì गणना के िलए ÿितिदन गणना का तरीका 30/360 
ह।ै उदाहरणत: ÿÂयेक महीना म¤ 30 िदन िलया जाता ह,ै इस बात स ेफकª  नहé पड़ता ह ैिक महीने मे वाÖतिवक 
िकतने िदन होते ह।ै इसिलए महीना जो भी हो चाह े फरवरी, माचª, जनवरी, मई जुलाई, अगÖत, अ³टूबर और 
िदसÌबर, हर महीना 30 िदन का ही िलया जाता ह।ै  
सरकारी ÿितभिूतयŌ का लने दने ÖपĶ कìमत पर िकया जाता ह,ै लेिकन अÖपĶ कìमत पर िनपटारा होता ह।ै (लेन–
दने कìमत + बढ़ते Êयाज) ऐसा तब होता ह,ै जब कुपन पेम¤ट पर कìमत म¤ कोई छूट नहé दी जाती ह।ै जैसा िक 
दसूरे गैर सरकारी ऋण ÿपýŌ के मामले म¤ होता ह।ै  
उ°र– लेन-देन म¤ ÿितभिूतयो का संचयी अिंकत मÐूय लेन दने का अिंकत मÐूय ह ैऔर यह समाÆयत: ÿÂयेक 
लेन–दने का पहचान ेजान ेयोµय िवशेषता ह।ै  
मान ल¤ कì 5,000 सरकारी ÿितभिूतया िजनका िक पर ÿितभिूत कìमत 100 Łपय े ह,ै और कुल कìमत 
5,00,000 Łपय े ह,ै का लने दने होता ह।ै 
सरकारी ÿितभिूतयŌ के लेन देन का संचयी कìमत कारोबारी मूÐय ह।ै (उदाहरणत: ÿितभिूतयŌ म¤ कìमत स ेगणुा 
करना।  
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मान ल¤ उपर िदये गये 5000 सरकारी ÿितभिूतयŌ के लेन-दने पर ÿितभूित 102 Łपय े िकया गया ह,ै तािक 
कारोबारी 5,10,000 Łपय ेहो।  
लेन-दने कìमत और बढ़ते Êयाज का योग िनपटारा कìमत होगा। 
बाÁड इकाइयŌ के बढ़ते Êयाज का आकलन इस तरह होता ह।ै  
= बाÁड का कूपन X सरकारी ÿितभिूतयŌ का अिंकत मÐूय (100) X (Êयाज भगुतान कì तारीख स ेिनपटारे कì 
तारीख स ेिनपटारे कì तारीख तक के िदनŌ कì सं́ या)/36 
लेन देन कì Êयाज भगुतान कì तारीख और िनपटारे कì तारीख म¤ बीच के िदनŌ कì सं́ या के आँकलन म¤ िसफª  
उन िदनŌ म¤ दो िदनŌ को समािहत िकया जाता ह।ै  
सरकारी ÿितभिूतयŌ िनÌनिलिखत łपŌ म¤ रखी जा सकती ह:ै 
भौितक ÿितभिूतयŌ ( जो िक ºयादातर चलन स ेबाहर हो चकुा ह ैऔर ºयादा उपयोग म¤ नहé आता ह।ै) 
भारतीय åरजवª ब§क म¤ जन ऋण कायाªलय के साथ एस जी एल (सबिसिडयरी जेनरल लेजर) खाता। एस जी एल 
खाता जबिक कुछ अÖती जैसे ब§क और सÖंथा के िलए ÿितबिÆधत ह।ै 
वैस ेब§क और पी डी एस कì अगंीकृत एस जी एल खाता जो िनवेशकŌ कì तरफ से सरकारी ÿितभिूतयŌ को अपन े
भारतीय åरजवª ब§क कì एम जी एल–II खाता म¤ रखते ह,ै वो िसफª  úाहकŌ के िलए होता ह।ै 
वैस ेही डीमटै खाता का उपयोग इ³यूिटस के िलए जमाकÞताª के Ĭारा होता ह।ै एन एस डी एल और सी डी एस 
एल उनको अपने भारतीय åरजवª ब§क कì एस जी एल–II खाता म¤ रखते ह,ै जो िसफª  úाहकŌ के िलए होता ह।ै 
लेन–दने के दो िनÌनिलिखत ÿकार ह,ै जो भारतीय बाज़ार म¤ लाग ूहोते ह§ : 
ब§क और वैसा दसूरा थोक बाज़ार का भागीदार िजसका खाता परेू थोक बाज़ार के आकार के लगभग 25% हो के 
बीच ÿÂय± लेन–दने : यहाँ ब§क और सÖंथा खदु के बीच ÿÂय±त : लेन–दने करती ह ैचाह ेटेलीफोन के Ĭारा या 
भारतीय åरजवª ब§क के एन डी एस िसÖटम के Ĭारा। 
बाज़ार म¤ होन ेवाले लगभग 70–75% सौदे āोकरŌ के Ĭारा करवाए जाते ह।ै व ेāोकर ही ब§क, ÿाथिमक Óयापारी 
और संÖथाओ ंके साथ सौदा का लेन–देन कर सकते ह,ै िजÆह¤ भारतीय åरजवª ब§क के माÆय Öटॉक ए³सच¤ज कì 
सदÖयता ÿाĮ हो। 
बी एस ई और दसूरे ए³सच¤ज सरकारी ÿितभिूतयŌ के िलए आडªर आ Öøìन आधाåरत सौदा सिुवधा उपलÊध 
कराते ह§। ºयादातर सौदŌ के िलए आज के िदन बी एस ई के िसÖटम पर सौद ेबाजी āोकरŌ के कायाªलयŌ और 
उनके इल³ůोिनक ÿणाली स े ए³सच¤ज को िमलने वाली सचूनाओ ं Ĭारा िनयंिýत ह।ै य े सचूनाएं-िनगोिशयटेेड 
डीÐस और øॉस डीÐस स ेसंबंिधत होती ह§। 
पिÊलक इÔयू ऑफåरंग (पीआईओ) 
जब एक कंपनी अपन ेसामाÆय Öटॉक (common stock) या शेयर पहली बार जनता के िलए जारी करती ह ैतो 
उसे आइपीओ अथवा " सावªजिनक ÿÖताव " कहा जाता ह ैयह अिधकतर छोटी, नई कंपिनयŌ Ĩारा जारी िकए 
जाते ह§ जो अपने Óयापार को बढाने के िलए पूँजी (capital) चाहती ह§, पर यह बड़ी िनजी-ÖवािमÂव वाली 
कंपिनयŌ (privately-owned companies) Ĩारा भी जारी िकए जा सकते ह§ जो सावªजिनक बाज़ार म¤ कारोबार 
करना चाहती ह§ (publicly traded). 
आइपीओ जारी करने वाली कंपनी िकसी हािमदार (underwriting) कंपनी से मदद ल ेसकती ह ैजो उसे जो यह 
िनधाªåरत करने म¤ मदद करती ह ैकì िकस ÿकार ज़मानत (security)(सामाÆय या अिधमाÆय (preferred)) जारी 
करनी चािहये, आइपीओ का सवō°म मÐूय और उसे बाज़ार म¤ जारी करने का सही समय ³या ह।ै 
आईपीओ एक जोिखम भरा िनवेश (investment) हो सकत ेह§ Óयिĉगत िनवशेकŌ के िलए, यह भिवÕयवाणी 
करना किठन ह ै िक शेयर अपने ÿारंिभक िदन के Óयापार और िनकट भिवÕय म¤ कैसा ÿदशªन कर¤ग े³यूंिक उनके 
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पास कंपनी का िवĴेषण करने के िलए पयाªĮ आंकड़े नही होते ह§ साथ ही अिधकतर आईपीओ उन कंपिनयŌ के 
ह§ जो एक अÖथायी िवकास के दौर स ेगुज़र रही ह§, इसिलए उनके भिवÕयगत मÐूय के सÆदभª म¤ अिनिĲतता बनी 
रहती ह ै
सचूीकरण करने कì वजह 
जब एक कंपनी अपन ेशेयर को public exchange (public exchange), पर सचूीबĦ करती ह ैतब लगभग 
हमेशा ही वह अितåरĉ नए शेयर िनगªम करना चाहती ह ैतािक वह और Ûयादा पूँजी एकिýत कर सके िनवशेकŌ 
को नए जारी िकए शेयर से जो पूँजी एकिýत होती ह ैवह सीधे कंपनी को जाती ह ै(यह बाज़ार म¤ शेयर के बाद के 
कारोबार के िवपरीत होता ह ैजब पूँजी िनवेशकŌ के बीच बांटी जाती ह)ै. आईपीओ कंपनी को एक िवÖततृ शेयर 
बाज़ार िनवशेकŌ के समहू कì मदद से भिवÕय के िवकास के िलए बड़ी माýा म¤ पूंजी उपलÊध करता ह।ै कंपनी को 
पूँजी वापस नही करनी होती ह ै पर नए शयेरधारक कंपनी को भिवÕय म¤ होने वाले लाभ पर और कÌपनी के 
िवघटन कì दशा म¤ पूँजी के बंटवारे का अिधकार होता है 
मौजूदा शेयरधारकŌ (shareholder) का कंपनी के शेयरŌ का अनपुात कम हो जायेगा पर उÆह¤ यह आशा रहती ह ै
कì उनके Ĩारा िनवशे कì गई पूँजी म¤ बढोतरी ही होगी 
इसके अलावा, एक बार एक कंपनी सचूीबĦ हो जाती ह ैतो वह और इस तरह वह अिधकाåरक इÔयू (rights 
issue) के Ĩारा िवÖतार के िलए पूजँी बµयारे ऋण िलए इकĜा कर सकती ह ैÓयिĉगत िनवशेकŌ को ढँूढने और 
उनसे परøामण करने कì बजाये बाज़ार से ही िनयिमत łप से बड़ी माýा म¤ पूँजी एकिýत कर पाने कì सुिवधा कई 
कंपिनयŌ को सचूीबĦ होन ेके िलए ÿोÂसािहत करती है 
ÿिøया 
आईपीओ म¤ आमतौर पर एक अथवा एक से अिधक िनवेश ब§क (investment bank) 
पैर हामीदार (underwriter) होते ह§ शरेस जारी करने वाली कंपनी "जारीकताª", िकसी ÿमखु हामीदार से अपने 
शरेस जनता को बेचने के िलए अनबुÆध करती ह ैवह हामीदार इन शेयरŌ को बेचन ेका ÿÖताव ले कर िनवेशकŌ के 
पास जाता ह ै
आईपीओ का यह सौदा (आवंटन और मÐूय िनधाªरण) कई łपŌ म¤ हो सकता ह ैआम उदाहरणŌ म¤ शािमल ह§: 
 डच नीलामी (Dutch auction) 
 प³कì ÿितबĦता (Firm commitment) 
 सवª®ेķ ÿयास (Best efforts) 
 ख़रीदा सौदा (Bought deal) 
 शेयरŌ का Öवय ंिवतरण (Self Distribution of Stock) 
आमतौर पर एक बड़े आईपीओ कì हामीदारी िनवेश ब§कŌ के िकसी संगठन (syndicate) के Ĩारा कì जाती ह,ै 
िजसका नेतÂृव एक या अिधक बड़े िनवेश ब§क कर रह े होते ह§ शेयरŌ कì िबøì पर हािमदारŌ को आढ़त 
(commission) िमलती ह ैजो बेचे गए शयेरŌ के मÐूय पर आधाåरत होती ह ैआमतौर पर, ÿमखु हािमदार यानी 
वह हािमदार िजÆहŌ ने आईपीओ के सबसे बड़े िहÖसे बेचे ह§, सबसे ºयादा कमीशन पात ेह§ - कुछ मामलŌ म¤ 8 % 
तक. 
बहòराÕůीय आईपीओ म¤ जारीकताª कंपनी के घरेल ू अवंम अÆय बाजारŌ के अनłुप िभÆन- िभÆन काननूी 
आवÔयकताओ ंसे िनपटने के िलए हािमदारŌ के तीन संगठन तक हो सकत ेह§ उदाहरण के िलए, यूरोपीय संघ कì 
एक जारीकताª कंपनी का ÿितिनिधÂव उसकì घरेल ूबाज़ार, यरूोप, म¤ वहां का ÿमखु हािमदार संगठन कर सकता 
ह।ै अÆय बाजारŌ जैसे अमरीका / कनाडा और एिशया के िलए अलग हामीदार संगठन हो सकते ह§ आमतौर पर, 
ÿमखु बाज़ार का ÿमखु हामीदार ब§क अÆय बाजारŌ म¤ भी कंपनी का ÿमखु हामीदार होता ह।ै 
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इस तरह कì Óयापक काननूी आवÔयकताओ ंकì वजह से आईपीओ आमतौर पर एक या एक स ेअिधक काननूी 
फÌसª (law firm) के साथ काम करते ह§, जैसे कì लÆदन कì मैिजक सकª ल (Magic Circle) फÌसª और Æययूाकª  
िसटी कì वाईट श ूफमª (white shoe firm) 
आमतौर पर, पेशकश म¤ नई पूँजी एकिýªत करने के िलए नए शेयरŌ का िनगªम एवं मौजदूा शेयरŌ कì अनुषंगी िबøì 
शािमल होती ह।ै लेिकन, अिधकतर मौजदूा शेयरो कì िबøì पर कुछ िनयामक ÿितबंध एव ंÿमखु हािमदारŌ Ĭारा 
लगाये गए ÿितबÆध लागु होते ह§ 
सावªजिनक पेशकश¤ मु́ या तौर पर संÖथागत िनवेशकŌ Ĭारा बसची जाती ह§, लिकन कुछ शेयरŌ हािमदारŌ को भी 
िबøì के िलए आवंिटत िकए जाते ह§। एक सावªजिनक पेशकश के शेयरŌ बेचने वाल ेदलाल को आढ़त के बजाए 
िबøì ÿÂयय से िकया जाता ह।ै úाहक को सावªजिनक पेशकश के शेयरŌ खरीदने पर कोई आढ़त नही देनी होती, 
िबøì ÿÂयय खरीद मÐूय म¤ ही शािमल होता ह।ै 
जारीकताª हािमदारŌ को कुछ पåरिÖथितओ ं म¤ उनकì पेशकश १५% तक बढाने का िवकÐप देता ह,ै इस ेúीन 
श ू(greenshoe) या अिधक आवटंन िवकÐप कहते ह§। 
Óयापार चø 
संयĉु राºय अमåेरका म¤ 1990 के दशक के अतं म¤ डॉट कॉम bubble (dot-com bubble) के दौरान कई उīम 
पूंजी (venture capital) Ĭारा चािलत कंपिनयां शłु हòई ं िजÆहŌने तेजिड़या बाज़ार (bull market) म¤ पनूी के 
िलए आईपीओ पेश िकए. आमतौर पर कंपनी के सावªजिनक होते ही उसके शरेस का भाव ऊपर चढ़ जाता ह ै
अगले सभंाÓय माइøोसॉÉट और नटेÖकेप (Netscape) कì तलाश म¤ िनवेशक आधार Öतर पर ही िनवशे करने 
लगे. 
उदार Öटॉक (stock option) से ÿारंिभक संÖथापक रातŌरात करोड़पित (millionaire) बन सकते ह§, कमªचारी 
भी काफì पैसे बना सकते ह§ अिधकांश आईपीओ नैÖडैक (Nasdaq) शयेर बाजार, जो कंÈयटूर और सूचना 
ÿौīोिगकì सबंंिधत कंपिनयŌ को सचूीबĦ करता ह,ै पर पाय ेजा सकते ह§ लेिकन, अपे±ाकृत नई और untested 
फमŎ को (कई दौर के िव°पोषण के बाद) बड़ी माýा म¤ िव°ीय संसाधन उबलÊध होने के बावजदू बड़ी माýा म¤ 
फÌसª नगदी संकट म¤ फसने लगी. संकट िवशेषकर उन मामलŌ म¤ था जहाँ सÖंथापक दल ने आईपीओ जरी होते ह े
athav उसके तुंरत बाद ही अपनी िहÖसेदारी के एक महÂवपूणª भाग बेच िदया था (मदुाÌबी और ýइेचेल, 2005) 
यह घटना थी संयĉु राºय तक सीिमत नहé थी। उदाहरण के िलए, जापान म¤, इसी तरह कì िÖथित ÿÖततु हòई थी। 
कुछ कंपिनयŌ इस तरह हो रहा था जैसे आईपीओ जरी करना ही उनका एकमाý लàय हो कुछ शेयर बाज़ार ऐसी 
ही कंपिनयŌ के िलए Öथािपत िकए गए थे, जैसे कì नैÖडैक जापान (Nasdaq Japan). 
शायद गमª आईपीओ बाजार के इितहास म¤ सबसे ÖपĶ बलुबलुे १९२९ और १९८९ म¤ थे, जब सीिमत अविध 
िनिध के आईपीओ अÂयÆत बड़े ÿीिमयम पर बेचे गये अगर हम सीिमत अविध नीिधयŌ के बाज़ार मÐूय कì तुलना 
िनिध म¤ शािमल शेयरŌ के मान स ेकर¤ तो यह बुलबलु ेÖपĶ िदखते ह§ जब बाज़ार मÐूय अÆतिनªिहत मान के गणुजŌ 
म¤ हो तब बुलबुले बन रह ेहोत ेह§ 
नीलामी 
िबल हÌāे̧ त (Bill Hambrecht) नामक एक उīम पूँजीदार ने इस अ±म ÿिøया को कम करने के िलए एक 
यिुĉ िनकलने का ÿयास िकया ह।ै उसने हािमदारŌ Ĭारा बढ़ावा िदए जा रह ेअÂयिधक अवमÐूयन को कम करने के 
िलए शयेरŌ को डच नीलामी (Dutch auction) के Ĭारा जारी करने का तरीका िनकला बहरहाल, हामीदार इस 
नीित स ेÿसÆन नही हòए गगूल एक ऐसे Öथािपत कंपनी ह ैिजसने सावªजिनक होने के िलए डच नीलामी के तरीके 
का उपयोग िकया हालांिक वह ऐसा करने वाली पहली कंपनी नही थी डच नीलामी तरीका अपनान ेके बावजदू 
गगूल का शेयर मÐूय पहले िदन के कारोबार म¤ ही १७% चढ़ गया आईपीओ के बारे म¤ लोगŌ कì धारणा 
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िववादाÖपद हो सकती ह ै आईपीओ उन लोगŌ के िलए परूी तरह से िवफल था जो उसे ºयादा से ºयादा पूँजी 
एकिýत करने का जåरया मान रह े थे आईपीओ उन लोगŌ के िलए पूरी तरह स े सफल थे जो आईपीओ को 
िनवेशकताªओ ंको अवमÐूयन से हòए फायदे से माप रह ेथ ेयह नोट करना महÂवपूणª ह ैकì एक नीलामी और खलेु 
बाज़ार म¤ अलग तरह के िनवेशक होते ह§-नीलामी म¤ संसथाएं बोली लगाती ह§ और खलेु बाज़ार म¤ Óयिĉगत 
िनवेशक गूगल एक िवशषे मामला हो सकता ह ैपर ³यŌिक कई Óयिĉगत िनवेशक हाल म¤ ही जारी आईपीओ को 
Öटॉक कì लÌबी अविध ke मान को Åयान म¤ रख कर खरीदते ह§, इस वजह स ेवह आईपीओ का मान सÆसथागत 
मान से ऊपर पहòचँा देत ेह§ 
मÐूय िनधाªरण 
ऐितहािसक तौर पर देख¤ तो अमेåरका और वैिĵक दोनŌ ही ÖटारŌ पर आईपीओ अवमिूÐयत रह े ह§ आईपीओ 
का ÿारंिभक अवमÐूयन (initial underpricing), Öटॉक के पहली बार कारोबार म¤ आत ेसमय उसम ेअितåरĉ 
łिच पैदा करने का काम करता ह ैयह उन िनवेशकŌ के िलए उÐलेखनीय लाभ का ąोत हो सकता ह ैिजÆह¤ 'मांगी 
कìमत' पर शेयर िमले हŌ (significant gains for investors who have been allocated shares of the 
IPO at the offering price) हालांिक, आईपीओ का अवमूÐयन करने पर कंपनी को उस पूजँी को Âयागना 
होता ह ैिजसे वह Öटॉक को ऊँचे मÐूय पर िवøय कर ÿाĮ कर सकती थी 
अिधमÐूयन का खतरा भी एक महÂवपणूª िवचार ह।ै जब एक Öटॉक जनता को बाज़ार मÐूय से ऊँचे दाम पर ÿÖततु 
िकया जाता ह ैतब हािमदारŌ को शयेर बेचन ेकì अपनी ÿितबĦता को िनभाए ंम¤ मिुÔकल हो सकती ह ैअगर वह 
सारे शेयर बेच भी लतेे ह§ तब भी अगर पहल ेिदन के कारोबार म¤ Öटॉक िगरता ह ैतो वह िवøय ±मता और मान 
खो सकता ह ै
इसीकारण िनवेश ब§क बहòत सारे कारकŌ को Åयान म¤ रख कर एक आईपीओ का मÐूय िनधाªरण करते ह§ और एक 
ऐसे ÿÖताव मूÐय तक पहòचंना चाहते ह ैजो Öटॉक म¤ िदलचÖपी जगाने के िलए पयाªĮ łप से नीचा हो पर कंपनी के 
िलए पयाªĮ पूँजी इकĜा करने के िलए पयाªĮ łप से ऊँचा भी हो सामाÆयतः इĶतम मÐूय िनधाªåरत करने कì 
ÿिøया म¤ हािमदार (underwriters) (Óयवसाय-संघ) ÿमखु सÆसथागत िनवेशकŌ से shayaron को खरीदने कì 
ÿितबĦता कì ÓयवÖथा करते ह§ 
िनगªम मूÐय 
आईपीओ िनयिुĉ कì योजना बनने वाली कंपनी ÿमखु ÿबंधकŌ को िनयĉु करती ह ै जो उसे shayaron का 
उिचत मÐूय िनधाªåरत करने म¤ मदद करते ह§ आईपीओ के मÐूय िनधाªरण के दो तरीके हो सकते ह§: या तो कÌपनी 
ÿमखु ÿबंधकŌ कì मदद से मÐूय िनधाªåरत करती ह ैअथवा बकु िबिÐडंग Ĭारा मÐूय िनधाªरण होता ह ै
नोट: सभी आईपीओ िडलीवरी िनपटान के िलए डीटीसी ÿणाली (DTC system) के माÅयम के पाý नही होते 
ह§, िजसम¤ या तो Öटॉक ÿमाण पý समाशोधन ब§क के अिभर±क को सौपा जाना होता ह ैअथवा िवøयकताª समहू 
दलाली फमª के साथ सपुदुªगी बनाम भुगतान (delivery versus payment) ("DVP") का तरीका अपनाना 
होता ह ैयह जानकारी पयाªĮ नहé ह।ै 
शांत अविध 
IPO के इितहास के दौरान दो सामाÆय समय गवाह ह§ िजÆह¤ "शांत अविधयाँ"कहा गया ह।ै पहली और ऊपर िलंक 
िकया हòई अविध, कंपनी Ĭारा S-1 (S-1) दािखल करने पर SEC Öटाफ के Ĭारा पंजीकरण िववरण ÿभावी होन े
कì घोषणा के पहल ेकì होती ह ैइस दौरान, िनगªमकताª, कंपनी के अदंłनी ąोत, िवĴेषक और अÆय पािटªयाँ को 
आने वाल ेआईपीओ के बारे म¤ चचाª करने और उसे बढावा देने पर कानूनी łप स ेरोक होती ह।ै 
दसूरी "शांत अविध " एक आईपीओ के पहले िदन के सावªजिनक Óयापार के 40 कैल¤डर िदनŌ बाद कì अविध 
को सÆदिभªत करता ह।ै इस अविध के दौरान आईपीओ म¤ शािमल अदंłनी सýूŌ और हािमदारŌ Ĭारा आय के 
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पवूाªनुमान या अनसंुधान åरपोटª जारी करन ेपर ÿितबÆध होता ह ैSEC (SEC) Ĭारा लाग ु िकए गए िविनयामक 
पåरवतªनŌ न,े जो वैिĵक िनपटान (Global Settlement) का िहÖसा थे, के कारण 9 जुलाई (July 9), 2002स े
"शांत अविध " २५ से ४० िदनŌ कì कर दी गई शांत अविध समाĮ होते पर आमतौर पर ÿमखु हािमदार 
अनसुÆधान ÓयािĮ आरÌभ करते ह§ इसके अलावा, NASD और NYSE Ĭारा जारी िकए एक िनयम ke अनसुार 
िĬतीयक ÿÖताव ke िलए १० िदन कì "शांत अविध" तथा ÿितभिूत ÿÖताव कì िनिĲत अवŁĦता अविध ke 
समाĮ होन ेke पहले और बाद १५ िदन कì "शांत अविध" िनधाªåरत कì गई ह ै
समयबĦ पीआईओ ÿणाली 
कोई भी Óयिĉ िजसके पास वतªमान म¤ गैर-भारतीय पासपोटª ह,ै जो तीन पीढ़ी पहल ेतक अपनी भारतीयता को 
ÿमािणत कर सकता ह।ै यही िनयम एक भारतीय नागåरक के जीवन साथी पर और भारतीय मलू के ÓयिĉयŌ पर 
लाग ूहोता ह।ै जैसा िक केÆþीय सरकार के Ĭारा िनिदªĶ िकया गया ह ैपिकÖतान, बांµलादशे और अÆय देशŌ के 
नागåरक भारतीय मूल का काडª ÿाĮ करने के पाý नहé ह§। 
एक पीआईओ काडª आम तौर पर जारी होन ेकì ितिथ स ेपþंह वषª कì अविध तक वīै होता ह।ै इससे धारक को 
िनिÌÆÊलिखत फायदे होते ह§। 
 180 िदन से कम कì Öटे अविध के िलए िवदशेी ±ेýीय पंजीकरण कायाªलय पर पंजीकरण स ेछूट. 
 आिथªक, िव°ीय और शैि±क ±ेýŌ म¤ अिनवासी भारतीयŌ के साथ समता का लाभ. 
 भारत म¤ कृिष सÌपि° के अलावा, िकसी भी अचल संपि° को रखने, ÿाĮ करने, Öथानांतåरत करन,े या 

िनपटान करने कì छूट. 
 खलुा Łपया ब§क खात,े भारतीय िनवािसयŌ को उधार दे पाना और भारत म¤ िनवेश करना आिद. 
 भारतीय जीवन बीमा िनगम (एलआईसी) या केÆþीय अथवा राºय सरकारŌ के तहत िविभÆन आवास 

योजनाओ ंके िलए पाý होना. 
 उनके ब¸चे भारत के िश±ा सÖंथानŌ म¤ अिनवासी भारतीयŌ के िलए सामाÆय ®ेणी कोटा म¤ ÿवशे पा सकते 

ह§। 
एक पीआईओ काडª धारक: 
 िकसी भी राजनीितक अिधकारŌ के उपयोग का पाý नहé होगा. 
 िबना अनमुित के ÿितबंिधत या संरि±त ±ेýŌ का दौरा नहé कर पायेगा. 
 िबना अनमुित के पवªतारोहण, शोध और िमशनरी कायª नहé कर पायेगा. 
Öøìन आधाåरत ůेिडगं िसÖटम 
ůेिडंग : ए³सच¤ज के पास एक ऑनलाइन Öøìन आधाåरत ऑडªर मैिचंग िसÖटम ह ैजो परूी तरह स ेफॉÐट टॉलरे¤ट 
(एफटी) Öůेटस सवªर पर होÖट िकया गया ह।ै यह Öůेटस सवªर म¤ लगातार ÿॉसेिसंग होती ह ै िजससे उसकì 
उपलÊधता लगातार बनी रहती ह।ै Öůेटस िसÖटम कì अितåरĉ िवषेशताओ ं म¤ लॉकÖटेप तकनीक, फेलसेफ 
सॉÉटवेयर और सिवªस आिकª टे³चर शािमल ह।ै एमएसइआई Āेमवकª  के अÆय घटक हाइ-एडं इटेंल पर होÖट िकए 
गए ह§। नेटवकª  को ºयादा úाĻ बनान े के िलए कनेि³टिवटी के कई माÅयम उपलÊध कराए गए ह§ जैसे लीºड 
लाइन, वीसैट, आईएसडीएन और इटंरनेट (एसएसएल वीपीएन के माÅयम)। मजबतू तकनीकì इĀंाÖů³चर स े
ए³सच¤ज कì संचालन ±मता बढ़ती ह ै और इसस े Âवåरत गित स े ऑडªर łिटंग, तÂकाल कारोबार का 
एि³ज³यशून, ůेड åरपोिट«ग, बाजार कì सचूनाओ ंको भेजने और जोिखम ÿबंधन म¤ सिुवधा होती ह।ै 
ůेिडगं िसÖटम: एमएसइआई का ůेिडंग िसÖटम ऑडªर पर आधाåरत िसÖटम ह।ै इसम¤ खरीदार और िबकवाल कì 
पहचान बताई नहé जाती ³योिक यह गुमनाम ऑडªर मैिचंग िसÖटम ह।ै ůेिडंग िसÖटम म¤ दजª हòए ऑडªर िविभÆन 
वैिलडेशन जłरतŌ यानी अलग अलग मानकŌ के होते ह§ िजसम¤ ůेिडंग पैरामीटर, टनªओवर कì सीमा जैसी कई 
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सीमाएं भी जłरत के अनुłप लाग ूकì जाती ह§। जो ऑडªर इस वैिलडेशन चेक म¤ खरे नहé उतरते उÆह¤ ůेिडंग 
िसÖटम Öवीकार नहé करता। 
Üयचूसª (वायदा) और िवकÐप (ऑÈशसं) ůेिडंग ÿणाली, एक राÕůÓयापी आधार पर Öøìन आधाåरत Üलोर-लेस 
ůेिडंग के िलए पणूªतया Öवचािलत ůेिडंग वातावरण और ऑनलाइन िनगरानी और चौकसी (सिवªलांस) मैकेिनÛम 
ÿदान करती ह।ै यह ÿणाली, ऑडªर संचािलत बाजार का समथªन करती ह ै और ůेिडंग संचालनŌ कì पणूª 
पारदिशªता ÿदान करती ह।ै 
बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज  
बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज भारत और एिशया का सबसे परुाना Öटॉक ए³सच¤ज ह।ै इसकì Öथापना 1875 म¤ हòई थी। 
इस ए³सच¤ज कì पहòचं 417 शहरŌ तक ह।ै बॉÌबे Öटॉक ए³सच¤ज भारतीय शेयर बाज़ार के दो ÿमखु Öटॉक 
ए³सच¤जŌ म¤ स ेएक ह।ै दसूरा ए³सच¤ज नेशनल Öटॉक ए³सच¤ज ह।ै भारत को अंतराªÕůीय िव°ीय बाजार म¤ अपना 
®ेķ Öथान िदलाने म¤ बीएसई कì अहम भिूमका ह।ै 
एिशया के सबसे ÿाचीन और देश के ÿथम Öटॉक ए³सच¤ज को - बॉÌब े Öटॉक ए³सच¤ज िस³यåुरटीज कांůे³ट 
रेµयलुेशन ए³ट 1956 के तहत Öथाई माÆयता िमली ह।ै 
इसका लàय ह ै- 'वैिĵक कìितª कì पताका फहराकर ÿमखु भारतीय Öटाक ए³सच¤ज के łप म¤ उभरना' |  
पåरचय 
एिशया के सबसे ÿाचीन शेयर बाजार 'बीएसई' कì Öथापना 1875 म¤ लोकिÿय `बाÌबे Öटाक ए³सच¤ज' के łप म¤ 
हòई थी। भारतीय पूंजी बाजार के िवकास म¤ इस ए³सच¤ज कì Óयापक भूिमका रही ह ै और इसका सचूकांक 
िवĵिव´यात ह।ै मनैेिजंग डायरे³टर के नेतÂृव म¤ डायरे³टसª बोडª Ĭारा ए³सच¤ज का संचालन होता ह।ै इस बोडª म¤ 
ÿितिķत ÿोफेशनÐस, ůेिडंग सदÖयŌ के ÿितिनिधयŌ और सावªजिनक ÿितिनिधयŌ का समावेश ह।ै ए³सच¤ज भारत 
के छोटे - बड़े शहरŌ म¤ अपनी उपिÖथित के साथ राÕůीय Öतर पर फैला हòआ ह।ै बीएसई कì िसÖटम और ÿिøया 
ऐसी ह ैिक बाजार कì पारदिशªता और सरु±ा बनी रह।े वैिĵक कìितªमान Öथािपत कर, सवō¸च Öटाक ए³सच¤ज के 
łप म¤ उभरने वाल ेइस ए³सच¤ज के पास सवा सौ स ेअिधक वषŎ के भÓय इितहास कì समĦृ िवरासत ह।ै 
ए³सच¤ज म¤ `ůेिडंग राइट' और `ओनरिशप राइट' एक दसूरे से अलग ह।ै ऐसी पåरिÖथती म¤ िनवेशकŌ के िहतŌ पर 
िवशेष सावधानी बरती जाती ह।ै ए³सच¤ज इि³वटी, डेÊट तथा Èयचुसª और ऑÈशन के Óयापार के िलए ढांचा एवं 
पारदशªक ůेिडंग िसÖटम सुिनिĲत करता ह।ै बीएसई कì आनलाइन ůेिडंग ÿणाली बेहतरीन गणुव°ावाली ह।ै 
वैिĵक Öतर पर माÆयता ÿाĮ इÆफाम¥शन िस³यåुरटी मैनेजम¤ट िसÖटम का दजाª BS 7799-2:2002 सिटªिफकेट 
वाला ह।ै BS 7799 ऑिडट डीएनवी (Det Norske Veritas) Ĭारा िकया गया था। यह ÿमाणपý ÿाĮ 
करनवेाला बीएसई भारत का एकमाý और िवĵ का दसूरा ए³सच¤ज ह।ै जानकारी एकिýत करने, जोिखम को 
िनयंिýत करने तथा तकनीकì ÿणाली और लोगŌ कì सÌप°ी कì सरु±ा के िलए BS 7799 अतंराªÕůीय Öतर पर 
Öवीकृत मानक ह।ै 
इितहास 
इस ए³सच¤ज का गौरवपणूª भÓय इितहास सवा सौ वषŎ से अिधक परुाना ह।ै 
महÂव 
भारतीय पूंजी बाजार कì घटनाए ंबहòत ही रोचक ह§। भारत का यह Öटॉक ए³सच¤ज सचूीबĦ कंपिनयŌ कì सं́ या 
तथा बाजार पूंजीकरण के संदभª म¤ िवशाल ह।ै बीएसई न ेभारतीय पूंजी बाजारम¤ ÿणतेा कì भिूमका िनभाई ह।ै 
वाÖतिवक काननू बनने के पवूª ही बीएसई ने भारतीय पूंजी बाजार के िलए अपना Óयापक िनयम और िनयमन 
इजाद कर िलया था। भारत Öवतंý होने के बाद इस ए³सच¤ज ने भारतीय पूंजी बाजार के िलए ®ेķ ÿथाएं Öथािपत 
कì थी। 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 79 

भारत म¤ शायद ही ऐसी कोई कंपनी होगी िजसने पूंजी सजªन के िलए बीएसई कì सेवा नहé ली हो। बीएसई भारत 
म¤ कैिपटल माक¥ ट का ÿतीक माना जाता ह।ै बीएसई स¤स³ेस देश के अथªतंý और िव° बाजार कì गितिविधयŌ को 
ÿितिबिÌबत करता ब¤चमाकª  इि³वटी इडें³स ह।ै अतंराªÕůीय Öतर पर समक± रहकर बीएसई अनेक ±ेýŌ म¤ ÿणतेा 
रहा ह।ै तीĄ ÿितÖपधाª के यगु म¤ बीएसई न ेअनेक ±ेýŌ म¤ अúणी भिूमका िनभा कर अपनी यश कìितª गाथा म¤ 
चार चांद लगाए ह§। 
 इि³वटी डेरीविेटÓस शłु करनेवाला भारत का पहला ए³सच¤ज 
 Āì Èलोट इडें³स शłु करनवेाला भारत म¤ पहला ए³सच¤ज 
 यएूस डॉलर आधाåरत सÆेसे³स ÿÖततु करनवेाला भारत का पहला ए³सच¤ज 
 स¤स³ेस (बीएसई 30) बीएसई बाजार सचूकांक ह ै िजसम¤ बॉÌब ेÖटॉक ए³सच¤ज (बीएसई) म¤ सचूीबĦ 30 

अ¸छी तरह स ेÖथािपत और िव°ीय łप स ेअ¸छी कंपिनयां शािमल ह§। 
 ए³सच¤ज आधाåरत इटंरनेट ůेिडंग Èलटेफामª Öथािपत करनेवाला भारत का पहला ए³सच¤ज 
 सव¥लसं, ि³लयåरंग और सेटलम¤ट के वाÖते आईएसओ ÿमाणपý हािसल करनेवाला दशे का पहला 

ए³सच¤ज 
 बीएसई आनलाइन ůेिडंग िसÖटम (बोÐट) को वैिĵक Öतर पर माÆय इÆफाम¥शन िस³यåुरटी मैनेजम¤ट िसÖटम 

Öट§डडª बीएसई बीएस 7799-2-2002 ÿाĮ करन ेवाला 
 फाइन¤िशयल ůेिनगं के िलए अलग िवशेष सिुवधा कì ÓयवÖथा करन ेवाला पहला ए³सच¤ज 
 ůेिडंग åरंग िसÖटम स ेइल³ेůािनक ůेिडंग कì तरफ ÿयाण िसफª  50 िदनŌ म¤ 
बीएसई न ेसमान महßव कì अÆय पåरयोजनाओ ंके एक भाग के łप म¤ देश भर म¤ िनवेशकŌ कì जागłकता के 
िलए अिभयान छेड़ा ह।ै इसके िलए िÿंट और इले³ůािनक मीिडया का Óयापक उपयोग कर के जानकारी, मागªदशªन 
और जनजागिृत का ÿचार िकया जाता ह।ै िस³यåुरटीज एंड ए³सच¤ज बोडª ऑफ इिंडया (सेबी) के पूंजी बाजार 
जागिृत कायªøमŌ को फैलाने म¤ बीएसई ने सिøय भिूमका िनभाई ह।ै 
वषª 2002 म¤ Öटॉक ए³सच¤ज, मुंबई का नाम बदल कर बीएसई कर िदया गया। बीएसई न ेभारत म¤ िस³यåुरटीज 
(ÿितभिूत) ůेिडंग ÿÖततु कì, ůेिडंग åरंग कì परÌपरागत शेयर øय िवøय पĦित के Öथान पर बीएसई आनलाईन 
ůेिडंग (बोÐट) के माÅयम से 1995 म¤ ओटोमेटेड ůेिडंग िसÖटम का ®ी गणेश िकया। 1997 म¤ यह ``बोÐट “ 
नेटवकª  राÕůीय Öतर पर फैल गया। बीएसई के इटंरनेशनल कÆव¤शन हाल म¤ भारत का ÿथम बेल åरंिगंग समारोह 
(शेयर सचूीबĦता का उÂसव घंटा बजाकर मनाने का कायªøम) के साथ 2002 से नए इितहास कì शłुआत कì, 
जब 18 फ़रवरी 2002 को भारती टेलीव¤चसª िल. के शयेर िलिÖटंग का पहला समारोह सÌपन हòआ और आज यह 
नए आधिुनक युग कì ÿथा बन गई ह।ै 
इस तरह दशे के पूंजी बाजारके िवकास म¤ बीएसई का हमेशा महßवपूणª योगदान रहा ह ैऔर बीएसई इस िदशा म¤ 
ससुºज रहता ह।ै 
बी एस ई का संगठनाÂमक सरंचना 
सगंठन (organisation) वह सामािजक ÓयवÖथा या युिĉ ह ै िजसका लàय एक होता ह,ै जो अपने कायŎ कì 
समी±ा करते हòए Öवय ंका िनयÆýण करती ह,ै तथा अपने पयाªवरण स ेिजसकì अलग सीमा होती ह।ै संगठन तरह-
तरह के हो सकते ह§ - सामािजक, राजनैितक, आिथªक, सैिनक, Óयावसाियक, वै²ािनक आिद। 
िकसी भी उपøम के संगठन का िनमाªण करने के िलए जो आवÔयक कदम उठाय ेजाते ह§, वे िनÌन ÿकार स ेह§ - 
(1) उĥेÔयŌ का िनधाªरण करना -संगठन ÿिøया का ÿथम कदम सÖंथा के उĥेÔयŌ का िनधाªरण करना ह।ै संÖथा 
के उĥÔेयŌ के िनधाªरण के अभाव म¤ संगठन का कोई महßव नहé रहता। वाÖतव म¤ संगठन का अपने आप म¤ कोई 
उĥÔेय नहé होता, यह तो उĥÔेयŌ कì ÿािĮ का साधन ह।ै 
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(2) कायŎ को पåरभािषत करना - कायŎ को पåरभािषत करत ेसमय संÖथा Ĭारा िकय ेजाने वाल ेसमÖत कायŎ 
को पåरभािषत िकया जाता ह।ै कायŎ को पåरभािषत करते समय संÖथा के उĥÔेयŌ को Åयान म¤ रखना आवÔयक 
होता ह।ै ÿÂयेक कायª को उपकायŎ म¤ िवभािजत िकया जाता ह ैिजससे िक उने कमªचाåरयŌ म¤ बाँटा जा सके और 
उनका दाियÂव िनधाªåरत िकया जा सके। 
(3) कमªचाåरयŌ के मÅय कायª का िवभाजन - िøयाओ ंको ®ेणीबĦ करने के उपराÆत अगला कदम ह,ै कायŎ 
का कमªचाåरयŌ के मÅय िवभाजन करना। कायª िवभाजन म¤ कमªचाåरयŌ कì łिच, शारीåरक ±मता, शै±िणक 
योµयता, कायª अनुभव आिद को Åयान म¤ रखना आवÔयक होता ह।ै 
(4) समÆवय - संगठन संरचना कì अिÆतम ÿिøया ह।ै िविभÆन िवभागŌ के बीच समÆवय Öथािपत करना, िजससे 
िक उपøम के समÖत िवभाग एकजटु होकर सÖंथा के उĥेÔयŌ कì ÿािĮ म¤ ÿयÂनशील हो सक¤ । िविभÆन िवभागŌ के 
बीच सÌबÆधŌ को पåरभािषत करना ही संगठन ÿिøया कì अिÆतम कड़ी होती ह।ै 
(5) िøयाओ ं को ®ेणीबĦ करना - समान ÿकृित अथवा सÌबिÆधत िøयाओ ं को ®ेणीबĦ िकया जाता ह।ै 
िøयाओ ंके ®ेणीबĦ करने से िवभागŌ तथा उपिवभागŌ का िनमाªण होता ह।ै 
(6) ÓयÂुपÆन उĥÔेयŌ, नीितयŌ तथा योजनाओ ंका िनमाªण 
(7) िøयाओ ं का उपलÊध मानवीय एवं भौितक साधनŌ कì ŀिĶ से ®ेणीबĦ करना िजससे िक साधनŌ का 
अिधकतम उपयोग हो सके। 
(8) िøयाओ ंकì िविभÆन ®ेिणयŌ का परÖपर गठबÆधन। इस ÿकार का गठबÆधन ि±ितजीत तथा ऊÅविधर हो 
सकता ह।ै 
(9) अिधकारŌ का ÿÂयायोजन - कमªचाåरयŌ के मÅय कायª िवतरण Ĭारा उÆह¤ कायª सÌपादन व उ°रदाियÂव 
सŏप िदया जाता ह।ै उ°रदाियÂव कì पिूतª के िलए उ°रदाियÂव के अनłुप अिधकार भी कमªचाåरयŌ को सŏपे जाने 
चािहए। 
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बीएसई के अनुभाग पåरचय  
बीएसई िलिमटेड अपने "इि³वटी एंड इि³वटी डेåरवेिटÓस सेगम¤ट" पर जमा आधाåरत सदÖयता (ůेिडंग सदÖयता) 
Öवीकार कर रहा ह।ै बीएसई परेू देश से आवेदन Ł। 10,00,000 (केवल दस लाख Łपए)। 
बीएसई कì संभावनाओ ंके "इि³वटी एंड इि³वटी डेåरवेिटÓस सेगम¤ट" कì ůेिडंग सदÖयता के िलए आवदेन करने 
के िलए अपने आवदेन िलिखत łप म¤ एक सीलबंद िलफाफे म¤ "जमा आधाåरत सदÖयता के िलए ÿÖताव" म¤ 
िलखे जा सकत ेह§ और मु́ य महाÿबंधक, सदÖय / संÖथागत िबøì िवभाग को सबंोिधत िकया जा सकता ह,ै  
िनधाªåरत ÿाłप म¤ आवेदन पý, सभी मामलŌ म¤ पूणª łप से Łपये के िलए िडमांड űाÉट / वेतन आदशे के साथ 
होना चािहए। "बीएसई िलिमटेड" के प± म¤ नकद धन जमा कì ओर 1 लाख Łपये (केवल एक लाख Łपए) तैयार 
िकए गए ह§, िजन पर कोई Êयाज दये नहé होगा। 
बीएसई Ĭारा Öवीकार िकए जाने वाल ेआवेदकŌ को जÐद से जÐद दÖतावेजŌ को पूरा करने कì आवÔयकता होगी। 
सेबी पंजीकरण ÿमाण पý ÿाĮ करने के बाद आवदेक को शेष रािश का भगुतान करना पड़ता ह ैलेिकन Óयवसाय 
शłु होने से पहले। 
इि³वटी और ÓयÂुपÆन खंडŌ म¤ सेबी पंजीकरण ÿमाणपý ÿाĮ करने के िलए पणूª आवदेन पý (आवेदकŌ के िलए 
जो िकसी भी माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤ज / ि³लयåरंग कॉपōरेशन के सदÖय नहé ह§) को िलंक बकु आवदेन 
पिुÖतका स ेडाउनलोड िकया जा सकता ह ै
बीएसई म¤ सदÖयता ÿाĮ करने के िलए पणूª आवदेन पý (आवेदकŌ के िलए जो िकसी भी माÆयता ÿाĮ Öटॉक 
ए³सच¤ज / ि³लयåरंग कॉपōरेशन के सदÖय ह§) को Öटॉक āोकसª और माÆयता ÿाĮ Öटॉक ए³सच¤जŌ के ि³लयåरंग 
सदÖयŌ के िलए आवेदन फॉमª के साथ डाउनलोड िकया जा सकता ह ै
एक बार दÖतावज़े सबेी को भेजे जाने के बाद, सदÖय एक साथ ÿारंिभक औपचाåरकताओ ंको परूा करने पर काम 
करना शłु कर सकता ह।ै ÿारंिभक पिुÖतका डाउनलोड करने के िलए आप यहां िलंक के माÅयम स ेजा सकत ेह§: 
ÿारंभ मनैअुल। 
महßवपूणª िबंदु 
 BSE, एिशया का सबसे पुराना Öटॉक ए³सच¤ज है। 
 इससे पहले कुछ ही Öटॉक ए³सच¤ज को वैिĵक Öतर पर DOSM के łप म¤ पहचान िमली है, िजनम¤ 

लंदन Öटॉक ए³सच¤ज, बोसª डी ल³ज़मबगª, टो³यो Öटॉक ए³सच¤ज और टोरंटो Öटॉक ए³सच¤ज 
उÐलेखनीय ह§। 

 DOSM का दज़ाª, U.S. SEC के साथ ऐसी ÿितभूितयŌ के पंजीकरण के िबना BSE के Óयापार Öथल 
के माÅयम से अमेåरकì िनवेशकŌ को ÿितभूितयŌ कì िबøì करने कì अनुमित देता है और इस ÿकार 
भारत म¤ अमेåरकì िनवेशकŌ Ĭारा Óयापार को आसान बनाता है। 

 ए³सच¤ज के अनुसार, यह माÆयता उन कंपिनयŌ, िजनकì ÿितभूितयŌ का Óयापार अमåेरका तथा BSE 
दोनŌ म¤ िकया जाता है, को अितåरĉ लाभ ÿदान करने के साथ-साथ अमेåरकì िनवेशकŌ के बीच 
भारतीय िडपािजटरी रसीदŌ (IDRs) के आकषªण को भी बढ़ाएगी। 

 जून 2010 म¤ भारतीय बाज़ारŌ म¤ सूचीबĦ Öट§डडª चाटªडª PLc के IDRs के बाद, िकसी अÆय िवदेशी 
कंपनी ने IDR (Indian Depository Receipts) जारी नहé िकए ह§। 

 अमेåरकì ÿितभूित कानूनŌ के तहत, लागू होने वाले िकसी भी ÿितबंध या जमा पूंजी अविध के बावजूद, 
दोहरी सूचीबĦ कंपिनयŌ के कुछ िनदेशकŌ और अिधकाåरयŌ को BSE पर अपनी ÿितभूितयŌ को 
दोबारा बेचने कì अनुमित दी जाएगी। 
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 िफनसेक लॉ एडवाइजसª ने BSE के िलये DOSM कì माÆयता िदलाने के िलये SEC के सम± BSE 
का ÿितिनिधÂव िकया। 

पूंजी बाजार और शेयर बाजार  
पूंजी बाजार भारतीय िवÂ तीय ÿणाली का सवाªिधक महÂ वपणूª खÁ ड ह।ै यह कंपिनयŌ को उपलÊ ध एक ऐसा 
बाजार ह ैजो उनकì दीघाªविधक िनिधयŌ कì जŁरतŌ को पूरा करता ह।ै यह िनिधयां उधार लेने और उधार देने कì 
सभी सिुवधाओ ंऔर संÖ थागत Ó यवÖ थाओ ंसे सबंंिधत ह।ै अÆ य शÊ दŌ म¤, यह दीघाªविध िनवेश करने के ÿयोजनŌ 
के िलए मþुा पूंजी जटुाने के कायª से जुड़ा ह।ै इस बाजार म¤ कई Ó यिĉ और संÖ थाएं (सरकार सिहत) शािमल ह§ जो 
दीघाªविध पूंजी कì मांग और आपिूतª को सारणीबĦ करते ह§ और उसकì मांग करते ह§। दीघाªविध पूजंी कì मांग 
मु́  य łप से िनजी ±ýे िविनमाªण उīोगŌ, कृिष ±ेý, Ó यापार और सरकारी एज¤िसयŌ कì तरफ से होती ह।ै जबिक 
पूंजी बाजार के िलए िनिधयŌ कì आपिूतª अिधकतर Ó यिĉगत और कॉपōरेट बचतŌ, ब§कŌ, बीमा कंपिनयां, 
िविशÕ ट िवÂ त पोषण एज¤िसयŌ और सरकार के अिधशेषŌ से होती ह।ै 
भारतीय पूंजी बाजार Ö थलू łप से िगÐ ट एº ड बाजार और औīोिगक ÿितभिूत बाजार म¤ िवभािजत ह ै- 
उत्कृषट् बाजार सरकार और अĦª-सरकारी ÿितभिूतयŌ स ेसंबंिधत ह ैिजसे भारतीय åरजवª ब§क (आरबीआई). 
का समथªन ÿापत् ह।ै सरकारी ÿितभिूतयां सरकार Ĭारा जारी कì गई िबøì योगय् ऋण िलखते ह§, जो इसकì 
िवतत्ीय जŁरतŌ को पूरा करती ह§। 'उत्कृषट्' शबद् का अथª ह ै 'सवōत्तम क्वािलटी'। इसी कारण सरकारी 
ÿितभिूतयŌ को बाकìदारी का कोई जोिखम नहé उठाना पड़ता और इनसे काफì माýा म¤ नकदी ÿापत् होती ह ै
(क्यŌिक इस ेबाजार म¤ चाल ूमलूय्Ō पर बड़ी आसानी से बचेा जा सकता ह।ै) भारतीय åरजवª ब§क के खलु ेबाजार 
संचालन कì ऐसी ÿितभिूतयŌ म¤ िकए जाते ह§।  
औīोिगक ÿितभूित बाजार ऐसा बाजार ह ै जो कंपिनयŌ कì इि³विटयŌ और ऋण-पýŌ (िडब¤चरŌ) का लेन-देन 
करता ह।ै इसे आग ेÿाथिमक बाजार और िĬतीयक बाजार म¤ िवभािजत िकया गया ह।ै 
 ÿाथिमक बाजार (नया िनगªम बाजार):- यह बाजार नई ÿितभिूतयŌ अथाªत् ऐसी ÿितभिूतयां जो पहले 

उपलबध् नहé थी और िनवेश करन ेवाली जनता को पहली बार पेश कì गई ह§, का लेन-दने करता ह।ै यह 
बाजार शेयरŌ और िडबेचरŌ के łप म¤ नए िसरे स ेपूंजी जुटाने के िलए ह।ै यह िनगªमकताª कंपनी को नया 
उīम शłु करन ेअथवा मौजूदा उīम का िवस्तार करने अथवा उसम¤ िविवधता लाने के िलए अितåरक्त 
धनरािश ÿदान करता ह,ै और इस ÿकार कंपनी के िवत्त पोषण म¤ इसका योगदान ÿतय्± ह।ै कंपिनयŌ 
Ĭारा नई पेशकश या तो ÿारिÌभक सावªजिनक पेशकश (आईपीओ) अथवा राइट्स इशय् ुके łप म¤ कì 
जाती ह§। 

 िĬतीयक बाजार/शेयर बाजार (पुराना िनगªम बाजार अथवा शेयर बाजार):- यह वतªमान कंपिनयŌ 
कì ÿितभिूतयŌ कì खरीद और िबøì का बाजार ह।ै इसके तहत ÿितभिूतयŌ का लेन-दने ÿाथिमक बाजार 
म¤ जनता को पहल ेइनकì पेशकश करन ेऔर/अथवा शयेर बाजार म¤ सचूीबĦ करने के बाद ही िकया 
जाता ह।ै यह एक संवेदी बेरोमीटर ह ैऔर िविभनन् ÿितभूितयŌ के मलूय्Ō म¤ उतार-चढ़ाव के माधय्म स े
अथªवय्वसथ्ा कì ÿविृ°यŌ को पåरलि±त करता ह।ै इसे ''वय्िĉयŌ को एक िनकाय, चाह े िनगिमत हो 
अथवा नहé, जो ÿितभिूतयŌ कì खरीद िबøì और लेन-देन के वय्वसाय म¤ सहायता देना, उसे िविनयिमत 
अथवा िनयिमत करने के िलए गिठत िकया गया है'' के łप म¤ पåरभािषत िकया गया ह।ै शेयर बाजार म¤ 
सचूीबĦता शेयर धारकŌ को शयेर कì कìमतŌ म¤ घट-बढ़ कì कारगार ढंग से िनगरानी करने म¤ समथª 
बनाती ह।ै इससे उनह्¤ इस संबंध म¤ िववकेपूणª िनणªय लेन ेम¤ मदद िमलती ह ैिक क्या वे अपनी धाåरताओ ं
को बनाए रख¤ अथवा बेच द ेअथवा आगे और भी संिचत कर ल¤। लेिकन शयेर बाजार ÿितभिूतयŌ को 
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सचूीबĦ कराने के िलए िनगªमकताª कंपिनयŌ को कई िनधाªåरत मानदणड्Ō और ÿिøयाओ ं स े गजुरना 
पड़ता ह।ै 

िविनयामक ढांचा 
भारत म¤, पूंजी बाजार आिथªक कायª िवभाग िवÂ त मंýालय के पूंजी बाजार ÿभाग Ĭारा िविनयिमत िकया 
जाता ह।ै यह ÿभाग ÿितभिूत बाजरŌ (अथाªत ्शयेर, ऋण और Ó यÂु पÆ न) कì सÓु यविÖथत संबिृĦ और िवकास और 
साथ ही साथ िनवेशकŌ के िहतŌ कì सुर±ा से संबंिधत नीितयां तैयार करन ेके िलए िजÌ मेदार ह।ै िवशेष łप से , 
यह िनÌ निलिखत के िलए िजÌ मेदार ह ै (i) ÿितभिूत बाजारŌ म¤ सÖं थागत सुधार, (ii) िविनयामक और बाजार 
सÖं थाओ ंकì Ö थापना, (iii) िनवेशक सरु±ा तýं को मजबतू बनाना,और (iv) ÿितभिूत बाजारŌ के िलए स±म 
िवधायी ढांचा ÿदान करना, जैसे िक भारतीय ÿितभिूत एवं िविनमय बोडª अिधिनयम, 1992 (सेबी अिधिनयम 
1992); ÿितभूित सिंवदा (िविनयमन) अिधिनयम, 1956; और िन±ेपागार (िडपािजटरी) अिधिनयम, 
1996.यह ÿभाग इन िवधानŌ और इनके तहत बनाए गए िनयमŌ कì ÿशािसत करता ह।ै 
भारतीय ÿितभूित एवं िविनमय बोडª (सेबी) एक िविनयामक ÿािधकरण ह ै िजसकì Ö थापना ÿितभिूतयŌ म¤ 
िनवेशकŌ के िहतŌ कì सुर±ा करने एवं पूंजी बाजार के िवकास को बढ़ावा देने के िलए सबेी अिधिनयम, 1992 के 
अधीन कì गई थी। इसके कायŎ म¤ शेयर बाजारŌ के Ó यापार को िविनयिमत करना; शेयर दलालŌ, शेयर हÖ तांतरण 
एज¤टŌ, Ó यापारी ब§करŌ, हामीदारŌ आिद का िनरी±ण करना; तथा ÿितभिूत बाजारŌ कì अनुिचत Ó यापार ÿणािलयŌ 
का िनषधे करना शािमल ह।ै सेबी के िनÌ निलिखत िवभाग िĬतीयक बाजार के कायªकलापŌ कì िनगरानी करते ह§:- 

 बाजार मध्यवतê पंजीकरण एव ंपयªव±ेण (एम आई आर एस डी) – बाजारŌ के सभी खणड्Ō जैसे िक 
इि³वटी, इि³वटी वय्ुतप्नन्Ō, ऋण और ऋण स ेसंबंिधत वय्ुतप्नन्Ō के संबंध म¤ सभी बाजार मधय्वितªयŌ 
के पंजीकरण, पयªव±ेण, अनपुालना िनगरानी और िनरी±ण स ेसंबंिधत ह§।  

 बाजार िविनयमन िवभाग (एन आर डी) – यह नई नीितयां तैयार करने, ÿितभिूत बाजारŌ, उनके सहायक 
बाजारŌ और बाजार संस्थाओ ंजैसे िक समशोधन और िनपटान संगठन और िन±ेपागार कì कायªÿणाली 
और संचालनŌ (वय्तुप्नन्Ō स ेसंबंिधत संचालनŌ को छोड़कर) को िनरी±ण स ेसंबंिधत ह।ै  

 वय्ुतप्नन् और नए उत्पाद िवभाग (डी एन पी डी) – यह िवभाग शयेर बाजारŌ के वय्ुतप्नन् खंडŌ म¤ 
लेन-दने का िनरी±ण करने, लेन-देन िकए जाने वाल ेनए उत्पादŌ को शłु करने और पåरणामी नीितगत 
पåरवतªन करने के कायª स ेसंबंिधत ह।ै  

नीितगत उपाय और पहल¤ 
पूंजी बाजार के ÿाथिमक और िĬतीयक खंडŌ म¤ िवÂ तीय और िविनयामक सधुार करने के िलए सरकार ने, समय-
समय पर, कई पहल¤ शłु कì ह§। मु́  य तौर पर इन उपायŌ का उĥÔे य दशे के पूंजी बाजार म¤ िनवेशकŌ (घरेल ूऔर 
िवदशेी दोनŌ) का िवÔ वास कायम रखना ह।ै 
वषª 2006-07 के दौरान ÿाथिमक बाजार म¤ शłु कì गई नीितगत पहल¤ िनÌ निलिखत ह§:- 

 सेबी न ेभारत म¤ जमाकताªओ ं को रसीद¤ जारी करन ेकì इचछु्क कंपिनयŌ के ÿकटीकरणŌ और अन्य 
संबंिधत अपे±ाओ ंकì अिधसिूचत िकया ह।ै इस ेयह अिधदेश िदया गया ह ैिक:- (i) िनगªमकताª अपन े
दशे म¤ सचूीबĦ होना चािहए; (ii) यह िकसी भी िविनयामक िनकाय Ĭारा विजªत नहé िकया गया होना 
चािहए; और (iii) उनका ÿितभिूत बाजार िविनयमŌ का अनपुालन करन ेका अचछ्ा ůैक åरकॉडª होना 
चािहए.  

 िनरनत्र सचूीबĦ रहने कì एक शतª के तौर पर सचूीबĦ कंपिनयŌ को, जारी िकए गए कुल शेयरŌ के 25 
ÿितशत कì सावªजिनक शेयरधाåरता नय्नूतम सत्र पर बनाए रखना होगी। इसके कुछ अपवाद ह§:- (i) व े
कंपिनयां िजनह्¤ ÿितभिूत संिवदा (िविनयम) िनयमावली, 1957 के अनसुार 10 ÿितशत स े अिधक 
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लेिकन 25 ÿितशत स ेकम का सत्र बनाए रखना अपेि±त ह;ै और (ii) वे कंपिनयां िजनके दो करोड़ 
अथवा इसस ेअिधक सचूीबĦ शेयर और 1,000 करोड़ Łपए अथवा उससे अिधक और बाजार पूंजी ह।ै  

 सेबी Ĭारा जारी िकए गए िदशा-िनद¥शŌ के अनसुार िनगªमकताªओ ंस ेअपे±ा कì जाती ह ै िक वे अपने 
पेशकश ÿलेख के आवरण पषृठ् पर इस बात का उलल्ेख कर¤ िक क्या उनह्Ōने रेिटंग एज¤िसयŌ स े
आईपीओ (आरिÌभक सावªजिनक पेशकश) úिेडंग के िलए िवकलप् िदया ह।ै यिद िनगªमकताª úेिडंग का 
िवकलप् दते ेह§ तो उनसे अपे±ा कì जाती ह ै िक वे िववरण पिýका म¤ असव्ीकृत úडेŌ सिहत úेडŌ का 
ÿकटीकरण कर¤।  

 सेबी न े िनिधयां जुटान े कì एक तव्åरत और िकफायती ÿणाली िजसे ‘पाý संसथ्ागत िनयोजन 
(क्यआुईपी)’ कहा जाता ह,ै कì सिुवधा ÿदान कì ह,ै िजसम¤ भारतीय ÿितभिूत बाजार स ेÿितभिूतयŌ के 
िनजी िनयोजन अथवा पाý संसथ्ागत िवøेता के पåरवतªनीय बॉणड्Ō के जåरए िनिधयां जुटाई जाती ह§।  

 सेबी ने यह िविनिदªषट् िकया ह ैिक आरिÌभक सावªजिनक पेशकश (आईपीओ) करने वाली गैर-सचूीबĦ 
कंपिनयŌ के िनगªम-पवूª शेयरŌ पर ‘लॉक इन अविध' न होने के लाभ को, जो इस समय उīम पूंजी 
िनिधयŌ (वीसीएफ)/िवदशेी उīम पूंजी िनवेशकŌ (एफवीसीआई) Ĭारा धाåरत शेयरŌ के िलए उपलबध् ह§, 
िनम्निलिखत तक सीिमत कर िदया जाएगा:- (i) सेबी को ÿाłप िववरिणका ÿस्ततु करन ेकì तारीख 
को सेबी म¤ कम स ेकम एक वषª स ेपंजीकृत वीसीएफ अथवा एफवीसीआई के Ĭारा धाåरत शेयर; और 
(ii) सेबी म¤ पंजीकृत वीसीएफ/एफवीसीआई को सेबी म¤ ÿाłप िववरिणका ÿस्ततु करन ेकì तारीख स े
पवूª एक वषª कì अविध के दौरान पåरवतªनीय िलखतŌ के łपातंरण पर जारी शेयर।  

 सेबी ने, ÿितभिूतयŌ के िनगªम कì आयोजना करने वाली कंपिनयŌ Ĭारा िनगªम-पवूª ÿचार को िनयिंýत 
करन े के िलए ‘ÿकटीकरण और िनवेशक सरु±ा संबंधी िदशा-िनद¥शŌ’ म¤ संशोधन करके िनगªम – पवूª 
ÿचार पर ÿितबंध को लाग ू िकया ह।ै ÿितबंधŌ म¤, अन्य बातŌ के साथ-साथ िनगªमकताª कंपनी स ेयह 
अपे±ा कì जाती ह ैिक वह इस बात को सिुनिĲत करे िक इसका ÿचार िवगत ÿणािलयŌ के ससुगंत ह,ै 
उसम¤ कोई ऐसे पवूाªनमुान/ अनमुान/सचूना िनिहत नहé ह ैजो सबेी म¤ ÿसत्तु िकए गए पेशकश ÿलेख स े
अलग हो। 

इसी ÿकार वषª 2006-07 के दौरान िĬतीयक बाजार म¤ शłु कì गई नीितगत पहल ेिनÌनिलिखत ह§:- 
 वषª 2005 स ेनकदी बाजार के टी+2 चल िनपटान पåरŀशय् म¤ लाग ूवय्ापक जोिखम ÿबधंन ÿणाली के 

Ăम म¤, शेयर बाजारŌ को सलाह दी गई ह ैिक वे वय्ापार शłु करन ेके िपछले िदवस के समापन मलूय् 
और ÿात: 11 बजे, दोपहर 12.30 बजे, 2.00 बजे के मलूय्Ō और वय्ापारी सý कì समािĮ पर मलूय् को 
िहसाब म¤ लेते हòए, लाग ूजोिखम पर मलूय् ( वीएआर) के मािजªन को एक िदन म¤ कम स ेकम 5 बार 
अīतन कर¤। ऐसा, जोिखम ÿबंधन ढांचे को नकदी और वय्तुप्नन् बाजारŌ के साथ जोड़न ेके िलए िकया 
गया ह।ै  

 ‘अपने úाहक को पहचान¤’ संबंधी मानदडंŌ को सŀुढ़ बनान ेऔर ÿितभिूत बाजार म¤ लने-दने कì एक 
ठोस लेखा-परी±ा ÿणाली स्थािपत करने के िलए ŀिĶ स ेलाभानुभोगी मािलक का खाता खोलने और 
नकदी खंड म¤ लेन-देन करने के िलए 1 जनवरी, 2007 से ‘सथ्ाई लेखा संखय्ा (पैन) को अिनवायª बना 
िदया गया ह।ै  

 सेबी ने, कॉपōरेट बाणड्Ō के लेन-दने के िलए एक सिÌमिलत मंच का िनमाªण करने के ÿसत्ाव को 
कायाªिÆवत करन ेकì ŀिĶ स ेयह िविनिदªषट् िकया ह ैिक बीएसई िलिमटेड कॉपōरेट बाणड् सचूना मंच कì 
सथ्ापना करेगा और उसका रखरखाव करेगा। सभी संस्थाओ ंजैस ेिक ब§कŌ, सरकारी ±ेý उīमŌ, नगर 
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िनगमŌ, िनगिमत (कॉपōरेट) िनकायŌ और कंपिनयŌ Ĭारा जारी कì गई सचूीबĦ ऋण ÿितभूितयŌ के सभी 
लेन-दने कì सचूना दी जाएगी।  

 भारतीय ÿितभिूत बाजार कì आधारभूत ढांचा कंपिनयŌ म¤ िवदेशी िनवेश संबंधी भारत सरकार कì नीित 
के अनłुप शेयर बाजारŌ, िन±ेपगार और समाशोधन िनगमŌ म¤ िवदशेी िनवेश कì सीमाए ं इस ÿकार 
िविनिदªषट् कì गई ह:ै- (i) इन कंपिनयŌ म¤ 26 ÿितशत कì पथृक िवदेशी ÿतय्± िनवेश (एफडीआई) 
सीमा और 23 ÿितशत िवदेशी संस्थागत िनवेश (एफआईआई) सीमा के साथ 49 ÿितशत तक िवदेशी 
िनवेश कì अनमुित दी जाएगी। (ii) एफडीआई कì अनमुित िवदेशी िनवेश संवधªन बोडª (एफआईपीबी) 
के िवशेष पूवाªनुमोदन पर दी जाएगी; (iii) एफडीआई कì अनमुित केवल िĬतीयक बाजार म¤ खरीदŌ के 
माधय्म स ेदी जाएगी; और (iv) एफआईआई िनदेशक मडंल म¤ ÿितिनिधत्व कì मांग नहé करेगा और 
न ही उस ेÿितिनिधत्व ÿापत् होगा।  

 एफआईआई िनवेश के आवेदन कì ÿिøया को सरल बना िदया गया ह ै और एचआईआई के तहत 
िनवेश कì नई ®ेिणयŌ (बीमा और पनुबêमा कंपिनयां, िवदशेी स¤ůल ब§क, िनवेश ÿबंधक, अतंरराषů्ीय 
संगठन) को शािमल िकया गया ह।ै  

 म्युचअुल फंडŌ कì ÿारिÌभक िनगªम खचª और लाभांश िवतरण ÿिøया को युिĉसंगत कर िदया गया ह।ै  
 म्युचअुल फंडŌ को सव्णª िविनमय वय्ापाåरक िनिधयां लाग ूकरन ेकì अनमुित दी गई ह।ै  
 सरकारी ÿितभिूत बाजार म¤, भारतीय åरजवª ब§क न े राजकोषीय उत्तरदाियत्व एवं बजट ÿबंधन 

अिधिनयम (एचआरबीएम)के उपबंधो के अनसुार क¤ þ सरकार नके ÿाथिमक िनगªमŌ म¤ भाग लेना छोड़ 
िदया ह।ै  

 िवदशेी संसथ्ागत िनवेशकŌ को ÿितभिूत ÿािĮयŌ म¤ िनवेश कì अनमुित दी गई ह।ै 
इस ÿकार, पूंजी बाजार देश के आिथªक िवकास को बढ़ावा देने म¤ एक महतव्पणूª भिूमका अदा करता ह ैजैसा िक 
यह वासत्िवक बचतŌ कì माýा बढ़ाता ह;ै िनवेश कì जाने योगय् िनिधयŌ का आबंटन बढ़ाकर िनवेशŌ कì ±मता 
को बढ़ाता ह;ै और अथªवय्वसथ्ा म¤ पूंजी कì लागत को कम करता ह।ै 
शेयर बाजार 
मानव अपने िलए वतªमान के साथ-साथ भिवÕय को भी कुछ िसमा तक सरुि±त रखना चाहता ह§। इसी Öवभाव के 
कारण वह भावी मौिþक अवÔयĉाओ के िलये कुछ सीमा तक वतªमान आय म¤ थोड़ी-थोड़ी बचते करता ह।ै इन 
बचतŌ को वह कहé न कहé िविनयोग करता ह।ै 
इन बचतŌ को िविनयोग करने के िविभÆन तरीके िनÌन हो सकते है- 

 ◆ ब§क म¤ जमा करना 

 ◆ बहòमूÐय धातएंु, जमीन आिद म¤ िविनयोग करना 

 ◆ सरकारी व गैर-सरकारी ÿितभिूतयŌ(अशंŌ, ऋण पýŌ एवं बॉÆड्स) म¤ िनवेश करना 
ÿितभिूतयŌ का øय-िवøय िजस बाजार म¤ िकया जाता ह,ै उसे “शेयर बाजार” कहते ह§।  अÆय शÊदŌ म¤ िजस 
बाजार म¤ सरकारी एवं गैर-सरकारी ÿितभिूतयŌ (अशं, ऋण पý, बॉÁड्स आिद) का øय-िवøय िबचौिलयŌ 
(Brokers) के माÅयम से िनधाªåरत िनयमŌ के तहत िकया जाता ह§ एव ंजहां अंशŌ एव ंऋणपýŌ के बाजार मÐूयŌ 
का िनयिमत łप से खुलासा िकया जाता ह,ै उसे ^शयेर बाजार^ कहते ह§। 
पाइले के अनुसार ^शेयर बाजार ऐस ेÖथान ह§, जहाँ इन बाजारŌ म¤ सचूीबĦ ÿितभिूतयŌ का िनवेश या सĘे के 
िलए øय-िवøय िकया जाता है̂  
शेयर बाजार कì िवशेषताए ं( Stock market features ):- 
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 शेयर बाजार म¤ िविभÆन ÿकार कì सरकारी एव ंगैर-सरकारी ÿितभिूतयŌ का øय-िवøय होता ह§। 
 शेयर बाजार म¤ यह øय-िवøय पंजीकृत दलालŌ के माÅयम स ेिनवेशकŌ एव ंसĘेबाजŌ Ĭारा िकया जाता ह§| 
 शेयर बाजार ÓयिĉयŌ के पंजीकृत संघ होते ह§| 
 शेयर बाजार के कायŎ पर सबेी का पणूª िनयंýण होता ह§| 
शेयर बाजार के कायª ( Stock market work ) 

 शेयर बाजार कì सबस ेमहÂवपूणª कायª िविभÆन ÿितभिूतयŌ के लने-दने कì ÓयवÖथा करना| 
 यह िनवेशकताªओ ंएवं कÌपिनयŌ को ÿितभिूतयŌ के øय-िवøय करन ेकì सिुवधा एवं Èलटेफामª ÿदान करना ह|ै 
 शेयर बाजार दिैनक आधार पर िविभÆन ÿितभिूतयŌ कì कìमतŌ स े अवगत कराता ह ै तािक िविभÆन 

िनवेशकताªओ ंको मुÐयŌ कì सही जानकारी रह|े 
 इसके अलावा यह िविभÆन ÿकाशनŌ Ĭारा िविभÆन इ¸छुक प±कारŌ को अÆय कई महÂवपूणª सचूनाए ंउपलÊध 

कराता ह|ै 
 शेयर बाजार िविभÆन ÿितभूितयŌ के लेन-दने के िविभÆन िनयमŌ, उपिनयमŌ आिद का िनधाªरण करते ह§| 
 तािक ÿितभिूत Óयवहार उिचत ÿकार स ेएवं सरुि±त तरीके से हो सक¤ | 
 ये बाजार िविभÆन ÿितभिूतयŌ म¤ øय-िवøय कì सिुवधा ÿदान कर िनवेशकŌ एव ंकÌपिनयŌ को तरलता ÿदान 

करन ेका कायª करते ह§| 
 शेयर बाजार सिूचबĦ कÌपिनयŌ के अिंतम लेखŌ का िनरी±ण भी करते ह§, तािक उसके अशंŌ के िनगªमन के 

समय िनवेशकŌ के िहतŌ कì अनदखेी न हो| 
अंश बाजार के ÿकार या अंग ( types of Share market or Parts ) 
शेयर बाजार का वगêकरण इस बात पर िनभªर करता ह ैिक उसम¤ िकस ÿकार कì ÿितभिूतयŌ का øय-िवøय िकया 
जाता ह।ै कंपिनयŌ एवं सरकार कì ÿितभिूतयŌ के नए ^िनगªमन^ “ÿाथिमक बाजार” के माÅयम से खरीद-ेबेचे जाते 
ह ैअथाथª नए िनगªमन म¤ िनवशे ÿाथिमक बाजार के माÅयम से िकए जा सकते ह§, जबिक पहले से ही उपलÊध 
ÿितभिूतयŌ म¤ िनवेश “सहायक बाजार” के माÅयम से िकया जा सकता ह ै
Öटॉक बाजार उन समÖत लोगŌ के िलए सहायक है जो ÿितभिूतयŌ म¤ Óयवहार करते ह§—-जैस-े ÿितभिूतयŌ के 
िनगªमनकताª, सरकार, िनवेशक, मÅयÖथ इÂयािद। 
पूंजी बाजार का वह अगं िजसम¤ पहले स ेिनगªिमत ÿितभूितयŌ का øय-िवøय िकया जाता ह,ै िĬतीय अशं बाजार 
कहलाता ह।ै हम शेयर बाजार वाÖतव म¤ इसी को कहते ह।ै 
सेबी कì भूिमका  
सेबी का फुल फॉमª ³या है: 
सेबी का फुल फॉमª भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª ह§ | 
सेबी कì Öथापना कब हòई: 
१९८८ म¤ भारत सरकार ने सेबी का गठन िकया था | लेिकन सेबी को सवंैधािनक दजाª १९९२ म¤ िमला , सेबी 
अिधिनयम १९९२  के पाåरत होने के बाद | सेबी का मु́ यालय मुबंई म¤ ह ैऔर इसके ±ýेीय कायाªलय दसूरे बड़े 
शहर जैसे कì िदÐली, कोलकाता, चेÆनई और अहमदाबाद म¤ है | 
वतªमान सेबी ÿमुख : सेबी के वतªमान ÿमखु अजय Âयागी ह,ै इÆहŌने १० जनवरी २०१७ म¤ उप¤þ िसÆहा से ÿभार 
संभाला था |    
सेबी का उĥेÔय: सेबी के Öथापना के पीछे िनÌनिलिखत उĥÔेय ह§ 
आम िनवेशकŌ का िहतŌ कì र±ा करना: 
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सेबी कì Öथापना के पीछे एक मु́ य कारण यह था कì छोटे और आम िनवेशकŌ का िहतो कì र±ा हो | कई बार 
बड़े िनवशेक जैसे कì ब§क, हाई नेटवथª इिंडवीडुअÐस या िफर घरेल ूसÖंथागत िनवेशक बड़ा पैसा बनाने के िलए 
कई बार गलत राÖता चनुते ह ै| ऐसे म¤ आम िनवेशकŌ का िहत आहत होता ह ैइसको मĥनेज़र रखत ेहòए सरकार ने 
सेबी का गठन िकया | िनवेशक सेबी के पास अपनी िनवशे स ेजुड़ी िशकायत ल ेके भी जा सकत ेह ै| 
पूँजी बाजार को िवकिसत करना म¤ मदद करना:   
िकसी भी औīोिगक िøया को सामाÆय łप से चलान ेके िलए कंपिनयां और उīोग को पूँजी कì जŁरत पड़ती ह ै
| पूँजी का इतंज़ाम लोन के łप म¤ िकया जाता ह ै| यह लोन कम अविध  या िफर ºयादा अविध के िलए होत ेह ै| 
सेबी का एक काम यह भी ह ैिक पूँजी बाजार को ऐसे िवकिसत करना िजसस ेिकसी भी कंपनी को आसानी से 
लोन या पूँजी िमल जाएं | 
शेयर बाजार के सभी जłरी अंगŌ सचुाŁ łप से सेबी के अधीन लाना: 
शेयर बाजार को चलने के िलए कई सारे संÖथानŌ एवं लोगो कì जŁरत पड़ती ह ै| इनम¤ से ÿमखु ह§ – कंपिनयां, 
िनवेशक, āोकर, दलाल, कंपिनयŌ के िनवेशक इितयादी | सेबी कì कोिशश होती ह ैकì ऐसे सÖंथानŌ को और 
लोगो को सबेी कì िनयम के दायरे म¤ लाना तािक िकसी भी िनवशेक के िहतो कì र±ा हो सके | 
शेयर बाजार म¤ कोई भी अनैितक Óयापार या गित-िविध को रोकना   
सेबी शयेर बाजार म¤ िकसी भी तरह के अनैितक Óयापार को पता लगता ह ैऔर अनैितक Óयापार के रोकथाम के 
िलए िनयम बनता ह ै| यिद कोई कंपनी िकसी भी गलत गितिविध म¤ लीन ह ैतो सबेी उसम ेम¤ भी हÖत±ेप करता ह ै
| 
इनसाइडर ůेिडगं कì रोकथाम: 
इनसाइडर ůेिडंग एक ऐसा अनैितक शयेर मािकª ट गितिविध जहाँ पे िकसी कंपनी का अिधकारी अपने जान 
पहचान के Óयिĉ को ऐसी कोई कंपनी से सÌबंिधत खबर दे दतेा ह,ै  जो अगले कुछ िदन म¤ मािकª ट म¤ आएगा | 
ऐसी िÖतिथ म¤ जान पहचान का Óयिĉ पहले से ही कंपनी का शेयसª खरीद कर सकता ह ैऔर िफर ठीक समय म¤ 
बेच सकता ह ैतािक काफì मनुाफ़ा बना सके | इस तरह के गितिविध कì रोकथाम म¤ सबेी का काफì बड़ा रोले ह ै 
Ìयू¸यूअल फÁड और ऐस.आई.पी जैसे अÆय िव° रÂनो का पंजीकरण: 
भारत कई सारे फंड हाउस ह§, जो नए नए Ìयू̧ यअूल फंड्स और उसके ÿकार लाते ह ै| ऐसे म¤ यह सिुनिĲत करना 
जłरी ह ैिक ऐसे सरे फंड्स का पंजीकरण हो और वह सारे फंड्स पहल ेस ेपåरभािषत मानकŌ पे खरे उतरे | 
 
ÿितभिूत बाजार से जड़ेु लोगŌ को ÿिशि±त करना: 
सेबी का एक और ÿमखु काम ह ैकì ÿितभूित बाजार से जुड़े लोगŌ को ÿिशि±त करना इसके िलए सेबी समय 
समय पे कई सारे ÿोúाÌस का आयोजन करता ह ै|   
सेबी का ढाँचा: 
सेबी म¤  कुल ६५० से ºयादा लोग कायªरत ह ैजबिक सेबी का बोडª म¤ कुल ७ लोग कायªरत ह ै|सेबी का बोडª म¤ 
कुल ७ लोग कायªरत ह ै

 एक चेयरमनै 
 ३ फुल टाइम म¤बसª 
 ३ पाटª टाइम म¤बसª 

१० जनवरी २०१७ को अजय Âयागी को सेबी का चेयरमैन िनयĉु िकया गया | 
SEBI ,Öटॉक ए³सच¤ज म¤ शािमल तीन Groups के िलए जवाबदेह यानी Resposible ह,ै 
1- Öटॉक या SECURITIES ISSUE करने वाली कमपनी 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 88 

2- Öटॉक या SECURITIES खरीदन ेवाले STOCK MARKET PARTICIPANTS 
3- Stock Market म¤ शािमल Intermediaries, जैसे Öटॉक āोकर, ब§क, अÆय सÖंथाए 
SEBI का ³या काम है ? 
SEBI एक POWERFUL संÖथा ह,ै और वो Öटॉक EXCHANGE के कायō को परूी तरह CONTROL 
करती ह,ै जहा तक SEBI Ĭारा िकये जाने वाल ेकायō कì बात ह,ै तो सेबी Ĭारा िकये जाने वाले कुछ ÿमखु कायª 
ह ै
1. Stock Exchange के िलए िनयम और काननू बनाना, 
2. Öटॉक माक¥ ट संबंिधत कानून म¤ संशोधन करना 
3. स³ेयोåरटीज माक¥ ट म¤ िनवेशको के िहतŌ का संर±ण, 
4.Öटॉक ए³सच¤जो तथा िकसी भी अÆय ÿितभिूत बाजार के Óयवसाय का िनयमन करना। 
5. Öटॉक āोकसª, सब-āोकसª, शेयर ůाÆसफर एज¤ट्स, ůÖटीज, मच¦ट ब§कसª, अडंर-रायटसª, पोटªफोिलयो मैनेजर 
आिद के कायō का िनयमन करना एव ंउÆह¤ Registeredकरना। 
6. Mutual Funds कì सामिूहक िनवेश योजनाओ को Registered करना तथा उनका िनयमन करना। 
7. ÿितभिूतयŌ बाजार से सÌबंिधत अनिुचत Óयापार ÓयवहारŌ (Unfair Trade Practices) को समाĮ करना। 
8.ÿितभूित बाजार से जुड़े लोगŌ को ÿिशि±त करना तथा िनवेशकŌ कì िश±ा को ÿोÂसािहत करना। 
9. Stocks कì Insiders Trading पर रोक लगाना, 
Öटॉक माक¥ ट म¤ SEBI कé भूिमका (ROLE OF SEBI) 
आइय ेअब देखते ह,ै Öटॉक माक¥ ट म¤ SEBI कì भिूमका , Öटॉक माक¥ ट को िनयिमत łप स ेचलान ेम¤ SEBI कì 
बहòत महÂवपणूª भिूमका ह,ै आज अगर Öटॉक माक¥ ट सही तरह से काम कर रहा ह,ै तो इसके पीछे SEBI कì 
सबस ेÿमखु भूिमका ह,ै जो Öटॉक ए³सच¤ज के कायō का िनयमन और िनयंýण करती ह,ै SEBI के कारण ही एक 
छोटा िनवेशक भी STOCK EXHANGE पर अपना भरोसा कर सकता है, ³यŌिक SEBI का ÿमखु उĦेÔय 
िनवेशकŌ के िहतŌ कì सरु±ा करना ह,ै 
सभी STOCK MARKET PARTICIPANTS का एक ही मकसद होता है- Öटॉक िनवेश स ेलाभ कमाना 
और पैसा बनाना, और जहा ँपैसा होता ह,ै वहा ँलालच, बरुाई, डर, सभी तरह कì भावनाए ंशािमल हो जाती ह,ै 
और ºयादा पैसे के लालच म¤ लोग गलत तरीके से पसैा बनाने कì कोिशश करते ह,ै जैसे – हषªद मेहता SCAM 
इÆही सब बातŌ को दखेत ेहòए, Öटॉक माक¥ ट से अलग एक ऐसे संÖथा कì जłरत महससू होती ह,ै जो िक ये तय 
और सिुनिĲत कर सके िक Öटॉक माक¥ ट म¤ सभी शािमल ÿितभागी सही काम कर रह ेह,ैऔर िकसी तरह का कोई 
गलत काम नही हो रहा ह§, और ऐस ेमह ेSEBI इसी जłरत को परूा करती ह,ै 
SEBI इस बात को सिुनिĲत करती ह,ै Öटॉक माक¥ ट के अदंर और बाहर सब सही तरह से अपना काम करते रह,े 
SEBI Ĭारा िनयिंýत कì जान ेवाली सÖंथाए- 
SEBI ने स³ेयåुरट्स माक¥ ट को बेहतर तरीके स ेिनयंिýत करन ेके िलए आग ेबताय ेगए  सÖंथाओ को Control 
करती ह,ै और उनको कुछ set of rules देती ह ै िजसके Ĭारा वो से³यåुरट्स स े जुड़े अलग अलग सौदŌ को 
िनयंिýत करते ह-ै 
1. CREDIT Rating Agency 
ये संÖथाए कॉपōरेट और गवनªम¤ट कì लोन लेने कì ±मता का आंकलन करती ह,ै जैसे- CRISIL, ICRA, 
CARE 
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2. Debentures Trustees 
इसम ेलगभग सभी भारतीय ब§क आ जाते ह,ै जो कॉरपोरेट/कंपिनयो को िडब¤चसª बॉÆड के बदले loan दतेी ह,ै 
और य ेिडब¤चर आम जनता Ĭारा भी ब§क के माÅयम स ेखरीदे जा सकते ह,ै 
3. Depositories. 
Depositories यानी वे सÖंथाए जो शेयर से³यåुरट्स को िडिजटल फॉमª म¤ सभी छोटे बड़े इÆवÖेटर का अलग 
अलग एकाउंट ओपन करके उनके एकाउंट म¤ खरीदे गए शेयसª को जमा करती ह,ै जैस ेNSDL और CDSL, जो 
DEMAT ACCOUNT कì सिवªसेज दते ेह,ै 
4. Depositories Participant 
हम म¤ से कोई भी DIRECTLY िकसी DEPOSITERIES के पास अपना ACCOUNT नही खोल सकता 
ह,ै हमे िडमैट एकाउंट ओपन करन ेके िलए DEPOSITERIES PARTICIPANTS के पास जाना होता ह,ै 
जैसे- तमाम ब§³स, और STOCK BROKERS 
5. FII -FOREGIN INSTITUTIONAL INVESTORS 
FII Ĭारा िकये जाने वाल ेTRANSACTION को भी SEBI िनयिंýत करती ह,ै 
6. MERCHANT BANKERS 
MERCHANT BANKER कंपनी को IPO लाने म¤ HELP करते ह,ै जैसे- KARVY, AXIS BANK, 
ICICI BANK 
इनके कायō का भी SEBI िनयýंण करती ह,ै 
7. AMC (ASSET MANAGEMENT COMPANIES) – इसम े सभी MUTUAL FUND 
कंपिनयां आ जाती ह,ै जो लोगो स ेपैस ेcollect करके उÆह¤ Öटॉक माक¥ ट म¤ िनवेश करती ह,ै इन सभी को SEBI 
का पास से लाइस¤स लेना होता ह,ै और SEBI Ĭारा बनाय ेगए िनयमो के अनसुार काम करना होता ह,ै 
 
8. PMS- (Portfolio Management Services.) 
PMS िबÐकुल MUTUAL FUND कì तरह ही होता ह,ै लिेकन इसम¤ कम स ेकम 25 लाख Łपय ेकì िनवेश 
कì Æयूनतम सीमा ह,ै जैसे- RELIGARE WEALTH, पराग पाåरख, आिद, 
9. STOCK BROKER AND SUB BROKERS 
STOCK BROKER एक मु´य कड़ी ह,ै िजसके माÅयम स ेहम STOCK EXCHANGE पर Öटॉक खरीदन े
या बेचन ेका आडªर दते ेह,ै SEBI सभी Öटॉक ए³सच¤ज को लाइस¤स दनेे के साथ साथ उनके Ĭारा िकये जाने वाले 
कायō के िलए अलग अलग िनयम और काननू बनाकर, उनका िनयंýण करती ह,ै 
उīम पूंजी  
उīम पूंजी' इन लघ ु और मधय्म आकार के फामŎ के िलए महतव्पणूª िवतत् पोषण के ąोत ह§, िजनके पास 
िनिधयां जुटाने के बहòत ही कम मागª ह§। यīिप, ऐसे वय्ापार फामŎ के पास भिवषय् म¤ लाभ अजªन कì अपार 
±मता होती ह ैऔर अपने आप को बड़े उīम के łप म¤ सथ्ािपत करने कì ±मता होती ह ैपरनत् ुआम िनवेशक 
इस ÿकार के िनवेशŌ म¤ जोिखम शािमल होने के कारण उनम¤ अपनी िनिधयां िनवेश करना नहé चाहते ह§। ऐसे 
उīमी ±मता और वय्ापार कौशल को िवतत्ीय सहायता ÿदान करन ेके िलए उīम पूंजी कì अिभकलप्ना उभर 
कर सामने आयी। एक तरह से उīम पूंजी कì वचनबĦता ह,ै या शेयर धाåरता ह ैजो उनके जीवन के आरिÌभक 
अवस्था म¤ लघ ुउīमŌ के गठन और सथ्ापना के िलए ह।ै 
उīमी पूंजी पित िविभÆ न Ó यावसाियक ±ेýŌ से आत ेह§। वे पåरयोजना कì सावधानी पवूªक जांच करने के बाद इन 
फामŎ के िलए िनिधया ं(जो उīम पूंजी िनिध के łप म¤ जाना जाता ह)ै ÿदान करते ह§। उनका मु́  य लà य अपन े
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िनवेशŌ पर अिधक ÿितफल ÿाÈ त करना ह ैपरंत ुउनकì अिभकÐ पनाएं पारÌ पåरक उधारदाताओ ंसे िबÐ कुल िभÆ न 
होते ह§। वे अ¸ छी तरह से जानत ेह§ परÆ त ुअिधक ÿितफल के कारण दसूरे से उनकì हािन कì ÿितपिूतª हो सकती 
ह।ै वे कंपनी के ÿबंधन म¤ सिøय łप से भाग लेते ह§ तथा िवशेष²ता कì सेवा और अ¸ छे ब§कर, ÿौīोिगिकयŌ, 
योजनाकताª एव ंÿबंधक कì अ¸ छी गणुवÂ तापूणª सेवा देते ह§। इस ÿकार से उīम पूंजीपित और उīमी सा±रश: 
साझेदार के łप म¤ कायª करते ह§। 
उīम पूंजी िविभÆ न अवÖ थाओ ंके िवÂ त पोषण को माÆ यता देता ह:ै- 

 आरिÌभक अवसथ्ा का िवतत्पोषण – यह ÿथम अवस्था का िवतत् पोषण ह ैजब फामª उत्पादन 
शłु करता ह ैऔर अपन ेउत्पाद को बेचन ेके िलए इसे अितåरक्त िनिध कì आवशय्कता होती ह।ै इनम¤ 
बीज/उīमी कì अिभकल्पना, िवचारŌ कì सहायता करन ेके िलए आरंिभक िवतत्ीय सहायता िनिहत ह।ै 
पूंजी उत्पाद िवकास, अनुसंधान और िवकास और आरंिभक िवपणन के िलए दी जाती ह।ै.  

 िवसत्ार के िलए िवत्त पोषण – यह कायªशील पूंजी और वय्ापार िवस्तार के िलए िĬतीय अवस्था 
का िवतत् पोषण ह।ै इसम¤ सावªजिनक िनगªम सकुर बनान ेके िलए िवकास िवतत् पोषण शािमल ह।ै  

 अिधÿािĮ/ खरीद िवतत् पोषण – इस बाद कì अवस्था म¤ िनम्निलिखत शािमल होते ह§:-  
i. और अिधक विृĦ के िलए दसूरे फमª को ÿापत् करने के िनिमत्त अिधúहण िवतत् पोषण 

ii. ÿबंधन खरीद िवतत् पोषण तािक कायªचालन समहूŌ/िनवेशकŌ को मौजूदा उत्पाद या वय्ापार का 
अिधúहण करन ेम¤ समथª बनाया जा सके। 

iii. Łगण् उīमŌ को पुनजêिवत और पनु:बहाल करने के िलए संपणूª कायाकलप् िवत्त पोषण। 
भारत म¤ उīम पूंजी िनिध (वीसीएफ) को िनÌ निलिखत समहूŌ म¤ वगêकृत िकया जा सकता ह:ै- 
वे िजनका संवधªन क¤ þीय सरकार िनयंिýत िवकास िवतत्पोषण संस्थाओ ंĬारा िकया जाता ह,ै उदाहरण के िलए  

 आईसीआईसीआई व¤चर फंड्स िल.  
 आईएफसीआई व¤चर पूंजी फंड्स िलिमटेड (आईवीसीएफ)  
 एसआईडीबीआई व¤चर पूंजी िलिमटेड (एसवीसीएल)  

वे िजनका संवधªन राजय् सरकार िनयंिýत िवकास िवतत्पोषण संस्थाओ ंĬारा िकया जाता ह,ै उदाहरण के िलए:-  
 गुजरात व¤चर फायन¤स िलिमटेड (जीवीएफएल)  
 केरल व¤चर कैपीटल फंड ÿा.िल.  
 पंजाब इनफोिटक व¤चर फंड  
 हैदराबाद इनफ्ॉम¥शन टेक्नोलॉजी व¤चर एटंरÿाइजेज िलिमटेड (एचआईटीवीईएल)  

िजनका संवधªन सावªजिनक ब§कŌ Ĭारा िकया जाता ह,ै उदाहरण के िलए:-  
 कैनब§क व¤चर कैपीटल माक¥ ट्स िलिमटेड  
 एसबीआई कैपीटल माक¥ ट्स िलिमटेड  

आईएल एंड एफ एस ůसट् कंपनी िलिमटेड  
 इनिफिनटी व¤चर इंिडया फंड  
 िजनकì सथ्ापना िवदेशी उīम पूंजी िनिध के łप म¤ कì गई है, उदाहरण के िलए:-  

वाल्डेन इटंरनेशनल इनव्ेस्टम¤ट úपु  
 वालड्ेन इटंरनेशनल इनवे्सट्म¤ट úुप  
 सी एफ इंिडया इनवे्सट्म¤ट एडं úोथ फंड  
 बी टी एस इिंडया ÿाइवेट इि³वटी फंड िलिमटेड 
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ये सभी उīम पूंजी िनिधयां भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª (सेबी)Ĭारा अिभशािसत होते ह§। सेबी देशीय 
और िवदेशी दोनŌ ÿकार कì उīम पूंजी िनिधयŌ के पंजीकरण और िविनयमन हते ुनोडल एज¤सी ह§। तħसुार इसन े
िनम्निलिखत िविनयमन बनाए ह§ अथाªत, भारतीय ÿितभूित और िविनमय बोडª (उīम पूंजी िनिध) 
िविनयमन 1996 और भारतीय ÿितभिूत और िविनमय बोडª (िवदेशी उīम पूंजी िनवेशक) िविनयमन 
2000 ।य े िविनयमन भारत म¤ और इसके बाहर दोनŌ म¤ उīम पूंजी िनिधयŌ कì सथ्ापना के िलए वय्ापक 
िदशािनदश̈ और ÿिøयाए ंमहुयैा कराते ह§, उनका ÿबंधन मूल संरचना और संरचना तथा फंड के आकार और 
िनवेश मानदडं ÿदान करते ह§। 
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इकाई 5 

डेरीवेिटव बाजार 

(Derivatives Market) 

 
डेåरवेिटÓस 
'डेåरविेटव' शÊद का ताÂपयª उस कंůै³ट स ेह ैिजसकì कìमत या तो एक अतंिनªिहत पåरसंपि° स ेÓयÂुपÆन होती ह ै
या उस पर िनभªर होती ह।ै अंतिनªिहत पåरसंपि° मþुा, Öटॉक और बाजार सचूकांक, एक Êयाज धारण सरु±ा या 
एक भौितक पदाथª जैसी एक िव°ीय पåरसंपि° हो सकती ह।ै 
डेåरवेिटव कंůै³ट के ÿकार: 
डेåरविेटÓस म¤ चार बिुनयादी कंůै³ट यानी फ़ॉरवाडª (अिúम) , Üयूचसª (वायदा), िवकÐप-संिवदा (ऑÈशसं) और 
Öवैप शािमल होते ह§। 
फ़ॉरवाडª (अिúम) कंůै³ट: 
ये एक पवूª िनधाªåरत मÐूय पर भिवÕय म¤ एक पवूª िनधाªåरत ितिथ पर एक पåरसंपि° िडलीवर करने के वाद ेहोत ेह§। 
कंůै³ट को काउंटर (यानी Öटॉक ए³सच¤जŌ के बाहर, सीधे दो प±Ō के बीच) पर ůेड िकया जाता ह ैऔर प±Ō कì 
जłरतŌ के अनसुार कÖटमाइज़ िकया जाता ह।ै 
Üयूचसª (वायदा) कंůै³ट: 
एक Üयूचसª (वायदा) कंůै³ट, दो प±Ō के बीच भिवÕय म¤ एक िनिĲत समय पर एक िनिĲत मÐूय पर एक संपि° 
को खरीदन ेया बेचन ेका समझौता ह।ै यह मलूतः िविनमय कारोबाåरत, मानकìकृत कंůै³ट होते ह§। 
Üयूचसª (वायदा) और फ़ॉरवाडª (अिúम) के बीच अंतर। 

Üयूचसª (वायदा) फ़ॉरवाडª (अिúम) 

एक ÓयविÖथत ए³सच¤ज पर ůेड Öवभावतः ओटीसी 

मानकìकृत कंůै³ट शत¦ मानकìकृत कंůै³ट शत¦ 

अिधक नकदी (िलि³वड) कम नकदी (िलि³वड) 

मािजªन भगुतान कì आवÔयकता ह ै कोई मािजªन भगुतान नहé 

दिैनक सेटलम¤ट का अनपुालन करता ह ै सेटलम¤ट अविध के अतं म¤ होता ह ै
िवकÐप (ऑÈशंस) कंůै³ट: 
िवकÐप (ऑÈशसं), खरीदार (धारक) को भिवÕय म¤ एक पåरसंपि° को बेचन ेया खरीदन ेके िलए अिधकार ÿदान 
करत े ह§ िकÆत ु दाियÂव नहé।  
िवकÐप (ऑÈशंस) दो ÿकार के होते ह§- कॉÐस एवं पुट्स।. 
कॉÐस: खरीदार को एक दी गई भिवÕय कì तारीख से पहले िदए गए मूÐय पर, अतंिनªिहत पåरसंपि° कì दी गई 
माýा को खरीदने के िलए अिधकार ÿदान करता ह ै िकÆत ु दाियÂव नहé।   
 
पुट्स :खरीदार को एक दी गई भिवÕय कì तारीख स ेपहले िदए गए मÐूय पर, अतंिनªिहत पåरसंपि° कì दी गई 
माýा को बेचने का अिधकार ÿदान करता ह ै िकÆतु दाियÂव नहé। 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 93 

Öवैप:Öवैप, दो प±Ō के बीच एक पूवªÓयविÖथत सýू के अनसुार भिवÕय म¤ नकदी ÿवाहŌ के िविनमय के िलए िकए 
गय ेिनजी अनबुंध होत ेह§। 
एक डेåरवेिटव बाजार म¤ सहभागी 
डेåरविेटव बाजार िकसी भी अÆय िव°ीय बाजार के समान होता ह ैऔर इसम¤ सहभािगयŌ कì िनÌनिलिखत तीन 
Óयापक ®ेिणया ंहोती ह§: 
हेजसª: 
ये अतंिनªिहत पåरसंपि° के एक वतªमान या ÿÂयािशत जोिखम वाले िनवेशक होते ह§ जो मÐूय जोिखम के अधीन 
ह।ै हजेसª मु́ य łप से संपि° और पोटªफ़ोिलयो के मÐूय जोिखम ÿबंधन के िलए डेåरविेटव बाजारŌ का उपयोग 
करत ेह§। 
सटोåरया: 
ये वे Óयिĉ ह§, जो बाजार के भावी िदशा पर नजर रखते ह§। वे नजर रखते ह§ िक भिवÕय म¤ मÐूय बढ़¤गे या िगर¤गे 
और तदनसुार Üयचूसª (वायदा) और िवकÐप खरीदत ेया बचेते ह§ और अतंिनªिहत संपि° के भावी मÐूय के उतार-
चढ़ाव से लाभ ÿाĮ करने का ÿयास करत ेह§। 
आिबªůेजसª: 
वे जोिखम-रिहत मनुाफा कमान ेके िलए िव°ीय बाजारŌ म¤ Öथान ÿाĮ करते ह§। आिबªůेजसª, एक ही समय म¤ एक 
या अलग कंůै³ट म¤ वह िÖथित ÿाĮ करने के िलए छोटी और लबंी िÖथित लेत ेह§ जो एक जोिखमरिहत लाभ 
उÂपÆन कर सकता ह।ै 
 
भारत म§ डेरीवेिटव बाजार 
डेåरवेिटव माक¥ ट 
डेåरविेटव कì सहायता से आप इि³वटी या कमोिडटी या मþुा के वायदा म¤ आज तय कìमत पर Óयापार कर सकते 
ह§ डेåरवेिटव भिवÕय के बाजार जोिखमŌ के बचाव के िलए काम म¤ िलए जाते ह§ ³यŌिक उनके पास शेयर कì 
कìमतŌ के िवपरीत भिवÕय कì तारीख के िलए िनिĲत मÐूय होता ह ैजो हर िदन म¤ उतार-चढ़ाव करते रहत ेह§। 
ब§क बचत और िनयिमत आय (income) आपकì संपित बढ़ाने के िलए पयाªĮ नहé हो सकती।  ब§क बचत और 
िनयिमत आय (income) आपकì संपित बढ़ाने के िलए पयाªĮ नहé हो सकती। शेर बाजार म¤ िनवशे, ऋण बाजार 
(Debt Instruments) और यहाँ तक िक commodities माक¥ ट आपकì संपित बढ़ाने म¤ मदद कर सकता ह§ 
और यहाँ तक िक वह आय का एक अितåरĉ ľोत सािबत हो सकता ह।ै और सबस ेमहÂवपणूª बात, िनिĲत आय 
जैसे bank fixed deposits और सपंितयो के िवपरीत इि³वटी िनवेश हम¤ मþुाÖफìित को हराने म¤ मदद कर 
सकता ह§। 
भारत के िव°ीय बाजारŌ म¤ िनवेश करने के कई तरीके ह§। 
Secondary Market: Secondary Market वह बाजार ह ैजहां पहल ेसे ही जारी िकए गए िव°ीय साधनŌ 
जैसे बांड, शेयर, आिद खरीद ेजाते ह§ और बेचे जाते ह§। 
Primary Market: Primary Market वह बाजार ह ैजहा ँ एक कंपनी या सरकार पहली बार खरीदारŌ के 
िलए शयेर जारी कराती ह§। इसे Initial Public offerings और IPO कहत ेह§। 
बॉÆड 
कंपिनयŌ को पåरयोजनाए ंशुł करन ेके िलए धन कì आवÔयकता ह ैयिद वे इस पैस ेको ब§कŌ स ेउधार लतेे ह§, 
उÆह¤ ऋण कहा जाता ह,ै िजसके िलए उÆह¤ िनयिमत Êयाज भगुतान करना पड़ता ह ैहालांिक, अगर कंपनी समय पर 
Êयाज भगुतान कì शतª पर कई िनवेशकŌ से पैसे जटुाती ह§, तो उस ेबॉÆड कहा जाता ह।ै बॉÆड्स पर िमलने वाले 
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Êयाज/इटंरेÖट (interest) को कूपन (coupon) भी कहा जाता ह.ै बॉÆड्स एक िनिĲत समय सीमा के िलए जारी 
िकये जात ेह,ै िजसके बाद बॉÆड के धारक को उसका धन वापस िमलता ह.ैजैसे कì 1 साल, 2 साल, 5 साल, 10 
साल या 30 साल आिद. बॉÆड्स कì समािĮ कì तारीख को उसकì मेचåुरटी डेट (maturity date) भी कहते ह।ै 
Ìयूचुअल फंड्स 
Ìयचूअुल फंड्स के जåरए कोई भी Óयिĉ अÿÂय± łप स ेबॉÆड या इि³वटी म¤ िनवेश कर सकता ह।ै Ìयचूुअल 
फंड िविभÆन िनवेशकŌ से पैसा जमा करते ह§ और िफर उÆह¤ िविभÆन िव°ीय साधनŌ जैसे Öटॉक, बॉÆड और सोने म¤ 
िनवेश करते ह§। Ìयचूअुल फंडŌ के माÅयम स ेिनवशे करने का लाभ यह ह ैिक फÁड मेनेजर इस पैसे को िविभÆन 
िव°ीय साधनŌ म¤ िनवशे करने के िलए अपने िनवेश ÿबंधन कौशल का उपयोग करता ह.ै Ìयचूअुल फंड कई तरह 
से िनवेश करता ह ैिजसस ेउसका åरÖक और åरटनª िनधाªåरत होता ह।ै 
इसके अलावा Ìयचूअुल फंड का सबसे बड़ा फायदा यह ह ैकì एक िनवेशक िजसे बाज़ार कì अिधक जानकारी 
नहé ह ै वह अपना िनवेश िवशेष²Ō के हाथ म¤ छोड़ दतेा ह.ै कहाँ, कैसे और कब िनवेश करना ह ै यह िवशषे² 
िनधाªåरत करते ह§। 
 
फॉरवडª अनुबंध: िवदेशी मुþा म§ हेिजंग, मþुा फॉरवडª के माÅयम से जोिखम, फॉरवडª का लाभ और 
नुकसान  
(Forward Contract: Hedging of Foreign Exchange, Risk through Currency 
Forwards, Advantages and Disadvantages of Forwards)  
 
फॉरवडª अनुबंध 
फॉरवड्ªस सभी डेåरविेटÓस के सबसे परुाना और पहला ह।ै एक फॉरवडª अनबुंध दो प±Ō के बीच एक समझौता पर 
एक पूवª िनधाªåरत कìमत पर भिवÕय म ेएक िनिĲत ितिथ पर नकदी के िलए एक पåरसंपि° के एक सहमित माýा 
का आदान ÿदान करने के िलए सदंिभªत करता ह।ै वादा िकया पåरसंपि° मþुा, वÖत,ु उपकरणŌ, आिद हो सकता 
ह।ै 
उदाहरण:- १ जून को X एक समझोते पर कपास कì ५० गाठें को Y, एक कपास Óयापारी से गठरी ÿित १००० 
łपय ेके Öतर पर १ िदसंबर को खरीदता ह।ै यह एक अनुबंध ह ैजहा X, Y के िलए १ िदसंबर को ५०००० Łपय े
का भुगतान करता ह ैऔर Y कपास कì ५० गांठे X को बेचता ह।ै 
एक फॉरवडª अनबुंध म,े एक उपयोगकताª (धारक), जो एक िनिĲत भिवÕय कì ताåरक मे एक सहमित मÐूय पर 
िनिदªĶ संपि° खरीदने के िलए वादा करता ह ै वो ‘लंबे िÖथित’ मे होना कहा जाता ह।ै दसूरी 
ओर, उपयोगकताª (धारक), जो एक भिवÕय कì ताåरक म ेएक सहमित मÐूय पर बेचने के िलए वादा करता ह ैवो 
‘छोटी िÖथित’ म ेहोना कहा जाता ह।ै 
िवदेशी मुþा म§ हेिजगं 
जब कोई मþुा Óयापारी िवदेशी मþुा िविनमय दरŌ म¤ एक अवांिछत चाल से मौजूदा या अनमुािनत िÖथित कì 
सरु±ा के इराद ेस ेएक Óयापार म¤ ÿवशे करता ह,ै तो ये कहा जा सकता ह ैिक वह िवदशेी मुþा बचाव। एक िवदशेी 
मþुा बचाव का उपयोग करके ठीक से, एक Óयापारी जो लंब े समय स े एक िवदशेी मुþा जोड़ी ह,ै खदु को 
नकाराÂमक जोिखम स ेबचा सकता ह;ै जबिक एक िवदेशी मþुा जोड़ी कम ह ैÓयापारी, उÐटा जोिखम के िखलाफ 
कì र±ा कर सकते ह§ 
खदुरा िवदशेी मþुा Óयापारी के िलए हिेजंग मþुा Óयापार के ÿाथिमक तरीकŌ के माÅयम से ह:ै 

 Öपॉट कॉÆůै³ट्स, और 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 95 

 िवदशेी मþुा िवकÐप 
Öपॉट कॉÆůै³ट अिनवायª łप से िनयिमत ÿकार के Óयापार ह§ जो एक खदुरा िवदशेी मþुा Óयापारी Ĭारा िकया जाता 
ह।ै ³यŌिक Öपॉट कॉÆůै³ट्स कì एक छोटी अविध कì िडलीवरी डेट (दो िदन) होती ह,ै वे सबसे ÿभावी मþुा हिेजंग 
वाहन नहé ह§। िनयिमत łप से हािजर अनबुंध आमतौर पर हजे कì आवÔयकता के मुकाबले बचाव कì 
आवÔयकता के मकुाबल े एक हजे कì आवÔयकता होती ह।ै  
िवदशेी मþुा िवकÐप, हालांिक मþुा हिेजंग के सबसे लोकिÿय तरीकŌ म¤ से एक ह§। अÆय ÿकार कì ÿितभूितयŌ पर 
िवकÐपŌ के साथ, िवदशेी मþुा िवकÐप खरीददार को सही दतेा ह,ै लिेकन भिवÕय म¤ कुछ समय पर िकसी िवशेष 
िविनमय दर पर मþुा जोड़ी खरीदने या बेचन ेका दाियÂव नहé दतेा ह।ै िकसी भी Óयापार कì हािन कì ±मता को 
सीिमत करने के िलए, िनयिमत िवकÐप रणनीितयŌ को िनयोिजत िकया जा सकता ह,ै जैसे िक लंबे समय तक 
टकराकर, लबंे समय तक संघषª और बैल या भाल ू फैलता ह।ै (अिधक जानकारी के िलए, हिेजंग के िलए एक 
शŁुआती गाइड दखे¤।)  
 
 
िवदेशी मुþा हेिजंग रणनीित  
िवदशेी मþुा हिेजंग रणनीित चार भागŌ म¤ िवकिसत होती ह,ै िजसम¤ िवदशेी मþुा Óयापारी के जोिखम जोिखम, 
जोिखम सिहÕणतुा के िवĴेषण और रणनीित कì वरीयता ये घटक िवदशेी मुþा बचाव बनाते ह§: 

1. जोिखम का िवĴेषण: Óयापारी को यह पता होना चािहए िक मौजूदा या ÿÖतािवत िÖथित म¤ वह िकस 
ÿकार के जोिखम (जोिखम) ले रहा ह।ै वहां स,े Óयापारी को यह अवÔय पहचानना चािहए िक इस खतरे 
को अनिफट करने पर ³या ÿभाव पड़ सकता ह,ै और यह िनधाªåरत कर¤ िक मौजदूा िवदेशी मþुा मþुा 
बाजार म¤ जोिखम उ¸च या िनÌन ह ैया नहé। 

2. जोिखम सिहÕणुता िनधाªåरत कर¤: इस कदम म¤, Óयापारी अपने जोिखम जोिखम Öतर का उपयोग 
करता ह,ै यह िनधाªåरत करने के िलए िक िÖथित के जोिखम को िकतना ढीला होना चािहए। कोई भी 
Óयापार कभी शÆूय जोिखम नहé होगा; यह जोिखम लनेे वाले जोिखम के Öतर को िनधाªåरत करने के िलए 
Óयापारी पर िनभªर ह,ै और अिधक जोिखम को हटाने के िलए व ेिकतना भगुतान करने के इ¸छुक ह§ 

3. िवदेशी मþुा हेिजंग रणनीित िनधाªåरत कर¤: यिद िवदेशी मþुा िवकÐपŌ का उपयोग मþुा Óयापार के 
जोिखम को सुरि±त रखने के िलए करता ह,ै तो Óयापारी को यह िनधाªåरत करना होगा िक कौन सी 
रणनीित सबसे अिधक लागत ÿभावी ह ै

4. रणनीित को लाग ूकर¤ और िनगरानी कर¤: यह सुिनिĲत करके िक रणनीित उस तरह से काम करती ह ै
िजस तरह से, जोिखम कम स ेकम रहगेा 

 
िवदशेी मþुा मþुा Óयापार बाजार एक जोिखम भरा ह,ै और हिेजंग केवल एक तरीका ह ैिक एक Óयापारी जोिखम 
कì माýा को कम करने म¤ मदद कर सकता ह।ै एक Óयापारी होने का इतना पैसा और जोिखम ÿबंधन ह,ै जो 
शľागार म¤ हिेजंग जैसे अÆय टूल को अिवĵसनीय łप से उपयोगी ह।ै सभी खदुरा िवदशेी मþुा दलालŌ उनके 
ÈलेटफामŎ म¤ हिेजंग कì अनुमित नहé देते ह§। āोकर को पूरी तरह स े अनसंुधान करना सिुनिĲत कर¤ जो आप 
Óयापार से पहल ेशłु करते ह§। डॉलर के मकुाबले Łपये म¤ िगरावट स े िनयाªतकŌ को फायदा हòआ, ³यŌिक उÆह¤ 
डॉलर म¤ भगुतान होता ह।ै वहé, आयातकŌ को नुकसान झेलना पड़ा, ³यŌिक उÆह¤ डॉलर म¤ पेम¤ट करन ेके िलए 
बाजार से महगंा डॉलर खरीदना होता ह।ै इस नकुसान को मþुा बाजार का जोिखम कहते ह§। इसे हिेजंग के जåरये 
कम िकया जाता ह।ै  
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³या होती है हेिजंग: 
हिेजंग को हम एक तरह के बीमा कì तरह समझ सकते ह§, िजसम¤ िकसी भी नकाराÂमक असर को कम करने कì 
कोिशश कì जाती ह।ै हिेजंग से जोिखम होने का खतरा कम नहé होता। लिेकन अगर सही तरीके स ेहेिजंग कì जाए 
तो िकसी भी नकाराÂमक पåरिÖथित का असर जłर कम हो सकता ह।ै साधारण तौर पर आप समझ ल¤ िक हिेजंग 
म¤ आप वायदा बाजार म¤ वह पोिजशन लेत ेह§, जो हािजर बाजार से िबÐकुल िवपरीत होती ह।ै इस तरह से आप 
मþुा बाजार म¤ िकसी भी उतार-चढ़ाव के असर को कम कर सकते ह§। 
 
³या तरीके ह§ हेिजंग के: 
मþुा बाजार म¤ तीन तरीकŌ से हिेजंग कì जाती ह।ै पहला तरीका ह ैफॉरवडª कॉÆůै³ट का। इस तरीके म¤ कारोबारी 
पहले से तय कì गई िविनमय दर पर पवूª-िनधाªåरत समयसीमा म¤ करार करत ेह§। इस तरीके म¤ आप अपने फायद े
और नकुसान दोनŌ पर लगाम लगा कर पहल ेसे ही चलते ह§। दसूरा तरीका कर¤सी Éयूचसª का ह।ै इस तरीके म¤ 
िकसी भी दो खास कर¤सी का तय समय और तय दर पर आपस म¤ आदान- ÿदान होता ह।ै कर¤सी ऑÈशन तीसरा 
तरीका ह।ै इसे एक तरह का बीमा कह सकते ह§ जो मþुा बाजार के आपके प± म¤ आने स ेफायदा दतेा ह ैऔर 
आपके िवपरीत जाने म¤ आपकì सरु±ा भी करता ह।ै 
हेिजगं कì रणनीित: 
िनयाªतक कर¤सी का Éयचूर कॉÆůै³ट बेचत ेह§। उदाहरण के तौर पर िकसी िनयाªतक को एक लाख डॉलर का सामान 
सÈलाई करना ह।ै मþुा बाजार म¤ उतार-चढ़ाव के जोिखम से बचन ेके िलए वह वायदा बाजार म¤ डॉलर बेचता ह।ै 
इसके उलटे अगर िकसी आयातक को माल के िलए एक लाख डॉलर चकुाना ह ैतो वह वायदा बाजार म¤ जाकर 
डॉलर खरीद जोिखम को कम कर सकता ह।ै आयातक कॉल ऑÈशन के जåरये िवदशेी मþुा कì खरीद कì कìमत 
को पहले स ेही तय कर अपने जोिखम को कम करता ह।ै इसके उलट िनयाªतक पटु ऑÈशन के जåरये िवदशेी मþुा 
कì िबøì कì कìमत को पहले स ेतय करके जोिखम को कम करता ह।ै 
मुþा फॉरवडª के माÅयम से जोिखम 
जोिखम ÿबंधन 
िवदशेी मþुा भंडार ÿबंधन संबधंी Óयापक रणनीित, िजसम¤ मþुा संरचना और िनवेश संबंधी नीित शािमल ह,ै भारत 
सरकार के साथ िवचार-िवमशª करके िनधाªåरत कì जाती ह।ै जोिखम ÿबंधन सबंंधी कायŎ का मु́ य उĥÔेय सवō°म 
अतंरराÕůीय ÿथाओ ंके अनुłप एक सशĉ शासन संरचना का िवकास, उÆनत जवाबदहेी, सभी पåरचालनŌ म¤ 
जोिखम सबंंधी सतकª ता कì ÿणाली, संसाधनŌ का ÿभावी आबंटन और आंतåरक कौशल एव ंद±ता का िवकास 
करना होता ह।ै आगे के पैराúाफ म¤ िवदशेी मþुा भंडार के िविनयोजन से संबंिधत जोिखमŌ अथाªत ्øेिडट जोिखम, 
बाजार जोिखम, तरलता जोिखम एवं पåरचालनगत जोिखम और इन जोिखमŌ के ÿबंधन के िलए कायªरत 
ÿणािलयŌ के सबंंध म¤ िवÖततृ जानकारी ÿÖततु कì गई ह।ै 
1 øेिडट जोिखम: भारतीय åरज़वª ब§क अंतरराÕůीय बाजारŌ म¤ िवदेशी मþुा भंडार के िनवेश से उÂपÆन øेिडट 
जोिखम के मामले म¤ संवेदनशील रहा ह।ै भारतीय åरज़वª ब§क Ĭारा उ¸च रेिटंग वाल ेसरकारी, क¤ þीय ब§क और 
सÿुानेशनल संÖथाओ ं के डेट दाियÂव वाले बॉÁडŌ/खजाना िबलŌ म¤ िनवेश िकया जाता ह।ै इसके अलावा, 
जमारािशयां क¤ þीय ब§कŌ, अंतरराÕůीय िनपटान ब§क (बीआईएस) और वािणिºयक ब§कŌ कì िवदेश िÖथत 
शाखाओ ंम¤ रखी जाती ह§। 
भारतीय åरजवª ब§क ने िवदशेी मþुा भंडार कì सरु±ा और तरलता बढ़ाने के उĥÔेय से जारीकताª/ÿितप±कारŌ के 
चयन के सबंंध म¤ मानदंड िनधाªåरत करत े हòए उिचत मागªदशê िसĦांत तैयार िकए ह§। भारतीय åरजवª ब§क न े
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ÿितप±कारŌ के चयन के िलए कड़े मापदंड अपनाना जारी रखा ह।ै अनुमोिदत ÿितप±कारŌ के सबंंध म¤ Öवीकृत 
सीमा और øेिडट ए³सपोजर कì िनरंतर łप से िनगरानी रखी जाती ह।ै साथ ही ÿितप±कारŌ से संबंिधत 
गितिविधयŌ पर िनरंतर नजर रखी जाती ह।ै इस ÿकार के िनरंतर ÿयास का मलू उĥेÔय यह िनधाªåरत करना होता ह ै
िक िकसी ÿितप±कार का øेिडट सबंंधी दजाª संभािवत खतरे के दायरे म¤ तो नहé आ रहा ह।ै 
2 बाजार जोिखम: बहòमþुा वाले िकसी संिवभाग के मामल े म¤ बाजार जोिखम, मूÐयांकन म¤ होनेवाले उस 
संभाÓय पåरवतªन को दशाªता ह,ै जो िव°ीय बाजार म¤ कìमत म¤ होनवेाले उतार-चढ़ाव जैसिेक Êयाज-दर, िवदशेी 
मþुा िविनमय दर, इि³वटी मÐूय और कमोिडटी मूÐय म¤ पåरवतªन के कारण होता ह।ै क¤ þीय ब§कŌ के िलए बाजार 
जोिखम का ÿमुख ąोत मþुा जोिखम, Êयाज-दर जोिखम और सोन ेकì कìमतŌ म¤ उतार-चढ़ाव होता ह।ै िविनमय 
दरŌ और/या सोन ेकì कìमत म¤ उतार-चढ़ाव के कारण िवदशेी मþुा आिÖतयŌ और सोने के मÐूयांकन पर होनेवाले 
लाभ-हािन को बैल¤श शीट म¤ मþुा एवं Öवणª पनुमूªÐयन खाता (सीजीआरए) नामक शीषª के अतंगªत दशाªया जाता 
ह।ै सीजीआरए म¤ शेषरािशयां िविनमय दर/Öवणª मÐूय म¤ उतार-चढ़ाव, िजसम¤ हाल के समय म¤ तीĄ अिÖथरता 
दखेी गई ह,ै के ÿित सरु±ा ÿदान करती ह।ै िवदशेी िदनांिकत ÿितभिूतयŌ का मÐूयांकन ÿÂयेक माह के अंितम 
कारोबार िदवस कì बाज़ार कì कìमतŌ के अनसुार िकया जाता ह ैऔर उसम¤ हòई मÐूयविृĦ/मÐूयŃास को िनवेश 
पनुमूªÐयन खाता (आईआरए) म¤ Öथानांतåरत िकया जाता ह।ै आईआरए कì शेषरािशयां, ÿितभिूतयŌ को धाåरत 
िकए जाने कì अविध के दौरान, उनके मÐूय म¤ होन ेवाल ेपåरवतªनŌ के साप±े गुंजाइश (कुशन) ÿदान करती ह।ै 
2.1 मुþा जोिखम: मþुा जोिखम िविनमय दरŌ म¤ उतार-चढ़ाव के कारण उÂपÆन होती ह।ै अलग-अलग मुþाओ ंके 
मामले म¤ दीघªकालीन िनवेश संबंधी िनणªय िविनमय दर म¤ होनेवाली संभाÓय उतार-चढ़ाव और अÆय मÅयम और 
दीघªकालीन अप±ेाओ ं(जैसे िक मÅयवतê मþुा म¤ िवदेशी मुþा भंडार का बड़ा िहÖसा रखना, िविवधता का लाभ 
आिद) के आधार पर िलए जात ेह§। िनयिमत आधार पर नीित कì समी±ा Ĭारा िनणªयŌ कì पिुĶ कì जाती ह।ै 
2.2 Êयाज-दर जोिखम: Êयाज-दर के पåरवतªनŌ के ÿितकूल ÿभावŌ स े िनवेश के मÐूय को यथासंभव संरि±त 
रखना Êयाज-दर जोिखम के ÿबंधन का महÂवपूणª पहल ू ह।ै संिवभाग के Êयाज-दर कì संवेदनशीलता मापदडं 
(ब¤चमाकª ) अविध और मापदडं से अनमुोिदत िवचलन Ĭारा िनधाªåरत कì जाती ह।ै 
2.3 तरलता जोिखम: तरलता जोिखम म¤ आवÔयकता के अनुसार िबना िकसी लागत के िकसी िलखत को बेच 
न पाने अथवा िकसी पोजीशन को समाĮ न कर पाने का जोिखम अतंिनªिहत होता ह।ै िकÆहé अÿÂयािशत अथवा 
अÂयावÔयक जłरतŌ कì पिूतª करने के उĥÔेय से िवदशेी मþुा भंडार म¤ सदैव उ¸च Öतर कì तरलता रखी जानी 
अपेि±त ह।ै िकसी िवपरीत गितिविध को संभालने के िलए िवदशेी मुþा भंडार का ÿयोग िकया जाता ह,ै और 
इसिलए िनवेश रणनीित म¤ उ¸च Öतर कì तरलता वाल ेसंिवभाग को बनाए रखने का दबाव होता ह।ै संिवभाग कì 
तरलता िलखतŌ के चयन से िनधाªåरत होती ह।ै जैसिेक कुछ बाज़ारŌ म¤, खजाना ÿितभूितयां को बाज़ार म¤ मÐूय को 
ºयादा ÿभािवत िकए बगैर बड़ी सं´या म¤ अथªसुलभ बनाया जा सकता ह ैऔर इसिलए उÆह¤ तरल माना जाता ह।ै 
बीआईएस, वािणिºयक ब§कŌ कì िवदेश िÖथत शाखाओ ंऔर क¤ þीय ब§कŌ म¤ धाåरत मीयादी जमारािशयŌ और 
सÿुानेशनल Ĭारा जारी ÿितभूितयŌ को छोड़कर लगभग सभी अÆय ÿकार के िनवेशŌ म¤ तरलता अिधक होती ह,ै 
जो अÐप सूचना पर नकदी म¤ पåरवितªत िकए जा सकते ह§। भारतीय åरज़वª ब§क िवदेशी मþुा भंडार के ऐसे िहÖसे पर 
कड़ी नज़र रखता ह ैिजÆह¤ िकसी अÿÂयािशत/आकिÖमक आवÔयकताओ ंकì पिूतª के िलए काफì अÐप सूचना 
पर नकदी म¤ पåरवितªत िकया जा सकता है। 
3 पåरचालनगत जोिखम और िनयंýण ÿणाली: वैिĵक Łझान के अनłुप, पåरचालनगत जोिखम िनयýंण 
संबंधी ÓयवÖथाओ ंको मजबतू करने कì ओर गहराई से Åयान िदया जाता ह।ै महÂवपूणª पåरचालनगत ÿिøयाओ ं
का दÖतावेजीकरण िकया गया ह।ै आंतåरक łप से, Āंट और बैक कायाªलय के कायŎ को परूी तरह स ेपथृक रखा 
गया ह ैऔर आंतåरक िनयंýण ÿणाली Ĭारा यह सिुनिĲत िकया जाता ह ैिक िकए गए डील, डील ÿोसेिसगं और 
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िनपटान के ÖतरŌ पर कई जाचं िबंद ु हŌ। भगुतान अनदुशेŌ को जेनरेट करने सिहत डील ÿोसेिसगं और िनपटान 
ÿणाली भी आंतåरक िनयýंण संबंधी मागªदशê िसĦांतŌ के अधीन ह ै जो िक वन Èवाइटं डेटा एůंी िसĦांत पर 
आधाåरत ह।ै सभी आंतåरक िनयंýण संबंधी मागªदशê िसĦांतŌ के अनुपालन कì िनगरानी के िलए समवतê 
लेखापरी±ा ÿणाली कायªरत ह।ै इसके अलावा, िनयिमत łप से लेखŌ का िमलान िकया जाता ह।ै आंतåरक 
वािषªक िनरी±ण के अलावा, बाहरी सांिविधक लखेा-परी±कŌ Ĭारा लखेŌ कì लखेा-परी±ा कì जाती ह।ै िवदेशी 
मþुा भंडार ÿबंधन संबंधी महÂवपणूª ±ेý कì गितिविधयŌ/पåरचालनŌ को सिÌमिलत करते हòए एक Óयापक 
åरपोिट«ग ÿिøयातंý मौजदू ह।ै वåरķ ÿबंध तýं को आविधक łप से अथाªत दैिनक, साĮािहक, मािसक, ýैमािसक, 
अधª-वािषªक और वािषªक अंतराल पर जैसा भी मामला हो और जानकारी िजतनी संवदेनशील हो, इस ÿिøयातýं 
Ĭारा तदनसुार जानकारी उपलÊध कराई जाती ह।ै åरज़वª ब§क अपने सौदŌ के िनपटान और ÿितप±कारŌ, ब§कŌ 
िजनके साथ नोÖůो खाते रखे गए ह§, ÿितभिूतयŌ के अिभर±कŌ और अÆय कारोबारी भागीदारŌ को िव°ीय संदेश 
भेजने के िलए ‘िÖवÉट’ ÿणाली का ÿयोग करता ह।ै 
4 पारदिशªता और ÿकटीकरण: भारतीय åरज़वª ब§क िवदेशी मþुा भंडार एव ं िवदेशी मþुा बाजार म¤ अपने 
पåरचालनŌ से संबंिधत आंकड़े, दशे कì बाĻ आिÖतयŌ और दयेताओ ंसबंंधी िÖथित और िवदेशी मþुा आिÖतयŌ 
और Öवणª के िनयोजन के माÅयम से ÿाĮ आय से संबंिधत आंकड़े साĮािहक सांि´यकìय संपरूक (डÊ Ð यएूसएस), 
मािसक बुलिेटन, वािषªक åरपोटª आिद के माÅयम से आविधक ÿसे ÿकाशनŌ Ĭारा सावªजिनक करता रहता ह।ै 
पारदिशªता और ÿकटीकरण के संबंध म¤ भारतीय åरज़वª ब§क का ŀिĶकोण इस िवषयक ®ेķ अतंरराÕůीय ÿणािलयŌ 
के अनłुप रहता ह।ै भारतीय åरज़वª ब§क िवĵ के उन 81 क¤ þीय ब§कŌ म¤ से एक ह ै िजÆहŌने िवदशेी मþुा भंडार 
संबंधी िवÖततृ आंकड़Ō के ÿकटीकरण के िलए अंतरराÕůीय मþुा कोष के िवशेष आंकड़ा ÿसार मानक 
(एसडीडीएस) टेÌ È लेट को अपनाया ह।ै ये आंकड़े भारतीय åरज़वª ब§क कì वेबसाइट पर मािसक आधार पर 
उपलÊध कराए जाते ह§। 
फॉरवडª अनबुंध के लाभ और नुकसान 
फॉरवडª ए³सच¤ज कॉÆůै³ट फायद े

 फायद ेÖपĶ ह§, सबसे ÖपĶ यह ह ैिक आप चीजŌ को और अिधक लागत से रोक सकते ह§, या भिवÕय म¤ 
िकसी िबंद ुपर िवदशेी मþुा पर हार नहé सकते ह§। 

 अभी खरीद¤, बाद म¤ भुगतान कर¤ 

 भिवÕय कì खरीद / रसीद के िलए वतªमान िविनमय दर म¤ लॉक कर¤ 

 अपने जोिखम को हजे कर¤ और अपने जोिखम को कम कर¤ 

 Öथािपत करने के िलए बहòत आसान ह ै

 बनाए रखन ेके िलए सÖती 

 आप जÐदी मþुा ÿाĮ करने के िलए नीचे आकिषªत कर सकते ह§ 

 आप रोलओवर एफ कर सकते ह§ आपको मलू िनपटारे के बाद तक धन कì आवÔयकता नहé ह ै
फॉरवडª ए³सच¤ज अनबुंध नकुसान 
मु́ य नकुसान िनिĲत łप से िहडंसाइट ह।ै मþुा जोिखम सरु±ा को दखेत ेसमय Åयान म¤ रखना एक बात यह ह ैिक 
हिेजंग आपके िखलाफ काम कर सकती ह।ै हालांिक, केवल कुछ नकुसान ह§, एक मþुा आगे ÿदान कì जाने वाली 
सरु±ा कì तुलना कर¤। 

 यिद मþुा आपके प± म¤ चलता ह ैतो आपने लाभ गंवा िदया ह।ै 



दरू िश±ा िनदेशालय, महाÂ मा गांधी अंतरराÕ ůीय िहदंी िवÔ विवīालय, वधाª                                                          एम.बी.ए 
 

चतुथª सेमेÖ टर – Ö टॉक माक¥ ट ऑपरेशंस  Page 99 

 छोटी जमा रािश अभी भी पूंजी से जुड़ी ह ै
भिवÕय अनबुंध 
भिवÕय के अनबुंध भी दो पािटªयŌ के बीच समझौते ह§ िजसम¤ खरीदार अÆय पाटê (िवøेता) से अतंिनªिहत संपि° 
खरीदन ेके िलए सहमत होता ह।ै पåरसंपि° का िवतरण बाद म¤ होता ह,ै लिेकन कìमत खरीद के समय िनधाªåरत 
होती ह।ै 

 िनयम और शत¦ मानकìकृत ह§ 
 Óयापार एक औपचाåरक आदान-ÿदान पर होता ह ैजहां िविनमय इन लेन-दने म¤ सलंµन होने का Öथान 

ÿदान करता ह ैऔर इन अनबुधंŌ के Óयापार के िलए पािटªयŌ के िलए एक तंý तैयार करता ह।ै 
 कोई िडफ़ॉÐट जोिखम नहé ह ै ³यŌिक ए³सच¤ज काउंटरपाटê के łप म¤ कायª करता ह,ै िडलीवरी कì 

गारंटी दतेा ह ैऔर ³लीयåरंग हाउस का उपयोग करके भगुतान करता ह ै
 समाशोधन गहृ अपने ÿितप±Ō को लाभ और हािनयŌ को ÓयविÖथत करने के िलए और दिैनक आधार 

पर अपनी िÖथित के बाजार के िलए िचिĹत करने कì आवÔयकता के आधार पर Öवयं कì र±ा करता ह।ै 
 वायदा उ¸च मानकìकृत ह§, उनके बाजारŌ म¤ गहरी नकदी ÿवाह ह ैऔर िविनमय पर Óयापार होता ह।ै 
 एक िनवेशक अनबुंध कì किथत पåरप³वता से पहले एक िवपरीत लनेदेन म¤ शािमल होने से अपनी 

भिवÕय कì िÖथित को ऑफसेट कर सकता ह।ै 
उदाहरण: भिवÕय के अनुबंध  
मान ल¤ िक िसतबंर म¤ हाइűोपोिनक टमाटर कì जगह या मौजूदा कìमत $ 3 ह।ै 25 ÿित बुशल और वायदा कìमत 
$ 3 ह।ै 50. एक टमाटर िकसान अपनी अगली फसल के िलए िबøì मÐूय को सुरि±त करने कì कोिशश कर रहा 
ह,ै जबिक मैकडॉनÐड्स अगले साल एक िबग मैक के िलए िकतना चाजª करने के िलए यह िनधाªåरत करने के 
िलए खरीदारी मÐूय सरुि±त करने का ÿयास कर रहा ह।ै िकसान और िनगम एक वायदा अनबुंध म¤ ÿवेश कर 
सकते ह§ जो िदसंबर म¤ 5 डॉलर कì कìमत पर मैकडॉनÐड्स के िलए 5 िमिलयन बुश े के टमाटर िवतरण कì 
आवÔयकता ह।ै 50 ÿित बुशल अनुबंध दोनŌ प±Ō के िलए कìमत म¤ लॉक करता ह ैयह यह अनबुंध ह ै- और 
अनाज ÿित से नहé - जो तब वायदा बाजार म¤ खरीदा और बेचा जा सकता ह।ै 
इस पåरŀÔय म¤, िकसान लघ ुिÖथित का धारक ह ै(वह अंतिनªिहत पåरसंपि° - टमाटर को बेचने पर सहमत हो गया 
ह)ै और मकैडॉनÐड्स कì लंबी िÖथित का धारक ह ै(यह खरीदने के िलए सहमत हो गया ह ैसंपि°)। अनबुंध कì 
कìमत $ 3 म¤ 5 िमिलयन बुशल ह।ै 50 ÿित बुशल वायदा अनबंुध के मनुाफे और नकुसान कì गणना दैिनक 
आधार पर कì जाती ह।ै हमारे उदाहरण म¤, मान लीिजए िक टमाटर के िलए वायदा अनबुंधŌ कì कìमत बढ़कर 4 
डॉलर ÿित िकलोúाम हो जाती ह ैजो िकसान के बाद और मकैडॉनÐड्स के $ 3 के अपने वायदा अनबुंध म¤ ÿवेश 
करती ह।ै 50 ÿित बुशल िकसान, छोटी िÖथित के धारक के łप म¤, $ 0 खो िदया ह ै50 Łपये ÿित बशुल ³यŌिक 
िबøì कì कìमत िसफª  भिवÕय कì कìमत से बढ़ी ह ै िजस पर वह अपने टमाटर को बचेने के िलए बाÅय ह।ै 
मैकडॉनÐड्स का लाभ $ 0 ह ै50 ÿित बशुल िजस िदन कìमत म¤ पåरवतªन होता ह,ै उस समय िकसान के खाते 
को $ 2 का डेिबट िकया जाता ह।ै 5 िमिलयन (50 डॉलर ÿित बुशेल ए³स 5 िमिलयन बुशल) और मकैडॉनÐड्स 
को उसी रािश का ®ेय िदया जाता ह।ै ³यŌिक बाजार रोज़ चलता रहता ह,ै वायदा िÖथित भी रोज़ाना तय होती 
ह।ैÿÂयेक िदन के Óयापार से लाभ और हािन काट या ÿÂयेक पाटê के खाते म¤ ®ेय िदया जाता ह।ै वायदा अनबुंध 
कì समािĮ पर, मौके और वायदा कìमत¤ आम तौर पर एकजुट होती ह§। 
वायदा बाजार म¤ ºयादातर लने-दने नकदी म¤ तय िकए जाते ह§, और वाÖतिवक भौितक वÖतु को नकदी बाजार म¤ 
खरीदा या बेच िदया जाता ह।ै उदाहरण के िलए, मान लीिजए िक िदसÌबर म¤ समािĮ कì तारीख म¤ टमाटर का 
फसल खराब हो सकता ह ैऔर Öपॉट कìमत 5 डॉलर तक बढ़ जाती ह।ै 50 एक बुशल मैकडॉनÐड्स के अपने 
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वायदा अनबुंध पर $ 2 ÿित बुशल का लाभ ह ैलिेकन इसे अभी भी टमाटर खरीदना ह ैÖपॉट माक¥ ट पर टमाटर कì 
ऊंची लागत के िखलाफ कंपनी कì 10 िमिलयन डॉलर का लाभ (2 डॉलर ÿित बुशल x 5 िमिलयन बुशल) 
ऑफसेट िकया जाएगा। इसी तरह, 10 िमिलयन डॉलर का िकसान का नुकसान उ¸च मÐूय के िलए ऑफसेट 
होता ह ैिजसके िलए वह अब अपने टमाटर बेच सकता है 
िवकÐप (Options) ऑÈशन ůेिडगं 
ऑÈशन ³या ह§? 
आपके Ĭारा ऑÈशन ůेिडंग शłु करन ेस ेपहल ेआप ³या पणूª करने कì आशा रखते ह§, उसकì समझ होना बेहद 
जłरी ह.ैकेवल तभी आप ऑÈशन ůेिडंग रणनीित पर Åयान क¤ िþत कर पाएंगे.आइय े पहले ऑÈशन कì 
अवधारणा को समझते ह§. 
 
ऑÈशन डेåरवेिटव नामक ÿितभूितयŌ के वगª का भाग होता है. 
ऑÈशन कì अवधारणा को इस उदाहरण से समझा जा सकता ह.ै उदाहरण के िलए, जब आप कुछ संपि° खरीदन े
कì योजना बनाते ह§, तो आपन ेअÆय ऑÈशन का मÐूयांकन करन ेके दौरान उसे कुछ समय के िलए होÐड करने के 
िलए नॉन-åरफंडेबल िडपॉिज़ट रखा हो सकता ह.ै यह ऑÈशन के ÿकार का उदाहरण ह.ै उसी ÿकार, शायद आपन े
सनुा हो िक बॉलीवडु िकसी उपÆयास पर कोई ऑÈशन खरीद रहा ह.ैिकसी उपÆयास को ऑÈशन करन ेम¤ िनद¥शक 
िनिदªĶ िदनांक स ेपहल ेउपÆयास पर िफÐम बनान ेके अिधकार खरीदता ह.ैमकान और िÖøÈट वाल ेदोनŌ मामलŌ 
म¤, िकसी न े िनिĲत िदनांक से पहले िनिĲत मÐूय पर कोई उÂपाद खरीदन ेके अिधकार के िलए कुछ पैसा रखा 
ह.ै Öटॉक ऑÈशन खरीदना भी कुछ ऐसा ही ह.ैऑÈशन व ेअनबंुध ह§ जो िनिĲत समय के भीतर धारक को िनिĲत 
मÐूय पर िनिĲत Öटॉक कì तय माýा बेचन ेया खरीदन ेका अिधकार देते ह§.कोई पटु ऑÈशन धारक को ÿितभिूत 
बेचन े का अिधकार देता है, कोई कॉल ऑÈशन ÿितभिूत खरीदन े का अिधकार दतेा ह.ैहलांिक इस ÿकार के 
अनबुंध धारक को अिधकार देते ह§, बिÐक िनिĲत िदनांक स ेपहल ेिनिĲत मÐूय पर Öटॉक Óयापार करन ेकì कोई 
बाÅयता नहé दते े ह§. कई Óयिĉगत िनवेशक को ऑÈशन उपयोगी साधन लगता ह³ैयŌिक व े इसे िनÌन तरह स े
उपयोग कर सकते ह§: 
ए) लेवरेज के ÿकार के łप म¤ या  
बी) बीमा के ÿकार के łप म¤.  
ऑÈशन म¤ ůेड करना आपको शेयर का परूा मÐूय िदए िबना शेयर के मÐूय से लाभ उठाने दतेा ह.ैवे आपको पणूª 
łप स ेशेयर खरीदने के िलए आवÔयक पैसŌ कì तलुना म¤ बेहद कम पैसŌ स ेÖटॉक के शयेर पर सीिमत िनयýंण 
ÿदान करते ह§. बीमा के łप म¤ उपयोग िकए जाने पर ऑÈशन आपको सीिमत समय के िलए खरीदने या बेचन ेका 
अिधकार ÿदान करके िकसी िनिĲत ÿितभिूत के मÐूयŌ म¤ उतार चढ़ाव से आपकì सरु±ा करते ह§. ऑÈशन 
Öवाभिवक łप स े जोिख़मभरा िनवेश साधन ह ै केवल अनुभवी एव ं ²ानी िनवेशकŌ के िलए उिचत ह ै जो िक 
बाजार िÖथित को करीब से दखेन ेके िलए तैयार ह ैऔर अनमुान लगाकर संभािवत नकुसान उठाने के िलए िव°ीय 
łप स ेतैयार ह§.  
अलग-अलग ÿकार ऑÈशन ³या ह§?ऑÈशन को लाभ कमाने/हािन घटाने के िलए रणनीितक उपाय के 
łप म¤ कैसे उपयोग िकया जा सकता है? 
अ: ऑÈशन को िनÌन ÿकारŌ म¤ वगêकृत िकया जा सकता ह:ै 
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ए) कॉल ऑÈशन 
बी) पुट ऑÈशन 
जैसा िक पहले उÐलखे िकया गया ह,ै ऑÈशन के दो ÿकार ह§, कॉल और पटु. कॉल ऑÈशन धारक को समापन 
अविध स ेपहल ेिकसी भी समय Öůाइक मÐूय पर अतंिनिहªत Öटॉक खरीदन ेका अिधकार दतेा ह.ै समाÆय तौर पर, 
अतंिनिहªत साधनŌ का मÐूय बढ़ने पर कॉल ऑÈशन का मÐूय भी बढ़ता ह.ै 
इसके िवपरीत पटु ऑÈशन समापन िदनांक को या उसके पहले Öůाइक मÐूय पर धारक को अतंिनªिहत शयेर बेचन े
का अिधकार ÿदान करते ह§.अतंिनªिहत साधनŌ का मÐूय कम होने पर पटु ऑÈशन का मÐूय बढ़ता ह.ैपटु ऑÈशन 
वह ह ैिजसम¤ कोई Óयिĉ बाद म¤ होने वाली मÐूय िगरावट के िलए कोई Öटॉक सिुनिĲत कर सकता ह.ैयिद आपके 
Öटॉक का मÐूय कम होता ह,ै तो आप अपना पटु ऑÈशन लेकर इसे पवूª म¤ िनधाªåरत मÐूय Öतर पर बेच सकते 
ह§.यिद Öटॉक मÐूय ऊपर जाता ह,ै तो आपको बस केवल चकुायी गई ÿीिमयम रािश कì हािन होती ह.ैÅयान रख¤ 
िक समाचार पýŌ और ऑनलाइन उदाहरणŌ म¤ आप कॉल को सी के łप म¤ और पटु को पी के łप म¤ संि±Į 
िकया हòआ दखे¤गे.  
 
नीचे िदए उदाहरणŌ म¤ पुट ऑÈशन का ÖपĶ łप से वणªन िकया गया है: 
केस 1: राजेश ने मई इफ़ंोिसस टे³नोलॉिजस मई 3000 पटु का 1 लोट खरीदता ह ैऔर 250 का ÿीिमयम दतेा ह,ै 
यह अनबुंध राजेश को वतªमान िदनांक स ेमई के अतं तक 3000 Łपए के 100 शयेर खरीदन ेदतेा ह.ै इसका लाभ 
उठाने के िलए, राजेश को बस 25000 Łपए का ÿीिमयम दनेा ह ै (250 Łपए एक शेयर के िलए कुल 100 
शेयर).पटु के खरीदार न े बेचने का अिधकार खरीद िलया ह.ैपटु के Öवामी के पास बचेने का अिधकार ह.ै 
 
केस 2:यिद आप सोचत ेह§ िक कोई िवशेष Öटॉक जैसे ‘’रे ट³नोलॉिजस’’ का फरवरी के महीने म¤ मÐूय अिधक 
ह,ै और भिवÕय म¤ मÐूयŌ म¤ सधुार हो सकता ह.ै हालांिक आप मÐूय बढ़न ेके मामल ेम¤ कोई खतरा नहé उठाना 
चाहत ेह§.तो आपके िलए सबसे अ¸छा िवकÐप Öटॉक पर पटु ऑÈशन लेना रहगेा. 
मान लीिजए Öटॉक के िलए भाव इसके अतंगªत ह§: 
Öपोट 1040 Łपए 
1050 Łपए 10 पर मई पुट 
1070 Łपए 30 पर मई पुट 
 
इसिलए आपने Öůाइक मूÐय 1070 और पुट मूÐय 30 Łपए पर 1000 ‘’रे टे³नोलॉिजस’’ पुट खरीदे 
ह§.आप 30000 Łपए पुट ÿीिमयम के łप म¤ चुकाते ह§.  
 
दो अलग-अलग पåरŀÔयŌ म¤ आपकì िÖथित पर नीच े चचाª कì गई ह:ै  
1. रे ट³नोलॉिजस का मई Öपोट मÐूय = 1020  
2. रे ट³नोलॉिजस का मई Öपोट मÐूय = 1080  
 
पहली Öथित म¤ आपके पास 1070 Łपए पर ‘’रे ट³नोलॉिजस’’ के 1000 शयेर बेचन ेका अिधकार ह ै िजनका 
मÐूय 1020 Łपए ह.ै यह ऑÈशन आज़मा कर आप (1070-1020) = 50 Łपए ÿित पुट ÿाĮ करते ह§, जो िक 
50,000 Łपए ह.ै इस िÖथित म¤ आपकì कुल आय (50000-30000) = 20,000 Łपए होती ह.ै  
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दसूरी मÐूय िÖथित म¤, मÐूय Öपोट बाजार स ेअिधक ह,ै इसिलए आप पटु लेकर कम मÐूय पर नहé बेच¤गे.आपको 
पटु ऑÈशन को िबना आज़माए ंसमाĮ करन ेकì अनमुित दनेी होगी.इस ÿिøया म¤ आप केवल 30000 Łपए के 
चकुाए गए ÿीिमयम का नुकसान उठाएंगे. 
 
अिÖथर Êयाज ³या है? 
अ: ऑÈशन अनबंुधŌ और/या Éयूचर अनबुंधŌ कì कुल सं́ या जो िक िवशेष िदन पर बदं या िवतåरत नहé हòए 
इसिलए आज़माए ंनहé गए ह§, समाĮ हो गए या िवतरण के माÅयम स ेपणूª नहé िकए गए ह§ उस ेअिÖथर Êयाज कहा 
जाता ह.ै 
 
इडंे³स Éयूचर ³या है? 
अ: जैसा िक ऊपर बताया गया ह,ै Éयूचर व े डेåरवेिटव ह ै िजसके िलए दो प± िव°ीय साधनŌ या भौितक 
कमोिडटी के भिवÕय म¤ िकसी िनिĲत मÐूय पर लेनदने करन ेपर सहमत होते ह§. इडें³स Éयचूर वे Éयचूर अनबुंध ह ै
जहा ँÖटॉक इडें³स (िनÉटी या स¤से³स) अतंिनªिहत ह ैऔर परेू बाजार पåरŀÔय पर नज़र डालने म¤ मदद करता ह.ै 
 
ऑÈशन ÿीिमयम, Öůाइक मूÐय और Öपोट मूÐय शÊदŌ का ³या अथª है? 
अ: कॉल ऑÈशन/पटु ऑÈशन के िलए कोई Óयिĉ जो मÐूय चकुाता ह ैउसे ऑÈशन ÿीिमयम कहते ह§. Öůाइक 
मÐूय उस िवशेष Öटॉक को िनिĲत मÐूय पर खरीदन ेऔर बेचन ेका अिधकार सरुि±त रखता ह.ैदसूरे शÊदŌ म¤ 
Öůाइक मÐूय वह िनिĲत मÐूय ह ैिजस पर Öटॉक ऑÈशन का कोई धारक Öटॉक खरीद सकता ह.ैयिद आप Öटॉक 
खरीदन ेके िलए ऑÈशन का उपयोग नहé करन ेका िनणªय लेत ेह§, और आप ऐसा करने के िलए बाÅय नहé ह§, तो 
ऑÈशन ÿीिमयम ही केवल लागत होती ह.ै िकसी ऑÈशन का ÿीिमयम = ऑÈशन का असली मÐूय + ऑÈशन 
समय मÐूय, ऑÈशन अनुबंध आज़माते समय ऑÈशन धारक Ĭारा बताया गया ÿित शेयर मÐूय िजसके िलए 
अतंिनªिहत Öटॉक खरीदा (कॉल के िलए) या बेचा (पटु के िलए) जा सकता ह,ै उस ेÖůाइक मÐूय कहत ेह§. Öपोट 
मÐूय वतªमान मूÐय ह ैिजस पर िनिĲत समय या Öथान पर कोई िवशषे कमोिडटी खरीदी या बेची जा सकती है. 
 
िनपटान मूÐय का ³या अथª है? 
अ: िकसी ůेिडंग िदवस पर अनबुंध के िलए चकुाया गया अंितम मÐूय. िनपटान मÐूय खलुी ůेड इि³वटी, मािजªन 
कॉल और डेåरविेटव के िलए इनवॉइस मÐूय िनधाªåरत करन ेके िलए उपयोग िकए जाते ह§. 
कोई Óयिĉ ऑÈशन का मूÐय कैसे िनधाªåरत कर सकता है? 
अ: कई कारक ऑÈशन का मूÐय िनधाªåरत करते ह§.  
अतंिनªिहत Öटॉक का Óयवहार ऑÈशन के मÐूय पर महÂवपूणª ÿभाव डालता ह.ैकोई िवशेष Öटॉक भिवÕय म¤ कैसे 
Óयवहार करेगा इस बारे म¤ िनवेशकŌ कì अलग-अलग राय ह ैऔर इसिलए िकसी िदए गए ऑÈशन के मÐूय स े
असहमत हो सकते ह§.इसके अलावा, समािĮ िदनांक के समीप आन े पर ऑÈशन का मÐूय घटता ह.ैइसिलए, 
इसका मूÐय समाĮ होने म¤ शेष समय पर काफì िनभªर करता ह.ै  
Öवाभािवक और समय मूÐय 
िकसी ऑÈशन का मÐूय उसके Öवाभािवक मÐूय और समय मÐूय स ेिमलकर बनता ह.ैिकसी ऑÈशन अनबुंध कì 
कìमत उसके उनकì अपे±ाओ ंपर खरा उतरने कì संभावनाओ ंसे आंकì जाती ह.ैऑÈशन कì भाषा म¤, िजसका 
िनधाªरण इस आधार पर होता ह,ै िक ³या ऑÈशन - उसकì सीमा-समािĮ पर इन िद मनी या आउट ऑफ़ मनी ह ै
या होने कì संभावना ह.ैÖवाभािवक मÐूय ऑÈशन िकस हद तक ‘इन िद मनी ह’ै.इसिलए यह वा³यांश Öवाभािवक 
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मÐूय के साथ ऑÈशन का वणªन करन ेके िलए उपयोग िकया गया िवशेषण ह.ैयिद Öपोट मÐूय Öůाइक मÐूय स े
अिधक होत ेह§, तो कॉल ऑÈशन धन म¤ होता ह.ैयिद Öपोट मÐूय Öůाइक मÐूय से कम ह,ै तो पटु ऑÈशन धन म¤ 
होता ह.ैइसकì गणना ऑÈशन Öůाइक मÐूय को Öपोट मÐूय स ेघटा कर कì जाती ह.ैिकसी धन कì गैर-मौजूदगी 
वाले ऑÈशन का Öवाभािवक मÐूय शÆूय होता ह.ै  
उदाहरण के िलए, यिद ए³सवाईजेड 58 Łपए पर ůेड कर रहा ह ैऔर जून 55 कॉल 4 Łपए पर ůेड का रहा ह,ै तो 
Öवाभािवक मूÐय कì गणना करन ेके िलए 58 स े55 को घटान ेपर 3 Łपए का Öवाभािवक मÐूय ÿाĮ होगा. शेष 1 
Łपए को बाहरी या समय मूÐय के łप म¤ जाना जाता ह.ै समय मÐूय Öवाभािवक मÐूय के ऊपर कì रािश ह ैजो 
खरीदार िकसी ऑÈशन के िलए चकुाता ह.ै समय मÐूय खरीदत ेसमय, कोई ऑÈशन खरीदार मानता ह ैिक ऑÈशन 
समय-सीमा समाĮ होन ेस ेपहल ेमÐूय म¤ बढ़ेगा. ऑÈशन कì समय सीमा समाĮ होन ेपर, इसका समय मÐूय कम 
होने लगता ह.ै 
सैĦांितक मÐूय  
सĦैांितक मÐूय िकसी ऑÈशन का ऑÊजेि³टव मÐूय ह.ै यह िदखाता ह ैिक िकसी ऑÈशन म¤ समय-मÐूय िकतना 
बचा ह.ै िकसी ऑÈशन के सĦैांितक मÐूय कì गणना करने के सबस ेआम तौर पर उपयोग िकए जाने वाले फ़ॉमूªले 
को Êलैक-Öकूल मॉडल कहा जाता ह.ैइस मॉडल म¤ Öटॉक का मÐूय, ऑÈशन Öůाइक मÐूय, समय समािĮ स ेपहले 
शेष समय, अतंिनªिहत Öटॉक कì अिÖथरता, Öटॉक का लाभांश और ऑÈशन के सैĦांितक मÐूय पर आते समय 
वतªमान Êयाज दर.यīिप कोई ऑÈशन इसके सĦैांितक मÐूय स ेकम या अिधक म¤ Óयापार कर सकता ह,ै बाजार 
सĦैांितक मÐूय को ऑÈशन के मÐूय के लàय मानक के łप म¤ दखेता ह.ैयह समय के साथ सभी ऑÈशन मÐूय 
को उनके सैĦांितक मÐूय कì तरफ ले जाता ह.ै  
सैĦांितक मÐूय के घटकअिÖथरता 
अतंिनªिहत Öटॉक कì अिÖथरता ऑÈशन का मÐूय िनधाªåरत करने वाला ÿमखु घटक ह.ैअ³सर, Öटॉक कì 
अिÖथरता बढ़न ेपर ऑÈशन का मूÐय बढ़ता ह.ै िकसी अिÖथर Öटॉक के Óयवहार का पता लगाने म¤ आन ेवाली 
किठनाई ऑÈशन िवøेता को अितåरĉ जोिख़म के िलए उ¸च मÐूय का मांग करन ेकì अनमुित दतेी ह.ै अिÖथरता 
के दो ÿकार ह§, ऐितहािसक और अंतिनªिहत. जैसा िक शÊद से पता चलता ह,ै िकसी Öटॉक कì ऐितहािसक 
अिÖथरता िपछले Óयवहार के आधार पर Öटॉक गित का मापन ह.ैइसके िवपरीत अतंिनªिहत अिÖथरता कì गणना 
ऑÈशन मÐूय का उपयोग करके कì जाती ह.ैयह Öटॉक गित का मापन ह ैिक कैसे बाजार वतªमान म¤ ऑÈशन का 
मÐूयांकन कर रहा ह.ै 
लाभांश: कॉल ऑÈशन के मािलक के łप म¤ आप कभी भी Öटॉक पर अपने अिधकार का उपयोग कर सकते ह§ 
और इसके Ĭारा चकुाया गया कोई भी लाभांश ÿाĮ कर सकते ह§.  
Êयाज दर: यिद आप Öटॉक कì बजाय ऑÈशन खरीदत ेह§, तो आप पहले स ेकम िदया हòआ धन िनवेश करत ेह§.  
समय-सीमा समािĮ तक िदन: िनरथªक संपि° के łप म¤ ऑÈशन, ÿÂयेक िदन के गजुरने के साथ थोड़ा कम हो 
जाता ह.ै इसिलए इसके मÐूय कì गणना इसके जीवन म¤ शेष िदनŌ स ेकì जाती ह.ै 
ÖवैÈशंस ³या ह§? 
अ: ÖवैÈशन Êयाज दर Öवैप पर ऑÈशन ह.ै ÖवैÈशंस ऑÈशन अनबुंध ह,ै जो आपको ऑÈशन कì समय-सीमा 
समाĮ होन ेपर एक-ऑफ़ ÿीिमयम के बदल ेम¤ Öवैप अनबुंध करन ेका अिधकार देता ह.ैकवर कì गई कॉल, कवर 
िकया गया पटु, इन िद मनी, आउट ऑफ़ िद मनी, एट िद मनी का ³या अथª ह?ै 
ए: Ø इन-िद मनी 
अतंिनªिहत ÿितभिूत के बाजार मूÐय से Öůाइक मÐूय के कम होने पर कॉल ऑÈशन इन-िद मनी होता ह.ैअतंिनªिहत 
ÿितभिूत के बाजार मÐूय स ेÖůाइक मÐूय के ºयादा होने पर पुट ऑÈशन इन-िद मनी होता ह.ै 
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Ø आउट ऑफ़ मनी 
अिंतिनªिहत साधनŌ का मÐूय Öůाइक मÐूय स ेकम होने पर कॉल ऑÈशन आउट-ऑफ़-मनी होता ह.ैअतंिनªिहत 
साधानŌ का मÐूय Öůाइक मÐूय स ेअिधक होने पर पुट ऑÈशन आउट-ऑफ़-िद-मनी होता ह.ै 
Ø एट-िद मनी 
अतंिनªिहत ÿितभिूत का बाजार मÐूय ऑÈशन के Öůाइक मÐूय के बराबर (या लगभग बराबर) होने कì िÖथित को 
एट-िद-मनी कहते ह§. 
Ø कवर कì गई कॉल 
आप समान अतंिनªिहत संपि° पर कम समय के कॉल ऑÈशन साथ यिद लंबे समय के िलए संपि° लेत ेह§, तो 
आप कवर कì गई कॉल ल ेसकते ह§. 
Ø कवर िकया गया पुट 
अतंिनªिहत ÿितभिूत म¤ समान रािश कम करते समय पटु ऑÈशन कì िबøì. 
 
Öवैप ůेिडगं: भिवÕय म¤ नकद ÿवाह कì ®ृंखला का आदान-ÿदान करने के िलए दो प±Ō के बीच एक Öवैप एक 
समझौता ह।ै 
यह कैसे काम करता ह ै(उदाहरण): 
नकदी ÿवाह का आदान-ÿदान करने के िलए Öवपै िव°ीय समझौते ह§। Öवपै Êयाज दरŌ, Öटॉक इडें³स, िवदशेी मþुा 
िविनमय दर और यहां तक िक वÖतओु ंकì कìमतŌ पर भी आधाåरत हो सकते ह§। 
 
आइए एक सादे वेिनला Öवैप के उदाहरण के माÅयम से चल¤, जो िक केवल एक Êयाज दर Öवपै ह ैिजसम¤ एक 
पाटê एक िनिĲत Êयाज दर का भुगतान करती ह ैऔर दसूरा एक Éलोिटंग Êयाज दर का भुगतान करता ह।ै Öवैप कì 
Éलोिटंग रेट "लेग" का भुगतान करने वाली पाटê का मानना ह ैिक Êयाज दर¤ नीचे आ जाएंगी। यिद व ेकरते ह§, तो 
पाटê के Êयाज भुगतान भी नीच ेजाय¤ग।े Öवपै कì िनिĲत दर "परै" का भुगतान करने वाली पाटê इस अवसर को 
नहé लनेा चाहती िक दरŌ म¤ विृĦ होगी, इसिलए वे एक िनिĲत दर के साथ अपने Êयाज भगुतान म¤ बंद कर देते ह§। 
 
कंपनी ए³सवाईजेड 15 साल के कॉपōरेट बॉÆड म¤ $ 10 िमिलयन जारी करता ह ै िजसम¤ एलआईबीओआर + 
150 आधार अंकŌ कì पåरवतªनीय Êयाज दर ह।ै LIBOR वतªमान म¤ 3% ह,ै इसिलए कंपनी XYZ बांडधारकŌ 
का भगुतान 4.5% ह।ै बॉÆड बेचन े के बाद, कंपनी ए³सवाईजेड के एक िवĴेषक का मानना ह ै िक 
एलआईबीओआर िनकट अविध म¤ बढ़ेगा। कंपनी XYZ LIBOR म¤ विृĦ के संपकª  म¤ नहé आना चाहती ह,ै 
इसिलए यह िनवेशक एबीसी के साथ एक Öवपै समझौते म¤ ÿवेश करती ह।ै 
 
कंपनी ए³सवाईजेड िनवेशक एबीसी 4.58% ÿÂयेक वषª $ 10,000,000 पर 15 साल के िलए भगुतान करने के 
िलए सहमत ह।ै िनवेशक एबीसी कंपनी XYZ LIBOR + 15% ÿित वषª $ 10,000,000 ÿित वषª 15 साल के 
िलए भुगतान करने के िलए सहमत ह।ै Åयान द¤ िक ए³सवाईजेड एबीसी से ÿाĮ होने वाली Éलोिटंग रेट भगुतान 
हमेशा उनके बॉÆडहोÐडसª को भगुतान करन ेके िलए आवÔयक भगुतान से मले खाती ह।ै िनवेशक एबीसी सोचता 
ह ैिक Êयाज दर¤ नीचे जा रही ह§। वह कंपनी XYZ से िनिĲत दरŌ को Öवीकार करने के िलए तैयार ह।ैऐसा करने के 
िलए, कंपनी ए³सवाईजेड इस पåरवतªनीय दर पर Êयाज भुगतान कì धारा खरीदने के इ¸छुक इ¸छुक िनवशेक के 
साथ भावी Êयाज भगुतान का एक Öवपै संरचना करता ह ै और ÿÂयेक अविध के िलए एक िनिĲत रािश का 
भगुतान करता ह।ै Öवपै के समय, ऋण के जीवन पर भुगतान कì जाने वाली रािश वही ह।ै िनवेशक सĘेबाजी कर 
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रहा ह ैिक पåरवतªनीय Êयाज दर नीच ेजायेगी, उसकì Êयाज लागत कम हो जाएगी, लिेकन कंपनी ए³सवाईजेड से 
Êयाज भगुतान समान होगा, िजससे अंतर पर लाभ (यानी आिबªůेज) कì अनुमित होगी। 
यह ³यŌ मायने रखता ह:ै 
Êयाज दर Öवपै कभी भी पेश िकए गए सबसे सफल डेåरवेिटव म¤ से एक रहा ह।ै व ेिनगमŌ, िव°ीय सÖंथानŌ और 
सरकारŌ Ĭारा Óयापक łप से उपयोग िकया जाता ह।ै ब§क फॉर इटंरनेशनल सेटलम¤ट्स (बीआईएस) के मतुािबक, 
200 9 के दसूरे छमाही म¤ ओवर-द-काउंटर डेåरवेिटÓस माक¥ ट का काÐपिनक िÿंिसपल $ 615 िůिलयन था। उस 
रािश म¤ कुल िमलाकर कुल 349 िůिलयन डॉलर का ÖवािमÂव था। 
 
 
 
 


