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¶ÉèÊIÉEò ºÉ¨ÉÉvÉÉxÉ

{ÉÒ.BºÉ. xÉÉ®úÉªÉhÉ

{ÉÒ.BºÉ. xÉÉ®úÉªÉhÉ Ê´É|ÉÉä Eäò ºÉÉlÉ EòÉ¨É Eò®úiÉä ½éþ +Éè®ú ºÉº]äõxÉä¤É±É <ÊxÉÊ¶ÉBÊ]õ´É ]õÒ¨É Eäò ºÉnùºªÉ ½éþ* =x½þÉåxÉä BEò
¤ÉÉWÉÉ®úÉäx¨ÉÖJÉÒ ºÉ¨ÉÉVÉ ¨Éå <EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É SÉäiÉxÉÉ EòÒ |ÉEÞòÊiÉ EòÉä ±ÉäEò®ú Ê´ÉÊ¦ÉzÉ oùÎ¹]õEòÉähÉ |ÉºiÉÖiÉ ÊEòB*

´ÉähÉÖ

ªÉ½þ EÖòUô ´ªÉÉ{ÉEòiÉ®ú ºÉ´ÉÉ±ÉÉå EòÉä ºÉÉ¨ÉxÉä ±ÉÉxÉä EòÉ BEò |ÉªÉÉºÉ ½èþ ÊEò {ÉªÉÉÇ´É®úhÉ Eäò ºÉÆnù¦ÉÇ ¨Éå Ê¶ÉIÉÉ ¨Éå CªÉÉ ÊEòªÉÉ VÉÉ
ºÉEòiÉÉ ½èþ +Éè®ú CªÉÉ xÉ½þÓ ÊEòªÉÉ VÉÉxÉÉ SÉÉÊ½þB* ªÉ½þ xÉÉ®úÉªÉhÉ +Éè®ú +É±ÉÉäEò EòÉ BEò ºÉÆªÉÖHò |ÉºiÉÖiÉÒEò®úhÉ ½þÉäMÉÉ* =x½þÉåxÉä
¨ÉÖZÉä ¤ÉiÉÉªÉÉ ½èþ ÊEò =xÉEäò |ÉºiÉÖiÉÒEò®úhÉ ¨Éå SÉSÉÉÇ EòÉ ºÉ¨ÉªÉ WªÉÉnùÉ ½þÉäMÉÉ*

xÉÉ®úÉªÉhÉ

¨Éä®úÉ EòÉ¨É EòÉ¡òÒ +ÉºÉÉxÉ ½èþ* ¨Éä®úÉ {É½þ±ÉÉ EòÉ¨É ªÉ½þ ½èþ ÊEò ¨Éé +É{ÉEòÉä =EòºÉÉ>Æð, +Éè®ú Ê{ÉUô±Éä bä÷gø ÊnùxÉ ¨Éå VÉÉä EÖòUô
½Öþ+É ½èþ =ºÉEäò +ÉvÉÉ®ú {É®ú ¨ÉÖZÉä xÉ½þÓ ±ÉMÉiÉÉ ÊEò ªÉ½þ EòÉä<Ç ¨ÉÖÎ¶Eò±É EòÉ¨É ½þÉäMÉÉ* Ê±É½þÉWÉÉ ¨Éé Eò°ÆüMÉÉ ªÉ½þ ÊEò =xÉ ºÉÉ®äú
¨ÉÖqùÉå Eäò <nÇù-ÊMÉnÇù EÖòUô ºÉ´ÉÉ±É ¤ÉÖxÉÚÆMÉÉ ÊVÉxÉEòÒ ¤ÉÉiÉå ½þ¨É ªÉ½þÉÆ <ºÉ ¨ÉÆSÉ {É®ú Eò®úiÉä ®ú½äþ ½éþ* ¨Éä®úÉ JªÉÉ±É ½èþ ÊEò ªÉ½þÉÆ +¤É
iÉEò VÉÉä ºÉ´ÉÉ±É {ÉÚUäô MÉB ½éþ =xÉEäò VÉ´ÉÉ¤É ªÉÉ ºÉ¨ÉÉvÉÉxÉ ¤É½Öþ-+ÉªÉÉ¨ÉÒ ½éþ, +±ÉMÉ-+±ÉMÉ {ÉÊ®ú|ÉäIªÉ ºÉä +ÉiÉä ½éþ, +Éè®ú +ÉºÉÉxÉ
xÉ½þÓ ½éþ, =xÉ¨Éå Eò<Ç ={É-=kÉ®ú ½þÉäiÉä ½éþ, Ê´É{É®úÒiÉ ¨ÉiÉ ½þÉäiÉä ½éþ*

{É½þ±Éä ¨Éé ªÉ½þ ¤ÉiÉÉ nÚÆù ÊEò ¨Éé VÉÉä EÖòUô Eò®úiÉÉ ½ÚÆþ, =ºÉEòÉ <ºÉºÉä CªÉÉ ±ÉäxÉÉ-näùxÉÉ ½èþ* ¨Éé ºÉº]äõxÉäÊ¤ÉÊ±É]õÒ ]õÒ¨É Eäò iÉ½þiÉ
<EòÉä-+É<Ç xÉÉ¨ÉEò |ÉÉäVÉäC]õ EòÉ ºÉnùºªÉ ½ÚÆþ, +Éè®ú <ºÉ {É®ú EòÉ¨É Eò®úiÉä ½ÖþB ¨ÉÖZÉä iÉEò®úÒ¤ÉxÉ nùÉä ºÉÉ±É ½þÉä MÉB ½éþ* ªÉ½þ ¨Éä®úÒ
<EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É SÉäiÉxÉÉ Eäò Ê´ÉEòÉºÉ EòÒ ªÉÉjÉÉ ®ú½þÒ ½èþ, +Éè®ú <ºÉEäò ºÉÉlÉ ½þÒ Eò<Ç ½èþ®úiÉ+ÆMÉäWÉ ¤ÉÉiÉå ¨Éä®äú ºÉÉ¨ÉxÉä +É<Ç ½éþ*
¶ÉÉªÉnù lÉÉäc÷Ò näù®ú ºÉä +É<Ç ½éþ* ¨Éé +É{ÉEòÉ vªÉÉxÉ BEò ¤ÉÉiÉ EòÒ +Éä®ú Ênù±ÉÉxÉÉ SÉÉ½ÚÆþMÉÉ VÉÉä ªÉ½þÉÆ =`öÒ lÉÒ ÊEò ºEÚò±ÉÉå ¨Éå
+Éè®ú ¤ÉSSÉÉå ¨Éå VÉÉMÉ°üEòiÉÉ ¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ½èþ, ¶ÉÉªÉnù ´ÉªÉºEòÉå ¨Éå VÉÉMÉ°üEòiÉÉ ´É SÉäiÉxÉÉ =iÉxÉÒ ½þÒ ªÉÉ =ºÉºÉä ¦ÉÒ WªÉÉnùÉ WÉ°ü®úÒ
½èþ*

iÉÉä ¨Éé +É{ÉEäò ºÉÉ¨ÉxÉä EÖòUô ºÉÆ®úSÉxÉÉBÆ |ÉºiÉÖiÉ Eò°ÆüMÉÉ* ªÉä ºÉÆ®úSÉxÉÉBÆ ¨Éä®úÒ +{ÉxÉÒ xÉ½þÓ ½éþ* ¨Éé iÉÉä EÖòUô BäºÉä ±ÉÉäMÉÉå EòÒ ¤ÉÉiÉå
|ÉºiÉÖiÉ Eò°ÆüMÉÉ ÊVÉx½þÉåxÉä <ºÉEäò ¤ÉÉ®äú ¨Éå ºÉÉäSÉÉ ½èþ +Éè®ú VÉÉä ±ÉÉäMÉ xÉ ÊºÉ¡Çò <EòÉì±ÉÉìVÉÒ Eäò Ê´É¹ÉªÉ ¨Éå ¤ÉÎ±Eò +xªÉ ºÉ¨¤ÉÆÊvÉiÉ
IÉäjÉÉå ¨Éå ¦ÉÒ |É¦ÉÉ´É¶ÉÉ±ÉÒ ½éþ*
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lÉÉäc÷É {É½þ±Éä EòÒ ¤ÉÉiÉå ªÉÉnù Eò®åú, iÉÉä {É½þ±ÉÒ ¤ÉÉiÉ iÉÉä ½þ¨É ªÉ½þ Eò®úiÉä ®ú½äþ ½éþ ÊEò ¨ÉÉxªÉiÉÉ-{ÉÖÆVÉ (paradigms), ÊVÉºÉ fÆøMÉ
ºÉä ½þ¨É ºÉÉäSÉiÉä ½éþ, EòÉ¨ÉEòÉVÉÒ +ÉºlÉÉBÆ, EòÉ¨ÉEòÉVÉÒ ¨ÉÚ±ªÉ ÊVÉx½åþ ½þ¨É ¨ÉÉxÉiÉä ½éþ, ªÉä BEò JÉÉºÉ fÆøMÉ ºÉä +ÆMÉÒEòÉ®ú ÊEòB
VÉÉiÉä ½éþ, +Éè®ú <x½åþ ¤Énù±ÉxÉÉ ºÉ¤ÉºÉä ¨ÉÖÎ¶Eò±É EòÉ¨É ½þÉäMÉÉ* ¨Éé VÉÉä EÖòUô Eò½ÚÆþMÉÉ, =ºÉEòÉ EÖòUô Ê½þººÉÉ bä÷ÊxÉªÉ±É MÉÉä±É¨ÉèxÉ
ºÉä ½èþ* ‘<EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É <Æ]äõÊ±ÉVÉäxºÉ’ {É®ú MÉÉä±É¨ÉèxÉ EòÉ EòÉ¨É VÉÉxÉÉ-¨ÉÉxÉÉ ½èþ*
½þ¨É ºÉ¤É ºÉ½þºjÉÉÎ¤nùªÉÉå {ÉÖ®úÉxÉä +YÉÉxÉ ºÉÉZÉÉ Eò®úiÉä ½éþ* ªÉä =ºÉÒ iÉ®ú½þ Ê´ÉEòÊºÉiÉ ½ÖþB ½éþ, VÉèºÉä ¨ÉÎºiÉ¹Eò EòÉ Ê´ÉEòÉºÉ ½Öþ+É
½èþ; <xÉEòÉ Ê´ÉEòÉºÉ ½þ¨ÉÉ®úÒ ¨ÉÆ¶ÉÉ Eäò +xÉÖºÉÉ®ú xÉ½þÓ ½Öþ+É ½èþ* =nùÉ½þ®úhÉ Eäò Ê±ÉB, ¶Éä®ú EòÉ MÉÖ®úÉÇiÉÉ SÉä½þ®úÉ ªÉÉ ½þ¨É {É®ú ¡åòEòÒ
MÉ<Ç EòÉä<Ç ´ÉºiÉÖ ªÉÉ EòÉä<Ç iÉÒ®ú ªÉÉ ®äú±ÉMÉÉc÷Ò, <x½åþ ½þ¨É JÉiÉ®äú Eäò °ü{É ¨Éå {É½þSÉÉxÉiÉä ½éþ* ¨ÉMÉ®ú MÉ¨ÉÉÇiÉÒ vÉ®úiÉÒ =ºÉÒ iÉ®ú½þ
JÉiÉ®äú EòÉ ºÉÆEäòiÉ xÉ½þÓ ½èþ* iÉÉä, VÉè´É Ê´ÉEòÉºÉ Eäò xÉWÉÊ®úB ºÉä näùJÉå iÉÉä CªÉÉ ªÉ½þ +ÉºÉÉxÉ ½þÉäMÉÉ ÊEò ½þ¨É ªÉ½þ {É½þSÉÉxÉ {ÉÉBÆ
ÊEò VÉÉä EÖòUô ½þ¨É Eò®ú ®ú½äþ ½éþ, ´É½þ JÉiÉ®úxÉÉEò {ÉÊ®ú´ÉiÉÇxÉ ½èþ? ªÉ½þ {É½þ±ÉÉ ¨ÉÖqùÉ ½èþ*

nÚùºÉ®úÉ ½èþ, ‘¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ZÉÚ`ö +Éè®ú ºÉ®ú±É ºÉSÉ’ EòÒ +´ÉvÉÉ®úhÉÉ* ªÉ½þ ¦ÉÒ MÉÉä±É¨ÉèxÉ ºÉä ½èþ, <ºÉEòÉ ¨ÉiÉ±É¤É ½èþ ÊEò ½þ¨É ºÉ®ú±É
ºÉSÉ EòÉä ÊUô{ÉÉxÉä Eäò Ê±ÉB ¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ZÉÚ`ö ¤ÉÉä±É ºÉEòiÉä ½éþ* ¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ZÉÚ`ö Eò¨É ºÉä Eò¨É ½þ¨Éå +{É®úÉvÉÒ ¨É½þºÉÚºÉ ÊEòB ¤ÉMÉè®ú
VÉÒ´ÉxÉ VÉÒxÉä ¨Éå EÖòUô ½þnù iÉEò ¨Énùnù Eò®úiÉä ½éþ* ‘¨Éé Eò¨É {ÉÉxÉÒ ºÉä xÉ½þÉiÉÉ ½ÚÆþ’, ªÉ½þ Eò½þEò®ú ¨Éé ¨É½þºÉÚºÉ Eò®úiÉÉ ½ÚÆþ ÊEò ¨Éé
BEò +SUôÉ EòÉ¨É Eò®ú ®ú½þÉ ½ÚÆþ* ¨ÉMÉ®ú ´ÉÉºiÉ´É ¨Éå ªÉ½þ BEò ¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ZÉÚ`ö ½èþ VÉÉä ½þ¨É, SÉäiÉxÉ ªÉÉ +SÉäiÉxÉ, JÉÖnù ºÉä ¤ÉÉä±ÉiÉä
½éþ, CªÉÉåÊEò ªÉ½þ <ºÉ ºÉ®ú±É ºÉä iÉlªÉ EòÉä ÊUô{ÉÉ ±ÉäiÉÉ ½èþ ÊEò SÉÉ½äþ ½þ¨É ºÉ¤É BäºÉÉ Eò®åú, iÉÉä ¦ÉÒ <ºÉEòÉ EòÉä<Ç JÉÉºÉ +ºÉ®ú
xÉ½þÓ ½þÉäxÉä ´ÉÉ±ÉÉ ½èþ* ¨Éé ªÉ½þ Eò½þxÉä EòÒ EòÉäÊ¶É¶É Eò®ú ®ú½þÉ ½ÚÆþ ÊEò EÖòUô +YÉÉxÉ Ë¤ÉnÖù ½éþ VÉÉä Ê´ÉEòÊºÉiÉ ½þÉä MÉB ½éþ +Éè®ú =x½åþ
½þ]õÉxÉÉ +ÉºÉÉxÉ xÉ½þÓ ½þÉäMÉÉ* nÚùºÉ®úÉ ÊEò VÉÉxÉä-+xÉVÉÉxÉä ½þ¨É ¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ZÉÚ`ö ¤ÉÉä±ÉiÉä ½éþ iÉÉÊEò ½þ¨É SÉ±ÉiÉä ®ú½åþ +Éè®ú EÖòUô
ºÉ®ú±É ºÉSÉ ÊUô{Éä ®ú½åþ*

¨Éé SÉÉ®ú º´É®ú {Éä¶É Eò°ÆüMÉÉ* ªÉ½þ ´ÉÉ±ÉÉ VÉÉìxÉ EäòxÉälÉ MÉÉ±É¥ÉèlÉ ºÉä ½èþ* 1958 EòÒ ¤ÉÉiÉ ½èþ* =x½þÉåxÉä ‘How much should
a country consume?’ (ÊEòºÉÒ näù¶É EòÉä ÊEòiÉxÉÉ ={É¦ÉÉäMÉ Eò®úxÉÉ SÉÉÊ½þB) Ê±ÉJÉÉ lÉÉ ÊVÉºÉ¨Éå <ºÉ ¤ÉÉiÉ {É®ú ¤ÉÉiÉ EòÒ MÉ<Ç
lÉÒ ÊEò ={É¦ÉÉäMÉ ¨Éå ´ÉÞÊrù VÉÉªÉWÉ ½èþ +lÉ´ÉÉ <ºÉä VÉÉªÉWÉ ¨ÉÉxÉÉ VÉÉiÉÉ ½èþ* “+¨ÉäÊ®úEòÉ ´É ªÉÖ®úÉä{É Eäò ±ÉÉäMÉÉå EòÉä +ÊvÉEòÉÆ¶ÉiÉ:
{ÉªÉÉÇ{iÉ +É´ÉÉºÉ, Eò{Écä÷ ´É ¦ÉÉäVÉxÉ ={É±É¤vÉ ®ú½äþ ½éþ; +¤É ´Éä WªÉÉnùÉ xÉ¡òÒºÉ EòÉ®úÉå, WªÉÉnùÉ ±ÉVÉÒWÉ ¦ÉÉäVÉxÉ, WªÉÉnùÉ {ÉÊ®ú¹EÞòiÉ
´ÉºjÉÉå, WªÉÉnùÉ iÉÉ¨ÉZÉÉ¨É ´ÉÉ±Éä ¨ÉxÉÉä®ÆVÉxÉ EòÒ <SUôÉ ´ªÉHò Eò®úiÉä ½éþ*’ +lÉÉÇiÉ ´Éä ‘+ÉMÉä CªÉÉ?’ EòÒ +MÉ±ÉÒ {ÉÉªÉnùÉxÉ -
WªÉÉnùÉ {ÉÊ®ú¹EÞòiÉ ¦ÉÉäVÉxÉ, ´ÉºjÉ, ¨ÉxÉÉä®ÆúVÉxÉ ´ÉMÉè®ú½þ - {É®ú {É½ÖÆþSÉä MÉB ½éþ* <x½åþ =ºÉ ºÉ¨ÉÉVÉ ¨Éå VÉÉªÉWÉ ¨ÉÉxÉÉ VÉÉiÉÉ ½èþ, ÊVÉºÉä
MÉÉ±É¥ÉèlÉ OÉä]õ MÉÉìb÷ OÉÉälÉ (GGG ªÉÉxÉÒ ´ÉÞÊrù ¨É½þÉnäù´É) EòÒ Ê´ÉSÉÉ®úvÉÉ®úÉ Eò½þiÉä ½éþ* ‘<ºÉ¨Éå MÉ±ÉiÉ CªÉÉ ½èþ?’ ªÉ½þ ºÉ´ÉÉ±É
º´ÉÉ¦ÉÉÊ´ÉEò °ü{É ºÉä ÊEòºÉÒ ¦ÉÒ ={É¦ÉÉäHòÉ Eäò ¨ÉxÉ ¨Éå +ÉBMÉÉ* +Éè®ú ªÉ½þÒ ºÉ´ÉÉ±É ½þ¨É¨Éå ºÉä Eò<Ç ±ÉÉäMÉ {ÉÚUôiÉä ½éþ +Éè®ú <ºÉÒ
vÉÉ®úhÉÉ Eäò iÉ½þiÉ ½þ¨É¨Éå ºÉä Eò<Ç ±ÉÉäMÉ VÉÒ ®ú½äþ ½éþ*

nÚùºÉ®úÉ º´É®ú BEò ¤ÉÉ®ú Ê¡ò®ú bä÷ÊxÉªÉ±É MÉÉä±É¨ÉèxÉ EòÉ ½èþ* ´Éä ‘vªÉÉxÉ näùxÉä Eäò ÊxÉªÉ¨É +Éè®ú +xÉnäùJÉÉ Eò®úxÉä Eäò ÊxÉªÉ¨É’ EòÉ BEò
¤É½ÖþiÉ ½þÒ Ênù±ÉSÉº{É føÉÆSÉÉ |ÉºiÉÖiÉ Eò®úiÉä ½éþ* ´Éä Eò½þiÉä ½éþ ÊEò ½þ¨É ºÉ¤É SÉÖxÉ-SÉÖxÉEò®ú vªÉÉxÉ näùxÉä Eäò nùÉä ÊxÉªÉ¨ÉÉå EòÉ ={ÉªÉÉäMÉ
Eò®úiÉä ½éþ* {É½þ±ÉÉ ÊxÉªÉ¨É <ºÉ ¤ÉÉ®äú ¨Éå ½èþ ÊEò ½þ¨É ÊEòºÉ SÉÒWÉ EòÉä näùJÉiÉä ½éþ* VÉèºÉä ]õÒ-¶É]Çõ VÉèºÉÉ EòÉä<Ç =i{ÉÉnù ±ÉÒÊVÉB*
]õÒ-¶É]Çõ Eäò ¤ÉÉ®äú ¨Éå ½þ¨É =ºÉEòÒ EòÒ¨ÉiÉ +Éè®ú =ºÉEäò MÉÖhÉvÉ¨ÉÉç {É®ú vªÉÉxÉ näùiÉä ½éþ* =nùÉ½þ®úhÉ Eäò Ê±ÉB BEò ¶ÉÒiÉ±É ]õÒ-
¶É]Çõ, 100 ¯û{ÉB ¨Éå* ½þ¨É <ºÉä ¤ÉÊgøªÉÉ ºÉÉènùÉ Eò½þiÉä ½éþ* ªÉ½þ vªÉÉxÉ näùxÉä EòÉ ÊxÉªÉ¨É ½èþ* SÉÖËxÉnùÉ +YÉÉxÉ Eäò ÊxÉªÉ¨É EòÉ ºÉ¨¤ÉÆvÉ
=xÉ SÉÒWÉÉå ºÉä ½èþ ÊVÉx½åþ ½þ¨É xÉ½þÓ näùJÉiÉä ªÉÉ VÉÉxÉ¤ÉÚZÉEò®ú +xÉnäùJÉÉ Eò®úiÉä ½éþ* <ºÉ ¨ÉÉ¨É±Éä ¨Éå ÊEòºÉÒ ´ÉºiÉÖ EòÒ ÊUô{ÉÒ ½Öþ<Ç
±ÉÉMÉiÉ Eò½þÓ WªÉÉnùÉ ½èþ CªÉÉåÊEò <ºÉä ¤ÉxÉÉxÉä ¨Éå 10,000 ±ÉÒ]õ®ú {ÉÉxÉÒ JÉSÉÇ ½Öþ+É ½èþ* ]õÒ-¶É]Çõ EòÒ =i{ÉÉnùxÉ |ÉÊGòªÉÉ xÉä
¶ÉÉªÉnù ¦ÉÚVÉ±É ºiÉ®ú EòÉä Eò¨É ÊEòªÉÉ ½þÉäMÉÉ* ªÉÉ ½þÉä ºÉEòiÉÉ ½èþ <ºÉ¨Éå ¤ÉÉ±É ¸É¨É ±ÉMÉÉ ½þÉä* ½þ¨É JÉÖnù EòÉä ªÉ½þ Eò½þ ºÉEòiÉä
½éþ, ‘¨ÉiÉ±É¤É iÉÉä EòÒ¨ÉiÉ EòÉ ½èþ, ¤ÉÉEòÒ ºÉ¤É ºÉä CªÉÉ ¨ÉiÉ±É¤É?’ ªÉÊnù ½þ¨É ´ÉºiÉÖ+Éå Eäò ¤ÉÉ®äú ¨Éå ºÉÉäSÉå, ]õÒ-¶É]Çõ ªÉÉ ¨ÉEòÉxÉ
ªÉÉ EòÉ®ú ªÉÉ EÖòUô +Éè®ú, iÉÉä EÖò±É Ê¨É±ÉÉEò®ú ªÉ½þ BEò ¤ÉÉWÉÉ®ú ºÉ¨ÉÉVÉ ½èþ* ´É½þÉÆ SÉÖxÉ-SÉÖxÉEò®ú näùJÉxÉä +Éè®ú SÉÖxÉ-SÉÖxÉEò®ú
+xÉnäùJÉÉ Eò®úxÉä Eäò ªÉä ÊxÉªÉ¨É ±ÉÉMÉÚ ½þÉäiÉä ½éþ* BEò ¤ÉÉ®ú Ê¡ò®ú, ±ÉÉäMÉÉå EòÉä <ºÉ¨Éå EÖòUô ¦ÉÒ MÉ±ÉiÉ xÉ½þÓ ±ÉMÉiÉÉ, +CºÉ®ú <ºÉÊ±ÉB
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ÊEò ´Éä +{ÉxÉÒ SÉÖxÉÉ´É EòÉä näùJÉiÉä xÉ½þÓ*

+MÉ±ÉÉ =rù®úhÉ bä÷Ê´Éb÷ +Éä®ú ºÉä ½èþ +Éè®ú ªÉ½þ Ê¶ÉIÉÉ Eäò ¤ÉÉ®äú ¨Éå ½èþ* +Éä®ú {ÉªÉÉÇ´É®úhÉ Ê´ÉYÉÉxÉ Eäò |ÉÉä¡äòºÉ®ú ½éþ* ´Éä Eò½þiÉä ½éþ,
‘=SSÉ Ê¶ÉIÉÉ EòÉ Ê¨ÉlÉEò...’ +Éè®ú ªÉ½þ JÉÉºÉ iÉÉè®ú ºÉä {ÉªÉÉÇ´É®úhÉ {É®ú ±ÉÉMÉÚ ½þÉäiÉÉ ½èþ, ‘...ªÉ½þ ½èþ ÊEò ½þ¨ÉxÉä ÊVÉºÉ SÉÒWÉ Eäò
{ÉÖVÉæ-{ÉÖVÉæ ÊEòB ½éþ, =ºÉä {ÉªÉÉÇ{iÉ ¤É½þÉ±É Eò®ú ºÉEòiÉä ½éþ*’ ´Éä +ÉMÉä Eò½þiÉä ½éþ, ‘...+ÉvÉÖÊxÉEò {ÉÉ`ö¬Gò¨É ¨Éå ½þ¨ÉxÉä nÖùÊxÉªÉÉ EòÉä
Ê´É¹ÉªÉ +Éè®ú ={É-Ê´É¹ÉªÉ xÉÉ¨ÉEò ]ÖõEòc÷Éå ¨Éå Ê´ÉEÆòÊb÷iÉ Eò®ú ÊnùªÉÉ ½èþ* xÉiÉÒVÉiÉxÉ, +ÊvÉEòÉÆ¶É UôÉjÉ 12 ªÉÉ 16 ªÉÉ 20 ºÉÉ±É
EòÒ Ê¶ÉIÉÉ ´ÉºiÉÖ+Éå EòÒ +JÉÆb÷iÉÉ Eäò BEòÒEÞòiÉ B½þºÉÉºÉ Eäò ¤ÉMÉè®ú ½þÒ {ÉÚ®úÒ Eò®ú ±ÉäiÉä ½éþ* <ºÉEäò {ÉÊ®úhÉÉ¨É =xÉEäò ´ªÉÊHòi´É
+Éè®ú {ÉÚ®úÒ vÉ®úiÉÒ EòÉä ¦ÉÖMÉiÉxÉä ½þÉäiÉä ½éþ* =nùÉ½þ®úhÉ Eäò Ê±ÉB, ½þ¨É BäºÉä +lÉÇ¶ÉÉºjÉÒ {ÉènùÉ Eò®úiÉä ½éþ, ÊVÉx½åþ <EòÉì±ÉÉìVÉÒ EòÉ
±Éä¶É¨ÉÉjÉ ¦ÉÒ YÉÉxÉ xÉ½þÓ ½þÉäiÉÉ* ½þ¨É BEò ¤ÉÉä®úÒ MÉä½ÚÆþ EòÒ EòÒ¨ÉiÉ iÉÉä VÉÒb÷Ò{ÉÒ ¨Éå VÉÉäc÷ näùiÉä ½éþ ¨ÉMÉ®ú iÉÒxÉ ¤ÉÉä®úÒ ]õÉì{ÉºÉÉì<±É
EòÒ EòÒ¨ÉiÉ EòÉä PÉ]õÉxÉÉ ¦ÉÚ±É VÉÉiÉä ½éþ* +vÉÚ®úÒ Ê¶ÉIÉÉ Eäò {ÉÊ®úhÉÉ¨Éº´É°ü{É ½þ¨ÉxÉä +{ÉxÉä +É{ÉEòÉä ¤É½þ±ÉÉ Ê±ÉªÉÉ ½èþ ÊEò ½þ¨É
´ÉÉºiÉ´É ¨Éå ÊVÉiÉxÉä ½éþ, =ºÉºÉä Eò½þÓ +ÊvÉEò ºÉ¨ÉÞrù ½éþ*’
+Éè®ú +ÆiÉ ¨Éå, <ºÉEòÉ BEò ¤É½ÖþiÉ ½þÒ ºÉÖºÉÆMÉiÉ =nùÉ½þ®úhÉ ¨É¶É½Úþ®ú xÉäjÉ ÊSÉÊEòiºÉEò ºÉä VÉÒ´É ´ÉèYÉÉÊxÉEò ¤ÉxÉä <Ç.+Éä. Ê´É±ºÉxÉ
ºÉä Ê±ÉªÉÉ VÉÉ ºÉEòiÉÉ ½èþ* nùÒ }ªÉÚSÉ®ú +Éì¡ò ±ÉÉ<¡ò (2002) ¨Éå ´Éä Ê´É·É oùÎ¹]õ Eäò iÉÒxÉ {ÉÊ®ú|ÉäIªÉ |ÉºiÉÖiÉ Eò®úiÉä ½éþ:
+lÉÇ¶ÉÉºjÉÒ EòÉ, <EòÉì±ÉÉìVÉÒÊ´ÉnÂù EòÉ, +Éè®ú <ÆVÉÒÊxÉªÉ®ú EòÉ* BEò +lÉÇ¶ÉÉºjÉÒ {ÉÚ®úÒ ºÉ¨ÉºªÉÉ EòÉä EÖòUô <ºÉ iÉ®ú½þ näùJÉiÉÉ
½èþ - ‘¨ÉÉxÉ´É ¤ÉÖÊrù +Éè®ú SÉiÉÖ®úÉ<Ç xÉä vÉ®úiÉÒ EòÉä ºÉ¨ÉÞÊrù Eäò BEò ¤ÉMÉÒSÉä ¨Éå iÉ¤ÉnùÒ±É Eò®ú ÊnùªÉÉ ½èþ...EòÉä<Ç EòÉ®úhÉ xÉ½þÓ ÊEò
BäºÉÉ VÉÉ®úÒ CªÉÉå xÉ½þÓ ®ú½äþMÉÉ* {ÉªÉÉÇ´É®úhÉÒªÉ ºÉ®úÉäEòÉ®ú ¨ÉÉxÉ´É |ÉMÉÊiÉ EòÉ ¨É±É¤ÉÉ ½èþ...ÊVÉºÉä ]äõCxÉÉì±ÉÉìVÉÒ +Éè®ú ¤ÉÉWÉÉ®ú EòÒ
ÊGòªÉÉÊ´ÉÊvÉ uùÉ®úÉ ¤ÉÖ½þÉ®ùxÉä EòÒ WÉ°ü®úiÉ ½èþ*’ {ÉªÉÉÇ´É®úhÉÒªÉ ËSÉiÉÉBÆ ½éþ iÉÉä WÉ°ü®ú, ¨ÉMÉ®ú ½þ¨É =x½åþ ºÉÆ¦ÉÉ±É ºÉEòiÉä ½éþ*

+Éè®ú ªÉ½þ ®ú½þÉ <EòÉì±ÉÉìVÉÒÊ´ÉnÂù EòÉ xÉWÉÊ®úªÉÉ - ‘+ºÉÒÊ¨ÉiÉ Ê´ÉEòÉºÉ ÊºÉ¡Çò BEò +ºÉÒÊ¨ÉiÉ OÉ½þ {É®ú ºÉÆ¦É´É ½èþ; vÉ®úiÉÒ EòÒ IÉ¨ÉiÉÉ
EòÉ¡òÒ {É½þ±Éä ½þÒ {ÉÒUäô UÚô]õ SÉÖEòÒ ½èþ (1972)...¨Éä½þ®ú¤ÉÉxÉÒ Eò®úEäò vÉÒ¨Éä SÉÊ±ÉB* VÉÒb÷Ò{ÉÒ +Éè®ú EòÉ{ÉÉæ®äú]õ Ê®ú{ÉÉä]çõ ÊVÉiÉxÉÉ
¤ÉiÉÉiÉÒ ½éþ, =ºÉºÉä WªÉÉnùÉ ÊUô{ÉÉiÉÒ ½éþ; EÞò{ÉªÉÉ ±ÉÉäMÉÉå +Éè®ú <EòÉì±ÉÉìVÉÒ uùÉ®úÉ ´É½þxÉ EòÒ MÉ<Ç ÊUô{ÉÒ ½Öþ<Ç ±ÉÉMÉiÉÉå EòÉä Ê½þºÉÉ¤É
¨Éå ±ÉÉ<B...½þ®ú Ê®ú{ÉÉä]Çõ EòWÉÇ ¨Éå nù¤ÉÒ xÉWÉ®ú +ÉBMÉÒ*’
<ÆVÉÒÊxÉªÉ®ú Eò½þiÉÉ ½èþ - ‘ºÉ¨ÉªÉ +Éè®ú ºÉÆºÉÉvÉxÉ Ê¨É±Éå, iÉÉä ]äõCxÉÉì±ÉÉìVÉÒ ¨Éå xÉ´ÉÉSÉÉ®ú ÊEòºÉÒ ¦ÉÒ ºÉ¨ÉºªÉÉ EòÉä ½þ±É Eò®ú ºÉEòiÉÉ
½èþ, =nùÉ½þ®úhÉ Eäò Ê±ÉB ½þÊ®úiÉ GòÉÆÊiÉ* vÉèªÉÇ ®úÊJÉB...½þ¨É ºÉ¨ÉÉvÉÉxÉ ÊxÉEòÉ±É ±ÉÉBÆMÉä*’ iÉÉä ªÉä iÉÒxÉ +±ÉMÉ-+±ÉMÉ xÉWÉÊ®úB
lÉä <ºÉ {ÉÚ®äú ¨ÉÖqäù EòÉä näùJÉxÉä Eäò*

ªÉÊnù ½þ¨É <ºÉ ºÉ¤ÉEòÉä VÉÉäc÷ nåù, iÉÉä ¨ÉxÉ ¨Éå ºÉ´ÉÉ±É ªÉ½þ =`öiÉÉ ½èþ - CªÉÉ <EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É SÉäiÉxÉÉ ºÉÒJÉÒ ªÉÉ ÊºÉJÉÉ<Ç VÉÉ
ºÉEòiÉÒ ½èþ? ½þ¨Éå ªÉ½þ ºÉ´ÉÉ±É ¦ÉÒ {ÉÚUôxÉÉ SÉÉÊ½þB ÊEò Ê¶ÉIÉÉ ÊEòºÉ iÉ®ú½þ ºÉä <xÉ EòÊ`öxÉ ¨ÉÖqùÉå EòÉä ºÉÆ¤ÉÉäÊvÉiÉ Eò®ú ºÉEòiÉÒ
½èþ* ¨ÉÉxÉ´É ¨ÉÎºiÉ¹Eò EòÒ ºÉÆ®úSÉxÉÉ <EòÉì±ÉÉìVÉÒ Eäò xÉWÉÊ®úB ºÉä ºÉÉäSÉxÉä Eäò Ê±ÉB xÉ½þÓ ¤ÉxÉÒ ½èþ, ´É½þ VÉMÉ½þ ªÉÉ ¦ÉÚMÉÉä±É Eäò ºÉÆnù¦ÉÇ
¨Éå ºÉÉ®äú EòÉªÉÇ-EòÉ®úhÉ ºÉ¨¤ÉÆvÉÉå EòÒ EòÊc÷ªÉÉÆ VÉÉäc÷xÉä ªÉÉ =xÉEòÒ Eò±{ÉxÉÉ Eò®úxÉä ¨Éå +ºÉ¨ÉlÉÇ ½èþ* ¤ÉÉiÉ ªÉ½þ xÉ½þÓ ½èþ ÊEò ½þ¨É
BäºÉÉ Eò®úxÉÉ xÉ½þÓ SÉÉ½þiÉä; ½þ¨ÉÉ®úÉ Ê´ÉEòÉºÉ ½þÒ <ºÉ iÉ®ú½þ ½Öþ+É ½èþ*

<ºÉEäò +±ÉÉ´ÉÉ, ½þ¨É ={É¦ÉÉäMÉ, Ê´ÉEòÉºÉ +Éè®ú xÉÉèEòÊ®úªÉÉå Eäò +ÉÌlÉEò ¨ÉÉìb÷±É ¤ÉxÉÉ¨É ‘ºÉÒÊ¨ÉiÉ ={É¦ÉÉäMÉ’ Eäò <EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É
¨ÉÉìb÷±É Eäò ¤ÉÒSÉ ÊxÉÊ½þiÉ +ÆiÉÌ´É®úÉävÉ EòÉä EèòºÉä ºÉÆ¤ÉÉäÊvÉiÉ Eò®åúMÉä? <ºÉEäò +ÆiÉMÉÇiÉ BEò ºÉ½þ-|É¶xÉ ¦ÉÒ ½èþ - EòÉªÉÇIÉ¨É ¤ÉÉWÉÉ®ú
{ÉÊ®úEò±{ÉxÉÉ (ªÉÉxÉÒ Efficient Market Hypothesis - EMH) Eäò MÉ±Éä ̈ Éå PÉÆ]õÒ EòÉèxÉ ¤ÉÉÆvÉäMÉÉ? +lÉÉÇiÉ ½þ¨É ªÉ½þ Eò½þ ®ú½äþ
½éþ ÊEò ¤ÉÉWÉÉ®ú Eäò {ÉÉºÉ ºÉÉ®äú VÉ´ÉÉ¤É ½éþ* BEò WªÉÉnùÉ nùÉ¶ÉÇÊxÉEò ºÉ´ÉÉ±É ªÉ½þ ½þÉäMÉÉ - ½þÉä ºÉEòiÉÉ ½èþ ½þÉä¨ÉÉä ºÉäÊ{ÉBxºÉ ºÉ¤ÉºÉä
¤ÉÖÊrù¨ÉÉxÉ |ÉVÉÉÊiÉ ½èþ ¨ÉMÉ®ú CªÉÉ <ºÉºÉä +É{ÉEòÉä <ºÉ OÉ½þ EòÒ ÊxÉªÉÊiÉ ÊxÉvÉÉÇÊ®úiÉ Eò®úxÉä EòÉ +ÊvÉEòÉ®ú Ê¨É±É VÉÉiÉÉ ½èþ? +É{É
ªÉ½þ EèòºÉä ÊºÉJÉÉBÆMÉä ÊEò ®ú}iÉÉ®ú +É{ÉEòÉä vÉÒ¨ÉÉ Eò®ú ºÉEòiÉÒ ½èþ* ¨ÉÉxÉ´É ºÉ¦ªÉiÉÉ EòÒ +Éi¨É-Ê´ÉxÉÉ¶É EòÒ IÉ¨ÉiÉÉ EòÉä näùJÉiÉä
½ÖþB, ±ÉMÉiÉÉ ½èþ ÊEò ªÉ½þ ¶ÉÉªÉnù VÉè´É Ê´ÉEòÉºÉ EòÉ SÉ®ú¨É xÉ½þÓ ½èþ* ̈ ÉÖÎ¶Eò±É ºÉ´ÉÉ±É ªÉ½þ ½èþ ÊEò BEò BäºÉä =qäù¶ªÉ +Éè®ú ={É±ÉÎ¤vÉ
Eäò B½þºÉÉºÉ EòÉä EèòºÉä ´ÉèvÉiÉÉ |ÉnùÉxÉ EòÒ VÉÉB VÉÉä ´ªÉÊHòMÉiÉ, JÉÉºÉEò®ú ¦ÉÉèÊiÉEò ={É±ÉÎ¤vÉ xÉ½þÓ ½èþ*

ºÉÉ®ú °ü{É ¨Éå ¨Éé VÉÉä |É¨ÉÖJÉ ºÉ´ÉÉ±É |ÉºiÉÖiÉ Eò®úxÉÉ SÉÉ½þiÉÉ ½ÚÆþ =xÉEòÉ ºÉ¨¤ÉÆvÉ <ºÉ ¤ÉÉiÉ ºÉä ½éþ ÊEò <EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É SÉäiÉxÉÉ
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ºÉÒJÉxÉä-ÊºÉJÉÉxÉä EòÒ ºÉ¨ÉºªÉÉBÆ =¦É®úiÉÒ ½éþ CªÉÉåÊEò Eò) ¨ÉÖqùÉ ¤É½Öþ-+ÉªÉÉ¨ÉÒ ½èþ; JÉ) ªÉ½þ ¤É½ÖþiÉ +VÉç]õ ½èþ; MÉ) ªÉ½þ ¨ÉÚ±ÉiÉ:
¨ÉÉxÉ´ÉÒªÉ {ÉÊ®úÎºlÉÊiÉ ¨Éå ºÉä {ÉènùÉ ½Öþ+É ½èþ* ªÉ½þ BEò BäºÉÒ SÉÒWÉ ½èþ ÊVÉºÉEäò ºÉÆnù¦ÉÇ ¨Éå ¶ÉÉªÉnù ½þ¨É ±ÉÉSÉÉ®ú ½éþ CªÉÉåÊEò ½þ¨ÉÉ®úÉ
¨ÉÎºiÉ¹Eò <ºÉÒ iÉ®ú½þ Ê´ÉEòÊºÉiÉ ½Öþ+É ½èþ, +Éè®ú <ºÉÊ±ÉB +É{É ´É½þ ºÉ¤É EÖòUô 200 ´É¹ÉÉç ¨Éå Ê¨É]õÉ xÉ½þÓ ºÉEòiÉä VÉÉä Eò®úÉäc÷Éå
ºÉÉ±É ¨Éå iÉèªÉÉ®ú ½Öþ+É ½èþ* ½þ¨ÉÉ®úÒ SÉäiÉxÉÉ EòÉä ¤Énù±ÉxÉä ¨Éå ºÉ½þºjÉÉÎ¤nùªÉÉÆ ±ÉMÉåMÉÒ* ªÉä EÖòUô =EòºÉÉxÉä ´ÉÉ±Éä ´ÉHò´ªÉ ½éþ VÉÉä ¨Éé
+É{ÉEòÒ SÉSÉÉÇ +Éè®ú ¤É½þºÉ Eäò Ê±ÉB UôÉäc÷ ®ú½þÉ ½ÚÆþ*

ºÉÉ®úÉÆ¶É

´ÉHòÉ xÉä Eò<Ç ºÉÉ®äú <EòÉì±ÉÉìVÉÒÊ´ÉnùÉå Eäò iÉEÇò |ÉºiÉÖiÉ ÊEòB ÊVÉx½þÉåxÉä BEò ={É¦ÉÉäHòÉ-=x¨ÉÖJÉÒ ´É ¤ÉÉWÉÉ®ú-SÉÉÊ±ÉiÉ ºÉ¨ÉÉVÉ ¨Éå
<EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É SÉäiÉxÉÉ EòÒ |ÉEÞòÊiÉ ºÉ¨¤ÉÆvÉÒ ºÉÉÊ½þiªÉ ¨Éå ªÉÉäMÉnùÉxÉ ÊnùªÉÉ ½èþ* bä÷ÊxÉªÉ±É MÉÉä±É¨ÉèxÉ Eäò ‘¨É½þi´É{ÉÚhÉÇ ZÉÚ`ö ´É ºÉ®ú±É
ºÉSÉ’ ºÉä ±ÉäEò®ú VÉÉìxÉ MÉÉ±É¥ÉèlÉ Eäò ‘ÊEòºÉÒ näù¶É EòÉä ÊEòiÉxÉÉ ={É¦ÉÉäMÉ Eò®úxÉÉ SÉÉÊ½þB?’ iÉEò ´ÉHòÉ xÉä Ê´ÉSÉÉ®úEòÉå Eäò <ºÉ
¤ÉÉ¤ÉiÉ xÉWÉÊ®úªÉÉå EòÉä ®äúJÉÉÆÊEòiÉ Eò®úxÉä EòÉ |ÉªÉÉºÉ ÊEòªÉÉ ÊEò +ÉVÉ +{ÉxÉä {ÉªÉÉÇ´É®úhÉ EòÉä ºÉ¨ÉZÉxÉä ¨Éå ´ªÉÊHò ÊEòiÉxÉÉ
iÉÆMÉÊnù¨ÉÉMÉ ½þÉä MÉªÉÉ ½èþ* ´ÉHòÉ xÉä Ê´É¹ÉªÉ EòÉ ºÉ¨ÉºªÉÉEò®úhÉ Eò®úiÉä ½ÖþB EÖòUô ºÉ´ÉÉ±É ºÉÉ¨ÉxÉä ®úJÉä - +É{É ¤ÉÉWÉÉ®ú-SÉÉÊ±ÉiÉ
ºÉ¨ÉÉVÉ ¨Éå =SSÉ ={É¦ÉÉäMÉ EòÉä ¤Énù±ÉEò®ú <EòÉì±ÉÉìVÉÒ EòÒ oùÎ¹]õ ºÉä VÉÉMÉ°üEò ºÉ¨ÉÉVÉ ¨Éå ºÉÒÊ¨ÉiÉ ={É¦ÉÉäMÉ EòÒ +Éä®ú EèòºÉä
±Éä VÉÉBÆMÉä? vÉ®úiÉÒ EòÒ ÊxÉªÉÊiÉ ÊxÉvÉÉÇÊ®úiÉ Eò®úxÉä ¨Éå ¨ÉÉxÉ´É EòÒ ¦ÉÚÊ¨ÉEòÉ ÊEòiÉxÉÒ EåòpùÒªÉ ½èþ? ´ÉHòÉ xÉä +{ÉxÉÒ ¤ÉÉiÉ =xÉ
ºÉ¨ÉºªÉÉ+Éå Eäò ºÉÉlÉ EòÒ VÉÉä <EòÉì±ÉÉìÊVÉEò±É SÉäiÉxÉÉ EòÒ ºÉ¨ÉZÉ +Éè®ú Ê¶ÉIÉhÉ EòÉ Ê½þººÉÉ ½éþ*


